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Cislo: 62/0ER/2018-3522 Bratislava 31.07.2018
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ICO: 35 763 469

Urad pre regulaciu elektronickych komunikacii a postovych sluZieb, odbor
ekonomickej regulacie (dalej len ,urad“), ako organ Statnej spravy prislusny na
konanie podla § 6 ods. 1 pism. b) a ods. 3 pism. a) zakona ¢. 351/2011 Z. z.
o elektronickych komunikaciach v zneni neskorSich predpisov (dalej len ,zakon
o elektronickych komunikaciach“) podla § 10 ods. 8 v spojeni s § 74 ods. 2 pism. a)
a b) zakona o elektronickych komunikaciach vo veci uréenia metédy kalkulacie cien
za velkoobchodné sluzby lokalneho pristupu poskytované v pevnhom umiestneni
prostrednictvom kablovodov a infrastruktury vyznamného podniku rozhodol:

Podnik, ktory bol rozhodnutim uUradu podla § 18 ods. 1 zakona o elektronickych
komunikaciach uréeny za vyznamny podnik na relevantnom trhu velkoobchodného
lokalneho pristupu poskytovaného v pevnom umiestneni (dalej len ,relevantny trh
€. 3a)“), a ktorému bola ulozena povinnost regulacie cien pristupu ku kablovodom
a infrastrukture pre zatiahnutie metalickych a zafuknutie optickych kablov v pripade
existujucej volnej kapacity podla § 23 zakona o elektronickych komunikaciach, je
povinny podla § 12 ods. 3 pism. c) a ods. 6 zakona o elektronickych komunikaciach:



1. pri vypoéte cien pouzit nakladovy model vzostupnych dlhodobych
inkrementalnych nakladov podla prilohy 1 tohto rozhodnutia (d’alej len
»model BU LRIC+“, skratka z angl. Bottom up Long Run Incremental
Costs plus),

2. zabezpedit v prevadzkovej a technickej evidencii sledovanie udajov
potrebnych na priradovanie nakladov do modelu BU LRIC+ v sulade s
uzivatel'skym manualom podPa prilohy 2 tohto rozhodnutia (d’alej len
suzivatelsky manual k modelu BU LRIC+*) od nadobudnutia
pravoplatnosti primeraného doc¢asného opatrenia,

3. predlozit’ vypocet cien spolu so vstupnymi udajmi Specifikovanymi
v modeli BU LRIC+ v sulade s uzivatel'skym manualom na model BU
LRIC+ spolu s odévodnenim vypoditanej ceny do 31.08.2018, priéom
vstupné udaje budu vychadzat’ zo stavu k 31.12.2017,

4. kazdorocne predkladat’ vypocet ceny spolu so vstupnymi udajmi
Specifikovanymi v modeli BU LRIC+ v sulade s uzivatel'skym manualom
pre model BU LRIC+ najneskér do 30.06. kalendarneho roka, pricom
vstupné udaje budu vychadzat zo stavu k 31.12. predchadzajuceho
kalendarneho roka,

5. uétovat’ vypocitanu cenu ako maximalnu cenu po schvaleni vypoétu
alebo uUprave cien uradom.

Rozhodnutie €.: 62/0ER/2018-124 zo dna 23.01.2018 zverejnené vo Vestniku

Uradu pre regulaciu elektronickych komunikacii a postovych sluzieb (d'alej len
,vestnik®“) dna 09.02.2018 sa zrusSuje.

Toto rozhodnutie nadobuda pravoplatnost’ nasledujici den po dni dorucenia
ucastnikovi konania.

Odovodnenie:

Podfa § 6 ods. 1 pism. b) zakona o elektronickych komunikaciach je urad
organom $tatnej spravy v oblasti elektronickych komunikacii a podla § 6 ods. 3 pism.
a) je urad narodnym regulatorom a cenovym organom, ktory vykonava regulaciu
elektronickych komunikacii.

Podla § 10 ods. 8 zakona o elektronickych komunikaciach: ,Ak vo
vynimocnych pripadoch je potrebné konat v zaujme ochrany hospodarskej sutaze
a ochrany zaujmov uZivatelfov, urad bezodkladne vyda bez dodrzania postupu
uvedeného v odsekoch 1 aZ 6 primerané doCasné opatrenie. Ak ide o opatrenie
podlfa odseku 4, urad toto opatrenie bezodkladne zaSle spolu s oddévodnenim
Europskej komisii, organu europskych regulatorov a regulacnym organom c¢lenskych
Statov. Ak pominu dévody na vydanie primeraného do¢asného opatrenia, urad dalej
postupuje podla odsekov 1 aZz 6.“

Podla § 74 ods. 2 pism. a) ab) zakona o elektronickych komunikaciach:
»,VSeobecny predpis o spravnom konani sa nevztahuje na vydanie primeraného
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“

docasného opatrenia (§ 10 ods. 8 ) a urCenie metddy kalkulacie cien (§ 12 ods. 6).
Urad preto pri vydani rozhodnutia o primeranom do&asnom opatreni nepostupoval
podla ustanoveni zakona ¢. 71/1967 Zb. o spravnom konani (spravny poriadok)
v zneni neskorSich predpisov, ale len podla citovanych ustanoveni zakona
o elektronickych komunikaciach.

Urad na zaklade analyzy relevantného trhu &. 3a) urdil rozhodnutim
C.. 63/OER/2018-434, zo dna 07.03.2018, ktoré nadobudlo pravoplatnost dra
08.03.2018 (dalej len ,SMP rozhodnutie®), spolo¢nost” Slovak Telekom, a. s., so
sidlom Bajkalska 28, 817 62 Bratislava, ICO: 35 763 469 (dalej len ,spoloénost’ ST*)
za vyznamny podnik na relevantnom trhu €. 3a) a ulozil jej podfa § 18 ods. 1 zakona
o elektronickych komunikaciach ako vyznamnému podniku na relevantnom trhu ¢.
3a) povinnost regulacie cien pristupu podla § 23 s postupom podfa § 12 zakona
o elektronickych komunikaciach. Na zaklade povinnosti ustanovenej v rozhodnuti
C.:. 62/OER/2018-124 zo dnia 23.01.2018, ktoré bolo zverejnené vo vestniku dria
09.02.2018, spolocnost ST dna 29.06.2018 predlozila vypoCet cien spolu so
vstupnymi udajmi Specifikovanymi v modeli BU LRIC+. Nasledne urad podfa § 12
ods. 6 zakona o elektronickych komunikaciach zacal proces overovania vypoctu cien.
V procese overovania vypoCtu cien za poskytovanie velkoobchodnych sluzZieb
pristupu ku kablovodom a infrastrukture pre zatiahnutie metalickych a zafuknutie
optickych kablov (dalej len ,pristup ku kablovodom a infrastrukture®) v pripade volnej
kapacity poskytovanej vyznamnym podnikom na relevantnom trhu €. 3a), urad zistil
chybu v nakladovom modeli BU LRIC+. Uvedena chyba spocivala v nespravhom
zapocitavani nakladov vykopovych prac za jednotlivé geotypy, ktoré su sucastou
metodiky a zaroverni su uvedené na str. 6 tohto rozhodnutia, ktoré sa vo vypocte
zapocitali viacnasobne namiesto ich spriemerovania. Nasledkom toho bola
nespravne vypocitana vyska jednorazovych poplatkov za poskytovanie pristupu ku
kablovodom a infrastrukture.

K uvedenej chybe v modeli doSlo pri uprave pdévodného modelu BU LRIC+, ktory
zahfhal vypocCet cien vSetkych sluZieb poskytovanych vyznamnym podnikom na
relevantnom trhu ¢€. 3a) vratane sluzieb, pri ktorych arad SMP rozhodnutim neulozil
povinnost cenovej regulacie podfa § 23 zakona o elektronickych komunikaciach, ako
napriklad pristup k u€astnickemu vedeniu, resp. virtualny uvofneny pristup a iné.
Zistena chyba ma za nasledok vyznamné navySenie vypocitanych velkoobchodnych
cien za pouzivanie pristupu ku kablovodom a infrastruktare, ktoré by negativnym
spésobom ovplyvnili celkovy dopyt po tychto sluzbach zo strany alternativnych
podnikov, ¢o nasledne obmedzuje mozZnost poskytovania sluzieb Sirokopasmoveého
pripojenia koncovym uzivatelom. NavySené velkoobchodné ceny za pouzivanie
pristupu ku kablovodom a infrastrukture by viedli k vysokym nakladom spojenym
s poskytovanim sluzieb Sirokopasmového internetu koncovym uZzivatelom na strane
alternativnych podnikov, najma na miestach, kde je dostupnost k infrastruktare pre
tieto podniky garantovana prostrednictvom pristupu ku kablovodom a infrastrukture.
Vysoké naklady spojené s poskytovanim sluzZieb Sirokopasmového internetu by
nasledne viedli k zvySenej cene za tieto sluzby a zvyS3enie cien za sluzby
Sirokopasmového internetu nie je v sulade s ochranou zaujmov uzivatelov.

Zo Statistickych udajov elektronického zberu dat uradu je zrejmé, ze klesa dopyt
po sluzbe pristupu ku kablovodom a infrastrukture. Od 01.01.2016 do 31.12.2017 bol
zaznamenany pokles v pocte metrov tras ku kablovodom poskytnutych alternativnym



podnikom spolo¢nostou ST o 21 %. Platné regulované ceny pristupu ku kablovodom
(1,072 €/m), HDPE rurkam (0,935 €/m) a mikrotrubi¢kam (0,922 €/m) su vysoké
a z toho dévodu nie je zo strany alternativnych podnikov zaujem o danu sluzbu.
Aktualne nastavenie regulovanych cien za pristup ku kablovodom a infrastrukture
vyznamnym sposobom ovplyvriuje alternativne podniky pri rozhodovani investovat
vlastné zdroje do budovania infrastruktury, alebo prenajimat existujucu cast
infraStruktury (make or buy decision). Cena za sluzbu Sirokopasmového internetu
poskytovanu koncovym uzivatelom alternativnym podnikom nie je oproti cene SMP
podniku konkurencieschopna.

KedZe urad kona v zaujme ochrany hospodarskej sutaze a ochrany zaujmov
uzivatelov podla § 10 ods. 8 zakona o elektronickych komunikaciach, pristupil
k vydaniu rozhodnutia o primeranom do¢asnom opatreni, ktorého sucastou je model
s upravenymi vzorcami. Upravou odstranil viacnasobné zapoditanie nakladov za
vykopové prace zapoditavané vramci jednotlivych definovanych geotypov. Urad
predpoklada, Ze upravou modelu a naslednym prepoctom vstupov vyznamnym
podnikom budu vypocCitané velkoobchodné ceny za pristup ku kablovodom
a infrastrukture vyrazne nizSie, €o =zabezpeli moznost vyberu poskytovatela
Sirokopasmového pripojenia koncovym uzivatelom a hospodarskej sutaze medzi
vyznamnym podnikom a alternativnymi podnikmi na relevantnom trhu €. 3a). Takto
vypocCitané ceny zvySia moznost pristupu ku kablovodom a infrastrukture zo strany
alternativnych podnikov a koncovy uzivatel bude mat moznost’ vyberu, pretoze bude
moct vyuzivat sluzby Sirokopasmového pripojenia od vacsieho poctu poskytovatelov
tejto sluzby.

Po overeni vypoltu cien predloZzenych spolo¢nostou ST na zaklade tohto
rozhodnutia bude urad dalej postupovat podla ustanoveni § 10 ods. 1 az 6 zakona
o elektronickych komunikaciach.

Urad urgil zavazny postup uréeny pre vypodet cien za zriadenie a pouzZivanie
velkoobchodnej sluzby pristupu ku kablovodom a infrastrukture, ktoré vychadzaju z
nakladov hypotetického efektivneho operatora s vyuzitim upraveného modelu.
Uplatnenie modelu je v sulade s Odporu¢anim komisie o dbslednych
nediskriminaCnych povinnostiach a metodikach vypoctu nakladov na podporu
hospodarskej sutaze a zlepSenie investicného prostredia Sirokopasmoveho
pripojenia z 11.09.2013 2013/466/EU, (dalej len ,Odporuganie o nediskriminacii a
metodikach vypoctu nakladov®). Ciefom, a teda aj zmyslom uplatnenia tohto modelu
v sulade s Odporuanim o nediskriminacii a metodikach vypocltu nakladov, je
podpora inovacii a zvySovanie produktivity, zamestnanosti a konkurencieschopnosti
na buducom jednotnom eurépskom trhu elektronickych komunikacii. Eurdpska
komisia odporucCila zavedenie takej metodiky urCenia nakladov, ktora zabezpedli
také ceny za pristup ku kablovodom a infrastrukture, ktoré by boli dosiahnuté na
trhu s efektivnou sutazou. Zakladnym predpokladom musi byt zabezpecCenie
navratnosti nakladov vyznamného podniku spolu s primeranou navratnostou
investovaného kapitalu. Nakladovy model BU LRIC+ spifia tieto predpoklady a
vypocCitané ceny za sluzbu pristupu ku kablovodom a infrastrukture zodpovedaju
cenam s fungujucou efektivnou sutazou. Zakladnym predpokladom pre uplatnenie
metodiky BU LRIC+ je zabezpeclenie efektivnej sutaZze na trhu elektronickych
komunikacii spolu s primeranou navratnostou investovaného kapitalu vyznamného
podniku.



Uplatnenie modelu podla Odporu€ania o nediskriminacii a metodikach vypoctu
nakladov by malo zabezpelit efektivhu sutaz pri poskytovani pristupu ku
kablovodom a infrastrukture a su€asne motivovat vyznamny podnik k investovaniu
do zvySovania urovne infrastruktury predovSetkym prostrednictvom zavadzania sieti
novej generacie. Tato poziadavka nadvazuje na Digitalnu agendu 2020, v ktorej
bolo okrem iného vytyCené dosiahnut pokrytie internetom s rychlostou minimalne 30
Mb/s pre 100% populacie Eurdpskej unie a s rychlostou nad 100 Mb/s pre 50%
domacnosti Eurdpskej unie. Digitdlna agenda 2020 uvadza ako jeden zo
zakladnych nastrojov na dosiahnutie tohto ciefa stimulovanie investicii na trhu
elektronickych komunikacii. Metodika je preto orientovana na modelovanie nakladov
hypotetického efektivneho operatora s vyhladom do buducnosti, to znamena s
vyhladom vyuzivania najmodernejSich dostupnych technologii pri  budovani
efektivnejSej a kvalitnejSej siete vyznamného podniku.

Nakladovy model BU LRIC+ na vypocet regulovanej ceny za pristup ku kablovodom
a infrastrukture, ako aj uzivatefsky manual na model BU LRIC+ na vypocCet
regulovanej ceny pristupu ku kablovodom a infrastruktire su suc€astou tohto
primeraného doCasného opatrenia.

Urad podla § 23 zakona o elektronickych komunikaciach s cielom podporovat
investicie podniku vratane investicii do sieti novej generacie prihliada na mieru
investovania vyznamnym podnikom s uznanim primeranej navratnosti vloZzeného
kapitalu a s tym spojenych rizik Specifickych pre konkrétny novy investicny sietovy
projekt. Zakladnym predpokladom na dosiahnutie ciefového pokrytia je stimulacia
investicii na trhu elektronickych komunikacii s ciefom zabezpecit efektivnu sutaz pri
velkoobchodnom pristupe ku kablovodom a infrastrukture. Model BU LRIC+ a
metodika pouzitd na vypoCet regulovanej ceny pristupu ku kablovodom a
infrastrukture su vypracované so zameranim do buducnosti a v nadvaznosti na
Digitalnu agendu 2020.

Podla preambuly 29 Odporucania o nediskriminacii a metodikach vypoc&tu nakladov:
»,Metodika modeluje prirastkovy kapital (vratane utopeného kapitalu) a prevadzkové
néklady znaSané hypoteticky efektivnym operatorom pri poskytovani sluZieb
pristupu ku kablovodom a infraStruktire a pridava prirazku na presnu thradu
spoloénych nakladov. Metodika BU LRIC+ preto umoZiiuje uhradu vSetkych
efektivne vzniknutych nakladov.”

Podfla konceptu BU LRIC+ maju byt naklady vynalozené v dbsledku poskytovania
dodato¢nej jednotky sluzby pocitané takym spésobom, Ze beru do uvahy buduce
priemerné inkrementalne naklady vynalozené v dlhodobom horizonte.

Model pocita s nakladmi na investicie do novej infrastruktary a sietovych prvkov,
pricom rata s pouzitim najefektivnejSej dostupnej technoldgie a tiez s nakladmi na
suCasnu infrastrukturu a sietové prvky, ale iba pre tu Cast, ktora je pouZita na
poskytovanie sluzby pristupu ku kablovodom a infrastrukture.

Vzostupny nakladovy model BU LRIC+ pri vypocte regulovanych cien za pristup ku
kablovodom a infrastrukture vychadza z principu hypoteticky efektivneho operatora,
ktory simuluje spravanie efektivneho operatora na plne konkurenénom trhu.
Hypoteticky efektivny operator je operator vyuzivajuci najefektivnejSie dostupné
technolégie a najefektivnejSie sietové prvky.



Model BU LRIC+ ocisti naklady od zastaranych investicii, zmarenych nakladov a
neefektivnych metdd pouzivanych v minulosti. Optimalizacia elektronickej
komunikacnej infrastruktury je v modeli zabezpeCena tak, ze vstupné naklady su
zaloZzené na cenach modernych ekvivalentov (z angl. modern equivalent asset).
Dimenzovany model teoretického efektivheho podniku je konStruovany na pristupe
Scorched Node, t. j. pristup spaleného uzla. Urad zohladnil existujicu topoldgiu
siete a existujuce umiestnenie sietovych prvkov vyznamného podniku. Jednotlivé
prvky siete vo svojej suCasnej lokalite su dimenzované na zaklade hypoteticky
efektivnej siete. Urad navrhol tento pristup z dévodu, Ze s vyhladom do budutcnosti
nie je ekonomicky mozné priebezne menit uzlovu Strukturu siete vyznamného
podniku alebo uskutoCnovat zasadné zmeny modelovania nakladov.

Pre potreby metodiky urad zohladnil rozmiestnenie obyvatelstva a hustotu
osidlenia, ktora ovplyviuje umiestnenie, technické vlastnosti a naklady na
jednotlivé prvky siete. Z tohto dévodu bolo uzemie Slovenskej republiky roz&lenené
podla velkosti sidelnych jednotiek na Sest geotypov:

+ Geotyp A - sidelné jednotky s po¢tom obyvatelov vacsim ako 50 000,

 Geotyp B - sidelné jednotky s pocCtom obyvatelov vacsim alebo rovnym
20 000 a zarovern mensim ako 49 999,

* Geotyp C - sidelné jednotky s po¢tom obyvatefov vaésim alebo rovnym
5 000 a zarovent mensim ako 19 999,

* Geotyp D - sidelné jednotky s poctom obyvatelov vacsim alebo rovnym
2 000 a zaroven mensSim ako 4 999,

+ Geotyp E - sidelné jednotky s pocCtom obyvatelov vacsim alebo rovnym
1 000 a zaroven mensim ako 1 999,

+ Geotyp F - sidelné jednotky s po¢tom obyvatelov mensim ako 999.

Ciefom modelu je spocitat jednotkové prirastkové naklady na sluzbu pristupu ku
kablovodom a infrastrukture, a to za jednotlivy rok. Naklady na vybudovanie siete su
investicné vydavky vyznamného podniku, ktoré treba anualizovat pomocou vypoctu
ekonomickych odpisov. Odpisy v ekonomickom ponati by mali odrazat zmenu
hodnoty aktiv v ase a tiez s ¢asom potrebnym na zavedenie aktiva do procesu
poskytovania sluzieb po&as daného obdobia. Urad sa na zaklade predchadzajucich
skusenosti a praxe rozhodol pre vyuzitie modifikovanej naklonenej anuity, pretoze
najviac zodpoveda realnym podmienkam. Vysledky sa budud menit v Case a v
zavislosti od vstupnych udajov v jednotlivych rokoch.

Urad pri regulacii elektronickych komunikacii prihliada na odportéania a usmernenia
Eurépskej komisie vratane technickych noriem a technickych Specifikacii sieti a
sluzieb, ktorych zoznam zverejfiuje Eurépska komisia v Uradnom vestniku
Eurépskej unie, ako je uvedené v § 11 ods. 2 zdkona o elektronickych
komunikaciach. Sucasné naklady na pouzitefné aktiva z inZinierskych sieti
vybudovanych v minulosti (Reusable legacy civil engeneering assets) su v modeli
BU LRIC+ vypoditané metdédou indexacie, priCom tento postup je v sulade s bodom
34 OdporuCania o nediskriminacii a v sulade s metodikou vypoctu nakladov.
Rovnako podla preambuly 38 Odporucania o nediskriminacii a metodikach vypoctu
nakladov takéto aktiva nebudu potrebovat’ dalSie investicie alebo obnovu a nebudu
predstavovat’ naklady pre zaujemcu o pristup ku kablovodom a infrastrukture a ani



vyznamny podnik nebude mat s nimi ziadne naklady. Metdda indexacie pouziva
historické udaje o obstaravacich cenach, kumulovanych odpisoch (opravkach) a
ubytkoch aktiv, pretoZe historické udaje su dostupné v uctovnictve vyznamného
podniku (v Statutarnom uctovnictve, ako aj uctovnictve vedenom pre potreby
regulacie), financnych vykazoch a verejne dostupnych cenovych indexoch, ako
napriklad index maloobchodnych cien. Index sa aplikuje na regulacnu bazu aktiv,
ktoru predstavuje historicka obstaravacia cena znizena o opravky. Tato hodnota v
referenénom obdobi dalej vstupuje do nasledovnych obdobi a je upravena o index,
pricom zostatkova hodnota aktiv sa kazdoroCne znizuje az do celkového odpisania
aktiva. Tento postup zabezpecuje, ze aktiva, ktoré boli uz vyznamnym podnikom
Uplne odpisané, nebudu viac vstupovat do nakladov na pristup ku kablovodom a
infrastruktare. Tymto pristupom urad zabezpecli dostatoCné pokrytie nakladov
vyznamneého podniku a spravnost stanovenia regulovanych cien pre vyznamny
podnik za sluzbu pristupu ku kablovodom a infrastrukture.

Vyznamny podnik zabezpeCi vo svojej prevadzkovej a technickej evidencii
sledovanie udajov, ktoré su potrebné na priradovanie nakladov do modelu
BU LRIC+. Pre uc€ely modelu BU LRIC+ na vypocet regulovanej ceny pristupu ku
kablovodom a infrastrukture eviduje vyznamny podnik Uudaje a naklady v sulade s
definiciou vstupov podfa Manualu v Casti Vstupné parametre siete a Vstupné
ekonomickeé parametre.

Vyznamny podnik pre ucely nakladového modelu BU LRIC+ zabezpeci predlozenie
vstupnych udajov $Specifikovanych v modeli BU LRIC+ v sulade s uzivatelskym
manualom pre model BU LRIC+ na vypocCet regulovanej ceny pristupu ku
kablovodom a infrastrukture.

Vystup adaptabilného nakladového modelu BU LRIC+ tvori jednorazovy naklad za
zriadenie sluzby pristupu ku kablovodom a infrastrukture a tiez periodicky mesacény
naklad za pouzivanie pristupu ku kablovodom a infrastrukture. Model prepocita
naklady na zriadenie a pouzivanie pristupu ku kablovodom a infrastrukture vratane
primeraného zisku, ktory je stanoveny na urovni WACC.

Primerana miera navratnosti vloZzeného kapitalu sa stanovi metédou vazeného
priemeru nakladov na kapital (WACC - Weighted Average Cost of Capital) podla
nasledujuceho vzorca:

WACC pred zdanenim = R« _E_ 4 Rd*—2
(1-t) (D+E) (D+E)
kde:
Re  naklady na viastny kapital,
t sadzba dane z prijmov pravnickych os6b
Rd  naklady na cudzi kapital,
D cudzi kapital,
E  \viastny kapital,

+g) Podiel vlastneho kapitalu na celkovom kapitali,
D

(D+E) podiel cudzieho kapitalu na celkovom kapitali.



Pri vypoclte WACC sa vychadza z:

1. Vypodtu nakladov na vlastny kapital pomocou modelu oceniovania kapitalovych

aktiv:
Re = Rf + B x (Rm — Rf) + SP,
kde:
Rf vynosnost bezrizikovej investicie,
B beta koeficient (ukazovatel systematického rizika),
Rm vynosnost trhu,
SP prirazka za velkost podniku publikovana ro¢ne v Studii Duff & Phelps:

Valuation Handbook.

Vynosnost bezrizikovej investicie sa vypocita ako aritmeticky priemer z vynosov
desatroCnych slovenskych statnych dlhopisov, priCom pri vypoCte sa pouzije ro¢ny
priemer z hodnét, ktoré prisluchaju k poslednému obchodnému diu jednotlivych
Stvrtrokov v danom roku.

Rozdiel medzi vynosnostou trhu (navratnostou trhového portfélia) a vynosnostou
bezrizikovej investicie tvori rizikovu prirazku trhu.

Pri stanoveni rizikovej prirazky trhu sa vychadza z historického vyvoja akciového
trhu podla studie Duff & Phelps: Valuation Handbook a ako hodnota rizikovej
priraZzky sa pouZije benchmarkova sadzba 5 %.

Koeficient beta (ukazovatel systematického rizika) vyjadruje vztah medzi vynosmi
finanéného trhu a oCakavanymi vynosmi daného portfolia akcii. Koeficient beta sa
urCi na zaklade analyzy akciovych trhov porovnatefnych podnikov v krajinach
Eurdpskej unie. V sulade s odporucanou a bezne pouzivanou metodikou na vypocet
WACC a v sulade s odporu¢anim odbornych poradcov (PricewaterhouseCoopers
Advisory s.r.o.) je 10 podnikov dostatoCne reprezentativny pocet. Kritériom pri
vybere podniku je efektivne poskytovanie sluzieb vo verejnej elektronickej
komunikacnej sieti. Skupina porovnatefnych podnikov pozostdva najmenej z
desiatich podnikov, ktoré pbsobia na trhoch krajin Eurdpskej unie. Kritériom pri
vybere podniku je efektivne poskytovanie sluzieb vo verejnej elektronickej
komunikacnej sieti. Za kazdy podnik sa vykona analyza mesacnych zmien na
akciovom trhu za poslednych 5 rokov a analyza zmien trhovych indexov. Nasledne
sa vykona regresna analyza pohybu cien na akciovom trhu a trhového indexu.
Hodnota koeficientu beta sa upravuje k hodnote 1 vzhfadom na to, ze podniky su
postupom cCasu na trhu Coraz etablovanejSie a odolnejSie vo€i zmenam. Takto
vypocCitany koeficient beta vyjadruje kapitalovu Strukturu daného podniku. Pre
dokonCenie vypoltu koeficientu beta musia byt jednotlivé koeficienty
porovnatelnych podnikov oCistené od zadlzZenia, ktoré sa uskutoCni pouzitim vzorca
Miller:



B vlastny kapital

(1+%)

B aktiva =

kde:

]

E miera zadlzenia vybranych podnikov.

Poslednym uUkonom je opatovné =zadlZzenie medianu vSetkych vypocitanych
koeficientov beta mierou zadlzenia rovnajucou sa cielovej kapitalovej Strukture
vyznamného podniku alebo odvetvia elektronickych komunikacii pomocou vzorca:

B vlastny kapital podniku alebo odvetvia elektronickych komunikacii

D
= (median f aktiva) * (1 + mediénf),

Pri vypoCte sa pouziva prirazka za velkost podnikov, ktora je zavisla od velkosti
podniku (hodnoty vlastného imania) a zohladfuje rozdielnu navratnost’ akcii malych
a velkych podnikov z dlhodobého hladiska podla Studie Duff & Phelps: Valuation
Handbook® a je odvodena od trhovej kapitalizacie spolognosti kétovanych na
americkej burze.

2. Vypodtu nakladov na cudzi kapital podla vzorca:

Rd=Rf + M,

kde:
Rf  vynosnost bezrizikovej investicie,
M marza nad ramec vynosu bezrizikovej investicie.

MarZza nad ramec vynosu bezrizikovej investicie sa vypocita ako rozdiel
aritmetickych priemerov vynosov desatro¢nych euro-dlhopisov priemyselnych
vyrobcov (s prislusnym ratingom) a desatroCnych vladnych dlihopisov Eurdpskej
unie vypocitanych ako aritmeticky priemer hodnét v danom roku. Marza nad ramec
vynosu vladnych dlhopisov Eurdpskej unie je pripo€itana k vynosu bezrizikovej
investicie slovenskych Statnych dlhopisov, ¢im sa vypocita cena cudzieho kapitalu
na slovenskom trhu.

! Valuation Handbook — U.S. Guide to Cost of Capital, publikacia je aktualizovana roéne



3. Cielovej kapitalovej Struktury, ktora je vyjadrena vzorcom:

D+E

kde:

D cudzi kapital,
E vlastny kapital.

Cielova kapitalova Struktura sa odvodi z analyzy skupiny porovnatefnych podnikov
pOsobiacich na eurdépskom telekomunikaénom trhu, ktora sa rovna hodnote
medianu ich kapitalovej Struktury.

4. \Vysky sadzby dane z prijmov pravnickych oséb (1):

VysSka sadzby dane z prijmov pravnickych os6b sa stanovi podla aktualnej sadzby
dane v prislusnom kalendarnom roku, za ktory vyznamny podnik predklada vstupné
udaje do nakladového modelu BU LRIC+.

Vystupom z modelu je jednorazova cena za zriadenie pristupu ku kablovodom a
infrastrukture a periodické mesacné ceny za pouzivanie velkoobchodnej sluzby
pristupu ku kablovodom a infrastrukture. Naklady, a teda i ceny za zriadenie a
pouzivanie sluzby pristupu ku kablovodom a infrastrukture su v modeli BU LRIC+
pocitané na zatazenie v hlavnej prevadzkovej hodine. Hlavna prevadzkova hodina
predstavuje najzatazenejSiu sietovu prevadzkovu hodinu v roku, priCom ide o
suhrnny ukazovatel pre hlasové aj datové sluzby za ucelom dimenzovania siete na
objem prevadzky poskytovany v ramci ro€ného maxima. Hlavna prevadzkova hodina
predstavuje nepretrzity 60 mindtovy Casovy usek, pocCas ktorého siet obsluZila
maximalny objem hlasovych a datovych sluzieb v sledovanom roku. Na ucely
nakladového modelu BU LRIC+ sa nerozliSuje hlavna prevadzkova hodina pre
bytovych a nebytovych zakaznikov.

Vyznamny podnik predloZi vypoCet ceny za zriadenie a pouZivanie pristupu ku
kablovodom a infrastrukture vratane vstupnych udajov v jednotlivych harkoch modelu
BU LRIC+.

Vyznamny podnik je povinny predlozit uradu poZadované udaje v sulade s
uzivatefskym manualom pre model BU LRIC+, a to vyplnenim vSetkych vstupnych
harkov v modeli BU LRIC+. Udaje na vypocet ceny za zriadenie a pouzivanie sluZieb
pristupu ku kablovodom a infrastrukture spolu s odévodnenim vypocitanej ceny za
tieto sluzby je podnik povinny predlozit najneskdr do 31.08.2018.

Sucastou vstupnych harkov modelu BU LRIC+ su aj podklady na vypocet WACC
spolu s vypoctom WACC, postup pri jeho vypocte je suCastou tohto rozhodnutia.
VSetky vstupné udaje do jednotlivych harkov modelu BU LRIC+ musia vychadzat zo
stavu, ktory bol k 31. decembru predchadzajuceho uc¢tovného obdobia.
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Vyznamny podnik je povinny podla § 12 ods. 6 zakona o elektronickych
komunikaciach na zaklade ziadosti uradu preukazat, Ze jednorazové a mesacneé
ceny obsahuju iba naklady nevyhnutne potrebné na poskytovanie velkoobchodnych
sluzieb pristupu ku kablovodom a infrastrukture. Urad alebo nim poverena odborne
spbsobila a nezavisla osoba nasledne overi a schvali vysku jednotlivych poplatkov. V
odévodnenych pripadoch mdze urad pristupit k uprave cien vypocCitanych
vyznamnym podnikom. Vyznamny podnik je povinny uctovat vypocCitané ceny podfa
Metody kalkulacie cien za velkoobchodné sluzby lokalneho pristupu poskytované
prostrednictvom kablovodov a infrasStruktury v pevnom umiestneni (modelom
BU LRIC+) aZz po schvaleni alebo uprave ceny uradom. Tieto schvalené alebo
upraveneé ceny su maximalnymi cenami, ktoré vyznamny podnik neméze prekrocit'.

Vypocitané ceny po zohfadneni vSetkych uvedenych principov a postupov su
efektivnymi cenami a tieto ceny su preto transparentné a nediskriminaéné. Ceny za
zriadenie a pouzivanie pristupu ku kablovodom a infrastrukture su maximalne a
vyznamny podnik je opravneny vypocitané ceny uctovat jednorazovo pri zriadeni
pristupu a mesacne za pouzivanie sluzby pristupu ku kablovodom a infrastrukture.

Poucenie
Na preskumanie tohto primeraného docasného opatrenia je prislusny krajsky sud
Slovenskej republiky.

Mgr. Ing. Ivan Martyak
riaditel odboru ekonomickej regulacie

Neoddelitelnymi prilohami k tomuto rozhodnutiu su:

Priloha €. 1 — Nakladovy model BU LRIC+
Priloha €. 2 — Uzivatel'sky manual na model BU LRIC+

Rozhodnutie bolo doruéené 1.8.2018.
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