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 לש רוחמתב לודגה םלענה :םילשורי קנב
המדא לש יוושה- ש"קסד
 תא םימלוה ש"קסד לש ח"גאה תורחסנ םהבש םיחוורמה :רובתו םילשורי קנב
םייתועמשמ םינמוזמ יפדוע ורצונ הרבחל ■ ןהב םולגה ןוכיסה

 טנוקסיד תרבח תא לומתא רקסל ולחה םיסנניפו הלכלכ רובת תרבחו

 םג תוסחייתה ללוכ רוקיסה .)74%( תטילשבש )( תועקשה

5.3 םיקנבלו ח"גאה ילעבל תבייח ש"קסד .הרבחה לש תוינמה ילעבלו בוחה ילעבל

.לקש דראילימ2 ךסב םינמוזמ םייוצמ התפוקבו ,לקש דראילימ

 המכב הקיזחמה ,יב.יד.יא לש ירקיעה סכנה םויכ איה ש"קסד , דבלמ

 ,)47%( ,)42%( ומכ ,ילארשיה קשמב תוטלובה תורבחהמ

 הרבחה .)ןגא םישתכמ רבעשל( המדאמ40% לע היצפואב ןכו ,)76%(

.לקש דראילימ2.48 לש קוש יווש יפל100 א"ת דדמב תרחסנ

 םידנדיוויד ש"קסדל ומרזוה אל ,חותיפ יב.יד.יאב בוחה רדסהו תויושחרתהה חכונל"

 תמירז ךשמה בקעו ,ךכמ האצותכ" .םילשורי קנבב ובתכ ,"תונורחאה יצחו םינשה שולשב

.הרבחב םייתועמשמ םינמוזמ יפדוע ורצונ ,תונבה תורבחהמ םידנדיווידה

 הלעמ יפלכ םידנדיווידה תקולח בצק איה ח"גאה יקיזחמ תניחבמ תיזכרמה היגוסה"

 אלל ,תובורקה יצחו םייתנשל היתויובייחתהב תדמוע הרבחה ,יחכונה בצמב .םפקיהו

 ,לדגי םאה הרבחל דנדיווידהש לככ .בוח רוזחימו תונבה תורבחהמ םידנדיווידב ךרוצ

.בתכנ ,"בוחה רוזחימ דעומ ברקתי

 גורידל ליבקמה ,רובת לש גורידה לדומל םאתהב יכ םילשורי קנבב םיכירעמ ,ךכל חכונל

A)הנתנש ש"קסד לש לעופב גורידהמ תחא הדוקנב הובגה P&Sםיחוורמה"- )תולעמ 

 ח"גא תורדסל האוושההמ .ןהב םולגה ןוכיסה תא םימלוה בוחה תורגיא תורחסנ םהבש

A גורידל בורק רוחמת ש"קסד לש ח"גאה תורדסל םויכ רבכ קינעמ קושה יכ הלוע תורחא

 מ"חמה בקע הלודג חוורמה תויתדונת ,'ז־ו 'ד תורדס ,תורצקה בוחה תורגיאב .סונימ

."ןהילע ונתעד תא עיבהלמ םיענמנ ונא ןכ לעו ,רצקה

 רקיעב אוה ךרע תפצהל יוכיסה" :יכ רוקיסב םינייצמ ,תוינמה ילעב לש םטבמ תדוקנמ

 דועב קרוי וינ תסרובב עצבתהל הרומא הקפנהה( האבו הברקה המדא תקפנהמ האצותכ

.)ר"מ ,הלש הנבמה עבקנ אל ןיידע .םישדוח המכ

EV/EBITDA ליפכמל ליבקמה המדאל רוחמת קושב היוושב תמלגמ ש"קסד םויהל ןוכנ"

 ,םיסמ ,ןומימ תואצוה יוכינב ימירזת ילועפת חוורל בוח תפסותב תוליעפה יווש ןיב סחי(

 יוושה תכרעהב ךרעוהש יפכ ,המדא יוושמ הובג םנמא הז יווש .11 לש )תותחפהו תחפ

 לש ליפכמ ףקשמ אוהו ,)ר"מ ,טיולד תרבח העציבש יווש תכרעה( הרבחה המסריפש

 ומכ ,קושב תוליבקמ תורבח תורחסנ םהבש םיליפכמהמ ךומנ אוה ךא- דבלב10.3–9.3

."13 לשEV/EBITDA ליפכמ ביבס ,הטנ'גניסו וטנסנומ

 יווש(NAV לדומ יפל ש"קסדל רזגנה יוושל תושיגר חותינ םג ועציב םילשורי קנב ינלכלכ

 לודיג לכ יכ הנקסמל ועיגהו ,)תויובייחתה יוושל םיסכנ יווש ןיב רעפה תא דדומה יקנ יסכנ

.30%–20% ונממ ערוג וא ש"קסד לש היוושל ףיסומ ,המדא לש ליפכמב1 לש ןוטיק וא
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