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1. Introduccion

En mayo de 1994 se concretd la privatizacién de las empresas de telefonia de
propiedad estatal (la Companfia Peruana de Teléfonos S.A. y la Empresa Nacional de
Telecomunicaciones del Perl S.A.), y como parte de dicho proceso se suscribieron los
contratos de concesion aprobados mediante Decreto Supremo N° 11-94-TCC,
adjudicandose los mismos a la empresa Telefonica del Peri S.A.A. (en adelante,
Telefénica).

En virtud de dichos contratos, los cuales otorgan concesidn para la prestacidén de
servicios portadores y telefonicos locales y de larga distancia nacional e internacional;
asi como de sus posteriores adendas, aprobadas mediante Decreto Supremo N° 021-
98-MTC, se establecié la aplicacion del régimen de Formula de Tarifas Tope a través
dei Factor de Productividad a partir del afio 2001,

Conforme a lo estipulado en la Clausula 9 de los referidos contratos de concesidn,
desde setiembre de 2001 se ha venido implementando el régimen tarifario de Férmula
de Tarifas Tope para la regulacion de los Servicios de Categoria | de Telefonica'. Para
tal efecto, el Organismo Supervisor de Inversion Privada en Telecomunicaciones
(OSIPTEL) es el encargado de establecer el valor del referido factor, cuya vigencia se
mantiene durante periodos de tres (3) afios.

En ese sentido, siendo que el valor del Factor de Productividad actualmente vigente
corresponde al periodo aplicable entre setiembre de 2013 y agosto de 2016,
corresponde al OSIPTEL fijar el nuevo valor del Factor de Productividad que debera
ser aplicado durante el periodo comprendido entre setiembre de 2016 y agosto de
2019.

El régimen tarifario de Férmula de Tarifas Tope se basa en el modelo de regulacion
por precios tope (Price Cap), el cual es un esquema de regulacién por incentivos que
fue disefiado en el Reino Unido para ejercer el control de precios de las empresas de
servicios publicos sujetas a procesos de privatizacién, en el marco de las reformas
implementadas por el gobierno britanico (Beesley v Littlechild, 1989).

Conforme al referido modelo de regulacion, la fijacién de los precios se conduce a
través de la férmula RPI — X; donde RPI, en el caso peruano, refiere a la variacion
porcentual del Indice de Precios al Consumidor (IPC)., y X representa al Factor de
Productividad. De esta manera, las tarifas deben ajustarse hacia arriba de acuerdo con
el nivel de la inflacién, y hacia abajo segln las ganancias de productividad de la
empresa regulada.

El modelo de regulacion por precios tope es un mecanismo que determina el nivel de
precios y no su estructura (Laffont y Tirole, 2000). Es decir, se aplica a un conjunto de
servicios que conforman una canasta especifica, con la restriccién de que fa variacion
promedio ponderada de los nuevos precios cumpla con lo dispuesto por el régimen
tarifario. De acuerdo con los desarrollos de la literatura econémica en regulacién, esta
flexibilidad comercial puede incrementar el bienestar de los consumidores y promover
un uso eficiente de los recursos por parte de la empresa regulada (Brennan, 1989;
Currier, 2007; Sappington y Weisman, 2010; Vogelsang, 2002).

4

Dicha categoria contiene, a través de 3 canastas de servicios, al carge dnico de instalacién, la
prestacion de una conexién de servicio de telefonia fija local mediante un pago fijo mensual, llamadas
telefénicas locales, llamadas telefonicas de larga distancia nacional y llamadas internacionales.
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Dentro de la regulacidén por incentivos, la regulacidn por precios tope es uno de los
esquemas mas difundidos en la practica regulatoria (Sappington, 2002; Caputo, 2014).
La popularidad de este modelo puede ser en parte explicada por los contrastes
existentes con esquemas tradicionales, como el de regulacion por tasa de retorno.

Bajo el modelo de regutacién por tarifas tope, la empresa regulada tiene fuertes
incentivos para reducir costos y lograr el objetivo regulatorio de eficiencia productiva
{(Cabral y Riordan, 1989; Uri, 2000), lo cual permite corregir problemas de eficiencia
presentados en la regulacion por tasa de retorno, como el planteado por Averch y
Johnson (1962). Complementariamente, a diferencia del modeio de regulacion por
costos, donde la empresa regulada esta protegida contra perturbaciones adversas (es
decir, los shocks son trasladados a los precios); el esquema de tarifas tope establece
una mayor distribucion de riesgos hacia la empresa regulada, protegiendo a los
usuarios al separar temporatmente precios de costos.

Otro aspecto a resaltar es que el modelo de regulacién por precios tope permite
trasladar graduaimente a los usuarios los beneficios causados por las ganancias en
eficiencia de la empresa regulada y es bastante simple en su implementacién
(Vogelsang, 2002). No obstante, existen naturalmente un conjunto de limitaciones
como las referidas a las sefiales para la expansion de los servicios 0 los potenciales
problemas de ineficiencia asignativa?®.

Al respecto, cabe sefialar que el OSIPTEL, en el marco de sus funciones, promueve el
desarrollo de mas y mejores servicios publicos de telecomunicaciones y, en ese
sentido, fomenta la expansidn de los servicios en redes fijas. Asi pues, los procesos de
revision del Factor de Productividad no son ajenos a dicho objetivo, por io que se
mantiene su consistencia en el esquema regulatorio de precios tope.

En virtud del modelo de regulacién de tarifas tope planteado, el presente documento
establece los principios metodolégicos generales correspondientes a la estimacién del
Factor de Productividad aplicable al periodo setiembre 2016 — agosto 2019, en
concordancia con los criterios establecidos por el Decreto Supremo N° 003-2007-
MTC?, que incorpora al Decreto Supremo N° 020-98-MTC el Titulo | “Lineamientos
para Desarrollar la Competencia y la Expansién de los Servicios de
Telecomunicaciones en el Perl”; y los “Lineamientos Generales para la Revision del
Factor de Productividad aplicable al periodo 2016-2019" (en adelante, los
Lineamientos Generales), los cuales fueron aprobados por Resolucién de Consejo
Directivo N° 067-2015-CD/OSIPTEL*.

En ese sentido, los referidos principios definen, en Ultima instancia, el marco
metodolégico de medicion de los componentes del Factor de Productividad: siendo
que este ultimo se calcula considerando ia diferencia entre la tasa de crecimiento de la
productividad de los servicios regulados de la empresa y la tasa de crecimiento de
productividad de la economia; asi como la diferencia entre la tasa de crecimiento de

Ver un balance mas detallado del esquema de tarifas tope en el informe sustentatorio de la Resolucion
N° 048-2006-CD/OSIPTEL que aprueba el Instructivo para el Ajuste de Tarifas de los Servicios de
Publicos de Telecomunicaciones de Categoria | de Telefénica del Perd S.AA. (Informe N° 029-
GPR/2008).

®  Publicado en el diario oficial El Peruano el 2 de febrero de 2007.

4 Publicada en el diaria oficial El Peruano el 24 de junio de 2015.




INFORME

N%2&-GPRC/2015
Pagina § de 55

los precios de los insumos de los servicios regulados de la empresa y la tasa de
crecimiento de los precios de los insumos de la economia.

De ese modo, en las secciones siguientes se revisa la aplicacién de la regulacién por
precios tope en el servicio de telefonia fija en el Perl, se establece el marco
conceptual del Factor de Productividad y se describen enfoques, alternativas
metodoldgicas y consideraciones adicionales para su medicién y la de sus
componentes. Finalmente, se presentan las conclusiones.

2. Laregulacion por precios tope en el servicio de telefonia fija en el Peru

La regulacion por precios tope en el sector telecomunicaciones peruano se aplica al
servicio de telefonia fija brindado por Telefénica, de acuerdo a lo estabiecido en sus
respectivos Contratos de Concesion. En los mencionados contratos se fijan una serie
de elementos que debe observar el OSIPTEL para regular las tarifas finales de la
empresa’®.

Al respecto, el literal (c) de la Seccién 9.02 de dichos contratos establece que los
ajustes tarifarios mediante el esquema de Férmula de Tarifas Tope se realizaran sobre
tres (3) canastas de servicios, los cuales son denominados Servicios de Categoria |
(seccién 9.01, Servicios Regulados). Las tres canastas de servicios se definen como
sigue:

— Canasta C: Compuesta por el servicio de establecimiento de una conexién de
Servicio de Telefonia Fija Local nueva, a ser cobrada sobre |a base de un Cargo
Unico de Instalacion.

— Canasta D: Compuesta por los servicios de: i) Prestacion de una conexién de
Servicio de Telefonia Fija Local, a ser cobrada en base a una renta mensual, y ii)
Llamadas Telefdnicas Locales.

— Canasta E: Compuesta por los servicios de: i) Llamadas Telefénicas de Larga
Distancia Nacional, y ii) Llamadas Telefénicas Internacionales.

Segun el literal (b) de la Seccion 9.03 de los Contratos de Concesion, la empresa debe
realizar propuestas de tarifas en forma trimestral, para lo cual la Férmula de Tarifas
Tope debera ajustarse cada trimestre conforme la evolucion de la inflacién. El
OSIPTEL debe verificar que las tarifas propuestas por la empresa se ajusten a las
reducciones obligatorias establecidas por la aplicacién de la Formula de Tarifas Topey
el Factor de Productividad.

La Férmula de Tarifas Tope estd definida en los Anexos 3 y 4 de los Contratos de
Concesidn, de la forma que sigue:

Tijn
Ty = Z_Tijn—l (aijn—l * T
i ijn—1

Sujeto a:

5 Los Contratos de Concesién y sus adendas fueron aprobados mediante los Decretos Supremos N° 11-
94-TCC y N° 021-98-MTC, respectivamente. Dichos contratos son de titularidad de Telefénica.
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Donde:
TT, . Tarifa Tope para canasta j de servicios durante el trimestre n.
RTi, . Ratio Tope para canasta j de servicios durante el trimestre n.
Tijn . Tarifa del servicio i en la canasta j durante el trimestre actual.
Tijn-1 . Tarifa del servicio i en la canasta j durante el trimestre anterior.
@jm—1 - Factor de ponderaciéon del servicio i en la canasta j durante el

trimestre anterior, dado por la participacién de ingresos del servicio i
dentro de los ingresos de la canasta j.

Asi también, en dichos contratos se especifica el Factor de Control de cada trimestre:

E,=(1+X) P

= *

n=( IPC,,_,

Donde:
IPC,, . Indice de Precios al Consumidor de Lima Metropolitana (trimestre n).
X . Factor de Productividad Trimestral.

De ese modo, el Factor de Control establece la variacién que se debe realizar en las
tarifas promedio de cada canasta, siendo facultativo de la empresa regulada el
establecer tarifas por debajo de dicho tope. Mediante operaciones sencillas se puede
obtener la siguiente expresion®:

A%TT, =F, — 1 ~A %IPC,_, + X

Es decir, la Formula de Tarifas Tope establece que el cambio porcentual en el tope
tarifario sera igual a la tasa de inflacién del trimestre anterior (n — 1) mas el Factor de
Productividad Trimestral.

Finalmente, la Seccién 9.04 de los Contratos de Concesion establece que el Factor de
Productividad debera ser revisado por el OSIPTEL en intervaios de tres (3) afios, vy
determina los procedimientos particulares aplicables para la revisién de dicho factor.

En vista de lo establecido en los referidos confratos y sus respectivas adendas, el
modelo de regulacion por precios tope se aplica desde el 1 de setiembre de 2001. A la
fecha, se han realizado cinco (5) procesos de revisién del Factor de Productividad,
correspondientes a los periodos: setiembre 2001 — agosto 2004, setiembre 2004 -
agosto 2007, setiembre 2007 — agosto 2010, setiembre 2010 ~ agosto 2013 vy
setiembre 2013 — agosto 2016.

& La variacion exacta del nivel de las tarifas tope es A %TT = F, ~ 1 =A YIPCyh1 + X + (A %WIPCy_1) *
X. Sin embargo el valor (a %IPC,_;) = X tiende a cero (0). En otras palabras, es un valor bastante
reducido.
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3. El Factor de Productividad

El objetivo fundamental del modelo de regulacién por precios tope, al igual que otros
modelos regulatorios, es el de implementar asignaciones consistentes con los
resultados que caracterizan a mercados competitivos: precios que reflejan los costos,
incentivos que conlievan a costos minimos o eficientes, precios de factores de
produccion que reflejen sus costos de oportunidad, entre otros.

De acuerdo con lo sefialado en los Lineamientos Generales, para la aplicacion del
esquema regulatorio IPC — X, el OSIPTEL estimara el Factor de Productividad (X)
mediante el enfoque desarrollado por Bernstein y Sappington (1999), conforme a la
siguiente especificacion:

X = [(PTF — PTFE) 4 (WE — )]
Donde:
PTF . Tasa de crecimiento de la Productividad Total de Factores de los
servicios regulados de la empresa.
PTFE®® : Tasa de crecimiento de la Productividad Total de Factores de la

economia.

w : Tasa de crecimiento de los precios de los insumos de los servicios
regulados de la empresa.

W Eco . Tasa de crecimiento de los precios de los insumos de la economia.

Es decir, la formula regulatoria para la tasa de cambio de precios del servicio regulado
debe ser igual a la tasa de cambio en el IPC menos e! valor del Factor X, gue
considera [a variacién de la productividad de los servicios regulados de la empresa con
respecto a la economia mas la variacion del precio de los insumos de la economia
respecto a los servicios reguiados de la empresa.

Una consecuencia de la expresion anterior es que si la empresa regulada tiene las
mismas tasas de crecimiento en el precio de los insumos y la productividad que la
economia, entonces sus precios deberian estar permitidos a subir exactamente al nivel
de la inflacién (cambio en el IPC). De otro lado, si los servicios regulados de la
empresa regulada presentan ganancias de productividad superiores a la economia, el
mecanismo regulatorio debe garantizar que los usuarios se beneficien a través de
reducciones en los precios ajustados por el nivel de inflacion. Asimismo, si el precio de
los insumos de los servicios regulados de la empresa crece a una tasa menor que la
tasa de crecimiento de los precios de los insumos utilizados en la economia, esta
ventaja tambien tiene que ser trasladada a los usuarios luego de ajustarlas por el
efecto de la inflacién.

De esta manera, el esquema regulatorio de precios tope garantiza la sostenibilidad del
servicio regulado, toda vez que los precios de dicho servicio se ajustan conforme a la
variacion del IPC descontado de las ganancias de eficiencia estimadas a través del
Factor X, teniendo en consideracidn que si la empresa obtiene ganancias de eficiencia
mayores a las estimadas, durante el periodo de rezago regulatorio estas ganancias de
eficiencia son apropiadas por la empresa.

En lo que respecta a la estimacion de estos cuatro (4) componentes que intervienen
en la formula de calculo del Factor X, estos serdn estimados de manera
independiente. La informacién a emplear para el calculo de la PTF y el precio de los
insumos de los servicios regulados de la empresa, estara sujeto a la disponibilidad de
la informacién desagregada de los servicios sujetos a regulacion, asi como la calidad y
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consistencia de los datos. En los casos en los que no sea factible obtener informacion
desagregada, se utilizara la informacién agregada para el célculo de las variables
mencionadas. En ese sentido, en las siguientes subsecciones se desarrollaran los
principios metodoldgicos generales a considerar para la estimacion de cada uno de los
cuatro (4) componentes del Factor de Productividad.

3.1 Variacién en la PTF de la empresa

Conforme a lo establecido en los Lineamientos Generales, para la medicion de la
tasa de cambio de la PTF de la empresa regulada se utilizara la metodologia de la
contabilidad del crecimiento (growth accounting), basada en numeros indices, bajo
el enfoque primal y no se utilizaran variables o factores ajenos a la medicion de la
productividad.

Esta metodologia 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 productividad es el
crecimiento del producto que no es explicado por el crecimiento de los insumos.

Al respecto, uno de los principales problemas para la medicién de la PTF de la
empresa, bajo dicha metodologia, es la medicién de la tasa de crecimiento del
producto y de los insumos. En ese sentido, para la estimacion de |la productividad
total de factores de la empresa regulada, se realizara una discusidén sobre las
opciones que enfrenta el regulador para la medicién de la tasa de crecimiento del
producto y de los insumos de la empresa.

3.1.1 Medicion de la tasa de crecimiento del producto

Sobre el particular, es comun la presencia de algunas limitaciones relativas a la
naturaleza de la operacion e informacién disponible de la empresa que deben
ser tomados en cuenta para la medicidn de la tasa de crecimiento del producto.

Un primer aspecto esta vinculado a la naturaleza multiproducto de las
empresas, es decir, éstas no necesariamente producen un Unico tipo de bien,
sino distintos tipos de bienes, por lo que resulta necesario agregarlos a través
de un indicador que permita obtener una medida significativa de la produccién
real agregada.

Un segundo aspecto esta referido a la disponibilidad de informacion de la
empresa en relacion a los niveles de produccidon para cada uno de sus
productos. En muchos casos, sélo se dispone de informacién relativa a las
medidas del ingreso, por lo que bajo este supuesto corresponde determinar
una medida adecuada del producto real de la empresa.

Respecto a la agregacién de los productos, considérese el caso donde existen
N bienes gue denotamos como y,,¥.,..,¥y. Asimismo, que la medicién
agregada del nivel de produccion total es equivaiente a la utilidad del
consumidor representativo de estos N bienes, es decir Y = U(yy,y,, ..., yn). Si
definimos EY como el gasto minimo necesario para alcanzar el nivel agregado
de Y, dados los precios de cada bien y;, EY = ¥;p;y;, y P como el gasto minimo
necesario para adquirir una unidad del bien agregado (¥ = 1), entonces P =
EY/Y. Ello implica que, de la condicién de primer orden para el problema de
optimizacion del consumidor se obtiene io siguiente:
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Si se diferencia totalmente a Y respecto al tiempo y expresando en cambios
porcentuales, considerando el resultado anterior asi como la expresién para P,
se llega a una expresion para la tasa de crecimiento del nivel agregado de la
produccion total calculada como una promedio ponderado de ia tasa de
crecimiento de cada producto individual, donde los pesos estan determinados
por la participacién de los gastos del consumidor en cada producto.

P2 )

Es necesario expresar la ecuacion anterior en términos discretos para poder
implementar empiricamente el enfoque primal, aspecto que implica la
consideracion de indices de agregacién. Al respecto, el OSIPTEL empleara el
indice de Fisher para tal agregacion.

3.1.2 Medicion de la tasa de crecimiento de los insumos

Los insumos a considerar para medir la tasa de crecimiento corresponden a
aquellos que intervienen en el proceso de produccién: capital, trabajo y
materiales.

a) Medicion de la tasa de crecimiento del trabajo

En el caso del factor trabajo, una aproximacion sencilla de esta variable seria
contar el numero de trabajadores y tomar este nimero como el valor de los
servicios provistos por la fuerza laboral de la empresa. Sin embargo, si se
considera que los trabajadores difieren en sus destrezas, no seria posible
contar a un trabajador obrero y un empleado administrativo bajo un mismo
criterio de agregacioén.

Al respecto, si se supone que la empresa emplea N tipos de trabajadores que
difieren en su habilidad o destreza, se denota el nimero de trabajadores de
cada tipo como I,1;, ..., Iy y el salario pagado por la empresa para cada tipo
de trabajador como wy, w;, ..., wy, respectivamente. Ademas, si se supone que
los servicios totales provistos por todos estos trabajadores pueden ser
resumidos por la siguiente funcion:

L= L(ll, lz, viey lN)

l.a tasa de crecimiento del trabajo total seria entonces la diferencia entre la
tasa de crecimiento del pago de salarios agregado E* y el precio agregado del
trabajo:

L EY W
L EL W

Siendo E* = ¥, w;l;, donde I; y w; son el nimero de trabajadores y el salario
de trabajo del tipo i, respectivamente.
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En este caso, el precio unitario agregado del trabajo (W) es definido como el
pago minimo necesario para comprar una unidad de trabajo agregado (L = 1).
Minimizando el pago total en salarios sujetos a la restriccion que L =1, se
obtiene la siguiente expresion para el precio unitario total del trabajo:

v Sl

Luego, de manera similar a lo especificado para |la tasa de crecimiento de la
produccion total, podemos diferenciar el salario agregado y el precio del
trabajo total con respecto al tiempo para obtener una expresién para la tasa
de crecimiento del trabajo total:

-0

- : Tasa de crecimiento del trabajo de tipo i.
%‘# : Participacién del gasto en pagos de salarios de estos trabajadores.

De esta manera, la tasa de crecimiento del trabajo agregado puede ser
calculada como un promedio ponderado de la tasa de crecimiento de cada
tipo de trabajo, donde los pesos son la participacion de los pagos de salario

de la empresa sobre cada tipo de trabajo.

Como ha sido mencionado previamente, sera necesario expresar la ecuacion
anterior en términos discretos, con el fin de poder implementar empiricamente
el enfoque primal mediante el uso de numeros indices. Al respecto, al igual
que en la medicién de la tasa de crecimiento del producto, el OSIPTEL
empleara el indice de Fisher para tal agregacion.

De otro lado, es importante precisar que las posibilidades de implementar una
debida desagregacion de la tasa de crecimiento del trabajo en funcion a los
diversos tipos de trabajadores dependeran fundamentalmente de la
posibilidad de acceder a la informacion detallada de la evolucion de las
diversos tipos de trabajadores y de sus respectivos pagos en salarios.

b) Medicion de la tasa de crecimiento de los materiales
De manera similar al trabajo, se puede medir la tasa de crecimiento de la
cantidad total de materiales como un promedio ponderado de las tasas de

crecimiento de cada tipo de material, donde los pesos son los pagos a cada
tipo de material como una patrticipacién de los gastos totales en materiales:

=2 ) ()
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Py, . Precio del material de tipo i.
m; : Cantidad de material de tipo i.
EM =¥;pym; :Gatos totales en materiales.

De manera similar, sera necesario expresar la ecuacion anterior en términos
discretos para poder implementar empiricamente el enfoque primal, aspecto
que como ya se ha mencionado, implica la consideracion de indices de
agregacion. Al respecto, al igual que en la medicién de la tasa de crecimiento
del producto, el OSIPTEL empleara el indice de Fisher para tal agregacion.

Complementariamente, de igual modo es importante precisar que la
posibilidad de implementar una debida desagregacion de la tasa de
crecimiento de los materiales en funcion a sus diversos tipos dependera
fundamentalmente de la posibilidad de acceder a la informacién detallada de
la evolucion de los diversos tipos de materiales y de sus respectivos pagos.

¢) Medicion de la tasa de crecimiento del capital
De manera similar al trabajo y los materiales, se puede medir la tasa de
crecimiento de la cantidad total de uso de capital como un promedio

ponderado de las tasas de crecimiento de cada tipo de capital, donde los
pesos son los pagos a cada tipo de capital como una participacion de los

j( Z (EL 1) k
= 1

Donde:
T . Precio de alquiler del capital de tipo i.
k; : Cantidad de capital de tipo i.
EX =¥ rik; . Gastos totales en capital.

Como en los casos de los insumos anteriores, sera necesario expresar la
ecuacion anterior en términos discretos para poder implementar
empiricamente el enfoque primal.

Asimismo, es necesario resaltar la existencia de heterogeneidad a través de
las diferentes generaciones de capital. Asi, es muy probable que existan
diferentes generaciones de un determinado tipo de capital.

El motivo por el cual es importante este aspecto es que probablemente el
capital de generaciones diferentes también presente diferencias en la calidad
asociada. Hay dos posibles razones para esto: primero, una nueva
generacion de un determinado tipo de capital eventualmente incorpora
tecnologias mas modernas; por lo tanto, puede ser mas eficiente que una
generacion mas antigua. Segundo, las diferencias en la eficiencia entre
generaciones pueden ser generadas por el uso fisico y el desgaste asociado
a ello.

Para tales efectos, el supuesto basico a considerar es que la calidad del
capital de una determinada generacion disminuye a una tasa geométrica
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constante. Con este supuesto, la cantidad de capital en el tiempo t estéd dada
por’:

Ko=) (1=,
i

Donde K, es |la cantidad de capital en el tiempo t, § es la tasa de disminucién
de eficiencia, e I,_; se refiere a la cantidad de capital comprado por la
empresa en el tiempo t — i. Esta metodologia, conocida como ef método de
“inventarios perpetuos”, es comdnmente expresada de la siguiente manera:

K= (1 - 5)Kt—1 +1;

En suma, se necesita dos fuentes de informacién para calcular la tasa de
crecimiento del capital, en especifico, los datos sobre la inversion pasada de
la firma y un estimado del parametro que mide la disminucién de eficiencia,
comUunmente equivalente a las tasas de depreciacion (&8).

3.2 Variacién en la PTF de la economia

En relacién a la determinacién de la PTF de la economia, esta medicion se
encuentra estrechamente vinculada con el analisis del crecimiente econdémico, el
cual es un tema ampliamente tratado en la literatura econémica. A o largo de los
afios, se han desarrollado una variedad de modelos teéricos que tratan de explicar
los determinantes de dicho crecimiento a nivel macroecondmico?.

Al respecto, conforme a lo establecido en los Lineamientos Generales, se
adoptara estimaciones ya validadas para dicho componente, ccon la finalidad de
brindar mayor transparencia en la estimacién del Factor de Productividad.

Particularmente, el valor de la PTF de la economia sera determinada en base a las
estimaciones efectuadas y disponibles por The Conference Board y/o alguna
referencia de entidades especializadas de alto prestigio, como por ejemplo el
Banco Central de Reserva del Peru (BCRP). No obstante, para los periodos en
gue dicha informacién no esté disponible, el OSIPTEL efectuara la estimacién
respectiva.

3.3 Tasa de crecimiento de los precios de los insumos de |la empresa

La tasa de crecimiento de los insumos de la empresa regulada debe reflejar los
cambios de los precios de los principales factores de producciéon, como son capital
y trabajo (precio del alquiler de capital, salarios). Asi como el precio de los
principales insumos que utiliza la empresa para la prestacién de los servicios
regulados, como son los materiales (precio de materiales).

Cabe sefialar que la tasa de crecimiento de los precios de los insumos de Ia
empresa deberia considerar los precios de renta de los distintos tipos de capital,
los distintos tipos de mano de obra, asi como los principales tipos de materiales.

7
8

Nétese que Ky = Iq.
Para una resefia sobre la historia de la teoria del crecimiento econdmico, véase Barro y Sala-i-Martin

\PTr

(2003).
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Al respecto, una forma de estimar los cambios en los precios de los insumos de la
empresa es mediante la agregacion de los distintos precios de los insumos. Esto
es posible mediante algan indice de precios, algln indicador de precio construido
en base al precio del alquiler de capital, salarios y precio de materiales; o
finalmente, mediante algtin indicador de precios que esté altamente
correlacionado con el precio del alguiler de capital, salarios y precio de materiales
en los que incurre la empresa para prestar sus servicios regulados.

A diferencia del insumo trabajo, en donde hay un pago de salario observable a
cada trabajador que representa el precio al factor trabajo, la mayoria de las
empresas no hacen pagos explicitos para su uso de capital. De esta manera, la
forma usual de imputar el precio de alquiier del capital es apelar a la condicion de
arbitraje sugerida por Christensen y Jorgenson (1969).

En ese sentido, para la revision del Factor de Productividad que debera ser
aplicado durante el periodo comprendido entre setiembre de 2016 y agosto de
2019, el OSIPTEL empleara el indice de Fisher para estimar la tasa de
crecimientos de los precios de los insumos de la empresa y en el caso particular
del precio del alquiler de capital se empleard la metodologia sugerida por
Christensen y Jorgenson (1969) para su imputacién, cuya férmula es:

1 — (tax;)z;
e = [—"t_t'i] [(WACC)Pi,t—1 + &y ~ (Pi,t - Pi,t—1)]

1 —tax
Donde:
Tit : Costo de uso del capital del tipo i en el periodo ¢.
Pit : Precio del activo i en el periodo t.
WACC . Tasa de costo de oportunidad del capital después de
impuestos.
&; : Tasa de depreciacion correspondiente al activo i.
tax; . Tasa impositiva efectivamente pagada por la empresa en
el periodo ¢.
z; . Valor presente de la depreciaciéon deducida con fines

fiscales sobre una unidad monetaria de inversion.

Esta formula es consistente con la existencia de activos fijos o bienes de capital
que tienen diferentes edades y por lo tanto el grado de eficiencia de cada uno
depende de una tasa de depreciacion constante que se aplica en forma
geométrica de acuerdo a! tiempo transcurrido entre la compra del activo hasta el
periodo actual.

Cabe sefialar que para dicho procedimiento de calculo, se empleara la
informacién disponible de mejor calidad y consistencia que se cuente en el
momento de la estimacion.

3.4 Tasa de crecimiento de los precios de los insumos de la economia

En lo que respecta a la tasa de crecimiento de los precios de los insumos de la
economia, al igual que en el caso de la empresa, dicha tasa de crecimiento debe
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refiejar los cambios agregados de los precios de los principales factores de
produccién en la economia.

En anteriores procedimientos de revisién del Factor de Productividad, se estimé la
tasa de crecimiento de los precios de los insumos de la economia mediante la
aproximacién WEe = pEco 4 pTFE®® (Bernstein y Sappington, 2000). Este
planteamiento parte de la idea que, en competencia perfecta, las ganancias en
productividad se trasladarian a los consumidores a través de los precios finales,
por lo que la tasa de crecimiento de los precios de los insumos WE podria
aproximarse mediante la suma de la tasa de crecimiento de la PTF de |la economia
y la tasa de crecimiento del nivel generat de precios de la economia PEC°,

Sin embargo, con el objetivo de gue cada variable involucrada en el enfoque de
Bernstein y Sappington (1999) para la determinacidén del Factor de Productividad
sea estimada de manera independiente, conforme a los Lineamientos Generales,
se considera pertinente definir un procedimiento metodolégico alternativo.

La variacion de los precios de los insumos de la economia deberia ser reflejada
de manera directa mediante un indice de precios de insumos; sin embargo, no se
ha evidenciado la existencia de tal indicador para el caso peruano. Por tal motivo,
la variacidn de los precios de los insumos de {a economia se estimara uiilizando la
informacién disponible para el periodo de analisis, conforme a criterios de calidad
y consistencia.

En ese sentido, para la revisién del Factor de Productividad, el OSIPTEL
determinara |a tasa de crecimiento de los precios de los insumos de la economia,
en base a ia elaboracién de un indicador ponderado de precios, compuesto por los
precios de los factores de produccion capital y trabajo.

WE® = ap, + (1 — a)rg

Donde:
@ € (0,1) : Es el ponderador del indicador de precios de los insumos de
la economia.
PL . Es el indicador de precios del insumo trabajo.
Tx . Es el precio de renta del insumo capital.

De acuerdo a ello, respecto a los precios del insumo trabajo, el OSIPTEL
considerara la informacion disponible de sueldos y salarios elaborada por
entidades como el Ministerio de Trabajo y Promociéon del Empleo (MTPE), el
Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI), o alguna otra entidad que
publique indicadores de sueldos y salarios para el caso peruano.

Asimismo, de manera similar al caso de la empresa, el precio del alquiler del
capital es un componente no observable que requiere ser estimado para el ambito
de la economia. En efecto, si existiera un mercado activo de renta de bienes de
capital, el precio de renta del insumo capital podria ser ocbservado directamente a
partir de dicho mercado. Sin embargo, debido a que los bienes de capital son
mantenidos por sus propietarios a lo largo de muchos periodos, sin que se
realicen transacciones que reflejen sus precios de renta; éstos deberan ser
estimados.

Sin perjuicio de ello, de ser necesario el OSIPTEL podra emplear algun indice de
precios publicado por el INEI, que aproxime mejor las variaciones del precio de
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renta del capital. En ese sentido, el OSIPTEL podra considerar el uso de indices
como el indice de precios al por mayor (IPM), el indice de precio de Maquinaria y
Equipo (IPME), el indice de Materiales de Construccién (IMC), u otros, que
permitan aproximar la variacién del precio de alquiler del capital.

Cabe indicar que este enfoque de determinacién de la tasa de crecimiento de los
precios de los insumos de la economia, es consistente con el enfoque utilizado
para estimar la tasa de crecimiento de los precios de los insumos de la empresa,
siendo que para este Ultimo se agregan en un indicador de precios los pagos
asociados a los factores de produccion.

Por lo tanto, para la revisién del Factor de Productividad que debera ser aplicado
durante el periodo comprendido entre setiembre de 2016 y agosto de 2019, el
OSIPTEL estimara la tasa de crecimiento de los precios de los insumos de la
economia mediante un indicador ponderado de precios.

La utilizacién de un indicador ponderado de los precios de los insumos de ia
economia como el propuesto, garantizard la independencia, transparencia y
predictibilidad que corresponde al proceso de revisidon del Factor de Productividad.

Consideraciones adicionales

En la estimacion del Factor de Productividad se utilizaré la informacién de mejor
calidad y consistencia respecto a la desagregacion de los servicios regulados y no
regulados de la empresa, para los afios en los cuales dicha informacion se
encuentre disponible.

En ese sentido, es importante realizar una medicion apropiada del Factor X una
vez que los servicios han sido identificados como sujetos o no a regulacién. No
obstante, en los procesos anteriores, debido a dificultades en obtener informacion
desagregada, la separacion entre servicios regulados y no regulados no resuito
posible.

Bajo estas consideraciones, de procederse con la exclusién de los servicios no
regulados en el calculo del Factor de Productividad, sera factible el uso de la
informacién procedente de la contabilidad separada a la que se sujeta la empresa
regulada, en funcion de la consistencia y calidad de la informacion disponible.

De acuerdo con la Unién Internacional de Telecomunicaciones, la contabilidad
separada se constituye como una herramienta sumamente eficaz que proporciona
informacién adecuada y necesaria para el cumplimiento de un conjunto de
objetivos regulatorios previamente establecidos, de acuerdo al régimen
institucional que le atribuye cada pais al organismo regutador del sector, y que
adicionalmente, posibilita la formulacién de nuevas politicas regulatorias que
podrian ser incorporadas dentro del marco normativo regulatorio.

En nuestro pais, el marco normativo aplicable establece la obligacion de llevar
contabilidad separada en sus actividades para las empresas concesionarias de
telecomunicaciones bajo ciertas condiciones. Esta obligacion de naturaleza legal y
contractual (en los Contratos de Concesion suscritos con el Estado Peruano), de
que las empresas concesionarias lleven contabilidad separada, se entiende, si se
considera que dicho instrumento regulatorio (de naturaleza contable) permite y
facilita informacién adecuada y necesaria para el eficaz cumplimiento de un
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conjunto de objetives regulatorios del OSIPTEL, como los previsios en su
Reglamento General.

En consecuencia, para efectos de la medicién apropiada del Factor X se
considerara la informacién separada de los servicios sujetos a regulacién en el
marco de la aplicacién del Instructivo General de Contabilidad Separada,
aprobado mediante la Resolucién N° 112-2014-CD/OSIPTEL, cuyos objetivos
guardan |la debida concordancia con lo dispuesto en la normativa legal vigente de
telecomunicaciones.

El procedimiento de aplicacién del Instructivo General de Contabilidad Separada,
establece las reglas y procedimientos a parlir de las cuales las empresas
obligadas deberan preparar y presentar los Reportes Regulatorios, elaborados
sobre la base del Instructivo General de Contabilidad Separada y los
correspondientes Manuales Internos de Contabilidad Separada. Asimismo, se
establecen los periodos contables sobre los cuales se elaboraran los Reportes
Regulatorios, asi como las fechas de entrega de los mismos. Cabe sefialar que la
informacién a reportar por la empresa Telefdnica del Perd S.AA., sélo incluira
informacién desagregada de ios servicios regulados para los afios 2014 y 2015.

En ese sentido, el OSIPTEL empleara la informacién disponible de contabilidad
separada provista por Telefonica del Perd S.A.A. para la estimacion del Factor de
Productividad aplicable al periodo 2016-2019. Sin perjuicio de ello, siendo que
dicha informacion puede estar disponible Unicamente para periodos recientes,
dada su implementacion, el OSIPTEL tendra en consideracion, para afios
anteriores, la informacion desagregada proveniente de la aplicacién de los
mecanismos de contabilidad separada vigentes en dichos periodos, siempre que
fos resultados obtenidos guarden consistencia con la informacién disponible a
partir de Ia aplicacion del referido instructivo.

Conclusiones

Corresponde al OSIPTEL fijar el nuevo valor del Factor de Productividad a la empresa
Telefédnica del Perl S.A.A. que debera ser aplicado durante el periodoe comprendido
entre setiembre de 2016 y agosto de 2019. En ese sentido, para el calculo del mismo,
el OSIPTEL tendra en consideracion los siguientes aspectos:

» El Factor de Productividad se estimara de acuerdo al enfoque desarrollado por
Bernstein y Sappington (1999) y cada uno de los componentes indicados en
dicha féormula, como son la tasa de crecimiento de la Productividad Total de
Factores de los servicios regulados de la empresa, la tasa de crecimiento de la
Productividad Total de Facteres de la economia, |a tasa de crecimiento de los
precios de los insumos de los servicios regulados de la empresa y la tasa de
crecimiento de los precios de los insumos de la economia, seran estimados de
manera independiente.

» Para la medicién de la tasa de crecimiento de la Productividad Total de
Factores de los servicios regulados de la empresa se utilizara la metodologia
de la contabilidad del crecimiento (growth accounting), basado en el indice de
Fisher, bajo el enfoque primal y no se utilizaran variables o factores ajenos a la
medicidén de la productividad.
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En lo que respecta a la tasa de crecimiento de la Productividad Total de
Factores de la economia, ésta sera determinada en base a las estimaciones
efectuadas y disponibles por The Conference Board yfo alguna publicacion
realizada por otra institucion de referencia, como por ejemplo el Banco Central
de Reserva del Peri (BCRP). No obstante, para los periodos en que dicha
informacién no esté disponible, el OSIPTEL efectuaré la estimacion respectiva.

El OSIPTEL empleara el indice de Fisher para estimar la tasa de crecimiento
de los precios de los insumos de la empresa, y en el caso particular del precio
del alquiler de capital se empleara la metodologia sugerida por Christensen y
Jorgenson (1969) para su imputacion.

Para la estimacion de la tasa de crecimiento de los precios de los insumos de
la economia, el OSIPTEL utilizard un indicador ponderado de precios,
compuesto por los precios de los factores de produccion capital y trabajo. De
ese modo, se considerara la informacién de pago al factor trabajo (sueldos y
salarios) publicada por el MTPE, INEl u otras fuentes de informacién.
Asimismo, se estimara un indicador del precio de renta del capital a partir de la
informacién disponible, de conformidad a los criterios de calidad y consistencia.

En la estimacion del Factor de Productividad se utilizara la informaciéon 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. En ese sentido, el OSIPTEL empleara la informacion
disponible de contabilidad separada provista por Telefénica del Perti S.AA.
para la estimacion del Factor de Productividad aplicable al periodo 2016-2019.
Sin perjuicio de ello, siendo que dicha informacién puede estar disponible
Unicamente para periodos recientes, dada su implementacién, el OSIPTEL
tendra en consideracién, para afios anteriores, la informacién desagregada
proveniente de la aplicacidon de los mecanismos de contabilidad separada
vigentes en dichos periodos, siempre que los resultados obtenidos guarden
consistencia con la informacién disponible a partir de la aplicacion del referido
instructivo.

En caso no sea factibie el calculo desagregado de las variables asociadas a los
servicios sujetos a regulacién, se utilizara las variables agregadas de la
empresa regulada.
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ANEXO: Comentarios Recibidos al Proyecto “Principios Metodoldgicos
Generales para la estimacion del Factor de Productividad aplicable al periodo
2016-2019”

{Publicado en el diario oficial El Peruano, mediante Resolucion N° 138-2015-
CD/OSIPTEL, el 04 de diciembre de 2015)

COMENTARIOS RECIBIDOS

Telefonica del Peru S.A.A.:

= Carta TP-AG-AER-3592-15, recibida el 22 de diciembre de 2015, la cual
adjunta los siguientes documentos:

“‘Comentarios al Proyecto ‘Principios Metodolégicos Generales para la
estimacién del Factor de Productividad correspondiente al periodo
setiembre 2016 - agosto 2019™, elaborado por Telefénica del Perti S.AA.
{en adelante, Comentarios de Telefénica).

“Comentarios a los principios metodologicos para la estimacion del factor de
productividad. Informe preparado para Telefonica del Peri”, elaborado por
la consultora FRONTIER ECONOMICS (en adelante, Comentarios de
FRONTIER).

Los comentarios recibidos son publicados en forma textual y completa en la pagina
web del OSIPTEL.
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COMENTARIOS RECIBIDOS

1.1. El Factor X debe considerar la sostenibilidad del servicio regulado

Comentarios de Telefdonica
Seccion 2.1

“La regulacién de precios tope implementada para la telefonia fija a través de la
aplicacién de! Factor Productividad, como estd establecida en el Peru, busca
generar el nivel de incentivos necesarios para que la empresa regulada se
desenvuelva como si estuviera en un entorno competitivo. Es decir, segln la
teoria economica dicha regulacién busca la generacién de eficiencia productiva a
través del incentivo a la reduccion de costos en la prestacion de los servicios
regulados.

Sin embargo, consideramos que este objetivo y su consecucion no deben ser
ajenos a los otros objetivos regulatorios de expansiéon de los servicios y la
sostenibilidad los mismos, por lo cual la estimacidén del Factor de Productividad
para el mecanismo de precios tope debe tener en cuenta que su aplicaciéon no
afecte la expansidn ni la sostenibilidad del servicio regulado.

Esto no implica que el Factor de Productividad se determine tomando en cuenta
la rentabilidad de la empresa ni que la regulacién sea una regulacién de
margenes o beneficios, por el contrario a lo que se refiere es que los resultados
obtenidos del Factor de Productividad deben ser razonables para el actual
desempefio de los servicios regulados, en tanto se busca que dicho servicio sea
sostenible en el tiempo.

Para ello en la estimacion del Facter de Productividad, OSIPTEL debe valorar el
caracter prospectivo de dicha herramienta, ello en linea con ia realidad en la que
se espera se desarrolle en el futuro el servicio regulado. Como indica FRONTIER
en su informe®:

“La aplicacion del price cap y la metodologia de Bernstein y Sappington no estan
cefiidos con valorar también si las ganancias de eficiencia estimadas en funcién
de los datos histéricos son realistas para el perfodo de aplicacion del price cap.

Los principios metodoldgicos mencionan a Stephen Littlechild como el inventor
del price cap. El es el precursor de la aplicacion de price caps en
telecomunicaciones y en concrefo a BT en Reino Unido en 1883. En aquel afio,
Littlechild estima que fa regulacion de precios va a durar poco, debido a que se
espera que haya suficiente competencia, por lo que su analisis no aborda cémo
fifar un nuevo valor de la X si es necesario mantener la regufacion, es decir, la
forma en que se debe revisar el factor X.

Littlechild analiza esta cuestion en 1986, y sefiala que la X debe ser prospectiva y
tener en cuenta fa productividad futura de la empresa:

“In deciding how far to revise X... the economic regulator needs to examine the
company's production methods and investment program. He must ascertain the
scope for cost and price reductions through increased productivity and efficiency
and the need for capital expenditure. He needs to predict the consequences of X
on what the company will do, how it will do it, how consumers will be affected and
how others will react. .. So permanent regulation is more complex than temporary
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Tambien es consistente con el enfoque de Bemnstein y Sappington tener en
cuenta si la estimacion histérica es adecuada para el futuro. Por ejemplo en su
articulo de 1999, ambos autores mencionan que:

"Absent structural changes in the industry, historic productivity and input Price
growth rates can serve as reasonable estimates of corresponding future growth
rates. Consequently, when structural changes are absent, hisforic growth rates
can serve as proxies for anticipated future growth rates (...). More generally,
however, structural changes can render inappropriate X factors that simply reflect
historic growth rates®

Asimismo el profesor Bernstein dice que "Typically regulators calculate the
historically justified X factor and then set the price cap X factor equal to the
historical rate unless elements can be identified which will cause future values to
depart systematically from historical values. If future X factors are expected to
differ from past ones then adjustments to historical values must be made ©.”

La evaluacion de dicho criterio prospectivo del Factor de Productividad es de
suma relevancia para una correcta aplicacién del Factor de Productividad, ya que
si bien su implementacién tiene como base econdmica la generacion de
incentivos, existe el riesgo de que la misma pueda verse distorsionada si no se
estima de forma correcta y consistente.

Ante ello una excelente referencia es la experiencia internacional, en donde se ha
vislumbrado que para los servicios regulados de telefonia fija no cabe esperar
grandes ganancias de eficiencias, ello conlleva a que los niveles de Factor de
Productividad hayan decrecido en el tiempo.

Segun el informe de FRONTIER?:

"Por ejemplo, la reduccion de la X se ha dado de manera sostenida en Espafia,
Inanda, Jamaica, Venezuela y Bolivia, tal y como muestra la siguiente tabla.
Ndtese asimismo que los periodos en los que se aplicaron X's altas (los periodos
de aplicacion de las X's aparecen entre paréntesis debajo del valor de las X's) se
corresponden con hace 15-20 afios.

Tabla 1. Factor X para el servicio de telefonia local entre periodos tarifarios en
paises con mas de un periodo tarifario (entre paréntesis afio de aplicacién de la
X)

Pais Periodo tarifario
1 | 2 | 3 [ 4 ] 5 | &
Reduccion sostenida del factor X desde ef inicio de la regulacién
Espafia 9.0% 8.0% 4.0% 4.0% 3.0%
(2001) {(2002) {2003) (2004) | (2005/06)
Venezuela 10.0% 3.0% 0.0%
{1991/986) {1996/00) Desde 20019
Irlanda 8.0% 0.0%
(2000/02) | Desde 2003
Bolivial?
Cooperativas 1 2.5% 1.0%
(1999/01) (2002/05)
Cooperativas 2 2.5% 2.0%
(1999/01) (2002/05)
Entel 3.5% 1.0%
{1999/01) (2002/05)
Jamaica 6.0% -2.4%
{2000/01) {2002/05)

Fuente: OSIPTEL 2004%, 139 GRP12007, 388 GRP12010, 573 GRP12013. Para Jamaica
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Nota: (1) "En marro del afio 20071 el regulador modifico el sistema de precios tope,
abandonando el uso explicito del Factor X y cambio def uso del 1PC por un indice de
precios Mayorista, muy vinculado al tipo de cambio y la inflacion, lo cual ha llevado a
resultados equivalentes al IPC-0. Este sistema permite la cambios en los precios con un
limite en el aumento de 2.5%. En el afio 2006 no se realizaron las revisiones tarifarias
previstas, y se extendio indefinidamente el 0% como factor X" OSIPTEL No. 388 —
GPR/2010. Paginas 120 - 121. (2) Las Cooperativas del grupo 1 son Comteco, Coteor,
Cotes, Coteautri, Cotap y Cosett. Las del grupo 2 son Cotas y Cotel.

Al no haberse reducido durante quince afios, el Factor de Productividad vigente
en Pert es bastante mas elevado que el de otros paises. En la siguiente tabla se
muestra que el factor de productividad en Pert es sensiblemente mas elevado
que el vigente en los pocos paises que fodavia regulan este servicio y que el que
se aplicé durante el ditimo periodo regulatorio antes de abandonar la regulacién
de precios maximos, tal y como se muestra en la siquiente tabla.

Tabla 2. Comparativa internacional: Factor de productividad

Pais Periodo Factor
Peru 2013 - 2016 6.10%
Estados Unidos Vigente de 2004 inflacién
Australia 20086 — 20150 0.0%@ e IPC®
. 2002 — 2006 (altimo o
Canada periodo regulatorio) 3.5%
Irlanda Desde 2008 0.0%
Portugal Desde 2004 2.7%
Espafia 2013-2016 0.0%
. 2004 - 2013 (aitimo o
Jamaica periodo regulatorio) -24%
. 2005 — 2009 (Ukimo s
Colombia periodo reguiatorio) 2.0%

Fuentes: Para: Perti - OSIPTEL 0, Estados Unidos — FCC', Australia — CIE
12, Canada - CRTC *, Ilanda — COMREG ¢, Portugal — ANACOM 15,
Espafia — CMT '€, Jamaica — OUR V7, Colombia — OSIPTEL Documento
No. 139 GPR/2007.

En conclusion, la experiencia internacional confirma no se debe esperar que las
ganancias de eficiencia de TdP se mantengan en niveles del 6%, sino que sean
sensiblemente inferiores.”

Respecto a ello, solicitamos que los Principios Metodoldgicos desarrolien y
sefalen que el valor del Factor de Productividad tendra caracter prospectivo, para
lo cual se tomara en cuenta las practicas regulatorias comparables
internacionales que permitan estimar un valor mas acorde a la realidad que
enfrentan los servicios regulados.

Dado que la sostenibilidad econémica de los servicios regulados es reconocida
como uno de los aspectos centrales de todo mecanismo regulatorio, se entiende
que los Principios Metodologicos no pueden ser ajenos a los criterios
mencionados en el presente acapite”.

Comentarios de FRONTIER
Seccion 3.2

‘Una X del 6% implica que TdP ha sido sistematicamente un 6% mas eficiente
que una empresa media de la economia, cada afio, durante los tiltimos 15 afios.

Es decir, que el desempefio de TdP tiene unos componentes tales que,
sistematicamente y afio tras afio, le ha permitido alcanzar esta ganancia de
eficiencia relativa.
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La metodologia (y su aplicacién) deben preguntarse cusles son estos factores Yy si
pueden estar vigentes y en la misma intensidad después de 15 afios. Las razones
por las que tedricamente TdP podria ser més eficiente que una empresa media
de la economia incluyen®:

1. Economias de escala, que permitan una mayor productividad en TdP que en
el resto de la economia, donde es probable que prevalezcan los retornos
constantes de escala.

2. Evolucién del precio de los insumos, que sea sistematicamente inferior a la
del resto de insumos de la economia. Esto es, que TdP sea capaz de
comprar insumos de una manera mucho mas eficiente que la economia.

3. Avances tecnolbgicos, gue sean exclusivos de la telefonia fija y no se
trasladen a una empresa media de la economia*.

4. Eliminacién de ineficiencias, es decir, que TdP sea capaz de eliminar
recursos ociosos o mal aprovechados y ganancias de productividad fruto de
avances tecnologicos.

En realidad, muchas de las razones anteriores son razones de corto plazo ¥ no se
dan después de 15 afios.

La evolucién de los servicios regulados, cuya demanda decrece, hace en realidad
que TdP pierda escala y por lo tanto productividad.

Con respecto a la eficiencia en el consumo de inputs, en el corto plazo, puede
ocurrir que una empresa regulada (en este caso TdP) pague por los recursos
menos que una empresa media de la economia. Pero en el largo plazo, han
pasado 15 afios desde el primer factor, el duefio de los insumos tendera a
colocarlos donde puede obtener una rentabilidad superior, y si se los vende a
TdP es porgue obtiene un beneficio al menos igual que en el de otra empresa de
la economia. Por lo tanto la diferencia entre el precio de los insumos que paga
TdP y la economia no puede ser muy grande.

Finalmente, la eliminacién de ineficiencias es mas significativa (i) en los primeros
periodos de regulacién por precios tope (ya que la regulacion previa, del tipo tasa
de retorno, da menos incentivos a la reduccién de costos) y (ii) cuanto menor es
el nivel de competencia. Sin embargo entramos ya en la sexta revision y la
competencia en la telefonia fija, por parte de la telefonia mévil y aplicaciones de
VolP es hoy significativa. Por lo tanto el margen para eliminar ineficiencias de
cara a futuro es muy pequefio. Ademas, los avances tecnolégicos en el servicio
de telefonia fija, se dan en el mundo IP y en la prestacion del servicio sobre
Internet (VoiP), que es un servicio distinto al servicio que regula el factor de
productividad en Peru.

De hecho, lo que razonablemente cabe esperar es que conforme pasa el tiempo y
por ias razones anteriores, las fuentes para ganar eficiencia en la telefonia fija en
relacion con el resto de la economia, se vayan reduciendo y eliminando”.

Seccion 3.3

“Es por las razones anteriores por las que en ia experiencia internacional los
niveles de X's decrecen en el tiempo.

Por ejemplo, la reduccion de la X se ha dado de manera sostenida en Espania,
Irlanda, Jamaica, Venezuela y Bolivia, tal y como muestra la siguiente tabta.
Notese asimismo que los periodos en los que se aplicaron X's altas (los periodos
de aplicacion de las X's aparecen entre paréntesis debajo del valor de las 1's) se
corresponden con hace 15-20 afios.
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Tabla 2: Factor X para el servicio de telefonia local entre pericdos tarifarios en
paises con mas de un periodo tarifario (entre paréntesis afio de aplicacién de la
X)

Pais Periodo tarifario
1 | 2 | 3 | 4 ] 5 | 6
Reduccion sostenida del factor X desde el inicio de la regulacién
Espaiia 9.0% 8.0% 4.0% 4.0% 3.0%
(2001) (2002) (2003) (2004) | (2005/08)
Venezuela 10.0% 3.0% 0.0%
{1991/96) {1996/00) Desde 2001®
Irfanda 8.0% 0.0%
(2000/02) | Desde 2003
Bolivia®
Cooperativas 1 2.5% 1.0%
{1999/01) (2002/05)
Cooperativas 2 2.5% 2.0%
{1999/01) (2002/05)
Entel 3.5% 1.0%
(1899/01) (2002/05)
Jamaica 6.0% -2.4%
(2000/01) (2002/05)

Fuenée: OSIPTEL, 20045, 139 GRP12007, 388 GRP/2010, 573 GRP/2013. Para Jamaica —
OUR®.

Nota: (1) “En marzo del afio 2001 el regulador modificé el sistema de precios tope,
abandonande el uso explicito del Factor X y cambio del uso del IPC por un indice de
precios Mayorista, muy vinculado al tipo de cambio y la inflacién, lo cual ha llevado a
resultados equivalentes al 1PC-0. Este sistema permite la cambios en los precios con un
limite en el aumento de 2.5%. En el afic 2006 no se analizaron las revisiones tarifarias
previstas, y se extendid indefinidamente ef 0% como facfor X" OSIPTEL No. 388 —
GPR/2010. Paginas 120 -121. (2} Las Cooperativas del grupc 1 son Comteco, Coteor,
Cotes, Coteautri, Cotap y Cosett. Las del grupo 2 son Cotas y Cotel.

Al no haberse reducido durante quince afios, el Factor de Productividad vigente
en Peru es bastante mas elevado que el de otros paises. En la siguiente tabla se
muestra que el factor de productividad en Perld es sensiblemente mas elevado
que el vigente en los pocos paises que todavia regulan este servicio y que el que
se aplicd durante el Gltimo periodo regulatorio antes de abandonar la regulacion
de precios maximos, tal y como se muestra en la siguiente tabla.

Tabla 3. Comparativa internacional: Factor de productividad

Pais Periodo Factor
Peru 2013 -2016 6.10%
Estados Unidos Vigente de 2004 inflacién
Australia 2006 — 20151 0.0%%? e IPCB

2002 — 2006 (dltimo

A Q,
Canada periodo regulatorio} 3.5%
Irlanda Desde 2008 0.0%
Portugal Desde 2004 2.7%
Espafia 2013 -2018 0.0%
. 2004 — 2013 (ultimo
Jamaica periodo regulatorio) ~24%
Colombia 2005 — 2009 (Gltimo 2 0%

pericdo regulatorio)
Fuentes: Para: Perd — OSIPTEL?, Estados Unidos — FCC8, Australia — CIE®,
Canada — CRTC", |rlanda —

COMREG", Portugal — ANACOM?'2, Espafia — CMT?3, Jamaica - OUR™,
Colombia - OSIPTEL.

Documento No. 139 GPR/2007.

Notas: (1) aplica hasta marzo de 2015, (2) para llamadas locales y de larga
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1.2, El Factor X debe ser estimado (inicamente para los servicios regulados

distancia, (3) para alquiler de lineas residenciales y comerciales, y para
servicios de interconexién.

En conclusién, la experiencia internacional confirma no se debe esperar que las
ganancias de eficiencia de TdP se mantengan en niveles del 6%, sino que sean
sensiblemente inferiores”.

Seccion 3.4

“(...) Los principios metodoldgicos mencionan a Stephen Littlechild corno el
inventor del price cap. El es el precursor de la aplicacién de price caps en
telecomunicaciones y en concreto a BT en Reino Unido en 1983. En aque! afo,
Littlechild estima que la regulacion de precios va a durar poco, debido a que se
espera que haya suficiente competencia, por lo que su andlisis no aborda como
fijar un nuevo valor de la X si es necesario mantener la regulacidn, es decir, la
forma en que se debe revisar el factor X.

Littlechild analiza esta cuestidn en 19886, y sefiala que la X debe ser prospectiva y
tener en cuenta la productividad futura de la empresa:

“In deciding how far to revise X... the economic regulator needs to examine the
company’s production methods and investment program. He must ascertain the
scope for cost and price reductions through increased productivity and efficiency
and the need for capital expenditure. He needs to predict the consequences of X
on what the company will do, how it will do it, how consumers will be affected and
how others will react.... So permanent regulation is more complex than femporary
regulation. "¢

También es consistente con el enfoque de Bernstein y Sappington tener en
cuenta si la estimacion histérica es adecuada para el futuro. Por ejemplo en su
articulo de 1999, ambos autores mencionan que:

"Absent structural changes in the industry, historic productivity and input Price
growth rates can serve as reasonable estimates of corresponding future growth
rates. Consequently, when structural changes are absent, historic growth rates
can serve as proxies for anticipated future growth rates (...). More generally,
however, structural changes can render inappropriate X factors that simply reflect

historic growth rates™’

Asimismo el profesor Bernstein dice que "Typically regulators calculate the
historically justified X factor and then set the price cap X factor equal to the
historical rate unless elements can be identified which will cause future values to
depart systematically from historical values. If future X factors are expected fo
differ from past ones then adjustments to historical values must be made™®,

Por tanto, los principios metodolégicos podrian incluir que se valorara si la
estimacion histérica es realista para el futuro”.

Comentarios de Telefénica
Seccion 2.2

“En tanto los Lineamientos Generales son el marco sobre el cual se soporta los
Principios Metodolégicos y paso siguiente se implementara la metodologia para
estimar el Factor de Productividad, en orden secuencial, consideramos que
primero los Principios Metodoldgicos no pueden distanciarse de ios establecido
en la Lineamientos Generales y segundo la implementacién de la metodologia no
puede distanciarse ni_de los Principios Metodolégicos ni de los Lineamientos
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(Generales.

Esto quiere decir que finalmente la implementacién de la metodologia es la
materializacion de todo lo sefialado en los Principios Metodoldgicos que se
desarrollaron a partir de todo lo sefialado en los Lineamientos Generales. Ello
debe ser asi para dotar de predictibilidad y transparencia al procedimiento
regulatorio que se esta iniciado.

De lo contrario, se pueden generar situaciones donde en la implementacion de la
metodologia se incluyan criterios no contemplados ni en los Lineamientos
Generales ni en los Principios Metodologicos, que lo Unico que generaria son
contradicciones que afectarian el debido procedimiento y los derechos de la
empresa regulada.

En tanto ello, el Lineamiento N° 1 y el N° 3 de los Lineamientos Generales
sefalan lo siguiente:

"1. El Factor de Productividad (X) se estimaré de acuerdo al enfoque desarroifado
por Bernstein y Sappington, conforme a la siquiente especificacion:

X = [(PTF — PTFF) + (WE® — )]
Donde:

PTF  : Tasa de crecimiento de la Productividad Total de Factores de los
servicios requlados de la empresa.

PTFE®@ - Tasa de crecimiento de fa Productividad Total de Factores de la
economia.

w : Tasa de crecimiento de los precios de los insumos de los
servicios requlados de la empresa.

WEeo  : Tasa de crecimiento de los precios de los insumos de la economia.

Cada uno de fos componentes indicados serd estimado de manera
independiente. En caso no sea factible el calculo desagregado de las variables
asociadas a los servicios sujetos a requlacion, se utilizara las variables agregadas
de la empresa regufada” [E| subrayado es nuestro]

“3. En la estimacion def Factor de Productividad se_utilizara la informacion de
mejor calidad y consistencia respecto a la desagregacién de los servicios
reqgulados y _no_requlados, para los afios en los cuales dicha informacion se
encuentre disponible.” [El subrayado es nuestro]

Dichos lineamientos plantean, sustentados en el Informe N° 226-GPRC/2015, que
en la estimacién del Factor de Productividad se utilizara la informacion
desagregada de servicios regulados, excluyendo la informacion de los servicios
no regulados, ello basado en ia mejor calidad, consistencia y disponibilidad de la
informacion.

El planteamiento del parrafo anterior es la base para desagregar los servicios
regulados y los servicios no regulados, obteniéndose la informacién desagregada
de las fuentes pertinentes y disponibles. Es por el ello que el Informe N° 226-
GPRC/2015 sefala:

"En consecuencia, para efectos de dicha separacion de inputs de produccion, se
tomara en cuenta la aplicacion def Instructivo General de Contabilidad Separada,
aprobado mediante la Resolucion N° 112-2014-CD/OSIPTEL. Sin prejuicio de
ello, siendo que dicha informacion pueda estar disponible tnicamente para
periodos recientesr—dada su implementacién, el OSIPTEL tendra en

Y
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consideracion, para afios anteriores, la informaciéon _desagreqada
proveniente de la aplicacién de los mecanismos de contabilidad separada
vigentes en dichos periodos, siempre que los resultados obtenidos guarden
consistencia con la_informacion disponible a partir de la aplicacién del
referido instructivo.” [El subrayado es nuestro]

Como se puede desprender de la cita anterior, en los Lineamientos Generales no
se sefiala ningln condicionante o restriccion para tomar en cuenta o utilizar la
informacién desagregada de servicios regulados y no regulados generada por
fuentes disponibles en afios anteriores al Instructivo que se viene implementando,
por el contrario, sefialan que OSIPTEL tendra en consideracién dicha
informacién, siempre que los resultados obtenidos sean consistentes con la
informacién generada a partir_del nuevo mecanismo de contabilidad

separada que se viene implementando a partir de Instructivo.

Es asi que, los Lineamientos Generales se refieren a la consistencia entre los
resultados de la informacién obtenida por los mecanismos de contabilidad
separada vigentes y disponibles en cada momento del tiempo, sin pasar a
restringir que OSIPTEL podra tomar en consideracién el uso de [a informacion
anterior a la implementacién del Instructivo, a partir de que Ios resultados de la
informacién obtenidos tengan consistencia con los enfoques de aplicacion
del Instructivo.

Esto dltimo si sefialado en el Informe N° 469-GPRC/2015, el cual sustenta la
Resolucién de Consejo Directivo N° 138-2015-CD/OSIPTEL que aprueba la
publicacion para comentarios del Proyecto de Principios Metodologicos, como se
puede observar a continuacion:

"En consecuencia, para efectos de la medicién apropiada del Factor X se
considerara la informacién separada de los servicios sujetos a regulacién en el
marco de la aplicacion del Instructivo General de Contabilidad Separada,
aprobado mediante Resolucién N° 112.2014-CD/OSIIPTEL, cuyos objetivos
guardan la debida concordancia con lo dispuesto en la normativa legal vigente de
telecomunicaciones.

El procedimiento de aplicacion del Instructivo General de Contabilidad Separada,
establece las reglas y procedimientos a partir de las cuales las empresas
obligadas deberén preparar y presentar los Reportes Regulatorios, elaborados
sobre la base del Instructivo General de Contabilidad Separada y los
correspondientes Manuales Internos de Contabilidad Separada. Asimismo. se
establecen los periodos contables sobre los cuales se elaboraran los
Reportes Regulatorios, asi como las fechas de entrega de los mismos. Cabe
sefialar que la informacién a reportar por la empresa Telefénica del Peru
S.A.A., sélo incluira informacién desagreqada de los servicios regulados
para los afios 2014 v 2015.

En _ese sentido, el OSIPTEL empleara la informacion disponible de
contabilidad separada provista por Telefénica del Perii S.AA. para la
estimacion del Factor de Productividad aplicable al periodo 2016 — 2019.
Sin prejuicio de ello, el OSIPTEL podra tomar en consideracion, para anos
anteriores, la informacion desagregada proveniente de la aplicacién de los
mecanismos de contabilidad separada vigentes en dichos periodos,
siempre gue los resultados obtenidos guarden consistencia_con los
enfoques de aplicacién del referido instructivo.” [El subrayado es nuestro]

Al respecto, en tanto los Lineamientos Generales como los Principios

Metodoldgicos tienen como objetivo principal la_estimacién de un Factor de

NPy




- . INFORME
t::j OS| p &e i N°s2s-GPRC/2015

s Pagina 28 de 55

Productividad que resultard aplicable solo a los servicios sujetos a
requlacion, lo cual implica necesariamente gue la informacion a ser utilizada
para tal efecto, tanto de produccidén como de insumos de produccién, sea
aquella generada sdélo respecto de aquellos servicios, solicitamos en los
presente Principios Metodologicos se plantee que en tanto la implementacién de
la metodologia para estimar el Factor de Productividad con el objetivo planteado
tiene la necesidad de contar con informacidon desagregada entre los servicios
regulados y los servicios no regulados, la fuente serd el mecanismo de
contabilidad separada vigente en el tiempo, el cual es el que ha permitido a lo
largo del tiempo hasta la actualidad {(donde se viene implementando un nuevo
Instructivo de Contabilidad Separada) desagregar la informaciéon contable entre
los servicios que brinda la empresa y viene a ser la fuente disponible para
generar la informacién necesaria para estimar un Factor de Productividad en
base a la informacion sélo de los servicios sujetos a regulacion.

Solicitamos se precise que, los criterios de consistencia y calidad de la
informacion disponible no hacen referencia a que los enfoques de los distintos
mecanismos de contabilidad vigentes en los distintos periodos guarden
consistencia, sino que la informacidén resultante de la aplicacién de los distintos
mecanismos de contabilidad vigentes en los distintos periodos, con sus
determinados enfoques, sea consistente entre si, ello con la finalidad de la
obtencion de estimaciones razonables. No es posible pretender la consistencia
entre los enfoques de los distintos mecanismos de contabilidad separada, pues la
sola existencia de la implementacidn de un nuevo mecanismo de contabilidad
separada a partir del Instructivo, muestra que el enfoque ha tornado a ser otro”.

Comentarios de FRONTIER
Seccion 4.2

‘La productividad agregada de TdP seria un buen indicador para estimar ia X si el
operador prestara solo servicios regulados. Sin embargo TdP ofrece también
otros servicios no sujetos a esta regulacion, que afectan a la productividad del
operador y, por tanto, al factor X estimado. La consecuencia es que el factor X
aplicado sobreestima la eficiencia relativa de TdP en la prestacién de ia telefonia
fija.

La necesidad de adecuar el enfoque es alin mayor si se tiene en cuenta la cada
vez menor importancia de los servicios de telefonia fija en el output de TdP. La
telefonia fija es un servicio en decrecimiento y sin avances tecnolégicos
significativos. De hecho el principal elemento disruptor en este servicio después
de la telefonia movil, es la VoIP, que es un servicio distinto al servicio regulado de
telefonia fija. Tal y como se observa en el grafico a continuacién, el trafico de
telefonia fija local de TdP viene experimentando una tendencia decreciente desde
al menos el afic 2002. Entre 2002 y 2014 la caida fue del 64%, es decir en 2014
era aproximadamente 1/3 del trafico en 2002.

Figura 1. Evolucién del trafico de telefonia fija local de TdP

En la siguiente caja de texto mostramos que gran parte del crecimiente del indice
de Fischer de outputs de TdP en los ultimos afios se debe a los servicios no
regulados. Es decir, son los servicios distintos de la telefonia fija, destacando el
servicio de Internet, los que explican el aumente de la produccién y la
productividad de TdP en los Ultimos afios.

Creciente contribucién de los servicios no regulados al crecimiento de TdP
La tabla a continuacion muestra la descomposicién del indice de Fischer de los
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outputs de telefénica para el periodo 2009-2012. Durante este periodo el
crecimiento medio anual del indice de outputs de TdP fue del 5.68%, en sus
distintos componentes’®. Los servicios no regulados contribuyeron en 6.08 puntos
porcentuales (pp.) al crecimiento medio del indice de Fisher en el periodo. De
entre estos servicios, la contribucion de Internet fue de 3.88 pp. y la del servicio
de TV por cable de 1.02 pp. En contraste, los servicios no regulados
contribuyeron negativamente al crecimiento dei productor de TdP entre 2009-
2012 (-1.11 pp.).

Tabla 4. Contribucién de los distintos servicios de TdP al crecimiento del producto
(tanto por uno}

Contribucién media al indice de cantidades de

Servicio Fisher en el periodo 2009-2012 (*)
Servicios regulados (**) -0.011
Trafico fijo-mévil -0.0001
Internet 0.0388
Teléfonos publicos -0.0007
Television por cable 0.0102
Interconexién -0.0085
CCEE/otros 0.0210

Fuente: Frontier Economics

(*) La suma es igual a Indice de Fisher -1,

(™) Incluye las categorias de telefonia fija y de larga distancia.

Considerando datos mas recientes para el periodo junio 2012 — junio 2015,
mientras que el trafico local fijo ha experimentado una caida del 52%, las lineas
de Internet de TdP han aumentado en un 19% en este periodo.

El coste de no desagregar la informacién entre servicios regulados y no regulados
es elevadisimo por las siguientes razones.

La inclusion de los servicios no regulados impide que TdP pueda trasladar en su
totalidad las ganancias de eficiencia por la provisién de servicios no regulados a
los usuarios de estos servicios. Por ejemplo, si TdP vende una linea mas de
ADSL, su produccién aumenta y en consecuencia su productividad. Si no se
separa este servicio en la estimacion de fa productividad, esto tiene un impacto
en el Factor X. Debido a este impacto, TdP se vera obligada a reducir el precio de
los servicios de telefonia fija en una mayor proporcidn a las ganancias de
productividad obtenidas a este segmento, y por la misma razon, la reduccion de
precios en banda ancha tendra que ser menor que su eficiencia (asi como
disminuira la rentabilidad de las inversiones).

Es decir, se esta obligando a que las reducciones de precios sean mayores para
el servicic mas maduro, con menor avance tecnolégico y donde los clientes
exhiben una menor elasticidad. Por el contrario, para el servicio en crecimiento,
que ademas es sobre el que se centran muchos objetivos de politica plblica de
desarrollo del pais y de los ciudadanos®, que también es mas sensible al precio,
no se le estan trasladando integramente las eficiencias del mismo, lo que afecta a
los precios y las inversiones tal y como mostramos en las dos cajas de texto a
continuacion,

Ejemplo. Distorsion en el desarrollo de la banda ancha generada por la
inclusion de los servicios no regulados en la estimacion del factor

Consideremos un operador sujeto a una regulacién Price cap tipo IPC-X para una
canasta de servicios regulados (denotados por R). Este operador también ofrece
servicios de banda ancha en un entorno de competencia exento de regulacion.

La productividad de la empresa en su conjunto es del 2.8%, siendo de un 1.5%
para los servicios regulados y un 3% para los servicios de banda ancha. El
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crecimiento del precio de los insumos de la empresa es del 1% (comdn para los
servicios regulados y no regulados).

En un enforno competitivo la empresa reducira el precio de los servicios de banda
ancha en un 2% (igual a la diferencia entre el crecimiento del precio de los
insumos, 1%, y la productividad en la provision de estos servicios, 3%),
trasladando a estos consumidores las ganancias de eficiencias obtenidas por la
provision de estos servicios.

Si asumimos los siguientes parametros para la economia, PTFe = 1%, We = 1%,
La X a aplicar para determinar la evolucion de los precios de los servicios
reguiados deberia ser del 0.5%. (= (1.5% - 1%) + (1% - 1%)).

Es decir, para los servicios regulados, la aplicacion de la regulacién conduciria a
una reduccién de precios reales del 0.5%, trasladando asi al consumidor del
servicio telefénico fijo las eficiencias debidas a este servicio.

Si, en cambio, la estimacion de la X se basa en la PTF de la empresa en su
conjunto, considerando los servicios regulados y no regulados, se obtiene una X
del 1.8% (= (2.8% - 1%) + (1% - 1%)). Elle implica una caida en los precios reales
para los servicios reguiados de la empresa del 1.8%. Esto es, 1.3 ppt por encima
de la caida que cabria esperar para estos servicios en un entorno competitivo o si
la férmula del factor se aplicara correctamente considerando tan solo los servicios
regulados de la empresa.

Esta reduccion de precios impide que la empresa traslade integramente las
eficiencias a los clientes de banda ancha. Es por eso por 1o que se limita el
crecimiento del servicio que esta en desarrollo y es mas importante para el
consumidor y la economia, la banda ancha, ya que se impide que la empresa
pueda trasladar a los clientes de banda ancha las ganancias de eficiencia
asociadas a este servicio.

En segundo lugar, no desagregar entre servicios regulados y no regulados
distorsiona los incentivos a invertir en los servicios no regulados, porque la
inversion produce un efecto negativo en la rentabilidad de la telefonia fija, al
aumentar el factor de productividad por los mayores clientes que se obtendrian
en los servicios no regulados. La siguiente caja de texto muestra con un sencillo
ejemplo este efecto.

Ejemplo. Impacto sobre la inversion

Consideremos un operador de telecomunicaciones se esta planteando desplegar
banda ancha (BA) en una determinada area geografica. Cubrir esta zona tiene un
coste incremental de F y daria lugar a un aumento del margen de AM (= AARPU +
Vcoste marginal), debido al mayor ARPU generado por el servicio (los
consumidores usan mas un servicio de banda ancha de alta calidad) y al impacto
de la inversion sobre los costos marginales.

Lo ausencia de regulacién, esta inversion se llevara a cabo siempre que:

F < AM * Usuariosg,??

Es decir, que los beneficios incrementales a la inversiéon superen los costos
incrementales asociados al despliegue.

Si el operador estuviera sujeto a un price cap para los servicios tradicionales de
telefonia fija y el Factor de Productividad se estimara de forma agregada (esto es,

considerando todos los servicios de |la empresa regulada), la inversion en banda
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ancha podria afectar al Factor X a fravés de su impactoc aumentando la
productividad de la empresa. Esto implica que a la hora de valorar la inversién el
operador tendra también en cuenta la cafda de ingresos asociada a los servicios
regulados, Hlevandola a cabo si y sélo si:

F =AM~ UsuaTiOSEA - VIngreSOSServicios Regulados

La consecuencia es que la no desagregacion entre servicios regulados y no
regulados puede frustrar determinadas inversiones que se hubieran llevado a
cabo en ausencia de la distorsién generada por la agregacién de los servicios
regulados y no regulados.

Los principios metodolégicos estan de acuerdo en la necesidad de separar los
servicios no regulados para evitar una distorsion en la estimacion de Ila
productividad, sin embargo para hacerlo proponen que la informacién aportada
siga el instructivo de 2014 en lugar de usar la informacién que TdP puede aportar
y que se basa en la contabilidad separada existente en los afios previos a ese
instructivo, como explicamos en el siguiente apartado”.

Seccion 4.3

‘Los principios metodolégicos establecen que la estimacion del Factor de
Productividad se basard en "la informacion de mejor calidad y consistencia
respecto a la desagregacion de los servicios regulados y no regulados de Ia
empresa, para los afios en los cuales dicha informacién se encuentre
disponible."** Sin embargo, en ninguna parte del documento se especifica qué se
entiende por calidad y consistencia en la desagregacién.

Ademas los lineamientos ponen un mayor énfasis en la razonabilidad y
consistencia de los resultados de la desagregacion y no tanto en la informacion
misma, como hacen los principios. Esto es bastante importante, porque lo que se
deberia pedir a Telefénica es que suministre la informacién que tiene disponible
segun su contabilidad separada en esa fecha y que OSIPTEL la utilice para
producir una estimacion razonable.

En concreto, los lineamientos dicen que "en esa linea [referida la informacion
desagregada] el calculo de la productividad total de factores asociada a los
servicios regulados y no regulados deberd garantizar resultados razonables y
consistentes entre si"®, Este parrafo no aparece en los principios, pero es muy
importante porque muestra la importancia de centrarse en conseguir de la
separacion unos resultados razonables.

Los principios exigen que esta informacion cumpla con el instructivo de 2014 y
parecen no permitir que Telefénica pueda remitir una informacion lo
suficientemente buena como para que produzca un resultado razonable y no
sesgado. Es como si los principios metodologicos prefirieran una estimacion
sesgada de la productividad a otra que se base en una informacién lo
suficientemente buena (aunque no siga el instructivo de contabilidad separada de
2014) para producir un resultado razonable.

Exigir que los datos de la desagregacion para el periodo previo a 2014 provengan
de la aplicacion de mecanismos de separaciéon contable consistentes con el
instructivo de contabilidad separada va mas alla de los criterios de calidad,
consistencia y razonabilidad establecidos en los lineamientos 3 y 4.

Que la informacién desagregada sea de calidad significa que permite distinguir
entre los diferentes componentes de costos asociados a los distintos servicios y
conduce a resuitados razonables.
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Asimismo, los criterios de consistencia y razonabilidad de los resultados deberian
interpretarse en el sentido de no producir un sesgo en la estimacién de la PTF de
la empresa. Ello requiere que el método empleado para separar la informacion de
los costos de los servicios regulados y no regulados no altere sistematicamente
las tasas de crecimiento interanuales de los costos asociados a los servicios
regulados (por ejemplo que sesgue sistematicamente la productividad de los
servicios regulados en un sentido u otro).

Y es que hay un aspecto clave de la estimacion del factor de productividad que
hay que tener en cuenta a este respecto. Como la estimacion del factor se basa
en comparaciones interanuales, lo importante es la comparabilidad entre afios.
Esto quiere decir que aungque la informacién desagregada empleando la
contabilidad separada anterior al instructivo no sea igual a la del instructivo de
2014, y pueda no separar los costes de los servicios regulados de la misma
manera, esto no tendria ninguna implicacién en tanto que la contribucién de estos
servicios al crecimiento de los insumos y de los costos no se vea alterada
sistematicamente.

Por ejemplo, las posibles discrepancias que puedan surgir debido al empleo de
distintos métodos de separacion contable antes y después del instructivo estaran
relacionadas con la forma en que se asignan los costos indirectos y comunes o
no directamente atribuibles a un servicio 0 grupo de servicios, y no tanto a los
costos directamente atribuibles para los que no se requiere ninguna regla de
asignacién. Ello limita el impacto asociado a un cambio en el método de
separacién contable empleado. Si, ademas, estos costos se asignan utilizando
drivers razonables, aunque no sean iguales, el impacto es aun menor.

Para mostrar lo anterior, en la caja de texto incluimos un ejemplo en ef que se ve
que variaciones en el enfoque empleado para distribuir los costos indirectos y
comunes entre los servicios regulados y no regulades no alteran
significativamente la tasa de crecimiento de los costos asociados a los servicios
regulados, que es el input necesario para poblar el modelo del factor de
productividad.

El ejemplo también muestra como el empleo de métodos alternativos para
asignar los costos es compatible con un criterio de consistencia inter-temporal, en
el sentido de permitir la comparacion interanual de la informacién de costos. En la
medida en que se cree un afo proforma en el afio en el que se realiza el cambio
en el método de contabilidad, esto es 2014 o en cualquier otro donde se cambie
el criterio de separacion, se permite una comparacion homogénea y por tanto
consistente.

Ejemplo

Consideremos una empresa que como TdP ofrece servicios regulados y no
regulados. Supongamos que en 5 afos, el métede de asignacion de costos a los
distintos servicios cambia en el tercero (de usar el ‘método A’ se pasa a usar el
‘método B'). El efecto de emplear el método B es que se aumenta el porcentaje
de costos indirectos asignados a los servicios no regulados (pasando del 50% al
60%). De ahi que, como se muestra en la tabla abajo, los costos de los servicios
no regulados sean superiores bajo ¢l método de asignacion B.

Como se ve en la tabla de abajo, el cambio de método de separacion contable
apenas afecta al crecimiento de costes. Bajo el método A, el crecimiento de
costos es del -1% anual, mientras que con el método B es del -1,1%, es decir la
diferencia es 0,1 puntos porcentuales. Incluso si la proporcion de costos indirectos
asignados a los servicios no regulados pasara del 50% al 90% el impacto sobre la




INFORME

G .-} OSi P g@ | N°w-GPRC/2015

Pagina 33 de 55

tasa de crecimiento seria de aproximadamente 0,4 puntos porcentuales. Eilo
muestra que distintos métodos de asignacion de costos pueden producir
resultados razonables y de calidad.

Método A AR 1 Afio 2 Afig 3 Afio 4 Afio 5
Costos servicios regulados | 50.0 49.5 49.0 48.5 48.1
Costos servicios no | 50.0 51.3 526 53.9 55.4

. regulados
Método B
Costos servicios regulados | 45.0 44.5 44.0 43.5 43.1
Costos servicios no | 55.0 56.3 576 58.9 60.4
regulados

Tasa de crecimiento del
costo de los servicios

regulados
Método A -1.0% -1.0% -1.0% -1.0%
Método B -1.1% -1.1% -1.1% -1.1%

Obviamente, al cambiar de método de asignacion en el afio 3, no seria correcto
comparar los costos de los servicios regulados en los afios 2 y 3 bajo los métodos
A y B respectivamente pues el cambio de método produciria un incremento
artificial de los costos para los servicios regulados. Para poder calcular la tasa de
crecimiento de los costos de los servicios regulados en el afic 3 deberia llevarse a
cabo un estado proforma, de modo que sea comparable con el afio 3. Bien
estimando los costos para el afio 2 bajo el nuevo método de asignacion (método
B) o bien estimando los costos para el afio 3 bajo el antiguo método de
asignacion (método A). En la tabla abajo se ilustra la primera opcion.

La realizaciéon de estados proforma garantiza la consistencia en la comparacién
interanual de los resultados.

Afio1 | A2 | Afc2PF | Afic3 | Afiod | Afio5

Costos servicios

| regulados

{Método A hasta

el afio 2)

(Métcdo B a | 50.0 495 54.5 54.0 53.5 53.1

artir del afio 3)

-1.0% -09% [-09% [-0.9%

Seria recomendable también que los principios usaran el mismo texto que los
lineamientos en las partes que son comunes. Los principios dicen:

el OSIPTEL empleara la informacién disponible de contabilidad separada
provista por Telefénica del Peri S.A.A. para la estimaciéon del Factor de
Productividad aplicable al periodo 2016-2019. Sin perjuicic de ello, el OSIPTEL
podra tomar en consideracion, para afios anteriores, la informacion desagregada
proveniente de la aplicacion de mecanismos de contabilidad separada vigentes
en dichos periodos, siempre que los resultados obtenidos guarden consistencia
con los enfoques de la aplicacion del referido instructivo™?,

En cambio los lineamientos dicen:

“Sin perjuicio de ello, el OSIPTEL tendra en consideracion, para afios anteriores,
% la informacién desagregada proveniente de la aplicacion de mecanismos de
contabilidad separada vigentes en dichos periodos, siempre que los resultados
obtenidos guarden consistencia_con l|a informacién disponible a partir de la
aplicacion del referido instructivo”.2®

Es decir, los principios dejan abierto que OSIPTEL tome en consideracion la

informacién desagregada, mientras que los lineamientos indican que debera
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tomaria en cuenta. Asimismo, mientras que los lineamientos piden que los
resultados obtenidos guarden consistencia con la informacion del referido
instructivo, los principios piden gue la consistencia se guarde con los enfoques de
aplicacion del referido instructivo. En este sentido los principics generan
incertidumbre porque no se sabe la razén ni las implicaciones de estos cambios.

En resumen, los principios se centran en la informacién mas que en los
resultados. Parecen exigir que la informacibn cumpla unos requisitos
determinados antes de aplicar la separacion, cuando tendrian que tener como
objetivo usar la informacién disponible de la contabilidad separada de TdP con el
objetivo de conseguir un resultado razonable. Debido al sesge gue producen los
servicios no regulados, es en el mejor interés del desarrollo de la industria
eliminarios de Ia estimacion”.

POSICION DEL REGULADOR

1.1. El Factor X debe considerar la sostenibilidad del servicio regulado

Al respecto, Telefénica y FRONTIER exponen y cuestionan la metodologia de fijacion del
Factor de Productividad en el Per(, afirmando que la misma debe considerar la
sostenibilidad del servicio regulado (el servicio de telefonia fija). Teniendo en
consideracion ello, argumentan que se esperaria que los valores resultantes de la
estimacion del factor X para el periodo 2016 — 2019 deberian ser menores a los
resultados hallados en procedimientos de revision del factor de productividad anteriores.

Al respecto, es de importancia hacer mencién que en ios Contratos de Concesion de
Telefonica, donde se establece el mecanismo regulatorio de precios tope para el servicio
de telefonia fija, no se hace alguna referencia a la sostenibilidad de dicho servicio
reguladc. En contraparte, la Unica referencia que podria relacionarse a ello es la del
concepto de “equilibrio econémico”, la cual se halla en la Clausula 9.04: “Revisién del
Régimen TARIFARIO”, de los mencionados contratos, al referirse a la posibilidad de la
Empresa Concesionaria de solicitar la revision y modificacién de las “Tarifas Tope de
Rebalanceo” fijadas en dichos contratos, siempre que ocurra una “alteracion seria e
imprevista del equilibrio econdmico del contrato”, habiéndose precisado, en el mismo
texto contractual, que dicha facultad sélo podria haber sido ejercida por Telefénica “al
final del tercer afio del Periodo de Concurrencia Limitada”, es decir, hasta el 27 de junio
de 1997.

En ese sentido, tomando en cuenta que nos encontramos en una etapa posterior al
periodo de rebalanceo tarifario, en el cual, desde el afio 2001, el nuevo esquema
regulatorio que ambas partes reconocen es el price cap, entonces debe entenderse que
la viabilidad econdémico financiera de los servicios regulados no forma parte de lo
estipulado en los Contratos de Concesion.

Sin perjuicio de lo anterior, el OSIPTEL ratifica el principio de que, bajo el mecanismo de
precios tope, la sostenibilidad de los servicios sujetos a regulacién no es objetivo de la
regulacién; pues al establecer el valor del Factor X conforme a lo estrictamente
estipulado en los Contratos de Concesién, no le corresponde al regulador determinar la
sostenibilidad del servicio regulado, dado que ello est4 garantizado por el mecanismo de
precios tope en si mismo.

Por otro lado, en lo que respecta a la solicitud de la empresa para que los Principios
Metodoldgicos desarrollen y sefialen que el valor del Factor de Productividad tendra un
caracter prospectivo, en el sentido que se tome en cuenta las practicas regulatorias
comparables internacionales que permitan estimar un valor mas acorde a la realidad gque
enfrentan los servicios regulados, es necesario precisar que el Factor X debe ser
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estimado objetivamente en base a la informacién que directamente corresponde a la
empresa regulada, con lo cual las referencias internacionales dque se identifiquen soélo
pueden tener un caracter informativo y no deben establecer restricciones a priori en el
valor de dicho factor.

Por consiguiente, de acuerdo a lo expuesto en los parrafos anteriores, no se estima
factible atender lo solicitado por la empresa.

1.2. El Factor X debe ser estimado unicamente para los servicios regulados

En esta seccion de sus comentarios, Telefénica y FRONTIER enfatizan la importancia de
la estimacién de un factor X que considere exclusivamente a los servicios regulados de la
empresa. Sobre el particular, en primer término, es importante resaltar gque el
establecimiento de dicho criteric para la estimacion del factor de productividad se
encuentra explicitamente estipulado en los principios metodoldgicos objeto de los
presentes comentarios.

En ese sentido, se entenderia que los comentarios de Telefénica y FRONTIER estarian
enfatizando lo ya estipulado por el regulador respecto a la estimacién del factor de
productividad para los servicios regulados de la empresa.

Por otro lado, tanto la empresa coms FRONTIER sefialan la necesidad de precisar que
los criterios de consistencia y calidad de la informacién disponible —a los que se refieren
los principios metodolégicos para la consideracién de la desagregacion de servicios no
regulados en periodos anteriores a ia aplicacién del Instructive General de Contabilidad
Separada— no hacen referencia a que los enfoques de los distintos mecanismos de
contabilidad separada vigentes en los distintos periodos guarden consistencia, sino que
la informacion resultante de la aplicacion de dichos mecanismos en los distintos
periodos, sea consistente entre si. Ello con la finalidad de la obtencion de estimaciones
razonables.

En este punto es necesario precisar que la exclusién de los servicios no regulados para
Telefdnica resultaria inmediata si estos fueran provistos exclusivamente por una empresa
distinta; en cuyo caso la identificacion de los indicadores de produccidén e insumos se
realizaria en forma directa. En otro caso, dicha exclusién también seria factible si fuese
posible separar correctamente la informacién sobre produccién e insumos de los
servicios no regulados, siempre que la informacién obtenida resulte consistente y
confiable.

En ese sentido, bajo estas consideraciones y teniendo en cuenta que Telefénica desde
sus inicios ha pasado por etapas de escisiones y fusiones, el OSIPTEL analizara la
informacién desagregada entre servicios regulados y no regulados proveniente de los
mecanismos de Contabilidad Separada de la empresa regulada, para los periodos en
que se cuente con dicha informacion. Asi, para los periodos en gue dicha informacion
sea de calidad y guarde criterios de consistencia, el OSIPTEL empleard dicha
informacion para el cdlculo de Factor de productividad. Sin embargo, cuando la
desagregacién no sea factible se utilizara informacién agregada.

Al respecto, para efectos de la separacion de inputs de produccién, se tomara en cuenta
la aplicacién del Instructivo General de Contabilidad Separada, aprobado mediante Ia
Resolucion N° 112-2014-CD/OSIPTEL. Sin perjuicio de ello, siendo que dicha
informacién puede estar disponible Unicamente para periodos recientes, dada su
implementacién, el OSIPTEL tendrd en consideracion, para afios anteriores, la
informacién desagregada proveniente de la aplicacion de los mecanismos de
contabilidad separada vigentes en dichos periodos, siempre que los resultados obtenidos
por Ia aplicacion de dichos mecanismos guarden consistencia con los obtenidos a partir
de la aplicacion del referido instructivo. Siendo estos los criterios de calidad y
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consistencia de la informacién a los que se hace referencia en los principios
metodologicos generales.

En virtud de lo expuesto, se atiende ia precision solicitada por la empresa respecto a la
calidad y consistencia de la informacidn proveniente de mecanismos de contabilidad
separada vigentes en afios anteriores, conforme a lo descrito.

COMENTARIOS RECIBIDOS

Comentarios de Telefonica
Seccidn 2.3

En la presencia de economias de escala, segln la tecria econdmica, el resultado
del aumento de la productividad (PTF) se debe a los aumentos en los niveles de
produccion, y viceversa, ello hace referencia a las Leyes de Crecimiento de
Kaldor/Verdoon [sic].

Esta regla de crecimiento relativo nos permite identificar que el servicio de mayor
crecimiento en el tiempo debe ser aquel que goce de mayor productividad y
viceversa. Ello para el contexto actual de la estimacion de productividades tanto
de servicios regulados como de servicios no regulados, nos lieva a pensar que en
tanto los servicios no sujetos a regulacién tienen un crecimiento muy relevante
mayor al que enfrentan los servicios sujetos a regulacién, la PTF de los servicios
no regulados debera ser mayor a la PTF de los servicios regulados.

Esta interpretaciéon de la teoria econdmica, que ademas nos permite aplicar
dichos criterios a los servicios a analizar para el presente procedimiento de
estimacidén de productividades, nos da pie a establecer una regla que ante su
cumplimiento permite dotar de consistencia a la estimacién de la PTF de los
servicios regulados y la PTF de Ios servicios no regulados.

Es asi, que acorde con lo sefialado en el Lineamiento N° 4 de los Lineamientos
Generales:

"4. El célculo de la productividad total de factores asociada a los servicios
regulados y no regulados debera garantizar resuftados razonables y consistentes
entre si. En tal sentido, el resultado del calculo de la productividad total de
factores agregada de la empresa requlada debera estar acotada por la
medidas de productividad desagregadas de los servicios regulados y no
regulados.” [El subrayado es nuestro]

Se solicita se sefiale en los Principios Metodologicos, al ser el documento
metodolégico de la estimacion del Factor de Productividad y que debe tener como
marco los Lineamientos Generales, la regla a cumplir, sefialada en estos Ultimos,
de la siguiente forma:

PTF servicios no regulados > PTF empresa > PTF servicios regulados

Ello con la finalidad de garantizar resultados razonables y consistentes entre la
PTF de servicios regulados y la PTF de servicios no reguiados, y su relacién con
la PTF de la empresa. En ese sentido, es de esperarse que la estimacion de la
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PTF de los servicios regulados cumpla con la regla para fines de una estimacion
del Factor de Productividad mas acorde al servicio que regula.

» Comentarios de FRONTIER
Seccion 4.4

El documento de lineamientos (lineamiento 5) establece que "el resultado del
calculo de la productividad total de factores agregada de la empresa regulada
debera estar acotada por las medidas de productividad desagregadas de los
servicios regulados y no regulados'. Seria deseable que los principios
metodolégicos incluyeran este particular y lo desarroilaran, es decir, explicaran el
sentido del acotamiento.

Es razonable esperar que la productividad de los servicios regulados sea inferior
a la de la empresa en su conjunto y ésta a la de los servicios no regulados. Y es
que el crecimiento de TdP viene por los servicios no regulados, particularmente
de Internet y TV paga. Los ingresos de TdP generados por los servicios de
Internet y TV paga experimentaron un crecimiento del 261% y del 100%
respectivamente en el periodo 2004-2012, frente a las tasas negativas de
crecimiento experimentadas por los servicios de telefonia fija local y de larga
distancia.?”

De hecho estudios empiricos para el sector de las telecomunicaciones muestran
la mayor productividad de los servicios no regufados. Hu y Chu (2008)% han
analizado empiricamente la relacion entre la eficiencia de un conjunto de
operadores de telecomunicaciones en fa region de Asia-Pacifico y el peso de los
servicios tradicionales de telefonia fija. El andlisis muestra que a mayor peso de
la telefonia fija, menor eficiencia de los operadores, lo que pone de manifiesto
una menor productividad asociada a la prestacién de estos servicios.

En linea con lo anterior las estimaciones de la productividad disponibles para los
servicios tradicionales de telefonia de operadores regulados revelan niveles de
productividad significativamente inferiores a los estimados por OSIPTEL para TdP
considerando todos |os servicios de la empresa®.

- Para el periodo 2003/4-2008/9 |la PTF asociada a la provisién de servicios de
telefonia fija por parte del operador Telstra en Australia experimenté una tasa
de crecimiento anual compuesto (0 CAGR en sus siglas en inglés) del
1,03%.3°

- Considerando diversos estudios, un informe reciente de Deloitte muestra un
rango de TFPs para empresas de telecomunicaciones reguladas del 0,5% -
3,0%.%

- El citado articulo de Hu y Chu (2008) reporta un crecimiento de productividad
anual media del 0,2% para el periodo 1999-2004.

Por lo anterior, cabria esperar que la PTF de los servicios de telefonia fija sea
menor que ia de la empresa agregada y esta a su vez menor que fa de los
servicios no regulados de TdP.

POSICION DEL REGULADOR

Respecto a dicho comentarios, tanto la empresa regulada como FRONTIER proponen el
establecimiento de cotas para la tasa de crecimiento de la productividad de los servicios
regulados. En el caso de Telefonica, basado en las leyes de Kaldor y Verdoorn; y en el
caso de FRONTIER, basado en experiencias internacionales respecto al tema.

Del argumento propuesto por la empresa, es importante resaltar que las Leyes de
P/,
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Crecimiento de Kaldor y Verdoorn, sobre las cuales se basan las cotas de Productividad
Total de Factores propuestas por la empresa regulada, representan hechos estilizados
de una relacién estadistica entre la tasa de crecimiento de la productividad total de la
industria manufacturera de un pais y su producto en presencia de economias a escala y
ciertos supuestos adicionales.

Al respecto, las conclusiones de dicha ley corresponden a un contexto distinto y
resultaria inapropiado incluirias como parte de los Principios Metodolégicos Generales.
En primer lugar, las leyes de crecimiento de Kaldor y Verdoorn corresponden
simplemente a evidencia empirica orientada a analizar el crecimiento de un pais y su
relaciéon con el sector industrial manufacturero; por lo que no existe evidencia empirica de
dicha ley aplicada al sector de servicios de telecomunicaciones que identifique dicha
refacion.

En segundo iugar, las leyes de crecimiento de Kaldor y Verdoorn han sido objeto de
muchas criticas y su contraste empirico no ha arrojado de manera consensuada su
validacion. Por un lado, de acuerdo con Bairam (1987) problemas econométricos como
errores en la especificacion del modelo y la medicién erronea de las variables gue son
empleadas para estimar la Ley Kaldor y Verdoorn pueden causar sesgo e inconsistencia
si se utiliza el estimador de minimos cuadrados, como se ha empleado en muchos
estudios empiricos. Por otro lado, autores como Jefferson, (1988) y Mohammadi y Ram
(1990), quienes emplearon datos de una muestra de paises y para estados de Estados
Unidos, respectivamente, han cuestionado la validez de la ley de Kaldor y Verdoorn.

De manera complementaria, cabe sefialar que incrementos en la Productividad Total de
los Factores, no sdlo puede atribuirse a mayor produccién, sino que las causas también
podrian deberse a reducciones en el uso de insumos y de los factores que intervienen en
el proceso productivoc como son el capital y el trabajo, entre otros. Por un lado, por
definicién, si se produce un incremento en &l producto total, sin verse alterada la cantidad
total de insumos y factores de produccién, necesariamente este hecho origina que se
produzca incrementos en la Productividad Total de los Factores. Asimismo, si es posible
obtener el mismo nivel de produccién con menor cantidad de insumos o factores
productivos, esto contribuiria a tener incrementos en la productividad.

En ese sentido, en virtud de los argumentos expuestos, no se estima pertinente el
requerimiento solicitado por Telefénica respecto al establecimiento de cotas especificas
para las medidas de productividad de los servicios regulados de la empresa.

Finalmente, respecto a los argumentos de FRONTIER, los mismos seran atendidos en
refacion a los comentarios del tema 5.4, referidos al uso de informaciéon de experiencias
internacionales o estudios empiricos para la estimacién del Factor de Productividad.

COMENTARIOS RECIBIDOS

» Comentarios de Telefénica
Seccion 2.7

La Productividad Total de Factores de la economia peruana es una variable que
mide la productividad de nuestra economia y es estimada por diversos
organismos especializados tanto nacionales como internacionales.
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Esta puede ser tomada como indicador de la salud de nuestra economia y su
nivel de desarrollo. Asimismo, permite la toma de ciertas decisiones respecto de
la adopcidn de politicas nacionales que pueden cambiar el destinc econémico de
nuestro pais.

Dicho ello, al existir entidades oficiales e independientes especializadas que
realizan la estimacion de dicho indicador, dicha variable debe ser determinada a
partir de las estimaciones realizadas por estas entidades. Ello permite que la
variable que mide la productividad de la economia dentro de la formulacion del
Factor de Productividad sea una variable independiente y exégena al calculo, en
la que no intervienen ni la empresa regulada ni el regulador, dotando de
transparencia a la estimacion.

A este respecto, es de esperar que la PTF de la economia utilizada para el
calculo del Factor de Productividad tenga caracter prospectivo y se encuentre
alineada con la posicién de entidades oficiales del pais. Eillo para mantener
coherencia de posiciones.

Por lo cual, solicitamos se incluya en los Principios Metodolégicos que la PTF de
la economia, estimada en base a la informacién de entidades oficiales e
independientes especializadas, debe guardar coherencia con las estimaciones
y/o posiciones de entidades oficiales del pais.

Comentarios de FRONTIER
Seccidn 5.2,

Los lineamientos y los principios metodolégicos proponen emplear las
estimaciones presentadas por organismos publicos e instituciones académicas
especializadas de referencia (se menciona el Conference Board y el Banco
Central de la Reserva de Pertl (BCRP). También dicen que para aquelios afios en
que no existan datos el OSIPTEL hara su propia estimacién. Sin embargo, no se
especifica como se hara esta estimacidon, aunque seria deseable que los
principios explicaran qué metodologia se seguira.

En el siguiente grafico se muestra la serie histérica de la PTF de la economia
peruana de acuerdo con las estimaciones de The Conference Board, asi como de
otras estimaciones elaboradas por Penn World Table® y el Banco Panamericano
de Desarrollo.

Figura 2. Tasa de cambio de la productividad total de los factores en Ila
economia peruana

La serie histérica de The Conference Board ofrece datos para todos los afios
desde 1990 hasta 2014. Algo similar sucede con los datos gue ofrecen el BID y
de World Penn, con la diferencia de que la serie temporal sélo alcanza hasta el
afo 2011.

Diversos investigadores del BCRP han publicado informacion sobre la evolucién
de la PTF para la economia peruana. Nikita Céspedes y Nelson Ramirez-Rondan
presentaron una tasa de crecimiento de la PTF promedio del 1,6% bajo el
enfoque primal y 1,7% bajo el enfoque dual®. Alternativamente, Paul Castillo y
Youel Rojas calcularon una tasa de crecimiento promedio del 3% para el periodo
2001-2013%,

En general y tal y como indica la siguiente tabla, podemos ver que los resultados
de la PTF varian segun la entidad que hace la estimacién. Se ve también que las
estimaciones de The Conference Board son inferiores a las del resto de fuentes.
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Tabla 5. PTF promedio de la economia para distintos periodos

Publicacién 1995-2014 1995-2011 | 2001-2013 | 2003-2013
The Conference Board 0.398% 0.918% 1.099% 1.345%
BCRP (Céspedes y - - 1.650%
Rondan)

BCRP (Castillo y Rojas) - - 3.000% -

BID - 1.586% -
World Penn Table - 1.023% -

Fuente: Diversos autores

Debido a las divergencias entre los resultados presentados, consideramos que el
OSIPTEL deberia tener en cuenta varias fuentes a la hora de determinar la tasa
de cambio de la PTF de la economia peruana y tener en cuenta que segln la
informacién disponible, The Conference Board produce estimaciones inferiores al
resto de fuentes. Ademas, para evitar incertidumbres, los principios deberian
especificar las fuentes que va a emplear, en lugar de dejarlas abiertas.

POSICION DEL REGULADOR

Los comentarios vertidos por la empresa y FRONTIER hacen referencia a que la PTF de
la economia, estimada en base a la informacién de entidades oficiales e independientes
especializadas, debe guardar coherencia con las estimaciones y/o posiciones de
entidades oficiales del pais.

Sobre el particular, es importante resaltar que el objetivo de la estimacion de la tasa de
crecimiento de la PTF de la economia por parte de entidades especializadas ajenas al
OSIPTEL, es el de estimar el Factor de Productividad para el periodo 2016 — 2019
considerando cada uno de los cuatro (4) componentes de manera independiente. Al
mismo tiempo, el uso de [as tasa de crecimiento de la PTF de la economia, publicadas
por fuentes especializadas independientes provee de transparencia al mecanismo
regulatorio aplicado.

Asimismo, también es importante sefialar que la estimacién de la PTF de la economia
por parte de instituciones de prestigio ajenas al OSIPTEL se configura como un aspecto
aceptado por Telefonica, toda vez que la referida empresa expresd su conformidad al
lineamiento general que establecid la estimacion de la PTF de la economia utilizando
informacién de The Conference Board y/o el Banco Central de Reserva del Peru, de
acuerdo a la matriz de comentarios de los Lineamientos Generales aprobados por
Resolucion de Consejo Directivo N° 067-2015-CD/OSIPTEL. En ese sentido, los
principios metodolégicos son concordantes con lo planteado en los lineamientos
generales.

Sin perjuicio de lo anterior, con el propoésito de utilizar la informacién que mejor refleje las
variaciones en productividad de la economia, de acuerdo a las mejores practicas para
dicha estimacion, se considera pertinente mantener la posibilidad de utilizar como fuente
a los organismos especializados antes referidos, en virtud de la calidad y consistencia de
la informacién que pueda ser proporcionada por dichas entidades, con el fin de
proporcionar transparencia y predictibilidad al proceso de estimacién del factor de
productividad 2016 — 2019,

Por otro lado, es importante precisar que los documentos de trabajo u otros estudios
citados en los comentarios recibidos han sido realizados por funcionarios o asociados al
BCRP y no necesariamente reflejan la posicion oficial de dicha entidad.

Asi, segun lo expuesto en los parrafos precedentes, no se considera pertinente la
modificacion a lo estipulado en los principios metodolégicos generales respecto a Ia
estimacion de las variacionrgs.en la productividad total de factores de la economia para la
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estimacion del factor de productividad 2016 — 2019.

COMENTARIOS RECIBIDOS

¢ Comentarios de Telefénica
Seccion 2.8

“‘Acorde a los Lineamientos Generales, la metodologia sefialada en los Principios
Metodolédgicos propone la estimacion de forma independiente de los precios de
los insumos de la economia. Es decir, no se utilizara ninguna variable ya incluida
en la formula del Factor de Productividad, sino se determinard de manera
exogena al calculo.

Esto genera consistencia para la estimacion de! Factor de Productividad, en
tanto, como se ha mencionado en anteriores oportunidades, permite implementar
de la mejor manera la formula de Bernstein y Sappington (1999), con todos fos
beneficios de generacién de eficiencias que ello conlleva.

En linea con ello, al ser los precios de los insumos de la economia una variable
que brinda informacién sobre la economia peruana, la misma en principio deberia
estimarse en base a los indices de precios existentes, publicados por una
institucion oficial como el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (en
adelante, "INEI").

Esto dltimo permite dar mayor transparencia a la estimacién del Factor de
Productividad y como en el caso de la estimacion de la PTF de la economia,
genera que la estimacion de los precios de los insumos de la economia sea una
variable independiente y exégena al calculo, en la que no intervienen ni la
empresa regulada ni el regulador.

Para la estimacion de la variacién de los precios de los insumos de la economia
proponemos el uso del Indice de Precios al por Mayor (en adelante, "IPM"), tal
como lo menciona FRONTIER en su informe 2"

"De entre las opciones disponibles, consideramos que el IPM se presenta como la
mejor alternativa para representar el precio de los insumos de la economia en
Pert. El IPM constituye un indicador directo del precio de los insumos de la
economia exégeno a la estimacion de los otros componentes del factor de
productividad. Ello permite la estimacion independiente de fos cuatro términos del
factor de productividad.”

Adicional a eilo, como se ha planteado en el acapite 2.6, solicitamos considerar
que no serfa coherente obtener diferencias significativas entre la variacion de los
precios de los insumos de la economia y la variacién de los precios de los
insumos de la empresa regulada, por las siguientes razones, las cuales son
indicadas por FRONTIER en su informe?2:

- Muchos de los insumos de TdP utilizan el IPM como indicador de precios.
Este es el caso de los gastos de materiales y del capital. 2 Ello pone de
manifiesto que TdP adquiere sus insumos en el mercado y a precios de
mercado, sin esperar descuentos significativos.
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- TdP contrata a sus frabajadores en el mercado de trabajo de Perd pagando
los salarios de mercado. Por lo que tampoco cabria esperar diferencias en
refacion con el insumo de mano de obra.

- El precio del capital no se observa directamente y su estimacion es muy
compleja y requiere la realizacion de supuestos e inputs adicionales con un
impacto significativo sobre ef resultado; "

Segun lo que indica FRONTIER, en otros paises, donde se tiene en cuenta el
diferencial de precios de los insumos, la diferencia es minima si se compara con
Peru.

"Este es el caso del diferencial de precios de los insumos con el que se calculé el
Factor de Productividad en Canada para el periodo 1998 — 2001 #. Este
componente fue calculado en 0.3% *°. 1.48 puntos porcentuales inferior al
vigente en Perd. Igualmente en Jamaica 2002 — 2003, el diferencial de precio
de los insumos no se incluye en la formula del factor, 1o que indica un valor
de 0 para este diferencial?’,” [E| subrayado es nuestro]

En esa linea, solicitamos que en los Principios Metodolégicos se indique que
inicialmente se utilizaran los indices de precios existentes publicados por el INEI
para estimar los precios de los insumos de la economia, sin prejuicio de que, ante
la disponibilidad de la informacién, se pueda estimar los precios de los insumos
de la economia mediante otras metodologias.

De la misma forma, se sefiale que para que la implementacion de la metodologia
para estimar el Factor de Productividad guarde coherencia econdémica y sea
consistente, el diferencial entre los precios de los insumos de la economia y los
precios de los insumos de la empresa debera ser minimo, casi cero, para lo cual
se utilizaran los indices de precios publicados por el INEI, o las metodologias
pertinentes para el cumplimiento de este criterio de consistencia”.

Comentarios de FRONTIER
Seccion 5.3

Los principios proponen elaborar un indicador ponderado de precios compuesto
por los precios del capital y del trabajo.

Para el caso del trabajo, los principios metodoldgicos dicen que se tendra en
cuenta la informacion disponible de los salarios de la economia por parte de
diversas fuentes. En cambio, para la renta del capital, al no ser observable, los
principios dicen que OSIPTEL hara su propia estimacién, si bien no dan
informacion acerca de la metodologia que se empleara para estimar el precio de
la renta del capital ni de la informacién que se usara.

Adoptar este enfoque puede llevar a resultados sesgados ya que contiene una
gran complejidad, especialmente a la hora de estimar el precio del capital.
Ademas, va en contra det espiritu empleado en la variacion en la PTF de la
economia, donde el OSIPTEL reconoce que es preferible el uso de estimaciones
ya validadas con el fin de "brindar mayor transparencia”.

Por ello, consideramos que el OSIPTEL podria hacer uso de indicadores, tal y
como se menciona en los lineamientos.

De entre las opciones disponibles, consideramos que el IPM se presenta como la
mejor alternativa para representar ei precio de los insumos de la economia en
Peru. El IPM constituye un indicador directo del precio de los insumos de la
economia exdégeno a la estimacion de los otros componentes del factor de
productividad. Eilg.permite la estimacién independiente de los cuatro términos del
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factor de productividad.

Como hemos venido comentando, no cabria esperar diferencias significativas
entre la evolucion del precio de los insumos de TdP y la economia por las
siguientes razones:

- Muchos de los insumos de TdP utilizan el IPM como indicador de precios. Este
es el caso de los gastos de materiales y del capital.® Ello pone de manifiesto
que TdP adquiere sus insumos en el mercado y a precios de mercado, sin
esperar descuentos significativos.

- TdP contrata a sus trabajadores en el mercado de trabajo de Peru pagando los
salarios de mercado. Por lo que tampoco cabria esperar diferencias en
relaciéon con el insumo de mano de obra.

- El precio del capital no se observa directamente y su estimacion es muy
compleja y requiere la realizacién de supuestos e inputs adicionales con un
impacto significativo sobre el resultado;

Por estas razones el diferencial de precios de los insumos entre TdP y la
economia deberia ser minimo. De hecho, en otros paises la estimacién del factor
de productividad considera tan solo la diferencia entre la TFP del operador
regulado y la economia. Este es el caso de la reguiacién aplicada a Telstra en
Australia.’® Ademas, en los paises donde se tiene en cuenta el diferencial de
precios de los insumos, la diferencia es minima si se compara con Peru. Este es
el caso del diferencial de precios de los insumos con el que se calculd el Factor
de Productividad en Canadé para el periodo 1998 — 2001¥". Este componente
fue calculado en 0.3%%, 1.48 puntos porcentuales inferior al vigente en Per.
Igualmente en Jamaica 2002 — 2003, el diferencial de precio de los insumos no
se incluye en la férmula del factor, lo que indica un valor de 0 para este
diferencial®®”

POSICION DEL REGULADOR

En esta seccién de sus comentarios, Telefénica y FRONTIER plantean el uso del indice
de precios al por mayor (IPM} como proxy de los precios de los insumos de la economia.

Al respecto, es importante mencionar que bajo una situacion ideal, la variacion de los
precios de los insumos de la economia deberia ser reflejada de manera directa mediante
un indice de precios de insumos; sin embargo, al no evidenciarse la existencia de tal
indicador para el caso peruano, el OSIPTEL plantea la obtencién de un proxy de la
variacion de los precios de los insumos de la economia, utilizando la informacién
disponible para el periodo de analisis, conforme a criterios de calidad y consistencia.

En ese sentido, una primera alternativa para ello seria la identificacién de un indice de
precios que refleje aproximaciones a las variaciones de los precios de los insumos. Al
respecto, los indices de precios del productor conforman una familia de indices que
tienen como objetivo medir fas variaciones de precios desde la perspectiva de la
empresa. En efecto, cuando el analisis se desenvuelve en relacién a la maximizacion del
beneficio, corresponderia realizar un Producer Output Price index, pero cuando se
plantea como una minimizacién de costos, entonces corresponderia desarrollar un
Producer Input Price Index (International Monetary Fund, 2010).

Cabe precisar que desde un enfoque econdémico de ia teoria de los ntmeros indices, el
Producer Qutput Price Index mide la variacion de precios a la salida de la planta,
asumiendo que los inputs y la tecnologia son constantes. En cambio, el Producer input
Price Index mide la variacién de los precios de los insumos intermedios, asumiendo que
el nivel de produccion y los insumos primarios son constantes.
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Por tal motivo, el Producer Output Price Index, definido a partir de los ingresos de las
empresas, podria reflejar indirectamente la totalidad de las variaciones de costos de los
factores de produccién, dado que dicho indice se construye bajo el supuesto de
maximizacién del beneficio y toma en consideracion los precios a la salida de la planta.

No obstante, si bien el Producer Qutput Price Index seria una aproximacién a un indice
de precios de insumos, tampoco se encuentra disponible dicho indicador para el caso
peruano. Lo mas cercano que se tiene en el Perl a dicho indice es el indice de Precios al
por Mayor (IPM), el cual es publicado por el Instituto Nacional de Estadistica e
Informatica (INEI). Este indice refleja las variaciones en los precios de un conjunto de
bienes que se comercializan a nivel mayorista. Dentro del conjunto de bienes incluidos
en el IPM, se tiene bienes de demanda intermedia, de consumo final y bienes de capital.
Asimismo, este indicador contiene informacién de tres (3) sectores productivos:
agropecuario, pesca y manufactura.

Sin embarge, en este punto es importante resaltar que el IPM se constituye como un
estimador imperfecto de las variaciones de los precios de los insumos de la economia,
toda vez que no contiene informacidén de remuneraciones, las cuales son el precio de los
pagos realizados por las empresas a sus trabajadores. Asimismo, su informacidén se
encuentra acotada Unicamente para tres (3) sectores productivos; agropecuario, pesca y
manufaciura.

Por tal motivo, al no existir un indice de precios insumos de la economia peruana, y al
ser el IPM un indicador imperfecto del mismo, se considera conveniente estimar dicho
componente. La manera mas apropiada de estimarlo es mediante un indicador
ponderado de los precios de los principales factores de produccién como son el frabajo y
el capital. De esta manera para la revisién del Factor de Preductividad que debera ser
aplicado durante el periodo comprendido entre setiembre de 2016 y agosto de 2019, el
OSIPTEL estimara la tasa de crecimiento de los precios de los insumos de {a economia
mediante un indicador ponderado de precios.

En lo que respecta a los precios del insumo trabajo, al ser este una variable observable,
el OSIPTEL considerara la informacién disponible de sueldos y salarios elaborada por
entidades como el Ministerio de Trabajo y Promocién del Empleoc (MTPE), el Instituto
Nacional de Estadistica e Informatica (INEIl), o alguna otra entidad que publique
indicadores de sueldos y salarios para el caso peruano.

Respecto al precio del alquiler del capital este sera estimado, en la medida que es un
componente no chservable. Para ello, se optara por la metodologia mas acorde para su
estimacién. Asimismo, el OSIPTEL podrd considerar el uso de indices de precios
publicados por el INEI, como el IPM, el indice de precio de Maquinaria y Equipo (IPME),
el indice de Materiales de Construccidn (IMC), u otros, que permitan aproximar la
variacién del precio de alquiler del capital.

Finalmente, en lo referente a la relacién que debe cumplir el precio de los insumos de
TdP y de ia economia, que sugiere la empresa, dicho comentario serd abordado en el
punto 5.3 del presente anexo.

COMENTARIOS RECIBIDOS

5.1. Uso de ponderadores en la serie histérica
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Comentarios de Telefénica
Seccion 2.4

Respecto a ello, debido a que el Proyecto de Principios Metodolégicos sometidos
a consulta tienen como objetivo principal plantear la metodologia para estimar un
Factor de Productividad sobre la base de informacion referida solo a los servicios
regutados, y en tanto el mismo tiene como marco los Lineamientos Generales, los
cuales sefialan en su Lineamiento N° 5, lo siguiente:

"5. Para la estimacién del Factor de Productividad se otorgard mayor relevancia
a los datos mds recientes, teniendo en consideracion las mejoras en la calidad
de la informacion empleada respecto a la desagregacién entre los servicios
regulados y no regufados.” [El subrayado es nuestro]

Se hace necesario se sefiale en los Principios Metodolégicos cudl sera la
metodologia o mecanismo a partir del cual se ponderaran los datos generados
para los afos donde se encuentre disponible la informacion desagregada de los
servicios regulados, a fin de darles mayor relevancia en la estimacion del Factor
de Productividad.

Ello esta en linea con la aplicacion de los principios de predictibilidad y
transparencia que debe caracterizar el desenvolvimiento de los procedimientos
de revisién del Factor de Productividad.

Comentarios de FRONTIER
Seccion 7.1

El lineamiento numero 5 establece que "se otorgara mayor relevancia a los datos
mas recientes, teniendo en consideracién las mejoras en la calidad de la
informacion empleada respecto a la desagregacion entre los servicios regulados y
no regulados."

Cabria esperar que este punto se hubiera desarrollado en los principios
metodoldgicos, especificando como se llevard a cabo la ponderacion de la
informacion para tener en cuenta la informacién de mayor calidad en relacidon con
ta desagregacion de los servicios regulados y no regulados y en particular cémo
se compagina esto con la necesidad de tener en cuenta los primeros afios de la
serie temporal en los que se acometieron fuertes inversiones. Cualquier
ponderacién no debe significar que no se usan todos los datos de la serie
historica y ademas debe tener en cuenta que debe producir un resultado del
factor de productividad que sea rea lista desde un punto de vista prospectivo.

5.2. Revalorizacidn del stock de activos

Comentarios de Telefonica
Seccion 2.5

El OSIPTEL en la ultima revisién del Factor de Productividad (periodo 2013-
2016), a fin de utilizar series de stock de capital comparables a Io largo de los
afios de analisis, genera en un afio determinado (al cual denomina 2005 OS)
informacién de activos fijos.

En dicho afio, los activos de Telefonica son revalorizados a través del IPM para
hacerlos comparables con el afio 2004. No obstante a ello, este tratamiento de la
informacion no se da para los afios siguientes de la serie, no tomando en cuenta
la necesidad de revalorizar los afios posteriores con el objetivo de generar
consistencia en la serie.
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El no revalorizar los activos a través del IPM para los afics posteriores at 2005,
origina que la comparacién interanual del stock de capital a partir de dicho afio se
encuentre sesgada dependiendo de la evolucion del IPM.

Dicho sesgo es sefalado y explicado por FRONTIER en su informe presentado
en el proceso de Revisién del Factor de Productividad 2013 — 2016 '8

"Asl, si bien hasta el afio 2005, la comparacion interanual del stock de capital
mide la inversién (neta de depreciacion) actualizada por el IPM, a partir de 2005,
esto no es asi a menos que se revalorice el activo neto de TdP tal y como se
hacia con anterioridad. A continuacion explicamos en detalle el motivo de este
sesgo.

En el modelo del factor de productividad de OSIPTEL la cantidad def stock de
capital al cierre def afio se calcula como el ratio entre el valor de fa planta neta a
fin de afio y el IPM con base en 1994. Hasta el afio 2004 el activo neto en el afio t
de TdP se podia expresar de la siguiente forma.

At = At—l * (1 4+ va?"t) + It - Dt

Donde A, es la planta neta a fin del afio {, var, es la tasa de variacion del IPM en
el afio t, I es la inversién (adiciones, retiros y traslados) en el afio t y D, es la
depreciacion en dicho afio.

La cantidad de stock de capital a fin de afio, denotada por A,, se estima como el
cociente entre el valor de la planta neta a cierre del afio y el IPM con base 1994.
Esto es,

A
' H§=1995(1 + var;)

De modo que, hasta el afio 2004, la diferencia entre A, y A,_,, nos da la inversién
neta de depreciacién en el afio t ajustada por el IPM.

;2 _ A Q+tvar)+1L-D . I, — D,
e e T [Tjooc(l +vary) 1 [Tfsi905(1 + var)
A partir de 2005 TdP deja de revalorizar ef activo neto por el IPM, de modo que:
Ay = Ap 4+ 1 — D,

Si seguimos calculando la cantidad de stock de capital dividiendo por el IPM, fo
que se ltienhe es;
A _ /-'i _ At-—-l + It - Dt _ A- _ It -_ Dt _ ‘Zl\t—l « var
LT Mgaes(1 +vary) Tt [Tfo1005(1 +vary) (1 +var) t

Ello da lugar a un sesqo en la variacion interanual del stock de capital iqual

t—1

a-— (1ivar 3 * vary, esto es, negativo cuando el IPM crece y positivo cuando
i

decrece. Ello se ve claramente cuando se compara la tasa de crecimiento del

indice de inputs de TdP en el periodo 2005-2012 al revalorizar el activo neto con

la tasa de crecimiento sin revalorizarlo. [El subrayado es nuestro]

Respecto a ello, a efectos de lograr consistencia en la informacién de toda la
serie historica que se utilice para estimar el proximo Factor de Productividad, se
solicita que se incluya en el documento de Principios Metodolégicos a aprobarse,
el cual es el espacio para plantear los temas correspondientes a la metodologia a
utilizar en dicha estimacién, que los valores de los activos a utilizar seran
revalorizados o se expresaran a valores corrientes para todos los afios de la serie
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de analisis.

Esto dltimo es consistente con lo indicado en el IGCS, a través del cual se exige
la revalorizacién de los stocks de capital para la generacién de los reportes
regulatorios, y permite tener comparaciones consistente a lo largo de los
periodos, obteniéndose un vaior de Factor de Productividad no sesgado.

La consistencia de toda la serie de los activos, en términos de revalorizacion,
podra lograrse inicialmente ajustando su valor histérico por la variacién del indice
de Precios Mayoristas (IPM) publicado por el INEI, tal como se realizé hasta el
afio 2004. Ello sin perjuicio de que se pueda plantear la aplicacion de otros
indices o metodoldgicas de revalorizacion, acorde a la disponibilidad de los
mismos.

* Comentarios de FRONTIER
Seccién 7.3

La cantidad del input de capital se estima como el ratio entre el activo neto y el
valor del IPM con base 1994. Hasta el afio 2005, la comparacion interanual del
insumo de capital refleja la variacién en la inversién neta de depreciacion
actualizada por el IPM.

Sin embargo, a partir del afio 2005, TdP deja de revalorizar por el IPM su serie
de activo neto y eso implica que la comparacion interanual del input de capital, tal
y como se venia calculando, ya no representa la inversién neta de depreciacion
actualizada por el [PM, sino que incluye otro factor que depende del IPM que
modifica la cantidad de capital en relacién a la cantidad real de capital.

Como la informacién TdP suministra a partir de 2005 no revaloriza el activo neto,
tratar a la serie temporal de la misma forma antes que después de 2005 introduce
una inconsistencia en la cantidad de capital. El resultado es que la tasa de
crecimiento del insumo de capital estara sesgada en funcién de la evolucién del
IPM. En la siguiente caja de texto ponemos un ejemplo de cémo este tratamiento
infraestima la cantidad de capital.

Sesgo asociado a la no revalorizacién del activo neto

Supongamos que TdP cuenta con un activo con valor inicial 100.000 soles y vida
util de 8 afios. La depreciacion de este activo es constante. Supongamos también
que a lo largo de fos 8 afios de la vida util del activo no se lleva a cabo ninguna
inversién, la variacién en el stock de capital de TdP, es decir, de la cantidad de
capital, vendra dada por la depreciacién. Esto es, el cambio anual de la cantidad
de capital es de 12.500 soles (100.000/8) y Ia tasa de variacion de la cantidad de
capitai evoluciona de acuerdo con los porcentajes en ia fila 10 de la tabla abajo.

2 | Vida it 8
3
4 | Depreciacidn 12,500 12,500 | 12,600 ; 12,500 | 12,500 | 12,500 | 12,500 | 12,500
5 | Valor neto incio - 100,000 | 87.500 | 75,000 | 62,500 [ 50,000 | 37,500 | 25,000 | 12.500
6 | Valor neto fin 87,500 75,000 | 62,500 | 50,000 | 37,500 [ 25000 | 12,500 | -
9 | Variacién interanual de 12,500 | 12,500 | 12,500 | 12,500 | 12,500 | 12,500 | 12,500
la cantidad de capital
1 | Cambio % -14% -17% -20% -25% -33% -50% -100%
0
1
1
1 IPM anual 1.00 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02
2
1 IPM compuesto 1.00 1.02 1.04 1.06 1.08 1.10 1.13 1.15
3
P
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Pyt




. INFORME
§§P el N°s2.-GPRC/2015
G oe s B TELEUOMUNIT AN TS Pégina 48 de 55
1
4
1 Informacién ULTIMO ANC DE
5 suministrada por TdP REVALORIZACIO
N DE ACTIVOS
1
6
1 Depreciacién 12,500 12,750 13,005 13,265 13,265 | 13,265 | 13,265 | 13,265
-
1 Valor neto Inicio 100,000 89,250 78,030 66,326 53,080 | 39,795 | 26,530 | 13,265
8
1 Valor neto fin 87,500 76,500 65,025 53,060 39,795 | 26,5630 | 13,265 | -
9
2
0
2 | Cantidad insumo de 87,500 75,000 | 62,500 | 50,000 | 36,765 | 24,029 | 11,779 | -
1 capital  (Activo  neto
fin/LPM)
2
2
2 Variacién interanual de la 12,500 12,500 12,600 13,235 | 12,735 | 12,25C | 11,779
3 | cantidad de capital
2 Cambio % -14% -17% -20% -26% -35% -51% -100%
4

Sin embargo TdP suministra informacion del activo revalorizado por el IPM hasta el afio 4
(columnas 15-19). Esto afecta también a la depreciacion que esta revalorizada (se puede
comprobar porque si se divide la depreciacion en la fila 17 por la depreciacion en la fila 4,
el resultado es el IPM compuesto). Notese que la depreciacién de la fila 17 hasta el afio
4, por las normas contables, incorpora el valor de la inflacion del IPM.

A partir del afio 4 la contabilidad deja de revalorizar el valor neto del activo. En el
ejemplo, esto se puede comprobar porque el valor neto a inicio del afio coincide con el
valor neto a finales del afio anterior a partir del afio 4 y la depreciacién permanece
constante a partir de esa fecha {fila 17).

A partir de la fila 15 mostramos que al aplicar el mismo método para estimar la cantidad
de capital a partir del afio 4 que el que se aplica hasta ese afio, se infraestima la cantidad
de capital. Ello genera un aumento en la productividad de! operador ficticia, pues no se
debe a una mayor eficiencia sino a un hecho contable (la no revalorizacién del activo a
partir del quinto afio).

En conclusion, el método actual de estimar la cantidad de capital introduce un sesgo en
la medicion del insumo de capital que afecta a la estimacién de la PTF de la empresa.

5.3. Depreciacion constante en la formula de Christensen y Jorgenson (1969)
+ Comentarios de Telefénica
Seccion 2.6

A lo largo de las 5 estimaciones del Factor de Productividad ilevadas a cabo por
OSIPTEL, el uso de una depreciacidén constante para estimar el precio de alquiler
de capital ha generado diferenciales excesivos en la segunda diferencia de la
férmula de Factor X de Bernstein y Sappington (1999), a decir la diferencia entre
la variacién de los precios de los insumos de la economia y los precios de los
insumos de la empresa.

Dicho diferencial ha llegado a ascender 30% en el 2012, no existiendo razon ni
coherencia econdmica que respalde tal resultado. Ante ello FRONTIER en su
informe presentado en el proceso de Revisién del Factor de Productividad 2013
— 2016 20 planted lo siguiente:
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‘Debe tenerse en cuenta que en la medida que TdP compra sus insumos en el
mercado, no hay razon para pensar que pueda obtener ventajas en precios. ;Por
qué habria TdP de pagar un menor salario a sus trabajadores, obtener una menor
farifa eléctrica o pagar un alquiler menor por el uso de los edificios? En ausencia
de evidencia pue demuestre lo contrario, no tiene sentido suponer pue TdP
adquiere sus insumos a un precio inferior al resto de la economia.

La razén por la que OSIPTEL obtiene este crecimiento en el precio de los
insumos de TdP tan bajo es porque su método aftera la variacién anual en la tasa
de depreciacion de TdP". [El subrayado es nuestro]

Como se ha podido describir, la metodologia utilizada para la depreciacion de los
activos, es decir, la utilizacién de una depreciacion constante, ha generado
distorsiones en el calculo de la variacidén de los precios de los insumos de la
empresa. En tanto la empresa regulada compra sus insumos en el mercado
peruano, no existe razén econdémica para pensar que la misma va a pagar
menores precios a los de la economia peruana.

La obtencion de un bajo crecimiento en el precio de los insumos de la empresa
ha sido el resultado del traslado de niveles de depreciacién de afios anteriores a
toda la serie a través del valor constante de su porcentaje.

Al respecto, es de esperar que el uso de una metodologia de depreciacién
especifica para la determinacién del precio de alquiler de capital en la estimacién
de los precios de los insumos de la empresa debe generar resultados coherentes
respecto a la diferencia con los precios de los insumos de la economia, ello ya
que como se ha planteado en los parrafos anteriores, la empresa regulada
compra sus insumos en el mercado peruano y no existiria razén econdémica para
pensar que la misma va a pagar menores precios a los de la economia peruana.

En ese sentido, solicitamos se sefiale en los Principios Metodolégicos que dentro
de la coherencia econémica sobre la cual se debe basar la estimacion del Factor
de Productividad, es de esperar que el diferencial entre los precios de los
insumos de la economia y los precios de los insumos de la empresa tienda a ser
minimo, casi cero. Para ello, se utilizard en principio la informacion de
depreciacion contable remitida por la empresa regulada, sin perjuicio de que para
obtener resultados coherentes en el diferencial entre los precios de los insumos
de la economia y los precios de los insumos de la empresa, acorde a lo sefialado
en parrafos previos, se utilice una metodologia de depreciacion distinta.

Comentarios de FRONTIER
Seccion 6

Los principios metodologicos proponen usar una tasa de depreciacién constante
sobre el valor del activo neto en la estimacién del precio del capital, segun la
formula empleada por Christensen, Hall y Jorgenson. En esta seccion mostramos
que utilizar una tasa de depreciacién variable en el calculo del precio del capital
también es un enfoque apropiado, por lo que sugerimos que los principios
metodolégicos no excluyan esta posibilidad y permitan usar una tasa de
depreciacion variable si produce un resultado mas realista.

La férmula de Christensen, Hall y Jorgenson no es rigida y ha sido considerada
en la literatura académica® como un punto de partida, estando sus componentes
sujetos a modificaciones. Por ejemplo, Erumban, A. A, (2008)*" hace el ejercicio
de aplicar cuatro formulaciones distintas de la tasa de retorno*2. También ha
habido otros estudios que han medido la contribucién del capital obviando el
tratamiento impositivo sobre las ganancias_de! capital, a diferencia de como
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postulan Hall y Jorgenson (1967)*.

El cémpute de la depreciaciébn es también un componente controvertido. De
acuerdo con la aplicacién estricta de la férmula de Christensen, Hall y Jorgenson,
como proponen los principios metodoldgicos, los activos pierden valor cada afio a
una tasa constante. A modo de ejemplo, el siguiente grafico muestra la evolucion
del valor de un activo aplicando este criterio, asumiendo que el activo tiene un
valor inicial de 100 y una depreciacion constante de1 20%.

Figura 3. Evolucién del valor neto de un activo con una tasa de depreciacion
geométrica.

Como puede verse, usar la tasa de depreciacion constante tiene dos
implicaciones. La primera es que la pérdida de valor del activo es mayor para los
primeros afics y va decreciendo con el paso del tiempo. La segunda es gue |a
empresa nunca recupera el valor total del activo.

Este enfoque dista de la realidad. La depreciacion del activo no tiene por qué
seguir esta tasa constante geométrica. Esto va a depender de varios factores,
que incluyen la capacidad productiva del bien o su nivel de obsolescencia
técnica®®. Por ejemplo, el equipamiento de la central de un operador de
telecomunicaciones podria depreciarse en la misma cantidad inicialmente y sufrir
una pérdida de valor repentina ante la introduccién al mercado de una innovacion
tecnolégica en los equipos. Ademas, los sistemas de regulacién permiten a la
empresa recuperar los costes razonablemente incurridos. Al aplicar la tasa de
depreciacidn constante sobre el valor neto del activo se asume que esto no va a
suceder.

En consecuencia son varios los enfoques que se han planteado en la literatura
académica para aproximarse a una tasa de depreciacién que refleje la
racionalidad econdémica®. De hecho, algunos de estos enfoques propuestos usan
depreciacion lineal, gue implicaria una tasa de depreciacién variable sobre el
valor neto del activo®.

La tasa de depreciacién aparece en la férmula del precio del capital, porque en
caso de comprar el activo en vez de alquilarlo, TdP incurre en un coste anual de
depreciacion. La tasa de depreciacién variable se adapta mejor a este fin, porque
cuando TdP compra un activo su cuenta de resultados y su stock de capital varia
segun la depreciacién que ha dotado para ese activo. El resultado de aplicar una
tasa de depreciacién constante es un perfil de depreciacion distinto del real de
TdP, como muestra la siguiente figura, que representa la evoiucion de la
depreciacion con el enfoque de una tasa de depreciacion constante y el de una
tasa de depreciacion variable.

Figura 4. Evolucién de la depreciacién seglin tasa de depreciacion
constante (OSIPTEL)} y variable (TdP)

Como se puede observar, la depreciacion real de TdP (linea azul) aumenta con
oscilaciones hasta 2006 y luego mantiene un nivel constante o ligeramente
decreciente. Con la tasa de depreciacién constante (linea roja), la depreciacién
tiene un perfil completamente distinto, ya que la depreciacion es mucho mayor
que la real hasta el afio 2005 y mucho menor a partir de esta fecha. En
conclusion, pensamos que el enfoque que proponen los principios metodoldgicos
de utilizar una tasa de depreciacién constante para estimar el precio del capital
podria flexibilizarse y admitir el usc de una tasa de depreciacién variable, todo en
aras de conseguir una evolucion razonable del precio de los insumos de TdP
cuando se comparan con los del resto de la economia.
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5.4. Tratamiento de la informacion proveniente de comparaciones internacionales

Comentarios de Telefdnica
Seccioén 2.9

La necesidad de incluir cualquier comparacién internacional de valores del Factor
X, en base a estudios internacionales recientes de origen académico y/o
regulatorio, debe de responder a una finalidad u objetivo que redunde
directamente en la estimacion del Factor de Productividad.

En esa linea, los valores que se muestren como comparables con el Factor de
Productividad para el servicio regulado de telefonia fija en el Per( deben
corresponder a realidades y contextos similares, lo que amerita que OSIPTEL
sefiale, cada vez que se presenten dichas comparaciones, las caracteristicas o
condiciones que los convierten en comparables.

Adicionalmente a ello, y a fin de que esta herramienta cumpla con la finalidad
antes expuesta, sugerimos establecer en los Principios Metodolégicos una regla
que permita generar consistencia entre el valor estimado por OSIPTEL y los
valores que se desprenden del andlisis comparativo internacional, en base a
estudios recientes de origen académico y/o regulatorio.

Por ejemplo, que el valor de Factor de Productividad estimado no sea mayor al
promedio de valores mostrados en la experiencia internacional, generados por
estudios de origen académico y/o regulatorio de contextos, realidades o
situaciones comparables. Ello denotara el uso de las comparaciones a realizar y
dotara de mayor transparencia y predictibilidad al procedimiento.

Comentarios de FRONTIER
Seccidén 7.2

El lineamiento 8 establece que "el organismo regulador presentara informacion de
los valores del Factor X que resulten de estudios internacionales recientes de
origen académico y/o regulatorio que analicen situaciones comparables al caso
peruano”. Los lineamientos no establecen cémo se utilizara la informacién de la
experiencia internacional.

Cabria esperar que los principios metodoldgicos desarroilaran mas este punto,
indicando cémo se utilizara dicha evidencia. Los principios metodolégicos tienen
como objetivo explicar cémo se va a estimar el factor de productividad, v la
experiencia internacional debe tener un papel en esta estimacion. Si el factor de
productividad que finalmente se estime sigue saliendo muy por encima de los de
otros paises, se deberia explicar por qué se espera que TdP sea mucho mas
eficiente que las empresas reguladas de otros paises.

La revision del Factor de Productividad deberia tener en consideracién el entorno
regulatorio internacional vigente, caracterizado por:

- Una desregulacion creciente, tal y como evidencia el que los mercados
minoristas de telefonia fija hayan sido eliminados de la lista de mercados
relevantes de ser susceptibles de regulacién ex - ante en el marco
regulatorio europeo?’, asi como las experiencias en Chile, Colombia, Jamaica
y Australia, donde se ha eliminado la regulacion de precios tope aplicada
sobre los servicios minoristas de telefonia fija.

- Factores de Productividad significativamente inferiores al prevalente en Per(;

y
- Una tendencia decreciente de las X's.
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La seccion 3.3 aporta evidencia adicional sobre los dos Ultimos puntos.

POSICION DEL REGULADOR

5.1. Uso de ponderadores en la serie histérica

En relacidén a este punto, Telefénica y FRONTIER consideran que, en concordancia con
los Lineamientos Generales, los Principios Metodolégicos deberian especificar la
metodologia de ponderaciéon de informacion, a fin de dar mayor relevancia a los datos
desagregados en la estimacidon del Factor de Productividad, Io cual estaria en linea con
los principios de predictibilidad y transparencia que rigen el presente procedimiento
regulatorio.

Al respecto, cabe sefialar que la finalidad de los Principios Metodoldgicos es definir el
marco metodologico de medicion de los componentes del Factor de Productividad. En tal
sentido, la propuesta de establecer una ponderacién entre la informacion reciente y la
pasada, tiene un caracter muy especifico y, requiere ser analizada en el contexto o la
etapa de evaluacion de la informacién que Telefénica remitira.

En efecto, la determinacion del método de ponderacion se encuentra condicionada a la
calidad y consistencia de los datos que se remitiran durante el presente proceso
regulatorio, por lo que este aspecto metodolédgico no podria establecerse de manera
anticipada.

En virtud de lo expuesto, no se estima pertinente establecer dentro de los Principios
Metodoldgicos algun tipo de metodologia de ponderacion de informacion.

5.2. Revalorizacion del stock de activos

En los comentarios remitidos por Telefénica y FRONTIER, se propone que, en
consistencia con el Instructivo General de Contabilidad Separada, los valores de los
activos se revaloricen o expresen a valores corrientes para todos los afios de la serie
bajo analisis. Asimismo, se propone realizar la revalorizacién mediante el indice de
Precios Mayoristas (IPM) del INEI, pero no se excluye la posibilidad de utilizar otros
indices y metodologias.

Sobre el particular, se resalta que lo requerido por Telefénica refiere al tratamiento
metodoldgico especifico de un conjunto de datos a ser utilizados en la estimacion del
Factor de Productividad aplicable al periodo 2016-2019. En efecto, la propuesta
formulada por Telefénica hace mencién al criterio metodologico particular, que estima
apropiado, para el uso de la informacién relativa al valor monetario del stock de capital.

Dentro de ese contexto, el comentario planteado por la empresa se encuentra en el
ambito del analisis de la calidad y la consistencia de la informacion remitida, por lo que
estas decisiones metodoldgicas no podrian incluirse dentro de los Principios
Metodolégicos, dado que no tienen como finalidad la especificacion anticipada de los
elementos metodologicos particulares vinculados al tratamiento de datos.

Asi pues, es importante mencionar que el tratamiento especifico de la referida
informacién y las cuestiones metodolégicas asociadas, a considerar en el proceso de
calculo del Factor de Productividad, seran materia de consulta publica y comentarios en
etapas posteriores del proceso de revisién correspondiente.

En consecuencia, por los motivos expuestos, no se estima pertinente abordar el método
de revalorizacién de los activos dentro de los Principios Metodolégicos.

5.3. Depreciacion constante en la férmula de Christensen y Jorgenson (1969)
Telefonica afirma que la_utilizacion de una tasa de depreciacién constante genera un
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diferencial excesivo entre 1a variacién de los precios de los insumos de la empresa y la
economia, el cual habrfa liegado a ascender a 30% en el 2012. no existiendo razén ni
coherencia econdmica que respalde tal resultado. Segln la empresa, el mencionado
diferencial no tendria sentido dado que los insumos que compra provienen del mercado
peruano, y no existen razones econdmicas para pensar que la empresa pague menores
precios que el resto de la economia. En ese sentido, Telefénica propone que se sefiale
en los Principios Metodologicos que se espera que el diferencial entre ia variacion de los
precios de los insumos de la economia y de la empresa tienda a cero, para lo cual se
utilizara en principio la informacién de depreciacion contable remitida por la empresa, sin
perjuicio de que, por coherencia econdmica, se pueda utilizar otra metodologia.

Por otra parte, FRONTIER considera que una tasa de depreciacién constante no se
concilia con la realidad, ni con el perfil de depreciacién de Telefénica, la cual aumenta
con oscilaciones hasta el 2006, y luego mantiene un nivel constante o ligeramente
decreciente. Es decir, el perfil decreciente de la depreciacion econdmica, no seria tan
pronunciado como el planteado mediante una tasa constante, por lo que seria razonable
asumir una tasa variable de depreciacién. Por tal motivo, FRONTIER propone la
flexibilizacion del método de depreciacion.

En relacién al diferencial entre la variacion de los precios de los insumos de la economia
y de la empresa, corresponde sefialar que, en el marco de Io establecido en los
Lineamientos Generales y lo propuesto en los Principios Metodolégicos Generales,
donde se establece que el calculo de cada componente de la férmula de Bernstein y
Sappington se estimard de manera independiente: los argumentos expuestos por la
empresa relacionado con establecer alguna relacion a priori entre la variacién de precios
de los insumos de la economia y de la empresa, irian en contra con la estimacion
independiente de cada componente del Factor de Productividad.

Asi, no puede considerarse vélido establecer una relacion de esta naturaleza, dado que
implicaria vulnerar la transparencia y confiabilidad de! procedimiento regulatorio, e
introducir sesgos intencionales en una medicién que debe efectuarse conforme al marco
normativo vigente y a las mejores préacticas.

Asimismo, se debe considerar que el diferencial entre la variacién de los precios de los
insumos de la empresa y la economia, como componente de estimacién del Factor de
Productividad, aparece en el desarroilo efectuado por Bernstein y Sappington (1999}, a
fin de comparar el desemperio de la empresa regulada con el resto de empresas de [a
economia.

La racionalidad de este planteamiento se debe a que la empresa regulada, como parte
del sector telecomunicaciones, posee una estructura de costos distinta a las demas
empresas y sectores de la economia. En efecto, una empresa del sector
telecomunicaciones posee una estructura de costos en la cual los activos relacionados a
la infraestructura de la red desplegada son de significativa importancia. Ello, aunado al
alto dinamismo tecnolégico que presenta este sector, permite esperar gue la tasa de
crecimiento en el precio de los insumos de la empresa regulada sea distinta a fa de las
demas empresas de la economia.

En virtud de la intuicion econémica descrita, por tanto, no podria asegurarse a priori un
bajo diferencial, cercano a cero, entre la variacién de los precios de los insumos de la
empresa y de la economia, por lo que su resultado dependerd directamente de la
medicién empirica que se realice.

En consecuencia, no se considera pertinente establecer en los Principios Metodologicos
una vinculacién metodolégica a priori entre la variacion de los precios de los insumos de
la_economia vy de la empresa, y se reitera la posicién de estimar de manera
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independiente cada componente de la férmula del Factor de Productividad.

En relacién al planteamiento de Telefénica y FRONTIER sobre la tasa de depreciacién,
es necesario sefalar que este corresponde a un aspecto especifico de tratamiento de
informacién dentro de la estimacién del Factor de Productividad.

Asi pues, las cuestiones especificas asociadas al tratamiento de informacién, a
considerar en el proceso de calculo del Factor de Productividad, seran materia de
consuita publica y comentarios en etapas posteriores del proceso de revision
correspondiente.

En consecuencia, por los motivos expuestos, no se estima pertinente abordar aspectos
particulares sobre el tratamiento de la informacién de depreciacion dentro de los
Principios Metodolégicos.

5.4. Tratamiento de la informacién proveniente de comparaciones internacionales

Telefénica sefiala que, con la finalidad de que las comparaciones internacionales
cumplan una finalidad especifica en la estimacién del Factor de Productividad, se definan
las caracteristicas y condiciones de comparabilidad. También propone una regla de
consistencia entre el Factor X estimado y el promedio obtenido mediante comparacién
internacional, todo ello con la finalidad de obtener una mayor transparencia vy
predictibilidad en el proceso de revisién del Factor X.

Asimismo, FRONTIER, en base a una comparacion internacional, sefiala que las
estimaciones de la productividad disponibles para los servicios tradicionales de telefonia
de operadores regulados revelan niveles de productividad significativamente inferiores a
los estimados por el OSIPTEL para Telefonica.

En principio, cabe recordar que la estimacién del Factor X para el periodo 2016-2019 se
realizarda de acuerdo al enfogue de Bernstein y Sappington {1998), es decirX =
(PTF — PTFE) + (WEc® — ). Particularmente, en el caso de la tasa de crecimiento de

la productividad total de factores (PTF) y de la tasa de crecimiento de los precios de los
insumos (W) de la empresa, se utilizara la informacién de mayor calidad en relacién a la
desagregacion de servicios regulados y no regulados, conforme a su disponibilidad y
consistencia. En ese sentido, la metodologia adoptada permitira determinar el Factor de
Productividad utilizando informacién que directamente corresponde a la empresa
Telefénica.

Por lo tanto, los estudios internacionales que se identifiquen sélo deben tener un caracter
referencial, complementario y no sustitutorio, en el calculo del Factor X que contribuira
con las buenas practicas que realiza el OSIPTEL.

En relacién a la observacién de FRONTIER, se debe indicar que los valores calculados
del Factor X en otros paises dependen de una serie de consideraciones y supuestos,
como son: el nimero de empresas en los mercados regulados, los estados de
convergencia tecnologica, entre otros, aspectos que pueden diferir sustancialmente entre
paises, y que no proporcionan la razonabilidad suficiente para condicionar las
estimaciones que utilizan informacién directa de la empresa regulada.

Por consiguiente, no se considera sustentable que el valor promedio del Factor X
proveniente de estudios internacionales recientes sea una cota de la estimacion del

Factor de Productividad que resulta de la aplicacion de una metodologia que utiliza
informacién directa de la empresa.

Por otra parte, la determinacion de las caracteristicas de comparabilidad se encuentra
fuera de los objetivos de los Principios Metodoidgicos, los cuales, en efecto, tienen como
finalidad definir el marco metodolégico de medicion de los componentes del Factor de
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Productividad.

En virtud de lo expuesto, no se estima pertinente adoptar la propuesta de ia empresa en
relacion a los estudios de comparaciones internacionales.




