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l. INTRODUCCION

La inversion en infraestructura vial tiene el potencial de impulsar el crecimiento
econdmico, tanto a través de sus efectos directos como indirectos. De manera
directa, dicha inversion tiene efectos positivos en la economia a través de las
repercusiones generadas por la inversion en capital y mantenimiento de la
infraestructura; mientras que, de manera indirecta, la mejor infraestructura vial
tiene un impacto econdémico y social significativo debido a la reduccién de los
costos de transporte, reduccion del nimero de accidentes, reduccion de los costos
de operacion de los vehiculos, ahorro en el tiempo de viaje, mayor accesibilidad y
conectividad entre ciudades, entre otros.

Con el fin de promover la ejecucion de grandes proyectos de inversién en
infraestructura publica, el Estado peruano, asi como otros paises de la region, han
optado por la modalidad de Asociaciones Publicas Privadas (APP), ya sea a través
de concesiones autofinanciadas o cofinanciadas. Las reglas de ejecucion de dichos
proyectos se encuentran contenidas en los contratos de concesion, en los cuales
se establecen, entre otros, las disposiciones tarifarias, el detalle de las obras a ser
ejecutadas, la inversion referencial, el cronograma de ejecucion de las obras, los
niveles de servicio y requisitos técnicos minimos.

El esquema de concesiones permite al Concesionario construir, financiar,
mantener y renovar la infraestructura durante un periodo de tiempo determinado,
financiandose con los cobros exclusivamente de peajes para el caso de
concesiones autofinanciadas, asi como con los cobros de peajes y el
financiamiento del Estado, para el caso de concesiones cofinanciadas?. Asi, las
tarifas de peajes son cargos a los usuarios de las vias utilizados en numerosas
concesiones viales de todo el mundo.

Usualmente, el flujo de caja del proyecto es la fuente de reembolso del
financiamiento, de modo que los prestamistas requerirdn que este flujo resulte lo
menos incierto posible, estableciéndose mecanismos de ajustes tarifarios que
permitan controlar esta incertidumbre basados en indices de precios o0 costos, tipo
de interés, tipo de cambio, entre otros (EIB, 2011). Por lo tanto, la regulacion
tarifaria en carreteras establece tanto el nivel de las tarifas de peaje como su
mecanismo de ajuste periddico (lossa, 2015), usualmente a través de férmulas
predefinidas en un “Proceso de ajuste automatico” (Athias y Saussier, 2006)2.

El indice de precios al consumidor (IPC)® es el factor cominmente empleado en
los ajustes de las tarifas de peajes realizados en la mayoria de los paises (Albalate
et al, 2007)%, dotando a las carreteras de peajes con la capacidad de responder a

En las concesiones cofinanciadas, el Concedente financia el monto que no sea cubierto por la recaudacion del
peaje para garantizar los pagos por concepto de PAO (Pago Anual por Obras) y PAMO (Pago Anual por
mantenimiento y operacion). Asi, el Estado cubre lo que no es cubierto por los usuarios de la via. Se aprecia
entonces que los costos de financiamiento e inversion y los riesgos son compartidos entre el concesionario y el
concedente.

Segun Athias y Saussier (2006). también existen contratos mas flexibles que pueden disponer que de manera
periédica se renegocien las tarifas de peajes.

Se identificé que al menos en la India se realizan los ajustes tarifarios en base al indice de Precios al por Mayor
(IPM).

Segun el autor, en paises con mayor intervenciéon del sector privado en las concesiones, se utilizan complejas
férmulas de correccion de las tarifas; mientras que, en paises con una menor participacion del Sector Privado, los
ajustes Unicamente se basan en la inflacion.
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cualquier aceleracion de la inflacion (Magellan, 2017)°, con el objetivo de proteger
a los concesionarios del riesgo de un incremento de los precios de los insumos,
elemento fuera del control de la empresa (lossa, 2015)%’. Generalmente, los
ajustes se realizan de acuerdo con un calendario establecido (usualmente uno o
dos afios), aunque, en ciertos casos, pueden ser mas frecuentes si el indice se
incrementa mas alla de un valor especifico (Fisher y Babbar, 1996)8.

Asimismo, en la practica internacional de ajustes peridédicos de las tarifas de peajes
también se emplean indices alternativos, como la evolucién del costo de mano de
obra especifica o indices de materiales (Athias y Saussier, 2006). Otras variables
consideradas en la practica internacional incluyen niveles de inversion, factores de
calidad (calidad en la infraestructura o tasas de accidentes de transito), ganancias
y objetivos de riesgos compartido (fluctuaciones en el nivel de trafico) o factores
exdgenos mas alla del control del concesionario (como eventos de fuerza mayor).

El tipo de cambio es otra variable que se ha incluido en las férmulas de ajustes
periédicos®, en la medida que mitiga los riesgos que surgen de posibles
fluctuaciones cambiarias!® y, a su vez, puede facilitar a los Concesionarios
encontrar financiamiento extranjero (Fisher y Babbar, 1996), particularmente en
muchos paises en desarrollo (UNCITRAL, 2020).

Sin embargo, los lineamientos sobre asignacion de riesgos en APP emitidos por el
GIH aclaran que de esta forma se expone a los usuarios o autoridad contratante
al riesgo cambiario. Como se discutird més adelante, los riesgos no controlables
no desaparecen, solo se reasignan, debiendo, segun el principio general de
asignacion de riesgos, ser asignados de acuerdo con la capacidad de sopértalo o
diversificarlo.

En la regulacion tarifaria de carreteras no es comuan el esquema de regulacion por
incentivos de precios tope (price cap, también denominado “RPI-X”), donde se
permite a la empresa incrementar sus precios en linea con la inflacién general
menos un factor de descuento asociado a las ganancias de eficiencia (factor X)2.

10

11

12

Debe entenderse como inflacion doméstica, pues los ejemplos presentados en Magellan (2017) son de paises
cuyas formulas de peaje se basan en esta. La misma logica se aplican en lossa (2015) y Albalate et al (2007). De
lo revisado en la literatura, no se identifica una diferenciacion en las variables inflacion doméstica e inflacion externa
en las férmulas de reajustes tarifarios de las tarifas de peaje, con excepciones en los casos aislados de Per(, Costa
Rica y Turquia.

Para Magellan (2017), no deberia haber mayores efectos de la inflacion en los costos de muchos peajes, toda vez
gue, para la mayoria de ellos, los gastos en capital de carreteras existentes son minimos, y estan generalmente
asociados al mantenimiento de las vias.

Cabe indicar que en la red vial no concesionada, los peajes ascienden a S/ 7,50 para vehiculos livianos y S/ 6,50
para vehiculos ligeros, segun lo establecido por Decreto Supremo N° 027-2005-MTC. Dichos peajes no han sufrido
variacion desde el afio 2005.

Se aprecia mas adelante los casos de Perd, Chile, Costa Rica y Australia.

Pudiéndose dar el traspaso de manera total o parcial (WB, 2003).

Si la deuda esta denominada en moneda extranjeray los ingresos (tarifas de peajes) se recaudan en moneda local,
surge el riesgo cambiario. Disponible en: https://ppp.worldbank.org/public-private-
partnership/sites/ppp.worldbank.org/files/ppp_testdumb/documents/roadriskmatrix_1.pdf

El Global Infraestructure Hub, por sus siglas en inglés, es una organizacién independiente conformada por los
paises que forman parte del G20, cuyo objeto es incrementar el flujo y calidad de las oportunidades de inversién
en infraestructura en todos los paises.

La idea central del mecanismo price cap es acercarse al resultado de un mercado competitivo en el que las
empresas mas eficientes determinan el precio y se obtienen beneficios nulos en el largo plazo. EI mecanismo se
formaliza en una regla que “fija” la evolucién anual de las tarifas maximas para un periodo regulatorio (normalmente
5 afios), replicando: i) Incentivos a la firma a ser mas eficientes (mientras segun, dicha regla, la evolucion las tarifas
esta “fija”, el incentivo de la firma es reducir sus costos para obtener mas beneficios) y; ii) Que los precios reflejen
estas ganancias de eficiencia (segun la regla, las tarifas del siguiente periodo regulatorio se reducen con la mayor
eficiencia, como ocurriria en una industria en la que s6lo las empresas mas eficientes permanecen en el mercado).
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Como se apreciara mas adelante, se pueden encontrar algunas experiencias de
regulacion, no siempre fieles al fundamento te6rico, de esquemas de ajustes
tarifarios en carreteras de precios tope en Italia y Esparia®®.

De otro lado, Athias y Saussier (2006) sefialan que los ajustes a las tarifas de
peajes también se pueden efectuar a través de las renegociaciones de los
contratos entre las partes. Los autores consideran que las renegociaciones de las
tarifas de peaje ofrecen mayor flexibilidad a las condiciones cambiantes, sobre la
cual se toma en cuenta toda la informacion relevante para el ajuste tarifario,
mientras que los procesos de ajuste automatico evitan los gastos de renegociacion,
pero son menos sensibles a eventos especificos de la relacion contractual.

Ahora bien, independientemente de los mecanismos de fijacion y reajuste tarifario,
los peajes han enfrentado frecuentemente oposiciéon ciudadana (lossa, 2015). Por
ejemplo, las fluctuaciones en los ajustes tarifarios podrian generar preocupaciéon
entre los usuarios respecto al valor social del proyecto y su equidad (Camacho y
Cruz, 2022). Desde la oOptica de la economia politica, los grupos que enfrentan
nuevos pagos tenderan a oponerse a los mismos, toda vez que no han pagado en
el pasado y preferirian seguir sin hacerlo. Si bien valoran la inversion, en su ranking
de preferencias primaria la opcién “inversion y no pago” (lkons ATN, 2017).

Segun de Palma et al (2011), los proyectos con ingresos en moneda local y parte
significativa de sus costos en moneda extranjera pueden reducir el riesgo
cambiario al incluir ajustes por inflacién y tipos de cambio, aunque estos pueden
retrasarse o encontrar oposicion politica, observandose en la practica que la
magnitud de la volatilidad cambiaria ha generado dificultad en su cumplimiento.

De otro lado, se tiende a considerar que los niveles tarifarios son altos si se percibe
no estar recibiendo un servicio adecuado en términos de “valor por dinero” (p.e.
menor trafico o reduccién del tiempo de viaje)!4. Dicho esto, no existe consenso en
la literatura ni en la experiencia internacional que permita identificar una formula de
ajuste de peaje de uso generalizado o adaptable a la mayoria de las situaciones,
observandose especificaciones asociadas a cada caso (Veron y Cellier, 2010).

En un contexto en el que los ajustes tarifarios tienen un rol esencial en la
sostenibilidad de las concesiones y existe una alta sensibilidad ciudadana respecto
al cobro de los peajes, este documento busca desarrollar una primera
aproximacién a las practicas internacionales de actualizacion de peajes y
compararla con la practica actual efectuada en el Perd, a efectos de obtener
lecciones que puedan servir como referencia para la negociacion o futuros
contratos de Concesion Vial. Este analisis parte de la revision de los Contratos de
Concesion®® e informacién vy literatura disponibles sobre la experiencia
internacional de las préacticas de actualizacion de peajes.

13

14

15

En Brasil también se dispone la revision tarifaria por ajustes por productividad, aunque a la fecha no se ha realizado
un ajuste de esta tipologia.

Segun la percepcion de usuarios en Malasia:
http://clips.thestar.com.my.s3.amazonaws.com/clips/business/006_BIZWEEK NAT BIZW_ 27072019 SAT.pdf

A nivel nacional se revisan los Contratos de Concesion de la Red Vial Nacional, mientras que a nivel internacional
se revisan los Contratos de Concesion que estan publicamente disponibles.
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Il MECANISMO DE ACTUALIZACION DE PEAJES

La regulacion tarifaria en las Concesiones Viales no solo implica establecer el nivel
de la tarifa de peaje sino, usualmente, también su mecanismo de reajuste periddico
principalmente a través de férmulas predefinidas. Por tanto, en esta seccion se
hace una revisidn de la experiencia nacional e internacional para realizar tales
ajustes en términos de las variables utilizadas y su periodicidad.

1.1 La experiencia peruana en el reajuste de los peajes

En el afo en 1994 se dio inicio al programa de Concesiones Viales mediante un
sistema de contratos de construccion, operacion y transferencia (BOT)?®, que tuvo
como primera entrega la Concesion de la Carretera Arequipa — Matarani a la
empresa CONCAR?'’. A partir de dicha experiencia, los proyectos han sido
disefiados teniendo como base la carretera Panamericana, y enfatizando en las
rutas transversales.

Al respecto, el Ministerio de Transporte y Comunicaciones representa al Estado
Peruano al suscribir los Contratos de Asociaciones Publico Privadas en el ambito
de Infraestructura de Transporte de Uso Publico, mientras que la Agencia de
Promocién de la Inversion Privada (Proinversion) es el organismo licitante, el cual
disefia, conduce y concluye los procesos de promocion de la inversion privada. Por
su parte, el Ositran emite opinidén previa no vinculante sobre las versiones iniciales
y finales de los contratos de concesion, asi como respecto a las modificaciones de
los mismos?*8.

Conforme a lo establecido en el marco normativo vigente, una vez suscritos los
contratos de concesion, el Ositran se encarga de supervisar, regular y fiscalizar el
cumplimiento de dichos Contratos. Asi, el regulador tiene la funcién de fijar y ajustar
las tarifas, supervisar el cumplimiento de los aspectos econdémicos, comerciales,
operativos, técnicos, administrativos y financieros, asi como de aplicar las
sanciones correspondientes en caso de incumplimiento, con el fin de garantizar
que los usuarios tengan acceso a una infraestructura de calidad con tarifas que
reflejen costos econdmicos eficientes.

A la fecha, el Ositran tiene a su cargo la regulacion y supervision de 16 contratos
de concesién de infraestructura vial en etapa de explotaciéon en la Red Vial
Nacional (ver Anexo N° 1), los cuales involucran un compromiso de inversiéon de
aproximadamente USD 5454 millones, habiéndose alcanzado el 90,36% de
avance de ejecucion (USD 4928 millones) a mayo de 20241°,

16

17

18

19

Por medio del sistema BOP una empresa privada construye y financia un proyecto de infraestructura y luego cobra
por el uso del servicio durante un periodo determinado, finalizado dicho periodo la infraestructura total se transfiere
al Estado.

Dicha concesién caduc6 en diciembre de 2007 con la entrega al Concesionario del Tramo 5 de la Carretera
Interoceénica Sur.

De acuerdo con lo establecido en los Articulos 51 y 55 del Reglamento del Decreto Legislativo N° 1362, Decreto
Legislativo que regula la Promocion de la Inversion Privada mediante Asociaciones Publico Privadas y Proyectos
en Activos, el Organismo Regulador debe emitir su opinién técnica no vinculante sobre las versiones iniciales y
finales de los Contratos de APP. Asimismo, en los articulos N° 136 y 138 del Reglamento del Decreto Legislativo
N° 1362 se sefiala la participacion del Organismo Regulador en los procedimientos de modificaciones de los
contratos de APP, tanto en la etapa de evaluacion conjunta como en la emisién de su opinion técnica no vinculante.
Ver: https://www.ositran.gob.pe/anterior/wp-content/uploads/2024/06/inversiones-contratos-mayo-2024.pdf
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De igual manera, recientemente se ha adjudicado el proyecto Anillo Vial Periférico
(AVP) a las empresas espafiolas Acciona, Sacyr y Cintra para el disefio,
construccion, financiamiento, operacion y mantenimiento de una autopista de 34,8
km de longitud, cuya area de influencia comprende un distrito en la Provincia
Constitucional del Callao y once en Lima Metropolitana?. Dicho proyecto vial
involucra una inversion de USD 2300 millones??.

En 13 de las concesiones viales en Etapa de Explotacion que supervisa el Ositran,
los Peajes se encuentran fijados contractualmente, mientras que en 3 concesiones
el Peaje fue determinado por el Regulador??. Por lo general, las reglas aplicables
para las Tarifas que el Concesionario esta autorizado a cobrar son las siguientes:

e A partir del inicio de la Concesion: Se cobra el Peaje vigente mas IGV en
las unidades de peaje existentes, hasta la culminacion de las Obras.

e A partir de la culminacién y aceptacion de las Obras: Se produce el
incremento del Peaje (USD 1,50 o USD 2,00%3, segun corresponda) en las
unidades de peaje existentes; y/o, se inicia el cobro del Peaje fijado
contractualmente o el determinado por el Regulador en las nuevas
unidades de peaje.

En el caso particular de AVP?4, se establece una estructura tarifaria que considera
variables como tipo de dia (dia laboral, sdbado y domingo), periodo horario (punta,
valle y noche) y tipo de vehiculo (ligeros y pesados), la cual se basara en un peaje
medio maximo?®, cuyo valor se definira en la Etapa de explotacion de la Concesién
a través de la siguiente formula estipulada en el Contrato de Concesion.

IPCy_
PRax — pmax, (m) + RRx(t* — 2019

Donde:

PI"?*  Peaje medio maximo diario en el Afio Calendario t para Vehiculos Ligeros y por
eje de Vehiculos Pesados.

RR Es el reajuste maximo real anual al Peaje, que podra aplicar el CONCESIONARIO
por sobre la inflacion acumulada de un periodo de doce (12) meses, y que equivale
a 0,015.

PJ3%5  Peaje medio maximo diario en el Afio Calendario 2019, para vehiculos ligeros y eje
de vehiculos pesados, ascendente a S/ 2,86.

20

21

22

23

24

25

Cabe indicar que este proyecto constituye una iniciativa privada, la cual fue declarada de interés en diciembre de
2023, abierta a terceros interesados por 90 dias. Al respecto, ningun tercero interesado presenté propuestas,
motivo por el cual se otorg6 la buena pro al proponente, esto es, a las empresas Acciona, Sacyr y Cintra.
https://www.ositran.gob.pe/anterior/wp-content/uploads/2024/05/reporte-estado-app-y-procedimientos-
regulatorios-i-trim-2024.pdf

Concesiones pertenecientes al Programa Costa Sierra: Mocupe - Cayalti — Oyotin, Chancay — Acos, Buenos Aires
— Canchaque.

Aplicable para la Concesién Autopista de Sol en las estaciones de Peaje de Chicama, Pacanguillay Sullana 'y en
la Concesion Red Vial 4 en todas las estaciones de Peaje.

Conforme la informacion disponible de la versién del Contrato de Concesién a noviembre de 2023. Documento
disponible en: https://www.investinperu.pe/RepositoricoAPS0/0/2/jer/IP_014 2013/VIC 22 11 23.pdf

El cobro promedio de estos 3 tipos de peajes no debe superar el peaje medio maximo. Si bien el peaje medio
maximo se encuentra fijado en el Contrato, los peajes a cobrar en los periodos de punta, de valle y de noche serian
propuestos por el Concesionario.
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Asimismo, todos los Contratos de Concesion de infraestructura incluyen, en la
seccion relacionada al régimen tarifario, disposiciones relacionadas al reajuste de
las tarifas de peaje. En particular, se han previsto dos tipos de reajuste del peaje:
el reajuste ordinario anual y la posibilidad de efectuar un reajuste extraordinario
cuando concurran ciertas condiciones definidas en los Contratos.

(i) Evolucidon de los esquemas de reajuste tarifario en las concesiones
viales peruanas en Etapa de Explotacion

De la revision de la documentacion relacionada a la etapa de formulacién de cada
proceso de licitacion de las 16 concesiones viales en Etapa de Explotacion?®, se
ha identificado que 6 de ellas han presentado modificaciones en sus respectivas
férmulas de reajustes tarifarios. Es decir, inicialmente presentaron esguemas
distintos a los que se materializaron en las versiones finales de sus respectivos
contratos.

En efecto, en Red Vial 5 solo se considerd inicialmente (afio 2001) factores
externos en la formula de reajuste (variacion del indice de Precios al Consumidor
de EE.UU. - CPL)?, mientras que en Red Vial 4, IIRSA Norte, IIRSA Centro —
Primera Licitacion?® se tomaron en cuenta inicamente factores internos (variacion
del IPC del Pert). En tanto, las Concesiones Buenos Aires-Canchaque y Chancay-
Acos presentaron inicialmente formulas de reajustes que incluian factores internos
y externos, tal como se aprecia a continuacion:

Tabla 1. Férmulas de reajuste tarifario en Perl segln variables utilizadas

Concesion Formula Inicial propuesta Formula Final
e Red Vial 5 ) . _CPL
CPI
USD 1,40 X Tipo de Cambio X CPl, [(USD 1,50 * 50%) x ((;p[l) % TCi] n
[
- IPC;
* Red Vial 4 IPC, [(USD 1,50 * 50%) X (—) x TCO]
« 1IRSA Norte (USD 1,50) X TC, X (ﬁ) 1PC,
« 1IRSA Centro °
¢ Buenos Aires- [ (m_) ] [
USD XX * 50%) x (=—L) x TC;| + |(USD XX =
Canchaque ( 0) cio ( Poai IPC,
o Chancay- 50%) x (,pc;) x TCO]* eaje x Jpc:
Acos

*/XX corresponde a que no se fijaron las tarifas de peajes en los respectivos contratos de concesion, sino que se
fijaron posteriormente por el Organismo Regulador.

Fuente: Libros Blancos de los respectivos procesos de licitacién, Proinversion

Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos

26

27

28

Para ello en primer lugar se han revisado las versiones iniciales y finales de los Contratos en cada proceso de
concesion. Cabe indicar que en Red Vial 6, se registraron 2 procesos de licitacién. Igualmente, previo al proceso
de Concesién de IIRSA Centro T2, el proceso de licitacién inicial incluia los tramos Puente Ricardo Palma — La
Oroya, La Oroya — Huanuco, Huanuco — Tingo Maria, Tingo Maria — Pucallpa, La Oroya -Huancayo. Ahora bien,
luego de determinarse diferencias en las férmulas de reajuste tarifarios estipuladas en las versiones iniciales y
finales de los Contratos se procedi6 a revisar cada uno de los libros blancos de las concesiones: Red Vial 5, Red
Vial 4, IIRSA Norte, IIRSA Centro, Buenos Aires-Canchaque y Chancay-Acos.

Debe tenerse en cuenta que vincular la formula de reajuste tarifario a la inflacién de EEUU ya se venia aplicando
en otras infraestructuras de transporte por esos afios, como son los casos de las concesiones de Vias Férreas
como el Ferrocarril del Centro y el Ferrocarril del Sur y Sur Oriente que se adjudicaron en 1999. Asi, en ambas
concesiones, el régimen tarifario estipulaba que la tarifa por vagén recorrido estaba sujeta a un mecanismo
automatico de ajuste anual relacionado al indice de precios al consumidor del Estado de Nueva York de los EE.UU.
Inicialmente, el proceso de licitacion de dicha Concesion incluia los tramos Puente Ricardo Palma — La Oroya, La
Oroya — Huanuco, Huanuco — Tingo Maria, Tingo Maria — Pucallpa, La Oroya -Huancayo, conocido como Tramos
Viales del Eje Multimodal del Amazonas Centro del “Plan de Accion para la Integracion de Infraestructura Regional
Sudamericana — IIRSA.
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Las formulas de reajuste tarifario definitivas en las Concesiones Red Vial 5, Red
Vial 4, IIRSA Norte e IIRSA Centro T2, incluyeron factores internos (variacion del
IPC) y externos (variacion del tipo de cambio y del CPI). Con respecto a las
Concesiones del Programa Costa Sierra (Buenos Aires-Canchaque y Chancay-
Acos), Unicamente consideraron factores internos en sus respectivas formulas
(variacion del IPC).

Con relacion a las variaciones experimentadas en las férmulas de reajuste tarifario,
es importante tener en consideracion lo siguiente:

e Financiamiento con capital propio y deuda: Segun lo revisado en los Libros
Blancos del proceso de licitacion de Red Vial 5, se solicitd tener en cuenta
que el financiamiento se daria a través de capital y deuda, normalmente
denominados en soles y doélares?®. Asi, se pasé de una férmula que
consideraba Unicamente la inflacibn extranjera a una formula que
consideraba tanto la inflacion extranjera como la doméstica, como una
estrategia que permita equilibrar los ingresos y costos en términos reales.

o Cobertura de la deuda en délares: Las primeras concesiones viales, como
el caso de la Red Vial 5 (2003), Red Vial 6 (2005), IIRSA Sur T2, T3, T4
(2005), en sus formulas de reajuste tarifario incluian la inflacion doméstica,
extranjera y el tipo de cambio. De igual manera, en las negociaciones de
los Contratos IIRSA Norte (2005), IIRSA Centro (2010) y Red Vial 4 (2009)
se habria replicado dicha férmula como mecanismo para mitigar el riesgo
cambiario asociado a los costos (financiamiento) en délares®. Asi, las
versiones finales de los Contratos de IIRSA Norte, IIRSA Centro3! y Red
Vial 4 pasaron de considerar solo inflacion doméstica a considerar también
inflacion extranjera y tipo de cambio.

e En las concesiones que involucran menores compromisos de inversion, no
se ha incluido el tipo de cambio en los reajustes tarifarios. Tal es el caso de
las concesiones Buenos Aires-Canchaque y Chancay Acos, donde los
compromisos de inversion inicial fueron de USD 31,1 millones y USD 34,2
millones, respectivamente. En ambas concesiones, las férmulas de
reajustes tarifarios solo consideraron la inflacion doméstica y no la inflacién
extranjera ni el tipo de cambio. Ello contrasta con los proyectos como la
Red Vial 6, IIRSA Norte, IIRSA Sur T2, T3 y T4 donde las inversiones
referenciales han sido significativamente mayores, alcanzando USD 192,1

29

30

31

Durante el transcurso del proceso de licitacion de la Red Vial 5 se ajust6 la férmula considerando una solicitud
realizada por uno de los postores, que mencionaba que la estructura esperada de deuda es 30% de capital y 70%
de endeudamiento en dolares americanos a fin de calzar la deuda en délares con los ingresos de peaje:

IPC;
1PC,

cPl,
Peaje; = | (US$ 1,10 * 70%) x (CPI‘) x TCi] + [(US$ 1,10 * 30%) X (
0

) X TCO]

No obstante lo anterior, la férmula definitiva para los reajustes tarifarios en dicha Concesion consideré de manera
equitativa tanto al capital y al endeudamiento en délares americanos, tal como se aprecia de la Tabla 1.

Debe tenerse en cuenta que las Concesiones IIRSA Norte y Red Vial 4 no han considerado la utilizacion de
derivados financieros para mitigar el riesgo por tipo de cambio durante el tiempo que vienen gestionando sus
respectivas concesiones. Por lo general, no es lo usual la utilizacién de instrumentos financieros para ello en las
concesiones viales, salvo aisladas excepciones en periodos puntuales de tiempo.

Dicha licitacion no llegé a prosperar; sin embargo, las versiones del Contrato se han ido ajustando, mostrando el
cambio de férmula de reajuste tarifario en el proceso de licitacion.
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millones, USD 205 millones, USD 221 millones, USD 332 millones y USD
205 millones, respectivamente.

(i) Reajuste Ordinario anual del peaje

El Reajuste Ordinario de peaje se trata de un reajuste automatico del valor del
peaje que las Entidades Prestadoras realizan cada doce (12) meses durante la
etapa de explotaciébn de la Concesidén. Segun el articulo 45 del Reglamento
General de Tarifas (RETA) 32, este reajuste es realizado por el Concesionario no
requiriendo ninguin pronunciamiento ni resolucion de parte del Regulador.

En tanto, el rol de Ositran es verificar que los reajustes de peajes cumplan con lo
establecido en los respectivos Contratos de Concesion y en el Reglamento General
de Tarifas del Ositran aprobado mediante Resolucion de Consejo Directivo N°
0003-2021-CD-OSITRAN.

Para efectuar dicha actualizacion anual, el valor del peaje (reajustado) se
determina aplicando la formula de reajuste que establecen los Contratos de
Concesion en su seccion tarifaria. Al respecto, existen 3 formulas utilizadas para el
reajuste ordinario®, como se mencion6 previamente.

Especificamente, existen 13 contratos de concesion que dependen de la evolucion
del tipo de cambio, del IPC y del CPI** en tanto, 3 Concesiones -aquellas
pertenecientes al Programa Costa Sierra- actualizan las tarifas de peajes
exclusivamente en base a las variaciones del IPC. Finalmente, el proyecto AVP
recientemente adjudicado presenta una férmula de reajuste tarifario que no solo
considera el IPC sino también una tasa de reajuste maximo real anual al Peaje
(RR) mencionado anteriormente, entendido éste como el maximo valor que el
concesionario va a poder sumarle ademas de la inflacion para reajustar su tarifa
de peaje.

32

33

34

REGLAMENTO GENERAL DE TARIFAS DEL OSITRAN

Articulo 45.- Reajuste de tarifas

45.1. Corresponde a la Entidad Prestadora realizar el reajuste de tarifas conforme a lo establecido en el contrato
de concesioén o en la resolucion que emita el Ositran, seglin sea el caso, sin que se requiera de un procedimiento
ni una resolucion por parte del Ositran.

Si bien existen 16 carreteras concesionadas en el pais, solo en 12 de ellas se realiza reajustes de peajes
anualmente. De las 4 carreteras restantes, 3 de ellas mantienen sus niveles tarifarios sin variaciéon alguna, debido
a gue aun no alcanzan a la fecha las condiciones previstas en los Contratos de Concesion (aceptacion y aprobacién
de la totalidad de las obras de Construccion). Estas 3 concesiones son IIRSA Sur T1, IIRSA Sur T5 y Longitudinal
de la Sierra — Tramo 2. En tanto, IIRSA Sur T2 no ha cumplido con las condiciones para el inicio de la explotacion
de la Concesion, por lo que no ha realizado cobro de Peaje a la fecha.

Cabe indicar que las tarifas de inicio de explotacién o finalizacién de obras fueron consignadas en los respectivos
Contratos de Concesion en dolares de Estados Unidos, por lo que en su férmula de reajuste incorporan el tipo de
cambio, ademas del IPC.
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Tabla 2. Reajustes tarifarios en Per( segun variables utilizadas

En 13 Concesiones*

IPC;
) X TCL-] + [(USD 1,50 * 50%) X (IPC ) X TCO]

0

je; = [(USD 1,50 * 50%) X ( d
= "
Peaje; , 0) CPl,

En 3 Concesiones**

rc,
1PC,

Peajesjystaao = Peaje x

En 1 Concesion***

IPC,_
R (G
t_

*/ Autopista del Sol, Red Vial 4, Red Vial 5, Red Vial 6, Dv. Quilca - Dv. Arequipa, IIRSA Centro (Concesiones
autosostenibles), IRSA Norte, IIRSA Sur T1, IIRSA Sur T2, IIRSA Sur T3, IIRSA Sur T4, IIRSA Sur T5 y
Longitudinal de la Sierra (Concesiones cofinanciadas). Cabe indicar que, en el caso de la Concesion Autopista
del Sol, el monto de peaje inicial asciende a USD 2,00.

**/ Mocupe - Cayalti — Oyotun, Chancay — Acos, Buenos Aires — Canchaque.

***[ Anillo Vial Periférico

Fuente: Contratos de Concesion

Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos

Un caso especial de una concesion no vigente es la antigua concesiéon de la
Carretera Arequipa — Matarani administrada por CONCAR, en la que se estipulé
que el ajuste tarifario se realizara de manera automatica semestralmente aplicando
el Indice de Costo de Vida publicado por el INEIl previa comunicacion al
Concedente y Organismo Regulador, segln consta en la Clausula 18.04.

(iii) Reajuste extraordinario anual del peaje

Ademas del reajuste ordinario anual, los Contratos de Concesién han previsto una
situacion contingente en la cual se debe realizar un reajuste extraordinario del
peaje, el que ocurrira después del Ultimo reajuste ordinario anual y antes de que
se cumplan los 12 meses previstos como el periodo regular de duracién de un
peaje.

Esta modificacion tarifaria es de naturaleza excepcional, aplicable Gnicamente en
contextos de alta variacion de las variables que se utilizan para el ajuste ordinario
y tiene como consecuencia una modificacion de la tarifa (aumento o disminucion)
gue se cobra a los usuarios de la red vial concesionada adicional a la efectuada
regularmente por el Concesionario.

De la revision de los 16 contratos de concesion en etapa de explotacion, se tiene
que dicho reajuste extraordinario se aplica siempre y cuando se verifiqgue una
variacion del peaje y/o IPC3® superior al 10%, en cuyo caso se activara el
Procedimiento para la Aplicacion del Reajuste Extraordinario de Peajes en

% Esto es aplicable a las Concesiones pertenecientes al Programa Costa Sierra.
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Concesiones de la Red Vial®, a través de una solicitud de Parte (ya sea el
Concedente o el Concesionario) o de Oficio por el Regulador, segun lo permita el
contrato de concesion. Cabe indicar que el Ositran es el encargado de fijar o
establecer el valor del peaje extraordinario a ser cobrado en la Concesién.

En el caso del proyecto AVP, el Contrato de Concesién también contempla realizar
un reajuste extraordinario, cuando se registre una variacién superior al 5% en el
IPC desde la fecha del ultimo reajuste. Asi, el concesionario podra ajustar la tarifa
de peaje en la misma proporcién que la variacion del IPC vigente a dicha fecha.

En sintesis, de lo anterior se aprecia que, en las carreteras actualmente en etapa
de explotacién, ademas de indexar de manera anual las tarifas a las variaciones
del IPC nacional, hay un componente internacional reflejado en el tipo de cambio
y variaciones del indice de precios de EE.UU. Asimismo, se realiza ajustes
extraordinarios a las tarifas de peaje, cuando se registra una alta variabilidad de
los factores utilizados en la formula de reajuste. En tanto, el reajuste tarifario para
el proyecto vial AVP no considera la variacién del tipo de cambio dentro de su
férmula, sino considera la variacion del IPC nacional y agrega un componente de
reajuste maximo real anual (sobre la inflacion) equivalente a 1,5%.

II.2  Reajustes tarifarios en los paises de América Latina

A continuacion, se presentard la practica de ajustes tarifarios en paises de la regién
como Chile, Colombia, Brasil y Costa Rica, con experiencia en concesiones viales.

(i) Chile

En Chile, el desarrollo de la infraestructura publica era ejecutado como inversiéon
fiscal por el Ministerio de Obras Publicas (MOP). No fue hasta 1993 que Chile pudo
desarrollar importantes transformaciones en conectividad vial y aeroportuaria a
través de inversores privados. Este desarrollo fue posible gracias al Sistema de
Concesiones aplicado por Chile desde dicho afio.

Como antecedente normativo, la base legal del Sistema de Concesiones en Chile
se encontraba desarrollada en el Decreto con Fuerza de Ley (DFL) 164 de 1991,
Ley de Concesiones de Obras Publicas. Esta norma fue refundida, coordinada y
sistematizada por el Decreto N° 900 de 1996. Ahora bien, en el articulo 7 del DFL
N° 164 de 1991 se indica que las bases de la licitacién deben contener, entre otros,
la estructura tarifaria, férmula de reajuste de las tarifas y su sistema de revision.
Asimismo, precisa que las tarifas ofrecidas, con su correspondiente reajuste, son
tarifas maximas, por lo que el concesionario tiene la opcion de cobrar menos que
dicho tope.

Actualmente Chile tiene en operaciébn 33 concesiones que comprenden
infraestructura vial interurbana (Rutas Transversales y Ruta 5%7) e infraestructura
vial urbana®, esta Gltima caracterizada por un sistema de cobro de peajes free flow

36 Aprobado por Resolucion del Consejo Directivo N° 047-2021-CD-OSITRAN
%7 LaRuta 5 es la carretera mas importante del pais, la cual esta dividida en 12 tramos concesionados.
%  Corresponden a 28 concesiones en operacion y 5 concesiones con construccion y operacion simultanea.
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que permite a los usuarios no detenerse en las estaciones de peaje®.
Practicamente, toda la red vial en Chile se encuentra concesionada (Beria et al,
2015)%, con alrededor de 3300 km de ruta. Los contratos de Concesién son
administrados por la Direccibn General de Concesiones como organismo
dependiente del MOP, la cual est4 encargada de preparar las bases de licitacion,
asi como gestionar y fiscalizar las obras planificadas y concesionadas.

Una de las caracteristicas que ostentan la tarificacion de peajes en Chile es que
no solo la tarifa busca cubrir los costos de construccién y operacion de la carretera,
sino también se centra en criterios de eficiencia para regular el trafico. En efecto,
en las autopistas urbanas de Santiago, los contratos establecieron cierta
variabilidad en las tarifas de peaje a fin de influir en el comportamiento de los
usuarios y asi gestionar el nivel de trafico en las vias, a través de las tarifas base
fuera de Punta (TBFP), Tarifa Base Punta (TBP), Tarifa de Saturacion (TS). Este
tipo de tarificacion no es aplicado en las carreteras interurbanas®'.

Ahora bien, existen tarifas de peajes en algunas carreteras (autopistas
interurbanas) que adicionalmente se ajustan por una prima por seguridad vial, cuyo
incremento no debe ser mayor a 5%, en base a la disminucién en el nimero de
accidentes con lesionados y fallecidos y segun la disminucion del numero de
fallecidos*?. Adicionalmente a ello, 7 autopistas interurbanas reajustan por un valor
maximo de 1%, 3% o 3,5%", seglin cada contrato.

Mas all4 de ello, de la revision de los contratos de concesiones viales en dicho
pais, se aprecia que actualmente los reajustes de las tarifas de peaje de todas las
carreteras son anuales y estan indexadas por la inflacién*4. Unicamente el Contrato
de Concesion Acceso Norte a Concepcion estipula un reajuste tarifario cada 6
meses.

Asimismo, casi todas las concesiones prevén reajustes extraordinarios cuando se
verifique que la inflacién acumulada desde la ultima revision tarifaria sea superior
al 15%. Ello con excepcion de la Concesion Ruta 57 Santiago — Colina - Los Andes
(Concesion cofinanciada) que no cuenta con dicha Clausula en su contrato de
Concesion.

39

40

41

42

43

44

Asimismo, estas concesiones utilizan el mismo dispositivo interoperable para distintas concesiones y pagar a través
de una factura mensual de cada operador.

Con excepcion de laRuta CH-156 que une San Pedro de la Paz con la Provincia de Bio Bio. Ver:
https://www.biobiochile.cl/especial/reportajes/economia/2019/10/13/las-razones-de-por-que-nunca-dejaremos-de-
pagar-peajes-en-chile.shtml

En este punto es importante reiterar que el &mbito de competencia del Ositran son las concesiones viales de la
Red Vial Nacional, lo que su simil en Chile son las concesiones viales interurbanas. No obstante, el proyecto AVP
si entraria en el &ambito de competencia del Ositran.

Sobre el particular, para Ragazzi (2006) no es justificado que haya una prima por un menor nivel de accidentes,
toda vez que los accidentes estan en funcién a la velocidad, lo cual puede ser regulado a través de normas.

Cabe reiterar que la racionalidad para asegurar este ajuste maximo es asegurar al Concesionario un menor riesgo
de demanda al inicio de la Concesién (lossa, 2015). Sin embargo, en 3 concesiones este reajuste es por toda la
duracion de los contratos de Concesién. Ahora bien, las concesiones de autopistas urbanas también contaban con
un ajuste maximo de 3,5%. No obstante, desde enero de 2020 se ha suspendido dicho cobro como parte de las
medidas para hacer frente a las protestas de la sociedad respecto al costo del peaje y el TAG en autopistas
urbanas. Ver: https://www.cnnchile.com/pais/autopistas-urbanas-elimina-reajuste-anual-tag-porticos 20191030/
Para el 2023, seglin Decreto 216 se dispuso la aplicaciéon de un incremento progresivo de la tarifa de peaje en 2
partes. Asi, para el primer semestre de 2023 se aplicé un incremento de 6,25%, la mitad del incremento del IPC,
mientras que la otra mitad, se aplico a partir de julio 2023. Ver: https://www.bcn.cl/leychile/navegar?i=1190215
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(i) Colombia

El desarrollo de las concesiones viales en Colombia ha transcurrido a través de
cuatro generaciones de carreteras. En efecto, a partir de la Ley 80%, se impulsé la
primera generacion de concesiones viales, delineando los mecanismos de
recuperacion de la inversion y propuestas sobre el financiamiento de largo plazo
de los proyectos (CEPAL, 2008).

En esta primera generacién se otorgaron 11 concesiones entre 1993 y 1998,
principalmente para rehabilitacion y ampliacién de calzadas, sin obtener los
resultados esperados debido a problemas en la cuantificacién de riesgos, estudios
de trafico y el tratamiento de las garantias para el pago de contingencias (ANI,
2022) %5, Segin CEPAL (2008), la falta de experiencia generé un elevado nimero
de modificaciones contractuales, mientras que las garantias empleadas implicaron
un importante efecto fiscal.*’

La segunda y tercera generacion de concesiones viales (1999 - 2010) corrigieron
defectos relacionados a la coordinacion institucional y mecanismos de
estructuracion técnica, financiera y legal (CEPAL, 2008), para lograr una mejor
asignacion de riesgos y mayor exigencia en los estudios y disefio para el avance
de los proyectos. Sin embargo, se presentaron otros problemas, principalmente en
la estructuracion contractual, ocasionando retrasos en la entrega de las obras y
aumentos imprevistos en las inversiones (ANI, 2022).48

En ese contexto, se crea en el afio 2011 la Agencia Nacional de Infraestructura (o
por sus siglas, ANI)*®, adscrita al Ministerio de Transporte de Colombia, con el
objetivo de ‘planear, coordinar, estructurar, contratar, ejecutar, administrar y
evaluar proyectos de concesiones y otras formas de asociaciones publico privadas,
para el disefio, construccién, mantenimiento, operacion, administracion y/o
explotacion de la infraestructura publica de transporte en todos sus modos (...)",
actuando como Concedente en los contratos de concesion de APP viales.

Posteriormente, el Consejo Nacional de Politica Econémica y Social (CONPES)®°,
maxima autoridad de planeacion del Estado, publicoé el documento en materia de
APP: “Proyectos viales bajo el esquema de asociaciones publico privadas: cuarta
generacion de concesiones viales™?, cuyo objetivo fue fortalecer la competitividad
mejorando la capacidad de la infraestructura vial y la conectividad regional.>?

45
46
47

48

49
50

51
52

Asi como el documento CONPES 2597 de 1992 y la Ley 1054 de 1993.

Publicacion web: https://www.ani.gov.co/concesiones-viales-un-modelo-exitoso-2018-2022

Ver CEPAL (2008) para una lista detallada de los problemas que presentaron la primera, segunda y tercera
generacién de concesiones viales en Colombia.

En el caso de la segunda generacion, se buscé una mejor asignacion de riesgos y mayor exigencia en los estudios
y disefio para el avance de los proyectos, trasladandose el riesgo de construccion y comercial al concesionario,
aunque el riesgo tarifario permanecié en el Gobierno mediante un esquema contractual de incrementos de los
peajes (CEPAL, 2008).

A través del Decreto 4165 de 2011.

Creado en 1958, y encargado de emitir herramientas de soft law que tienen como objetivo dirigir y guiar el desarrollo
de las politicas generales comunes a todas las instituciones del Estado a través de documentos no vinculantes a
los que se les denomina “CONPES”.

Ver CONPES (2013).

Siendo modificado por el CONPES 3800 de 2014, en lo relativo a cambios en la asignacién de riesgos regulatorios
y de fuerza mayor.
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Asimismo, en el afio 2012, se publico la Ley 1508°%, “por la cual se establece el
régimen juridico de las Asociaciones Publico Privadas, se dictan normas organicas
de presupuesto y se dictan otras disposiciones”, que dividio el sistema de APP en
dos modelos: uno para proyectos de iniciativa publica con recursos publicos y otro
para los de iniciativa privada; y, se pronuncia sobre la estructuracion del primero y
el proceso de seleccion del segundo®.

En este marco, la cuarta generacion de concesiones viales comprende la
construccion y operaciéon en concesion de mas de 8000 km de carreteras,
incluyendo 1370 km de doble calzadas, y 160 tuneles. Actualmente, existen 30
carreteras de Cuarta Generacidbn (4G) en concesion. A diferencia de las
concesiones previas, Unicamente se otorga el derecho a los concesionarios de
recaudar por la explotacion econémica del proyecto o recibir desembolsos de
recursos pulblicos en la medida que la obra esté disponible (pago por
disponibilidad).

De la revision de los 30 contratos de las carreteras de Cuarta Generacion®®, se
tiene practicamente que el mecanismo de reajuste de tarifas de peaje se realiza
anualmente en linea Unicamente con la variacion del IPC. En dicho pais no se tiene
establecido un mecanismo de reajuste extraordinario de las tarifas de peaje. No
obstante, como compensacién ante la materializacion de algun riesgo por
sobrecostos y/o menor recaudo, es posible ajustar tarifas, aunque no es la primera
opcion a aplicar®®.

Unicamente en la Carretera Malla Vial del Meta®’, a la férmula usual de reajuste
tarifario se adiciona un factor de “indexacion adicional-B” y un factor de ajuste “A”
como mecanismo de compensacion de riesgos®®. Por un lado, la indexacion
adicional es un ajuste fijo de 10% con duracién de 2 afios®® que solo es aplicable
para vehiculos de categorias Ill, 1V, V, VI y VII (Vehiculos pesados con excepcion
de los buses y microbuses con eje trasero de doble llanta); y, por otro lado, en caso
no se haya acudido al mecanismo de compensacion por incremento de tarifas, el
factor tendra un valor de 1,0.

Finalmente, al valor obtenido luego de estos ajustes, se adiciona un valor fijo de
200 pesos colombianos (equivalentes a USD 0,05) que va destinado al Fondo de
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La reglamentacion de la Ley 1508 fue realizada a través del Decreto 1467 del 2012 y sufri6 diversas modificaciones
de forma sucesiva. En efecto, el mencionado decreto fue modificado mediante el Decreto 100 de 2013, el Decreto
301 de 2014, el Decreto 1553 de 2014 y el Decreto 2043 de 2014.

Dicha la ley fue fortalecida por la Ley 1882 de 2018, que agreg6 “certeza sobre el reembolso de las inversiones y
los préstamos otorgados a un contratista en el caso de la cancelacién del contrato” y “fomenta las APP vy la
infraestructura social y facilita las APP regionales y locales” (The Economist Intelligence Unit, 2019, pag. 31).

El desarrollo de las concesiones viales en Colombia ha transcurrido a través de cuatro generaciones de carreteras.
La ultima de ellas comprende la construccién y operacién en concesion de mas de 8000 km de carreteras,
incluyendo 1370 km de doble calzadas, y 160 taneles. Actualmente, existen 30 carreteras 4G en concesion. A
diferencia de las concesiones previas, resalta en que esta generacion Unicamente se otorga el derecho a los
concesionarios de recaudar por la explotacion econémica del proyecto o recibir desembolsos de recursos publicos
en la medida que la obra esté disponible (pago por disponibilidad).

En efecto, para ajustar tarifas por la compensacion de riesgos de sobrecostos y/o menor recaudo, previamente se
tiene que utilizar los excedentes de las Subcuentas de la ANI o ampliar el plazo de la concesion (aplicable para la
compensacion por sobrecosto). Cabe indicar que pasar de un mecanismo al siguiente ocurre cuando el mecanismo
previo se ha agotado o su aplicacion no sea posible por causas ajenas a las partes.

Actualmente se encuentra en etapa de construccion y es de naturaleza autosostenible.

Aplicable cuando se materializan riesgos de menor recaudo para el concesionario, no obstante ello, en primer lugar
se compensa al Concesionario a través de las Subcuentas de Excedentes de la ANI del Patrimonio Auténomo.
Cuando se agotan los fondos de dicha Subcuenta se procede a ajustar las tarifas de peaje.

Segun la AN, se tiene previsto el inicio de operaciones de dicha carretera en el afio 2026.
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Seguridad Vial®®. Cabe indicar que este monto se adiciona a las tarifas de peaje de
todas las carreteras concesionadas sin distincién del tipo de tarifa (para vehiculos
ligeros o pesados).

Sin perjuicio de lo anterior, cabe tener en consideracion que también se ha
procedido a analizar los Contratos de la primera, segunda y tercera generacién de
Concesiones Viales en Colombia en lo que respecta a las formulas o metodologias
de ajuste tarifario. Asi, de los Contratos viales de la primera generacion disponibles
se identifican que las tarifas de peajes se ajustan conforme a la variacién del IPC
de manera anual o de manera extraordinaria®® cada vez que la variacién del IPC
supere 10%, 20% o 21%°?, respectivamente.

Para el caso de la Unica concesion de la segunda generacion de carreteras, se
tiene que el ajuste tarifario se realiza en base a la variacién del IPC de manera
anual o de manera extraordinaria cada vez que la variacién del IPC supere el
20%53. En tanto, en el caso de la tercera generacién de Concesiones se aprecia
en las 3 carreteras analizadas que el ajuste se realiza en base a la variacion del
IPC. No obstante, en una de ellas “Ruta del Sol-Sector 3”, se aflade la variacion
del tréfico promedio diario (TPDAPS), de acuerdo con la siguiente férmula:

ATPDAPSt_1>

Ajuste, = AIPCy_1x (1 - c

Si la variacién del trafico promedio diario es negativa el factor de ajuste sera igual
a la variacion anual del IPC®%. Finalmente, en estas 3 carreteras no se registra la
existencia de ajustes extraordinarios en las tarifas de peaje, en los términos que se
aplican en el Pera.

En enero de 2023, mediante Decreto NUmero 50°, el Ministerio de Transporte en
Colombia ha ordenado no incrementar las tarifas de peaje a vehiculos que transiten
por el territorio nacional por las estaciones de peaje de vias nacionales
concesionadas (a cargo de la ANI) como no concesionadas (a cargo del Instituto
Nacional de Vias-INVIAS). Segun sefala la parte considerativa de dicho Decreto,
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Es una cuenta especial que financia el funcionamiento e inversion de la Agencia Nacional de Seguridad Vial. Otros
recursos que financian este fondo provienen del 3% de las primas que recaudan las compafiias aseguradoras que
operan el seguro obligatorio de dafios corporales causados a las personas en accidentes de transito, conocido
como SOAT.

No se sefala explicitamente “ajuste extraordinario” como en el Caso de Peru y Chile, pero la légica es la misma,
esto es, que se realiza el ajuste en un periodo inferior al afio transcurrido desde el Gltimo ajuste.

Cabe indicar que el 10% es aplicable para la Concesioén “Santafé de Bogota (Puente el Cortijo)-Siberia-La punta-
El Vino-la Vega-Vileta”, el 20% para la Concesién “Santa Marta-Riohacha-Paraguachén” y el 21% para la
Concesion “Bogotéa (Fontibén)-Faca- Los Alpes”, “Armenia - Pereira - Manizales” y “Desarrollo Vial del Oriente de
Medellin”.

Aplicable para la Concesion “Malla Vial del Cauca y Cauca”.

Como se apreciara mas adelante, esta metodologia es similar a la aplicada actualmente en todas las carreteras
concesionadas de Espafia respecto a la asignacion del riesgo de demanda. La légica en el caso de esta concesion
en Colombia es que un mayor trafico genera mayores ingresos para el concesionario, lo que compensaria el
aumento de la inflacién, estableciéndose que las fluctuaciones del trafico por encima de cierto parametro
implicarian una tarifa con un crecimiento menor a la inflacién para los usuarios en el siguiente periodo, incluso
pudiendo resultar en una caida de la misma. Como se explicara mas adelante, la férmula de ajuste en Espafia
reduce el valor de la tarifa cuando el trafico observado es mayor al esperado (o prestablecido), y viceversa,
distribuyendo los ingresos imprevistos entre concesionarios y usuarios, evitando problemas de sostenibilidad del
proyecto o de percepcion de ganancias excesivas.

El Decreto Numero 50 se encuentra disponible en el siguiente enlace:
https://www.portafolio.co/uploads/files/2023/01/16/DECRETO%20050%20DEL%2015%20DE%20ENERO%20DE

%202023. pdf

17/41


https://www.portafolio.co/uploads/files/2023/01/16/DECRETO%20050%20DEL%2015%20DE%20ENERO%20DE%202023.pdf
https://www.portafolio.co/uploads/files/2023/01/16/DECRETO%20050%20DEL%2015%20DE%20ENERO%20DE%202023.pdf

la razon radica en la inflacion registrada en 2022, generando incrementos en el
costo de vida y el costo de las cadenas de suministro, lo que repercute en la presiéon
inflacionaria.

No obstante, el gobierno colombiano reconocié que el congelamiento de dichas
tarifas ha generado fuertes impactos econémicos. Por tanto, dicho Gobierno ha
dispuesto que los peajes de la red publica y concesionada se incrementen durante
el 2024 en dos ocasiones: en enero (con la variacion del IPC del 2022 de 13,12%)5¢
y agosto (con el 50% de la variacién del IPC de 2023 ascendente a 4,64%)°".

(i) Brasil

Siguiendo la tendencia observada en América Latina, Brasil siguié un enfoque de
"privatizar primero, regular después"”, licitando cinco concesiones (880 km) en
carreteras de peaje en 1993 del tipo brownfield®® y aprobando la Ley General de
Concesiones en 1995 (Ley 8987/1995), que estableciod el marco legislativo para las
concesiones autofinanciadas.

Al afo siguiente, la Ley 277/1996 permiti6 al Gobierno Federal delegar a los
estados y municipios el uso econémico y administracion de carreteras y puertos,
creandose posteriormente agencias reguladoras como la Agencia Nacional de
Transporte Terrestre (ANTT), a nivel de federal en 2001, y en diversos estados®®.

De acuerdo con el Banco Mundial (2010), el nuevo marco legislativo se reflejé en
una expansion de corto plazo, iniciada en 1995, en los programas, luego de lo cual
se detuvo una década hasta que, a partir de la promulgacion de una nueva
normativa en 2004, se inici6 una nueva fase expansiva a nivel de gobierno federal
y estatal’®.

Sin embargo, el referido documento indica que en la primera etapa de
implementacién los usuarios no habrian obtenido un buen valor por su dinero,
desde que ganancias importantes de eficiencia (generadas en menores costo de
capital y mayor productividad operativa) no se trasladaron a las tarifas,
encontradndose también distorsiones en la asignacion de inversiones por presiones
politicas locales y mecanismos contractuales que favorecian la sobreinversion.

Mas recientemente, en la primera mitad de la década pasada, la tercera ronda de
concesiones federales se caracteriz6 por importantes reducciones tarifarias
originadas en la etapa de licitacion, que generaron problemas de bancabilidad,
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Resoluciéon Nimero 20243040001125 del Ministerio de Transporte que se encuentra en el siguiente enlace:

Ver: https://www.alcaldiabogota.gov.co/sisjur/normas/Normal.jsp?i=152768&dt=S#

Resolucion Numero 20243040035675 del Ministerio de Transporte que se encuentra en el siguiente enlace:

Ver: https://mintransporte.gov.co/info/mintransporte/media/anexos/dPriTSFEB.pdf

Es un proyecto de infraestructura en el que un activo existente necesita ser renovado, reconstruido o expandido.
Como la Agencia Estatal de Regulacion de los Servicios Publicos Delegados de Rio Grande do Sul (Agergs), la
Agencia Estatal de Regulacion de los Servicios Publicos de Energia, Transportes y Comunicaciones de Bahia
Agerba, la Agencia de Transporte del Estado de Sdo Paulo (Artesp), entre otros.

En el documento del Banco Mundial se explica esta discontinuidad en este tipo de proyectos por: (i) falta de
consenso politico sobre el rol del sector privado en la gestién vial; (ii) falta de atribucién clara de responsabilidades
en la planificacion y contratacion del programa de concesion; y (iii) existencia de un marco técnico no consolidado
para la estructuracion de proyectos.
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retrasos en inversiones y frecuentes incumplimientos contractuales (Camacho y
Cruz, 2022)™.

En la actualidad, Brasil tiene mas de 22 000 km de carreteras de peaje gestionadas
por el sector privado bajo acuerdos contractuales con 68 concesiones en
operacion, reflejo de una tendencia creciente de su participacion en la inversion
respecto a las realizadas directamente por el gobierno federal (en 2006 resulté de
aproximadamente del 25%, mientras que el 2018 del 45%)’?. Actualmente, el
Programa de Concesion de Carreteras Federales se encuentra en la cuarta fase y
ha resultado en 23 concesiones de carreteras de peaje con una extension total de
10 600 km.

Segun lo verificado en las 23 carreteras concesionadas a nivel federal bajo la
supervision de la ANTT, también se actualiza tarifas de manera anual para
incorporar la variacion del indice de Precios (conocido como indice Amplio de
Precios al Consumidor). Sin embargo, se ha identificado que 10 concesiones
aplican factores adicionales a la formula de reajuste tarifario, tal como se detalla a
continuacion:

o Factor A: Aumento de la tarifa de peaje por obras de ampliaciéon o mejoras

o Factor C: Aumento de la tarifa de peaje por eventos que generen impactos
exclusivamente en los ingresos.

o Factor D: Descuento en la tarifa de peaje por la no ejecucion de obras y
servicios prestados’s.

e Factor E: Aumento de la tarifa de peaje por la finalizacion de las Obras
contempladas en el contrato.

e Factor Q: Descuento en la tarifa de peaje por incumplimientos en
indicadores de calidad (Disponibilidad de la autopista y nivel de accidentes
con victimas en la carretera).

e Factor X: Ganancias por productividad. Dicho factor se analiza cada 5 afios
en linea con las revisiones quinquenales’™.

Cabe indicar que los Contratos de estas 10 concesiones no contienen a la vez
todos estos factores en sus respectivas férmulas de reajuste tarifario, tal como se
podra constatar de manera ilustrativa con 2 casos en el Recuadro N° 1.
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Segun los autores, para 2019, solo el 18,4% de las inversiones programadas en seis concesiones licitadas entre
2011y 2013 fueron ejecutadas.

Ver BNDES Projects Hub (https://projectshub.bndes.gov.br/en/setores/Highways)

Se descuenta a razén del incumplimiento de los parametros de desempefio o de la no ejecucion de las obras de
mejoramiento y ampliacién de capacidad. Este descuento se aplica independientemente de la culpabilidad del
incumplimiento (Causado por el concedente o el concesionario).

A la fecha no se ha aplicado el Factor X en los reajustes tarifarios.
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Recuadro N° 1
Casos de Ajustes Tarifarios en Brasil

Concebra

Desde el 2014, opera la concesion vial mas grande de Brasil (1176,5 km), la cual atraviesa 47
ciudades, en los Estados de Minas Gerais, Sdo Paulo, Goias y Rio de Janeiro, por las vias BR-
060, BR-153, BR-262. La concesion tiene una duracién de 30 afios, siendo el ajuste tarifario de
los peajes realizados de manera anual, la misma que se expresa en los siguientes términos:

Tarifa de Peaje = TCP X TBP X (1— D — Q) X IRT = X) + C
Donde:

TCP es el Tramo de cobertura de la plaza
TBP es la Tarifa basica de peaje segln contrato
IRT es la variacién del IPC

En la dltima revision tarifaria efectuada en 2022 se realizé a la vez la 6ta revisién ordinaria, la
10ma revisién extraordinaria y el reajuste de la tarifa basica de peaje, segiin Resolucién N° 48,
del 28 de enero de 2022. Cabe indicar que se determind un Factor X provisional equivalente a
0 a espera de los resultados de unos Estudios al respecto, los cuales a la fecha ain no se han
emitido.

CCR ViaCosteira

La CCR ViaCosteira es una Concesion Vial con una extensiéon de 220,42 km, que atraviesa la
Ruta Costera (BR-101) por el Estado de Santa Catarina, la cual es administrada por
Concessionéria Catarinense de Rodovias S.A. Dicha Concesién comenzé en el 2020, con una
duracién de 30 afios. El reajuste de sus tarifas de peaje se realiza anualmente, cuya férmula
se expresa en los siguientes términos®:

Tarifa de Peaje = TBP X (1 —D + A+ E) X IRT + (FCM = IRT) + C

TBP es la Tarifa basica de peaje segun contrato
FCM es la variacion en el flujo de caja marginal
IRT es la variacién del IPC

Mediante Resolucién N° 127.2023 del 2 mayo de 2023 se realizd la 2da revision tarifaria
ordinaria. En dicha revision se determiné un Factor Ay E ascendente a 0, pues no se finalizaron
con anticipacion las obras de ampliacién de capacidad y mejoras (Factor A) ni las obras de
stock de mejora (Factor E).

Asimismo, en Brasil se tiene previsto reajustes extraordinarios de las tarifas, que
puede ocurrir en cualquier momento, pero no cuenta con un umbral especifico para
ello, sino que, generalmente, se incluye ajustes tarifarios por concepto de nuevas
inversiones con caracter de emergencia. De igual manera, se tiene contemplado
las revisiones quinquenales, las cuales comprenden basicamente cambios por
alteracion, inclusion, exclusion, anticipacion o postergacion de obras o servicios.
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(iv)  CostaRica

En Costa Rica, los actores involucrados en el ambito de las concesiones son el
Ministerio de Obras Publicas y Transportes, que gestiona, regula y controla las
obras de infraestructura publica y servicios de transporte. De otro lado, se
encuentra el Consejo Nacional de Concesiones, institucion que identifica,
promociona, formula, lleva adelante los procesos licitatorios y, de considerarse
necesario, administra los contratos de los proyectos de concesion de obra publica.

A diferencia de Brasil, Colombia, Chile o Perl, Costa Rica Unicamente entregé al
Sector Privado dos (2) concesiones viales en los afios 2001 y 2004: (i) Corredor
Vial San José - Caldera Ruta 27; y, (ii) Corredor San José - San Ramén Ruta 1 con
un plazo maximo de vigencia de 25y 30 afios, respectivamente. No obstante, esta
ultima concesion fue cancelada en 2015, debido a retrasos y multiples
renegociaciones, de modo que actualmente este proyecto esta siendo ejecutado
mediante Fideicomiso de Obra Publica a cargo del Banco de Costa Rica en su
calidad de Fiduciario™.

La Ruta 1 tiene dos estaciones de peaje que no tenian un ajuste tarifario desde el
afio 2002. En el 2019, la Autoridad de Servicios Publicos (Aresep) trabajé en un
modelo de estructura de tarifas de peaje para su actualizaciéon y asi brindar
recursos al Fideicomiso. En noviembre de 2020 entr6 en vigor el nuevo modelo,
generando flujos para el Fideicomiso’®.

De lo anterior se tiene que los ajustes tarifarios a estas 2 carreteras (una
concesionada y otra bajo administracion de un fideicomiso de obra publica)
contienen los siguientes elementos:

o Reajuste por variacion del indice de Precios: Se realiza de manera ordinaria
cada afo, usando como base el indice de Precios al Consumidor Urbano
de EE.UU. (CPI-U)"". También es posible realizar un reajuste extraordinario
si el CPI-U presenta una variacion acumulada igual o superior al 5%
(Corredor Vial San José Caldera Ruta 27) 0 1,82% (Corredor San-José San
Ramoén Ruta 1) antes de que se concrete el afio.

e Reajuste por variacion del tipo de cambio: Se realiza de manera ordinaria
cada trimestre y de manera extraordinaria cuando la devaluacién
acumulada sea igual o superior al 5% en el caso de ambas carreteras.

e Premio ala Seguridad Vial: Unicamente aplicable al Corredor Vial San José
Caldera Ruta 27, donde la tarifa adicionalmente se ajusta por una prima por
seguridad vial, cuyo incremento no debe ser mayor a 5%, en base a la
disminucién en el nimero de accidentes con lesionados y fallecidos y segun
la disminucion del namero de fallecidos.
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En tanto el Ministerio de Obras Publicas y el Consejo Nacional de Vialidad son los fideicomitentes. Cabe indicar
gue el Banco de Costa Rica es un banco comercial publico. En su calidad de fiduciario tiene un area administrativa
que administra los Fideicomisos en general y se apoya en Unidades Administradoras de Proyectos que son
auxiliares técnicos para la gestiéon de proyectos.

Segun lo estipulado en la Adenda 2 del Contrato de Fideicomiso. Ver: https://rutauno.cr/sites/default/files/2020-
11/Adenda%20N0%202%20CF%204-11-2020.pdf

A diferencia del Pert en la utilizacién del CPI en la férmula de reajustes tarifarios, en el caso de Costa Rica, el CPI-
U refleja los patrones de consumo de todos los consumidores urbanos en EE.UU. quienes representan el 93% de
la poblacion de dicho pais.

En caso de que la prima resulte negativa o menor a 1%, se asumira igual a cero.
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En sintesis, la siguiente tabla presenta los diferentes mecanismos de reajustes de
tarifas de peajes aplicados en terceros paises de la regién latinoamericana y la
periodicidad de ajuste:

Tabla 3. Metodologia de reajustes tarifarios en paises de la region

Reajustes

Base del incremento de tarifa Frecuencia S
Extraordinarios

IPC, Descuento por incumplimiento de obras,

Brasil Anual

calidad, productividad, cumplimiento de obras Si*
. IPC, premio por seguridad vial, ajuste maximo
Chile de 3,5%* Anual S
) IPC (1ra, 2day 3ra generacion) .
Colombia  [p¢ "Variacion de Trafico (3ra generacion*) S(’Ble(:(re?a%i%(rjs
IPC, monto fijo de COP 200 para Fondo de Anual W
Seguridad Vial, Mecanismo de

. i eneracion
Compensacion*** (4ta generacion) 9 )

. . . . Anual (CPI) p
Costa Rica | CPI, TC, premio por seguridad vial Trimestral (TC) Si

Peru IPC, CPI, TC, RR Anual Si

*/Sin umbral especifico que gatille dicho procedimiento

**/En algunas concesiones viales Interurbanas

***[Aplicable para la Concesién Ruta del Sol-Sector 3

**+*[Aplicable para la Concesion Carretera Malla vial del Meta

Fuente: Ministerio de Obras Publicas de Chile, Agencia Nacional de Infraestructura de Colombia, Agencia
Nacional de Transporte Terrestre de Brasil.

Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos

En resumen, los mecanismos de reajuste tarifario en Peru, Chile, Brasil, Colombia
y Costa Rica reflejan diferentes enfoques y consideraciones segun las
particularidades de cada pais y las condiciones contractuales establecidas. En los
paises de Sudamérica revisados, la frecuencia de ajuste ordinario es anual,
mientras que en Costa Rica los ajustes ordinarios pueden darse anual y
trimestralmente, segun variables utilizadas. En Chile, Brasil y Colombia se aplica la
variacion por inflacién local; mientras que en el caso de Peru y Costa Rica se
incluye, adicionalmente, el ajuste por variacion del tipo de cambio. Solo en el caso
del Peru se incluye también las variaciones del indice de precios de EE.UU. en
algunas concesiones. Asimismo, se aprecia que en Chile, Colombia, Brasil y Costa
Rica también se incluyen factores de indole interno como son los premios por
seguridad vial e inversiones. Finalmente, existe un valor maximo de reajuste real
gque actualmente se aplica en varias concesiones de Chile y como en el proyecto
AVP en el Perq.

1.3 Reajustes tarifarios en paises fuera de América Latina
Con el fin de tener una vision mas amplia respecto a los distintos mecanismos de

ajustes tarifarios existentes, se ha explorado la practica de reajuste de peajes en
algunos otros paises que no pertenecen a la regién latinoamericana.
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(1) Reajustes por inflacion

Como se menciond, la practica habitual en los reajustes de peajes es aplicar una
indexacién por inflacion que incorpore estas variaciones con un minimo rezago.
Asi, generalmente los ajustes de las tarifas de peaje se realizan de manera anual,
aungque hay casos en concesiones viales en Indonesia o Noruega, donde los
ajustes se realizan cada 2 o tres afos; o, el caso de Australia en que los ajustes
se realizan trimestralmente. Inclusive, los reajustes en Australia son mas
frecuentes si la variacion del IPC excede determinado umbral (por ejemplo, 10
puntos porcentuales).

En paises como lItalia’®, Francia, Portugal y Australia se ha aplicado una formula
que reajusta las tarifas traspasando una proporcién de la variacion en el IPC®. En
el caso de inflacién (variacion positiva del IPC) se produce una reduccion de las
tarifas en términos reales. En el caso poco comun de un escenario deflacionario
(variacion negativa del IPC), en algunos casos se han implementado mecanismos
para evitar que la aplicacion de la formula conduzca a reducciones en las tarifas.

El ajuste parcial por inflacion ha sido resultado de diversas aproximaciones de
politica. Por ejemplo, se ha considerado que este mecanismo representa un
balance entre la proteccion del concesionario del riesgo de inflaciéon de sus costos
y la repercusion de los costos de transportes sobre precios finales e inflacién
general (lossa, 2015). Desde otra perspectiva, en Francia se estructuro el proceso
de concesion buscando limitar el precio de la concesion a razén del interés publico,
buscando que los usuarios pagaran tarifas que crecieran menos que la inflacién
general (Bel y Foote, 2009)8.

También existe una linea de discusidon que asocia los ajustes parciales con
incentivos para lograr una mayor eficiencia. En efecto, Sipotra (2019) sefiala para
el caso italiano que el ajuste parcial puede entenderse como un parametro de
traspaso de eficiencia “implicita” en costos de la empresa en términos de los
resultados obtenidos, es decir, ante un escenario inflacionario, los usuarios
enfrentan una reduccién del peaje en términos reales, al crecer este menos que la
inflacién general.

Sin embargo, el autor sefiala que el valor de ajuste parcial (70%) carece de bases
técnicas y, generalmente, ha resultado en una subestimacién del objetivo de
eficiencia alcanzable por la empresa regulada. Segun Astrid (2008), a diferencia
del factor de productividad del mecanismo Price Cap, el ajuste parcial asociado a
la inflacion, variable fuera del control de la empresa, reduce sus incentivos a
minimizar costos (eficiencia productiva), siendo esta condicidbn necesaria para
proveer la cantidad adecuada de bienes en el mercado (eficiencia asignativa®?).
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Esto no ha sucedido en todas las concesiones viales en dicho pais, observandose algunas en la que se consider6
el ajuste del 100% de la inflacion.

Ello significa que, con el tiempo, hay una caida en las tarifas de peaje en términos reales, que tiene como
consecuencia ganancias en el nivel adquisitivo de los usuarios o lo que es equivalente, un incremento en el
excedente del consumidor (Bel et al, 2009). Esto se debe a que los periodos deflacionarios se esperan sean muy
poco frecuentes.

Segun la Asociacion de empresas de autopistas de Francia (Asfa), del dinero recaudado aproximadamente una
tercera parte va al Estado francés, ofra tercera a la modernizacion de las vias, quedandose las empresas
concesionarias con el resto como beneficios.
https://www.rtve.es/noticias/20210507/como-financia-paises-europa-conservacion-peaje-autovias/2088946.shtml
Un uso eficiente de los servicios en la autopista (lossa, 2015)
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En esa linea, otros autores sefialan como hip6tesis alternativa que, para el mismo
caso italiano, la implementacién del ajuste parcial (que se introdujo reemplazando
al factor de productividad de la férmula de ajuste tarifario) habria sido promovido
con el fin de impulsar las privatizaciones, al incrementar su viabilidad econdmica
(Dezio, 2020).

La India también realiza un ajuste parcial sobre la inflacion de 40%, pero en este
caso se aplica considerando el IPM (indice de Precios al por Mayor). Al respecto,
el Gobierno de la India (2009) sefala que este ajuste parcial busca neutralizar el
impacto del incremento de los costos variables de operacién y mantenimiento®4. En
relacion con el uso del IPM, dicho indice se emplea para obtener la tasa de inflacién
de referencia para cualquier objetivo de politica del Banco Central de Reserva de
la India, y no el IPC®®,

Asimismo, se han considerado restricciones para que la variacion de las tarifas no
sea negativa en términos nominales en caso de una deflacion, lo que se evidencia
en Francia y Portugal. En efecto, en las concesiones viales de estos paises se
dispone que la variacién de las tarifas Gnicamente sea positiva.

Si bien para el caso de Portugal, ante un escenario deflacionario las tarifas
permanecen sin cambios en un afio determinado, se programan ajustes en los
afios siguientes, cuando la inflacion se vuelva positiva, compensando por completo
la deflacion inicial (Moody’s, 2018). Finalmente, en la mayor parte de las
Concesiones viales de Australia tampoco se permite reducir las tarifas nominales
a causa de la deflacién.

(i) Reajustes por otros factores

La revision de la practica internacional en la especificacion de las féormulas de
reajustes tarifarios nos permite identificar algunos otros elementos,
complementarios a la inflacion.

Asi, en EE.UU.®¢, las formulas de algunas concesiones financiadas con tarifas de
peajes incluyen ajustes adicionales, por ejemplo, en linea con la variacion del PBI
de dicho pais, estableciendo una tarifa mayor (menor) cuando existe una mejor
(peor) situacibn macroeconémica que se entiende asociada a una mayor (menor)
demanda de los usuarios (lossa, 2015). Otra practica en dicho pais es establecer
una variacion minima de reajuste, de entre el 2% y 3%, de modo que el esquema
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Mayor informacién sobre la discusion entre este mecanismo respecto al de RPI-X, (Recuadro N° 1), ver la posicion
del Presidente de la Autoridad de Competencia y del mercado, Antonio Catricala, en su audiencia ante la Comisién
VIl (Medio Ambiente, Territorio y Obras Publicas) de la Camara de Diputados en el 2008, sobre los métodos de
regulacién de tarifas autopistas y sobre los mecanismos para su regularizacion periédica.
https://www.agcm.it/dotcmsDOC/audizioni-parlamentari/old/Audizione%20031208.pdf

Es a partir del 2008 en que empieza a aplicarse este ajuste parcial. Anteriormente se indexaba las tarifas con la
variacion del 100% de la inflacion.

De hecho, ello sucede porque los datos del IPM estan mas actualizados que los datos del IPC. Ver:
https://indianinfrastructure.com/2017/03/04/highway-toll-indexation/

Segun el Departamento de Transporte de EE.UU. (2016), se registran tres tipos de concesiones: financiadas por
peajes, pagos por disponibilidad y arrendamiento a largo plazo.
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resulte en la mayor variacion entre las del IPC o PBI®’, siempre que resulte superior
a un incremento minimo del 2% o 3%, segun concesioén.

Una innovacion en Australia, especificamente la Concesion Eastern Distributor, es
gue incorpora en la formula de reajustes de tarifas de peajes un peso a la variacién
en sueldos y salarios de los trabajadores (AWE, segun siglas en inglés). También
en dicha concesién se determiné una variacién minima de reajuste ascendente a
1% trimestral. Asi, el esquema de reajustes tarifarios en Australia es la ponderacion
de la variacion del IPC (33%) y la variacion del AWE (67%), con un incremento
minimo de 1% trimestral.

Por su parte, en ltalia y en Francia se incorpora en las tarifas de peaje una
compensacion por inversiones, como una forma de asegurar que el concesionario
es recompensado por su inversion®, a la par que los usuarios pagan por una red
vial mejorada (lossa, 2015). La metodologia aplicada en Espafia incorpora la
variable trafico en los reajustes tarifarios de forma que, mientras el trafico real es
mayor que el trafico proyectado, disminuye la tarifa de peaje, y viceversa.

En Indonesia e Italia se incorporan temas de calidad en las formulas de reajuste
tarifario®, lo que otorga al Concesionario incentivos para realizar esfuerzos
adicionales para mejorar determinados estandares de servicio. Adicionalmente, en
Italia se ajusta también las tarifas de peaje a través de componentes que buscan
medir la productividad. En las concesiones viales en Turquia, y algunas de
Filipinas, se aplica un reajuste tarifario teniendo en cuenta las variaciones del tipo
de cambio y la inflacion de EE.UU., similar a lo registrado en Per( y Costa Rica.

En sintesis, en varios paises, como Indonesia, Noruega y Australia, se ajustan las
tarifas de peaje cada 2 o 3 afios, o incluso trimestralmente en el caso de Australia
si el IPC supera cierto umbral. En paises como Italia, Francia y Portugal, se
emplean formulas que ajustan las tarifas en funcion del IPC, con disposiciones para
evitar reducciones en tarifas en periodos deflacionarios. Estas practicas buscan
equilibrar la proteccion del concesionario contra la inflacién con el impacto en los
usuarios y la economia en general. Ademas, paises como EE.UU. y Australia
incorporan ajustes adicionales basados en el PBI o en aumentos minimos
garantizados, mientras que en ltalia y Francia se incluyen compensaciones por
inversiones y mejoras en la calidad del servicio. En resumen, la diversidad de
enfoques refleja la adaptacion de las politicas de ajuste tarifario a las condiciones
especificas de cada mercado y concesioén vial. En la siguiente tabla se presenta
los diferentes mecanismos de reajustes de tarifas de peajes aplicados en terceros
paises y la periodicidad de ajuste:
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En algunos contratos, los reajustes se realizan tomando en cuenta la variacion del PBI nominal per capita (p.e.
Chicago Skyway, Indiana Toll Road) o la variacién de PBI real (Dulles Greenway).

En el caso peruano, si bien la férmula de peajes no incorpora un componente de ajuste por inversiones, en algunos
contratos se estipula que el reajuste tarifario se gatilla a partir del cumplimiento de ciertos hitos de inversion (avance
de obras).

Son disposiciones relativas al tipo y calidad de los servicios basicos que todo ciudadano tiene derecho a obtener
como minimo para la Operacion Vial.
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Tabla 4. Metodologia de reajustes tarifarios en terceros paises

Pais Base del incremento de tarifa ‘ Frecuencia
Francia 85% del IPC* (IPC>0) Anual
Espafia IPC, Tréfico Anual

. 70% del IPC*, Factores de calidad y
Italia gy Anual
productividad
EE.UU. Mayor a 2%, IPC o PBI Anual
Australia IPC** (IPC>0) Trimestral

Mayor a 1% o resultado del 67% del

Australia*** AWE* y 33% del IPC Trimestral
Portugal 90% del IPC (IPC>0) Anual
Noruega IPC Cada 2 o 3 afios
Indonesia IPC, Calidad de la carretera Cada 2 afios
India 40% del IPM Anual
Turquia IPC, TC, CPI Anual
Filipinas IPC, TC, CPI Cada 2 afios
Hong Kong IPC Anual

*/Mas un adicional por CAPEX

**/ La mayor parte de las concesiones no permiten una reduccion de las tarifas a causa de la deflacion

***[ Caso de la Concesién Eastern Distributor

**xx[AWE= Variacion en sueldos y salarios de los trabajadores

Fuente: Magellan Infrastructure Fund (2017), Albalate et al (2007), Presidencia de la Republica de Turquia (2021),
Agencia Reguladora de Carretera de Peaje de Indonesia, Autoridad Nacional de Carreteras de la India, Ministerio
de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana de Espafia, Consejo Regulador de Peaje de Flipinas

Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos

Tal como se sefialé previamente, la practica de ajustes de peaje bajo el esquema
de Price Cap no es comun en la regulacion tarifaria de carreteras, es decir, no es
usual limitar el incremento de las tarifas a las ganancias de eficiencia o de
productividad.

Sin perjuicio de ello, se tiene identificado que al menos en lItalia y Espafia se ha
recurrido a este esquema regulatorio, aunque con distinto grado de fidelidad a su
motivacién original en su aplicacion. En particular, los ajustes propuestos en el
sistema italiano se relacionan al Opex (costos operativos), mientras que en Espafna
se han vinculado a la variacion en productividad asocidndola a las fluctuaciones
del trafico (Albalate et al, 2007).

En lo relativo al caso espafiol, por un lado, se buscé compartir via reducciones en
el precio de los peajes, aquellas ganancias inesperadas debido al alto trafico. De
forma andaloga, la formula tarifaria también permitia compartir el riesgo de menor
trafico asociado a la potencial competencia de las carreteras publicas, que abarcan
el 80% de lared vial (lossa, 2015). No obstante, este sistema posee inconsistencias
conceptuales respecto a la metodologia Price cap, existiendo incluso evidencia
sobre la ausencia de mayor eficiencia en costos (Ver Recuadro N° 2).
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Recuadro N° 2
Mecanismo de Ajuste tarifario en las carreteras concesionadas en
Espafia e Italia

Espafia

Hasta el 2001, en Espafa los reajustes tarifarios Unicamente dependian de la Inflacién.
Las tarifas se ajustaban a un ritmo de 95% del IPC (Bel y Fageda, 2005). Sin embargo, al
aumentar la presencia de autopistas concesionadas, dicha regulacion cambié a una de
ajuste por precios tope (Price cap), que afadia al componente inflacionario un factor de
ajuste (tipicamente conocido como “factor X”) asociado a la desviacion entre el trafico
esperado (definido en los contratos de concesion) y el real, en los siguientes términos:

AT=AP-AD
Donde:

AT es la variacion en el peaje maximo

AP es la inflacién prevista
1 (Tréfico real-Trafico esperado

AD = —
100

— ) es el factor de ajuste por desvio del trafico.
Tréfico esperado

De esta forma, los ingresos inesperados asociados a las fluctuaciones del trafico son
compartidos entre concesionarios y usuarios, desde que un mayor (menor) trafico respecto
al esperado, implica un menor (mayor) valor de la tarifa en el siguiente periodo.

Para Albalate y Rosell (2019), tal especificacién empleada del factor X es atipica, pues se
aparta del fundamento teorico original de incentivar ganancias de eficiencia por parte de
los operadores, debido a que las fluctuaciones en el trafico no dependen del control del
concesionario (lossa, 2015). Asimismo, algunos autores indican que ello puede resultar
inconsistente con el precio eficiente de una via en caso de congestion, el cual deberia
elevarse para incentivar la disminucion del trafico, mas no ser el resultado de un menor
trafico a manera de compensacion (Albalate et al, 2007).

En esa linea, existe evidencia a favor de la hipétesis que plantea que el mecanismo de
Price Cap implementado en Espafia no incrementaria la eficiencia en costos (Albalate y
Rosell, 2019). Adicionalmente, para Athias y Saussier (2006), establecer inicialmente el
valor del trafico esperado podria no ser adecuado, debido a los errores de prediccion
asociados.

Italia

En el caso de Italia, hasta antes de la creacion de la Autorita di regolazione dei trasporti
(ART) en 2014, se aplicaban seis metodologias tarifarias distintas, aunque basadas,
esencialmente, en la fijacién de tarifas maximas o precio tope (Price Cap) dependiendo de
la concesion. Sobre el particular, son varios los autores que han detectado las falencias
en el sistema italiano. Asi, para Beria et al (2015), los ajustes no estaban ligados a las
ganancias de eficiencia y, adicionalmente, en la practica no se realizaban las revisiones
periédicas de eficiencia. En esa linea, Albalate et al (2007) y Ragazzi (2006) puntualizan
la poca transparencia en los elementos utilizados para medir las ganancias de
productividad.

Al entrar en funcionamiento la ART -agencia independiente del gobierno- se dispuso la
unificacién metodoldgica de los ajustes tarifarios aplicados a cada concesién, mediante
una reforma fundamentada en uniformizar la incorporacién de tres componentes: el
primero era un mecanismo de precios topes, basado en la estimacion de un “factor de
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productividad X” vigente por cinco afos, que efectivamente incentive la mejora en la
eficiencia del componente del Opex para cada concesion; un segundo componente
asociado a la retribucién al capital invertido; y otros componentes. En particular, este
esquema cuenta con las siguientes caracteristicas:

* Remuneraciones al capital neto invertido sobre el Capex:

v Para la inversion ejecutada o en curso: se garantiza la misma TIR prevista en el
anterior régimen.

v Para la nueva inversién: aplica un WACC calculado por la ART.

Ajustes por incentivos para mejorar eficiencia aplicado al Opex:

v Recuperacion de costos eficientes de operacion asociados a mantenimiento
ordinario, ciclicos y asociados a nuevas inversiones y normativa, basada en la
estimacioén de fronteras de eficiencia.

» Otros ajustes por mecanismos de incentivos

v Ajustes por inversiones no realizadas:

v Reduccién tarifaria considerando el porcentaje de inversiones no realizadas sobre
las previstas

Sanciones por inversion no ejecutada si es atribuible al concesionario

Ajuste tarifario como recompensas/penalizacion respecto a objetivos de calidad
Sistema de reparto de ingresos (revenue sharing) en caso de que el volumen de
trafico efectivo (ex post) exceda el previsto (ex ante). Los concesionarios retienen
el riesgo de un menor trafico efectivo.

ISRV

a/ Te6ricamente, el precio de eficiencia en el uso de las vias no solo considera la recuperacién de costos sino
también las externalidades que produce (congestion, contaminacion, etc). Asi, un mayor precio deberia contribuir
a reducir el trafico, mas no deberia ser producto de un menor trafico como forma de compensar a las
concesionarias, tal como sucede para el caso espafiol.

M. CONSIDERACIONES SOBRE LA INCORPORACION DEL TIPO DE
CAMBIO EN LOS REAJUSTES TARIFARIOS

En el Pert en un total de 13 contratos de concesion se ha incorporado el tipo de
cambio dentro de sus respectivas formulas de reajuste tarifario, incluidas todas las
concesiones autosostenibles (6). En América Latina no es lo usual incorporar dicha
variable, con excepcion de Costa Rica. Bajo ese contexto, cabria preguntarse si el
no haber incorporado el tipo de cambio en la mencionada formula de reajuste
habria derivado en un nivel mayor o menor de tarifas de peajes a los usuarios
bastante diferentes a las tarifas que se materializaron realmente®°.

A fin de evaluar en qué medida la inclusion del tipo de cambio en las formulas de
reajuste tarifario han incidido en las tarifas de peaje en el Perd, en los Anexos 2, 3
y 4 se presenta una comparacion entre la evolucion de las tarifas reales y las tarifas
hipotéticas que se habrian fijado sin considerar el tipo de cambio (es decir, si sélo
se hubiera considerado la inflaciéon en las formulas de reajuste) para el caso de 7
concesiones.

Como se aprecia, la inclusion del tipo de cambio no siempre ha incrementado las
tarifas, debido a la depreciacién. Aunque hay periodos en los que las tarifas de

% para responder dicha pregunta, se procedi6 a calcular tarifas hipotéticas que Unicamente consideran inflacion
doméstica y se compard con las tarifas reales.
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peaje han estado por encima de la tarifa hipotética (que solo considera la inflacion),
también se observan periodos con niveles comparables o incluso inferiores a esta
tarifa hipotética. Este aspecto resalta la alta sensibilidad de la férmula de ajuste
tanto a la inflacibn como al tipo de cambio, lo que ha generado una mayor
volatilidad en las tarifas reales en comparacion con las tarifas hipotéticas®!. Esto
sugiere que no solo se esta transfiriendo el riesgo inflacionario, sino también el
riesgo cambiario®2.

En efecto, la presencia de esta variable en las referidas férmulas busca mitigar el
riesgo cambiario, cuyos efectos tienen incidencia tanto en la etapa previa a la
asignacion del proyecto, como durante el tiempo de vida del mismo.

Por un lado, dado que los ingresos en carreteras en la etapa de implementacion
del proyecto se perciben en moneda local, esta indexacién evita que el
inversionista enfrente fluctuaciones significativas en los ingresos, asociadas a la
volatilidad cambiaria, que comprometan la capacidad de pago del proyecto a lo
largo de su duraciéon (PPIAF, 2017). Esto contribuye a mejorar la viabilidad
econdmica del proyecto, facilitando a los potenciales inversionistas el
financiamiento externo a tasas de interés mas bajas, dinamizando el proceso de
competencia en la licitacion en términos de nimero de competidores y ofertas®.

Por otro lado, incluir dicha variable en la férmula de reajuste tarifario puede implicar
que el riesgo cambiario sea asumido por los usuarios y no por los concesionarios®.
En principio, esto no guardaria consistencia con el criterio de asignacion optima de
riesgos en el d&mbito de las APP, que sefiala que los riesgos no controlables
(ex6genos) deben ser transferidos a la parte con mayor capacidad de soportarlo o
diversificarlo, es decir, aquella que pueda aceptar el riesgo a costos mas bajos
(Engel et al, 2014).

Lo anterior deriva en que los usuarios estarian en una posicion relativamente
desfavorable de afrontar dicho riesgo, toda vez que no tienen influencia sobre las
decisiones de los inversionistas en términos de financiamiento, ni cuentan con
coberturas adecuadas para protegerse de las fluctuaciones cambiarias,
condiciones que se agravan en paises emergentes (WB, 2003).

Por tanto, ajustes significativos e inesperados, asociados a la mayor variabilidad e
impredecibilidad del tipo de cambio, podrian generar un contexto de descontento
social y dificultar la aplicacién efectiva de los ajustes acordados y, de esta forma,
menoscabar una de las ventajas de la aplicacién de los ajustes mediante formulas
(rigidas): la predictibilidad que aporta a los ingresos del proyecto®.
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En el Anexo 5 se observa que la variable Tipo de cambio presenta una mayor volatilidad en su tasa de variacion
mensual en comparacion a la del IPC, lo cual puede explicar los saltos presentes en las variaciones de las tarifas
de las Concesiones. En el Anexo 6 se muestra la varianza de tarifa real versus la variacién de la tarifa contractual
segun Concesion.

Cabe mencionar que, el tipo de cambio promedio anual se incrementd en 4,7% y 11,0% en 2020 y 2021,
respectivamente; mientras que en 2022 y 2023 mostré una ligera reduccion de 1,2% y 2,4%, respectivamente.
Los factores de competencias aplicado en los diversos procesos de licitacion de Carreteras en el pais abarcan
tanto las inversiones u obras adicionales, monto de retribucion al Estado, en el caso de Concesiones
Autosostenibles. Mientras que, en Concesiones Cofinanciadas, es el menor monto de cofinanciamiento a requerir.
El nivel de riesgo traspasado al usuario puede ser parcial o total, dependiendo de la especificacién de la férmula o
regla empleada en cada caso.

La percepcion de incrementos tarifarios injustos puede llevar no solo a la inaplicacion de ajustes tarifarios
acordados, sino, en un extremo, a poner en riesgo la viabilidad de una concesion o el sistema de concesiones
viales.
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De lo anterior se desprende que es posible que las formulas de reajuste de las
tarifas de peaje no incluyan el tipo de cambio, toda vez que, en principio, deberia
ser la empresa privada la que asuma el riesgo cambiario, dada su mayor capacidad
de soportar o diversificarlo a menores costos, por ejemplo, empleando
instrumentos financieros como acuerdos de cobertura que fueron contratados por
la mitad de los concesionarios de proyectos viales autosostenibles (Ver Recuadro
N° 3).

Recuadro N° 3
Grado de utilizacion de derivados financieros en las Concesiones Viales en el Peri?

La utilizacion de instrumentos financieros para mitigar el riesgo cambiario en el pais no ha
sido una practica recurrente por parte de los concesionarios viales a través de los afios. Cabe
recalcar que la poca utilizacion de dichos instrumentos se ha dado Unicamente por los
concesionarios de proyectos viales autosostenibles. En particular, inicialmente Coviperd
(Red Vial 6) ha realizado dicha practica en los primeros afios de la Concesion, como se
aprecia en la siguiente Tabla. En tanto, Covinca, Deviandes y Aunor han estado contratando
derivados financieros (swaps, opciones, entre otros) en los 2 ultimos afios, vinculados
posiblemente a la mayor volatilidad cambiaria experimentada.

Sin perjuicio de lo sucedido en 2021 y 2022, se aprecia que por mas de 10 afios ningun
concesionario ha contratado esta clase de producto financiero. Ello podria estar vinculado a
que el haber indexado las variaciones del tipo de cambio en la férmula tarifaria cubriria con
suficiencia los efectos de las fluctuaciones cambiarias en el sector, toda vez que dichas
fluctuaciones, reflejadas en la tarifa de peaje, han sido finalmente absorbidas por el Usuario.

Utilizacion de derivados financieros en las Concesiones Viales
DERIVADOS FINANCIEROS

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2019 2020 2021 2022

CONCESION

IRSA Centro-Tramo 2 NO | NO | NO | NO | NO | NO | NO
Red vial 4 NO NO | NO | NO NO | NO NO
Longitudinal de la Sierra-Tramo 2 NO | NO | NO | NO | NO | NO | NO
Dv. Quilca - La Concordia NO | NO | NO | NO | NO | NO | NO | NO
Red Vial 6 NO | NO | NO | NO | NO | NO | NO | NO NO
Autopista del Sol NO | NO NO | NO | NO NO | NO NO NO
IRSA Sur-Tramo 5 NO | NO NO | NO | NO NO | NO NO NO
IRSA Norte NO | NO| NO | NO | NO | NO | NO | NO NO
IRSA SUR T2 NO | NO | NO | NO | NO | NO | NO | NO NO
IRSA SUR T3 NO | NO | NO | NO | NO | NO | NO | NO NO
IRSA SUR T4 NO | NO NO | NO | NO NO | NO NO NO
Red Vial N° 5 NO | NO | NO | NO | NO | NO | NO | NO NO
IRSA SUR T1 NO | NO | NO | NO | NO | NO | NO | NO NO

Fuente: Estados Financieros de las Concesionarias
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran

Ahora bien, en el caso de Chile no se aprecia un uso generalizado de los derivados
financieros. Asi, Unicamente 2 concesiones viales interurbanas de la Ruta 5 Sur utilizan
swaps de manera recurrente. En Colombia, se tiene al menos identificado que solo 6
concesiones 4G se coberturan con dichos instrumentos, sin embargo, el gobierno
colombiano en los Contratos 4G ofrece compensaciones con vigencias futuras en dolares.
Cabe indicar que ni Colombia ni Chile presentan una férmula de reajuste tarifario que
incorpore el tipo de cambio.

3/Unicamente considera a los concesionarios cuyos contratos consideran la formula de reajuste tarifario con IPC, CPI
y variacion del tipo de cambio.
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Esta prescripcion en la asignacion de dicho riesgo es consistente con las
recomendaciones y evidencia encontradas a nivel internacional, materializado en
contextos especificos®. En ese sentido, no existe un modelo Unico en las férmulas
de reajuste de las tarifas de peajes, sino que existe mas de una posibilidad para
considerar. De hecho, como ha sido mencionado previamente, el proyecto AVP
recientemente adjudicado no contiene el tipo de cambio dentro de su formula de
reajuste tarifario.

En resumen, la inclusion del tipo de cambio en las formulas de reajuste tarifario de
las concesiones viales en Perl ha demostrado mitigar riesgos significativos
asociados a la volatilidad cambiaria, facilitando la estabilidad financiera del
proyecto y promoviendo condiciones favorables para la atraccidon de inversion
externa. Sin embargo, esta practica también implica trasladar el riesgo cambiario
a los usuarios, planteando interrogantes sobre la equidad en la asignacién de
riesgos en las asociaciones publico-privadas. A nivel internacional, la variabilidad
en el uso del tipo de cambio en férmulas similares destaca la importancia de
evaluar cada caso especifico en funcion de las condiciones econdmicas y
financieras locales y globales, a fin de optimizar la predictibilidad y sostenibilidad
de las tarifas de peajes en proyectos viales futuros en el pais.

V. CONCLUSIONES

El presente documento muestra una comparacion (benchmarking) entre las
diferentes metodologias o0 esquemas de reajustes tarifarios periédicos aplicados
en las concesiones viales en el Perl y terceros paises. El objetivo es contribuir al
debate sobre la materia mediante la descripcion de distintas opciones de reajuste
de peajes, aportando también algunas consideraciones para futuras negociaciones
de adendas o nuevos contratos de concesiones viales en el Peru.

A partir de la revision realizada, se puede concluir que no existe un modelo Unico
para las formulas de reajuste de las tarifas de peajes, sino una variedad que surge
como producto de las circunstancias particulares de los paises. Mas aun, dentro
de los modelos existen variaciones en la especificacion de acuerdo con los
objetivos especificos deseados en cada contexto, como asegurar al concesionario
el valor de su inversion en el tiempo, generar incentivos para la reduccién de costos
0 la mejora de aspectos sociales en términos de reduccién de accidentes de
transito.

En el caso peruano, el esquema de reajuste tarifario aplicado utiliza la inflacién
domeéstica (IPC) en las 16 concesiones viales en explotacién, pero adicionalmente
-en 13 concesiones- se reajusta en términos del tipo de cambio y el indice de
precios al Consumidor de EE.UU. (CPI). El caso de AVP, aun sin entrada en
operacion

El estudio ha identificado que, a nivel mundial, es comun el reajuste de tarifas por
inflacién doméstica o una proporcion de ella. Los ajustes son periodicos y

96

Sin perjuicio de ello, el riesgo cambiario no solo se asigna en la practica regulatoria a través de formulas de ajustes
automaticos, sino que, histéricamente, se han aplicado otros tipos de intervenciones, como garantias
gubernamentales, linea de crédito contingentes, sin los que, de otra forma, el interés privado hubiera sido bajo o
inexistente.
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planificados, generalmente anuales. Existen algunos casos en que no se permite
ajustar tarifas en caso de deflacion (inflacion negativa). Respecto a la inflacién
extranjera, de la revision realizada, se ha identificado que dicha variable es
aplicada en Peru, Costa Rica, Filipinas y Turquia.

En tanto, variaciones del tipo de cambio se aplican no solo en Perl sino también
en Turquia, Filipinas y Costa Rica, lo que implica que el riesgo cambiario sea
asumido por los usuarios.

Otros indicadores identificados en las férmulas de reajuste tarifario en concesiones
viales a nivel internacional, y que no han sido incorporados en ningln contrato de
concesion en el Perd, son los siguientes:

1.
2.

PBI: Es un reflejo del nivel de actividad macroeconémica de las economias.
Sueldos y salarios de los trabajadores: Busca aproximar las variaciones
de la capacidad adquisitiva de los principales usuarios.

Calidad: busca generar incentivos para que el Concesionario realice
esfuerzos adicionales para mejorar determinados estandares de servicio,
recibiendo por ello la autorizacion de subir la tarifa de peaje. En caso de
incumplimientos se realizan descuentos a la tarifa de peaje.

Seguridad Vial: Genera incentivos para que el Concesionario realice
esfuerzos adicionales para evitar accidentes, recibiendo por ello la
autorizacion de subir la tarifa de peaje. No obstante, los accidentes estan
en funcién a la velocidad, lo cual puede ser regulado a través de normas.
Inversiones: Genera incentivos para realizar esfuerzos adicionales para
lograr alcanzar hitos de inversion segun plazos, obteniendo asi la
autorizacién de subir la tarifa de peaje. En caso de incumplimientos se
realizan descuentos a la tarifa de peaje (Tarifa de peaje mas baja).
Trafico: Podria entenderse como un mecanismo de comparticion de
ingresos en caso de que el volumen de tréfico efectivo (ex post) exceda el
previsto (ex ante). Asi, los concesionarios retienen el riesgo de un menor
trafico efectivo, mientras que, ante un trafico superior, los usuarios obtienen
una menor tarifa de peaje. Ahora bien, debe tenerse en cuenta el objetivo
gue se tenga sobre la carretera. Si el objetivo es crear incentivos para hacer
un uso eficiente de la via, utilizar esta variable no seria lo adecuado. En
tanto, si el objetivo es asegurar un estandar minimo que permita la
adecuada transitabilidad de la via, podria resultar razonable evaluar la
introduccidn de esta variable, en la medida que no se registre trafico en la
via a nivel de congestion.

Crecimiento minimo en el ajuste: Su finalidad es garantizar una variacion
minima de las tarifas de peaje, buscando en algunos casos reducir el riesgo
de demanda del Concesionario al inicio de la Concesion.

Productividad: Esta variable genera incentivos para mejorar la eficiencia
en la gestion vial. No obstante, la existencia de una alta participacion de los
costos fijos en las carreteras, lo cual no estd asociado al esfuerzo del
concesionario, es una critica que se realiza al modelo RPI-X. El ajuste con
este indicador lo ha realizado Italia en sus revisiones quinquenales, aunque
la evidencia refleja que su aplicacién puede resultar compleja.
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Finalmente, en el Peru existe la figura de reajuste extraordinario de tarifas de peaje,
lo cual ocurre en periodos inferiores al reajuste ordinario, siempre y cuando se
verifique una variacion superior del peaje y/o IPC entre 5% y 10%. El umbral que
gatilla los reajustes extraordinarios en Chile es de 15% y en Costa Rica los
umbrales gatilladores se encuentran entre 1,82% y 5% anual, mientras que en
Brasil también existe dicha figura, pero no hay un umbral definido. Fuera de la
region Sudamericana, solamente se ha identificado que las concesiones viales de
Australia ostentan este mecanismo cuando el IPC presenta una variacion superior
al 10%.
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ANEXOS

Anexo N° 1. Carreteras concesionadas en Etapa de Explotacion a mayor de

ENTIDAD PRESTADORA

2024

INFRAESTRUCTURA

INICIO DE LA
CONCESION

MODALIDAD

PLAZO

Tramo 2

. P— -~ i
NORVIAL S. A. Red Vial N° 5. Ancon-Huacho 2003 Autosostenible | 25 afios
Pativilca
. - A -
CONCESIONARIA VIAL DEL PERU Red Vial N° 6: Puente Pucusana 2005 Autosostenible | 30 afios
S. A Cerro Azul-Ica
CONCESIONARIA IRSA NORTE S. A, | El6 Multimodal ‘Amazonas  Norte: 2005 Cofinanciada | 25 afios
Paita-Yurimaguas
CONCESIONARIA INTEROCEANICA . . . . ~
SUR-TRAMO 2 S. A, IIRSA Sur Tramo 2: Urcos-Inambari 2005 Cofinanciada | 25 afios
CONCESIONARIA INTEROCEANICA . A . . . ~
SUR-TRAMO 3 S. A, IIRSA Sur Tramo 3: Inambari-lfiapari 2005 Cofinanciada | 25 afios
INTERSUR CONCESIONES S. A. IRSA Sur Tramo 4 Inambari- 2005 Cofinanciada | 25 afios
Azangaro
CONCESIONARIA CANCHAQUE S. A, | Empalme —1B-Buenos  Aires- 2007 Cofinanciada | 15 afios
Canchaque
SURVIAL S. A, lIRSA Sur Tramo 1. San Juan de 2007 Cofinanciada | 25 afios
Marcona-Urcos
CONCESIONARIA VIAL DEL SUR S. A, | IRSA Sur Tramo 5 Matarani-llo- 2007 Cofinanciada | 25 afios
Azéngaro
Red Vial N° 4 Tramos Viales Pativilca-
SOCIEDAD CONCESIONARIA . . .
AUTOPISTA DEL NORTE S. A C. Santa-Trujillo y Puerto Salaverry- 2009 Autosostenible | 25 afios
Empalme RO1IN
CONSORCIO CONCESION CHANCAY- | Tramo Vial: Ovalo Chancay/Dv. . . ~
ACOS S. A Variante Pasamayo-Huaral-Acos 2009 Cofinanciada | 15 afios
OBBAINSA CONCESION VALLE DEL Tramp Vial: Nuevo Mocupe-Cayalti- 2009 Cofinanciada | 15 afios
ZANA S. A. Oyotun
CONCESIONARIA VIAL DEL SOL S. A. | Autopista del Sol-Trujillo-Sullana 2009 Autosostenible | 25 afios
IIRSA Centro Tramo 2: Puente
SOCIEDAD DESARROLLO VIAL DE Ricardo Palma-La Oroya-Huancayo y 2010 Autosostenible | 25 afios
LOS ANDES S. A. C.
La Oroya-Dv. Cerro de Pasco
’ Tramo Vial Desvio Quilca-Desvio
CONCESIONARIA PERUANA DE VIAS Arequa} ) (Repamuon)-Desv!o 2013 Autosostenible | 25 afios
S. A Matarani-Desvio Moquegua-Desvio
llo-Tacna-La Concordia
CONVIAL SIERRA NORTE S. A. CarreteraLongitudinal de la Sierra 2014 Cofinanciada | 25 afios

Fuente: Contratos de Concesion.

Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.
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Anexo N° 2. indice de Tarifa Real vs indice de Tarifa Contractual de Autopista
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Fuente: Contratos de Concesion, INEI, SBS y The Bureau of Labor Statistics de los EE.UU.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.
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Anexo N° 3. indice de Tarifa Real vs indice de Tarifa Contractual de Red Vial 4
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e Tgrifa vigente segin Contrato

Fuente: Contratos de Concesion, INEI, SBS y The Bureau of Labor Statistics de los EE.UU.

Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

May-20

Set-20
Ene-21
May-21

Set-21
Ene-22
May-22

e Tarifa Hipotética
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1,50
1,40
1,30
1,20
1,10

1,00

Anexo N° 4. indice de Tarifa Real vs indice de Tarifa Contractual de Peajes con
Tarifas Unicas
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= Tgrifa vigente segln Contrato e Tarifa Hipotética

Fuente: Contratos de Concesion, INEI, SBS y The Bureau of Labor Statistics de los EE.UU.

Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.
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Anexo N° 5. Variacion mensual del Tipo de Cambio y del indice de Precios al
Consumidor, julio de 2006 — mayo de 2023

Ago-06
1 Mar-07
1 Oct-07
1 May-08
1 Dic-08
1 Jul-09
1 Feb-10
1 Set-10
1 Abr-11
1 Nov-11
1 Jun-12
1 Ene-13
1 Ago-13
1 Mar-14
1 Oct-14
1 May-15
1 Dic-15
1 Jul-16
1 Feb-17
1 Set-17
1 Abr-18
1 Nov-18
1 Jun-19
1 Ene-20
1 Ago-20
1 Mar-21
1 Oct-21
1 May-22
1 Dic-22
1 Jul-23

5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
1,00%
0,00%
-1,00%
-2,00%
-3,00%
-4,00%
-5,00% *“

Var. IPC

Var. TC Prom.

Fuente: INEl y SBS.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

Anexo N° 6. Varianza de Tarifa Real vs Variacion de Tarifa Contractual segun
Concesion

0,80
0,70
0,60
0,50
0,40
0,30
0,20
0,10
0,00

m Tarifa vigente segun Contrato ~ ® Tarifa Hipotética

Fuente: Contratos de Concesion, INEIl, SBS y The Bureau of Labor Statistics de los EE.UU.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.
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