
 
 

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

 
Zagreb, 4. veljače 2013. godine 
 
 
 
Zahvaljujemo Hrvatskoj agenciji za poštu i elektroničke komunikacije (dalje u tekstu: HAKOM) na 
mogućnost da kroz javnu raspravu Hrvatski Telekom d.d. (dalje u tekstu: HT) iznese svoje komentare na 
tekst prijedloga Odluke kojom se određuju razumne stope povrata uloženog kapitala za usluge u javnoj 
nepokretnoj i pokretnoj komunikacijskoj mreži te dodatna premija rizika za usluge pristupnih mreža nove 
generacije (NGA) (dalje u tekstu: Prijedlog Odluke), te skrene pažnju na pojedine dijelove istog za koje 
smatramo da bi trebalo doraditi.  
 
U načelu, HT nema primjedbi na izračun HAKOM-a i predložene stope povrata uloženog kapitala 
navedene u Prijedlogu Odluke. 
 
Međutim napominjemo kako nismo u mogućnosti provesti potpunu provjeru izračuna HAKOM-a, s 
obzirom da iz navedenog u Prijedlogu Odluke nije dovoljno detaljno obrazloženo kako su izračunati 
pojedini parametri. 
 
 

1. Nedostatak transparentnosti 
 
Izračun pojedinih parametara razumne stope povrata uloženog kapitala nije do kraja objašnjen, odnosno 
razina podataka prikazanih u dokumentu ne omogućava provjeru izračuna. 
 
HT preporučuje da se uz konačni tekst Odluke priloži detaljna metodologija, kao i izvori podataka koji su 
korišteni u izračunu, uz mogućnost prethodne provjere istog. Navedeni podaci trebaju biti na razini koja 
će pružiti sve potrebne podatke / objašnjenja kako bi imali mogućnosti za obnovu izračuna WACC-a. 
 
 

2.  Dodatna premija rizika za NGA 
 

HT pozdravlja Prijedlog Odluke koja slijedi preporuku Europske komisije o regulaciji pristupa mrežama 
nove generacije (NGA) za uključivanje dodatne premije rizika na uloženi kapital kako bi se zaštitila i 
potaknula ulaganja u pristupne mreže nove generacije, pri čemu se LTE smatra također 
pristupom/mrežom nove generacije u kojem slučaju je opravdano operatorima omogućiti primjenu 
dodatne premije rizika s obzirom na ulaganja.  
 
Međutim iz obrazloženja Prijedloga Odluke nije jasno da li se premija odnosi i na nova ulaganja koja 
uključuju i potrebu za novom kabelskom kanalizacijom.  
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3. Definiranje kriterija za reviziju izračuna stopa povrata na uloženi kapital 

 
U točki IV. Prijedloga Odluke navodi se slijedeće „Stope povrata uloženog kapitala točaka I., II. i III. ove 
odluke primjenjivat ce se u razdoblju od 3 kalendarske godine osim u slučaju značajnih promjena jednog 
ili više parametara koje bi zahtijevale reviziju izračuna i određivanje novih vrijednosti stopa povrata 
uloženog kapitala.“ 
 
HT podržava primjenu razumne stope povrata na uloženi kapital na duže razdoblje jer to osigurava 
stabilnost i usporedivost podataka kako u dijelu određivanja cijena, tako i u usporedbi podataka 
regulatornih financijskih izvješća. 
 
Međutim Prijedlog Odluke ne definira niti obrazlaže koji su to kriteriji za određivanje značajnih promjena 
parametara koji će utjecati na promjenu izračuna stopa povrata na uloženi kapital.  
 
HT traži dopunu metodologije izračuna kroz jasno definiranje kriterija za određivanje značajnih promjena 
pojedinih parametara izračuna. 
 
 

4. Razdoblje primjene i promjena Odluke o računovodstvenom odvajanju i troškovnom 
računovodstvu 

 
Prijedlog Odluke definira razdoblje primjene navedene vrijednosti WACC-a na razdoblje od tri 
kalendarske godine, odnosno do kraja 2015. godine. 
 
U tekstu Prijedloga Odluke niti u obrazloženju iste nije vidljivo da li navedeno razdoblje podrazumijeva i 
korištenje predloženih stopa povrata na uloženi kapital za potrebe izrade regulatornih financijskih 
izvješća za 2012. godinu. Također nije vidljivo da li se ovim određivanjem razumne stope povrata na 
uloženi kapital ukida obveza HT-a o izračunu iste temeljem Rješenja HAKOM-a o načinu provedbe 
računovodstvenog odvajanja i troškovnog računovodstva, na način određen dokumentom „Naputci za 
računovodstveno odvajanje i troškovno računovodstvo“ od 18. studenog 2008. godine (Klasa: 130-
01/06-01/09; Ur.broj: 376-11-18) i od 5. ožujka 2010. godine (Klasa: 130-01/06-01/09; Ur.broj: 376-11-
10-19) u Poglavlju  5.7 Naputci vezani uz izračun troška kapitala. 
 
HT traži da se dodatna obrazloženja navedu u konačnom tekstu Odluke.   
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