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  1שיעור 

שיעור זה יעסוק במונחי יסוד ויתמודד ע� השאלה כיצד הגדרת מטרת ההערכה יכולה להסביר 

   . ותו נכסשווי שונה לא

  :גורמי� ושקולי� רכש נכס מקרקעי�

  :לרכישתו של נכס מקרקעי# גורמי� ושיקולי� הקשורי� בנכס עצמו

  .בלאי מצטבר וכדומא,רמת תחזוקה,גימור רמת :לדוגמא

  .ומשפטיי�,פוליטיי�,חברתיי�,כלכליי�,סביבתיי�:בנוס' קיימי� שיקולי� 

  ורמאפייני אז� שיקולי� נוספי� שיקולי� מקומיי�

  .מצב ביטחוני,מצב כלכלי,חוקי�:שיקולי� ארציי�

  שווי נכס מקרקעי�

במרחב נתו# יגל� את נכונותו של הרוכש או השוכר לשל� סכו� מסוי� שווי של נכס מקרקי# 

המחיר אותו משל� רוכש מסוי� בעבור נכס מקרקעי# משק' את הער� של  :בעבור אות� נתוני�

צרכי�  ,נוחיות ,קורת גג ,ביטחו# :י אד� לרבותאוס' היבטי� מרחביי� המספקי� צורכ

זה מזה בצרכי� ובערכי� שלה� המחיר המשול� עבור נכס הואיל ואנשי� שוני�  .אסתטיי� וכו

 עבור איכות  �למסוי� לא משק' בהכרח את שווי בשוק החופשי אלא את הער� שהרוכש מוכ# לש

 .הנכס בהתא� לצרכיו באותו המועד

  קרקעי�אומד� שווי של נכס מ

תהלי� בו מתקיי� נסיו# לזקק מתו� מכלול נתוני� את התכונות המייחדות את הנכס מסביבתו 

מצד אחד ולנטרל את הערכי� המיוחדי� שהעניקו הרוכשי� השוני� לנכסי� שרכשו בעסקאות 

השונות מצד שני על מנת להגיע לשווי אובייקטיבי שאינו מושפע מתועלתו המיוחדת של אד� 

  מסוי�

  :ות העומדות בבסיס האומד� השמאי של נכסי� במקרקעי�ההנח

ואי# לה� אילוצי� או  ,בפני הצדדי� לעסקה קיי� מידע מלא ותוא� בדבר תנאי השוק .1

 .כאשר בשוק קיי� איזו# בי# היצע לביקוש,מגבלות זמ# לקיו� העסקה

לי פעולותיה� של הצדדי� רציונליות ושואפות להביא באופ# מאוז# לכל אחד רווח כלכ .2

  .מרבי

�הכנסת נכסי המקרקעי# למבח# השוק המשוכלל )אינה מתקיימת במציאות( ההנחה הראשונה

אי# הומוגניות בי# המוצרי�  .שוק המקרקעי# אינו עומד במבחני� של שוק תחרותי משוכלל

  ?כיצד פותרי� סוגיה זו .וכשאי# מכנה משות' קשה להשוות מחיר

ומי� ויעשה ניסיו# לקבוע מה היה המחיר אילו הרכיבי� בהלי� ההערכה ייאספו נתוני� מנכסי� ד

ה זו יוצרי� שוק משוכלל מדומה בו כל הנכסי�  בפעול.בי# העסקאות היו דומי� לנכס המוער�

  .נמכרי� באותו מועד וחלי� לגביה� אות� תנאי�
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  קוליו הסובייקטיביי� של הרוכש וצרכיו המיוחדי�יש�ההנחה השניה

חלק מפתרו#  .יקוליו של הרוכש נובעי� ממניעי� כלכליי� רציונליי�תופעה קיימת שלא תמיד ש

ות או להתעל� מה# גאיסו' בסיס נתוני� רחב דיו שיאפשר לזהות את העסקאות  החור :להטיה זו

  .או להכליל� תו� הענקת משקל מתאי�

  .כאילו מלכתחילה הצרפתי� ה� שרכשו את הניירות הער� ,שבאמצעות פתרו# זה

  :דע לתחו� המקרקעי�הקשר בי� המ

  .מדע  הינו בעל ער� כשיש לו האפשרות לשמש כלי חיזוי

אשר תשמש כלי חיזוי  ,במעקב אחר התנהגות מרכיבי� במצבי� מסוימי� יוצרי� מערכת כללי�

בה� , לבחינת התנהגות הי� בתנאי מעבדה התנאי� הטובי� ביותר.התנהגות תחת מצבי� נתוני�

מיתר הרכיבי� העלולי� להטות תוצאות המעבדה בקשר לתפקודו נית# לבודד את הרכיב הנבח# 

בתחו� המקרקעי# קיי� קושי רגיל בבידוד המשתני� בעול� המחקר ובנוס'  .של המרכיב הבודד

  ..השתנות תנאי הסביבה,#"הדינמיות המאפיינת את תחו� הנדל�קיי� קושי נוס' 

ל# ההטרוגני ותכונת הקרקע כבעלת מאפיניו היחודיי� של שוק מוצרי הנד:קשיי� נוספי� הינ�

  .היצע נתו# ומוגבל

קושי לגבש מערכת כללי� בעלי כושר חיזוי בתחו� המקרקעי# עלול ליצור מצב שבו ג�  .1

מהירה לתקפות הממצא ביחד ע� השתנות " התישנות"ייתכ# מצב של ,כאשר יש ממצא תק'

   .כללי� שנמצאו תקפי� יתכ# ויאבדו מתקפות� לאור� זמ#.הסביבה

הפתרו# לקושי לגבש מערכת כללי� בעלי כושר חיזוי בתחו� הנדל# הינו בראיית מקצוע  .2

 :לרבות,השמאות קונגלומראט של תחומי� מדעיי� שבה� קיימי� מחקרי� תקפי� אקדמית

 .'סטטיסטיקה וכד ,הנדסה ,מדידות, משפט ,התנהגות ,מינהל ,כלכלה ,גיאוגרפיה

ית יכולה לסייע בגבוש כללי� בעלי כושר חיזוי שלוב נכו# של תחומי� אלו בסביבה השמא .3

 .# כאשר תחומי� אלו הינ� נשוא למחקר מדעי"להתנהגות שוק הנדל

ללא הבנה של עקרונות היסוד המנחי� את התנהגות שוק הנדל# ומחקר אקדמי משולב  .4

 ! עלול מקצוע השמאות להיות משולל תוכ# תק' ומהימ#בתחומיו הסמוכי�

  שווי ומחיר 

  :  תנאי� מצטברי� והכרחיי� ליצירת שווי 4ת הכלכלה נדרשי� י תור"עפ

ככל שהזכויות בנכס רחבות יותר כ� התועלת ,  יכולת של נכס לספק דרישה אנושית � תועלת

   דירות מגורי� מספקות דרישה לקורת גג –דוגמא . גדולה יותר ולהיפ�

 חוסר –דוגמא . המחסור גדלהשווי עולה ככל ש,  מתייחס לחוסר בהיצע ביחס לביקוש – מחסור

  בקרקעות לבניה באזורי ביקוש במרכז האר, 

  רצו# לשפר את רמת החיי� ' , מותרות' הרצו# לצרו� משהו מעבר לצור� הבסיסי רצו# ל– רצו�

   יכולת של אד� או קבוצה להשתת' בשוק כקנייני� –  אפקטיבייהיכוח קנ
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גורמי� ,  תחזוקה , בלאי , גימור , מו מבנה שווי של נכס מושפע ממספר רב של גורמי� פיזיי� כ

הגורמי� המשפיעי� על שווי הנכס  .פוליטיי� ומשפטיי� שוני� , חברתיי� , סביבתיי� כלכליי� 

  הרמה הארצית והרמה הבינלאומית , הינ� ברמה המקומית 

י� שווי דירה מגל� את הנכונות של הרוכש או השוכר לשל� סכו� מסוי� עבור הנתוני� המרחבי

) Amenities(המחיר שמשל� רוכש מסוי� משק' את הער� שהוא מעניק לאיכויות  .של הנכס

, וסיפוק צורכי האד� כמו בטחו#' איכות החיי� 'הקשורות בנכס הנרכש ולהיבטי� המרחביי� של 

  .' קורת גג נוחיות וכד

 שוויו המחיר המשול� על נכס מסוי� משק' את הער� של הנכס עבור הרוכש ולא בהכרח את

אחת השאלות שיידונו בהמש� הינה הא� השמאי יכול לגבש שווי  .האובייקטיבי של הנכס בשוק

של ) האיכויות(שוק אובייקטיבי לנכס המנטרל את השפעת השיקולי� והערכי� המיוחדי� 

  .רוכשי� מסוימי�

א לשני כשיש מידע מל" קונה מרצו#"לבי# " מוכר מרצו#"סכו� הסביר להתקבל בי#  �שווי שוק 

   פתוח ותחרותי שקיי� בו איזו# בי# היצע לביקוש �זמ# בלתי מוגבל בתנאי שוק חופשי , הצדדי�

השפעות , שונות בי# הנכסי� , קשה למצוא עסקת שוק טהורה שכ� ישנ# השפעות סובייקטיביות 

סביבה ותנאי שוק משתני� שאות# השמאי נדרש לנטרל לצור� קבלת אומדני� מדויקי� ככל 

  .# שנית

הסכו� שקונה מוכ# לשל� ומוכר מוכ# לקבל בתנאי .  הינו הסכו� המשול� בעד העסקה –מחיר 

  .אי# הכרח שהוא מייצג את שווי השוק . העסקה

מחיר עסקה לא תמיד משק' שווי שוק אובייקטיבי של הנכס ולכ# השמאי נדרש לשקלל את נתוני 

  : לנכס  העסקה ע� קיומ� של הערכי� השוני� שרוכשי� מעניקי�

 ער� המושפע מרצונותיו המיוחדי� של אד� מסוי� התועלת האישית לאד� – ער% סובייקטיבי

  מהחזקה בנכס מסוי� 

רצו# מיוחד לחפ, שמעלה ,  ער� המייצג את השווי מעבר לער� השימושי של הנכס – ער% כסיפה

  את ערכו מעבר לשווי אובייקטיבי 

עצ� הידיעה על קיומו של , לה את התועלת בעיניה�  ער� התרומה לרווחת הפרט מע– ער% קיו�

  המוצר מעלה את התועלת בעיני הרוכש 

   . ער� שמציי# את ההנאה האישית למשתמש בנכס– ער% שימוש

באומד# שווי שוק השמאי צרי� להתייחס לשווי האובייקטיבי של הנכס ללא קשר לתועלות 

   .ולערכי� המיוחדי� של אד� מסוי� מהנכס 

   . לאותו הנכסמטרות שומה שונותידי � נה בשומה יכול להיות מוסבר עלשווי שו

מעבר , במחיר שהתקבל לנכסי� דומי�, לעיתי� גדולי�, # יכולי� להתקיי� פערי� "בשוק הנדל

בנסיו# להגיע . לפערי� המקובלי� והסבירי� בשוק המיטלטלי# המתקיי� כשוק תחרותי ומשוכלל

יכולתו , יי� הטיות הקשורות בהיק' המידע העומד בפני השמאייכולות להתק, לשווי אובייקטיבי

בתו� כ� בסופו של . נסיונו המקצעוי וכדומה,אמינות הנתוני�, לבקר את נתוני השוק שהוצגו בפניו
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פער כזה . תהלי� יכולי� שמאי� להגיע לעמדה שונה ביחס לשוויו האובייקטיבי של הנכס המוער�

קיי� גור� נוס' אשר עשוי לגרו� לשמאי� שוני� לאמוד . וי�יכול להיחשב כסביר עד לטווח מס

נציג להל# כמה מתו� מגוו# מטרות . גור� זה הינו מטרת השומה. את אותו הנכס בערכי� שוני�

בכדי להמחיש את האפשרות להבדלי� בי# אומדני שווי , השומה שלה# עשוי להידרש השמאי

  .שוני� עבור אות# המטרות

שווי ,  שווי השקעה מתייחס לשוויו של הנכס עבור משקיע מסויי� –השקעה  אומד# למטרות שווי 

 10%א� משקיע מעוניי# להניב תשואה של : לדוגמא . זה נגזר מהמטרות היחודיות של הנכס 

הוא עשוי לשאול את השמאי כמה עליו לשל� עבור הנכס שתזרי� , להשקעתו בחישוב שנתי 

במקרה שכזה ייתכ# שמסקנת , ידוע מראש או נית# להערכה) שכירות (המזומני� המתקבל עבורו 

השמאי ביחס לשווי שעל המשקיע לשל� עבור תשואה מסויימת למשקיע תוביל להערכי� 

ייתכ# שבדיקת הנכס עבור משקיע אחר , בנוס'. הנמוכי� או הגבוהי� משווי השוק של הנכס

תוביל , ח המיידי או בטווח בארו� שהינו בעל שיעור הו# עצמי שונה או רצוו# לקבל תשואה בטוו

כ� למשל השקעה בשטח חקלאי הנמצא בסמיכות למתח� . למסקנה שונה ביחס למשקיע הראשו#

תכנו# עשויה להימצא מתאימה למשקיע המעוניי# ברווחי� בטווח הארו� ולא למשקיע הדורש 

יכולת הנכס על השמאי להתייחס ל, #לכ# בזמ# קביעת שווי ההשקעה. תזרי� מזומני� חודשי

למלא את דרישותיו של המשקיע ובמסגרת זו לענות על צפיותיו של המשקיע מבחינת התועלת 

  .והשימוש של הנכס

 שוויו של עסק חי הוא אותו השווי המוער� על בסיס ההכנסות –אומד# למטרת שווי עסק חי 

,  שני�10של  האחד בעל וותק –א� ניקח שני עסקי� , למשל . הצפויות מהעסק המופעל בנכס 

ייתכ# , ע� אותו ציוד ואתה רמת כוח אד�, המפיק רווחי� באופ# עקבי ואילו האחר עסק חדש

וזאת כיוו# שהעסק הותיק כבר הוכיח את יכולתו לשרוד תחת , שהעסק הראשו# ישא ער� אחר

. # ובמיוחד כשמדובר בנכסי� מסחריי� "דבר זה נכו# לגבי נכסי נדל. תנאי השוק ולהפיק רווחי�

הינה הפרמיה בגי# " עסק חי"לפיכ� אחת הסיבות להפרש בי# שווי השוק של הנכס לבי# שוויו כ

  .עצ� קיו� העסק

 שומה למטרת בטוחת אשראי הנדרשת מהלווה –אומד# למטרת העמדת הנכס כבטוחה לאשראי  

. ווהי הל"החזרת התקבולי� ע� נדרשת בכדי להקטי# את הסיכו# של המלווה באי, י הצד המלווה"ע

המציאות . במקרה כזה בו ייאל, המלווה לפתוח בהליכי� משפטיי� נגד הלווה ולממש את הנכס

" שווי השוק"נמכר במחיר נמו� מ , מלמדת שבמקרי� רבי� נכס המוצע למכירה בתנאי� שכאלו 

, הרי למה לקונה לשל� מחיר מלא עבור נכס המצרי� אישור של המוסדות המשפטיי�. שלו

כאשר באותו המחיר יכול הקונה להשיג נכס דומה ללא בעיות , שור עסקה וכדומהביקורת טר� אי

במטרה לצמצ� את הסיכו# של המלווה ולהבטיח כי הבטוחה אכ# תספיק להחזר ? משפטיות 

". מימוש מהיר" גור� זה מכונה הפחתה לצור� . מפחית השמאי משווי השוק של הנכס, ההלוואה

שווי "יוער� לצור� מת# הלוואה בער� הנמו� מ, ח" ש1,000,000י שמאי ב"למשל נכס המוער� ע

 ,מיקומו ,אופי הנכס ,כאשר מידת ההפחתה תיקבע בהתא� למתוני השוק באותה עת. שלו" שוק

  . אופיו וכדומה

  ג� כא# מתבצעת מכירה בהלי� כפוי הדורש �אומד# למטרת מכירת הנכס בהלי� של כינוס נכסי� 

אישור המוסדות המשפטיי� ועיכוב עד לסיומ� של , י� פוטנציאלי�לעיתי� התמחרות בי# רוכש
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ג� במקרה זה מלמד הנסיו# שבמקרי� רבי� , "מימוש מהיר"כמו בהלי� . הליכי העברת הזכויות

שאינו בהלי� של כינוס נכסי� , רוכש פוטנציאלי יציע מחיר נמו� משהיה מציע עבור נכס דומה

במקרי� אלו מקובל להערי� את שווי השוק של .  כלשהיושמכירתו אינה כפופה למגבלה משפטית

תו� ציו# כי השווי הינו , לצד ציו# שוויו המינימלי לצור� מכירתו בהלי� של מימוש כפוי, הנכס

אומנ� שוויו המינימלי של הנכס נאמד בשיעור נמו� משווי השוק . למטרת מכירתו בכינוס נכסי�

  . בה במחירא� הוא ימכר בסופו של דבר לכל המר, שלו

 אומד# מסוג –אגרות חוב בבורסה  /אומד# למטרת מכירת זכויות בנכס במסגרת של הנפקת מניות

אשר מאז# האינטרסי� שלה# אינו , זה עלול להעמיד את השמאי בלחצי� מצד קבוצות שונות

 ;היזמי� המנפיקי� את מניות הנכס מעונייני� לקבל את הסכו� הגבוה ביותר שנית# עבורו: חופ'

החתמי� המעונייני� להג# על התחייבות� לקנות את מניות הנכס במקרה של עוד' היצע על 

. ובכלל זה אומד# השמאי, הציבור המשקיע את כספו בהסתמ� על מצגי� המועברי� אליו; ביקוש

/ ועל כ# חובתו המקצועית והראשונה של השמאי הינה להבטיח את קהל ציבור רוכשי המניות

ובמקרה של , על השמאי לנקוב באומד# שווי השוק של הנכס.  המצג שלפניוהמסתמ� ע�, ח"האג

  .סביר יהיה לבחור בגישה הזהירה , טווח שווי

במידה .   לרוב משמש אומד# מסוג זב לצורכי ביטוח מבנה �אומד# למטרת קביעת ער� כינו# 

 הקמת מבנה וייחרב הנכס  על חברת הביטוח יהיה להשיב את המצב לקדמותו ולאפשר למבוטח

. עקב השימוש שנעשה בו, מכיוו# שהקמת הנכס מחדש לא תכלול את הפחת שכבר היה בנכס. חדש

אומד# המתעל� מהפחת . במקרה שכזה לעיתי� מתבקשת הערכה של הנכס על בסיס כינונו מחדש

ולכ# אומד# . עקב השימוש שנעשה בו עד אותו שלב, הפיזי הקיי� בנכס בעת ביצוע הסכ� הביטוח

  .ה עלול להיות בערכי� הגבוהי� משוויו של המבנה בשוק החופשיז

 עבודתו של השמאי וניתוחו את השוק בהביאו בחשבו# �אומד# לקביעת שווי כבסיס להטלת מס 

עשויי� להביא לפערי� סבירי� באומד# השווי , את ההטרוגניות המאפיינת נכסי מקרקעי#

כאשר פער סביר אפשרי תלוי בסוג . הערכת השמאיולעיתי� פערי� אלו עשויי� להיות מצוייני� ב

 יכול להיחשב כסביר כאשר מעריכי� דירות מגורי� למשל או 5%פער של . הערכה ובאופי הנכס

,  יכול להיחשב כסביר באומד# שטחי� ספקולטיביי�15%ואילו פער גדול יותר של . שטח מסחר

  .וילות יוקרה וכדומה

אול� כאשר אומד# שווי הנכס .  שווי שוק נכונה ואמיתיתאומד# שווי לצורכי מס מחייב שומת

נמצא בטווח סביר מסוי� וקיי� ספק שבמסגרתו לא נית# להכריע הא� תיטה הכ' לגבול העליו# 

יש לאמוד את שווי השוק של הנכס כבסיס להטלת המס בטווח הנמו� של , או התחתו# של הפער

וזאת בכדי למנו פגיעה ,  לטובת רשות המסקשת המחירי� הסבירה באופ# שיטיב ע� האזרח ולא

  .אפשרית באזרח
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  2שיעור 

. שיעור זה יעסוק באיפיוני מקרקעי# אות� יש להביא בחשבו# בעת ביצוע הערכת שווי כלכלית

תהיה הבנת שונות אפשרית בי# נכסי ,  אפיו# המקרקעי# כפי שיפורט במהל� השיעורתחשיבו

בעיני קונה , קרי הכללתו בתבנית מוכרת, וג הנכסמקרקעי# דומי� והבנת החשיבות של מית

  .פוטנציאלי

או מחיר הכס' שקונה פוטנציאלי , ער� נקבע באמצעות היחס בי# דבר מבוקש לאפשרות קנייתו 

בחינה של , בי# היתר , מדידת ער� כלכלי של מוצר מחייבת . מוכ# לשל� כדי להשיג מוצר מבוקש

, בלאי, התועלת ממנו, כוח הקניה של האוכלוסיה,ירותומידת נד, הצור� במוצר לתפקוד מסוי�

הקושי בקביעת ער� כלכלי לנכס נובע מהגורמי� הרבי� המשפיעי� . שימוש פוטנציאלי וכדומה

  .שאי# קשר בינ� ובי# איכויותיו המיוחדות של הנכס, # ובכלל� אלו החיצוניי� לו"על נכס הנדל

, חברתיי�, כלכליי�, ביניה� סביבתיי�,  גורמי� בשוויו של נכס מקרקעי# מגולמי� מספר רב של

מכיוו# שהמחיר שאותו משל� . בינלאומיי� וכדומה , אזוריי�, מקומיי�, משפטיי�, פוליטיי�

מחייב ניתוח העיסקה , רוכש מסויי� משק' את הער� שהוא מעניק לאיכויות שהוא מוצא בנכס 

יע למכנה המשות' האובייקטיב הרחב מנת לזקקה מתו� מטרה להג�אפיו# של נכס המקרקעי# על

  .ביותר שאליו נית# להגיע

יש השפעה , לעובדה שכמות הקרקע קבועה ואילו גודל האוכלוסיה ומאפייניה ה� גורמי� משתני�

# לקצב גידול האוכלוסיה הינו ליניארי "היחסבי# ערכי הנדל. על רמת הביקוש לקרקע ולנכסי�

, פי הביקוש�# נקבעי� על" ערכי הנדל–יעלו  ולהפ� # "וככל שהאוכלוסיה תגדל מחירי הנדל

על הקשר בי# הגורמי� השוני� . במאפייניה החברתיי� ובפעילותה, והביקוש תלוי האוכלוסיה

להל# מספר מאפייני� הקשורי� . # עמדו חוקרי� רבי�"להעדפת אזורי מגורי� ולערכי נדל

  . בכלל ועל אזורי מגורי� בפרטהמשפיעי� על שווי המקרקעי#, באפיוני המקרקעי# השוני�

וה# ) מכסי� וכדומה, מדיניות סחר,מטבע( מתייחס ה# לגורמי� בינלאומיי� –אפיו# כלכלי 

הבטחת פרנסה לתושבי , יצירת מקומות עבודה, רמות ביקוש, לגורמי� מקומיי� כגו# אבטלה

� בהכנסה לפי השפעה של שינויי, למשל, מחקרי� מצאו. העלאת איכות החיי�  וכדומה, המקו�

אפיו# כלכלי של הנכסי� יכול ללמד כי חלק מהפער בי# . ג על שווי דירות מגורי�"מדד של תל

בשינוי מכסי� בי# מדינות הגורר , עסקאות יכול להיות מוסבר במדיניות שינוי הריבית הבנקאית

, וסיהתכנו# אזור תעסוקה סמו� שיאפשר קליטת אוכל, חשש לעליית מחירי חומרי הבניה למשל

  .וכדומה

. של האוכלוסיה) עוד' הכס' המצטבר והעומד לרשות הפרט(האפיו# הכלכלי קשרור בכוח הקנייה 

, #"רמת הביקוש פוחתת ועימה יורדי� מחירי הנדל,  ככל שכוח הקנייה של האוכלוסיה יורד �ככל 

רמת ; ואבטלהמצב תעסוקה : אלא בגורמי� אחרי� , רצו# קנייה אינו תלוי בכוח קנייה . ולהיפ�

שער הריבית ותנאי ; יציבות כלכלית ופוליטית; גאות או שפל כלכליי�; רמת מחירי�; שכר

ב לבי# "אבטלה וכיו,מחקרי� רבי מצביעי� על קשרי� בי# רמת שכר. רמת מיסוי וכדומה; אשראי

ר נית# למדוד את הקשר בי# רמת משיכה או דחייה של אוכלוסייה לאזו: כ� למשל . #"ערכי הנדל
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שער ,מאזני בנקי�,ג"תל, רמת שכר, # על סמ� זמ# חיפוש עבודה"מסוי� לצורכי ביקוש לנדל

  .מדיניות מוניטרית של ממשלה ועוד, ריבית

נכס . מדידת ער� כלכלי של מוצר מחייבת בי# היתר בחינה של הצור� במוצר לתפקיד מסוי� 

הגורמי� . רי� בו עצמובמקרקעי# מושפע מהסביבה החיצונית לו וממאפייני� שאינ� קשו

החיצוניי� משפיעי� על קבלת ההחלטות של הקונה הפוטנציאלי והמחיר שעליו הוא מוכ# לשל� 

  .כדי להשיג את הנכס שיביא עבורו את התועלת הגבוהה ביותר

  אמנה כמה מאפייני� המשפיעי� על שווי המקרקעי# בכלל 

מדדי� המאפייני� . י# שווי של נכסקיי� קשר הדוק בי# המדדי� החברתיי� לב � אפיו� חברתי

מידת יכולתה של אוכלוסייה בעלת . תעסוקה וכדומה, השכלה, הכנסה: את המרחב החברתי ה� 

מאפייני� חברתיי� זהי� לנהל אורח חיי� ברמה מסוימת והיכולת הכלכלית שלה לעמוד 

ומעודדת בידול רת בהוצאות אחזקה וטיפוח סביבתי גבוהות יותר כגו# תשלומי ארנונה ומיסוי יוצ

ככל שהרמה : #"לבידול השפעה ג� על נכסי הנדל .פערי� בי# אזוריי� ברמת איכות החיי�

ס' הסובלנות שלה נמו� יותר ולכ# יכולה למנוע , החברתית הכלכלית של האוכלוסייה גבוהה יותר

ד הגירה של לעוד, לשנות מקו� מגורי�, יכולה ליצור מוניטי# חיובי, חברתיי�/מפגעי� סביבתיי� 

ולהשפיע בכ� על הביקוש ) פנאי ותרבות(לפתח שירותי קהילה , אוכלוסיה זהה חברתית כלכלית

כדוגמא להגירת אוכלוסיה על רקע חברתי נית# להתייחס לתהלי� . # ועל הערכי� שלו"לנדל

תהלי� שבו אוכלוסיות ועסקי� בעלי מאפייני� . ב אחרי מלחמת העול� השנייה" בארהרפרווה

יי� זהי� יוצאי� מהעיר ומתיישבי� בשולי העיר בשכונות של בתי� צמודי קרקע ומרכזי חברת

  . מסחר וקניות בסמו� לה

ישנ# שכונות מגורי� סמוכות א� . קרבה מרחבית בי# נכסי� לא בהכרח מהווה גור� מכריע לשווי

חובות שוני�  כלכלית ולעיתי� פערי� נוצרי� ג� בר–נבדלות באופ# ניכר מבחינת הרמה החברתית

  . באותה שכונה

מ " ק1.9להל# דוגמא למדדי אפיו# חברתי כגו# השכלה ותעסוקה בשני ישובי� בעמק חפר במרחק 

  )ס"מבוסס על נתוני הלמ( קו אווירי 

  

  

  

  > מיליו# 1.6במושב אחיטוב ' מחיר ממוצע עבור קוטג

  .> מיליו# 2.5דומה במושב אומ, ' מחיר ממוצע עבור קוטג
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אול� בניתוח עסקאות ונתוני השוואה שנתייחס .  רק מדדי� אלו הביאו לשינוי המחירברור שלא

כלומר לא נוכל להניח שבגלל . נצטר� להביא בחשבו# אפיו# חברתי כלכלי זה, לה� בהמש�

    . נתוני שווי במושב השני ישקפו בהכרחאחדעסקאות במושב סמיכות המרחבית בי# המושבי� ה

הינו ענ' העוסק בתיעוד ) רישו�= גרפיה ; ע� = מלשו# דמוס (פיה דמוגר � אפיו� דמוגרפי 

גידול , ובתמורות החלות בה ע� הזמ# במונחי� של גודל האוכלוסייה, בהרכבה, האוכלוסייה

בישראל מתרחשי� התהליכי� הדמוגרפי�  .הרכב האוכלוסייה ופיזורה הגיאוגרפי, האוכלוסייה

גדל , ייה בגילאי העבודה העיקריי� גדלה בהתמדהטבעי שבתקופה שבה האוכלוס. בקצב מהיר

אנשי� רוצי� לגור קרוב . עול�ל  ביחסמדד הצפיפות בישראל גבוה. יחד עמה הביקוש לדירות

# גבוה יותר בשל ביקוש גבוה יותר א� "שווי הנדל. לאוכלוסיות דומות לה� וקרוב לבני משפחת�

במחירי , עלייה במונחי� ריאליי�כאשר יש היצע קשיח יחסית של קרקע מתוכננת נרשמת 

הפער בי# עסקאות יכול להיות מוסבר בי# היתר בהליכי ניוד אוכלוסיה כגו# . הקרקעות והבתי�

נכנסת זעיר בורגנית מזהה הזדמנות עסקית ו שמתייחסת לתהלי� בו אוכלוסיה נטריפיקציה'ג

# ולפעמי� ג� "חירי הנדלכ בעליית מ"התהלי� מלווה בד. לאזור המאופיי# באוכלוסיה חלשה יותר

יטקיסטי� מעמק הסיליקו# לס# יההיא כניסת דוגמא  .דחיקת רגליה� של התושבי� המקוריי�ב

שפע� היה ידוע באוכלוסיה מגוונת באזור  לעליה חדה במחירי הבתי�  שגרמה פרנסיסקו

  . ובוהמיינית

  

זעיר בורגנית סייה אוכלו,  ג� כא#. שכונת נווה צדק בתל אביבאהיישראלית דוגמא נוספת 

וכתוצאה מכ� , במבני� עצמ� ,השקיעה בשינוי פני השכונה, עברה לשכונה, זהתההזדמנות עסקית

 לכ� סייעה תכנית השימור שהקשתה על חיי התושבי� .גרמה לשינוי במחירי המקרקעי# בסביבה

  .המקוריי� אול� בתכנית השימור נעסוק מאוחר יותר

.  הגילמשתנהאת למשל ג� # נמצא "י� המשפיעי� על שווי הנדלבי# הגורמי� הדמוגרפיי� הנוספ

 נבדקה השפעת� של מאפייני� דמוגרפיי� על שוויי# של 2001משנת ) Reed( ריד במחקרו של

 את הורידהעלייה ש� . קשר ישיר בי# גיל לשווי המקרקעי#ממצאי , דירות מגורי� באוסטרליה

עלייה באחוז משקי הבית ע� ש  מצא1998משנת  מלזפי מחקר נוס' של .מחירי הדירות בממוצע

  .  או מבוגר יותר תשפיע באופ# שלילי על שווי של הנכס65ראש משק בגיל 

. לגורמי התכנו# השפעה מכרעת לקביעת פוטנציאל המקרקעי# ואפשרויות הניצול הגלומות בה�

ג� תוכניות . ירהגני ילדי� ובתי ספר יכול למשו� אוכלוסייה צע, כ� למשל תכנו# שטחי משחקי�

שיקו� , הגדלת אחוזי הבנייה, אחרות המדברות על הרחבה וניצול קרקע על דר� שינוי ייעוד
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שכונות והתחדשות עירונית יכולות להשפיע על קהל היעד ולמשו� אוכלוסיות בעלות יכולת 

ביא לחילופי# תכנו# מחלפי� וכבישי� רועשי� או ציפו' בנייה לדירות קטנות יכול לה. כלכלית

או לשפר . לירידת ער� במקרקעי# וכתוצאה מכ� למשו� אוכלוסייה בעלת רקע כלכלי נמו� יותר

נגישות לאחרי� שאינ� סובלי� ישירות מהרעש ולהביא להשפעה מקזזת במחיר הממוצע 

שווי . תכנו# אזור צפו' יכול להשפיע ג� על מחירי המקרקעי# באזורי� הסמוכי� לו. בסביבה

 לראיה נית# להתייחס להגירה הגדולה מחבר העמי� הגירה חיוביתיות מושפע ממקרקעי# יכול לה

 הגירה שליליתבתחילת שנות התשעי� שהביאה עימה לעלייה במחירי הדירות הקטנות או 

  .בקצב נמו� מהממוצע הארציעלה בשני� האחרונות כדוגמת ירושלי� בה עליית ער� הנכסי� 

חלק מהפער בי# העסקאות יכול להיות מוסבר בי# היתר לסיכו� אפיו# דמוגרפי יכול ללמד כי 

  .'הגירה חיובית או שלילית וכד, שינוי רקע חברתי, בהליכי ניוד אוכלוסיה

חלק מהפער בי# עסקאות יכול להיות מוסבר ג� בשינויי� סביבתיי� קיימי� או  �  אפיו� סביבתי

בעלת מאפייני�  ביבה חברתיתצפויי� וכ# בזמינות� של שירותי� קהילתיי� התורמי� ליצירת ס

בית , ערכי קיימות ואיכות הסביבה כגו# טיפוח חיי המשפחה והקהילהלמשל שילוב של . ייחודיי�

ג� יזמי� בבוא� לשווק שכונת מגורי� חדשה . 'כדחסכו# במי� ואנרגיה ו, בטחו# אישי, בריא

: מוצאי� פרסומי� כמואנחנו .  ג� א� לא תמיד תורמי� לו.נותני� דגש גדול לאפיו# הסביבתי

ולנו' גגות הרעפי� ... סביבת מגורי� משפחתית המוקמת בסביבה ירוקה ופסטורלית סמו� ל

 שכונה ע� כל השירותי� הקהילתיי� במרחק : או.אביב� דקות מתל20... והמרחבי� של מושב 

יתוח ובבנייה ירוקה תו� מת# דגש על פ, הפרויקט תוכנ# ונבנה בסטנדרט גבוה: או.. .הליכה

   .אלו מקצת הפרסומי� שרצי� ממש היו�. פי התק# הישראלי לבניה ירוקה�סביבתי על

, רמת ניהול, רמת תעבורה, רמת חינו�, רמת תעסוקהשסקר שנער� בארבעה אזורי� בלונדו# גילה 

 מקרב אוכלוסיות 60% �רמת שירותי� ושיווי משקל בי# שימושי קרקע שוני� קיבלו משקל של כ

לעומת זאת רמת מחירי� ומיסוי .  אקונומי בינוני גבוה צעירי� ומבוגרי� כאחד�במעמד סוציו

כאשר אנו בוחני� את סביבת הנכס עלינו להתייחס לא רק .  בלבד20% �קיבלו אצל� משקל של כ

באופ# חיובי ישפיעו תכנו# . לסביבתו הנגלית אלא ג� לסביבתו הפוטנציאלית  והבלתי מוחשית

אילו השפעה הפוכה על מחירי הדיור . 'וכד הרחבת כבישי גישה, כז מסחריהקמת מר, פארק עתידי

תכנו# להקמת אנטנה , וניוד מהאזור נמצא ע� הקמת מפעל הגור� לזיהו� אוויר או מפגע אחר

  . 'גבוה וכד/סלולארית באזור או קו מתח עליו#

ידי ביטוי בשווייה של יש תועלת אסטטית לה נית# ער� כספי  ובא לי, שאינו מוצר סחיר, ג� לנו' 

 נמצא כי 2004שנת משרד המשפטי� ב אג' שומת מקרקעי# בי"במחקר שנעשה ע. דירת המגורי�

 בממוצע לעומת 26% �נו' מלא לי� הנשק' מדירת המגורי� המצויה בקו ראשו# לי� מוסי' כ

  .ותהמחקר ש� נער� בנתניה ואינו משק' בהכרח נתוני ערי� אחר. דירה מרוחקת ללא נו' לי�

  .# ולמחיריו"לסיכו� קיי� קשר בי# מאפייני� סביבתיי� קיימי� או צפויי�  לבי# הביקוש לנדל

#  בטווח המיידי ולעיתי� בטווח "לשינויי� פוליטיי� יש השפעה על שוק הנדל � אפיו� פוליטי

ת השפעה נוספת למאפייני� פוליטיי� על שווי מקרקעי# יכולה להיות ההשפעה הנגזר. הארו� יותר

, סחרהשפעות נוספות חיוביות יכולות להיות מהסכמי . ' וכד"מצב רוח לאומי", מכוח הקנייה

השפעות מיוחדות קיימות ג� במקרי� של שינויי� פוליטיי� אחרי� כגו# . 'שיתו' וכדהסכמי 
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חוקי מיסוי כגו# עידוד השכרות או עידוד השקעות שמטרתו המקורית הייתה בי# השאר לעודד 

  .י כ� להביא לניוד אוכלוסיה ולעלייה בביקוש לדיור בפריפריה" בפריפריה ועקיו� עסקי�

לעיתי� השפעה שלילית ולעיתי� , # "לסיכו� למאפייני� פוליטיי� יש השפעה על שווי הנדל

  . חיובית וג� השפעות אלו יכולות להסביר חלק מהפערי� בי# העסקאות

חוק , חוקי תכנו# ובנייה: כגו#) 'תקנות וכד, עזר חוקי ,משנית, ראשית( חקיקה  �רגולטיבי אפיו� 

תשלומי ארנונה ומיסוי במקרקעי# , חוקי עזר, הגדרות שטחי שירות, א"הוראות הג, הגנת הדייר

חלק� יצביעו על הקטנת ההיצע ועליית מחירי� . כול� יכולי� ללמד על חלק מהפערי� בעסקאות

ניות יכול להשפיע על שווי הקרקע עוד טר� שינוי של מגבלות תכנו. ואחרי� על ירידת מחירי�

השונות משלימות בי# היתר תהליכי�  התכנו� והבנייהתקנות . אישור# של הוראות חדשות

החוק נתו# . 'דגובה חללי� וכ, חומרי בנייה, מידות ומבני�, הקשורי� בחוק כמו הוצאת היתרי�

טכנולוגיה וצרכי� ,  חיי�איכות חיי� ורמת, לשינויי� מתמידי� הקשורי� לאופנות בנייה

בנוס' לחוקי התכנו# והבנייה קיימת השפעה ג� של חקיקה ראשית ותקנות דוגמת . משתני�

ד לדירה קיימת "הקלות שחוקקו לצור� הוספת ממ,  בדבר בניית מרחבי� מוגני�א"הוראות הג

ווי משפיע על שחוק הגנת הדייר  .מאפשרות להגדיל את שטח הדירה בהלי� מהיר וקל יותר

י פערי� "נית# להסביר את הפער בעסקאות ג� ע. המקרקעי# המוחזקי� בשכירות מוגנת

פ קריטריוני� של הרשות המקומית ואינ� מהווה נגזרת של שווי " שנקבעי� ע,מתשלומי הארנונה

אחזקה שנתית לעלויות .  בשטח שונהר בדירות"למ בחישוביכול למשל להיות הבדל . הנכסי�

מיסוי דוגמא נוספת היא . ג� בשוק משרדי� ואחרי�. עויות על שווי הנכסי�יכולות להיות משמ

הרשויות גובות מסי� .  נתח משמעותי מהכנסות המדינהבמדינת ישראל מהווהש מקרקעי�

, פיתוחלמשל אגרות  . שלעתי� מגיעי� לשיעור ניכר משווי הנכסי� הנסחרי�ישירי� ועקיפי�

פע� מהיז� ברכישת הקרקע ופע� מהדייר שמשל� ישה מס רכ, מ"מע, היטלי השבחה, ארנונות

 יוצא שמרכיב המעורבות .מס רכישה על הדירה הכוללת את מרכיב הקרקע ובכל רכישה נוספת

הרחבת מס ,  יכולה להוות גור� בשווי השוק הטלת מס רכוש על קרקע.הממשלתית מאד גבוהה

# לרוכשי� "את נכסי הנדלהגדלת מס רכישה תייקר , שבח תקטי# כדאיות לביצוע עסקאות

  .' וכדפוטנציאלי�

לשינויי� , דתיי�, השפעות סוציאליות מתייחסות לשינויי� שינויי� אתניי� � אפיו� סוציאלי

של אוכלוסייה הומוגנית באזור רקע אתני ריכוז אוכלוסי# על . 'רמת הכנסה וכד, בתרבות הפנאי

על שווי המקרקעי# בשכונה ובשכונות כול להשפיע י, מסוי� כמו הרובע הסיני בניו אורלינס

, אביב�בדרו� בתלמסתנני� מאפריקה / ישראלית היא אוכלוסית המהגרי� דוגמא . סמוכות

סיכו� ל. ביישובי� בה� ה� נמצאי�' מכללות למשפטי� וכד, המדרשה לאמנות, מכללת תל חי

  .  פערי� בשווייכול ללמד עלבי# תקופות או בי# אזורי� שינוי אוכלוסייה 

.  המימד הביטחוני יכול להיות במישור ביטחו# הפני� או במישור ביטחו# חו,�  אפיו� ביטחוני

תקופות רוגע מדיני או תקופות מתח יכולי� , רמת פשיעה, דירות ע� שירותי שמירה, בטחו# פני�

  . להיות בעלי השפעה על שווי מקרקעי# ולהסביר שונות בי# אזורי�

המצב . הצורני וכדומה, הטופוגרפי, של הקרקע מתייחס לפ# הגיאולוגיהאפיו# הפיזי  � אפיו� פיזי

 או גמישות תכנונית הפיזי של נכס מבדיל אותו מנכסי� אחרי� ויכול לגרור לעלויות הקמה שונות
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בנוס' . האפיו# הפיזי מתייחס ג� לתכונות חקלאיות המבחינות בי# סוגי הקרקע לעיבוד. שונה

הוסי' אפיו# פיזי של המחוברי� ג� במגזר הפרטי וג� המסחרי הכולל לאפיו# פיזי של הקרקע יש ל

 של הטופוגרפיה. 'מערכות שונות וכד, רמת גימור, מצב תחזוקתי, גיל הבניי#, את סוג הבנייה

 ולעיתי� להעניק גמישות המגרש עלולה במקרי� מסוימי� לייקר את עלויות הבנייה הכוללת

עלות פיתוח והכנת  הטופוגרפיה תקבע את. 'מכל מפלס וכדתכנונית כמו ניצול השיפוע לכניסה 

משטחי� , שבילי�, תמ� עלות בניית גדרות וקירות, עלות ביסוס הבית, השטח לקראת הבנייה

 ייתכ# שסוג הקרקע ייקר את העליות הביסוס עד .שימוש פיזי צרי� להתאי� לתנאי הקרקע. ועוד

בקרקע חקלאית אפשר  .הלימה בי# השניי� א� אי# כדי כ� שלא תהיה תועלת בהקמת המבנה

למצבו . 'קרקע ע� באר וללא באר וכד, קרקע ע� זכויות מי�. בעל או קרקע שלחי#קרקע להבחי# ב

  . השפעה על השווייכולה להיות התחזוקתי של המבנה 

תכנו# של אזור . אפיו# אורבני יביא בחשבו# מגמות צפויות לצד תכנו# מאושר � אפיו� אורבני

ראיה כוללת ותכנו# נכו#  .� צרי� להתאי� לתכנו# הכולל ולרצ' התכנוני שבה הוא נמצאמסוי

קיי� קשר ישיר וברור בי# הצפיפות של הסביבה . דיור ללא מחשבה' ימנעו מצב שבו יוסיפו יח

תחבורה באיכות גבוהה מביאה לעתי� קרובות . באותה הסביבה תחבורההעירונית לבי# כמות ה

 תכנו# לא נכו# יכול .פיתוח מעבר לצפיפות מסוימת עשוי להביא לצפיפות יתר בתחבורה. לפיתוח

יחד ע�  מדד . להביא לצפיפות בכיתות הלימוד או מספר המקומות הפנויי� בבתי העלמי#

יש לקחת בחשבו# שלאזורי� .  בחשבו# ג� תכנו# נכו# של שטחי� ירוקי� וגינות הצפיפות יש לקחת

ראיה . סוציו כלכליי� וסביבתיי�, מתפתחי� יש דינמיקה משתנה התלויה בגורמי� דמוגרפיי�

כוללת תצמצ� מצב של חיכו� אפשרי עקב סמיכות בי# אזורי תכנו# בעלי השפעות חיצוניות 

  . ביישוב אחד בסמיכות לסביבת מגורי� ביישוב אחרלמשל אזור תעשייה שליליות 

יכולת המשפטית למימוש הזכויות ל, מתייחס לזכות המשטית בקרקע – אפיו� משפטי

,  ולזו מלזכות שימוש)פ אורכה"ע(חכירה שווי גבוה יותר מזכות בעלות ככלל לזכות ה .במקרקעי#

רקעי# אול� יש לה שווי והשפעה על זכות של דייר מוג# אינה מהווה זכות במק. 'זיקת הנאה וכד

איפיו# משפטי יכול ג� להתמודד ע� שאלת האינטרס של דייר . שווי המקרקעי# בו היא נמצאת

ללא היא בלעדית הבעלות זכות . את הסביבהפתח בשיכו# ציבורי שאינו בעל הזכויות במקרקעי# ל

 צוואה :לדוגמא(גבלת זמ# זכות שימוש בלתי מוגבלת מקנה שימוש אישי ללא ה .חוב או משכנתא

או  שני� 5שכירות העולה על  �זכות חכירה  ).המתירה לב# הזוג להמשי� לגור בדירה עד סו' ימיו

זכות השימוש  .  שני� במסגרתה ניתנות  לחוכר זכויות לפרק זמ# מוגבל25חכירה לדורות מעל 

משותפת  החלטה דרושהכאשר למשל זכות שימוש משות' , זכות להשתמש בנכסה היא

זיקת הנאה הניתנת לגור� אחר לשימוש במקרקעי# מעל או מתחת לו או לטובת  .מכירה/לשינוי

 .במקרקעי# או גישה של בעל מקרקעי# אחר להגיע לחלקתו העוברת תשתיתכמו . מעבר דרכו

שווי הזכות . 'וכד. יחידת נופש משותפתכמו זכות שימוש חלקית לשבוע בשנה בבעלות חלקית 

  . כול להוות גור� המסביר שונות באומד# של אותו הנכסהמוערכת י
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  זוראוסביבה 

אזור שכונתי למגורי� : כגו#, בה מתייחס לשטח שבו מתקיימי� שימושי� וייעודי� משלימי�סבי

אזור מתייחס לשטח בעל  .יכלול ג� שטחי� מסחריי� ושטחי� קהילתיי� המשלימי� למגורי�

  .  השכונתי בסביבת המגורי�מסחרהאזור כגו# הומוגניי� בסביבה שימושי� 

  השפעות חיצוניות

מהסביבה החיצונית לו , נכס מקרקעי# מושפע מגורמי� חיצוניי� לו, בניגוד לנכס מיטלטלי#

אקונומי של תושבי �רקע הסוציוה, אופי הסביבה שבה יותק#: ומתכונות שאינ# קשורות אליו כמו

נכס מצאו קשר בי# מחירי א' חקרי� אקדמיי� מ. הנשק' ממנו וכדומהבנו' , במיקומוהעיר 

, קרבתו לשטחי� פתוחי�, אקונומי של האוכלוסייה בסביבתו�רקע הסוציובי# המקרקעי# לב

 הנגלי�  לוהסמוכי� השטחי� הפתוחי� איפיוני וא', צפיפות הבנייה בסביבה, תדמית האזור

  . המוחשיי� והלא מוחשיי�, והלא נגלי�

  סיכו�

העקרונות התכנוניי� והמשפטיי� של המקרקעי# ,  לשי� לב לאפיוני�רכה ישההעבביצוע עבודת 

מאפייני� אלו חשובי� כדי . וההשפעות ההדדיות ביניה� ולהתייחס אליה� כמכלול ולא בנפרד

להבי# את מערכת השיקולי� האפשריי� שעמדו בפני הצדדי� ולמקד את הנתוני� תחת תבנית 

  .  אליו מתייחס הנכסידועה ומוכרת שתסייע בניתוח השוק
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  3שיעור 

שווי אקויוולנטי והמכנה המשות' לאומד# שווי , כמו שווי, שיעור זה יעסוק במונחי יסוד של שווי

  .  כבסיס ראשוני לתהלי� ההערכה

 שווי נכס ששטחו ,בעבור אותו שטח. לגורמי ייצור שוני� יש השפעה שונה על שווי הנכס, כידוע

תורת השמאות ב.  פרוש על שתי קומותלנכס ששטחוהה בהכרח אינו ז,  על קומה אחתפרוש

שטח , שטח הקרקע, שווי הנכסבהינת# . ומה של כל גור� ייצור לשווי הנכסהתרבוחני� את 

  : נית# להתייחס לכמה חתכי�, המבנה והשטח המותר לבנייה

   . חלוקת שווי הנכס בשטח הקרקע ר קרקע"שווי מ =  ק"שווי מר

   . שטח הבנייה המותר בושווי הנכס בחלוקת  ר מבונה קרקע" משווי=   ב "שווי מר

זהו ). ר מתוא�"מ (ר זכות בנייה לשווי הנכס"תרומת מזהו שווי המגל� את : שווי אקוויוולנטי

  .למעשה החישוב המשמש את השמאי בעבודתו

  : דוגמאות

 בנייה 20%: ייהזכויות בנבעל . 1,000,000$  שוק שלשווי. ר" מ1,000 נתו# מגרש ששטחו � 1

הנו ' ר בקומה א"נניח כי שווי מ). ר" מ200('  בנייה בקומה א20%ועוד , )ר" מ200(בקומת קרקע 

  : מה ה# הגדרות השווי של המגרש. ר בקומת קרקע" משווי מ90%בשיעור של 

  . ק"למר $ 1,000 = 1,000,000/1,000  :ק"שווי מר: פתרו�

  . ב"מרל $ 2,500 = 1,000,000/400  :ב"שווי מר

  . ב אקוויוולנטי"למר $ 2,631 = 1,000,000/380 :ב אקוויוולנטי"שווי מר

ב " מרכ% שווי,  ככל שהשטח המותר לבנייה עולה�כי במגרש ששוויו נתו� , מכא� נית� להסיק

  . ב קט� ככל שהשטח המותר לבנייה קט�"ק לשווי מר"היחס בי� שווי מרואילו . יורד

אשר זכויות , מה יהיה שוויו של מגרש בעל נתוני� דומי�, 1בדוגמה  על בסיס עסקת ההשוואה �  2

) + ר" מ250('  בנייה בקומה א25%) + ר" מ250( בנייה בקומת קרקע 25%הבנייה בו הינ# הפע� 

 משווי 50%בהנחה כי שווי אקוויוולנטי של מרת' הוא , )ר" מ250(מרת' בהיק' קומת קרקע 

  ? ב בקומת הקרקע" משווי מר30%נטי של חצר הוא שוווי אקוויוול, ב בקומת קרקע"מר

 125+ ' ר בקומה א" מ225+ ר בקומת הקרקע " מ250: נחשב תחילה שטח אקוויוולנטי: פתרו�

  .ר אקוויוולנטי" מ600= ר בקומת מרת' "מ

 לעומת עסקת ההשוואה �25%  ל�20% בקומת קרקע מתכסית המבנההגדלת : הפסד חצר

 15= הפסד החצר , לפיכ�. ר" מ50שה� ,  משטח המגרש�5% במצמצ� את החצר', בדוגמה א

  ). 30%* ר " מ50  (ר"מ

  ). 600�15( אקוויוולנטי  585= כ שטח אקוויוולנטי לעומת עסקת ההשוואה "סה

 ).'ב אקוויוולנטי בדוגמה א" שווי מר2,631 * 585  ( 1,539,135$= שווי המגרש 
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אנו משני� את השטח היחסי , )מקדמי התאמה(מקדמי� אקוויוולנטיי� שבשימוש ב יש לציי#

וכ� , ר אקוויוולנטי יוכפל בשטח האקוויוולנטי" מ1השווי של . ולא את השווי האקוויוולנטי

  . מכנה משות' בי# העסקאותשמאי�ייווצר ל
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   4שיעור 

  . שיעור זה יתמקד בעקרונות השומה האוניברסליי�

 ומוחשיות שיכולי� להשפיע � ציפיות סבירות ג#באומד# כלכלי מביאי� בחשבו � עקרו� הציפייה

) הער� השימושי(במקרה זה ישק' שווי הנכס לא רק את התועלת העכשווית מהנכס . על שוויו

או כפי שהוא מכונה " נכס מניב"שיטה זו ישימה ה# ב. אלא ג� את התועלת הצפויה ממנו בעתיד

) למשל שכירות(ו# שדמי השימוש מכיו. וה# כשההכנסה נובעת מהשכרת המקרקעי#, "עסק חי"

ה� אינ� מכמתי� את , משולמי� על התועלת שיכול השוכר להפיק מהנכס בתקופת השכירות

 נכסי� יהיו 2כ� שיכול להיווצר מצב שבו דמי השכירות של , היתרו# הכלכלי שבהנאות עתידיות

כאשר . תה סביבה שני מגרשי חניה באולדוגמה .שווי� למרות ששווי� בשוק החופשי יהיה שונה

מגרש שווי . כמקובל בנכסי� דומי� בסביבה $ 3,000דמי השכירות החודשית לכל אחד מה� הינו 

 בייעוד 'מגרש בשווי . צפוי להשתנות ייעודו בקרוב למרכז עסקי� 'מגרש ב. 500,000$ הינו 'א

. הנכס כחניו#מעונייני� להמשי� ולהפעיל את '  הבעלי� והשוכר במגרש ב.1,000,000$החדש הינו 

  .שווי דמי השכירות החודשיי� הראויי� לתשלו� עבור המש� פעילות החניו# לא ישתנו

   בסביבה הקרובהמגרש למכירהמחירי    בסביבה הקרובהמגרש להשכרהמחירי   

  400,000$  $ 3,000  'נכס א

  800,000$  $ 3,000  'נכס ב

  

במכירה השווי . שטח וייעוד הקרקע, קו�המי, מבחינת השימוש' דומי� לנתוני נכס ב' נתוני נכס א

 למשל כאשר באחד המגרשי� קיימת .עקרו# הציפייה יכול להסביר הבדל זה. שונה בי# הנכסי�

הג� שלא נית# , במקרה של מכירה. תכנית בהפקדה המשנה את ייעוד הנכס לזכויות מועדפות

את ההנאה העתידית הקונה יביא בחשבו# , לנצל את הזכויות בתכנית המוצעת טר� אישורה

  . הנכסמהנכס שבעלותו ויהיה מוכ# לשל� יותר עבור 

המגל� את ( הנו היחס שבי# שוויה הנוכחי של הקרקע בשוק החופשי S � מקד� הספקולציה

בערכי הקרקע הנהוגי� כיו� לסוג זה של (לבי# שוויה לאחר שינוי הייעוד ) הציפיות לשינוי הייעוד

  ).ודה היו�כאילו שונה ייע, קרי, ייעוד

  

 P� �הציפיות לשינוי ייעוד( שווי הנכס כיו �בגילו .(V��שווי המקרקעי# לו שונה ייעוד . S � 

  .מקד� הספקולציה

S #וככל ש, �1 ל0 נע בי�Pגבוה יותר ומתקרב ל �V הספקולציה נמו� יותר �לדוגמה.  כ� מקד:  

  P(      =   400,000$(שווי קרקע בשוק החופשי 

  $  V( =  800,000 (אחר הפשרתהשווי הקרקע ל

   )S(   0.5 =) 800,000$ /400,000 $�1(  מכא# שמקד� הספקולציה
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שווי המוצר על בסיס חיבור העלויות השונות הכרוכות משמעותו קביעת  � יזעקרו� השווי הפי

גישה כלכלית זו  .שווי של מוצר נגזר מעלות ההשבחות שהביאו אותו למצבו, כלומר. בייצורו

בעיקר אז . בו הקרקעות נבדלו בעיקר במחובריה�  בימי הביניי��הפיאודליזרת לנו מתקופת מוכ

התחלופה העומד /אסכולה זו תרמה למה שהפ� לימי� עקרו# החליפי# .חקלאות כענ' ייצור מרכזי

 .במרכז גישת ההשוואה וגישת ההיוו#

  האסכולה התפתחה,היא זו שתרמה להתפתחות עקרו# התחלופה � נטליסטיתכהאסכולה המר

 שהעבירה את אירופה מתקופת הביניי� אל העת החדשה, תקופת הרנסנסבשלהי ימי הביניי� ו

האסכולה המרקנטיליסטית האמינה . והתאפשרה לאחר ביסוס מנגנוני שליטה יציבי� יחסית

 ראתה בסחר חו, את המפתח . ופיקוח ישיר על המשק הלאומישלטו# בצור� של מעורבות ה

האסכולה שמה דגש על צבירת . אומה ובצריכה המקומית כמכשול בפני סחר וצמיחהוג השגשל

 מכא# התפתח עקרו# .עתודות של זהב והכניסה את הזהב כאמצעי תשלו� עבור סחורות

  .התחלופה

 הביקוש הגדול והרחב יותר יהיה על ,כאשר מוצעי� נכסי� דומי� למכירה �  עקרו� התחלופה

 בהיותו, הינו בעל משקל משמעותי ביותר,  עיקרו# התחלופה.תרהנכס בעל המחיר הנמו� ביו

לפי עקרו# , כלומר. בגישת ההשוואהוכ# , מרכיב מרכזי בגישת היוו# ההכנסות לאומד# שווי נכסי�

  .קונה לא ירכוש נכס במחיר העולה על מחיר נכס אחר שמניב את אותה תועלת, זה

. עלות האופציה שלא נבחרה, קרו# זה פירושוע, בפשוטו של דבר � עקרו� העלות האלטרנטיבית

תועלת של מוצר /תועלת של המוצר שבחרנו ליחס עלות/י השוואה יחס עלות"שאותה מעריכי� ע

עקרו# העלות האלטרנטיבית עומד בבסיס אומד# שווי נכס בגישת . אלטרנטיבי בעל תועלת דומה

תהווה מקור להשוואה עבור או התשואה ממוצר מסוי� /ועל פיו התועלת ו, היוו# ההכנסות

  .התועלת ממוצר אחר

 לחילופי# או, יותר או פוטנציאליי� קוני� שני של מאמציה� את משק' �עקרו� התחרות

 בביקוש ותנודות שינויי� היא כזו תחרות של התוצאה. יותר או מוכרי� שני של המאמצי�

 הלי� תביא לאיזו# המחירי� והתחרות בסופו של, השוק שווי ועל השוק על השפעה כ# ועל, ובהיצע

  .בי# המוצרי� השוני� ותביא לכ� שמצבי� חריגי� מבחינת המחיר לא יתקיימו לאור� זמ#

השוק  דרישות את תואמות תכונותיו כאשר ונשמר נוצר הנכס שווי גורס כי �  עקרו� ההתאמה

 להגביל את עקרו# ההתאמה הוא שיקול חשוב במדיניות רשויות התכנו# אשר מנסה. שלו והסביבה

  .למשל פתיחת מועדו# לילה בשכונה דתית. השימוש בנכסי� בהתא� לאופי הסביבה ושימושה

 18המהפכה התעשייתית החלה במאה ה  � המהפכה התעשייתית והאסכולה הפיזיוקרטית

 הגיעה ליפ# וחלקי 20 במאה ה .לרבות ארצות הברית, באנגליה והתפשטה במערב אירופה ומזרחה

המהפכה התעשייתית הינה המעבר מכלכלה חקלאית המבוססת על אד� ובהמה . עול� אחרי�

בתחילת המהפכה  .י צורות שונות של אנרגיה"לכלכלה המושתתת על מפעלי תעשייה המופעלי� ע

התעשייתית התפתחה האסכולה הפיזיוקרטית ממנה התפתחה גישת השווי השיורי לאומד# שווי 

. שונות הביאו לעודפי� גדלי� והלכי� של תוצרתהתערבות מכונה וצרות אנרגיה . קרקע
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 כי אי# צור� ביד מכוונת בעול� ונקבע כי השווי של קרקע הוא העוד' שנשאר נההאסכולה טע

  .לחקלאי לאחר ניקוי הוצאות

שני ההוגי� העיקריי� לאסכולה הקלסית  � שלהי המהפכה התעשייתית והאסכולה הקלאסית

עושר "אד� סמית הסביר את תיאורית הקפיטליז� בספרו  .היו אד� סמית ודיוויד ריקארדו

לפיו במהל� פועל� של אנשי� להשיג את מטרותיה� , והגה את רעיו# היד הנעלמה" העמי�

כ� למשל כאשר אנשי� חופשיי� להשקיע את . החברה כולה מפיקה רווחי� מפועל�, האישיות

יביא הדבר לתועלת לכלל , דינההונ� לפי שיקול דעת� ללא התערבות חיצונית של מוסדות המ

דיוויד ריקארדו הושפע מאד� סמית והפעיל את עקרונות הכלכלה ע� רעיונות מדיניי�  .הציבור

עקרונות הכלכלה " בספרו  .וביקש להתייחס לכלכלה כמדע שלא משתיי� למדעי המדינה

רו# היתרו# וכ# הגה את עק, הוא פיתח את עקרו# התועלת השולית הפוחתת" הפוליטית והמיסוי

תביא לאותו מייצר יתרו# , לפיו התמקצעות אישית או התמקצעות בייצור מוצר מסוי�, היחסי

  .   והגישה שלו הביאה להתפתחות עיקרו# ההיצע והביקוש, יחסי אל מול מייצרי� אחרי�

   .מחירי הנכסי� מושפעי� ישירות משינויי� בהיצע ובביקוש לנכסי� �  עקרו� ההיצע והביקוש

      

       

  

  

  

  

       

  

  

בשוק משוכלל מציינת ) נקודת המפגש בי# עקומת הביקוש לעקומת ההיצע ( PQנקודת האיזו#  

 המידה בה ההיצע או .את המחיר אותו הלקוח הפוטנציאלי מוכ# לשל� עבור כמות מסוימת

כ� . עקומת גמישות קשיחה נוטה להיות אפקית. הביקוש משפיעי� על המחיר נקראת גמישות

# הסיבה לכ� ששינויי� תכנוניי� בזמ# הקצר ה� כמעט בלתי "יא עקומת הביקוש בנכסי נדלה

  . אפשריי�

מצביע על כ� ששינוי באחד מגורמי הייצור הגלומי� בנכס אינו יוצר בהכרח שינוי  � עקרו� האיזו�

לה מגדי, כאשר שאר גורמי הייצור קבועי�, הגדלת הכמות של אחד מגורמי היצור. בשווי הנכס

אול� , תוספת של אחד מגורמי הייצור מגדילה את ההוצאות, את  שווי הנכס עד לנקודה אשר בה

הוספת ,  א� יוסיפו לו מעלית נוספת: קומות ע� מעלית5בניי# בעל ' לדוג. לא את שווי הנכס

 .ונוצרת הוצאה מיותרת'  אחזקה וכו כמומעלית שנייה מוסיפה הוצאות מיותרות

 .א� נוריד אותו שווי הנכס לא יפחת, כלומר, יצור במבנה שלא תור� לשווי גור� �  השבחת יתר

D 

D1 

S 

S1 

Q2 Q Q1 

P2 

P1 

P 

  מחיר

  כמות
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 א� אוסי' גור� יצור שווי הנכס יעלה מעבר לעלות, כלומר,  כאשר חסר גור� יצור� השבחת חסר

 .המרכיב

א� ניקח את . כולו הנכס לשווי לתרומתו בהתא� מוער� בנכס מרכיב של שוויו �עקרו� התרומה

תכנית אישרה לבעל ' לדוג. נקבל מחיר שונה מחיבור מתמטי של גורמי� הללו לבדכל גורמי היצור 

א� תו� הגדלת צפיפות הבנייה ושימוש בקרקע , תוספת יחידת דיור בחלקה מסוימת) 'א(הקרקע 

לבעל " חצר"אנו רואי� שתרומת ה). 'ב(השיי� לבעל הקרקע " חצר"שהיוותה קוד� לכ# שטח 

כמחיר המכירה לא " חצר"א# נית# להניח כי מחיר שייקבע בעל המכ. הינה מהותית' הקרקע א

  .'אלא יגל� תועלת מיוחדת שיש לבעל הקרקע א, ישק' שווי ממוצע לקרקעות מסוג זה

בעקרו# זה נבדוק את ההשפעה של גור� ייצור על הנכס עצמו ביחס לעלות אותו  � עקרו� התמורה

  .35,000עלה ב הנכס �15,000ריצו' הדירה עלה ' לדוג. מרכיב

בעל ער� ואילו מוצר ) מי�: למשל(מחירו זול בעל ער� שימושי גבוה מרכיב  � פרדוקס הער%

  ) .יהלו�(מחירו יקר שימושי נמו� 

  :למצב שוק זה טבע אד� סמית שני מושגי�

  . המגל� את תרומת המוצר �  ער� השימוש \שווי  •

  ).ובייקטיביא( המגל� את מחירו של המוצר בשוק �  ער� חליפי# \שווי •

הכל תלוי , יש להבדיל בי# שוויו של מוצר מסוי� לא בהכרח חייב להיות שוויו בשוק החופשי

מוכר מרצו# שיראו במוצר רלוונטי עבור� ויתנו ער� משלה� למוצר שלא בהכרח \באותו קונה

נקבע בעסקה שנקשרו בה קונה מרצו# ומוכר ) המחיר(שוויו של השוק  .משק' את מחיר השוק

שו� כאשר , יבמצב אופטימאל ו# ששניה� מודעי� למצב השוק ואת כל הפרטי� עבור העסקהמרצ

 כפי שהזכרנו בשיעור .'לח, חיצוני וכו, זמ# : גור� שיפריע לאחד הצדדי� לקבלת החלטה כגו#

  .מצב זה אינו מתקיי� במציאות, הקוד�

 היוותה קו שבר בתקופה זו המלחמה � קלאסית�מלחמת העול� הראשונה והאסכולה הניאו

 הביא 1929השפל בשנת . לאסכולה הליברלית והיה צור� בהתערבות השלטו# בייצוב המשק

יגרו� לשרשרת של ירידת , ו# מיינרד קיינס'פ ג"לאבטלה והפתרו# שהציעה הכלכלה הקלאסית ע

את חיבורו אשר . ולכ# לא יהיה מעבר לתעסוקה מלאה, ירידה בתעסוקה וירידה בתפוקה, מחירי�

בייחוד , גר� למהפכה בתפיסה הכלכלית בעול� כולו ובו הוא קורא להתערבות השלטונות

# תפיסות אלו באו "בתחו� הנדל .בתקופות השפל שבה# כוחות השוק צריכי� להיות תחת פיקוח

 .#"לידי ביטוי בבחינת ההשפעות החיצוניות על שוויו של נכס נדל

החיצוניות מדבר על כ� שנכס מקרקעי# מושפע עקרו# ההשפעות  � עקרו� ההשפעות החיצוניות

אקונומי של �רקע סוציו:  למשלמסביבה החיצונית לו ומתכונות שאינ# קשורות לו עצמו

הסיבות יכולות להיות ג� לא . 'רעש וכד, זיהו�, נו', בסביבתותוכניות , האוכלוסייה בסביבתו

צוניות לנכס עצמו משפיעות עליו פי עקרו# זה תופעות חי� על .ש� רע שיצא למקו�מוחשיות כגו# 

  .וא' יותר מכל רכיב כלכלי אחר במשק
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המשפיעי� , החיצוניי� והפנימיי�, עקרו# השינוי לוקח בחשבו# את כל השינויי� � עקרו� השינוי

  . ומצביע על החשיבות שבהערכת שווי נכס לתארי� נתו#, על שווי הנכס

 על השפעות חיצוניות אפשר �  השמאיותקלאסיות והתפתחות התיאוריות �התיאוריות הניאו

דרושה התבוננות במקו� תיאוריות . ללמוד בהשתקפות# על שווי הנכסי� עליה� ה� משפיעי�

  . מדובר יותר על השקפת עול� מאשר תיאוריה חדשה. כלכליות מורכבות

 עקרו# זה מהווה את .יש לאמוד את הקרקע ואת המבנה באותו שימוש �  עקרו� השימוש העקבי

  .בסיס לעקרו# השימוש המיטבי שנדבר עליו עוד מעטה

מהנכס או מגבלות הנאות המרכיב הבוח# את הסיכו# או הסיכוי להפקת  – הסיכו�/ עקרו� הסיכוי

כאשר מידת הסיכו# אצל ,  סוגי משקיעי�שלושהאנו מתייחסי� לביחס למשקיעי� . בעתיד

  :טיבית של השקעתומשקיע והערכתו את התועלת מהמוצר תקבע את הרמה הספקול

, משקיע שונא סיכו# צרי� להבטיח פוטנציאל לרווח מספיק טוב כדי שיהיה מוכ# לסכ# את כספו .1

 ).התוספת השולית של שונא הסיכו# לכס' הולכת וקטנה. (כלומר הסיכו# גדול מתועלת הסיכוי

ו הול� כאשר גודל הסיכו# שהוא מוכ# ליטול על עצמ, משקיע אוהב סיכו# מוכ# להסתכ# יותר .2

התועלת השולית מכס' של משקיע אוהב סיכו# הולכת . (ככל ששיעור הרווח הצפוי גדל, ועולה

 ).ועולה

 ,לכ#. משקיע אדיש לסיכו# מתעל� מרמת הסיכו# הקיימת ובוחר בפרויקטי� לפי התשואה בלבד .3

  ).תועלת שולית קבועה לכס'. (הוא משקיע בהשקעה בה התשואה הגבוהה ביותר

ביחס לאפשרות השימוש , במצבו כיו�נבח#  של הנכס  והניצולשימושה �   המיטביעקרו� השימוש

כי הערכת שווי שוק של הנכס תהיה ,  על פי המצב החוקי והתכנונימתאפשרת ה המיטביוהניצול

 שלב חשוב בתהלי�אבחו# השימוש המיטבי הוא . פ הניצול שמניב את התמורה הגבוהה ביותר"ע

אשר יש לה� ער� כלכלי חיובי ובוחני� , את מכלול השימושי� בנכס אנו בוחני� .אומד# שווי

  . שנות# את ההנאה הכלכלית הגבוהה ביותר, מתוכ� את השימוש

שווי  .פנויהקרקע . 2. קרקע בנויה. 1:  סוגי� של נכסי��2יש להתייחס ל, בניתוח שימוש מיטבי

לעיתי� הנכס ,  בעת ההערכהשל נכס מקרקעי# אינו נגזר בהכרח מ# המצב הפיסי בו הוא מצוי

נית# להמחיש את מבח# השימוש . כאילו הייתה הקרקע ריקה, א� בכל זאת שוויו מוער�, בנוי

מהסיבה שאנשי� מעדיפי� לנהל חיי . ניקח בית מפואר באזור תעשיה: י דוגמא"המיטבי ע

ער�  להיות יכולבמצב זה למגרש בו עומד הבית . הבית יישאר ללא תפוסה, משפחה באזור מגורי�

כי החלופה הכלכלית המועדפת למימוש הזכויות במקרקעי# , אי# ספק. גבוה יותר א� הוא ריק

  .ל הינה להקי� מבנה תעשייתי וליהנות מהשכרתו או ממכירתו"במקרה הנ

 הוא השימוש הטוב ביותר בהתחשב בכמה גורמי� �  י כוחות השוק"השימוש המיטבי נקבע ע

בסביבה ו) שווי השיורי(בתנאי� הכלכליי� , )המצב החוקי(משפטי מצבו התכנוני וה: מרכזיי�

  ).  של הקרקעתכונותיה הפיזיות והגיאוגרפיות(הפיזית 

לשפצו ,  כדאי להשאיר את המבנה במצבו הנוכחי�בנויה השימוש המיטבי יכול להיות של קרקע 

  .או להורסו ולבנות מבנה חדש לגמרי
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כאשר .   שימוש זה נות# את מרחב התמרות המרבי� ריקההשימוש המיטבי יכול להיות של קרקע 

על השמאי לזהות את השימוש , מדובר בשומה ובה מפורט השווי של הקרקע בנפרד משווי המבנה

  .המיטבי כריק

נמצאי� במצב של שימוש זמני  אלא, שלה�" המיטבישימוש "לעתי� מקרקעי# אינ� נמצאי� ב

ת הנכס בשימוש הקיי� שאינו מיטבי עד לאישורה למשל להותיר א. שימוש ביניי�"המכונה 

לא , אילו יהרס היו� וייבנה לפי השימוש המיטבי. הצפוי של תכנית אשר תיטיב עמו עוד יותר

של " החיי� הכלכליי�"מהל� במצב זה . יתאפשר ניצול של הכתתנית המיטיבה הצפויה להתאשר

, "שימוש ביניי�"כהקיי� ימוש בה יימש� השהתקופה . לשתי תקופות, א� כ#, יתחלק הנכס

  .המיטביהשימוש  שונה ייעוד הקרקע והשימוש בה יהיה יותקופה מאוחרת יותר בה

 ,ר בייעוד למשרדי�" מ1,000במרכז העיר קרקע בת : דוגמא להמחשת מבח# השימוש המיטבי

תקופת החיי� ). ר" מ1,500 (150%זכויות הבניה ה# . ר" מ550עליה קיי� מבנה בשטח של 

המבנה אינו יכול לשאת תוספת בנייה המותרת לניצול .  שנה�15כלכליי� של המבנה מוערכת בה

  ? מהו הניצול היעיל של הקרקע. מלא של זכויות הבנייה

  : נתוני�

  לשנה > 132,000דמי שכירות למבנה קיי�  �

  ר"למ > 3,400ר מבנה חדש למכירה " מ1שווי  �

  ר"למ > 900ר " מ1 � עלות הבנייה ל �

  30%מי רווח יז �

   שנתי8%שיעור ההו#  �

   שנתי6%שיעור ההו# לקרקע  �

התכנוניי� , בסיס מכלול הנתוני� הפיסיי� כמוב# על, יש לאמוד את שווי הקרקע כריקה, ראשית

חשובה , כא#. יש לאמוד את שווי המבנה הקיי� במקרקעי#, שנית .והמשפטיי� הרלוונטיי�

 .הקמתו נו לאמוד את שווי המבנה ולא את עלותבשי� לב לכ� שעלי. בי# שווי לבי# עלות האבחנה

הער� המתקבל יש  דר� מקובלת לאומד# שווי המבנה הינה אומד# עלות הקמתו כחדש ומ#

כדי , הער� המצטבר להפחית מעלות הקמת המבנה כחדש ואת להפחית את הפחתי� הרלוונטיי�

  .המבנה במצבו בעת הערכת השווי לקבל אינדיקציה על שווי

  :פתרו#

  . 2,572,500= כ שווי הקרקע כריקה "סה

(3,400-2,615-900=1,715       1,715*1,500=2,572,500)  

   . 2,293,656= שווי דחוי של הקרקע + כ שווי המבנה במצב הקיי�"סה

(pmt=132,000   n=15   i=8%   pv=1,220,239) (fv= 2,572,500*(n=15  i=6%) 

pv=1,073,414) 

                                                             1,220,239+1,073,414=2,293,656  

  .הניצול היעיל והטוב ביותר של הנכס יהיה כקרקע ריקה ופניה: מסקנה
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  5שיעור 

למשל מדירה , לכל אחד יכולה להיות תועלת שונה מאותו המוצר. תועלת היא מונח סובייקטיבי

 זה יעסוק  בהבנת המונח תועלת והשימוש בו באומד# שיעור.  בקומה גבוהה או מארוות סוסי�

  .  שווי כלכלי

ההתנהגות  .ללא תועלת למוצר אי# ער�.  היא הגור� הראשוני המשפיע על ער� המוצרהתועלת

  .האנושית משפיעה על ער� המוצר לפי מידת התועלת מהמוצר

  

  

  

  :ומכא# הנוסחא הבאה המתאימה לשוק משוכלל, וצרהתועלת היא הגור� בקביעת מחיר המ

  

  

  

  

  

  

  Yתועלת שולית ממוצר 

 Yמחיר מוצר 

  Xמוצר תועלת שולית מ

 Xמחיר מוצר 
= 

 .התועלת השולית שווה לסכו� הכס' המוצא לרכישתה

 תועלת שולית

 כמות

  .כאשר מרכז הפעמו# מבטא מקסימו� תועלת, עקומת התועלת תיראה כעקומת הפעמו# 
משלב מסוי� התועלת השולית , התועלת עולה יחד ע� הכמות עד שלב מרכז הפעמו#

  .הולכת ופוחתת וכ� המחיר
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  .עקומת התועלת השולית הפוחתת דומה לעקומת הביקוש 

  .דהיינו מחיר המוצר יקבע לפי  מחיר היחידה האחרונה שבה תועלת קטנה יותר

  

  

  

  :עוד� צרכ� ועוד� יצר�

   עוד' צרכ#�ממה שהיה מוכ# הקונה לשל� ר� הכלכלי של מוצר נמו� כאשר הע

   עוד' יצר#� בו היה מוכ# למכורכאשר המחיר שמקבל המוכר גבוה מהמחיר 

  

 תועלת שולית

 כמות

 הגר' מציי# את המחיר

 ככל שעולה הכמות קטנה התועלת השולית ופוחת המחיר
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זהו צרכ# שיש לו תועלת ספציפית ומיוחדת  .  קונה המוותר על חלק מעוד' הצרכ#– קונה מיוחד

ר משרד והוא רוצה לרכוש מחס# " מ50לצרכ# יש , לדוגמא. תר ממחיר השוקולכ# מוכ# לשל� יו

  .לכ# יסכי� לשל� יותר עבר המחס#, באותו בני#

לדוגמא חברת לייבוא מכוניות  שנותרה ע� .  מוכר המוותר על חלק מעוד' היצר#� מוכר מיוחד

  .תוותר על חלק מעוד' היצר#, מלאי מכוניות משנה קודמת

  :ומת התועלתהנחות יסוד לעק

 .כל הפרטי� במשק מתנהגי� בצורה אחידה �

 כל פרט יעדי' תמיד את התוצאה המעניקה לו את התועלת הגבוהה יותר �

 .'עדי' על ג' אז א', עדי' על ג' ב�ו' עדי' על ב'   א� א�) היסק לוגי(טרנזיטיביות  �

ה ישנ. 'ג+'עדי' על ב' ג+'אזי א', עדי' על ב'  א� א–החלופות בלתי תלויות  �

 .התעלמות מהתועלת שנוספת מקשרי הגומלי# שבי# החלופות

.  לכל אחד יש את המחיר שמוכ# לשל� כדי לזכות בתועלת� שווה ער� וודאי  �

  .לכל ער� הסתברותי קיי� שווה ער� ודאי, דהיינו

  

  

  

 עוד' צרכ#

 כמות

 מחיר

 יצר#עוד' 

 מסוי� רכ# היה מוכ# לשל� עבור מוצר הוא ההפרש שבי# הסכו� שהצ � עוד� הצרכ�
  .עבור אותו מוצר לבי# הסכו� שהצרכ# שיל� בפועל

  נוצר כאשר היצר# מוכ# להסתפק במחיר נמו� יותר מהמחיר שקיבל �  עוד�  היצר�
  .בפועל

  . התועלת השולית של היצר# והצרכ# שווה– נקודת שיווי משקל
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  :מונחי� סטטיסטיי�

היא . ניתוח והצגת מסקנות מנתוני� כמותיי�,   תחו� ידע העוסק באיסו'�סטטיסטיקה

תו� ציו# מידת , מאפשרת ארגו# נתוני� שאינ� חד משמעיי� בצורה המאפשרת את ניתוח�

  .השגיאה בהערכה

  .פיזור וקורטוזיס, מיקו�, כגו#, להתפלגות יש כמה היבטי�

  . נותני� אומד# לגבי מרכז הקבוצה–מדדי� מרכזיי� : מיקו�

  .מושפע מערכי� קיצוניי�הוא ,  נות# אומד# למרכז הקבוצה–) Mean, Average (ממוצע

  חיבור כל הנתוני� –מחושב כ� 

                         מספר הנתוני�

 מהנתוני� �50% מהנתוני� מעליו ו50%,  הגור� שנמצא בדיוק באמצע–) Median (חציו�

  .מתחתיו

  .שכיחותו הגבוהה ביותר.  הגור� המופיע הכי הרבה פעמי�–) Mode (שכיח

  

 קבוצות 2א� קיימות , לדוגמא. י� מרוכזי� או מפוזרי� סביב ער� אחדעד כמה הנתונ: פיזור

נתו# זה עדיי# אינו מראה כי הרמה של . 75תלמידי� ובמבח# באנגלית הממוצע של כל קבוצה הוא 

  . הקבוצות היא רמה שווה2

  ).  ער� הנתו# הנבדק–ממוצע (²  � מחושב כ� –) Variance (שונות

  .יא חיבור התוצאות שמתקבלותכשיש כמה נתוני� השונות ה

   �) Standard deviation (סטיית תק�

  . ההפרש בי# הנתו# הגדול לנתו# הקט# ביותר�) Range (טווח

". פעמו# גאוס"נראית כ,  היא סימטריתתהתפלגות נורמאלי. בהתפלגות" זנבות "–) Skew (נטייה

יכולה להיווצר . ות אסימטריתתהיה התפלג, מטה/ כאשר יש סטייה בגלל ערכי� כלפי מעלה 

  ).שמאלי" זנב("או אסימטריה שלילית ) ימני" זנב("אסימטריה חיובית 

כאשר הממוצע גבוה ביחס לשאר הנתוני� נוצר . הכוונה לגובה של ההתפלגות:קורטוזיס

  .קורטוזיס גבוה והפיזור קט#

חישוב שלו ובשל עקב פשטות ה, נהוג להשתמש בסטטיסטיקה במדד פיזור סטיית תק#: לסיכו�

  .הוא מבטא באופ# אמי# את מידת הפיזור, העובדה כי על פי רוב

ככל שסטיית התק# . ככל שסטיית התק# גדלה הפיזור גדל משמעותית, "פעמו#"בהתפלגות מסוג 

  .או השונות גדולי� יותר כ� ההשקעה מסוכנת יותר

  . התק� היא המדד השמאי לסיכו� סטיית, בשל כ�

 שונות
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  :ל שונא סיכו�פונקצית תועלת ש

משקיע שצרי� לבחור בי# כמה השקעות יתייחס לחלופות לפי קריטריוני� של תוחלת תקבולי� 

   נמדד לפי סטיית התק#הסיכו�.  היא הממוצע המשוקללתוחלת. וסיכו#

הנחה בסיסית היא כי כל . שונא סיכו# ואדיש לסיכו#, אוהב סיכו#:  סוגי משקיעי�3קיימי�  

 חלופות השקעה בעלות תוחלת תקבולי� זהה 2א� משקיע יקבל , מכא#. ימשקיע הוא רציונאל

  .הוא יבחר בחלופה ע� הסיכו# הנמו�

  

  

  

C D 

B A 

 

 �
לי
בו
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ת
ת 

חל
תו

)
ח
וו
ר

(  

 )סיכו#(סטיית תק# 

  . ה� שונאי סיכו#A / Dמשקיעי� 
  

 עבור – אוהב סיכו# Bמשקיע 
  .רווח דומה מוכ# להשקיע יותר

  

 . אדיש לסיכו#– Cמשקיע 

  י ע� רווח מקסימאלי סיכו# מינימאל� עדיפה ביותר Dהשקעה 

  רווח מינימאלי ע� סיכו# מקסימאלי� עדיפה פחות B השקעה

   רווח גדול יותר עבור אותו סיכו#� B עדיפה על Cהשקעה 

 רווח קט# ע� A –לעומת ב ,  רווח גדול ע� סיכו# גדולC – ב � C – ל Aהחלטה בי# 
  סיכו# קט#

 A –שונא סיכו# יבחר ב . D ,A/C ,B: סדר השקעות אצל משקיע רציונאלי

 C �יש לסיכו# יבחר ב אד/ואוהב
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  :פונקצית תוחלת התועלתלפי האמור לעיל נית# לגזור את 

 

  :נתונות שתי חלופות להשקעה: דוגמא

  ב  א

  הסתברות  רווח  רותהסתב  רווח

75  0.35  130  0.55  

100  0.65  80  0.45  

  

  X  +  2:  פונקצית התועלת כדלקמ#
                                                 3    

תוחלת , השקעה עדיפה על שונא סיכו# לעומת אדיש לסיכו#, סטיית תק#, שונות: החישובי� יבדקו

  .מקד� ההשתנות,  לכל חלופהמחיר מרבי, התועלת של החלופות

  ב  א
    הסתברות  רווח    הסתברות  רווח
75  0.35  26.25 = 75X0.35  130  0.55  71.50 = 130X0.55  

150  0.65  97.50 = 150X0.65  80  0.45  36 = 80X0.45  
  36+71.50 = 107.50    תוחלת  97.50+26.25 = 123.75    תוחלת

  

  שונות של חלופה ב  שונות של חלופה א

² 0.35X(123.75-75) = 831.80  ²278.44 = 0.55X(107.50-130)   

² 447.89 = 0.65X(150-123.75)   ² 340.31 = 0.45X(107.50-80) 

   340.31 + 278.44 = 618.75 � שונות    447.89 + 831.80 = 1,279.69 � שונות 
 24.87 –סטיית תק#  35.77 –סטיית תק# 

  

ת
על

תו
ה
ת 

חל
תו

 
 שונא סיכו#

 אוהב סיכו#

   אדיש לסיכו#

 סכו� השקעה

עבור אותה תועלת יסכי� . תוחלת התועלת היא התשלו� שישל� האדיש לסיכו#
לעומת אוהב סיכו# שיסכי� לשל� ,  סיכו# לשל� פחות מתוחלת התועלתשונא

 .יותר עבור אותה תוחלת
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  .היא נמוכה יותר) שמייצגת סיכו#(י סטיית התק# שלה כ, משקיע שונא סיכו# יעדי' את השקעה ב

רווח גבוה (כי הוא בוחר את השקעותיו לפי התוחלת , משקיע אדיש לסיכו# יעדי' את השקעה א

  ).יותר

  :תוחלת התועלת נמדדת לפי פונקצית התועלת

   :תוחלת התועלת בהשקעה ב :תוחלת התועלת בהשקעה א

(√75 + 2)/3 X 0.35 =   1.24  (√130 + 2)/3 X 0.55 =   2.46  

(√150 + 2)/3 X 0.65 =   3.08  (√80 + 2)/3 X 0.45 =   1.64  

 1.64 + 2.46 = 4.10: תוחלת התועלת של ב  3.08 + 1.24 = 4.32:  תוחלת התועלת של א 
  

  :הוא' המחיר המרבי שמשקיע יהיה מוכ# לשל� עבור חלופה א

(√X + 2)/3 =   4.32 � נחל, את X = 120.12 >  משקיע שונא סיכו#� 123.75= מהתוחלת   

  :הוא' המחיר המרבי שמשקיע יהיה מוכ# לשל� עבור חלופה ב

(√X + 2)/3 =   4.10 � נחל, את X = 106.09 >  משקיע שונא סיכו#� 107.50= מהתוחלת   

  סטיית תק#: מקד� השתנות
                               תוחלת

  .1 – ל #0 ערכי מקד� השתנות נעי� בי

  תוצאה זהירה שעדיפה על שונא סיכו#:  משקפי�0.5 – 0ערכי 

  השקעה ע� סיכו# רב, תוצאה שבה הסטייה האפשרית קרובה לתוחלת:  משקפי� 1.00 – 0.5ערכי 

  'מקד� ההשתנות של חלופה ב  'מקד� ההשתנות של חלופה א

35.77 / 123.75 = 0.29 24.87 / 107.50 = 0.23 
  

כאשר שתי חלופות .  בחירתו של אדיש לסיכו# מתלכדת ע� בחירתו של אוהב סיכו#בדוגמא שלעיל

יש להיעזר במקד� השתנות נמו� כדי לבחור בי# , השקעה מתאימות למשקיע אוהב סיכו#

 .החלופות
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  6שיעור 

השיעורי� שלאחר מכ# יתמקדו . שיעור זה יעסוק בסקירה קצרה של גישות השומה השונות

  .גישת העלות וגישת ההכנסות, גישת ההשוואה: כזיותבשלוש הגישות המר

 גישת ג� המכונה (העלות גישת, ההשוואה גישת: וה# שווי לאומדני מרכזיות גישות שלוש ישנ#

 המרכזיות הגישות על נשענות, השווי לאומדני הנוספות הגישות מרבית. ההיוו# וגישת) ההוצאות

  . הללו

 שנעשו השוואה עסקאות על הנישו� הנכס שווי אומד# את מבססת, שוק שווי או ההשוואה גישת

, ניצול� במידת, באופיי�, במיקומ�, היתר ובי# הנישו� לנכס דומי� מאפייני� בעלי בנכסי�

 ההשוואה גישת. ההערכה לתארי� האפשר ככל קרוב וזאת בשטח�, בה� הגלומה הסיכו# ברמת

 הגישות יתר כל כזה במקרה. הלהשווא עסקאות קיימות כאשר האולטימטיבית הגישה הינה

 במשנה להתשמש שיש לציי# חשוב. ההשוואה לגישת ביקורת / אלטרנטיבה מהוות הנוספות

 את בחשבו# מביאות בהכרח לאזו  הגיש שכ# ההשוואה בגישה חי נכס הערכת בביצוע זהירות

  .בהשוואות נמצאי� שאינ� הנישו� הנכס של המיוחדי� הנתוני�

 בעל נכס הקמת עלות בסיס על הנכס שווי אומד# את מבססת, ההוצאות גישת  או העלות גישת

, פיתוח, השבחות עלות, יעיל ניצול, קרקע שווי. (הנישו� הנכס של לזו, האפשר ככל, דומה תועלת

  ).בנכס שהצטבר הפחת את מפחיתי� ל"הנ מכל',  וכו מקצוע לבעלי רווח

 נית# קרקע שווי אומד# לצור� הקרובה בסביבה להשוואה עסקאות אי# כאשר � החילו3 גישת

 י"ע, לשימוש כמוב# כולו הנכס משווי הקרקע ער� את מחלצי�, כשמה. החילו, בגישת להשתמש

. הקרקע שווי את מבטא הנותר הער�. למטרתו לשמש הנכס את שהביאו ההוצאות כל הפחתת

 כביקורת לשמש יכולה החילו, גישת, הקרובה בסביבה להשוואה אפשרויות כשיש ג�, בנוס'

  .מוחלטי� לערכי� להגיע מנת על תמיד ולא סביר מחירי� תחו� ולמציאת

 ריקי� במגרשי� מחסור קיי� כאשר שימושית זו גישה, החילו, לגישת בדומה � ההקצאה גישת

 הנכס לשווי הקרקע שווי בי# היחס את למצוא מנסי� אנו זו גישה במסגרת. הנישומה בסביבה

 ועקרו# האיזו# עקרו# על מבוססת ההקצאה גישת. הנישו�� את היחס בנכס לאחר מכ# לייש. כולו

 במבני� ישני� .כולו לנכס הקרקע שווי בי# רווח יחס קיי� איזו# של שבמצב היא ההנחה. התרומה

  .יש גורמי הטיה רבי� ולפיכ� ה� פוגעי� באמינות הגישה

 בעלי ריקי� שטחי� שווי ומד#לא בעיקר משמשת התשתיות חילו, גישת � התשתיות חילו3 גישת

 מחיר (כמפותחי� במצב� שוק שווי לפי מחושב ריקי� שטחי� של השווי. תכנוני פוטנציאל

 מהוו#, ריבית ותשלומי קבל#/היז� רווח, פיתוח עלויות פחות) והשתתה פיתוח לאחר המכירה

 מחייבת זו הגיש. רחבי� שטחי� אומד# לצור� בעיקר משתמשי� זו בגישה. הפיתוח תקופת למש�

  .זמ# לאור� בקרקע והסביר האפשרי הצפוי התכנו# של בחינה

 אלה מהכנסות. המיטבי השימוש פי על מהנכס הכנסות היא המוצא נקודת � השיורי השווי גישת

 התוצאה. מהוונות לקרקע מיוחסות, ההכנסות יתרת ואילו המבנה של בהכנסות החלק מופחת

 השימוש מהו בודקי�, ריקה קרקע להערי� כשבאי� .הקרקע של השיורי שוויה את תהווה
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 תמיד לא) הפסיקה וג� (הספרות כי לציי# חשוב. ביותר היעיל לניצול בהתא� הקרקע של המיטבי

  .השיורי השווי לגישת החילו, גישת בי# מבחיני�

 נבח# בה�, התרומה והעקרו# האיזו# עקרו# הוא השיורי השווי בגישת הבסיסי השמאי העיקרו#

  .המהוונות ההכנסות פי על, הנכס לשווי המבנה ותרומת המבנה למרכיב הקרקע מרכיב בי# יזו#הא

 המשולמי� השכירות דמי את מהווני� זו לגישה בהתא� � מהקרקע השיכרות דמי היוו� גישת

. מהקרקע הכנסה קיימת שבה התקופה או השכירות תקופת לאור� בקרקע השימוש זכות בגי#

 אינה מהקרקע ההכנסה כאשר, אול�. הנישומה בקרקע קיימת הכנסהל מתייחסת זו גישה

  .התאמות לבצע יש, בשוק הרווחיי� הערכי� את תאומת

. זמ# לאור� הצפויות הכנסותיו בסיס על הנכס שווי אומד# את מבססת �  ההכנסות היוו� גישת

 הנהוגה הבנקאית בריבית, הסיכו# במידת, הצפויה בהכנסה בהתחשב נעשית ההיוו# פעולת

 בגישת השימוש. 'וכו ההכנסה לקבלת הצפוי הזמ# בפרק, הנזילות במידת, בטוחה בהשקעה

. להשכרה משמש הוא שבמהותו או.  הכנסות באפיומניב הנישו� הנכס כאשר מתאי� ההכנסות

  .הצפויות מהכנסותיו נגזר הנכס של שוויו למעשה

. השוואה עסקאות מעט א� תשכירו עסקאות קיימת שבה� במקרי� הגישה יעילה, כ# כמו

 ער� ירידת באומד# יעילה ההכנסות היוו# גישת. 'וכו להשכרה תעשייה מבני, בקניו# חנות לדוגמא

 עסקאות של נדיבה כמות למצוא קשה כאשר או מכירה נתוני מאשר הנבח# במקרה יותר הנגרמת

 הנכסי� בי# יהשונ גורמי את לנטרל הצור� ללא, דומה מפגיעה הסובלי� דומי� נכסי� של

  .באומד# סטייה ליצור עשוי, שיהיה ככל מקצועי שיהיה נטרול, עצמ� המשווי�

 הגישה בנוס'. ספקטולטיביי� נכסי� לאומד# כלל מתאימה אינה ההיוו# גישת כי לציי# חשוב

  .עצמי לשימוש נכסי� כסוג המאופייני� בנכסי� ג� רבות הטיות להכיל עלולה

 נכו# זה דבר. בו המופעל מהעסק הצפויות ההכנסות בסיס  על עור�מ הנכס � חי עסק שווי גישת

 העסק שווי לבי# הנכס של השוק שווי בי# ההפרש. מסחריי� נכסי� במיוחד, #"נדל נכסי לגבי ג�

 לנכסי� בעיקר משמשת החי העסק שווי גישת. העסק קיו� עצ� בגי# הפרמיה את מהווה החי

בשיעורי '  נתמקד בגישה זו בסמסטר ב.בה� פעילה בעסק ולהשתמש להמשי� כוונה שקיימת

  .הפרקטיקו�

 שווי למשל (נתו# שווי פ"ע המקרקעי# שווי את קובעת זו גישה � הכללית המחירי� עליית גישת

 ההתאמות ביצוע כדי תו�, הכללי המקרקעי# שוק של הפחתה / בתוספת, מסוי� במועד) מכירה

 המקורי מהמועד שונה זמ# בפרק שמקור# ואותבהשו להתשמש מניעה אי#, ככלל. המתחייבות

 מביאה אינה שהגישה בכ� קשור זו בגישה המרכזי הפג�, אול�. התאמות ביצוע כדי תו� להערכה

  .השוני� הנכסי� סוגי ובי# השוני� האיזורי� בי# המחירי� בעליית השונות את בחשבו#

 ומוגבל בעייתי הוא כלליתה המחירי� עליית בגישת ששימוש לכ� מביאות ל"הנ המגבלות שתי

, רחוקות ההשוואה שעסקאות ככל לציי# חשוב. זו מגבלה לבטא צרי� האומד# במסגרת ומשקלה

  .וודאות האי גדלה ועימו ההתאמות מספר עולה ג� כ�

 יבחר, מסוימת גישה באמצעות נכס שווי הערכת מתבצעת כאשר � המתאימה הגישה בחירת

 מהערכה יותר נדרשת לעיתי� (המקצועי לשיקולו התא�ב ביותר המתאימה הגישה את השמאי
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 השוואה נתוני ישנ� כאשר זאת, ההשוואה גישת עדיפה הגישות מבי# ).נכס שווי באומד# אחת

 או אחרות בגישות שימוש לעשות נית# ההשוואה בגישת שימוש לעשות נית# לא כאשר. אמיני�

 הגישה מעקרו# לסטות בוחר השמאי כאשר. שוני� בתיקוני� וליישמה ההשוואה מגישת לסטות

  .זו לסטייה הטע� את נמקראוי שי, ההשוואתית

  :השיורי השווי וגישת התשתיות חילו3 גישת, החילו3 גישת בי� בחירה

 האומד# בסיס, זו לגישה בהתא�". העוד' הער� "של השמאי העיקרו# על מבוססת �החילו, גישת

  .'וכו בנייה עלויות, אגרות רווחי�, השבחות, הקמה עלויות מפחיתי� וממנו הבנוי נכס שווי הוא

 ממנו כאשר, ייעוד שינוי של הלי� לאחר קרקע שווי הוא האומד# בסיס �התשתיות חילו, גישת

 שמקבלי� עד מקצוע ובעלי יועצי� שכר, מימו#, פיתוח עלויות, הפקעות, השבחה עלויות מפחיתי�

  .מופחתת לאה הקרקע של שוויה את

 הכנסות ה# מהנכס ההכנסות. מהנכס ההכנסות הוא האומד# בסיס – שיוריה השווי גישת

 למבנה המיוחסות ההכנסות את התקופתית ההכנסה מס� מנכי� כאשר. וממבנה מהקרקע

 מקובל היוו# בשיעור מהוונת זו הכנסה .לקרקע המיוחסות התקופתית ההכנסה ע� נותרי�

  .הקרקע שווי למציאת לקרקע

 הניצול לבחינת עזר כלי ומהוות קרקע שווי לאומד# משמשות שה#, ואה הגישות לכל המשות'

 זמיני� נתוני� די אי# כאשר, כלל בדר�, נעשה אלה בגישות השימוש. הנישו� המגרש של המיטבי

  .הישירה ההשוואה בגישת שימוש שיאפשרו ואמיני�

 בהתא� שהגי לכל ראוי משקל להעניק השמאי על, הסופי השקלול במסגרת �  תוצאה התאמת

 השימוש יניב, יציב השוק כאשר .זו גישה על המבוסס התחשיב בבסיס שעמדו הנתוני� לאמינות

 יש, השונות בגישות משימוש כתוצאה פער נוצר כאשר. דומות תוצאות, השונות השומה בגישות

 לכל ששימוש הנתוני� לזמינות, לסוגו, הנכס לאופי בהתא� אמינות מקד� גישה לכל להעניק

 של ההשפעה צמצו� המאפשר, משוקלל ממוצע הינו הגישות בי# הממוצע לפיכ�.לאמינות�, גישה

  .אחרת גישה והעדפת אחת גישה

 שני בי# מקרעקעי# שווי הפרשי לחשב יש בה� למקרי� נועדה הדואלית הגישה � הדואלית הגישה

 את לאמוד אי# ,הדואלית לגישה בהתא�. ער� ירידת אומד# או השבחה היטל אומד# כגו#, מצבי�

 לפני המקרקעי# שווי בי# השוואה לבצע יש אלה, הנכס משווי במנותק, בלבד השווי הפחתת

  .הפגיעה שווי את מהווה המתקבל וההפרש, התוכנית לאחר שוויי� לבי# הפוגעת התוכנית

 עקרו# פי על הער� ירידת את תבח# אשר, ביקורתית גישה ג� להיות יכולה זו גישה כי לציי# חשוב

  .הנזק צמצו�
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  7שיעור 

  . שיעור זה יתמקד בגישת ההשוואה שהיא המרכזית בהערכת שווי כלכלית

 נכסי� שני למצוא נדיר, לייצור או להובלה נית# אינו אשר הטרוגני שוק הינו, המקרקעי# שוק

 תרמ: כגו# שוני� מרכיבי� ובה שלה האופי את נושאת דיור יחידת כל, אות� להשוות שנית# זהי�

 לנכסי� משות' מכנה למצוא נועדה ההשוואה גישת.  ועוד עור'/חזית, אוויר כיווני, קומה, גימור

  . דומי�

 ליחידת כספי ער�, שטח ליחידת כספי ער�: כגו# משות' מכנה פ"ע להיעשות יכולה ההשוואה

 את עי�יוד אנו א� – שלמי� נכסי� שני בי# השוואה פ"ע וכ#. פיזיי� לנתוני� כספי ער�, בנייה

 תעלה ההערכה. הנכסי� בי# ההבדלי� פ"ע, אחר דומה נכס להערי� נית# הנכס של המכירה מחיר

 בנכסי� הישימה שיטה � הכנסה מכפלות בי# השוואה .הנכסי� בי# ההבדלי� פ"ע תרד או

 בסופה. בפועל הנכס מכירת מחיר לבי# השנתיי� השכירות דמי בי# הקשר את המראה, מושכרי�

 את נכפיל כאשר, אחר דומה נכס לבחו# בבואנו אותנו תשמש אשר ההכנסה לתמכפ מתקבלת

  . זה נכס של השנתיי� השכירות דמי כפול ההכנסה מכפלת

 הנישו� נכס בי# יחסית הומוגניות ישנה כאשר ביותר הטובות תוצאותיה את תית# ההשוואה גישת

 שטחי�: לדוגמא מיני�וז רבי� השוואה נתוני כמות ישנ� כאשר וכמוב# ההשוואה לנכסי

  .לבנייה קרקעות, תעשייה מבני, חנויות/משרדי�, מגורי� דירות, חקלאיי�

 אינה ההשוואה גישת ההשוואה לעסקאות הנישו� נכס בי# רבה הטרוגניות ישנה כאשר

 של רב מספר להניח צרי� שהשמאי ככל. בה לצו, עלולות אשר רבות הטיות עקב אפקטיבית

 בנכסי�. מוטה שווי ולהיווצרות גדל להטיה הסיכוי כ� רבי� התאמה מקדמי ולהתאי� הנחות

, כנסת בתי :כגו# מבוססי� השוואה נתוני המאפשר, רחב או כללי שוק לה� אי# אשר ייחודיי�

 גישת עדיפה הגישה אלו בנכסי� לכ#, ובעייתית אפקטיבית אינה ההשוואה גישת, וכדומה מסגד

  .הפיזי השווי

 הנישו� לנכס ההשוואה נתוני בי# הסינו# תהלי� � ההשוואה בגישת ושבשימ העיקרית המכשלה

  .  הטיות להחיל עלול

 זמ# לתקופת מתייחסת רק אינה יש# מידע הגדרת �יש# מידע על הישענות : ההטיות גורמי בי#

 אירוע, השקל ייסו', הדולר בשער פיחות: כגו# שינויי� על ללמד יכולי� אשר לאירועי� ג� אלא

  . וכדומה ממשלה ראש התפטרות ,בטחוני

 תמיד לא אול�, מגווני� הינ� השמאי בפני עומדי� אשר המידע מקורות: המידע מקור אמינות

 למשל העסקה של המיוחדי� התנאי� על ללמד שלא יכול צדדי� בי# מכירה חוזה. לאמת� נית#

 כ# כמו. הנכס של ומצבו ליקויי�, גמר רמת, הנכס לגבי מידע חוסר, לכס' לחו, אחד צדכאשר 

  . בה� מבקר השמאי אי# ההשוואה בנתוני

, מושכלות הנחות של תחו� הינו המקרקעי# שמאות תחו� � השמאי של הסובייקטיבית דעתו

 לשמאי קיי�. השמאי� הלימוד ובספרי השמאית בתקינה המאוגדות מעשי וניסיו# דעת שיקול

 יותר גבוה הפחתה/מקד� לתת המקצועית דעתו פי על אחד שמאי יכול .פעולה ומרחב דעת שיקול
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/ מקד� כי מאמי# אשר השמאי חברו לעומת, הסביר בגדר בתקנות מוגדר אשר, שמאי לעניי#

נניח שני שמאי� . הסביר בגדר יחשב זה ועדיי# חברו מקביעת נמו� להיות צרי� זה הפחתה

, קומה: מי� הבאי� לכל אחד מהגור1�2%נניח שהפער ביניה� מזערי של . שמעריכי� אותה דירה

במצטבר עלול הפער להגיע , הג� שהפער ביחס לכל מרכיב סביר. 'שנת בנייה וכד, גימור, כוו#

   . לאחוזי� רבי�

:  שלבי�מספר ל ההשוואה פעולת את לחלק נית# � ההשוואה בגישת האומד� לביצוע השלבי�

צוע התאמה בי� הנכס בי, הערכת הנתוני�, רישו� הנתוני�, נתוני�האימות , נתוני�האיסו� 

  .הנשיו� לנתוני� שנאספו

.  בה� הדיווח תדירות עקב, לשמאי זמי# מידע מקור הינ� עיתוני� – ואימות�  נתוני� איסו�

 עסקאות על מדווחי�  כלכליי� ועיתוני�, לעת מעת עסקאות על מדווחי� יומיי� עיתוני�

 עקב אמי# כלא להתברר וליכ זה מידע כי הדעת את לתת יש אול�. יותר גבוהה בתדירות

 ביקוש מחירי יצירת, הנכס של מכוו# שיווק: כגו# המקרקעי# בשוק הקיימי� הרבי� האינטרסי�

 נכסי� כונסלרבות (, מנהל מכרזי. מסוימת בצורה ימותגו אשר מסוי� לפרויקט פרסו� או

 הא� לבחו# יש כא# ג� אול�, האינטרנט בעיד# כיו� וזמי# אמי# נחשב זה מקור) וכדומה מפרקי�

 גבוהה מחיר, במכרז יחיד מתמודד לדוגמא. שוק שווי ג� משק' במכרז התקבל אשר המחיר

 ידי על מוטי� להיות יכולי� מכרזי� כי בחשבו# לקחת יש. שווי זה הא� במכרז זכה אשר במיוחד

 בעיקר מדובר .מקצוע בעלי אפשר צלהשיג נתוני� מ.הנכס על מספק מידע וללא המשתתפי�

. ל"הנ לאזור מומחי� כמעי# משמשי� ה� זה פועל�  ועקב, מסוי� באזור הפועלי� מקצוע יבבעל

 על רחב ידע בעלי הינ� אשר מקומיי� ומתווכי� מקרקעי# שמאי, די# עורכי ע� תייע,לה אפשר

 נשוא נכס לעומת ההשוואה נכסי על רלוונטיות שאלותי� לבחו# חייבעדיי#  אול�, באזור עסקאות

 בצבירת העוסקי� וגופי� חברות.  מהווי� כלי לאיסו' נתוני�ממוחשבי� מידערי מאג. השומה

 סקר .וכדומה מכרז ובפרסומי באינטרנט, הגלויה בתקשורת, זה מידע ומשווקות #"נדל עסקאות

 אותה מבקשי� לחנות הקרובי� שוכרי�. מקרקעי# בעסקת שתתפושה וקוני� מוכרי�אצל 

 רשויות משרדי במאגר מקרקעי# עסקאותבנוס' , אמינותו תמידפי �יש על מידעה את. להערי�

 נתוני� הקלדת מבחינת ה# מטעויות ח' אינו זה מאגר ג� כי בחשבו# להביא יש, שבח מס ובכלל#

 משקיעי� .בפועל העסקה את תוא� לא אשר מחיר על לעסקה הצדדי� מהצהרת וה#, נכונה לא

 בה� ומכרזי� עסקאות פי על כ"בד מעודכ# ידעמ לרוב יש המקרקעי# בענ' אינטנסיביי� ופעילי�

  . השתתפו

 רבה חשיבות יש ולכ#, מוטה להיות יכול שהוא מכיוו#, אמינותו מידת על לתהות יש מידע מקור כל

 נתוני� איסו'. שניי� או אחד בנתו# להסתפק ולא האפשר ככל רחב נתוני� מסד על להסתמ�

, אמינות� לגבי תוני�יש לסנ# נ. הנתוני� אימות את יאפשרו ניסיו# ע� ביחד האפשר ככל רבי�

 בתמורה מדובר כי שוק שווי משקפי� שאינ� מחירי� ישנ�. בעסקה הספציפי ואופיי� דיווח�

 הקונה מעניק אשר מזומ# ללא ער� שוות תמורת כל או, הנכס  שיפו,, קומבינציה, ער� שוות

  . ער� שווי של למנוחי� ולהמיר� אלו תמורות לזהות יש. למוכר

 עסקאות (רלוונטיי� ה# האפשר ככל רבי� נתוני� באיסו' רבה חשיבות ישנה הנתוני� רישו�

, בנייה שנת , חדרי� מספר, קומה, שטח: כגו# עצמו הנכס באופי הקשורי� נתוני� וה#) השוואה

 מנת על אות� ולהערי� הנכסי� בי# השונות את לבחו# השמאי על. וכדומה מיקו�,  פיזי מצב
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, בפועל העסקה מחיר, העסקה תארי� את עסקה כל עבור לרשו� מומל,. הערכה למחיר להגיע

 שיש ככל. הנכס של מפורט ותיאור המידע מקור, מצבו, הנכס גיל הנכס שטח, תשלו� תנאי

 להניח ופחות פחות נדרש והוא דעתו שיקול מצטמצ� כ� ואמיני� טובי� נתוני� יותר לשמאי

 מכלול את לשקול השמאי על יש, הנכס שווי בשיקולי. המחיר את להטות יכולות אשר הנחות

 וטפסי� רישו� שיטות: כגו# סדירי� עבודה הרגלי כ# כמו. הסופי השווי על המשפיעי� המרכיבי�

 הנכסי� בי# להשוות היא ההשוואה מטרת. מדויק שווי לקביעת ויסייעו השמאי עבודת על יקלו

, אוויר כיווני, גמר ברמת היתר בי# השמאי יתמקד י�מגור בדירת לכ#, ביניה� ההבדלי� כולל

  . וכדומה חזיתי או עורפי ,קומה

 יישו� במהל� ביותר חשוב שלב היא, נכסי� בי# מחיר הפרשי קביעת � הערכה וביצוע התאמה 

 רכיב כולל נכס א� למשל, ייוש� אשר ההשוואה כיוו# את ולקבוע לב לשי� יש, ההשוואה גישת

 נכס של במקרה כמו. מרכיב אותו את שלו למחיר נוסי' אנו, הנישו� נכס עומתל משוויו  המפחית

 יותר גבוה יהיה שוויו אז, אוויר כיווני שני בעל השומה נשוא נכס לעומת אחד אוויר כיוו# בעל

 חודשי� שלושה לפני נמכרה #מה ואחת השוואה דירות יתש #ישנ כאשר נוספת דוגמא. בהתאמה

 לאחר  המטבח עלות את השנייה מהדירה להפחית נדע משופ, מטבח הוא ביניה� היחידי וההבדל

 נגלה א� המטבח של התרומה לעקרו# להתייחס נית# כ# כמו .הכולל מהשווי, עלותו את שנאמת

  . המטבח הקמת מעלות פחות או יותר הדירה שווי את משנה משופ, שמטבח

 הטיה להיווצר עלולה ההשוואה לנתוני ,הנישו� הנכס בי# הבדלי�  יותר שישנ� ככל כי לזכור יש

  . השוואה עסקאות יותר שיהיו ככל תצטמצ� ההטיה, יותר גדולה

 א� ג� ,הערכהה בבניית לו עזרו אשר המסמכי� את לשמור  יש,הנתוני� ורישו� אימות בגמר

 די#לצור�  וה# מידע כמאגר ה#,  בעתיד ישמשו אלו שמסמכי� מכיוו#, תוכהל יכנס לא חלק�

  .א� יידרש בעתיד ו#וחשב

: הקיימות אפשרויות שלוש פ"ע הניתוח המש� על חליטלה יש, ההשוואה תוצאות חישוב לאחר

 הממוצע וחישוב התוצאות ושקלול התוצאות של ממוצע חישוב, הקיצוניי� הערכי� השמטת

 בהתא�, ונתו# נתו# לכל משקל לתת השמאי על משוקלל ממוצע בביצוע. בהתא� המשוקלל

 העומדי� אחרי� שיקולי� )להוריד (ישנ� כ# כמו, אחרי� לנתוני� ובהתא� כנתו# מינותוא למידת

. מצומצמת הינה הנישו� לנכס בינ� שהשונות השוואתיי� לנתוני� עדיפות קיימת. השמאי בפני

 הזמ# קרבת רק לא אול�, הערכה למועד העסקה בזמ# הקרובי� לנתוני� עדיפות קיימת בנוס'

 זו זמ# מתקופת והנתוני� קרו אשר משמעותיי� לאירועי� להתייחס שי אלא החשובה היא

 אשר לנתוני� יותר גדול משקל יית# השמאי. העסקה לעשיית יותר קרובי� נתוני� לעומת עדיפי�

 נתו# פרסו� על בפנינו המוצג חוזה נעדי' וככלל, לדעתו יותר רבה אמינות בעלי ה� כי בטוח הוא

  . בעיתו#

 ס� כאשר, באחוזי� יתבטא אשר השוואה עסקת לכל משקל עניקנ י�הנתונ שקלול לאחר

 דעת שיקול פי על אחת ולכל, השוואה עסקאות יש שלוש כאשר לדוגמא. במאה יסתכ� האחוזי�

 מידת פ"ע יקבע אשר אחוזי מקד� בעסקה מחיר לכל השמאי יית# שונה אמינות מידת המערי�

 לנכס בייחס המתאי� השווי את יית# אשר קההעס במחיר ויוכפל מערי�ה בפני שלה האמינות

  . השומה נשוא
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 הינו מושכרי� נכסי� להשוואת המדדי� אחד � שוק שווי כמדד הכנסה במכפלת שימושי�

 הכנסות או דירה משכר רווח, מכירה ממחיר מורכבת המכפלה). תשואה (ההכנסה מכפלת

 כל חישוב לאחר. שעבוד למכ כחופשי ייחשב הנכס , משכנתא תשלומי ללא מהנכס תפעוליות

 הנית# הדירה בשכר אותה ונכפול ממוצעת מכפלה נקבל ואז, הממוצע את מחשבי� המכפלות

 כדי עסקאות של רב מספר דרוש כי לציי# יש. הנישו� מהנכס ההערכה ותתקבל, מהנכס להשיג

 ישנ�. מניבי� בשוק שנכסי� התשואה על המצביעה הממוצעת המכפלה של מספק דיוק להשיג

 הוצאות: כגו# טובה אינה תתקבל אשר ההערכה, בשומה יכללו לא א� אשר הוצאות של סוגי�

 יש אלו בהוצאות לכ# לאחזקה זקוק מבנה כל מאוחר או במוקד� שני� כמה לאחר �  אחזקה

 ניהול הוצאות. הנקי הרווח את לחשב כדי מהמחזור ולנכותו עלות# של השנתי הממוצע את לבדוק

 מצב ייווצר שלא מנת על בחישוב זו הוצאה לשקלל יש, ומאמ, זמ# דורש וזה וללניה זקוק נכס �

 ישנ� מאוחר או במוקד� � החלפה הוצאות. בפועל מרמתה יותר גבוהה תראה התשואה כי

 שנתי סכו� פ"ע אלו הוצאות לחשב יש, שונות מסיבות להחלפה הזקוקי� בנכס מסוימי� פריטי�

, מושכרי� נכסי� על הוצאות של וזמינות אמינות של בעיות גללב. נקי רווח חישוב לש� , ממוצע

  .קלות ביתר ולאמת לאסו' שנית# נתו# הינו אשר במחזור משתמשי� השמאי�

 המזומ# מחיר על נשענת בשמאות השווי הגדרת �דירה שווי על והשפעתה משכנתא סבסוד

 שקיבל העסקה מועד של במונחי� הכס' כלומר למוכר המזומ# הינו הקובע המרכיב. למוכר

 כעת ישול� מהסכו� חצי, >100 �כ של סכו� עבורה מבוקש אשר עסקה ישנה א� למשל, המוכר

 אנו כשמאי�. מקובל היוו# ער� פ"ע השני התקבול את להוו# שנית# הרי בשנה דחוי השני והחצי

 'ישק כמוב# זה ומחיר התשלו� תנאי עקב ההיוו# לאחר התקבל אשר המכירה למחיר נתייחס

 סכו� דבר של בסופו שיל�, הלוואה לקיחת עקב שהקונה הפו� מצב ישנו, כ# כמו. יותר נמו� מחיר

 מהעסקה המוכר אצל התקבל אשר לסכו� רק יתייחס השמאי עדיי#, העסקה מחיר >100 �ל עוד'

 מופחתת ריבית בעניי# הקונה את מסבסד המוכר בו מצב ישנו. העוד' מהסכו� ויתעל�, עצמה

, יותר נמו� מזומ# סכו� ע� יוותר המוכר כמוב# זו בעסקה. לבנק להשלימה מתחייב הוא אשר

 ידי על הנדרשת הריבית לבי# לקונה שניתנה הריבית בי# הנותר הריבית הפרש השלמת העברת עקב

 לקר# חודשי החזר חישוב .א : שלבי� בכמה יחושב למוכר מזומ# שווי או הסבסוד שווי. הבנק

 בהתא� הקר# חישוב .ב. המופחתת הריבית בסיס על הינו כשהחישוב ,הקונה של ההלוואה

 מסכו� הנמו� סכו� יניב זה היוו#. המופחתת זו ולא בבנק הנהוגה בריבית אול�, ל"הנ להחזרי�

 הפרש את תהווה' א בסעי'' ב סעי' הפחתת. ג . לחישוב בסיס ששימשה המקורית ההלוואה

 העסקה ממחיר' ג סעי' הפחתת .ד.  לבנק מעביר שהיז� ההלוואה של הסבסוד גובה זהו, הקרנות

  . השמאי אליו שיתייחס כפי הנכס מחיר כלומר למוכר המזומ# את תהווה
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  8שיעור 

 נראה שאומד# עלות של .באומד# שווי כלכלי) גישת השווי הפיזי(שיעור זה יעסוק בגישת העלות 

ל עשר ולכ# כאשר משתמשי� אבל אי אפשר להקי� מבנה בגי, הקמת מבנה היא סיפור אחד

. גור� שיכול לייצר לא מעט הטיות. בגישה לאמוד נכס קיי� יש להביא בחשבו# חישוב פחת למבנה

  .נראה כיצד אפשר לצמצ� הטיות אלו

  . חיבור כל גורמי הייצור שהיבאו אותו למצבופ גישת העלות שווי הנכס יקבע כ"ע

  שווי הנכס=  פחת על המבנה� רווח יזמי+ עלות הקמת המבנה+ שווי שוק הקרקע

  :שווי שוק הקרקע

  בהתא� לאחת השיטות לאומד� שווי הקרקע

  :עלות הקמת המבנה

   דומי�לפרויקטי�פ נתוני השוואה "ע. 1:  אופציות2

  .י רשויות או קבלני�"מחירוני� לעלויות הבניה המפורסמי� ע. 2                  

במידה ויש מרחק זמ# בי# . ני� לרמת הגימור של הנכס הנתוהתאמות בי#בי# כ� ובי# כ� יש לבצע 

כמוב# שעדי' . נתוני ההשוואה לפרויקט יש להתאי� את השווי לפי מדד לתשומות הבניה

  .להתבסס על יותר ממקור אחד

  :  מושגי�2עלויות הבניה מתחלקות ל

י " עלות העתקה מדויקת של המבנה הקיי� ע�) עלות שיכפול ( עלות העתקה .1

עלות . כ במבני� לשימור" בד� ומרי� זהי� לחומרי� בה� בנוי המבנה הקיי�שימוש בח

  .כ ה� יקרי� יותר"העתקה קשה יותר לאומד# שכ# לא תמיד החומרי� זמיני� וע

 עלות הקמת מבנה בעל תועלות ותפקוד זהה אבל הבניה תיעשה �עלות החלפה .2

, � בבני# המקוריע� החומרי� המתאי� ביותר ולאו דווקא ע� חומרי� זהי� לחומרי

  .ובתנאי שיניבו את אותה התועלת

  : סוגי עלויות2

' כדוג. כ קבועות בחוזה"הוצאות ישירות בגי# המבנה ובד: עלויות ישירות .1

 .תשתיות, אבטחה, אגרות, רישיונות, ציוד, פועלי�, חומרי�

, הנדסה, אדריכלות' כדוג. עלויות שאינ� חלק מחוזה הבניה: עלויות עקיפות .2

 .אלו יכולות להשתנות בעקבות גורמי� חיצוניי�' הוצ. מימו#, פרסו�, מיסוי

  :רווח יזמי

ככל שרמת הסיכו# גבוהה . מושפע מרמת הסיכו# ועלויות המימו#. הרווח של היז� מהפרויקט

י הפחתה של "את הרווח היזמי נמצא בצורה שיורית ע. יותר כ� היז� ידרוש רווח גדול יותר

  .קרקע משווי הנכסעלויות הבניה ועלויות ה
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  :גישת העלות נשענת על שני עקרונות כלכלי� מרכזיי�

  ?לבנות חדש או לרכוש נכס קיי�, מה יותר כדאי: עקרו� התחלופה

בא� קיי� צרי' רעוע על .  השימוש בפועל איזו# בי# השימוש המיטבי בקרקע לבי#: עקרו� האיזו�

 משווי הקרקע ולא נוסי' את שווי יפחיתרי' קרקע שנית# לבנות עליה בניי# גדול שווי הריסת הצ

, יש צור� לאז# ג� בי# מרכיביו הפנימיי� של הנכס על אותו העיקרו#. הצרי' לעלות הקרקע

בא� אינה תואמת היא תפחית משווי , מערכת האינסטלציה צריכה להתאי� לבנה הנית# להקמה 

  .הנכס

  פחת

 ויכול משווי ניכוי הוא פחת. הפחת ובחיש הוא העלות בגישת האפשריי� ההטיה מגורמי אחד

.                                           'וכו בלאי, בניה ליקוי, אופנה שינוי, השימוש אופי – למשל, שונות מסיבות להיגר�

 שירותי� בגי# מראש תשלו� הוא נכס עבור התשלו�. זמ# לאור� מקבלי� אנו מנכס התועלת את

 צפוי הנכס שבו הזמ# פני על ההוצאה את מחלקי� חשבונאית בחינהמ. בעתיד ממנו שיסופקו

  .                                                                              בעליו את לשרת

 והטיפול אחת דיווח לתקופת מעבר יימש� הנרכש בפריט השימוש שבה הוצאה היא הונית הוצאה 

  שוטפות הוצאות ויש וציוד נכסי� עבור – הוניות הוצאות יש. פחת תבאמצעו נעשה בה החשבונאי

  .                                                                         טלפו#, חשמל

.  עסקיות תוצאות שיפור לצור� בו להשתמש נית#, בפועל בתשלו� כרוכה שלא הוצאה הוא פחת

 ברשויות הנהוג הפחת. ההכנסות על החלי� המיסי� על משפיע ולכ# הוצאות מגדיל מוא, פחת

 המוא, הפחת.  חשבונאיות למטרות ונועד הנכס על האמיתי הפחת את בהכרח תוא� אינו המס

 #"הנדל לענ' מתאימה אינה זו שיטה. הנכס חיי לאור� שוות לא פחת הוצאות רישו� על מבוסס

 בחלו' וגדל מצומצ� הפחת לחייה� שונותהרא שבשני� בכ� מאופייני� #"הנדל שנכסי משו�

 אינו הנכס חיי בתחילת מוא,  ופחת חייה� סו' לקראת עולות והחלפה תיקו# הוצאות. השני�

  .                                          המבנה של הפיזי המצב את משק'

 המוא, הפחת.  אדמה ורעידת שיטפו# – למשל חריגי� במקרי� שמאי פחת לחפו' יכול מוא, פחת

 זה פחת. הנכס לשווי הכרחי קשר לו ואי# צפוי חיי� ואור� שיורי ער�, עלות של כפונקציה מחושב

 בשווי האמיתית ההפחתה את לשק' אמור הפחת שמבחינתו משו� השמאי הפחת את חופ' אינו

  .הנכס של השוק

                                                                                                              בשמאות בפחת שימוש

 או ההעתקה עלות בי# ההפרש הוא, כלשהי סיבה עקב נכס בער� הפחתה הינו מצטבר פחת/ פחת

:                                     לשלושה השמאי הפחת את מחלקי�.  המבנה של השוק שווי לבי# ההחלפה עלות

 מחולק זה פחת. שהצטברו ונזקי� הכרונולוגי גילו, בו שימוש ידי על המבנה על בלאי – פיזי פחת

 ולפחת כספיי� במונחי� כ"בדר נמדד והוא כלכלית מבחינה כדאי ותיקונו לתיקו# שנית# לפחת

                                     .   באחוזי� נמדד והוא כלכלי אינו שתיקונו או לתיקו# נית# שאינו

 שנית# לפחת מחולק זה פחת ג�. המבנה מצורת או המבנה בתכנו# מליקויי� נובע – תפקודי פחת
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 נית# שאינו ופחת כספיי� במונחי� כ"בדר נמדד והוא כלכלית מבחינה כדאי ותיקונו לתיקו#

 כמה לתיקו# שנית# תיפקודי לפחת. וזי�באח נמדד ואזי כלכלית כדאי לא שהתיקו# או, לתיקו#

 יחד הוקמה אילו לעלותה התוספת עלות בי# כהפרש הפחת גובה – תוספת המחייב ליקוי: * סוגי�

 לעלות הקיי� הפריט עלות בי# ההפרש – החלפה/תיקו#/שיפו, המחייב ליקוי.  * המבנה ע�

 תרומת. להשבחות מגיב לא  הנכס של השוק שווי – יתר השבחת.  *חדש פריט התקנת או סילוקו

 במבנה שקיי� פריט)    * מזג# (להיות וצרי� במבנה קיי� שלא פריט.   * מעלות# קטנה ההשבחות

 ידי על נגר� –) חיצוני (כלכלי פחת). יותר גבוהה ארנונה, שתופס הנפח, תחזוקה   (צור� בו ואי#

 פחת, כ"בדר). כביש סלילת (עצמו במבנה קשורות שאינ# המבנה של שליליות חיצוניות השפעות

 קיר בניית (הנזק צמצו� עקרו# את בחשבו# לקחת יש. באחוזי� נמדד ולכ# לתיקו# נית# אינו כלכלי

 מספר קיימות. ותכנונית משפטית מבחינה אפשרי הנזק שצמצו� לכ� בכפו' שיבח#) אקוסטי

 הפחת כולל, הקיי� ובמצב: פעמיי� הנכס הערכת � הדואלית הגישה: חיצוני פחת למדידת שיטות

 דירה (הכנסה הפסד היוו#.  הער� ירידת את מהווה ההפרש. הפחת ללא, תיאורטי ואומד#

 נתוני� דיי כשאי# יעילה שיטה –) שלילית חיצונית השפעה בשל מערכה בפחות שמושכרת

 על בציבור מייצג למדג� ושאלוני� סקרי� מותנית הערכה שיטת.   עסקאות של ישירה להשוואה

 ההעדפה שיטת. כלכלית סטטיסטיקה בשיטת מנותחות השאלו# תוצאות. לשל� נכונותו דתמי

.   סחיר שאינו הנבח# מהמוצר המופקת לתועלת הדומה תועלת להשיג כדי התשלו� �  הנגלית

 לגישת המקור. השוואתי מבח# באמצעות מפגע של השפעתו הערכת � ההדונית המחירי� גישת

  .הנזק לצמצו� בפועל העלות � החיצונית העלות של יריש תמחור. השמאית ההשוואה

 אור� את הפחת אומד# בחשבו# להביא יש, הכלכליי� חייו לסו' עד יחול מבנה על שפחת מכיוו#

 הפוטציאל את שמיצו אחרי ג� לשרוד יכולי� מבני� � כלכליי� חיי� תקופת.  המבנה של חייו

 מבחינה אזי, המבנה הריסת הוא המיטבי שהשימוש ילמד הכלכלי החישוב א�. שלה� הכלכלי

 הכלכלית התקופה. הכלכליי� חייו תקופת את סיי� היש# המבנה החופשי השוק במבח# שמאית

 התקופה היא הכלכלית החיי� תקופת שמאית מבחינה. הפיזית התקופה מאשר קצרה מבנה של

 הנותר הער� –) גרטה ער� (שייר ער�.   לערכו תורמי� השיפוצי� שבמהלכה, המבנה הקמת מיו�

 חיי�.   הקרקע שווי יחשב  השייר ער�, ייהרס המבנה א�. המבנה של הכלכליי� חייו תו� לאחר

 כרונולוגי גיל/ בפועל גיל.  לערכו תורמי� למבנה שיפוצי� שבה התקופה יתרת – נותרי� כלכליי�

 המביא, המבנה גיל – אפקטיבי גיל.   המבנה בניית סיו� מאז בפועל שחלפו השני� מספר –

         .                                  ממנו המופקת ולתועלת המבנה למצב מתייחס. מצבו את בחשבו#

  אפקטיבי גיל + נותרי� כלכליי� חיי� = כלכליי� חיי�

   פחת לאומד# גישות

   הפחת לאומד# שיטות מספר קימות

  .ישר קו לפי פחת .1

  .טבלה לפי פחת .2

  .מתואמת ליי�כלכ חיי� בשיטת פחת .3

   יסוד הנחות 2 על מבוסס – ישר קו פחת
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  .להערכה נית# המבנה של חיו אור�  .א

, הפחת אחוז אותו  שנה בכל ,קיומו שנות בכל שווה מהמבנה  הצפויה התועלת  .ב

 .100% של מלאה להפחתה עד

         .  2.5%  יהיה שנה לכל הפחת אחוז,  שנה 40 �  ב  נאמד הכלכליי� חיו שאור� מבנה : כגו#

 חיו אור�שכ#  בחסר לוקה  זו שיטה אול� וברור קל ישר קו לפי פחת חישוב   ).100\40 = 2.5( 

וג� .  שכ# הנכס עובר שיפוצי� המאריכי� את חייומדויקת להערכה נתו# תמיד לא המבנה של

כשאנחנו צעירי� הולכי� ומתחזקי� ובשלב , כמו אצל האד�, לא כל שנה יורד אותו פחת

 אחוז שג� יוצא פועל. כשמערכת אחת קורסת היא מפילה באחת את כל האחרותזקנה ש

, נמו� יהיה הפחת דרכו בתחילת מבנה. מהתקופות אחת בכל שווה להיות צרי� אינו הפחת

   .יותר גבוה להיות צרי� הפחת, יותר גבוה הבלאי מתיש# והנכס עובר שהזמ# וככל

 מתא� למצוא נית#  מקצוע בעלי של לבדיקת� ובהתא�  ל"לעי האמור לאור � טבלה לפי פחת

 כוללת הטבלה , מומחי� של טבלאות פ"ע לו לחשב שנית# ,לפחת קיומו ותקופת הנכס סוג בי#

 מלו# בית  (בפועל הנכס ויעוד הבניה מרמת שנגזר האפקטיבי הגיל לעומת בפועל הנכס גיל את

 בעלי  המחושבת החיי� תתקופ לאחר שג� מראש כבר מחושב בטבלה, )לתעשיה דומה אינו

   .חיזוק י"ע וא� שיפו, י"ע א� הנכס את לשמר ימשיכו המבני�

 הפחת. 'וכו נמצא הוא בו לאקלי�, וגימור בניה רמת ,המבנה לסוג התיחסות קיימת בטבלה

 כולו שהפחת היא היסוד והנחת הנכס של הכוללת לעלות בהתא� הינו השני� פני על המופחת

 שיש מחשבת אינה  וג�,לתיקו# הנית# פחת מחשבת אינה שהיא הפחת בטבלת החיסרו#  .פיזי

 \ חשמל התשתיות חיי ואור�, שנה 40 מבנה של חייו אור� כי נניח. שונה פחת  המבנה לחלקי

 קצר חיי� אור� בעלות שהתשתיות היא ההנחה זו בשיטה .בלבד שנה 25 אינסטלציה

 הנכס של החיי� אור� כ� לא שא� ,הנכס השימוש המש� את לאפשר מ"ע יוחלפו מהמבנה

  ).ומי� חשמל ללא במבנה להשתמש נית# לא (הקצר לפי יהיה

 מרכיבי� עבור לפחת מתיחסות לא, טבלה לפי ופחת ישר קו לפי הפחת שלשתי הגישות 

 בשוט' אות� מתחזקי� אנו שלרוב הנכס הקיימי� המרכיבי� לכל היא והכוונה ,מתכלי�

                                                                  . ;וכד צבע דלתות החלפת,  שמש דוד ,ברזי� החלפת כמו

, המבנה של החיי� אור� על השוטפת  התחזוקה להשפעת התיחסות אי# ל"לעי בשיטות 

 כלכלית כדאיות אי# לרוב .החיי� לתקופת תורמת כ#, זו תחזוקה רבות שפעמי� למרות

   .                      שלה� מלאה להתכלות דע הפריטי� את להחלי'

) התקלקל א� אלא (שני� 4 אחרי להחליפו  כלכלית נכו# לא שני� 8 חייו אור�א� , שמש דוד

 בשימוש שהוחל מרגע ,שלו בגילו פריט כל . מתכלה פיזי פחת עבור� שקיי� למרות וזאת 'וכד

   .                  לגמרי מתכלה שהוא נילפ להחלי' \ לתק# כדאי לא אבל, פיזי פחת לו קיי� בו

 ביטוי נית# זו בשיטה .פחת לחישוב נוספת שיטה � מתואמת כלכליי� חיי� בשיטת פחת

 נכס בעל שכל הוא זו בשיטה העומד היסוד. המתכלי� המרכיבי� עבור החלפה \ לתיקו#

 יהיה הפחת �לכ בהתא�, קיומו שנות את יארי� וא' לצור� בהתא� המבנה את וישפ, יתחזק

  למרכיביו הכולל הפחת את ופורטי� הפרוק בשיטת משתמשי� זה בחישוב   .יותר נמו�
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 שאינו ופחת לתיקו# הנית# פחת קיי�, הפחתי� של החלפה \ לתיקו# האפשרות את ובודקי�

 מרכיבי� עבור והפחתה לתיקו# הנית# הפחת של הפחתה הוא זו בשיטה הרעיו#. לתיקו# נית#

   .  גדל המבנה של החיי� אור�נ� תיקו שלאחר, הבמבנ מתכלי�

 ליצור שנועדה פחת קר# קיימת ולכ# , מוגבל מבנה של קיומו מש�   � למבני� פחת קר# חישוב

 תשלו� להפריש יש, ההפחתה נעשתה שלגביו הנכס החלפת למטרת זמיני� כספי� שיהיו מצב

 את מגבילה זו פרשהה הנכס של המועילי� החיי� תקופת למש� הפחת לקר# תקופתי

 חיי שבסו' הוא הרעיו# .השוטפת ההכנסה את מקטינההיא  כי רווחי� לחלוקת האפשרות

  .אחר נכס לרכוש יהיה ונית# � שהושקע ההו# יוחזר המבנה

 הצור� פע� מידי קיי�, הכנסה מניב הנכס בה� במקרי� � הפחת לקר# תקופתי תשלו� 

 הכללי השיפו, עלות ידועה כאשר. הפחת לקר# כספי� להפריש יש ולכ#, החלפה \ בשיפו,

 שחושב לסכו� יצטבר תקופה  שבסו'מנת �התקופתית על ההפרשה את לחשב נית# מראש

   . מראש

 את שהביאו  הגורמי� כל עלות  פ"ע הנכס שווי את מחשבי� זו בגישה העלות גישת יישו�

 לחשב וג� החיצוניות נכסה מידות את למדוד יש הבניה שווי את להערי� מ"ע,   למצבו הנכס

 המבנה של הנפח שבו מצב קיי� פעמי�. ר"מ לפי היא  הרווחת השיטה ,לנכס העזר מבני את

 יחס אינו ההקמה עלות לבי# שטח בי# היחס. למשל ממגורה לאחסו# .משטחו יותר  חשוב

  ניהלב עלות  ברשותנו יש א� .יכולה להשתנות ר"למ הקמה עלות יותר גדול שהנכס ככול, ישר

 הבניה עלות כ"סה את לחשב נוכל ..)וכו אגרות,מיסי� (העקיפות העלויות לנו וידועות ר"מ

 שג� היא הבעיה .פחת להפחית יש חדש שאינו בנכס.  ולהוסי' לו רווחי� יזמיי�שחד בנכס

 חשמל ,צנרתכמו  המוסתרי� החלקי� מצב את לדעת נית# לא יש# בנכס פחת חישוב לאחר

  ).פחת לפני (חדשי� בנכסי� יותר טובה היא זו שיטה לכ#..). וכד

 קרקעות לגבי רק נתוני� וקיימי�, מבנה להערי� רוצי� כאשר ג� העלות בגישת משתמשי�

 שיביאו המרכיבי� כל עלויות לפי נעשת הערכה דומי� נכסי� ע� השוואה נתוני אי#, באזור

  ייחודיי� למבני� יותר מתאימה זו שיטה לכ# .הקיי� מבנה בתועלת דומה להמבנה לבנית

  .סחירי� שאינ�

 ביחס בתשואה מתעניי# הוא השקעה למטרת לנכס אומד# מבקש כאשר משקיע מבחינת

   . אותו תעניי# לא העלות גישת ולכ#, שהשקיע להשקעה

 חוסר, יציבות חוסר של בזמ# השווי של הטיה להיות שעלולה העלות בגישת נוס' חיסרו#

 השוק של מהמחירי� נגזרות הבניה עלויות כי .צעיה בעוד' ג�ו, ביקוש בעוד' ג� יציבות

 לגישות יחסית גבוה יהיה העלות בגישת שימוש מיתו# של שבזמני� יוצא פועל. העולמי

  . אחרות

                                  � העלות גישת ליישו� שיטות

 והיקפו המבנה שטח את למדוד יש , מפורטת ולא קלה שיטה – השוואה יחידת .1

  .ההשוואה ביחידת ולהכפיל



  'הערכות שווי כלכליות חלק א: סיכומי סטודנטי� לשיעורי�
  ברזילי בועז ר"ד:  מרצה

   )3120(ר סיימו# בר " ד התלמידידי�סיכומי השיעורי� קובצו על  

 

כפי שהועברו   מתפרסמי�  הסיכומי�. ידי תלמידי� במהל� האזנה להרצאות בקורס�סיכומי השיעורי� נכתבו על
 .   כזו או אחרתסיכו� תו� כדי שיעור יכול להכיל הטית קשב, מדר� הטבע. אלי לנוחיות התלמידי� ולמטרה זו בלבד

41

 הנראי� ,בבני# העיקריי� המרכיבי� של העלות את מחשבי� – הרכיבי� גישת .2

  מקצוע בעלי של גבוה מיומנות שדורש ,הטכני המפרט הוא זו גישה יסוד ,והמוסתרי�

 ידוע שלא  ייחודיי� למבניי� יותר מתאי� ולכ# , מדויקות לתוצאות מביא תמיד ולא

 .בנית� עלות ורבר באופ#

 מרכיבי כל את לפרוט יש זו בשיטה ביותר פרטנית שיטה– כמויות כתב גישת .3

 , ברזל , חול   (לבניה החומר  כמות לחשב יש  ואדריכלי� מקצוע אנשי דורשת , הנכס

   .    במבנה וחלק חלק לכל , במחיר ולהכפיל ) צבע, חצ,, צמנט
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  9שיעור 

בשלב זה נסתפק בהכנסות הנובעי� . נסות לאומד# שווי כלכליבשיעור זה נדו# בגישת הוו# ההכ

בתרגילי הפרקטיקו� נרחיב את הגישה לנכסי� מניבי הכנסות תפעוליות ' בסמסטר ב. משכר דירה

  . 'תחנות דלק וכד, כמו בתי מלו#

� שמפיק הנכס מדמיההכנסות לפני מס על היוו# מבוססת  הכלכליתהגישה או ההיוו� תגיש

  .  שיעור תשואה המקובל בנכסי� דומי� בשוק תו� ביצוע התאמות לנכס הרלוונטילפי, שכירות

  " מניב נכס" היוו# הינה הגישה המועדפת באשר להערכת שווי נכסי� תפעוליי� המוגדרי� כגישת

, תחנות דלק, בתי מלו#( נכסי� מניבי� נכללי� קבוצות שונות של נכסי� קרקעות ומבני� בהגדרת

ערכת שווי נכס מניב תלויה בראש ובראשונה בסוג הנכס אותו אנו מעונייני� ה). ד"משרדי� וכ

הטכניקות השונות . בשל השונות בי# סוגי הנכסי� קימות מספר טכניקות להערכות שווי. להערי�

 אומד# בעת  תיוש�לא ההיוו# גישת. מביאות בחשבו# את סוג הנכס והמאפייני� הייחודי� שלו

 הערכת שווי הנכס .ש עצמי או קרקע חקלאית שסמוכה לשטח מבונהשווי נכסי מגורי� לשימו

  : בגישה זו כוללת מספר שלבי�

 –דמי שכירות הראויי� בנכס/ התשואה הראויהאומד#) קביעה על פי השוואת נתוני� (–'  אשלב

האומד# צרי� להיות מבוסס על מדג� הכולל לפחות שלושה מחירי השוואה של שכירויות 

או מחירי היצע לזכות שכירות בנכסי� דומי� מבחינת יחס ברוטו . � דומי�המשולמי� בנכסי

נית# לדרג ולשקלל את , בנוס'. 'שטח המושכר וכד, שיטת ניהול, מועד החוזה, רמת הגמר, נטו

התוצאה של ניתוח הנתוני� הינה התשואה . איכות הנתוני� על פי מידת הדמיו# של נכסי�

  .הראויה בנכס הנבדק

דמי השכירות הראויי� /די להערי� את שווי הנכס יש להוו# את התשואה הראויה כ� '  בשלב

שיעור ההיוו# הוא פרמטר שבאמצעותו מתרגמי� את . בשיעור ההיוו# הכולל הראוי לאותו נכס

נית# לבצע התאמות בא� דמי השכירות בפועל שוני� . זר� ההכנסות העתידי מהנכס לשווי עכשווי

   . חושבומדמי השכירות הראויי� ש

  :לבחירת שיעור ההוו# נבי# מספר מונחי� של שערי הוו#

לבי# השווי ) לפני מס(מבטא את היחס בי# הכנסה כוללת מנכס במש� שנה אחת :  היוו# כוללשער

  .שלו

  .לבי# שוויו) לאחר מס(את היחס בי# הכנסה כוללת מנכס במש� שנה אחת :  היוו# נטושער

התשואה כוללת כל ההטבות מנכס כולל הסכו� , הו# בנכס ההחזר כנגד השקעות יאה: תשואה

  .המתקבל ממכירת הנכס

חשוב .  למונחי� כספיי� של היו�יי�הוא שער הממיר תשלומי� ותקבולי� עתיד:  ניכיו#שער

לציי# כי בפועל מקובל מאוד השימוש בגישת ההיוו# הישיר לפיה מחושב הער� הנוכחי של זר� 

  ).פחת( מבלי לחשב בנפרד את ער� הגרט ההכנסות הצפוי מדמי שכירות

  . ההיוו# מייצג את הרווח הנקי השנתי מהנכס המחולק בשווי הנכסשיעור
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R = I÷V 

R�#שיעור ההיוו  ,I הכנסה�  ,Vשווי הנכס�   

שיעור ההיוו# ,  שח240000ושווי הנכס הוא ,  שח בחודש2000נכס מושכר תמורת , למשל

  .10%:  שיעור ההיוו# הואכלומר) 12×2000/(240000 =0.1: הוא

  ? מה קורה כאשר חסרי� לנו נתוני� עבור הנכס כדי לחשב את שיעור ההיוו#א�

  . מציאת שיעור ההיוו#מספר גישות ל כ� קיימות לש�

   ההיוו�רשיטת ההשוואה למציאת שיעו

 מאתרי� נכסי� דומי� לנכס המדובר ומבררי� את הרווח הנקי של השכרת אות� אנחנו

ואז אפשר לדעת מה יהיה שיעור ההיוו# של אותו נכס , � ואת  שיווי שלה�נכסי� דומי

  .מדובר

כדי לבצע את ההשוואה בי# הנכס המדובר לנכסי� דומי� יש צור� שנתוני ,  מאודחשוב

, מיקו� דומה, יש מיזוג אוויר, למשל. הנכסי� הדומי� יהיו דומי� לנתוני הנכס המדובר

מספיק שנתו# אחד לא יהיה דומה ואז הרווח הנקי .... חדרי� ועוד' מס, מטבח, שירותי�

הנכס המדובר נמצא , למשל. עלול להיות נמו� או גבוה ובעקבות כ� ג� שיעור ההיוו#

 ע� מעלית אז הרווח 3 ללא מעלית והנכסי� הדומי� להשוואה נמצאי� בקומה 3בקומה 

תוצאה מכ� שיעור הנקי של הנכסי� הדומי� יהיה גבוה יותר מזה של הנכס המדובר וכ

  . הדומי� יהיה גבוה מזה של הנכס המדוברנכסי�ההיוו# של ה

י השוכר "א� ע... ועד הבית ועוד, עשוי להתחשב ג� בתשלו� הארנונה" רווח נקי "המונח

  .לכ# יש צור� לבדוק את תנאי השכירות של נכסי ההשוואה באופ# פרטני, או המשכיר

  חישוב שיעור הוו�

תשואה מריבית בנקאית , ח ממשלתית"שקעה בטוחה יחסית כמו אגמבוסס על תשואה מה

  . 'בהשקעות ארוכות טווח וכד

# " משק' את הקושי לממש נכס נדל–על כ� שי להוסי' מרכיב תמורה עבור אי נזילות 

  .ל"לעומת ההשקעות הסולידיות הנ

  .בהשקעה סולידית" ראש שקט"תמורה נוספת יש להוסי' על ניהול הנכס לעומת 

  . מרכיב זה מבדיל עיקרי בי# שיעורי הוו# בנכסי� שוני�. כיב מרכזי הוא סיכו#מר

פי שיעורי המס שלו �אי# הכוונה מיסוי ספציפי לנישו� למשל על. מרכיב נוס' הוא מיסוי

  .עקב הכנסתו האחרת אלא מיסוי הנכס עצמו כמו מיסוי על דירות מגורי� לעומת חנות

   הכנסה ברוטומקדמי

 יש לפעמי� .וואה באיתור נכסי� דומי� שנשענת על שפע של נתוני� אמיני� שיטת השזאת

או בשל , בעיה של זמינות נתוני הרווח הנקי וזאת בשל מגוו# רחב של תנאי שכירות למשל

לכ# . כ� שהרכב ההוצאות המנוכות מההכנסות ברוטו וזאת לצור� חישוב הרווח הנקי

הסתמ� על ההכנסות ברוטו ולא על חישוב במצבי� כאלה אנחנו צריכי� ללכת אחורה ול
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כמו כ# , כ נית# לקבוע עבור נכס מסוי� את היחס בי# הוצאות להכנסות"בד .הרווח הנקי

נית# להרכיב מקד� הכנסות ברוטו מהיחס בי# מחיר מכירה לבי# ההכנסות ברוטו היחס בי# 

  . נתוני� אלה ית# לנו את היכולת להערי� את שיעור היוו2#

 שח אז 300000 הוא ו שח ושווי הנכס ממכירת40000נסות השנתיות מהנכס ה#  ההכ, למשל

  7.5:   מקד� ההכנסה הוא7.5= 300000/40000: מקד� ההכנסה הוא

  =R)  �1יחס הוצאות להכנסות/( הכנסותמקד�

   משכנתאסבסוד

 מציע הקבל# לרוכש, על מנת להגביר מכירות.  קבלני� יוצאי� במבצעי סבסוד משכנתאלעתי�

 כזה הרוכש משל� משכנתא לבנק  במקרה.בסדתבריבית מסו) דר� בנק למשכנתאות(משכנתא 

  .בריבית נמוכה יותר מהמקובל בשוק ואילו הקבל# משל� לבנק את ההפרש בי# הריביות

  .  ונשענת על מחיר המוזמ# למוכרחסת שווי בשמאות מתייהגדרת

 דבר ע� סכו� מזומ# נמו� יותר המוכר נשאר בסופו של,  של סבסוד משכנתא לרוכשבמקרה

שכ# מתו� המחיר שהוא מקבל עבור הנכס מהרוכש הוא מעביר לבנק את ההפרש , ממחיר המכירה

  .הרוכש�זו שהבנק גובה בפועל לעומת זו שניתנה ללקוח, בי# הרביות

  ".המזומ# למוכר" כשמאי� צריכי� לחשב את שווי הסבסוד על מנת להגיע לשווי אנו

  :נעשה במספר שלבי� הסבסוד חישוב

 על בסיס הריבית המופחת,  החזר חודשי לקר# ההלוואה של הקונהחישוב )1

נהוו# בריבית הנהוגה בבנק , ל" את סכו� ההחזרי� החודשיי� בהתא� להחזרי� הננהוו# )2

 .כיו�

ובעצ� מהווה את ,  מהווה את ההפרש בי# קרנות ההלוואה– 1 מסעי' 2 סעי' הפחתת )3

 .ל# מעביר לבנקהסבסוד של ההלוואה שהקב

וזה " המזומ# למוכר" ממחיר העסקה תהווה לנו כשמאי� את 3 סעי' הפחתת )4

 .יהיה מחיר הנכס שנתייחס אליו



  'הערכות שווי כלכליות חלק א: סיכומי סטודנטי� לשיעורי�
  ברזילי בועז ר"ד:  מרצה

   )3120(ר סיימו# בר " ד התלמידידי�סיכומי השיעורי� קובצו על  

 

כפי שהועברו   מתפרסמי�  הסיכומי�. ידי תלמידי� במהל� האזנה להרצאות בקורס�סיכומי השיעורי� נכתבו על
 .   כזו או אחרתסיכו� תו� כדי שיעור יכול להכיל הטית קשב, מדר� הטבע. אלי לנוחיות התלמידי� ולמטרה זו בלבד

45

  10שיעור 

  .המש� לשיעור קוד�: אומד# הכנסות

על פי התשואה , בהתא� לגישת אומד# ההכנסות בוחני� את שוויו הכלכלי של נכס מסוי�

י פוטנציאל התשואה במידה שהתשואה איננה "י# א� עבי# א� בפועל וב(המתקבלת מהנכס 

תו� הכפלת התשואה המתקבלת במקדמי היוו# , ובהתייחס ליתרת אור� חיי הנכס) ממלוא הנכס

  .שוני� אשר נקבעי� בהתא� לסוג הנכס

  :  קיימי� סוגי נכסי� רבי� ואול� אנו נתמקד בשני סוגי נכסי� עיקריי� 

 שני� 5, שנה(מי שכירות הנקבעי� אחת לתקופה  התשואה מתקבלת מד–נכס להשכרה  •

הצמדה לשער , תשומות הבנייה, מדד המחירי� לצרכ#(ע� או בלי מנגנוני הצמדה ) ב"וכיו

 ).הדולר ועוד

עסק בעל זיכיו# /הפעלת חנות: נכס שעיקר ההכנסות ממנו הינ# מתפעולו השוט' כגו# •

 .ב"וחניו# וכי, תחנת מוניות, מת# שירותי�/לממכר מוצרי� 

בער� המוס' של התוספת לנכס , ההבדלי� העיקריי� בי# שני סוגי הנכסי� המוזכרי� לעיל הינ�

בלעדיות , מיקו�, מוניטי#(לפוטנציאל קבלת התשואה ממנו , )ההפעלה האקטיבית(הספציפי 

  .י השכרתו באופ# פאסיבי"לבי# התשואה אשר הייתה מתקבלת ממנו ע) ברדיוס מסוי�

חלק� , נגזר ממארג מורכב של מרכיבי�, המתקבלי� בגי# השכרת נכסשווי דמי שכירות 

אובייקטיבי וחלק� תלוי ביחסי הצדדי� ואול� לכל מרכיב כאמור יש לבצע התאמה לבסיס 

מצב : נתוני� טיפולוגי שנית# לקבל מהשוואת  דמי השכירות בנכס האמור לנתוני נכסי� דומי� 

יחסי , )למשל שכירות מוגנת לעומת חופשית(י ההסכ� תנא, אור� חיי ההסכ�, תחזוקתי של הנכס

נקודות , מנגנוני הצמדה, תקופות אופציה, )עשויי� לגל� מחיר מוזל(קרבה בי# המשכיר לשוכר 

  . יציאה ועוד

, בקביעת שווי הנכס שכ#, מי� מהווי� נדב� לא מבוטל ג� כ#/י� הקיי�/תנאי החוזה מול השוכר

אור� , )שוכר עוג#( פרטי כשוכר לעומת רשת בפריסה ארצית קיימי� הבדלי מהותיי� בי# אד�

הביטחונות המגולמי� , גוזר יציבות תכנונית למשכיר לטווח ארו�) קצר או ארו�(הסכ� השכירות 

, ניהול' חב(כמו ג� מצבו המשפטי של הנכס , מהווי� מרכיב חיוני בשיקול הדעת' בהסכ� וכו

  ).  ב"ביטוח וכיו, רכוש משות'

בשי� לב לכ� שחלק# קבועות , ש לבחו# מה# עלויות התפעול והתחזוקה השוטפת של הנכסבנוס' י

וחלק# האחר משתנה בהתא� לכמות וסוג ) 'תחזוקת מעלית וכו, אגרות, תאורה, שילוט, ארנונה(

  ).ניקיו#, מיזוג, חשמל.(השוכרי�

תחילה יש למק� את י אומד# ההכנסות הצפוי ממנו "על מנת לבחו# את שוויו הכלכלי של נכס עפ

הא� דמי : י סקאלה של הניצול המיטבי של פוטנציאל הנכס "דמי השכירות המתקבלי� ממנו עפ

בהשוואה לנכסי� דומי� בסביבה בשוק (י החוזה הקיי� הינ� דמי שכירות ראויי� "השכירות עפ

של מנגנו# העלאה אוטומטי (הא� ה� מגלמי� תוספת מסוימת בשל תנאי� מיוחדי� , )החופשי

שוני אתני של השוכרי� אשר עשוי להביא לקשיי� בשכירות של נכס למשל , דמי השכירות
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או לחילופי# כאשר דמי ) מהגרי עבודה שמתקשי� למצוא מי שישכיר לה�/ערבי�/אתיופי�

  .השכירות הינ� נגזרת של אחוזי� מפדיו# העסק

בר וככל הנית# ג� לגבי לאחר בחינת המרכיבי� שפורטו ואיסו' הנתוני� ה# באשר לנכס המדו

מבצעי� התאמות בי# הנתוני� שאספנו לבי# הנכס המוצע תו� שקלול , נכסי� דומי� בסביבתו

לאחר , הזכויות הנובעות ממנו, ומצבו הפיזי, גילו, הנתוני� בהתחשב במצבו התכנוני והמשפטי

רמת , סי אופי הנכ"התאמת� לניצול המיטבי וזאת לאחר ששקללנו ג� את מקד� ההיוו# עפ

  .הוודאות/הסיכו#

י התשואה "עפ, בסיכומו של דבר ולאחר קבלת הנתוני� המשוקללי� בוחני� את כדאיות העסקה

המתקבלת בהפחתה של ההוצאות שעלינו להוציא על מנת להמשי� ולקבל את ההכנסה האמורה 

  :כפי שיפורט להל#

) בגודל ובמיקו�(ומי� ראשית יש להשוות את הנתוני� של הנכס האמור לנתוני� של נכסי� ד

ה# במישור התפעולי וה# על בסיס הכנסות )  שני�3לפחות (במש� תקופת זמ# ארוכה ככל הנית# 

  .והוצאות

מומל, לבדוק מהו שיעור התפוסה בנכס לעומת , במידה ונתקבלו נתוני� פחות או יותר דומי�

יעור ההוצאות לא יעלה שכ# ש, שיפור בתפוסה יגדיל את ההכנסות במידה ניכרת(נכסי� בסביבה 

, מיסוי(הא� עתידי� להתבצע שינויי רגולציה , )ביחס ישר להכנסות ותיווצר הכנסה נוספת

או ציפייה לשינויי� בהוצאות ) 'כיבוי אש וכו, דרישות של משטרה, דרישה לאבטחה, חקיקה

  .ציפיות השוק לגבי הנכס ועוד, )ארנונה,  חשמל–עלייה ניכרת בהוצאות (

ת הנתוני� האמורי� יש לבצע חישוב של מבח# ההכנסות הקיימות בנכס ולהוסי' את לאחר בחינ

דמי שכירות בפועל לעומת שווי� : ההפרש בי# השכירות המתקבלת בפועל לעומת זו שנית# לקבל 

, שימוש עצמי של הבעלי� הנוכחי(מהשכרה עתידית של שטח שכרגע אינו מושכר , בשוק החופשי

, החלפת דיירי�(תו� הפחתה של מקד� התפוסה וההפסד הכללי ) כדומהחניות ו, זקוק לשיפו,

  ).הוצאות פינוי ועוד, אי קבלת דמי שכירות מדיירי�, שיפו,

המשמשות לשימורו במצבו , נוס' על האמור יש להפחית את הוצאות האחזקה השוטפות של הנכס

ואת העלויות ...) ביטוח, נהארנו, היטלי�, אגרות(כמו כ# יש להפחית ג� עלויות קבועות , הקיי�

  ).'משכורות עובדי� וכו, שמירה, שיפו,, תחזוקה, תאורה, ניקיו#(המשתנות 

העלאת (ההכנסות וניצול יתרת פוטנציאל הגדלת ההכנסות , לאחר חישוב עלויות מלוא ההוצאות

מוש שינוי אופ# השי, השכרת שטחי� שטר הושכרו, י חוזה קיי� או לאחר סיומו"דמי השכירות עפ

  .אשר ממנה גוזרי� את שוויו הכלכלי הטהור של הנכס, מתקבלת ההכנסה התפעולית נטו, )בנכס

, לא יחושב במסגרת ההוצאות שכ# לצורכי מיסוי החישוב הינו אריתמטי וקבוע, פחת חשבונאי*       

� ה# אלא בשני� הראשונות ה# נמוכות מאוד וע� השני, כאשר בפועל עלויות הפחת אינ# ליניאריות

  .י מקד� שיעור ההיוו# לאור� חיי הנכס"ועל כ# ה# יובאו בחשבו# עפ, י אור� חיי הנכס"גדלות עפ

) גובה הריבית(הוצאות מימו# ומיסי� אינ� חלק מההכנסה התפעולית נטו שכ# תנאי ההלוואה **     

כנסה התפעולית ושיעורי המס הינ� אינדיווידואליי� ומשתני� מאד� לאד� ולכ# לא נית# להכליל�  בה

  .כ� שההכנסה התפעולית נטו לעול� תחושב לפני עלויות מימו# ומיסוי, נטו
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  � בכתה דוגמה

 הנישו� במבנה הראויי� החודשיי� השכירות דמיבדוגמא .  דמי שימוש שנתיי�תאי מצ�' א שלב

ה יש להקפיד על תקופה זה. שנה /> 600 הינ� השנתיי� השכירות דמי מכא# . ר"מ /> 50 הינ�

כא# . לא מתקבל על הדעת להוו# הכנסה חודשי� בשיעור הוו# שנתי. בי# דמי השכירות לשער ההוו#

  .אבל במכנה משות'. או שמתייחסי� לשיעור הוו# חודשי או להכנסה שנתית

 מניבי� בנכסי� התשואה שיעורי לסקירתבדוגמא בכתה התייחסנו . בחירת שער ההוו# �' ב שלב

 ישעור .8.2%מצאנו ביחס לנכס שלנו שיעור תשואה מקובל של . קרקעי#מ שומת אג' י"ע שנערכה

  . התשואה הוא שנתי

 600 /8.2%את השווי בנסיבות הדומגא בכתה חישבנו לצמיתות ולכ# .  חישוב שווי נוכחי�' שלב ג

  .ר"מ/> 7,317= >

 700 ו�בתשל מחויב השוכר לפיו שני� חמש של לתקופה חוזה לאחרונה נחת� כי נתו# היה בא�

 שווי אומד# לצור�, )בשנה ר"למ > 600 הינ� הראיי� השכירות דמי, כאמור, בעוד (בשנה ר"מ/>

 של מהתקופה ההכנסות את. תקופות לשתי העתידי ההכנסות זר� את לחלק היה נית# המשרד

 הסיכו# את בחשבו# המביא יותר גבוה בשיעור להוו# נית# שכירות חוזה קיי� לגביה� שני� חמש

 בשיעור להוו# נית# השני� חמש בתו� תחל אשר השנייה התקופה ואת השוכר י"ע החוזה ולבביט

 דמי בי# ההפרש את רק יתר גבוה היוו# בשיעור להוו# נית#, לחילופי#. נכס לאותו הראוי היוו#

 הנכס שווי אומד#, כי להניח סביר, כזה במקרה. החוזה תקופת למש� לחוזיי� הראויי� השכירות

  .ר"מ/> �7,317מ יותר הגבו יהיה
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  11שיעור 

תיאורית חבילת "יחסי� אלו הנ� במסגרת . שיעור זה יתמקד ביחסי השווי בי# חוכר למחכיר

חשיבות בחינת יחסי� אלו חשובה במדינת ישראל במיוחד לנוכח המבנה המיוחד של ". הזכויות

  .  ידי רשות מקרקעי ישראל�קרקעות המדינה המנוהלות על

 של כאגד, המקרקעי# שווי את מכ� וכתוצאה, המקרקעי# את רואה הזכויות חבילת תיאוריית

 פעולות לבצע נית# מהזכויות אחת כשבכל להפרדה ניתנות אלה זכויות. זכויות חבילת � זכויות

 של לשווי בהתא� יהיה למקרקעי# שיינת# הכלכלי השווי, לכ� בהתא�. נפרד כלכלי שווי בעלות

 להפיק שאמורה כמי הזכות את רואי� אנו, השווי חישוב לצור�. אלה ותזכוי בחבילת זכות כל

 בחבילת ספציפית זכות מאותה להפיק שנית# לתועלת בהתא� ייקבע השווי לפיכ�, תועלת

  . הזכויות

  : כללי� פרמטרי� שלושה לפי בוחני� אנו הזכויות חבילת את

 הנכס שמא או ויפנ הנכס הא�, הנכס של הפיזי מצבו – פיזיות זכויות חבילת )1

  . 'וכדו שיפו, מצרי� מצבו שמא או לשימוש וראוי טוב במצב הנכס הא�. תפוס

 להפיק שנית# והתועלת הנכס של התכנוני מצבו – תכנוניות זכויות חבילת )2

  . מהנכס לכ� בהתא�

, בעלות היא הזכות הא� הנכס של המשפטי מצבו – משפטיות זכויות חבילת )3

 .'דווכ תוו� קצרת חכירה, חכירה

" מטרד"ל נחשבת, שישנה מגבלה כל. מגבלה כל ללא מיטבי במצב להיות אמורה הזכויות חבילת

 של כלכלי ער� לירידת מביאה זו פגיעה. הזכויות חבילת של מיטבי למצב להגיע ביכולת הפוגע

 והמשאבי� המחיר למעשה הוא מטרד אותו של הכלכלי הער�/השווי. הנבחנת הזכויות חבילת

 לא שהמטרד כדי לש� שיש הכלכלי המחיר או, הקיי� המטרד את להסיר מנת על אלהוצי שיש

  . יווצר

. בנכס מלאה בעלות הוא המיטבי המצב, המשפטיות הזכויות חבילת את בוחני� אנו א�: לדוגמא

 הזכות את הנותנת זכות כל. ביותר הגדול הכלכלי הער� בעלת הזכות למעשה היא הבעלות זכות

 שוויה למשל כ�. הבעלות מזכות פחותה, הבעלות זכות שאיננה שימוש בו שותולע בנכס להחזיק

 שתקופת ככל. החכירה תקופת של באורכה כמוב# ותלוי הבעלות מזכות נמו� החכירה זכות של

 לנכס והזיקה הזכות בה� מצבי� יתכנו. ויגבר יל� הזכות של שווי כ� יותר ארוכה החכירה

 כל למעשה. בלבד הנאה לזיקת זכות או מוגנת דיירות, ימושש זכות: כגו# מחכירה א' פחותי�

 ורחוק יותר גדול שהמטרד ככל ולפיכ�, למטרד נחשבת הבעלות זכות שאיננה מהזכויות אחת

  . פחות הזכות של ערכה בנכס הבעלות מזכות יותר

 סלנכ בעל ישנו, חכירה זכות הינה הנמדדת הזכות או כשהנכס ג�, לפיכ�. בעלי� יש נכס לכל

 לתקופות משנה לחוכר הנכס את להחכיר יכול הוא א' החוכר. לאחר הבעלות זכות את שהחכיר

 לעוגה לדמותה נוכל, הבעלות זכות את לאפיי# נרצה א�, כלומר. הראשית החכירה מזכות קצרות

 משנה לפרוסות השלימה העוגה את מחלקת מהפרוסות אחת כל, לפרוסות לפרוס נית# אותה
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, תמיד אבל. הלאה וכ� משנה פרוסות לתתי ולפצל להמשי� נית# היא א' ותמהפרוס אחת כשכל

, השלימה העוגה היא הבעלות. בעבר שהיתה שלימה עוגה אותה של פרוסות ה# הפרוסות

 הינו הפרוסה של גודלה. מהעוגה פרוסה פורס למעשה הוא לחוכר הנכס את מחכיר כשהבעלי�

 למעשה הוא, משנה לחוכר הנכס את מחכיר כרהחו בו במקרה. החכירה תקופת לאור� בהתא�

 בהתא� הינו השלימה לעוגה ביחס פורסה כל של גודלה. שלו מהפרוסה יותר קטנה פרוסה פורס

  . הצדדי� בי# שנערכו להסכמי� בהתא� עליה שהוטלו ולמגבלות המועברת לזכות

. הנכס של מצרפיה הער� את מפחית) פרוסות (חלקי� לתתי הזכויות פיצול זו לתיאוריה בהתא�

 פע� כל, שכ#. השלמה העוגה של שוויה מאשר יותר קט# תמיד יהיה בעוגה הפרוסות כל של ערכ�

 לכל, ולפיכ�, בשלמותה שהיא כפי לזכות מטרד למעשה יוצרי� אנו העוגה את מפצלי� שאנו

 גהעו לפריסת זאת לדמות נית#. (המפוצלת הזכות של שוויה את המפחית כלכלי ער� שכזה מטרד

 היא מחדש לחברה נרצה א� ובעצ� הסכי# על מהעוגה פירורי�  יישארו חיתו� כשבכל לפרוסות

 המוחכרת בדירה זכות נבח# אנו א� למשל כ�).       הפריסה לפני לגודלה שווה תיהיה לא לעול�

 משווי נמו� יהיה, יחד ג� שכזה בנכס הבעלות ושווי המוגנת הדיירות זכות שווי, מוגנת בשכירות

  . ופנוי ריק בנכס בעלות

  כמחכיר הבעלי� שווי

. אליו הנכס חוזר ובסופה החכירה תקופת לאור� השוטפי� החכירה מדמי נהנה כמחכיר הבעלי�

 בתו� הנכס שווי היוו# בצירו' החכירה דמי תזרי� היוו# הינו כמחכיר הבעלי� שווי, לפיכ�

 השוק מחיר לבי# החוזיי� החכירה דמי בי#, קיי� א�, בפער תלוי ההיוו# שיעור. החכירה תקופת

 הנכס את יעזוב שהחוכר ההסתברות, החכירה מדמי גבוה השוק שמחיר ככל. החכירה דמי של

  .ולהיפ�. ההיוו# שיעור ויורד הסיכו# קט# ולפיכ� פוחתת

  החוכר שווי

 דמי של השוק מחיר לבי# בפועל המשולמי� החכירה דמי בי# פער וקיי� במידה שווי קיי� לחוכר

 במקרה ההיוו# שיעור. החכירה דמי לבי# השוק מחיר בי# ההפרש להיוו# שווה זה שווי. החכירה

 תזרי� של ההפרש שבשיווק הסיכו# מ# כתוצאה הבעלי� של ההיוו# משיעור גבוה יהיה, זה

  .#"הנדל בשוק המחזוריות רקע על החופשי בשוק ההכנסות

  המשנה חוכר שווי

 החכירה דמי של השוק מחיר בי# ההפרש להיוו# שווה המשנה חוכר שווי, החוכר לשווי בדומה

 מתקופת שונה להיות יכולה (המשנה חכירת לתקופת וזאת, בפועל המשולמי� החכירה דמי לבי#

 החכירה של ההיוו# משיעור מסוימת במידה גבוה ההיוו# שיעור, כא# ג�). הראשית החכירה

  .הראשית

  הזכויות שווי סכימת

 שווי את לקבל אמורי� אנו, החכירה שווי ואת חכירה תחת הבעלות שווי את סכו�נ א�, לכאורה

 אנו, יותר גבוה החכירה שווי להערכת המשמש ההיוו# ששיעור, מכיוו# אול�. חכירה ללא הבעלות

  . הנקי הבעלות לשווי יותר נמו� סכו� נקבל

  . שערכנו בשיעורלחזור על התרגיל לדוגמא �בבית 
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  12שיעור 

בעוד שווי שוק מגל� שווי .  ואומד# שווי דמי שימוששימושזה יעסוק באומד# שווי שיעור 

שווי שוק משק' ער� . פוטנציאל לא ממומש דמי שימוש מגלמי� את השימוש שמבצע המשתמש

א� אי# מגבלה מיוחדת אז שווי השוק יהיה בעצ� . השימוש המיטבי של הנכספי � עלאובייקטיבי 

שימוש הוא למעשה השווי של הנכס על בסיס השימוש השווי  . בנכסג� השווי בשימוש המיטבי

מקו� בו שווי השוק של , שווי השימוש של הקרקע יהיה שונה משווי השוק שלה .הקיי� בו

  . הקרקע מושפע מצפייה לשינוי בשימוש המיטבי

, ר" מ120  קיימת קרקע בשטח של דונ� ועליה בנוי בית מגורי� חד קומתי בשטח של �לדוגמא 

שווי שימוש הקרקע .  יחידות דיור8כאשר קיימות זכויות בניה נוספות לבנייה רוויה אשר תכלול 

אינו מתחשב בזכויות הבניה שאינ# מנוצלות אלא רק בשטח הבנוי הקיי� ואילו שווי שוק מתחשב 

  .  במימוש הפוטנציאל המרבי של זכויות הבנייה בקרקע

או במקרי� בו שווי השוק לא /ל היעיל והטוב של הנכס ובמקרי� בה� השימוש הקיי� הוא הניצו

אזי במקרי� אלו למעשה שווי השימוש יהיה שווי , מגל� כלל ציפייה לשינוי בשימוש המיטבי

  .בהתא� לכ�  דמי השימוש בשני המקרי� יהיו זהי�.  שלוהשוק

  : רי�על מנת ששווי השוק יהיה שווה לשווי השימוש צריכי� להתקיי� שני תנאי� מצטב

 ;השימוש הקיי� בנכס הוא השימוש היעיל והטוב .1

 . אי# ציפיות עתידיות לשינוי השימוש בנכס .2

דמי השימוש ה� למעשה המחיר הסביר שיהיה מוכ# לשל� המשתמש בנכס לבעל זכויות הבעלות 

כלומר דמי השימוש שאמורי� להתקבל . של הנכס בגי# השימוש הקיי� בו או האפשרי בו

סוי� מגלמי� את ער� ההנאה שיכול להפיק מי אשר עושה שימוש בנכס מהשימוש בנכס מ

  .המסוי�

גישת ההשוואה וגישת התשואה . ישנ� שתי גישות בסיסיות בה# לצור� ביצוע אומד# דמי השימוש

  .הכלכלית

  . כבר דנו בשיעורי� הקודמי� – גישת ההשוואה

השימוש המתקבלי� בנכסי�  בגישה זו לא מבצעי� השוואה לדמי �   גישת התשואה הכלכלית

כמו שנעשה בגישת ההשוואה אלא קובעי� את דמי השימוש על ידי ביצוע אומד# לשווי , דומי�

  .הנכס ואז ממנו גוזרי� את דמי השימוש על פי ובהתא� לתשואה הסבירה

מההבחנה בי# שווי השימוש לשווי השוק נוצרת הבחנה בי# דמי שימוש כלכליי� לבי# דמי שימוש 

דמי השימוש הכלכליי� ה� דמי השימוש הנגזרי� משווי הנכס בשוק החופשי ואילו דמי . �חוזיי

דמי השימוש הכלכליי� ה� דמי השימוש . הקבועי� בחוזההשימוש החוזיי� ה� דמי השימוש 

הסבירי� להתקבל בתנאי שוק חופשי וה� יכולי� להיות שוני� לעתי� יותר ולעתי� פחות מדמי 

לטיבי וכלומר אומד# דמי השימוש אשר מושפעי� מער� ספק. ימוש הקיי�השימוש הנגזרי� מהש

 . עלולי� להניב ערכי� חסרי משמעות אמיתית

  : מצבי� עיקריי�מתייחס לשני דמי השימוש 
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 .מקרי� בה� השימוש בקרקע מוסכ� ומוסדר בי# בעל הקרקע לבי# המשתמש .1

שתי הגישות אשר תוארו במצב זה דמי השימוש יכולי� להיות מוערכי� בהתא� לאחת מ

 . לעיל

 �מקרי� בה� השימוש בפועל בקרקע לא מוסדר ולא מוסכ� ע� בעלי הקרקע   .2

  : למשל.  שוני�במקרה זה יכולי� להיות מצבי�

חריגה מהתקופה המוסכמת השימוש המבוצע הוא בהתא� לשימוש המקורי המוסכ� א� 

   .תקופת השימוש המוסכמת הסתיימה וקיימת חריגה מהתקופה

חריגה מהשטח המוסכ� השימוש הוא בהתא� להסכ� המקורי א� מתבצעת חריגה 

. ולמעשה קיימת פלישה ע� אותו שימוש לקרקע גדולה יותר משטח הקרקע המוסכ�

 דונ� ולבסו' 4 דונ� מתו� 2אד� משכיר מגרש למכירת כלי רכב בשטח של : לדוגמא

  . דונ�4 � משתמש ב 

, כ� בדבר שימוש כלשהו ובפועל נעשה שימוש אחר קיי� הס�חריגה מהשימוש המוסכ� 

  .למשל דירה שמושכרת למגורי� נעשה בה שימוש לעסק מיוחד

 לא קיי� הסכ� המסדיר את זכויות זה שעושה שימוש �שימוש לא מוסכ� ואי# הסכ� 

ובוודאי שהשימוש אינו מוסכ� על בעל הזכויות א� כמו בדוגמאות הקודמות השימוש נכפה 

 .ע בצורה כלשהיעל בעל הקרק

  :המקרה האחרו# א' אותו נית# לחלק למספר מצבי�

ל שנכפה על הבעלי� הוא חוקי ואפשרי על פי תוכניות בניי# עיר תקיפות "הא� השימוש הנ

  .ועל פי היתר בנייה תק'

או להיתר /או אינו אפשרי כלומר מנוגד לתוכניות בני# עיר ו/הא� השימוש אינו חוקי ו

  .בנייה

ש אפשרי וחוקי רק ביחס לאד� מסוי� ומתבטל ע� הפסקת השימוש בפועל והא� השימו

 .על ידי אותו אד�

במצב בו תנאי השימוש אינ� מוסכמי� דמי השימוש יוערכו על פי הגבוה מבי# השתיי� לפרק 

  : הזמ# הקצוב של השימוש

 .דמי שימוש על פי השימוש המתקיי� בנכס .1

 .דמי השימוש על פי השימוש המיטבי .2

כאשר באי� לשו� את דמי השימוש של נכס מסוי� ראשית תיבח# האפשרות לעשות  � סיכו�

שימוש בגישת ההשוואה לפיה א� יש נכס דומה לנכס הנישו� אשר משולמי� בו דמי שימוש אזי 

אול� א� אי# נכס דומה כאמור תיבח# . הוא בר השוואה לצור� אומד# דמי השימוש בנכס הנישו�

במקרה זה לצור� ביצוע האומד# יש ראשית לשו� את שווי הנכס ואז גישת התשואה הכלכלית ו

אלא יש לתת את , אי# להסתפק בבדיקת שווי השוק אשר נגזר משוויו של הנכס בשוק החופשי

הדעת ג� לשווי השימוש של הנכס הספציפי על בסיס השימוש שנית# או שנעשה בו בפועל ואז 

ש תו� חישוב על פי תשואה סבירה להתקבל לנכס מתו� השווי הנקבע יש לגזור את דמי השימו

  .כדוגמת הנכס הנישו�
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  13יעור ש

מנת להתגבר �השימוש בטכניקה יעיל על. יעסוק בטכניקת דלפי והשימוש בה בשמאות מקרקעי#

 מקרי� או תופעות של בהערכת� המסורתיות הכלכליות לשיטות שיש ומגבלות קשיי�על 

 כשל של ומצבי� מועט לגביה� כשהידע או/ו מהימ# תוני�נ בסיס העדר של מצבי�, מורכבי�

 גור� י"ע, מוזרמות אליה�, מומחי� של המקצועי בניסיונ� שימוש נעשהבטכניקה זו  . שוק

. לדיו# שעומד נושא אודות שאלות, ל"דוא/מכתבי� באמצעות, העניי# את המרכז, מתא�

 הגברת לש�. נשאלו ביהלג לשאלה המנומקות תשובותיה� את למתא� משיבי� המומחי�

 של קיומו על האחד יודעי� אינ� המומחי�, רצויות לא השפעות למזער מנת ועל המהימנות

 לכדי המומחי� של דעת� את לכנס המתא� הגור� בידי שעולה עד נמש�  זה תהלי�. האחר

  .קונצנזוס

 חוכמת" מעי# במהותה שהנה, השיטה". מומחי� מערכת "המכונה דומה שיטה קדמה זו לשיטה

 למקרה בנוגע שוני� מומחי� הערכות של סטטיסטי עיבוד מעי# על מבוססת, "המוני�

 לכדי התוצאות את לכנס ניסיו# בה אי#, "דלפי "מטכניקת בשונה, כי א�, נתו#) מורכב/בעייתי(

  .קונצנזוס

כלומר אי� אני יכול לדעת . הבעיה המרכזית של טכניקת דלפי היא התיקו� והמהימנות

ואי� אני יכול לדעת שא� אחזור על המבח# ע� ) תיקו'(ה שהגעתי אליה היא אכ# נוכנה שהתוצא

  ).מהימנות(מומחי� אחרי� אחקבל אותה תוצאה 

לקראת השיעור היו� הופנית� לקרוא מחקר שנער� לתיקופו ובחינת מהימנותה , בשיעור הקוד�

 קיימי� שבה� המסורתיות תבגישו שוני� נושאי� נבחנובמחקר זה . #"של הטכנקיה בשוק הנדל

 במקביל ).מקרקעי# ער� על' וכיוב מטוסי� רעש, אוויר זיהו�, כביש של השפעות (כמותיי� נתוני�

 התוצאה את ששיקפה הגדרה שגובשה עד, דלפי בטכניקת רבי� מבחני� ערכובאות� הסוגיות נ

 בסיס על לושנתקב תוצאות ע� שנתקבלו התוצאות נבחנו מכ# לאחר. ביותר הקונצנזואלית

 באופ#, קרובה לתוצאה הגיעה אשר עד האמורה הטכניקה שוכללה זו בדר�. המסורתיות השיטות

   .המסורתית הגישה לתוצאות, סטטיסטית מובהק

אצל קבוצות שונות לצור� , במספר מילי� שונה, המחקר חזר פעמי� רבות על שאלות בנוסח שונה

מנת שיניב את התוצאה הטובה � ערו� את המבח# עלאי� לנסח שאלה ואי� ל, כלומר. תיקו' פנימי

 שהינו, קצר לטווח חיזוי לעומת לרוב פסימי הינו ארו� לטווח חיזוי כינמצא למשל . ביותר

כ# נבדקו מספר המילי� , אמינות הבדיקה לזמ# קצר מעניקה תוצאות טובות יותר. אופטימי

במקרה של שאלות .  או מספריותהא� עדי' שאלות ע� תשובות מילויליות. האופטימאלי לשאלה

 1�10 או 1�7 או 1�5למשל דרג מ (מספריות מה מספר האפשרויות שיביא לתוצאה אופטימאלית 

התיקו' החיצוני בדק התאמה של כל חלופה . מה מספר הנשאלי� האופטימלי ועוד ועוד ).'וכד

  . לתוצאה שהתקבלה במסגרת ידע קיי�

 בה� במחקרי�נמצא כי . י# בשאלות של ירידת ער�המחקר נער� ג� על קבוצת שמאי מקרקע

 או לא יכולי� להסביר באופ# ,הער� ירידת  שיעור לגבי הסכמהמצליחי� להגיע ל המומחי�

  .ער� ירידת לאותה הגורמי�קונסנזואלי ולפיכ� כשלו להסביר באופ# תק' ומהימ# את 
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י# כמו לשכת שמאי ידי שמאי המקרקע�על) אלו שפורסמו(מחקרי דלפי שנערכו עד היו� 

התספקו בהעברת שאלות וסבבי� עד לקונסנזוס אול� לא הקפידו על התיקו' הפנימי , המקרקעי#

# מהימ# שחזרה על הסקר לא יניב תוצאות ופקרי לא נית# לדעת בא. וכא# הכשל המרכזי שלה�

  .  שונות בקבוצה אחרת ובנוסח שאלה אחר

 את להרחיב נית#, וזולה מהירה, קלה בטכניקה ברשמדו לכ� לב ובשי� זו לשיטה תיקו' בהינת#

 השיטות שבה� למקרי� רק להגבילו ולא (שוטפי� לענייני� ג�, מהימ# באופ#, בה השימוש

  ). מענה לתת מתקשות המסורתיות

מייד לאחר , נעבור ביחד על ניסוח השאלה. להל# דוגמא לקושי ופתרונו בשאלה בטכניקה דלפי

, פי ניתוח התוצאה�ננסה להבי# על. ותי כמתא� וננתח את הממצאי�מכ# נתחלק לקבוצות באמצע

   :מדוע הקבוצות שחלקנו אות# אינ# מעניקות תוצאות מהימנות


