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Komentari Hrvatskog Telekoma d.d. na prijedlog odluke kojom se odreduju
razumne stope povrata ulozenog kapitala za usluge u javnoj nepokretnoj i
pokretnoj komunikacijskoj mrezi te dodatna premija rizika za usluge pristupnih
mreza nove generacije (NGA)

Zagreb, 4. veljace 2013. godine

Zahvaljujemo Hrvatskoj agenciji za postu i elektronicke komunikacije (dalje u tekstu: HAKOM) na
moguénost da kroz javnu raspravu Hrvatski Telekom d.d. (dalje u tekstu: HT) iznese svoje komentare na
tekst prijedloga Odluke kojom se odreduju razumne stope povrata ulozenog kapitala za usluge u javnoj
nepokretnoj i pokretnoj komunikacijskoj mrezi te dodatna premija rizika za usluge pristupnih mreza nove
generacije (NGA) (dalje u tekstu: Prijedlog Odluke), te skrene paznju na pojedine dijelove istog za koje
smatramo da bi trebalo doraditi.

U nacelu, HT nema primjedbi na izratun HAKOM-a i predlozene stope povrata uloZenog kapitala
navedene u Prijedlogu Odluke.

Medutim napominjemo kako nismo u mogucnosti provesti potpunu provjeru izratuna HAKOM-a, s
obzirom da iz navedenog u Prijedlogu Odluke nije dovoljno detaljno obrazloZzeno kako su izraunati
pojedini parametri.

1. Nedostatak transparentnosti

IzraCun pojedinih parametara razumne stope povrata uloZenog kapitala nije do kraja objasnjen, odnosno
razina podataka prikazanih u dokumentu ne omogucava provjeru izracuna.

HT preporucuje da se uz konacni tekst Odluke prilozi detaljna metodologija, kao i izvori podataka koji su
koriSteni u izraCunu, uz moguénost prethodne provjere istog. Navedeni podaci trebaju biti na razini koja
¢e pruziti sve potrebne podatke / objasnjenja kako bi imali mogu¢nosti za obnovu izracuna WACC-a.

2. Dodatna premija rizika za NGA

HT pozdravlja Prijedlog Odluke koja slijedi preporuku Europske komisije o regulaciji pristupa mrezama
nove generacije (NGA) za uklju¢ivanje dodatne premije rizika na ulozeni kapital kako bi se zaétitila i
potaknula ulaganja u pristupne mreze nove generacije, pri ¢emu se LTE smatra takoder
pristupom/mrezom nove generacije u kojem slu¢aju je opravdano operatorima omoguciti primjenu
dodatne premije rizika s obzirom na ulaganja.

Medutim iz obrazlozenja Prijedloga Odluke nije jasno da li se premija odnosi i na nova ulaganja koja
ukljuéuju i potrebu za novom kabelskom kanalizacijom.
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3. Definiranje kriterija za reviziju izrac¢una stopa povrata na ulozeni kapital

U tocki IV. Prijedloga Odluke navodi se slijedece , Stope povrata uloZenog kapitala tocaka /., /. i lll. ove
odluke primjenjivat ce se u razdoblju od 3 kalendarske godine osim u slucaju znacajnih promyjena jednog
il vise parametara koje bi zahtijevale reviziju izracuna i odredivanje novih vrijednosti stopa povrata
uloZenog kapitala."

HT podrzava primjenu razumne stope povrata na ulozeni kapital na duze razdoblje jer to osigurava
stabilnost i usporedivost podataka kako u dijelu odredivanja cijena, tako i u usporedbi podataka
regulatornih financijskih izvjeSéa.

Medutim Prijedlog Odluke ne definira niti obrazlaZe koji su to kriteriji za odredivanje znacajnih promjena
parametara koji ¢e utjecati na promjenu izracuna stopa povrata na ulozeni kapital.

HT traZi dopunu metodologije izratuna kroz jasno definiranje kriterija za odredivanje zna¢ajnih promjena
pojedinih parametara izraCuna.

4. Razdoblje primjene i promjena Odluke o rac¢unovodstvenom odvajanju i troSkovnom
racunovodstvu

Prijedlog Odluke definira razdoblje primjene navedene vrijednosti WACC-a na razdoblije od tri
kalendarske godine, odnosno do kraja 2015. godine.

U tekstu Prijedloga Odluke niti u obrazlozenju iste nije vidljivo da li navedeno razdoblje podrazumijeva i
koristenje predlozenih stopa povrata na ulozeni kapital za potrebe izrade regulatornih financijskih
izvje¢a za 2012. godinu. Takoder nije vidljivo da li se ovim odredivanjem razumne stope povrata na
ulozeni kapital ukida obveza HT-a o izradunu iste temeljem RjeSenja HAKOM-a o nacinu provedbe
racunovodstvenog odvajanja i troSkovnog racunovodstva, na nacin odreden dokumentom ,Naputci za
raCunovodstveno odvajanje i troSkovno ra¢unovodstvo® od 18. studenog 2008. godine (Klasa: 130-
01/06-01/09; Ur.broj: 376-11-18) i od 5. ozujka 2010. godine (Klasa: 130-01/06-01/09; Ur.broj: 376-11-
10-19) u Poglavlju 5.7 Naputci vezani uz izracun tro$ka kapitala.

HT trazi da se dodatna obrazlozenja navedu u kona¢nom tekstu Odluke.
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