
מדד נדל״ן מניב ישראל - 
נספח מתודולוגיה 

  

פורום IVS בישראל 

     

      



נוסחאות המדד. התשואה מהכנסה (IR - Income Return) שידועה גם בתור התשואה הישירה, מודדת את 

הרווח התפעולי הנקי (NOI) ביחס להון ששימש ליצירתו לאורך תקופת המדידה. מדד זה מחושב לאחר ניכוי 
כל עלויות התפעול שלא ניתן היה לכסות באמצעות דמי ניהול. 

ההון ששימש כולל את שווי השוק בתחילת תקופה (MVt-1) ומחצית ההשקעות והרכישות נטו לאורך 

התקופה כולה (0.5CAPEX). ההשקעות והרכישות נטו מורכבות מהון שהוצא על רכישות (כולל עלויות 
עסקה) ושדרוגים פחות הון שהתקבל ממכירות בתקופה. הנוסחא היא- 

 

ההשקעות והרכישות נטו מחולקות במחצית מתוך הנחה שהן התפרסו באופן שווה לאורך תקופת המדידה 
כולה, כך שהממוצע שלהן לאורך התקופה כולה היה מחצית ההשקעות והרכישות נטו הכוללות באותה 

תקופה (בעניין זה ראו Brown & Matysiak [2000], עמוד 575). 

התשואה מעליית ערך (CR - Capital Return), שידועה גם בתור התשואה העקיפה, מודדת את השינוי 
בשווי השוק בניכוי השקעות ורכישות נטו לאורך תקופת המדידה, ביחס להון ששימש ליצירתה לאורך תקופת 

המדידה. מדידה זו של מרכיב ה״צמיחה״ בביצועים מבוסס על שיערוכים של נכסים שהוחזקו בתחילת 

התקופה שביצעו מעריכי שווי. התשואה מעליית ערך (CR) מחושבת בתור שווי שוק סוף תקופה (MVt) פחות 

 (CAPEX - Capital Expenditure) ופחות ההשקעות והרכישות נטו (MVt-1) שווי שוק תחילת תקופה
במשך תקופת המדידה, מחולקים בשווי שוק תחילת תקופה ובמחצית ההשקעות והרכישות נטו- 

 

התשואה הכוללת (TR - Total Return) היא המודד הכוללני החשוב ביותר לביצועי השקעות, והיא משמשת 
להשוואה בין סוגי נכסים שונים לאורך תקופות שונות. היא כוללת מרכיבים של הון ושל הכנסות ומתקבלת 

מסיכום התשואה מהכנסה והתשואה מעליית ערך. תקני GIPS הבינלאומיים למדידת ביצועים מכירים בה 
בתור המודד הכוללני התקני למדידת ביצועי השקעות. הנוסחא היא- 

 

שיעור היוון משתמע (Implied Cap Rate). זהו שיעור ההיוון שמשתמע מהיחס בין הרווח התפעולי הנקי 

לשווי ההוגן של הנכסים. שיעור הvיוון הוא ההופכי של המכפיל המקובל בשוק ההון. הוא מבטא את תמחור 
הנכסים על ידי השוק או מעריכי השווי. 

 

IRt =
NOIt

MVt−1 + 0.5CAPEXt

CRt =
MVt − MVt−1 − CAPEXt

MVt−1 + 0.5CAPEXt

TRt =
MVt − MVt−1 − CAPEXt + NOIt

MVt−1 + 0.5CAPEXt

CapRatet =
NOIt

MVt
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הגבלת אחריות 
פורום IVS עשה את מיטב המאמצים בהפקת פרסום זה. עם זאת, פורום IVS אינו טוען לדיוק ולשלמות תוכן הפרסום ולא יישא 
באחריות לכל נזק או הפסד שייגרם לקורא או לצד שלישי כלשהו כתוצאה מהתבססות על התוכן והנתונים המופיעים בפרסום זה. 

על הקורא חלה חובת הזהירות בבדיקת דיוק ושלמות הנתונים והמידע המופיעים בפרסום. 
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פורום IVS נוסד ביוזמת לשכת שמאי מקרקעין בישראל על מנת לקדם שקיפות ומקצועיות בשוק הנדל״ן 
 לטובת המשק, הענף ומקצועות הנדל"ן. אנחנו משרתים את  המניב הישראלי ובתחום הערכות השווי - 
תועלת הציבור בכך שאנחנו מקדמים בניית מדד נדל"ן מניב ישראלי ופועלים ליישום בישראל של תקנים 

איכותיים, מקובלים בינלאומית, עבור נדל״ן והערכות שווי. 

אנחנו גאים על היותנו נתמכים על ידי הגופים הבאים- 
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