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1. ANTECEDENTES Y JUSTIFICACION

Los presentes lineamientos tienen por objeto establecer los principios que seran de
aplicacién en los casos en que se interprete los contratos de concesion, asi como en
la preparacion de opiniones técnicas de OSITRAN con relacion a las solicitudes de
modificacién y reconversion de contratos de concesion suscritos por el Estado
Peruano, representado por el Ministerio de Transportes y Comunicaciones en su
calidad de 6rgano concedente, y las empresas concesionarias’.

La motivacion de plantear los presente Lineamientos, es poner en evidencia los
criterios que suele evaluar OSITRAN en el marco de las solicitudes e iniciativas
relacionadas a interpretaciones?, modificaciones y reconversiones de los contratos de
concesion.

Durante su ejecucion, los contratos de concesion® requieren ser interpretados, lo cual
puede requerir en determinados momentos la incorporacién de precisiones o
aclaraciones con relacion al alcance de determinada estipulacion contractual, en cuyo
caso se hace necesario contar con la aprobacién del Consejo Directivo de OSITRAN.

Del mismo modo, los contratos pueden requerir alguna modificacion, cuando se
presenten contingencias que no pueden ser previstas a la fecha de su suscripcion. La
consecuencia principal de la presencia de estas contingencias es que los contratos
resultan siendo instrumentos incompletos y complejos por la estructura de incentivos
qgue involucran, asi como por la variable de competencia aplicada en el respectivo
concurso de seleccion, lo cual puede derivar en potenciales riesgos de renegociacién
post—contractual“. _

Los contratos de concesion son suscritos por el Estado Peruano y por las empresas
concesionarias de infraestructura de transporte de uso publico, lo que implica que son
ambas partes las legitimadas para solicitar su interpretacion o modificacion.

Sin embargo, terceros con legitimo interés también podrian solicitar la interpretacion
de contratos. Ello en atencién a que OSITRAN cuenta con facultades que le permiten
interpretar de oficio o a pedido de parte el contrato de concesion, tal como lo
establece el inciso e) del Articulo 7.1 de la Ley 26917.

De igual manera, OSITRAN es competente para proponer de manera sustentada a
las partes, la conveniencia de modificar en determinados casos el contrato de
concesion, cuando se ha determinado que existen fallas en el disefio de los contratos

! Los presentes lineamientos responden al encargo realizado por el Consejo Directivo para actualizar el
documento que habia sido aprobado mediante el Acuerdo N°® 240-81-01-CD-OSITRAN, con fecha 20 de
diciembre de 2001, y que fue suspendido mediante el Acuerdo N° 332-113-03-CD-OSITRAN de fecha 2 de
abril de 2003.

2 Se refiere s6lo a aquellas que se realizan en el marco de la atribucién normativa de OSITRAN, es decir,
aquellas que tienen un alcance general.

® De los cuales forman parte las bases de licitacién y las circulares emitidas por el respectivo Comité
Especial.

4 Una consecuencia que se deriva de la presencia de contingencias es que los contratos son incompletos,
situaciéon que hace relevante la identificacion de los derechos de propiedad asociados a las partes que lo
suscriben (Williamson 1985). Ello se refuerza con la existencia de asimetrias de informacién y una menor
capacidad de negociacion del Estado.
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de concesion, o que la presencia de distorsiones o incentivos inadecuados puede

afectar el desempefio de los mercados bajo la competencia de OSITRAN. Es
importante precisar que la propuesta que pueda presentar OSITRAN no supone el
inicio del proceso de modificacion del Contrato de Concesion, en la medida en que

dicha iniciativa corresponde, tal como se sefialo, al concedente o al concesionario.

Esta facultad de plantear propuestas de modificacion de contratos deriva tanto de la
mision y objeto institucional de OSITRAN, como de aquellas normas que le otorgan
potestades en materia de supervision de la ejecucién de los contratos y de emitir
opinidn en el contexto de una solicitud de modificaciéon presentada por las partes.

BASE LEGAL

Los procesos de modificacion y revisién de los contratos de concesion se regulan por
las disposicicnes contenidas en el siguiente marco legal:

2.1.  D.S. N° 059 - 96 - PCM: Texto Unico Ordenado de las normas con rango
de Ley que regulan la entrega en concesion al sector privado de las
obras puablicas de infraestructura y de servicios puablicos - TUO

(Publicado con fecha 27 de diciembre de 1999 en el Diario Oficial El
Peruano).

Articulo 16°;

Las concesiones se otorgarén por el plazo de vigencia que se indique en el
Contrato de Concesion, el que en ningun caso excedera de sesenta (60) arios.
La vigencia se contaré a partir de la fecha de celebracion del contrato
respectivo.

Articulo 32°;

El Estado podra:

a) Hacer efectivas las penalidades por incumplimiento previstas en el contrato;

b) Declarar temporalmente suspendida la concesién, cuando concurra alguna
de las causales establecidas en el Articulo 38* del presente Texto Unico
Ordenado**;

¢) Declarar la caducidad de la concesién, cuando concurra alguna de las
causales previstas en el Articulo 39*** del presente Texto Unico Ordenado™*;
Y.

d) Modificar la concesién cuando ello resulte conveniente de acuerdo al articulo
siguiente". (Art. 25 del D. Leg. N° 758, modificado de conformidad con el D.
Leg. N° 839).

* el texto del Articulo 25 del D. Leg. N° 758 dice: "33".
™ el texto del Articulo 25 del D. Leg. N° 758 dice: "Decreto Legislativo".
*** el texto del Articulo 25 del D. Leg. N° 758 dice: "34".

Articulo 33°:

Cuando resultare conveniente modificar la concesion, las partes procuraran
respelar, en lo posible, lo siguiente:

a) la naturaleza de la concesion;

b)  las condiciones econémicas y técnicas contractualmente convenidas; y,

c) el equilibrio financiero para ambas partes”. (Art. 26 del D. Leg. N° 758).
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Ley N° 26917 - Ley de Supervision de la Inversién Privada en
Infraestructura de Transporte de Uso Publico.

Articulo 3°.- Mision de OSITRAN

3.1. La misién de OSITRAN es regular el comportamiento de los mercados en
los que actuan las Entidades Prestadoras, asi como, el cumplimiento de
los contratos de concesion, cautelando en forma imparcial y objetiva los
intereses del Estado, de los inversionistas y de los usuarios; en el marco
de las politicas y normas que dicta el Ministerio de Transportes,
Comunicaciones, Vivienda y Construccion, a fin de garantizar la eficiencia
en la explotacion de la infraestructura bajo su ambito.

()

Articulo 5°.- Objetivos
OSITRAN tiene los siguientes objetivos:

a) Velar por el cabal cumplimiento de las obligaciones derivadas de los
contratos de concesion vinculados a la infraestructura puablica nacional de
transporte.

b) Velar por el cabal cumplimiento del sistema de tarifas, peajes u otros
cobros similares que OSITRAN fije o que se deriven de los respectivos
contratos de concesion.

()

Articulo 7°:

7.1 Las principales funciones de OSITRAN son las siguientes:

)

e) Interpretar los titulos en virtud de los cuales las Entidades Prestadoras
realizan sus actividades de explotacion.

f)  Emitir opinién técnica sobre la procedencia de la modificacion o revision de
los contratos de concesion. En caso esta sea procedente, elaborara el
informe técnico correspondiente y lo trasladara al Ministerio de
Transportes y Comunicaciones.

{ic)

i) Proveer informacion y emitir opinion en aspectos de su competencia
cuando el Ministerio de Transportes y Comunicaciones lo requiera.

Articulo 12°:
Funciones principales del Consejo Directivo

()

d) Declarar la improcedencia de las solicitudes de renegociacion o revision.

D.S. N° 010 - 2001 — PCM - Reglamento General de OSITRAN

Articulo 18°:
Objetivos especificos de OSITRAN.
Dentro del marco del Objetivo General, son objetivos especificos del OSITRAN:
a) Promover la existencia de condiciones de competencia en la prestacion de
los servicios vinculados a la explotacion de la INFRAESTRUCTURA.
b) Garantizar el acceso universal al uso de la INFRAESTRUCTURA y a los
servicios vinculados a ella.
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¢) Garantizar la calidad y la continuidad de la prestacion de los servicios
publicos relativos a la explotacién de la INFRAESTRUCTURA.

d) Velar por el cabal cumplimiento de los contratos de concesién de
INFRAESTRUCTURA.

e) Cautelar en forma imparcial los intereses del Estado, de los inversionistas
y de los USUARIOS de la INFRAESTRUCTURA.

) Velar por el cumplimiento de las disposiciones y regulaciones que
establezca para los servicios vinculados a la explotacion de Ia
INFRAESTRUCTURA.

g) Facilitar el desarrollo, modernizacion y explotacion eficiente de Ia

INFRAESTRUCTURA.
h) Las demas que establezcan las leyes y los reglamentos pertinentes.

3. ALCANCES

Los presentes lineamientos contienen criterios a analizar en caso se presenten

solicitudes de interpretacion, modificacion y reconversién de los Contratos de

Concesiodn, a pedido de las partes (Entidades Prestadoras o Concedente), o, en el
caso de interpretaciéon de contratos de concesion, de terceros con legitimo interés.

Corresponde la aplicacion de los presentes lineamientos a los drganos funcionales y
al Consejo Directivo de OSITRAN. Los pronunciamientos del Consejo Directivo
deberan estar debidamente sustentados en informes técnicos de los 6rganos
funcionales de OSITRAN (Gerencia de Regulacién y Supervision) y de apoyo
(Gerencia de Asesoria Legal). De acuerdo al Articulo N° 100. 2 de la Ley N° 27444,

los miembros del Consejo Directivo que discrepen de la opinién de los Organos
Funcionales y de Apoyo, deberan sustentar su posicion.

4. DEFINICIONES

4.1. Interpretacion
Aclaracion o explicacion sobre el sentido y significacion del Contrato de
Concesion.

4.2. Modificacion

Cambio en el texto original del Contrato de Concesion. Una modificacion es
sustancial si la misma es generada por la ocurrencia de eventos no imputables
al Concesionario o imputables al Concedente que han alterado
significativamente la ecuacién econémica del contrato’. Una modificacion es no
sustancial cuando su objeto sea corregir errores materiales o situaciones no
vinculadas a interpretaciones generales de contenidos del Contrato de
Concesion, que no comprometen el equilibrio de la ecuacion econdémico-
financiera del mismo.

4.3. Reconversion
Cambios estructurales o transformaciones sustanciales en los Contratos de
Concesién, por ejemplo: cambios en el objeto del Contrato de Concesion,
cambio en las prestaciones principales a cargo de las partes y fusiones que
afectan la ejecucion del objeto del Contrato de Concesién.

NS REGI ° En la practica, se asocia las modificaciones sustanciales a variaciones en el equilibrio econémico del
- ~-contrato.
VHLG N
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5. PRINCIPIOS APLICABLES

Los principios generales aplicables al analisis de procedencia y opinion técnica para
las modificaciones y reconversiones de contratos son los siguientes:

5.1. Equilibrio
Todo contrato de concesién busca, en lo posible, una igualdad en los derechos
y obligaciones, es decir, que exista una equivalencia entre el derecho otorgado y
los compromisos adquiridos. Se presume que el contrato tiene y mantiene una
adecuada distribucién de riesgos, costos y beneficios entre las partes, que
derivan en el equilibrio de las ecuaciones econémica y politica del contrato.

Para la aplicacion de este principio, se asocia a la ecuacion econémica un valor

de la concesion y un retorno de referencia ajustado por riesgo, aspectos que no
significan necesariamente garantizar un nivel de ganancias. En la practica, el
regulador puede establecer una tasa interna de retorno de la concesion y una

varianza de referencia, estimadas para la explotacion de las infraestructuras

bajo condiciones optimas y econdmicamente eficientes, y comparables con la
experiencia internacional.

El equilibrio puede verse afectado por una contingencia no prevista o accion del
Concedente que genera un beneficio o perjuicio significativo para alguna de las
partes. En el caso especifico del Concesionario, se entendera que el equilibrio
ha sido significativamente alterado si se acredita fehacientemente que la matriz
de pagos o tasa de descuento supera a la varianza del retorno de referencia’, o
cuando el contrato de concesion establezca la forma en la que el equmbno
econdémico se ha visto significativamente afectado®. Asimismo, la decision de
restablecer o mantener el equilibrio implica que la opinién técnica de OSITRAN
no debe repercutir sobre la posibilidad de recuperar las inversiones del
Concesionario. Del mismo modo, las opiniones técnicas de OSITRAN deben
orientarse a corregir resultados sub-Optimos que puedan generar una
disminucion del bienestar de los usuarios o terceros. Por tanto, las
renegociaciones permiten restablecer el equilibrio econémico con el que el
Concesionario contratdé, pero nunca ofrecer lucros adicionales®, ni que se
produzca un traspaso de riesgos entre las partes del contrato.

5.2. No Discriminacién
Las interpretaciones, renegociaciones o reconversiones del contrato no deben
afectar el principio de No Discriminacion entre los postores, que conlleva el

‘ derecho de éstos de no recibir injustificadamente un trato diferente frente a

situaciones de similar naturaleza, de manera que no se coloque a uno en

8 Segun Justen Filho, el lucro se presume existente y se incluye en el ambito de los intereses peculiares y
especificos del particular, como consecuencia de una determinada ecuacion financiera. Tomado de Dolores

™ Ruflan (1999), Concesiones de Obras Plblicas.

\’ La introduccion de una rentabilidad de referencia no altera el principio de regulacién por tarifas maximas,
.;Bstablemda para las concesiones de infraestructura de transporte. El uso de una tasa de retorno de referencia
“complementa el andlisis, y no significa introducir ni garantizar un determinado retorno. Por otro lado, la

“nvarianza es establecida, en algunos casos, por el contrato, o se deriva de los modelos financieros de
" monitoreo de OSITRAN. Es importante sefialar que todo regulador puede enfrentar problemas de informacion

a3|metr|ca sobre las variables exdgenas y enddgenas que determinan los flujos futuros de la concesién.

® La Clausula 26.2 del Contrato de Concesion del Aeropuerto Intemnacional Jorge Chavez establece las
cond|{:|ones para considerar que el equilibrio econémico ha sido significativamente afectado.

? Dolores Rufian, Concesiones de Obras Pliblicas, 1999.
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ventaja competitiva e injustificada frente a otros, lo que no impide que el contrato
pueda sufrir modificaciones por causas de interés publico o razones ajenas a la
responsabilidad del Concesionario. En estas condiciones, cualquiera que
hubiera sido el adjudicatario, la modificacion del contrato sera necesaria.

Adicionalmente, las interpretaciones, renegociaciones o reconversiones del
contrato no deben hacerse de manera que afecten los derechos de los usuarios
finales o intermedios, de tal manera que no se otorgue a ciertos usuarios una
ventaja injustificada frente a otros de caracteristicas similares.

Beneficio-costo

La decision de modificar sustancialmente un contrato mediante la modificacion o
reconversion pasa por una evaluacion (cualitativa o cuantitativa) beneficio-costo.
En este sentido, los beneficios y costos que se tendran en consideracion,
cuando sea pertinente, son aquellos relacionados a la eficiencia del mercado de
explotacion de infraestructura, asi como los efectos que la modificacion pueda
tener sobre los usuarios y el publico en general. Se objetara cualquier eventual

modificacion de contrato que no genere una relacion beneficio-costo positiva
para las partes.

Transparencia

Las solicitudes de interpretacién, modificacion o reconversién de los contratos
deberan ser difundidas a los legitimamente interesados, a efectos que puedan
opinar respecto de las mismas. Las partes podran guardar reserva sobre la
informacién que se presente, mas no sobre el contenido general de la solicitud
de modificaciéon. Asimismo, seran difundidos los resultados de la evaluacion de
procedencia y la opinién técnica que se expida con relacion a dichas solicitudes,
a efectos de que los agentes legitimamente interesados puedan conocer el
accionar de OSITRAN. Finalmente, una vez suscrita la respectiva adenda al
Contrato de Concesion motivada por las solicitudes de renegociacion o
reconversion, las mismas también deberan ser difundidas.

Bienestar de los usuarios
Las modificaciones de contratos no podran disminuir el nivel de bienestar de los

usuarios (precios, calidad, riesgos y oportunidad), ni afectar el bienestar de
terceros.

En caso de presentarse un conflicto entre los principios mencionados
prevalecera sobre el resto el principio del bienestar de los usuarios, en tanto no
afecte la sustentabilidad del servicio. En el caso que uno o mas principios se

incumplan, OSITRAN tomara en cuenta tal situacién para emitir su opinién a la
solicitud presentada.

. 6. LINEAMIENTOS - MATERIAS SOBRE LAS QUE OSITRAN PUEDE
. PRONUNCIARSE.

6.1,

Interpretaciones

OSITRAN puede interpretar de oficio o a solicitud de parte el alcance™de los
contratos en virtud de los cuales se explota la infraestructura de transporte de

uso publico bajo su ambito de competencia (inciso e del Articulo 7.1 de la Ley N°
26917).
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La interpretacion esta orientada a determinar el sentido de una o mas clausulas
del Contrato de Concesién, dando claridad al texto y haciendo posible su
aplicacion. La interpretacion incluye el texto mismo del contrato, sus anexos, las

bases de licitacion y las circulares.

Pueden solicitar la interpretacion del contenido de un Contrato de Concesidn los

siguientes agentes: el Concesionario, el Concedente y los terceros
legitimamente interesados.

Interpretar un Contrato de Concesion es descubrir su sentido y alcance. Para
ello, la doctrina juridica admite la utilizacion de diversos métodos. Entre los
principales métodos de interpretacion de disposiciones contractuales se
aceptan: el método literal, que se limita a declarar el alcance que surge de las
palabras empeladas en el contrato, sin restringir ni emplear su alcance. El
método ldgico resuelve qué quiso decir el punto interpretado, quiere saber cual
es el espiritu de lo pactado. El método sistematico, por comparaciéon con otras

clausulas, busca atribuirle sentido ubicando principios o conceptos que hayan
sido establecidos en el propio contrato. El método histérico implica recurrir a

contenidos de antecedentes del contrato de concesién o normas directamente
vinculadas; detecta la intencion del promotor de la inversion privada.

Finalmente, en el caso en que un determinado aspecto comprendide dentro del
ambito del contrato no hubiese sido definido por éste, se aplicara
supletoriamente el marco regulatorio vigente. En este supuesto, si el marco
regulatorio presentara un vacio normativo respecto del tema materia de analisis
también es valido recurrir a la Analogia. La analogia significa completar o
integrar un vacio normativo aplicando a un caso concreto no previsto, en este
caso, por el Contrato de Concesion, ni por el marco regulatorio, normas
similares y/o principios generales del Derecho. En tal sentido, el mecanismo de
integracion se podra aplicar siempre que no hubiese una prevision contractual,
ni una norma aplicable supletoriamente; en ningin caso se podra crear una
obligacion no contenida ni comprendida dentro del ambito del Contrato de
Concesion.

6.2. Modificaciones
OSITRAN emitira la opinidn técnica a que se refiere el inciso f) del Articulo 7.1
de la Ley N° 26917 y el Articulo 34° del D.S. N° 010 — 2001 — PCM, en todos los
casos en que se solicite una modificacion del Contrato de Concesion.

Sin embargo, en el caso de los supuestos de modificacién sustancial, la opinion
de OSITRAN debera contener un andlisis de los efectos de la modificacion,
sugiriendo los términos de la misma, sobre la base del analisis del cumplimiento
de las obligaciones de la Entidad Prestadora'®.

_ ‘Una modificacion es sustancial si la misma es generada por la ocurrencia de
/ V' éventos significativamente la ecuacion econémica del contrato'.

'® De conformidad con lo estipulado en el Articulo 34° del D.S. — 010 — 2001 — PCM, que aprueba el
Reglamento General de OSITRAN.

" En la practica, se asocia las modificaciones sustanciales a variaciones en el equilibrio econémico del
contrato.
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Una modificacion es no sustancial cuando su objeto sea corregir errores

materiales o situaciones no vinculadas a interpretaciones generales de
contenidos del Contrato de Concesidn, que no comprometen el equilibrio de la

ecuacion econdmico-financiera del mismo. Este tipo de solicitudes sélo

requieren que se acredite el o los elementos no sustanciales que deben ser
modificados con el objeto que el contrato goce de mayor claridad.

A manera de ejemplo, constituyen modificaciones sustanciales de un Contrato
de Concesidn la alteracién del equilibrio econdmico y financiero del contrato, la
ampliacion de su plazo de vigencia cuando la misma deba ser aprobada por el
Concedente y sobre la base de una evaluacion que vaya mas alla de la simple
constatacion del cumplimiento contractual del Concesionario, la modificacién del
régimen tarifario que el contrato establece, los cambios en el plan de inversiones
a cargo del Concesionario, los supuestos de fusién que no afectan la naturaleza
de las prestaciones involucradas en el contrato de concesion, entre otros.

Los principales factores que pueden propiciar las modificaciones sustanciales
son los siguientes:

a) La ruptura del equilibrio econémico por razones no previsibles y no
atribuibles al Concesionario, debidamente sustentado.

b) La acreditacion del mantenimiento del interés publico que sustenta la
concesién, por el Estado.

c) Facilitar a la Sociedad Concesionaria la obtencion del Endeudamiento
Garantizado Permitido.

d) Cambios tecnoldgicos o nuevas circunstancias que se produzcan durante la
vigencia de la Concesion o sus prérrogas y que las Partes no puedan
razonablemente conocer o prever en la Fecha de Suscripcién del Contrato.

e) La acreditacion de permisibilidad expresa de modificacién por el propio
Contrato de Concesioén.

Pueden propiciar las modificaciones de contratos, entre otras, las siguientes
situaciones: cambios en la estructura del mercado, cambios tecnolégicos,
cambios en la naturaleza de la normatividad aplicable, o hechos y actos del

Estado. Es decir situaciones que hagan necesario reestablecer el equilibrio
economico financiero de la concesion o mantener el interés publico de la misma,

sobre la base de la evaluacion de la asignacién de riesgos dispuesta por el
propio Contrato de Concesion.

Las solicitudes de modificacion pueden ser presentadas por el Concesionario o
el Concedente. Asimismo, cuando se determine que existen fallas en el disefio
del Contrato de Concesion que produzcan distorsiones o ineficiencias en el
funcionamiento de los mercados de explotacion de infraestructura de transporte
de uso publico, OSITRAN podra de manera pro-activa, recomendar a las partes
modificaciones en los Contratos de Concesién.

Reconversiones
El OSITRAN emitira pronunciamiento y opinion técnica cuando se soliciten
cambios estructurales o transformaciones sustanciales en los contratos de
concesion. Por ejemplo, cambios en el objeto del Contrato de Concesion,

| cambios en las prestaciones principales a cargo de las partes o fusiones que

afecten la ejecucion del objeto del Contrato de Concesidn.
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Una modificacion de esta naturaleza altera las ecuaciones econémica y politica

del contrato’. Los aspectos sobre los cuales se pronunciara el Organismo se
refieren principalmente al restablecimiento de la ecuacion econdmica y técnica,

siendo la ecuacion politica de exclusiva responsabilidad del Estado.

La conversion de un contrato de concesién se produce “por razones de
legitimidad, para sanear una nulidad, mientras que la reconversion se realiza por
razones de oportunidad o conveniencia”, pero en ambos casos se alteran las
ecuaciones del contrato’.

En tal caso, OSITRAN debera evaluar los mismos aspectos materia de analisis,
en los casos de opinién técnica relativa a la realizacion de una nueva concesion,
por tratarse la reconversion en una transformacion sustancial respecto al objeto
del contrato de concesion.

2 Al respecto, Dromi (Renegociacion y Reconversion de los Contratos Publicos) sefiala lo siguiente:

“De forma tal que se produce un equilibrio entre la posicién “en menos” y la posicidén “en mas” por parte del
Estado. La posicion “en menos” se deriva de la obligacion de respetar la ecuacion economico-financiera del
contrato, que se traduce en la intangibilidad del precio a favor de su contratista. Por su parte, la posicién “en
mas” se produce por primar siempre el interés general y el bien coman, v titularizar el estado las prerrogativas
que le permiten hacer valer la ecuacién politica, que favorece el mantenimiento de la vigencia del interes
Faublico”. Ambas son por excepcion a la inversa.

Renegociacion y Reconversion de los Contratos Publicos, Pag. 125.
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Anexo 1

Elementos minimos de analisis para la elaboracién de los
Informes : Listado Referencial™

_ Solicitud

Modificacién del e Evaluaciéon del cumplimiento del Concesionario de sus
plazo de la obligaciones estipuladas en el Contrato de Concesion.
concesion * Evaluacion técnica y economica de la propuesta, que

incluya el analisis del tréfico esperado que justifique la
solicitud de ampliacion.

e Analisis de la rentabilidad y de sensibilidad bajo
escenarios alternativos.

Modificacion del e Evaluacion de las causas y gatillos que afectan el

plan de inversiones desarrollo del cronograma inicial de inversiones.

e Evaluacion técnica y econdmica de la propuesta, que
incluya el analisis de la demanda y los efectos en la
prestacion de los servicios.

* Analisis del valor presente de las inversiones y de los
flujos de caja con y sin modificaciones.

Cesidn de la o Evaluacion de la empresa adquiriente: i) Aspectos

posicion contractual legales (constitucién de la empresa, accionariado,
capital social, etc); ii) Aspectos financieros (calificacion
crediticia, apalancamiento, costo de capital, etc.); y, iii)
Aspectos técnicos (experiencia en el ramo, plan de
negocios, etc.).

e Evaluacion de los riesgos en el cumplimiento de
mejoras y desempefo operativo de la Concesion.

e Evaluacion financiera de la concesién y revision de
proyecciones del nuevo concesionario.

e Estimacion de compensaciones, de ser necesario.

Modificacion del e Valorizacién de la obligacién.
alcance de una o Cumplimiento de obligaciones relacionadas.
obligacién * Riesgos por cambios en la obligacion sobre Ila

operatividad, prestacion y calidad de servicios.
e Evaluacién de la compensacion ofrecida.

\ AN

' " N4 Los procesos son referenciales y se seguiran de acuerdo a la naturaleza de la solicitud, por lo
que la presentacion del listado referencial no implica una restriccién para considerar otro tipo de

| elementos en la elaboracién de informes. Asimismo, estos elementos seran validos en la medida
que el Contrato de Concesiéon no disponga algo en contrario.
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