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Comision Pericial Proceso Tarifario Manguehue Net \.

Controversia N°1: Tasa de Costo de Capital

La concesionaria controvierte lo consignado enCeT Irespecto de los parametros que
conforman la tasa de costo de capital.

Contraproposicion del I0OC relacionada: N°1.

En el estudio tarifario presentado por MNet se pnaputilizar una tasa de costo de capital
para los activos de la compaiiia (TCC) de 12,1%hdtasa se obtiene considerando una
tasa de rentabilidad libre de riesge @e 0,35%, un premio por riesgo ([E{)R¢]) de
13,6% y un riesgo sistematico de los actifag (e 0,864 segun la siguiente ecuacion del
modelo CAPM

TCC =k +Ba(E(Rn)-r)

Donde de acuerdo con el estudio de MNet la detercion de la TCC se efectud basandose
de manera general en las disposiciones de la Lgyizando la metodologia que se adjunta
en el Anexo A de su estudio tarifario.

La tasa libre de riesge la compafiia la define, segun la Ley, como la teska libreta de
ahorro a plazo diferido del Banco del Estado ddeCRiara el premio por riesgo ([E{Rr]

se propone el valor de 13,6% el que segun MNegespande al valor utilizado en estudios
gue sustentan decretos tarifarios vigentes de otmasesionarias de servicio publico. Para
el riesgo sistematico de las actividades de la esapMNet propone el valor de 0,864 el
que obtienen al multiplicar un Beta asignado afbéaeiea CTC Chile S.A. (0,687) por un
factor de escala (1,258) determinado sobre la lseuna muestra de empresas
norteamericanas .

Por otra parte, y de acuerdo con el IOC, los Mamiss reconocen que la concesionaria
justifica el valor propuesto para el premio porsge en términos de que es el valor
utilizado en estudios que sustentan decretos riasfaigentes de otras concesionarias de
servicio publico telefénico. Sin embargo, argumergae tanto en los procesos tarifarios de
las concesionarias maoviles (cuyos decretos estfntgés) como en los recientes procesos
de concesionarias locales (cuyos decretos estproeaso de toma de razon), se utilizé un
premio por riesgo de 10,16%. Por otro lado, losistanios sefialan que la concesionaria
determina el riesgo sistematico mediante el estabiento de benchmarks que permiten
asimilar a ella el riesgo sistematico de otras esgs de giro similar, restringiendo su
analisis a empresas del mercado norteamericaniizantlo un “factor de correcciéon por
tamafio”. Sin embargo, la utilizacion de informacidursatii solo del mercado
norteamericano resta representatividad estadiftaiae sefialar que la concesionaria no
presenta ningun test estadistico), mas aun cuandusima concesionaria manifiesta que
“existen algunas diferencias entre el mercado aorégicano y el local, principalmente
relacionadas a que el mercado norteamericano esatodszado, con penetraciones mas



altas y de mucho mayor tamafo”. Ademas, los Minisgesefialan que si bien puede haber
alguna evidencia internacional sobre premios paomafo, se debe considerar que la
concesionaria soélo esta sujeta a regulacion desatg acceso, teniendo absoluta libertad
para fijar precios a publico y alta flexibilidadrpascoger su area de servicio, todo lo cual
le otorga una menor exposicion a riesgo sistemajim empresas dominantes de mayor
tamanfo.

En consecuencia, los Ministerios objetan la taseodé de capital de 12,1% propuesta por
la concesionaria y contraproponen utilizar una thsaosto de capital de 9,49%, calculada
con una tasa libre de riesgo de 0,35%, un premiorigego de 10,16% y un riesgo
sistematico de 0,90. Donde los Ministerios indigae todos estos valores son los mismos
que han fijado los Ministerios en recientes proseswifarios de telefonia local y son
iguales a los que se esta contraproponiendo utdizgrocesos tarifarios paralelos a éste.

Para los Ministerios el valor del premio por riegpeal) de 10,16% se obtiene a partir del
premio por riesgo internacional (que adopta unnvado5,5% y se encuentra respaldado por
una encuesta realizada por el profesor lvo Welsharagos cientos de especialistas en
Estados Unidos) y de la aplicacion de la ecuacitiple de no arbitraje de tasa (que
relaciona el premio por riesgo local con otrasalags explicativas). Este valor de premio
por riesgo fue utilizado en estudios que sustedémnetos tarifarios vigentes, en el caso de
las concesionarias de servicio publico telefonidviino en proceso de toma de razoén, en
los recientes procesos tarifarios de concesiondgaservicio publico telefénico local. El
valor del riesgo sistematico de 0,9 se obtuvo &rpde informacion bursétil internacional
evaluada por un académico nacional. La muestranmeesas corresponde a una seleccion
de empresas de telecomunicaciones de Bloombergp ewggocio principal es la
comercializacién de telefonia fija, con un indiceeddrado de la estimacion del Beta
realizado por Bloomberg superior al 25%, a fin deegarar buenas propiedades
estadisticas. La muestra final seleccionada ensteid® de los Ministerios fue de 33
empresas: ALLTEL CORP, CENTURY TEL INC, SBC COMMUBATIONS,
SONAECOM SGPS SA, TELE2 AB -B SHS, TELE2 AB -A SHELISA OYJ-A
SHARES, TDC A/S, PORTUGAL TELECOM SGPS SA-REG, TH@ENICA
S.ADEUTSCHE TELEKOM AG-REG, TELECOM ITALIA SPA, KDI CORP,
NIPPON TELEGRAPH & TELEPHONE, SOC TUNSIENNE D'ENTRRISES,
TELEKOMUNIKASI TBK PT, CESKY TELECOM AS, TELEKOMUNKACJA
POLSKA S.A, PCCW LTD, PAKISTAN TELECOM CO LTD, BEZAE THE ISRAELI
TELECOM CP, BRASIL TELECOM PART SA, BRASIL TELECOMSA, CIA
TELECOMUNICACION CHILE-A, EMPRESA NACIONAL DE TELEOM, TELE
NORTE LESTE PART, TELECOM ARGENTINA S.A.-B, CIA ANRIMA NACL
TELEF D SHS, TELECOMUNICACOES DE SAO PAOL, CARSO GBAL
TELECOM-AL, TELEFONOS DE MEXICO SA-SER A, TELEFONO3= MEXICO SA-
SER L, TT&T PUBLIC CO LTD.

En la tabla C.1.1 se resume la propuesta de TClzada por MNet y la entregada en el
IOC por los Ministerios.



Tabla C.1.1
Tasa de Costo de Capital

Diferencia:
Ministerios de Ministerios de
Transportes y Transportes y

Manquehue Net S.A. Telecomunicaciones 'yl Telecomunicacionesy
de Economia, Fomento de Economia, Fomento

y Reconstruccion y Reconstruccion -
Manquehue Net S.A.
Tasa libre de riesge r 0,35% 0,35% 0
Premio por riesgo o o i 0
(ERY)-r) 13,6% 10,16% 3,44%
Beta activo$, 0,864 0,90 0,036
TCC 12,1% 9,49% -2,61

Voto de Mayoria

Peritos Srs. Ricardo Raineri y Roberto Gurovich

Durante las presentaciones realizadas por MNetsyMmisterios, la concesionaria ha
precisado que su principal objecion respecto dedeodologia propuesta en el IOC con la
cual se determinan los pardmetros que conformtas#éade costo de capital esta en que los
Ministerios han propuesto a MNet una tasa de adstoapital igual a la que se esta usado
para determinar las tarifas de Telefénica CTC CHilA., donde no se ha tomado en
consideracion las diferencias de tamafio y congiteneente las diferencias en las
economias de escala que puedan existir entre aanfg@esas. Los Ministerios por su parte
han argumentado en su presentacién que si bierepargstir una diferencia por tamafo
entre la tasa de costo de capital de Telefénica Chile S.A. y MNet, los Ministerios
también creen que esa diferencia puede ser cadtada por la mayor flexibilidad con que
cuenta una empresa de menor tamafio como MNet payesta sujeta a una regulaciéon en
sus tarifas finales a publico. En particular efOfL se sefala que

“si bien puede haber alguna evidencia internacisoafe premios por
tamafio, no se ha considerado que la concesionédaesta sujeta a
regulacion de cargos de acceso, teniendo absohdeald para fijar
precios a publico y alta flexibilidad para escogaréarea de servicio,
todo lo cual le otorga una menor exposicion a gesigtematico que
empresas dominantes de mayor tamafno”.

Antes de analizar el debate presentado, la siguiigtira muestra un indice del costo
promedio de una linea telefénica por mes en fund@éra densidad de lineas por milla



cuadrada, donde se tiene que mientras mayor skmtdad de lineas por milla cuadrada,
menor sera el costo promedio de una linea teleddmic mes. Asi, mientras mayor sea la
densidad de lineas por milla cuadrada que tengamnpaesa de telefonia fija, menor sera
su costo promedio de linea por mes. Por lo antexiapresas de telefonia fija mas grandes
tienen en general una mayor densidad de lineasiflarcuadrada, lo que se traduce en que
tienen un menor costo promedio de linea por mesngacuentemente gozan de mayores
economias de escala y/o densidad que empresas egasfias que tienen una menor
densidad de lineas por milla cuadrada, y consiteneente un mayor costo promedio de
linea por mes y menores economias de escala ysuddein

Indice Costo promedio linea por mes
(Fuente: Productivity Commission, Australia)
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En términos del debate aqui presentado, este ske pliadir en dos. Primero es analizar la

veracidad de que una empresa no dominante y ntasujarifas finales a publico tiene por

ese hecho un menor nivel de riesgo sistematicaebgee tiene una empresa dominante. Y
segundo, si una empresa de menor tamafio, y comsemente con menores economias de
escala como ocurre en el caso de empresas denfeldija, tiene por ese hecho un mayor
nivel de riesgo que una empresa de mayor tamaficggee de mayores economias de
escala.

Esta comision ha solicitado a los Ministerios eydreantecedentes que permitan sustentar
la primera pregunta. Si bien se han recibido alguopiniones al respecto, estas se
encuentran soélo al nivel de conjeturas y no seodispde antecedentes cuantitativos que
permitan respaldar lo expuesto por los Ministerios.



Respecto del efecto que en una empresa de telefipmiguede tener el tamafo y
consecuentemente las mayores economias de esbadaladasa de costo de capital, la
literatura reconoce que la proporcion de costos fjobre los costos totales tiene un efecto
negativo sobre la tasa de costo de capital. Encpkat, el texto de Finanzas Corporativas
de Richard A. Brealey y Stewart C. Myers (Terceli@ién en Ingles, y que ya se encuentra
en su quinta edicién), permite calcular el Betaadeactivos B;) como una funcién del
Beta de los ingresoify) y del valor presente de los costos fijos respeteb valor
presente de los activos segun la siguiente ecuacion

VP(CostosFijoy
= x| 1+
B =B g ( VP( Activo$ j

Asi, segln esta ecuacion, mientras mayor son lsto€dijos respecto del valor de los
activos, mayor es el riesgo de la empresa. Donderemas de telefonia fija de mayor
tamafio gozan de mayores economias de escala qeenfassas de telefonia fija mas
chicas, por lo que en las empresas de telefomiarffis chicas la proporcion de los costos
fijos respecto del valor de los activos es maylo, gorque gozan de menores economias
de escala, por lo que para un mismo nivel de rissfpoe sus ingresoBify), el riesgo de
los activos en una empresa de telefonia fija alespecto de una empresa de telefonia fija
grande es mayor, es decifgles mayor.

En lo anterior hay que ser muy precisos y no cafifuque una empresa por el sélo hecho
de ser mas grande tiene un menor Beta de los attEbmenor Beta de los activos esta
asociado a que los costos fijos representen unampeaporcion del valor de los activos,
donde se tendra que en empresas que gozan de m@&pmromias de escala los costos
fijos representan una menor proporcion del valorlate activos, o que se cumple al
comparar empresas de telefonia fija grandes corresap de telefonia fija, donde las
primeras gozan de mayores economias de escalaaguaéltimas, y por consiguiente
comparativamente en las empresas de telefonigréijades los costos fijos representan una
menor proporcion del valor de los activos que srelapresas de telefonia fija chicas.

En la Tabla C.1.2 se entrega una muestra de ma8Glempresas de telecomunicaciones,
que estan clasificadas en los rubros de “Telecomic®s” y “Telephone-Integrated” para
paises de Europa, Japdn, Estados Unidos, Asia,i¢ariéatina, Africa, Medio Oriente, y
Australia, Nueva Zelanda y Canada. La Tabla coatieantecedentes financieros
recopilados por Value Line DataBase, Morningstagpm@ustat, y Blomberd. Los

! Sobre este aspecto existe un debate muy interesante en la litenaturacq a partir del articulo de Fama,
E.F., y K.R. French, “The Cross Section of Expected StatirRs”, Jornal of Finance, Vol. 47, pg. 427-
466,1992, donde se encuentra que el retorno de las accioneegegtdaamente relacionado con el tamarfio de
la empresa medido en funcién del valor de mercado de sus acdiandderencia de este debate con el
analisis que aqui estamos desarrollando esta en que a nossrivgeresa el Beta de los activos y no del
patrimonio y como medida de tamafio estamos interesadosvatoelde los activos y no en el valor de
mercado del patrimonio.

2 http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/. Esta base de datos posee informacion confiable, pero que no ha
sido depurada por ser una labor que excede a los objdévesta Comision.




antecedentes financieros de las empresas correspomalyoritariamente a antecedentes de
diciembre de 2003.

Para una empresa cualquiera, el Beta de los a¢fiyose puede obtener con la ecuacioén,

pratrimonio-l_ﬁ deuda(l_ |mpueStO Lm
_ Patrimonio
ﬁ a_
Deuda
1+ (1- Impuestoy ————
Patrimonio

Asi, mientras mayor es el Beta del patrimorBgufimonio) Y/0 mayor el Beta de la deuda
(Bseus) Mayor sera el Beta de los activos. Segln Brealélyers, el Beta de la deuda es
tipicamente cero o cercano a cero, por lo que dngms de relativa estabilidad econémica
suponer que el Beta de la deuda es cero es unstapyige no va ha generar un sesgo
significativo en los resultaddsSi suponemos que para las empresas de la tah2 €.1
Beta de la deuda es cero, con los antecedentesa dabla se puede obtener una
aproximacion del Beta de los activos como:

1

(Eg. 1)
1+ (1- Impuestos(

IB a:pratrimoniox

Deuda )
Patrimonio

En general, se tendrd que el Beta de la DeudaBetal el Patrimonio tendran el mismo
signo dado que ambos responden al riesgo del girmehocio de la empresa. Ademas,
frente a la posibilidad de quiebra, se tendra quendo se disuelve la sociedad el riesgo de
la deuda es menor dado que tiene prioridad solpatemonio. Asi, con el supuesto de que
el Beta de la deuda es cero, se tiene que el Belasdactivos obtenido a partir de la Eq. 1
subestima el Beta de los activos de una empresa.

En la Tabla C.1.2 y para todo el grupo de emprgsasforman la base de datos antes
mencionada, las empresas se han ordenado en térdergu valor de mercado. El Beta de
los activos se ha calculado con Eq. 1.

3 Brealey y Myers, “Principles of Corporate Finance”, Tercera Bdjci988, pg. 185.

* Es importante sefialar que en el IOC de los Ministeriosttaidad no dispuso de informacién respecto del
beta de la deuda de todas las empresas consideradas en sa, m@sto por el cual la autoridad para
determinar el beta de la deuda de algunas empresas realizé unaotewmidnl”. “Homologacion” con el
riesgo de la deuda extranjera de empresas locales del mismg ‘fiesgologacion” de riesgo entre empresas
gue tienen el mismo controlador, y “homologaciéon” de riegigoivel de riesgo del controlador. Y para las
empresas de la muestra para las cuales no se contaba con informafifente para realizar la
homologacién, se les asigno un nivel de riesgo igual al rigsgoedio del sector.

® En el caso de empresas con acciones de diferentes series el bstaadwds se calcula por separado para
cada serie de acciones. Sin embargo este se debiese calcular gmomedtio ponderado de los betas de las
diferentes series de acciones. Por ejemplo, en la base de eat@€Cdntregado por Subtel, el beta de los
activos de CTC sélo se calcula con el beta de las acciones sene i, que se estaria sobre estimando el
beta de los activos si las acciones serie A son més riesgeskas @eciones serie B.



Name

Teletouch Communications
Inc

eLEC Communications Corp.
Zamba Corp

New Century Equity
GoAmerica Inc

Sunair Electronics Inc
WorldQuest Networks Inc
Z-Tel Technologies Inc
Covista Communications Inc
ECtel Limited

AFONE

ACT Teleconferencing
Numerex Corp

3U TELECOM AG

SOC TUNSIENNE
D'ENTREPRISES

Norstan Inc.

QPSX LIMITED

Evolving Sys Inc

FiberNet Telecom Group Inc
YOMI OYJ

Pac-West Telecom Inc
Performance Tech Inc
ITOUCH PLC

WIRELESS MATRIX CORP
Applied Digital Solutions
Warwick Valley Tel Co
Hector Communications
VANCO PLC

Lightbridge Inc

KVH Inds Inc

APT Satellite Holdings Ltd
PROSODIE

Atl. Tele- Network
TELECOM PLUS PLC
EPLANET SPA

PIPEX COMMUNICATIONS
PLC

SAVVIS Communications
Corp

PCTEL Inc.

UECOMM LTD

SP TELECOMMUNICATIONS
LTD

POWERTEL LIMITED
Hungarian Tel & Cable Corp
US LEC Corp.

Hickory Tech Corp
TELEGATE AG
COMMANDER

Valor
Empresa

12
13
21
22
48
49
49
53
55
56
57

63

64

69

69

76

94

96

113
116
118
120
134
138
142
142
145
161
163
164
169
171

188

202

215
224

232

237
238
250
250
255
259

TABLA C.1.2

Deuda Total

HFOWOOOHOOO +

N N =
AOOO\ o U'I-J>®

NovwooY s

101
113
127
121

73

10

Tasa de
Impuestos

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,33
0,00
0,00
0,00
0,00
0,33
0,00
0,00
0,25

0,00

0,00
0,00
0,02
0,00
0,68
0,00
0,26
0,00
0,00
0,00
0,33
0,41
1,00
0,00
0,00
0,19
1,00
0,50
0,30
0,00

0,00

0,00

0,22
0,41

0,25

0,00
0,04
0,00
0,40
0,04
0,34

Deuda/
Patrimonio

0,36

0,05
0,05
0,00
0,05
0,00
0,01
0,13
0,07
0,00
0,01
0,51
0,08
0,10

0,00

0,67
0,00
0,00
0,47
0,04
1,49
0,00
0,00
0,07
0,08
0,06
0,87
0,11
0,00
0,02
0,80
0,11
0,02
0,00
0,18

0,04

0,39

0,00
0,19

0,01

0,74
0,90
1,04
0,93
0,02
0,39

Beta
Activos
(Beta
Deuda = 0)
Eqg. 1

0,59

3,49
1,88
2,08
3,73
0,22
0,38
2,32
1,45
0,75
0,45
0,67
0,66
0,58

1,96

0,92
0,68
3,96
2,28
1,33
0,75
2,24
1,16
1,33
-0,84
0,08
0,49
0,56
1,11
0,84
1,11
1,20
0,36
1,28
1,25

0,81

1,86

1,65
0,94

0,53

1,22
0,44
0,76
0,08
0,86
0,13

Beta
Patrimonio

0,80

3,66
1,98
2,08
3,91
0,22
0,39
2,62
1,55
0,75
0,45
1,01
0,71
0,62

1,96

1,53
0,68
3,97
3,34
1,35
1,88
2,24
1,16
1,42
-0,91
0,08
0,74
0,56
1,11
0,86
1,83
1,20
0,36
1,28
1,47

0,85

2,59

1,65
1,04

0,53

2,12
0,82
1,54
0,12
0,88
0,17



COMMUNICATIONS LTD
Lynch Interactive

Witness Sys Inc

THUS GROUP PLC

Intrado Inc

TELINDUS GROUP NV
Terremark Worldwide Inc
Net2Phone Inc

EXFO Electro-Optical Engr
KINGSTON COMM(HULL) PLC
QSC AG

CT Communications Inc

At Road Inc

D & E Communications Inc
Ulticom Inc

Inet Technologies Inc.
E-NEW MEDIA COMPANY LTD
ITC Deltacom

GLOCALNET AB

Corvis Corp

Gireles Facilities Inc.
VERSATEL TELECOM INTL NV
CALL-NET ENTERPRISES INC
CALL-NET ENTERPRISES
INC-B

KEPPEL TELECOM &
TRANSPORT

Alaska Communications Sys
Grp

Infonet Services Corp

PTEK Holdings Inc

Gen'l Communication 'A’
MOBILCOM AG

TELEFONICA DATA BRASIL
HLDG

Primus Telecom Group
Golden Telecom Inc
SONAECOM SGPS SA
GUANGDONG GOLDEN
HORSE-A

CHINA SCHOLARS GROUP
CO -A

Dycom Inds.
Commonwealth Tel.

Stet Hellas
Telecommunications
NORTH-WEST TELECOM-US$
KPNQWEST NV

RCN Corp.

NETIA SA

Time Warner Telecom Inc
CITY TELECOM (HK) LTD
TISCALI SPA

COLT TELECOM GROUP PLC
West Corp.

ELISA CORP

TIME DOTCOM BHD

SONG NETWORKS HOLDING
AB

E.BISCOM

Compania Anonima Nacional
Tele

273
277
281
282
285
294
318
319
350
357
357
361
428
458
482
521
560
563
634
644
646
654

654

714

724

764
798
831
904

906

933
984
1.219

1.254

1.255

1.309
1.359

1.445

1.531
1.569
1.671
1.720
1.739
1.741
1.767
1.778
1.958
2.154
2.392

2.594
2.966
3.273

179

59
17

80

101

80

235

58
302

33
473

473

250

550

105
390
10

214
543

477

603

396
270

1.014
1.532
1.655
167
1.204
18
656
1.145
192
747

98
834
553

11

0,36
0,00
0,00
0,33
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,38
0,00
0,33
0,27
0,29
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,23
0,00

0,00
0,00

0,00

0,00
0,11
0,38
0,00

0,33

0,05
0,24
0,00

0,38

0,26

0,44
0,37

0,49

0,50
0,14
0,00
0,00
0,00
0,06
0,17
0,00
0,37
0,81
0,00

1,00
0,16
0,00

1,91
0,00
0,26
0,06
0,02
0,37
0,01
0,00
0,40
0,00
0,29
0,00
1,22
0,00
0,00
0,13
1,17
0,00
0,00
0,00
0,05
2,62

2,62
0,54

3,16

0,01
0,15
0,88
0,01

0,31

1,39
0,01
0,64

0,00

0,93

0,00
0,41

0,23

1,96

41,87

104,06
0,11
2,25
0,01
0,59
1,81
0,11
0,53
0,00

0,04
0,39
0,20

0,45
1,95
1,66
1,68
0,85
1,42
2,26
3,33
0,68
0,95
0,39
1,54
-0,02
1,85
1,39
1,08
0,80
1,55
3,87
2,58
0,76
0,26

0,29
0,40

0,29

0,73
0,78
0,25
1,26

0,57

0,74
1,66
1,18

0,81

0,66

2,30
0,52

1,82

0,26
0,02
0,02
1,13
1,56
0,89
1,16
0,65
1,62
1,76
1,21

1,72
1,65
0,64

0,99
1,95
2,10
1,75
0,87
1,95
2,29
3,34
0,95
0,95
0,46
1,54
-0,03
1,85
1,39
1,22
1,74
1,55
3,89
2,58
0,79
0,95

1,05
0,61

1,20

0,73
0,89
0,38
1,27

0,69

1,73
1,67
1,94

0,81

1,10

2,30
0,65

2,03

0,52
0,85
1,89
1,26
5,06
0,90
1,74
1,82
1,73
1,94
1,21

1,72
2,20
0,77



Manitoba Telecom Services
Inc

CABLE & WIRELESS PLC
MANITOBA TELECOM SVCS
INC

NEW WORLD TMT LTD

U.S. Cellular

TELEFONICA DEL PERU-B
Western Wireless 'A'
PanAmSat Corp.

ALIANT INC

Vimpel

CHONGQING CHANGFENG
COMM-A

Amer. Tower 'A'

Crown Castle Int'l
KODENSHA CO LTD/THE
FORVAL TELECOM INC
Level 3 Communic.
URALSVYAZINFORM-$US
Turkcell Iletisim Hizmetleri
CenturyTel Inc.

Telephone & Data

Citizens Communic.
HELLENIC TELECOMMUN
ORGANIZA

EMBRATEL PARTICIPACOES
SA

Hellenic Telecom Org. SA
(OTE)

TELEKOM AUSTRIA AG
ROSTELECOM-$ US

CESKE RADIOKOMUNIKACE
SOLCOM CO LTD

PACIFIC CENTURY REGION
DEVEL

CITIC GUOAN
INFORMATION-A

BRASIL TELECOM PART SA
TELEFONICA DE
ARGENTINA-B

BRASIL TELECOM SA
TELECOM CORP OF NEW
ZEALAND

TELECOM CORP OF NEW
ZEALAND

C-CUBE CORP
NORTH-WEST TELECOM
LOXLEY PUBLIC COMPANY
LTD

ORASCOM TELECOM
PORTUGAL TELECOM SGPS
SA-REG

TELECOM ARGENTINA S.A.-B
SEIBU ELECTRIC INDUSTRY
Cco

KT Corporation

TELUS CORP

TELUS CORPORATION -NON
VOTE

OG FJARSKIPTI HF
TELEMAR NORTE LESTE SA
BEZEQ THE ISRAELI

3.335
3.510
3.677

3.840
4.453
4.829
4.844
5.190
5.265
5.387

5.616

6.768
6.787
7.277
7.401
7.525
7.559
7.568
7.599
7.699
8.059

8.272

8.489

8.743

9.990
10.066
10.444
10.749

10.877

11.204
12.384
12.762
13.672
14.383

15.634

15.684
15.752

15.934
16.271
16.396
17.025
17.564

17.809
17.890

17.890

17.925
18.077
19.911

534
919
534

2.412
1.252
2.436
2.220
1.700
1.008
607

1.485

3.361
3.450
1.357
1.030
5.375
6.030
1.308
3.182
3.691
4.284

3.280

4.892

2.155

3.835
8.383

1.822
9.871

1.396
4.176
6.214
5.082
4.878

4.878

5.842
1.014

3.146
5.051
5.747
11.197
6.735

6.620
8.536

8.536

5.725
3.451
6.157

12

0,46
0,03
0,46

0,00
0,47
0,86
0,50
0,26
0,41
0,29

0,11

0,00
0,00
1,00
0,04
0,00
0,34
0,00
0,36
0,45
0,34

0,39
0,40

0,40

0,36
0,47
1,00
0,44

0,85

0,22
0,27
0,00
0,20
0,35

0,35

1,00
0,50

0,08
0,10
0,54
0,23
0,43
0,37
0,16
0,16
0,22
0,00
0,00

0,19
0,35
0,17

1,69
0,39
1,02
0,85
0,49
0,24
0,13

0,36

0,99
1,03
0,23
0,16
2,50
3,94
0,21
0,72
0,92
1,13

0,66
1,36

0,33

0,62
4,98
0,00
0,20

9,81

0,14
0,51
0,95
0,59
0,51

0,45

0,59
0,07

0,25
0,45
0,54
1,92
0,62
0,59
0,91
0,91
0,47
0,24
0,45

-0,43
0,63
0,54

0,54
0,78
0,43
1,72
0,97
0,52
1,36

0,92

1,45
1,14
0,62
0,89
0,31
0,26
1,74
0,72
0,76
1,07

1,17
0,59

0,50

0,98
0,26
0,72
0,41

0,51

1,02
0,70
0,39
0,63
0,52

0,96

0,69
0,43

1,02
0,82
1,50
0,44
0,53
0,44
0,90
0,93
0,65
0,59
0,65

-0,47
0,84
0,59

1,44
0,94
0,50
2,45
1,32
0,59
1,48

1,22

2,89
2,31
0,62
1,03
1,07
0,92
2,10
1,05
1,14
1,86

1,64
1,07

0,60

1,37
0,96
0,72
0,46

1,25

1,13
0,97
0,77
0,93
0,70

1,24

0,69
0,44

1,24
1,16
1,88
1,09
0,72
0,61
1,58
1,64
0,89
0,73
0,94



TELECOM CP

ALLTEL Corp.

Qwest Communic.
DIGITAL TELECOM
PHILIPPINES

JASMINE INTL PUBLIC CO
LTD

UNITED COMMUNICATION
INDUS-F

KONINKLIJKE KPN NV
UNITED COMMUNICATION
INDUS

AT&T Corp.

TELE NORTE LESTE PART
TELECOMUNICACOES DE
SAO PAOL

BT GROUP PLC
SWISSCOM AG-REG

TATA TELESERVICES
MAHARASHTR
TELEKOMUNIKACIJA POLSKA
S.A.

TELEKOM MALAYSIA BHD
NIPPON DENWA SHISETSU
CO LTD

Nextel Communic. 'A'

BCE INC

AT&T Wireless Serv.
Sprint Corp.

EMIRATES TELECOM
CORPORATION
SINGAPORE TELECOM LTD
10

SINGAPORE TELECOM LTD
100

SINGAPORE
TELECOMMUNICATIONS

DAIMEI TELECOM ENGINEER

CORP

TT&T PUBLIC CO LTD
TELSTRA CORPORATION
LIMITED
URALSVYAZINFORM
VIDESH SANCHAR NIGAM
LTD

TELE2 AB -B SHS
TELE2 AB -A SHS
Telstra Corporation Ltd
BellSouth Corp.
ROSTELECOM

PCCW LTD

TELSTRA CORP LTD
TELECOM ITALIA SPA
TDC A/S

TELEFONICA S.A.
MAHANAGAR TELEPHONE
NIGAM

TELECOMASIA
CORPORATION-FOR
TELECOMASIA
CORPORATION PCL
SBC Communications
FRANCE TELECOM SA
TELENOR ASA

21.453
23.807

23.894

24.091

25.211
25.222
25.754

25.975
28.592

28.617

30.582
30.594

32.914

38.592
38.643
39.179

39.358
43.011
43.628
44.073

44.550

45.624

45.624

45.802

46.448
46.774
48.254
49.563
50.708

51.480
51.480
54.225
62.395
66.371
74.538
74.813
76.689
81.223
82.478

85.208

87.346

87.496

96.769
98.955
107.873

5.858
17.508

18.872

14.031

6.520
10.159
6.520

14.409
10.774

4.586

13.697
3.020

7.056

15.632
7.663
13.981

10.212
15.421
10.466
19.160

10.672

10.672

10.672

18.487

30.959
12.555
6.030
3.540

7.236
7.236
7.143
14.980
8.383
41.520
12.555
40.837
38.039
23.305

0

65.184

65.184

17.939
49.391
25.762
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0,38
0,00

0,52
0,00

0,28
0,00
0,28

0,30
0,57

0,19

0,28
0,21

0,00

0,18
0,31
0,40

0,07
0,38
0,16
0,00

0,00
0,05
0,05
0,05

0,56
0,06
0,31
0,34
0,38

0,00
0,00
0,36
0,34
0,47
0,00
0,31
0,29
0,00
0,27

0,29
0,00

0,00

0,33
0,00
0,32

0,38
2,78

3,76
1,39

0,35
0,67
0,34

1,25
0,60

0,19

0,81
0,11

0,27

0,68
0,25
0,55

0,35
0,56
0,32
0,77

0,00
0,31
0,31
0,30

0,66
1,96
0,35
0,14
0,08

0,16
0,16
0,15
0,32
0,14
1,26
0,20
1,14
0,88
0,39

0,00
2,94

2,92

0,23
1,00
0,31

0,86
0,92

0,46
0,58

1,09
0,55
1,02

0,48
0,88

0,62

0,99
0,76

0,78

0,70
1,08
0,54

1,30
0,58
1,62
0,90

1,16
0,68
0,68
0,69

0,84
0,47
0,56
0,81
0,87

1,10
1,04
0,49
1,27
0,86
0,52
0,59
0,73
0,80
1,34

1,17
0,29

0,29

1,08
0,70
1,05



DEUTSCHE TELEKOM AG-

DEY 112.756  55.415 0,00 0,97 0,56 1,10
CESKY TELECOM AS 116.721  22.027 0,31 0,23 1,33 1,55
ETH[I)N CORPORATION PUB CO 455 509 14.794 0,02 0,14 1,03 1,17
ES;N CORPORATION PCL- 125.009 14.794 0,02 0,13 1,04 1,17
CARSO GLOBAL TELECOM-A1  142.040  82.849 0,46 1,40 0,59 1,03
Verizon Communic. 145.305 45.380 0,31 0,45 0,85 1,12
CIA NACIONAL DE
AR 150.398  67.125 0,22 0,81 0,38 0,61
—FI;EIESELF CHILE TRANSMISION 4 400 0 0,19 0,00 0,68 0,68
TELIASONERA AB 178.291  30.554 0,28 0,21 0,98 1,13
GLOBE TELECOM INC 193.778  58.771 0,25 0,44 0,80 1,06
PAKISTAN TELECOM CO LTD  204.289 12.019 0,37 0,06 1,03 1,07
Mobile Telesystems 0JSC 240.858 1.660 0,29 0,01 1,26 1,27
BHARTI TELEVENTURES 271.448  36.534 0,00 0,16 0,73 0,85
EEEE;ONOS DE MEXICO SA- 304 653  68.766 0,42 0,29 0,71 0,84
EEEEEONOS DE MEXICO SA- 304 653  68.766 0,42 0,29 0,79 0,93
INVOICE INC 322.500 3.567 0,00 0,01 2,16 2,19
EE’ELIPPINE LONG DISTANCE 357 661 168.522 0,34 1,06 0,70 1,19
ETHSNGHWA TELECOM CO 524.206 17.700 0,22 0,03 0,43 0,44
MATAV RT 1.232.360  374.007 0,14 0,44 0,79 1,08
EMPRESA NACIONAL DE
S 1.420.397 580.738 0,09 0,69 0,56 0,92
VODAFONE HOLDINGS KK 1.559.550  632.932 1,00 0,68 1,03 1,03
DACOM CORP 2.565.424 2.296.477 0,00 8,54 0,11 1,04
S e LECOMUNICACION 3 285.377 1.084.732 0,35 0,49 0,82 1,08
S e LFCOMUNICACION 5 285.377 1.084.732 0,35 0,49 0,71 0,94
KDDI CORP 3.713.311  1.177.193 0,36 0,46 0,74 0,96
gLASANONIMA NACLTELEFD ¢ 667.312  404.807 0,28 0,06 1,03 1,08
NIPPON TELEGRAPH &
O s 15.136.214 6.179.466 0,40 0,69 0,62 0,88
IC'\(‘)DRCF’,NESIAN SATELLITE 25.167.680 8.185.480 0,68 0,48 0,99 1,15
KT CORP 25.575.540 12.842.770 0,25 1,01 0,38 0,67
TELEKOMUNIKASI TBK PT  91.046.600 12.422.600 0,23 0,16 1,12 1,26
Promedio 849.210  221.686 0,23 1,29 0,95 1,26
Desv Estandar 6.639.738 1.384.668 0,25 7,54 0,66 0,74
Minimo 3,40 0,00 0,00 0,00 -0,84 -0,91
Maximo 91.046.600 12.842.770 1,00 104,06 3,96 5,06
Corr. Firm -0,01 -0,03
Value
Corr. D/E 0,04

Fuente: http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/ y estimaciones propias con Eq. 1

Para la muestra de empresas, se tiene que el pooedBeta de los activos es de 0,95,
con una desviacion estandar de 0,66, un valor noiien-0,84 y un valor maximo de 3,96.
Resulta interesante notar que por medio de esi@esiepercicio se obtiene que el Beta de
los activos esta negativamente correlacionado kttam&fio de las empresas medido por el
valor de mercado de sus activos (6 deuda mas matiay; con un coeficiente de
correlacién de -0,01.
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Con fecha 9 de noviembre los peritos han recibiddaomunicacion de la Subsecretaria de
Telecomunicaciones sobre Tasa de Costo de Cdpitglie tiene como finalidad sustentar
los argumentos entregados por los Ministerios gorésentacion sobre Tasa de Costo de
Capital que realizaran a la Comisién. En dichormi® la autoridad basicamente insiste en
la metodologia utilizada para determinar la TCCdaspor ella para el conjunto de
empresas de telefonia fija, donde entrega un @adicional que busca ver cual es la
incidencia del tamafio de una compafia sobre eldetas activos. Para ello, y usando los
mismos antecedentes que los Ministerios ya haldadauen la determinacion del Beta de
los activos, los Ministerios presentan un anaésisnometrico entre el Beta de los activos y
la Capitalizacién de Mercado de las empresas déotdh fija que considerd en su analisis
de TCC, concluyendo del andlisis econométrico djteneafio de la empresa, medido por la
capitalizacion de mercado, tiene un efecto “estiadimente irrelevante sobre su Beta”
(Beta de los activos).

El error conceptual que presenta el andlisis esttadidesarrollado por la autoridad es que
esta usando como medida del tamafio de la empré&sapitalizacion de Mercado, siendo
que la medida relevante del tamafio de una emprasayer el efecto que el tamafio tiene
sobre el Beta de los activos, es el valor de laresapdeterminado por el valor de mercado
de su deuda mas el valor de mercado de su paton{éonDeuda méas Capitalizacion de
Mercado).

Con los antecedentes entregados en la Tabla @.Ic@ntinuacion se presentan los
resultados de una regresion del Beta de los acteggsecto del valor de los activos de la
empresa (medido por el logaritmo natural del vdlsmercado de la deuda mas el valor de
mercado del patrimoni}y utilizando los antecedentes entregados en ld&aTah.2. Los
resultados del analisis econométrico son:

Eq.1
Source | SS df MS Number of obs = 221
--------- o F(1, 219) = 16.2
Model | 6.21826941 1 6.20982 Prob > F = 0.0001
Residual | 89.6099832 219 .4090%80 R-squared = 0.0649
--------- Fommmm e eeae Adj R-squared = 0.0606

® dada la dispersion de tamarfios de las empresas de telecomueigacio
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Total | 95.8282526 220 .43B%66 Root MSE = .63967

Beta| Coef. Std..Er t P>|t| [95% Conf. Inteljva
_________ A e e m e m e m e m—mm—m—————————————
InFirmV | -.0536929 .0137733 -3B89 0.000 -.0808381 -.0265477
_cons| 1.407407 .1248293 .273 0.000 1.161386 1.653427

En esta regresion se obtiene como resultado gizenaliio de las empresas, medida por el
valor de sus activos, tiene un efecto negativoesebBeta de los activos de las empresas, y
estadisticamente significativo y diferente de cBrestos términos, empresas mas grandes
poseen un Beta de los activos menor, lo que indicgue, manteniendo todo lo demas
constante, el mercado reconoce que las empredatedemunicaciones de mayor tamafo,
y que por ende poseen mayores economias de esmalaenos riesgosas que las empresas
mas pequefas.

Para la tabla C.1.2 en la siguiente figura serdulst relacion entre el Beta de los activos y
el tamafio de la empresa, junto con la proyecci@emirega la regresion realizada.

Beta Activos, Eq. 1 y Proyectado

4,0 .

*

3,5 1 .

3,0

2,5 A

2,0 1

1,51

Beta Activos

1,0

0,5 A

0,0

-0,5 1

-1,0
In(Valor Activos)

‘ + b activs (Eq. 1) ===Lineal (b activos Proy. (Eq. 1)) ‘

De la figura se aprecia una relacion clara y negahntre el Beta de los activos y el tamafio
de una empresa. Utilizando los parametros obterddok regresion realizada, se puede
obtener cual es el Beta de los activos proyectaata pna empresa con el tamafio como
Telefénica CTC Chile S.A. el que alcanza a un vd®0,6017, valor que es menor que el
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0,9 proeuesto por los Ministerios y que el 0,864ppesto por MNet en su estudio
tarifario.

En la figura, y para el caso de una empresa cotamafio como el de Telefénica CTC
Chile S.A., la proyeccion del Beta de los activag gntrega la regresion pasa por debajo
del valor calculado de Beta de los activos parafoaica CTC Chile S.A..

Ahora, comparando la valorizacion de mercado defédeica CTC Chile S.A. con la de
MNet, segun antecedentes de las FECUS de ambasai@aspal 30-6-2004, se tiene que
Telefénica CTC Chile S.A. es una empresa con uor\dg activos 17,4 veces superior al
valor de los activos de Manquehue Net S.A.. Aségus los parametros estimados en las
dos regresiones, una empresa de un tamafo 17,4 nmeg®r al de Telefénica CTC Chile
S.A., deberia tener segun la proyeccion que enteegegresion un Beta de los activos de
0,7551, lo que significa que el Beta de los actipag una empresa de un tamafio como
MNet debe ser 1,2549 veces el Beta de los actiwsurth empresa del tamafio de
Telefénica CTC Chile S.A. (MNet en su estudio deCT@opuso un factor de ajuste en el
Beta de los activos de 1,258).

La Tabla C.1.3 resume los resultados de la regrgslos Betas de los activos proyectados
para una empresa de un tamafio como Telefénica CIC Chile S.A. y para una de un
tamafio como MNet.

TABLA C.1.3
Constante Pendiente Valor CTC US$ Valor MNet

(equivalente a 1/17,4

de CTC)

Eqg. 1 1,407407 -0,0536929 3,285,377 188,815
Empresa tamafio Empresa Beta MNet / Beta CTC

similara CTC  tamafio similar a
MNet
Beta Eq. 1 0,6017 0,7551 1,2549

Si tomamos la diferencia relativa que debe existitre el Beta de los activos de una
empresa del tamafio de MNet y de Telefénica CTC eCHlA., 1,2549 veces, y

extrapolamos este resultado a la contraproposgolos Ministerios que tiene como base
un valor del Beta de los activos de 0,90, que emiellos Ministerios sefialan utilizar para
determinar la TCC de otras empresas, entre elld€@ de Telefénica CTC Chile S.A.,

tendriamos que el valor de Beta de los activos litat deberia aumentar de un valor de
0,90 a un valor de 1,125. Con este Beta de losaacyi utilizando una tasa libre de riesgo
de £ = 0,35% y un premio por riesgo de ([E{R:]) = 10,16%, se obtiene que la TCC de
MNet S.A. alcanza un valor de 11,8248%. TCC quelefinitiva estd dependiendo del

valor base del Beta de los activos que la autoriddide para determinar la TCC de las
empresas mas grandes que MNet.

" Puesto que se considera el beta de la deuda igual a cemjenieio
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Por otra parte, en la Tabla C.1.4 se presentabebsjunto de empresas que seleccionaron
los Ministerios para fundamentar su IOC, y juntellas se entrega el Beta de los activos
estimado por la autoridad y se entrega el valdoslactivos calculado a partir del valor del
patrimonio informado por la autoridag la razén deuda/patrimonio de dichas empresas
que se obtiene de la Tabla C.1.2

Tabla C.1.4

Nombre Beta Act. Vglor

Activos
SOC TUNSIENNE D'ENTREPRISES 1,96 500
TT&T PUBLIC CO LTD 0,69 0,258 0,69 769
SONAECOM SGPS SA 0,93 0,55 0,93 936
TELE2 AB - A SHS 0,9 0,87 0,9 1036
BRASIL TELECOM SA 0,74 1512
TELEFONOS DE MEXICO SA-SER A 0,74 1666
TELEFONOS DE MEXICO SA-SER L 0,82 1666
ALLTEL CORP. 0,77 1,24 0,77 1733
ELISA OYJ-A SHARES 0,92 1,19 0,92 1852
BRASIL TELECOM PART SA 0,8 1886
EMPRESA NACIONAL DE TELECOM 0,63 2334
PAKISTAN TELECOM CO LTD 1,05 2933
CIA TELECOMUNICACION CHILE - A 0,87 3792
TELE NORTE LESTE PART 1,12 4509
TELECOMUNICACOES DE SAO PAOL 0,66 5097
CESKY TELECOM AS 1,36 5140
TELE2 AB - B SHS 0,95 5,41 0,95 6318
PCCW LTD 0,78 7292
CENTURY TELL INC. 0,65 4,1 0,65 7397
TELEKOMUNIKASI TBK PT 1,25 9461
TELEKOMUNIKACJA POLSKA S.A. 0,77 12774
CARSO GLOBAL TELECOM-A1 0,73 13174
TDC A/S 0,83 7,16 0,83 13505
CIA ANONIMA NACL TELEF D SHS 1,05 18702
PORTUGAL TELECOM SGPS SA-REG 1,14 1,14 19477
12,63
TELECOM ARGENTINA S.A.-B 0,64 20567
KDDI CORP 0,99 33824
TELECOM ITALIA SPA 0,89 67807
SBC Communications 0,86 78,16 0,86 95971
TELEFONICA S.A. 0,98 99060
NIPPON TELEGRAPH & TELEPHONE 0,83 130293
DEUTSCHE TELEKOM AG-REG 0,53 139615
BEZEQ THE ISRAELI TELECOM CP 0,75

Para el subconjunto de empresas de la tabla Quedes el subconjunto que consideran los
Ministerios, y considerando el Beta de los activ@$ valor de los activos que se entrega en

8 Segun la comunicacién sobre TCC de los Ministerios recibidada Comisién Pericial con fecha 9 de
noviembre, comunicacion que tiene como finalidad sustentardosnentos entregados por los Ministerios.
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la Tabla C.1.4, se realiza una regresion entreta the los activos y el valor de los activos
cuyos resultados son:

Source | SS df MS Number of obs = 32
--------- o F( 1, 30) =1.24
Model | .088325034 1 338034 Prob > F = 0.2744
Residual | 2.13734694 30 .@ABB®S R-squared = 0.0397
--------- Fommmmme e eeeeee Adj R-squared = @0
Total | 2.22567198 31 7119587 Root MSE = .26692
Beta | Coef. Std.Er t P>|t| [95% Conftdrval]
_________ A o e

FirmV | -.0337241  .0302884 .11B 0.274  -.0955812 .0281329
_cons| 1.198932 .2717628.412 0.000 .6439184 1.753946

De los resultados de la regresion se puede apmpogase sigue manteniendo una relacion
negativa entre el tamafio de una empresa y el Betsud activos. No obstante que la
robustez de los parametros obtenidos en la presegtesion es estadisticamente menor
que la obtenida cuando se utilizé toda la muestrardpresas que esta en la Tabla C.1.2.
Para los parametros obtenidos con el subconjuntcerdpresas considerado por la

autoridad, la Tabla C.1.5 resume los resultadcsgres proyectados de Beta de los activos
para una empresa del tamafio de Telefénica CTC Shiley una del tamafio de MNet.

TABLA C.1.5
Constante Pendiente Valor CTC US$ Valor MNet
(equivalente a 1/17,4
de CTC)
Eq. 1 1,407407 -0,0536929 3,285,377 188,815
Empresa tamario Empresa Beta MNet / Beta CTC
similara CTC  tamafio similar a
MNet
Beta Eq. 1 0,9210 1,0174 1,1046

° Basicamente se busca corregir la deficiencia de la nota enviadaagptidad donde usa como proxy del

tamafio de una compaifiia su capitalizacién de mercado, donde agce $& fegresion donde el tamafio de la
empresa se mide por el valor de sus activos.
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Con este subconjunto de empresas se mantienerelac#n negativa entre el tamafio de
una empresa y el Beta de sus activos, no obstaet&aglistancia obtenida entre el Beta de
una empresa del tamafio de Telefonica CTC Chile yseA.de una empresa del tamafio de
MNet es menor, donde ahora el Beta de una empetdardario de MNet debe ser 1,1046
veces mayor que el Beta de una empresa del taneafelefonica CTC Chile S.A.

La siguiente figura ilustra para la muestra de @sgs considerada por la autoridad la
relacion entre el Beta de los activos y el tamaditad empresas, y junto a ellos se presenta
la proyeccion que entrego para este subconjuntengeesas la estimacion econométrica.
La figura es clara en sefialar una relacién negativee el Beta de los activos y el tamafio
de una empresa.

Beta Activos - Valor Activos
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0,7 .
. .
0,5 T T T T
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‘ ¢ Beta Act. ===Lineal (Beta Proyectado) ‘ In(Valor Activos)

Si tomamos este resultados y lo extrapolamos ar&aproposicion de los Ministerios, y
tomando como base el valor de del Beta de losactie 0,90 que se estaria utilizando para
determinar la TCC de otras empresas de telefojadntre ellas Telefénica CTC Chile
S.A., tendriamos que el valor de Beta de los astpara MNet S.A. deberia aumentar
desde 0,90 a 0,9941. Con este Beta de los actiutézando una tasa libre de riesgo de r
= 0,35% y un premio por riesgo de ([E{Rs]) = 10,16%, se obtiene que la TCC de MNet
deberia tener un valor de 10,4500%, donde el \ddoajuste del Beta de los activos de
1,1046 se ha obtenido de una muestra mas reduaida ynenor significancia estadistica
que la utilizada para determinar un factor de aejdsi Beta de los activos de 1,2549.

Con mayor abundamiento sobre los resultados olwtenespecto de las diferencias en el
Beta de los activos de la muestra de mas de 200esay) un estudio de la Commerce
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Commission° corrobora los resultados de la Tabla C.1.3 enitésde que entre empresas
de telecomunicaciones de mayor y menor tamafoeenisa diferencia en el Beta de los
activos. El estudio de tasa de costo de capita@ parpresas de telecomunicaciones de la
Commerce Commission entrega antecedentes del befmtlimonio, beta de los activos,
capitalizacion de mercado, razon deuda capital,.gtara una muestra de 13 empresas de
telecomunicaciones. Las empresas consideradas emulestra de la Commerce
Commission es: Commonwealth Telecom, IDT Corp, @smtel, TCNZ, Cable & Gireles,
Sprint — FON, Telstra, BT Group, France Telecom|s€Bath, AT&T, SBC, Versién. Con
los antecedentes informados en la muestra de lar@ome Commissidn Si se toman los
Beta de los activos y el valor de los activos mhchas compafias se obtiene la siguiente
figura en que existe una clara relacion negativeearl tamafio de una empresa y el Beta de
los activos.

Beta Activos
(Datos de Commerce Commission Nueva Zelandia, 2003)
18

1,6
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y=-0,0886x+1,8217
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‘ m Beta Alp ===Lineal (Beta Alp) ‘ Ln (Valor Activos)

Solo como referencia, la Tabla C.1.6 resume losrealde los parametros que se obtienen
de la regresion entre el Beta de los activos yogaiitmo natural del patrimonio de la
muestra de la Commerce Commission, proyecta umeaedifia en el valor del Beta de los
activos aun mayor que la ya obtenida con la muerda00 empresas (Tabla C.1.3) o la
obtenida con el subconjunto de empresas considgrad#s Ministerios (Tabla C.1.5),
donde el Beta de los activos para una empresan@iio de MNet debe ser 1,5 veces el
Beta de los activos de una empresa del tamafio €T

TABLA C.1.6

12 Commerce Commission, “TSO, Weighted Average Cost of @4pli9 May 2003. Nueva Zelandia.

! Anexo A de su estudio.

12 E] Anexo A del estudio de la Commerce Commission entregaeatiess de Betas de los activos, donde en
ambas se encuentra una relaciéon negativa entre el Beta de los gatitamano de la empresa medido segin
el valor de sus activos. Para la serie de Beta de los activestdéio de la Commerce Commission que no se
presenta se da que la diferencia en el valor del Beta de los guothyextada es ain mayor que el valor de
1,5141, por lo que siendo conservadores no se ha caadiden el andlisis aqui desarrollado.
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Constante Pendiente Valor CTC US$ Valor MNet
(equivalente a 1/17,4

de CTC)
Eqg. 1 1,8217 -0,0886 3,285,377 188,815
Empresa tamafio Empresa Beta MNet / Beta CTC
similara CTC  tamafio similar a
MNet
Beta Eq. 1 0,4923 0,7453 1,5141

Ahora bien, y tomando un valor conservador de fagéajuste en el beta de los activos
como el promedio de 1,2549 y 1,1046, se obtienBaia de los activos para una empresa
Manquehue Net S.A. de 1,0618, lo que entrega ura d&€€11,1379% segln se expone en
la Tabla C.1.7. Este valor de TCC de 11,1379% siersd como un numero conservador
considerando que el ajuste en el Beta de los acteoha hecho promediando el valor de
1,2549 que resulté ser muy significativo estadistiente con el valor de 1,1046 que resulto
no ser muy significativo estadisticametite.

TABLA C.1.7
Tasa libre de Premio por riesgo Beta activog, TCC
riesgo f ([E(Rm)-re])
TCC MNet, con Factor 0,35% 10,16% 1,1294 11,8248%
ajuste = 1,2549
TCC MNet, con Factor 0,35% 10,16% 0,9941 10,4500%
ajuste = 1,1046
TCC MNet, con Factor 0,35% 10,16% 1,0618 11,1379%

ajuste promedio = 1,1798

No obstante lo anterior, resulta importante sefigl@ Manquehue Net S.A. en su estudio
tarifario, y ya habiendo solicitado un ajuste mnéafo en su TCC respecto de la TCC de
Telefénica Chile S.A., propuso un Beta de los adtide 0,864, valor  que es menor que
el propuesto en el IOC, donde la principal diferamue existe entre la TCC solicitada por

MNet y la TCC propuesta en el IOC se explica pamehor premio por riesgo propuesto

por la autoridad (10,16% versus 13,6% solicitadol@@mpresa).

El andlisis de correlacion entre el Beta de losvasty el tamafio de la empresa aqui
desarrollado considera como medida de tamafo dmpaesa el valor de mercado de su
deuda mas el valor de mercado de su patrimoniquéoda el tamafio de una empresa en
funcion del valor de sus activos y no en funciércdal es su estructura de financiamiento
y/o su Capitalizacion de Mercado. Por ello, y aapele lo grueso que pueda resultar dicho
andlisis, conceptualmente esta correcto.

Dado que la Comisién no ha tenido a la vista adites que permitan verificar o que la

autoridad sefiala en el IOC en el sentido de quetNdNleser una empresa competitiva y

que sOlo estd afecta a regulacién de cargos des@ceediferencia de las empresas
dominantes que ademas tienen tarifas a publicdaggs, donde textualmente ha sefialado
que:

3 Ello més alla de cualquier andlisis que se pueda realizar paracededaimuestra de empresas de la Tabla
C.1.2
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“si bien puede haber alguna evidencia internacisoare premios por

tamafio, no se ha considerado que la concesiondoaesta sujeta a

regulacion de cargos de acceso, teniendo absoheeald para fijar

precios a publico y alta flexibilidad para escogarérea de servicio,

todo lo cual le otorga una menor exposicion a pesigtematico que

empresas dominantes de mayor tamafio”
Estos peritos no pueden acoger los argumentos sleMlaisterios de Transportes y
Telecomunicaciones y de Economia, Fomento y Rewsrtédn mientras no cuente can
mayores antecedentes que permitan verificar dichpetura.

Se debe considerar que los valores de Beta quensegnan en las distintas tablas de datos
presentadas a lo largo de este documento inclogeaféctos de diferencias de tratamiento
regulatorio que enfrentan los distintos operadatesde resulta esperable que las empresas
de mayor valor de activos sean las incumbentessydé& menor valor de activos las
desafiantes, entrantes o competidoras de las amgriPor lo anterior, bajo una hipotesis
de mercados eficientes, es esperable que a nivalmeaestra se recojan las diferencias en
las restricciones regulatorias que pudiesen afeatarnas u otras empresas, y que
fundamentan la flexibilidad argumentada por losistamios.

Resulta importante reiterar lo dicho anteriormegrdea evitar confusiones en términos de
no confundir que una empresa por el sélo hech@dmés grande tiene un menor Beta de
los activos. En nuestro caso en empresas de telewomciones el menor Beta de los
activos esta asociado a que los costos fijos repteis una menor proporcion del valor de
los activos, donde se tendra que en empresas @aa gie mayores economias de escala
los costos fijos representan una menor proporagbvalor de los activos, 1o que se cumple
al comparar empresas de telefonia fija grandeseogpresas de telefonia fija, donde las
primeras gozan de mayores economias de escalasjG#imas:*

Por todo lo anterior, y atendiendo a que al operadminante de telefonia fija se le ha
asignado un Beta de activos de 0,90 y una TCC 4122Q, estos Peritos recomienda para
MNet, y en virtud de sus menores economias deaswalBeta de los activos de 1,0618 y
una TCC de 11,1379%. Resultados que son consistentéa TCC y Beta de los activos

que se han usado como piso para el operador domidarielefonia fija.

Voto de Minoria

Perito Sr. Roberto Baltra Torres

4 A diferencia del debate que surge a partir del trabajo de FamayH.R. French, “The Cross Section of
Expected Stock Returns”, Jornal of Finance, Vol. 47, pg-465,1992, la diferencia con el andlisis de esta
Comisién esta en que lo que a esta Comision Pericial le ineseddBeta de los activos y no del patrimonio,
donde la medida de tamafio es el valor de los activos y no emetleahercado del patrimonio, y en el caso
particular de una industria donde existen economias de eswveidas al tamafio.
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Es opinion de este perito no acoger la controveusiateada por la concesionaria respecto
de los niveles contrapropuestos por los paramejues conforman la tasa de costo de
capital, como el nivel resultante de la misma, &ela los siguientes argumentos:

a) Tal como se ha planteado en las argumentaciones@es, la concesionaria ha
solicitado a la autoridad a través de la preseiiade su estudio tarifario una
tasa de costo de capital de 12,1%, compuesta por:

I. Tasa libre de riesgo de 0,35%
ii. Premio por riesgo de 13,6%
iii. Riesgo sistematico de 0,864

b) Con ello, la concesionaria solicita a esta comigiéricial se pronuncie sobre
los componentes de la TCC y su nivel resultantga @ontroversia se centra
principalmente en que debe existir una diferenéracdel mayor riesgo
sistematico que enfrenta una empresa de menor tarekfivo.

C) La literatura académica especializada si bien féereea este tipo de diferencias
(premio por tamafo, correlacion entre el beta dealttivos vs. tamafio de la
empresa), no es concluyente al respecto. En plarticen los ultimos afios es
posible apreciar un menor consenso respecto al@qjeste debe realizarse. En
articulos especializados referentes a este templastean criticas respecto de
utilizar como argumento el tamafo relativo entngeesas para practicar un
ajuste al riesgo que enfrentan. (ver articulo emeatado por reguladores del
Reino Unido donde se critican los resultados qdeanian la existencia de un
premio por tamafio).

d) Por otra parte, el ajuste planteado en la opinéderente a esta controversia en
voto de mayoria de esta comision, se basa en keagia de las menores
economias de escala que alcanza una empresa tefidenmenor tamafio
relativo. Sin embargo, el modelo regulatorio yaelintaliza estos efectos al
simular la operacion de una empresa de teleforia len las condiciones de
demanda que particularmente enfrenta, obteniendmarér de ello, costos
medios superiores a los de una empresa con magsemmia en el mercado, por
lo que considerar adicionalmente dicho efecto éada de costo de capital seria
premiar dos veces la existencia de las menoresordaes de escala que
enfrenta.

A mayor abundamiento, la estructura de costos fijes enfrenta la empresa
debe ser compensada por los menores costos varigblke incurre en la

prestacion de los servicios, por tanto, si estetefestuviese presente en
mercado chileno la competencia en este segmerge habiese producido en la
practica. Lo que sucede es que existen efectos tamas importantes que la
existencia de economias de escala como es la e@uaendensidad, de &mbito,
y la flexibilidad en las estructuras tarifarias 1y la eleccion de las areas de
cobertura (barrios donde concentrarse) y en defnien la cartera de clientes
selectiva (descreme de mercado).
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f)

Por lo anteriormente expuesto, es en opinion depmito que la TCC no debe
recoger los ajustes por economias de escala smellps deben ser tomados en
consideracion al momento de determinar los pred@d®s insumos y los ajustes
tecnolégicos requeridos para facilitar la operacid® las comparfias de
telecomunicaciones.

El ajuste por tamafio propuesto por la concesionamiael nivel de riesgo
sistematico, y en consecuencia, en el nivel ded&,Tproviene exclusivamente
de un ajuste por la existencia de economias déagseaque no existe claridad
tedrica al respecto, es sélo una regularidad eoapgrie incluso segun algunos
especialistas ha desaparecido en literatura e$igadia en los Ultimos afios.
Pero incluso de aceptarse dicha regularidad erapis&ria un error atribuirla a
la existencia de economias de escala, dado quespeialistas atribuyen estas
diferencias a la menor presencia bursatil de lagresas de menor tamafio, y
por tanto, a un castigo que practica el mercadolggoproblemas de liquidez
gue enfrentan los inversionistas cuando compranosctie empresas menores.

Por lo tanto, la correlacion entre betas y tamadidadfirma planteada por la
autoridad no parece conceptualmente errénea, eengido que ha planteado
como referencia al tamafio de mercado de las engppesasentes en la muestra,
la capitalizaciébn de mercado en vez del valor td¢ala empresa para establecer
la comparacién de los betas.

Respecto al andlisis planteado para obtener laestguliferencia del riesgo en
funcion del tamafio de las empresas, es importaaterhnotar que se ha
supuesto como referencia el beta de 0,9 asociadmampresa en particular
(CTC S.A) y no como un nivel de riesgo represé&rdgatlel segmento de
telefonia local en Chile. En efecto, al comparabasnsituaciones se desconoce
el hecho de que la autoridad ha utilizado este misivel para empresas como
EntelPhone, CMET y Telesat.

Si bien es cuestionable que se puedan utilizatteekis de otras empresas, dada
la independencia existente entre los diferentesgsas tarifarios de mercado de
las telecomunicaciones, en caso recurrir a las acagpnes, éstas no pueden
hacerse en forma sesgada, tomando como referedlaa el resultado de sélo
una empresa y desechando el resultado de otras.

En este sentido, seria completamente injustifiqa@dponer que las compafias
de telefonia movil obtengan una TCC inferior adampafiias de telefonia fija,
donde claramente existe un consenso internaciamales de mayor riesgo,
atribuidos principalmente a los mayores costo det¢aologia y por la baja
existencia de suscripcion (principalmente clieteprepago). La percepciéon de
los inversionistas en la industria fija es de ressgas conocidos, en términos
maduracién tecnoldgica, regulacién fuerte del actdominante con
caracteristicas de monopolio natural y no obligadé servicio en las areas no
concesionadas.
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9)

Al respecto, no se puede dejar de sefalar una rdgeideconsistencia de la
concesionaria, al solicitar un pronunciamiento sta €omision en materia de
tasa de costo de capital. En efecto, la conces@ryafta autoridad estan de
acuerdo con el nivel de 0,35% para la tasa libreesgo. Respecto al premio
por riesgo, la autoridad objeto el valor de 13,8%ppesto por la concesionaria
y contrapropuso un valor de 10,16%. A su vez, lacesionaria, no presentd
ante esta Comision argumento alguno para deferddeivel de premio por
riesgo de su estudio o para cuestionar el nivelrapropuesto por la autoridad,
dandose por entendido que aceptaba este ultimoloRanto, en concreto, la
concesionaria solo hizo ver ante esta Comisionelzesidad de establecer un
ajuste por tamafio al riesgo sistematico. Sin entharg puede olvidarse que la
concesionaria, en su estudio tarifario, habia ptage un nivel de riesgo
sistematico de 0,864, que es inferior al valor @eduie contrapropusieron los
Ministerios. Desde ya a este perito le merece o=pgue en esta etapa la
concesionaria se desentienda del valor presentadsu eestudio tarifario. La
concesionaria no puede pretender que esta Comsgigoronuncie, haciendo
nuevos estudios, sobre parametros respecto deiddessdos Ministerios habian
contrapropuesto valores mas favorables para laestntaria, que aquellos
presentados en el mismo estudio de la concesionaria

En consecuencia, es opinidn de este perito no aebgdanteamiento realizado

por la concesionaria, en base a que:

i. El nivel de riesgo sistematico contrapropuesto lpoautoridad de 0,9 es
apropiado en consideracion del 0,86 propuesto gaohcesionaria en su
estudio tarifario.

ii. En el nivel de premio por riesgo determinado pdramercado chileno, de
10,16%, la concesionaria no ha presentado antetesdgfo argumentos
para ser rebatido.

iii. El nivel de tasa libre de riesgo —0,35%— ha sideptdo por la
concesionaria.

iv. Con ello, el nivel recomendado para la tasa deocdst capital de la
concesionaria es de 9,49%
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Controversia N°2: Estimacion y Proyeccion de ladem  anda

La concesionaria controvierte la objecion N°4, esemtido que la proyeccion de lineas
atribuida a la propuesta de la concesionaria ncesponde a lo consignado en el estudio
tarifario.

Se controvierte la proyeccion de demanda presemadz IOC, en la contraproposicion
N°4.

Estudio de Manquehue Net S.A.

Al respecto, y de acuerdo a los antecedentes didpermpor esta comisién contenidos en el
Estudio para la fijacion de tarifas de servicioovstos por Manquehue Net S.A.
Quinquenio 2004 — 2009, presentado a los Ministeciin fecha 23 de junio de 2004, se
sefala sobre el particular lo siguiente:

Proyeccion de Demanda

Tal como se indico en la seccion 1.3 anterior, Bpsion General de la Empresa, MNet ha

estado desarrollando un proyecto de expansiéngisesuicios en el area metropolitana de
Santiago, orientada al mismo tipo de clientes qsedue tradicionalmente ha atendido,

utilizando para ello la red de transmision de fibpsica que tiene instalada en toda la zona
metropolitana, y que abarca un total de 34 comunas.

Este proyecto ha enfrentado una gran cantidadfabelthdes para concretarse, en especial
las proyecciones de ventas de servicios no se hbamplo, debido a dos factores
principales, de carécter externo:

Un aumento muy significativo de la competenciaaprbvision de servicios telefonicos a
los segmentos donde se orienta Mnet, causada plocddizacion de la oferta en esos
segmentos, dadas las estructuras de tarifas vggente

El efecto de una reduccion de la actividad econarde pais, que se ha prolongado por un
periodo largo de tiempo.

MNet cree que en la medida que el pais recuperadas de crecimiento del producto que
ha mantenido en el pasado, y dada la crecienterienpma que el servicio telefénico tiene

para la poblacion, el mercado se extendera, tattapncorporacion de nuevos desarrollos
inmobiliarios, donde la empresa tiene mucha expeidge como por los efectos de una
entrada al mercado de sectores que no han podiddexcal servicio.

Sin embargo, debe tenerse en consideracion ebedecsustitucion del servicio telefénico
qgue se ha generado con los servicios de telefoaid,mue se reflejan por una parte en la
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reduccion de la demanda de conexiones o lineasy ptpo en una sustitucion del uso o
trafico que Mnet ha podido cuantificar, y cuyosatles se entregan en la seccién 2.5.

En este capitulo se presentan las estimacionesrdardia (lineas y trafico) de los servicios
sujetos a fijacion tarifaria y provistos por MNeh su zona de servicio. Se han considerado
especialmente para la determinacion del tamafiandgetado, ademas, los antecedentes
disponibles de otros procesos de fijacion de trifacientemente completados, en
particular el de Telefénica CTC.

2.4.1 Demanda Potencial

Para la determinacion de la demanda potencial seedlizado una segmentacion del
mercado objetivo de MNet, de acuerdo a las catagapie se indican en la tabla siguiente,
con la dimensién que se especifica:

Segmentacion del Mercado
Segmento Descripcion
Corresponde a los hogares de mayor ingreso dentro del |Gran
Santiago y se dimensiona como el 12% del total de hogares.
Mercado compuesto por las lineas adicionales existentes agan h
2a lineas Se estima que este mercado asciende al 15% de los hogares de la
clasificacion anterior a la fecha base.

Corresponde a los hogares no pobres y que no son classficanhm
Residencial Residencial Alto. Dado el nivel de pobreza de la Region
Medio Metropolitana, este segmento se estima proyectable hasta un 88% de
los hogares totales del Gran Santiago a fines del periocaioadisis.
Corresponde al segmento de lineas de uso comercial. Incluye tanto
las lineas en tramas E1 (PBX) como las lineas anélogas comtratad
por empresas pequefas y medianas. En el Gran Santiago, y éasado

Residencial Alto

Comercial (E1 Y|

andlogas) la experiencia de los consultores, se estima que el 30% deti¢gtal
lineas corresponde a lineas comerciales.

Telefonia Corresponde a teléfonos plblicos monederos y semi-puldiaes

Publica interior, atendidos por concesionarios. Se estima que eledsliP

asciende al 1,4% del parque total de lineas en servicio dEhi@S.

La proyeccién de la demanda potencial se basa sgglaentacion y parametros anteriores,
asi como una proyecciéon del total de hogares dah Gantiago, basado en las cifras del
INE y de la encuesta CASEN 2000.

La aplicacion de estos criterios entrega la progecde lineas de demanda potencial por
segmento, la cual se presenta en la tabla sigui@dmanda Potencial de Lineas por
Segmento”, donde el total de mercado estimado lpafacha base segun estos criterios
representa unos 2.0 millones de lineas para el &aatiago, o el 94% del total de lineas en
servicio en la Region metropolitana a la fecha Base

> Fuente: Subtel. El porcentaje restante (6%, o unas TLBr@@s) se encuentra en localidades fuera de la

ciudad de Santiago, como son las localidades de Melipilla, drlagCalera de Tango, Buin, Paine,
Penaflor, etc.
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Demanda Potencial de Lineas por Segmento

Segmento 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Residencial Alto 211,026 227,999 245,373 263,159 281,362 299,991
2a Linea 31,654 36,480 41,713 47,369 53,459 59,994
Residencial Medio 1,097,337 1,139,993 1,183,566 1,228,074 1,273,533 1,319,961
Comercial (E1 y analogo) 582,616 610,640 639,414 668,957 699,284 730,413
Telefonia Publica 27,299 28,612 29,960 31,345 32,766 34,224

Mercado Considerado 1,949,933 2,043,722 2,140,028 2,238,903 2,340,404 2,444,587

2.4.2 Proyeccién de Demanda MNet

Para la proyeccién de demanda se parte de la iSitude demanda atendida a la fecha
base, en conjunto con una mirada histérica de égsnentos atendidos por la empresa,
cuyos detalles por tipo de linea se entregan tabla “Composicion de la Demanda Mnet”
siguiente:

Composicion Historica de la Demanda MN

Lineas a fin del afio Dic.2000 Dic.2001  Dic.2002  Dic.2003
Residencial Alto 39,150 38,048 34,683 25,873
2a Linea 2,350 2,284 2,082 2,929
Residencial Medio 15,910 15,462 14,095 20,015
Comercial (E1 y analogo) 13,950 34492 35093 34,4Q7
Telefonia Pablica 2,412 2102 1880 1,88]L

TOTAL 73,772 92,388 87,833 85,105

De la serie historica anterior se desprende clamtared cambio relativo de la composiciéon
de la demanda que atiende Mnet, lo que como seerela seccion relacionada con el
trafico, ha repercutido en una disminucion muy iicativa del trédfico medio por linea.

En relacion a la participacion de mercado de Mnefaezona donde tiene desplegadas sus
redes, dato necesario para la empresa eficienite, gmoyectado segun el siguiente criterio:

* para la fecha base se utilizan las lineas reales®eficio de la empresa, como
indica la norma.

* el crecimiento del mercado potencial, antes indicask reparte entre los
distintos actores, considerando que todos tiengaleg niveles de eficiencia en
la comercializacion, salvo el actor dominante, geesupone que captura un
50% del mercado de expansion. Como en la zonaop@diiana hay en total 6
concesionarios activos, cada uno de ellos captar®8.8% del mercado de
expansion, y esa es la cifra que se utiliza papadgeccion de lineas de Mnet.

Con estos supuestos, se proyecta el siguiente cudrlineas a fines de cada afio,
“proyeccion de la demantpara la empresa eficiente:
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Proyecciéon de Demanda

Lineas a fin del afo 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Residencial Alto 25,873 27,287 28,735 30,217 31,734 33,287
2a Linea 2,929 3,331 3,767 4,239 4,746 5,291
Residencial Medio 20,015 23,570 27,201 30,910 34,698 38,567
Comercial (E1 y analogo) 34,407 36,742 39,140 41,602 44,129 46,723
Telefonia Publica 1,881 1,990 2,103 2,218 2,337 2,459

TOTAL 85,105 92,921 100,946 109,186 117,644 126,326

A partir de la tabla anterior, se desprende laatalguiente, con ladiheas incrementales”
para cada afo del periodo bajo analisis.

Lineas Incrementales

Nuevas lineas 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Residencial Alto 1,414 2,862 4,344 5,861 7,414
2a Linea 402 838 1,310 1,817 2,362
Residencial Medio 3,555 7,186 10,895 14,683 18,552
Comercial (E1 y analogo) 2,335 4,733 7,195 9,722 12,316
Telefonia Publica 109 222 337 456 577

TOTAL 7,816 15,841 24,081 32,539 41,221

Asimismo, la tabla siguiente entrega ldimiéas medias en servicigiara el proyecto de
reposicion, en cada uno de los afios de vigendasdarifas.

Lineas medias en servicio

2003 2004 2005 2006 2007 2008
Residencial Alto 26,580 28,011 29,476 30,976 32,511
2a Linea 3,130 3,549 4,003 4,492 5,019
Residencial Medio 21,792 25,385 29,055 32,804 36,632
Comercial (E1 y analogo) 35,575 37,941 40,371 42,866 45,426
Telefonia Publica 1,936 2,047 2,160 2,277 2,397
TOTAL 85,086 89,013 96,934 105,066 113,415 121,985

De la tabla anterior se proyectan las lineas inergates en servicio promedio para cada
afo, o aquellas que generan al tréfico incremelgiaproyecto de expansiéon. El resultado
se observa en la tabla “lineas medias incremengalsgrvicio” siguiente:

Lineas medias incrementales en servicio

2004 2005 2006 2007 2008
Residencial Alto 707 2,138 3,603 5,103 6,638
2a Linea 201 620 1,074 1,563 2,09Q
Residencial Medio 1,777 5,370 9,040 12,789 16,617
Comercial (E1 y analogo) 1,168 3,534 5,964 8,459 11,019
Telefonia Publica 55 166 279 396 514
TOTAL 3,908 11,829 19,961 28,310 36,880

Finalmente, en la tabla siguiente se deducenliasds nuevas anualegue se instalaran
en cada afo de vigencia de las tarifas, a parta techa base y para cada segmento.
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Lineas nuevas anuales

2004 2005 2006 2007 2008
Residencial Alto 1,414 1,448 1,482 1,517 1,552
2a Linea 402 436 471 508 545
Residencial Medio 3,555 3,631 3,709 3,788 3,869
Comercial (E1 y analogo) 2,335 2,398 2,462 2,527 2,594
Telefonia Publica 109 112 115 118 122
TOTAL 7,816 8,025 8,240 8,458 8,682

IOC Ministerios:

De acuerdo a los antecedentes disponibles pocestizion, en el Informe de Objeciones y
Contraproposiciones a las tarifas propuestas pooraesionaria Manquehue Net S.A. para
los servicios afectos a fijacion tarifaria corresgientes al quinquenio 2004-2009, de los
Ministerios de Transporte y Telecomunicaciones, & &conomia, Fomento Yy
Reconstruccién, de fecha 21 de Octubre de 20Gkf&da sobre el particular lo siguiente:

“Objecion N° 1. Estimacion y Proyeccion de Demanda

La concesionaria considero la siguiente estimad®memanda de lineas para el periodo
2004-2008:

ftem Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5
(2003) (2008)
Numero de Lineas a fin de Periodo 85.047 85.7186 93.p522.721| 136.480| 160.344

Se objeta la estimacién de demanda presentadaapooricesionaria por los motivos
detallados a continuacion:

- La concesionaria no presentd un estudio de demaedacuerdo a los criterios
establecidos en las BTESs, ya que la estimaciérstepor proyeccion de la demanda no
estéa relacionada ni con precios ni con Ingresos;

- La concesionaria sustenta su analisis en informaéddemanda que no se condice con
los datos oficiales que dispone Subtel.

- No se cumple lo establecido en la BTEs respectodistribucién que debe realizarse
de las nuevas lineas totales del mercado entdidtistos competidores.

Por lo tanto, se objeta la proyeccion de demaneéseptada por la concesionaria, ya que la
metodologia utilizada no esta fundamentada coradéguada para una empresa eficiente y
sus resultados no representan la realidad deheiestio del nimero de clientes.

Contraproposicion N° 1. Estimacion y Proyeccion dBemanda

Se contrapropone adoptar la siguiente proyeccidtedenda para el periodo tarifario:
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Afio 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Numero de Lineas Totales 85.047 86.525 101.380  124{0628.898} 171.792

Dicha demanda contrapropuesta, es resultado deeamph modelo econométrico para
calcular el crecimiento de las lineas de la coonoesia. Tal modelo, estima el numero total
de lineas de telefonia local de la industria, aelniegional, utilizando variables que
involucran el nivel de ingreso de la economia, ipgc aspectos geograficos y
demograficos. El modelo resultante ha mostrado estadisticamente significativo y
cumple con los test que garantizan la confiabiligagstabilidad de sus parametros
estimados, y ha sido utilizado para la estimac#&damanda en otros procesos tarifarios.

A partir de este modelo, se puede estimar el cientm del total de lineas de cada comuna
para cada afio del periodo tarifario. La estimad@éiineas de la concesionaria se efectia
considerando que las distintas empresas que pari@n una misma area de superposicion
son de similar eficiencia, tal como lo estableceBdEs. Para ello, se establece el area de
cobertura que posee cada concesionaria por medimal@lanimetria. A continuacion, el
total de nuevas lineas 0 ganancias netas que paesada comuna para cada afio
proyectado se distribuye entre las distintas caoooasas considerando que, en aquellas
zonas de la comuna donde se superponen las areabeattura de algunas concesionarias,
la ganancias netas deben repartirse en parteegaatre las concesionarias que se hayan
superpuestas. El niumero de lineas que la concesiomi@senta en el afio 0, para las
distintas comunas a las cuales sirve, correspondeirgformacion oficial registrada por
Subtel.

Andlisis de la Comision Pericial

Al respecto, y a modo de precisar las posicioneardeas partes, esta comision pericial
solicitd una presentacion de forma de clarificas sliferencias en relacion al tema de
proyeccion de demanda, la cual se realiz6 en deperas del Ministerio de Economia el

dia 5 de noviembre de 2004. A continuacion se gatum resumen de los planteamientos
realizados por la concesionaria Manquehue Net\slds Ministerios:

La concesionaria sefialo, lo siguiente:

- La propuesta de los ministerios asigna a la EEaqumpite con el dominante un
octavo de la demanda incremental a partir dedaibn inicial.

- El estudio de la concesionaria reflela mejor lalizada al restringir
conceptualmente el mercado donde la EE compitdiedetente con el dominante
considerando, barreras de densidad y edificiogtjcaées en general.

- La EE tiene cobertura efectiva menor de redes.

- Anivel de toda la zona de servicio, Manquehuetiee capacidad de dar servicios
en sélo el 40% de las direcciones de la ciudagudssde 25 afios de operacion.

- La metodologia del estudio consiste en suponerejdeminante captura 50% del
mercado y restantes competidores se repartendel, $alque da como resultado que
la EE capta el 8% de la demanda incremental deadjineomo un Proxy a las
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diferencias de mercado potencial que puede acceat#las las restricciones

anteriores.

Los Ministerios simplifican su modelacion, suponienque el mercado atendido

por todos los competidores, es la totalidad de dmuma donde la EE tiene

presencia, lo que da como resultado que la EE captt2% de la demanda

incremental de lineas.

Finalmente, la concesionaria entrego informacioramas de superposicion de sus
redes actuales emplazadas en las distintas corderlasRegion Metropolitana que

atienden, resumiéndose en el siguiente cuadro:

| Informacion Areas Manquehue |

Comuna % c/_red VS.
Universo

Cerrillos 20,79%
Cerrro Navia 1,92%
Colina 3,57%
Conchali 22,82%
El Bosque 2,01%
Estacién Central 0,59%
Huechuraba 85,35%
Independencia 60,12%
La Cisterna 53,74%
La Florida 58,33%
La Granja 5,53%
La Pintana 0,15%
La Reina 88,09%
Las Condes 86,34%
Lo Barnechea 68,00%
Lo Prado 2,10%
Macul 88,46%
Maipu 47,85%
Nufioa 83,06%
Pedro Aguirre Cerda 3,26
Pefialolen 49,56%
Providencia 74,35%
Pudahuel 4,79%
Puente Alto 42,23%
Quilicura 61,64%
Quinta Normal 64,67%
Recoleta 21,30%
Renca 0,09%
San Bernardo 14,47%
San Joaquin 23,83%
San Miguel 46,25%
San Ramon 20,98%
Santiago 38,07%
Vitacura 92,559
Total 39,81%
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Al respecto de esta controversia, la concesionalaated la siguiente consulta a esta
comision:

Consulta

Se controvierte la simplificacion de los Ministerig y se solicita a la CP se pronuncie
sobre el tamafio del mercado efectivo en el cual e compite con el dominante.

A su turno, los Ministerios sefialaron lo siguiente:

- El nimero de lineas por comuna de la concesioeariel afio 0, corresponde a la
informacion oficial que ésta envia periodicamentiz @ubtel.

- Para cada periodo, la demanda de cada comuna ardee misma tasa de
crecimiento regional del numero de lineas, obtenédatravés del modelo
economeétrico de estimacion de demanda.

- Las BTE establecen que se debe estimar la demaadéindas telefénicas
“considerando que los oferentes que participannennoisma area de superposicion
son de similar eficiencia en cuanto a la captaciémuevos clientes, por lo que
deberian obtener el mismo porcentaje de partichpaci

- La demanda por nuevas lineas se distribuye ergtreolacesionarias de acuerdo a la
probabilidad de obtener un nuevo cliente, consityaque en las areas de
superposicion de redes, la demanda debe repadirspartes iguales entre las
concesionarias superpuestas.

- Medicion de areas de cobertura de las distintasesionarias por medio de una
georeferencia de clientes.

- Enla practica, el grado de superposicion es mioydainde existe competencia y no
se distribuye uniformemente en una comuna.

- Se puede observar que los competidores de menarntase encuentran ubicados
en areas donde ya existe un competidor de may@fiam

- Se  utiliza un criterio de “superposicién concémttic segun el cual, una
concesionaria se superpone con las concesionariasyor tamafo.

- Dada la baja densidad que muestran las competidoragespecto a la densidad de
la dominante, es mas probable que el crecimientindas de éstas se concentre en
aumentar su densidad, que en aumentar la cobeografica (forma ineficiente
de aumentar su participacion).

- Por lo tanto, se asume que las areas de superposiei las competidoras, en
relacion al &rea de la dominante, se mantienertaoes.

- No hay evidencia que permita realizar una estinmagidbusta para justificar
cambios en las areas de superposicion respectositedcion del afio base.

- Se asume que no existe entrada de nuevos compesticicsalida de los actuales.

Voto Unéanime
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Durante las presentaciones realizadas por Manqueé¥eke y los Ministerios, la
concesionaria ha precisado que su principal objea@specto de la estimacién y
proyeccion de la demanda de lineas que enfrentmiaresa eficiente se refiere a la
metodologia utilizada por Ministerios, basada end&erminacion de las areas de
superposicion entre las distintas empresas quécipart en una determinada area. La
configuracion de los poligonos (contorno del area dtencion) adoleceria de
representatividad respecto de la realidad de lacesdonaria. En este sentido, y para
analizar esta situacién, se solicito a las partesemtar informacion referente a la
estimacion de las areas de cobertura que posedanfmesa y su representacion en el
modelo, lo cual se puede apreciar en el siguiarddro:

Informacion Areas de Superposicion
% Area cobertura respecto zona urbana
Comuna Informacién M_odel_o lee;eiz;:(l)a c/r
Manquehue Ministerios )
empresa
Cerrillos 20,79% 9,88% -10,91%
Cerrro Navia 1,92% sli -
Colina 3,57% 0,27% -3,30%
Conchali 22,82% 5,02% -17,80%
El Bosque 2,01% sfi -
Estacién Central 0,59% sli -
Huechuraba 85,35% 41,39% -43,96%
Independencia 60,12% 26,77% -33,35%
La Cisterna 53,74% 32,79% -20,95%
La Florida 58,339 67,91% 9,58%
La Granja 5,53% sli -
La Pintana 0,15% sli -
Lampa sfi sfi -
La Reina 88,09% 53,28% -34,81%
Las Condes 86,34% 87,47% 1,13%
Lo Barnechea 68,00% 79,23% 11,23%
Lo Prado 2,10% sli -
Macul 88,46% 78,12% -10,34%
Maipu 47,85% 47,05% -0,80%
Nufioa 83,06% 89,49% 6,43%
Pedro Aguirre Cerda 3,26% sfi -
Pefialolén 49,56% 50,53% 0,97%
Providencia 74,35% 90,05% 15,70%
Pudahuel 4,79% sli -
Puente Alto 42,23% 39,88% -2,35%
Quilicura 61,64% 10,97%) -50,67%
Quinta Normal 64,67% 56,48% -8,19%
Recoleta 21,30% 0,35% -20,95%
Renca 0,09% sli -
San Bernardo 14,47% 1,44% -13,03%
San Joaquin 23,83% 15,97% -7,86%
San Miguel 46,25% 0,99% -45,26%
San Ramén 20,98% 0,18% -20,80%
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61,67%
87,22%

23,60%

Santiago
-5,33%

Vitacura

38,07%
92,559

Del cuadro anterior, es posible obtener las sigegeoonclusiones:

Al comparar las areas consideradas en el moddtmsddinisterios y la informacion
proporcionada por la concesionaria no es posibleréid una clara tendencia
respecto de las diferencias que se producen exdraréas determinadas por cada
parte.

Sin embargo, en opinion de esta comision estasedif@as entre las areas explican
gran parte de la distancia que se produce engstil@macion de lineas en servicio a
final de periodo entre la concesionaria y los Mernies (126.326 171.792 para el
afo 5). Los Ministerios si bien han sobreestimadarésencia en la empresa en sélo
7 comunas —de un total de 25— estas represerstanitaunas donde se concentra la
mayor cantidad de clientes de la concesionarigagticular respecto de Santiago,
Lo Barnechea, La Florida y Providencia.

Por tanto, es recomendable que la informacién otspke los poligonos o areas de
superposicion sea corregida y represente, lo nedspéisible, la situacion de la
concesionaria a diciembre de 2003, fecha de rapasic

También, es posible advertir que los Ministerios man considerado en la
modelacion las comunas de Cerro Navia, El Bosgawcion Central, La Granja,
La Pintana, Lo Prado, Pedro Aguirre Cerda, Pudalueenca, dado que en la
informacion oficial que Subtel posee la concesi@naro hay informacion de
presencia de lineas. La situaciéon de Lampa esidisdiado que existe coincidencia
entre las partes de la presencia de la empresa spei@recimiento solo se ha
simulado en consideracion de la tasa de crecimiegional.

Sin perjuicio de lo sefialado anteriormente, en iopirde esta comision es importante
atender el resultado de la estimacion de demandiaeks que enfrentara la concesionaria
los préximos afios, mas alla de los modelos de lcalgue se utilicen. Al respecto, y
revisados todos los antecedentes que contaba ipamahalisis, esta comision recomienda
gue se utilice como proyeccion de demanda de lislesiguiente resultado:

Proyeccién de lineas

Afo 0 Afo 1 ARfo 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5

Lineas fin de periodo

85.047 89.267 98.981 112.386 127.186 141.504

Este resultado se obtiene en consideracion deugoestos basicos:

En el marco de la proyeccion nacional de los Mémiss, en particular, respecto del
mercado objetivo de la concesionaria, se conservardyeccion de lineas de la
Region Metropolitana.

Se acepta como adecuada la participacion de meestitieada por la concesionaria
en su estudio tarifario referida al mercado delnGsantiago para el horizonte del
estudio tarifario.

Determinando entonces la participacion de mercadt@a doncesionaria a la fecha
base y considerando como universo el mercado pstpun el IOC para el afo

2003, se continua la tendencia de crecimiento gadtcipacion de mercado a que
aspira la empresa, ampliada eso si a la proyeded@emanda de la industria para
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la zona de servicio que hacen los Ministerios. @s@omo resultado el vector de

demanda de la tabla anterior.
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Comentarios del Perito Sr. Ricardo Raineri

Mas allad del voto unanime de esta Comisién Perieralque se ha recomendando la
proyeccion de demanda de lineas para la Concesipremte Perito reflexiona que la

proyeccién de crecimiento del nimero de lineasideredas en el IOC de los Ministerios

es un tanto optimista. En particular, la Figurdustra la historia reciente de avance en el
namero de lineas en el pais, la que se complementk proyecciéon del nimero de lineas
que realizan los Ministerios en su IOC.

Figura 1

Numero de Lineas Fijas Chile: 1990-2003 y Proyeccié n Subtel
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Sin disponer de antecedentes detallados del mat#ejoroyeccién de demanda utilizado
por los Ministerios, a este Perito le resulta umdadificil reconocer dicha proyeccion

considerando que en los ultimos afios se ha observaa disminucion en el nUmero de
lineas en el pais. Situacion que ademas no apeoece un fenomeno aislado que afecta
sé6lo a Chile, sino también se observa a nivelmateional como lo ilustran las Figuras 2 a 4
en que se ensefa la penetracion de la telefoaig fipdvil para paises de la OECD y de
América Latina y del Caribe (Datos de ITU 2003)nde en varios de los paises alli
considerados se ha observado una disminucion eerlatracion de la telefonia fija, en

circunstancias que la penetracion de la telefordalrha seguido creciendo.
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Controversia N° 3: Costos de Inversion Técnica

Como cuestion previa y antes de responder las ttaasespecificas practicadas por la
concesionaria a esta comision en materias de Idwvetgécnica se entrega una opinion
general al respecto:

Opinién Unanime de la Comision Pericial

Respecto de esta controversia en particular, lgué&te dejar establecido que, en el curso
de las discusiones y analisis sobre los distintpeetos de la inversidon técnico-operativa,
pudo determinar que la concepcion de la red quanpresa ha costeado en su estudio
tarifario difiere significativamente de aquella qesta contenida en el IOC.

En efecto, en nota enviada por los Ministeriosta €, los Ministerios expresan que:

“El modelo determina la cantidad de Unidades dedairen funcion de las
lineas existentes para la empresa en cada comomsiderando costos y
distancias medias y una distribucion homogéneaaddemanda dentro
del area de atencion, quedando definida la capatida la Unidad de

Linea y todos sus costos asociados incluidos Iqdatga externa que son
funcion de la densidad resultante. Cabe destacanbtén, que la

ubicacion de las Unidades de Linea no estd asocedma direccion

fisica sino que se establece en el centro de cesla &

Todo lo anterior puede provocar que ante demandasnasiado
concentradas sea necesario realizar ajustes al hooplera reconocer asi
la configuracion geogréfica particular de la demanyg de esta forma que
la cantidad de unidades de lineas esté distribiddauna manera mas
eficiente para atender la demanda real de la enpediente.

Los Ministerios han realizado un analisis del madpéra identificar sus
falencias y evaluara otras alternativas de topotéogara determinar cual
de ellas es mas adecuada técnica y econdmicameme |p empresa
eficiente que debe atender la demanda con las tevigticas de la
concesionaria, incluyendo la propuesta por la caoearia en su
estudio”

Esto implica que las comparaciones que se hagalasdpartidas de inversion técnico
operativa deben considerar este hecho, porquebalge que en definitiva, las inversiones
gue los ministerios consideren para la EE que septa a la concesionaria sean diferentes
a las propuestas en el 10C.

La CP ha investigado este punto, solicitando larm&cion relevante a las partes, en
relacion con el modelo que cada una ha preparadd srarco de este proceso tarifario.

Con esos datos, se ha elaborado el siguiente coadnparativo:
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Suma lineal de los 5 afios

Lineas 126.326 171.789
Inversiones Mnet Minecon
Costo total Cmedio Costo total Cmedio
Conmutacion M$ US$/li M$ US$/li
1 Centrales 7.430 58,82 83,79 2.784 16,21 23,09
2 URL (Excl. Tarjetas) 10.789 85,41 121,66 4.010 23,34 121,00
3 Energiay clima 3.310 26,20 37,32 2.939 17,11 24,37
4 O0CC 704 557 7,94 3.626 21,10 30,06
5 Otros - 0,00 0,00 550 3,20 4,56
Electronica 18.219 144,22 205,45 7.344 42,75 60,90 | 1+2+5
Tx entre centrales 7.500 59,37 84,57 1.526 8,88 12,66
Equipos 153
FO y Canalizacién 2.033
Tx a URL
Equipos 2.164
FO 701
Canalizacion 2.449
Terrenos 262 2,07 2,95 5.037 29,32 41,76
Planta externa n/a 35.560
Total 29.995 56.032
Afio 0
Lineas 85.105 85.105
Inversiones Mnet Minecon
Costo total Cme Costo total Cme
Cx MM$ M$ US$/li MM$ M$ US$/li
Centrales 6.025 70,79 100,85 2.022 23,76 33,84
URL (Excl. Tarjetas), 7.905 92,89 132,32 2.123 24,94 35,53
Energiay clima 2.956 34,73 49,48 2.291 26,92 38,35
oocCcC 635 7,46 10,63 3.626 42,60 60,69
Otros - 0,00 0,00 521 6,12 8,72
Electronica 13.930 163,68 233,17 4.665 54,82 78,09
Transmision 5761 67,69 96,43 1.471 17,29 24,62
Equipos 153
FO y Canalizacion 2033
Tx a URL
Equipos 2164
FO 701
Canalizacion 2449
Terrenos 216 254 3,62 5.037 59,18 84,30
Planta externa n/a 19.510
Total 31.564

En el cuadro anterior se destaca lo siguiente:

* la suma de la “electronic&n azulcorresponde a las partidas de centrales, URL y
otros

* la empresa no construyd modelo de planta exteordpmue no se ha incluido en
el cuadro comparativo
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» Se ha repetido la comparacion para la suma lirekdslinversiones en los 5 afios y
para el afio 0, donde se produce la reposicion empaesa con las lineas a la fecha
base.

Del andlisis del cuadro comparativo anterior sedpwmncluir lo siguiente:

a) Equipos: existe una diferencia significativa en las invensis en equipos. Esta se
explica parcialmente por el menor nimero de cesdrabnsideradas por el 10C
para la EE (ver controversia 3.1); por la menortidad de emplazamientos de
equipos URE® o ULY (los ministerios cubican 31 sitios y la concesi@n®6
sitios); y por diferencias en los costos unitarieslas centrales y de los demés
equipos (ver controversia correspondiente). Asiroista diferencia debe radicar
también, en forma significativa, en las distintasiaepciones de topologia de red
entre el IOC y el modelo de la concesionaria. E¥?ano ha tenido informacion
suficiente para identificar con mayor precisiérastiuente de las diferencias.

Con todo, se produce una diferencia significatimaeé costo unitario por linea
reflejado para este grupo de activos, entre 60 ®lhga y 205,45 US$/linea en el
IOC y el modelo de la concesionaria, respectivameBsta diferencia es muy
significativa, y debe ser objeto de una investigacletallada por las partes, una vez
gue se consideren las recomendaciones que efestlladCP respecto de distintas
controversias relacionadas, revisando separadar@entantidades que se cubican
y los precios unitarios considerados. (ver analigeeral sobre inversiones en
conmutacioén, mas adelante en este punto).

b) Transmision: Las diferencias que se aprecian en la comparacida partida de la
transmision se deben en primer lugar a las difémenen la cantidad de
emplazamientos, tanto de centrales (1 en el IOC gn2el estudio de la
concesionaria) como en la cantidad de URL o ULsgudespliegan en la poblacion.
Aun asi, probablemente tiene que existir algunarelifcia en las cantidades
consideradas por las partes, tanto en las distamgia deben recorrerse con los
medios de transmisidbn como en los porcentajes dalizacion de las distintas
rutas. Esta CP no ha tenido acceso a suficiestiadles de los costos unitarios ni
de la estructura y tamafio del sistema de transmigi@ le permitan efectuar un
juicio certero sobre la materia, pero dado que ayodiscrepancias entre las partes
respecto de la superficie donde se encuentra lanttende la EE, no es posible
gue existan diferencias tan significativas en latadcias a cubrir.

c) Terrenos y Obras civiles:En las inversiones correspondientes a estos adiap
también diferencias muy importantes, en forma isaer las dos anteriores. El I0C
presenta un monto de inversion desmedidamentecltose refleja en 144,3 US$
por linea, cifra que a todas luces no respondes adquerimientos de la EE que
debe atender este nivel de demanda en la zonardeiseLa CP no ha tenido

' Unidades Remotas de linea
" Unidades de linea
8 Ambos modelos suponen que las comunas no cambian su tamafio
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acceso a los costos unitarios ni a la superficiesiderada por cada parte, pero
estima que los montos por linea de inversion essqsartidas de terrenos y obras
civiles propuestas por la concesionaria se aceecéws niveles usuales que se
encuentran en este tipo de redes y sistemas.

A modo de comentario final, esta CP considera gaeliferencias de configuraciéon de las
redes consideradas por las partes deben expliaampgrte de las diferencias detectadas en
este andlisis, pero la comparaciéon real y completagsaria para tomar una opciéon de
configuracion de la red, debe considerar la optiin econdmica de toda la inversion,
incluida la partida de planta externa. De acuerdntacedentes conocidos por estos peritos,
la concesionaria utiliza un sistema de redes extemnuy focalizadas en el entorno de la
localizacion de la demanda que atiende, como mealia lograr economias de densidad
suficientes que le permitan competir adecuadamemtel mercado. Esto implica que el
costo agregado de red externa debe ser signifcaéute inferior al de una empresa que
atiende una demanda homogénea, dispersa en tedadale servicio. Como consecuencia
de lo anterior, la EE con esa configuracion de eeétrna debe establecer presencia de
medios de concentracion de trafico en forma masugaoen la poblacion, aumentando
significativamente el nimero de emplazamientos.inyaicancia de lo anterior es que los
costos agregados de los equipos o “electronicagriebr superiores.

Andlisis general de las inversiones en conmutacion

A partir de la informacion proporcionada por los niterios en la nota
Respuesta_Consulta_Peritos_3.pdf, se ha efectliadpente ejercicio:

Costo de la Central:

Se han considerado los precios de centrales cdoter@n la nota, cuyo cuadro se
reproduce a continuacion:

3. TABLA DE COSTOS CENTRAL MADRE Ericsson Ericsson
COSTO POR MIC
Tipo Proveedor Funcion HW SwW SERVICIOS DE INSTALACION
iento Fijo US: Variable USS Fiio USS Variable US$ | Fijs UF Wariable UF
A A C. Local 484 567 .04 241168 202583.11 71,48 281258 13,88
B A PTS 1.264.170,83 241877 243.208,18 71,43 7.333,02 13,88
[+ A PTR §30.48553 232837 22383537 7148 3.708.408 1345

A partir de estos datos se ha estimado el costoveesion en la central de la EE que debe
atender un total de 171.789 lineas, proyectadadogsoMinisterios para los 5 afios del
horizonte de tarifas.

El célculo se ha hecho de dos formas:
* Asumiendo, como indican los Ministerios en su nop# la unidad de linea no
conmuta, caso en el cual la cantidad de MIC qu#eben considerar en la central

equivale al numero de lineas dividido por 30 (1 Mi&hsporta 30 canales), dado
gue al no haber conmutacion no hay concentraciotrafieo en las unidades de
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linea. Adicional a lo anterior, se considera un 1% representa a grosso modo
los MIC requeridos para la interconexidn
Asumiendo que las unidades de linea tienen la agrhde conmutacion y por
ende de concentracion de trafico, caso en el eusliguso que la cantidad de MIC
es un 10% del caso antefidr

Caso 1: sin conmutacién en UL

m Planta
Unidad Externa
De
FO Linea
MIC: tantos
como
Madre lineas / 30
STM

Planta
Externa

)

MIC: tantos
como
Tréfico lo

El resultado de este analisis, que busca obtedenés de magnitud, es el siguiente:

Cantidad de mic afio 5

Lineas proyectadas ministerios 171.789
MIC sin conmutacién remota: 5726,3
MIC INTX 572,63
MIC con conmutacién remota 572,63

Central con PTS (punto de transferencia de Sefializa  cion)

Valores en Costos fijos Costos variables
pesos sin concentraciobn  con concentracion
HW 887.384.784 10.685.830.516 1.942.878.276
SW 170.718.578 316.095.459 57.471.902
Instalacién 122.682.158 1.474.290.386 268.052.797
Total] 1.180.785.520 12.476.216.361 2.268.402.975
Total General 13.657.001.882 3.449.188.495

19 Esta aproximacion es valida para efectos de este andlisis, qaeelstenlecer 6rdenes de magnitud. Un
analisis mas detallado implica revisar las consideraciones d® trdpertura de haces, etc. lo que escapa al

alcance del trabajo de esta CP.

% De nuevo, esta aproximacion es vélida solo con propésitosrdparacion.

46



De la comparacion de este resultado con los mal@das inversiones consideradas por los
ministerios en su informe (ver tabla comparativanegal), donde las inversiones en
centrales estan en el orden de 2.785 millones slesgeara los 5 afos, se desprende que
el modelo de célculo utilizado dimensiona los Ml@Gnsiderando que no conectan
abonados, sino que reciben trafico, previamentenatedo y concentrado en las unidades
de linea.

Por otro lado, considerando la tabla informada Ipsrministerios para las unidades de
linea, en la misma nota antes referida, se tiene:

6. TABLA DE COSTOS UNIDAD DE LINEA ERIC! ERICSSON

Tipo Elemento de Modularidad Costo
Emplazamiento Conmutacion de lineas HW [US$] Servicios [UF]
A Bastidor_A 1350 14430 40|
Indoor IMadulo_A 450 3343 21
Linsa_A 30 1181 0
B Bastidor_B 900 17579 110)
Outdoor Madulo_B 450 1749 11
Linea B 30 1338 i}

De la tabla anterior se determiné el costo medidipea para una unidad de lineas, con y
sin la tarjeta de abonados, para efectos de estahl@ criterio sobre las capacidades de
las unidades de linea:

Costo por linea ($) HW Serv
Bastidor_A 7.503,07 1.115,34
Médulo_A 5.214,71 780,74 US$/linea
Linea_A 27.633,43 - con tarjeta | sin tarjeta
Total 42.247,28 60,19 20,82
Bastidor_B 13.710,64 2.044,79
Médulo_B 2.728,25 408,96
Linea_B 31.306,97 -
Total 50.199,61 71,51 26,91

Considerando una mezcla de 50% de unidades outd&0€6 de unidades indoor, sin
incluir la tarjeta de linea, la inversion total estos activos se acerca a 4.100 millones de
pesos, cifra casi idéntica a la reportada por liossterios.

De todo lo anterior estos Peritos tienen razones l@s permiten sospechar que la
configuracion cubicada por los ministerios en dtwléd que acompafia el IOC puede

adolecer de un defecto fundamental, cual es queeama funcionalidad esencial; aquella

gue posibilita la conmutacion y concentracidon d&fido, ya sea en las en las Unidades de
Linea para su posterior transmisioén hacia la centeare o en la central de conmutacion

propiamente tal.

Si la situacién fuese aquella que se presenta easel 2, el costo de 20 o 25 ddlares por
linea para una unidad remota no refleja los actiegsieridos para las funcionalidades de
concentracion y conmutacion que debieran estaeptes en el sistema. En general, este
tipo de unidades, sin considerar la tarjeta dafinene un costo medio de entre 100 y 150
dolares, por los equipos requeridos.
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En conclusién, estos Peritos tienen razones fusdpdea suponer que el sistema técnico
costeado por los ministerios en el IOC adoleceati#as necesarios para implementar el
disefio propuesto, porque carece de una etapa dam@k procesamiento de las
comunicaciones, a saber: la de concentracion y otauidn del trafico en las unidades de
linea, lo que redundaria en una subestimacion feigtiva de las inversiones, y
seguramente de gastos asociados, como energiasy otr

Controversia N° 3.1 Inversidn técnico operativa en redes

Se controvierten los criterios y metodologia wdidias en el IOC para el dimensionamiento
de los equipos y sistemas que conforman la invetgiénico operativa, los costos unitarios
de partes y piezas y los niveles de inversion tasids que se consideran para el
modelamiento de la empresa eficiente corresporelgetd concesionaria

Contraproposiciones del IOC relacionadas: N°s 8, 9, 11, 12, 13, 14, 15, 20

En particular, y con las dificultades propias dedanplejidad del modelo que sustenta la
contrapropuesta de los Ministerios, la controvetigiae por objeto rectificar el criterio de
los Ministerios de usar una sola central de conandrieen toda la zona de servicio.

Asimismo, la controversia se orienta a discutippdicabilidad de la tecnologia y precios
unitarios de CTC en la situacion de la empresaesfie que compite con el dominante. En
resumen, la controversia busca aclarar la grametiféa en el costo total de inversion en
transmision y conmutacion existente entre el modidola concesionaria y el de los
Ministerios.

Problemas en la entrega de antecedentes:

Con fecha 12 de noviembre la CP recibi6 informacg&nbre la Inversibn Técnica
considerada por los ministerios, la que se degatiantinuacion:

Inversion Técnica
Nivel Nacional (MM$)

Afio 0 Afio 1 Afo 2 Afio 3 Afo 4 Afo 5 Valor

Presente
Costo Planta Externa 19.510 13.736 52.122 8.262 29.540 11.730 109.839
Costo Conmutacion (Unidades Remotas) 4.797 3.580 10.760 3.901 9.203 5.390 29.844
Costo Conmutacion (Centrales Madres) 2.022 0 3.333 68 1.503 0 5.900
Transmision 1.471 152 36 122 122 33 1.839
Edificios 3.626 0 0 0 0 0 3.626
Terrenos 5.037 0 0 0 0 0 5.037
Energia 1.979 0 297 0 259 0 2.406
Clima 313 0 63 0 27 0 384
Gestores 66 0 0 0 0 0 66
Total 38.820 17.469 66.611 12.353 40.654 17.153 158.939
Nivel Nacional ($/linea)
Afo 0 Afo 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5 Valor
Presente
Costo Planta Externa 229.407 158.757 514.125 66.600 198.390 68.280 1.035.446
Costo Conmutacion (Unidades Remotas) 56.399 41.380 106.132 31.446 61.808 31.375 269.630
Costo Conmutacion (Centrales Madres) 23.773 0 32874 544  10.097 0 58.636
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Transmision 17.298 1.760 359 980 818 191 20.642

Edificios 42.630 0 0 0 0 0 42.630
Terrenos 59.221 0 0 0 0 0 59.221
Energia 23.264 0 2.926 0 1.736 0 26.913
Clima 3.676 0 622 0 183 0 4.323
Gestores 781 0 0 0 0 0 781
Total 456.450 201.897 657.038 99.571 273.033 99.846 1.518.222

Nivel Nacional (US$/linea)

Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Valor

Presente
Costo Planta Externa 327 226 732 95 283 97 1.475
Costo Conmutacion (Unidades Remotas) 80 59 151 45 88 45 384
Costo Conmutacion (Centrales Madres) 34 0 47 1 14 0 84
Transmision 25 3 1 1 1 0 29
Edificios 61 0 0 0 0 0 61
Terrenos 84 0 0 0 0 0 84
Energia 33 0 4 0 2 0 38
Clima 5 0 1 0 0 0 6
Gestores 1 0 0 0 0 0 1
Total 650 288 936 142 389 142 2.163

La CP detect6 ciertas inconsistencias entre estbscedentes y los que entregd la
concesionaria obtenidos del modelo tarifario deMassterios. Ante el manifiesto error, el

dia 13 de noviembre la CP recibié informacién agida sobre la Inversién Técnica

considerada por los Ministerios, informacion queregia la enviada el dia 12 de
noviembre. La informacion actualizada y corregidars la Inversion Técnica considerada
por los Ministerios es:

Inversién Técnica
Nivel Nacional (MM$)

Afo 0 Afo 1 Afo 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Valor
Presente
Costo Planta Externa 19.510 8 6.760 8 3.265 5 27.438
Costos Menores de Planta Externa 0 85 868 1.307 1.424 1.308 3.620
Modificaciones viales 0 43 50 62 74 74 226
Reposicion de activos por dafio 0 100 118 145 173 173 531
Costo Conmutacion (Unidades Remotas) 4.797 62 1.609 718 1.538 717 8.268
Costo Conmutacion (Centrales Madres) 2.022 0 498 12 251 0 2.622
Transmision 1.471 3 5 22 20 4 1.512
Edificios 3.626 0 0 0 0 0 3.626
Terrenos 5.037 0 0 0 0 0 5.037
Energia 1.979 0 298 0 259 0 2.407
Clima 313 0 63 0 27 0 384
Infraestructura de Gestores 66 0 0 0 0 0 66
Gestores 455 0 0 29 0 0 a77
Instrumentos y Maquetas 856 0 0 0 0 0 856
Plataforma 104-107 8 0 0 0 0 0 8
Total 40.139 301 10.270 2.303 7.032 2.282 57.079
Nivel Nacional ($/linea)
Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Valor
Presente

Costo Planta Externa 229.406 96 66.680 63 21.925 31 300.440
Costos Menores de Planta Externa 0 987 8.561 10.533 9.563 7.615 27.560
Modificaciones viales 0 494 496 496 496 430 1.861
Reposicion de activos por dafio 0 1.161 1.164 1.165 1.164 1.009 4.370
Costo Conmutacion (Unidades Remotas) 56.399 714 15.875 5.787 10.327 4.174 84.541
Costo Conmutacion (Centrales Madres) 23.773 0 4917 100 1.687 0 29.125
Transmision 17.298 30 54 180 137 25 17.619
Edificios 42.630 0 0 0 0 0 42.630
Terrenos 59.221 0 0 0 0 0 59.221
Energia 23.264 0 2.935 0 1.742 0 26.925
Clima 3.676 0 624 0 184 0 4.325
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Infraestructura de Gestores 781 0 0 0 0 0 781
Gestores 5.344 0 0 237 0 0 5.525
Instrumentos y Maquetas 10.070 0 0 0 0 0 10.070
Plataforma 104-107 99 0 0 0 0 0 99
Total 471.963 3.481 101.306 18.562 47.226 13.285 615.093
Nivel Nacional (US$/linea)
Afio 0 Afio 1 Afo 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Valor
Presente
Costo Planta Externa 327 0 95 0 31 0 428
Costos Menores de Planta Externa 0 1 12 15 14 11 39
Modificaciones viales 0 1 1 1 1 1 3
Reposicion de activos por dafio 0 2 2 2 2 1 6
Costo Conmutacion (Unidades Remotas) 80 1 23 8 15 6 120
Costo Conmutacion (Centrales Madres) 34 0 7 0 2 0 41
Transmision 25 0 0 0 0 0 25
Edificios 61 0 0 0 0 0 61
Terrenos 84 0 0 0 0 0 84
Energia 33 0 4 0 2 0 38
Clima 5 0 1 0 0 0 6
Infraestructura de Gestores 1 0 0 0 0 0 1
Gestores 8 0 0 0 0 0 8
Instrumentos y Maquetas 14 0 0 0 0 0 14
Plataforma 104-107 0 0 0 0 0 0 0
Total 672 5 144 26 67 19 876
Centrales

En su presentacién a esta Comision Pericial MNgicanque los Ministerios consideran

una central de conmutacion para la totalidad d8okaa Primaria, que atiende a mas de
170.000 lineas y todas la interconexiones asoci@®iBR). MNet argumenta que en Chile

no existen centrales que tengan semejante capagidae en el proceso tarifario de CTC,
y a pesar de presentar mayores niveles de conciémrde lineas, los Ministerios no

consideran centrales con mas de 120.000 lineasRE®&). Por lo que concluye que este
criterio de disefio no tiene fundamento en el I0§ug este criterio de disefio contraviene
todas las practicas de ingenieria en cuanto aigegule servicio.

Controversia presentada por MNet

» Se solicita a la CP establezca que el criterioigefid utilizado para el dominante
por los Ministerios constituye un limite superi@ra la EE (Empresa Entrante, es
decir MNet) que compite con el dominante.

* Se solicita a la CP recomiende considerar al melosscentrales para atender la
demanda de la EE propuesta por la concesionartadQ@ lineas), ademas de PTR.

e Se solicita a la CP recomiende considerar al mémss centrales en el caso de
considerar una proyeccion de demanda superior.

MNet adjunta los siguientes antecedentes respecta dapacidad y valores de Centrales
de Conmutacion:
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De nuestra consideracion.

De acusrdn a lo solictado, ‘A confinuscién hacemos flegar los datos de disefio y
recomendaciones al respacte de las capacdades de nuestras centrales de conmutacion
Skemens EWSD V11, actuaimente disponible an s rod Mangquehue Net.

La capacidad de procesamients maxima del hardware sin aplicacion del software (es decir,
solo llamadas basicas sin la habilitacion facilidades) se indica en el descriptive del sistema
EWSD. La capacidad de pracasamlento de llamadas nominal disponible a willzarse para el
dimensionamiento debe considerar reserva para redundancia y capacidad de procesamiento
extra y deponde de ia mezcla de famadas y facilidades

La capacidad de procesamisnto de llamadas del EWSD Coordination Procagsor se mide an
intentos de iamada en la hora ecupada (Busy Haur Call Attempts BHCA).

La determinacion de la capagldad de procesamiento de llamadas del EWSD Coordination
Processor sa realiza comparando el numero de intantos de llamadas otrecido al CP (BHCA
requeriio) ¢on el nimero de intentos de llamadas que la configuracion del CP puede
procesar (BHMCA disponible). Esta comparacion es hecha usando los valores nominakes de
BHCA (carga A). g

Esto resuita en la configuracion de los componentes del sistema ronfeniendo el nimero
requendo de Call Procesaors (CAPe) para una gentral especifice.

La central BWSD con procasazdur de coordinacién CP113C tiena una capacidad constructiva
de procesamiento de hasta 2 BAP y 6 CAP como maxmo. En este momento la central
Maipu tiena instalados los 2 BAPs solamente, por lo que ain pueden instalarse 6§ CAPs
adicionales.

A conlinuacion presentamos algunos modelos de dimensionamicnto:

Modelo 1. Capacidad de procésamiento disponible para central con POTS (plain old telephone

sarvica)
Av Providencly 1706 9 10 Tal {02) 477 1000
Casila 242 Fas. {02) 477 1010
Sartispo de Ghily

E0mong Soticcad Andniinag - Goronle General. ANiGS Kutiwiv » Suraito ks Exontenio y [RNens, Athert Floren reg b dc 4
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Carga A valores en kKBHCA

CP113C :

SW BAPO/1 | +CAPD | +CAP1 +CAP2 +CAP3  |[+CAP4 [+CAPS
V11 258 493 711 924 1.118 1.302 1,476

Este modalo incluye:
» Abonados anakigicos.

Modelo 2: Capacidad de progesamients disponible para central son faclidades

Carga A valores an kBHCA.

CP113C i
Sw BAPO/1 _|+CAPO |+CAP1  [+CAP2 |+CAP3 |+CAP4 _4+CAP5

IE 138 259 374 486 588 685 7T

Este modelo inciuye: !

« Abonades analéglcos e ISDN con gervicios suplamentarios (ver Anexo B).
« Rellamada sobre abohado ocupadc (CCBS).

»  Centrex (30%).

= AMA para las llamadas complgtadas,

Modelo 3- Capacidad de procesamiento disponible para una central local SPP.

_Carga A valores en kBHCA.

CP113C :

sSW BAPO/M |+CARQ |+CAP1 |+CAP2 |[+CAP3 [+CAP4 |+CAPS
V11 95 181 262 340 412 479 544

Esate modelo incluye,

+ Abonados analagicos e ISDN con servicios suplementarios (ver Anaxo B)
Rellamada sobre abanado ocupado ({cces),

Centrex (30%).

AMA para las llamadas oompletadas

100% Hamadaa IN.

Modelo 4: Capacidad de procesamiento disponible para uha central gateway.
Carga A valores en kKBHCA,

CP113C i —

SW BAPD/1 | +CAPO | +CAP1 +CAP2 |+CAP3 |+CAP4 [+CAPS

V11 110 210 303 394 476 555 829
Av, Pmﬁmwu 1760P 10 TH (0 477 1090
Conile Fow (0R) 477 1010
Sannuao ds chl\

SMENA SOMEIA ADOEING - GIFGIA GACR Anrion Kiktan . Genonke 8¢ EGonom:a ¥ Hnanzaz Albero Flores Pag2du 4
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Este modelo incluye:

» Abonadoe analagicos e ISDN can servicios suplementarios (ver Anexe B).
Reflamada sobre abonado ocupado (CCBS).

Centrex (20%).

AMA para las lamadas mmplahdas

Interadminigtrative Revenue Accounting

L I I S |

Madale & Capacidad de proceseiniento dieponible para una central de fransito.

{Zarga A valores en kBHMCA.

CP113C ,

SW BAPQ/1 |+CAPD |#CAP1  |+CAP2 [+CAPY |+CAP4  [+CAPS |
11 284 542 782 1.017 1.299 1.432 1.629

Esta modelo incluye: J
«  AMA para las lamadas completadas.

Madelo 8: Capacldad de pruc.esafmiento disponible para una central de transito SPP.

Carga A valores en KBHCA. :

CP113C .
SwW BAPO/1 (+CAPQ [+CAP1  [+CAP2 (+CAP3 [+CAP4  [+CAPS

V11 151 287 414 539 631 759 880

f=sle medelo incluye:
+ AMA para Ias llamadas complatadas

» 100% lamadas IN. |
Ejemplo: Central local con 50000 abonados analogicos y 6000 troncales
- BHCA Originados |
T = numero de abonados - tréfico originado por abonade — 50000 - 0,05 = 2500Erl.
t,, — tiempo medio de mantenimiento para trifico originado — 60 sec.

BHCA - E‘%”ﬂ — 150000 BHGA

|
- BHCA Entrantes §
T = ndimero de toncales con trafico entrante  tréfico entrante por froncal = 3000-0,70  2100E&d.
t, = tiempo medic de manterimianta para trafico entrante = 100 sec.

|

BHCA = 21°?(‘)§99 ~ 75600 BHCA

- BMCA Reuuericdos (tolal)
BHCA = 1500004 75600 — 225600 BHCA

Av Frvidenca {TBOF 10 Tel (02) 477 10

Casilla 242-V Fax: (02) 477 WIQ
Rantago de Chle
Shamans Sucrude! AnGistne - Ceients Goranel Ardris Kihimann « do iwy Alperta Floren Pag 3 de 4
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1 Basados en nuestra axpariencia y pruebas realizadas sobre nuestros equipos EWSD V11,
Slemens recomienda cansiderar un maximo de 80.000 abonados y 20 00Q froncales por
Central. Con este dimensionamlento recomendade como maxime se asegura un
funclonamiento optimo de las abonados y se permile ¢l uso de todas las facilidades ©
funcionalidades disponibles en EWSD V11,

3. Existen nusvas versiones de SW y HW que permiten aumentar estas capacidades pero que
nacesitan de nuevas inversiones

Salyda atentamente a Ud.,

Gondnte de Cuenta

o e

/o!j) ,Qg, )

A
i  ny Scricos
L
A Py Po—
AT e Y W -
o oung

i
AV. Pmvidentia 1780 P 10 fel (0P} 477 1000
Corlls 42V Fax (U2) 477 10:0
Sputieyc de Chile

Slemenar SO0iea AMONITE - Gererts General. ANOs KINMACD - Ceme Ue SLonomia y Fnanzie ANGo FINs Papd dv 4
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rks Chile S.A.
:3” g&N\fm 662 - éﬁldad Ernprosarial NQ RT E L

Yo 5az 7o o000 _~ NETWORKS
F 562 761 0190 55 WITHOUT AOUNDARLLE .o+ —r—e
www,norteinotworks.com = A € NET
OF. DE PARTES

Santago, 7 de Junio del 2004

11 1y 2004

St.

Mario Subiabre

Gerente de Desarrollo Comercial
Manquehue Net

Presente

Asunto: Valores Actualizados Equipos Conmutacion = Nortel Nerworks

Estimado St. Subiabre:

De acuerdoe a lo requerido adjunto sicvase encontrar la Cotizacién actalizada de
los Equipos d¢ Conmurtacién de Nortel Networks.

Quedando atentos a sus comentarios, le saluda atentamente,

ATt
chile 5.A.

MNorte]l Nepworks C
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ECIO EQUIPOS DE CONMUTACION..

DESCRIPCION™ 77— 7 T PRECIOUNITARIO USS FOB—

DMS-100 Supernode $1,301,869
DU - 1152 (1152 Lineas & 12 E1) %41 568
ODU - 512 (512 Lineas & 6E1) $57.440
ODU - 256 (256 Lineas & 4 E1) $23,175
Cajon de Abonados (64 Lineas) $1,294
Tarjeta de Linea (1 unidad) $50
Red de Conmutacién (ENCT para 4 £1) §2,340
Number 7 Link $5,342
STM-1 (63 E1) $29,037
8TM-16 (256 E1 & B STM-1) $99,900
STM-1 Compacto (16E1) $8,381
Bastidor para MP de Troncales vy Lineas $18,378
Molude Perifico (16 E1) $12,580
DMS-1 upernode

Procesador Central $450,779
Bastidor de Red {Matriz de Conmutacidn) $458,201
Bastidor IQE $25,303
Equipo Controlador 557 $168,669
Centro de Distribucion de Energia $15,388
Sistema de Mantencion Inteligente $30,880
Equipo Miscelaneo $5,371
Mercancias Varias $7,636
Materiales de Instalacion $139,552
Total DMS-100 Supernode $1,301,869
Notas:

1.- Los Repuestos se deben caicular como el 7% del valor de los equipos FOB
2.- Los Servicios de Ingeniéria, Instalacion y Puesta en Marcha se deben calcular como el 15% de los equipos
FOB
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Tel 562 751 0000
Fax 562 751 0190

Nortel Natworks Chile 5.A.
Av. del Valle 662 - Ciudad Empresarial
Huschuraba - Santago - Chlle

NKIRTEL

NETWORKS

www.notelnetworks.com

Santiago, 10 de Noviembre del 2004

nusmisf‘i‘m ¢

!‘
=
L3,

St
Mario Subiabre

Manqguehue Net
Presonte

Gerente de¢ Desatcollo Cometeial

femmon o=

LD

[istimado St. Subiabre:

#r L,
I 1“ 4, N I{G)Lf
Sy Respucka
© oty Servicios
aum Taamobiy
raamein P & S -

Sin otro parveular, le suluda atentamente,
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Asunto: Capacidad de la Central de Conmutacién DMS-100 — Nortel Networks

De acuerdo con 1o consultado, le informo que la capacidad de maxima recomendado
de la Central de Conmutacién Modelo DM$-100 de Nortel es de 60,000 abonados. Lo
antes indicado se basa en ¢l modelo de trafico que incluye las interconexiones a la red
publica, enlaces PRIy Abonados Analogicos.

Estos valores estan caleualdos por 1o soportado por Nortel Networks que asume el
80% de limite de ingenieria para ana buenu calidad de servicio y confiabilidad.

Nortel Networks, no recomicnda el uso de Centrales de conmutacion con mas
abonados gue los iadicados cn esta carta detndo a los riesgos  de inestabilidad de
setvicio debido al foerte impacto que genern o rafico de avalancha producto del
comportamiento de los subcristores frente a cventos exrraordinarios.



Como cuestion previa a la opinion sobre esta ceatsta en particular, la CP quiere dejar
establecido que, en el curso de las discusioneglse sobre los distintos aspectos de la
inversion técnico-operativa, pudo determinar queolacepcion de la red que la empresa ha
costeado en su estudio tarifario difiere signifiahente de aquella que esta contenida en
el 10C.

En efecto, en nota de los Ministerios se expresa qu

El modelo determina la cantidad de Unidades de & ieie funcion de las
lineas existentes para la empresa en cada comunsidgrando costos y
distancias medias y una distribucion homogéneaaddemanda dentro
del area de atenciéon, quedando definida la capatida la Unidad de

Linea y todos sus costos asociados incluidos Iqgdatga externa que son
funcion de la densidad resultante. Cabe destacanbian, que la

ubicacion de las Unidades de Linea no estd asocadma direccion

fisica sino que se establece en el centro de cesta a

Todo lo anterior puede provocar que ante demandasnasiado
concentradas sea necesario realizar ajustes al hogpi@ra reconocer asi
la configuracion geografica particular de la demang de esta forma que
la cantidad de unidades de lineas esté distribuddauna manera mas
eficiente para atender la demanda real de la enpedgiente.

Los Ministerios han realizado un analisis del madpéra identificar sus
falencias y evaluara otras alternativas de topotogara determinar cual
de ellas es mas adecuada técnica y econoOmicamemse |p empresa
eficiente que debe atender la demanda con las tenigticas de la
concesionaria, incluyendo la propuesta por la calgearia en su
estudio.

Esto implica que las comparaciones que se hagalasdeartidas de inversién técnico
operativa deben considerar este hecho, porqueobalge que en definitiva, las inversiones
gue los Ministerios consideren para la EE que sgma a la concesionaria sean diferentes
a las propuestas en el IOC.

Sin perjuicio de lo anterior, y en relacion a lattoversia en analisis, la CP opina que:
Existe coincidencia entre las partes respecto ¢jusoeelo del IOC sélo considera una
central para la empresa eficiente, capaz de atémdiatialidad de la demanda proyectada en
el horizonte tarifario.

Por su parte, la concesionaria en su estudio tiar@opone instalar dos centrales en el afio

0, cifra que se mantiene constante dado el nurmeetimélas (126 mil) que proyecta en los 5
anos.
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Los antecedentes disponibles para esta CP permeg&blecer que en general, los
operadores que compiten con el dominante utilizantrales de estos niveles de capacidad
para la operacion de sus redes, debido principaéreeia busqueda de modularidad de las
inversiones asociada a la reduccion del nivel degn de ser los competidores en el
mercado.

La capacidad de una central de conmutacion estddigrincipalmente a los parametros de
trafico que puede administrar. En rigor, las @dat modernas pueden ser dimensionadas
en forma independiente para el trafico, a travésatieaiio de sus matrices de conmutacion,
el niumero de lineas y troncales que pueden adminigpuertas) y capacidad de
procesamiento, generalmente medida como capacid@RRBusy Hour Call Attempts) o
capacidad de manejo de intentos en la hora de.carga

Por supuesto existen correlaciones estrechas lesti® parametros, porque el trafico y la

cantidad de troncales se relacionan casi lineakneon la cantidad de lineas, lo mismo que
la capacidad BHCA, para abonados con perfiles aswoo dentro de los promedios

internacionales.

Por ello, la seleccion de una central de conmutgpi®de hacerse directamente a partir del
namero de lineas que debe atender, y normalmergedcse hace es subdimensionar la
cantidad de periféricos y matrices de conmutaciéando esta central debe operar con un
menor namero de lineas que su capacidad de disefio.

En este caso, donde la empresa teorica de repogiaibe con una demanda del orden de
85 mil lineas, y debe proveer las funciones dednteexion asociadas al PTR, se requiere
instalar la capacidad de conmutacion adecuadéha darga de procesamiento.

Dentro de los antecedentes proporcionados poraldeg—a solicitud de esta comision— no
se ha podido contar con cotizaciones formales de pdmveedores de equipos de
conmutacién que sustenten centrales con capaaigedisr a las 60 mil lineas.

Por otro lado, las normas vigentes, asi como lastipas comerciales normales, exigen
ciertos grados de disponibilidad de servicio ar&des de servicio telefonico basico, que
obligan a las empresas a configurar sus activo®rmea que si tienen fallas sea posible
restituir el servicio con prontitud.

En general, la tecnologia de las centrales teledénse protege mediante la duplicacion de
las partes mas sensibles de sus sistemas, peraleue proteger a las centrales de
problemas catastréficos en los emplazamientos.

Voto de Mayoria

Peritos Sr. Ricardo Raineri y Roberto Gurovich

Dada la dimensién y distribucién geografica y terapde la demanda, medida en niamero

de lineas, y las caracteristicas de la tecnolagiagoe se han desarrollado las empresas EE
gue compite con un operador dominante, de la reddglbe ser atendida, estos peritos
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recomiendan considerar tres centrales de conmuataenplazadas en distintos sitios, para
atender la demanda de la fecha base, y la expam®dfineas que se recomienda
considerar, incorporando la tercera central cuando la demangeere las 120.000 de

lineas.

Voto de Minoria
Perito Sr. Roberto Baltra Torres

En opinion de este perito al momento de disefar redatelefénica se debe tomar en
consideracion no soélo los elementos de dimensi@rd@misino que también elementos
como la seguridad de servicio, lo que puede detenminas de un emplazamiento en una
determinada zona primaria. Sin perjuicio de edle,importante destacar que dado que
existentes diferencias importantes en las tecnadogitilizadas por las partes en la
definicion de la empresa eficiente, pronunciarsgesiequieren una o dos centrales 0 mas
de ellas para atender un determinado volumen darmsm no es lo relevante, si no que lo
realmente relevante lo constituye el monto de sider considerado en el disefio de la
empresa eficiente, esto atendido que los costesamles en este tipo de inversiones lo
constituyen los costos variables por linea —modlddr y no los costos fijos involucrados
en la adquisicion de una central (elementos combagisos).

A mayor abundamiento, en el caso de las centralgsupstas por la concesionaria y la
considerada por los Ministerios practicamente nistex diferencias en los montos de
inversiones totales considerados por ambas parfessar de diferir en la cantidad de
emplazamientos, sin embargo dada la tecnologieaalaipor la concesionaria, requiere de
periféricos apuntados a las URL que hacen la ditgaeentre las inversiones.

Controversias N° 3.2y 3.3

En su presentacion a esta Comision Pericial, MBigals de que existe una diferencia de 3
a 1 entre las estimaciones de inversion por lineaeguipamiento de conmutacién
informadas por la concesionaria y la informada IpsrMinisterios, donde los Ministerios
proyectan menos de US$70 por linea para la tothldka la inversion en equipos de
conmutaciéon como Centrales Madre, Unidades RemBestpres de Red, Servicios y otros
excluyendo solamente la tarjeta de abonado (adasignan un costo de US$30/linea).

La siguiente tabla entrega un cuadro comparativdator Presente (VP) de las inversiones
en bienes de capital (Capital Expenditure, “CAPEXdpociados a conmutacion
consideradas en el estudio de MNet y las considerad el modelo utilizado por los
Ministerios que ha sido entregado a la Concesianari

21 Ver respuesta a controversia 2
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VP CAPEX CX

MNET MINIST
Equipos - Central Madre 7,430 2,784 (1)
Equipos - URL 10,789 4,008 (2)
Energia y Clima 3,310 2,939 (3)
O0ocCcC 704 3,626 (4)
Terrenos 262 5,037 (5)
Otros - 1,407 (6)
Total 22,495 19,800
L EOP 126,326 171,792
Equipos CX / Lineas (%) 144,224 47,728 (1+2+6)
Uss 206 68

Ademas, MNet sefiala que el modelo de los Minisseconsidera un descuento de 21%
para los equipos Qostos \SPT \Inversion\ Tecnica\ costos\ CX\ “Cx.sl, hoja
“ALCATEL PTR”, E129 ), argumentando que los criterios mencionados raeti
justificacion en el IOC ni en el modelo.

Controversia N° 3.2

Se solicita a la CP se pronuncie sobre la aplicktilde un descuento de 21% para la EE
gue compite con el dominante.

Voto Unanime:

En opinién de esta comision y de acuerdo a loscadentes que se han analizado en este
contexto, se pronuncia respecto de la aplicabilaEldlescuento del 21% en los precios de
las centrales en los siguientes términos:

- Dado que, como se menciond anteriormente, estasgonmo ha tenido a la vista
una cotizacion formal del proveedor de equiposateratacion —Ericsson Central
Cx AXE810- propuesto por los Ministerios para lgpessa eficiente, no es posible
concluir sobre que valor de referencia se ha apbical descuento del 21% de
descuento. Lo anterior, es relevante en el senigoel precio podria ser el precio
lista y el descuento estaria dentro del rango halbdéticanzable en una negociacion
independiente del volumen de compra, o bien, alipreuede ser una referencia
al