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RYNEK KUPUJACEGO
CZY SPRZEDAJACEGO?

To, ze o specyfice polskiego rynku telekomunikacyjnego stanowi m.in. bardzo duza liczba podmiotéw na nim
dziatajacych, jest przypominane bardzo czesto. Fakt ten skiania wielu do konkluzji, ze nieunikniona jest kon-
solidacja, bo niemozliwe jest, by na takim rynku byto miejsce az dla tylu podmiotéw. Teoretycznie wiec, gdy
przysztosc¢ jest dla tak wielu tak niepewna, chetnych do sprzedazy firmy powinno by¢ cate mnéstwo.

Nie tak dawno Thierry Breton, unijny komisarz rynku wewnetrznego w Komisji Europejskiej podzielit sie pub-
licznie swojg opinia, ze aby sprosta¢ obecnym wyzwaniom technologicznym, operatorzy telekomunikacyjni w
UE potrzebuja skali dziatania i w zwigzku z tym niezbedna jest ich konsolidacja na poziomie europejskim. W jego
opinii tylko odpowiednio duzy podmiot jest w stanie inwestowa¢ w howoczesne rozwigzania i w konsekwencji
by¢ innowacyjny. Dlatego marzy mu sie Europa, w ktdrej na rynku telekomunikacyjnym zostanie 4-5 operatoréw
paneuropejskich zdolnych rzuci¢ wyzwanie graczom z USA czy Azji. W jego logice telekomunikacja miataby by¢
obszarem zarezerwowanym tylko dla odpowiednio duzych i nielicznych podmiotow.

Thierry Breton zapomina przy tym, ze to w duzej mierze wtasnie konkurencja wymusza innowacje, a europejscy
giganci telekomunikacyjnie wcale nie muszg by¢ zainteresowani globalna rywalizacjg z firmami z USA czy Chin
i beda wolaty zadowoli¢ sie drenowaniem blizszego im rynku, na ktérym znikneta im lokalna konkurencja.

Nie jestem specjalnym zwolennikiem idei, aby unijne czy krajowe regulacje (np. poprzez zwiekszanie uciazli-
wych wymagan administracyjnych wobec operatorow) wymuszaty fuzje i przejecia. Lepiej, by konsolidacja
odbywata sie w sposéb naturalny, na co sktada sie wiele czynnikdw. Ostatecznie kazdy wtasciciel biznesu, moze
dojs¢ w pewnym momencie do wniosku, ze juz ma dos¢, ma innym pomysl ha zycie i biznes i zaczyna myslec¢ o
sprzedazy firmy. Nie kazdy jest tez zdolny wytrzymac presje np. zwiazana z rosnaca konkurencja i dochodzi do
whiosku, ze lepsze bedzie spieniezenie biznesu. Oczywiscie z drugiej strony musi by¢ chetny na taka akwizycje.

z powododw jest pojawienie sie na rynku polskim agresywnego gracza, jakim jest lliad (grupa Play), ktéory — jak
wiele wskazuje — jest gotdw zaoferowac atrakcyjniejsze warunki wiascicielom przejmowanych firm niz to cze-
go moglli sie spodziewac rok czy dwa lata temu.

Oceniajac czy dzi$ na polskim rynku telekomunikacyjnym za wzmozony ruch w obszarze M&A bardziej odpo-
wiada podaz czy popyt, sktaniatbym sie ku temu drugiemu. Owszem operatorzy z sektora MSP skarzg sie na
dotkliwe regulacje, zty klimat gospodarczy i prawo, niskie ceny za ustugi, itp, ale tez wielu z nich moéwi. ze jeszcze
maja, gdzie budowac siecii wcigz widzg mozliwosci rozwoju. Mozna tez ustyszec: ,Sprzedam firme i co dalej?
To prawda beda miat pieniadze, ktdre wszakze pozre inflacja”. No, ale jesli — w ich ocenie — kto$ przedstawia
im ,,oferte zycia” na wykupienia ich firmy czy sieci, to dlaczego mieliby sie had tym przynajmniej nie zastanowic¢?

Marek Jaslan

REKLAMA

Jesli myslisz o sprzedazy swojego
biznesu FTTH, skontaktuj sie z nami:

akwizycje.ftth@orange.com
+48 453 693 564
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KONSOLIDACJA RYNKU ISP

— KOMENTARZ PRAWNY

Sytuacja na rynku sprzedazy sieci jest bardziej interesujaca i dynamiczna niz kiedykolwiek. Ma na to wptyw kilka czynnikéw.

Pierwszym z nich jest inflacja. Koszty operatordw rosng a mozliwosci przenoszenia ich na abonentdw sg ograniczone. Stad spadek
rentownosci wielu przedsiebiorstw i poszukiwanie perspektywy wyjscia z biznesu. Drugim jest KPO/FERC. Wielu operatordw boi sig,
Ze zostanie zabudowanych dzigki duzym pienigdzom ptyngcym konsekwentnie do najwigkszych firm telekomunikacyjnych. Trzecim
jest duza aktywno$¢ kupujgcych. Aktualnie na rynku mozna wybieraé miedzy firmami, ktdre chcg kupowaé. Jeszcze rok temu byto ich
istotnie mniej. Czwartym jest zmeczenie wtascicieli i poszukiwanie przez nich innego sposobu na zycie. Biznes telekomunikacyjny jest
trudny i wymagajacy. Konieczno$¢ Swiadczenia ustugi 24 godziny na dobe, problemy z personelem, kolejne obowigzki regulacyijne,
dumpingowe ceny konkurencjii niekoriczace siginwestycje poteguja poczucie frustraciji. Wielu operatordw nie ma do tego sukcesordw,
ktérym mogtaby powierzy¢ dalsze losy swoich firm. Stad my$l o sprzedazy. Ostatni znaczacy moim zdaniem czynnik to efekt myslenia
grupowego albo moze inaczej efekt kuli $niegowej - ,inni sig sprzedaja, wigc ja tez to rozwaze".

Bez wzgledu na przyczyny, ozywienie na rynku sprzedazy, czy moze nawet boom sprzedazowy, sg
faktem. Wielu operatoréw przychodzi do nas rozmawia¢ o sprzedazy i wielu sig z nasza pomoca
sprzedaje. Ponizej przedstawiam pewne ogdlne wnioski wynikajace z naszej praktyki sprzedazowe;.
Mam nadzieje, ze pomoga one wiascicielom firm telekomunikacyjnych podejmowaé bardziej
bezpieczne dla nich i korzystne finansowo decyzje biznesowe.

Maciej Jojczyk — radca prawny w kancelarii Brightspot,
maciej.jojczyk@brightspot.pl
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Masz firme z problemami? Rozwiaz je przed sprzedaza

Proces negocjowania sprzedazy sieci wyglada tak, ze kupujacy
najpierw moéwi, ile chce zaptaci¢ za konkretng firme w warunkach
idealnych, to jest pod warunkiem, ze zakup firmy nie przedstawia dla
kupujacego zadnych ryzyk. Na tej podstawie strony zawieraja wstepne
porozumienie — list intencyjny (niewiazacy dokument okreslajacy
zatozenia transakcji), term sheet (wiazacy dokument okreslajacy
kluczowe parametry transakcji) lub rzadziej umowe przedwstepna
(umowa zobowiazujaca do zawarcia umowy sprzedazy w przysztosci).
Nastepnie kupujacy angazuje prawnikéw i doradcow technicznych a
niekiedy takze doradcéw podatkowych i finansistow, zeby okresli¢
ryzyka zwigzane z kupowana siecia. Kolejnym krokiem jest wycena tych
ryzyk i ztozenie oferty zdyskontowanej o ich wartos¢. Réznica miedzy
ceng poczatkowa i skorygowana potrafi by¢ bardzo znaczaca. Reguta
jest jednak, ze usuniecie ryzyk przez zaangazowanie wtasnych sit jest
Znacznie tansze niz umozliwienie kupujacemu, aby zdyskontowat je
w cenie. Po prostu bardziej optaca sie usunac ryzyka przed audytem
kupujacego i przedstawic¢ do transakcji aktywa tych ryzyk pozbawione.
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Martwisz sig, ze jeste$ w nietypowej sytuacji? Nie ma
typowych sytuaciji.

Trudno w to uwierzy¢. ale naprawde kazdy przypadek
sprzedazy firmy telekomunikacyjnej jest wyjatkowy.
Kazda transakcja jest naznaczona jakas odmiennoscia,
ktéra wymaga indywidualnego podejscia. Podam kilka
przyktaddéw. Sprzedawalismy kiedys sie¢, ktorej wiasciciel
zmart w trakcie transakcji i trzeba bylo przeprowadzi¢
postepowanie spadkowe. Sprzedawalismy sie¢, w ktorej
zobowigzania sprzedajgcego  przekraczaty roczny
przychdd firmy, i umowa zostata skonstruowana tak,
zeby znaczaca cze$¢ ceny zostala zaptacona przez
kupujacego bezposrednio do wierzycieli sprzedajacego.
Sprzedawalismy siec, ktorej wiasciciel ani razu nie spotkat
sie z kupujacym, poniewaz byt fizycznie niedostepny
przez caty okres audytu i negocjacji — sterowat wszystkim
przez telefon. Sprzedawalismy udziaty w spotce, w ktorej
sprzedajacym byta formalnie inna osoba prawna i trzeba
byto przesunac termin transakcji, aby sprzedajacy mogt
skorzystac z ulgi holdingowe).

Prawie kazda transakcja wymaga jakichs$ reorganizacii
czy przesunig¢ aktywow — wniesienia sieci z dziatalnosci
gospodarczej do sprzedawanej abonenckiej spotki z o.0.,
przeksztatcenia dziatalnosci w spdtke, wniesienia udziatow
do fundacji rodzinnej, wyciagniecia ze sprzedawanej
spotki nieruchomosci, ktére maja pozosta¢ wiasnoscia
kupujacego itp.

Kazdy przypadek jest wyjatkowy, ale wiekszos¢ trudnosci

da sie rozwigzac.

Chcesz dostaé lepsza cene? Pomysl o podatkach.

Trudno jest wynegocjowac od kupujacego dodatkowe 5
proc. ceny. tatwiej jest przygotowac transakcje tak, zeby
nie zaptaci¢ niepotrzebnie 5 proc. podatku. Masz spotke z
0.0.ichcesz sprzedac¢ przedsiebiorstwo lub aktywa? Moze
trzeba sie przeksztatci¢ w spdtke osobowa. Chcesz kupic
aktywa? Moze warto wystgpic o interpretacje podatkowsa,
ze stanowia one zorganizowang czes¢ przedsiebiorstwa.
Kupujesz zorganizowang czes¢ przedsiebiorstwa?
Moze trzeba wyceni¢ czes¢ rzeczowa aktywow, zeby
nie zaptaci¢ wyzszej stawki PCC. Kontrolujesz zbywane
udziaty przez spotke kapitatowa? Moze kwalifikujesz sie
do zwolnienia z CIT w ramach ulgi holdingowej. Masz
udziaty w spdtce z 0.0.? Moze warto je wnies¢ do fundacji
rodzinnej.

Przepisy podatkowe sa bardziej skomplikowane niz
kiedykolwiek, ale nadal stwarzaja wiele réznych mozliwosci
legalnego strukturyzowania transakcji.

3

Spieszysz sie? Lepiej uzbroi¢ sie w cierpliwosé

Procesy akwizycyjne trwaja. Niekiedy kilka lat, kiedy
sa powigzane z przygotowaniem podatkowym czy
tez biznesowym, ale prawie zawsze kilka — kilkanascie
miesiecy. Z czego to wynika? Przejdzmy przez typowy
proces krok po kroku. Zaczynamy od decyzji o sprzedazy.
Szukamy kontrahenta. Negocjujemy umowy o poufnosci.
Zbieramy dane i przekazujemy je do oferentéw.
Otrzymujemy pierwsze oferty, wiec zaczynamy liczyc,
ktéra optaca sie najbardziej, Wybieramy najlepsza
oferte. Zawieramy wstepne porozumienie z oferentem
Zazwyczaj powigzane z udzieleniem mu wytacznosci
do prowadzenia negocjacji. Obstugujemy audyt strony
kupuijacej. Czekamy na raport z audytu. Kupujacy chce
zatrzymania czesci ceny w zwiazku ze zidentyfikowanymi
ryzykami. Negocjujemy umowe sprzedazy. Uzupetniamy
informacje o firmie wypemiajac liczne zataczniki do
umowy. Zawieramy umowe sprzedazy. Dostajemy czes¢
pieniedzy. Usuwamy zidentyfikowane ryzyka — dostajemy
druga czesc¢ pieniedzy.

Wysitek wtasciciela zwiazany z taka transakcja, odpowiada
potowie etatu przez caty okres jej trwania.

)

Jestes przekonany, ze masz racje? Potwierdz to z
ekspertem.

Jest wiele powszechnie btednych przekonan odnosnie
do transakcji na aktywach telekomunikacyjnych. W tym
celu wyjasniam jak nizej. Nie trzeba przeksztatca¢ sie
w spotke z 0.0., zeby sprzedac sieC. Istnieje mozliwos¢
kupienia lub sprzedania samych abonentéw. Sie¢ nie musi
znajdowac sie w ewidenciji srodkdw trwatych, aby mogta
by¢ przedmiotem transakciji. Sprzedaz aktywoéw na 3 proc
w ramach ryczattu od przychoddw ewidencjonowanych
jest bardzo ryzykowna a urzad skarbowy nie wyda na to
pozytywnej interpretacji. Zdeterminowany kupujacy co
do zasady nie obrazi sie, jak poszukamy konkurencyjnej
oferty. Podobnych przekonan bywa wiecej. Biorac pod
uwage, ze sprzedajacy sprzedaje sie¢ zazwyczaj tylko raz,
warto, aby skorzystat z pomocy kogos, kto ma za soba
wiecej takich procesow.
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FIXMAP TO JUZ

DWUDZIESTU
OPERATOROW

Zrédio: TELKO.in

Grupa FixMap liczy juz 20 podmiotéw, ktdre Swiadczg ustugi telekomunikacyjne dla okoto 100 tys.
abonentdw. Spotki dziatajg samodzielnie, ale na poziomie catej grupy prowadzone s dziatania
optymalizacyjne, ktére majg pozwoli¢ na uzyskanie efektu rosngcej skali dziatania catej grupy.
0 biezgcych transakejach i planach rozmawiamy z Piotrem Muszynskim - zatozycielem FixMap.

TELKO.in: Duze zainteresowanie na rynku wzbudzita jedna z
ostatnich akwizycji FixMap — zakup Tonetic Group.

PIOTR MUSZYNSKI, prezes zarzadu FixMap: Ta transakcja
rzeczywiscie stanowita pewien wyjatek. Wsrod dwudziestu
sfinalizowanych przez nas kontraktéw trudno bytoby zreszta
mowi¢ o standardowym podejsciu. Typowa jest natomiast
konstrukcja umowy, czy forma stosowanych przez nas
zabezpieczen.

W przypadku Tonetic Group najpierw wiasciciela zmienito 20
proc. udziatdw, a dopiero potem kolejne 80 proc. FixMap zwykle
postepuje odwrotnie i zaczyna od pakietu kontrolnego.

Do kazdego kontrahenta podchodzimy nieszablonowo, starajac
sie nie tylko odpowiedzie¢ na jego potrzeby i motywy dziatania,
ale réwniez zaoferowa¢ mu wartos¢ dodang w postaci udziatu
w wiekszym projekcie, zapewniajac rozwdj firmy stanowiacej
przeciez niejednokrotnie dorobek ich zycia.

W przypadku Tonetic Group wyzwaniem bylo to, ze mielismy
piecioro udziatowcow, zatem i model zamknigcia transakcji
musiat by¢ dostosowany do ich oczekiwan, a jednoczesnie
wpisywac sie w strategie biznesowa FixMap. Decyzje o zakupie
pakietu mniejszosciowego podejmowatem po rozwazeniu i
zmitygowaniu potencjalnych ryzyk wynikajacych ze struktury
naszego porozumienia.

Czy moze pan podac¢ wartos¢ tej transakc;ji?
Nie ujawniamy wartosci realizowanych przez nas transakcji.

W takim razie zapytam, ilu abonentéw i mieszkan w zasiegu
przybylo razem z wolominska siecig?

Nabylismy ponad 30 tys. HP w zasiegu i 10 tys. klientow. Spotka
jest znakomicie zlokalizowana, bardzo dobrze i dynamicznie
zarzadzana przez prezes Ewe Kulasiriska.

Jak duza czesé catej Grupy FixMap stanowi obecnie Tonetic?
Dzisiaj to okolo 10 proc. potencjatu zasiegowego i klienckiego
catej grupy.

Jakie przewidujecie plany rozwojowe dla Tonetic Group?
Planujemy rozbudowe sieci poprzez inwestycje i akwizycje, a
takze dalsza aktywna sprzedaz w celu zwiekszenia poziomu
saturacjinaistniejagcym zasiegu.Nasze zamiary sg Scisle okreslone.

Pozwdlcie jednak paristwo, ze nie bedziemy uprzedzac o tych
dziataniach konkurencji.

Czy w spoélce nastapia jakies reorganizacje?

W kontekscie plandw zwiazanych z rozwojem firmy bardzo
wazne bylto dla mnie zorganizowanie spotkania z pracownikami
Tonetic Group. Bo o ile z udziatowcami w trakcie spotkan i
negocjacji rozmawiamy takze o planach rozwojowych, to do
momentu oficjainego ogloszenia zespdt pracownikdéw nie miat
takich informacji. Pomimo tego, ze dotychczasowi udziatowcy
pozostali na stanowiskach zarzadczych, to kupienie pakietu
kontrolnego przez inwestora mogto wywota¢ u pracownikéw
CcOo najmnigj pytania zwiazane ze stabilnoscia zatrudnienia, czy
przysztoscia firmy. Zalezato mi na tym, zeby rozwia¢ wszelkie
watpliwosci, nakresli¢ plany rozwojowe, pokazaé, ze unikalna
wartoscig spdtki jest jej zrosniecie z lokalna spotecznoscia. A
dodatkowo zaprezentowac zespotowi korzysci wynikajace z
przynaleznoscido Grupy FixMap. Mam wrazenie, ze to byto bardzo
dobre spotkanie w przyjaznej, niemal rodzinnej atmosferze.

Czy i jak dalece spodtka bedzie integrowana z innymi
podmiotami Grupy Fixmap?

Wierzymy w lokalno$¢ i zwinnos¢ grupy samodzielnych
podmiotéw. Wspieramy operacyjnie spotki na poziomie
zarzadzania siecia, szczegdlnie w obszarze wirtualizacji warstwy
core, inwentoryki [optymalizacja wykorzystania posiadanych
zasobow technicznych — red.] oraz ustug. Mysle, ze juz niedtugo
bedziemy mogli zaprezentowac¢ bardzo konkretne rezultaty
naszych dziatan.

Jaki jest obecnie pana horyzont inwestycyjny jezeli chodzi o
Grupe FixMap?

Zaktadatem, ze okres 5 lat dziatania, to dobry czas na umochienie
na rynku, co oznacza, ze nieustannie poszukujemy optymalnych
rozwigzan wspierajgcych dalszy, réwnie dynamiczny rozwoj
grupy.

Kiedy planujecie poszukiwanie inwestora strategicznego?

Horyzont inwestycyjny grupy zalezy wprost od pozyskania
inwestora strategicznego, a jego charakter bedzie wptywat
na strategie dzialania FixMap. Na pewno inaczej bedziemy
funkcjonowac z inwestorem branzowym, inaczej z inwestorem
finansowym.

Dziekujemy za rozmowe.

opracowat Lukasz Dec

materiat powstat we wspdtpracy z FixMap

BRIGHTSPOT
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GLODNI AKWIZYCJI

- KTO AKTYWNIE KUPUJE?






CO 1 JAKKUPUJA NAJAKTYWNIEJSI GRACZE:

FIRMA HANDLOWA GIGA
PYTANIE FIBERHOST FIXMAP ARKADIUSZ KOCMA NETIA
Na ter.en',e jakich \.NOJEWOdZtW Wojewodztwa: Prowadzimy akwizycje na
/ powiatéw, kupujg ) . h . A
. o . . . ; - wielkopolskie, terenie catej Polski.
Panstwo sieci (prosimy o Nasze dziatania akwizycyjnie e N s | . o
; . N lubuskie, slaskie, Wojewddztwa: matopolskie, Preferowane lokalizacje to
wskazanie konkretnych dotyczag catej Polski. Nie . . - . o - )
P 4 " . . podkarpackie, Swietokrzyskie slaskie, te znajdujace sie w zasiggu
obszaréw; wskazanie koncentrujemy sie w sposob P - - T
L N . - ; mazowieckie, podkarpackie Swiattowodowej sieci
wojewodztwa traktujemy jako szczegolny na jednym obszarze. : . : "
X X . lubelskie, szkieletowej Netii.
zainteresowanie catym jego :
matopolskie.
obszarem)
Nie mamy okreslonych
minimalnych ani maksymalnych
rozmiaréw interesujacych nas Nie mamy
przejec. Jednym z kluczowych ograniczen,
Minimalne i maksymalne kryteridow inwestycyjnych jest kazdego traktujemy Minimum 7 500 HC; brak limitu
rozmiary interesujacych unikalnosc danej sieci, czyli indywidualnie. Min 1000. Max 5000 maksymalnego
Panstwa przejec (w liczbie to w jakim stopniu jest ona W zaleznosci od ’ Minimum 25 000 HP
HC). zabudowana przez innego wielkosci sieci

operatora. Zdecydowanie

sktaniamy sie ku sieciom
wybudowanym na obszarach
podmiejskich oraz wiejskich.

stosujemy rézne
modele transakcii.

Preferowana (akceptowalna)
technologia sieci dostgpowej:
a)FTTH,

b) Ethernet,

c) HFC/DOCSIS,

d) xDSL,

e) WiFi/point-to-multipoint.

Preferowana technologia
nabywanych sieci dostepowych
jest FTTH.

Preferowana
technologia to FTTH
i FTTB, akceptujemy

UTP

Preferowana: FTTH, Ethernet
Akceptowalna: WiFi

Preferowana technologia:
FTTH, Ethernet (FTTB).

Co jest dla Paristwa podstawa
wyceny przejmowanego
podmiotu:

a) wartos¢ wyniku EBITDA (za
jaki okres),

b) wielkos$¢ przychodéw (za
jaki okres),

c) liczba HC,

d) liczba HP?

Podstawa wyceny jest zasieg
(HP), liczba klientéw (HA), ARPU
pozyskiwane na klientach (B2C i

B2B) oraz procent zabudowy sieci
nabywanego operatora przez
sie¢ operatora konkurencyjnego.

Nie bez znaczenia sa réwniez

koszty integracij, jakie musi
ponies¢ Fiberhost po zakupie
danego podmiotu.

Nasze modele
wyceny
uwzgledniaja
wszystkie
wskazane przez
Paristwa parametry.

Podstawa wyceny sg
parametry finansowe -
przychody, koszty i marza
operacyjna oraz bizhesowe
- liczba abonentow, zasieg
sieci, poziom jej wypemienia i
konkurencja.

Kombinacja réznych wycen,
w tym:

Wycena DCF spotki; okres
prognozy co najmniej 5 lat po
przejeciu
Wycena poréwnawcza: wynik
EBITDA, roczna wartos¢
przychodow, liczba HC, liczba
HP (okres poréwnawczy do
3 lat, w zaleznosci od tempa
wzrostu spotki).

Preferowane modele
transakciji:

a) przejecie catosci
przedsiebiorstwa,

b) zakup udziatow w
przedsiebiorstwie (dajacy nad
nim kontrole?),

c) przejecie infrastruktury
sieciowej,

d) przejecie relaciji
abonenckich.

Nabywamy sieci w formie
Zorganizowanych Czesci
Przedsigbiorstwa (ZCP),
nabywajac 100% udziatow
w spotkach (share deal) a
takze w formie zakupu samej
infrastruktury (asset deal). W tym
ostatnim modelu przedsigbiorca
podpisuje z Fiberhost umowe
BSA i dalej prowadzi swoj biznes
jako wiasciciel spotki, marki,
lokalny pracodawca, inwestor etc.

Preferowane
modele transakcji
to a)ib), ale nie
wykluczamy
réwniez modelu
opisanego w
punkcie c).

Bierzemy pod uwage
kazdy model transakcji —
zakup przedsigbiorstwa,

zorganizowanej czesci
przedsigbiorstwa,

wiekszosciowy pakiet udziatdw,

100% udziatow oraz zakup
samej infrastruktury.

Preferowany model
transakcji to zakup 100%
udziatéw przejmowanego

przedsigbiorstwa

obejmujacego wszystkie
sktadniki przedsiebiorstwa
zwigzane z $wiadczeniem
ustug dostepu do Internetu

iTV.

Opcjonalne: zakup samej

infrastruktury sieciowej.

Modele biznesu po akwizycji:
a) utrzymanie odrebnosci
prawnej przejetego podmiotu,
b) utrzymanie lokalnego
brandu w obrocie
handlowym,

c) petna integracja przejetego
podmiotu,

d) pozostanie dawnych
wiascicieli w managemencie
przejetego podmiotu (w
zarzadzie? w lokalnych
strukturach?)

Docelowym modelem jest
petna integracja przejetego
podmiotu z siecia, systemami
i procesami Fiberhost.
Dopuszczamy wspotprace z
obecnym wiascicielem oraz jego
zespotami technicznymi na czas
tak zwanego ,transition period”,
czyli czas pomigdzy nabyciem
sieci, a jej integracja z zasobami
Fiberhost.

Dziatamy w oparciu
0 modele opisane
w punkcie a), b)
oraz d).

Decyzja o sposobie integracii
jest podejmowana na
podstawie wielkosci podmiotu,
jego formy prawnej i lokalizacji.
Przy kazdym przejeciu czesc¢
kadry pracowniczej znalazta u
nas zatrudnienie i nastepowata
petna integracja przejetego
podmiotu pod brandem GIGA.
Jesli nastapi nabycie udziatow,
to lokalny brand zostanie
€zasowo utrzymany a obecni
wiasciciele moga zosta¢
zatrudnieni w strukturach
zarzadu.

Czasowe dziatanie przejetej
jako spotki w ramach Grupy
Netia.

Czasowe utrzymanie lokalnego
brandu w okresie dziatania jako
spotka zalezna Netii.

W zaleznosci od lokalnych
potrzeb, angazowanie czgsci
wiascicieli przejetej spotki
jako menadzeréw wsparcia
realizacji celéw operacyjnych
przejetej spodtki oraz do
wsparcia integraciji z Netia.
Petna integracja przejetego
podmiotu po okresie
czasowego dziatania jako
podmiot zalezny Netii.

Najistotniejsze do tej pory
zrealizowane transakcje: kilka
transakcji, ktérymi chca sie
Panstwo pochwali¢.

Z uwagi ha obowigzujace nas
klauzule poufnosci nie mozemy
podzieli¢ sie informacjami
o prowadzonych oraz
zakonczonych akwizycjach.

Wszystkie nasze
transakcje maja
tak samo istotne
znaczenie przy
budowaniu Grupy
Kapitatowej i kazda
z nabytych przez
nas Spotek stanowi
istotny element
Grupy.

Na przestrzeni ostatnich
kilkunastu lat regularnie
kupowalismy firmy
telekomunikacyjne realizujac
tacznie okoto 10 transakciji.
Posiadamy wypracowane
metody wyceny, audytu oraz
przeprowadzania transakcji,
dzieki czemu proces jest
profesjonalny, uczciwy i
sprawny.

Od poczatku dziatania na rynku
przeje¢ lokalnych operatoréow
telekomunikacyjnych (ISP),
Netia zrealizowata ponad
45 transakciji, ktore tacznie
obejmowaty blisko 700 000
HP oraz 170 000 HC. Ostatnio
zrealizowane transakcje: ISTS
Krakow, IST Lomza, Logitus
Gdansk, Enterpol Lublin.
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CO1JAKKUPUJANAJAKTYWNIEJSI GRACZE:

PYTANIE NEXERA PLAY ORANGE POLSKA RFC INTERNET SP.Z O.0.
Na terenie jakich wojewodztw
/ powiatéw, kupuja Wojewddztwa: warminsko-
Panstwo sieci (prosimy o mazurskie, kujawsko-
Wskaza’nlg konkretny ch . pomorskus, .}{Od,Zkle'. Cata Polska Cata Polska Cata Polska
obszaréw; wskazanie Swietokrzyskie, Slaskie,
wojewddztwa traktujemy jako mazowieckie w kierunku
zainteresowanie catym jego todzkiego, swietokrzyskiego.
obszarem)
Nie mamy konkretnych
- . uwarunkowan, ale

Minimalne i maksymalne . f
rozmiary interesujgcych R

miary esugeyen. Minimalny poziom to 800. brak tysiecy zasiegu, chociaz Do 25k HC
Paristwa przejec¢ (w liczbie ’ NP
HO) nie wykluczamy rowniez

’ mniejszych

integracii.
Preferowana (akceptowalna)
technologia sieci dostepowej:
a) FTTH,
b) Ethernet, FTTH/ Ethernet FTTH Dominujaco FTTH/FTTB Wszystkie, moze by¢ mix
c) HFC/DOCSIS,
d) xDSL,
e) WiFi/point-to-multipoint.
Co jest dla Panstwa podstawa
wyceny przejmowanego
podmiotu: ) . Liczba HC wedtug
a) wartos¢ wyniku EBITDA (za fczba HC’ I__|czba P ) Rézne elementy, technologii, przychody
N oraz lokalizacja, aktywa i S
jaki okres), ) . a)—d) dedykowane modele miesieczne, koszty
- ) . otoczenie konkurencyjne w L X .

b) wielko$¢ przychodow (za q . wyceny miesieczne, wielkosc
o anym regionie. -
jaki okres), zatrudnienia
c) liczba HC,
d) liczba HP?

Preferowane modele
transakcji:

a) przejecie catosci
przedsiebiorstwa,

b) zakup udziatéw w
przedsiebiorstwie (dajacy nad

c) przejecie infrastruktury

a) — d) w zaleznosci od

Wszystkie modele

Kazda z wymienionych jest
mozliwa. Model transakgji

nim kontrole?) sieciowej podmiotu i transakcji jest dostosowany do
c) przejecie infrastruktury sprzedajacego
sieciowej,
d) przejecie relaciji
abonenckich.
Modele biznesu po akwizycji: . .
a) utrzymanie odrebnosci Wszystk!g opcie odnoszg/ Elastyczne podejscie biorgce
rawnej przejetego podmiotu sie COMEIESRUTE vvtas_nosc pod uwage lokalne
g) utrzymanie lokalnego ' (oSS, i @le STy uwarunkowania i decyzje
Y . 9 infrastrukture, a w biznes . v
brandu w obrocie L ) ) sprzedajacych w zakresie
handlowym nie ingerujemy. Decyzja zaangazowania po
ym. . ) co do dziatalnosci a) — d) w zaleznosci od 9a: P
c) petna integracja przejetego . ) ; sprzedazy. Docelowa (G
. biznesowej operatora po podmiotu . . )
podmiotu, integracja operacyjna,

d) pozostanie dawnych
wiadcicieli w managemencie
przejetego podmiotu (w
zarzadzie? w lokalnych
strukturach?)

transakciji, w tym dziatania
w ogdle, czy utrzymania
marki sa wytaczng i
niezalezng decyzja jego

dotychczasowych wiasciciel.

techniczna i biznesowa z
wykorzystaniem pozycji na
lokalnym
rynku

Najistotniejsze do tej pory
zrealizowane transakcje: kilka
transakcji, ktorymi chca sie
Paristwo pochwalic.

Telcent, Uninet, Symetra,
IT Partners Telco, Fan-Tex,
Anetconnect, Citynet, Grupa
Alfanet.

Komunikowane transakcje:
SferaNet, Syrion

Przejecia: Nettelekom,
Telekomp, Netspeed,
Interkam, Interkar,
Telewizja Kaszebe, Levnet

Dokonujemy 2-3 kluczowych
transakciji rocznie, ktdre
stanowig fundament
naszego dynamicznego
rozwoju. Aspirujemy, by by¢
pierwszym wyborem
dla wiascicieli sieci
rozwazajgcych
wycofanie sie z rynku
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PRZEJMOWANIE FIRM
TO NIE KONKURS NA

LICZBE TRANSAKCJI

Obecnie obserwujemy zwiekszone zainteresowanie sprzedaza biznesu FTTH, Mysle jednak,
ze czesto wielu wiascicieli tylko bada mozliwosci zmonetyzowania ,dorobku swojego zycia”.
Nie bez znaczenia sa tu obecnie uruchamiane projekty w ramach programow pomocowych

KPO i FERC, ktore daja mozliwosci dla dalszego rozwoju lokalnych sieci FTTH. W Polsce
pozostajg obszary wymagajace budowy zasiegu swiattowodowego do gospodarstw
domowych wykluczonych cyfrowo i z pewnoscia mali ISP nie powiedzieli tu ostatniego stowa
- mowi Tomasz Kowal, dyrektor Rozwoju Wspotpracy Regionalnej Orange Polska.

zrédto: Orange

TELKO.in: Proces konsolidacji na rynku lokalnych
operatorow telekomunikacyjnych w ostatnich latach
troche przyspieszyt. Wptyw na to miato m.in. pojawienie
si¢ aktywnych w tym obszarze podmiotéw jak Fixmap
czy Nexera. Na ich tle aktywnosé Orange jesli chodzi o
M&A wydaje sie o wiele mniejsza. Z czego to wynika?

TOMASZ KOWAL: Trudno tu ocenia¢ aktywnos¢ po
liczbie transakcji, jednak niezaleznie uwazamy, ze mamy
wiasciwy ,udziat w rynku” w tym zakresie. Gratulujemy
wspomnianym podmiotom zrealizowanych przejec, ale
nalezy podkreslic, ze nie traktujemy naszego udziatu w tym
procesie jak konkursu na liczbe transakcji. Mamy konkretnie
zdefiniowana strategie rozwoju i staramy sie jg realizowac z
wykorzystaniem wszystkich mozliwosci tj. nie tylko przejec,
ale rowniez budowy lub przebudowy wtasnej infrastruktury
lub dzierzawy od operatorow hurtowych jak rowniez tych,
ktdrzy nie sg typowymi hurtownikami na rynkach lokalnych.
W kwestii dzierzaw potrafimy wspotpracowac z kazdym
operatorem co 0znacza, ze przejecie nie jest dla nas jedyna
mozliwoscia.

Na rynku mozna spotkaé¢ sie z opinig, ze Orange to
trudny partner w rozmowach o sprzedazy biznesu
ze wzgledu na skomplikowane procesy decyzyjne w
grupie. Jako korporacja macie bardzo rozbudowanag
procedure zbieranie informacji o potencjalnym
sprzedajacym. To sprawia, ze przejscie przez ten
proces dla wielu lokalnych firm jest bardzo trudne pod
wzgledem biurokratycznym i w efekcie tatwiej dojsé
do porozumienia z Vectra, Fixmapem czy Nexera. Czy
zgadzacie si¢ z tym?

Pozwole sobie nie zgodzi¢ sie z tym twierdzeniem. Kiedys
styszatem juz podobne mity o tym, ze z Orange nie
mozna wspotpracowac na rBSA, a jestesmy podmiotem
wspotpracujgcym z najwiekszg liczbg operatorow. Do
prowadzonych rozmoéw podchodzimy bardzo powaznie, co
oznacza, ze za kazdym razem chcemy dobrze zrozumied,
jaka firme mozemy przejac, a nastepnie po ztozeniu oferty
wywigzac sie z uzgodnionych warunkow. Rozmawiamy ze
wszystkimi wiascicielami firm jak fachowiec z fachowcem,
traktujemy wiascicieli po partnersku i nie chcemy sktadac
pustych obietnic.
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Jedli chodzi o nasz proces decyzyjny to faktem jest, ze
Orange jest korporacja i ten fakt jest wykorzystywany do
kreowania opinii o dlugim i ztozonym procesie. Jednak
w zakresie przeje¢ lokalnych ISP musze podkreslic,
ze JestesSmy przygotowani do szybkich decyzji na
Jnajwyzszym szczeblu”. Mamy za soba 7 transakcji (3
przejecia spotek i 4 zakupy sieci) i aktywnie pracujemy nad
kolejnymi transakcjami.

W ostatnim okresie z hukiem na rynku przejaé pojawita
sie grupa Play. Na ile moze utrudnia¢ wam plany w tym
obszarze lub wplynaé na zmiane waszego podejscia,
jesli chodzi o akwizycje mniejszych podmiotéw?

Kazda konkurencja motywuje do konstruktywnego
prowadzenia dziatann, co nie oznacza, ze chcemy
uczestniczy¢ w jakim$ wyscigu i podejmowaniu
nieracjonalnych biznesowo decyzji. Niezaleznie od tego, kto
co oferuje, intencja Orange jest pozostanie wiarygodnym
partnerem do realizacji transakcji. Wierzymy, ze nasza
propozycja nie tylko samego przejecia, ale szeroko
rozumianejintegracjibiznesu zbudowanego przezlokalnych
ISP oraz dtugoterminowych plandw, a takze rézne opcje
sprzedazy dla wiascicieli firm, jest decydujacym aspektem
dla podejmowanych decyzji.

W marcu 2022 r. Orange nabyta 100 proc. udziatéw
sochaczewskiego ISP Interkam oraz dwie powigzane
spotki z Redy Interkar oraz Telewizje Swiattowodowsa
Kaszebe. Weczesniej przejmowata infrastrukture
Swiattowodowg w Kielcach czy Belchatowie. Jak
oceniacie efekty tych akwizycji? Czy one zachecaja
do kolejnych akwizyc;ji?

Uzupemie Pana wypowiedz: przejelismy rowniez sie¢ w
Chetmie i na Pomorzu. Efekty tych akwizycji oceniamy
pozytywnie zaréwno od strony biznesowej, jak i z per-
spektywy klientdw, poniewaz zdecydowanie poprawilismy
jakosc¢ ustug, a takze wzbogacilismy oferte w zakresie In-
ternetu, ustug TV, a dodatkowo jezeli klient zdecyduje sie
pofaczy¢ swoje ustugi mobilne w jeden pakiet, to uzysku-
je oszczednose redukujgc poziom pratnosci za trzy ustugi
ptacone odrebnie.

A wracajac do Pana pytania, to z pewnoscia dzieki tym
przejeciom i przeprowadzeniu petnego procesu integracii
jestesmy bogatsi 0 doswiadczenie jak realizowac takie
przejecia do konca. Nie interesuje nas przejmowanie
biznesuipozostawianie go samemu sobie. Wykorzystujemy
tu cate spektrum mozliwosci integracji i rozwoju w Grupie
Orange nie tylko infrastruktury, ale réwniez ustug oraz
kompetencji jakie posiadaja pracownicy lokalnych ISP.
Zwazywszy na fakt, ze na rynku polskim dziata kilkaset
lokalnych operatorow FTTH mozna powiedziec, ze proces
konsolidacji dopiero sie zaczyna i jak najbardziej Orange
bedzie brat w tym aktywny udziat realizujac swojg strategie
lidera na rynku infrastruktury w Polsce.

Projekty inwestycyjne z 1.1 POPC sie koncza, czy to
spowodowato, ze Orange bedzie bardziej interesowac
sie inwestycjami w przejecia lokalnych operatoréw
ISP?

Jak weczesniej wspominatem, Orange jest zainteresowane
przejeciami w zwigzku z realizacja naszej strategii juz
od co najmniej Kkilku lat i zamierzamy kontynuowac ta
droge. Kwestie zwigzane z inwestycjami POPC czy innych
programow pomocowych nie warunkowaty i nie warunkuja
naszych dziatan.

Jak wyglada poréwnanie efektow biznesowych
pomiedzy akwizycjami a inwestycjami typu greenfiled
dla operatora takiego jak Orange?

Zawsze budowanie od poczatku wiaze sie z koniecznoscia
zaplanowania i przeprowadzenia procesu komercjalizacji
i saturacji nowo wybudowanej sieci. To jest czasochtonne
i wymaga wielu staran w relacjach z potencjalnymi
klientami w obszarze inwestycji greenfield. Akwizycje
rozwinietych biznesow w wielu przypadkach maja juz ten
proces za soba, bynajmniej w wiekszym lub mnigjszym
stopniu. Mamy bowiem do czynienia z sieciami lokalnymi z
saturacja na poziomie kilkudziesieciu procent. Nie oznacza
to, ze nie jestesmy zainteresowani rowniez akwizycja
nowo wybudowanych sieci, o ile sg one zlokalizowane w
atrakcyjnie infrastrukturalnych terenach.

Na rynku w Polsce dziata okoto 2-3 tys. lokalnych
operatorow ISP. Rosngca konkurencja wzrost kosztéw
dziatalnosci w ostatnich latach nie wszystkim moga
stuzyé. Jak wiele podmiotéw z tej grupy rozwazaé
moze scenariusz sprzedazy biznesu?

Obecnie obserwujemy zwiekszone  zainteresowanie
sprzedaza biznesu FTTH, Mysle jednak, ze czesto wielu
wiascicieli tylko bada mozliwosci zmonetyzowania ,do-
robku swojego zycia”. Jak natomiast pokazujg statystyki
niewielka czes¢ decyduje sie lub jest w stanie przeprowa-
dzi¢ transakcje, by sprzedac¢ swoj biznes. W mojej ocenie
to nadal poczatek poszukiwania inwestorow na przejecie
posiadanych przez ISP biznesow. Nie bez znaczenia sa tu
obecnie uruchamiane projekty w ramach programow po-
mocowych KPO i FERC, ktdre daja mozliwosci dla dalszego
rozwoju lokalnych sieci FTTH. W Polsce pozostaja obszary
wymagajace budowy zasiegu $wiattowodowego do gos-
podarstw domowych wykluczonych cyfrowo i z pewnoscia
mali ISP nie powiedzieli tu ostatniego stowa.

lle podmiotéw na lokalnych rynkach mogtoby byé
interesujagcymi firmami do przejecia przez Orange?
Czy macie taka liste?

Dostepne bazy np. SIS oraz analiza rynkow lokalnych w
oparciu o dane Orange umozliwiaja nam identyfikacje
i analizy sieci operatoréw lokalnych. Monitorujemy ten
rynek i tworzymy rézne scenariusze z uwzglednieniem
alternatyw, o ktérych wspomniatem wczesniej. Posiadamy
wyniki wiasnych analiz, ale nie oznacza to, ze ograniczamy
sie do kontaktow tylko z wasko wyselekcjonowana grupa
operatorow. Jestesmy potencjalnie zainteresowani kazdym
przypadkiem mozliwosci przejecia, ktory buduje dla Orange
wartosc. Wymaga to oczywiscie indywidualnego podejscia
i tak to realizujemy. Nie ignorujemy zadnej mozliwosci
niezaleznie czy wynika ona z naszych analiz czy z kontaktu
zainicjowanego przez potencjalnego zbywce interesujacej
nas infrastruktury.

Kiedy mozemy sie spodziewaé ogloszenia, ze Orange
sfinalizowat kolejne udane  akwizycje lokalnych
ISP? Na kazdej kwartalnej wynikowej konferencji
Orange mozna bowiem ustyszeé, ze operator jest tym
zainteresowany. Podobnie jest zreszta w przypadku
spotek IT.

Z naturalnych przyczyn nie mozemy ujawnia¢ szczegotow
ale mozemy powiedzied, ze nie pozostajemy bierni.
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Szukacie celéow akwizycyjnych w calej Polsce czy
raczej na konkretnych obszarach?

Badamy caty rynek i oczywiscie selekcjonujemy obszary
ze wzgledu na ich atrakcyjnos¢, min. ze wzgledu na
poziom istniejacej konkurencji infrastrukturalnej ze strony
innych operatorow na danych obszarach. Genetyka
infrastrukturalna Orange nie ogranicza nas do zadnego
konkretnego obszaru na lokalnych rynkach, wiec w tym
aspekcie jestesmy catkowicie otwarci.

Na co zwracacie uwage kupujac infrastrukture
Swiatlowodowa od mniejszych operatoréw lub ich
przejmujac?

Infrastruktura lokalnych ISP czesto rdzni sie standardem
od infrastruktury Orange, czy innych duzych operatoréw
hurtowych, co jest sprawa naturalng. Orange decydujac sie
na akwizycje sieci lokalnego operatora bierze pod uwage
zakres koniecznych adaptacji do wyréwnania standardow
i integracji z istniejaca siecia Orange. Trzeba tu podkreslic,
ze jako najwiekszy operator sieci $Swiattowodowe] w
Polsce, jak rowniez innych sieci telekomunikacyjnych
jestesmy przygotowani na kazdg mozliwg sytuacje, jaka
wystepuje na rynku infrastruktury, w tym zaréwno aspekty
jakosciowe, jak i legislacyjne oraz paszportyzacyjne. Stad
kazdy przypadek analizujemy z uwaga w szczegodtach i
podejmujemy decyzje adekwatnie do sytuacii.

A jak konkursy z FERC i KPO moga wptynaé nalokalnych
ISP i ich nastawienia do sprzedazy swojego biznesu?

W tych kwestiach trudno mi sie wypowiadac¢ za wiascicieli
operatorow, ktorzy beda beneficientami KPO i FERC.
Z nasze] perspektywy jestesmy zainteresowani aby
planowane w ramach tych konkursow sieci zostaty
wybudowane, gdyz zasada neutralnosci technologicznej
i otwartosci sieci zapewnia nam mozliwos¢ korzystania
z tych zasobdw w modelach dzierzaw ustug hurtowych,
0 ile oczywiscie oferowane warunki cenowe zapewniaja
nam oczekiwang efektywnos¢ ekonomiczng i gwarancje
diugoterminowej stabilnosci dla rozwoju naszego biznesu.
Z pewnoscia nie przejdziemy obojetnie obok mozliwosci
rozwoju w miejscach, gdzie trafiaja srodki pomocowe na
budowe infrastruktury FTTH.

Na polskim rynku telekomunikacyjnym aktywnie dziata
kilkaset podmiotéw. Waszym zdaniem taki stan jest do
utrzymania na dalsza mete?

Porownujac rynek w Polsce do innych krajow trudno
wyobrazi¢ sobie, ze taka sytuacja utrzyma sie przez diugie
lata z uwagi na synergie i zwigzane z nimi zdolnosci do
utrzymania i rozwoju lokalnych bizneséw. Mysle, ze taki stan
utrzyma sie jeszcze przez kilka lat, co potwierdzaja obecne
ruchy konsolidacyjne. Z drugiej strony fakt, ze ostatnio
zrealizowano kilka wiekszych transakcji przejecia w skali
roku, nie musi Swiadczy¢ 0 znacznym przyspieszeniu
procesu konsolidacji na rynku FTTH. jako stalym trendzie.
Ostatecznie nie chodzi o to, aby pozostato kilka podmiotow
posiadajacych infrastrukture. Jak juz podkreslatem,
Orange aktywnie uczestniczy w procesie dzierzawy ustug
hurtowych (LLU i BSA) , co stanowi alternatywny kierunek
rozwoju dla posiadaczy infrastruktury Swiattowodowe] i
lokalnych biznesow. Wspotpracujemy z 70 operatorami
dzierzawiac zasieg FTTH do ok 25 min gospodarstw
domowych nie wiaczajac w to wspdipracy ze Swiattowdd
Inwestycje. Finalnie to, jak szybko bedzie postepowata
konsolidacja w Polsce infrastrukturalnego rynku sieci FTTH
Z pewnoscia zaleze¢ bedzie od wielu czynnikow.

Dziekuje za rozmowe.
Réwniez dziekuje i zapraszam do wspotpracy z Orange.

Rozmawiat Marek Jaslan

zrodto: KIKE
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AUDYT

FIRMY

IJUNIKACYJNEJ
- JAKTO ROBIA NAJWIEKSI?

Zakup spotki telekomunikacyjnej, czy sieci, to powazna inwestycja.
A w takich przypadkach nikt nie chce kupowac¢ kota w worku.
Dlatego przed sfinalizowaniem transakcji nabywca z jednej strony
przeprowadza audyt techniczny sieci, a z drugiej prawno - podatkowo
- finansowy, by wiedzie¢ doktadnie, co kupuije.

Kinga Michatek - aplikantka radcowska w kancelarii
Brightspot, kinga.michalek@brightspot.pl

L. Cele audytu firmy telekomunikacyjnej
Nie moze dziwi¢, ze w obrocie gospodarczym
— zwilaszcza w przypadku duzych transakcji —
przed podjeciem decyzji potencjalni Kupujacy
na ogodt zlecaja profesjonalne badanie stanu
przedsiebiorstwa lub jego poszczegdinych aktywow.
Jego rezultatem ma by¢ nie tylko identyfikacja ryzyk
i zagrozern w ramach przedmiotu transakcji, ale i
adekwatna wycena przedmiotu sprzedazy. Proces
gromadzenia informacji o przedmiocie transakcji,
zakonczony przygotowaniem raportu nazywany
jest due diligence (ang. ,nalezyta starannos¢”) badz
tez — bardziej popularnie — audytem (prawnym,
podatkowym, finansowym, technicznym itd.).

Zidentyfikowane w ramach audytu ryzyka maja
charakter mierzalny i wyceniane sg w pieniadzu,
co w efekcie moze mie¢ przetozenie na negocjacje
ceny przedmiotu sprzedazy. Kupujacy moze
takze zazadac¢ usuniecia poszczegdinych ryzyk,
uzalezniajac od tego ewentualny zakup. Z
perspektywy sprzedajacego kluczowe bedzie wiec
okreslenie ryzyk we wilasnym zakresie — jeszcze
na etapie poprzedzajacym przejecie sieci - oraz
wdrozenie odpowiednich srodkéw zaradczych.
Cho¢ omdwienie szczegdtowych form przejmowa-
nia aktywow albo catych przedsiebiorstw wykracza
poza ramy niniejszego opracowania, to nalezy za-
znaczyc¢, ze co do zasady obszary ryzyka podle-
gajace badaniu pozostajg zbiezne — niezaleznie od
obranego sposobu przejecia.

zrédio: Pixabay
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W branzy telekomunikacyjnej skala przeprowadzanych transakcji fuzji i przeje¢, duza wartosé
zgromadzonych aktywow, ale i wielos¢ obowiazkéw po stronie przedsiebiorcéw (innymi stowy — wielosé
potencjalnych ryzyk, wynikajacych takze ze specyfiki prowadzenia dziatalnosci regulowanej) — pozwalaja
przypuszczac, ze po stronie potencjalnego kupujacego zostang przedsigwzigte wszelkie racjonalne
srodki, by gruntownie zbada¢ stan przedmiotu planowanej transakciji. Zakres takiego badania zaleze¢
bedzie nie tylko od specyfiki branzy, ale i od takich czynnikdw jak wartos¢ i terminarz transakcji czy
rozmiar badanego przedsiebiorstwa. Niemata role w procesie ustalania zakresu audytu odgrywa réwniez
pozycja ekonomiczna potencjalnego kupujacego — najwieksi nabywcy z reguty dysponuja bezcennym
doswiadczeniem, pozwalajacym celnie przewidzie¢ potencjalne obszary ryzyka. Profesjonalizm audytu
przejawia sie zas m.in. w racjonalnym wytypowaniu tych sfer dziatania firmy, z ktérych moga wynikaé
ryzyka warte odnotowania. W niniejszym opracowaniu nakreslone zostana najwazniejsze zagadnienia
standardowo badane w audycie prawnym i podatkowym.

IL. Audyt prawny
Potencjalny zakres nieprawidtowosci mozliwych do rozpatrywania w ramach audytu prawnego jest bardzo
szeroki. Ponizej omdéwiono zatem zasadniczo najistotniejsze obszary potencjalnego ryzyka.

A. Umowy z podmiotami trzecimi

Prawie kazde przedsiebiorstwo telekomunikacyjne jest strona uméw na dostep do transmisji, dzierzawe
stupdw, dzierzawe kanalizacji czy dostep do budynkdéw. Przedsiebiorcy, ktérzy swiadcza ustugi telewizji
posiadaja réwniez umowy z nadawcami lub dystrybutorami kontentu na reemisje. Potencjalni nabywcy w
branzy telekomunikacyjnej co do zasady weryfikuja miedzy innymi czy takie umowy z podmiotami trzecimi
zawarto zgodnie z zasadami reprezentacji i z zachowaniem wymaganych zgdd (korporacyjnych i innych).
Bada sie takze czy sprzedajacy nie korzysta z wlasnosci podmiotéw trzecich bezumownie (dotyczy to
m.in. wiasnosci Orange, Tauron oraz oséb prywatnych). Istotne z perspektywy potencjalnego nabywcy
jest takze zweryfikowanie, czy umowy nie zawieraja postanowien w sposob niekorzystny odbiegajacych
od warunkéw rynkowych, a takze niebezpiecznych — zwlaszcza w sferach zachowania poufnosci czy kar
umownych. Niekiedy na atrakcyjnosc¢ oferty negatywny wptyw moga mie¢ réwniez utrudnienia w zakresie
wypowiadania umoéw (odlegte terminy zakonczenia uméw zawartych na czas okreslony, ograniczone
mozliwosci wypowiadania umoéw itd.).

B. Podmioty powigzane
Niejednokrotnie w ramach audytu dochodzi do ujawnienia zobowiazan firmy wobec dotychczasowych
wiascicieli lub ich bliskich. Jednym z zadan audytu jest precyzyjne okreslenie wysokosci tych zobowigzan
— zwtaszcza w celu zdyskontowania ich w cenie. Sprzedajacy powinni mie¢ na uwadze, ze analizie poddane
beda wszelkie umowy z podmiotami powigzanymi (w tym umowy pozyczek czy umowy O prace) a
takze status ptatnosci wynikajacych z tych uméw. Sprawdzeniu podlega tez obowigzek zwrotu na rzecz
wspaolnikéw doptat wniesionych do spotki.

C. Sferakorporacyjna

Sfera korporacyjna to ogdt dziatart organéw wtascicielskich, zarzadczych oraz nadzorczych sprzedajacego,
analizowanych pod katem zgodnosci z przepisami kodeksu spdtek handlowych, postanowieniami umowy
spotki lub statutu, a takze wewnetrznych dokumentéw korporacyjnych (regulaminy i uchwaty ramowe). Jest
onaszczegolnie interesujaca dla potencjalnego nabywcy ze wzgledu na jej wptyw na waznosé dokonywanych
przez sprzedajacego czynnosci oraz dochowanie obowiazkdéw zwigzanych z nabywanymi aktywami. Nalezy
zatem spodziewac sie, ze do zakresu audytu prawnego wtaczone zostanie badanie poprawnosci powotania
cztionkdw organdw, wnoszenia majatku na kapitaty spdtki czy postepowania przy kluczowych czynnosciach
spdiki, takich jak nabycie nieruchomosci, przedsiebiorstwa, utworzenie udziatéw lub akcji itp. Istotnym
ryzykiem w tym obszarze moze by¢ tez ewentualna wzruszalnos¢ uchwat organdw wiascicielskich.

D. Relacje z abonentami
Uksztattowanie relacji prawnych z abonentami ma dla nabywcy kluczowe znaczenie ze wzgledu na liczbe
podmiotéw zaangazowanych w te relacje. Tymczasem stosunki przedsiebiorcow telekomunikacyjnych z
klientami powinny odpowiadac nie tylko wymogom wyznaczanym przez ustawe — Prawo telekomunikacyjne,
ale rowniez musza uwzglednia¢ obowigzki wynikajace z prawa konsumentéw, ochrony danych osobowych,
przeciwdziatania naduzyciom w komunikacji elektronicznej. W praktyce wielos¢ zrodet, z ktdrych wynikaja
obowiazki i czestotliwos¢ ich nowelizacji skutkuja czesto brakami w dokumentaciji abonenckiej stosowanej
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u danego przedsiebiorcy. Z tego wzgledu standardem jest, ze potencjalni nabywcy beda wnikliwie badac
zwlaszcza waznosé umow z abonentami oraz kompletnos¢ dokumentacji abonenckiej stosowanej przez
przedsiebiorce w swietle wymogdw prawa i jej aktualnos¢ w Swietle stanowisk wilasciwych organéow
regulacyjnych oraz dominujacego orzecznictwa. Czasem jako ryzyka moga by¢ kwalifikowane rozwigzania
w umowach z abonentami uniemozliwiajgce zmiane warunkéw umowy (w tym zmiane cen) pod katem
intereséw potencjalnego nabywcy.

E. Prawa do majatku bedacego przedmiotem transakcji

Weryfikacja tytutéw prawnych do posiadanego majatku firmy — a zatem i wykluczenie wad prawnych jego
skfadnikéw — jest jednym z podstawowych obszaréw audytu, niezaleznie od branzy. Potencjalni kupujacy
podejmuja srodki celem ustalenia czy zbywane prawa (w tym udziaty i akcje) zostaty poprawnie utworzone,
to jest czy w sensie prawnym istnieja i moga by¢ przedmiotem obrotu. W ramach audytu weryfikuje sie
réwniez standardowo, czy zbywane sktadniki majatku stanowig wtasnos¢ sprzedajacego, to jest czy zostaty
nabyte od podmiotu uprawnionego, z zachowaniem przepiséw o formie czynnosci prawnej, z uzyskaniem
wszystkich niezbednych zgdd organdw (np. zgromadzenia wspdlnikéw) lub oséb trzecich (np. matzonka
uprawnionego), a takze przy zachowaniu zastrzezonych w umowie warunkdow (np. po uiszczeniu zaptaty,
od ktoérej uzaleznione byto przejscie wtasnosci). Przedmiotem badania w ramach audytu jest w koricu takze
to, czy zbywane skfadniki majatku nie sa przedmiotem zastawu, zastawu rejestrowego, hipoteki, zastawu
skarbowego — wéwczas bowiem mimo przejscia wtashosci na habywce moga doprowadzi¢ do ich utraty na
rzecz wierzyciela.

F. Dotacje, okres trwatosci i poprawnosé rozliczen

Wiele przedsiebiorstw telekomunikacyjnych korzysta z réznego typu pomocy publicznej przy budowaniu
sieci. Poza popularnymi dotacjami z Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka (tak zwane ,0siem
czworki” w ramach POIG) oraz z Programu Operacyjnego Polska Cyfrowa (POPC), czesto stosowane
jest finansowanie zwrotne gwarantowane przez Bank Gospodarstwa Krajowego, takie jak pozyczka
szerokopasmowa, czy tez inne programy celowe. Takie narzedzia najczesciej posiadaja swoje wymogi
zwigzane z okresami trwatosci projektu oraz zasadami wydatkowania i rozliczania. Poniewaz w gre wchodza
wartosci bardzo znaczace, konieczna jest petna analiza procesu finansowania w celu unikniecia obowiazku
jego zwrotu przez nabywce. Szczegdlng uwage poswieca sie zweryfikowaniu czy uptynety okresy trwatosci
umozliwiajace rozporzadzanie siecia, czy dotacja zostata rozliczona i zamknieta (czy upadty ustanowione
zabezpieczenia umowy), a nadto czy srodki pieniezne byty wydatkowane zgodnie z umowa oraz czy miaty
miejsce postepowania kontrolne i jakie byly ich ustalenia.

G. Biezace postepowania sgdowe i administracyjne
Celem audytu prawnego jest takze ustalenie, ktdre z toczacych sie postepowar sadowychiadministracyjnych
moga wpltynac¢ na sytuacje ekonomiczna przedsiebiorstwa. Ocena mozliwych rezultatéw tych postepowarn
oraz okreslenie wartosci ryzyk zwigzanych z ich przebiegiem i wynikiem daje oglad na sytuacje
przedsiebiorstwa zuwzglednieniem dynamikiikierunkéw ewentualnych zmian. Przedmiotem zainteresowania
w branzy telekomunikacyjnej beda zwiaszcza postepowania w przedmiocie prawa do wybudowania sieci i
zezwolenia na zajecie pasa drogowego/lokalizacje w pasie drogowym, czy tez postepowania w przedmiocie
korzystania z praw wiasnosci intelektualnej. Z oczywistych wzgleddw wycenione zostang takze ryzyka
zwigzane z postepowaniami kontrolnymi ze strony organéw regulacyjnych — prezeséw UODO, UOKIK, UKE.

H. Sprawy pracownicze

Wiekszos¢ przedsiebiorcow telekomunikacyjnych wystepuje w stosunkach pracy w roli pracodawcy.
Ryzyka w obszarze prawa pracy sa zazwyczaj proporcjonalne do skali zatrudnienia w danej firmie. Poziom
skomplikowania przepiséw prawa pracy sprawia, ze liczba ryzyk identyfikowanych na tym gruncie bywa
znaczaca. Przedmiotem badania w ramach audytu prawnego niewatpliwie bedzie prawidiowe wypetnianie
przez przedsiebiorce obowigzkdéw pracodawcy, w tym zwlaszcza analiza stosowanych przez niego wzoréw
umow o prace, wymaganych prawem porozumien zbiorowych, regulaminéw i statutow. Istotne ryzyka moga
tez wynikac¢ z nieprawidtowego normowania czasu pracy, rozliczania nadgodzin i udzielania urlopdéw albo
niekompletnosci gromadzonej dokumentacji pracowniczej. W tym kontekscie nalezy takze pamieta¢ o
ryzykach zwigzanych z zatrudnianiem na podstawie umow cywilnoprawnych, ktére nierzadko moga okazac
sie de facto umowami o prace — ze wszystkimi tego konsekwencjami (réwniez tymi na gruncie obowiazkéw
ptatnika zaliczek na podatek dochodowy oraz skfadek ZUS - omdwionymi ponizej, w czesci dotyczacej
audytu podatkowego).
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I. Obowigzki administracyjnoprawne
Podmioty telekomunikacyjne ze wzgledu na charakter $wiadczonych ustug podlegaja licznym obowigazkom
w sferze prawa administracyjnego. Naruszenie tych obowigzkéw moze mie¢ dolegliwe konsekwencje i
skutkowac natozeniem na przedsiebiorce wysokich kar. Przed dokonaniem akwizycji potencjalni nabywcy
weryfikuja wiec czy firma skrupulatnie wypetnia swoje zadania zgodnie z przepisami prawa, w tym
miedzy innymi czy dopetnia na biezaco obowigzkdw sprawozdawczych. W ramach audytu potencjalni
nabywcy najczesciej chca uzyskac nastepujace informacje o wykonywaniu przez zbywce obowiazkéw
administracyjnoprawnych z ustawy — Prawo telekomunikacyjne (m.in. w zakresie planéw szczegdlnych
zagrozen, aktualizacji danych w RPT, uiszczania optat do UKE, sprawozdar z wykonywanej dziatalnosci i
wielkosci sprzedazy ustug sktadanych za pomoca PUE UKE), z ogdélnego rozporzadzenia o ochronie danych
(m.in. wdrozenie polityk ochrony danych, zgtoszenie inspektora ochrony danych osobowych, prowadzenie
rejestru czynnosci przetwarzania oraz inwentaryzacja aktywow i zabezpieczeri), z ustawy o radiofonii i
telewizji (m.in. notyfikacja zamiaru rozprowadzania programoéw TV), z ustawy o kinematografii (m.in. optaty
na rzecz organizacji zbiorowego zarzadzania - SFP, ZAIKS, STOART, PISF), a takze z megaustawy (m.in.
raportowanie w trybie ciagtym do SIDUSIS oraz inwentaryzacja infrastruktury i ustug w PIT; wczesniej w SIIS).

I11. Audyt podatkowy

Audyt podatkowy polega na kompleksowej weryfikacji poprawnosci ksiegowani oraz deklarowania i
rozliczania naleznosci publicznoprawnych w przyjetym okresie. Audytor poddaje analizie dokumentacje
Zrédtowa podmiotu, w sktad ktdrej wehodza w szczegdlnosci faktury, umowy handlowe, ksiegi podatkowe
oraz dokumenty ogdlne zwigzane z rozliczeniami - czyli m.in. deklaracje podatkowe czy decyzje wydane
przez organy podatkowe. Trzeba w tym miejscu zaznaczyd, ze analiza wszystkich zjawisk ztozonej struktury
biznesowej za caty okres trwania odpowiedzialnosci podatkowej zazwyczaj nie jest celowa - ze wzgledu na
nieproporcjonalny ogrom pracy, ktéry musiatby jej towarzyszyé. Czesciej stosowanym rozwigzaniem jest
wiec szczegodtowa analiza okresu biezacego (np. ostatnich 12 miesiecy), ktéry najczesciej podlega kontroli
organdw skarbowych, analiza najistotniejszych zdarzert gospodarczych oraz ewentualnych istotnych
anomalii podatkowych okresow wczesniejszych.

A. Podatek dochodowy
Podatek dochodowy obcigza co do zasady wszystkie podmioty swiadczace ustugi telekomunikacyjne.
Realnie ze strony audytoréw mozna spodziewac sie szczegdtowej analizy za okres np. ostatnich 12 miesiecy,
natomiast ogdlnej analizy (pod katem wychwycenia istotnych nieprawidtowosci) za okres do pieciu lat wstecz.
Szczegdlnie istotne jest badanie prawidiowej kwalifikacji Srodkdw trwatych i przyjetej metody amortyzaciji, a
w konsekwencji - prawidtowos¢ odpiséw amortyzacyjnych.

B. Podatek VAT

VAT jest w systemie prawa finansowego i praktyce organéw skarbowych podatkiem szczegdlnym, a to w
rezultacie faktu, ze przedsiebiorca bedacy podatnikiem podatku VAT ma de facto podatek ten tylko pobrac¢
od podmiotu, ktéry faktycznie ponosi jego ciezar - czyli od konsumenta. Z tego wzgledu organy kontrolne
rzadko bywaja wyrozumiate, jezeli chodzi o uszczuplenia ich wplywdw z tego tytutu. Audytor podatkowy
podsumowuje rejestry, deklaracje VAT oraz pliki JPK i weryfikuje ich spéjnos¢. Sprawdzeniu beda podlegac
takze wszelkie wieksze zwroty podatku VAT oraz okolicznosci gospodarcze, z ktérych wynika nadptata;
wybrane transakcje w kazdym roku podatkowym trwania odpowiedzialnosci skarbowej; dokumenty
skarbowe stanowiace podstawe nabycia aktywdw o znacznej wartosci.

C. Podatek od czynnosci cywilnoprawnych (PCC)

Podatek od czynnosci cywilnoprawnych to instytucja o duzej doniostosci praktycznej i jednoczesnie czesto
pomijana przez przedsiebiorcéw w ich praktyce. W duzym uproszczeniu mozna powiedzie¢, ze PCC pojawia
sie wszedzie tam, gdzie jest dokonywana transakcja miedzy podmiotami, ktdrej nie towarzyszy wystawienie
faktury VAT. PCC charakteryzuje sie tym, ze co do zasady przedsiebiorca powinien samodzielnie ztozyc¢
deklaracje, wyliczy¢ wysokosé podatku i dokonac zaptaty. Majac swiadomosg, kiedy powstaje obowiazek
podatkowy w PCC, mozliwe jest wyznaczenie potencjalnych obszaréw ryzyk podatkowych, stad
audytorzy badaja: umowy pozyczek, w ktérych przedsiebiorca jest pozyczkobiorca; umowy sprzedazy
od 0sob prywatnych, w ktérych przedsiebiorca jest strona nabywajaca; wszystkie dziatania zmierzajace
do podwyzszenia kapitatu zaktadowego spoiki; dokonywanie doptat na rzecz spoétki; sprzedaz udziatéw z
poziomu spoiki.
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D. Podatek od nieruchomosci
Przedsiebiorca telekomunikacyjny jest masowym podatnikiem podatku od nieruchomosci ze wzgledu na
przystugujace mu prawo wtasnosci infrastruktury telekomunikacyjnej i jej posadowienie na nieruchomosci.
Okreslenie, ktdre sktadniki infrastruktury podlegaja opodatkowaniu i jaka wartos¢ nalezy przyjac do wylicze-
nia tego podatku, stanowi w praktyce duzy problem i wymaga profesjonalnej wiedzy. Nalezy zauwazyc¢, ze
beneficjenci tego podatku (gminy) sa wyposazoni w coraz lepsze narzedzia do identyfikowania zalegtosci,
wiec zagadnienie podatku od nieruchomosci bedzie nabiera¢ znaczenia.

E. Obowiazki ptatnika zaliczek na PIT oraz sktadek ZUS

W przypadku obowiazkéw ptatnika konieczne jest dokonanie weryfikacji czy daniny byty odprowadzane
na czas i w wysokosci wynikajacej z zadeklarowanej listy ptac. Kolejnym krokiem jest natomiast ustalenie
czy umowy byly zawierane we wiasciwym rezimie, a co za tym idzie - czy byty podstawa osktadkowania
i opodatkowania w wymaganej przez prawo wysokosci. Z tego wzgledu, jak juz wczesniej wspominano w
kontekscie obowiagzkdéw pracodawcy, w ramach audytu zbadane zostanie czy przedsiebiorca zawierat np.
umowy o dzieto w sytuaciji, gdy ich przedmiot nalezato zakwalifikowac jako zlecenie lub prace albo umowy
Zlecenia, gdy ich przedmiot wskazywat na istnienie stosunku pracy.

Iv. Rezultaty audytu

Rezultatem audytu w sensie formalnym jest raport z audytu podpisany przez firme audytorska, w sensie

materialnym natomiast - peten obraz przedsigbiorstwa wraz ze wskazaniem zagrozen jakie jego zakup

bedzie niést dla nabywcy. Raport z audytu dostarcza obu stronom transakcji argumentéw na poparcie

zasadnosci ofert i kontrofert. W oparciu o poczynione ustalenia nabywca wybiera zasadniczo jedna z

nastepujacych sciezek dziatania:

1. negocjacja ceny o wartos¢ ustalonych ryzyk;

2. zobowigzanie sprzedajacego do usuniecia nieprawidtowosci przed dokonaniem sprzedazy albo zmiana
struktury transakcji w celu unikniecia ryzyk po stronie nabywcy np. poprzez przeniesienie czesci
przedsiebiorstwa do nowej spdiki lub wydzielenie nowego podmiotu z istniejacej spotki;

3.  w przypadku razacych nieprawidtowosci - odstapienie od transakcji;

4. wrazie niestwierdzeniaistotnych ryzyk - finalizacja transakcji na warunkach zblizonych do uzgodnionych
wstepnie przez strony.

Nalezy pamietac, ze ustalony w toku audytu stan firmy bedzie podstawa do ztozenia przez sprzedajacego
oswiadczen odnosnie do jej kondyciji, a ewentualna nieprawdziwos¢ takich oswiadczen bedzie podstawa
do zapfaty odszkodowania na rzecz nabywcy. Z kolei przeprowadzenie audytu jest wyrazem zachowania
nalezytej starannosci przy zakupie przedsiebiorstwa, co jest prawng podstawa unikniecia przez nabywce
ewentualnej odpowiedzialnosci za dtugi zwiazane z jego nabyciem.
Majac wiedze o spodziewanych obszarach badania, potencjalny zbywca moze sie odpowiednio do niego
przygotowac jeszcze przed rozpoczeciem audytu. Powodzenie transakcji bedzie czesto uzaleznione od
sprostania przez niego wyzwaniom samego procesu. Z tego wzgledu decyzje o sprzedazy powinno
poprzedza¢ dokonanie samodzielnej, pogtebionej oceny, w ktérych obszarach dziatania firmy
nalezatoby podjaé¢ dodatkowe kroki celem wdrozenia sSrodkéw naprawczych - tak, aby zadbac o swoja
pdzniejsza pozycje negocjacyjna.
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UECLIOY 10}P0.IZ

WA
MOZE BUDOWAC
SWOJA STRATEGH

NA AKWIZYCJACH:

Wiekszosc¢ operatordw z sektora MSP stawia na rozwoj organiczny. To nie dziwi, bo najczesciej na powazne akwizycje
stoi brak wolnego kapitatu, a po drugie nie zawsze mozna by¢ pewnym, jakie niespodzianki czekaja w przejetej spotce.
Sa jednak na rynku lokalni ISP, ktorzy, gdy jest okazja, chetnie przejmuja innych, najczesciej mniejszych operatorow.
We wrzesniu notowana na NewConnect spdtka DG-Net, ISP z Dabrowy Gdrniczej poinformowata o sfinalizowaniu
transakciji przejeciu firmy Elcuk, matego operatora z tego samego miasta. Wartos¢ transakcji byta stosunkowo
skromna, bo wyniosta ostatecznie 352 tys. zt. Skala dziatania przejmowanego podmiotu nie byta jednak zbyt wielka,
bo w zasiegu sieci Elucka byto ok. 400 mieszkan.

To przykfad pokazujacy, ze nie tylko duze telekomy szukaja okazji do akwizycji wsrod lokalnych ISP, Przedsiebiorcy
telekomunikacyjni z sektora MSP stoja jednak w gorszej pozycji negocjacyjnej w porownaniu do duzych telekomow, bo
ich zasoby finansowe sa znacznie mniejsze. Znamienny jest tu przyktad Syriona, ktoéry powstat w wyniku konsolidacji ok.
20 podmiotow. Wiasciciele firmy na poczatku zapowiadali, ze w ich strategii wazne bedzie poszerzanie zasiegu dziatania
poprzez zakup kolejnych ISP. Z plandw tych jednak niewiele wyszto. Syrion trzy lata temu przejat co prawda firme HeNet,
ISP z Rudzinca, ale poczatkowe apetyty odnosnie M&A byty znacznie wieksze. Ostatecznie wiec wiasciciele Syriona uznali,
ze lepszym rozwigzaniem dla nich bedzie znalezienie sie w grupie Playa.

I nie jest to bynajmniej wyjatek. Jeden z lokalnych ISP na podkarpaciu w rozmowie o tamtejszym rynku przyznat, ze toczyt
dyskusje z zatozycielem firmy Wide-Net z Ustrzyk Dolnych, by w niedalekiej przysztosci potaczy¢ sity. Nie doszto jednak
do tego, bo Wide-Net trafit pod skrzydta FixMapu. Wspomniany wiasciciel sieci z sgsiedztwa nie miat jednak o to zalu i nie
dziwi sig, ze w pewnym momencie jego kolega chciat zmonetyzowac swoj wieloletni wysitek wktadany w rozwaj firmy na
trudnym, bieszczadzkim obszarze.

mmmmmm Rozwoéj organiczny preferowany m—

Najwieksi z lokalnych ISP tacy jak Koba na Podlasiu,
JMDI z Warszawy czy Voice Net na podkarpaciu
rosna gtdwnie w sposob organiczny korzystajac przy
tym ze wsparcia z funduszy unijnych, co pozwalato
im rozbudowywac sieci w ostatnich latach.

A co z przejeciami? Mariusz Czastkiewicz, prezes
Voice Netu, twierdzi, ze akwizycje wpisane sa w
strategie ISP z podkarpacia. Do tej pory rzeszowski
operator realizujac unijne projekty troche sita rozpedu
przejat kilka matych sieci radiowych, ale jest gotowy
na wieksze akwizycje

— Interesuja nas sieci nie tylko na podkarpaciu,
ale i w przylegtych wojewoddztwach, takich jak
Swietokrzyskie. Chcemy bowiem zwieksza¢ skale
dziatania — mowi Mariusz Czastkiewicz.

Na ile jednak Voice Net bedzie aktywizowat swe
dziatania zwiazane z przejeciami, zapewne w duzym
stopniu zalezy od tego, na ile zaangazuje sie w
projekty budowy sieci z KPO i FERC. Jesli bowiem
pozyska dotacje na wszystkie obszary (w 1. konkursie
KPO operator dostat dotacje na jeden projekt), gdzie
ubiega sie o inwestycje, to zaangazowanie operatora
skupi sie na tych inwestycjach, a plany akwizycji sila
rzeczy moga zostac¢ odtozone na dalszg przysztosc.

Tymoteusz Bityk, prezes Korbanku jest zadowolony z akwizycji w
Szczecinie, ktora pozwolita wejsc¢ ISP z Wroctawia na nowy atrakcyjny
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Beskid Media po sfinalizowaniu
transakcji zakupu e-SBL.net szuka

kolejnych celéw do przejecia.

mm  Gdy jest okazja, to czemu z niej nie skorzysta¢? ==

— Jestesmy operatorem, Kktory swa dziatalnos¢
zdecydowanie opiera na wzroscie organicznym — podkresla
czesto Tymoteusz Bityk, prezes wroctawskiego Korbanku,
operatora, ktory dziata takze w Radomiu i Putawach.

Niemniej jednak Korbank nie ucieka od akwizycji, gdy
nadarza sie okazja. | tak rok temu dzieki przejeciu sieci firmy
Espol ze Szczecina mogt poszerzy¢ swoj zasieg o ok. 40 tys.
gospodarstw domowych w Szczecinie i Gryfinie. Przed laty
Espol znany byt z tego, ze mocno postawit na inwestycje
w Wimaxa pozniej LTE w dos¢ duzej skali, obejmuje kilka
wojewodztw. Niestety decyzja biznesowa okazata sie
nietrafiona z powodu niezaleznego czynnika zewnetrznego
— zasobow czestotliwosci wykorzystywanych przez Espoli,
ktore wbrew obietnicom o&wczesnych polskich wiadz
zostaty przez UE przeznaczone na inne cele (5G). To mocno
odbito sie na sytuacji operatora i jego mozliwosciach
inwestycyjnych oraz drastycznie wzrosty koszty utrzymania
obecnych abonentow. A w sektorze telekomunikacyjnym,

kto sie nie rozwija, ten sie de facto cofa.

— Temat mozliwosci akwizycji sieci Espolu pojawit sie
podczas spotkan na forum klastrow technologicznych, w
ktorych jako Korbank dziatamy — mowi Tymoteuszy Bityk.

Zainteresowane strony stosunkowo szybko doszty do
porozumienia, a Korbank zrealizowat transakcje w modelu
podobnym do tego jak to robi Nexera. Kupit sie¢, aby
ja zmodernizowac, ale Espol nadal moze sprzedawac i
Swiadczy¢ na niej ustugi w modelu BSA. Sam Korbank tez
sprzedaje w Szczecinie internet i telewizje pod swoja marka,

Obecnie Korbank modernizuje zakupiona sie¢ w
Szczecinie do standardu FTTH lub Ethernet 10G. Powaznie
mysli takze o budowie sieci na powstajacych nowych
osiedlach mieszkaniowych, gdzie moze wykorzystac
swe doswiadczenia z Wroctawia czy Radomia. Zostat tez
partnerem Pogoni Szczecin, obecnie jednego z czotowych
klubdw polskiej Ekstraklasy pitkarskiej, co zwiekszyto
rozpoznawalnos¢ marki na nowym dla operatora rynku.

Tymoteusz Bityk ocenia, ze sytuacja Korbanku w
najwiekszym miescie Pomorza Zachodniego dla jego spotki
rozwija sie bardzo obiecujaco.

Korbank miat juz wczesniej pozytywne doswiadczenia
Z przejmowaniem innych sieci. Pod koniec 2017 r. zawart
umowe kupna 100 proc. udziatdw w spotce GLnet, ktdra
Swiadczyta ustugi telekomunikacyjne dla biznesu na terenie
Wroctawia i okolic.

— Wezesniej wspotpracowalismy z tym operatorem i gdy
wiasciciel firmy postanowit wycofac sie z biznesu w Polsce,
skorzystalismy z propozycji zakupu spdtki — wspomina
Tymoteusz Bityk.

Przejecie to pozwolito Korbankowi m.n. na wejscie z
ustugami do miejsc, gdzie wczesniej nie miat infrastruktury.

msmmmmmmm— Beskid Media rozsyta wici m————
Aktywna dziatalno$¢ na rynku akwizycji chce prowadzi¢
natomiast Beskid Media, operator dziatajacy na pograniczu
wojewodztw matopolskiego i Slaskiego. ISP z Ket kilka lat
temu w Zywcu przejat dwie firmy — Telico oraz E-Net24 — a
w ubiegtym roku e-SBL.net z miejscowosci Ledziny. Dzieki
temu ostatniemu zasieg sieci operatora z Ket poszerzyt sie
0 powiat bierunsko-ledzinski, a baza klientow zwiekszyta do
ponad 38 tys. odbiorcow.

Wiele wskazuje, ze zrealizowanie kolejnych tego typu
zakupow moze byc¢ dla Beskid Media trudne. Jednym z
naturalnych celow akwizycyjnych dla ISP z Ket mogta by¢
spotka Wadowice Net, bowiem obaj operatorzy oferuja ustugi
internetowe w miescie, gdzie urodzit sie polski papiez Jan
Pawet II. Jednak dzis Wadowice Net sa w grupie FixMapu.
Beskid Media zatuje, ze to nie on byt nabywca tej sieci. Nic
jednak nie wiedziat, ze wiasciciele WadowiceNet mysleli o
sprzedazy biznesu. Teraz wiec “rozestat wici” do operatorow
z Matopolski i Slaska (w poblizu jego obszaru dziatania), zeby
najpierw kontaktowali sie z Beskid Media, zanim podejma
negocjacje w sprawie sprzedazy sieci z Play, Orange,
Fibehostem czy wiasnie z FixMapem. Jaki jest odzew na ten
apel, trudno powiedziec.

= Jesli nie dotacja, to moze przejecie? m—
Na ciekawy krok w swej strategii rozwoju zdecydowata sie
trzy lata temu firma StimoNet, ISP z Krosna w woj
podkarpackim  dokonat dwoch  akwizycji  lokalnych
operatorow — Terabit i Arxnet — na wschodzie woj.
mazowieckiego. W koricu 2020 r. Stimo.NET odkupit prawa
do projektow oraz infrastrukture swiattowodowa od firmy
Terabit, ktora prowadzita dziatalnos¢ na terenie gmin:
Mrozy, Kotun, Skorzec i Katuszyn. Dzieki tej operacji Stimo
powiekszyta wartos¢ aktywow telekomunikacyjnych oraz
pozyskata nowe obszary inwestycyjne. Krétko potem, bo na
poczatku tego roku operator z Krosna przejat firme Arxnet
z miejscowosci Kotun (powiat siedlecki) i skonsolidowat oba
podmioty.

Piotr Dlugosz, prezes Stimo.Net zapewnia, ze operator jest
zadowolony z efektow akwizycji na Mazowszu. Obecnie
jednak nie planuje dalszych przeje¢. ISP ztozyt wnioski w
konkursach z KPO i FERC i liczy, ze z tego zrodta pozyska
$rodki na inwestycje na Podkarpaciu. O dotacje konkuruje
m.in. z Voice Netem, z ktorym Stimo.Net przegrat podobna
batalie w POPC. Gdyby i tym razem Stimo.Net nie pozyskat
unijnego wsparcia, by¢ moze bedzie musiat zweryfikowac
swoje plany na przyszlos¢ i zacznie znow mysle¢ o
akwizycjach? Tak bowiem stato sie po niepowodzeniu w
ubieganiu sie o srodki z POPC.

zrédto: Beskid Media
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FUNDACJE RODZINNE
- NOWY TREND W SPRZEDAZY
SIECI TELEKOMUNIKACYJNYCH

Zazwyczaj sprzedaz sieci telekomunikacyjnej odbywa sig poprzez
sprzedaz aktywow, przedsighiorstwa lub zbycie udziatow bad? akeji spoki
telekomunikacyjnej bezposrednio przez wiascicieli. Z dniem 22 maja
biezacego roku tj. z chwilg wejscia w zycie ustawy o fundacji rodzinnej
pojawita sig korzystna podatkowo alternatywa dla standardowych modeli
transakeji — sprzedaz aktywow telekomunikacyjnych za posrednictwem
fundacji rodzinne;j.

Joanna Wasik - aplikantka adwokacka w kancelarii Brightspot,
joanna.wasik@brightspot.pl

zrédio: Pixabay

Czym jest fundacja rodzinna?

Fundacja rodzinna jest nowym typem osoby prawnej, ktdrej ustawowym zadaniem jest gromadzenie
rodzinnego majatku w celu jego ochrony przed rozdrobnieniem i zarzadzanie nim w sposob zapewniajacy
zaspokojenie potrzeb beneficjentdw, bedacych co do zasady cztonkami rodziny fundatora.

Fundacja rodzinna nie jest jednak wytacznie ,sejfem” dla rodzinnego majatku, czy tez instytucja umozliwiajaca
zaplanowanie sukcesji rodzinnego przedsiebiorstwa. Jest to rowniez narzedzie do efektywnego podatkowo
dokonywania okreslonych operacji gospodarczych, poniewaz fundacja rodzinna korzystajac ze zwolnienia
podmiotowego z podatku dochodowego CIT moze bez podatku m.in. zbywac udziaty i akcje, wynajmowac
nieruchomosci czy tez udzielac oprocentowanych pozyczek spotkom, w ktdrych ma udziaty.

Zgodnie z danymi uzyskanymi przez Brightspot Legal zarejestrowano juz 120 fundacji, sposrod 378 wnioskow
ztozonych od dnia wejscia w zycie wspomnianej ustawy, a nowe fundacje rodzinne sa na biezaco rejestrowane.
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Fundacja rodzinna — zwolnienia podatkowe

Przede wszystkim wymaga podkreslenia, ze wniesienie mienia do fundacji rodzinnej jest neutralne podatkowo
zaréwno po stronie wnoszacego, jak i samej fundacji. Takie stanowisko wyrazone zostato réwniez przez
Ministerstwo Finanséw oraz Ministerstwo Rozwoju i Technologii.

Warto jednak wskazac, ze omawianej czynnosci musi dokonac¢ osoba fizyczna niedziatajaca w charakterze
przedsiebiorcy, poniewaz zgodnie z przepisami ustawy o VAT wniesienie mienia wchodzacego w skiad
przedsiebiorstwa bedzie stanowito nieodpfatne przekazanie towardw podlegajgce opodatkowaniu
podatkiem VAT. Kluczowe w przypadku fundacji rodzinnej jest objecie zwolnieniem podmiotowym z podatku
dochodowego CIT. Fundacja zgodnie z brzmieniem ustawy co do zasady temu podatkowi nie podlega. Istnieja
w tym zakresie jednak bardzo istotne wyijatki. Zwolnienie to nie dotyczy dochoddw ze zwykte] dziatalnosci
gospodarczej — np. telekomunikacyjnej. Od dochoddéw z konwencjonalnej dziatalnosci gospodarczej fundacja
rodzinna zapfaci podatek dochodowy w wysokosci 25 proc., czyli bardzo wysoki. Fundacja rodzinna,
aby pozosta¢ neutralna podatkowo, musi zawezi¢ swoje dziatania do pasywnych inwestycji. Kolejnym
przypadkiem opodatkowania CIT jest wypftata Swiadczen na rzecz beneficjientow fundacji rodzinnej. W takiej
sytuacji fundacja rodzinna ptaci CIT w wysokosci 15 proc. od wartosci wyptaconych swiadczen.

Dochdd beneficjenta z tytutu otrzymanego Swiadczenia nie bedzie stanowit podstawy do obliczenia daniny
solidarnosciowej, a beneficient bedacy w tzw. zerowej grupie podatkowej wobec fundatora nie zaptaci
réwniez podatku dochodowego PIT od wyptaconych swiadczen z fundacji. W tym miejscu nhalezy wskazac,
ze do tej grupy zalicza sie najblizszych cztonkdw rodziny fundatora tj. matzonka, zstepnych, wstepnych,
pasierbow, rodzenstwo, ojczyma i macoche. Osoby uzyskujace swiadczenia z fundacji rodzinnej, bedace w
dalszym pokrewienstwie z fundatorem, zaptaca 10 proc. lub 15 proc. podatku dochodowego od wyptaconych
Swiadczen.

Planowanie transakcji z wykorzystaniem fundacji rodzinnej

Podejmujac decyzje o zawiazaniu fundacji rodzinnej nalezy doktadnie rozwazyd, jakie aktywa beda do
niej wniesione i czy bedzie to optacalne pod wzgledem podatkowym. Przyktadowo w przypadku spotki
opodatkowanej w rezimie tzw. estoriskiego CIT-u wniesienie do fundacji rodzinnej udziatéw badz akcji takiej
spotki spowoduje niespetnienie przez nig warunku w zakresie struktury udziatowej i w konsekwencji utrate
przez nig prawa do stosowania tej formy opodatkowania, co moze wigzac sie z wystapieniem negatywnych
skutkéw podatkowych.

Dodatkowo istotha kwestia jest okreslenie m.in. zasad zarzadzania fundacja i uprawnien, jakie beda
przyznane beneficjentom, a takze sposobu rozporzadzenia majatkiem fundacji w przypadku jej rozwiazania.
Planujac transakcje z wykorzystaniem fundacji rodzinnej nalezy rowniez mie¢ na uwadze fakt, ze powinna
by¢ ona zatozona odpowiednio wczesnie, aby nie narazi¢ sie na zarzut wykorzystania jej wytacznie w celu
optymalizacji podatkowej. W tym zakresie jednak zdania sa podzielone — wiele oséb uwaza, ze fundacja
rodzinna nie stanowi formy optymalizacji podatkowej, jak dtugo swiadczenia z niej nie trafiaja do kieszeni
fundatora.

W tym miejscu warto wskazad, ze biorac pod uwage duze zainteresowanie omawiana instytucja, proces
powstania fundacji rodzinnej od strony formalnej — wedtug naszych obserwaciji — trwa okoto trzech miesiecy.
Konieczne jest bowiem m.in. sporzadzenie statutu, co wymaga udziatu notariusza, ustanowienie organow
fundaciji, ztozenie stosownego wniosku do Sgdu Okregowego w Piotrkowie Trybunalskim, ktéry jako jedyny
prowadzi rejestr fundacji rodzinnych i uzyskanie wpisu do wspomnianego rejestru. Dodatkowo fundacja
rodzinna bedzie musiata samodzielnie wystapi¢ do wtasciwych urzedéw o nadanie numerdw NIP oraz
REGON, poniewaz nie nastepuje to automatycznie jak w przypadku rejestraciji spdtek prawa handlowego.
Z powyzszych wzgledéw warto myslec o tej instytuciji zawczasu i wszystko na spokojnie przygotowac.
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Mozliwe sposoby na przeprowadzenie transakcji z wykorzystaniem fundacji rodzinnej — =———————

Proces przeprowadzenia transakcji sprzedazy sieci telekomunikacyjnej z wykorzystaniem fundaciji rodzinnej
bedzie ksztattowat sie odmiennie w zaleznosci od tego, czy bedziemy miec¢ do czynienia z przedsiebiorca
prowadzacym jednoosobowa dziatalnos¢ gospodarcza, spdtka cywilng czy spdlka z ograniczona
odpowiedzialnoscia.

W przypadku przedsiebiorcy albo spoétki cywilnej konieczne bedzie uprzednie przeksztatcenie np. w
spotke z ograniczong odpowiedzialnoscia. W dalszej kolejnosci nastepuje zawigzanie fundacji rodzinnej i
whiesienie do niej udziatdow spotki powstalej z przeksztatcenia albo udziatdw badz akcji spotki juz istniejace;.
Kolejnym etapem jest przeprowadzenie transakcji, ktdra moze przybrac forme sprzedazy aktywodw, czy tez
przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci przez spotke, ktorej wspdlnikiem jest fundacja rodzinna
albo forme zbycia przez fundacje udziatdw badz akcji tej spotki. W tym pierwszym przypadku pieniadze
trafiaja do spdtki i mozliwe jest ich wyptacenie dywidenda do fundacji rodzinnej. W tym drugim przypadku,
pieniadze ze sprzedazy trafiajg bezposrednio do fundaciji, skad moga by¢ wyptacane beneficjentom lub
reinwestowane.

Przeprowadzenie transakcji z wykorzystaniem fundacji rodzinnej — korzysci podatkowe — =

Sprzedaz firmy telekomunikacyjnej przez osobe
fizyczng prowadzaca dziatalnos¢ gospodarcza
lub przez spdtke cywilng, moze odby¢ sie jedynie
jako sprzedaz aktywow lub przedsiebiorstwa. Taka
sprzedazjestopodatkowanaidentyczniejakdochody
z dziatalnosci gospodarczej. Biorgc pod uwage
wartos¢ transakcji na sieciach, opodatkowanie
dochoddw z takiej sprzedaz wymaga uwzglednienia
daniny solidarnosciowej i siega 28%. Przeksztatcenie
dziatalnosci gospodarczej w spdtke z 0.0., wniesienie
udziatéw do fundaciji rodzinnej i sprzedaz firmy jako
udziatéw z poziomu fundacji rodzinnej, powoduje,
ze sprzedaz w ogole nie jest opodatkowana
podatkiem dochodowym. Obowigzek podatkowy
powstaje dopiero w momencie wyptaty swiadczen
beneficjentom i wynosi co do zasady 15 proc.

W przypadku zbycia przez spotke z 0.0. aktywow
badz przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej
czesci, spdtka bedzie zobowigzana do zaptaty
podatku dochodowego CIT w stawce podstawowej
19 proc. lub preferencyjnej w wysokosci 9 proc.
(orzy =zatozeniu zasad ogodlnych). W dalszej
kolejnosci wypracowany przez spotke zysk z tytutu
przeprowadzonej transakcji podlega ponownemu

opodatkowaniu po stronie wspdlnika (podatkiem §
CIT lub PIT — w zaleznosci od statusu wspdlnika). W [
sytuacji jednak, gdy wspdlnikiem takiej spotki jest z
fundacja rodzinna, otrzymana przez nig dywidenda 3
jest zwolniona z podatku dochodowego CIT. N
Modelowym wykorzystaniem fundacji rodzinnej w kontekscie transakcji na sieciach jest sprzedaz udziatéw

w telekomunikacyjnej spdétce z 0.0. Sprzedaz udziatdw z poziomu osoby fizycznej opodatkowana jest
na poziomie 23 proc. z uwzglednieniem daniny solidarnosciowej. Sprzedaz udziatéw z poziomu fundacji
rodzinnej jest zwolniona z podatku.

Podsumowanie

Fundacja rodzinna jest ciekawym i poteznym narzedziem planowania podatkowego, ktérego zastosowanie
moze przynies¢ wymierne korzysci. W kazdym przypadku nalezy mie¢ na uwadze mozliwose
zakwalifikowania transakcji przeprowadzonej z udziatem fundacji rodzinnej jako wypetniajacej przestanki
klauzuli przeciwko unikaniu opodatkowania czy tez jako schematu podatkowego. Planujac zatozenie fundacji
rodzinneji prowadzenie przez nig dziatalnosci gospodarczej konieczne jest zatem uwazne przeanalizowanie
indywidualnych okolicznosci stanu faktycznego oraz wywazenie korzysci i ryzyk prawnych.
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