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Warszawa, 21.12.2017

Rynek telekomunikacyjny i telewizji kablowej w Polsce czeka intensywny rok zmian

Poniewaz powoli wchodzimy w rok 2018, analitycy Haitong Bank przejrzeli sie operatorom
telekomunikacyjnym w Polsce i wyrdznili najwazniejsze — wedtug nich — tematy, ktére moga
napedzac rynek. Zdaniem analitykéw, duze znaczenie dla sektora w nadchodzacym roku bedzie
miato przejecie Netii przez Cyfrowy Polsat, ktére moze spowodowac dalsze fuzje i przejecia,
szczegllnie wsrdod operatordéw infrastrukturalnych i telewizji kablowej. Ponadto, wsréd
kluczowych tematéw dla telekomoéw analitycy wymieniajg mozliwg intensyfikacje konkurencji na
rynku oraz zakup przez Cyfrowy Polsat praw telewizyjnych do UEFA Champions League.

Goracy okres konsolidacji

Przejecie Netii to kolejny krok pozwalajgcy Cyfrowemu Polsatowi wejs¢ na obecnie bardzo stabo
spenetrowany przez niego rynek duzych i srednich miast. Jest on aktualnie zdominowany przez
telewizje kablowg w segmencie ptatnej telewizji, w telefonii stacjonarnej przez Orange Polska,

a w telefonii komdrkowej przez T-Mobile, Orange i Play.

Wezwanie do wykupu do 66 proc. akcji Netii (a w przysztosci zapewne na 100 proc.) musi uzyskaé
zgode organéw antymonopolowych. Prezentujac transakcje z Netig, Cyfrowy Polsat poinformowat,
ze planuje przedstawié aktualizacje celow Srednioterminowych w pierwszym kwartale 2018 r.,

a wezwanie obowigzuje do 5 marca 2018 r. Oznacza to, ze firma spodziewa sie bardzo szybkiej
decyzji ze strony Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumenta (UOKiK). Zdaniem Konrada
Ksiezopolskiego, Szefa Dziatu Analiz Haitong Bank, to podejscie jest nieco zbyt optymistyczne, biorgc
pod uwage sprawy, ktore sg i beda rozpatrywane przez UOKiK. W pazdzierniku 2016 r. UPC
podpisato warunkowg umowe o przejeciu 100-procentowego pakietu w Multimedia Polska (MMP).
Do dzis UOKIK wcigz nie wydat decyzji w tej sprawie. Transakcja pomiedzy UPC i MMP dotyczyta
operatoréw kablowych, ktérzy dziatajg w tej samej technologii, a ich sieci naktadajg sie na siebie

w wielu obszarach. Oprdécz transakcji UPC/MMP, UOKIK pracuje obecnie nad przejeciem Mili przez
Eurocash, niebawem zajmie sie transakcjg Cyfrowy Polsat/Netia i bedzie sie réwniez musiat
wypowiedzie¢ w kwestii transakcji Macquarie/INEA.

Analitycy zdaja sobie sprawe, ze przejecie Netii przez Cyfrowy Polsat jest dla urzedu
antymonopolowego tatwiejsze do przeanalizowania niz UPC/MMP. Gtéwnie dlatego, ze dziatalnosé
Cyfrowego Polsatu i Netii nie zazebia sie. — Jedynym punktem budzgcym watpliwosci moze by¢ rynek
ptatnej telewizji, w ktédrym Cyfrowy Polsat juz ma blisko 34-procentowy udziat. Netia ze swoimi okoto
180 tys. klientow telewizji IP ma okoto dwuprocentowy udziat w rynku. Razem daje to prawie 36-
procentowy udziat w rynku ptatnej telewizji, a to oznacza koncentracje na rynku. Moze to sktonic
UOKIK do uwazniejszego przeanalizowania tej transakcji i odtozenia w czasie ostatecznej decyzji —
mowi Konrad Ksiezopolski.

Czego sie spodziewac na rynku po zakupie Netii?

Po przejeciu Netii przez Cyfrowy Polsat, Play wraz z T-Mobile pozostang w 100 proc. mobilnymi i nie
w petni konwergetnymi operatorami telekomunikacyjnymi w Polsce. Wazne pytanie brzmi, jak moze
to wptynac na nich, na caty rynek i jakie inne ruchy moze wywotac. Jezeli chodzi o Play i T-Mobile, to
analitycy Haitong Bank uwazaja, ze pierwszy operator byt i najprawdopodobniej bedzie znacznie
bardziej wydajny niz T-Mobile. Dodatkowo transakcja Cyfrowego Polsatu i Netii z definicji jest
obliczona na rynek stacjonarny w gesto zamieszkatych regionach, zdominowanych dotad przez
operatoréw kablowych, ktére teraz préobuje odzyskac Orange. Zdaniem analitykéw, na rynku
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telewizji kablowej moze zatem dojs$¢ do dalszych transakcji i zmian. Play ostatnio podpisat umowe
o wspotpracy z UPC, ktérej celem jest wspdlna sprzedaz ustug. Przejecie Netii moze jedynie
przyspieszyc¢ ten proces. Jak zaznacza Konrad Ksiezopolski, biorgc pod uwage, ze UPC jest skupiony
na transakcji z Multimedia Polska, przejecie Play przez UPC jest mato prawdopodobne. Inni
operatorzy kablowi, tacy jak Vectra i Toya sg w gorszej pozycji konkurencyjnej, bo nie maja
podpisanego strategicznego partnerstwa z zadnym operatorem komérkowym.

Konkurencja nadal mocna

Ostra konkurencja przez wiele lat byta kluczowym powodem, dla ktdrego wartosc polskiego rynku
telekomunikacyjnego spadata. Mimo rosngcej bazy klientdéw i nasycenia, wartos¢ rynku obnizyta sie
do okoto 39,5 mid ztotych w 2016 r. z 43 mld ztotych w roku 2008. Za ostrg konkurencje odpowiadat
przede wszystkim Play, ktdry startowat od zera w 2007 r., by stac sie drugim graczem na rynku z 15
min klientéw.

Od kilku kwartatéw operatorzy telekomunikacyjni sygnalizujg, ze konkurencja na rynku komdrkowym
ustabilizowata sie i ztagodniata, co byto rowniez widoczne w niewielkim wzroscie liczby klientéw
abonamentowych Orange Polska i Plus (Cyfrowy Polsat). Wczesniej na ich baze numeréw wptyw
miata agresywna oferta handlowa Play. Te stopniowo stabilizujgce sie warunki konkurencyjne

w segmencie mobilnym byty réwniez widoczne w statystykach MNP (Mobile Number Portability).

W nich Play stopniowo wyhamowywat tempo wzrostu netto i brutto na rzecz innych graczy
rynkowych, w tym zaréwno operatordw infrastrukturalnych (Orange Polska, Plus, T-Mobile), jak

i wirtualnych (takich jak Virgin czy Premium Mobile).

Czynnikiem, ktory wedtug analitykdw Haitong Bank ztagodzit konkurencje rynkowga, mogta by¢
bardzo kosztowna aukcja LTE, warta facznie 9,4 mld ztotych. To znaczaco wptyneto na przeptywy
finansowe niemal wszystkich operatorow komaérkowych (poza Plusem) i ich wskazniki zadtuzenia.
Analitycy uwazajg rowniez, ze ztagodzenie konkurencji rynkowej byto spowodowane zmiang

w podejéciu biznesowym Play. Firma przestata sie koncentrowaé na zdobywaniu udziatu w rynku na
rzecz czerpania wartosci i gotowki z istniejgcej bazy klientéw.

Co wazne, wzrost liczby abonamentowych subskrybentéw ustug gtosowych Orange Polska i Plusa
odbywat sie w ostatnich dwdch latach kosztem dosy¢ stabej strategii komercyjnej T-Mobile. T-Mobile
dokonat jednak zmian w zarzadzie i wprowadzit bardziej agresywne podejscie komercyjne,
ukierunkowane na mobilne ustugi szerokopasmowe. — Moze to stanowi¢ zagrozenie dla bazy ADSL
Orange Polska. Ta odnowiona strategia komercyjna zaczyna by¢ rowniez widoczna w MNP, gdzie T-
Mobile poprawit zardwno wynik brutto, jak i wskaznik rezygnacji, co skutkuje wyraznie lepszym
wynikiem netto, ktéry przez trzy ostatnie lata byt negatywny — zaznacza Konrad Ksiezopolski.

Analitycy Haitong Banku nie spodziewajg sie wojny cenowej w segmencie dostepu do
szerokopasmowych ustug mobilnych na polskim rynku telekomunikacyjnym. Nie oczekujg jednak tez,
by konkurencja rynkowa catkowicie ostabta. Ich zdaniem, z uwagi na to, ze T-Mobile mierzy

w segment szerokopasmowych ustug mobilnych, najbardziej podatni na jego oferte mogg by¢
abonenci ADSL. Dla nich LTE jest rozsadng alternatywa jezeli chodzi o lepszy i szybszy dostep do
internetu.

Znaczenie UEFA Champions League na rynku ptatnej telewizji

Jak zaznacza Konrad Ksiezopolski, przy wysokim stopniu nasycenia rynku ptatnej telewizji,
konkurencja o nie-linearny i wysokiej jakosci kontent video posiadany na wytgcznosé, bedzie
zyskiwata na znaczeniu jako kluczowy czynnik wyrdzniajacy. Analityk podkresla, ze mimo wysokiej
ceny (potencjalnie okoto 110 mlIn euro), jakg Cyfrowy Polsat zaptacit za prawa do transmitowania
ponad tysigca meczow UEFA Champions League i UEFA Europa League (Ligi Mistrzéw i Ligi Europy)
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przez trzy kolejne lata (do 2021 roku), jest to decyzja stuszna. Jego zdaniem moze to przynajmniej
nieznacznie zmienié ksztatt rynku pfatnej telewizji, a Cyfrowy Polsat moze okazad sie zwyciezcg w tej
grze.

Przez wiele lat NC+ budowat swojg przewage konkurencyjng na rynku jako dostawca kontentu
sportowego klasy premium. Zdaniem analitykoéw Haitong Bank, niektérzy abonenci NC+ moga
powaznie rozwazy¢ rezygnacje z obecnie uzywanych plandw taryfowych ptatnej telewizji i przerzucic¢
sie na Cyfrowy Polsat. Dzieki skonsolidowanej ofercie moze on réwniez zmniejszy¢ ich miesieczne
rachunki za telewizje.

Wedtug Konrada Ksiezopolskiego, istnieje kilka sposobdéw, w jakie Cyfrowy Polsat moze

i prawdopodobnie wykorzysta umowe z UEFA. Po pierwsze, posiadanie praw telewizyjnych

na najwazniejsze rozgrywki w pitce noznej przyciggnie obecnych klientéw Cyfrowego Polsatu, co
moze podnie$é¢ ARPU. Po drugie, klienci NC+ mogg rezygnowac z dotychczasowych uméw i wybieraé
Cyfrowy Polsat, poniewaz zdaniem analityka duza ich czes¢ wybiera te platforme z powodu jej oferty
sportowej. Dodatkowo prawa UEFA moze zapobiec odptywowi klientéw Cyfrowego Polsatu,
szczegoblnie z segmentu premium i przyniesie wzrost przychoddéw z reklam telewizyjnych kanatéw
Polsatu. Nalezy pamietaé rowniez o fakcie, ze Cyfrowy Polsat moze odsprzedac kontent UEFA innym
operatorom ptatnej telewizji, pobierajgc od nich marze hurtowa.



