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Cesky telekomunikaéni afad

se sidlem Sokolovska 219, Praha 9
postovni pfihradka 02, 225 02 Praha 025

. Praha 3. listopadu 2026
Cj.: CTU-28 539/2026-611

Cesky telekomunikaéni Gfad (dale jen ,Urad“) jako pfislusny organ statni spravy
podle § 108 odst. 1 pism. b) zakona €. 127/2005 Sb., o elektronickych komunikacich
a 0 zméné nékterych souvisejicich zakonl (zakon o elektronickych komunikacich), ve znéni
pozdéjsich predpisu (dale jen ,Zakon®), na zakladé vysledk( vefejné konzultace uskute¢néné
podle § 130 Zakona, rozhodnuti Rady Ufadu podle § 107 odst. 9 pism. b) bod 2 a k provedeni
§ 86 odst. 3 Zakona vydava

opatieni obecné povahy ¢. OOP/4/11.2026-8

kterym se méni opatreni obecné povahy ¢. OOP/4/09.2014-6, kterym se stanovi
metodika ucelového ¢lenéni nakladli a vynosii a jejich pfifazovani a uréuje se
struktura vykazovanych informaci, ve znéni opatieni obecné povahy
€. OOP/4/12.2015-7, OOP/4/02.2019-2, OOP/4/10.2021-10, OOP/4/10.2022-20,
OOP/4/11.2023-7, OOP/4/10.2024-6 a OOP/4/10.2025-10.

Clanek 1

Opatfeni obecné povahy €. OOP/4/09.2014-6, kterym se stanovi metodika ucelového
¢lenéni nakladu a vynosu a jejich pfifazovani a uréuje se struktura vykazovanych informaci,
ve znéni opatfeni obecné povahy ¢. OOP/4/12.2015-7, OOP/4/02.2019-2, OOP/4/10.2021-10,
OO0P/4/10.2022-20, OOP/4/11.2023-7, OOP/4/10.2024-6 a OOP/4/10.2025-10, se méni takto:

1. V Cl. 5 odstavec 2 zni:
»(2) Procento navratnosti viozeného kapitalu pfed zdanénim WACC ¢&ini pro stanoveny

podnik zajistujici sité elektronickych komunikaci nebo poskytujici vefejné dostupnou sluzbu
elektronickych komunikaci 6,74 %.".

Clanek 2
Uéinnost

Toto opatfeni nabyva ucinnosti dne 1. ledna 2027.
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Oduvodnéni

V opatfeni obecné povahy ¢. OOP/4/09.2014-6, kterym se stanovi metodika ucelového
¢lenéni nakladd a vynos( a jejich pfifazovani a urCuje se struktura vykazovanych informaci,
vydaném dne 3. zafi 2014, stanovil Cesky telekomunikaéni Gfad hodnoty WACC, vyuZivané
pro stanoveni nakladu vioZzeného kapitalu pfi vedeni oddélené evidence nakladl a vynosl,
vyuctovani Cistych nakladd na poskytovani univerzalni sluzby a pro cenovou regulaci.

Aktualizaci Urad proved! v roce 2015 (opatfenim obecné povahy &. OOP/4/12.2015-7
ze dne 8. prosince 2015), v roce 2019 (opatfenim obecné povahy €. OOP/4/02.2019-2 ze dne
26. unora 2019), v roce 2021 (opatfenim obecné povahy ¢. OOP/4/10.2021-10 ze dne 26. fijna
2021), vroce 2022 (opatfenim obecné povahy & OOP/4/10.2022-20 ze dne 17. fijna
2022), v roce 2023 (opatfenim obecné povahy ¢. OOP/4/11.2023-7), v roce 2024 (opatfenim
obecné povahy €. OOP/4/10.2024-6 ze dne 23. fijna 2024) a v roce 2025 (opatfenim obecné
povahy ¢. OOP/4/10.2025-10 ze dne 29. Fijna 2025).

Vypocet primérnych vazenych nakladu kapitalu (WACC), uvedenych v ¢lanku 5
odstavci 2 tohoto opatfeni, je zaloZzen na metodice dané Sdélenim Komise o vypoctu nakladd
kapitalu u starsi infrastruktury v souvislosti s pfezkumem vnitrostatnich oznameni v odvétvi
elektronickych komunikaci EU provadénych Komisi? ze dne 6. listopadu 2019 (dale jen
~Sdéleni WACC®).

Sdéleni WACC stanovi metodiku pro vypocet primeérnych vazenych nakladi kapitalu
(WACC), kterou Komise pouziva od 1. Eervence 2020 pfi pfezkumu oznameni dle ¢lanku 32
nového evropského kodexu pro elektronické komunikace®. Komise zaznamenala znacné
rozdily pfi stanovovani WACC u sluzeb poskytovanych prostfednictvim siti elektronickych
komunikaci a ma za to, Ze tyto metodologické nesrovnalosti mohou naruSovat investi¢ni
pobidky na jednotném digitalnim trhu a poSkozovat rozvoj vnitfniho trhu tim, Zze brani vytvareni
harmonizovanych podminek pro investice do siti elektronickych komunikaci. Uelem tohoto
Sdéleni WACC je zvysit konzistentnost stanoveni WACC v celé EU. Oblast plisobnosti Sdéleni
WACC je omezena na vypocet WACC pro starsi infrastrukturu a nevztahuje se na sité s velmi
vysokou kapacitou (VHCN).

Hodnotu WACC pro sluzbu pfistupu na nové budovanych pfistupovych sitich s velmi
vysokou kapacitou (VHCN) stanovuje Ufad v souladu s Doporu¢enim komise (EU) 2024/539
ze dne 6. unora 2024 o regulac¢ni podpofe gigabitového pfipojeni* (dale jen ,Doporuéeni
Gigabit®). Cilem tohoto doporuceni je mimo jiné zvysit pravni jistotu a pfedvidatelnost regulace
s ohledem na dlouhodoby horizont investic do siti VHCN. Pokud na konkrétnim trhu existuji
povinnosti regulace cen v souvislosti s velkoobchodnimi pfistupovymi produkty pro sité VHCN,
mé&l by povoleny regulovany vynos pfiméfené odrazZet jak naklady na zavedeni sitg, tak riziko,
které operator s vyznamnou trzni silou v dobé investice podstupuje. Primérné vazené naklady
na kapital pro konkrétni projekt by mély byt vyhodnoceny v dobé investice a mély by
operatorovi s vyznamnou trzni silou zajidtovat stabilitu a konzistentnost. Aby se zajistilo, Ze
investofi budou odménéni za riziko podstupované v dobé investice, mély by vnitrostatni
regulacni organy umoznit stabilni rizikovou prémii pro konkrétni projekt po dostateéné dlouhou
dobu.

2 Sdéleni Komise Sdéleni Komise o vypo&tu naklad( kapitalu u star$i infrastruktury v souvislosti s pfezkumem
vnitrostatnich oznameni v odvétvi elektronickych komunikaci EU provadénym Komisi (Text s vyznamem pro EHP)
2019/C 375/01

3 Smérnice Evropského parlamentu a Radu (EU) 2018/1972 ze dne 11. prosince 2018, kterou se stanovi evropsky
kodex pro elektronické komunikace.

4 EUR-Lex - 32024H0539 - EN - EUR-Lex
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/PDF/?uri=CELEX:52019XC1106(01)
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/PDF/?uri=CELEX:32018L1972
https://eur-lex.europa.eu/eli/reco/2024/539/oj/eng
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K dobé platnosti rizikové prémie se v bodé 72 Doporuleni Gigabit uvadi: ,Aby se
podporila pfedvidatelnost, méla by byt rizikova prémie vztahujici se na dany novy investicni
projekt stabilni po dostateéné dlouhou dobu, coz by mélo byt v souladu s dobou analyzy trhu
provadéné vnitrostatnim regulacnim organem, a to zpravidla na dobu nejméné péti let.”. Dale
se v bodé 73 vysvétluje: ,Stanoveni rizikové prémie po dobu nejméné péti let znamena, Ze
rizikova prémie pro konkrétni projekt by se v tomto obdobi neméla ménit.“. S ohledem na toto
doporuceni, stabilitu na trhu, kterou zachycuji vstupni proménné do vypoctu a s ohledem na
posledni cenovou regulaci ukladanou rozhodnutim o cené na trhu €. 1 v roce 2024 resp. jejim
rozéitenim na dal$i geografické oblasti v roce 2025, rozhodl Ufad ponechat v platnosti
hodnotu stanovenou opatienim €. OOP/4/10.2024-6 ze dne 23. fijna 2024 ve vySi 8,39 %.

V souladu s bodem 64 Sdéleni WACC publikuje od roku 2020 Sdruzeni BEREC
kazdoro¢né zpravu pod nazvem ,BEREC Report on WACC parameter calculations according
to the European Commission’s WACC Notice of 6th November 2019, ve které stanovuje
vstupni hodnoty jednotlivych dil€ich vstupnich proménnych ukazatele WACC pro kazZdou
¢lenskou zemi, které jsou stanoveny v souladu s metodikou danou Sdélenim WACC (dale jen
,Zprava“). Urad pfi stanoveni hodnoty WACC v mé&néném &lanku 5 odstavci 2 vychazel ze
Zpravy zvefejnéné 2. Servna 2026°5.

Pro vypocet ukazatele WACC se pouziva nasledujici vzorec:

WACCyr =1, *DL+E+rd *(1—t)*DLiE,
kde:
WACC ar jsou primérné vazené naklady kapitalu po zdanéni,
le jsou naklady vlastniho kapitalu,
rq jsou naklady ciziho kapitalu,
t je danova sazba,
E je hodnota vlastniho kapitalu spole¢nosti,
D je hodnota ciziho kapitalu spole¢nosti,
DD? je zadluzenost (gearing).

Pro regulatorni G€ely se pouziva ukazatel WACC pifed zdanénim, pro jehoz stanoveni
byl vyuzit nasledujici vztah:

WACCsr= WACCar/ (1-1),

kde:

WACCsT jsou pramérné vazené naklady kapitalu pfed zdanénim,
WACCar jsou primérné vazené naklady kapitalu po zdanéni,

t je dafiova sazba.

Naklady vlastniho kapitalu pfedstavuji pro investory pozadovanou miru vynosnosti pfi
investici do vlastniho kapitalu a byly uréeny metodou CAPM (Capital Asset Pricing Model)
podle vzorce:

rezrf"'BexERP,

kde:
le jsou néklady vlastniho kapitélu,

5| BEREC
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https://www.berec.europa.eu/en/all-documents/berec/reports/berec-report-on-wacc-parameter-calculations-according-to-the-european-commissions-wacc-notice-of-6th-november-2019-wacc-parameters-report-2026
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re je bezrizikova vynosova mira,
Re je equity (zadluzend) beta,
ERP je trzni rizikova pfirazka (Equity risk premium).

Metodika vypoctu ukazatele WACC definovana ve Sdéleni WACC rozliSuje dvé
kategorie proménnych, a to parametry odrazejici obecné hospodarské podminky (bezrizikova
vynosova mira a trzni rizikova pfirazka) a parametry specifické pro konkrétni spole¢nosti (beta,
zadluZenost a dluhova prémie).

Aby byla pfi odhadovani parametrd WACC zajiSténa konzistentnost, povazuje Komise
za vhodné pouzit pro vSechny parametry stejné obdobi pro stanoveni priméru, a to v délce
péti let. Ohledné metody primérovani Komise povazuje za nejvhodnéjsi aritmeticky primér.

Bezrizikova vynosova mira je oCekdvana mira navratnosti bezrizikové investice.
Komise povazuje za vhodné odhadnout bezrizikovou vynosovou miru pomoci vynosU
desetiletych statnich dluhopist. BEREC ve Zpravé stanovi hodnotu bezrizikové vynosové
miry pro Ceskou republiku ve vysi 3,94 %. Hodnota byla stanovena na zakladé dat
publikovanych Eurostatem® a byla vypoétena jako aritmeticky primér vynosovych mér ¢eskych
statnich dluhopis( se splatnosti 10 let za obdobi duben 2021-bfezen 2026.

Trzni rizikova pfirazka (ERP) je oCekavana navratnost vlastniho kapitalu nad ramec
bezrizikové vynosové miry. Komise povazuje za vhodné pouzivat jednotnou hodnotu ERP pro
celou EU a odhadovat tuto hodnotu pomoci historickych fad trznich rizikovych pfirazek
v Clenskych statech. Toto rozhodnuti Komise oduvodriuje tim, ze finan¢ni trhy v EU jsou &im
dal vice integrovany (jak ukazuje jejich zvySena korelace) a ERP se vzajemné priblizuji’.
BEREC uvadi ve Zpravé hodnotu trzni rizikové prirazky ve dvou variantach, a to jako
geometricky pramér ve vysi 4,80 % a aritmeticky primér ve vysi 6,15 %8. Urad pro vypodet
hodnoty WACC pouzil hodnotu stanovenou aritmetickym primérem shodné jako v pfedchozim
obdobi.

Pro ucely stanoveni parametrd specifickych pro konkrétni spolecnost (beta,
zadluzenost a dluhové prémie) se podle Sdéleni WACC urci skupina podobnych spoleénosti
(peer group). Podle Komise by vybrané spolec¢nosti do peer group mély byt vefejné
obchodovatelné a mit likvidni akcie, vlastnit infrastrukturu elektronickych komunikaci a
investovat do ni, hlavni misto jejich plsobeni by mélo byt v EU, mély by dosahovat ratingu na
urovni investi¢niho stupné a nemély by byt v sou€asnosti ani v nedavné dobé ucastniky
vyznamnych fuzi i akvizic. Na zakladé téchto kritérii vybira spole€nosti do peer group BEREC.
SloZeni peer group BEREC kazdoroéné pfezkoumava. Pro aktualni Zpravu zahrnul BEREC
do peer group tyto spole€nosti (shodné jako v pfedchozim roce):

Tabulka €. 1: BEREC peer group 2026

Spole¢nost Zemé S&P rating Burzovni
symbol
Deutsche Telekom AG DE BBB+ DTE GR
DIGI Communications N.V. RO BB- DIGI BVB
Elisa Oyj Fl BBB+ ELISA FH
Koninklijke KPN N.V. NL BBB KPN NA
NOS PT BBB- NOS PT
Orange S.A. FR BBB+ ORA FP
Proximus S.A. BE BBB+ PROX BB

6Zdroj: [teimf050] Long term government bond yields
7Viz body 5.2.1.3 a 5.2.1.4 Commission staff working document
8 Podrobnosti vypo&tu hodnoty ERP viz kapitola 6 Zpravy.
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https://digital-strategy.ec.europa.eu/en/library/commission-publishes-notice-calculation-cost-capital-legacy-infrastructure

| tastka 6/2026 Telekomunikaéni véstnik

strana 70 |

Spolecnost Zemeé S&P rating Burzovni
symbol
Tele 2 AB SE BBB TEL2B SS
Telecom ltalia IT BB TIT MI
Telefonica ES BBB- TEF SM
Telekom Austria AG AT A- TKA AV
Telenor NO A- TEQ
Telia Company AB SE BBB+ TELIA SS
Vodafone Group plc UK BBB VOD LN

Zdroj: WACC parameters Report 2026, BoR (26) 72, str. 24

Koeficient beta vyjadfuje systematické riziko, kterému spolecnost Celi ve srovnani
s primérnou spolec¢nosti na trhu. Beta se odhaduje pomoci regresni analyzy, tj. odhadem
korelace mezi vynosy z akcii spole€nosti a vynosy z trzniho indexu. BEREC pro odhad
koeficientd beta pouzil index STOXX Europe Total Market Telecommunications index®,
pfitemz byla analyzovana data s tydenni frekvenci za pétileté obdobi (1. dubna 2021-
31. bfezna 2026).

Zadluzenost byla stanovena na zakladé pétiletého priiméru dat s tydenni frekvenci.
ZadluZenost byla ohodnocena na zakladé u€etnich hodnot Cistého dluhu spole€nosti, véetné
hodnoty finanénich leasingu. Nezadluzena (asset) beta, ktera pocita s nulovym zadluzenim
podniku, a zadluzena (equity) beta, ktera zohlednuje zadluzeni podniku, byly pfepocteny podle

vzorce:
- (£ D

ba = (D+E)* Be +(D+E)*’8d'
kde
Ra je asset beta,
Re je equity beta,
Ry je beta dluhu,
D je cizi kapital,
E je vlastni kapital.

Pro rok 2026 BEREC vypocetl hodnoty beta a zadluzenosti pro kazdou spole¢nost
zahrnutou do peer group v nasledujici vysi.

Tabulka €. 2: BEREC peer group 2026 — Equity beta, Gearing, Asset beta

Spolecnost Asset Beta  Gearing Equity beta

Deutsche Telekom 0,32 54,08 % 0,58
DIGI Communications 0,27 60,72 % 0,53
Elisa 0,31 13,51 % 0,34
KPN 0,17 32,18 % 0,20
NOS 0,24 42,13 % 0,34
Orange 0,15 56,46 % 0,21
Proximus 0,25 53,88 % 0,43
Tele2 0,27 24,56 % 0,33
Telecom ltalia 0,4 71,15 % 1,14

9 https://www.stoxx.com/index-details?symbol=BTEP.
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Spolecnost Asset Beta  Gearing ‘ Equity beta
Telefénica 0,3 62,02 % 0,63
Telekom Austria 0,37 28,66 % 0,48
Telenor 0,24 34,04 % 0,31
Telia Company 0,2 40,39 % 0,27
Vodafone Group 0,3 64,40 % 0,66

Zdroj: WACC parameters Report 2026, BoR (26) 72, str. 42

Betu dluhu stanovil BEREC ve vySi 0,1 na zakladé doporuceni Komise ve Sdéleni
WACC.

Urad stanovil hodnotu asset beta jako aritmeticky priimér hodnot asset beta z tabulky
¢. 2 za celou peer group ve vysi 0,27 a zadluZzenost jako aritmeticky pramér hodnot ,gearing”
z tabulky €. 2 za celou peer group ve vysi 45,58 %. Na zakladé téchto primérnych hodnot byla
podle vzorce vySe stanovena hodnota equity beta ve vysi 0,41.

Naklady ciziho kapitalu byly stanoveny jako soulet bezrizikové vynosové miry
a dluhové prémie.

Dluhovou prémii BEREC ve Zpravé stanovil na zakladé prdmérného vynosu do
splatnosti korporatni dluhopistd (YTM) emitovanych spole¢nostmi v peer group s dobou do
splatnosti duben 2032-bfezen 2040 za obdobi 1. dubna 2021-31. bfezna 2026. Od
primérného vynosu do splatnosti kazdé spole¢nosti v peer group byla odectena vynosova
mira statnich dluhopist se shodnou dobou do splatnosti.

Tabulka €. 3: Dluhova prémie

v bazickych bodech

Vnitrostatni Naklady

Dluhova prémie bezrizikova na cizi

vynosova mira kapital
Deutsche Telekom 122 179 301
DIGI Communications 197 639 836
Elisa 68 227 295
KPN 104 202 306
NOS 250 250
Orange 52 239 291
Proximus 56 236 292
Tele 2 139 192 331
Telecom ltalia 197 325 522
Telefénica 52 263 315
Telekom Austria 228 228
Telenor 106 321 427
Telia Company 110 192 302
Vodafone Group 111 337 448

Zdroj: WACC parameters Report 2026, BoR (26) 72, str. 30
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Dluhovou prémii Urad stanovil jako aritmeticky pradmér dluhovych prémii spolegnosti
v peer group Vv tabulce €. 3 ve vySi 1,09 %. Naklady ciziho kapitalu ve vysi 5,03 % byly
stanoveny jako soucet bezrizikové vynosové miry (3,94 %) a dluhové prémie.

Jako dariova sazba byla pouzita sazba dané z pfijmu pravnickych osob ve vysi 21 %.

Na zakladé& vySe uvedenych jednotlivych vstupnich proménnych vypo&etl Urad hodnotu
ukazatele WACC pro stanoveny podnik zajistujici sité elektronickych komunikaci nebo
poskytujici verfejné dostupnou sluzbu elektronickych komunikaci tak, jak je uvedeno v tabulce
¢. 4.

Tabulka €. 4: Vypocet WACC

WACC (pred zdanénim)

Naklady ciziho kapitalu ra 5,03 %
Danova sazba t 21,00 %
Naklady viastniho kapitalu fo 6,46 %
Podil dluhu na celkovém kapitalu D/(D+E) 45,58 %
E:;()jiltlé\\lllljasmlho kapitalu na celkovém — 54,42 %
WACC (po zdanéni) 5,33 %

6,74 %

Naklady ciziho kapitalu ‘

Bezrizikova vynosova mira r 3.94 %
Dluhova prémie DP 1,09 %
Naklady ciziho kapitalu ra 5,03 %
Bezrizikova vynosova mira re 3,94 %
Trzni rizikova prémie ERP 6,15 %
Asset beta Ba 0,27
Equity beta Be 0,41
Beta dluhu Ba 0,10
Naklady vlastniho kapitalu fe 6,46 %

Clanek 2 stanovi uginnost opatfeni obecné povahy tak, aby nova hodnota WACC byla
aplikovatelna od pocatku bézného ucetniho obdobi.

Na zakladé § 130 zakona a podle Pravidel Ceského telekomunikaéniho Gradu pro
vedeni konzultaci na diskusnim misté Urad zvefejnil dne 28. Cervence 2026 navrh opatfeni
obecné povahy €. OOP/4/XX.2026-Y a vyzvu k podavani pfipominek na diskusnim misté.
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Pfipominky k navrhu opatfeni bylo mozné uplatnit do 28. srpna 2026. V ramci vefejné
konzultace Ufad neobdrzel Zadné pfipominky.

Utad podle § 131 Zakona konzultoval navrh opatfeni obecné povahy s Evropskou
komisi. Evropska komise dopisem ze dne 16. fijna 2026"° sdélila, Ze k predlozenému navrhu
nema pfipominky.

za Radu Ceského telekomunikaéniho Uradu:
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