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Resumen

Los Fondos de Estabilizacion de Tarifaria (FET) son mecanismos de fomento y desarrollo creados por la ley,
gue buscan €l equilibrio del precio de un producto con miras a fortalecer su comercializacion. En Colombia
existen fondos de estabilizacion del precio de combustibles derivados del petroleo, del café y, recientemente,
los FET paralos Sistemas de Transporte Piblico, debido a que, en Colombia, estos sistemas no son sostenibles
pues se encuentran en un circulo vicioso de desequilibrio financiero de los operadores, reduccion de frecuencias
del servicio y reduccion de la demanda. A pesar de €llo, las ciudades intermedias del pais se encuentran
adelantando la estructuracién e implementacion de las soluciones de movilidad [lamadas Sistemas Estratégicos
de Transporte Publico (SETP). Es necesario, entonces, que en tal proceso se evalUe la sostenibilidad del sistema
desde dos frentes: |as estimaciones de demandayy |as fuentes de financiacion, especificamente los FET. Paratal
efecto, este documento busca establecer las condiciones de estructuracion del FET para el SETP de la ciudad
de Popayan, a partir de la estimacion de la diferencia entre la tarifa a piblico y la tarifa técnica del sistema.
Para esto se definen tres escenarios de demanda que permiten estimar 10s recursos requeridos parael FET, y se
evalla el proyecto en cada escenario con los criterios de Tasa Interna de Retorno (TIR) y Valor Presente Neto
(VPN). Lasostenibilidad del sistema depende de la actuacion conjunta de los entes gubernamentales y privados
gue permita solventar las deficiencias financieras, sin premiar las ineficiencias del agente privado.
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Abstract

Rate Stabilization Funds - FET are mechanisms of promotion and devel opment, created by law, that pursue the
price balance of aproduct in order to support its commercialization. In Colombia, there are Stabilization Funds
for oil derived fuels price, coffee price and, recently, FETs for Public Transport Systems, due to, in Colombia,
these systems are not sustai nable because they areinvolved in avicious circle of operators financial imbalance,
frequency of service and demand reduction. Regardless this, the intermediate cities of the country are advancing
the structuring and implementation of the mobility solutions called Strategic Public Transport Systems.
Therefore, it is necessary to consider the sustainability of the system evaluated from two points: the estimated
demand and the financing sources, specifically, Rate Stabilization Funds. For this purpose, thisdocument strives
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for establishing the Popayan’s SETP Rate Stabilization Fund structuring conditions based on the estimate
difference between the rate to the public and the System’s Technical Rate. To do it, three demand scenarios are
defined to estimate the required resources of the FET and the project is evaluated in each scenario with the
Internal Rate of Return-TIR and Net Present Value —VPN criteria. The System Sustainability depends on the
join action between Government and private entitiesthat allows to solve financial imbalances without rewarding
the private agent inefficiencies.
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1. Introduccién

El sector transporte juega un rol importante en la consolidacion econdmicay socia de una
region. El transporte publico, en especial, es una herramienta fundamental para solucionar
los problemas de transporte urbano y lograr ciudades eficientes y equitativas, puesto que es
mas eficiente que € privado en términos de pasgjeros por unidad de espacio, consumo

energético e impactos ambientales (Pardo, 2009).

En Colombia, € crecimiento de la poblacién urbana ha generado un aumento en la
necesidad y demanda de transporte, publico y privado, €l cual se ha desarrollado de manera
desorganizada, con unidades de transporte publico inapropiadas, vehiculos vigos atamente
contaminantes, mala prestacion del servicio, escasa integracion y con una deficiente
estructura empresarial, que sumada al envejecimiento y limitacion de lainfraestructura via
existente provoca el aumento de la congestion del transito, € deterioro de las condiciones
ambientales y favorece el transporte individual inseguro y de mala calidad (Departamento

Nacional de Planeacion, 2002).



Por tales motivos, € Gobierno Nacional formulo la Politica para mejorar € servicio de
transporte publico de pasajeros® para apoyar la estructuracion de Sistemas de Transporte
Publico que permita que los ciudadanos puedan tener opciones seguras de movilidad, bajo

principios de calidad de vida, eficiencia econdmica, equidad social y proteccion ambiental.

En la actualidad, el Gobierno Nacional ha cofinanciado los Sistemas Integrados de
Transporte Masivo (SITM) para las grandes ciudades,* y apoya a las ciudades intermedias®
mediante |os Sistemas Estratégicos de Transporte Publico (SETP). Las ciudades beneficiadas
en este programa son: Pasto, Popayan, Armenia, Santa Marta, Sincelgo, Monteria,
Valledupar, Neiva, Manizales, Buenaventura, Villavicencio e Ibagué, de las cuales siete se
encuentran actualmente adelantando el proceso de estructuracion técnica, tecnoldgica, legal

y financierade sus SETP.

El proceso de estructuracién financiera plasma la canasta de costos y requerimientos de
capital parala puesta en marcha, operacion y mantenimiento del sistemay define, a su vez,
la tarifa técnica de cada SETP. En consecuencia, de la estructuracion financiera se
desprenden: € modelo de remuneracion de los Agentes Operadores del Sistema de
Transporte Publico, la rentabilidad de la operacion y la estructuracion del Fondo de
Estabilizacién Tarifario, € cual es requisito clave paralograr €l aval del proyecto por parte

del Departamento Naciona de Planeacién (DNP), dadas las experiencias previas con otros

3 Documento CONPES 3167 del 24 dejunio de 2002.
4 Ciudades que tienen una poblacion de més de 600.000 habitantes.
5 Ciudades que tienen una poblacién entre 250.000 y 600.000 habitantes.



sistemasdetransporte del pais, y paragarantizar lasostenibilidad del sistemay larentabilidad

de sus agentes.

Este documento busca estimar €l posible requerimiento de recursos para la estructuracion
del Fondo de Estabilizacion Tarifario del SETP para un término de veinte afos. Dichos
recursos tendran como objetivo compensar la diferencia entre la tarifa técnica estimada para
la operacion del SETP y latarifaa usuario. Para lograrlo, se deben definir los ingresos del
sistema, los cuales resultan de la relacion entre la demanda esperada, en términos de viajes
anuales, y latarifaa usuario. Se debe estimar e valor de la canasta de costos del sistema de
acuerdo con la metodologia de elaboracion de estudios de costos definida por e Gobierno
Nacional enlaresolucion 4350 de 1998y el costo deloscomponentes del sistemade Recaudo
Central y del Sistema de Gestion de flota definidos para €l SETP. La diferencia entre los
ingresos del sistema y los costos de operacion del servicio definen la cantidad de recursos
necesarios para crear €l Fondo de Estabilizacion Tarifaria, que deberd someterse aandlisisy
aprobaciéon por parte de los entes municipales competentes para su inclusion en €

presupuesto anua de cada municipio.

En e segundo aparte se presenta e marco legal en & que se desenvuelven los SETPy €
problema de estudio. El tercer aparte ofrece la revision de los conceptos financieros
aplicables a la evaluacion de los proyectos de SETP. El cuarto describe, detalladamente, la
metodol ogia de estimacion de latarifa. El quinto |a propuesta de estructuracion del Fondo de
Estabilizacién basado en los resultados obtenidos en |a proyeccion del modelo financiero y,

finalmente, se plantean las conclusiones y recomendaciones pertinentes. Se espera que este



gjercicio sirvacomo model o de estructuracion de los Fondos de Estabilizacion Tarifariapara

los SETP.

2. Problemadeestudio

2.1 Marco legal
El transporte publico urbano esta definido como un servicio publico planificado, regulado
y controlado por e Estado (Republica de Colombia, 1991 y Departamento Nacional de

Planeacion, 2002).

Se define como sistema de servicio publico urbano de transporte €l conjunto de predios,
equipos, sefides, paraderos, estaciones e infraestructura vial utilizados para satisfacer la
demanda de transporte en un area urbana, incluye medios de transporte sobre rieles u otro

modo de transporte (Republica de Colombia, 1989).

La implementacion de los Sistemas de Transporte Publico Colectivo (STPC) en € pais se
esta haciendo con los SITM para las grandes ciudades® y con los SETP para las ciudades
intermedias.” Su construccion ha propiciado mejoras en infragstructuravial y en los servicios
de transporte, a través de una operaciéon centralizada de los servicios y separacion de las
actividades de operacién y recaudo, con € Gobierno Nacional como protagonista de la

provision de la infraestructura. No obstante, a través de la Unidad de Movilidad Urbana

6 Ciudades con més de 600.000 habitantes: Bogota (Transmilenio), Bucaramanga (Metrolinea), Pereira
(Megabus), Cartagena (Transcaribe), Cali (Mio) y Barranquilla (Transmetro).
7 Ciudades entre 250.000 y 600.000 habitantes.



Sostenible (UMUS) serealiza el seguimiento de |los sistemas desde una perspectiva integral
de politicapublicaorientadaa servicio, no sélo hacialaprovision de lainfraestructurafisica.
Por su parte, |as entidades territoriales son |las encargadas de |aimplementacion de las obras
y de la operacion del sistema integrado para los cua se crearon los entes gestores®

(Fedesarrollo, 2013).

Particularmente, los SETP son aguellos servicios de transporte colectivo integrados y
accesibles para la poblacion en radio de accion, que deberan ser prestados por empresas
administradoras integrales de los equipos, con sistemas de recaudo centralizado y equipos
apropiados, cuya operacion sera planeada, gestionada y controlada mediante €l Sistema de

Gestion y Control (SGC) de Flota (Ministerio de Transporte, 2009).

El decreto 3422 de 2009, en € articulo 8, define alos Agentes® del Sistema Estratégico de
Servicio Publico asi:

Empresas Operadoras del Servicio de Transporte (AOST): organismos encargados de

suministrar, administrar y mantener el parque automotor gque presta el servicio de

transporte publico en € SETP.

8 Es @ encargado de la implementacion, planeacion y control del SETP, al cua le competen las tareas de
verificacion de la calidad del servicio prestado a la ciudadania. Para cumplir este fin hara uso de tecnologia
(SGCF principalmente) y talento humano, que proveera, almacenaray analizara lainformacién necesaria para
la gjecucion de los Indicadores de Calidad en el Desempefio (ICD). También sera el encargado de verificar €
estado de la flota antes de su vinculacion al SETP, y una vez vinculados los vehiculos realizara verificaciones
periddicas sobre el estado Técnico, Tecnolégicoy Ambiental (TTA) delaflota

% Son aguellos actores que desarrollan actividades directamente relacionadas con la produccion y prestacion
delos servicios que requiere laimplantacion de este tipo de sistemas. Son de carécter privado.



Recaudador o integrador tecnoldgico: entidad encargada de proporcionar la
plataf orma tecnoldgica para el Sistema de Recaudo Centralizado (SRC) y de realizar
la comercializacion de los medios de pago.

Administrador financiero: entidad financiera debi damente autori zada por la autoridad
competente que se encargara de la administracion de |os recursos provenientes de la
actividad de recaudo realizada por |a empresa recaudadora (Ministerio de Transporte,
2009).

En la actualidad, doce ciudades intermedias se encuentran adelantando la estructuracion o

implementacion de las soluciones de transporte publico SETP (véase tabla 1).

Tabla 1.
Ciudades intermedias y Sistemas Estratégicos de Transporte Publico
Ciudad Documento CONPES Ente Gestor Estado

Pasto 3549 del 24 de Noviembre de 2008 Avante Implementacion
Popayan 3602 del 24 de Agosto de 2009 Movilidad Futura Implementacion
Armenia 3752 del 16 de Marzo de 2009 Amable Implementacién
SantaMarta 3548 del 24 de Noviembre de 2008 SETP Implementacion
Sincelgo 3637 del 1 de Febrero del 2010 Metro Sabanas Implementacion
Monteria 3638 ddl 1 de Febrero de 2010 Monteria Amable Implementacién
Valledupar 3656 del 26 de Abril del 2010 Siva Implementacion
Neiva 3756 del 2 de Agosto de 2013 Transfederal Implementacion
Villavicencio Estructuracion
Ibagué Estructuracion
Manizaes Estructuracion
Buenaventura Estructuracion

Fuente: elaboracién propia.

Pese a caracter estratégico de los sistemas de transporte, y la financiacion gubernamental,
los sistemas de transporte colombianos no son sostenibles; asi o reflgja el informe de
Fedesarrollo (2013). Los sistemas de transporte colombianos se encuentran atados a un
circulo vicioso de desequilibrio financiero de los operadores, reduccion de frecuencias del

servicio y reduccion de la demanda, que se traduce en iliquidez y aumento de los costos de



operacion via, costos financieros que conducen a la reduccion de frecuencias que impactan,

negativamente, lademandayy, por lo tanto, €l recaudo del sistema.

Asi pues, sobre los Entes Gestores de los SETP recae la responsabilidad de considerar la
sostenibilidad del sistema, por |o que se deben hacer consideraciones respecto alaevaluacion
de los escenarios de demanda y la gestion de fuentes de financiacion adicionales para €

sistema

2.2 El sistema detransporte de Popayan

En laactualidad, el sistema de transporte consta de 37 rutas autorizadas con un alto grado
de superposicion que favorece la “guerra del centavo”, dado que son atendidas por cuatro
empresas, de tipo afiliador, independientes entre si. Hay, aproximadamente, 574 vehiculos
disponibles para e servicio, con una edad promedio de ocho afios. Las empresas son
intermediarias entre la autoridad y los numerosos propietarios del parque automotor,
inversionistas que vieron en los vehiculos un negocio independiente y, por lo tanto, juegan

un papel fundamental en la operacién, en la calidad del servicio y en e recaudo del sistema.

Latarifaa publico (véase tabla 2, figura 1), ha presentado incrementos de $100; un 8,33
% en agunos periodos entre 2008 y 2018, pero, en la mayoria de ellos, se ha mantenido

constante.



Tabla 2.

Histérico tarifaal pablico STPCI Tarifa al Publico del Servicio de Transporte

Publico de Popayan- Histdrico

Afio Tarifaal publico $1.800

2008 $1.200 $1.600 R
2009 $1.300 $1.400 — i —
2010 $1.300 $1.200 -
2011 $1400 $1.000
2012 $1.500 $800
2013 $1.500 $600
2014 $1.500 $400
2015 $1.500 $200
2016 $1.500 50
2017 $1.600 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
2018 $1.600
Fuente: elaboracion propia. Figura 1. Tarifaa publico Servicio de Transporte Publico

de Popayan-Historico. Fuente: elaboracion propia.

Los recorridos tienen un bajo nivel de ocupacion, con un promedio de 1,18 pasajeros por
kilémetro recorrido (IPK), cuando lo deseable es que sea superior a 3,0. Se estimaque en la
ciudad hay una sobreoferta que esta cerca del 60 %, puesto que la demanda del servicio ha
tenido un comportamiento decreciente de acuerdo con los datos del Estudio de
reestructuracion de rutas de transporte colectivo urbano realizado en 2003, que estimo la
demandaen 160.000 vigies/diay el Plan Maestro de Movilidad de Popayan 2015, que estimo
para ese afio |a demanda de transporte publico colectivo en 116.673 viagjes/dia; unareduccién

del 27,07 % entre 2003 y 2015, alrededor de un 2,08 % anual.

Asi las cosas, € servicio de transporte publico de pasajeros del municipio de Popayan se
calificacomo: 1) ineficiente: debido a que genera un alto costo social; 2) inseguro: debido a

que genera dtos indices de accidentalidad; 3) informal: porque no cumple con la

10 Servicio de Transporte Piblico Colectivo.



normatividad y regulacion establecida; 4) no confiable: ya que e sistema no ofrece
cumplimiento, calidad e informacién en la movilizacion de pasgeros y 5) ambientalmente
no viable: por e volumen de emisiones de gases contaminantes y elevados niveles de ruido
gue genera su operacion (Ministerio de Hacienda y Crédito Publico - Ministerio de

Transporte, 2009).

Laimplementacion del SETP estima un impacto sobre tres ejes estratégicos parala ciudad:
Impacto técnico-econdémico: relacionado con la disminucion de costos de operacion,
reduccién en la emision de gases y particulas contaminantes, reduccion de la
accidentalidad y tiempos de vigje.

Impacto fisico-espacial: e sistema ser4 promotor de la recuperacion de la
infraestructura urbana de la ciudad, la recuperacion del sector historico y la
optimizacion del uso de espacios publicos.

Impacto socio ambiental: através de la generacion de empleos directos e indirectos
gracias a la inversion publica y privada (Departamento Nacional de Planeacion,

2009).

3. Marco conceptual

3.1 Lafinanciacion delos sistemas de transporte publico
Desde la formulacion del marco legal de financiacion del transporte masivo, ley 086 de
1989y laley 310 de 1996 que modificala primera, se planted que los costos de operacion y

de plataforma tecnologica para € recaudo fueran asumidos por empresas privadas y

10



financiados con los ingresos mismos del sistema; es decir, la operacion de los sistemas de

transporte masivo deberia ser auto sostenible.

Los autores Gonzalez, Bonilla, Guerrero y Otero (2006) afirman que:

La autosostenibilidad no es un concepto univoco y que se puede entender de
diversas maneras. El enfoque amplio abarca conceptos como e excedente publico
y €l de beneficio social. El enfoque més estrecho se refiere Gnicamente a las
relaciones financieras micro. Desde € punto de vista del excedente publico, la
autosostenibilidad abarca todo el conjunto de costos y beneficios socides. Si €
beneficio social es e criterio determinante para decidir el futuro de un proyecto,
la autosostenibilidad financiera, en el sentido estrecho, pasa a un segundo plano

(p- 12).

En e caso colombiano, la autosostenibilidad financiera cobra gran importancia, dado que
los sistemas de transporte se involucran a la empresa privada; esto significa que € sistema
debe “ser autbnomo en sus flujos, de manera que no requiera en el tiempo ninguln tipo de
subsidio externo a la operacién para remunerar a los agentes” (Universidad Nacional de
Colombia, 2006, p. 3). La financiacion del sistema responde, entonces, a la légica de un
negocio privado (Gonzdez, Bonilla, Guerrero y Otero, 2006); en ese sentido, los autores
Sakamoto, Belka y Metschies (2010) afirman que la financiacion del transporte urbano
implica un doble reto: financiar un sistema de transporte urbano sostenible y financiarlo de
formasostenible. Suarez, Verano y Sosa (2015) citan ladefinicion del Centre for Sustainable
Transportation de Canad&:

El transporte urbano sostenible es aquel que sustenta la libertad de movimiento,
lasalud, laseguridad y lacalidad de vidade los ciudadanos de la generaci 6n actual
y de las futuras, ecol6gicamente eficiente; y sostiene una economia dinamica e
integradora que da acceso a todos los servicios y oportunidades, incluyendo los
menos favorecidos (p. 209).

11



Las fuentes de financiacion del transporte urbano dependen del contexto en el que actian;
asi mismo, el alcance y su naturaleza, entre ellas se encuentran: administradores de las
ciudades, gobiernos nacionales y regionales, ciudadanos, donantes y organizaciones

internacionales, y el sector privado (Sakamoto, Belkay Metschies, 2010).

En linea con lo anterior, el Gobierno Nacional define otras fuentes de financiacion de los
sistemas de transporte publico asi: fondos de estabilizacion y subsidios de demanda,
contribucion por € servicio de gargjes o zonas de estacionamiento de uso publico, cobros por
congestion o contaminacion, asociaciones publico-privadas, valorizacion, herramientas de

capturadevalor de sueloy cobro por edificabilidad adicional (Republicade Colombia, 2015).

3.2 Losfondos de estabilizacion tarifaria

Los fondos de estabilizacion de tarifaria o de precios son mecanismos de fomento y
desarrollo, creados por laley, que buscan €l equilibrio del precio de un producto, con miras
afortalecer su comercializacion (“Fondos de estabilizacion de precios, desde las normas de

la competencia”, 2008).

El caracter publico de los fondos de estabilizacion implicala aplicacion de fondos publicos
con €l objetivo de: moderar lavolatilidad de |os precios, generar beneficios economicos, por
gjemplo, aumentar la certeza acercade |os precios en € mediano plazo, y generar beneficios
sociaes, a proteger a la poblacion con menores recursos de los altos precios (Odar y

Terrones, 2008).

12



Los autores Knudsen y Nash (1990) clasifican los fondos de estabilizacion de caracter
publico en dos grandes categorias: aquellos que manegjan fisicamente & producto que genera
la volatilidad, y aquellos que lo hacen a través de otras medidas, sin e mangjo fisico del
producto. Dentro de los primeros se encuentran los buffer stocks y los marketing boards,
mientras dentro de los que no manegjan fisicamente el producto se encuentran aquellos que

imponen restricciones de cantidad, por ejemplo, cuotas al comercio, impuestos o subsidios.

En Colombia se han creado fondos de estabilizacion para productos de origen agropecuario
(café, azlcar, cacao) y pesquero, en € marco de la ley 101 de 1993;'! para combustibles
derivados del petroleo FEPC, ley 1151 de 2007, y:

en desarrollo de una politica de apoyo y fortalecimiento a transporte publico en
las ciudades del pais, los acaldes de los municipios, distritos o areas
metropolitanas, donde seimplementen o estén en operaci 6n sistemas de transporte
publico, podrén establecer fondos de estabilizacidén o compensacion tarifaria que
cubran € diferencial entre latarifatécnicay latarifaa usuario... (Republica de
Colombia, 2015).

En general, los fondos de estabilizacién funcionan como una cuenta especial, sin personeria
juridica, adscrita a una entidad publica o privada, administrada por un agente fiduciario de

conformidad con lalegislacién nacional vigente.

11 ey General de Desarrollo Agropecuario y Pesguero.
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3.3 Evaluacion financiera de proyectos

La evaluacion financiera contempla, en su andlisis, a todos los flujos financieros del
proyecto, distinguidos entre capital propio y financiado. Asi mismo, juzga el proyecto desde
la perspectiva del objetivo de generar rentabilidad financiera y juzga € flujo de fondos
generado por el proyecto, con base en criterios de seleccion entre los cuales se encuentran €l
Vaor Presente Neto (VPN) o la Tasa Interna de Retorno (TIR), que seran descritos a

continuacion.

Vaor Presente Neto (VPN): es un método de evaluacion de proyectos basado en el
descuento de los flujos de cgja. Este método tiene en cuenta la magnitud de los flujos
de cgay & momento en e tiempo en que se producen. Si €l valor del VPN es mayor

o igua a cero e proyecto se acepta; S es menor gue cero e proyecto se rechaza

(Cardona, 2007).

n EC1
v :Z 1£k t
t_o( )

Donde

VPN = Vaor Presente Neto

fft= Flujo de Cqadel periodo t

ko= Costo promedio ponderado de Capital
t= Periodo

n= NUmero de Periodos
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TasaInterna de Retorno (TIR): eslatasa de descuento queigualael valor presente de
los flujos de efectivo netos futuros de un proyecto de inversion con € flujo de salida
inicial del proyecto. El criterio de aceptacion gque se usa, en general, con € método
de tasa interna de rendimiento es comparar latasa interna de rendimiento con latasa
de rendimiento requerida, conocida como la tasa de rendimiento minimo aceptable,
asi, s la TIR es menor que la tasa minima aceptable € proyecto se acepta; de lo

contrario, se rechaza (Van Horne y Machowicz, 2010).

Un problema potencial con el método de tasainternade rendimiento eslaposibilidad de tasas
internas de rendimiento multiples. Una condicion necesaria, pero no suficiente, paraque esto
ocurra es gque € flujo de efectivo cambie de signo méas de una vez. Esto corre en proyectos
gue se pueden denominar “no convencionaes”’, pues incluyen varios cambios de signo,
ocasionando mas de una tasa interna de rendimiento que también depende de las magnitudes
de los flujos de efectivo. Ninguna tasa interna de rendimiento tiene sentido econémico
cuando existe mas de una, por consiguiente, debe usarse un método alternativo de andisis

(Van Horne y Machowicz, 2010).

A partir de lo anterior, es necesario establecer los conceptos de flujos de cgay tasa de

descuento, inmersos en | os criterios descritos como sigue:

Flujos de cgja o flujos de efectivo: se relacionan con €l efectivo real que la empresa

genera 0 paga. Solo es posible utilizar efectivo para adquirir activos y hacer
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distribuciones de valor alosinversionistas. El concepto de flujo de efectivo esuno de
los elementos béasicos del andlisis financiero, de la planeacion y de las decisiones de
asignacion de recursos. Los flujos de efectivo son importantes porque la salud
financiera de una empresa depende de su capacidad de generar cantidades de dinero
suficientes para pagar a sus acreedores, empleados, proveedores y propietarios

(Moyer, McGuigan y Kretlow, 2010).

Tasade Descuento: eslatasadeinterés usadaparaconvertir valoresfuturosen valores
presentes. Una metodol ogia de estimacion de estas tasas es |a aplicacion de métodos
de valoracion de activos financieros que sistematizan la relacion entre rentabilidad y

riesgo. Estos son e CAPM*2y e WACC.B

Método CAPM: e modelo se basa, fundamental mente, en e razonamiento de que, en
una situacion de equilibrio, e mercado premia a quienes corren riesgos. La

estimacion de latasa se realiza mediante |a siguiente ecuacion (Herrera, 2008):

ER); = Ry + [(Ry, — Rp)]=p EC?2
Donde

E(R)j = Rentabilidad esperada del proyecto
Rf = Tasalibre deriesgo

Rm = Rentabilidad del mercado

[ = Factor de medida de riesgo sistemético

12 Capital Asset Pricing Model, trabajado en forma simultanea, pero separadamente, por tres economistas
principales: William Sharpe, John Lintner y Jan Mossin, influenciados por la Teoria del Portafolio de Harry
Markowitz publicada en 1952 y reformulada en 1959.

13 Weighted Average Cost of Capital.
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Para efectos de la aplicacion del modelo en mercados de paises en desarrollo, como es €
caso de Colombia, se deben considerar los riesgos inherentes a pais, denominado Riesgo
Pais (Rip), por lo que la ecuacion quedaria:

ER); = Ry + [(Ry, — Re)]*B + R, EC2.1

Método WACC: es la tasa que debe utilizarse para descontar € flujo de fondos del
activo o proyecto con financiamiento. EI WACC representa el costo promedio de
todas las fuentes de fondos (acciones y deuda), ponderado por el peso relativo de las
mismas en la estructura de pasivos del proyecto (Herrera, 2008). La expresion

matematica de este modelo es:

w = (%D) *ip(1 —t) + (%C ) *i, EC3
Donde
%D = Porcentgje de capital financiado con deuda
% CP 0 Porcentgje de capital financiado con recursos propios
iD = costo de la deuda
iCP = Costo de capital propio
t = tasaimpositiva

4. Metodologia

La propuesta asume gque la reestructuracion empresaria de las empresas operadoras
actuales se hace a través de la conformacién de un Unico Agente Operador (AOST), que

aporta la flota inicial del servicio, 574 vehiculos, sobre los cuales se requiere redlizar
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inversiones en alistamiento de flotal* para ingresar a sistema. La salida de vehiculos que
cumplen su vida util marca el momento en el que se requiere inversion de capital por parte
del AOST para la renovacion de la flota. En cumplimiento con la legislacion nacional, |os

conductores deben ser parte de lanominadel AOST.

4.1 Supuestos del modelo

Horizonte de proyeccion: 20 afos.

Demanda: con base en las estimaciones histéricas de la demanda y los porcentgjes de
disminucion anua asociados a €lla, la demanda para 2018 y 2019 seréa de 109.543 y
107.264 vigjes diarios respectivamente. A partir del afio 2020 se espera una tasa de

crecimiento del 0,70 %, de acuerdo con & Plan Maestro de Movilidad de Popayan 2015.

indice de Precios a Consumidor: se considera un IPC® constante del 4,49 % para los
costos anuales del OPEX 6 de patios y seguros requeridos por €l SETP; |as proyecciones
de la canasta de costos se realizan con la variacion promedio anual del indice de Costos
de Transporte de Carga (ICTC) por grupo de costos (Anexo 1).

Salario Minimo Legal Vigente (SMLV): parael afio 2018 el SMLV sefijo en $781.24217

y e auxilio de transporte en $88.211.18 En las proyecciones del modelo el SMLV varia

14 Adecuaciones tecnomecanicas y de imagen del sistema (pintura) paralos vehiculos actuales con vida Gtil de
més de cinco afos.

15 El IPC es una investigacion estadistica que permite medir la variacion porcentual promedio de los precios al
por menor de un conjunto de bienes y servicios de consumo final que demandan los consumidores.
Principalmente, el indice se usacomo factor de ajuste en la determinacién de salarios, estados financieros, entre
otras (DANE, 2018).

16 Operating Expense, corresponde a los costos de funcionamiento o gastos operacionales.

17 Decreto 2269 del 30 de diciembre de 2017.

18 Decreto 2270 del 30 de diciembre de 2017.
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en razon del 5,87 % anual, determinado por & promedio de |as variaciones anuales desde
el 2004 hasta &l 2018 (Anexo 2). Se considera, ademés, un factor prestacional*® de 1,73
para trabajadores que ganan menos de 2 SMLV y 1,70 para |os trabajadores que ganan
mas de 2 SMLV. Para efectos del modelo, € salario de los conductores es un costo fijo
anual, pero en € horizonte evaluado es variable, en funcion de la flota requerida para
cada afno.

Precio del combustible: e precio de referencia del ACPM es $8.870 por galdn, que
corresponde al precio promedio vigente a partir del 1 de marzo de 2018 en 10 estaciones
de servicio de la ciudad de Popayan. Las proyecciones a partir del 2009 varian en razén
del 1,31 % anual respecto a afo anterior de acuerdo con € promedio anual 2009- 2017

del ICTC.

Tarifaa publico: latarifainicial de $1.600 corresponde alatarifadel servicio vigente a
marzo de 2018; para € 2019 se supone un incremento de $100 y de 2020 hasta 2038

incrementos bianual es de $100, como se observa en la tabla 3.

Tabla3

Supuesto de comportamiento de tarifaa publico del SETP de Popayan
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
1.600 1.700 1.800 1.800 1.900 1.900 2.000
2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
2.000 2.100 2.100 2.200 2.200 2.300 2.300
2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038
2.400 2.400 2.500 2.500 2.600 2.600 2.700

Fuente: elaboracion propia.

19 El factor prestacional contempla: aportes a salud, pension, cesantias, ARL, parafiscales, primay dotacion
(Sdlarios< 2SMLV).
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Tasadeinterés: el model o asume un costo deladeudadel 29,04 % EA y supone constante

paratodos |os periodos en los que se debarealizar financiacion en el proyecto.

Estructurafinanciera: el modelo considera una estructura financieradel 30 % patrimonio
y 70 % deuda. EI modelo supone unainversién inicial en vehiculos de $30.386.331.000.
No se contemplan inversiones en infraestructura, ya que se consideran financiadas por €l

Gobierno Nacional .

4.2 Estimacion de la canasta de costos

El Ministerio de Transporte (1998) establece la metodol ogia de estimacién de la estructura
de costos de los sistemas de transporte en Colombia, discriminados en costos variables,
costosfijosy costos de capital (véasetabla4). Asi mismo, definelos parametros de operacion

por clase de vehiculo y nivel de servicio, entre otras consideraciones.

Tabla 4.
1 Componentes de la estructura de costos

Costos variables Costosfijos Costos de capital
Combustible Gargje Recuperacion de capital
Lubricantes Gastos de administracion 'y Rentabilidad
Llantas rodamiento
Mantenimiento Impuestos

Salariosy prestaciones* Seguros
Servicios de estacion

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion contenida en el articulo 2 de la resolucion 4350 de
1998.
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A continuacion, se presentan las férmulas generales definidas para la estimacion de los

costos del sistema. La metodologia detallada se puede consultar en la resolucion 4350 de

1998.
Costo variable Total Anual C _ z c . EC5
r = J
Costo fijo Total Anual c, = Z ¢, EC6
Costo de Capitd Anud (Ck) C. - (W x@ +r)"xr) — (V,x71) EC7
e A+r)m—1
Donde

j = Componentes del costo

t = periodo de andlisis

Ck: Costo de Capital

Va Vaor comercia del vehiculo para el afio de estudio
n: Vida til del vehiculo (20 afos)

Vs Vaor de salvamento

r: Tasadeinterésreal r= Ik _q
14f

k: Tasa promedio anual de colocacion
f: Tasa promedio anual de inflacion

4.3 Estimacion delatarifatécnica del sistema

Latarifatécnicacorresponde a valor medio por viaje que se requiere para cubrir |0s costos
de inversion, administracion y operacion; asi como e retorno sobre la inversion (si aplica)
delos operadores y agentes del sistemade transporte publico. Detal forma, que el ente gestor

y demas agentes interesados puedan conocer el costo por viagje del servicio.
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c . EC8

Donde

TTt=TarifaTécnicaen el periodo t

CPCt= Costo Ponderado de la canasta de
Costos en €l periodo t

IPK = Indice de pasgjeros por kilometro®

4.4 Escenarios

La planificacion de escenarios deriva de la observacion de que, dada la imposibilidad de
saber exactamente cOmo se desarrollara el futuro, una buena posicion o estrategia a optar es
una gue funcione bien en varios futuros posibles. Para encontrar esa estrategia “robusta’, los
escenarios se crean en plural, de modo que cada escenario diverge notablemente de los
demés. Estos conjuntos de escenarios son, esencia mente, historias especialmente construidas
sobre € futuro, cada uno modelando un mundo distinto y plausible en e que agun dia
podriamos tener que vivir y trabgar. Sin embargo, € propdsito de la planificacion de
escenarios no es identificar eventos futuros, sino resaltar las fuerzas a gran escala que
empujan e futuro en diferentes direcciones. Es acerca de hacer visibles estas fuerzas, de
modo que, si ocurren, € planificador al menos las reconocera. Se trata de ayudar a tomar

mejores decisiones hoy (World Business Council for Sustainable Devel opment, 2000).

2 Es e indicador de desempefio que mide la eficiencia operacional del sistema, calculado como el niimero de
pasgjes pagados dividido por € numero de kilometros efectivamente recorridos (Universidad Naciona de
Colombia, 2005).
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Mediante la aplicacion delas herramientas de prospectiva, como el Morphol, se definen los
posibles escenarios de demanda que podria enfrentar el proyecto, en relacion con €
comportamiento de tres fuerzas del entorno, sobre las cuales e sistemano tiene control y que
son la principal fuente de incertidumbre; dichas fuerzas son: regulacion gubernamental,
relacionada con el transporte informal; informalidad (por ejemplo: mototaxismo) y capacidad
del sistema para atender la demanda. Para cada variable se plantean estados o niveles de

comportamiento y una probabilidad (subjetiva) de ocurrencia. La tabla 5 presenta cada

situacion.
Tablab.
Escenarios de incertidumbre y probabilidad subjetiva de ocurrencia
Fuer zas del mercado Estado 1 Estado 2 Estado3  Alcance
1. Regulacion gubernamental Permisiva Estricta Nacional
Probabilidad 75 % 25 %
2. Informalidad Aumenta Mantiene Disminuye Local
Probabilidad 34 % 34% 2%
3. Capacidad Insuficiente Suficiente Industria
Probabilidad 50 % 50 %

Fuente: elaboracion propia apartir del diagndstico del servicio.

Los ingresos de los escenarios se estiman con la tarifa a publico y los recursos que se

podrian requerir para el fondo de estabilizacion con latarifatécnica gjustada.
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5. Resultados obtenidos

El disefio de escenarios propuesto define tres, con lamayor probabilidad de ocurrencia, que

se describen a continuaci on:

Escenario 1: es el peor escenario (pesimista) para la demanda del proyecto ya que
disminuye en un 10 %, debido a una permisiva regulacion gubernamental que facilita
el aumento del transporte informal. El sistema tiene una insuficiente capacidad de
atencion de la demanda.

Escenario 2: es un escenario intermedio (esperado), en € que la regulacion
gubernamental es permisivapero no aumentae transporte informal, solo se mantiene.
La capacidad del sistema es suficiente para atender la demanda.

Escenario 3: es € mejor escenario (optimista). La regulacion gubernamental es
estricta, los niveles de transporte informal disminuyen 'y el sistematiene la capacidad

suficiente para atender la demanda.

Lafigura2 gemplificael comportamiento de latarifa técnica en cada escenario,
en donde, si los incrementos propuestos para latarifaa publico ocurren podra ser
superada en €l corto plazo, si ocurre €l escenario optimista; de lo contrario, sera
superadaalargo plazo si € escenario que ocurre es el pesimista (el peor escenario).
Ademas, se evidencia gue un escenario con baja demanda resulta mas costoso para

el sistemay, en consecuencia, una tarifa técnica mas alta en comparacion con los
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demés escenarios. Un escenario con mayores niveles de demandareduce | os costos

y supone un sistema més eficiente, 1o que se reflgja en una menor tarifa técnica.

Tarifa Técnica Vs Tarifa al Publico del SETP de Popayan
Cifras proyectadas en miles de pesos

$3.000,00
$2.700,00
$2.400,00
$2.100,00

51.800,00

$1.500,00
$1.200,00
$900,00
$600,00
$300,00

50,00
2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030 2032 2034 2036 2038

— — = Pesimista — — — Estimado Optimista

Tarifa Al publico

Figura 2. Tarifatécnicavs. tarifaa publico del SETP de Popayan. Fuente: elaboracién propiaa
partir de proyecciones del modelo financiero propuesto parael SETP.

Latabla 6 resume las estimaciones de demanda, tarifas y recursos del FET. El municipio
debe destinar recursos para constituir € FET para 2019 asi: con minimo $20.592.123.960 en
el escenario 1; $15.253.379.312 en € escenario 2 y $9.914.634.664 en el escenario 3. El
sistema podra generar excedentes destinados a FET a partir del afio 2028, en € escenario
pesimista; a partir del afio 2026 en e escenario esperado y a partir del afio 2022 para €l
escenario optimista, en concordancia con e comportamiento de las tarifas y bgo las

condiciones de demanda y tarifas ya descritas.

Laevauacion del proyecto en cada escenario se realizé teniendo en cuenta dos situaciones

especificas a saber: proyecto sin compensacion de tarifa; es decir, se financia Unicamente a
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través de la tarifa @ publico, y proyecto con compensacion de tarifa; 10 que significa que
cuenta con financiacion através del FET (véase tabla 7). El proyecto sin compensacion de
tarifa presenta multiples TIR para el escenario pesimista 'y esperado, debido a que se dan
varios flujos de cgja negativos y pequefios flujos de caja positivos; en consecuencia, este
criterio de evaluacion, en este caso, no funciona. EI VPN para dichos escenarios es menor
que 1, criterio de no aceptacion. En el escenario optimistalaTIR del proyecto es 9,18 %, por
lo que podria aceptarse si es mayor gque la expectativa de los agentesy el VPN es mayor que
1, cuando se evalUa respecto a la tasa de descuento obtenida a partir del méodo CAPM (no
tiene en cuenta e endeudamiento); mientras que si se evalla con e WACC e VPN es

negativo, por o que no se aceptaria el proyecto en esas condiciones.

En contraste, el proyecto con compensacion de tarifa estima, en cada escenario, una TIR
del 32,64 %y un VPN mayor que 1, por |o que & proyecto se acepta. Notese que el resultado,
en este caso, es e mismo para todos los escenarios, |o cual tiene sentido puesto que en cada
escenario no se cambian las condiciones de estructura financiera o costos. A continuacion,

se presentan |os resultados.
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Tabla 6.
Resumen de estimaciones del SETP de Popayan

Afio Tarifaal pablico Tarifa técnica ajustada Diferencia
El E2 E3 El E2

2019 $1.700,00 $242857 $218571 $1.987,01 -$72857 -$48571
2020 $1.800,00 $2.461,75 $2.278,70 $2.014,16 -$661,75 -$478,70
2021 $1.800,00 $2.444,84 $2263,04 $2.00032 -$644,84 -$463,04
2022 $1.900,00 $2.31899 $2.146,56 $1.897,36 -$418,99 -$ 246,56
2023 $1.900,00 $2.23754 $2071,16 $1.830,71 -$33754 -$171,16
2024 $2.000,00 $2.284,22 $2114,37 $1.86891 -$284,22 -$114,37
2025 $2.000,00 $2.29510 $212444 $1.877,81 -$29510 -$124,44
2026 $2.100,00 $2.274,03 $2.104,94 $1.860,57 -$174,03 -$4,94

2027 $2.100,00 $2.11045 $1.95352 $1.726,73 -$1045 $146/48
2028 $2.200,00 $2.157,61 $1.997,18 $1.76532 $42,39 $202,82
2029 $2.200,00 $2.17626 $2.01444 $1.78058 $2374 $18556
2030 $2.300,00 $2.197,82 $2.034,39 $1.79821 $102,18 $265,61
2031 $2.300,00 $2.17245 $201091 $1.77746 $12755 $289,09
2032 $2.400,00 $2.206,75 $2.042,66 $1.80552 $19325 $357,34
2033 $2.400,00 $2.27528 $2.106,09 $1.86159 $124,72 $29391
2034 $2.500,00 $2.339,22 $2.16528 $1.91391 $160,78 $334,72
2035 $2.500,00 $2.396,10 $2217,93 $1.960,45 $103,90 $282,07
2036 $2.600,00 $2.45560 $2.273,00 $2.009,13 $144,40 $327,00
2037 $2.600,00 $2521,24 $233377 $206284 $7876 $266,23
2038 $2.700,00 $2.592,86 $2.400,06 $2.121,43 $107,14 $299,94

E3
-$ 287,01
-$ 214,16
-$ 200,32
$264
$69,29
$131,09
$122,19
$239,43
$373,27
$434,68
$419,42
$501,79
$522,54
$594,48
$538,41
$ 586,09
$539,55
$590,87
$537,16
$578,57

El
28.263.942,25
32.344.303,68
30.180.095,86
27.949.504,84
27.967.088,01
27.547.496,85
26.768.939,67
24.154.415,33
24,095.374,55
23.721.277,24
23.344.973,30
22.578.054,09
22.574.325,85
22.409.986,02
22.409.986,02
22.409.986,02
22.409.986,02
22.409.986,02
22.409.986,02

21.236.165,37

Demanda
E2
31.404.380,28
30.748.173,97
30.963.411,19
31.180.155,07
31.398.416,15
31.618.205,07
31.839.532,50
32.062.409,23
32.286.846,09
32.512.854,02
32.740.444,00
32.969.627,10
33.200.414,49
33.432.817,39
33.666.847,12
33.902.515,05
34.139.832,65
34.378.811,48
34.619.463,16

34.861.799,40

E3
34.544.818,31
34.786.632,04
35.030.138,46
35.275.349,43
35.522.276,88
35.770.932,82
36.021.329,35
36.273.478,65
36.527.393,00
36.783.084,75
37.040.566,35
37.299.850,31
37.560.949,26
37.823.875,91
38.088.643,04
38.355.263,54
38.623.750,38
38.894.116,64
39.166.375,45
39.440.540,08

Recursos requeridos (FET)

El
-$20.592.123.960
-$21.403.932.647
-$19.461.289.481
-$11.710.613.802

-$9.439.992.928
-$7.829.602.077
-$7.899.483.295
-$4.203.564.533
-$251.858.747
$1.005.440.128
$554.133.259
$2.307.136.164
$2.879.296.351
$4.330.780.635
$2.795.014.103
$3.603.116.925
$2.328.326.543
$3.236.038.209
$1.764.912.762
$2.275.303.623

Fuente: elaboracion propiaa partir de estimaciones del Modelo Financiero. Cifras expresadas en pesos colombianos.

E2
-$15.253.379.312
-$14.719.176.935
-$14.337.432.467

-$7.687.634.453
-$5.374.139.611
-$3.616.202.158
-$3.962.080.795
-$158.251.937
$4.729.288.064
$6.594.331.002
$6.075.320.668
$8.757.090.639
$9.597.822.404
$11.946.964.364
$9.894.948.729
$11.347.924.912
$9.629.725.621
$11.241.730.806
$9.216.783.361
$10.456.570.073

E3
-$9.914.634.664,12
-$ 7.449.952.415,76
-$7.017.323.375,77

$93.234.838,29
$2.461.195.764,68
$4.689.253.339,98
$4.401.512.892,39
$8.684.993.848,01
$13.634.436.569,15
$15.988.838.620,11
$15.535.589.839,88
$18.716.604.015,78
$19.627.052.374,33
$ 22.485.504.794,98
$20.507.258.943,03
$22.479.796.147,73
$20.839.519.955,17
$22.981.524.216,11
$21.038.755.325,25
$22.819.169.908,29
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Tabla7.

Evaluacién del proyecto por escenarios

Escenario pesimista

Tasa de descuento
TIR

VPN

Escenario esperado

Tasa de Descuento
TIR

VPN

Escenario optimista

Tasa de descuento

TIR
VPN

Sin compensacion de Con compensacion detarifa
tarifa (FET)
Ku=7,0571 %
WACC=22,45%

Multiples TIR 32,64 %
-$ 26.368.524.837* $80.026.047.143*
-$ 26.368.510.893* * $12.377.095.093* *
Sin compensacion de Con compensacion detarifa
tarifa (FET)

Ku=7,0571 %
WACC =22,45%

Mdltiples TIR 32,64 %
-$ 25.103.493.223* $80.026.047.143*
-$ 25.170.896.833** $12.377.095.093**
Sin compensacion de Con compensacion detarifa
tarifa (FET)
Ku=7,0571 % Ku=7,0571 %
WACC =22,45% WACC =22,45%
9,62 % 32,64 %
$6.514.770.995* $80.026.047.143*
-$ 16.662.187.205** $12.377.095.093**

Fuente: elaboracién propia a partir del modelo financiero. Valores en pesos colombianos. *Con Ku como
rentabilidad exigida de los activos calculada con €l método CAPM sin contemplar deuda. ** Con WACC
como tasa de descuento, considera costo de la deuda.
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6. Conclusiones

El andlisis financiero del proyecto, en las condiciones de demanda y costos definidos en
cada escenario, evidencia que en € Sistema Estratégico de Transporte Publico de Popayan
existe diferenciaentrelatarifatécnicay latarifaal puablico (valor del pasgje) y, que en virtud
de elo, e sistema no alcanza a cubrir sus costos operativos y financieros, 1o que genera un
déficit operativo y justificala creacion, por parte de la administracién municipal, del Fondo
de Estabilizacion Tarifariadel SETP de Popayan. Sin embargo, € ente gestor debe vigilar la

gestion privada, de maneraque el FET no premie lasineficiencias propias del AOST.

El VPN negativo del proyecto, en dos de |os tres posibles escenarios analizados, confirma
lanecesidad de establecer el Fondo de Estabilizacion Tarifario del SETP de Popayan. Por o
tanto, la administracién municipal debera incluir los recursos requeridos en e presupuesto
anua y determinar las fuentes que lo alimentan. Paratal efecto, debera disponer un 4,92 %,
3,64 % 0 2,36 % en cada escenario, respectivamente, del presupuesto municipal del 2018 que
asciende a $418.521.659.158. Conviene, ademas, considerar la creacion de otras fuentes de
financiacion privadas para el SETP. En todo caso, la estimacion de los recursos requeridos
depende de lademanda del sistemay ladiferenciaentre tarifas, por o que se requiere, desde
el ente gestor, realizar un gercicio juicioso y periodico de actualizacion y gjuste dela canasta

de costos y proyecciones del modelo financiero.
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Cuando €l sistema genere excedentes en su operacion, estos deben ser destinados a Fondo
de Estabilizacion, como un ahorro, en caso de que a futuro se deba compensar nuevamente

d diferencia en lastarifas.

El guste gradua de la tarifa a publico es un aspecto clave de la sostenibilidad de la
financiacion, pues en la medida que se disminuye ladiferenciaentre tarifas, € FET requerira
menos recursos del presupuesto municipal. De no realizarse los gjustes, los recursos
requeridos seran mayores, por 1o que e municipio debera sacrificar presupuesto de otros

proyectos paradestinarlos al FET.

Para garantizar un escenario Optimo de demanda, las autoridades competentes
(administracion municipal, Secretaria de Transito, Policia Nacional) deben g ecutar politicas
estrictas de control del transporte publico ilega y, € sistema, por su parte, debe garantizar
altos niveles de servicio, de manera que €l usuario prefiera el uso de este servicio en lugar

del informal o € privado motorizado.
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Anexo 1. indice de Precios al Consumidor |PC eindice de Costosdel Transportede Carga (ICTC) por
grupos de costos
Serieshistéricas

2003 2004 2005
Afio Variacion Variacion Variacion
IPC mensual Mes IPC mensual Mes IPC mensual
(%) (%) (%)

Enero 72,23341 1,17%  Enero 76,70288 0,89 % Enero 80,86822 0,82 %
Febrero 73,03558 1,11%  Febrero 77,62288 1,20% Febrero 81,69507 1,02 %
Marzo 73,80035 1,05% Marzo 78,38691 0,98 % Marzo 82,32699 0,77 %
Abril 74,64728 1,15%  Abril 78,74445 0,46 % Abril 82,68815 0,44 %
Mayo 75,01296 049% Mayo 79,04433 0,38 % Mayo 83,02540 0,41 %

Mes Junio 74,97195 -0,05%  Junio 79,52133 0,60 % Junio 83,35831 0,40 %
Julio 74,86465 -0,14%  Julio 79,49675 -0,03%  Julio 83,39888 0,05 %
Agosto 75,09591 0,31%  Agosto 79,52074 0,03 % Agosto 83,40016 0,00 %
Septiembre 75,26122 0,22%  Septiembre 79,75630 0,30 % Septiembre 83,75696 0,43 %
Octubre 75,30658 0,06%  Octubre 79,74837 -0,010%  Octubre 83,94967 0,23 %
Noviembre 75,56889 0,35%  Noviembre 79,96987 0,28 % Noviembre 84,04563 0,11 %
Diciembre 76,02913 0,61%  Diciembre 80,20885 0,30 % Diciembre 84,10291 0,07 %

Variacion

Promedio 0,53% 0,45 % 0,40 %

Variacion

Periddica M ensual 0,53 % 0,45 % 0,40 %

Variacion Efectiva

Anual 6,53 % 553 % 4,86 %

Variacion Mercado 4,49 %

Fuente: cifras provenientes del Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE) (www.dane.gov.co). Hasta diciembre de
1978 €l IPC corresponde al empal me realizado por el DANE, tomando el promedio ponderado del IPC de ingresos medios (33 %) e
ingresos bajos (67 %). A partir de 1979 el I1PC presentado corresponde a total nacional ponderado, publicado por el DANE, € cua ha
cambiado de base en tres oportunidades: diciembre de 1988, diciembre de 1998 y la base actual diciembre 2008 = 100, la cual incluye un
nuevo sistema de ponderaciones y nueva canasta de bienesy servicios.



2006 2007 2008

ARO Variacion Variacion Variacion
Mes IPC mensual Mes IPC mensual Mes IPC mensual
(%) (%) (%)
Enero 84,55834 0,54 % Enero 88,54252 0,77 % Enero 93,85245 1,06 %
Febrero 85,11449 0,66 % Febrero 89,58025 1,17 % Febrero 95,27039 1,51 %
Marzo 85,71228 0,70 % Marzo 90,66685 1,21 % Marzo 96,03972 0,81 %
Abiril 86,09607 0,45 % Abril 91,48253 0,90 % Abril 96,72265 0,71%
Mayo 86,37832 0,33 % Mayo 91,75661 0,30 % Mayo 97,62382 0,93 %
Mes Junio 86,64117 0,30 % Junio 91,86894 0,12 % Junio 98,46550 0,86 %
Julio 86,99909 0,41 % Julio 92,02048 0,17 % Julio 98,94005 0,48 %
Agosto 87,34044 0,39 % Agosto 91,89765 -0,13%  Agosto 99,12932 0,19 %
Septiembre 87,59040 0,29 % Septiembre 91,97430 0,08 % Septiembre 98,94017 -0,19%
Octubre 87,46374 -0,14%  Octubre 91,97976 0,01 % Octubre 99,28265 0,35%
Noviembre 87,67102 0,24 % Noviembre 92,41584 0,47 % Noviembre 99,55967 0,28 %
Diciembre 87,86896 0,23 % Diciembre 92,87228 0,49 % Diciembre 100,00000 0,44 %
Variacion Promedio 0,37 % 0,46 % 0,62 %
Variacion Periédica
M ensual 0,37 % 0,46 % 0,62 %
Variacion Efectiva Anual 4,50 % 572% 7,71%

Fuente: cifras provenientes del Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE) (www.dane.gov.co). Hasta diciembre de 1978 €l IPC
corresponde al empal me realizado por el DANE, tomando & promedio ponderado del |PC de ingresos medios (33 %) e ingresos bajos (67 %). A
partir de 1979 € IPC presentado corresponde al total nacional ponderado, publicado por €l DANE, € cual ha cambiado de base en tres
oportunidades: diciembre de 1988, diciembre de 1998 y la base actual diciembre 2008 = 100, la cual incluye nuevo sistema de ponderacionesy
nueva canasta de bienes y servicios.



2009 2010 2011

Afio Variacion Variacion Variacion
Mes IPC mensual Mes IPC mensual Mes IPC mensual
(%) (%) (%)
Enero 100,58933 0,59 % Enero 102,70133 0,69 % Enero 106,19253 0,91 %
Febrero 101,43129 0,84 % Febrero 103,55215 0,83 % Febrero 106,83242 0,60 %
Marzo 101,93732 0,50 % Marzo 103,81247 0,25 % Marzo 107,12039 0,27 %
Abiril 102,26473 0,32 % Abril 104,29044 0,46 % Abril 107,24806 0,12 %
Mayo 102,27913 0,01 % Mayo 104,39815 0,10 % Mayo 107,55352 0,28 %
Mes Junio 102,22182 -0,06%  Junio 104,51684 0,11 % Junio 107,89544 0,32 %
Julio 102,18207 -0,04%  Julio 104,47279 -0,04%  Julio 108,04537 0,14 %
Agosto 102,22713 0,04 % Agosto 104,59005 0,11 % Agosto 108,01191 -0,03 %
Septiembre 102,11512 -0,11%  Septiembre 104,44808 -0,14%  Septiembre 108,34540 0,31 %
Octubre 101,98473 -0,13%  Octubre 104,35595 -0,09%  Octubre 108,55100 0,19 %
Noviembre 101,91776 -0,07 % Noviembre 104,55843 0,19% Noviembre 108,70205 0,14 %
Diciembre 102,00181 0,08 % Diciembre 105,23651 0,65 % Diciembre 109,15740 0,42 %
Variaciéon Promedio 0,16 % 0,26 % 0,31%
Variacion Periédica
M ensual 0,16 % 0,26 % 0,31 %
Variacion Efectiva Anual 1,99 % 3,17 % 3,74%

Fuente: cifras provenientes del Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE) (www.dane.gov.co). Hasta diciembre de 1978 €l IPC
corresponde al empal me realizado por el DANE, tomando & promedio ponderado del | PC de ingresos medios (33 %) e ingresos bajos (67 %). A
partir de 1979 el IPC presentado corresponde al total nacional ponderado, publicado por el DANE, €l cual ha cambiado de base en tres
oportunidades: diciembre de 1988, diciembre de 1998 y la base actual diciembre 2008 = 100, la cual incluye nuevo sistema de ponderacionesy
nueva canasta de bienes y servicios.



2012 2013 2014

Afio Variacion Variacion Variacion
Mes IPC mensual Mes IPC mensual Mes IPC mensual
(%) (%) (%)
Enero 109,95503 0,73% Enero 112,14896 0,30 % Enero 114,53678 0,49 %
Febrero 110,62660 0,61 % Febrero 112,64705 0,44 % Febrero 115,25924 0,63 %
Marzo 110,76164 0,12 % Marzo 112,87881 0,21 % Marzo 115,71358 0,39 %
Abiril 110,92154 0,14 % Abril 113,16432 0,25 % Abril 116,24321 0,46 %
Mayo 111,25436 0,30 % Mayo 113,47973 0,28 % Mayo 116,80555 0,48 %
Mes Junio 111,34646 0,08 % Junio 113,74622 0,23 % Junio 116,91441 0,09 %
Julio 111,32241 -0,02%  Julio 113,79727 0,04 % Julio 117,09130 0,15 %
Agosto 111,36807 0,04 % Agosto 113,89218 0,08 % Agosto 117,32919 0,20 %
Septiembre 111,68694 0,29 % Septiembre 114,22579 0,29 % Septiembre 117,48858 0,14 %
Octubre 111,86942 0,16 % Octubre 113,92928 -0,26%  Octubre 117,68219 0,16 %
Noviembre 111,71648 -0,14 % Noviembre 113,68292 -0,22 % Noviembre 117,83730 0,13%
Diciembre 111,81576 0,09 % Diciembre 113,98254 0,26 % Diciembre 118,15166 0,27 %
Variaciéon Promedio 0,20 % 0,16 % 0,30 %
Variacion Periédica
M ensual 0,20 % 0,16 % 0,30 %
Variacion Efectiva Anual 2,43 % 1,92 % 3,66 %

Fuente: cifras provenientes del Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE) (www.dane.gov.co). Hasta diciembre de 1978 €l IPC
corresponde al empal me realizado por el DANE, tomando & promedio ponderado del | PC de ingresos medios (33 %) e ingresos bajos (67 %). A
partir de 1979 el IPC presentado corresponde al total nacional ponderado, publicado por el DANE, €l cual ha cambiado de base en tres
oportunidades: diciembre de 1988, diciembre de 1998 y la base actual diciembre 2008 = 100, la cual incluye nuevo sistema de ponderacionesy
nueva canasta de bienes y servicios.



2015 2016 2017

Afio Variacion Variacion Variacion
Mes IPC mensual Mes IPC mensual Mes IPC mensual
(%) (%) (%)

Enero 118,91289 0,64 % Enero 127,77754 1,29 % Enero 134,76594 1,02%

Febrero 120,27993 1,15% Febrero 129,41261 1,28 % Febrero 136,12133 1,01 %

Marzo 120,98456 0,59 % Marzo 130,63385 0,94 % Marzo 136,75543 0,47 %

Abril 121,63437 0,54 % Abril 131,28192 0,50 % Abril 137,40327 0,47 %

Mayo 121,95433 026%  Mayo 131,95119 051%  Mayo 137,71286 0,23 %

Mes Junio 122,08236 0,10%  Junio 132,58412 0,48%  Junio 137,87074 0,11%
Julio 122,30851 0,19 % Julio 133,27352 0,52 % Julio 137,80022 -0,05 %

Agosto 122,89561 0,48%  Agosto 132,84716 -0,32%  Agosto 137,99321 0,14 %

Septiembre 123,77501 0,72 % Septiembre 132,77698 -0,05 % Septiembre 132,77698 -0,05 %

Octubre 124,61929 0,68 % Octubre 132,69744 -0,06 % Octubre 132,69744 -0,06 %

Noviembre 125,37075 0,60 % Noviembre 132,84598 0,11 % Noviembre 132,84598 0,11%

Diciembre 126,14945 0,62 % Diciembre 133,39977 0,42 % Diciembre 133,39977 0,42 %

Variaciéon Promedio 0,55 % 0,42 % 0,32 %

Variacion Periédica

M ensual 0,55 % 0,42 % 0,32 %
Variacion Efectiva Anual 6,79 % 513 % 3,89 %

Fuente: cifras provenientes del Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE) (www.dane.gov.co). Hasta diciembre de 1978 €l IPC
corresponde al empal me realizado por el DANE, tomando & promedio ponderado del | PC de ingresos medios (33 %) e ingresos bajos (67 %). A
partir de 1979 el IPC presentado corresponde al total nacional ponderado, publicado por el DANE, €l cual ha cambiado de base en tres
oportunidades: diciembre de 1988, diciembre de 1998 y la base actual diciembre 2008 = 100, la cual incluye nuevo sistema de ponderacionesy
nueva canasta de bienes y servicios.



indice de Costos del Transporte de Carga (ICTC) por grupos de costos

Total ICTC
Combustibles
Insumos
Factores

Partes, piezas, servicios mantenimiento y
reparacion

Fuente: DANE (2018).

2009
-1,68
-4,23

1,88
-1,28

1,42

2010 2011

4,91
15,29
2,54
0,48

-1,22

534
9,05
6,92
3,43

0,34

2012
2,80
523

-0,38
2,35

-1,46

2013
-0,68
0,98
1,21
-2,31

0,47

2014
2,51
0,53
0,66
4,35

1,81

2015
5,36
-14,81
13,43
15,61

20,07

2016
1,67
0,22
3,46
2,39

3,53

2017
4,72
7,94
517
2,00

2,98

Promedio
3,10
1,31
4,35
3,97

3,96

Publicacion: febrero 22 de 2018. NOTA: ladiferenciaen lasumade |as variables obedece al sistema de aproximacion en el nivel de
digitos trabajados en €l indice (“Indice de Costos del Transporte de Carga por Carretera (ICTC)”, 2018).



Anexo 2. Histérico Variacion Salario Minimo Legal Vigente Colombia

Salariominimo  Salario minimo

Afio diario mensual Variacién % anual * Decretos del Gabierno Nacional
2004 $11.933 $358.000 7,80 % 3770 de diciembre 26 de 2003
2005 $12.717 $381.500 6,60 % 4360 de diciembre 22 de 2004
2006 $13.600 $408.000 6,90 % 4686 de diciembre 21 de 2005
2007 $14.457 $433.700 6,30 % 4580 de diciembre 27 de 2006
2008 $15.383 $461.500 6,40 % 4965 de diciembre 27 de 2007
2009 $16.563 $496.900 7,70 % 4868 de diciembre 30 de 2008
2010 $17.167 $515.000 3,60 % 5053 de diciembre 30 de 2009
2011 $17.853 $535.600 4,00 % 033 de enero 11 de 2011
2012 $18.890 $566.700 5,80 % 4919 de diciembre 26 de 2011
2013 $19.650 $589.500 4,02 % 2738 de diciembre 28 de 2012
2014 $20.533 $616.000 4,50 % 3068 de diciembre 30 de 2013
2015 $21.478 $644.350 4,60 % 2731 de diciembre 30 de 2014
2016 $22.982 $689.455 7,00 % 2552 de diciembre 30 de 2015
2017 $24.591 $737.717 7,00 % 2209 de diciembre 30 de 2016
2018 $26.041 $781.242 5,90 % 2269 de diciembre 30 de 2017
Variacién Promedio 5,87 %

Fuente: Ministerio de Trabajo y decretos del Gobierno Nacional. NOTA: desde € 1 dejulio de 1984 se unifico
€l salario minimo paratodos los sectores de la economia. *Variacion porcentual con respecto al dato del afio
inmediatamente anterior (“Calendario de datos y estadisticas”, s. f.).



