1. Pripominka O2
Nezapoditani poplatki za frekvence a Cisla do vysledné hodnoty ocenéni

Akceptujeme.

Bohuzel doslo pti dopliiovani modelu o vyznamnou vydajovou polozku — ro¢ni poplatky za
frekvence a ¢isla pouze k jejimu pficteni k celkovym provoznim vydajim, ale nikoliv k jejich
odpocitani od prostého penézniho toku v jednotlivych letech variant technologicky neutralni
progndzy. Vzhledem ke v podstaté konstantni vysi v jednotlivych letech dle piislusné
vyhlasky jsme si nevSimli této chyby, kterd po zapocitani negativné ovliviiuje prognézovany
penézni tok a snizuje vyslednou hodnotu ptidélu ve vSech variantdch prognézy nasledujicim
zpusobem:

varianta vysoka stiedni nizka
puvodni hodnota pridélu v Posudku v mil. K¢ 392 274 185
opravena hodnota v mil. K¢& 323 214 127
rozdil vyplyvajici ze zapocitani rocnich -69 -60 -58
poplatkii za frekvence a Cisla v mil. K¢

2. Pripominka O2
Chybna hladina nasyceni koncovych bodu prenosného piipojeni k internetu ve
vypoc¢tu v nizké progndze ocenéni technologicky neutralniho pridélu

Akceptujeme.

Znalci v tomto piipad¢ usoudili, Ze vysli pravdépodobné s pfili§ optimistického predpokladu
pro nizkou variantu, a to, ze se drziteli piid€lu podafi ,,pfevést vSechny dosavadni zbylé
zakazniky CDMA bez ztrat i v nizké varianté, tedy hyperbolicky tangens byl upraven
0 konstantu smérem nahoru, aby pocet bodt v nultém roce sledovaneho obdobi navazoval
na skutecnost v minulosti. Tato konstanta se bohuzel pon¢kud ,,nenapadné* pienesla pies
vSechny roky sledovaného obdobi, a tim opét zvysila penézni tok nizké varianty.

Pii feSeni pfipominky jsme odstranili konstantu z poétu bodi pfenosného internetu v nizké
varianté, ale zaroven posunuli inflexni bod ktivky hyperbolické tangenty simulujici nartst
poctu bodu z roku 2022 do roku 2021 stejné jako je tomu v piedchozich dvou variantach.
Nizka varianta, tim byla vyjime¢na, takto dojde k narovnani i z hlediska analytické Cistoty
prognozy. Snizeni poctu zakazniku snizi absolutni piijmy od zakaznikd pfenosného internetu,
ale posunuti inflexniho bodu o rok diive tyto ptijmy zase urychli.

Ptvodni hodnota ocenéni piidélu v Posudku ve vysi 185 mil. K& u nizké varianty, tim
poklesne jen na 137 mil. K¢&, tedy o - 48 mil. K¢ (nikoliv 127 mil. K¢).

3. Pripominka O2
Piilis vysoky odhad po¢tu koncovych bodu pienosného internetu

Neakceptujeme.

Je pravda, ze sluzby pienosného rychlého internetu v tomto pasmu jsou vystaveny silné
konkurenci ostatnich pasem a provozovatelii, nicméné své ptiznivce si diky pronikavejSimu
Sifeni signdlu, a tim jeho stabilité podobné jako v minulosti jisté najde, zvlaste 1 diky pfiznivé
a Z pocatku obdobi i prudce klesajici cené.




4. Pripominka O2
Prilis vysoky odhad poc¢tu koncovych bodii a ARPU M2M sluzeb

Neakceptujeme.

Pasmo 450 MHz je zajimavé piedevsim pro sluzby M2M, tedy komunikaci mezi stroji, kde se
predpovidé velka budoucnost predevsim v dalkovém odectu odbérnych mist elektiiny, plynu,
tepla 1 vody. Prognozované ARPU je dle naSeho ndzoru dostate¢né nizké pro moznost
dosazeni milionovych poétd koncovych bodi vtomto segmentu jiz vzhledem Kk poctu
odbérnych mist riznych dodavatelti. Je to jen otdzka navrzeni vhodnych zékaznickych feSent,
se kterymi ma O2 dobré zkuSenosti a jisté zpracovava vyhledy a ptipravuje potencialni
moznosti v tomto sméru. Konkurenéni TM si v tomto sméru, ale také vede velmi dobfe, ¢ili
jedin¢ konkurence ostatnich padsem a provozovatelii miize snizit potencial drzitele pfidélu
Vv tomto sméru. Zde se ovSem vyhoda pasma v podob¢ lepSiho priniku signalu budovami a
jinymi ptekazkami pozitivné projevuje nejvice a nevyhoda nizsi rychlosti komunikace diky
prili§ tzkému pasmu vibec nevadi vzhledem k malym jednotkovym objemtim pienasenych
dat.

ARPU ve stiedni a vysoké progndze také dostatecné rychle klesa. Rozvoj se predpoklada az
po Sesti letech od zaCatku obdobi, coz je dostate¢né dlouhd doba pro vypracovani
zékaznickych feseni a jejich zavedeni u zakaznikd.

5. Pripominka O2
Prili§ nizky odhad rozvojovych a obnovovacich investici do HW a SW sité
(oznaceno jako obchodni tajemstvi)

6. PFipominka O2 — obchodni tajemstvi
Prili§ vysoka marze koncovych zarizeni v pasmu 450 MHz
(oznaceno jako obchodni tajemstvi)



Piipominka TM

ke znaleckému posudku Ize jen velmi obtiZné predlozit kvalifikované vyjadreni, nebot’
vySe hodnot nékterych vstupnich dat pro ocenéni predmétného pridélu, a to zejména
pro ocenéni pridélu v reZimu technologické neutrality, ziistava zcela neodiivodnéna,
posudek neobsahuje Zadné blizsi vysvétleni a podkladové materialy, ze kterych by bylo
moZno dovodit, jak znalec k takovym hodnotam dosel. Pfitom se jedna o zcela zasadni
ukazatele pro ocenéni piedmétného spektra. Zejména se jedna o hodnotu investi¢nich
vydaji — porizeni dlouhodobého majetku v segmentu sité pracujici v pasmu 450 MHz
technologicky neutralné. U tohoto parametru znalec doSel k hodnoté 1,1 mld. K¢ investic
do HW a SW ve sti‘edni prognéze, pricemz tato hodnota neni nijak podloZena, znalec ji
prosté konstatoval. Neni viibec zi‘ejma podoba niakladového modelu, tedy napriklad s
kolika zakladnovymi stanicemi bylo v nakladovém modelu po¢itino, nebo zda a jak byla
zohlednéna skutecnost, Ze je mozZno vyuzit stavajici antény, coZ predstavuje vyznamnou
usporu v CAPEX poloZce. Upozoriiujeme, Ze pri

zkuSebni modelaci investi¢nich nakladi pro budovani sité v predmétném pasmu v
reZimu technologické neutrality doSla naSe spole¢nost k vyznamné jiné hodnoté nez
znalec. Tuto disproporci nelze vysvétlit bez odkryti poloZek, které znalce vedly k tak
nadmérné vysi investiénim nakladim. Pokud by k detailnimu odiévodnéni polozek
nedoslo, posudek by jednoznaé¢né budil dojem, Ze premrs§téna hodnota investi¢nich
vydajii slouzi pouze k umélému sniZeni kone¢né hodnoty ocenéni prav k vyuZzivani
kmito¢tového pasma v rezimu technologické neutrality a jako takovy by musel byt
odmitnut.

Césteéné akceptujeme

Vzhledem ke kratké dobég, kterou méli znalci na zpracovani Posudku, nemohl byt do textu
zahrnut podrobnéjsi model, ktery by osvétlil ¢astky investi¢nich vydaji na zménu technologie
segmentu sit¢ 450 MHz z CAPM na LTE. Také proto, ze pokud bychom ¢erpali z vnitinich
informacnich zdroji (G€etnictvi) operatord, bylo by to chapano jako obchodni tajemstvi, které
si operatofi vzajemné zarlive stfezi, viz napf. to, ze ani TM ve své pfipomince neuvedl, k jak
vyznamné mensi hodnoté investic na zménu technologie jeho experti dosli. Neni zde
uveden jakykoliv ¢iselny navrh pro korekci modelu ocenéni v tomto sméru a zda se, jakoby
TM chtél pomoci vyporadani své piipominky k Posudku ,,vyzvédét™ polozkovy rozpocet

na pieménu technologie od O2.

Také O2 svou piipominku k investicnim vydajim bere jako obchodni tajemstvi a nechce
konkurentu viibec ,,odkryvat své karty*, pouze pausaln¢ zada o zvyseni investi¢nich vydaja
v kazdé varianté o minimaln¢ 10 %.

Je tedy tieba se pokusit o sestaveni alespon ramcového rozpoctu nezavisle na dvou hlavnich
konkurentech O2 a TM a vyuzit pro néj veiejna data tfetiho operatora, ktery se
ptipominkového tizeni k Posudku neucastnil a tedy pravdépodobné na sviij plivodni zajem
0 predmétné pasmo rezignoval.

Pokud vyjdeme z udaju o investicich VF za posledni tii roky ¢erpanych z vyro¢nich zprav,
kdy se jeho Gsili podobné jako u ostatnich operatort soustiedilo na budovani sit¢ LTE,
dojdeme k vysledktm, které shrnuje nasledujici tabulka:



rok 2013 2014 2015| celkem
investice do SW [mil. K¢&] 1002 1171 989 3162
investice do technologie [mil. K&] 861 1271 926 3058
celkem [mil. K¢] 1863 2442 | 1915 6220
pocet bunék (sektoru) 2182 7926| 11945 11945
prirGstek bunék (sektor) 5744 4019
marginalni investice do SW [tis.K&/s.] 459 204 246 265
marginalni investice do technologie [tis.K&/s.] 395 221 230 256
celkem [tis.Ké/sektor] 854 425 476 521

Ptipominame, Ze hospodaisky rok VF konci 31. bfezna kazdého roku, tj. napt. rok 2013
kon¢il 31. 3. 2014, podobné 2015 az 31. 3. 2016.

Pocéty sektort jsou Cerpany z nekomeréniho webu GSMweb.cz. Z tohoto webu také pochéazi
Udaj 0 1 273 sektorech dosavadni sit¢ CDMA O2 na tizemi CR. Jedn4 se o pocet bunék, resp.
antén namifenych do opacnych smérd, kde kazdy stozar nese dvé az tii antény. Pocet mist se
stozary je cca 450 (Udaj z ptipominky TM, proto mozna experti z TM dosli k vyznamn¢ nizsi
castce investic).

Pokud si tedy vezmeme ¢astku 706 mil. K¢ ze stfedni varianty, ktera by méla byt vynalozena
v prvnim roce sledovaného obdobi (2018) pro obménu technologie sité a vydélime poctem
bunikovych sektort sit¢ 450 MHz dostavame Cislo 555 tis. K¢/sektor, coz vyznamné
koresponduje s mérnymi naklady vystavby sit¢ VF (521, v prvnim roce vSak dokonce 854 tis.
K¢/sektor). Z analogie s VF je vidno, Ze vydaje na potizeni SW jsou Casto vyssi nez na
vlastni HW. Je ziejmé, Ze pro potvrzeni zde uvedenych udaji by bylo potieba podrobnéji
prozkoumat uéetnictvi VF, ale i tento hruby odhad koresponduje s Posudkem a Ize jej pouZit.

Koresponduje az na fakt, ze VF musel, a to predev§im v prvnim roce fadu LTE sektort
budovat na ,,zelené louce®, kdezto O2 bude vyménovat ,,pouze” zakladni HW a
pravdépodobné cely SW sité 450 MHz. Polozky typu napajeni, stoZar a anténni systém

i Casov€ a pracovné naro¢na vyjednavani se zacastnénymi stranami pii stavebnim fizeni
odpada. Na druhé strané se vSak jedna o ponékud drazsi HW i SW z divodu nestandardnosti
pasma a malym asporam z rozsahu, protoze jde o mensi pocet jednotek nez v ptipadé
standardizovanych pasem pro LTE.

Nicméné uspora plynouci ze zachovani anténnich systému nebyla v Posudku odhadnuta,
Vv tomto je tfeba akceptovat piipominku TM. Pokud bychom pfipustili snizeni ¢astky mérnych
vydaji na jeden sektor v prvnim roce piemény sité¢ z 555 o Castku 55 tis. K¢ souvisejicich
s anténnimi systémy, budou ocekavané investiéni vydaje v prvnim roce rovny nasobku
500 tis. K¢ krat pocet sektort, tj. 1273, coz se rovna 637 mil. K¢. Po dosazeni do modelu
vyjde cena Piidélu ve stiedni varianté 244 mil. K¢ Piedpokladame, ze investice
prognézované v dalSich letech jiz budou na urovni uvedené v Posudku, nebot’ souvisi
S nutnym zahuStovanim sit¢ a potiebnym prekryviim bunék pro zajisténi spolehlivosti
pfenosu informaci hlavné pro M2M. Zde bude nutno budovat buiky vcetné anténnich
systému, zde jiZ nelze s vySe uvazovanou usporou pocitat.



Analogicky v nizké varianté, kde je preména technologie rozlozena do vice let, bychom mohli
uvazovat o obméné cca 938 sektorii v prvnim roce, coZ jiz zajisti pokryti signdlem uzemi CR
na dostate¢né urovni za ¢astku 500 tis. K¢ pramérné za jeden sektor, dojdeme k vysledné
¢astce investic v prvnim roce ve vysi 469 tis. K¢. V druhém roce bude pfeména pokracovat a
existence pouZitelnych anténnich systému se projevi usporou 20 mil. K¢ oproti ptivodnimu
odhadu v posudku. Vysledné ocenéni PAsma v nizké prognéze pak bude 177 mil. K¢.

Doporucena cena jako stfedni hodnota mezi nizkou a stfedni variantou tedy bude
(177+244)/2 = 210 mil. K¢,
coZ je 0 19 mil. K¢ méné nez v Posudku.

Vysledna tabulka s piehledem hlavnich vstupnich a vystupnich hodnot ocenéni technologicky
neutralniho piidélu na 15 let (2018 — 2032) po zapracovani piipominek operatoru vypada

takto:
vysoka prognodza | stfedni prognéza
= v renosn renosn
prenosny | M2M | Ficmet | M2M | Ficrmet | M2M
pocet 2018 [tis.ks] 10 38 9 28 7 19
nasyceni [tis.ks] 140| 5000 120 3000 100 1 000
max.rast v inflexi 0.4 0.27 0.4 0.26 0.4 0.25
rok inflexe 2021 2027 2021 2027 2021 2025
ARPU 2018
K&/més/zak. 265 17 250 19 236 21
index poklesu 0.962 0.92 0.973 0.94 0.985 0.99
obchodni rozpéti KE/KZ -15 -10 90
trzby celkem za 15 let 5539 mil.K& 4 950 mil.KE 4 450 mil.KE
2018 index 2018 index 2018 index
nakupy od firem [mil.K&] 53] 1.033 52 1.028 51 1.029
pocet zaméstnancl 13 1.2 12 1.3 11 1.4
0s.nakl. [tis.KE&/zamést.] 89| 1.015 85 1.010 83 1.005
prov.vydaje celkem 1868 mil.KE 1719 mil.KE 1549 mil.Ké
investice do HW+SW 1000 mil.K& 1031 mil.K¢ 1087 mil.KE
NPV [mil.K¢] 371.30 274.49 198.80
cena pFidglu [mil.Kg] 329.718 243.744
vysSi a nizsi stredni
cena 286.731 210.138
priimér cen 249.998

Po vypotéadani ptipominek tedy doporucujeme ocenit technologicky neutralni Ptidél pasma
450 MHz ¢astkou 210 mil. K¢, slovy dv¢ sté deset miliont K¢.



