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חישוב המוניטין העסקי של  

  -מ ליום ה"פלאפון תקשורת בע

31.12.2025

(CFV)מעריך שווי נכסים בלתי מוחשיים מוסמך , רועי פולניצר

מייסד ונשיא לשכת מעריכי השווי והאקטוארים הפיננסיים בישראל

2026במאי  13, ראשון לציון

2026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



הקדמה

2

  חברת של העסקי המוניטין את נחשב•

  31.12.2025 ליום מ"בע תקשורת פלאפון

  שהוצגה המתודה בסיס על ישיר באופן

  שדה :מוניטין" וסבן פולניצר של במאמרם

  לצרכי עסקים שווי הערכות של החדש הקרב

  סטטוס העת בכתב פורסם אשר "גירושין

2022 באוקטובר

2026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



הקדמה
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מונחים
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מונחים
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מונחים
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מונחים

72026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



מונחים

82026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



מונחים

92026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



מונחים

102026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



מונחים

112026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



מונחים

122026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



מונחים

132026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר
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142026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



מונחים

152026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



מונחים

162026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



מונחים

172026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



מונחים

182026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



מונחים

192026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר
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מתודולוגיה
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מתודולוגיה
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  המוניטין ,העודפים הרווחים היוון בשיטת•

  הרווחים כהיוון מחושב חברה של העסקי

 ההון מחיר לפי לאינסוף שלה העודפים

.שלה העצמי

  כמכפלת מחושבים העודפים הרווחים•

 של העצמי ההון על העודפת התשואה

  העצמי ההון של הפנקסני בערכו החברה

Book) החברה בספרי Value).
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מתודולוגיה
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 של העצמי ההון על העודפת התשואה•

 על התשואה שבין כהפרש מחושבת החברה

  לבין החברה של (ROE) העצמי ההון

  .בענף המקובלת העצמי ההון על התשואה

2026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר
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הערכת המוניטין העסקי של  

31.12.2025 -פלאפון ל

2026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



הנחות בסיס
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 של העצמי ההון -פלאפון של עצמי ההון•

  -בכ הסתכם 31.12.2025 ליום פלאפון

 .₪ מיליון 1,538

 של הנקי הרווח -פלאפון של הנקי הרווח•

  146 -בכ הסתכם 31.12.2025 ליום פלאפון

 .₪ מיליון

  -פלאפון של העצמי ההון על התשואה•

  ליום פלאפון של העצמי ההון על התשואה

.9.49% -ב הסתכמה 31.12.2025
2026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



הנחות בסיס
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  הענפית הממוצעת העצמי ההון על התשואה•

  ענף של הממוצעת העצמי ההון על התשואה

  -ב הסתכמה בישראל הסלולארית התקשורת

5.00%.  

  התשואה -העצמי ההון על העודפת התשואה•

 על נאמדה לענף מעל פלאפון של העודפת

.4.50% -בכ ידינו

2026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



הנחות בסיס
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  פלאפון של העצמי ההון -העודפים הרווחים•

  מיליון 1,538 -בכ הסתכם 31.12.2025 ליום

 ההון על העודפת שהתשואה בעוד ,₪

  ליום הענף על פלאפון של העצמי

  .4.50% -בכ ידינו על נאמדה 31.12.2025

  ליום פלאפון של העודפים הרווחים ,לפיכך

  מיליון 69 -בכ ידינו על נאמדו 31.12.2025

.לעיל המרכיבים שני כמכפלת ח"ש
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הנחות בסיס
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 של העצמי ההון מחיר -העצמי ההון מחיר•

  -בכ ידינו על נאמד 31.12.2025 -ל פלאפון

.הבא בשקף ביאור ראה .7.32%

2026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



הנחות בסיס
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הערכת המוניטין העסקי
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  31.12.2025 -ל פלאפון של העסקי המוניטין•

  .ח"ש מיליון 944 -ב נאמד
2026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר
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בדיקת סבירות למוניטין  

העסקי

2026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



EYי "הערכת שווי שבוצעה לפלאפון ע

312026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



EYי "הערכת שווי שבוצעה לפלאפון ע

322026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



הנחות בסיס
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  פלאפון של הפעילות שווי -התפעולי השווי•

  3,213 -ב 31.12.2025 -ל EY ידי על נאמד

.DCF -ה מתודת בסיס על ,ח"ש מיליון

2026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



נחשב את החוב הפיננסי לטווח קצר של 

פלאפון

342026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



נחשב את החוב הפיננסי לטווח ארוך של  

פלאפון

352026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



הנחות בסיס
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  של ברוטו הפיננסי החוב -ברוטו פיננסי חוב•

  -ב 31.12.2025 -ל ידינו על נאמד פלאפון

.ח"ש מיליון 977

2026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



שווי מזומן  , נחשב את יתרות המזומן

והשקעות נזילות של פלאפון

372026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



הנחות בסיס
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  פלאפון של המזומן יתרות -המזומן יתרות•

  388 -ב 31.12.2025 -ל ידינו על נאמדו

.ח"ש מיליון

2026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



חישוב המוניטין המשתמע הגלום של 

פרטנר

392026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר
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דוגמא נוספת
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412026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר



422026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר

נתונים נוספים

Modified פ"ע נאמד 16.75%• CAPM.

  הצליחה החברה שנים 5 במשך למעשה•

  ,מניותיה לבעלי אבנורמלית תשואה להשיג

.עסקי מוניטין לה יש ,כלומר



432026 Ⓒ כל הזכויות שמורות לאקטואר רועי פולניצר

חישוב המוניטין העסקי

•0.1675 / 2,104 = 12,562



רועי פולניצר

44



נשמח לעמוד לרשותכם

(CFV)מעריך שווי נכסים בלתי מוחשיים מוסמך , רועי פולניצר

מייסד ונשיא לשכת מעריכי השווי והאקטוארים הפיננסיים בישראל

polanitz8@gmail.com

www.iavfa.org
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