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COVID-19

(.roaming)נדידה בינלאומיתמשירותי בהכנסות מהותית פגיעה •

.הגידול בפעילות הטלוויזיה לא מפצה על הפגיעה בסלולר•

קיטון בהכנסות משיחות בינלאומיות•

.אינטרנטבהכנסות משירותי תמסורת גידול •

.ענןגידול בביקוש לשירותי •
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COVID-19

:החברות בשוק למיתון ההשפעה השלילית כוללותפעולות שנקטו •

 ההוצאותהתייעלות סעיף.

 3בסלולר לסלקום ובזק ברבעון גידול במכירות מציוד קצה.

 ופרטנרסלקום -והסיבים התרחבות בתחום הטלוויזיה המשך.

.הקורונההתקשורת בגין חברות זניחה על השפעה •
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2020שנת 

.ARPU-מגמת ירידה מתמשכת ב•

.בעיקר בשל פגיעה בהכנסות משירותי נדידה2020בשנת ARPU-השחיקה ב•

.  בהכנסות המצרפיות של החברות המדורגות6%-4%-צפי לירידה של כ•

.2019צפי לקיטון בהוצאות ההוניות ברמת סלקום ופרטנר לעומת •
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סלולר-סך מנויים למפעיל

35%-מהווה כ-ובהתחשב במיזוג עם גולן, בענףהשוק הגבוה סלקום שומרת על נתח •

.מסך שוק הסלולר

.2019-נתח שוק של פלאפון גדל ב•

.  2020מספר מנויי הסלולר של פלאפון ופרטנר עלה בשנת •
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2020שנת 
:נזילות•

שוק ההון פתוח עבור חברות התקשורת.

 טוביםבביקושים2020גיוסי חוב וגיוסי הון בשנת.

.פרטנר וסלקום, גיוסי חוב של בזק

.2020גיוס הון של פרטנר בינואר 

.מימוש אופציות למניות בסלקום

:גמישות פיננסית•

מזה שנים לא חולק ואין כוונה לחלק בזמן הקרוב-דיבידנד.

CAPEX-בעת הצורך . השקעה בסיבים היא הכרח מבחינת החברות

.ככל שביכולתם5יתכן וימתנו השקעות בדור 
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?שוק התקשורת לאן

8

טווח ארוך טווח קצר תחום

מסוימת בהכנסות משירותי נדידהעליה•

בעיקר עבור  , גידול באחוז הנטישה•

מחזיקי מכשיר שני ומעלה

 game"לא -5עליית מחירים דור •
changer"

שחיקה בהכנסות משירותי נדידה•

מסוים באחוז הנטישהקיטון•

גידול בהכנסות מציוד קצה•

סלולר

בביקוש לסיביםעליה•

שימוש בחבילות מוזלות למשקי הבית  •

לצורך חיסכון בעלויות

עבודה  )גידול בביקוש לרוחב פס •

(מהבית

לשימוש בסיביםמעבר•

טריפלגידול בחבילות •

אינטרנט  )קווי 

(וטלוויזיה

התמקדות בשיפור השירות•

עלויות ברמת החברותהמשך צמצום•

5השקעה בדור •

התמקדות בשיפור השירות•

.עלויות ברמת החברותצמצום•

5השקעה בסיבים בעיקר ובדור •

אחר
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הכנסות? שוק התקשורת לאן

.2021צפי למגמה מעורבת בהכנסות בשנת •

.צפי לצמיחה בעיקר בשל איחוד גולן טלקום-סלקום

.צפי לשחיקה מסוימת בהכנסות קבוצת בזק-בזק

.2022צמיחה מתונה עד אפסית בהכנסות המצרפיות בשנת •

-ועליה איטית עד אפסית מ2020שחיקה ברווחיות התפעולית בשנת •

.ואילך2021
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הרווחיות התפעולית של חברות התקשורת הישראליות נשחקה משמעותית בשנים  •

.האחרונות

'  מתחת לממוצע'-כ( 23%-17%)אנו רואים את הרווחיות של סלקום ופרטנר , כיום•

.תיוותר כך בטווח הבינוני, ולהערכתנו

(.30%מעל )אנו מחשבים את הרווחיות התפעולית המתואמת של בזק כממוצעת , כיום•

רווחיות? שוק התקשורת לאן
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השקעות ותזרים חופשי? שוק התקשורת לאן

.5התמקדות בהשקעה בסיבים אופטיים ובדור •

.IBCהשקעות הוניות נמוכות לסלקום בשל ההסכם עם •

.פריסה וקדימות, תחרות על איכות•

.2021-המזומנים החופשי החל מבתזריםתחילת התאוששות מסוימת •

11
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?  שוק התקשורת לאן

.תחרות, תחרות, תחרות•

התחרות היא על חבילת תקשורת  , commodity–פעילות הסלולר •

.משתלמת

קיטון בהוצאות–התייעלות •

.שימוש מסיבי גובר בנתונים ותלות ברוחב פס ומהירות•

(.ופתרונות חכמיםIoT)המשך פיתוח תחומים משלימים •

שיפור רמת השירות ללקוחות•

איכות התוכן בטלוויזיה ואיכות  , בידול החברות לפי איכות האינטרנט•

.  השירות

12
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סיכון פיננסי

תוך  2020צפי לעליה ברמת המינוף של החברות המדורגות בשנת •

.2021-התמתנות מסוימת ב

.סלקום מגדילה חוב ומציגה יחס מינוף גבוה בהשוואה למתחרות•

.המזומנים החופשייםבתזרימיהמשך שחיקה •

.בתזריםהמינוף הנמוך מסייע להתמודד עם השחיקה , עבור פרטנר•

.מעלותS&Pלפי התאמות EBITDA-יחס מתואם חוב ל* 

.תוצאותיה של גולן טלקום מאוחדות עם סלקום2020החל מספטמבר * 

13

2021F 2020E 2019 2018 *EBITDA-חוב ל

3.5-5.0 4.5-5.5 3.8 3.8 סלקום

2.5-3.0 3.0-3.3 2.7 2.3 פרטנר

3.0-3.5 3.0-3.5 3.0 3.5 בזק
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הזדמנות סיכון מניעגורם

טריפלגידול בביקוש לחבילות  צורך , pay TVירידה בהכנסות 

בהשקעות בתוכן

קוויתחום

5Gכאמצעי ליצירת הכנסות נוספות , ירידה בהכנסות משירותי נדידה

5Gמאוחרת של חדירה
סלולאריתחום

,  פתרון כולל, בכמות המנוייםגידול

IoT ,בית חכם.

פריסת סבים , בשדרוג רשתהשקעות

ובתוכן יקר

עלויות/השקעות

בהיעדר בעל  : אין צפי לדיבידנד

אי ודאות לגבי  , שליטה בפרטנר

.השליטה בסלקום

מצד בעלי המניותדרישה לדיבידנדים פיננסיתמדיניות

ביטול פיצול  , ביטול הפרדה מבנית

בין ספק לתשתית

קביעת מחירי  ,ביטול הפרדה מבנית

הפחתת תעריפי  , שוק סיטונאי סיבים

קישור גומלין  

רגולציה

היענות  , נמוכיםשעורי ריבית

מוגברת של שוק ההון להנפקות

מיתון, קורונה, פוליטיגיאו מאקרו כלכלי

תחרות כאן כדי להישאר

14
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.היוםעד5דורשלמסחריתבהפעלההחלומדינות52-במפעילים113•

.הקורונהמגפתאףעל2020-בפריסההאצת-בישראל•

בקצבקיטוןשצפויכךתדריםמכרזילדחייתהביאההקורונה-בעולם,זאתעם•

.2020שלהשנייהבמחציתהפריסה

2020-בסלולר5דור 

15
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.5החברות ימשיכו להשקיע בפריסת סיבים אופטיים ובדור 

:אופטייםסיבים 

OECD-במדינות ה28%-אינטרנט באמצעות תשתית סיבים אופטיים מהווים כמנויי •

.  2019נכון לדצמבר 

.הסיביםמסיבית של בזק לתחום כניסה –הסיבים אישור הממשלה למתווה •

.פרטנר פועלת למציאת שותף למיזם הסיבים כדי להקטין עלויות וסיכון•

.הביקוש בפועל בישראל לא גבוה, אף כי הפוטנציאל להתחברות לסיבים עולה, כיום•

2021סיבים אופטיים בשנת 
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.ובפריסת סיבים אופטיים5החברות ימשיכו להשקיע בדור 

:5דור 

.מהווה מנוע צמיחה רק בטווח הארוך מאוד5דור •

.של פלאפון האיכותיים ביותר5בפועל תדרי דור , 5הסתיים המכרז הראשון של דור •

.צפי לגידול משמעותי תוך שנה. 5מיעוט מהמכשירים הנמכרים כיום תומכי דור •

ב  "קיים בארה)5פוטנציאל מסוים להגדלת הכנסות מחבילות גלישה כוללות דור •

(.ובקוריאה

2021בשנת 5דור 
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:שוק הטלוויזיה

.תחרות אינטנסיבית•

.ב"חשיבות נמוכה לתוכן בישראל לעומת אירופה וארה•

.בדומה לעולם. אך יקרות, חבילות ספורט אטרקטיביות•

.(OTTשירותי )מעבר של הצרכנים לשימוש בכמה ספקי תוכן •

2021שוק הטלוויזיה בשנת 
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