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ul. Gieldowa 7/9, 01-211 Warszawa

dotyczy: projektu decyzji Prezesa UKE w sprawie DR.WORK.609.1.2022
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w zwigzku z ogloszeniem konsultacji projektu decyzji (DR.WORK.609.1.2022) Prezesa Urzedu
Komunikacji Elektronicznej (Prezes UKE) w przedmiocie okre$lenia wskaznika zwrotu kosztu
zaangazowanego kapitatu (wskaznika WACC) do stosowania przez Orange Polska S.A. (Orange)
w kalkulacji kosztéw ustug hurtowych, w tym ustugi BSA! (Projektowana Decyzja) z wniosku o ponowne
rozpatrzenie sprawy, Krajowa Izba Gospodarcza Elektroniki i Telekomunikacji (KIGEiT lub Izba)
przedstawia ponizsze stanowisko.

W pierwszej kolejnoéci Izba pragnie ponownie podkre$li¢ szczegdlne znaczenie wskaznika WACC
w procesie okreslania kosztow $wiadczenia ustug hurtowych na rynku regulowanym. Ustugi hurtowe sg
kluczowym elementem wykorzystywanym do §wiadczenia ustug na rzecz uzytkownikéw koncowych przez
operatorow nie posiadajacych wiasnej infrastruktury telekomunikacyjnej. Ustalenie wskaznika WACC na
zbyt wysokim poziomie negatywnie wptywa na wysokos¢ cen hurtowych dostgpu do infrastruktury Orange
uniemozliwiajac operatorom alternatywnym stworzenie konkurencyjnych ofert detalicznych. Nadto warto
zwroci¢ uwage, iz wskaznik WACC wyznaczony dla Orange jest w niektoérych przypadkach wskaznikiem
referencyjnym dla cen ustug hurtowych stosowanych przez inne podmioty lub w ramach innych rezimow
regulacyjnych (np. otwarty dostgp POPC). Dlatego wysokos¢ WACC ma wptyw nie tylko na relacje
z Orange ale moze mie¢ wplyw réwniez na ogdlny poziom cen hurtowych na rynku. Konsekwencja tego
moze by¢ ograniczenie konkurencji na rynku dostgpu szerokopasmowego i negatywne skutki dla
uzytkownikow koncowych.

W opinii [zby proponowana przez Prezesa UKE obnizka wskaznika WACC z 8,46% na 8,38% majacego
zastosowanie w kalkulacji kosztow w odniesieniu do ushug realizowanych przez Orange na rynku ustugi
lokalnego dostepu w statej lokalizacji (Rynek 3a) oraz ustug realizowanych na rynku ustugi centralnego
dostgpu w stalej lokalizacji dla produktéw rynku masowego (Rynek 3b), w zakresie, w jakim s3 one
realizowane w oparciu o infrastrukture Swiattowodowa sieci dostgpowej (wynikajgca z obniZenia
dodatkowej premii za ryzyko zwigzane z inwestycjami w sieci $wiattowodowe z 1,84% na 1,76%) nie jest
wystarczajgca. Proponowana warto$¢ wskaznika WACC nadal jest zawyzona, co wynika z faktu btednego
przyjecia nastepujacych wspotczynnikow:

beta

struktury kapitatu

premii za udostgpnienie kapitatu wtasnego (ERP)
dodatkowej premii za ryzyko inwestycyjne w sieci $wiattowodowe.

Prezes UKE nie uwzglednit bowiem kluczowych zarzutéw podniesionych przez KIGEIT w pismie z dnia
3 stycznia 2023 r. — wniosku o ponowne rozpatrzenie sprawy (Wniosek KIGEIT), lecz uznal, ze decyzja

hurtowy rynek ustugi centralnego dostgpu w statej lokalizacji dla produktéw rynku masowego (rynek 3b) z Zalecenia Komisji
z dnia 9 paZzdziernika 2014 r. w sprawie rynkow wiasciwych w zakresie produktéw i ustug telekomunikacyjnych w sektorze
tacznosci elektronicznej podlegajacych regulacji ex ante zgodnie z dyrektywa 2002/21/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
w sprawie wspdlnych ram regulacyjnych sieci i ustug facznosci elektronicznej
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z dnia 20 grudnia 2022 r. nr DR.WORK.609.1.2022.35 (Zaskarzona Decyzja), w pozostajacej W mocy
czesci, wydana zostala zgodnie z przepisami prawa materialnego i procesowego, a postgpowanie
w przedmiocie ponownego rozpatrzenia sprawy wykazato zgodno$§é rozstrzygnigcia dokonanego
w pierwszej instancji z prawem oraz jego merytoryczng poprawno$¢ w czg$ci utrzymanej w mocy.

Izba nie zgadza si¢ z powyzszym wnioskiem i przedstawia ponizej szczegblowe wyjasnienia odnosnie
nieprawidlowosci w zakresie przyjetych wspotczynnikow.

A. Wskaznik beta

Do wyznaczenia warto$ci beta wykorzystanej do kalkulacji WACC w Projektowanc; Decyzji Prezes UKE
wykorzystat dane na temat $redniej arytmetycznej Equity Beta zawarte w Tabeli 6. (str. 40) ,, Raportu BEREC
w sprawie metodologii kalkulacji wskaznika WACC”* (Raport WACC 2022) dla catej grupy poréwnawczej
przedsiebiorcow telekomunikacyjnych dzialajacych w UE (15 podmiotow) w wysokoéci 0,67. Przyjecie
Equity Beta oznacza, Ze warto§é ta obcigzona jest efektem dzwigni finansowej. Tym samym na wartos§¢
ryzyka wptywa nie tylko ryzyko inwestowania na danym rynku, ale rowniez spos6b finansowania spotek.
Tym samym Prezes UKE nie przyjat argumentacji wyrazonej we Wniosku KIGEIT, iz nalezy przyja¢ wartos¢
beta aktywow, ktora jest beta odlewarowang i ktéra informuje o stopniu ryzyka zwigzanego z 0g6lnym
sposobem funkcjonowania spéiki, jej potencjatu rynkowego i ogolnych tendencji w jej rozwoju.

Izba podtrzymuje swoje dotychczasowe stanowisko i postulat, by do wyznaczenia wartosci Beta
,rynkowego” przyjaé $rednig wartos¢ beta aktywow w wysokosci 0,41 (zgodnie z Raportem WACC 2022)
zamiast 0,67. Jedynie tak wyznaczona wartoé¢ w najwigkszym stopniu okresla poziom ryzyka inwestowania
na rynku telekomunikacyjnym i eliminuje ryzyko uwzglednienia w wartosci beta wplywu specyficznych
warunkéw finansowania dziatalnosci, ktore mogtyby mieé wplyw na poziom ryzyka dla danego podmiotu.
Tradycyjnie obliczany dla akcji danej spotki wspdtczynnik beta wzgledem gtownego indeksu gietdy, nie
uwzglednia réznic zmian kursu gietdowego spétek wynikajacych ze zmian struktury ich kapitatu,
w szczegolnosci zaciagnietych zobowigzafi finansowych takich jak kredyty. W momencie gdy spotka
zaciaga zobowigzania ryzyko zwiazane z posiadaniem jej akcji jest powigkszone przez efekt dzwigni
finansowej. W zwiazku z tym wspotczynnik beta obrazuje w takim przypadku sumaryczne ryzyko zmian
kursu zwiazanego z naturalng dziatalno$cia spotki jaki i z korzystaniem przez nig z dzwigni finansowej.

W przypadku nieuwzglednienia przez Prezesa UKE powyzszych argumentow odnoszacych sie do
koniecznosci zastosowania wartosci beta aktywow, Izba wnioskuje o ustalenie dla OPL wartosci beta na
poziomie 0,61 - czyli wartoéci dla Orange.

B. Struktura kapitalu

Z przykroécig odnotowujemy fakt, iz Prezes UKE nie uznat argumentow zawartych we Whniosku KIGEiT
w zakresie prawidtowego sposobu stosowania wskaznika dzwigni finansowej (ang. ,,gearing”), jego definicji
zawartej w Komunikacie Komisji Zawiadomienie Komisji w sprawie obliczania kosztu kapitatu dla
istniejgcej infrastruktury w kontekscie dokomywanego przez Komisjg przegladu zgloszef krajowych
w unijnym sektorze tqcznosci elektronicznej (2019/C 375/01) z dnia 7 listopada 2019 r. (Zawiadomienie
WACC) oraz w Raporcie WACC 2022. Tym samym, w Projektowanej Decyzji, Prezes UKE podtrzymat
stanowisko wyrazone w Zaskarzonej Decyzji, a polegajace na zastosowaniu dodatkowej formuty
D/V=g/(g+100) do $redniej arytmetycznej wskaznika gearing (w wysokosci 42,42%) dla calej grupy
poréwnawczej z Raportu WACC 2022, co w konsekwencji doprowadzito do wyznaczenia struktury kapitatu
obcego w zanizonej wysokosci - 29,78%,

Przy czym, cale uzasadnienie merytoryczne podjetego przez Prezesa UKE rozstrzygnigcia sprowadza si¢ do
wyjasnienia, ze ,, (...) zastosowanie przedmiotowej formuly przejscia z wartosci gearingu na udziat kapitatu
obcego i wlasnego jest konieczne w celu oszacowania wartosci udziatu obu kapitalow (wlasnego i obcego),
ktére nastepnie zasilajq formute stuzqcq wyznaczeniu wskaznika WACC” oraz ,,(...) ze w toku konsolidacji
projektu Zaskarzonej Decyzji, KE nie zglosila uwag co do merytorycznego aspektu decyzji i metodyki
kalkulacji WACC (jak i poszczegdlnych parametrow wskaznika), ktdrej jest autorem”.

2hitps://www.berec.europa.cu/sites/default/files/files/document_register store/2022/6/BoR%20%2.822%29%2070%20BEREC
%20Report%200n%20WACC %20parameters%202022.pdf
3 https://www.biznesradar.pl/analiza-portfelowa/ORANGE
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W zwiazku z powyzszym ponownie pragniemy wskaza¢, iz wyznaczenie udziatu kapitatu obcego poprzez
zastosowanie dodatkowej formuly D/V= g/(g+100) jest niepoprawne.

Wynika to wprost z definicji tego pojecia, zawartej w pkt 52 Zawiadomienia WACC i Raportu WACC 2022.
Pragniemy zwr6ci¢ uwagg, iz zgodnie z powyzsza definicjg ,, Udziaf zadluzenia w wartosci przedsiebiorstwa
(4. D/V) nazywa sig wskaznikiem diwigni finansowej.(...)” (w wersji angielskiej Zawiadomienia WACC
odpowiednia definicja ma nastgpujgce brzmienie: ,, The share of debt in the company value (i.e. D/V)
is called ‘gearing’.(...)").

Co wigcej, stosujac dodatkowe przeksztatcenie Prezes UKE prowadzi do powstania sprzecznoéci z punktu
widzenia matematycznego, poniewaz po podstawieniu w miejsce ,,g” (gearing) wzoru na ten wskaznik
zdefiniowanego w Zawiadomienia WACC) otrzymujemy nastepujgce wyniki:

D/V = g/(g + 100) — dodatkowa formuta zastosowana przez Prezesa UKE
g = D/V — wzor na wskaznik dzwigni finansowej z Zawiadomienia WACC
D/V=D/V/(D/V+100) — sprzeczno$¢ matematyczna.

Odnoszgc si¢ natomiast do argumentu, iz Komisja Europejska — w toku postgpowania notyfikacyjnego — nie
zglosita uwag o charakterze merytorycznym do przyjetego przez Prezesa UKE podejécia pragniemy
wskazag, iz fakt taki nie moze sam w sobie stanowi¢ wystarczajacego dowodu na poprawnos¢ przyjetej
formuly, cho¢by ze wzgledu na fakt, iz Komisja Europejska zaakceptowala takze decyzje innych
regulatorow, ktére wskaznik gearing stosujg jako gotowa miar¢ wagi kapitatu obcego, tj. bez dodatkowych
przeksztalcen (na przyktad sprawa CZ/2022/2392: Weighted Average Cost of Capital (WACC) in the Czech
Republic!, zaakceptowana decyzja Komisji z dnia 30 wrzesnia 2022 r., czy sprawa SI/2021/2326:
Determination of the Weighted Average Cost of Capital (WACC) for regulated products and services in
Slovenia’, zaakceptowana decyzja Komisji z dnia 29 czerwca 2021 roku).

KIGEIiT zaklada, iz Projektowana Decyzja bedzie przedmiotem ponownej notyfikacji do Komisji
Europejskiej. W zwigzku z powyzszym wnosimy do Prezesa UKE o przekazanie w ramach notyfikacji
zapytania do Komisji w przedmiocie przyjetego przez UKE rozwigzania w kwestii wyznaczania
struktury kapitatu podkreslajac, Ze podejscie zastosowane przez regulatoréw w innych krajach jest
odmienne.

Skutkiem, zastosowania wskazanej wyzej formuly przeksztalceniowej jest nieuzasadnione, istotne
zawyzenie udziatu kapitatu wlasnego (drozszego) i tym samym zawyzenie wskaznika WACC.

W ocenie Izby Prezes UKE, chcac postuzy¢ si¢ $rednig arytmetyczng udziatu kapitalu obcego w grupie
poréwnawczej, powinien przyja¢ warto$¢ 42,47% jako miarg udziat kapitatu obcego w wartosci firmy oraz
odpowiednio 57,58% jako udzial kapitalu wlasnego. Zastosowanie przez Prezesa UKE takiej struktury
kapitatowej ceteris paribus wptynetoby na poprawno$¢ dokonanych obliczen i obnizenie wskaznika WACC
do poziomu okreslonego w Tabeli 1, a wigc 0 0,5 pkt procentowego.

Tabela 1.

Raport BEREC 2022 (prawidlowe zastosowanie wskaznika gearing)

WACC post-tax 4,96%

WACC pre-tax 6,12%

Biorac powyzsze pod uwagg, ponownie wnosimy o przyjecie nastgpujacej struktury kapitatowej, opartej
o $rednig arytmetyczng dla catej grupy poréwnawczej z Raportu WACC 2022, do wyznaczenia wskaznika
WACC dla Orange:

Tabela 2.

Raport BEREC 2022 (prawidlowe zastosowanie wskaznika gearing)

Waga kapitatu obcego (D/V=g) 42,42%

Waga kapitalu wlasnego (E/V=1-g) | 57,58%

4 Circabe (europa.eu)
3 $1-2021-2326 Adopted EN.pdf (europa.eu)
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C. Premia za udostepnienie kapitalu wlasnego (ERP)

Zasadniczym argumentem wskazanym przez Prezesa UKE w Projektowanej Decyzji, a przemawiajacym za
zastosowaniem $redniej arytmetycznej ERP, jest to, iz ,, w Raporcie BEREC wskazano, iz Zawiadomienie
KE jako najlepszq metodykg obliczenia warto$ci ERP traktuje Sredniq arytmetyczng, a krajowe organy
regulacyjne, ktére nie stosujq Sredniej arytmetycznej, musiatyby przedstawicé wyjasnienie uzasadniajgce
ich wynik, nawet jesli mieszczq sie w marginesie.”

Zdaniem Izby za przyjeciem warto$ci ogélnounijnego wskaznika ERP, wyznaczonej w oparciu o §rednig
geometryczng przemawia fakt, ze wskaznik WACC wykorzystywany jest do kalkulacji optat w modelu
operatora efektywnego. Brak jest zatem uzasadnienia dla przyjmowania wartoéci ERP, ktoéra zawyzataby
jego warto$¢. Ponadto, jak juz zostalo wskazane we Wniosku KIGEiT, za takim podej$ciem przemawia
wielu specjalistow. Blume (1974) wskazat, Ze przy szacowaniu wartosci w przypadku dlugoterminowych
inwestycji kapitatowych $rednia arytmetyczna charakteryzuje sig¢ przeszacowaniem wartodci, za$ $rednia
geometryczna jej niedoszacowaniem. Oznacza to, ze Srednia geometryczna oznacza dolng warto$§¢ ERP
a arytmetyczna gorna.

W zwiazku z tym do kalkulacji WACC powinna zosta¢ przyjeta wartos¢ 4,37% wyznaczona jako $rednia
geometryczna wartosci ERP krajow UE (Tabela 11 Raportu WACC 2022) zamiast wartosci 5,70
wyznaczonej jako $rednia arytmetyczna.

D. Premia za ryzyko inwestycyjne

Prezes UKE w Projektowanej Decyzji zmienia przyjeta w Zaskarzonej Decyzji wysoko$¢ premii za ryzyko,
redukujac ja z poziomu 1,84% do 1,76%. Zgodnie z przedstawionymi wyjasnieniami ma to swoje zrodto
w zmianie okolicznosci faktycznych - zmiany wysokosci premii za ryzyko, przyjmowanych przez dwa
sposréd pigciu benczmarkowych Pafistw Cztonkowskich UE (tj. w Czechach i Chorwacji). Spowodowato to
potrzebe ponownego wyliczenia §redniej arytmetycznej w oparciu o aktualne warto$ci i ustalenia jej w nowej
wysokosci dla Orange.

7 uzasadnienia Projektowanej Decyzji wynika, iz nie uleglo jednak zadnej zmianie ogélne podejscie Prezesa
UKE w przedmiocie zasadno$ci stosowania dodatkowej premii za inwestycje w sieci $wiattowodowe
w Polsce oraz podejécie polegajace na obliczaniu $redniej arytmetycznej tylko w oparciu o te przypadki,
gdzie premia za ryzyko jest stosowana, czyli gdy jej warto$¢ jest wyzsza niz 0. Prezes UKE nie przedstawit
jednak zadnego uzasadnienia, dlaczego do wyliczenia premii pominagt warto$ci zerowe, skoro
z przeprowadzonej przez niego ankiety wéréd 26 krajowych organéw regulacyjnych wynika, iz az 21 z nich
nie stosuje zadnej dodatkowej premii za ryzyko zwigzane z tego typu inwestycjami. Izba kwestionuje takie
podejscie jak i podejécie polegajace na uznaniu koniecznosci stosowania dodatkowej premii tylko w oparciu
o fakt, ze w UE stosuje ja zaledwie kilka krajow. Premia za ryzyko powinna by¢ doliczana wylacznie
wowczas, gdy wskazuja na to warunki rynkowe i tylko w przypadku wykazania, ze faktycznie wystepuja
dodatkowe i wymierne ryzyka. Dodatkowo jej warto§¢ powinna zostaé wyznaczona przy przyjeciu
specyficznych warunkéw danego rynku, dla ktérego dana premia jest doliczana i niwelowaé zaistniate na
tym rynku ryzyka.

W odpowiedzi na zarzut KIGEiT co do braku udowodnienia w Zaskarzonej Decyzji wystgpowania
pozytywnej korelacji pomigdzy stosowaniem dodatkowej premii za ryzyko dla inwestycji w §wiatlowody
a wysokoscig tego typu inwestycji, dokonywanych przez Orange ze $rodkow wlasnych na obszarach
objetych regulacja sektorowa ex ante, Prezes UKE przytoczyt dodatkowe dane pochodzace ze
,, Sprawozdania zarzqdu OPL z dziatalnosci za 2022 rok zakoticzony 3 1 grudnia 2022 r.” (odnoszace si¢
m.in. do liczby gospodarstw domowych znajdujacych si¢ w zasiggu sieci $wiattowodowych Orange oraz
publikacji zawartej na stronach branzowego portalu internetowego telko.in (na okolicznos¢ liczby
gospodarstw domowych objetych zasiggiem sieci Programu Operacyjnego Polska Cyfrowa realizowanej
przez Orange w 2021 r.). Nie dokonat jednak Zadnej wiasnej analizy, w oparciu o pozostajace w jego
dyspozycji dane o infrastrukturze szerokopasmowej (o granulacji na poziomie pojedynczych punktéw
adresowych), przekazywane przez operatoréw telekomunikacyjnych w ramach obowiazkowej
sprawozdawczosci. Na podstawie wskazanych przez Orange ilosci gospodarstw domowych znajdujacych
si¢ w zasiegu sieci §wiattowodowej Orange w 2021 r. (5,9 min) oraz informacji prasowych w zakresie stanu
realizacji projektow Programu Operacyjnego Polska Cyfrowa (POPC) Orange oraz iloci gospodarstw
domowych znajdujacych si¢ w zasiggu takiej sieci Orange (0,3 min), Prezes UKE wyciaga wniosek,
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iz ,,w 2021 r. do okolo 0,6 mIn Orange doprowadzila sieé swiattowodowq korzystajgc ze Srodkdw innych niz
POPC”. Nastgpnie Prezes UKE konstatuje, iz ,,(...) przywolane okolicznosci potwierdzajq, iz w 2021 r.
przyrost liczby gospodarstw domowych bedgcych w zasiggu sieci Swiattowodowej Orange, zrealizowanych
ze Srodkow POPC byt nizszy, niz z sSrodkow wlasnych Orange”.

Odnoszac si¢ do powyzszego nalezy wskazac, iz nawet gdyby uznaé, iz w 2021 r. Orange zrealizowal
z wlasnych §rodkéw inwestycje obejmujace swoim zasiggiem ok. 0,6 mln gospodarstw domowych (na co
zdaniem Izby Prezes UKE nie przedstawil wystarczajacych dowodow), to nie jest wiadomym, czy
inwestycje te w ogole miaty miejsce na obszarach regulowanych, a tym samym, czy mial do nich
zastosowanie wyznaczony przez Prezesa UKE wskaznik WACC (na ktéry, w przypadku inwestycji
swiattowodowych, sktada si¢ dodatkowa premia za ryzyko) i czy jego wysoko$¢ mogta mie¢ jakikolwiek
wplyw na podejmowane przez Orange decyzje inwestycyjne.

W zwiazku z powyzszym wnosimy do Prezesa UKE o przedstawienie:

- wartosci inwestycji Orange na obszarach regulowanych w porownaniu do ogdtu inwestycji
realizowanych przez Orange w sieci FTTH,

- wartosci inwestycji Orange w sieci miedziane,

wskazanie w jaki sposéb przeniesienie infrastruktury §wiattowodowej do Swiattowdd Inwestycje wptyneto
na ryzyko inwestowania w $wiattowody. Dodatkowo, Izba pragnie zwroci¢ uwage, iz w kontekscie
przedstawionych przez Prezesa UKE danych, brak jest takze wystarczajacych dowoddéw, aby uznaé,
iz przyrost gospodarstw domowych znajdujacych si¢ w zasiggu jej sieci miedzy 2020 a 2021 rokiem
w wysokosci 0,6 mln byl wynikiem tylko i wylacznie inwestycji wlasnych Orange, w szczegdlnosci biorac
pod uwagg sposob, w jaki Orange raportuje wlasne zasiegi.

Pragniemy zwroci¢ uwage Prezesa UKE na zawarte na str. 29 w Raporcie Zintegrowanym 2021 Orange
Polska (Raport Orange)® informacje: , Wedlug naszych szacunkéw, na koniec 2021 roku w zasiegu ustug
swiattowodowych znajdowato sie od 8 do 9 min gospodarstw domowych w Polsce (z okolo 15 min ogétem).
(...) Na koniec 2021 roku, nasza siec¢ dostepowa obejmowata prawie 6 min gospodarstw domowych, z czego
2,2 min przypadato na sieci innych operatoréw. Z tych 2,2 min, ponad 0.8 mln przypadalo na Swiattowdd
Inwestycje — spotke bedgcq wspolnym przedsiewzieciem Orange i APG, do ktorej w ramach zawartej
transakcji Orange Polska przekazatl tqcza obejmujgce 0,7 min gospodarstw domowych.”

Powyzsze wyraznie wskazuje, iz Orange do raportowania gospodarstw domowych znajdujacych sig
w zasiegu wlasnej sieci przyjmuje rowniez zasiggi oparte o inwestycje dokonane przez innych operatoréw
i udostepniane Orange na zasadach hurtowych.

Biorac dodatkowo pod uwage informacje zawarte na str. 3 w “Current Report 3/2022 Orange Polska S.A.,
Warsaw, Poland 16 February, 20227, ze “Our fibre footprint is already reaching almost 6 million
households with the expansion, in line with our strategy, now coming mainly from wholesale partnerships’”,
mozna wnioskowaé, iz liczba gospodarstw domowych objetych zasiegiem sieci Orange na bazie umow
hurtowych zawartych przez Orange z innymi operatorami moze by¢ istotna.

Dlatego Izba pragnie wskaza¢, iz Prezes UKE nie tylko nie udowodnil w wystarczajacy sposob, ze istnieje
pozytywna korelacja miedzy wystepowaniem i wysokoS$cig premii za ryzyko w inwestycje Swiattowodowe,
ale nawet nie przedstawil wystarczajacych dowodow pozwalajacych uznaé, iz wysoko$¢ inwestycji
wlasnych zrealizowanych przez Orange (ktora byta punktem wyjscia do wskazywania na taka pozytywng
korelacje) na obszarach regulowanych wyniosta 0,6 min.

Z publikowanych powszechnie przez Orange informacji wynika réwniez, iz Spotka w nastepnych latach
zamierza w jeszcze wiekszym stopniu polega¢ na porozumieniach z innymi operatorami, inwestycje Orange
ograniczy¢ do tych realizowanych w ramach projektow POPC, a inwestycje ze srodkow wlasnych realizowaé
za pomocg podmiotu wspotkontrolowanego (w chwili obecnej nieregulowanego), tj. Swiattowod Inwestycje.
Na str. 43 Raportu Orange mozemy znalez¢ nastepujace informacje: ,, W ramach nowej strategii .Grow
bedziemy dalej intensywnie rozwijac zasieg naszego swiattowodu, ktory jest jednym z gtownych elementéw
budowania wartosci i ekspansji ustug konwergentnych. Natomiast w odroznieniu od lat poprzednich

dostepny na stronie: https://www.orange-ir.pl/wp-content/uploads/2022/08/Orange-2021_PL_29.08.2022.pdf

7 dostegpny na stronie: https://www.orange-ir.pl/news/#2022
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bedziemy w jeszcze wigkszym stopniu polegaé na porozumieniach z innymi operatorami, a budowa wlasnej
sieci bedzie ograniczana do projektow realizowanych w ramach Programu Operacyjnego Polska Cyfrowa.
Jednym z naszych kluczowych partnerow jest spotka Swiattowéd Inwestycje, ktora w ciggu najblizszych lat
wybuduje na obszarach o matej lub Sredniej konkurencji tgcza Swiattowodowe obejmujgce 1,7 min
gospodarstw domowych.”

Strukture przyszlych zasiegdéw sieci doskonale prezentuje ponizszy wykres, rowniez pochodzacy z wyzej
wspomnianego Raportu Orange.

Bedziemy nadal znaczgcoe zwigkszad zasieg sieci
swiatiowodowe] (w min gospodarstw domowyeh)

+40-60% 7.8

5

Whiesione do
Swiatlowdd
Inwestycie

2020 2024
Z Inne [dzierzawions)

& Swiatliowsd Inwestycje
: Wybudowane przez Crange Polska

Zrédio: Raport Orange, str. 43

W zwigzku z powyzszym — w ocenie Izby — brak jest uzasadnienia do stosowania jakiejkolwiek dodatkowe;
premii za ryzyko. Jednakze nawet w przypadku uznania potrzeby jej wprowadzenia, ustalenie jej wysokosci
na poziomie wyzszym niz warto$¢ wynikajaca z decyzji okreslajagcych wskaznika WACC, przyjetych
w latach: 2018 i 2019 (1,25%) nie znajduje zadnego racjonalnego wyttumaczenia.

Izba nie zgadza sie z wnioskiem Prezesa UKE zawartym w Projektowanej Decyzji, Ze ryzyko zwiazane
z inwestycjami w $wiatlowody jest w 2022 r. i w latach nastgpnych wyZsze niz miato to miejsce w roku
2018, czy 2019, czego przejawem miataby by¢ wyzsza premia za ryzyko ustalona w Projektowanej decyzji
(1,76%) w stosunku do przyjetej w ww. decyzjach (1,25%).

W uzasadnieniu do Projektowanej Decyzji, na podstawie danych pochodzacych z ,, Raportu o stanie rynku
telekomunikacyjnego w Polsce w 2021 roku™® (Raport Prezesa UKE), wskazujacych na 33,9% udzial
technologii $wiattowodowej w generowaniu przychodéw z dostepu stacjonarnego do Internetu, Prezes UKE
dochodzi do wniosku, iz ,, sie¢ swiatfowodowa jest nadal w fazie rozwoju”.

Zdaniem Izby taki wniosek jest catkowicie nieuprawniony w $wietle struktury innych technologii (xDSL.
TVK) w generowaniu przychodow z dostgpu stacjonarnego do sieci Internet i wystepujacych na tym rynku
trendow. Przedstawione na ponizszym wykresie dane wskazuja, iz §wiattowody juz od 2020 r. majg nie tylko
najwyzszy udziat w strukturze przychodéw z ustug stacjonarnego dostepu, ale rOwniez wzrosty w tym
zakresie cechuje niestychanie szybka dynamika (wzrost o 7,2 p.p. w poréwnaniu do roku 2020). Z kolei,
udziat technologii miedzianych, a takze kablowych spada (w tym pierwszym przypadku znacznie szybciej)
— w roku 2021 wynosit on odpowiednio 20,6% oraz 22,2%. Zmienia si¢ takze struktura uzytkownikow.
W 2021 r. az 32,9% uzytkownikow korzystato z laczy $wiattowodowych, podczas gdy jedynie 17,2%
z technologii xDSL.

8 htips://www.uke.gov.pl/akt/raport-o-stanie-rynku-telekomunikacyinego-w-2021-r-.43 1 html
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Wykres 3. Struktura praychoddw z dostepu stacjonarnego do internetu pod wzgledem
wykorzystywanych technologh

iz v L

B FYTH BB TVK  BBE «DSL BER wWLAN  BBY LANEthernet BB porocisle

Pragniemy takze zwroci¢ uwagg, iz dodatkowa premia za ryzyko pojawita si¢ juz w decyzji Prezesa UKE
z 2016 roku. Biorgc pod uwage, iz dodatkowa premia byla doliczana 7 lat, trudno jest uznaé, ze zaréwno
przy obecnych zasiggach, jak i generowanych przychodach nadal zasadne jest stosowanie takiego
mechanizmu.

Niezaleznie jednak od tego, nawet gdyby przyjaé, ze rynek $wiatlowodowy jest nadal w poczatkowej fazie
wzrostu, to tym bardziej znajdowat si¢ on w tej fazie w roku 2019, gdy jego udziat wynosit 21%, czyli byt
mniejszy o 13,9 pkt. proc. od dzisiejszej wartosci, co rowniez wskazujg przytoczone dane z Raportu Prezesa
UKE. W takiej sytuacji niekonsekwentne jest zatem twierdzenie, ze ryzyko w inwestycje $wiattowodowe
w 2019 r. (wowczas ustalona przez Prezesa UKE premia za ryzyko wynosita 1,25%) jest wyzsze niz w roku
2022 i nastepnych.

Dodatkowo, na potwierdzenie braku gwarancji popytu na ustugi ze strony klientéw detalicznych oraz
hurtowych (co ma przektada¢ si¢ na rosnace ryzyko inwestycyjne Orange), Prezes UKE wskazuje
w Projektowanej Decyzji na korzystanie przez uzytkownikéw koncowych z dostgpu do Internetu za pomoca
bezprzewodowych sieci LTE operatoréw mobilnych, ktorzy juz obecnie pokrywaja swoim zasiggiem ponad
90% terenu Polski. Zdaniem organu Internet mobilny ,,obecnie jest w stanie bezposrednio konkurowad
z Internetem  Swiatlowodowym, — stwarzajgc  ryzyko inwestycyjne dla  rozwijanej  infrastruktury
Swiattowodowej”.

Taka ocena mozliwo$ci technicznych technologii bezprzewodowych LTE pozostaje w sprzecznosci
z ustaleniami Prezesa UKE w zakresie zidentyfikowanych punktow adresowych, charakteryzujacych sie
brakiem dostgpu do Internetu o przepustowosciach co najmniej 100 Mb/s na potrzeby wsparcia rozwoju sieci
szerokopasmowych w ramach Programu Operacyjnego FERC i Krajowego Planu Odbudowy. Gdyby Prezes
UKE uznawal, Ze istniejace technologie mobilne s3 w stanie zapewni¢ przepustowosci odpowiadajace
taczom $wiattowodowym (lub chociazby wspomniane min. 100 Mb/s), to interwencja publiczna na
obszarach, na ktérych takie sieci wystgpuja bylaby niedozwolona i niezgodna z unijnymi zasadami
w zakresie pomocy publicznej. Jednakze lista tzw. biatych plam przygotowana przez Prezesa UKE (punkty
adresowe, nieobjgte zasiggiem sieci o parametrach min. 100 Mb/s), ktéra zostata poddana pod konsultacje
publiczne w celu wyeliminowania tych miejsc, w ktérych w okresie najblizszych 3 lat planowane sa
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inwestycje komercyjne nie uwzglednia zasiegu sieci LTE. Bedzie ona stanowi¢ punkt wyj $cia dla przysztego
wsparcia sieci szerokopasmowych o wysokich przepustowosciach.

Biorac powyzsze pod uwage Prezes UKE powinien przeprowadzi¢ dodatkowa analize i zweryfikowac swoje
ustalenia, zawarte w Projektowanej Decyzji co do bezposredniej konkurencyjnosci istniejacych sieci
mobilnych LTE z przysztymi inwestycjami w sieci §wiattowodowe, albo odpowiednio zmodyfikowac listg
tzw. biatych plam, ktére beda przedmiotem interwencji publicznej w ramach FERC i KPO, tj. usunaé
obszary, gdzie dofinansowane inwestycje moga zaktdca¢ istniejaca konkurencje z sieciami
bezprzewodowymi LTE.

Warto réwniez nadmieni¢, iz we wprowadzonej strategii Orange ,,.Lead the Future”” rozwdj sieci FTTH jest
jednym z filaréw tej strategii. Skoro spotka opiera na tym swojg strategig, to nalezy domniemywac, iz ryzyko
inwestowania i przysztych przychodéw nie jest tak wysokie jak to ocenia Prezes UKE w Projektowanej
Decyzji.

W uzasadnieniu do Projektowanej Decyzji, podobnie jak w Zaskarzonej Decyzji, Prezes UKE przytacza
ryzyka ogélnogospodarcze oraz ryzyka specyficzne dla Orange, ktore — jego zdaniem - czynig inwestycje
w sieci §wiattowodowe obarczonymi wyzszym ryzykiem i dlatego powinny by¢ zréwnowazone w postaci
premii za ryzyko inwestycyjne.

Prezes UKE wskazuje ponownie na nastgpujace ryzyka ogélnogospodarcze: ryzyko spowolnienia wzrostu
gospodarczego na skutek czynnikéw wewngtrznych i zewngtrznych, nastroje konsumentow oraz
utrzymywanie sie silnej presji inflacyjnej i ograniczenia wydatkow konsumpcyjnych gospodarstw
domowych, spadek rentowno$ci branzy telekomunikacyjnej w efekcie rosngcej presji inflacyjnej, czy
nasilenie sie niekorzystnych zjawisk na rynku pracy, wzrost kosztéw pracy pracownikow technicznych.
Niestety, podobnie jak to miato miejsce w Zaskarzonej Decyzji, Prezes UKE nie przeprowadza poglebionej
analizy tych ryzyk (a jedynie stwierdza, ze one wystepuja), ale ponadto nie odnosi sie do szczegblowych
argumentéw podniesionych we Wniosku KIGEiT w przedmiocie ww. ryzyk.

W zwiazku z powyzszym ponownie pragniemy zwroci¢ uwage organu na fakt, iz wszystkie powyzsze
zmiany ogblnogospodarcze oznaczaja tylko tyle, ze zmienita si¢ ogélna sytuacja ekonomiczna nie tylko na
rynku telekomunikacyjnym, ale i globalnie. Trudnosci dotycza catego rynku w takim samym stopniu, wigc
brak jest podstaw do uznania, ze Orange znajduje si¢ w szczegolnie trudne; sytuacji w poréwnaniu z resztg
rynku i zashuguje na dodatkowa premi¢. Dodatkowo sytuacja makroekonomiczna ma wplyw na inwestycje
ogblem, wiec réwniez na inwestycje w miedz. Pragniemy réwniez zwréci¢ uwage, iz kazdy podmiot na
rynku ponosi ryzyko prowadzenia dziatalnosci. Dodatkowa premia za ryzyko zasadna bylaby w sytuacji
gdyby podmiot ponosit wyzsze niz inne podmioty ryzyko. Orange nie ponosi ryzyka wykraczajacego ponad
poziom, jaki dotyka wszystkie podmioty dziatajace na rynku. Dodatkowo, kwestia inflacji czy innych
czynnikéw makroekonomicznych nie dotyczy wylacznie FTTH ale calej dziatalno$ci, niezaleznie od
technologii czy profilu dziatalnosci. Dlatego podpieranie si¢ argumentem o zasadnosci dodatkowe;j premii
za ryzyko inwestowania w FTTH ze wzgledu na sytuacj¢ makroekonomiczng jest niezasadne.

Podobna sytuacja ma rowniez miejsce, je$li chodzi o ryzyka, ktore Prezes UKE uznaje za specyficzne dla
Orange, poniewaz i w tym zakresie Prezes UKE jedynie powtarza listg ryzyk okreslonych w Zaskarzonej
Decyzji, bez jakiegokolwiek uzupelnienia ich o poglebiona analizg, czy nawet odniesienie si¢ do
szczegdtowych argumentéw KIGEIT (co do braku identyfikacji tych ryzyk), tj. ryzyko zmniejszenia
w bliskim terminie naptywu $rodkéw unijnych na realizacj¢ inwestycji infrastrukturalnych, ryzyko wahan
kurséw walut, ryzyka wynikajace z konsolidacji i przeje¢ na rynku telekomunikacyjnym, zmiang strategii
OPL (wejécie na éciezke strategii, ktéra spowoduje zmiany w strukturze przychod6w i bilansu OPL), czy
ryzyko wynikajace z postgpu technologicznego, przejawiajgce si¢ na pojawianiu si¢ alternatywnych wobec
GPON technologii oraz rosnaca niepewno$¢ na rynku co do ksztattowania si¢ finansowania.

Abstrahujac od tego, czy w ogéle mozna uzna¢ niektére z nich jako ryzyka specyficzne dla Orange (np.
ryzyko wahaf kurséw walut, ryzyko wynikajace z postgpu technologicznego, czy niepewnos$¢ co do

9 https://www.telko.in/cztery-filary-strategii-orange oraz https://newsroom.orange.com/lead-the-future-orange-presents-its-new-
strategic-plan-which-aims-to-generate-value-from-the-recognized-excellence-o f-its-core-business-and-to-grow-sustainably-in-
europe-africa-and-the-middle-east-ot/
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ksztaltowania si¢ finansowania), pragniemy ponownie przedstawic¢ szczegétowe odniesienie si¢ do wyzej
wskazanych ryzyk.

W naszej ocenie w $wietle dostgpnych publicznie'® informacji trudno uznaé, iz wystepuje ryzyko
zmniejszenia w bliskim terminie naptywu $rodkéw unijnych na realizacj¢ inwestycji infrastrukturalnych.
Wrecz przeciwnie planowane jest przeznaczenie niemalze 2 mld EUR z Funduszy UE na bezzwrotne dotacje
na realizacj¢ projektow szerokopasmowych. W chwili obecnej trwajg koficowe prace nad szczegélowymi
warunkami planowanej interwencji, a konkursy moga odby¢ si¢ juz na przetomie maja i czerwca 2023 roku.
Zgodnie z Krajowym Planem Odbudowy i Zwigkszania Odpornosci (KPO) w ramach komponentu
C ,, Transformacja Cyfrowa” przewiduje si¢ bezzwrotne wsparcie budowy sieci szerokopasmowych w statej
lokalizacji o przepustowosci co najmniej 100 Mb/s, w wysokosci 1,2 mld euro. Interwencja ma umozliwié
objgcie zasiggiem szybkich sieci co najmniej 931 tys. gospodarstw domowych do 2026 roku. Uzupetnieniem
tej interwencji ma by¢ rowniez bezzwrotne wparcie planowane w ramach Polityki Spéjnosci na lata 2021-
2027 - ,, Fundusze Europejskie na Rozwdj Cyfrowy 2021-2027”(FERC), w ramach ktérego przewiduje sie
uruchomienie dodatkowych ok. 800 mln euro na zapewnienie zasiggu dla ok. 694 gospodarstw domowych.
W sumie mozemy si¢ spodziewaé, iz w ramach tych funduszy ok. 1,5 mln nowych gospodarstw domowych
znajdzie si¢ w zasiggu sieci $wiattowodowych. Istotne §rodki, bo az 1,4 mld euro, majg by¢ przeznaczone
w ramach KPO na instrumenty zwrotne lub czgsciowo zwrotne, aby wulatwié dostep do finansowania
inwestycji w sieci szerokopasmowe o wysokich przepustowosciach (stacjonarne i mobilne), na korzystnych
warunkach. W kontekScie powyzszych planéw przedsigbiorcy zglaszaja bardziej obawy zwiazane
z mozliwoscig wehlonigeia przez rynek tak olbrzymich §rodkéw w stosunkowo krétkim czasie niz ryzyko
niewystarczajacych Srodkéw. Prezes UKE, jako podmiot aktywnie uczestniczacy w pracach zwigzanych
z projektowaniem przyszlej interwencji publicznej, posiada w tym zakresie pelng wiedze.

Nie sposob rowniez zgodzi¢ si¢ z wnioskami Prezesa UKE w kwestii ryzyka wynikajacego z postepu
technologicznego. Technologia §wiatlowodowa jest obecnie traktowana jako kluczowa technologia o bardzo
duzym potencjale przysztosciowym. Obecnie wszystkie inwestycje realizowane przez Orange w stacjonarne
sieci telekomunikacyjne dotycza budowy badz rozbudowy sieci $wiattowodowej. Inwestycje w sieci
miedziane stanowig margines inwestycji ogbtem. Znaczna czg$¢ inwestycji realizowanych przez Orange
dotyczy takze projektéw wspétfinansowanych z POPC, co oznacza, ze ponoszone przez Orange ryzyko
inwestycyjne, jest w znacznej mierze kompensowane przez dotacje publiczne. Oczywisty w obecnej
rzeczywistodci spolecznej, gospodarczej i technologicznej trend inwestycyjny potwierdzaja réwniez plany
strategiczne przedsigbiorcow telekomunikacyjnych. W ogloszonej 28 czerwca 2021 r. przez Orange nowej
strategii rozwoju do 2024 r. o nazwie ,,.Grow™!!, Spotka zapowiedziata stopniowe odchodzenie od
infrastruktury miedzianej. Na koniec 2024 roku $wiatlowéd Orange ma by¢ dostepny dla okoto 7-8 min
gospodarstw domowych, czyli ponad potowy wszystkich gospodarstw domowych w kraju. Przy czym nalezy
takze odnotowac to co zostalo wspomniane powyzej, iz Orange planuje realizowa¢ przyszle inwestycje
Swiattowodowe glownie poprzez powotang (wraz z inwestorem finansowym APG) w tym celu spotke —
Swiatlowod Inwestycje, a zasmg rozbudowywac takze w oparciu 0 umowy hurtowe z innymi operatorami.
Whasne inwestycje Orange maja by¢ ograniczone do sieci budowanych w ramach projektéw POPC. Warto
takze zwroci¢ uwage, iz technologia $wiattowodowa jest gtowna technologia, w jakiej realizowane sa
projekty w ramach Programu Operacyjnego Polska Cyfrowa (w ramach ktorego sieci musialy zapewniaé
minimalng przepustowo$¢ na poziomie 30 Mb/s) i w jakiej beda realizowane przyszte sieci w ramach FERC
i KPO (gdzie minimalne parametry przysztych sieci zostaly okre§lone na poziomie 300 Mb/s). Jesli
natomiast chodzi o konkurencj¢ ze strony 5G, to nalezy wskazac, iz sieci §wiattowodowe i sieci 5G sa ze
sobg Scisle zwigzane i nalezy spodziewaé si¢ raczej pozytywnego zwigzku migdzy inwestycjami w oba
rodzaje sieci. Nawet Orange w Raporcie Orange stwierdza: ,, Sie¢ 5G nie bgdzie skutecznie funkcjonowaé
bez Swiatlowoddw. Poniewaz bedzie wykorzystywaé wigkszq liczbe stacji bazowych i urzqdzen radiowych,
Jjej szkielet bedzie w jeszcze wigkszym stopniu oparty na kablu niz w przypadku sieci 4G.”

Warto takze zwroci¢ uwageg, iz sieci $wiattowodowe to dla operatoréw telekomunikacyjnych, w tym Orange,
nie tylko znacznie wyzszy potencjat technologiczny, ale rowniez potencjalnie wyzsze przychody
uzyskiwane od uzytkownikéw. W Raporcie Orange (str. 74) mozemy znalezé nastepujaca ocene trendow
rynkowych w tym zakresie: ,, Silny wzrost w ustudze Swiattowodu stymuluje transformacje technologiczng

10 https://www.telko.in/konkursy-kpo-i-ferc-na-przelomie-maja-i-czerwca
1 htps://biuroprasowe.orange. pl/informacie-prasowe/czas-na-wzrost-nowa-strategia-orange-polska-do-roku-2024
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naszej bazy klientéw internetowych. Na koniec 2021 roku udzial klientow Swiatlowodowych osiggnqt 34%
w poréwnaniu do 27% rok wczesniej. Wyprzedzit on udzial niekonkurencyjnej technologii ADSL, ktory spadt
7 30% do 25%. ”Z kolei na str. 43 ww. Raportu Orange mozemy réowniez przeczytac, iz” Swiatlowod daje
nam znacznie wyzszy Sredni przychéd na klienta w poréwnaniu z technologiami miedziowymi. Wynika to
gléwnie z wigkszych mozliwosci sprzedazy tresci oraz wyzszych oferowanych predkosci, ktore sq coraz
czesciej wybierane przez klientow. Uslugi Swiatlowodowe sq rowniez znacznie lepiej postrzegane przez
klientow.”

A zatem, jeSli sprzedaz ustug na §wiattowodzie rosnie, ro$nie popyt i tym samym Orange nie ponosi ryzyka,
7e inwestycje w $wiattowod nie spotkaja si¢ z zainteresowaniem ze strony abonentow. Orange czg¢$¢ ryzyka
inwestowania w FTTH pokrywa marzg za sprzedaz ustug abonentom na FTTH.

Odnoszac sie do wskazanego przez Prezesa UKE ryzyka zwiazanego ze zmiang kursow walutowych warto
zwrécié uwage na odmienng ocene tego zjawiska dokonang przez Orange, ktory stwierdza w Raporcie
Orange (str. 14), iz: ,, Wahania kurséw walutowych majq wplyw na wysokos¢ zobowigzan Orange Polska
denominowanych w walutach obcych, a takze na wysokos¢ rozliczen z zagranicznymi operatorami. Wptyw
ten jest w znacznym stopniu ograniczony poprzez posiadany portfel transakcji zabezpieczajgcych. W 2021
roku zloty ostabit sie o 1,1% w stosunku do euro oraz 9,7% wobec dolara amerykaviskiego. Ewentualne
ostabienie kursu zlotego nie powinno mie¢ wplywu na wysokos¢é zobowigzan Orange Polska
denominowanych w walutach obcych oraz na wysokos$¢ rozliczen z zagranicznymi operatorami ze wzgledu
na utrzymywany poziom zabezpieczen.”

Ocena budowy przez inne podmioty (podlegajace procesowi konsolidacji) sieci §wiattowodowych i odpltyw
klientéw do innych operatoréw nie wydaje si¢ réwniez by¢ przedmiotem szczeg6lnych obaw (szczegodlnego
ryzyka) ze strony Orange. Co wiecej, sam Orange wrecz widzi sens otwierania budowanych sieci
$wiatlowodowych na rzecz innych podmiotéw. Warto w tym kontekécie zwroci¢ uwage na projekt zwiazany
z utworzeniem spotki Swiattowdd Inwestycje. Zgodnie z powszechnie dostgpnymi informacjami Spétka ta
ma koncentrowaé sie na budowie sieci §wiattowodowych na obszarach, na ktérych dominuja obecnie
technologie miedziane i bezprzewodowy dostgp stacjonarny, oferujace znacznie mniejsze mozliwosci
w zakresie jako$ci ustug. Sa to najczesciej obszary mniejszych miast i na obrzezach duzych miast, gdzie
istnieje duzy popyt, infrastruktura jest stabo rozwinigta, a konkurencja jest niska lub ograniczona.
Dziatalno$é nowo utworzonego podmiotu ma byé oparta na modelu otwartego dostepu do sieci. Orange
uzasadnia decyzje w tym zakresie w nastgpujacy sposob: ,, Doszlismy do wniosku, Ze model otwartego
dostepu jest optymalny do budowy sieci na obszarach o malej isredniej konkurencji. Umozliwia
maksymalizacje liczby klientéw poprzez dzialalnos¢ hurtowg i detaliczng oraz zapobiega potencjalnemu
dublowaniu infrastruktury przez innych operatoréw. Ponadto, odnotowalismy aktywne zainteresowanie
branzq telekomunikacyjng ze strony funduszy sklonnych do inwestowania w projekty infrastrukturalne
o bardzo dlugim horyzoncie czasowym.” (Raport Orange, str. 68).

Biorac powyzsze pod uwage, Izba wskazuje, ze zarowno w Projektowanej Decyzji jak i Zaskarzonej Decyzji
Prezes UKE nie uzasadnil w wystarczajacy sposob, dlaczego w Polsce inwestycje w sieci §wiattowodowe
wymagaja doliczenia dodatkowej premii za ryzyko. Ponadto, przy okreSlaniu jej wysoko$ci Prezes UKE
pomija fakt, ze ustalenie premii za ryzyko w oparciu o wartosci nieodnoszace sie do polskiego rynku
telekomunikacyjnego, prowadzi do zawyzenia cen ushig dla uzytkownika koncowego oraz cen optat
hurtowych dla operatoréw korzystajacych z sieci Orange. W zwigzku z tym, wyznaczenie dodatkowej premii
za ryzyko kapitatowe w oparciu o $rednig z wybranych krajéw UE nie realizuje celu wyznaczenia premii,
ktéra stanowilaby przeciwwage dla wystepujacych na danym rynku dodatkowych trudnosci
w przeprowadzaniu nowych inwestycji w infrastrukturg $wiattowodows. Nalezy mie¢ takze na uwadze fakt,
7e Raport WACC 2022 nie wskazuje zasadno$ci doliczenia jakiejkolwiek premii za inwestycje
w infrastrukture $wiattowodowa. Nalezy zatem domniemywac, Ze tego rodzaju inwestycje s3 europejskim
standardem, a nie awangardg, ktéra nalezy promowa¢ i nagradza¢, co tym bardzie] uzasadnia brak
argumentow za jej arbitralnym doliczaniem do wskaznika WACC.

Majac powyzsze na uwadze, zdaniem KIGEIT utrzymanie niezasadnej premii za ryzyko inwestycyjne
negatywnie wptywa na wysoko§¢ cen hurtowych dostgpu do infrastruktury OPL uniemozliwiajac
operatorom alternatywnym stworzenie konkurencyjnych ofert detalicznych i w zwigzku z tym wnosimy do
Prezesa UKE o odstgpienie od wyznaczania dodatkowej premii za ryzyko inwestowania w sieci
$wiattowodowe w ostatecznym rozstrzygnieciu podjgtym w przedmiotowej sprawie.
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