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שאלה מס' 1 - פתרון מנחה

1.
העקרון הראשון הינו הערכת השווי ע"פ השימוש המיטבי (HBU) מבין:

שווי הקרקע כפנויה

שווי הנכס AS IS.

2.
חילוץ שווי הקרקע מנתון ההשוואה:

מחיר מכירה -
230,000$

בניכוי מע"מ 17% -
196,600$

בניכוי "מרווח יזמי", נניח 20% -
164,000$

עלות בניה (כולל כל ההוצאות) 120 מ"ר * 750$ =
90,000$

שווי הקרקע -
74,000 $/יח"ד


שהם: 617 $/מ"ר מבונה; 18,500 $/חדר.

ערכים סבירים אחרים למרווח היזמי ולעלות הבניה יתקבלו כנכונים.

3.
שווי הקרקע כפנויה:

צפיפות:
מהשטח נטו: 0.450 דונם * 8 יח"ד = 3.6 יח"ד למגרש, כלומר ניתן להקים רק 3 יח"ד או 4 יח"ד לאחר הקלה (אם תאושר כזו).

החישוב בהמשך יערך לפי 3 יח"ד, אך תתקבל גם תשובה ל- 4 יח"ד שתיקח בחשבון: היטל השבחה צפוי בגין אישור ההקלה והסיכון בעצם האישור.

שטח בניה:
450 מ"ר * 90% = 415 מ"ר.

צריך להניח ולנמק האם זהו שטח עיקרי ואז להוסיף שטחי שרות כדי להגיע ל"ברוטו" או להניח שזהו שטח הכולל שטחי שירות קומתיים ואזי זהו שטח "ברוטו". נמשיך לפי ההנחה השניה ונקבל שטח ממוצע ליח"ד: 138 מ"ר.

מרתף:
מאחר ומדובר רק ב- 3 יחידות דיור למגרש (וכך גם אם 4 יח"ד), החניה תהיה בחצר ואין כדאיות כלכלית בבניית מרתף, מאחר ובמחיר המכירה כלול שווי חניה, ועלות הקמתה בחצר נמוכה בהרבה מזו שבמרתף.

שווי הקרקע:
בין נתון ההשוואה (120 מ"ר) לבין 138 מ"ר יש שוליות ולכן נחשב את שווי הקרקע ליח"ד בקומה ב':

(120 מ"ר + 18 מ"ר * 0.7) * 617$ = 82,000 $/יח"ד


סך שווי הקרקע:

ק.א.: 82,000$ * 0.95 (מקדם קומה) =
78,000$
ק.ב.:

82,000$
ק.ג. + גג: 82,000$ * 1.5 (מגלם גם את ה- 23 מ"ר

                ואת הגג, תתקבל גם דרך חישוב אחרת) -
123,000$

סה"כ -

283,000$

הוצאות הריסה -

8,000$

שווי הקרקע -

275,000$


ערכים סבירים אחרים יתקבלו כנכונים.

4.
שווי הנכס AS IS:

ההערכה ב- 3 גישות שונות:

א.
גישת השוואה:

ע"פ הנתון, בדירה חדשה - 1,900 $/מ"ר בנוי

ולכן: 172 מ"ר * 1,900$ * 0.6 (מקדם גיל) * 1.3 (מקדם פרטיות) = 255,000$

(ניתן להתייחס גם לגודל הדירות ולענין הרישוי).

ב.
גישת עלויות:

נניח שווי קרקע: 617$ * 1.5 (מקדם פרטיות)
925 
$/מ"ר

שווי בניה (עלות מופחתת) -

450
$/מ"ר



1,375
$/מ"ר

רווח יזמי מינימלי כ- 5% -

75
$/מ"ר



1,450
$/מ"ר



172   *   מ"ר



249,000$

ג.
בדיקה בגישת ההכנסות:


825 $/חודש * 12 = 247,000$ - 283,000$

   4% - 3.5%

ד.
סיכום השווי AS IS: בגבולות 260,000$

5.
סיכום השווי:

אין הבדל גדול בין השימושים, נלך לפי שווי הקרקע - 275,000$ לנכס בשלמותו.


שווי זכויותיו של מר שרוני:

275,000$ * מקדם מושע 0.8-0.9 * 50% = 124,000$ - 110,000$.

ניקוד מוצע - שאלה 1

עקרון HBU:
10%

חילוץ שווי קרקע:
10%

שווי קרקע כפנויה:


התיחסות נכונה למס' יח"ד -
10%

התאמה לגודל יח"ד -
5%

התאמה לדירת גג -
5%

התיחסות למרתף -
5%

סיכום שווי הקרקע -
5%

שווי הבית במצבו:


השוואה - התאמה לנתוני הדירה החדשה: גיל, צמוד קרקע -
10%

עלויות - התאמה לנתוני שווי הקרקע בבניה רוויה + שווי פיסי - 
10%

הכנסות - ע"פ נתוני ההכנסות - בדיקה 
15%
התיחסות נכונה למושע:
5%

התרשמות כללית -
10%

100%

שאלה מס' 2 - פתרון מנחה

א.
תחשיבי שטח:


חלופה א1-:


שטח החלקה המקורי:

120 מ' * 100 מ' =
12,000 מ"ר

שטח רשום חלקה 99 -
10,000 מ"ר

הופקע בעבר -
2,000 מ"ר


ניתן להפגיע ללא פיצוי:

12,000 מ"ר * 25% =
3,000 מ"ר

הופקע בעבר -
2,000 מ"ר

יתרה להפקעה ללא פיצוי -
1,000 מ"ר



הפקעה נוכחית -
9,000 מ"ר


שטח חייב בפיצוי -
8,000 מ"ר


יתרת שטח שאינו מופקע
1,000 מ"ר


חלופה א2-:


התחשבות בפסיקה - לפיה יש להתייחס לפיצוי בגין הפקעת כל ה- 9 דונם ואף לכל ה- 10 דונם.

ב.
פיצויי הפקעה על פי החוק:


הפיצוי הינו בגין שווי החלק המופקע, השווי מביא בחשבון את הפוטנציאל (הציפיות) לבניה.


יחס בין שווי מגרשי בניה בתוך העיר ושווי מגרשי בניה בצמוד לכביש הראשי -


360,000$ = 90%

400,000$


שווי קרקע חקלאית בתוך העיר, המביא בחשבון פוטנציאל (ציפיות לבניה) - 80$ למ"ר.


שווי הקרקע החקלאית הנדונה (חלקה 99) הצמודה לכביש ראשי -

80$ למ"ר * 90% = 72$ למ"ר.

הערות:

א.
ניתן להביא בחשבון גם הפחתה נוספת בגלל מיקום החלקה מדרום לכביש הראשי, בעוד שהבניה בעיר ממוקמת מצפון לכביש הראשי.

ב.
הנתון של ההשכרה מביא לשווי של: 300 $/שנה = 5,000 $/ד' שהינו כמובן השווי החקלאי 

6%
בלבד שאינו מצביע על שווי 


הקרקע 


פיצויי ההפקעה בגין השטח המופקע (לחלופה א1-, בחלופה א2- ישתנה השטח):

8,000 מ"ר * 72 $ למ"ר =
576,000$

יתרת החלקה, שאינה מופקעת, הינה בשטח קטן יחסית ואי רגולרי

הפגיעה ביתרת החלקה מוערכת ב- 25% משוויה.

הפיצוי:

1,000 מ"ר * 72$ למ"ר * 25% =
18,000$

סה"כ פיצויי הפקעה -
594,000$


התיחסות למחוברים:

על הנבחן להתייחס לנושא - האם המחוברים מוסיפים לשווי הקרקע, אם לאו, כאשר קיימות אפשרויות אלו:

א.
המחוברים מהווים שימוש ביניים - עד למימוש הקרקע לבניה, ולכן יש להוסיף את שוויים לתקופה קצובה.

ב.
השווי ה"ספקולטיבי" כולל בתוכו את שווי המחוברים.


ייתכן גם התיחסות לכל מחובר בנפרד ואזי המבנה לפי כ- 100 $/מ"ר והמטע לפי כל סכום סביר.

ג.
אפשרות להגדלת הפיצוי:


על פי החוק, ניתן להגיש בקשה (לשר הממונה) לפיצוי גם על בעד השטח שמותר להפקיעו ללא תשלום פיצויים.

הנ"ל מפורט ב
סעיף 20(2)ג' לפקודת ההפקעה.


סעיף 7 לפקודת דרכים ומסילות ברזל.


יתרת השטח המופע ללא תשלום פיצויים (חושב לעיל) - 1,000 מ"ר.


הפיצוי:

1,000 מ"ר * 72$ למ"ר = 72,000$


כמובן שאם בוחרים בחלופה א2-, זו מגלמת בתוכה גם את האפשרות הנ"ל.

ניקוד מוצע - שאלה 2

ידיעה של חוקי ההפקעה ועקרונות -
10%

תחשיב (התיחסות) לשטח לתשלום הפיצוי -
5%

(כולל התיחסות לנושא פיצויים מהמ"ר הראשון)

שווי פיצויי ההפקעה ע"פ 4 הנתונים הראשונים -
30%

התיחסות נכונה לנתון החמישי -
5%

התיחסות לפיצויי הפקעה למחוברים -
15%

התיחסות לפגיעה ביתרת החלקה -
15%

הגברת הפיצוי -
10%

התרשמות כללית -
10%

100%

שאלה מס' 3 - פתרון מנחה

1.
הערכת השווי הינה ע"פ השימוש המיטבי (HBU) מבין:

שווי הקרקע כפנויה, ע"פ זכויות הבניה

שווי הנכס כמגרש חניה

על פניו, השווי כמוסך חד קומתי אינו שימוש מיטבי.

2.
שווי הקרקע כפנויה, בגישת השווי השיורי -


א.
שווי קומת קרקע (חנויות):

בנינים בני 10 שנים - 15 $/מ"ר, התאמה לבנין חדש נניח 16 $/מ"ר לחודש:

16 $ * 12 = 2,133 $/מ"ר

  9%


שטח אפקטיבי: 800 מ"ר קרקע * 40% * 1.1 (לשטח ברוטו) * 2,133$ = 
750,000$


ערך סביר אחר לשעור תשואה יתקבל, תתקבל כל התיחסות סבירה לענין ההתאמה למבנה חדש, כולל 15 $/מ"ר.

ב.
שווי קומות עליונות:



התאמה לבנין חדש - נניח 10 $/מ"ר/חודש


10$ * 12 = 1,333 $/מ"ר

  9%


שטח אפקטיבי: 800 מ"ר קרקע * 160% * 1.2 (ברוטו) * 1,333$ = 

2,048,000$

ג.
שווי חניות:


מס' חניות 320 מ"ר + 1,280 = 48 מקומות חניה


 20
40


שווי חניה (הנחה - ע"פ אופי הסביבה ונתוני השכירות) -

15,000 $/מקום * 48 מקומות =


720,000$
ד.
סה"כ שווי כבנוי -



3,518,000$

ה.
עלות בניה:

שטח בניה עילי ברוטו - 1,888 מ"ר

שטח בניה לחניה במרתף - 48 חניות * 30 - 35 מ"ר = 1,600 מ"ר

עלות בניה (כוללת) עילית - 900 $/מ"ר

עלות בניה (כוללת) מרתף - 350 $/מ"ר


סך עלות הבניה:

1,888 מ"ר * 900$ + 1,600 מ"ר * 350$ = 2,260,000$

ו.
שווי הקרקע:

שווי כבנוי -
3,518,000$

לאחר ניכוי מרווח יזמי 20% -
2,932,000$

בניכוי עלות בניה -
2,260,000$

שווי הקרקע -
672,000$

ז.
נתוני השכירות הינם לחנויות + משרדים בעוד שהתב"ע מאפשרת תעשיה, כאשר בפועל השימוש הינו לחנויות ומשרדים. מתבקשת התיחסות לנושא זה (שימוש חורג, נוהג וכיו"ב).

3.
שווי כחניון:

א.
שטח מקום חניה פתוח 25 - 20 מ"ר לחניה, נחשב לפי 25 מ"ר.

מס' חניות במגרש של 800 מ"ר - 32 מקומות

אולם עד לביצוע בפועל של ההפקעה יש מגרש של 1,000 מ"ר - 40 מקומות.

ב.
שווי מקום חניה, ע"פ הכנסות:


הכנסות:

21 ימים עד שעה 17:00 תפוסה של 70% = 
130 שעות חניה 

4 ימי שישי  תפוסה של 40% =
10 שעות חניה


140 שעות חניה


140 שעות חניה * 20 ש"ח = 
2,800 ש"ח/ח'

25 ערבים * 50% תפוסה * 25 ש"ח =
300 ש"ח/ח'


3,100 ש"ח/ח'

וללא מע"מ -
2,650 ש"ח/ח'


הוצאות:


ע"פ פירוט הוצאות בפועל, נניח 40% - 30% מההכנסות

(עקב ההכנסות הגבוהות וגודל החניון) -
1,000 ש"ח



סה"כ הכנסות למקום לחודש -
1,650 ש"ח

לשנה - 19,800 ש"ח.


בניכוי "רווח מפעיל", נניח 20% - 15,800 ש"ח/שנה


שווי - בהיוון של 11% (עקב מרכיב סיכון) 144,000 ש"ח

ב- $ - 32,000$

ג.
שווי למגרש של 800 מ"ר = 32 * 32,000$ =
1,024,000$

שווי למגרש של 1,000 מ"ר = 40 * 32,000$ =
1,280,000$


כאמור - השווי הינו ע"פ 800 מ"ר עם שימוש ביניים במגרש של 1,000 מ"ר, נניח 1,100,000$.

4.
השווי - ע"פ חניון: 1,100,000$

ניקוד מוצע - שאלה 3

עקרון HBU:
10%

חישוב שווי קרקע בגישת החילוץ:

חישוב לפי שטח מגרש 800 מ"ר
5%

בניית מודל תכנוני כולל שטחי נטו-ברוטו, חניות וכיו"ב -
12.5%

% היוון, עלויות בניה, רווח יזמי -
12.5%

התיחסות להבדל בין בנין 10 שנים לבנין חדש -
5%

התיחסות לנושא שימוש בפועל למשרדים ומסחר לעומת תעשיה -
5%

חישוב שווי כמגרש חניה:

חישוב לפי מגרש 800 מ"ר + זמני ל- 1,000 מ"ר + חישוב מס. חניות -
10%

התיחסות נכונה לגישת הערכת מגרש חניה -
7.5%

חישוב ההכנסות -
15%

חישוב ההוצאות -
7.5%


התרשמות כללית -
10%

100%

שאלה מס' 4 - פתרון מנחה

א.
שווי החנויות:

הנתון - חנות A 32 מ"ר נמכרה ב- 128,000$ = 4,000 $/מ"ר

החנות פינתית - נניח תוספת של 15% ולכן שווי בסיסי בחזית א':

4,000$ = 3,478 $/מ"ר

1.15


חנות E:

שטח החנות: 20 מ"ר

חזית: צרה

גודל: קטן ("יחידת עסק")

ולכן: 20 מ"ר * 1.20 (מקדם גודל) * 0.75 (מקדם צורה) = 18 מ"ר אקו'

18 מ"ר אקו' * 3,478 $/מ"ר = 62,600$


חנות F:

שטח החנות: 32 מ"ר

שטח הגלריה: 20 מ"ר

ולכן: 32 + 20 * 0.4 (מקדם לשטח גלריה) = 40 מ"ר אקו'

40 מ"ר אקו' * 3,478 $/מ"ר = 139,100$


חנות L:

מיקום - יש להניח שחזית א' = חזית ב' או לתת הדעת בנושא של ההבדל בין החזיתות.


התאמת שטח - 88 מ"ר לעומת 32 מ"ר, אך החזית רחבה וניתן לחלק ל- 2-4 חנויות ולכן אין צורך בהתאמה.


התאמת חזית - החזית רחבה (ולכן העומק קטן), נניח מקדם של 1.2.


גובה - 4 מ' לעומת 5.5 מ', נניח 1.0% לכל 10 סמ"ר, כלומר הפחתה של 15%.


ולכן:

88 מ"ר * 3,478$ * 1.20 * 0.85  0.5*= 156,100$

ב.
עלויות הבניה לדירה ממוצעת לענין התאמת הנכס:


מסה"כ עלות ההקמה למגורים יש לנטרל את ההשקעה הנדרשת:

חלוקה פנימית, התאמת חלונות ודלתות (אפשר להניח כי החלונות יישארו ללא שינוי), חשמל ואינסטלציה, ריצוף, טיח וצבע (ראוי לציין כי יבוצע גם טיח חוץ שכן הוא כלול בעלות הישירה), התאמת מטבח ושירותים.

כל פירוק הגוני ומוסבר של ה- 500$ למ"ר וכן של העלויות הכלליות יתקבל.


דוגמא:

יוצאים מהעלות הישירה הקיימת לצורך התחשיב: שלד קיים, מטבח ושטחים רטובים יופחתו ויתווספו לאחר מכן. נותרת עלות השלמה של 250$ תחת הנחה כי צריך לרצף ולהתאים אינסט' וחשמל. נבחן שיאבחן כי יש נניח ריצוף יפחית ס' זה.


סה"כ לדירה 250$ * 18.5 מ"ר לדירה = 4,625$ לדירה

הכלליות יתווספו למעט חיבור החשמל (10$ למ"ר), היטלי הפיתוח (50$ למ"ר), שיווק ופרסום (15$ למ"ר) ובסה"כ לא יכללו 75$ למ"ר. נבחן שיאפיין ס' נוספים צריך לנמק מדוע מפחית.

המרפסות בנויות ואפשר להניח שאין בהן שינוי.


סה"כ עלות הכלליות 50$ למ"ר * 18.5 מ"ר לדירה = 925$ לדירה

סה"כ ישירות וכלליות 5,550$ לדירה + התאמת שירותים ומטבח בהערכה 800$ = 6,350 לדירה (כ- 343$ למ"ר). כל תשובה בסד"ג זה תתקבל בכפוף להסבר.


מעלית לפי כ- 25,000$, דהיינו כ- 735$ לדירה. אפשר גם לייחס חלק יחסי לק"ק.


סה"כ ההשקעות שנדרשו לדירה להפיכתה ל"מקבץ הדיור":

6,350$ + 735$ = 7,085$ + מע"מ.


מעלית לפי כ- 25,000$, דהיינו כ- 735$ לדירה. אפשר גם לייחס חלק יחסי לק"ק.


כל תשובה בסד"ג של 6,000$ - 8,000$ תתקבל אלא אם הדרך שגויה.

ג.
שווי קומות א, ב והמרתף:


שווי הקומות מהווה שילוב של השווי בתקופת "מקבץ הדיור" ב- 5 השנים הראשונות, ב- 5 השנים שבאופציה (של השוכר) ובתקופה שלאחר תום ההסכם עם המדינה.

המרתף נכלל בשווי "מקבץ הדיור" בתקופת ההסכם.


התחשיב:


השווי בתקופת 5 השנים הראשונות:


(מאחר ולגבי 4 דירות יש אופציה, אלו נלקחו בחשבון כ- 2 דירות אקו')


32 דירות * 600$ לדירה בחודש = 19,200$ בחודש = 230,000$ בשנה + מע"מ.


הוצאות:


32 דירות * 140$ + 2,500 = 6,980 $/ח' =
84,000 $ בשנה + מע"מ


ההפרש -

146,000$ בשנה



כ- 380$ לדירה בחודש


בחירת שער ההיוון וטכניקת ההיוון:


נתונים לצורך כך בגוף השאלה 2 נתוני עזר:

4.5% ריבית בסיסית ו- 9% שער להיוון בשימושי מלאכה (לפי נתוני השוק שבשאלה)


השער צריך להיות נמוך מ- 9% וכמובן גבוה מ- 4.5%.

שער בטווח 9%< - 7.5% יתקבל כנכון.


ההיוון יהיה לתקופה של 5 שנים בחישוב חדשי, תשלום בסוף החודש



סה"כ ההיוון:

היוון ב- 8% שנתי של 380$ בחודש ל- 5 שנים = 562,000$



לדירה  17,560  $ (32 דירות)



למ"ר   950      $


לתקופת 5 השנים הבאות:


מקדם דחיה:

שעור ההיוון צריך לבטא את הסיכון. סביר 10% בשנה - המקדם 0.62.


הנבחן יכול לשנות גם את שער ההיוון של 8% בהתאם להסבר על רמות הסיכון להמשך החוזה. או שבדחיה מבוטאת כבר כל רמת הסיכון. הנבחן יכול גם להחליט שאין כל סיכוי למימוש האופציה ולפעול בהתאם.


במקרה שהנבחן בחר לממש את האופציה, תשובה סבירה הינה תוספת של 562,000$ * 0.62 = כ- 348,000$ (10,875$ לדירה, 585$ למ"ר).


מהנ"ל יש להפחית היטל השבחה ל"שימוש חורג" ל- 5 השנים הנוספות כמפורט:

השווי לשימושי מלאכה: ממוצע שווי 825$ למ"ר.


מרכיב התפוסה אינו משנה מאחר ונתון כבר השווי המגלם נתון זה.

שווי כנ"ל ל- 5 שנים מצמיתות נניח ב- 8% = 0.32.



0.32 * 825$ למ"ר = 264$ למ"ר לעומת 950$ למ"ר ב"מקבץ" לתקופה של 5 שנים.

ההפרש (השבחה גלמית) 686$ למ"ר.

ההיטל לאחר הפחתה סבירה של 20% = 275$ למ"ר.

עלויות ההתאמה סביר שהופחתו בתקופה הראשונה ולכן היטל השבחה למ"ר:

275$ למ"ר בקומה * 320 מ"ר בקומה * 2 קומות = כ- 176,000$ דחוי ב- 5 שנים * 0.62 = כ- 109,000$ (כ- 3,200$ לדירה).


סה"כ השווי לדירה תוצאת היוון 10 שנים לשימוש כ"מקבץ דיור":

5 שנים ראשונות (הותאמו ושולמו) -
17,560$

5 שנים נוספות -

10,875$

פחות היטל השבחה תחשיבי -
3,200$ (-)

סה"כ שווי לדירה בתקופת 10 שנים -
25,325$  (כ- 1,273$ למ"ר).


32 דירות * 25,325$ לדירה = 807,000$ + מע"מ.



יתרת התקופה:

בנקודה זו על הנבחן לאבחן ולאפיין מספר נקודות:

יתרת תקופת החיים הכלכליים של הבנין.

השימוש הצפוי.

עלויות התאמה.


הבניה מתחילת שנות ה- 60'. כל תשובה של קיים מבנה עד 100 שנה מתקבלת.


החישוב יכול להעשות עדיין לצמיתות בקירוב טוב. אם הנבחן מאפיין או מציין נקודה זו, זה בסדר גמור.


שווי למלאכה 825$ למ"ר * 315.5 מ"ר בקומה * 2 קומות = 631 מ"ר = 

520,575$, דחוי ב- 10 שנים = מקדם 0.42 = 219,000$.

פחות התאמות כ- 100,000$ (כל הסבר הגיוני יתקבל).

סה"כ תוספת 119,000$.


סה"כ שווי הקומות במצבן כיום: 807,000$ + 119,000$ = 920,000$ + מע"מ.



הערה:

נבחן שיקח בחשבון כי אפשר בזמן תקופת 10 השנים "להריץ" תב"ע לשינוי ייעוד, יפגין התמצאות טובה ויזכה לניקוד על כך. הנבחן יוכל גם לחשב לפי השימוש בשינוי היעוד ובהפחתות הנדרשות להיטל השבחה.


שווי המרתף:

שווי המרתף צריך להגזר מכלל הנתונים כאשר בתקופת "המקבץ" הינו כלול.

המקלט לא מתוחשב בשווי.


אם השווי בקומות למלאכה הינו בממוצע 825$ למ"ר ושווי החנויות 4,000$ - 3,000$ למ"ר, השווי למחסן במרתף יכול להיות בסד"ג של 1,000$ מ"ר * דחיה ב- 10 שנים או הסבר לגבי 5+5 השנים של "המקבץ" 0.42 = כ- 420$ למ"ר * 100 מ"ר = 42,000$ + מע"מ.

ניקוד מוצע - שאלה 4

שווי חנות 
E
5%

שווי חנות 
F
5%

שווי חנות
L
5%

עלויות בניה 

10%

שווי קומות א, ב, מרתף:

גישנה נכונה: 5 שנים + 5 שנים + יתרת תקופה
10%

שיעורי היוון נכונים בכל תקופה
10%

שווי ל- 5 שנים הראשונות
5%

שווי ל- 5 שנים נוספות 
10%

שווי ליתרת התקופה
10%

התיחסות לדירות האופציה
5%

היטל השבחה לתקופה הנוספת
15%

התרשמות כללית -
10%

100%
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