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1 Uvod i sazetak

Serbia Broadband d.o.o (SBB) je zamolio Oxeru da izvrsi ekonomski
procenu predlozenog pristupa regulatornog tela Srbije (RATEL), koji se
tice ocene uskladenosti dominantnog pruzaoca usluga Sirokopojasnog
pristupa internetu (Telekom Srbija -TS), sa regulatornom obavezom da
ne vrsi istiskivanje marze na trzistu Srbije.’

1.1 Vaznost prethodnog (ex ante) ,margin squeeze” testa u Srbiji
Buduci da je TS vertikalno integrisani privredni subjekt sa zna¢ajnom
trziSnom snagom (ZTS) u pruzanju usluga Sirokopojasnog pristupa u
veleprodaji, postoji rizik da ¢e tu trzisSnu snagu iskoristiti da istisne marzu
privrednih subjekata koji kupuju veleprodajnu uslugu Sirokopojasnog
pristupa u TS mrezi. To moze da ucini ili (i) povec¢anjem cena pristupa u
veleprodaiji i/ili (i) smanjenjem maloprodajnih cena Sirokopojasnog
pristupa do nivoa koji bi efikasnog operatora koji se oslanja na pristup
mrezi TS onemogucio da u maloprodaji daju ponudu sli¢nih
karakteristika (ekonomski replicira) istu maloprodajnu ponudu (odnosno
da zaradi dovoljnu marzu izmedu maloprodajne i veleprodajne cene iz
koje moze da nadoknadi svoje maloprodajne troskove i ostvari razumnu
zaradu (stopu prinosa).

TS su odredene regulatorne obaveze koje se odnose na veleprodajno
trziste srediSnjeg pristupa koji se pruza na fiksnoj lokaciji za proizvode
za masovno trziste (WCA) i Veleprodajno trziSte lokalnog pristupa
elementima mreze koji se pruza na fiksnoj lokaciji (WLA), koje mu,
izmedu ostalog, nalazu da pristup u veleprodaji svojoj Sirokopojasnoj
mrezi (za proizvode bazirane na pristupu putem bakarnih zica, hibridne
fiber-koaksijalne (HFC) mreze i opticke mreze) ponudi na
nediskriminatornoj osnovi i po troSkovno orijentisanim cenama?®. To
smanjuje rizik od istiskivanja margine povecanjem cena pristupa u
veleprodaiji, ali ne i formiranjem maloprodajnih cena.

1.2 Preporuke Evropske komisije

Preporuka Evropske komisije o gigabitnom povezivanju pruza savete o
nacinu na koji bi nacionalna regulatorna tela (NRA) u EU trebala da
propisu sprovodenje prethodnog (ex ante) ,margin squeeze" testa,

TRATEL (2024),
Metodologija za sprovodenje ,margin squeeze" testa kod utvrdivanja cena usluga ili paketa usluga.
2 RATEL (2023), Resenje o odredivanju operatora sa ZTS br. 1-03-349-32/22-14 od 4. maja 2023.
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odnosno testa ekonomskog repliciranja ponude ponude.® Konkretno, u
Preporuci je utvrdeno osam parametara koje nacionalno regulatorno
telo treba da primeni prilikom vrSenja prethodnog (ex ante) ,margin
squeeze" testa (MST). To su:

1 relevantni maloprodajni troskovi koji se uzimaju u obzir;

2 relevantni troskovni standard;

3 relevantni regulisane veleprodajne ulazne proizvode i referentne
cene;

4 relevantni maloprodajni proizvodi;

5 relevantni vremenski period za sprovodenje testa;

6 metodologija za odredivanje vodecih proizvoda;

7 da li je predvidena analiza vodecih proizvoda pojedinac¢no ili kao
portfolija;

8 pristup koji ¢e se koristiti za neregulisane proizvode koji su deo

vodeceg paketa usluga.”*

Preporuka Evropske komisije ne daje dalje smernice o pitanjima koja bi
nacionalna regulatorna tela morala da uzmu u obzir prilikom primene
ovih parametara.® U nasoj proceni RATEL-ovih predloga, u obzir smo uzeli
ovu preporuku, kao i primere iz drugih zemalja, te nasSe stanoviste o
odgovaraju¢cim ekonomskim nacelima u konkretnom kontekstu trzista
telekomunikacionih usluga u Srbiji.

Skre¢emo paznju na Cinjenicu da se RATEL u svom metodoloskom
dokumentu poziva na Preporuku Evropske komisije iz 2013. godine®.
Preporuka iz 2013. godine je u februaru 2024. godine zamenjena
Preporukom Evropske komisije o regulatornom podsticanju gigabitnog
povezivanja,” pa stoga najnoviju publikaciju smatramo najrelevantnijim
uputstvom. Medutim, buduci da obe preporuke sadrze uglavnom ista
uputstva koja se odnose na ex ante MST, nasa ocena RATEL-ovih
predloga bila bi materijalno ista nezavisno od preporuke na osnovu koje
smo je doneli.

3 Evropska komisija (2024), Preporuka Komisije od 6.2.2024. o regulatornom podsticanju gigabitnog

povezivanja, str. 46-47 i Prilog Ill, videti: https://digital-

strategy.ec.europa.eu/en/library/recommendation-regulatory-promotion-gigabit-connectivity,

(pristupljeno 16.05.2024. godine).

“Ibid, st. 46(a).

% Ibid, Prilog II.

6 Evropska komisija (2013), ,Preporuka Komisije od 11. septembra 2013. o obavezama dosledne

nediskriminacije i metodologijama utvrdivanja troskova radi podsticanja konkurencije i

unapredivanja investicionog okruzenja za Sirokopojasni pristup”, videti: https://eur-

lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=celex%3A32013H0466, (pristupljeno 16.05. 2024. godine).
Evropska komisija, ,Komisija pozdravlja nove mere za podsticanje uvodenja gigabitne mreze", vidi

https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_24_669, (pristupljeno 14.05. 2024.

godine).

Strogo poverljivo Oxerina ocena predlozene RATEL-ove metodologije za sprovodenje ,margin squeeze" testa
© Oxera 2024


https://digital-strategy.ec.europa.eu/en/library/recommendation-regulatory-promotion-gigabit-connectivity
https://digital-strategy.ec.europa.eu/en/library/recommendation-regulatory-promotion-gigabit-connectivity
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_24_669

1.3 Sazetak Oxerine ocene RATEL-ovih predloga

RATEL-ova predlozena metodologija za sprovodenje ,margin

squeeze" testa nastoji da obuhvati mnoge od navedenih osam
parametara — primera radi, uzima u obzir relevantne veleprodajne
troSkove pristupa i maloprodajne troskove, odgovarajuci troskovni
standard i vremenski period za obavljanje testa. Medutim, identifikovali
smo slucajeve u kojima RATEL (i) nije uzeo u obzir jedan od parametara
sadrzanih u uputstvu Evropske komisije, (ii) nije usvojio pristup uskladen
s najboljom praksom ili (iii) nije naveo dovoljno detaljne informacije o
pristupu koji bi primenio prilikom sprovodenja odredenog dela svoje
analize.

Sledeca tri pitanja smatramo narocito problemati¢nim.

1 Tretman prihoda i troskova tokom vremena. RATEL predlaze da
se procena marze u okviru njegovog pristupa procenjuje
primenom necega Sto naziva pristupom ,period po period”, gde
se obra¢unava marza na svaki proizvod u svakoj finansijskoj
godini, umesto pristupa diskontovanih nov€anih tokova (DCF)
koji uzima u obzir tokove prihoda i troskova tokom ¢itavog
korisnickog veka proizvoda ili usluge i procenjuje neto sadasnju
vrednost (NPV) tih nov€anih tokova po ponderisanom
prosec¢nom trosku kapitala (WACC).

Medutim, u praksi se RATEL-ov pristup moze preciznije opisati
kao ,poludinamicki” pristup, jer umesto da uzima prikaz prihoda i
troSkova u jednoj finansijskoj godini (§to bi bio slu¢aj kod
tipi¢nog pristupa ,period po period"), predlaze da se uzimaju
pocetne jednokratne stavke i pocCetni popusti i promocije tako
Sto Ce se prihodi i troskovi rasporediti tokom trajanja ugovora,
odnosno da se troskovi rasporede na ¢itav korisnicki vek, da bi
se izracunao prosecan trosak. U vezi s RATEL-ovim pristupom
uocili smo nekoliko problema, o kojima ce biti re€i u odeljku
2.3.1Error! Reference source not found..

Pristup DCF se smatra najboljom praksom, jer moze da obezbedi
robusniji pristup u proceni profitabilnosti. Razlog tome lezi u
¢injenici da procenjuje i troskove i prihode tokom prose¢nog
korisni¢kog veka (ACL), koji je prikladniji kada se prihodi i
troskovi razlikuju tokom vremena (na primer ako postoje popusti
na pocetku ugovornog perioda ili jednokratni pocetni troskovi).
Na taj nacin bolje odrazava ekonomsku situaciju s kojom se
suocavaju privredni subjekti korisnici, za koje je prilikom
odlu¢ivanja vazna profitabilnost tokom prose¢nog korisnickog
veka (a ne tokom datog meseca ili godine). Takode uzima u obzir
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i Cinjenicu da je vrednost novcanih tokova danas veca od
buducih (,vremenska vrednost novca") kroz diskontovanje
buducih nov€anih tokova. Nasuprot tome, RATEL-ov pristup ne
uzima u obzir vremensku vrednost novca i nije dosledan u nacinu
na koji tretira troSkove i prihode tokom vremena (i koristi
razlicite vremenske periode za troSkove i prihode), $to za
posledicu moze da ima iskrivljenu sliku procene profitabilnosti.

Preporuka Evropske komisije o gigabitnom povezivanju zagovara
procenu profitabilnosti na osnovu ,dinamicke analize tokom vise
perioda, kao §to je pristup diskontovanih novéanih tokova“® a
relevantni vremenski horizont je potrebno odrediti u skladu s
procenjenim prosec¢nim korisni¢kim vekom (ACL),° u skladu s
najboljom ekonomskom praksom.

2 RATEL-ov pristup u izraGunavanju ,razumne” zarade. RATEL
predlaze primenu prilagodavanja za prinos na kapital na
osnovna sredstva u svom obracunu istiskanja marze, kao i
odvojeno prilagodavanje za ,razumnu” zaradu. Osnovni problem
koji smo uocili u RATEL-ovom predlozenom pristupu jeste
opasnost od nepravilnog obracuna potrebne ,razumne zarade".
To je rezultat Cinjenice da RATEL predlaze primenu WACC na iste
troSkovne stavke vise puta — jednom prilikom obrac¢una
troSkova sopstvene mreze i maloprodajnih troskova i opet kao
prilagodavanje za iznos razumne zarade, i time potencijalno
dvaput racuna potrebne prinose. Postoje i drugi koncepcijski
problemi s RATEL-ovim predlozenim pristupom, o kojima ce biti
recCi u odeljku 2.3.2. S ekonomskog i finansijskog stanovista,
pristup DCF omogucava robusniji nacin izracunavanja
.fazumne" stope prinosa kroz diskontovanje buducih nov€anih
tokova na WACC.

3 Iskljuéivanje troskova i prihoda od usluga mobilne telefonije iz
testa. RATEL predlaze da se prilikom testiranja paketa usluga
koji ukljuCuju proizvodi mobilne telefonije iskljuce troskovi i
prihodi od usluga mobilne telefonije. NaSe stanoviste je da
ovakav pristup nije primeren i rizikuje da TS-u omoguci da lakse
prode MST kada daje velike popuste na element usluga mobilne
telefonije u okviru paketa usluga, uprkos tome $to privredni

8 Ibid, Prilog Ill, Recital (14).
? Ibid, Prilog Ill, Recital (15).
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subjekti korisnici ne mogu ekonomski da repliciraju paket usluga
kao celinu.

Iznosimo dve glavne sugestije za izmene RATEL-ovih predloga kako bi se
uoceni problemi otklonili. One podrazumevaju da RATEL:

1 umesto poludinamic¢kog primeni DCF. Time bi se (i) otklonili
problemi vezani za potrebu da se u obzir uzme vremenska
vrednost novca prilikom neravhomernog rasporedivanja prihoda
i trosSkova i (ii) resili potencijalni problemi dvostrukog racunanja
kod pokusaja RATEL-a da izra€una ,razumnu zaradu”. Buduc¢i da
RATEL-ov poludinamicki pristup vec rasporeduje prihode i
troskove tokom vremena, pristup DCF ne povlaci za sobom
znacajnije povecanje materijalne slozenosti. Stavide, u odeljku
Error! Reference source not found. ispod objasnjeno je kako se
DCF moze sprovesti u praksi koriS¢enjem istih podataka (o
troskovima, prihodima i ponderisanom prose¢nom trosku
kapitala-WACC) koje bi RATEL svakako morao da prikupi da bi
mogao da sprovede svoj predlozeni pristup;

2 u svoje procene paketa usluga koji sadrze usluge mobilne
telefonije ukljuci sve troskove i prihode od usluga mobilne
telefonije. Time bi se obezbedila procena svih relevantnih
novcanih tokova prilikom sprovodenja MST i sprecila mogucnost
da TS vestacki prode test ako uracuna velike popuste na
elemente mobilne telefonije u paketu usluga.

Identifikovali smo jos oblasti u kojima u nacelu podrzavamo RATEL-ove
predloge (onako kako smo ih mi razumeli) ili ciljeve koji se njima po
svemu sudeci zele postici, ali su u odredenim slu¢ajevima potrebne
dodatne informacije da bismo mogli pravilno da procenimo kako bi se
procena istiskivanja marze vrsila u praksi. U najkrac¢em, to je sledece.

o iz RATEL-ovih predloga nije jasno da li MST namerava da primeni
na nivou pojedinacnih proizvoda ili na nivou agregatnog
portfolija, sa podacima koji su u vecoj meri agregirani (ili
primenom neke kombinacije ovih dveju mogucénosti) —
smatramo da je pristup na nivou pojedinacnih proizvoda
primereniji u kontekstu trziSta Srbije, pa bismo od RATEL-a
zatrazili da pojasni svoj predlozeni pristup u tom smislu.

. slazemo se s RATEL-ovim predlogom da se koristi troSkovni
standard LRIC+.
o iako smo saglasni s nacelima u osnovi RATEL-ovog predlog da

kao referentnog operatora za poredenje koristi razumno
efikasnog operatora (REO), skrecemo paznju na ¢injenicu da
RATEL nije dovoljno detaljno objasnio kako namerava da proceni
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troskove REO radi prilagodavanja iznosa za ekonomije obima u
situacijama gde troskovi i obim poslovanja razli€itih privrednih
subjekata korisnika na trziStu mogu medusobno znacajno da se
razlikuju. RATEL takode ne navodi konkretnu stopu WACC koju bi
koristio i na ¢emu bi se ona zasnivala. Usled toga predvidamo da
Ce se javiti odredene tesSkoce u praksi prilikom primene
standarda REO onako kako ga RATEL trenutno opisuje, pa
predlazemo da blize odredi kako namerava da od privrednih
subjekata korisnika pristupa prikuplja i koristi informacije o
troskovima.

Ostatak ovog dokumenta strukturiran je na sledeci nacin.

. u odeljku Error! Reference source not found. izlozili smo
probleme koje smo uocili u vezi s RATEL-ovim predlozima u delu
koji se odnosi na njegov pristup profitabilnosti.

. u odeljku Error! Reference source not found. iznosimo ocenu
RATEL-ovog predloga da se iz njegovog testa iskljuce prihodi i
troskovi od usluga mobilne telefonije.

. u odeljku Error! Reference source not found. razmatramo
odgovarajuce proizvode na kojima se moze vrSiti MST.

. u odeljku 5 objasnjavamo zasto smo saglasni s RATEL-ovim
predlozima koji se odnose na relevantni troSkovni standard.

. u odeljku Error! Reference source not found. iznosimo stanoviste

da je RATEL-ov predlozeni pristup koji se odnose na
prilagodavanje za efikasne privredne subjekte korisnike mrezi s
manjim ekonomijoma obima u nacelu adekvatan, s tim da nije
dato dovoljno pojedinosti na osnovu kojih bismo mogli da
sagledamo kako bi se u praksi primenjivao.
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2 Pristup profitabilnosti

2.1 Uvod

Pristup profitabilnosti objedinjuje sve komponente ,margin

squeeze" testa (MST) utvrdivanjem metodologije kojom se troskovi i
prihodi kombinuju radi procene marze koju mogu da ostvare privredni
subjekti korisnici pristupa. U ovom odeljku iznosimo:

o sazetak RATEL-ovog predlozenog pristupa profitabilnosti i
njegovog obrazlozenja za predlozeni pristup (odeljak Error!
Reference source not found.);

o nasu procenu RATEL-ovog predlozenog pristupa profitabilnosti, s
njegovim predlozima koji se tiCu tretmana troskova i prihoda
tokom vremena i prilagodavanja za ,razumnu” zaradu (odeljak
Error! Reference source not found.).

2.2 RATEL-ovi predlozi

RATEL predlaze usvajanje pristupa ,period po period" kao osnova za
ocenu profitabilnosti.” RATEL predlaze da se kao osnov za analizu koristi
finansijska godina i oslanja se na sve prihode i troSkove u tom periodu iz
bilansa privrednog subjekta.” RATEL objasnjava da ¢e, u okviru
predvidene primene pristupa ,period po period”, model MST u obzir
prosecan korisnicki vek trajanja proizvoda/usluge.®

RATEL se opredelio za pristup ,period po period” umesto pristupa
diskontovanih nov€anih tokova (DCF) i pristupa stabilnog stanja (steady
state), zato Sto se, prema misljenju RATEL-qa, ,bazira na stvarnim
podacima i Sto je jednostavan za koriscenje i ne zahteva nikakve
procene”, za razliku od pristupa DCF i pristupa stabilnog stanja (steady
state), za koje smatra da su ,veoma kompleksni” i ,baziraju se na
procenama priliva i odliva u budu¢nostil...]"."

RATEL-ov predlozZeni pristup profitabilnosti predstavljen je slede¢om
formulom, koju smo prilagodili iz dokumenta o metodologiji MST:™

10 RATEL (2024), Metodologija za sprovodenje ,margin squeeze" testa kod utvrdivanja cena usluga
ili paketa usluga, str. 6.

" Ibid, str.6.

2 Ibid, str. 6.

B Ibid, str. 6.

% Da bismo pojednostavili prikaz cilja MST, preuredili smo formulu tako §to smo parametar
Lrazumne zarade" pomerili s leve na desnu stranu formule. Takode smo, radi boljeg objasnjenja,
promenljive iz originalne jednacine zamenili opisnim terminima. Izvor: RATEL (2024), Metodologija za
sprovodenje ,margin squeeze" testa kod utvrdivanja cena usluga ili paketa usluga, str. 17.

Strogo poverljivo Oxerina ocena predlozene RATEL-ove metodologije za sprovodenje ,margin squeeze" testa
© Oxera 2024



proseéni mesecni prihodi [ne ra¢unajuéi prihode od usluga mobilne telefonije]
— (prosecni mesecni veleprodajni troskovi
+ troSkovi sopstvene mreze
+ troskovi maloprodaje [ne ratunajuti mobilne usluge])
> razumna zarada

U sustini, RATEL-ov predlozeni pristup nastoji da obezbedi da raspoloziva
marza, izracunata kao razlika izmedu (i) prosecnih mesecnih prihoda i
(i) prosecnih mesecnih troskova, omogucava (najmanje) ,razuman’ nivo
zarade. Ako je to slu¢aj, RATEL ¢e zakljuciti da privredni subjekti korisnici
mogu ekonomski da repliciraju proizvod i rezultat MST ce biti pozitivan.

U svom dokumentu o metodologiji MST, RATEL dalje opisuje kako
predlaze da se tretiraju troskovi i prihodi tokom vremena, te kako bi se
utvrdivao ,razuman” nivo zarade. Ove konkretne predloge smo blize
obradili u odgovaraju¢im odeljcima ispod.

2.3 Oxerina ocena RATEL-ovih predloga
U nastavku iznosimo nasu ocenu RATEL-ovog predlozenog pristupa
profitabilnosti. Konkretno, iznosimo nasu procenu:

o relevantnog vremenskog perioda i tretmana troskova i prihoda
tokom vremena (odeljak 2.3.1);

o primene ponderisanog prosec¢nog troska kapitala (WACC) i
pristupa u prilagodavanju za iznos ,razumne” zarade (odeljak
2.3.2).

RATEL-ov predlog koji se odnosi na tretman usluga mobilne telefonije
povezan je s predlozenim pristupom profitabilnosti. Ovo pitanje obradili
smo zasebno u odeljku Error! Reference source not found..

2.3.1  Tretman troskova i prihoda tokom vremena: potreba za
usvajanjem pristupa DCF

RATEL-ova predlozena metodologija nije u skladu s tipi¢nim pristupom
«period po period"

Najpre zelimo da istaknemo da, iako RATEL predlaze usvajanje pristupa
koji opisuje kao pristup ,period po period”, predlozena metodologija nije
u skladu s ovim pristupom u delu koji se odnosi na tretman troskova i
prihoda.

Kao §to i sam RATEL navodi, pristup ,period po period” bi se bazirao na
stvarnim podacima u svakoj finansijskoj godini, $to znaci da se
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jednokratni troskovi i prihodi uzimaju u obzir samo u periodu nastanka,
iako se mogu odnositi na vise perioda.™ Medutim, RATEL dalje
objasnjava da c¢e troskove i prihode preracunati u prosecne mesecne
troSkove i prihode tako Sto ¢e jednokratne trosSkove i prihode i
promotivne popuste ravnomerno rasporediti tokom vremena. U sluc¢aju
jednokratnih troskova, rasporedivanje se vrsi tokom prosecnog
korisnickog veka (ACL); u slu¢aju jednokratnih prihoda i promotivnih
popusta, rasporedivanje se vrsi tokom trajanja ugovora.’ RATEL prilikom
raspodele ovih troskova i prihoda tokom vremena ne primenjuje
diskontna stopa da bi se uracunala ,vremenska vrednost novca”.

Stoga smatramo da se u praksi metodologija koju RATEL predlaze moze
tacnije opisati kao ,poludinamicki” pristup, a ne pristup ,period po
period".” Razlog tome ogleda se u Cinjenici da rasporeduje troskove i
prihode tokom vremena, ali ne primenjuje nikakvu diskontnu stopu.

U vezi s RATEL-ovim predlozima koji se odnose na ovo pitanje, skre¢cemo
paznju da RATEL-ov predlozeni pristup rasporeduje troskove i prihode na
razliCite vremenske periode. To ¢e dati iskrivljenu sliku prilikom procene

profitabilnosti.

Pristup DCF bi bio u skladu s najboljom ekonomskom praksom

Nezavisno od pitanja da li RATEL predlaze da primeni pristup ,period po
period" ili ,poludinamicki” pristup, smatramo da je pozeljno usvajanje
pristupa DCF, koji bi se vrsio tokom prosecnog korisnickog veka, a
istovremeno je i uskladeniji s najboljom ekonomskom praksom.

Razlog tome lezi u Cinjenici da pristup DCF obezbeduje robusniji nacin
testiranja mogucnost ekonomskog repliciranja proizvoda za privredne
subjekte korisnike pristupa u buduc¢nosti. Pristup DCF dozvoljava da
marza bude negativna u bilo kom datom uzem periodu tokom prose¢nog
korisnickog veka - ACL (npr. u pojedinaCnom mesecu), pod uslovom da
je ukupna marza tokom prosecnog korisni¢kog veka pozitivha nakon
agregiranja svih diskontovanih nov€anih tokova. ACL odgovara
relevantnom vremenskom periodu tokom kojeg ¢e privredni subjekat

'S RATEL (2024), Metodologija za sprovodenje ,margin squeeze" testa kod utvrdivanja cena usluga
ili paketa usluga, str. 6.

'® Ibid, str. 7, 111 15.

v Ovaj opis RATEL-ovog MST zasniva se na nasem razumevanju RATEL-ovog predlozenog pristupa
rasporedivanju troskova i prihoda tokom vremena (videti odeljak 3.4 RATEL-ove Metodologije za
sprovodenje MST) i opisa nacina na koji bi se sprovodio u praksi (videti odeljok 4 RATEL-ove
Metodologije za sprovodenje MST). Ako nas opis ne odrazava tac¢no RATEL-ove predloge, trebalo bi
da svoje predloge pojasni u delu koji se odnosi na relevantni vremenski period za MST i pristup u
rasporedivanju troskova i prihoda tokom vremena.
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korisnik pristupa ostvarivati prihode i imati troskove od pruzanja usluga
datom korisniku, pa samim tim predstavlja i relevantni vremenski period
za procenu marze. Shodno tome, ovaj pristup tacnije odrazava
ekonomsku situaciju s kojom se suocavaju privredni subjekti korisnici
pristupa nego sto to radi vestacka segmentacija po ,periodima”.

Pristup DCF je narocito prikladniji kada se buduci profil nov€anih tokova
(prihoda i troskova), a samim tim i marze, menjaju tokom vremena
(narocito u uzim periodima tokom prosecnog korisnickog veka). Primera
radi, prihodi se mogu menjati tokom prosec¢nog korisnickog veka ako su
odobreni pocetni popusti koji umanjuju mesecnu cenu koju korisnici
pla¢aju u odredenom periodu, ili u okolnostima kada se odredeni prihodi
ostvaruju samo jednom u prvom mesecu prosecnog korisnickog veka,
kao $to su naknade za instalaciju. Isto tako mogu da nastanu i
jednokratni pocetni troskovi, kao sto su troskovi korisnicke opreme
(customer premises equipment - CPE), i oni se mogu vremenom menjati
ako se npr. o¢ekuje povecanje jedini¢nih troskova u buduc¢nosti. U okviru
pristupa DCF, svi troskovi i prihodi se racunaju u relevantnom mesecu u
kojem su nastali tokom prosecnog korisnickog veka i mnoze se
odgovarajucom diskontnom stopom (koja je jednaka ponderisanom
prosec¢nom trosku kapitala - WACC). To odrazava ,vremensku vrednost
novca” (koncept da potrosaci vise vrednuju troskove nastale i prihode
ostvarene danas od ekvivalentnih buducih troskova i prihoda) i time
omogucava razuman nivo prinosa u okviru MST.

Saglasno najboljoj ekonomskoj praksi, Evropska komisija prednost daje
pristupu DCF za potrebe procene profitabilnosti tokom prose€¢nog
korisnickog veka. Konkretno, u Preporuci o gigabitnom povezivanju
Evropska komisija preporucuje da se, prilikom sprovodenja ex ante
.margin squeeze” testa, profitabilnost treba proceniti na osnovu
.dinamicke analize koja obuhvata vise perioda, kao §to je pristup
diskontovanih novcanih tokova",™® te da relevantni vremenski horizont
treba odrediti u skladu s procenjenim prosecnim korisnickim vekom.™

Ovakav pristup DCF u proceni profitabilnosti usvojila su evropska
nacionalna regulatorna tela. Primera radi, u okviru pregleda trzista WLA i
WCA, Komisija za regulaciju komunikacija Irske (ComReg) usvojila je

18 Evropska komisija (20204), ,PREPORUKA KOMISIJE od 6.2.2024. o regulatornom promovisanju
%igobitnog povezivanja: PRILOG Ill", 6. februar, Recital (14)
Ibid, Recital (15).
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pristup DCF u proceni profitabilnosti kod sprovodenja MST koje
primenjuje na usluge FTTH.?

Kako bi pristup DCF izgledao u praksi?

U okviru pristupa DCF, MST obezbeduje da, mereno neto sadasnjom
vrednosScu (NSV), tekuc¢a mesecna marza ostvarena tokom ACL bude
dovoljna da se nadoknade (neto) pocetni troskovi. Ako je to slucaj,
smatra se da privredni subjekti korisnici pristupa mogu ekonomski
replicirati proizvod i rezultat MST je pozitivan. Konkretnije, u okviru
pristupa DCF:

. pocetni jednokratni troskovi i prihodi bi morali da budu u celosti
ukljuceni u prvi period obuhvacen analizom (tj. prvi mesec
prosecnog korisnickog veka).

. tokovi prihoda bi morali da uklju¢uju ocekivane periodicni
mesecni prihodi tokom ACL, koji generalno odrazavaju mesecnu
maloprodajnu cenu i sve druge relevantne periodi¢ne prihode.
Mesecni prihodi bi trebalo da odrazavaju sve eventualne
promotivne popuste na mesec¢nu maloprodajnu cenu u mesecu u
kojem su nastali tokom ACL.*'

o tokovi troskova bi morali da ukljucuju ocekivane periodi¢ne
mesecne troSkove vezane za obezbedivanje proizvoda. Tu bi
morali da spadaju i svi jednokratni kapitalni troskovi. Te
kapitalne troSkove je potrebno amortizovati tokom relevantnog
zivotnog veka sredstva da bi se dobio iznos naknade na
godisnjem nivou (ukljucujuci i prinos na kapital) koji je potrebno
obuhvatiti testom kao periodi¢ni troSak (videti odeljak 2.3.2 za
detaljnije objasnjenje kako se ovo primenjuje u praksi).

o Ukupnu marzu je potrebno proceniti tokom citavog ACL kroz
neto prosecnu vrednost (NPV), kako bi odrazavala vremensku
vrednost novca. Diskontni faktor koji se koristi za izraCunavanje
NPV treba da bude dobijen na osnovu WACC.

Pristup DCF se moze sumirati sledecom formulom:

20 ComReg (2024), ,Market Reviews; Wholesale Local Access (WLA) provided at a fixed location;
Wholesale Central Access (WCA) provided at a fixed location of mass-market products; response
to Consultation and Final Decision”, 18. januar, st. 9.786-9.793, videti
https://www.comreg.ie/publication/market-reviews-wholesale-local-access-wla-provided-at-a-
fixed-location-wholesale-central-access-wca-provided-at-a-fixed-location-for-mass-market-
5)1roducts—non—com‘identiol—response—to—consultotio, (pristupljeno 16.05. 2024. godine).

Primera radi, ako postoji proizvod za koji je ponudena promotivna mesecna cena tokom prvih Sest
meseci ugovorne obaveze. Primenom pristupa DCF, promotivha mesecna cena se prikazuje u prvih
Sest meseci ACL, nakon ¢ega se u sedmom mesecu iznos vraca na cenu bez popusta.
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(pocetni prihodi — pocetni troSkovi)
+ (NPV periodi¢nih prihoda — NPV periodicnih troSkova) = 0

Primena pristupa DCF ne bi podrazumevala zna¢ajno veéu materijalnu
kompleksnost

U obrazlozenju zbog ¢ega je predlozeni pristup prikladniji od pristupa
DCF, RATEL navodi da je njegov pristup jednostavniji i ne zahteva nikakve
procene, dok je pristup DCF veoma kompleksan i bazira se na
procenama priliva i odliva u budu¢nosti.?? Medutim, mi smatramo da
primena pristupa DCF ne bi podrazumevala znac¢ajno vecu kompleksnost
u odnosu na RATEL-ov predlozeni pristup.

RATEL-ov pristup ve¢ predlaze raspodelu troskova i prihoda tokom
vremena. Kao $to je vec¢ objasnjeno, dve osnovne razlike u slu¢aju
primene pristupa DCF bile bi sledece: (i) prihodi i troSkovi se za potrebe
MST racunaju kao novcani prilivi i odlivi u relevantnom periodu u kojem
nastanu tokom ACL, umesto da se rasporeduju radi dobijanja prosecne
mesecne vrednosti, i (i) buduci nov€ani tokovi se diskontuju primenom
WACC (koji obezbeduje prilagodavanje za razumnu stopu prinosa). Ovaj
pristup bi mogao da se primeni koris§¢enjem istih podataka (o
troskovima, prihodima i WACC) Cije koris¢enje RATEL vec¢ predlaze u
okviru svog predlozenog pristupa MST.

Jedan faktor koji treba uzeti u obzir prilikom primene pristupa DCF jeste
da se troskovi i prihodi moraju posmatrati kao buduce stavke tokom
ACL. To zahteva razmatranje nacina na koji troskovi i prihodi mogu da se
razvijaju tokom ACL. U vezi s troSkovima, potrebno je uzeti u obzir da li
se oCekuje da ce jedinicni troskovi tokom prosecnog korisnickog veka
ostati stabilni ili ce se menjati, npr. usled inflatornih pritisaka. U slu¢aju
prihoda to je generalno jednostavnije, jer su cene koje se naplacuju
najcesce utvrdene ugovorom. Medutim, ako je period ugovora kraci od
ACL, potrebno je uzeti u obzir tokove prihoda koji ¢e biti obuhvaceni MST
testom tokom trajanja ACL nakon isteka inicijalno ugovorenog perioda
(o ¢emu ce biti reCi u narednom pododeljku).

Ako je poznato da ce se troskovi i/ili prihodi menjati tokom prosecnog
korisni¢kog veka i ako je to moguce jasno dokazati, MST to treba da
odrazava. Ovo je narocCito vazno ako se ocekuje povecanje troskova i/ili
pad prihoda tokom ACL. Ako ovo nije uzeto u obzir, postoji opasnost da

22 RATEL (2024), Metodologija za sprovodenje ,margin squeeze" testa kod utvrdivanja cena usluga
ili paketa usluga, str. 6.
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Ce subjekat greSkom proci MST iako bi trebalo da ga ne prode ako bi se
koristili ,ispravni” troskovi i prihodi.

loko ovaj aspekt pristupa DCF moze donekle da doprinese
kompleksnosti u poredenju s RATEL-ovim predloZzenim pristupom,
narocito u vezi s troskovima, ovakav obracun se primenjuje samo ako
postoje jasni dokazi da se oCekuje predvidljivo povecanje troskova, sto
ogranic¢ava stepen kompleksnosti. Ako je okruzenje relativno stabilno i
ne oCekuje se materijalno znac¢ajno povecanje troskova,
pojednostavljena pretpostavka moze da podrazumeva koris¢enje
konstantnih jedini¢nih troskova tokom prosecnog korisnickog veka.

RATEL-ov pristup amortizaciji jednokratnih troSkova i prihoda ukljucuje
implicitne pretpostavke

Pitanje koje treba uzeti u obzir kod sprovodenja MST koji kao relevantni
vremenski period koristi ACL jeste kako obuhvatiti proizvode s ugovornim
periodom kra¢im od ACL. To je zato §to navedeno moze da uti¢e na
profil nastalih troskova i ostvarenih prihoda tokom ACL. Ukoliko RATEL
predlaze da se test vrsi na osnovu ACL (Sto nije jasno odredeno, kao $to
je ve¢ objasnjeno u ovom dokumentu), postoji potencijalna
nedoslednost izmedu vremenskih perioda koji se primenjuju za
ostvarivanje prosecnih troskova i prihoda iz jednokratnih troskova sa
jedne, i prihoda i nacina na koji se tretiraju promotivne ponude, sa druge
strane.

Konkretno, RATEL predlaze da se jednokratni veleprodajni troskovi
amortizuju tokom ACL; medutim, za jednokratne prihode predlaze
amortizaciju tokom trajanja ugovora. Isto tako, ako postoji proizvod sa
promotivhom ponudom koja podrazumeva umanjenje mesecne
maloprodajne cene u delu trajanja ugovora, RATEL predlaze da se
umanjenje rasporedi tokom vremena izracunavanjem ponderisane
prosecne mesecne cene pretplate tokom trajanja ugovora.

Ukoliko je ACL duzi od trajanja ugovora, skrecemo paznju da ovaj
pristup implicitno podrazumeva da Ce se isti prosecni mesecni prihodi i
dalje ostvarivati u svakom mesecu nakon isteka pocetnog ugovornog
perioda tokom preostalog ACL, odnosno, pretpostavlja se da ¢e korisnik
produziti ugovor pod identicnim uslovima nakon isteka prvobitno
zaklju¢enog trajanja ugovora.?* To ne mora taéno da odrazava realnost

23 prvo, ovaj pristup podrazumeva da ¢e ista mesecna cena (koja ukljucuje eventualne promotivne
popuste) nastaviti da se ostvaruje i nakon pocetnog ugovornog perioda. Drugo, ovaj pristup
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na maloprodajnom trziStu Srbije i RATEL bi trebalo dodatno da razmotri
ovo pitanje.

2.3.2  Primena WACC i predlozenog pristupa u prilagodavanju za iznos
,razumne" zarade

Postoje koncepcijske greske u RATEL-ovoj predlozenoj primeni WACC i

izracunavanju ,razumne” zarade

Za potrebe izracunavanja troskova sopstvene mreze i maloprodajnih
troSkova koji ¢e se koristiti u MST, Cini se da RATEL zeli da u obracun
ukljuci prilagodavanje za prinos na kapital od osnovnih sredstava.
Konkretno, formule za izraCunavanje troSkova sopstvene mreze (videti
odeljak 4.2 RATEL-ovog dokumenta o metodologiji) i prodajnih troSkova
(videti odeljak 4.4 RATEL-ovog dokumenta o metodologiji) ukljucuju
termin: ,NPV x WACC", gde je ,NPV" neto sadasnja vrednost mreznog
elementa, a ,WACC" prosecni ponderisani trosak kapitala.?*

Kod odredivanja raspodele troskova, RATEL takode predlaze izri€ito
prilagodavanje za ,razuman” nivo zarade (videti odeljak 4.7 RATEL-ovog
dokumenta o metodologiji). Nivo ,razumne” zarade je dat kao WACC
pomnozen zbirom:

o veleprodajnih troSkova koje ima privredni subjekat korisnik
pristupa;

o troSkova koris¢enja mrezne infrastrukture (tj. troskovi sopstvene
mreze privrednog subjekta korisnika pristupa);

o ukupni maloprodajni troskovi koje ima privredni subjekat korisnik
pristupa.

Postoje Cetiri potencijalne koncepcijske greSke u RATEL-ovom
predlozenom pristupu prilagodavanja za prinos na kapital i
.razumnu” zaradu.

Prvo, nije jasno zbog ¢ega izgleda da obracun maloprodajnih troskova
ukljucuje troskove (ukljucujucii prinos na kapital) koji se odnose na
.lemente mreze". Troskove sopstvene mreze treba urac¢unati samo
jednom, pod trosak ,sopstvene mreze", ali ne i ponovo pod
maloprodajne troskove. Ako se troskovi sopstvene mreze racunaju dva
puta, zbir troSkova u MST i ,razumna” zarada ¢e biti pogresno izracunati.

pretpostavlja da ¢e se iste jednokratne po¢etne naknade (odnosno njihov proseéni mesecni udeo)
ponovo ostvarivati, bez uklju¢ivanja odgovarajucih troskova (kao prosec¢nih jednokratnih troskova
koji se rasporeduju tokom ACL).

% 1bid, str. 13 i 15.
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RATEL treba da obezbedi da se troskovi sopstvene mreze (ukljucujuci i
prinos na kapital) ne racunaju dvaput u MST.

Drugo, nije jasno kako bi se predlozeno prilagodavanje za prinos na
kapital (konkretno, termin ,NPV * WACC" u obracunu troskova sopstvene
mreze i troSkova maloprodaje) sprovelo u praksi i da li bi omogucavalo
adekvatno izrac¢unavanje prinosa na kapital. U nastavku c¢emo objasniti
kako pristup DCF moze da omoguci adekvatno izraCunavanje prinosa na
kapital kod troskova sopstvene mreze (i svih drugih osnovnih sredstava
u okviru MST). RATEL treba jasnije da obrazlozi ovaj aspekt svog
predlozenog pristupa.

Trece, Cini se da RATEL predlaze da se WACC dvaput primeni na troskove
sopstvene mreze i troSkove maloprodaje: prvi put prilikom izraCunavanja
iznosa troSkova sopstvene mreze i troSkova maloprodaje kroz termin
NPV « WACC", a zatim opet prilikom izraCunavanja iznosa

.fazumne” zarade, i to tako Sto se veleprodajni troskovi, troskovi
sopstvene mreze i troskovi maloprodaje mnoze sa WACC. Na ovaj nacin
se pogresno izracunava potreban nivo prinosa. Ukoliko se WACC koristi
kao jedan od osnova kojima se obezbeduje da privredni subjekti korisnici
imaju mogucnost ostvarivanja dovoljnog prinosa, (relevantne) troskove
je potrebno samo jednom pomnoziti sa WACC.

Cetvrto, kod izradunavanja nivoa ,razumne” zarade, RATEL predlaze da
se WACC primeni na troskove veleprodaje koji nastanu za privrednog
subjekta korisnika pristupa i na ukupne maloprodajne troSkove. Ovo je
koncepcijski pogresno, jer ove troSkovne kategorije ne predstavljaju
kapitalne troskove, pa na njih ne bi trebalo primenjivati prinos na
kapital, izrazen kroz WACC, na nacin kako to predlaze RATEL.

Kako pristup DCF omoguc¢ava razuman nivo zarade?

Pristup DCF obezbeduje da privredni subjekti korisnici pristupa mogu da
ostvare razumnu stopu prinosa kroz diskontovanje buducih nov¢€anih
tokova tokom ACL primenom WACC. Sa ekonomskog i finansijskog
stanovista, ovo je robusniji na¢in da se omoguci razumna stopa prinosa
od RATEL-ovog predlozenog pristupa. Osim toga, ako bi se ovaj pristup
usvojio, otklonili bi se problemi vezani za RATEL-ov pristup koje smo
prethodno naveli.

U okviru pristupa DCF moraju se pazljivo razmotriti troskovi vezani za
osnovna sredstva, kao sto su troskovi mrezne opreme i elemenata
mreze. Ovi troSkovi se odnose na sredstva koja se ne mogu direktno
pripisati pojedinacnim korisnicima i €iji zivotni vek sredstva se mozda
razlikuje od ACL. Ove troskove je potrebno ukljuciti u diskontovane
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novcane tokove (DCF) preracunate na godis$nji nivo, odnosno potrebno
je da ukljucuju troskove amortizacije (amortizovane tokom zivotnog
veka sredstva) plus prinos na kapital koji je jednak WACC. U polju 2.1
ispod dat je primer kako bi se ovi troskovi tretirali u okviru pristupa DCF.

Ovaj pristup je u skladu s Preporukom o gigabitnom povezivanju, u kojoj
je objasnjeno da je, u okviru pristupa DCF, maloprodajne troskove, kao
Sto su troskovi sopstvene mreze, koji nisu obuhvaceni troskovima
veleprodaje,?® potrebno ,prerac¢unati na godisnji nivo prema metodu
amortizacije koji je odgovarajuci za predmetno sredstvo i ekonomskom
zivotnom veku odgovarajucih sredstava koja su potrebna za poslovanje
u maloprodaji”.?

25 pod troskovima maloprodaje (downstream) podrazumevaju se svi troskovi koji nastanu za
privrednog subjekta korisnika pristupa, osim ulaznih troSkova u veleprodaiji (tj. ovde se racunaju
sledece kategorije troskova koje navodi RATEL: troSkovi sopstvene mreze, ostali troSkovi neophodni
za pruzanje usluga i troSkovi maloprodaje).

6 Evropska komisija (2024), ,Preporuka Komisije od 6.2.2024. o regulatornom promovisanju
gigabitnog povezivanja”, Prilog lll, Recital (15)(a).
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Polje 2.1 Tretman troskova osnovnih sredstava u DCF

Uzmimo da element mreze kosta 10.000 RSD i da je Zivotni vek sredstva pet
godina. Dakle, godisnji troSak amortizacije ovog elementa mreze bila bi 2.000
RSD (kapitalni troSak od 10.000 RSD podeljen sa petogodi$njim zivotnim vekom

sredstva).

Uzmimo da je godisnji WACC koji se primenjuje u MST testu 10%.

Ako se u MST rac¢una samo troSak amortizacije, to ne bi omogucilo dovoljan
prinos na kapital. To je zbog toga $to je, kada se troskovi amortizacije
diskontuju primenom WACC da bi se dobila njihova NSV, dobijena vrednost
(7.582 RSD) niza od prvobitnog kapitalnog izdatka (RSD 10.000). Prema tome, u
pristupu DCF troSkove mrezne imovine treba uracunati kao troSak na godisnjem
nivou koji ukljucuje troSak amortizacije i prinos na kapital (koji je jednak WACC).
Kada se ovaj trosak na godisnjem nivou diskontuje primenom WACC da bi se
dobila NPV, vrednost je jednaka prvobitnom kapitalnom izdatku. U sledecoj
tabeli prikazani su troSkovi amortizacije i iznos na godisnjem nivou (ukljuujuci i

prinos na kapital).

Godina1 Godina 2 Godina 3 Godina 4 Godina 5 NSV
Trosak 2000 2000 2,000 2000 2000  7.582
amortizacije
Trosak na
godi$njem 2.638 2.638 2.638 2.638 2.638 10.000
nivou

Primenom pristupa DCF, troSak na godisnje nivou bi se preracunao u mesecne
troskove i raspodelio na Citavu korisni¢ku bazu koja zavisi od predmetne mrezne

imovine, da bi se dobio jedini¢ni troSak po korisniku.

Izvor: Oxera.

2.4 Sazetak

UopsSteno, RATEL-ov predlozeni pristup profitabilnosti pati od opste
nedovoljne jasnoce i Cini se da sadrzi niz koncepcijskih nedoslednosti.
Konkretno, izdvajamo sledece probleme vezane za RATEL-ov predlozeni
pristup:

. tretman troskova i prihoda tokom vremena;
o primena WACC i prilagodavanje za ,razumnu zaradu”.
Strogo poverljivo Oxerina ocena predlozene RATEL-ove metodologije za sprovodenje ,margin squeeze" testa
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Smatramo da RATEL treba da meri profitabilnost primenom pristupa DCF
tokom ACL, u skladu s najboljom ekonomskom praksom i Preporukom
Evropske komisije o gigabitnom povezivanju. Ovaj pristup omogucava
robusniji nac¢in mogucénosti ekonomske replikacije proizvoda za
privredne subjekte korisnike pristupa u buduc¢im periodima. Smatramo
da bi, ako bi se pravilno primenilo, to doprinelo da se obezbedi sledece:

1 adekvatan tretman troskova i prihoda koji se menjaju tokom
vremena, $to uklju€uje i uracunavanje ,vremenske vrednosti
novca”, ¢ime bi se izbegle potencijalne nedoslednosti s RATEL-
ovim pristupom vezane za razli¢ite vremenske periode koji se
koriste.

2 da MST omoguci privrednim subjektima korisnicima pristupa
ostvarivanje razumne zarade, diskontovanjem buducih nov€anih
tokova tokom ACL primenom WACC, u skladu s najboljom
ekonomskom i finansijskom praksom, ¢ime bi se izbeglo
pogresno izraCunavanje potrebne zarade koje proizilazi iz RATEL-
ovog pristupa.
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3 Tretman usluga mobilne telefonije

3.1 Uvod

Tretman paketa usluga koji uklju€uju usluge mobilne telefonije
predstavlja znacajno pitanje za RATEL, jer se ¢ini da su ovi proizvodi
vazni za konkurenciju na maloprodajnom trzistu u Srbiji. U IV kvartalu
2023. godine, skoro 20% paketa usluga kupljenih u Srbiji ukljucivalo je
usluge mobilne telefonije (od kojih su vecina bili ,quad-play” paketi).?’
Ova informacija ukazuje na postojanje znacajne traznje korisnika za
paketima koji uklju€uju usluge mobilne telefonije.

U ovom odeljku objasnicemo zasto bi odredeno tumacenje RATEL-ovog
predloga da se iskljue troskovi i prihodi vezani za usluge mobilne
telefonije moglo da poveca verovatno¢u da MST nece uspeti da
identifikuje istiskivanje marze kada TS odobrava velike popuste na
usluge mobilne telefonije u okviru paketa usluga.

3.2 RATEL-ovi predlozi

Kada paketi usluga koje nudi TS uklju€uju element mobilne telefonije,
RATEL predlaze da se iz njegovog MST isklju€e i prihodi i troSkovi
povezani s tim uslugama mobilne telefonije.?®

Jasno je koje prihode od mobilne telefonije RATEL predlaze da iskljuci iz
MST. To su prihodi ostvareni u segmentu mobilne telefonije u okviru
paketa usluga — RATEL sugeriSe da TS obi¢no cenu mobilne telefonije
navodi odvojeno od ostalih elemenata paketa usluga na racunu
pretplatnika, ¢ime je jasno odredeno na koje prihode se misli.

Manje je jasno kako RATEL planira da iz MST iskljucCi troSkove povezane
sa uslugama mobilne telefonije. RATEL navodi da bi ogovarajuci pristup
bio da se to Cini na osnovu podataka iz BU LRIC modela. Medutim, RATEL
nije u mogucnosti da koristi svoj postojeci BU LRIC model za usluge
mobilne telefonije jer on ne sadrzi podatke o svim relevantnim
troskovima usluga mobilne telefonije. Umesto toga, predlaze se
iskljucivanje troskova usluga mobilne telefonije na bazi ,stand-

alone” cene usluga mobilne mreze — Sto je pristup koji pretpostavlja da
je ova ,stand-alone” cena ekvivalentna trosku pruzanja usluge.

27 RATEL (2023), Pregled trzista elektronskih komunikacija u Republici Srbiji, IV kvartal 2023, videti

https://www.ratel.rs/uploads/documents/empire_plugin/Q4%202023.pdf, (pristupljeno 16.05.2024.
odine).

98 RATEL (2024), Metodologija za sprovodenje ,margin squeeze" testa kod utvrdivanja cena usluga

ili paketa usluga, odeljak 4.6.
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Postoje dva tumacenja RATEL-ovih predloga u pogledu toga na ¢emu bi
se bazirala ta ,stand-alone" cena.

1 to bi mogla da bude cena koju TS odreduje za konkretnu uslugu
mobilne telefonije u okviru paketa usluga, tj. ista cena koju
koristi i za izraCunavanje prihoda od usluga mobilne telefonije za
taj paket usluga.

2 to bi mogla da bude cena drugih usluga mobilne telefonije na
trziStu koje se kupuju izvan predmetnog paketa usluga (npr.
slicne usluge mobilne telefonije koje se kupuju pojedina¢no iliu
okviru drugog paket usluga).

lako nam ovo nije sasvim jasno, jos jedno tumacenje RATEL-ovih
predloga jeste da je namera da u svom MST izvrsi dodatno
prilagodavanje za (maloprodajne) troskove koji su zajednicki za usluge
mobilne telefonije u okviru paketa usluga i druge elemente paketa
usluga.?? Jedno moguce tumacenje RATEL-ovog pristupa jeste da
raspodelu ovih troskova po razli¢itim proizvodima paketa usluga smatra
.proporcionalnom” i da planira da te troskove iskljuci iz paketa usluga
koji uklju€uju usluge mobilne telefonije, na osnovu maloprodajnih
troskova ,koji se mogu pripsati tim uslugama®. Alternativho tumacenje je
da RATEL polazi od pretpostavke da su ti troskovi obuhvaceni cenom
.stand-alone” usluge mobilne telefonije, pa nije potrebno vrsiti nikakva
dodatna smanjenja pretpostavljenih troskova kada se usluge mobilne
telefonije iskljuCe iz MST.

3.3 Oxerina ocena RATEL-ovih predloga

Prema nasem misljenju, MST koji se sprovodi u skladu s najboljom
praksom treba da uzima u obzir troskove i prihode svih usluga sadrzanih
u paketima usluga koji se testiraju. Izostavljanjem odredenih troskova i
prihoda — kako to RATEL predlaze u vezi sa uslugama mobilne telefonije
— nacionalno regulatorno telo rizikuje da pogresno specifikuje MST, Sto
dovodi do neta¢ne procene marze. Stoga preporuc¢ujemo da RATEL u
svoj MST ukljuci sve troSkove i prihode, ukljucujuéi i one koji se odnose
na usluge mobilne telefonije.

Konkretan problem koji smo uocili u vezi s RATEL-ovim aktuelnim
predloZzenim pristupom jeste taj da, ako namerava da troskove usluga
mobilne telefonije procenjuje upucivanjem na cene usluga koje nisu
sadrzane u paketu (tj. ako je nase drugo tumacenje dato gore tac¢no),
postoji materijalno znacajan rizik da ¢e TS biti podstaknut da ponudi

29 RATEL navodi primere marketinga, akvizicija, bilinga i pracenja troskova.
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pakete usluga u kojima se element mobilne telefonije nudi ispod cene
koStanja, dok istovremeno cene koje RATEL koristi kao referentne za
troskove usluga mobilne telefonije (npr. usluge mobilne telefonije izvan
paketa usluga) TS utvrduje u znacajno visem iznosu. Na taj nacin bi TS-u
moglo da bude omoguceno da prode MST ¢ak i ako su troskovi
reprodukovanja paketa usluga veci od prihoda (na osnovu toga sto su
tri od Cetiri komponente prosle test).

Ovo ¢emo ilustrovati na sledecem jednostavnom primeru.

Polje 3.1 Istiskivanje margine na primeru usluga mobilne
telefonije

U ovom primeru, uzecemo da TS prodaje hipoteticki ,triple-play” paket
usluga koji ukljucuje Sirokopojasni pristup internetu, fiksnu telefoniju i
mobilnu telefoniju po ceni od 2.500 dinara. TroSkovi koje bi razumno efikasan
privredni subjekat snosio za pruzanje ovih usluga su:

° Veleprodajni troskovi: 1.000 dinara
° Maloprodajni troskovi: 750 dinara
° troskovi usluga mobilne telefonije: 1.000 dinara

dakle, ukupan trosak pruzanja paketa usluga je 2.750 dinara.

Ovaj paket usluga ne bi prosao pravilno specifikovan MST, jer su troskovi
pruzanja usluge (2.750 dinara) veéi od prihoda (2.500 dinara) — $to daje
negativnu marzu od 250 dinara. Ovo je ilustrovano u traci na levoj strani
donje slike.

Medutim, to nije test koji RATEL predlaze da primeni. On bi umesto toga
pokusao da iz svog modela iskljuci i prihode i troSkove usluga mobilne
telefonije pre nego $to obavi MST.

U ovom primeru, kao pretpostavku uzimamo da se troSak usluga mobilne
telefonije (1.000 dinara) koji je RATEL procenio zasniva na ceni ,stand-
alone” usluge mobilne telefonije koja je dostupna odvojeno od paketa
usluga koji se testira (nase drugo tumacenje dato gore). TS odobrava veliki
popust na element mobilne telefonije u paketu usluga, tako da mu je cena
500 dinara.

To za posledicu ima situaciju da TS od ukupnog zbira troSkova za potrebe
MST oduzme 1.000 dinara, ali od prihoda oduzme samo 500 dinara, tako da
se dobija ,efektivha cena” od 2.000 dinara, naspram troskova u iznosu od
1.750 dinara. Kada se ovi troskovi i prihodi iskljuce, Cini se da paket usluga
(bez mobilne telefonije) prolazi test za 250 dinara — to je ilustrovano u traci
na desnoj strani donje slike.

Prema tome, u ovom primeru RATEL-ov pristup iskljuc¢ivanju troskova i
prihoda od usluga mobilne telefonije dovodi do toga da paket usluga prolazi
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MST iako privredni subjekti korisnici pristupa nisu u mogucnosti da eknomski
repliciraju taj paket usluga u celini.

A | nije proSao MST prosao MST

Cena sa mobilnom
telefonijom
2.500 RSD

JEfektivna” cena bez
mobilne telefonijefm === == = = = = = = = = = = == —— — = — =
2.000 RSD 250 RSD

Troskovi prodaje Troskovi prodaje
usluga usluga
korisnicima korisnicima

750 RSD 750 RSD

TroSkovi u Troskovi u
veleprodaiji veleprodaji

1.000 RSD 1.000 RSD

U potpunosti specifikovan
test

RATEL-ov predlog

|zvor: Oxera

Ovakav ishod bi bio Stetan za sve privredne subjekte korisnike (ne samo
za one koji nude usluge mobilne telefonije) ako bi korisnici koji su od njih
kupili usluge fiksnih telekomunikacija, a usluge mobilne telefonije kupuju
odvojeno, reagovali na veliki popust na paket usluga koji smo naveli u
primeru tako Sto bi sve usluge kupovali na jednom mestu kod TS. To se
ne bi dogodilo kada bi se primenjivao u potpunosti specifikovan MST, jer
bi svi operatori bili u mogucnosti da ponude konkurentne pakete usluga
koji ili ukljuCuju usluge mobilne telefonije ili su atraktivni za korisnike koji
se odluce da usluge mobilne telefonije kupe odvojeno.

Postoji opasnost da bi problem opisan u nasem primeru bio dodatno
zakomplikovan ako bi se RATEL-ovi predlozi koji se odnose na trosSkove
prodaje usluga korisnicima tumacili tako da se dodatni troskovi
iskljucuju iz MST srazmerno udelu zajednickih troSkova za koje
pretpostavlja da se odnose na usluge mobilne telefonije. U nasem
primeru, to bi podrazumevalo iskljuCivanje iznosa od 1.000 dinara iz
troSkova plus iskljucivanje dela ,troskova prodaje usluga korisnicima®,
¢ime bi TS-u bilo dodatno olak$ano da prode MST primenjen na
hipoteticki paket usluga.
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3.4 Sazetak

Smatramo da RATEL treba da preispita svoje predloge da se iz MST
iskljuce troskovi i prihodi od usluga mobilne telefonije, iz sledecih
razloga:

1 paketi usluga koji ukljucuju usluge mobilne telefonije su vazni
korisnicima u Srbiji, pa je samim tim vrlo verovatno da su
znacajni i za konkurenciju.

2 postoji rizik da ¢e TS na ove predloge reagovati istiskivanjem
marze tako $to ¢e na cene usluga mobilne telefonije u okviru
paketa utvrditi dati popust u odnosu na ,stand-alone” cene
usluga mobilne telefonije. To se mozda nece uociti ako se test
sprovodi prema jednom tumacenju RATEL-ovih predloga, kao sto
smo na jednostavnom primeru pokazali.

3 postoji opasnost da ¢e ovaj problem biti dodatno usloznjen ako
RATEL predlozi da u svoj MST uklju¢i dodatno smanjenje cene po
osnovu postojanja i drugih zajednickih troskova koji se odnose
na usluge mobilne telefonije, a koji nisu obuhvaceni njegovom
procenom troskova koji se odnose isklju€ivo na usluge mobilne
telefonije.

Takav pristup bio bi u skladu s Preporukom Evropske komisije o
gigabitnom povezivanju, u kojoj se navodi da se ,test ekonomske
reprodukcije moze primenitiili na: (i) pojedinacne proizvode, koji mogu
biti paketne ponude (koje mogu da ukljucuju neregulisane proizvode)
[...]".*° Takode bi bio u skladu i sa pristupima koji se primenjuju u drugim
zemljama. Na primer:

o u Ujedinjenom Kraljevstvu, Ofcom je naveo da c¢e prilikom
obracuna VULA marze Britanskog telekoma uzeti u obzir
troskove i prihode povezane sa svim uslugama mobilne
telefonije;*

o u Irskoj, metodologija koju ComReg primenjuje za sprovodenje
MST ukljuCuje i neregulisane usluge, kao Sto je mobilna
telefonija;*

50 Evropska komisija (2024), ,Preporuka Komisije od 6.2.2024. o regulatornom promovisanju
gigobitnog povezivanja", recitativ (36).

TOfcom (2018), ,Fixed Access Market Reviews: Approach to the VULA margin®, 19. mart, st. 6.69-
6.74, videti
https://www.ofcom.org.uk/__data/assets/pdf_file/0015/72420/vula_margin_final_statement.pdf,
(gristupljeno 16.05. 2024. godine).

52 Commission for Communications Regulation (2023), ,Market Reviews: Wholesale Local Access
(WLA) provided at a fixed location; Wholesale Central Access (WCA) provided at a fixed location
for mass-market products”, 9. januar, st. 9.467-9.468.
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o u Belgiji, BIPT ura¢unava prihode i troSkove od usluga mobilne
telefonije ako se proizvodi mobilne telefonije prodaju u
kombinaciji sa uslugama koje se baziraju na regulisanim ulaznim
elementima na veleprodajnom trzistu.*°

33 Belgian Institute for Postal Services and Telecommunications (2021), ‘Communication du 22 Jun
2021 concernant les lignes directrices pour l'application de tests de compression de marge’, 22. jun,
odeljak 3.10, videti
https://www.bipt.be/file/cc73d96153bbd5448a56f19d925d05b1379¢c7f21/044c15bfc77570d15e0d49
c3bbeff18446ce0708/ms_guidelines_2021_fr.pdf, (pristupljeno 16.05.2024. godine).
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4 Obuhvat testa

4.1 Uvod

U ovom odeljku razmotricemo na koji nacin RATEL predlaze da svoj MST
primeni na konkretne proizvode na trzistu Srbije. Konkretno, iznosimo
stav da RATEL treba da primenjuje MST na nivou pojedinacnih proizvoda,
kako bi ogranicio fleksibilnost koju TS ima u smislu utvrdivanja nizih cena
odredenih proizvoda koji su narocito vazni za konkurenciju, a da te nize
cene istovremeno subvencionise na drugim mestima u svom portfoliju.

4.2 RATEL-ovi predlozi

Izbor nivoa agregacije odnosi se na to da li MST treba primenjivati na
proizvode pojedinacno, proizvod po proizvod, na bazi portfolija (tj. za
viSe grupisanih proizvoda) ili treba primeniti kombinaciju ova dva
pristupa — takozvani ,kombinatorni pristup”. Ova procena je opisana u
okviru parametra (7) u Preporuci Evropske komisije o gigabitnom
povezivanju — ,da li je predvideno da se vodeci proizvodi analiziraju na
pojedina¢noj osnovi ili kao portfolio”.3*

RATEL-ovi predlozi ne razmatraju eksplicitno odgovarajuci nivo
agregacije. 1z formule za MST koju je RATEL dao u odeljku 4.8 svojih
predloga ne vidi se jasno da li se primenjuje na pojedinacne proizvode ili
na Siri portfolio. Primera radi: *°

. RATEL navodi da MST ,[...] uporeduje prihode od pretplatnika
dominantnog privrednog subjekta i ukupne troskove privrednog
subjekta korisnika koji nastaju prilikom pruzanja istog
paketa/usluge [naglasavanje masnim slovima dodato u odnosu
na originalni tekst]". Ovo bi moglo da ukazuje na to da se
primenjuje pristup ,proizvod po proizvod”, ako se tumaci tako da
RATEL iste proizvode izdvojeno uporeduje medusobno.

° U istom odeljku, RATEL navodi: ,ukoliko je dobijena vrednost
veca od nule zna€i da ne postoji tzv. ,margin squeeze” efekat na
trzistu [naglasavanje masnim slovima dodato u odnosu na
originalni tekst].” Ovo bi moglo da se tumaci kao da RATEL vrSi
procenu na nivou ¢itavog trzista, sto bi bilo ekvivalentno
pristupu na nivou portfolija.

34 Evropska komisija (2024), ,Preporuka Komisije od 6.2.2024. o regulatornom promovisanju
gigobitnog povezivanja", para. 46.

S RATEL (2024), Metodologija za sprovodenje ,margin squeeze" testa kod utvrdivanja cena usluga
ili paketa usluga, odeljak 4.8.
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S obzirom na ovu dvosmislenost, ne mozemo da budemo sigurni koji nivo
agregacije RATEL namerava da testira.

4.3 Oxerina ocena RATEL-ovih predloga

Odgovarajuci nivo agregacije na kojem treba vrsiti MST odreden je
kontekstom, a najcesdce zavisi od regulatornih ciljeva koje odredi
nacionalno regulatorno telo. Razlog tome lezi u Cinjenici da nivo
agregacije moze da odredi koliki stepen fleksibilnosti privredni subjekat
sa ZTS ima da nadoknadi svoje zajednicke troskove, Sto je ilustrovano na
Slika 4.1 ispod.

Slika 4.1 Izbor u pogledu agregacije proizvoda i nivo fleksibilnosti

Pristup na nivou

Pristup na nivou Kombinatorni

pojedinac¢nih proizvoda pristup portfolija

Test/testovi se
primenjuju na
proizvode zbirno

Odvojeni testovi za svaki Testovi za pojedinacne

proizvode i na nivou

pojedinacni proizvod
portfolija

Manije fleksibilnosti za privrednog ViSe fleksibilnosti za privrednog
subjekta sa ZTS subjekta sa ZTS

|zvor: Oxera

U okviru pristupa na nivou pojedinacnih proizvoda, privredni subjekat sa
ZTS mora da nadoknadi deo svojih zajednickih troskova na svakom od
svojih proizvoda, dok u slu¢aju pristupa na nivou portfolija ima vecu
fleksibilnost da proizvode unakrsno subvencionise.

U tom smislu, pristup na nivou pojedinac¢nih proizvoda ¢e verovatno biti
relevantan kada regulator smatra da je primereno obezbediti
mogucnost ekonomskog repliciranja konkretnih proizvoda — a narocito
proizvoda na koje bi se privredni subjekti korisnici pristupa oslanjali kako
bi ostali konkurentni. Cilj je da se onemoguci da privredni subjekat sa
ZTS utvrduje nize cene za ove proizvode i da ih unakrsno subvencioniSe
kroz vise cene manje vaznih proizvoda (npr. onih koji se baziraju na
zastarelim tehnologijoma).

Sa druge strane, pristup na nivou portfolija bi bio prikladniji ako su
privredni subjekti korisnici u vecoj meri etablirani, ako imaju odrzivu
korisni¢ku bazu i ako nude Siri asortiman proizvoda. U tom slu¢aju, ako
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se privrednom subjektu sa ZTS omoguci veca fleksibilnost u utvrdivanju
cena razli¢itih proizvoda da bi nadoknadio zajednicke troskove, manja je
verovatnoca da c¢e se to negativno odraziti na konkurenciju na
maloprodajnim trzistima.

Smatramo da bi pristup na nivou pojedinacnih proizvoda u kontekstu
Srbije bio primereniji od pristupa na nivou portfolija, jer bi ogranicio
mogucnost da privredni subjekat sa ZTS istiskuje marzu na proizvode koji
su narocito vazni za konkurenciju, a da to nadoknadi kroz viSe marze na
manje vazne proizvode. Razlozi za to su pre svega sledeci:

1 na trzistu Srbije postoji veci broj manjih telekomunikacionih
operatora (5to je prikazano na Slika 4.2 ispod). Ovim
operatorima ¢e verovatno trebati zastita za niz razli¢itih

proizvoda da bi mogli da budu efektivna konkurencija na nivou
maloprodaje.

Slika 4.2 Udeli na maloprodajnom trzistu fiksnog Sirokopojasnog
pristupa u Srbiji prema broju pretplatnika (IV kvartal 2023)

60%

40%

20%

0% . - - _—————_———L

Telekom Srbija Yettel Sat-Trakt Jotel YUNET International Ostali

B Udeo na trziStu prema broju pretplatnika

Izvor: Oxera; RATEL (2023), Pregled trzista elektronskih komunikacija u Republici Srbiji, IV

kvartal.
2 U Srbiji postoji znacajna traznja korisnika za nizom razlicitih
vrsta paketa usluga. Primera radi, u IV kvartalu 2023. godine
zabelezena je znacajna traznja za samostalnim uslugama, kao i
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4.4

za paketima sastavljenim od dve, trii Cetiri usluge.* To govori
da postoji niz proizvoda koje ¢e manji operatori morati da
ponude da bi mogli da konkuriSu operatoru sa ZTS.

usluge optickog pristupa su jos uvek relativno govoreci u povoju
sa stanovista usvajanja medu korisnicima (u IV kvartalu 2023.
godine je samo oko 30% korisnika bilo pretplaceno na FTTx
usluge®’). Postoji rizik da bi pristup na nivou portfolija omogucio
operatoru sa ZTS preveliku fleksibilnost da istiskivanjem marze
ogranici konkurenciju u uslugama vezanim za optiku, a da to
nadoknadi kroz vise marze na starije tehnologije.

RATEL-ov izbor referentnog operatora (kojim se bavimo u
odeljku Error! Reference source not found.) odreden je
pristupom koji olakSava ulazak na trziste. To ukazuje da je
RATEL-ova pozicija politike zastita konkurencije privrednih
subjekata korisnika, sto je u saglasnosti sa ciljevima primene
pristupa na nivou pojedinacnih proizvoda, a ne pristupa na nivou
portfolija.

Sazetak

Na osnovu ove procene faktora specificnih za Srbiju, preporucujemo da
RATEL svoj MST obavlja na nivou pojedinaénih proizvoda, kako bi
obezbedio moguc¢nost ekonomskog reprodukovanja proizvoda koji su
privrednim subjektima korisnicima u Srbiji potrebni da bi ostali

konkurentni.

56 U IV kvartalu 2023. godine, tri vrste paketa usluga (Internet + fiksna telefonija + televizija, Internet
+ televizija, Internet + fiksna telefonija + televizija + mobilna telefonija) kupilo je vise od 16,5%
korisnika paketa usluga, a znacajan procenat od ukupnog broja korisnika je kupio samostalne

usluge Interneta (15%), televizije (26%) i fiksne telefonije (43%).
57 RATEL (2023), Pregled trzista elektronskih komunikacija u Republici Srbiji.
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5 Odgovarajuci troSkovno zasnovani
standard

5.1 Uvod

Izbor odgovarajuceg troSkovnog standarda je vazan zbog toga sto, kao i
u sluc¢aju nivoa agregacije o kojem je bilo reci u odeljku Error! Reference

source not found., razliCiti troSkovni standardi imaju razlic¢ite implikacije

za nivo slobode koju TS ima da nadoknadi svoje troskove.

U kontekstu pristupa MST na nivou pojedinacnih proizvoda, saglasni smo
s RATEL-om da je odgovarajuci troskovni standard LRIC+, jer ¢e
obezbediti nadoknadivanje zajednickih troskova (Sto ne bi bio sluc¢aj sa
alternativama, kao sto je LRIC).

5.2 RATEL-ovi predlozi

Moze se zakljuciti da RATEL predlaze primenu troSkovnog standarda
LRIC+ za procenu troSkova ako su podaci dostupni, uz mogucnost
primene standarda potpuno alociranih troskova (FAC) ako nisu
dostupni. Predlaze se koriScenje cena iz standardne ponude privrednog
subjekta sa ZTS za regulisane veleprodajne troSkove, a za ostale
veleprodajne troskove mreze bi se koristili podaci ,alternativnog
privrednog subjekta."s8

5.3 Oxerina ocena RATEL-ovih predloga

Izbor troskovnog standarda je klju€ni deo MST, jer odreduje prirodu i
obim troskova koji ¢e biti obuhvaceni testom. Postoji niz troskovnih
standarda koji se mogu primeniti, od standarda koji ne ukljucuju fiksne
troskove (prosecni varijabilni troskovi) do standarda koji ukljucuju fiksne
troskove i deo zajednickih troskova koji ne mogu direktno da se pripisu
nijednom pojedina¢nom proizvodu ili usluzi (kao §to su LRIC+ ili prosecni
ukupni troskovi).

Izbor troSkovnog standarda od strane nacionalnog regulatornog tela
treba da odrazava kompromis izmedu fleksibilnosti koja se obezbeduje
operatoru sa ZTS (u pogledu obima u kojem prilikom donosSenja odluke o
formiranju cena uzima u obzir zajednicke troskove) i nivoa zastite koja
se pruza njegovim konkurentima — troskovni standard koji ukljucuje
zajednicke troSkove omogucice vecu zastitu privrednih subjekata
korisnika, jer primorava operatora sa ZTS da odredi vise cene (da bi

58 RATEL (2024), Metodologija za sprovodenje ,margin squeeze" testa kod utvrdivanja cena usluga
ili paketa usluga, odeljak 3.2.
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uracunao zajednicke troskove), sto omogucava vece marze. Ovo je
ilustrovano na Slika 5.1 ispod.

Slika 5.1 Troskovni standard i nivo fleksibilnosti

Veca Manja zadtita
fleksibilnost
ﬁ A
Fleksibilnost za Zastita za
operatora sa privredne
7TS subjekte
korisnike
LRIC+ ATC
v v
Manja VeCa zastita
fleksibilnost
Specifiéni Specificni fiksni Zajednicki
varijabilni troskovi troskovi troskovi
Izvor: Oxera; Evropska komisija (2009), ,Uputstvo o prioritetima Komisije u pogledu
izvrSenja u okviru primene ¢lana 82. Ugovora o EZ na iskljuc¢uju¢a ponasanja kojima
dominantna preduzeca zloupotrebljavaju svoj polozaj, 2009/C 45/02, 24. februar.
NasSe stanoviste je da, imajuci u vidu razloge koje smo izneli u odeljku
Error! Reference source not found. (npr. prisustvo znacajnog broja
manjih pruzalaca usluga u maloprodaji), RATEL s pravom tezi ka
obezbedivanju vece zastite za privredne subjekte korisnike.
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Vazno je napomenuti da je primena troSkovnog standarda LRIC+
dosledna sa primenom pristupa na nivou pojedinac¢nih proizvoda na sve
proizvode operatora sa ZTS, jer koriS¢enje alternativhog troskovnog
standarda (kao $to je LRIC) na ovom nivou agregacije ne bi omogucilo
privrednim subjektima korisnicima da nadoknade svoje zajednicke
troSkove. Ako TS-u ne bi bilo omogucéeno da svoje zajedniCke troskove
nadoknadi primenom alternativhog troskovnog standarda, time bi mu se
omogucilo da istiskuje marzu i onemogucava pristup privrednih
subjekata korisnika trzistu, u kontekstu nivoa agregacije ,proizvod po
proizvod".

Stoga smo saglasni sa RATEL-ovim (Cini se) predlozenim pristupom da
koristi troSkovni standard LRIC+ kada su podaci za to dostupni.

5.4 Sazetak

Prema nasem misljenju, s obzirom na specifi¢nosti trzista
telekomunikacija u Srbiji — a narocito traznju korisnika za nizom razlicitih
paketa usluga i veliki broj razli¢itih manjih privrednih subjekata korisnika
— najprikladniji pristup bio bi da se MST vrsi na bazi pojedinacnih
proizvoda, i to za sve proizvode TS koji se oslanjaju na regulisane ulazne
elemente na veleprodajnom trzisStu, korisS¢enjem troskovnog standarda
LRIC+. Na taj nacin bi se obezbedila dovoljna zastita privrednim
subjektima korisnicima, jer bi se otklonio rizik da ¢e TS istisnuti marzu na
konkretne proizvode koji su od sustinskog zna€aja za konkurenciju, a da
Ce istovremeno imati mogucnosti da u potpunosti nadoknadi svoje
zajednicke troskove.

Davanje prednosti troSkovnom standardu LRIC+ je u skladu s
Preporukom Evropske komisije o gigabitnom povezivanju, u kojoj se
navodi da ,model dugoro¢nog inkrementalnog troska plus (LRIC+) treba
koristiti za izracunavanje inkrementalnog troska (ukljucujuci i
nepovratne troskove) i dodati razliku u ceni (mark-up) za zajednicke
troskove prodaje.”*? Standard LRIC+ je nasao Siroku primenu u svetu u
metodologijama ex ante MST testa, npr. u Hrvatskoj*® i Ujedinjenom
Kraljevstvu.”

59 Evropska komisija (2024), ,Preporuka Komisije od 6.2.2024. o regulatornom promovisanju
%gobitnog povezivanja", Prilog Ill, para 3.

HAKOM (2019), ,Metodologija testa istiskivanja marze”, str. 29., videti
https://www.hakom.hr/UserDocsimages/2020/odluke_rjesenja_presude/Metodologija%20testa%2
Oistiskivanja%20mar%»C5%BEe_20200331.pdf, (pristupljeno 16.05.2024. godine).

“T Ofcom (2018), ,Fixed Access Market Reviews: Approach to the VULA margin”, 19. mart, st. 5.54.
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6 Referentni operator

6.1 Uvod

Izbor referentnog operatora odreduje nivo efikasnosti koji RATEL
pretpostavlja prilikom izracunavanja maloprodajnih troskova i troskova
sopstvene mreze privrednog subjekta korisnika pristupa. Obrazlozenje
za koris¢enje alternativnog troskovnog repera u odnosu na operatora sa
ZTS jeste to sto, kada privredni subjekti korisnici imaju relativho male
ekonomije obima u poredenju s operatorom sa ZTS, mozda imaju i vise
troSkove. Kada nacionalno regulatorno telo smatra da je neophodno
zastititi te manje privredne subjekte korisnike ili im pruziti podsticaje za
ulazak na trziste, u svom MST moze da izvrsi referentno poredenje s
operatorom koji ima manje ekonomije obima od operatora sa ZTS.

U ovom odeljku razmatramo RATEL-ov predlog da kao referentnog
operatora koristi REO. Saglasni smo s principom vrSenja takvog
prilagodavanja obima u kontekstu trzista Srbije, ali su nam potrebne
dodatne informacije od RATEL-a da bismo razumeli $ta ta¢no predlaze.

6.2 RATEL-ovi predlozi

Kao Sto je RATEL naveo, obi¢no se razlikuju tri pristupa u odredivanju
referentnog operatora za vrsenje ex ante MST. U okviru njih se
pretpostavlja da efikasnost privrednog subjekta korisnika odgovara

efikasnosti:

1 jednako efikasnog operatora (EEO)—tj. operatora koji ima istu
pretpostavljenu efikasnost kao i operator sa ZTS;

2 prilagodenog jednako efikasnog operatora (prilagodenog EEO,

ili slicno efikasnog operatora (SEO)) — izraCunava se
koris¢enjem troskova operatora sa ZTS, prilagodenih razlikama u
obimu i efikasnosti: ili

3 razumno efikasnog operatora (REO) — izraCunava se
koris¢enjem troskova odabranog manjeg privrednog subjekta
korisnika.

Prilagodavanja obima primenom pristupa REO i prilagodenog EEO
najcesce se koristi kada nacionalni regulatorni organ ima za cilj da
promovise ulazak na trziste na maloprodajnom nivou (firmi koje su
manje efikasne od operatora sa ZTS). RATEL predlaze da se u njegovom
MST koriste troSkovi REO,*? Sto ukazuje da mu je cilj da promovise ulazak

42 RATEL (2024), Metodologija za sprovodenje ,margin squeeze" testa kod utvrdivanja cena usluga
ili paketa usluga, odeljak 3.1.
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na trziste efikasnih, manjih operatora. Ovo je u skladu sa Zakonom o
elektronskim komunikacijama Republike Srbije, u kojem se navodi da
RATEL-ovi ciljevi treba da ukljucuju ,promovisanje konkurencije,
efikasnosti i efektivnosti u izvrSavanju usluga u sektoru elektronskih
komunikacija.*®

6.3 Oxerina ocena RATEL-ovih predloga

Izbor referentnog operatora odreduju specifi¢ni uslovi trzista, kao i
ciljevi politika nacionalnog regulatornog tela. Konkretno, ako privredni
subjekti korisnici imaju relativho manje ekonomije obima u odnosu na
operatora sa ZTS, a nacionalno regulatorno je kao svoj cilj odredilo
promovisanje/zastitu pristupa, prikladnije bi bilo primeniti
prilagodavanje obima kroz pristup REO ili prilagodeni EEO.

S obzirom na to da trziSte Srbije odlikuje vise manjih operatora (kako
smo prikazali na Slika 4.2), a RATEL-ovi predlozi ukazuju na to da mu je
cilj da olaksa ulazak na trziste, smatramo da koris¢enje REO ili
prilagodenog EEO kao repera predstavlja razlozan pristup.

Medutim, veoma je bitno ista¢i da RATEL ne pruza nikakve informacije,
osim $to navodi da ¢e koristiti pristup REO za odredivanje referentnog
operatora. Konkretno, posto pristup REO zavisi od koris¢enja troskovnih
podataka dobijenih od alternativhog privrednog subjekta u odnosu na
operatora ZTS, oc¢ekujemo da RATEL dostavi informacije o tome odakle
bi preuzimao alternativne podatke.

Ovo je posebno vazno na trzistu Srbije, gde drugi operator, SBB, ima
relativno veliki obim (sa 28% udela na maloprodajnom trzistu prema
broju pretplatnika u IV kvartalu 2023. godine**), dok manji operatori
imaju znacajno manji obim i svaki od njih ima manje od 5% od ukupnog
broja pretplatnika na maloprodajnom trzistu. Ako je RATEL-ov cilj da
zastiti manje konkurente na trzistu i da podstakne ulazak firmi slicne
veli¢ine na trzisSte, onda moze da se opredeli da ove troSkove pruzalaca
usluga koristi kao svoje troskove REO.

Alternativni pristup u postizanju sli¢nih regulatornih ciljeva bio bi da
RATEL primeni prilagodeni EEO. U okviru ovog pristupa bi se troSkovi TS
koristili kao polazna ta¢ka i prilagodavali tako da odrazavaju
odgovarajuci obim novog u€esnika na trzistu. Evropska komisija u svojoj
Preporuci o gigabitnom povezivanju savetuje da se, prilikom procene
prilagodavanja obima koja ¢e se primenjivati na operatora sa ZTS,

43 RATEL (2014), Zakon o elektronskim komunikacijama, ¢lan 3. stav 6.
44 RATEL (2023), Pregled trziSta elektronskih komunikacija u Republici Srbiji.
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nacionalno regulatorno telo treba da uzme u obzir sledec¢a Cetiri

faktora:

1 veli¢inu najvecih konkurenata u odnosu na veli¢inu operatora sa
ZT8S.

2 broj konkurenata za koje je verovatno da ce biti odrzivi na
svakom nivou lanca vrednosti.

3 trenutni HHI indeks na svakom nivou lanca vrednosti i njegovo
ocekivano kretanje tokom vremena.

4 veli¢inu trzista VHCN u drzavi ¢lanici (koja moze da uti¢e na broj

konkurenata koji mogu da budu ekonomski odrzivi).*®

Na osnovu evropskog primera moze se zakljuciti da kod ovog pristupa
treba pretpostaviti trzisni udeo od 15-20%. Primera radi, trziSni udeo od
15% se koristi u testovima na bazi pristupa prilagodenog EEO (ili SEO) u
Belgiji,*® Hrvatskoj*” i Norveskoj.®

Pristup prilagodenog EEO bi mozda bio bolji izbor od metoda REO, jer
RATEL ne bi morao da se oslanja na informacije o troSkovima dobijene
od drugog operatora i imao bi vecu fleksibilnost da razmotri Sta smatra
odgovaraju¢im minimalnim efikasnim obimom na trzisStu (umesto da se
oslanja na informacije postojecih operatora, od kojih se neki znacajno
razlikuju po trzisnim udelima).

Nezavisno od toga da li je za potrebe odredivanja nivoa troskova
usvojen pristup prilagodenog EEO ili REO, sledece Sto je potrebno
razmotriti jeste koju stopu WACC bi trebalo koristiti za potrebe MST. Kod
EEO pristupa, obi¢no se WACC dominantnog operatora sa ZTS koristi
kao mera potrebne stope prinosa. Medutim, kod pristupa prilagodenog
EEO ili REO, moze da postoji osnov za odstupanje od toga ako postoji
materijalno znacajna razlika u ponderisanom prosec¢nom trosku kapitala
ostalih privrednih subjekata korisnika. RATEL treba da pojasni koju
WACC stopu predlaze za MST i na €¢emu se ona zasniva, npr. da li je u
pitanju WACC drugog privrednog subjekta korisnika, i da obezbedi da

48 Evropska komisija (2024), ,Preporuka Komisije od 6.2.2024. o regulatornom promovisanju
gigobitnog povezivanja", Prilog lll, para 2.

Belgian Institute for Postal Services and Telecommunications (2021), ‘Communication du 22 Jun
2021 concernant les lignes directrices pour l'application de tests de compression de marge’, 22. jun,
odeljak 3.5.

47 HAKOM (2019), .Metodologija testa istiskivanja marze", str. 18.

“8Nkom (2021), ,Principles for use of margin squeeze tests for local access to Telenor's fibre access
network in Market 3a (VULA fibre)", odeljak 3.1.1, videti https://nkom.no/english/market-
regulation#market_3a_and_3b_local_and_central_access_at_a_fixed_location, (pristupljeno
16.05.2024. godine).
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obrazlozenje koje ponudi bude dosledno sa pretpostavkom koja se
odnosi na referentnog operatora.

6.4 Sazetak

U nacelu smo saglasni s RATEL-ovim predlozima da se koristi referentni
operator koji olaksava i §titi ulazak na trziste, jer bi to bilo dosledno s
njegovim regulatornim ciljevima i odgovaralo bi kontekstu trzista Srbije
(na kojem postoji relativno mali broj konkurenata u maloprodaji sa
uporedivim obimom). Nismo u moguc¢nosti da damo detaljnu procenu
RATEL-ovog predlozenog pristupa REO, buduci da nije navedeno koji
alternativni operator bi bio izvor podataka o troskovima. Preporucujemo
da RATEL dostavi detaljnije podatke o tome kako namerava u praksi da
procenjuje troSkove REO, jer je to od presudnog znacaja za procenu
njegovog pristupa.

IstiCemo da bi razumna alternativa kojom se postize isti regulatorni cilj,
a koja ne bi zahtevala da RATEL trazi dodatne podatke, bila koris¢enje

prilagodavanja obima po modelu prilagodenog EEO, uz pretpostavku o
trziSnom udelu od 15-20% (shodno primerima iz evropske prakse).

Strogo poverljivo Oxerina ocena predlozene RATEL-ove metodologije za sprovodenje ,margin squeeze" testa 35
© Oxera 2024



oxerQ

Kontakt

elipe Florez Duncan
tner i

(0) 20 7776 6654

pe.florez.duncan@oxera.com



http://www.oxera.com/
https://www.linkedin.com/company/oxera
https://www.instagram.com/we.are.oxera/
https://www.linkedin.com/company/oxera
https://www.x.com/oxeraconsulting

