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1. INTRODUCCION

Conforme a lo estipulado en la Clausula 9 de los Contratos de Concesidon la empresa
Telefonica del Perd SAA. (en adelante, Telefonica) y sus respectivas Adendas’, el
Organismo Supervisor de Inversidn Privada en Telecomunicaciones —OSIPTEL- es el
encargado de regular de los Servicios de Categoria I?, mediante el modelo de regulacién por

precios tope (Price Cap)

Dicho modelo de regulacion, contempla la fijacion de los precios mediante la formula RPI —

X3; donde RPI, en el caso peruano, refiere a la variacion porcentual del indice de Precios al
Consumidor (IPC), y el factor X representa al Factor de Productividad. De esta manera, las
tarifas deben ajustarse hacia arriba de acuerdo con el nivel de la inflacion, y hacia abajo

segln las ganancias de productividad de la empresa regulada.

El modelo de regulacidn por precios tope fue disefiade en el Reino Unido para ejercer el
control de precios de las empresas de servicios publicos, las cuales se encontraban sujetas
a procesos de privatizacion en el marco de las reformas implementadas por el gobierno
britanico®. Este es uno de los esquemas de regulacion por incentivos mas difundidos en la

practica regulatoria, y en muchos casos ha sustituido a la regulacion por tasa de retorno.

En esta perspectiva, y de acuerdo con las caracteristicas del modelo de regulacion portarifas
tope, la empresa tiene fuertes incentivos para reducir costos y lograr el objetivo regulatorio
de eficiencia productiva, lo cual permite corregir problemas tipicos de eficiencia.
Adicionalmente, a diferencia del modelo de regulacién por costos donde la empresa regulada
esta protegida conira perturbaciones adversas (es decir, los shocks son trasladados a ios
precios), el esquema de tarifas tope establece una mayor distribucion de riesgos hacia la

empresa regulada protegiendo a los usuarios al separar temporalmente precios de costos.

" Contratos de Concesidn aprobados mediante Decreto Supremo N° 11-94-TCC y las adendas aprobadas
mediante Decreto Supremo N° 021-98-MTC.

Dicha categoria contiene, a través de 3 canastas de servicios, al cargo Unico de instalacion, la prestacion de
una conexién de servicio de telefonia fija local mediante un pago fijo mensual, llamadas telefonicas locales,
llamadas tefefonicas de larga distancia nacional y llamadas internacionales.

¢ RPI significa Retail Price Index,

4 VerBeesley, My S. Littlechild (1989), “The Regulation of Privati;

ctEMBnapolies in the United Kingdom”, RAND
Journal of Economics, Vol. 20, No. 4, pp. 54-72.
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Asimismo, el modelo de regulacién por precios tope también permite trasladar graduaimente
a los distintos usuarios los beneficios causados por fas ganancias en eficiencia y es bastante
simple en su implementacion. No obstante, existe naturalmente un conjunto de limitaciones
como las referidas a las sefales para la expansién de los servicios o los potenciales

problemas de ineficiencia asignativa®.

Al respecto, ios contratos de concesion y las adendas de Telefénica establecen que el
OSIPTEL es el encargade de calcular el Factor X. Dicho factor posee una vigencia durante
periodos de tres (3) afos y su valor actualmente vigente cbrresponde al periodo aplicable
entre setiembre de 2013 y agosto de 2016. En ese sentido 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.

En virtud del modelo de regulacion de tarifas tope planteado, el presente documento
establece los lineamientos generales correspondientes a la estimacion del Factor de

Productividad aplicable al periodo setiembre 2016 — agosto 2019.

2. DETERMINACION DEL FACTOR X

El objetivo fundamental del modelo de regulacién por precios tope, al igual que otros modelos
regulatorics, es el de implementar asignaciones consistentes con [os resultados que
caracterizan a mercados competitivos: precios que reflejan los costos, incentivos que
conllevan a costos minimos o eficientes, precios de factores de produccidn que reflejen sus

costos de oportunidad, entre otros.

Siguiendo el enfoque de Bernstein y Sappington {(1999), en el cual las fuerzas competitivas
comprometen a las empresas —tanto del sector regulado como de la economia— a realizar
ganancias de productividad y trasladarlas a los usuarios después de gjustarlas por el
incremento del precio de los insumos, se utilizara la siguiente especificacidn del valor de la
X en el esquema de regulacion /PC— X:

X = [(PTF — PTFE) + (W — )]

Donde:

5 Ver un balance mas detalladc del esquema de tarifas tope en el informe sustentatorio de la Resolucién N°
048-2008-CD/QSIPTEL que aprueba el Instructivo para el Ajuste de Tarifas de los Servicios de Publicos de
Telecomunicaciones de Categoria | de Telefénica det Pera S.AA. {Informe N° 029-GPR/2006).
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PTF : Tasa de crecimiento de la Productividad Total de Factores de los
servicios regulados de la empresa.
PTFEc: 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.

WEe . Tasa de crecimiento de los precios de los insumos de la economia.

Es decir, la férmula regulatoria para la tasa de cambio de precios del servicio regulado debe
serigual a la tasa de cambio en el IPC menos el valor de la X (Factor de Productividad) que
considera las ganancias de productividad mas la variacion del precio de los insumos de la

empresa regulada con respecto a la economia.

Respecto a la informacion a emplear para el calculo de la PTF y el precio de los insumos de
los servicios regulados de la empresa, se resalta que para los afios en los que se cuente con
informacion desagregada de calidad y consistente, el calculo de dichas variables sélo incluira
a los servicios sujetos a regulaciéon. Sin embargo, en los casos en los gue no sea factible
obtener informacién desagregada, se utilizara la informacion agregada para el célculo de las

variables mencionadas.

El enfoque propuesto por Bernstein y Sappington corresponde al denominado “enfoque
norteamericano” del establecimiento del Factor X en un esquema de regulacion por precios
tope, siendo que esta referido a la formulacién implementada por la FCC® para la regulacién
de precios tope del servicio telefonico de la empresa AT&T a partir del afo 1989. Enfoques
similares han sido implementados por paises como Australia, Canada, México, Jamaica,

entre otros.

La proxima fijacion del valor del Factor de Productividad de Telefonica, que debera ser
aplicado durante el periodo comprendido entre setiembre de 2016 y agosto de 2019
contemplara que cada componente que comprende la formula regulatoria sea estimado de

manera independiente.

€ La FCC es la Federal Communications Commisssion, cumple ta funcion de regulador del sector de
telecomunicaciones en EEUU.
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2.1 Tasa de cambic en la PTF de la empresa.

Para la medicion de la tasa de cambio de PTF de la empresa regulada se utilizara la
metodologia de la contabilidad del crecimiento (growth accounting), basado en nimeros
indices, bajo el enfoque primal y no se utilizaran variables o factores ajenos a la medicion
de la productividad. 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 los insumos. En ese sentido en las siguientes subsecciones se harad una breve
revision del enfoque primal para la estimacion del PTF, la metodologia de numeros indices
y realizara una discusion sobre el problema al que se enfrenta el regulador respecto a la
medicion de la tasa de crecimiento del producto de la empresa, asi como de la tasa de

crecimiento de los insumos.

2.1.1 Enfogue Primal de estimacioén del PTF

La discusion tedrica sobre cual factor es el principal determinante del crecimiento econémico
ha desbordado las fronteras de la literatura teérica y se ha dado un lugar importante en fa
investigacion empirica. En particular se ha desarrollado una metodologia que pretende ser
el punto de partida de cualquier estudio empirico sobre crecimiento, la lamada contabilidad
del crecimiento. Esta metodologia ha facilitado ejercicios empiricos que buscan
descomponer el crecimiento en sus distintos componentes, los cuales estan asociados por
un lado con la acumulacién de factores y por otro con la evolucién de la tecnologia. Existen
dos enfoques que son utilizados para estimar empiricamente la tasa de cambio en la PTF, a
estos enfoques se les denomina primal y dual. Al respecto, el enfogue que se empleara para
el calculo de la PTF de Telefdnica seguird un enfoque primal. En ese sentido se procedera

a detallar la metodologia.

El enfoque primal tiene como punto de partida una funcién de produccion estandar donde la
variable A representa el nivel de tecnologia, K el stock de capital, L la cantidad de trabajo y
M el uso de materiales. Como se menciona en el trabajo de Jorgenson y Griliches (1967) los
mencionados factores de produccion representan agregaciones de distintos tipos o
calidades de cada uno de ellos. Asimismo, se asume que el progreso tecnolégico es neutral

en el sentido de Hicks’, por lo que la funcion de produccidn se puede expresar como:
p
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Y = AF(K,L, M)

La tasa de crecimiento del producto total se puede descomponer en las respectivas

contribuciones de: i) el progreso tecnolégico, y i) la acumulacion de factores de produccion®:

F= () () (@) ) G

De acuerdo con Solow (1957) es posible determinar la tasa de crecimiento de la PTF de
manera residual a partir de un ejercicio de contabilidad del crecimiento denominandose
“residuo” de Solow. Por consiguiente, si se reordenan los términos de la ecuacién anterior
para despejar la tasa de crecimiento de la productividad total de factores (PTF) se obtiene

la siguiente expresion:

== () -6 (76

La ecuacién anterior es una ecuacion contable y representa la forma mas usual de calcular
la PTF®. Como se puede observar, bajo el enfoque primal la tasa de crecimiento de la PTF
viene dada por la diferencia entre la tasa de crecimiento del producto total y un promedio
ponderado de la tasa de crecimiento de los diversos factores de produccion. Cabe resaltar
que los ponderadores o elasticidades de las tasas de crecimiento de cada factor de
produccién vienen dados por la cantidad de cada factor multiplicado por su respectiva
productividad margina! dividido entre el producte fotal, es decir, por sus respectivas

participaciones en el producto total.

Si se asume que las empresas maximizan beneficios bajo competencia perfecta en el
mercado de factores, es decir supone que los precios de los factores vienen dados para las

empresas, la ecuacion gue determina el crecimiento en la PTF se convierte en:

y Barro, R. Octubre 2003, MIT Press.

ar arF aF
8 Donde: Fy = o FL=gp Fu =g

¢ Ver por ejemplo Solow (1857}, Griliches y Jorgenson {1967}, Barro y Sala-i-Martin (2003), Hsieh (2002) entre
ofros.
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PTF':?““SK F{‘" -5 E — Sy M
Donde: 54 = %, 5, = %3 Sy = %, y R, W y Py, representan los precios det capital, mano

de obra y materiales, respectivamente.

2.1.2 Metodologia de Numero Indices

La metodologia mas utilizada para medir adecuadamente cambios en la productividad, en
particular en analisis sectoriales, es la que utiliza la teoria de los nimeros indices. Esta
metodologia estima la productividad cemo el ratio de los cambios en la cantidad producida
respecto a los cambios en las cantidades o precios de los insumos utilizados. Si esta medida
de productividad es mayor que uno implica que el producto esta creciendo mas que los

insumos y por lo tanto la empresa es mas productiva.

El uso de la teoria de los niumeros indices se justifica debido a que el analisis realizado por
los enfoques primal y dual asume un escenario de analisis continuo, cuando en realidad se
cuenta con informacién de naturaleza discreta. Asimismo, se requiere analizar un escenario
de produccion multiproducto por lo que es necesario agregar diversos tipos de cantidades y
precios. En este sentido, la teoria de los numeros indices esta orientada al analisis fas

variaciones agregadas en precios y cantidades entre diferentes periodos de tiempo.

Entre las ventajas gue cuenta el uso de los nimeros indices para el estudio de la PTF
tenemos el menor requerimientc de informacién para su implementacién frente a las
estimaciones economeétricas; los numeros indices requieren en general informacién sobre
precios y volumenes fisicos Unicamente, por lo que pueden ser faciimente reproducibles por
los agentes interesados; tienen un fundamento sdélido en la teoria econdmica, que puede
verificarse en la extensa literatura que ha fratado sobre sus propiedades y aplicaciones
practicas; y, permite resolver algunos problemas de carencia de datos, pues en algunos
casos, solo se dispone de informacién relativa a los ingresos, los cuales pueden ser

deflactados para obtener informacion relativa a precios o cantidades.
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Para poder implementar esta metodologia es necesario elegir al nimero indice mas
adecuado. Para realizar esta eleccion se utilizaran dos enfoques, gque son utilizados
ampliamente en |a literatura referida a los nameros indices, estos enfoques son el axiomatico
y el econdémico. El enfoque axiomatico se basa en establecer si los indices cumplen con
ciertas propiedades deseables © convenientes desde el punto de vista matematico,
suponiendo que los precios y las cantidades son variables independientes. Al respecto, el
indice de Fisher cumple con la totalidad de las propiedades deseables excepto la de
circularidad, y por ello se le denomina el Indice Ideal de Fisher. De otro lado el enfoque
econdmico supone que las cantidades son funciones de los precios, por lo tanto este enfoque
se basa en el andlisis de las relaciones entre los nimeros indices y las formas funcionales
consistentes con la teoria econémica. Entre las formas funcionales, la literatura distingue
entre las formas funcionales flexibles y las no flexibles. Los indices de Fisher y de Torngvist-

Theil corresponden exactamente con formas funcionales flexibles, por ejempio.

2.1.3 Medicién de la Tasa de Crecimiento del Producio

Sobre el particular, es comun la presencia de algunas limitaciones relativas a la naturaleza
de la operacién e informacion disponible de la empresa que deben ser tomados en cuenta

para la medicion 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 produccion real agregada.

Un segundo aspecto esta referido a la disponibilidad de informacién de la empresa en
relacién a los niveles de produccioén 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 agregacion de los productos, considérese el caso donde existen N bienes que
denotamos como y4, ¥a...., yx. Asimismo, que la medicién agregada del nivel de produccion
total es equivalente a la utilidad del consumidor representativo de estos N bienes, es decir
Y = U(yy, ¥z, ., ¥y). Si definimos EY como el gasto minimo necesario para alcanzar el nivel

2ipiy;. ¥ P como el gasto minimo
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necesario para adquirir una unidad del bien agregado (Y = 1): P = EY /Y. Ello implica que,
de la condicién de primer orden para el problema de optimizacion del consumidor se obtiene
lo siguiente:

- a7 _ AET/P) _ (X piyi/P) _pi
oy; dy; y; p

Umg;

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 [a tasa de crecimiento del nivel agregado de la produccion total calculada como una
promedio ponderado de |a tasa de crecimiento de cada producto individual, donde los pesos

estan determinados por la participacidn de los gastos del consumidor en cada producto.

)l

Es necesario expresar la ecuacion anterior en términos discretos para poder implementar
empiricamente el enfoque primal, aspecto que implica la consideracién de indices de

agregacion, como por ejemplo el indice de Fisher.

2.1.4 Medicion de la Tasa de Crecimiento de ios 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 continuacion se
mencionara aspectos generales que se tendran en cuenta para la fijacion del préximo Factor
de Productividad aplicable durante el pericdo comprendido entre setiembre de 2016 y agosio
de 2019.

En el caso del factor trabajo, una aproximacién sencilla de esta variable vendria dada por
considerar la suma del numero de trabajadores de la empresa. Al respecto, dicha
aproximacién no toma en cuenta la heterogeneidad de los trabajadores respecto ciertas
caracteristicas no observables como la habilidad y destreza, es decir un trabajador obrero,

un empleado administrativo y un ejecutivo tendrian el mismo grado de importancia en el

proceso productivo.
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Asi, si asumimos que la empresa emplea N tipos de trabajadores que difieren en su habilidad
o destreza. Denotamos el numero de trabajadores de cada tipo como Iy, I,,..., Iy vy el salario
pagado por la empresa como wy, w,,..., Wy. Asimismo, que los servicios totales provistos

por todos estos trabajadores pueden ser resumidos por la siguiente funcion:
L= L(ll, 12, iy EN)

La tasa de crecimiento del trabajo total es entonces la diferencia entre la tasa de crecimiento
L
del pago de salarios agregado E* y el precio agregado del trabajo: % = % - % Siendo EL =

Yuwil;, y donde I; y w; son el nimero de trabajadores y el salario de trabajo del tipo ,

respectivamente.

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 expresién para el precio

unitario total del trabajo:

li
w=2m(3)
1
De manera similar a lo especificado para la tasa de crecimiento de la produccién total,

podemos diferenciar el salario agregado y el precio del trabajo total con respecto al tiempo

para obtener una expresion para la tasa de crecimiento del trabajo total:

=2 ()

Donde:
% : Tasa de crecimiento del trabajo de tipo i.
—"—;ff—i . Participacion del gasto en pagos de salarios de estos trabajadores.

2
Lo

P
=
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Asi, 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.

De otro lado, es importante precisar que las posibilidades de implementar una debida
desagregacién de la tasa de crecimiento del trabajo en funcidn a los diversos tipos de
trabajadores dependeran fundamentalmente de fa posibilidad de acceder a la informacién
detaliada de la evolucion de las diversos tipos de trabajadores y de sus respectivos pagos

en salarios.

En lo que respecta al insumo material, de manera similar al tratamiento del factor 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 tipe de material, donde los pesos son los

pagos a cada tipo de materiai como una participacion de los gastos totales en materiales:

=2 ) ()

Donde

Py, . Precio del matenial de fipo i.

m; : Cantidad de material de tipo i.
M = 2Py : Gastos totales en materiales.

Asimismo, es importante precisar que la posibilidad de implementar una debida
desagregacion de la tasa de crecimiento de los materiales en funcién a sus diversos tipos
dependera fundamentalmente de la posibilidad de acceder a Ia informacion detallada de la

evolucidn de los diversos tipos de materiales y de sus respectivos pagos.

En lo que respecta al factor capital y en linea de lo explicado para el factor trabajo y el insumo
material, 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 tipe de capital como una participacién de los gastos totales en capital:
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-3 ()

Donde

A . Precio de alquiler del capital de tipo i.
k; : Cantidad de capital de tipo i.

EX =¥ rk; . Gastos totales en capital.

De otro lado, es necesario resaltar dos aspectos relevantes en materia de la estimacién del
uso del capital: i} el analisis de la heterogeneidad a través de las diferentes generaciones de
capital y ii) la imposibilidad de observar el precio de alquiler pagado por el flujo de serviciocs

provistos por el capital.

Cabe sefalar que al igual que en el caso de la tasa de crecimiento del producto, sera
necesario expresar las tasas de crecimiento del trabajo, del material y del capital en términos
discretos para poder implementar empiricamente el enfoque primal, aspecto que implica la

consideracién de indices de agregacién, como el indice de Fisher.

2.1.5 Consideracion adicionales

Tal como ha sido mencionado al inicio del presente informe, en la estimacion del Factor de
Productividad se utilizarad la informacidn de mejor calidad y consistencia respecto a la
desagregacion de los servicios regulados y no regulados de la empresa, para los anos en

los cuales dicha informacién se encuentre disponible.

En ese sentido, es importante realizar una medicion apropiada dei Factor X una vez que los
servicios han sido identificados como sujetos o no a regulacion. No obstante, en los procesos
anteriores, debido a dificultades en obtener informacion desagregada, la separacion entre
servicios regulados y no regulados no ha sido posible. Como ha sido sefialado en el
procedimiento de revision del Factor de Productividad para el periodo 2013-2016, al ser

Telefénica del Perd S.AA. de una empresa multiservicio, la exclusion de los servicios no

regulados sodlo resulta viable bajo dos escenarios:
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(i} que los servicios no regulados sean provistos integramente por otra empresa
distinta a Telefonica del Pertt SAA., en cuyo caso la identificaciéon de los
indicadores de produccidon e insumos resultarfa directa {como ocurrid con los
servicios moviles, que al haber sido asumidos por Telefénica Moviles S. A,
quedaron excluidos del calculo del factor a partir de la informacion del afio 2001), y

(i) que, aun cuando Telefénica del Perd S.AA. provea fanto los servicios reguiados
como los no reguiados, sea posible separar correctamente la ihformacic’)n sobre
produccion e insumos de ios servicios no regulados, siempre gue la informacién

obtenida resuite consistente y confiable.

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 informacion precedente
de la contabilidad separada a la que se sujeta la empresa regulada, en funcién de la

consistencia y calidad de la informacién disponible.

En consecuencia, para efectos de dicha separacion de inputs de produccion, se tomara en
cuenta la aplicacion del Instructivo General de Contabilidad Separada, aprobado mediante
la Resolucion N° 112-2014-CD/OSIPTEL. Sin perjuicio de ello, siendo que dicha informacién
puede estar disponible Unicamente para periodos recientes, dada su implementacion, el
OSIPTEL tendra en consideracion, para afios anteriores, la informacién desagregada
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 [a aplicacién del referido instructivo.

En esa linea, el calculo de la productividad total de factores asociada a los servicios
regulados y no regulados debera garantizar resultados razonables y consistentes entre si.
En consecuencia, el resultado dei 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.

Por otro lado, para la estimacién del Factor de Productividad se otorgara mayor relevancia
a los datos mas recientes, teniendo en consideracién las mejoras en la calidad de la

informacién empleada respecto a la desagregacion entre los servicios regulados y no

regulados.
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Desde esta perspectiva, el horizonte temporal considerado debe caracterizarse por permitir
incorporar mayor rigurosidad, confiabilidad y robustez a los calculos, y al mismo tiempo
tomar en cuenta las fluctuaciones experimentadas por la productividad en un periodo de

largo plazo, mitigando los eventos de corto plazo, y asi evitar sesgos en la estimacion.

Asimismo, debe guardarse la consistencia para la comparabilidad de datos entre periodos.
Asi pues, cuando se presenten eventos que, justificadamente, afecten la generacion de
informacién contable de la empresa y limiten una comparacién adecuada entre pericdos, se
procurara la elaboracion de informacidn financiera pro-forma que permita una comparacion

homogenea dentro del horizonte de informacion evaluado.
2.2 Tasa de cambio en la PTF de la economia.

En relacion a la determinacion de la PTF de la economia, esta medicion también se
encuentra estrechamente vinculada con el andlisis del crecimiento econdémico, el cual es un
tema ampliamente tratado en la literatura econémica. A fo largo de los afios se han
desarrollado una variedad de modelos teéricos que tratan de explicar los determinantes de
dicho crecimiento. En particular existen dos escuelas predominantes en la literatura tedrica.
La primera de ellas identifica al progreso tecnolégico como el principal motor del crecimiento
de largo plazo', mientras que la segunda de ellas se denomina la nueva teoria del
crecimiento econémico o de crecimiento enddégeno y por el contrario identifica a la
acumulacion de factores (inversion en capital humano, conocimiento y en capital fisico) como

el principal determinante del proceso de crecimiento de largo plazo'.

Puesto que la estimacion de la PTF de la economia frecuentemente es estimada por
organismos publicos e instituciones académicas especializadas, se considera recomendable
adoptar esas estimaciones ya validadas, y de esta manera obtener una mayor fransparencia
en la estimacion del Factor de Productividad. No obstante, para los periodos en que dicha
informacion no este disponible, el organismo regulador efectuara la estimacion respectiva.

Particularmente, se recomienda asumir el valor de ia PTF de la economia que es estimado

0 Solow, R. (1957) “Technical Change and Aggregate Production Function”, Review of Economics and

Statistics, 39(3), pp. 312-20.

" Ver Romer, P. (1990), “Endogenous Technological Change”, Journal of Political Economy, Vol. 98, No 5; y
Lucas, R. (1988}, “On the Mechanism of Economics Development”, Journal of Monetary Economics, Vol. 22,
pp. 3-42.
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por The Conference Board o alguna publicacién realizada por otra instituciéon de referencia,

como por ejemplo el Banco Central de Reserva del Pert (BCRP).
2.3 Tasa de crecimiento en los precios de os insumos de [a empresa

La tasa de crecimiento de los insumos de la empresa debe reflejar los cambios agregados
de los precios de los principales factores de produccion, como son capital y trabajo (precio
del alquiler de capital, salarios). Asi como el precio de los principales insumos que incurre la

empresa para la prestacion del servicio, como son los materiales (precio de materiales).

Cabe sefalar que {a tasa de crecimiento de los insumos de la empresa deberia considerar
los precios de renta de los distintos tipos de capital, los distintos tipos de mano de obra, asi

coma los principales tipos de materiales.

Al respecto, una forma de estimar los cambios en los precids de ios insumos de ia empresa
es mediante la agregacion de los distintos precios de los insumos. Esto es posible realizarlo
mediante algun indice de precios, como el de Fisher por ejemplo; algun indicador de precio
construido en base al precio del alquiler de capital, salarios y precio de materiales; o
finalmente elegir algun indicador de precios que este altamente correlacionado con el precio
del alquiler de capital, salarios y precioc de materiales en los que incurre la empresa para

prestar sus servicios.

En ese sentido, para la revision del Factor de Productividad que debera ser aplicade durante
el periodo comprendido entre setiembre de 2016 y agosto de 2019, el OSIPTEL considerara
para la estimacioén de la tasa de crecimientos de los precios de los insumos de la empresa
el indicador de precios mas idodneo que refigje la variacion de los precios de renta del capital,
del trabajo y de los materiales en los que incurre la empresa para prestar sus servicios. Para
ello se empleara la informacion disponible de mejor calidad y consistencia que se cuente en

el momento de estimacion.
2.4 Tasa de crecimiento en 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 reflejar los cambios

agregados de los precios de los principales factores de produccién en la economia, como
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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 considerara

para la estimacion de la tasa de crecimiento de los precios de los insumos de la economia

el indicador de precios mas idéneo gue refleje la variacion de los precios de renta del capital

y del trabajo. Para ello, se podra optar por elegir algin indice de precios o algun indicador

de precios que refleje los cambios en los precios de los factores de produccion de la

economia, en funcién de la informacion disponible que se cuente en su momento.
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3. CONCLUSIONES

Para la revision del Factor de Productividad correspondiente al periodo 2016-2019, en el
marco del esquema regulatorio de Precios Tope aplicable a la empresa Telefénica del Peru

S.A A, seran de aplicacién los siguientes lineamientos:

1. Eil Factor de Productividad se estimard de acuerdo al enfoque desarrollado por
Bernstein y Sappington. Cada uno de los componentes indicados en dicha férmula,
como son la tasa de crecimienio de la Productividad Total de Factores de los
servicios regulados de la empresa, la tasa de crecimiento de la Productividad Total
de Factores de la economia, la 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
insumes de la economia, seran estimados de manera independiente. En caso no sea
factible el calculo desagregado de las variables asociadas a los servicios sujetos a

regulacion, se utilizara las variables agregadas de la empresa regulada.

2. Para la medicién de la Productividad Total de Factores de {a empresa regulada se
utilizara la metodologia de contabilidad del crecimiento (growth accounting), basado
en nameros indices, bajo el enfoque primal. No se utilizaran variables o factores

ajenos a la medicion de la productividad.

3. En la estimacién 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.

4. El célcuio de la productividad total de factores asociada a los servicios regulados y
no regulados debera garantizar resultados razonables y consistentes entre si. £n tal
sentido, el resultado del calculo de la productividad total de factores agregada de la
empresa regulada deberd estar acotada por las medidas de productividad

desagregadas de los servicios regulados y no regulados.

5. Para la estimacion del Factor de Productividad se otorgara mayor relevancia a los
datos mas recientes, teniendo en consideracion las mejoras en la calidad de la

informacion empleada respecto a la desagregacion entre los servicios regulados y no

regulados.
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6.

Cuando se presenten eventos que, justificadamente, afecten la generacion de
informacién contable de la empresa y limiten una comparaciéon adecuada entre
periodos, se procurara la elaboracién de informacion financiera pro-forma que

permita una comparacion homogénea dentro del horizonte de informacién evaluado.

La Productividad Total de Factores 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 ef Banco
Central de Reserva del Peru. Para los periodos en que dicha informacion no esté

disponible, el organismo regulador efectuara la estimacion respectiva.

En la estimacion del Factor de Productividad, 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.
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