
 

, איי ביולייטהשלב הראשון של עסקת הההשקעה והמכירה בשלבים של החברה המוחזקת של 

, לחברת התרופות הסינית צא'נגדו קאנגהונג פארמה בוצע עם השקעה ישירה .אופטימה בע"מ

מהחברה.  אנו מעריכים  19%מיליון באאי אופטימה תמורת  7$בסך  של החברה הסינית 

במסגרת השלב השני מתוך  2018נוספים ברבעון השלישי של  מיליון 12$-שביולייט תקבל כ

ארבעה של העיסקה, ולפיכך ביולייט יכולה  להתמקד כעת בקידום מוצריה המשמעותיים 

של  (rNPV) סיכון -ענ"נ מתואם  מעריכים. אנו xTeaR-ו D VS-Eye-101 –האחרים יוצרי הערך

 .)מיליון ש"ח 112.5-134.3מיליון ש"ח )לעומת האומדן הקודם של  128.1–111.3

 

 השנה סוף

 דצמבר

      הכנסות
 (ח"ש מ)

 מס לפני רווח
 (ח"ש מ)

 *למניה רווח
 (ח"ש)

 דיבידנד
 (ח"ש) למניה

 רווח מכפיל

 (x) 

 )%( תשואה

12/16 2.1 (26.3) (5.37) 0.0 N/A N/A 

12/17 1.2 (26.6) (5.29) 0.0 N/A N/A 

12/18e 0.7 (25.5) (6.83) 0.0 N/A N/A 

12/19e 0.9 (26.5) (7.10) 0.0 N/A N/A 

 מיוחדים ותשלומים פריטיםשל נכסים בלתי מוחשיים,   הפחתה כוללים ולארווח למניה מנורמלים, הו מס לפני רווחההערה: *
  .מבוססי מניות

 
 תקבולים במזומן בשלבים הבאים של עסקת מכירת איי אופטימה

משאר בעלי המניות )בהם  את שאר מניות איי אופטימהחברת התרופות הסינית מתכוונת לרכוש 

ביולייט( במסגרת שלושת השלבים הבאים בעיסקה, כשבמועד השלמת כל אחד משלבים אלה, 

, ובו תרכוש חברת התרופות 2018יתקבל מזומן בביולייט. השלב השני צפוי ברבעון השלישי של 

-מיליון )כ 17.2$ -האחרים  תמורת כממניות חברת איי אופטימה מבעלי המניות  41%-הסינית כ

באיי אופטימה. אנו מעריכים  60% -תחזיק חברת התרופות הסינית כ מיליון ש"ח(, ובכך 60.7

-11מיליון, והיא תקבל  12$-שחלקה בתמורת המזומן של ביולייט בשלב זה של העסקה יסתכם בכ

והרבעון  2019רבעון השני של מיליון נוספים משני השלבים השלישי והרביעי )המתוכננים ל 15.3$

 (.2021השני של 

EyeD VS-101 :שנההיתכן חזרה לניסויים קליניים בהמשך ת 

אנו מעריכים שהתמורה הצפויה ממכירת איי אופטימה תאפשר לביולייט לחזור להמשך פיתוחו 

 ואישורו הרגולטורישל מוצר השתל התוך עיני לשחרור מושהה ומבוקר של תרופות לטיפול במחלת

, המבוסס על המידע שהתפרסם FDA -במסגרת ה 2b. ניסוי שלב Eye-D VS-101-, ההגלאוקומה

חולים, עשוי להתחיל במחצית השנייה של  77שנערך על 1/2a בעקבות ניסוי שלב   2017-ב

. קיים צורך משמעותי בלתי מסופק לשחרור מושהה ומבוקר של  תרופות לטיפול בגלאוקומה, 2018

ים במחלה זו הם אוכלוסיה מבוגרת המתקשים לעמוד בדרישות הטיפול הקיימות מאחר וחולים רב

בעזרת טיפות עיניים, המצריך טפטוף נכון של טיפות לעיניים באופן מדויק ויעיל מדיי יום. דחינו את 

 .2021-ל 2020-לוח הזמנים למסחור המוצר מ

  מיליון ש"ח 111.3-128.1של סיכון -הערכה: ענ"נ מותאם

בכשנה,  xTeaR-ו D VS-Eye- 101-את לוח הזמנים להשקת שני מוצרי החברה המובילים,  דחינו

הערכת השווי לפי . והקדמנו את הערכתנו תוך כדי שקלול עלויות מוערכות מסוימות ושערי מטבע

מיליון ש"ח )לעומת אומדן  128.1–111.3-מגיע ל (rNPV)  סיכון-, הענ"נ מתואםשלנו המעודכנת

 15.8-עם יתרת מזומנים נטו של כ 2017מיליון ש"ח(. ביולייט סיימה את  112.5-134.3קודם של 

מיליון ש"ח נוספים בחברות  3.5-באיי אופטימה וכמיליון ש"ח מוחזקים  6.5מיליון ש"ח, כאשר 

מיליון ש"ח זמינים לתאריך זה. כתוצאה מכך,  5.8 -מוחזקות אחרות. לחברת האם )ביולייט( היו כ

מיליון ש"ח כדי לממן את פעילותה בזמן  5 -ם שביולייט תזדקק בקרוב למימון נוסף של כאנו מעריכי

  ביולייט מדעי החיים בע"מ
 

 timaIOPעדכון מכירת 

 IOPtimaסופי ומחייב להשקעה ולמכירת  הסכם
 
 2018 אפרילב 24 

13.41 ))₪* מחיר  ₪  

מ' ש"ח 48 ))₪ שווי שוק  

  2018באפריל 20  *לפי תמחיר מיום

3.51 ₪  /1$US  

לרבעון  מ'( , ₪)  נטו מזומנים
 2018הרביעי 

15.8 

 

 מ' 3.6 מ' 3.6 מונפקות מניות

 43% 33% אחזקות ציבורשיעור 

 BOLT BOLT לומיס
   

 TASE TASE בורסה ראשית

 אין אין בורסה משנית
 

 ההמני ביצועי מחיר

  
 

% 1m 3m 12m 

 35.0 (5.2) (3.2) שנוי במחיר

 23.5 (1.9) (2.1) (TA-100)ל  יחס
 

  11.3₪  16.8₪ נמוך/שבועות גבוה 52
 

 תיאור העסק

  חברת ביולייט הינה חברה אופטלמית צומחת ישראלית 
פיתוח ומסחור של מוצרים לאבחון באשר מתמקדת 

מיועד לטיפול ה SV- 101, ובהם וטיפול במחלות עיניים

מיועד לטיפול בסינדרום ה  xTeaR-מחלת הגלאוקומה וב

 .העין היבשה

ניהול וקידום של  ,פועלת להשקעהביולייט 

פתרונות ייחודיים שמטררתם לתת מענה לצרכים 

ממשיים הקיימים בתחום העיניים. המוצרים 

מיועדים  Eye-D VS-101-ו IOPtiMateהמובילים 

 לטיפול בגלאוקומה

 <כאן הכנס>

 

 ארועים עתידיים

 -התחלת ניסוי מכריע ב

 xeaRT בארה"ב 
2018 1מחצית  2018מחצית שנייה   

הכרזה על פרטי תכנית 

נוגדי דלקות שאינם 

( NSAIDסטראוידים )

 עבור כיבים

 

 מחצית שניה 2016

   2b cהתחלת ניסו שלב 
 Eye-D  VS-10-ב

2018מרץ  2018מחצית שנייה   
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 ציוד רפואי ושירותים
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הקרוב, עד לקבלת התשלום הראשון מחברת התרופות הסינית במסגרת השלב השני של העיסקה 

בשלבים. לאחר השלמת השלב השני של העיסקה, אנו לא צופים שביולייט תהיה זקוקה לגיוסי הון 

ן את המשך פיתוחם ומסחורם של מוצריה, ותוכל לממן את כלל פעילותה נוספים בכדי לממ

 מתומרת העיסקה של מכירת איי אופטימה.
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2020e 2019e 2018e 2017 2016 2015 )אלפי ש"ח(

IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS 31 בדצמבר 

רווח והפסד

הכנסות            1,391            2,111            1,209               700               892            7,612

עלות ההכנסות              (734)             (996)             (759)             (420)             (402)          (3,425)

רווח גולמי               657            1,115               450               280               491            4,187

הוצאות מכירה הנהלה וכלליות        (11,956)        (10,360)        (12,424)          (7,640)          (7,903)          (9,479)

הוצאות מחקר ופיתוח        (13,045)        (10,982)        (14,794)        (16,000)        (17,000)          (5,800)

 רווח לפני ריבית מסים פחת והפחתות        (24,344)        (20,227)        (26,768)        (23,360)        (24,413)        (11,092)

פחת          (1,306)          (3,190)             (351)          (2,400)          (2,400)          (2,400)

0 0 0 0 0 0 הפחתות

רווח תפעולי )לפני וחריגים(        (25,650)        (23,417)        (27,119)        (25,760)        (26,813)        (13,492)

0 0 0 0 0 0 של נכסים בלתי מוחשיים הפחתות 

0 0 0 (207) (7,357) (2,475) חריגים

0 0 0 0 0 0 אחר

רווח תפעולי        (28,125)        (30,774)        (27,326)        (25,760)        (26,813)        (13,492)

נטו               543          (2,836)               483               230               326               165 ריבית, 

רווח לאחר מס )מנורמל(        (25,107)        (26,253)        (26,636)        (25,530)        (26,487)        (13,328)

(13,328)        (26,487)        (25,530)        (26,843)        (33,610)        (27,582)        (IFRS) רווח לפני מס

0 0 0 0 0 0 מס

 זכויות מיעוט            8,323          11,786            9,583               708               672             (216)

רווח לאחר מס וזכויות מיעוט )מנורמל(        (16,784)        (14,467)        (17,053)        (24,822)        (25,815)        (13,544)

(13,544)        (25,815)        (24,822)        (17,260)        (21,824)        (19,259)         )IFRS( רווח לאחר מס וזכויות מיעוט

מספר מניות ממוצע )מ`(                2.4                2.7                3.2                3.6                3.6                3.6

רווח )הפסד( למניה- מנורמל )ש"ח(            (6.96)            (5.37)            (5.29)            (6.83)            (7.10)            (3.73)

רווח )הפסד( למניה- מנורמל ובדילול מלא )ש"ח(            (6.96)            (5.37)            (5.29)            (6.83)            (7.10)            (3.73)

רווח )הפסד( למניה- )IFRS( )ש"ח(              (7.98)            (8.10)            (5.35)            (6.83)            (7.10)            (3.73)

0 0 0 0 0 0 דיבידנד למניה )ש"ח(  

מרווח גולמי )%(              47.2              52.8              37.2              40.0              55.0              55.0

מרווח על רווח לפני ריבית מסים פחת והפחתות )%(          (1,750)             (958)          (2,214)          (3,337)          (2,736)             (146)

ניטין וחריגים( )%(          (1,844)          (1,109)          (2,243)          (3,680)          (3,005)             (177) מרווח תפעולי )לפני המו

מאזן

נכסים קבועים            9,832            5,282            4,903        (31,415)        (50,777)        (52,177)

נכסים בלתי מוחשיים            6,869            3,910            3,910        (38,247)        (61,610)        (61,610)

נכסים מוחשיים            2,963            1,372               993            6,832          10,832            9,432

שוטפים          53,439          30,031          19,860          29,097          22,791          11,144 נכסים 

השקעות לטווח קצר               385               417               412               412               412               412

מזומנים           50,697          25,057          15,355          28,685          21,319            6,562

4,170            1,059            0 אחר            2,357            4,557            4,093

(644)             (147)             0 שוטפות          (6,605)          (6,988)          (7,259) התחייבויות 

(644)             (147)             0 זכאים          (6,605)          (6,988)          (7,259)

0 0 0 0 0 0 הלוואות לטווח קצר

התחייבויות לטווח ארוך          (9,605)        (11,915)          (9,473)        (14,473)        (14,473)        (14,473)

(5,000) (5,000) (5,000) 0 0 0 הלוואות לטווח ארוך

התחייבויות אחרות לטווח ארוך          (9,605)        (11,915)          (9,473)          (9,473)          (9,473)          (9,473)

נטו          47,061          16,410            8,031        (16,791)        (42,606)        (56,150) נכסים , 

תזרימי מזומנים

תזרים מזומנים תפעולי        (24,580)        (24,106)        (25,801)        (25,818)        (24,653)        (13,922)

נטו               543          (2,836)               483               230               326               165 ריבית, 

0 0 0 0 0 0 מס

הוצאות הון             (182)             (370)             (117)          (8,239)          (6,400)          (1,000)

0 23,362 42,157 (402) (227) (837) שות/גריעות רכי

0 0 0 מימון          47,320            2,554          10,976

(14,757) (7,365) 8,330 נטו          22,264        (24,985)        (14,861) תזרימי מזומנים, 

פתיחת חוב נטו\ )מזומנים(        (28,604)        (51,082)        (25,474)        (15,767)        (24,097)        (16,731)

0 0 0 0 0 0 נית מסוג מכירה חכירה מימו

0 0 0 אחר               214             (623)            5,154

סגירת חוב נטו\ )מזומנים(        (51,082)        (25,474)        (15,767)        (24,097)        (16,731)          (1,974)



 

 גילוי, הבהרות ותניות פטור
העברית של עבודת האנליזה המתפרסמת במקביל בשפה האנגלית  דו"ח זה מהווה תמצית בשפה

"(, ויש לראותו אך ורק כנספח לאנליזה, ומטרתו לספק מידע ראשוני בעברית. דו"ח זה אנליזה"-)ה
אינו מהווה בפני עצמו אנליזה, ואין לקבל החלטות השקעה כלשהן על רק סמך המידע המובא בו. 

ידי החברות הציבוריות -ירות הערך המונפקים עלבטרם קבלת החלטות השקעה ביחס לני
המסוקרות, יש לקרוא את האנליזה במלואה, לרבות פסקאות הגילוי ותניות הפטור המובאות בה, 

 אשר חלים גם על דו"ח זה.

ייגבר האמור דו"ח זה, לבין האנליזה עמימות או שונות בין  ,אי התאמה, בכל מקרה של סתירה
ם הבורסה להשתתפות בתכנית לסיקור חברות ציבוריות משום אישור אין בהתקשרות ע .באנליזה

להמלצות  או( אנליזה)או הסכמה של הבורסה או של רשות ניירות ערך לתוכן עבודת ניתוח 
הניתוח עבור כל משתתפת בהתאם להסכם מול הבורסה לניירות ערך בתל אביב,  .הכלולות בה

יפורסם לכל הפחות ארבע פעמים בשנה, לאחר פרסום דו"חות כספיים רבעוניים או בתוכנית 
שנתיים, ויעודכן בהתאם לצורך לאחר פרסום דו"ח מיידי על קיומו של אירוע מהותי הנוגע 

זכאית  "(,אדיסוןאינווסטמנט ריסרץ )ישראל( בע"מ )"למשתתפת. כפי שמפורט בהסכם, אדיסון 
ידי המשתתפות ישירות לבורסה, והבורסה -ישולמו על ת ניתוח אלו, שעבודולקבל תשלומים עבור 

תעביר תשלומים אלה ישירות לאדיסון. בכפוף לתנאים והעקרונות המפורטים בהסכם, התשלומים 
. 50,000$-35,000$השנתיים להם תהיה אדיסון זכאית עבור כל משתתפת, ינועו בטווח שבין 

ות עם הבורסה, התגמול המתקבל מהחברות המסוקרות, מתכונת ההתקשרלפרטים נוספים אודות 
 מן, ראה באנליזה.ומתכונת עבודות הניתוח, לרבות מועדי פרסומן ואופן פרסו

, לרבות  Edison Investment Research Limited -אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' )ישראל( בע"מ, ו

 אובדן לכל ותים, לא יישאו באחריותמי שקשור אליהן, מנהליהן, עובדיהן וגופים המעניקים להן שיר

  באנליזה ובדו"ח זה. המופיע כלשהו מידע על מהסתמכות כתוצאה ייגרמו אשר נזק או
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