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Wie rechnet sich eigentlich Vectoring?

- eine ,Schattenrechnung” auf Basis des ,WIK-Modells" -

Seit Jahren fithren wir in Deutschland eine (zu Teilen auch durch politische Zielsetzun-
gen getriebene) Debatte liber den richtigen Weg zu einer flaichendeckenden Breitband-
versorgung. Neben den Forderungen der Politik ,an den Markt“ ist ein Teil der Debatte
das ,Versprechen” der Deutschen Telekom (nachfolgend DT abgekiirzt), mittels Vecto-
ring einen signifikanten Beitrag zur deutschen Breitbandversorgung zu leisten.

Vier Thesen hierzu:

1.

w

Fir Wettbewerber kann FttC ein teurer Umweg zu FttB sein und ist nur bei kur-
zer Amortisationsdauer wirtschaftlich zu rechtfertigen.

DT dagegen wurde mit der Vectoring-Regulierung ein Super-Geschenk gemacht.
Der FttC-Ausbau wird die Wettbewerbsposition der DT signifikant verbessern.
Zur deutschen Breitbandversorgung wird der Ausbau keinen signifikanten Bei-
trag leisten. Vor allem wird (entgegen entsprechender Aussagen seitens DT) die
Digitale Spaltung zwischen Stadt und landlichem Raum nicht abgebaut.

DT als grofdter Akteur im hiesigen Markt wird nicht miide, auf die hohen Milliardenbe-
trage an Investitionen in Vectoring-Technik, bzw. den FttC-Ausbau, hinzuweisen:

1.
2.

11 Mrd. € fiir den bisher erfolgten VDSL-Ausbau (Top 50-Stadte seit 2006),
12 Mrd.€ seien fiir die aktuell laufenden Aufriistungen, vorwiegend in den bisher
nicht ausgebauten Grof3- und Mittelstadten geplant,

in Summe also ca. 23 Mrd. € (so der damalige VV Rene Obermann, Sept. 2013 in Berlin).
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Drei Thesen - FttC fiir Wettbewerber schwierig, fiir DT einfach und ra-
tional

seim & partner haben im vergangenen Jahr u.a. versucht zu verifizieren, wie sich die DT
insbesondere hinsichtlich eines FttB-Rollouts verhalten wird. Dazu ist es lehrreich, eine
,DT-Sicht“ auf den VDSL/Vectoring-Ausbau zu entwickeln. Insofern haben wir eine FttC/
Vectoring-Investition im Vergleich zu einer FttB-Investition betrachtet, sowie auch einen
Vergleich zu einer Migration FttC/Vectoring nach FttB. Die Thesen fassen unsere Ergeb-
nisse zusammen:

These 1: Vectoring lohnt sich fiir Wettbewerber nur bei kurzer Amortisationsdau-
er

Bei fliichtiger Betrachtung erscheint FttC als verlockende Strategieoption: Wenn ein fla-
chendeckender FTTB-Ausbau im Mittel rd. 1.000 €/Wohneinheit kostet, ist VDSL / Vec-
toring fiir etwa 40% des Investbetrags moglich. Es werden im Mittel ca. 500 m Glasfa-
serverlegung vom KVz ins Gebdude gespart, sowie die vergleichsweise teure Hausein-
fiihrung inkl. Anschlusstechnik inkl. der dazugehérenden schwierigen Verwaltung der
Grundstiickseigentiimererklarung, Terminfindung etc. Zusatzlich liegt der Invest pro
Wohneinheit bei aktiver Technik fiir VDSL2 /Vectoring unterhalb der GPON-Technik. Es
konnen daher bei gegebenen Investitionsvolumen etwa 2,5-mal mehr Wohneinheiten
erschlossen werden.

Allerdings kommt diese Einsparung bei Investitionen nicht zum Nulltarif: Wettbewerber
miissen die KVz-TAL bei der Telekom zu derzeit knapp 7.-- € /Monat anmieten. Ebenso
sind die Betriebskosten pro Anschluss hoher; beispielsweise Stromkosten und Wartung
der Outdoor-DSLAM's. Auf fiinf Jahre ergibt sich linear gerechnet incl. Einmalentgelte fiir
Neuanschaltung und Kiindigung ein Betrag von 500,-- €. Die Luft wird dinn.

Hinzu kommt ein weiterer gravierender Aspekt: Je hoher die Einsparung bei FttC fiir
nicht zu verlegende Meter Glasfaser ausfallt, umso geringer die Chance, Kunden spater
wirklich schnelles Internet anbieten zu konnen. Oder anders formuliert: ,Upselling ist
nicht!“

Wettbewerber Vectoring FttB
Erlos 165,60 € 189,60 €
variable Kosten 81,50 €

Opex 16,80 € 28,80 €
EBITDA 67,30 € 160,80 €
CAPEX 380,50 € 911,20 €
DCF @ kalk. Zins 7,5% 78,40 € 365,30 €

Tabelle 1: Invest in Vectoring - Sicht des Wettbewerbers, € p.a.
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Mit allen Annahmen dynamisch tber 15 Jahre durchgerechnet wird sehr schnell deut-
lich, dass FttC / Vectoring aus Wettbewerbersicht seine Tiicken haben kann. Die vorste-
hende Tabelle zeigt im Uberblick die wesentlichen Effekte.

Ein weiterer Punkt kommt hinzu: Das Netzdesign von FttC-Netzen muss sich an den
vorhandenen KVz orientieren. Ein FttB-Design kommt jedoch mit weniger passiven
Netzknoten (KVz) und dort vor allem ohne aktive Technik aus. Auch sind weniger aktive
Knoten (HVT) notig, als in der alten Struktur. Das reduziert die Betriebskosten drama-
tisch und sichert gleichzeitig die Zukunftsfahigkeit des Netzes ab.

Beginnt ein alternativer Netzbetreiber also mit einem FttC-Netz, ldsst er sich implizit auf
die alte Netzstruktur der DT ein. Er braucht daher zwingend mdoglichst schon VOR Be-
ginn der FttC-Investition eine Migrationsstrategie.

Wir halten fest: Wegen der impliziten Risiken hat ein Wettbewerber nur wenig Zeit, um
die FttC-Investition zu amortisieren. Ob, bzw. wie das mdglich ist, schauen wir weiter
unten im Detail an.

These 2: And the Winner is? DT!

Die DT ist aus zwei Griinden der grofde FttC-Gewinner:

Grund 1: Rechnet man das oben angefangene Modell fiir die DT durch, wird sofort er-
kenntlich, wieso FttC aus Sicht DT wirtschaftlich die aktuell giinstige Strategie ist:

Sicht DTAG Vectoring FttB
Erlos 165,60 € 189,60 €
variable Kosten
Opex 16,80 € 28,80 €
EBITDA 148,80 € 160,80 €
CAPEX 380,50 € 911,20 €
DCF @ kalk. Zins 7,5% 745,50 € 365,30 €

Tabelle 2: Invest in Vectoring - Sicht der DT

Gegeniiber Wettbewerbern erzielt die DT zusatzliche 81,50 € p.a. pro Anschluss, sozu-
sagen durch die BNetzA garantiert: Fiir Telekom-eigene Kunden fallen die kalkulatori-
schen Kosten des Wettbewerbers nicht an und fiir Wettbewerber-Kunden wird in der-
selben Hohe das TAL-Entgelt fallig.

Das bei Griindung der DT mit {ibernommene Netz wirkt also auch heute noch segens-
reich fiir das Unternehmen - jahrlich mit rd. 3 Mrd. €.

Die vorstehende Rechnung basiert auf Durchschnittsannahmen fiir den Invest. Der wah-
re Vorteil wird bei differenzierter Betrachtung der FttC-Investbetrdge. Hierzu nutzen
wir die bekannten WIK-Modellrechnungen (vergl. Abschnitt ,Herleitung®).
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These 3: Mit Vectoring der Telekom werden dicht besiedelte Flichen erneut fiir
schnelles Internet erschlossen

Laut Breitbandatlas konnten zur Jahresmitte 2014 knapp 24 Mio. deutsche Haushalte

(~ 60%) via Breitbandkabelnetz! mit mindestens 50 Mbps angeschlossen werden. Wei-
tere 4,2%-Punkte entfallen auf den bisherigen FttH/B-Ausbau. Der Vectoring Ausbau hat
keine zusatzliche Deckung gebracht. Er erfolgt fast ausschliefilich in den Gebieten, die
bereits durch Kabel, bzw. FttH/B erschlossen sind.

Dieses Vorgehen der DT ist wirtschaftlich rational und exzellent vom DT-Management
exekutiert. Dies wird bei differenzierter Betrachtung sofort deutlich. Als Einstieg dient
das WIK-Modell, das Deutschland in 20 etwa gleichgrof3e Bevolkerungscluster aufteilt:

Anschliisse Invest Vectoring | Vectoring
Cluster Mio. FTTC €/home €/hom_e

Mrd. € connected | 65 % active

1 2,21 0,43 195 298
2 2,17 0,48 221 339
3 2,13 0,49 230 352
4 2,14 0,49 229 350
5 2,16 0,50 232 355
6 2,17 0,51 236 361
7 2,17 0,56 258 395
8 2,21 0,59 267 409
9 2,11 0,59 279 428
10 2,07 0,63 304 465
11 2,12 0,69 325 497
12 2,11 0,70 331 507
13 2,25 0,82 364 558
14 2,05 0,79 385 590
15 2,32 0,90 388 595
16 2,09 0,87 417 639
17 2,19 0,98 448 687
18 2,31 1,27 551 843
19 2,14 1,48 690 1.057
20 2,15 2,02 938 1.436
Summe / Mittelwert 43,28 15,79 365 559

Tabelle 3: WIK-Modell - 20 Cluster / Stiickkosten je erschlossener Vectoring-WE

In den ersten 12 Clustern, den rd. 24 Mio. Anschliissen, die DT gemafs BNetzA Regulie-
rung mit wenigen Ausnahmen exklusiv mit Vectoring ausbauen darf, betragt der durch-
schnittliche Vectoring-Invest 230 € pro Wohneinheit.

! Gemeint sind riickkanalfahige Koax-Kabelnetze auf Basis von DOCSIS 3
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In den verbleibenden 8 Clustern - im Wesentlichen landlich und halbstadtisch - betragt
der durchschnittliche Invest dagegen mit 440 € pro Haushalt knapp das Doppelte.

Ersetzt man in Tabelle 1: Invest in Vectoring - Sicht des Wettbewerbers den dort ver-
wendeten Durchschnitts-Invest von 380 € im blau markierten Feld durch 440 €, sinkt
der DCF?2 auf 20 €. Wird umgekehrt der Betrag in Tabelle 2: Invest in Vectoring - Sicht
der DT an entsprechender Stelle durch 230 € ersetzt, steigt der DCF fiir den DT-Ausbau
auf fast 900 €.

Angesichts dieser Zahlen ist es fiir DT wirtschaftlich vollkommen rational, sich aktuell
darauf zu konzentrieren, mit Vectoring Wettbewerbsnachteile gegeniiber den Breit-
bandkabelnetzen schnellstméglich abzubauen. Dariiber hinaus erhalt sie ein juristisch
sanktioniertes Gebietsmonopol, das es ihr erlaubt, Wettbewerber aus ihrem Netz zu
kiindigen und auf Vorprodukte ihrer Wahl zu zwingen.

Zwischenfazit: Vectoring durch DT ist kein Beitrag zur Flichendeckung

Die Thesen 1 bis 3 bedeuten saldiert: Fiir den Ausbau der Breitbandinfrastruktur im
landlichen und halbstddtischen Gebiet bleibt unter den gegebenen (regulatorischen)
Rahmenbedingungen kein Anreiz fiir die Telekom, die Digitale Spaltung abzubauen. Die-
ser ware im Gegenteil betriebswirtschaftlich kontraproduktiv.

2 DCF: Discounted Cashflow als diskontierter Barwert
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Die Details der Herleitung

Als Vergleichsbasis verwenden wir das bereits zitierte Clustermodell des WIK (siehe z.B.
J<Implikationen eines flichendeckenden Glasfaserausbaus und sein Subventionsbedarf*,
Vortrag auf der 6ten ITG-Fachkonferenz ,Breitband in Deutschland®, Dr. Thomas Plii-
ckebaum3). Es ist branchenweit bekannt, zwar mehrfach kritisiert, jedoch bisher ohne
Gegenvorschlag geblieben, und durch das WIK auch konsequent weiterentwickelt wor-
den. Das WIK-Clustermodell ist als Referenzmodell hilfreich, um zu verifizieren, wo wel-
che Investitionsstrategie am besten passt.

Schritt 1: Die Schattenrechnung

Wir haben eine ,Schattenrechnung” erstellt, um zumindest tiberschlagig zu berechnen,
inwieweit sich aus Sicht der DT die Investition in den Vectoringausbau rechnet. Die bis-
her sehr knapp zusammengefassten Grundannahmen werden nachstehend ausfiihrli-
cher erlautert. Alle kumulierten Werte berechnen wir dabei als Barwerte mit 7,5 %.

Invest: Als Benchmark wird vereinfachend von 1.000 € je Teilnehmeranschluss ausge-
gangen (siehe auch die letzte Entscheidung der BK3 der BNetzA zum kalkulatorischen
Wert der TAL#). Als Invest fiir den Vectoringausbau gehen wir wiederum vereinfachend
von durchschnittlich ca. 400,- € je Anschluss aus (d.h. 40% des angesetzten Gesamtwer-
tes). Damit liegen wir 35,- € hoher, als der Durchschnitt des entsprechenden WIK-
Modells, der bei 365,- € fiir Gesamtdeutschland liegt. Den Invest tatigen wir in zwei
Schritten, 30% im ersten Jahr, 70% im zweiten Jahr. Begriindung: Ein grof3er Teil der
Investitionen wird sich beim Kunden abspielen. Z.B. miissen alle ,Vectoring-feindlichen”
Endgerate ausgetauscht werden.

Umsatz: Wir betrachten die Umséatze vereinfachend als Wholesale-Umsatze.

Schritt 1: Im Kontingentmodell setzen wir einmalige Einnahmen von 160,- € je ge-
buchtem und 11,80 € je Standardanschluss, bzw. 15,80 € je Highspeed-Anschluss an.

Schritt 2 - Akquisitionsprofil: Wie schnell werden die aufgeriisteten Anschliisse ver-
marktet? Im Jahr 2 (nach Abschluss der Investition) werden 30% der Kunden gewon-
nen, im Jahr 3 die restlichen 70%, da mit Vectoring die komfortable Annahme des
»,Gebietsmonopols“ zuladssig ist. Relevante Marktanteile Dritter gibt es nur bei paralle-
ler Festnetzinfrastruktur.

Schritt 3: Vectoring erreicht max. 80% der potentiellen Kunden (aktuelle Marktantei-
le der Kabelunternehmen rechtfertigen die Annahme).

Schritt 4: Upsellingpotential (von Standard- auf Highspeedanschliisse): 50%, erreicht
im Jahr sechs.

Damit waren die Umsatzannahmen beschrieben. Schritte 1 - 4 ergeben einen kumulier-
ten Umsatz pro Kunde von 1.362,60 € tiber 15 Jahre.

3 Dr. Thomas Pliickebaum, Countrywide Broadband - Key Success Parameters, ITG Konferenz Breitband in Deutschland, Berlin, 2012
4 Der aktuelle TAL-Wert entspricht 1.115,71 €, sieche BNetzA BK3c-13-002, S. 47

seim & partner - eine Marke der s&g Beratungs- und Planungsgesellschaft mbH; Weiherstrafie 8; 65232 Taunusstein
Geschaftsfiihrer Kai Seim; Amtsgericht Wiesbaden; HRB 22965; St.Nr. 043 243 85399 10.12.2014



Thesen zur Marktwirkung von Vectoring Sp

Seite 9 von 12 seim & partner

Kosten: 6,79 € je Monat fiir die regulierte KVz-TAL = 81,50 € p.a. Uber 15 Jahre ergeben
sich 614,-- € variable Kosten. Hinzu kommen pauschal 16,80 € Basisaufwand je Jahr, 60
€ Anschaltekosten, sowie 0,50 € je Monat = 6 € p.a. jeweils flir Klimatisierung und War-
tung der Outdoor-DSLAMSs. Als durchgerechnete Summe ergeben sich (15 Jahre) 289,80
€.

EBITDA: Je aktivem Anschluss verbleiben 458,90 € bzw. bei 7,5% 78,40 € diskontierter
operativer Cashflow (zur Info: 5% ergdben 147,30 €). Bei 20% inaktiven Anschliissen,
die mitfinanziert werden miissen, reduziert sich der diskontierte EBITDA auf 2,30 €.

Frage fiir die Sensitivitdatsanalyse: Wie mit der regulierten TAL umgehen als DT?
Schritt 2: Sensitivitidtsanalyse

seim & partner haben mehrere Sensitivitaten betrachtet; gemessen am Discounted Cash-
flow (DCF) nach 15 Jahren (7,5%), jeweils pro aktivem Anschluss®:

Capex pro angeschlossener WE
850 880 910 940 970 1.030 1.060 1.090 1.120 1.150

50%|114,7 73,7 327 -83 -493 -903 -131,3 -172,3 -213,3 -2543 -2953
54% | 1457 1058 659 26,0 -13,9 -538 -938 -133,7 -173,6 -213,5 -253,4
58%|176,7 1379 99,1 602 214 -174 -562 -950 -133,9 -172,7 -211,5
62% |207,7 170,0 1322 945 568 191 -187 -564 -941 -1319 -169,6
66% |238,7 2020 1654 1288 92,1 555 189 -178 -544 -91,0 -127,7
FIA 2696 2341 1986 163,0 1275 BEPXN 564 209 -147 -502 -85,7
300,6 2662 231,7 197,3 162,8 1284 940 595 251 -94 -438
331,6 2983 2649 2316 1982 1649 1315 981 648 314 -19
362,6 330,3 298,1 2658 233,6 2013 1690 1368 1045 723 40,0
393,6 362,4 331,2 300,1 2689 2378 2066 1754 1443 1131 81,9
90% | 424,6 394,5 3644 334,3 3043 2742 2441 2141 1840 1539 12338

Tabelle 4: FttB-Ausbau, Angaben in € je aktivem Anschluss, DCF 15 Jahre

aktive WE FttB-Ausbau
(% erschlossen)
~
o
X

e O 3 3
IRIE
SRS

FTTC Capex als % vom FTTB Capex
30% 32% 34% 36% 38% MEOIZN 42% 44% 46%  48%  50%

50%| 594 328 61 -205 -47,1 -73,8 -100,4 -127,0 -153,7 -180,3 -206,9| 60%
54%| 70,8 450 19,1 -68 -32,7 -58,5 -84,4 -1103 -1362 -162,0 -187,9| 64%
58%| 822 57,1 320 69 -182 -433 -684 -93,5 -118,6 -143,8 -168,9| 68%
62%| 93,7 693 450 206 -3,7 -281 -524 -76,8 -101,1 -1255 -149,8| 72%
66%|1051 81,5 579 343 107 -129 -365 -60,1 -83,6 -107,2 -130,8| 76%
B 1165 937 708 480 252 RN -205 -433 -661 -89,0 -111,8 [BENCAN
74%|127,9 1058 83,8 61,7 396 17,6 -45 -266 -486 -70,7 -92,8| 84%
78%|139,3 1180 96,7 754 541 328 11,5 -98 -31,1 -524 -73,8| 88%
82% |150,7 130,2 109,6 89,1 685 480 274 69 -136 -342 -547| 92%
86% |162,1 1424 122,6 1028 83,0 632 434 236 39 -159 -357| 96%
90%|173,5 1545 1355 1165 975 784 594 404 214 23 -167/100%

Tabelle 5: FttC-Ausbau, Angaben in € je aktivem Anschluss, DCF 15 Jahre

aktive WE FttB-Ausbau
(% erschlossen)
aktive WE FTTC-Ausbau
(% erschlossen)

5 Die folgenden Tabellen sind Ergebnis der Projektarbeit, unterstiitzt durch Volker Ruloff
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Weitere Sensitivitaten betrachteten die Migration von FttC nach FttB, z.B. in Abhangig-
keit vom Startpunkt des Umstiegs. Ein Optimum lag dabei nach ca. 4 Jahren. Eine andere
Uberlegung betraf das zusitzliche Kundenpotential bei Umstieg von FttC nach FttB, da
wir annehmen (s.0.), dass ca. 20% Kabelkunden sind. Bei 70% aktiven Anschliissen be-
deuten 10% zusatzliche Kunden einen positiven DCF von tiber 70,-- €. Besonders span-
nend: Die Sensitivitat in Bezug auf die Kosten der regulierten KVz-TAL.

KVz-TAL-Kosten
629 639 649 659 6,69 WFEN 689 699 7,09 719 7,29
50% | -28,5 -37,6 -46,6 -557 -64,7 -73,8 -82,8 -91,8 -100,9 -109,9 -119,0| 60%
54% | -13,3 -22,4 -31,4 -40,5 -49,5 -585 -67,6 -76,6 -857 -94,7 -103,7| 64%
58%| 19 -7,1 -162 -252 -34,3 -433 -52,4 -614 -70,4 -795 -885| 68%
62%| 171 81 -10 -10,0 -19,1 -281 -37,1 -462 -552 -643 -733| 72%
66% | 32,3 233 142 52 -38 -129 -21,9 -31,0 -40,0 -490 -58,1| 76%
476 385 295 204 114 BEE) -67 -157 -248 -338 -429 [BENA
74% | 62,8 53,7 447 356 266 17,6 85 -05 96 -186 -27,7| 84%
78%| 780 689 599 509 41,8 328 23,7 147 57 -34 -124| 88%
82% | 93,2 842 751 661 570 480 390 299 209 11,8 28| 92%
86% |1084 994 90,3 813 723 632 542 451 361 270 180| 96%
90% |123,6 114,6 1056 9655 875 784 694 603 51,3 423 33,2|100%

Tabelle 6: FttC-Ausbau, in Abhidngigkeit von KVz-TAL, DCF 15 Jahre.

aktive WE FttB-Ausbau
(% von erschlossenen)
aktive WE FttC-Ausbau
(% erschlossen)

Sofern die KVz-TAL Kosten nach der einmaligen Absenkung im Jahr 2013 (i.w. wegen
verlangerter Abschreibungszeiten) steigen, lasst das die Wirtschaftlichkeit eines Vecto-
ring-Ausbaus fiir Wettbewerber schwierig erscheinen. Sinkt jedoch die KVz-TAL, stiitzt
dies den Wettbewerber-Case: 5,-- € fiir die KVz-TAL bedeuten statt 5,2 Jahren Invest-
Riicklauf im Custer 1 nur noch 3,8 Jahre, siehe auch These 1: kurze Riicklaufzeiten sind
wichtig!

Schritt 3: Abgleich mit dem WIK-Modell

Jay et al beschreiben®, wie sich in ihrem Modell die Investitionen fiir einen FttC-Rollout
auf Deutschland darstellen. Die dazugehorende Tabelle haben wir bereits fiir These 3
genutzt (Tabelle: WIK-Modell - 20 Cluster / Stiickkosten je erschlossener FttC-WE).

Wir kombinieren die Annahmen zur notwendigen Investition in FttC mit unseren An-
nahmen aus der ,Schattenrechnung”. Wichtig sind nur zwei Werte:

3. der EBITDA, ermittelt wie folgt:

Erlos 168,00
Kvz-TAL reguliert 81,48
Opex 16,80
Opex FttC 2,00
Anschaltung reguliert 20,00
EBITDA FttC 47,72

Tabelle 7: EBITDA p.a. FttC-Produktion, Angaben in € je WE/Teilnehmer

6 NET 1-2/14, S. 34ff, Rechnung aufgemacht - VDSL-Vectoring reduziert Investitionsvolumen fiir Breitbandausbau, Stephan Jay, Karl-
Heinz Neumann,Thomas Pliickebaum
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4. der regulierte WACCY, aktuell durch die BK3 mit 8,9% festgelegt.

S-p

seim & partner

Ein Wettbewerber muss davon ausgehen, dass ,nur” der EBITDA von 47,72 € zur Refi-
nanzierung der FttC-Investition verwendet werden kann, um die 298 € Invest je aktivem
Cluster-1-Teilnehmer bei einer 65%-Quote zurtick zu verdienen. Die Refinanzierung
dauert bei unterstellten 8,9% 5,2 Jahre. Fiir DT stehen jedoch zusatzlich die 129,20 €
KVz-TAL-Erlose zur Verfligung. Die Refinanzierung verkiirzt sich erheblich auf 2,2 Jahre.
Die folgende Tabelle zeigt das Ergebnis aufgeschliisselt fiir die ,DT-Cluster” 1 - 12, in
denen aktuell der Vectoring-Rollout lauft.

caserwik_|Frrc ¢pwe | (LR e
1 298 5,2 2.2
2 339 57 25
3 352 59 25
4 350 59 25
5 355 6,0 26
6 361 6,0 26
7 395 6,5 28
8 409 6,6 29
9 428 6,9 3,0
10 465 7.3 33
il 497 7,7 35
12 507 7.8 35
13 558 8,4
14 590 8,7
15 595 8,8
16 639 9,2
17 687 9,7
18 843 11,1
19 1.057 12,8
20 1.436 15,3

Tabelle 8: Amortisation einer Vectoring-Investition bei 65% aktiven WE in Jahren

7 WACC: weighted average costs of capital, dt.: gewichtete durchschnittliche Kapitalkosten

seim & partner - eine Marke der s&g Beratungs- und Planungsgesellschaft mbH; Weiherstrafie 8; 65232 Taunusstein

Geschaftsfiihrer Kai Seim; Amtsgericht Wiesbaden; HRB 22965; St.Nr. 043 243 85399

10.12.2014



Thesen zur Marktwirkung von Vectoring Sp

Seite 12 von 12 seim & partner

Fazit

Der Vectoring-Case ermittelt hervorragende Ergebnisse fiir DT, da sie keine Kosten fiir
die TAL ansetzen muss. Fir einen Wettbewerber ist ein Vectoring-Case aktuell schwierig
zu rechtfertigen. Zwei Argumente sehen wir jedoch:

1. Wird von Beginn an geplant, schnellstmdglich den nachsten Schritt in Richtung
FttB zu gehen, so wird mit dem Vectoring-Zwischenschritt die Zeit zur Kunden-
akquise genutzt und gleichzeitig ein Gebietsmonopol realisiert, das spater ge-
nutzt werden kann.

2. Sofern ausreichend eigene Bestandsinfrastruktur zur Stiickkostensenkung ge-
nutzt werden kann, ndhert sich die Refinanzierung den Werten der DT an.

Sofern beide Argumente zusammenfallen, erscheint ein schneller Vectoring-Ausbau eine
sinnvolle Strategieoption fiir einen Wettbewerber.

Jede weitere Absenkung der KVz-TAL schlief3t die Schere zwischen Wettbewerber und
DT. Jede Erhohung steigert die Risiken. Die alte Erkenntnis gilt fiir Wettbewerber auch
heute noch: Der Kampf um historische Werte statt Wiederbeschaffungskosten lohnt sich.

Von daher sehen wir den Vectoringausbau fiir Wettbewerber als schwierig, fiir DT ein-
fach und rational an. Vectoring lohnt sich fiir Wettbewerber nur bei kurzen Riicklaufzei-
ten, ansonsten: the Winner is? DT!

Der aktuelle Rollout der DT ist kein Beitrag zur Flachendeckung! Im Kern iiberbaut DT
dort, wo bereits ausreichend Breitbandverfiigbarkeit gegeben ist. Sie baut , hinterher”.
Es geht nicht darum, einen irgendwie gearteten politischen Infrastrukturauftrag zu er-
fiillen, sondern den befiirchteten, bzw. teilweise bereits eingetretenen Verlust an Markt-
anteilen kurzfristig wett zu machen. Dabei sind Kiindigungen von Wettbewerbern und
die damit verbundene Entwertung von Investitionen Mittel zum Zweck. Mit Vectoring
der Telekom werden geringe, dicht besiedelte Flachen erneut fiir schnelles Internet er-
schlossen, denn es ist ihr Mittel im Kampf gegen Wettbewerber, insbesondere da es mit
juristisch sanktionierten Gebietsmonopolen einher geht. Das Ganze ist betriebswirt-
schaftlich rational und wird exzellent ausgefiihrt.

seim & partner - eine Marke der s&g Beratungs- und Planungsgesellschaft mbH; Weiherstrafie 8; 65232 Taunusstein
Geschaftsfiihrer Kai Seim; Amtsgericht Wiesbaden; HRB 22965; St.Nr. 043 243 85399 10.12.2014



