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1. OBJETIVO

El objetivo del presente documento es plantear y sustentar la propuesta, para
comentarios, del Factor de Productividad aplicable a la regulacion tarifaria de Férmula
de Tarifas Tope de los servicios regulados minoristas de Categoria | de Telefénica del
Peri S.AA., correspondiente al periodo septiembre 2019 - agosto 2022, de
conformidad con lo estipulado en los Contratos de Concesién de la referida empresa’.

De conformidad con el numeral 3.2 de los “Lineamientos de Calidad Regulatoria” del
OSIPTEL y la seccion Il del Manual de la Declaracion de Calidad Regulatoria,
aprobados mediante la Resolucion N° 069-2018-CD/OSIPTELZ, al no generar nuevas
obligaciones o modificar alguna obligacién existente, se declara que el presente
proyecto regulatorio se encuentra excluido de la obligacion de formular una Declaracion
de Calidad Regulatoria.

2. ANTECEDENTES

A manera de introduccion, la presente seccion detalla las actividades llevadas a cabo
dentro del presente proceso de revisién del Factor de Productividad, cuyo valor sera
aplicado entre septiembre de 2019 y agosto de 2022, dentro del régimen de Formula
de Tarifas Tope a través del cual se regulan los servicios de telefonia fija de Categoria
| de Telefénica del Pertl S.A.A. (en adelante, Telefonica).

De manera complementaria, se efectua un resumen de la experiencia del Organismo
Supervisor de la Inversién Privada en Telecomunicaciones (en adelante, OSIPTEL) en
los anteriores procesos de fijacién y/o revisibn del Factor de Productividad, en
especifico, Ia fijacién de los valores del Factor de Productividad que fueron aplicados
en el periodo septiembre de 2001 — agosto de 2004, y sus posteriores revisiones para
los periodos septiembre de 2004 — agosto de 2007, septiembre de 2007 — agosto de
2010, septiembre de 2010 — agosto de 2013, septiembre de 2013 — agosto de 2016 y
septiembre de 2016 — agosto de 2019.

2.1. Procedimiento regulatorio

Transcurrido el periodo de transicion hacia ia liberalizacién de la industria de las
telecomunicaciones, y de acuerdo a lo establecido en los Contratos de Concesién de
los que es titular la empresa operadora Telefénica, el OSIPTEL ha venido
determinando, de manera perioédica, las variaciones tope en las tarifas de los servicios
de Categoria | de telefonia fija, considerando para tales efectos la aplicacién del
Régimen de Férmula de Tarifas Tope.

' Los Contratos de Concesion fueron aprobados por Decreto Supremo N° 11-94-TCC y modificades mediante
Decreto Supremo N° $21-98-MTC. Conforme a lo estipulado en la Seccidn 9.01 .b) y en la Seccién 9.04.a) de
los citados Contratos de Concesion, a partir del 01 de septiembre de 2001, los servicios de categoria | estan
sujetos al régimen tarifario de Formula de Tarifas Tope, que incluye la aplicacién del Factor de Productividad.
el cual debe ser fijado en intervalos de 3 afios.

2 Publicada en el Diario Oficial El Peruano el dia 22 de marzo del 2018,
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Para tales efectos, el regulador establece el valor del Factor de Productividad, variable
central dentro de la aplicacion del mecanismo regulatorio. De esta manera,
considerando que el referido factor tiene una vigencia de tres afios, aspecto que se
encuentra especificado en los Contratos de Concesién y que el factor vigente es
aplicable para todos los ajustes de tarifas trimestrales en el periodo septiembre de 2016
— agosto de 2019, corresponde al OSIPTEL establecer el valor del Factor de
Praductividad que debera ser aplicado durante el periodo septiembre de 2019 — agosto
de 2022.

Cabe precisar que mediante Decreto Supremo N° 003-2007-MTC3, el Ministerio de
Transportes y Comunicaciones (en adelante, MTC) aprobd los “Lineamientos para
Desarrollar y Consolidar la Competencia y la Expansion de los Servicios de
Telecomunicaciones en el Perd” (en adelante Lineamientos del Sector). Dichos
lineamientos establecen un conjunto de criterios metodolégicos que deberan ser
considerados para la estimaciéon dei Factor de Productividad en el marco de la
aplicacion del Régimen de Férmula de Tarifas Tope.

Asimismo, mediante Resolucién de Consejo Directivo N° 215-2018-CD/OSIPTELY, se
aprobaron las “Normas Procedimentales para la Fijacion o Revisién de Cargos de
Interconexién Tope y Tarifas Tope” (en adelante, las Normas Procedimentales), en el
cual se establecen los procedimientos que aplicara el OSIPTEL para la fijacion y la
revision de las Tarifas Tope de servicios publicos de telecomunicaciones.

Acorde con lo sefialado en el articulo 4 de las Normas Procedimentales, el OSIPTEL,
mediante Resolucién de Consejo Directivo N° 271-2018-CD/OSIPTEL® (en adelante,
Resolucién de Inicio), determiné de oficio el inicio el procedimiento regulatorio a fin de
establecer el nuevo valor del Factor de Productividad aplicable a partir del 01 de
septiembre de 2019.

Cabe indicar ademas que el articulo 2 de la Resolucién de Inicio establecié que la
estimacion del Factor de Productividad debe basarse en los correspondientes
“Principios Metodolégicos Generales para la Estimacién del Factor de Productividad”
(en adelante, Principios Metodolégicos Generales) que deben ser aprobados por el
OSIPTEL, previa consulta pablica. Complementariamente, en el articulo 5 se dispuso
que el integro de la misma, conjuntamente con el Informe N° 253-GPRC/2018 y el
Cronograma de Actividades, sean notificados a Telefénica y publicados en la pagina
web institucional del OSIPTEL.

Acorde con lo anterior, mediante la Resolucién de Consejo Directivo N° 272-2018-
CD/OSIPTELS, publicé para comentarios el Proyecto de Principios Metodologicos
Generales, el cual fue notificado a Telefénica y publicado en la pagina web institucional
del OSIPTEL, junto con el Informe N° 252-GPRC/2018. Asimismo, se establecié como

3 Publicado en el Diario Oficial El Peruano el dia 02 de febrero de 2007.

4 Pyblicada en el Diario Oficial El Peruano el dia 05 de octubre de 2018. Esta resolucion reemplaza a la
Resolucion de Consejo Directivo N° 123-2003-CD/OSIPTEL, que establecié el “Procedimiento para la Fijacién
o Revision de Cargos de Inferconexion Tope”, ¥ a la Resolucion de Consejo Directivo N° 127-2003-
CD/OSIPTEL, que establecié el “Procedimiento para la Fijacion y/o Revision de Tarifas Tope”

5 Publicada en el Diarip Oficial El Peruano el dia 26 de diciembre de 2018

e diciembre de 2018.
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plazo méaximo el dia 15 de enero de 2019 para que la empresa concesionaria y 0s
demas agentes interesados puedan emitir sus comentarios al citado proyecto.

Asimismo, mediante la carta N° C.00729-GPRC/2018, de fecha 27 de diciembre de
2018, el OSIPTEL remiti6 a Telefénica los requerimientos de informacion para la
estimacion del Factor de Productividad que se aplicara a partir del 01 de septiembre de
2019, estableciendo el plazo de remision respectivo hasta el 02 de abril de 2019. En
ese sentido, a fin de facilitar el cumplimiento de dichos requerimientos de informacién,
el OSIPTEL remitié a la referida empresa en soporte fisico y electronico los veintiGn
(21) formularios de reporte correspondientes.

En cumplimiento con el Cronograma de Actividades establecido, y luego del analisis
de los comentarios remitidos por la empresa regulada, mediante la Resolucion de
Consejo Directivo N° 004-2019-CD/OSIPTEL’, publicé los Principios Metodoldgicos
Generales, contenidos en el Informe N° 005-GPRC/2019. La mencionada resolucion
con su respectivo informe sustentatorio fueron notificados a Telefénica y publicados en
la pagina web institucional del OSIPTEL.

Posteriormente, mediante la carta N®° TDP-1106-AG-AER-19, recibida el 02 de abrii de
2019, Telefonica solicité que el plazo para remitir su propuesta de Factor de
Productividad y el plazo para la entrega de la informacion requerida sean ampliados
hasta el 02 de mayo de 2019.

Luego de evaluar los argumentos planteados en la solicitud de Telefonica, el OSIPTEL
modifico el Cronograma de Actividades mediante la Resolucidn de Consejo Directivo
N° 037-2019-CD/OSIPTELS?; estableciendo el jueves 02 de mayo como fecha limite
para que Teiefonica presente su propuesta del Factor de Productividad. Asimismo, se
definié el lunes 27 de mayo como plazo maximo para que OSIPTEL publique y notifique
su propuesta para comentarios. En paralelo, el OSIPTEL, mediante la carta N° C.
00287-GG/2019 de fecha 10 de abril de 2019, amplié el plazo para la entrega de la
informacién requerida hasta el 24 de abril de 2019.

Finalmente, mediante las cartas N* TDP-1352-AR-AER-19, recibida el 24 de abril de
2019, y TDP-1439-AG-AER-19, recibida el 02 de mayo de 2019, Telefénica remitio la
informacion requerida por el OSIPTEL y su propuesta de Factor de Productividad,
respectivamente. La empresa presentd su propuesta conjuntamente con el sustento
metodologico empleado para su determinacion, asi como la informacion estadistica
utilizada,

En base a la informacién remitida por Telefénica, y en concordancia con los Principios
Metodoldgicos Generales, los Lineamientos del Sector y la normativa vigente, se ha
elaborado la propuesta para establecer la revisién del Factor de Productividad aplicable
al periodo septiembre 2019 — agosto 2022.

7 Publicada en el Diario Oficial El Peruano el dia 29 de enero de 2019.
8 Publicada en el Dlano Oficial EI Peruano el dia 10 de abril de 2019.
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2.2. Sistema de Precios Tope en el Peru

El modelo de regulacién por tarifas tope fue disefiado para regular a las empresas de
servicios publicos en el Reino Unido, las cuales fueron privatizadas en el marco de las
reformas implementadas por el gobierno britanico (Beesley y Littlechild, 1989). La
formula establecida para el control de los precios regulados fue RPI - X, donde RPI
{Retail Price Index) corresponde en el caso peruano a la variacion del indice de Precios
al Consumidor (IPC) y la variable X representa las ganancias de productividad. De esta
manera, las tarifas deben ajustarse de acuerdo a una relacién positiva con el
incremento promedio en el nivel de los costos, y de acuerdo a una relacién negativa
con las mejoras en productividad.

El esquema de tarifas tope es un mecanismo que regula el nivel de precios y no su
estructura, es decir, el esquema se aplica a un conjunto o canasta de servicios. En
condiciones normales este esquema otorga mayor flexibilidad para que la empresa
ajuste los precios de cada elemento individual dentro de cada canasta, con la
restriccion de que la variacion promedio ponderada de los precios no exceda la
variacion tope establecida para cada canasta. Esta flexibilidad comercial bajo tarifas
tope permite incrementar el bienestar de los consumidores y promover un uso eficiente
de los recursos.

En el caso peruano, consistente con lo establecido en los Contratos de Concesion de
los que es titular Telefonica, la empresa concesionaria tiene la obligacién de presentar
al OSIPTEL solicitudes trimestrales para los ajustes de las tarifas correspondientes a
los servicios de categoria | conforme al Régimen de Formula de Tarifas Tope aplicable.
El Régimen de Formula de Tarifas Tope a ser aplicado para cada ajuste trimestral
considera lo siguiente:

Tim
TTin = ) Tynes | alfaijn_y + = 2.1)
ifn=1
Sujeto a:
Ti}'n
RTj, = alfajjm_1* £F, (2.2)
Ti_."n—l
Donde:
TT;, = Tarifas Tope para canasta '/ de servicios durante el trimestre “n".
RT, = Ratio tope canasta /" de servicios durante el trimestre “n".
alfa;;n-, = Factor de Ponderacion del servicio “Ique pertenece a la canasta’/
durante el trimestre anterior, dado por la participacion de los ingresos
del servicio “/" dentro de los ingresos de la canasta “f".
Tijn = Tarifa del servicio /" que pertenece a la canasta /” durante el trimestre
actual.
Tijn—1 = Tarifa del servicio /" que pertenece a la canasta “7 durante el trimestre

anterior.
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E, = Factor de Control para el trimestre “n". Este factor se calcula de la

siguiente manera:
1PCpy_4
2.3
=0 +X)*1PCH_2 (2.3)
Donde:

1PC, = Indice de Precios al Consumidor de Lima Metropolitana a inicio del
trimestre “n-1" y “n-2" que publica mensualmente el Instituto Nacional
de Estadisticas e Informatica (INEI).

X = Factor de Productividad Trimestral.

El Factor de Control establece el minimo nivel de reduccion que se debe dar en las
tarifas promedio de cada canasta, siendo facultativo de la empresa el establecer tarifas
por debajo de este tope.

De otro lado, el literal {¢) de la seccién 9.02 de los Contratos de Concesion establece
que los ajustes por Régimen de Férmula de Tarifas Tope se realizardan sobre tres
canastas de los servicios de Categoria | (Seccion 9.01, Servicios Regulados). Las tres
canastas de servicios se definen como sigue:

» Canasta C:

(i) Compuesta por el servicio de establecimiento de una conexién de servicio
de telefonia fija local nueva, a ser cobrada sobre la base de un cargo Unico
de instalacién;

= Canasta D:

(i) Prestacion de una conexidn de servicio de telefonia fija local, a ser cobrada
en base a una renta mensual.

(il Llamadas telefénicas locales.
* Canasta E:
(i) Llamadas telefénicas de larga distancia nacional (LDN).
(i) Llamadas telefénicas de larga distancia internacional (LDI).

Saobre la base de la comparacion de dichos componentes entre la empresa regulada y

la economia, el OSIPTEL determina |a fijacién del Factor de Productividad acorde con
la siguiente expresidn:

X = (PTFE - PTF) + (W - WF) (2.4)
Donde:
= Productividad Total de los Factores.
= Tasa de cambio de la PTF de los servicios regulados de la empresa.
= Tasa de cambio de la PTF de la economia.

Tasa de cambio de los precios de los insumos en la economia.

DHE
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W = Tasa de cambio de los precios de los insumos de los servicios
regulados de la empresa.

Notese que en el caso peruano, acorde con las especificaciones contenidas en los
Contratos de Concesion, el Factor de Productividad se define con signo negativo, es
decir, el calculo del Factor de Productividad puede re expresarse de la siguiente
manera (ver ecuacion (6.1)):

X =~[(PTF — PTF®) + (WF - W)]

Acorde con lo establecido en dicho marco normativo legal y contractual, el OSIPTEL
emitié el 21 de julio del 2001 la Resolucion de Consejo Directivo N° 038-2001-
CD/OSIPTEL, mediante la cual fijo el valor del Factor de Productividad aplicable al
periodo septiembre 2001 — agosto 2004.Posteriormente, el Regulador emitié las
Resoluciones de Consejo Directivo N° 060-2004-CD/OSIPTEL, N° 042-2007-
CD/OSIPTEL, N° 070-2010-CD/OSIPTEL, N° 099-2013-CD/OSIPTEL y N° 090-2016-
CD/OSIPTEL; mediante las cuales se revisé el referido Factor de Productividad para
los periodos septiembre 2004 — agosto 2007, septiembre 2007 — agosto 2010,
septiembre 2010 — agosto 2013, septiembre 2013 — agosto 2016 y septiembre 2016 —
agosto 2019, respectivamente. Los resultados de dichos procesos de fijacion y revision
se encuentran contenidos en el cuadro N° 1.

Cuadro N° 1
REVISIONES DEL FACTOR DE PRODUCTIVIDAD
Periodo de revisién Canasta Factor anual Factor trimestral

Sep. 2001 — Ago. 2004 C,DyE -6,00% -1,540%

CyD -10,07% -2,619%
Sep. 2004 - Ago. 2007 E -7.80% -2.010%
Sep. 2007 - Ago. 2010 C,DyE -6,42% -1,650%
Sep. 2010 - Ago. 2013 C,DyE -5,98% -1,630%
Sep. 2013 — Ago. 2016 C,DyE -6,10% -1,561%
Sep. 2016 - Ago. 2019 C,DyE -3,40% -0,861%

Elaboracion; OS|PTEL.

Cabe sefalar que de acuerdo a lo dispuesto por la Resolucion de Presidencia N° 036-
2008-PD/OSIPTEL®, a partir de junio de 2008 quedaron excluidos del Régimen de
Férmula de Tarifas Tope, los servicios individuales de llamadas telefénicas de larga
distancia nacional (LDN}) e internacional (LD}) realizadas a través de tarjetas pre pago.

? Publicada en el Diario Oficial El Peruano el dia 04 de marzo de 2008.
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EL MERCADO DE LA TELEFONIA FIJA EN EL PERU

El sector de telefonia fija ha registrado un desemperio favorable durante los Gltimos
quince afios, reflejado en el crecimiento del niumero de lineas en servicio a nivel
nacional, en la penetracién del servicio y otros indicadores de cobertura. Sin embargo,
su importancia relativa frente a otros servicios ofertados por Telefénica, ha ido
disminuyendo en los Ultimos afios.

3.1. Lineas en servicio y teledensidad

El nimero total de lineas en servicio ha decrecido ligeramente a lo largo de los altimos
3 afios. El nimero total de lineas alambricas se ha mantenido relativamente constante,
mientras que las lineas inaldmbricas, que crecieron en forma significativa entre 2008 y
2010, han decrecido en forma sostenida.

Por su parte, la teledensidad se ha reducido también. A diciembre de 2018, el nivel de
penetracién nacional del servicio de telefonia fija se encuentra en 8,77 lineas por cada
100 habitantes. En el grafico N° 1 se observa que la penetracién muestra una tendencia
decreciente a partir del afio 2012.

o Grafico N° 1
PERU: LINEAS EN SERVICIO Y TELEDENSIDAD, 2008-2018
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Fuente: informacion reportada por tas empresas operadoras.
Elaboracién: OSIPTEL

Si se observan los datos a nivel regional, Lima es la regidn que tiene el mayor nivel de
teiedensidad con 17.4 lineas en servicio por cada 100 habitantes, le siguen Callao,
Arequipa y Tacna con 13,9, 9,5 y 8,7, respectivamente. En contraste, Amazonas es la
region con el menor nivel de penetracion, con 0,5 lineas en servicio por cada 100
habitantes, como se puede apreciar en el grafico N° 2.
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. Grafico N° 2'
PERU: TELEDENSIDAD DE TELEFONIA FIJA POR REGIONES, 2018
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Fuente: informacion reportada por las empresas operadoras.

20

Elaboracion: OSIPTEL.

Desde el punto de vista de los hogares, el nivel de acceso al servicio de telefonia fija
ha seguido el mismo comportamiento que el de la penetracion, registrando incrementos
hasta el afic 2009, como se observa en el grafico N° 3. En los dltimos afos el
incremento de acceso a comunicaciones en los hogares se ha dado a fravés del
servicio de telefonia mévil. En base a la informacion de la ENAHO, al 2015, el 23% de
los hogares tiene acceso al servicio de telefonia fija; mientras que el 89% de los
hogares tiene acceso a los servicios de telefonia fija o maovil.
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) GraficoN° 3 ]
PERU: EVOLUCION DEL ACCESO FIJO Y MOVIL, 2004-2018
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Fuente: Encuesta Nacional de Hogares (ENAHO).
Elaboracién: OSIPTEL.

3.2. Tréfico local de telefonia fija

Conforme a la informacién reportada por las empresas operadoras, como se puede
observar en el grafico N° 4, el trafico local total desde redes de telefonia fija se ha
reducido en un 60,4% en los Gltimos 5 afios, pasando de 4,7 miles de millones de
minutos en 2013 a 1,9 miles de millones de minutos en 2018. La reduccién del trafico
fue mayor en el segmento de tréafico fijo-fijo, pues la reduccién en este caso fue de
721% para el periodo en cuestidn. Por su parte, el trafico fijo-mdvil si mostro
incrementos hasta el afio 2016. A partir de ese afio, se ha venido reduciendo a una
tasa promedio anual de 13,5%.
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) Gréﬁco N° 4 .
PERU: EVOLUCION DEL TRAFICO LOCAL DE TELEFONIA FIJA
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Fuente: Informacidn reportada por las empresas operadoras.
Elaboracién; OSIPTEL.

3.3. Estructura del mercado de telefonia fija

Desde la apertura del mercado de telefonia fija, se han registrado diversos ingresos y
salidas de empresas, la mayoria orientadas al sector empresarial o rural. A diciembre
de 2018, Telefébnica concentra el 74,2% del mercado, habiendo reducido su
participacion frente a lo observado en 2015.

En ese punto es importante sefialar que, de conformidad a la Resolucion Viceministerial
N° 461-2014-MTC/03'° se aprobd la transferencia de las concesiones de titularidad de
Telefonica Méviles S.A. (en adelante, Telefénica Méviles) a favor de Telefénica. Esta
transferencia entré en vigencia el 01 de octubre de 2014. De ese modo, Telefénica
actualmente consclida las lineas de telefonia fija inalambricas, las cuales eran
operadas por Telefonica Moviles.

Por otro lado, América Moévil Peri S.A.C. (en adelante, América Mévil) se configura
como la principal competidora de Telefénica en el mercado de telefonia fija. En el ario
2012 se consolidd junto a Telmex, empresa que formaba parte del mismo grupo
econémico. La participacion de mercado de Ameérica Movil se ha incrementado
significativamente en los Gitimos afios. En el afio 2008, tenia una participacion de 2,5%
de las lineas en servicio de telefonia fija''; actualmente, dicha participacién es de
21,5%. Esta evolucion se puede apreciar en el grafico N° 5.

% Publicada en el Diario Oficial E| Peruano el dia 30 de julio de 2014.
1 Estas lineas perteneman a Telmex Per( S.A., empresa que luego fue adquirida por América Mowil.
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GraficoN° 5 )
PERU: ESTRUCTURA DEL MERCADO DE TELEFONIA FIJA, 2015 y 2018
(En lineas en servicio)

2015

otros 2018
4%

Otros 2%

América
Mébvil
20% |

Fuente: Informacion reportada por las empresas operadoras.
Elaboracion: OSIPTEL.

Por su parte, los mercados de larga distancia también se han desconcentrado durante
los dltimos afos. Asi, en el mercado de Larga Distancia Nacional, mientras que
Telefénica concentraba el 81% del mercado al 2015 (respecto del trafico cursado),
teniendo a América Movil como su competidor mas cercano con el 14,3% del mercado,
al 2018 redujo su participacion al 72,6%, habiendo aumentado Ameérica Movil su
participacion casi al doble.

Asimismo, se observa una situacidn similar en el mercado de Larga Distancia
Internacional'?. La participacion de Telefonica se redujo en 4,5 puntos porcentuales en
los dltimos 3 afios, pasando de tener el 53,4% del mercado en 2015, a tener el 49%
del mercado en 2018. América Mévil, la segunda empresa operadora del mercado de
Larga Distancia Internacional en funcién del trafico cursado, sigue de cerca a
Telefonica, con el 29%, como se puede apreciar en el grafico N° 6.

2 No |ncluye TUPs
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GraficoN° 6
PERU: ESTRUCTURA DE LOS MERCADOS DE LARGA DISTANCIA SIN TUP,
2015Y 2018

{En trafico cursado)

{a) LARGA DISTANCIA NACIONAL
2015 2018

Americat Otros Americat:
2,8% 5 ; 3,9%

América

(b) LARGA DISTANCIA INTERNACIONAL
2015 2018

Viettel vil 2
0,6% e

Nota: Vietiel se refiere a Viettel Perd S.A.C.
Fuente: Informacion reportada por las empresas operadoras.
Elaboracién: OSIPTEL.
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3.4. Ingresos operativos

En los Gltimos afios, los ingresos operativos de telefonia fija local de Telefénica han
mostrado una tendencia decreciente, tal como se observa en el grafico N° 7. Se puede
apreciar una situacion similar en el caso de los ingresos operativos de la telefonia de
larga distancia. A modo de contraste, los ingresos operativos del servicio de Internet
muestran una marcada tendencia creciente.

GraficoN°7
TELEFONICA: INGRESOS OPERATIVOS POR LINEA DE NEGOCIO, 2004-2018
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Nota: ingresos operativos netos del pago de interconexion.
Fuente: Informacion reportada por las empresas operadoras.
Elaboracion: OSIPTEL.

En ese sentido, es importante resaltar que a nivel agregado, los ingreses operativos
del sector telecomunicaciones contindian mostrando un crecimiento estable como se
aprecia en el grafico N° 8. Dicho crecimiento se explicaria principalmente por la
expansion de los servicios de telefonia moévil e Internet. No obstante, si bien el sector
continda en expansién, el ritmo de crecimiento de este se ha ralentizado.
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] GraficoN° 8
PERU: INGRESOS OPERATIVOS DEL SECTOR TELECOMUNICACIONES, 2001-2017
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Nota: valores expresados en miles de millones de délares americanos {USD).
Fuente: informacion reportada por las empresas operadoras.
Elaboracién: OSIPTEL.
3.5. Tarifas

En materia tarifaria, para la aplicacion del Régimen de Férmula de Tarifas Tope,
mediante Resolucion de Consejo Directivo N° 058-2001-CD/OSIPTEL, de fecha 29 de
octubre de 2001, el OSIPTEL aprobd el “Instructivo para el Ajuste de Tarifas de los
Servicios Publicos de Telecomunicaciones de Categoria I” (en adelante, Instructivo de
Tarifas). El Instructivo de Tarifas es el instrumento regulatorio mediante el cual se aplica
el esquema regulatorio de Precios Tope para el servicio de telefonia fija de abonado.

Dicho Instructivo de Tarifas fue modificado mediante Resolucién de Consejo Directivo
N°® 059-2004-CD/OSIPTEL, con el objetivo de incorporar la experiencia obtenida en los
tres primeros afios de aplicacion del Factor de Productividad. Asimismo, en el afio
2005, y con el objetivo de brindar un mejor tratamiento a la evaluacién de las solicitudes
de ajuste tarifario presentadas por la empresa, se realizaron modificaciones mediante
las Resoluciones de Consejo Directivo N° 004-2005-CD/OSIPTEL y N° 055-2005-
CD/OSIPTEL.

En el afic 2006, y a partir de una evaluacién de la problematica en el servicio de
telefonia fija, el OSIPTEL consideré necesario introducir modificaciones adicionales al
Instructivo de Tarifas. El objetivo de esta nueva variacion era obtener una mayor
eficacia en el tratamiento de la calidad del servicio y la seleccién de elementos tarifarios
utilizados por la empresa para cumplir los requerimientos de reduccion de precios. Los
cambios propuestos permitirian elevar el bienestar de ios usuarios y un traslado mas
equitativo de las ganancias de productividad.
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De ese modo, mediante Resolucién del Consejo Directivo N° 048-2006-CD/OSIPTEL,
modificada mediante Resolucién del Consejo Directivo N° 067-2006-CD/OSIPTEL, el
OSIPTEL aprobé la entrada en vigencia de un nuevo Insfructivo de Tarifas. El mismo
busca incrementar el bienestar de los hogares de menores ingresos y un mejor
funcionamiento del esquema regulatorio, debido a mejoras en el tratamiento de los
servicios adicionales y los instrumentos del ajuste de tarifas.

Por su parte, cabe resaltar que en agosto de 2010, mediante la modificacion del
Instructivo de Tarifas dispuesta por Resolucion de Consejo Directivo N°079-2010-
CD/OSIPTEL, se aprobd la metodologia para la eliminacion del cargo por
establecimiento de flamada aplicable a los minutos incluidos. Esta medida permitié
disponer de un mayor tiempo efectivo de comunicacién para los abonados, lo que
permitié extender la duracién de las llamadas realizadas.

Posteriormente, con el fin de incorporar nuevas reglas que sean consideradas en los
procedimientos de ajustes trimestrales de tarifas, referidas principalmente al crédito
tarifario y al tratamiento de las tarifas promocionales y comercializacién de paquetes
de servicios que incluyan servicios regulados, se introdujeron nuevas modificaciones
al Instructivo de Tarifas mediante la Resolucion de Consejo Directivo N° 029-2012-
CD/OSIPTEL.

Asimismo, la dltima modificacién realizada a la fecha al Instructivo de Tarifas ocurrio
en el afio 2013. Mediante Resolucion N° 148-2013-CD/OSIPTEL, se establecieron
reglas para las tarifas de los servicios de telefonia fija contenidos en paquetes, asi
como un esquema de incentivos para la expansion de lineas de telefonia fija.

El esquema de Precios Tope exige que los precios promedio ponderados por su
participacién de los ingresos se reduzcan de tal manera que las ganancias de
productividad de la empresa se trasladen a los consumidores. Debido a que el esquema
de ajuste es trimestral, las ponderaciones van cambiando en dicha periodicidad en la
medida que se modifican los precios y los indicadores de consumo de cada uno de los
elementos que conforman una canasta determinada.

Estas ponderaciones juegan un rol fundamental en la decision de la empresa sobre
cudles son los precios que variaran en el ajuste de tarifas. Es decir, para precios que
tienen una mayor participacion en los ingresos se necesitarian reducciones menores
que para elementos cuya participacion sea mas pequefia.

En ese sentido, desde el inicio de la aplicacion del mecanismo de Precios Tope,
Telefonica ha elegido distintos mecanismos para cumplir con las reducciones exigidas
en la Canasta D. El Cuadro N°* 2 muestra los mecanismos elegidos por la empresa
desde septiembre de 2001 hasta marzo de 2019.

Tal como se ha indicado, desde mediados del afio 2005; el regulador ha realizado
diversas modificaciones del Instructivo de Tarifas con el objetivo de que los ajustes de
tarifas prioricen las reducciones efectivas de los precios finales, méas especificamente,
reducciones efectivas de los niveles de renta mensual y las tarifas por llamadas locales;
en contraste a incrementos en atributos de los planes tarifarios.
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Cuadro N° 2 .
MECANISMOS DE REDUCCION APLICADOS
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Fuente: Informacion de los ajustes trimestrales de tarifas.
Elaboracién: OSIPTEL.
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Con respecto a las tarifas de la renta mensual, desde el inicio de la aplicacion del
mecanismo de Precios Tope, la misma ha venido mostrando una tendencia
decreciente. Con el fin de visualizar estas reducciones, el OSIPTEL elabora un indice
que recoge la evolucién de los precios de renta de los servicios de telefonia fija de
Telefénica. Dicho indice tiene una frecuencia trimestral, consistente con los procesos
de ajustes tarifarios definidos en el esquema regulatorio vigente. La metodologia
aplicada es el encadenamiento anual con traslape trimestral (Abad y otros, 2009). El
grafico N° 9 muestra los resultados de este indice para el periodo comprendido entre
el segundo trimestre de 2001 y el primer trimestre de 2019.

Al respecto, es importante remarcar que, de conformidad a los acuerdos alcanzados
entre el Estado Peruano y Telefénica en 20086, se realizd una sustancial reduccién de
las rentas mensuales de los planes tarifarios consumidos por hogares de menores
ingresos. Estas reducciones anticipadas de tarifas generaron un escenario de crédito,
contemplado en el Instructivo de Tarifas. Por tal motivo, en el periodo comprendido
entre marzo de 2007 y noviembre de 2008 no se registraron reducciones tarifarias de
los servicios locales de telefonia fijla de abonado. El crédito generado por las
reducciones anticipadas se agot6 en diciembre de 2009.

) GraficoN° 9
INDICE DE RENTA MENSUAL ENCADENADO
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Nota: 2001-11=100
Fuente: Informacion de los ajustes trimestrales de tarifas.
Elaboracion: OSIPTEL.

Desde la aplicacion del Régimen de Férmula de Tarifas Tope, el indice encadenado de
telefonia fija ha presentado una reduccion de 37,65%.

Por su parte, es importante resaltar que, en concordancia a la modificacion del
Instructivo de Tarifas realizada en e} afio 2013, Telefénica implemento en el afo 2014
un esquema de diferenciacién tarifaria para sus servicios de telefonia fija contenidos
en paquetes. De ese modo, el cuadro N° 3 muestra la desagregacion realizada a los
planes de su oferta comercial, luego de la simplificacién realizada:
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. Cuadro N° 3
PLANES CON DIFERENCIACION TARIFARIA PARA SERVICIOS EMPAQUETADOS
Planes empadquetados Tipo de paquetes

Tarifa Plana Nacional 99 (duos)
Tarifa Plana Nacional 99 (trio)
Tarifa Plana Local 79 {(ddos)
Tarifa Plana Local 79 (trio)
Tarifa Plana Local 89 (dios)
Tarifa Plana Local 89 {trio)
Tarifa Plana Local 69 (dios)
Tarifa Plana Local 69 (trio)
Plana Local Plus (dtios)
Plana Local Plus (trio)
Plan Semiplana 500 (duos)
Plan Semiplana 500 (Trio)
Plan Libre 380{duos)
Plan Libre 380(trio)
Plan Semiplana 250 (duos)
Plan Semiplana 250 (trio)
Plan Control 500 Plan Control 500 (dlos)
Plan Control 250 (ddos)
Rl Plan Control 250 (trio)
Linea Control 30 {(duos)
Linea Control 30 (trio)

Fuente: Informacién de los ajustes trimestrales de tarifas.
Elahoracién: OSIPTEL.

Tarifa Plana Nacional 99

Tarifa Plana Local 79

Tarifa Plana Local 89

Tarifa Plana Local 69

Plana Local Plus

Plan Semiplana 500

Plan Libre 380

Plan Semiplana 250

Linea Control 30

En lo que respecta a las tarifas de los servicios de larga distancia contenidos en la
Canasta E, la tendencia observada en los ditimos afios indica que su relevancia relativa
estaria disminuyendo considerablemente en relacion a los demas servicios provistos
por Telefénica. Asimismo, los niveles de trafico e ingresos, tanto de LDN como LD,
también se encontrarian en una tendencia decreciente.

Por otro lado, es importante mencionar que en el afio 2008, mediante la Resolucion de
Presidencia N° 036-2008-PD/OSIPTEL'? y la Resolucién de Consejo Directivo N° 003-
2008-CD/OSIPTEL'™, el OSIPTEL establecid la supresion de! Régimen de Formula de
Tarifas Tope para el mercado de llamadas LDN y LDl realizadas a través de tarjetas de
pago. Dicha desregulacion se sustentd sobre la evidencia de una alta intensidad

competitiva, cuyas condiciones permitian asegurar tarifas sostenibles y razonables en
beneficio de los usuarios.

* Publicada en e! Diario Oficial El Peruanoc el dia 14 de marzo de 2008.
" Publicada en el Diario Oficial El Peruano el dia 30 de mayo de 2008, mediante esta resclucién se declard

infundado el recurso de reconsideracion presentado por Telefénica contra la resolucion N° 036-2008-
PD/OSIPTEL.
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4. EXPERIENCIA INTERNACIONAL

En esta seccion se revisa la experiencia internacional en la aplicacién de la regulacion
minorista de servicios de telecomunicaciones, sus disyuntivas en la implementacion asi
como los condicionamientos especificos que han guiado a los reguladores en la
determinacion del Factor de Productividad; haciendo énfasis en la experiencia

latinoamericana.

La industria en el sector de telecomunicaciones ha experimentado significativos
cambios en las ultimas décadas, debido a un intensivo proceso de innovacion
tecnologica y al desarrolio de nuevos servicios y modelos de negocio. Este nuevo
entorno competitivo ha conllevado a un replanteamiento del enfoque regulatorio en
muchos paises, a fin de facilitar la inversion y desarrollo de nuevas tecnologias de

comunicacion.

Grafico N° 10

REGULACION DE SERVICIOS MINORISTAS DE TELECOMUNICACIONES
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Fuente: Unién Internacional de Telecomunicaciones.

Elaboracion: OSIPTEL.
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En este sentido, tanto en América como en Europa se ha dado un proceso paulatino
de desregulacion de los servicios minoristas relacionados con la telefonia fija, mientras
que en el resto del mundo se ha observado un proceso inverso. Sin embargo, tal como
se puede observar en el grafico N° 10, en América la regulacion de tarifas se mantiene
como el modelo predominante para los mercados minoristas. Esto indicaria que se ha
mantenido el poder de mercado de las empresas incumbentes.

En el resto del mundo el proceso es inverso, pues se observa un aumento de la
regulacion en cuanto acceso a la red, telefonia fija local, larga distancia nacional y larga
distancia internacional.

Respecto de la regulacion de servicios mayoristas, como acceso indirecto o bitstream,
o acceso al bucle local desagregado, en los paises desarrollados se ha observado una
ligera disminucién en la tendencia a regular estos servicios. Sin embargo, en Europa,
por ejempilo, sigue siendo predominante el modelo en que los servicios mayoristas son
regulados, con el objetivo de promover la competencia, mientras que los servicios
minoristas no lo estan.

Por otro lado, en América los servicios mayoristas suelen estar desregulados. Respecto
a los ultimos afios, no ha habido mayores cambios en la region en cuanto a tendencias
regulatorias, y se observan comportamientos mixtos. Por ejemplo, mientras en México
se desreguld el acceso bifstream y el acceso al bucle local desagregado, en Chile
ambos servicios empezaron a ser regulados durante los Gltimos afos (ver grafico N°
11).

. Grafico N° 11
REGULACION DE SERVICIOS MAYORISTAS DE TELECOMUNICACIONES
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Fuente: Unién Internacional de Telecomunicaciones.
Elaboracion: OSIPTEL.

En relacién a la metodologia de regulacién de los precios finales, en el continente
americano predomina el uso de esquemas de Precios Tope, como se puede apreciar
en el grafico N° 12. También destaca el modelo de precios orientados a costos. En
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contraste, en Europa la metodologia mas usada para la regulacion de tarifas es la
orientada a costos.

) Grafico N° 12 )
METODOLOGIAS APLICADAS EN LA REGULACION DE PRECIOS
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Fuente: Unién Internacional de Telecomunicaciones.
Elaboracion: OSIPTEL.

En la region sudamericana, los niveles de concentracion de mercado en el servicio de
telefonia fija son variados. Algunos paises han mantenido altos indices de
concentracion de mercado debido a la existencia de monopolios estatales, tales como
Paraguay, Uruguay, Ecuador, Bolivia y Venezuela. Un grupo intermedio de paises, tal
como México y Brasil, han privatizado los servicios de telecomunicaciones e
implementado una regulacién de precios tope, la cual se ha complementado con
diversas normas que han favorecido el desarrollo de la competencia. Un tercer grupo
de paises, debido a una mayor competencia ha permitido reducir los escenarios de
regulacion tarifaria.

En efecto, como se puede apreciar en el grafico N° 13, los niveles del indice de
Herfindahl-Hirschman (IHH) de los paises que han desregulado, Chile y Colombia, se
encuentran por debajo de los 2500 puntos. En ambos casos, el proceso de privatizacion
se ha realizado asignando monopolios regionales o restringiendo la provision
simultanea. Por ejemplo, en Colombia las cuatro principales empresas tienen cuotas
de mercado de entre 17% y 30% (Telefénica Colombia, ETB, Tigo UNE y Claro);
mientras que en Chile, las principales empresas son Telefénica Chile con el 39,8% del
mercado, VTR con 19,4% y Entel con 17,0%.

En cambio, la situacién competitiva de los paises que han privatizado y mantienen
todavia la regulacion de la telefonia fija es diversa, el IHH se encuentra entre los 3000
y 5700 puntos. En los casos de Per( y México, estos paises se caracterizan por haber
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privatizado a favor de un Unico operador nacional (Telefénica y Telmex,
respectivamente), los cuales han mantenido su participacion de mercado incluso
después de 20 afios de regulacion. En Brasil, si bien hay seis operadoras grandes, tres
de ellas concentran el 94,5% del mercado (Claro, Oi y Vivo). Finalmente, debido a los
problemas cambiarios que ha sufrido Argentina, el esquema IPC-X se ha sido reducido
a un esquema de Precio Tope fijo.

Gréfico N° 13 .
REGULACION Y CONCENTRACION DE MERCADO EN LATINOAMERICA
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Fuente: Empresas reguladores de felecomunicaciones de cada pais.
Elaboracion: OSIPTEL.

Por otra parte, a nivel mundial la teledensidad de telefonia fija (nimero de lineas por
cada 100 habitantes) se encuentra en 13,0 lineas, mientras que el promedio de la
region Ameérica Latina y Caribe es de 16,4 lineas, como se muestra en el grafico N° 14.
La teledensidad comrespondiente a Perd, con 9,6 lineas, esta por debajo de ambas
cifras, lo que se deberia tanto a factores de oferta como la dificultad geografica para el
despliegue de redes fijas o la dispersion de la poblacién, como a factores de demanda
relacionados con el nivel de ingresos. De esta forma, Pert, Bolivia y Paraguay son los
paises de la muestra con menores niveles de teledensidad.

Los paises desarrollados muestran, como es de esperarse, los mayores indices de
teledensidad, habiendo una diferencia significativa entre los paises desarrollados y los
paises de América Latina y el Caribe. A excepcion de Uruguay, que cuenta con una
teledensidad de 32,9 lineas, la teledensidad promedio para los paises latinoamericanos
de la muestra es de 14,0 lineas, frente al promedio de 47,6 lineas para los paises
europeos.
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Asimismo, se observa una correlacion positiva entre el PBI per capita, que refleja el
nivel de ingreso de un pais, y la teledensidad. En este sentido, corresponderia
comparar el desempefic de Peri en cuanto al mercado de telecomunicaciones
respecto de paises con un nivel similar de ingresos, como los paises de la regién
latinoamericana.

Grafico N° 14 )
DENSIDAD DEL SERVICIO DE TELEFONIA FIJA A NIVEL
INTERNACIONAL
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Nota: Lineas en servicio por cada 100 habitantes.
Fuente: Banco Mundial.
Elaboracion: OSIPTEL.

Sobre el aspecto tarifario, cabe mencionar el contraste respecto al estado de los precios
de telefonia fija a inicios de la aplicacién del Régimen de Férmula de Tarifas Tope. En
dicho periodo, las tarifas se encontraban por encima del promedio de la regién. De ese
modo, el mecanismo regulatorio a la actualidad ha permitido mejoras en las
condiciones tarifarias para los abonados, en relacién a sus pares de Latinoamérica.

Respecto a la inflacién y la aplicacion del esquema IPC-X, se observa que tanto Per(
como Brasil, paises de la regidbn que aplican el esquema, se caracterizan por una
moderada tasa de inflacion anual y baja volatilidad. Particularmente, México ha
presentado un nivel alto de inflacién, aunque histdricamente se caracteriza por
mantener una inflacion controlada. En el caso peruano se ha logrado aplicar este
mecanismo regulatorio para trasladar las ganancias de productividad a los
consumidores.

Asimismo, los paises europeos seé han caracterizado por una considerable estabilidad
monetaria, con baja inflacion y volatilidad. En algunos casos estos paises han fijado el
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nivel del Factor de Productividad'® al nivel de la inflacidn (X igual al IPC), y en otros han
determinado un X igual a 0% (indexacién a la inflacion). Este tipo de planteamiento ha
permitido evitar una innecesaria volatilidad de ios precios de la telefonia fija.

Gréficq N® 15
INFLACION, 2018
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Fuente: Fondo Monetaric Internacional.
Elaboracién: OSIPTEL.

En relacion a los paises latinoamericanos que aplican una regulacién con Factor de
Productividad, ellos han aplicado diversas metodologias de estimacién. En el caso de
México, se aplica una metodologia prospectiva para la estimacién del Factor de
Productividad; mientras que en el caso de Bolivia y Paraguay, legalmente han tenido
previsto aplicar una regulacidén con Factor de Productividad, pero no lo han
implementado a la fecha.

En el caso de Brasil, se utiliza una metodologia hibrida que combina el uso de indices
de precios para determinar el Factor de Productividad de cada empresa y la estimacién
de un DEA para un Factor de Preductividad de |z industria, ello con la finalidad de
plantear una regulacién por comparacion.

Cabe precisar que, no todos los paises que regulan los servicios finales de telefonia
fija, lo hacen con un Factor de Productividad. Por ejemplo, en el caso de Ecuador, el
esquema regulatorio es por tasa de retorno; mientras que en Venezuela y El Salvador,
la regulacion se realiza de manera discrecional por la autoridad del sector
telecomunicaciones.

5 También conoc:do como Factor X
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En conclusién, si bien la intensidad regulatoria se ha reducido a nivel mundial, todavia
se mantiene el esquema de Precios Tope en varios paises sudamericanos debido a los
altos niveles de concentracion de mercado. Asimismo, la estabilidad monetaria en
varios paises ha permitido implementar el esquema IPC-X, en algunos el Factor de
Productividad se establecido al nivel de la inflacién con la finalidad de evitar
fluctuaciones innecesarias. Finalmente, la implementacion metodolégica del esquema
IPC-X no ha sido homogénea entre los paises que la han aplicado.




g a 1
L ;
EL REGULADOR OF LAS B TELECOMUMICACIONES

INFORME | Pagina 28 de 88

5. PROPUESTA DE TELEFONICA

En el marco del procedimiento de revision del Factor de Productividad aplicable al
periodo septiembre 2019 — agosto 2022, y dentro de los plazos establecidos en la
Resolucién de Consejo Directivo N° 037-2019-CD/OSIPTEL, Telefénica cumplié con
presentar su propuesta de estimacion del Factor de Productividad, mediante la carta
TDP-1439-AG-AER-19, recibida el 02 de mayo de 2019.

5.1. Aspectos generales

La propuesta remitida por Telefénica para la estimacion del Factor de Productividad
2019-2022 muestra los siguientes resultados:

Cuadro N° 4 .
PROPUESTA DEL FACTOR DE PRODUCTIVIDAD DE TELEFONICA

Concepto Periodo 1995-2015
Variacion de los precios de los Insumos de los 3 649
servicios regulados de Telefénica o
Variacion de los precios de los Insumos de la 3 17%
Economia i
Variacion de la PTF de los servicios regulados 221%
de Telefénica e
Variacion de la PTF de la Economia 1,40%
Factor X -0,43%

Fuente: Carta TDP-1439-AG-AER-19.
Elaboracién: OSIPTEL.

Al respecto, la productividad de la economia peruana, para los afos 1996-2014, el
modelo propuesto por Telefénica utiliza las estimaciones del Banco Central de Reserva
del Pera (BCRP) presentadas en el documento “Reporte de inflacién: Panorama actual
Y proyecciones macroeconémicas, 2015-2017”. Para el periodo 2015-2018, se realiza
una estimacién de la PTF de la economia bajo el enfoque primal'®. Respecto a los
precios de los insumos de la economia, la empresa considera el Indice de Precios al
Por Mayor (IPM), publicado por el INEI.

Por otro lado, a fin de efectuar comparaciones homogéneas afio a aiio, Telefénica toma
en cuenta en el modelo las escisiones, fusiones o adquisiciones de las empresas
vinculadas con ella. Para ello, la referida empresa ha elaborado una serie de pro-formas
a partir de los cuales efecttia la comparacion mencionada. De esta manera, Telefénica
ha utilizado pro-formas para los afios 2000, 2001, 2004, 2005, 2008, 2009, 2010, 2011
y 2012.

'€ La metodologia empleada es la misma que la del informe elaborado por Frontier Economics (2016), el cual
fue remitido por Telefénica adjunto a su propuesta de Factor de Productividad para el periodo septiembre
2016 — agosto 2019, En el referido informe se cita, como sustento, el articulo de Céspedes y Ramirez-Rondan
(2014).
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Cabe precisar que los referidos estados proformas han sido adoptados con los mismos
criterios que Telefdnica utilizé en la revisidn del Factor de Productividad aplicable a
septiembre 2016 — agosto 2019, los cuales son los siguientes:

- En la elaboracion de indicadores para los periodos 2005 OS, 2005 PF y 2006 OS
se ha considerado el activo neto revalorizado por el indice de precios al por mayor
{IPM), elaborado por el INEi, para garantizar la comparabilidad de la serie de
activo neto consolidado hasta el afio 2006,

- Para el periodo 2006-2014 se ha empleado informacién correspondiente a la
aplicacion de contabilidad separada vigente en dichos periodos. De ese modo,
las tasas de crecimiento para el periodo 2007-2014 se basan en dichos datos.
Para tales efectos, la empresa ha considerado utilizar una pro-forma en el afio
2006 (2006 PF), la cual contiene informacién agregada y es comparable a la
informacion del afio 2005.

- En el caso del afio 2014, se elabora la pro-forma 2014 NC, solo para los datos
de los insumos, la cual se basa en la informacion proveniente de la aplicacién del
Instructivo de Contabilidad Separada'®. Dicha informacién es comparable a la del
afio 2015.

- En relacién a los ingresos, en el afio 2010 se comenzo la provision de NEC'’s
{Notas de Egreso de Caja) por aquelios clientes que financiaban sus lineas y
equipos, pero se daban de baja antes de cumplir con el total de cuotas
financiadas. El monto de esta provision fue de 5.5 MM de Soles en 2010. Por ello,
la comparacion de los ingresos asociados a la linea de negocio “Instalacién” para
los afios 2009 PFIIl y 2010 PF requiere afiadir el monto asociado a la provision
NEC en el afio 2010 PF.

5.2. PTF de los servicios regulados de la empresa

Como ha sido indicado, el célculo de la PTF de los servicios regulados de la empresa
se realiza como la diferencia entre la tasa de crecimiento de indices de cantidades
realizados tanto para la produccion de servicios regulados como para los insumos
empleados en la produccién de dichos servicios regulados. En esta subseccién se
describiran ambos indices, asi como sus componentes.

Respecto a los servicios incluidos en la estimacién del indice de cantidades del
producto, la propuesta precisa que, hasta el afio 2006, el conjunto utilizado no ha
variado respecto de las revisiones anteriores del Factor de Productividad. Sin embargo,
a partir de dicho afio, la propuesta de la empresa utiliza informacion desagregada para

7 La empresa realiza dichas pro-formas debido a que, hasta el afto 2004, las normas contables vigentes
permitian la revalorizacion del activo fijo por medic del IPM. En los afios 2005 y 2006 el activo ya no se
revalorizé de ese modo. Asimismo, a partir det afio 2006, la informacion referente a activos de los servicios
regulados de la empresa se encuentra revalarizada por indices especificos, los cuales seran detallados mas
adelante en el presente informe.

'8 Aprobado mediante Resolucién de Consejo Directivo N° 112-2014-CD/OSIPTEL, publicada en el diario oficial

El Peruano el dia 08 de septiembre de 2014. La pro-forma permite hacer comparables el afio 2015 con el afio

2014, utilizando la metodologia planteada por el Instructivo de Contabilidad Separada

P P o
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los servicios regulados, conforme a los criterios definidos en los Principios
Metodolégicos Generales. Al respecto, cabe mencionar que si bien, a pesar que
Telefonica y Telefonica Méviles se encuentran fusionadas desde octubre de 2014, la
empresa no ha considerado dentro de sus indicadores de produccion a las lineas fijas
inalambricas.

También se resalta que en aquellos casos en los que las cantidades no estan
disponibles para determinados servicios, se efectia la estimaciéon de las mismas,
siguiendo la metodologia empleada por la empresa en las revisiones anteriores:

- Para "Comunicaciones a empresas”, “Otros” y “Guias telefénicas”, las cantidades
se han estimado deflactando los ingresos por el indice de precios de telefonia
fija. Este indice se calcula a través del indice de precios de Fisher aplicado sobre
los siguientes servicios: instalacion, renta basica mensual, servicio local medido,
LDN, LDI, teléfonos piblicos, TV por cable y servicio local-otros.

Cabe precisar que las consideraciones efectuadas para la linea de negocio
denominada como “Guias Telefonicas” no excluye la obligacién de las empresas
de telefonia fija de brindar anualmente una guia telefénica gratuita impresa a
todos sus abonados, en conformidad con lo establecido en el articulo 99 del Texto
Unico Ordenado de Condiciones de Uso del OSIPTEL.

- Para el “Servicio local-otros” se usa el niamero de lineas en servicio como medida
de la produccién. En dicha categoria se consideran servicios tales como venta y
mantenimiento de equipos en el local de! cliente, los cuales dependen del nimero
de lineas.

— Para el *Servicio de interconexién-otros” se emplea el nimero de enlaces para
aproximar las cantidades.

- Para el “Servicio méviles-otros”, las cantidades se han estimado deflactando los
ingresos por un indice de precios para la telefonia movil.

Por otro lado, se precisa que siendo la medida relevante de produccion para el servicio
TUP', el trafico (minutos) y no el nimero de lineas, se ha eliminado las lineas TUPs
de las “Lineas en servicio” y del “Servicio local-otros” en los afios 1995-2003.

El siguiente cuadro resume los servicios considerados asi como las medidas de
produccion fisica empleadas en su analisis:

12 Teléfono de Uso Pablico.
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Cuadro N°® 5§
PROPUESTA DE TELEFONICA: SERVICIOS INCLUIDOS EN LA ESTIMACION DEL
FACTOR DE PRODUCTIVIDAD

Periodo Servicio Unidad de medida
Instalacidn (altas) Numerg de nuevas altas

Renta basica mensual | NOmero de lineas en servicio

1995 - 2018 | Servicio local medido Minutos de conversacidn de llamadas locales

LDN Minutos de minutos de llamadas de LDN

LDI Minutos de minutos de llamadas de LDI

Servicio local - otros Numero de lineas en servicio

Trafico fijo-maovil Numero de minutos de llamadas entre fijo y mévil
Numero de suscriptores de Internet

Internet A partir de 2009 se excluyen los suscriptores de ADSL
y de cable

Teléfonos de Uso
Publico (TUP)

Television por cable

Nimero de minutos cursados desde teléfonos publicos

Numero de suscriptores de televisién por cable, sélo
hasta el afio 2009

Numero de minutos cursados por trafico de
interconexién

1995 — 2006 | Interconexién - enlaces | Nimero de enlaces acumulados en el afio
Interconexion - otros Numero de enlaces acumulados en el afio
Comunicaciones a Ingresos deflactados por el indice de precios de
empresas telefonia fija

Ofros Ingresos deflactados por el indice de precios de
telefonia fija

Ingresos deflactados por el indice de precios de
telefonia fija

Interconexion - trafico

Guias telefdnicas

Moviles (conexion, Numero de altas brutas, planta media de usuarios por
abono, trafico, alquiler y | contrato, numero de minutos de telefonia movil,
venta de equipos, numero de altas brutas e ingresos deflactados por el
otros) indice de precios de telefonia mévil.

Elaboracién: OSIPTEL.

Con relacion a la tasa de crecimiento del producto de los servicios regulados de
Telefonica, considerando todos los servicios anteriormente mencionados, el modelo
estima el Indice de cantidades de Fisher, usando como medida de precios los ingresos
medios de cada servicio. Como resultado, se obtiene una tasa media anual de
crecimiento del producto de 1,46%. Es importante resaltar que, de acuerdo a la
propuesta de Telefénica, el indice de cantidades de producto muestra un crecimiento
negativo a partir de! afio 2008, luego de la exclusién de los servicios no regulados.
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Cuadro N° 6
INDICE DE CANTIDADES DE PRODUCTO DE LA EMPRESA

1996 1897 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Indice de Laspeyres 1,26 1,27 1,06 1,09 1,05 1,01 1,01 1,06
Indice de Paasche 1,27 1,25 1,06 1,09 1,05 0,98 1,01 1.05
Indice de Fisher 1,27 1,26 1.06 1,09 1,05 0,99 1,01 1,06
Variaciones Interanuales | 23,74% | 23.11% 5,85% 8,73% 4,68% -0,58% 0,94% 5,67%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Indice de Laspeyres 1,08 1,06 1,07 1,00 0.97 o 1,00 0,99
Indice de Paasche 1,08 1.03 1,06 1,01 0,96 0.90 1,00 1,00
Indice de Fisher 1,08 1,04 1,07 1.01 0,97 091 1,00 0,99

Variaciones Interanuales | 740% | 4.20% | 6.51% | 060% | -3.56% | 9.61% | 0.10% | 0.57%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Indice de Laspeyres 0,99 0,94 0,96 0,97 0,94 0,95 0,89
Indice de Paasche 0,99 0,93 0,95 0,97 0,86 0,94 0,89
Indice de Fisher 0,99 0,93 0,95 0,97 0.90 0,95 0,89

Variaciones Interanuales | -0,95% -6.78% -4.62% -3,32% | -10,58% | -556% [ -11,62%
Nota: A partir del afio 2007, las variaciones corresponden exclusivamente a l0s servicios regulados.
Fuente: Carta TDP-1439-AG-AER-19.
Elaboracién: OSIPTEL.

) ) Grafico N° 16
VARIACION DEL INDICE DE CANTIDADES DE PRODUCTO DE LA EMPRESA
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Nota: A partir del afio 2007, las variaciones cofresponden exclusivamente a los servicios reguladoes.
Fuente: Carta TDP-1439-AG-AER-19.
Elaboracién: OSIPTEL.

Respecto a la elaboracién del indice de cantidades de los insumos empleados en la
produccién de los servicios regulados de la empresa, la propuesta presentada por
Telefonica considera tres tipos de insumos: materiales, rentas y servicios (MRS), mano
de obra y capital.

La medida de cantidad de la mano de obra es el nimero de empleados. En ese sentido,
dado que los gastos de personal asociados al trabajo para el inmovilizado ya se

S
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incorporan en el valor de los activos, la propuesta ajusta el nimero de empleados para
excluir el trabajo para el inmovilizado. Al respecto, segin Frontier Economics (2016) 2,
este ajuste se realiza muitiplicando el numero de trabajadores (promedio mensual en
el afio) por la proporcién que representa el gasto del trabajo para el inmovilizado sobre
los gastos de personal.

En la propuesta de Telefonica, se observa una inconsistencia metodolégica pues para
el periodo 1995-2015, la proporcidon que representa el gasto del trabajo para el
inmovilizado se calcula respecto a los gastos de personal sin participacién de los
trabajadores, lo cual resulta concordante con el tratamiento metodoldgico que realiza
el OSIPTEL sobre dicha variable; mientras que para el periodo 2016-2018 la empresa
estima esta proporcion respecto al gasto de personal que si incluye la participacion de
los trabajadores.

De otro lado, dado que la categoria de materiales, rentas y servicios (MRS) esta
compuesta de un conjunto muy diverso de insumos, la propuesta estima las cantidades
asociadas deflactando los gastos en MRS a través del deflactor del PBI. Por su parte,
el gasto en MRS se calcula como la suma de los siguientes gastos: “Gastos generales
y administrativos”, “Provisién por desvalorizacién de activos”, “Existencias®'” y
“Servicios de gestion administrativa y gastos compartidos™.

Con relacién al tratamiento del capital, Telefénica considera los siguientes tipos de
activos: terrenos, edificios, muebles, vehiculos, otros equipos y planta telefonica,
desagregando ésta Ultima en equipo de centrales, equipos de transmisién, cables y
similares y otros equipos. No se considera el valor neto de las obras en curso, pues no
forman parte del proceso de produccién.

Asimismo, la propuesta de la empresa resalta que la serie de capital ha sido
revalorizada por el IPM para los afios 2005 y 2006, en el caso de la informaciéon
consolidada. A partir del afio 2006, la informacion desagregada para los servicios
regulados ha sido revalorizada empleando siete indices distintos:

(1) indice de subsector de equipos y aparatos eléctricos.

(2) indice general de precios al consumidor.

(3) Indice de precios de materiales de construccion para Lima Metropolitana.
(4) indice de Precio por m? de departamentos.

(5) indice de equipos de comunicaciones.

(6) Indice de precios de cable telefénico.

(7) Indice del sector manufactura.

De ese modo, para el periodo en el cual se toma en cuenta todos los servicios de
Telefénica (1995-2006), se calcula las cantidades de cada tipo de activo deflactando el

2 Este informe de Frontier Economics fue presentado por la empresa como sustento de su propuesta de Factor
de Productividad septiembre 2013 - agosto 2016. En este informe se explican y desarrollan aspectos
metedolégicos que la empresa ha mantenido en su presente propuesta de Factor de Productividad

21 En |a propuesta de Telefénica se le denomina “Materiales y Suministros”
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valor del activo neto por el IPM. A partir del uso de la informacion desagregada de los
servicios regulados (2006-2018), Telefonica calcula las cantidades de cada activo
utilizando ponderaciones de los siete indices antes mencionados, conforme al detalle
del cuadro N° 7.

CuadroN° 7
PESOS ASIGNADOS A CADA INDICE POR TIPO DE ACTIVO
Tipo de activo ndice
1 2 3 4 5 6 7

Terrencs 100%
Edificios 48% 52%
Equipos de centrales 15% 85%
Equipos de transmision 3% 5% 92% 1%
Cables y similares 100%
Otros equipos 32% 1% 27% 3% 35% 1%
Muebles 100%
Vehiculos/Transporie 100%
Otros equipos 95% 5%

Fuente: Carta TDP-1439-AG-AER-19.
Elaboracién: OSIPTEL.

En ese sentido, siendo que la propuesta considera el valor del activo neto estimado por
Telefénica, la misma precisa que los calculos efectuados permiten obtener una proxy
de la cantidad de capital consistente con el modelo de inventario perpetuo:

Kt £ (1 - 6)Kt—1 + It (5.1)

Para cada afio, la propuesta estima la cantidad de capital promedio como la media
entre la cantidad de capital ese afio y el anterior, siempre y cuando dicha comparacion
sea posible. Por ejemplo, en los afios 2000 PF, 2001 PF, 2004 PF, 2005 PF, 2006 y
2014 NC no es posible comparar con el afo anterior. En estos casos el modelo toma
la cantidad de capital correspondiente a dicho afo en lugar del promedio.

En base a los criterios descritos en los parrafos precedentes, la propuesta muestra un
crecimiento anual de los insumos utilizados en la produccion de los servicios regulados
de Telefénica del -0,75% para el periodo 1995-2018.
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. Cuadro N° 8
iNDICE DE CANTIDADES DE INSUMOS DE LA EMPRESA
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
ndice de Laspeyres 117 1,17 1,28 1,04 1,07 0,99 0,99 0,97
indice de Paasche 1,11 1,17 1,29 1,05 1,07 0,98 0.98 0,97
Indice de Fisher 1,14 1,17 1,29 1,04 1,07 0.99 0,99 0,97

Variaciones Interanuales | 12,95% | 16,02% | 2517% 4,11% 6,89% -1,40% -1,34% -3,13%

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

indice de Laspeyres 0,94 1,02 0,98 0,96 1,01 0,90 0,69 1,22
indice de Paasche 0,94 1,00 0,98 0,96 0,99 0,91 0,68 1,21
Indice de Fisher 0,94 1,01 0,98 0,96 1,00 0,91 0,68 1,22
Variaciones Interanuales | -5,68% 0,81% -2,36% -4,04% 0,13% -9.98% | -37.88% | 19.55%
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
indice de Laspeyres 0,94 1,05 0,89 0,94 0,94 1,00 0.91
indice de Paasche 0,94 1,04 0,89 0,94 0,91 1,00 0,91
Indice de Fisher 0,94 1,05 0,89 0,94 0,92 1,00 0,91

Variaciones Interanuales | -6.03% 461% | -11,70% | 647% -7.82% -0,23% -9.44%
Nota: A pariir del aiio 2007, las variaciones corresponden exclusivamente a los servicios regulados.
Fuente: Carta TDP-1439-AG-AER-19.

Elaboracion: OSIPTEL.

] Grafico N° 17
VARIACION DEL iNDICE DE CANTIDADES DE INSUMOS DE LA EMPRESA
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Nota: A partir del afio 2007, las variaciones corresponden exclusivamente a los servicios reguiados.

Fuente: Carta TDP-1439-AG-AER-19.

Elaboracién: OSIPTEL
Por lo tanto, combinando la informacion sobre el crecimiento del producto y de los
insumos de Telefonica, ia propuesta estima el crecimiento de la PTF de la empresa
para el periodo 1995-2018 en 2,21%. El siguiente cuadro resume los resultados
presentados:
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. Cuadro N° 9 .
VARIACION PTF DE LOS SERVICIOS REGULADOS DE TELEFONICA
Concepto Promedio 1995-2018
Variacion del Indice de Fisher — Producto 1,46%
Variacion del Indice de Fisher — Insumos -0,75%
Variacion PTF 2,21%

Fuente: Carta TDP-1439-AG-AER-19.
Elaboracion: OSIPTEL.

5.3. Precio de los insumos de los servicios regulados de la empresa

En la propuesta, el indice de precios del insumo de mano de obra se ha estimado
dividiendo el gasto de personal entre el ndmero de empleados, excluyendo el trabajo
para el inmovilizado. Para el caso de materiales, rentas y servicios {(MRS), se utiliza
como indicador de precios el deflactor del PBI.

En cuanto a la remuneracion de! insumo capital, la propuesta parte del planteamiento
de Christensen y Jorgenson {1969), aplicando la siguiente ecuacién:

Tit = (1—1__7'%) [WACC Py + 8iepie — (Pie — Pie1)] {5.2)
Donde:

Ti, . Tasa efectiva de impuestos en el afio “t".

z; : Valor presente de la depreciacién deducida con fines fiscales sobre
una unidad monetaria de inversion (esta variable toma el valor 0 en
el modelo).

Pit :  Precio del activo “i” en el afio “t".

WACC, . Tasa del costo de oportunidad del capital después de impuestos.

Oi¢ . Tasa de depreciacion del activo “i” en el afio “t".

La propuesta de Telefonica aplica una tasa de impuestos constante de 37%.

Respecto a la tasa de depreciacién, la misma se calcula para cada activo y cada afio
como el cociente entre el gasto contable en depreciacion y el valor contable del activo
neto promedio {entre cada afio y su inmediato anterior, para los afios en que dicho
procedimiento es posible).

En relacion al WACC, la propuesta de Telefonica precisa que hasta el afio 2003 su
modelo considera el valor de la tasa WACC empleado en la estimacién del vigente
factor de productividad. A partir de 2004 se usa una estimacion del WACC, cuya
metodologia ha sido remitida conjuntamente con su propuesta. Entre otros aspectos,
el WACC utilizado por Telef6nica se reporta en délares americanos desde el 2004, por
lo que necesita ser transformado a Soles a través de la siguiente férmula:
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(1 +WACCsppes) = (1 + WACCyp1ares) * (1 + d) (6.3)

donde, d es latasa de devaluacion del Sol con respecto al dolar americano. El detalle
del WACC (en Soles) empleado por Telefénica para el periodo 1995-2018 se muestra
en el cuadro siguiente:

Cuadro N° 10 .
COSTO PROMEDIO PONDERADOQ DEL CAPITAL (WACC) DE TELEFONICA EN

SOLES, 1995-2018
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
[[_wacc 1581% | 15,18% | 14,61% | 13.74% | 14.17% | 13.92% | 14.29% | 13.83% | 12.30%

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
|___WACC 5,89% 14,66% 2,86% 1,84% 13,34% | -0.47% 3.50% 1,89% -0.42%

2013 2014 2015 2016 2017 2018
| WACC 16,99% 13,63% 22,35% 3,85% 1.93% 10,61%
Fuente: Carta TDP-1439-AG-AER-18.
Elaboracion: OSIPTEL.

Grafico N° 18 )
COSTO PROMEDIO PONDERADO DEL CAPITAL (WACC) DE TELEFONICA EN
SOLES, 1995-2018
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Fuente: Carta TDP-1439-AG-AER-19,
Elaboracién: OSIPTEL.

Para el calculo de la tasa de crecimiento del precio de los insumos de los servicios
regulados de la empresa, se agregan los distintos precios de los insumos a través del
indice de precios de Fisher. Ello resulta en una tasa media anual de crecimiento para
el periodo 1995-2018 de 3,54%. La serie completa para dicho indice se muestra en el

siguiente cuadro;
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. Cuadro N° 11
INDICE DE PRECIOS DE INSUMOS DE LA EMPRESA

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

indice de Laspeyres 1.08 1.21 0.96 1,08 1,16 1,24 0,90 1,00
Indice de Paasche 1.03 1,21 0,97 1,09 117 1,23 0,90 1,00
indice de Fisher 1,05 1,21 0,96 1.09 1,16 1.23 0,90 1,00

Variaciones Interanuaies | 5,06% 18.87% -3.91% 8,290% 15,05% 20,85% | -10,30% 0,14%

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Indice de Laspeyres 0,85 1,37 0,89 1,04 1,02 0.86 1.02 1,13
Indice de Paasche 0.85 1.35 0,89 1.04 1.01 0,87 1.01 1,12
Indice de Fisher 0,85 1,35 0,89 1,04 1,01 0.87 1.02 112

Variaciones Interanuales | -15.81% | 30.61% | -11.34% 4,02% 143% | -13.98% 1,87% 11.42%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Indice de Laspeyres 0,97 1,14 1,03 1,21 0,66 1.07 1,26
indice de Paasche 0,87 1,13 1,04 1,21 0,64 1,07 1,28
indice de Fisher 0,97 1,14 1,03 1,21 0,65 1.07 1,27

Variaciones Interanuales | -3,23% 12,73% 3.34% 18,95% | -43,76% 7,12% 24,00%
Nota: A partir del afic 2007, las variaciones corresponden exclusivamente a los servicios regulados.
Fuente: Carta TDP-1438-AG-AER-19.

Elaboracién: OSIPTEL.

) ) Grafico N° 19
VARIACION DEL INDICE DE PRECIO DE LOS INSUMOS DE LA EMPRESA
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Nota: A partir del afio 2007, las variaciones corresponden exclusivamente a los servicios regulados.
Fuente: Carta TDP-1439-AG-AER-19.
Elaboracion: OSIPTEL.
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5.4. PTF y precios de los insumos de la economia

En lo que respecta a la PTF de la economia, la propuesta de la empresa toma la
estimacion de la PTF de la economia realizada por el BCRP para el periodo 1996-
2014%2. Para el periodo 2015-2018, la empresa estima la PTF de la economia mediante
el método primal. En ese sentido, el detalle de la serie empleada se presenta en el
siguiente cuadro:

Cuadro N° 12
VARIACION ANUAL DE LA PTF DE LA ECONOMIA
1996 1897 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
[ Variacién de la PTF | 0,3% 0,3% 0.3% 0.3% 0,3% 0.7% 1,5% 2.3% 2,8%
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
[ variaciénde laPTF | 3.3% 3.5% 3.4% 3.0% 2.0% 2.5% 1,6% 1.4% 0.7%
2014 2015 2016 2017 2018
[Varacionde la PTF | 0.2% 0.7% 0.9% 0,52% 0.9%
Fuente: Carta TDP-1439-AG-AER-19.
Elaboracion: OSIPTEL.
Grafico N° 20

VARIACION ANUAL DE LA PTF DE LA ECONOMIA, 1996-2018
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Fuente: Carta TDP-1439-AG-AER-19.
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Por su parte, en relacién a la estimacion de los precios de los insumos de la economia,
la propuesta sefiala que, al ser una variable que brinda informacién sobre los precios
del mercado de insumos en la economia peruana, esta debe considerar un indice
directo, validado, consistente y publicado por una institucion oficial. Por ello, la
estimacion se realiza considerando el indice de Precios al por Mayor (IPM), elaborado

2 Banco Central de Reserva del Perd (2015). “Reporte de inflacion; Panorama actual y proyecciones
macroecondémicas, 2015-2017". Pagina 48. Disponible en:

bitp://www.berp.gob pe/docs/Publicaciones/Reporte-Inflacion/2015/diciembre/reporte-de-inflacion-diciembre-

2015 pdf
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por el INEI. El siguiente cuadro muestra los resultados de la variacién de los precios de
los insumos de la economia propuesta por Telefénica:

. Cuadro N° 13 .
VARIACION DE LOS PRECIOS DE LOS INSUMOS DE LA ECONOMIA

1998 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

[vanacion interanual | 11,35% 5,03% 6.47% 548% 3.34% -2,19% 1.67% 2,00% 4,89%

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

| Variacién interanual | 3,60% 1,33% 5,24% B,79% -5,05% 4,57% 6,26% -0,59% 1.55%

2014 2015 2016 2017 2018
| Variacién interanual | 1,47% 2,59% 1,92% -0,59% 3.22%
Fuente: Carta TDP-1439-AG-AER-19.
Elaboracion: OSIPTEL.

) Grafico N° 21 ]
VARIACION DE LOS PRECIOS DE LOS INSUMOS DE LA ECONOMIA, 1995-2018
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Fuente: Carta TDP-1439-AG-AER-18.
Elaboracidn: OSIPTEL.

En este punto se debe precisar que la propuesta de Telefonica para estimar la variacion de
los precios de los insumos de la economia no resulta consistente con los Principios
Metodologicos Generales, toda vez que no se utiliza un indicador ponderado de precios,
compuesto por los precios de los factores de produccion capital y trabajo. La utilizacion de
un indicador ponderado de precios de los insumos de !a economia, como el propuesto en
los Principios Metodologicos Generales, garantiza la independencia, transparencia y
predictibilidad que corresponde al proceso de revision del Factor de Productividad

Cabe sefalar que, el IPM no refleja de manera directa la variacién de los precios de los
insumos de la economia. De un lado, muestra la variacién en los precios de un conjunto de
bienes intermedios, finales y de capital, excluyendo al insumo trabajo; y de otro lado,
Unicamente considera tres sectores productivos®. Por ello, el IPM no es un buen proxy del
precio de los insumos de la economia.

23 Sectores productlvos agropecuario, pesca y manufactura.
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PROPUESTA DEL OSIPTEL

Sobre la base del marco desarrollade en los Principios Metodoldgicos Generales, asi
como en la normativa vigente, la presente seccion detalla las estimaciones realizadas
por el Regulador para la determinacion del Factor de Productividad aplicable al periodo
septiembre de 2019 — agosto de 2022.

Dentro de ese contexto, siguiendo a Bernstein y Sappington (1999) y al Contrato de
Concesion, el calculo del Factor de Productividad requiere la estimacion de los
componentes de la siguiente expresion:

X = —[(PTF — PTF®} + (WE — W)] (6.1)
Donde:
PTF = Tasa de cambio de la PTF de los servicios regulados de la empresa.
PTFE = Tasa de cambio de la PTF de la economia.
WE = Tasa de cambio de los precios de los insumos en la economia.
W = Tasa de cambio de los precios de los insumos de los servicios

regulados de la empresa.

De conformidad a los Principios Metodoldgicos Generales, se ha utilizado informacion
desagregada para los servicios regulados de la empresa para el periodo 2006-2018,
provenientes de la aplicacién de la contabilidad separada vigente en dichos periodos.
Para afios anteriores a esta fecha, se ha utilizado la informacion agregada, de acuerdo
a la informacién remitida por Telefénica mediante la carta TDP-1352-AR-AER-19.

6.1. PTF de los servicios regulados de la empresa

Esta seccion presenta la estimacion de la tasa de cambio de la PTF de los servicios
regulados de la empresa para el periodo 1995-2018. Al respecto, un primer aspecto a
resaltar es que se ha considerado conveniente utilizar la totalidad de la informacion
estadistica disponible, la misma que va desde el afio 1995 hasta el afo 2018 (24 afios
de informacidn, 23 variaciones anuales). Ello, sobre |a base de la necesidad de realizar
estimaciones robustas de los componentes de la estimacién del Factor de
Productividad y, asimismo, debido a la volatilidad de los indicadores sujetos a medicién.

Asimismo, esto resulta concordante con lo sefialado en el numeral 8.h del articulo 4 de
los Lineamientos del Sector, el cual precisa lo siguiente:

“..Por ende, la consistencia metodoidgica en la medicién de la
productividad consistirda en hacer compatibles el uso de las mismas
metodologias de medicion y de un_periodo de medicién lo
suficientemente_amplio para obtener el mejor estimado del valor de la
productividad.” (El subrayado es nuestro).

Por su parte, tal como ha sido indicado, y conforme a tos Principios Metodoldgicos
Generales, se ha considerado utilizar la informacion desagregada para los servicios
regulados a partir del afio 2006, la misma que ha sido proporcionada por Telefénica a
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través de la carta N° TDP-1352-AR-AER-19, asi como por los Reportes Regulatorios
de Contabilidad Separada.

Asi, para los afios 2006 al 2014 y el afio 2018 la informacion desagregada para los
servicios regulados ha sido tomada de la carta N° TDP-1352-AR-AER-19; mientras que
para el periodo 2015-2017 se considera la informacién reportada por Telefonica en sus
Reportes Regulatorios de Contabilidad Separada 2015, 2016 y 2017, los cuales se
encuentran publicados en la pagina web del OSIPTEL?.

A continuacién se mencionan algunos detalles del tratamiento desarrollado por el
OSIPTEL para una adecuada comparacion interanual en el célculo de la PTF de los
servicios regulados de la empresa.

En primer lugar, a efectos de la separacién de datos para el periodo donde se inicia la
informacién exclusiva de servicios regulados, se ha dispuesto la realizacion de un
estado pro-forma?®, el cual contiene informacién del afio 2006 exclusiva para los
servicios regulados de Telefdnica, y por tanto es usado en la comparacion 2007-2006.
Por su parte, la informacién de base del afio 2006, contiene informacién agregada de
todos los servicios que provee la empresa, y por tanto es utilizada en la comparacién
2006-2005.

En segundo lugar, si bien para los afios 2016-2017 la informacion de gastos, activos e
ingresos de los Reportes Regulatorios de Contabilidad Separada de Telefénica
coincide con la informacién reportada mediante la carta N° TDP-1352-AR-AER-19, para
los afios 2014 y 2015 se han identificado algunas diferencias.

En ese contexto, considerando los Principios Metodoldgicos Generales establecen el
uso de la informacién de mejor calidad y consistencia respecto a la desagregacion de
los servicios regulados y no regulados, para los afios en los cuales dicha informacion
se encuentre disponible, para la comparacion 2015-2014 se ha considerado pertinente
emplear la informacion de los Reportes Regulatorios de Contabilidad Separada;
mientras que, para la comparacion 2014-2013 se utiliza la informacién reportada a
través de la carta N° TDP-1352-AR-AER-19%,

En tercer lugar, considerando que para las comparaciones 2015-2014, 2016-2015 y
2017-2016 se utiliza la informaciéon de Contabilidad Separada, se ha generado una
proforma “2014 PFCS”, cuya informacién se obtiene del Reporte Regulatorio de
Contabilidad Separada 2015. Al respecto, el numeral 6(a) del articulo 2 de la
Resolucion Viceministerial N° 461-2014-MTC/03, que aprobd la transferencia de las
concesiones de titularidad de Telefénica Mdviles a Telefénica (producto de la fusion
entre ambas empresas en 2014), sefiala expresamente que:

* Cada Reporte Regulatorio de Contabilidad Separada contienen informacién del afio indicado y del afo
inmediato anterior.

2 Denominado “2006 R” en la maqueta de calculo.

“ Notese que la informacidn remitida a través de los Reportes Regulatorios de Contabilidad Separada
provienen de una metodologia desarrollada y validada por el OSIPTEL, en conformidad con la Resolucion
de Consejo Directivo N° 112-2014-CO/CSIPTEL que aprobd el Instructivo General de Contabilidad Separada
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“L os servicios de telefonia fija y portador de larga distancia nacional e
internacional que presta Telefénica Moviles S.A. y que seran
transferidos a Telefénica def Peri S.A.A., se regiran por los confrafos
de concesion aprobados por Decreto Supremo N° 11-84-TCC (en
adelante, confratos de concesién de 1994). En consecuencia, sera de
aplicacion el régimen de férmula de tarifa tope. Para efectos de la
incorporacion de estos servicios, Telefénica del Peri S.A.A. se regira
por las reglas que sobre el particular establezca el OSIPTEL en ejercicio
de sus facultades.” (El subrayado es nuestro)

En ese sentido, dado que los ingresos, gastos y activos de telefonia fija urbana
obtenidos de los Reportes Regulatorios de Contabilidad Separada conceptualmente
incluyen todo lo correspondiente a la telefonia fija, tanto alambrica como inalambrica,
lo mas apropiado es realizar la comparacion 2015-2014, desarrollando la proforma
“2014 PFCS".

En cuarto lugar, en el marco de la evaluacién de los Reportes Regulatorios de
Contabilidad Separada®, el OSIPTEL ha identificado que para los afios 2014 al 2017,
Telefénica no habia incluido algunas cuentas de ingreso de telefonia fija inalambrica
dentro de los ingresos de la linea de negocio de telefonia fija urbana?®. Por este motivo
se ha realizado el correspondiente ajuste en los indicadores de ingresos para los
referidos aros.

En quinto lugar, debe notarse que la informacién de ingresos por trafico entrante LDI
no son reportados directamente en los Reportes Regulatorios de Contabilidad
Separada, por lo que para los afos 2014-2017 se ha tomado en consideracion la
informacion reportada por la empresa mediante la carta N° TDP-1352-AR-AER-19.

Asimismo, bajo el criterio de que Telefénica ha aplicado los mismos principios contables
de los Reportes Regulatorios de Contabilidad Separada, también se ha utilizado para
el periodo 2014-2017 la informacion del gasto contable en depreciacion por activo® y
la del impuesto a la renta reportada mediante la carta N° TDP-1352-AR-AER-19.

Luego, en el caso de la comparacion 2018-2017, se emplea la informacién 2018
reportada mediante la carta N° TDP-1352-AR-AER-19 y se compara con informacion
del Reporte Regulaterio de Contabilidad Separada 2017. Al respecto, se ha verificado
la consistencia de la informacion 2018 con la informacion de los Reportes Regulatorios
de Contabilidad Separada 2014, 2015, 2016 y 2017, lo cual hace innecesario crear una
proforma.

En relacién a la informacion del valor contable de los activos de la empresa se debe
sefialar que, con el fin de efectuar una comparacién adecuada para los periodos
comprendidos entre los afios 2004, 2005, 2006 y 2014, el OSIPTEL ha generado
valores pro forma para el stock de activo fijo de dichos periodos.

27 Realizado el presente aio, 2019.

% | a empresa ha reconocido este hecho mediante la carta N° 1359-AG-19, recibida el 25 de abril de 2019,

29 E| gasto contable en depreciacién no se reporta por tipo de activo y linea de negocio en los Reportes
Regulatorios de Contabilidad Separada.
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Respecto al uso de la informacion proporcicnada por la empresa, el OSIPTEL, en
gjercicio de sus funciones legales, podra efectuar las acciones de supervision
correspondientes respecto de la informacion remitida, conforme a lo establecido por la
normativa vigente.

Finalmente, resulta importante sefialar que el OSIPTEL empleara la misma informacion
de ingresos operativos e indicadores de produccion que empleé en el calculo del Factor
de Productividad 2016-2019, correspondiente al periodo 1995-2014. Las razones son
las siguientes:

- La informacién correspondiente al periodo 1995-2014 reportada por Telefénica
en su actual propuesta coincide con la informacion reportada por dicha empresa
&n su propuesta de Factor de Productividad 2016-2019.

— La informacién del periodo 1995-2014 que finalmente se utilizé en el calculo del
Factor de Productividad 2016-2019 ya ha sido procesada y validada en dicho
procedimiento regulatorio.

- La informacién de ingresos operativos e indicadores de produccion es
completamente divisible entre aquella referida a servicios regulados y no
regulados. De ese modo, no se afecta la estimacion desagregada para servicios
regulados realizada para el periodo 2006-2018.

6.1.1. Indicadores de produccion

En esta seccion se detallan los pasos que se siguen para el calculo de los indicadores
de produccion de la empresa regulada. El punto de partida es considerar el detalle de
los ingresos operativos registrados para cada una de las lineas de negocio conforme
lo descrito previamente. La variable ingreso es identificada acorde con la siguiente
nomenclatura:

Ry = Ingreso de la categoria ¢ de la linea de negocio ‘i” en el periodo “t’
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Luego de haber registrado los niveles de ingreso, el siguiente paso consiste en
identificar los indicadores de produccion. Al igual que en los procedimientos anteriores,
existen determinadas lineas de negocio para las cuales no es posible registrar de
manera estadistica un indicador de produccion. Para estos casos, la metodologia
empleada permite estimar dichos indicadores deflactando los correspondientes
ingresos registrados por un indice de precios, el cual, en caso de no existir, es estimado
sobre la base de la informacion disponible para las restantes lineas de negocio.

La variable produccion es identificada acorde con la siguiente nomenclatura:
qi: = Nivel de la produccién de la linea de negocio “i” en el periodo “t”

En la informacién remitida por Telefonica, los datos de lineas en servicio de telefonia
fija entre 1995 y 2003 contienen tanto lineas de telefonia fija como lineas de teléfonos
publicos, mientras que los datos a partir del 2004 ya no incluyen las lineas de telefonia
pablica. En ese sentido, guardando consistencia con procedimientos de revision
anteriores, se utiliza, en toda la serie, sblo a las lineas de telefonia fija de abonado en
servicio como el indicador de produccion correspondiente.

En el caso de la linea de negocio “Guias telefénicas”, no se cuenta de manera directa
con un indicador de produccioén; por tanto, al igual que en el anterior procedimiento de
revision del Factor de Productividad, el referido indicador de produccion fue estimado
utilizando ¢! Indice de Precios al Consumidor, toda vez que éste refleja de mejor
manera las variaciones de este producto final que es dirigido directamente a los
consumidores.

Respecto a las lineas de negocios “Comunicaciones de empresas” y “Otros”, tampoco
se cuenta con los correspondientes indicadores de produccion, por lo que estos deben
ser estimados deflactando sus ingresos por un indice de precios. Sin embargo, debido
a la falta de informacion detallada sobre los precios de las lineas de negocio indicadas,
se debe realizar una estimacion de dicho indice de precios de acuerdo al siguiente
procedimiento:

a) Inicialmente se identifica el nivel de ingreso de las lineas de negocio para las
cuales si se dispone de informacion de produccién. Dicha informacion se utiliza
para estimar un nivel de precios implicito para cada linea de negocio por afio
de la siguiente manera.

R
Pie = — (6.2)
it
Al respecto, ya en anteriores procedimientos de revision del Factor de
Productividad el OSIPTEL realizé diferentes pedidos a la empresa acerca de
este rubro de informacién, sin embargo la empresa argumentd continuamente
su falta de capacidad técnica para conseguir dicha informacion. En la presente
revision se sigue con la misma metodologia.

b) Posteriormente, empleando la expresion anterior (ecuacién 6.2) se estima el
indice de precios para las lineas de negocio que si registraron indicadores de
produccion. Para tales efectos se utiliza el indice de Precios de Fisher.
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P£t~1 _ Zfﬂ Ditqit—1 . %?’:1 DieQit ]1 (6.3)
i=1Pit-1Git-1 Zi=1Pie-19it

Con el referido indice de precios estimado a partir de la ecuacion 6.3, se calcula
el nivel de produccién correspondiente a las lineas de negocio “Comunicaciones
de empresas” y “Otros” dividiendo el nivel de ingresos de cada periodo entre el
respectivo indice de precios estimado.

A continuacién se muestran los indicadores de cantidades para estas lineas de
negocio, asi como para las restantes lineas de negocio que cuentan con informacion
disponible.
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Luego de haber identificado los indicadores de ingresos y cantidades para todas las
lineas de negocio, el paso final implica la estimacion de un indice de cantidades, en
este caso, se usa el indice de cantidades de Fisher.

1/2

F it Pie-1Gie Z:N=1 PitGie 6.4

Q-1 = |SF XN (6.4)
ic1 Pit-19it-1  Lieq PieQie—1

Los resultados de dichas estimaciones se muestran en la siguiente tabla. La tasa
promedio de variacién estimada para el periodo de analisis corresponde a 1,37% anual.
Dado que el indice de Fisher se define considerando los ratios entre los valores del
periodo “t” y los valores del periodo “t-1", la estimacion de la tasa de cambio se obtiene
directamente estimando el logaritmo natural del indice encontrado para cada periodo.

) Cuadro N° 16 .
INDICE DE CANTIDADES DE PRODUCCION

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Indice de Laspeyres 1,266 1,266 1.064 1,086 1,049 1,004 1.007 1,073
indice de Paasche 1,274 1,255 1,060 1,088 1,045 0,980 1,011 1,065
Indice de Fisher 1,270 1,261 1,062 1,087 1,047 0,992 1,009 1,068
Variaciones Interanuales | 23,90% | 23,16% 6.03% 8.35% 4,61% -0,79% 0,92% 6.69%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Indice de Laspeyres 1,061 1,059 1,069 1,004 0,966 0,912 1,002 0,992
Indice de Paasche 1,054 1.034 1,066 1,008 0,984 0,905 0,996 0,997
indice de Fisher 1,058 1,046 1,067 1,006 0.985 0,908 0,999 0,994
Variaciones Interanuales |  5,60% 4,54% 6,52% 0.60% -3,56% -8,61% -0,10% -0,57%
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Indice de Laspeyres 0,993 0,936 0,958 0,918 0.960 0,937 0,899
indice de Paasche 0,988 0,933 0,951 0,898 0.945 0,926 0,895
Indice de Fisher 0,991 0,934 0,955 0,908 0.952 0,932 0,897

Variaciones Interanuales | -0,95% -6.78% -4.62% -9.64% -4,89% -7.07% | -10.83%
Nota: se estima la tasa de crecimiento logaritmica. Las variaciones, a partir de 2007, corresponden a
los servicios regulados de Telefdnica.

Elaboracién: OSIPTEL.
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6.1.2. Indicadores de insumos

En esta seccion se detallan los pasos que se siguen para el calculo de los indicadores
de cantidades de los insumos Mano de Obra, Materiales y Capital, empleados en la
produccién de servicios de la empresa regulada.

6.1.2.1. Mano de obra

A continuacién se exponen los procedimientos metodolégicos adoptados para la
determinacién del Costo Laboral Total de la empresa y la Cantidad de Trabajadores
Promedio de la empresa, los cuales se utilizaran para el desarrollo de los indices de
precios y cantidades de los insumos de la empresa.

a. Costo Laboral Total (C;"*4***%*)

Como punto de partida, se identifica la informacidn correspondiente a los costos totales
que ha registrado la empresa en materia de mano de obra (C/°®). Dicho costo equivale
a la suma de los gastos por planilia (G,) y el rubro “Participacién de los trabajadores”
(Gpart,), correspondiente a la participacién que reciben los trabajadores de la empresa
respecto de las utilidades generadas. De ese modo:

€[ = Gy + Gpan, (6.5)

Asi, en el cuadro N° 17 se reporta los gastos por planilla y la Participaciéon de los
Trabajadores para cada afo o proforma. Cabe precisar que del 1995 al 2004, la
informacién disponible para este tipo de gastos se encuentra a valores histéricos, por
lo que se le ha aplicado un factor de conversion a valores corrientes. De esta manera,
en el referido cuadro se reportan estos gastos a valores corrientes.

Luego, el segundo paso es descontar de los gastos por planilia aquella proporcion
correspondiente a los gastos laborales que son “capitalizados” contablemente (G, ),
como se puede apreciar en la siguiente expresion:

6" = 6, = Geap, (6.6)

Los niveles de capitalizacion son registrados en la cuenta contable denominada
“trabajo para el inmovilizado”, los cuales también se reportan en el cuadro N° 17. Cabe
precisar que estos gastos capitalizados se tienen que descontar debido a que se
encuentran incorporados en el valor de los activos.

De esta manera, el Costo Laboral Total (] 2%} ge puede definir como la suma

del gasto en Planilla imputable mas la Participacién de los Trabajadores, como se
puede ver en la ecuacion 6.7. Este costo también se puede obtener directamente

restando el gasto de personal capitaliza al Costo Total en mano de obra (¢/°t).

Total-ajustad I 1
c! otal-ajustado _ GLmP'-'labe + Gpart (6.7)

Este Costo Laboral Total (¢] #4539 g5 o] que se utilizara para la construccion de
los indices que mediran las variaciones en los precios y cantidad de los insumos de la
empresa que se desarrollaran en siguientes secciones.
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b. Cantidad Promedio de Trabajadores

Considerando que el Costo Laboral Total conceptualmente excluye el Gasto personal
capitalizado (Trabajo para el inmovilizado), el indicador de uso (referido como L, el
numero de trabajadores promedio) también debe ser ajustado. Para tales efectos se
sigue el siguiente procedimiento;

L Ajus, = L * oA]GlmlJutable (6.8)

Cabe precisar que el concepto denominado “Porcentaje del gasto de personal
imputable” (%G,"™"*"*) corresponde al porcentaje del gasto total en planillas que no ha
sido capitalizado. Ello implica que dicha proporcion se calcula mediante el ratio entre
el gasto de personal imputable (diferencia entre el gasto de personal y el gasto de
personal capitalizado) y el total de gasto de personal (sin participacion de los
trabajadores).

Sin embargo, se debe precisar que para el periodo 2016-2018, no se puede calcular
directamente dicha proporciéon debido a que no se dispone del gasto de personal sin
participacion de los trabajadores. En consecuencia, para estos afios se estima esta
proporcion tomando en cuenta el promedio del porcentaje del gasto de personal
imputable de los afios 2006 al 2014, periodo en el cual ya se disponia de la informacion
de Contabilidad Separada.

El siguiente cuadro muestra los costos laborales totales y la cantidad de trabajadores
ajustados para el periodo 1995-2018:
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6.1.2.2. Materiales

De manera consistente con los procesos de revision anteriores, los gastos totales en
materiales se estiman de manera residual, es decir descontando del gasto operativo
determinados rubros de gastos asociados directamente a los insumos trabajo y capital,
como se puede apreciar en la siguiente expresion:

Gasto en Materiales
= Gasto Operativo — (Gasto de Personal
+ Depreciacion + Amortizacion + Management Fee
— Trabajo para el inmovilizado) (6.9)

Cabe precisar que los gastos de materiales se reportan a valores histéricos hasta el
2004, por lo que en cada uno de esos afos y proformas se han aplicado un factor de
ajuste, a fin de que toda la serie sea a valores corrientes,

Al no existir un indicador directo, la cantidad de materiales se estima a partir de los
gastos en materiales y del deflactor del PBIl. Los resultados de este proceso se
muestran en el siguiente cuadro.
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6.1.2.3. Capital

A continuacion se realiza una exposicion del procedimiento metodolégico aplicado para
determinar el nivel de uso de cada tipo de activo (la cantidad) y el valor econémico de
los activos, ambos resultados seran utilizados para el célculo de los indices de precios
y cantidades de los insumos.

a. Nivel de uso por tipo de activo

Debido a la ausencia de informacion respecto de los niveles de uso del insumo capital,
el indicador de cantidades de este insumo se obtiene a partir del valor contable de!
stock de activo fijo (V,G%M2%%, donde “j” denota el tipo de activo fijo), el mismo que es
reportado pro la empresa. Este valor es deflactado por un indice de precios,
obtenieéndose asi los niveles de uso del insumo capital.

En relacién con e! indice de precios del capital, para el periodo 1995-2006, en el cual
se utiliza informacién agregada de los activos fijos debido a la ausencia de informacion
respecto del precio unitario de cada tipo, se considera como indice de precio de
adquisicion (P,) al valor del indice de Precios al por Mayer (IPM) con aio base 1994,
ajustado por su tasa de inflacion y acumulado afio a afio, conforme a la siguiente
formula:

P,=P,_; x (1+1PM)) (6.10)
De la aplicacién de la formula anterior resuita:

) Cuadro N° 19
INDICE DE PRECIOS DE ADQUISICION DE LOS ACTIVOS, 1995-2006

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Factor de ajuste 1,088 1,114 1,050 1,065 1,055 1,038 0,978 1,017
Indice de precios de aclivos 1,088 1,212 1,272 1,355 1,429 1,484 1,451 1,476
2003 2004 2005 2006
Factor de ajuste 1,020 1,049 1,036 1,013
Indice de precios de activos 1,505 1,579 1,636 1,657

Fuente: INEI.
Elaboracion: OSIPTEL.

Sin embargo, para el periodo 2006-2018, en el cual se utiliza la informacion
desagregada exclusiva para los servicios regulados de Telefénica, se consideran
indices de precios de adquisicion especificos para los distintos tipos activos fijos (P ;).
de conformidad a los indices empleados para revalorizar dichos indicadores como parte
de la metodologia de Contabilidad Separada. De ese modo, el siguiente cuadro
muestra los indices empleados para los distintos tipos de activo.
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) Cuadro N° 20
iNDICE DE PRECIOS DE ADQUISICION DE LOS ACTIVOS, 2006-2018

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Tarrenos 1,517 1,710 2,166 2,175 2,453 2,766 3,177 3,564
Edificios 1,622 1,788 2,141 2,059 2,233 2,398 2,558 2,745
Equipo de centrales 1,549 1,479 1,523 1,467 1,461 1,441 1,414 1,470
Equipo de transmision 1,549 1472 1,517 1,449 1,442 1,413 1,378 1,434
Cables y similares 1,508 1,568 1,213 1,312 1,521 1,465 1,383 1,425
Qtros equipos (planta) 1,597 1,626 1,588 1,636 1,738 1,715 1,651 1,703
Muebles 1.641 1,735 1,850 1,764 1,840 1,938 1,934 1,969
Vehiculos/Transporte 1,641 1,735 1,850 1,764 1,840 1,938 1,934 1,969
Otros equipos 1,542 1,458 1,495 1,430 1,421 1,392 1,356 1,411

2014 2015 2016 2017 2018
Temrenos 3,871 3,957 4,215 3,861 3,865
Edificios 2,907 2,979 3,126 3,028 3,079
Equipo de centrales 1.513 1,533 1,533 1,492 1,499
Equipo de transmision 1,475 1,480 1,485 1,442 1.447
Cables y similares 1,494 1,448 1,641 1,805 1.743
Otros equipos (planta) 1,771 1,825 1,934 1,999 2,003
Muebl 1,981 1,999 2,043 2,058 2121
Vehiculos/Transporte 1,981 1,999 2,043 2,058 2,121
Otros equipos 1,450 1,462 1454 1,408 1,412

Fuente: Informacién reportada por Telefonica.
Elaboracién: OSIPTEL.

Con la informacién descrita previamente, tal como ha sido sefialado, se estiman las
unidades fisicas por tipo de activo deflactando el valor contable por el precio de
adquisicion estimado (P, ;).

Contable
Vk jit

Kft = P”-

(6.11)
Finalmente, debido a que se han observado algunos cambics relativamente
importantes en los activos afio tras afio, se optd por considerar el stock de capital
promedio por afio (ver cuadro N° 21). Asi, guardando concordancia con los
procedimientos de revisién 2010-2013, 2013-2016 y 2016-2019, esta variable ha sido
calculada de dos formas distintas:

- Para los afios pro forma, asi como para el periodo 2006R, y sus
correspondientes afios comparables: K;; = K;,

= = Kie+Kje-
~ Para el resto de afios: K, = -£—1=*

% Para el periodo 1995-2006, se asume el mismo P, ; para cada tipo de activo, el cual esta representado por el
or, publicado por el INEI.
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b. Valor econémico por tipo de activo

Los costos de activos fijos deben reflejar principaimente el costo de oportunidad de la
empresa de utilizar esos activos en su actividad productiva, en lugar de arrendarlos o
darles otro uso. De esta manera, el costo econémico por tipo de activo (W), que se
usara en la construccién del indice agregado de insumos (ver seccidén 6.1.2.4), se

estima empleando la metodologia de Christensen y Jorgenson (1969), para lo cual se
aplica la siguiente férmula:

1 )
Wije = 1-t, [Copkj,c + Vdeprec kit~ Veeval kj.t]r vji=1..9 (6.12)

Al respecto, esta formula estima el costo econémico por el uso del capital considerando
el costo de oportunidad del capital (COPy;.), fa depreciacion (Vaepeckit) ¥ la revaluacion
(Vleval kj.i) del mismo.

Para la aplicacion de la formula presentada, se requiere estimar variables intermedias,
como por ejemplo las tasas efectivas de depreciacion por tipo de activo. Dichas tasas
se estiman dividiendo el valor contable por concepto de depreciacion entre el valor
contable medio de los activos fijos.

Para determinar las tasas de depreciacion utilizadas en el calculo del Factor de
Productividad, se calcularon el valor contable acumulado promedio del activo fijo vy el
gasto contable acumulado en depreciacién. Asi, la tasa de depreciacidon promedio
ponderada se estima de la siguiente manera:

De reciacion
ZeGeypr

i, (6.13)

ki
1 Zc VC medio

De esta manera, las tasas de depreciacion por tipo de activo son las siguientes:

Cuadro N° 22
TASAS DE DEPRECIACION ESTIMADAS

Gasto acumulado Lo
. - Valor acumulado Tasa de depreciacién
Active Fijo contable en .
' promedio del activo depreciacion promedio

Temenos 2395196 0.0%
Edificios 7 310671 419 346 5.7%
Equipo de centrales 19 799 636 2 886 345 14.6%
Equipo de transmisién 9 914 007 1419631 14,3%
Cables y similares 20 705 444 2 963 230 14,3%
Otros equipos {planta) 18 851 489 3713 580 19,7%
Muebles 215 514 65 100 30.2%
Vehiculos/Transporte 71545 34 819 40.0%
Otros equipos 1826 600 561 836 30.8%

Fuente: Informacion reportada por Telefonica.
Elaboracion: OSIPTEL.

Cabe sefalar que estas tasas de depreciacion permiten que la empresa recupere la
inversion realizada en cada tipo de activo. Sin embargo, observando las tasas promedio
estimadas se destaca un estimado que resulta poco consistente. En particular, se
observa una tasa de depreciacion promedio de 48,7% por los “vehiculos”, valor que
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resulta elevado si se considera que Telefonica utiliza una vida util de 5 arios para dicho
tipo de activo fijo, conforme se sefiala en ias Notas a sus Estados Financieros.

Por ello, se ha calculado una tasa de depreciacion constante sobre el valor neto
promedio que asegura la recuperacion de la inversion, considerando una vida dtil de 5
afos. En particular, esta tasa de depreciacion corresponde al promedio ponderado de
las tasas de depreciacion sobre el valor neto promedio de un activo fijo con una vida
atil de 5 afos. De esta manera, para la linea de negocio “Vehiculos” se ha empleado
una tasa de depreciacién de 40% (en términos del valor neto promedio de activos fijos).

Asimismo, se estima el valor de la depreciacion economica (Vyeprec:) ¥ €l nivel de
revaluacion {Veva,;) POr tipo de activo. El primero se calcula multiplicando el numero
promedio de unidades fisicas por el precio de adquisicion correspondiente y las tasas
de depreciacion. El segundo se obtiene al multiplicar el nimero promedio de unidades
fisicas de capital por la variacion registrada en el precio de adquisicién correspondiente.

También se estima el valor del costo de oportunidad del capital en cada periodo (COP;).
Dicha estimacion se realiza multiplicando la tasa costo de oportunidad del capital
(WACC) por el valor econdémico del stock de capital a precios del periodo anterior.
Complementariamente, se identifica el monto efectivamente pagado por el concepto de
impuesto a la renta (IR;).

Habiendo estimado el costo econdmico de oportunidad, el costo econdmico por
concepto de depreciacion y revaluacion, y habiendo identificado el gasto contable por
concepto de pago de impuesto a la renta, se estima finalmente el “Costo econémico
total del capital” (CTC,).

CTC, = COP + Vdeprec.t — Vievale + IR, (6.14)

Utilizando dicha estimacién, se calcula también la tasa econémica efectivamente
pagada por concepto de impuesto a la renta (t.), cuyos resultados se muestran en el
cuadro N°® 23,

. IR,
€7 CTC,

Con los resultados intermedios sefialados, se calcula la ecuacién 6.12, cuyos valores
por tipo de activo se muestran en el cuadro N° 24.

(6.15)
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En este punto, la propuesta del OSIPTEL difiere de la propuesta de Telefénica pues,
entre otras razones, se fundamenta en la aplicacion de la formula de estimacion del
precio del insumo capital de Christensen y Jorgenson (1969), donde la tasa de
depreciacion no esta sujeta a ningin subindice “t” de tiempo.

Asimismo, en el articulo académico “The Measurement of Economic Depreciation” de
Hulten y Wykoff (1981), el principal trabajo empirico referido a este tema, se aplica un
método de estimacion que utiliza la informacion del mercado de activos usados®'. En
este estudio se concluye que la mejor aproximacién del perfil edad-precio de los activos
se iogra con una forma funcional geométrica, la cual supone necesariamente que la
tasa de depreciacion economica de cada clase de activos es constante a lo largo del
tiempo.

Por otro lado, las tasas impositivas usadas en ambas propuestas también difieren. En
este punto, se debe precisar que la metodologia de estimacion de la tasa impositiva no
puede orientarse en funcién a un resultado especifico de otras variables que
intervienen en el proceso de célculo del Factor de Productividad, como plantea
Telefonica. Establecer una dependencia de esta naturaleza, implicaria vulnerar la
transparencia y confiabilidad de! procedimiento regulatorio, e introducir sesgos
intencionales en una medicion que debe efectuarse conforme al marco normativo
vigente y a las mejores practicas.

Asimismo, se debe considerar que mediante el precio del insumo capital de la empresa
se busca hallar los ingresos generados por el factor capital en un periodo determinado,
los cuales deben cubrir los costos y gastos generados por ese factor, entre ellos el
pago de los impuestos. En tal sentido, no tiene sentido econémico aplicar una tasa
tributaria constante, como aplica Telefonica, dado que la tasa efectivamente pagada
varia a causa de adiciones, deducciones y pérdidas realizadas en la declaracion
tributaria.

En ese sentido, tal como ha sido sustentado y aplicado en procesos de revision
anteriores del Factor de Productividad, el tratamiento adecuado de las tasas de
depreciacion e impositiva es el propuesto por el OSIPTEL.

Finalmente, otro aspecto que genera diferencias entre el calculo de ia empresa y del
OSIPTEL es la forma que se caicula el gasto de materiales. La empresa considera
solamente los Gastos Generales y Administrativos, Provisiones, Existencias y Servicios
de gestién Administrativa; mientras que el OSIPTEL también otros gastos operativos.

6.1.2.4. indice agregado de insumos

El indice agregado de insumos de la empresa se calcula a través de un indice de
cantidades de Fisher, para lo cual se utilizan los calculos del nivel de uso de los
insumos y los correspondientes precios, desarrollados en las secciones previas;

M M 12
_ Zj=1 Wit—-1Zj¢ 2j=1 WieZje

Zf, = (6.16)
) M
E?_-l Wir-1Zj—1 pX =1 WitZje—1

¥ Los autores con la finalidad de evitar el sesgo de una muestra censurada aplican un ajuste.
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El siguiente cuadro muestra la estimacién del indice de cantidades de Fisher para los
insumos de la empresa regulada y su correspondiente tasa de variacion, la misma que
en promedio toma el valor de -0.75%.

Cuadro N° 25

INDICE DE CANTIDADES DE USO DE INSUMOS
199 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

indice de Laspeyres 1,174 1,175 1,270 1,040 1,067 0,954 0,971 0,977
indice de Paasche 1,155 1,179 1,288 1,040 1,068 0,954 0,970 0,977
indice de Fisher 1,164 1,177 1,279 1,040 1,067 0,954 0,971 0,977
Variaciones Interanuales | 1522% | 16.30% | 24.63% 3.92% 6,52% 4.75% -2,95% -2,33%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Indice de Laspeyres 0,953 1,007 0,971 0,917 1,040 0,923 0,665 1,304
Indice de Paasche 0,952 1,007 0,964 0,929 1,050 0,918 0,643 1,286
Indice de Fisher 0,953 1,007 0,968 0.923 1,045 0,920 0,654 1,295
Variaciones Interanuales | -4,84% 0,72% -3,29% -8,03% 4,42% -8,33% | -42,46% | 25,84%
2012 2013 2014 2015 2018 2017 2018
ndice de Laspeyres 0,954 1,061 0,879 0,944 0,912 0,983 0.908
indice de Paasche 0.946 1,061 0,887 0,947 0,906 0,082 0,912
Indice de Fisher 0,950 1,061 0,883 0,945 0,909 0,983 0,910

Variaciones Interanuales | -5,18% 5,93% -12,43% | -561% -9,53% -1,75% -9.38%
Nota: se estima la tasa de crecimiento logaritmica. A partir del afio 2007, las variaciones
corresponden exclusivamente a los servicios regulados de Telefénica.

Fuente: Informacion reporiada por Telefonica.
Elaboracién: OSIPTEL.

. Grafico N° 23
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Fuente: Informacién reportada por Telefonica.
Elaboraciéon: OSIPTEL.

Es importante resaltar, tal como ha sido mencionado al inicio de la presente seccion,
que la volatilidad mostrada por el indice de cantidades de insumos de los servicios
regulados de la empresa en los Ultimos afios se configura como evidencia de la
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necesidad de utilizar un periodo de andlisis amplio para la estimacion del Factor de
Productividad. En este caso, correspondiente al periodo 1996-2018.

6.1.3. PTF de la empresa

Conforme a lo dispuesto en los Principios Metodoldgicos, se estima los cambios en
productividad como la diferencia de los cambios en la cantidad producida respecto a
los cambios en las cantidades de los insumos utilizados. De esta manera el cambio en
la PTF de la empresa es el mostrado en los siguientes dos cuadros:

Cuadro N° 26
PTF DE LA EMPRESA

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Variaciones del producio 23,80% | 23.,16% 6,03% 8,35% 461% -0.79% 0,92% 6.69%

Variaciones de los insumos | 15,22% 16,30% 24,63% 3,92% 6,52% -4,75% -2,95% -2,33%

Variaciones de la PTF 8,68% 6.85% -18,60% | 4.43% -1.91% 3.96% 3,87% 9,03%

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Variaciones del producto 5,60% 4,54% 6,52% 0.60% -3,56% -9.61% -0.10% -0.57%

Variaciones de los insumos | -4,84% 0,72% -3,20% -8,03% 4,42% -8,33% | -42,46% | 25,84%

Variaciones de la PTF 10.44% 3.82% 2.81% 8.62% -7,.97% -1.28% 42,36% | -26.41%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Variaciones del producto -0,95% -6,78% -4.62% -9.64% -4.89% -7.07% | -10.83%

Variaciones de los insumos | -5,16% 5.93% -12,43% -5,61% -9,53% -1,75% -9,38%

Vanaciones de la PTF 421% | -1271% | 781% | 4,03% | 464% | -5.32% | -145%
Cuadro N° 27
PTF DE LA EMPRESA
Concepto Periodo 1995-2018
Variacion del producto 1,37%
Variacion de los insumos -0,75%
Variacion de la PTF de la o
empresa 2,12%

6.2. Precio de los insumos de los servicios regulados de la empresa

De manera similar, utilizando la misma informacion del nivel de uso de los insumos de
la empresa y los correspondientes precios deflactados, se estima el indice de precios
de Fisher asociado al uso de los diversos insumos de produccién de acuerdo con la
siguiente férmula:

indice de Fisher (precios) = (L x P)/2 (6.17)

Donde:

ZiPirQie—1
ZiPir-1Qie—1

L : Indice de Laspeyres (precios) =
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P  indice de Paasche (precios) = .-
ZiPie-1Qic
Cuadro N° 28
INDICE DE PRECIOS DE LOS INSUMOS DE PRODUCCION
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Indice de Laspeyres 1,218 1,121 0,863 1.047 1,066 1,040 0,883 1,003
Indice de Paasche 1,200 1,125 0,875 1,047 1,068 1,040 0,883 1.004
indice de Fisher 1,210 1,123 0,869 1,047 1,067 1,040 0,883 1,003
Variaciones Interanuales 19,02% 11,61% | -14,05% 4,60% 6,48% 3,92% -12,45% 0,34%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
indice de Laspeyres 1,050 0,946 1,103 0,982 0,861 1,120 0,954 1,152
Indice de Paasche 1,048 0,946 1,095 0,994 0.869 1,114 0,924 1,136
indice de Fisher 1,049 0,946 1,009 0,988 0,865 1,117 0,939 1,144
Variaciones Interanuales 4,76% -5,57% 9.42% -1,21% | -14,52% | 11.09% -6,29% 13,44%
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
indice de Laspeyres 1,031 1,002 1,080 1,148 0,935 1,063 1,023
Indice de Paasche 1,023 1,001 1,089 1,151 0,928 1,062 1,027
Indice de Fisher 1,027 1,002 1,084 1,149 0,931 1,062 1,025

Variaciones Interanuales 2,67% 0,16% 8,10% 13,93% -7,10% 6,06% 2,46%

Nota: se estima la tasa de crecimiento logaritmica. A partir del afic 2007, las variaciones
corresponden exclusivamente a los servicios regulados de Telefénica.

Fuente: Informacion reportada por Telefénica.

Elaboracion: OSIPTEL.

) Grafico N° 24
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Fuente: Informacion reportada por Telefénica.
Elaboracién: OSIPTEL.

Como resultado se obtiene que la variacion promedio anual de los precios de insumos
de la empresa regulada es de 2.47%.
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6.3. PTF de la economia

De conformidad a los Principios Metodoldgicos, la estimacion de la productividad de la
economia se realizara de manera independiente, ello con el propésito de garantizar
transparencia al proceso de revision del Factor de Productividad 2019-2022.

Para tales efectos, se ha considerado la estimacion de la variacion de la PTF de la
economia sobre la base del calculo realizado por el BCRP, que fue remitido al OSIPTEL
mediante la carta N°. 0008-2019-ESTO00-N. La tasa de variacion anual de la PTF de
la economia es 1,40% y se estima siguiendo una metodologia basada en la siguiente
expresion:

A; =V~ K; — (1-o0)L; (6.18)

Donde Y, representa el producto potencial de la economia en el periodo t, K, es el stock
de capital fisico, L, es la fuerza laboral y A; es la PTF. El parametro « para la economia
peruana se estima en 0,49 con informacién de cuentas nacionales.

La serie de stock de capital se construye de acuerdo al método de inventarios
perpetuos: K; = K; ,(1 - &) + I,_,, donde /, es la inversion bruta fija real y § es la tasa
de depreciacién del capital (que se asume en 5%). Para 1950 se utiliza un ratio capital
— producto de 1,9, basado en el supuesto de estado estacionario. Para la serie de
fuerza laboral se utiliza la poblacién en edad de trabajar.

La tasa de crecimiento de la PTF estimada se obtiene por diferencia en la ecuacion
anterior. En este sentido, la evolucién de la PTF se obtiene residualmente y
corresponde al total de la economia y no refleja la evolucion de un sector en particular.
Para estimar una serie de PBI potencial se utilizé el filtro de Hodrick — Prescott aplicado
sobre el PBI, y sobre los factores trabajo y capital, con la finalidad de tener estimaciones
de las tendencias de largo plazo y aislar el efecto de los ciclos econémicos. A
continuacion se muestra la informacion utilizada para el calculo del Factor de
Productividad, para el periodo 1996-2018:

. Cuadro N° 29 )
VARIACION ANUAL DE LA PTF DE LA ECONOMIA
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
[ PTF 0,80% 0.90% 1,00% 1,20% 1,50% | 020% 1,00% 1,90%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
[ PTF 2.70% 3.30% | 3.60% | 3.60% 3.10% | 2.60% 2.10% 1,70%
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
[ PTF 1,10% 0.50% | 0.00% | -0,30% | -0.30% | -0.10% | 0.10%

Fuente: BCRP.
Elaboracion: OSIPTEL.
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. Grafico N° 25 )
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Fuente: BCRP,

Elaboraciéon: OSIPTEL
6.4. Precio de los insumos de la economia

Conforme a lo dispuesto en los Principios Metodoldgicos, se utiliza la siguiente féormula
para realizar el calculo de la variacién de precios de los insumos de la economia:

WE=grrg+(1-a)*p, (6.19)
Doénde:
a . Participacion del capital como porcentaje del PBI.
% : Tasa de crecimiento del precio del factor capital.
PL : Tasa de crecimiento del precio del factor trabajo.

Para efectos del peso del capital («) y el trabajo en el PBI, el OSIPTEL toma como
referencia la informacién remitida por el Banco Central de Reserva del Peri (BCRF)
mediante la carta No. 0008-2019-ESTO000-N, recibida el 26 de abril de 2019. En ese
sentido, se asume una participacion del capital igual a 49%.

Dado que los componentes de la formacioén bruta de capital fijo se subdividen en
madquinaria, equipos y materiales de construccién, se utilizan los indicadores de precios
de dichos componentes de activos como un proxy para la variacion del precio de renta
del capital. Ello debido a que no se cuenta con un indicador directo de precios de renta.
De ese modo, se utiliza la siguiente formula:

T = P * IPME, + (1 — B,) = IPMC, (6.20)
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B : Participacién relativa de la maguinaria y equipos en la formacion
bruta de capital fijo en el afo t.
[PME : Tasa de variacion del indice de Precios de Maquinaria y Equipos
(IPME) en el aio t.
[PMC : Tasa de variacién del Indice de Precios de Materiales de

Construccion (IPMC) en el afio t.

La informacion referente al IPME, IPMC, y a los indicadores de participacion relativa de
la maguinaria y equipo se han tomado a partir de datos construidos por el INEI, para el
periodo 1995-2018.

En el caso del precio del insumo trabajo, debido a la falta de una serie historica
completa para el periodo 1995-2018, se considera la informacion disponible a partir de
dos fuentes accesibles (ambas elaboradas por el INEl). En ese sentido, se utiliza la
informacién proveniente de la Encuesta Nacional de Sueldos y Salarios elaborada por
el MTPE para el periodo 1995-2002 y la Encuesta Permanente del Empleo (EPE) para
el periodo 2002-2018.

No obstante, es importante precisar que con el fin de obtener una serie de datos que
brinde mayor consistencia a la estimacion de la variacién de los precios del insumo
trabajo, se utiliza informacion correspondiente a Lima Metropolitana, tanto en el caso
de la Encuesta Nacional de Sueldos y Salarios como en la EPE.

Para el periodo 1995-2002%, se utiliza la serie mensual que construye el INEIl sobre la
base de la Encuesta Nacional de Sueldos y Salarios, la cual se encuentra publicada en
su pagina web. Los datos de remuneraciones de cada ario se obtuvieron como la media
ponderada de los sueldos y salarios promedio del afio.

De otro lado, para estimar el promedio ponderado de los sueldos (pago a los
empleados) y los salarios (pago a los obreros) se utilizaron los pesos de 0.59 para los
sueldos y 0.41 para los salarios. Segun las encuestas Especializada en Empleo MTPE
(hasta el 2001) y Nacional de Hogares INEI (2002) dichas ponderaciones representan
la estructura media entre estos tipos de trabajadores en el periodo de referencia.

Por su parte, dado que los sueldos reportados son mensuales y los salarios son por
jornadas (pagos por dia laborado}, la transformacion de los pagos de jornadas a
remuneraciones mensuales consistio en la aplicacién de un factor de 30 (dias) a dichos
pagos. La aplicacion de dicho factor es recomendada tanto por el INE| (Indicadores
Econdmicos) como por el MTPE (Programa de Estadisticas y Estudios Laborales).

En ese sentido, de acuerdo a las consideraciones descritas en los parrafos
precedentes, el cuadro N° 30 muestra los resultados de la variacion de los precios de
los insumos de la economia.

* Para esle periodo se han mantenido el mismo criterio metodoidgico y la misma fuente de informacién de la
revision del Factor de Productividad aplicable al periodo septiembre 2016 — agosto 2019, por lo que &l precio
de insumo de trabajo y sus correspondientes variaciones en el referido periodo no han cambiado.
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Cuadro N° 30 )
VARIACION DE LOS PRECIOS DE LOS INSUMOS DE LA ECONOMIA
. . . Variacion de precios
Variacidn de precios | Variacién de! precio A
Ao A . : g de los insumos de la
del insumo trabajo del insumo capital e

1996 10,39% 6.73% 8.60%

1997 9.45% 4,97% 7.26%

1998 9,80% 7.79% 8,82%

1999 8,01% 8.47% 8,23%

2000 7,18% 0,88% 4.09%

2001 -1,80% -0,17% -1,00%

2002 1,48% 0.77% 1,13%

2003 3,35% 1,55% 247%

2004 1,86% 6,53% 4,15%

2005 2,51% 5,36% 3.90%

2006 10,82% 0,89% 5.95%

2007 -3,66% 2,58% -0,61%

2008 12,29% 9.45% 10,92%

2009 7.39% £.88% 0.,40%

2010 0,51% 2,13% 1.30%

2011 11,69% 0,10% 8,01%

2012 8.34% -1,97% 3.258%

2013 5.59% 3.84% 4,73%

2014 9,24% 3,57% 6,46%

2015 2.24% 5,55% 3,86%

2016 5,19% 2,23% 3,74%

2017 0,36% 0,14% 0,25%

2018 1,09% 3.18% 211%

Fuente: INEI.
Elaboracion: OSIPTEL.
Grafico N° 26

VARIACION DE LOS PRECIOS DE LOS INSUMOS DE LA ECONOMIA

12%
10%
8%
8%
4%
2%
0%
-2%

1996
1997
1998

1999
2000

-

2001 8
2002
2003
2004

Fuente: INEI.
Elaboracion: OSIPTEL.

Sobre el calculo realizado debe resaltarse que la variacion promedio de los insumos de
la economia para el periodo 1996-2018 es de 4,18%.
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6.5. Determinacion del Factor de Productividad

Considerando los resultados mostrados en las secciones anteriores, la estimacion del
Factor de Productividad propuesta por el OSIPTEL es la siguiente:

. Cuadro N° 31
DETERMINACION DEL FACTOR DE PRODUCTIVIDAD 2019-2022
Concepto Periodo 1995-2018
Variacién de los precios de los Insumos de los 2 47%
servicios regulados de Telefénica .
Variacion de los precios de los Insumos de la 4.18%
Economia i
Variacion de la PTF de los servicios regulados 2 129
de Telefénica e
Variacion de la PTF de la economia 1,40%
Factor X -2,43%

Elaboracién: OSIPTEL.
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7. IMPLEMENTACION DE LA PROPUESTA

Teniendo en consideracién los resultados estimados para el Factor de Productividad
presentados en la seccion anterior, a continuacion se realiza un analisis de las
implicancias de la aplicacion del presente esquema regulatorio para el periodo
septiembre 2019 — agosto 2022.

En los procesos regulatorios de revision del Factor de Productividad previos al 2016, el
OSIPTEL establecié niveles del Factor de Productividad que se encontraban por
encima de la tasa de inflacidn anual esperada. Este procedimiento permitié que los
precios de telefonia siguieran una senda decreciente, tal como ha sido resaltado en la
seccion 3.5 del presente informe, de forma que el mecanismo regulatorio logro la
trasferencia de las ganancias de productividad de la empresa hacia los consumidores.

Como se sefiald en la seccion 2.2, el sistema de precios de |a telefonia fija depende de
la reduccién trimestral exigida, la cual es el resultado neto del Factor de Productividad
y la inflacién trimestral. En ese sentido, en el grafico N° 27 se puede apreciar en una
linea continua el Factor de Productividad trimestral que se aplicé entre los afics 2001
y 2019; mientras que en barras se detalla la inflacion trimestral registrada en el mismo
periodo®. Entre el 2001 y 2016, s6lo en 4 trimestres la inflacién trimestral fue superior
al Factor de Productividad correspondiente. En el resto de casos, la implementacion
del mecanismo regulatorio implicé reducciones de tarifas y por tanto generacion de
ahorros a los consumidores.

Grafico N° 27
FACTOR DE PRODUCTIVIDAD E INFLACION TRIMESTRALES (2001-2019)
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Fuente: INEl y OSIPTEL.
Elaboracién: OSIPTEL.

33 Se considera como referencia de la inflacion a la variacion del IPC de Lima Metropolitana para los meses de
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¥ De

Sin embargo, a partir del 2016, se presentd un escenario donde el nivel de la inflacién
anual esperada fue cercano al nivel del factor X , situacién que podria acrecentarse en
el corto plazo. En efecto, tal como se muestra en el cuadro N° 32, las expectativas en
el mercado sefialan que para el periodo 2019-2021, la inflacién se encontraria entre
2,3%y 2,5%*.

Cuadro N°’32 .
EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS DE INFLACION

ALl 2015:E xpecwti;:;opm i
Analistas Econémicos 2,30% 2,40% 2,50%
Sistema Financiero 2,40% 2,50% 2,40%
Empresas No Financieras 2,50% 2.50% 2.50%

Nota: Mediana de la encuesta tomada el 30 de abril de 2019.
Fuente: Encuesta de Expectativas Macroecondmicas BCRP.
Elaboracion: OSIPTEL.

De esta manera, el Factor de Productividad calculado y presentado en la seccion 6 se
encontraria cercano al nivel de la inflacion anual esperada. En este escenario, se podria
esperar que con mas frecuencia la inflacién trimestral oscile alrededor del Factor de
Productividad correspondiente, introduciendo elementos de volatilidad en los ajustes
tarifarios. Tal como se muestra en el grafico N° 28, el valor trimestral del Factor de
Productividad estimado, equivalente a -0,613%, se ubica por debajo de la inflacién en
15 de los 23 altimos trimestres (implicando incrementos tarifarios), y por encima en los
otros 8 trimestres (representando reducciones tarifarias).

acuerdo con otras fuentes analizadas referidas a las expectativas de inflacién en el Perl, se concluye que

esta se encontraria entre 2,0% y 2,4%. Estas fuentes complementarias son las siguientes:

BBVA (2019, enero). Situacién Peri. Primer Trimestre 2019, Recuperado el 13 de mayo de 2019 de
https /fwww.bbvaresearch.comipublicaciones/situacion-peru-primer-trimestre-2019/

FMI (2018, octubre). Perspectivas econdmicas: Las Américas.

LAECO (2019, marzo). Informe LAECO. Recuperado el 13 de mayo de 2019 de http://gemines.cliwp-
contentfuploads/2019/04/LAECO 2018 03 ES.pdf

MEF (2018, agosto}. Marco Macroecondmico Multianual 2019-2022. Publicado el 24 de agosto de 2018
como Separata Especial en el Diario Oficial “E! Peruvano”

Scotiabank (2019, mayo). Scotiabank’s Forecast Tables. Recuperado el 13 de mayo de 2019 de
hitps://www.scotiabank.com/calen/aboutiglobal-economics/scotiabank-forecast-tables. htrm
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Grafico N° 28
FACTOR DE PRODUCTIVIDAD 20198-2022 Y VARIACIONES TARIFARIAS
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Fuente: INEIl y OSIPTEL.
Elaboracion: OSIPTEL.

En tal sentido, suponiendo un comportamiento similar de la inflacién en los proximos
afos (lo que resulta coherente en base a las expectativas mostradas), establecer un
Factor de Productividad cercano a la inflacion esperada implicaria desarrollar una
senda de precios volatil, registrando incrementos y reducciones tarifarias con una
periodicidad trimestral, e introduciendo escenarios de incertidumbre para los
consumidores y abonados respecto a la evolucién de las tarifas de los servicios
contratados.

Dicho contexto presenta especial relevancia para la toma de decisiones de consumo,
y afecta la dinamica de un mercado en la que el mecanismo regulatorio simula
condiciones de competencia.

En esa linea, tal como se ha mostrado, la inflacién, como factor de incertidumbre, no
resultaba un problema en los procedimientos regulatorios antes del 2016, donde el
Factor de Productividad era superior a la inflacion esperada. No obstante, en un
contexto con un Factor de Productividad igual a -2,43%, la incertidumbre inflacionaria,
dadas las expectativas en el mercado, se constituye en un factor de riesgo para los
consumidores y la empresa concesionaria, dado que los precios podrian incrementarse
y reducirse frecuentemente en los sucesivos ajustes tarifarios, teniendo una variacion
anual igual a cero o muy cercana a este valor.

Un analisis intuitivo de los efectos en el bienestar del establecimiento de un sistema de
precios sensible y volatil a las variaciones inflacionarias, ha sido desarrollado en el
informe N° 303-GPRC/2016 (que sustentd la revision del Factor de Productividad
vigente).

Partiendo del planteamiento de Von Neumann y Morgenstern (1944), para un agente
adverso al riesgo siempre existira un evento cierto equivalente que sera preferido a un
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evento sujete a incertidumbre. Al respecto, el Grafico N® 29 muestra una situacién en
la que, para un agente adverso al riesgo, frente a un pago esperado de X4 con
probabilidad p o un pago de X? con probabilidad (1 -~ p), existe algin evento cierto
equivalente X~ tal que la utilidad de dicho pago cierto sea mayor o igual a la utilidad
esperada de los pagos X4 y XB. La siguiente expresion representa el pago cierto
equivalente:

UX®) 2 pU(X4) + (1 - p)U(X?) (7.1)

Donde U(X) representa la utilidad generada para el agente por la recepcion del pago
X. Siendo la utilidad una funcién creciente y céncava, de modo que se cumple U’'(X) >
oy U"(X)<o.

Grafico N° 29
VALOR CIERTO EQUIVALENTE E INCERTIDUMBRE
UX)
LI X5
Xy
ueny

xA x” xe X
Elaboracién: OSIPTEL.

De esta manera, los argumentos de Von Neumann y Morgenstern apuntan a que el
agente racionaliza su decision en torno a la utilidad esperada, pU(X4) + (1 — p)U(X?®),
y no al pago esperado, U(pX* + (1 — p)X5).

Trasladando estas ideas a la aplicacion del Factor de Productividad, en un contexto de
maximizacién de utilidad, existiria un escenario cierto para la variacién futura de precios
que tanto los consumidores como la empresa concesionaria preferirian frente a un
escenario de incertidumbre con un sistema fluctuante o volatil.

En ese orden de ideas, frente a la problematica de establecer un Factor de
Productividad de -2,43%, que podria generar un escenaric de precios fluctuantes no
beneficiosos para los consumidores y la empresa regulada, una segunda alternativa de
politica seria fijar el Factor de Productividad al nivel de la inflacidn (X = IPC). Mediante
este esquema, los niveles de precios no variarian nominalmente, lo cual eliminaria los
riesgos asociados a la incertidumbre y volatilidad de precios.

Esta alternativa de politica ha sido implementada en varios paises europeos, como se
indicd en la seccion 4 del presente informe. En efecto, como se observa en el cuadro
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N°® 33, durante el pericdo en el cual se implemenid X = IPC, los niveles de inflacion de
estos paises se encontraban en promedio en 2,3% al afio, con una desviacion estandar
de 1,44%; es decir son paises con estabilidad de precios y bajos niveles de inflacion.
Por lo tanto, a partir de la experiencia internacional, se encuentra que esta alternativa
seria recomendable para los paises con estabilidad de precios, como es el caso del
Peru.

Cuadro N° 33

MUESTRA DE PAISES QUE HAN IMPLEMENTADO X = IPC

Periodo de Inflacién anual .
Pais vigencia del Factor X promedio D::t‘;i:::sr" Servicios
esquema {2002-2014)
. SLM, LDl y lamadas
Australia 2006-2014 IPC 2,66% 0,57% troncales
_ Conexion y renta
Espaiia 2008-2009 IPC 2,22% 1.54% ]
Iranda 2007 IPC 1,63% 1,87% Renta mensual
Italia 2003-2009 IPC 1,97% 1,03% Servicios residenciales
Reino Unido 2002-2016 1PC 213% 1.14% Enlaces de circuitos
. o o Renta mensual y
Estados Unidos 2004 IPC 2,08% 1,04% servicio local
Bahamas: IPC {con un Acceso residencial y de
Istas Caicos y 2009-2016 o 1,99% 1,10% negocios, SLM, SVA
umbrat de 5%) - -
Turk residenciates.

Elaboracién: OSIPTEL.

De hecho, esta regla se viene implementando actualmente en el mercado de
telecomunicaciones peruanoc y fue establecida en el anterior procedimiento de revision
del Factor de Productividad.

Asimismo, tal como fue sefialado en el informe N° 303-GPRC/2018, |z fijacion del
Factor de Productividad al nivel de la inflacion es consistente con el disefio de una
regulacion por incentivos basada en precios tope, en cuanto garantiza un horizonte
estable de precios®.

Por lo tanto, en base a los argumentos expuestos en los parrafos precedentes, el
OSIPTEL propone mantener la regla vigente, y en consecuencia establecer un Factor
de Productividad trimestral igual a la inflacion observada, segun la siguiente expresion:

¥ Efectivamente, en contraste con la regulacién por costos, un esquema de precios tope busca establecer un
horizonte de tiempo mas largo, donde los niveles de precio tengan un grado de flexibilidad, pero al mismo
tiempo estén aislados de los distintos shocks de costos o demanda (Cowan, 2001), de manera que en
conjunto se obtenga una mayor eficiencia asignativa, consistente con la solucién Ramsey-Boiteaux (Brennan,
1989), o una mayor eficiencia técnica (Majumdar, 1997).
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T (7.2)
Donde:
n = Trimestre de aplicacion del ajuste tarifario.
IPC,_; = [ndice de Precios al Consumidor de Lima Metropolitana a inicio del

trimestre “n —i", que publica mensualmente el Institutc Nacional de
Estadistica e Informatica (INEI).

De conformidad a las disposiciones del Instructivo de Tarifas, la aplicacién del Factor
de Productividad trimestral antes mencionado conllevaria al siguiente factor de control

(Fa):

iPC
— X n—1
Fa=(+X) x5 PC., (7.3)
R L
= *
" IPCh, 1PCh_, e
=1 (7.5)

Tal como ha sido sostenido, si bien bajo un esquema como el planteado, los precios
nominales promedio se mantienen invariables; no obstante, se enfrenta el riesgo de
pérdida de valor real en escenarios de alta inflacién, los cuales podrian ser generados
por shocks de demanda o costos™®, y por tanto, se requiere de salvaguardas frente a
escenarios de shocks inflacionarios.

En tal sentido, el esquema planteado considera una salvaguarda que toma como
referencia el esquema denominado earnings sharing regulation®; y que ademas
alcanzaria de manera simétrica tanto a la empresa regulada como a los abonados.

De esta manera, la propuesta del OSIPTEL para el periodo regulatorio septiembre 2019
- agosto 2022 plantea que el riesgo inflacionario sea compartido de manera simétrica
entre la empresa concesionaria y los consumidores, mediante la aplicacién de un rango
de inflacion anual de 1,43% a 3,43% para establecer el Factor de Productividad igual a
la inflacién.

% En efecto, como lo indica Schmalansee (1989), un esquema de precios tope podria verse afectado de manera
negativa en un contexto de incertidumbre, dado que los costos y los precios se encuentran desvinculados.

37 El esquema regulatorio earmings sharing reguiation, ha sido implementado en la década de 1990 para regir
los ingresos de las compaiias de telecomunicaciones en diversos estados de EE. UU., como California y
New Jersey; siendo su objetivo el buscar que ios resultados econémicos de la actividad comercial de la
empresa sean compartidos con los consumidores (Sappington, 2002). El esquema descrito se basa en la
regulacion por tasa de retorno y establece un rango para la misma, en torno al cual la empresa es libre de
conservar las ganancias generadas por sus actividades. En contraste, en las situaciones en que el retorno
sea mayor 0 menor al rango especificado, éste debe ser compartido con los consumidores de acuerdo a
criterios previamente especificados.
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Este rango ha sido calculado a partir del valor absoluto del Factor de Productividad
anual, calculado y presentado en la seccion 6 del presente documento, el cual es
2,43%. Asi, mientras la inflacion anual fluctie alrededor del Factor de Productividad,
en un rango definido por 1% hacia abajo y hacia arriba (+1%)}, los ajustes tarifarios se
aplicaran asumiendo la expresion (1); pero en caso suceda que la inflacion salga del
rango, sera necesario establecer una regla que permita absorber el shock inflacionario.

Como se observa en el grafico N° 30, esta propuesta generaria un escenario de
comparticién de riesgos entre la empresa y los consumidores. En el caso que la
inflacién se encuentre por encima del rango especificado, los precios de los servicios
regulados de la empresa se modificarian al alza acorde a la diferencia entre la inflacidn
registrada y 3,43%. En contraste, en el caso que la inflacion registre niveles inferiores
al rango especificado, se realizarian revisiones a la baja de los precios, acorde a la
diferencia entre la inflacion registrada y 1,43%, beneficiando de ese meodo a los
consumidores y abonados.

. Grafico N° 30
VARIACION DE PRECIOS Y NIVEL INFLACIONARIO
Variacion
de precios
F 3
45°
0% s
1,43% 3,43% >

Inflacion
anual

Elaboracion: OSIPTEL.

Con tal finalidad, se propone evaluar si la inflacién anual se encuentra dentro de ese
rango con la variacion anual del IPC de Lima Metropolitana medido de abril del afio
anterior a marzo del afio en curso. El resultado de esta evaluacion se incorporara en el
ajuste de tarifas del trimestre junio-agosto de cada afo mediante el siguiente criterio:

i) Se considerara un Factor de Productividad Anual de referencia (X,
equivalente a -2,43%.

ii) Si la variacion anual del IPC es mayor al valor absoluto del Factor de
Productividad Anual de referencia mas 1%, el Factor de Productividad
Trimestral aplicable sera:

1PC,;

X=p—22_
Frec, 1
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Donde:
n = Trimestre junio-agosto.
g = (T4 myoy) + (Xeer — 1%)
Tm-1 = Varacion anual del IPC, la cual estd representada por:
IPC,_; = Indice de Precios al Consumidor de Lima Metropolitana a
inicio del trimestre “n —i”, que publica mensualmente el
instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI).
iii) Si la variacion anual del IPC es menor al valor absoluto del Factor de

Productividad Anual de referencia menos 1%, el Factor de Productividad
Trimestral aplicable sera:

iPC,_,
=%,
Donde:
n = Trimestre junio-agosto.
a = (I+mp_ )+ (Xer + 1%)
Tm-1 = Variacién anual del IPC, la cual esta4 representada por:
%:_;_
IPC,.; = Indice de Precios al Consumidor de Lima Metropolitana a

inicio del trimestre “n —i”, que publica mensualmente el
Instituto Nacional de Estadistica e Informética (INEJ).

iv) Si la variacion anual del IPC se encuentra dentro del rango comprendido por
el valor absoluto del Factor de Productividad Anual de referencia +1%, el

Factor de Productividad Trimestral aplicable sera x = %“—f —-1.
De ese modo, en el mencionado ajuste de junio—agosto de cada afio, el Factor de
Productividad sera igual a la expresion (1) si la inflacion anual a marzo se encuentra
dentro del rango de 1,43% a 3,43%; y por lo tanto, su correspondiente factor de control
sera igual a 1. En cambio, cuando la inflacion anual se encuentre por encima o por
debajo del rango establecido, el factor de control correspondiente se definiria bajo la
siguiente expresion:

By =

{1 + Ty —143% ; sim,_, < 1,43%

1+my 1 —343% ; sim,_, > 3.43%
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8. CONCLUSIONES

- EI OSIPTEL realizé la estimacion del Factor de Productividad para los servicios
regulados de Telefonica siguiendo el enfoque de diferencias planteado por Bernstein
y Sappington {1999) y considerando la informacién proveniente de la contabilidad
separada, adoptando de forma integra los criterios especificados en los Principios
Metodolégicos Generales y los Lineamientos del Sector.

— El valor del Factor de Productividad anual calculado seria de -2.43%. Valor muy
cercano a los niveles de inflacion promedio registrados en el Per( en los Gltimos
afos y a los niveles de inflacion esperados para los préximos afios.

- La aplicacion de un Factor de Productividad cercano a la inflacion podria generar
situaciones de incertidumbre para los abonados y la empresa regulada, toda vez
que las tarifas se sujetarian a variaciones constantes de precios que, en promedio,
serian iguales o muy cercanas a cero.

— Ante este escenario, la propuesta del OSIPTEL es establecer un Factor de
Productividad igual a la inflacion, de modo que las variaciones de precios sean nulas
en términos nominales.

- Por lo tanto, bajo el régimen actual de Férmula de Tarifas Tope, la aplicacion de la
propuesta del OSIPTEL equivale a establecer el siguiente Factor de Productividad
trimestral (X):

_ Py _
PGy
Donde:
n = Trimestre de aplicacion del ajuste tarifario.
IPC,_; = Indice de Precios al Consumidor de Lima Metropolitana a inicio del

trimestre “n-i*, que publica mensualmente el Instituto Nacional de
Estadistica e Informatica (INEI).

- Un riesgo de la aplicacion de un Factor de Productividad igual a la inflacién es la
posibilidad de una volatilidad inesperada en los niveles inflacionarios. Para mitigar
dicho riesgo, se propone establecer un rango en torno al valor absoluto del Factor
de Productividad anual estimado. De ese modo, el rango de inflacion propuesto es
de [1.43% - 3.43%].

En virtud a lo anterior, para el caso de los ajustes tarifarios de junio-agosto de cada
afo, el Factor de Productividad trimestral (X) seria el siguiente:

i) Se considerara un Factor de Productividad Anual de referencia (X),
equivalente a -2.43%.

i) Si la variacion anual del IPC es mayor al valor absoluto del Factor de
Productividad Anual de referencia mas 1%, el Factor de Productividad
Trimestral aplicable sera:
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X‘quﬂ !
Donde:
n = Trimestre junio-agosto.

B = (T+mp-) + (Xer — 1%)

Tm—; = Variacion anual del IPC, la cual esta representada por:
IPCh_y
IPCpmg

IPC,_; = Indice de Precios al Consumidor de Lima Metropolitana a
inicio del trimestre “n —i”, que publica mensualmente el
Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI).

iii) Si la variacién anual del IPC es menor al valor absoluto del Factor de

Productividad Anual de referencia menos 1%, el Factor de Productividad
Trimestral aplicable sera:

IPC,_,
=, ¢
Donde:
n = Trimestre junio-agosto.
o = (1+mgy_q) + (X + 1%)
m,,_, = Variacion anual del IPC, la cual estd representada por:
:ii_:—:_
IPC,_; = Indice de Precios al Consumidor de Lima Metropolitana a

inicio del trimestre “n —i”", que publica mensualmente el
Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI).

iv) Si la variacion anual del IPC se encuentra dentro del rango comprendido por
el valor absoluto del Factor de Productividad Anual de referencia +1%, el

Factor de Productividad Trimestral aplicable sera X = ;ii—"‘z -1
n-1
- La propuesta planteada por el OSIPTEL se configuraria como una medida superior
al establecer un Factor de Productividad cercano a la inflacién, en la medida que
incorpora un tratamiento a los riesgos de volatilidad y shocks de precios no
esperados.

Finaimente, se recomienda elevar el presente informe a fin que el Consejo Directivo,
de considerarlo pertinente, apruebe la publicacién para comentarios de la propuesta de
Factor de Productividad estimada por el OSIPTEL.
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ANEXO 1: CALCULO DEL WACC DE TELEFONICA

La tasa Costo Promedio Ponderado del Capital después de impuestos (CPPC o WACC, por
sus siglas en inglés) para la empresa Telefénica del Perd S.A.A., ha sido estimada
siguiendo la metodologia detallada en el Informe N° 573-2013/GPRC (Informe de Revision
del Factor de Productividad aplicable al periodo septiembre 2013 — agosto 2016), y en tal
sentido se calcula como la tasa ponderada del Costo del Patrimonio de la empresa (kg) v
el Costo de Deuda de la misma (r,), considerando su estructura de financiamiento.

La férmula empleada para su célculo es la siguiente:

E
WACC = k 1-t¢
¢ (D+E) E+(D+E)( o
Donde,
t | Tasa impositiva aplicable a la empresa. D Valor de mercado de la deuda de la
empresa.
E | Valor de mercado del patrimonio de la D + E | Valor de mercado de la empresa.
empresa.

Para la determinacién del Costo del Patrimonio de la empresa (k;), se empleé el Capital
Asset Pricing Model (CAPM), segun el cual:

kE =Ty + ﬁ[E(Tm) - Tf] + ARP

Donde:

r Tasa libre de riesgo

Medida del riesgo sistémico del . . )
. ¥ |patimoniode laempresa. | fp  Primaporriesgopals
E(r) ' Rentabilidad esperada del portafolio 1 Porcentaje no-diversificable del
|0 | de mercado — riesgopais .

Para la determinacién del Costo de Deuda de la empresa (rp), se empled la tasa de
mercado de la deuda de la empresa ( Yield to Maturity-YTM), disponible para emisiones en
soles y en dolares.

Tomando como base la metodologia sefialada, en la presente revision del Factor de
Productividad para el periodo 2019-2022, se han incluido las siguientes mejoras o
precisiones metodologicas en el calculo del WACC para los afios 2014, 2015, 2016, 2017
y 2018:
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