Ekonomia osigga granice

Przejscie przez generacje telefondw komodrkowych przyniosto ogromne korzysci abonentom. W
przypadku praktycznie niezmienionych abonamentéw miesiecznych (czesto okreslanych jako sredni
przychéd na ARPU uzytkownika), abonenci przeszli z pakietéw gtosowych i SMS-owych do mozliwosci
wysytania ponad gigabajta (GB) danych z szybkoscig ponad 10 Mb/s. Abonenci przyzwyczaili sie do
otrzymywania coraz wiekszych pakietéw danych za ten sam koszt subskrypcji. W ciggu ostatnich kilku
dekad konsumenci odniesli ogromne korzysci. Rzady zaczety oczekiwad, ze ich rezydenci MNO wdroza
najnowszg generacje sieci bez wyraznego wsparcia, a nawet z duzymi ptatnosciami na rzecz rzgdu w
postaci optat aukcyjnych za dostep do widma. Operatorzy sieci komdrkowych i powigzane ekosystemy
dostawcdw i inne podmioty sg zasadniczo spotkami notowanymi na gietdzie. Majg obowigzek osiggania
dobrych zyskéw dla swoich akcjonariuszy i ponoszg utrate wartosci, jesli postrzega sie je jako mniej
rentowne niz inne duze firmy. W tym rozdziale omdéwiono, czy bonanza, ktéra cieszg sie subskrybenci,
moze by¢ kontynuowana w erze 5G, czy tez obawy o rentownos¢ w koricu beda miaty wptyw.

Wydajnos¢ MNO

W erze 2G operatorzy sieci komdrkowych byli jednymi z najbardziej dochodowych firm na gietdzie.
Przychody gwattownie rosty dzieki rosnacej liczbie abonentéw, a koszty byly dos$é ograniczone,
poniewaz niewielu musiato ptaci¢ za swoje widmo. Konkurencja byta czesto wyciszona, gdy na rynku
znajdowato sie zazwyczaj tylko dwéch operatoréw. Operatorzy sieci komdérkowych musieli przejgc
tysigce lokalizacji, ale potencjalnych lokalizacji byto mndstwo, a wtasciciele jeszcze nie zdali sobie z
tego sprawy ze mogg pobieraé stosunkowo wysokie wartosci czynszu. Rentownos¢ spadta w dobie 3G.
Wielu operatoréow poniosto znaczne optaty na aukcjach widma poczawszy od roku 2000, czyli mniej
wiecej w tym samym czasie, kiedy na rynek wkroczyta wieksza konkurencja (wiele krajow zwiekszyto
liczbe rodzimych operatoréw MNO do czterech lub wiecej). Wzrost liczby abonentéw spowolnit w
krajach rozwinietych, poniewaz wiekszos¢ uzytkownikdw nabyta telefony komérkowe. Operatorzy sieci
komérkowych zareagowali ograniczeniem dziatan, takich jak badania i rozwéj oraz konsolidacja
regionalng, z takimi firmami, jak Vodafone i Telefonica, budujgc portfele na catym swiecie. Rentownos¢
spadta jeszcze bardziej wraz z pojawieniem sie 4G. Operatorzy sieci komdrkowych musieli ptaci¢ za
wiecej widma - cho¢ zazwyczaj tylko na poziomie okoto 10 procent poziomu aukcji 3G — i musieli
zainwestowaé w nowy sprzet sieciowy. Niektérzy prébowali w odpowiedzi podniesé poziom
subskrypcji, pobierajgc wyzsze optaty za ustugi 4G, ale miato to bardzo ograniczong atrakcyjnos¢ dla
konsumentéw i najszybciej ,rozdato” 4G bez dodatkowych kosztow dla abonenta. Operatorzy sieci
komérkowych akceptujg teraz, ze abonenci beda ptaci¢ niewiele wiecej za nowe ustugi i szybko
przeniosg sie do sieci oferujgcej najnizsze koszty. Rysunek 1, opracowany przez GSMA (organ branzowy
MNO), pokazuje trend i prognozy wzrostu przychodow.
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Jak wida¢, wzrost przychoddéw spadt ponizej 2 procent w 2014 r. i wydaje sig, ze utrzyma sie na tym
poziomie w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. Ta liczba jest konsolidowana na catym s$wiecie. W
krajach rozwinietych wzrost jest czesto ujemny, ale réwnowazony przez silniejszy wzrost w krajach
takich jak Indie i Chiny. Niewiele osdb w branzy spodziewa sie obecnie, ze bedzie w stanie pobieraé od
abonentéw wyzsze optaty za ustugi 5G. Oczekuje sie, ze od 2017 r. przychody bedg rosty wolniej niz
PKB. W 2016 roku Stany Zjednoczone odnotowaty duze spadki ARPU o 7 procent (FCC 2017). Pokazano
to dla ostatnich 20 lat na Rysunku 2, a nastepnie za ostatnie 5 lat na Rysunku 3.
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Mozna to przypisac¢ konkurencji, ktéra ostatecznie ma wptyw na ARPU, ktére byty niezwykle wysokie
jak na $wiatowe standardy. Czesciowo wynika to réwniez z nieograniczonych pakietéw danych, ktére
uniemozliwiajg dalszg sprzedaz i zachecajg firmy do rezygnacji z potgczenia z pakietem facznosci w
cenie konsumenckiej. Jest to wiec branza o niewielkim wzroscie; w krajach rozwinietych przychody
spadajg. Wykres 4 réwniez z GSMA pokazuje, co sie stato z zarobkami przed odsetkami,
opodatkowaniem i amortyzacjg (EBITDA).
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Liczba ta pokazuje mieszany obraz, gdzie ucierpig operatorzy europejscy, podczas gdy operatorzy ze
Stanéw Zjednoczonych powrdcili do wzrostu EBITDA. Ale patrzac na to z innej perspektywy, wartosc
przedsiebiorstwa podzielona przez EBITDA (powszechna miara poréwnawcza) dla amerykanskich akcji
sieci bezprzewodowych 18 wyniosta 7,6 w pordwnaniu ze $rednig dla wszystkich branz wynoszacg 14,7
w styczniu 2016 r.19 Wskaznik na poziomie globalnym byt bardzo podobny. Rysunek 5 pokazuje, ze
inwestycja jest daleka od zakoriczenia.
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Chociaz w 2015 r. nastagpit szczyt inwestycyjny zwigzany z wprowadzeniem 4G, nie ma duzego spadku
do 2020 r. — a te liczby nie zaktadajg zadnych inwestycji w 5G, ktédrych GSMA nie spodziewa sie
wczesniej. Jednak ten naktad nie jest zasadniczo oparty na dodatkowych lokalizacjach komérkowych,
ale raczej na modernizacji sieci ,,business as usual”. Na przyktad liczba witryn komdérkowych w Stanach
Zjednoczonych przez ostatnie cztery lata byta praktycznie statyczna.

Gdyby 5G wymagato znacznych wydatkéw, takich jak wiecej komérek, wowczas wskazniki EBITDA
spadtyby znacznie ponizej sredniej we wszystkich sektorach. W ciggu ostatnich pieciu lat wartos¢



duzych MNO wzrosta o okoto 30 proc. W tym samym okresie indeks Standard and Poor’s (S&P) 500
wzrdst o 83 procent, podczas gdy gietda Financial Times Stock Exchange (FTSE) 100 wzrosta tylko o
okoto 20 procent. Firmy takie jak Apple, Google i Facebook wzrosty o 400 proc. W zwigzku z tym
operatorzy sieci mobilnej nie wydajg sie by¢ atrakcyjnym miejscem do inwestowania. Operatorzy sieci
komérkowych starali sie zmieni¢ te dynamike poprzez fuzje, aby umozliwi¢ oszczednosci kosztéw i
ograniczy¢ konkurencje, co moze umozliwi¢ wzrost cen. Jednak prawie we wszystkich przypadkach byty
one blokowane przez regulatoréw, ktdrzy obawiajg sie ograniczenia konkurencji. Dziatania te
zablokowaty branze w grze o zerowym wzroscie o sumie zerowej, w ktdrej utrzymanie sie przy zyciu
wymaga robienia wystarczajgco duzo, aby zapobiec odejsciu subskrybentéw (odptywowi),
jednoczesnie wydajac jak najmniej pieniedzy. Dla operatoréw sieci ruchomej jest to konajgcy przemyst,
ktéry potrzebuje zmian.

Koszty 5G

Rysunek 5 pokazuje, ze inwestycje w 4G byty znaczace dla branzy. Jednak 4G wymagato jedynie
modernizacji istniejgcych stacji bazowych - z nowym sprzetem, a w niektérych przypadkach z nowymi
antenami. Wiekszos¢ operatoréw sieci komdrkowych nie wdrozyta znacznej liczby nowych komérek20
ani nie przeniosta sie do matych komorek lub innych podobnych architektur. Jesli chodzi o przejscie z
jednego pokolenia na drugie, chodzito o przejscie o najnizszym mozliwym koszcie. Braé. Jednak
wczesniejsze rozdziaty wykazaty, ze:

1. 5G bedzie wymagato nowego widma, z optatami aukcyjnymi.

2. 5G moze wymagac rozmieszczenia nowych anten w lokalizacjach stacji bazowych oraz modernizacji
sprzetu, a to bedzie tak samo kosztowne jak przejscie na 4G, jesli nie wiecej.

3. Jesli zaangazowane sg wdrozenia matych komérek na duzg skale (np. w ramach wizji mmWave),
koszty moga by¢ bardzo znaczace.

4. Koszty telefondw moga réwniez wzrosng¢ w wyniku zwiekszonej ztozonosci, a operatorzy sieci
komdérkowych mogg ponosic czesé tych kosztéw, jesli dotujg telefony

Oczekiwania wzrostu ARPU

Rysunek 1 pokazuje, ze oczekuje sie, ze przychody z telefonii komdrkowej beda rosty tylko o okoto 2
procent rocznie - ponizej tempa wzrostu liczby abonentéw. Oznacza to, ze ARPU spadaja. Inni sie
zgadzajg. Na przyktad Ovum stwierdza: Na prawie wszystkich rynkach ARPU spadnie w okresie
prognozy w wyniku zwiekszonej konkurencji i wzrostu zainteresowania tgczami nietelefonicznymi,
ktére beda stanowié coraz wiekszy udziat przytaczen netto w okresie prognozy. Dzieje sie tak
szczegoblnie na rynkach rozwinietych, gdzie penetracja smartfondw jest juz wysoka i gdzie wiekszos¢
nowych operatoréw bedzie napedzana przechodzeniem klientéw od jednego operatora do drugiego,
a nie wzrostem rynku. Spowolnienie w pozyskiwaniu nowych klientéw spowoduje konkurencje cenowg
wsrad operatordéw, co z kolei obnizy ARPU. Spadek ryczattowych miesiecznych taryf i wprowadzenie
wspdlnych planéw transmisji danych zacheci do migracji z systemu prepaid do postpaid i odejscia z
istniejgcej bazy klientow. Tablety i inne potgczone urzgdzenia wraz z ustugami VAS [ustugami o wartosci
dodanej lub ustugami dodatkowymi], ktére majg na celu wykorzystanie tych nowych rodzajéw
potgczen, zwiekszg liczbe potfaczen innych niz telefoniczne w krétkim okresie. Poniewaz te subskrypcje
zatgcznikdw majg zwykle nizsze ARPU niz subskrypcje telefoniczne, obnizg ogdlne ARPU.
Prawdopodobnie zwiekszg tez nieco churn wsrdd obecnych klientéw. Rosngca dostepnosé Wi-Fi moze
zacheci¢ niektorych klientéw do korzystania wytgcznie z urzadzen przenosnych obstugujgcych siec
komérkowa przez Wi-Fi. A ogélny brak konsekwencji (takich jak optaty za wczesniejsze zakoriczenie) za



obnizenie poziomu ustug moze réwniez zachecac¢ do takiego zachowania. Ovum zwraca uwage na inne
ograniczenie dla operatoréw sieci komérkowych. Kazda préba podniesienia cen o jednego operatora
sieci ruchomej wigze sie z ryzykiem przyciggniecia abonentéw do konkurencji. Kazda proba
podniesienia cen przez wszystkich operatoréw sieci komdrkowych spowoduje, ze subskrybenci beda
korzysta¢ z Wi-Fi, co jest dobrym substytutem dla wiekszosci subskrybentéw, przez wiekszos$¢ czasu,
zwtaszcza w przypadku aplikacji gtosowych, takich jak WhatsApp. Warto przypomnie¢, dlaczego tak sie
dzieje. Operatorzy sieci ruchomej nie sg w stanie podnies¢ cen, poniewaz konsumenci zasadniczo nie
doceniajg obecnie oferowanych podwyzek szybkosci i wolumenu danych. Chociaz przyjemnie jest miec
zwiekszone ilosci danych, generalnie nie sg one warte kosztéw. To jest doktadnie to, co przewidywanie
wynikatoby z analizy w czesci 3, gdzie zauwazylisSmy, ze obecne predkosci sg wystarczajgce. Wymagania
dotyczace danych rosng, ale mozna je réwniez spetnic¢ dzieki facznosci Wi-Fi. Przemyst jest zamkniety
w grze podobnej do dylematu wieznia. Najlepszym rozwigzaniem dla operatoréw sieci komérkowych
jest to, aby zaden z nich nie inwestowat w nowa infrastrukture, utrzymujgc stabilng pozycje
konkurencyjng i minimalizujgc wydatki. Jesli jednak jeden przetamie pozycje i w rezultacie moze
zaoferowac lepsza ustuge, to ten MNO moze przyciggngc abonentéw od innych. Utrata przychodéw
od tych abonentéw moze byc¢ znaczna. Poniewaz czas realizacji inwestycji w sieé jest stosunkowo dtugi,
wszyscy operatorzy sieci ruchomej zabezpieczajg swoje zaktady, nabywajgc widmo i wprowadzajac
mechanizmy, ktére umozliwityby im szybkie reagowanie na innych. Ale jesli operatorzy sieci ruchomej
stwierdzg, ze 5G ma niewielkg wartos$é, ktora skutkowataby przeniesieniem abonentéw do pierwszego
operatora sieci ruchomej, ktory jg wdrozy, wszyscy bedg bardziej sktonni usigsé i nie inwestowad.

Tabela pokazuje wyniki, w ktérych konsumenci wysoko cenig 5G, a niektérzy odchodzg od operatordw,
ktdrzy nie chcg tego oferowad.

Operator A

Mo 5G investment 5G investment

Aloses 10% in costs, B

HNo 5G investment Mo revenue decline et
loses 20% of revenue

B loses 10% in costs, A loses

Operator B

5G investment Aand B lose 10% of costs

20% of revenue

Tutaj dla ilustracji przyjeto zatozenie, ze inwestycje w 5G stanowig 10 procent przychoddw w okresie
wdrozenia, a 20 procent abonentow odchodzi do operatora oferujgcego ustugi 5G. Jak wida¢, najlepsza
opcjg jest inwestowanie ani Operator A, ani B. Ale najgorszg opcjg dla A jest nie inwestowanie, gdy robi
to B i na odwrdt. Teoria gry dylemat wieznia sugeruje, ze oboje ostatecznie inwestujg. Ale teraz
rozwazmy sytuacje, w ktdorej 5G jest mato atrakcyjne dla konsumentéw i by¢ moze tylko 5 proc.
przechodzi na operatora 5G, jak pokazano w tabeli 2.

Operator A

No 5G investment 5G investment

Aloses 10% in costs, B

No 5G investment Mo revenue decline
loses 5% of revenue

B loses 10% in costs, A loses
50G investment Aand B lose 10% of costs
5% of revenue

Operator B

W tym przypadku operatorom wyraznie lepiej jest, gdy nie inwestuja. Teoria gier pokazuje, ze nikt nie
inwestuje. Jakie mogg by¢ faktycznie procenty? Tak niewiele wiadomo o 5G, ze trudno jest oszacowacd



na nim koszty, ale mozliwe sg szacunki na odwrocie koperty. Aby ustuga byta na tyle atrakcyjna, ze
powodowataby znaczng migracje abonentdw, musiataby by¢ oferowana wszechobecnie. Moze sie to
wigzaé, powiedzmy, z wdrozeniem nowego rozwigzania radiowego na czestotliwos$ci 3,5 GHz i
wdrozeniem systeméw mmWave w bardzo gestych obszarach miejskich. System 3,5 GHz zostatby
wdrozony na wszystkich istniejgcych stacjach bazowych. Wezmy za przyktad Wielkg Brytanie —
powiedzmy, ze operator sieci ruchomej ma okoto 20 000 stacji bazowych i koszt aktualizacji na stacje
bazowg —w tym sprzet, wizyte na miejscu, nowe anteny i prowizja moze wynosi¢ okoto 50 000 USD na
witryne. Ponadto, poniewaz zakres 3,5 GHz jest niski, w niektorych krytycznych obszarach moga by¢
potrzebne witryny wypetniajgce, co moze oznaczac 25-procentowy wzrost witryny lub 5000 witryn.
Mogtyby one kosztowaé 150 000 USD na lokalizacje, wliczajgc w to zakup lokalizacji, budowe masztu,
zamortyzowane wydatki operacyjne itp. Na aukcji pojawityby sie rowniez koszty nabycia widma w
wysokosci okoto 600 milionéw USD. Suma dla wdrozenia 3,5 GHz wynosi zatem 2,35 miliarda dolaréw.
Wdrozenie mmWave moze wymagac okoto 5000 matych komédrek, aby pokry¢ geste obszary miast,
takich jak Londyn i Manchester (w rzeczywistosSci niektére szacunki podajg liczby nawet 42 000 tylko
dla centrum Londynu). Przy okoto 50 000 USD na lokalizacje, wliczajac sprzet, instalacje i
zamortyzowany wynajem, przy koszcie widma wynoszacym 100 min USD, catkowita suma wynosi 350
min USD. Modernizacja sieci szkieletowej moze wynie$¢ kolejne 150 milionéw dolaréw. Suma
wszystkich tych kosztéw wynosi 2,85 miliarda dolaréw. Odpowiada to kosztowi na abonenta w
wysokosci 190 USD, co do$¢ dobrze zgadza sie z badaniem Komisji Europejskiej. Badanie to sugeruje
koszt 145 EUR na abonenta, okoto 155 USD, ale zauwazono, ze koszty 5G mogg by¢ wyzsze ze wzgledu
na skale ambicji i ze koszty operacyjne mogg by¢ znaczne kazdego roku (koszty te nie s3 tutaj
uwzglednione). Ponadto, jesli stosuje sie wyzsze liczby dla sugerowanych matych komorek, koszty te
znacznie wzrosna. Typowy operator w Wielkiej Brytanii ma okoto 15 milionéw abonentéw. Sredni
miesieczny przychdd na abonenta, po doptacie do telefonu, wynosi okoto 20 USD. Z tego 10 USD to
bezposrednie koszty abonenta. Pozostate 10 dolarow wnosi wktad w koszty state i moze generowad
zysk (chociaz wiekszo$¢ operatoréw MNO jest nierentowna lub tylko marginalnie rentowna). W
zwigzku z tym utracone przychody wynoszg okoto 120 USD na abonenta rocznie. Przy zatozeniu, ze
inwestycja w 5G jest na okres 10 lat, wéweczas koszt inwestycji jest rowny udziatowi w przychodach z
blisko 15 proc. bazy abonenckiej. Oznacza to, ze operator sieci ruchomej wolatby nie inwestowac w
5G, gdyby spodziewat sie, ze mniej niz 15% ich abonentéw odejdzie do innych operatoréw, ktérzy
wdrozyli 5G. Ewentualnie, gdyby obawiali sie, ze ponad 15 proc. zrezygnowatoby, wtedy dokonaliby
inwestycji jako defensywnej gry, aby unikna¢ jeszcze wiekszej straty. Uwaga w obu przypadkach MNO
traci pienigdze. Liczby te sg bardzo przyblizone, ale pozwalajg oszacowac atrakcyjnos¢ sieci 5G
potrzebng do przekonania operatoréw sieci komorkowych do jej wdrozenia. Czy 5G moze by¢ tak
atrakcyjne, ze 15 proc. lub wiecej abonentéw na state opusci MNO, ktéry jej nie oferuje? A moze
abonenci wolg operatora sieci ruchomej, ktory moze oferowaé subskrypcje o okoto 8 procent nizsze,
poniewaz nie dokonali tych inwestycji? Poprzednie rozdziaty wykazaty, ze wieksza predkos¢ lub wieksza
przepustowos¢ raczej nie bedg istotnym powodem, dla ktérego subskrybent bedzie preferowat 5G.
Rozdziat 7 pokazuje, ze jest niewiele, jesli w ogdle, nowych ustug, ktérych nie mozna zapewnié za
pomoca 4G. Na tej podstawie racjonalny operator sieci ruchomej nie zainwestowatby w 5G i zamiast
tego staratby sie konkurowac o cene. Bez nowej ,,zabdjczej aplikacji” nie oczekuje sie wzrostu ARPU
po wdrozeniu 5G i mato zachety dla operatorow sieci komdrkowych do wdrazania jej w inny sposéb
niz jako sposdb na zwiekszenie przepustowosci w zattoczonych obszarach.

Nowe branze

Do 2017 roku branza koncentrowata sie na ,,branzach” jako sposobie generowania wzrostu, poniewaz
wzrost ARPU konsumentdw wydawat sie mato prawdopodobny. Zasadnicze myslenie polegato na tym,
ze okreslone branze, takie jak motoryzacja czy produkcja, moga by¢ nowym zrédtem przychodow ze



wzgledu na nowe ustugi, ktére moze $wiadczy¢ 5G. W szczegdlnosci uwazano, ze mozliwosc
»pokrojenia” sieci (jak oméwiono w rozdziale 4) moze umozliwié¢ wyzszg jakos¢ swiadczenia ustug, co
bytoby atrakcyjne dla tych wertykatéw. Jednak wiekszos¢ z nich byta bardzo niejasna na temat tego,
jakie sg piony. Czesto wymieniano motoryzacje, opieke zdrowotng i produkcje. Byto rowniez bardzo
niejasne, skagd mogy pochodzi¢ dodatkowe przychody. Kazdy z tych mozliwych wertykatéw zostat
omowiony szerzej w rozdziale 7. Wystarczy tutaj powiedzieé, ze prawdopodobieristwo znaczacych
nowych przychodéw wydaje sie niewielkie. To wyjasnia, dlaczego zwolennicy wertykatéw 5G do tej
pory nie byli w stanie wykaza¢ solidnych uzasadnied biznesowych, ktére bytyby potrzebne, aby
przekonac¢ operatordéw sieci ruchomej do wdrozenia sieci 5G.

Whioski

Ta Czes$¢ pokazat, ze ekonomia branzy mobilnej zmienita sie znaczgco na przestrzeni dziesiecioleci. Od
czasu 2G, kiedy operatorzy sieci ruchomej byli jednymi z najbardziej dochodowych spétek gietdowych,
ci operatorzy sieci ruchomej spadty do punktu, w ktérym osiggajg gorsze wyniki w benchmarkach
,wszystkich sektoréw” o okoto 50 procent. Nie przewiduje sie wzrostu przychoddéw, natomiast
przewiduje sie kontynuacje inwestycji na stosunkowo wysokim poziomie. Przy braku rosngcych APRU,
jedynym uzasadnieniem dla MNO do inwestowania w nowg technologie jest zapobieganie rezygnacji
abonentéw z ich konkurentéw. Zagrozenie to spowodowato, ze szybko przeszli do wdrozenia 4G, co
przyniesie abonentom korzysci materialne. Jednak bez wyraznych korzysci z 5G, operatorzy sieci
komérkowych majg ograniczong zachete do modernizacji swojej sieci.



