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  י תמצית מנהל .1
  
  

  רקע  1.1
  

להכי� תוכנית עסקית שתשק( בצורה הוגנת את , מ" בעXXXי חברת "נתבקשנו ע
לפעילות עסקית סביר והנגזר הכלכליות התוצאות הצפי את  הפעילות העסקית ולפוטנציא

  .מ" בעXXXת כדאיות השקעה בחברלהחלטת מתו. מטרה לסייע , זו
  

תוכנית על , מ" בעXXXשקיבלנו מ�  נתוני"מידע והתבססנו על עסקית התכנית הלהכנת 
 ואשר נבחנה על ידנו וממנה נלקחו נתוני" שבוצעו בה" מ" בעXXXי "עסקית שהוכנה ע
 מ" בעXXXמידע שקבלנו בשיחות ע" אנשי על ,  בגו( התוכנית כמפורט,התאמות ושינויי"

ידע מקורות המעיקר לגביו ציינו את , מידע שריכזנו עצמאית לגבי הסביבה העסקיתעל ו
  ).1נספח ראה , לרשימת עיקר המקורות בה" נעזרנו(
  

להגדרת ,  כוללתלאפיו� מתודה עסקית וכלכלית שימשל "מכלול המידע והנתוני" הנ
לגזירת להגדרה ו, בכפו( למגבלות חיזוי פני העתיד, תחזיות מכירות שמצאנו כסבירות

בוחנת של המידע הכל תו. בחינה ביקורתית ו, פיננסיות כוללותכלכליות ותחזיות 
 הכל כמפורט ,שימשו כבסיס למסקנות הנובעות מהתוכנית העסקיתוהנתוני" שרוכזו ו

  . תוכניתבגו( ה
  

 
 הסביבה העסקית 1.2

  
כגו� , כולל מגוו� כלי טיס קטני"בעיקרו הקלי" הוא ענ( ספורט חובבני המטוסי" הענ( 

, לנוסע אחד או שניי"מטוסי" קלי" ה" מטוסי" . 'דאוני" וכד, טרייקי", מטוסי" קטני"
תוכנית . וה" משמשי" לטיסות במרחקי" קצרי" יחסית למטוסי" מסחריי", כ"בד

 ואלישוק היא ה, עסקית זו מתרכזת בתת קבוצה המוגדרת כמטוסי" בעלי כנ( קשיחה
  .XXXפונה חברת 

  
.  קלהתעופהחובבי ומבוסס על )  לער.60 *הקיי" מאז שנות (ענ( זה ותיק יחסית תת 

ההתקדמות , מתפתח ע" העלייה ברמת החיי" בעול" המערביא. , זולזה אינו  תחביב
הרחבה בנושאי החוקי" והתקנות  (ב" בעיקר בארה,והשינוי החיובי בתקנות הטכנולוגית

  . )בגו( התוכנית
  

ירידי" / תערוכות (אירועי" ענפיי" היא הצגת הדגמי" בענ( מדיניות המכירה המקובלת ב
בענ(  . אפשרויות לבדיקת המטוס וטיסות ניסיו� ללקוחות המעונייני" ומת�)'כנסי" וכד/ 

מספר גובה של אירועי" גדולי" המספקי" הזדמנות ליצרני המטוסי" להציג את 
 השנתיי" הגדולי" והמפורסמי" ביותר בתחו" "מבי� האירועי. המטוסי" לקהל הרחב
  :נית� למנות את הבאי"

  
 Canadian Aviation קנדי עאירו, ב" שניה" בארה– Sun ‘n’ Fun * וAir Ventureכנסי" 

Expo  ,Aero –האירוע הענפי הגדול באירופה ו * Aero Expo *אירוע אנגלי  .  
  

והלקוחות הפוטנציאליי" , הענ( מתאפיי� בהיצע גדול של דגמי" ויצרני" ממדינות שונות
י "וסי" עהחלטת רכישת המט. להתקשות בבחירת היצר� המתאי" לה" ביותרשויי" ע

מובילי י בחינה עצמית של המטוסי" ותחת השפעה מהותית של "ציבור הלקוחות נעשית ע
  . הפועלי" בענ(מעמיקה ע" היצרני" לה" הכרות ,  בענ(דעת קהל

  
, על מובילי דעת הקהל נית� למנות גופי" ועמותות לאומיי" ובינלאומיי" העוסקי" בתחו"

ארגו� גג כלל עולמי של בוני , EAA (Experimental Aircraft Association) *כגו� ה
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למובלי דעת הקהל השפעה על ציבור . ונסו�'ד� גמומחי" כגו� ב ו"המטוסי" הקלי" בארה
בה" ה" ) 'וכד אתרי אינטרנט, מגזיני" מקצועיי"(הלקוחות באמצעות המידיות השונות 

  .'גמי מטוסי" וכדהשוואתי בי� ד מידע ,רב על דגמי מטוסי" שוני"מקצועי מפרטי" מידע 
  
הוגדר  2004 *ב. ממדינה למדינההמשתנות  ,י תקנות המעוגנות בחוק"נשלט עענ( ה

ענ( בכלי הטייס  ל"קריטריונישהגדיר , LSAהמבוסס על תק� הקרוי חוק ב "בארה
.  הענ( מבחינת אישורי" לכלי טייס ומבחינות נוספותסדיר את פעולתמוהתעופה הקלה 

  . תק� זהעד בכיוו� ו העול" המערבי צמרבית, האחרונותבשני" 
  

ב צריכי" לקבל אישור מרשות "כל דגמי המטוסי" הקלי" בארה,  החדשבמסגרת החוק
ראה טבלה ( דגמי מטוסי" 49 *ניתנו אישורי" ל, מאז החוק). FAA(התעופה האמריקאית 

  ). 1נספח  ב2007 מר0המפרטת את הדגמי" שאושרו נכו� ל
  

 2000החל משנת  ב"כמות כלי הטייס הקלי" בארה לשוריה היסט לעיל מציג 1תרשי" 
 * 2000השני" . FAA *הרשות התעופה האמריקאית בהתבסס על נתוני , 2020שנת לוצפי 
לפי . FAA *מציגי" את תחזית ה 2020 * 2007נתוני" היסטוריי" והשני" מציגי"  2006

, מטוסי" אל( 32 * לכ2020בשנת ב "בארהכפיל עצמו יהמטוסי" הקלי" ענ( , זותחזית 
פרק הד� בסביבה ראה , לגבי התחזיתלהסבר מפורט  ( אל( מטוסי" כיו"15 *כלעומת 

  . )גו( התוכניתב, העסקית
  

תרשים 1:  מספר כלי הטייס הקלים בארה"ב לשנים 2000  -  2020  (אלפי יחידות)
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רוב" ,  אל( דולר110 * אל( דולר לכ50 *מחירי המטוסי" הקלי" בעול" נעי" בי� כ
  .  אל( דולר90 * ל80מתרכזי" סביב רמות מחיר שבי� 

  
 שעברו את דגמי". ב"ארהשוני" מאשר בחוקי"  פועל תחת לי"טוסי" הקענ( המ, בקנדה
 לפי החוק הקנדי כדי להגיע לשוק י"אישורלקבל צריכי" עדיי�  ,ב" בארהFAA *האישור 
  . הקנדי

  
,  בשינויי" קלי" האמריקאיLSA * מדינות ברחבי העול" אימצו את חוק ה50 *כ, יו"כ

דג" המטוס ר ושיאכי ע" היא אירופה יו" בהגישה השולטת כ. רוב� מדינות אירופה
 *אלו שקיבלו את חוק ה(קלה יחסית אחרות המדינות אירופה יתר החדירה ל, בגרמניה

LSAטר" ואלה ש .(  
  

,  הכלליישראליה "חוק התעופה"המטוסי" הקטני" פועלי" תחת , נכו� להיו", בישראל
  האמריקאיLSA * חוק ה הוכנה והוגשה לכנסת הצעת חוק המציעה לאמ0 בישראל אתא.

י "י מינהל התעופה האזרחי בישראל וצפוי כי תתקבל ג" ע"ההצעה אושרה ע. כלשונו
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הד� בסביבה  3פרק להרחבת הסקירה הענפית ופירוט המגמות בענ( ראה (  הכנסת
  .)העסקית

  

 

1.3 XXXהמוצרי  והיזמי , החברה, מ" בע 
  

XXX) 2005עד אמצע . 2004מ היא חברה ישראלית שהוקמה בשנת "בע) ישראל XXX 
ביולי שנת . הפצה וייצוג של חברות יצרניות זרות בישראל,  עסקה בעיקר בייבואמ"בע

2005 XXXחתמה הסכ" העברת טכנולוגיה מ " בע(TAA) ע" חברת Earthstar 
Aircraft , לפיוXXXותשווק את דגמי המטוסי" היקפי" מסחריי" תייצר ב מ" בע

 . מ" בעXXXי "עיושמו ורי" שי ע" שיפEarthstarהקטני" של 
  

 (Odyssey) אודיסיי *לי"  תייצר שני דגמי" של מטוסי" קמ" בעXXX, במסגרת ההסכ"
, כגו� צריכת דלק,  הטכניי""שני הדגמי" מצטייני" במאפייניה. (Gull 2000) 2000וגאל 

י" מחירי המטוס.  ועוד נוחות תא הטייס,רמת בטיחות גבוהה, מהירויות טיסה והזדקרות
  . בפרט ביחס לאיכות"וענ( נמוכי" יחסית ליקבעו 

  
תשדרג את הציוד  מ" בעXXXסוכ" ג" כי , Earthstarבמסגרת ההסכ" ע" חברת 

י מיטב היצרני" "י החלפתו בציוד המיוצר ע"הסטנדרטי המותק� כיו" במטוסי" ע
 שמסגרת" החברות, יצרניות חלקי" שוני"הסכמי שמירת מחירי" ע" חברה ל. בתחו"

  .  מטוסי"ב לציוד שה� יספקו להתקנה ,מתחייבות למחירי" נמוכי" יחסית
  

 מטוסי" מוכני" *ייצור של כל אחד מהמטוסי" לעיל יבוצע בשתי מתכונות נפרדות 
(Ready To Fly – RTF) וערכות להרכבה עצמית (Do It Yourself – DIY) . הדבר מקובל

ביחס למטוסי" מוכני" והרצו� עצמית להרכבה בתחו" עקב מחיר� הנמו. יותר הערכות 
 XXXיחייב את שיווק הערכות . בעצמ"הרכבת" / של בעלי המטוסי" להשתת( בייצור" 

  . )חוברות הדרכה מפורטות(הכנת דוקומנטציה  למ"בע
  

XXXשהמשות( לכול" הוא אהבת" למטוסי" הקלי" ,י ארבע יזמי"" הוקמה עמ" בע 
, XXXהיזמי" ה" . )כמפורט בגו( התוכנית, כל אחד בתחומו (רב בתחו" זהה נ"וניסיו

חברה בתפעול המנהל , XXX; "אל על" בחברת  וקברניט בדימוסמ" בעXXXל "מנכ

, XXX; שעבד בעברו במספר מפעלי" של התעשייה האווירית בישראל, הומהנדס מכאניק

 הצטר( 2006בשנת . עור. די�, XXX *מנהל מחלקת המוצרי" ומהנדס אלקטרוניקה ו

  . מ" בעXXXמכירות של הכמנהל הפועל , XXXלחברה 
  
  
  
  

 אסטרטגיה עסקית  1.4
  

  
ההזדמנויות והאיומי" , החולשות, שמטרתו למנות את העוצמות, מיפוי עסקינער. 

ברמת , "לסייע בגיבוש כיווני פעולה כוללניי" אופטימאלייבמטרה  ,מ" בעXXXבפעילות 
 ותוכנית תכנית פעולה אופרטיביתמוגדרת עסקי על בסיס המיפוי ה. מדיניות עסקית

  . כלכלית נגזרת
  
  
  
  

  

  :המפורטי" בהרחבה בגו( התוכנית, מ" בעXXXשל חסרונות היתרונות ועיקר הלהל� 
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  עוצמות והזדמנויות
  

 "איכות עיצוב דגמי המטוסי" והציוד המותק� בתוכ . 
 XXXית המטוסי"  לקטגוריס מציעה מחירי" אטרקטיביי" ותחרותיי" ביחמ" בע

 . הקטני" וביחס לאיכות הגבוהה של דגמיה
  "כבר כיוXXXמטוסיה  מקבלת פניות בנוגע לרכישת מטוסי" ולהפצת מ" בע

 ).8נספח  בי"מייל איבת ראה התכתבו(שונות במדינות 
  לחברתEarthstar , שבעיצוביה משתמשתXXXבתחו"רב שני" מוניטי� , מ" בע .

XXXהמקצועית של מובילי דעת חי" בעיתונות  והדגמי" שלה זכו לשבמ" בע
 . רבי"בענ( וביקורות אוהדות מטייסי"הקהל 

  בעליXXXבעלי מטוסי" קטני" בעצמ" ובעלי ידע ,  ה" בעלי ידע רב בענ(מ" בע
 .וה" מכירי" מקרוב את תחו" התעופה בישראל, טכני בהרכבת מטוסי" קטני"

 מפעל "לקבלת מעמד של  טוב לפוטנציאלחברה , בהיותה חברה הפונה לייצוא
ערכו הכלכלי לחברה ,  ותחזיות פעילותהמ" בעXXXלאור יעדי ר שא, "מאושר

 10מפעל מאושר עשוי להגיע לטווח ( שני" 5עשוי לעמוד מעל מיליו� דולר בטווח 
 ).ולכ� ערכו עשוי להיות גבוה מכ. משמעותית, שני"

  
   ואיומי"חולשות

 

 כחברה חדשה ,XXXיהיה עליה , 'כדשיווקית ו, תפעולית , חסרה תשתית עסקית
 .  " תשתית זולהקי

  "לפני חתימת ההסכ" עEarthstar ,XXXתה חברה יצרנית ולבעליה ילא הימ " בע
  .אי� ניסיו� בייצור מטוסי" סדרתי

  ווא� "וחברת " ססנה"לענ( צפויות להיכנס שחקניות גדולות כגו� חברת
בעיקר , פעה מהותית על השוקבעלות כוח כלכלי רב וע" יכולת הש" אירקראפט

 .אליו ה� מכוונות, ברמות המחיר הגבהות יותר
 XXXוהיא נסמכת במידה רבה על המוניטי� של  אינה ידועה בענ( העולמימ" בע 

Earthstar. 
 ולרכש חומרי הקמת המפעל ומערכת הייצורלמשאבי" כספיי" חסרי" חברה ל 

 .  גל"
  נה למדינהממדיהמשתנות הענ( מוסדר בתקנות מגבילות .XXXלא יכולה מ" בע 

 . אינה עומדת בדרישות התקני" באותה מדינהלהפי0 את מוצריה במדינות בה� 
  

XXXתנצל את יתרונותיה היחסיי" שנמנו לעיל ותשתמש בה" כמנו( לפיתוח עסקי מ" בע 
  . ושיווקי

  

י" כיוו� שהיא מייצרת דגמי" מוכר,  עומדת בנקודת התחלה טובהמ" בעXXX, באופ� זה
   . בעלת מוניטי� בענ(Earthstarת ואיכותיי" של חבר

  
 תכוו� את רמות מחיריה מ" בעXXXצפוי כי , משיקולי צפי להתפתחות התחרות בענ(

כדי להימנע מתחרות ע" , לרמות המחיר הנמוכות עד בינוניות ולא לרמות המחיר הגבוהות
  .החברות הגדולות

  

XXXיהיה על . יווקיתשותפעולית , חסרה תשתית עסקית מ" בעXXXלעבור מכשול מ" בע 
  . זה תו. מזעור עקומת הלמידה

  

ב ומדינות "בארהמנוסי" י" יצכוללת יצירת קשר ע" מפ מ" בעXXXשל תשתית השיווק 
פרסו" , ניסיו�טיסות להדגמה יצירת מטוסי , )מדינות נוספותבובהמש. (האיחוד האירופי 

, ועודהכנת חומרי" שיווקיי" , ידיות השונותחשיפה במ, באירועי" ענפיי"י  השתתפות "ע
  . הכרוכי" בעלויות שיווק
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XXXבה" יהיה עליה לעמוד בשנת הפעילות ,  הגדירה לעצמה יעדי מכירותמ" בע
  . כמבח� להמש. פעילותה, הראשונה

  

 מ" בעXXX ב היא המדינה היחידה שמטוסי" כיו" ארה.ב"שיווק המטוסי" יתחיל מארה

להשגת פעל  תמ" בעXXX, ב"כשיתפתח הייצור לארה. ה שלהתעופהבתקני יעמדו 
  . מדינות נוספותהאישורי" הדרושי" ל

  

 

  וכנית כלכלית וכדאיות השקעהת 1.5
  

לפירוט מכלול התוכנית הכלכלית וממצאיה ,  התוכנית הכלכלית וממצאיהלהל� תמצית
  .ראו גו( התוכנית העסקית

  

היקפי .  לגבי היקפי המכירותמ"ע בXXXנתוני המכירות יוצאי" מהיעדי" והערכות 
בסקירת , המכירות נבחנו על ידנו ביחס למכלול הגורמי" המפורטי" בתוכנית עסקית זו

 בסביבה העסקית מ" בעXXXהסביבה העסקית ובניתוח האסטרטגי של השתלבות 
  . ונמצאו סבירי" וא( שמרני" בכפו( לאי הודאות הכרוכה בחיזוי פני העתיד

  

 עד 10 * מוכרת כEarthstarכיו" , מ" בעXXXי על פי מידע שנתקבל מבהקשר זה נציי� כ

 מתאפיינת בהעדר אוריינטציה מסחרית ובזמני Earthstarכאשר ,  יחידות לשנה15
אספקה איטיי" משמעותית ביחס למקובל בענ( ובדחיית בקשה להזמנות והפסד מכירות 

  .הנובע מכ.
  

 )מ"לפני מע, אלפי דולר( שנים  5 -ם לה ותזרים מזומני"ריכוז נתוני תחזית רוו  

  שנה         

 אחוז ממוצעת כ"סה   5 4 3 2 1 חודש/  סעיף    

           

  30.1 150.5  37 34 31 28 20 ממוצע יחידות- מכירות 

 100% 2,159 10,794  2,810 2,553 2,165 1,967 1,300 )$(מכירות  

           

          הוצאות 

 2% 37 184  27 27 27 27 76 יידותהצט 

 1% 20 98      98 עלות ארבע מטוסי הדגמה 

 39% 849 4,246  886 886 886 886 701 מטוסים וחלקים למכירה 

 11% 241 1,206  287 269 242 228 181 שיווק ומכירות 

 6% 122 611  123 123 123 123 118 תקורה 

 2% 35 174  35 35 35 35 35 פחת השקעות  

 60% 1,304 6,518  1,358 1,340 1,313 1,299 1,209 הוצאות 

           

 40% 855 4,276  1,452 1,213 852 668 91 רווח לפני מס 

 30% 638 3,190  1,089 910 639 488 65 רווח לאחר מס 

                      

           

          תזרים מזומנים 

 89% 1,931 9,657  2,706 2,396 2,085 1,857 614 תקבולים 

 66% 1,435 7,177  1,644 1,563 1,451 1,402 1,118 תשלומים 

 23% 496 2,480  1,062 833 634 455 504- תזרים מזומנים לאחר מס 

     2,480 1,419 585 49- 504- תזרים מזומנים נצבר 

                      

  

המעביר לחברה , כאמור וכמפורט בגו( התוכנית, Earthstarפ עסקי ע" "לחברה שת

 15 עד 10 * של כ,Earthstarבהתא" להסכ" ע" , היק( הזמנות שנתי בטוח יחסית

  . לשנה הראשונהמ" בעXXXהזמנות לשנה ולכ� מקרב אותה משמעותית ליעד מכירות 
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תח השוק שכ� נ,  אי� כדי להשפיע על תגובה מהותית מצד השוקמ" בעXXXביעדי מכירות 

 אינו מהותי ביחס להיק( המכירות השורר כיו" בענ( בצפו� מ" בעXXXאליו חותרת 

 בשלב ראשו� ובעול" כולו וביחס לצפי הגידול בהיק( מ" בעXXXאליו מכוונת , אמריקה
  .המכירות הענפי

  

מטוסי" מוכני" , RTF מטוסי" 20 לשנה הראשונה עומד על מ" בעXXXיעד מכירות 
 אל( 65 *רווח לאחר מס של כ,   מיליו� דולר1.3 *מגדיר היק( מכירות של כיעד זה . לטיסה

  . דולר ותזרי" שלילי של כחצי מיליו� דולר
  

במהל. החודש העשירי לשנת , כלומר החזר השקעה, עמידה ביעדי" מגדירה איזו� תזרימי
  .הפעילות השנייה

  

 צפויה לייצר תזרי" מ" בעXXX,  שני"5תקופה של , בנצבר לתקופת התוכנית העסקית
ולפני מת� ביטוי להטבות אפשריות  ( מיליו� דולר לאחר החזר השקעה2.5 *בגובה כ

  .")מפעל מאושר"הנובעות ממעמד של 
  

 5 בטווח מ" בעXXXלהל� תרשי" הממחיש את צפי המכירות ותזרי" המזומני" של 
  . שני"

  

תחזית היקפי מכירות ותזרים מזומנים ל- 5 שנים (אלפי דולר, לפני מע" מ)

1,300
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ת הממצאי" ונמצא כי  נערכו מספר מבחני" לבחינת כדאיות ההשקעה ולבחינת תקפו
מבחני הכדאיות מצביעי" על כדאיות בביצוע ההשקעה ומבחני התקפות מצביעי" על 

שיעור צמיחת , היק( המכירות(רגישות נמוכה יחסית לשינוי בפרמטרי" קריטיי" 
  ).הפעילות ורמת הסיכו�

  
  

 הערות כללית 1.6
  

אלא א" , ב"ל ארה שבדולרי", במחירי" קבועי"זו נקובי" תוכנית בכספיי" ההערכי" 
   .מ"אינ" כוללי" מעכספיי" הערכי" ה, ככלל. צוי� אחרת

  
  . נתוני הלוחות גוברי", ני" המופיעי" בטכסטובמקרה של סתירה בי� נתוני הלוחות לנת


