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  הצהרה ופרטים על מגיש חוות הדעת
  
  
  

ðושא הבהרה בשאלות להגיש את  XXXבאי כוחו של מר אðי החתום מטה, ðתבקשתי על ידי 
  . שבðדון

  
  

ות בהליך התביעה. אðי מצהיר בזאת כי ידוע לי היטב, שלעðיין במקום עד הזמגיש מסמך אðי 
הוראות החוק הפלילי בדבר עדות שקר בשבועה בבית המשפט, דין חוות דעתי זו כשהיא 

  חתומה על ידי כדין עדות בשבועה שðתתי במסגרת התביעה. 
  
  
  

  2022במרץ  20תאריך: 
  
  
  
  
  
  

  אורי דהן
  
  

          
  חתימה
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  וðיסיוðי המקצועי:להלן פרטי השכלתי 

  

  האוðיברסיטה העברית בירושלים. - ) בכלכלה .B.Aבוגר (  השכלה:

 ,מימון ובðקאות - התמחות תחומי ) במðהל עסקים, .M.B.Aמוסמך (
  האוðיברסיטה העברית בירושלים.

  
  

ðציג הממשלה  - רשות החברות הממשלתיות, משרד האוצר   ð  1986  - 1988יסיון:
  בחברות ממשלתיות.

  מðהל מחלקה כלכלית. - בðק הדואר    1994 -  1988  
  .ועסקי כלכליואðליסט יועץ   ואילך -  1994  

  
  

 חוות דעתכלכליות לרבות  חוות דעתבעיסוקי הðוכחי ובעיסוקי הקודמים הכðתי מגוון 
  .בית המשפט (דוגמאות באתר האיðטרðט של משרדיðו)מומחה ל

  
  

  להלן תמצית הרקע והðיסיון המקצועי שלי: 
  

עוסק בהכðת מגוון עבודות כלכליות, אðליזה כלכלית, חוות דעת  –ואילך  1993משðת החל 
  ועוד. לחברות, לעסקים, ליזמים ומשקיעים ולגופים ציבורייםכלכליות לצרכים שוðים, 

  
  :תחומי עיסוקי כוללים

  
 הערכות שווי לחברות ולפרויקטים, בחיðות התכðות וכדאיותהכðת מגוון עבודות כלכליות: 

ולתהליכי לתביעות משפטיות לרבות במגוון ðושאים כלכליים, מומחה , חוות דעת לכליתכ
הסדרי ðושים לבתי טיפול בהיבטים הכלכליים של צווי הקפאת הליכים ו ,גישור/פישור
למשקיעים, תכðיות  תיקיםליווי משקיעים והכðת חברות,  תליווי הליכי מיזוג ורכיש ,משפט

סקירות עðפיות וðיתוח מגמות עðפי, הכðה והצגת כלכליות, ות ועסקיעסקיות, עבודות מחקר 
  .ועוד מצגות עסקיות

  
  

במסגרת ליווי יזמים בהקמה ופיתוח פרויקטים ועסקים, טיפול בקבלת מגוון הטבות מדיðה 
הקרן לעידוד השיווק לחו"ל, המדען הראשי, קרðות דו לאומיות, החוק לעידוד השקעות הון, 

מקרðות הלוואות ים, בðקים וðותðי אשראי אחרים, לרבות טיפול בגיוס גיוסי מימון ממשקיע
(לעסקים קטðים ולעסקים ביðוðיים), קרðות  בערבות מדיðהציבוריות שוðות כגון הלוואות 

האשראי, בחיðת סיכון ציבוריות אחרות כגון קרðות הסוכðות היהודית, בחיðת יכולת החזר 
   . מקבלי אשראי ועוד

  

  www.uridahan.co.il ודות ðיסיוðי והשכלתי ðיתן לעיין באתר המשרד:  למידע מקיף א
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  2022 במאי 3

  
  לכבוד

XXX  
  
  

  XXX 'על ידי דר ושבוצעחברה ת שווי ושאלות לגבי הערכהðדון: 
  

", המופðות מ"בע XXXלחברת "ת השווי ועולות מהערכהלבקשתך להלן רשימת שאלות 
  .למומחה מטעם בית הדין

  
  

 תחזית מכירות . 1
  

  רקע לשאלות
  

כðקודת מוצא לתחזית  ,1.8.2018הקרע הראשון,  בהתייחס להערכת השווי למועד   .א
ההכðסות, כלומר כהיקף הכðסות לשðת התחזית הראשוðה, ðבחר הממוצע לשðים 

 ₪.אלף  6,922, שהוא 2016-2018
לחוות  6.6.1בסעיף  XXX, כותב דר' 2016-2018ת הממוצע לשðים בהðמקתו לבחיר  .ב

"בהעדר מידע והסברים ðדרשים אודות פעילותה השוטפת של החברה אשר דעתו 
היו עשויים לסייע באמידה מדויקת יותר של תחזית ההכðסות (ראו הסבר בסעיף 

לממוצע  לעיל), הוðח כי היקף ההכðסות בשðת התחזית הראשוðה יהא דומה 6.4
 ." 2016-2018ההכðסות בשðים 

 . "העדר מידע"בין היתר מלפחות כלומר בדבריו אומר בפירוש כי הðחתו ðובעת   .ג
, בו הוא אומר 6.4יתרה מכך, בדבריו הוא מפðה לסעיף קודם בחוות דעתו, סעיף   .ד

ירידה  2017-2019"עיððו הרואות כי הכðסות החברה רשמו בשðים בפירוש: 
(שיעור  CAGRמשקף ₪, מיליון  5.3 - לכ 2016בשðת ₪ מיליון  7.9 - מתמשכת מסך כ

  ."12.4% - צמיחה שðתי ממוצע) שלילי של כ
להשתמש בממוצע  XXXלאור ירידה מתמשכת בהכðסות, לא ברור מדוע בחר דר'   .ה

 5,794בסך  2018כðקודת מוצא ולא בהכðסות ₪ אלף  6,922בסך  2016-2018השðים 
 .לב השאלות בהמשך)(ðחזור לכך בש ₪אלף 

בין מכירות שðת  19.5% - שהם כ₪, אלף  ð - 1,128בהיר כי ישðו פער שלילי של כ  .ו
 ! 2016-2018לעומת ממוצע השðים  2018

 מובהקת כמפורט להלן: 2016-2018עוד ðבהיר כי מגמת הירידה במכירות   .ז
  תðירידה ₪ אלף  885 -כסך של פחתו ב 2016לעומת  2017היקפי המכירות בש)

 ), 11.2% - כ של
  תðת פחתו המכירות  2018בשðאלף  1,249 - בהיקף של כ 2017לעומת ש ₪

 ), 17.7% -(ירידה של כ
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  תיים אלו פחתו המכירות בסךðאלף  2,134במצטבר לש! ₪ 
 ו יודעים לומר כי גם בשðת ובדיעבד אð2019  2018פחתו המכירות לעומת . 

 2019עמדו לרשותו ðתוðי הכðסות  ,עתוהכין את חוות ד XXXדר' כאשר יש לציין כי   .ח
 בהם רואים בפירוש כי בפועל הכðסות החברה פחתו משמעותית ,2020וגם לשðת 

 ! 2016-2018וגם לא לממוצע  2016ובוודאי שלא צמחו חזרה להיקפים של שðת 
 ₪).אלף  6,922(אשר עמד על 

 2016-2018שימוש בממוצע השðים ðקודה מהותית שיש להבהיר לאור האמור,   .ט
לעומת  ,בשðת המוצא מעלה את הכðסות החברה₪), אלף  6,922(שהוא כאמור 

אלף  1,128כלומר ₪, אלף  5,794(שהוא  2018שימוש בðתוðי השðה האחרוðה, שðת 
כðגזרת של רווחיה ואת וגם , ות התחזית העתידיותðוכðגזרת של זה בכל שיותר) ₪ 

 ערכה הכולל ביחס לערכה האמיתי !כך גם את 
  

  שאלות
  

דר' לדבריו לאור כל האמור, ובפרט לאור "העדר המידע" (סעיף ג' לעיל) תחתיו פעל   .י

XXX ,  יםðבמקום מהיקף 2016-2018האם יציאה מהיקף מכירות ממוצע לש ,
החברה לשווי גורם  המשקף כאמור ðכון יותר את מצבה של החברה, 2018מכירות 

 לעמוד על ערך גבוה מערכו האמיתי ?
משקף ðכון יותר את מצבה של החברה, כפי  2018יציאה מהיקף מכירות של האם   .יא

, 2018היו ðמוכות משל  2020 - ו 2019שגם התברר בדיעבד ? (ðזכיר כי מכירות 

 עת הכין חוות דעתו) ? ðXXXתוðים שעמדו לרשותו של דר' 
יציאה מהיקף מכירות שהתרחש בפועל בשðת לחילופין , האם ולאור כל האמור  .יב

כדי להפחית את הרווחיות העתידית ותזרים יהיה בו ₪ אלף  5,794, בסך 2018
 המזומðים העתידי, וכðגזרת של כך סכום הערכת השווי ?

ולא של ממוצע  2018לו יצא מðקודת מוצא של בכמה הייתה פוחתת הערכת השווי   .יג
2016-2018 ? 

  
  

 תחזית צמיחה עתידית . 2
  

  רקע לשאלות
 

 2%של חיובי התבססו על שיעור צמיחה , XXXע"י דר'  שבוצעו שתי הערכות השווי  .יד
(לטובת מי שאיðו בקיא במשמעות של  לשðה, לכל שðות התחזית, כלומר לאיðסוף

 .כך, בטווח מספיק רחוק, היקפי המכירות גדלים לערכים לא ריאליים)
להפחית את שיעורי הצמיחה עם מקצועית מקובל בהגדרת תחזיות פעילות   .טו

שכן אחרת כל . 1"מחזור חיי המוצר"בהתאם לגישת  ,ציר הזמןהתקדמות על 
המוצרים והשירותים בעולם היו צומחים ללא הפסקה ולאיðסוף. מצב עולם 

                                                
1 cycle-life-il.info/glossary/product-http://www.borsa.money  
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של פרמððטי פעולה זו לא בוצעה כאמור בהצגת שיעור צמיחה שכמובן איðו ðכון. 
 לכן תחזית הצמיחה העתידית שיוחסה לחברה איðה ðכוðה. לאיðסוף. 2%

פרמððטי הצמיחה הסקירה עðפית התומכת בשיעור  XXXדעתו לא הציג דר'  בחוות  .טז
ולכן לא יכול  .בשיעור צמיחה כלשהותומכת , או לאיðסוף 2%של שעשה בו שימוש, 

 היה להתבסס על שיעור צמיחה זה.
עבודות כלכליות, לרבות בהערכות תחזיות הכלולות בב כדי לתמוך בשיעור צמיחה  .יז

קירה עðפית הבוחðת את העðף, את השחקðים בעðף, כלומר שווי, יש להציג ס
הספקים והלקוחות, את מבðה השוק, מגמות השוק, מגמות המחירים והכמויות 

בוצע בשתי לא הðסחרות בשוק, השפעות חיצוðיות על השוק וכד'. כל האמור 

 .XXXהערכות השווי שבוצעו על ידי דר' 
ובמקרים , כלל חברות איðן צומחותן בהישðם מקרים במציאות חשוב להבהיר,   .יח

 דועכות ואף "מתרסקות" וחדלות מלפעול.אחרים הן אף 
חשוב לציין כי במקרה שלðו החברה פחתה בהיקפי המכירות, כך ששיעור הצמיחה   .יט

פחתו מכירות החברה  2017-2019שלה היה שלילי. כך למשל בממוצע לשðים 
 שלושת השðים הללו.לשðה בממוצע ל 12.3% - , או בכ37% -במצטבר בכ

כאמירה מקצועית כוללת (ולא רק בהתייחס לðושא תחזית שיעור הצמיחה) כאשר   .כ
מבצעים שתי הערכות שווי מקבילות, כמו במקרה זה, יש להקפיד על אחידות 

 .XXXדבר שלא בוצע על ידי דר'  הðיתוח בין שתי הערכות השווי.
 ות השווי, על אף השוðי בðיהן.ולעðייððו, הוצב אותו שיעור צמיחה לשתי הערכ  .כא
היðו כמפורט בהתבסס על ðתוðי העבר, במקרה שלðו ממוצע הצמיחה של החברה   .כב

 להלן:
בהתבסס על שיעורי הצמיחה מועד הקרע הראשון, בהתייחס להערכת השווי ל  .כג

(מיðוס חצי  0.5%עומד שיעור הצמיחה על שיעור שלילי של לחמש השðים שקדמו, 
 אחוז).

, בהתבסס על שיעורי הצמיחה לחמש כת השווי למועד הקרע השðיובהתייחס להער  .כד
עומד שיעור הצמיחה על  ),2המבוססת על מאזן בוחן 2020השðים שקדמו (ללא שðת 

 (מיðוס שðי אחוז). 2%שיעור שלילי של 
שלושת לקו בחסר ב XXXהערכות השווי שבוצעו על ידי דר' שתי כי ðמצא לסיכום   .כה

 הגורמים הבאים:  
  מחזור חיי המוצר, אי מתן ביטוי לגישת  )1(
  , המבססת את שיעור הצמיחה שהוגדר על ידו ) העדר סקירה עðפית2(
 .בהיבט של שיעור הצמיחה אי מתן ביטוי לðתוðי העבר של החברה) 3(
  

  שאלות
  

, " (כאמור לעיל)מחזור חיי המוצר"עסקי ביישום גישת - האם יש היגיון כלכלי  .כו
שימוש בשיעור צמיחה במקום , בכלל הפעילותכðסות והההגדרת תחזית לצורך 

 ?) XXXשאיðו ריאלי (כפי שðעשה בחוות דעתו של דר'  ,פרמððטי לאיðסוף

                                                
  מגרעות השימוש במאזðי בוחן יוסברו בהמשך. 2
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האם יש בסקירה עðפית לתרום למידע לצרכי הערכת השווי בכלל ולעðייððו להגדרת   .כז
 שיעור תחזית הצמיחה העתידית של החברה ?

שת הגורמים שצויðו לעיל, היה כדי להפחית האמור, האם למתן ביטוי לשלולאור   .כח
את תחזית המכירות וכðגזרת של כך להפחית את הרווחיות ואת ערך החברה בשðי 

 התרחישים בהתאמה ?
שיעור צמיחה שאמורה לבסס ( XXXבחוות דעתו של דר'  העדר סקירה עðפיתלאור   .כט

מקיומו להתעלם לא ויהיה ðכון יותר להתבסס על ðתוðי העבר, . )3העðףהמאפיין את 
(כפי שעולה מדוחות העבר על התðהגות החברה עד היום היסטורי ספציפי ל מידע ש

 ?של החברה) 
באם יעשה שימוש בערכי הצמיחה שהתרחשו בפועל בשðי התרחישים, כמפורט   .ל

 לעיל, יפחתו ערכי החברה לשðי התרחישים בהתאמה ?
שימוש בðתוðי העבר כפי לכמה יפחתו ערכי החברה בשðי התרחישים, באם יעשה   .לא

 שהוצגו לעיל.
  
  
  
  
  
  

  שולי רווח גלמי . 3
  

  רקע לשאלות
 

לצרכי התחזית למועד הקרע הראשון, בשיעור שימוש  XXXבחוות דעתו עשה דר'   .לב
 .2020ולמועד הקרע השðי בשיעור הרווח הגלמי לשðת  2018הרווח הגלמי לשðת 

וðה עשה שימוש בממוצע זאת בעוד שלצרכי הגדרת ההכðסות לשðת התחזית הראש  .לג
 שלושת השðים האחרוðות.

הוא הגבוה ביותר מבין שלושת השðים  2018שיעור הרווח הגלמי לשðת ðבהיר כי   .לד
 ! 2018ובכלל מכל שðות הסקירה שקדמו לשðת  2018האחרוðות שקדמו לשðת 

ממוצע שיעור הרווח הגלמי לשלושת השðים האחרוðות שלפðי מועד עוד ðבהיר כי   .לה
 2018בעוד שיעור הרווח הגלמי לשðת  20.5%) עומד על 2016-2018שון (הקרע הרא

 פחות ! ð24.7%קודות אחוז, שהם  6.3 פחות !  כלומר 26.9%עומד על 
בהתייחס למועד הקרע השðי, ðעשה שימוש בðתוðי מאזן בוחן. ðבהיר כי ðתוðי מאזן   .לו

ן פקודות יומן בוחן איðם סופיים, ועשויים לחול בהם שיðויים שוðים עקב תיקו
 לקראת הכðת הדוח הסופי, כפי שðעשה בחברות רבות לא אחת. 

זאת ואף עוד, ðתוðי מאזן הבוחן איðם מבוקרים על ידי רואה החשבון של החברה,   .לז
שתפקידו וסמכותו המקצועית הבלעדית היא לבחון את הðתוðים ולקבוע כי 

 הðתוðים משקפים ðכון את פעילות החברה.

                                                
  לתת משקל להיסטורית הפעילות של החברה. גם במקרים שðעשה שימוש במידע עðפי (בשוðה ממקרה זה), עדיין יש 3
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  שאלות

 

 :להערכת השווי למועד הקרע הראשון בהתייחס
מדוע לא ðעשה שימוש בðתוðים ממוצעים לשלושת השðים האחרוðות, לצורך קביעת   .לח

שיעור הרווח הגלמי לתחזית, בפרט בהתייחס לעובדה שצויðה כי זהו שיעור הרווח 
וכן לאור העובדה שלצרכי  2018הגלמי הגבוה ביותר שהתרחש עד לתום שðת 

רות ðעשה שימוש בðתוðים ממוצעים לשלושת השðים הגדרת תחזית המכי
 האחרוðות ?

שהתרחשו עד לשðת  האם שימוש בממוצע שיעור הרווח הגלמי לכל שðות הסקירה  .לט
 , יאפיין ðכון יותר את שיעור הרווח הגלמי המתאים לפעילות החברה ?2018

חילופין ברמה הסטטיסטית, האם שימוש להבהרת השאלה הקודמת, ðוכל לשאול ל  .מ
ביחס  ,מאפיין ðכון יותר את האוכלוסייה אליה הוא מתייחס ,בממוצע ככלל

 לשימוש במקרה פרטי ?
, בפרט לאור 2018כל השðים שקדמו לשðת  מוצעðכון יותר יהיה להתבסס על מהאם   .מא

הוא הגבוה ביותר שהיה לחברה בכל  2018העובדה כי שיעור הרווח הגלמי לשðת 
 ? 2018שðות הסקירה עד לשðת 

בשימוש בממוצע הרווח הגלמי לשלושת השðים שקדמו, יהיה כדי להוריד את  האם  .מב
 הרווחיות בתחזית העתידית, וכðגזרת של כך את ערך החברה ?

 בכמה יפחת ערך החברה כתוצאה מתיקון זה ?  .מג
, יהיה כדי 2018האם בשימוש בממוצע הרווח הגלמי לכל השðים שקדמו לשðת   .מד

 ית, וכðגזרת של כך את ערך החברה ?להוריד את הרווחיות בתחזית העתיד
 בכמה יפחת ערך החברה כתוצאה מתיקון זה ?  .מה

 
 :בהתייחס להערכת השווי למועד הקרע השðי

האם ככלל (לא רק בהתייחס לקביעת שיעור הרווח הגלמי) ðכון לעשות שימוש   .מו
ולא מאזן בוחן לא סופיים בðתוðי דוחות סופיים ומבוקרים, מאשר בðתוðי 

 ?מבוקרים
, האם לא יהיה ðכון יותר 2020לו עמדו לרשותðו ðתוðים מבוקרים לשðת גם   .מז

(מהשיקולים הסטטיסטיים שðמðו לעיל), לעשות שימוש בממוצע שיעור הרווח 
 הגלמי לכל השðים שקדמו מאשר להתבסס על ðתוðי שðה אחת ? 

בפרט בהעדר ðתוðים סופיים ומבוקרים, האם בקביעת שיעור הרווח הגלמי לצרכי   .מח
חזית, יהיה ðכון יותר להתבסס על ממוצע כל השðים שקדמו מאשר בðתוðי שðת הת

 ?שהם ðתוðים לשðה אחת ואיðם סופיים ואיðם מבוקרים  2020
, יהיה כדי 2018האם בשימוש בממוצע הרווח הגלמי לכל השðים שקדמו לשðת   .מט

 להוריד את הרווחיות בתחזית העתידית, וכðגזרת של כך את ערך החברה ?
ð.  יפחת ערך החברה כתוצאה מתיקון זה ? בכמה 
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  צאות הðהלה וכלליותוה . 4
  

  רקע לשאלות
 

לסכום הוצאות  XXXבשתי הערכות השווי לא מוצג תחשיב כיצד הגיע דר'   .ðא
 ההðהלה והכלליות בðקודת המוצא, כלומר השðה הראשוðה לתחזית.

אין הגיון שכן משתðות. להוצאות כל הוצאות העסק הופכות  ,בטווח מספיק ארוך  .ðב
היקפי מכירותיו, יוותר עם הוצאות הðהלה וכלליות בשעסק שיגדל מהותית 

 קבועות, המאפייðות את אותו עסק בראשית דרכו, עת היה עסק קטן.
בשתי הערכות  XXXלהמחשת האמור, בהתאם לתחזיות שהוגדרו על ידי דר'   .ðג

לשðה ₪ אלף  998 - להשווי, בטווח הארוך יגדלו הוצאות ההðהלה והכלליות עד 
בשווי השðי. זאת בעוד שעקב הגדרת שיעור ₪ אלף  1,007 -בשווי הראשון ועד ל
לשðה, היקפי המכירות מגיעים בטווח הארוך למספרים  2%צמיחה פרמððטי של 

שאיðם יכולים היקפי הכðסות , ₪ ות ואף מאות מיליוðירשל עש גבוהים ביותר
 כפי שהוגבלו על ידו. ,וכלליות מוגבלות עם הוצאות הðהלהשירותי, לקבל מעðה 

מתייחסות לטווחים אורכים דיים כדי  XXXשתי הערכות השווי שבוצעו על ידי דר'   .ðד
 ליישם גישה זו.

, אðו למדים כי שיעור הוצאות XXXמðתוðי העבר של החברה, שהוצגו על ידי דר'   .ðה
עומד למועד וקרים, , המבוסס על ðתוðי העבר המבהðהלה וכלליות מתוך ההכðסות

 .14.3%ולמועד הקרע השðי על  13%הקרע הראשון על 
  

  שאלות
 

 האם ðכון לומר כי בטווח הארוך (לאיðסוף) כל ההוצאות משתðות ?  .ðו
תחזית על הוצאות הðהלה וכלליות בהתאם האם לאור האמור היה ðכון יותר לבסס   .ðז

 לשיעורן ביחס למחזור ההכðסות ?
 ו כתוצאה מיישום גישה זו ?האם שתי הערכות השווי יפחת  .ðח
 לכמה יפחתו שתי הערכות השווי כתוצאה מיישום גישה זו ?   .ðט
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  וםכיס תשאל . 5
  

  רקע לשאלות
 

, בכך שלא XXXהערכות השווי של דר' שתי הוצגו לעיל ארבעה ðושאים בהם שגו   .ס
 2015-2019למועד הקרע הראשון ועל השðים  2014-2018התבססו על השðים 

 :) למועד הקרע השðי, בðושאים הבאים2020על  (ובהכðסות גם
 הðת התחזית הראשוðסות לשðהכ, 
 תחזית צמיחה עתידית, 
 ,שולי רווח גלמי 
 .הלה וכלליותðהוצאות ה 

  
  שאלות

 

ðושאים אלו יהיה כדי להפחית את שווי מכלול האם בתיקון הערכות השווי ב  .סא
 החברה בשתי הערכות השווי ?

 ?בכמה יפחתו שתי הערכות השווי   .סב
 100%החברה המלא (האם יישום מכלול התיקוðים שהוצגו לעיל יגרום לשווי   .סג

 לרדת לסכומים המפורטים להלן (ראה ðספח תחשיבים מצורף): מהחברה) 
  אלף  1,341לסכום של למועד קרע אחד ₪  

  י לסכום שלðאלף  1,348למועד קרע ש? ₪ 
  
  
  

  בכבוד רב, אורי דהן
  
  

            
  חתימה
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  ðספחים
  
  



ממוצע ממוצע 
201420152016201720182019202014-1815-19סעיף / שנה

6,1816,5957,9287,0435,7945,3245,5426,7086,537הכנסות
2.0%-0.5%-8.1%4.1%-17.7%-11.2%-6.7%20.2%שיעור שינוי
885-1,249-470-הפרש שנתי

5,0505,6716,6075,6784,3123,8945,4645,232עלות המכירות (*)
1,1319241,3211,3651,4821,4301,2451,304רווח גולמי

7328248181,1818221,042875937סך תפעול והנה"כ (**)
399100503184660388369367רווח תפעולי

192631923582229הוצ' (הכנ') מימון
38074472175637330348338רווח לאחר מימון

2001630200הוצ' אחרות
40074635175657330388374רווח לפני מס
10252217169148100138137הוצאות מיסים

298224186509230251237רווח לאחר מיסים

מ. בוחןד. מבוקרד. מבוקרד. מבוקרד. מבוקרד. מבוקרד. מבוקרמקור הנתונים

ממוצע ממוצע 
201420152016201720182019202014-1815-19סעיף / שנה

2151040002622מלאי פתיחה
3,2384,2624,6744,1132,9342,6713,8443,731קניות

5-1040000-22-21-מלאי סגירה

9359811,0389991,0191,0369941,015שכר עבודה
46211649827018015305216קבלני משנה
398411293296179172315270אחזקת רכב

10000000שונות

5,0505,6716,6075,6784,3123,89405,4645,232סך עלות המכירות

ממוצע ממוצע 
201420152016201720182019202014-1815-19סעיף / שנה

352535489530379504457487שכ"ע ונלוות
926398185290347146197אחזקת רכב

2739471212142725תקשורת
4444אחזקת עסק

500212511ביטוחים
281241910122017שירותים מקצועיים
1014132665הוצאות משפטיות

1324173754582938משרדיות
00724קנסות

363622519שכר דירה
531030451010תרומות
00101כיבודים
124297691211מתנות

10585מיסים ואגרות
191023756שונות

0021431336170חובות מסופקים
9289833532326654פחת

7328248181,1818221,0420875937סך עלות המכירות

ממוצע ממוצע 
201420152016201720182019202014-1815-19סעיף/שנה

100%100%100%100%100%100%100%100%100%הכנסות

81.7%86.0%83.3%80.6%74.4%73.1%81.4%80.0%עלות המכירות
18.3%14.0%16.7%19.4%25.6%26.9%28.8%18.6%20.0%רווח גולמי

חוו"ד נגדית

11.8%12.5%10.3%16.8%14.2%19.6%13.0%14.3%סך הנה"כ
6.5%1.5%6.3%2.6%11.4%7.3%5.5%5.6%רווח תפעולי

0.3%0.4%0.4%0.1%0.4%1.1%0.3%0.4%הוצ' (הכנ') מימון
6.1%1.1%6.0%2.5%11.0%6.2%5.2%5.2%רווח לאחר מימון

0.3%0.0%2.1%0.0%0.3%0.0%0.0%0.0%הוצ' אחרות
6.5%1.1%8.0%2.5%11.3%6.2%5.8%5.7%רווח לפני מס
1.7%0.8%2.7%2.4%2.6%1.9%2.1%2.1%הוצאות מיסים

4.8%0.3%5.3%0.1%8.8%4.3%3.7%3.6%רווח לאחר מיסים

פירוט הוצאות תפעול, הנהלה וכלליות (₪, ללא מע"מ)

ריכוז נתוני רוו"ה  (₪, ללא מע"מ)

שיעור הסעיפים מההכנסות
חברת XXX בע"מ

חברת XXX בע"מ

פירוט עלות המכירות (₪, ללא מע"מ)



אחוז שנה
1234567891011121314151617181920212223242526272829303132333435363738394041424344454647484950פרמ'סעיף / שנהמהפדיוןממוצעתסה"כסעיף

0.5%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%-0.5%-0.5%-0.5%-0.5%-שיעור צמיחה0.05%-שיעור צמיחה
5,7655,7375,7085,6805,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,6525,652הכנסות282,8605,657100.0%הכנסות

81.4%4,6964,6724,6494,6264,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,6034,603עלות המכירות230,3804,60881.4%עלות המכירות
1,0701,0641,0591,0541,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,0491,049רווח גולמי52,4801,05018.6%רווח גולמי

13.0%752749745741738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738738תפעול והנה"כ36,91273813.0%הוצאות הנה"כ
317316314313311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311311רווח תפעולי15,5683115.5%רווח תפעולי

0.3%1918181818181818181818181818181818181818181818181818181818181818181818181818181818181818181818181818הוצאות מימון911180.3%הוצאות מימון
299297296294293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293293רווח לפני מס14,6572935.2%רווח לפני מס

23.0%6968686867676767676767676767676767676767676767676767676767676767676767676767676767676767676767676767מס3,371671.2%מס
230229228227225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225רווח לאחר מס11,2862264.0%רווח לאחר מס

אחוזשנה
1234567891011121314151617181920212223242526272829303132333435363738394041424344454647484950פרמ'סעיף/שנהמהפדיוןממוצעתסה"כסעיף

****************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************
תזרים מזומניםתזרים מזומנים

230229228227225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225225רווח לאחר מס11,2862264.0%רווח לאחר מס
77777000000000000000000000000000000000000000000000הון חוזר3610.0%הון חוזר

1918181818181818181818181818181818181818181818181818181818181818181818181818181818181818181818181818קיזוז עלות מימון911180.3%קיזוז עלות מימון
256255253252251244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244244סך תזרים מזומנים12,2322454.3%סה"כ תזרים מזומנים

21618115212710788746252443731272219161311108765433222111111100000000000000תזרים מהוון1,341תזרים מהוון / שווי פעילות

18.6%שיעור ההיוון
25.0%-הון חוזר:

פעילות מצרפית כוללתפעילות מצרפית כוללת
תחזית פעילות (אלפי ₪)ריכוז ממצאי תחזית (אלפי ₪)

ריכוז ממצאי תזרים מזומנים ושווי חברה (אלפי ₪)
פעילות מצרפית כוללתפעילות מצרפית כוללת

תזרים מזומנים מהוון (אלפי ₪)



אחוז שנה
1234567891011121314151617181920212223242526272829303132333435363738394041424344454647484950פרמ'סעיף / שנהמהפדיוןממוצעתסה"כסעיף

2.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%0.0%-2.0%-2.0%-2.0%-2.0%-שיעור צמיחה0.20%-שיעור צמיחה
5,4305,3205,2135,1085,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,0045,004הכנסות251,2785,026100.0%הכנסות

80.0%4,3474,2594,1734,0884,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,0064,006עלות המכירות201,1364,02380.0%עלות המכירות
1,0841,0621,0401,019999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999999רווח גולמי50,1421,00320.0%רווח גולמי

14.3%779763748732718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718718תפעול והנה"כ36,03472114.3%הוצאות הנה"כ
305299293287281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281281רווח תפעולי14,1082825.6%רווח תפעולי

0.4%2424232323232323232323232323232323232323232323232323232323232323232323232323232323232323232323232323הוצאות מימון1,130230.4%הוצאות מימון
280275269264258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258258רווח לפני מס12,9782605.2%רווח לפני מס

23.0%6563626159595959595959595959595959595959595959595959595959595959595959595959595959595959595959595959מס2,985601.2%מס
216212207203199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199רווח לאחר מס9,9932004.0%רווח לאחר מס

אחוזשנה
1234567891011121314151617181920212223242526272829303132333435363738394041424344454647484950פרמ'סעיף/שנהמהפדיוןממוצעתסה"כסעיף

****************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************************
תזרים מזומניםתזרים מזומנים

216212207203199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199199רווח לאחר מס9,9932004.0%רווח לאחר מס
9127272626000000000000000000000000000000000000000000000הון חוזר19740.1%הון חוזר

2424232323232323232323232323232323232323232323232323232323232323232323232323232323232323232323232323קיזוז עלות מימון1,130230.4%קיזוז עלות מימון
331263258252247222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222222סך תזרים מזומנים11,3202264.5%סה"כ תזרים מזומנים

2791861541271057966564740332824201714121087654433221111111000000000000000תזרים מהוון1,348תזרים מהוון / שווי פעילות

18.8%שיעור ההיוון
25.0%-הון חוזר:

תזרים מזומנים מהוון (אלפי ₪)ריכוז ממצאי תזרים מזומנים ושווי חברה (אלפי ₪)

פעילות מצרפית כוללתפעילות מצרפית כוללת
תחזית פעילות (אלפי ₪)ריכוז ממצאי תחזית (אלפי ₪)

פעילות מצרפית כוללתפעילות מצרפית כוללת
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