i
)

,-'I :.'
i
S ’ i .|"
. £ 0

vy~




Telecomunicacdes

GRUPO

conta)«

GLOBAL LEADER IN CUSTOMER RELATIONSHIP

O setor de Telecom tem passado por inumeras transformacgdes nos ultimos
anos. Mudancas tecnoldgicas, concorrenciais e regulatérias tém dinamizado ou
retraido o desempenho do mercado. Dentre os diversos temas que
movimentaram 2016, certamente a mudanca na Lei Geral de Telecomunicacdes
(LGT) foi o mais relevante.

O projeto de lei que tramitou no congresso ao longo do ano buscava
atualizar e adaptar ao contexto atual a LGT que foi feita em 1997. A principal
modificacdo proposta estd na migracdo dos contratos que transformara a
concessao de telefonia fixa em regime de autorizacdo, com liberdade para as
operadoras definirem os investimentos e deixando os pre¢os a mercado. Além
disso, o projeto acaba com as metas de ampliacdo da oferta de linhas de
telefone fixo a populagao, bem como com as imposi¢des de investimentos em
novos orelhdes publicos. Esse montante de investimento previsto até 2025
sera redirecionado para os servicos de banda larga. Outro ponto bastante
importante é o fim da reversibilidade dos ativos da concessdo. Isto &, as
operadoras ndo precisardo devolver os bens “herdados” do sistema Telebras
ao final dos contratos, mas deverdo aplicar a valoracdo estimada desses ativos
também em banda larga. Para o mercado de telefonia mével ha duas medidas
de suma significancia que estdo no projeto. Uma se refere as licengas de
telefonia celular adquiridas em leildes de radiofrequéncia da Anatel que
poderao ser vendidas para outras operadoras a partir de agora, isso porque a
transferéncia sé podia ocorrer com a compra do controle societario da
operadora. Com essa medida regulatéria abre-se o mercado secundario de
telefonia mével no Brasil que devera contribuir para o desenvolvimento da
industria, ao passo que o setor poderd deixar de ser um oligopdlio com a
entrada de outros players. E a outra medida em telefonia mével estabelece
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que as licencas de telefonia celular e satélite poderao ser prorrogadas por mais
de umavez, mediante acompromissos de investimentos aprovados pela Anatel.

Todas essas altera¢des deverao beneficiar o setor a partir do préximo ano,
sendo que a Agéncia Nacional de Telecomunicacbes (Anatel) estabeleceu a
data de 28 de fevereiro de 2017 para que as operadoras assinem os novos
contratos de concessao de telefonia fixa.

A Oi, que enfrenta um turbulento processo de recuperagdo judicial, com
dividas na casa dos RS 65 bilhdes, podera economizar com a manutengdo de
telefones publicos, linhas de cobre e reduzir significativamente antigas
estruturas e equipamentos, como orelhdes, por exemplo. A operadora tem
um servico de concessdo de voz fixa na maioria dos Estados do pais. Na
Telefonica Brasil, que tem a concessao da rede fixa no Estado de Sdo Paulo, a
economia também vira, principalmente se conseguir fazer investimentos em
banda larga de maneira mais eficiente, tendo gastos abaixo do previsto pela
Anatel, criando valor para a companhia. E a América Movil também sera
beneficiada, pois tem a rede de voz fixa da Embratel, mas a estrutura é bem
menor que as da Oi e da Telefonica. A TIM opera uma rede fixa, mas ja em
regime de autorizacao.

Apds a privatizacao do sistema de telecomunicag¢des no fim dos anos 90 e
depois dos saltos tecnoldgicos da ultima década, o mercado brasileiro atingiu
sua maturidade apresentando menor crescimento de usudrios e abrindo
espaco para a consolidacdo do setor. Levando-se em conta os dados da Anatel,
podemos ver no grafico abaixo o movimento dos ultimos anos, as estimativas
para 2016 e anossa projecao paracadaramo de telefoniaem 2017.
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Fonte: Anatel e Empresas.  Projegdes: Anélise Coinvalores.

Em telefonia mével, a queda nas linhas de celulares é explicada pelo
movimento iniciado em 2015 de reduzir a cobranca nas ligacGes entre
operadoras, tendo em vista os cortes de tarifas regulatérias. Dessa forma,
os players passaram a ofertar planos de voz com custos menores, o que
tem levado ao desuso de mais de uma linha por celular pela populagao.
Contudo, atendéncia do segmento permanece sustentada na migracdo de
clientes do segmento pré-pago para o pds-pago, bem como na maior
penetragao das tecnologias 3G e 4G nos servigos moveis. Entre as
tecnologias, a base de terminais 3G alcancou a participacdo de 53,6% no
total de acessos moveis, ja o servico de 4G, que iniciou sua oferta no
comeco de 2013 totalizou 52,6 milhGes de terminais ativos até outubro de
2016, salto de 106,8% e participagdo de 21,4% no mercado total.
Atualmente, 0 4G opera na faixa de 2,5GHz e espera-se para o ano que vem
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a entrada na faixa de 700MHz, atual espectro de transmissao da TV aberta
analégica. Porém, serd necessario aguardar o chamado switch-off,
processo em que a frequéncia sera desligada, ficando livre para que as
operadoras possam utilizar a faixa para a expansdo do 4G.

Para o préximo ano, o decréscimo estimado de 1,4% em telefonia fixa, o
crescimento de 1,5% em banda larga e de 0,5% em TV por assinatura vira,
sobretudo, das ofertas de pacotes convergentes, isto é, aqueles que
combinam os trés servigos (triple-play) em uma sé assinatura e que
também podem incluir planos de telefonia modvel (quadruple-play).
Contudo, a desconexdo de linhas de voz fixa é a tendéncia que ndo devera
ser revertida mais. Este movimento é importante, pois varios
competidores ofertam um produto relativamente homogéneo e de baixo
custo marginal, o que leva, inevitavelmente, a uma tendéncia de reducao
nos prec¢os dos servicos e na rentabilidade da operacdo. Nesse sentido, a
oferta de servicos de maior valor adicionado (SVA) deve ganhar papel
importante na estratégia das operadoras de telefonia fixa.

O risco regulatdrio permanece alto. O principal exemplo disto sdo os
cortes obrigatdrios na tarifa interconexdao (VU-M) que é paga pela
operadora de telefonia fixa para a de telefonia mdvel. Isso se iniciou em
2012 e, até 2019, a VU-M devera reduzir-se em mais de 94%, quando
atingird um valor médio em torno de RS 0,02/minuto. No grafico abaixo,
demonstramos o cronograma da VU-M e seus impactos nas receitas das
operadoras. Adicionalmente, esta reducdo na interconexdao deverd se
refletir nos precos, pois haverd aumento da competicdo no setor. Isso
porque com valores de interconexdo altos, as chamadas para outras
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operadoras sdao mais caras do que os precos das chamadas on-net (dentro
da mesma rede). Com a medida, espera-se que 0s pre¢os off-net
(ligacdes feitas entre operadoras diferentes) se tornem mais préximos dos
valores on-net.

Tarifa e Receita de Interconexao
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Fonte: Anatel.  Projegdes: Andlise Coinvalores.

As perspectivas para o setor de Telecom tornaram-se melhores a partir das
positivas mudancas regulatérias que se encaminharam no ano de 2016.
Entretanto, as operadoras terao que se reinventar frequentemente através de
novas ofertas para se diferenciar dos players e sobreviver no mercado que
cadavez mais também enfrentara concorréncia externa. Servicos como videos
em streaming, solucdes de pagamentos moveis (m-paymment) e outros
deverdo ganharimportancia, compensando a perda de receita com os servigos
tradicionais. Ainda que o contexto siga bastante atribulado, tanto por
guestdes operacionais quanto por alteracdes regulatdrias em curso, ha, em
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nossa visao, uma sensivel melhora no horizonte dessas companhias, o que
pode abrir interessante oportunidade para os investidores dada a atual
precificacdo dos ativos do setor.
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