


ן"פסגת הנדל
ן  "הערכת שווי חברות נדל-כמה אני שווה 

2022אוקטובר 



2

עסקאות 
בולטות בשוק
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תמחור כל פרויקט בנפרד לפי  
פוטנציאל הרווח העודף

הון עצמי כנקודת פתיחה

התאמה של הפסדים להעברה  
ועתודות למס

תביעת ניהול בניכוי פרמיית ייזום

הלוואות  , התאמות הלוואות בעלים
והלוואות משתתפות ברווחיםמז

NAV-נעשות בגישת הן "לחברות נדלהערכת שווי 

תמחור חברות בענף  
הערכת שווי–
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מצב  
תכנוני

שיעורי  
היוון

מקדם  
ודאות

מועדי  
התחלה וסיום  
צפויים וזמן  

להיוון

המצב התכנוני של הפרויקט הינו מנחה לקביעת הסיכון  
הגלום בפרויקט ולפיו נקבעים מקדם הוודאות ושיעורי  

ההיוון

שיעור היוון משקף את הסיכונים הטמונים בכל בפרויקט 
וכאשר נהוון את רווחי הפרויקט לאחר מס נקבל את  

השווי התוספתי של הפרויקט  

זמן להיוון נגזר ממשך התקופה עד לקבלת עודפי 
הפרויקט

מקדם הודאות המהווה את סיכויי היתכנות הפרויקט  

פרויקטים–תוספות לשווי
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התאמות חשבונאיות
הלוואות  

בעלים

הפסדים  
להעברה

עתודות  
למס

בחברהלהשקעהנזילהאפשרותהינהבעליםהלוואות
החברהשלהעצמיההוןאתנתקנןולכןשבבעלותך

.הבעליםהלוואתאתונוסיף

כן,לחברהנכסמהוויםלהעברהתפעולייםהפסדים
תוספתנבצעלכן.בעתידמספחותתשלםהחברה

מסנכסבגינםהוכרשלאלהעברההפסדיםבגיןשווי

המסאתמשקפותמשערוךרווחיבגיןלמסעתודה
אלהלעתודותהתאמהנבצעלכן.המאזןביוםשישולם

הצפויהמכירהליוםההתחייבותשוויאתשישקפוכך
.הנכסשל
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הלוואות והפחתות
תקורות  

ניהול

הלוואות  
/עודפות

השלמת  
הון

התאמת  
אי  

סחירות

המשקףניהולתקורותמרכיביופחתהחברהמשווי
.ייזוםפרמייתבניכויהחברההפעלתעלויותשוויאת

הלוואותבעזרתהעצמיהונהאתמממנתאשרחברה
שוויהחברהמשווייופחתעצמיהוןהשלמת/עודפות
.אלההלוואותבגיןהמימוןעלויות

לאבמניותמשקיעיםכימראיםאמפירייםמחקרים
עלדיסקאונטדורשיםחסומותבמניותאוסחירות

החברהבגודלכתלות30%-10%ביןהנע,המניהמחיר
לנוכח,(הנחה,משמע)סחירהלהיותעדהזמןומשך

.החברהבמניותההשקעההנזלתאפשרויותמגבלת

פרמיית  
ייזום

שיעוראתמשקפתייזוםפרמיית
צברבקידוםהמושקעהניהולתקורות

.העתידיהפרויקטים
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תמחור חברות בענף  
הערכת שווי–

₪ אלפי פירוט

 202115,500בדצמבר 31הון המיוחס לבעלי מניות החברה ליום 
 5,000(כאקוויטי)התאמות הלוואות בעלים 

 202120,500בדצמבר 31סך הון עצמי ליום 

התאמות לשווי בגין פרויקטים
 85,500ביצוע

 30,913תבע מאושרת-פרויקטים ודאות גבוהה 
 45,231תכנון מתקדם–פרויקטים ודאות בינונית 
 29,383תכנון התחלתי-פרויקטים ודאות נמוכה  

 191,027כ התאמות בגין פרויקטים"סה

 211,527(לפני התאמות נוספות)כ שווי החברה "סה
 20,000הפסדים להעברה

12,650עתודה למס
(8,965)השלמת הון עצמי/הלוואות עודפות

(19,767)תביעות ניהול
 215,445כ שווי החברה לפני דיסקאונט "סה

(32,317)(15%)חברה פרטית-דיסקאונט אי סחירות
 183,128כ שווי חברה"סה
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תמחור חברות בענף  
הערכת שווי–

נתונים נוספים₪אלפי 'פרויקט א
החזקה בפרויקט34,731הכנסות צפויות
'חברה בחברה מחזיקה29,384עלויות צפויות

100%שיעור אחזקה5,347רווח צפוי
הנחות נוספות(4,366)רווח שהוכר בספרים

23%מס981רווח נטו
100%שיעור חתימות100%מקדם ודאות
בביצועסטאטוס755לפני היוון-תוספת להון 

31/12/20210.0מועד התחלה
30/06/20220.5מועד סיום
0.44זמן להיוון

7%שיעור היוון
733מהוון-תוספת לשווי 



9

תמחור חברות בענף  
הערכת שווי–

אלפי  )הוצאות הנהלה וכלליות 
₪אלפי מהות הוצאה  (  ח"ש

אחוז מהוצאות הנהלה  
וכלליות

סך הוצאות התקורה  
זמן להיווןבהתחשב במקדם 

דמי ניהול  
מהוונים

2022100%3,8280.53,684:הוצאות נוכחיות
2,9782023100%3,8281.53,411משכורות  

3272024100%3,8282.53,158רכבים 
1772025120%4,5943.53,509נלוות לרכבים 

1,4902026120%4,5944.53,249משרד וכלליות  
17,010כ תביעת ניהול"סה4,972כ הוצאות נוכחיות"סה

פרמיית ייזום
80%3,402כ תביעת ניהול"סה-כ הוצאות עתידיות"סה
כ הוצאות תקורה לאחר  "סה

4,972התאמה
( 1,143)מגן מס

כ הוצאות תקורה  "סה
3,828לאחר מגן מס
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ן"ליווי חברות נדל-פ בטא פייננס ומרכז הנדלן "שת
ן  "ן חברו יחד על מנת להעניק מעטפת ליווי מלאה לחברות נדל"בטא פייננס ומרכז הנדל▪

.בדגש על חברות ייזום והתחדשות עירונית בהכנסת משקיעים באקוויטי ובחוב
ן לאמוד את  "השותפות באה לתת מענה להיעדר הידע הפיננסי והמימוני של חברות הנדל▪

.שווין ולממן את פעילות החברה בצורה הנכונה להם ביותר

תמחור ראשוני של החברה  •
חולשות  , וזיהוי צרכים

וחוזקות
זיהוי וניתוח מחוללי שווי  •

בחברה

הבנת החברה 
וצרכיה

בניית מודל שווי מלא  •
.מודל תזרים וחוב/לחברה

ליווי החברה בהכנתה  •
,   שינוי מבני)להכנסת משקיע 

(ועודIFRSמעבר לדיווח 

הכנת החברה 
לעסקה פוטנציאלית איתור משקיעים ונותני חוב •

פוטנציאליים
תכנון אופטימאלי של מתווה •

העסקה וליווי אקטיבי בשלבי  
מ"במו

ליווי בעסקה
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ן"ליווי חברות נדל-פ בטא פייננס ומרכז הנדלן "שת

מטרתו שלב זה הינה מיפוי וסינון  
לקוחות והבנת הצרכים העתיידים 

.שלהם
לאחר ביצוע השירות תתקבל החלטה  

האם להמשיך בליווי הלקוח ואם כן  
לאילו כיוונים אפשר לקחת את החברה  

.ואילו שירותים אפשר להעניק לה
:השירות המוצע בשלב זה

שווי  )בניית מודל תמחור ראשוני 
(אינדקטיבי

UPSIDEחולשות ונקודות , זיהוי צרכים
זיהוי וניתוח  , סקירת הדוחות הכספיים

מקורות מחוללי שווי

ליווי בעסקאות-'שלב ג מיפוי וסינון-'שלב א

מטרתו שלב זה הינה ליווי הלקוח לעבר  
חוב לפי צרכיו  /השקעת אקוויטי

.האסטרטגים של הלקוח
.מלא לחברה( שווי)בניית מודל פיננסי 

.מודל חוב/בניית מודל תזרים לחברה
ליווי במעבר לדיווח עפי כללי חשבונאות 

IFRS.
ליווי בבניית תכנית אסטרטגית ארוכת  

טווח לחברה
ליווי בשינוי מבני בחברה

ליווי בעסקאות-'שלב גליווי הלקוח-'שלב ב

מטרת שלב זה הינה ליווי הלקוח באיתור  
משקיעים פוטנציאלים או חברות מטרה  

פוטנציאליות וליווי בעסקה
איתור חברות פוטנציאליות להשקעה  

וליווי הקונה מול אותם חברות עד  
.לסגירת עסקה

לרבות  , איתור משקיעים מקומיים
ן או  "חברות נדל, סמי מוסדיים, מוסדיים

משקיעים אחרים וליווי החברה אשר  
מחפשת השקעה מול אותם גופים עד  

.לסגירת עסקה
מ של המיזוג "ליווי אקטיבי בשלבי המו

והרכישה
תכנון אופטימאלי של מתווה העסקה 
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שותפים

קסוטוצחסימוןבןשגיאאבדייניב

Beta Finance
.הישראליהעסקיםעולםבחזיתבפרויקטיםואיכותיעשירניסיוןבעלישותפיםשלושהידיעלהוקמה

.והניהולהייעוץבתחומילקוחותינושלרחביםלצרכיםמענהנותןל"הנהניהוליהכוח

אמינות, יושרה
ומקצועיות

ייעוץ
ימקצוע

אינסופילידענגישות
התחומיםבכל

קשריםרשת
ענפה

יגאל קוקושקין

זינרייךעידו 
ן"מנהל מחלקת נדל

קטנרעינת 
ראש צוות

אור כורם
דירקטור
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Beta Finance-שאנו מציעיםהשירותיםמגוון

,  כספילדיווחשוויהערכת
.ועודלרשויותדיווח,בטוחה
חשבונאיתערךלירידתבחינה

Impairment Testing
ו/אוש"לביהמדעתחוות

,  נזקיםכימותלצרוךלברורות
הפשרההסכםסבירותבחינת

 (PPA)רכישהעלותהקצאת
החשבונאיותלדרישותבהתאם

Fairness Opinion

בהכנתפיננסיוייעוץליווי
ביןבשיתוףבפרט, מכרזים

והפרטיהציבוריהמגזר
עצמיוהוןנחות, בכירחובגיוס

מורכביםפיננסייםמודליםבניית
Model Auditing-בקרהשירותי

ועסקאותפיננסיםלמודלים
ענייןבעלימולמ"מוניהול

(EPC ,O&M ,Lenders)
PPP-להתאמהבדיקת
ומימוןכדאיותבחינת

לפרויקטים
פיננסייםסיכוניםוניהולניתוח

בתחוםהשקעותבנקאות
התשתיות

רגולטוריייעוץ
מורכבמימוןבעסקאותליווי

(Structured Finance)

וכלכליתפיננסיתנאותותבדיקת
VDD - Sell-side Due 

Diligence 
בדיקתבתהליךחברהליווי

וסייועייעוץלרבותהנאותות
לחשיפותהחברהעמדתבגיבוש

בדיקתבתהליךשהעלוהערות /
הנאותות

למשקיעמצוצמםחשיפותח"דו
מידעחדרשלובנייהייעוץ

(Data Room)

עסקיותתוכניותהכנת
:הכוללתלמשקיעיםKITהכנת

One Page, Business Plan, 
Investor Presentation

פוטנציאליותחברותאיתור
ל"ובחובארץלרכישה

מקומייםמשקיעיםאיתור
ובינלאומיים

שיתוףאוהעסקהכדאיותבחינת
פעולה

שלמ"המובשלביאקטיביליווי
והרכישההמיזוג
מתווהשלאופטימאליתכנון

העסקה
לחברותמשקיעיםאיתור

סטארטפ

M&A Project Finance Transaction Services Corporate Finance
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מהתקופה האחרונה
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קבוצת בראלנדלןאקרושוסטראדם בנייני עיר הלבנה

סלע בינויאיסתא נכסיםי.א.ד.כאלמוג האחים דוניץ

עבודות אחרונות  
בענף הנדלן

אדם שוסטר

אנשי העיר

בוני התיכון התחדשות עירונית

פדלוןשפונדרמנרבהאחים נוימןט.ס.בקבוצת 
אדם שוסטר בית וגג



תודה 


