Formular pro uplatnéni pripominek, stanovisek a nazorti

NAZEV NAVRHU OPATRENI KE KONZULTACI:

Cj.: CTU-31 683/2021-611

IDENTIFIKACNiIi UDAJE DOTCENEHO SUBJEKTU:

Obchodni firma / nazev / jméno a pfijmeni:

Ceska asociace elektronickych komunikaci z.s.

ICO (bylo-li pfidéleno): 69058164

Kontaktni osoba (v€. telefonniho Cisla a adresy elektronické posty):

Rostislav Kocman, caek@caek.cz, 736 477 726, ds ctspncb

DUVERNOST POSKYTNUTYCH INFORMACI:

Cesky telekomunikaéni Ufad bude povaZzovat zde poskytnuté informace za divérné,
pouze pokud je doteny subjekt oznaci jako divérné nebo jako obchodni tajemstvi.

Cesky telekomunikaéni Gfad si vyhrazuje pravo pouzit poskytnuté Gdaje, s vyjimkou
udajd oznacenych jako divérné nebo jako obchodni tajemstvi, a tyto Udaje téz uvefejnit podle
Pravidel Ceského telekomunikacniho uradu pro vedeni konzultaci na diskusnim misté.

Pokud dotCeny subjekt oznaci pfipominku, popfipadé jeji ¢ast, za dlvérnou nebo jako
obchodni tajemstvi, pak takova pfipominka nebude uvefejnéna na diskusnim misté. Obdobné
se postupuje i v pfipadé stanovisek a nazoru.

Pripominky, které nebudou uvefejnény na diskusnim misté, se podle Cl. 9 odst. 3
Pravidel Ceského telekomunikaéniho ufadu pro vedeni konzultaci na diskusnim misté
nevyporadavaji.

. OBECNE PRIPOMINKY

1.

Regulovana hodnota WACC patfi mezi sledované ukazatele ze strany investoru do
telekomunikaéniho sektoru. Z tohoto pohledu muze snizeni hodnoty WACC negativné
ovlivnit objem investic do telekomunikacni infrastruktury, atraktivitu tohoto odvétvi a
celkovou investiCni motivaci. Nizka hodnota WACC pfinasi také zvySeni nejistoty pro
dlouhodobé investi¢ni rozhodovani spolecnosti pusobicich na trhu.

Peer group pouzita v ramci metody vypoctu WACC zahrnuje vyhradné spole¢nosti z
ekonomicky vyspélejSich zemi EU. V Zadném rozsahu zde nejsou zastoupeny
Clenské staty vychodni a stfedni Evropy. Vybrana Peer group tak nezahrnuje
investiéni profil odpovidajici ¢eskému nebo obdobnému trznimu prostiedi. Definice
Peer group je vyznamnym faktorem ovliviiujicim jednotlivé parametry vysledné
hodnoty WACC. Hodnota WACC tak nezohlednuje dostatecné trzni podminky v
Ceské republice.



Snizeni hodnoty WACC pro podnik zajiStujici sité elektronickych komunikaci nebo
poskytujici vefejné dostupnou sluzbu elektronickych komunikaci z 7,25 % na 4,84 %
a pro sluzbu pfistupu na pFistupovych sitich nové generace poskytovaného
stanovenym podnikem z 8,66 % na 5,77 % znamena znacnou skokovou zménu u
obou poloZzek ve vySi ~50%. Na &eském trznim prostfedi v3ak poslednim obdobi
nedoSlo k takovym zménam investi¢nich parametri, ktera by ospravedinily
jednorazoveé snizeni hodnoty WACC o ~50%.

II. PRIPOMINKY K JEDNOTLIVYM CASTEM/USTANOVENIM NAVRHU OPATRENI:

1.

Zohlednit zvySené riziko ve formé rizikové prémie zahrnuté v nakladech kapitalu
pro vSechny sité s velmi vysokou kapacitou (dale jen ,,sité VHCN")

Navrh na doplnéni, zménu, zruseni nebo nahrazeni textu ustanoveni navrhu opatreni:

V souladu s odst. 6 ¢lanku 1. Sdéleni je nutné zahrnout vSechny sité VHCN do
odst. 3 ¢lanku 5 Opatreni obecné povahy ¢. OOP/4/09.2014-6 (dale jen ,,OO0P*) a
tedy aplikovat na tyto sité WACC s rizikovou prémii.

Oddvodnéni:

Sdéleni Komise v uvodu upozoriuje na existenci VHCN siti, které maji byt na zakladé
ustanoveni ve Smérnici Evropského parlamentu a Rady (EU) 2018/1972 ze dne
11. prosince 2018, kterou se stanovi evropsky kodex pro elektronické komunikace
(dale jen ,Kodex®) definovany sdruzenim BEREC. BEREC definoval tyto sité v
Pokynech €. BoR (20) ze dne 1. 10. 2020. Neni pochyb o tom, Ze do téchto siti se fadi
nejen FTTH/FTTB sité, ale také napfiklad sité 5G.

Je nesporng, Ze sité 5G sebou pfinasi nutnost znacnych rizikovych investic, které se
mimo jiné poji také svyznamny narlstem potfeby budovani optickych siti
k zakladnovym stanicim a k celkovému zvySeni fixnich nakladt pfi budovani mobilnich
siti nové generace.

Pfi aktualizaci OOP je tak nutné zahrnout sit€ do WACC s rizikovou prémii dle ¢l. 5
odst. 3 nikoliv dle definice NGA, ale dle nové definice siti VHCN vychazejici z Kodexu,
ktera pfesnéji odrazi aktualni situaci na trhu elektronickych komunikaci.

Zahrnout do vypoétu specifickou rizikovou pfirazku (nizka likvidita, mala trzni
kapitalizace, riziko zemé ad.), ktera bude Iépe odrazet trzni realitu WACC

Navrh na doplnéni, zménu, zruseni nebo nahrazeni textu ustanoveni navrhu opatreni:

V souladu s predchozim vypoétem hodnoty WACC zahrnout do vypoétu WACC
také specifickou rizikovou prirazku.

Oddavodnéni:

V pfedchozim vypoctu hodnoty WACC byla zahrnuta také specificka rizikova pfirazka
za riziko zemé, ktera odrazi volatilitu a celkové vyssi riziko dané zemé. Toto riziko neni
odrazeno v trzni rizikové pfirazce, jejiz hodnota byla odvozeno z dat celé EU ani
v bezrizikové vynosové mife (r), jelikoz ta je vyrazné ovlivnéna politikou centralnich
bank (mezi které nepochybné& patii i Ceska centralni banka), z nichZ nékteré
v poslednich 5 letech (kratké referencni obdobi tento nedostatek dale zvySuje) snizili
své sazby prakticky na nominalni nulu pfi sledovani ménoveé-politickych cilt neodrazeje



rizikovost dané zemé. To je zfejmé napfiklad pfi porovnani vySe doporucené
bezrizikové vynosové miry Bulharska a Rumunska ¢&i dalSich zemi s obdobnym
ratingem, ale znacnym rozdilem v hodnotach r:. Tyto navic zahrnuji pouze riziko ciziho
kapitalu (dluhopisy) a nikoliv pak riziko vlastniho kapitalu.

Na zakladé uvedeného tak zadame o zahrnuti specifické rizikové pfirazky do vypoctu
nakladd vlastniho kapitalu a potazmo do vysledné hodnoty WACC. Obdobné jako
v pripadé rizikové pfirazky pro NGA lIze vyuzit hodnoty dle vyhodnoceni specifickych
rizik provadéného poradenskou spoleénosti Grant Thornton Valuations, a.s. v roce
2018 a aplikované pro stavajici hodnotu WACC (0,635 %), pfipadné vyuzit aktualné&jsi
hodnoty dle mezinarodné uznavanych dat prof. Damodarana.

Datum: 20. 8. 2021

Jméno a pfijmeni, funkce opravnéné osoby: Rostislav Kocman, pfedseda spolku

Podpis opravnéné osoby”):

S p ROStlSIaV Digitally signed by

Rostislav Kocman
Date: 2021.08.20

K VU ( Kocman 7o:2400 +0200

*) V pfipadé zaslani tohoto formulare elektronickou postou nutno opatfit pfisluSnou datovou zpravu uznavanym
elektronickym podpisem.
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