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1 Inngangur

1)  Veroskra Milu ehf. (Milu) fyrir adgang ad koparheimtaugum og tengigrindum sem hér er
til umfjollunar byggir a peim kvédum sem lagdar voru & fyrirteekid med akvordun Post- og
fjarskiptastofnunar (PFS) nr. 21/2014.

2)  beer vorur sem verdskra Milu neer til tilheyra markadi fyrir heildséluadgang ad fostum
adgangsnetum sem er markadur nr. 4 samkvemt tilmeelum Eftirlitsstofnunar EFTA (ESA) fra
arinu 20082,

3) PFS efndi til innanlandssamrads um frumdrdg ad pessari dkvordun pann 21. desember
2018 og lauk pvi pann 23. jantar 2019. Engar athugasemdir barust stofnuninni i samradinu.

4) 1 eftirfarandi koflum er farid nanar yfir lagaforsendur, adferdafraedi og Gtreikninga sem
leiddu til nidurstddu PFS. Texti akvordunardraganna lysir fyrirhugadri afstoou PFS sem getur
tekid breytingum par til endanleg &kvordun er tekin, m.a. vegna athugasemda fra
hagsmunaadilum. Lesa ber ordalag draganna i pvi samhengi.

2 Akvordun PFS nr. 21/2014

5)  Med akvordun PFS nr. 21/2014, dags. 13. agust 2014, utnefndi PFS Milu sem fyrirteeki
med umtalsverdan markadsstyrk & markadi fyrir heildséluadgang ad fostum adgangsnetum
(Markadur 4/2008) og markadi fyrir breidbandsadgang i heildsélu (Markadur 5/2008).

6)  Med heimild i 32. gr. fjarskiptalaga lagdi PFS kvod & Milu um eftirlit med gjaldskra vegna
heildsdluadgangs ad fostum kopar adgangsnetum fyrirteekisins &samt tengdri adstodu, en PFS
lagdi ekki gjaldskrarkvod & ljosleidaraheimtaugar Milu. | samraemi vid 4. mgr. 32. gr. sému
laga, var kvedid a um ad gjaldskrain fyrir vidkomandi adgang sem veittur er um
koparheimtaugar skildi vera kostnadarviomioud.

7) 1 &kvorduninni kom fram ad kostnadargreining Milu fyrir adgang ad koparheimtaugum,
hluta koparheimtauga og ljosleidurum i gotuskap, auk adgangs ad tengdri adstodu, s.s.
gotuskapum, skyldi byggja a eftirfarandi meginforsendum:

e Kostnadargrunnur skal vera sdgulegur kostnadur (HCA) Milu sem byggir & sidast lionu
fjarhagsari hverju sinni.

o Adferdarfredin skal byggjast & pvi ad allur kostnadur sé heimfaerdur a viokomandi
bjonustu (FAC).

e Heimfarsla kostnadar byggir & bokhaldslegum adskilnadi heimtaugaleigu, eignabdkhaldi
Milu og kostnadi ur bdkhaldskerfi Milu par sem rekstrarkostnadur er skradur a
bokhaldslykla.

1 ESA hefur ni gefid Gt ny tilmali ESA um skilgreiningu 4 heildsélumérkudum fjarskiptapjonustu: ,,EFTA
Surveillance Authority Recommendation of 11 May 2016 on relevant product and service markets within the
electronic communications sector susceptible to ex ante regulation in accordance with the Act referred to at point
5cl of Annex Xl to the EEA Agreement (Directive 2002/21/EC of the European Parliament and of the Council on
a common regulatory framework for electronic communication networks and services). ”
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e Vid mat fjarfestingar skal byggja a bokfaerdu virdi rekstrarfjarmuna i eignabdkhaldi Milu,
par sem stofnverd fjarfestinga er framreiknad til verdlags pess ars sem verid er ad greina
hverju sinni.

e Nota skal afskriftaradferd sem endurspeglar nytingarvirdi eignar.

e Beita skal argreiosluadferd til ad reikna arlegan fjarfestingarkostnad.

e Linufjoldi skal reiknadur m.t.t. linuigilda par sem tekid er tillit til framangreindra
breytinga a skilgreiningu a adgangi vid mat & linuigildum.

e Fanga skal kostnad heimtauganetsins, p.m.t. hlutdeild i sameiginlegum kostnadi,
stjérnun, upplysingateekni og yfirstjorn i samraemi vid bokhaldslegan adskilnad.

e Mida skal vid raun avoxtunarkrofu sem byggist & vegnu medaltali fjarmagnskostnadar?
(WACC real) af fjarmagni sem bundid er i eignum sem notadar eru i sambandi vid
frambod pjonustu, par sem ahettualag endurspeglar ahaettu sem tengist starfsemi a
vidkomandi markadi.

e Tekio skal tillit til veltufjarbindingar sem nemur medalstodu birgda vegna reksturs og
uppbyggingar adgangsnetsins.

e Medaltals einingarkostnadur fyrir landid allt er reiknadur ut fra heimfaerdum rekstrar- og
fjarfestingarkostnadi deilt & linufjélda eda igildi peirra.

8)  pakom fram i &kvorduninni ad stofnuninni vaeri heimilt ad hafna verdum sem laegju fyrir
utan pad verdbil sem framkvaemdastjorn ESB legdi til a hverjum tima samanber tilmaeli
framkvaemdastjérnar  ESB ~ um  beitingu = samremdrar  jafnrediskvadar  og
kostnadargreiningaradferda til ad auka samkeppni og efla fjarfestingar i nastu kynslodar
adgangsnetum (NGA).® Einnig kemur fram i akvorduninni ad PFS geti sampykkt verd fyrir
adgang ad heimtaugum sem liggja utan pess verdbils sem tilgreint er i tilmalunum ef um
sérstakar adsteedur sé ad reeda. Slikar adstaedur geti t.d. skapast vegna mikilla breytinga & gengi
islensku kronunnar.

9) Gjaldskrd Milu skal endurskodud é&rlega i samremi vid arlega uppfersiu
kostnadargreiningarinnar.

3 Akvordun PFS nr. 5/2017 um gjaldskra Milu fyrir adgang ad
koparheimtaugum

10) | samreemi vid akvordun PFS nr. 21/2014 lagdi Mila fram kostnadargreiningu vegna
adgangs ad koparheimtaugum i mars 2015. | kostnadargreiningunni var reiknad manadargjald
fyrir adgang ad heimtaugum, adgang ad heimtaugum i goétuskéap, adgang ad tengigrind og
stofngjald heimtauga. Utreikningar Milu toku mid af peirri breytingu a uppbyggingu gjaldskrar
fyrir koparheimtaugar sem 1690 var til i &kvordun PFS nr. 21/2014.

11) PFS efndi i kj6lfarid til innanlandssamrads i desember 2015 um frumdrdg ad akvordun
um endurskodun a heildsélugjaldskra Milu fyrir koparheimtaugar. Vegna peirra athugasemda

2 | samraemi vid 16. gr. reglugerdar nr. 564/2011 &kvardar PFS arlega avoxtunarkréfu fjarmagns (WACC) sem
fjarskiptafyrirteeki skulu mida vio i Utreikningum sinum.

8 Commission Recommendation of 11.9.2013 on Consistent non-discrimination obligations and costing
methodologies to promote competition and enhance the broadband investment environment.
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sem barust i innanlandssamradi um fyrirhugada breytingu & uppbyggingu & gjaldskranni auk
breyttra adsteedna fra pvi akvoroun PFS nr. 21/2014 var birt, akvad PFS i samradi vio Milu ad
gera frekari breytingu & uppbyggingu gjaldskrar Milu fyrir koparheimtaugar og leggja fyrir
hagsmunaadila i aukasamradi. Meginmarkmidid med breytingunni var ad einfalda gjaldskrana
0og gera heimtaugagjold gagnserri i samremi vid per abendingar sem barust fra
hagsmunaadilum. Med breytingunum var ennfremur verid ad maeta fyrirhugadri teeknipréun a
talsimamarkadnum. Breytingar pessar foru i aukasamrad og ekki voru lagdar fram athugasemdir
vid pessa breytingu & uppbyggingu gjaldskrar Milu i pvi samradi.

12) | mars 2017 uppfazrdi Mila sidan kostnadarlikanid med rekstrartolum arsins 2016 ad
beidni PFS. Utreiknad verd fyrir adgang ad koparheimtaug byggdi pvi & rekstrarkostnadi arsins
2016. Fjarfestingastofninn byggdi & fjarfestingum Milu framreiknudum til arsins 2016 og
fjarfestingaazetlun Milu fyrir arin 2017 og 2018.

13) Nidurstada &kvordunar PFS nr. 5/2017 var ad manadargjald fyrir adgang ad
koparheimtaug skildi verda 1.406 kr. an vsk. 6had pvi hvort um sé ad raeda adgang i simst6d
eda gotuskap. Stofngjald heimtauga er 3.166 kr. og adgangur ad tengigrind er 1.104 kr./mén.
fyrir hverjar 100 linur.

14) Ppa kom fram i akvorduninni ad gjaldskrain skyldi endurskodud med uppferslu
kostnadargreiningarinnar samkvemt pvi kostnadarlikani sem PFS sampykkti. Milu var gefinn
frestur til 1. april 2018 til ad leggja fram uppfaerslu & kostnadarlikaninu.

4 Bréfaskipti vid Milu

15) Med visad til akvordunar PFS nr. 5/2017, lagdi Mila fram, pann 10. april 2018,
kostnadargreiningu fyrir koparheimtaugar byggda a rekstrarari 2017. Fram kom i greinargerd
Milu ad ekki hafi verid gerdar breytingar & kostnadarlikaninu fyrir koparheimtaugar, ad 6dru
leyti en pvi ad fjarfestingar veeru reiknadar fram til 2020, par sem fjarfestingar 2018-2020 veeru
axtladar. Mila benti & ad ljosleidaravaeding staedi yfir um allt land og pvi fyrirséd ad notkun &
koparkerfinu muni minnka mikid & nastu misserum. pvi telur Mila ad pad purfi ad horfa til
framtidar hvad vardar fjarfestingar i koparkerfinu i meira meeli. Ad 6drum kosti veeri heett vid
ad verd hakki ar hofi par sem pad leegju i jordu fjarfestingar sem heett er ad nyta. Fram kom
hja Milu ad midad vid pessar forsendur muni verdkréa fyrir koparheimtaugar haekka ar 1.406 kr.
4 manudi i [...]* kr. d manudi eda um [...]%. Stofngjold yrdu obreytt.

16) 1 tolvuposti til Milu, dags. 16. 4gust 2018, benti PFS & ad eins og komid hafi fram pé
veeri um ad reeda uppferslu & kostnadarlikani og adferdafreedi sem PFS sampykkti i akvordun
PFS nr. 5/2017. | peirri akvordun hafi PFS sampykkt ad fjarfestingakostnadur Milu yrdi
framreiknadur til arsins 2016 en midad veeri vid fjarfestingaaeetlanir fyrir arin 2017 og 2018,
b.e. midad veeri vid tveggja ara fjarfestingadzetlun. I uppfaerdri greiningu Milu veeri hins vegar
midad vid priggja ara fjarfestingaaeetlun, p.e. fyrir arin 2018, 2019 og 2020. PFS teldi ekki vera
forsendur til ad sampykkja pessa breytingu, ad midad veeri vid aaetlun svona langt fram i timann.
PFS Gskadi eftir pvi ad Mila leidrétti kostnadargreininguna pannig ad eingdngu veeri tekid tillit
til fjarfestingaaztlana Milu fyrir arin 2018 og 2019 en ad 6dru leyti veeri midad vid
framreiknadan fjarfestingakostnad Milu. P4 benti PFS & ad i sidustu kostnadargreiningu hafi
komid fram ad erfitt veeri ad adskilja kostnad vegna tengigrinda fra 6drum kostnadi og pvi hafi

4 Upplysingar felldar brott vegna trinadar. bad sama & vid um upplysingar sem fram koma i hornklofum hér a8
nedan.
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Mila lagt til ad verd fyrir tengigrindur myndi haekka i sama hlutfalli og heimtaugaverd. PFS
Oskadi eftir skyringum & pvi hvers vegna Mila legdi til annan hatt nana.

17) 1 svari Milu, dags. 16. 4gust 2018, kom fram hja Milu ad kostnadur vegna tengigrinda
hafi verid reiknadur & sama hatt og i greiningunni sem 16gd var fram i mars 2015. pad sé hins
vegar rétt ad su aoferdarfraedi sé ekki alveg rétt par sem pad vanti inn kostnad vid rekstur
tengigrinda og husaleigunni sem bokud veeri & tengigrindur hefdi purft ad skipta upp. Mila lagdi
til ad reiknud yrdi sama haekkun og hja heimtauginni i samreemi vid fyrri greiningu.

18) 1 svari PFS, dags. 16. agust sl., sampykkti PFS pessa adferd vid akvordun verds fyrir
tengigrindur enda veeri pad samkvemt pvi sem hefdi verid &kvedid i sidustu
kostnadargreiningu.

19) pann 17. 4gust 2018 lagdi Mila fram uppfeerda kostnadargreiningu par adeins var midad
vid aztlun fjarfestinga arin 2018 og 2019. Fram kom hja Milu ad fyrirteekid taldi p6 ad med pvi
ad mida adeins vid tvo ar yroi haekkunin of mikil. Nu staedi yfir yfirfersla ar kopar yfir i ljos
0g pvi ljost ad a naestu arum muni verd fyrir kopar haekka mikid ef kostnadarlikanid verdi ekKi
adlagad ad peim breytingum sem veru ad eiga sér stad og peir sem enn verdi med
koparheimtaug muni bera fjarfestingakostnad vegna lina sem buid veeri ad leggja nidur.

20) Eins og saist a pessari greiningu veeri um umtalsverda haekkun ad reda pratt fyrir ad
midad hafi verid vid astlada fjarfestingu i prju ar, eda haekkun upp a [...]%. Ef PFS akvedi ad
midad verdi vid tvo ar verdi haekkunin [...]%. Verdid sé nu pegar vel yfir viomidun i Evrépu og
langt yfir almennar verdlagsbreytingar og pvi telji Mila 6rédlegt ad heekka leiguverd svo mikid,
enda sé verid ad varpa kostnadi vegna vannytingar (Greldingu) a kerfi yfir & pa4 sem enn eru med
pjonustuna. Ljost veeri ad a naestu arum purfi ad gera rad fyrir nidurlogn & koparkerfi i
greiningunni og pvi purfi ad leita leida til ad adlaga kostnadarlikanid ad pessari breytingu. Pessi
adferd, ad mida vid 3 ar, hafi verid gerd til pess ad dempa adeins hrifin, pvi ljost veeri ad [...]%
hekkun & heimtaug a ramlega ari muni ekki fara vel i neytendur, sérstaklega i péttbyli &
landsbyggdinni, par sem litid val er um pjonustuveitendur, enda sé verid ad varpa
fjarfestingakostnadi vegna onyttra lina a pa sem eftir standa.

21) bé& benti Mila & ad argreidsla fjarfestinga i sidustu greiningu hafi verio [...] kr. og ef
argreidslan veeri framreiknud til greiningarinnar veeri han [...] kr. A peim tima hafi igildisfjoldi
verid [...]. NG veri hann ordinn [...]. Ef gert veeri rad fyrir ad fjarfestingagrunnurinn myndi
lekka i sama hlutfalli og igildisfjéldinn yrdi argreidslan [...] kr. Ahrifin yrdu [...]% hakkun &
heimtaug.

22) 1 1j6si pess ad Mila vaeri markvisst ad vinna ad nidurlagningu koparkerfisins med FTTH
vaedingu, pa lagdi Mila til ad pessi leid yrdi farin, p.e. ad framreikna argreidsluna Ur sidustu
greiningu og hlutfalla hana midad vid fjolda i naverandi greiningu. Med pvi moti veeri ekki
verid ad varpa kostnadi af nidurldgdum linum & pa sem eru ad leigja kopar.

23) Annar valkostur veeri ad mida leiguverd vid almennar verdlagshakkanir. Fra jani 2016
til juni 2018 hafi visitala neysluverds haekkad um 4,2% eda taka medaltal af haekkun verdlags
og hakkun skv. kostnadargreiningu, en pa yrdi hakkunin [...]%.
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5 Afstada PFS

5.1 Almennt

24) 1 koflum 5.2 til 5.9 hér & eftir gefur ad lita forsendur og nidurstddu akvérdunar PFS til
pbeirrar kostnadargreiningar, sem hér er til medferdar. Fjallad er um helstu peetti sem PFS telur
mikilveega sem forsendur fyrir afstéou stofnunarinnar vid utreikning gjaldskrar fyrir leigu &
koparheimtaugum. Umreeddir peettir eru eftirfarandi:

1. Vegio medaltal fjarmagnskostnadar.
Rekstrarkostnadur.
Fjarfestingarkostnadur.

Stofn- og adgangsgjold.

Adgangur ad tengigrind.

Linufjoldi.

Utreikningur leiguveras.

N o g bk~ DN

25) Ikafla5.9 er nidurstada PFS dregin saman i stuttu mali 4dur en til akvordunarorda kemur.

26) Afstada PFS byggir & heimild stofnunarinnar i fjarskiptalogum og visast pa helst til 32.
gr. um eftirlit med gjaldskra og 31. gr. um bdkhaldslegan adskilnad, &samt akvoroun PFS nr.
21/2014 og 5/2017.

27) Mila hefur lagt fram lysingu & kostnadarbdkhaldi fyrirteekisins asamt skyrslu fra 6hadum
endurskodanda. Pa hefur Mila lagt fram greiningu & kostnadi vegna leigu fyrirtekisins &
koparheimtaugum &samt frekari Utskyringum ad beidni PFS. Nidurstada PFS byggir a
kostnadargreiningu Milu fra 17. agust 2018.

5.2 Vegid medaltal fjarmagnskostnadar

5.2.1 Kostnadargreining Milu

28) [ kostnadargreiningu Milu, dags. 10. april 2018, var midad vid vegid medaltal
fjarmagnskostnadar samkvaemt eftirfarandi toflu:
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Ahaettulausir vextir........ccccceeeeeeeenee.. 2,49%
Skuldadlag.......ccovveeeeecieeeiieieee e, 3,00%

Kostnadur skulda 5,49%
Markadsalag........cccoevveeieiciieeeeiiiineenn, 5,00%
OVoguUd beta.....cocooveveeeeeeeeecccee 54,00%
Vogul beta.....ccccoeeveeeeeeciieeeee e, 77,26%
EIGID FE.vvvrereeeeeeeeeeeeeeseeeeeeeeee e, 65,00%
Skuldir/Eigid fé......ccccevvrevivieereeenen. 53,85%
Onnur dhaetta (alpha)....ccceeeveeeveeenne, 0,00%
Skatthlutfall...........coovvvvviiiiiiiiie, 20,00%

Avéxtunarkrafa eigin fidr eftir skatta  6,35%
Avéxtunarkrafa eigin fjdr fyrir skatta  7,94%
WACC fyrir skatta 7,1%

5.2.2 Afstada PFS

29) 1 16. gr. reglugerdar nr. 564/2011 um bokhald og kostnadargreiningu i rekstri
fjarskiptafyrirteekja segir ad reikna skuli kostnad af stofnfjarmagni sem bundid er i eignum sem
notadar eru i sambandi vid frambod pjonustu eda pjonustuvoru. Avoxtun fjarmagnsins skal
byggjast & vegnu medaltali fjarmagnskostnadar (WACC) sem reiknast Ut fra avoxtunarkrofu
eiginfjar og avoxtunarkrofu skulda i samraemi vid reglugerd nr. 564/2011. CAPM likanid skal
notad vid Utreikning & dvoxtunarkrofu eiginfjar og skal krafan endurspegla timavirdi peninga
0g ahaettu tengda rekstri & videigandi markadi. Avoxtunarkrafa skulda skal reiknud sem summa
ahaettulausra vaxta og vaxtaalags, sem endurspeglar edlilegt alag félaga & markadi. PFS
akvardar eigi sjaldnar en arlega avoxtunarkrofu & eigio fé og skuldir (WACC) fyrir einstaka
fjarskiptamarkadi Ut frd markadsalagi, hagkvemri skuldsetningu og stédu veltufjar og —skulda.

30) Veginn medalkostnadur fjarmagns (Weighted Average Cost of Capital) er medaltal
fjarmagnskostnadar fyrirteekis. Hann reedst af pvi ad hversu miklum hluta fjarmunir fyrirtekis
eru fjarmagnadir med lansfé annars vegar og eigin fé hins vegar og kostnadi vid pad fjarmagn
sem notaod er.

31) PFS telur notkun raunvaxtalikans (WACC real) edlilegasta vid Utreikning a
avoxtunarkrofu pegar fundin er argreidsla fjarfestinga hverju sinni. PFS metur pad svo ad um
raunkostnad sé ad reda pegar byggt er & sogulegum kostnadi og fjarfestingar framreiknadar
midad vid visitolu og pvi eigi ad stydjast vid raunvexti i Gtreikningum & vegnum
fjarmagnskostnadi. Ad 6drum kosti verdur nidurstadan bjoégud par sem verdbolga er innifalin i
nafnvoxtum.

32) Fjarfestingar sem hafa verid ferdar & kostnadarverdi eru framreiknadar med visitolu
byggingakostnadar eda annarri visitdlu. Slikir atreikningar eru lidur i mati & raunvirdi
fjarfestinga hverju sinni par sem reynt er ad nalgast sviptivirdi eda endurkaupsverd
fjarfestingarinnar a peim tima sem er til skodunar. Hafi fjarfestingar verid metnar til sviptivirdis
eda endurkaupsverds eru paer metnar & verdlagi pess rekstrarars sem verid er ad greina hverju
sinni. Rekstrarkostnadur er jafnframt raunkostnadur viokomandi rekstrarars sem hafdur er til
vidmidunar um kostnad a arsgrundvelli.
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WACC formulan
33) Til ad dkveda veginn medalkostnad fjarmagns (WACC) er notud eftirfarandi formula:
WACC = Ke * (E/(D+E)) + Kd * (D/(D+E))

par sem:

Ke = eiginfjarkostnadur i présentum
E = bokfeert eigio fé

Kd = lansfjarkostnadur i prosentum
D = vaxtaberandi skuldir

34) Tekid er tillit til skatta (post-tax):
WACC = Ke * (E/(D+E)) + Kd * (1-t) * (D/(D+E))
par sem:
t= tekjuskattshlutfall
35) begar reiknad er WACC fyrir skatta (pre-tax):
WACC (pre-tax) = WACC / (1-t)
Avoxtunarkrafa & eigid fé

36) PFS telur ad vid akvordun & vegnum medalkostnadi fjarmagns (WACC) skuli notast vid
CAPM likanid (Capital Asset Pricing Model). Helstu rok fyrir notkun CAPM er hversu paegilegt
likanid er i notkun og gegnsett. Pad er einnig mest notada adferdarfreedin vid utreikning &
avoxtunarkrofu eiginfjar, en pad audveldar allan samanburd.

37) Vid Utreikning & &voxtunarkrofu eiginfjar er studst vio CAPM likanid:
Ke = Rf + [ * (Rm-Rf)

par sem:

Rf = ahaettulausir vextir

Rm = vaent medalavoxtun hlutabréfamarkadar

(Rm-Rf) = ahattualag markadar

S = beta studull sem gefur til kynna &hettu vidkomandi atvinnugreinar i

samanburdi vido markadinn i heild

38) Hér fyrir nedan eru helstu breytur i CAPM likaninu og nidurstada PFS um hvernig
stofnunin akvardar peer.

Ahzttulausir vextir (risk free rate)

39) PFStelur rétt ad mida ahettulausa vexti vid avoxtunarkrofu & HFF 1506 2044 skuldabrefi
Ibudalansjods, en bréfin endurspegla i dag best pad greidslufleedi sem verid er ad navirda, pegar
tekid er tillit til lengdar & liftima.

40) Hins vegar hefur ovissa rikt um framtio ibl]éalénasjéés sidustu ar og hefur ad mati
greiningaradila myndast ahattualag ofan & verdtryggd bréf Ibudalanasj6os. bad bendir til pess
ad avoxtunarkrafa a HFF skuldabréfaflokka endurspegli ekki lengur ahaettulausa vexti a
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markadi. Til ad meta ahettulausa vexti tekur PFS tillit til leidréttingar sem nemur metnu
,Ibudarlanasjodsalagi hverju sinni.

41) Mioad vid framangreindar forsendur pa er medaltal aheettulausra vaxta sidustu fimm éara
2,49%.

Beta ahzettustudull p (beta parameter)

42) Til pess ad nalgast Beta gildid var studst vid sambeerileg felog fra rikjum Evrépu par sem
markadsumhverfi er sambeerilegt vid pad sem rikir & Islandi, badi efnahagslega og lagalega
(samkvaemt flokkun Capital 1Q).

Beta og skuldsetning - Fjarskiptafyrirtaeki

Heildarskuldir 5 ar D/E Skatthl.f. Ovogud beta
Félag Land Skuldir Eigio fé 2ar 5ar
BT Group plc Bretland 48,1% 51,9% 92,6% 22,8% 0,33 0,57
Deutsche Telekom AG byskaland 55,6% 44,4% 125,1% 29,5% 0,45 0,45
Elisa Oyj Finnland 23,6% 76,4% 30,9% 23,0% 0,57 0,54
Koninklijke KPN N.V. Holland 56,1% 439% @ 127,7% 25,0% 0,51 0,38
Proximus PLC Belgia 28,1% 71,9% 39,2% 34,0% 0,56 0,52
Swisscom AG Sviss 30,7% 69,3% 44,2% 19,2% 0,60 0,50
TDC A/S Danmork 11,5% 88,5% 13,0% 24,6% 0,54 0,70
Telecom ltalia S.p.A. italia 74,3% 257% | 289,5% 31,4% 0,29 0,34
Telekom Austria Aktiengesellschaft Austurriki 55,7% 44,3% 125,7% 25,0% 0,41 0,43
Telenor ASA Noregur 4,2% 95,8% 4,4% 27,6% 1,00 0,79
Telia Company AB Svipj6d 6,4% 93,6% 6,8% 23,7% 0,83 0,66
Medaltal 36% 64% 82% 26% 0,55 0,53
Midgildi 31% 69% 44% 25% 0,54 0,52

Heimild: Capital 1Q

43) A grundvelli framangreindar adferdar faest s nidurstada ad 6vogud (unlevered) beta fyrir
fjarskiptafyrirteki sé & bilinu 0,52-0,55. PFS hefur 4kvedid ad mida vid gildid 0,54.

44) Ovogada betu skal voga (levered) midad vid videigandi skuldsetningu og skatthlutfall.
Nanari umfjollun um skuldsetningu og skatthlutfall er i samnefndum kafla. Ovogud beta er
vogud i samremi vid Modigliani-Miller formdlu, en pa er tekid tillit til ahaettu vegna
skuldsetningar, auk skatthlutfalls, sbr. nedangreinda formulu:

Bassets = Bequity / (1+(1-t) * ( D/E))
par sem:

Beta assets, Passets, jafngildir 6vogadri betu og beta equity, Bequity, jafngildir vogadri
betu.

Markadsalag (market risk premium)

45) PFS telur rétt, midad vid préun undanfarinna ara, ad markadsalag sé & bilinu 4,5-5,5% an
landsahattu. PFS midar vid sdgulegt dlag aheettulausra vaxta. Par sem alag langt aftur i timann
er skodad parf mikla breytingu til lengri tima til ad hafa ahrif & markadsalag. PFS tekur einnig
tillit til BEREC vidmida (benchmark) fra sl. arum og ber saman vid pad sem almennt gerist hér
a landi.

46) PFS telur rétt ad notast vid 5,0% markadsalag fyrir arid 2017 sem er i samraemi vid
framangreindar forsendur. Stofnunin endurskodar markadsalagio arlega en hefur ekki talid
astaedu til breytinga a pvi undanfarin ar.
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Vaxtaalag (specific debt premium)

47) PFS hefur lagt til ad notast verdi vid raunavoxtun eins og aour hefur komid fram.
Raunvextir skulda bera sidan &kvedid vaxtaalag sem endurspeglar markadsadstedur hverju
sinni, en ekki vaxtadlag einstakra fyrirtekja. betta lag er akvardad af PFS.

48) Ef horft er til erlends samanburdar er algengt ad alag sé & bilinu 1-2%, en hér & landi
hefur verid algengara ad alagid hafi verid a bilinu 2—3%.

49) PFS melir fyrir um ad skuldaalag vegna arsins 2017 verdi i efri mérkum framangreinds
bils eda 3,0%. Alagid er i samraemi vid pau kjor sem fyrirtaeki hérlendis hafa fengid & sidustu
misserum og ad teknu tilliti til adsteedna & markadi, en einnig er tekid tillit til pess ad midad er
vid langtimalantoku. Stofnunin endurskodar vaxtaalagio arlega en hefur ekki talid astaedu til
breytinga & pvi undanfarin ar.

Skuldahlutfall (gearing)

50) PFS telur edlilegt ad mida skuldahlutfall & fjarskiptamarkadi vid mat & skuldsetningu &
vidmidunarhopi fjarskiptafyrirteekja sem talin eru hagkvaemt rekin, auk viomida (target gearing)
frd systurstofnunum PFS i Evropu. Metid hagkveemt skuldahlutfall (efficient level of gearing)
er pvi 6had skuldsetningu vidkomandi fyrirtaekis hverju sinni.

51) Nidurstada PFS er ad mida vid obreytt skuldahlutfall fyrir Milu og a sidasta ari, eda 35%.
Skatthlutfall (tax rate)

52) PFS telur ad tekjuskatthlutfall fyrirteekja hverju sinni sé besti meelikvardinn vid utreikning
4 WACC. Notkun pess er mun gagnserri og einfaldari heldur en notkun virks skatthlutfalls
(effective tax rate). PFS hefur notast pvi vid gildandi skatthlutfall & vidkomandi timabili hverju
sinni i pessum atreikningum, sem var 20% & arinu 2017.

Nidurstada PFS um avoxtunarkrofu (WACC)

53) Veginn medalkostnadur fjarmagns (WACC) vegna rekstrararsins 2017, midad vid
forsendur PFS, er syndur i t6flunni hér ad nedan. Til samanburdar ma sja Utreikninga vegna
rekstrararsins 2016.
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Avoxtunarkrafa 2016 2017
Ahattulausir vextir 2,57% 2,49%
Ovogud beta 0,51 0,54
VVogud beta 0,73 0,77
Skuldir/eigio fé 0,54 0,54
Markadsélag 5,00% 5,00%
Avoxtunarkrafa eigin fjar 6,22% 6,35%
Ahattulausir vextir 2,57% 2,49%
Skuldaélag 3,00% 3,00%
Kostnadur skulda 5,57% 5,49%
Vaxtaberandi skuldir % 35% 35%
Eigid fé % 65% 65%
Skatthlutfall 20% 20%
Kostnadur skulda eftir skatta 4,46% 4,39%
Avoxtunarkrafa eigin fjar fyrir skatta 7,77% 7,94%
WACC fyrir skatta (pre-tax) 7,0% 7,1%

54) | samreemi vid ofangreint er pad mat PFS ad veginn medalkostnadur fjarmagns (WACC
real) fjarskiptafyrirtaekis & Islandi sé 7,1% fyrir &rid 2017 i Gtreikningum & avoxtunarkrofu
fjarmagns sem bundid er i eignum sem notadar eru i sambandi vid pjonustuframbod
fyrirtaekisins. Til samanburdar pa var WACC Milu fyrir arid 2016 7,0% og pvi er um 10 punkta
heekkun ad reeda a milli ara. Heekkunin kemur til vegna haekkunar & beta gildinu. EKKi er tekid
tillit til stodu veltufjar og -skulda i Gtreikningum PFS ad pessu sinni.

55) Mila gerdi ekki athugasemd vid petta mat PFS og tekur kostnadargreining Milu mid af
pvi.

5.3 Rekstrarkostnadur

5.3.1 Kostnadargreining Milu

56) EKKi eru breytingar i kostnadarlikani Milu hvad vardar rekstrarkostnad og eingéngu um
uppferslu & kostnadi med gégnum fra 2017.

Rekstrarkostnadur pr. kostnadarflokk
57) Eftirfarandi tafla synir sundurlidun & rekstrarkostnadi nidur a kostnadarflokkar:
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2011 2012 2013 2014 2016 2017

Notendafjolsimar...
Notendaorbylgjur..
NMS kerfig............

Tengingar..............
Tengigrindur..........
bjonustubora........

LinudGthlutun..........

[ (-] (-] (-] (-]
[ (-] (-] (-] (-]
[ (-] (-] (-] (-]
[ (-] (-] (-] (-]
[ (-] (-] (-] (-]
Bilanir.................... [.. [...] [...] [...] [...]
[ (-] (-] (-] (-]
[ (-] (-] (-] (-]
[ (-] (-] (-] (-]
[ L] L] L] L]
[ [.] [.] [.] [.]

Sundurlidun rekstrarkostnadar & tegundir

58) I kostnadargreiningu Milu er einnig gert grein fyrir pvi hvernig rekstrarkostnadur skiptist
a tegundir:

2011 2012 2013 2014 2016 2017
BN e [..] [...] [...] [...] [...] [...]
Millifaerd Vinna..........ccocvvereieiininns [...] [...] [...] [...] [...] [...]
LeYfiSgiOId.....coveerrierieie e [..] [...] [...] [...] [...] [...]
Adkeypt pjonusta...........ccceveeeivereennnn. [...] [...] [...] [...] [...] [...]
ViNNUVEIAT ... [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Annar Kostnadur...........cccccveeeevneeinnns [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Skrifstofukostnadur..............ccoceeeeene [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Ferdakostnadur...........cccceveeneeinenne [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Hlsnaediskostnadur...........ccceveeeenee. [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Bifreidakostnadur...........cccccoveeeveeeenee. [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Tolvu- og hugbunadarkostnadur........ [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Afskrifadar tapadar krofur................. [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Yfirstjérnar- og stoddeildakostnadur.. [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Kostnadur an vaxta, tekjuskatts og

afskrifta [..] [..] [..] [..] [..] [..]

5.3.2 Afstada PFS

59) Mila hefur lagt fram upplysingar um rekstrarkostnad koparheimtauganets félagsins fyrir
ario 2017 til vidbotar vid peer upplysingar sem lagdar voru fram i sidustu greiningu. PFS byggir
a framlégoum upplysingum Milu vid mat sitt. Einnig byggir PFS & gdgnhum sem syna
fjarhagslega adgreiningu i rekstri Milu i samreemi vid kvéd um bokhaldslegan adskilnad.

60) Eins og sést i toflunni lekkar rekstrarkostnadur milli &ra en & sama tima hefur
koparheimtaugum faekkad.

61) PFSteluredlilegt ad veenta pess ad rekstrarkostnadur leekki ad einhverju leyti med feekkun
igilda par sem hluti rekstrarkostnadarins er breytilegur med fjoélda heimtauga i Gtleigu.
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62) I eftirfarandi toflu ma sja proun rekstrarkostnadar & hvert linuigildi fra sidustu greiningu.
Midad er vid linuigildi i lok hvers ars.

" Rekstrar- ... Kosthadur a Breyting
Ar kostnadur Linuigildi hvert igildi  milli ara
2014 [...] [...] [...]

2016 [...] [...] [...] [...]
2017 [..] [..] [..] [..]

63) Eins og sést i toflunni hér ad ofan hefur linuigildum faekkad téluvert fr4 2014 eda um
[...]%, en fra 2016 hefur linuigildum feekkad um [...]%.

64) Pa hefur rekstrarkostnadur & hvert linuigildi heekkad um [...] fra 2014 en um [...] fr4 2016.
Borid saman vid proun byggingavisitélu pa hefur hin haekkad um 10% milli 2014 og 2017 en
um 2% milli 2016 og 2017. [...] Ef midad er vid byggingavisitdlu pa hefur rekstrarkostnadur &
hvert igildi fra 2014 haekkad minna en visitalan og pvi um raunleekkun & kostnadi ad raeda.

65) | utreikningum & manadargjaldi heimtauga stydst PFS vid upplysingar fra Milu um
rekstrarkostnad adgangsnetsins & arinu 2017. PFS gerir ekki athugasemd vid rekstrarkostnad
Milu.

66) Nidurstada PFS er pvi ad sa rekstrarkostnadur Milu & arinu 2017 sem lagdur er til
grundvallar Gtreiknings heimtaugaleigu nemi samtals [...]

5.4 Fjarfestingarkostnadur

5.4.1 Kostnadargreining Milu

67) 1 kostnadargreiningu Milu, dags. 17. aglst 2018, er eftirfarandi tafla sem synir
fjarfestingar Milu i koparheimtaugakerfinu.
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Fjarfestingar i koparkerfinu & nafnverdi:

Ljosnet- Teeki og Tengi-

Kaupar Notendalinur kopar Orbylgjur  banadur grindur SEMIETS
2017 [..] [...] [..] [..]
2016 [..] [..] [.-] [.]
2015 [..] [...] [..] [..]
2014 [..] [..] [.-] [.]
2013 [..] [...] [..] [..]
2012 [..] [..] [.-] [.] [.]
2011 [-] [--] [--] [-] [--] =] =]
2010 [--] [.] [.] [-] [--] [-] []
2009 [..] [...] [..] [...] [..] [..]
2008 [..] [..] [.-] [.] [.] [.]
2007 [..] [...] [..] [...] [..] [..]
2006 [..] [..] [..] [..] [..] [..]
2005 [..] [...] [..] [...] [..] [..]
2004 [..] [..] [..] [..] [..]
2003 [..] [...] [...] [..] [..]
2002 [..] [..] [..] [..] [..]
2001 [..] [...] [...] [..] [..]
2000 [..] [..] [..] [..] [..]
1999 [..] [...] [..] [..]
1998 [..] [..] [.-] [..]
1997 [..] [...] [..] [..]
1996 [..] [..] [.-] [..]
1995 [..] [.-.] [.] [.]
1994 [..] [..] [..] [..]

68) I upphaflegri greiningu Milu, dags. 10. april 2018, var vid akvordun & fjarfestingastofni
midad vid aztlun um fjarfestingu til arsins 2020, p.e. priggja ara asetlun. Par er ekki i samraemi
vid pa framkvaemd sem PFS hafdi sampykkt i sidustu kostnadargreiningu og pvi éskadi PFS
eftir lagfeeringu a pvi.

69) Hér ad nedan er yfirlit yfir framreiknad stofnverd fjarfestinga i koparkerfinu midad vid
kostnadarlikan Milu fra 17. agust sl. bar er midad vid tveggja ara fjarfestingadaetlun.
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Grunn- Teeki og Tengi-

visitala Kaupar jo -kopar  Orbylgjur bunadur grindur SEMES

2019 [..] [.-]

2018 [..] [..]

663,9 2017 [..] [..] [..] [.] [..] [...] [..]
652,8 2016 [..] [...] [...] [...] [..] [...] [..]
628,0 2015 [..] [..] [..] [.] [..] [...] [..]
602,3 2014 [..] [...] [...] [...] [..] [...] [..]
593,2 2013 [..] [..] [..] [.] [..] [...] [..]
573,1 2012 [..] [...] [...] [...] [..] [...] [..]
539,4 2011 [..] [..] [.] [..] [...] [..]
508,5 2010 [..] [...] [...] [..] [...] [..]
4889 2009 [..] [..] [.] [..] [...] [..]
428,8 2008 [..] [...] [..] [...] [..]
371,6 2007 [..] [..] [..] [..]
339,7 2006 [...] [...] [...]
313,9 2005 [..] [..] [..]
297,9 2004 [...] [...] [...]
2859 2003 [..] [..] [..]
276,7 2002 [...] [...] [...]
257,5  -2001 [..] [..] [..]
Stofn [..] [...] 0 [...] [..] [...] [..]

Samtals [...]

70) Argreidsla fjarfestinga er reiknud & sama hatt og i sidustu kostnadargreiningu og midar
vid 7,1% WACC.

Argreidsla fjarfestinga:

Framreiknad .

Fjarfestingar stofnverod Liftimi Argreidsla
Kopar ......ccccviriieieee e [...] 20 [...]
Ljosnet, kopar........ccccovvveeeennenen. [..]] 8 [--]
Notendadrbylgjur.........c.cccceevnenns [.-] 5 [-.]
NMS Kerfid......cooovveriiiiiiieiiieee [.-] 10 [.]
Taekjablnadur..........cccooceeeeennnnen. [..]] 10 [--]
Tengigrindur.......cccccceeeieeniiniiiinnes [..] 20 [...]

[.] [.]

71) Taflan synir nidurstodu Utreikninga Milu a framreiknudu stofnverdi vegna fjarfestinga
Milu & arunum 2000-2017 og aatlada fjarfestingu fyrir arin 2018 og 2019.
5.4.2 Afstada PFS

72) 1 akvordun PFS nr. 5/2017 sampykkti PFS ad tekid veeri tillit til 4eetlana um fjarfestingu
fyrir tvo ar fram i timann en ad 6dru leyti veaeri midad vid framreiknadan fjarfestingastofn. Fyrir
fyrra ario af pessum tveim veeri midad vio sampykkta fjarfestingadeetlun. par kemur jafnframt
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fram ad pad kostnadarlikan sem PFS sampykkti skildi uppfert arlega med nyjum gégnum ar
bokhaldi Milu. EKKi er pvi i pessari kostnadargreiningu nd um endurskodun & kostnadarlikaninu
eda forsendum ad raeda heldur eingéngu uppfaerslu med nyjum gdégnum. PFS telur rétt ad i
pessari uppfeerslu seé midad vid peer forsendur og pa adferdafreedi sem PFS hefur yfirfarid og
sampykkt, nema ef upp koma veruleg fravik eda breyttar adstedur fra fyrri greiningu.

73) Mila dskadi eftir pvi ad gera pa breytingu fra fyrri kostnadargreiningu ad taka inn i
fjarfestingastofninn fjarfestingadeetlun fyrir &rid 2020 pannig ad astlunin yrdi til priggja ara.
PFS telur pad ekki vera i samraemi vid akvordun stofnunarinnar nr. 5/2017 par sem pad kemur
skyrt fram ad eingéngu skuli midad vid tveggja ara &xtlun. Ad mati PFS er liklegt ad
fjarfestingaspar verdi dnakvaemari eftir pvi sem peer eru lengra fram i timann og pvi hefur PFS
ekki sampykkt slikar spar pegar pad hefur verid lagt til. Eins og fram hefur komid byggir spain
fyrir arid 2018 & sampykktri kostnadaraaetlun og pvi rikir ekki mikil 6vissa um pa aztlun.

74)  Milu rokstydur pessa breytingu med pvi ad fyrirtekid vilji draga ur peirri haekkun sem
uppfeerslan & likaninu skilar. Mila bendir a ad a naestu arum purfi ad gera rad fyrir nidurlogn a
koparkerfi i greiningunni og pvi purfi ad leita leida til ad adlaga kostnadarlikanid ad pessari
breytingu. bessi adferd, ad mida vid 3 ar, hafi verid gerd til pess ad dempa adeins ahrifin, pvi
Ijést veeri ad [...]% haekkun & heimtaug & ramlega ari muni ekki fara vel i neytendur, sérstaklega
i péttbyli & landsbyggdinni, par sem litid val er um pjonustuveitendur, enda sé verid ad varpa
fjarfestingakostnadi vegna onyttra lina a pa sem eftir standa.

75) Ppad er rett hja Milu ad midad vid dbreyttar forsendur um tveggja ara spa Milu pa verdur
fjarfestingastofninn herri en ef midad veeri vid priggja ara spa Milu um fjarfestingu. Préunin er
st ad koparheimtaugum fer feekkandi vegna meira frambods & ljésleidaraheimtaugum og hefur
frambod Milu a ljosleidaraheimtaugum aukist verulega. Fjarfestingastofn og rekstrarkostnadur
er ekki ad leekka pad mikid ad pad haldi aftur af haekkun & einingaverdi pegar seldum einingum
feekkar mikid.

76) Hins vegar verdur einnig ad horfa til stddunnar & markadinum adur en farid er ad gripa
inn i med peim hatti sem Mila leggur til i pvi augnamidi ad draga Ur haekkunum a verdi fyrir
koparheimtaugar. Stadan & heilds6lumarkadi fyrir heimtaugar er st ad koparheimtaugar eru
téluvert odyrari en ljosleidaraheimtaugar. Pad er hins vegar ekki i 6llum tilfellum ad skila sér
til neytenda par sem sum fjarskiptafyrirteeki hafa haekkad svokéllud linugjold til neytenda og
gera ekki lengur greinarmun & linugjaldi fyrir ljésleidaraheimtaugar og koparheimtaugar.
pannig eru tvo steerstu fjarskiptafyrirteekin med pad fyrirkomulag ad hafa eitt linugjald 6had
bvi hvort um er ad raeda kopar- eda ljosleidaraheimtaug nema ef heimtaugagjaldid er innheimt
beint af eiganda heimtauganetsins eins og er t.d. um sum stadbundin net i eigu sveitarfélaga.
Med pessu fyrirkomulagi hagnast fjarskiptafyrirteekin meira eftir pvi sem pau eru med fleiri
koparheimtaugar i Gtleigu. bvi @tti haeekkun heildséluverds ekki endilega ad leida sjalfkrafa til
samsvarandi hakkunar & linugjaldi i smasdlu.

77) betta vekur upp pa spurningu um hver sé hagurinn af pvi ad halda aftur af haekkun &
manadargjoldum fyrir koparheimtaugar i heildsélu og hvort pad sé til hagsbota fyrir neytendur.
Ad vidhalda of lagu verdi fyrir koparheimtaugar getur dregid Ur hvata til fjarfestingar i
ljésleidaraheimtaugum og getur verid til pess fallid ad raska samkeppni sem hefur neikvaed
ahrif a neytendur pegar til lengri tima er litid.

78)  bahefur Mila s6tt um framlag ar alpjonustusjodi fyrir arin 2017 og 2018. 1 pvi 1j6si verdur
ad horfa til pess hvort ad of lagt heimtaugaverd midad vid kostnad Milu skapi forsendur fyrir
framlagi Ur alpjonustusjddi i framtidinni. Betra vaeri ad Mila naedi ad innheimta sinn kostnad
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med heimtaugagjoldum af peim sem nyta pjonustuna en ad leita i alpjonustusjod eftir framlagi
sem, eins og stadan er i dag, er fjarmagnad af fjarskiptafyrirteekjum.

79) 1 lj6si ofangreinds telur PFS rétt ad studst sé vid pa framkveemd sem akvordud var i
akvordun PFS nr. 5/2017 og ad midad verdi afram vid tveggja ara fjarfestingadsetlun vid
akvoroun & fjarfestingastofni. Hvad vardar pa proun sem nu & sér stad & heimtaugamarkadi pa
er PFS nGna med pann markad til skodunar i markadsgreiningu. A grunni peirrar
markadsgreiningar mun PFS skoda vel hvort naudsynlegt sé ad gera breytingar & peim kvédum
sem hvila & Milu & peim markadi.

80) I kostnadargreiningunni er gengid Ut fra bokfaerdu virdi rekstrarfjarmuna i eignabokhaldi
fyrirtaekisins vegna fjarfestinga & arunum 2002 til 2017. Hvad vardar fjarfestingar vegna aranna
2000-2001 er midad vio medalfjarfestingar & ari Gt fra fjarfestingastofni i arslok 2001. Mila
byggir a somu adferdafraedi og i fyrri kostnadargreiningum hvad petta vardar.

81) Mila framreiknar fjarfestingar til arsins 2017 med byggingarvisitdlu og er midad vid
medalvisitolu arsins.

82) Nidurstada PFS er pvi ad fjarfestingastofninn samanstandi af fjarfestingakostnadi Milu
framreiknudum til &rsins 2017 auk fjarfestingaasetlana fyrir arin 2018 og 2019 nemi samtals
[...] kr.

83) Liftimi fjarfestinga er Gbreyttur fra sidustu kostnadargreiningu.
84) Eftirfarandi tafla synir nidurstodu i Gtreikningi a argreidslu fjarfestingar.

Endurreiknad

Fjarfestingar stofnverd Liftimi Argreidsla
Kopar [...] 20 [..]
Ljosnet, kopar [...] 8 [...]
Notendadrbylgjur [...] 5 [..]
NMS kerfio [...] 10 [..]
Teekjabunadur [..] 10 [...]
Tengigrindur [...] 20 [...]
[...] [...]

85) Argreidsla vegna fjarfestinga sem lagt er til grundvallar Gtreiknings leigu &
koparheimtaugum er [...] kr.

5.5 Stofngjold

86) [ akvordun PFS nr. 5/2017 sampykkti PFS ad stofngjéldin myndu haldast 6breytt 3.166
kr. sem var i samreemi vid athugasemdir sem barust i innanlandssamrédi. Mila hefur ekki farid
fram & haekkun stofngjald og munu pau pvi haldast dbreytt.

87) Arstekjur af stofngjoldum & arinu 2017 voru [...] kr. SG upphad kemur til fradrattar &
kostnadargrunninum sem notadur er til Gtreikninga & manadargjaldi fyrir adgang ad
koparheimtaugum.

5.6 Adgangur ad tengigrind

88) I akvordun PFS nr. 5/2017 sampykkti PFS ad haekkun & manadargjaldi fyrir adgang ad
tengigrindum yrdi i samraemi vid haekkun a heimtaugum.
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89) Aetladar arstekjur af tengigrindum koma til fradréttar peim kostnadi sem notadur er til
treikninga & manadargjéldum fyrir adgang ad heimtaugum.

90) Eins og kemur fram i kafla 5.8 haekkar heimtaugagjaldid um 10,8%.

91) [ samraemi vid ofangreint mun verd fyrir adgang ad tengigrind haekka ar 1.104 kr. i 1.223
kr. & méanudi fyrir 100 linu tengihausa. Tekjur vegna manadargjalda fyrir adgangi ad
tengigrindum eru ad sama skapi aztladar 10,8% heerri en tekjur af manadargjoldunum & arinu
2017, eda [...] kr. SU upphad kemur til fradrattar & kostnadargrunninum sem notadur er til
treikninga & manadargjaldi fyrir adgang ad koparheimtaugum.

5.7 Linufjoldi

92) Med akvoroun PFS nr. 5/2017 er adgangsgjaldi ad heimtaug ekki lengur skipt upp i efra
0g nedra tidnisvid og ekki er lengur gert rad fyrir mismunandi gjaldi eftir pvi hvort heimtaugin
sé i gOtuskap eda simstdd. bvi er ekki lengur porf & ad reikna med mismunandi igildum
heimtaugar. bess i stad er i Utreikningum & manadargjoéldum midad vid heildarfjolda leigdra
heimtauga. Fjoldi heimtauga i notkun i lok 2017 var [...] kr.

5.8 Utreikningur leiguverds

5.8.1 Kostnadargreining Milu

93) [ kostnadargreiningu Milu, dags. 17. aglst 2018, er eftirfarandi tafla sem synir
heildarkostnad vid koparkerfi Milu ad fradregnum tekjum af stofngjéldum, tengigrindum og
6drum einskiptistekjum, midad vid ofangreindar forsendur:

Argreidsla

fiarfestinga.................... [...] [...] [...] [...]
Rekstrarkostnadur........................ [--] [.-] [.-] [...]
Kostnadur v. birgda....................... [...] [...] [...] [...]
Fradrattur v. adg. ad

tengigrind....... [...] [...] [...] [...]
Fradréattur v. stofngj.........coccveeee [...] [-..] [-..] [..]]

Fradrattur v. annarra

Fjoldi igildislina [...] [...]
Verd & manudi 1.406 1.558

94) Nidurstada Milu er ad kostnadur koparheimtauga sem innheimtist med manadargjoldum
sé tepir [...] kr. I samreemi vid pad ad fjoldi heimtauga i notkun se [...] er pvi manadargjald fyrir
adgang ad heimtaug 1.558 kr.
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5.8.2 Afstada PFS

95) Afstada PFS byggir & kostnadarlikani sem Mila lagdi upphaflega fram pann 10. april
2018. Likanid var uppfeert 17. agust sl., par sem Mila breytti fjarfestingakostnadi til samraemis
vid pé adferdafraeedi sem sampykkt var i akvordun PFS nr. 5/2017.

96) Meginforsendur uppfeerds kostnadarlikans Milu eru eftirfarandi:
e Rekstrarkostnadur er grundvalladur & rekstri arsins 2017.

e Fjarfestingar voru framreiknadar med byggingarvistolu til medalverdlags arsins 2017,
auk pess sem fjarfestingaaeetlanir fyrir arin 2018 og 2019 voru teknar til greina.

e Einingarfjoldi er midadur vid fjolda leigdra heimtauga i arslok 2017.
o Avoxtunarkrafa fjarmagns (WACC) er 7,1% vegna arsins 2017.

97) | samremi vid pad sem fram kemur hér ad ofan sampykkir PFS nidurstodu um
rekstrarkostnad, argreidslur fjarfestinga, stofngjold, méanadargjold vegna adgangs ad
tengigrindum og einingafjélda samkvaemt uppfaerdri kostnadargreiningu Milu, dags. 17. agust
2018, og birtist i toflunni hér ad ofan.

98) Mila reiknar Gt ad kostnadur vegna fjarbindingar i birgdum arid 2017 sé [...] kr. midad
vid 7,1% avoxtunarkrofu.

99) Arlegur kostnadur Milu, ad medtéldum hafilegum hagnadi, sem endurheimtist med
manadargjoldum fyrir adgang ad heimtaugum er [...] kr. Til samanburdar var pessi kostnadur
teepir [...] kr. &rid 2016 og er pvi um [...] leekkun ad ra@da. A sama tima hefur heimtaugum i
notkun fekkad, eda um [...]%.

100) Eins og kemur fram i kafla 5.7 hér ad ofan var fjoldi heimtauga, [...] i desember 2017.
Samkvaemt pvi er méanadargjald fyrir adgang ad heimtaug 1.558 kr. Um er ad raeda fullan
adgang ad heimtaug, en ekki verdur innheimt gjald fyrir adgang ad efra tidnisvidi heimtaugar
ef nedri tidnisvidid er i notkun. Fullur adgangur ad heimtaug kostar ni 1.406 kr. og pvi er um
ad reeda um teplega 11% haekkun.

101) EKkki er sérstakt gjald fyrir efra eda nedra tidnisvid heimtaugar.

102) Heimtaugagjaldid (fyrir alla heimtaugina) mun i framkvaemd innheimtast eins og nu er
gert med nedra tidnisvid heimtaugar (PSTN pjonustuna). Sé nedra tidnisvid heimtaugar hins
vegar ekki notad greidir sa sem nytir efra tionisvidid fyrir heimtaugina, p.e.
internetpjonustuadilinn. Ef heimtaugin er hvorki nytt til ad veita internetpjonustu né PSTN
bjonustu pa mun sa adili sem veitir IPTV pjonustu greida heimtaugagjaldid og ef eingdngu er
veitt VVoIP pjénusta um heimtaugina pa mun sa adili greida heimtaugagjaldid. Med 6drum
ordum pa er r6d peirrar pjénustu sem mun bera heimtaugagjaldid eftirfarandi: PSTN, Internet,
IP-TV og VolIP.

5.8.3 Verdbil samkvaemt tilmalum framkvaemdastjornar ESB

103) Eins og nefnt var hér ad ofan pa kom fram i akvoroun PFS nr. 21/2014 ad stofnuninni
veeri heimilt ad hafna verdum sem lagju fyrir utan pad verdbil sem framkvamdastjorn ESB
legai til & hverjum tima samanber tilmeeli framkvaemdastjornar ESB um beitingu samraemdrar
jafnreediskvadar og kostnadargreiningaradferda til ad auka samkeppni og efla fjarfestingar i
naestu kynslodar adgangsnetum (NGA).
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104) Eins og fram kemur i Vidauka A vid akvordun PFS nr. 21/2014 er verdbilid sem tilgreint
er i tilmeelunum 8 til 10 € midad vid verdlag arsins 2012, sem var 1.286 til 1.607 kr. midad vid
medalgengi arsins 2012. par kemur einnig fram ad taki PFS dkvordun um ad hafna nidurstédum
kostnadargreiningar um verd fyrir adgang ad koparheimtaugum mun stofnunin akvarda verd ut
frd medaltali peirra adgangsverda sem &kvoroud eru af eftirlitsstofnunum a sambaerilegum
samkeppnismdrkudum og eru i samremi vid framangreind tilmeli. Einnig kemur fram i
akvorouninni ad PFS geti sampykkt verd fyrir adgang ad heimtaugum sem liggja utan pess
verdbils sem tilgreint er i tilmaelunum ef um sérstakar adsteedur sé ad reeda. Slikar adstedur geti
t.d. skapast vegna mikilla breytinga & gengi islensku kronunnar.

105) Af pessu leidir ad PFS ber ad skoda hvort akvarda eigi verd fyrir heimtaugaleigu at fra
kostnadargreiningu Milu eda med verdsamanburdi.

106) PFS hefur nG endurreiknad verdbilid. Til ad framreikna verdbilid til arsins 2017 notadi
PFS Harmonised Index of Consumer Prices (HICP)® og medalgengi € 4 4rinu 2017. Samkvamt
pessu var framreiknad verdbil 8,18 € til 10,23 € eda 1.035 til 1.294 kr. Pad er pvi ljost ad efri
mork verdbilsins er svipad nd og nedri mork verdbilsins voru 2012 og pad heimtaugaverd sem
var innan verdbilsins 2014 er nu ekki innan pessa endurreiknada verdbils. Ef verdbilid 8 til 10
€ eins og pad var sett fram 2012 er hins vegar umreiknad i islenskar krénur midad vid gengi
krénunnar 2012 og sidan framreiknad med byggingavisitolu til arsins 2017 yrdi verdbilid 1.488
til 1.860 kr. Ef midad er vid launavisitolu i stad byggingavisitolu yrdi verdbilid 1.833 til 2.291
kr. Proun pessara verdbila eftir pvi hvernig pau eru reiknud ma sja i linuritinu hér ad nedan:

Proun verdbils fra 2012 til 2017
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2012 2013 2014 2015 2016 2017
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ex@= \ytt heimtaugagjald

107) Nytt méanadargjald 1.558 kr. er rétt fyrir ofan nedri mork verdbils reiknad ut fra
byggingarvisitélu og undir verdbili samkvemt launavisitolu. Ef horft er a préun

5> Upplysingar um HICP ma finna & heimasidu Eurostat (http://ec.europa.eu/eurostat).
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koparheimtaugaverds fra pvi akvordun PFS nr. 21/2014 tdk gildi i agust 2014 pa var gjald fyrir
fullan adgang ad koparheimtaug 1.386 kr./manudi. Med nidurstddunni ar kostnadarlikaninu um
méanadargjald ad upphad 1.558 kr. hefur heimtaugagjaldid heekkad um 12% & pessu timabili.
A sama tima hefur byggingavisitala haekkad um 15% og pvi er um raunlakkun ad rada & pessu
timabili.

108) Eins og sést hér ad ofan er verdbilid ad proast i sitt hvora attina eftir pvi hvada viomid er
notad. Astseda pessa sést best ef skodud er préun & gengi kronunnar og visitalna hér a landi og
i Evropu fra arinu 2012°:

Proun a gengi og visitélum fra 2012 til 2017
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110% —
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90%
80%

Hlutfallsleg breyting fra 2012

70%

60%
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HICP Byggingavisitala EUR/ISK Launavisitala

109) Ljost er ad krénan styrktist mikid yfir petta timabil 8 medan HICP visitalan i Evrépu helst
nanast dbreytt. bad hefur studlad ad pessari leekkun & verdbilinu pegar HICP er notad med gengi
arsins 2017. P6 ad verd a innfluttum vorum hafi leekkad til innflytjenda hafa innlendar visitdlur
ekki lekkad ad sama skapi sem ad toluverdu leyti ma rekja til innlendra launahakkana &
timabilinu. Pess vegna hefur sama verdbil reiknad med byggingavisitdlu proast i 6fuga att og
munurinn er enn meiri ef horft er til launavisitolu.

110) Nidurstada & uppferdu kostnadarlikani er ad verd fyrir adgang ad heimtaug verdi 1.558
kr./man. petta verd fellur ekki innan verdbilsins sem reiknad er Gt frd HICP visitélunni i Evrépu
og medalgengi kronunnar 2017, p.e. 1.035 til 1.294 kr. PFS visar til pess sem fram kemur i
fyrrgreindri akvérdun nr. 21/2014, en par segir:

., PFS getur pé sampykkt verd fyrir adgang ad heimtaugum sem liggja utan pess verdbils
sem tilgreint er i tilmaelunum ef um sérstakar adstedur er ad raeda. Slikar adstedur geta
t.d. skapast vegna mikilla breytinga a gengi islensku krénunnar.

111) PFS telur ad pessi undantekning eigi vid ni og mun pvi byggja a nidurstddu ur uppfaerdu
kostnadarlikani Milu i stad verdsamanburdar vid akvordun & verdi fyrir adgang ad
koparheimtaugum. Pegar horft er til verdprounar hér & landi og samanburdar vid verd fyrir
ljésleidaraheimtaugar sem eru i bodi hér & landi telur PFS ad pad myndi ekki studla ad
verdstodugleika ad byggja heimtaugaverdin & verdsamanburdi i petta sinn. Verdsamanburdur

8 Linuritid byggir & upplysingum fra Eurostat, Sedlabanka Islands og Hagstofu islands. Linuritid synir gildi sem

e s,
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myndi leida til leekkunar & manadarverdi fyrir adgang ad koparheimtaugum hér & landi sem geeti
raskad samkeppnisstoou ljésleidaraheimtauga og einnig leitt til pess ad Mila fai ekki
endurheimtan kostnad fyrirtekisins &samt heefilegum hagnadi, vegna reksturs & koparkerfi pess.

5.9 Nidurstada PFS

112) 1 akvordun PFS nr. 21/2014 lagdi stofnunin kvod & Milu um eftirlit med gjaldskra vegna
heildséluadgangs ad fostum koparadgangsnetum fyrirteekisins asamt tengdri adstéou, med
heimild i 32. gr. fjarskiptalaga. | samreemi vid 4. mgr. 32. gr. sému laga, var kvedid 4 um ad
gjaldskrain fyrir vidkomandi adgang sem veittur er um koparheimtaugar skyldi vera
kostnadarvidmioud ad uppfylltum adkvednum skilyrdum.

113) i samraemi vid pessa akvordun PFS var gjaldskra Milu fyrir koparheimtaugar akvordud i
akvordun PFS nr. 5/2017. | akvordun PFS nr. 21/2014 er kvedid & um arlega uppfersiu &
kostnadarlikani fyrir koparheimtaugar og pvi hefur kostnadarlikan Milu verid uppfert eins og
lyst er i koflunum hér ad ofan.

114) Eins og kemur fram hér ad framan hefur PFS skodad hvort nidurstada kostnadarlikans
Milu um manadarverd fyrir fullan adgang ad koparheimtaugum sé innan pess verdbils sem
tilgreint var i &kvordun PFS nr. 21/2014. 1 1j6s kom ad verdbilid hafdi leekkad verulega vegna
bréunar & gengi krénunnar og pvi var nidurstadan um manadarverd fyrir koparheimtaug ar
kostnadarlikani Milu ekki innan verdbilsins. I kafla 5.8.3 hér ad framan kemur fram nidurstada
PFS ad verd fyrir adgang ad koparheimtaugum skuli byggd & kostnadarlikani Milu prétt fyrir
ad kostnadarlikan Milu hafi skilad heimtaugaverdi sem er harra en umrett verdbil.

115) | samraemi vid peer forsendur sem fjallad er um hér ad framan er pad nidurstada PFS ad
manadargjald fyrir adgang ad koparheimtaug skuli vera 1.558 kr. an vsk. 6had pvi hvort um sé
ad reeda adgang i simstdd eda gotuskap. Pa mun stofngjald heimtauga haldast 6breytt 3.166 kr.
en adgangur ad tengigrind verdur 1.223 kr./man. fyrir hverjar 100 linur.

116) Reiknad er med ad heildartekjur Milu vegna ménadargjalda af koparheimtaugum haekki
um 10,8% midad vid hina nyju gjaldskra i samreemi vid ad leekkun kostnadar Milu naer ekki ad
fylgja feekkun heimtauga.

117) PFS hefur na hafid markadsgreiningu @ mérkudum 3a og 3b samkvaemt nyjum tilmaelum
ESA frd 2016 um skilgreiningu & heildsélumoérkudum fjarskiptapjonustu en pessir markadir
taka til svipadrar pjénustu og markadir 4/2008 og 5/2008. Eftir ad stofnunin hefur greint pessa
markadi mun verda tekin akvérdun um hvort vidhalda eigi peim kvédum sem nd eru & Milu i
samremi vid akvoroun PFS nr. 21/2014. PFS azxtlar ad drog ad akvordun vegna
markadsgreininga & mérkudum 3a og 3b fari i innanlandssamrad i jani & pessu éri.

118) bar til ny akvordun liggur fyrir gildir akvordun PFS nr. 21/2014 um framkvaemd kvadar
um eftirlit med gjaldskra. 1 akvérduninni kemur fram ad gjaldskrain skuli endurskodud érlega
i samraemi vid arlega uppfaerslu kostnadargreiningarinnar samkveaemt pvi kostnadarlikani sem
PFS hefur sampykkt. Mila skal leggja fram uppferslu & kostnadarlikaninu byggda &
rekstrararinu 2017 fyrir 1. oktéber 2019.
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Akvérdunarord

1) Post- og fjarskiptastofnun sampykkir uppfaerslu Milu ehf. a kostnadargreiningu
vegna koparheimtaga samkvemt akvordun PFS nr. 5/2017, sem barst stofnuninni pann
17. agust 2018.

2) Manaoargjald fyrir adgang ad koparheimtaug skal vera 1.558 kr. &n vsk. 6had
notkun hennar og pvi hvort um sé ad reda adgang i simst6d eda gotuskap. P4 mun
stofngjald heimtauga haldast 6breytt 3.166 kr. en adgangur ad tengigrind verdur 1.223
kr./man. fyrir hverjar 100 linur.

3)  Verderu an vsk.

4)  Mila ehf. skal tilkynna um gildistoku hinnar nyju verdskrar med a.m.k. 60 daga
fyrirvara. Hin nyja verdskra Milu ehf. skal verda hluti af vidmidunartilbodi félagsins fyrir
opinn adgang ad heimtaugum vid gildistoku ofangreindra verdbreytinga.

5)  Akvordun pessi er keeranleg til Grskurdarnefndar fjarskipta- og péstmala, sbr. 1.
mgr. 13. gr. laga nr. 69/2003, um Post- og fjarskiptastofnun. Kearan skal berast
arskurdarnefnd innan fjogurra vikna fra pvi viokomandi var kunnugt um akvoroun Pdst-
og fjarskiptastofnunar. Um kostnad vegna malskots fer samkveemt 5. mgr. 13. gr. smu
laga, auk pess sem greida ber sérstakt malskotsgjald ad upphaed kr. 150.000, skv. 6. gr.
reglugerdar nr. 36/2009 um urskurdarnefnd fjarskipta- og poéstmala. Samkvemt 4. mgr.
13. gr. somu laga getur adili einnig borid akvéroun Pdst- og fjarskiptastofnunar beint
undir domstdla an pess ad mal sé fyrst borid undir arskurdarnefnd. Slikt mél skal héfdad
innan priggja manada fréa pvi ad viokomandi fékk vitneskju um akvoérdoun stofnunarinnar.
Malskot frestar ekki réttarahrifum akvardana stofnunarinnar. Mélskot beint til domstéla
hindrar ad urskurdarnefnd sé heimilt ad taka keeru til malsmedferdar.

Reykjavik, xx. xx 2019

Hrafnkell V. Gislason

Oskar bordarson
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