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N° 0013 -2023-CD-OSITRAN
Lima, 09 de marzo de 2023

VISTOS:

El Informe N° 00038-2023-GRE-OSITRAN de fecha 8 de marzo de 2023, emitido por la
Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos; la matriz de comentarios; los “Lineamientos
Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia de precios tope o
mecanismo RPI-X"; los proyectos de resolucion y Acuerdo de Consejo Directivo; y,

CONSIDERANDO:

Que, el articulo 3 de la Ley N° 27332, Ley Marco de los Organismos Reguladores de la
Inversion en los Servicios Publicos, dispone que los Organismos Reguladores ejercen funcion
reguladora, la cual comprende la facultad de fijar las tarifas de los servicios bajo su ambito de
competencia,

Que, el articulo 3 de la Ley N° 26917, Ley de Supervisién de la Inversion en Infraestructura de
Transporte de Uso Publico (Ley de Creacion del Ositran), establece que el Ositran tiene como
mision regular el comportamiento de los mercados en los que actlan las Entidades
Prestadoras, asi como velar por el cumplimiento de los contratos de concesién, cautelando en
forma imparcial y objetiva los intereses del Estado, de los inversionistas y de los usuarios, con
la finalidad de garantizar la eficiencia en la explotacién de la infraestructura nacional de
transporte de uso publico;

Que, el literal b) del numeral 7.1 del articulo 7 de la Ley N° 26917, atribuye al Ositran la funcion
de operar el sistema tarifario de la infraestructura bajo su ambito, fijando las tarifas
correspondientes en los casos en gue no exista competencia en el mercado;

Que, el articulo 7 de la citada Ley establece que el Ositran tiene entre sus principales funciones
operar el sistema tarifario de la infraestructura bajo su ambito, fijando las tarifas y
estableciendo reglas para su aplicacién en el caso que no exista competencia en el mercado;
velando por el cumplimiento de las clausulas tarifarias en el caso que exista un contrato de
concesion; y, velando por el libre funcionamiento del mercado cuando exista competencia en
el mercado y no existan clausulas tarifarias en los contratos de concesion;

Que, el articulo 16 del Decreto Supremo N° 044-2006-PCM, Decreto que aprueba el
Reglamento General del Organismo Supervisor de la Inversién en Infraestructura de
Transporte de Uso Publico (en adelante, REGO) dispone que, en el marco de su funcién
reguladora, el Ositran se encuentra facultado para regular, fijar, revisar o desregular las tarifas
de los servicios y actividades derivadas de la explotacion de la infraestructura, en virtud de un
titulo legal o contractual;

Que, el articulo 17 del REGO establece que la facultad reguladora corresponde de manera
exclusiva al Consejo Directivo del Ositran y se ejerce a través de la emision de resoluciones.
Para ello, dicho 6rgano sustenta sus decisiones en los informes técnicos emitidos por la
Gerencia de Regulacion y Estudios Econdémicos, encargada de conducir e instruir los
procedimientos tarifarios, y de la Gerencia de Asesoria Juridica, responsable de evaluar los
aspectos juridicos relacionados a los procedimientos tarifarios;
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Que, el articulo 77 del REGO dispone que el Consejo Directivo o el Tribunal, segiin su ambito
de competencia, podran aprobar pautas o lineamientos que, sin tener caracter vinculante,
orienten a los agentes econdémicos sobre los alcances y criterios de interpretacion de las
normas cuya aplicacion tiene encomendada cada 6rgano del Ositran;
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Que, mediante Resolucién de Consejo Directivo N° 043-2004-CD-OSITRAN se aprob6 el
Reglamento General de Tarifas del Ositran cuyo fin fue establecer, entre otros, los principios
y las reglas generales para el ejercicio de la funcion reguladora del Ositran al fijar, revisar o
desregular las tarifas maximas aplicables a la prestacién de los servicios derivados de la
explotacion de infraestructuras de transporte de uso publico, ya sea que el procedimiento se
inicie de oficio o a pedido de parte. Dicho reglamento fue modificado a través de las
Resoluciones de Consejo Directivo N° 082-2006-CD-OSITRAN y N° 003-2012-CD-OSITRAN.
Cabe mencionar que, en el primer parrafo del capitulo | de su Anexo I, el mencionado
reglamento sefiala que a través de la emision de lineamientos se podra precisar y detallar los
criterios metodoldgicos desarrollados en dicha seccion;

Que, mediante Pedido N° 001-689-19-CD-OSITRAN efectuado durante la Sesién Ordinaria
N° 689-2019-CD-OSITRAN de fecha 4 de diciembre de 2019, el Consejo Directivo del Ositran
solicitdé a la Gerencia General que disponga lo conveniente a fin de que la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econdmicos elabore una propuesta con Lineamientos Generales
referidos a la metodologia a aplicarse en los procedimientos de fijacion y revision de tarifas; a
fin de dar mayor predictibilidad a las evaluaciones, opiniones y aprobaciones a cargo del
Ositran;

Que, mediante Memorando N° 00498-2019-GG-OSITRAN de fecha 6 de diciembre de 2019,
la Gerencia General encargé a la Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos elaborar
una propuesta con lineamientos generales referidos a la metodologia a aplicarse en los
procedimientos tarifarios;

Que, el 03 de septiembre de 2020, mediante Informe N° 00076-2020-GRE-OSITRAN se
remitio a la Gerencia General el sustento de los criterios que forman parte de los “Lineamientos
Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia de precios tope o
mecanismo RPI-X” (en adelante, los Lineamientos);

Que, posteriormente, la Presidenta del Consejo Directivo de este Regulador solicitdé que se
incorpore en la propuesta remitida los comentarios contenidos en el Informe N° 0011-2020-
PD-OSITRAN del 9 de octubre de 2020. Dichos comentarios fueron recogidos en los
documentos enviados a la Gerencia General mediante Memorando N° 00168-2020-GRE-
OSITRAN de fecha 12 de noviembre de 2020, estos son, la propuesta de los Lineamientos y
el Informe N° 00094-2020-GRE-OSITRAN que sustenta la propuesta;

Que, mediante Acuerdo de Consejo Directivo N° 2302-717-20-CD-OSITRAN de fecha 18 de
noviembre de 2020, el Consejo Directivo del Ositran, aprobo los Lineamientos indicados en el
parrafo precedente, precisando que debian ser publicados para comentarios una vez
concluidos los procedimientos de revision tarifaria de DP World Callao S.R.L. y de APM
Terminals Callao S.A. que, para entonces, se encontraban en tradmite; no obstante, solicité que
de manera previa a la publicacion antes sefialada, la Administracion complemente los
Lineamientos;

Que, mediante Resolucion de Consejo Directivo N° 003-2021-CD-OSITRAN, publicada en el
Diario Oficial El Peruano con fecha del 25 de enero de 2021, se aprobé el nuevo Reglamento
General de Tarifas del Ositran, quedando derogado el reglamento aprobado mediante
Resolucién de Consejo Directivo N° 043-2004-CD-OSITRAN y sus modificatorias;

Que, el nuevo Reglamento General de Tarifas, entre otros, tiene por objeto establecer la
metodologia, reglas, principios y procedimientos que aplicara el Ositran cuando fije, revise o
desregule las tarifas aplicables a la prestacion de los servicios derivados de la explotacion de
las ITUP; asimismo, establece disposiciones en materia tarifaria, incluyendo aquellas sobre
reajustes de tarifas. Adicionalmente, el tercer parrafo del Anexo | de este nuevo reglamento,
sefiala que, mediante la emisién de lineamientos, el Regulador podra detallar los conceptos,
criterios y mejores practicas regulatorias a fin de promover una mayor predictibilidad en sus
decisiones regulatorias;
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Que, mediante la Resolucion de Consejo Directivo N° 031-2021-CD-OSITRAN se dispuso la
publicacién de los Lineamientos con la finalidad de recibir comentarios y sugerencias por parte
de los interesados, otorgando un plazo de treinta (30) dias habiles para tales efectos, contados
a partir de su publicacion en el Diario Oficial El Peruano, la misma que ocurrié con fecha del
25 de julio de 2021. Adicionalmente, en atencidn a la solicitud presentada por la Asociacion
de Empresas de Transporte Aéreo Internacional — AETAI mediante Carta N° 0073-2021-
GG/AETAI, de fecha 7 de setiembre de 2021, el Consejo Directivo del Ositran dispuso, a través
de la Resolucién de Consejo Directivo N° 041-2021-CD-OSITRAN de fecha 8 de setiembre de
2021, la ampliacion del plazo para la recepcion de comentarios de los interesados por quince
(15) dias habiles adicionales, contados a partir del dia siguiente de su publicacién en el Diario
Oficial EI Peruano;

Que, el plazo para la recepcién de comentarios establecido mediante la Resolucién de
Consejo Directivo N° 031-2021-CD-OSITRAN vy prorrogado mediante la Resolucion de
Consejo Directivo N° 041-2021-CD-OSITRAN vencio el 1 de octubre de 2021. Dentro de dicho
plazo, se recibieron los comentarios de Lima Airport Partners S.R.L. y APOYO Consultoria,
por encargo de APM Terminals Callao S.A,;

Que, luego de evaluar los comentarios recibidos, la Gerencia de Regulacion y Estudios
Econdmicos emitio el Informe N° 00034-2022-GRE-OSITRAN de fecha 28 de febrero de 2022,
a través del cual se sustenta la nueva propuesta de los Lineamientos. Dicha propuesta fue
puesta en consideracién del Consejo Directivo en la Sesion Ordinaria N° 761-2022-CD-
OSITRAN del 23 de marzo de 2022;

Que, luego del debate efectuado por los miembros del Consejo Directivo, estos solicitaron que
el &rea responsable identifique los temas criticos, asi como sus posibles consecuencias, y
realizar una propuesta que sea mas general y menos especifica en dichos temas. En linea
con ello, a través de Memorando N° 0036-2022-PD-OSITRAN, la Presidencia de Consejo
Directivo traslado dicho pedido a la Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos;

Que, en atencion a lo solicitado por la Presidencia del Consejo Directivo, la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econdmicos ha emitido el Informe N° 00038-2023-GRE-OSITRAN, que
sustenta la nueva propuesta de los Lineamientos;

Que, tal como se sefiala en el Informe de Vistos, la naturaleza juridica de los presentes
Lineamientos es distinta a la de las normas emitidas por el Organismo Regulador, pues son
de caracter orientativo y no son vinculantes. Sin perjuicio de ello, constituyen una herramienta
que pone a disposicion de los administrados el detalle y sustento de los principales criterios
metodolégicos empleados en las decisiones tomadas por el Regulador en los procedimientos
administrativos de revisién de tarifas méaximas;

Que, el Informe de Vistos recomienda al Consejo Directivo del Ositran aprobar los
Lineamientos y disponer su publicacion para conocimiento de los interesados;

Que, luego de la respectiva deliberacion de los documentos de Vistos, el Consejo Directivo
del Ositrdn manifiesta su conformidad con ellos y, los incorpora integramente en la parte
considerativa, formando parte del sustento y motivacién de la presente Resolucién, en
aplicacion de lo dispuesto en el inciso 6.2 del articulo 6 del Texto Unico Ordenado de la Ley
N° 27444, Ley del Procedimiento Administrativo General, aprobado por Decreto Supremo N°
004-2019-JUS;

Por lo expuesto, y en virtud de las funciones previstas en el Reglamento de Organizacion y
Funciones del Ositran, aprobado por Decreto Supremo N° 012-2015-PCM, y el Reglamento
General del Ositran, aprobado mediante Decreto Supremo N° 044-2006-PCM, estando a lo
acordado por el Consejo Directivo en su Sesién Ordinaria N° 790-2023-CD-OSITRAN;
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del Consejo de Ministros Transporte de Uso Publico

SE RESUELVE:

Articulo 1.- Aprobar los “Lineamientos Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios
bajo la metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X".

Articulo 2.- Disponer la publicacion de la presente resolucion en el Diario Oficial El Peruano.

Articulo 3.- Disponer que en la misma fecha en que se realice la publicacién a la que se refiere
el Articulo 2 en el Diario Oficial El Peruano, la presente resolucién, el Informe de Vistos, la
Matriz de Comentarios y los “Lineamientos Generales a aplicarse en los procedimientos
tarifarios bajo la metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X" sean publicados en la
Plataforma Digital Unica del Estado Peruano para Orientacion al Ciudadano
(https://www.gob.pe/ositran).

Registrese, comuniquese y publiquese

VERONICA ZAMBRANO COPELLO
Presidente del Consejo Directivo

NT: 2023026795
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INFORME N° 00038-2023-GRE-OSITRAN

Para JUAN CARLOS MEJIA CORNEJO
Gerente General
Asunto Lineamientos Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la
metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X
Fecha : 8 de marzo de 2023.
I OBJETO
1. Desarrollar el sustento de los criterios que forman parte de los “Lineamientos Generales

a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia de precios tope o
mecanismo RPI-X” (en adelante, Lineamientos), en atencién del pedido formulado por el
Consejo Directivo del Ositran en su Sesion Ordinaria N° 689-2019-CD-OSITRAN, de
fecha 4 de diciembre de 2019.

ANTECEDENTES

Mediante Resolucion de Consejo Directivo N° 043-2004-CD-OSITRAN! se aprobé el
Reglamento General de Tarifas del Ositran cuyo fin era establecer, entre otros, los
principios y las reglas generales para el ejercicio de la funcién reguladora del Ositran al
fijar, revisar o desregular las tarifas maximas aplicables a la prestacion de los servicios
derivados de la explotacién de infraestructuras de transporte de uso publico, ya sea que
el procedimiento se inicie de oficio o a pedido de parte. Cabe precisar que su aplicacion
resultaba de caracter supletorio a lo estipulado en los contratos de concesion.

En la Sesion Ordinaria N° 689-2019-CD-OSITRAN, de fecha 4 de diciembre de 2019, el
Consejo Directivo del Ositrdn formulé el Pedido N° 001-689-19-CD-OSITRAN, en los
siguientes términos: “La Presidenta del Consejo Directivo solicitdé que la Gerencia
General disponga lo conveniente a fin que la Gerencia de Regulaciéon y Estudios
Econdmicos elabore una propuesta con Lineamientos Generales referidos a la
metodologia a aplicarse en los procedimientos de fijacidn y revisién de tarifas; a fin de
dar mayor predictibilidad a las evaluaciones, opiniones y aprobaciones a cargo de este
organismo regulador”. Ello en el marco de la presentacién efectuada por la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econdmicos sobre la metodologia del Factor de Productividad bajo
el mecanismo RPI-X.

En atencion a lo anterior, mediante Memorando N° 00498-2019-GG-OSITRAN, de fecha
6 de diciembre de 2019, la Gerencia General encarg6 a la Gerencia de Regulacién y
Estudios Econémicos elaborar una propuesta con lineamientos generales referidos a la
metodologia a aplicarse en los procedimientos tarifarios, solicitando ademas que, en un
plazo de cinco (5) dias habiles, se remita un cronograma pormenorizado donde se detalle
el plazo y las actividades a desarrollar para dicho fin.

Mediante Memorando N° 00269-2019-GRE-OSITRAN, de fecha 13 de diciembre de
2019, la Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos solicitd a la Gerencia General
una prorroga de cinco (5) dias habiles adicionales al plazo otorgado para la presentacion
del cronograma correspondiente. Esta prérroga fue concedida por la Gerencia General
mediante Memorando N° 00508-2019-GG-OSITRAN, de fecha 16 de diciembre de 2019.

Mediante Memorando N° 00280-2019-GRE-OSITRAN, de fecha 20 de diciembre de
2019, la Gerencia de Regulacion y Estudios Econdémicos remitié a la Gerencia General

1

Modificado a través de las Resoluciones de Consejo Directivo N° 082-2006-CD-OSITRAN y N° 003-2012-CD-
OSITRAN.
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14.

el cronograma de trabajo solicitado, detallando las actividades a desarrollar y los plazos
en los cuales se llevarian a cabo tales actividades.

Mediante Memorando N° 00156-2020-GG-OSITRAN, de fecha 27 de mayo de 2020, la
Gerencia General solicit6 la atencion de los pedidos formulados por el Consejo Directivo
del Ositran en las distintas sesiones que dicho Organo Colegiado desarrollé durante el
periodo 2019 al 2020, entre ellos, la propuesta con lineamientos generales.

En esa linea, mediante Memorando N° 00100-2020-GRE-OSITRAN, de fecha 24 de julio
de 2020, se presenté a la Gerencia General el cronograma de trabajo modificado, el cual
fue aprobado por dicha Gerencia mediante Memorando N° 00235-2020-GG-OSITRAN,
de fecha 31 de julio de 2020.

Mediante Informe N° 00076-2020-GRE-OSITRAN, de fecha 3 de setiembre de 2020, se
remiti6 a la Gerencia General el sustento de los criterios que forman parte de los
“Lineamientos Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia
de precios tope o0 mecanismo RPI-X”.

Posteriormente, la Presidenta del Consejo Directivo del Ositran solicité que se incorpore
en la propuesta indicada en el parrafo anterior, los comentarios formulados a través del
Informe N° 0011-2020-PD-OSITRAN, de fecha 9 de octubre de 2020.

Los comentarios referidos en el numeral anterior fueron absueltos y recogidos en los
documentos enviados a la Gerencia General mediante Memorando N° 00168-2020-GRE-
OSITRAN, de fecha 12 de noviembre de 2020. Entre dichos documentos se encontraba
la propuesta de los “Lineamientos Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios
bajo la metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X" y el Informe N° 00094-2020-
GRE-OSITRAN que sustenta la propuesta, a fin de que puedan ser remitidos al Consejo
Directivo del Ositrdn para su consideracion.

Mediante Acuerdo de Consejo Directivo N° 2302-717-20-CD-OSITRAN, de fecha 18 de
noviembre de 2020, el Consejo Directivo del Ositran aprob6 el documento "Lineamientos
Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia de precios
tope o mecanismo RPI-X" y, ademas, dispuso que sean publicados para recibir
comentarios, una vez concluidos los procedimientos de revisién tarifaria de DP World
Callao S.R.L. (en adelante, DPWC) y de APM Terminals Callao S.A. (en adelante, APMT)
que se encontraban en tramite. Asimismo, el Consejo Directivo encargd, entre otros,
complementar dicho documento, incorporando un mayor desarrollo de los conceptos
tedricos sobre los cuales se basa el célculo del factor de productividad de manera previa
a que se realice su publicacion.

El 25 de enero de 2021 se publicé en el diario oficial EI Peruano la Resolucién de Consejo
Directivo N° 003-2021-CD-OSITRAN, que aprobd el nuevo Reglamento General de
Tarifas del Ositran (en adelante, RETA), el cual tiene por objeto establecer la
metodologia, reglas, principios y procedimientos que aplicara el Ositran cuando fije,
revise o desregule las tarifas aplicables a la prestacién de los servicios derivados de la
explotacion de las ITUP. Asimismo, establece disposiciones en materia tarifaria,
incluyendo aquellas sobre reajustes de tarifas?.

Mediante Memorando Circular N° 092-2021-GG-OSITRAN del 15 de junio de 2021, por
encargo de la Secretaria del Consejo Directivo de este Regulador, la Gerencia General
del Ositran solicité que la Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos y la Gerencia
de Asesoria Juridica informen sobre la fecha de elevacion de los "Lineamientos
Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia de precios
tope o mecanismo RPI-X", a fin de ser publicados.

Disposicion Transitoria del RETA sefiala que los procedimientos tarifarios que se encontraban en tramite a la fecha
de su entrada en vigencia, se rigen bajo las disposiciones contenidas en el antiguo Reglamento General de Tarifas
del Ositran (aprobado por la Resolucion de Consejo Directivo N° 043-2004-CD-OSITRAN) y sus modificatorias,
hasta su conclusion, siendo que, a la fecha, no se encuentran procedimientos en tramite bajo su régimen.
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A través del Memorando Conjunto N° 00050-2021-MC-OSITRAN (GRE-GAJ), la
Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos y la Gerencia de Asesoria Juridica
informaron que, el procedimiento de revision tarifaria de DPWC habia concluido en via
administrativa®; no obstante, alin no habia concluido el procedimiento de revision tarifaria
de APMT4. En tal sentido, en cumplimiento de lo dispuesto en el Acuerdo de Consejo
Directivo N° 2302-717-20-CD-OSITRAN se inform6 que se elevarian los Lineamientos
Metodolégicos -juntamente con el proyecto de resolucién que apruebe su publicaciéon
para comentarios por parte de los interesados- para la sesion del Consejo Directivo
inmediatamente posterior a la culminacion del procedimiento de revision tarifaria de APM
Terminals Callao S.A.

Con fecha del 5 de julio de 2021 se vencié el plazo para que APMT interpusiera un
recurso de reconsideracion contra la Resolucion de Consejo Directivo N° 024-2021-CD-
OSITRAN, sin que dicha empresa lo haya interpuesto. Asi, en virtud del articulo 222 del
Texto Unico Ordenado de la Ley N° 27444, Ley del Procedimiento Administrativo
General® (en adelante, TUO de la LPAG), la resolucién antes mencionada adquiri6 la
calidad de acto administrativo firme y, en consecuencia, se produjo la conclusién del
procedimiento de revision tarifaria de APMT.

Habiendo concluido los procedimientos tarifarios de DPWC y APMT, el 15 de julio de
2021 se remitié a la Gerencia General el documento “Lineamientos Generales a aplicarse
en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia de precios tope 0 mecanismo RPI-
X"y el Informe N° 072-2021-GRE-OSITRAN que lo sustentd, a fin de que sean puestos
en consideracion del Consejo Directivo del Ositran.

Mediante la Resolucién de Consejo Directivo N° 031-2021-CD-OSITRAN, de fecha 22 de
julio de 2021, se dispuso la publicacion del documento “Lineamientos Generales a
aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia de precios tope o
mecanismo RPI-X” con la finalidad de recibir comentarios y sugerencias por parte de los
interesados®. Al respecto, la referida Resolucién otorgd un plazo de treinta (30) dias
habiles, contados a partir del dia siguiente de su publicaciéon en el diario oficial El
Peruano; asi, considerando que la publicacién se efectué el 25 de julio de 2021, el plazo
para la presentacién de comentarios y sugerencias culminaria el 8 de setiembre de 2021.

No obstante el plazo inicialmente otorgado para la recepcién de comentarios, en atencion
a la solicitud presentada por la Asociacion de Empresas de Transporte Aéreo
Internacional — AETAI mediante Carta N° 0073-2021-GG/AETAI (de fecha 7 de setiembre
de 2021), el Consejo Directivo del Ositran dispuso, a través de la Resolucién de Consejo

Dicho procedimiento concluyé en la via administrativa con la emision de la Resolucion de Consejo Directivo N° 012-
2021-CD-OSITRAN, mediante la cual se declaré infundado el recurso de reconsideracion parcial interpuesto por
dicha Entidad Prestadora contra la Resolucion de Consejo Directivo N° 002-2021-CD-OSITRAN.

Mediante Resoluciéon de Consejo Directivo N° 024-2021-CD-OSITRAN de fecha 9 de junio de 2021, el Consejo
Directivo aprobd el nuevo el factor de productividad aplicable a los servicios regulados del Terminal Norte
Multipropdsito en el Terminal Portuario del Callao administrado por APM Terminals Callao S.A., para el periodo
2021 al 2026. Dicha resolucién fue notificada a APM Terminals Callao S.A. el 9 de junio de 2021, a través del Oficio
N° 069-2021-SCD-OSITRAN; asimismo, la referida resolucion fue publicada en el diario oficial EI Peruano el 13 de
junio de 2021.

De conformidad con lo dispuesto en el los articulos 217 y 2187 del Texto Unico Ordenado de la Ley del
Procedimiento Administrativo General (TUO de la LPAG), frente a la resolucion antes indicada procedia la
interposicion del recurso de reconsideracion por parte quienes se encuentren legitimados para ello, en un plazo de
quince (15) dias habiles. En el caso de APM Terminals Callao S.A, el plazo de quince (15) dias habiles -contados
a partir del dia siguiente de la notificacion- se vencia el 01 de julio de 2021; mientras que, en el caso de los usuarios,
el plazo de quince (15) dias habiles -contados a partir del dia siguiente de la publicacién efectuada en el diario
oficial El Peruano- se vencia el 5 de julio de 2021.

Aprobado mediante Decreto Supremo N° 004-2019-JUS, y sus modificatorias.

Cabe mencionar que, si bien no existia obligacion legal de prepublicar la propuesta de Lineamientos -pues no se
trata de una norma con caracter vinculante, sino Unicamente de un instrumento con caracter orientativo que
contiene los criterios que ha venido empleado el Regulador en los procedimientos tarifarios en los que resulta
aplicable la metodologia RPI-X, se estim0 pertinente realizar la difusion de dicha propuesta a efectos de recibir
comentarios por parte de los interesados.
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Directivo N° 041-2021-CD-OSITRAN, de fecha 8 de setiembre de 2021, la ampliacion del
plazo para la recepcién de comentarios de los interesados por quince (15) dias habiles
adicionales, contados a partir del dia siguiente de la publicacion de la Resolucion en el
diario oficial El Peruano; asi, considerando que la publicacion se efectu6 el 11 de
setiembre de 2021, el plazo para la presentacion de comentarios y sugerencias culminé
el 1 de octubre de 2021.

Al respecto, dentro del plazo establecido por la Resolucién de Consejo Directivo N° 031-
2021-CD-OSITRAN, ampliado por la Resolucién de Consejo Directivo N° 041-2021-CD-
OSITRAN, se recibieron los siguientes comentarios al documento “Lineamientos
Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia de precios
tope o0 mecanismo RPI-X":

¢ Mediante correo electrénico dirigido al buzén de info@ositran.gob.pe, recibido el 1
de setiembre de 2021, Lima Airport Partners S.R.L. (LAP) remiti6 el documento
denominado “Comentarios a Lineamientos Generales a aplicarse en los
procedimientos tarifarios bajo precios tope o RPI-X".

¢ Mediante correo electrénico dirigido al buzén de info@ositran.gob.pe, recibido el 6
de setiembre de 2021, APOYO Consultoria, por encargo de APMT, remitio el
documento denominado “Comentarios al documento del Ositran: Proyecto de
lineamientos generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la
metodologia de precios tope o RPI — X”".

Mediante Memorando Circular N° 009-2021-SCD-OSITRAN, de fecha 6 de diciembre de
2021, la Secretaria de Consejo Directivo del Ositran solicité que se le presente el listado
de los temas que serian sometidos al Consejo Directivo del Ositran durante el afio 2022.
Sobre el particular, mediante Memorando N° 0236-2021-GRE-OSITRAN, de fecha 16 de
diciembre de 2021, se le inform6 a la Secretaria de Consejo Directivo del Ositran, entre
otros aspectos, que en el mes de enero se someteria a consideracion del Consejo
Directivo del Ositran la aprobacién de los “Lineamientos Generales a aplicarse en los
procedimientos tarifarios bajo la metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X".

Mediante Memorando Circular N° 002-2022-GG-OSITRAN, de fecha 6 de enero del afio
2022, la Gerencia General solicitd que se le informe sobre el estado situacional del tema
“Lineamientos Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia
de precios tope o mecanismo RPI-X”, el cual se encuentra pendiente de presentar al
Consejo Directivo del Ositran. Al respecto, mediante Memorando N° 005-2022-GRE-
OSITRAN, de fecha 7 de enero de 2022, se le informé a la Gerencia General que, debido
a la complejidad de los comentarios presentados por los interesados, la version final del
documento y su respectiva matriz de comentarios seran elevados en el mes de febrero
de 2022, a fin de que sean puestos en consideracion del Consejo Directivo del Ositran.

Mediante Informe N° 034-2022-GRE-OSITRAN, de fecha 28 de febrero de 2022, se
remitio a la Gerencia General el sustento de los criterios que forman parte del documento
“Lineamientos Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia
de precios tope o mecanismo RPI-X”, asi como también la matriz que contiene la
evaluacion de los comentarios presentados por los interesados, a fin de que sean puestos
en consideracion del Consejo Directivo del Ositran.

El 23 de marzo de 2022, el Consejo Directivo del Ositran en su Sesion Ordinaria N° 761-
2022-CD-OSITRAN analiz6 la propuesta de los “Lineamientos Generales a aplicarse en
los procedimientos tarifarios bajo la metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X”,
asi como la matriz con evaluacion de los comentarios recibidos. Al respecto, en dicha
sesion, los directores solicitaron que, sobre la version del documento presentado, se
identifiqguen los temas criticos, asi como sus posibles consecuencias, entre ellos el
referido al aflo proforma, y se realice una propuesta que sea mas general y menos
especifica en dichos temas. Sobre el particular, dicha solicitud fue trasladada a la
Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos mediante el Memorando N° 0036-2022-
PD-OSITRAN, de fecha 6 de abril de 2022.
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30.

31.

32.

33.

Mediante Memorando Circular N° 002-2023-GG-OSITRAN, de fecha 3 de enero de 2023,
la Gerencia General solicité que se le informe sobre el estado situacional del tema
“Lineamientos Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia
de precios tope o mecanismo RPI-X”, el cual se encuentra pendiente de presentar al
Consejo Directivo del Ositran.

Mediante Memorando N° 012-2023-GRE-OSITRAN, de fecha 10 de enero de 2023, se
informé a la Gerencia General que la nueva version de la propuesta de los “Lineamientos
Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia de precios
tope o mecanismo RPI-X” se le remitiria el dia 28 de febrero de 2023, a fin de que sea
puesta en consideracién del Consejo Directivo del Ositran.

En la Sesion Ordinaria de Consejo Directivo N° 790-2023-CD-OSITRAN del 8 de marzo
de 2023 se evalud6 la nueva version de la propuesta de los “Lineamientos Generales a
aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia de precios tope o
mecanismo RPI-X". Al respecto, en dicha sesion, los directores solicitaron efectuar
precisiones tanto al documento como al proyecto de Resolucién de Consejo Directivo.

ANALISIS

Segun lo dispuesto por en el articulo 3 de la Ley N° 27332, Ley Marco de los Organismos
Reguladores de la Inversién en los Servicios Publicos, los Organismos Reguladores
ejercen funcion reguladora, la cual comprende la facultad de fijar las tarifas de los
servicios bajo su &mbito de competencia.

En esa linea, el articulo 1 del Reglamento de la Ley N° 27332, aprobado mediante
Decreto Supremo N° 042-2005-PCM, dispone que en el ejercicio de las funciones
referidas en el articulo 3 de la citada Ley, los Organismos Reguladores deben velar por
la adecuada transparencia en el desarrollo de sus funciones, estableciendo mecanismos
que permitan el acceso de los ciudadanos a la informacion administrada o producida por
ellos.

El articulo 3 de la Ley N° 26917, Ley de Supervision de la Inversion en Infraestructura de
Transporte de Uso Publico (en adelante, Ley de Creacion del Ositran), establece que el
Ositran tiene como misién regular el comportamiento de los mercados en los que acttan
las Entidades Prestadoras, asi como velar por el cumplimiento de los contratos de
concesion, cautelando en forma imparcial y objetiva los intereses del Estado, de los
inversionistas y de los usuarios, con la finalidad de garantizar la eficiencia en la
explotacion de la infraestructura nacional de transporte de uso publico.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 7 de la Ley de Creacion del Ositran, este
tiene como una de sus principales funciones operar el sistema tarifario de la
infraestructura bajo su ambito, fijando las tarifas y estableciendo reglas para su aplicacion
en el caso que no exista competencia en el mercado; velando por el cumplimiento de las
clausulas tarifarias en el caso que exista un contrato de concesion; y, velando por el libre
funcionamiento del mercado cuando exista competencia en el mercado y no existan
clausulas tarifarias en los contratos de concesion.

En concordancia con lo anterior, el articulo 16 del Decreto Supremo N° 044-2006-PCM,
Decreto que aprueba el Reglamento General del Organismo Supervisor de la Inversion
en Infraestructura de Transporte de Uso Publico (en adelante, REGO), dispone que, en
el marco de su funcién reguladora, el Ositran se encuentra facultado para regular, fijar,
revisar o desregular las tarifas de los servicios y actividades derivadas de la explotacion
de la infraestructura, en virtud de un titulo legal o contractual.

Asimismo, el articulo 17 del REGO establece que la facultad reguladora corresponde de
manera exclusiva al Consejo Directivo de Ositran y se ejerce a través de la emision de
resoluciones. Para ello, dicho colegiado sustentar4 sus decisiones en los informes
técnicos que emite la Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos, encargada de
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39.

40.

41.

42.

conducir e instruir los procedimientos tarifarios, y de la Gerencia de Asesoria Juridica,
responsable de evaluar los aspectos juridicos relacionados a los procedimientos
tarifarios.

El articulo 77 del REGO dispone que el Consejo Directivo o el Tribunal del Ositran, segun
su ambito de competencia, podran aprobar pautas o lineamientos que, sin tener caracter
vinculante, orienten a los agentes econdmicos sobre los alcances y criterios de
interpretaciéon de las normas cuya aplicacion tiene encomendada cada érgano del
Ositran.

Por su parte, el RETA tiene por objeto establecer la metodologia, reglas, principios y
procedimientos que aplicara el Ositrdn cuando fije, revise o desregule las tarifas
aplicables a la prestacion de los servicios derivados de la explotacién de las ITUP.
Asimismo, establece disposiciones en materia tarifaria, incluyendo aquellas sobre
reajustes de tarifas. Adicionalmente, establece disposiciones relativas al tarifario,
reglamento de tarifas y precios, y politicas comerciales de las Entidades Prestadoras.
Cabe precisar que su aplicacion es de caracter supletorio a lo estipulado en los contratos
de concesion.

Cabe destacar que, de acuerdo con el articulo 3 del RETA, es el Consejo Directivo el
6rgano que ejerce la funcion reguladora a través de las resoluciones, mientras que la
Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos es el 6rgano encargado de elaborar los
informes técnicos respecto a la fijacion, desregulacion y revision tarifaria.

Conforme a lo establecido en el articulo 16 del RETA, corresponde al Ositran establecer
la metodologia en base a la cual se realizara la propuesta de fijacion y revision tarifaria.
Adicionalmente, mediante el Anexo | del RETA, este define las metodologias para la
fijacion y revision tarifarias, permitiendo que, mediante la emision de lineamientos, el
Regulador pueda detallar los conceptos, criterios y mejores préacticas regulatorias a fin
de promover una mayor predictibilidad en sus decisiones regulatorias.

La emision de lineamientos en materia tarifaria, en los términos establecidos en el RETA,
guarda relacién con los objetivos del Ositran indicados en el articulo 5 del REGO, el cual
establece que el Regulador vela por el cabal cumplimiento del sistema de tarifas, peajes
u otros cobros similares que el Ositran fije, revise o que se deriven de los respectivos
contratos de concesion, y que, de igual manera, vela por el cumplimiento de las
disposiciones y regulaciones que establezca el Regulador para los servicios vinculados
a la explotacion de la infraestructura de transporte de uso publico.

Adicionalmente, debe sefalarse que la elaboracion de una herramienta como los
“Lineamientos Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia
de precios tope o mecanismo RPI-X” refuerza la predictibilidad y transparencia respecto
de las decisiones del Ositran en el marco de los procedimientos de revisién de tarifas
maximas en los que se emplee la metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X.

En ese sentido, considerando la experiencia adquirida por este Regulador en la
conduccion de procedimientos tarifarios, desde su creacion, la Gerencia de Regulacion
y Estudios Econdmicos presenta la propuesta de “Lineamientos Generales a aplicarse
en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia de precios tope 0 mecanismo RPI-
X” (en adelante, los Lineamientos).

En efecto, en el ejercicio de la atribucion reguladora, desde su creacién en el afio 19987
hasta julio de 2021, el Ositran culminé un total de trece (13) procedimientos de revision
tarifaria bajo el mecanismo de regulacién por incentivos denominado RPI-X.

Estos procedimientos tarifarios se efectuaron para entidades prestadoras de
infraestructura tanto portuaria como aeroportuaria, en virtud de lo establecido en sus

7

Ley N° 26917, Ley de Supervision de la Inversion en Infraestructura de Transporte de Uso Publico, publicada en el
diario oficial El Peruano el 23 de enero de 1998.
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respectivos contratos de concesion, siendo la mayoria de estos procedimientos
correspondientes a concesiones portuarias (mas del 75% de los casos), tal como se
puede observar en la siguiente tabla.

Tabla 1 Procedimientos de revision tarifaria bajo el mecanismo RPI-X culminados por el

Ositran, periodo 2008-2021*

Infraestructura Entidad N. d.? Afio Resolucion de Consejo Directivo
Prestadora |revision
Lima Airport 1 2008 N° 064-2008-CD-OSITRAN
Aeropuerto Partners S.R.L. 2 2013 N° 059-2013-CD-OSITRAN
(LAP) 3 2018 N° 008-2019-CD-OSITRAN
Terminal 1 2004 N° 030-2004-CD-OSITRAN
Internacional 2 2009 N° 029-2009-CD-OSITRAN
Puerto
del Sur S.A. 3 2014 N° 035-2014-CD-OSITRAN
(TISUR) 4 2019 N° 030-2019-CD-OSITRAN
DP World 1 2015 N° 070-2015-CD-OSITRAN
Puerto Callao S.R.L.
(DPW) 2 2020 N° 002-2021-CD-OSITRAN
APM Terminals 1 2016 N° 037-2016-CD-OSITRAN
Puerto Callao S.A.
(APMT) 2 2021 N° 024-2021-CD-OSITRAN
Transportadora
Puerto Callao S.A. 1 2019 N° 046-2019-CD-OSITRAN
(TCSA)
Puerto TPE (FT"';‘,'tEa) SA. 1 2019 N° 050-2019-CD-OSITRAN

* Informacién actualizada al mes de julio de 2021.
Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.

43.

44,

45.

Sobre el particular, en los procedimientos sefialados la actuacion del Regulador consistid,
entre otros, en estimar el factor de productividad de la entidad prestadora, también
denominado “Factor X”, el cual permite cuantificar el cambio promedio en la productividad
o eficiencia que experimenta la entidad prestadora durante la prestacion de los servicios
en la infraestructura de transporte de uso publico.

Asi, una vez determinado el “Factor X”, el Regulador fija dicho parametro para efectos
del reajuste tarifario del siguiente periodo regulatorio de la entidad prestadora. De este
modo, si la empresa obtiene ganancias de eficiencia mayores que las estimadas (“Factor
X"), dichas ganancias son apropiadas por esta, de manera que se generan incentivos
para que la empresa reduzca sus costos, permitiendo a la vez que los beneficios de
dichas reducciones se trasladen al usuario a través de las tarifas en el siguiente periodo
regulatorio8.

Si bien no existe una Unica metodologia para cuantificar el factor de productividad de una
industria 0 empresa regulada, a fin de que las decisiones del Regulador gocen de
predictibilidad, la actuacion del Regulador ha consistido en emplear un conjunto estandar
de criterios metodolégicos de comin aplicacibn para los diferentes tipos de
infraestructura que se encuentran bajo su competencia, ello sujeto ademéas a las
caracteristicas particulares de cada empresa. No obstante, dichos criterios — por su
misma naturaleza — no son inmutables, sino que han sufrido cambios a lo largo del
tiempo, ya sea por cuestiones especificas contempladas en los contratos de concesion,
precisiones metodoldgicas realizadas tanto por el Ositran como por diversos organismos
reguladores, entre otros, lo cual conlleva a que el Regulador disponga de un conjunto

8

Al respecto, para una aproximacion a la regulacién por precios tope, véase King, S. (1998). Principles of Price Cap
Regulation. En Infraestructure Regulation and Market Reform. Arblaster y Jamison (Eds). Canberra: Ausinfo.
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mayor de herramientas metodolégicas aplicables a los distintos casos que se puedan
presentar en futuros procedimientos tarifarios.

En esalinea, y en el marco de la elaboracion de la propuesta de Lineamientos, solicitados
por el Consejo Directivo del Ositran mediante el Pedido N° 001-689-19-CD-OSITRAN, en
el presente Informe se sustentan los principales criterios empleados por el Regulador en
los procedimientos de revisién de tarifas maximas que empleen la metodologia de precios
tope o mecanismo RPI-X bajo el enfoque de numeros indice, sobre la base de lo
estipulado en el RETAYY la casuistica identificada en los procedimientos tarifarios llevados
a cabo por el Ositran (ver Anexo N° 1, donde se listan los criterios presentados en este
Informe).

Es preciso sefialar que, en atencién a lo dispuesto a través del Acuerdo de Consejo
Directivo N° 2302-717-20-CD-OSITRAN, en los Lineamientos que se adjuntan al
presente informe, se incorpora un mayor desarrollo tedrico sobre el calculo del factor de
productividad. Asimismo, en la medida en que mediante la Resolucién de Consejo
Directivo N° 003-2021-CD-OSITRAN se aprobé la nueva version del RETA, se ha
procedido a realizar las adecuaciones que correspondan en los referidos Lineamientos

En esa linea, cabe resaltar que el disefio normativo del RETA supuso adecuar su version
anterior al marco normativo vigente, asi como incorporar precisiones con el objetivo de
aportar mayor claridad en las disposiciones para beneficio de los usuarios y
administrados en general. Todo ello, gracias a la experiencia recogida por el Ositran a lo
largo de su existencia, la misma que servira para sustentar la propuesta adjunta, a saber,
los Lineamientos.

En ese sentido, los Anexos de la version anterior del RETA que contenian los principios
metodolégicos no ha sufrido una modificacion sustancial. Por el contrario, las
modificaciones efectuadas responden a la necesidad de dotar a los criterios
metodolégicos de una mejor estructuracion y redaccion, de forma tal que se permita a las
Entidades Prestadoras y usuarios, comprender el contenido de los mismos.

Entre otros, la version vigente del RETA corrige algunos errores materiales de las
férmulas incorporadas en su versién anterior, que servian para el céalculo del factor de
productividad y la productividad total de los factores de la empresa o la industria mediante
namero indices, evitando asi que se generen confusiones en los administrados al aplicar
tales formulas a sus propuestas tarifarias. Asi también, se efectuaron otras
modificaciones destinadas a facilitar la lectura y comprension de los criterios referidos a
las metodologias, reglas de aplicacién de los reajustes tarifarios y el establecimiento de
tarifas por parte de las Entidades Prestadoras y los usuarios.

Con base en lo anterior, es necesario enfatizar que la casuistica recogida en la propuesta
adjunta — basada en procedimientos tarifarios tramitados bajo las disposiciones de la
version anterior del RETA — mantiene su relevancia y pertinencia, en tanto, como se ha
indicado previamente, la modificaciones que sufrieron los Anexos Metodoldgicos de la
version anterior del RETA fueron no sustanciales, ademas, porque al igual que los
Lineamientos, la elaboracion del RETA recogié la experiencia ganada por el Ositran a
partir de la casuistica que se presenta en este informe.

Asimismo, resulta conveniente indicar que, por la misma razén que la explicada en los
parrafos anteriores, las adecuaciones efectuadas en la propuesta adjunta con ocasién de
la entrada en vigencia del RETA, son de forma y mantienen el contenido sustancial que
aquel documento que fue aprobado por el Acuerdo de Consejo Directivo N° 2302-717-
20-CD-OSITRAN.

lll.1. Alcance de la propuesta
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Los Lineamientos recopilan los principales criterios técnicos utilizados por el Ositran al
aplicar la metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X bajo el enfoque de numeros
indice para el célculo del factor de productividad en los procedimientos de revision de
tarifas maximas, conforme a lo establecido en los Contratos de Concesion, asi como en
el RETA.

Debe resaltarse que, la naturaleza juridica de los presentes Lineamientos es distinta a la
de las normas emitidas por el Organismo Regulador, pues son de caracter orientativo y
no son vinculantes. Sin perjuicio de ello, constituyen una herramienta que pone a
disposicion de los administrados el detalle y sustento de los principales criterios
metodolégicos empleados en las decisiones tomadas por el Regulador en los
procedimientos administrativos de revisién de tarifas maximas, reforzando asi la
predictibilidad y transparencia.

Cabe sefialar que, los criterios desarrollados en los Lineamientos se aplican en la medida
gue no contravengan lo estipulado en los contratos de concesion o en el RETA.
Asimismo, debe indicarse que, dichos Lineamientos no condicionan ni restringen en
modo alguno la funcion reguladora del Ositran.

En la medida que los mencionados Lineamientos constituyen una herramienta para el
ejercicio de la funcién reguladora del Ositran, es importante recordar que dicha funcién
debe realizarse en estricta observancia de los Principios previstos en el articulo V del
RETA, asi como aquellos establecidos en el TUO de la LPAG, norma de observancia
obligatoria para las entidades de la Administracién Publica®. En particular, el Principio de
Predictibilidad o Confianza Legitima?® previsto en el numeral 1.15 del articulo IV del Titulo
Preliminar del TUO de la LPAG prescribe que las actuaciones de la autoridad
administrativa deben ser congruentes con las expectativas legitimas de los
administrados, razonablemente generadas por la practica y los antecedentes
administrativos, facultando a dichas entidades administrativas para apartarse de ellos
siempre que motive la razones por las cuales adopta dicha decision.

Los criterios metodoldgicos que seran utilizados en los procedimientos de revision de
tarifas maximas bajo la metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X no pueden ser
definidos a priori, pues tal definicion dependera de los supuestos especificos e
informacion disponible de cada caso concreto. En tal sentido, si bien el Regulador podra
aplicar los criterios metodoldgicos contemplados en los Lineamientos para realizar el
célculo del factor de productividad, podra emplear también criterios no previstos en dicho
documento, dependiendo de los supuestos especificos y de la disponibilidad de
informacion que se presenten en cada caso concreto.

10

TUO de la LPAG.-

“Articulo 11.- Contenido

1. La presente Ley contiene normas comunes para las actuaciones de la funcién administrativa del Estado y, regula
todos los procedimientos administrativos desarrollados en las entidades, incluyendo los procedimientos especiales.
2. Las leyes que crean y regulan los procedimientos especiales no podran imponer condiciones menos favorables
a los administrados que las previstas en la presente Ley.

3. Las autoridades administrativas, al reglamentar los procedimientos especiales, cumplirdn con seguir los
principios administrativos, asi como los derechos y deberes de los sujetos del procedimiento, establecidos en la
presente Ley.”.

“1.15. Principio de predictibilidad o de confianza legitima.- La autoridad administrativa brinda a los
administrados o sus representantes informacion veraz, completa y confiable sobre cada procedimiento a su cargo,
de modo tal que, en todo momento, el administrado pueda tener una comprensién cierta sobre los requisitos,
tramites, duracion estimada y resultados posibles que se podrian obtener.

Las actuaciones de la autoridad administrativa son congruentes con las expectativas legitimas de los administrados
razonablemente generadas por la practica y los antecedentes administrativos, salvo que por las razones que se
expliciten, por escrito, decida apartarse de ellos.

La autoridad administrativa se somete al ordenamiento juridico vigente y no puede actuar arbitrariamente. En tal

sentido, la autoridad administrativa no puede variar irrazonable e inmotivadamente la interpretacion de las normas
aplicables.”.
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58.

En atencién a las consideraciones aqui expuestas, corresponde ahora analizar los
criterios incluidos en los “Lineamientos Generales a aplicarse en los procedimientos
tarifarios bajo la metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X", lo cual es materia de
los siguientes acapites.

I11.2. Sobre los criterios referidos al calculo del Factor de Productividad

I11.2.1. Enfoque aplicado para la implementacion de la metodologia de calculo del factor

59.

60.

61.

62.

de productividad

Para efectos de implementar la metodologia de medicién del factor de productividad de
la empresa, el Regulador dispone de dos enfoques: i) enfoque prospectivo; y, ii) enfoque
retrospectivo.

El enfoque prospectivo, también denominado bayesiano, se basa en proyecciones, es
decir, la formulacién explicita de expectativas a priori de los valores correspondientes a
las variables relevantes de la empresa, tanto de los servicios provistos como de los costos
operativos y las inversiones realizadas para brindar dichos servicios, siendo estas
expectativas correspondientes al periodo regulatorio en el cual se mantendra vigente el
factor de productividad aprobado por el Regulador. Cabe sefalar que bajo este enfoque
se encuentra, por ejemplo, la metodologia de Building Blocks, el cual es empleado en las
agencias reguladoras de Australia y Reino Unido para los sectores de energia y
telecomunicaciones, principalmente??.

Sobre el particular, la metodologia de Building Blocks consiste en la revision de cada uno
de los componentes individuales del requerimiento de ingresos de la empresa regulada,
esto es, la suma del retorno regulatorio (a partir del Regulatory Asset Base — RAB), los
costos operativos (OPEX) y los gastos de depreciacion (derivados del CAPEX). Estos
componentes representan las estimaciones realizadas para cada uno de los costos en
que debe incurrir la empresa para proveer de manera eficiente los servicios durante el
periodo regulatorio. Asi, sobre la base de dicho requerimiento, el Regulador puede optar
por efectuar una de las siguientes opciones:

i) Determinar el Valor Actual Neto (VAN) de los ingresos referenciales de cada afio
del periodo de andlisis. Para ello, se debe tomar una decision respecto al nivel
tarifario y factor de productividad que permitan alcanzar el VAN objetivo del
Regulador. Asi, en teoria, se podrian presentar multiples combinaciones de niveles
tarifarios y factores de productividad en funcién al objetivo planteado.

i) Determinar el nivel tarifario o ingreso “objetivo” para el final del periodo regulatorio,
acordar el nivel tarifario o ingreso del punto de partida, y luego establecer el valor
del factor de productividad que permita alcanzar el objetivo.

Por su parte, el enfoque retrospectivo, también denominado no bayesiano, supone que
la mejor prediccidon de la evolucién de la productividad futura de la empresa es la
evolucidn de la productividad pasada del mismo, de modo que, a diferencia del enfoque
prospectivo, el calculo del factor de productividad se basa solamente en informacion
histérica de la empresa, correspondiente al periodo de analisis determinado previamente,
bajo el supuesto de que la productividad promedio registrada en el pasado por la empresa
se replicard en el periodo regulatorio en el cual se mantendra vigente el factor de
productividad aprobado por el Regulador. Cabe mencionar que bajo este enfoque se
encuentra la metodologia de cuatro componentes propuesta por Bernstein y Sappington

11

Entre los casos més recientes se tiene el procedimiento llevado a cabo por la Australian Energy Regulator (AER)
en junio de 2020 para la empresa Energex, el proveedor de distribucién de electricidad en Queensland, Australia,
para el periodo regulatorio 2020-2025. Por otro lado, en cuanto al sector de infraestructura de transporte, se puede
citar el procedimiento de determinacion del nivel tarifario maximo en el Aeropuerto de Dublin, Irlanda, llevado a
cabo por la Commission for Aviation Regulation (CAR) en octubre de 2019, aplicable al periodo 2020 — 2024.
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63.

64.

65.

66.

67.

68.

(1999)*2, la cual ha venido siendo empleada por algunos organismos reguladores
nacionales?s,

Al respecto, la metodologia de cuatro componentes consiste en la determinacion del
factor de productividad de la empresa regulada a partir de la estimacién de un conjunto
de variables obtenidas tanto de la empresa como de la economia, teniendo como objetivo
medir la eficiencia del gasto de la empresa que se traduce en mejoras en la produccion
y/o en la reduccién de costos, entre otros. Asi, para la determinacién del factor de
productividad, el Regulador realiza una comparacion entre la empresa y la economia en
lo referido a los cambios promedio experimentados en los precios de los insumos
empleados en la produccion y en la productividad total de los factores productivos, todo
ello sobre la base la informacion histérica comprendida dentro del periodo de analisis
determinado previamente para la medicion.

Debemos sefialar que una de las principales diferencias entre los enfoques prospectivo
y retrospectivo radica en la forma en cémo se reconocen los costos dentro del calculo del
factor de productividad. Asi, por ejemplo, en el caso de las inversiones, bajo el enfoque
retrospectivo solo se podrian reconocer en la determinacién del tope méximo los
proyectos realizados y recibidos dentro del periodo de analisis, y no aquellos que estén
previstos a ser ejecutados y recibidos en los afios posteriores, debido a que dicho
enfoque considera Unicamente los datos operativos histéricos de la empresa.

Por su parte, bajo el enfoque prospectivo, en la determinacién del tope maximo se
podrian considerar los montos de inversion que se proyectan ejecutar durante el periodo
regulatorio en el cual se aplicaria dicho tope, lo cual implica que dichos montos no sean
los efectivamente invertidos y recibidos, pues se tratan de valores proyectados; sin
embargo, al tratarse de montos de inversién proyectados, podrian considerarse en el
célculo inversiones que no son efectivamente realizadas.

En esa linea, la ventaja de emplear el enfoque retrospectivo reside en la utilizacion de la
informacion cierta, pues se emplea informacién histérica de la empresa para estimar su
productividad, la cual se constituye en su mayoria por los activos que conforman la
infraestructura administrada por esta. La desventaja de dicho enfoque radica en que, una
vez fijado el tope maximo, existira un rezago entre el momento de la ejecucion de los
gastos futuros y el momento de su inclusion en la medicién de la productividad para el
siguiente periodo regulatorio.

En el caso del enfoque prospectivo tiene como ventaja que no se genere el rezago que
se presenta con el enfoque retrospectivo; sin embargo, teniendo en cuenta que bajo dicho
enfoque el tope méaximo fijado tiene en cuenta las proyecciones de gastos futuros y que
es posible que los desembolsos reales difieran de lo proyectado, se incrementa la
incertidumbre regulatoria, en tanto que al momento de medir la productividad para el
siguiente periodo regulatorio tendria que corregirse el efecto generado por considerar
para el calculo del factor de productividad aplicable en el periodo regulatorio anterior,
montos que no fueron efectivamente ejecutados.

Asi, debido a que en el balance el empleo de informacién histérica del producto y los
insumos de la empresa contribuye a reducir la incertidumbre regulatoria en la medida en
que no existe la necesidad de efectuar actualizaciones sobre valores proyectados, en
todos los procedimientos realizados bajo la metodologia de precios tope 0 mecanismo
RPI-X, el Ositran ha implementado el enfoque retrospectivo, toda vez que reduce las
potenciales asimetrias de informacion entre el Regulador y la entidad prestadora.

12

13

Bernstein, J. y Sappington, D. (1999). Setting the X Factor in Price-Cap Regulation Plans. En Journal of Regulatory
Economics, 16(1), pp. 5-26.

Al respecto, dicha metodologia ha venido siendo implementada por el Osiptel en las revisiones tarifarias bajo el
régimen de tarifas tope efectuadas para Telefonica del Perd S.A.A. desde el afio 2001, siendo el procedimiento
mas reciente llevado a cabo en el afio 2019 para los servicios de telefonia local, llamadas telefénicas locales, entre
otros, aplicable para el periodo setiembre 2019 — agosto 2022.
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69.

Cabe sefialar ademas que, conforme a lo establecido en el RETA, para el célculo del
factor de productividad se deber4 emplear la formulacion propuesta por Bernstein y
Sappington (1999), la cual, como se vera en la siguiente seccion, se basa en el enfoque
retrospectivo en la medida en que requiere, entre otros, de informacién histérica de la
empresa. En tal sentido, la seleccion del enfoque retrospectivo se encuentra alineada
con el marco regulatorio vigente sobre el cual se basa la actuacién del Ositran.

I11.2.2. Metodologia empleada para el calculo del factor de productividad

70.

71.

72.

73.

El propésito de la regulacién por precios tope es replicar las condiciones de un mercado
competitivo, es decir, garantizar que los beneficios de la empresa sean iguales a cero. A
partir de este concepto, Bernstein y Sappington (1999) derivaron una metodologia para
cuantificar la productividad promedio que ha experimentado una empresa durante un
determinado periodo, la cual se ve reflejada en un indicador denominado como factor de
productividad (“Factor X”).

En ese sentido, y en linea con lo sefalado en el RETA, en todos los procedimientos
llevados a cabo por el Ositran se ha empleado el enfoque basico propuesto por Bernstein
y Sappington (1999), el cual considera, entre otros, la informacion histérica de la
empresal* para la determinacién de la productividad promedio que ha experimentado la
misma durante el periodo de andlisis determinado previamente?s,

Asi, una vez determinado el factor de productividad, este mantiene su vigencia durante
el siguiente periodo regulatorio para efectos de los reajustes tarifarios anuales de la
empresa, de modo tal que durante dicho periodo se trasladen a los usuarios los cambios
en la eficiencia experimentada por la entidad prestadora y, al mismo tiempo, se incentive
a la empresa a alcanzar un mayor grado de eficiencia respecto del escenario tope fijado
por el Regulador.

Como se mencion0 anteriormente, en términos operativos la formulacién de Bernstein y
Sappington permite obtener el factor de productividad de la empresa sobre la base de los
siguientes cuatro (4) componentes:

i) La variacion del precio de los insumos de la economia;

i) La variacién del precio de los insumos de la empresa;

iii) La variacion de la Productividad Total de Factores de la economia, y;
iv) La variacion de la Productividad Total de Factores de la empresa.

Al respecto, a partir de dichos componentes, el factor de productividad (X) de la empresa
se estima aplicando la siguiente expresion:

X = [(AW® — AW) + (APTF — APTF®)]

Donde:

AWE€¢ : Promedio de la variacién porcentual anual del precio de los insumos de la
economia.

AW : Promedio de la variacion porcentual anual del precio de los insumos de la
empresa.

APTF : Promedio de la variacion porcentual anual de la Productividad Total de Factores
de la empresa.

APTF¢ : Promedio de la variacion porcentual anual de la Productividad Total de Factores
de la economia.

14

15

Al respecto, si bien el RETA habilita la estimacién del “Factor X” con informacion de la empresa o de la industria a
la cual pertenece esta, el desarrollo de los presentes Lineamientos se enfocara Unicamente en la informacion de la
empresa.

Cabe indicar que, si bien en Bernstein y Sappington (1999) se hace referencia ademas a otras variantes del modelo
basico, considerando por ejemplo la estimacién del factor X con expectativas de cambio de régimen regulatorio y
presiones competitivas, en los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se observa Unicamente el uso del
enfoque basico debido a su simplicidad para efectos de la implementacion.
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74.

75.

76.

77.

78.

Debemos indicar que, de acuerdo con la metodologia sefalada, dichos componentes
empleados son independientes entre si, y son obtenidos a partir de la informacion
historica disponible de la empresa y de la economia, comprendida dentro del periodo de
analisis determinado previamente para la medicion.

No obstante, si bien la formulacién de Bernstein y Sappington exige la presencia de los
cuatro componentes mencionados, del analisis de los casos sefialados en la Tabla 1 se
observa que, para los procedimientos llevados a cabo entre los afios 2008 y 2016, el
Ositran estimé el componente asociado a la variacién del precio de los insumos de la
economia mediante la aproximacion que la consultora Christensen Associates (2001)16
propuso al Organismo Supervisor de la Inversidon Privada en Telecomunicaciones —
OSIPTEL en el marco de la determinacién del Factor de Productividad de Telefénica del
Perd S.A.A. del afio 2001. Dicha aproximacién conllevé a la eliminacion del componente
asociado a la variacion de la productividad total de factores de la economia y, por tanto,
redujo la formula de Bernstein y Sappington a solamente tres componentes efectivos para
el célculo del factor de productividad?’.

Cabe sefalar que, en su oportunidad, el empleo de la aproximacién propuesta por
Christensen Associates permitié superar la dificultad de estimar la variacién del precio de
los insumos de la economia, toda vez que entre los afios 2008 y 2016 no se disponia de
un marco metodolégico consistente que permita la obtencién de dicha variable a partir de
la informacion de la economia.

Sin embargo, a pesar de la ventaja que ofrecia dicha aproximacién, la reduccién de la
férmula de Bernstein y Sappington constituia, a nivel metodologico, un aspecto poco
deseado por el Regulador en la medida en que se alejaba del enfoque basico propuesto
por dichos autores, razén por la cual, a partir de los procedimientos tarifarios que tuvieron
lugar en el afio 2018 se ha adoptado una metodologia para el célculo de la variacion del
precio de los insumos, sobre la base de la variacion del precio del insumo mano de obra
y del precio del insumo capital de la economia’8, con lo cual la metodologia de Bernstein
y Sappington conserva los cuatro componentes de la formulacién inicial.

Al afio 2021, el Ositran ha culminado seis (6) procedimientos tarifarios en los cuales el
factor de productividad de la empresa fue obtenido a partir de la formulacion original de
Bernstein y Sappington.

16

17

18

Christensen Associates (2001). Determination of the X Factor for The Regulation of Telefonica del Peru. A Report
to Osiptel by Christensen Associates.

Al respecto, dicha reduccién de la formulacion de Bernstein y Sappington sera abordada con detalle en la seccién
I11.6.2 del presente informe.

La metodologia adoptada por el Regulador se describe con mayor detalle en la seccion 111.6.2 del presente informe.
Cabe indicar que una metodologia similar es empleada por el Osiptel a partir del procedimiento de revision de tarifas
de telefonia fija de Telefénica del Pert S.A.A. para el periodo setiembre 2016 — agosto 2019.
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Recuadro 1
Célculo de la variacion del precio de los insumos de la economia en la férmula del factor de
productividad de Bernstein y Sappington (1999)

La identidad propuesta por Christensen Associates (2001) para el célculo indirecto del precio de los
insumos de la economia, y que fuera aplicada en los procedimientos realizados entre los afios 2008 y
2016 por el Ositran, implicaba eliminar la influencia de la PTF de la economia de la férmula propuesta
originalmente por Bernstein y Sappington (1999). Sin embargo, fue en la tercera revision tarifaria de
LAP (2018), siguiendo los criterios expuestos en los Lineamientos Metodolégicos sefialados en el
Apéndice 5 del Anexo 5 del contrato de concesién del AIJCH, que se efectué la medicién independiente
de los efectos individuales de los cuatro (4) componentes de la mencionada férmula, entre ellos lo
referido al precio de los insumos de la economia.

Al respecto, en el Informe de inicio del procedimiento de la tercera revision tarifaria de LAP (2018), el
Regulador anuncié que, siguiendo los lineamientos metodolégicos contenidos en el Anexo 5 del
contrato de concesion del AIJCH, la estimacién del indice de precios de los insumos de la economia
debera contener informacion de los precios del capital y el trabajo, excluyéndose de esta forma la
aplicacion de la identidad propuesta por Christensen Associates (2001) debido a que esta no contempla
la informacién requerida por el contrato de concesion. En efecto, en el Informe que sustenta la
Resolucion de Consejo Directivo N° 041-2017-CD-OSITRAN, de fecha 20 de diciembre de 2017, el
Regulador sefiald lo siguiente:

“i. Indice de precios de los insumos de la economia: Se considerara un indicador que contenga el
precio de los insumos capital y trabajo. En caso dicho indicador no exista, se realizara las
estimaciones correspondientes para su calculo.”.

[El subrayado es nuestro.]

En ese contexto, la propuesta presentada por LAP en ocasion de la tercera revision tarifaria contemplé
el empleo del indice de Precios al por Mayor (IPM) como variable representativa de los precios de los
insumos de la economia, alegando que, ademas de representar la variacion de los precios de un
conjunto de bienes transados en la comercializacion mayorista, presentaba una menor volatilidad.
Asimismo, LAP descart6 realizar una estimacion de los precios de los insumos de la economia a partir
de la evolucién de los precios de los insumos capital y trabajo, alegando la supuesta inexistencia de
una serie consistente del precio del insumo trabajo para el periodo completo de andlisis, mencionando
en su propuesta tarifaria lo siguiente:

“No se esté considerando la metodologia de estimacién de precios de insumos de la economia
(factor Ky L) debido a que la serie de remuneraciones que se utiliza es construida a partir de dos
muestras distintas (EPE y Encuestas de Sueldo y Salario) por no haber serie que cubra todo el
periodo, lo que involucra una inconsistencia.”.

[El subrayado es nuestro.]

Sobre el particular, en el Informe que sustenta la Resolucion de Consejo Directivo N° 021-2018-CD-
OSITRAN, de fecha 22 de agosto de 2018, el Regulador no consider6 en su propuesta tarifaria el uso
del IPM como aproximacion del indice de Precios de los Insumos de la Economia, basandose en los
siguientes argumentos:

“203. En suma, el uso de un indice como el IPM, tal como sugiere LAP en su propuesta, implicaria
asumir_que los precios del capital y del trabajo varian en igual medida gue lo hacen los precios
mayoristas de los bienes de consumo final o intermedio, los cuales -como ha sido sefialado-
guardan poca relacién con el insumo capital de la economia. Ademas, el IPM tampoco incorpora
una medida del precio del insumo trabajo, lo cual es una condicion clara e inequivoca de los
Lineamientos Metodoldgicos.”.

[El subrayado es nuestro.]

Asi, para la estimacion de la variacion del precio de los insumos de la economia el Regulador decidié
incorporar las variaciones tanto del precio del insumo mano de obra, estimado a partir de las
remuneraciones obtenidas de la Encuesta Permanente de Empleo (EPE) en Lima Metropolitana
(producida por el Instituto Nacional de estadistica e Informatica — INEI con cobertura del periodo de
andlisis completo), como del precio del insumo capital, estimado como el promedio ponderado de la
tasa de variacion del indice de Precios de Maquinarias y Equipos y la tasa de variacion del indice de
Precios de Materiales de Construccién, ambos también obtenidos del INEI.

Posteriormente, en la cuarta revisién tarifaria de TISUR (2019), y a diferencia de la propuesta del
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Concesionario que mantenia el uso de los tres componentes -empleada en sus procedimientos
tarifarios previos-, el Regulador conservé el enfoque de la estimacién independiente de los cuatro
componentes, mencionando que dicho método de calculo fue empleado con anterioridad en la revision
tarifaria de LAP, ademas de haber sido utilizado por el OSIPTEL en la revision tarifaria de Telefonica
del Peru en el afio 2016. En efecto, en el Informe que sustenta la Resolucion de Consejo Directivo N°
019-2019-CD-OSITRAN, de fecha 10 de abril de 2019, se indic6 lo siguiente:

“En el caso del precio de insumos de la economia peruana, a diferencia de la anterior revision
tarifaria del TPM, se esta considerando una estimacién a partir del precio de los insumos trabajo y
capital. Este criterio fue adoptado por este Organismo Regulador en el caso del procedimiento de
Revisién Tarifaria en el Aeropuerto Internacional Jorge Chavez y también por el Osiptel en su
procedimiento de revision de tarifas de telefonia fija de Telefénica del Perd S.A.A. para el periodo
setiembre 2016 - agosto 2019.”

Sobre el particular, TISUR realizé una serie de comentarios respecto a la validez del empleo de la
identidad de Christensen en la obtencién del precio de los insumos de la economia, planteando los
siguientes argumentos (recogidos en la Matriz de Comentarios que acompafia al Informe que sustenta
la Resolucion de Consejo Directivo N° 030-2019-CD-OSITRAN, de fecha 19 de junio de 2019):

“(...) de acuerdo a la apreciacion realizada por el Profesor Sappington y recogida por el OSIPTEL
en la Matriz de Comentarios al Proyecto de Resolucién que establecera el Factor de Productividad
Trimestral aplicable a partir del 01 de setiembre de 2013, una aplicacion adecuada del enfoque de
diferencias no requeriria estimar cada una de las tasas de crecimiento involucradas para las
variables de la empresa y la economia. Unicamente se necesitaria predecir con precision el mayor
nivel de crecimiento en productividad y el menor nivel de incremento en precios de insumos que
se esperaria la empresa regulada alcance razonablemente respecto a otras empresas de la
economia.” (pp. 137 del Informe).

“Asimismo, el uso de la estimacion por residuo aplicada en procedimientos anteriores no sélo se
basa en el documento elaborado por Christensen Associates (2001, p.28) sino también en el
trabajo realizado por el profesor Bernstein - coautor del articulo que sirve de referencia para la
estimacion del Factor de Productividad - y otros autores en el documento "X-Factor updating and
total factor productivity growth: the case of peruvian Telecommunications: 1996-2003", publicado
en Journal of Regulatory Economics (2006).” (pp. 137 del Informe).

“Sumado a lo anterior, debemos precisar que el Regulador no ha evaluado si la condicién de
beneficios nulos establecida en Bernstein y Sappington (1999) se cumpliria para la economia bajo
la nueva metodologia de calculo propuesta, asi como las implicancias de su incumplimiento sobre
la regulacion aplicada al Concesionario, y sus potenciales efectos sobre los usuarios de los
servicios regulados.” (pp. 138 del Informe).

Al respecto, las explicaciones requeridas por TISUR, a partir de los argumentos expuestos, fueron
presentadas por el Regulador también en la misma Matriz de Comentarios presentada en la decision
final del mencionado procedimiento. Asi, en relacidn al primer argumento relacionado al comentario del
Profesor Sappington, el Regulador indico que este “(...) fue realizado luego de sefialar que a su criterio
el “indicador sugerido para medir la evolucién de los precios de los insumos de la economia es el Indice
de Precios al Por Mayor elaborado por el INEI”, es decir que ‘[...] el empleo del IPM como indicador
del precio de los insumos de la economia (sugerido por el profesor Sappington en 2013) en absoluto
implica usar la identidad de Christensen (propuesta en 2001) como un indicador del precio de los
insumos de la economia sino mas bien el IPM seria un indicador alternativo a la identidad de
Christensen.”. (pp. 137 del Informe).

Asimismo, sobre el segundo argumento del Concesionario, el Regulador precisé que: “(...) desde el
procedimiento de revision del factor de productividad trimestral de Telefonica del Pert S.A.A (...) Osiptel
ha dejado de emplear la identidad de Christensen como un indicador del precio de los insumos de la
economia. (...) “con el objetivo de que cada variable involucrada en el en el enfoque de Bernstein y
Sappington (1999) para la determinacion del Factor de Productividad sea estimada de manera
independiente” siendo que “la variacion de los precios de los insumos de la economia deberia ser
reflejada de manera directa mediante un indice de precios de insumos.'®® [...] Ademas, bajo ese
contexto (...) al igual que en el caso de la empresa, dicha tasa de crecimiento debe reflejar los cambios
agregados de los precios de los principales factores de producciéon de la economia”. (pp. 139 del
Informe).

Finalmente, con relacion al argumento asociado a la evaluacion de la condicién de beneficios nulos
establecida en Bernstein y Sappington (1999), el Regulador indicé que “(...) aplicar dicha formula de
cuatro componentes para calcular el valor del factor de productividad del TPM implica estimar como
deben evolucionar las tarifas de los servicios regulados si fueran brindados en mercados con
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condiciones de competencia. Ello, por supuesto, es independiente de la forma en que se calcule cada
uno de los elementos de la formula de cuatro componentes de Bernstein y Sappington (1999, p.11). Es
decir, no se requiere evaluar la condicion de beneficios nulos justamente porque el uso de dicha formula
de cuatro componentes cumple con tal condicion en la medida que ha sido derivada asumiendo que se
cumple dicha condicion.” (pp. 140 del Informe).

I11.2.3. Enfoque aplicado para la medicién de la productividad

79.

80.

81.

82.

83.

84.

85.

En algunos sectores de la actividad econdémica, como es el caso de la explotacion de
infraestructura de transporte, se observa que los factores de producciéon empleados por
la empresa en la prestaciéon de servicios y/o los resultados obtenidos por esta como
consecuencia de dichas actividades, son compartidos con el Estado. En esa linea, se
presentan dos enfoques aplicables a la medicion de la productividad en funcion de si se
considera o no dicha relacién existente entre la entidad prestadora y el Estado.

Asi, por un lado, tenemos el enfoque extendido, mediante el cual la productividad es
medida tomando en cuenta los insumos aportados tanto por la empresa como por todos
los agentes involucrados en el negocio (0 concesién, en el caso de infraestructuras
concesionadas), los cuales son denominados como “socios de facto”. Bajo este enfoque,
los precios finales que pagan los usuarios son consistentes con la evolucion de la
productividad del negocio, siempre que se tomen en cuenta todos los insumos que se
emplean en la produccion y se valoren a su respectivo costo de oportunidad.

La principal ventaja de este enfoque es que permite trasladar ademas las ganancias de
eficiencia de los socios de facto a los usuarios del servicio, en tanto que su principal
desventaja es que incrementa la incertidumbre regulatoria, en la medida en que es
necesario valorar todos los insumos que aportan los socios de facto, inclusive aquellos
para los que no existe un precio, dado que no se presenta ninguna transaccion de
mercado. Asimismo, el enfoque extendido incrementa el riesgo de gestiébn para la
empresa, pues se fija un tope maximo que depende no solo de su propia productividad,
sino también de la productividad de los socios de facto.

Del otro lado se encuentra el enfoque restringido, mediante el cual la productividad se
mide tomando en cuenta Gnicamente los insumos aportados por la empresa, excluyendo
con ello el aporte de los socios de facto. Asi, cuando el tope maximo se fija considerando
Unicamente la productividad de la empresa, la variacion del nivel tarifario resultaria igual
a la variacién del valor econémico de los insumos aportados solamente por la empresa.
En tal sentido, el enfoque restringido permite la recuperacion del valor de los insumos
gue aporta la empresa, toda vez que la evolucién del nivel de precios que pagan los
usuarios es consistente con la evolucién de su propia productividad.

La principal ventaja del enfoque restringido es que incentiva a la empresa a mejorar su
eficiencia productiva durante un periodo determinado permitiendo que, en el periodo
siguiente, sean los usuarios finales los que se vean beneficiados de dicha mejora en
eficiencia. En tal sentido, se provee a la empresa de incentivos adecuados para la
inversion. Asimismo, bajo este enfoque, se reduce la incertidumbre regulatoria pues no
existe la necesidad de determinar el valor econémico de todos los insumos que aportan
los socios de facto, cuya informacidn no siempre se encuentra disponible.

En contraste, la principal desventaja de este enfoque es que, si bien el nivel tarifario
pagado por los usuarios resulta consistente con la evolucion de la productividad de la
empresa, dicho nivel podria diferir del nivel tarifario que les permitiria a los socios de facto
la recuperacion del costo de oportunidad de sus insumos aportados.

En el caso de las entidades prestadoras bajo competencia del Ositran, debido al disefio
de los contratos de concesion a los cuales se encuentran sujetas la mayoria de estas,
los resultados que obtengan como consecuencia de sus operaciones deben ser
compartidos con el Estado. Asi, bajo este esquema, al ser el Estado un socio de facto de
la empresa, resulta apropiado el empleo del enfoque restringido en la medicién de la
productividad, y por tanto excluir del resultado obtenido por la empresa todos aquellos
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86.

pagos que esta haya efectuado al Estado, debido a que lo que se busca es la
recuperacion del valor de los insumos que aporta el concesionario, lo cual tiene lugar a
partir de los ingresos efectivamente percibidos por este, es decir, los ingresos netos de
las transferencias monetarias realizadas al Estado.

Al respecto, de la revisién de los casos, se observa que en cinco (5) procedimientos
tarifarios se hace referencia explicita a la utilizacién del enfoque restringido para el célculo
del factor de productividad (DPW (2015, 2020), APMT (2016, 2021), LAP (2018)),
mientras que en el resto de procedimientos, si bien no se hace mencion escrita en los
informes tarifarios sobre este punto respecto al tipo de enfoque empleado, del analisis
del resto de criterios aplicados se observa que algunas partidas de gasto tales como
retribucion al estado o aporte por regulacién son excluidas del calculo de productividad
de la empresa, lo cual se encuentra en linea con el enfoque restringido?®.

I11.2.4. Periodo de analisis considerado para el calculo del factor de productividad

87.

88.

89.

90.

91.

Para efectos del calculo del Factor X se toma en consideracion la etapa operativa de la
entidad prestadora, debido a que, durante dicha etapa, esta puede proveer de servicios
derivados de la explotacion de la infraestructura a los usuarios y, por tanto, resulta posible
medir sus niveles de productividad en la prestacion de tales servicios.

Asi, si bien durante la etapa pre-operativa, la entidad prestadora puede encontrarse
empleando recursos, principalmente en lo relacionado con el insumo Capital, durante
dicha etapa aun no se estaria realizando la prestacion de servicios a los usuarios y, por
consiguiente, la empresa tampoco percibiria la contraprestacion correspondiente por sus
servicios. En esa linea, y como se desarrollard en las siguientes secciones, para efectos
de la medicién de la productividad se hace necesario contar con informacion tanto del
volumen de produccién de la empresa, como del conjunto de insumos empleados para
su obtencion.

Bajo esa logica, en todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se ha
considerado la etapa operativa de la empresa, la cual se contabiliza a partir de la fecha
de inicio de explotacién??; asi, la delimitacién del periodo de andlisis para el calculo del
Factor X se encontro6 sujeta al afio de inicio de operaciones de la concesion. Sin embargo,
debemos indicar que en cuatro (4) de los casos revisados se observa que el periodo de
analisis se contabilizé a partir del segundo afio de explotacion, tal como se detalla en la
Tabla 2.

Sobre el particular, como se puede observar, los cuatro (4) casos detectados
comprenden los procedimientos tarifarios tanto de TISUR (2009, 2014 y 2019) como de
TPE (2019). Al respecto, la omision de dicho afio en la delimitacion del periodo analizado
responde al tratamiento particular efectuado por el Regulador sobre el afio inicial de
explotacion, lo cual es un aspecto que sera abordado en la seccion 111.4.2.

Asimismo, en lo referente al limite superior del periodo de andlisis, como se observa en
la tabla, en la mayoria de los casos analizados este comprende como maximo el afio
previo al de la realizacion del procedimiento tarifario, ello debido principalmente a la
disponibilidad de la informacién para el Regulador a efectos de poder incorporar en el
calculo los datos mas recientes de la empresa?!.

19

20

21

Con excepcion del procedimiento tarifario de TISUR (2004), en cuyo informe no se hace referencia a la exclusién
de pagos al Estado; en tal sentido, no es posible determinar con certeza si el enfoque empleado en la primera
revision tarifaria de TISUR fue el enfoque restringido o el enfoque extendido.

Con excepcion de la primera revision tarifaria de DPW (2015), en cuyo caso se consider6 la fecha de inicio de
explotacion con dos amarraderos, conforme con lo sefialado en la clausula 8.19 del contrato de concesion del
Terminal Muelle Sur.

Al respecto, en el caso de la primera revision tarifaria de DPW, si bien fue realizada en el afio 2015, el periodo de
andlisis abarc6 Unicamente hasta el afio 2013, debido a que solo se disponia de informacién actualizada hasta
dicho afio, a diferencia del resto de procedimientos en los cuales el periodo de andlisis abarca hasta el afio previo
al del procedimiento de revision del factor de productividad.
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Tabla 2 Inicio de explotacion y periodo analizado en los procedimientos de revision tarifaria
bajo el mecanismo RPI-X llevados a cabo por el Ositran

92.

93.

EE PP. Afio N‘f de Fecha de inicio Per!odo
revision de explotacién analizado
2008 1 2001-2007
LAP 2013 2 14/02/2001 2001-2012
2018 3 2001-2017
2004 1 1999-2003
2009 2 2000-2008
TISUR 2014 3 17/08/1999 2000-2013
2019 4 2000-2018
2015 1 2010-2013

a
DPW 2020 > 18/08/2010 2010-2019
2016 1 2011-2015
APMT 2021 > 01/07/2011 2011-2019
TCSA 2019 1 23/05/2014 2014-2018
TPE 2019 1 07/10/2009 2010-2018
Nota:

2 Fecha de inicio de explotacion con dos amarraderos, conforme a los sefialado en la
clausula 8.19 del respectivo contrato de concesion.
Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.

Por su parte, la definicion del periodo de analisis involucra, ademas, determinar el nUmero

de observaciones que se considerardn para cada una de las variables que intervienen en
el célculo, tanto las referidas a la empresa como a la economia. De este modo,
considerando que el factor de productividad es obtenido a partir de cambios porcentuales
anuales, el nimero de variaciones que intervienen en el calculo debera ser igual al
namero de afios contenidos en el periodo de andlisis menos uno?.

En la siguiente tabla se presenta, para cada uno de los procedimientos llevados a cabo

por el Ositran, el nUmero de variaciones que se consideraron tanto para las variables de
la empresa como para las variables de la economia.

Tabla 3 Numero de variaciones empleadas para cada componente de la formula del factor de

productividad de Bernstein y Sappington

N° de variaciones
~ N° de Precio de los Precio de los
EE.PP. Ao L
revision PTF de la Insumos de la PTF de I'a Insumos de la
empresa empresa economia economia
2008 1 6 6 6 6
LAP 2013 2 11 11 12 12
2018 3 16 16 16 16
2004 1 4 4 5 5
2009 2 8 8 6 9
TISUR
2014 3 13 13 12 14
2019 4 18 18 18 17
2015 1 3 3 4 4
DPW
2020 2 9 9 9 9
2016 1 4 4 5 5
APMT
2021 2 8 8 8 8
TCSA 2019 1 4 4 4 4
TPE 2019 1 8 8 8 8

Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.

22

Ello debido a que la primera variacion dentro del periodo de andlisis corresponde al paso del afio 1 al afio 2, la

segunda variacion corresponde al paso del afio 2 al afio 3, y asi sucesivamente.
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94.

No obstante, cabe sefialar que, dado que la construcciébn de los componentes que
conforman la metodologia de célculo del Factor X no se realiza a partir de la misma fuente
de informacién, en algunas situaciones la limitada disponibilidad de datos conlleva a que,
entre componentes, se presenten diferencias en el numero de variaciones
consideradas?®. Sin embargo, en la medida en que la metodologia empleada busca
comparar la variaciéon promedio de los componentes de la empresa con la variacion
promedio de los componentes de la economia, se debe procurar la coincidencia del
namero de variaciones de los componentes de la empresa y de la economia dentro del
periodo de analisis dado.

111.2.5. Enfoque de caja de la empresa

95.

96.

97.

98.

99.

100.

101.

Dada la naturaleza multiproducto de las empresas, para efectos de la medicién de la
productividad resulta adecuada la identificacion de los insumos que son empleados en
las actividades que permiten la provision de los servicios que se encuentran sujetos a la
regulacion, lo cual pasa por distinguirlos de aquellos insumos que son empleados para
la prestacion del resto de servicios de la empresa. Asi, para efectos de delimitar las
actividades de la empresa que seran consideradas en dicha medicién, el Regulador
puede optar por uno de los siguientes enfoques: i) el enfoque single till; o, ii) el enfoque
dual till.

El enfoque single till (caja Unica) es utilizado cuando se considera la totalidad del producto
e insumos de la empresa al momento de estimar la productividad alcanzada por esta en
la prestacion de los servicios, sin hacer distincién entre servicios regulados y no
regulados. Es decir, se estima la productividad de la empresa como una Unica unidad
productiva.

Por el contrario, el enfoque dual till (caja doble) es utilizado cuando la estimacion de la
productividad alcanzada por la empresa se realiza considerando Unicamente el producto
y los insumos de las actividades reguladas, esto es, solo se analiza aquella parte de la
empresa asociada a la provisién de los servicios regulados, independientemente de los
servicios no regulados que esta pueda estar brindando.

Asi, en la medida en que la empresa se encuentre prestando servicios regulados y no
regulados, estando Unicamente los primeros sujetos al tope maximo, resulta adecuada la
aplicacion del enfoque dual till, en tanto permite medir Gnicamente la productividad de la
empresa en la prestacion de los servicios regulados para efectos del ajuste de sus
respectivas tarifas, siendo esta su principal ventaja por encima del enfoque single till.

No obstante, la desventaja que se observa es que dicho enfoque requiere de un volumen
de informacion tal que permita identificar de manera precisa qué parte de los insumos
empleados por la empresa contribuyeron a la prestacion de los servicios regulados,
situacién que tiende a complejizarse principalmente en el caso de los activos de capital
debido a su naturaleza heterogénea e indivisible, en cuyo caso es posible optar por el
empleo de cost drivers que permitan aproximar los montos de capital que fueron
utilizados para la provisién de servicios regulados.

En contraste, la ventaja del enfoque single till radica en que toma la informacién de la
empresa como una sola unidad productiva y, por tanto, facilita la medicion de la
productividad de la empresa al no requerirse la utilizacion de supuestos sobre la
asignacion de los insumos tanto a los servicios regulados como a los no regulados.

Al respecto, en todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se ha empleado
el enfoque single till para efectos de la medicién de la productividad de la empresa, ello
debido a que la informacion disponible de las empresas no le permitié al Regulador la
adecuada identificacion de los insumos empleados en la provision de los servicios

3  Por ejemplo, en el caso de la cuarta revision tarifaria de TISUR (2019) no se disponia de informacién del primer
afo del periodo de analisis para el componente “Precio de los insumos de la economia”, por lo que, para efectos
del célculo del factor de productividad, de manera excepcional no se consider6 la primera variacién de dicho
componente debido a la ausencia de informacion.

Pagina 19 de 87



regulados y los empleados en la provision del resto de servicios, ello principalmente en
lo referido a los activos de capital, dada la naturaleza multiproducto que caracteriza a las
empresas que explotan infraestructura de transporte.

I11.2.6. Enfoque aplicado a la medicion de la Productividad Total de Factores de la

102.

103.

104.

105.

106.

107.

108.

empresa

De acuerdo con la literatura econémica, la escuela neoclasica presenta dos enfoques
para la estimacion de la productividad total de factores (en adelante, PTF): i) el enfoque
primal; y, i) el enfoque dual.

Bajo el enfoque primal, la medicion de la PTF se basa en la funcién de produccion de la
empresa, considerando que el volumen de productos o servicios prestados por esta se
obtiene a partir de la combinacién de todos los insumos empleados, ponderados por el
aporte relativo (participacion) de cada insumo sobre la produccion total. De ese modo,
bajo este enfoque, la medicion de la PTF permitiria cuantificar la productividad fisica de
los factores a partir de la relacion entre el volumen fisico del producto de la empresa (Y)
y el volumen fisico de los insumos utilizados en su obtencion (V), para un periodo dado,
de modo tal que la PTF resulte equivalente a:

Y
PTFprimal = V

Cabe sefialar que, bajo este enfoque, la PTF de la empresa se encontraria en relacion
inversa al uso de los insumos de produccion, de modo tal que, ceteris paribus, el menor
uso de insumos para alcanzar un nivel de produccién dado se traduciria en un mayor
nivel de productividad y, por ende, eficiencia en el uso de los recursos de la empresa.

Por su parte, bajo el enfoque dual, la medicién de la PTF se basa en la funcion de costos
de la empresa, considerando que el resultado obtenido por esta luego de proveer los
productos o servicios en el mercado permite remunerar a todos los factores de produccion
empleados, ponderados por el aporte relativo (participacion) de cada factor sobre el
resultado total obtenido, esto es, su productividad marginal. Asi, bajo este enfoque, la
medicién de la PTF consistira en determinar, para un periodo dado, el precio relativo de
los factores de produccion (W), de modo tal que la productividad total de factores resulte
equivalente a:

PTqual =W

Nétese que, en el caso de este enfoque, la medicién de la productividad se realiza de
manera indirecta a través del precio relativo de los insumos empleados en la produccion,
asumiendo que tales recursos son remunerados a partir de sus productividades
marginales, y no a través de las cantidades de insumos utilizados. Asi, cuanto mas
productivos sean los insumos, mayor seria su valor en términos de precios relativos v,
por ende, el resultado obtenido por la empresa, toda vez que dicho resultado debe
permitir la remuneracién de los factores de produccién, ceteris paribus.

Sobre el particular, de acuerdo con la teoria econdémica, bajo el supuesto de que existe
competencia perfecta en los mercados de bienes y de factores de produccién, y
considerando la presencia de rendimientos constantes a escala, ambos enfoques
resultarian equivalentes para la medicién de la PTF, toda vez que la productividad se
reflejaria tanto en los mayores volumenes fisicos de producto (enfoque primal) como en
los mayores resultados obtenidos que permitiria remunerar en mayor proporcién a los
factores productivos (enfoque dual).

Sin embargo, en la medida en que tales supuestos no se cumplan, ya sea porque se
presente una situacion de competencia imperfecta o de rendimientos crecientes a escala,
por ejemplo, los factores de produccién no podran ser remunerados en funcion de su
productividad marginal y, por tanto, el enfoque dual podria presentar sesgos de medicion
en tanto que para su empleo se requiere necesariamente de la igualdad entre el valor del
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110.

producto total de la empresa y el valor de la remuneracién total de los insumos
empleados, situacién que no ocurre con el enfoque primal debido a que parte
directamente de la relacion de los volumenes fisicos del producto y de los insumos
utilizados por la empresa.

En ese sentido, dada la desventaja del enfoque dual debido a los mayores supuestos
requeridos para su formulacion, resulta preferible la utilizacion del enfoque primal pues
permite la medicién de la PTF en términos de la productividad fisica de los factores
empleados por la empresa, conforme a lo sefialado anteriormente.

Al respecto, en todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se observa que
el Regulador ha empleado el enfoque primal para la estimacion de la PTF de la empresa.
Asi, la productividad fisica de los factores de cada empresa resultdé equivalente al
cociente entre la suma ponderada de los servicios producidos, y la suma ponderada de
los insumos utilizados, ello debido a su naturaleza multiproducto que caracteriza a las
empresas que explotan infraestructura de transporte.

I11.2.7. Metodologia de medicién de la Productividad Total de Factores de la empresa

111.

112.

113.

Como se indicé previamente, en todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran
se empled el enfoque primal para efectos de la medicion de la PTF de la empresa. Asi,
dada la periodicidad de la informacion empleada para el célculo del factor de
productividad, y de acuerdo con lo sefialado en el RETA, la implementacion empirica de
dicho enfoque se bas6 en un modelo en tiempo discreto con informacién anual, lo cual
requiri6 del empleo de numeros indice para la agregacién de las cantidades fisicas
producidas y las cantidades fisicas de los insumos empleados en la produccion, en la
medida en que las empresas no producen un Unico producto ni utilizan un Unico insumo.

Cabe indicar que, si bien el RETA sefiala que para la estimacion de la productividad de
la empresa se pueden emplear ademas otras técnicas de estimacion tales como el
Andlisis de la Envolvente de Datos (DEA, por sus siglas en inglés) o el Andlisis de
Frontera Estocastica (FSA, por sus siglas en inglés), la principal desventaja de dichas
técnicas se encuentra en la necesidad de contar con informaciéon de productos e insumos
correspondientes a una muestra amplia de empresas comparables para efectos de contar
con estimaciones robustas, lo cual para el caso del sector de infraestructura de transporte
representa una limitante debido a la estructura del mercado, razén por la cual el
Regulador ha optado por el empleo de la técnica basada en el andlisis discreto (enfoque
de numeros indice) debido a que el requerimiento de datos para su implementacién se
encuentra acotada principalmente a la informacion especifica de la empresa analizada?*.

En la siguiente tabla se presenta una comparacion de las técnicas de estimacion
mencionadas.

24

Al respecto, APOYO/APMT presenté comentarios sobre este aspecto, los cuales se encuentran recogidos y

atendidos en la Matriz de Comentarios que acompafia al presente Informe.
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Tabla 4 Comparacién de las principales técnicas de medicion de la PTF de la empresa
sefialadas en el RETA

Analisis de la envolvente
de datos (DEA)

Analisis de frontera
estocastica (SFA)

Andlisis discreto
(ndmeros indices)

Descripcion

Método de programacion lineal
gue construye una frontera de
produccion no paramétrica
ajustando una superficie lineal
por trozos sobre las
observaciones.

Método econométrico que
estima una frontera de
produccion, considerando los
insumos  empleados, un
término que capture las
perturbaciones
impredecibles y un término
que recoja la ineficiencia
técnica.  Alternativamente,
puede utilizarse una frontera
de costos (de corto o de largo
plazo).

Método que relaciona la
suma ponderada del
producto y los insumos
utilizados, empleando los
precios respectivos como
ponderadores. Usualmente
se recurre a féormulas como
las planteadas por Fisher,
entre otros.

Necesidad de
datos

- Datos sobre cantidades de

insumos y productos para
una muestra de empresas,
idealmente  para varios
afios.

- En caso de existir datos

sobre  precios, pueden
utilizarse para calcular la
eficiencia asignativa.

- Datos sobre cantidades de
insumos y productos para
una muestra de empresas,
idealmente para varios
afos.

- En caso de utilizarse una
frontera de costos: Datos
sobre costos, precios de
insumos, y cantidades de
insumos y productos, para
una muestra de empresas
para varios afios.

- Datos de precios vy
cantidades de insumos y
productos de una o mas
empresas para dos 0 mas
periodos.

Ventajas

- No

- ldentifica un conjunto de

empresas eficientes con
combinaciones de insumos
y productos similares para
cada empresa ineficiente.

supone una forma
funcional para la frontera o
una distribuciéon particular

- Intenta tomar en cuenta el
ruido.

- Permite conducir pruebas
de hipétesis tradicionales.

- Permite identificar
observaciones atipicas
mas facilmente.

- Las fronteras de costos
permiten manejar el caso
de multiples productos.

- Es reproducible, auditable
y transparente.
- Permite realizar un estudio

con sélo dos
observaciones.

- Captura de eficiencia
asignativa.

- Reconoce la naturaleza

multiproducto.

Desventajas

para el término de
ineficiencia.

- Puede estar influenciado por
el ruido.

- Los test de hipotesis
tradicionales no son
factibles.

- Requiere de  muestras
grandes  para  obtener

estimaciones robustas.

- La descomposicién del
término de error entre
ruido e ineficiencia puede
verse afectada por la
forma funcional particular
que se ha especificado, y
por el supuesto asociado
de que la asimetria en el
error es un indicador de
ineficiencia.

- Requiere de muestras
grandes para obtener
estimaciones robustas.

- Requiere informacién de
precios.

- No permite descomponer
lamedida de laPTF en sus
componentes.

Fuente: Coelli, T. et al. (2003). A Primer on Efficiency Measurement for Utilities and Transport Regulators. IBRD.
Washington: The World Bank.
Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.

114. Por otro lado, la metodologia de numeros indice esta orientada al analisis de las
variaciones agregadas de precios y cantidades entre diferentes periodos, de modo que
su utilizacién resulta consistente toda vez que el analisis efectuado bajo el enfoque primal
asume que la informacién de las variables que conforman la funcién de produccién es
continua, cuando en la practica, tal como se indicé, la informacién que se posee de dichas

variables es discreta (datos anuales).

115.

Asimismo, de acuerdo con la teoria, para efectos de la seleccién del nimero indice a

emplear se consideran los criterios axiomatico y funcional. Al respecto, desde el punto
de vista axiomatico, los fundamentos teoricos de los numeros indices se construyen a
partir de determinados postulados o axiomas generales que todo ndmero indice debe
cumplir en la practica para que, como medida agregada de las variables que lo
componen, refleje de manera adecuada la evolucién de estas. Por su parte, desde el
punto de vista funcional, los indices deben definirse con referencia a la forma funcional
subyacente de la funcion de produccion o de utilidad involucrada.
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116.

117.

Asi, si bien a nivel tedrico existen diversos nimeros indice, histéricamente en los
procedimientos llevados a cabo por el Ositrdn, se observa que solo en un (1) caso fue
empleado el indice de Toérnqvist, mientras que en los doce (12) casos restantes el indice
empleado fue el de Fisher, esto Gltimo en linea con lo sefialado en el RETA,

Cabe sefialar que, de acuerdo con la teoria de nimeros indice, el indice de Fisher cumple
con todas las propiedades axiomaticas requeridas para ser considerado un indice ideal?s,
razon por la cual el Regulador ha empleado dicho indice en la mayor parte de sus
procedimientos de revision tarifaria. Sobre el particular, el indice de Fisher supera, entre
otros, la prueba de inversion temporal, la cual sefiala que, si dos periodos se intercambian
entre si, los indices respectivos deberan ser cada uno el inverso del otro, garantizando
que, si la medicién de la productividad se efectuara en un sentido temporal inverso, es
decir, comparando el pasado contra el presente, el valor de la PTF se obtendria a partir
de su valor reciproco.

I11.2.8. Medicion de la variacion promedio de los indices

118.

119.

120.

Para calcular la variacion promedio de los indices entre un periodo y otro se disponen de
dos alternativas. La primera consiste en obtener la variacion del indice como una
variaciéon anual compuesta, es decir, la tasa de crecimiento resultaria equivalente a la
variacion del valor del indice en el periodo base con relacién al valor correspondiente en
el periodo de comparacion, mostrando con ello la tasa de crecimiento anual suavizado
dentro del intervalo entre ambos periodos. Entre tanto, la segunda alternativa consiste en
calcular la variacion del indice como el cambio promedio de la variacion afio a afio, esto
es, mediante el promedio de las variaciones anuales que experimenta el indice a lo largo
del periodo de analisis.

En todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se observa que el calculo de
las variaciones anuales se realiza empleando indices encadenados, tal como se indico
en el punto anterior, los cuales permiten la comparacion del valor de un indice en cada
periodo con su correspondiente valor del periodo inmediatamente anterior, de modo tal
que se reflejen los cambios afio a afio en el comportamiento de dicho indice dentro del
periodo de analisis.

Asi, el Regulador calcula la variacién anual como el logaritmo natural del indice estimado
para cada afio?’, y luego procede a calcular la variaciéon promedio de los indices como

% Especificamente, el indice de Tornqvist fue utilizado en la primera revision tarifaria de TISUR (2004), el cual fue el
primer procedimiento de revision tarifaria bajo el mecanismo RPI-X llevado a cabo por el Ositran. No obstante,
debido a las ventajas metodoldgicas presentes en el indice de Fisher, este fue incorporado como parte de los
criterios del RETA a partir del afio 2006, motivo por el cual el Regulador empled dicho indice en los procedimientos
posteriores de revision tarifaria bajo el mecanismo RPI-X.

% | ateoria econdémica utiliza diversos indices para la asignacion de insumos y productos, los cuales corresponden a
los desarrollados por Laspeyres, Paasche, Tornqgvist y Fisher. Diewert (1993) analiza las ventajas y desventajas de
estos indices en base a criterios axiomaticos y funcionales, sefialando que el indice de Fisher es el Unico que
supera las propiedades axiomaticas consideradas importantes (de ahi que se le denomine “ideal”), tal como puede
observarse en el siguiente recuadro:

Propiedades Laspeyres Paasche Fisher Tornqvist
Positividad Si Si Si Si
Identidad o prueba de precios constantes Si Si Si Si
Proporcionalidad en precios actuales Si Si Si Si
Invariabilidad al cambio de las unidades de medida Si Si Si Si
Prueba de inversion temporal No No Si Si
Prueba de inversion de las cantidades No No Si No
Prueba de valor promedio para precios Si Si Si Si
Prueba de limites Si Si Si Si
Monotonicidad en precios actuales Si Si Si No

Basado en Diewert, W. (1993). The Measurement of Productivity: A Survey. En Swan Consultants (Canberra),
Conference on Measuring the Economic Performance of Government Enterprises, Sydney.

27 Al respecto, de acuerdo con Alvarez et al. (2001), la tasa de crecimiento de un indice Z —que se puede definir como
el crecimiento de dicho indice por unidad de tiempo dividido por su valor inicial- es igual, tomando limites, a la
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un promedio simple de las variaciones anuales que experimenta el indice a lo largo del
periodo de analisis, lo cual guarda relacion con la segunda alternativa de medicion de las
variaciones de los indices que fue descrita anteriormente?®. Sobre el particular, la
seleccion de la segunda alternativa garantiza que la variacion del indice dentro del
periodo de andlisis sea igual al promedio de los cambios anuales del indice, permitiendo
obviar el uso de un afio base Unico para efectos del calculo de las variaciones
porcentuales debido a que con ello no seria posible observar la evolucién efectiva del
comportamiento anual del indice bajo andlisis.

121. Cabe mencionar ademas que, al considerar la aplicacién del logaritmo natural sobre los

indices encadenados, la variacion del indice que representa a la PTF de un afio respecto
del afio anterior resultaria equivalente a la diferencia del logaritmo del indice de
cantidades de producto menos el logaritmo del indice de cantidades de insumo.

II.3. Sobre las fuentes de informacién empleadas para el calculo del Factor de

Productividad

122. En todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositrdn se toma como fuente de

informacion primaria los estados financieros auditados de la entidad prestadora, los
cuales contienen, entre otros aspectos, el detalle de los ingresos y gastos de la empresa
que tuvieron lugar dentro de un determinado afio (ejercicio contable).

123. Por otro lado, otra fuente de informacién financiera importante es la que proviene de la

contabilidad regulatoria de la empresa, la cual toma como punto de partida los estados
financieros auditados, presentando un mayor nivel de desagregacion de las partidas de
ingresos y gastos en funcion tanto de los diferentes servicios que presta la entidad
prestadora, como de la naturaleza de los gastos en cuanto a su vinculaciéon con la
provisién de dichos servicios (directos, indirectos y no imputables).

124. Sobre el particular, en los procedimientos tarifarios analizados se observa que en ocho

(8) casos se hace referencia explicita al uso de la informacién de la contabilidad
regulatoria de la empresa para efectos del calculo del Factor de Productividad?®, mientras
que solo en un (1) caso la entidad prestadora (TCSA) no dispone de contabilidad
regulatoria debido a que aun no se encuentra habilitada para ello, recurriendo el
Regulador al empleo de la informacion contenida en los estados financieros auditados de
la empresa.

125. Asimismo, en todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositrdn se observa que el

Regulador ha efectuado requerimientos de informacién especifica a las entidades
prestadoras a fin de complementar la informacién proveniente de las demas fuentes
empleadas. Al respecto, es una practica recurrente por parte del Regulador efectuar este
tipo de requerimientos en la medida en que, al momento de realizar el calculo del factor
de productividad, no dispone de la informacién suficiente, tanto en calidad de informacién
como en nivel de desagregacién de determinadas variables.

28

29

derivada respecto del tiempo del logaritmo natural de dicho indice, esto es:

im
At—0

AZ/At] dZ/dt dInZ . [AInZ
= =222 lim ]
VA VA dt At—0 At

Por tanto, la tasa de crecimiento entre dos periodos consecutivos (es decir, cuando At = 1) en la practica se puede
aproximar mediante el empleo de logaritmos naturales. Al respecto, véase Alvarez et al. (2001), La medicién de la
eficiencia y la productividad, Madrid: Ediciones Piramide.

Con excepcion de la primera revision tarifaria de TISUR (2004), en la cual se present6 un paso adicional debido al
empleo del indice de Tornqvist. Al respecto, a diferencia del indice de Fisher, la obtencién del indice agregado de
insumos de la empresa de Torngvist se calcula como el promedio ponderado de las variaciones individuales de
cada insumo (en términos del logaritmo del indice), tomando como pesos la participacion de cada insumo en el
gasto total de la empresa. En el caso del indice de Fisher no se realiza tal ponderacion.

Especificamente en los procedimientos de LAP (2008, 2013y 2018), DPW (2015, 2020), TISUR (2019), TPE (2019)
y APMT (2021).
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126. No obstante, dado que mucha de la informacién requerida se encuentra en poder de la
entidad prestadora, resulta necesario para el Regulador efectuar una revision minuciosa
de los datos presentados, buscando contrastar dicha informacién con diversas fuentes
complementarias o con requerimientos de informacion mas especificos, en la medida de
lo posible, a fin de mitigar los efectos negativos de la asimetria de informacién sobre el
calculo del factor de productividad.

127.

Finalmente, y de manera adicional a la informaciéon proporcionada por la entidad

prestadora, el Regulador puede optar por emplear otras fuentes de informacién y/o
documentacioén de caracter externo®°. Al respecto, en la siguiente tabla se describen las
fuentes de informacion externa empleadas por el Ositran en los diversos procedimientos
llevados a cabo:

Tabla 5 Documentacion de caracter externo empleada en los procedimientos llevados a cabo

por el Ositran

Tipo de documentacion

Procedimiento

Fuente de informacién

Informe elaborado por

TISUR (2004)

Informe Final “Modelo de Regulacién Tarifaria para el Sector
Portuario: Estimacion del factor de productividad para el Terminal
Portuario de Matarani”, elaborado por Tamayo y Barrantes para el
OSITRAN.

Propuesta “Primera Revision de Tarifas Maximas en el Terminal

consultores externos DPW (2015) Muelle Sur del Puerto de Callao”, elaborado por Macroconsult para
DPW.
Informe “Propuesta de Revisién Tarifaria del Terminal Norte
APMT (2016) Multipropésito del Callao”, elaborado por Apoyo Consultoria para
APMT.
Informe elaborado por el Informe “Revision del Factor de Productividad Correspondiente al
Oraanismo Su ervil?s,or de LAP (2008) Régimen de Férmula de Tarifas Tope para Telefénica del Perd
9 . .p S.A.A.", elaborado por OSIPTEL en el afio 2007.
la Inversion Privada en — — - -
Telecomunicaciones Informe “'Revisién del Factor de Productividad aplicable al periodo
LAP (2013) setiembre 2013-agosto 2016", elaborado por OSIPTEL en el afio
(OSIPTEL)
2013.
LAP (2018)
Publicaciones de TISUR (2019)
oraanismos internacionales TCSA (2019) Base de datos “Total Economy Database (Adjusted version)”,
esg ecializados TPE (2019) elaborada por The Conference Board.
P DPW (2020)
APMT (2021)
LAP (2018 .
( ) Documento “Encuesta Permanente de Empleo en Lima
TISUR (2019) . . . . . - .

L . Metropolitana - 2017. Ficha Técnica, Trimestre movil (noviembre -
Publicaciones del Instituto TCSA (2019) diciembre - enero 2018)”, elaborado por el INEI en el afio 2018
Nacional de Estadisticae | TPE (2019) ' P '
Informética (INEI) DPW (2020) Documento “Encuesta Permanente de Empleo: Lima Metropolitana.

Ficha Técnica 2019. Trimestre movil (octubre -noviembre - diciembre
APMT (2021) | 2019)", elaborado por el INEI en el afio 2020.

Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos del Ositran.

30 Al respecto, LAP presenté comentarios sobre este aspecto, los cuales se encuentran recogidos y atendidos en la
Matriz de Comentarios que acompafa al presente Informe.
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Ill.4. Sobre los criterios referidos al tratamiento de la informacién empleada para el

célculo del Factor de Productividad

Il1.4.1. Periodicidad de lainformacién empleada en el calculo del factor de productividad

128.

129.

Como se menciond en las secciones anteriores, en todos los procedimientos llevados a
cabo por el Ositran se empled el marco metodolégico propuesto por Bernstein y
Sappington, el cual permite obtener el factor de productividad de la empresa sobre la
base del promedio de las variaciones anuales de los cuatro componentes referidos tanto
a la empresa como a la economia.

En ese sentido, en todos los casos revisados se observa que el Regulador ha procurado
emplear informacion de periodicidad anual, en la medida de lo posible, para efectos de
mantener la consistencia con el marco metodolégico empleado.

Ill.4.2. Herramientas empleadas para el tratamiento de la informacion

130.

131.

132.

133.

134.

Una caracteristica cualitativa importante con la que debe contar la informacién empleada
para el célculo de la productividad de la empresa es la comparabilidad, la cual se puede
definir como la posibilidad de identificar y analizar similitudes con la informacion de la
propia empresa a lo largo del tiempo. De este modo, el calculo de la productividad de la
empresa debe basarse en informacion comparable de la misma dentro del periodo de
andlisis establecido.

Al respecto, para que la informacién de la empresa pueda ser comparable de un periodo
a otro, esta debe situarse dentro de un contexto de operacién homogéneo, a efectos de
no introducir sesgos en la medicion de la productividad, por lo que resulta importante
tener en consideracion las condiciones de la empresa a las cuales responden los datos
que se emplearan en el célculo respectivo.

Debido a los rasgos heterogéneos que presenta una empresa a lo largo de su ciclo de
vida, la informacion proveniente de esta se encontraria influenciada por las condiciones
particulares que ha afrontado a lo largo del periodo de analisis, principalmente en lo
referido a su operatividad en la prestacion de servicios.

Sobre el particular, al analizar la informacién de la empresa podrian presentarse
situaciones en las cuales no sea posible efectuar una comparacion consistente de la
informacion debido a que los datos presentarian diferencias sustanciales de un periodo
a otro. Asi, por ejemplo, si bien la actuacién del Regulador ha sido el de procurar el
empleo de informacion anual para el célculo del factor de productividad de la empresa,
se han detectado casos particulares en los cuales no fue posible disponer de informacién
completa sino parcial de un afio3?, principalmente aquella informacién relacionada con el
afio de inicio de operaciones de la empresa, siendo que tal informacién no seria
consistente con el marco metodolégico empleado para el calculo del factor de
productividad en tanto no permitiria la obtencion de variaciones anuales, toda vez que no
es metodolégicamente adecuado comparar informacién anual con informacion parcial del
afo.

En ese sentido, para efectos del célculo de la productividad de la empresa en los
procedimientos llevados a cabo por el Ositran, se ha considerado importante el hecho de
que las series de datos que representan a las distintas variables empleadas puedan ser
comparables de manera consistente a lo largo del periodo de andlisis, por lo que, en los
casos en los que se presentaron situaciones que influian sobre la comparabilidad de la
informacion, el Regulador opté por la utilizacion de diversas herramientas metodoldgicas
tales como:

31

En especial aquella informacion relacionada con el afio de inicio de operaciones en la medida en que la fecha de

inicio de explotacion de la concesion rara vez toma lugar los 1 de enero.
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a) Construccion de un afio comparable (escenario proforma): Consiste en
construir un escenario a partir de la informacion efectiva de la empresa para un afio
especifico, introduciendo supuestos sobre el comportamiento de las variables para
efectos de hacer consistente y valida su comparacién con el afio inmediato anterior
0 posterior, segun corresponda. Asi, la construccion del afio comparable puede ser:
i) hacia atras, cuando se busca que la proforma sea comparada con el afio inmediato
anterior; o ii) hacia adelante, cuando se busca que la proforma sea comparada con
el afio inmediato posterior. Cabe indicar que la construccién del escenario proforma
puede ser complementado con otras herramientas metodolégicas®2.

Recuadro 2
Construccion de escenarios proforma en las revisiones tarifarias llevadas a cabo por el Ositran

Alo largo de los distintos procedimientos de revision tarifaria conducidos por el Ositran que involucraron
el célculo del factor de productividad, se han presentado situaciones en las cuales el Regulador ha
efectuado la construccion de afios proforma debido a la dificultad de contar con informacion comparable
respecto de determinadas variables de la empresa.

Asi, por ejemplo, en el caso de las diversas revisiones tarifarias de LAP (2008, 2013 y 2018), el
Regulador ha considerado la inclusién de afios proforma, tanto por la introduccién de un nuevo servicio
(“Uso de puentes de embarque”) como por la mayor disposicién de informacion desagregada de
diversos servicios prestados por LAP. Al respecto, en el Informe que sustenta la Resolucién de Consejo
Directivo N° 041-2018-CD-OSITRAN, de fecha 11 de diciembre de 2018, el Regulador sefialé lo
siguiente:

“104. Asimismo, (...) se utilizar4 un afio proforma denominado 2005%/, que contiene informacion
agregada sin incluir el servicio de puentes de embarque, a fin de que sea comparable con el afio
2004, mientras que el afio denominado 2005 incluye la cantidad de produccién y de insumos
utilizados (materiales y capital) para la prestacion del servicio de uso de puentes de embarque.

105. Del mismo modo, se introdujeron dos afios proforma adicionales: i) en el afio 2008,
considerando _que el indicador de produccion del servicio de Counter generaba una renta fija
mensual hasta el afio 2007 vy, a partir del 2008, la unidad de cobro pasé a ser por hora; v, ii) en el
2013, debido a que a partir de dicho afio se dispone de un mayor nivel de desagregacién de la
informacién de los servicios de mantenimiento, oficinas y almacenes. Estos cambios obedecen a
que, para que el indice de producto refleje de manera adecuada la evolucion de la produccion
fisica de LAP, la unidad de medida de cada uno de los servicios debe corresponder a las unidades
de venta de los mismos.”.

[El subrayado es nuestro.]

Del mismo modo, en el caso de las revisiones tarifarias de TISUR llevadas a cabo en los afios 2014 y
2019, el Regulador ha implementado diversos escenarios proforma a raiz de la necesidad de reducir
los sesgos producidos principalmente por la presencia de cambios en la presentacion de los datos de
la empresa, debido a que ello tiene un efecto inmediato en términos de la dificultad de contar con
informacion comparable en el tiempo. Sobre el particular, en el Informe que sustenta la Resolucion de
Consejo Directivo N° 030-2019-CD-OSITRAN, de fecha 19 de junio de 2019, se menciona lo siguiente:

“180. (...) para no generar distorsiones en los resultados del calculo del indice de cantidades de
insumos, se ha optado por construir un afio proforma en el 2013, de tal forma que la informacion
en totales de las cantidades de mano de obra expresadas en horas-hombre y del gasto de mano
de obra sean comparables con las del afio 2012.

(..)

188. (...) en el caso de gasto en materiales o productos intermedios, se ha optado por construir un
afio proforma en el afio 2010, a fin de gue la cantidad de total de gasto en insumos del afio 2009
sea comparable con la del 2010 ya que en el periodo 2000-2009 no se pudo excluir los rubros de
Provisiones y Suscripciones y Cotizaciones.

(.)

32

Al respecto, LAP y APOYO/APMT presentaron comentarios sobre este aspecto, los cuales se encuentran recogidos
y atendidos en la Matriz de Comentarios que acompafa al presente Informe.

Pagina 27 de 87



194. Cabe resaltar que, la entrada en vigencia la aplicacion de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (CINIIF 12) modificé la clasificacion de activos en las empresas que han
suscrito un contrato de concesion. Por ello, para no distorsionar el célculo de la variacién del indice
de insumos por un motivo estrictamente contable, se vio la necesidad de crear un afo proforma
en el 2011 de tal manera que este sea comparable a lo registrado 2010, asi como se hizo en la
revisién anterior del Factor de Productividad de TISUR (Ositran, 2014).”.

[El subrayado es nuestro.]

Asi, la implementacién de escenarios proforma como herramienta del Regulador en los
procedimientos de revision tarifaria ha permitido el tratamiento adecuado de la informacion que
presenta problemas de comparabilidad, contribuyendo asi con la reduccién de los sesgos que se
pueden producir debido a la presencia de determinados eventos que son ajenos al desempefio de
la empresa durante la prestacion de los servicios.

b) Extrapolacion de datos: Consiste en completar la informacion parcial de un afio en
especifico para efectos de estimar la informacién anual completa de dicho afio,
mediante la aplicacién de un factor de ajuste sobre la informaciéon que desea
extrapolarse.

Al respecto, el factor de ajuste empleado para extrapolar la informacién puede ser
construido a partir de una regla de tres simple, considerando por ejemplo el nimero
de dias o meses del afio en los que se encontré efectivamente la informacion32, o
mediante la consideracion de pardmetros que guarden relacion con la variable que
desea extrapolarse, como por ejemplo los niveles de trafico atendidos por la
empresa, entre otros.

Cabe sefialar que, para efectos de la extrapolacién, se deben considerar solo
aguellas variables que guarden relacién con la prestacion de los servicios por parte
de la empresa®.

Recuadro 3
Extrapolacion de datos en la revision tarifaria de TCSA (2019)

La concesién del Terminal de Embarque de Concentrados de Minerales en el Terminal Portuario del
Callao, administrada por la empresa Transportadora Callao S.A. (TCSA), inicié sus operaciones el 23
de mayo de 2014, luego de que se diera la recepcién formal de las obras estipuladas en el contrato de
concesion por parte del Estado. Asi, considerando ello, y para efectos de contar con informacion de
periodicidad anual, en la primera revision tarifaria de TCSA el regulador realiz6 una extrapolacion de
datos sobre las variables de la empresa para las cuales no se disponia de informacion completa
correspondiente al afio 2014, debido a que durante dicho afio TCSA solo operd por poco mas de 7
meses. Al respecto, en el Informe que sustenta la Resolucion de Consejo Directivo N° 032-2019-CD-
OSITRAN, de fecha 3 de julio de 2019, el Regulador indico lo siguiente:

“139. Cabe sefalar que, para el calculo de los indices de productos e insumos, resulta necesario
ajustar la informacién correspondiente al afio 2014, de manera gue sea comparable con el resto
de los afios que conforman el periodo de analisis. Asi, dado que el inicio de las operaciones del
TECM ocurrio el 23 de mayo de 2014, conforme consta en el Acta de Recepciodn respectivo, parte
de la informacion operativa y financiera de la empresa obtenida para dicho afio abarca solamente
223 dias de etapa operativa, esto es, no se cuenta con informacién anual completa que permita su
comparacién con el resto de los afios del periodo de andlisis.

140. Para solucionar este problema, las respectivas series de informacién serdn ajustadas de

33

34

Asi, por ejemplo, en el caso de la segunda revision tarifaria de APMT (2021), para la construccion del indice del
producto fisico se implementd una regla de tres simple para el afio inicial (2011) considerando un factor de
anualizacion basado en el nimero de meses de operacion efectiva de la concesién, en tanto que para la regla de
tres simple implementada para los afios 2013, 2014 y 2016, en razén de la introduccidon de nuevos servicios, el
factor de anualizacion considerado se baso en el nimero de dias de operacion efectiva en a partir de la fecha
efectiva de inicio de prestacion de cada servicio respectivo.

En tal sentido, no resultaria valido, por ejemplo, la extrapolacion de gastos fijos que sean independientes del nivel
de produccién de la empresa.
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manera proporcional a los dias del afio para los gue se cuenta con informacion (esto es, se utiliza
una regla de tres simple para extrapolar la informacién), con excepcién de aquellas variables para
las gue si se cuenta con informacién completa (stock de activos fijos, por ejemplo). Cabe sefialar
que dicho criterio ha venido siendo aplicado anteriormente por este Regulador en otros
procedimientos tarifarios.”.

[El subrayado es nuestro.]

Al respecto, TCSA cuestion6 dicha implementacién alegando, entre otros puntos, que los datos del afio
2014 no son adecuados para el calculo del factor de productividad por corresponder a un afio
absolutamente atipico correspondiente a una infraestructura con caracteristicas y operacion diferente
del resto de concesiones portuarias. Asi, TCSA argument6 que el Ositran debe considerar que la
informacion del afio 2014 no resulta representativa ni suficiente, y propuso la exclusion de dicho afio
del calculo definitivo del factor de productividad de la empresa.

En respuesta a los cuestionamientos de TCSA, el Regulador sefialé, entre otros, que la consideracion
del afio 2014 dentro del periodo de analisis empleado para el célculo del factor de productividad se
basé en “la necesidad de emplear la informacién financiera y operativa correspondiente a toda la
historia de la concesién”, ello con la finalidad de que el factor de productividad refleje el desempefio de
la empresa durante los primeros afios de la concesion ya que dicho desempefio sera tomado como
referencia durante el siguiente periodo regulatorio.

Adicionalmente, y tal como puede observarse en el Informe que sustenta la Resolucién de Consejo
Directivo N° 046-2019-CD-OSITRAN, de fecha 2 de octubre de 2019, el Regulador mantuvo su posicién
respecto a la implementacién de la extrapolaciéon de datos para el afio 2014 basandose en que dicha
herramienta permite, principalmente, la comparabilidad de la informacion de dicho afio con la
informacion respectiva del 2015, en particular para el caso de aquellas variables para las que no se
disponia de informacion completa correspondiente al afio 2014, tales como las unidades de servicios
prestados, ingresos brutos, gastos de personal, energia eléctrica, entre otros, conforme se menciona
en los siguientes péarrafos de dicho Informe:

“203. De este modo, y considerando que las operaciones del TECM empezaron formalmente el 23
de mayo de 2014, conforme consta en la respectiva Acta de Recepcién de Obras, a efectos de
contar con informacién anual de conceptos que guardan relacién directa con la operatividad del
TECM se realizé un ajuste sobre la informacién presentada para el afio 2014, en la medida en que
se contaba con informacién representativa de la mayor parte de dicho afio para la realizacién de
la extrapolacidn, en linea con el criterio empleado en anteriores procedimientos tarifarios.

(...)

240. Cabe sefialar que (...) la aplicacion del ajuste en el afio 2014 busca hacer comparable a dicho
afo con el 2015 para efectos de estimar el cambio en la productividad de la empresa en dicho
periodo, toda vez que el ajuste permite completar informacion de variables tales como las unidades
producidas o la cantidad de insumos empleados, sobre la base de los valores observados durante
la mayor parte del afio.

241. En tal sentido, en opinién de este Regulador, independientemente del tipo de APP (brownfield
o greenfield) o de las caracteristicas especificas con las que pueda contar una infraestructura en
particular (terminal con equipamiento especializado o no), para la aplicacién del ajuste por regla
de tres simple resulta indispensable contar un mayor nimero de meses del afio con informacion
disponible para la extrapolacion; por esta razon, dicha regla fue empleada en el caso del AIJCh, y
no en el caso del T.P. Paita.

242. Por tanto, para el presente caso, dado que se dispone de informacion del periodo mayo-
diciembre de 2014, se considera pertinente la aplicacion del ajuste por regla de tres simple sobre
la_informacion del afio 2014, especificamente sobre los conceptos de: i) Unidades de servicios, ii)
Ingresos Brutos, iii) Gasto de Personal, iv) Servicio de manipulacién y transporte de mercancias,
v) Energia eléctrica, y vi) Derechos de usufructo y servidumbre.”.

[El subrayado es nuestro.]

c) Exclusion de datos: Consiste en la omision de determinados datos de la empresa
considerados como no relevantes para el célculo del factor de productividad debido
a que estos no permiten su adecuada comparacion dentro del conjunto total de
datos, siendo que la consideracion de tal informacion podria conllevar a sesgos en
la medicion de la productividad de la empresa.
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Recuadro 4
Exclusién de datos en la revision tarifaria de TPE (2019)

Como se indicé, la herramienta de exclusién de datos implica la omisién puntual de datos que no
permiten la adecuada comparacion del conjunto total de informacién de la empresa sin que se
presenten sesgos en la medicion de la productividad. Al respecto, para efectos de que los calculos
realizados permitan capturar la evolucion del desempefio de la empresa, libre de distorsiones
provenientes de la recopilaciéon de la informacién, el Regulador puede optar por retirar determinados
datos que no sean relevantes para la estimacién de la productividad en tanto se detecte que, si se
llegaran a considerar, la comparabilidad de la informacién se vea comprometida.

Asi, por ejemplo, en la primera revision tarifaria de TPE, llevada a cabo en el afio 2019, el Ositran
empled la herramienta de exclusion de datos para la construccion del indice de cantidades de producto.
Al respecto, la implementaciéon de esta herramienta se efectu6 mediante el retiro de la informacion
correspondiente a los servicios que la empresa no empez0 a prestar desde el inicio de cada afio, es
decir, se retiraron Unicamente los datos correspondientes al afio en el que se dio el inicio de la
prestacion de los servicios, pues ello introduciria sesgos sobre la variacién del indice bajo la forma de
crecimientos abruptos de la cantidad demandada del servicio. En efecto, en el Informe que sustenta la
Resolucion de Consejo Directivo N° 039-2019-CD-OSITRAN, de fecha 10 de setiembre de 2019, el
Regulador sefiald lo siguiente:

“424. (...) debe indicarse que la variacion del indice puede verse afectada por servicios cuya
prestacién no empez6 desde el inicio de cada afio (denominado servicio con afio incompleto). Por
ello para calcular dicho indice se realizé el siguiente procedimiento a fin de evitar crecimientos
abruptos en el indice de productos, no explicados por el desemperio del Concesionario: (i) primero,
se excluyo la prestacion de aquellos servicios con afio incompleto de operaciones, permitiendo
comparar dicho afio con el afio previo, y (ii) segundo, se incluy6 un afio proforma en el afio posterior
al inicio de la prestacion del servicio, el cual no contiene las cantidades de dicho servicio de tal
manera que ese afio proforma sea comparable con el afio previo el cual tampoco contiene el
servicio en cuestion. Considerando la desagregacién de Servicios Especiales antes mencionada,
dicho procedimiento fue realizado para aquellos Servicios Especiales cuya prestacién no inicié
desde el inicio de cada afio, con lo que los afios proforma incluidos son los siguientes:

e 2011 (P1): Este afio proforma no considera el efecto de los servicios de “Conexion /
desconexién a bordo” y “Manipuleo de cargas especiales o sobredimensionadas” en el 2011
de tal manera que sea comparable con el afio 2010. En aquellos servicios distintos de los dos
mencionados, no se ha realizado modificacion alguna.

« 2015 (P2): Este afio proforma no considera el efecto de la prestacion del servicio de “paquete
de servicios especiales relacionados a la estiba y desestiba” en el 2015 de tal manera que sea
comparable con el 2014. Asimismo, dado que no se tiene registro de dicho servicio antes del
inicio de operaciones del Muelle de Contenedores, no se puede considerar gue dicho servicio
se brindaria en el Muelle Espigon si no existiese el Muelle de Contenedores. En aquellos
servicios distintos del paquete de servicios antes mencionado, no se ha realizado modificacion
alguna.”.

[El subrayado es nuestro.]

Sobre el particular, cabe precisar que los cambios abruptos en el volumen de producto que se generan
como consecuencia de la entrada de nuevos servicios durante el transcurso del afio no se encontrarian
sustentados en la mayor productividad de la empresa debido a que el cambio en la produccién no
proviene de su decision de maximizar la produccién de los servicios ya existentes sino que se derivaria
de la aparicion de un nuevo servicio para el cual solo puede disponer de informacion parcial del afio.
Asi, la comparacion realizada al momento de construir los indices se veria sesgada pues se dispondrian
de datos del volumen de produccion que capturan informacion de intervalos de tiempo distintos y, por
tanto, no comparables.

d) Reduccidn del periodo de analisis: Consiste en la exclusion de un afio especifico
del periodo de andlisis cuando parte sustancial de la informacion de la empresa
correspondiente a dicho afio no permite su correcta comparacion respecto de los
afios contiguos.

Recuadro 5
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Reduccion del periodo de andlisis en la revision tarifaria de TPE (2019)

Como se describié anteriormente, para los casos en los que la empresa solo dispone de informacion
parcial de un afio, el Regulador puede emplear diversas herramientas metodoldgicas que le permitan
garantizar la comparabilidad de la informacion de la empresa en el tiempo, tales como la construccién
de escenarios proforma o la exclusién de datos. No obstante, si bien dichas herramientas podrian ser
empleadas en cualquier caso que se presente, existen determinadas situaciones en las cuales la
utilizacion de tales herramientas podria introducir un mayor sesgo en los calculos en comparacién al
escenario en el que no se empleara ninguna herramienta metodolégica.

Una de estas situaciones esta referida a la presencia de informacién escasa respecto a un determinado
afno (por ejemplo, correspondiente a periodos inferiores a un semestre o un trimestre), involucrando a
la totalidad de las variables de la empresa que intervienen en el célculo de la productividad. Bajo dicho
escenario, la implementacion de un afio proforma no resultaria consistente en la medida en que se
dispondrian de un reducido nimero de datos, mientras que la aplicacion de la exclusion de datos
resultaria poco eficaz en tanto exista un namero limitado de variables a excluir. Por tanto, ante tal
situacion, el Regulador puede optar por reducir el periodo de analisis y, con ello, eliminar toda la
informacién correspondiente al afio para el cual no se dispone de la informacién suficiente para la
implementacion de otras herramientas metodologicas.

Al respecto, por ejemplo, en la primera revision tarifaria de TPE, el Regulador empleé la herramienta
de reduccién del periodo de andlisis mediante la eliminacién del afio 2009 debido que la concesion
inicid sus operaciones en octubre de dicho afio y, por tal motivo, la disponibilidad de informacion de
todas las variables de la empresa correspondiente al 2009 comprendié Unicamente el cuatro trimestre
de este. En efecto, en el Informe que sustenta la Resolucién de Consejo Directivo N° 039-2019-CD-
OSITRAN, de fecha 10 de setiembre de 2019, el Regulador sefialé lo siguiente:

“324. La frecuencia de andlisis de la informacion es anual y abarca el periodo 2010-2018 (nueve
afios) porque incluye todo el periodo de la Concesion. Cabe mencionar que, si bien el
Concesionario inicid operaciones en el TPP el 7 de octubre de 2009, para el presente
procedimiento, no se consideraran los meses de operaciones del afio 2009 (aproximadamente tres
meses) en la medida que dicho periodo no resulta representativo y suficiente para completar o
construir de manera proporcional un afio proforma para el 2009. En tal sentido, considerando que
el célculo del Factor de Productividad analiza las variaciones porcentuales del producto e insumos
utilizados para la prestacion de los servicios de un afio respecto de otro, se tienen ocho (8)
variaciones porcentuales anuales para el periodo bajo analisis.”.

[El subrayado es nuestro.]

Asi, si bien la reduccién del periodo de andlisis conlleva a la pérdida de informacién de la empresa, en
el caso en el que la informacién a disposicién del Regulador es escasa como para implementar de
manera consistente otras herramientas, en términos metodoldgicos el costo de la pérdida de
informacion puede ser menor que el costo de introducir sesgos en el calculo del factor de productividad
a raiz del empleo de las otras herramientas considerando la escasez de informacion. Asi, su uso es
recomendado solo cuando la posibilidad de emplear otras herramientas esté agotada.

135. De la revisidn de los casos, en diversos procedimientos se observa la utilizacién de las
herramientas mencionadas anteriormente, ya sea para el tratamiento del afio inicial o
para determinados afos del periodo de analisis, tal como se detallan en las siguientes
tablas.
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Tabla 6 Herramientas metodolégicas empleadas para el tratamiento de la informacion en los
procedimientos tarifarios llevados a cabo por el Ositran (casos: LAP y TISUR)

EE.PP.

Afo

N° de
revision

Herramienta aplicada

Afio inicial

Resto de afos

LAP

2008

1

2013

2

2018

Afio 2001: Extrapolaciéon de datos
por regla de tres simple para
completar 45 dias de operacion.
Aplicable a los insumos mano de
obra y materiales.

Afio 2005: Proforma hacia atras, por la inclusiéon del
servicio de puentes de embarque. Aplicable al producto
fisico (ingresos y producto) e insumos materiales y
capital.

Afio 2005: Proforma hacia atras, por la inclusiéon del
servicio de puentes de embarque. Aplicable al producto
fisico (ingresos y producto) e insumos materiales y
capital.

Afio 2008: Proforma hacia atrds, debido a que el
servicio check-in counter facturaba como renta fija
mensual hasta el afio 2007 para luego pasar a ser un
cargo por hora. Aplicable al producto fisico (ingresos y
producto).

Afio 2013: Proforma hacia atrds, debido a que se
dispone de mayor nivel de desagregacion de los
servicios de mantenimiento, oficinas y almacenes.
Aplicable al producto fisico (ingresos y producto).

TISUR

2004

Afio 1999: Proforma hacia adelante,
basada en una proyeccion uniforme
para completar el afio sobre la base
del periodo setiembre — diciembre.
Aplicable al producto fisico
(ingresos y producto) e insumos
mano de obra y materiales.

Ninguna

2009

2014

2019

Ao 1999: Eliminacion del afio.

Ninguna

Afio 2011: Proforma hacia atras, por la aplicacion de la
CINIIF 12 a partir del afio 2011. Aplicable a
determinados rubros del insumo capital.

Afio 2010: Proforma hacia adelante, por el mayor nivel
de desagregacion de las categorias de gasto de
materiales, tomando como partida lo registrado en la
Contabilidad Regulatoria de la empresa. Aplicable al
insumo materiales.

Afio 2011: Proforma hacia atras, por la aplicacion de la
CINIIF 12 a partir del afio 2011. Aplicable a
determinados rubros del insumo capital.

Afo 2013: Proforma hacia atras, por el mayor detalle de
la informacién del gasto de personal, tomando como
partida lo registrado en la Contabilidad Regulatoria de
la empresa. Aplicable al insumo mano de obra.

Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.
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Tabla 7 Herramientas metodolégicas empleadas para el tratamiento de la informacion en los
procedimientos tarifarios llevados a cabo por el Ositran (casos: DPW, TCSA y TPE)

EE.PP.

Afo

N° de
revision

Herramienta aplicada

Afio inicial

Resto de afos

DPW

2015

1

2020

Afio 2010: Extrapolacién por regla de
tres simple para completar 7 meses
restantes del afio. Aplicable al
producto fisico (ingresos y producto) e
insumos mano de obra y materiales.

Ninguna

Afio 2011: Exclusion de datos. Por efecto del
gasto por el servicio de gerenciamiento que
inici6 en noviembre de 2011. Aplicable al
insumo materiales.

Afio 2012:

- Proforma hacia atras. Por el efecto de los
servicios que empezaron a brindarse en
abril y junio del afio 2012. Aplicable al
producto (ingresos y cantidades).

- Proforma hacia atrés. Por el efecto del
gasto por el servicio de gerenciamiento
gue se excluye del afio 2011. Aplicable al
insumo materiales.

- Extrapolacion por regla de tres simple para
completar los meses restantes del afio de
los servicios que empezaron a brindarse
en abril y junio del afio 2012. Aplicable al
producto (ingresos y cantidades).

Afio 2017: Exclusion de datos. Por la
prestacion del servicio "Paquete reefer" en
diciembre de 2017. Aplicable al producto
(ingresos y cantidades).

Afio 2018: Proforma hacia atras. Por el efecto
del servicio "Paquete reefer" que se excluye
del afio 2017. Aplicable al producto (ingresos
y cantidades).

Afio 2019: Proforma hacia atras. Por el efecto
de los trabajadores que pasaron a formar
parte de DP World Peru desde abril de 2019.
Aplicable al insumo mano de obra y
materiales.

TCSA

2019

Afio 2014: Extrapolacion por regla de
tres simple para completar 142 dias
de operacion. Aplicable al producto
fisico (ingresos y producto) e insumos
mano de obra y materiales. Se
exceptlan aquellas variables para las
gue se cuenta con informacion
(insumo capital, Horas-Hombre).

Ninguna

TPE

2019

Afio 2009: Eliminacién del afio.

Afio 2010: Exclusion de datos, por la
prestacion de servicios en el Gltimo trimestre
del afio 2010. Aplicable al producto fisico
(ingresos y producto).

Afio 2011: Proforma hacia atras, por el efecto
de los servicios que empezaron a brindarse
en el dltimo trimestre del afio 2010. Aplicable
al producto fisico (ingresos y producto).

Afio 2014: Exclusion de datos, por la
prestacion de servicios en el Gltimo trimestre
del afio 2014. Aplicable al producto fisico
(ingresos y producto).

Afio 2015: Proforma hacia atras, por el efecto
de un servicio que empezo6 a brindarse en el
Ultimo trimestre del afio 2014. Aplicable al
producto fisico (ingresos y producto).

Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos del Ositran.
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Tabla 8 Herramientas metodolégicas empleadas para el tratamiento de la informacion en los
procedimientos tarifarios llevados a cabo por el Ositran (caso: APMT)

EE.PP.

Afo

N° de
revision

Herramienta aplicada

Afio inicial

Resto de afos

APMT

2016

2021

Afio 2011: Extrapolacién por regla de
tres simple para completar 6 meses
restantes del afio (aplicable al
producto fisico (ingresos y producto) e
insumos (mano de obra vy

materiales)).

Afio 2015: Exclusion de datos, por la no
puesta en operacion total del Muelle N° 11.
Aplicable al producto fisico (ingresos y
cantidades) e insumos mano de obra,
materiales y capital.

Afio 2013:

- Proforma hacia atras. Por el efecto de los
servicios que empezaron a brindarse en
abril del afio 2013. Aplicable al producto
fisico (ingresos y cantidades).

- Extrapolacion por regla de tres simple para
completar los meses restantes del afio de
los servicios que empezaron a brindarse
en abril del afio 2013. Aplicable al producto
fisico (ingresos y cantidades).

Afio 2014:

- Proforma hacia atrds. Por el efecto del
servicio que empezd a brindarse en
febrero del afio 2014. Aplicable al producto
fisico (ingresos y cantidades).

- Extrapolacion por regla de tres simple para
completar los meses restantes del afio del
servicio que empez6 a brindarse en
febrero del afio 2014. Aplicable al producto
fisico (ingresos y cantidades).

Afio 2015: Exclusion de datos. Por efecto de
la prestacion de Servicios Estandar en el
Muelle 11 con activos que no estuvieron
operativos en los términos exigidos por el
Contrato de Concesion. Aplicable al producto
fisico (ingresos y cantidades) e insumos
mano de obra y materiales.

Afio 2016:

- Proforma hacia atrds. Por el efecto del
servicio que empezé a brindarse en julio
del afio 2016. Aplicable al producto fisico
(ingresos y cantidades).

- Exclusion de datos. Por efecto de la
prestacion de Servicios Estandar en el
Muelle 11 con activos que no estuvieron
operativos en los términos exigidos por el
Contrato de Concesion. Aplicable al
producto fisico (ingresos y cantidades) e
insumos mano de obra y materiales.

- Extrapolacion por regla de tres simple para
completar los meses restantes del afio del
servicio que empezé a brindarse en julio
del afio 2016. Aplicable al producto fisico
(ingresos y cantidades).

Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.

136.

Como se puede observar, en los procedimientos llevados a cabo por el Ositran, el
Regulador implemento la construccion de afios comparables (proforma) en nueve (9)
casos y la extrapolacion de datos en ocho (8) casos. Asimismo, se llevé a cabo la
reduccioén del periodo de analisis en cuatro (4) de los casos analizados y se efectud la
exclusion de datos también en cuatro (4) casos.
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137.

138.

139.

Sobre el particular, y de la revisién de la casuistica del Ositran, entre las principales
situaciones que motivaron la utilizacion de tales herramientas metodoldgicas, se tienen
por ejemplo:

- Inclusién de nuevos servicios dentro del periodo de analisis, debido a que no permite
medir adecuadamente la variacion de las cantidades de servicio en los afios en los
que se inicia la prestacion de dichos servicios nuevos, ademas de que la inclusion
de estos repercute en la utilizacion de los factores productivos de la empresa. Esto
puede ser observado en los procedimientos de LAP (2008, 2013 y 2018), DPW
(2020), TPE (2019) y APMT (2021).

- Inicio de operaciones de la entidad prestadora con posterioridad al 1 de enero,
debido a que no es metodolégicamente adecuado comparar informacion anual con
informacion parcial del afio. Esto puede ser observado en los procedimientos de LAP
(2008, 2013 y 2018), TISUR (2004, 2009, 2014 y 2019), DPW (2015 y 2020), TCSA
(2019), TPE (2019) y APMT (2016 y 2021).

- Cambios en la unidad de cobro de servicios existentes dentro del periodo de analisis,
debido a que no permite medir adecuadamente la variacién de las cantidades del
servicio al presentar unidades de medida heterogéneos. Esto puede ser observado
en el procedimiento de LAP (2018).

- Diferencias en el nivel de desagregacion de la informacion de servicios existentes
dentro del periodo de analisis, debido a que no permite medir adecuadamente la
variacion de las cantidades del servicio al presentar diferentes niveles de detalle en
los datos empleados. Esto puede ser observado en el procedimiento de LAP (2018).

- Modificaciones a los criterios de las normas contables, las cuales afectan la
clasificacion de los activos de capital, debido a que no permite medir
adecuadamente los cambios del insumo capital al encontrarse los activos sujetos a
diferentes clasificaciones contables. Esto puede ser observado en los
procedimientos de TISUR (2014 y 2019).

- Diferencias en el nivel de desagregacion de la informacion de gastos de insumos de
la empresa dentro del periodo de andlisis, debido a que no permite medir
adecuadamente los cambios de los insumos de la empresa al presentar diferentes
niveles de detalle en los datos empleados. Esto puede ser observado en el
procedimiento de TISUR (2019).

- Exclusion de gastos de insumos de la empresa dentro del periodo de anélisis, debido
a que no permite medir adecuadamente los cambios de los insumos de la empresa
al presentarse vacios en la informaciobn como consecuencia de la ausencia de
partidas de gastos de insumos de la empresa. Esto puede ser observado, por
ejemplo, en el procedimiento de DPW (2020).

Como se observa, en tales situaciones no se permitia una comparacién consistente de
la informacién de la empresa debido a que los datos respectivos presentaron diferencias
sustanciales de un periodo a otro, motivo por el cual el Regulador consideré adecuada la
aplicacion de herramientas metodoldgicas para el tratamiento de la informacion. Al
respecto, debemos indicar que, para la seleccién de la herramienta metodolégica, el
Regulador toma en consideracién tanto la naturaleza como la disponibilidad de la
informacion a tratar, ello con la finalidad de que la aplicacion de la herramienta escogida
permita la comparacion consistente y valida de la informacién empleada para efectos del
célculo de la productividad de la empresa.

Asimismo, en los casos en los que el Regulador se encuentre ante varias alternativas
metodologicas para abordar una misma situacion, la seleccion de la herramienta a
emplear debe considerar a aquella que minimice en mayor medida el sesgo que se
generaria en el escenario de no emplear ninguna herramienta metodoldgica.
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140.

Por tanto, si bien el escenario deseado para el Regulador seria el de disponer de
informacion comparable para todas las variables empleadas en el calculo del factor de
productividad, la casuistica nos muestra que la heterogeneidad que caracteriza a la
informacion operativa de las empresas ha llevado al Regulador a optar por el empleo de
herramientas metodoldgicas complementarias que permitan hacer consistente dicha
informacion con el marco metodoldgico empleado para la estimacion de la productividad.

I11.5. Sobre los criterios referidos a las variables de la empresa

l11.5.1. indice de cantidades de producto

i)
141.

142.

143.

144.

145.

146.

Nivel de detalle considerado para la construccion del indice

En todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se observa que el Regulador
procura contar con informacion detallada sobre el volumen de servicios prestados por la
empresa, toda vez que dicho nivel de desagregacion representa el producto que es
aprovechado finalmente por los usuarios de la infraestructura®.

Asi, en la medida en que se disponga de un mayor nivel de detalle o desagregacién
posible de la informacién, sera posible medir con mayor grado de precision la evolucién
del cambio en el volumen de servicios prestados por la empresa durante el periodo
analizado, ello considerando que, durante el desarrollo de las operaciones, cada servicio
puede presentar una evolucién temporal independiente de la evolucion del resto de
servicios, de modo que el empleo de datos agregados restaria importancia al aporte
individual de cada servicio sobre el nivel de produccién global.

Cabe indicar que en la tercera revision tarifaria de LAP (2018) se presenté un caso
particular en el cual, debido a la disponibilidad de informacién de la empresa, un conjunto
de servicios se agrup6 bajo una sola categoria de servicios durante los primeros afios
del periodo de andlisis, para luego ser desagregados durante el resto de afios de dicho
periodo. Al respecto, el Regulador opt6 por construir una proforma para el afio en el cual
se empez06 a disponer de informacién detallada de los servicios con el fin de hacer
comparables las series de unidades de producciéon y precios implicitos que son
empleadas en el céalculo de la productividad, evitando asi la inconsistencia producida
como consecuencia de contar con dos niveles de detalle para dichos servicios durante el
periodo de analisis.

Fuentes de informacién empleadas para la construccién del indice

En términos operativos, la construccién del indice de cantidades de producto requiere
contar con informacion tanto del volumen de produccién o servicios prestados por la
empresa como de los precios efectivos que esta percibe por dichas prestaciones.

Al respecto, con relacion al volumen de produccidn, en todos los procedimientos llevados
a cabo por el Ositran se observa que la informaciéon empleada para los calculos fue
proporcionada por la empresa, tanto de unidades vendidas como de niveles de trafico
atendido, segun corresponda, siendo ello posteriormente verificado y validado por el
Regulador?3s,

Asimismo, en el caso de los precios efectivos, en todos los procedimientos analizados
dicha informacién fue obtenida de manera indirecta a partir de la informacion de ingresos
operativos de la empresa, los cuales, como se vera en los siguientes numerales, fueron

% Cabe indicar que en la primera revision tarifaria de TPE (2019) se considera, ademas, un criterio de agregacion de
servicios en una categoria denominada “Otros servicios regulados”, especificamente para los servicios estandar de
transbordo de carga en contenedores. Al respecto, de acuerdo con el Informe Tarifario, dicha agregacion se efectia
“con la finalidad de no generar distorsiones en el calculo del indice de producto, toda vez que la demanda de estos
servicios presenta una alta variabilidad entre cada afio del periodo 2010-2018, incluyendo afios con demanda nula
para algunos servicios”.

% Al respecto, por ejemplo, en la primera revision tarifaria de DPW (2015) se sefiala que la informacion empleada fue
contrastada con la Contabilidad Regulatoria de la empresa.
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descontados de determinados conceptos con la finalidad de obtener los ingresos
efectivamente percibidos por la prestacion de los servicios®’. Asi, la informacion de
ingresos empleada para los calculos, al igual que en el caso del volumen de produccion,
fue proporcionada por la empresa y verificada posteriormente por el Regulador38.

iii) Unidad de medida empleada para expresar el volumen de produccion

147. Dada la naturaleza heterogénea de los servicios prestados por la empresa, el volumen

de cada servicio prestado puede encontrarse expresado bajo diferentes unidades de
medida, lo cual dificulta la agregacion del producto en un Unico nivel de produccion
general de la empresa. Al respecto, para superar dicha dificultad, la metodologia de
nameros indice permite la agregacion de los diferentes volimenes de producto siempre
que para ello se ponderen dichos volimenes con una variable comin que permita
homogenizar la informacion de produccién de la empresa.

148. En esalinea, en todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se observa que

la variable empleada para ponderar los volimenes de produccion es el precio efectivo de
cada servicio, el cual permite expresar el nivel producido por la empresa en términos
monetarios, facilitando de ese modo su agregacién para efectos de la construccion del
indice de cantidades de producto. Asi, el Regulador ha procurado emplear como unidad
de medida del producto a la unidad de cobro de cada servicio, guardando consistencia
con el precio empleado para la ponderacién de los volumenes de produccion.

149. No obstante, en los procedimientos estudiados también se presentaron situaciones en

las cuales no resultaba posible disponer de una unidad de medida especifica para
determinados servicios o categorias, optando el Regulador por la aplicacion de
tratamientos particulares en dichas situaciones, conforme se detalla en la siguiente
tabla®®. Cabe sefialar que el tratamiento mas recurrente fue el de obtener las cantidades
de producto de manera indirecta a partir de la informacion de ingresos percibidos por la
empresa, para lo cual construy6 un precio proxy del producto a partir un indice de precios
corregido por tipo de cambio, segun corresponda.

37

38

39

Cabe sefialar que en el caso particular de LAP (2008, 2013 y 2018) no se consideran, ademas, aquellos ingresos
ocasionales y/o sin relaciéon con la actividad operativa de la empresa (p.e. ingresos financieros e ingresos
extraordinarios por otras actividades).

Sobre el particular, en las revisiones tarifarias de LAP (2008, 2013 y 2018) y TCSA (2019) se indica explicitamente
que la informacion de ingresos es contrastada con los estados financieros de la empresa, mientras que en el caso
de las revisiones tarifarias de DPW (2015) y TPE (2019) se indica que el contraste se efectia con la informacion
de la Contabilidad Regulatoria de la empresa.

Debemos indicar que la mayoria de los casos especiales se encuentran relacionados a la agrupacién de servicios
dentro de una misma categoria cuando no es posible obtener un mayor nivel de desagregacion, siendo que el
tratamiento aplicado por el Regulador en esos casos busca superar el inconveniente que proviene de dicha
agregacion. Asi, por ejemplo, en la primera revision tarifaria de TPE (2019), el Informe Tarifario sefiala que “las
cantidades de los servicios agrupados en la categoria de “Otros servicios especiales” no son homogéneas entre si,
por lo que las unidades vendidas o cantidades de esta categoria de servicios se aproximaron mediante la ratio entre
los ingresos corrientes y el indice de Precios al por Mayor (IPM) ajustado por tipo de cambio”.

Pagina 37 de 87



Tabla 9 Tratamiento aplicado por el Regulador para la obtencién de las cantidades de

producto en las situaciones particulares

EE.PP. Afio re'\\l/iscign Tratamiento para situaciones particulares Precio proxy empleado
En e_I caso de la cat_egorla_ _Ot_ros SErviclos’, las indice de Precios al Consumidor:
2004 1 cantidades se obtuvieron dividiendo los ingresos
; . Proxy, = IPC,
correspondientes entre un precio proxy.
2009 2 En el caso de la categoria "Servicios varios", las | Indice ~de Precios al por Mayor
TISUR cantidades se obtuvieron dividiendo los ingresos | corregido por tipo de cambio (con
2014 3 correspondientes entre un precio proxy. afio base 2000):
. . IPM
En el caso de la categoria "Otros servicios", las W
2019 4 cantidades se obtuvieron dividiendo los ingresos Proxy, = %
correspondientes entre un precio proxy. £
po precio proxy TCr000
2008 1 En los casos en que no se disponia de las
cantidades, se emple6 como variable proxy de
2013 5 cantidades un indicador del trafico de pasajeros
de llegada y salida.
LAP Los lineamientos aplicables a esta revision Ninguno.
sefialan que la unidad de medida correspondera
2018 3 a las unidades de venta, y en caso las unidades
de venta no sean facilmente identificables, se
utilizara una variable proxy de cantidades.
indice de Precios al por Mayor
corregido por tipo de cambio (con afio
base 2010):
2015 1 , s 1+ A%;ppy
ToxXy, = roxyt_l(1 2%,
En el caso de la categoria "Otros Servicios", las | Donde: Proxy,g10 = IPMy410 = 1,00
DPW cantidades se obtuvieron dividiendo los ingresos ——— -
correspondientes entre un precio proxy. Indice de Precios al por Mayor
corregido por tipo de cambio (con
afio base 2010):
2020 2 IPM,
_ IPM3410
PTOth = T
TCZOlO
En el caso de la categoria "Otros servicios", las | Indice de Precios al por Mayor
2016 1 cantidades se obtuvieron dividiendo los ingresos | corregido por tipo de cambio (con
correspondientes entre un precio proxy. afio base 2011):
APMT En el caso de la categoria "Otros servicios IPM,
especiales con precio”, las cantidades se _ IPM3014
2021 2 obtuvieron dividiendo los ingresos Proxy: TC,
correspondientes entre un precio proxy. TCy011
TCSA 2019 1 No se presentaron casos especiales Ninguno.
indice de Precios al por Mayor
corregido por tipo de cambio (con
En el caso de la categoria "Otros servicios | afio base 2010):
especiales”, las cantidades se obtuvieron
TPE 2019 L dividiendo los ingresos correspondientes entre IPM,
i IPM
un precio proxy. Proxy, = 2010
TCz010

Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.
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150.

151.

iv)

152.

153.

154.

155.

Como se puede observar en la tabla, las situaciones particulares ocurridas estuvieron
asociadas a la obtencién indirecta del volumen de produccion correspondiente a las
categorias que agrupaban diversos servicios prestados, denominados como “Otros
servicios”. No obstante, ndtese que la excepcion se produce en los procedimientos de
LAP (2008, 2013 y 2018), en donde el Regulador emple6 como criterio la utilizacion de
variables proxy de cantidades para aquellos servicios en los cuales la unidad de cobro
no es facilmente identificable.

Sobre el particular, en la tercera revision tarifaria de LAP (2018) se presenté una situacién
en la cual el servicio de alquiler de check-in counters modifica su unidad de cobro a partir
del afio 2008, pasando de un esquema de renta fija mensual a un cargo de acceso por
hora de uso; ante dicha situacién, el Regulador opt6 por construir un escenario proforma
para el afio en el cual se produjo el cambio de unidad de cobro del servicio con la finalidad
de no introducir sesgos en el calculo como consecuencia de contar con dos unidades de
cobro diferentes para un mismo servicio durante el periodo de analisis.

Tratamiento de los pagos al estado efectuados por la empresa

El empleo del enfoque restringido para la medicion de la productividad, mediante el cual
se toman en cuenta Unicamente los insumos aportados por la empresa concesionaria,
conlleva en la practica a descontar, del total de ingresos percibidos, algunos conceptos
relacionados con retribuciones al estado, aportes por regulacion, el impuesto general a
las ventas (IGV), entre otros, debido a que lo que se busca es la recuperacién del valor
de los insumos que aporta el concesionario, lo cual tiene lugar a partir de los ingresos
efectivamente percibidos por este, es decir, los ingresos netos de las transferencias
monetarias realizadas al estado.

Sobre el particular, en los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se advierte que,
debido al disefio del contrato de concesion al cual se encuentra sujeta cada empresa, los
resultados obtenidos por estas como consecuencia de sus operaciones deben ser
compartidos con el Estado. En esa linea, para la construcciéon del indice de cantidades
de producto, el Regulador excluye de los ingresos brutos de la empresa aquellos pagos
por aporte por regulacion al Ositran, las retribuciones pagadas al estado (bajo la forma
establecida en cada contrato), el IGV tanto de ingresos como de gastos, el Impuesto a la
Promocién Municipal, entre otros conceptos?©.

Precio proxy empleado para la ponderacion de las cantidades de producto

La metodologia de numeros indice permite la agregacion de los diferentes volimenes de
producto empleando para ello un ponderador que permita homogenizar la informacion de
produccion de la empresa. Asi, como se sefial6 anteriormente, en todos los
procedimientos llevados a cabo por el Ositran la variable empleada para ponderar los
volimenes de produccion fue el precio efectivo de cada servicio, el cual permite expresar
el nivel producido por la empresa en términos monetarios.

Al respecto, el precio efectivo de cada servicio fue obtenido implicitamente (precio proxy)
dividiendo los ingresos efectivamente percibidos por la prestacién del servicio (o
categoria de servicios) entre su volumen de produccién respectivo, siendo los ingresos
efectivos equivalentes a los ingresos brutos recibidos por la empresa descontados de los
pagos realizados al estado (ingresos operativos netos)*L.

40 Con excepcion de la primera revision tarifaria de TISUR (2004), en cuyo caso no se indica la realizacion de
exclusiones por concepto de Aporte por Regulacion o Retribucion al Estado. No obstante, la informacion de ingresos
de la empresa fue considerada sin el IGV.

41 Cabe sefialar que la Gnica excepcién corresponde a la primera revision tarifaria de TISUR (2004) en la cual, debido
a que se empled la metodologia del indice de Térnqvist, para el calculo de la variacién del indice de cantidades de
producto agregado de la empresa no se emplearon precios proxy para las cantidades de servicios sino que se
determiné el promedio ponderado de las variaciones individuales del volumen producido de cada servicio
considerando la participacion de los ingresos de cada uno de ellos respecto de los ingresos totales de la empresa.
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l1.5.2. indice de precios y cantidades del insumo Mano de Obra

i)

156.

157.

158.

Nivel de desagregacion considerado

El insumo Mano de Obra comprende aquella fuerza laboral empleada por la empresa
para la prestacion de los servicios, lo cual involucra tanto los aspectos operativos como
los de caracter administrativo y de direccion y gestién. En ese sentido, toda empresa
cuenta con fuerza laboral heterogénea, diferenciada tanto por las funciones que realiza
como por el tiempo en que esta es empleada.

Por lo tanto, en la medida en que se presentan diferencias en la mano de obra contratada
por la empresa, para efectos de la medicién de la productividad resulta relevante
cuantificar el aporte de cada tipo o categoria de personal sobre el producto obtenido al
término del proceso productivo, toda vez que dicho aporte especifico (y su variacion en
el tiempo) es independiente del aporte del resto de la fuerza laboral empleada por la
empresa.

En todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se observa que el Regulador
procura contar con informacion detallada de la mano de obra, principalmente, a nivel de
categorias de personal, las cuales podrian diferir entre empresas debido al tipo de
operaciones que estas efectlan en sus respectivas infraestructuras, tal como se puede
observar en la siguiente tabla.

Tabla 10 Nivel de detalle considerado para la construccién de los indices de Mano de Obra

159.

N° de . -
EE.PP. revision Nivel de desagregacion
1
TISUR 5
4 Se consideran las categorias:
DPW L i. Personal Estable, y
i ii. Personal Eventual
APMT
2
TPE 1
1 Se consideran las categorias:
LAP 2
3 i. Funcionarios, y
TCSA 1 ii. Empleados

Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos del Ositran.

Al respecto, cabe indicar que si bien para efectos de obtener una mayor precisiéon en los
célculos es preferible por el Regulador contar con informacién detallada por puesto de
trabajo inclusive, las limitaciones existentes respecto al detalle de los datos que la
empresa puede proporcionar asi como los costos derivados del control exhaustivo que
se deberia efectuar sobre la fuerza laboral para efectos de contar con tal informacion de
mayor calidad, condicionan el nivel de detalle de la informacién al cual el Regulador
puede tener acceso. Por tal motivo, la practica regulatoria ha sido la de construir los
indices de precios y cantidades al nivel de categorias de personal*?.

42 Con excepcion de la cuarta revision tarifaria de TISUR (2019), en cuyo caso, debido a que la empresa manifestd
que para el periodo 2000 — 2012 no dispone de informacion conforme al detalle solicitado por el Regulador, el
criterio fue trabajar con una sola categoria agregada de mano de obra durante dicho periodo y a partir del afio 2013
considerar la division por categorias para las cuales la empresa disponia de informacién detallada. Cabe indicar
que se construyd una proforma para el afio 2013 con la finalidad de no introducir distorsiones en el calculo como
consecuencia de contar con dos niveles de agregacion diferentes durante el periodo de analisis.
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ii) Fuentes de informacion empleadas

160. Para la construccién de los indices de precios y cantidades de mano de obra se requiere

la informacion de la empresa tanto de la cantidad efectiva de fuerza laboral empleada
como del precio de dicha fuerza laboral, esto es, el salario efectivo pagado a la mano de
obra.

161. Al respecto, con relacion a la cantidad efectiva de mano de obra, en todos los

procedimientos llevados a cabo por el Ositran se observa que la informaciéon empleada
para los calculos es proporcionada por la empresa, siendo esta verificada posteriormente
por el Regulador3,

162. Por su parte, respecto al salario efectivo, en todos los casos analizados dicha informacion

fue obtenida de manera indirecta a partir de la informacién sobre el gasto de personal
efectivamente pagado por la empresa, la cual fue proporcionada por esta y verificada
posteriormente también por el Regulador#4.

iii) Unidad de medida de las cantidades de mano de obra

163. Como se indicé anteriormente, dado que la empresa cuenta con fuerza laboral

diferenciada que se desempefia en las distintas fases del proceso productivo, el aporte
de la mano de obra contratada sobre el producto final estara en funcién de la cantidad de
esfuerzo realizado por dicha mano de obra, esto es, la cantidad de trabajo empleado para
la produccioén.

164. Al respecto, en todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se observa que

el Regulador consideré la informacion del numero de horas — hombre efectivas como una
variable proxy que permita cuantificar la cantidad de mano de obra empleada por la
empresa durante su proceso productivo, la cual ademéas se encuentra diferenciada en
funcion al nivel de detalle previamente requerido a la empresa.

iv) Conceptos de gasto incluidos para la construccién de los indices

165. De la revision de los procedimientos llevados a cabo por el Ositran, se observa que el

salario efectivo de la mano de obra, para cada categoria de personal, se obtiene de dividir
el gasto de personal efectivamente pagado entre la cantidad de mano de obra empleada.
Al respecto, para determinar el gasto de personal efectivo, el Regulador ha venido
considerando, ademéas del salario o remuneracién percibida por el personal, otros
conceptos de gasto derivados de la contratacion de mano de obra por parte de la
empresa.

166. Asi, entre los conceptos de gasto laboral incluidos con mayor frecuencia en los

procedimientos tarifarios podemos mencionar a las contribuciones sociales,
compensacion por tiempo de servicios (CTS), bonificaciones e incentivos, seguros,
vacaciones, capacitaciones, indemnizaciones, beneficios sociales, entre otros*®.

43

44

45

Al respecto, por ejemplo, en la primera revision tarifaria de TPE (2019) se sefiala que la informacién de la cantidad
de Mano de Obra fue contrastada con la informacion contenida en contabilidad regulatoria de la empresa.

Sobre el particular, en las revisiones tarifarias de LAP (2008, 2013 y 2018) y TCSA (2019) se indica explicitamente
que la informacion de ingresos es contrastada con los estados financieros de la empresa, mientras que en el caso
de la cuarta revision tarifaria de TISUR (2019) se indica que el contraste se efectia con la informacién de la
contabilidad regulatoria de la empresa.

Cabe sefialar que en la segunda revision tarifaria de DPW (2020) y APMT (2021) se menciona la exclusion de
aquellos gastos que no se encuentren vinculados con la provision de servicios por parte del Concesionario, tales
como viajes, bonos, eventos, indemnizaciones y atenciones al personal. Asimismo, en el caso de DPW (2020), se
indica la exclusion de gastos de personal asociado a actividades relacionadas con tareas previas al inicio de
operaciones del terminal. No obstante, tanto en DPW (2020) como en APMT (2021), se sefiala la no exclusién de
conceptos tales como “Bono por productividad”, “Bono amanecida” y “Bonificacion por turnos”, segiin corresponda,
en la medida que se considera que dichos gastos representan un insumo de mano de obra asociado directamente
con la prestacion de servicios en los respectivos terminales portuarios.
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v) Tratamiento de la participacion de los trabajadores

167. El rubro de participacién de los trabajadores registra el pago efectuado por la empresa
por concepto de las participaciones de los trabajadores sobre las utilidades obtenidas
durante el ejercicio contable. Al respecto, de acuerdo con lo establecido en el articulo 29
de la Constitucion Politica del Perq, el Decreto Legislativo N° 892, Decreto que regula el
derecho de los trabajadores a participar en las utilidades de las empresas que desarrollan
actividades generadoras de rentas de tercera categoria, y su norma reglamentaria, el
Decreto Supremo N° 009-98-TR, los trabajadores deben recibir un porcentaje de las
utilidades que genere la empresa en cada ejercicio, siendo dicha participacion variable
en funcién a la actividad que realice la empresa.

168. Contablemente, el pago de las participaciones ha sido tratado de acuerdo con lo sefialado
en la “NIC“¢ 12: Impuesto a las Ganancias”; sin embargo, a partir del afio 2011, la “NIC
19: Beneficios a empleados” define dicha partida como un gasto, por lo que esta es
considerada por las empresas como parte de los gastos de personal en el Estado de
Pérdidas y Ganancias.

169. Sobre este punto, de la revision de los procedimientos llevados a cabo por el Ositran, se
observan diferencias con relacion al tratamiento aplicado al rubro de participacion de los
trabajadores, las cuales son detalladas en la siguiente tabla. Al respecto, en los
procedimientos tarifarios de TISUR (2004, 2009, 2014 y 2019) y TPE (2019) se indica
explicitamente que la partida no es considerada como parte del gasto de mano de obra,
mientras que en el resto de los casos dicha partida es considerada como parte del gasto
de mano de obra a partir del afio 2011, en concordancia con la NIC 1947

Tabla 11 Tratamiento aplicado a la partida de participacion de los trabajadores
EE.PP. Afio Nt? q? Tratamiento
revision
2004 1
TISUR gggz g No se considera dicha partida.
2019 4
2008 1 No se considera dicha partida.
- Periodo 2001 — 2010: No se considera dicha partida.
- Periodo 2011 - 2012: Se considera dicha partida. Para la distribucion del
2013 2 gasto entre las categorias de personal se empleé como factor de asignacion
a la participacion de la remuneracion de cada categoria laboral en el total
LAP del gasto en planilla.
- Periodo 2001 - 2010: No se considera dicha partida.
- Periodo 2011 - 2017: Se considera dicha partida. Para la distribucién del
2018 3 gasto entre !as _categorias de personal se co'nsi'derc'), de acuerdo_ ccon el
Decreto Legislativo N° 892, que el 50% se distribuye en proporcion a la
cantidad de horas-hombre, y el otro 50% se distribuye en proporcion al gasto
en planilla.
- Afio 2010: No se considera dicha partida.
- Periodo 2011 — 2013: Se considera. Para la distribucion del gasto entre las
2015 1 categorias de personal se emple6 como factor de asignacion a la
DPW participacion _de la remuneracién de cada categoria laboral en el total del
gasto en planilla (categoria “Personal Estable”).
- Afio 2010: No se considera dicha partida.
2020 2 - Periodo 2011 - 2019: Se considera. La asignacion se efectlia entre el
personal estable (funcionarios y empleados) y el personal eventual.
APMT 2016 1 Se considera dicha partida. La asignacion se efectia entre el personal estable
2021 2 (funcionarios y empleados) y el personal eventual.
TCSA 2019 1 No se registraron gastos por concepto de participacion de los trabajadores.
TPE 2019 1 No se considera dicha partida.

Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

4 Siglas de Normas Internacionales de Contabilidad.
47 Cabe sefialar que en el caso de la primera revision tarifaria de TCSA (2019), dicha partida no es incluida debido a
la empresa present6 pérdidas netas durante todo el periodo de analisis.
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170.

171.

Asi, en la mayoria de los casos analizados, el criterio del Regulador ha sido considerar
el concepto de participacion de los trabajadores como parte del gasto de mano de obra
de la empresa a partir del afio 2011, en tanto que para los afios anteriores a dicho afio,
tal concepto ha recibido el tratamiento considerado en la NIC 12 debido a que, para el
célculo del factor de productividad, se busca recrear las condiciones particulares que
experimenté la empresa durante cada afio del periodo de andlisis, toda vez que dichas
condiciones contribuyeron en mayor o menor medida con la productividad obtenida por
la empresa.

Adicionalmente, como se puede observar en la tabla anterior, en los casos en que si se
consider6 la participacion de los trabajadores como parte del gasto de mano de obra, el
Regulador empled reglas para la distribucién del gasto entre las categorias de personal
de la empresa, tomando como referencia, entre otras variables, a la participacion de cada
categoria dentro del gasto total de planilla.

111.5.3. indice de precios y cantidades del insumo Materiales (Productos Intermedios)

i)
172.

173.

174.

175.

176.

Nivel de desagregacién considerado

El insumo Materiales, también denominado Productos Intermedios, comprende todos
aquellos bienes y servicios que la empresa utiliza durante el proceso productivo y que no
se encuentran considerados como parte del insumo Mano de Obra o del insumo Capital.

Asi, en la medida en que la empresa emplee una mayor variedad de bienes y servicios
proporcionados por terceros, en tanto estos no formen parte de la Mano de Obra o del
Capital de la entidad prestadora, el insumo Materiales se encontrara conformado por un
conjunto heterogéneo de recursos cuyo aporte sobre la produccién final dependera de
cuén intensivo sea su uso por parte de la empresa respecto del resto de insumos
empleados por esta.

Cabe sefalar que en todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se observa
que el Regulador procura contar con informacién detallada a nivel de categorias de gasto
en materiales, las cuales suelen diferir entre las distintas empresas analizadas debido a
la naturaleza de las operaciones que efectian?e.

Fuentes de informacién empleadas

Al igual que en el caso del insumo Mano de Obra, para la construccion de los indices de
precios y cantidades de materiales se requiere de informacion de la empresa referida a
la cantidad de materiales empleados y al precio pagado por estos. Sin embargo, dadas
las limitaciones que se presentan en la informacion de este tipo de insumo como
consecuencia de la naturaleza heterogénea, y en algunos casos indivisible, de los bienes
y servicios que lo conforman, en los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se
observa que el Regulador ha optado por estimar los precios y cantidades de manera
indirecta, empleando para ello informacion tanto de la propia empresa como de algunas
variables agregadas de la economia.

Al respecto, con relacién a la cantidad de materiales, en todos los casos analizados dicha
informacion fue obtenida de manera indirecta a partir de la informacién del gasto
efectuado por la empresa para la adquisicién de los diferentes bienes y servicios que

48 Con excepcion de las tres primeras revisiones tarifarias de TISUR (2004, 2009 y 2014), en cuyo caso no se empled
la desagregacion por categorias sino que se trabajé con la informacién agregada del gasto en materiales de la
empresa. No obstante, en la cuarta revision tarifaria de TISUR (2019) se construyeron los indices del insumo
Materiales con informacion desagregada por categorias a partir del afio 2010 debido a que para el periodo previo
a dicho afio no dispone de informacién con tal nivel de detalle en la contabilidad regulatoria de la empresa. Cabe
indicar que se construy6 una proforma para el afio 2010 con la finalidad de no introducir distorsiones en el célculo
como consecuencia de contar con dos niveles de agregacion diferentes durante el periodo de andlisis.
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177.

i)
178.

179.

conforman el insumo Materiales, informacién que fue proporcionada por la empresa y
verificada posteriormente por el Regulador#®.

Por su parte, respecto al precio pagado por el insumo Materiales, en los procedimientos
analizados el Regulador emple6 un indice de precios como variable proxy para dicho
precio, el cual es obtenido a partir de la informacion publicada por el Instituto Nacional de
Estadistica e Informética (INEI), y corregido por el tipo de cambio, obtenido a partir de la
informacion publicada por fuentes tales como el Banco Central de Reserva del Peru
(BCRP).

Medicién de las cantidades de materiales

Como se indic6 previamente, en todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran
la cantidad de materiales fue obtenida de manera indirecta a partir de la informacion del
gasto efectuado por la empresa para la adquisicion de los bienes y servicios que
conforman dicho insumo. En tal sentido, la cantidad de materiales no se encontrara
expresada en términos de la unidad de medida real de cada tipo de bien o servicio
especifico, sino que todas las categorias de materiales compartiran la misma unidad de
medida neutra en tanto hayan pasado por el mismo tratamiento efectuado para la
estimacion de las cantidades respectivas.

Sobre el particular, en los procedimientos llevados a cabo por el Ositran, el criterio
empleado por el Regulador para la obtencién de las cantidades de materiales ha sido
dividir el gasto efectuado por la empresa para cada categoria entre un precio proxy de
materiales, el cual fue construido a partir de un indice de precios representativo para
dichas categorias y corregido por tipo de cambio, segun corresponda. En las siguientes
tablas se resumen los precios proxy de materiales utilizados en los procedimientos
tarifarios analizados.

Tabla 12 Precio proxy de materiales empleado para la construccién de los indices (Caso:

TISUR y LAP)
EE.PP. Ano N® de Precio proxy de materiales
revision
indice de Precios al por Mayor:
2004 L Proxy, = IPM,
2009 2 indice de Precios al Consumidor corregido por tipo de cambio (con afio base 2000):
TISUR
2014 3 [PC,
Proxy. = 1PCao00
oXYys = TC
2019 4 t
_ TCr000
2008 1 Indice de Precios al Consumidor ajustado, corregido por tipo de cambio (con afio base 2000):
1 + A% ajustado
Proxy, = PTOX}’:-1(1++O%TC
2013 2 Donde: Proxy,go = 1,00%
Nota: El ajuste del IPC consiste en la exclusion de rubros que no guardan relacién con el
gasto en materiales en el AIJCH.
Indice de Precios al Consumidor ajustado, corregido por tipo de cambio (con afio base 2000):
LAP
1 + A% ajustado
Proxy, = Proxyt_l(#})&)m
2018 3 Donde: Proxy,y, = 1,00
Nota: De acuerdo con los lineamientos metodolégicos del Contrato, el ajuste del IPC consiste
en la exclusién de los siguientes rubros: productos agropecuarios; pesca maritima y
continental; alimentos y bebidas; tabaco, productos textiles, prendas de vestir y pieles; y
productos de cuero y calzado. Sin embargo, los rubros excluidos no corresponden
estrictamente con los encontrados en la canasta representativa del IPC.

Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos del Ositran.

49

Sobre el particular, la informacién de gastos es contrastada tanto con los estados financieros auditados como con
la contabilidad regulatoria de la empresa, segin corresponda, ademas de cualquier otra informacién
complementaria requerida por el Regulador.
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Tabla 13 Precio proxy de materiales empleado para la construccién de los indices (Caso:
DPW, APMT, TCSAy TPE)

EE.PP. Afo N. de Precio proxy de materiales
revision
indice de Precios al Consumidor corregido por tipo de cambio (con afio base 2010):
2015 1
DPW TPt
Proxy, = 2010
2020 2 ¢ TC,
_ TCZO‘IO
Indice de Precios al Consumidor corregido por tipo de cambio (con afio base 2011):
2016 1
APMT ; ;ch
Proxy, = —20iL
2021 2 ¢ TC,
_ TG0
Indice de Precios al Consumidor corregido por tipo de cambio:
TCSA 2019 1 IPC,
Proxy, = W
indice de Precios al Consumidor corregido por tipo de cambio (con afio base 2010):
TPE 2019 1 I If’CJCE
Proxy, = —2%%
A
TC2010

Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.

180. Cabe sefialar que, en los procedimientos llevados a cabo por el Ositran, dicho precio
proxy es utlizado ademas como ponderador al momento de construir el indice de
cantidades de materiales y como variable de andlisis al momento de construir el indice
precios de materiales.

iv) Conceptos de gasto excluidos

181. Anteriormente se sefialé que el insumo Materiales comprende todos aquellos recursos
empleados por la empresa que no forman parte de los insumos Mano de Obra o Capital.
Asimismo, para efectos de construir los indices, se indicod que la informacién empleada
por el Regulador comprende el gasto efectuado por la empresa para la adquisicion de los
diferentes bienes y servicios utilizados durante el proceso productivo. En ese sentido,
conviene hacer una revisién de los conceptos de gasto que han sido considerados en
todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran.

182. Sobre el particular, en las siguientes tablas se detallan los conceptos de gasto que
sirvieron de base para la construccion de los indices del Insumo Materiales.

Tabla 14 Conceptos de gasto considerados para la construccion de los indices (Caso: TISUR,
DPW, APMT, TCSAy TPE)

= N° de
EE.PP. Afio revision Conceptos
2004 1 Rubros de costos operativos fijos, netos de exclusiones.
2009 2 Rubros de costos operativos variables, netos de exclusiones.
TISUR 2014 3 Rubros de gastos de administracion, netos de exclusiones.
2019 4 Cuentas de gasto de la Contabilidad Regulatoria, netos de exclusiones.
Rubros de costos del servicio, netos de exclusiones.
2015 1 e L .
Rubros de gastos de administracion y ventas, netos de exclusiones.
DPW — -
Rubros de Gastos de servicios prestados por terceros, neto de exclusiones.
2020 2 - h
Rubros de Otros gastos de gestion, neto de exclusiones.
2016 1 Rubros de gasto de operacion, ventas y administracion, netos de exclusiones.
APMT Rubros de Gastos de servicios prestados por terceros, neto de exclusiones.
2021 2 ” h
Rubros de Otros gastos de gestion, neto de exclusiones.
Rubros de costos de operacion, netos de exclusiones.
TCSA 2019 1 Rubros de gastos de administracion, netos de exclusiones.
Rubros de costos de servicios portuarios, netos de exclusiones.
TPE 2019 1 s - "
Rubros de gastos administrativos, netos de exclusiones.

Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.
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Tabla 15 Conceptos de gasto considerados para la construccidn de los indices (Caso: LAP)

o N° de
EE.PP. Afio o Conceptos
revision

2008 1 Rubros de gastos operativos, netos de exclus_iones.
Rubros de gastos generales, netos de exclusiones.

2013 2 Nota: Se considera de manera explicita el gasto relacionado a las gerencias del
concesionario que aporta Fraport, segiin el Contrato de Concesién.
Rubros de gastos operativos, netos de exclusiones.
Rubros de gastos generales, netos de exclusiones.

LAP

Nota:

2018 3 - Se con'sider'a de manera explicita eI,gasto relacionado a Ias_ ’gerencias del

concesionario que aporta Fraport, segin el Contrato de Concesion.

- De acuerdo con el Informe de Reconsideracién, para esta revision se
consideran los siguientes conceptos: impuestos (municipales, ITF, IGV no
descontado), provision de cobranza dudosa, donaciones, sanciones
administrativas, suscripciones a revistas y diarios, y premios y obsequios.

Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

183. Al respecto, como se puede observar, las partidas consideradas por el Regulador
comprenden, a grandes rasgos, los costos operativos o de prestacién del servicio, gastos
de administracion, gastos de ventas, y otros gastos generales de la empresa; no
obstante, en la medida en que dichas partidas presentan informacion agregada de los
diferentes gastos efectuados por la empresa, resulta necesaria la exclusién de aquellos
conceptos de gasto que no forman parte de los recursos empleados por la empresa en
la prestacion de los servicios.

184. Sobre el particular, en los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se observo que,
para la construccion de los indices del insumo Materiales, el Regulador ha excluido
conceptos de gasto debido a que no representaban un insumo para la provision de
servicios, los cuales se resumen en las siguientes tablas.

Tabla 16 Conceptos de gasto excluidos para la construccion de los indices (Caso: TISUR,

LAP y DPW)
EE.PP. Afio N. d_(? Conceptos
revision
2004 1 Gastos de personal; Depreciacion y Amortizacion.
2009 2 Gastos de personal; Depreciacién y Amortizacion; Impuestos; Provision
de cuentas de dudosa cobranza.
TISUR 2014 3
Gastos relativos a mano de obra; Gastos relativos al capital; Retribuciéon
2019 4 al Estado; Provisiones; Suscripciones y Cotizaciones; Impuestos y
Tributos; Gastos relacionados a responsabilidad social.
2008 1 Amortizacion y depreciacion; Gastos de personal; Fee pagado al operador
del aeropuerto; Impuestos que corresponden a una transferencia sin
2013 5 contraprestacion; Tasa regulatoria; Provision para cuentas de cobranza
LAP dudosa.
2018 3 Amortizacion y depreciacion; Gastos de personal; Fee pagado al operador
del aeropuerto; Tasa regulatoria.
Gastos de personal; Depreciacion y amortizacién; Retribucion a la APN;
2015 1 Aporte por regulacién al Ositran; Honorarios Legales; Tributos y Multas;
Otros honorarios profesionales; Gastos de viaje; Reclamos de clientes.
Gastos relativos a mano de obra; Gastos relativos al capital; Organizacion
DPW de eventos; Honorarios legales por proceso de arbitraje; Honorarios
legales vinculado al proyecto de Licumo; Suscripciones; Donaciones;
2020 2 Sanciones administrativas; Redondeo monetario; Sanciones y multas
portuarias; Reclamaciones — clientes; Provision de servicios por
Management Fees del afio 2010; Amortizacion — ICA; Gasto de ejercicios
anteriores.

Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.
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Tabla 17 Conceptos de gasto excluidos para la construccion de los indices (Caso: APMT,

TCSAy TPE)

N° de

EE.PP. Afio Conceptos

revision

APMT

Gastos relativos a mano de obra; Gastos relativos al capital; Retribucion
2016 1 al estado; Aporte por regulacion; Transferencia a ENAPU; Valuacién de
activos; Tributos; Suscripciones y Donaciones; Sanciones administrativas.

Gastos relativos a mano de obra; Gastos relativos al capital; Comisiones;
Patrocinios; Gastos bancarios; Servicios terceros recreacionales; Otros
Servicios diversos (valuacién de activos); Gastos por Asesoria Legal
relativo a litigios; Suscripciones; Cadmara de comercio; Revistas laborales;
Gasto AFIN; Otras suscripciones; Enajenacion IME; Faltante — suministros
mantenimiento; Faltante - combustible Diesel; Faltante — suministros
cémputo; Donaciones; Sanciones administrativas; Gastos no deducibles;
Redondeo.

2021 2

Amortizacion y depreciacion; Gastos de personal; Pagos por retribucion a
la APN; Pagos por regulacién al Ositran; Impuestos y Tributos;
Responsabilidad social; Gastos por servicios de construccion; Gastos por

TCSA 2019 1 servicios de supervision de construccion; Multas y Moras; Gastos

bancarios; Gastos por suscripciones a diarios y revistas; Donaciones y
Provisiones; Extornos de provisiones; Otros no considerados como parte
de los materiales empleados para la prestacion de servicios.

Gastos relativos a mano de obra; Gastos relativos al capital,
Retribuciones; Aporte por Regulacion; Tributos, Impuesto predial, ITF, y

TPE 2019 1 Otros impuestos y contribuciones; Gastos relacionados a responsabilidad

social; Donaciones; Suscripciones a publicaciones; Estimacion por
cuentas de cobranza dudosa.

Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.

185.

186.

Como se puede apreciar, entre los principales conceptos excluidos podemos mencionar
a los gastos de personal (debido a que forman parte del insumo Mano de Obra),
depreciacion y amortizacion (debido a que forman parte del insumo Capital), impuestos
y tributos, donaciones y provisiones, multas y sanciones administrativas (debido a que
no corresponden a un insumo empleado por la empresa para proveer los servicios), entre
otros que no se encuentren asociados con la prestacion de servicios.

Cabe sefialar, como caso excepcional, que en la tercera revision tarifaria de LAP (2018)
no fueron excluidos un conjunto de conceptos de gasto que si habian sido excluidos en
las dos primeras revisiones tarifarias (2008 y 2013). Al respecto, ello se debié a que los
lineamientos metodolégicos del Contrato de Concesion, aplicables Unicamente para la
tercera revision, establecian la exclusién de una lista reducida de conceptos de gasto. En
ese sentido, el Regulador considerd tales conceptos como parte del insumo Materiales a
pesar de que no representaban insumos para el proceso productivo de la empresa.

I11.5.4. indice de precios y cantidades del insumo Capital

i)

187.

188.

Nivel de desagregacién considerado

El insumo Capital comprende todos aquellos activos, fijos e intangibles, que emplea la
empresa para la prestacion de sus servicios. Dichos activos comprenden, por ejemplo,
las instalaciones de la empresa, la maquinaria y el equipo especializado empleados, el
mobiliario utilizado por el personal administrativo, asi como también las licencias
contratadas o los paquetes informaticos que sirven de soporte para las operaciones.

Por tanto, dado que los activos utilizados por la empresa pueden ser de diferente
naturaleza, presentando caracteristicas muy heterogéneas entre si, para efectos de la
construccion de los indices resulta conveniente contar con informacion detallada que
permita capturar tales diferencias, en la medida que estas permitiran una mayor precision
al momento de medir el aporte del insumo Capital sobre el producto final de la empresa.
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189.

190.

191.

192.

193.

194.

iii)
195.

En todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se observa que el Regulador
ha optado por emplear informacion detallada de la empresa a nivel de rubros y categorias
de activos de capital, tanto fijos como intangibles, en la medida que ello permite agrupar
a los activos de la empresa en funcién de su naturaleza o caracteristicas comunes®°.

Cabe indicar que la agregacion de los activos de capital a nivel de rubros y categorias ha
sido una practica implementada por el Regulador en todos los procedimientos tarifarios
que ha llevado a cabo.

Fuentes de informacién empleadas

Como se indic6 previamente, para efectos de la construccién de los indices del insumo
Capital conviene emplearse informacion a nivel de categorias de activos, toda vez que
ello permitira reflejar con mayor precision la evolucion del uso de los activos por parte de
la empresa durante su proceso productivo. En ese sentido, resulta importante contar con
informacion detallada de la empresa referida a la cantidad de capital empleado y su precio
respectivo. No obstante, como se verd, en la practica dicha precision se encuentra
limitada por la disponibilidad de los datos, motivo por el cual para su obtencion se hara
necesaria la aplicacién de determinados supuestos sobre las variables.

Asi, por el lado de la cantidad de capital, en todos los procedimientos llevados a cabo por
el Ositran dicha variable fue obtenida implicitamente a partir de la informacion del gasto
efectuado por concepto de inversiones en capital, ademas de la informacién referida a
los activos recibidos en concesion por la empresa y que forman parte de la infraestructura
gue esta administra. Cabe sefialar que toda esta informacién fue proporcionada por la
empresa y verificada posteriormente por el Regulador.

Sobre el particular, la informacion empleada para la obtencién de las cantidades de
capital es contrastada tanto con los estados financieros auditados como con la
contabilidad regulatoria de la empresa, segun corresponda, ademés de cualquier otra
informacion que el Regulador considere para dichos fines®!. Asi, por ejemplo, en el caso
de las revisiones tarifarias de APMT (2016) y TPE (2019) el Regulador empleo,
adicionalmente, la informacién correspondiente al reconocimiento de inversiones de cada
concesion.

Por su parte, en el cuanto al precio pagado por el insumo Capital, en todos los casos
analizados el Regulador efectué una aproximacién de dicho precio a partir de la formula
del precio de alquiler del capital, propuesta por Christensen y Jorgenson (1969)%2, para
cuya construccion se requiere de informacién publicada por diversas fuentes de prestigio
tales como el Banco Central de Reserva del Perd (BCRP), el Instituto Nacional de
Estadistica e Informatica (INEI), entre otros, ademas de la informacién contenida en los
estados financieros auditados o la contabilidad regulatoria de la empresa, segun
corresponda.

Medicién de las cantidades de capital

Jorgenson (1963)%8 sefiala que, en la teoria neoclasica, el capital es acumulado para
proveer servicios de capital al proceso productivo de la empresa, y que dicha relacion es

%0 Asi, por ejemplo, en el caso de la segunda revision tarifaria de DPW (2020), el Regulador consideré que las
inversiones netas de ajustes contables menores a USD 20 000 sean agrupadas bajo la categoria de "Otros
equipos".

51 Al respecto, LAP presenté comentarios sobre este aspecto, los cuales se encuentran recogidos y atendidos en la
Matriz de Comentarios que acompafa al presente Informe.

52 Christensen, L. y Jorgenson, D. (1969). The Measurement of U.S. Real Capital Input, 1929-1967. En Review of
Income and Wealth, Vol. 15, N° 4, pp. 293-320.

5 Jorgenson, D. (1963). Capital Theory and Investment Behavior. En The American Economic Review, vol. 53, N° 2,
Papers and Proceedings of the Seventy-Fifth Annual Meeting of the American Economic Association, pp. 247-259.
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196.

197.

198.

capturada en la funcién de produccion; asi, Jorgenson (1991)%* indica que el servicio de
capital representa la cantidad del insumo Capital, del mismo modo en que el servicio
prestado por los trabajadores reflejaria la cantidad del insumo Mano de Obra.

Por su parte, Aravena et al. (2009)%° coinciden en este aspecto haciendo notar, ademas,
gue el insumo Capital, al igual que el insumo Mano de Obra, interviene en la produccion
de la empresa bajo una relacion de utilizacién y no de consumo, por lo que los insumos
relevantes para la empresa no son los factores de produccién en si, sino los flujos de
servicios que obtiene de dichos factores. En ese sentido, la unidad de medida relevante
del insumo Capital vendria a ser el servicio del capital empleado por la empresa para la
prestacion de sus servicios, por lo que, teéricamente, dicho insumo deberia estimarse
como un flujo de servicios provistos por los bienes de capital existentes durante cada
afio.

Al respecto, la medicion del insumo Capital requiere, en este caso, de los precios y las
cantidades del servicio del capital empleado por la empresa; sin embargo, tal como se
indicé anteriormente, dado que ninguna de estas variables puede obtenerse directamente
a partir de la informacion de la empresa, las cantidades del insumo Capital deben ser
calculadas de manera implicita.

En los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se observa que, si bien existe un
consenso en el criterio aplicado para el céalculo implicito de la cantidad de capital, el
Regulador ha efectuado distintos abordajes en cuanto a la implementacion de dicho
criterio, debido principalmente a la informacién con la que contaba al momento de realizar
los calculos correspondientes, tal como se detalla en las siguientes tablas.

Tabla 18 Obtencién de las cantidades del insumo Capital (Caso: TISUR)

EE.PP.

Ano N° de revision Medicion de las cantidades Precio proxy empleado

indice de Precios al por Mayor:

2004 1 Proxy, = IPM,

TISUR

2009

2014

2019

S¢+Se1
Qcapitalt = f

Donde:

Qcapitar- Stock medio de capital real en t.

S,: Stock de capital real en t, tal que:

Stock de activos,
£ Proxy,

e Rubros “Edificios y Otras

construcciones”, “Costo de Concesion”
y “Estudios Pre-Concesion”: indice de
Precios al por Mayor (con afio base

2000):

IPM,
IPM3000

Proxy, =

e Resto de rubros: indice de Precios al
por Mayor corregido por tipo de cambio
(con afio base 2000):

IPM,
IPMZOOO
TC,
TCZOOO

Proxy, =

indice de Precios de Magquinaria y Equipo
corregido por tipo de cambio (con afio
base 2000):

Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

54

55

Jorgenson, D. (1991). Productivity and Economic Growth. En Fifty Years of Economic Measurement: The Jubilee
of the Conference on Research in Income and Wealth, Berndt, E. et al. (Ed.), University of Chicago Press, pp. 19-

118.

Aravena, C., Jofré, J., y Villarreal, F. (2009). Estimacién de servicios de capital y productividad para América Latina,
CEPAL - Serie estudios estadisticos y prospectivos N° 68, CEPAL, Chile.
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Tabla 19 Obtencién de las cantidades del insumo Capital (Casos: LAP, TCSA y TPE)

EE.PP.

ARo

N° de
revision

Medicién de las cantidades

Precio proxy empleado

LAP

2008

2013

2018

S¢+ S¢-1
Qcapitalt = T

Donde:
Qcapitar- Stock medio de capital real en ¢.

S;: Stock de capital real en t, tal que:

Stock de activos;
£ Proxy,

indice de Precios al por Mayor ajustado, corregido
por tipo de cambio (con afio base 2000):

1 + A%,PMajustudo

Proxy, = Proxy;_( T+ A%y

Donde: Proxy, o, = 1,00
Nota: El ajuste del IPM consiste en la exclusién de

rubros que no guardan relacion con el capital
empleado en el AIJCH.

e Rubros “Mejoras” y “Costos Concesién”: indice
de Precios al por Mayor ajustado (con base
2000):

Proxy, = Proxy,_,(1 + A%, ppajustado)
Donde: Proxy,qe0 = 1,00

¢ Resto de rubros: indice de Precios al por Mayor
ajustado, corregido por tipo de cambio (con afio
base 2000):

1 + A%IPMa/'ustado

Proxy, = Proxy;_( 11 4%
TC

Donde: Proxy,yo, = 1,00
Nota: El ajuste del IPM consiste en la exclusion de

rubros que no guardan relacién con el capital
empleado en el AIJCH.

indice de Precios al por Mayor ajustado, corregido
por tipo de cambio (con afio base 2000):

1 + A%,PMajustado

Proxy, = Proxy,_,( T+ A%,
T

Donde: Proxy,ye, = 1,00
Nota: El ajuste del IPM consiste en la exclusion de

rubros indicados en los lineamientos metodologicos
del contrato.

TCSA

2019

TPE

2019

S¢ + Si-
Qcapii.‘alt = ?

Donde:
Qcapitar- Stock medio de capital real en t.
S,: Stock de capital real en t, tal que:

Stock de activos,
£ Proxy,

Nota: Cuando S,_, =0, se considera

Qcapitalt =S

indice de Precios de Maquinaria y Equipo corregido
por tipo de cambio:

IPME,
TC,

Proxy, =

indice de Precios de Maquinaria y Equipo corregido
por tipo de cambio (con afio base 2010):

IPME,
IPME010
TC,
TCZOlO

Proxy, =

Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.
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Tabla 20 Obtencion de las cantidades del insumo Ca

pital (DPW y APMT)

EE.PP.

ARo

N° de
revision

Medicién de cantidades

Precio proxy de activos

DPW

2015

APMT

2016

S¢ +Si1
Qcapitalt = T

Donde:
Qcapitar- Stock medio de capital real en t.

S;: Stock de capital real en t, tal que:

Stock de activos;
- Proxy,

indice de Precios al por Mayor (con afio
base 2010):

IPM,

p =
T P My,

indice de Precios al por Mayor corregido
por tipo de cambio (con afio base 2011):

IPM,
IPMZOII
TC,
TC2011

Proxy, =

DPW

2020

APMT

2021

St +Seq
Qcapitalt = ?

Donde:
Qcapitar- Stock medio de capital real en ¢.

S;: Stock de capital real en t, tal que:

_ Stock de activos,
£ Proxy,

Nota: Cuando S,_; =0, se considera

Qcapitalt =S

e Rubros relacionados con eguipamiento
portuario: Indice de Precios de
Maquinaria y Equipo (IPME).

e Rubros relacionados con infraestructura
portuaria: indice de Precios de Materiales
de Construccioén (IPMC).

e Rubro “Anualidad”. indice hibrido
(70,03% del IPMC y 29,97% del IPME).

e Foérmula general empleada: indice
corregido por tipo de cambio (con afio
base 2010):

Indice,
Indice,
TC,
TCZOlO

Proxy, =

e Rubros relacionados con eguipamiento
portuario: Indice de Precios de
Magquinaria y Equipo (IPME).

e Rubros relacionados con infraestructura
portuaria: indice de Precios de Materiales
de Construccion (IPMC).

e Férmula__general _empleada: indice
corregido por tipo de cambio (con afio

base 2011):
Indice,
Indice, o,
Proxy, = —/~+——
Ve Tct

TCZOll

Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.

199.

200.

201.

Cabe indicar que en todos los casos analizados el criterio aplicado por el Regulador ha
sido el mismo, esto es, obtener las cantidades de capital para cada afio como el promedio
entre las unidades del servicio del capital del afio analizado y las de su afio inmediato
anterior, debido a que, para efectos del calculo, solo se consideran las cantidades de
capital que estuvieron en operacidn durante un afo.

Sobre el particular, nétese que las unidades del servicio del capital para cada afio fueron
estimadas como el stock de capital real, es decir, dividiendo el valor del stock de activos
de capital entre un precio proxy de los activos®6. En ese sentido, dado que el stock de
capital real solo reflejaria las unidades de capital que estuvieron operando al 31 de
diciembre de cada afio, resulta conveniente trabajar con el promedio de dichas unidades
correspondientes a dos afios consecutivos, y no con el valor individual obtenido para
cada afio.

Asimismo, debemos sefialar que, para la seleccién del precio representativo de los
activos, el Regulador ha considerado el uso de indices de precios publicados por el
Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI), para lo cual toma en cuenta que el
indicador elegido incorpore en su canasta representativa, principalmente, bienes de
capital que son utilizados por las empresas para el proceso de produccion.

%  Esto es, un precio representativo de los activos, toda vez que no se dispone de la informacion especifica de los
precios de mercado para cada activo.
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202.

203.

iv)

204.

205.

206.

En ese sentido, en los procedimientos tarifarios llevados a cabo en el afio 2019, el
Regulador opt6 por utilizar el indice de Precios de Maquinaria y Equipo (IPME) en lugar
del indice de precios al por Mayor (IPM), ambos ajustados por tipo de cambio, en la
medida que el IPME se encuentra conformada por una canasta con mayor
representatividad de bienes de capital. En esa misma linea, en el caso de la segunda
revision tarifaria de DPW (2020) y APMT (2021), el Regulador considero la utilizacion del
indice de Precios de Maquinaria y Equipo (IPME), corregido por tipo de cambio, para el
caso de los activos relacionados con equipamiento portuario y el indice de Precios de
Materiales de Construccion (IPMC), corregido por tipo de cambio, para el caso de los
activos relacionados con infraestructura portuaria®’.

No obstante, cabe precisar que el Regulador podra estimar el precio proxy de los activos
a partir de otras metodologias, en la medida en que ello garantice un mayor grado de
aproximacion al precio de los activos empleados por la empresa.

Medicion del stock de activos de capital

Anteriormente se indico que, en todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran,
las cantidades de capital fueron estimadas a partir del stock de activos de capital de la
empresa. Al respecto, dicha informacién comprenderia principalmente al valor contable
del stock de capital de la empresa, proveniente de sus estados financieros auditados; sin
embargo, dado que la empresa descuenta cada periodo la depreciacion contable del
valor de los activos, el valor contable del stock de capital podria no reflejar
adecuadamente el flujo de servicios provistos por los bienes de capital durante la vida util
de los mismos.

Asi, para efectos de medir el stock de activos de capital, en los casos analizados el
Regulador optd por la aplicacién del procedimiento denominado método de inventario
perpetuo, el cual permite reconstruir el valor del stock de capital de la empresa mediante
la aplicacion de la siguiente expresion:

km,t = km,t—l + Akm,t - Dm,t

Donde:

kmt . Stock de capital correspondiente al activo m al cierre del afio t.

km:-1 : Stock de capital correspondiente al activo m al cierre del afio t — 1.
Ak, : Inversion realizada correspondiente al activo m durante el afio ¢.

Dn. : Depreciacion econémica correspondiente al activo m durante el afio t.

Al respecto, dicha formulacién establece que, para cada categoria de activo, el stock de
capital en el periodo t es equivalente al stock de capital al cierre del periodo anterior, t —
1, méas el monto de la inversion realizada durante el periodo t, menos el monto de la
depreciacién econémica correspondiente a dicho periodo. De este modo, el stock de
activos de capital, para cada periodo, recogeria tanto el stock de capital existente en el
periodo anterior como los nuevos activos (inversiones) adquiridos por la empresa en el
periodo presente, todo ello en términos netos del desgaste sufrido por los activos durante
su utilizacion en el proceso productivo de la empresa (depreciacion economica).

57 Adicionalmente, en el caso de la segunda revision tarifaria de DPW (2020), se empleé un indice hibrido compuesto
por el 70,03% del IPMC y el 29,97% del IPME para el rubro “Anualidad”, en la medida en que dicha categoria de
activo se encuentra conformada tanto por infraestructura como por equipamiento portuario.
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207. No obstante, si bien en los procedimientos analizados el Regulador mantiene un mismo
criterio para la medicién del stock de capital, debido a la heterogeneidad existente entre
los activos de cada empresa se presentaron casos particulares en los cuales se opté por
la aplicacién de tratamientos adicionales, conforme se detalla en las siguientes tablas.
Notese que, para efectos de la medicién, en algunos de los casos analizados el
Regulador ha considerado el valor del stock de capital neto de los ajustes contables que
hayan tenido lugar durante cada ejercicio (como es el caso, por ejemplo, de las bajas o
retiros de activos), siempre que estos se hayan encontrado respaldados debidamente en
la informacion contable auditada, de forma que la informacion empleada para la
reconstruccidn del valor del stock de capital guarde coherencia con la situacién real de
los activos en posesion de la empresa.

Tabla 21 Tratamiento adicional aplicado en la medicién del stock de activos de capital (Casos:

TISUR, LAP, DPW y APMT)

~ N° de .
EE.PP. Afo s Tratamiento
revision
2004 1 i) El stock de capital inicial se determina a partir de la tasacién de los activos del Terminal
Portuario de Matarani al 31 de diciembre del afio 2000.

i) La formula del inventario perpetuo considera el incremento de la depreciacion contable
acumulada (DA, — DA,_,) en vez de la depreciacién econémica del periodo; ademas, incorporar
los ajustes contables del periodo (AC,). De ese modo, la formula queda expresada como:

2009 2
ke = ke_y + Ak, — (DA, — DA,_,) + AC,
i) El stock de capital inicial se determina a partir de la tasacion independiente de los activos del
Terminal Portuario de Matarani al afio 2000, considerando:
= Incluir solo dos tipos de activos (“Edificios y Otras construcciones” y “Maquinaria y Equipo”).
TISUR = Excluir los terrenos.
2014 3 = Se transfirio el activo “Silos”, de “Maquinaria y Equipo” a “Edificios y Otras Construcciones”.
ii) El stock de capital inicial depreciado (k;p;ciq;) S€ Obtiene mediante la siguiente formula:
kinicial, = kinicialzooo * (1 - (2000 - t) * 5[)
Donde:
2019 4 Kinicialygy, - Stock de capital_ini_cial depreciaQo del afio 2000.
8, : Tasa de depreciacion de los activos.
Nota: La férmula permite apreciar el stock para el afio 1999 y depreciarlo para el 2000 en
adelante.
2008 1 . N .
i) El stock de capital inicial se reestimé ajustando las depreciaciones del edificio central y de la
LAP 2013 2 ) . s
pista de aterrizaje al 31 de enero del afio 2001.
2018 3
2015 1 i) El stock de capital anual de la inversion referencial es equivalente al valor de la anualidad sobre
DPW el monto de la inversion referencial establecida en las bases del concurso.
2020 2 i) Se consideran las inversiones netas de ajustes contables.

i) El stock de capital inicial se determina a partir del valor contable neto de los activos inicialmente
entregados por el MTC y ENAPU al Concesionario, los cuales se encuentran descritos en el
“Acta de verificacién y conciliacion de los bienes del Terminal Norte Multipropdsito” y los
informes de la banca de inversién durante el proceso de promocion de la inversion privada,

2016 1 considerando:
= Excluir los terrenos y el rompeolas norte parcial, al ser insumos fuera del control del
Concesionario que no varian a lo largo del tiempo.
= Excluir los edificios del Area Il por encontrarse en estado ruinoso.
APMT
i) Se consideran las inversiones netas de ajustes contables.
iii) El stock de capital inicial depreciado (k;y;cio;) S€ Obtiene:
2021 2 = Primera revisién: Mediante la siguiente férmula:
kiniciulr = kiniciulzg11 * (1 - (2011 - t) * 6t)
= Segunda revision: Mediante la ecuacion de inventario perpetuo.

Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.
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Tabla 22 Tratamiento adicional aplicado en la medicion del stock de activos de capital (Casos:

TCSAy TPE)

EE.PP.

ARo

N° de
revision

Tratamiento

TCSA

2019

i)

Los montos de inversién (netos de ajustes) han sido considerados en
el afio en que los activos respectivos fueron puestos en
funcionamiento.

El stock de capital inicial (al 1 de enero de 2014) es equivalente a la
suma del valor del stock de capital al 31 de diciembre 2014 y el valor
de la depreciacién del afio 2014.

El stock de capital anual de la categoria "Terminal de embarque" es
equivalente al valor de la anualidad sobre la inversion.

TPE

2019

i)

El stock de capital anual es estimado mediante la metodologia del
inventario perpetuo se encuentra neto de ajustes contables.

El stock de capital inicial se construyé a partir de la tasacién de los
activos iniciales al mes de marzo del afio 2011 (remitido por el
Concesionario), afiadiéndose la depreciacion correspondiente a los

meses de enero y febrero del afio 2011.

Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

v)

208.

2009.

210.

211.

Tratamiento de inversiones mediante el uso de anualidades

Como se puede observar en la tabla anterior, en las revisiones tarifarias de DPW (2015,
2020) y TCSA (2019) el Regulador consideré ademas la utilizacion del método de
anualidades debido a que ambos proyectos, al ser de naturaleza greenfield, presentan
niveles de inversidn inicial bastante elevados que fueron ejecutados de manera previa al
inicio de la explotacién de la infraestructuras.

Al respecto, la aplicacion de un factor de anualidad sobre la inversién inicial de la empresa
permite representar dicha inversion a través de una serie uniforme de stock del activo de
capital durante su respectiva vida util, considerando para ello una tasa de descuento
constante determinada por el Regulador. Cabe sefialar que dicho esquema guarda
relaciéon con el concepto de Factor de Recuperacién del Capital mediante el cual una
inversién, en valor presente, puede ser recuperada en el tiempo a través de un flujo
uniforme de pagos durante un periodo de tiempo dado.

Sobre el particular, en los casos mencionados, para la estimacion del stock de capital el

Regulador consideré un factor de anualidad del tipo ordinario, con lo cual la férmula
empleada queddé expresada de la siguiente forma:

Tiniciat * (1 + Tinicia)*

ke = Akiniciar *
(1 + Ticia)* — 1
Donde:
k. . Stock de capital de la inversién inicial al cierre del afio t.
Akiniciar . Inversion inicial.
Tmiciar - Tasa de descuento regulatoria calculada para el afio inicial.
u . Numero de afios de vida util de la inversion.

Cabe sefialar que, con relacion al monto de la inversion inicial, en el caso de DPW (2015,
2020) se consider6 el monto de la inversion referencial establecido en las bases del
concurso, de acuerdo con lo establecido en el Contrato de Concesion, mientras que en
el caso de TCSA (2019) se consideré el monto de la valorizacion final contenida en el
Expediente de Liguidacion, el cual conté con la aprobacion previa del Regulador.

% Adicionalmente, en el caso de la revision tarifaria de DPW (2015), dicha regla se encontrd establecida en la clausula
8.19 del Contrato de Concesion.
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Recuadro 6
Implementaciéon del método de anualidades para el tratamiento de las inversiones

En la primera revision tarifaria de DPW, llevada a cabo en el afio 2015, el Ositran implement6 el método
de anualidades para el tratamiento de la inversion referencial conforme a lo establecido en la Clausula
8.19 de Contrato de Concesion, la cual sefiala que:

“Durante el horizonte de la concesion se procedera a utilizar, para propésitos del calculo del X, en
el caso especifico del stock de activos fijos netos al valor que resulte de sumar los valores
resultantes de los siguientes calculos:

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

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

[El subrayado es nuestro.]

Al respecto, como se detalla en el Informe que sustenta la Resolucion de Consejo Directivo N° 059-
2015-CD-OSITRAN, de fecha 28 de setiembre de 2015, el procedimiento realizado por el Regulador
para la implementacion de dicha regla implicé, principalmente, la aplicacién de una serie de criterios
para la medicién de las variables que intervienen en el célculo de la anualidad. En efecto, en dicho
Informe, el Ositran sefial6 lo siguiente:

“Con respecto ala Anualidad

396. El Contrato de Concesion establece que el Requlador determinara la “tasa de descuento
requlatoria” para calcular la anualidad del valor de la inversion referencial. Al respecto, Giacchino
y Lesser (2011) definen una anualidad como una “serie constante de pagos” hecha en un intervalo
de tiempo predeterminado. De esta forma, la anualidad debe calcularse utilizando la siguiente
formula:

Ecuacion 23
4= [M]
Q+rn-1
Donde:
P: principal

r : tasa de descuento o tasa de interés
n : periodo de tiempo de calculo de la anualidad

397. En este contexto, queda por definir los criterios que el Regulador utilizara para calcular la tasa
de descuento reqgulatoria, los cuales son:

+ Temporalidad de la tasa de descuento requlatoria: por tratarse de una anualidad, el valor
que establezca el regulador en esta revision tarifaria debera mantenerse durante todo el
periodo de la concesion y no podra ser modificado en las subsiguientes revisiones, debido a
qgue el valor de la anualidad no es un factor que varie en funcién de la provisién de los
Servicios Estandar y Servicios Especiales. Por lo tanto, la tasa de descuento que se
establezca debera permanecer fija.

+ Afio de la tasa de descuento regulatoria: coincidente con lo que establece el Contrato de
Concesion, la tasa de descuento regulatoria debera estimarse al afio en que entraron en
operacion los dos amarraderos (2010), para de esta forma ser consistente con el calculé del
factor productividad, el cual considera la inversion que se hizo a partir del inicio de
operaciones del segundo amarradero.

+ Metodologiapara estimar latasa de descuento regulatorio: por tratarse de una anualidad
que se mantiene constante desde la primera revision tarifaria hasta el final de la concesién,
se utilizaran los criterios que OSITRAN utiliza para estimar una tasa de descuento regulatoria
de largo plazo. En ese sentido, la diferencia con el WACC histérico se dara, principalmente,
en dos aspectos: el promedio de dos afios de la prima de riesgo pais y la estructura deuda
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capital objetivo, la cual, en promedio ha fluctuado en 75/25. Teniendo, en cuenta estas
modificaciones el valor de la tasa de descuento regulatoria sera de 7,00%. (ver Anexo 5)”.

[El subrayado es nuestro.]

Cabe sefialar que, con relacion a la tasa de descuento regulatorio, en la segunda revision tarifaria de
DPW, llevada a cabo en el afio 2020, el Ositran modificé dicho valor a raiz de una observacion
efectuada en el marco de la recepcion de comentarios a la propuesta del Regulador. Al respecto, como
se detalla en el Informe que sustenta la Resolucion de Consejo Directivo N° 002-2021-CD-OSITRAN,
de fecha 8 de enero de 2021, la observacion estuvo referida al calculo del ratio deuda-capital empleado
en el WACC, con lo cual, luego de efectuada la subsanacién correspondiente, la tasa de descuento
regulatoria pas6 a ser 8,11%.

Por otro lado, en la primera revision tarifaria de TCSA (2019), si bien en su contrato de concesion no
se hace referencia a que, para el calculo del factor de productividad de la empresa, el Ositran deba
aplicar algun tratamiento particular a las inversiones iniciales, se consider6 la implementacion del
método de anualidades sobre el valor de la inversion inicial referida al terminal de embarque debido a
gue dicha concesién es un proyecto de naturaleza greenfield al igual que DPW, por lo que, dadas tales
caracteristicas, correspondia para TCSA la aplicacién de un tratamiento similar al caso de DPW. Asi,
en el Informe que sustenta la Resolucion de Consejo Directivo N° 046-2019-CD-OSITRAN, de fecha 2
de octubre de 2019, el Regulador sefiald lo siguiente:

“385. Con relacion a la categoria “Terminal de embarque de concentrados de minerales en el
Terminal Portuario del Callao”, dado que nos encontramos ante un proyecto de naturaleza
greenfield, en el cual se presenta niveles de inversidn inicial bastante elevados previos al inicio de
la explotacidén de la concesién, para efectos de obtener una serie de stock de capital suavizada se
propone el empleo de un factor de anualidad sobre el valor de la inversidn realizada en el afio 2014
por concepto de la construccién del TECM. Al respecto, la aplicaciéon de un factor de anualidad
sobre la inversion inicial permitiria representar dicha inversion a través de una serie uniforme de
stock de capital durante la vida util del activo, dada una tasa de descuento regulatoria constante.

386. Sobre el particular, y tal como se sefiald anteriormente, dado que la entrada en operacion del
TECM se llevé a cabo en el aino 2014, para efectos del célculo del stock de capital mediante la
aplicacién del factor de anualidad se considerard a dicho afio como periodo base tanto para
determinar el valor de la inversion inicial como para la estimacion de la tasa de descuento
regulatoria. Del mismo modo, considerando que la inversion entré en operacion en el mismo afio
en que se recibié, conforme consta en el Acta de Recepcion respectiva, para efectos del calculo
del factor de anualidad corresponde considerar el periodo 2014-2030, siendo este periodo
equivalente con la vida Util de la categoria “Terminal de embarque” (esto es, 17 afios).

387. En tal sentido, dadas estas caracteristicas, para la estimacion del stock de capital se empleara
el factor de anualidad ordinaria, el cual permitird obtener una serie de stock de capital constante
durante el periodo 2014-2030; asi, el valor del stock de capital de la categoria “Terminal de
embarque” resultara de la aplicacion de la siguiente expresion:

TR14 * (1 + TR,14)”TE -
krey = Akrgaq * Tire = kg
(1 + TR,14) -1
Donde:
krg e . Stock de capital de la categoria “Terminal de embarque” al cierre del afo t.
Akrg1sa  :  Inversion realizada de la categoria “Terminal de embarque” en el afio 2014.
TR14 . Tasa de descuento regulatoria calculada para el afio 2014.
KrE . Numero de arios de vida util de la categoria “Terminal de embarque”.
krg . Stock de capital constante de la categoria “Terminal de embarque”.”.

388. Al respecto, tomando en cuenta que el monto de la inversion realizada en el afio 2014 por
concepto de la construccion del TECM ascendié USD 95,94 millones (sin IGV), con una vida util
de 17 afios, y considerando una tasa de descuento regulatoria para el afio 2014 de 7,96%,
obtenemos el valor del stock de capital de la categoria “Terminal de embarque”, tal como puede
observarse en la siguiente tabla, el cual se mantendra constante durante el periodo 2014-2030.
Cabe indicar que los criterios empleados por el Regulador para el calculo de la tasa de descuento
regulatoria se encuentran descritos en el Anexo | del presente documento.”

[El subrayado es nuestro.]
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vi) Medicién del precio del capital

212.

213.

214.

215.

Anteriormente se sefiald que, debido a la limitada disponibilidad de los datos, para
efectos de obtener los precios y cantidades del insumo Capital resulta necesaria la
aplicacion de determinados supuestos. Asi, para el caso del precio del capital, en todos
los procedimientos llevados a cabo por el Ositran el Regulador construyé un precio proxy
del capital a partir de aplicacién de la formula del precio de alquiler del capital, propuesta
por Christensen y Jorgenson (1969), toda vez que el precio del capital de la empresa no
es una variable observable directamente en el mercado.

Al respecto, dicha formulaciéon relaciona el precio de un activo con su tasa de
depreciacion y el costo del capital de la empresa, lo cual permite reflejar tanto el costo
incurrido por la adquisicién del activo, su respectiva pérdida de valor en el tiempo, y el
costo de oportunidad de la empresa respecto del valor de dicho activo. De ese modo,
considerando el planteamiento de Christensen y Jorgenson (1969), el precio proxy del
capital, para cada categoria de activo, se obtendra a partir de la siguiente expresion:

K _ Tt * Pmt-1 + 6m *Pme — (pm,t - pm,t—l)
Wit =

1 - ut
Donde:
wh. : Precio del capital correspondiente al activo m en el afio ¢.
T . Costo del capital de la empresa en el afio t.
Om . Tasa de depreciacién correspondiente al activo m.
Pmt . Precio del activo m en el afio t.
Pmt-1 . Precio del activo m en el afiot — 1.
U . Tasa impositiva de la empresa en el afio t.

Como se verd en el numeral ix) de la presente seccidn, para la obtencién de cada una de
las variables que conforman la formulacién de Christensen y Jorgenson (1969) se empleé
informacion publicada por fuentes de prestigio tales como el Banco Central de Reserva
del Perl (BCRP), ademas de la informacion contenida en los estados financieros
auditados o la Contabilidad Regulatoria de la empresa. Sin embargo, en el caso del precio
del activo, dicha variable fue aproximada mediante el precio proxy de los activos que fue
empleado para la obtencién de las cantidades del capital debido a que no se dispone de
la informacién especifica de los precios de mercado para cada activo, tal como se indico
anteriormente.

Cabe sefialar que, conceptualmente, el precio del activo se refiere al precio pagado por
la empresa para la adquisicién del activo en términos fisicos, mientras que el precio del
capital captura el precio que paga la empresa por los servicios de capital que provee el
activo al proceso productivo, reconociendo de ese modo tanto el desgaste del activo
durante su utilizacién como el costo de oportunidad del capital de la empresa, incluyendo
el efecto tributario asociado a esta.

vii) Tratamiento de la depreciacién y/o amortizacion del stock de activos de capital

216.

De lo revisado anteriormente, la informacion referida a la depreciacion (o amortizacion,
en el caso de los activos intangibles) resulta de importancia para la construccion de los
indices del insumo Capital toda vez que sirve como insumo tanto para la estimacion del
stock de activos de capital como para el calculo del precio de capital mediante la
aproximacién basada en la formulacién de Christensen y Jorgenson (1969). No obstante,
dado que lo que se busca es reflejar adecuadamente el flujo de servicios provistos por
los bienes de capital durante la vida Gtil de los mismos, para efectos de la medicion de la
productividad resulta relevante contar con informacion referida a la depreciacion
econdmica de los activos de capital.
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Al respecto, de acuerdo con la literatura, Diewert y Schreyer (2008)%° definen a la
depreciacién econdmica como la disminucion en el valor del activo al pasar de un periodo
a otro mas antiguo en un mismo punto del tiempo; asi, un activo adquirido en el periodo
t, luego de n periodos de uso presentard una tasa de depreciacion equivalente a §f =

Pt . . . .
1- 7:;1, siendo Pt el valor del activo en el periodo n. De este modo, si existiese un

n
mercado perfecto de activos de segunda mano, bastaria con contrastar su respectivo
precio de mercado contra el valor inicial del activo para estimar la tasa de depreciacion
econdmica; no obstante, en la practica, esto no sucede, particularmente con activos como
los que utilizan las empresas analizadas en su proceso productivo.

En esa linea, los autores mencionan seis métodos que permiten determinar la tasa de
depreciacién econémica de un activo:

a. Precio de mercado del activo: Es un método mas directo, considerando
especificamente la informacién del precio de mercado del activo para diferentes
edades (periodos de uso) en un mismo punto del tiempo.

b. Precio de alquiler del activo: Para aquellos activos con los que se cuente con
informacion relacionada al precio de alquiler, la tasa de retorno y el precio de
mercado (adquisicién), se puede obtener la tasa de depreciacién resolviendo la
ecuacion del precio de alquiler del capital, propuesta por Christensen y Jorgenson
(1969).

c. Estimacion de la funcién de produccion: Se realiza un andlisis de regresion del nivel
de produccion en funcién del nivel de utilizacién de insumos de bienes no durables
y la inversion pasada. Los coeficientes estimados pueden ser usados para
identificar las tasas de depreciacién constante.

d. Valor de los seguros y apreciacion de expertos: En algunos casos, la informacién
de los seguros de los activos puede representar una fuente objetiva de informacion.

e. Nivel relativo de eficiencia de los activos: Bajo este enfoque se pueden elaborar
supuestos respecto del nivel de eficiencia del activo, asi como de la vida util del
mismo. Por ejemplo, puede asumirse que los activos mantienen constantes sus
niveles de servicio a lo largo de toda su vida util (p.e. modelo de eficiencia One
Hoss Shay).

f.  Supuestos sobre la tasa de depreciacidén: Bajo este enfoque se asume el tipo de
depreciacién del activo; asi, entre los modelos de depreciacion destacan el método
de depreciacién lineal, el método de depreciacion geométrico o de saldos
decrecientes, entre otros. El modelo mas comdn de depreciacion es el método
lineal, el cual reduce el valor del activo de manera uniforme durante su vida (til,
obteniendo con ello un monto de depreciacion constante para cada instante del
tiempo.

Sobre el particular, tanto para el célculo del stock de activos como para la estimacion del
precio proxy del capital, en todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se
observa un consenso respecto al método empleado por el Regulador, el cual consistié
en considerar un supuesto sobre la tasa de depreciacion, esto es, la aplicacién del
método de depreciacion lineal, tomando para ello como referencia la vida util de los
activos de la empresa. La seleccion del método empleado se debe, principalmente, a la
sencillez de su implementacion, toda vez que, a diferencia de los otros métodos, solo
requiere de la informacion de los activos de la empresa que es identificable en las fuentes
proporcionadas por esta°.

% Diewert, W. y Schreyer, P. (2008). The Measurement of Capital. En The New Palgrave: Dictionary of Economics,
segunda edicion, Durlauf & Blume (Eds.), vol. 1, pp. 654-658.

8 Adicionalmente, Coelli (2003) sefiala que, dado que la cantidad de capital deberia reflejar el flujo potencial de
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Cabe sefialar que, para los procedimientos tarifarios de TISUR, de la revisién de los casos
se han observan algunas excepciones en cuanto al célculo del stock de capital. Al
respecto, en la primera revision tarifaria (2004), el célculo del stock de capital se efectud
considerando la informacién contable de los activos durante todo el periodo de analisis,
mientras que, en las siguientes revisiones tarifarias (2009, 2014 y 2019), Unicamente el
calculo del stock de capital inicial se realiz6 considerando el método de depreciacion
lineal basado en la vida (til de los activos iniciales, mientras que, para el stock de capital
de los activos posteriores al afio de inicio de operaciones, se continué empleando la
informacion contable referida a la depreciacion de los activos. No obstante, en todas las
revisiones tarifarias de TISUR, el precio del capital ha sido estimado considerando las
tasas de depreciacion basadas en el método lineal.

Tasa impositiva empleada en el calculo del precio proxy del capital

De la revisién de los casos, se observa que, para determinar la tasa impositiva empleada
en la estimacion del precio proxy del capital, el Regulador ha construido un indicador
compuesto tanto por la tasa de Impuesto a la Renta como por la tasa de Participacion de
los Trabajadores, bajo el supuesto de que dicho indicador refleja la tasa impositiva
pagada por la empresa por el uso del capital en el proceso productivo. Asi, la tasa
impositiva fue obtenida a partir de la siguiente féormula:

Tasa impositiva = IR + (1 —IR) * PT

Donde:
IR : Tasa de Impuesto a la Renta.
PT : Tasa de Participacion de los Trabajadores.

Con relacion a la Participacion de los Trabajadores, en los casos analizados se observa
que en las revisiones tarifarias de APMT (2016), DPW (2015) y LAP (2008, 2013, 2018)
dicho concepto no es incluido en el calculo de la tasa impositiva para los afios 2011 en
adelante, debido a que consideran que la participacién de los trabajadores forma parte
del gasto de personal a partir de dicho afio. No obstante, para el resto de los casos
revisados, la participacién de los trabajadores si es tomada en cuenta en el calculo de la
tasa impositiva, independientemente de la naturaleza del gasto por dicho concepto®?.
Cabe sefialar que, para este tipo de empresas, se considera una tasa de participaciéon de
los trabajadores de 5% sobre las utilidades antes de impuestos y participaciones, de
conformidad con lo establecido en el articulo 2 del Decreto Legislativo N° 892, y
posteriores nhormas modificatorias.

Por su parte, en cuanto al impuesto a la renta, en los procedimientos llevados a cabo por
el Ositran se observa que los valores de la tasa empleada para los calculos presentan
diferencias entre los distintos casos debido tanto a la fuente de las que se obtuvieron
como a los supuestos empleados para su determinacion, tal como se detalla en la
siguiente tabla.

servicios que puede obtenerse del capital en cada afio, es razonable suponer que dicho flujo de servicios sera
bastante similar de un afio a otro, razén por la cual los contadores han usado con frecuencia el método de
depreciacion lineal para distribuir el costo de adquisicion de un activo a lo largo de su vida (til. Al respecto, véase
Coelli, T. et al. (2003). A Primer on Efficiency Measurement for Utilities and Transport Regulators. IBRD.
Washington: The World Bank.

61 Lo cual incluye la segunda revision tarifaria de DPW (2020) y APMT (2021).
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Tabla 23 Impuesto a la Renta empleado para el calculo del precio proxy del capital

EE.PP. Ao N. de Tasa de impuesto a larenta
revision
2004 1
2009 2 Se asume una tasa constante e igual a 30%.
TISUR 2014 3
Se emplean las tasas del compendio estadistico de la SUNAT:
2019 4 Periodo 2000-2001: 30%; Periodo 2002-2003: 27%; Periodo 2004-
2014: 30%,; Periodo 2015-2016: 28%; y Periodo 2017-2018: 29,5%.
2008 1
LAP 2013 2 Se estimo una tasa impositiva implicita del capital.
2018 3
2015 1 Se asume una tasa constante e igual a 30%.
DPW Se emplean las tasas del compendio estadistico de la SUNAT:
2020 2 Periodo 2010-2014: 30%; Periodo 2015-2016: 28%; y Periodo 2017-
2019: 29,5%.
2016 1 Se asume una tasa constante e igual a 30%.
APMT Se emplean las tasas del compendio estadistico de la SUNAT:
2021 2 Periodo 2011-2014: 30%,; Periodo 2015-2016: 28%; y Periodo 2017-
2019: 29,5%.
TCSA 2019 1 Se emplean las tasas del compendio estadistico de la SUNAT:
Ano 2014: 30%; Periodo 2015-2016: 28%; Periodo 2017-2018: 29,5%.
Se emplean las tasas del compendio estadistico de la SUNAT:
TPE 2019 1 Periodo 2010-2014: 30%; Periodo 2015-2016: 28%; y Periodo 2017-
2018: 29,5%.

Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.

224.

iX)

225.

226.

Cabe mencionar el caso excepcional de las revisiones tarifarias de LAP (2008, 2013,
2018), para las cuales la tasa impositiva empleada para el precio proxy del capital ha sido
estimada dividiendo el monto de los impuestos efectivamente pagados durante el
ejercicio contable entre la suma del valor econémico del capital de la empresa y dichos
impuestos efectivos, donde el valor econémico del capital es equivalente al numerador
de la férmula del precio de alquiler del capital multiplicado por las cantidades de capital.
De este modo, la tasa impositiva obtenida a través de dicha formulacion busca aproximar
la tasa efectiva de los impuestos pagados por la empresa por el uso del capital, lo cual
se aleja del criterio empleado por el Regulador para el resto de los procedimientos.

Criterios empleados para el calculo del costo del capital de la empresa

Con relacién al costo del capital de la empresa, en todos los procedimientos llevados a
cabo por el Ositran el Regulador aproximé dicha variable a partir del Costo Promedio
Ponderado del Capital de la empresa (WACC, por sus siglas en inglés®2), ello en linea
con lo sefialado en el RETA. Al respecto, la metodologia del WACC pondera el costo del
patrimonio y de la deuda de la empresa, considerando su estructura de financiamiento a
valor de mercado o, en caso no existiera dicha valorizacién, a valores contables.

La l6gica detras de dicha metodologia es que, al invertir en bienes de capital para la
produccion de los servicios, la empresa emplea recursos que poseen un costo de
oportunidad implicito, ya que debe remunerar adecuadamente a quienes le permiten
financiar la inversion, esto es, a los accionistas (financiamiento propio) y a los
prestamistas (financiamiento con terceros). Asi, debido a que la empresa se financia a
través de dos fuentes que presentan distintos costos de financiamiento, el costo del
capital resultara ser el promedio de ambos tipos de financiamiento, ponderados por la
importancia relativa de cada uno de ellos dentro de la estructura de financiamiento de la
empresa, o lo que es lo mismo, el grado de importancia de financiarse con capital propio
y con deuda contraida con terceros sobre el total de los recursos financieros requeridos
para la adquisicion del capital.

62 Siglas de Weighted Average Cost of Capital.
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Cabe sefialar ademas que, de acuerdo con lo establecido en el RETA, para el calculo del
costo del capital el Regulador debe emplear la metodologia del WACC, estimado sobre
la base del Modelo de Valorizacion de Activos de Capital (en adelante, CAPM por sus
siglas en inglés®®), considerando para ello la siguiente ecuacion:

D KP
WACC = Vrd(l -7)+ 7[rf + ﬁ(rm — rf) + rpais]

Donde:

%4 :  Suma de la deuda (D) y capital propio (KP).
D/V . Ponderador de la deuda.

KP/V . Ponderador del capital propio.

Ty . Costo de endeudamiento de la empresa.

75 . Tasa libre de riesgo.

T . Tasa impositiva de la empresa en el Peru.
B . Beta apalancada de la empresa.

T . Tasa de retorno del mercado.

Tpais . Tasa de riesgo pais.

Sobre el particular, debemos recordar que el costo de oportunidad del capital es uno de
los componentes empleados para la estimacion del precio proxy del capital a partir de la
formulacién de Christensen y Jorgenson (1969). Por tanto, a continuacién, se
desarrollaran los criterios que han sido empleados por el Regulador para el célculo del
WACC en los procedimientos llevados a cabo por el Ositran.

Tasa libre de riesgo

Conceptualmente, la tasa libre de riesgo es el rendimiento que puede obtener un activo
libre de riesgo, es decir, aquel activo sobre el cual los inversionistas conocen los retornos
esperados con certeza. En ese sentido, Damodaran (2014)% sefiala que para considerar
a una inversién como “libre de riesgo”, esta no debe tener riesgo de incumplimiento y
tampoco riesgo de reinversion.

En todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran existe consenso en cuanto a
considerar como tasa libre de riesgo al rendimiento ofrecido por los Bonos del Tesoro de
los Estados Unidos (T-bonds), en particular, el promedio aritmético de los rendimientos
anuales de los bonos del Tesoro de los Estados Unidos a 10 afios, tomando para ello el
periodo comprendido entre 1928 y el afio para el cual se desea obtener la tasa libre de
riesgo®s.

Cabe sefialar que, respecto a la utilizacion de un promedio aritmético sobre la serie de
rendimientos en vez de un promedio geométrico, si bien no existe una regla especifica
gue defina qué alternativa es mejor, Ross et al. (2012)%¢ sostienen que mientras el
promedio geométrico es muy Util para describir la experiencia histérica real de la
inversion, el promedio aritmético es Util para hacer estimaciones del futuro; asimismo,
Brealey et al. (2010)%” afirma que si se estima el costo de capital con base en los

8 Siglas de Capital Asset Pricing Model.

% Damodaran, A. (2014). Applied Corporate Finance. Cuarta Edicion. Hoboken, New Jersey: Wiley.

8 Con excepcion de la primera revision tarifaria de TISUR (2004) en donde se empled la rentabilidad del Bono del
Tesoro de Estados Unidos a un plazo de 30 afios. No obstante, en el Informe Tarifario que sustenta el factor de
productividad no se sefiala el periodo empleado para la aplicacion del promedio aritmético.

% Ross, S. A., Westerfield, R. W., y Jordan, B. D. (2012). Finanzas corporativas (9a ed.--.). México D.F., México:
McGraw-Hill.

5 Brealey, R., Myers, S. y Allen, F., (2010) Principios de finanzas corporativas, 92edicion, México D.F., México:
McGraw-Hill.
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rendimientos histéricos o en las primas de riesgo entonces debe utilizarse promedios
aritméticos y no geométricos. Por tal motivo, se observa que el criterio aplicado por el
Regulador en todos los procedimientos tarifarios es consistente con la literatura
econdmica especializada.

Tasa de rendimiento del mercado

De acuerdo con Damodaran (2014), la prima por riesgo de mercado refleja el retorno
adicional que esperan los inversores como compensacion debido al riesgo al que se
exponen por invertir en acciones del mercado con un riesgo superior que la tasa libre de
riesgo. En ese sentido, la prima por riesgo de mercado se obtiene como la diferencia
entre la rentabilidad esperada del mercado y la tasa libre de riesgo.

Sobre el particular, en todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran, el
Regulador ha obtenido la rentabilidad esperada del mercado mediante el uso de indices
compuestos por indicadores de varias industrias, a fin de que reflejen el comportamiento
del mercado en su conjunto. El indice bursétil empleado en todos los casos fue el de
Standard & Poor’s 500 (S&P 500) de los Estados Unidos, considerando especificamente
el promedio aritmético de los rendimientos anuales de dicho indice para el periodo
comprendido entre 1928 y el afio para el cual se desea obtener la tasa de rendimiento de
mercado®s.

Cabe afiadir que, para efectos de mantener consistencia entre la tasa de rendimiento de
mercado y la tasa libre de riesgo, el periodo de tiempo utilizado para obtener ambas tasas
debe coincidir, toda vez que no seria posible emplear, por ejemplo, una tasa libre de
riesgo con informacion mensual y una tasa de rendimiento de mercado que emplee data
anual.

Tasa de riesgo pais

Lépez-Dumrauf (2010)%° sefiala que existen riesgos asociados a invertir en un pais en
desarrollo o emergente que difieren de los que estan asociados a una inversién similar
en paises desarrollados, por lo que la inclusién del riesgo pais es un factor que debe
considerarse en toda evaluacion que se realice para un mercado emergente, toda vez
que, tedéricamente, el inversionista demandard una compensacion adicional por asumir
dicho riesgo.

En la préactica, la obtencién de la prima por riesgo pais se basa en la elaboracién de
indices, los mismos que consisten en sistematizar informacién cualitativa y cuantitativa,
como por ejemplo las calificaciones de riesgo de las agencias calificadoras (S&P 500,
Moody’s, Fitch Ratings, etc.). No obstante, la medida de riesgo pais mas aceptada
consiste en calcular la diferencia entre los retornos de los bonos emitidos por el pais
emergente y el retorno de un bono libre de riesgo (por ejemplo, el bono emitido por el
Gobierno de los Estados Unidos).

En los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se observa que la fuente empleada
por el Regulador ha sido el Emerging Markets Bonds Index (EMBI) de Peru, el cual es
elaborado por el banco de inversién JP Morgan. Asi, el criterio aplicado en todos los
casos fue considerar el promedio mensual del EMBI Peru correspondiente a 24 meses
para cada afio del periodo de andlisis respectivo’. Cabe sefialar que dicho indicador es
publicado mensualmente por el Banco Central de Reserva del Perd (BCRP).

8 Con excepcion de la primera revision tarifaria de TISUR (2004) en cuyo Informe Tarifario no se sefiala el periodo
empleado para la aplicacion del promedio aritmético.

8  Lépez-Dumrauf, G. (2010). Finanzas Corporativas: Un enfoque latinoamericano. Segunda edicion. Buenos Aires:
Editorial Alfaomega.

70 Con excepcién de la primera revision tarifaria de TISUR (2004) en cuyo caso se considerd el diferencial promedio
entre el EMBI Peru y el Bono del Tesoro de EE. UU. con un plazo de 10 afios.
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- Tasa impositiva empleada en célculo del costo del capital

De la revision de los casos, se observa que, a diferencia de la tasa impositiva empleada
en el célculo del precio proxy del capital, para la estimacion del WACC el Regulador ha
aplicado diversos tratamientos en los procedimientos tarifarios llevados a cabo.

Asi, por ejemplo, en el caso de las revisiones tarifarias de LAP (2008, 2013, 2018) se
construyé una tasa objetivo con base en la formula de la tasa impositiva descrita en el
punto viii) de la presente seccion, utilizando para ello una tasa de impuesto a la renta de
22% y una tasa de participacion de los trabajadores de 5% durante todo el periodo de
andlisis respectivo’.

Por su parte, en el caso de las revisiones tarifarias de TCSA (2019) y TPE (2019), para
la tasa impositiva se empled Unicamente la tasa de impuesto a la renta, cuyos valores
corresponden con las tasas del compendio estadistico de la SUNAT. Al respecto, similar
criterio fue empleado para la segunda revision tarifaria de DPW (2020) y APMT (2021),
con la excepcion de que el valor de la tasa de impuesto a la renta se mantuvo en 30%,
ello debido al convenio de estabilidad juridica que mantienen ambas concesiones con el
Estado Peruano.

Finalmente, para el resto de los casos analizados’?, el Regulador aplica las mismas tasas
impositivas utilizadas en la estimacion del precio proxy del capital, las cuales son
obtenidas a partir del indicador compuesto tanto por la tasa de impuesto a la renta como
por la tasa de participacién de los trabajadores de la empresa, siendo esta opcién
preferible en la medida en que se mantiene una consistencia en el valor de la tasa
impositiva empleada para la construccion de los indices del insumo Capital.

Estructura de capital de la empresa

Como se indic6 anteriormente, dado que para llevar a cabo sus operaciones la empresa
se financia a través de dos fuentes de financiamiento, el costo de oportunidad del capital
se obtendra como el promedio de ambos tipos de financiamiento, ponderados por la
importancia relativa de cada uno de ellos dentro de la estructura de capital de la empresa.
De este modo, resulta importante determinar las respectivas ponderaciones de deuda y
capital de la empresa.

Asi, para la determinacion de dichas ponderaciones, Chisari et al. (1999)72 sefialan que,
para obtener el nivel de apalancamiento y la participacién del capital propio en el capital
total, existen dos opciones: i) Valor en libros y ii) Valor de mercado. Sobre el particular,
los autores indican que la ventaja del Valor de libros es que se trata de un dato estable
en el tiempo y que se encuentra disponible en todas las empresas. Asimismo, manifiestan
que el Valor de mercado posee el inconveniente de que la mayoria de las empresas no
cotizan en bolsa, y, por ende, sus valores no se encuentran disponibles. En ese sentido,
los autores sefialan que, en el contexto de la determinacion del costo de capital de
empresas reguladas, la practica habitual consiste en ponderar el costo de capital propio
y el costo de endeudamiento por sus respectivos valores en libros.

En los procedimientos llevados a cabo por el Ositran, se observan diversos tratamientos
aplicados por el Regulador con relacion a la definicion de la estructura de capital de la
empresa y su respectiva cuantificacion a través de la construccién del ratio de
apalancamiento, tal como se detalla en la siguiente tabla.

L Al respecto, LAP mantiene un convenio de estabilidad juridica con el Estado Peruano a través del cual la tasa de
impuesto a la renta de 22% se mantiene fija durante el plazo de la concesion. No obstante, dado que dicha tasa
resulta aplicable a partir del afio 2002, la tasa de impuesto a la renta correspondiente al afio 2001 asciende a 32%.

2 Lo cual incluye la primera revision tarifaria de DPW (2015) y APMT (2016).

8 Chisari, O., Rodriguez Pardina, M. y Rossi, M. (1999). El costo de capital en empresas reguladas: incentivos y
metodologia. Desarrollo Econémico, N° 38 (152), pp. 953-984.
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Tabla 24 Tratamientos aplicados para el célculo de la estructura de capital de la empresa

EE.PP. Afio N. de Tratamiento Ratio empleado
revision

2004 1 La estructura deuda/capital fue calculada con base en la informacién de Deuda

los estados financieros auditados del periodo de analisis. Patrimonio
2009 2 Se calcula la deuda neta definida como la diferencia entre la deuda de Deuda Neta
TISUR 2014 3 largo plazo y Caja Bancos de la empresa. Patrimonio

2019 4 La deuda financiera se define como la suma de la deuda de corto y largo | Deuda Financiera

plazo. Patrimonio

2008 1 i) Se considera el financiamiento neto de largo plazo de la empresa.

Deuda Neta

2013 2 i) La deuda neta se def_ine como la diferencia entre la deuda de largo Patrimonio
plazo y el efectivo (caja) de la empresa.

Afos 2001-2016:
i) Para el periodo 2001-2016, se considera el financiamiento total de la . .
. . Deuda Financiera
LAP empresa (parte corriente y no corriente). - -
Patrimonio
ii) Para el afio 2017, el criterio se baso en el prepago de la deuda de la | | . )

2018 3 empresa el 15 de diciembre de 2017, por lo que los estados Affo 2017
financieros auditados al cierre de dicho afio consideraron un valor de Saldo de deuda
deuda igual a cero, generando con ello una inconsistencia al asumir revio al prenado
gue durante todo el afio no se registré deuda. p prepag

de la deuda
Patrimonio
i) Se considera el financiamiento neto de largo plazo de la empresa.
" ) . . Deuda Net

2015 1 ii) La deuda neta se define como la diferencia entre el monto de la deuda Zeuda eta _a ¢ ,a

DPW contraida de largo plazo (corriente y no corriente) y el efectivo (caja) | Fatrimonio
de la empresa.

2020 5 La deuda financiera total es definida como la suma de la deuda de largo | Deuda Financiera

plazo corriente y no corriente. Patrimonio
i) Considera el financiamiento neto de la empresa.
" - . . Deuda Net

2016 1 i) Se calcula la deuda neta definida como la diferencia entre el monto Zeuda eta ,a e,a
de la deuda contraida de largo plazo (corriente y no corriente) y el | Patrimonio

APMT - .
efectivo (caja) de la empresa.

2021 > La deuda financiera total es definida como la suma de las obligaciones | Deuda Financiera

financieras (deuda de largo plazo) corriente y no corriente. " Patrimonio

TCSA 2019 1 Se utilizan los valores en libros de patrimonio neto y obligaciones | Deuda Financiera
financieras (parte corriente y no corriente) del Concesionario. Patrimonio

TPE 2019 1 La deuda financiera se define como la suma de la deuda de corto y largo | Deuda I’.inanfiera
plazo. Patrimonio

Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

245. Alrespecto, como puede observarse, para la determinacion de la estructura de capital de

246.

la empresa, el Regulador emplea informacion contable de la misma, proveniente de los
estados financieros auditados; sin embargo, las diferencias observadas entre cada caso
surgen a partir de la situacion financiera particular de cada empresa al momento de
efectuar la medicion de la productividad, en la medida en que todas las empresas no son
iguales en términos financieros.

Un ejemplo de ello se observa en las revisiones tarifarias que han tenido lugar a partir
del afo 2018, para las cuales el Regulador ha optado por emplear un ratio de
apalancamiento igual a la Deuda Financiera de la empresa dividida por su Patrimonio,
ello con el objeto de que se refleje con mayor claridad la estructura de capital del
Concesionario™, toda vez que el uso de un ratio basado en la deuda neta de efectivo
(caja) de la empresa conlleva a generar distorsiones en los casos en los que el monto

74 Cabe sefialar que un procedimiento similar fue aplicado por OSIPTEL en el afio 2016 para la revision del Factor de
Productividad correspondiente al régimen de Férmula de Tarifas Tope de Telefonica del Pert S.A.A.
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248.

249.

250.

del efectivo resulta superior al monto de la deuda. Asi, la medicién del apalancamiento
sobre la base de la Deuda Financiera considera Unicamente el valor de la deuda, tanto
de corto como de largo plazo, sin incorporar ninguna variable que pueda arrojar una
imagen sesgada de la situacion de endeudamiento de la empresa.

Beta promedio comparable

Conceptualmente, el valor de la beta refleja el riesgo sistematico especifico de la empresa
con relacion al riesgo de mercado. De acuerdo con la teoria del CAPM, la beta compara
el nivel de riesgo de una accion respecto del mercado de referencia, sobre la base de los
cambios en los precios histéricos. Asimismo, la beta puede describirse como aquel riesgo
que el mercado esta dispuesto a compensar a aquellos inversionistas que deciden
asumirlo.

Al respecto, para la estimacion de este parametro existen diversas metodologias, tales
como:

Estimacion de la beta como el coeficiente de correlacién entre los rendimientos de la
empresa y el rendimiento del mercado. Si bien es el caso ideal, es importante sefialar
que el periodo debe ser lo suficientemente amplio, entre dos y cinco afios, dependiendo
si las cotizaciones son diarias, semanales, 0 mensuales, para asi obtener una
estimacién adecuada del parametro.

Estimacion de la beta contable de la empresa. Requiere informacién contenida en los
libros contables, tratando de evaluar el nivel de sensibilidad de los retornos contables
de la empresa respecto del retorno promedio de mercado.

Estimacion de la beta de la empresa comparable (o benchmarking). Se utiliza en la
préactica regulatoria para aquellas empresas que no cotizan en bolsa. Con relacion a
esta metodologia, existe un gran nimero de estudios que intentan estandarizar los
criterios para seleccionar las empresas comparables, sin embargo, conviene destacar
que los criterios utilizados en las finanzas corporativas no necesariamente coinciden
con los que se emplean para el caso de las finanzas regulatorias.

Por otro lado, una vez determinado el valor de la beta, y de ser necesario, dicho
parametro debera ser apalancado, es decir, se le debera incorporar el efecto de la
estructura de financiamiento de la empresa, representada a través del ratio de
apalancamiento. Asi, el calculo de la beta apalancada se obtiene aplicando la siguiente
férmula:

penfivao-(2)

Donde:

B : Beta apalancada.

Bs : Beta no apalancada.

T : Tasa impositiva de la empresa.

D . . .

P Estructura de financiamiento de la empresa.

En la practica, en los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se observa que el
Regulador ha empleado la metodologia de benchmarking. Asi, las betas comparables
son estimadas utilizando el sistema de informacién Bloomberg?, el cual utiliza el modelo
de Sharpe-Lintner, cuya ecuacion empleada para el célculo del valor de las betas es la
siguiente:

> Con excepcion de la primera revision tarifaria de TISUR (2004), en la cual se estimaron las betas a partir de dos
fuentes de informacion: Bloomberg y PWC. Luego, una vez obtenidos los valores correspondientes, se promediaron
ambos resultados y se obtuvieron las betas promedio.
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Ry=a+ .Bapalancado * Ry + 1y

Rendimiento del activo “x”.
Rendimiento de mercado (se aproxima a través del indice de la
respectiva Bolsa de Valores).

Al respecto, para la estimacion de las betas a través del sistema Bloomberg y su posterior
tratamiento a afectos de ser incorporadas en el célculo del WACC, en los casos
analizados se observa que el Regulador ha empleado diversos criterios de seleccion, los
cuales se resumen en la siguiente tabla.

Tabla 25 Criterios de seleccion aplicados para la obtencién de la beta promedio comparable

de la empresa

EE.PP.

Afo

N° de
revision

Criterios

TISUR

2004

Se aplicé unareversion a la media sobre el valor de la beta no ajustada de cada empresa.
Se efectud un promedio ponderado de las betas, usando el nivel de capitalizacion.
Para el desapalancamiento se emple¢ el ratio Deuda / Capital Propio de cada empresa.
Para apalancar la beta promedio se emple6 un ratio Deuda / Capital de 77,6%.

2009

No se indica la moneda empleada para las cotizaciones ni la bolsa de referencia.
Se considero informacién semanal correspondiente a un periodo de veinticuatro meses.
Se considero el valor del Adjusted Beta.

2014

Se realizaron regresiones con cotizaciones en délares respecto del indice de la bolsa
local.

Se considero informacién semanal correspondiente a un periodo de veinticuatro meses.
Se considero6 el valor del Adjusted Beta.

Para desapalancar la beta se emple6 el ratio Total Debt / Common Equity de cada
empresa.

2019

Se realizaron regresiones con cotizaciones en doélares respecto del indice S&P 500.
Se considerd informacién semanal correspondiente a un periodo de veinticuatro meses.
Se considero6 el valor del Adjusted Beta.

LAP

2008

2013

2018

Se realizaron regresiones con cotizaciones en moneda local respecto del indice de la
bolsa local.
Se considero informacién semanal correspondiente a un periodo de veinticuatro meses.

DPW

2015

Se realizaron regresiones con cotizaciones en délares respecto del indice de la Bolsa en
la cual estaba cotizando la accion.

Se considerd informacién semanal correspondiente a un periodo de veinticuatro meses.
Se considero6 el valor del Adjusted Beta.

Para desapalancar la beta se empled el ratio Total Debt / Common Equity de cada
empresa.

2020

Se realizaron regresiones con cotizaciones en doélares respecto del indice S&P 500.
Se considerd informacién semanal correspondiente a un periodo de veinticuatro meses.
Se considero el valor del Adjusted Beta.

APMT

2016

Se realizaron regresiones con cotizaciones en doélares respecto del indice S&P 500.

Se considerd informacién semanal correspondiente a un periodo de veinticuatro meses.
Se considero6 el valor del Adjusted Beta.

Para desapalancar la beta se empled el ratio Total Debt / Common Equity de cada
empresa.

2021

Se realizaron regresiones con cotizaciones en ddlares respecto del indice S&P 500.
Se considerd informacién semanal correspondiente a un periodo de veinticuatro meses.
Se considero el valor del Adjusted Beta.

TCSA

2019

1

TPE

2019

1

Se realizaron regresiones con cotizaciones en doélares respecto del indice S&P 500.
Se considerd informacién semanal correspondiente a un periodo de veinticuatro meses.
Se considero6 el valor del Adjusted Beta.

Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

252.

Como se puede observar, los criterios de seleccion empleados por el Regulador en
cuanto a la definicién del indice de referencia y la moneda de las cotizaciones se han ido
estandarizando en el tiempo ello con la finalidad de contar con un mayor nivel de precision
respecto de la medicion del riesgo sistematico de la empresa.
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256.

Sobre el particular, Giacchino y Lesser (2011)7® mencionan que para estimar el costo de
capital de una empresa que brinda servicios pulblicos regulados en paises de
Latinoamérica, la primera opcion es seleccionar empresas comparables en otros paises.
Sin embargo, segun los mencionados autores, dicha opcion conllevaria a dos
complicaciones: i) los paises tienen diferentes monedas y el tipo de cambio entre estas
monedas usualmente es volatil, y ii) los paises tienen diferentes riesgos de mercado.
Considerando ello, los autores sefialan que el problema se puede solucionar de dos
maneras: i) seleccionando empresas comparables de un solo pais, lo cual implica contar
con el suficiente nUmero de empresas del sector analizado en un solo pais, o ii)
seleccionando empresas que coticen sus acciones en la misma moneda.

Asi, dado ello, en los Ultimos procedimientos tarifarios, el Regulador ha considerado al
indice S&P 500 (SPX) como un indicador del rendimiento del mercado en la medida que
representa a un conjunto amplio de empresas cuyas acciones estan cotizadas en dolares
americanos, es decir, en una misma moneda.

Adicionalmente, se observa que el Regulador considera el uso de la adjusted beta
estimada por el sistema Bloomberg”’, en la medida en que la beta estimada de cada
elemento de la muestra debe ajustarse a través de una reversién a la media, lo cual
permite que la beta tienda a aproximarse al promedio del mercado (es decir, a uno).

Finalmente, con relacién a las caracteristicas de la muestra empleada para la seleccién
de las betas comparables, en los casos analizados se observa que el Regulador ha
optado por seleccionar, principalmente, aquellas empresas que presenten el mismo tipo
de actividad econémica y el mismo régimen de propiedad y/o gestién que la empresa
para la cual se realiza la estimacién del WACC, en linea con lo establecido en el RETA,
tal como se detalla en la siguiente tabla’®.

Tabla 26 Caracteristicas y tamafio de la muestra de empresas comparables

EE.PP. Afo Caracteristicas de la muestra

N° de N° de empresas
revision de la muestra

TISUR

Empresas portuarias pequefias (nivel de 3

2004 L capitalizacion menor a US$ 101 millones).

2009 6

Empresas portuarias de propiedad publica

2014 i .
con operacion privada.

2019

2008
LAP 2013
2018

Empresas aeroportuarias de propiedad
ylo gestién privada, sujeto a regulacién
por price cap.

2015
2020

DPW

2016
2021

Empresas portuarias de propiedad publica

APMT - .
con operacion privada. 15

P |IN|IFP[I[N[P|OW|IN[RP[DWLB|DN

TCSA 2019

TPE 2019 1 9

Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

6 Giacchino, L. y Lesser, J. (2011). Principles of Utility Corporate Finance. Viena, Virginia: Public Utilities Reports.

" La adjusted beta (Adj Beta) es calculada por Bloomberg utilizando la siguiente formula:

Adj Beta = 0,67(Raw Beta) + 0,33

8 Debemos indicar que, en el caso de las revisiones tarifarias de LAP (2008, 2013, 2018), se considera, ademas, que
las empresas presenten el mismo tipo o régimen de regulacion tarifaria.
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Cabe sefalar que, en linea con lo indicado en el RETA, debido a que la beta mide varios
tipos de riesgos, para efectos de poder realizar comparaciones apropiadas entre
empresas se debera excluir el riesgo financiero mediante el desapalancamiento de las
betas de las empresas de la muestra, haciéndola de esta manera comparable entre ellas,
para lo cual se considera la siguiente formula:

_ B
[1+a-0 (7))

Bs

Donde:

B : Beta apalancada de la empresa comparable.
Bs : Beta no apalancada de la empresa comparable.
T : Tasa impositiva de la empresa de la empresa comparable.

D . . .
Estructura de financiamiento de la empresa comparable.

KP

Costo de endeudamiento de la empresa

Con relacion al costo de la deuda, en los procedimientos llevados a cabo por el Ositran
se observa que el criterio del Regulador ha sido trabajar con el concepto de costo efectivo
de la deuda.

Al respecto, Chisari et al. (1999) definen este concepto como el costo medio de
endeudamiento, esto es, el cociente entre los intereses pagados (incluyendo los costos
de emision) y el valor en libros de la deuda, brindando dicho resultado la tasa que
efectivamente esta pagando la empresa por su deuda. Sobre el particular, el concepto
de costo efectivo de la deuda guarda coherencia con la estructura de capital que se
obtiene a partir de los valores contables; en efecto, el costo efectivo de deuda se estima
a partir de los valores contables, los cuales son reportados en los estados financieros
auditados de la empresa.

Para calcular el costo de deuda de la empresa, en los casos analizados el Regulador
aplicé diversos tratamientos en funcién tanto de la calidad de la informacién con la que
se contaba al momento de efectuar los calculos como de las caracteristicas del
financiamiento con terceros que haya presentado la empresa durante el periodo de
analisis. Al respecto, en las siguientes tablas se resumen los tratamientos aplicados en
los procedimientos tarifarios conducidos por el Regulador.

Tabla 27 Tratamiento aplicado en el célculo del costo de la deuda (caso: TISUR)

EE.PP.

N° de

Afo L Tratamiento
revision

TISUR

- Se utilizé la tasa de interés ponderada por el monto de la deuda.

2004

- El saldo de la cuenta Impuestos Diferidos fue incluido como parte de la deuda
total de la compafiia. Dicho saldo surge del impuesto a la renta y participacion a
los trabajadores no reconocidos, debido a las diferencias en la tasa de
amortizacion del “derecho de llave” entre la tasa tributaria y la utilizada por la
empresa (la tasa utilizada por la empresa es superior a la tasa tributaria).

2009

2014

Para calcular el costo de la deuda se pondera las tasas de interés nominales por
el saldo de deuda de largo plazo no corriente, esto es, se multiplica por la
participacion de la deuda que aln no ha sido amortizada por el Concesionario o
deuda que mantiene pendiente de pago.

2019

Para calcular el costo de la deuda se pondera las tasas de interés nominales por
el saldo de deuda de largo plazo, esto es, se multiplica por la participacion de la
deuda que aun no ha sido amortizada por el Concesionario o deuda que mantiene
pendiente de pago.

Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.
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Tabla 28 Tratamiento aplicado en el célculo del costo de la deuda (casos: TISUR, LAP, TCSAy

TPE)

EE.PP.

Afo

N° de
revision

Tratamiento

LAP

2008

2013

- Periodo 2001-2002: El costo de la deuda es igual a la suma de los intereses de
la operacion de leasing dividido entre el monto agregado de la operacion de
leasing.

- Periodo 2003-2006: El costo de la deuda es igual a la suma de: i) los intereses
de la deuda dividido entre el saldo de la deuda, y ii) el costo de emision de la
deuda dividido entre el monto de la deuda emitida. Cabe sefialar que el costo de
emisién se contabilizé solo en el afio en que fue pagado, mientras que, para el
resto de los afios, dicho costo es igual cero.

- Afio 2007: Coincidieron dos financiamientos el mismo afio. El costo de la deuda
se calculé como el promedio simple del costo de la deuda financiera de ambas
fuentes. Asimismo, el costo de emisién de la deuda consideré tanto la penalidad
del prepago de deuda como el costo de emisién propiamente.

- Periodo 2008-2012: El costo de la deuda se calcul6 como el interés
efectivamente pagado por la empresa, esto es, el pago de los intereses dividido
entre el saldo de la deuda de largo plazo (solo la parte no corriente).

2018

- Periodo 2001-2016:
e Se tomé el mismo criterio del costo de deuda utilizado para las dos primeras
revisiones.
¢ Asimismo, para el afio 2007, la tasa por costo de emision se corrigié debido
a que se considera el valor de monto de la deuda del segundo financiamiento
que figura en los estados financieros de la empresa (dicho monto difiere de
lo considerado en la primera revision tarifaria).
- Afo 2017: El costo de la deuda se calculé como el interés efectivamente pagado
por la empresa, esto es, el pago de los intereses dividido entre el saldo de la
deuda previo al prepago de la deuda.

APMT

2016

El costo de la deuda es igual al pago de intereses dividido entre el monto del
préstamo.

2021

- El costo de la deuda es igual a la suma de:

¢ Promedio del pago de intereses entre el saldo de deuda, ponderado por el
saldo de deuda de cada contrato de préstamo vigente.

e Promedio del costo de emisiéon de deuda entre el valor del préstamo,
ponderado por el valor del préstamo de cada contrato de préstamo vigente.

¢ Promedio del costo de cobertura (Otros gastos financieros) entre el monto
coberturado del préstamo, ponderado por el monto coberturado de cada
contrato de préstamo vigente.

TCSA

2019

- El costo de la deuda es igual al pago de intereses dividido entre el saldo de la
deuda financiera.

Dado que se dispone de mas de una fuente de financiamiento, el costo de la deuda

es equivalente al promedio ponderado del costo de deuda de cada fuente, tomando

como pesos la participacion de la deuda financiera de cada fuente respecto de la

deuda financiera total.

TPE

2019

- El costo de la deuda es igual al pago de intereses dividido entre el monto del
préstamo.

- Dado que se dispone de més de una fuente de financiamiento, el costo de la
deuda es equivalente al promedio ponderado del costo de deuda de cada fuente,
tomando como pesos la participacién de la deuda financiera de cada fuente
respecto de la deuda financiera total.

- La estructura de financiamiento de la empresa presento la siguiente estructura:
e Periodo 2010-2013: Leasing 1.

e Periodo 2014-2018: Leasing 2.
e Periodo 2012-2018: Bonos corporativos.

Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.
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Tabla 29 Tratamiento aplicado en el célculo del costo de la deuda (caso: DPW)

EE.PP.

Afo

N° de
revision

Tratamiento

DPW

2015

- El costo de la deuda se define como el costo de endeudamiento de
mediano y largo plazo, a partir de los valores contables. Se calcula como
la suma de: i) el costo de emision dividido por el monto del préstamo, y ii)
el pago de intereses dividido entre el monto de las obligaciones
financieras.

- Periodo 2010-2012:

e EIl costo de emision de la deuda comprende, ademas, el concepto
“Tasa de Extension del plazo del préstamo”. Asimismo, el pago de
intereses comprende los intereses por préstamo y los intereses por
instrumentos financieros.

- Afo 2013:

¢ El costo de emision de la deuda se obtiene como la suma de: i) la tasa
de extension de la deuda en el afio 2013 dividido entre el monto del
préstamo en el 2012, y ii) el costo de emisiéon de la deuda dividido
entre el monto del préstamo en el afio 2013.

¢ El monto del préstamo en el afio 2013 incluye el monto del préstamo
revolvente; sin embargo, en el célculo del costo de intereses, las
obligaciones financieras no incluyen el monto del préstamo revolvente.

2020

- Afos 2013 y 2018: El costo de la deuda es igual al promedio ponderado
de la suma de: i) Pago de intereses entre el saldo de deuda financiera, y
ii) Costo de financiamiento entre el valor del préstamo, cuyo peso de
ponderacién es el nimero de dias de vigencia de cada préstamo dentro
del afio.

- Resto de afios: El costo de deuda se calcula, a partir de los valores
contables de los EEFF, como el pago de intereses entre el saldo de deuda
financiera.

Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.

261. Cabe sefialar que los principales tratamientos del Regulador son efectuados sobre los

262.

263.

costos derivados tanto de la deuda nueva (costos de emision) como de la deuda existente
(interés efectivo) contraida por la empresa. Al respecto, en el primer caso, los costos de
emision son tratados Unicamente en el afio en el que la empresa contrae la deuda,
mientras que el segundo caso, en la medida en que la empresa contrae la obligacion de
pagar intereses de acuerdo con un cronograma de pagos, el interés efectivo es estimado
para cada afo en el cual la empresa mantiene aun deudas con terceros’®.

Por otro lado, en los procedimientos llevados a cabo por el Ositran, el Regulador aplicé
tratamientos adicionales sobre dos variables importantes para la determinacion del costo
de la deuda: i) el saldo de la deuda de la empresa y ii) el monto de los intereses pagados.

Sobre el particular, con relacién al saldo de la deuda, en los casos analizados el
Regulador ha considerado diversas partidas contables referidas a los saldos de deuda
de la empresa, las cuales dependen del esquema de endeudamiento al cual esta se
encuentra sujeta, ya sea mediante operaciones de leasing o a través de préstamos
contraidos con terceros, tal como se puede observar en la siguiente tabla.

® Asimismo, para los casos que corresponda, se han considerado también los costos de cobertura del préstamo, los
cuales se trataron en los afios en los que fueron incurridos por la entidad prestadora.
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Tabla 30 Tratamiento aplicado sobre el saldo de la deuda de la empresa

EE.PP.

Afo

N° de
revision

Tratamiento

2004

1

Corresponde la deuda de corto y de largo plazo.

2009

TISUR

2014

Se emplea el saldo de deuda de largo plazo no corriente, esto es, la deuda que aun no ha sido
amortizada por el Concesionario o deuda que mantiene pendiente de pago.

2019

2
3
4

Se emplea el saldo de deuda de largo plazo, esto es, la deuda que aun no ha sido amortizada por
el Concesionario o deuda que mantiene pendiente de pago.

2008

Periodo 2001-2002:
El saldo de la deuda es equivalente al monto total de las operaciones de leasing contraidas.

Periodo 2003-2006:
El saldo de la deuda es equivalente al saldo de la deuda financiera, sin descontar la amortizaciéon
del costo de emision de la deuda.

Afio 2007:

Para el primer financiamiento, el saldo de la deuda es igual al monto de deuda del afio 2006.
Para el segundo financiamiento, el saldo de la deuda es igual al monto nominal de la deuda
emitida.

LAP

2013

Periodo 2001-2007:
Se considerod el mismo tratamiento empleado en la primera revision.

Periodo 2008-2012:
El saldo de la deuda es equivalente a la parte no corriente del saldo de deuda, neta de la
amortizacion del costo de emisién de la deuda.

2018

Periodo 2001-2006:
Se considerod el mismo tratamiento empleado en la primera revision.

Afio 2007:

Para el primer financiamiento, el saldo de la deuda es igual al monto de deuda del afio 2006.
Para el segundo financiamiento, el saldo de la deuda es igual al monto de la deuda que figura
en los estados financieros de la empresa (dicho monto difiere de lo considerado en la primera
revision tarifaria).

Periodo 2008-2016:
Se considerod el mismo tratamiento empleado en la segunda revision.

Afio 2017:
El saldo de la deuda es igual al saldo de deuda previo al prepago de la deuda (al 15 de diciembre
de 2017), el cual figura en los estados financieros de la empresa.

DPW

2015

Periodo 2010-2012:
El saldo de la deuda es equivalente a las obligaciones financieras (corriente y no corriente).

Afio 2013:
Para el célculo del costo de emision de la deuda se considerd que:
- El'monto del préstamo del afio 2012 es equivalente a las obligaciones financieras (corriente
y no corriente) del afio 2012, y
- El'monto del préstamo del afio 2013 incluye el monto del préstamo revolvente del afio 2013.
No obstante, para el célculo del costo de intereses, no se incluye el monto del préstamo
revolvente del afio 2013.

2020

El saldo de la deuda es equivalente al monto del préstamo sindicado, mientras que el costo de
emision proviene de los estados financieros de la empresa.

2016

Periodo 2011-2012: No se presentan montos de deuda contraida.

Periodo 2013-2015: El saldo de la deuda incluye el saldo del préstamo y el costo de financiacion.
Ademas, en el afio 2013 se consider6 el pago de los instrumentos financieros derivados.

APMT

2021

Periodo 2011-2012:
No se presentan montos de deuda contraida.

Periodo 2013-2019:

Para el saldo de la deuda se emplea el saldo de obligaciones financieras que figura en los
estados financieros de la empresa. Para el valor del préstamo y el monto coberturado del
préstamo se emplea la informacion de los estados financieros de la empresa.

TCSA

2019

Se tomo6 el saldo de la deuda financiera de cada fuente de financiamiento que figura en "Otras
transacciones con partes relacionadas" y "Préstamos" de los estados financieros de la empresa.

TPE

2019

1

Se emplea el saldo de deuda de largo plazo, esto es, la deuda que ain no ha sido amortizada por
el Concesionario o deuda que mantiene pendiente de pago.

Elaboracion:

Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

Pagina 71 de 87




264. Por su parte, en cuanto a los intereses pagados por la empresa, al igual que lo observado
para el caso del saldo de la deuda, el Regulador ha empleado diversos tratamientos en
funcién al esquema de endeudamiento al cual se encontro sujeta la empresa, tal como
se detalla en la siguiente tabla.

Tabla 31 Tratamiento empleado para la obtencién de los intereses pagados por la empresa

EE.PP.

Afo

N° de
revision

Tratamiento

TISUR

2004

1

No se indica algun tratamiento especifico.

2009

2014

2019

2
3
4

Se emplean las tasas de interés nominales de cada fuente de financiamiento.

LAP

2008

Periodo 2001-2002: El monto del interés es equivalente a la suma del interés
de todas las operaciones de leasing, las cuales se obtienen multiplicando el
valor del leasing por su respectiva tasa de interés.

Periodo 2003-2006: El monto del interés es equivalente a la suma del interés
de todas las deudas contraidas, las cuales se obtienen multiplicando el saldo
de la deuda por su respectiva tasa de interés.

Afio 2007: Para el primer financiamiento, se empled el valor "Pago de
Intereses" segun el estado de flujos de efectivo de los estados financieros
de la empresa. Para el segundo financiamiento, no hubo pago de intereses.

2013

Periodo 2001-2007: Se consideré el mismo tratamiento empleado en la
primera revision.

Periodo 2008-2012: El monto del interés es equivalente al pago de intereses
y amortizaciones, de la partida "Gastos e Ingresos Financieros" del estado
de ganancias y pérdidas de los estados financieros de la empresa.

2018

Periodo 2001-2007: Se considerd el mismo tratamiento empleado en la
primera revision.

Periodo 2008-2017: Se considerd el mismo tratamiento empleado en la
segunda revision.

DPW

2015

2020

El pago de intereses comprende tanto el interés por préstamos como el interés
por instrumentos financieros.

APMT

2016

Periodo 2011-2012: No se presentan montos de pagos de intereses.

Periodo 2013-2015: El pago de intereses comprende tanto el interés por
préstamos como el interés por instrumentos financieros.

2021

Periodo 2011-2012: No se presentan montos de pagos de intereses.

Periodo 2013-2019: Se consideran los pagos de intereses, gastos de
emision y gastos de cobertura desembolsados, de acuerdo con la
informacién presentada por la empresa.

TCSA

2019

Se tom¢ el saldo de la deuda financiera de cada fuente de financiamiento que
figura en "Otras transacciones con partes relacionadas" y "Gastos Financieros”
de los estados financieros de la empresa.

TPE

2019

1

Se considera el interés pagado del afo, y la amortizacién de los gastos de
estructuracion, de corresponder.

Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos del Ositran.

265. Como se puede observar, la informacion obtenida para el caso de los intereses pagados
por la empresa proviene, principalmente, de las partidas de gastos financieros y/o de
intereses pagados, segun sea el caso, contenidas en los estados financieros auditados
de la empresa.

266.

Conceptos de gasto excluidos en la construccién de los indices

Como se analiz6 anteriormente, si bien para la prestacion de los servicios la empresa
puede poseer una variedad de activos de capital, tanto tangibles como intangibles, para
efectos de la medicién de la productividad existen algunas categorias de activos que
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deben ser excluidas de la base considerada para la construccidon de los indices del
insumo Capital®°.

267. Al respecto, en la siguiente tabla se detallan las categorias de activos que han sido
excluidas por el Regulador en los procedimientos llevados a cabo por el Ositran.
Tabla 32 Categorias de activos excluidas para la construccién de los indices
EE.PP. Ao N. d_(? Categorias
revision
2004 1 No se indican exclusiones.
2009 2
TISUR 2014 3 Terrenos.
2019 4
2008 1 Terrenos.
LAP 2013 2 Obras en curso.
2018 3 Disefio de Proyectos de Inversion.
2015 1 Inversion Complementaria Adicional (ICA).
DPW Inversién Complementaria Adicional (ICA).
2020 2 Obras en curso.
Equipos por recibir.
Obras en curso.
Inversiones que no cumplan con las condiciones y caracteristicas
establecidas en el Contrato de Concesidn al 31 de diciembre del afio 2015.
Inversiones que no habrian sido considerados en el expediente
técnico ni en alguna de las solicitudes de cambio aprobadas a la fecha.
2016 1 Inversiones cuya recepcion no ha sido solicitada de acuerdo con lo
establecido en el Contrato de Concesion.
Paquetes de obras cuya solicitud de recepcion parcial fue solicitada por el
Concesionario y rechazada, o cuentan con observaciones.
Las obras vinculadas al Muelle N° 11.
Inversiones que hayan iniciado explotacion fuera del periodo de analisis.
Obras en curso.
Activos Intangibles que corresponden al proceso de adjudicacion de la
APMT concesion del TNM (corresponden a un periodo pre-operativo del terminal).
Activos asociados con la ejecucién de las Obras Iniciales y/o el
levantamiento de observaciones realizadas a las Obras Iniciales del TMN.
Gastos capitalizables asociados al financiamiento de APMT para la
ejecucion de las Obras Iniciales del TMN (dichos gastos financieros ya se
2021 2 encuentran incluidos como parte de la estimacion del precio del capital).
Gastos capitalizables asociados al personal responsable de planificar,
ejecutar y hacer seguimiento de las inversiones de las Etapas 1y 2 del
TNM.
Gastos relacionados con el proceso Dispute Adjudication Board - DAB (se
encuentra asociado con un reclamo realizado por la empresa constructora
de las Obra de las Etapas 1y 2 del TNM).
Concepto denominado “Fondo pesquero” (fue creado con la finalidad de
permitir el inicio de trabajos de construccién en el TNM).
TCSA 2019 1 Terrenos.
Obras en curso.
TPE 2019 1 Obras gue no hayan :s_ido recibidas por la APN y que no hayan iniciado
operaciones al 31 de diciembre del afio 2018.

Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.

268. Cabe sefialar que, de la casuistica observada, la evaluacion del Regulador respecto de
la exclusion de una categoria de activo de la base de capital se ha realizado aplicando
criterios operativos (referidos a la capacidad del activo para participar en la produccién
de la empresa), econémicos (referidos a las caracteristicas econdmicas del activo y la
relacién de estas con la mediciéon de la productividad de la empresa), y/o legales
(referidos a los aspectos legales y contractuales a los que podria encontrarse sujeto el
activo para participar en la produccion de la empresa).

80 Al respecto, APOYO/APMT presentd comentarios sobre este aspecto, los cuales se encuentran recogidos y
atendidos en la Matriz de Comentarios que acompafia al presente Informe.
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2

69. Sobre el particular, de las categorias excluidas presentadas en la tabla, podemos
mencionar el caso de los terrenos, cuya exclusion se debe a que representan un insumo
fuera del control de la empresa, toda vez que nos encontramos ante concesiones de
infraestructura de transporte de propiedad estatal, ademas de que es un tipo de activo
fijo que no varia fisicamente a lo largo del tiempo, es decir, no se encuentran afectadas
por la depreciacidon o amortizacion respectiva.

70. Por otro lado, se tiene el caso de las obras en curso, las cuales si bien pueden incluir
activos que se encuentran bajo el control de la empresa y que pueden variar en el tiempo,
ello tnicamente ocurrird cuando la inversion haya culminado y forme parte del proceso
productivo de la empresa, por lo que su consideracion dentro de la base de activos se
materializara Unicamente cuando las obras se encuentren finalizadas, pues adn son
activos en proceso de creacion y no brindan el flujo de servicios de capital
correspondiente®?,

Recuadro 7
Exclusion del concepto de “obras en curso” de la base de activos de capital en la primera
revision tarifaria de APMT (2016)

En el afio 2016 se llevé a cabo la primera revision tarifaria en el Terminal Norte Multipropdsito del
Terminal Portuario del Callao, en la cual el Regulador calcul6 el factor de productividad de la empresa
gue estaria vigente entre los afios 2016 y 2021. En dicha oportunidad, para efectos del céalculo del
factor, el Ositran considerd, entre otros criterios, excluir las “obras en curso” de la base de activos de
capital de la empresa debido, principalmente, a que estas corresponden a activos en proceso de
creacion que aun no son capaces de brindar el flujo de servicios de capital respectivo para la prestacion
de servicios de la empresa. En efecto, en la propuesta tarifaria adjunta a la Nota N° 014-19-GRE-
OSITRAN, de fecha 4 de marzo de 2016, el Regulador manifesto lo siguiente:

“344. (...) las obras en curso corresponden a aquellas inversiones realizadas por el Concesionario
en el transcurso de un afio y registradas en sus Estados Financieros durante este Ultimo, pero que
no constituyen una unidad constructiva finalizada.

345. Por ejemplo, si la construccion de un muelle puede demorar 18 meses y esta comienza en
enero de un determinado afio, lo que invierta la empresa regulada a diciembre del primer afio se
registrard en sus Estados Financieros como una obra en curso. Sin embargo, el avance de obra
correspondiente a dicha inversion no es considerado como una unidad constructiva finalizada (un
muelle en este caso).

(...)

349. (...) para decidir si se incorporan las obras en curso al calculo del factor de productividad, es
necesario analizar si éstas pueden considerarse como unidades de capital que generen un flujo
de servicios que impacten en la produccion y la productividad de APMT.

350. Para poder realizar este andlisis, es necesario tomar en cuenta las diferentes decisiones que
se toman al interior de una empresa respecto al insumo capital, principalmente la inversion y la
produccién. La inversién es el proceso de creacién de activos de capital para un uso futuro de la
empresa, mientras que la produccion involucra el uso eficiente de los activos de capital existentes
en un determinado periodo de tiempo para generar un volumen de producto dado.

351. Lo anterior indica que las actividades de inversion y produccion se realizan en horizontes
temporales diferentes: no puede generarse produccion sobre la base de un activo cuyo proceso
de creacion (inversion) aun no ha concluido. En otras palabras, activos que no constituyen
unidades constructivas terminadas (cuyo proceso de creacién no ha concluido) no pueden generar
servicios de capital que aporten a la produccién y productividad de una empresa.

352. En el caso de las oficinas administrativas del Concesionario, por ejemplo, el edificio por si
mismo constituye un activo (stock) de capital, mientras que el hecho que la infraestructura proteja
a los funcionarios de APMT del frio y la lluvia constituirian los servicios que brinda esa unidad de
capital al proceso productivo de la empresa. Si de acuerdo a lo especificado en el Contrato de
Concesion, el edificio estuviera disefiado para contar con cinco pisos y solo se hubieran construido

81

Al respecto, APOYO/APMT presenté comentarios sobre este aspecto, los cuales se encuentran recogidos y
atendidos en la Matriz de Comentarios que acompafia al presente Informe.
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dos, es claro que este activo no brindaria el flujo de servicios necesario para aportar a la produccién
y productividad de la empresa.”

[El subrayado es nuestro.]

Sobre el particular, durante la etapa de comentarios a la propuesta tarifaria, APMT criticé dicha decision
argumentando lo siguiente:

“El costo de inversion es el costo principal para una infraestructura portuaria, y el capital es el factor
de produccién mas importante en una concesion portuaria en sus inicios. Dado ello, el hecho que
se excluya el 85% de lo invertido resulta extrafio desde una perspectiva econémica. Ademas, da
sefiales negativas para otras concesiones en el sector de transporte que anticipan importantes
necesidades de inversion a futuro.

(...)

En su trabajo, Bernstein (2007) define “cambio estructural” como el “reemplazar y rehabilitar la
infraestructura”, afirmando que esto “debe ser tomado en cuenta en este factor de productividad”.
En linea con ello, la propuesta tarifaria de Ositran no presenta ninguna justificacion para considerar
que las obras e inversiones de APMTC -las cuales consisten en reemplazar y rehabilitar
infraestructura de Enapu- no califican como un “cambio estructural” en el sentido empleado por
Bernstein.”

Sin embargo, en la matriz de comentarios adjunta a la Nota N° 030-16-GRE-OSITRAN, de fecha 20 de
mayo de 2016, el Regulador rebatié dicho cuestionamiento, sefialando que:

“(...) el 85% de lo invertido que menciona el Concesionario no hace referencia a las obras en curso
solamente, sino que también considera las inversiones no reconocidas (...).

Por otro lado, con relacion a la presencia de un cambio estructural, cabe precisar que Bernstein
(2007) argumenta que podria requerirse el ajuste del factor X calculado sobre la base de
informacién histérica en caso se anticipen cambios estructurales en la industria regulada,
considerando que los cambios estructurales “incluyen elementos tales como cambios significativos
en el régimen regulatorio, condiciones de demanda, tecnologia, grado de competencia y
estandares operativos y de sequridad relevantes”.

En el caso bajo analisis, las obras en curso no constituyen un cambio estructural gue se anticipa
para el siguiente periodo requlatorio, sino méas bien inversiones realizadas por el Concesionario en
el transcurso de un afio que no constituyen una unidad constructiva finalizada y, por ende, no
aportan un flujo de servicios de mano de obra y servicios de capital a la actividad productiva de
una empresa, tal como se ha sostenido anteriormente.

Cabe recordar, ademas, que las Obras Iniciales debieron haber culminado el 11 de enero de 2016
(considerando la ampliacion del plazo para la ejecucién de obras concedida debido a los retrasos
en la entrega de terrenos imputables al Concedente). En tal sentido, si el Concesionario hubiera
ejecutado con eficiencia las obras correspondientes a las Etapas 1y 2, el monto de las obras en
curso seria igual o cercano a cero.”

[El subrayado es nuestro.]
De este modo, el Ositrdn mantuvo su criterio de excluir de la base de capital de la empresa a todas

aquellas “obras en curso” en tanto no son capaces de brindar el flujo de servicios de capital
correspondiente.

271. Finalmente, existen algunos activos cuya explotacién aldn no se ha iniciado conforme a
los términos y condiciones establecidos en los contratos de concesion respecto de los
requisitos minimos que dichos activos deben cumplir, dado que no cuentan con la
autorizacion o aprobacioén de la autoridad competente para el inicio de su explotacién o
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l1.6.

puesta en marcha®2. Asi, en tales situaciones, dichos activos no podran ser considerados
en la medicién de la productividad de la empresa®.

Sobre los criterios referidos a las variables de la economia

111.6.1. Productividad Total de Factores de la economia

272.

273.

Conceptualmente, la estimacién de la Productividad Total de Factores (PTF) de la
economia se encuentra estrechamente vinculada con el andlisis del crecimiento
econdmico, toda vez que la PTF de la economia mide el cambio tecnol6gico de largo
plazo y la eficiencia general de la economia. No obstante, al ser esta una variable no
observable, para su medicién se emplea cominmente el enfoque de la contabilidad del
crecimiento (growth accounting), propuesto por Solow (1957)84, segln el cual la PTF de
la economia puede medirse como el residuo de la diferencia entre la tasa de crecimiento
del producto total y el promedio ponderado de las tasas de crecimiento de los factores de
produccion.

Al respecto, y a diferencia del caso de la empresa, en los procedimientos llevados a cabo
por el Ositran el Regulador ha optado por tomar la informacion de la PTF de la economia
a partir de fuentes independientes, tal como se detalla en la siguiente tabla.

Tabla 33 Fuentes de informacion empleadas para la obtencién de la PTF de la economia

~ N° de
EE.PP. Afio revision Fuente
2004 1 Informe de Macroconsult elaborado para Ositran
TISUR 2009 2 Informe que determina el Factor de Productividad de Telefonica
2014 3 del Perd, elaborado por OSIPTEL (2007)
2019 4 The Conference Board
2008 1 Informe que determina el Factor de Productividad de Telefonica
del Perd, elaborado por OSIPTEL (2007)
LAP 2013 > Informe que determina el Factor de Productividad de Telefonica
del Peru, elaborado por OSIPTEL (2013)
2018 3 The Conference Board
DPW 2015 1 Informe de Macroconsult, elaborado para DPW
2020 2 The Conference Board
APMT 2016 1 Informe de Apoyo Consultoria, elaborado para APMT
2021 2 The Conference Board
TCSA 2019 1 The Conference Board
TPE 2019 1 The Conference Board

Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

8 Al respecto, LAP presenté comentarios sobre este aspecto, los cuales se encuentran recogidos y atendidos en la
Matriz de Comentarios que acompafa al presente Informe.

8 Asi, por ejemplo, en el caso de la segunda revision tarifaria de APMT (2021), si bien las inversiones asociadas a
las Obras del Muelle 11 fueron recibidas en los meses de octubre y diciembre de 2015, el Regulador no consideré
su inclusiéon como parte del stock de capital de dicho afio, sino que recién las consideré a partir del afio 2016 debido
a que la Autoridad Portuaria Nacional (APN) recibi6 el equipamiento requerido para la atencion de granos en el
referido muelle en el mes de febrero de dicho afio, ello de conformidad con el Contrato de Concesion.

84

Solow, R. (1957). “Technical Change and the Aggregate Production Function”. Review of Economics and Statistics

39(3), 312-320.
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274. Sobre el particular, en los Gltimos procedimientos tarifarios, el Regulador a empleado las

estimaciones realizadas por The Conference Board®, la cual es una entidad internacional
especializada que publica periodicamente estimaciones de diversas variables
macroecondmicas, entre las que se destaca la PTF de la economia peruana. No
obstante, para aquellos periodos en los cuales dicha informacion no se encontrd
disponible, el Regulador efectud la estimacion respectiva de la PTF de manera
independiente, buscando seguir los lineamientos y/o metodologia empleada por la
entidad especializada por la que se opt6, a fin de mantener la consistencia de la serie®®.

275. Por otro lado, debido a que la metodologia propuesta por Bernstein y Sappington busca

comparar las variaciones de la productividad de la empresa con las variaciones
observadas en la economia, para efectos de mantener la consistencia temporal de dichas
variaciones y que estas puedas ser comparables entre si, en los casos analizados el
Regulador ha procurado coincidir el periodo empleado para la obtencién de la PTF de la
economia con el periodo de analisis considerado en la medicion de las variables de la
empresa, ello sujeto a las limitaciones de informacion con las cuales se enfrenté al
momento de efectuar la estimacién de la productividad.

276. En la siguiente tabla se presenta tanto el periodo de andlisis como el nimero de

variaciones de la productividad de la economia que han sido empleados en cada uno de
los procedimientos llevados a cabo por el Ositran.

Tabla 34 Periodo de andlisis y nimero de variaciones de la PTF de la economia

EE.PP. Afo rel\\l/‘;s(:gn Periodo analizado var:\;l?oenes
2004 1 1998-2003 5
TISUR 2009 2 2000-2006 6
2014 3 2000-2012 12
2019 4 2000-2018 18
2008 1 2000-2006 6
LAP 2013 2 2000-2012 12
2018 3 2001-2017 16
DPW 2015 1 2009-2013 4
APMT 2016 1 2010-2015 5
TCSA 2019 1 2014-2018 4
TPE 2019 1 2010-2018 8

Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

111.6.2. Precios de los Insumos de la economia

277. Respecto a la estimacién del precio de los insumos de la economia, al igual que en el

caso de la empresa, esta busca cuantificar de manera agregada los cambios que se han
presentado sobre los precios de los insumos empleados en la produccién.

85

86

The Conference Board es una asociacion internacional, independiente y sin fines de lucro, dedicada a la
investigacion en areas de interés publico, tales como: politicas publicas, mercado laboral, productividad, innovacion,
etc. Fundada en 1916, esta asociacion opera actualmente en Estados Unidos de América (Nueva York y
Washington), Canada (Ottawa), Europa (Bélgica), Asia (Hong Kong, Singapur y China). Las estimaciones de The
Conference Board emplean el enfoque propuesto por Solow (1957) a través de la metodologia KLEMS. Dicho
enfoque, en su version ajustada, se distingue de la metodologia tradicional al incluir los efectos de la cantidad y la
calidad de la mano de obra, y descomponer el capital en: i) Capital de los sectores de la tecnologia de informacion
y comunicaciones (TIC), y ii) Resto de capitales (No TIC).

Sobre el particular, en el caso de la tercera revision de LAP (2018), la propuesta tarifaria del Regulador consider6é
las estimaciones realizadas por The Conference Board (TCB) para el periodo 2001 — 2016 asi como la estimacién
propia del dato correspondiente al afio 2017 empleando la metodologia de TCB, ello debido a que dicha entidad
aun no contaba con estimaciones de la PTF de la economia peruana para el 2017. Sin embargo, al momento de la
elaboracion del Informe Tarifario final, TCB publicéd sus estimaciones de la PTF de la economia incluyendo el afio
2017, por lo que el Regulador opté por emplear finalmente la serie estimada por TCB correspondiente al periodo
2001-2017.
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278.

279.

280.

281.

Al respecto, en los procedimientos llevados a cabo por el Ositran se observa que, hasta
antes del afio 2018, el Regulador procedi6 a estimar la variacion del precio de los insumos
de la economia mediante la aproximacion que la consultora Christensen Associates
propuso al Osiptel en el marco de la determinacion del Factor de Productividad de
Telefénica del Perd S.A.A. del afio 2001, la cual se encuentra expresada de la siguiente
forma:

AWE€ = AIPC® + APTF¢
Donde:

AW€¢ . Promedio de la variacién anual del precio de los insumos de la economia.
AIPC® : Promedio de la variacién anual del nivel general de precios de la economia.
APTF¢ : Promedio de la variacion anual de la PTF de la economia.

Al respecto, como se sefiala en Bernstein y Sappington (1999) y Bernstein (2000)87, este
planteamiento parte de la idea de que, en competencia perfecta, las ganancias en
productividad se trasladarian a los consumidores a través de los precios finales, por lo
gue la tasa de variacion del precio de los insumos de la economia (AW¢) podria
aproximarse mediante la suma de la tasa de variacion de la PTF de la economia (APTF€)
y la tasa de variacién del nivel general de precios de la economia (AIPC¢). Sin embargo,
en términos préacticos, el uso de la identidad propuesta por Christensen Associates
implicé eliminar la influencia de la PTF de la economia dentro de la estimacion del factor
de productividad de la empresa, tal como se muestra a continuacion:

X = (AW® — AW) + (APTF — APTF®)

X = (AIPC® +APTE® — AW) + (APTF—APTE®)

|X = AIPC® — AW + APTF|

Como se puede observar, la aplicacion de la identidad de Christensen Associates
conllevé a calcular el factor de productividad de la empresa mediante una formula de tres
componentes en lugar de la féormula de cuatro componentes planteada inicialmente por
Bernstein y Sappington®s.

De la revision de los procedimientos efectuados por el Ositran se observa que, a partir
de la tercera revision tarifaria de LAP (2018), el Regulador consider6 efectuar la medicion
independiente cada uno de los cuatro componentes de la formula de Bernstein y
Sappington, de modo tal que se pueda conservar el efecto individual de estos sobre el
factor de productividad de la empresa. De esta forma, el Regulador implementé la
medicién de la tasa de variacion del precio de los insumos de la economia considerando
tanto la tasa de variacién del precio del insumo mano de obra como la tasa de variacion
del precio del insumo capital, a través de la siguiente expresionge:

AWE = a; * AWE , + (1 — a;) * AWf,

Donde:
AWE : Tasa de variacion del precio de los insumos de la economia en el afio t.
Awg, . Tasa de variacion del precio del insumo capital en el afio t.

87 Bernstein, J. (2000). Price Cap Regulation and Productivity Growth. En International Productivity Monitor, N° 1, pp.
23-28.

8  Cabe indicar que para la implementacion de la identidad de Christensen, el Regulador emple6 como variable del
nivel general de precios de la economia al Indice de Precios al Consumidor (IPC) promedio en Soles.

8 Al respecto, dicho procedimiento fue implementado por primera vez en el afio 2016 por OSIPTEL en su
procedimiento de revision de tarifas de telefonia fija de Telefénica del Perd S.A.A. para el periodo setiembre 2016
- agosto 2019.
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283.

284.

285.

Awf, . Tasade variacion del precio del insumo mano de obra en el afio t.
a; . Participacion del insumo capital como porcentaje del PBI en el afio t, tal que a € [0; 1].

Sobre el particular, con relacion a la tasa de variacion del precio del insumo capital, esta
se obtuvo como el promedio ponderado de la tasa de variacion del indice de Precios de
Magquinarias y Equipos (IPME) y la tasa de variacion del indice de Precios de Materiales
de Construccion (IPMC), ambos obtenidos del INEI, tomando como ponderador a la
participacion relativa de la maquinaria y equipo en la Formacién Bruta de Capital Fijo de
la economia peruana, tal como se detalla en la siguiente expresion:

A"‘A’If’,t =B * AW{PME + (1= p)* AWL{PMC
Donde:

Awg, : Tasade variacion del precio del insumo capital en el afio t.

Aw/PME - Tasa de variacion del IPME en el afio t.

AwPMC - Tasa de variacion del IPMC en el afio t.

Be : Participacion relativa de la maquinaria y equipo en la Formacion Bruta de Capital Fijo de
la economia en el afio ¢, tal que g € [0;1].

Por su parte, con relacion a la tasa de variacion del precio del insumo mano de obra, esta
se obtuvo a través de la informacion de remuneraciones contenida en la Encuesta
Permanente de Empleo en Lima Metropolitana (EPE)%, realizada por el INEI en forma
continua desde el afio 2001. En particular, el Regulador emple6 el indicador “Ingreso
Promedio por Hora”, considerando que, en el caso de la empresa, el precio del insumo
Mano de obra también se encuentra expresado en dicha unidad de medida.

Cabe afiadir que en la segunda revision tarifaria de DPW (2020) y APMT (2021) se
estimaron tanto el ingreso laboral como el IPME y el IPMC considerando un ajuste por
tipo de cambio a fin de mantener consistencia con la moneda empleada en el calculo de
la variacién de precios de los insumos de la empresa, la cual fue calculada a partir de
precios expresados en délares. Notese que, en el marco de la aplicacion de la férmula
de cuatro componentes de Bernstein y Sappington®!, de no efectuarse tal ajuste, la
informacion sobre la variacion del precio de los insumos de la empresa (expresada en
délares) se compararia con la variacién del precio de los insumos de la economia
(expresada en soles); asi, corresponde que, para efectos de la estimacién del factor de
productividad, se consideren los precios de los insumos de la economia en délares,
mediante el ajuste de los precios en soles por tipo de cambio, siempre que los precios de
los insumos de la empresa se encuentren expresados en dicha moneda.

Finalmente, debemos indicar que, independientemente del criterio empleado para
estimar el precio de los insumos de la economia, en los procedimientos llevados a cabo
por el Ositran se observa que el Regulador también ha procurado que coincida el periodo
empleado en estimacion del precio de los insumos de la economia con el periodo de
andlisis empleado en la medicidon de las variables de la empresa, ello sujeto a las
limitaciones de informacion presentadas. Al respecto, en la siguiente tabla se presentan
los periodos de analisis empleados en cada caso y el nimero de variaciones del precio
de los insumos de la economia obtenidos.

%  El objetivo de la EPE es, entre otros, generar indicadores sobre empleo e ingreso en el Area Metropolitana de Lima
y Callao, para el seguimiento y analisis del mercado laboral.

% Cabe indicar que, para la implementacién de la identidad de Christensen, el Regulador empled como variable del
nivel general de precios de la economia al Indice de Precios al Consumidor (IPC) promedio en Soles.
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Tabla 35 Periodo de analisis y nUmero de variaciones del precio de los insumos de la

economia
EE.PP. Afio N. d.? Periodo analizado N .de
revision variaciones
2004 1 1998-2003 5
2009 2 1999-2008 9
TISUR
2014 3 1999-2013 14
2019 4 2001-2018 17
2008 1 2001-2007 6
LAP 2013 2 2000-2012 12
2018 3 2001-2017 16
2015 1 2009-2013 4
DPW
2020 2 2010-2019 9
2016 1 2010-2015 5
APMT
2021 2 2011-2019 8
TCSA 2019 1 2014-2018 4
TPE 2019 1 2010-2018 8

Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.

286. Cabe sefialar que el criterio de seleccion del periodo de andlisis considerado para el
precio de los insumos de la economia se encuentra en linea con el criterio empleado para
la PTF de la economia en lo referente a la consistencia temporal de las variaciones de la
empresa y la economia. No obstante, dado que cada indicador no es construido a partir
de la misma fuente de informacién, en algunos casos se han observado diferencias tanto
en el periodo de analisis considerado como en el nimero de variaciones obtenidas.

IV.  CONCLUSIONES

1. Hasta el afio 2021, el Ositrdn ha culminado un total de trece (13) procedimientos de
revision tarifaria bajo el mecanismo de regulacion por incentivos denominado RPI-X.
Estos procedimientos tarifarios se efectuaron para entidades prestadoras de
infraestructura tanto portuaria como aeroportuaria, en virtud de lo establecido en sus
respectivos contratos de concesién. Al respecto, en dichos procedimientos la actuacién
del Regulador consistié, entre otros, en estimar el factor de productividad de la empresa,
también denominado como “Factor X”, el cual permite cuantificar el cambio promedio en
la productividad o eficiencia que experimenta la empresa durante la prestacion de los
servicios. Asi, una vez determinado el Factor X, el Regulador fija dicho parametro para
efectos del reajuste tarifario del siguiente periodo regulatorio de la empresa.

2. El 25 de enero de 2021 se publicd el RETA vigente en el diario oficial El Peruano, el cual
tiene por objeto, entre otros, establecer la metodologia, reglas, principios Yy
procedimientos que aplicara el Ositran cuando fije, revise o desregule las tarifas
aplicables a la prestacion de los servicios derivados de la explotacion de las ITUP.
Asimismo, establece disposiciones en materia tarifaria, incluyendo aquellas sobre
reajustes de tarifa.

3. El RETA sefiala que el Ositran, a través de la emision de lineamientos, puede detallar los
conceptos, criterios y mejores practicas regulatorias a fin de promover una mayor
predictibilidad en sus decisiones regulatorias.

4. Ahora bien, con relacién a la casuistica presentada en este informe, es cierto que esta se
tramitd bajo la version anterior del RETA; sin embargo, a su vez, es preciso indicar que
tal casuistica mantiene relevancia en la medida que, en primer lugar, la elaboracién del
RETA no ha involucrado un cambio sustancial respecto a su version anterior, sino que
aporta un mejor desarrollo de los criterios econémicos y corrige errores materiales de
aquel, y, en segundo lugar, tal casuistica es la misma que en su oportunidad sirvié para
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10.

11.

12.

13.

perfeccionar la normativa regulatoria, lo cual derivé en la elaboracion y publicacién del
RETA.

En esa linea, esa misma casuistica ha permitido al Organismo Regulador elaborar los
Lineamientos adjuntos al presente informe, que tienen por objetivo constituirse en un
documento orientativo que establece criterios metodolégicos aplicables en el marco de
los procedimientos administrativos de revisién de tarifas méaximas, en los cuales se
emplee la metodologia de precios tope 0 mecanismo RPI-X.

Al respecto, es conveniente indicar que si bien no existe una Unica metodologia para
cuantificar el factor de productividad de una industria 0 empresa regulada, a fin de que
las decisiones del Regulador gocen de predictibilidad, la actuacién del Regulador ha
consistido en emplear un conjunto estandar de criterios metodologicos de comun
aplicacion para los diferentes tipos de infraestructura que se encuentran bajo su
competencia, ello sujeto ademas a las caracteristicas particulares de cada empresa.

No obstante, dichos criterios — por su misma naturaleza — no son inmutables, sino que
han sufrido cambios a lo largo del tiempo, ya sea por cuestiones especificas
contempladas en los contratos de concesion, precisiones metodoldgicas realizadas tanto
por el Ositran como por diversos organismos reguladores, entre otros, lo cual conlleva a
gue el Regulador disponga de un conjunto mayor de herramientas metodoldgicas
aplicables a los distintos casos que se puedan presentar en futuros procedimientos
tarifarios.

Por las razones explicadas en los dos numerales anteriores, debe resaltarse que, los
Lineamientos — a diferencia de las normas emitidas por el Ositran — tienen caracter
orientativo y no son vinculantes. A pesar de ello, al constituirse como una herramienta
puesta a disposicién de los administrados que recopila los principales criterios técnicos
empleados en las decisiones tomadas por el Regulador en los procedimientos
administrativos de revision de tarifas maximas, refuerza su predictibilidad y transparencia.

Asimismo, debido a su caracter orientativo, los Lineamientos no condicionan ni restringen
en modo alguno la funcion reguladora del Ositran. En tal sentido, si bien el Regulador
podra aplicar los criterios metodoldgicos contemplados en los Lineamientos para realizar
el calculo del factor de productividad, podra emplear también criterios no previstos en
dicho documento, dependiendo de los supuestos especificos y de la disponibilidad de
informacion que se presenten en cada caso concreto.

Asi también, dada su naturaleza, los Lineamientos resultan de aplicacion siempre y
cuando no contravengan lo estipulado en los contratos de concesion o en el RETA
vigente.

Con base en lo hasta aqui mencionado, el presente informe desarrolla el sustento de los
criterios que forman parte de los Lineamientos Generales a aplicarse en los
procedimientos tarifarios bajo la metodologia de precios tope 0 mecanismo RPI-X, en
atencién del Pedido N° 001-689-19-CD-OSITRAN formulado por el Consejo Directivo del
Ositran en su Sesidén Ordinaria N° 689-2019-CD-OSITRAN, de fecha 4 de diciembre de
2019.

Igualmente, este informe ha recogido lo dispuesto por el Acuerdo de Consejo Directivo
N° 2302-717-20-CD-OSITRAN, el mismo que aprobd los Lineamientos, ordené que fuera
complementado con un mayor desarrollo teérico del calculo del factor de productividad y
dispuso que fuera publicado cuando finalicen los procedimientos tarifarios de DPWC y
APMT.

Habiendo culminado los procedimientos tarifarios antes mencionados, se pre-publicaron
los Lineamientos en el diario oficial El Peruano, a través de la Resolucion de Consejo
Directivo N° 031-2021-CD-OSITRAN con el fin de recibir comentarios y sugerencias por
parte de los interesados, para lo cual se otorgd un plazo de treinta (30) dias habiles,
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14.

15.

16.

V.

prorrogado por quince (15) dias habiles adicionales al plazo original, mediante la
Resolucion de Consejo Directivo N° 041-2021-CD-OSITRAN, a solicitud de AETAI.

Dentro del plazo de recepcion de comentarios dispuesto por la Resolucién de Consejo
Directivo N° 031-2021-CD-OSITRAN, ampliado por la Resolucion de Consejo Directivo
N° 041-2021-CD-OSITRAN, se recibieron los comentarios de LAP y APOYO Consultoria,
por encargo de APMT.

Al respecto, se han evaluado adecuadamente cada uno de los comentarios recibidos en
la correspondiente Matriz de Comentarios, tomandose en consideracion el resultado de
dicha evaluacién para la elaboracion del presente informe.

Los Lineamientos cuentan con el sustento debido para ser aprobados, siendo importante
resaltar que su aprobacion no solo coadyuvara a la ejecucion de la funcion regulatoria por
parte de este Organismo Regulador, sino que, ademas, generard mayor predictibilidad en
los procedimiento tarifarios, dada cuenta de que su elaboracion se ha efectuado a partir
de la casuistica recogida por el Ositran a lo largo de los afios, la misma que es plasmada
en los Lineamientos con la justificacion sobre la aplicacién de cada uno de los criterios.

RECOMENDACION

Remitir el presente informe al Consejo Directivo, con el objeto de que dicho cuerpo colegiado
apruebe los “Lineamientos Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la
metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X" para que, en su oportunidad, se disponga la
publicacién del mismo, la resolucién que lo aprueba, la Matriz de Comentarios y el presente
informe en el portal web institucional del Ositran, asi como que se disponga la publicacion de la
resolucion que aprueba los “Lineamientos Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios
bajo la metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X” en el diario oficial El Peruano.

Atentamente,

RICARDO QUESADA ORE
Gerente de Regulacién y Estudios Econdémicos

NT: 2023026548
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ANEXO N° 1

SINTESIS DE LOS CRITERIOS EXPUESTOS EN EL INFORME SOBRE LINEAMIENTOS
GENERALES A APLICARSE EN LOS PROCEDIMIENTOS TARIFARIOS BAJO LA
METODOLOGIA DE PRECIOS TOPE O MECANISMO RPI-X

ASUNTO

CRITERIOS METODOLOGICOS®?

|. CRITERIOS REFERIDOS AL CALCULO DEL FACTOR DE PRODUCTIVIDAD

Enfoque aplicado para la implementacién
de la metodologia de célculo del factor de
productividad

» Enfoque retrospectivo

Metodologia empleada para el célculo del
factor de productividad

= Propuesta original de cuatro componentes de
Bernstein y Sappington (1999)

Enfoque aplicado parala medicion de la
productividad

= Enfoque restringido

Horizonte temporal considerado para el
calculo del factor de productividad

= Etapa operativa de la empresa

Enfoque de caja de la empresa

= Enfoque de caja Unica

Enfoque aplicado a la medicién de la
Productividad Total de Factores de la
empresa

= Enfoque primal

Metodologia de medicién de la
Productividad Total de Factores de la
empresa

= Andlisis discreto mediante nimeros indices.
= |ndice de Fisher

Medicién de la variacion promedio de los
indices

= Cambio promedio de las variaciones anuales (indice
encadenado)

Fuentes de informacion empleadas para
el célculo del Factor de Productividad

» Estados financieros auditados de la entidad
prestadora (primaria)

= Contabilidad regulatoria de la empresa

= Requerimientos de informacion especifica a las
entidades prestadoras

= Otras fuentes de informacion y/o documentacion de

caracter externo.

Criterios referidos al tratamiento de la
informacién empleada para el célculo del
Factor de Productividad

» Informacion de periodicidad anual.
= Alternativas de tratamiento de la informacién:
= Construccion de un afio comparable (proforma).
= Extrapolacion de datos.
= Exclusion de datos.
= Reduccién del periodo de andlisis.

% Como se explica en el presente informe, el contenido de los Lineamientos no es vinculante, teniendo un caracter
orientativo en tanto herramienta que pone a disposicion de los administrados una recopilacién de los principales
criterios técnicos empleados en las decisiones tomadas por el Regulador en los procedimientos administrativos de
revisién de tarifas maximas. Estos criterios no pueden ser definidos a priori, pues tal definicion dependera de los
supuestos especificos e informacion disponible de cada caso concreto, por lo que podra emplearse también criterios
no previstos en dicho documento, dependiendo de los supuestos especificos y de la disponibilidad de informacion

que se presenten en cada caso concreto.
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ASUNTO

CRITERIOS METODOLOGICOS®2

II. CRITERIOS REFERIDOS A LAS VARIABLES DE LA EMPRESA

indice de cantidades de producto

= Nivel de desagregacion:
= Procurar contar con informacion detallada sobre el
volumen de servicios prestados.
» Fuentes de informacidn:
= Volumen de produccion: Empresa (unidades
vendidas y de niveles de trafico atendido).
= Precios efectivos: Indirecta (a partir de la
informacion de ingresos operativos de la
empresa).
» Unidad de medida de los volumenes de produccion:
= Precio efectivo de cada servicio.
= Alternativamente, precio proxy a partir de la
informacion de ingresos percibidos, u otros.
= Tratamiento de pagos al estado.
= Descontar de ingresos percibidos: retribuciones al
estado, aportes por regulacion, el impuesto
general a las ventas (IGV), entre otros
(consistencia con enfoque restringido)
= Precio proxy
= Ingresos efectivamente percibidos (descontados
de pagos al estado) por la prestacién del servicio
0 categoria de servicios entre su respectivo
volumen de produccién.

indice de precios y cantidades del insumo
Mano de Obra

= Nivel de desagregacion:
= Procurar contar con informacion detallada de la
mano de obra, principalmente, a nivel de
categorias de personal.
» Fuentes de informacién:
= Cantidad efectiva de mano de obra: Empresa.
= Salario efectivo: Indirecta a partir de la
informacion sobre el gasto de personal
efectivamente pagado por la empresa
» Unidad de medida de las cantidades de mano de
obra
= NUmero de horas — hombre efectivas.
= Conceptos de gasto incluidos para la construccion
de los indices
= Salario efectivo por categoria de personal: ratio
del gasto de personal efectivamente pagado entre
la cantidad de mano de obra empleada
(incluyendo conceptos de gasto derivados de la
contratacion de mano de obra).
= Tratamiento de la participacion de los trabajadores
= Parte del gasto de mano de obra de la empresa
(en mayoria de casos a partir del afio 2011).

Pagina 84 de 87




ASUNTO

CRITERIOS METODOLOGICOS®2

indice de precios y cantidades del insumo
Materiales (Productos Intermedios)

Nivel de desagregacion:

= Procura contar con informacién detallada a nivel
de categorias de gasto en materiales, es decir,
bienes y servicios proporcionados por terceros,
normalmente heterogéneas entre empresas,
distintos a la Mano de Obra o Capital propios.

Fuentes de informacion empleadas

» Cantidad de materiales: informacion indirecta a
partir de la informacion del gasto, proporcionada
por la empresa.

Precio_del insumo Materiales: indice de precios

como variable proxy para dicho precio (corregido

por tipo de cambio).

Medicién de las cantidades de materiales

= Ratio del gasto por categoria entre un precio proxy
de materiales (indice de precios representativo de
tales categorias y, eventualmente, corregido por
tipo de cambio).

Conceptos de gasto excluidos

= Gastos distintos a Mano de Obra y Capital que no
representa un insumo para el proceso productivo
de la empresa.

= Entre los principales conceptos excluidos
tenemos: Impuestos y tributos, donaciones y
provisiones, multas y sanciones administrativas,
entre otros.

indice de precios y cantidades del insumo

Capital

Nivel de desagregacién considerado

= Procura contar con informacion detallada de la
empresa a nivel de rubros y categorias de activos
de capital, tanto fija como intangible, en funcién de
su naturaleza similar o de caracteristicas en
comuln gque permitan su agregacion.
Fuentes de informacién empleadas
= Cantidad de capital obtenido implicitamente a
partir de la informacién del gasto de inversiones
en capital, ademés de la informacion referida a los
activos recibidos en concesion por la empresa,
proporcionada por la empresa y verificada por el
Regulador.
Precio pagado por el insumo Capital: Formula del
precio de alquiler del capital de Christensen y
Jorgenson (1969), a partir de informacién
publicada por diversas fuentes: BCRP, INEI, entre
otros, ademas de la informacion contenida en los
estados financieros auditados o la contabilidad
regulatoria de la empresa, segun corresponda.
Medicién de las cantidades de capital
= Stock promedio entre las unidades del servicio del
capital real del afio analizado y las de su afio
inmediato anterior.
Stock de capital real: Ratio del valor del stock de
activos de capital entre un precio proxy de los
activos.
Precio representativo de activos utilizados por las
empresas para el proceso de produccion a partir
de indices de precios publicados por el Instituto
Nacional de Estadistica e Informatica (INEI),
eventualmente, ajustados por tipo de cambio.
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ASUNTO

CRITERIOS METODOLOGICOS®2

» Medicion del stock de activos de capital

= Principalmente al valor contable del stock de
capital de la empresa, proveniente de sus estados
financieros auditados

= Método de inventario perpetuo.

» Tratamiento de inversiones mediante el uso de

anualidades

= Factor de anualidad del tipo ordinario aplicada al
monto de la inversién inicial cuando estos son
bastante elevados (proyectos greenfield).

Medicién del precio del capital

= Formula del precio de alquiler del -capital,
propuesta por Christensen y Jorgenson (1969).

= Precio que paga la empresa por los servicios de
capital que provee el activo al proceso productivo,
reconociendo tanto su desgaste, como el costo de
oportunidad.

Tratamiento de la depreciacién y/o amortizacion del

stock de activos de capital

= Método de depreciacion lineal, tomando para ello
como referencia la vida util de los activos de la
empresa.

» Tasa impositiva empleada en el célculo del precio

proxy del capital

= Indicador compuesto tanto por la tasa de
Impuesto a la Renta como por la tasa de
Participacion de los Trabajadores.

Criterios empleados para el célculo del costo del

capital de la empresa

= Costo Promedio Ponderado del Capital de la
empresa (WACC). Véase Punto IV.

Conceptos de gasto excluidos en la construccién de

los indices

= De acuerdo con la evaluacion del Regulador
aplicando criterios operativos, econémicos y/o
legales (Terrenos, Obras en curso, Activos cuya
explotaciéon aun no se ha iniciado conforme a los
términos y condiciones establecidas en los
contratos de concesion).

lll. CRITERIOS REFERIDOS A LAS VARIABLES DE LA ECONOMIA

Productividad Total de Factores de la

economia

= Enfoque de la contabilidad del -crecimiento
propuesto por Solow (1957).

= Fuentes especializadas independientes,
procurando coincidir el periodo empleado para la
obtencion de la PTF de la economia con el periodo
de andlisis considerado en la medicion de las
variables de la empresa.
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ASUNTO

CRITERIOS METODOLOGICOS®2

Precios de los Insumos de la economia

Férmula de cuatro componentes planteada
inicialmente  por Bernstein 'y  Sappington,
procurando que coincida el periodo empleado en
estimaciéon del precio de los insumos de la
economia con el periodo de andlisis empleado en
la medicion de las variables de la empresa.

Los precios de los insumos de la economia deben
guardar consistencia con la moneda bajo la cual se
encuentran expresados los precios de los insumos
de la empresa.

IV. CRITERIOS EMPLEADOS PARA EL CALCULO DEL COSTO DEL CAPITAL DE LA EMPRESA

Metodologia general

Costo Promedio Ponderado del Capital de la
empresa basado en el Modelo de Valorizacién de
Activos de Capital

Tasa libre de riesgo

Promedio aritmético de rendimientos anuales de
los bonos del Tesoro de los Estados Unidos a 10
afios entre 1928 y el afio para el cual se desea
obtener la tasa libre de riesgo.

Tasa de rendimiento del mercado

Promedio aritmético de rendimientos anuales del
indice bursétil Standard & Poor’s 500 para el
periodo comprendido entre 1928 y el afio para el
cual se desea obtener la tasa de rendimiento de
mercado.

Tasa de riesgo pais

Promedio mensual del Emerging Markets Bonds
Index de Perl (24 meses)

Tasa impositiva empleada en célculo del
costo del capital

Tasa impositiva compuesta por la tasa de impuesto
a la renta y tasa de participacion de los
trabajadores de la empresa (consistentes con
estimacion del precio proxy del capital).

Estructura de capital de la empresa

Ratio Deuda Financiera sobre Patrimonio para
ponderar el apalancamiento en la estructura de
capital de la empresa.

Beta promedio comparable

Metodologia de benchmarking. Muestra de
empresas del mismo tipo de actividad econémica y
mismo régimen de propiedad y/o gestiébn que la
empresa para la cual se realiza la estimacion del
WACC.

Costo de endeudamiento de la empresa

Costo efectivo de la deuda como el promedio
ponderado del costo de deuda de cada fuente
(pago de intereses dividido entre el saldo de la
deuda financiera), tomando como pesos la
participacion de la deuda financiera de cada fuente
respecto de la deuda financiera total.

Saldo de la deuda considera diversas partidas
contables de acuerdo con el esquema de
endeudamiento al cual esta se encuentra sujeta.
Intereses pagados por la empresa en funcion al
esguema de endeudamiento especifico.
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LINEAMIENTOS GENERALES A APLICARSE EN LOS PROCEDIMIENTOS
TARIFARIOS BAJO LA METODOLOGIA DE PRECIOS TOPE O MECANISMO RPI-X

l. OBJETIVO Y FINALIDAD

Los presentes Lineamientos tienen como objetivo establecer criterios metodologicos aplicables
en el marco de los procedimientos administrativos de revision de tarifas maximas, en los cuales
se utilice la metodologia de precios tope o0 mecanismo RPI-X, conforme al sustento contenido en
el Informe N° 00038-2023-GRE-OSITRAN. Asimismo, la finalidad de este documento es contribuir
a brindar mayor predictibilidad respecto a los pronunciamientos que emite el Ositran en el marco
de los procedimientos de revision tarifaria antes mencionado.

Il ALCANCE

Los criterios contemplados en este documento son de aplicacion para el célculo del factor de
productividad (X), en el marco de los procedimientos de revision tarifaria en los cuales se decida
escoger la metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X bajo el enfoque de nimeros indices,
ello conforme a lo previsto en los contratos de concesion, en el Reglamento General de Tarifas y
las resoluciones emitidas por el Ositran.

El Ositran podra aplicar los criterios metodolégicos contemplados en los presentes Lineamientos
para realizar el célculo del factor de productividad; sin embargo, podra emplear también criterios
metodoldgicos que no se encuentren recogidos en el presente documento, dependiendo de los
supuestos especificos y de la disponibilidad de informacién que se presenten en cada caso.

Los presentes Lineamientos tienen caracter orientativo, y podran ser aplicados en tanto no
contravengan lo dispuesto en los contratos de concesion y el Reglamento General de Tarifas.

M. BASE LEGAL

El articulo 3 de la Ley N° 27332, Ley Marco de los Organismos Reguladores de la Inversién en
los Servicios Publicos, dispone que los Organismos Reguladores ejercen funcion reguladora, la
cual comprende la facultad de fijar las tarifas de los servicios bajo su ambito de competencia.

El articulo 3 de la Ley N° 26917, Ley de Supervision de la Inversion en Infraestructura de
Transporte de Uso Publico (Ley de Creacion del Ositran), establece que el Ositran tiene como
mision regular el comportamiento de los mercados en los que acttan las Entidades Prestadoras,
asi como velar por el cumplimiento de los contratos de concesion, cautelando en forma imparcial
y objetiva los intereses del Estado, de los inversionistas y de los usuarios, con la finalidad de
garantizar la eficiencia en la explotacion de la infraestructura nacional de transporte de uso
publico.

El articulo 7 de la citada Ley establece que el Ositran tiene entre sus principales funciones operar
el sistema tarifario de la infraestructura bajo su ambito, fijando las tarifas y estableciendo reglas
para su aplicacion en el caso que no exista competencia en el mercado; velando por el
cumplimiento de las clausulas tarifarias en el caso que exista un contrato de concesion; y, velando Ricard AL 20420248645 nard

Motivo: Firma Digital

por el libre funcionamiento del mercado cuando exista competencia en el mercado y no existan Fecha 08103/2023 18:22:16 0500
clausulas tarifarias en los contratos de concesion.

Visado por: CASTILLO MAR Ruth
Eliana FIR 43034136 hard
Motivo: Firma Digital

9!
En concordancia con ello, el articulo 16 del Decreto Supremo N° 044-2006-PCM, Decreto que Fecha 08032023 18:19:21 0500
aprueba el Reglamento General del Organismo Supervisor de la Inversion en Infraestructura de

Visado por: QUEIJA DE LA SOTTA

Transporte de Uso Publico (en adelante, REGO) dispone que, en el marco de su funcion g Foeiaay zozozassss nar
reguladora, el Ositran se encuentra facultado para regular, fijar, revisar o desregular las tarifas de e = w200
los servicios y actividades derivadas de la explotacion de la infraestructura, en virtud de un titulo

Visado por: MORILLO BLAS Manuel

Iegal o contractual. Martin FAU 20420248645 soft
Motivo: Firma Digital
Fecha: 08/03/2023 18:07:32 0500
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Asimismo, el articulo 17 del REGO establece que la facultad reguladora corresponde de manera
exclusiva al Consejo Directivo del Ositran y se ejerce a través de la emisién de resoluciones. Para
ello, dicho érgano sustenta sus decisiones en los informes técnicos emitidos por la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econémicos, encargada de conducir e instruir los procedimientos tarifarios,
y de la Gerencia de Asesoria Juridica, responsable de evaluar los aspectos juridicos relacionados
a los procedimientos tarifarios.

El articulo 77 del REGO dispone que el Consejo Directivo o el Tribunal, segin su ambito de
competencia, podran aprobar pautas o lineamientos que, sin tener caracter vinculante, orienten
a los agentes econémicos sobre los alcances y criterios de interpretacién de las normas cuya
aplicacién tiene encomendada cada 6rgano del Ositran.

Por su parte, el Reglamento General de Tarifas del Ositran (en adelante, RETA), aprobado por
Resolucién de Consejo Directivo N° 003-2021-CD-OSITRAN?, tiene por objeto, entre otros,
establecer la metodologia, reglas, principios y procedimientos que aplicara el Ositran cuando fije,
revise o desregule las tarifas aplicables a la prestacion de los servicios derivados de la explotacion
de la infraestructura de transporte de uso publico. Asimismo, establece disposiciones en materia
tarifaria, incluyendo aquellas sobre reajustes de tarifas. Asimismo, de acuerdo con lo establecido
en el Articulo Il del RETA, tal reglamento es de aplicacién supletoria a lo establecido en los
contratos de concesion. De esa manera, las Entidades Prestadoras se sujetan a lo dispuesto en
el RETA y a la regulacién tarifaria que establezca el Ositran, en todo lo que no se oponga a lo
estipulado en sus respectivos contratos de concesion.

De acuerdo con el articulo 3 del RETA, es el Consejo Directivo el 6rgano que ejerce la funcion
reguladora a través de las resoluciones, mientras que la Gerencia de Regulacién y Estudios
Econdmicos es el 6érgano encargado de elaborar los informes técnicos respecto a la fijacion,
desregulacién y revision tarifaria.

Asimismo, el Anexo | del RETA — el mismo que integra dicho reglamento — indica que, a través
de la emision de lineamientos, el Ositran puede detallar los conceptos, criterios y mejores
practicas regulatorias, con el fin de promover una mayor predictibilidad en las decisiones
regulatorias de este Organismo Regulador.

V. ANTECEDENTES

Desde su creacién en el afio 19982 hasta junio de 2021, este Organismo Regulador ha culminado
un total de trece (13) procedimientos de revision tarifaria bajo el esquema de regulacién por
incentivos denominado RPI-X, los cuales fueron llevados a cabo para entidades prestadoras de
infraestructura aeroportuaria y portuaria, en virtud de lo establecido en sus respectivos contratos
de concesion.

1 Esta resolucion fue publicada en el diario oficial El Peruano con fecha del 25 de enero de 2021. A través de dicha
resolucién se derog6 el Reglamento General de Tarifas aprobado mediante Resolucién de Consejo Directivo N° 043-
2004-CD-OSITRAN, modificado por las Resoluciones de Consejo Directivo N° 082-2006-CD-OSITRAN y N° 003-
2012- CD-OSITRAN.

2 Ley N° 26917, Ley de Supervision de la Inversion en Infraestructura de Transporte de Uso Publico, publicada en el
diario oficial EI Peruano el 23 de enero de 1998.
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Tabla 1 Procedimientos de revision tarifaria bajo el mecanismo RPI-X culminados por el
Ositran, periodo 2008-2021*

Infraestructura Entidad N. de Afio Resolucién de Consejo Directivo
Prestadora revision
Lima Airport 1 2008 N° 064-2008-CD-OSITRAN
Aeropuerto Partners S.R.L. 2 2013 N° 059-2013-CD-OSITRAN
(LAP) 3 2018 N° 008-2019-CD-OSITRAN
1 2004 N° 030-2004-CD-OSITRAN
Terminal °
. 2 2009 N° 029-2009-CD-OSITRAN
Puerto Internacional del 3 20 5 035-2014-CD-0S
sur S.A. (TISUR) 14 N° 035-2014-CD-OSITRAN
4 2019 N° 030-2019-CD-OSITRAN
Puerto DP World Callao 1 2015 N° 070-2015-CD-OSITRAN
S.R.L. (DPW) 2 2020 N° 002-2021-CD-OSITRAN
APM Terminals 1 2016 N° 037-2016-CD-OSITRAN
Puerto Callao S.A.
(APMT) 2 2021 N° 024-2021-CD-OSITRAN
Transportadora
Puerto Callao S.A. 1 2019 N° 046-2019-CD-OSITRAN
(TCSA)
Puerto TPE (FT""F‘,E SA 1 2019 N° 050-2019-CD-OSITRAN

* Informacién actualizada al mes de junio de 2021.
Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos del Ositran.

Asi, sobre la base de la amplia experiencia adquirida en los procedimientos de revision tarifaria
antes mencionados, en aras de brindar mayor predictibilidad sobre las decisiones regulatorias
que emite este Organismo Regulador, se ha considerado pertinente aprobar los presentes
Lineamientos en los cuales se desarrollan los principales criterios metodolégicos que se
considera para el célculo del factor de productividad en los procedimientos de revision de tarifas
maximas en los que se emplee la metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X.

V. CRITERIOS REFERIDOS AL CALCULO DEL FACTOR DE PRODUCTIVIDAD

a. Enfoque aplicado para la implementacion de la metodologia de calculo del factor
de productividad

Para la implementacién de la metodologia de medicién del factor de productividad de la empresa
existen dos enfoques: i) enfoque prospectivo; v, ii) enfoque retrospectivo.

El enfoque prospectivo, también denominado bayesiano, se basa en proyecciones, es decir, la
formulacién explicita de expectativas a priori de los valores correspondientes a las variables
relevantes de la empresa, tanto de los servicios provistos como de los costos operativos y las
inversiones realizadas para brindar dichos servicios, siendo estas expectativas correspondientes
al periodo regulatorio en el cual se mantendra vigente el factor de productividad aprobado por el
Regulador.

Por su parte, el enfoque retrospectivo, también denominado no bayesiano, supone que la mejor
prediccién de la evolucion de la productividad futura de la empresa es la evoluciéon de su
productividad pasada, de modo que, a diferencia del enfoque prospectivo, el célculo del factor de
productividad se basa solamente en informacién histérica de la empresa, correspondiente al
periodo de andlisis determinado previamente, bajo el supuesto de que la productividad promedio
registrada en el pasado por la empresa se replicara en el periodo regulatorio en el cual se
mantendra vigente el factor de productividad aprobado por el Regulador.
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Al respecto, bajo este enfoque se encuentra la formulacion de cuatro componentes propuesta por
Bernstein y Sappington (1999)3, la cual consiste en la determinacién del factor de productividad
de la empresa regulada a partir de la estimacion de un conjunto de variables obtenidas tanto de
la empresa como de la economia, teniendo como objetivo medir la eficiencia del gasto de la
empresa que se traduce en mejoras en la produccién y/o en la reduccién de costos, entre otros.

Por tanto, dado que, de conformidad con el RETA, se debera emplear la formulacion de los cuatro
componentes propuesta por Bernstein y Sappington (1999), el enfoque considerado para la
implementacién de dicha metodologia sera el enfoque retrospectivo; de esta forma, el calculo del
factor de productividad se basard solamente en informacion histérica de la empresa,
correspondiente al periodo de analisis determinado previamente, bajo el supuesto de que la
productividad promedio registrada en el pasado por dicha empresa se replicara en el siguiente
periodo regulatorio.

Cabe sefialar que la ventaja de emplear el enfoque retrospectivo reside en la utilizacion de la
informacion cierta, pues se emplea informacion histérica de la empresa para estimar su
productividad, la cual se constituye en su mayoria por los activos que conforman la infraestructura
administrada por esta. Asi, el empleo de informacion historica del producto y los insumos de la
empresa contribuye a reducir la incertidumbre regulatoria en la medida en que no existe la
necesidad de incorporar valores futuros proyectados, lo cual reduce las potenciales asimetrias de
informacion entre el regulador y la empresa.

b. Metodologia empleada para el calculo del factor de productividad

En linea con lo anterior, y de acuerdo con lo sefialado en el RETA, se empleara la formulacion
propuesta por Bernstein y Sappington (1999). A mayor abundancia, la propuesta de Bernstein y
Sappington considera, entre otros, la informacion histérica de la empresa* para la determinacion
de la productividad promedio que ha experimentado la misma durante el periodo de andlisis
determinado, la cual se ve reflejada en un indicador denominado como factor de productividad,
siendo ello obtenido a partir de los siguientes cuatro componentes:

i) La variacién del precio de los insumos de la economia;

i) La variacién del precio de los insumos de la empresa;

iii)  Lavariacion de la Productividad Total de Factores de la economia, y;
iv)  Lavariacion de la Productividad Total de Factores de la empresa.

En términos operativos, bajo la formulacién de Bernstein y Sappington (1999), el factor de
productividad (X) se estima mediante la siguiente expresion:

X = [(AW® — AW) + (APTF — APTF®)]

Donde:

AWe¢ : Promedio de la variacién porcentual anual del precio de los insumos de la economia.

AW : Promedio de la variacién porcentual anual del precio de los insumos de la empresa.

APTF : Promedio de la variacion porcentual anual de la Productividad Total de Factores de la
empresa.

APTF¢ : Promedio de la variacion porcentual anual de la Productividad Total de Factores de la
economia.

3 Bernstein, J. y Sappington, D. (1999). Setting the X Factor in Price-Cap Regulation Plans. En Journal of Regulatory
Economics, 16(1), pp. 5-26.

4 Al respecto, si bien el RETA habilita la estimacion del factor de productividad con informacion de la empresa o de la
industria a la cual pertenece esta, el desarrollo de los presentes Lineamientos se enfocara Unicamente en la
informacion de la empresa.
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Cabe sefalar que cada uno de los componentes descritos debera ser calculado de manera
independiente a partir de la informacion obtenida de la empresa y de la economia, de modo tal
que se pueda conservar el efecto individual de dichos componentes sobre el factor de
productividad de la empresa.

c. Enfoque aplicado parala medicion de la productividad

En determinados sectores de la actividad econémica se observa que los resultados obtenidos por
la empresa en la prestacion de servicios y/o los factores de produccién empleados por esta para
tal fin, son compartidos con el Estado. Asi, para la medicién de la productividad de la empresa
existen dos enfoques: i) enfoque extendido; v, ii) enfoque restringido.

El enfoque extendido considera que la productividad se mide tomando en cuenta los insumos
aportados tanto por la empresa como por todos los agentes involucrados en el negocio, los cuales
son denominados socios de facto. De este modo, los precios finales que pagan los usuarios son
consistentes con la evolucién de la productividad del negocio.

Por su parte, el enfoque restringido considera que la productividad se mide tomando en cuenta
Unicamente los insumos aportados por la empresa, excluyendo con ello el aporte de los socios
de facto. De este modo, se permite la recuperacion del valor de los insumos que la empresa utiliza
para la prestacién de servicios, ya que la evolucién del nivel de precios que pagan los usuarios
es consistente con la evolucién de su propia productividad.

En esa linea, para la medicion de la productividad se empleara el enfoque restringido tomando
en cuenta Unicamente los insumos aportados por la empresa y excluyendo el aporte de sus socios
de facto, entre los que se incluye al Estado Peruano. De este modo, bajo este enfoque, las
partidas de gasto relacionadas con pagos al Estado o a entidades administradas por este, aportes
por regulacion y/o conceptos similares deberan ser excluidas del célculo de la productividad de
la empresa.

d. Periodo de andlisis considerado para el célculo del factor de productividad

La definicion del periodo de andlisis involucra la determinacion del nUmero de observaciones a
considerar para todas las variables que intervienen en el célculo, tanto de la empresa como de la
economia. De este modo, considerando que el factor de productividad es obtenido a partir de
variaciones anuales, el nimero de variaciones que intervendrian en el calculo debera ser igual al
namero de afios contenidos en el periodo de andlisis menos unod.

Asimismo, en la medida en que la metodologia empleada busca comparar la variacion promedio
de los componentes de la empresa con la variacion promedio de los componentes de la
economia, dentro del periodo de andlisis se procurara que el nimero de variaciones de los
componentes de la empresa y de los componentes de la economia sea el mismo.

e. Enfoque de cajade laempresa

Dada la naturaleza multiproducto de las empresas, para efectos de delimitar las actividades que
seran consideradas en la medicién de la productividad, se puede optar por uno de los siguientes
enfoques: i) el enfoque single till; o, ii) el enfoque dual till.

El enfoque single till (caja Unica) es utilizado cuando se considera la totalidad del producto e
insumos de la empresa al momento de estimar la productividad alcanzada por esta en la
prestacion de los servicios, sin hacer distincidn entre servicios regulados y no regulados. Es decir,
se estima la productividad de la empresa como una Unica unidad productiva. La ventaja de este

5 Ello debido a que la primera variacion dentro del periodo de andlisis corresponde al paso del afio 1 al afio 2, la segunda
variacion corresponde al paso del afio 2 al afio 3, y asi sucesivamente.
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enfoque radica en que toma la informacién de la empresa como una sola unidad productiva y, por
tanto, facilita la medicién de la productividad de la empresa al no requerirse la utilizacion de
supuestos sobre la asignacion de los insumos tanto a los servicios regulados como a los no
regulados, mientras que la desventaja es que no permite medir Unicamente la productividad de la
empresa en la prestacion de los servicios regulados ya que considera la totalidad de servicios de
la empresa.

Por su parte, el enfoque dual till (caja doble) es utilizado cuando la estimacidn de la productividad
alcanzada por la empresa se realiza considerando Unicamente el producto y los insumos de las
actividades reguladas, esto es, solo se analiza aquella parte de la empresa asociada a la provisién
de los servicios regulados, independientemente de los servicios no regulados que esta pueda
estar brindando. La ventaja de este enfoque es que, en la medida en que la empresa se encuentre
prestando servicios regulados y no regulados, permite medir Unicamente la productividad de la
empresa en la prestacion de los servicios regulados para efectos del ajuste de sus respectivas
tarifas. Por su parte, la desventaja de este enfoque es que requiere de un volumen de informacion
tal que permita identificar de manera precisa qué parte de los insumos empleados por la empresa
contribuyeron a la prestacion de los servicios regulados, situacidon que tiende a complejizarse
principalmente en el caso de los activos de capital debido a su naturaleza heterogénea e
indivisible.

Al respecto, la seleccion del enfoque a emplear dependera del nivel de detalle de la informacion
histérica que se disponga respecto del producto y los insumos de la empresa. Asi, se procurara
el empleo del enfoque single till en la medida en que la informacién disponible de la empresa no
permita una adecuada asignacion del producto y los insumos entre los servicios regulados y no
regulados. Ello, sin perjuicio de que, del andlisis particular de cada caso, se opte por el uso del
enfoque dual till en tanto resulte méas adecuado para los fines regulatorios su implementacién
para la estimacion de la productividad de la empresa.

f. Enfoque aplicado alamedicién de la Productividad Total de Factores de la empresa

De acuerdo con la literatura econémica, la escuela neoclasica presenta dos enfoques para la
estimacion de la productividad total de factores (PTF): i) el enfoque primal; y, ii) el enfoque dual.

Bajo el enfoque primal, la medicién de la PTF se basa en la funcién de produccion de la empresa,
considerando que el volumen de productos o servicios prestados por esta se obtiene a partir de
la combinacién de todos los insumos empleados, ponderados por el aporte relativo (participacion)
de cada insumo sobre la produccion total. De ese modo, bajo este enfoque, la medicién de la PTF
permitiria cuantificar la productividad fisica de los factores a partir de la relacion entre el volumen
fisico del producto de la empresa (Y) y el volumen fisico de los insumos utilizados en su obtencién
(V), para un periodo dado, de modo tal que la PTF resulte equivalente a:

Y
PTFprimal = V

Notese que, bajo este enfoque, la PTF de la empresa se encontraria en relacion inversa al uso
de los insumos de produccion, de modo tal que, ceteris paribus, el menor uso de insumos para
alcanzar un nivel de produccién dado se traduciria en un mayor nivel de productividad y, por ende,
eficiencia en el uso de los recursos de la empresa. De este modo, los cambios en la productividad
son estimados como los cambios en la cantidad producida que no son explicados por los cambios
en la cantidad de insumos empleados, de modo tal que, en términos operativos, la PTF resultara
equivalente al cociente entre la suma ponderada de los servicios producidos y la suma ponderada
de los insumos utilizados.

Por su parte, bajo el enfoque dual, la medicion de la PTF se basa en la funcién de costos de la

empresa, considerando que el resultado obtenido por esta luego de proveer los productos o
servicios en el mercado permite remunerar a todos los factores de produccion empleados,
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ponderados por el aporte relativo (participacion) de cada factor sobre el resultado total obtenido,
esto es, su productividad marginal. Asi, bajo este enfoque, la medicién de la PTF consistird en
determinar, para un periodo dado, el precio relativo de los factores de produccion (W), de modo
tal que la productividad total de factores resulte equivalente a:

PTqual =W

Nétese que, en el caso de este enfoque, la medicién de la productividad se realiza de manera
indirecta a través del precio relativo de los insumos empleados en la produccién, asumiendo que
tales recursos son remunerados a partir de sus productividades marginales, y no a través de las
cantidades de insumos utilizados. Asi, cuanto mas productivos sean los insumos, mayor seria su
valor en términos de precios relativos y, por ende, el resultado obtenido por la empresa, toda vez
que dicho resultado debe permitir la remuneracion de los factores de produccion, ceteris paribus.

Sobre el particular, de acuerdo con la teoria econdémica, bajo el supuesto de que existe
competencia perfecta en los mercados de bienes y de factores de produccién, y considerando la
presencia de rendimientos constantes a escala, ambos enfoques resultarian equivalentes para la
medicién de la PTF, toda vez que la productividad se reflejaria tanto en los mayores volimenes
fisicos de producto (enfoque primal) como en los mayores resultados obtenidos que permitiria
remunerar en mayor proporcion a los factores productivos (enfoque dual).

Sin embargo, en la medida en que tales supuestos no se cumplan, ya sea porque se presente
una situacién de competencia imperfecta o de rendimientos crecientes a escala, por ejemplo, los
factores de produccion no podran ser remunerados en funcion de su productividad marginal y,
por tanto, el enfoque dual podria presentar sesgos de medicidén en tanto que para su empleo se
requiere necesariamente de la igualdad entre el valor del producto total de la empresa y el valor
de la remuneracion total de los insumos empleados, situacién que no ocurre con el enfoque primal
debido a que parte directamente de la relacion de los volumenes fisicos del producto y de los
insumos utilizados por la empresa.

En ese sentido, considerando que la formulacion del enfoque dual requiere de mayores supuestos
al ser una medicion indirecta, resulta preferible la utilizaciéon del enfoque primal pues permite la
medicién de la PTF en términos de la productividad fisica de los factores empleados por la
empresa, conforme a lo sefialado anteriormente. Por tanto, para la estimacion de la medicion de
la productividad total de factores (en adelante, PTF), se empleara el enfoque primal.

g. Técnicas de medicion de la Productividad Total de Factores de la empresa

Para la implementacién empirica del enfoque primal, se puede emplear un modelo en tiempo
discreto basado en el uso de numeros indice para la agregacion de las cantidades fisicas
producidas y las cantidades fisicas de los insumos utilizados en la produccién (en adelante,
técnica de nimeros indice), en la medida en que las empresas no proveen un Unico producto ni
utilizan un dnico insumo productivo, considerando ademas que el requerimiento de datos para la
implementacién dicha técnica de medicion se encuentra acotada principalmente a la informacion
especifica de la empresa analizada.

Al respecto, la técnica de numeros indice esté orientada al andlisis de las variaciones agregadas
de precios y cantidades entre diferentes periodos, de modo que su utilizacién resulta pertinente
toda vez que el andlisis efectuado bajo el enfoque primal asume que la informacién de las
variables que conforman la funcion de produccién es continua en contraste con la realidad en
donde la informacién que se posee de dichas variables es discreta.

En términos tedricos, para efectos de la seleccion del nimero indice a emplear, se consideran
los criterios axiomatico y funcional. Al respecto, desde el punto de vista axiomatico, los
fundamentos tedricos de los nimeros indices se construyen a partir de determinados postulados
0 axiomas generales que todo numero indice debe cumplirlos en la practica para que, como
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medida agregada de las variables que lo componen, refleje de manera adecuada la evolucion de
estas. Por su parte, desde el punto de vista funcional, los indices deben definirse con referencia
a la forma funcional subyacente de la funcién de produccién o de utilidad involucrada.

Por tanto, en presencia de limitaciones como las descritas previamente, considerando los criterios
antes sefialados, y de acuerdo con lo establecido en el RETA, para la medicién de la productividad
de la empresa se empleara el indice de Fisher, el cual, ademas, cumple con todas las propiedades
axiomaticas requeridas para ser considerado un indice ideal.

Cabe indicar que, de acuerdo con lo sefialado en el RETA, ademas de los nimeros indice se
pueden emplear técnicas tales como el Analisis de la Envolvente de Datos (DEA, por sus siglas
eninglés) o el Analisis de Frontera Estocastica (FSA, por sus siglas en inglés). Sobre el particular,
es importante considerar que para el empleo de dichas técnicas se requiere contar con
informacion de productos e insumos correspondientes a una muestra amplia de empresas
comparables para efectos de obtener estimaciones robustas. Asi, su uso para la estimacion de la
productividad de la empresa se encontrard sujeto a la evaluacién que podria efectuarse con
relacion a la necesidad de informacién que dichas técnicas requieran en cada caso puntual.

h. Medicion de la variaciéon promedio de los indices

La variacién anual promedio de un indice dentro del periodo de andlisis se podra calcular como
el promedio simple de las variaciones anuales que experimenta dicho indice a lo largo del periodo,
para lo cual se procurara el empleo de indices encadenados, los cuales permiten la comparacion
del valor de un indice en cada periodo con su correspondiente valor del periodo inmediatamente
anterior, de modo tal que se reflejen los cambios afio a afio en el comportamiento de dicho indice
dentro del periodo de analisis y se permita obviar el uso de un afio base Unico para efectos del
célculo de las variaciones debido a que con ello no se podria observar la evolucion del desempefio
del indice respectivo.

Asimismo, para la medicién de la variacién anual de los indices, se podran emplear logaritmos
naturales sobre el valor de dicho indice.

VI. FUENTES DE INFORMACION EMPLEADAS PARA EL CALCULO DEL FACTOR DE
PRODUCTIVIDAD

Para el calculo del factor de productividad se podra emplear como fuente de informacion primaria
los estados financieros auditados de la empresa, los cuales contienen, entre otros aspectos, el
detalle de los ingresos y gastos que tuvieron lugar dentro de un determinado afio (ejercicio
contable). Asimismo, se podrd emplear la informacion proveniente de la contabilidad regulatoria
de la empresa, la cual muestra los estados financieros regulatorios auditados y presenta un mayor
nivel de desagregacion de las partidas de ingresos y gastos, en funcién tanto de los diferentes
servicios que presta la empresa, como de la naturaleza de los gastos en cuanto a su vinculacion
con la provision de dichos servicios (directos, indirectos y no imputables).

Adicionalmente a la informacion proporcionada por la empresa, se puede optar por emplear, con
el debido sustento, otras fuentes de informacion y/o documentacién de caracter externo.

VII. CRITERIOS REFERIDOS AL TRATAMIENTO DE LA INFORMACION EMPLEADA
PARA EL CALCULO DEL FACTOR DE PRODUCTIVIDAD

a. Periodicidad de lainformacion empleada en el calculo del factor de productividad
Para el célculo del factor de productividad se procurara el empleo de informacion anual para
efectos de mantener la consistencia con la formulacion de Bernstein y Sappington (1999), la cual

permite obtener el factor de productividad sobre la base del promedio de las variaciones anuales
de los cuatro componentes referidos tanto a la empresa como a la economia.
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b. Herramientas empleadas para el tratamiento de la informacion

Para el calculo de la productividad de la empresa es importante que la informacién empleada se
caracterice por ser comparable y consistente dentro del periodo de analisis establecido, es decir,
gue debe permitir la identificacion y el analisis de similitudes con la informacion de la propia
empresa a lo largo del tiempo.

Al respecto, a efectos de no introducir sesgos en la mediciéon de la productividad resulta
importante tener en consideracion las condiciones de la empresa a las cuales corresponden los
datos que se emplearan en el calculo respectivo. En esa linea, la informacién utilizada debe ser
comparable de un periodo a otro.

Debido a los rasgos heterogéneos que presenta una empresa a lo largo de su ciclo de vida, la
informacion proveniente de esta se encontraria influenciada por las condiciones particulares que
ha afrontado a lo largo del periodo de andlisis, principalmente en lo referido a su operatividad en
la prestacion de servicios.

Sobre el particular, al analizar la informacién de la empresa podrian presentarse situaciones en
las cuales no sea posible efectuar una comparacién consistente de la informacién debido a que
los datos presentarian diferencias sustanciales de un periodo a otro. Al respecto, tales situaciones
pueden ser, por ejemplo:

- Inclusién de nuevos servicios dentro del periodo de andlisis.

- No disponer de informacién completa para un determinado afio®.

- Cambios en la unidad de cobro de servicios existentes dentro del periodo de analisis.

- Diferencias en el nivel de desagregacion de la informacion de servicios existentes dentro
del periodo de analisis.

- Modificaciones en los criterios de normas contables que afectan la clasificacién de los
activos de capital.

- Diferencias en el nivel de desagregacion de la informacion de gastos de insumos de la
empresa dentro del periodo de andlisis.

- Exclusion de gastos de insumos de la empresa dentro del periodo de analisis.

Por tanto, para efectos del calculo de la productividad de la empresa, resulta de importancia que
las series de datos que representan a las distintas variables empleadas puedan ser comparables
de manera consistente a lo largo del periodo de analisis, por lo que, de presentarse situaciones
que influyan sobre la comparabilidad de la informacién, se puede optar por la aplicacion de
diversas herramientas metodolégicas tales como:

- Construccion de un afio comparable (escenario proforma): Consiste en construir un
escenario a partir de la informacion efectiva de la empresa para un afio especifico,
introduciendo supuestos sobre el comportamiento de las variables para efectos de hacer
consistente su comparaciéon con el afio inmediato anterior o posterior, segin corresponda.
Asi, la construccion del afio comparable puede ser: i) hacia atras, cuando se busca que la
proforma sea comparada con el afio inmediato anterior; o ii) hacia adelante, cuando se busca
que la proforma sea comparada con el afio inmediato posterior. Cabe indicar que la
construccion del escenario proforma puede ser complementado con otras herramientas
metodoldgicas.

- Extrapolacién de datos: Consiste en completar la informacion parcial de un afio en
especifico para efectos de estimar la informacion anual completa de dicho afio, mediante la

6 En especial, pero sin restringir a, aquella informacion relacionada con el afio de inicio de operaciones en la medida
en que la fecha de inicio de explotacion de la concesion rara vez toma lugar el 1 de enero. En estos casos, se
procurara el uso de las herramientas presentadas debido a que no es metodoldgicamente adecuado comparar
informacién de un afio completo con informacién parcial del afio.

Pagina 9 de 23



aplicacién de un factor de ajuste sobre la informacién que desea extrapolarse. Al respecto,
el factor de ajuste empleado para extrapolar la informacion puede ser construido a partir de
una regla de tres simple, o mediante la consideracién de parametros que guarden relacion
con la variable que desea extrapolarse. Cabe sefialar que, para efectos de la extrapolacion,
se deben considerar solo aquellas variables que guarden relaciéon con la prestacién de
servicios por parte de la empresa.

- Exclusién de datos: Consiste en la omision de determinados datos de la empresa
considerados como no relevantes para el célculo del factor de productividad debido a que
estos no permiten su adecuada comparacién dentro del conjunto total de datos, siendo que
la consideracién de tal informaciéon podria conllevar a sesgos en la mediciéon de la
productividad de la empresa.

- Reduccion del periodo de andlisis: Consiste en la exclusion de un afio especifico del
periodo de analisis cuando parte sustancial de la informacion de la empresa correspondiente
a dicho afio no permite su correcta comparacion respecto de los afios contiguos.

VIII. CRITERIOS REFERIDOS A LAS VARIABLES DE LA EMPRESA
a. Indice de cantidades de producto
i)  Nivel de detalle considerado para la construccion del indice

Para la construccion del indice se procurara contar con informacién detallada sobre el volumen
de servicios prestados por la empresa, toda vez que dicho nivel de desagregacion representa el
producto que es aprovechado finalmente por los usuarios de la infraestructura.

Al respecto, en la medida en que se disponga de un mayor nivel de detalle o desagregacion
posible de la informacion, se medir4 con mayor grado de precision la evolucion del cambio en el
volumen de servicios prestados por la empresa durante el periodo analizado, ello considerando
que, durante el desarrollo de las operaciones, cada servicio puede presentar una evolucion
temporal independiente de la evolucién del resto de servicios, de modo que el empleo de datos
agregados restaria importancia al aporte individual de cada servicio sobre el nivel de produccién
global. No obstante, de considerarlo necesario para efectos del calculo, se podran agregar
determinados servicios bajo una sola categoria de servicios.

ii) Fuentes de informacion empleadas para la construccion del indice

La construccion del indice de cantidades de producto requiere contar con informacién tanto del
volumen de produccidn o servicios prestados por la empresa como de los precios efectivos que
esta percibe por dichas prestaciones.

Al respecto, con relacién al volumen de produccién, se procurara emplear informacion
proporcionada por la empresa, considerando para ello las fuentes de informacién sefialadas
anteriormente.

Asimismo, en el caso de los precios efectivos, se podra obtener dicha informacién de manera
indirecta a partir de la informacién de ingresos operativos proporcionada por la empresa,
procurando que estos correspondan con los ingresos efectivamente percibidos por la prestacion
de los servicios.

Cabe sefialar que tanto la informacién de ingresos como la del volumen de produccién deberan
ser verificadas por el Regulador, empleando para ello las fuentes de informacidon que se
consideren pertinentes para tales propositos. Asimismo, para efectos de la construccion de los
indices, se excluira toda informacion de ingresos sin relacion con la actividad operativa de la
empresa.
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iii) Unidad de medida empleada para expresar el volumen de produccién

Dada la naturaleza heterogénea de los servicios prestados por la empresa, el volumen provisto
de cada servicio puede encontrarse expresado bajo diferentes unidades de medida, lo cual
dificulta la agregacion del producto en un unico nivel de produccion general de la empresa. Al
respecto, para superar dicha dificultad, la técnica de nimeros indice permite la agregacién de los
diferentes volimenes de producto siempre que para ello se ponderen dichos volimenes con una
variable comun.

En esa linea, se procurara emplear el precio efectivo de cada servicio como variable para
ponderar los volimenes de produccidn, lo cual permite expresar el nivel producido por la empresa
en términos monetarios, facilitando de ese modo su agregacion para efectos de la construccién
del indice de cantidades de producto. De ese modo, se podra emplear como unidad de medida
del producto a la unidad de cobro de cada servicio, guardando consistencia con el precio
empleado para la ponderacion de los volumenes de produccion.

No obstante, en aquellos casos en los cuales no sea posible disponer de una unidad de medida
especifica para determinados servicios 0 categorias, se podrd optar por la aplicacion de
tratamientos particulares tales como el de obtener las cantidades de producto de manera indirecta
a partir de la informacién de ingresos percibidos por la empresa, la construccion de precios proxy
del producto, entre otros.

iv) Tratamiento de los pagos al Estado efectuados por la empresa

El empleo del enfoque restringido para la medicion de la productividad, mediante el cual se toman
en cuenta Unicamente los insumos aportados por la empresa concesionaria, conlleva en la
practica a descontar, del total de ingresos percibidos, algunos conceptos relacionados con
retribuciones al estado, aportes por regulacion, el impuesto general a las ventas (IGV), entre
otros, debido a que lo que se busca es la recuperacién del valor de los insumos que aporta el
concesionario, lo cual tiene lugar a partir de los ingresos efectivamente percibidos por este, es
decir, los ingresos netos de las transferencias monetarias realizadas al estado.

Asi, bajo el enfoque restringido, conceptos tales como retribucion al Estado, aporte por
regulacion, entre otros, deberan ser descontados de los conceptos de ingresos percibidos por la
empresa, ademas de no considerarse el IGV ni el Impuesto a la Promocion Municipal, de
corresponder.

v) Precio empleado parala ponderacién de las cantidades de producto
Se podré obtener implicitamente como el precio efectivo de cada servicio (precio proxy) dividiendo
los ingresos efectivamente percibidos por la prestacion del servicio (o categoria de servicios)
entre su volumen de produccion respectivo, siendo los ingresos efectivos equivalentes a los
ingresos brutos recibidos por la empresa descontados de los pagos realizados al estado (ingresos
operativos netos).
b. Indice de precios y cantidades del insumo Mano de Obra

El insumo Mano de Obra comprende aquella fuerza laboral empleada por la empresa para la
prestacion de los servicios, tanto en los aspectos operativos propiamente como en los de caracter
administrativo y gerencial.

i) Nivel de desagregacion considerado

En la medida en que se presentan diferencias en la mano de obra contratada por la empresa,
para efectos de la medicion de la productividad resulta relevante cuantificar el aporte de cada tipo
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o categoria de personal en particular sobre el producto obtenido al término del proceso productivo,
toda vez que dicho aporte especifico (y su variacidn en el tiempo) es independiente del aporte del
resto de la fuerza laboral empleada por la empresa.

En esa linea, se procurard contar con informacion detallada de la mano de obra, principalmente
a nivel de categorias de personal, las cuales podrian diferir entre empresas debido al tipo de
operaciones que estas efectlan en sus respectivas infraestructuras.

ii) Fuentes de informacion empleadas

Para la construccion de los indices de precios y cantidades de mano de obra se requiere de
informacion de la empresa tanto de la cantidad efectiva de fuerza laboral empleada como del
precio de dicha fuerza laboral, esto es, el salario efectivo pagado a la mano de obra.

Al respecto, con relacion a la cantidad efectiva de mano de obra, se procurarda emplear
informacion proporcionada por la empresa, considerando para ello las fuentes de informacién
sefialadas, asi como el nivel de desagregacion que se establezca para efectos del célculo.

Por su parte, con relacién al precio de la mano de obra, esta corresponde al salario efectivo
pagado a la mano de obra, el cual se podra obtener de manera indirecta (salario proxy) a partir
de la informacidn sobre el gasto de personal efectivamente pagado por la empresa.

iii) Unidad de medida de las cantidades de mano de obra

Considerando que las empresas cuentan con fuerza laboral diferenciada que se desempefia en
las distintas fases del proceso productivo, el aporte de la mano de obra contratada sobre el
producto final deberé cuantificarse en funcion de la cantidad de trabajo que se ha empleado para
tal produccion. Al respecto, para cuantificar la cantidad de mano de obra empleada por la
empresa, se podra considerar la informacion del nimero de horas — hombre efectivas como
variable proxy, considerando el nivel de desagregacion que se establezca para efectos del
célculo.

iv) Conceptos de gasto incluidos para la construccion de los indices

El salario efectivo de la mano de obra, para cada categoria de personal, se obtiene como
resultado de dividir el gasto de personal efectivamente pagado entre la cantidad de mano de obra
empleada. Al respecto, para determinar el gasto de personal efectivo, se procurara considerar,
ademas del salario o remuneracion percibida por el personal, otros conceptos de gasto derivados
de la contratacion de mano de obra por parte de la empresa.

v) Tratamiento de la participacion de los trabajadores

El rubro de participacion de los trabajadores registra los pagos que ha efectuado la empresa por
concepto de las participaciones sobre las utilidades percibidas por los trabajadores durante el
ejercicio contable.

En concordancia con la NIC? 19, se considerara el concepto de participacion de los trabajadores
como parte del gasto de mano de obra de la empresa a partir del afio 2011, en tanto que para los
afios anteriores, tal concepto recibira el tratamiento considerado en la NIC 12, ello debido a que
para el calculo del factor de productividad se busca recrear las condiciones particulares que
experimentd la empresa durante cada afio del periodo de analisis, toda vez que dichas
condiciones contribuyeron en mayor o menor medida con la productividad obtenida por la
empresa.

7  Siglas de Normas Internacionales de Contabilidad.
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Cabe indicar que se podran emplear reglas para la distribucién del gasto entre las diferentes
categorias de personal de la empresa, para lo cual se puede tomar como referencia la
participacion de cada categoria dentro del gasto total de planilla, entre otras variables pertinentes.

c. Iindice de precios y cantidades del insumo Materiales (Productos Intermedios)

El insumo Materiales, también denominado Productos Intermedios, comprende todos aquellos
bienes y servicios que la empresa utiliza durante el proceso productivo y que no se encuentran
considerados como parte del insumo Mano de Obra o del insumo Capital.

i) Nivel de desagregacién considerado

En la medida en que la empresa emplee una mayor variedad de bienes y servicios proporcionados
por terceros, en tanto estos no formen parte de la Mano de Obra o del Capital propios de la
empresa, el insumo Materiales se encontrara conformado por un conjunto heterogéneo de
recursos cuyo aporte sobre la produccion final dependera de cuan intensivo sea su uso por parte
de la empresa respecto del resto de insumos empleados por esta.

Por tanto, respecto del nivel de desagregacion del insumo Materiales, se procurara contar con
informacion detallada de la empresa a nivel de categorias de gasto en materiales o productos
intermedios empleados en la prestacion de los servicios.

ii) Fuentes de informacién empleadas

Para la construccién de los indices de precios y cantidades de materiales se requiere de
informacion de la empresa referida a la cantidad de bienes y servicios empleados como parte del
insumo Materiales o Productos Intermedios y al precio pagado por estos. Sin embargo, dadas las
limitaciones que se presentan en la informacion referida a este tipo de insumo como consecuencia
de la naturaleza heterogénea, y en algunos casos indivisible, de los bienes y servicios que lo
conforman, se podra optar por estimar los precios y cantidades de manera indirecta (proxy),
empleando para ello tanto informacion de la propia empresa como otras variables agregadas de
la economia.

Con relacion a la cantidad de materiales, se podra obtener dicha informacion a partir de la
informacion del gasto efectuado por la empresa para la adquisicion de los diferentes bienes y
servicios que conforman el insumo Materiales, siendo dicha informacién proporcionada por la
empresa y previamente verificada por el Regulador®.

Por su parte, en cuanto al precio pagado por el insumo Materiales, dadas las limitaciones
existentes en relacion a la informacion de precios de todos los bienes y servicios empleados como
parte del insumo Materiales, se podra emplear un indice de precios representativo (variable proxy)
obtenido a partir de la informacién publicada por el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica
(INEI), corregido por el tipo de cambio, segln corresponda, obtenido a partir de la informacion
publicada por el Banco Central de Reserva del Perd (BCRP).

iii) Medicién de las cantidades de materiales

Se podran obtener las cantidades de materiales como resultado de dividir el gasto efectuado por
la empresa para cada categoria entre un precio proxy de materiales, el cual podra ser construido

8 Para ello, se podra contrastar la informacion de gastos tanto con los estados financieros auditados como con la
contabilidad regulatoria de la empresa, segun corresponda, ademas cualquier otra informaciéon complementaria que
fuese requerida por el Regulador.
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a partir de un indice de precios representativo para dichas categorias, y corregido por el tipo de
cambio, segln corresponda.

De ese modo, considerando que las cantidades de materiales podran ser obtenidas de manera
indirecta a partir de la informacién del gasto efectuado por la empresa para la adquisicién de los
bienes y servicios que conforman dicho insumo, dichas cantidades no se encontraran expresadas
en términos de la unidad de medida real de cada tipo de bien o servicio especifico sino que todas
las categorias de materiales compartiran una misma unidad de medida neutra en tanto hayan
pasado por el mismo tratamiento efectuado para la estimacion de las cantidades respectivas.

iv) Conceptos de gasto excluidos

Para efectos de construir los indices, se procurara considerar aquellos conceptos o partidas de
gasto provenientes de los costos operativos o de prestacion del servicio, gastos de
administracion, gastos de ventas, gastos generales, entre otros.

No obstante, en la medida en que dichas partidas presentan informacién agregada de los
diferentes gastos efectuados por la empresa, y dado que el insumo Materiales comprende todos
aquellos recursos empleados que no forman parte de los insumos Mano de Obra o Capital, se
procurard excluir, de la base de gastos que forman parte del Insumo Materiales, conceptos tales
como impuestos y tributos, donaciones y provisiones, multas y sanciones administrativas (debido
a que no corresponden a un insumo empleado por la empresa para proveer los servicios), entre
otros que no se encuentren asociados con la prestacion de servicios, ademas de los gastos de
personal (debido a que forman parte del insumo Mano de Obra) y los gastos de depreciacion y
amortizacién de activos (debido a que forman parte del insumo Capital).

d. Indice de precios y cantidades del insumo Capital

El insumo Capital comprende todos aquellos activos, fijos e intangibles, que emplea la empresa
para la prestacion de sus servicios. Dichos activos comprenden, por ejemplo, las instalaciones de
la empresa, la maquinaria y el equipo especializado empleados, el mobiliario utilizado por el
personal administrativo, asi como también las licencias contratadas o los paquetes informaticos
que sirven de soporte para las operaciones.

i) Nivel de desagregacién considerado

Dado que los activos utilizados por la empresa pueden presentar caracteristicas muy
heterogéneas entre si, para efectos de la construccion de los indices resulta conveniente contar
con informacion detallada que permita capturar tales diferencias, en la medida en que estas
permitirdn una mayor precisiéon al momento de medir el aporte del insumo Capital sobre el
producto final de la empresa.

En esa linea, se podra emplear informacion detallada de la empresa a nivel de rubros y categorias
de activos de capital, tanto fijos como intangibles, en la medida que dichas categorizaciones
concentran a los activos de la empresa en funcién de su naturaleza o de caracteristicas comunes
gue permitan su agregacion.

ii) Fuentes de informacién empleadas
En el caso de la cantidad de capital, se podra obtener implicitamente dicha variable a partir de la

informacion del gasto efectuado por concepto de inversiones en capital, ademas de la informacion
referida a los activos recibidos en concesion por la empresa y que forman parte de la
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infraestructura que esta administra. Cabe sefialar que toda esta informacién es proporcionada
por la empresa, siendo esta verificada por el Regulador®.

Entre tanto, en el caso del precio pagado por el insumo Capital, se podra estimar dicha variable
a partir de la férmula del precio de alquiler del capital, propuesta por Christensen y Jorgenson
(1969)1°, empleando, entre otros, informacion publicada por diversas fuentes de prestigio tales
como el Banco Central de Reserva del Pert (BCRP) y el Instituto Nacional de Estadistica e
Informatica (INEI), ademas de la informacién contenida en los estados financieros auditados o la
contabilidad regulatoria de la empresa.

iii) Medicién de las cantidades de capital

Para el calculo del factor de productividad, el insumo Capital requiere ser medido en términos del
servicio del capital empleado por la empresa para la prestacion de sus servicios, para lo cual se
requiere de los precios y las cantidades del servicio del capital empleado por la empresa; sin
embargo, dado que ninguna de estas variables puede obtenerse directamente a partir de la
informacion de la empresa, las cantidades del insumo Capital podran ser calculadas de manera
implicita para cada afio como el promedio entre las unidades del servicio del capital del afio
analizado y las de su afio inmediato anterior, ello debido a que, para efectos del calculo, se
consideran las cantidades de capital que estuvieron en operacion durante un afo.

Sobre el particular, se podran estimar las unidades del servicio del capital para cada afio como el
stock de capital real, es decir, dividiendo el valor del stock de activos de capital entre un precio
proxy de los activos?!; en ese sentido, dado que el stock de capital real solo reflejaria las unidades
de capital que estuvieron operando al 31 de diciembre de cada afio, resulta conveniente trabajar
con el promedio de dichas unidades correspondientes a dos afios consecutivos, y no con el valor
individual obtenido para cada afio.

iv) Medicién del stock de activos de capital
Para efectos de medir el stock de activos de capital, se podra optar por la aplicacion del método
de inventario perpetuo, el cual permite reconstruir el valor del stock de capital de la empresa

mediante la aplicacién de la siguiente expresion:

km,t = km,t—l + Akm,t - Dm,t

Donde:

kot :  Stock de capital correspondiente al activo m al cierre del afio t.

km:t-1 : Stock de capital correspondiente al activo m al cierre del afio t — 1.
Ak, : Inversion realizada correspondiente al activo m durante el afio t.

Dn: : Depreciacion econémica correspondiente al activo m durante el afio t.

Al respecto, dicha formulacién establece que, para cada categoria de activo, el stock de capital
en el periodo t es equivalente al stock de capital al cierre del periodo anterior, t — 1, mas el monto
de la inversion realizada durante el periodo t, menos el monto de la depreciacion econdémica
correspondiente a dicho periodo.

®  Lainformacion empleada para la obtencion de las cantidades de capital podra ser contrastada tanto con los estados
financieros auditados como con la contabilidad regulatoria de la empresa, segun corresponda, ademas de cualquier
otra informacion que el Regulador considere pertinente.

10 Christensen, L. y Jorgenson, D. (1969). The Measurement of U.S. Real Capital Input, 1929-1967. En Review of Income
and Wealth, Vol. 15, N° 4, pp. 293-320.

11 Esto es, un precio representativo de los activos, toda vez que no se dispone de la informacion especifica de los precios
de mercado para cada activo.
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De este modo, el stock de activos de capital para cada periodo recogeria tanto el stock de capital
existente en el periodo anterior como los nuevos activos (inversiones) adquiridos por la empresa
en el periodo presente, todo ello en términos netos del desgaste sufrido por los activos durante
su utilizacion en el proceso productivo de la empresa (depreciacion econémica).

Cabe indicar que, para efectos de la medicién, se podra considerar el valor del stock de capital
neto de los ajustes contables que hayan tenido lugar durante cada ejercicio (como es el caso, por
ejemplo, de las bajas o retiros de activos), siempre que estos se hayan encontrado respaldados
debidamente en la informacién contable auditada, de forma que la informacion empleada para la
reconstruccion del valor del stock de capital guarde coherencia con la situacion real de los activos
en posesion de la empresa.

v) Tratamiento de inversiones mediante el uso de anualidades

Se podra considerar la aplicacion del método de anualidades para el caso de aquellos proyectos
que, al ser de naturaleza greenfield, presenten niveles de inversién inicial bastante elevados y
cuya ejecucion se llevé a cabo de manera previa al inicio de la explotacion de la concesion. El
método de anualidades consiste en la aplicacién de un factor de anualidad sobre el monto de la
inversion inicial, permitiendo representar dicha inversién a través de una serie uniforme de stock
del activo de capital a lo largo de su vida Util, considerando para ello una tasa de descuento
regulatoria.

Sobre el particular, se podra considerar un factor de anualidad del tipo ordinario, cuya férmula se
expresa de la siguiente forma:

Tiniciat * (1 + Tinicia)¥

ke = Akiniciar *
(1 + Tinicia)* — 1
Donde:
k; . Stock de capital de la inversion inicial al cierre del afio t.
Akipiciar - Inversion inicial.
Tmiciat . Tasa de descuento regulatoria calculada para el afio inicial.
u : Numero de afios de vida util de la inversion.

Cabe sefialar que dicho esquema guarda relacién con el concepto de Factor de Recuperacion
del Capital mediante el cual una inversion, en valor presente, puede ser recuperada en el tiempo
a través de un flujo uniforme de pagos durante un periodo dado.

vi) Medicion del precio del capital

Para efectos de obtener los precios del insumo Capital se podra aplicar la formula del precio de
alquiler del capital de Christensen y Jorgenson, toda vez que el precio del capital de la empresa
no es una variable observable directamente en el mercado.

Al respecto, dicha formula relaciona el precio del activo con su tasa de depreciacion y el costo del
capital de la empresa, lo cual permite reflejar tanto el costo incurrido por la adquisicion del activo,
su respectiva pérdida de valor en el tiempo, y el costo de oportunidad de la empresa respecto del
valor de dicho activo. De ese modo, considerando el planteamiento de Christensen y Jorgenson,
el precio proxy del capital, para cada categoria de activo, se obtendra a partir de la siguiente
expresion:

k _ Tt *Pmit-1 + gm *Pme — (pm,t - pm,t—l)
Wit = 1
—u,
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wh. . Precio del capital correspondiente al activo m en el afio ¢.
T . Costo del capital de la empresa en el afio t.

Sm . Tasa de depreciacién correspondiente al activo m.

Pt . Precio del activo m en el afio t.

Pmi—1 . Precio del activo m en el afio t — 1.

U . Tasa impositiva de la empresa en el afio t.

Para la obtencién de cada una de las variables que conforman la formulacién de Christensen y
Jorgenson, se podra emplear informacion publicada por fuentes de prestigio tales como el Banco
Central de Reserva del Peri (BCRP), ademas de la informacion contenida en los estados
financieros auditados o la contabilidad regulatoria de la empresa. Sin embargo, en el caso del
precio del activo'?, se aproximara dicha variable mediante el precio proxy de los activos que fue
empleado para la obtencion de las cantidades del capital, debido a que no se dispone de la
informacion especifica de los precios de mercado para cada unidad del activo de capital.

Cabe sefalar que, conceptualmente, el precio del activo se refiere al precio pagado por la
empresa para la adquisicion del activo en términos fisicos, mientras que el precio del capital
captura el precio que paga la empresa por los servicios de capital que provee el activo al proceso
productivo, reconociendo de ese modo tanto el desgaste del activo durante su utilizacion como el
costo de oportunidad del capital de la empresa, incluyendo el efecto tributario asociado a esta.

vii) Tratamiento de la depreciacién y/o amortizacién del stock de activos de capital

Dado que lo que se busca es reflejar adecuadamente el flujo de servicios provistos por los bienes
de capital durante la vida atil de los mismos, para efectos de la medicién de la productividad
resulta relevante contar con informacion referida a la depreciacion econémica de los activos de
capital.

Sobre el particular, dadas las limitaciones que se presentan en la informacion referida a este tipo
de insumo, tanto para el calculo del stock de activos como para la estimacion del precio proxy del
capital, se podra considerar, como supuesto sobre la tasa de depreciacién econémica, la
aplicacion de la depreciacion lineal, tomando para ello como referencia la vida util de los activos
de la empresa.

viii) Tasa impositiva empleada en el calculo del precio proxy del capital

Para determinar la tasa impositiva empleada en la estimacién del precio proxy del capital, se
podra emplear un indicador compuesto tanto por la tasa de impuesto a la renta como por la tasa
de participacion de los trabajadores de la empresa, bajo el supuesto de que dicho indicador refleja
la tasa impositiva pagada por la empresa por el uso del insumo Capital en el proceso productivo.
Asi, la tasa impositiva podra ser obtenida a partir de la siguiente férmula:

Tasa impositiva = IR + (1 —IR) * PT

12 Cabe indicar que, conceptualmente, el precio del activo se refiere al precio pagado por la empresa para la adquisicion
del activo en términos fisicos, mientras que el precio del capital captura el precio que paga la empresa por los servicios
de capital que provee el activo al proceso productivo, reconociendo de ese modo tanto el desgaste del activo durante
su utilizacién como el costo de oportunidad del capital de la empresa, incluyendo el efecto tributario asociado a esta.
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Donde:

IR : Tasade Impuesto a la Renta.
PT : Tasa de Participacion de los Trabajadores.

ix) Criterios empleados para el calculo del costo del capital de la empresa

De acuerdo con lo sefialado en el RETA, se aproximara el costo del capital de la empresa a partir
de la metodologia del Costo Promedio Ponderado del Capital (WACC, por sus siglas en inglés?3).
La metodologia del WACC promedia el costo del patrimonio y de la deuda de la empresa,
ponderandolos por su estructura de financiamiento a valor de mercado o, en caso no existiera
dicha valorizacion, a valores contables.

De acuerdo con lo establecido en el RETA, para el calculo del costo del capital se debera emplear
la metodologia del WACC, estimado sobre la base del Modelo de Valorizacion de Activos de
Capital (en adelante, CAPM por sus siglas en inglés'4), considerando para ello la siguiente
ecuacion:

D KP
WACC = Fra(1 =) + =17 + B = 17) + Tyas]

Donde:

vV . Suma de la deuda (D) y capital propio (KP).
DV . Ponderador de la deuda.

KP/V . Ponderador del capital propio.

Ty . Costo de endeudamiento de la empresa.

T¥ . Tasa libre de riesgo.

T . Tasa impositiva de la empresa en el Peru.
B . Beta apalancada de la empresa.

T . Tasa de retorno del mercado.

Tpais . Tasa de riesgo pais.

Asimismo, considerando que el costo de oportunidad del capital representa uno de los
componentes empleados para la estimacion del precio proxy del capital a partir de la formulacion
de Christensen y Jorgenson, se podran emplear los criterios que se detallan a continuacion para
cada uno de los componentes que conforman la metodologia del WACC.

1) Tasa libre de riesgo

La tasa libre de riesgo es el rendimiento que puede obtener un activo libre de riesgo, es decir,
aquel activo sobre el cual los inversionistas conocen los retornos esperados con certeza.

Al respecto, se podra considerar como tasa libre de riesgo al rendimiento ofrecido por los Bonos
del Tesoro de los Estados Unidos (T-bonds), en particular, el promedio aritmético de los
rendimientos anuales de los bonos del Tesoro de los Estados Unidos a 10 afios, tomando para
ello el periodo comprendido entre 1928 y el afio para el cual se desea obtener la tasa libre de
riesgo.

2) Tasa de rendimiento del mercado

La prima por riesgo de mercado refleja el retorno adicional que esperan los inversores como
compensacion debido al riesgo al que se exponen por invertir en acciones del mercado con un

13 Siglas de Weighted Average Cost of Capital.

14 Siglas de Capital Asset Pricing Model.
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riesgo superior que la tasa libre de riesgo. En ese sentido, la prima por riesgo de mercado se
obtiene como la diferencia entre la rentabilidad esperada del portafolio del mercado y la tasa libre
de riesgo.

Sobre el particular, se podra obtener la prima por riesgo de mercado mediante el uso de indices
compuestos por indicadores de varias industrias a fin de que reflejen el comportamiento del
mercado en su conjunto, como por ejemplo el indice bursatil Standard & Poor’s 500 (S&P 500)
de los Estados Unidos, considerando especificamente el promedio aritmético de los rendimientos
anuales de dicho indice para el periodo comprendido entre 1928 y el afio para el cual se desea
obtener la tasa de rendimiento de mercado.

Nétese que, para efectos de mantener consistencia entre la tasa de rendimiento de mercado y la
tasa libre de riesgo, el periodo utilizado para la obtencidon de ambas tasas debe coincidir, toda
vez que no seria posible emplear una tasa libre de riesgo con informacién mensual y una tasa de
rendimiento de mercado que emplee informacién anual.

3) Tasa de riesgo pais

La obtencién de la prima por riesgo pais se basa en la elaboracién de indices, los mismos que
consisten en sistematizar informaciéon cualitativa y cuantitativa, como por ejemplo las
calificaciones de riesgo de las agencias calificadoras (S&P 500, Moody'’s, Fitch Ratings, etc.). No
obstante, la medida de riesgo pais mas aceptada consiste en calcular la diferencia entre los
retornos de los bonos emitidos por el pais emergente y el retorno de un bono libre de riesgo (por
ejemplo, el bono emitido por el Gobierno de los Estados Unidos).

Sobre el particular, se podra obtener la tasa de riesgo pais a partir del indicador Emerging Markets
Bonds Index (EMBI) de Peru, elaborado por el banco de inversion JP Morgan, considerando el
promedio mensual del indicador correspondiente a 24 meses para cada afio del periodo de
analisis respectivo. Cabe sefalar que dicho indicador es publicado mensualmente por el Banco
Central de Reserva del Pert (BCRP).

4) Tasa impositiva empleada en calculo del costo del capital

Para el caso de la tasa impositiva empleada en el calculo del costo del capital, se podra aplicar
la misma tasa impositiva utilizada en la estimacion del precio proxy del capital, la cual es obtenida
a partir de un indicador compuesto tanto por la tasa de impuesto a la renta como por la tasa de
participacion de los trabajadores de la empresa.

5) Estructura de capital de la empresa

Dado que el costo del capital se obtendr& como el promedio del costo de las fuentes de
financiamiento de la empresa, ponderados por la importancia relativa de cada uno de ellos dentro
de su estructura de capital, resulta importante determinar las respectivas ponderaciones de deuda
y capital.

En ese sentido, para determinar la estructura de capital, se podra emplear informacion contable
proveniente de los estados financieros auditados de la empresa. Sobre el particular, se procurara
emplear un ratio de apalancamiento igual a la deuda financiera de la empresa dividida por su
patrimonio, con el objeto de reflejar con mayor claridad la estructura de capital de la empresa en
la medida en que se considera Unicamente el valor efectivo de la deuda, tanto de corto como de
largo plazo, para cada uno de los afios del periodo de analisis.

6) Beta apalancada de la empresa

El valor de la beta refleja el riesgo sistematico especifico de la empresa con relacion al riesgo de
mercado. De acuerdo con el Modelo de Valorizacion de Activos de Capital (CAPM, por sus siglas
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en inglés'®), la beta compara el nivel de riesgo de una accién respecto del mercado de referencia,
sobre la base de los cambios en los precios histdricos.

La seleccion de la metodologia a emplearse para la estimacion de este parametro debera
considerar la calidad de la informacién disponible. Asi, por ejemplo, en el caso de que la empresa
no cotice en la bolsa, se podra emplear la metodologia de benchmarking para la estimacion de la
beta. Al respecto, bajo dicha metodologia, las betas comparables podran ser estimadas utilizando
el sistema de informacion financiera Bloomberg.

Al respecto, para la estimacion de las betas a través del sistema Bloomberg y su posterior
tratamiento a afectos de ser incorporadas en el calculo del WACC, se podra tener en cuenta lo
siguiente:

- Indice _de referencia: Se podra considerar al indice S&P 500 como un indicador de
referencia del rendimiento del mercado, en la medida que representa a un conjunto amplio
de empresas cuyas acciones estan cotizadas en doélares americanos, es decir, en una
misma moneda.

- Moneda de las cotizaciones: En linea con lo anterior, y a efectos de mantener consistencia,
para las cotizaciones de las empresas comparables se deberd considerar la misma
moneda del indice de referencia.

- Periodicidad de las cotizaciones: Para efectos de contar con una muestra de datos
representativa, para cada afio analizado se deberd realizar la regresion con informacién
semanal correspondiente a un intervalo de veinticuatro meses.

- Caracteristicas de la muestra empleada: Conforme a lo sefialado en el RETA, la estimacion
de la beta se realizara sobre la base de una muestra de betas de empresas comparables.
Para ello, se deberan seleccionar aquellas empresas que presenten caracteristicas tales
como pertenecer al mismo sector que la empresa sometida al procedimiento tarifario, estar
sujetas a una regulacién similar, entre otros.

Adicionalmente, se podrd considerar el uso de la adjusted beta estimado por sistema
Bloomberg?®, en la medida en que la beta estimada de cada elemento de la muestra debe
ajustarse a través de una reversién a la media, lo cual permite que la beta tienda a aproximarse
al promedio del mercado (es decir, a uno).

En linea con lo indicado en el RETA, debido a que la beta mide varios tipos de riesgos, para poder
realizar comparaciones apropiadas entre empresas se debera excluir el riesgo financiero
mediante el desapalancamiento de las betas de las empresas de la muestra, haciéndola de esta
manera comparable entre ellas, para lo cual se debera considerar la siguiente formula:

B

a0 ()

Donde:

B : Beta apalancada de la empresa comparable.

Bs . Beta no apalancada de la empresa comparable.

T . Tasa impositiva de la empresa de la empresa comparable.

15 Siglas de Capital Asset Pricing Model.
16 Los adjusted beta (0 Adj Beta) son calculados por Bloomberg utilizando la siguiente formula:

Adj Beta = 0,67(Raw Beta) + 0,33
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D

<7 . Estructura de financiamiento de la empresa comparable.

Finalmente, una vez determinado el valor de la beta promedio, se debera apalancar dicho
pardmetro incorporando el efecto de la estructura de financiamiento de la empresa (conforme a
lo detallado anteriormente), representada a través del ratio de apalancamiento, mediante la
aplicacion de la siguiente formula:

p=afiva-o-(2)

Donde:

B . Beta apalancada de la empresa analizada.

Bs . Beta no apalancada de la empresa analizada.
T . Tasa impositiva de la empresa analizada.

— . Estructura de financiamiento de la empresa analizada.

7) Costo de endeudamiento de la empresa

Para la determinacién del costo de la deuda, se procurara utilizar el costo efectivo de la deuda.
Al respecto, en la literatura econémica se define dicho concepto como el costo medio de
endeudamiento, esto es, el cociente entre los intereses pagados (incluyendo los costos de
emision) y el valor en libros de la deuda, brindando dicho resultado la tasa que efectivamente
esta pagando la empresa por su deuda. Sobre el particular, el concepto de costo efectivo de la
deuda guarda coherencia con la estructura de capital que se obtiene a partir de los valores
contables. En efecto, el costo efectivo de deuda se estima a partir de los valores contables, los
cuales son reportados en los estados financieros auditados de la empresa.

Dado que las empresas presentan esquemas heterogéneos de financiamiento externo, para el
célculo del costo de deuda se debera tener en cuenta tanto la calidad de la informacién disponible
como de las caracteristicas del financiamiento con terceros que haya presentado la empresa
durante el periodo de andlisis. No obstante, en aquellos casos en los que se presenten situaciones
similares se podran aplicar criterios transversales en tanto se presenten las condiciones para ello.

Asi, por ejemplo, en el caso del tratamiento efectuado sobre los costos de la deuda, tanto sobre
la deuda nueva (costos de emision) como sobre la deuda existente (interés efectivo), se procurara
considerar, en el primer caso, que los costos de emision sean tratados Unicamente en el afio en
el que la empresa contrae la deuda, mientras que el segundo caso, en la medida en que la
empresa contrae la obligacién de pagar intereses de acuerdo con un cronograma de pagos, el
interés efectivo sera estimado para cada afio en el cual la empresa mantiene deudas con terceros.

Por otro lado, con relacion al saldo de la deuda de la empresa, y dependiendo de cada caso
particular, se podran considerar diversas partidas contables referidas a los saldos de deuda, las
cuales se encuentran sujetas al esquema de endeudamiento que posea la empresa, como por
ejemplo operaciones de leasing o préstamos de terceros.

Finalmente, en el caso del monto de los intereses pagados, se podra obtener dicha informacion,

principalmente, de las cuentas de gastos financieros y/o de intereses pagados, segun sea el caso,
las cuales se encuentran contenidas en los estados financieros auditados.
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Xx) Conceptos de gasto excluidos en la construccién de los indices

Para efectos de la medicion de la productividad existen algunas categorias de activos que se
podran excluir de la base considerada para la construccion de los indices del insumo Capital,
tales como, pero sin limitarse a:

- Terrenos, debido a que representan un insumo fuera del control de la empresa, al ser las
concesiones de infraestructura de transporte de propiedad estatal, ademas de ser un tipo
de activo fijo que no varia fisicamente a lo largo del tiempo, esto es, no se encuentran
afectadas por la depreciacion o amortizacion respectiva;

- Activos en proceso de creacidn (obras en curso), ya que no brindan aun servicios de capital,
es decir, no son activos que la empresa utilice para la produccién de servicios puesto que
ello Gnicamente ocurrira cuando la inversion haya culminado y forme parte del proceso
productivo de la empresa. Asi, su consideracion dentro de la base de activos se
materializard unicamente cuando las obras se encuentren finalizadas.

- Activos cuya explotacién aun no se ha iniciado conforme a los términos y condiciones
establecidos en los contratos de concesién respecto de los requisitos minimos que dichos
activos deben cumplir, dado que no cuentan con la autorizacién o aprobacion de la
autoridad competente para el inicio de su explotacién o puesta en marcha.

Cabe sefialar que la evaluacion respecto de la exclusién de una categoria de activo de la base
de capital se podra realizar aplicando criterios operativos (referidos a la capacidad del activo para
participar en la produccién de la empresa), economicos (referidos a las caracteristicas
econdmicas del activo y la relacion de estas con la medicién de la productividad de la empresa),
ylo legales (referidos a los aspectos legales y contractuales a los que podria encontrarse sujeto
el activo para participar en la produccion de la empresa).

IX. CRITERIOS REFERIDOS A LAS VARIABLES DE LA ECONOMIA
a. Productividad Total de Factores de la economia

Debido a la magnitud de las variables involucradas en la productividad de la economia, y a
diferencia del caso de la empresa, para la estimacion de la tasa de variacién de la PTF de la
economia, se podran emplear las estimaciones efectuadas y disponibles de una entidad
especializada de alto prestigio e independiente. Asi, para efectos de seleccionar la fuente de
informacion, se tomara en cuenta aquella que emplee una metodologia con un mayor grado de
especificidad en cuanto a las variables consideradas en su modelo de estimacién de la PTF de la
economia.

No obstante, para aquellos periodos en los cuales dicha informacion no esté disponible, se podra
efectuar la estimacion respectiva de manera independiente, en cuyo caso los calculos seran
debidamente sustentados en el procedimiento y procuraran seguir los lineamientos y/o
metodologia empleada por la entidad especializada por la que se ha optado, a fin de mantener la
consistencia de la serie.

Por otro lado, debido a que la formulacién de Bernstein y Sappington (1999) busca comparar las
variaciones de la productividad de la empresa con las variaciones observadas en la economia,
para efectos de mantener la consistencia temporal de dichas variaciones y que estas puedan ser
comparables entre si, se procurara que el periodo de la serie de la PTF de la economia coincida
con el periodo de analisis considerado en la medicién de las variables de la empresa, sujeto a las
limitaciones de informacion que puedan presentarse.
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b. Precios de los Insumos de la economia

Con la estimacion del precio de los insumos de la economia se busca cuantificar de manera
agregada los cambios que se han presentado sobre los precios de los insumos empleados en la
produccion de la economia. Al respecto, se podra efectuar la medicion considerando tanto la tasa
de variacion del precio del insumo mano de obra como la tasa de variacion del precio del insumo
capital, mediante la aplicacion de la siguiente expresion:

AWE = a, * AWE  + (1 — a,) x AWE,

Donde:

AWE : Tasa de variacion del precio de los insumos de la economia en el afio t.

Awg, : Tasade variacion del precio del insumo capital en el afio t.

Awf, . Tasa de variacion del precio del insumo mano de obra en el afio ¢.

a; . Participacion del insumo capital como porcentaje del PBI en el afio t, tal que a € [0; 1].

Conrelacién a ello, la tasa de variacion del precio del insumo capital se obtiene como el promedio
ponderado de la tasa de variacion del indice de Precios de Maquinaria y Equipo (IPME) y la tasa
de variacion del indice de Precios de Materiales de Construccién (IPMC), ambos obtenidos del
INEI, tomando como ponderador a la participacion relativa de la maquinaria y los equipos en la
Formacion Bruta de Capital Fijo de la economia peruana, tal como se detalla en la siguiente
expresion:

AWI%,L‘ = B * Aw{PME + (1 = B,) * AWtIPMC
Donde:

Awg, . Tasade variacion del precio del insumo capital en el afio t.

Aw/PME : Tasa de variacion del IPME en el afio t.

Aw{PMC : Tasa de variacion del IPMC en el afio ¢.

B: . Participacion relativa de la maquinaria y equipo en la Formacién Bruta de Capital Fijo
en el afio t, tal que g € [0;1].

Por su parte, la tasa de variacion del precio del insumo mano de obra se obtiene a través de la
informacion de remuneraciones contenida en la Encuesta Permanente de Empleo en Lima
Metropolitana (EPE), que es realizada por el INEI en forma continua desde el afio 2001. En
particular, se podra emplear el indicador “Ingreso Promedio por Hora”, considerando que, en el
caso de la empresa, el precio del insumo Mano de obra también se encuentra expresado en dicha
unidad de medida.

Cabe indicar que los precios de los insumos de la economia deben guardar consistencia con la
moneda bajo la cual se encuentran expresados los precios de los insumos de la empresa,
pudiendo efectuarse para tal fin los ajustes por tipo de cambio que resulten pertinentes.

Asimismo, debido a que la formulacidon de Bernstein y Sappington (1999) busca comparar las
variaciones del precio de los insumos de la empresa con las variaciones observadas en la
economia, para efectos de mantener la consistencia temporal y que estas puedas ser
comparables entre si, se procurard que el periodo de la serie del precio de los insumos de la
economia coincida con el periodo de analisis considerado en la medicion de las variables de la
empresa, sujeto a las limitaciones de informacion que puedan presentarse.

Péagina 23 de 23



Matriz de comentarios recibidos al documento “Lineamientos Generales a
aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia de precios tope o
mecanismo RPI-X”

Mediante la Resolucién de Consejo Directivo N° 031-2021-CD-OSITRAN, de fecha 22 de julio de
2021, se dispuso la publicacion del documento “Lineamientos Generales a aplicarse en los
procedimientos tarifarios bajo la metodologia de precios tope 0 mecanismo RPI-X” (en adelante,
Lineamientos) con la finalidad de recibir comentarios y sugerencias por parte de los interesados.
Al respecto, la referida Resolucién otorgd un plazo de treinta (30) dias habiles, contados a partir
del dia siguiente de su publicacion en el diario oficial EI Peruano; asi, considerando que la
publicacién se efectud el 25 de julio de 2021, el plazo para la presentacion de comentarios y
sugerencias culminaria el 8 de setiembre de 2021.

No obstante, en atencion a la solicitud presentada por la Asociacion de Empresas de Transporte
Aéreo Internacional — AETAI mediante Carta N° 0073-2021-GG/AETAI (de fecha 7 de setiembre
de 2021), el Consejo Directivo del Ositran dispuso, a través de la Resolucién de Consejo Directivo
N° 041-2021-CD-OSITRAN, de fecha 8 de setiembre de 2021, la ampliacién del plazo para la
recepcion de comentarios de los interesados por quince (15) dias habiles adicionales, contados
a partir del dia siguiente de la publicacién de la Resolucion en el diario oficial El Peruano; asi,
considerando que la publicacion se efectud el 11 de setiembre de 2021, el plazo para la
presentacion de comentarios y sugerencias culminé el 1 de octubre de 2021.

Dentro del plazo establecido para tal fin, se recibieron los siguientes comentarios al documento
“Lineamientos Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo la metodologia de
precios tope o mecanismo RPI-X":

= Lima Airport Partners S.R.L. (LAP):
- Correo electrénico dirigido al buzén de info@ositran.gob.pe, recibido el 1 de setiembre

de 2021, el cual adjunta el documento denominado “Comentarios a Lineamientos
Generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios bajo precios tope o RPI-X".

= APOYO Consultoria, por encargo de APM Terminals Callao S.A. (APOYO/APMT):

- Correo electrénico dirigido al buzén de info@ositran.gob.pe, recibido el 6 de setiembre
de 2021, el cual adjunta el documento denominado “Comentarios al documento del
Ositran: Proyecto de lineamientos generales a aplicarse en los procedimientos tarifarios
bajo la metodologia de precios tope 0 RPI — X”.

Por tanto, sobre la base de los comentarios recibidos, se presenta a continuacion la matriz de
comentarios correspondiente.
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Asunto
Il. Alcance

“El OSITRAN podra aplicar los
criterios metodoldgicos
contemplados en los presentes
Lineamientos para realizar el

calculo del factor de
productividad; sin embargo,
podra emplear también

criterios metodoldgicos que no
se encuentren recogidos en el

presente documento,
dependiendo de los supuestos
especificos y de la

disponibilidad de informacion
que se presenten en cada
caso.”

Institucion

LAP

Comentario presentado
Este parrafo no es muy claro en indicar qué criterios
metodologicos especificos no contemplados en los
Lineamientos Generales podra aplicar al calculo del factor
de productividad toda vez que deja abierta, en forma
expresa un sesgo discrecional por parte del Regulador;
esto contraviene lo dispuesto en el Pedido N° 001-689-19-
CD-OSITRAN formulado por el Consejo Directivo en la
Sesion Ordinaria de Consejo Directivo N° 689-2019-CD-
OSITRAN de fecha 4 de diciembre de 2019, en el cual “la
Presidenta del Consejo Directivo solicité que la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econémicos elabore una propuesta
con lineamientos generales referidos a la metodologia a
aplicarse en los procedimientos de fijaciéon y revision de
tarifas; a fin de dar mayor predictibilidad a las
evaluaciones, opiniones y aprobaciones a cargo de este
organismo regulador” (resaltado agregado).

Por lo tanto, dejar una ventana abierta a la discrecionalidad
por parte del Regulador no otorga mayor predictibilidad y
transparencia a las evaluaciones, opiniones y aprobaciones
a cargo de OSITRAN que es el proposito final de establecer
estos Lineamientos; por el contrario, genera mayor
incertidumbre para el administrado al no tener claro que
otros criterios podria aplicar el Regulador al momento de
evaluar, opinar y aprobar las tarifas bajo precios tope o RPI-
X.

Propuesta: Se debe especificar cuales son estos criterios
metodolégicos no contemplados que podria emplear el
Regulador.

Respuesta
A fin de responder el comentario, se debe tener presente que, en virtud de lo
establecido en el articulo 77 del Reglamento General del Ositran (en adelante,
REGO), el Consejo Directivo o el Tribunal, segin su &mbito de competencia, podra
aprobar pautas o lineamientos que, sin tener caracter vinculante, orienten a los
agentes econdmicos sobre los alcances y criterios de interpretacion de las normas
cuya aplicacion tiene encomendada cada érgano del Ositran.

Bajo dicho marco normativo, segun se sustenté en el Informe N° 072-2021-GRE-
OSITRAN (en adelante, Informe de Sustento), los Lineamientos contienen los
criterios metodoldgicos que el Ositran podra aplicar en los procedimientos tarifarios
bajo la metodologia del RPI-X, sobre la base de lo estipulado en su Reglamento
General de Tarifas (en adelante, RETA) y la casuistica identificada en los diversos
procedimientos tarifarios llevados a cabo por el Ositran a lo largo de su historia.

Al respecto, debe destacarse que, en la medida de que los Lineamientos recogen
los criterios que el Ositran viene aplicando a lo largo de su experiencia, las
expectativas de los usuarios, con base en la actuacion histérica del Ositran, se ve
fortalecida, siendo que ellos pueden ser guiados a través de lo recopilado en esta
propuesta. De esa manera, los Lineamientos cumplen con la funcién orientativa
requerida por el articulo 77 del REGO vy, asimismo, proporcionan mayor
predictibilidad sobre el accionar de este Organismo Regulador frente a las
Entidades Prestadoras y los usuarios en general.

Por otro lado, resulta necesario indicar que, aun cuando los Lineamientos aspiran
a su aplicacién general, resulta sustantivamente imposible prever todos los
supuestos que podrian presentarse en el futuro de la practica regulatoria. No
obstante lo anterior, en aras de brindar claridad a las Entidades Prestadoras y
usuarios en general, es que se precisa que el Regulador podra emplear también
otros criterios metodolégicos que no se encuentren en estos Lineamientos. Ello,
toda vez que, en el marco de un procedimiento tarifario concreto, la determinacion
del empleo de uno u otro criterio metodoloégico dependera también de las
circunstancias particulares que se puedan presentar en cada caso, asi como de la
disponibilidad de informacion.

En este punto, es importante traer a colacion el principio de predictibilidad recogido
en el numeral 1.15 del articulo IV del Titulo Preliminar del Texto Unico Ordenado
de la Ley N° 27444 (en adelante, TUO de la LPAG), segun el cual las actuaciones
de la autoridad administrativa deben ser congruentes con las expectativas legitimas
de los administrados razonablemente generados por la practica y los antecedentes
administrativos, salvo que, por las razones que se expliciten, por escrito, decida
apartarse de ellos.

En ese sentido, en virtud de dicho principio, el Organismo Regulador se encuentra
obligado a mantener uniformidad en sus decisiones y pronunciamientos, para lo
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Asunto

Institucion

Comentario presentado

Respuesta
cual se conducira segun lo establecido en los Contratos de Concesion, el RETA'y
segun la practica acumulada de su experiencia, siendo que esta Ultima se
encuentra plasmada en los Lineamientos. No obstante, tanto asi como el Ositran
debe respetar tal uniformidad, en virtud del mismo principio de predictibilidad, el
Regulador también puede apartarse del sentido de sus antecedentes
administrativos, siempre que dicha decisién se encuentre debidamente motivada.

Por tanto, no se acepta el comentario de LAP, toda vez que los Lineamientos
cumplen con el principio de predictibilidad, pues se encuentran disefiados en
funcién a la experiencia regulatoria o, en otras palabras, a las expectativas que los
usuarios han generado en base a los antecedentes administrativos de este
Regulador, resaltando que, ante una eventual situacion de caracteristicas e
informacién particulares, el Ositran se encuentra facultado a apartarse de sus
pronunciamientos previos, siempre que sustente dicha decision.

El Proyecto publicado es
insuficiente porque no
aumenta la transparencia y
predictibilidad de la revision
tarifaria en un contexto en el
que el Reglamento de Tarifas
(RETA) del Ositran contempla
otros métodos tarifarios y otras
alternativas para estimar el
factor de productividad.

APOYO/
APMT

El articulo 16 del RETA del Ositran sefiala, por lo menos,
los siguientes tres puntos:

e Para los procesos de fijacién tarifaria, el Ositran puede
elegir entre siete metodologias: costos incrementales,
costo marginal de largo plazo, costos totalmente
distribuidos, disposicion a pagar, tarifacion comparativa,
empresa modelo eficiente y costo de servicio.

Para los procesos de revision tarifaria, ademéas de las
metodologias listadas en la vifieta previa, el Ositran
puede utilizar el mecanismo de precios tope (RPI — X),
entre otras metodologias —es decir, no define una lista
exhaustiva de alternativas—.

La eleccién de alguna de estas metodologias por parte
del Ositran se determina en funcion del tipo de
infraestructura y la naturaleza del servicio.

Asimismo, en el Anexo Il del RETA del Ositran se establece
que, para estimar el factor de productividad en el
mecanismo de precios tope, se puede utilizar diversos
métodos. Dichas formas de estimacién no se acotan en el
RETA.

Partiendo de lo anterior, en opinién de APOYO Consultoria,
Consultoria, el Proyecto publicado por el Ositran no cumple
con incrementar la transparencia y predictibilidad de los
procesos regulatorios debido a tres limitaciones:

De la lectura del comentario presentado se pueden identificar los siguientes puntos:

1) No es evidente si el Regulador plantea limitar sus procesos de revision tarifaria
al mecanismo de RPI-X; y no se sefiala cual es el grado de incidencia que
tienen los Lineamientos sobre el resto de las metodologias listadas en el
RETA,

2) El Proyecto no establece criterios claros respecto de la aplicacion del resto de
metodologias contempladas en el RETA; y,

3) Los Lineamientos no contribuyen a cumplir con los principios generales de
transparencia y predictibilidad si no son plasmados en el RETA.

4) El RETA no indicaria cémo las variables de infraestructura y naturaleza del
servicio se asocian a determinada metodologia.

Con relacion al punto 1), debemos sefialar que el Anexo | del RETA — el mismo
que integra dicho reglamento — indica que, a través de la emision de lineamientos,
el Ositran puede detallar los conceptos, criterios y mejores practicas regulatorias,
con el fin de promover una mayor predictibilidad en las decisiones regulatorias de
este Organismo Regulador. En ese sentido, la emision de los Lineamientos tiene
por finalidad — efectivamente — detallar los criterios metodolégicos referidos a la
aplicacion de la metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X.

Asi, contrariamente a lo alegado en el comentario, a través de la emision de los
Lineamientos el Regulador no busca limitar su actuaciéon en los procedimientos
tarifarios a la sola aplicacién de la metodologia de precios tope o0 mecanismo RPI-
X, toda vez que, de acuerdo con el RETA, el Regulador dispone de un conjunto de
metodologias para la fijacion y revisién tarifaria, las cuales se aplicaran segun el
tipo de infraestructura y la naturaleza del servicio cuya tarifa es materia de fijacion
0 revision.
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Asunto

Institucion

Comentario presentado

El Proyecto no es explicito respecto de su grado de
incidencia sobre el resto de las metodologias
sefialadas en el RETA. Esta limitacion se fundamenta
en que, en la practica, los resultados obtenidos bajo
cualquiera de las metodologias indicadas en el articulo
16 del RETA pueden ser expresados (e interpretados)
de forma similar a los del método RPI — X: como un
ajuste en el nivel tarifario.

Esta situacion deriva en efectos contrarios con los
principios de transparencia y predictibilidad, en la
medida que, ante la falta de una especificacién
adecuada del resto de las metodologias, no es
evidente si el regulador plantea limitar sus procesos de
revision tarifaria al mecanismo RPI — X o si, por el
contrario, se debe esperar que el regulador emita, en
el corto y/o mediano plazo, criterios aplicables al resto
de las metodologias.

Lo anterior también resulta relevante en la medida que
algunos de los argumentos expuestos en el Proyecto
pueden tener implicancias sobre la validez de las otras
metodologias. Por ejemplo, el Proyecto descarta el uso
del analisis de la envolvente de datos (DEA) o de
frontera estocastica (FSA) para medir de la
productividad total de factores (PTF) de la empresa.
Estas dos técnicas buscan aproximar niveles de
eficiencia a partir de informacién de una muestra
amplia de empresas; con lo que, en estricto, son
comparables con una evaluacion del modelo de
empresa eficiente (sefialada en el articulo 16 del
RETA).

Considerando lo anterior, aun si las conclusiones del
Proyecto se circunscriben al método RPI — X, los
argumentos que han sido planteados en dicho
documento puede dejar latente la posibilidad de que,
en el ejemplo planteado, el regulador no optaria por
utilizar un modelo de empresa eficiente en los procesos
de fijacion o revision tarifaria.

El Proyecto no establece criterios claros respecto de la
aplicacién del resto de las metodologias en los
procesos de fijacion o revision tarifaria. A pesar de que

Respuesta

En efecto, a partir de ninglin extracto de los Lineamientos se desprende imposicién
alguna que obligue al Organismo Regulador a implementar Unicamente la
metodologia del RPI-X en todos los procedimientos tarifarios, por el contrario, el
propio documento limita su alcance, precisando que su aplicacién corresponde
Unicamente a aquellos procedimientos que utilicen la metodologia de los precios
tope o mecanismo RPI-X, segun lo prevean los contratos de concesion, el RETA u
otras resoluciones emitidas por el Ositran; siendo asi, si bajo alguna disposicién
contractual o legal, se debe aplicar una metodologia distinta al mecanismo de RPI-
X, los Lineamientos no seran de aplicacion, por no corresponder a su alcance.
Sobre el particular, debe resaltarse que lo apenas mencionado ha sido establecido
explicita y claramente la seccién |l. ALCANCE de los Lineamientos, segin se
aprecia a continuacion:

“Los criterios contemplados en este documento son de aplicacién para el
calculo del factor de productividad (X), en el marco de los
procedimientos de revisién tarifaria en los cuales se utilice la
metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X, conforme a lo
previsto en los contratos de concesién, en el Reglamento General
de Tarifas y las resoluciones emitidas por el Ositran” [Enfasis
agregado].

En linea con lo mencionado en el parrafo precedente, respecto al comentario que
indica no tener certeza del grado de incidencia que tienen los Lineamientos sobre
metodologias previstas en el RETA distintas al RPI-X, debe sefialarse que este
carece de asidero, toda vez que — segun se ha citado en el parrafo anterior —
explicitamente los Lineamientos sefialan que son de aplicacién para los
procedimientos tarifarios que empleen la metodologia de los precios tope o
mecanismo RPI-X. Asi, como se detallara a continuacion, no es funcién de los
Lineamientos pronunciarse respecto a otras metodologias.

En ese sentido, sin perjuicio de lo anteriormente mencionado, debe indicarse que
si bien algunos de los criterios presentados en los Lineamientos no son exclusivos
de la metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X, sino que pueden
presentarse en otras metodologias de fijacion y revision tarifaria, resulta oportuno
indicar que, cuando se tramiten procedimientos tarifarios bajo metodologias
distintas al RPI-X y sea necesario utilizar algunos criterios afines a ellos, su
aplicacion no se derivara del uso de los Lineamientos, sino de la evaluacién del
caso concreto y en respeto irrestricto del principio de predictibilidad previsto en el
TUO de la LPAG.

Asi, los Lineamientos buscan sistematizar los criterios empleados en la
implementacién de la metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X a fin de
orientar a los agentes econdémicos, sin pretender establecer criterios o intervenir en
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Asunto

Institucion

Comentario presentado

APOYO Consultoria entiende que ello se debe a que el
Proyecto se circunscribe a la metodologia RPI — X,
como los métodos alternativos pueden ser expresados
e interpretados como componentes del mecanismo de
precios tope, se considera indispensable que este sea
complementado con lineamientos  adicionales
relacionados al resto de las metodologias consignadas
en el RETA.

iii. Aun cuando el Proyecto constituya la practica que sera
adoptada por el regulador en los procesos bajo el
mecanismo RPI — X, algunos de los enfoques que se
descartan (por ejemplo, el uso de la DEA y FSA para
el calculo de la PTF) aln se encuentran detallados en
el RETA. En tal sentido, en la medida que los alcances
del lineamiento no sean reflejados en el RETA, no se
puede garantizar la predictibilidad respecto de las
decisiones que adopte el regulador en los futuros
procesos tarifarios. De hecho, tal como se mencion6
en los comentarios realizados por APOYO Consultoria
en el marco de la consulta sobre la modificacion del
RETA en el 2019, es necesario que el RETA ayude a
predecir la metodologia que se aplicara en los
procedimientos tarifarios para  solucionar los
problemas identificados por el Ositran. Ello, como se
dijo en los comentarios presentados, se soluciona
estableciendo criterios especificos y objetivos
mediante los cuales se pueda elegir la metodologia
mas adecuada para cada caso.

Por una parte, esta falta de transparencia y predictibilidad
genera un descalce entre los incentivos del regulador y los
de la entidad regulada. En Ultima instancia, un mecanismo
tarifario prioriza que los servicios reflejen sus costos de
provision o las ganancias de productividad de la empresa
regulada. Cuando el operador conoce la metodologia con
la que se le evaluard, su comportamiento se alinea con los
objetivos que persigue el regulador. Sin embargo, al
respecto, el RETA se limita a sefialar que la infraestructura
y la naturaleza del servicio son dos variables que
determinan la metodologia adoptada, sin indicar
explicitamente como es que cada una de estas variables se
asocia con alguna de las metodologias.

Respuesta
el resto de las metodologias de fijacion y revisién tarifaria que estan a disposicién
del Regulador, conforme a lo establecido en el RETA.

Al respecto, y considerando que, sobre la base de la casuistica presentada en el
Informe de Sustento, en todos los procedimientos llevados a cabo por el Ositran a
la fecha se efectu6 la medicion de la PTF de la empresa bajo el enfoque primal,
cuya implementacién empirica se bas6é en un modelo en tiempo discreto que
requiere del empleo de nimeros indice para la agregacion de insumos y productos,
se estima conveniente efectuar la siguiente modificacién en el ALCANCE de los
Lineamientos, con la finalidad de brindar mayor claridad a los administrados:

“Il. ALCANCE

Los criterios contemplados en este documento son de aplicacion para el
calculo del factor de productividad (X), en el marco de los procedimientos
de revision tarifaria en los cuales se utilice decida escoger la
metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X bajo el enfoque de
numeros indices, ello conforme a lo previsto en los contratos de
concesion, en el Reglamento General de Tarifas y las resoluciones
emitidas por el Ositran.

()"

Adicionalmente, debemos manifestar que, contrariamente a lo sefialado en el
comentario, en los Lineamientos no se descarta el uso de los enfoques DEA y FSA
para el célculo de la PTF de la empresa, sino que se hace mencion de las
limitaciones existentes respecto de la informacion necesaria para su
implementacion, todo ello sobre la base de la casuistica observada del Ositran. Por
tal motivo, debido a dichas desventajas, en los Lineamientos se menciona la
posibilidad del Regulador de realizar la estimacion de la PTF de la empresa
mediante la aplicacién del enfoque de nimeros indices; no obstante, en aquellos
casos en los que no se presenten tales desventajas, la implementacion de los
enfoques DEAy FSA para el calculo de la PTF de la empresa resultaria valida, toda
vez que, como bien se sefiala en el comentario, son técnicas mencionadas en el
RETA.

Asi las cosas, se aprecia que los Lineamientos explican las condiciones bajo las
cuales uno u otro criterio resulten adecuados y que, a efectos de contar con
estimaciones robustas, cuando no se cuente con la informacién de productos e
insumos correspondientes a una muestra amplia de empresas comparables, el
Regulador empleard el indice de Fisher. Sin perjuicio de ello, para aportar mayor
claridad en el texto, se estima conveniente efectuar la siguiente modificacion:

“Por tanto, en presencia de limitaciones como las descritas
previamente, considerando los diehes criterios antes sefialados, y de
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Asunto

Institucion

Comentario presentado
Por otra parte, la falta de transparencia y predictibilidad
también se manifiesta en la aplicacion del método. Al
respecto, el regulador no provee los elementos necesarios
para dar indicios al concesionario sobre cual es la
metodologia que aplicara en cada caso, cual sera el
estandar que regira para su implementacién y como seran
reconocidos por el regulador los efectos de las decisiones
operativas y de inversion de los operadores.

Esto cobra mayor relevancia si se toma en cuenta que
existen precedentes en los cuales el Ositran las ha
aplicado. De este modo, aun cuando la metodologia RPI —
X constituye un mecanismo ampliamente utilizado por el
Ositran en las revisiones tarifarias, ello no exime al Ositran
de dotar de transparencia y predictibilidad a otros
procedimientos que se rigen bajo metodologias distintas.

En suma, en opinién de APOYO Consultoria, la publicacion
del Proyecto no contribuye a cumplir con los principios
generales de transparencia y predictibilidad. Ello en la
medida que se circunscriben a dicha metodologia y no son
explicitos respecto de su grado de incidencia sobre otras el
resto de las metodologias sefialadas en el RETA y como se
selecciona cada una de acuerdo con el contexto del
concesionario (que son los principales problemas con
respecto a la transparencia y predictibilidad del método).
Ademas, en la medida que el contenido del Proyecto no sea
trasladado al RETA no se puede garantizar la plena
predictibilidad de las acciones del regulador en los
procesos tarifarios.

En ese sentido, las funciones del regulador deben apuntar
a dotar de transparencia y predictibiidad a los
concesionarios en lo referente a la aplicacion de todos los
mecanismos tarifarios de manera conjunta —tal como se
desprende del Pedido realizado por el Consejo Directivo—
lo cual seria consistente con lo sefialado en el reglamento
de andlisis regulatorio del Ositran: que la solucién adoptada
sea el mejor mecanismo para afrontar el problema
identificado por el regulador (en este caso, la falta de
transparencia y predictibilidad en los procesos
regulatorios).

Respuesta
acuerdo con lo sefialade establecido en el RETA, para la medicién de
la productividad de la empresa el-Regulader se empleara el indice de
Fisher, el cual, ademas, cumple con todas las propiedades axiométicas
requeridas para ser considerado un indice ideal’.

En tal sentido, se acepta parcialmente el comentario.

Con relacion al punto 2), resulta oportuno indicar, en primer lugar, que la emision
de lineamientos es una facultad del Regulador planteada en el REGO vy, en la
misma linea, el RETA le otorga al Regulador la misma facultad — y no la obligacion
— de detallar conceptos, criterios y mejores practicas regulatorias a fin de promover
una mayor predictibilidad en sus decisiones regulatorias. Debido a lo mencionado,
a través de la emision de los presentes Lineamientos se busca poner a disposicion
de los administrados los principales criterios empleados en las decisiones tomadas
por el Regulador en el marco de los procedimientos administrativos de revision de
tarifas bajo el mecanismo regulatorio RPI-X, toda vez que, como se evidencié en el
Informe de Sustento, a la fecha ya son seis (6) las concesiones en las que el
Regulador ha implementado dicho mecanismo de conformidad con los respectivos
contratos de concesion.

Sin perjuicio de lo mencionado, sobre lo afirmado en el comentario respecto de que
los resultados obtenidos bajo cualquiera de las metodologias del RETA pueden ser
expresados e interpretados de forma similar al mecanismo RPI-X (como un ajuste
en el nivel tarifario), debemos sefialar que ello no resulta preciso debido a que una
de las principales caracteristicas del mecanismo RPI-X es el traslado del cambio
promedio de la productividad o eficiencia que experimenta la entidad prestadora,
representado por el factor “X”, dentro del reajuste tarifario de los servicios que estan
sujetos a dicho mecanismo regulatorio. Asi, esta metodologia basada en incentivos
difiere de las metodologias basadas en costos al tener como objetivo central la
promocion de la eficiencia de la empresa y, por tanto, los métodos y criterios
aplicados para su implementacion se orientan, en primer término, a cuantificar la
productividad y sus cambios en el tiempo.

La afirmacién de que los presentes Lineamientos no establecen criterios claros
respecto de la aplicacion del resto de metodologias contempladas en el RETA no
resulta consistente con el objetivo y finalidad de este documento, pues los
Lineamientos se enfocan en establecer criterios metodolégicos aplicables en el
marco de los procedimientos administrativos de revision de tarifas maximas en los
cuales se utilice la metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X.

No obstante lo anterior, como se indicé previamente, el RETA le otorga al
Regulador la posibilidad de emitir lineamientos a través de los cuales se detallen
conceptos, criterios y mejores practicas regulatorias, lo cual podréa llevar a cabo en
la oportunidad que considere pertinente, toda vez que estas tienen caracter
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orientativo y buscan promover una mayor predictibilidad en las decisiones
regulatorias del Ositran. En tal sentido, no se acepta el comentario.

Con relacién al punto 3), como se ha explicado al responder el primer comentario
de esta matriz, los Lineamientos cumplen el principio de predictibilidad toda vez
gue se encuentran disefiados en funcién a la experiencia regulatoria o, en otras
palabras, a las expectativas generadas en los usuarios sobre la base de los
antecedentes administrativos de este Regulador; resaltando que, ante una eventual
situacion de caracteristicas e informacion particulares, el Ositrdn se encuentra
facultado a apartarse de sus pronunciamientos previos, siempre que sustente dicha
decision.

Asimismo, en relacién al principio de transparencia, cabe mencionar que este es
cumplido a cabalidad en el desarrollo de los procedimientos tarifarios, de
conformidad con lo establecido en el RETA, siendo que este Organismo Regulador
garantiza el acceso a la informacién de los legitimamente interesados, mediante
mecanismos de publicidad y participacion.

Asi las cosas, el comentario de APMT/APOYO, segln el cual, debido a que no se
tiene certeza del grado de incidencia de los Lineamientos sobre las otras
metodologias no se cumplirian los principios de predictibilidad y transparencia debe
ser desestimado. Ello, toda vez que, por un lado, los Lineamientos cumplen los
citados principios; y, por otro, los Lineamientos son claros al definir su alcance,
precisando que se aplican a la metodologia de precios tope o RPI-X.

Por otro lado, en relacion al comentario de APMT/APOYO que indica que solo se
lograria alcanzar la predictibilidad si se incorporaran los Lineamientos en el RETA,
debe sefialarse que los Lineamientos, por si mismos, aportan predictibilidad en las
acciones del Regulador, debido a que — como se ha indicado ampliamente — ponen
a disposicion de los administrados los principales conceptos, criterios y practicas
regulatorias del Ositran en el marco de los procedimientos de revision de tarifas
bajo el mecanismo regulatorio RPI-X, los mismos que provienen de la casuistica
observada por el Regulador. Siendo asi, no solo carece de necesidad su
incorporacion en el RETA, sino que tampoco seria posible debido a las diferencias
en su naturaleza.

En efecto, los Lineamientos tienen como base legal lo establecido en el articulo 77
del REGO y en el Anexo | del RETA, segun los cuales existe la facultad de
aprobarlos con la finalidad de que orienten a los agentes econdmicos,
proporcionando el detalle de conceptos, criterios y mejores practicas regulatorias,
con el fin de promover una mayor predictibilidad en las decisiones regulatorias del
Organismo Regulador. Por otro lado, el RETA es un documento normativo que
establece derechos y obligaciones en sus actores.
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En ese sentido, debe entenderse que — a diferencia del RETA — los Lineamientos
fueron elaborados sobre la base de los distintos precedentes del Ositran en materia
de revision de tarifas bajo el mecanismo regulatorio RPI-X, es decir, el documento
solo recoge criterios metodolégicos aplicados en la practica en funciéon a
determinadas caracteristicas de uno u otro procedimiento tarifario. Como se
observa, los Lineamientos no generan derechos u obligaciones, por lo que carece
de cabida su incorporacién en un documento de caracter normativo.

En tal sentido, no se acepta el comentario.

Por ultimo, con relacion al punto 4), debemos sefialar que dichas afirmaciones se
encuentran dirigidas a cuestionar el RETA, que fue aprobado mediante Resoluciéon
de Consejo Directivo N° 003-2021-CD-OSITRAN y publicado en el diario oficial El
Peruano con fecha del 25 de enero de 2021.

Por tanto, tales afirmaciones escapan del ambito de los presentes Lineamientos,
maxime cuando estos estan destinados a desarrollar Unicamente las variables y
criterios metodoldgicos presentes en la metodologia de los precios tope o
mecanismo RPI-X.

En tal sentido, no se acepta el comentario.

IV. Fuentes de Informacién
empleadas para el célculo de
Factor de Productividad

“Adicionalmente a la
informacion proporcionada por
la empresa, el Regulador
puede optar por emplear otras

fuentes de informaciéon vy/o
documentacién de caracter
externo, tales como

publicaciones de entidades
especializadas, consultorias
de terceros, etc.”

LAP

Considerando que el Regulador toma como fuente de
informacion primaria los estados financieros auditados de
la empresa, los cuales contienen detalles de ingresos y
gastos en un determinado afio contable, asimismo también
puede contar con la informacién proveniente de la
contabilidad regulatoria con un mayor nivel de desglose de
partida de ingresos y gastos por cada servicio que presta la
empresa; se considera superfluo el parrafo que indica que
el regulador puede emplear otras fuentes de informacion de
caracter externo sin especificar qué tipo de informacién y/o
fuente emplearia, esto solo incrementa la discrecionalidad
por parte del Regulador y reduce la predictibilidad en las
evaluaciones opiniones y aprobaciones de parte de
OSITRAN; generando incertidumbre para el administrado.

Por lo tanto, este parrafo no ayuda a incrementar la
predictibilidad y transparencia; por el contrario, le deja
abierta la posibilidad al Regulador que a su libre discrecion
pueda determinar usar otra informacion o fuente que el
administrado desconoce.

Sobre el particular, debemos indicar que en el Informe de Sustento se efectu6 un
breve repaso de las principales fuentes de informacién empleadas en los
procedimientos de revision tarifaria bajo el mecanismo RPI-X llevados a cabo por
el Ositran a lo largo de su historia, sefialandose que, ademéas de los estados
financieros auditados, la contabilidad regulatoria y los requerimientos de
informacion especifica, los cuales representan fuentes de informacion de caracter
interno al ser producidas por la propia empresa, el Regulador ha empleado también
fuentes de informacion de caracter externo tales como publicaciones de
organismos internacionales especializados, informes elaborados por consultores
externos (ya sea tanto para el Ositran como para las empresas concesionarias),
entre otros, ello en la medida en que para el calculo del factor de productividad
intervienen ademas otras variables ajenas a la empresa.

En tal sentido, contrariamente a lo mencionado por LAP, el extracto de los
Lineamientos bajo comentario tiene un respaldo legal en el principio de verdad
material recogido en el numeral 1.11. del TUO de la LPAG, segun el cual, la
autoridad administrativa debera verificar plenamente los hechos que sirven de
motivo a sus decisiones, para lo cual debera adoptar todas las medidas
probatorias necesarias autorizadas por la ley, aun cuando no hayan sido
propuestas por los administrados o hayan acordado eximirse de ellas.
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Propuesta: Se debe especificar con claridad cuéles son las
otras fuentes de informacion y tipo de documento que
OSITRAN puede emplear.

Respuesta

Asi, como lo sugiere el extracto de los Lineamientos bajo comentario, en definitiva,
el Regulador puede optar por emplear otras fuentes de informacion y/o
documentacion de caracter interno, con el fin de verificar plenamente los hechos
evaluados para la toma de decisiones, de conformidad con el principio de verdad
material anteriormente citado. Asimismo, como se ha resefiado en el Informe de
Sustento, la posibilidad del Regulador de utilizar fuentes de informacion de caracter
externo para el célculo del factor de productividad resulta consistente con la
casuistica del Ositran, siendo asi coherente con las expectativas de los usuarios y,
por ende, cumpliendo con el principio de predictibilidad.

Por lo anteriormente mencionado, cabe sefialar que la presencia de dicho parrafo
no deja abierta la posibilidad de que la Autoridad Administrativa determine
aleatoriamente la utilizacién de fuentes de informacién desconocidas para los
administrados, como se desprende del comentario de LAP, toda vez que, en primer
lugar, toda decision de la Administracion Publica debe cumplir con el requisito de
la debida motivacién; y, en segundo lugar, como parte de los procedimientos
tarifarios, los administrados tienen el espacio para emitir sus comentarios a la
propuesta tarifaria del Regulador, lo cual no solo se limita a las cuestiones
metodoldgicas, sino también a las fuentes de informacién empleadas.

En ese sentido, la falta de transparencia y predictibilidad alegada por LAP en
relacion al parrafo de los Lineamientos en cuestién, carece de fundamento, por lo
que corresponde no aceptar el comentario.

Sin perjuicio de lo anterior, considerando el sustento desarrollado sobre el principio
de verdad material, segun el cual el Regulador podra actuar todas las medidas
probatorias autorizadas por la ley para verificar plenamente los hechos que sirven
de motivo a sus decisiones, esto es, recurrir a las fuentes de informacion que
resulten pertinentes dentro del marco legal, se advierte que resulta futil listar las
fuentes de informacion. Mas aln, tal listado podria generar confusién en los
administrados haciéndoles creer que Unicamente los elementos contenidos en
dicha lista serviran para la recolecciéon de informacion por parte del Ositran, en
perjuicio de fuentes de informacién que podrian ser mas precisas, completas y
adecuadas para el caso en concreto, coadyuvando a las funciones de regulacion
del Ositran. Sobre lo ultimo, debe mencionarse que la utilizaciéon de una u otra
fuente de informacién por parte del Organismo Regulador se realizara siempre de
conformidad con los principios administrativos del TUO de la LPAG, por ejemplo,
respetara el principio de predictibilidad y el de debida motivacion.

En esa linea, se procede a efectuar la siguiente modificacion de forma:

“Adicionalmente a la informacién proporcionada por la empresa, el-Regulader se puede optar
por emplear otras fuentes de informacién y/o documentacién de caracter externotales-ceme
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VII. Criterios Referidos al
Tratamiento de la
informaci6on empleada para
el calculo de Factor de
Productividad

b. Herramientas empleadas
para el tratamiento de la
informacion

- Construccion de un afio
comparable (escenario
proforma)

“Consiste en construir un
escenario a partr de la
informacion efectiva de la

empresa para un afio
especifico, introduciendo
supuestos sobre el
comportamiento de las

variables para efectos de hacer
consistente su comparacion
con el afio inmediato anterior o
posterior, segln corresponda.
Asi, la construccién del afio
comparable puede ser: i) hacia
atras, cuando se busca que la
proforma sea comparada con
el afio inmediato anterior; o ii)
hacia adelante, cuando se
busca que la proforma sea
comparada con el afio
inmediato  posterior. Cabe
indicar que la construccion del
escenario proforma puede ser
complementado con otras
herramientas metodoldgicas,
tales como las sefialadas en el
presente numeral.”

LAP

El texto citado no es claro en precisar en qué circunstancias
se hace necesario incluir un afio proforma, solo se limita a
indicar que es necesario para que sea comparables; pero
no se explica bajo qué escenario se haria necesaria la
construccién de un afio proforma que determina o gatille la
inclusion o no de esa informacion. Al no especificar ello de
manera clara, nuevamente se estaria dejando abierta la
puerta de discrecionalidad para el Regulador, a su libre
interpretacion, en perjuicio de los administrados que
requieren de predictibilidad sobre el actuar de OSITRAN.

Propuesta: Es importante que se indique bajo qué
circunstancias especificas seria necesaria la creacion de
un afio proforma.

APOYO /
APMT

El Proyecto lista criterios bajo los cuales, en opinion del
regulador, resulta adecuado aplicar un escenario proforma.
La mayor parte de estos criterios tienen el objetivo de
garantizar la comparabilidad entre afios consecutivos para
el célculo del factor de productividad. Sin embargo, las
precisiones realizadas no son suficientes para poder dar
predictibilidad a las empresas operadoras. De manera
ilustrativa se listan dos ejemplos.

- El primero es que el Proyecto no precisa como se define
la no comparabilidad de algunos afios en funcién al
contexto econdmico. Por ejemplo, la evaluacion de la
informacién histdrica en las futuras revisiones tarifarias
incorporara afios en los que la operacion se vio afectada
por la pandemia de la Covid-19. Sin embargo, el
Proyecto no reduce incertidumbre sobre si, en estos
casos se aplicara un escenario proformay la forma en la
que se aplicaria. En este extremo, se reduce la
predictibilidad sobre el efecto esperado en el factor de
productividad.

El segundo es que no se especifica como se aplicara
esta herramienta para el caso de las inversiones. La
construccion de afios proforma debe realizarse de forma
reflexiva, en tanto que la aplicacién incorrecta de esta
herramienta puede devenir en una menor predictibilidad
de las decisiones del regulador. Asi pues, si bien este
ajuste resulta razonable en el contexto de garantizar la

De la lectura de los comentarios presentados se pueden identificar los siguientes
dos puntos:

1) Los Lineamientos no precisan como se define la no comparabilidad de algunos
afios en funcién al contexto econémico;

2) No se precisa en qué circunstancias se hace necesaria la construccion de un
escenario proforma, a la luz de los pronunciamientos del Consejo Directivo del
Ositran en diversos procedimientos tarifarios.

Con relacién al punto 1), debemos sefialar que, de acuerdo con lo descrito en los
Lineamientos, el Regulador puede optar por la aplicacion de diversas herramientas
metodoldgicas para el tratamiento de la informacion, entre las que se incluye la
construccién de afios proforma, cuando se presenten situaciones que influyan
sobre la comparabilidad de la informacién de un afio a otro. Al respecto, en los
Lineamientos se indica que la comparabilidad de la informacién es una
caracteristica cualitativa importante con la que debe contar la informacion
empleada para el calculo de la productividad, siendo definida como la posibilidad
de identificar y analizar similitudes con la informacién de la propia empresa a lo
largo del tiempo. Asi, dicha caracteristica no permitiria la introduccién de sesgos
en la medicion de la productividad en tanto que la informacion empleada estaria
situada, de un periodo a otro, en un contexto de operacién homogéneo.

Sobre este punto, en los Lineamientos se menciona que, debido a los rasgos
heterogéneos que presenta una empresa a lo largo de su ciclo de vida, la
informacion proveniente de esta se encontraria influenciada por las condiciones
particulares que ha afrontado a lo largo del periodo de andlisis, principalmente en
lo referido a su operatividad. Por tanto, al analizar la informacion de la empresa,
podrian presentarse situaciones en las cuales no sea posible efectuar una
comparacion consistente de la informaciéon debido a que los datos presentarian
diferencias sustanciales de un periodo a otro. Al respecto, sobre la base de la
casuistica del Regulador, algunas de estas situaciones pueden ser:

- Inclusién de nuevos servicios dentro del periodo de andlisis, debido a que no
permite medir adecuadamente la variacion de las cantidades de servicio en los
afos en los que se inicia la prestacion de dichos servicios nuevos, ademas de
que la inclusién de estos repercute en la utilizacion de los factores productivos
de la empresa. Esto puede ser observado en los procedimientos de LAP (2008,
2013y 2018), DPW (2020), TPE (2019) y APMT (2021).

- Inicio de operaciones de la entidad prestadora con posterioridad al 1 de enero,
debido a que no es metodol6gicamente adecuado comparar informacién anual
con informaciéon parcial del afio. Esto puede ser observado en los
procedimientos de LAP (2008, 2013 y 2018), TISUR (2004, 2009, 2014 y
2019), DPW (2015 y 2020), TCSA (2019), TPE (2019) y APMT (2016 y 2021).
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comparabilidad entre afios cuando se introduce un nuevo
servicio, esto no necesariamente es el caso cuando los
afios proforma se aplican a las inversiones del
concesionario.

Bajo este ultimo escenario, la aplicacion del afio proforma
puede resultar en que el regulador desconozca los efectos
que las inversiones generan sobre la productividad de corto
plazo, desincentivando la ejecucion de inversiones por
parte de los concesionarios. Esto resulta relevante si se
toma en cuenta que los lineamientos no incorporan las
decisiones del Consejo Directivo en los precedentes del
TPE (2019) y APMTC (2021), en donde esta entidad
observé y revirtié la aplicacién de afios proforma por parte
de la GRE para el caso del gasto y stock de capital.
Especificamente, el Consejo Directivo considerd, entre
otros argumentos, que la aplicacién de esta herramienta
para el caso de las inversiones vulnera el principio de
predictibilidad. Pese a los pronunciamientos del Consejo
Directivo, las conclusiones de sus decisiones no se
encuentran reflejadas explicitamente en el Proyecto.

Respuesta

- Cambios en la unidad de cobro de servicios existentes dentro del periodo de
andlisis, debido a que no permite medir adecuadamente la variacion de las
cantidades del servicio al presentar unidades de medida heterogéneos. Esto
puede ser observado en el procedimiento de LAP (2018).

- Diferencias en el nivel de desagregacion de la informacién de servicios
existentes dentro del periodo de analisis, debido a que no permite medir
adecuadamente la variacion de las cantidades del servicio al presentar
diferentes niveles de detalle en los datos empleados. Esto puede ser
observado en el procedimiento de LAP (2018).

- Modificaciones a los criterios de las normas contables, las cuales afectan la
clasificacion de los activos de capital, debido a que no permite medir
adecuadamente los cambios del insumo capital al encontrarse los activos
sujetos a diferentes clasificaciones contables. Esto puede ser observado en
los procedimientos de TISUR (2014 y 2019).

- Diferencias en el nivel de desagregacién de la informacién de gastos de
insumos de la empresa dentro del periodo de andlisis, debido a que no permite
medir adecuadamente los cambios de los insumos de la empresa al presentar
diferentes niveles de detalle en los datos empleados. Esto puede ser
observado en el procedimiento de TISUR (2019).

- Exclusién de gastos de insumos de la empresa dentro del periodo de anélisis,
debido a que no permite medir adecuadamente los cambios de los insumos de
la empresa al presentarse vacios en la informaciéon como consecuencia de la
ausencia de partidas de gastos de insumos de la empresa. Esto puede ser
observado, por ejemplo, en el procedimiento de DPW (2020).

Como se observa, en tales situaciones no se permitia una comparacién consistente
de la informacion de la empresa debido a que los datos respectivos presentaron
diferencias sustanciales de un periodo a otro, motivo por el cual el Regulador
consider6 adecuada la aplicacion de herramientas metodolégicas para el
tratamiento de la informacion.

En tal sentido, de acuerdo con la casuistica del Ositran, ante situaciones en las
cuales no fue posible efectuar una comparacion consistente de la informacion,
correspondié al Regulador efectuar, para cada caso particular, la evaluacién
respectiva del contexto general sobre el cual la empresa desarrollé sus actividades
(incluyendo el contexto econémico, al cual se hace mencién en el comentario) a
efectos de determinar si corresponde o0 no la aplicacion de las herramientas
metodoldgicas para el tratamiento de la informacion, estableciendo, cuando se
considerd pertinente, criterios transversales a ser empleados entre entidades
prestadoras o tipos de infraestructura de transporte.

Asi, por lo sefialado, y para efectos de reforzar los argumentos ya presentados en
los Lineamientos respecto a la comparabilidad, se procedera a efectuar la siguiente
precision:
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"Sobre el particular, al analizar la informacién de la empresa podrian presentarse situaciones
en las cuales no sea posible efectuar una comparamon consistente de la mforma(:lon debido a

%nspemmsem Ios datos presentarlan dlferenC|as sustanmales de un penodo a otro AI
respecto, tales situaciones pueden ser, por ejemplo —eLne—éspenepde—m#eHmaeten—eempleta
para-un-determinado-afie®;

- Inclusién de nuevos servicios dentro del periodo de analisis.

- No disponer de informaciéon completa para un determinado afo®.

- Cambios en la unidad de cobro de servicios existentes dentro del periodo de
andlisis.

- Diferencias en el nivel de desagregacion de la informacion de servicios existentes
dentro del periodo de andlisis.

- Modificaciones en los criterios de normas contables que afectan la clasificacion de
los activos de capital.

- Diferencias en el nivel de desagregacion de la informacién de gastos de insumos
de la empresa dentro del periodo de anélisis.

- Exclusién de gastos de insumos de la empresa dentro del periodo de andlisis.

()

8 En especial, pero sin restringir a, aquella informacion relacionada con el afio de inicio de
operaciones en la medida en que la fecha de inicio de explotacién de la concesién rara vez
toma lugar el 1 de enero. En estos casos, e-Regutader se procurard el uso de las herramientas
presentadas debido a que no es metodolégicamente adecuado comparar informacién de un
afio completo anual con informacion parcial del afio.”

En tal sentido, se acepta parcialmente el comentario sobre este punto.

Sin perjuicio de lo expuesto, es oportuno indicar que la comparabilidad de la
informacibn no es wuna caracteristica de observancia exclusiva en la
implementacion de la metodologia de RPI-X bajo el enfoque de nimeros indices,
sino que también resulta relevante en la aplicacién de otras técnicas tales como
DEA o SFA, en las cuales interviene informacién no solo de la empresa regulada
sino del resto de empresas que forman parte de la industria bajo analisis, siendo
de interés para la adecuada implementacion de las metodologias el poder contar
con informacién comparable y libre de sesgos que pudieran afectar los resultados
obtenidos. En ese sentido, en lo que respecta al RPI-X, los Lineamientos pretenden
exponer de qué modo se obtiene dicha comparabilidad, utilizando — por ejemplo —
la herramienta del afio proforma, segin se detalla en la respuesta siguiente.

Con relaciéon al punto 2), debemos indicar que, respecto a la herramienta
denominada “construccion de un afio comparable (escenario proforma)”, su uso
dentro de los procedimientos tarifarios se encuentra sujeto a la evaluacién que se
realice, de corresponder, sobre las situaciones que influyen en la comparabilidad
de la informacién a ser empleada para el célculo de la productividad, toda vez que
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para el abordaje de tales situaciones se puede disponer de diversas herramientas
metodoldgicas, tal como se menciona en los Lineamientos.

Sobre el particular, en el caso de la construcciéon de un afio comparable, en los
Lineamientos se sefiala que dicha herramienta consiste en recrear un escenario
para un afio especifico sobre la base de la informacion efectiva de la empresa y la
introduccion de supuestos sobre el comportamiento de las variables para efectos
de hacer consistente su comparacion con el afio de interés para la medicion:

“Construccion de un afio comparable (escenario proforma): Consiste en construir un
escenario _a partir de la informacién efectiva de la empresa para un afio especifico,
introduciendo_supuestos sobre el comportamiento de las variables para efectos de hacer
consistente su comparacion con el afio inmediato anterior o posterior, segun corresponda. Asi,
la construccién del afio comparable puede ser: i) hacia atras, cuando se busca que la proforma
sea comparada con el afio inmediato anterior; o ii) hacia adelante, cuando se busca que la
proforma sea comparada con el afio inmediato posterior. Cabe indicar que la construccién del
escenario proforma puede ser complementado con otras herramientas metodolégicas, tales
como las sefialadas en el presente numeral”. [Subrayado agregado]

Como se puede observar, los Lineamientos precisan, ademas, que el empleo de
dicha herramienta puede ser complementado con el uso de otras herramientas
metodoldgicas, ello en la medida en que la construccién de escenarios proforma
admite la introduccién de supuestos sobre las variables, lo cual incluye la aplicacion
de las demés herramientas disponibles para el tratamiento de la informacion. Al
respecto, conviene sefialar que, tal como se evidencia en las Tablas 6, 7 y 8 del
Informe de Sustento, dicha practica ya ha venido siendo implementada en diversas
oportunidades por el Regulador, observandose por ejemplo el uso de la
construccion de escenarios proforma en conjunto con herramientas tales como la
extrapolacion o la exclusion de datos.

Por tanto, si bien a partir de los pronunciamientos anteriores del Regulador es
posible identificar las diversas circunstancias que llevaron al uso de la herramienta
“construccién de un afio comparable (escenario proforma)’, ya sea de manera
independiente 0 en conjunto con otras herramientas metodoldgicas, precisar a
priori otras circunstancias particulares para las que se haga necesaria la aplicacion
de dicha herramienta resulta poco adecuado en la medida que, como se indicé
anteriormente, su utilizacion depende de la evaluacion de las situaciones gue
influyen sobre la comparabilidad de la informacién a ser empleada para el
célculo de la productividad, pudiendo ocurrir que, ante un determinado fenémeno,
el Regulador concluya en la aplicacion de otra herramienta distinta a la construccién
de un escenario proforma o, de ser el caso, de ninguna herramienta metodolégica,
siempre que ello se encuentre debidamente motivado.

En efecto, existen diversos pronunciamientos del Regulador en los que se
determina la aplicacion o no de las herramientas metodologicas para casos
especificos, los cuales constituyen precedentes que son observados al momento
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Respuesta

de evaluar la utilizacién de las herramientas en situaciones posteriores, guardando
ello consistencia con el Principio de Predictibilidad o Confianza Legitima previsto
en el numeral 1.15 del articulo 1V del TUO de la LPAG, el cual prescribe que las
actuaciones de la autoridad administrativa deben ser congruentes con las
expectativas legitimas de los administrados, razonablemente generadas por la
practica y los antecedentes administrativos, facultando a dichas entidades
administrativas para apartarse de ellos siempre que motiven las razones por las
cuales adoptan dicha decision.

Asi, tal como se sefialé en el Informe de Sustento, los criterios metodoldgicos
(incluyendo el uso de herramientas metodologicas para el tratamiento de la
informacion) que seran utilizados en los procedimientos de revisién de tarifas
maéaximas no pueden ser definidos a priori, pues tal definicion dependera de la
situacion especifica de cada caso concreto la cual a su vez no puede ser
identificada con anterioridad.

Sin perjuicio de lo expuesto, respecto al pronunciamiento contenido en la
Resolucion de Consejo Directivo N° 050-2019 que resolvié la reconsideracion de
TPE, cabe mencionar que el informe que sustenté la votacién indicé — en su literal
16 — que los inconvenientes derivados de la aplicacion del afio proforma pueden
ser salvados si existiera claridad en que se trata de una herramienta predictible.
Posteriormente, dicho informe evalu6 si los casos que sirvieron como antecedentes
configuran vélidamente la predictibilidad esperada por los administrados. Asi, en el
literal 26, el informe concluye que lo correcto es formalizar el uso de la herramienta
del afio proforma a través de lineamientos, identificando los supuestos para su
aplicacion.

Sobre el particular, en el Informe de Sustento se resumieron los casos presentados
en los diversos procedimientos de revision de tarifas bajo el mecanismo de RPI-X
en los que se observd la utilizacion de herramientas metodolégicas para el
tratamiento de la informacién. Al respecto, como se sefial6 en dicho Informe, en los
procedimientos llevados a cabo por el Ositran, la construccion de afios proforma se
implementé en siete (7) casos, los cuales pueden ser observados en las Tablas 6,
7 y 8 del Informe de Sustento, indicandose el motivo por el cual dicha herramienta
fue implementada. De este modo, para la elaboracion de los Lineamientos, se
tuvieron en consideracion todos los supuestos en los cuales el Ositran, a lo largo
de su historia, empled las diversas herramientas metodoldgicas para el tratamiento
de la informacién, entre las que se incluye la construccion de afios proforma.

Por otro lado, en relacion a la Resolucién de Consejo Directivo N° 024-2021,
mediante el cual se aprobé el factor de productividad de APMT, la herramienta de
construccién de afios proforma fue utlizada por el efecto de servicios que
empezaron a brindarse en abril de 2013, febrero de 2014 vy julio de 2016. Dicha
aplicacion, si bien tuvo comentarios que finalmente fueron absueltos, no fue
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impugnada por parte del Concesionario, quedando firme el pronunciamiento en
todos sus extremos. Por dicha razén, el modo de uso de la herramienta del afio
proforma en el caso de APMT ha sido recogido en los Lineamientos al momento de
explicar la motivaciéon del uso de las herramientas metodoldgicas, en particular
cuando se menciona que, al analizar la informacion de la empresa, podrian
presentarse situaciones en las cuales no sea posible efectuar una comparacion
consistente de la informacion, tales como el disponer de informacién afectada por
la incorporacion de nuevos servicios y/o por el cese en la prestacion de servicios
existentes.

Asi, las cosas, el comentario segin el cual los casos del TPE y APMT no han sido
considerados en la elaboracién de los Lineamientos, carece de asidero. Por tanto,
no se acepta el comentario sobre este punto.

VIII. Criterios Referidos a las
Variables de la empresa

d. Iindice de Precios vy

cantidades del insumo
Capital
ii) Fuentes informacién
empleada

“Sobre el particular, en el caso
de la cantidad de capital, el
Regulador podra  obtener
implicitamente dicha variable a
partir de la informacion del
gasto efectuado por concepto
de inversiones en capital,
ademas de la informacion
referida a los activos recibidos
en concesion por la empresa y
que forman parte de la
infraestructura  que  esta
administra. Cabe sefialar que
toda esta informacion es
proporcionada por la empresa,
siendo esta  previamente
verificada por el Regulador'?.

(--)

12 La informacién empleada para la
obtencién de las cantidades de

LAP

En la redaccion de este parrafo nuevamente se deja abierta
la discrecionalidad del Regulador, contraviniendo el
Principio de Predictibilidad. Al no sefialar explicitamente
cual es la fuente y qué tipo de informacion sera la que el
Regulador considere pertinente, genera incertidumbre al
administrado y, por el contrario, incumple con los Principios
de Predictibilidad y Transparencia que la Administracién
esta obligada a aplicar. Consideramos que no es necesario
dejar abierta esa puerta, toda vez que la mejor fuente de
informacion sobre inversiones ejecutadas es la consignada
en los estados financieros auditados por una empresa de
reconocido prestigio, ajena a la administrada.

Propuesta: Es importante que se precise cual sera esa otra
informacion que el Regulador considere pertinente,
debiendo indicar la fuente y tipo de documento.

El comentario presentado se encuentra referido a las fuentes de informacion que
podran ser consideradas por el Regulador con el objetivo de contrastar la
informacion empleada para la obtencion de las cantidades de capital en el marco
del célculo de la productividad de la empresa.

Sobre el particular, debemos indicar que en el Informe de Sustento se menciond
que la informacion empleada para la obtencion de las cantidades de capital es
contrastada tanto con los estados financieros auditados como con la contabilidad
regulatoria de la empresa, segun corresponda, ademas de cualquier otra
informacion que el Regulador considere para dichos fines, sefialando a modo de
ejemplo que, en el caso de las revisiones tarifarias de APMT (2016) y TPE (2019),
se emple6 de manera adicional la informacion correspondiente al reconocimiento
de inversiones de cada concesion.

Al respecto, resulta pertinente sefalar que, en algunos casos, puede ocurrir que el
concesionario ponga en operaciéon una determinada obra o proyecto luego de ser
recibida por el concedente, encargdndose la Gerencia de Supervision y
Fiscalizacion del Ositran (en adelante, GSF) de realizar el procedimiento de
reconocimiento de inversiones. En esa linea, para efectos de contrastar la
informacion de inversiones de la empresa, el Regulador puede tomar como
referencia la informacién contenida en las actas de recepciéon de obras, los
expedientes de liquidacion, entre otra documentacion relacionada con el
reconocimiento de inversiones efectuado por la GSF, en la medida en que
representan informacion verificada respecto de los activos que efectivamente
forman parte de la empresa para la prestacion de los servicios.

Cabe indicar que la existencia de tal documentacion estara sujeta a las
caracteristicas particulares de cada concesion, en la medida en que sus
respectivos contratos de concesién pueden sefialar los mecanismos o
procedimientos especificos aplicables al reconocimiento de las inversiones, en
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capital podra ser contrastada tanto
con los estados financieros

auditados como con la contabilidad
regulatoria de la empresa, segin
corresponda, ademas de cualquier
otra informacién que el Regulador
considere pertinente.”

Institucion

Comentario presentado

Respuesta
cuyo caso la actuaciéon del Regulador se encuentra limitada a la informacién
disponible para cada caso en concreto.

La actuacién del Regulador consistente en recabar la informacién que resulte
pertinente tiene un correlato y respaldo legal en el principio de verdad material
recogido en el numeral 1.11. del TUO de la LPAG, segun el cual, la autoridad
administrativa debera verificar plenamente los hechos que sirven de motivo a sus
decisiones, para lo cual debera adoptar todas las medidas probatorias
necesarias autorizadas por laley, aun cuando no hayan sido propuestas por
los administrados o hayan acordado eximirse de ellas.

En tal sentido, si bien la finalidad de los Lineamientos es aportar mayor claridad
sobre los criterios metodolégicos utilizados en los procedimientos llevados a cabo
bajo la metodologia del RPI-X, no se debe perder de vista que, a efectos de
contrastar la informacion empleada para la obtencién de las cantidades de capital,
en virtud del principio de verdad material, ciertamente el Regulador puede adoptar
las medidas probatorias necesarias que le permitan obtener la informacion
pertinente, a efectos de verificar plenamente los hechos que sustentan su decisién.
Por tanto, no se acepta el comentario.

Sin perjuicio de ello, se advierte que, en linea con las alternativas que puede utilizar
el Organismo Regulador como fuentes de informacion, en aplicacion del principio
de verdad material contenido en el TUO de la LPAG, los administrados podrian
entender erréneamente que la informacion que proveen precisa de un
procedimiento de verificacion previa, cuando en realidad, deberia entenderse que
el Organismo Regulador recibird la informacién y complementard su veracidad,
contrastandola con informacion que puede obtener en aplicacion del principio
administrativo antes sefialado.

En ese sentido, con la finalidad de aportar mayor claridad al parrafo en cuestion se
procedera a efectuar la siguiente precision:

“(...) Cabe sefialar que toda esta informacion es proporcionada por la empresa, siendo esta
previamente verificada por el Regulador'2.”

VIII. Criterios Referidos a las
Variables de la empresa

d. Indice de Precios vy
cantidades del insumo
Capital

LAP

Nos llama la atencién y a la vez causa preocupacion esta
parte del parrafo citado: “[...] Activos cuya explotaciéon aun
no se ha iniciado, principalmente en los casos en que,
debido alas condiciones establecidas en los contratos
de concesién, se hace necesaria su verificacion respecto
de los requisitos minimos que dichos activos deben cumplir.
[...]” (resaltado agregado). No se especifica con claridad y
detalle a qué condiciones se refiere el Regulador cuando

El comentario presentado hace una lectura errada del parrafo citado en el sentido
de asumir que la intencion del Regulador es realizar la verificacion de requisitos
minimos de los activos durante el desarrollo del procedimiento tarifario, y dando a
entender que, por dicha causa, se podrian aplicar criterios ajenos a los previstos
en los contratos de concesion.

Al respecto, resulta necesario aclarar que, por el contrario, lo que se sefiala en el
parrafo citado es que, para el caso de determinadas inversiones en activos, los
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Asunto
x) Conceptos de gasto
excluidos en la construccién
de los indices

“Para efectos de la medicion
de la productividad existen
algunas categorias de activos
gue, ya sea por su naturaleza
operativa y econémica o por la
existencia de limitaciones
legales especificas, el
Regulador podra excluir de la
base considerada para la
construccion de los indices del
insumo Capital, tales como,
pero sin limitarse a:

- Terrenos, debido a que
representan un insumo fuera
del control de la empresa, al
ser las concesiones de
infraestructura de transporte
de propiedad estatal, ademas
de ser un tipo de activo fijo que
no varia fisicamente a lo largo
del tiempo, esto es, no se
encuentran afectadas por la
depreciacion o amortizacion
respectiva;

- Obras en curso, las cuales
corresponden a activos en
proceso de creacion y que, por
tanto, no brindan aun servicios
de capital, es decir, no son
activos que la empresa utilice
para la produccion de servicios
puesto que ello Unicamente
ocurrird cuando la inversion
haya culminado y forme parte
del proceso productivo de la
empresa. Asi, su
consideracion dentro de la
base de activos se

Institucion

Comentario presentado

sefiala que, como consecuencia de tales condiciones, se
hace necesaria la verificacion de los requisitos minimos que
dichos activos deben cumplir. Mas aln se queda abierta la
aplicacion de criterios ajenos a los previstos en los propios
contratos de concesion, tratando de asociarlo con el texto
de alguna clausula y asi poder ampliar el alcance de
determinadas clausulas de los contratos cuando ese no ha
sido el fin acordado por las partes del contrato (Concedente
y Concesionario).

En ese sentido, OSITRAN debe establecer claramente que
los criterios para verificar el cumplimiento de los requisitos
minimos en el marco de los procedimientos tarifarios bajo
precios tope o RPI-X son Unicamente los previstos en los
contratos de concesién. Queda claro ademas que la
intervencion del Regulador en el marco de su funcién
supervisora se da de forma previa y durante toda la
ejecucion o construccion del activo y es ahi donde verifica
el cumplimiento de los requisitos minimos establecidos en
los contratos de concesion; por tanto, un activo que se
encuentre terminado y operando es porque cuenta con
todas las autorizaciones de las autoridades competentes
incluida OSITRAN; y solo si ese activo no estuviera en
operacion no seria considerado para el célculo tarifario.

Propuesta: Es necesario que OSITRAN establezca
claramente que los criterios para verificar el cumplimiento
de los requisitos minimos en el marco de los
procedimientos tarifarios bajo precios tope o RPI-X son
unicamente los previstos en los contratos de concesion y
ademas que solo los activos que no estuvieran en
operacion (obras en curso) no serian considerados para el
célculo tarifario.

Respuesta

contratos de concesion podrian tener establecidas reglas o procedimientos de
verificacion de requisitos minimos que deben ser cumplidos antes de ser puestas
en operacién por el concesionario y, por tal motivo, en tanto dicha condicion
(aquella referida al cumplimiento de requisitos minimos) no haya sido aprobada o
verificada por la autoridad competente (segun lo dispuesto en su respectivo
contrato), tales activos no podran ser considerados por el Regulador en la medicion
de la productividad de la empresa porque aun no se encuentran habilitados para
su inicio de explotacion o puesta en marcha correspondiente.

Sobre el particular, es oportuno mencionar que el contrato de concesion de cada
infraestructura de transporte establece los mecanismos respectivos para el inicio
de explotacion o puesta en marcha de las inversiones que realice el concesionario
como parte de sus compromisos de inversion, por lo que no le corresponderia al
Ositran establecer criterios para verificar el cumplimiento de los requisitos minimos
en el marco de los procedimientos tarifarios bajo precios tope o RPI-X, en la medida
en gue ello escapa de su &mbito de actuacion.

Asi, ante la propuesta de LAP de aclarar el sentido del parrafo citado en lo referente
a los mecanismos previstos en los contratos para la verificacion de requisitos
minimos, se procedera a realizar la siguiente precision:

- Activos cuya explotacién aun no se ha iniciado conforme a los términos v ;-principalmente
enloscasos-en-que-debide-atas-condiciones establecidaos en los contratos de concesién ;
se4ﬁ¥x}neeesana{u;venheaaenrespecu)delosrequsnosnunnnosque<ﬁchosacnvosdeben
cumplir,—Ast—en-diches—casos,—mientraslos—activos dado que no euenten cuentan con la
ammuamonoapmbaaondemamodecompmemepwaehmmodesuexmmamonopuema
en march

Se acepta parcialmente el comentario.

APOYO/
APMT

Respecto a las inversiones en curso, en el Proyecto se
indica que esta cuenta no debe ser considerada dentro del
célculo del factor de productividad.

Ello esta acompafiado por una descripcion (Recuadro 7 del
Informe  072-2021-GRE-OSITRAN) del precedente
vinculado con la primera revision tarifaria del TNM. En dicho
precedente el Consejo Directivo concluyé que las
inversiones en curso no debian ser incorporados en el

De la lectura del comentario presentado se pueden identificar los siguientes tres

puntos:

1) Las obras en curso deben ser incluidas en el célculo del factor de
productividad;

2) No setoman en cuenta las consideraciones adoptadas por el Consejo Directivo

en el precedente de APMT (2016);
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materializara Unicamente
cuando las obras se

encuentren finalizadas.

- Activos cuya explotacion aun
no se ha iniciado,
principalmente en los casos en
que, debido a las condiciones
establecidas en los contratos

de concesién, se hace
necesaria su verificacion
respecto de los requisitos

minimos que dichos activos
deben cumplir. Asi, en dichos
casos, mientras los activos no
cuenten con la autorizacion de
la autoridad competente para
el inicio de su explotacién, no
podran ser considerados en la
medicion de la productividad
de la empresa en tanto ain no
forman parte del proceso
productivo de esta.”

Institucion

Comentario presentado
célculo del factor de productividad hasta que se finalicen.
Sin embargo, también establecié algunos criterios para
que, en otro contexto, si se incorporen obras en curso.

Los principales argumentos de APOYO Consultoria para la
inclusion de las obras en curso dentro del célculo del factor
de productividad han sido expuestos en el marco de la
primera revision tarifaria del TNM. Adicionalmente, APOYO
Consultoria considera que dicha inclusion es valida en la
medida que, para el caso de las concesiones en operacion,
la ejecucion de las obras incide sobre la eficiencia en la
provision de servicios.

Ademas, tal como ha sido sefialado previamente por
APOYO Consultoria, la exclusion de las obras en curso
genera un descalce en el reconocimiento del retorno sobre
el capital del inversionista. Este descalce ha sido
identificado también por el regulador en el caso de APMTC
(2016); pero sin evaluar sus implicancias sobre el célculo
del factor de productividad. Asimismo, este descalce no
solo constituye una limitacion aislada al mecanismo
regulatorio RTG, como sugiere el Consejo Directivo en el
precedente sefialado, sino que también es aplicable al
mecanismo de precios tope.

Sin perjuicio de lo anterior, en el precedente de APMTC
(2016), el Consejo Directivo evalué una referencia de
Bernstein (2007) y sefial6 que la opinién de dicho autor no
seria aplicable al caso del TNM, pues sus conclusiones se
basan en un caso donde: (1) las inversiones mostraban
tendencias diferenciadas respecto de su comportamiento
histérico, y (2) el regulador anticipaba cambios
estructurales en las condiciones (demanda u oferta) de la
industria regulada.

Dichas caracteristicas fueron adoptadas en el precedente
del TNM, en la medida que el Ositran argument6 que el
concesionario no habia acreditado la presencia de algun
cambio estructural en el mercado que justifique la inclusién

Respuesta
3) No se indica explicitamente cuales son las caracteristicas de la naturaleza
operativa y econoémica o las limitaciones legales por las que se podran excluir
los activos de la base de capital.

Con relacion al punto 1), debemos indicar que, tal como se evidencio en el Informe
de Sustento, en lo referente a las obras en curso, el Regulador ha optado por
excluirlas de la base de activos en tanto corresponden a activos en proceso de
creacion y, por ende, no brindan adn los servicios de capital correspondientes,
siendo que su consideracion dentro de la base de activos se materializara
Unicamente cuando las obras se encuentren finalizadas, pues es en esa
oportunidad cuando los activos formaran parte del proceso productivo de la
empresa.

Sobre el particular, en el Recuadro 7 del Informe de Sustento se presenté, a modo
de ejemplo, la motivacién respecto de la exclusién de las obras en curso para el
caso de la primera revision de APMT (2016). En dicha oportunidad se indicé que
las obras en curso corresponden a aquellas inversiones realizadas por el
concesionario en el transcurso de un afio, pero que no constituyen una unidad
constructiva finalizada; asi, activos que no constituyen unidades constructivas
terminadas (cuyo proceso de creacion no ha concluido) no pueden generar
servicios de capital que aporten a la produccién y productividad de la empresa. En
los pronunciamientos emitidos por el Regulador en el marco de la primera revisién
de APMT (2016) se encuentran descritos de manera detallada los motivos de la
exclusion de las obras en curso.

En tal sentido, el criterio empleado por el Regulador en los procedimientos tarifarios
que llevo a cabo fue el de excluir todas aquellas “obras en curso” en tanto no son
capaces de brindar el flujo de servicios de capital correspondiente?.

Respecto a los comentarios presentados sobre este punto, tanto en lo referido a
que la ejecucion de las obras incide sobre la eficiencia en la provision de servicios
como en lo relacionado a que la exclusién de las obras en curso genera un descalce
en el reconocimiento del retorno sobre el capital del inversionista, debemos sefialar
lo siguiente:

- En primer lugar, lo relevante para el analisis de la productividad no es el stock
de capital sino el flujo de servicios de capital que dicho stock aporta a la actividad
productiva de la empresa, siendo que no puede generarse produccion sobre la

Cabe sefialar que, en la primera revision tarifaria de APMT (2016) se excluyeron las obras que se encontraban en curso (segun los Estados Financieros Auditados de APMT, durante el periodo
2011-2015, las obras en curso corresponden principalmente a las obras de las etapas 1y 2 de la modernizacién del Terminal Norte Multipropdsito del Terminal Portuario del Callao). Sin embargo,
aquellas obras en curso que posteriormente fueron culminadas y recibidas por la Autoridad Portuaria Nacional en los términos establecidos en el Contrato de Concesion, si fueron incorporadas
en la segunda revision tarifaria de APMT (2021), en tanto que las mismas ya brindaban un flujo de servicios de capital en el terminal portuario.
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Institucion

Comentario presentado
de las inversiones en curso dentro del calculo del factor de
productividad. Sin perjuicio de la opinibn de APOYO
Consultoria respecto de la validez de los argumentos del
Ositran, resulta légico suponer que estas consideraciones
sefialadas por el Consejo Directivo deban ser incorporadas
en los lineamientos.

Sin embargo, el Proyecto se limita a establecer que las
inversiones en curso nunca forman parte del stock de
capital debido a que no internaliza la opinién del Consejo
Directivo en el precedente de APMTC (2016). Esta
situacion afecta negativamente sobre la predictibilidad de
las decisiones del regulador, puesto que refleja, sin detallar
algun sustento que lo respalde, un aparente cambio en la
postura definida previamente por el Consejo Directivo y que
no esta sustentado en la literatura especializada.

En este sentido, se espera que los lineamientos deben, por
lo menos, resaltar aquellas circunstancias en las cuales se
puede justificar la inclusion de las inversiones en curso en
el stock de capital y —mas importante ain— listar ejemplos
de escenarios que configurarian un “cambio estructural en
las condiciones de la industria regulada”. De lo contrario, tal
como sefiala Bernstein (2007), su exclusion del calculo del
factor de productividad tendra un efecto restrictivo sobre la
capacidad de pago del operador, pudiendo impactar
negativamente sobre el consumidor pues compromete la
capacidad del operador para brindar el servicio.

Como se observa, existe sustento teérico para incorporar
las inversiones en curso en el célculo del factor de
productividad, por lo menos, cuando se configuran las dos
condiciones identificadas por el Ositran. De hecho, la
inclusion de las obras en curso no es una consideracion
exclusiva al mecanismo regulatorio RTG, tal como se
puede desprender de los argumentos del Consejo Directivo
en el precedente de APMTC (2016). La principal prueba de
ello es que el andlisis planteado por Bernstein (2007) —
evaluado y utilizado por el Ositran para sustentar su
postura— corresponde a la aplicacién del mecanismo de
precios tope (RPI — X).

Por otra parte, otro aspecto que afecta la predictibilidad y
que se asocia con las inversiones en curso se manifiesta

Respuesta
base de activos cuyo proceso de creacion (inversién) ain no ha concluido debido
a que todavia no brindan el flujo de servicios de capital correspondiente.

En segundo lugar, dado que las obras en curso no generan el flujo de servicios
de capital que es empleado en la actividad productiva de la empresa, estas no
pueden participar en la produccién y, por tanto, tampoco disponen de la
capacidad para generar rentas, por lo que su precio de adquisicién en el mercado
seria equivalente a cero, en la medida que el mercado no otorga valor a un activo
en proceso de creacion que, justamente debido a ello, todavia no ofrece flujos
de servicios de capital para la produccion. Asi, la generacién de retornos sobre
el capital tomaré lugar a partir del momento en que las obras estén culminadas
y brinden el flujo de servicios de capital que permita producir y, por ende, generar
rentas a la empresa.

En tal sentido, no se acepta el comentario.

Con relacion al punto 2), debemos manifestar que, para la elaboracién de los
Lineamientos, se efectud la revision y sistematizacion de los criterios aplicados por
el Regulador a lo largo de todos los procedimientos tarifarios que implementaron la
metodologia de precios tope o mecanismo RPI-X. Dicha revisiéon se encuentra
plasmada en el Informe N° 072-2021-GRE-OSITRAN, Informe de sustento de la
propuesta de Lineamientos, presentandose no solo los criterios sino también los
casos respectivos en los que fueron aplicados, ademas de las situaciones
particulares que tuvieron lugar en los distintos procedimientos, sirviendo todo ello
de base para la elaboracion de los lineamientos generales.

En el caso particular del precedente de APMT (2016), al cual se hace referencia en
el comentario presentado, el criterio de exclusion de las obras en curso se sustent6
en que tales activos, al no estar culminados, no brindarian aun los servicios de
capital respectivos, habiéndose tenido en cuenta dicha consideracion en los
procedimientos tarifarios anteriores a APMT (2016). En efecto, en el informe
tarifario adjunto a la Nota N° 030-16-GRE-OSITRAN, de fecha 20 de mayo de 2016,
en la seccion correspondiente a la obtencion de los indices del insumo capital, el
Regulador indicé que:

“446. En el caso de larevision tarifaria del TNM, y tal como se ha procedido en anteriores
procedimientos de revision tarifaria llevados a cabo por el OSITRAN, no se considera
para el calculo de los indices del insumo capital a las obras en curso. Los motivos para
ello se encuentran ampliamente desarrollados en la seccion VI.5 y tienen que ver,
principalmente, con la consideracion de que los activos en proceso de creacién no son
capaces de brindar hoy el flujo de servicios de capital correspondiente.” [Enfasis
agregado]

De este modo, la motivacion para efectuar la exclusiéon de las obras en curso se
basé en su nula capacidad para brindar los servicios de capital para la produccién
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Asunto

Institucion

Comentario presentado

con los criterios o sustento que utilizara el regulador para
excluir algunas partidas de la base de capital. El Proyecto
indica que el regulador podra excluir activos excluidos en
stock de capital (ademéas de las inversiones en curso,
terrenos y activos cuya explotacién no ha iniciado), sin
indicar explicitamente cuales son las caracteristicas de la
“naturaleza operativa y econdémica” o las limitaciones
legales que seran evaluadas.

En resumen, se considera adecuado que el Proyecto
proponga la inclusién de las obras en curso dentro del
célculo del factor de productividad. En su defecto, se
recomienda que el regulador evalle y explicite en el
Proyecto los mecanismos alternativos para su inclusion
total (por ejemplo, extension del periodo de afios de
revision) o parcial (por ejemplo, contabilizando el avance de
obras). Sin perjuicio de lo anterior, también es evidente que
los lineamientos para el tratamiento de las inversiones en
curso, asi como en otros aspectos del Proyecto, deben ser
revisados de tal forma que internalicen los argumentos y
conclusiones consideradas por el Consejo Directivo en sus
precedentes; y que otorguen mayor claridad respecto de los
criterios operativos, econoémicos y legales que el regulador
evaluara para determinar si un activo sera incluido dentro
de la base de capital.

Respuesta
en la medida que adn son activos en proceso de creacion, lo cual fue una
consideracion que provenia de pronunciamientos anteriores del Regulador.

Cabe sefialar que, respecto a lo manifestado en el comentario con relacién a las
supuestas consideraciones adicionales sefialadas por el Consejo Directivo del
Ositran en lo referente a la exclusion de las obras en curso en el procedimiento de
APMT (2016), los argumentos expresados por el Regulador en dicha oportunidad
estuvieron dirigidos a responder los cuestionamientos presentados por el
concesionario, especificamente en lo correspondiente a la referencia de Bernstein
(2007); asi, el sentido de los argumentos del Regulador no fue el de establecer
criterios particulares para la exclusion de las obras en curso, sino el de hacer notar
que la referencia a Bernstein (2007) para el caso de APMT (2016) no resultaba
adecuada debido a que esta hacia alusién a un contexto diferente al evaluado en
dicha oportunidad.

Tal fue el caso particular que, en posteriores procedimientos tarifarios incluyendo
el de APMT (2021), el Regulador no volvi6 a mencionar aquellas supuestas
consideraciones adicionales, toda vez que estas nunca fueron catalogadas por el
Regulador como criterios a ser aplicados para la exclusién de las obras en curso,
sino que, como se indico, fueron expresadas en respuesta a los argumentos
presentados por el concesionario en dicho caso puntual. En efecto, en el informe
tarifario emitido en el marco de la segunda revisiéon de APMT (2021), adjunto a la
Resolucién de Consejo Directivo N° 024-2021-CD-OSITRAN, de fecha 9 de junio
de 2021, el Regulador menciond, respecto a las obras en curso, lo siguiente:

“338. Ahora bien, tal como se sefiala en el Informe Conjunto de Inicio, en la presente revision
tarifaria del TNM se empleara Unicamente aquellos activos que representen insumos de capital
relacionados de manera directa con la prestacion de servicios en el TNM. En ese sentido, en
concordanciacon lo efectuado en la primerarevision tarifaria del TNM, no se considerara
para el célculo del factor de productividad a las obras en curso, las cuales, por su
condicién de activos en proceso de creacion y/o adquisicion, no generan flujos de
servicios de capital que impacten en la provisién de servicios en el terminal.” [Enfasis
agregado]

Nétese que la motivacion respecto de la exclusion de las obras en curso en dicha
oportunidad se mantiene en linea con el criterio aplicado por el Regulador en sus
pronunciamientos previos, esto es, excluir aquellos activos en proceso de creacion
debido a que no son capaces de brindar el flujo de servicios de capital
correspondiente, no haciéndose mencién respecto de la consideracion de algin
otro criterio adicional tanto en dicho procedimiento como en procedimientos
anteriores a ese.

En tal sentido, por las razones antes mencionadas carecen de sustento aquellas
afirmaciones presentadas en el comentario respecto a que en los Lineamientos no
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se toman en cuenta las consideraciones adoptadas por el Consejo Directivo en el
precedente de APMT (2016). No se acepta el comentario.

Con relacién al punto 3), el comentario sugiere puntualmente que se otorgue mayor
claridad respecto de los criterios operativos, econémicos y legales que el Regulador
evaluara para determinar si un activo sera incluido dentro de la base de capital.

Al respecto, en los Lineamientos se menciona que, “para efectos de la medicién de
la productividad existen algunas categorias de activos que, ya sea por su
naturaleza operativa y econémica o por la existencia de limitaciones legales
especificas, el Regulador podra excluir de la base considerada para la construccién
de los indices del insumo Capital”, y se presenta una lista no taxativa de categorias
de activos que podran ser excluidos, tales como “terrenos”, “obras en curso” y
“activos cuya explotacion aun no se ha iniciado”. Dicha lista busca ilustrar, sobre la
base de la casuistica del Regulador, algunas de las condiciones operativas,
econémicas y legales que son tenidas en cuenta para evaluar la pertinencia de
excluir un activo de la base de capital para efectos del célculo de la productividad
de la empresa.

Asi, para el caso de las condiciones operativas, las cuales se refieren a la
capacidad del activo para participar en la produccion de la empresa, se tiene como
ejemplo la categoria “obras en curso”, la cual ha sido excluida en los diferentes
procedimientos tarifarios debido a que comprende activos en proceso de creacion
0 adquisicién que no son capaces de brindar flujos de servicios de capital para el
proceso productivo. Por otro lado, para el caso de las condiciones econémicas, las
cuales hacen referencia a las caracteristicas econémicas del activo y la relacion de
estas con la medicién de la productividad de la empresa, se tiene como ejemplo la
categoria “terrenos”, la cual ha sido excluida en los diversos procedimientos
tarifarios debido a que se trata de un activo fijo que tiene una vida (til indefinida y
no sufre variaciones fisicas a lo largo del tiempo, por lo cual no se encuentra
afectado por la depreciacion, ademas de que, al ser las infraestructuras de
transporte de propiedad del Estado, los terrenos representan un activo fuera del
control de la empresa concesionaria. Finalmente, para el caso de las condiciones
legales, las cuales se refieren a los aspectos legales y contractuales a los que
podria encontrarse sujeto el activo para participar en la produccién de la empresa,
se tiene como ejemplo la categoria de activos cuya explotacién aun no se ha
iniciado conforme a los términos y condiciones establecidas en los contratos de
concesion, la cual comprende aquellos activos que requieren de la autorizacion o
aprobacion de la autoridad competente para el inicio de su explotacion o puesta en
marcha, conforme a lo sefialado en los contratos de concesion.

Por tanto, ante la propuesta de APOYO/APMT de dar mayor claridad al parrafo en
cuestién, se proceder a realizar la siguiente precision:

Pagina 21 de 22




Asunto

Institucion

Comentario

resentado

Respuesta

indices del insumo Capital, tales como, pero sin limitarse a:

(--)

Cabe sefialar que la evaluacién respecto de la exclusién de una categoria de activo de la
base de capital se podrarealizar aplicando criterios operativos (referidos a la capacidad
del activo para participar en la producciéon de la empresa), econdmicos (referidos a las
caracteristicas econémicas del activo y la relacién de estas con la medicién de la
productividad de la empresa), y/o legales (referidos a los aspectos legales y
contractuales a los que podria encontrarse sujeto el activo para participar en la
produccién de la empresa).”

En tal sentido, se acepta el comentario sobre este punto.
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