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Resumen

En el Peru se ha desarrollado una modalidad de inversién bajo la cual las empresas
privadas pueden ser participes del desarrollo de infraestructura y servicios publicos, y
de esta manera aportar en gran medida al cierre de brecha en infraestructura y
servicios publicos en distintos sectores clave como transporte, electricidad,

saneamiento, etc.

En esa linea, el sector salud —hace aproximadamente quince afios— promueve la
inclusién de la participacion de empresas privadas para invertir en el cierre de brechas
en infraestructura y servicios de este importante sector, que tiene varios problemas
que afectan estructuralmente a la sociedad peruana, como son la falta de
infraestructura hospitalaria en todos los niveles de atencion (primer, segundo y tercer

nivel) o la deficiente administraciéon del proceso logistico de medicamentos, entre

otros.

Entre los afos 2008 y 2010, surge la motivacion de las autoridades del Seguro Social
de Salud de afrontar estos problemas, es asi que, dentro de los procesos logisticos de
dicha institucion, lanzan al mercado propuestas para la construccion y rehabilitacién

de la infraestructura hospitalaria y de apoyo.

Uno de estos proyectos fue el contrato logistico “Contrato de Asociacion Publico
Privada para la Constitucion de Derecho de Superficie, Construccién de
Infraestructura, Implementacion y Prestacion de Servicios de Gestion de
Almacenamiento, Distribucién y Entrega de Materiales en la Red de Almacenes y
Farmacias de Lima de ESSALUD”, adjudicado a la empresa SALOG SA, cuyo objeto
fue optimizar la gestion institucional a través de un modelo de gestion y
administracion de operacion logistica que mejore el sistema de almacenamiento,
distribuciéon, dispensacion del integro del flujo de materiales estratégicos y no
estratégicos, utilizados y adquiridos por ESSALUD para toda la Red de Almacenes y
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Farmacias (RAF) de la ciudad de Lima; la construccién de un Almacén Central y de
un Almacen para la Red Sabogal; y la implementacién de un red de almacenes y

farmacias, a fin de mejorar la calidad y oportunidad de los servicios de salud.

El periodo contractual del proyecto fue de diez afios, lapso en el cual SALOG SA
operd y mantuvo el Almacén Central y el Aimacén de la Red Sabogal, y gestioné las
actividades de distribucion, entrega y almacenamiento de bienes estratégicos y no
estratégicos en el marco de las clausulas establecidas en el mencionado contrato.
Antes de la caducidad del plazo contractual establecido, SALOG SA manifesté su
interés de renovar por el mismo periodo inicial, lo cual era posible dentro del marco
legal del contrato. En esa linea, SALOG SA solicité una modificacién contractual que
le permitiese renovar su plazo contractual por diez afios adicionales, de acuerdo con

la normativa APP (DL 1362).

De acuerdo con la normativa APP, la solicitud fue evaluada por ESSALUD, como
ente titular de proyecto,; el Ministerio de Economia y Finanzas, como ente normativo

en materia de los proyectos bajo modalidad APP; y la Contraloria General de la

Republica.

Desde el enfoque de la ingenieria econémica la contribucion en mi experiencia
laboral se centré en evaluar econémica y financieramente la solicitud de modificaciéon
contractual a fin de retribuir un modelo de costos orientado a la eficiencia operativa y

optimizar la gestion financiera para mejorar el uso de los fondos publicos.

Finalmente, luego del proceso de evaluacion conjunta y de las opiniones favorables
correspondientes, se logré suscribir una adenda que mantiene el equilibrio

econdémico financiero y el valor por dinero.



Abstract

In Peru, an investment modality has been developed under which private companies
can participate in the development of public infrastructure, thereby contributing
greatly to closing the gap in infrastructure in different key sectors such as

transportation, electricity, sanitation, etc.

The health sector has been promoting the inclusion of the participation of private
companies for approximately fifteen years to invest in closing the gap in this important
sector that has different problems that structurally affect Peruvian society, such as the

lack of hospitals in all levels of care, poor medication administration, etc.

This is how the motivation of Social Health Security authorities was born to face these
problems by launching proposals to the market for the construction, rehabilitation of

hospital infrastructure and support for the logistical processes.

One of these projects was the logistics contract “Public-Private Association Contract
for the Constitution of Surface Right, Construction of Infrastructure, implementation
and Provision of Storage Management Services, Distribution and Delivery of
Materials in the Network of Warehouses and Pharmacies of Lima of EsSalud", the
purpose of which was provide a management and administration model for logistics
operations that optimizes the system of storage, distribution, dispensing of the entire
flow of strategic and non-strategic materials, used and acquired by ESSALUD for the
entire EsSalud Network. Warehouses and Pharmacies (RAF) of the city of Lima; the
construction of a Central Warehouse and a Warehouse for the Sabogal Network; and
the implementation of a network of warehouses and pharmacies, in order to improve

the quality and opportunity of health services and optimizing institutional

management.
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This project had a contractual period of ten years, in which the private company
operated the aforementioned contract fulfilled its contractual obligations, and had an
interest in the contractual renewal, which was permitted by its contract. The private
company requested a contractual modification that would allow to renew his

contractual term for an additional ten years.

This request was evaluated by different public entities in accordance with the APP
regulations, such as EsSalud as the project holder entity, the Ministry of Economy
and Finance as the regulatory entity of the APP regulations and the Comptroller

General of the Repubilic.

Finally, after the joint evaluation process and the corresponding favorable opinions,

an addendum was signed taking care of the economic-financial balance and value for

money.
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CAPITULO I: ANTECEDENTES
1.1. Suscripcion del contrato de APP

El Seguro Social de Salud (en adelante, ESSALUD), a través de su Gerencia
Central de Promocién y Gestion de Contratos de Inversiones (en adelante, GCPGCI),
es el area técnica responsable de —entre otras funciones— gestionar los contratos de
asociacion publico privada (APP) suscritos por ESSALUD, de acuerdo con su

Reglamento de Organizacion y Funciones.

ESSALUD ha suscrito a la fecha cuatro contratos de concesiéon para
diferentes tipos de servicio, entre ellos el Contrato de Asociacion Publico Privada
para la Constitucion de Derecho de Superficie, Construccion de Infraestructura,
Implementacion y Prestacion de Servicios de Gestion de Almacenamiento,
Distribucién y Entrega de Materiales en la Red de Almacenes y Farmacias de Lima
de ESSALUD (en adelante, Contrato de APP), que tuvo como objeto la ejecucién de
obras y la adquisiciéon y mantenimiento de equipamiento de un almacén centralizado

para Lima y Callao, asi como la operacion del mismo.

El proceso que le permitid a ESSALUD entregar en concesién la Construccion
de Infraestructura, Implementacion y Prestacion de Servicios de Gestion de
Almacenamiento, Distribucion y Entrega de Materiales en la Red de Almacenes y
Farmacias de Lima de ESSALUD, inicié con el acuerdo de Consejo Directivo N° 49-
14- ESSALUD-2008 de fecha 22 de julio de 2008, mediante el cual se aprobd (i) las
Bases de la Invitacion Nacional e Internacional para la presentacién de Iniciativas
Privadas a través de la Asociacion Publico Privada (APP); y, (ii) el Contrato de
Constitucion de Derecho de Superficie, Construccién de Infraestructura,
Implementacién y Prestacion de Servicios de Gestibn de Almacenamiento,

Distribucion y Dispensacion en la Red de Almacenes y Farmacias de Lima de

ESSALUD.



El 27 de julio de 2008, mediante publicaciones realizadas en el diario El
Comercio y en su pagina web (www.esssalud.gob.pe), el 30 de julio de 2008,
ESSALUD llamé a las empresas a presentar iniciativas privadas a través de: (i) Carta
de invitacion de expresion de interés para la presentacion de iniciativas privadas para
la construccion de infraestructura, equipamiento y prestacion de servicios de gestion
de almacenamiento, distribucion y dispensacion en la red de almacenes y farmacias
de Lima del Seguro Social de Salud a través de Asociacioén Publico Privada; (ii) las
bases y (iii) el proyecto de Contrato de APP, a fin de conocer las principales

caracteristicas de su interés.

Es asi que, con fecha 26 de junio de 2009, ESSALUD publicé en el Diario
Oficial ElI Peruano, la Resolucion de Gerencia General N° 633-GGC-ESSALUD-2009,
que declaré de interés la propuesta de iniciativa privada presentada por el consorcio
SALOG SA, en asociacion publico privada, para la construccién de infraestructura, el
equipamiento y la prestacién de servicios de gestion de almacenamiento, distribucion

y dispensacioén en la red de almacenes y farmacias de Lima de ESSALUD.

El 6 de octubre de 2009, mediante Acuerdo de Consejo Directivo N° 55-19-
ESSALUD-2009, se acorddé aprobar la iniciativa privada presentada por el consorcio
SALOG SA y se dio la adjudicacion directa del proyecto de Construcciéon de
infraestructura, equipamiento y prestacion de servicios de gestion de
almacenamiento, distribucion y dispensacion en la red de almacenes y farmacias de

Lima del Seguro Social de Salud (ESSALUD), a través de una APP al consorcio
SALOG SA.
En dicho contexto, mediante Acuerdo de Consejo Directivo N° 6- 4E-

ESSALUD- 2009, de fecha 22 de diciembre de 2009, se acordé aprobar la version

final del Contrato de APP, que consta de XXIV Secciones y XVII Anexos.



Finalmente, con fecha 5 de febrero de 2010, ESSALUD y la SOCIEDAD
OPERADORA SALOG S.A. (en adelante, SALOG o la SOCIEDAD OPERADORA)
suscribieron el “Contrato de Asociacion Publico Privada para la Constitucién de
Derecho de Superficie, Construccién de Infraestructura, implementacién y Prestacién
de Servicios de Gestion de Almacenamiento, Distribucién y Entrega de Materiales en
la Red de Almacenes y Farmacias de Lima de ESSALUD”. Y con fecha 26 de febrero

de 2010, el Contrato de APP fue elevado a escritura publica ante notario publico de

Lima.
Consideraciones para del Contrato de APP

La naturaleza del Contrato de APP es cofinanciada en tanto se compromete el
uso de recursos publicos para el reconocimiento del pago de obligaciones de
ESSALUD a favor de la SOCIEDAD OPERADORA. Lo mencionado se encuentra en
el marco del articulo 31 del Reglamento del Decreto Legislativo N°13621 y el Oficio
N° 032.2019-EF/68.02 de la Direccion General de Politica de Promocién de la
inversion Privada del Ministerio de Economia y Finanzas, la cual senala que “(...) el
concepto de cofinanciamiento incluye cualquier pago a ser realizado por el

concedente empleando fondos publicos”.

Dicha naturaleza cofinanciada se mantiene durante el nuevo plazo
contractual, dado que los ingresos percibidos por la SOCIEDAD OPERADORA

consisten en los pagos que ESSALUD desembolsé por la provision de sus servicios.

1 De acuerdo con el articulo 31 del Reglamento del Decreto Legislativo N°1362, el
cofinanciamiento se define como cualquier pago que utiliza fondos publicos a cargo de la entidad
titular del proyecto para cubrir obligaciones establecidas en el Contrato de APP. Esto incluye, sin

limites, las contribuciones que recibe ESSALUD.



La propuesta econémica, expresada en montos anuales del adjudicatario, fue

la siguiente:

Retribucion

Oferta

Infraestructura RPI-|

1’186,085.65 dolares americanos

Equipamiento RPI-E

1'577,352.02 dblares americanos

Operaciéon de Almacenamiento y

Distribucion RPMO-AD

2’'280,000.00 dolares americanos

Operacion de Dispensacion en
Consulta Externa RPMO-CE

3'090,000.00 dblares americanos

Operacion de Dispensacion en
Consulta Hospitalaria RPMO-CH

3'400,000.00 dolares americanos

Las secciones del contrato son las siguientes:

Seccion 1: Aspectos Generales

Seccién 2: Objeto del Contrato

Secciones 3: 5: Aspectos Generales del Contrato

Seccion 6: Régimen de Bienes

Seccioén 7: Obligaciones Previas a la Construccion

Seccioén 8: Obras de Infraestructura

Seccion 9: Implementacion de la RAF

Secciéon 10:

De la Operacion

Secciéon 11:

De la Gestion Administrativa

Seccioéon 12:

Mantenimiento de las Obras y Equipo de la RAF

Seccién 13:

Régimen Econémico

Seccion 14:

Régimen Financiero

Seccién 15:

De las Garantias

Seccioén 16:

Régimen de Seguros

Seccién 17:

Consideraciones Socio Ambientales

Seccién 18:

Relacion con Terceros

Secciéon 19:

Del Personal que Prestara Servicio en la RAF

Seccién 20:

Control y Supervision de los Servicios

Seccion 21:

Infracciones y Penalidades

Seccién 22:

Solucién de Controversias

Seccion 23:

Modificacion del Contrato

Seccion 24:

Resolucién Contractual




Ejecucion del Contrato de APP

El Contrato de APP tiene como objetivos (i) dotar a ESSALUD de un modelo
de gestion y administracion de operacion logistica que optimice el sistema de
almacenamiento, distribucién, dispensacion del integro del flujo de materiales
estratégicos y no estratégicos, utilizados y adquiridos por ESSALUD para toda la Red
de Almacenes y Farmacias (RAF) de la ciudad de Lima; (ii) ejecutar obras de
construccion de un almacén central y un almacén para la red Sabogal; y (iii)
implementar la red de almacenes y farmacias, con la garantia de los derechos
laborales del personal profesional, técnico y administrativo que actualmente trabaja
en la institucidn, contribuir, a su vez, con la generacion de nuevos puestos de

trabajo, mejorar la calidad y oportunidad de los servicios de salud y optimizar la

gestion institucional.

Si se tiene en cuenta el transcurso del plazo de vigencia del Contrato de APP,
el objetivo del punto (ii), ejecucion de obras, se cumplié y fue finalizado; sin embargo,

las obligaciones estipuladas a los puntos (i) y (iii) siguen en ejecucion.

El Contrato de APP establecia hitos que debian cumplirse tanto por parte de

ESSALUD y como por la SOCIEDAD OPERADORA, entre los cuales se puede

resaltar los siguientes:
Cierre financiero

El cierre financiero —indicado en las clausulas 7.15 y 7.16 del Contrato de
APP y de cumplimiento de la SOCIEDAD OPERADORA —acredité la
obtencidn de recursos financieros por parte de esta para la construccion de
obras y la inexistencia de problemas o dificultades de cualquier indole en

aspectos de la financiacién para la construccién de obras.



Construccion

La SOCIEDAD OPERADORA, en el marco del cumplimiento de sus
obligaciones contractuales, realizé la ejecucién de las obras en concordancia
con los planos, especificaciones técnicas, documentacién del EDI y mejoras al
respecto, las obras fueron recibidas por el Comité de Recepcion de Obra
mediante Acta de Recepcion de Obra Almacén Central y Almacén Sabogal el

13 de enero del afo 2012.
Equipamiento

En el marco del cumplimiento de las obligaciones de la SOCIEDAD
OPERADORA, esta realizé la entrega de equipos, que fueron recibidos por
Comité de Recepcion de ESSALUD mediante Acta de Recepcién Final del
Equipamiento dotado por SALOG N° 04 de fecha 16 de abril del afio 2012.
Cabe precisar que la renovacion de los equipos también se encuentra a cargo

de la SOCIEDAD OPERADORA.
Operacion

El Contrato de APP fue suscrito con fecha 5 de febrero de 2010 y se elevo a
escritura publica el 26 de febrero de 2010. De acuerdo con lo estipulado en el
numeral 1 de la clausula 10 del mismo contrato, el 27 de febrero de 2010 se

dio inicio a las operaciones, las cuales se realizan hasta la fecha.

Conforme a la Seccién 1 del Contrato de APP, la operacion hace referencia a
la gestibn de los servicios de almacenamiento, distribucidn y entrega de
materiales. La operacion comprende también las actividades de
entrenamiento y capacitacion del personal de ESSALUD, asi como los
procesos de interfases necesarios para el registro en el sistema de operacion

logistica (SOL) de todos los materiales objeto del servicio y demas actividades



que sean necesarias para la toma de control efectivo de las operaciones de la

RAF.

En relacion con la operacién del Contrato de APP, de acuerdo con la Seccién
1 del mismo, el mantenimiento es el conjunto de actividades efectuadas a
partir de la toma de posesién de los terrenos, destinadas a preservar a lo

largo del plazo del contrato, la condicién operativa de las obras y los equipos.

A través del numeral 1 de la clausula decimosegunda del Contrato de APP, la
SOCIEDAD OPERADORA se obligé a efectuar las labores de mantenimiento
de la infraestructura, asi como el mantenimiento de los equipos y mobiliarios,

conforme al EDI aprobado.
Ingresos del concesionario

La Retribucion por el Servicio (RPS) se encuentra establecida en la Seccién
13 (Régimen Econdmico del Contrato de APP) y esta conformada por tres
componentes de pago: i) Retribucién por inversiones en equipamiento (RPI-
E), ii) Retribucidon por inversiones en infraestructura (RPI-l) y iii) Retribucion

por el mantenimiento y la operacién (RPMO).

Cabe precisar que a la fecha de analisis de la modificaciédn contractual se
encontraba pendiente una cuota de la RPI-I, y se iba a continuar con los

pagos por operacion y mantenimiento RPMO, asi como de la RPI-E en caso

de renovaciones de equipamiento.

Renovacion

Finalmente, en el marco del Contrato de APP, la SOCIEDAD OPERADORA,
con fecha 27 de junio del afio 2019, presentd su intencién de renovar el
contrato en el marco de la normativa vigente a la fecha, pedido formalizado

con Carta N° 167-08-2019-SALOG el 16 de julio de 2019.



1.2. Procedimiento de modificaciéon del Contrato de APP

Presentada la intencién de renovaciéon del plazo contractual por parte de la
SOCIEDAD OPERADORA, ESSALUD prosiguié con el procedimiento segun la
normativa de APP aplicable a dicha fecha, el cual indica dentro en sus términos lo

siguiente:

1. Publicacion de la adenda, en el marco del numeral 134.4 del Articulo 1342 del
Reglamento de APP vigente a dicha fecha, ESSALUD publicé en su pagina

web la adenda presentada por la SOCIEDAD OPERADORA.

2. Para el inicio del proceso de evaluacién conjunta, en el marco del numeral
136.2 del Articulo 1363 del Reglamento de APP vigente a dicha fecha, la
Gerencia Central de Promocion y Gestion de Contratos de Inversiones de
ESSALUD, solicité al Ministerio de Economia y Finanzas, mediante Carta
N°1122- GCPGCI-ESSALUD-2019, la designacion de representantes titulares
y alternos que participen de la evaluacion conjunta. Asimismo, a través de
Carta N° 1139- GCPGCI-ESSALUD- 2019 la Gerencia Central de Promocién
y Gestion de Contratos de Inversiones de ESSALUD, hizo de conocimiento al
Ministerio de Economia y Finanzas, la propuesta de modificacion del Contrato

de APP presentada por la SOCIEDAD OPERADORA SALOG, en virtud de la

solicitud de renovacion del contrato.

3. Con fecha 7 de enero de 2020, mediante Acta N°01, las partes acordaron

visar la propuesta de adenda obtenida en la etapa de la evaluacion conjunta.

2 “134.4 Durante el proceso de evaluacion de modificaciones contractuales, es obligacion de la
entidad publica titular del proyecto, publicar en su portal institucional, las propuestas de
modificaciones contractuales que se presenten durante su evaluacion.”

3 “136.2 Recibida la propuesta, la entidad publica titular del proyecto en el plazo maximo de diez
(10) dias habiles, convoca a las entidades publicas que deben emitir opinion a la modificacion
contractual propuesta, para el inicio del proceso de evaluacion conjunta, adjuntando la informacion
presentada por el Inversionista. De manera previa a la primera reunién, dichas entidades publicas
designan mediante comunicacién escrita o electronica a los representantes titulares y alternos que
participan de la evaluaciéon conjunta. Si el representante o alterno, no estan presentes en la

reunién, no se reconoce la participacion de esa entidad.”



1.3.

4. EIl proceso de evaluaciéon conjunta duré aproximadamente cuatro meses y

finalizo el 8 de enero 2020, hecho que fue comunicado por la Gerencia
Central de Gestidon de Contratos de Inversiones de ESSALUD al Ministerio de

Economia y Finanzas mediante Oficio N°01-GCPGCI-ESSALUD-2020.
Opinién favorable del Ministerio de Economia y Finanzas

En el marco del articulo 55 del Decreto Legislativo N° 1362 y del articulo

136.2 de su Reglamento, todo proceso de modificacién contractual debe contar con

la opinion previa favorable del Ministerio de Economia y Finanzas antes de su

suscripcion.

En ese sentido, ESSALUD, a través del Oficio N° 032-GG-ESSALUD-2020

solicité la opinion favorable acerca del proyecto de modificacidn contractual al

Ministerio de Economia y Finanzas. Esta consulta fue —aparte de otros temas— con

respecto al equilibrio econdmico financiero del Contrato de APP.

Cabe precisar que la normativa APP indica que la opinion del Ministerio de

Economia y Finanzas tiene lugar cuando las modificaciones contractuales puedan

generar o incluir cambios en:

Cofinanciamiento

Garantias

Parametros econdémicos y financieros
Equilibrio econémico financiero
Contingentes fiscales al Estado

El Ministerio de Economia y Finanzas analizé la propuesta de modificacion

contractual para lo cual tuvo en cuenta la clausula 13.61 del Contrato de APP, esta

estipula que tanto la SOCIEDAD OPERADORA como ESSALUD reconocieron que, a
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la fecha de suscripcion del contrato, este se encontraba en equilibrio econémico

financiero en términos de derechos, responsabilidades y riesgos asignados.

En el proceso de evaluacion conjunta, el analisis del Ministerio de Economia y

Finanzas acerca del equilibrio econdmico financiero, se hizo de acuerdo con los

siguientes puntos:

e Modificaciones de los parametros de moneda de pago, monto base de
RPMO, féormulas de ajuste para el valor unitario marginal y el capitado
marginal, RPI- E, plazo de la concesién y penalidades: el cual fue
evaluado por ESSALUD mediante la comparaciéon de alternativas
(senalada en el numeral 2.3 del presente trabajo) y concluyé que la
alternativa menos costosa, en términos de flujos de pago de la
entidad, era la ampliacién de la vigencia del Contrato de APP, por ello
el analisis de la demostraciéon equilibrio econédmico financiero se

centré en esta alternativa.

e En tal sentido, ESSALUD consideré que se mantiene el equilibrio
econdémico financiero sobre la base de obtener un valor actual neto
financiero equivalente a cero. Por su parte, el Ministerio de Economia
y Finanzas consider6 que de acuerdo con el numeral 38.2 del
Reglamento de APP, para las renovaciones de plazos contractuales,
ESSALUD —en su calidad de entidad publica titular del proyecto— es
el responsable de considerar cualquier cambio de las condiciones

materiales, tecnolégicas y econémicas.

e A fin de demostrar el equilibrio econémico financiero a través del valor
actual neto financiero igual a cero, ESSALUD desarroll6 la estimacién
de ingresos, costos y tasas de descuento (desarrollada en el numeral
2.2 de este trabajo).
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Con respecto a la modificacién de la garantia, esta se modificé debido
a la actualizacién del nuevo monto base del RPMO. Condicién que no
fue alterada en términos del equilibrio econdmico financiero ya que no
altera los riegos, las obligaciones, los derechos vy |las
responsabilidades para el concedente dado que esta condicion se

encontraba acordada desde la suscripcidn del Contrato de APP.

En cuanto a la modificacion del interés moratorio, este fue reducido
con respecto al contrato inicial; situacion que no altera el equilibrio
econdémico financiero, ya que no cambia los riesgos, las obligaciones,

los derechos ni las responsabilidades del concedente.

En lo que se refiere a la modificacion de la liquidacién, la posicion del
concedente fue mejorada al retirar de la liquidacion por terminacién del
contrato, los gastos generales. Dicha modificaciébn no vulneré los
riesgos, las obligaciones, los derechos y las responsabilidades del
concedente consideradas en el contrato inicial, por lo que el equilibrio

econdmico financiero no fue alterado.

La evaluacién del Ministerio de Economia y Finanzas, hecha de acuerdo con

los puntos sefalados en los parrafos precedentes, se comunico a través del Informe

N° 011-2020-EF/68.03, mientras que su opinién favorable fue comunicada mediante

Oficio N° 010-2020-EF/15.01.

Opinién previa de la Contraloria General de la Republica

El procedimiento de modificacién contractual de los contratos de APP precisa

que se debe solicitar opinién previa (no vinculante) a la Contraloria General de la

Republica dentro del marco del articulo del Reglamento de APP.

Asimismo, la normativa indica que la Contraloria General de la Republica se
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pronuncia en el caso que las modificaciones vayan a incorporar o puedan alterar el

cofinanciamiento o las garantias del Contrato de APP.

En dicho contexto, ESSALUD solicité opinién previa a la Contraloria General
de la Republica con Oficio N° 096-GG-ESSALUD-2020, en el marco del articulo 55.6
del Decreto Legislativo N° 1362 y los articulos 138.8 y 138.1 de su Reglamento. La
Contraloria General de la Republica atendié dicha solicitud con el Oficio N° 0132-

2020-CG/APP.
1.5. Suscripcién de la adenda

Cumplido del procedimiento indicado en la normativa para las modificaciones
contractuales, la suscripcion de la adenda fue autorizada por el Consejo Directivo de

ESSALUD y se suscribi6 el 26 de febrero de 2020.

En la Figura 1 se presenta la linea de tiempo con los hitos importantes de este

Contrato de APP, desde los antecedentes hasta la suscripcion de la modificacion.

Figura 1. Linea de tiempo del Contrato de APP

Ante la necesidad Suscribe el Solicitud de Suscriggién de
de cerrar la brecha Contrato de APP modificacién la modificacién
de provision de contractual para contractual

medicamentos ampliacion del
. : Contrato de APP
®
o - r'1 a =

Conjunta
L Construcciény Operaciény
? equipamiento Mantenimiento

&3, ma 1 )

Elaboracién: propia
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CAPITULO II: FORMULACION DEL PROBLEMA

El problema se centré en analizar la alternativa presentada por la SOCIEDAD
OPERADORA para continuar con la provision de servicios intermedios de
dispensacion de medicamentos y el manejo de los almacenes en las redes
asistenciales de Lima y Callao con niveles de servicios adecuados para la poblacién
asegurada de ESSALUD con el objetivo de que el Estado les provea* el acceso a
productos farmacéuticos y dispositivos médicos® para el cuidado de la salud, a fin de

coadyuvar de manera favorable a la prevencion, promociéon y recuperacion de la

salud del asegurado.

Al respecto se analizaran y desarrollaran los puntos considerados para la

evaluacidon econdémica y financiera de la propuesta de modificacién contractual.

2.1. Modificacion del Contrato de APP

Normativa aplicable respecto a las modificaciones contractuales

La Tercera Disposicion Complementaria Final del Decreto Legislativo N°
1362, faculta a ESSALUD a promover, tramitar y suscribir contratos de Asociacién
Publico Privada (APP), a fin de incluir a la inversién y gestidon privada en los servicios
que presta a los asegurados. En esa linea, la Primera Disposicion Complementaria
Final del Reglamento del Decreto Legislativo N° 1362 dispone que ESSALUD ejerza
las funciones del articulo 6 del Decreto Legislativo, una de las cuales es efectuar la

modificacion de los contratos de APP, conforme a las condiciones establecidas en el

4 Bajo el Principio de bien social de la Ley N° 29459

“Principio de bien social: Proteger la salud publica es una funcién del Estado, que involucra a los
gobiernos y a la sociedad, vinculada a la responsabilidad social de atender y transformar la salud
desde la perspectiva del interés colectivo de la poblacién. Los medicamentos y otros productos
regulados en la presente Ley son indispensables para el cuidado de la salud de la poblacién y
constituyen un bien social.”

5 Bajo el Principio de Accesibilidad de la Ley N° 29459

“Principio de accesibilidad: La salud es considerada un derecho fundamental de las personas.
El acceso al cuidado de la salud incluye el acceso a productos farmacéuticos y dispositivos
médicos. Constituye un requisito para lograr este derecho: tener producto disponible y asequible

en el lugar y momento en el que sea requerido.”
13



decreto legislativo y su reglamento.

El Reglamento del Decreto Legislativo N° 1362 regula la promocién de la
inversion privada mediante asociaciones publico privadas y proyectos en activos fue
aprobado por Decreto Supremo N° 240-2018-EF y establece que el plazo de vigencia

de los contratos de APP no debe superar los 60 afnos.

Asimismo, en los numerales 38.1 y 38.2 del articulo 38 del Decreto Supremo
N° 240-2018-EF se indica que, para efectos de ampliaciones o renovaciones de

plazo, estas no deben exceder el plazo maximo de 60 afos.

También se consider6é que el Contrato de APP, en su articulo 5.1, establece
que la vigencia de dicho contrato seria inicialmente de diez afos y podria ser

renovado por un plazo igual a solicitud de la SOCIEDAD OPERADORA y con

aprobacion de ESSALUD.

Dado que el contrato se encontraba dentro del plazo maximo permitido por la
normativa aplicable, le correspondia a ESSALUD evaluar los cambios en las
condiciones materiales, tecnoldgicas y econdmicas bajo las cuales el consorcio
SALOG operd y prestd el servicio para concluir si se debia de haber otorgado la
ampliacion de plazo solicitada, en cuyo caso tal pedido tendria que formalizarse
mediante una adenda al contrato. Cabe precisar que ESSALUD verifico el

cumplimiento de la normativa sectorial de la propuesta de modificacion contractual.

El numeral 55.1 del articulo 55 del Decreto Legislativo N° 1362 y el numeral
134.1 del articulo 134 de su Reglamento establecen que el Estado y el inversionista,
de comun acuerdo, pueden modificar el contrato siempre y cuando se mantengan el
equilibrio econémico financiero y las condiciones de competencia del proceso de

promocion, y sin que se altere la asignacién de riesgos y la naturaleza del proyecto.

En concordancia con el articulo 134, para llevar a cabo la modificacion
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contractual, el reglamento de APP sefala una serie de requisitos y actividades
previas que se tienen que cumplir para celebrar la adenda. Los articulos 134° y 136°

disponen lo siguiente:

“(...) Articulo 134. Modificaciones contractuales.

134.1 Las partes pueden convenir en modificar el Contrato de APP,
manteniendo el equilibrio econémico financiero y las condiciones de
competencia del Proceso de Promocioén, procurando no alterar Ila

asignacion de riesgos y la naturaleza del proyecto.

134.2 En los procesos de modificacion de Contratos de APP, la entidad
publica titular del proyecto es responsable de sustentar el valor por dinero
a favor del Estado, conforme lo establece el presente Reglamento,

incluyendo la evaluacioén de las condiciones de competencia.

134.3 La evaluacion de las condiciones de competencia se realiza

sobre la base de la siguiente informacion:

/. Las condiciones de competencia del Proceso de Promocion

previamente identificadas en el IEI que sustento la VFC.

2. Las disposiciones establecidas en el Contrato.
3. Los hechos sobrevinientes a la adjudicacion de la Buena Pro.

4. Las condiciones no imputables al Inversionista que afecten el

desenvolvimiento del proyecto.

134.4 Durante el proceso de evaluacion de modificaciones
contractuales, es obligacién de la entidad publica titular del proyecto,
publicar en su portal institucional, las propuestas de modificaciones

contractuales que se presenten durante su evaluacion.” (...)

“Articulo 136. Evaluacién conjunta.

136.1 Las modificaciones contractuales a solicitud del Inversionista
deben estar sustentadas y adjuntar los términos de la modificacion
propuesta. Esta propuesta de modificacién contractual es publicada por la
entidad publica titular del proyecto en su portal institucional, dentro del

plazo de cinco (05) dias calendario de recibida. 7
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Dentro de este marco normativo y con el fin de evaluar la ampliacién del plazo
contractual —y por ende la modificaciéon contractual—, ESSALUD ha considerado,
entre otros puntos, la solicitud, el sustento y los términos de la modificacion
planteados por la SOCIEDAD OPERADORA; asi como los requisitos exigidos por la
normativa vigente, ademas de los datos, las proyecciones o los estudios y/o

evaluaciones realizadas por el propio ESSALUD.

Asimismo, pese a no ser de aplicacion obligatoria, se ha tomado en cuenta de
manera referencial los Lineamientos para el disefio de Contratos de Asociaciéon

Publico Privada aprobados por MEF mediante Resolucion Directoral N° 001-2019-

EF/68.01.
Condiciones del Contrato de APP

El Contrato de APP, en su Seccion 23, regula en términos generales la
posibilidad de realizar ciertas modificaciones al contrato durante su vigencia, siempre
exista un acuerdo entre las partes. En tal sentido, toda solicitud de modificacién del
contrato por cualquiera de las partes, tendra que ser presentada con el debido
sustento técnico y econdémico-financiero, y la otra parte debe atender a la solicitud.
Asimismo, el Contrato de APP establece que la solicitud presentada debe respetar la
naturaleza del contrato y las condiciones econémicas y técnicas contractualmente
convenidas por las partes; todo esto debe ser aplicado en concordancia con las

reglas de modificacién contractual establecidas por la normativa vigente de

asociaciones publico privadas.
Situacion del contrato

El periodo de vigencia del Contrato de APP, de acuerdo con la clausula 5.1,
fue de diez afos, contabilizados desde la fecha de la elevacion de la escritura

publica del contrato, es decir, el 26 de febrero de 2010.
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El periodo inicial debia culminar el 26 de febrero de 2020, sin embargo, dada
la pretension de la SOCIEDAD OPERADORA SALOG por renovar el contrato de
acuerdo a lo sefnalado en la seccidén 23 del Contrato de APP, en el mes de julio de
2019 SALOG solicité formalmente la renovacion del Contrato de APP segun lo

normado en el articulo 55° del Decreto legislativo N° 1362 y el articulo 134° del

Reglamento.

Ante dicha solicitud, ESSALUD prosiguié con el proceso de modificacion
contractual indicado en la normativa APP e inicié asi el proceso de evaluacion
conjunta, en la cual se analizaron distintos aspectos para dichos efectos, que

incluian —entre otros temas— el valor por dinero y el equilibrio econédmico financiero.

La brecha de infraestructura y de servicios atendida con el Contrato de

APP

De acuerdo con el estudio técnico “Gestién de Almacenes y Farmacia”,
realizado por la Gerencia Central de Logistica de ESSALUD y remitido para su
implementacién a la Oficina Central de Planificacion y Desarrollo en el afio 2008, el
Contrato de APP se hace necesario debido a la preocupacién de las autoridades de

dicha instituciéon por cerrar la brecha de oferta-demanda de los servicios de provisién

de medicamentos.

En el Anexo 1 se muestra el estado de la infraestructura y las condiciones en

las que se desarrollaban las actividades logisticas antes de la implementacion del

Contrato de APP.

El informe “Gestion de Almacenes y Farmacia” indica que, si bien a la fecha
se buscaba como solucién al problema del tiempo de espera para la atenciéon de
citas bajarlo a 14 dias en los centros de Lima, esto provocaba una mayor demanda
de medicamentos e insumos médicos tanto para el tratamiento como para la

preparacién y operacion de los pacientes, a raiz del incremento de las consultas
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externas.

El problema se incrementaba con la mala administracion en ambientes no
adecuados para el almacenamiento de material médico, este se almacenaba en la
sede central de ESSALUD y no en un almacén especializado, con condiciones
apropiadas para el almacenamiento y la conservaciéon de los medicamentos e

insumos médicos.

En tal sentido, el problema se centr6 en el inadecuado servicio en la
dispensacion de medicamentos y en el manejo de los almacenes en las redes
asistenciales de Lima, es decir, en la inoportuna entrega de medicamentos
prescritos, bienes o material médico solicitados para intervenciones quirurgicas, ya
que si bien los tiempos de respuesta en cuanto a la atencion de citas disminuian, ello
debia complementarse con servicios intermedios adecuados a fin de contribuir de
manera favorable a la prevencion, promocién y recuperacion de la salud del
asegurado. Los servicios de consultas externas, hospitalizaciones y emergencias

necesitaban de una oportuna provision de medicamentos.

En su momento se plantearon dos propuestas de solucion para este
problema: (i) Dotaciéon de recursos humanos e implementacion de inversiones en
equipamiento e infraestructura, conservando los modelos de gestion de almacén y
farmacia a cargo de ESSALUD; e (ii) Ingreso de un operador logistico en la gestion
del almacén y la farmacia en procesos especificos como la distribucion, el

almacenamiento y la dispensacion de materiales estratégicos de EsSalud.

Se consideré6 a la poblacion beneficiaria y la zona afectada para el

planteamiento de estas alternativas, ademas de las caracteristicas socioeconémicas,

culturales y sanitarias.

En cuanto a la demanda efectiva final, al afio 2008 se expedian 2.3 recetas

por asegurado en consultas externas, riesgo quirurgico, hospitalizacion, partos,
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emergencias y odontologia (Tabla 1. Demanda efectiva proyectada para almacén y

farmacia ). Este promedio subi6é para el afo 2020 a 2.6. Para el caso del Instituto

Nacional Cardiovascular y el Instituto de Hemodialisis la concentracién era de 4.4 y

5.3 recetas por asegurado, respectivamente, en consulta externa; y 4.4 recetas por

asegurado para el caso de ambos institutos en el servicio de riesgo quirurgico.

Tabla 1. Demanda efectiva proyectada para almacén y farmacia de las redes
asistenciales de Almenara, Rebagliati, Sabogal, INCOR y Centro de Salud Renal

ARo Poblacion Demanda en farmacia
2008 3,265,266 24,347,372
2009 3,409,806 25,423,213
2010 3,459,394 25,792,307
2011 3,504,294 26,126,509
2012 3,549,777 26,465,049
2013 3,695,850 26,807,984
2014 3,642,522 27,155,369
2015 3,689,799 27,507,262
2016 3,738,568 27,870,262
2017 3,738,568 28,238,060

Fuente: Carta N°1030-GCL-OGA-ESSALUD-2008

Sin embargo, la oferta era insuficiente y no cubria la demanda, menos

inclusive si se pretendia que la oferta estuviese fija por mas tiempo, dado el

crecimiento de la poblacién y, por ende, el aumento de la demanda efectiva en el

horizonte de estudio (Tabla 2 . Capacidad de la oferta fija). Esta insuficiencia podria

incrementar la morbilidad del asegurado debido a que no podria acceder a los

medicamentos indispensables para un tratamiento completo.

Tabla 2. Capacidad de la oferta fija de las redes asistenciales de Almenara,

Rebagliati, Sabogal, INCOR y Centro de Salud Renal

Capacidad de oferta en farmacias y almacenes a partir del
RECURSO HUMANO

Atenciones en redes Lima

Oferta optimizada en farmacia y almacenes

23,286,598
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N° Trabajadores

660

N° Horas al ario/ Trabajador 1,568

N° Recetas / Hora 225

Fuente: Carta

N°1030-GCL-OGA-ESSALUD-2008

Los beneficios de ambas alternativas —mencionadas anteriormente— se

describen a continuacion:

Alternativa I:

Consideraba solamente costos de la interfase al SAP, dado que se

dispone de servicios y plataforma logistica en el SAP.

ESSALUD asumia las inversiones totales de equipamiento e
infraestructura, un programa de capacitacion constante, el
sostenimiento y la distribucién de los recursos humanos y un flujo

incremental de recursos humanos.

Se mantenia el modelo de dispensacion de medicamentos en su

operatividad.

Alternativa Il

Reduccion del inventario a tres meses como maximo
Mejor control de gestion en farmacia para hospitalizacion

Ampliaciéon en la cobertura de dispensacion de medicamentos a la
opcién de una mayor gama de cadenas de farmacias y boticas

privadas, donde el asegurado, previamente acreditado, pueda recabar

/

y hacer efectivas sus recetas.

Ahorros por el proyecto, de la siguiente manera: menor pérdida de

medicamentos, menor stock y beneficios por un mejor control de
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gestion en farmacia para hospitalizacion.

Este analisis de alternativas le permiti6 a ESSALUD evaluar el proyecto desde
el enfoque de Valor Actual del Costo Total (VACT) utilizando como tasa social de
descuento de 11% estimada por el Ministerio de Economia y Finanzas. El resultado
mas beneficioso se obtiene con la Alternativa |l, como se puede observar de la Tabla

3.- Evaluacion de alternativas:

Tabla 3.- Evaluacion de alternativas

Atenciones Alternativa | Alternativa Il
Atencién en farmacia y Gestion de almacenes y
almacenes en oferta fija farmacias

VACT 242,817.675 188,016,377

Numero de recetas atendidas (100%) 265,733,387 265,733,387

IE 0.91 0.71

Fuente: Carta N°1030-GCL-OGA-ESSALUD-2008

El informe concluye que, tras comparar ambas alternativas, los resultados

favorecieron a la alternativa Il, que obtuvo un indice de efectividad menor que la

Alternativa |.

De acuerdo con la alternativa elegida, ESSALUD ejecutd todo el proceso
concerniente a la contratacién de un operador para la construcciéon de un almacén

especializado y la administracion logistica de sus materiales estratégicos y no

estratégicos. Este proceso culminé con la contratacion de la SOCIEDAD
OPERADORA SALOG, que realizé sus actividades en el marco del Contrato de APP
durante el plazo establecido en el contrato primigenio. Como se mencion6
anteriormente, cuando el periodo contractual de dicho contrato estaba por terminar,

la empresa manifesté su intencién de renovar el plazo contractual.

En tal sentido, durante la evaluacién de la solicitud de renovacion contractual,
se analizé el desempefio de la SOCIEDAD OPERADORA a través de un analisis

econémico y financiero que consisti6 en la comparaciéon entre una contratacion
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publica tradicional (CPT), mediante la cual ESSALUD asume la operacion, el

mantenimiento y los costos de almacenamiento, distribucién y entrega de bienes.

Los costos operativos en los que hubiese incurrido ESSALUD, sin la

concesion, se detallan en la Tabla 4. Flujo de costos de la Alternativa |.

Tabla 4. Flujo de costos de la Alternativa |

Ano Costos operativos ESSALUD
2010 34,180,116
2011 34,817,611
2012 35,493,356
2013 36,209,645
2014 36,968,912
2015 37,773,735
2016 38,626,847
2017 39,631,146
2018 40,489,703
2019 41,505,774

Fuente: Carta N°1030-GCL-OGA-ESSALUD-2008

Asimismo, se verificaron los otros costos en los que hubiese incurrido
ESSALUD en caso de no haber concesionado la operacion logistica, tal es asi que
se evaluaron los costos de Sobre Stock mediante la tasa de crecimiento de compras
en provincia; territorio que esta fuera del alcance de la operacion de la SOCIEDAD
OPERADORA —de acuerdo con lo analizado en el Entregable 2 de la Consultoria

Kapak (en adelante, Consultor)—, es decir se encuentra con la administracién directa

de ESSALUD.

Con esta informacién, el mencionado consultor proyecté el Sobre stock
utilizando una ratio de 19.497%, obtenida como la relacién entre el Stock real de la

SOCIEDAD OPERADORA vy el Sobre stock proyectado de ESSALUD para el afio

2010.

A partir de la proyeccion de stock real y de stock proyectado, el Consultor

hallé la diferencia de estos, que arrojé una eficiencia en stock de costos por parte de
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la SOCIEDAD OPERADORA. En la Tabla 5.-Costo de compras de sobre stock

proyectado ESSALUD se puede observar esta diferencia.

Tabla 5.-Costo de compras de sobre stock proyectado ESSALUD

Afto Sobre stock proyectado Costo de compras de sobre stock
ESSALUD proyectado ESSALUD

2010 S/ 32,052,443.87 -

2011 S/ 29,009,259.05 -

2012 S/ 31,991,019,26 S/2,981,760.21
2013 S/ 37,766,124.68 S/ 5,775,105.43
2014 S/ 39,216,585.49 S/ 1,450,460.80
2015 S/ 41,301,832.68 S/2,085,247.19
2016 S/ 47,934,820.58 S/ 6,632,987.90
2017 S/ 50,361,568.67 S/ 2,426,748.09
2018 S/ 53,220,346.52 S/ 2,858,807.86

Fuente: Entregable 2 de la Consultoria Kapak

Luego del anterior ejercicio, el Consultor estimé el costo de sobre stock, es
decir lo que costé tener materiales inmovilizados. El Consultor estimé el costo
financiero del material inmovilizado traducido en términos monetarios usando la tasa
activa en moneda nacional para grandes empresas, extraida de la informaciéon del

Banco Central de Reserva del Peru (Tabla 6. Costo financiero de sobre stock

ESSALUD).
Tabla 6. Costo financiero de sobre stock ESSALUD
ARG Sobre stock proyectado TAMN Costo financiero de
ESSALUD sobre stock ESSALUD
2010 S/ 32,052,443.87 6.70% S/ 2,148,526.60
2011 S/ 29,009,259.05 6.72% S/ 1,949,44,80
2012 S/31,991,019,26 6.75% S/ 2,160,866.64
2013 S/ 37,766,124.68 6.62% S/2,501,451.74
2014 S/ 39,216,585.49 6.54% S/ 2,564,211.77
2015 S/ 41,301,832.68 6.38% S/ 2,634,937.56
2016 S/ 47,934,820.58 6.18% S/ 2,962,845.25
2017 S/ 50,361,568.67 5.76% S/ 2,899,481.88
2018 S/ 53,220,346.52 5.50% S/ 2,925,462.52

Fuente: Entregable 2 de la Consultoria Kapak
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En ese orden de ideas, en lo que se refiere a las compras, el Consultor
también verificé la diferencia entre la simulacién de la proyeccién de ESSALUD en
funcion al porcentaje de crecimiento anual de las compras de medicamentos y

material médico. Los valores alcanzados se presentan en la Tabla 9.

Otro aspecto importante que desarrollé6 el Consultor fue el analisis de los
costos por pérdida de medicamentos debido a su vencimiento. Al igual que los
ejercicios anteriores, proyectd una simulacion de la administracion de ESSALUD
frente a la administracion por parte de la SOCIEDAD OPERADORA. El Consultor
calculé una ratio del costo de las pérdidas por asegurado, el cual proyecté en funcién
del crecimiento de los asegurados. Esta ratio fue estimada en 0.22 soles por
asegurado, monto que se utilizé para proyectar las siguientes pérdidas mostradas en

la Tabla 7.- Pérdida proyectada.

Tabla 7.- Pérdida proyectada

Pérdida proyectada
ARo Asegurados
(soles)

2010 4,068,476 904,290.15
201 4,406,476 979,416.58
2012 4,642,073 1,031,782.15
2013 4,857,660 1,079,700.14
2014 5,024,341 1,116,747.91
2015 5,135,353 1,141,422.28
2016 5,195,113 1,154,704.99
2017 5,335,380 1,185,881.79
2018 5,398,952 1,200,011.78

Fuente: Entregable 2 de la Consultoria Kapak

La consultoria realizé otras estimaciones que fueron utilizadas para estimar
las diferencias entre los costos de operacion logistica de los materiales estratégicos
de ESSALUD vy de los no estratégicos. Informacién que se presenta resumida en la
Tabla 8.- Resumen de proyecciéon de costos proyectados sin concesion (soles); junto

con la informacién ya analizada en los parrafos precedentes.
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Tabla 8.- Resumen de proyeccion de costos proyectados sin concesion (soles)

Pérdidas
proyecta
Costos Costo de . . das
_ N° Operativos o Diferencia por| =Hcaniid Costos
ARo compras totales
Asegurados ESSALUD stock (soles) ad |
(soles) (soles) asegurad (soles)
0s)
(soles)
2010 4,068,476 34,817,611 | 2,148,526.60 - 904,290.15 | 37,870,427.75
2011 4,406,476 35,493,356 | 1,949,444 .80 - 979,416.58 | 38,416,982.09
2012 4,642,073 36,209,645 | 5,142,626.85 | -16,611,103.85 1,031,782.15 | 25,771,455.62
2013 4,857,660 36,968,912 | 8,276,557.16 | 17,170,944.08 1,079,700.14 | 63,479,475.55
2014 5,024,341 37,773,735 | 4,014,672.57 | 31,517,841.72 1,116,747.91 | 74,416,238.94
2015 5,135,353 38,626,847 | 4,720,184.75 | 34,522,199.90 1,141,422.28 | 78,995,019.62
2016 5,195,113 39,631,146 | 9,595,833.16 -823,703.70 1,154,704.99 | 49,441,780.47
2017 5,335,380 40,489,703 | 5,326,229.97 | -2,328,153.85 1,185,881.79 | 44,647,915.66
2018 5,398,952 41,505,774 | 5,784,270.38 7,128,179.16 1,200,011.78 | 55,605,745.89

Fuente: Entregable 2 de la Consultoria Kapak

Con el resultado de esta tabla se han desarrollado los valores para el analisis

de valor por dinero descritos en el presente capitulo.

Para confirmar lo analizado en la alternativa |l, en su momento, citamos el

estudio realizado por Kapak sobre el ahorro generado por la implementacion del

Contrato de APP. En este estudio se evalud el valor por dinero del proyecto y se

llegé a la conclusion que la SOCIEDAD OPERADORA aporté mayor valor por dinero

a ESSALUD mediante la eficiencia en sus procesos y ahorros en los costos de

operacion (como se demuestra mas adelante).

Asimismo, la Gerencia de Gestion de Contratos realizé un analisis del

cumplimiento de las obligaciones de la SOCIEDAD OPERADORA durante el periodo

de concesién primigenio y concluyé lo siguiente:

Dotacién de un almacén central (infraestructura) que pueda permitir el
almacenamiento y la distribucion y entrega de los medicamentos

(capacidad logistica) a los asegurados de forma idéonea y oportuna.

Obtencion de un alto cumplimiento de las normas de almacenamiento,

que permiti6 obtener el Certificado de Buenas Practicas de
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Almacenamiento en cumplimiento de la Resolucion Ministerial N° 132-
2015/SA. Cabe senalar, que a la fecha de la evaluacién de la
propuesta de renovacién de plazo contractual, ESSALUD no habia
podido replicar dichos procesos logisticos en la red de almacenes de
Lima y Callao, ni en las regiones;sin embargo, el cumplimiento de la
resolucion generd la mejora del servicio, y permiti6 conocer, gracias a
la planificacién,el stock de medicamentos disponibles en la cantidad

necesaria en los CAS, que paso de 92.3% en 2010 a 99.8% en 2018.

e ESSALUD se ha visto beneficiada por el sistema de procesamiento de
datos y programacién para la eficiencia, y la suficiente y puntual
provision de medicamentos, materiales médicos y otros materiales
estratégicos en favor de los asegurados, quienes gozan de la entrega

oportuna de sus medicamentos.

e Reducciéon del porcentaje de caducidad en medicamentos, materiales

meédicos y otros materiales estratégicos.

e Deteccidon del consumo no justificado de medicamentos, materiales

médicos y otros materiales estratégicos.

e Control de inventarios electronicos que conllevé la reduccién de

pérdidas materiales y econémicas por caducidad y “extravios”.

e Control de los niveles de stock en tiempo real y desde cualquier

ubicacion (interaccion remota).

e Inspecciones a los establecimientos de salud de la RAF, que permiten

evaluar los niveles de cumplimiento de las buenas practicas de

almacenamiento.

Como consecuencia, se obtuvieron los siguientes beneficios sociales: (i) una
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mayor cantidad de poblacion que recibe sus medicinas a tiempo y en las condiciones
adecuadas, tanto en consulta externa como en hospitalizacién; y (ii) continuidad del
tratamiento médico, lo que le permite al paciente recuperarse adecuadamente. De
esta manera, ESSALUD evita recaidas o empeoramiento de la salud del paciente, lo
que implica retornos al CAS con un diagnoéstico mas severo y tratamientos mas
costosos. La entrega oportuna de medicamentos puede evitar la muerte del paciente,

inclusive.

Es preciso mencionar que con la suscripcion de la adenda al Contrato APP se
mantiene la calidad en la prestacion de los servicios médicos a través del
cumplimiento de los estandares minimos de servicios. Cabe mencionar que el
contrato primigenio tenia solo siete indicadores, los cuales fueron modificados y

aumentaron a catorce con la suscripcién de la adenda. Estos estandares son:

e Gestidon del almacenamiento. Medido a través de tres estandares de
servicios: confiabilidad de stock, porcentaje de pérdidas de material y

exactitud de registro de inventarios.

e Gestion de distribucidon. Medido a través de seis estandares de
servicios: porcentaje de entregas oportunas, porcentaje de atencion de
criticos, pedido perfecto, enfoque pedido, lead time en resolucion de

incidencias y cumplimiento de despacho en la hora exacta.

e Gestién de entrega de materiales. Medido a través de tres estandares
de servicios: cobertura en puntos de entrega de materiales para
consulta externa, cobertura en puntos de entrega de materiales para

servicios hospitalarios y tiempo de espera de los asegurados.

e Gestion de mantenimiento. Medido a través de dos estandares de

servicios: cumplimiento de mantenimiento de equipos (correctivo) y
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cumplimiento de mantenimiento de equipos (preventivo). Este indicador

fue agregado en la modificaciéon contractual.

Los resultados de la evaluacion de los indicadores se muestran en la Tabla 9.-
Resultado de la evaluacion a los estandares minimos de servicio del contrato
primigenio. Se trata de un resumen de la evaluacién realizada por el Supervisor del

Contrato y de las Operaciones, cabe precisar que las metas son las relacionadas al

contrato primigenio.

Tabla 9.- Resultado de la evaluacion a los estandares minimos de servicio del
contrato primigenio

Indicadores Meta 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Confiabilidad de stock 0.5% | 0.00% 0.00% 0.00% | 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Pérdida de material 0.5% | 0.00% 0.00% | 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% | 0.00%
Entregas oportunas 100% | 99.66% | 99.79% | 99.82% | 99.82% | 99.75% | 99.89% | 99.97%
Atencion de criticos 100% | 99.42% | 99.73% | 99.10% | 99.77% | 99.76% | 99.90% | 99.98%

Fuente: Informes del Supervisor del Contrato y las Operaciones y SALOG

Como se puede observar de la Tabla 9, las metas relacionadas con cada uno
de los estandares fueron superadas, en algunos casos, por la SOCIEDAD
OPERADORA y puso en evidencia, de esa manera, el cumplimiento de sus

obligaciones con estandares minimos de calidad.

Con la propuesta de modificacién contractual, ESSALUD propuso nuevos
indicadores por lo cual se incrementé el nimero de indicadores a cumplir por la
SOCIEDAD OPERADORA, asi como la rigurosidad de su cumplimiento relacionada

con la caducidad del Contrato de APP de acuerdo con la evaluacion cuatrienal que

realice ESSALUD en su momento (Ver Adenda 2, para mayor detalle).

En ese sentido, aunado a la evaluacion de valor por dinero del presente
capitulo, la suscripcion de la adenda de la ampliacién del plazo de operacion del
Contrato de APP cobra relevancia econémica dado que se los recursos publicos son
utilizados de la manera eficiente y cumplen altos estandares de calidad a fin de cubrir
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las necesidades sociales de la poblacién de asegurados de ESSALUD.

2.2. Mantener el equilibrio financiero

La normativa APP indica en el articulo 134 del Reglamento APP que las
modificaciones contractuales deben de mantener el equilibrio econédmico financiero

de los contratos de APP.

En ese sentido, la evaluacién econémica y financiera de la propuesta de
modificacion contractual se centré en el flujo de caja financiero proyectado para el
periodo 2020-2029, e incluyé la estimacién de ingresos considerados a traves de las
RPMO y del RPI-E, los costos informados por la Consultora PwC y la estimacion de

la tasa de descuento que se aplicaria al proyecto de modificacion contractual que

tenia por objeto la ampliaciéon del plazo contractual.

Estimacion de ingresos

Para estimar los ingresos futuros a la SOCIEDAD OPERADORA ‘se

consideraron supuestos macroeconémicos Y proyecciones de las variables

involucradas en los ajustes de las retribuciones, que se encuentran establecidas en

el Contrato de APP, con base en informacion de fuente publica y oficial.

Los ajustes a los que hace referencia el Contrato de APP se ejecutan ante

variaciones de las siguientes variables:
i) Pacientes-dia
ii) Items-receta despachados en consulta externa

iii) Poblacién adscrita a ESSALUD

iv) Inflacion medida a través del Indice de Precios al Consumidor (IPC) de

Lima Metropolitana
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v) Salarios del personal involucrado en la operacioén del proyecto
Respecto a las variables de demanda que configuran ajustes del RPMO

En la seccién Xlll del Contrato de APP se puede identificar que en las
clausulas 13.37, 13.38, 13.47, 13.48, 13.57 y 13.58 estan vinculadas a ajustes en el

RPMO, por incremento de las siguientes variables de demanda.

Pacientes-dia: Ante un incremento de esta variable, el Contrato de APP
configura ajustes en la RPMO-CH, razén por la cual fue necesario contar con la

informacidén de su evolucion hasta el ano 2029.

Para ello, en el analisis de esta variable durante la evaluacién conjunta se
utilizé la informacién proporcionada por la Gerencia Central de Planeamiento y
Presupuesto de ESSALUD, la cual estimé la cantidad inicial para el nuevo periodo
contractual en 105,153 pacientes-dia al mes, y proyecté su crecimiento hasta el afio
de término del contrato. Cabe sefalar que dicha proyeccion no contempla la cantidad
de pacientes hospitalizados del Centro Nacional de Salud Renal (CNSR), debido a
que, a la fecha de la evaluacion de la modificacion contractual, dicho centro no

brinda servicios de hospitalizacion a los asegurados de ESSALUD.

items-receta despachados en consulta externa. Ante un incremento de
esta variable configura ajustes en la RPMO-CE, razén por la cual fue necesario

contar con la informacion de su evolucion hasta el afio 2029.

Para ello se utilizé la informaciéon provista por la Gerencia Central de
Planeamiento y Presupuesto de ESSALUD en el analisis de esta variable durante la
evaluacién conjunta, la cual estimé la cantidad inicial para el nuevo periodo

contractual en 3,248,778 items receta mensuales y proyecté su crecimiento hasta el

afno de término del contrato.

Poblacién adscrita a ESSALUD.- Un eventual incremento de esta variable
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configura ajustes en la RPMO-AD, razén por la cual fue necesario contar con

informacién de su evolucidén hasta el afio 2029.

Para tal finalidad, se utiliz6 la informacién proporcionada por la Gerencia
Central de Seguros y Prestaciones Econdémicas de ESSALUD en el analisis de esta
variable durante la evaluacion conjunta, y se estimé la cantidad inicial para el nuevo
periodo contractual en 4,663,478 pacientes adscritos al mes; ademas se proyectoé su

crecimiento hasta el afio de término del contrato.
Metodologia para la determinacién del RPMO

Para la base del ajuste se utilizé las RPMO ajustadas de manera anual por las
condiciones establecidas en las clausulas de ajuste por inflacién del Contrato de
APP, por lo cual esta suma de ajustes junto a la RPMO base constituyen a

proyeccién de los ingresos de la empresa por el periodo de renovacién del Contrato

de APP.
Determinacion del RPMO

De acuerdo con lo estipulado en la Secciéon Xlll del Contrato de APP, los

componentes considerados dentro del RPMO son los siguientes:

0] Retribuciéon por el servicio de entrega de materiales en consuilta

hospitalaria (RPMO-CH),

(i) Retribucién por el servicio de entrega de materiales en consulta
externa (RPMO-CE).
(iii) Retribucién por el servicio de almacenamiento y distribuciéon (RPMO-
AD).
El namero de centros asistenciales de salud que atendia la SOCIEDAD
OPERADORA a la fecha de la evaluacion de la modificacién contractual crecié
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significativamente en comparaciéon con los primeros afios de operacion del Contrato
de APP y pasé6 de 42 CAS en 2010 a 60 en 2019. También hubo incremento en los

costos relacionados con la provision de los servicios.

En ese sentido, la actualizacion de los RPMO Base consideran los costos
estimados para la prestacién de los servicios en al afio 2020 y son proporcionales a
la estructura de los RPMO ofertados que fueron presentados a la suscripcion del

contrato, los cuales se describen en la Tabla 10.

Tabla 10.- Montos base (sin IGV a soles corrientes)

Detalle Monto (S/.)
RPMO CH 2020 (S/) 17,240,294.20
RPMO CE 2020 (S/) 15,668,385.02
RPMO AD 2020 (S/) 11,561,138.46

Fuente: Adenda2 del Contrato de APP

Los RPMO base descritos en la Tabla 10 fueron determinados tras analizar
las condiciones iniciales del Contrato de APP y la estructura de costos actualizada de

la SOCIEDAD OPERADORA. De acuerdo con este analisis:

a) Se tomoé como supuesto que el costo de operaciéon y mantenimiento del
afio 2020 mantiene la misma proporcion que el pago por RPMO de 2009.
En ese sentido, se verifico las proporciones de los componentes del

RPMO ofertados en el ainio 2009 (ver Tabla 11)

Tabla 11.- Proporcionalidad del RPMO afio 2009

RPMO 2009 % Total
RPMO CH 39%
RPMO CE 35%
RPMO AD 26%

RPMO TOTAL 100%

Fuente: Anexo Xl del Contrato APP inicial

b) Es preciso sefalar que para el caso de la RPMO-CE ofertado en el afio
2009 se considerd la participacion del canal de consulta externa en 30%

como tope de provisién de entregas de items-receta, de acuerdo con lo
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senalado en el Anexo XI| del Contrato de APP.

c) Si se tiene en cuenta lo estimado en la evaluacion del modelo econémico
financiero, se esperaba que para 2020 la SOCIEDAD OPERADORA no
llegue a prestar el servicio de canal de consulta externa (farmacia vecina),
de acuerdo con las proyecciones de la propia SOCIEDAD OPERADORA.
Por tanto, con el fin de mantener dichas condiciones del afio 2009 vy,
tomando en cuenta la estructura de costos evaluadas por PwWC, se estimé
el RPMO-CE 2020 a fin de que guarde consistencia con una participacion

de farmacia vecina en un 30%, tal y como se indicé en el afio 2009.

d) Asimismo, se considero a partir de la estimacion del parrafo precedente un
margen operativo de 3.16%, el cual se encontraba dentro del rango de
margen operativo promedio de las empresas comparables —que fue
informado por la empresa PwC en su momento— con lo cual se determiné

el RPMO base que se muestra en la Tabla 10.- Montos base (sin IGV a

soles corrientes).

e) El Contrato de APP contemplaba, desde un inicio, un ajuste para canal de
consulta externa (farmacia vecina), debido a esto la RPMO-CE ofertada se
ajusta en funcion al uso efectivo de dicho servicio mensual, con lo cual se

asegura que no se vaya a brindar mayor retribucion a la que corresponde.

A estas, se les agrega, segun las clausulas de ajuste del Contrato de APP,
montos adicionales cuando corresponda. Especificamente, los tres componentes de

la RPMO comparten los siguientes tipos de ajustes:

Ajuste por inflaciéon

El Contrato de APP considera dos formas de aplicar este ajuste. La primera

opcidén consiste en determinar la variacion anual —considerando el final de cada
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tercer trimestre— del indice de Precios al Consumidor (IPC) de Lima Metropolitana.
La segunda opcidon consiste en determinar la variacion salarial del personal
involucrado en la operacion del proyecto durante el mismo periodo; el Contrato de
APP establece que se debe elegir el menor de los dos indices. Es importante seialar
que, con las condiciones indicadas en las clausulas sobre este ajuste, estas no

cambiaron con la modificacion contractual.

Para la proyeccién, se determiné el indice de menor variacion comparando la
tasa de crecimiento promedio anual del: i) IPC de Lima Metropolitana vy ii) el ingreso
laboral promedio mensual de la poblacion econémicamente activa (PEA) ocupada en
el sector privado en Lima Metropolitana. La primera variable se estimé con base en la
informacion del Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI), mientras que la
segunda fue elaborada por el Ministerio de Trabajo y Promociéon del Empleo
(MINTRA). Como se observa en la Tabla 12, la tasa de crecimiento promedio anual
del IPC es menor que la de los ingresos laborales para todo el tiempo de duracién
del contrato. La comparacién histérica de ambas variables se muestra en la Tabla

12.- Variacién del IPC y salarios en Lima Metropolitana 2010- 2018.

Tabla 12.- Variacion del IPC y salarios en Lima Metropolitana 2010-2018

Var.

Variable 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 ((2010-

2018)

IPC 102.14 10594 | 109.91[113.02 | 116.11 [120.65 | 124.42| 128.08| 129.72 | 3.03%

Ingreso 1415.5 1465.0 | 1628.8 [1683.4 [1765.043|1861.4 | 1963.5 | 19563.5| 1950.9 | 4.15%
laboral
promedio
mensual
- Sector
privado

Fuente: INEl y MINTRA. Elaboracién: propia.

En esta linea, en la construccién del flujo de caja financiero se utilizé la
variaciéon del IPC para ajustar el monto de la retribuciéon de cada afio en la
proyeccién de ingresos de la SOCIEDAD OPERADORA. Conforme a lo establecido

en la Seccién Xlll del Contrato de APP, este ajuste se estima en el mes de
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noviembre del afio anterior al que estara sujeto la modificacién del pago.

Para fines de la estimacion de los ingresos del modelo econémico financiero,
los RPMO fueron ajustados por inflacion si se toma en cuenta la informacién

publicada en el Marco Macroeconémico Multianual 2020-2023.

Con la aplicacién del ajuste se obtuvieron la RPMO-CH, la RPMO-CE vy la
RPMO-AD ajustada por inflacion correspondiente a cada afo, sobre la cual se

aplicaron los ajustes por variacion de las variables de demanda.
Ajuste por variacion marginal de la demanda

Este ajuste se aplica mensualmente cuando la cifra reportada de cada
variable critica supera la cantidad inicial determinada. Para ello, primero se calcula el
valor del ajuste —Valor unitario marginal (VUM)— por cada persona o item adicional
atendido, de acuerdo con las férmulas indicadas en las clausulas 13.37, 13.47 y
13.57 del contrato, para los componentes RPMO-CH, RPMO-CE y RPMO-AD,

respectivamente. A continuacién, se presentan las formulas para cada una de las
variables:
Pacientes-Dia:

. . 0 RPMO — CHpgse
Valor Unitariomarginat = 3% * 105,153

items receta despachadas en CE:

- ' 0 RPMO — CEpqse
Valor Unitarioyarginat = 3% * 3,248,778

Poblacién adscrita:

) . 0 RPMO — ADpgse
Valor Unitarioyarginat = 2% * —ee377g

Posteriormente, se multiplica el Valor UnitarioMarginal por la cantidad de
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.»ersonas o items adicionales atendidos con respecto a la cantidad inicial definida
para 2020. Este monto adicional mensual estimado se lleva a un periodo anual a fin
de hacer la proyeccién, y se asume que la cantidad reportada de las variables
criticas para todos los meses del afo es la misma, con esto se obtiene el monto

adicional anual que se retribuira por RPMO-CH, RPMO-CE y RPMO-AD.

Ajuste por incrementos en la demanda

De forma similar al ajuste anterior, se considera también variaciones en la
demanda del servicio, las cuales implican un aumento de la escala de operacion.
Para el caso de las dos primeras retribuciones (RPMO-CH y RPMO-CE), el Contrato
APP establece que para cada intervalo de 20% de incremento de la cantidad
mensual establecida en la oferta econémica —segun corresponda— se aplicaran

ajustes sobre las mencionadas retribuciones.

En este sentido, para la proyeccion primero se determina cada mes el
porcentaje de variaciéon de los pacientes-dia o items-receta de consulta externa que
se han atendido con respecto a la cifra inicial definida para el afio 2020; luego se
calcula el factor de ajuste correspondiente segun las formulas establecidas en las
clausulas 13.38 y 13.48 del Contrato de APP. No obstante, el contrato establece un

tope del 15% para el factor de ajuste y en caso de que el factor calculado sobrepase

este monto se debe considerar solo un ajuste del 15%.

En el caso del componente RPMO-AD, el ajuste se realiza cada tres afios y el
contrato debe establecer una férmula en la clausula 13.58 a fin de calcular el factor
de ajuste. Esta formula considera como variable principal la variacién de la poblacién
adscrita mensual durante este periodo, dicho factor estimado se utiliza para modificar
el RPMO-AD mensual vigente a la fecha de ajuste. El monto se lleva a un periodo
anual y se asume que la cantidad de personas adscritas reportada para todos los

meses es la misma, por lo que el ajuste se da en el primer mes del afio. De igual
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rmanera, con base en este RPMO-AD ajustado se realiza el ajuste por inflacion para

el siguiente afno de operacion y se aplican los ajustes marginales de demanda.
Ajuste por canal de consulta externa

La RPMO-CE se encuentra sujeta a un ajuste adicional relacionado con el
lugar de entrega de los materiales: i) a través de farmacias de ESSALUD vy; ii) a
través de farmacias privadas (canal de consulta externa). En la medida en que se
incremente la cantidad de items-receta distribuidos por el canal externo, el Contrato

de APP contempla un factor de ajuste al monto base de pago.

La provisién de materiales por este medio fue minima en comparacién con el
porcentaje de items-receta atendidos en farmacias de ESSALUD, tal como lo
evidenci6 el supervisor del contrato, quien realizé la verificacion de este servicio para
proceder a la liquidacién del pago correspondiente; el porcentaje atendido por
farmacias privadas en setiembre y octubre de 2018 representé 0.0140% y 0.0143%

del total de materiales entregados, respectivamente.

En este sentido, se previé que durante la vigencia del Contrato de APP, la
SOCIEDAD OPERADORA continuaria impulsando el programa pero el crecimiento
de entregas por este canal seria paulatino. Durante los primeros anos se hizo una
proyecciéon de un crecimiento mas lento, puesto que la SOCIEDAD OPERADORA
deberia gestionar todos los procesos para expandir el programa (como afiliacion de
farmacias privadas, sincronizacién de procesos, entre otros), y, asimismo, que los

asegurados recién se estarian familiarizando con la nueva propuesta.

Proyectada la proporcion de entregas por realizar mediante ambos canales,
se calcul6 el factor de ajusté considerando la formula estipulada en la clausula 13.49
del contrato, esta se aplica a la RPMO-CE mensual vigente a la fecha de ajuste.
Estos montos se llevan a un periodo anual, para lo cual se asumioé que la proporcién

de items-receta entregados por canal externo fue la misma en todos los meses.
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Determinacion de la RPI-E

Los plazos de reposicidon de equipos se determinan en funcién a la vida util de
los equipos de cada grupo; con estos parametros, la proyeccion considera los

tiempos de reposicion de equipos:

e Grupo |: En el afno 2021, considerando que se trata de la primera
reposicion de este grupo desde la vigencia del contrato, ademas de la

disponibilidad presupuestal de la entidad.

e Grupo Il: En el afio 2025, considerando que la vida de util de estos
bienes es de cinco afos y tomando en cuenta que la ultima reposicién

se produjo en 2020.

e Grupo lll: En los afios 2023, 2026 y 2029, considerando que la vida de
util de estos bienes se da cada tres afios y tomando en cuenta que la

ultima reposiciéon se dio en el afio 2020.

De acuerdo con el procedimiento para calcular el RPI-E establecido en las

clausulas 13.19, 13.20, 13.21 y 13.22 de la Adenda 2, se estimo el valor referencial.

Inversion en Equipamiento (IE) de acuerdo con la informacion provista por la

SOCIEDAD OPERADORA:

Inversiéon Grupo | 18,313,849

Inversién Grupo Il 12,834,662

Inversion Grupo 111 2023 1,900,719

Inversién Grupo Ill 2026 2,017,059

Inversiéon Grupo Ill 2029 2,140,518

En cuanto al plazo de pago, para el caso del Grupo | se consideré un periodo
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de pago igual a seis anos y para el caso de los Grupos Il y lll se consideré un
periodo de pago igual a su vida util, equivalente a cinco y tres afos, respectivamente.
En el caso de la reposicion del Grupo lll del ultimo afio de vigencia del contrato, se

consideré que el pago se debe efectuar en ese mismo afo.
Como resultado se tuvo los siguientes montos anuales:
e RPI-E Grupo I: 3,573,573
e RPI-E Grupo II: 2,930,170
e RPI-E Grupo Il 2023: 687,031
e RPI-E Grupo IIl 2026: 729,083

e RPI-E Grupo IIl 2029: 2,202,878

Cabe precisar que, para fines de la elaboracion del modelo econémico
financiero, se considerd al equipamiento como un activo fijo, ya que en los supuestos
del contrato el equipamiento —mientras se encuentre en su vida util— estara
temporalmente bajo la propiedad de la SOCIEDAD OPERADORA vy luego pasara a

formar parte del inventario de activo fijo de ESSALUD.

Los montos fijados para efectos de la elaboracion del modelo econémico

financiero son referenciales. Y tal como se propone en la modificacion de la Clausula

12.20, segun Adenda 2, al momento de la reposicion la SOCIEDAD OPERADORA

tendra que presentar una propuesta sustentada en tres cotizaciones.
Estructura de costos de la SOCIEDAD OPERADORA

La proyeccion de estructura de costos considerada para la evaluacién del
modelo econémico financiero se basé en el informe de costos emitido por PwC y

presentado por la SOCIEDAD OPERADORA, entidad que verificé la razonabilidad de
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estas proyecciones.

La estimacién incluye todos los costos que asume la SOCIEDAD
OPERADORA dentro del contrato, tales como costos de garantias, supervision y

renovacion de seguros.
Estimacion de la tasa de descuento

Dado que el objetivo principal de la adenda es la continuacion de la prestacion
del servicio y teniendo en cuenta un menor riesgo operativo, en comparacion con la
etapa inicial, como producto de la experiencia acumulada de la SOCIEDAD
OPERADORA, se considerd los lineamientos para el desarrollo de las fases de
formulacién y estructuracion en los proyectos de APP. La tasa de descuento sirve

para descontar el flujo de caja y, de esta manera, estimar el valor presente del

proyecto.

Con el fin de determinar la tasa de descuento se utilizé el Modelo CAPM
(Capital Asset Pricing Model) de acuerdo con los Lineamientos de Prolnversion para

la Determinacion de la Tasa de Descuento.

Estimacién del capital del accionista

La practica financiera ha propuesto diversos modelos para estimar el costo

del capital del accionista (K, ), entre los cuales tenemos:
e EI modelo de crecimiento de los dividendos,
e Los modelos multifactoriales (en varias versiones)

e EI modelo de valuaciéon de activos conocido como CAPM y sus
variaciones

En tal sentido, es preciso mencionar que los lineamientos del

PROINVERSION recomiendan utilizar el modelo CAPM. Para medir el costo de
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capital —o en otros términos— la rentabilidad esperada de la SOCIEDAD
DOPERADORA se debe asumir que, en equilibrio, un operador deberia esperar
percibir por su capital por lo menos la tasa libre de riesgo mas una prima por el
riesgo especifico del proyecto determinado por el factor Beta con la correspondiente

prima por riesgo-pais.
Costo de capital de SOCIEDAD OPERADORA

Si se consideran los lineamientos para el desarrollo de las fases de
formulacién y estructuracion en los proyectos de APP —aprobados por el MEF
mediante Resolucion Directoral N° 005-2016-EF/68.01— la tasa de descuento sirve
para descontar el flujo de caja y, de esta manera, estimar el valor presente del
proyecto. A fin de determinar la tasa de descuento se utilizé6 el Modelo CAPM

(Capital Asset Pricing Model) el cual se estima a partir de la siguiente ecuacion:

D
Ke=Rf+,6’u[1+(1—T)*—E—]*(Rm—Rf)+Rp

Donde:
Rf : Tasa libre de riesgo.
Lu - Beta desapalancado de empresas comparables.
D - Deuda de la empresa.
E - Patrimonio de la empresa.
T - Tasa de impuestos efectiva.

Rm - Rendimiento de mercado.

Rp - Prima por riesgo pais de Peru.

Es importante precisar que los parametros iniciales del calculo del costo de
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capital del accionista se han hecho en délares americanos (debido a que se estiman
con base en la data de Estados Unidos). Debido a ello, posteriormente se hace
necesario un ajuste por la devaluaciéon esperada a fin de hallar una tasa equivalente

en soles.

A continuacion, se explica la estimacion de cada componente para la

estimacion de la tasa de descuento:
Tasa libre de riesgo (R_f):

La tasa libre de riesgo corresponde al retorno anual de los bonos del Tesoro
Americano. Para el calculo se realizé el promedio geométrico de los T-Bonds a 10
afos y se considerd un plazo similar a la ampliacién de la vigencia del Contrato de

APP, tomando el periodo 2009-2018. La informacién fue obtenida de la pagina web

del profesor Damodaran.
Rendimiento de mercado (R_m):

Se consider6 el promedio geométrico del indice Standard & Poor’s 500, que
incluye el listado de las 500 empresas mas representativas de la Bolsa de Nueva
York. Para calcularlo se considera el promedio geométrico del retorno de los ultimos

10 afios (2009-2018). La informacién fue obtenida de la pagina web del profesor

Damodaran.
Prima por riesgo de mercado (R_m-R_f):

La prima de riesgo de mercado es la diferencia entre el rendimiento de
mercado y la tasa libre de riesgo. Se consideré para el andlisis los ultimos 10 anos
(2009- 2018) y se opté por elegir el promedio geométrico puesto que este le otorgaba
mas peso al rendimiento obtenido en los afios recientes; de esta manera se obtuvo
una tasa mas precisa dado que es mas probable que en los proximos afos el
rendimiento de la tasa libre de riesgo y de mercado se comporten como los ultimos
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anos y no como hace 30 anos.
Prima por riesgo pais (R_p):

Corresponde al rendimiento diario del EMBI utilizando el indice Emerging
Markets Bond Index Plus (EMBI+). La informacién para el calculo fue obtenida de la
pagina web del Banco Central de Reserva, para su calculo se considera el promedio

aritmético de los ultimos 10 anos (2010-2019).

Beta

Con respecto al beta, dado que no existe un sector especifico de Gestion de
la Cadena de Suministro para material médico, a fin de determinar la sensibilidad del
negocio hacia el mercado, se consideré las empresas pertenecientes a sectores que
proveen servicios similares de acuerdo con lo informado por
PricewaterhouseCoopers (PwC). Estos tres sectores son: (i) Specialty Business

Service, (ii) Integrated Freight & Logistics y (iii) Conglomerates.

De las empresas presentadas por PwC, se prescindi6 de la empresa
Wincanton para el calculo del beta desaplancado debido a que tiene un exceso de
pasivos sobre sus activos y se encuentra descapitalizada. En la Tabla 13 .- Beta de
mercado desapalancado de empresas comparables, se presenta un resumen de los

betas desapalancados, los cuales fueron ponderados con el valor de mercado de

cada empresa.

Tabla 13 .- Beta de mercado desapalancado de empresas comparables

NOMBRE Enterprice Value (millones US$) Beta ROA EV*BOA
Toyo Logistics Co 212.44 0.75 043 90.34
Kimura Unity 150.31 0.47 0.41 61.73
Sanritsu corporation 103.72 0.58 0.33 34.56
Chasen Holdings Limited 59.58 0.66 0.49 29.10
Clipper Logistics 713.47 0.69 0.38 274.59
Total 1,239.53 490.31

Fuente: Informe de PwC / Bloomberg
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Con la informacién de la Tabla 13, se calcul6 un beta desapalancado

promedio ponderado en 0.396.
Beta apalancado:

Sin embargo, se debe considerar que es muy probable que la SOCIEDAD
OPERADORA se obtenga un financiamiento parcial a través de deuda (estructura de
deuda capital dentro del periodo de concesién 0.22); por ello, se apalanca el beta
promedio ponderado de las empresas comparables tomando en cuenta la
participaciéon de trabajadores en 5% y el impuesto a la renta 29.5%, y se obtiene

como resultado un beta apalancado de 0.453, el cual considera la ratio deuda capital.

Respecto al calculo de la ratio deuda capital, esta se determiné a partir de la
proyeccion del balance general donde se exponen los activos, pasivos y patrimonio
con el fin de constatar la estructura deuda capital durante el periodo de la concesion,

para ello se proyectaron el balance general, el estado de resultados y el flujo de

efectivo.

De acuerdo con lo anterior se dio como resultado la utilidad operativa, a la
cual se le adiciond los ingresos financieros y se le desconté gastos financieros a fin
de estimar la utilidad antes de impuestos, sobre esta base se le aplico el impuesto de

29.5% a fin de calcular el impuesto a las ganancias y obtener como resultado final la

utilidad neta.

Para la proyeccién del flujo de efectivo se tomé en cuenta las componentes
de las actividades relacionadas con la operacién, inversion y financiamiento que
permitan determinar el aumento neto de efectivo anual. De manera que: (i) respecto
a las actividades relacionadas a operacién, estas incluyen cobros relativos a la
actividad de prestacion de servicios (RPMO), cobros relativos a la reposicion de
equipamiento (RPI-E), el efecto neto de IGV, pagos de impuesto a las ganancias,

pagos de participacion de los trabajadores, pago a cuentas por pagar y pago de
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intereses; (ii) respecto a las actividades de inversion se considera la inversion por
activo fijo (equipamiento); (iiij) respecto a las actividades de financiamiento, se
consideran los aportes de capital social, asi como capital adicional, préstamos

bancarios para la reposicion de equipamiento y la amortizacion de obligaciones

financieras.

A partir de estos supuestos se determiné que el costo de capital en dolares

asciende a 8.62% (en términos corrientes).

Estimacion de la tasa de deuda

Segun lo expuesto en la clausula 13.21 de la Adenda 2, en caso que la
SOCIEDAD OPERADORA sustente la necesidad de adquirir un financiamiento para
la compra de equipamiento, la tasa de deuda tiene como tope maximo el bono
soberano mas un spread de 3%. Para esos efectos, el bono soberano se calcula
como la tasa de riesgo soberano y se utiliza la curva de rendimiento promedio
ponderado de los bonos soberanos en soles de la Republica del Peru, publicada por
la Direccién General de Tesoro Publico del Ministerio de Econémica Finanzas. Este
calculo se efectuara al interpolar entre el rendimiento promedio ponderado a
vencimiento del bono soberano —cuya duraciéon sea la mas cercana, pero menor
que la duracién del financiamiento obtenido por la SOCIEDAD OPERADORA— vy el
rendimiento del bono soberano, cuya duracion sea la mas cercana pero mayor que la

duracién del financiamiento obtenida por la SOCIEDAD OPERADORA.

En ese sentido, para la estimacion de la tasa de deuda se estimo los
rendimientos de los bonos soberanos en soles, publicados por MEF al 31 de

diciembre del 2019, lo que dio como resultado una tasa de 2.47%, sobre ello se

aplicé un spread de 3%, que dio como resultado 5.47%.

2.3. Demostracion del valor por dinero
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El numeral 3.3 del articulo 3 del Reglamento APP senala que el principio de
“Valor por Dinero” tiene como objeto la busqueda de la combinacién 6ptima entre los
costos y la calidad de los servicios ofrecidos a los usuarios y considera una
adecuada distribucion de riesgos en todas las fases de un proyecto de APP; asi
también, indica que la generacién de valor por dinero en las fases de desarrollo de
las APP es responsabilidad de la entidad publica titular del proyecto y puede darse

de manera no limitativa :

Priorizar los proyectos que promuevan la disponibilidad de la infraestructura o

servicios relacionados con el proyecto.

1. Seleccionar la modalidad de ejecucibn mas adecuada para llevar a

cabo el proyecto teniendo en cuenta la aplicacion de los criterios de

elegibilidad.

2. Identificar los riesgos y distribuirlos a aquella parte con mayores

capacidades para administrarlos.

3. Asegurar las condiciones de competencia, a través de un proceso de

promocion transparente, para garantizar la igualdad de condiciones

entre todos los participantes.

4. Establecer mecanismos de pago vinculados con la prestacién del

servicio y/o disponibilidad de la infraestructura.

La normativa dispone que el principio de Valor por Dinero tiene diversas
manifestaciones a lo largo de las fases de los proyectos: priorizacion de proyectos
(aplicacién en la fase de planeamiento y programacion), selecciéon de la modalidad
de ejecuciéon mas adecuada aplicando criterios de elegibilidad (aplicacion en la fase

de formulacién), identificacion y distribucion de riesgos (aplicaciéon en la fase de

estructuracion, transaccién y ejecucion contractual —este Ultimo en las
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modificaciones contractuales—), aseguramiento de las condiciones de competencia
(fase de transaccion y ejecucién contractual — este ultimo en las modificaciones
contractuales—), establecer mecanismos de pago vinculados con la disponibilidad

(fase de estructuracion).

En este contexto, si se considera que la modificacién contractual se da en la
fase de ejecucién contractual con el objeto de ampliacion de plazo por terminacion
natural de la vigencia de un contrato, el analisis de Valor por Dinero para el proceso
de modificacién contractual comprendié los siguientes aspectos: (i) condiciones de
competencia, (ii) identificacion y asignacion de riesgos, y (iii) alternativas de
modalidad de continuacion de prestacion del servicio. Adicionalmente, de acuerdo
con el articulo 38 dentro de la evaluacion de la renovaciéon se debe también

considerar el analisis de las condiciones materiales, tecnolégicas y econémicas en

las que se presta el servicio.

Condiciones de competencia

Segun lo sefialado en el numeral 38.2 del articulo 38° del Reglamento del
Decreto Legislativo N° 1362, aprobado por Decreto Supremo N° 240-2018-EF, la
evaluacion de la renovacién se debe considerar los principios de competencia y valor
por dinero. Al respecto, es importante sefalar que la adenda se traté de una
renovacién del Contrato de APP debido a la culminacion del plazo de vigencia, en el
marco de la clausula 5.1 del referido contrato, la cual debe ser consensuada a través

del proceso de modificacion contractual por mandato de la norma.

En ese sentido, respecto al principio de competencia, este no se vio afectado
debido a que se trata de un contrato cuya vigencia culminaba por la propia
terminacién del plazo contractual y no por alguna modificacién de las condiciones del
Contrato de APP que pudieran afectar las reglas de competencia establecidas en el

proceso de promocién para los postores del proyecto; dichas reglas son las
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denominadas condiciones de competencia.

Por otra parte, si se considera que bajo el concepto del Valor por Dinero se
busca la combinacién 6ptima entre los costos y la calidad de los servicios ofrecidos a
los asegurados, se realiz6 un analisis de cuatro alternativas de modalidad de
continuacién de ejecucién de prestacion del servicio, a fin de identificar que la
alternativa de ampliar el contrato de APP era la mas beneficiosa para ESSALUD (en
comparacién con otras alternativas), respecto a costos y calidad del servicio prestado

a ESSALUD.

Alternativas de modalidad de continuacién de la prestacion del servicio

Se desarrollaron cuatro opciones para atender la continuidad del servicio, las
cuales fueron: (i) servicio logistico asumido directamente por ESSALUD; (ii) servicio
logistico tercerizado por ESSALUD, (iii) ampliaciéon del plazo de vigencia del Contrato
de APP via modificacién contractual; y (iv) licitaciéon de un nuevo contrato de APP. Se

realizé una evaluacién de cada una de estas opciones, a fin de determinar la mas

viable en términos de competencia y valor por dinero.
Alternativa 1: Servicio logistico asumido directamente por ESSALUD

En caso que ESSALUD asuma la prestacion directa del servicio logistico por

la SOCIEDAD OPERADORA, esto implicaria la participacion de mas de una gerencia

central de la entidad. Es asi que, segun las funciones establecidas en el ROF, se
debe identificar a las gerencias centrales que asumirian la prestacion de los servicios

objeto del Contrato de APP suscrito con SALOG.

Para el caso de la administracion del material estratégico se considero la
estimacioén elaborada por la Consultora Kapak, la cual hizo una estimaciéon de la
gestion logistica que tendria ESSALUD en Lima. Para el caso de los costos de

material no estratégico se consideré6 como monto base el costo sefialado por la
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Gerencia Central de Logistica (S/ 1,002,362); considerando para la proyeccion la
tasa de inflaciéon reportada en el Marco Macroeconémico Multianual (2020 -2023), a

fin de actualizar periédicamente el monto que reconoceria ESSALUD en esta

alternativa.

Por lo expuesto, el costo total de que ESSALUD asuma el servicio
directamente seria S/ 991,438,637. Y aunque ESSALUD podria asumir la provision
de material no estratégico, en la evaluacion se determiné que dicha institucion
carece de capacidad para asumir la provisién de material estratégico debido a que
este cuenta con un destino estrictamente médico, puesto que ESSALUD no posee
un proceso logistico o politica de almacenamiento y distribucién similar al
desarrollado mediante el Contrato de APP. Por tanto, se podrian afectar los niveles

de servicio y se tendria que incurrir en costos adicionales.
Alternativa 2: Servicio logistico tercerizado por ESSALUD

Este escenario implicaria que ESSALUD convoque a un concurso en el marco
de la Ley 30225 — Ley de Contrataciones del Estado, a fin de seleccionar una

empresa que preste el servicio en las condiciones que se brinda bajo el Contrato de

APP.

Sobre el particular, la Gerencia Central de Logistica efectué una indagaciéon
de mercado y solicité cotizaciones a 22 empresas para la contratacion del servicio de
gestion logistica de almacenamiento, distribucion y entrega de materiales
estratégicos en la Red de Almacenes y Farmacias de ESSALUD en Lima y Callao.
Solo dos empresas respondieron a dicha solicitud, pero solo una cumplia de manera

similar con las obligaciones del Contrato de APP.

El costo total estimado que deberia asumir ESSALUD en caso de contratar a

un tercero es de S/.654,096,239. Cabe precisar que, si bien la propuesta no cubria

en su totalidad los servicios exigidos del Contrato de APP, el costo total por la
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prestacion del servicio es superior a la retribuciéon considerada para la SOCIEDAD
OPERADORA. Durante la evaluacion de esta alternativa se concluyé que podria
conllevar a que ESSALUD tenga que realizar contrataciones parciales y tener varios

contratos a fin de reemplazar el servicio integral del Contrato de APP.

Alternativa 3: Ampliacion del plazo de vigencia del contrato de APP via

adenda

Con respecto a esta alternativa, la evaluacién se basoé en el servicio logistico
brindado por la SOCIEDAD OPERADORA a través del Contrato de APP y los
beneficios de la prestaciéon. En ese sentido, la ampliacidn del plazo de vigencia
contractual permiti6 a ESSALUD mantener el objetivo del servicio mediante un solo
contrato que asigne la responsabilidad por el traslado de toda la gestion y el riesgo
de manejar multiples contratos a una sola empresa privada (la SOCIEDAD
OPERADORA), entre ellos el servicio de mantenimiento de equipamiento informatico,
electromecanico, infraestructura (sistema eléctrico, pintura, etc.), limpieza, vigilancia,
polizas de seguro, ademas del core del contrato. Asimismo, la SOCIEDAD
OPERADORA, que contaba a esa fecha con mayor experiencia en el negocio al
haberlo operado durante 10 afos consecutivos, puede brindar una serie de servicios
adicionales que permiten extender la cadena de suministro logistico a canales
externos de ESSALUD (por ejemplo, farmacias privadas). Servicios que hacen mas
eficientes los procesos de negociacién y contratacion que, de otra manera, tendria

que gestionar ESSALUD de manera directa o mediante contratacién de terceros.

Sobre Ié base de las actividades del Contrato de APP y a través de la Adenda
2 se propuso incluir mejoras en el Contrato de APP, las cuales redundaron en
ventajas para ESSALUD en la administracion y resultados del servicio, tales como: (i)
la eliminacién del reconocimiento de gastos generales a favor de la SOCIEDAD

OPERADORA en caso de suspension de obligaciones y terminacioén del Contrato, (ii)
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ia inclusion de nuevos indicadores de servicio, (iii)) la precision del procedimiento
para la retribucién del RPI-E, con lo que se elimina la emision de certificados de
avance de equipamiento, (iv) la incorporacion de la clausula de anticorrupcion como
causal de terminacion del Contrato de APP, (v) la modificacién de la moneda para la

retribuciéon a la SOCIEDAD OPERADORA.

En suma, con esta alternativa el costo total para ESSALUD ascendia a S/
545,636,119 y le podria permitir a ESSALUD mantener los estandares del contrato,
los niveles de servicio del Contrato de APP, incluir nuevos niveles de servicios y
continuar con el servicio conforme a la estructura del contrato vigente (en este ultimo
caso, ya se habian introducido determinados cambios que mejoraban la posicion
contractual de ESSALUD, tal como se ha descrito anteriormente). Asimismo, la

adenda propuesta conservé el equilibrio econémico y las condiciones de

competencia del proyecto.

Alternativa 4: Licitar nuevamente un contrato de APP

En caso que ESSALUD hubiese optado por la no renovacion del plazo de

vigencia del Contrato de APP suscrito con SALOG, una opcion (a ser evaluada) era

la posibilidad de desarrollar y licitar un nuevo proyecto de APP.

Ahora bien, para desarrollar y licitar una nueva APP se tienen que considerar
las fases y tiempos establecidos en el Decreto Legislativo N° 1362, segun se detalla

en el siguiente cronograma (tiempos referenciales):

Fases de formacion de nueva APP

1. Planeamiento y programacion: aproximadamente cinco meses
2. Formulaciéon: aproximadamente 20 meses

3. Estructuracion: aproximadamente 11 meses
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4. Transaccion: aproximadamente 12 meses

En linea con lo anterior, el plazo para desarrollar el proceso hasta su
adjudicacion seria de por lo menos cuatro afos. Los principales hitos a tener en

cuenta serian los siguientes:

Si bien los plazos establecidos tienen caracter referencial, estos fueron
estimados en funcién a la experiencia con los procesos de promocién de la inversiéon
privada que tiene ESSALUD en curso (Hospital de Alta Complejidad de Piura y
Chimbote), al estar enmarcados en la normativa vigente (Decreto Legislativo N°1362
y su Reglamento); y cuya conduccién se encuentra a cargo de PROINVERSION, de
acuerdo a lo establecido en el numeral 2 del articulo 13° del Reglamento, y al

encargo conferido mediante Convenio de Asistencia Técnica del 28 de enero de

2014.

En el caso de la tercerizaciéon, dado que un proceso regular bajo Ley de
Contrataciones toma como un minimo de seis meses y tomando en cuenta que el
plazo que se tiene para la continuidad del servicio fue hasta febrero de 2020, para
los primeros tres afos hubiese correspondido realizar esta contratacion por
adjudicacion directa en el marco del articulo 58 del Decreto Legislativo 1362 y
Decimosexta Disposicion Complementaria Final del Texto Unico Ordenado de la Ley
N° 30225, Ley de Contrataciones del Estado; y para el afio restante la contratacion

seguiria el proceso regular correspondiente segun el marco de la norma vigente.

Por tanto, tomando en cuenta lo sefalado, los costos totales de esta

alternativa se calcularon como la suma de la proyeccién de los costos de la
alternativa 2 (contratacién de un tercero) y la alternativa 3 (renovacion de APP). Para
el caso de la alternativa 2 (sin perjuicio de los aspectos analizados en su respectiva
seccién) se tomé en cuenta las proyecciones para los primeros cuatro anos,; en tanto

que para el caso de la alternativa 3 se tomé la estimacion del quinto al décimo afio.
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De acuerdo con lo evaluado el costo total que hubiese asumido ESSALUD en
caso de contratacion bajo una nueva APP ascenderia a S/ 591,878,481 en los
primeros cuatro afios —como se explico en los parrafos precedentes—. Sin
embargo, los servicios que se presten a través de la contratacion de un tercero no

van a cubrir en su totalidad las obligaciones y exigencias previstas en el Contrato de

APP.

En resumen, de las alternativas planteadas, la propuesta de la SOCIEDAD
OPERADORA, planteada como la Alternativa 3, fue mejor a las propuestas de las

Alternativas 1, 2 y 4: dado que proveia de mayor Valor por Dinero.

2.4. Asignacion de riesgos

En el analisis de la identificaciéon y asignacion de riesgos se identificaron
riesgos que podrian ser asignados a la otra parte. Por ello se modificaron
determinadas obligaciones del contrato de APP que culminaba, estos cambios
favorecieron la asignacion o administracion de riesgos respecto al Estado y dejaron
en mejor posicion a ESSALUD para administrar el contrato durante el tiempo de

ampliacion del plazo. De esta manera, se respeta el principio de Valor por Dinero del

proyecto.
Evaluacion de la asignacion de riesgos

El objeto de la Adenda fue ampliar la vigencia del Contrato de APP, que a la
fecha solo mantiene prestaciones vinculadas a la operacién y mantenimiento —tal
como se ha sefalado en las secciones anteriores—. En ese sentido, el analisis de

riesgos solo comprende los riesgos aplicables a dicha fase.

Riesgo de demanda: Este riesgo estaba asignado solo a ESSALUD debido a
que su impacto podria haber afectado el presupuesto asignado para este proyecto,

dado que este riesgo estaba asociado a la variacion de la cantidad demanda
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«orrespondiente a cada una de las RPMO. Por ende, el concedente estaba en mayor
sentaja de administrar este riesgo y se determin6 que este podria asignar la cantidad
<je demanda que el presupuesto se lo permitiera. Con la Adenda 2 se le pone un
limite a los ajustes de la RPMO equivalente al 15% del mismo, que considera la
capacidad presupuestal que podria soportar el proyecto durante su vida util. Como
resultado de esta operacién este riesgo va a ser compartido con la SOCIEDAD
OPERADORA, ya que superado dicho limite el concedente no reconoceria mayores
ajustes. Por tanto, el riesgo que previamente estaba asignado solo a ESSALUD,

gracias a la Adenda, pasa a ser compartido con la SOCIEDAD OPERADORA.

Riesgo de inflaciéon: El riesgo de inflacion esta asociado a los ajustes de la
RPMO por el menor valor que resulte entre la variaciéon de indice Precios al
Consumidor de Lima Metropolitana y el incremento salarial para el personal que se
encuentra dentro de la estructura de costos de la RPMO. Con la Adenda 2 se
establecio un limite en el ajuste del RPMO equivalente al 15% del mismo. Con ello se
acota el riesgo de variacién de RPMO de ESSALUD, que, en caso que la variacion
supere este limite, no sera reconocido. Por tanto, la asignacion sigue compartida y se

considera un tope general para dicho ajuste a favor de ESSALUD.

Riesgo de fuerza mayor: EIl riesgo de fuerza mayor esta asociado a la

ocurrencia de las causales descritas en la seccion 24 del Contrato APP. Con la

Adenda 2 se regulé con mayor detalle el procedimiento para la configuracion de la

causal. Asimismo, se colocé un plazo limite para la suspension de obligaciones por

esta causal a fin de convocar la terminacion del contrato. Por tanto, la asignacion

sigue compartida y la Adenda se mejoraron los procedimientos para dar mayor

predictibilidad en su aplicacion.

Riesgo de terminacion anticipada: El riesgo de terminacion anticipada esta

asociado con la terminacién del contrato por razones relacionadas con un
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incumplimiento grave por parte de la SOCIEDAD OPERADORA, ESSALUD fuerza
mayor y terminacién por interés publico. Con la Adenda 2 se mejoro el procedimiento
de liquidacién a fin de que quede alineado con los lineamientos de contratos de APP
aprobados por el MEF:; ademas se retiré la posibilidad de reconocimiento de gastos
generales, se incorporé la clausula anticorrupcion y se incluyé una causal de
terminacion por incumplimiento de metas cuatrienales definidas por ESSALUD.
Finalmente, se acotaron y precisaron mejor las causales de terminacion de
incumplimiento de ESSALUD. Por tanto, si bien no hubo modificacién en la
asignacion del presente riesgo, se limitd la exposicion del Estado en caso que se

produzca la terminacion anticipada del Contrato de APP.

Riesgo de tipo de cambio: Riesgo relacionado con el mayor costo que pueda
surgir por el descalce de monedas. El contrato, inicialmente, demandaba un pago en
dolares por parte de ESSALUD a la SOCIEDAD OPERADORA,; con la Adenda 2 se
establecieron las retribuciones en soles. Por lo tanto, el riesgo de tipo de cambio se
reasigné a la SOCIEDAD OPERADORA y con ello se mejord la predictibilidad del

calculo de la RPS y se logré un adecuado calce de monedas en favor de ESSALUD,

toda vez que los ingresos de ESSALUD son en soles.

Riesgos operativos: Este riesgo esta asociado al desempefio de la

SOCIEDAD OPERADORA en la prestacion de los servicios establecidos en el

Contrato de APP. Con la Adenda 2 se incorporaron nuevos indicadores en todos los

servicios obligatorios y se incrementéd la remuneracion del Supervisor de

Operaciones y del Contrato, ademas de establecerse metas cuatrienales que debe

cumplir la SOCIEDAD OPERADORA sujeta a la terminacion del contrato por el

incumplimiento de estas. Por lo tanto, la asignacion de este riesgo continua en la

SOCIEDAD OPERADORA, pero con la adenda se introdujeron mejoras en las

exigencias sobre el cumplimiento de los servicios, lo cual mejoré la posicion de

ESSALUD con respecto a las condiciones del contrato original.

55



Los riesgos relacionados con la infraestimacion de mantenimiento, los
servicios opcionales, el vicio oculto de la infraestructura, los sobrecostos de
explotacion, el riesgo politico y el riesgo de oportunidad de informacion siguen
asignados exclusivamente a la SOCIEDAD OPERADORA. Sin embargo, los riesgos
por cambio normativo o regulatorio o proyectos adicionales son compartidos. Cabe
precisar que, con respecto al caso de los proyectos adicionales, con la Adenda 2, su

evaluacién y aprobacion estaran sujetas al procedimiento de modificacion contractual

regulado en la normativa de APP.
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CAPITULO lll: MARCO DE REFERENCIA Y MARCO NORMATIVO

3.1. Economia de la salud La salud

La salud es un concepto amplio, que de acuerdo al articulo “Concepto de

Salud y Enfermedad” de Dominguez (1998) tiene varias concepciones:

(i)

(ii)

Concepcién subjetiva: define a la salud como la propiedad del que
siente bienestar o la sensacion. Asimismo, Clavero (1978) indica que
salud es “es un estado fisico, mental y social que no menoscaba, sino
que estimula, el desarrollo diacronico del ser humano y de su
descendencia”. En ese sentido, la OMS consideraba a la salud como

“el estado fisico, mental y social, y no solamente la ausencia de

adicciones y enfermedades”.

Concepciodn objetiva: la salud es diagnosticada a través de un conjunto
de procesos estandarizados. En tal sentido surgen opiniones como del

Dr. Knoch “un sano es una persona insuficientemente explorada.”

(iii) Concepcién etimolégica: Dominguez (1998) reflexiona que el estado

de salud y el bienestar de las personas se debe en gran medida al
medio y a su modo de vida; de esta manera, existen factores que

influyen en la salud del individuo a nivel del medio ambiente que los

rodea asi como la sociedad con la que interactua.

La Organizacién Mundial de la Salud (1948) define a la salud como “un estado

de completo

bienestar fisico, mental y social, y no solamente la ausencia de

afecciones o enfermedades”.

La evolucién del concepto de la economia de la salud

S. J. Mushkin (1999) define a la economia de la Salud como “un campo de
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investigacion cuyo objeto de estudio es el uso optimo de los recursos para la
atencion de enfermedades y promocion de la salud. Su tarea consiste en evaluar la

eficiencia de la organizacion de los servicios de salud y sugerir formas de mejorar

esta organizacion’.

La salud es un servicio que, al considerarse como un derecho a la vida, se
convierte en un servicio publico; en ese sentido, la salud no es cualquier servicio que
pueda ser postergado o reemplazado por otro servicio. Como lo indica S. J. Mushkin
(1999) los consumidores priorizan el evitar o remover las circunstancias que

perjudiquen su capacidad, lo que los lleva a mantener y mejorar su salud.

La salud genera externalidades positivas. Al tratar la enfermedad de un
individuo se genera que la enfermedad no se propague de manera masiva lo cual

genera consecuencias positivas para la poblacion en general.

Arrow (1963) se sumerge en las investigaciones sobre la delimitacién de las
posibilidades del mercado y el Estado con el fin de alcanzar la eficiencia y el
bienestar. Arrow indica que hay dos factores que limitan el equilibrio general: la
incertidumbre de conocer el momento en que un individuo esté afectado por la
enfermedad, y la ignorancia del paciente respecto a la urgencia de su estado de

salud. En tal sentido, los individuos no tienen la informacién suficiente para decidir

racionalmente la cantidad éptima de servicios de salud que necesita adquirir.

Autores como Grossman (1972) tienen en cuenta en su investigacion a la
salud como capital humano que contribuye al crecimiento econémico, ya que se le

considera como un bien de consumo que entra en la funcién de utilidad de los
individuos.
3.2. La evolucion de la salud publica

Histéricamente, la Salud Publica se habia desarrollado como un concepto
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individualizado focalizado y responsabilizado a la persona; y, en ese sentido, debia
actuar para garantizarse una vida que le conceda un equilibrio saludable entre los
factores internos y externos. De ahi que el Estado no tenia injerencia alguna y solo

podia involucrarse ante casos de fuerza mayor, tales como las epidemias.

Con la Revolucion Industrial en el siglo XIX se hace necesario ver a la salud
publica como un concepto que implicaba asegurar la competitividad de los mercados

a través de la productividad de la sociedad en conjunto y evitar la mortalidad por

epidemias.

En el siglo XIX, con la difusion del capitalismo, las sociedades se vieron
impactadas por distintos fenébmenos como la migracion de poblaciones rurales a las
ciudades urbanas, lo que originé el hacinamiento de personas con diferentes habitos
de higiene y el surgimiento de nuevas patologias. Con el objetivo de mantener la
capacidad productiva de la poblacién, las primeras intervenciones se dan sobre

enfermedades como la anemia, la desnutricién y la tuberculosis.

En ese sentido, Restrepo y Villa (1980) sostienen que el Estado tenia deberes
con los individuos y la sociedad, y por tanto, debia intervenir en la propiedad privada
en beneficio del interés social. A razén de este movimiento, Quevedo (2001) indica

que: “el trabajo es una obligacién social y gozara de la especial proteccion del

Estado’.
3.3. Los contratos incompletos

Los contratos incompletos existen porque en muchos casos no se puede
anticipar la variacion de la demanda en el tiempo o las formas de innovacién
tecnolégica de equipamiento necesario y crucial para la operacion de servicios en
ciertos sectores. En ese sentido, Hart y Grossman (1986), y también Moore (1988,
1990) analizan las ineficiencias cometidas al redactar contratos dado que no se

pueden predecir con exactitud las situaciones futuras que pueden impactar en un
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contrato.

Hart plantea en su teoria que el problema en los contratos incompletos se
centra en la persona que decide sobre las partes de contrato que no son muy
precisas, a lo que le llama control residual; concepto que se enmarca en la teoria de
derechos de propiedad. Hart sostiene que quien tenga este poder en un contrato de

partes sera el que tenga el poder de renegociacion.

La CEPAL en su publicacién La repercusion de los “contratos incompletos”
sorbe las concesiones de infraestructura de larga duracion sefala que el objeto no es
elaborar contratos mas extensos y complejos, sino generar ambientes predecibles
para la resolucién de diferencias en la interpretacién, renegociacién, solucién de
controversias, etc. Asimismo, sefnala que los contratos de APP necesitan de marcos
politicos regulatorios y legales, procesos e instituciones sélidas, gestion de recursos
publicos y gobernanza de las partes que intervienen en el contrato que puedan

permitir el desarrollo de esta modalidad de APP con el objetivo claro del cierre de

brechas de infraestructura y servicios publicos.

3.4. Casos de éxito de proyectos bajo la modalidad de Asociacién Publico

Privada en el sector salud

Durante mi experiencia profesional he logrado ver de cerca otros dos
proyectos en el sector salud bajo la modalidad de APP que tienen resultados

eficientes en términos de atencién a los asegurados del Seguro Social de Salud.

1. Complejo Hospitalario Guillermo Kaelin. Este proyecto tiene como
objeto la construccion del complejo hospitalario, actividad que fue
finalizada en el afio 2024; asimismo, mantiene la obligacion de
mantener y operar la infraestructura construida. En tal sentido, Villa
Maria del Triunfo SAC, como SOCIEDAD OPERADORA de un

contrato de asociacién publico privada, provee a ESSALUD de
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servicios calificados comunmente como bata blanca, y brinda de esta
manera de servicios asistenciales y no asistenciales a 250,000
asegurados del Seguro Social de Salud. Cabe precisar que este
complejo —al tener procesos eficientes de seguridad a los pacientes—
fue acreditado por la Joint Commission International y es de esta forma

uno de los mejores establecimientos de salud que tiene la mencionada

institucion.

Complejo Hospitalario Alberto Barton: este proyecto tiene como objeto
la construccion del complejo hospitalario, actividad que fue finalizada
en el ano 2024, y mantiene, asimismo, la obligacion de mantener y
operar la infraestructura construida. En tal sentido, Callao Salud SAC,
como SOCIEDAD OPERADORA de un contrato de asociacién publico
privada, provee a ESSALUD de servicios calificados comunmente
como bata blanca, y brinda de esta manera de servicios asistenciales y
no asistenciales a 250,000 asegurados del Seguro Social de Salud.
Cabe precisar que este complejo tiene procesos eficientes de
seguridad a los pacientes por lo que fue acreditada por la Joint
Commission International y de esta forma es uno de los mejores

establecimientos de salud que tiene la mencionada institucion.

Politica de Promocidn de Inversion Privada Evolucion de la promocién

de la inversion privada

El proceso de la promocién de la inversion privada se remonta a los afnos

noventa a fin de asignar al sector privado el manejo de empresas que estaban bajo

el cohtrol del Estado peruano por mas de dos décadas. Esto se llevo a cabo en el

marco de la privatizacién de empresas publicas. El marco normativo estaba disefado

bajo el Decreto Legislativo N° 757, la Ley Marco para Crecimiento de la Inversién
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Privada de 1991 y la Constitucion Politica del Peru (en adelante, la Constitucion).

Es preciso detallar los principios generales bajo las cuales se desarrollé la

inversioén privada:
1. Trato igualitario
2. Libre iniciativa privada y rol subsidiario del Estado
3. Libre competencia
4. Prohibicion de conductas anticompetitivas
5. Resolucion de controversias

Es preciso mencionar que, como parte de las reformas que tuvieron lugar en
los afios noventa, en 1991 se cre6 la Comisién de Promocion de la Inversion
Privada, donde se encontraba asignado el Fondo de Promocién de la Inversion

Privada, cuyo fin era fomentar las privatizaciones en el Peru.

En 1996, la Comisién de Promociéon de Concesiones Privadas promovio las

concesiones con fin de dotar de infraestructura a través de la inversion privada.

En el afio 2002, se cred la Agencia de Promocién de la Inversion Privada, que

unificé a las instituciones y los comités (mencionados en los anteriores parrafos de la

presente seccién). Esta institucion fue creada con el fin de promover la participacion

de la inversién privada en servicios publicos, infraestructura, activos y empresas del
Estado.

Finalmente, por el afio 2013 se le entregaron facultades al Ministerio de

Economia y Finanzas con el objetivo de destrabar proyectos bajo la modalidad de

asociaciones publico privadas y proponer soluciones viables. En el afio 2014 se cre6

la Direccién General de Politica de Promocién de la Inversion Privada, con las

poner la politica nacional para el desarrollo y la
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promocién de la inversiéon privada. Y en el afio 2015, a través del Decreto Legislativo
N° 1224, se cred el Sistema Nacional de Promocién de la Inversion Privada, cuyo
ente rector era el Ministerio de Econémica y Finanzas a través de la direccién antes

mencionada.

La promocion de la inversion privada tuvo resultados fructiferos, como se

puede observar en el Grafico 1.

Grafico 1.- Inversion privada y publica en Peru 2003-2015 (porcentaje del PBI)
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Fuente: Banco Interamericano de Desarrollo

Brecha de infraestructura en el Peru

Mediante Decreto Supremo N° 238-2019-EF, el Ministerios de Economia
Finanzas emiti® el Plan Nacional de Infraestructura para la Competitividad, el cual

tiene por objetivo delinear una agenda de desarrollo para el cierre de brechas en

sectores clave para el desarrollo econémico y social.

En tal sentido, el Ministerio de Economia y Finanzas estima que la brecha

actual se encuentra valorizada en 363 mil millones de ddlares, en el marco de

proyectos que puedan mejorar la competitividad de la sociedad peruana, lo cual

impacta en el desarrollo del capital humano que a su vez impacta en el crecimiento

bservar el tamafio de la economiay la calidad
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de infraestructura de otros paises en comparacién con el Peru.

Grafico 2.- Tamano de la economia y calidad de infraestructura
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Fuente: Foro Econémico Mundial (2017). The Global Competitiveness Report, 2017

Como se pudo observar en el Grafico 2, los paises mas productivos han

desarrollado una mejor calidad de infraestructura y se observa al Peru en un nivel

mas bajo con respecto a otros.

Asimismo, el documento presenta la brecha tanto en el corto plazo como en el
largo plazo, y establece que la brecha actual se encuentra en, aproximadamente,

117.183 mil millones de soles, dentro de la cual sectores como transporte

saneamiento y salud tienen una mayor brecha de infraestructura.

Grafico 3.- Brecha de infraestructura de corto plazo (millones de soles)
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En el largo plazo el 44% de la brecha se sigue concentrando en los sectores

de transporte, saneamiento, salud y agua. La brecha seria de 363.452 millones de

soles.

Grafico 4.- Brecha de infraestructura de largo plazo (millones de soles)
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Politica de Promocion de la Inversion Privada

La Politica de Promocion de Inversién Privada tiene como base normativa el
articulo 58 de la Constituciéon Politica del Peru. la cual indica que las iniciativas
privadas son libres y se ejercen en una economia social de mercado y, en ese
sentido, todas las personas juridicas o naturales tienen derecho a desarrollarse
plenamente. Sin embargo, esta libertad no puede colisionar con los intereses
generales de la comunidad en el marco de nuestro ordenamiento juridico. Por tanto,

el Estado puede intervenir para regular y promover el empleo, la salud, la educacion,

la seguridad, los servicios publicos y la infraestructura.

En este contexto le corresponde al Poder Ejecutivo dirigir la Politica General
de Gobierno, bajo el cual las politicas nacionales definen los objetivos prioritarios, los
lineamientos, los contenidos principales de las politicas publicas, los estandares
nacionales de cumplimientos y la provision de servicios que deben ser alcanzados y

supervisados para asegurar el desarrollo de las actividades publicas y privadas. Y en
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esa misma direccion, el articulo 5 del Decreto Legislativo N° 183 le corresponde al
Ministerio de Economia y Finanzas, y entre sus funciones se encuentra formular,
proponer, ejecutar y evaluar politicas, normas y lineamientos en materia de inversion

privada.

Dentro de dicho marco juridico, el Decreto Legislativo N° 1224, cred el
Sistema Nacional de Promocién de la Inversién Privada y fij6 como ente rector y

maxima autoridad normativa del sistema al Ministerio de Economia y Finanzas.

El ambito de aplicacion es sobre las entidades que conforman el Sistema

Nacional de Promocién de la Inversion Privada, como son:

Ministerio de Economia y Finanzas

e Los ministerios

e Los organismos publicos del Gobierno Nacional

e La Agencia de Promocion de la Inversion Privada (PROINVERSION)
e Los gobiernos regionales y los gobiernos locales

Asimismo, es importante detallar cuales son los principios rectores de la

politica:
e Competencia
e Transparencia
e Enfoque de resultados
e Planificacién
e Responsabilidad presupuestal

e Valor por Dinero
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e Adecuada distribucion de riesgos

Finalmente, es importante mencionar que esta politica busca promover la
sinergia entre los diversos proyectos de APP y proyectos en activos para fomentar
que el sector privado contribuya al cierre de la brecha en infraestructura publica del
pais y de esa forma mejorar el alcance y la calidad de los servicios publicos.
Asimismo, la politica busca fomentar la competencia y asegurar que los procesos de
promocién sean realizados bajo condiciones de competencia, sin discriminacién de

ninguna indole a los postores.
3.6. Decreto Legislativo N° 1012 y Decreto Supremo N° 127-2014-EF

El 13 de mayo de 2008 se publicé el Decreto Legislativo N° 1012 que aprobd
la ley marco de asociaciones publico privadas para la generacién de empleo

productivo y dicté normas para agilizar los procesos de inversion privada.

Con esta ley se consolidé el primer marco normativo para las asociaciones
publico privadas, propiamente. Y en ese sentido, se publico el Decreto Supremo N°

127-2014- EF que, finalmente, promulgé el reglamento de dicha ley.

Los procesos de modificaciones contractuales se encontraban regulados en el

Capitulo 1ll del Reglamento del Decreto Legislativo N° 1012, que tenia las siguientes
caracteristicas:
e Las modificaciones contractuales no procuraran alterar el disefio

original, la distribucion de riesgos, las condiciones econdémicas y

técnicas contractualmente convenidas ni el equilibrio econémico

financiero.

Si la modificacién contractual requiere de inversiones adicionales, este

no podra superar el 15% por ciento del Costo Total del Proyecto.
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e No se podran realizar modificaciones contractuales en los primeros
tres afos contados desde la fecha de su suscripcion, a menos que se
trate de temas especificamente declarados en el numeral 15.2 del

mencionado reglamento.

En 2015, se publicd el Decreto Legislativo N° 1224, con la cual se consolido
un marco normativo unificado para la modalidad de inversiébn privada de

asociaciones publico privadas a fin de dinamizar la economia nacional y generar

empleos productivos y competitividad en el pais.
3.7. Decreto Legislativo N° 1362 y Decreto Supremo N° 240-2018-EF

En la actualidad el proceso de modificacion contractual se encuentra regulado

en el articulo 55 del Decreto Legislativo N° 1362 y el Capitulo Il de su Reglamento.

Una de las principales condiciones que establece el procedimiento de
modificacion contractual es mantener el equilibrio econdémico financiero y las

condiciones de competencia del proceso de promocion. Estas condiciones se revisan

durante la evaluacion conjunta en la cual participan las entidades publicas

convocadas, que para el caso del proceso de modificacion en analisis fueron

ESSALUD, el Ministerio de Economia y Finanzas, y el Operador SALOG.

De acuerdo con el numeral 138.4 del Reglamento la opinion favorable del

Ministerio de Economia y Finanzas es vinculante cuando las modificaciones
contractuales generan cambios en:
1. Cofinanciamiento

2. Garantias

3. Parametros econémicos y financieros del contrato

4. Equilibrio econémico financiero del contrato
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5. Contingencias fiscales al Estado

En dicho contexto, el andlisis de la propuesta de modificacién contractual fue
analizada en distintos aspectos, entre ellos el equilibrio econémico financiero, por lo
que el Ministerio de Economia y Finanzas realizé su analisis en el marco de la
normativa de APP y brind6 su opinién favorable a través del Informe N° 011-2020-

EF/68.03, comunicado con Oficio N° 010-2020-EF/15.01.
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CAPITULO IV: METODO, ANALISIS Y RESULTADOS

4.1. Metodologia de analisis

El proceso de modificacion contractual se realizé en estricto cumplimiento de

la normativa para las modificaciones contractuales.

En ese sentido, se utilizdé la metodologia del valor actual neto del flujo de caja
financiero igual a cero para verificar que el equilibrio econémico financiero se
mantuvo en el marco de la normativa peruana que regula las APP durante este

proceso de modificaciéon contractual.

Para el analisis del equilibrio econémico financiero se siguié los siguientes

pasos:
1. Estimacion de ingresos y egresos
2. Proyeccioén del estado de resultados
3. Proyeccion del flujo de efectivo
4. Proyeccion del balance general
5. Estimacién de la tasa de descuento
6. Calculo del valor actual neto financiero

El flujo de caja descontado consiste en la sumatoria de los flujos de caja de

los valores incrementales futuros descontados.

Los flujos de caja incrementales se calculan teniendo en cuenta un escenario

con renovacion y otro sin renovacién del Contrato de APP, como se puede observar

en la Figura 2.
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Figura 2.- Escenarios para la construccién del flujo de caja incremental

Sin Renovacion
2022 2020 2021 | 2022 |[ 2023 | - | 2030
Con Ren i6
ovacion Periodo de Renovacién
A
[ )
2022 2020 [ 2021 |[ 2022 [ 2023 [ - | 2030

Elaboracién: propia

La evaluacién sobre flujos de efectivo incrementales®6 permite analizar
escenarios, que, para este caso en particular, a su vez analizan los flujos de caja en

un escenario sin renovacion frente a los flujos de caja en un escenario con

renovacion.

En tal sentido, el ejercicio para la estimacion del valor econémico de la
renovacion de la concesiéon de la banda consistira en pronosticar: (i) los flujos de
efectivo incrementales para cada afio de renovacion, asi como (ii) la tasa de
descuento (calculadas previamente en los capitulos anteriores). De manera grafica,

el siguiente flujograma representa la manera en que las variables ingresan al modelo

para obtener el VANF igual a cero.

6 Jordan, SAAR.RWW.JJ.B. D. (2021). Finanzas corporativas 11 a. ed. McGraw-Hill
Interamericana. https://bookshelf.vitaIsource.com/books/9786071516077
“(...) Cuando se calcula el VPN de un proyecto solo deben usarse los flujos de
efectivo incrementales de este, los cuales son los cambios en los flujos de efectivo de
la empresa que ocurren ten como consecuencia directa de aceptar un proyecto. Es
decir, no interesa la diferencia entre los flujos de efectivo de la empresa con el

proyecto y sus flujos de efectivo sin este.”
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La férmula del valor actual neto se calcula determinando los flujos de caja
futuros de un determinado proyecto, los cuales se descontaran hasta el afo cero,

que para este caso seria al afno 2020.

Ecuacién 1.- Férmula para calcular el valor actual neto financiero
T
VANF = C, + Z Ce
e £ (1 +Ke)!

VANF : Valor actual neto financiero

Co: Flujo de caja en el tiempo cero

C;: Flujo de caja a partir del afio 1 hasta el ano T

K,: Tasa de descuento equivalente a la tasa del accionista

El programa utilizado para elaborar el flujo de caja financiero descontado fue

Excel.
4.2. Analisis del VANF=0

De la informaciéon analizada en el Capitulo II —seccién Mantener el equilibrio
financiero del presente trabajo— se puede indicar los siguientes supuestos utilizados
para la proyeccién de los estados financieros y el flujo de caja financiero para la

demostracion del equilibrio econémico financiero a través del valor actual neto
financiero igual a cero.

La demanda anual de las variables, paciente-dia, item-receta y
poblacion asegurada.

La inversién para la reposiciéon de equipos se encuentra detallada en el

Capitulo Il. Los equipos se encuentran agrupados por vida util y de

esta forma se tiene tres grupos, de acuerdo a lo senalado en el

mencionado capitulo.
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e La estimacion de la tasa de descuento

e Laestimacion de la tasa de deuda Otros supuestos utilizados:
e Las proyecciones se realizan en soles nominales.

e El periodo de proyeccién es de diez afios.

e Generales y contables:

o Inflacién anual: 2.4% (2020), 2.5% (2021-2023) y 2% (2024-2029)
de acuerdo con el MMM - MEF publicado el 23 de agosto de

2019.

o Impuesto general a las ventas (IGV): 18% para el calculo del

efecto neto del IGV.
o Tasa de impuesto a la renta: 29.5%

o Participacién de trabajadores: 5%’7

e Financieros:

Considera proyecciones de financiamiento para la reposicién de
equipos.

El plazo del repago de la deuda fue proyectado considerando los

términos indicados en el contrato respecto a la vida util.

o El apalancamiento utilizado fue de 70%.

La tasa de interés fue estimada en 5.47% y se calculé con base

en lo indicado en el Capitulo Il

Inversion

7 La participacion de trabajadores se aplica porque se asume la presencia de mas de 20

trabajadores (Decreto Legislativo N° 892,1996).
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o Pago para la reposicion de equipos.
e Garantias
o Costo de la garantia de fiel cumplimiento del contrato: 2%.

Para la explicacion del calculo del valor actual neto financiero de cero se

usara el flujograma ubicado en la Figura 3.- Flujograma del modelo econémico

financiero.

Como se pudo ver en la Figura 3, se analizaron los ingresos del proyecto los
cuales tenian cuatro fuentes de retribucién: RPMO-CH, RPMO-CE, RPMO-AD y RPI-
E, las cuales dependian de variables de ajuste como la inflacién anual, el nimero de

pacientes-dia, el item- receta, la poblacién adscrita, el costo del equipamiento y la

tasa de deuda de acuerdo con lo sefalado en el Capitulo II.

Con respecto a los costos de operaciobn y mantenimiento, estos fueron
estimados y proyectados por la empresa PwC, la cual agrupé los costos de
administracién del proyecto, la gestion de farmacia para hospitales, la gestion de

almacenes, la dispensacion de medicamentos; interfase, seguros y transporte.

Con esta informacién y los supuestos mencionados lineas arriba, se
proyectaron los estados financieros cuyos resultados fueron necesarios para la

construccién del flujo de caja financiero y la posterior evaluacion del VANF=0:

En lo que respecta a la proyecciéon del balance general (ver Anexo N° 01-
Proyeccién del Balance General), se estableciéo que los activos corrientes podrian
incluir efectivo y crédito fiscal, y se calcul6 el valor del equipo neto después de
depreciacion, asi como el activo por impuesto a las ganancias diferido referido al
activo no corriente. En cuanto al pasivo, se consider6 que la unica obligacion
financiera que podria asumir la SOCIEDAD OPERADORA seria la relacionada con la

reposicion de equipos. Respecto al patrimonio, se tuvo en cuenta el capital social del
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proyecto que deberia estar vigente con la modificaciéon contractual, aportes de capital
adicionales y resultados acumulados. Sobre la base de esta informacion, se
determind la ratio deuda capital como la proporcién entre las obligaciones financieras
a largo plazo y el patrimonio neto total durante el periodo de concesiéon proyectado.
Ademas, se proyectaron el estado de ganancias y pérdidas, asi como el flujo de

efectivo, que se detallaran a continuacion.

Para proyectar el estado de resultados (ver Anexo N°02 .- Proyecciéon del
Estado de Resultados), se consideraron: (i) los ingresos operativos provenientes de
los pagos de ESSALUD a la SOCIEDAD OPERADORA por la prestacion de servicios
de los RPMO- CH, RPMO-CE y RPMO-AD, junto con el RPI-E correspondiente a la
reposicién de equipos; (i) los costos operativos se calcularon utilizando los datos
proporcionados por PWC, y se consideraron los costos asociados con la gestion de
farmacias hospitalarias, gestiéon de almacenes y dispensacién de medicamentos.
Con base en esta informacién se estimé la utilidad bruta, sobre la cual se resté el
componente de otros gastos que incluyen: (i) gastos administrativos, (ii) interfaz,
seguros Yy transporte, (iii) otros gastos generales, (iv) participacion de los
trabajadores, (v) depreciacién y (vi) garantias. Los primeros tres componentes se
extrajeron del informe de PwC. El calculo de la participacion de los trabajadores se
estimé en un 5% de la renta neta imponible. La depreciacion se calculo de manera
lineal segun la vida util de cada grupo, como s€ establece en la seccion 13 del
Contrato de APP, y el costo de la garantia se determiné como un 2% del monto total

de la garantia de fiel cumplimiento de las operaciones. Al considerar lo mencionado

anteriormente se obtuvo la utilidad operativa, a la cual se sumaron los ingresos

financieros y se restaron los gastos financieros para calcular la utilidad antes de

5% para calcular el

impuestos. Sobre este monto se aplicé un impuesto del 29.

impuesto a las ganancias y obtener como resultado final |a utilidad neta.

Para proyectar el flujo de efectivo (ver Anexo N°03 .- Proyeccién del Flujo de
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Efectivo) se consideraron las actividades relacionadas con la operacion, la inversion
y el financiamiento para determinar el aumento neto de efectivo anual. En detalle: 0]
Las actividades operativas abarcan los ingresos por la prestacion de servicios
(RPMO), ingresos por reposicion de equipos (RPI-E), el efecto neto del IGV, pagos
de impuestos a las ganancias, pagos de participacion de los trabajadores, pagos de
cuentas por pagar y pagos de intereses. (ii) Las actividades de inversion incluyen la
inversion en activos fijos (equipamiento). (iii) Las actividades de financiamiento
abarcan los aportes de capital social, capital adicional, préstamos bancarios para la

reposicién de equipos y la amortizacion de obligaciones financieras.

En relacion con la tasa de descuento, segun las estimaciones presentadas en
el Capitulo Il de este documento, se determina que el costo de capital en dolares es
del 8.62% (en términos actuales). No obstante, la metodologia CAPM empleada
utiliza las tasas de retorno del mercado y la tasa libre de riesgo del mercado
estadounidense como datos de entrada. Por consiguiente, la tasa obtenida se
expresa en dolares estadounidenses. Por consiguiente, se opté por aplicar la prima
por tipo de cambio, la cual se calculé considerando la curva cupén cero soberana en

soles y délares al cierre del 31 de diciembre de 2019, lo que resulté en una tasa del

9.41% (en términos actuales).
Con base en la proyeccion de los estados financieros y los supuestos

utilizados para la estimacion de la tasa de descuento —explicada en el Capitulo Il 'y

IV del presente trabajo, se elaboré la proyeccion del flujo de caja financiero que tuvo

a libre o econémico construido a partir de los ingresos

tenimiento (RPMO-CH,

como base el flujo de caj

estimados a partir de la retribucién por operacion y man

RPMO-CE y RPMO-AD) y por equipamiento
r reposicion de equipos, el impuesto a la renta, la

(RPI-E) menos los costos por operacion
y mantenimiento y po participacion
dores y el efecto del IGV. La construcci6
o de caja financiero) tiene como base el flujo de

de trabaja n del flujo de caja financiero (ver

Anexo N° 04 .- Proyeccion del Fluj
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caja economico y el flujo del servicio a la deuda. Como resultado de la evaluacion
mediante la metodologia de flujo de caja descontado y un proceso iterativo se
obtuvieron los valores de la retribucién del proyecto y se considero la optimizacién de
recursos del Estado y se alcanzé una tasa de retorno igual al costo de capital del

accionista; de esta forma se mantuvo el equilibrio econémico financiero del proyecto.

De manera grafica se muestran inputs y outputs del modelamiento econémico

financiero en la Figura 3.

Figura 3.- Flujograma del modelo econémico financiero

Estimacion
de Ingresos Poblacic
Flujo de caja Inflacic

Econémico

Flujo de caja

financiero Administracion del proyecto

Gestion de farmacia para
Estimacion hospitales
de costos Gestion de almacenes
Dispensacion de medicamentos
Interfase seguros y transporte

: C ol . * Desembolsos
Flujo de caja Financiero o' ‘Servisle 66 s duas

Tasa libre de riesgo
* Rendimiento de mercado
Tasa de descuento Prima por riesgo de mercado

Prima por niesgo pais

ncado

Elaboracion: propia
Es importante sefalar que en el marco del articulo 36 del Decreto Supremo
N°240— 218-EF, la informacién contenida en el presente trabajo debe ser tratada en

estricto cumplimiento de dicha normativa®.

] i 1 tructuracién, que no haya sido
& i6n que se produzca durante el disefio y es ' on, i
S R e oa g o luaciones econémico financieras que sirvan para

los postores, vinculada a las eva _ .
g)eqt)eu:;fara las vgriables de competencia, goza del tratamler?to dz reserva Iestla%e,ggcéigg ;lﬂ;;g;o
Ini la Ley N° 27806, Ley de Transparencia y Acceso a la In | 1
g:rlggaz;d %ard?)g:retao S}Lllpremo N° 043-2003-PCM conforme a lo dispuesto en la Primera

Disposicién Complementaria Final de la Ley.
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4.3. Equilibrio econémico financiero

De acuerdo con el analisis efectuado en los capitulos Il y IV del presente
documento existen variables y parametros que se actualizaron por el paso del
tiempo, y en ese sentido, con el objetivo de mantener el equilibrio econémico

financiero del Contrato de APP, se determinaron nuevos valores de retribucion segun

lo sefialado en el numeral 2.2 del presente informe.

En ese sentido, el modelo econémico financiero determina la secuencia de
pagos, de retribucién por mantenimiento y operacion pagos que seran efectuados
por ESSALUD al Operador durante la etapa de operacién y mantenimiento del
contrato, a través de la evaluacion financiera del flujo de caja financiero, para
alcanzar una tasa de retorno igual al costo de capital del accionista; se optimizan asi

los recursos del Estado cuando el valor presente del mencionado flujo sea igual a

cero 0.

A partir de la evaluaciéon efectuada, se demostré que el valor actual neto
financiero de la propuesta de modificacion contractual fue equivalente a cero, por lo

que se concluyé que se mantuvo el equilibrio econémico financiero del Contrato de

APP en el marco y cumplimiento de la normativa APP.

4.4. Lecciones aprendidas

La normativa de APP es clara en el procedimiento que se debe seguir para la

aprobacion de una modificaciéon contractual; sin embargo, no existen lineamientos —

como si los hay para las fases de formulacion y estructuracion— que aleccionen al

gestor publico sobre los requerimientos especificos de una modificacion contractual,
a fin dé hacer mas predecible la presentacion de la solicitud de opinién favorable. La
existencia de estos lineamientos podria ayudar al gestor publico en la planificacion
no poner en riesgo las operaciones, segun la naturaleza

de actividades, con el fin de

del proyecto.
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Por otro lado, es importante indicar que la experiencia ganada con esta
modalidad de inversién en la provisiéon de servicios publicos podria ser evaluada para
replicarse a nivel nacional a través de las macrorregiones, con la salvedad que, en la
mayoria de los casos, los procesos logisticos de las entidades prestadoras de

servicios de salud no cuentan con los niveles de servicio adecuados para la

administracién de bienes estratégicos.

Finalmente, se puede agregar que, desde el enfoque de la ingenieria
econdémica, con la evaluaciéon econémica y financiera de la solicitud de modificaciéon
contractual se busca retribuir un modelo de costos que se alinee con la eficiencia

operativa; y desde el punto de vista financiero se optimiza la gestién financiera para

mejorar asi el uso de los fondos publicos.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

De la evaluacion econdémica y financiera de la alternativa presentada por la
SOCIEDAD OPERADORA para continuar la provision de servicios intermedios de
dispensacion de medicamentos y el manejo de los almacenes en las redes
asistenciales de Lima y Callao se concluye que esta es la mas favorable y mantiene
el equilibrio econémico financiero del contrato a fin de brindar niveles de servicios
adecuados para la poblacién asegurada de ESSALUD con el objetivo de que el
Estado provea a dicha poblacién el acceso a productos farmacéuticos y dispositivos
medicos indispensables para el cuidado de la salud, y de este modo se propicie la

prevencion, promocioén y recuperacion de la salud del asegurado.

De la evaluacion realizada al modelo econémico financiero, a la asignacion de
riesgos y al valor por dinero, se concluye que la propuesta de modificaciéon
contractual no altera el equilibrio econémico financiero, ya que se demuestra que el
valor actual neto financiero es igual a cero y se optimiza de esta manera el uso de

los recursos publicos de la entidad. Asimismo, se ha mantenido y mejorado la

asignacioén de riesgos entre el concedente y el concesionario.

En cuanto a la predictibilidad de la aplicacion del Contrato de APP se han
mejorado las condiciones para la ejecucion de las obligaciones contractuales a

través de procedimientos que regulan el comportamiento del concedente y el
concesionario.

Dado los beneficios que el proyecto ha provisto a la institucion y al ser un
modelo replicable que asegura niveles de servicio adecuados para la operacién de
las actividades logisticas en el campo de la administracién de productos
farmacéuticos, se recomienda que se considere aplicarlo en otros ambitos regionales

a nivel de todas las instituciones que proveen de servicios de salud a la poblacion.
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