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Powigzanie zarzadzania
wartosciag przedsiebiorstwa

i zarzadzania sprzedazag
wsrod operatorow kablowych

Pawet Kossecki

Artykut opisuje specyfike zarzqdzania wartoscig przedsiebiorstwa wsrod
operatorow telewizji kablowej. Autor przedstawia powiqzania zarzqdzania
wartosciq firmy oraz zarzqdzania sprzedazq ustug. Analizie poddano jed-
nego z wiodgcych operatorow na polskim rynku kablowym. Przedstawiono
glowne elementy dotyczqce polityki sprzedazy wplywajqce na wartos¢ przed-
siebiorstwa.

1. Analiza rynku operatorow kablowych

Coraz silniejsza konkurencja ze strony operatorOw platform satelitarnych,
tradycyjnych operatordw telekomunikacyjnych coraz powszechniej $wiad-
czacych ustugi telewizji kablowej, spowolnienie gospodarcze wplywajace na
rezygnacje klientoéw z ustugi ptatnej telewizji, cyfryzacja naziemnej telewizji,
a takze rosngca konkurencja cenowa pomigdzy operatorami kablowymi
powoduja konieczno$¢ ktadzenia coraz wigkszego nacisku na zarzadzanie
efektywnos$cig ekonomiczng procesdéw sprzedazy w branzy kablowej.

Wielu operatoréow kablowych przez lata rozwijalo si¢ przez akwizycje.
Spowodowalo to silne zadluzenie branzy, co przy rosnacych kosztach kre-
dytu, a takze rosnacych kursach walut obcych (w ktorych zaciggana byta
znaczaca cz¢$¢ kredytdw dlugoterminowych) powoduje silng presje na opty-
malizacje kosztowe wyniku finansowego, a zwlaszcza na optymalizacje pro-
cesow sprzedazowych (Solon 2009; Solon 2011). Jednocze$nie na rynku
kablowym stale post¢puja proces konsolidacji (w 2011 r. UPC przejeto
jednego z najwigkszych operatoréw na rynku — Grupg Aster).

Specyfika krajow Europy Srodkowo-Wschodniej jest nominalnie niski
Sredni miesigczny przychod z klienta (Average Revenues Per User — ARPU).
Srednie ARPU dla telewizji kablowych w krajach Unii Europejskiej wynosi
okoto 22 EUR. Jednoczesnie nalezy zauwazy¢ duza rozpigto$¢ pomiedzy
krajami wschodniej i zachodniej Europy. ARPU dla krajéw Europy Zachod-
niej wynosi 25 EUR, natomiast dla krajow Europy Centralnej i Wschodniej
tylko 13,7 EUR (Screendigest 2010).
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U operatorow kablowych dzialajacych w krajach Unii Europejskiej
ARPU ze statystycznej ustugi znajduje sie¢ pod silng presjg z dwoch powo-
dow: ogolnej tendencji do obnizania cen oraz przechodzenia przez klientow
na zakup coraz tafiszych pakietéw (Solon 2011). Podstawowym sposobem
zwigkszania ARPU z klienta jest wiec sprzedaz dodatkowych ustug, a takze
oferowanie pakietow i ustug dodanych w coraz atrakcyjniejszych cenach.
Dzigki temu przy spadajacych cenach ustug operatorzy kablowi sg w stanie
zwigkszaé przychdd ze statystycznego klienta.

Operatorzy kablowi w coraz wigkszym stopniu zapewniajg klientom sze-
rokopasmowy dostep do Internetu, co wigze si¢ z duzymi inwestycjami
w modernizacje¢ sieci, ktora pierwotnie byla zaprojektowana do przesylania
sygnalu telewizyjnego. Jednoczes$nie silna konkurencja w sektorze szeroko-
pasmowego dostepu do Internetu powoduje silng presje na spadek cen
(Solon 2011). Branza podejmuje rowniez walke z zasiedzialymi operatorami
telekomunikacyjnymi w zakresie dostarczania szerokopasmowego Internetu
potaczonego z tradycyjnymi ustugami telekomunikacyjnymi.

Poréwnanie cen w wigkszoSci krajow europejskich prowadzi do wniosku,
ze operatorzy kablowi sa w stanie dostarczy¢ szybszy Internet potaczony
z tradycyjnymi ustugami telekomunikacyjnymi po znacznie nizszej cenie.
Roéznica zmienia si¢ w zakresie od —19% w Polsce do -54% w Stowacji
(Solon 2011).

2. Czynniki kreowania wartosci

Operatordw sieci kablowych mozemy zaliczy¢ do przedsigbiorstw oferu-
jacych tzw. abonamentowy model biznesu (subscription-based business
model), w ktorym klient placi stala optate abonamentowa za dostep do
produktow lub ustug dostawcy. Model pierwotnie byt stosowany w branzy
wydawniczej, gdzie klienci wykupywali prenumerate okre§lonych periodykow,
obecnie jest stosowany w wielu branzach, jak telekomunikacja, sprzedaz
oprogramowania.

W przypadku operatoréw kablowych sprzedawane sg trzy rodzaje pod-
stawowych ustug gtéwnych:

— ustugi telewizji kablowej,
— dostep do Internetu,
— ustugi telekomunikacyjne.

Ponadto operatorzy kablowi sprzedaja caly szereg ustug dodatkowych,
takich jak m.in.:

— telewizja cyfrowa,

— wideo na zadanie (Video on Demand — VOD),
— programy antywirusowe,

— dodatkowe pakiety programowe,

— staly adres IP,

— przestrzef na dysku sieciowym.
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W przypadku ustug telekomunikacyjnych stosowany jest mieszany system.
Abonent ponosi state koszty abonamentowe oraz koszty zmienne realizo-
wanych potaczen.

Abonamentowy model biznesu jest silnie zwigzany z pojeciem wartoSci
zyciowej klienta (Customer Lifetime Value — CLV), na podstawie ktorej
mozemy okresli¢ warto$¢ przedsi¢biorstwa, korzystajac z ponizszej zaleznoSci:

Wartos$¢ rynkowa przedsiebiorstwa = liczba klientow X warto§¢ klienta. (1)

Warto$¢ klienta to suma zdyskontowanych dochodéw dostarczanych przez
niego firmie w calym okresie jego obslugi. Przeglad literaturowy poszcze-
gblnych metod obliczania CLV oraz opis roli tego wskaznika znaleZ¢ mozna
mi¢dzy innymi w pracach: H. Wojnarowskiej, M. Grzegorczyka, B. Dobie-
galy-Korony i T. Doligalskiego, P. Kosseckiego (Wojnarowska 2004; Grze-
gorczyk 2007; Dobiegata-Korona i Doligalski 2010; Kossecki 2007, 2011).

Najprostsza formuta obliczania warto$ci CLV jest nast¢pujaca:

CL P
CLV=) ————, 2
;(1 +r) @

gdzie:

CLV - warto$¢ zyciowa klienta,

P, — dochod uzyskiwany od danego klienta w czasie ¢,
CL — czas zycia danego klienta (Customer Lifetime),
r — stopa dyskontowa.

Dochod zwigzany z pojedynczym klientem w czasie f mozemy opisac
nast¢pujaca zaleznoScia:

P, = (ARPU, - ACPU, - SRC,) — SAC; t=0, 1, 2..., CL, 3)

gdzie:

ARPU, - $redni przychdd zwiazany z klientem,
ACPU;, - $redni koszt zwigzany z klientem,
SRC, — koszt utrzymania klienta,

SAC — koszt pozyskania klienta.

WielkoSci we wzorze 3 oznaczone indeksem ¢ traktowane sg jako zmienne,
ktorych wartos$ci moga zmieniac si¢ w czasie zycia klienta. Przychody zwia-
zane z danym klientem w przypadku modelu abonamentowego beda obej-
mowac: oplate aktywacyjna, przychdd z abonamentu w okresie trwania
kontraktu, a takze przych6d z odnowionego kontraktu zwazony prawdopo-
dobienstwem odnowienia. Ponadto spodziewany przychod z klienta powinien
objac zakup przez niego ustug dodatkowych, np. wideo na zadanie, telewi-
zji cyfrowe;.
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Przychod z danego klienta, a takze z danej ustugi rdzni si¢ istotnie
w czasie. Klient, podpisujac kontrakt z operatorem kablowym, zobowigzuje
si¢ oplaca¢ abonament i oplate zmienng za np. ruch telekomunikacyjny lub
filmy wypozyczone w ramach ustugi wideo na zadanie, w zamian za co
operator oferuje mu upusty w stosunku do standardowego cennika. Roz-
wiazanie takiej umowy jest zazwyczaj nieoplacalne dla klienta, gdyz przy
rozwigzywaniu umowy na czas nieokreslony musiatby on zwroci¢ operatorowi
warto$¢ udzielonego upustu. Umowy promocyjne sg zazwyczaj zawierane
na okres 12 lub 24 miesigcy. Diuzsze okresy sg korzystne dla operatora,
gdyz dzigki temu ponosi on mniejsze koszty odnawiania kontraktow, ktore
obejmujg m.in. prowizje dla sprzedawcéw i dodatkowe upusty udzielane
klientowi w momencie odnowienia kontraktu. Klienci z kolei wola dyspo-
nowa¢ swoboda zmiany operatora i chetnie wybierajg krotsze kontrakty,
nawet jezeli wigzg si¢ one z wyzsza oplata abonamentowa. Kazdy operator
powinien wiedzie¢, jakie sa dla niego koszty odnowienia danego rodzaju
kontraktu i ustawia¢ promocje w ten sposdb, zeby klienci wybierajacy krot-
sze kontrakty w ramach opfaty abonamentowej finansowali operatorowi
koszty ich odnowienia.

Zazwyczaj w pierwszych miesigcach kontraktu klient ptaci poczatkowa
oplate promocyjna, ktéra moze wynosi¢ nawet 1 PLN miesi¢cznie. Po kilku
miesigcach, az do konca kontraktu jest ona juz znacznie wigksza, jednak
jest to ciagle optata promocyjna, istotnie nizsza od standardowych optat
cennikowych. Po zakonczeniu okresu promocji klient zaczyna ponosi¢ koszty
wedlug standardowej taryfy, jednak przestaje by¢ juz zwigzany kontraktem.

Optfata cennikowa jest cz¢sto istotnie wyzsza od promocyjnej. W efekcie
klienci ptacacy oplaty cennikowe sg szczegOlnie narazeni na odejScie. Ope-
ratorzy kablowi, zdajac sobie z tego sprawe, oferuja specjalne promocje
dedykowane dla tych klientéw, dla ktorych zakonczyt si¢ okres promocji
i ktorzy ptaca wedtug standardowej taryfy.

Dla najbardziej konkurencyjnych ustug (takich jak dostep do Internetu)
operatorzy staraja si¢ nie dopusci¢ do ptacenia przez klienta standardowych
opfat cennikowych i oferujg mu przedluzenie umowy na specjalnych warun-
kach, jeszcze zanim klientowi skoficzy si¢ poprzedni kontrakt.

Skuteczno$¢ tego postepowania nie jest jednak stuprocentowa i czeS¢
klientow ptaci oplaty abonamentowe wedtug standardowych planow.
Ponadto, kiedy r6znica mi¢dzy cennikiem a promocjami nie jest duza, klienci
— przez zwykly brak czasu i dazenie do utrzymywania swobody decyzyjnej
— wolg ponosi¢ wyzsze oplaty cennikowe, niz podpisywac kolejna umowe
na czas okreslony.

Wszystkie powyzsze zjawiska nalezy uwzgledni¢ przy wyliczaniu catko-
witego przychodu z klienta od momentu podpisania umowy do momentu
odejécia. Konieczne jest uwzglednienie zaréwno wysokosci zanizonych opfat
w pierwszych miesigcach, oplat promocyjnych w kolejnych miesiacach,
a takze potencjalnych oplat cennikowych po zakonczeniu okresu promo-
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cyjnego. Istotne jest rOwniez oszacowanie elementu zmiennego miesi¢cznych

przychodoéw z klienta, zwigzanych np. z generowanym przez niego ruchem

telefonicznym, ogladaniem filmoéw w ramach ustugi wideo na zadanie czy
oplatami za platne programy w systemie tzw. pay-per-view (jak np. oplata

za obejrzenie walki Kliczko-Adamek we wrzesniu 2011 r.).

Dopiero po uwzglednieniu wszystkich wymienionych czynnikdw mozliwe
jest wyliczenie calkowitego przychodu z klienta za czas trwania kontraktu
i — dzielac go przez zaktadany czas $wiadczenia jemu ustug — mozna uzyskaé
tzw. Sredniowazone ARPU z klienta za czas trwania kontraktu, ktére mozna
podstawi¢ do wzoru na dochdd zwigzany z pojedynczym klientem.

Zgodnie z Mig¢dzynarodowymi Standardami Rachunkowosci (MSR)
mozliwe jest ksiegowanie po stronie przychodoéw od razu Sredniomiesigcz-
nego przychodu z nowych kontraktéw, co eliminuje efekt zmniejszonych
oplat w pierwszym okresie trwania nowych kontraktow.

Sredni koszt zwigzany z danym klientem to przede wszystkim koszt
sprzedawanych mu produktow i ustug.

Na koszt utrzymania klienta sktadajq si¢ m.in.:

— koszty zmienne $wiadczenia ustug, czyli: programming (oplaty dla stacji
telewizyjnych za retransmisje ich tredci), koszty pasma do Internetu,
interconnect (oplaty za polaczenia telefoniczne wychodzace do innych
sieci);

— koszty techniczne zwigzane z utrzymaniem jakoSci $wiadczonych ustug;

— koszty badan rynkowych, promocji;

— koszty sprzedazy, zwigzane z utrzymaniem okreSlonego klienta, koszty
ofert dla stalych klientéw, np. wysytanie oferty przedtuzenia abonamentu,
koszty obstugi pozyskanego klienta, wchodzg tu m.in. koszty serwisu
i utrzymywania kontaktu (np. call center, programy stalego klienta);

— koszty fakturowania i obstugi klienta.

Natomiast kosztami pozyskania klienta sa:

— koszt akwizycji — koszty sprzedazy i marketingu zwigzane z pozyskaniem
nowego klienta; najprostszym sposobem ich obliczenia jest oszacowanie
udziatu (procentu) kosztow sprzedazy i marketingu zwiazanych z pozy-
skaniem nowych klientéw w poszczegdlnych segmentach i podzielenie
ich przez liczb¢ nowo pozyskanych klientdw;

— koszty promocji i upustéow oferowanych nowym klientom;

— koszty aktywacji klienta (koszty urzadzen instalowanych u klienta, koszty
instalacji i aktywacji ustug).

Koszty aktywacji klienta sg czesto traktowane jako koszty inwestycyjne,
gdyz wiekszo§¢ operatorow kablowych subsydiuje zakup urzadzen abonenc-
kich wraz z ich instalacja (w szczeg6lnoSci tzw. set top box-ow i modemdw
kablowych), ale jednoczesnie nie przekazuje klientowi wlasnosci tych urza-
dzeni. Odchodzacy klient jest najczeSciej zobligowany zwrdci¢ operatorowi
urzadzenie po zakoficzeniu kontraktu. Dzigki temu urzadzenia abonenckie
sa traktowane jako element sieci kablowych i wykazywane sa po stronie
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kosztow inwestycyjnych, a nie operacyjnych. W takim wypadku koszty urza-
dzefr abonenckich nie powinny by¢ wykazywane po stronie kosztow pozy-
skania klienta, tylko po stronie kosztu jego utrzymania. Kosztem utrzyma-
nia klienta jest wtedy koszt amortyzacji urzadzen abonenckich za okres
kontraktu.

Z obliczaniem wartoS$ci zyciowej klienta wigza si¢ wskazniki utrzymywa-
nia 1 utraty klientdw okreSlajace, jaki procent klientéw, ktorzy dokonali
zakupu w poprzednim okresie, ponowit zakup i jaki procent klientow zre-
zygnowal z korzystania ustlug operatora. Wskazniki te pomagaja mierzy¢
skuteczno$¢ rozwoju okreSlonego produktu badz ustugi.

Wskaznik utrzymywania klientow (Retention Rate) opisujemy zaleznoScia:

NCRP

= 4
R = Sepn X 100%, (4)

gdzie:

R — wskaznik utrzymywania klientow,

NCRP - liczba klientow powtarzajacych zakup w danym okresie,
NCPP - liczba klientéw dokonujacych zakupéw w poprzednim okresie.

Wskaznik utraty klientow (Churn Rate) obliczamy wedlug ponizszego
Wzoru:

_ NCLP
NC

C

x 100% &)

gdzie:

C - wskaznik utraty klientow,

NCLP - liczba klientow, ktorzy zrezygnowali z zakupow w danej firmie,
NC - liczba klientoéw firmy.

Najczesciej w praktyce wykorzystujemy zatozenie, ze wskazniki utrzymy-
wania i utraty klientow sg warto$ciami statymi w czasie i dla poszczegolnych
grup klientow, jednak w rzeczywistoSci wskazniki te moga ulegaé duzym
zmianom (Schweidel, Fader i Meyer 2004).

Analizujac wskaznik utraty klientow, nalezy pamigta¢ o odniesieniu si¢
do rotacji klientow w czasie na danym rynku. Przyjmuje si¢, ze na konku-
rencyjnym rynku wystepuje duza fluktuacja klientéw, a w efekcie znacznie
nizsze sa uzyskiwane marze w poréwnaniu z rynkami (i operatorami), u kto-
rych baza klientow jest stata i ktorzy dzialajag na mniej konkurencyjnych
rynkach.

W praktyce nawet na konkurencyjnych rynkach mozliwe jest utrzymanie
duzej stabilnoSci bazy poprzez:

— utrzymywanie znaczaco nizszych cen w poréwnaniu z konkurencja,
— utrzymanie przewagi oferty produktowe;j,
— intensywne dzialania prezencyjne nakierowane na utrzymanie klienta.
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Stabilno$¢ bazy abonenckiej jest wypadkowa konkurencyjnosci rynku, na
ktorym dziala dany operator, jego przewagi technologiczno-ofertowej nad
konkurentami, a takze intensywnoS$ci dziataf prewencyjnych stosowanych
w celu utrzymania bazy abonenckiej. Dziatania prewencyjne polegaja naj-
czesciej na oferowaniu klientom, ktérym koncza sie kontrakty, specjalnych
rabatow, dzigki ktérym klienci decydujg si¢ na podpisanie kolejnej umowy
na czas okres§lony na dana ustuge, ktérej zerwanie wymaga od klienta zwrotu
udzielonych rabatow. W efekcie klienci rzadko decydujg si¢ na zrywanie kon-
traktoéw i z ewentualnym odejsciem do konkurencji czekaja do ich zakonczenia.

Najczesciej stosowanymi wskaznikami charakteryzujacymi sytuacje eko-
nomiczng przedsigbiorstwa w branzy kablowej oraz branymi pod uwage
przy ich wycenie sa wskaznik ARPU i marze EBITDA. Nalezy zaznaczy¢,
ze u operatorOw kablowych poziom ARPU jest elementem najmocniej
wplywajacym na warto$¢ wskaznika procentowego EBITDA (zysk przed
amortyzacja, odsetkami i opodatkowaniem), natomiast iloczyn liczby klien-
tow i wskaznika ARPU najmocniej wplywa na catkowita warto§¢ marzy
EBITDA.

Wynika to z dwoch podstawowych zatozen:

— koszty zmienne u operatorOw stanowia niewielki procent catkowitego
przychodu,

— koszty stale operatorow kablowych sa do siebie zblizone, co wynika ze
stosunkowo duzego podobiefistwa poszczegdlnych operatordw, a takze
wykorzystania punktu odniesienia, jaki stanowig polskie i zagraniczne
podmioty obecne na rynku publicznym i w efekcie zmuszone do publi-
kowania swoich danych finansowych zawierajacych podstawowa strukture
statych i zmiennych kosztow operacyjnych.

Nie zmienia to faktu, ze efekt skali (wynikajacych ze znaczacego udziatu
kosztow stalych), ogdlna efektywno$¢ zarzadzania kosztami operacyjnymi
1 poziom rozproszenia rynkéw maja istotny wptyw na marze EBITDA danego
operatora, jednak przy stosunkowo duzym podobiefistwie powyzszych czyn-
nikOw u operatoréw o podobnej skali dziatania, to wtasnie poziom ARPU
decyduje o uzyskiwanej marzy procentowej EBITDA.

EBITDA jest najpopularniejsza miarg zysku dla spotek telekomunika-
cyjnych, przez co jest szczegllnie czgsto wykorzystywana w przypadku wyceny
telewizji kablowych. Poziom tego zysku jest odzwierciedleniem mozliwosci
generowania gotowki przez przedsigbiorstwo w warunkach powtarzalnych.
EBITDA umozliwia spdjne poréwnanie wynikow bez uwzglednienia amor-
tyzacji, ktora moze si¢ znacznie wahac, w zaleznoSci od przyjetych przez
spotke zasad rachunkowoSci. Jednoczes$nie nalezy zauwazy¢, ze EBITDA
nie ma jednolitej definicji i wskaznik ten prezentowany przez rdzne spotki
moze by¢ nieporéwnywalny.

Warto$¢ przedsigbiorstwa jest najczeSciej okreSlana jako pomnozenie
wskaznika EBITDA przez okreSlony wskaznik rynkowy. Wedtug Bonac-
chiego, Koleva i Leva w przypadku abonamentowego modelu biznesu klu-
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czowymi czynnikami tworzacymi warto$¢ sa: Sredni przychdd zwigzany
z danym klientem (ARPU), $redni koszt zwigzany z klientem (ACPU),
koszt pozyskania klienta (SAC), wskaznik utraty klientow (Bonacchi, Kolev
i Lev 2010).

3. Studium przypadku powigzania
zarzadzania sprzedazg i zarzgdzania wartoscig

Analiza studium przypadku polegala na przeprowadzeniu wywiadéw
bezposrednich z pracownikami zajmujacymi kierownicze stanowiska, odpo-
wiadajacymi za dzial sprzedazy oraz relacji inwestorskich w wybranym przed-
sigbiorstwie nalezacym do najwig¢kszych operatordw na rynku polskim.

3.1. Konkurencja

Rynek operatorow kablowych jest rynkiem silnie konkurencyjnym.
W rejestrze operatoréw kablowych prowadzonym przez Krajowa Rade
Radiofonii i Telewizji w Polsce pod koniec lat 90. XX w. znajdowalo si¢
okoto 1500 podmiotéw gospodarczych uprawnionych do dystrybucji sygnatu
telewizyjnego droga kablowa (KRRIiT 2011).

Obecnie, w wyniku prowadzonych proceséw konsolidacyjnych, na rynku
pozostalo okoto 40% tej liczby podmiotow, jednak nadal w Polsce wystepuje
wzglednie wysoka liczba operatoréw w poréwnaniu z innymi krajami Unii
Europejskiej (tabela 1) .

Kraj Liczba operatorow Kraj Liczba operatoréw
Austria 230 Luksemburg 70
Belgia 6 Malta 1
Bulgaria 500 Holandia 26
Czechy 62 Norwegia 950
Dania 1 500 Polska 630
Estonia 30 Portugalia 2
Finlandia 26 Rumunia 503
Francja 13 Stowacja 141
Niemcy 1 000 Stowenia 61
Wegry 420 Hiszpania 4
Irlandia 1 Szwecja 70
Izrael 1 Szwajcaria 250
Fotwa 40 Wielka Brytania 2
Litwa 48

Tab. 1. Liczba operatoréw kablowych w poszczegdinych krajach. Zrédfo: Cable Europe

20009.
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W efekcie juz ponad 10 lat temu penetracja podstawowej ustugi telewi-
zyjnej w sieciach kablowych osiagnela poziom okoto 70% i w epoce rosna-
cej konkurencji zar6wno ze strony operatordéw platform satelitarnych, jak
i ze strony cyfrowej telewizji naziemnej trudno jest oczekiwaé, ze poziom
ten zostanie przekroczony w najblizszych 3-5 latach.

Ponadto rosngca liczba klientéw, ktorzy rezygnuja z wykorzystania,
a nawet zakupu odbiornika telewizyjnego na rzecz dostepu do Internetu,
zaostrza sytuacje na rynku kablowym.

Duzi operatorzy kablowi, ktdrzy zainwestowali w ciagu ostatnich 10 lat
znaczace kwoty w modernizacje sieci poprzez wprowadzenia do nich
tzw. kanatu zwrotnego (umozliwiajacego przesylanie danych od abonenta
w strong sieci) oraz techniki Swiattowodowe] rozszerzaja oferte o kolejne
ustugi i sa w stanie uzyskiwaé roczne wzrosty przychodéw w okolicach 10%.
Szczegblng popularnoscig w ostatnich latach w sieciach kablowych cieszy si¢
ustuga szerokopasmowego dostepu do Internetu. Po dokonanych moderni-
zacjach sieci kablowe okazaly si¢ bardzo dobrze przygotowane do jej Swiad-
czenia i dzigki technologiom DOCSIS 2.0 i DOCSIS 3.0 sg w stanie uzyski-
wacé znaczaco lepsze od konkurencji wyniki zarowno w obszarze jakoSci ustug,
ich penetracji, dynamiki wzrostow, jak i1 utrzymania poziomu ARPU.

Dzieje si¢ tak przy okazji duzej konkurencyjnoSci rynku szerokopasmo-
wego dostgpu do Internetu, na ktérym poza tradycyjnymi operatorami tele-
komunikacyjnymi i operatorami kablowymi, istotng role¢ odgrywaja roOwniez:
— operatorzy sieci telefonii komorkowe;j,

— osiedlowi operatorzy sieci budowanych na podstawie standardu Ethernet,
— operatorzy stacjonarnego dost¢pu radiowego,
— niezalezni operatorzy telekomunikacyjni wykorzystujacy infrastrukture

TP SA na podstawie tzw. uméw BSA.

W ostatnich latach réwniez operatorzy satelitarni daza do zaoferowania
petnego pakietu ustug telekomunikacyjnych, co nie byto dotychczas tech-
nicznie wykonalne za pomoca platform satelitarnych (ktére nie dysponuja
kanatem zwrotnym).

Najlepsza miara konkurencyjnoSci rynku szerokopasmowego dostgpu do
Internetu jest spadek ARPU szacowany w przeciggu ostatnich 6 latach na
ponad 70% (Screendigest 2010). Mimo to wigkszo$¢ operatorow jest w sta-
nie generowaé bardzo dobrg dynamike przychodoéw z tej ustugi od momentu
jej wprowadzenia do swojej oferty.

Operatorzy kablowi dziatajg przede wszystkim w miastach, na obszarach
zabudowy wielorodzinnej, na terenie blokowisk, gdzie z jednej strony koszt
budowy sieci jest wielokrotnie nizszy niz na terenach domkow jednorodzin-
nych i poza miastami, a z drugiej strony konkurencja ze strony platform
satelitarnych jest mniejsza. Wynika to przede wszystkim z niewielkiej skton-
nosci abonentéw mieszkajacych w blokach do instalowania duzych anten
satelitarnych, z utrudniei administracyjnych zwigzanych z ich instalacja,
a takze z koniecznoSci wycelowania anten w orbit¢ geostacjonarna, na kto-
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rej zlokalizowane sa wszystkie satelity przekazujace sygnat telewizyjny klien-
tom indywidualnym.

W efekcie bardzo dynamicznego rozwoju sieci kablowych w latach 90.,
a takze ich koncentracji na obszarach ggsto zaludnionych rynek ten stosun-
kowo szybko osiagnat punkt nasycenia i oczywiste bylo dla duzych graczy,
ze mozliwosci rozwoju maja oni w akwizycjach i w budowie wtasnych sieci
na obszarach innych operatorow.

Sytuacja taka jeszcze bardziej zaostrzyla konkurencyjno$¢ rynku kablo-
wego 1 spowodowala, ze niektorzy mieszkancy duzych aglomeracji moga
obecnie wybiera¢ pomiedzy trzema, a nawet pigcioma operatorami kablo-
wymi dysponujacy swoja infrastruktura w piwnicach ich budynkow.

Dodatkowo w ciggu ostatnich lat, nawet w miastach, nasila si¢ konku-
rencja ze strony platform satelitarnych, ktére dotychczas byly niemal nie-
obecne na obszarach sieci kablowych.

3.2. Raportowanie

Biezace raportowanie wynikow sprzedazy powinno z jednej strony umoz-
liwia¢ prawidiowa ocene wynikow wypracowanych przez struktury sprzeda-
zowe, a z drugiej strony umozliwia¢ podejmowanie wtasciwych decyzji
w zakresie zarzadzania stuzbami sprzedazowymi, a takze polityki cenowe;.

Najwazniejszymi wskaznikami raportowanymi w przypadku analizowa-
nego przedsigbiorstwa sa:

— liczba sprzedanych ustug w podziale na rodzaje ustug,

— ARPU ze statystycznego klienta,

— ARPU ze statystycznej ustugi,

— liczba utraconych ustug w wyniku odej$¢ klientow,

— catkowity poziom przychodéw generowanych w danym miesiacu.

ARPU za statystycznego klienta jest liczone jako iloraz catkowitego
przychodu za dany okres i Sredniowazonej liczby klientow za ten okres.
ARPU za statystycznej ustugi jest liczone jako iloraz catkowitych przycho-
dow za dany okres z danej ustugi i Sredniowazonej liczby ustug za ten okres.

W raportowaniu przychoddéw, a takze wynikdw sprzedazy u operatoroéw
kablowych wprowadza si¢ bardzo istotny rozdziat na klientow i tzw. RGU
(Revenue Generating Unit). Klient to osoba podpisujaca umowe z operatorem,
natomiast RGU to kontrakt na jedng ustuge z klientem. W przypadku klien-
téw indywidualnych ze wzgleddw technicznych w jednym lokalu nie jest zazwy-
czaj mozliwe $wiadczenie ustug kilku klientom, tak wiec klient jest zazwyczaj
tozsamy z mieszkaniem, w ktorym $wiadczone sg ustugi. Jezeli klient kupuje
od operatora klika ustug, to na kazda z nich podpisuje najcz¢Sciej osobng
umowe i stanowi ona osobng pozycje w placonym przez niego rachunku.

U operatoroéw kablowych podstawowe ustugi, na ktére podpisywane sa
osobne kontrakty to:

— telewizja analogowa,
— telewizja cyfrowa,
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— szerokopasmowy dostep do Internetu,
— telefonia.

W raportach finansowych i operacyjnych operatoréw kablowych kontrakt
na kazdg z wyzej wymienionych ustug jest zazwyczaj liczony jako osobne
RGU. Wyjatek stanowi telewizja analogowa, ktdra u niektorych operatorow
przy podpisaniu umowy na telewizj¢ cyfrowa moze by¢ oferowana klientowi
jako dodatek i w efekcie nie bedzie w takich przypadkach liczona jako
osobne RGU.

Ponadto klienci moga zakupié caly szereg ustug dodatkowych, ktore nie
wymagaja osobnego kontraktu i w efekcie nie sg liczone jako nowe RGU.
W zwiazku z powyzszym jeden klient moze generowac¢ operatorowi od jed-
nego do czterech RGU. Cztery RGU moga stanowi¢ sume wszystkich
wymienionych ustug.

Dla kazdego RGU konieczne jest wiec osobne liczenie ARPU, liczby
podiaczen i liczby utraconych ustug. Biorac pod uwage, ze przychdd ope-
ratora jest faktycznie generowany przez kazdy nowy kontrakt (czyli RGU),
w sprawozdaniach finansowych wtasnie liczby RGU i ARPU na RGU sta-
nowig najbardziej istotne dane operacyjne, natomiast liczby klientéw sta-
nowig tylko pomocnicza informacje, ktora z powodzeniem mogtaby zostaé
pomini¢ta.

Dla dtugoterminowej oceny mozliwosci generowania przychodéw przez
danego operatora istotne jest natomiast badanie ilorazu liczby RGU i liczby
klientow. Iloraz ten okrefla, ile usiug kupuje od operatora statystyczny
klient. Biorac pod uwage, ze u wigkszoSci operatordw wystepuje nasycenie
ustuga podstawowa (czyli telewizja analogowa), a wigkszo$¢ ustug jest kupo-
wana przez klientow, ktoérzy majg juz usluge podstawowa, wiasnie ten para-
metr stanowi najistotniejszy czynnik wzrostu przychodéw operatorow.

Dla operatora, ktory dokonatl juz w 100% modernizacji swojej sieci
w celu zaoferowania swoim klientom pelnego pakietu ustug (czyli telewi-
zji cyfrowej, analogowej, telefonii i Internetu), maksymalny poziom tego
wskaznika wynosi 4. Operatorzy, ktorzy nie dokonali modernizacji sieci
umozliwiajacych wprowadzenie do nich tzw. kanatu zwrotnego, moga ofe-
rowac tylko jedna ustuge, a wigc maja wskaznik RGU na klienta na pozio-
mie 1. U wigkszoSci duzych operatoréw kablowych wskaznik ten wynosi
miedzy 1,5 a 2. Jezeli dany operator nie wymaga podpisywania osobnych
kontraktow na telewizje analogowa i cyfrowa, gérny poziom tego wskaz-
nika wynosi 3.

Przy liczeniu ARPU z nowego klienta, a takze ARPU z nowego RGU
wykorzystuje si¢ zazwyczaj przychody ze sprawozdan finansowych, a takze
liczby klientéw i RGU z systemu billingowego lub z biezacych raportow
sprzedazowych. Biorac pod uwage, ze sprawozdania finansowe sa zazwyczaj
generowane w cyklu kwartalnym Iub poirocznym, natomiast dane na temat
liczby klientéw i RGU mogg by¢ generowane nawet w cyklu tygodniowym
lub dziennym, tak wyliczone ARPU stanowi polaczenie danych biezacych
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i danych historycznych. Jest ono wi¢c mato uzyteczne do biezacej oceny
wynikow sprzedazy.

Przy takim podejsciu zaklada si¢ zazwyczaj, ze ARPU z nowych kontrak-
téw nie powinno odbiegaé istotnie od ARPU z bazy klientow. W sytuacji
wprowadzania nowych promocji, ktére moga istotnie odbiega¢ od warunkow
kontraktéw dla bazy klientow, takie zalozenia moze okazaé si¢ btedne.

Btad taki popelniany jest czgsto przy duzych transakcjach akwizycyjnych,
kiedy operator sprzedawany w celu wykazania dynamiki (lub utrzymania)
bazy RGU wdraza bardzo agresywne promocje (np. oferujace te same ustugi
0 50% taniej), generujace bardzo dobre wyniki po stronie iloSciowej, ale
degradujace przychody biezace operatora i baze potencjalnych klientow
znajdujacych si¢ w zasiegu sieci, ktdrych trudniej jest w przyszioSci przeko-
na¢ do powrotu do podpisywania kontraktéw na mniej korzystnych dla nich
warunkach. Powyzszy biad, a takze swego rodzaju przyzwolenie na jego
stosowanie wynika z problemu oszacowania ARPU z nowych kontraktow.

ARPU z klientéw, ktérzy dopiero podpisujag umowe z operatorem, jest
wypadkowa wartoSci oplaty aktywacyjnej, abonamentu w kolejnych miesia-
cach, zapisanych w warunkach promocji, na podstawie ktdérej podpisywany
jest dany kontrakt, a takze elementu zmiennego, czyli np. generowanego
ruchu telefonicznego, liczby wypozyczonych filméw w ramach ustugi VOD
czy wykorzystania pakietow dodatkowych. W efekcie ARPU z nowych kon-
traktow musi by¢ szacowane osobno dla kazdej promocji, na podstawie
zachowania bazy klientow korzystajacych z podobnych promocji. Szacunek
taki moze by¢ rOwniez obarczony biedem i wielu operatoréw wychodzi
z zalozenia, ze lepiej jest opierac si¢ na ,,twardych danych” z zamkni¢tych
okresow, niz opiera¢ decyzje na szacunkach.

Przy dynamicznie zmieniajacym si¢ rynku, takie zatozenia moze wpro-
wadza¢ bardzo istotny biad przy ocenie biezacych wynikéw sprzedazy,
a takze prowadzi¢ do bigdnych decyzji.

Wynik sprzedazy danego okresu mozna oszacowac za pomocg WZzoru:

Wynik sprzedazy okresu = ARPU od nowych RGU X
X liczba nowych RGU — ARPU od utraconych RGU X (6)
X liczba utraconych RGU.

Wynik taki pozwala oszacowa¢ zmiany przychodu danego okresu, jednak
nie uwzglednia zmian warunkéw kontraktu dla bazy klientéw niezwiazanych
z aktywacja nowych ustug. Zmiany takie moga wynikaé¢ m.in. z:

— wprowadzonych podwyzek cen,

— kupowania przez klientdéw ustug dodatkowych (ktore nie sa wykazywane
jako nowe RGU),

— zmiany pakietow na drozsze lub tafsze,

— oferowania przez operatora nowej promocji klientowi, ktéremu konczy
si¢ kontrakt.
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Uwzglednienie powyzszych zdarzen, ktore nie s wykazywane po stronie
zmiany liczby RGU i klientoéw, ale majg istotny wptyw na przychody, wymaga
uzupetnienia wzoru 6, ktory przyjmie nast¢pujaca postaé:

Wynik sprzedazy okresu = ARPU od nowych RGU X
X liczba nowych RGU — ARPU od utraconych RGU X (7)
X liczba utraconych RGU + liczba przejs¢ X ARPU z przejsc.

Prawidtowe raportowanie powyzszych czynnikow wymaga od operatora
zaréwno zliczania, jak i wyceny wszystkich zdarzen danego okresu, ktore
mialy wplyw na warunki kontraktow kazdego klienta i kazdej ustugi.

Raport taki mozna w przypadku badanego przedsigbiorstwa oraz wigk-
szoSci przedsigbiorstw w branzy wygenerowac bezposrednio z systemu bil-
lingowego, jednak moze on zawieraé setki tysiecy lub nawet miliony pozy-
cji (jezeli w danym okresie np. wprowadzono podwyzke dla wszystkich
klientéw) i jego obrdbka wymaga bardziej wyszukanych narz¢dzi niz zwykly
arkusz kalkulacyjny. Jezeli jednak w raporcie dotyczacym wynikow sprzedazy
nie uwzglednimy np. podwyzki o kilka procent, ktorej wielko$¢ przewyzsza
istotnie wynik sprzedazy kilku miesiecy lub nawet roku, nie otrzymamy
prawidlowej oceny wyniku danego okresu.

Wynik sprzedazy liczony wedtug wzoréw 6 lub 7 daje bardzo dobre
oszacowanie wplywu dzialan sprzedazowych danego okresu na zmiang przy-
chodu, jaki bedzie raportowany w sprawozdaniu finansowym. Nie uwzgled-
nia on jednak m.in. zmiany przychod6éw na bazie klientdw, wynikajacej np.
ze zwickszonego ruchu telefonicznego, a takze korekt ksiegowych.

Zarowno zmian przychoddw na bazie klientow, jak i korekt ksiegowych
nie zaliczamy jednak do wynikéw dziatan sprzedazowych i nie maja one
nic wspodlnego z efektywnoscig struktur sprzedazowych, tak wiec z jedne;j
strony raport finansowy (zawierajacy ruchy na bazie, korekty ksiggowe i inne
zdarzenia jednorazowe) nie jest najlepszym narzedziem do biezacej oceny
wynikoéw sprzedazy, a z drugiej oszacowanie zmiany przychoddw liczone
wedlug powyzszego wzoru nie musi by¢ zgodne ze zmiang przychodu za
dany okres wykazywang w sprawozdaniu finansowym.

3.3. Polityka cenowa

Operatorzy kablowi w ramach powadzonej polityki cenowej sa przede
wszystkim zainteresowani takim dobieraniem cen (czyli ARPU) z poszcze-
gllnych ustug, zeby — poruszajac si¢ po krzywej popytu i podazy — maksy-
malizowaé przychod (lub marze brutto) z danej ustugi w obszarze rynkow,
do ktorych majg dostep za posrednictwem zarzadzanych sieci.

Na krzywa popytu i podazy danego operatora maja wplyw m.in. naste-
pujace czynniki:

— zamozno$¢ rynkow, na ktorych dziata dany operator,
— wlasna polityka cenowa w poprzednich okresach,
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— polityka cenowa konkurencji,

— jakos¢ swiadczonych ustug,

— mozliwo$¢ taczenia ustug w pakiety,

— efektywnos¢ struktur sprzedazowych,

— sita i rozpoznawalno$¢ marki danego operatora,

— technologiczna i jakoSciowa przewaga nad konkurencja,

— sita i rozpoznawalno$¢ marki konkurencyjnych operatordw.

Niektorzy duzi operatorzy na $wiecie wydaja ogromne pienigdze na
badania marketingowe majace na celu wyznaczenie krzywych popytu i podazy
dla wszystkich $wiadczonych ustug. Jednak w wigkszoSci przypadkéw, m.in.
w przypadku analizowanego operatora, prowadzona polityka cenowa stanowi
wypadkowa stanowisk i1 opinii 0sob zarzadzajacych strukturami sprzedazo-
wymi (ktére zazwyczaj sa nastawione na maksymalizacj¢ wyniku iloScio-
wego), marketingu (ktory powinien by¢ nastawiony na maksymalizacje
przychodu z danej ustugi na danym obszarze), a takze struktur finansowych,
ktore dysponujac pelnymi informacjami o kosztach §wiadczonych ustug,
powinny by¢ nastawione na maksymalizacj¢ zysku operatora i budowanie
warto$ci dodanej dla akcjonariuszy.

4. Zakonczenie

Rynek telewizji kablowej w ostatnich latach rozwija si¢ gtownie dzigki
nowym technologiom i wprowadzaniu nowych ustug. Operatorzy dziataja
na silnie konkurencyjnym i rozdrobnionym rynku. Konkurencje stanowig
z jednej strony inni operatorzy kablowi, z drugiej platformy cyfrowe oraz
tradycyjni operatorzy telekomunikacyjni.

Przedstawione rozwazania oraz studium przypadku pokazuja silny zwia-
zek pomig¢dzy modelem zarzadzania wartoScig przedsigbiorstwa i zarzadza-
nia sprzedazg. Stosowane w praktyce modele s3 mocno zwigzane z pojeciem
wartoSci zyciowej klienta, co wynika przede wszystkim ze znacznego subsy-
diowania pozyskania klienta i w zwigzku z tym konieczno$ci doktadnego
obliczenia rentownoSci w jego catkowitym cyklu zycia.

Najczesciej stosowanymi wskaznikami charakteryzujacymi sytuacje eko-
nomiczng przedsigbiorstwa w branzy kablowej oraz branymi pod uwage
przy ich wycenie sg wskaznik ARPU i marze EBITDA. Operatorzy kablowi
w ramach powadzonej polityki cenowej sg przede wszystkim zainteresowani
takim dobieraniem cen z poszczeg6lnych ustug, zeby maksymalizowa¢ przy-
chdd lub marze brutto z danej ustugi.
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