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Cesky telekomunikaéni arad %
se sidlem Sokolovska 219, Praha 9 A%

postovni pfihradka 02, 225 02 Praha 025

_Praha 26. fijna 2021
¢j.: CTU-31 683/2021-611

Cesky telekomunikaéni ufad (dale jen ,Utad”) jako pFisludny 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 predpisl (dale jen ,zakon®), na zakladé vysledku vefejné konzultace uskute¢néné
podle § 130 zakona, rozhodnuti Rady Ufadu podle § 107 odst. 9 pism. b) bod 2 a k provedeni
§ 86 odst. 3 zdkona vydava

opatieni obecné povahy €. OOP/4/10.2021-10

kterym se méni opatieni obecné povahy €. OOP/4/09.2014-6, kterym se stanovi
metodika ucelového ¢lenéni nakladi a vynosu a jejich prifazovani a uréuje se
struktura vykazovanych informaci, ve znéni opatreni obecné povahy
€. OOP/4/12.2015-7 a ¢. OOP/4/02.2019-2.

Clanek 1

Opatieni obecné povahy ¢. OOP/4/09.2014-6, kterym se stanovi metodika ucelového
¢lenéni nakladli a vynosu a jejich pfifazovani a uruje se struktura vykazovanych informaci,
ve znéni opatfeni obecné povahy ¢. OOP/4/12.2015-7 a opatfeni obecné povahy
¢. OOP/4/02.2019-2, se méni takto:

V €l. 5 odstavce 2 a 3 zni:
»(2) Procento navratnosti viozeného kapitalu pfed zdanénim WACC &ini pro stanoveny
podnik zajistujici sité elektronickych komunikaci nebo poskytujici vefejné dostupnou sluzbu

elektronickych komunikaci 4,84 %.

(3) Procento navratnosti vioZeného kapitalu pred zdanénim WACC pro sluzbu pfistupu’
na pristupovych sitich nové generace poskytovaného stanovenym podnikem €ini 5,78 %.".

' Vztahuje se na sluzby pfistupu k sitim NGA (FTTH/FTTB) v souladu s pFilohou &. 1 Doporuéeni Komise ze dne
20. zafi 2010 o regulovaném pfistupu k pfistupovym sitim nové generace (NGA) €. 2010/572/EU a sité 5G.
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Clanek 2
Uéinnost

Toto opatfeni nabyva ucinnosti dne 1. ledna 2022.

Oduvodnéni

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

Aktualizaci Ufad proved! v roce 2015 (opatfenim obecné povahy &. OOP/4/12.2015-7
ze dne 8. prosince 2015) a v roce 2019 (opatfenim obecné povahy ¢. OOP/4/02.2019-2 ze
dne 26. unora 2019).

Evropska komise publikovala dne 6. listopadu 2019 v Utednim véstniku Sdéleni
Komise o vypocCtu nakladl kapitalu u starSi infrastruktury v souvislosti s pfezkumem
vnitrostatnich oznameni v odvétvi elektronickych komunikaci EU provadénych Komisi? (dale
jen ,Sdéleni").

Toto Sdéleni stanovi metodiku pro vypocet primérnych vazenych nakladi kapitalu
(WACC), kterou bude Komise pouzivat od 1. Cervence 2020 pfi pfezkumu oznameni v ramci
pfezkumu dle ¢lanku 32 nového evropského kodexu pro elektronické komunikace®. Komise
zaznamenala znacéné rozdily pfi odhadovani 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 vniténiho trhu
tim, Zze brani vytvafeni harmonizovanych podminek pro investice do siti elektronickych
komunikaci. U8elem tohoto Sdéleni je zvysit konzistentnost vypo&tu WACC v celé EU. Oblast
pusobnosti tohoto sdéleni je omezena na vypocet WACC pro starSi infrastrukturu. Starsi
infrastrukturou se pro ucely Sdéleni rozumi infrastruktura operatora s vyznamnou trzni silou,
na kterou se nevztahuje prémie za pfistupové sité nové generace (NGA).

V souladu s bodem 64 Sdéleni 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 kazdou &lenskou
zemi, které jsou odhadnuté v souladu s metodikou danou Sdélenim (dale jen ,Zprava“). Urad
pfi stanoveni hodnoty WACC v odstavci 2 vychazel ze Zpravy zvefejnéné 15. Cervna 20214,
V hodnoté WACC v odstavci 3 je zohlednéna prémie za pfistupové sité nové generace (NGA)
a jeji stanoveni je popsano dale.

2 gdéleni Komise Sdéleni Komise o vypoétu nakladli kapitalu u starsi infrastruktury v souvislosti s pfezkumem
vnitrostatnich oznameni v odvétvi elektronickych komunikaci EU provadénym Komisi (Text s vyznamem pro EHP)
2019/C 375/01 - Publications Office of the EU (europa.eu)

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

4 BEREC Report on WACC parameter calculations according to the European Commission's WACC Notice of 6
November 2019 (europa.eu)
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https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/87f74532-007e-11ea-8c1f-01aa75ed71a1/language-cs/format-HTML
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/87f74532-007e-11ea-8c1f-01aa75ed71a1/language-cs/format-HTML
https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/87f74532-007e-11ea-8c1f-01aa75ed71a1/language-cs/format-HTML
https://berec.europa.eu/eng/document_register/subject_matter/berec/reports/9977-berec-report-on-wacc-parameter-calculations-according-to-the-european-commissions-wacc-notice-of-6-november-2019
https://berec.europa.eu/eng/document_register/subject_matter/berec/reports/9977-berec-report-on-wacc-parameter-calculations-according-to-the-european-commissions-wacc-notice-of-6-november-2019

Pro vypocet ukazatele WACC se pouziva nasledujici vzorec:

D

E
WACC,r :re*m-l_rd*(l_t)*uw’

kde:

WACC ar jsou primeérné vazené naklady kapitalu po zdanéni,
le jsou naklady vlastniho kapitalu,

rg jsou naklady ciziho kapitalu,

t je darnova sazba,

E je hodnota vlastniho kapitalu spole¢nosti,

D je hodnota ciziho kapitalu spole¢nosti,

D% je zadluzenost (gearing).

Pro regulatorni ucely se pouziva ukazatel WACC pfed zdanénim, pro jehoZz stanoveni
byl vyuZit nasledujici vztah:

WACCBT: WACCAT/(1 - t),

kde:

WACCsT jsou pramérné vazené naklady kapitalu pred zdanénim,
WACCart jsou primérné vazené naklady kapitalu po zdanéni,

t je danova 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:

re:rf"'BexERP,

kde:

re jsou naklady vlastniho kapitalu,

re je bezrizikova vynosova mira,

Re je equity beta,

ERP je trzni rizikova pfirazka (Equity risk premium).

Metodika vypoctu ukazatele WACC definovana ve Sdéleni rozliSuje dvé kategorie
proménnych, a to parametry odrazejici obecné hospodarské podminky (bezrizikova vynosova
mira a trzni rizikova pfirazka) a parametry specifické pro konkrétni spolecnosti (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 pramér.

Bezrizikova vynosova mira je oCekdvana mira navratnosti bezrizikové investice.
Komise povazuje za vhodné odhadnout bezrizikovou vynosovou miru pomoci vynosu
desetiletych statnich dluhopisi. BEREC ve Zpravé stanovi hodnotu bezrizikové vynosové
miry pro Ceskou republiku ve vysi 1,27 %. Hodnota byla stanovena na zékladé dat
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publikovanych Eurostatem® a byla vypoétena jako aritmeticky primér vynosovych mér ¢eskych
statnich dluhopisl se splatnosti 10 let za obdobi duben 2016-bfezen 2021.

Trzni rizikova pfirazka (ERP) je oCekavana navratnost viastniho 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 finanéni trhy v EU jsou &im
dal vice integrovany (jak ukazuje jejich zvySena korelace) a ERP se vzajemné piiblizu;ji®.
BEREC uvadi ve Zpravé hodnotu trzni rizikové prirazky ve dvou variantach, a to jako
geometricky pramér ve vysi 4,18 % a aritmeticky pramér ve vysi 5,50 %’. Ufad pro vypodet
hodnoty WACC pouzil hodnotu stanovenou aritmetickym prdmérem, shodné, jako
v pfedchozim obdobi.

Pro ucely stanoveni parametrl specifickych pro konkrétni spole¢nost (beta,
zadluZenost a dluhové prémie) se podle Sdéleni urli skupina podobnych spoleCnosti (peer
group). Podle Komise by vybrané spole¢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 souasnosti ani v nedavné dobé ucastniky vyznamnych fuazi &i
akvizic. Na zakladé téchto kritérii vybira spolecnosti do peer group BEREC. Slozeni peer group
BEREC kazdoro¢né prezkoumava. Pro rok 2021 zahrnul BEREC do peer group tyto
spole¢nosti:

Tabulka ¢. 1: BEREC peer group 2021

S&P rating Burzovni
Spole¢nost Zemé (duben 2021) | symbol
Deutsche Telekom AG DE BBB DTE GR
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 A PROX BB
Tele 2 AB SE BBB TEL2B SS
Telecom ltalia IT BB+ TIT Ml
Telefénica ES BBB- TEF SM
Telekom Austria AG AT BBB+ TKA AV
Telenet Group Holding | BE BB- TNET BB
N.V.
Telenor NO A- TEQ
Telia Company AB SE BBB+ TELIA SS
Vodafone Group plc UK BBB VOD LN

Zdroj: WACC parameters Report 2021, BoR (21)86

Koeficient beta vyjadfuje systematické riziko, kterému spole€nost Celi ve srovnani
s prumérnou spole¢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 TMI, pfi€emz byla analyzovana data s tydenni
frekvenci za pétileté obdobi (1. dubna 2016—1. dubna 2021).

5Zdroj: Statistics | Eurostat (europa.eu)
6 Viz body 5.2.1.3 a 5.2.1.4 Commission staff working document
7 Podrobnosti vypoc¢tu hodnoty ERP viz kapitola 6 Zpravy.
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https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/IRT_LT_MCBY_M__custom_1075498/default/table?lang=en
https://digital-strategy.ec.europa.eu/en/library/commission-publishes-notice-calculation-cost-capital-legacy-infrastructure

Zadluzenost byla stanovena na zakladé pétiletého priméru dat s tydenni frekvenci.
Zadluzenost byla ohodnocena na zakladé ucetnich hodnot Cistého dluhu spolecnosti, v€etné
hodnoty finanénich leasing(.

Nezadluzena (asset) beta, ktera pocita s nulovym zadluZzenim podniku, a zadluzena
(equity) beta, ktera zohlednuje zadluzeni podniku, byly pfepocteny podle vzorce:

b = (5iz) * Be + (555) * P

kde

3, je asset beta,

Re je equity beta,
g je beta dluhu,

D je cizi kapital,

E je vlastni kapital.

Pro rok 2021 BEREC vypocetl hodnoty beta a zadluZzenosti pro kazdou spoleénost
zahrnutou do peer group v nasledujici vysi:

Tabulka &. 2: BEREC peer group 2021 — Equity beta, Gearing, Asset beta

Equity Asset

Spoleénost beta Gearing beta

1 Deutsche Telekom AG 0.84 48.85 % 0.48
2 Elisa Oyj 0.46 13.61 % 0.41
3 Koninklijke KPN N.V. 0.75 39.12 % 0.49
4 NOS 0.78 31.90 % 0.57
5 Orange S.A. 0.79 50.19 % 0.44
6 Proximus S.A. 0.62 23.02 % 0.50
7 Tele2 AB 0.64 21.32 % 0.52
8 Telecom ltalia 1.08 68.24 % 0.42
9 Telefénica S.A. 1.12 55.29 % 0.56
10 Telecom Austria AG 0.69 37.66 % 0.47
11 Telenet Group Holding N.V. 0.70 48.711 % 0.41
12 Telenor 042 27.04 % 0.33
13 Telia Company AB 0.68 35.81 % 0.48
14 Vodafone Group plc 0.90 48.26 % 0.52

Zdroj: WACC parameters Report 2021, BoR (21) 86
Betu dluhu stanovil BEREC ve vySi 0,1 na zakladé doporuceni Komise ve Sdéleni.
Ufad stanovil hodnotu asset beta jako aritmeticky primé&r hodnot asset beta z tabulky
€. 2 za celou peer group ve vysi 0,47 a zadluzenost jako aritmeticky primér hodnot ,gearing*

z tabulky €. 2 za celou peer group ve vySi 39,22 %. Na zakladé téchto primérnych hodnot byla
podle vzorce vySe stanovena hodnota equity beta ve vysi 0,71.
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Naklady ciziho kapitalu byly stanoveny jako soudet bezrizikové vynosové miry
a dluhové prémie.

Dluhovou prémii BEREC ve Zpravé stanovil na zakladé primérného vynosu do
splatnosti korporatnich dluhopist (YTM) emitovanych spolecnostmi v peer group s dobou do
splatnosti 7 az 15 let (rok splatnosti duben 2027—-bfezen 2035). Od pramérného vynosu do
splatnosti kazdé spole¢nosti v peer group byla odectena vynosova mira statnich dluhopist se
shodnou dobou do splatnosti.

Tabulka €. 3: Dluhova prémie

Dluhova prémie Vnitrc?stét[\ i Naklady na

Spoleénost (v procentnich bgzrlkova’l cizi kapital
bodech) vynosova (v %)

mira (v %)

Deutsche Telekom AG 124 -0.03 1.21
Elisa Oyj 73 0.24 0.97
Koninklijke KPN N.V. 116 0.15 1.31
NOS 54 1.71 2.25
Orange S.A. 80 0.37 1.17
Proximus S.A. 92 0.36 1.28
Tele 2 AB 152 0.34 1.86
Telecom ltalia 101 1.82 2.83
Telefonica S.A. 44 1.01 1.45
Telekom Austria AG 78 0.25 1.03
Telenet Group Holding N.V. 312 0.36 3.48
Telenor 100 1.38 2.38
Telia Company AB 131 0.34 1.65
Vodafone Group plc 156 0.95 2.51

Zdroj: WACC parameters Report 2021, BoR (21) 86

Dluhovou prémii Ufad stanovil jako aritmeticky pramér dluhovych prémii spoleénosti
v peer group v tabulce €. 3 ve vySi 1,15 %. Naklady ciziho kapitalu byly stanoveny jako soucet
bezrizikové vynosové miry (1,27 %) a dluhové prémie.

Jako danova sazba byla pouzita sazba dané z pfijm0 pravnickych osob ve vysi 19 %.

Na zakladé vyse uvedenych jednotlivych vstupnich promé&nnych vypogetl Utad hodnotu
ukazatele WACC pro stanoveny podnik zajistujici sité elektronickych komunikaci nebo
poskytujici vefejné dostupnou sluzbu elektronickych komunikaci tak, jak je uvedeno v tabulce
€. 4. Jednotlivé dili vstupni proménné vstupovaly do vypocltu v zaokrouhleni na tfi desetinna
mista, na dvé desetinna mista byla zaokrouhlena az vysledna hodnota WACC.

Tabulka &. 4: Vypodet WACC

WACC

Naklady ciziho kapitalu ld 2,422 %
Danova sazba t 19,000 %
Naklady vlastniho kapitalu  [Fe 5,181 %
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Kapitalova struktura D/(D+E) 39,216 %

Kapitalova struktura E/(D+E) 60,784 %
WACC (po zdanéni) 3,919 %
WACC (pfed zdanénim) 4,838 %
Naklady ciziho kapitalu

Bezrizikova vynosova mira  |r; 1,270 %
Dluhova prémie DP 1,152 %
Naklady ciziho kapitalu rq 2,422 %

Naklady vlastniho kapitalu

Bezrizikova vynosova mira  |r; 1,270 %
Trzni rizikova prémie ERP 5,500 %
Asset beta Ba 0,471
Equity beta Be 0,711
Beta dluhu Ba 0,100
Naklady vlastniho kapitalu |re 5,181 %

Samostatné je v €l. 5 odst. 3 opatfeni obecné povahy ¢. OOP/4/09.2014-6 stanoveno
procento navratnosti vlozeného kapitalu pfed zdanénim WACC pro sluzbu pfistupu
na pristupovych sitich nové generace v souladu s Doporu€enim Komise ze dne 20. zafi 2010
o regulovaném pfistupu k pfistupovym sitim nové generace (NGA) ¢. 2010/572/EU (dale
»doporuceni®). Pfistupovymi sitémi nové generace se rozumi pfistupové sité, které sestavaji
zcela nebo z ¢asti z optickych prvk( a které jsou schopné dodavat sluzby Sirokopasmového
pristupu s dokonalejSimi vlastnostmi (napf. s vy8Si propustnosti) ve srovnani se sluzbami
poskytovanymi prostfednictvim stavajicich siti zaloZzenych na kovovém vedeni. Doporuceni
uklada vnitrostatnim regulacnim organim pfi stanovovani ceny za zpfistupnéni ucastnického
vedeni z optického vlakna a za pfistup k infrastruktufe FTTH/FTTB zohlednit toto zvySené
riziko ve formé rizikové prémie zahrnuté v nakladech kapitalu.

Rizikova pfirazka pro NGA byla v OOP/4/02.2019-2 stanovena na zakladé hodnoceni
dil€ich rizik v pfipadé siti NGA relativné ve vztahu k rizikim béznych siti. Byl vyuzit model
komplexni stavebnicové metody pro odhad naklad(i vlastniho kapitalu publikovany prof.
Marikem®. Tato metoda spociva v rozélenéni celkového rizika na jednotliva diléi rizika, ktera
jsou pak samostatné hodnocena. Hodnoceni rizika siti NGA neni provadéno absolutnég, ale
relativné ve vztahu k béznym rizikim (napf. metalickych siti). Vysledkem je koeficient
celkového rizika (pomér rizika v ramci siti NGA vici rizikim ostatnich siti), kterym se nasledné
vynasobi procento navratnosti viozeného kapitalu pfed zdanénim stanovené v odstavci 2 pro
stanoveny podnik zajistujici sité elektronickych komunikaci nebo poskytujici vefejné
dostupnou sluzbu, €imzZ se ziska procento navratnosti vloZzeného kapitalu pred zdanénim
WACC pro sluzbu pfistupu na pfistupovych sitich nové generace stanovené v odstavci 3.

PFi vypo&tu hodnoty WACC v odstavci 3 Ufad prevzal vyhodnoceni rizik provadéné
poradenskou spolecnosti Grant Thornton Valuations, a.s. vroce 2018 (viz odlvodnéni

8 Marik a kol.: Metody ocefiovani podniku: proces ocenéni, zakladni metody a postupy (2011)
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OOP/4/02.2019-2) a aplikoval koeficient celkového rizika ve vysSi 119,375 % v pfedchozim
odstavci popsanym zpusobem. Hodnota WACC v odstavci 3 byla vypoltena jako soucin
hodnoty WACC v odstavci 2 a koeficientu celkového rizika a zaokrouhlena na dvé desetinna
mista.

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

*k%

Na zakladé § 130 zakona a podle Pravidel Ceského telekomunikagniho ufadu pro
vedeni konzultaci na diskusnim misté Ufad zverfejnil dne 20. Cervence 2021 navrh opatfeni
obecné povahy ¢. OOP/4/XX.2021-YY a vyzvu k podavani pfipominek na diskusnim misté.

3 Ve Ihaté 1 mésice stanovené pro vefejnou konzultaci obdrzel Urad pfipominky od
Ceskeé asociace elektronickych komunikaci z.s. (dale jen ,CAEK®).

CAEK ve svych pfipominkach uvadi, Zze snizeni hodnoty WACC mulze negativné
ovlivnit objem investic do telekomunikacni infrastruktury, atraktivitu tohoto odvétvi a celkovou
investicni motivaci. Nizka hodnota WACC pfinasi také zvySeni nejistoty pro dlouhodobé
investiéni rozhodovani spole¢nosti pusobicich na trhu.

Peer group pouzita v ramci metody vypoétu WACC zahrnuje vyhradné spoleénosti
z ekonomicky vyspélejSich zemi EU. V Zadném rozsahu zde nejsou zastoupeny &lenské staty
vychodni a stfedni Evropy. Vybrana peer group tak nezahrnuje investi¢ni profil odpovidajici
¢eskému nebo obdobnému trznimu prostfedi. Definice peer group je vyznamnym faktorem
ovliviujicim jednotlivé parametry vysledné hodnoty WACC. Hodnota WACC tak nezohlednuje
dostateéné trzni podminky v Ceské republice.

Urad tuto pfipominku neakceptoval, protoZe sloZeni peer group v souladu s bodem 67
Sdéleni uréuje BEREC a pfidani dalSich spole¢nosti ze strany ¢lenskych statd do svého
vypoltu WACC Sdéleni vyslovné zakazuje. Skute¢nost, Ze v peer group nejsou zastoupeny
spole¢nosti z vychodni a stfedni Evropy BEREC vysvétluje tim, Ze v téchto zemich nepusobi
aktualné takové spole¢nosti, které by vyhovély kritériim danym ve Sdéleni.

V dalsi pfipomince CAEK pozaduje zohlednéni zvySeného rizika ve formé rizikové
prémie zahrnuté v nakladech kapitalu pro vSechny sité s velmi vysokou kapacitou, tj. i na sité
5G. Uvadi, ze pfi aktualizaci OOP je tak nutné zahrnout sité 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.

Urad této pfipomince vyhovél, nikoliv v8ak z divod(, které uvadi CAEK, ale z divodu
zajisténi konzistentniho pfistupu pro zohlednéni rizika souvisejici s investici do novych 5G siti,
jak jej uplatnil v aukci na kmitocty 700 MHz. Ufad rozSifi uplatnéni rizikové pfirazky i na sité
5G.

V posledni z pfipominek CAEK pozaduje zahrnuti specifické rizikové pfirazky (nizka
likvidita, mala trzni kapitalizace, riziko zemé atd.), ktera bude Iépe odrazet trzni realitu WACC.

Akceptace této pfipominky by znamenala odchyleni se od pozadavkii Komise na
metodiku vypoc¢tu danych Sdélenim. PodrobnéjSi oduvodnéni viz tabulka vyporadani
pfipominek.

V tabulce vyporadani pfipominek zvefejnéné na diskusnim misté je uvedeno piné
znéni pfipominek a zpusob jejich vyporadani.

*k%k
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https://www.ctu.cz/sites/default/files/obsah/ctu/vyzva-k-uplatneni-pripominek-k-navrhu-opatreni-obecne-povahy-c.oop/4/xx.2021-y-kterym-se-meni-opatreni-obecne-povahy-c.oop/4/09.2014-6-kterym-se-stanovi-metodika-uceloveho-cleneni-nakladu-vynosu-jejich-pr/tabulkavyporadanipripominek.pdf
https://www.ctu.cz/sites/default/files/obsah/ctu/vyzva-k-uplatneni-pripominek-k-navrhu-opatreni-obecne-povahy-c.oop/4/xx.2021-y-kterym-se-meni-opatreni-obecne-povahy-c.oop/4/09.2014-6-kterym-se-stanovi-metodika-uceloveho-cleneni-nakladu-vynosu-jejich-pr/tabulkavyporadanipripominek.pdf

Urad podle § 131 zakona konzultoval navrh opatfeni obecné povahy s Evropskou
komisi. Evropska komise dopisem ze dne 14. fijna 2021 sdélila, Ze k pfedlozenému navrhu
nema zadné pfipominky.

za Radu Ceského telekomunikaéniho uradu:

Otisk uredniho razitka

Mgr. Ing. Hana Tovarkova v. r.
. pfedsedkyné Rady
Ceského telekomunika¢niho ufadu

Za spravnost vyhotoveni:
Daniel Kihn
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