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הקדמה והגבלת אחריות

נתבקשה"(הפירמה"או"פרומתאוס)"מ"בעכלכליייעוץפרומתאוס,2019בדצמבר22ביוםנחתמהואשר2019בדצמבר15מיוםההתקשרותלהצעתבהתאם

שירותיאס.בי.דילפעילותשוויהערכתלבצע"(הלקוח"או"בזק)"מ"בעלתקשורתהישראליתהחברהבבזקהחשבותהאגףומנהלחשבקורלנדעמיתח"רוידיעל

שללשימושומיועדתהדעתחוות."(העבודה)"IAS36תקןלדרישותבהתאם31.3.2020ליום,ערךירידתבחינתלצרכי"(החברה"או"yes)"מ"בע(1998)לווין

.ובכתבמראשהפירמהאישורקבלתללא,אחרשימושכלזודעתבחוותלעשותאין.הכספיבדיווחוהצגתהצירופהולצורךבלבדהלקוח

מידעזהובכללותחזיותאומדנים,יסודלהנחותהתייחסותותוךידועיםנתוניםבסיסעל,מסויםבזמןנתוןמצבוהוגןסבירבאופןלשקףנועדותכלכליותעבודות

מידעעלמבוססתוהיא,בלבדחתימתהלמועדתקפהזועבודה,בהתאם.ודאיתאינהשהתממשותו,(1968-ח"התשכע"ניבחוקכהגדרתו)עתידפניצופה

עיקריאתמתארתהעבודה."(המידע":להלן)ושומותתחזיות,הערכות,כספייםדוחותלכלולעשויההיאזהובכללנוספיםוממקורותמטעמהממיאו/ומהחברה

שהמידעמניחהוהיאהמידעשלעצמאיתבדיקהמבצעתאינההפירמהכייודגש.מפורטאומלאבהכרחאיננוהתיאוראךשבוצעוהבדיקהונהליהניתוחים,המידע

אחראיתאינההפירמה.החשבונאותלכלליהתאמתולגביביקורתכוללתאינהוהיאהמידעולדיוקלשלמות,לנכונותאימותמהווהאינההעבודה,לפיכך.מהימןהינו

הנוגעותשונותוציפיותהנחותעלוכן,העבודהלמועדקייםידעעלבחלקומבוססהמידע.וקיימותבמידההמידעשל(אחרתאוחשבונאית)ההצגהצורתלהשלכות

תוצאות,מהימןאומדויק,שלםאינווהמידעהיה.בכללותוהמשקומצבופוטנציאלייםקיימיםמתחרים,השוקמצבלרבות,רביםחיצונייםלגורמיםוהןלחברההן

דברהפירמהלידיעתבאלאכייצויין,זאתעם.חדשמידעשיתקבלככלהעבודהאתלעדכןהזכותאתלעצמהשומרתהפירמהלכן,להשתנותעשויותהעבודה

.המידעסבירותחוסרעללהצביעהעלול

שכרוכי,זועבודהעבורטרחהשכרמקבלתשהפירמההעובדהלמעט,בחברההשליטהובבעליבחברה,בעבודהאישיענייןאותלותלפירמהאיןכיבזאתמוצהר

.העבודהבתוצאותמותנהאינוהטרחה

.משפטיתד"חואוייעוץמשוםבהואיןספציפימשקיעעבורשווילקבועמיועדתאיננההעבודה,כןכמו.במקומהבאהואינהנאותותבדיקתמהווהאינההעבודה

.סוגמכלעסקהביצועאוערךניירותמכירת/רכישתלכדאיותביחסדעתחוותאוהמלצהאוהצעהמהווהזועבודהאיןכי,מובהרספקהסרלמען

אובדן,הפסד,מוניטיןאובדן,נזקלכל(בזדוןפעלואםלמעט)אחראיםאינם,מהןבמימשרהנושאוכל,שליטהבעלכלוכןידהעלהנשלטתחברהכל,הפירמה

הלקוח.לאאונצפההנזקאםביןחלקהאוכולהזועבודהעללמסתמךשייגרמו"(הנזק":להלן)עקיפיםאוישיריםהינםאלהכלאםבין,סוגמכלוהוצאה,רווחים

הקשורותאוהנובעותתביעותעםבקשראו,מיוחדאועונשיכפיצויאו,אחרתאוחוקלפי,בנזיקיןאוחוזהפיעלבין,הנזקבגיןסכוםכלמאתנולקבלזכאייהאלא

,זועבודהביצועעםבקשר'גלצדכלשהוסכוםלשלם(אחראומשפטיבהליך)שנחויבככל,לעילהאמורבכלליותלפגועומבליבנוסף.זועבודהעםאחרבאופן

.רבתיברשלנותאו,בזדוןפעלנואםלמעט,טרחתנומשכרשלושהפיעלהעולהכאמורסכוםכלבגיןהראשונהדרישתנועםמידלשפותנוהלקוחמתחייב

.זובעבודההמוצגיםהמספריםשלהכפלה/סכימהבעתמהותיתלאסטיהלהיותעשויה,ספרותעיגולעקבכייצויין
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עבודות קודמות מקורות מידע

:שבוצעוקודמותכלכליותעבודות

ופרמטריםהמגזרשלהשוויהערכתביןהשוואהלהלן.31.3.2020-לבזקשלערוציתהרבהטלויזיהלמגזרערךירידתבחינתביצעההפירמה

:הזמןבמרוצת(זועבודה)בהמרכזיים

(ח"מיליוני ש)שווי שימוש צמיחה פרמננטית(אחרי מס)שיעור היוון (ח"מיליוני ש)שווי פעילות פירוט עבודה

רבטלויזיהבחינת ירידת ערך מגזר 

(לפי שווי שימוש)31.12.2017-לערוצית
1,3468.5%1.0%1,346

רבטלויזיהבחינת ירידת ערך מגזר 

(ערך מימוש נטו)31.12.2018-לערוצית
(229)8.5%0%(871)

רבטלויזיהבחינת ירידת ערך מגזר 

(ערך מימוש נטו)31.3.2019-לערוצית
.ר.ל.ר.ל.ר.ל(232)

רבטלויזיהבחינת ירידת ערך מגזר 

(ערך מימוש נטו)30.6.2019-לערוצית
.ר.ל.ר.ל.ר.ל(199)

רבטלויזיהבחינת ירידת ערך מגזר 

(ערך מימוש נטו)30.9.2019-לערוצית
.ר.ל.ר.ל.ר.ל(148)

רב  טלויזיהבחינת ירידת ערך מגזר 

(ערך מימוש נטו)31.12.2019-לערוצית
(153)8.5%0%(581)

רב  טלויזיהבחינת ירידת ערך מגזר 

(ערך מימוש נטו)31.3.2020-לערוצית
.ר.ל.ר.ל.ר.ל(139)
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עבודות קודמות מקורות מידע

:להלןמפורטיםהעבודהבהכנתששימשוהעיקרייםהמידעמקורות

31.3.2020-לכספיח"דווטיוטת2017-2019לשניםyesשלמבוקריםכספייםדוחות•

2020-2026לשניםהחברההנהלתידיעלשהוכנהשנתיתרבתחזית•

31.12.2015-להחברהשוויהערכת•

31.12.2016-להחברהשוויהערכת•

31.12.2019-ול,30.9.2019-ל30.6.2019-ל,31.3.2019-ל,31.12.2018-ל,31.12.2017-ל,30.9.2017-ל,30.6.2017-להחברהשוויהערכת•

23.3.2015-לyes-ל(PPA)העסקיםצירוףעלותהקצאת•

לבקשתנולנושהועברופ"בעשונותוהבהרותנוספיםכספייםנתונים•

אחריםפומבייםמקורותאובעיתונותכתבות,אינטרנטבאתריהמתפרסםגלוימידעמתוךשוקונתונירקעחומר•

ישראלובנקלסטטיסטיקההמרכזיתהלשכהנתוני•

Capitalמערכת• IQ

בחברהתפקידיםבעליעםופגישותדיונים•
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כלכליייעוץפרומתאוס

,B.Sc)שבחאייל,זילברשטייןיובלח"רושלבהובלתםתלויהבלתיופיננסיכלכליייעוץחברתהינהכלכליייעוץפרומתאוס MBA)אוריוןבןח"רו,מלכהאליח"רו

.משקענפיבמגווןמשמעותייםכלכלייםבפרויקטיםגםכמו(M&A)ורכישותמיזוגיםבעסקאותללקוחותיהמייעצתהפירמה.פלץגדעוןח"ורו

ניתוח,שוויהערכותבביצוערבניסיוןבעלפלץח"רו.אביבתלבאוניברסיטתוכלכלהלחשבונאותהחוגבוגר,פלץגדעוןח"רובראשותצוותידיעלבוצעההעבודה

.ועסקיםחברותעבורשוניםמסוגיםכלכליייעוץעבודותוביצועמומחהדעתחוותהכנת,כספייםדוחות

,בברכה

מ"יעוץ כלכלי בעפרומתאוס

12.5.2020נחתם בתאריך 

י גדעון פלץ"ע

פרטי החברה המעריכה
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תוכן עניינים
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23הוגן ממירי אולטרהשווי–נספח א 

124מסוג סטרימריםשווי הוגן –נספח ב 

225מסוג סטרימריםשווי הוגן –נספח ג 

326מסוג סטרימריםשווי הוגן –נספח ד 
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תמצית מנהלים
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תמצית מנהלים

החברהשלתמציתיתיאור

כללי

-הרבהטלוויזיהפעילות"או"yes)"מ"בע(1998)לוויןשרותי.אס.בי.די

ממשרדברישיוןמחזיקהyes.1998בשנתבישראלהתאגדה,"(ערוצית

.לוויןבאמצעותטלוויזיהלשידוריהתקשורת

וכןyesשלהמונפקמהונה49.78%-בכבזקהחזיקה25.3.2015ליוםעד

יורוקוםידי-עלהוחזקוyesמניותיתרת.נוספים8.6%-לכאופציהכתבי

,להשהוקנוהאופציהכתביאתבזקמימשה25.3.2015-ב.מ"בעאס.בי.די

אס.בי.דייורוקוםהחזקותמלואאתרכשההיא24.6.2015וביום,תשלוםללא

בעלת)מ"בעתקשורתיורוקוםאשרהבעליםהלוואותכלאתוכן,yes-ב

.yes-להעמידה(בבזקהשליטה

נכון34%-לכביחס,32%-לכyesשל1השוקבנתחקיטוןחל2019לסוףנכון

לתחוםחדשיםמתחריםשללכניסהבעיקרומיוחסאשר,2018שנתלסוף

.נוספיםומתחרים,נטפליקס,פרטנר,סלקום-OTTבמודל

בשוקביותרהגבוההשוקבנתחמחזיקהאשרהחברההיאהוטחברת

סלקוםחברתעםויחד,2019לשנתנכון142%-כ,ערוצית-הרבהטלוויזיה

בשוקyesשלהעיקריותהמתחרותמהוותהן26%-בכמחזיקותאשרופרטנר

.זה

הפעילותנתוני2018השנימהרבעוןהחל.2019לשנתוסלקוםפרטנר,בזקשלס"דוכעלמתבסס1.

התפתחותבחינתעלמבוססיםלהוטהמתייחסיםמספרים.אלטיסבדוחותמפורטיםאינםהוטשל

.החברהוהערכתהשוק

:הבאיםמהשירותיםנובעותyesשלהכנסותיה

לצורךשוניםמתקדמיםממיריםללקוחותיהמציעהyes-מתקדמיםשירותים

שלמראשהקלטה,היתרבין,מאפשריםאשר,מהלווייןהשידוריםהעברת

.גבוההברזולוציהושידורתכנים

בתכניםלצפותמאפשראשר,MultiRoomשירותמספקתyes,בנוסף

,בהקלטהתומכיםשאינםבממירים,המקליטיםהממיריםבאחדשהוקלטו

חינמישימושללקוחותיהמתאפשר,כןכמו.הביתיתהרשתבאמצעות

Start-וPrimetimeשירותי,yesGoבאפליקציית Overתומכיםבממירים.

VOD-yesדרישהלפיוידאובתכניצפייהשירותיללקוחותיהמציעה

.האינטרנטלתשתיתהמחובריםממיריםבאמצעות

ערוצים150-כהכוללרחבמגווןללקוחותיהמציעהyes-ערוצית-רבטלוויזיה

HD(Highערוצי30-כהכולליםשונים Definition),ושירותיםרדיוערוצי

.אינטראקטיביים

yes+-ערוציכלאתהכולל,האינטרנטבאמצעותנוסףטלוויזיהשירות

וממשקVODתכניוכן,ערוציתהרבבטלויזיההכלוליםהליניארייםהטלויזיה

.מתקדםטכנולוגי

Sting TV–מסוגטלוויזיהשירותOTTושירותלבחירהחבילותמגווןהכולל

VOD,מתחרההסטינגשירות.סטרימרבאמצעותהיאההתחברותכאשר

.הזוליםהמחיריםבטווח
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תמצית מנהלים

השוויהערכתתוצאות

DCFמודללפיהשוויהערכתתוצאות

ליוםהחברהשלהכספייםלדוחותשנעשתההערךירידתלבחינתבהתאם

נמוךהמתקבלהשימוששוויכימצאנו,(IAS36חשבונאותתקן)31.12.19

:כימצאנושביצענוהרבעוניתבבדיקה.הפנקסנימהשווימהותית

לרבות)הכספיותלתוצאותהחברהבצפימהותייםשינוייםחלולא•

.(2020תקציבטיוטתשלבחינה

.השוקבציפיותמהותייםשינוייםחלולא•

.רגולטוריםשינוייםחלולא•

.מהותיתאינההחברהעלהקורונהמשברהשפעתהחברההנהלתלפי•

,31.3.2020ליוםהחברהפעילותשלהשימוששווי,לעילהאמורלאור

שוויאתלהעריךנדרש,לפיכך.זהליוםהפנקסנימהשווימהותיתנמוך

חשבונאותמתקןשעולהכפי,החברהנכסישלנטוהמימושערך

IAS36.

נטומימושערךשיטתלפיהערכה

:כדלקמןנטומימושערךבבחינתהחברהנכסיהוערכו,זושיטהלפי

שלהוגןשווילפימהצגהכתוצאההמתקבל,yesשלהפעילותשווי,לפיכך

,IFRS15ודרישותIAS36דרישותלפימחדששוערכואשרהמאזןפריטי

.ח''שמיליון139מינוסהוא

.החברהי"ענמסרהנכסשלההצגהאופן*

₪  מיליוני / פירוט

ערך מאזני ליום  

לפני  , 31.3.2020

Q1-ירידת ערך ל

2020

ערך מימושמחיקה
שווי פעילות  

נכסי

-70-70מזומנים ושווי מזומנים

130-130130לקוחות

11-1111חייבים אחרים

6565( 49)114זכויות שידור

124124( 18)142רכוש קבוע

11( 11)12נכסים בלתי מוחשיים

----הרכשת מנויים

69-6969ן"זכויות שימוש נכסי נדל

10-1010*רכביםזכויות שימוש חכירה 

480410( 78)558סך נכסים

-( 7)-(7)אשראי מבנקים

----ח"חלויות שוטפות בגין אג

(  381)( 381)-(381)ספקים ונותני שירותים

(  74)( 74)-(74)זכאים אחרים

( 6)( 6)-(6)הפרשות

----הלוואות מבנקים

( 2)( 2)-(2)התחייבויות אחרות

-( 15)-(15)הטבות לעובדים

(  71)( 71)-(71)ן"התחייבות לחכירה נכסי נדל

(  15)( 15)-(15)התחייבות לחכירה רכבים

(  549)(  571)-(  571)סך התחייבויות

(  139)(  91)( 78)(  13)הון עצמי
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תמצית מנהלים

yesשוויהתפתחות

yesשוויהתפתחות

בקטגורייתומאמירותגבוהותקשיחותבהוצאותמאופיינתהחברה:הסבר:הזמןבמרוצתyesחברתשוויהתפתחותלהלן

ממיריםהתקנותבעיקר)הקבועהציודבקטגורייתגבוהותבהשקעותוכןהתוכן

השוקלסביבתהעלויותאתלהתאיםהצליחהלאהחברה.(וסטרימרים

עםיחדARPU-בוהשחיקההמנוייםבמצבתהירידה,מכךוכתוצאההמשתנה

שלילילתזריםמתורגמות,משמעותיותתוכןוהוצאותגבוהההשקעותרמת

.החברהבשווימתמשכתערךלירידתומובילות

פירוט₪ מיליוני פירוט

ליום   yesהערכת שווי

31.12.17
1,346

(  שווי שימוש)פרומתאוס הערכת שווי 

28.3.2018מיום 

(24%)שינוי% 

ליום   yesהערכת שווי

31.12.18
(229)

ערך מימוש  )הערכת שווי פרומתאוס 

18.3.2019מיום ( נטו

(117%)שינוי% 

(232)31.3.19ליום  yesהערכת שווי
ערך מימוש  )הערכת שווי פרומתאוס 

13.5.2019מיום ( נטו

(7%)שינוי% 

(199)30.6.19ליום  yesהערכת שווי
ערך מימוש  )הערכת שווי פרומתאוס 

25.8.2019מיום ( נטו

14%שינוי% 

(148)30.9.19ליום  yesהערכת שווי
ערך מימוש  )הערכת שווי פרומתאוס 

10.11.2019מיום ( נטו

36%שינוי% 

ליום   yesהערכת שווי

31.12.19
(153)

ערך מימוש  )הערכת שווי פרומתאוס 

9.3.2020–מיום ( נטו

(3%)שינוי% 

(139)31.3.20ליום  yesהערכת שווי
ערך מימוש  )הערכת שווי פרומתאוס 

12.5.2020–מיום ( נטו

9%שינוי% 
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תיאור עסקי החברה-פרק א 
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תיאור עסקי החברה-פרק א 

החברהפעילותתיאור

כללי

-הרבהטלוויזיהפעילות"או"yes)"מ"בע(1998)לוויןשרותי.אס.בי.די

ממשרדברישיוןמחזיקהyes.1998בשנתבישראלהתאגדה,"(ערוצית

.לוויןבאמצעותטלוויזיהלשידוריהתקשורת

וכןyesשלהמונפקמהונה49.78%-בכבזקהחזיקה25.3.2015ליוםעד

יורוקוםידי-עלהוחזקוyesמניותיתרת.נוספים8.6%-לכאופציהכתבי

,להשהוקנוהאופציהכתביאתבזקמימשה25.3.2015-ב.מ"בעאס.בי.די

יורוקוםהחזקותמלואאתרכשההיא24.6.2015וביום,תשלוםללא

מ"בעתקשורתיורוקוםאשרהבעליםהלוואותכלאתוכן,yes-באס.בי.די

.yes-להעמידה(בבזקהשליטהבעלת)

נכון34%-לכביחס,32%-לכyesשל1השוקבנתחקיטוןחל2019לסוףנכון

לתחוםחדשיםמתחריםשללכניסהבעיקרומיוחסאשר,2018שנתלסוף

.נוספיםומתחרים,נטפליקס,פרטנר,סלקום-OTTבמודל

בשוקביותרהגבוההשוקבנתחמחזיקהאשרהחברההיאהוטחברת

חברתעםויחד,2019שנתלסוףנכון142%-כ,ערוצית-הרבהטלוויזיה

שלהעיקריותהמתחרותמהוותהן26%-בכמחזיקותאשרופרטנרסלקום

yesזהבשוק.

:הבאיםמהשירותיםנובעותyesשלהכנסותיה

ערוצית-רבטלוויזיה-yes150-כהכוללרחבמגווןללקוחותיהמציעה

ערוצי,והיסטוריהמדע,טבעערוצי,ספורטערוצי:כגוןשוניםערוצים

בשפותערוצים,חייםוסגנוןפנאי,מוסיקה,ונוערילדים,סדרות,סרטים

HD(Highערוצי30-כyesמציעה,בנוסף.ועוד,שונות Definition),

בחבילותנכלליםהערוציםמןחלק.אינטראקטיבייםושירותיםרדיוערוצי

לחבילותבנוסףפרטניבאופןהלקוחותידיעלנרכשיםוחלקםבסיס

yes–חדשבמבצעyesפתחה2018בינואר.הבסיס Ultimate,

,מתקדםממיר,פרימיוםערוצי,התוכןערוצימרביתאתהכוללתחבילה

VODכייצוין.מ"מעכוללבחודשח"ש199שלבמחיר,נוספיםושירותים

למחירמעברנוסףסכוםנגבה,yesשלהעדכניותההצעותבמסגרת

ערוציםעבורוכן,לקוחבביתנוספיםממיריםעבורהבסיסיהחבילה

.בחבילהכלוליםאינםאשרנוספים

הפעילותנתוני2018השנימהרבעוןהחל.2019לשנתוסלקוםפרטנר,בזקשלס"דוכעלמתבסס1.

התפתחותבחינתעלמבוססיםלהוטהמתייחסיםמספרים.אלטיסבדוחותמפורטיםאינםהוטשל

.החברהוהערכתהשוק
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תיאור עסקי החברה-פרק א 

החברהפעילותתיאור

מתקדמיםשירותים-yesממיריללקוחותיהמציעהPVRלצורךשונים

.תכניםשלמראשהקלטהמאפשריםאשר,מהלווייןהשידוריםהעברת

HDממירימציעהyes,כןכמו Zapper(yesHD)שידורהמאפשרים

שידורוהןהקלטההןהמאפשריםHDPVRממירי,גבוההברזולוציה

4K(yesממיריוכן,HDברזולוציית Ultra)והןהקלטההןהמאפשרים

אשר,MultiRoomשירותמספקתyes,בנוסף.4Kברזולוצייתשידור

בממירים,המקליטיםהממיריםבאחדשהוקלטובתכניםלצפותמאפשר

מתאפשר,כןכמו.הביתיתהרשתבאמצעות,בהקלטהתומכיםשאינם

ניתןשבאמצעותהyesGoבאפליקצייתחינמישימושמלקוחותיהלחלק

ומחשביםטאבלטים,סמארטפוניםבאמצעותטלוויזיהערוציבמגווןלצפות

Start-וPrimetimeשירותיyesמציעה,בנוסף.שונים Over(בממירים

.(תומכים

VOD-yesדרישהלפיוידאובתכניצפייהשירותיללקוחותיהמציעה

.האינטרנטלתשתיתהמחובריםממיריםבאמצעות

yes+-ערוציכלאתהכולל,האינטרנטבאמצעותנוסףטלוויזיהשירות

VODתכניוכן,ערוציתהרבבטלויזיההכלוליםליניארייםהטלויזיה

.מתקדםטכנולוגיוממשק

Sting TV–מסוגטלוויזיהשירותOTTולינארייםשירותיםהכולל-

VOD,מתחרההסטינגשירות.סטרימרבאמצעותהיאההתחברותכאשר

סטרימינגלשירותיהחברהשלהמענהוהואהזוליםהמחיריםבטווח

.אחרים

:yes(KPIs)פעילותאודותעיקרייםתפעולייםנתוניםלהלן

yes–KPIs: 1מיצג 

לאחרyesשלערוצית-הרבהטלוויזיהמנוייבמספרהתייצבותחלה1.

מתחריםשלמכניסתםכתוצאה,שניםכמהשנמשכהירידהמגמת

-עלמסורתיתתחרות,TVפרטנר,TVסלקוםכגוןתחליפייםושירותים

.פיראטיותוכן(ואחריםנטפליקס)סטרימינגמשירותיתחרות,הוטידי

שבעקבותיה,בשוקהתחרותהחרפתלאורשחיקהבמגמתARPU-ה2.

שלUltimate-המהלךלדוגמה)מחיריהאתלהפחיתהחברההחליטה

.(מחיריםהורדתשכללהחברה

עודכנוההיסטורייםהנתונים,ARPU-השלהמדידהשיטתאתשינתההחברהQ1/2020-ב*

.ההתפתחותבחינתלצורך,הםגם

201720182019Q1/2020ביאורנתון

1587574555556(אלפים)מספר מנויים 

0%(3.3%)(2.3%)(4.4%)שינוי% 

ARPU*2227.3207.2196.9195.4

(0.0%)(5.0%)(8.8%)(1.8%)שינוי% 
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תיאור עסקי החברה-פרק א 

החברהפעילותתיאור

ובינלאומייםמקומייםטלויזיהספקיהתבססות–התחרותהעמקת•

ייעודיתשתיותמערךבהקמתצורךללא,האינטרנטבאמצעותהפועלים

אתמגבירה,רגולטוריפיקוחללאגםהשוויהערכתלמועדנכוןוכן

התחרותהתעצמותמגמתלהמשך,yesהנהלתלהערכת.בענףהתחרות

.ותוצאותיהפעילותהעללרעהמהותיתהשפעהלהיותעלולה,האמורה

לטכנולוגיתהדרגתימעברעלהודיעהOTT–yesלטכנולוגיתמעבר•

OTT.העובדהלאור,זאת.סיטריתודואינטראקטיביתבטכנולוגיהמדובר

הפערבשל,זמןלאורךIPבמוצרלהתחרותיכוללאלוויינימוצרכי

צפויה,ובהתאם)הדרגתייהיהההגירהתהליך.הלקוחבחווייתהמתרחב

תשתיותשדרוג,IPבממיריהלוויןממירישלהדרגתיתהחלפהאף

התוכןחוזיוהתאמתהלקוחותבשירותתומךמערךבניית,השידור

כללאורךגבוההתחרותרמתלהמשךצפילצד,אלהנסיבות.(לשידורים

להפסדיםצפיגזרו,יחסיתקשיחהוצאותומבנההתחזיתתקופת

שלאוככלקודם,הבאותבשניםמשמעותייםשלילייםותזרימיםתפעוליים

.החברהשלוהעסקיהטכנולוגיבמודלהשינוייושלם

פריקותחבילותלשווקאס.בי.דיהחלה2019יוליבחודש-טריפלשיווק•

STINGאובלוויןטלוויזיהשירותי)שלההתוכןשירותיאתהכוללות TV)

.בינלאומיבזקשלביתיטלפוןוקולאינטרנטגישהשירותיעםיחד

הסדרעלהחברהחתמה14.3.2019ביום-וסינרגיההתייעלותהסכם•

הליכיעםבקשר,העובדיםונציגותהלאומיתההסתדרותלביןבינהקיבוצי

31.12.2021ליוםועד1.6.2019מיוםהחלוסינרגיההתייעלות

אתלסייםרשאיתתהיההחברהכי,היתרבין,נקבעבהסדר."(ההסדר)"

חדמענקינתןוכיההסדרשנותבמהלךעובדים325עדשלהעסקתם

כיבהסדרנקבע,בנוסף.הפרישהבתכניתיכללולאאשרלעובדיםפעמי

עובדיםבמקוםעובדיםגיוסאיבאמצעותגםלהתייעלרשאיתהחברה

מתווהפרטיותקשורההסדרעלמחתימהכתוצאה.העסקתםאתשסיימו

שעיקרן,בהוצאותהכירההחברה,העובדיםלנציגיההתייעלותתוכנית

הוצאותבמסגרת,ח"שמיליון45בסך,העסקהסיוםבגיןהטבות

.החברהשלאחרותתפעוליות
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הערכת השווי-ב פרק 
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הערכת השווי-פרק ב 

הוגןשוויבחינת–(yes)ערוצית-הרבהטלוויזיהמגזר

הקדמה

ברבעוןשחלומהותייםאירועיםלמספרהחברההנהלתהתייחסותאתקיבלנו

שנתיתהרבהתחזיתעלהשפעהלהםלהיותועשויה2020שלהראשון

:2020בינוארלנושהוצגה

.הרכשועולמותהשכרבעולמותהחברהשלהעלויותמבנהשיפור•

פעילויותלהפסקתגרםאשרהקורונהממשברכתוצאהבהכנסותקיטון•

וכןהפרטיבמגזרלקוחותשללביטוליםכךובעקבותהעולםברחביהספורט

.(המלונאותענףבעיקר)העסקיהמגזרשלפעילותהקפאת

הנהלתידיעללנושהועברולנתוניםבהתאםלעילהגורמיםכלהשפעת

.2020בינוארשהועברההתחזיתלעומתמהותייםלאלהיותצפוייםהחברה

הטווחארוכותתחזיותאתמשמעותיתבצורההמשניםשינוייםחלושלאמאחר

מהותיתנמוך,31.3.2020ליוםהחברהפעילותשלהשימוששווי,החברהשל

נטוהמימושערךשוויאתלהעריךנדרש,לפיכך.זהלמועדהפנקסנימהשווי

.זהבפרקשיוצגכפי,החברהנכסישל

.

yesבספריקבוערכושנכסיבשוויהשינוי

השווילהלן.₪מיליוני142-כהיא31.3.2020ליוםyesשלהקבועהרכושיתרת

:הקבועהרכוששלההוגן

.₪מיליון124-כהואלבחינתנובהתאםק"הרשלההוגןהשוויסך:מסקנה

Q1/2020ערךירידתלפני*

IAS-לבהתאם** שווילביןמופחתשווימביןכנמוך,החברההנהלתעםולהתייעצות36

.הוגן

שווי הוגן*31.3.2020-לשווי מאזני ₪מיליוני / רכוש קבוע 

2120.2ציוד שידור וקליטה

141.0עלויות התקנה

**Ultraממירי 

105.6

82.2

19.7**סטרימרים

-ממירים אחרים

21.3ריהוט וציוד משרדי

142124סך השווי
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הערכת השווי-ב פרק 

הוגןשוויבחינת–(yes)ערוצית-הרבהטלוויזיהמגזר

yesבספריקבוערכושנכסיבשוויהשינוי

מבחינהעולהסדרלפימורכב,yesשלהקבועברכושהממיריםסעיף

קוואטרוממירי,טוטאלממירי,HDממירי,מקסממירי,SDמממירי:טכנולוגית

מיוחדתהתאמהעברואלוממיריםכינמסרהחברהמהנהלת.ULTRAוממירי

חברתממירישלההוגןהשוויבבחינת,לכן.yesבחברתהמיושמתלטכנולוגיה

yesהתאמהעלויותבשלוכןשניהידבממירישמדוברהעובדהבשלכיעולה

ערךאין,הממיריםמרביתשלטכנולוגיתוהתיישנותאיסוףעלויות,גבוהות

וכן2017במהלךלשוקשהוכנסוULTRAממירילמעטלממיריםמימוש

ולאדםהמפעיליםלכלללשמשיכוליםאשרנוספיםוסטרימריםסטינגלממירי

.'ד-'אנספחים'רלהרחבה.פרטי

עולהסדרלפימורכב,yesשלהקבועברכוש(streamers)סטרימריםסעיף

5דורAppleTV,(Xiaomi)שיאומי,סטינגממיריטכנולוגיתמבחינה

שלהאיסוףעלויותבחשבוןנלקחוממיריםשלההוגןהשוויבבחינת.ואנדרואיד

לממיריםסטינגמסוגמממיריםבמעברמצויההחברה.הלקוחמביתהממירים

במקוםממיריםשללהשכרההעסקיהמודלאתמשנהוכן,יותרמתקדמים

.החברהממאזןבמחסניםסטינגממיריהחברהגורעתמכךכתוצאה.מכירתם

.'ד-'בנספחים'רלהרחבה

נוסףערךלחלקםלייחסניתןכיומצאנוהנוספיםהקבועהרכושסעיפיאתבחנו

.לעיל,בטבלהשמוצגכפישניהידכציוד

לסיכום

מיליון124-כעלעומדלעילבטבלההמוצגהקבועהרכוששלההוגןהשווי

₪.
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הערכת השווי-ב פרק 

השוויהערכתתוצאות-(yes)ערוצית-הרבהטלוויזיהמגזר

yesבספרימוחשייםבלתינכסיםבשוויהשינוי

,₪מיליוני12-כהיא31.3.2020ליוםyesשלמוחשייםהבלתיהנכסיםיתרת

yes-לייחודיבאופןהותאםחלקםאשרותוכנותמרישיונותבעיקרההמורכבת

הוגןבשוויערךאיןאלולנכסים,כךבשל.השוטפתבפעילותהאותהומשמשים

מערכתשדרוגאתכוללתמוחשייםהבלתיהנכסיםיתרת.שניהידכמוצר

לולייחסניתןכימצאנושביצענובבחינהאשרהחברהשלוהגיבויהאחסון

.ערך

לסיכום

.₪מיליוני1-כעלעומדyesשלמוחשייםבלתינכסיםבגיןההוגןהשווי

שידורזכויות

,זהנכס.₪מיליוני115-כהיא31.3.2020ליוםyesשלהשידורזכויותיתרת

וההפחתותשנוצלוהזכויותבניכויהשידורזכויותשלהעלותממחירמורכב

בשלמשניבשוקלמכירהניתנותלאמהזכויותחלק.31.12.19ביוםשבוצעו

בשל)רגולטוריותממגבלותהנגזרההסכםממבנההנובעותחוזיותתניות

בשוקזכויותמכירתמתיריםאינםהרכשחוזי,בבלעדיותרכשעלהמגבלה

זכויותיהאתלמכוריהיהניתןכינמסרהחברהמהנהלת,זאתעםיחד.(המשני

חישובפירוט.₪מיליוני65-כשלהוגןבשווי,מפיקההיאאותןהמקורבהפקות

:להלןמובאהשידורזכויות

וסדרותסרטיםרכש

לסרטיםשווילייחסניתןלא,החברהמהנהלתשהתקבלולהבהרותבהתאם

אפשרותלמעט)להעברהניתנותלאהשידורשזכויותהעובדהלאורולסדרות

שלההוגןהשווילהערכתנולכן(בזקעםמיזוגשלבמקרהזכויותלהמחאת

yes0₪הואוסדרותבסרטיםזכויותיהבגין.
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הערכת השווי-ב פרק 

השוויהערכתתוצאות-(yes)ערוצית-הרבהטלוויזיהמגזר

ששודרומקורהפקות

הפקותשל*ממכירההצפויההשבהאחוזואתלמכירהההסתברותאתבחנו

yesשלזכויותיהבגיןההוגןהשווי.נוצרובהלשנהבהתאםששודרוהמקור

.₪מיליוני31-כעלעומדששודרומקורבהפקות

שודרושטרםמקורהפקות

הפקותשל*ממכירההצפויההשבהאחוזואתלמכירהההסתברותאתבחנו

הפקות,צילומים,כתיבה)נמצאותהןבולשלבבהתאםשודרושטרםהמקור

שטרםמקורבהפקותyesשלזכויותיהבגיןההוגןהשווי.(לשידורמוכנות

.₪מיליוני34-כעלעומדשודרו

.נטובמכירהההשקעהמלואלהחזרתההסתברותשיעור*

שידורזכויות

הייתהשנוצלוזכויותבניכויהשידורזכויותיתרת2017-2019השניםבין:מסקנה

תכניםממכירתההכנסותזובתקופה.₪מיליון480-לכ₪מיליון450-כשביןבטווח

שלההוגןהשווי.שנוצלוזכויותבניכויהשידורזכויותמיתרת3%-ל0.5%ביןהיוו

ליוםהזכויותמסך13%-כשמהווים₪מיליון65-כשלבסךהוערךהשידורזכויות

סבירנמצאהשוויהערכתליוםהשידורזכויותשלההוגןהשווי,כלומר*.31.3.2020

עוסקתהשווישהערכתמאחרוזאתקודמותבשניםבפועלהמכירותלבחינתביחסגם

תמורהשקבלתמאמיניםאנולכן.לפתחםלהמשיךכוונהללאהאלההנכסיםבמימוש

מהסכומיםשנים4-לכהשווהסכום)בספריםמהעלות13%-כהמהווה,בגינם

.סבירההיא(בעברשהתקבלו

הפחתהלפניבספריםשווילפי*
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הערכת השווי-ב פרק 

השוויהערכתתוצאות-(yes)ערוצית-הרבהטלוויזיהמגזר

yesבספרין"נדלזכויותבשווישינוי

והן31.3.2020ליוםארוךלטווחן"נדלבנכסיהחברהשלזכויותיהאתבדקנו

שתנאיהמכיוון.ח"שמיליוני71-כשלהתחייבותלמול₪מיליוני69-כעלעומדות

במסגרתלהשכירםהאפשרותלהוקיימתהשוקבמחירהםyesשלהמסחריים

.נכללושלאן"נדלבגיןהוגןבשוויזניחיםהתחייבויותאונכסיםנוצריםמשנהשכירות

לסיכום

.בספריםלסכוםבהתאםנשארן"בנדלyesשלוחובותיהזכויותיהבגיןההוגןהשווי

yesבספרירכביםחכירתבשוויהשינוי

IASבתחולתלאשהיתרהמכיוון .החברהי"ענמסרהנכסשלההצגהאופן,36
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הערכת השווי-ב פרק 

השוויהערכתתוצאות-(yes)ערוצית-הרבהטלוויזיהמגזר

נטומימושערךשיטתלפיהערכהסיכום

הנכסיםכאשר,נטומימושערךבבחינתהחברהנכסיהוערכו,זושיטהלפי

.קודםשהוצגההוגןלשוויםבהתאםהוערכו

שלהוגןשווילפימהעמדהכתוצאההמתקבל,yesשלהעצמיההון,לפיכך

139מינוסהוא,IAS36דרישותלפימחדששוערכואשרהמאזןפריטי

.ח''שמיליון

.י החברה"אופן ההצגה של הנכס נמסר ע*

נטומימושערךשיטתלפיהערכהסיכום

:הזמןבמרוצתyesחברתשוויהתפתחותמוצגלהלן
פירוט₪  מיליוני פירוט

30.06.171,947ליום  yesהערכת שווי
(  שווי שימוש)גיזה הערכת שווי 

23.8.2017מיום 

(24%)שינוי% 

30.09.171,761ליום  yesהערכת שווי
(  שווי שימוש)גיזה הערכת שווי 

27.11.2017מיום 

(10%)שינוי% 

31.12.171,346ליום  yesהערכת שווי
שווי  )פרומתאוס הערכת שווי 

28.3.2018מיום ( שימוש

(24%)שינוי% 

(229)31.12.18ליום yesהערכת שווי 
ערך  )הערכת שווי פרומתאוס 

18.3.2019מיום ( מימוש נטו

(117%)שינוי% 

(232)31.3.19ליום  yesהערכת שווי
ערך  )הערכת שווי פרומתאוס 

13.5.2019מיום ( מימוש נטו

(7%)שינוי% 

(199)30.6.19ליום  yesהערכת שווי
ערך  )הערכת שווי פרומתאוס 

25.8.2019מיום ( מימוש נטו

14%שינוי% 

(148)30.9.19ליום  yesהערכת שווי
ערך  )הערכת שווי פרומתאוס 

10.11.2019מיום ( מימוש נטו

26%שינוי% 

(153)31.12.19ליום  yesהערכת שווי

ערך  )הערכת שווי פרומתאוס 

מיוםמיום ( מימוש נטו

9.3.2020

(3%)שינוי% 

(139)31.3.20ליום  yesהערכת שווי

ערך  )הערכת שווי פרומתאוס 

מיוםמיום ( מימוש נטו

12.5.2020

9%שינוי% 

₪  מיליוני / פירוט

ערך מאזני ליום  

לפני  , 31.3.2020

Q1-ירידת ערך ל

2020

ערך מימושמחיקה
שווי פעילות  

נכסי

-70-70מזומנים ושווי מזומנים

130-130130לקוחות

11-1111חייבים אחרים

6565( 49)114זכויות שידור

124124( 18)142רכוש קבוע

11( 11)12נכסים בלתי מוחשיים

----הרכשת מנויים

69-6969ן"זכויות שימוש נכסי נדל

10-1010*רכביםזכויות שימוש חכירה 

480410( 78)558סך נכסים

-( 7)-(7)אשראי מבנקים

----ח"חלויות שוטפות בגין אג

(  381)( 381)-(381)ספקים ונותני שירותים

(  74)( 74)-(74)זכאים אחרים

( 6)( 6)-(6)הפרשות

----הלוואות מבנקים

( 2)( 2)-(2)התחייבויות אחרות

-( 15)-(15)הטבות לעובדים

(  71)( 71)-(71)ן"התחייבות לחכירה נכסי נדל

(  15)( 15)-(15)התחייבות לחכירה רכבים

(  549)(  571)-(  571)סך התחייבויות

(  139)(  91)( 78)(  13)הון עצמי
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נספחים
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' נספח א

ממיריםהוגןשווי

ULTRAממיריהוגןשווי

משומשיםהיותםבשלמופחתבמחירULTRA-הממיריאתתמכורyesכיהונח

איסוףבגיןעלויותייחסנובנוסף.האחריותתקופתפגההמכירהבעתכיוכן

.ממיריםתיקוןבגיןעלויותוכןממירים

הלקוחבביתהמותקניםהממיריםכמותהחברהלהנהלתבהתאם:ממיריםאיסוף

.50₪-כהםליחידההאיסוףעלויות.אלף109.6היאאיסוףלעלויותונדרשים

IAS-לבהתאם,כןכמו כנמוךיהיההשווי,החברההנהלתעםולהתייעצות36

*שכבהכלשלהוגןשווילביןמופחתתעלותמבין

.שלהםהרכישהלשנתבהתאםלשכבהמשויכיםהממירים–שכבה*

:הערות

.ממיריםאלף165-כהואהשוויחושבלפיוULTRA-הממירימספר-

.(דיסק-ההארדרכיבבגין45$-והממיררכיבבגין190$)דולר235היאהוגןשווילצרכיULTRAממירעלות-

.השכבהשלהיחסילגודלבהתאםנגרעולשכבהשיוךללאהממיריםממצבתשנגרעוממירים-

.0.97שלאיסוףמקדםהונח-

קבוערכוששווי

:ח"בשULTRAממירישווילהלן

.₪אלפי82,211-כהואהאולטרהממירישווי:מסקנה שכבה
שווי מופחת 

(₪)ספרים 

שווי 

מופחת 

($)ספרים 

שווי 

מופחת 

פרומתאוס

ייחוס גריעת  

($)ממירים 

ייחוס  

עלויות 

התאמה 

($)

ייחוס עלויות 

($)איסוף 

שווי מופחת 

פרומתאוס לאחר  

עלויות התאמה  

ואיסוף

שווי 

להערכת 

שווי

454454( 51)( 52)( 5)20162,235627562ממירים 

4,7784,778( 458)( 422)( 51)201717,8605,0105,710ממירים 

8,5258,525( 625)( 547)( 88)201834,0809,5599,785ממירים 

9,3189,318( 357)( 479)( 92)201937,04510,39110,245ממירים 

23,07423,074( 1,491)( 1,500)( 237)91,22025,58826,302כ"סה

רכוש קבוע ממירים

23,074($אלפי )שווי להערכת שווי 

הפחתה צפויה בגין עלות תיקון  

($אלפי )ממירים 
(13.85 )

23,061($אלפי )סך שווי ממירים 

31.3.20203.565שער חליפין לשקל ביום 

82,211(₪אלפי )סך שווי ממירים
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' נספח ב

ממיריםהוגןשווי

1מסוגסטרימריםהוגןשווי

היותםבשלמופחתבמחיר1מסוגסטרימריםאתתמכורyesכיהונח

:1בלבדהוגןשוויחישובלהלן.משומשים

:ביאורים

1ביאור

למחיריסבירותבדיקתביצענו,בנוסף.החברהמהנהלתלנמסרבהתאםהואסטרימריםשלהמכירהמחיר¹

.ההנהלהידיעלשנמסרולדגמיםבהתאםהמכירה

IAS-לבהתאם.₪מיליון12-כהיאהמופחתתהעלות² שווילביןמופחתתעלותמביןהנמוךהואהשווי36

.הוגן

2ביאור

כפיללקוחסטרימריםשללממוצעבהתאם95%שלאיסוףמקדםהונח

.החברהמהנהלתשנמסר

1סטרימריםרכוש קבוע 

1ביאור 4,370($אלפי )עלויות נוספות לפני סטרימריםשווי 

2ביאור 88($אלפי )עלויות איסוף 

4,282($אלפי )סטרימריםסך שווי 

31.3.20203.57שער חליפין לשקל ביום 

15,264(₪אלפי )סטרימים סך שווי 

סטרימריםרכוש קבוע 

26.8(אלפים)1סטרימריםכמות 

163.0($)1סטרימריםעלות 

163.0($)מחיר מכירה 

4,370($אלפי )לפני עלויות נוספות סטרימריםסך שווי 

סטרימריםרכוש קבוע 

6.63(אלפים)מותקניםסטרימריםכמות 

50(₪)עלויות איסוף ליחידה 

95%מקדם איסוף

315(₪אלפי )סך עלויות איסוף 

31.3.20203.57שער חליפין לשקל ביום 

88.3($אלפי )סך עלויות איסוף 
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'גנספח 

ממיריםהוגןשווי

2מסוגסטרימריםהוגןשווי

היותםבשלמופחתבמחיר2מסוגסטרימריםאתתמכורyesכיהונח

:1בלבדהוגןשוויחישובלהלן.משומשים

:ביאורים

1ביאור

,בנוסף.החברהמהנהלתלנמסרבהתאםהואסטרימריםשלהמכירהמחיר¹

ידיעלשנמסרולדגמיםבהתאםהמכירהלמחיריסבירותבדיקתביצענו

.ההנהלה

IAS-לבהתאם.₪מיליון5-כהיאהמופחתתהעלות² הנמוךהואהשווי36

.הוגןשווילביןמופחתתעלותמבין

2ביאור

כפיללקוחסטרימריםשללממוצעבהתאם72%שלאיסוףמקדםהונח

.החברהמהנהלתשנמסר

2סטרימריםרכוש קבוע 

1ביאור 1,103($אלפי )עלויות נוספות לפני סטרימריםשווי 

2ביאור 149($אלפי )עלויות איסוף 

953($אלפי )סטרימריםסך שווי 

31.3.20203.57שער חליפין לשקל ביום 

3,399(₪אלפי )סטרימים סך שווי 

סטרימריםרכוש קבוע 

24.50(אלפים)2סטרימריםכמות 

70.0($)2סטרימריםעלות 

45.0($)מחיר מכירה 

1,103($אלפי )לפני עלויות נוספות סטרימריםסך שווי 

סטרימריםרכוש קבוע 

14.77(אלפים)מותקניםסטרימריםכמות 

50(₪)עלויות איסוף ליחידה 

72%מקדם איסוף

532(₪אלפי )סך עלויות איסוף 

31.3.20203.57שער חליפין לשקל ביום 

149($אלפי )סך עלויות איסוף 
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'דנספח 

ממיריםהוגןשווי

3מסוגסטרימריםהוגןשווי

היותםבשלמופחתבמחיר3מסוגסטרימריםאתתמכורyesכיהונח

:1בלבדהוגןשוויחישובלהלן.משומשים

:ביאורים

1ביאור

,בנוסף.החברהמהנהלתלנמסרבהתאםהואסטרימריםשלהמכירהמחיר¹

ידיעלשנמסרולדגמיםבהתאםהמכירהלמחיריסבירותבדיקתביצענו

.ההנהלה

IAS-לבהתאם.₪מיליון3-כהיאהמופחתתהעלות² הנמוךהואהשווי36

.הוגןשווילביןמופחתתעלותמבין

2ביאור

כפיללקוחסטרימריםשללממוצעבהתאם72%שלאיסוףמקדםהונח

.החברהמהנהלתשנמסר

3סטרימריםרכוש קבוע 

1ביאור 916($אלפי )עלויות נוספות לפני סטרימריםשווי 

2ביאור 4($אלפי )עלויות איסוף 

912($אלפי )סטרימריםסך שווי 

31.3.20203.57שער חליפין לשקל ביום 

3,250(₪אלפי )סטרימים סך שווי 

רכוש קבוע ממירים

20.35(אלפים)3סטרימריםכמות 

55.0($)3סטרימריםעלות 

45.0($)מחיר מכירה 

916($אלפי )לפני עלויות נוספות סטרימריםסך שווי 

סטרימריםרכוש קבוע 

0.41(אלפים)מותקניםסטרימריםכמות 

50(₪)עלויות איסוף ליחידה 

72%מקדם איסוף

15(₪אלפי )סך עלויות איסוף 

31.3.20203.57שער חליפין לשקל ביום 

4($אלפי )סך עלויות איסוף 
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