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  2 │ירקטוריון דוח ד

  
  
  
  

  אספן גרופ בע"מ 

  רבעוני   דוח 

  2021במרץ    31ם  ליו 
  

  

  

  

  וכן העניינים ת 

  

  

 הדירקטוריון ה  דוח  ענייני  מצב  במרץ    31ביום    השהסתיימ  חודשים  שלושהשל  ה  תקופ ל  חברהעל 

2021. 

 

  2021במרץ   31ליום  דיםמאוחתמציתיים   דוחות כספיים. 

  

 ג(א) ליום    38, לפי תקנה  בדבר אפקטיביות הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי  דוח רבעוני

  . 2021במרץ  31

 

  ד'. 38, לפי תקנה 2021במרץ  31ליום  נפרדביניים מידע כספי 

  
 פורמה. ודוחות כספיים מאוחדים פר 
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לת ניינקבהתאם  ערך  ות  תקופתדוח(רות    דוח זה  ב  מוגש")  התקנות"  ן:(להל  1970- התש"ל  , דיים)ימיוים  יות 

  " תאריך הדוח" " או  תאריך הדוח על המצב הכספי "(להלן:    2021במרץ    31ליום  על מצב ענייני החברה    הדירקטוריון

  ). "הרבעון"  או  "דוחתקופת ה " (להלן: באותו תאריך השהסתיימ  , יםחודששלושה של  התקופל") והדוח  ועד מ" או 

  

ה  הז  דוחשל  פו  היק תחת  נערך  והוא  מצומצם  מצוי    , הנחההינו  קוראו  השבפני  לשנת   תיופתקהדוח  החברה  של 

לרבות  2020 ביום    דוח,  שהסתיימה  לשנה  החברה  ענייני  מצב  על  "   2020בדצמבר    31הדירקטוריון    דוח ה (להלן: 

  "). 2020התקופתי לשנת  

  

  . IFRSתקני  - ם ייינלאומספי בווח כ ות הכספיים של החברה נערכו בהתאם לתקני דידוחה

  

  

  רה פרופיל החב

") פועלות בעיקר הקבוצה על ידה (להלן תקראנה ביחד: "  )1(  ") והחברות המוחזקותרה החבאספן גרופ בע"מ (להלן: " 

נכס של  והשבחה  ניהול  השכרה,  ייזום,  משרדים,  ברכישה,  הכוללים  מניבים  מבני מלונאות,  ים  מסחר,  שירותים, 

  ניה.בהולנד ובגרמבישראל,  קרבעי תעשיה ולוגיסטיקה

  

  קריים בהם היא מעורבת:עיה לויות החברה והפרויקטיםרוט פעילהלן פי

  

  מבנים להשכרה 

רים ושכמ"ר, המף  אל  83  - בשטח כולל של כהדוח, לחברה ולחברות הבנות שלה מבנים להשכרה בישראל,    למועד

  . 91% -של כ שוכרים בשיעור תפוסה  176 - לכ

  

  חלק החברהאלף מ"ר (  216  - בשטח כולל של כ   , ללהשכרה בחו"  ות שלה מבניםנחברות הבחברה ולהדוח, ל  למועד

  . )2(%59 - שוכרים בתפוסה של כ   107 - אלף מ"ר), המושכרים לכ  391 -בשטח הכולל של הנכסים המניבים הינו כ

  

  מלונאית פעילות  

  אלף מ"ר.  80  - כולל של כ  חפעילים, בשטת הבת קרקעות ומבנים בבניה ומלונות הדוח, לחבר למועד

  

  

 -- ------------- ----------  
  . 2020לפרק א' לדוח התקופתי לשנת  1.3 אה סעיףשלה, ר ושל החברות הבנותשל החברה  אחזקותיהלפרטים בדבר     )1(
  %97 -ה (ללא היער השחור) הוא כחברכולל של הפוסה השיעור הת  )  2(
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  ת תחום פעילות המלונאות בישראל חב הר

 החזיקה   אשר,  KFS ("1(להלן: "  inees LtdomKFS N  רה בהסכם עם חברתב, התקשרה הח2020בדצמבר    22  ביום

  אותוהמלונ  בניהמ"ן  להנד  םבתחו  העוסקת"מ,  בע  אםסי  פאי  חברת  של  והנפרע  המונפק  המניות  הון )  100%(  במלוא

" שלאחרי  פאב  השקעה  עיקרו  אשר,  סיאם  פאי  םעו"),  סיאם  פאי (להלן:  באופן  כאמור  השלמת    סיאם,  ההשקעה 

(  החברה  מחזיקה מה50%במחצית  (מניוה  ון)  והנפרע  המונפק  מלא)ת  בדילול  סיאם,    לרבות  פאי    בתמורהשל 

ת  הקצאת מניו  כללהקשרות  ההת   כן,   כמו).  " ההסכם: " זהבסעיף    "ח (להלן ש  יוןמיל  405  -כ  של  כולל  בסך   להשקעה

 ע פרוהנ  המונפק  הוןהמ   5%,  הקצאתן   לאחר,  המהוות,  ")קנדרהמ (להלן: "ע"ב  (ישראל)  קנדרהלחברת  של החברה  

  רה בתמו,  בה  ההצבעה  ומזכויות)  החברה  של  בת  חברה  ידי  ועל  החברה  ידי  על  ותהמוחזק  רדומות  מניותול  רנט(ב

  . במזומן לתשלום

  

של  ש  2020מבר  צ בד  27ביום   בסך  מקדמה  ש"ח. מילי  20ולמה  התשלום   , 2021  נוארבי  7  ביום  ון  מלוא  הועבר 

של פאי סיאם המהוות,   בבד הוקצו לחברה מניותד  וב  , אםסי החברה לפאי    ידי  על מיליון ש"ח    200בסך של    ןהראשו

והנפרע של פא  המניותמהון    50%לאחר הקצאתן,   ובכך  המונפק  סיאם,    2021  ארבינו  6יום  . בהסקהע  הושלמהי 

של    מ"בעאביב  - לתב  ערך  לניירות  הבורסה  אישור  התקבל למסחר  אשר    מניות  3,155,386לרישומן  החברה  של 

 עניין   בעלת  להיות  החלה  אשר,  לקנדרה  כאמור  המניות  את  החברה  הקצתה  2021  ארנובי  7ם  ינה לקנדרה וביו צ תוק

ידי    2ון ש"ח, בתוספת ריבית מילי  143  -בסך של כ  ם השניא התשלו, הועבר מלו2021בינואר    31ביום    . הברבח על 

 . 2021מרץ ב 31 םליו ם של החברהילדוחות הכספיים המאוחד . א. 4ור לפרטים נוספים ראו ביא לפאי סיאם. ה ברהח

  

  . )תיאור עסקי התאגיד של החברה(  2020דוח התקופתי לשנת א' ללדוח דירקטוריון זה, עדכון לפרק  נספח א'מצ"ב כ

  

הכס  בדוחות  שיושמה  החשבונאית  שיו  יםפיהמדיניות  לזו  עקבית  פרופורמה  בעריכהמאוחדים  הדוחות שמה  ת 

דים מאוחה  הכספייםהדוחות  הפרופורמה.  וחבדטות מפורות החעל בסיס ההנוחדים של החברה וזאת פיים המאהכס

לתקנה   בהתאם  נערכו  ומיידים9פרופורמה  תקופתיים  (דוחות  ערך  ניירות  לתקנות  התש"לא  ומתייחסים   1970- ), 

  . 2021בינואר  7 ביוםברת פאי סיאם בחה לרכישת השליט

 

  שווי שוק 

נסחרת  יוןמיל  464  - כ היא    2021מרץ  ב  31ליום  של החברה  השוק    שווי והיא  מדד (  SME60- אביב  לתבמדד    ש"ח 

 ואשר  125מדד ת"א  ת שאינן נכללות בניוותר מבין המור הגבוה ביות בעלות שווי החזקות הציבהמני  60את  הכולל  

  ל"ן. נד- ביבאותל חו"ל ב נימ –ת"א ד כמו כן, נכללת במד). סף של המדדעומדות בתנאי ה

 
(הבתולה הבר  חברה פרטית הרשומה באיינה  הי KFS  ,FSK-ר לחברה מפי מידע שנמסעל    1 (  anycomp nominee- ) ואשר מחזיקה כ BVIיטיים  יות ) הון המנ100%במלוא 

  . כנהנית קיגב' שמחה דהו , בשרשור סופי, עבור Discretionary Trustהמהווה  Somro trustול מלא), עבור נאמנות ללרבות בדי( בע"מ המונפק והנפרע של פאי סיאם
 צוע התשלום. עד ביועד למוהתקופה שהחל ממועד ההשלמה  פריים, בגיןתית בשיעור השווה לריבית הת שנריבי 2
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  5 │טוריון רקדי חדו

  מטרות ויעדי החברה 

  

הנבת תזרים מזומנים יציב ועליית ת  מן באמצעוך זערך לאור ת  שאוהצירת  ת ומנהלת את עסקיה לשם יהחברה פועל

  פועלת באופן הבא:, החברה עדים אלהמנת להשיג ינכסיה. על   וי מתמדת של שו

  

 ת. ונאומלהו דל"ן מניב בתחום המשרדיםות בנהתמקד 

 שות.כיורמיזוגים רך של הנכסים בדר צבדלת גה 

 ומיצוי הזכויות הקיימות בהםנכסים הקיימים שיפור ההנכסים, בחידוש ונראות  השקעות תדירות . 

   אקטיבי הנכסיםשניהול  מכלול  גבוהים    ל  פדיונות  יצירת  להמשך ל  אצ לצורך  כמנוע  ישמשו  אשר    השוכרים 

 . י השכירותחירצמיחה במ

 כסיםולית בנהגברת היעילות התפע . 

 מסחרגישה יזומה להשבחת מבני תעשיה, לוגיסטיקה, משרדים, שירותים ו תיטנק. 

 וק ההוןוהנגישות הישירה לש יסהפיננ החוסן זוקחיו ורפשי . 
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  יתנכ"להמר ב ד

ינואר   חוביא  רתסד  של  ה פקנהה  החבר  ביצעה,  2021בחודש  מ  גרות  כ   דדצמודות  של   ש"ח יליון  מ  276  - בהיקף 

  . חסכון משמעותי בריבית והחוב הארכת מח"מ   , ר חובות ולמחזר יקבעועדו נש 1.5%ר יעובש בריביתו

אופן לחברה מניות, ב  חברת המלונאות פאי סיאםנפיקה  ה  במסגרתההחברה עסקה  השלימה    2021דש ינואר  חוב

במחצית   החברה  מחזיקה  ההשקעה  מהון  50%(שלאחר  סיאם  מניותה)  פאי  בצורה  החברה  לה  הגדי  כךוב  , של 

  קטיביים.אטר ים בישראל באזורים ובמיקומיםסנכמשמעותית את מצבת ה

  ממשיכה לבחון רכישת נכסים חדשים מניבים בהולנד ובישראל. החברה

  

  העסקית הסביבה  

  

  ל עסקי הקבוצה קורונה והשפעתו ע ר ה משב 

נותו  השפעת התפשט בCOVID-19(  רונההקו  גיףשל  הערחב)  לי  החלה  ביולם  לידי  בהן בוא  ובמדינות  בישראל  טוי 

במהלךוצ בקהפועלת   העורבה  ה  ה  2020  לשנת ון  ראשן  חודש  ובפרט,  מאמצע  מהנסיון  2020ץ  מרחל  כחלק   .

 ה עולמית,יפכמג  העולמי ע"י ארגון הבריאות   בי העולם, אשר הוכרזלהתמודד עם השלכותיו הנרחבות של הנגיף ברח

  , אשר )םרו ת לשעת חיוקנ, תקנות מיוחדות (חלקן במסגרת תת, ביניהן ממשלת ישראלת השונותוקנו ע"י הממשלו

ת זה, הטילו מגבלות על תנועה והתקהלות וכן הורו על סגירה של פעילות המסחר, סגיר  ללננות ובכתגוי הטו בצעדנק

כן,    ת. יוניאינה חום היקף העבודה אשר  מוסדות חינוך וצמצ  דינות ובדרך בין המ  הגבולותנסגרו הלכה למעשה  כמו 

את  ל  כל המדינות  המכךה  תרי  בלבד. הן  יחזרכניסתם של אהתירו  חודש  ועד  2021מרץ    ודשע חמאמצ חל  ,    לסוף 

  .הןר ביתי על אזרחיגמדינות רבות ברחבי העולם הטילו ס 2021 אפריל

  

  בישראל: 

  נדל"ן מניב: 

דצמבר   חודש  העניק2020במהלך  והתר  ,  המזון  חיר  (FDA)י  קאריהאמ  ופותמנהל  לחיסוניאישור  של   ום  הקורונה 

משלה  ו מעודדת המ במסגרתנרחב    וניםחיסצע  מבל  הח,  2020דצמבר  "פייזר". לקראת סוף    רתחברת "מודרנה" וחב

רים סום דוח זה חוסנו ציבו הממשלה, עד למועד פרקורונה. לפי פרסומי  את התחסנות תושבי המדינה כנגד נגיף ה

רונה על ידי לאח  מו ה והמבצע עודנו נמשך. מחקרים ומידע שפורסומעל  16מגיל    החל   נהדיי המתושבנרחבים מקרב  

וקו  משרד כים מהחולית  פוהבריאות  גבוההי  למדים  והן במניעת תחלוא   עילות החיסון  הן במניעת הדבקה  ה  מאוד, 

לת  טהעל    ה, ואבתחלייה  ישראל, לאור העל  חיסונים, החליטה ממשלת גיל. במקביל למבצע הקשה, בכל קבוצות ה

נוסף פברואר    סגר  מחודש  החל  כאשר  המגבלות,  החלה,  2021והחזרת  ישראל  הדרגת  ממשלת  ל ש   יתבהסרה 

  .תבלוהמג
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הממוקמיבימר המשרדים  לרבות  המשרדים,  מתחמי  המרכזית  בתוך  המם  מגפתו  ותרונ,  יםסחרים  לצד  בלות חים, 

זמנית, - בושהות,  אים לשהרם  בדיוע  מירבית של  לעת, ביחס לכמות  שונות שהוטלו על ידי הממשלה, והתעדכנו מעת

בשבמקום   מסחרשלוהעבודה.  מרכזים  החברהה  בבעלות  המ  , יים,  הפעילות  נותרהופסקה  אלו  אולם  ו סחרית 

לאפשר מנת  על  המשרד  פתוחים  ולעובדי  כחוגדרהש  יםלעסקים  להוסו  סופרמרקטים, יוניים  כדוגמת:  לפעול  יף 

ות רורהתע  עובדיהם למשרדים וישנה   ת את מחזירו  בותות ררבח   כיום עם החזרה  אות ובנקים. רשתות פארמה, מרפ

  וש לשטחים.בביק

  

  : מלונאות

  2020 ץבמר 15ביום  הצעדים למניעת התפשטות נגיף הקורונה ובהתאם למגבלות שהוטלו על ידי המדינה,  גרתבמס

ובהתאם    סנטר  את מלון איביס סיטי  2020במרץ    20את פעילות בתי המלון איביס סטיילס וביום    פאי סיאםהפסיקה  

הו לצמצום  בצעדים  השותפות  השוטוצאנקטה  ביתיה  עובדי  מרבית  הוצאת  לרבות  ביטול פות,  לחל"ת,  המלון  ת 

שלושה די הרשות המקומית לתקופה של  נה על יביטול של תשלומי ארנוירותים שאינם חיוניים,  ריטיינרים מנותני ש

  חודשים ועוד.

  

ביס סטייל  מלון אי  תא  , חזר בית המלון איביס סיטי לעבודה, ונפתח מחדש. בכוונת החברה לפתוח2021בחודש מרץ  

  תפוסה סביר.  מלון איביס סיטי יתייצבו ויעמדו על שיעורמחדש, לאחר שהתפוסות ב

  

בתחום המלונאות ביחס לתקופות   החברהות הפעילות העסקית של  על תוצאהפסקת הפעילות האמורה השפיעה  

  ון. הלך הרבעמב  קודמות. וזאת בשל העובדה שכאמור לעיל, בתי המלון לא פעלו במשך תקופה ארוכה

  

ה בחנה  הקורונה  משבר  רקע  הייזום  על  תהליך  המשך  את  להמשיך חברה  והוחלט  החלה,  בהם  הפרויקטים  של 

ן היתר, מכיוון שהחברה מעריכה כי בטווח הארוך לאחר סיומו של חלטה זו התקבלה, ביוכנן. ה הפיתוח כמת  בתכניות

יצוין כי   . שבר הקורונהלהיקפים שהיו לפני מ  ים דומיםפיקלפעול בה  תחום התיירות והמלונאות ישובמשבר הקורונה,  

אינה  של מרביתם  ם  ר השלמתי בניה, כאש להערכת החברה, לאור זאת שיתר בתי המלון של הקבוצה הינם בתהליכ

צפויה בשנה הקרובה, לא צפויה על הנכסים שבבניה כאמור השפעה מהותית כתוצאה ממשבר הקורונה ולפיכך לא 

  האמורים כתוצאה ממשבר הקורונה.הנכסים  יוונרשמה הפחתה בש
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  קבוצה (הולנד וגרמניה): הן פועלת ה ת אירופה ב ינו במד 

הממוקם באמסטרדם הבת  חברת  אהמשי  נד, הול  , מטה  רציףך  באופן  עבודתו  המטה,  ת  עובדי  כאשר  חל,  ק עבדו 

ם, אם כי  ופעיליתוחים  פ  ורו, נותבמדינות אל  הבת רות  בחת  עות חיבור מרחוק. כלל הנכסים בבעלו מהתקופה באמצ 

וכה מהרגיל בשל מגבלות שהוטלו, על ידי הממשל המקומי מעת לעת, נמ  למשרדים הייתהיעו  העובדים שהג  כמות

ע"י הממשלות המקומיות,  יוע נרחב שניתן לעסקיםכמפורט לעיל. בשל ס גבלות שהוטלו בישראללמ הותןמת בדומוה

פניו שלום רבעוני לף תשלום חודשי חמי השכירות (ת שלום דועדי תמ  תיה לדחיוכרים בבקשששל  טות  עמ ת  בוצעו 

   ). הפניות נבחנו באופן נקודתי ונענו בהתאם לנסיבות. ראשמ

  

ומ עומקו  את  להעריך  ניתן  לא  זה,  המשבר  בשלב  של  גם  באירופה  הכלכלישכו  האפשר  כמו  להתפרצויות את  ות 

בשיעורי   וכרים, ירידהתנות הפיננסית של השגיעה באיפ  כך, תיתכןות שיתלוו ללכליכת השלכונוספות של הנגיף והה

ידת ערך הנדל"ן המניב ובעקבותיה חשיפה להפסדים מיר  סי נכעה בשווי  פגיות,  רישכהתפוסה, ירידת מחירי דמי ה

  . דינות השונותנדל"ן במ

  

ומנים שווי המזו  ך המזומניםן היתר, בס, ביייטודי בהנהלת החברה מעריכה, כי לאור איתנותה הפיננסית, הבאה לי

אות הארוך לווהה  לה, מח"מ ם שעבדיו שמ  ף המשמעותי של הנכסים הבלתיוך, ההיקהמינוף הנמ  שברשותה, שיעור

לאור   וכן  לגייס מימון  תיויכולתה  ותחומי פעילותם, לות  ק הנכסים שבבעהפיזור הרחב של  מגוון השוכרים  החברה, 

החשי היקף  שפוחת  ע פה  הסל  למשבקי  לחוקבוצה  ו/או  התפשטויציבות    רסר  בשל  הקורמשמעותיים  נגיף  ונה  ת 

להתמודדולהע לה  יאפשרו  אלו  נוצ ב  רכתה  השפ אותרה  עם  התחייבויותיה המ  עותה  בכל  לעמוד  וכן  הכלכלי  שבר 

  . ידועות במועד הדוחה

  

האמור ובע  לאור  איתנותלעיל,  את  להבטיח  בכדי  החברה  שנקטה  הצעדים  הקבות  מסית  פיננה  לאור  גמת וכן, 

ה  אינ חברה  ה  שהוטלו לאור התפשטות הנגיף, המגבלות  ות בקשר עם  ונוקטות הממשלות השונהן נקטו  ב  ההקלות

וך בנגיף הכר  , חוסר הודאותהמשבר. יחד עם זאת, השפעה משמעותית על פעילות הקבוצה לאור  זה  שלבבצופה,  

לואן בשלב זה, רורות במב  ובעולם, לאונה בישראל  הקורשבר  ל מ ובהתפשטותו וכפועל יוצא, ההשלכות הכלכליות ש

והעולמיתת השפעה  עשויה להיו  ולמשבר ויכ  על הכלכלה המקומית  בפעילות הכלכלית   ותישמעמח מיתון  תפתכל 

ישפיע   אשר  ובעולם  רחבים,  בארץ  מגזרים  עלועל  שלמשבר  לכך  הקבוצה  לה  פעילות  על  שלילית  השפעה  היות 

בות השתנות הנסיחויות ולפעול בהתאם לחר ההתפתא  עקוב מקרובברה תוסיף לת החהנהלת.  ותוצאותיה הכספיו

  רך.ולצו
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כי הערכות החברה  ע ב   יובהר  ו   דית עתי ה   ה תמודדות ם ה קשר  על החברה  אירועי משבר הקורונה  על תוצאותיה  עם 

  דע הקיים בידי המי   על יתר,  , המבוסס, בין ה 1968- בחוק ניירות ערך, התשכ"ח   , כהגדרתו צופה פני עתיד הינן מידע  

כולן  ש, התממ ל   בד. הערכות אלו, עשויות שלא ל ת החברה ב ינן בשליט ברה נכון למועד זה וא הח הערכות    ל ע החברה ו 

מהאמ   או   קן, חל   או  מהותי  באופן  אף  שונה,  באופן  מ להתממש  כתוצאה  לעיל,  שונים  ור  בשליטת  שאינ גורמים  ם 

הנגיף, שי  התפשטות  ואופן  קצב  לרבות  רשויות השל נחי ה ב   נויים החברה,  והמגב י מ טון המקו ות  השווקים  לו ות  על  ת 

וא   הקלות על   לת החברה, בהם פוע  הכלכ המש משך  ו   פן אכיפתן, עוצמת ו מגבלות  ושינויים מהותיים    ראל ביש לי  בר 

  האמור. ובמערכת הבנקאית כתוצאה מן    בשווקי ההון 
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  הנכסים המניבים   בת מצ   . 1

  של כלל נכסי החברה שיוך קטגורי

  נדל"ן להשקעה ורכוש קבוע. פיעי(*) הנכסים מוצגים בס

  

  ארץ:בוצה בהקשל  להלן התפלגות מצבת נכסיה המניבים

  אזור הדרום   אזור המרכז   ן אזור הצפו

  שטח (מ"ר)   ם קו מי   שטח (מ"ר)   מיקום   ח (מ"ר) ט ש  מיקום 

  3,651   אופקים   5,182     ראש העין  6,982   עמקמגדל ה
  9,856   אשקלון   308     נהיור  כפ   6,420   קריית שמונה 

      5,836   א סב  כפר  9,429   מעלות
      3,760   קווה ת פתח  8,200   נצרת עלית 

          2,504   כדורי 
          2,415   נהריה 

          18,357   ון חדרה ריזורט למ
   73054,     08615,     13,507  

  

  כון ותשואה:עפ"י מאפייני סיבישראל ח תמהיל נכסי החברה לופי

 
 שטח 

  שיעור 
 ה ס פות 

שווי מיוחס  
 למניב 

  מוצע שכ"ד מ 
 חודשי למ"ר 

 בש"ח  ח ש" מיליוני     "ר אלף מ  
          

  61   117  89%  11   משרדים 
  23   135  100%  34   ותעשייה  הסטיקלוגי 

  59   144  72%  19   מתחמי מסחר
  -  94  100%  18   נופש אה ורפו  אות,מלונ

   83  91%  490  -  
          

 רדים ש מ  ות מלונא   חר ס מ מתחמי   ים לוגיסטי   כזים ומר   יה תעשי   אזורי 
תעשייה  

ולוגיסטיקה  
 שראל בי 

מרכזים  
יסטיים  לוג 

 בחו"ל 

מרכזים  
  ם מסחריי 

 ל ל ובחו" רא ביש 
  אה ונופש ו פ מלונאות, ר 

  בישראל ובחו"ל 
משרדים  
 משרדים בחו"ל  בישראל 

            
  Ludwigshafen  סבאר פכ  יזורטמלון חדרה ר  Hoofddorp  Ludwigshafen  אופקים 

  Bruhl  ין הע ראש  Zwolle Schmollen  Sasbachwalden  י ורכד
  amsterdam  ריה נה  (*) םירושלי  Königsbrunn    מק מגדל הע

  delft  פתח תקווה   (*) ת"א  קלון שא    ה קריית שמונ
  hoofddorp    (*)  צפת  כפר יונה     נצרת (הר יונה) 

  Reviusstraat 2 leeuwarden-rocket      מגדל העמק     מעלות
  Deventerlaan 31-51 utrecht- rocket      מעלות    
          Flow Reactorweg   
          Parktoren  
          Laan van Langerhuize Amstelveen  
          Meijburg  &Co  
          Laarderhoogtweg Amsterdam  
          Zekeringstraat Amsterdam 
          Waldorpstraat Den Haag 
          Zonnebaan Utrecht 
          Louis Braillelaan Zoetermeer 
          Watermanweg Rotterdam 
          Gooimeer Naarden 
          Ittigen 
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  קבוצה בחו"ל:של ה יםנכסיה המניבהלן התפלגות מצבת ל

  שוויץ   הולנד   גרמניה 

  מיקום 
  שטח 

  ) (מ"ר 
 ם ו ק י מ

  שטח 

  (מ"ר) 
  מיקום 

  שטח 

  (מ"ר) 

Ludwigshafen   3,036  Zwolle   27,717  Ittigen   12,721  

Schmollen   942  Hoofddorp  18,068      

Königsbrunn   4,357  David Ricardostraat Amsterdam   13,543      

Sasbachwalden   3,750  Delft  4,455     

Bruhl   7,741  Hoofddorp  3,816      
   lveenteAms  13,955      

   rnpark to-Amstlveen  9,874      

   Laarderhoogtweg  7,418      

   
Zekeringstraat   

Amsterdam  
 10,658      

   Den Haag  10,611      

   Utrecht  5,497      

   Zoetemeer  6,886      

   Rotterdam  7,354      

   Leeuwarden - Ziggo  7,027      

   Utrecht - Life  14,851      

   Flow  14,770      

   Naarden  536,8      

   82619,     183,335     12,721  

  

  עפ"י מאפייני סיכון ותשואה:באירופה פילוח תמהיל נכסי החברה 

 
 שטח 

שיעור  
 תפוסה 

שווי מיוחס  
 למניב 

  שכ"ד ממוצע 
 חודשי למ"ר 

 באירו  מיליוני ש"ח    אלף מ"ר  
          

  16    1,430   98%  145    משרדים 
  6   170    100%  46    תעשייה לוגיסטיקה ו

  11    153   80%  21    חרמס ימתחמ
  -    2   0%  4    ואה ונופש ת, רפ מלונאו

   216  95%  1,755   13  
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  החוב הפיננסי 

  

יאל הון והיא מנצלת פוטנצ לחברה גמישות פיננסית בגיוס חוב בתנאים טובים ובמח"מ ארוך לצד הפוטנציאל לגיוס  

 סקיות.ע ותצול הזדמנויונינוספים  נכסים חברות,  של רכישותזה להמשך 

  

  ב הפיננסי הינם:הול החוחים בניהמנ ונותרקעה

 . הוזלת עלויות המימון .1

 .שימור יתרות נזילות .2

 הארכת מח"מ החוב.  .3

 שימור נתוני מאזן חזקים ויציבים. .4

  שמירה על דירוג גבוה.  .5

  

ממקורות   ומסגרות אשראיות  וסדיים, הלוואמות מגופים  ות, הלוואות פרטיחירב סחו  איגרותסדרות    חוב החברה כולל:

  ים.מסחרי ערך ניירותם וייקאבנ

  

  המינוף הפיננסי של החברה

שמאפשרת   מינוף  רמת  על  שמירה  לצד  החברה  הסיכונים של  להקטנת  תרמה  המינוף בשנים האחרונות  הקטנת 

  ההון.  פיתוח עסקי ושיפור התשואה על

  

  נסיים אתגרים פינ

פריסת ביא להב ולוות החירעונפ  תית את היקףלהקטין משמעו  יעדה כמה לה החברשהאחרונות    השנתייםבמהלך  

  חוב נוחה יותר וארוכה יותר.

  

ש"ח מיליון    100  -בסך של כ  ידייותיק נכסים פיננסיים הניתן למימוש ממינימלית  החברה שומרת על יתרת מזומנים  

  ת. ימיתזרהגמישות הושימור  השוטפים השימושיםלצורך 

  

מסלחבראל  רביש אשה  מאוגרות  כ  לל כו  קףבהי  שרותראי  ש"ח  120  -של  לא   . מיליון  נכסים  היקף  לחברה  בנוסף, 

  ש"ח.מיליון  90 -משועבד בשווי של כ

  

 מיליארד ש"ח.  1.8 -כ  , יתרת החוב נטו הינה2021 מרץב 31ליום 
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  דירוג אשראי 

 הירוג זברה לדהחסיסם זכתה בבהשיקולים אשר  . ilA -ת ונשאר והחברה במעלאושרר דירוג  2021 ינואר בחודש 

  ין היתר: ב יםלולכ

  

 לית ושיעורי תפוסה גבוהים לאורך זמן.יבות תפעואופיין ביצ ים המים מניבתיק נכס ) א( 

 זור גאוגרפי ופיזור מגזרי הולמים. יפ ) ב( 

 ר מהותי. בסיס שוכרים מגוון ללא תלות בשוכ ) ג( 

 רך זמן. ומזומנים לאשמירה על היקף גדול של  ) ד( 

  

  

 החברה  טיבית שלהריבית האפק למול  יחס הון למאזן

 
הון למאזן  יחס    אפקטיבית ריבית 
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  סקירת מדדי הביצוע

NOI   )Net Operating Income (   פע   ארית ה סול ואנרגי   מלונאות ו   מפעולות נדל"ן מניב) מופסקת)   ילות  

ש"ח, מיליון    33  - לסך של כ  והמלונאותמניב  ברה מפעילות בתחום הנדל"ן ההח  של   NOI- ה  בתקופת הדוח הסתכם

הכנסות אך כללה    נאותלות ממהכנסוכללה  לא  אשר    , קדאשתופה המקבילה  מיליון ש"ח בתק  40  - ומת סך של כ לע

  . בגין הפעילות הסולארית

לעומת    ופתבתק  NOI  -בהקיטון  קר  יע בחובע  נקד,  אשתהמקבילה  פה  קוהתהדוח,  נכסים  הניבו   ר "ל אשממכירת 

 . 2020בספטמבר הפעילות הסולארית  מכירת תהשלמו פה המקבילה אשתקדוקבת ברה הכנסותלח

  

זו  בתוכו את  כלל  אלהדוח    ופתלתק  NOI  - ה,  2020לארית בספטמבר  ות הסעילושל מכירת הפב ה בתקופ.  פעילות 

  1.8  - כ   של  לסךם האנרגיה הסולארית  וחשל החברה מפעילותה המופסקת בת  NOI  - ד הסתכם הבילה אשתקהמק

 . ש"ח וןמילי  0.5 -בסך של כ , מטופלת לפי שיטת השווי המאזניה החברכולל חלק החברה ברווחי  ש"ח,  מיליון
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  ) FFO   )Funds From Operationsרווחי  

  

מדד לים.  מקוב  ותנאי חשבוסס כללנסי מבואינו מהווה מדד פינ  FFO:  FFO  -ה   לגבי מדד   SAB-99-6  -בהתאם ל   גילוי 

הכנסות והוצאות חד   נטרוללתקופה, ב  ינאהמדד מהווה רווח חשבו  רות ערך. יינ  ת רשותויתאם להנחזה מחושב בה

והינו ביחס   יםווח נוספוסוגי ר  הפחתותו   פחתם,  סינכסים), מכירות נכ  רוכיאו הפסדים משע  םחיורות  ו(לרב  מיות פע

להשקע הנדל"ן  בלבד  לפעילות  ל מינ נו   FFO"   (להלן:ה  ה לי  ניירו פי  רשות  ערךוראות  מ  דד במהשימוש    . ")ת  ל  קובזה 

  י מפורטות בטבלה שלהלן. אונ שבחמהרווח ה ההתאמות הנדרשות"ן מניב. דלנ חברותשל הן לבחינת ביצועיבעולם 

  

יותל  החברה סבורה, שע נכון  יש לנטרתיה התתוצאור את  מנת לשקף  זה הוצאופעוליות,  נוספול ממדד  ן ת שאינת 

צאות הו  וכן  יטהשל  אינן מקנותלי זכויות ש ריבית לבע  , ררשי שעפה ו  אשראי  הפרשי הצמדת  הוצאותן  , כגוותמיתזרי

  "). לפי גישת ההנהלה   FFO": לןהת ופחת (לבגין תשלום מבוסס מניו

  

  - מת כש"ח לעו   מיליוני  6  - כ תקופת הדוח לסך של  הלה הסתכם בלפי גישת ההנ  FFO  -רה בחבחלק הבעלים של ה

  "ח בתקופה המקבילה אשתקד. שון מילי 10

  

  אשתקד.   בתקופה מקבילה   ש"ח ון  מילי   22  ומת ע ל ח  מיליון ש"   15  - הסתכם לסך של כ   ת הדוח תקופ ל   FFO  - ה 
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ערךראות  ו ה  לפי  FFO  - לונאי  בהחשוח  מהרו  תהנדרשו  ההתאמותמפורטות  שלהלן    להבטב ניירות  וכן   , רשות 

  לפי גישת ההנהלה: FFO -התאמות ממנו ל

  
FFO    לתקופה של שלושה

  ה חודשים שהסתיימ 
  רץ מ ב   31ביום  

FFO    לשנה
  סתיימה ה ש
  ר מב בדצ   31ביום  

  2021 2020 2020  

  
  י ש"ח, מאוחד אלפ ב 

  ר) וק י מב (בלת
 

 190,840 13,179 9,984 )(מאוחד הלתקופ רווח

        : ות התאמ 
 ) 262,503( ) 7,447( 3,828 להשקעה בערך נכסי נדל"ן  םויי שינ

 52,403 1,990 824 נדחים  מיסים
 84 26 28 מבנים וקרקעות ממכירת   םי בעים הנווהפסד  רווחים

 29,874 ) 4,444( ) 8,034(   נטו, ותאחר ת) נסו(הכ הוצאות
ח ך רוודרגן ם בשווי הוהנמדדי םסיי פיננ  של מכשירים גןבשווי הו םי יו ניש

 והפסד, נטו 
)1,674 (  4,703  2,325 

התאמות המתייחסות לחברות בשליטה משותפת המוצגות בהתאם לשיטת 
  מאזני ה השווי

)792 (  471  1,083  

  13,869  ) 1,094(  3,971 אחרות
  260  1,637  -  ת סולארית פעילול רווח מ טרובני

FFO   28,235  9,021  8,135  ך ער   יירות נ   ות שי הוראות ר נומינאלי לפ 
  6,937 1,748 3,688  הוראות רשות ניירות ערך נומינאלי לפי    FFO  - ל החברה בעלים ש חלק הב 

  21,298 7,273 4,447  ות ניירות ערך ת רשהוראו לפי    י לינא ומנ   FFO  - חלק המיעוט ב
 34,113 ) 6,362( 1,097 שער  והפרשי אשראיי הצמדת הפרש  אותהוצ

  ) 3,782( 12,587 441  קאות הגנת מט"ח, נטו ן עס) בגיקבוליםתוצאות (נטרול ה 
  14,863 3,510 4,005  ות שאינן מקנות שליטה (***) זכוי  ריבית לבעלי נטרול הוצאות

 693 168 23 מניות מבוסס  תשלום
 18,083 4,257 983  רית)הסולא לותפעיבגין ה  לל(כו פחת

 ) 260( ) 1,637( -  ל פחתא ניטרוללת פעילות סולארי
FFO   91,945 21,544 14,684 (כולל) (*)   ישת הנהלה י ג לפ 

  47,754 9,769 5,944 **) ההנהלה ( ת יש י גלפ   FFO  - החברה בלים של  חלק הבע 
 44,191  11,775  8,740  ההנהלה לפי גישת    FFO-ה ב ט של החבר מיעו לק ה ח 

  
(*)  FFO  וכן לשנה    2020במרץ    31ם  ו בי  השל שלושה חודשים שהסתיימה  תקופ ליה הסולארית  רגאנלפי גישת ההנהלה בגין פעילות ה

  אמה. אלפי ש"ח, בהת  14,358 - וכ אלפי ש"ח 2,291 - הסתכם לסך של כ 2020בדצמבר  31שהסתיימה ביום 
  

ב  (**)  גישת הה  FFO  - חלק הבעלים של החברה  חודשים שהסתיימה  תקופ לה  נהללפי  וכן לשנה    2020  רץבמ  31    םובי   השל שלושה 
  אלפי ש"ח, בגין הפעילות הסולארית של החברה.  6,527 - כו  אלפי ש"ח 922 - כולל סך של כ  2020בדצמבר  31שהסתיימה ביום 

  
ההוצאות    (***)  בגין  הלוואות  הריבית  מתבטל מחברת  שותפים  עם  יחד  המוחזקות  נכס  לחברות  הדוחות  בהלות  אם  של  האיחוד  יך 

ולכן החברה מת  ביריכנסות  הכספיים אל מול ה  ליטה והן  נטרלת את הוצאות הריבית לבעלי זכויות שאינן מקנות שבחברת האם, 
 .FFO - לפי גישת ההנהלה לחלק המיעוט ב  FFO - נזקפות בחישוב ה 
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  החברהת של תוצאות סקירה פיננסי

  .  IFRSתקני לאם בהתרוכים ים של החברה עדוחות הכספיה

  

  : רווח והפסד

  דשים חו ה  תקופה של שלוש ל   
  מרץ ב   31ום  ימה ביסתי שה 

 2  0  20 2  0 2  1 הערות  

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
    נסות כ ה

 47,038 44,044  1  הכנסות מדמי שכירות, משירותי ניהול וממלונאות 
       

        הכנסות עלות ה 
  9,060  11,397    נאות ולשכירות, שירותי הניהול והמ ת העלו

  26   28  קרקעות המבנים והות מכירת לע
    11,425 9,086 
        
       

  37,956  32,619  2  מי גול   רווח 
  7,447  ) 3,828(  3  נטו להשקעה ורווח הון ממימושו,  גן נדל"ןוי הותאמת שומה (הפסד) רווח

  ) 4,888(  ) 6,506(    ליות וכללה הנהוצאות מכירה, ה
  4,493  8,034     נטו אחרות,  הכנסות

  45,004  30,319     גילות ות ר רווח מפעול
  ות מימון א צוה

4  
)20,647 (  )29,105 (  

  97  1,463  ן הכנסות מימו

  15,996  11,135    רווח מפעולות רגילות לאחר מימון 
  )97(  792    ממס  , נטוני אזמ הי שיטת השווי פ ל ת ות המטופלוחלק החברה ברווח של השקע

  15,899  11,927     ה כנס רווח לפני ניכוי מסים על הה
  ) 2,349(  ) 1,943(    ההכנסה   מסים על

  13,550  9,984     ילות נמשכת פע מ   ההכנסה   רווח לפני ניכוי מסים על 
  ) 371(  -    ות מופסקתמפעילרווח 

 13,179 9,984   5  רווח לשנה 

        
        

        חס ל: ו ירווח לשנה המ 
  3,267  7,993     בעלים של חברת האם 

  9,912  1,991     יטה לש ותאינן מקנזכויות ש

     9,984  13,179  
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 שנה: ה  ותיים במהלך ינויים מה ים לש ברהס 
  

  ונאות ל מ ול ומ משירותי ניה ,  ת רו הכנסות מדמי שכי   ) 1( 

  סךת  לעומש"ח  מיליון   44  -כסך של הדוח ל  תפקובתהסתכמו הול, ומשירותי ני  ותרימדמי שכהחברה כנסות  ה

  סות הכנ  הניבוכסים אשר  ממכירת נ נובע  נטו    הקיטון  עיקר  אשתקד. ה  המקביל  ש"ח בתקופה  ןמיליו  47  - כ של  

הניבו ברבעון המקביל   לאו  חיהנוכברבעון  ניבו  שהם חדשים  נכסיבקיזוז הכנסה מד  אשתקהמקבילה  בתקופה  

  אשתקד.

  

 רווח גולמי   ) 2( 

מיליון    38  - כ   מת סך שללעוח,  "מיליון ש  33  -לסך של כהסתכם    חדוקופת הלתרה  של החב  ולמיגהווח  רה

  אשתקד.ש"ח בתקופה המקבילה 

  

 ה, נטו ל"ן להשקע נד   הוגן   י ו שו מת  התא   ) 3( 

ש"ח,   מיליוני  4  - כ  בסך שלנדל"ן להשקעה, נטו    למת שווי הוגן שתאמההפסד    ברהחהקופת הדוח רשמה  תב

בומת  על כרווח  של  אשתקד  ש"ח  מיליוני  7  -סך  המקבילה  ההפבתקופה  עיקר  מה.  הוגן  תא סד  שווי  מת 

  ח.  "ש מיליוני 4 - של כ  כולל ל בסךבישראונד בהולים ם המניבבנכסימהשקעות בתקופת הדוח נבע 

  

  הוצאות מימון, נטו   ) 4( 

נטו,  ימוןהוצאות המ   ן ש"חמיליו  29  - לעומת סך של כ מיליון ש"ח,    19  - כ ך של  סלמו  דוח הסתכ בתקופת ה, 

רו  ים שנמכת מבנקים בגין נכסבהלוואו  יטוןמון, נטו, נבע מקהמי  בהוצאות  הקיטון  אשתקד. ה  בתקופה המקביל

  . דוחה בתקופת םיימיקו הי ולא אשתקד לההמקביבתקופה 

  

כן,  הפרשי    נטו,  הכנסות  נבעו  לחברה  כמו  הדוח  שעבגין  בתקופת  כר  של  לעומת    ש"ח   מיליון  0.5  -בסך 

כ הפרשי שער בסך של  איחדה    קד.שתמקבילה א בתקופה השנבעו    מיליון ש"ח  11  -הוצאות  מנגד החברה 

  . ש"ח מיליוני 4  - אי סיאם בסך של כ ברת פן חבגי הוצאות המימון תאברבעון ה שונלרא

  

 לתקופה   רווח   ) 5( 

בתקופה המקבילה "ח  ון שלימי  13 - ת סך של כמעומיליון ש"ח ל 10  - לסך של כלתקופת הדוח הסתכם  וח  הרו

של אשת הבעלים  חלק  כ   ברההח  קד.  של  לסך  סך  מיליוני   8  -הסתכם  לעומת  כש  ש"ח,  ש"ח    מיליוני  3  -ל 

  ופה המקבילה אשתקד. בתק
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    הכספי: המצב 
  בדצמבר   31יום  ל   ץ  במר   31ליום    
 2  0  2  0  2  0  2  0 2  0  2  1 הערות  
 ש"ח   אלפי   אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   

       נכסים 
       

         ם פי שוט   נכסים 
  345,852   104,530  399,197    מזומנים ושווי מזומנים 

  37,474   43,310  117,371    ם לזמן קצר סיינננכסים פי 
  -   70,919  -    שותפים הלוואות ל 

  4,953   20,574  7,735    חות לקו
  18,827   18,059  39,975    חובה  חייבים ויתרות

  17,630   17,655  17,630    מלאי
  -   671,806  18,413    ימוש מה וקבוצות  כיר וחזקים למלא שוטפים המ נכסים

  2  600,321 946,853   424,736 
         

          טפים נכסים לא שו 
  8,011   20,604  41,943    שווי המאזני ת ה לפי שיט ות המטופלותהשקע

  -   991  -    ארוך  נכסים פיננסיים לזמן
  53,614   16,435  32,505    פקדונות ויתרות חובה לזמן ארוך 

  2,280,530   2,129,144  2,838,221  4  דל"ן להשקעה נ
  41,925   41,925  41,925    ת וקרקע מלאי 

  1,045   108,653  445,176    וש קבוע, נטו רכ
  3,440   76,319  3,437    ות שימוש כנכס ז 

  -   20,592  -   נכסים בלתי מוחשיים 
  10,851   14,097  10,849   ם י מסים נדחי נכס

  3  3,414,056  2,428,760   2,399,416  
          
    4,014,377  3,375,613   2,824,152  
       

       הון ת ו התחייבויו 
          פות ת שוט התחייבויו 

  66,350   245,121  355,768    ם בנקאיים ולאחרי חייבויות לזמן קצר לתאגידיםם והת אייראי מתאגידים בנקאש
  189,256   168,258  193,738   ים ים ולאחרן ארוך לתאגידים בנקאייות לזמ חלויות שוטפות של התחייבו

  103,547   103,547  103,547   ב חלויות שוטפות של איגרות חו
  5,640   4,964  9,961   תים ותני שירו ולנלספקים ות התחייבוי

  40,324   42,466  55,791   ות זכות רויתזכאים 
  59,977   45,360  59,722   ים שוטפים התחייבות בגין מס

  6,202   9,596  5,628   קצר  לזמן יותבויות פיננס התחיי
  27,110   27,119  24,740   רשות פה

  -   66,465  -   ימוש מת בגין נכסים המוחזקים למכירה וקבוצות ויו התחייב

  5 808,896 712,896   498,406 
         

         בויות לא שוטפות התחיי 
  737,175   763,087  764,534   ים ים בנקאילתאגידהתחייבויות 
  403,400   505,193  678,749   איגרות חוב 
  16,165   17,530  25,732   גידים פיננסיים ומאחרים תאהלוואות מ 

  -  -  10,530   ה ות למתן שירותי בני התחייב
  196,342   230,901  202,756   יטה זכויות שאינן מקנות שלהתקבלו מבעלי הלוואות ש 

  5,932   4,850  5,930   ות משוכרים פקדונ
  64,320   63,696  199,256   התחייבויות מסים נדחים 

  44,229   113,198  43,201   התחייבות בגין חכירה 
  293   592   555   תחייבויות אחרות לזמן ארוך ה

  6 1,931,246 1,699,047   1,467,856 
         

 1,966,262   2,411,943 2,740,142   התחייבויות   סך הכל 
         

         ויות ושעבודים יות, ערב לו בויות ת התקשרויות, התחיי 
         

         הון 
          ת האם: חבר של םמיוחס לבעלי הון ה

  272,229   272,229  291,779    מיה מניות ופר הון
  452,016   432,537  456,009    ווח ר  יתרת

  14,155   14,292  14,108    בגין פעולות עם בעל שליטה קרן הון 
  3,989   4,295  4,012    לום מבוסס מניות קרן הון בגין תש

  13,725   13,725  13,725    ה כויות שאינן מקנות שליטות מול זעסקאגין  ב ן קרן הו
  ) 75,945(  ) 73,162(  ) 79,966(    הפרשי תרגום גין ב  ןקרן הו

  ) 14,831(  ) 14,831(  ) 14,831(    מניות באוצר 
    684,836  649,085   665,338  
  192,552   314,585  589,399    ה ון המיוחס לזכויות שאינן מקנות שליטה

 857,890   963,670 1,274,235  7  ן סך הכל הו 
          

    4,014,377  3,375,613   2,824,152  
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  שנה: במהלך ה  ים י ים מהות סברים לשינוי ה
 

ובד    , אי סיאםדי החברה לפעל ימיליון ש"ח    200בסך של    עבר מלוא התשלום הראשוןהו  , 2021  נוארבי  7  ביום  ) 1( 

י  פא  שלנפק והנפרע המו  המניות מהון  50%לאחר הקצאתן,  ,  בבד הוקצו לחברה מניות של פאי סיאם המהוות

 . העסקה   למההושבכך , וסיאם

 

   שוטפים   נכסים   ) 2( 

ש"ח, לעומת סך    מיליון  600  -כשל    ךכסים השוטפים של החברה לסהנ  הסתכמו  , 2021ץ  במר  31יום  ל  וןנכ

  ף מזומנים ושווי מזומנים בסךיעלייה בסעמ נובע    דולהגי  . עיקר2020  בדצמבר  31מיליון ש"ח ליום    425  - של כ 

  אשר נובעים מגיוס אג"ח  , חש"  מיליון  80  - ל כש  סךבן קצר  מנסיים לזנכסים פינ  בסעיף ו  ש"ח  מיליון  53  - של כ 

בו סיאם  ברתחמהשקעה  ע"י החברה  פאי  אוחדה  כ  עלייה בסעיף  , אשר  של  בסך  חובה  ויתרות    21  - חייבים 

קים למכירה  נכסים לא שוטפים המוחזביתרת  עלייה  מ ו אי סיאם  פני חברת הבת  הנובע מאיחוד נתו  יון ש"חילמ

  . המכרכם הס  לע צפויה תימה חמש"ח הנובע מיליון    18 -ך של כבס

  

  טפים שו נכסים לא    ) 3( 

לעומת    ש"ח,   מיליון  3,414  - כ לסך של    החברהשוטפים של  סתכמו הנכסים הלא  , ה 2021  מרץ ב  31נכון ליום  

ה בסך  ף נדל"ן להשקעבסעי  נובע מעליה  לעיקר הגידו.  2020  בדצמבר  31  וםליון ש"ח לימי  2,399  - ל כ סך ש

ך  י המאזני בסת בשיטת השוופלוהשקעות המטו עליה בסעיף  מ  , ן)להל  4  "ח (ראה סעיףשמיליון    557  - של כ

חברת פאי  השקעה בובעת מהנ  ש"חליון  מי  445-וע בסך של כרכוש קבומעליה בסעיף  ש"ח  יון  מיל  34  - של כ 

  ש"ח. מיליון   21  - ל כשארוך בסך  לזמןות חובה יתריקדונות ופבסעיף ידי ירידה  בעיקר על קוזז הגידול . סיאם

  

  ה להשקע   נדל"ן   ) 4( 

ש"ח, לעומת סך    ןמיליו  2,838  - לסך של כתכם  , הס2021  רץמב  31חברה ליום  ה של ה השקעשווי הנדל"ן ל

וצאה  כת  ש"חליון  מי  588  - ל כ שמעליה  ל נובע  הגידו  . עיקר2020  בדצמבר  31ן ש"ח ליום  מיליו  2,281  -כ  לש

  4  - חל קיטון של כ   נגדמ   . ש"ח  מיליוני  8  - בסך של כ   יםקעות בנכסגידול בהש  , ם פאי סיאחברת  השקעה במ

הו  ח"ש  יונימיל שווי  מהתאמת  בישרכתוצאה  נכסים  של  ובחוגן  מ,  "לאל  בגין  נדל"ן  קיטון  מסעיף  נכס  יון 

  ים ליליש  גוםהפרשי תרו  מיליון ש"ח  18  - בסך של כ  רהכיהמוחזקים למסעיף נכסים לא שוטפים  ל  הלהשקע

  . 2021מרץ ב 31ליום וויצרי השוהפרנק ת ירידה בשער האירו בעקבו ן ש"חמיליו 17 -כ של ךבס
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  ות טפ התחייבויות שו   ) 5( 

סך מת  ש"ח, לעו  מיליון  809  - של כ   ו לסךמ, הסתכ2021  במרץ  31ל החברה ליום  ותיה השוטפות שהתחייבוי

בסעיף    ש"ח  ןמיליו  290-של כ   סךעלייה במ   נובע  הגידול  . עיקר2020  צמברבד  31יליון ש"ח ליום  מ  499  - של כ 

מתאגידים והתחייבויאייקבנ  אשראי  לזמן  ם  לארוות  בנקך  סיאם    אייםתאגידים  פאי  חברת  איחוד  בעקבות 

   . ש"חמיליון    16-זכאים ויתרות זכות בסך של כבל ומגידו ואחרים

  

    ות לא שוטפ התחייבויות    ) 6( 

ליום  התחייבויו החברה  של  שוטפות  הלא  לסך,  2021  מרץב   31תיה  כ  הסתכמו  ש"  1,931  - של   ח, מיליון 

מ   גידולהיקר  . ע2020  בדצמבר  31ום  לי  מיליון ש"ח  1,468  -כשל  סך  לעומת   יבויות תחיבסעיף ה  עליהנובע 

ב אשר וח  איגרותבסעיף    יון ש"חמיל  276  - בסך של כ   ה מעלי,  ש"ח  מיליון  35  - ל כש  איים בסךקבנאגידים  לת

מהנפקת  נובע   במ  איגרותכתוצאה  הדוחהלך  חוב  ח')  תקופת  מ(סדרה  בס,  מתאגעיף  עלייה  ידים  הלוואות 

ואחרים ב  בות למתןמעלייה בסעיף התחייש"ח,  ון  ימיל  24  - ל כשבסך    פיננסיים    11  - ך של כסשירותי בניה 

התחייבוימוש"ח  מיליון   בסעיף  מעליה  נדיות  שלב חים  סים  מאיחוד    ש"ח  ןמיליו  135  - כ  סך  נובעת  העליה 

  9  - של כן מקנות שליטה בסך  ינעלי זכויות שאמב  לוואות שהתקבלוה  בסעיףקיטון  חל    נגד, מאי סיאם.  חברת פ

   "ח. ש מיליוני

  

  הון   ) 7( 

מיליון    589  -של כ  מיליון ש"ח (כולל סך  1,274  - של כ הסתכם לסך    , 2021  במרץ  31יום  החברה ל  ההון של 

  31יום  ח למיליון ש" 858 - כ מת  המאזן לעומסך    31.7%  -כ לזכויות שאינן מקנות שליטה) ומהווהש"ח המיוחס  

  המאזן. מסך   38.4%  -כמהווה  ההון העצמי  , 2021 מרץב 31 םהחברה ליול שנפרד ה בדוח . 2020 בדצמבר
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  ת מימון נזילות ומקורו
  

ן מיליו  12  -מפעילותה השוטפת בסך של כ  יםבאים: תזרבעיקר מהמקורות הה מזומנים  רהדוח, נבעו לחב  בתקופת

יגרות חוב בסך אומתמורה מהנפקת  ש"ח    נייליומ  4  - ך של כבנקאיים לזמן קצר בסתאגידים  מתוספת מאשראי  ש"ח,  

  "ח. שמילון   274 -של כ

  

בסך   יםאחרם, מוסדות פיננסיים ואגידים בנקאייארוך מת וואות לזמןירעון הלת החברה בעיקר: לפהמזומנים שימשו א

אוחדת כישת חברה מלר,  מיליון ש"ח  16  - סך של כ רכוש קבוע בלהשקעה ו  ןקעה בנדל"להשש"ח,  מיליון    31  - של כ 

כב של  , ש"ח   מיליון  133  - סך של  לפי  כיטת השווי המאזני  השקעה בשותפות המטופלת  ש"ח   נימיליו  3  - בסך של 

  ש"ח.  מיליון 52 -כיים בסך של ולהשקעה בנכסים פיננס

  

, רות ו' וב (סדהח  איגרות ל  ותרי הנאמנת על פי שטבהן היא מחוית בנסיונפיתניות ההעומדת בה  , הקבוצ מועד הדוחל

  ) והסכמי מימון מול גורמים פיננסיים.הלןל 4או סעיף  פים רחברה (לפרטים נוס) של ה'ח - ו 'ז

  

  : התאגידמימון פירעון התחייבויות מנים החזוי ל תזרים המזו 

 209  -סך של כבהמאוחדים    יהבדוחות  טפים שו  כסיםל נ ות עויות שוטפיבהתחידף  עו  רה, לחב2021מרץ  ב  31ליום  

ש שוטפות  ףועוד"ח  מיליון  שוטפים  התחייבויות  נכסים  כבדוח  על  של  בסך  ("סולו")  הנפרדים  הכספיים   65  - ותיה 

  . מיליון ש"ח

  

ם המזומנים נבחן תזרי, 2021במאי   31ובישיבת ההמשך שהתקיימה ביום  2021 במאי 30ריון מיום בישיבת הדירקטו

ההחזוי   הציגההחבר  חברה. של  תפ  ה  ה  רעכי  בדרך שליבותחיאת  בעיקר  בח  יותיה  נכסים  ידי  ו"ל, מימוש   גיוס   על 

לסעיף  מו  ובח  איגרות בהתאם  הלוואות.  החברה, 4)(א)(14(ב)(10חזור  דירקטוריון  לתקנות,  בהתאם   )  וקבע,  בחן 

כי ביר סש ין חשאומר כי ה, כלבחבר  ילותיית נזהצביע על בעכדי ל ין בכךאדי הנהלת החברה, כי ידע שהוצג לו על ילמ

  הקיימות והצפויות בהגיע מועד קיומן ועל  בויותיהיהחברה בהתחי  עמודנים החזוי לא תמלך תקופת תזרים המזובמה

ם הנפרדים ימתקיים בדוחות הכספיר האמור לעיל, לא  ם מזומנים חזוי. לאוכן הוחלט כי החברה לא תצרף דוח תזרי 

  נות. )(א) לתק14(ב)( 10רה" כהגדרתם בסעיף אזהני "סיממ ד רה אחבם של החאוחדיוהמ םספייחות הכובדו סולו")("

  

צר בסך של ושווי מזומנים ונכסים פיננסים לזמן קיתרות מזומנים  ב  חלק החברהחות הכספיים,  על הדו  ה ליום החתימ

  ליון ש"ח. מי 271  - כ
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  אגידי וסיכוני שוק ממשל ת 

  ם שוק ודרכי ניהול סיכוני    . 1

  צה בו בק   ם הול הסיכוני י האחראי לנ   1.1

ג הדירקטוריון    יאמר  יו"ר  מכהן  שפרג,  החברה,  סיכאחרל  לניהול  השוכאי  דירקטוריון  וני  בחברה.  ק 

   החברה מעת לעת בסיכוני השוק. החברה דן עם הנהלת 

  

  חשופה הקבוצה וק אליהם  סיכוני הש   1.2

  

 ריבית יכוני  ס  . א 
  

  -כ  םכש"ח, מתו  ןמיליו  2,325  - ל כש  ויות פיננסיות בהיקףבייברה התחלח  2021  ץרמב  31ם  ולי

כ בר  מיליון ש"ח  992 בחו"ל,  צממיליו  575  - יבית קבועה  כ ן ש"ח  מדד,  מיליון ש"ח   477  - ודות 

וכ  בריבית קבועה  ש"חמיליון    239  - וכ  שתנהבריבית מ משתנה  ת  מיליון ש"ח בריבי  42  - בארץ 

  בחו"ל.

  

לזמן קצ , לחבר2021  ץרמב  31יום  ל אשראי  ולזמה  מך  ון ארר  פיננ(בניכוי  ונכסים  סיים) זומנים 

ש ריבי"ש   וןילימ  1,808  - כל  בסך  הנושא  (הח  משתנה  הפרייםתלת  ריבית  בשיעור  וריבית    ויה 

קבועהוריב  הליבור) אשרוצמודה  ית  יתרת  לעומת  מזומנ,  (בניכוי  ארוך  ולזמן  קצר  לזמן  ים  אי 

  . 2020 ברבדצמ 31ום מיליון ש"ח לי 1,329 -ל כ שם פיננסיים) בסך סיונכ

  

הנוהל שיעוריוואות  חושפ  שאות  משתנים  הח  ותריבית  לסיבאת  שעליית  בכון  רה  ור  שיעאופן 

ת ההריבית  בהוצאות  לגידול  ולפגגרום  בתזמימון  היעה  החברה.  של  המזומנים  לוואות רים 

ח קבועים  ריבית  שיעורי  החוהנושאות  את  לסיכון  שפות  וכן  יבר  ביבתבסברה  משתנה,  ית 

  ד. המדעליית חשיפה בגין ל

  

החברה  הנה מעקב  לת  שינויים  מבצעת  אחרי  ול בחו"ריבית  היעורי  בששוטף  קצר  לזמן  ן לזמ, 

  האשראי. תאם לכך קובעת את הרכבארוך, ובה

  

 מטבעות  סיכוני   . ב 
  

  ות בעבמט  ותנסיים) נקובונכסים פינ  לחברה התחייבויות (בניכוי מזומנים  , 2021  ץרמב  31יום  ל

  הלן).  1.3  ל (ראה גם סעיףשת נכסים בחו"מימנו רכי שרש"ח, אמיליון   930 -ל כשחוץ, נטו בסך 
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  רכן מחירים לצ מדד ה וני  סיכ  . ג 
  

יתרות  ל ליון ש"ח. על פי תחזיות מי  583  - כ צרכן, נטו בסך של  ים לצמודות למדד המחירחברה 

  . 0.9% - של כ עור שידימה הינו בים קדשר חום עשהאינפלציה לשניי ל צפיבנק ישרא

  

(חשיפה ש קבוה לית) לשינויים במדד הה מהותאינצה חשופה  עיקרו  רכן אליצ מחירים   צמודות 

ים  רת מבניה של הקבוצה מהשכקבועה. הכנסות  ת ריביתארוך ונושאולזמן    ות הקבוצהייבויהתח

  ות חשיפה זו.  מקטינצמודות למדד המחירים לצרכן, ו

  

  והפיקוח עליה   שוק   י בוצה בניהול סיכונ מדיניות הק   1.3

  סיכוני שוק, הינם כדלקמן:תה לת חשיפם, שבהם נוקטת החברה כדי לצמצם אהאמצעי

  

מדב שיכל  משקיעה  נה,  בצ הקבובה  המי  נכסיםה  במניבים,  מתקבל  שאמון  המטבע  מבוצעת  בו  ותו 

  ).ן ארוךמ לז Non-Recourseהלוואות מסוג כלל בדרך ההשקעה (ב

  

  -וכ    "ח מיליון ש  41  -רי ובאירו בסך של כ ק שוויצ על התחייבויות בפרנלחברה עודף נכסים    מועד הדוחל

  . מיליון ש"ח, בהתאמה  716

  

מבצעהח הברה  שינות  גנת  בויימפני  מם  פיט"ח,  שערי  מבמכשירים  כך ים  קובלננסיים  לשם  ונעזרת 

  יים.יצונביועצים ח
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  לפי ש"ח) (בא   1202במרץ    31י הצמדות ליום  ס בסי   וח ד 

  

בהצמדה  
למדד  

רים  המחי 
  לצרכן  

דה  בהצמ 
  לדולר 

ה  בהצמד 
לפרנק  
  ה ד הצמ א  לל   ה לאירו בהצמד   השוויצרי 

  / נכסים  
יבויות  התחי 

ם  שאינ 
  הכל -ך ס   יים פיננס 

                : נכסים 
  399,197   -   266,875   130,970  1,352   -  -   מזומנים ושווי מזומנים 

  371117,   -   ,00671   0,9621   -   4,096   31,307   ן קצרסים פיננסיים לזמנכ
  7,735   -   -   2,532   -  -   5,203   ותוחלק

  7539,9   14,786   6,711   15,344   -   -   3,134   ת חובה יתרוחייבים ו
מוחזקים  א שוטפים הלסים נכ

  138,41   18,413   -   -   -   -   -   הלמכיר
  ,7762,897   2,897,776   -   -   -   -   -   ומלאי   קעהנדל"ן להש
  445,176   176,544   -   -   -   -   -   רכוש קבוע 

  -כלולות קעה בחברות הש
  4341,9   41,943   -   -   -   -   -   מתאחדות

  -   -   -   -   -   -   -   ארוך  מןלזנכסים פיננסיים 
זמן  תרות חובה לת ויפיקדונו

  532,50  -   17,908   14,597   -   -   -   ארוך
  10,849  10,849  -   -   -   -   -   מסים נדחים 

  -   -   -   -   -   -   -   רכוש אחר 
  3,437   3,437   -   -   -   -   -   נכס זכות שימוש 

  39,644  4,096  1,352 174,405 362,500 3,432,380 ,3774,014 

                
                התחייבויות: 

  55,7683   -   355,768   -   -   -   -   לזמן קצר  יארשא
  לויותלל חוב כואיגרות ח
  782,296   -   224,909   -   -   -   7,38755   שוטפות 

התחייבויות לזמן ארוך כולל  
  936,365   -   114,303   4,56175   67,501   -   -   שוטפות  חלויות
  ,53027   -   10,000   -   -   -   307,51   ים מאחר הלוואה

לי  מבעת שהתקבלו וא ווהל
  222,865  -   14,208  208,657   -   -   -   ת שאינן מקנות שליטה יוזכו

  9.961   -   6,286   753,6   -   -   -   ים רות שי ינ ספקים ונות
  135,511   16069,   11,548   ,67827   -   -   ,1277   זכות  ויתרותזכאים  

עות  ותבי ה לגמררשהפ
  24,471   22,001   -   2,740   -   -   -   ת שפטיומ

ייחסות  תהתחייבויות המ
  199,136   6,13199   -   -   -   -   -   לנכסים מוחזקים למכירה 

 ךריננסיות דהתחייבויות פ
  -   -   -   -   -   -   -   סד והפ רווח

  5,930   -   -   354,5   -   -   1,395   פקדונות שוכרים 

  59,914  19,303   -  7936,6   9323,   -   -   חרות התחייבויות א

  93,4358  -  71,433  1,038,525  737,022 309,723  4212,740, 
                
                

  1,274,235  ,657,1223   ) 374,522(  ) 864,120(  ) 70,081(  4,096   ) 543,794(  ת, נטו תרה מאזני י סה"כ  

                
אלפי    112,412  - כל  ש  ךסויצרי בלפרנק שו  יםצמוד   תבחברות כלולו  והשקעה  שקעהלהן  דל"לים נזן כול מאינם פיננסיים בסים שא נכ  )(*

וכ ש" כ  צמודים לאירו בסך  ות השקעה בחברות כלולו  נדל"ן להשקעה  ןח  "ל ים בחויב ם מננכסי   רבותל(   "חשאלפי    1,579,013  - של 
זל  יוחסיםהמ  ח"ש  אלפי  67,001  - כל  בסך ש שאיכוי בעלי  מקנות שליטות  עודףלחבה  ך שלמעשכ  ,)הנן  התחייבויות   רה  על  נכסים 

  מטבעות אלה. בהצמדה ל
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  של התאגיד   דיווח פיננסי גילוי בקשר עם ה   הוראות   . 2

  מדנים חשבונאיים קריטיים או   2.1

  וח והפסד. רודוח  ל  זקפיםנ  אשר שינויים בשווי ההוגן, כמועד הדוחל  הוגן  וויג לפי שדל"ן להשקעה מוצ נ

עהה  השווי נקבע  ידוגן  שוויחיצונ  וויש  מעריכי  יל  להערכות  בהתאם  בעיקר    כלכליות  יים  הנעשות 

לגישב הנכס  תהתאם  שווי  את  אומדים  זו  בגישה  ההכנסות.  ההכנסות  היוון  זרם  היוון  ידי  אשר  על   ,

ין הנחות, ב  עתבקבי ך  , כרוורים של הנכס. התחשיב, כאמהחיים הכלכלי  יתרת   ורךתקבל לאצפויות לה

כן  קופת האופציה) ולרבות בתכסים לשוכרים הקיימים (כרת הנ הש  שךוון, המיי ההלגבי שיעורר,  השא

  עורי התפוסה בנכסים השונים. ילגבי ש

  

 ולאחריה   תיים בתקופת הדוח אירועים מהו   2.2

איר  בדבר  מהלפרטים  בתועים  הדוקופותיים  ולאת  ביאורח  ראה    ספייםהכלדוחות    7- ו  4ים  חריה, 

  , בהתאמה. של החברה יםחדהמאו

  

  ין של מט"ח בשערי חליפ   שינויים   2.3

ועד2021  מרץב  31(  מועד הדוחשמ ופה  בתק הכספייםה על הדותימ חה  סמוך למועד  )    תקופתל  חות 

ש חלו  בשהדוח,  של  ערי  ינויים  בהחליפין  למט"ח  לרבותשקיחס  במדבמט  ל,  פועלת  ינובעות  בהן  ת 

  ברה.הח

  

  ): 27.5.2021עד   31.03.2021 -כאמור (מם על השינויים פרטי ןלהל

  נוי השי   שיעור   מטבע 

  ) 2.58%(  ) ($   דולר ארה"ב 

  1.29%  (€)   רו אירופי אי

  CHF (  2.22%(   י ר פרנק שוויצ 
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  ישות עצמיות גילוי בדבר רכ   . 3

  

  ווהמהת החברה, ה צמית של מניוכישה ער  תוכנית מץ  וריון החברה לאקט, החליט דיר2020אוגוסט  ב  16ביום  

לח לוקה'ח בהתאם  החברות'  הח ח "(להלן:    1999- התשנ"ט  , וק  כוללת")  תו ברוק  עד    בעלות    מיליון  18של 

רקטוריון  ועד אישור דיתוקף החל ממל  נכנסהו,  2019משנת    קודמתרכישה    תוכניתאת    החליפהר  ש"ח, אש

שנה  של  לתקופה  "  החברה,  מנ  "). הקודמת  המניות שת  י רכ   תוכנית (להלן:  נרכשו  בהתאלא    תוכנית ל  םיות 

  הקודמת.   כישת המניותר

  2020גוסט  באו  16מיום  של החברה    דיווח מיידי  ראוהקודמת  ות  המני  כישתר  תוכניתוספים בדבר  רטים נלפ

  ). 2020-01-079393(מס' אסמכתא: 

  

החברההחל,  2021  מרץב   25ביום   דירקטוריון  שותמץ  לא  יט  עצמית  רכישה  המהל מכנית  החברה,  ווה  ניות 

בהתאם  הק'חלו החברות'  כלחוק  בעלות  עד  וללת,  ש  18  של  אשר  מיליון  רכישת    תוכניתת  א  היפחלה"ח, 

מ  ה נכנסו,  הקודמת  תהמניו החל  דלתוקף  אישור  המועד  של  ירקטוריון  לתקופה  ( חברה,  עשרה  )  18שמונה 

    "). ת המניות כנית רכיש ו ת (להלן: " חודשים

התלפר בדבר  נוספים  די  המניות  ישתרכ  ניתכוטים  מיידי  ראו  החברהווח  '  (מס  2021במרץ    26מיום    של 

  . )2021-01-048216:  אסמכתא

  

  כנית רכישת המניות. והתאם לת עצמיות רכישות וח לא בוצעוהד ן למועד פרסוםכונ
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   ב למחזיקי איגרות חו   די גילוי ייעו   . 4

  : חוהמועד הד מצאות בידי הציבוריקה החברה  ונ ת התחייבות שהנפהלן פרטים לגבי תעודול

  
התאגיד  

  הלווה 

ליום  ערך נקוב  
31.3.2021  

  "ח) ש (באלפי  

  ים י פ ס ערך בדוחות הכ 
  31.3.2021  יום ל 

  ח) " ש פי  (באל 

ויות  ייב ח ת ה   /   ננסיות פי   ות יבוי התחי 
 חרות א 

ת  יו נס נ י אמות מידה פ   פן חישוב או 
 2021במרץ    31  ום נכון לי   ותוצאותיו 

 ) 8( 6283,29 282,401 ה החבר ' וסדרה 

רה סולו לא ההון העצמי של החב
  ן ש"ח מיליו 300 -יפחת מ

מועד  ל החברה  של מיעצה  ההון
  ם הסתכ הדוח

  "ח ש  וןמילי 685 -לכ

  וה סולי של החברצמן הע ההו  ורשיע
לא יפחת בכל  לו אזן סוהמ לך כסמ

  עת
  18% -מ

  

ם של  די ות המאוחהיחס בדוח
 נטו של סיהחוב הפיננ  ביןהחברה 

של החברה לא   NOIהחברה לבין  
  16על  יעלה

  

חלוקה  החברה לא תבצע 
,  כלשהירתה בחוק החברות) גד(כה

תשלם או  כריז, א תזה ל ובכלל
מי  ההון העצ אםאלא נד בידתחלק די

חרון,  הא הרבעון תוםבה רבחהשל 
  ניכוי הסכוםה, בבטרם ביצוע החלוק

ליון  ימ 270 -יפחת מ לאשחולק, 
החלטה על  בד שבעתבלו ש"ח

וחותיה  חלוקה לא תהיה רשומה בד 
ת "עסק  הכספיים של החברה הער

  " חי

מועד  ברה לההון העצמי של הח
  כם הסת  וחהד

    מיליון ש"ח 685 -כל
 

  ק חי" ת "עסהער  אין

רות  איגבה למחזיקי ייח תה החברה
ור  ליצ  ') שלאוהחוב (סדרה 

כלל רכושה  ל שוטפים עשעבודים 
) negative pledgeי ד שלילושעב(

ת  לטובת צד שלישי כלשהו להבטח
  כל חוב או התחייבות כלשהי 

---  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

---------------- ------ --  
  הנפקה צאותכוי הובני  )  8(

684  , 836
1,782,742

= 38%  

   
  

= 13.05 
1,808,256 

138,520
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תאגיד  ה 

  וה הלו 

  ם ליו וב  ערך נק 

31.3.2021  

  "ח) ש י  (באלפ 

  ערך בדוחות הכספיים 

  31.3.2021  ם ליו 

  ח) " ש (באלפי  

חייבויות  / הת   ננסיות י פ   ות ייבוי התח 

 אחרות 

נסיות  אופן חישוב אמות מידה פינ 

 2021במרץ    31כון ליום  נ ותוצאותיו  

 ) 9( ,089224  228,477 החברה  'זדרה ס

לא ולו של החברה ס עצמיההון ה 
  ח יון ש"מיל 300 -יפחת מ

מועד  ל החברה  של העצמי וןהה
  הסתכם  הדוח

  "ח ש  מיליון 685 -לכ

החברה סולו  של  ימהעצההון  רושיע
סך כל המאזן סולו לא יפחת בכל  מ

  עת 
  20% -מ

  

ם של  חס בדוחות המאוחדי יה
 טו שלנהפיננסי  ברה בין החובהח

החברה לא  של  NOIין  לב רההחב
  18לה על יע

  

  הקלא תבצע חלו ברהחה
רות) כלשהי,  החבכהגדרתה בחוק (

ו  ריז, תשלם א א תכובכלל זה ל
ן העצמי  ההו  לא אםאידנד יבד תחלק
חברה בתום הרבעון האחרון,  של ה

יכוי הסכום  נ וקה, בבטרם ביצוע החל
יון  מיל 340 -ת מיפח שחולק, לא

סי  הפיננ  ובחס הח אם י  אלאו ש"ח
יעלה על לא  NOI -ל טו של החברהנ

על חלוקה   הט לבלבד שבעת החו 16
רשומה בדוחותיה   היהלא ת

"עסק    החברה הערת ם שלהכספיי
  " חי

מועד  חברה לשל העצמי ה ההון 
  הסתכם  הדוח

  מיליון ש"ח  685 -לכ
 
  חי"  עסקאין הערת "

ת  מחזיקי איגרולהחברה התחייבה 
ור  ליצ ) שלא'זדרה החוב (ס

כלל רכושה  שוטפים על  ודיםשעב
 )negative pledgeלי יוד של(שעב

הו להבטחת  כלשובת צד שלישי  טל
  ות כלשהי חייבכל חוב או הת

---  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 ----------- ---------------  
  בניכוי הוצאות הנפקה  )  9(

684  ,836

1,782,742
= 38% 

  
  

= 13.05  
1,808,256 

138,520
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אגיד  ת ה 

  הלווה 

  ם ערך נקוב ליו 

31.3.2021  

  "ח) ש   י (באלפ 

  ים הכספי בדוחות    ערך 

  31.3.2021  ם ליו 

  ח) " ש י  (באלפ 

חייבויות  ת ה   /   ת יננסיו פ   ות התחייבוי 

 אחרות 

נסיות  אופן חישוב אמות מידה פינ 

 2021במרץ    31ותוצאותיו נכון ליום  

סדרה 
 'ח

 ) 10( 092,274 276,684 ברה הח

לא סולו ההון העצמי של החברה 
  ח מיליון ש" 360 -מ יפחת

מועד  ל החברה  לש מיהעצ וןהה
  הסתכם  הדוח

  "ח ש  יליוןמ 685 -כל

סולו  החברה של  העצמי הוןה  ורשיע
כל  ת בסך כל המאזן סולו לא יפחמ

  עת 
  22% -מ

 

היחס בדוחות המאוחדים של  
 נטו של יננסיהחברה בין החוב הפ

לא   של החברה NOIברה לבין  הח
  18יעלה על 

  

ה  רהחב צמי שלשיעור ההון הע 
ת שאינן מקנות שליטה)  ויוזכ(כולל 

דוחותיה הכספיים המאוחדים  פי ל ע
המאוחד לא  זן  האחרונים מסך המא

  16%-יפחת מ

 
  

  חלוקהלא תבצע  החברה
,  כלשהי) החברות בחוקדרתה (כהג

  או תשלם, תכריז לא זה ובכלל
  יתקיימו םא אאל דיבידנד כל לקתח

 כל התנאים הבאים במצטבר: (א)
  וםבת רההחב  של יהעצמ ההון

  עיצוב בטרם ,האחרון  הרבעון
 לא, ולקשיח  הסכום  ויבניכ , החלוקה

שיעור  (ב) ;"חש  ןמיליו 400-מ פחתי
העצמי של החברה מסך כל   ההון

  יחס; (ג) 25%-אזן לא יפחת מהמ
- ל החברה של נטו הפיננסי  החוב
NOI בעת (ד)  ;16 על יעלה לא

  תהיה לא חלוקה חלטה עלה
  של הכספיים  בדוחותיה רשומה

חס  ; (ה) י"חי עסק " הערת ברההח
א  ד מינימאלי להון למאזן מאוח

  .20%-מיפחת 

מועד  ל הרבחה  לש העצמי וןהה
  ם כת סה הדוח

  ש"ח. ןוילימ 685 -כל
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  "עסק חי"  אין הערת
  
  
  
  
  
  
  

יצור  תלא ש התחייבהחברה ה
  ל כלל רכושהעם שוטפים די שעבו

(שעבוד שלילי   וכלל זכויותיה
negative pledgeצד   ) לטובת

או  חת כל חוב להבטישי כלשהו של
  . כלשהיהתחייבות 

                   -- --  

  

  

  

  

--------------------------  
  וי הוצאות הנפקה בניכ ) 10(

  
  

= 13.05 
1,808,256

138,520

  
  

= 31.7% 
1,274,235 

4,014,377

684  ,836

1, 782,742
= 38% 
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  רה להישגי החב תםומועל תרדתם המסורה עבו על ה הלירה ומªחבעובדי הה לירקטוריון מודדה

  .חדוופת הלות בתקלתוצאות הפעיו

  

  

  

  

  

 __ __ _______ __________ ____ ___   _____ __________________ _____  

  ת הראל י צופ   א פרג גי 

  כללית מנהלת    יו"ר הדירקטוריון 

  

  

  

  

 2021  מאי ב   31  תאריך החתימה: 

 



1  

 

  התאגיד עסקי תיאור לפרק עדכון – הדירקטוריון לדוח א' ספח

  "מהחברה ו/או הקבוצה, הכווה לחברת פאי סיאם בע כתבבו זה בספח א' בכל מקום 

   תוכן העייים

  עמוד  שם הסעיף  מס' סעיף

  2-ו  תיאור ההתפתחות הכללית של עסקי החברה –חלק א' 

  2-ו  תרשים מבה החזקות של התאגידים הפעילים המהותיים של הקבוצה למועד הדוח   .1.1

  3-ו  תחומי הפעילותתיאור עסקי התאגיד לפי תת    .1.2

  5-ו  מידע אחר –חלק ב' 

  5-ו  תחומי פעילותה של החברהתת מידע כספי לגבי    .1.3

  5-ו  גורמים חיצויים על פעילות החברהסביבה כללית והשפעת    .1.4

  11-ו  תחומי פעילותתתי תיאור עסקי החברה לפי  –חלק ג' 

  11-ו  תחום הדל"ן המיבתת    .1.5

  13-ו  דל"ן להשקעה –טבלאות גילוי    .1.6

  14-ו  מהותי כס מיב בהקמה   .1.7

  19-ו  מהותית קרקע להשקעה   .1.8

  24-ו  תחום המלואותתת    .1.9

  32-ו  עייים הוגעים לפעילות הקבוצה בכללותה –' דחלק 

  32-ו  הון אושי   .1.10

  32-ו  חומרי גלם וספקים   .1.11

  32-ו  הון חוזר   .1.12

  33-ו  מימון   .1.13

  35-ו  מיסוי   .1.14

  36-ו  מגבלות ופיקוח על פעילות החברה   .1.15

  37-ו  הסכמים מהותיים והסכמי שיתוף פעולה   .1.16

  40-ו  הליכים משפטיים   .1.17

  40-ו  צפי להתפתחות בשה הקרובהשל הקבוצה ו יעדים ואסטרטגיה עסקית   .1.18

  41-ו  דיון בגורמי סיכון   .1.19



2  

 

 החברה עסקי של הכללית ההתפתחות תיאור –' א חלק

 למועד הדוח קבוצהשל ההמהותיים תאגידים הפעילים תרשים מבה החזקות של ה .1.1

  

 וגיות המלכים בע"מ 50%(בחלקים שווים) הים: החברה יהול מלוות איביס ופולמן ירושלים בע"מ ובבעלי הזכויות בשותפות המוגבלת . ) יהול מלוות איביס ופולמן ירושלים בע"מ היו השותף הכללי1(
50%.  

  ) החברה היה השותף הכללי.2(

93.2% 



3  

 

  

  תחומי פעילותלפי תתי תיאור עסקי התאגיד  .1.2

וכון למועד הדוח, אספן גרופ  )KFS-ו (מועד השלמת העסקה בין אספן גרופ לחברה 2021ביואר  7החל מיום 

   , בחלוקה לשי תתי תחומי פעילות עיקריים:בעיקר באמצעות החברה המלואותפועלת בתחום 

 של דל"ן מיב בישראל בעיקר בתחום המלואותהקמה ורכישה  תכון, ,ייזום – מיבהדל"ן הפעילות  .1.2.1

  ").תחום הדל"ן המיב תת("

  :שלהלן המהותיים במסגרת פעילות זו כללים התאגידים והכסים

מקרקעין ברחוב מהזכויות ב 95.56%-התקשרה בהסכמי רכישה ביחס לכ, החברה הדוחלמועד   )א(

 ").חבצלת פרויקט(" להלן 1.7.1כמפורט בסעיף החבצלת בירושלים, עליהם מתוכן להיבות מלון 

 ")יזמות ישרוטל(" ופיתוח בע"מישרוטל יזמות החברה התקשרה בחוזה שכירות ותפעול עם 

 וספיםלפרטים  .המלון בקשר עם פרויקט חבצלת, לפיו ישרוטל יזמות תשכור, תפעיל ותהל את

 .להלן 1.7.1 סעיףראו 

פאי "), המוחכר בחכירה לדורות לפרויקט המרדברחוב המרד בתל אביב ("זכויות במקרקעין   )ב(

 .")ת"אפאי (" ) בע"מ, חברה פרטית בבעלות ובשליטה מלאה של החברה2014סיאם תל אביב (

, בהתאם לתוכיות על המקרקעין האמורים מתוכן להיבותהקיימת למועד זה, וכית בהתאם לת

בשטח  יחידות דיור 200-כיפו, שיכלול -בית דיור מוגן, בשיתוף עם עיריית תל אביב החברה,

מ"ר  3,500-בתוספת שטח תת קרקעי של כ מ"ר לדיור מוגן 10,600-כמיימאלי כולל של 

 סעיףראו  וספים. לפרטים לשימושים של מחלקה תומכת, חיה ושירותים משלימים לדיור מוגן

 .להלן 1.8.1

 המועדים עם בקשר החברה הערכות לרבות ,יםהפרויקט עם בקשר ולהלן לעיל המתואר המידע: אזהרה בדבר מידע צופה פי עתיד
כהגדרתו בחוק יירות  עתיד פי צופה מידע בבחית היו, ייעוד הפרויקטים, כמות החדרים בפרויקטים, יםהפרויקט בייתלסיום 

 על, היתר בין, מבוסס המידע. וודאית איה בפועל התקיימותו ואשר החברה של המלאה בשליטתה איו אשר 1968-ערך, התשכ"ח
 שוה באופן להתקיים או להתקיים שלא עשויים אשר החברה של ותכוים הערכות שכולל, זה דוח למועד כון בחברה שקיים מידע

מגורמי  יותר או אחד יתקייםויתקיימו השפעות כתוצאה מהתפתחות משבר הקורוה ו/או  במידה לרבות, החברה מתחזיות מהותית

 .להלן 1.19 בסעיףהסיכון להם חשופה החברה כמפורט 

והפעלה של ייזום, רכישה עלת, בעצמה ובאמצעות תאגידים בשליטה לוהחברה פ – מלואותהפעילות  .1.2.2

תת ("בישראל, באמצעות הסכמי זיכיון ועל פי הסכמי שכירות ויהול  מלוות ממותגים בילאומיים

  ").תחום המלואות

  :ם שלהלןיבמסגרת פעילות זו כללים התאגידים והכסים העיקרי

 Ibis Stylesלחברה זכויות בקרקע ברחוב בן יהודה בירושלים עליה הוקם מלון הידוע בשם   )א(

Jerusalem City Center Hotel  לפרטים  .")מלון איביס סטיילס(" חדרי אירוח 104הכולל

 .להלן 1.9.10 סעיףראו  וספים

 איביס סיטי סטרהיה בעלת הזכויות בבית מלון  ")גיות המלכיםבע"מ (" גיות המלכים  )ב(

בגוש  164, במרכז ירושלים על המקרקעין הידועים כחלקה מספר 4הממוקם ברחוב יצחק אלישר 

קומות מעל  8מ"ר. מלון איביס סיטי סטר היו מבה בן  680בירושלים בשטח רשום של  30052

לשירותי המלון הכולל חדר אוכל  1-חדרי אירוח, מפלס מרתף  124מפלס כיסה הכולל סה"כ 

קומות  6-סועדים, מטבח בית המלון, חדרי שירותים ושטחי מחסים ו 128-קום לאורחים בו מ

וכן אולם כסים ואירועים  מקומות חיה 68תת קרקעיות עבור חיה מכית לכלי רכב והכולל 

. יצוין כי בהתאם לתוכיות גיות המלכים, חיון בית המלון יופעל מקומות ישיבה 150-המיועד לכ
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 סעיףראו  וספיםלפרטים  ורחי המלון ולמלוות וספים בבעלות הקבוצה.כחיון בתשלום לא

  .להלן 1.9.11

ח חוזה חכירה היה בעלת זכויות חכירה מכו ")מלוות החוף הצפויבע"מ (" מלוות החוף הצפוי  )ג(

במבשרת  1חלק מחלקה  30318אלפי מ"ר בגוש  14-במקרקעין בשטח של כ 2019במרץ  17מיום 

קומות הכולל מתחם ספא, אולם כסים  7אגפים עד  4-מלון המורכב מיוקם בית  יהםעל ,ציון

 סעיףראו  וספיםלפרטים  ").במבשרת בית המלון(" "מודולים" (חדרי אירוח) 260-ומלון ובו כ

 .להלן 1.9.12

"), לפיה החברה רמ"יקיבלה החברה הודעה מרשות מקרקעי ישראל (" 2020בספטמבר  24ביום   )ד(

מגרשים בייעוד  2-שפורסם על ידי רמ"י, לרכישת זכויות חכירה ל 58/2020זכתה במכרז מס' צפ/

בהתאם לתוכיות החברה,  .")הפרויקט בצפת(" בצפת 5-ו 2חלקות  13695לתיירות וופש בגוש 

, מלוות איביס ופולמן ירושלים שותפות מוגבלתבית המלון שיוקם בפרויקט בצפת יופעל על ידי 

לפרטים  .")שותפות מלוות איביס ופולמן"( שותפות מוגבלת רשומה בבעלות מלאה של הקבוצה

 .להלן 1.16.5 סעיףראו  וספים

התקשרה החברה עם צדדי ג' שאים קשורים לחברה ו/או  , לאחר תאריך הדוח,2021במאי  4ביום   )ה(

זכויות חכירה במקרקעין שהיה בעלת  חברהמיות בחברה בהסכם לרכישת מיות לבעלי ה

לפרטים . העסקה הושלמה במועד חתימתה. המצויים באזור הכרת מכוח חוזי חכירה מול רמ"י

 .להלן 1.16.6 סעיףראו  וספים
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  מידע אחר –' בחלק 

 ידע כספי לגבי פעילותה של החברהמ .1.3

על בסיס הדוחות , 2021 במרץ 31חודשים שהסתיימה ביום  3בגין התקופה של פילוח תוים כספיים להלן 

  (באלפי ש"ח): של אספן גרופ הכספיים

  2021במרץ  31חודשים שהסתיימה ביום  3לתקופה של   

 1,051  הכסות

  )295(  מפעילותהפסד 

  )3,521(  הוצאות מימון טו

  1,381  מיסים על ההכסה

  )3,029(  השה הפסד

  1,319,069  סך הכסים

  526,918  סך ההתחייבויות 

  

  חיצויים על פעילות החברהסביבה כללית והשפעת גורמים  .1.4

תחומי הפעילות של החברה מושפעים מגורמים מאקרו כלכליים שוים. להלן פירוט אודות הגורמים תתי 

, יש להם, או צפויה להיות להם, השפעה מהותית על תוצאותיה הדוחכון למועד , החיצויים העיקריים אשר

  הפעילות של החברה והשלכותיהם:תחומי תת ה או על ההתפתחויות בשל החבר העסקיות

  תחום הדל"ן המיבתת  .1.4.1

 מצבמ החברה פעילות מושפעת"ן, הדלהעוסקת בתחום  כחברה – 1הסביבה המאקרו כלכלית בישראל

 .בפרטבישראל "ן הדל עף וממצב בכללבישראל  המשק

 הפעילות הריאלית המקומית .1.4.1.1

של בק ישראל במחצית השייה התוים והאידיקטורים שהוצגו בפי הוועדה המויטרית 

") תיארו את התקופה הסקרת(" 2021ובתחילת המחצית הראשוה של  2020של 

התאוששות שחווה המשק הישראלי במהלך חודשי הקיץ ואת הפגיעה החדה בפעילות בעטיו 

 –ספטמבר מהלך חודשים בשהוטל עקב עלייה בתחלואה מגיף הקורוה של הסגר השי 

. בתקופת הסגר השי יכרה ירידה חדה בפעילות, אך בעוצמה מתוה 2020בשת  אוקטובר

מזו שהייתה בסגר הראשון. התאוששות לאחר הסגר הראשון, שהייתה מהירה מהצפוי, 

עלה חשש כי  ,מעידה על כושר הסתגלות גבוה של הכלכלה למגבלות התקופה. מגד

יותר, משום שהמצב הפיסי של  התאוששות בתהליך היציאה מהסגר השי תהיה איטית

בעלי העסקים הקטים הורע ביחס למצבם ביציאה מהסגר הראשון. מחמת אופיו של 

המשבר השפעותיו אין אחידות: פגיעתו עיקרה בעפים המושפעים באופן ישיר מהמגבלות 

על הפעילות ומדרישות הריחוק החברתי. לכן פגעים במיוחד משקי בית שפרסתם תלויה 

ים אלה, ופערי הסיכון בין המגזרים השוים עלולים להוסיף ולגדול ככל שהמשבר בעפ

תוי שוק העבודה מלמדים כי טרם הטלת הסגר השי התייצב שיעור האבטלה  .יתמשך

. אחוז בלתי עם תחילת הקלות הסגר השי 18%-, אך הוא סק לכ12%-11%הרחב סביב 

 מחצית הראשוה של אוקטוברב 23%-כל 2020בתחילת ספטמבר  11%-המועסקים עלה מ

עליית מספר המובטלים שיקפה בעיקר גידול של מספר המועסקים שעדרו זמית  .2020

 

  .לסטטיסטיקה המרכזית הלשכה תויו ישראל בק תוי פי על   1
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מעבודתם מסיבות הקשורות לקורוה ("עדרי קורוה"), בעוד שבשאר רכיבי האבטלה לפי 

 ההגדרה הרחבה שמרה יציבות. העלייה של מספר עדרי הקורוה הייתה מתוה ביחס

לעלייתו בעת הסגר הראשון. ייתכן שתרמה לכך הגדלת המעקים הממשלתיים היתים 

 .למעסיקים לשם שימור עובדיהם

 המדייות המויטארית .1.4.1.2

 לאור הקבוצהלשיויים בשיעורי הריבית עלולה להיות השפעה על תוצאותיה הכספיות של 

 המימון החזרמ שחלקזאת שהקבוצה התקשרה בהסכמי מימון עם תאגידים בקאיים 

, שיוי בריבית עלול לגרום להשפעה בהחזרי הריבית בהתאם .משתה בריבית היו כאמור

הותירה  2019 שת שלהשייה במחצית . לקבוצה ויועמד שהועמד כאמור המימוןבגין 

החליטה  2020באפריל  6ביום . 0.25%ברמה של הוועדה המויטרית את הריבית ללא שיוי, 

-ל 0.25% של מרמההוועדה המויטרית של בק ישראל להפחית את הריבית המויטרית 

רעה משמעותית בתאים הכלכליים במשק בעקבות התפשטות גיף קורוה ה רקע על. 0.1%

הישראלי  למשקמגוון כלים במטרה לסייע  ישראל בקוהצעדים שקטו לבלימתה, הפעיל 

בהתמודדות עם המשבר. הצעדים העיקריים שקטו ועדו להבטחת המשך פעילותם 

התקיה של השווקים הפיסיים, להגברת התמסורת מריבית בק ישראל לריביות השוק, 

בין  ,חודש אוקטובר הוחלטהועדה המויטארית מבהחלטת  ולהקלה בתאי האשראי.

כאשר  ם,אי האשראי לעסקים קטים וזעיריתעל דבך חדש בתוכית להקלת  היתר,

-0.1%(בק ישראל יספק למערכת הבקאית הלוואות בריבית שלילית של בהתאם לתוכית 

  .) לראשוה בישראל

  שיויים במדד המחירים לצרכן בישראל .1.4.1.3

או  ת שיתוולעליית שיעורי האיפלציה בישראל עשויה להיות השפעה, בין היתר, על הלווא

, הצמודות למדד המחירים לצרכן. לפיכך, שיויים במדד או לקבוצהלחברה ייתו 

  המחירים לצרכן, עשויים להשפיע על הוצאות המימון של החברה. 

שיעור האיפלציה השתי ותר בתקופה הסקרת שלילי ומתחת לגבולו התחתון של היעד. 

במגמת התמתות עוד . שיעור האיפלציה היה )-0.69%(על עמדה  2020בשת האיפלציה 

, הוא ירד בחדות עד 2020 בחודשים שלפי פרוץ המגיפה, אך בעקבותיה, באפריל ומאי

שהתייצב ברמה מוכה כאמור. ההתמתות מקיפה את רוב סעיפי המדד. התורמים 

המשמעותיים להתמתות הם סעיפי הארגיה, הדיור, החיוך, המזון וההלבשה וההעלה. 

פי פרוץ משבר הקורוה, התעצמה עם פרוץ המשבר, ובמהלך הירידה, שהחלה עוד ל

  המחצית הסקרת התייצב שיעור האיפלציה ברמה מוכה.

  . להלן 1.4.3השפעות גיף הקורוה, ראו סעיף הערכות החברה ביחס ללפרטים אודות 

 תחום הדל"ןתת מגמות ושיויים ב .1.4.1.4

עף הדל"ן המיב מאופיין בעתירות הון גבוהה, פיזור שחקים וגיוון עסקי גבוה, הבא לידי 

המימון ועוד. בפיזור הגיאוגרפי של הכסים, מגוון אפשרויות  ביטוי בסוגי הדל"ן המיב,

בעף זה קיימת הבחה בין מספר סוגים עיקריים של תחומי פעילות: מגורים, משרדים, 

מסחר, לוגיסטיקה ועוד. יצוין, כי גם במסגרת סוגי עפים אלו קיימים מספר תתי עפים 

וספים הובעים מסוג, מיקום והרגולציה החלה על הפעילות בכסים אלו. תחום הפעילות 

לות עסקית בדרך של אחזקה של כסי דל"ן אשר מיבים תשואה לבעלים מתבטא בפעי

  בהתבסס על הכסות משכירות ולעיתים אף לאור השבחתם ליצירת תשואה עודפת.
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 תחום המלואותתת  .1.4.2

  שוק המלואות בישראל

שהים תושבי ישראל, הקבוצה, על תיירות פים של אורחי מלוות  , בין היתר,שעת קבוצהפעילות ה

 .וכן על תיירות כסת של אורחים מחו"ל השוהים בישראל בדרך כלל למטרות ופש או פעילות עסקית

 היולאומיים של ישראל -התיירות בכל העולם. הגבולות הבין השפיעה עלגיף הקורוה  התפרצות

פעילות  והפעילות התיירותית במלוות הייתה בעיקר של אורחים מישראל. כמעט לחלוטין סגורים

דש מרץ עד לימים האחרוים של חודש והמלוות בארץ דעכה והופסקה כמעט לחלוטין בין אמצע ח

באמצע חודש ספטמבר, לפי . בהדרגהפתחו מלוות  2020של  מאי. בסביבות ערב חג השבועות

תחילתם של חגי תשרי, הוכרז על סגר שי בארץ. המלוות שארו סגורים כמעט לחלוטין עד אמצע 

במבר, אז התקבל החוק של "איי תיירות ירוקים" באילת ובאזור המלוות של ים המלח. חודש ו

, והמלוות קיבלו שלילית (PCR) הצגת בדיקת קורוההכיסה לאזורים האלה התאפשרה רק עם 

אישור לפעול במתכות הרגילה תחת המגבלות של ה"תו הסגול". בשאר הארץ המלוות שארו סגורים 

תכות מצומצמת של השכרת חדרים ללא שירותים וספים כמו מסעדות, מכוי כושר או פעלו רק במ

לשבוע  2021ביואר  8-הוכרז על סגר שלישי ובוטלו ה"איים הירוקים". בין ה 2020ובריכות. בסוף 

השי של פברואר וספו מגבלות להידוק הסגר, ורק חלק קטן מהמלוות המשיך לפעול במתכות 

ת חדרים. מאמצע חודש פברואר אושרו הקלות רבות: מלוות בים המלח חזרו מצומצמת של השכר

לפעול במתכות של "אי ירוק", ובשאר הארץ אושרה בהדרגה הפעילות של הבריכות, אירועים ללא 

   מזון ועוד.

  להלן.  1.4.3השפעות גיף הקורוה, ראו סעיף הערכות החברה ביחס ללפרטים אודות 

  פוליטיות בישראל ובמזרח התיכון-מגמות גיאו .1.4.2.1

פוליטיות בישראל ובמזרח התיכון ותון -שוק המלואות בישראל מושפע ממגמות גיאו

באזור, כך שבתקופות בהן להשפעותיהם של לחצים ביטחויים, מלחמות ופעולות טרור 

במצב הביטחוי, עף התיירות בישראל בכלל, ותחום המלואות של  ערערותחלה הת

  יירות בישראל. בתהקבוצה בפרט, עלול להיפגע, וכח הקיטון בביקוש 

  המצב הכלכלי בעולם ומצב המשק הישראלי .1.4.2.2

הרגלי  הקבוצה, כמו יתר המשק, מושפעת מהמצב הכלכלי בעולם ובארץ, המשפיע על

האטה  או למיתון או בישראל הצריכה. משבר כלכלי בעולם עלול להוביל אף למשבר כלכלי

בדרך כלל,  גורמים, כאמור במשק הישראלי. משבר כלכלי או אי וודאות כלכלית כלכלית

מביאה על פי רוב, לטיית  לירידה בתצרוכת הכללית, ובייחוד בתצרוכת הפאי והופש, וזו

  זולים יותר במקומות אחרים בעולם. יקושים או לבחור באתרי תיירותצרכים להקטין ב

עשויה להיות מושפעת גם כתוצאה מהתפרצות  , הקבוצהלהלן 1.4.3ובסעיף לעיל כאמור 

בתיירות העולמית ובכלל זה לירידה  משמעותית לירידה ההביאגיף הקורוה, אשר 

 .ירות פיםיובת בכיסת התיירים לישראלמשמעותית 

לא אמדה ולא כימתה את ההשפעה של השיויים המתוארים לעיל הואיל והם  חברהה מובהר כי

לאמוד או לכמת את השפעתם על חברה מעצם טבעם כרוכים באי וודאות גבוהה אשר לא מאפשרת ל

  .הקבוצה

  )19-COVIDגיף הקורוה (השפעות  .1.4.3

והתפשטותו ברחבי  2019בסין בשלהי שת שהחל  )COVID-19(בעקבות התפרצות גיף הקורוה 

חלה ירידה משמעותית בהיקפי הפעילות הכלכלית באזורים רבים בעולם  ,2020העולם בתחילת שת 

משבר "-ו "גיף הקורוה(" וגם בישראל, כאשר בעפי התעופה והתיירות הירידה משמעותית אף יותר
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ו על ידי המדיה , הוטלוההתמודדות עמו "). ביסיון למוע את התפשטות גיף הקורוההקורוה

ומדיות רבות בעולם מגבלות שוות המתייחסות להגבלת תועה והתקהלות של אשים, הכוללות, בין 

היתר, הגבלה משמעותית של הגעת העובדים למקומות התעסוקה וכן סגירת בתי עסק, סגירת מרכזים 

  . ")המגבלות(בסעיף זה: " מסחריים, סגירת בתי מלון ומקומות בילוי

התפרצות גיף הקורוה והמגבלות אשר הוטלו כאמור הביאו לפגיעה בפעילות השוטפת של המשק 

  המלואות.התיירות וובתוך כך לפגיעה בפעילות השוטפת של הקבוצה בפרט בתחום 

הוסרו המגבלות באופן הדרגתי, כך שמרבית בתי עסק, החויות והמרכזים  2020החל מחודש אפריל 

. בשל התפרצות גל לות וכן הותר לחזור לפעילות מלאה במקומות התעסוקההמסחריים חזרו לפעי

כסה לתוקף "תכית הרמזור", לפיה קבע, בין  2020במהלך חודש ספטמבר וסף של גיף הקורוה, 

היתר, כי רשויות מקומיות במדית ישראל יסווגו לפי משתים שוים, כאשר הפעילות בכל הרשויות 

, לאחר עליה וספת 2020תאם למדד התחלואה שבו. בחודש ספטמבר מקומיות תתאפשר בה

הוטלו פעם וספת המגבלות באופן שהביא לפגיעה וספת בפעילות בתחלואה במדיית ישראל, 

  השוטפת של המשק ובתוך כך לפגיעה בפעילות השוטפת של הקבוצה בפרט בתחום המלואות.

לחיסוי אישור חירום  (FDA)תרופות האמריקאי , העיק מהל המזון וה2020במהלך חודש דצמבר 

ע החיסוים כגד המגפה מצא בצהקורוה של חברת "מודרה" וחברת "פייזר" וכון למועד הדוח מ

הטלת סגר  עלייה בתחלואה, עלהבעיצומו. במקביל למבצע החיסוים, החליטה ממשלת ישראל, לאור 

, ממשלת ישראל החלה בהסרה הדרגתית 2021וסף והחזרת המגבלות, כאשר החל מחודש פברואר 

  של המגבלות.

מעבר להשלכות המידיות, מדובר ב"אירוע מתגלגל" שתוצאותיו טרם תבררו במלואן וצפויות לו 

השפעות ארוכות טווח, הן עקב הפגיעה בצמיחה הגלובאלית והן עקב שיויים אפשריים בהרגלי 

   הסיעות והופש של משקי הבית והסקטור העסקי.

  תחום הדל"ן המיבתת השפעת משבר הקורוה על 

משבר הקורוה וההחיות הגזרות ממו השפיעו, בין היתר, על שוק הדל"ן המיב ובפרט על שוק 

הדל"ן בתחום המסחר והמשרדים וזאת ללא השפעות מהותיות על הקבוצה בתחום פעילות זה, לאור 

של הקבוצה הים קרקעות המסווגות כדל"ן להשקעה או כסים בהקמה  העיקרייםהעובדה שכסיה 

  אשר החשיפה שלהם להשפעות משבר הקורוה הין פחותות בשלב זה. 

   תחום המלואותתת השפעת משבר הקורוה על 

 ובליות, הייתה ציפייה לשה רביעית ברציפות של שיאים בתיירות הכסת 2020בתחילת שת 

פעילות עף התיירות  רציפות שיבשה את ,כאמור ,בישראל. התפשטות גיף הקורוהבשירותי האירוח 

 2020בכל העולם. לאחר תקופה ארוכה בה תחום המלואות בישראל הה מצמיחה, החל מחודש מרץ 

ועד סוף חודש מאי  2020פעילות המלואות דעכה והופסקה כמעט לחלוטין, בין אמצע חודש מרץ 

2020 .  

, ביסיון למוע התפשטות של גיף הקורוה בישראל, ממשלת ישראל הטילה מגבלות, בין כאמור לעיל

היתר, על תחום המלואות, שכתוצאה מהם חלה ירידה דרמטית בתוי הליות בחודשים מרץ עד 

טרם חגי חודש תשרי, רשמה  2020. בחודש יוי עד הסגר שהוטל בחודש ספטמבר 2020אפריל 

  תחום המלואות בישראל שבעה בעיקר כתוצאה מתיירות פים.התאוששות זהירה ב

במסגרת הצעדים למיעת התפשטות גיף הקורוה ובהתאם למגבלות שהוטלו על ידי המדיה, ביום 

שבבעלותה  איביס סיטי סטרומלון  איביס סטיילסאת פעילות מלון  הקבוצההפסיקה  2020במרץ  15

") ובהתאם קטה החברה בצעדים לצמצום הוצאותיה השוטפות, המלון יבת"בסעיף זה יחדיו: (

ביטול ריטיירים מותי שירותים שאים חיויים, המלון לחל"ת,  תיבלרבות הוצאת מרבית עובדי 

  ועוד.  ביטול על ידי הרשות המקומית של תשלומי ארוה לתקופה של שלושה חודשים
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היגייה קפדיות והגבלות ריחוק רלווטיות,  הפעילות המלואית בישראל התחדשה, תחת החיות

בחלק לסירוגין , כאשר 2020וסגרה פעם וספת במהלך חודש ספטמבר  2020במהלך חודש יוי 

מהערים במדית ישראל, פתחה פעילות בתי המלון בהתאם למתווה שקבע על ידי ממשלת ישראל. 

וטלו על ידי ממשלת ישראל, כאשר החל , כסו לתוקפן מגבלות חדשות שה2020בספטמבר  18ביום 

תקופה קצרה במהלך חודש אוגוסט  יםפתוח ושהיהמלון פעם וספת וזאת לאחר  יבת וממועד זה, סגר

 .בהתאם להחיות ממשלת ישראל ,מלון איביס סיטי סטר פתח, 2021מרץ ב 13ביום כי יצוין  .2020

 2021במרץ  13רק מלון איביס סיטי סטר פעל וזאת החל מיום  2021כיוון שברבעון הראשון של שת 

אלפי ש"ח ברבעון  537-כאמור לעיל, ההכסות ברבעון הראשון מהפעלת המלון הסתכמו לסך של כ

אלפי ש"ח ברבעון המקביל  2,301-לעומת הכסות מהפעלת המלון בסך של כ 2021הראשון של 

  .אשתקד

יצוין כי בהתאם לתוכיות החברה המבוססות, בין היתר, על המידע המצוי בידה למועד זה ועל 

הערכותיה בקשר עם התפתחות משבר הקורוה והשלכותיו על עף התיירות, בכוות ההלת החברה 

  .2021ביולי  1לפתוח את מלון איביס סטיילס החל מיום 

וצאות הפעילות העסקית של החברה בתחום המלואות הפסקת הפעילות האמורה צפויה להשפיע על ת

  המלון. יאת פעילות בתהחברה הפסיקה ביחס לתקופות קודמות וזאת בשל העובדה שכאמור לעיל, 

, 2020בדצמבר  31המלון ליום  יבהתאם, לצורך קביעת השווי במסגרת הערכת השווי שערכה לבת

ל חצי שה ביחס למלון איביס סטיילס ושה לתקופות וספות שערכה דחייה של הרווח התפעולי 

 5.1 -כשל . כתוצאה מדחיית הרווח התפעולי כאמור, רשמה הפחתה ביחס למלון איביס סיטי סטר

בדוח , )איביס סיטי סטר, בהתאמהו איביס סטיילס(מלון מלון ההוגן של הלשווי  מיליון ש"ח 6.1-כו

כי  יצוין .2019בדצמבר  31ליום בדוח הכספי מלון לעומת שווי בית ה 2020בדצמבר  31ליום הכספי 

הפחתה כאמור היה טרם הגידול שחל בהערכת השווי בשל הוספת מרכיב קומת הגג במלון איביס 

   .סטר

על רקע משבר הקורוה בחה החברה את המשך תהליך הייזום של הפרויקטים בהם החלה, והוחלט 

להמשיך בתכיות הפיתוח כמתוכן. החלטה זו התקבלה, בין היתר, מכיוון שהחברה מעריכה כי בטווח 

לפעול בהיקפים דומים  תחום התיירות והמלואות ישובהארוך לאחר סיומו של משבר הקורוה, 

  פים שהיו לפי משבר הקורוה.להיק

יצוין כי להערכת החברה, לאור זאת שיתר בתי המלון של הקבוצה הים בתהליכי ביה, כאשר 

איה צפויה בשה הקרובה, לא צפויה על הכסים שבביה כאמור השפעה של מרביתם השלמתם 

ולפיכך לא רשמה הפחתה בשווי הכסים האמורים כתוצאה  מהותית כתוצאה ממשבר הקורוה

  .ממשבר הקורוה

שיעור התפוסה  ,בכללותה 2020, בשת בשל הטלת מגבלות כאמור לעיל והמלון סגר ילאור זאת שבת

מוך באופן משמעותי משיעור התפוסה הממוצע השתי שהיה  היההמלון  יהממוצע השתי של בת

תוך תקופה של עובר למשבר הקורוה. על אף האמור, יצוין כי בהתאם להערכות החברה,  2019בשת 

שיעור  מספר חודשים לאחר שבתי המלון יחזרו לפעילות ובכפוף ל"פתיחת השמיים" לתיירות כסת,

החברה  המלון עובר למועד משבר הקורוה. יפוסה שהיה בבתהתפוסה יהיה דומה בקירוב לשיעור הת

ר התפוסה אף צפוי לעלות וזאת בשל גידול בתיירות הפים שהתבססה במהלך תקופת ומעריכה כי שיע

יצוין כי הערכות החברה ביחס לשיעור התפוסה בתקופה  .יםפתוח והיהמלון  יה עת בתומשבר הקור

 פגיעה וספת בתוצאותיה במשך השה, כתלות , כאשר תיתכןשלאחר משבר הקורוה צפויה להשתות

, אשר , בשיוי בביקושים וכן במגבלות הרגולטוריות הוגעות, בין היתר, לכיסת תייריםבמשך האירוע

  .אין ביכולתה לאמוד בשלב זה

שיוי  , היו ללא31.12.2020עוד יצוין כי, שיעורי ההיוון שלקחו בחשבון במסגרת הערכות השווי ליום 

וזאת לאור היעדר  31.12.2019הערכות השווי ליום במסגרת ביחס לשיעורי ההיוון שלקחו בחשבון 
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שיויים מהותיים בריבית בק ישראל ובתשואות אגרות החוב ממשלתיות ארוכות טווח לתקופה 

   האמורה.

  זילות בקבוצה והערכת החברה 

החברה מעריכה כי האיתות הפיסית של הקבוצה, מצב הזילות, יתרות המזומים ומסגרות 

האשראי של הקבוצה, מח"מ החובות, רמת המיוף, קבלת אישור התאגיד הבקאי המעמיד מימון 

 ,ופריסתם על פי תקופה 2020שת במהלך לקבוצה לדחיית מועדי תשלומי ריבית שהיו קבועים 

בערבות תמודד עם השלכות משבר הקורוה. בוסף, הקבוצה זכאית להלוואות לה להמאפשרים 

מיליון  5-הלוואות בערבות מדיה בהיקף של כ לקבוצה והועמדהדוח למועד פרסום  מדיה, כאשר

הלוואות כאמור תאפשרה לקבוצה גמישות פיסית וספת להתמודדות עם משבר הקורוה ו ש"ח

קיבלה הקבוצה מעקים  2020כמו כן בשת הוצאות שוטפות. היתן, של  ככל צמצום ,וזאת בשילוב עם

אלפי ש"ח ומעקים כאמור  1,500-מהמדיה לצורך התמודדות עם השלכות משבר הקורוה בסך של כ

 ",שימור עובדים"מעק  קבוצהקיבלה ה ,בוסף. 2021אלפי ש"ח ברבעון הראשון לשת  722-בסך של כ

-כבסך של  ,2020-החדש) (הוראת שעה), התש"ף בהתאם לחוק התכית לסיוע כלכלי (גיף הקורוה

 דצמברו ור מתשלום ארוה בחודשים ובמברפט שותפות איביס פולמןאלפי ש"ח. כמו כן קיבלה  67.5

מור בוסף לא. 2020 אוקטוברעד  מהוצאות הארוה בגין חודשים יוי 95%והחה בשיעור של  2020

 405בחברה סך של  תבצע השקעהגרופ הסכם השקעה לפיו, בין היתר, אספן ב לעיל, החברה התקשרה

, כאשר השקעה כאמור מחזקת באופן משמעותי את מיליון ש"ח בתמורה להקצאת מיות של החברה

  .2021ביואר  7העסקה כאמור הושלמה ביום . איתותה הפיסית של הקבוצה

אירוע מתגלגל שאיו בשליטת החברה וגורמים שוים כגון המשך מטבע הדברים, מדובר ב

התפשטות גיף הקורוה, החלטות של מדיות ורשויות רלווטיות בארץ ובעולם בדבר הטלת מגבלות 

על טיסות ליעדים שוים, הגבלת כיסת תיירים ממדיות מסוימות, הגבלת תועה שיויים בביקוש 

  חברה ותוצאותיה.וכו', יש בהם כדי להשפיע על ה

הגילוי בדבר השלכות גיף הקורוה על פעילותה העסקית של החברה מהווה "מידע צופה פי עתיד" 

כהגדרתו בחוק יירות ערך. מידע זה מבוסס, בין היתר, על הערכות ואומדים של החברה כון למועד 

  הרלווטיות. זה, ומתבססות על פרסומים בארץ ובעולם בושא זה והחיות הרשויות  דוח

הערכות אלו עלולות שלא להתממש או להתממש באופן שוה מהאמור לעיל, לרבות באופן 

מגפת הקורוה והתפשטותה תהייה  התפרצות מחודשת ו/או וספת שלשלהתפתחויות בעיין 

כתוצאה מגורמים אשר אים  ,השפעות מהותיות מאוד על פעילות החברה ומצבה העסקי, בין היתר

הקורוה על הכלכלה העולמית  משברלחברה ו/או אים בשליטתה, ובכלל זה הרחבת ידועים 

ובישראל, לרבות תוך התרחבות לתחומי פעילות וספים והרעה משמעותית בתאים הכלכליים או 

  .הפיסיים בישראל ו/או בעולם וכיו"ב
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 פעילות מיתחותתי לפי  חברהעסקי התיאור  -חלק ג' 

  המיב"ן דלתחום התת  .1.5

 כללי .1.5.1

תחום הדל"ן המיב כמפורט תת ב ,פועלת, בין היתר ,הקבוצהאספן גרופ, באמצעות , הדוחלמועד כון 

   .לעיל 1.2בסעיף 

  . לעיל 1.2.1כמפורט בסעיף  הים חברההעיקריים של ה בכסי הדל"ן המי

 בו החלים והשיויים הפעילות תחוםתת  מבה .1.5.2

עף הדל"ן המיב מאופיין בעתירות הון גבוהה, פיזור שחקים וגיוון עסקי גבוה, הבא לידי ביטוי 

בפיזור הגיאוגרפי של הכסים, מגוון אפשרויות המימון ועוד. בעף זה קיימת  בסוגי הדל"ן המיב,

משרדים, מסחר, לוגיסטיקה ועוד. מלואות, הבחה בין מספר סוגים עיקריים של תחומי פעילות: 

כי גם במסגרת סוגי עפים אלו קיימים מספר תתי עפים וספים הובעים מסוג, מיקום  ,יצוין

תחום הפעילות מתבטא בפעילות עסקית בדרך של אחזקה . הפעילות בכסים אלו והרגולציה החלה על

של כסי דל"ן אשר מיבים תשואה לבעלים בהתבסס על הכסות משכירות ולעיתים אף לאור 

  השבחתם ליצירת תשואה עודפת.

כולל שירותי אירוח מכמה סוגים: מלוות ופש, מלוות לעסקים, צימרים ובתי  עף המלואות

העוסקים בושאים ממוקדים או עבור קהל יעד ממוקד כגון  ,מלוות ופש ברמות שוותוהארחה, 

מלוות בוטיק. כמו כן, בשים האחרוות התפתח מאוד בישראל תחום השכרת דירות ומלוות ספא 

  ). Airbnbקר בערים מרכזיות (, בעילתקופות קצרות

עף המלואות מתאפיין בתודתיות גבוהה של הביקוש, בגמישות תפעולית מוכה ובתחרות גבוהה 

  בין בתי המלון השוים (בארץ ובחו"ל).

כמו כן, עף המלואות מתאפיין בצורך בביצוע השקעות גדולות ובתחזוקה שוטפת ברמה גבוהה של 

  רמת המלון ולעמוד בתחרות הגוברת בעף.  בתי המלון בכדי לשמור על

  תחום הפעילות והשיויים החלים בהם תת גורמי ההצלחה הקריטיים ב .1.5.3

תוך יכולת תגובה הדל"ן בישראל איתור עסקאות כדאיות וזיהוי הזדמויות עסקיות בשוק  .1.5.3.1

  בין היתר, באמצעות איתור מקורות מימון מתאימים. ,מהירה וזאת

  ההון העצמי הדרש בעסקאות. ה שלהשקעאיתות פיסית המאפשרת  .1.5.3.2

 ביצוע ויזום שיתופי פעולה עם גורמים שוים לשם איתור כסים ועסקאות אטרקטיביות. .1.5.3.3

 ידע ויסיון ברכישה, יהול, תפעול ואחזקת כסים מיבים. .1.5.3.4

וכן, התקשרות  ארוכותתקופות שכירות התקשרות עם שוכרים בעלי בסיס פיסי איתן וב .1.5.3.5

 עם גופים גדולים בעלי יסיון בתחום תפעול ויהול בתי מלון.

כוח של בתי המלון וגיוס  יהול מקצועי, יסיון, ידע ובקיאות ספציפית בתחום המלואות .1.5.3.6

 ית.העקת חווית אירוח ייחוד. אדם מתאים ואיכותי

 .פעילות שיווקית איטסיבית .1.5.3.7

 .הכסיםאטרקטיבי של מיקום  .1.5.3.8

  בהם החלים ושיויים הפעילות תחוםתת ב העיקריים והיציאה הכיסה חסמי .1.5.4

  תחום הפעילות הים:תת להערכת הקבוצה חסמי הכיסה והיציאה העיקריים ל

 קושי באיתור ורכישה של כסים או שטחי קרקע מתאימים לצורכי הקבוצה. .1.5.4.1

 יכולת פיסית גבוהה לרכישת הכסים. .1.5.4.2
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 רות מימון מתאימים.גישות להזדמויות עסקיות ולמקו .1.5.4.3

 .קושי בגיוס מימון לפרויקטים .1.5.4.4

 .היעדר יציבות עפית ברווחיות התפעולית .1.5.4.5

חסמי היציאה כוללים, בין היתר, את היכולת ומשך הזמן הארוך הכרוכים במימוש כסי  .1.5.4.6

הדל"ן ופירעון המימון שלקח בגים, זאת בהתחשב בתאי השוק, בהיצע ובביקוש לכסים 

 המימון שלקחו בעת רכישתם.אלה ובתאי 

 תחום הפעילותתת תחליפים למקור הכסה ב .1.5.5

הדל"ן המיב השוים. התחליפים של כסי השכרה מתחום הפעילות תת מקור ההכסה העיקרי ב

  להם הים כסי דל"ן בעלי מאפייים דומים המצויים בסמוך לכסים האמורים.

אלטרטיבי על ידי בודדים המשכירים כסים בשים האחרוות יכרת פעילות אירוח  כמו כן,

באופן המהווה גורם  ,Airbnbהאיטרט למשל, באמצעות אתר  )""סאבלטים( לטווח קצר שבבעלותם

וצימרים  , ביחס לפלחי שוק מסוימים ובאזורים מסוימים. גם בתי הארחהבתי מלון תחרותי עבור

תחליף זה  ה, הגם שלהערכת החברהקבוצהמהווים תחליף אפשרי לחוויה המלואית המוצעת על ידי 

 האכסיות ת השירות. בוסף לכך, בשים האחרוות מתחזקים תחוםיבדל בטיב, באופי ובחווי

)"Hostels(" ם כאמור הא ,בעיקר בת"א וירושליםכמוצר  זורים העיקרים בהם פעולת הקבוצה,שהי

  תחליפי וזול למלוות עבור צעירים.

  מימוש כסיםמדייות רכישת כסים ו .1.5.6

ו/או רכישת כסים  חדשיםפרויקטים הקבוצה פועלת לאיתור קרקעות עליהן תוכל הקבוצה להקים 

 קרקעות או כסים בעלי פוטציאל להקמת ובכלל זאתלצורכי הקבוצה מיבים שיוסבו ו/או ישודרגו 

כאשר במהלך בחית כדאיות העסקה, משתמשת  ,או כסים מיבים שהים בתחום פעילותה בתי מלון

  :תרלווטיה העסקה לסיבות בהתאם, להלן המפורטיםהקבוצה בחלק או בכל הפרמטרים 

מיקום הכס ביחס לאוכלוסייה וביחס לתחרות הפוטציאלית וכן, מיקום הכס ביחס  .1.5.6.1

 .וביחס לאזורי ביקוש מצד תיירים לצירי תועה

 .רלווטידמוגרפים של האוכלוסייה בקרבת הכס ה-הסוציוגודל האוכלוסייה והמאפייים  .1.5.6.2

ובכלל זה בחית האפשרויות להשבחת  רלווטישיעור התשואה הקיים או הצפוי מהכס ה .1.5.6.3

 .הכס ו/או שיפורו בהתאם לתוכיות החלות על הכס

 שטח הכס והשטח המיועד להשכרה. .1.5.6.4

 או הקמת הכס.ו/עלויות מימון רכישת  .1.5.6.5

דות לרשותה לרכישת כסים מול האלטרטיבות העומכסי הקבוצה החברה בוחת מעת לעת את שווי 

  אחרים.

יובהר כי אופן שקלול הפרמטרים, לשם קבלת החלטה ביחס לכדאיות העסקה כאמור, היו גמיש 

, לא קיימת בחברה הדוחלמועד כון ומשתה ביחס לכל החלטה בהתאם לסיבות והתאים הקיימים. 

מדייות מימוש כסים. ההלת החברה לא הציבה קריטריון קבוע של תשואה דרשת במקרה של 

מימוש או רכישת כס וכל מקרה, בחן לגופו, לאור סיבותיו, ייעודו, מיקומו, מצבו הפיזי, השוכרים 

  .היאחר המצוי ביד רלווטיהמאכלסים אותו (אם קיימים), השלכות מס וכל מידע 

  השוכרים  תמהיל .1.5.7

תכון והקמה שוים  הפעלה, בשלבי כסיםכוללים  הקבוצהכסי  ,הדוחכמפורט לעיל, כון למועד 

  .למפעילים שויםבחלקם המושכרים 
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  שיויים מהותיים בבסיס הפעילות העסקית בשלוש השים האחרוות .1.5.8

 .להלן 1.16-ו 1.8, 1.7 סעיפים ראושל החברה עסקאות מהותיות ו כסי החברה לפרטים אודות

 דל"ן להשקעה -גילוי  טבלאות .1.6

 לעיגון ערך יירות תקות לתיקון הבהצע הגילוי לטבלאות בהתאםיובא תיאור, אשר היו (בחלקו),  להלן

 רשות"י ע 2013 דצמבר בחודש שפורסמה העדכי בוסחה" להשקעה"ן דל לפעילות בוגע גילוי"החיית 

  "). להשקעהדל"ן  החיית הצעת(" ערך יירות

לאמצה,  הוחלטדל"ן להשקעה איה בעלת תוקף מחייב למועד הגשת הדוח, אולם החיית יצוין כי הצעת 

  תחום הפעילות.תת בחלקה, לצורך הצגתם של חלק מהתוים ב

  .אים מהותיים ברמת אספן גרופ קבוצההכסים המיבים של ה מרבית, הדוח למועד

  מצרף  -תחום פעילות הדל"ן המיב תת פילוחים ברמת להלן 

  :פרמטרים כלכליים לפי אזורים גיאוגרפיים .1.6.1

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  http://www.cbs.gov.il  -מקור: אתר הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה בישראל    *

  . http://www.boi.org.il -אתר בק ישראל מקור:   ** 
 - oody'sMאגף החשב הכללי, על ידי חברת הדירוג העולמית  -אתר משרד האוצרמקור:   * **

http://mof.gov.il/AG/FinancingAndCredit/TheCreditRating/Pages/IsraelsCreditRating.aspx  
  

 כסים בהקמה .1.6.2

  2021במרץ  31ליום  פרמטרים

  2  התקופה בתום בהקמה כסים מספר

  7,401  (במ"ר) התקופה בתום(מתוכן)  בהקמה שטחים כ"סה

  4,414  במהלך הרבעון (במאוחד) (באלפי ש"ח) שהושקעו עלויות כ"סה

 340,200  (במאוחד) (באלפי ש"ח) התקופה בתום בדוחות הכסים מוצגים בו הסכום

 30,000  ) (אומדן) (מאוחד) (באלפי ש"ח)2021(עד לתום שת  העוקבת בשהתקציב הקמה 

סה"כ יתרת תקציב הקמה משוער להשלמת עבודות הקמה (מאוחד) (אומדן לתום 
  התקופה) (באלפי ש"ח)

30,000  

%100  שיעור מהשטח של הכס הבה לגביו חתמו חוזי שכירות (%)  

ושחתמו  )2022(שת  העוקבת שההכסה שתית צפויה מפרויקטים שיושלמו ב
(מאוחד) (אומדן)  שלהם או יותר מהשטח יםבהם חוזים לגבי חמישים אחוז

  (באלפי ש"ח)

(סכום  9,600
מיימאלי בהתאם 
  להסכם השכירות)

 

  ישראל  

  בדצמבר בכל אחת מהשים 31ליום   

  2020  2019  2018  

   פרמטרים מאקרו כלכליים:

תוצר מקומי גולמי במחירים שוטפים 
  )*PPP(במיליוי ש"ח) (

1,386,047  1,419,032  1,330,618  

תוצר מקומי גולמי לפש, במחירים 
  )*PPPשוטפים (בש"ח) (

150,400  155,691 149,828  

שעור צמיחה בתוצר המקומי הגולמי 
)PPP*(  

)%5.2(  3.5%  3.4%  

שעור צמיחה בתוצר מקומי גולמי לפש 
)PPP*(  

)%4.1(  3.91%  2.63%  

  1.2%  0.3%  )%69.0(  שעור איפלציה**

התשואה על חוב ממשלתי מקומי 
  לטווח ארוך**

0.65%  0.89%  2.35%  

  A1 A1 A1  דירוג חוב ממשלתי לטווח ארוך***

שע"ח ש"ח ביחס לדולר ליום האחרון 
  של השה**

  ש"ח 3.748  ש"ח 3.456  ש"ח 3.215
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 טבלת קרקעות .1.6.3

 פרמטרים
 31חודשים שהסתיימה ביום  3בתקופה של 

2021במרץ   
הסכום שבו מוצגות הקרקעות בדוחות הכספיים בתום 

  )באלפי ש"ח(מאוחד) ( התקופה
345,878  

  5,579  )מ"ר(ב התקופהשטח הקרקעות בתום  סה"כ

זכויות ביה בקרקעות, לפי תכיות מאושרות, לפי  סה"כ
  )מ"רשימושים (באלפי 

לפרטים בדבר זכויות ביה בקרקע מהותית 
 להלן. 1.8.1בפרויקט המרד ראו סעיף 

 רכישה ומכירת כסים .1.6.4

 .2021במרץ  31חודשים שהסתיימה ביום  3לא בוצעו רכישות או מכירות כסים בתקופה של 

 

  מהותי בהקמהכס מיב  .1.7

 תיהחי הצעתבהתאם ל ,החברה של כס מיב בהקמה מהותיבסעיף זה תוים כלליים בקשר עם  ויוצג להלן

   .להשקעה"ן דל

  י)(ייעוד מלוא חבצלתפרויקט  .1.7.1

מהזכויות בפרויקט אך בפועל  95.56%-כל, החברה התקשרה בהסכמי רכישה ביחס הדוחכון למועד 

מהזכויות בפרויקט ובע מרכישה שבוצעה  2.78%-הפער של כ. מהפרויקט 92.78%-של כ בעליםהיה 

התקשרה בהסכם מותה והכפוף לאישור  החברה .וטרם הושלמה למועד הדוח 2020בחודש פברואר 

וספים ה 2.78%-הבית משפט לעייי משפחה, עם עזבוו של בעל זכויות במקרקעין ביחס לרכישת 

  .קודמות שביצעה החברהת יולהתקשרו דומיםמהמקרקעין, כאשר תאי הרכישה 

החברה מצאת בהליך ) 92.78%-בבעלות החברה (כשהים מהמקרקעין  5.56%-כביחס ליצוין כי 

  .רישום בלשכת רישום המקרקעין

יחד עם זאת, מהפרויקט.  4.44%-, החברה טרם התקשרה בהסכמים ביחס לכהדוחכון למועד 

ר החזקות החברה בפרויקט כאמור לעיל מאפשרים לה להוציא אל ובהתאם להערכות החברה, שיע

הפועל את תכיותיה ביחס לפרויקט ולהתחיל את הקמת הפרויקט בהתאם להיתר הבייה החל על 

  המקרקעין. 
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  :להשקעהדל"ן  תיהחי הצעתל בהתאם, חבצלת פרויקט אודות תוים יובאו להלן

אודות הערכת השווי וההחות תוים 
 שבבסיסה

 שיעור
משטחי 

 הכס
 לגביהם

 חתמו חוזי
 שכירות
 מחייבים

 תקופהלסוף 
(%)  

שיעור 
השלמה בתום 

 תקופה
 [הדסי/כספי]

(%) 

 (באלפי ש"ח) תוים כספיים

 שם כס דל"ן להשקעה ומאפיייו תקופת הדיווח

עלות  תוים בדבר שווי הוגן ושערוכים
מצטברת 

בתום 
, תקופה

כולל קרקע, 
בייה 
ושוות 
 (מאוחד)

החות וספות 
 בבסיס ההערכה

מודל 
 הערכה

 שם
מעריך 
השווי 
 ויסיון

 רווחי
שערוך 
 בתקופה
 (מאוחד)

 ערך
בספרים 

בתום 
 תקופה

 (מאוחד)

 שווי הוגן
בתום 
 תקופה

  (מאוחד)
)%100(  

מהותי לא חל שיוי  2021במרץ  31כון ליום 
בדצמבר  31בשווי הכס מהערכת השווי ליום 

2020. 

100% 

טרם החלו 
עבודות הקמה 

 משמעותיות

0 246,6302 265,822 53,874 

לשת  1רבעון 
(חלק  2021

התאגיד בפועל 
92.78%(  

ס
כ

ה
ל 

ע
ם 

י
תו


  

  ציון שם הכס החבצלת

  שיעור היוון: 
לדמי שכירות  7.2%

 8.0% -מובטחים ו
 שכירותלתוספת דמי 

היוון 
 הכסות

 ארז כהן

40,996 242,7343 261,623 49,978 

  2020שת 
(חלק התאגיד 

  )92.78%בפועל 

) 40(פית יפו  2החבצלת 
 , ירושלים4והחבצלת 

 ציון מיקום הכס

62,064 190,1414  218,002 37,973 
  2019שת 

(חלק התאגיד 
 )87.22%בכס 

 ציון מטבע פעילות ש"ח

2014-20135 

מועד רכישת 
הכס/הקרקע עליה בה 

 הכס

 חלק התאגיד בפועל (%) 6%95.56

 דל"ן להשקעה
שיטת הצגה בדוח 

 המאוחד

1,680 115,007  140,819 36,818 
(חלק  2018 שת

התאגיד בכס 
81.67%( 

טרם החלו עבודות הקמה 
משמעותיות ולפיכך לא יתן 
להעריך את מועד ההשלמה 

 הצפוי

 משוערמועד סיום ביה 

 11,711 -שטח עיקרי למלואות
  מ"ר

 מ"ר 736 -שטח עיקרי למסחר

שטחי כס מיועדים (לפי 
 שימושים)

לא כולל רכיב  ש"חמיליון  140
 .הקרקע (ביכוי מעק)

סך כל ההשקעה צפויה 
ה ביי (כולל קרקע,

  ושוות)
  (במטבע המסחרי)

 

  בכס.שבוצעו ובע מהשקעות  2020בדצמבר  31לעומת יום  2021במרץ  31ביום  הגידול בערך בספרים   2
מהזכויות בכס מאישור  %5.56-של כהובעת בעיקר מהגדלת שיעור החזקות החברה בכס כתוצאה מרכישה וספת  2019דצמבר ב 13ליום  שהתקבלהבשווי הכס מהערכת שווי חל שיוי מהותי  2020בדצמבר  31ליום    3

  .חדרים למלון 70-קומות, כאשר התוכית שאושרה כאמור מאפשרת תוספת של כ 10שי בייים בי  ובסה"כ בכל אחד משי הבייים בפרויקט קומות 2 לפיה יתה תוספת 101-0753616תוכית 
וזאת לאור עליית אחוז תפוסה במלואות בירושלים, ירידת שיעור ההיוון בהיוון ההכסות הצפויות למרכיב המלואי,  2018בדצמבר  31רכת שווי שהתקבלה ליום חל שיוי מהותי בשווי הכס מהע 2019בדצמבר  31כון ליום    4

  עלייה במחיר שווי למ"ר בוי מסחרי ותשלום בפועל של היטל ההשבחה וכתוצאה מכך צמצום ההפחתות.
 בהתאם להסכמי מכר שחתמו בין החברה לבין בעלי זכויות שוים במקרקעין.  2014-ו 2013עין רכשו במהלך השים מרבית זכויות החברה במקרק   5
לי זכויות וספים במקרקעין שאים בעיתרת המחזיקים הים מהזכויות בפרויקט.  %92.78-מהזכויות בפרויקט אך בפועל היה בעלים של כ -%95.56כון למועד הדוח, החברה התקשרה בהסכמי רכישה ביחס למעל לכ   6

  קשורים לחברה ו/או לבעלי השליטה בה.
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  המקרקעין והיתרי הבייה  )א(

, , עליהן בויים שי בייים30052) בגוש 6-ו 5 פרהמקרקעין ממוקמים על שתי חלקות (חלקות מס  

-בשטח כולל של כ, כל ביין מעל לקומת קרקע מסחרית קומות 4-ו 3 בגובה של ,לשימור המסומים

 -1972וסח משולב], תשל"במספר דיירים מוגים על פי חוק הגת הדייר [בכס מצויים  .מ"ר 1,570

  .")חוק הגת הדייר("

זכויות לתוספת בייה לשימוש מלואות על הקובעת  101-0234237ית כעל החלקות אושרה ת  

  שי הבייים.בין  בקומה הרביעית שיחברשי הבייים וגשר תוספת קומות ל –הבייים הקיימים 

חדרים המשלב בייים לשימור עם  247-כ למלון בן 2019ביולי  30מיום לפרויקט קיים היתר בייה   

  .כוכבים) 4-ל 3(מקביל לדרגה של בין  עירוי פלוס מסחר בקומת קרקע Cתוספת ביה חדשה ברמה 

 101-0753616מחוזית לתכון וביה ירושלים את תוכית הועדה האישרה  ,2020בספטמבר  13ביום   

קומות לכל אחד מהמבים ובסה"כ  2תוספת של כאמור לעיל,  101-0234237הקובעת בוסף לתוכית 

חדרים כך שבסה"כ בית  70קומות לכל מבה. כמו כן, התוכית שאושרה מאפשרת תוספת של  10

  חדרים.  317-כ המלון יכלול

  ביית המלון  )ב(

עבודות מסוג זה וזאת ביצוע העם קבלים מתאימים ל החברה התקשרה בהסכם ,הדוחכון למועד   

   .לשימורהמיועד וחיזוק הביין של המבה ביצוע עבודות הריסה חלקית  לצורך

 יהול הכס  )ג(

בעלי הזכויות האחרים במקרקעין, בהסכם יהול יחד עם  החברה ההתקשר 2018בובמבר  21ביום 

, ")יהול החבצלת(" חברה פרטית בבעלות ובשליטה מלאה של החברה בע"מ, 2-4יהול החבצלת עם 

, לרבות הטיפול בושאי גבייה, תחזוקה שוטפת, תפעול במלואו תהל את הכסלפיו יהול החבצלת 

 קיימיםאו  תהיה מוסמכת להתקשר בהסכמי שכירות עם שוכרים חדשים , יהול החבצלתהכס, וכן

"). במסגרת הסכם היהול הוסכם כי שירותי היהול ייתו החל היהולשירותי "בסעיף זה: ( בכס

עד למועד  כאמור יהיו בתוקףיצוין כי שירותי היהול מוגבלת. בלתי לתקופה  2019ביואר  1מיום 

(ה)  קטן השלמת ביית בית המלון שאז יכס לתוקפו הסכם שכירות ותפעול חבצלת כמפורט בסעיף

  להלן. 

  המלון פעולשכירות ותהסכם   )ד(

, לפיו שכירות ותפעול עם חברת ישרוטל יזמות הסכםהתקשרה החברה ב 2017ביואר  11ביום   

. מסירת החזקה במלון לידי ישרוטל יזמות 7ישרוטל יזמות תשכור, תפעיל ותהל את המלון שיוקם

למשך מסירת החזקה כאמור ותקופת השכירות תחל ממועד . לאחר השלמת ביית המלוןבוצע ת

יתה במסגרת ההסכם האמור  .")חבצלת ותפעול הסכם שכירות(" חודשים 11-שים ו 24תקופה של 

 ,לכלל התחייבויות ישרוטל יזמות לטובת החברה מוגבלת בסכום) שאיהערבות (שרוטל מטעם י

  בהתאם להוראות הסכם שכירות ותפעול חבצלת.

, בחישוב מצטבר שכירות שתיים לדמיתהיה זכאית  החברה, החבצלתעל פי הסכם שכירות ותפעול   

דמי השכירות (בסעיף זה: " מיליון ש"ח 13.5) סך של 1: (הבאותרב שתי, לפי הגבוה מבין החלופות 

מודולים,  255-ל 245. ככל שיהיו במלון בין כשסכום זה צמוד למדד המחירים לצרכן ")המיימליים

 255-מודולים או יותר מ 245-ו פחות מלא תעשה התאמה בדמי השכירות המיימליים וככל שיהי

אלפי ש"ח  54מודולים, תעשה התאמה בדמי השכירות המיימליים לפי הוספה או הפחתה של 

 

אים כלולים במושכר על פי הסכם השכירות  5יודגש כי שטחי המסחר הממוקמים בקומת הקרקע של הביין הממוקם בחלקה מספר    7
 ותפעול חבצלת (כהגדרתו לעיל), כאשר שטחי המסחר האמורים יושכרו על ידי החברה. 
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 70(ב) לעיל, התוכית שאושרה מאפשרת תוספת של  קטן יצוין כי כאמור בסעיף .לשה למודול

-יעמדו על כ ות המיימלייםדמי השכירחדרים ולפיכך,  318-חדרים כך שבסה"כ בית המלון יכלול כ

) דמי שכירות לפי פדיון בגין הכסות מחדרי אירוח, בהתאם למדרגות 2( או; מיליון ש"ח 17.2

ודמי שכירות חודשיים בשיעור קבוע (ללא מדרגות)  החבצלתהקבועות בהסכם שכירות ותפעול 

למספר החדרים  , דמי השכירות השתיים יעודכו בהתאםמההכסות בגין מכירת מזון ומשקאות

  .שיהיו בפועל וזאת בהתאם לאמור בחוזה

הסכם השכירות והתפעול כולל תאים, לפיהם, לישרוטל יזמות תעמוד הזכות לבטל את ההתקשרות   

חודשים ממועד חתימת ההסכם או  27בהסכם במקרה בו לא יתקבל היתר לביית המלון בתוך 

  שים ממועד חתימת ההסכם.  6.5במידה וביית המלון לא תושלם בתוך 

החברה תמסור לישרוטל יזמות את המושכר כשהוא מוכן  על פי הסכם שכירות ותפעול החבצלת,  

וערוך למטרת השכירות בהתאם לתוכיות הביה ולמפרט הטכי כאשר המלון מרוהט במלואו, 

  לרבות כל הציוד הדרש להפעלת המלון, למעט ציוד תפעולי. 

 הכסות והוצאות משימושי בייים  )ה(

קומות מעל  3קיים מבה בן  5 פר) בחלקה מס1קיימים על הקרקע שי מבים: ( ,הדוחכון למועד 

) בחלקה 2מ"ר; ( 1,800-לקומת קרקע המשמש למסחר, משרדים, מגורים ומלואות בשטח בוי של כ

קומות מעל לקומת קרקע המשמש למסחר, משרדים, מגורים, מחסים  4קיים מבה בן  6 פרמס

 היחידותחלק מכאשר הים בבעלות משותפת,  מבים ה"להמ"ר.  2,160-ומלואות בשטח בוי של כ

חוזי שכירות בהתאם ל חלק מהיחידות מושכרותכאשר ו, וחלקן אין מושכרותמושכרות  במבים

, הכסות הבייים מהשכרת שטחים בכס מסתכמות הדוחלמועד  .מוגים על פי חוק הגת הדייר

  .)מהמושכר 100%(לפי  לפי הוצאות)(ברוטו  "ח בחודשאלפי ש 86-לכ

כאמור לעיל, כאשר במקביל  הביהכאמור לעיל, החברה החלה בעבודות הקמת הפרויקט על פי היתר 

החברה, להערכת  לעבודות הקמת הפרויקט, החברה מטפלת בפיוי הדיירים המוגים במושכר.

   מיליון ש"ח. 14.2-כאמור צפויות להסתכם לכ הותרים בכס עלויות פיוי הדיירים המוגים

  (*) ספציפי מימון .1.7.1.1

  ))31.3.2021כון ליום  92.78%בכס  החברהחלק ה; 92.78%תוים לפי  –מימון ספציפי 

יתרה בדוח 
המאוחד 
על המצב 
  הכספי 

31.3.2021  
  (באלפי ש"ח)

  77,900  מוצג כהלוואה לזמן קצר:

  -  מוצג כהלוואה לזמן ארוך:

31.12.2020  
  (באלפי ש"ח)

  75,006  מוצג כהלוואה לזמן קצר:

  -  מוצג כהלוואה לזמן ארוך:

31.12.2019   
  ש"ח)אלפי (ב

  60,200  מוצג כהלוואה לזמן קצר:

  -  מוצג כהלוואה לזמן ארוך:

  2014אוגוסט    תאריך טילת הלוואה מקורית

  7,325  )אלפי ש"חגובה הלוואה מקורי (

  4.2%  (%) 31.3.2021שיעור ריבית אפקטיבית ליום 

תשלום אחד ב תפרע קרן ההלוואה      מועדי פירעון קרן וריבית
  ;31/12/21ביום  בסוף התקופה

 תשולם בתשלומים ריביתה
  יים.וערב

  אין  תיות פיסיות מרכזיות

  אין  אחרות [לרבות עזיבת שוכרים, שווי כס וכד'] מרכזיותתיות 

ציון האם הופרו התיות המרכזיות או אמות מידה פיסיות 
  לתום תקופת הדיווח 

  לא 
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  ))31.3.2021כון ליום  92.78%בכס  החברהחלק ה; 92.78%תוים לפי  –מימון ספציפי 

  לא  ? Non-Recourseהאם מסוג 
  .אשראי בקשר עם הפרויקט לטובת , ללא הגבלה בסכום,לחברהערב  צד קשור (*)

, תפעל החברה לקבלת מימון מחדש על בסיס הכס באופן בית המלוןבהתאם לתוכיות החברה, לאחר השלמת הקמת  *)*(
כמו כן, החברה מעריכה, בין היתר, בהתבסס  כמקובל בכסים מסוג זה.וזאת שהלוואות לזמן קצר יוחלפו בהלוואות לזמן ארוך 

ו מעת לעת על יסיון העבר בהתהלות מול תאגידים מממים, כי עד למועד השלמת הקמת הפרויקט, תאגידים מממים יאריכ
  ובהתאם לצורך את מועד פירעון של ההלוואות לזמן קצר.

  מעק מפעל מאושר  )א(

-2מלון החבצלת את ייסדו , וכן בעלי הזכויות האחרים במקרקעין החברה 2017באוקטובר  18ביום   

החברה היה השותף הכללי בשותפות החבצלת וחלקה ). "שותפות החבצלת(" )שותפות מוגבלת( 4

בעלי הזכויות היו מיופה כוחם של  )15%( בשותפות , השותף המוגבל85%החבצלת היו בשותפות 

  . האחרים במקרקעין

אישור מותה למפעל מאושר ממשרד התיירות בהתאם  שותפות החבצלתקיבלה  2018ביולי  22ביום   

בל תהיה זכאית לקשותפות החבצלת לתוכית במסלול מעקים. בהתאם לתכית במסלול מעקים, 

ש"ח, מיליון  106-בסך של כהמוערכת של עלויות הבייה  מהיקף השקעה 20%מעק בשיעור של עד 

עשויה להיות זכאית שותפות חבצלת . כמו כן, מיליון ש"ח 21.3בסך של עד  כאשר היקף המעק היו

. פעימות 2-כמפורט בכתב האישור ב 8%בגובה של עד  לתוספת מעק מהלי בגין מלואות עממית,

יצוין כי  .מיליון ש"ח 30-, צפוי לעמוד על כסך המעק שיתקבל, אם וככל שיתקבללהערכת החברה, 

, כאשר בהתאם לבקשת 2020בדצמבר  28, היו הוארך, כפי שמועד הביצוע, לפי כתב האישור

  .)2021בדצמבר  28לשה וספת (עד ליום אושרה ארכה החברה, 

  .התקבלו מעקים על בסיס התוכית האמורהרם ט 2021במרץ  31כון ליום   

  בכס: שעבודים ומגבלות משפטיות .1.7.1.2

  הושה פירוט  סוג
ע"י  ובטחהסכום המ
 31.3.2021השעבוד ליום 

 )באלפי ש"ח(

דרגה 
  ראשוה

שעבוד קבוע על מלוא 
זכויות החברה בקשר עם 

הסכם מכר מיום 
ביחס לחלק  18.2.2014

  .ממקרקעי הפרויקט

  הגבלת סכוםללא   תאגיד מממן

דרגה 
  ראשוה

משכתא על זכויות החברה 
  .בפרויקט

  ללא הגבלת סכום  תאגיד מממן

  תמהותי קרקע להשקעה .1.8

 תיהחי הצעת, בהתאם להקבוצהשל קרקע להשקעה מהותית  בסעיף זה תוים כלליים בקשר עם ויוצג להלן

  . להשקעה"ן דל

 פרויקט המרד (דיור מוגן) .1.8.1

קיים מבה  םעליה, ")23חלקה (" 7003גוש  23הידועים כחלקה  ,בתל אביב 34המרד  ובברח מקרקעין

בהתאם לתוכיות החברה, . ת"אמדית ישראל המוחכר בחכירה לדורות לפאי בבעלות קומות,  2בן 

 200-כ ,על פי פרוגרמה ראשוית ,דיור מוגן שיכלולל בייעוד פרויקטעל המקרקעין מתוכן להיבות 

בתוספת שטח תת קרקעי של  (עיקרי ושירות) ומסחר מ"ר לדיור מוגן 10,600-של כ עילי בשטח יחידות

. בהתאם להסכם שחתם בין פאי שטחי שירותים למחלקה תומכת, חיות וכו'לשימוש  מ"ר 3,500-כ

חלקה (" 7003בגוש  24וחלק מחלקה  23ת"א לבין עיריית תל אביב, הפרויקט האמור יבה על חלקה 

   ושהיה בבעלות עיריית תל אביב כמפורט להלן. 23הצמודה לחלקה  ")24
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  :להשקעהדל"ן  יתיהח הצעתל בהתאם, המרדפרויקט  אודות תוים יובאו להלן

 (באלפי ש"ח) תוים כספיים  תוים הקשורים למצבה התכוי של הקרקע, כון למועד הדוח

תקופת 
 הדיווח

 עתודת הקרקע ומאפיייה שם

  תיאור מצב תכוי וכחי  תיאור מצב תכוי שבהליכי אישור
תוים אודות הערכת השווי 

 וההחות שבבסיסה
 תוים בדבר שווי הוגן ושערוכים

תיאור 
התקדמות 

 הליך
 האישורים

 זכויות ביה
 מתוכות

 ייעוד מתוכן
זכויות ביה 

 וכחיות
ייעוד 
 וכחי

החות 
וספות 
בבסיס 

 ההערכה 

מודל 
 הערכה

 שם
מעריך 
השווי 
 ויסיון

 רווחי
שערוך 
 בתקופה
 (מאוחד)

 ערך
בספרים 

בתום 
 תקופה

 (מאוחד)

שווי 
 הוגן

בתום 
 תקופה

 (מאוחד)

ראו ס"ק (ג) 
  להלן

בהתאם לתוכית 
 10,600-, כ4ל'-צ' ו

מ"ר עילי עיקרי 
ושירות ובהתאם 
לתוכית ע', ביית 

קומות תת 
קרקעיות בשטח 
משוער של בין 

-מ"ר ל 3,000
מ"ר בייעוד  4,000

לחיות ושטחי 
  שירות.

על המקרקעין חלות תכיות 
צ' על פי תיקי -ו 4עיקריות ל'
 4לתוכית ל' 2015מידע משת 

ועל פי תיק מידע לתוכית צ' 
, על פיהן יתן 2017משת 

להקים מבה ביעוד למטרות 
מוגן. ציבוריות ובכלל זה דיור 

יצוין כי למועד הדוח הוגשה על 
ידי החברה עתירה לוועדת ערר 
ולבית המשפט להתיר לחברה 

, 38את הזכויות מכוח תמ"א 
וכן להתיר לחברה תוספת 

דים "זכויות בייה בגין ממ
מעבר לזכויות המוקות 

  בתוכית צ'.
טרם יתה החלטה  זהלמועד 

  בבקשת החברה כאמור.

מ"ר לדיור  10,600-כ
גן ומסחר (עיקרי מו

ושירות) וכן, זכויות 
וספות הכוללות 
שטחי שירותים 

למחלקה תומכת, 
חיות וכו' בשטח תת 

 3,500-קרקעי של כ
מ"ר. הזכויות בקרקע 

הין על פי תכיות 
  צ'.-ו 4עיקריות ל'

ייעוד 
לבייה 

למטרות 
  ציבוריות

לא חל  2021במרץ  31כון ליום 
 שיוי מהותי בשווי הכס מהערכת

 .2020בדצמבר  31השווי ליום 

0 230,556 220,000 

 1רבעון 
לשת 
2021  

ס
כ

ה
ל 

ע
ם 

י
תו


  

 המרד
ציון שם 
עתודת 
  הקרקע

בוצעה 
השוואה 

לשתי 
קרקעות 
(למגורים 

 ולדיור מוגן)

גישת 
ההשוואה 

לשווי 
 קרקע

 ארז כהן

24,724 230,5308  220,000 
שת 
2020 

, 34המרד 
-תל אביב

 יפו

מיקום ציון 
 הקרקע

0  205,738 195,208 
שת 
2019 

 ש"ח
ציון מטבע 

 פעילות

02.03.2015 
מועד רכישת 

 הקרקע

%93.29 
חלק התאגיד 

 בפועל (%)

 מאוחד
שיטת הצגה 

בדוח 
 המאוחד

66,975 205,530 195,000 
 שת
2018 

2,44310 
שטח הקרקע 

 במ"ר

44,000 
עלות מקורית 
 (באלפי ש"ח)

 

וזאת בעיקר בשל הוצאת חיוב היטל השבחה על ידי עיריית תל אביב שכתוצאה ממה יתן ללמוד על הזכויות  2019בדצמבר  31חל שיוי מהותי בשווי הכס מהערכת שווי שהתקבלה ליום  2020בדצמבר  31כון ליום    8
  המוערכות והשימושים בפרויקט.

למועד הדוח, פאי ת"א רשומה בפקס הזכויות כבעלת זכויות לפרטים אודות הסכם קומביציה שחתם בין פאי ת"א לבין עיריית תל אביב ראו ס"ק (ב) להלן.  הפרויקט.מ %93.2-החברה מחזיקה באמצעות פאי ת"א בכ   9
חתם חוזה  2018במאי  3יצוין כי ביום  גיד בקאי על זכויותיה של פאי ת"א במקרקעין.. רשומה משכתא לטובת תא2017בפברואר  22על פי חוזה חכירה מהוון מיום  2042במרץ  21מהמקרקעין עד ליום  100%-חכירה ב

זכויות על פי  וכן, הוקו ורכשו 2067בפברואר  4, במסגרתו, בין היתר, עודכה תקופת החכירה הראשוה עד ליום 2017בפברואר  22חכירה מהוון בין רמ"י לבין פאי ת"א המחליף ומבטל את חוזה החכירה שחתם ביום 
, כאשר להערכת ההלת החברה 2018במאי  3ושולמו דמי חכירה מהווים. כון למועד הדוח, טרם הושלם הליך רישום זכויות פאי ת"א בלשכת רישום המקרקעין על פי חוזה החכירה מיום  2016תוכית צ' שאושרה בשת 

  בלשכת רישום המקרקעין.לאחר תשלום היטל ההשבחה יתן לפעול לרישום הזכויות כאמור 
  ).24מ"ר וחלקים מחלקה  1,975-בשטח רשום של כ 23מ"ר על פי תשריט מדידה (כולל חלק מחלקה  2,443-שטח המגרש התכוי המיימאלי היו כ   10
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 וחכירה מכר מיהסכ  )א(

 מכר מיהסכ  

 בהסכם עם בזק החברה הישראלית לתקשורת בע"מ ת"אפאי התקשרה  2015 ץבמר 2יום ב

על פי  .")הסכם המכר(" ת החכירה המהווות של בזק בכס לפאי ת"איו, להעברת זכו")בזק("

הזכויות ת חוזה חכירה מהוון בקשר לכס. בהתאם, להסכם המכר, בזק הייתה זכאית לקב

 23חלקה  7003בגוש  מ"ר 1,975-בשטח של כ הן זכויות חכירה על פי הסכם המכר, המועברות

פת החכירה ושתק ,2017חכירה מהוון שחתם בשת מכוח הסכם  ,בת"א 34המרד  וברחב

שים מתום  49-עם אופציה להארכת החכירה ב 2042 במרץ 21עד ליום הראשוה על פיו היה 

   .)", בהתאמה2017הסכם החכירה משת "-ו "הסכם המכר"( תקופת החכירה הראשוית

כון  .מיליון ש"ח, בתוספת מע"מ כדין 42.7-כשל  התמורה על פי הסכם המכר הסתכמה לסך

כן, הותקו ו רכזייההקימה מבזק ייעוד ציבורי, עליה ל תמסווג תהמוחכר קרקעה ,הדוחלמועד 

  .תקשורת שוותלחברות המושכרות , סלולריות אטות

 ת  ההסכם חכירת  "אהתקשרה פאי ת 2018במאי  3ביום  – 2018משבהסכם חכירה עם מדי

 2017במסגרתו הצדדים הצהירו על בטלות הסכם החכירה משת , רמ"יבאמצעות  ישראל

תחכור את  פאי ת"א ,2018החכירה משת . בהתאם להסכם ")2018משת  הסכם החכירה("

שים.  49עם אופציה לחכירה וספת בת  2067בפברואר  4המקרקעין בחכירה לדורות עד ליום 

, עודכן, בין היתר, שטח יצול זכויות הבייה על המקרקעין 2018בהתאם להסכם החכירה משת 

דמי החכירה השתיים  .באופן שיאפשר את הקמת הפרויקט 2017ביחס להסכם החכירה משת 

מיליון  6.64-כסך של ל הסתכמולכל תקופת החכירה ששולמו למחכירה מראש, כשהם מהווים, 

על פי הסכם  במהל מקרקעי ישראל הושלם הליך רישום זכויות פאי ת"א, הדוחכון למועד  ש"ח.

 . 2018החכירה משת 

מחצית מהתשלום בשל  פאי ת"א זכאית לקבל מרמ"י מחצית מהיטל ההשבחה ששילמה או

 51%עליית ערך ששילמה פאי ת"א, לפי המוך, וזאת לאחר ששולם לרמ"י תשלום בשיעור של 

  מעליית ערך הכס בעקבות פעולות ההשבחה.

  הסכם קומביציה  )ב(

יה י"), לפיו העיריהיהעיריפו ("-ל אביבהתקשרה פאי ת"א בהסכם עם עיריית ת 2018ביולי  5ביום 

, על מת 23לצורך שטח השלמה לחלקה  ,שבבעלותה 24מ"ר מתוך חלקה  650-תייעד שטח של כ

 24%-יה על כי"), אשר בו יעמוד שיעור חלקה של העירהמגרשלהוות יחדיו מגרש תכוי אחד ("

על פי הסכם . ")הסכם הקומביציה("במקרקעין  76%-על כ ושיעור חלקה של פאי ת"אבמקרקעין 

בהתאם  .בה ביין בייעוד ציבורי למטרת הקמת בית דיור מוגןהקומביציה, פאי ת"א תקים על המ

-לקבל מספר יחידות דיור (דיור מוגן) שלא יפחת מיה זכאית יהסכם הקומביציה, העירלהוראות 

ובוסף,  מ"ר 40-ח יחידה שלא יפחת מטובש שייבו במסגרת הפרויקט רמכלל יחידות הדיו 6.8%

 200-הקרקע של הביין שיוקם שטח ציבורי בשטח כולל של כיה תהיה זכאית לקבל בקומת יהעיר

במסגרת הסכם הקומביציה התחייבה פאי ת"א להעמיד ערבות בקאית . מ"ר וזכות שימוש בחיות

ערבות הביצוע תועמד "). ביצוע ערבותמיליון ש"ח (" 5.6-ה על סך של כיאוטוומית לטובת העירי

מגון  כולל הוראות בדבר הקומביציההסכם ביה. יה סמוך לאחר קבלת היתר הילטובת העיר

 יהיה שוהה במקרה בו מספר יחידות הדיור ילעיריאו הפחתת יחידות הקצאת יחידות וספות 

  . וזאת על פי היתרי הביה וזכויות הביה הסופיים כפי שיהיו הסכם הקומביציהבהקבוע מ
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  המקרקעין והיתרי הבייה  )ג(

 1,975-בתל אביב בשטח כולל של כ 34 המרד ובברח, 7003בגוש  23 החלקהמקרקעין ממוקמים על 

 .מ"ר והכול כמפורט לעיל 650-בשטח של כ יהישבבעלות העיר 7003בגוש  24ועל חלק מחלקה  מ"ר

אשר בכל  מעל קומת קרקע קומות 9קומת כיסה, יכלול  ןהפרויקט המתוכעל פי תכיות החברה, 

   , וכן שי מרתפים.ידותיח 25-עד כ 20-כבין קומה יהיו 

לבות על החלקה, ביחד עם החלקה ' על פיהן יתן צ-' ו4ל עיקריות חלות תכיות ה"ל על החלקות

לדיור מוגן למבי ציבור ובכללם פרויקט פרויקט  בין היתר, הצמודה, המהווים מגרש תכוי אחד,

 3,500-ספת של כהקרקע וכן, תו, מעל פי לשטחים מסחריים תוספת 40%ביה וכן  400%בהיקף של 

. מ"ר בשי מפלסים תת קרקעיים לשימוש מחלקה תומכת לשירותים לווים לדיור המוגן, וכן חיות

יצוין כי על אף שהחברה  .היתר ביה להקמת הפרויקטהוגשה בקשה לקבלת טרם הדוח למועד כון 

רשאית להגיש בקשה לקבלת היתר ביה לפרויקט על פי התוכית שחלה על המקרקעין, טרם הוגשה 

 38בקשה לקבלת היתר ביה לאור זאת שהחברה הגישה השגות בעיין תוספת זכויות על פי תמ"א 

להעריך אם החברה איה יכולה כי החרגת שטחי הממ"דים משטחי הבייה המותרים. מובהר ו

ההשגות, כולן או חלקן, תתקבלה ואת ההשפעה על שווי הכס כתוצאה מהאמור, אם וככל שיחול 

  . שיוי בשווי הכס

  מבהביית ה  )ד(

  .לביצוע הפרויקטטרם התקשרה בהסכם ביה עם קבלן  פאי ת"א ,הדוחכון למועד 

  הכסות והוצאות משימושי בייים  )ה(

עליהם מוקמים של מרכזיית בזק הממוקמת על המקרקעין חלקים מהגג על , הדוחכון למועד 

-חודשים בסך של כמושכרים לחברות סלולר שוות בדמי שכירות ה אטות ומתקים סלולאריים

  אלפי ש"ח. 23

 פירוט בדבר השבחות שבוצעו בקרקעות .1.8.2

   .הדוחלא בוצעו השבחות במקרקעין בשתיים שקדמו למועד פרסום 

התקבלה שומת היטל השבחה מעיריית ת"א לתשלום בסך של  2020באוקטובר  29ביום 

  ש"ח, ההיטל טרם שולם כון למועד זה.  13,780,558

יחול על בזק והיטל השבחה בגין  2013שאושרה בשת  4היטל השבחה בגין תוכית ל' כי יצוין

על פי הסכם החכירה  כאמור לעיל,כן,  . כמוחול על החברהי 2016תוכית צ' שאושרה בשת 

פאי ת"א או מחצית  , זכאית פאי ת"א לקבל מרמ"י מחצית מהיטל ההשבחה ששילמה2018משת 

זאת לאחר ומהתשלום בשל עליית ערך ששילמה פאי ת"א לרמ"י, לפי המוך מבין השיים 

  מעליית הערך של הכס בעקבות פעולות השבחה. 51%ששולם לרמ"י תשלום בשיעור של 
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 (*)ספציפי מימון .1.8.3

  93.2%-כ בפרויקט חברהחלק ה 100%תוים לפי  –מימון ספציפי 

יתרה בדוח 
המאוחד על המצב 

  הכספי 

31.3.2021  
(באלפי 

  ש"ח)

  67,790  מוצג כהלוואה לזמן קצר:

  -  מוצג כהלוואה לזמן ארוך:

31.12.2020  
(באלפי 

  ש"ח)

  68,051  כהלוואה לזמן קצר:מוצג 

  -  מוצג כהלוואה לזמן ארוך:

31.12.2019   
אלפי (ב

  ש"ח)

  68,051  מוצג כהלוואה לזמן קצר:

  -  מוצג כהלוואה לזמן ארוך:

  6/2017  תאריך טילת הלוואה מקורית

  41,000  )אלפי ש"חגובה הלוואה מקורי (

  4.2%  (%) 31.3.2021שיעור ריבית אפקטיבית ליום 

תפרע הלוואה ה קרן    מועדי פירעון קרן וריבית
בסוף בתשלום אחד 

ביום התקופה 
31/12/21;   

הריבית תשולם 
   .יםרבעוי םמיתשלוב

  

  אין  תיות פיסיות מרכזיות

  אין  אחרות [לרבות עזיבת שוכרים, שווי כס וכד'] מרכזיותתיות 

ציון האם הופרו התיות המרכזיות או אמות מידה פיסיות לתום תקופת 
  הדיווח 

  לא

  לא  ? Non-Recourseהאם מסוג 

, תפעל החברה לקבלת מימון מחדש על בסיס הכס באופן שהלוואות הכס) בהתאם לתוכיות החברה, לאחר השלמת הקמת *(
כמו כן, החברה מעריכה, בין היתר, בהתבסס על יסיון  בכסים מסוג זה.כמקובל וזאת לזמן קצר יוחלפו בהלוואות לזמן ארוך 

העבר בהתהלות מול תאגידים מממים, כי עד למועד השלמת הקמת הפרויקט, תאגידים מממים יאריכו מעת לעת ובהתאם 
  לצורך את מועד פירעון של ההלוואות לזמן קצר.

 שעבודים ומגבלות משפטיות בכס:  .1.8.4

  הושה פירוט  סוג

הסכום 
 ובטחהמ

ע"י השעבוד 
ליום 

31.3.2021 

  
דרגה 

  ראשוה

  .7003בגוש  23בחלקה משכתא על כל זכויות פאי ת"א 
קדוות הכספיים יהפזכויות פאי ת"א בכל על כל שעבוד 

המתהל בבק הפועלים בסיף פאי ת"א בחשבון 
  בירושלים.

לטובת בק  שעבודהוהמחאה על דרך  שעבוד קבוע
ת"א מכוח הסכמי שכירות על כל זכויות פאי הפועלים 

  .בקשר לכס
לטובת בק הפועלים שעבוד השעבוד צף והמחאה על דרך 

על פי הסכמי שכירות ת"א  של כל זכויות פאי בע"מ
  כס.הלגבי עתידיים קיימים ווספים 

לטובת בק שעבוד העל דרך  הוהמחא שעבוד קבוע
הסכם המכר על פי  "אזכויות פאי ת על כל הפועלים בע"מ

  .[א] לעילהגדרתו בס"ק כ
שעבוד קבוע, משכון והמחאה על דרך השעבוד לטובת בק 
הפועלים בע"מ על כל זכויותיה של פאי ת"א בחשבון בק 

  ים בע"מ.המתהל בסיף ירושלים של בק הפועל

  תאגיד מממן
ללא הגבלה 

  בסכום
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  המלואותתחום תת  .1.9

  כללי .1.9.1

תחום המלואות כמפורט תת פועלת, בין היתר, ב ,הקבוצהאספן גרופ, באמצעות , הדוחלמועד כון 

חזקה, תפעול ויהול של הה אתבעיקר  2021מרץ ב 31תחום זה כולל ליום תת כאשר  ,לעיל 1.2בסעיף 

בהקמה, ייזום וביה של בית המלון במבשרת איביס סיטי סטר וכן  מלוןושל  מלון איביס סטיילס

סעיף ראו תחום הפעילות המלואית תת אשר כלל בלפרטים אודות פרויקט צפת כמפורט להלן. 

  .הלןל 1.16.5

 בו החלים והשיויים הפעילות תחום מבה .1.9.2

מתמקדת בהחזקה, תפעול ויהול בעצמה ובאמצעות גיות המלכים פעילות החברה , הדוחכון למועד 

, ")מלון איביס סטיילס(" )4הממוקם בלב ירושלים (ברחוב בן יהודה  מלון איביס סטיילסשל 

 הממוקם בלב ירושלים ברחוב Ibis Jerusalem City Center Hotelבהחזקה, תפעול ויהול של מלון 

 , אשר במסגרתם")איביס סיטי סטר מלון(" , בירושלים4אלישר יצחק  אריסטובולוס פית רחוב

הפעילות  הכסות תחוםהמלון.  בתימועקים בעיקר שירותי אירוח ומכירת מזון ומשקאות לבאי 

. )קרי, תיירים מחו"ל( מתיירות כסת וכן )קרי, מאירוח של אורחים ישראלים( ובעות מתיירות פים

 .פאי ותיירות עסקית ,וסגוות אירוח, ובכלל כך אירוח תיירותי, ופש למגוון קהלים בתי המלון

רויקט להקמה וייזום של בית פסטר וסיטי מלון איביס  לפרטים וספים אודות מלון איביס סטיילס,

  .להלן 1.9.12עד  1.9.100סעיפים ראו  מלון במבשרת,

והשיויים החלים בהם, חסמי הכיסה תחום הפעילות תת גורמי ההצלחה הקריטיים בלפרטים אודות  .1.9.3

תת תחליפים למקור הכסה בתחום הפעילות והשיויים החלים בהם, תת והיציאה העיקריים של 

שיויים מהותיים וכן , מדייות רכישת ומימוש כסים, תמהיל השוכרים תחום הפעילות של הקבוצה

  לעיל. 1.9.7עד  1.9.2השים האחרוות ראו סעיפים ) 3(בבסיס הפעילות העסקית בשלוש 

  .לעיל 1.4.3, ראו סעיף לפרטים אודות השפעות התפשטות גיף הקורוה

 מוצרים ושירותים .1.9.4

בתי המלון הפעלת פועל יוצא של המוצרים והשירותים היתים על ידי החברה הים  ,הדוחכון למועד 

שירותים המתאימים למגוון סוגי  ה החברהמציע יםהאמורבתי המלון . במסגרת הפעלת בירושלים

מציעה החברה חבילות אירוח האמורה . במסגרת פעילותה עסקיםתיירות ותיירות ופש  -תיירות 

במגוון מחירים הקבעים בהתאם לקהלי היעד השוים, תוך התחשבות במיצוב המלון ורמתו, במחירי 

) של בודדים וקבוצות( ת פיםלפי חלוקה לתיירו –מלוות מתחרים ובהיצע והביקוש בכל תקופה 

  .)של בודדים ושל קבוצות( ותיירות כסת

חבילות האירוח המשווקות כוללות, במסגרת או בוסף למרכיב הליה והארוחה (או הארוחות), 

  שירותי מזון ומשקאות המכרים באופן ישיר.

 לקוחות .1.9.5

) תיירות פים( ישראליםחלקים ככלל ללקוחות  בתי המלוןלקוחות  ,בהתאם לתוכיות החברה

מאורגות.  , חלקם כאורחים בודדים וחלקם כחלק מקבוצות)תיירות כסת( וללקוחות מחו"ל

, מלוןאתר האיטרט של הובכלל זאת  מגיעים למלוות דרך ערוצי שיווק ישיריםהמלון לקוחות 

או דרך  ,IBISבילאומית בעלת הזכויות במותג  קבוצת מלואותשהיה  ACCORמערכת השיווק של 

  .)כי סיעות, חברות, ארגוים ועודסו( עקיפים ערוצי שיווק
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ולפיכך המידע האמור לעיל היו  2019יצוין כי מלון איביס סטיילס החל לפעול במהלך חודש פברואר 

  בהתאם לתוכיות החברה ולהערכותיה.

 שיירות הערך שלה סחריםהיה חברת ציבורית  ACCOR SAעל פי המידע הקיים בידי החברה, 

תה ובאמצעות תאגידים עוסקת באמצעו ACCOR SA על פי המידע שמסר לחברה, בבורסת פריז.

מותגים  51מדיות בעולם, הממותגים תחת  110-, בהפעלת רשת מלוות אירוח בבהן היא מחזיקה

ועובר להתפשטות  2020 לתחילת שתהרשת. על פי פרסומים שוים שהועברו לחברה, כון שוים של 

 300,000-חדרים והרשת מעסיקה כ 740,000-בתי מלון, בהם כ 5,000-, לרשת מעל להוגיף הקור

למען הסר ספק, ההלת החברה איה יכולה להעריך את מידת השפעת משבר הקורוה על עובדים. 

   .ACCORפעילות 

 שיווק והפצה .1.9.6

מגווים ובפריסה  מתבצעת באמצעות ערוצי שיווק בתי המלוןבקשר עם פעילות השיווק והמכירות 

שוים  םמקיפים אמצעי רחבה לשם פיה לקהל יעד בישראל ובחו"ל. ערוצי השיווק והמכירות

  .לעיל 1.9.5בסעיף , כמפורט ומגווים, לרבות במדיה הדיגיטלית

 צבר הזמות .1.9.7

מאפשר ביטול הזמות בטווחי זמן קצרים ולכן אין בתי המלון בקשר עם הפעלת  אופי פעילות החברה

  .הזמות מחייב לחברה צבר

 תחרות .1.9.8

 מלוותוכן מול  רשתות מקומיות וזרות בישראל תחרות מולעף המלואות היו עף תחרותי. קיימת 

 (ירושלים).ובאותה עיר בתי המלון של הקבוצה הממוקמים בסמיכות ל

מלוות עירויים הים  בתי המלון הפעילים של הקבוצההמתחרים העיקריים של החברה בקשר עם 

 .במרכז ירושלים

 :דרכי התמודדות מול התחרות

  הקבוצות. שיווק ישירה, הן לשוק הבודדים והן לשוקהחברה פיתחה מערכת 

  בתחום זה מתבצעות פעולות מתמשכות ועקביות –השירות רמת. 

 שמירה על רמת מחירים אופטימלית.  

  עותיות .1.9.9

  .ובהתאם למיקומ מעותיות, יםמושפעצפויים להיות  בבתי המלוןאחוזי התפוסה 
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 מלון איביס סטיילס - מקרקעין ומתקיםרכוש קבוע,  .1.9.10

 כללי

 (שאיו כולל את קומת המסחר (קומת קרקע)) קומות 9אחד בן  בייןקיים לחברה , הדוחכון למועד 

ירושלים, ברחוב מרכז העיר קם בלב והמסווג כרכוש קבוע בדוחות הכספיים. בית המלון כאמור ממ

חדרי  104מ"ר הכולל  426-), המשתרע על שטח של כ30049גוש  90, פית רחוב לוץ (חלקה 4בן יהודה 

 אירוח. 

מצד ג' שאיו קשור לחברה, במסגרת הסכם  2007ביוי  5מקרקעי המלון רכשו ע"י החברה ביום 

המלון והמלון החל את פעילותו.  , הושלמה ביית2019בחודש פברואר  לרכישת בין משרדים וחויות.

  לפרטים אודות הסכם שכירות ותפעול המלון ראו ס"ק זה להלן.

, לרכישת זכויות ACCOR SAבהסכם זיכיון עם חברת החברה התקשרה  2011אוקטובר ב 4ביום 

, האמורה בזכייות מלון איביס סטיילס, לצורך הפעלת אשר בבעלותה IBIS Styles לשימוש במותג

 מההכסותלתשלום דמי זיכיון המחושבים לפי תמהיל של מספר החדרים במלון ושיעור בתמורה 

תוקפו של הסכם הזכייות היו לתקופה של  .")הסכם הזכייות"בסעיף זה: ( 11השל החבר השתיות

הסכם הזכייות כולל עילות לביטול ההסכם  שים). 10אופציות להארכה (כל אחת בת  2שים עם  15

בהסכמים מסוג זה כגון אי תיקון הפרה של ההסכם לאחר תקופת הריפוי, פגיעה במויטין כמקובל 

 של הרשת עקב תלוות חוזרות מלקוחות בית המלון, אי ביצוע תשלומים במועד וכו'.

 אישור למעמד מפעל מאושר

השקעות קיבלה החברה אישור ממהלת השקעות בתיירות בהתאם לתוכית  2015במרץ  22ביום 

 48.7-חדרים במבה לשימור בירושלים ובהיקף השקעה לפרויקט בסך של כ 100להקמת מלון בן 

 2012שאושרו בשת  ש"ח 24,939,100ביצוע השקעות בסך של בהתאם לאישור ה"ל, מיליון ש"ח. 

. בוסף, הפרויקט ש"ח 4,987,820מהיקף ההשקעה בסך של עד  20%יהיו זכאיות למעק בשיעור של 

ייתן רק עם  וספים, אשר 8%בשיעור של בגין השקעות אלו זכאי לתוספת מעק מהלי לירושלים 

ביצוע השקעות בסך של לגבי  השלמת הבייה, פתיחת המלון ועמידה בלוחות הזמים הקבועים בוהל.

ללא תוספת מעק  בלבד 20%יהיו זכאיות למעק בשיעור של  2014ש"ח שאושרו בשת  23,847,153

התקבלה בהתאם לאישור וסך הכל התקבלו מעקים  לירושליםתוספת מעק מהלי  .מהלי לירושלים

לקבל מיליון ש"ח וקיימת יתרה  10.35-בגין מפעל מאושר ותוספת מהלי לירושלים מעקים בסך של כ

  מיליון ש"ח. 1.72-בסך של כ

  

 

  השתיים., לא יתן להאריך את דמי הזכייות 2019מובהר כי הואיל ומלון איביס סטיילס החל בפעילותו בחודש פברואר    11
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  :איביס סטיילסלון להלן תוים עיקריים אודות מ

שם 
 המלון

שטח   מיקום
המקרקעין 

  (ב מ"ר)

מס' 
  חדרים

מועד 
הפעלת 
  המלון

מצב 
רישום 
זכויות 

  משפטיות

דרגת 
  המלון

יתרת עלות 
מופחתת 

ליום 
31.12.2020 

וליום 
31.3.2021  

מלון 
איביס 
 סטיילס

רחוב בן 
 4יהודה 

  ירושלים
426 104 

פברואר 
2019 

החברה 
מחזיקה 
במלוא 

)100% (
זכויות 
 הבעלות

 C רמה
  עירוי

(מקביל 
 לדרגה

בין  של
 4-ל 3

  כוכבים)

121,400 
 אלפי ש"ח

ועד לסגירת  2019יצוין כי בתקופת הרצת בית המלון שהחלה החל ממועד פתיחתו בחודש פברואר 

ב משבר הקורוה בחודש מרץ בית מלון איביס סטיילס בפעם הראשוה בעקבות מגבלות שהוטלו עק

בחודשים  68.7%-וכ 2019במהלך שת  76.6%-שיעור התפוסה הממוצע של בית המלון עמד על כ, 2020

  . 2020יואר ופברואר 

בית מלון  ,זהמשבר הקורוה והשלכותיו, כון למועד מגבלות שהוטלו בעקבות עוד יצוין, כי לאור 

ות, בין היתר, על איביס סטיילס סגר וטרם שב לפעילות מלאה. בהתאם לתוכיות החברה המבוסס

המידע המצוי בידה למועד זה ועל הערכותיה בקשר עם התפתחות משבר הקורוה והשלכותיו על עף 

  .2021ביולי  1התיירות, בכוות ההלת החברה לפתוח את מלון איביס סטיילס החל מיום 

  חוזה שכירות ותפעול

") בהסכם השותפות(בסעיף זה: "מלוות איביס שותפות  התקשרה החברה עם 2019בפברואר  25ביום 

שכירות ותפעול לפיו החברה השכירה לשותפות את המלון והעיקה לה את זכויות היהול במלון 

שים החל מיום  17תקופת השכירות והתפעול היה למשך "). השכירות והתפעול: "בסעיף זה(

דמי יים הראשוות בשת –דמי השכירות והתפעול "). תקופת השכירות"בסעיף זה: ( 25.2.2019

אלפי ש"ח, ובשות השכירות והתפעול הותרות  2,750סך של עמדו על שתיים השכירות והתפעול ה

 מיליון ש"ח. 6ים יעמדו על סך של דמי השכירות השתי

 סיטי סטרמלון איביס  - רכוש קבוע, מקרקעין ומתקים .1.9.11

  כללי

, במרכז ירושלים על 4גיות המלכים היה בעלת הזכויות בבית המלון הממוקם ברחוב יצחק אלישר 

מ"ר. בית המלון  680בירושלים בשטח רשום של  30052בגוש  164המקרקעין הידועים כחלקה מספר 

לשירותי  1-חדרי אירוח, מפלס מרתף  124קומות מעל מפלס כיסה הכולל סה"כ  8היו מבה בן 

סועדים, מטבח בית המלון, חדרי שירותים ושטחי  128-לון הכולל חדר אוכל אורחים בו מקום להמ

מקומות חיה. יצוין כי  68קומות תת קרקעיות עבור חיה מכית לכלי רכב והכולל  6-מחסים ו

בהתאם לתוכיות גיות המלכים, חיון בית המלון יופעל כחיון בתשלום לאורחי המלון ולמלוות 

 הקבוצהוספים בבעלות .  

לחיוב על משביחה ומשפיעה על הגג, אשר  9כמו כן בימים אלו הושלמה הקמת אולם כסים בקומה 

  שוויו של הכס.

חיון בית לחיון.  4התקבל טופס  2020. בחודש פברואר 2017בית המלון החל לפעול בחודש אוגוסט 

ההלת החברה זה וזאת, בין היתר, בשל משבר הקורוה, כאשר כון למועד  המלון טרם החל לפעול

  .2021מעריכה כי החיון יפתח עד תום החציון הראשון לשת 
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  ירושלים.בין מהועדה המקומית לתכון וביה יהתקבלה תעודת גמר לב 2020פברואר ב 5יום ב

  הסכם זיכיון

מקבוצת המלואות ACOOR SA רכת הסכמים עם התקשרה גיות המלכים במע 2011ביוי  17ביום 

"), לפיהם, אקור תעמיד לגיות המלכים שירותי ייעוץ מלואי לבית אקור(" ACCORהבילאומית 

"). על פי מערכת ההסכמיםמערכת לצורך הפעלת בית המלון (" IBISהמלון וזכייות לשימוש במותג 

ההסכמים, אקור תעמיד שירותי ייעוץ, בין היתר, בקשר לאסטרטגית עיצוב המלון ואבזורו, הלים 

של  IBISלעשות שימוש במותג  לגיות המלכיםלפתיחת המלון, הכשרת עובדים וכדומה, וכן יתאפשר 

להעמדת בתמורה  .IBISאקור ובכלל זה בכל מערך השיווק של רשת אקור בקשר עם מותג המלוות 

שירותיה והשימוש במותג כאמור לעיל, אקור תהיה זכאית לקבל תשלומים כדלקמן: דמי כיסה בסך 

מההכסות השתיות, כאשר  3.5%אירו עבור כל מיטה בבית המלון, דמי זיכיון בשיעור של  1,000של 

, עמלת שיווק IBISבשה ככל שהחברה תפתח מלון וסף תחת מותג  0.5%-דמי הזיכיון יופחתו ב

מהמחזור השתי מסעיף  1.5%מהכסות השתיות עמלת הזמות בשיעור של  1%בשיעור של  ומכירות

מהזמות שבוצעו בבית המלון באמצעות חברי מועדון של רשת אקור. על פי מערכת  3%-חדרים בלבד ו

ם כל אחת להארכת שי 10אופציות בות  2שים עם  15תקופה של ל היהההסכמים, תקופת הזיכיון 

 האמורה. ת הזיכיוןתקופ

  חוזה שכירות ותפעול

ושותפות מלוות איביס בחוזה שכירות ותפעול לפיו,  גיות המלכים, התקשרו 2018ביואר  1ביום 

שים  17החל ממועד חתימת ההסכם ולתקופה של  תשכור, תפעיל ותהל את בית המלוןהשותפות 

"). על פי הסכם השכירות והתפעול, השותפות לוקחת על עצמה והתפעולהשכירות הסכם "בסעיף זה: (

את כל התחייבויות החברה כלפי אקור על פי מערכת ההסכמים כהגדרתם לעיל, לרבות אך לא רק 

  בוגע לתשלומים המגיעים לאקור על פי מערכת ההסכמים כאמור. 

ת השכירות הראשוה והשייה של זכאית בשו היתה המלכיםגיות על פי הסכם השכירות והתפעול, 

מיליון ש"ח צמוד למדד ובתוספת מע"מ כדין,  2.75תקופת השכירות לדמי שכירות שתיים בסך של 

ובשות השכירות הותרות של תקופת השכירות (השלישית ועד תום תקופת השכירות) לדמי שכירות 

דמי השכירות כאמור לעיל ישולמו מיליון ש"ח צמודים למדד ובתוספת מע"מ כדין.  6שתיים בסך של 

  ימים.  30-בתום כל רבעון באמצעות שיק דחוי ל

על פי הסכם השכירות והתפעול, השותפות התחייבה לבצע תחזוקה מלאה ולתקן ולהחליף על חשבוה 

את כל הליקויים והקלקולים הובעים משימוש בבית המלון. השותפות תפריש מדי שה במהלך כל 

  ממחזור ההכסות מחדרים טו לשה בעבור קרן לשיפוץ וחידוש.  2%-ך השווה לתקופת השכירות ס

  מעק מפעל מאושר

חדרים  90אישר משרד התיירות תכית השקעות להקמת בית מלון בן  2011בדצמבר  11ביום 

 ההשקעהמהיקף  20%בירושלים. בהתאם לתכית, גיות המלכים זכאית לקבל מעק בשיעור של עד 

אלפי ש"ח. בוסף, גיות המלכים זכאית לתוספת מעק מיוחד  7,067המאושרת בפרויקט, בסך של עד 

  שייתן בסיום ביצוע ההשקעות.  8%של ירושלים בשיעור של 

משווי ההשקעה  20%אישור לקבלת מעק בשווי  גיות המלכיםקיבלה  2015במאי  22כמו כן, ביום 

התקבלו כל המעקים האמורים זה כון למועד  חדרים. 124בן הכרוכה בהגדלת בית המלון למלון 

  מיליון ש"ח. 12.7-בסך של כ
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 :סיטי סטרתוים עיקריים אודות מלון איביס להלן 

שטח   מיקום שם המלון
המקרקעין 

  (ב מ"ר)

מס' 
  חדרים

מועד 
הפעלת 
  המלון

מצב 
רישום 
זכויות 

  משפטיות

דרגת 
  המלון

יתרת עלות 
מופחתת 

ליום 
31.12.2020 

וליום 
31.3.2021  

מלון סיטי 
  סטר
Ibis 

Jerusalem 

City 

Center 

Hotel 

רחוב 
אריסטובולוס 

פית רחוב 
 יצחק אלישר

  בירושלים ,4

680 124 
 אוגוסט
2017 

גיות 
המלכים 
מחזיקה 
במלוא 

)100% (
זכויות 
 הבעלות

  B  רמה
(מקביל 
לדרגה 

 4 של
 כוכבים)

133,415 
 אלפי ש"ח

 בית המלון במבשרת ציון – רכוש קבוע, מקרקעין ומתקים .1.9.12

  כללי

במקרקעין  2019במרץ  17ח חוזה חכירה מיום החוף הצפוי היה בעלת זכויות חכירה מכו מלוות

מקרקעי "בסעיף זה: במבשרת ציון ( 1חלק מחלקה  30318אלפי מ"ר בגוש  14-בשטח של כ

קומות הכולל מתחם ספא,  7אגפים עד  4-יוקם בית מלון המורכב מ "). על מקרקעי הפרויקטהפרויקט

  "). במבשרת בית המלון(" "מודולים" (חדרי אירוח) 260-אולם כסים ומלון ובו כ

מצא בשלבי הקמה, כאשר עבודות שלד בית המלון הסתיימו. במשרת , בית המלון הדוחלמועד  כון

הראשון לשת צפויות להסתיים במהלך הרבעון  שרתבמב , עבודות הקמת בית המלוןהקבוצהלהערכת 

2023.  

בקשה לתוספת זכויות ביה למלואות,  152-0753574אושרה תוכית מספר  2021באפריל  27בתאריך 

מ"ר, כך ששטחי  8,400-מ"ר, לחברה אושרה תוספת של כ 8,900-בקשת החברה הייתה לתוספת של כ

בדצמבר  31ליום  מ"ר הקיימים 18,000מ"ר, במקום  26,900רביים, למעט חיות, יהיו יהביה המ

  , כולל סוויטות. חדרים 308-, כאשר מספר החדרים יגדל עד ל2020

שרת ירושלים ערעור למליאת הוועדה המחוזית לעיין ב, הגיש ראש המועצה של מ2021במאי  6ביום 

החברה איה מוצאת ממש  בהתגדותהשימוש בחיון האוטובוסים הסמוך למלון, כאשר לאחר עיון 

  מכתב תגובה למליאת הוועדה בהתאם. כיןתבטעות ו

 ACOORעם התקשרה בהסכם שכירות ויהול בית מלוןמלוות החוף הצפוי כמפורט בסעיף זה להלן, 

ISRAEL LTD   לאומיתאות הבימקבוצת המלוACCOR ")והל על במשרת  "), לפיו בית המלוןאקורי

כוכבים)  5(מקביל לדרגה של  A, מותג בילאומי, ברמה של PULLMANתחת מותג  ידי אקור וכן, ימותג

  ").הסכם השכירות והיהול"בסעיף זה: ( ACCORממותגי רשת 

  הסכם השכירות והיהוללהלן יובאו עיקרי הוראות 

 בית מלון עם אקור, בהסכם שכירות ויהולמלוות החוף הצפוי התקשרה  2019בובמבר  19ביום 

תעמיד לבית  אקורכאמור לעיל וכן,  PULLMANמותג יופעל תחת במבשרת , בין היתר, בית המלון לפיו

שירותי יהול, שיווק, הפצה וייעוץ שוים והכל כמפורט בהסכם השכירות והיהול. במבשרת המלון 

בשה ביואר  1-שים שיחלו ב 24בהתאם להסכם השכירות והיהול, תקופת ההתקשרות תעמוד על 

הקלדארית העוקבת למועד פתיחת המלון. בהתאם להסכם השכירות והיהול, קבע כי המועד הצפוי 

וזאת בכפוף להתקיימות כל התאים  2023ביואר  1יהיה ביום  במבשרת לפתיחת בית המלון

  .במבשרת המוקדמים והדרשים על פי דין לצורך הפעלת בית המלון
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 במבשרת אקור יהיה שיקול דעת בלעדי בהכוות יהול בית המלוןפי הסכם השכירות והיהול, ל על

  והפיקוח על כל היבטי התפעול של המלון.

 מטעמהו/או מי  הקבוצהכל עובדי בית המלון, לרבות הצוות היהולי של בית המלון, יהיו עובדים של 

ורך הסכם וייחשבו כהוצאות תפעוליות לצ הקבוצה, עלויות העסקת העובדים יחולו על ובהתאם

השכירות והיהול. יחד עם זאת, לאקור יהיה שיקול דעת בלעדי בכל הקשור בעובדי המלון ובכלל זה 

בכל הקשור בהעסקת עובדים, קידומם, סיום העסקתם וכדומה. לחברה זכות וטו בכל הקשור במיוי 

  . במבשרת מכ"ל ומהל כספים לבית המלון

מההכסה  4%ה הרביעית ממועד פתיחת המלון סך של להסכם השכירות והיהול, החל מהש בהתאם

וביהולה של אקור וישמשו את בית המלון מלוות החוף הצפוי השתית יופקד בחשבון ייעודי על שם 

כקרן לחידוש רהיטים, ציוד ותיקוים. ככל שבשה מסוימת לא ייעשה שימוש בסכום מסוים שהופקד 

כאמור, הוא ייצבר לשה העוקבת. על אף האמור, בשה הראשוה לפעילות בית המלון לא יופרשו 

רביעית לפעילות המלון יופרשו מההכסה כספים לחשבון הקרן האמורה ובשה השייה, השלישית וה

  בהתאמה. , 3%-ו 2%, 1%השתית 

  להסכם השכירות והיהול, אקור תהיה זכאית לשיעור מהכסות בית המלון כדלקמן: בהתאם

  מההכסה השתית;  1.25%-בגין שימוש במותג אקור תהיה זכאית ל

  מההכסה השתית; 1.25%-עבור דמי יהול בסיסיים אקור תהיה זכאית ל תשלום בגין

דמי תמריץ יהוליים, תהיה זכאית אקור לשיעור מהרווח התפעולי ביכוי עמלות יהוליות  בגין

")AGOP :מה 5%") בהתאם לשיעור הרווחיות התפעולית של בית המלון כדלקמן-AGOP  אם הרווח

אם הרווח  AGOP-מה 9%; 30%-ל 20%אם הרווח הגולמי בין  AGOP-מה 7%; 20%-הגולמי קטן מ

  .40%-אם הרווח הגולמי גדול מ AGOP-מה 10%; 40%-ל 30%הגולמי בין 

מההכסה השתית וכן, לעמלות עבור  1.5%בוסף, אקור תהיה זכאית לעמלת שיווק בשיעור של 

מכירות, שיווק באיטרט באמצעות ערוצי שיווק של אקור, מכירות באמצעות מרכזי מכירות, 

  לקוחות וכדומה. מועדוי

שתי מיימאלי, אשר יובטח  EBIDTAR-להסכם השכירות והיהול, אקור התחייבה ל בהתאם

מיליון ש"ח; בשה  11לפחות  יהיהEBIDTAR -באמצעות כרית ביטחון כדלקמן: בשה הראשוה ה

 20לפחות  יהיהEBIDTAR -בשה השלישית ה מיליון ש"ח; 16יהיה לפחות  EBIDTAR-ה השייה

  מיליון ש"ח.  24לפחות  יהיהEBIDTAR -מיליון ש"ח; בשה הרביעית ועד לתום תקופת ההסכם ה

מיליון ש"ח וככל שיעשה בה שימוש, היא תתמלא בחזרה  18טחון" האמורה תוגבל לסך של יהב כרית"

 בהתאם לתאי ההסכם מתוך רווחים עתידיים שיתקבלו בשים עוקבות למועד השימוש בכרית

  טחון. יהב

יהיה מוך מסכום המיימום המובטח כאמור לעיל, תשלם אקור EBIDTAR -שבשה מסוימת ה ככל

בפועל וזאת מתוך כרית  EBIDTAR-את הפער שבין סכום המיימום המובטח ללמלוות החוף הצפוי 

  מיליון ש"ח. 18" עד לסכום מצטבר של CAP" בטחון

 הסכמים וספים

, רמ"ילבין מדית ישראל באמצעות מלוות החוף הצפוי חתם חוזה חכירה בין  2019במרץ  17ביום 

 2042באפריל  17תחכור את מקרקעי הפרויקט בחכירה לדורות עד ליום מלוות החוף הצפוי , לפיו

  שים. 49עם אופציה לחכירה וספת בת 

המקומית בקשר עם היתר הבייה, התחייבה כלפי המועצה  מלוות החוף הצפויבמסגרת התחייבות 

לבצע עבודות שוות ומטלות לביצוע הרחבת ושיפור התשתיות בתחומים  החוף הצפוי מלוות
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הגובלים במקרקעין וזאת בהתאם לתוכית שאושרה על ידי ציג משרד התחבורה של מחוז ירושלים. 

שבון את העלויות המשוערות בגין , במסגרת תקציב הקמת הפרויקט, לקחה בחמלוות החוף הצפוי

 מלוות החוף הצפוירוב המטלות שהתחייבה  הדוחהרחבת ושיפור התשתיות כאמור. כון למועד 

" וזאת 4לבצע מתייחסות לשלבים הסופיים של הקמת הביין וטרום קבלת אישור אכלוס "טופס 

זאת על אף שחלף המועד למעט התחייבות לביצוע הרחבת כביש במקטע קטן שטרם בוצע למועד זה ו

  לעיין זה בהתאם לתאי כתב ההתחייבות.

 25-חתמה עם חברת קיון הראל בע"מ על הסכם הרשאה ל מלוות החוף הצפויכמו כן, יש לציין כי 

", לקבלת מגרש סמוך למלון שמצא בבעלות קיון 4שתחילתו מיום קבלת אישור אכלוס "טופס  שה

רשאית להשתמש במגרש לצורך חיית אוטובוסים לבאי המלון בעיקר  הראל בע"מ לפיו, החברה תהיה

לתחזק  מלוות החוף הצפויוכן לאוטובוסים שיגיעו לקיון הראל. בגין השימוש במגרש, התחייבה 

  את מגרש האוטובוסים האמור על חשבוה.

 אישור מותה למעמד מפעל מאושר

מותה ממהלת השקעות במשרד  כתב אישור, קיבלה מלוות החוף הצפוי 2016ביואר  26ביום 

  שקעות ברכוש קבוע כ"מפעל מאושר".התיירות, לתכית ה

 :מבשרת ציוןתוים עיקריים אודות מלון להלן 

שטח   מיקום שם המלון
המקרקעין 

  (ב מ"ר)

מס' 
  חדרים

מועד 
הפעלת 
  המלון

מצב 
רישום 
זכויות 

  משפטיות

  דרגת המלון

מלון 
מבשרת 

ציון (מצא 
בשלבי ביה 
 מתקדמים)

מבשרת 
  ציון

מועד  260-כ 14,150
סיום 
הקמה 
צפוי 

רבעון 
 ראשון
לשת 
2023 

מלוות 
החוף 
 הצפוי

מחזיקה 
במלוא 

)100% (
זכויות 
 הבעלות

   A רמה
(מקביל לדרגה 

 כוכבים) 5של 
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  בכללותהעייים הוגעים לפעילות הקבוצה  -' דחלק 

 הון אושי .1.10

דהוקי שלמה  מרכמו כן, . למעט סמכ"ל כספים , החברה איה מעסיקה עובדיםהדוחפרסום כון למועד 

  .יו"ר דירקטוריוןם לחברה כמעמיד שירותי

 חומרי גלם וספקים .1.11

בעל  ספק אחד עיקרי,חברה לחברה אין ספק מהותי ואין לה תלות בספק כלשהו. ככלל, אין ל .1.11.1

  זיחה. גדול, יחסית לשאר הספקים, על כן עלות החלפת ספק אחד באחרהיקף עבודה 

, המשקאותמבצעת את רכישות המזון,  שותפות מלוות איביס, בתי המלוןבמסגרת תפעול  .1.11.2

 .השוות מהמלוות הציוד התפעולי וההשקעות באמצעות מחלקת הרכש, המרכזת את הדרישות

 .יום 75 +שוטף  רך כללתאי התשלום הם בד

 הון חוזר .1.12

אלפי ש"ח לעומת הון  414,333-המסתכם לסך של כ 31.12.2020הון חוזר ליום גירעון ב לחברה .1.12.1

  .31.12.2019אלפי ש"ח ליום  136,093-חוזר שלילי בסך של כ

אלפי  40,100-מורכב מכסים שוטפים בסך של כ 2020 בדצמבר 31הון החוזר ליום הגירעון ב .1.12.2

אלפי ש"ח. יצוין כי המחזור התפעולי של החברה  454,433-ש"ח והתחייבויות שוטפות בסך של כ

 חודשים.  12היו 

מיליון ש"ח. עיקר הגרעון מקורו  95-בסך של כ 31.03.2021רעון בהון חוזר ליום ילחברה ג .1.12.3

 902-ים אמד בכמיליון ש"ח, אשר התקבלו כגד כסים ששוו 288-בהלוואות לזמן קצר בסך של כ

ת לזמן ארוך של חברת והלוואמהמיליון ש"ח  70-סווגו כ למועד הדוחות הכספייםמיליון ש"ח. 

וזאת בשל אי עמידתן ביחס פיסי  ,גיות המלכים ושותפות איביס פולמן, כהלוואות לזמן קצר

וסגירת  הקורוהגיף התפשטות של כיסוי שרות חוב וזאת בשל הירידה בהכסות המלואיות עקב 

, התקבל מאת הבק המממן 2021. במהלך הרבעון הראשון של שת המלוות לפרקי זמן ארוכים

כתב ויתור ועל פיו הבק הודיע שלא יקוט בצעדים כלשהם עקב ההפרה בכפוף לכך שחברת גיות 

צמבר בד 31דוחות הכספיים ליום ההמלכים ושותפות איביס פולמן תעמודה בהתחייבויות החל מ

, לאור מגמת ההקלות רחבות ההיקף בהן וקטת מדית ישראל ואילך. לדעת ההלת הקבוצה 2021

, וכפועל יוצא, הירידה המשמעותית בתחלואה וכן מגמת ההתחסות הלאור התחסות האוכלוסיי

  אין פגיעה במצבה הפיסי של החברה. העולמית ההולכת וגדלה,

חודשים. מימון של כסים מיבים בבייה  12תקופה של המחזור התפעולי של החברה קבע על 

ו/או מימון של קרקעות להשקעה, מאופיין בכך שהיו על פי רוב מימון המסווג לטווח קצר, כאשר 

תאגידים פיסים המעמידים מימון לכסים כאמור מחדשים אותו מעת לעת ועל פי הצורך. לאחר 

ליטול מימון מחדש על פי רוב כ"כס מיב", מקובל  וסיווגו של הפרויקטהשלמת ביית הפרויקט 

 באופןעל בסיס הכס המיב כאמור באופן שהמימון מחדש יתאים לכס המיב ומאפיייו ו

  שהמימון יסווג כהלוואה לזמן ארוך חלף הלוואה לזמן קצר. 

ה , לאחר השלמת הקמת הכסים בכוותלהערכת החברה ובהתאם לתכיותיהלאור לאמור לעיל, 

לפעול לקבלת מימון מחדש על בסיס אותם כסים שבייתם הושלמה באופן שמימון מחדש כאמור 

יחליף הלוואות לזמן קצר של החברה בהלוואות לזמן ארוך. טילת מימון מחדש כאמור אשר יפרע 

  הלוואות לזמן קצר, צפוי לשפר את ההון החוזר של החברה. 
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 מימון .1.13

  מהותיים הלוואה מיהסכ .1.13.1

 Paicolex Trust Management , התקשרה החברה בהסכם הלוואה עם2019ביוי  25ביום  .1.13.1.1

AG ו-Paicolex Trust Company (BVI) Limited ותאמים של האמבס"ק זה:  12כ)

אלפי ש"ח (בס"ק זה:  13,500"), לפיו המלווים העמידו לחברה הלוואה בסך של המלווים"

. 4%ש שים וושאת ריבית שתית בשיעור של "). ההלוואה היה לתקופה של שלוההלוואה"

בתשלום אחד בתום תקופת ההלוואה אלא אם יוסכם קרן ההלוואה והריבית בגיה יפרעו 

לחברה הזכות בכל עת לפרוע את ההלוואה  .על ידי הצדדים לשיוי מועד פירעון ההלוואה

עם המלווים  החברה התקשרותבמועד  בפירעון מוקדם וללא קס בגין הפירעון המוקדם.

העמדת  כתב ויתור וסילוק לפיובהסכם להעמדת ההלוואה כאמור, מסרו המלווים לחברה 

באוקטובר  ההלוואה כאמור לעיל מהווה תשלום מלא וסופי בגין שטרי הון שהועמדו לחברה

ובהתאם אין ולא יהיו למלווים כל טעה ו/או דרישה בקשר עם שטרי ההון שמסרו  2007

 ש"חאלפי  250-בסך של כרעון חלקי יבוצע פ 2019 לאוקטובר 2בתאריך . לחברה כאמור

  ושולמה ריבית בגיו.

 בתי המלון איביס סטיילס ואיביס סיטי סטראיביס שוכרת ומתפעלת את שותפות מלוות  .1.13.1.2

  יל. לע 1.9כמפורט בסעיף 

שותפות מלוות איביס התחייבה כלפי תאגיד בקאי המעמיד מימון לשותפות מלוות 

שותפות מלוות איביס תהיה חייבת סכומים כלשהם לתאגיד הפיסי, איביס כי כל עוד 

  חייבויות כדלקמן: תעמוד שותפות מלוות איביס ביחסים והת

 , התחייבה השותפות כדלקמן: איביס סיטי סטר ביחס לבית המלון

 ת  לםותשה החל משה בואילך, צבירה של קרן רזר 2019על ידי השותפות בכל ש

מהמחזור של בית המלון. קרן הרזרבה ה"ל  2%-בסכום שלא יפחת מסך השווה ל

 תשמש לצורך ביצוע השקעות בבית המלון; 

  ואר  1ליום עדלהשתמש בעודף תזרימי מצטבר  תהשותפות לא הייתה רשאי 2020בי

(סכום הרווח הקי בתקופה של ארבעה רבעוים לפי הפחתות ורווחי שערוך וכיוצ"ב) 

 של בית המלון מבלי לקבל את הסכמת התאגיד הבקאי לכך;

  א יפחת בכל , יחס כיסוי שירות חוב ל2020בדצמבר  31החל מהדוחות הכספיים ליום

. יצוין כי לאור סגירת בית המלון בהתאם למגבלות שהוטלו על ידי ממשלת 1.1-עת מ

לעיל על פי דוחותיה הכספיים ליום אמור הביחס הכיסוי  עמדההשותפות לא  ,ישראל

 הקבוצה בין הסכם חתם, 2021במהלך הרבעון הראשון של שת  .2020בדצמבר  31

כאמור  ההפרה עקב כלשהם בצעדים יקוט שלא הודיע הבק פיו ועל המממן לבק

 31דוחות הכספיים ליום הבכפוף לכך שגיות המלכים תעמוד בהתחייבויות החל מ

 .2021בדצמבר 

 ביחס למלון איביס סטיילס, התחייבה השותפות כדלקמן: 

 

12   SOMRO TRUST ות בשיקול דעתאמ האשר הי(DISCRETIONARY TRUST)  ,הגב' שמחה דהוקי, בת זוגתו של מר שלמה דהוקי .
  ").האמותהיה ההית היחידה של האמות ("
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 ת  לםותשה החל משואילך, צבירה של קרן רזרבה  2020על ידי השותפות בכל ש

מהמחזור של מלון איביס סטיילס. קרן הרזרבה  2%-בסכום שלא יפחת מסך השווה ל

 ה"ל תשמש לצורך ביצוע השקעות במלון איביס סטיילס;

  השותפות לא תהיה רשאית להשתמש בעודף תזרימי מצטבר 2021במאי  1עד ליום ,

ום הרווח הקי בתקופה של ארבעה רבעוים לפי הפחתות ורווחי שערוך וכיוצ"ב) (סכ

 ;של מלון איביס סטיילס מבלי לקבל את הסכמת התאגיד הבקאי לכך

  יחס כיסוי שירות חוב לא יפחת בכל 2021בדצמבר  31החל מהדוחות הכספיים ליום ,

 .1.1-עת מ

   כללי .1.13.1.3

הקבוצה מממת את פעילותה השוטפת בעיקר באמצעות הון עצמי, אשראי מתאגידים   )א(

, הדוחולמועד  2020בדצמבר  31בקאיים ואשראי מספקים, כמפורט להלן. כון ליום 

עומדת החברה והחברות הבות שלה בכל תאי ההלוואות שהועמדו להן ע"י הבקים 

  במסגרת קבלת אשראי.וכן היה עומדת בכל המגבלות החלות עליה 

, לחברה אין מסגרות אשראי מהותיות המשמשות לפעילותה הדוחכון למועד 

השוטפת. במסגרת התקשרות החברה עם תאגידים בקאיים בהסכמי מימון 

לחברה מסגרות אשראי משתות בהתאם מדים לפרויקטים השוים של החברה, מוע

הועמדה לחברה הלוואה  2019מאי  בחודשהרלווטי.  הפרויקטלצרכי החברה בקשר עם 

שים וזאת כגד  17-מיליון ש"ח לתקופה של כ 59.6-על ידי תאגיד בקאי בסך של כ

. ההלוואה האמורה מלון איביס סטיילסהבטוחות שיתו לתאגיד הבקאי בקשר עם 

  הלוואות לזמן קצר שהועמדו לחברה בגין מלון איביס סטיילס. פרעה 

  :לזמן קצר וזמן ארוך של החברהלהלן פירוט ההלוואות   )ב(

שיעור   הלוואה לצורך מימון
  ריבית 

שיעור 
הריבית 

  האפקטיבית 

במרץ  31ליום 
  ולמועד הדוח 2021

  בדצמבר בכל אחת מהשים  31ליום 
  (באלפי ש"ח)

2020  2019  2018  

זמן 
  ארוך

זמן   זמן קצר
  ארוך

זמן 
  קצר

זמן 
  ארוך

זמן   זמן קצר
  ארוך

  זמן קצר

ת שוטפות והלווא
  לפרויקטים/מקרקעין 

הלוואות 
-זמן קצר

P+2.6% 
-P+1.5%  

הלוואות 
זמן 

-ארוך
P+2.4%-
P+2.1% 

הלוואות 
 -לזמן קצר

4.2%-3.1%  
הלוואות 

 -ארוךלזמן 
3.7%-
4.00% 

54,582  289,418  57,079 284,051 

 

58,106 152,153 - 135,796 

- Paicolex Trust 
Company (BVI)  

סעיף לפרטים ראו 
  . לעיל 1.13.1.1

הלוואות 
לזמן 
  4%-ארוך

  14,208  -  13,514  -  12,613  -  -  -  

הלוואה מישרוטל 
  יזמות

הלוואות 
לזמן 
-ארוך

ריבית 
אג"ח 

ישרוטל 
סדרה א' 
בתוספת 

1.8% 

הלוואות 
-לזמן ארוך

4.12% 

10,000  -  10,000  -  10,000  -  -  -  

  135,796  10,000  152,153  80,719  284,051  80,593  289,418  78,790      סה"כ
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 להלן טווח הריביות המשתות בתקופות שלהלן:  )ג(

 3תקופה של ב  הריבית
חודשים 

שהסתיימה ביום 
31.3.2021  

  2018בשת   2019בשת   2020בשת 

P -1.6%  1.6%   1.6%  1.6%  פריים  

 :ערבויות  )ד(

 בסכום למלוות החוף הצפוי בגין אשראים בבקהחברה ערבה ללא הגבלה  .1

  פועלים. 

 6(כהגדרתה בה"ש  SOMROלטובת החברה התקבלה ערבות מהאמות הזרה  .2

אלפי פאוד סטרליג כבטוחה להלוואה מבק הפועלים  1,650 של בסךלעיל) 

  אש"ח סכום מקורי). 10,650(

, בסכומים בגין הפרויקטים השוים החברה העמידה ערבויות ביצוע בקאיות .3

  שאים מהותיים, לטובת משרד התיירות ועיריית ירושלים.

 לטובתדולר  אלפי 250 בסךבקאית  ערבות החברההעמידה  2019 מאי בחודש .4

כאשר . /"איה"413 ברשיון גוליבר (חברה קשורה), בגין חלקה של הארגיה משרד

רשם שיעבוד  2019בובמבר  14ביום תמורה.  ללאה חברההערבות הועמדה על ידי 

אלפי ש"ח לטובת החברה. לטובת הערבות הזאת שיעבדה החברה  1,130על סך של 

חברת גוליבר היה חברה שמשפחת דהוקי למיטב ידיעת החברה, אלפי ש"ח.  1,000

 היה בעלת עין בה.

  

  מיסוי .1.14

  חוקי המס החלים על חברות הקבוצה .1.14.1

  1985-ה"איפלציה), התשמחוק מס הכסה (תיאומים בשל 

מדדו התוצאות לצורכי מס בישראל כשהן מותאמות  2007פי החוק, עד לתום שת -על

  לשיויים במדד המחירים לצרכן. 

התקבל בכסת תיקון לחוק מס הכסה (תיאומים בשל איפלציה),  2008בחודש פברואר 

, 2008אילך. החל משת ו 2008המגביל את תחולתו של חוק התיאומים משת  1985-התשמ"ה

מדדות התוצאות לצורכי מס בערכים ומיליים למעט תיאומים מסוימים בגין שיויים במדד 

. תיאומים המתייחסים לרווחי הון, כגון 2007בדצמבר,  31המחירים לצרכן בתקופה שעד ליום 

לחוק כולל,  בגין מימוש דל"ן (שבח) ויירות ערך, ממשיכים לחול עד למועד המימוש. התיקון

בין היתר, את ביטול תיאום התוספת והיכוי בשל איפלציה והיכוי הוסף בשל פחת (לכסים 

  .2008) החל משת 2007בי פחת שרכשו לאחר שת המס 

  שיעורי המס החלים על הקבוצה/החברה .1.14.2

אושר חוק ההתייעלות הכלכלית (תיקוי חקיקה ליישום המדייות הכלכלית  2016בדצמבר 

, אשר כולל הפחתת שיעור מס החברות החל 2017 –), התשע"ז 2018 -ו 2017לשות התקציב 

לשיעור של  2018ביואר,  1) והחל מיום 25%(במקום  24%לשיעור של  2017ביואר,  1מיום 

23%.  

  .23%היו  2018-2020בישראל בשים  שיעור מס החברות
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  חבר בי אדם חייב במס על רווח הון ריאלי בשיעור מס החברות החל בשת המכירה. 

חוק לשיוי סדרי עדיפויות לאומיים (תיקוי חקיקה להשגת יעדי פורסם  2013בחודש אוגוסט 

הוראות לגבי כולל בין היתר  החוק .(חוק התקציב) 2013-), תשע"ג2014-ו 2013התקציב לשים 

, אולם כיסתן לתוקף של ההוראות 2013באוגוסט  1וזאת החל מיום מיסוי רווחי שערוך 

האמורות לגבי רווחי שיערוך מותית בפרסום תקות המגדירות מהם "עודפים שלא חייבים 

ץ כפל מס העלולים לחול על כסים מחו במס חברות" וכן תקות שיקבעו הוראות למיעת

  .פורסמו טרם כאמור תקותלישראל. כון למועד אישור דוחות כספיים אלה, 

  1959-ט"החוק לעידוד השקעות הון, התשי .1.14.3

ו/או  "מפעל מאושר"פי החוק, זכאיות החברות להטבות מס שוות, בתוקף מעמד של -על

 שיתן לחלק ממפעליהן, כמשמעותו בחוק זה. ההטבות העיקריות מכוח החוק "מפעל מוטב"

   מעקי השקעה. הין

 מעקים מאת בקבוצה החברות ו, קיבל1959-בהתאם לחוק לעידוד השקעות הון, התשי"ט

שבוצעו במסגרת תכיות הרחבת המפעלים ודל"ן להשקעה השקעות ברכוש קבוע  בגין המדיה

קבלת המעקים והטבות המס  .שאושרו על ידי מרכז ההשקעות וכן הטבות מס מסוימות

אי כתב האישור הכוללים, בין השאר, ביצוע יצוא בשיעורים יכאמור מותת בעמידה בת

מים. אם לא תעמודה החברות בתאים הדרושים יהא עליהן להחזיר את המעקים ואת ימסוי

סכומי ההטבות בצירוף ריבית פיגורים מיום קבלתם. לדעת הההלות, חברות הקבוצה עומדות 

  בתאי כתב האישור.

 

 חברההעל פעילות  מגבלות ופיקוח .1.15

 תחום הדל"ן המיב תת  .1.15.1

והתקות מכוחו, חוקי  1965-כ"השהת כפופה, בין היתר, לחוק התכון והביה,חברה ה פעילות

 1969-התשכ"ט וחוק המקרקעין, 1960-עזר עירויים, חוק מהל מקרקעי ישראל, התש"ך

  . של החברהוהתקות מכוחם ביחס לזכויות במקרקעין עליהם מוקמים הפרויקטים 

כפופה לחקיקה בושא מיסוי מקרקעין, מס שבח ומס רכישה לעיין השלכות חברה ה פעילות

שים, וכן במקרה בו הקבוצה רוכשת כסי  25בשכירות לתקופה העולה על  המס הכרוכות

  .ברכישת הכס דל"ן, לעיין התמורה המושלמת

 תחום המלואות תת  .1.15.2

פעילותה של החברה בתחום המלואות, חלות עליה הוראות דין ורגולציה, הוגעות  במסגרת

והתקות על פיו; חוק רישוי  1976-להפעלת בתי מלון, ובייהן, חוק שירותי התיירות, התשל"ו

והתקות על פיו, הכולל תאים למתן רישיון עסק למלוות, לרבות מתן  1965-עסקים, התשכ"ח

ים וספים המופעלים על ידי החברה במסגרת מתן השירותים רישיון להפעלת מתק

, בהתייחס לביצוע 1981-המלואיים, כדוגמת בריכה וחדר אוכל; וכן חוק הגת הצרכן, תשמ"א

עסקאות מכר מרחוק באמצעות האיטרט או הטלפון, אותן מבצעת החברה במסגרת הפעלת 

  .בתי המלון

   .לעיל 1.4.3רוה ראו סעיף לפרטים אודות השפעת התפשטות גיף הקו

 

  והסכמי שיתוף פעולה הסכמים מהותיים .1.16
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  לעיל. 1.7.1ראו סעיף , הסכם שכירות ותפעול חבצלתלפרטים אודות  .1.16.1

  לעיל. 1.9, ראו סעיף בתי המלוןלפרטים אודות הסכם זכייות בקשר עם  .1.16.2

  .לעיל 1.13לפרטים בדבר הסכמי מימון ראו סעיף  .1.16.3

, התקשרה פאי סיאם הביאים 2020במרץ  26 ביום - הסכם מותה לרכישת זכויות חכירה .1.16.4

לפיו, אורט תמכור לפאי סיאם הביאים את מלוא זכויות החכירה  בהסכם מותה עם אורט,

(בחלק),  93-(בחלק) ו 90חלקות  30061במגרש מס' א לפי תוכית קדל, הידוע כגוש שומה 

(בסעיף זה: רושלים והרשום על שם רשות הפיתוח מ"ר ברחוב הביאים בי 9,731-בשטח של כ

 ", בהתאמה).המקרקעין"-" והסכם המכר"

מקרקעין קיימים מספר מבים המשמשים, כון למועד זה, לבית ספר המופעל על ידי על ה

אורט. כמו כן, אחד מהמבים המצויים במקרקעין היו מבה לשימור מחמיר הן המבה והן 

, 1965-א' לחוק התכון והביה תשכ"ח76חצרותיו וחלה עליו תוכית שימור אתרים לפי סעיף 

  זה כל שיוי החורג מתוכית זו. וכי לא יתן לבצע במבה

, לפיו הייעוד במקרקעין 62הייעוד התכוי החל על המקרקעין היו בהתאם לתוכית מתאר 

ממהדס העיר ירושלים  2008היו למוסדות. בהתאם למכתב שקיבלה אורט בחודש יואר 

המקרקעין יכולים לשמש בייעוד, בין היתר, למוסדות בריאות, בתי ספר פרטיים, מוסדות דת, 

מרכזי טיפול לקשישים, מוסדות חסות, מוסדות בית אבות ודיור מוגן מוסדות סעד ורווחה (

  לקשישים), מתקי ספורט חיוים ציבוריים תת קרקעיים ועוד. 

יצוין כי כפי שמסר לפאי סיאם הביאים, בין אורט לבין עיריית ירושלים התהלו מספר 

רושלים, בין היתר, טעה לערך, במסגרתם העלתה עיריית י 2018עד  2015תכתובות בין השים 

בקשר למגבלות השימוש במקרקעין, שאין תואמות את עמדת אורט ואין תואמות את עמדת 

כאמור לעיל. יצוין כי במהלך התקופה בה  2008מהדס עיריית ירושלים ממכתבו בחודש יואר 

יית והלו התכתבויות כאמור בין אורט לעיריית ירושלים, והל גם מו"מ בין אורט לעיר

ירושלים אשר לא צלח ובעקבותיו המשיכו עיריית ירושלים ואורט בחלופת מכתבים בושא, 

במסגרתו הודיעה עיריית ירושלים על כוותה לרכוש את המקרקעין בדרך של הפקעה. כמו כן, 

במסגרת הסכם המכר מסר לפאי סיאם הביאים כי בשיחה טלפוית שהתקיימה בין מכ"ל 

יית ירושלים הודיע ראש עיריית ירושלים בע"פ, כי אין לעיריית ירושלים אורט לבין ראש עיר

כל עיין ברכישת המקרקעין, כאשר בעקבות השיחה הטלפוית כאמור, שלח מכתב מאת 

   מכ"ל אורט לראש עיריית ירושלים.

למען הסר ספק, מובהר בזאת כי אין בידי פאי סיאם הביאים והחברה אפשרות להעריך את 

  ת עמדת עיריית ירושלים כאמור לעיל. השפעו

השלמתו של הסכם המכר מותה בקבלת הסכמת רמ"י בכתב, להעברת הזכויות במקרקעין על 

ימים ממועד החתימה על הסכם המכר, כאשר הצדדים  120שם פאי סיאם הביאים בתוך 

התאי רשאים להאריך את התקופה האמורה בהתאם להוראות הסכם המכר (בסעיף זה: "

התקופה להתקיימות התאי הוסכם על ידי הצדדים על הארכת , הדוחכון למועד  ").המתלה

  .2021ביולי  21המתלה עד ליום 

מיליון ש"ח (בסעיף זה:  110בתמורה לרכישת המקרקעין, תשלם פאי סיאם הביאים סך של 

מיליון ש"ח מתוך התמורה הופקדו בחשבון  11"), כאשר כון למועד זה סך של התמורה"

אמות על שם ב"כ המוכרת וזאת עד להתקיימות התאי המתלה. יתרת התמורה תשולם, 
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לאחר ובכפוף להתקיימות התאי המתלה כהגדרתו לעיל, כאשר התשלום האחרון ישולם ביום 

  קה בכס לידי פאי סיאם הביאים.שהיו מועד מסירת החז 2021בספטמבר  1

יצוין כי במסגרת הסכם המכר, העמידה החברה ערבות לטובת אורט בגין כל התחייבויות פאי 

  סיאם הביאים על פי הסכם המכר. 

מובהר בזאת כי אין כל ודאות כי תוכיות החברה ביחס למקרקעין ימומשו וזאת, בין היתר, 

  גה לעיל. לאור עמדת עיריית ירושלים כפי שהוצ

 זכיה במכרז לחכירת מקרקעין בייעוד למלואות בצפת .1.16.5

, לפיה החברה זכתה במכרז מס' רמ"ימקיבלה החברה הודעה  2020בספטמבר  24ביום 

מגרשים בייעוד לתיירות וופש  2-לרכישת זכויות חכירה לשפורסם על ידי רמ"י,  58/2020צפ/

 ").המקרקעיןבצפת (" 5-ו 2חלקות  13695בגוש 

אלפי  15-שהיו בשטח של כ 1תאם לתוכית המוצעת שצורפה לחוברת המכרז, על מגרש מס' בה

שהיו  2חדרים ועל מגרש מס'  144קומות בתוספת לגג שיכלול  13מ"ר יתן להקים מבה בן 

  חדרים.  144קומות שיכלול  8אלפי מ"ר יתן להקים מבה בן  24-בשטח של כ

התמורה בגין (בסעיף זה: " מיליון ש"ח 6.8-של כ התמורה בגין המקרקעין היה בסך

  . ")המקרקעין

, התקשרה החברה בהסכם שותפים עם צד ג' שאיו קשור לחברה ו/או 2020בדצמבר  8ביום 

העמיד השותף סך בין היתר,  ,") לפיוהמכרהסכם "-" והשותףלבעלי השליטה בה (בסעיף זה: "

 הת יתרת התמורה בגין המקרקעין שדרשמיליון ש"ח בתוספת מע"מ המהווה א 5.7-כשל 

כאמור, קבעו הוראות והתחייבויות השותפות לשלם לרמ"י. כמו כן, במסגרת הסכם החברה 

מעלויות המקרקעין  50%מהזכויות במקרקעין במחיר של  50%לפיהן השותף ירכוש מהחברה 

וכן, כי יהול המקרקעין ות הביה יועלומ מהצדדים יישא במחצית כל אחדשישולמו לרמ"י. 

ופולמן עמה יחתמו הפרויקט כבית מלון יתבצע על ידי החברה באמצעות שותפות מלוות איביס 

, החברה תהיה המכרכמו כן, בהתאם להוראות הסכם שים.  25-הצדדים על הסכם יהול ל

 BANYAN TREEאחראית על הפעלת בית המלון, אפיון הפרויקט בשיתוף המותג הבילאומי 

קובע הוראות לעיין דמי המכר הסכם מרשת אקור או מותג אחר המתאים לאופי הביוי. 

) הגבוה מבין 1לשותפים המבוסס על שישולמו על ידי שותפות מלוות איביס ופולמן שכירות 

שיחושב בהתאם למדרגות הקבועות  מתוך הליות בלבד שיעור מהעלויות או שיעור מהמחזור

) שיעור מהכסות ממחזור 3-ממחזור מכירות של מזון ומשקאות ו שיעור) 2; המכרבהסכם 

העסקית  השותפותקובע הוראות לעיין סיום המכר הסכם הכסות מאולם אירועים ומספא. 

עיין התחייבות לשמירה על סודיות הקבוע בהסכם וכן קובע הוראות ל BMBYבהתאם למגון 

ט יבוצע על ידי השותף על פי ההסכם וזאת יהול ביצוע הפרויקכמקובל בהסכמים מסוג זה. 

  . cost  +6%במתכות של 

חודשים ממועד הזכייה  48בהתאם לתאי המכרז, החברה דרשת לקבל היתר בייה בתוך 

  חודשים ממועד הזכייה להשלים את עבודות הקמת בית המלון.  72ובתוך 

   התיירות.הוגשה בקשה למפעל מאושר למשרד  2020בדצמבר  1בתאריך 

חתמה החברה עם רמ"י על חוזה פיתוח ביחס למקרקעין והכל בהתאם  2020בדצמבר  13ביום 

  לתאי המכרז.

מיליון ש"ח בגין  8.85-, שווי הכס מסתכם לסך של כ2020בדצמבר  31על פי הערכת שווי ליום 

  ).50%חלקה של החברה בכס (
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ביחס לתמורה בגין המקרקעין כהגדרתה  להלן הסבר לגידול בשווי הכס על פי הערכת השווי

 51%זכות החכירה היה במחיר של  , לאחר שקבע במכרז כירמ"יהחברה זכתה במכרז לעיל: 

משומת  50%כמו כן מחיר המיימום של המכרז היו  וזאת לאחר החת אזור עדיפות לאומית.

ה ערכה בגישת השומ. ש"חמיליון  13.3השמאי הממשלתי אשר קבע כי שווי המגרש היו 

ההשוואה על פי עסקאות השוואה למלואות בסביבת הכס. מצאה עסקת השוואה רלווטית 

באותו הרחוב במיקום בעל מאפייים זהים, וממה גזר שווי הזכויות. עסקת השותפות שערכה 

עסקת  .ואיה משקפת שווי שוק יהילאחר הזכייה במכרז היה עסקה שערכה על פי מחיר הזכ

כוללת הטבות לחברה כמו הכסת שותף מקומי בעל ידע ויתרוות בקידום היתרי  תפותהשו

  ביית הפרויקט וכן התחייבות השותף כי החברה תהל את המלון לאחר סיום בייתו. הבייה,

בדצמבר  31ליום מהערכת השווי לא חל שיוי מהותי בשווי הכס  2021במרץ  31כון ליום 

2020.  

  תאגיד המחזיק בזכויות חכירה במקרקעין באזור הכרת רכישת מיות של .1.16.6

התקשרה החברה עם צדדי ג' שאים קשורים לחברה  , לאחר תאריך הדוח,2021במאי  4ביום 

 בעלת זכויות חכירה היהשמיות בחברה בהסכם לרכישת מיות חברה ו/או לבעלי ה

", הסכם הרכישה(להלן: " רמ"י מול חכירה ימכוח חוז המצויים באזור הכרתבמקרקעין 

  ").החברה הרכשת"-ו "המוכרות"

  . דום 60-המקרקעין הים בשטח כולל של כ

ובחלק מהמגרשים  2039 בחלק מהמגרשים בשתשה וסיומה  49החכירה היה לתקופה של 

שים מתום תקופת החכירה  49עם זכות להארכה לתקופת חכירה אחת וספת בת  2058בשת 

 הראשוה.

  עיקרי הוראותיו של הסכם הרכישה:להלן 

ש"ח וכן, החברה תעמיד  1.00-תרכוש את מיות החברה הרכשת בתמורה להחברה  .1.16.6.1

מיליוי ש"ח אשר ישמשו לפירעון  60הלוואת בעלים לחברה הרכשת בסך של 

החברה שילמה את התמורה במלואה וזו , זהלמועד  .תהתחייבויות החברה הרכש

שהופקדו  ש"חמיליון  5ת החברה הרכשת, למעט סך של יוהועברה לפירעון התחייבו

 .פי ההסכם-באמות להבטחת התחייבויות המוכרים על

ת שתפרע בעתיד ויובהר, כי מעבר לאמור לעיל, תיוותר יתרת חוב לצד קשור למוכר

  בכפוף להתקיימות תאים שקבעו בהסכם הרכישה.

ליוי ש"ח לחברה הרכשת ככל מי 4וסף של  כמו כן, החברה התחייבה להעמיד סך

שיתקבל אישור להקצאת מגרשים וספים כפי שקבע בהסכם וזאת ככל שיתקבל 

 חודשים ממועד חתימת ההסכם. 30אישור להקצאת מגרשים כאמור עד לתום 

בין הצדדים הוסכם, כי בקשר לעבודות פיתוח במקרקעין, כל סכום שהחברה  .1.16.6.2

צאות פיתוח ו/או תכון יועבר על ידי הרכשת תהא זכאית לקבל בקשר להחזר הו

 ת.והחברה למוכר

בין הצדדים הוסכם, וזאת בקשר לבקשות שהוגשו על ידי החברה לרמ"י בקשר עם  .1.16.6.3

המקרקעין, שהן יטופלו על ידי המוכרות וכי התשלומים שידרשו להשתלם בקשר עם 

מגון קבלת האישורים יחולו על המוכרות, ואילו ביחס להיטלי השבחה קבע 

 חלוקת התשלום בין הצדדים כמפורט בהסכם הרכישה.
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באמצעות שמאות ככל שלא יוקצו לחברה שבת כספים בהסכם קבע מגון לה .1.16.6.4

 פרק הזמן שקבע בהסכם. וזאת בתוך מבוקשותהמכרת הזכויות בחלקות ה

הסכם הרכישה כולל מצגים וכן הגבלת אחריות ושיפוי מוגבל בסכום, כפי שקבע  .1.16.6.5

 רכישה.בהסכם ה

  העסקה הושלמה במועד חתימתה. .1.16.6.6

 

 משפטיים הליכים .1.17

  מהותיים שהחברה היה צד להם.משפטיים כון למועד הדוח, לא מתהלים הליכים 

 

  וצפי להתפתחות בשה הקרובהקבוצה יעדים ואסטרטגיה עסקית של ה .1.18

בתחומי  השקעות ביצוע עם בקשר הקבוצה של ההשקעה ויעדי העסקית האסטרטגיה אודות פרטים להלן

  :פעילותה

 כפי שיוחלט על ידי דירקטוריון החברה, מעת לעת. המיבתחום הדל"ן תת פעילות ב המשך .1.18.1

כפי שיוחלט על ידי דירקטוריון החברה, מעת המלואות  תחוםתת ב החברה פעילות פיתוח המשך .1.18.2

 לעת.

 ).Recourse Non( ללווה חזרה זכות ללאו מקובל בעף, בריביות טובות בשיעור למימון שאיפה .1.18.3

 בבעלות או, משותפים מיזמים, שותפויות באמצעות שוים גופים עם פעולה שיתופי יצירת .1.18.4

 .דומה מסוג משותפת

תחום הדל"ן מעת לעת אשר יש בהם לדעת תת מעבר לאמור, שוקלת החברה הזדמויות עסקיות וספות ב

  החברה הזדמות עסקית מיוחדת, אף אם הן אין עוות לכל הפרמטרים שלעיל. 
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 דיון בגורמי סיכון .1.19

  :הדוחלהלן פירוט גורמי הסיכון על פעילות החברה, להערכת ההלת החברה, כון למועד 

  כלכליים-סיכוים מקרו

שוק המלואות בישראל לעיל,  1.4בסעיף כאמור  - פוליטיות בישראל ובמזרח התיכון-מגמות גיאו  .א

עלולה לפגוע  הביטחויהתערערות במצב שבישראל ובמזרח התיכון, כך  מהמצב הביטחוימושפע 

  ובהתאם ברווחיות הקבוצה. ובתיירות הפים בתיירות הכסת

לעיל, משבר בכלכלה העולמית עלול  1.4כאמור בסעיף  - המצב הכלכלי בעולם ומצב המשק הישראלי  .ב

לגרום להאטה כלכלית במשק הישראלי, ובהתאם להתמתות בצריכה הפרטית, אשר תוביל לירידה 

  בביקושים הן בעף התיירות והן בעף הדל"ן. 

לשיויים בשיעורי הריבית עלולה להיות השפעה על  לעיל, 1.4כאמור בסעיף  - שיויים בריבית .ג

זאת שהקבוצה התקשרה בהסכמי מימון עם תאגידים  לאור הקבוצהתוצאותיה הכספיות של 

, שיוי בריבית עלול לגרום בהתאםו ,משתה בריבית היו כאמור המימון מהחזר שחלקבקאיים 

  .לקבוצה יועמד/או ו שהועמד כאמור המימוןלהשפעה בהחזרי הריבית בגין 

לעליית שיעורי האיפלציה בישראל לעיל,  1.4כאמור בסעיף  - שיויים במדד המחירים לצרכן בישראל  .ד

מתאגידים בקאיים, הצמודות לרבות שיתו לחברה ת ועל הלוואעשויה להיות השפעה, בין היתר, 

ל הוצאות המימון למדד המחירים לצרכן. לפיכך, שיויים במדד המחירים לצרכן, עשויים להשפיע ע

 של החברה.

להתפשטות גיף הקורוה השפעות מהותיות על  לעיל, 1.4.3אמור בסעיף כ - הוהתפשטות גיף הקור  .ה

  .המשק ופעילות הקבוצה

  סיכוים עפיים

גידול מהותי בעודפי ההיצע של השטחים המיועדים להשכרה תחום הדל"ן המיב, תת ב - תחרות  .ו

תחום המלואות  הקבוצה, שווי כסיה ותוצאותיה העסקיות. עלולים להשפיע לרעה על הכסות

מאופיין כעף תחרותי ביותר, בעיקר ביחס לתיירות עירוית, אשר בשים האחרוות פתחה לשוק של 

  ). Airbnbיחידים בודדים המשכירים כסים בבעלותם לטווח קצר (למשל באמצעות 

שכירות, עלייה בשיעור ההיוון וכדומה, עלולה כתוצאה מקיטון דמי ה - ירידת שווי כסי הקבוצה  .ז

להביא לפגיעה בתוצאות הכספיות של החברה עקב הצורך בביצוע הפרשות לירידת ערך בהתאם לכללי 

  החשבואות המקובלים.

התייקרות בתשומות, לרבות ובפרט העלאת שכר  - התייקרות תשומות והעלאת שכר מיימום  .ח

המיימום במשק, אשר מהווה רכיב מהותי בעלויות התפעול בתחום המלואות עלול לגרום לגידול 

  בהוצאות החברה ולהשפיע על רווחיותה.

כמקובל בתחום המלואות, פעילות החברה, הן אל מול לקוחותיה והן אל  -סיכוי אשראי ללקוחות   .ט

יה, מתבצעת לרוב כגד תשלום באשראי. העמדת אשראי מסכת את הקבוצה, במיוחד מול ספק

פיזור בקרב הלקוחות  תבתקופות של שפל כלכלי, והקבוצה פועלת למזעור חשיפה זו, באמצעו

 והספקים, קבלת מקדמות בסיבות מסוימות, ביטוח אשראי ודרישת ערבויות. 
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הכסות ממתן שירותי ליה לתיירים חייבות במע"מ בשיעור  - ביטול מע"מ בשיעור אפס לתיירים  .י

מחירי ב. ביטולו של החוק האמור עלול לפגוע 1975-אפס, בהתאם לחוק מס ערך מוסף, תשל"ו

 על הביקושים לתיירות בישראל. להשפיע התיירות ו

הקבוצה בשים האחרוות הולכות וגוברות מתקפות סייבר על ארגוים. שימוש  -סיכוי סייבר   .יא

חושף אותה לפרצות אבטחה ממוחשבות אשר  , לרבות בהחזקת מאגרי מידע,במערכות ממוחשבות

 עלולות להסב לקבוצה זקים כלכליים מסוגים שוים, לרבות פגיעה במויטין ודליפת מידע רגיש.

י הקבוצה בוחת מעת לעת את אמצעי ההגה הדרשים מפי סיכוים אלו ופועלת במספר מישורים כד

לצמצם את האפשרות להיזק מסיכוים אלו, לרבות באמצעות בחית מערך אבטחת המידע בקבוצה, 

 ואימוץ והל הגה והתמודדות מול סיכוי הסייבר הקיימים.

  סיכוים ייחודיים לקבוצה

, כל כסי הקבוצה מרוכזים בישראל. כתוצאה מכך, הקבוצה הדוחכון למועד  -ריכוזים גיאוגרפיים   .יב

לאירועים ולהתפתחויות שליליים אשר עלולים להתרחש במשק הישראלי, כגון: האטה  חשופה

כלכלית ושיויים בדמוגרפיה בישראל, אשר עשויים להשפיע באופן ישיר על תוצאותיה העסקיות של 

 הקבוצה. 

ועתידה להמשיך לעשות  מממת חלק יכר מפעילותה באמצעות מימון בקאי קבוצהה - מיוף גבוה  .יג

להישען על מיוף גבוה תלויה, בין היתר, בהערכת הגופים המלווים קבוצה המשך יכולתה של הכן. 

מכסיה שעלול להיות מושפע, בין היתר, משיויי ריבית  קבוצהלעיין יציבות תזרים המזומים של ה

   ושיויים בשווי הכסים כמפורט לעיל.

הקבוצה מוחזקים באמצעות תאגידים  כסי הדל"ן המיב שלמ חלק -החזקת כסים עם שותפים   .יד

כרוכה בסיכוים חלקיות, בשותפות עם אחרים. בהתאם, השקעות בכסים בהן רוכשת החברה זכויות 

להשפיע על דרך ואופן יהול הכסים לרבות החלטות בדבר מוגבלת שוים הובעים, בין היתר, מיכולת 

 מימוש הכסים.
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טבלת ריכוז גורמי הסיכון אשר עשויה להיות להם השפעה על פעילות הקבוצה ותוצאותיה להלן 

   :העסקיות והערכת החברה לגבי מידת השפעתם של גורמי הסיכון על פעילותה של הקבוצה

 מידת ההשפעה של גורם הסיכון על פעילות הקבוצה  

 גדולההשפעה  השפעה ביוית קטההשפעה   

 כלכליים-מקרוסיכוים 

פוליטיות -מגמות גיאו
      V  בישראל ובמזרח התיכון

המצב הכלכלי בעולם ומצב 
  המשק הישראלי

  V    

    V    שיויים בריבית

שיויים במדד המחירים 
      V  לצרכן בישראל

  V     התפשטות גיף הקורוה

  סיכוים עפיים

  V      תחרות

  V      ירידת שווי כסי הקבוצה

והעלאת  התייקרות תשומות
  שכר מיימום

  V    

    V    סיכוי אשראי ללקוחות

ביטול מע"מ בשיעור אפס 
  לתיירים

  V    

      V  סיכוי סייבר

  לקבוצה ייחודייםסיכוים 

    V    ריכוזים גיאוגרפיים

    V    מיוף גבוה

    V    החזקת כסים עם שותפים

  



 

 

 
  
  
  
  
  
  
 
  
 
  
  
  

  אספן גרופ בע"מ
  

  2021במרץ   13 ליום מאוחדים תמציתיים דוחות כספיים 
  

  ) בלתי מבוקר(



 

 

  אספן גרופ בע"מ 
  
  
  

  2021במרץ   13 ליום מאוחדיםתמציתיים דוחות כספיים 
  
  
  

  )בלתי מבוקר(
  
  
  

  תוכן העניינים
  
  
  

  ע מ ו ד   

    
    

  2  ון המבקר של רואה החשב  דוח סקירה
    

  3-4  על המצב הכספי  מאוחדיםתמציתיים דוחות  
    

  5  מאוחדים על הרווח הכולל תמציתיים דוחות  
    

  6-8  מאוחדים על השינויים בהון תמציתיים דוחות  
    

  9-12  מאוחדים על תזרימי המזומנים תמציתיים דוחות  
    

  13-27  המאוחדים התמציתיים   ביאורים לדוחות הכספיים
    

  



  
  

  

 דו"ח סקירה של רואה החשבון המבקר לבעלי המניות של 
  אספן גרופ בע"מ 

  מבוא 
  

הכולל את הדוח התמציתי "החברה"),    - החברה וחברות מאוחדות (להלן  אספן גרופ בע"מסקרנו את המידע הכספי המצורף של  
רווח   אוהפסד ורווח כולל אחר,  ו  א  ואת הדוחות התמציתיים המאוחדים על הרווח  2021במרץ    31המאוחד על המצב הכספי ליום  

או הפסד, הרווח הכולל, השינויים בהון ותזרימי המזומנים לתקופה של שלושה חודשים שהסתיימה באותו תאריך. הדירקטוריון  
זו בהתאם לתקן חשבונאות בינלאומי    וההנהלה אחראים ולהצגה של מידע כספי לתקופת ביניים  "דיווח כספי    IAS 34לעריכה 

ניירות ערך (דוחות תקופתיים ניים", וכן הם אבית  לתקופו חראים לעריכת מידע כספי לתקופת ביניים זו לפי פרק ד' של תקנות 
  מידע כספי לתקופת ביניים זו בהתבסס על סקירתנו. . אחריותנו היא להביע מסקנה על 1970- ומיידיים), התש"ל

  
לל מכ   32.8%- אוחדה אשר נכסיה הכלולים באיחוד מהווים כש  רהלא סקרנו את המידע הכספי לתקופת הביניים התמציתי של חב

של מכלל ההכנסות המאוחדות לתקופה    2.7%- , והכנסותיה הכלולות באיחוד מהוות כ2021במרץ    31הנכסים המאוחדים ליום  
תאריך.   באותו  שהסתיימה  חודשים  השקעשלושה  של  התמציתי  ביניים  לתקופת  הכספי  המידע  את  סקרנו  לא  כן,   ות כמו 

כה הינה  בהן  ההשקעה  אשר  המאזני  השווי  שיטת  לפי  ליום    30  - מטופלות  ש"ח  הקבוצה   ,2021במרץ    31מיליון  של  וחלקה 
כ הינו  ש"   856  - בתוצאותיהן  הביניים  אלפי  לתקופת  הכספי  המידע  תאריך.  באותו  חודשים שהסתיימה  של שלושה  לתקופה  ח 

שדוחות הסקירה שלהם הומצאו לנו ומסקנתנו, ככל שה יא מתייחסת   יםחרהתמציתי של אותן חברות נסקר על ידי רואי חשבון א
  . אי החשבון האחריםלמידע הכספי בגין אותן חברות, מבוססת על דוחות הסקירה של רו

  
  קירה היקף הס

  
ם  לתקופות ביניישל לשכת רואי חשבון בישראל "סקירה של מידע כספי    2410ערכנו את סקירתנו בהתאם לתקן סקירה (ישראל)  

ורכבת מבירורים, בעיקר עם אנשים  ידע כספי לתקופות ביניים מדי רואה החשבון המבקר של הישות". סקירה של מהנערכת על י
והחשבונא הכספיים  לעניינים  במידה  האחראים  בהיקפה  מצומצמת  הינה  סקירה  ואחרים.  אנליטיים  סקירה  נהלי  ומיישום  יים, 

שניוודע לכל    בישראל ולפיכך אינה מאפשרת לנו להשיג ביטחוןקורת מקובלים  התאם לתקני ביניכרת מאשר ביקורת הנערכת ב
  וים חוות דעת של ביקורת. ם שהיו יכולים להיות מזוהים בביקורת. בהתאם לכך, אין אנו מחוהעניינים המשמעותיי

  
  מסקנה 

  
ר שהמידע הכספי גורם לנו לסבו ת ליבנו דבר ה בהתבסס על סקירתנו ועל דוחות הסקירה של רואי חשבון אחרים, לא בא לתשומ 

  . IAS 34המהותיות, בהתאם לתקן חשבונאות בינלאומי   תהנ"ל אינו ערוך, מכל הבחינו
  

תנו ועל דוחות הסקירה של רואי חשבון אחרים, לא בא לתשומת ליבנו דבר  בנוסף לאמור בפסקה הקודמת, בהתבסס על סקיר
ות ניירות  ותיות, אחר הוראות הגילוי לפי פרק ד' של תקנל הבחינות המה אינו ממלא, מכ הגורם לנו לסבור שהמידע הכספי הנ"ל  

 . 1970- מיידיים), התש"לערך (דוחות תקופתיים ו
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  אספן גרופ בע"מ 
  פיהכס וחדים על המצב דוחות תמציתיים מא

  
  
  
 בר בדצמ 31 ליום במרץ  31ליום  
 1 2 0 2 0 2 0 2 0 2 0 2 
 ח ש"אלפי  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  
 )מבוקר( )בלתי מבוקר( 

     נכסים
     

      שוטפים נכסי
  345,852   104,530   399,197   מזומנים ושווי מזומנים 

  37,474  43,310  117,371   לזמן קצר נכסים פיננסיים  
  -    70,919   -    ם לשותפי  הלוואות

  4,953   20,574   7,735   ת לקוחו
  18,827  18,059  39,975   יבים ויתרות חובה יח

  17,630   17,655   17,630   מלאי 

  -    671,806   18,413   וקבוצות מימוש מוחזקים למכירהלא שוטפים הנכסים  

 424,736   946,853   600,321   נכסים שוטפים סך 

        
        פיםנכסים לא שוט

  8,011  20,604  41,943   אזני ווי המיטת השהשקעות המטופלות לפי ש
  -   991  -    רוך א נכסים פיננסיים לזמן 

  53,614   16,435   32,505   פיקדונות ויתרות חובה לזמן ארוך
  2,280,530   2,129,144   2,838,221   בהקמהונדל"ן להשקעה   נדל"ן להשקעה 
  41,925  41,925  41,925   מלאי קרקעות 

  1,045  108,653  445,176   רכוש קבוע, נטו 
  3,440  76,319   3,437   ות שימושזכ  נכס

  -   20,592  -    חשיים מונכסים בלתי  

  10,851  14,097  10,849   מסים נדחים נכסי  

  2,399,416  2,428,760  3,414,056   שוטפים לא נכסים סך 
        
        

  2,824,152  3,375,613  4,014,377   נכסים סך הכל 
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  פן גרופ בע"מ סא
  וחדים על המצב הכספימא ייםציתדוחות תמ

  
 בדצמבר  31ליום  במרץ  31ם ויל 
 1 2 0 2 0 2 0 2 0 2 0 2 
 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  
 )מבוקר( )בלתי מבוקר( 

     התחייבויות והון 
     

        התחייבויות שוטפות
  קאייםדים בנ לתאגי   קצרהתחייבויות לזמן ו  אייםגידים בנקאשראי מתא

  66,350   245,121   355,768   ולאחרים 
  189,256   168,258   193,738   ולאחרים   תחייבויות לזמן ארוך לתאגידים בנקאייםטפות של ה שו חלויות 

  103,547  103,547   103,547   חלויות שוטפות של איגרות חוב 
  5,640  4,964  9,961   תני שירותים התחייבויות לספקים ולנו 

  40,324   42,466   55,791   זכות  ויתרותזכאים 
  59,977  45,360  59,722   שוטפים ם התחייבות בגין מסי

  6,202  9,596  5,628   לזמן קצר התחייבויות פיננסיות  
  27,110  27,119  24,741   הפרשות 

  -   66,465  -    מוש רה וקבוצות מיהתחייבויות בגין נכסים לא שוטפים המוחזקים למכי 

   808,896  712,896  498,406  

        
        לא שוטפות  ותיבויחיהת

  737,175  763,087  764,534   התחייבויות לתאגידים בנקאיים 
  403,400  505,193  678,749   איגרות חוב 

  16,165   17,530   25,732   הלוואות מתאגידים פיננסיים ומאחרים 
  -    -    10,530   ה ניתן שירותי ב התחייבות למ 

  196,342   230,901   202,756   טה ות שלי ויות שאינן מקנ עלי זכ בלו מבהלוואות שהתק
  5,932  4,850  5,930   שוכריםמפיקדונות 

  64,320   63,696   199,259   מסים נדחים התחייבויות 
  44,229   113,198   43,201   התחייבות בגין חכירה 

  293  592  555   זמן ארוך התחייבויות אחרות ל

   1,931,246   1,699,047  1,467,856  
        

 1,966,262  2,411,943  2,740,142   התחייבויות הכלסך 

        
        הון

        :החבר ההון המיוחס לבעלים של  
  272,229  272,229  291,779   ופרמיה   הון מניות

  452,016   432,537   456,009   יתרת רווח 
  14,155  14,292  14,108   טהלי על שעם בפעולות   ןיקרן הון בג 

  3,989  4,295  4,012   וסס מניות קרן הון בגין תשלום מב 
  13,725   13,725   13,725   קרן הון בגין עסקאות מול זכויות שאינן מקנות שליטה 

  )75,945(  )73,162(  )79,966(  קרן הון בגין הפרשי תרגום 

  )14,831(  )14,831(  )14,831(  מניות באוצר 

  665,338   649,085   684,836   ם של החברה לבעלי  המיוחסהון ה סך

  192,552  314,585  589,399   הון המיוחס לזכויות שאינן מקנות שליטה 

 857,890  963,670  1,274,235   סך הכל הון 
        

   4,014,377   3,375,613   2,824,152  

        
  
  

        2021במאי  31

  גיא בורנשטיין  הראל צופית   פרג א גי  םות הכספייתאריך אישור הדוח
  כספים סמנכ"ל  ת כללי תמנהל  יו"ר הדירקטוריון  
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  אספן גרופ בע"מ 
  הכולל הרווח דוחות תמציתיים מאוחדים על  

  
  נ ה ל ש   לתקופה של שלושה  
 שהסתיימה חודשים שהסתיימה 
 צמבר בד  31ביום  במרץ   31ביום  
 1 2 0 2 0 2 0 2 0 2 0 2 
 י ש"ח אלפ "ח ש פיאל ש"ח  פיאל 
 )מבוקר( ) בלתי מבוקר( 

    :הכנסות
  182,320   47,038   44,044   , משירותי ניהול וממלונאות ירותמדמי שכ הכנסות 

  30   -   -   ת ערך מלאיהכנסות ממכירות קרקעות ומביטול יריד 

   44,044  47,038  182,350 

        : כנסותהה עלות
  38,351   9,060   11,397   נאותהול והמלו , שירותי הני עלות השכירות 

  146   26   82     קרקעות המבנים ו העלות מכירת 

   11,425  9,086  38,497 
        

  143,853   37,952   32,619   רווח גולמי
  )45,750(  7,447   )3,828(  ורווח הון ממימושו, נטו  נדל"ן להשקעה אמת שווי הוגןרווח (הפסד) מהת

  )21,021(  )4,888(  )6,506(  ות י וכלל   הנהלהמכירה, הוצאות 

  ) 159(  4,493   8,034   , נטו  אחרות   הכנסות (הוצאות)

  76,923   45,004   30,319   רווח מפעולות רגילות 
  )66,737(  )29,105(  )20,647(  הוצאות מימון

  5,759   97   1,463   הכנסות מימון

  15,945   15,996   11,135   רווח מפעולות רגילות לאחר מימון

  916   ) 97(  792   טופלות לפי שיטת השווי המאזני, נטו ממס עות המשל השקרווח חלק החברה ב

  16,861   15,899   11,927   מסים על ההכנסה רווח לפני 

  18,443   )2,349(  )1,943(  מסים על ההכנסה

  35,304   13,550   9,984   מסים על ההכנסה מפעילות נמשכת רווח לאחר 

  16,739   (*) )371(  -   רווח מפעילות מופסקת 

 52,043  13,179  9,984   רווח לתקופה

        
        ) כולל אחר: (הפסד רווח

       ווח או הפסד, נטו ממס: לר סכומים אשר סווגו או יסווגו בעתיד
  5,439  2,197  )5,550(  כספיים של פעילות חוץ  התאמות הנובעות מתרגום דוחות 

        

  57,482   15,376   4,434   כולל לתקופה  סך הכל רווח

        
        לתקופה המיוחס ל: רווח

  34,204   3,267   7,993   בעלים של חברת האם 

  17,839   9,912   1,991   זכויות שאינן מקנות שליטה 

   9,984   13,179   52,043  

        
       כולל לתקופה המיוחס ל:ד)  פס(הסך הכל רווח 

  33,642   5,488   3,972   בעלים של חברת האם 

  23,840   9,888   462   שליטה   מקנות שאינן   זכויות

   4,434   15,376   57,482  

        
        : מפעילות נמשכת לבעלים של חברת האם (בש"ח) ש"ח ערך נקוב)  0.01רווח למניה (

  0.32   0.05   0.13   רווח בסיסי

  0.32   0.05   0.13   רווח בדילול מלא 

        
        :סקתמופמפעילות   ש"ח)ם (באהחברת  של ליםלבע  נקוב) ש"ח ערך  0.01רווח למניה (

  0.25   -   -   רווח בסיסי

  0.25   -   -   וח בדילול מלא ו ר

        
        לבעלים של חברת האם (בש"ח): ש"ח ערך נקוב) 0.01רווח למניה (סה"כ  

  0.57   0.05   0.13   סיבסי  רווח 

  0.57   0.05   0.13   רווח בדילול מלא 

        
        לפי מניות):א ב( ניות הון המהממוצע המשוקלל של 

  59,960   59,984   62,862   ששימש בחישוב הרווח הבסיסי למניה 

  59,960   60,358   63,107   ששימש בחישוב הרווח המדולל למניה 

        
        .ו. 4*) ראה ביאור (
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  מ אספן גרופ בע"
  ים מאוחדים על השינויים בהוןתמציתידוחות 

  
  
  

  קר) תי מבו(בל 2021במרץ  31תיימה ביום הסש  שיםחוד שלושהלתקופה של 
     אםחברת ה  לבעלים של וחס הון המי 
 

  הון מניות
קרן הון בגין 
 פעולות עם 

קרן הון בגין 
 תשלום

קרן הון בגין 
 הפרשי 

קרן הון בגין 
עסקאות מול  
זכויות שאינן  

   ותמקנ
שאינן   יותזכו

   מקנות
 הכל  ךס ליטהש סך הכל  וצר ת באמניו שליטה ום תרג תמבוסס מניו בעל שליטה  יתרת רווח ופרמיה  

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  ח אלפי ש" אלפי ש"ח  ש"ח אלפי  

 בלתי מבוקר  

               

  857,890   192,552   665,338   ) 14,831(  13,725   ) 75,945(  3,989   14,155   452,016   272,229   2020בדצמבר  31יתרה ליום 

                 

  חודשים שהסתיימה  שהשלושל  בתקופה נויים שי
                :2021במרץ  31ום יב

 9,984  1,991   7,993   -   -   -   -  -  7,993  -   רווח לתקופה 

  )5,550(  )1,529(  )4,021(  -   -   )4,021(  -   -   -   -   אחר   ללכו רווח 

 4,434  462  3,972  -  -  )4,021(  -  -   7,993  -   כולל לתקופה  סך הכל רווח 

 23  -  23  -  -  -   23  -   -  -   תשלום מבוסס מניות 

 )4,000( -  )4,000( -  -  -   -  -   )4,000( -   דיבידנד שהוכרז 

  415,935  396,385   19,550   -   -   -   -   -   -   19,550   (*)  צירוף עסקים 

  )47(  -   )47(  -   -   -   -   )47(  -   -   עסקאות עם בעל שליטה 

 416,345   396,847  19,498  -  -  )4,021( 23  )47( 3,993  19,550   בתקופה  סך הכל שינויים
                      

                

  1,274,235   589,399   684,836   ) 14,831(  13,725   ) 79,966(  4,012  14,108   456,009   291,779   2021במרץ  31יתרה ליום 

                      

  . .א4ביאור  לפרטים ראה  *)(
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  פן גרופ בע"מ סא
  שינויים בהוןדוחות תמציתיים מאוחדים על ה

  
  
  

  בוקר) (בלתי מ 2020במרץ  31חודשים שהסתיימה ביום שלושה לתקופה של 
     האםרת חב  לים שלהון המיוחס לבע 
 

  הון מניות
קרן הון בגין 
 פעולות עם 

ן בגיקרן הון 
 תשלום

קרן הון בגין 
 הפרשי 

ן הון בגין רק
סקאות מול  ע

ות שאינן  ויזכ
 מקנות

מניות 
החברה  

המוחזקות על  
  י החברה יד

זכויות שאינן  
   מקנות

 סך הכל  היט לש הכל  סך וחברת בנות  שליטה ום תרג מבוסס מניות בעל שליטה  יתרת רווח ופרמיה  

 ש"ח אלפי  פי ש"ח לא אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  "ח אלפי ש ח אלפי ש" אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

 קר בלתי מבו 

               

  890,473   242,545   647,928   ) 14,378(  13,725   ) 75,383(  4,127   14,338   433,270   272,229   2019בדצמבר  31יתרה ליום 

                 

  חודשים שהסתיימה שלושה ם בתקופה של י ינושי
                :2020רץ במ 31ביום 

 13,179  9,912   3,267   -   -   -   -  -  3,267  -   רווח לתקופה 

  2,197   )24(  2,221   -   -   2,221   -   -   -   -   כולל אחר רווח 

 15,376  9,888  5,488  -  -  2,221   -  -   3,267  -   סך הכל רווח כולל לתקופה 

 168  -  168  -  -  -   168  -   -  -   תשלום מבוסס מניות 

 )4,000( -  )4,000( -  -  -   -  -   )4,000( -   דיבידנד שהוכרז 

  )453(  -   )453(  )453(  -   -   -   -   -   -   רכישת מניות באוצר על ידי החברה 

  76,056   76,056   -   -   -   -   -   -   -   -   רכישת חברה מאוחדת 

  ) 13,904(  ) 13,904(  -   -   -   -   -   -   -   -   לבעלי זכויות שאינן מקנות שליטה קה חלו 

  )46(  -   )46(  -   -   -   -   )46(  -   -   בעל שליטה עסקאות עם 

 73,197   72,040  1,157  )453( -  2,221  168  )46( )733( -   סך הכל שינויים בתקופה 
                      

                

  963,670   314,585   649,085   ) 14,831(  13,725   ) 73,162(  4,295   14,292   432,537   272,229   2020 במרץ  31יתרה ליום 
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  פ בע"מ אספן גרו
  בהון דוחות תמציתיים מאוחדים על השינויים

  
  
  
     הון המיוחס לבעלים של חברת האם 
 

  הון מניות
קרן הון בגין 

 ת עם פעולו
קרן הון בגין 

 םתשלו
בגין  הוןקרן 

 הפרשי 

קרן הון בגין 
עסקאות מול  

 ינן זכויות שא

ת מניו
חברה  ה

   נן זכויות שאי  וחזקות על המ
 סך הכל  מקנות שליטה  סך הכל  בת  חברתידי  מקנות שליטה  תרגום  מבוסס מניות טה שלי בעלי יתרת רווח ופרמיה  

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  ש"ח  פיאל ש"ח אלפי  אלפי ש"ח  פי ש"ח לא אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

               

 890,473  242,545  647,928  ) 14,378( 13,725  ) 75,383( 4,127  14,338  433,270  272,229   2019מבר צדב 31ליום  יתרת פתיחה

               

               :2020בדצמבר  31שינויים בשנה שהסתיימה ביום 

  52,043   17,839   34,204   -   -   -   -   -   34,204   -  שנה רווח ל

  5,439   6,001   )562(  -   -   )562(  -   -   -   -   רווח כולל אחר 

  57,482   23,840   33,642   -   -   )562(  -   -   34,204   -   לל לשנה הכל רווח כו ךס

 404   -  404   -   -  -   404   -   -   -   תשלום מבוסס מניות 

 ) 16,000(  -  ) 16,000(  -   -   -   -   -   ) 16,000(  -   כרז ושולם דיבידנד שהו 

 )453(  -  )453(  )453(  -   -   -   -   -   -   רה החב על ידי   רכישת מניות באוצר

 -   -  -   -   -   -   )542(  -   542   -   ופציה כתבי א  פקיעת

 76,056   76,056  -   -   -   -   -   -   -   -   רכישת חברות שאוחדו לראשונה 

 ) 65,575(  ) 65,575( -   -   -   -   -   -   -   -   ס נטו ממיות בחברה מאוחדת, ת מנ מכיר 

 ) 76,773(  ) 76,773( -   -   -   -   -   -   -   -   ג חברות בחו"ל אה ממיזו תוצהון כ תת  הפח 

 10,248   10,248  -   -   -   -   -   -   -   -   ת שליטה להוןהסבת הלוואות מזכויות שאינן מקנו

 ) 17,789(  ) 17,789( -   -   -   -   -   -   -   -   שאינן מקנות שליטה חלוקה לבעלי זכויות 

  )183(  -   )183(  -   -   -   -   )183(  -   -   ליטה עסקאות עם בעל ש

 ) 32,583( ) 49,993( 17,410  )453( -  )562( )138( )183( 18,746  -   בשנה שינויים סך הכל 
                      

               

  857,890   192,552   665,338   ) 14,831(  13,725   ) 75,945(  3,989   14,155   452,016   272,229   2020בדצמבר  31יתרה ליום 
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  גרופ בע"מ  אספן 
  רימי המזומניםזתם מאוחדים על  דוחות תמציתיי

  
  
  ל ש נ ה   לתקופה של שלושה 
 שהסתיימה חודשים שהסתיימה  
 בדצמבר  31ביום  במרץ 31ביום  
 1 2 0  2 0 2 0  2 0 2 0  2 
 אלפי ש"ח "חאלפי ש אלפי ש"ח 
 ) מבוקר( ) בלתי מבוקר( 

     וטפתשות  ים מפעילתזרימי מזומנ
  52,043   13,179   9,984   רווח לתקופה 

        
        בגין:  מותהתא

  404   168   23   תשלום מבוסס מניות 
  45,750   ) 7,447(  3,828   ורווח הון ממימושו שווי הוגן נדל"ן להשקעה מהתאמת )רווחהפסד (

  12,979   4,257   983   הפחתות ו  תפח
  )12,614(  -    -    פסקת  ו מ ותרווח הון ממימוש פעיל 

  )14,180(  1,990   824   מסים נדחים, נטו 
  ) 1,024(  4,703   ) 1,674(  רות חובה לזמן ארוך, נטו ערך פיקדונות, ניירות ערך סחירים ויתעליית) (ירידת 

  )14,006(  ) 129(  9,509   , נטו וךשערוך התחייבויות לזמן אר
  ) *( )2,076(  )*( )70(  ) 792(  טת השווי המאזני, נטו ממסיש י חלק החברה ברווח של השקעות המטופלות לפ

  1,446   1,424   -    ת משותפות חברות כלולות ולעסקאו ין הלוואות לת בג ריבי

   22,685  18,075  68,722 

        
        : שינויים בסעיפי רכוש והתחייבויות

  6,310   1,766   )10,335(  חובה  ותביתר בלקוחות, בחייבים ו  שינוי
  25   -    -    קרקעות ומבנים למכירה במלאי  נוייש

  )32,868(  )13,579(  ) 841(  ות ותים, בזכאים ויתרות זכות ובהפרשי שירפקים ולנותנ חייבויות לס התב  שינוי

  ) 132(  167   23   לעובדים, נטו   בהתחייבויות בגין הטבות שינוי

  )11,153( )11,646( )26,665( 
        
        

 42,057  6,429  11,532   פעילות שוטפת בעו מנש , מזומנים, נטו

        
        

        פעילות השקעהממזומנים    ימיתזר
  )87,325(  )42,952(  ) 132,762(  נספח א' –רכישת חברה מאוחדת  

  )90,885(  )62,255(  ) 8,723(  עה קשלהל"ן  השקעה בנד 
  ) 141(  ) 128(  ) 6,864(  ברכוש קבוע השקעה 
  40,240   -    -    מימוש נדל"ן להשקעהבגין תמורה 

  ) 2,757(  758   )51,696(  טו נכסים פיננסיים, נ(השקעה) ב תמורה ממימוש 
  )70,919(  )70,919(  -    הלוואה לשותפים 

  34,665   -    -    נספח ב' - ות מופסקת פעיל   מכירת
  264,823   -    -    נספח ג'  - יחוד ת שיצאו מא מכירת חברו 

  1,495   -    -    פקדונות שהתקבלו משוכרים 
שקעות  נו ומימוש התשני (השקעות, מתן הלוואות) הלוואות פרעון   משיכות,
  13,708   -    ) 3,250(  ני מטופלות לפי שיטת השווי המאזה ותמשותפ

        

 102,904  ) 175,496( ) 203,295(  שקעה ה תילו פעל שימשוש מזומנים, נטו, 

        
.  מאזני, נטו ממס הכלולות בתוך הרווח מפעילות מופסקת לרבות חלק החברה ברווח של השקעות המטופלות לפי שיטת השווי ה  (*)

  . ו. 4יאור ם ראה ב לפרטי
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  בע"מ   גרופ אספן 
  זומניםתזרימי המ  דוחות תמציתיים מאוחדים על

  
  
  
  נ ה ש ל   הל שלושפה שקו תל 
 שהסתיימה הסתיימה חודשים ש 
 בדצמבר  31ביום  במרץ 31ביום  
 1 2 0  2 0 2 0  2 0 2 0  2 
 אלפי ש"ח "חי שאלפ אלפי ש"ח 
 ) מבוקר( ) בלתי מבוקר( 

       
        ןמומי פעילות לים  תזרימי מזומנ

  248,475   -    -    ים לזמן ארוך מתאגידים בנקאי לוואות קבלת ה
  )38,068(  ) 7,324(  )19,055(  קאיים דים בנמתאגי וךארן ואות לזמהלו  וןערי פ

  )24,004(  154,767   4,037   אשראי מתאגידים בנקאיים לזמן קצר, נטו 
  -    -    273,565   תמורה מהנפקת איגרות חוב 

  ) 103,547(  -    -    גרות חוב י ארעון י פ
  )24,715(  )18,303(  )12,365(  ים סיים ולאחרפירעון התחייבויות למוסדות פיננ 

  )17,789(  )13,904(  -    מקנות שליטה  ויות שאינןה לבעלי זכוקחל
  ) 453(  ) 453(  -    באוצרשהוחזקו של מניות רכישה 

  )16,000(  -    -    דיבידנד תשלום 

        

 23,899  114,783  246,182   וןפעילות מיממו בענש מזומנים, נטו, 
        
        

  168,860   )54,284(  54,419   מנים ושווי מזובמזומנים שינוי 
       

  159,370   159,370   345,852   לתחילת התקופה  ושווי מזומניםיתרת מזומנים 
       

מכירה וקבוצות סעיף נכסים המסווגים כמוחזקים ל למזומנים שסווגו שינוי ב
  15,290   ) 1,512(  -   ימוש מ

       
  -    356   -   וחדת שאוחדה לראשונה ברה מאמחם  נימזומ

       

  2,332   600   ) 1,074(  םמזומניהפרשי תרגום בגין יתרות מזומנים ושווי 

       

 345,852   104,530   399,197   יתרת מזומנים ושווי מזומנים לסוף התקופה
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  גרופ בע"מ  פן סא
  מי המזומניםתזריעל   מאוחדיםם ייציתתמדוחות 

  
  
  
  ל ש נ ה   פה של שלושה קולת 
 שהסתיימה  סתיימה חודשים שה 
 בדצמבר  31ביום  במרץ  31ביום  
 1 2 0 2 0 2 0 2 0 2 0 2 
 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  
 )מבוקר( )בלתי מבוקר( 
        

          )1השקעה בחברה מאוחדת ( -  1נספח א'
  -    -    5,634   קצר  נכסים פיננסיים לזמן 

  -    -    29,942   השווי המאזני  השקעות המטופלות בשיטת
  -    -    588,497   נדל"ן להשקעה בהקמה 

  -    -    438,250   רכוש קבוע 
  -    -    ) 353,233(  ולאחרים   נקאייםדים ביאג לתוארוך  קצר זמן ויות להתחייב ו אשראי 

  -    -    ) 1,038(  (למעט מזומנים ושווי מזומנים)  גרעון בהון החוזר
  -    -    )13,944(  שליטה מקנות  ןאינ ת שת שהתקבלו מבעלי זכויוואו הלו 

  -    -    )10,530(  ותי בניה התחייבות למתן שיר 
  -    -    ) 134,641(  מסים נדחים 

  -    -    ) 239(  התחייבות בגין הטבות לעובדים 
  -    -    )19,550(  הנפקת מניות 

  -    -    ) 396,386(  נות שליטה הון המיוחס לזכויות שאינן מק

   132,762    -    -  

        
        )2רכישת חברה מאוחדת ( -  2נספח א'

  2,028   2,028   -    חייבים ויתרות חובה 
  184,462   184,462   -    נדל"ן להשקעה 

  ) 3,307(  ) 3,307(  -   זכאים ויתרות זכות 
  )64,175(  )64,175(  -   נות שליטה אינן מקכויות שהלוואות שהתקבלו מבעלי ז

  )76,056(  )76,056(  -    יטה ות של אינן מקנזכויות ש

    -  42,952   42,952  

        
        )3(רכישת חברה מאוחדת  -  3א' חנספ

  5,724   -    -    חייבים ויתרות חובה 
  104,432   -    -    נדל"ן להשקעה 

  ) 2,651(  -    -   ות זכ ותזכאים ויתר 
  )61,014(  -    -   גידים בנקאיים תאל  בויות התחיי

  ) 2,118(  -    -    מסים נדחים 

    -    -   44,373  

        
 

 . .א4אור ת פאי סיאם בע"מ, ראה ביחברל ת שמהון המניו 50% - השקעה בלפרטים בדבר  ) 1( 
  שנתיים.יים הת הכספלדוחו )8.ה.(14ראה ביאור  ,הולנד, Leeuwarden - ו Utrechtנייני משרדים בערים י בשנ לפרטים בדבר רכישת ) 2( 
 לדוחות הכספיים השנתיים.  )11.ה.(14ביאור ה רא ,לנד, הוUtrecht רעישרדים בבנין מ לפרטים בדבר רכישת ) 3( 
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  גרופ בע"מ  אספן 
  זרימי המזומניםים על תם מאוחדת תמציתייחודו

  
  
  
  ל ש נ ה   לתקופה של שלושה  
 שהסתיימה  ים שהסתיימה דשחו 
 ר בדצמב  31ביום  במרץ  31ביום  
 1 2 0 2 0 2 0 2 0 2 0 2 
 ש"ח אלפי  אלפי ש"ח  ש"ח אלפי  
 )מבוקר( )בוקרבלתי מ( 
        

        )4( מכירת פעילות מופסקת - נספח ב' 
  )10,111(  -    -    הון חוזר 

  ) 6,268(  -    -   ם פיננסיים סינכ
  ) 103,419(  -    -   רכוש קבוע 

  ) 938(  -    -   השקעה בחברה כלולה 
  )69,228(  -    -   נכס זכות שימוש

  )19,728(  -    -   ים נכסים בלתי מוחשי 
  78,754   -    -   בנקאיים ואשראי לזמן קצר   לתאגידים ויות התחייב 

  24,338   -    -   ה ות שליטת שאינן מקנ מבעלי זכויו הלוואות שהתקבלו
  4,894   -    -   י נכסי מסים נדחיםות בניכוהתחייבוי 

  71,570   -    -    התחייבות בגין חכירה 
  8,085   -    -    וט מיעת זכויו 

  )12,614(  -    -    ש פעילות מופסקת ומ ון ממירווח ה

    -    -  )34,665(  

        
        ) 6) (5חוד (מכירת חברות שיצאו מאי - נספח ג' 

  ) 2,673(  -    -    ר הון חוז
  25,600   -    -    נכסים פיננסיים 
  ) 571,228(  -    -   נדל"ן להשקעה 

  225,987   -    -   קצר מן לזהתחייבויות לתאגידים בנקאיים ואשראי 

  57,490   -    -    וט מיע יותזכו

    -    -  )264,824 (  

        
        מידע נוסף על תזרימי המזומנים  - ' דנספח 

  62,062   8,832   13,575   התקופה   שולמה במהלךכל ריבית שה סך

  2,031   13   62   התקבלה במהלך התקופה ריבית שסך הכל 

        
        פעילות שאינה במזומן - ' הנספח 

  70,919   -    -    ה שניתנה לשותפים הלווא עוןרי פ

  5,854   -    -    יזוג אגב ממשותפים  הקבלהלוואה שנת

        
        רים מזומנים נה כרוכה בתזפעילות מימון שאי - ' ונספח 

  -    4,000   4,000   לאחר תאריך המאזן  דנד שהוכרז בתקופה ושולם בידי

        
 
  השנתיים.לדוחות הכספיים  .ג.15 ה ביאורבע"מ, רא ירת אספן סולארמכ ברלפרטים בד ) 4( 
 ם.השנתיי םהכספיילדוחות  )9(.ה.14ם גרמניים בשנת הדוח, ראה ביאור דישה תאגי שלורת לפרטים בדבר מכי ) 5( 
 לדוחות הכספיים השנתיים. )1.א.(20אור , ראה בי2019ת ניהול בע"מ בשנרת ריזורט חדרה  לפרטים בדבר מכי ) 6( 
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  כללי  -   1ר אובי

  
ת בעיקר  ו ") פועלהקבוצה "   ה ביחד:ראנתק   (להלן חזקות על ידה  רות המו") והחבהחברה(להלן: " מ  "רופ בעאספן ג א. 

מבני    מסחר,שירותים,  משרדים, מלונאות,  ללים  כו ה  ,של נכסים מניביםהשבחה  ו ניהול    , השכרה,  ייזוםברכישה,  
  . בגרמניה ו בהולנד ,ישראלעיקר ב , בלוגיסטיקהותעשייה  

  
בהסכקשהת  2020בדצמבר    22ביום   החברה  "   בחברת  השקעה   םרה  (להלן:  בע"מ  סיאם  "),  אםסי י  אפפאי 

  .א. 4ראה ביאור   .תחום הנדל"ן המניב והמלונאותוסקת ב הע
  

  "). הבורסה "   אביב (להלן:- תללניירות ערך ב ים למסחר בבורסה ך של החברה רשומ ת הערונייר 
  

נערכ  ב. כספיים אלה  ליוםבמת ו  דוחות    הסתיימ שלושה חודשים שהשל  ה  ופ ולתק   2021רץ  במ   31  כונת מתומצתת 
לע.  ךתארי  ובאות    2020בר  בדצמ  31ליום    וצההקבהדוחות הכספיים השנתיים של  עם    יחד  אלהות  דוחיין ביש 

 "). הדוחות הכספיים השנתיים"  : (להלן יהםאשר נלוו אל והביאורים ו תאריך ולשנה שהסתיימה באות 
  
  

  ית המדיניות החשבונארי יקע  -   2ביאור 
  

 כת הדוחות הכספיים:רילע בסיס  א. 
 

התמציתיים   הכספיים  בינייםוד"   :הלן(ל  דיםהמאוחהדוחות  כספיים  נע חות  הקבוצה  של  לתקן  ")  בהתאם  רכו 
 . IAS") 34"   :ים" (להלןופות ביניכספי לתק יווח, "ד IAS 34מי  בינלאו  תשבונאו ח
  

דוחו  ביבעריכת  כספיים  אלת  חשבונאית,  וניים  מדיניות  יישמה הקבוצה  חישוב הזהים לאלו ,  ושיטות  הצגה    כללי 
דוחותי  בעריכת  הכסשיושמו  ל פייה  באותו2020בדצמבר    31יום  ם  שהסתיימה  ולשנה  המתאור    תאריך  ,  למעט 

  ן: להל 
  
 קבוע:רכוש   )1(

  
  :כללי  )א(

  
הספקת סחורות או שירותים, או ב  פריט מוחשי, אשר מוחזק לצורך שימוש בייצוררכוש קבוע הוא  

ל אשאו  לאחרים,  הקבוצה השכרה  אחת.  מתקופה  יותר  בו במשך  ישתמשו  כי  חזוי  א מציג  ר    ת ה 
  : שלה באופן הבא כוש הקבועפריטי הר

  
 העלות קבוע  -   במודל  רכוש  מלונו   פריטי  ה  ת)(בעיקר  המצב  על  בדוח  לפי  מוצגים  כספי 

עלות כוללת את עלות  רו. החת שנצבר, ובניכוי הפסדים מירידת ערך שנצב עלותם בניכוי פ
  ב הדרושיםצולמיקום  שניתן לייחס במישרין להבאת הנכס למ הנכס וכן עלויות  הרכישה של  

 . ההנהלה עלתו באופן שהתכוונה אליולצורך הפ
  
  :וש קבועהפחתת רכ  )ב(

  
פחת בעל עלות  - יט רכוש קבוע ברפרד לגבי כל מרכיב של פרהרכוש הקבוע מבוצעת בנתת  הפח

  ך העלות של הפריט. חס לסמשמעותית בי
  

החכו במסגרתנכסים  הקצ  רים  פני  על  מופחתים  מימונית  חכירה  מבי הסדרי  אר  החיים ו ן  רך 
  החכירה.  על פני תקופת  כסים בבעלות, אונהצפוי להם על פי אותו בסיס של   השימושיים

  
הפרש וצאה משימוש של פריט רכוש קבוע נקבע לפי ה כירה או הנוצר כתוצאה ממרווח או הפסד ה 

ער לבין  ממכירתו  במועד  שבין התקבולים  לר כו בספרים  ונזקף  או ההוצאה משימוש,  ווח  המכירה 
  . ד הפסו
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  ך)(המש  ונאיתהמדיניות החשבעיקרי   -   2 אורבי

  
 ך) ש(המ ספיים:וחות הכלעריכת הד בסיס  א. 

  
 (המשך)  קבוע:רכוש   )1(

  
  (המשך) :הפחתת רכוש קבוע  )ב(

  
  קמן: ו כדלעורי הפחת בהם נעשה שימוש בחישוב הפחת הינרך החיים השימושיים ושיוא
  
 פחת  ורישיע אורך חיים שימושיים   
    

 20%-15% שנים  5-7 י וציוד משרד   וטריה 
 1.5% ם ניש 67  ב הקרקע)בניינים (מלון למעט רכי

  
ערכי השייר, שיטת הפחת ואורך החיים השימושיים של הנכס נסקרים בידי הנהלת החברה בתום  

  "מכאן ולהבא".   ם כשינויי אומדן בדרך שלכל שנת כספים. שינויים מטופלי 
  

  : עלויות עוקבות  )ג(
  

רך  מוכרת כגידול של הע   לאמידה בצורה מהימנה  קבוע, הניתנתכוש  יט ר ק מפר לחת  פ החל  עלות
כי ההטבספרים   צפוי  אל  במועד התהוותה, אם  יזרמו  לפריט  בות הכלכליות העתידיות המיוחסות 

  התהוותן.  לדוח הרווח והפסד במועד הישות. עלויות תחזוקה שוטפות נזקפות  
  

 הכרה בהכנסה:   )2(
  

ברומוכרו ת  חוולק  ים עםהכנסות מחוז או  ת  מועברות וח  השליטה בנכס או בשירות  כאשר  ח.  ללקו  הפסד 
הסכומים שנגבו לטובת    פוי להתקבל בהתאם לתנאי החוזה, בניכוי הוא סכום התמורה שצחיר העסקה  מ

  . (כגון מיסים) צדדים שלישיים
  

  בחוזה.כסוכן    או  קריפק עיהחברה בוחנת האם היא פועלת כס בקביעת סכום ההכנסה מחוזים עם לקוחות,  
העברתו ללקוח. במקרים    רות שהובטח טרםהחברה היא ספק עיקרי כאשר היא שולטת בסחורה או בשי 

ברוטו של התמורה. במקרים בסכום  מכירה בהכנסות  מכירה    אלה, החברה  כסוכן,  פועלת  בהם החברה 
  . ילספק העיקר  הסכומים המגיעיםהחברה בהכנסה בסכום נטו, לאחר ניכוי 

  
 :םתירושי  תןממ סותהכנ

  
התק   פני  על  זמן,  לאורך  מוכרות  שירותים  ממתן  הלקוח  הכנסות  בה  את ופה  וצורך  ההטבות    מקבל 

לתנאי  בהתאם  מלקוחותיה  תשלום  גובה  החברה  החברה.  ביצועי  ידי  על  שסוכמו    המופקות  התשלום 
מתן תקופת  טרום  להיות  יכולים  התשלומים  כאשר  ספציפיים,  לאהשירות    בהסכמים  מתן  ופ תקחר  או  ת 

  . לקוחעם ה החוזה ת, ובהתאם מכירה החברה בנכס או בהתחייבות בגיןהשירו
  
 :תייםנקים ממשל עמ
  

קיימענקי כאשר  ב ם ממשלתיים מוכרים  יתקבלו והחברה תעמוד בכל התנאים  ון בסביר שהמענקיטחם  ם 
  לקבלת המענק. 

 
להוראות   בהתאם  נערכו  המאוחדים  התמציתיים  הכספיים  בהגילוהדוחות  לתקק  פרי  (דוחות    נותד'  ערך  ניירות 

  .1970- תקופתיים ומיידיים), התש"ל
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  ך)(המש  ונאיתהמדיניות החשבעיקרי   -   2אור בי

  
 ה בדוחות ביניים: קביעת שווי הוגן של נדל"ן להשקעה ונדל"ן להשקעה בהקמ   ב.

 
  י בלתי תלו די שמאי  י   על  בוצעהל הערכת שווי שמתבססת החברה על נדל"ן להשקעה  ת השווי ההוגן ש קביע   לצורך

בנוסף, בכל שנה ל  לפחות אחת דיוו  .  בינייתאריך  א בוחנ   ,ם ח  אומדן השווי ההוגן של  ך בעדכת הצורת החברה  ון 
ב נקבע  אשר  ההוגן  לשוויו  ביחס  שלה  להשקעה  ההנדל"ן  בו  האחרון  ל מועד  הע תבצעה  על  גביו  שווי,  מנת  רכת 

האם מייצג    לבחון  זה  לשאומדן  מהימן  הוואומדן  לתאהוג י  נכון  הדיווחן  בא  ינהבח ביניים.    ריך  נעשית  מצעות  זו 
כלכלית של הנכס, וכן במידע חדש  - המקרו, בחוזי השכירות בנכס, בסביבה  הנדל"ן הרלוונטיבשוק    ם שינויי  סקירת 

על שינויים    אשר עשוי להצביע  וכל מידע אחר  ובנכסים דומיםת הנכס  ו בסביב מהותיות אשר נעש  דבר עסקאותב
ך  ווי ההוגן לתארי ך שהשכ לסימנים  ים מסוימים  מים לגבי נכסקייה  ערכת החבר במידה ולה  ן של הנכס. הוג י ה וו בש

ב הדיווח ביניים שונה באופן מה בוצעה הע ותי מהשווי ההוגן שנאמד במועד האחרון  אומדת  ו  שווי,  החברה  רכת 
 י.  ונ מצעות שמאי חיצ של נכסים אלו בא ת השווי ההוגןיווח ביניים אמועד הד ל
 
ת  להשקעהנדל"ן  בי  גל בכל  בינייםיך  אר בהקמה,  החבר  דיווח  אתבוחנת  גם  בההעלויו  ה  הושקעו  אשר  קמת  ת 

ון  ונטי כג בשוק הנדל"ן הרלו ות הנדרשות להשלמתו, את התקדמות הבניה ושינויים אחרים  הנכס, את אומדן העלוי
  י השכירות. מחיר 

  
 Noי (ינו ש  מכתבי אי צעות  לה באמשקעה שהן ל דל"הנ  שלן  ת השווי ההוגאמדה החברה א  2021במרץ    31  םיול

Change (שווי חיצוניך יר י מעיד   על שבוצעו .  
  

  . 3 ורביא  ראה )COVID-19ת הקורונה (יעת השווי ההוגן של נכסי נדל"ן להשקעה בעקבות מגיפלקב  ביחס
 

 ם: סה בדוחות ביניימסים על ההכנ  ג.
 

על ההכנסה   (הכנסות) המסים  הקופ לתהוצאות  כ ו מוצג ות  ס ול ת  סך השי השוטפיםהמסים    ךלות את  את  וכן  נוי  , 
 עסקים.  ולעסקאות צירופי  סים נדחים הנובעים מעסקאות שנזקפו ישירות להון,מ  למעט ביתרות המסים הנדחים, 

 
מס  (הכנסות)  בתקופות  הוצאות  שוטפים  נצבר ים  שימוביניים  תוך  השנתי  ות  האפקטיבי  ההכנסה  מס  בשיעור  ש 

סי  ם נכורכי מס אשר לא הוכרו בגינפחתים הפסדים לציבי, מו ה האפקט סמס ההכנ  ורשיע  ישוברך חלצו.  הממוצע
  הדיווח. חבות המס בשנת  מסים נדחים, הצפויים להפחית את

  
 ההצמדה:ובסיס  חליפין  שערי  .ד

 
על  סמו  פורש  י שערי החליפין היציגים ליו, נכללות בדוחות הכספיים לפ יתרות במטבע חוץ, או הצמודות א  )1(

 תקופת הדיווח. ם לתום יו תקפיהישראל ו   נקי בד י
 
פת הדיווח (מדד  אם למדד הידוע האחרון בתום תקו חירים לצרכן מוצגות בהתיתרות הצמודות למדד המ  )2(

קופת הדיווח  חודש האחרון של תהתאם למדד בגין הח הכספי) או בש של מועד הדודם לחודחודש שקה
  . י העסקהא התאם לתנב  י),פהכס  הדוחעד מו (מדד החודש של החודש של 
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  (המשך) ונאיתהמדיניות החשבעיקרי   -   2אור בי

 
 (המשך) ההצמדה:ובסיס  חליפין  שערי  .ד

 
  המדד: של המט"ח ועל  החליפין ישער להלן נתונים על   )3(

 היציג של  שער החליפין 
  מדד בישראל 

 ) 2010מוצע (לפי בסיס מ

 בגין ידוע הדולר  ש הפר"  האירו  

 
  ש"ח (

 ו) איר 1- ל
  (ש"ח 

 ) "שרפ 1- ל
  (ש"ח 

 נקודות  נקודות  דולר)  1- ל
      :תאריך הדוחות הכספיים

  108.15  107.51  3.3340  3.5387  3.9127 2021ץ במר  31ליום 
  107.94  107.51  3.5650  3.6854  3.9003 2020במרץ  31ליום 

           
 107.29 107.39 3.2150 3.6498  3.9441 2020בדצמבר  31ליום 

            
            

 %  %  %  %  %  י: שינושיעורי ה
חודשים  שלושה לתקופה של  

      שהסתיימה: 
  0.80  0.11  3.70  ) 3.04(  )0.8( 2021במרץ  31ם  ביו

  ) 0.09(  ) 0.49(  3.15  3.09  0.57  2020במרץ  31ביום  
      

            לשנה שהסתיימה:
 ) 0.69( )0.6( ) 6.97( 2.09 1.70 2020בדצמבר  31ביום  

  
  

  עסקית של החברה ונה על הפעילות ההקורות משבר פעהש  -   3ר ביאו
  

ברחבי העולם החלה לבוא  )  " המשבר" או " רונה הקו  משבר" :  להלן) (COVID-19(  קורונהף ה גיהשפעת התפשטותו של נ
רץ  רט, החל מאמצע חודש מובפ   2020ת  במהלך הרבעון הראשון לשנ לידי ביטוי בישראל ובמדינות בהן פועלת הקבוצה  

העולמי    תארגון הבריאו   ע"י ז  אשר הוכר  תיו הנרחבות של הנגיף ברחבי העולם,עם השלכו   מודדן להתיו הנס ק מ. כחל2020
ע ע"י הממשלכמגיפה  תוקנו  השונ ולמית,  לשות  תקנות  במסגרת  (חלקן  מיוחדות  תקנות  ישראל,  ביניהן ממשלת  עת  ות, 

בצע נקטו  אשר  התג חירום),  עלוננו די  מגבלות  הטילו  זה,  ובכלל  ו תנוע  ת  וכהלהתקה  הוות  סגין  על  פעילות  רו  של  רה 
ח מוסדות  סגירת  וצמהמסחר,  ה צוינוך  אשם  העבודה  כמ   ריקף  חיונית.  למעשהאינה  הלכה  נסגרו  כן,  בין    ו  הגבולות 

ועד לסוף    2021 ץ ש מרצע חודבלבד. יתרה מכך, החל מאמהן  כניסתם של אזרחי התירו המדינות את המדינות ובדרך כלל 
  .הןר ביתי על אזרחיג לו סולם הטי רחבי הערבות ב  נותמדי 2021 חודש אפריל

  
ור חירום לחיסוני הקורונה של חברת  איש  (FDA), העניק מנהל המזון והתרופות האמריקאי  2020חודש דצמבר  במהלך  

וחברת   דצמבר  "מודרנה"  סוף  לקראת  חיסו2020"פייזר".  מבצע  החל  במסג,  נרחב  את  נים  הממשלה  מעודדת  רתו 
כנגד נהמדינ  ושביהתחסנות ת  לפי פרסומי הממשלה, עד למועד פגיף  ה  נרחבים  הקורונה.  רסום דוח זה חוסנו ציבורים 

מגיל   החל  המדינה  תושבי  שפורסמו    16מקרב  ומידע  מחקרים  נמשך.  עודנו  והמבצע  משרד  ומעלה  ידי  על  לאחרונה 
מל  הבריאות יעילווקופות החולים  כי  במניעתמדים  הן  מאוד,  גבוהה  במניעת    ת החיסון  והן  בכל  תחלוהדבקה  קשה,  אה 

ר נוסף והחזרת  החיסונים, החליטה ממשלת ישראל, לאור העלייה בתחלואה, על הטלת סגקבוצות הגיל. במקביל למבצע  
  .  דרגתית של המגבלות, ממשלת ישראל החלה בהסרה ה2021המגבלות, כאשר החל מחודש פברואר 

  
חריים, נותרו פתוחים, לצד מגבלות שונות  קמים בתוך המרכזים המסרבות המשרדים הממורדים, למי המש מרבית מתח

ידי הממשלה על  עובדים הרששהוטלו  של  מירבית  לכמות  ביחס  לעת,  מעת  והתעדכנו  בו,  לשהות,  זמנית, במקום  - אים 
בשלו מסחרייהעבודה.  מרכזים  הופסקהשה  בבעלות החברה,  א  ם,  אל הפעילות המסחרית  נותרוולם  על מנת    ו  פתוחים 

וללא לעובדי המשרדים  כדוגמת: סופרמרקטים, רשפשר  לפעול  כחיוניים להוסיף  פארמה, מרפאות  עסקים שהוגדרו  תות 
  ם. רות בביקוש לשטחימחזירות את עובדיהם למשרדים וישנה התעור חברות רבות  ובנקים. כיום עם החזרה

  
הקו  גרת במס נגיף  התפשטות  למניעת  על  הצעדים  למגבלות שהוטלו  ובהתאם  המדינה,רונה    2020  ץ במר  15ביום    ידי 

ובהתאם נקטה  סנטר את מלון איביס סיטי  2020במרץ  20את פעילות בתי המלון איביס סטיילס וביום  פאי סיאם הפסיקה  
נרים מנותני  ת המלון לחל"ת, ביטול ריטייפות, לרבות הוצאת מרבית עובדי ביהשותפות בצעדים לצמצום הוצאותיה השוט 

  שלושה חודשים ועוד. די הרשות המקומית לתקופה של נה על יביטול של תשלומי ארנו יים,  ירותים שאינם חיונ ש
  



  אספן גרופ בע"מ 
  2021במרץ  31יום ניים להכספיים התמציתיים ביביאורים לדוחות 

 

17  

  
  שך)(המ ית של החברהסקעל הפעילות הענה רומשבר הקוהשפעות   -   3ביאור 

  
לפתוח א2021בחודש מרץ   ונפתח מחדש. בכוונת החברה  סיטי לעבודה,  איביס  אי, חזר בית המלון  מלון  ביס סטייל  ת 

  תפוסה סביר.   מלון איביס סיטי יתייצבו ויעמדו על שיעורשהתפוסות במחדש, לאחר 
  

השפיעה   האמורה  הפעילות  תוצא הפסקת  של  על  העסקית  הפעילות  לתקופות    החברה ות  ביחס  המלונאות  בתחום 
  ון. מהלך הרבעקודמות. וזאת בשל העובדה שכאמור לעיל, בתי המלון לא פעלו במשך תקופה ארוכה ב

  
  של הפרויקטים בהם החלה, והוחלט להמשיך בתכניותחברה את המשך תהליך הייזום  ונה בחנה העל רקע משבר הקור 

כמת  ההפיתוח  בי וכנן.  התקבלה,  זו  משבר  חלטה  של  סיומו  לאחר  הארוך  בטווח  כי  מעריכה  שהחברה  מכיוון  היתר,  ן 
יצוין כי להערכת    . בר הקורונהשלהיקפים שהיו לפני מ  פים דומיםלפעול בהיק   תחום התיירות והמלונאות ישוב הקורונה,  

אינה צפויה בשנה  של מרביתם  ם  ר השלמתי בניה, כאשהחברה, לאור זאת שיתר בתי המלון של הקבוצה הינם בתהליכ
הקרובה, לא צפויה על הנכסים שבבניה כאמור השפעה מהותית כתוצאה ממשבר הקורונה ולפיכך לא נרשמה הפחתה  

  הקורונה. האמורים כתוצאה ממשבר י הנכסים  בשוו 
  

שבוצעה ליום  ה  נ, מתבססת החברה על הערכות שווי או בחישל הקבוצההוגן של הנדל"ן להשקעה  וי ההשו  קביעת  לצורך
ידי מעריכי שווי חיצוניים בל   2020בדצמבר    31 וסוג הנכס    מיקום  תי תלויים ובעלי כישורים מקצועיים מתאימים לגביעל 

אין המוערך.   יוון.  בשיעור ההוד את השינוי ככל שהיה  לאמ   מנת   ואה על עסקאות השו יות באינדיקצ  בנוסף, למועד הדוח, 
ת, ריבית הפריים,  יבים את שיעור היוון (כגון: שיעור הריבית על איגרות חוב ארוכו כ שינויים בפרמטרים התאורטיים המר

בכלל.  נורית, אם  רה מייוון בצוצר משפיעים על שיעור הה י השכירות) בטווח הקמרכיב האי וודאות והסיכון שבקבלת דמ 
  זה אין שינוי בשיעורי ההיוון.   ה של הערכות השווי שביצעה החברה ובכלל חות העבודור אין שינוי מהותי בהנהאמ לאור

  
עם המשך  רבה, בין היתר בקשר  ור העובדה כי מדובר באירוע דינמי המאופיין באי ודאות  נכון למועד פרסום דוח זה, ולא 

ידי  שיינקוהצעדים  התפשטות הנגיף   ה לשגרה, החברה  חזרה מלא  ולמשך הזמן שיידרש לשם  ונותת השהממשלו טו על 
את   להעריך  יכולה  במ האינה  תלויה  ההשפעה  מידת  שכן  העתידית,  פעילותה  על  האמורות  של  השפעות  ובהיקף  ידה 

זמן  תארך  ה לשגרה  פעם נוספת או ככל שהחזרנגיף הקורונה תתרחש  התממשותן. להערכת החברה, היה והתפשטות  
נוספותת השפעות שליליות מהותי להיולות  י שעלו רב, הר  וקים והענפים  ועל הכלכלה העולמית, לרבות על חלק מהש  ות 

 הקבוצה, וכפועל עקיף, גם על החברה.  בהם פועלת החברה, כמו גם על חלק מהשוכרים בנכסי 
  

מער  החברה  איתנותהנהלת  לאור  כי  לידי  יכה,  הבאה  הפיננסית,  ב ה  הי ביטוי,  המין  בסך  הושו   זומניםתר,  מזומנים  וי 
שיעור  ה   שברשותה,  הבלתי המינוף  הנכסים  של  המשמעותי  וההיקף  הארוך    נמוך  ההלוואות  מח"מ  שלה,  משועבדים 

לגייס מימון בתנאי וכן לאור הפיזור הרחב של תיק הנכסים שבבעלותויכולתה  ים ותחומי  החברה, מגוון השוכר   ם נוחים, 
תפשטות נגיף הקורונה  יים בשל האו לחוסר יציבות משמעות ר ו/למשבקבוצה  של עסקי ה  חשיפהת היקף הפעילותם, פוח

  בכל התחייבויותיה. רו לה להתמודד בצורה נאותה עם השפעות המשבר הכלכלי וכן לעמוד ש ולהערכתה אלו יאפ
  

ת בהן  מגמת ההקלו לאור  ית וכן,  בטיח את איתנותה הפיננס שנקטה החברה בכדי לה לאור האמור לעיל, ובעקבות הצעדים  
זה,  ר בלות שהוטלו לאור התפשטות הנגיף,  החבשר עם המגקטות הממשלות השונות בקונו  נקטו ה אינה צופה, בשלב 

לאור   פעילות הקבוצה  על  ובה השפעה משמעותית  הכרוך בנגיף  הוודאות  חוסר  בשל  זאת,  יחד עם  תפשטותו  המשבר. 
יוצא ביוכפועל  הכלכליות  ובע, השלכותיו  בולם,  שראל  זהבשל  מלואה,לא ברורה  הב  על  של המשבר  כלכלה  , ההשפעה 

זי  תי בפעילות הכלכלית בארץ ובעולם אשר ישפיע על מגזרים רחבים, או למית והמקומית וככל ויתפתח מיתון משמע העו
  וצאותיה הכספיות. עלולה להיות לכך השפעה שלילית על פעילות הקבוצה ות

  
  

  פת הדוחבתקואירועים   -   4ביאור 
  

  : ע"מסיאם בשקעה בפאי ה  א. 
  
עם חברת    שרה החברה , התק 2020בדצמבר    22ום  בי "ן (להל   KFS Nominees Ltdבהסכם   :KFS  ,("  חברה

) הבריטיים  הבתולה  באיי  הרשומה  ואשרBVIפרטית  כה  )  (  nominee company  - חזיקה  הון  100%במלוא   (
פא המניות   של  והנפרע  סיאםהמונפק  בדיל   בע"מ  י  מלא)(לרבות  ה , העוסול  בתחום  והמנינדל"ן  קת  המלונאות  ב 
, בשרשור סופי, עבור גב' שמחה  Discretionary Trustהמהווה    Somro trustור נאמנות  , עב ")אםפאי סי(להלן: " 

ש  (אישתו  כנהנית  דהוקי דהוקי,  למשל מר  סיאםיו"ר הדירקטו ה  פאי  של  " ל(לה   ריון  סיאם, ועם    ,) ")דהוקין:    פאי 
מניות  ון ה) מה50%במחצית (  החברהמחזיקה  ור  באופן שלאחר ההשקעה כאמ ,  סיאם   פאי ב   השקעהאשר עיקרו  

ש"ח (להלן:  מיליון    405  - כלהשקעה בסך כולל של  , בתמורה  מלא) של פאי סיאם  ילול לרבות בד והנפרע ( המונפק  
ותו  בבעל   חברה  ,קנדרה (ישראל) בע"מ   ניות של החברה לחברת"). כמו כן, ההתקשרות כוללת הקצאת מסכםהה" 

" (להל   חתוובני משפ  דהוקי של   אשר  קנדרה ן:  הקמהוות"),  לאחר  (בנטרול    5%צאתן,  ,  והנפרע  המונפק  מההון 
מזכויות ההצבעה בה, בתמורה לתשלום  ) ועל ידי חברה בת של החברהרה וידי החב  חזקות עלות רדומות המומני 

  . במזומן 
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  (המשך) ת הדוחפבתקואירועים   -   4ר ביאו

  
  (המשך) :ע"מיאם בסשקעה בפאי ה  א. 

  
  תנאיו העיקריים של ההסכם:יובאו  ןלהל

  
לפי שווי חברה    ,")התמורה ש"ח (להלן: " מיליון    405בהון המניות של פאי סיאם סך של  השקיעה    חברהה  )1(

סיאם בסך של   כנגד  את  וז  נאים המפורטים בהסכםת ם וב, במועדי ני הכסף)ש"ח (לפ  יליוןמ  405של פאי 
רגילות   מניות  כל אח  1בנות  הקצאת  ע.נ.  פאי   ת ש"ח  ל  של  במועד  חברהסיאם  תהווינה  אשר  הקצאתן  , 

 "). המניות המוקצות מהון המניות המונפק והנפרע של פאי סיאם (לרבות בדילול מלא) (להלן: "  50%
  
 מן:  מים כדלקתשלו  4 - בינה  ה השקעת התמורה   )2(

  
  ;  2020בדצמבר   27יום  ועברה ב הח  ש"  מיליון 20מה בסך של דמק   )א
  
של    ) ב ש"חל מי  200סך  "   יון  הראשון(להלן:  חל  במועד    הועברו")  התשלום  אשר  העסקה,  השלמת 

  ");  מועד ההשלמה (להלן: " 2021בינואר   7יום  ב
  
כ  ) ג של  ש"ח  143  - סך  ריבית  מיליון  בתוספת  כ,  של  ש"ח  157  - בסך  בשיעור    תשנתיריבית  (  אלף 

ועברו  ה  ),לוםצוע התשיעד ההשלמה ועד למועד ב ים, בגין התקופה שהחל ממופרית ה השווה לריבי
    .2021בפברואר   1ביום  

  
מיליון ש"ח יועברו על ידי החברה במועד שיבחר על ידה, בתיאום עם פאי סיאם, לא   42  - סך של כ  ) ד

יצויין כי    .")ןהתשלום האחרו"  :להלן ( סכם  פורטו בהלתנאים ש בהתאם    2022י  ביונ  30יאוחר מיום  
יל  ברה בשליטת החברה לפאי סיאם במקבבבעלות ח  עלמכירת קרק  PUTציית  לחברה קיימת אופ

והחברה   ככל  כאמור  סיאם  פאי  ידי  על  הקרקע  לרכישת  ישמש  אשר  האחרון  התשלום  להעברת 
  ם. מפורט בהסכוהכל בהתאם ל  PUT  - תממש את אופציית ה

  
התשללהב  )3( הטחת  ראשבלטוהחברה  שיעבדה    אחרוןום  קבוע  בשעבוד  סיאם  פאי  יחסי  ת  חלק  בדרגה  ון 

 . במועד התשלום האחרוןכם, אשר תשוחררנה קצות, בהתאם לתנאים המפורטים בהסמניות המוהמ
  
 תשמש את פאי סיאם בעיקר לצורך המטרות הבאות: שימשה ו התמורה   )4(

  
רכיש   א) הוןמימון  מלוא  המו  ת  והנפ המניות  (נפק  בדילול100%רע  (לרבות  גינות אמל  )  חברת  של   (  

בע"  "המלכים  (להלן:  גינומ  יד ")תחברת  על  מלונות,  חברת  בע"מ    י  הצפוני  " החוף  חברת (להלן: 
(להלן    סכםהעל פי הסכם שנחתם בטרם חתימת ה   מיליון ש"ח,  52  - בתמורה לסך של כ  ,")מלונות
  . קנדרה על ידי  גינות חברת  וחזקהה  הרכישהטרם   ").גינות  ההחזקות בחברתביחד: " 

  
  ות בדילול מלא) של חברת מלונות) (לרב 100%ע (יות המונפק והנפרון המנוא הרכישת מל מימון    ב)

כאמור  אל( גינות  חברת  של  הרכישה  השלמת  סיאם,  לעיל)  חר  פאי  ידי  כעל  של  לסך   - בתמורה 
ש"ח,    77.5 חתימת  מיליון  בטרם  שנחתם  הסכם  פי  בחברת ההחזקות  "   (להלן:  הסכםה על 
יד   מלונותחברת    וחזקהה   הרכישהטרם    ").נותמלו בע"מ  ל  חב'  - ז  פנטהאוי  על  והשקעות  בנין 

  . דהוקי)ה בבעלות (חבר
  
ו/או השלמ ת הנ שלמת הקמה  ג) סיאם, כסים הקיימים  פאי  הקרקעות הקיימות של  ופיתוח  ת רכישה 

  כל כמפורט בהסכם. הו
  
 :הנפקת מניות פאי סיאם  )5(

  
ממועד ההשלמה,    יםשנ  5  - וחר מם לכך שלא יא המאמצי  רבכם הצדדים התחייבו לעשות את מי על פי ההס 

סי  ובמכפיל פאי  של  העצמי  ההון  הצד על  בין  שהוסכם  כפי  הנפקה  דאם  להשלמת  סיאם  פאי  תפעל  ים, 
לנייר בבורסה  למסחר  ורישומן  מניותיה  של  בתללציבור  ערך  " - ות  (להלן:  בע"מ  בכל  הבורסה אביב  או   ("

פאי  ג , ה2021בפברואר    28ביום  אחרת.    בורסה נישה  לרשות  ערסיאם  לההוך  יירות  כוונה  על  גיש  דעה 
גרות חוב ותשקיף מדף  י ) של אIPOלציבור (  ום תשקיף הנפקה ראשונהקבלת היתר הרשות לפרסה לבקש

 . 2020ר בדצמב 31על בסיס דוחותיה הכספיים ליום  
  

י  )6( פמר שלמה דהוקי  דירקטוריון  כיו"ר  בהיקף  שמש  והחברה תעניק  75%שרה של  מעיל של פאי סיאם,   ,
 רט בהסכם. בתמורה לדמי ניהול חודשיים כמפו  ותי ניהול, שניהם לפאי סיאם שיר 
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  בתקופת הדוח (המשך)אירועים   -   4ביאור 

  
  (המשך) :בע"מהשקעה בפאי סיאם   א. 

  
אופן    ,הרכב הדירקטוריון  דברב   הוראות  יםכולל ותקנון פאי סיאם (אשר עודכן במסגרת העסקה)  ההסכם    )7(

להן תהיה    כרעההכולל זכויות    של פאי סיאם, וכן  ת של בעלי המניותאסיפות כלליובעה בדירקטוריון ובההצ
  , אשר עיקריהן כדלקמן: זכאית החברה 

  
 :הרכב הדירקטוריון ) א( 

  
ראל), יש  דירקטורים לכל היותר (כולם תושבי ואזרחי מדינת 4 - יהיה מורכב מ  פאי סיאםדירקטוריון 

 פאי סיאם ם ל דירקטורי  2למנות  תהיינה רשאיות  מאידך,    החברהד ומח   KFS  ביןכאשר כל אחת מ
לכאש יה ר  דירקטור  מינו  כל  אם  (או  הדירקטוריון  בישיבות  אחד  קול  רק   החברהו/או    KFSיה 

ת  ) קולות בישיבות הדירקטוריון). ככל ושיעור ההחזקו2יהיו לאותו דירקטור שני (  –דירקטור אחד  
נפרע  המניות המונפק והמהון    25%  - ק בהרי שכל מי שמחזיהיות שווה  יחדל ל  החברהו  KFSל  ש

ת דירקטור אחד. כל בעל מניות שמינה דירקטור יהיה רשאי לפטרו, היה רשאי למנוי  םפאי סיאשל  
תחתיו. אחר  דירקטור  ולמנות  דעתו  שיקול  מר    לפי  סיאם,  פאי  של  הדירקטוריון  ליו"ר  כי,  יובהר 

  מכריע.  וסף או קוללא יהיה קול נוקי, ה דה שלמ
  

 :ריוןבישיבות דירקטו החלטות )ב( 
  
להלן, יתקבלו ברוב קולות    2  חלטות שבסעיףה, למעט ההון החברלטות בדירקטוריכל ההח   )1

  של הדירקטורים הנוכחים בישיבת הדירקטוריון. 
  

קולות   של  במקרה  להלן,  זה  בסעיף  המפורטים  בנושאים  לעיל,  האמור  אף  ם  שקוליעל 
  מכריע:  קול נוסף ו החברה טעם לדירקטור מיון, יהיה  בישיבת הדירקטור

  
  ובתחום פעילותה;   פאי סיאםלות  ב שנתי לפעי ור תקצי איש   א)
  
  ; בהסכם ובתקנוןמינוי ופיטורי מנכ"ל, בכפוף לקיום הליך מינוי המנכ"ל המפורט    )ב
  
  די;  ף מוס אישור קבלת ו/או פרעון אשראי ממוסד בנקאי ו/או גו    )ג
  
המפור  בעסקההתקשרות    - השקעות     )ד התנאים  כל  על  העסקה  העונה  להלן:  טים 

במועד קבלת ההחלטה,    פאי סיאםזן של  מהיקף המא  20%ה בהיקף של עד  שהינ
של   פעילותה  סיאםבתחום  ביצועה  פאי  במועד  מקובלת  מינוף  ברמת  בישראל,   ,

לא כמקובל בענף, בהתאם  לפחות  רווחיות שתהיה  הוברמת  הספציפי  זור  גאוגרפי 
  בה. מחירים ולשוויים באותה סביתאם לל הנכס ובהש

  
בכל הקשור להסדרת    לעיל  )(ד)2א(4ביאור  ב  ה האמור  קרקער עם הבקשהחלטות     )ה

    .קבוצת שגבהיחסים עם 
  

בדעה    החברה,  ות הרלוונטיותל ו החלטות על הפעבשל החברה    כרעהה הזכויות  כתוצאה מ
ם של פאי  הכספיותיה  אה מכך דוחוכתוצ  פאי סיאם ה בחברת  שליטהוח ואת הכ כי יש לה  

  . ם בדוחות החברהמאוחדיסיאם 
  

וב של  יהיה צורך בהחלטה בר   אםפאי סיידי דירקטוריון    ך קבלת ההחלטות הבאות עללצור  )2
  ים הנוכחים בישיבת הדירקטוריון: מקולות הדירקטור  75%לפחות  

  
הנפק  )א ו/או  ערך  ניירות  ו/או  מניות  זכהקצאת  המקנים  אופציה  כתבי  לרכישתת    ות 

ם המקנים למקבלם זכות  ות אחרימסמך ו/או התחייב ו/או כל    בפאי סיאםניירות ערך  
צדדים שלישיים והכל למעט  , שאיננה מבפאי סיאםערך  לת ו/או רכישת ניירות  לקב

  .  בהסכםהאמורות ספציפיות בנסיבות 
  
בפאי  ן  תאגידים קשורים לבעלי עני ו/או    בפאי סיאםאישור התקשרות עם בעלי ענין    )ב

עניין    יאםס שלבעלי  סיאו/או  בהן  םבפאי  אישי  אלו  (מובה  עניין  התקשרויות  כי  ר 
, וזאת גם אם מדובר  אםבפאי סינין או נושא משרה  כל התקשרות עם בעל ע  כוללות

  או בעסקה שאינה חריגה).   פאי סיאםהרגיל של  במהלך העסקים
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  (המשך)הדוח  בתקופתאירועים   -   4ביאור 

  
  (המשך) :בע"מ השקעה בפאי סיאם  א. 

  
  (המשך)   )7(

  
 (המשך)  :דירקטוריוןבישיבות החלטות   (ב)

  
  (המשך)   )2

  
בפאי  ים קשורים לבעלי ענין  ו/או תאגיד  בפאי סיאםהתקשרות עם בעלי ענין    אישור   )ג

עניין    סיאם שלבעלי  סיאםו/או  אלו   בפאי  התקשרויות  כי  (מובהר  בהן  אישי    עניין 
מדובר    אם  , וזאת גםבפאי סיאםו נושא משרה  את כל התקשרות עם בעל ענין  כוללו

  קה שאינה חריגה).  או בעס פאי סיאםהעסקים הרגיל של במהלך 
  
לפחות מהתקציב השנתי של    20%הוצאה החורגת ו/או הגורמת לחריגה בת    אישור   )ד

  .  פאי סיאם
  
של    )ה פעילותה  בתחומי  מהותי  סיאםשינוי  שונים  וכ  פאי  אשר  פעילות  לתחומי  ניסה 

  .  ת ההסכםימחת במועד  סיאם פאימתחומי הפעילות של  מהותיפן ובא
  
. למען  פאי סיאםהעסקים הרגיל של  נושא אחר שאינם במהלך  אישור כל עסקה או    )ו

של  מובהר    ספקהסר   הפעילות  סיאםכי התקשרות חדשה בתחום  תהיה    פאי  לא 
  .  פאי סיאםהרגיל של   בבחינת פעולה שאינה במהלך העסקים

  
  .  לפאי סיאםספיים מקורות כ ך העמדתלטה על פנייה לבעלי המניות לצורחה  קבלת  )ז
  
(למעט החלפת מורשי חתימה שמונו    בפאי סיאם  שינוי זכויות החתימה או    קביעת   )ח

, לפי שיקול דעתה של  החברה במורשי חתימה אחרים שמונו מטעם    החברהדי  על י
  ).   החברה

  
  .  פאי סיאםסמכי היסוד של  מלהמליץ לאסיפה הכללית על שינוי   החלטה  )ט
  
או פירוק שהכללית על מיזוג, פיצול, ארגו פה  ץ לאסילהמלי  חלטהה  )י פאי  ל  ן מחדש 

  .  סיאם
  
  ידנד והחלטה החורגת ממדיניות זו. קביעה של מדיניות חלוקת דיב  )יא
  
לעיל  )  ד(1קטן ב  עיףהתקשרות בעסקה שאינה עומדת בכל התנאים המפורטים בס  ) יב

  ור. שינוי אחד או יותר מהתנאים כאמ לו/או החלטה ע
 

זכויות מגנות  מקו   75%רוב של    כות צריהמטות  ההחל לות הדירקטוריון כאמור לעיל, הינם 
  . ם מקנות שליטה ויות שאינזכהעל בעלי  

 
 שיפוי:  )8(

  
שיפויבמסגרת   מנגנון  נקבע  לפיו    ההסכם  שנים,  שלוש  של  את    KFSלתקופה  תשפה  סיאם,  פאי  ו/או 

  כתוצאה קב או , עם, במישרין או בעקיפין חסרון כיס שיגר אול נזק שיגרם (כהגדרתו בהסכם) החברה בגין כ 
  כם. הסים המפורטים בירוע קיימות אשל הת

  
  :ת מהותיתהצעה פרטי

  
יות  ל מנ שרטית מהותית  הקצאה פ ן קנדרה הסכם  נחתם בין החברה לבי   ,הסכםחתימת הכאמור לעיל, במקביל ל
" החברה לקנדרה (להל   0.01בנות    מניות רגילות  3,155,386  דרהה לקנהחבר יו תקצה  לפ   ,")ההקצאה   הסכם ן: 
אחת,   כל  ע.נ.,  כבתמורה  ש"ח  כ  ניה,למ  ש"ח  11.68  - של  של  בסך  כוללת  (להלן:  ש"ח    מיליון  36.8  - ובתמורה 

  בהתאם  ה העצמיח להונ מיליון ש"   19.5  - סך של כ  פייםהכס   החברה זקפה בדוחותיה  ").המוקצותהחברה  מניות  " 
  - יתרה בסך של כ . םילאומי בינ  כספידיווח י נקבהתאם לת מוקצות במועד הקצעתן ההחברה  מניות ן ההוגן של לשווי 
  . התמורה בצירוף העסקים  תש"ח נזקפה כהקטנ  מיליון  17.3

  
  המוקצות   ניותהמחר של  לרישומן למס  מ" בע   אביב- בתל  ערך  לניירות  הבורסה  אישור  התקבל  2021  בינואר   6ם  ביו
  עניין  בעלת  להיות  החלה  אשר,  לקנדרה  כאמור   המוקצות   יותהמנ   את  החברה  הקצתה   2021  בינואר   7ום  ובי 

  .  בחברה
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  (המשך)בתקופת הדוח רועים אי  -   4ביאור 

  
  (המשך) :השקעה בפאי סיאם בע"מ  א. 

  
  רכישה במחיר הזדמנותי: 

  
  של התחייבויות שנתלו במסגרת כשו וגין הנכסים הניתנים לזיהוי שנרעסקים בהסכום נטו שהוכר במועד צירוף ה

  .בעדם על השווי ההוגן של התמורה שהועברה  עלהוף העסקים  ר צי
  

לתקופה  ח או הפסד ורווח כולל אחר  בדוח המאוחד על רוו  הוכרש"ח    נימיליו  8.7  - של כזה שהסתכם לסך    סכום
    .ר הזדמנותימחיבסעיף הכנסות אחרות כרווח מרכישה ב 2021במרץ  31שהסתיימה ביום   שלושה חודשיםשל 

  
 :ארעיאופן קביעת שווי הוגן ב

  
הראשוני  ה החשבונאי  פאי  טיפול  הכספים  בע"מ  סיאםברכישת  בדוחות  כמוצג  ארע מאוחדים  ,  הינו  עד  אלה  י. 

  להתחייבויות של פאי סיאם ו  חברה את הקצאת עלות הרכישה לנכסיםהשלימה הטרם  כספיים,  חות הלפרסום הדו

ע  בע"מ. מבוססים  אלו  בחו של  ערכים  החברה  רכישת  מיום  ההוגן  ינ ווים  הנכסים   .2021ואר  דש  בדבר    למידע 
  .יםהמזומנ  ימ ריתז ות התמציתיים המאוחדים על דוח ב  1'ראה נספח א, יות שנכסו לאיחודחייבו והת

 
  איגרות חוב (סדרה ח'):הנפקת   .ב

  
ל  2021בינואר    20ביום   מסווגים  מכרז למשקיעים  לציבור  התקיים  חובגרוא  שלקראת הצעה  ש(סד  ת  ח')  ל רה 

  ") על פי דוח הצעת מדף. רז המוסדיהמכ החברה (להלן: " 
  

ל מכרז על שיעור  ש  אחידה בדרך   ים המסווגים, במכרז המוסדי, בהצעההוצעו למשקיע   אגרות החוב (סדרה ח')
).  ח'  רהע.נ. אגרות חוב (סד  ש"ח  1,000ת החוב (סדרה ח'), כאשר הרכב כל יחידה הינו  הריבית שתשאנה אגרו

יחידות סה"כ, מתוכן נענתה    500,933ות התחייבויות מוקדמות, לרכישת  תקבלו הזמנות, הכולל המוסדי ה כרז  במ
במסגרת    שהוצאה בהמשךמכמות היחידות    83.80%- כ  (אשר מהוות  יחידות  276,527רה להזמנות לרכישת  החב

כ של  כספי  בשווי  לציבור)  ש  276  - ההצעה  החברמיליון  כי  (יצוין  קי"ח  "(להלן  S&Pות  ממעל   בלהה  חברת  : 
(סדרה    ilAרוג  ") דיהדירוג וקיבלה את  רה פנתה  החב.  מיליון ש"ח  250ח') בהיקף של עד  להנפקת אגרות חוב 

(צמודה    1.5%בשיעור ריבית של    ,)ש"חמיליון    280ת היקף הגיוס לסך של עד  דלהדירוג להג  חברתאישורה של  
(אגרו שאנה  שת  מרביאת שיעור הריבית ה  היווהלמדד), אשר   ור. שיעור הריבית  סדרה ח') במכרז לציבת החוב 

      גרת המכרז לציבור.הסופי נקבע במס
  
ידי החברה במסגרת ההנפקה    טו ברו  התמורה  )1(   נה') היחה  (סדר  החוב   ת אגרוצאת  הקבגין  שנתקבלה על 

 ש"ח.  יאלפ  276,684
  

הינו    )2( שנקבע  שנתית  החצי  הריבית  הריבי  0.75%שיעור  בושיעור  הינו  ת  הראשונה  הריבית  תקופת  גין 
  .  )1.6926% - ת הינו כקטיבית השנתי(שיעור הריבית האפ  0.6411%

  
  . 2029עד  2021אחת מהשנים ל דצמבר של כ ב  31  - ביוני ו  30בימים מיים בשנה,  עהריבית תשולם פ

  
גרות  ין א מקר  2.5%ים כמפורט להלן: תשלום של  שוו) תשלומים לא  7שבעה (בקרן איגרות החוב תפרע  

בי תשלום2023בדצמבר    31ום  החוב  א  15.5%של    ,  החובימקרן    ;  2024בדצמבר    31  ביום  גרות 
  ;2027עד    2025מהשנים    חתבדצמבר בכל א  31גרות החוב ביום  י מקרן א  16%ל  ם שלומים שוויתש  3
  . 2029עד  2028ר בכל אחת מהשנים צמבבד 31רות החוב ביום ימקרן אג  17%תשלומים שווים של   2 - ו
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  ך)בתקופת הדוח (המשאירועים   -   4ביאור 

  
  : ריוןרקטוניהול יו"ר הדיעדכון דמי   .ג

  
ודירקטוריון, אישרו ועדת התגמו2021במרץ    25וביום    2021מרץ  ב  21  ביום את    להעלותהחברה, בהתאמה,    ל 

,  10%  - ב  ")פרגן: "(להל   ליו"ר הדירקטוריון של החברה, מר גיא פרגהמשולמים    (כולל הוצאות רכב)  מי הניהול ד
יהיה פרג זכאי לדמי ניהול  צמוד למדד),  "מ (ף מע, בצירובחודשח  אלפי ש"   131  - כשל  סך  כך שחלף דמי ניהול ב

של   ש   144  - כבסך  בצי אלפי  בחודש,  רטרוא"ח  למדד),  (צמוד  מע"מ  מיום  רוף  החל  ,  2021במרץ    1קטיבית 
  . החברה שלבהתאם למדיניות התגמול 

  
ם  ליו  ומנה ז ל החברה, אשר  לי המניות ששל בע   ליתהינו בכפוף לאישור האסיפה הכל  יהול הנ   י דמון  כי, עדכ   מובהר 

  . 2021ביוני  2
  

  תוכנית לרכישה עצמית של מניות:  .ד
  

תכנית רכישה עצמית של מניות החברה, המהווה 'חלוקה'    החליט דירקטוריון החברה לאמץ,  2021במרץ    25ביום  
ביאור    (ראה   2020ת  ית משנוכנהת מיליון ש"ח, אשר תחליף את    18עד  של    כוללתבהתאם לחוק החברות, בעלות  

דשים (להלן:  ) חו18עשרה (  ממועד אישור דירקטוריון החברה, לתקופה של שמונהס לתוקף החל  ותכנ,  ))1.א.(21
  "). ניות החדשהתכנית רכישת המ " 
  

  שה. החד מניותנכון למועד פרסום דוח זה, לא בוצעו רכישות על פי תכנית רכישת ה
  

  דיבידנד:   .ה
  
חלוק  דירקטוריון  הכריז  ,2120במרץ    25ביום   ) 1(  על  די החברה  של  בידנת  בסך  (המהווים  מ  4ד  ש"ח  יליוני 

 . 2021ל  באפרי 22הדיבידנד שולם ביום  ש"ח). 0.06338 - דיבידנד למניה בסך של כ
 

ביום   ) 2(  שנערכה  החברה  דירקטוריון  תח   2021במרץ    25בישיבת  החברה  כי  בגהוחלט  ש לק    2021נת  ין 
של   מינימלי  בסך  שמי  18דיבידנד  למניה  המהווה    ,"חליון  כדיבידנד  לפי  מ (  ש"ח  0.28523  - של  חושב 

בנטרול    65,936,961 החברה,  של  ובנט  מניות  1,656,103מניות  החברה  ידי  על  רול  המוחזקות 
 ) 100%(  ה מלא   שליטהמריו לזניק נופך בע"מ, חברת בת בבעלות ובמניות המוחזקות על ידי    1,173,141
  .ד שיגיע לה)על הדיבידנ תוותר זו , בהנחה שחברת בת של החברה 

  
  בכל רבעון,  למניה בממוצע  ש"ח  0.07131  - תשלומים רבעוניים בסך של כ  4  - ק בד האמור יחולבידנהדי

השנ  מהרבעון  לשנת  החל  לשנת    2021י  הראשון  הרבעון  ופרסום2021(בגין  חתימת  לאחר  בסמוך   ,(  
 או השנתיים של החברה, לפי העניין.  נייםהרבעוהדוחות  

  
כי הדיבידנד  ודגש  יחו י  לעיל  ילק,  האמור  בכפוף  אם  שבהן חולק,  הפיננסיות  ולהתניות  דין  כל    להוראות 

וככתתקשר   (אם  הרלוונטהחברה  בעת  בתוקף  שתהיינה  החברותל  חוק  להוראות  בכפוף  זה  ובכלל    ית) 
בסעיף   הקבועים  החלוקה  מבחני  הל  302בדבר  כי חברו חוק  וכן  ל  ת,  בכפוף  יחולק,  ת  קבלהדיבידנד 

דירקטוריון החברה, הכל לפי שיקול    בעו על ידיבמועדים שייקרה,  החב   של דירקטוריון  ות ספציפיותהחלט
  יון החברה. תו של דירקטורדע
  

יודגש כי, א    ין לראות בהחלטה הנ"ל התחייבות של החברה לבצע חלוקת דיבידנד כאמור, וזו תישקלעוד 
  ה קטוריון החברבדירנוי  ה זו ניתנת לשיין כי, החלטכן יצו מו  בנפרד, על ידי דירקטוריון החברה. כעם,  בכל פ

ביצוע חלוקות יהיה רשאי לקבל החלטות בדבר  יותר,    שונות מהאמור  שאף  (חלוקות גדולות    קטנות לעיל 
  ן בדרך של תשלוםשאינוקות  יותר או אי ביצוע חלוקה כלל), לרבות בדרכים אחרות הקבועות בדין (קרי, חל

  דיבידנד במזומן). 
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  משך)בתקופת הדוח (האירועים   -   4יאור ב

  
 מניות אספן סולאר בע"מ: מכירת יתרת    .ו

  
  –המיוחסות למימוש פעילות מופסקת    להלן התוצאותספיים השנתיים,  .ג. לדוחות הכ15בהמשך לאמור בביאור  

  אספן סולאר בע"מ: 
  
  לתקופה של 
  ם שלושה חודשי  
  ימההסתי ש 
  במרץ 31ביום  
 0 2 0  2  
  ש"חפי אל 
  ) מבוקר( 
    

  5,992   הכנסות 
  4,708   הכנסות  ות העל

      1,284   גולמי רווח
    

  ) 27(  ליות הוצאות הנהלה וכל
  ) 49(  ות אחרות צאוה

  -    ות הכנסות אחר 
  1,208    רווח מפעולות רגילות

    
  ) 1,896(  הוצאות מימון 
  35   הכנסות מימון 

  ) 653(  מפעולות רגילות לאחר מימון פסדה
  167   ני, נטו ממסוי המאזהשו שיטתה המטופלת לפי החברה ברווחי חבר חלק

  ) 486(  סה לפני מסים על ההכנ הפסד
  115   העל ההכנסמסים 
  ) 371(  לאחר ניכוי מסים על ההכנסה מפעילות נמשכת הפסד

  -    ופסקתרווח הון ממימוש מהפעילות המ 

  ) 371(  ופסקת ות ממפעיל הפסד

    
  
  
  ללתקופה ש 
  חודשים  שלושה 
  השהסתיימ 
  רץבמ 31ביום  
 0 2 0  2  
  אלפי ש"ח 
  ) מבוקר( 
    

    ים מפעילויות מופסקות:תזרימי מזומנ
  2,257   ו מפעילות שוטפתנים נטו שנבעמזומ

  1,328   שנבעו מפעילות השקעה (ששימשו לפעילות) מזומנים נטו 
  ) 6,510(  לפעילות מימון  ימשומזומנים נטו שש 

  ) 2,925(  סקת שנבעו מפעילות מופ מנים נטו מזו 
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  מכשירים פיננסיים   -   5ביאור 

  
  :נסייםווי הוגן של מכשירים פינש
  

הפיננ כולליהמכשירים  הקבוצה  של  נסיים  בעיקר  מזומנים  כגון  נגזרים  לא  הכסים  מזומנים,  ושווי  קצר,  קעושם  לזמן  ת 
חובה ויתרות  חוחייבים  לזמן,  ארוך    בות  לזמן  חובה  ויתרות  כגוןלקבל, התחייב ארוך  נגזרות  לא  קצר,    ויות  לזמן  אשראי 

  ים. כשירים פיננסיים נגזר אחרות לזמן ארוך, וכן מזכאים ויתרות זכות והלוואות והתחייבויות 
  

בדהקב   שירים הפיננסיים של אופיים, השווי הנאות של המכבשל   בהון החוזר שלה,  כ וצה הכלולים  זהה ארך  קרוב  לל  ו 
  שלה. חות הכספיים לערך בו הם כלולים בדו

  
מ שלהלן  פיננהטבלה  מכשירים  קבוצות  של  הההוגן  והשווי  בספרים  הערך  את  הפרטת  בדוחות  המוצגים  כספיים,  סיים, 

  ן. ויים ההוג שלא על פי שו 
  

  . ים ההוגןשוו ת החברה בוחנת ובודקת את סבירותנהל הי יועצים חיצונים והשווי ההוגן נקבע על יד 
  

 שווי הוגן ערך בספרים 

  
  יוםל
  במרץ  31

  ליום
  בדצמבר  31

  ליום
  במרץ  31

  ליום
  בדצמבר  31

  1 2 0 2 0 2 0 2 1 2 0 2 0 2 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
          : )1פיננסיות ( תחייבויותה

  10,350   67,715   10,350   67,715   ) 2( השתנמת לזמן קצר בריבית  הלוואו 
  112,087   388,073   112,087   388,073   ) 2(ואות לזמן ארוך בריבית משתנה הלו 

  1,002,812   975,639   1,026,851   1,030,740   )3הלוואות לזמן ארוך בריבית קבועה (
  535,488   827,288   506,946   782,296   ) 4בועה (בריבית ק  איגרות חוב

  56,000   56,000   56,000   56,000   ניירת ערך מסחריים בריבית משתנה 
   2,324,824   1,712,235   2,314,715   1,716,737  

          
  
וההתחייבו   )1( הנכסים  יתרת  של  בספרים  מזוערכם  לרבות  הפיננסיות,  קשוריםיות  וצדדים  א מנים  תואם,  קרוב  ,  ו 

  לשווים ההוגן. 
  
  ב לשווי ההוגן. קירו הערך בספרים מהווה   )2(
  
ההוגן    )3( שהתקבלה  לוואה של  השווי  ארוך  ריבי הלזמן  הנושאת  מ,  קבועה,  הנת  הערך  חישוב  על  של  בוסס  וכחי 

  3.29%  צע ומים אשר הינו בממות דומות בעלות מאפיינים ד תזרימי המזומנים לפי שיעור ריבית המקובל להלוואו 
  ).3.8% –  2020בדצמבר   31(ליום 

  
  טיםך על ציטועל חישוב התשואה לשווי הוגן בהסתמ  וסס ה מבשל איגרות החוב הנושאות ריבית קבועוגן  ההשווי ה   )4(

 ). 1.64% – 2020בדצמבר  31(ליום  0.53%  בממוצע  הבשוק פעיל אשר הינ
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  מגזרי פעילות  -   6 ביאור

  
  לי:כל  א. 

  
למקבל ההחלטות התפעוליות הראשי  ם  ווחיד, המ לות ברי דיווחבארבעה מגזרי פעי וצה פועלת  הקב,  2021במרץ    31  ליום

)CODM( כמפורט להלן ההחלטות קבלת יצורכ ל :  
  
  . המניבבתחום הנדל"ן   -   ישראל   )1(
  . המלונאותבתחום    -   ישראל   )2(
 בתחום הנדל"ן המניב.   -   הולנד   )3(
 בתחום הנדל"ן המניב.   -   גרמניה   )4(
  

  . המניב בשוויץה מהותית לה) בתחום הנדל"ן לות (שאינ לקבוצה פעי  – אחרים
  

לנתוני  ברה, נתוני המגזרים כול ייה העסקי של החאופ   בשל ולים בנוסף  ת חלק  א גם  שלה,  דות  המאוחהחברות  החברה 
ב הי  נתונ החברה  לשיעור  בהתאם  משותפות  ועסקאות  כלולות  בהןהחברות  בתח חזקה  למעט  בי,  המלונאות  .  שראלום 

    פות.אות המשות לות ובעסקם את חלק החברה בחברות הכלוכלומר הכנסות, הוצאות ונכסי כל מגזר דיווח כוללים ג
  

אר  פעילות הסולש  דע דבר מימו(למיחד  יווח אבר ד גזר פעילות  מ   ל כללהילות הקבוצה בישראפע   2020שנת    םלתועד  
.א.) הקבוצה  4ור  ביאב טכמפור(  םפאי סיא  עסקתות השלמת , בעקב2021לשנת מהרבעון הראשון . החל .ו.)4ראה ביאור 

חדיגה  מצ בישראלמגזר  פעילות    ש  את  המ פהכולל  בתחום  סיאם  כן,    לונאותאי    וצה הקב פעילות    זה,מרבעון  החל  על 
 . נדל"ן ומלונאות –  " י דיווחרב " רי פעילות באמצעות שני מגזת ישראל מתבצעב

  
  ההרכב:  ב.

  2021במרץ  31יימה ביום תחודשים שהסשלושה לתקופה של   

        ה גרמני   הולנד   ישראל  

 ה"כ ס  התאמות   אחרים נדל"ן  נדל"ן  מלונאות  נדל"ן   

 אלפי ש"ח  חאלפי ש"  אלפי ש"ח אלפי ש"ח ש"ח אלפי  חאלפי ש" אלפי ש"ח  
                

  44,044   -    1,388   2,516   29,798   1,051   9,291   הכנסות

                
 32,619  -    993   1,838   23,136   ) 295(  6,947   רווח גולמי

                
מהתאמת שווי הוגן   הפסד

  ) 3,828(  -   -   -   ) 1,719(  -   ) 2,109(  נדל"ן להשקעה, נטו 
  ) 6,506(              יות הוצאות מכירה, הנהלה וכלל

  8,034               אחרות, נטו  סותהכנ
  30,319               פעולות רגילות רווח מ

  ) 19,184(              נטו ון, הוצאות מימ 
  11,135               לאחר מימון ווח ר

של השקעות   ברווחחלק החברה 
י שיטת השווי  פות להמטופל
  792   ) 64(  -    -    -    856   -    המאזני 

לפני ניכוי מסים על   רווח
  11,927               הההכנס

                
                

  4,014,377   ) 14,911(  103,538   124,149   1,709,485   1,277,162   814,954   נכסי המגזר
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  (המשך)  מגזרי פעילות  -   6ביאור 

  
  (המשך)   ב.

  2020במרץ  31ימה ביום חודשים שהסתי שלושה ה של לתקופ  

        גרמניה   הולנד   ישראל  

 סה"כ   התאמות   אחרים נדל"ן  נדל"ן  רסולא ן נדל"  

 ש"חלפי א  י ש"חאלפ  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח ש"חפי אל י ש"חפאל  
                

  47,038  ) 6,754(  1,301   12,042   22,999   6,774   10,676   הכנסות

                
  37,952 ) 1,703(  896   9,861   19,006   1,723   8,169   רווח גולמי

                
נדל"ן מת שווי הוגן ח מהתארוו 

   7,447  -    -    -     5,797  -    1,650   להשקעה, נטו 
  ) 4,089(              יות לללה וכהוצאות מכירה, הנה

  4,493              אחרות, נטו הכנסות 
  45,004              רווח מפעולות רגילות 

  ) 29,088(              וצאות מימון, נטו ה
  15,996              ון רווח לאחר מימ

פסד של  חלק החברה בה
י שיטת  פות להשקעות המטופל

  ) 97(              י נ השווי המאז
רווח לפני ניכוי מסים על  

  15,899               ההכנסה

                
                

  3,375,613   ) 26,303(  119,871   800,573   1,472,538   243,902   765,032   נכסי המגזר

                
  
  

  2020בדצמבר  31ום לשנה שהסתיימה בי   

        יה גרמנ  ד הולנ  ישראל  

 כ סה"  התאמות   םאחרי  נדל"ן  נדל"ן  סולאר ן נדל"  

 לפי ש"חא  אלפי ש"ח  ש"חאלפי  י ש"חאלפ אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  
                
  182,350  -    5,414  34,220  104,116  -    38,599  כנסותה

                
  143,853 -    3,433  28,041  83,349  -    29,031  רווח גולמי

                
דל"ן נוי הוגן ת שו אמרווח מהת

  ) 45,750(  -    ) 4,363(  ) 62,742(  18,201  -     3,154  להשקעה, נטו 
  ) 21,021(              יות ללהוצאות מכירה, הנהלה וכ

  ) 159(              אחרות, נטו ת וצאו ה
  76,923              ווח מפעולות רגילות ר

  ) 60,978(              ו ן, נטהוצאות מימו
  15,945              רווח לאחר מימון 

  הפסד שלברה בחלק הח
י שיטת  פמטופלות להשקעות ה

  916              השווי המאזני 
וי מסים על  ניכוח לפני ו ר

  16,861              ההכנסה

                
                

  2,824,152  ) 13,916(  118,374  154,817  1,687,154  -    877,723  נכסי המגזר
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  צב הכספי מ ים לאחר תאריך הדוח על האירוע  -   7אור בי

  
  : בע"מ 2021כנרת . י.טיבחברת  רכישת  א. 

  
סיאםקבוצת  התקשרה    2021מאי  ב  4ביום   בחברת ע  פאי  (בעלת המניות  ג'  צדדי  כנרת    ם    בע"מ  2021בי.טי. 

או    רה) שאינם קשורים לחב תכנר  בי.טי.  שור אליה שהעמידה הלוואות בעלים לחברתוצד ק  ")בי.טי. כנרת(להלן: " 
" לה (  בי.טי. כנרת  ותמני   תלרכיש  בהסכם  הת בלי המניועו/או לב  לפאי סיאם " הרכישה   הסכםלן:  והמוכרות",   " -  

  "). רכשת החברה הנ " 
  

    .כנרתב  ונםד  60 - מקרקעין בשטח כולל של כב הינה בעלת זכויות חכירה  בי.טי. כנרתחברת 
  

  כישה: סכם הרותיו של הראלהלן עיקרי הו
  
סיאם ) 1(  את    פאי  המתרכוש  הון  ללוא  בתמורה  הנרכשת  החברה  וכןש"   1.00  - מניות  הלוואת  ח  תעמיד   ,

פאי  .  שתהחברה הנרכחייבויות  ש"ח אשר ישמשו לפירעון הת  ןמיליו   60נרכשת בסך של  בעלים לחברה ה
הוואה  מורה במל תשילמה את ה  סיאם ל וזו    5ך של  למעט סהנרכשת,    רההתחייבויות החבן  ירעו פעברה 

מימנה את    פאי סיאם.  סכםפי הה- על  ותדו בנאמנות להבטחת התחייבויות המוכר הופק אשר    ש"חמיליון  
 . ורותיה העצמאייםממק הרכישה

  
כי מעבר לאמור לעיל, תי קיובהר,  חוב לצד  יתרת  מות  תקייבכפוף לה   ת שתפרע בעתידו שור למוכרוותר 

  בעו בהסכם הרכישה.קאים שנתנ
  
כן,  כ סיאםמו  להעמיה   פאי  נוסף של  ד  תחייבה  אישור    ש"חיוני  מיל  4סך  לחברה הנרכשת ככל שיתקבל 

בהסכקצאת  לה שנקבע  כפי  נוספים  עד  מגרשים  כאמור  מגרשים  להקצאת  אישור  שיתקבל  ככל  וזאת  ם 
  ד חתימת ההסכם. חודשים ממוע 30לתום 

 
בל  לקת תהא זכאית  סכום שהחברה הנרכשפיתוח במקרקעין, כל    תלעבודובקשר    , כיים הוסכם ד בין הצד ) 2( 

 למוכרת.  יאםפאי סת פיתוח ו/או תכנון יועבר על ידי חזר הוצאור להמרמ"י בקש
 

הוסכ ) 3(  הצדדים  ידי  בין  על  שהוגשו  לבקשות  בקשר  סיאם ם,  שה   פאי  המולרמ"י,  ידי  על  יטופלו  וכי  ן  כרות 
טלי השבחה  ת, ואילו ביחס להיורים יחולו על המוכרו ש לת האיעם קב   בקשרלהשתלם    ו התשלומים שידרש

 הצדדים כמפורט בהסכם הרכישה.שלום בין ת התמנגנון חלוק  בענק
 

נקבהס ) 4(  באמצכם  התמורה  להתאמת  מנגנון  הזכויות  בע  הנמכרת  לחברה  יוקצו  שלא  ככל  שמאות  עות 
 . םכפרק הזמן שנקבע בהסבתוך  לקות המשלימות וזאת בח

 
  ימתה.תמועד ח ב שלמהקה הוהעס ) 5( 
  

  : דיבידנד  .ב
  

ים דיבידנד  ח (המהוו" מיליוני ש   4.5ל חלוקת דיבידנד בסך של  חברה ע , הכריז דירקטוריון ה2021במאי    31ביום  
  "ח). ש  0.07131 - למניה בסך כ

  



 1-  )א(ג38 תקªה - הפªימית הבקרה אפקטיביות בדבר רבעוªי  דוח

  בע"מגרופ  אספן
  
  
  

  רבעונידוח 
  2021במרץ  31ליום 

  
  
  
  
  
  
  

  אפקטיביות הבקרה הפנימית בדבר  רבעוני דוח 
  (א) ג 38על הדיווח הכספי ועל הגילוי לפי תקנה  



 

 2-  )א(ג38 תקªה - הפªימית הבקרה אפקטיביות בדבר רבעוªי  דוח

  יהכספ  הדיווח  על הפנימית הבקרה אפקטיביות בדבר רבעוני  דוח 
  (א) ג38תקנה   לפי  הגילוי  ועל

  2021במרץ  31ליום 
  
  
  
  
 

(  גרופ  אספן של   הדירקטוריון בפיקוח,  ההנהלה "להלןבע"מ  לקביעתה ,  )" התאגיד:   בקרה של והתקיימותה אחראית 
   .בתאגיד הגילוי ועל  הכספי  הדיווח על נאותה  פנימית

  
  

    :הם ההנהלה חברי ,זה לעניין
  
 ;  תכללי ת , מנהלצופית הראל .1
 , סמנכ"ל כספים; גיא בורנשטיין .2
 מזכירת החברה;  יועצת משפטית וקרן בן צבי,  .3
  
  

 ונושא  הכללי  המנהל בידי אשר תוכננו בתאגיד, הקיימים ונהלים בקרות  כוללת  הגילוי  ועל  הכספי  הדיווח  על פנימית בקרה
בידי תחת או הכספים בתחום ביותר הבכיר המשרה או  בפיקוח התפקידים את בפועל שמבצע מי פיקוחם,   האמורים, 

 בהתאם להוראות  הדוחות ולהכנת  הכספי  הדיווח למהימנות  בהתייחססביר   בטחון  נועדו לספק אשרו  התאגיד  דירקטוריון 
 ומדווח  נאסף, מעובד, מסוכם הדין פי הוראות  על  מפרסם שהוא בדוחות לגלות  נדרש  שהתאגיד מידע כי  הדין, ולהבטיח

  .בדין הקבועים ובמתכונת במועד
  

בין הפנימית הבקרה בקרותהיתר  כוללת,  נדרש  מידע כי להבטיח שתוכננו ונהלים ,  נצבר לגלותו שהתאגיד   כאמור, 
 את בפועל שמבצע למי או הכספים בתחום ביותר המשרה הבכיר ולנושא הכללי למנהל התאגיד, לרבות להנהלת ומועבר

  .הגילוי  לדרישת המתאים, בהתייחס במועד החלטות קבלת לאפשר   על מנת וזאת  האמורים,  התפקידים
  

 שהצגה מוחלט ביטחון מיועדת לספק  אינה הגילוי ועל הכספי  הדיווח על פנימית שלה, בקרה המבניות המגבלות בשל
   .תתגלה או תימנע  בדוחות מידע השמטת או מוטעית

  
 לתקופה  התקופתי  לדוח צורף אשר  הגילוי ועל הכספי הדיווח על הפנימית הבקרה אפקטיביות  בדבר השנתי בדוח

"(לה  2020בדצמבר    31ביום   סתיימההש  הדירקטוריון העריכו),  " האחרון   הפנימית הבקרה בדבר השנתי הדוחלן: 
 הבקרה   כי  למסקנה הגיעו התאגיד והנהלת  הדירקטוריון,  זו   הערכה על  בהתבסס. בתאגיד הפנימית  הבקרה  את וההנהלה 
  . אפקטיבית  היא 2020בדצמבר  31  ליום, כאמור  הפנימית

  
 הערכת את לשנות  כדי בהם שיש עניין או אירוע כל וההנהלה הדירקטוריון לידיעת הובא לא,  הדוח למועד עד

  . האחרון הפנימית הבקרה בדבר השנתי הדוח במסגרת שהובאה  כפי , הפנימית הבקרה של האפקטיביות
  

בהתבסס למועד הבקרה השנתי בדוח הפנימית הבקרה של האפקטיביות הערכת על הדוח,    האחרון  הפנימית בדבר 
  . אפקטיבית היא הפנימית  הבקרה, כאמור לעיל  והדירקטוריון ההנהלה  לידיעת שהובא מידע  על ובהתבסס
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 3- )א(ג38 תקªה - הפªימית הבקרה אפקטיביות בדבר רבעוªי  דוח

  )1(ד)(ג38 תקנה לפי כללי מנהל הצהרת  )א(
  
  

  הצהרת מנהלים 

  הצהרת מנהל כללי

  
  

  כי:   ה, מצהירצופית הראל אני, 
 
 . )" הדוחות"  : (להלן 2021שנת  לרבעון הראשון של  )" התאגיד"   :(להלן אספן גרופ של  רבעוניה הדוח את בחנתי .1

 
 מהותית  עובדה  של בהם מצג  חסר ולא מהותית  עובדה  של  נכון  לא  מצג  כל  כוללים אינם הדוחות ידיעתי, לפי .2

לא נכללו  בהן הנסיבות בהם, לאור שנכללו שהמצגים כדי הנחוץ   לתקופת  בהתייחס מטעים יהיו אותם מצגים, 
 . הדוחות

 
 המהותיות, את הבחינות נאות, מכל באופן משקפים בדוחות הכלול אחר כספי ומידע הכספיים הדוחות לפי ידיעתי, .3

 . הדוחות מתייחסים שאליהם ולתקופות לתאריכיםהתאגיד   של המזומנים  ותזרימי הפעולות הכספי, תוצאות המצב
 

לרואה .4 הכספיים    הביקורת  תוולוועד  לדירקטוריון התאגיד, של המבקר החשבון גיליתי  דירקטוריוןוהדוחות   של 
 : הגילוי ועל הדיווח הכספי על הפנימית הבקרה לגבי ביותר העדכנית הערכתי על בהתבססהתאגיד, 
 

הבקרה בהפעלתה או בקביעתה המהותיות והחולשות המשמעותיים הליקויים כל את  .א  על  הפנימית  של 
 לסכם, לעבד , לאסוף התאגיד של  על יכולתו לרעה  להשפיע סביר  באופן העלולים הגילוי ועל הכספי הדיווח

ספק בו שיש באופן כספי מידע על  לדווח או  הכספיים הדוחות  והכנת הכספי הדיווח במהימנות  להטיל 
 -  וכן  ; הדין  להוראות בהתאם

 
בין   .ב תרמית,  שכפוף  או  הכללי  המנהל מעורב בה מהותית, שאינה ובין  מהותית  כל   או  במישרין  לו מי 

 . הגילוי  ועל  הכספי הדיווח על בבקרה הפנימית משמעותי תפקיד להם שיש אחרים עובדים מעורבים
 

 :  בתאגיד אחרים עם יחדב  אני, לבד או  .5
 

או בקרות קבעתי  .א פיקוחי  ונהלים בקרות של וקיומם קביעתם וידאתי ונהלים,   להבטיח המיועדים ,  תחת 
(דוחות   לתאגיד, המתייחס מהותי  שמידע  ערך  ניירות  בתקנות  כהגדרתן  שלו  מאוחדות  חברות  לרבות 

התש"ע שנתיים),  בתאגיד,  2010- כספיים  אחרים  ידי  על  לידיעתי  המאוחדות  מובא   בפרט ,ובחברות 
   -  וכן;  הדוחות של תקופת ההכנה במהלך 

 
פיקוחי, ונהלים בקרות של וקיומם קביעתם וידאתי או ונהלים, בקרות קבעתי  .ב  להבטיח המיועדים  תחת 

 בהתאם הדין, לרבות להוראות בהתאם הדוחות הכספיים  והכנת הכספי הדיווח  מהימנות את סביר באופן
 .  מקובלים חשבונאות לכללי

 
 מועד הדוח התקופתי האחרון לבין מועד שבין התקופה במהלך שחל עניין או אירוע כל לידיעתי הובא לא  .ג

 על הפנימית הבקרה  לאפקטיביות בנוגע  וההנהלה  מסקנת הדירקטוריון  את לשנות כדי  בו  יש  זה, אשר  דוח
 התאגיד.   של ועל הגילוי הכספי הדיווח

  
  
  
  .דין כל פי אחר, על אדם כל מאחריות או מאחריותי לגרוע כדי לעיל באמור  יןא
  
  
  
  

  ____________________________                   2021במאי  31             
  צופית הראל   תאריך                   

  מנהלת כללית   
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 4- )א(ג38 תקªה - הפªימית הבקרה אפקטיביות בדבר רבעוªי  דוח

 )2(ד)(ג38 תקנה נושא המשרה הבכיר ביותר בתחום הכספים לפי הצהרת  ) ב(
  
  

  הצהרת מנהלים 

  הצהרת נושא המשרה הבכיר ביותר בתחום הכספים

  
  

  מצהיר כי:  גיא בורנשטייןאני, 
  
הדוחות   בחנתי .1 הוביניים    הכספייםאת  בדוחותהכספי  המידע  את  הכלול  הביניים    אחר  גרופ  של  לתקופת  אספן 

 ").הדוחות לתקופת הביניים" או "הדוחות" :  (להלן 2021לרבעון הראשון של שנת   ) " התאגיד"   :(להלן בע"מ
 

מצג   כל כוללים אינם לתקופת הביניים  בדוחות הכלול האחר הכספי והמידעביניים    הכספיים הדוחות לפי ידיעתי, .2
 לאור  שנכללו בהם, שהמצגים כדי  הנחוץ  מהותית  עובדה של מצג בהם חסר ולא  מהותית  עובדה  של  נכון  לא

   הדוחות.  לתקופת בהתייחס מטעים יהיו מצגים, לא אותם נכללו בהן הנסיבות
 

,  נאות באופן משקפיםלתקופת הביניים    בדוחות הכלול אחרה כספיה מידעהוביניים    הכספיים לפי ידיעתי, הדוחות .3
לתאריכים של המזומנים ותזרימי הפעולות תוצאות הכספי, המצב את המהותיות, הבחינות  מכל  התאגיד 

 הדוחות.  מתייחסים שאליהם ולתקופות
 

של .4 המבקר  החשבון  לרואה  הכספיים   הביקורת  תוולוועד  לדירקטוריון התאגיד, גיליתי  דירקטוריוןוהדוחות   של 
 :  הגילוי ועל הדיווח הכספי על הפנימית הבקרה לגבי ביותר העדכנית הערכתי על התאגיד, בהתבסס

 
על בהפעלתה או בקביעתה המהותיות  והחולשות המשמעותיים הליקויים כל את  .א הפנימית   של הבקרה 

 הכלול האחר  הכספי ולמידע  ביניים  הכספיים לדוחות מתייחסת שהיא ככל הגילוי ועל הכספי הדיווח
הביניים  בדוחות של  על לרעה  להשפיע סביר באופן העלולים ,לתקופת  לעבד, התאגיד יכולתו   לאסוף, 

במהימנות  להטיל בו שיש באופן כספי  מידע על לדווח או לסכם  הדוחות והכנת  הכספי הדיווח ספק 
   - ; וכן הדין להוראות בהתאם הכספיים

 
מהותיתכל    .ב בין  שכפוף או הכללי המנהל מעורב בה  מהותית, שאינה ובין תרמית,   או במישרין  לו מי 

 הגילוי.  ועל הכספי הדיווח על בבקרה הפנימית  משמעותי תפקיד להם שיש אחרים עובדים מעורבים
 

 : בתאגיד אחרים עם אני, לבד או יחד .5
 

 להבטיח המיועדים  ,תחת פיקוחנו ונהלים בקרות  של  וקיומם קביעתם וידאתי  או ונהלים, קבעתי בקרות   .א
(דוחות   לתאגיד, המתייחס מהותי  שמידע ערך  ניירות  בתקנות  כהגדרתן  שלו  מאוחדות  חברות  לרבות 

התש"ע שנתיים),  המאוחדות,2010- כספיים  ובחברות  בתאגיד  אחרים  ידי  על  לידיעתי  מובא   בפרט , 
   -  וכן;  הדוחות של תקופת ההכנה במהלך 

 
בקרות   .ב פיקוחי ונהלים  בקרות של וקיומם קביעתם וידאתי  או  ונהלים,  קבעתי  המיועדים תחת   להבטיח  , 

 בהתאם הדין, לרבות להוראות בהתאם הדוחות הכספיים  והכנת הכספי הדיווח  מהימנות את סביר באופן
 .  מקובלים חשבונאות לכללי

 
 מועד הדוח התקופתי האחרון לבין מועד שבין התקופה במהלך שחל עניין או אירוע כל לידיעתי הובא לא  .ג

 יש זה, המתייחס לדוחות הכספיים ביניים ולכל מידע כספי אחר הכלול בדוחות לתקופת הביניים, אשר דוח
את כדי בו להערכתי  הדירקטוריון לשנות,   על הפנימית הבקרה לאפקטיביות בנוגע וההנהלה מסקנת 

 התאגיד.   של ועל הגילוי הכספי הדיווח
  
  
  

  .דין כל פי אחר, על אדם כל מאחריות או מאחריותי לגרוע כדי לעיל באמור  אין
  
  

                    2021במאי  31             
  גיא בורנשטיין  תאריך                   

    סמנכ"ל כספים
  



  

   

  

  

  

  בע"מ גרופאספן 

  1220במרץ  13 ליום נפרדביניים ידע כספי מ

  ' לתקנות ניירות ערך ד38לפי תקנה  

  1970-(דוחות תקופתיים ומיידיים), התש"ל 

  (בלתי מבוקר) 

  



  

  בע"מ  גרופ אספן 

  1220במרץ  13ליום  נפרד ביניים  כספי מידע 

  1970- "להתש(דוחות תקופתיים ומיידיים),   ' לתקנות ניירות ערך ד 38תקנה  לפי

  ) בלתי מבוקר (

  

  

  

  תוכן העניינים 

  

  

  ע מ ו ד   

  2  מיוחד לסקירת המידע הכספי הביניים הנפרד דוח 

  3  נתונים על המצב הכספי 

  4  נתונים על הרווח והפסד ועל הרווח הכולל 

  5-7  נתונים על תזרימי המזומנים 

  8  מהותי נוסף מידע 
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 לכבוד
  ניות של אספן גרופ בע"מ מהבעלי 

  
  2רח' השלושה 

  תל אביב 
  

  א.ג.נ.,  
  

  דוח מיוחד של רואה החשבון המבקר לסקירת המידע הכספי הביניים הנפרד  הנדון: 
  1970- ד' לתקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים ומיידיים), התש"ל38לפי תקנה 

  
  

  מבוא 
  1970- יים), התש"לד' לתקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים ומייד 38את המידע הכספי הביניים הנפרד המובא לפי תקנה  סקרנו  

בע"משל   גרופ  ליום    - (להלן    אספן  תאריך. 2021במרץ    31"החברה")  באותו  שהסתיימה  חודשים  שלושה  של  ולתקופה   ,
תקנות ניירות  ד ל 38ל מידע כספי ביניים נפרד זה בהתאם לתקנה  החברה אחראים לעריכה ולהצגה ש  של וההנהלה הדירקטוריון 

המידע הכספי הביניים הנפרד לתקופת ביניים   על  להביע מסקנה  היא . אחריותנו1970- התש"לערך (דוחות תקופתיים ומיידיים),  
  .סקירתנו  על זו בהתבסס

  
ת מוחזקות אשר סך ההשקעות בהן הסתכם לסך לא סקרנו את המידע הכספי הביניים הנפרד מתוך הדוחות הכספיים של חברו 

ליום    398,556  - של כ כואשר הרווח    2021במרץ    31אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   4,120  - מחברות מוחזקות אלה הסתכם לסך של 
אחרים  חשבון  רואי  ידי  על  נסקרו  חברות  אותן  של  הכספיים  הדוחות  תאריך.  באותו  שהסתיימה  חודשים  שלושה  של  לתקופה 

הסקירה של רואי    ים בגין אותן חברות מבוססת על דוחותהכספיוחות  יהם הומצאו לנו ומסקנתנו, ככל שהיא מתייחסת לדשדוחות
  החשבון האחרים.  

  
  היקף הסקירה 

של לשכת רואי חשבון בישראל בדבר "סקירה של מידע כספי לתקופות    2410ערכנו את סקירתנו בהתאם לתקן סקירה (ישראל)  
על   הנערכת  מיביניים  של  סקירה  הישות".  של  המבקר  החשבון  רואה  כסידי  נפדע  מבירורים, פי  מורכבת  ביניים  לתקופות    רד 

בעיקר עם אנשים האחראים לעניינים הכספיים והחשבונאיים, ומיישום של נהלי סקירה אנליטיים ואחרים. סקירה הינה מצומצמת  
ביקורת לתקני  בהתאם  הנערכת  ביקורת  מאשר  ניכרת  במידה  להשיג  בהיקפה  לנו  מאפשרת  אינה  ולפיכך  בישראל   מקובלים 

שנ ביטח שהיוון  המשמעותיים  העניינים  לכל  של    יוודע  דעת  חוות  מחווים  אנו  אין  לכך  בהתאם  בביקורת.  מזוהים  להיות  יכולים 
  ביקורת. 

  
  מסקנה 

נו לסבור שהמידע הכספי בהתבסס על סקירתנו ועל דוחות הסקירה של רואי חשבון אחרים, לא בא לתשומת ליבנו דבר הגורם ל
ד' לתקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים 38תקנה    כל הבחינות המהותיות, בהתאם להוראות וך, מנו ער הביניים הנפרד הנ"ל, אי

  . 1970- ומיידיים), התש"ל
  
  

  בריטמן אלמגור זהר ושות' 
  רואי חשבון

A Firm in the Deloitte Global Network  
 

  2021במאי  31  תל אביב,
  



  בע"מ אספן גרופ 
  נתונים על המצב הכספי 

  נפרד. ה ספיכהמהמידע   רדנפ המידע המהותי הנוסף המצורף מהווה חלק בלתי
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 בדצמבר 31ליום  במרץ  31ליום  

 1 2 0 2 0 2 0 2 0 2 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

 מבוקר  בלתי מבוקר  

     נכסים
     :נכסים שוטפים

 208,842   30,636   90,075   מזומנים ושווי מזומנים 
 25,705   38,633   94,866   לזמן קצר נכסים פיננסיים  

 -   70,919  -    הלוואות לשותפים 
 4,234  41,794  4,392   ת מוחזקו  ותלחבר ות ת של הלווא ו ת שוטפ יוחלו

 2,084  2,872  3,028   לקוחות 
 2,841  2,714  2,875     ובהח  חייבים ויתרות 

  -    16,700   -    מוחזקים למכירה המסווגים כנכסים 
   195,236  204,268  243,706 

     נכסים לא שוטפים:
 758,217  1,066,556   1,154,990   יתרות בגין חברות מוחזקות 

 417,558  409,220  418,333   השקעה נדל"ן ל
 1,021  1,127  1,060   רכוש קבוע, נטו

 3,055  3,512  3,055   ס זכות שימוש כנ
  28,226   8,031   10,068   יתרות חובה לזמן ארוך 

   1,587,506  1,488,446  1,208,077 
       

  1,451,783   1,692,714   1,782,742   נכסים סך הכל 

        
     והוןהתחייבויות 

     התחייבויות שוטפות: 
  66,350   245,121   66,350   ולאחרים  לתאגידים בנקאייםקצר מן התחייבויות לזאשראי מתאגידים בנקאיים ו 

  50,546   17,502   48,612   ולאחרים   חלויות שוטפות של התחייבויות לזמן ארוך לתאגידים בנקאיים
  103,547   103,547   103,547   חוב   איגרותחלויות שוטפות של 

  6,202   9,598   5,628   התחייבויות פיננסיות דרך רווח והפסד לזמן קצר 
  457   1,201   917   התחייבויות לספקים ולנותני שירותים 

  6,057   17,475   16,743     זכות זכאים ויתרות 
  20,730   21,216   18,717   ות הפרש

   260,514   415,660   253,889 
        ת: התחייבויות לא שוטפו

  21,250   58,828   10,125   התחייבויות לתאגידים בנקאיים 
  87,452   41,424   128,503   מוחזקות ות חברהלוואות מ 

  403,400   505,192   678,749   חוב  איגרות 
  16,165   17,530   15,732   אחרים ומהלוואות מתאגידים פיננסיים  

  2,590   3,031   2,590   התחייבות בגין חכירה 
  1,699   1,964   1,693   ות לזמן ארוך חר יות אהתחייבו 

   837,392  627,969  532,556 
       

  786,445  1,043,629  1,097,906   סך הכל התחייבויות
        

        :המיוחס לחברה עצמה כחברה אם הון
  272,229   272,229   291,779   הון מניות ופרמיה 

  ) 44,076(  ) 40,850(  ) 48,121(  קרנות הון
  452,016  432,537  456,009   ווח יתרת ר

  ) 14,831(  ) 14,831(  ) 14,831(  מניות באוצר 
 665,338  649,085  684,836   סה"כ הון המיוחס לחברה עצמה כחברה אם 

    
   1,782,742   1,692,714   1,451,783  

        

 
        2021במאי  31

  שטיין גיא בורנ  צופית הראל  גיא פרג  תאריך אישור המידע הכספי הנפרד 
  סמנכ"ל כספים  מנהלת כללית   יו"ר הדירקטוריון   



  בע"מ אספן גרופ 
  והפסד ועל הרווח הכולל  וחנתונים על הרו

 

  נפרד. ה ספיכהמהמידע   רדנפ המידע המהותי הנוסף המצורף מהווה חלק בלתי

  
 - 4  -  

  
  
    לתקופה של  
  לשנה  ודשים ה חלושש 
 שהסתיימה  שהסתיימה  
 בדצמבר  31ביום  במרץ  31ביום  

 1 2 0 2 0 2 0 2 0 2 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

 מבוקר בלתי מבוקר  

     
     הכנסות

 26,183  7,336  6,441   הכנסות מדמי שכירות 

     
     עלות ההכנסות 
 2,740  469  545   עלות השכירות 

  120   28   27   ת המבנים והקרקעות כיר ת מעלו 

   572  497  2,860 
        
     

 23,323  6,839  5,869   רווח גולמי 
     

 8,249  1,977  ) 301(  ורווח הון ממימושו, נטו  נדל"ן להשקעה מהתאמת שווי הוגן  )הפסדרווח (
 )14,508( ) 3,600( ) 4,243(  הנהלה וכלליות מכירה,  הוצאות

  ) 792(  538   ) 163(  , נטו אחרות )תצאוהוהכנסות (

     
 16,272  5,754  1,162   מפעולות רגילות רווח 

     
 )32,267( )21,150( ) 8,211(  הוצאות מימון 
 6,530  97  1,385   הכנסות מימון 

  43,669   18,566   13,657     נטו, מוחזקות חברות בגין רווח

     
 34,204  3,267  7,993   רווח לפני מסים על ההכנסה 

     
  -    -    -      מסים על ההכנסה

     
 34,204  3,267  7,993   המיוחס לחברה עצמה כחברה אם לתקופה  רווח

     
     :כולל אחר לאחר מסים בגיןרווח (הפסד) 

 ) 562( 2,221  ) 4,021(  ל פעילות חוץ ספיים שהתאמות הנובעות מתרגום דוחות כ
        
     

  33,642   5,488   3,972   לחברה עצמה כחברה אם לתקופה המיוחס  ללכו(הפסד)  סך הכל רווח

     
  



  בע"מ אספן גרופ 
  נתונים על תזרימי המזומנים 

 

  נפרד. ה ספיכהמהמידע   רדנפ המידע המהותי הנוסף המצורף מהווה חלק בלתי
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    לתקופה של  
  לשנה  שלושה חודשים  
 שהסתיימה  שהסתיימה  
 בדצמבר  31ביום  במרץ  31ביום  

 1 2 0 2 0 2 0 2 0 2 0 2 

 אלפי ש"ח  פי ש"ח אל ש"ח  אלפי 

 מבוקר בלתי מבוקר  

     
     טפתשופעילות  מתזרימי מזומנים  

 34,204  3,267  7,993   לתקופה מיוחס לחברה עצמה כחברה אם רווח
     

     התאמות בגין: 
  )43,669(  )18,566(  )15,973(  רווח בגין חברות מוחזקות, נטו 

 404  168  23   תשלום מבוסס מניות 
 770  193  40   ות והפחתת  פח

 ) 8,249( ) 1,977( 301   קעה נדל"ן להש שווי הוגןירידת (עליית) ערך 
 )17,019( ) 5,618( 4,155   התחייבויות לזמן ארוך שחיקת (שערוך) 

  805   4,550   ) 1,295(  ארוך קצר ולזמן   ויתרות חובה שחיקת (שערוך) נכסים פיננסיים 

  )4,756 ( )17,983( )32,754( 

     
     ים בסעיפי רכוש והתחייבות:שינוי
 676  ) 112( ) 944(  בלקוחות שינוי 

 ) 1,526( ) 1,399( )34(  בחייבים ויתרות חובה י נו שי
 ) 950( ) 206( 460   נותני שירותים לספקים ו התחייבויות לבשינוי 
 3,000  11,117  10,301   בזכאים ויתרות זכות שינוי 

  )49(  219   )6(  וך אחרות לזמן אר התחייבויותשינוי ב

   9,777  9,619  1,151 
        
     

 )31,603( ) 8,364( 5,021   פעילות שוטפת שימשו) ל(ששנבעו , מזומנים, נטו
     

  28,821   10,974   110   ות מוחזקות בגין עסקאות עם חבר פעילות שוטפתשנבעו ממזומנים, נטו, 

     

 ) 2,782( 2,610  5,131   פעילות שוטפת שנבעו מסך הכל מזומנים, נטו,  

     

 



  בע"מ אספן גרופ 
  נתונים על תזרימי המזומנים 

 

  נפרד. ה ספיכהמהמידע   רדנפ המידע המהותי הנוסף המצורף מהווה חלק בלתי
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    לתקופה של  
  לשנה  שלושה חודשים  
 שהסתיימה  מה שהסתיי 
 בדצמבר  31ביום  במרץ  31ביום  

 1 2 0 2 0 2 0 2 0 2 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

 מבוקר בלתי מבוקר  

     
     השקעהפעילות לתזרימי מזומנים  

  ) 4,599(  ) 2,533(  ) 1,076(  השקעה בנכסי נדל"ן להשקעה, נטו 
  16,700   -    -    תמורה ומקדמות בגין מימוש נדל"ן להשקעה 

 )17( )3( )78(  רכישת רכוש קבוע 
  ) 3,012(  933   )49,708(  נכסים פיננסיים, נטו (רכישת) תמורה ממימוש 

  )70,919(  )70,919(  -    הלוואה לשותפים 

 )61,847( )72,522( )50,862(  פעילות השקעה ששימשו למזומנים, נטו, 
     

  416,177   )60,936(  ) 326,889(  חזקותמום חברות השקעה בגין עסקאות עפעילות  ממזומנים, נטו, 

     

 354,330  ) 133,458( ) 377,751(  פעילות השקעה שנבעו מסך הכל מזומנים, נטו,  

     
     

       מימוןפעילות  מתזרימי מזומנים  
  12,000  -   -    יים ים בנקאמתאגידקבלת הלוואות לזמן ארוך 

 )18,473( ) 1,941( )13,063(  ים אי פירעון הלוואות לזמן ארוך מתאגידים בנק
  )24,004( 154,767  -    , נטו מתאגידים בנקאייםאשראי לזמן קצר 

  -   -   273,565   איגרות חוב הנפקת 
  ) 103,547( -   -    גרות חוב י רעון אי פ

  ) 1,842( ) 502( ) 6,649(  פירעון התחייבויות לאחרים
  )16,000( -   -    תשלום דיבידנד 

  ) 453(  ) 453(  -    ררכישה של מניות שהוחזקו באוצ 

 ) 152,319( 151,871  253,853   מימון פעילות שנבעו (ששימשו) למזומנים, נטו, 
        
     

 199,229  21,023  ) 118,767(  במזומנים ושווי מזומניםעליה (ירידה) 
     

  9,613   9,613   208,842   התקופה נים לתחילת וי מזומיתרת מזומנים ושו

     

  208,842   30,636   90,075   מזומנים לסוף התקופהי מזומנים ושוו יתרת

     



  בע"מ אספן גרופ 
  נתונים על תזרימי המזומנים 

 

  נפרד. ה ספיכהמהמידע   רדנפ המידע המהותי הנוסף המצורף מהווה חלק בלתי
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    לתקופה של  
  לשנה  שלושה חודשים  
 שהסתיימה  שהסתיימה  
 בדצמבר  31ביום  במרץ  31ביום  

 1 2 0 2 0 2 0 2 0 2 0 2 

 לפי ש"ח א אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

 מבוקר קר בלתי מבו 

     
     :מידע נוסף על תזרימי המזומנים  - ' אנספח 

        
  29,881   866   1,120   ריבית ששולמה במהלך התקופה סך הכל 

     
  31,031   11,252   1,075   ריבית שהתקבלה במהלך התקופה סך הכל 

     
     
     

     :פעילות שאינה במזומן - ' בנספח 
        

  -    4,000   4,000   מאזן תאריך ה  ושולם לאחר  בתקופה  כרזהו דיבידנד ש

     
  



  בע"מ אספן גרופ 
  מידע מהותי נוסף 

  

 - 8-  

  
  כללי:  א. 

  
בע"מ  ג   אספן "רופ  בהשכרה")  החברה(להלן:  ברכישה,  בעיקר  מניביםובהשבחה  בניהול  ,  פועלת  נכסים  מבני   הכוללים  של 

  .  מסחר בישראלו , שירותיםמשרדיםלוגיסטיקה, תעשייה,  
  
  

  :קיימים בין החברה לבין חברות מוחזקותתיות האות המהושקעות והעסק אות, הה לווההמכלול הקשרים, ההתקשרויות,   ב.
  
  :הצעה פרטית מהותית ) 1( 

  

.א. לדוחות הכספיים המאוחדים של  4חתימת הסכם ההשקעה של החברה בפאי סיאם בע"מ (כמתואר בביאור  מקביל לב
קנדרה    החברה), לבין  החברה  בין  (להלן: נחתם  בע"מ  פרטהקצא  כםהס ")  קנדרה   (ישראל)  מניות  של    מהותיתית  ה 
  ,.נ.ע  ש"ח  0.01בנות    מניות רגילות  3,155,386, לפי תקצה החברה לקנדרה  ")הסכם ההקצאהלקנדרה (להלן:  החברה  
אחת  כ,  כל  של  כ  ,למניה ש"ח    11.68  - בתמורה  של  בסך  כוללת  "  מיליון  36.8  - ובתמורה  (להלן:    החברה  מניותש"ח 

מניות  ן ההוגן של  בהתאם לשווי   ה העצמיח להונמיליון ש"   19.5  - סך של כ  פיים הכס  התיהחברה זקפה בדוחו  "). המוקצות
הקצעתןהחברה   במועד  לת  המוקצות  כ  . םיילאומ בינ   כספידיווח  י  נק בהתאם  של  בסך  נזקפה    מיליון   17.3  - יתרה  ש"ח 

  . התמורה בצירוף העסקים תכהקטנ 
  

  7וביום  המניות המוצעות   סחר של ישומן למלר   מ " בעאביב  - לבת   ךר ע לניירות  הבורסה  אישור  התקבל 2021  בינואר 6ביום 
  . בחברה   עניין בעלת להיות   החלה  אשר, לקנדרה  כאמור  המניות את החברה  תההקצ 2021  בינואר

  
הקשרים ) 2(  מכלול  בדבר  נוספים  המהותיות  לפרטים  והעסקאות  ההשקעות  ההלוואות,  ההתקשרויות,  בין  שהיו  ,  קיימים 

וח הסולו  לד   7, ראה סעיף  2021במרץ    31יימים גם ליום  עודם קו  2020ר  דצמבב   31ליום    ותזקחהחברה לבין חברות מו
 . 2020  בדצמבר 31  ליום של החברה 

  



 

 

  
  
  
  

  מאוחדים פרופורמה ות כספיים דוח 



 

  

  אספן גרופ בע"מ
  

  מאוחדים פרופורמה דוחות כספיים 
  

  2020במרץ  13ליום 



 

 

  אספן גרופ בע"מ 
  מאוחדים פרופורמה דוחות כספיים 

  
  
  
  
  

  תוכן העניינים
  
  

  ע מ ו ד   

    

  2  פורמה רואה החשבון המבקר על הדוחות הכספיים פרוסקירה של דוח 

  3-4  אחר  רווח כוללרווח או הפסד ועל פרופורמה  יםמאוחד תמציתיים   ותדוח

  5-9  המאוחדים פרופורמה  ביאורים לדוחות הכספיים

  



  

  

2 

 דו"ח סקירה של רואה החשבון המבקר לבעלי המניות של 
  חברה אספן גרופ בע"מ 

 
 
  

  מבוא 
 

"החברה") הכולל את הדוחות    - החברה וחברות בנות (להלן    אספן גרופ בע"מפי פרופורמה המצורף של  המידע הכססקרנו את  
של   ותלתקופ ו   2020בדצמבר    31לשנה שהסתיימה ביום  תמציתיים המאוחדים פרופורמה על הרווח או הפסד והרווח הכולל,  ה

ידע של מ צגה הדירקטוריון וההנהלה אחראים לעריכה ולה .בהתאמה ,2020  - ו 2021  במרץ 31ם מי בי ושהסתיימ שלושה חודשים 
ז ביניים  לתקופת  פרופורמה  להוראות  כספי  בהתאם  תקופתיים  38תקנה  ו  (דו"חות  ערך  ניירות  לתקנות  התש"לומיידייםב'   ,( -

 . . אחריותנו היא להביע מסקנה על מידע כספי פרופורמה לתקופת ביניים זו בהתבסס על סקירתנו 1970
  

מהוות  חברות שאוחדו אשר הכנסותיהן הכלולות באיחוד פרופורמה  לא סקרנו את המידע הכספי לתקופות הביניים התמציתי של  
המאוחדות    12%- וכ  2.7%  - כ ההכנסות  בימים  מכלל  שהסתיימו  חודשים  שלושה  של  לתקופות  -ו   2021במרץ    31פרופורמה 

הסקירה  . המידע הכספי לתקופת הביניים התמציתי של אותן חברות נסקר על ידי רואי חשבון אחרים שדוחות  , בהתאמה2020
של רואי החשבון ל דוחות הסקירה  שלהם הומצאו לנו ומסקנתנו, ככל שהיא מתייחסת למידע הכספי בגין אותן חברות, מבוססת ע 

  . האחרים
  

  קירה היקף הס
  

של לשכת רואי חשבון בישראל "סקירה של מידע כספי לתקופות ביניים    2410ערכנו את סקירתנו בהתאם לתקן סקירה (ישראל)  
כבת מבירורים, בעיקר  ור פרופורמה לתקופות ביניים מ   קירה של מידע כספי ישות". סידי רואה החשבון המבקר של ה   הנערכת על

והחשבונאיים, ומיישום נהלי סקירה אנליטיים ואחרים. סקירה הינה מצומצמת בהיקפה   ם האחראים לעניינים הכספייםעם אנשי
ת לנו להשיג ביטחון שניוודע נה מאפשררת מקובלים בישראל ולפיכך אי במידה ניכרת מאשר ביקורת הנערכת בהתאם לתקני ביקו

  ן אנו מחווים חוות דעת של ביקורת. לכך, אי   ותיים שהיו יכולים להיות מזוהים בביקורת. בהתאםמע לכל העניינים המש
  

  מסקנה 
 

רם לנו לסבור שהמידע הכספי בהתבסס על סקירתנו ועל דוחות הסקירה של רואי חשבון אחרים, לא בא לתשומת ליבנו דבר הגו
דיים), יים ומייב' לתקנות ניירות ערך (דו"חות תקופת38אות תקנה ורהנ"ל אינו ממלא, מכל הבחינות המהותיות, אחר ה רופורמה  פ

  . 2וזאת על בסיס ההנחות המפורטות בביאור   1970- התש"ל
  
 
 

  בריטמן אלמגור זהר ושות' 
  רואי חשבון

A Firm in the Deloitte Global Network  
 
  

  2021י מאב  31  תל אביב,
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  אספן גרופ בע"מ 
  ל אחר ווח או הפסד ורווח כול ר  מאוחדים פרופורמה על  ותדוח

  2021 במרץ  31יום תקופה של שלושה חודשים שהסתיימה בל 

לפני אירוע   
הפרופורמה  

  בחברה 
התאמות בגין  

 מה נתוני הפרופור  נתוני הפרופורמה 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   אלפי ש"ח  

     סות הכנ
  44,044   -  44,044   וממלונאות  משירותי ניהול   , שכירות הכנסות מדמי  

  -    -  -    רך מלאידת ע רי י יטול מבו הכנסות ממכירות קרקעות 

   44,044 -  44,044 

        עלות ההכנסות 
  11,397   -    11,397   ונאות והמל   שירותי הניהול  , ות עלות השכיר

  28   -    28   עלות מכירת המבנים והקרקעות 

   11,425   -  11,425 
        

  32,619   -    32,619   רווח גולמי 
  ) 3,828(  -    ) 3,828(  הון ממימושו, נטו  ווחור  שקעהלה  ל"ןווי הוגן נד) מהתאמת ש רווח (הפסד

  ) 6,506(  -    ) 6,506(  הוצאות מכירה, הנהלה וכלליות 

  ) 665(   ) 8,699(  8,034   , נטוהוצאות אחרות 

  21,620   ) 8,699(  30,319   ות רווח מפעולות רגיל
  ) 20,647(  -    ) 20,647(  הוצאות מימון

  1,463   -    1,463   הכנסות מימון

  2,436   ) 8,699(  11,135   מימון חר  לא ותילרגרווח מפעולות 

  792   -    792   חלק החברה ברווח של השקעות המטופלות לפי שיטת השווי המאזני, נטו ממס 

  3,228   ) 8,699(  11,927   ל ההכנסה מסים ערווח לפני  

  ) 1,943(  -    ) 1,943(  כנסה  הים על ה סמ

  1,285   ) 8,699(  9,984   כת ת נמשפעילומסים על ההכנסה מרווח לאחר 

  -    -    -    רווח מפעילות מופסקת 

 1,285  ) 8,699( 9,984   רווח לתקופה 

        
       מיסים בגין:  חר לאחר כולל ארווח  

        מס: רווח או הפסד, נטו מד ל עתי סכומים אשר סווגו או יסווגו ב
  ) 5,550(  -    ) 5,550(  ת חוץ פעילו ם של התאמות הנובעות מתרגום דוחות כספיי

        

  ) 4,265(  ) 8,699(  4,434   לשנה  סך הכל רווח כולל 

        
        שנה המיוחס ל: רווח ל 

  ) 706(  ) 8,699(  7,993   בעלים של חברת האם 

  1,991   -    1,991   זכויות שאינן מקנות שליטה 

   9,984  )8,699 (   1,285  

        
       מיוחס ל: הלשנה  סך הכל רווח כולל 

  ) 4,727(  ) 8,699(  3,972   בעלים של חברת האם 

  462   -    462   ות שליטה אינן מקנש  זכויות 

   4,434  )8,699 (  )4,265 (  

        
        חברת האם (בש"ח): ם של  ש"ח ערך נקוב) לבעלי  0.01רווח למניה ( 

  ) 0.01(  ) 0.14(  0.13   רווח בסיסי

  ) 0.01(  ) 0.14(  0.13   לול מלא רווח בדי 

        
        הממוצע המשוקלל של הון המניות (באלפי מניות): 

  62,862   -    62,862   רוח הבסיסי למניה חישוב הב  ששימש

  63,107   -    63,107   ששימש בחישוב הרוח המדולל למניה 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

        2021במאי  31

  ן שטייבורנ  גיא  צופית הראל  ג א פר יג  ם ספיית הכדוחותאריך אישור ה
  סמנכ"ל כספים   ת כללי תמנהל  יו"ר הדירקטוריון   
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  גרופ בע"מ  ןפסא
  

  כולל אחר רווח פסד והמה על רווח או ורמאוחדים פרופ ותדוח

  
  
  2020במרץ  31יום תקופה של שלושה חודשים שהסתיימה בל 

לפני אירוע   
הפרופורמה  

  בחברה 
גין  התאמות ב 

 הפרופורמה ני נתו ה ורמי הפרופנונת

 "ח אלפי ש אלפי ש"ח   אלפי ש"ח  

     הכנסות 

 53,456  6,418  47,038   ת , שירותי ניהול ומלונאו שכירות הכנסות מדמי  

        
        עלות ההכנסות 

  13,777   4,717   9,060   ת , שירותי ניהול ומלונאו שכירות עלות ה 

  26   -    26   ממכירת מבנים וקרקעות 

   9,086  4,717  13,803 
        

  39,653   1,701   37,952   רווח גולמי 
        

  6,206   ) 1,241(  7,447   נטו ,ורווח הון ממימושו  ל"ן להשקעהנדתאמת שווי הוגן הרווח (הפסד) מ
  ) 7,296(  ) 2,408(  ) 4,888(  נהלה וכלליות המכירה, הוצאות 

  5,481   988   4,493   ו, נטאחרות הכנסות 

  44,044   ) 960(  45,004   ילות גר עולות רווח מפ
  ) 36,017(  ) 5,912(  ) 29,105(  , נטוהוצאות מימון

  433   336   97   נטו ,ימוןהכנסות מ 

  9,460   ) 6,536(  15,996   לאחר מימון  רווח מפעולות רגילות

  ) 71(  26   ) 97(  שווי המאזני, נטו ממס חלק החברה ברווח של השקעות המטופלות לפי שיטת ה

  9,389   ) 6,510(  15,899   סה נ ל ההכע ם יני מספרווח ל 

  ) 1,779(  570   ) 2,349(  על ההכנסה  מסים

  7,610   ) 5,940(  13,550   פעילות נמשכת מ  ים על ההכנסה  רווח לאחר מס

  ) 371(  -    ) 371(  רווח מפעילות מופסקת 

  7,239   ) 5,940(  13,179   רווח לתקופה 

        
  ) 589(  ) 3,856(  3,267   בעלים של חברת האם 

  7,828   ) 2,084(  9,912   ליטה ש ות מקננן שאי   יות ו כז

   13,179 )5,940 (  7,239 

        
       כולל אחר:  ) דהפס רווח (

        תיד לרווח או הפסד, נטו ממס: גו בעיסוו סכומים אשר סווגו או 
  2,197   -    2,197   התאמות הנובעות מתרגום דוחות כספיים של פעילות חוץ 

        

  9,436   ) 5,940(  15,376   פה תקואחר ל ל לוכד) פס(הסך הכל רווח 

        
  1,632   ) 3,856(  5,488   בעלים של חברת האם 

  7,804   ) 2,084(  9,888   זכויות שאינן מקנות שליטה 

   15,376  )5,940 (   9,436  

        
        בעלים של חברת האם (בש"ח) מפעילות נמשכת:ש"ח ערך נקוב) ל  0.01רווח למניה ( 

  ) 0.01(  ) 0.06(  0.05   רווח בסיסי

  ) 0.01(  ) 0.06(  0.05   בדילול מלא   וחרו 

        
        ש"ח ערך נקוב) לבעלים של חברת האם (בש"ח) מפעילות מופסקת:  0.01רווח למניה ( 

  0.00   0.00   0.00   בסיסי  רווח

  0.00   0.00   0.00   רווח בדילול מלא 

        
        : (בש"ח)  ם אחברת ה ש"ח ערך נקוב) לבעלים של   0.01סה"כ רווח למניה (

  ) 0.01(  ) 0.06(  0.05   בסיסי  וחרו 

  ) 0.01(  ) 0.06(  0.05   רווח בדילול מלא 

        
        הממוצע המשוקלל של הון המניות (באלפי מניות): 

  59,984   -    59,984   למניה ח הבסיסי ושימש בחישוב הרו ש

  60,358   -    60,358   ח המדולל למניה וששימש בחישוב הרו 
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  בע"מ אספן גרופ 
  כולל אחר רווח פסד וופורמה על רווח או הים פרמאוחד ותדוח

  
  2020בדצמבר   31יום שנה שהסתיימה בל 

לפני אירוע   
הפרופורמה  

  בחברה 
התאמות בגין  

 מה נתוני הפרופור  נתוני הפרופורמה 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   אלפי ש"ח  

     סות הכנ
  191,430   9,110   182,320   וממלונאות  משירותי ניהול   , הכנסות מדמי שכירות 

  30   -    30   רך מלאיירידת ע  יטול מבו רקעות ק  הכנסות ממכירות 

   182,350  9,110  191,460 

        עלות ההכנסות 
  47,487   9,136   38,351   ונאות והמל   שירותי הניהול  , ות עלות השכיר

  146   -    146   קעות המבנים והקר עלות מכירת 

   38,497  9,136  47,633 
        

  143,827   ) 26(  143,853   למי וח גרוו
  24,570   70,320   ) 45,750(  ורווח הון ממימושו, נטו  שקעהלה  ל"ןווי הוגן נד) מהתאמת ש הפסדח (וו ר

  ) 28,559(  ) 7,538(  ) 21,021(  הוצאות מכירה, הנהלה וכלליות 

  10,906   11,065   ) 159(  טו, נהוצאות אחרות 

  150,744   73,821   76,923   רווח מפעולות רגילות 
  ) 92,203(  ) 25,466(  ) 66,737(  מימון אות הוצ

  7,465   1,706   5,759   הכנסות מימון

  66,006   50,061   15,945   מימון חר  לא ותרווח מפעולות רגיל

  ) 1,152(  ) 2,068(  916   אזני, נטו ממס חלק החברה ברווח של השקעות המטופלות לפי שיטת השווי המ

  64,854   47,993   16,861   ה ל ההכנסמסים ערווח לפני  

  6,136   ) 12,307(  18,443     סה כנהמסים על ה 

  70,990   35,686   35,304   כת ת נמשפעילומסים על ההכנסה מרווח לאחר 

  16,739   -    16,739   רווח מפעילות מופסקת 

 87,729  35,686  52,043   רווח לתקופה 

        
       מיסים בגין:  חר לאחר כולל ארווח  

        מס: , נטו מסד וגו בעתיד לרווח או הפ ו יסוו אגסוואשר  סכומים 
  5,439   -    5,439   ת חוץ פעילו ם של התאמות הנובעות מתרגום דוחות כספיי

        

  93,168   35,686   57,482   לשנה  סך הכל רווח כולל 

        
        שנה המיוחס ל: רווח ל 

  48,505   14,301   34,204   בעלים של חברת האם 

  39,224   21,385   17,839   טה שלי נות ן מקזכויות שאינ 

   52,043   35,686   87,729  

        
       מיוחס ל: הלשנה  סך הכל רווח כולל 

  47,943   14,301   33,642   בעלים של חברת האם 

  45,225   21,385   23,840   זכויות שאינן מקנות שליטה 

   57,482   35,686   93,168  

        
        נמשכת:ת ברת האם (בש"ח) מפעילושל ח לים לבע קוב)ש"ח ערך נ  0.01רווח למניה ( 

  0.56   0.24   0.32   וח בסיסיו ר

  0.56   0.24   0.32   מלא ילול רווח בד

        
        ש"ח ערך נקוב) לבעלים של חברת האם (בש"ח) מפעילות מופסקת:  0.01רווח למניה ( 

  0.25   -    0.25   רווח בסיסי

  0.25   -    0.25   וח בדילול מלא ו ר

        
        חברת האם (בש"ח): ם של  ) לבעליובש"ח ערך נק 0.01מניה (ווח ל כ רסה"

  0.81   0.24   0.57   רווח בסיסי

  0.81   0.24   0.57   רווח בדילול מלא 

        
        הממוצע המשוקלל של הון המניות (באלפי מניות): 

  59,960   -    59,960   רוח הבסיסי למניה חישוב הששימש ב

  59,960   -    59,960   מניה ל ל מדולוח ה ששימש בחישוב הר 



  ע"מ אספן גרופ ב
  פורמה חדים פרוביאורים לדוחות הכספיים המאו
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  חשבונאית דיניות הקרי המיע  -   1ור ביא

  
החשבונאי  הכספיים  המדיניות  בעריכת הדוחות  שיושמה  לזו  עקבית  המאוחדים פרופורמה  בדוחות הכספיים  שיושמה  ת 

ה של  ההנהמאוחדים  בסיס  על  וזאת  בביאור  ות  ח חברה  בה  2המפורטות  אלה  בדוחות  לעיין  יש  ות  לדוחקשר  להלן. 
תיימה באותו תאריך ולביאורים  שהס   לתקופה של שלושה חודשיםו  2021ץ  מרב  31של החברה ליום    המאוחדיםים  הכספי

  ב' להלן. .2"), למעט האמור בביאור המאוחדיםהדוחות הכספיים אשר נלוו אליהם (להלן: " 
  

ה  פרופורמה  הדוחות  המאוחדים  לתקנה  כספיים  בהתאם  ניירו9נערכו  לתקנות  ערא  (דת  תקופתייםך  ),  יידיםומ   וחות 
  . 2021בינואר   7  ) ביום" פאי סיאם בע"מ (להלן: "   פאי סיאםברת ליטה בחהשרכישת ומתייחסים ל   1970- התש"ל

  
  

  פרופורמה  אירוע הפרופורמה והנחות ששימשו לעריכת הדוחות הכספיים המאוחדים  -   2ביאור 
  

  ורמה: אירוע הפרופ  א. 
  

עם חברתברהחה  שר, התק 2020בדצמבר    22ביום   "ן (להל   KFS Nominees Ltd  ה בהסכם   :KFS  ,("  חברה
הרשורט פ הבתולה  ית  באיי  (מה  ואשרBVIהבריטיים  כה  )  (  nominee company  - חזיקה  הון  100%במלוא   (

סיאם פאי  של  והנפרע  המונפק  בדיל   בע"מ  המניות  מלא)(לרבות  ה , העוסול  בתחום  והמלונאות  המנינדל"ן  קת  ב 
  עבור גב' שמחה  ר סופי, שו, בשרDiscretionary Trustהמהווה    Somro trustעבור נאמנות    ,")םאפאי סי(להלן: " 

ש  (אישתו  כנהנית  דהוקי דהוקי,  למשל מר  סיאםיו"ר הדירקטו ה  פאי  של  " (להל  ריון  סיאם,   ,) ")דהוקין:    ועם פאי 
מניות  ה  מהון  )50%במחצית (  החברהמחזיקה  באופן שלאחר ההשקעה כאמור  ,  פאי סיאם ב   השקעהאשר עיקרו  

ש"ח (להלן:  מיליון    405  - כלהשקעה בסך כולל של    בתמורה  ,םאי סיאמלא) של פ  ילול לרבות בד ע ( והנפרפק  המונ 
בבעלותו    חברה  ,"). כמו כן, ההתקשרות כוללת הקצאת מניות של החברה לחברת קנדרה (ישראל) בע"מ סכםהה" 

"   חתוובני משפ  דהוקי של   אשר  קנדרה (להלן:  (בנטרול  ונפק  המ  מההון  5%אתן,  הקצ  לאחר ,  מהוות"),  והנפרע 
מזכויות ההצבעה בה, בתמורה לתשלום  ) ועל ידי חברה בת של החברהרה וידי החב  ת עלקו חזות המוות רדוממני 

  . במזומן 
  

  יובאו תנאיו העיקריים של ההסכם: ןלהל
  
ה  לפי שווי חבר   ,")ה מורת הש"ח (להלן: " מיליון    405בהון המניות של פאי סיאם סך של  השקיעה    החברה  )1(

וזם ובבמועדי   ,כסף)ה  ני(לפ  "חש   יליוןמ  405סיאם בסך של    ל פאיש כנגד  את  תנאים המפורטים בהסכם 
בנות   רגילות  מניות  כל אח  1הקצאת  ע.נ.  ל  ת ש"ח  סיאם  פאי  הקצאתן  חברהשל  תהווינה במועד  אשר   ,

 "). צות המניות המוק"  הלן:) (למהון המניות המונפק והנפרע של פאי סיאם (לרבות בדילול מלא 50%
  
 :  ןמ כדלקם מיתשלו  4 - בינה  ה השקעת התמורה   )2(

  
  ;  2020בדצמבר   27יום  ועברה ב הח  מיליון ש"  20דמה בסך של מק   )א
  
של    ) ב " ל מי  200סך  (להלן:  ש"ח  הראשוןיון  במועד  ")  התשלום  חל  הועברו  אשר  העסקה,  השלמת 

  );  " מועד ההשלמה (להלן: " 2021בינואר   7יום  ב
  
כ  ) ג של  ריבית  ש"חליון  מי  143  - סך  בתוספת  של  ,  בשיעור  שנתיריבית  (  ש"ח  לףא  157  - כבסך  ת 

ועברו  ה  ),צוע התשלוםיים, בגין התקופה שהחל ממועד ההשלמה ועד למועד ב פריהשווה לריבית ה 
    .2021בפברואר   1ביום  

  
, לא י סיאם, בתיאום עם פא ידה  מיליון ש"ח יועברו על ידי החברה במועד שיבחר על  42  - סך של כ  ) ד

יצויין כי    .")התשלום האחרון"  :(להלן סכם  רטו בהו פים ש לתנאבהתאם    2022י  ביונ  30יאוחר מיום  
בבעלות חברה בשליטת החברה לפאי סיאם במקביל    עלמכירת קרק  PUTלחברה קיימת אופציית  

כאמו סיאם  פאי  ידי  על  הקרקע  לרכישת  ישמש  אשר  האחרון  התשלום  ככ להעברת  והחברה  ר  ל 
  ם. בהסכמפורט והכל בהתאם ל  PUT  - הציית את אופתממש 

  
התשללהב  )3( הטחת  לטושיעבדה    אחרוןום  יחסי  בהחברה  חלק  בדרגה  ראשון  קבוע  בשעבוד  סיאם  פאי  ת 

 . במועד התשלום האחרוןמניות המוקצות, בהתאם לתנאים המפורטים בהסכם, אשר תשוחררנה המ
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  (המשך)  פרופורמה כספיים המאוחדיםחות הכת הדוות ששימשו לעריוהנחאירוע הפרופורמה   -   2ביאור 

  
  (המשך)  ורמה:רופע הפאירו  א. 

  
 תשמש את פאי סיאם בעיקר לצורך המטרות הבאות: שימשה ו התמורה   )4(

  
רכיש   א) הוןמימון  מלוא  המו  ת  והנפ המניות  (נפק  בדילול מל100%רע  (לרבות  גינות א)  חברת  של   (  

(להלן:   בע"מ  גינוחבר"המלכים  על  ")תת  חב,  מל ידי  (לה   ונותרת  בע"מ  הצפוני  " החוף  ברת חלן: 
(להלן    סכםהעל פי הסכם שנחתם בטרם חתימת ה   מיליון ש"ח,  52  - בתמורה לסך של כ  ,")תמלונו

  . קנדרה על ידי  חברת גינות וחזקהה  הרכישהטרם   ").גינות  ההחזקות בחברתביחד: " 
  

  מלא) של חברת מלונות  דילולרבות ב) (ל 100%ע (נפרק וה ון המניות המונפוא הרכישת מל מימון    ב)
כאר השלמ חא(ל גינות  לעיל)  )4(מור בס"ק  ת הרכישה של חברת  ידי פאי סיאם,  (א)  בתמורה  על 

כ של  ש"ח,    77.5  - לסך  חתימת  מיליון  בטרם  שנחתם  הסכם  פי  ההחזקות "   (להלן:  הסכםהעל 
מלו עות  והשק  לבנין  חב'  - ז  פנטהאו  ידי  על  מלונותחברת    וחזקהה  הרכיש ה טרם    ").נותבחברת 
  .קי)וה בבעלות דהבע"מ (חבר 

  
ו/או השלמ ת הנ שלמת הקמה  ג) סיאם, כסים הקיימים  פאי  הקרקעות הקיימות של  ופיתוח  ת רכישה 

  כל כמפורט בהסכם. הו
  
 :הנפקת מניות פאי סיאם  )5(

  
,  ממועד ההשלמה  םשני  5  - וחר מם לכך שלא יא רב המאמציעל פי ההסכם הצדדים התחייבו לעשות את מי 

סיאםע   פילובמכ  פאי  של  העצמי  ההון  שה   ל  הצד כפי  בין  הנפקה  דוסכם  להשלמת  סיאם  פאי  תפעל  ים, 
לנייר בבורסה  למסחר  ורישומן  מניותיה  של  בתללציבור  ערך  " - ות  (להלן:  בע"מ  בכל  הבורסה אביב  או   ("

אחרת.   פאי  , ה2021בפברואר    28ביום  בורסה  נגישה  לרשות  ה ריירות עסיאם  כוונה  וך  על  להגיש  דעה 
לפרסוםה  בקש הרשות  היתר  (  הנפקה ראשונהתשקיף    להקבלת  ותשקיף  י ) של אIPOלציבור  חוב  גרות 

 . 2020ר בדצמב 31מדף על בסיס דוחותיה הכספיים ליום 
  

י  )6( בהיקף  מר שלמה דהוקי  דירקטוריון פעיל של פאי סיאם,  כיו"ר  והחברה תעניק  75%שרה של  משמש   ,
 בהסכם.  דמי ניהול חודשיים כמפורטורה להם בתמ ותי ניהול, שני שיר  לפאי סיאם

  
אופן    ,הרכב הדירקטוריון  דברהוראות ב   יםכולל ותקנון פאי סיאם (אשר עודכן במסגרת העסקה)  ההסכם    )7(

להן תהיה    הכרעהכולל זכויות    אסיפות כלליות של בעלי המניות של פאי סיאם, וכןההצבעה בדירקטוריון וב
  : כדלקמן, אשר עיקריהן  חברה זכאית ה

  
 :כב הדירקטוריוןהר  )א(

  
ראל), דירקטורים לכל היותר (כולם תושבי ואזרחי מדינת יש 4 - יהיה מורכב מ  סיאם פאיון י דירקטור 

 פאי סיאם דירקטורים ל   2תהיינה רשאיות למנות  מאידך,    החברהמחד ו  KFS  ביןכאשר כל אחת מ
לכאש הדר  בישיבות  אחד  קול  יהיה  דירקטור  מירקטכל  אם  (או  רק   החברהו  ו/א   KFSינו  וריון 

) קולות בישיבות הדירקטוריון). ככל ושיעור ההחזקות  2אותו דירקטור שני (יהיו ל  –דירקטור אחד  
מהון המניות המונפק והנפרע    25%  - ק בהיות שווה הרי שכל מי שמחזייחדל ל  החברהו  KFSל  ש

י לפטרו, ה רשאור יהיות שמינה דירקטמני  היה רשאי למנות דירקטור אחד. כל בעלי  םפאי סיאשל  
דעתו   שיקול  תחתיו.למנות  ו לפי  אחר  מר    דירקטור  סיאם,  פאי  של  הדירקטוריון  ליו"ר  כי,  יובהר 

  וסף או קול מכריע. לא יהיה קול נוקי, שלמה דה 
  

 :בישיבות דירקטוריון החלטות  ) ב(
  
לו ברוב קולות  יתקבלהלן,    2  ה, למעט ההחלטות שבסעיףון החברכל ההחלטות בדירקטורי  )1

  ריון. וים הנוכחים בישיבת הדירקט רקטור של הדי
  

שקולי קולות  של  במקרה  להלן,  זה  בסעיף  המפורטים  בנושאים  לעיל,  האמור  אף  ם  על 
  קול נוסף ומכריע:  החברה טעם יון, יהיה לדירקטור מבישיבת הדירקטור

  
  ובתחום פעילותה;   פאי סיאםלות  ב שנתי לפעי אישור תקצי    א)
  
  ; הסכם ובתקנוןב פורט מ קיום הליך מינוי המנכ"ל הפוף ל"ל, בכ וי ופיטורי מנכ מינ    )ב
  
  די;  אישור קבלת ו/או פרעון אשראי ממוסד בנקאי ו/או גוף מוס    )ג
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  (המשך)  פרופורמה כספיים המאוחדיםחות האירוע הפרופורמה והנחות ששימשו לעריכת הדו  -   2ביאור 

  
  (המשך)  ורמה:רופע הפאירו  א. 

  
  משך) (ה  )7(

  
 (המשך)  :בישיבות דירקטוריוןלטות הח     (ב)

  
  (המשך)   )1

  
בעסקה  - עות  השק   )ד על    התקשרות  התנא כ העונה  העסקה  ל  להלן:  המפורטים  ים 

במועד קבלת ההחלטה,    פאי סיאםמהיקף המאזן של    20%ה בהיקף של עד  שהינ
של   פעילותה  סיאםבתחום  ביצ פאי  במועד  מקובלת  מינוף  ברמת  בישראל,  ועה  , 

רווחיות   הוברמת  לאזור  כמקובל בענף, בהתאם  לפחות  הספצי שתהיה  פי  גאוגרפי 
  אותה סביבה. ויים בומחירים ולשהנכס ובהתאם ל לש

  
בכל הקשור להסדרת    לעיל  )(ד)2א(4ביאור  ב  ה האמור  קרקער עם ההחלטות בקש   )ה

    .קבוצת שגבהיחסים עם 
  

בדעה    חברהה,  הרלוונטיות  ותל ו החלטות על הפעבשל החברה    כרעהה הזכויות  כתוצאה מ
אי  פם של  הכספיה מכך דוחותיה  אכתוצו   פאי סיאם שליטה בחברת  הוח ואת הכ כי יש לה  

  . מאוחדים בדוחות החברהם סיא
  

וב של  יהיה צורך בהחלטה בר   אםפאי סיך קבלת ההחלטות הבאות על ידי דירקטוריון  לצור  )2
  ריון: רקטו ים הנוכחים בישיבת הדי מקולות הדירקטור  75%לפחות  

  
המקנהקצא  )א אופציה  כתבי  הנפקת  ו/או  ערך  ניירות  ו/או  מניות  זכת  לרכישת  ים  ות 

ם המקנים למקבלם זכות  ו/או כל מסמך ו/או התחייבות אחרי  סיאם  יבפאניירות ערך  
צדדים שלישיים והכל למעט  , שאיננה מבפאי סיאםערך  לקבלת ו/או רכישת ניירות  

  .  כםבהסהאמורות ספציפיות בנסיבות 
  
בפאי  ן  י לי ענ ו/או תאגידים קשורים לבע   בפאי סיאםשרות עם בעלי ענין  אישור התק  )ב

שלבעלי  סיאם סיאםעניין    ו/או  (מובה  בפאי  בהן  אישי  אלו  עניין  התקשרויות  כי  ר 
, וזאת גם אם מדובר  אםבפאי סינין או נושא משרה  כוללות כל התקשרות עם בעל ע

  גה).  עסקה שאינה חרי או ב פאי סיאםהרגיל של  במהלך העסקים
  
אי  פב ים קשורים לבעלי ענין  ידו תאג ו/א   בפאי סיאםהתקשרות עם בעלי ענין    אישור   )ג

עניין    םסיא שלבעלי  סיאםו/או  אלו    בפאי  התקשרויות  כי  (מובהר  בהן  אישי  עניין 
מדובר    , וזאת גם אםבפאי סיאםאו נושא משרה  ת כל התקשרות עם בעל ענין  כוללו

  או בעסקה שאינה חריגה).   םפאי סיאגיל של ם הרבמהלך העסקי
  
יב השנתי של  מהתקצ  ת לפחו  20%גורמת לחריגה בת  או ה /הוצאה החורגת ו  אישור   )ד

  .  פאי סיאם
  
של    )ה פעילותה  בתחומי  מהותי  סיאםשינוי  שונים    פאי  אשר  פעילות  לתחומי  וכניסה 

  .  כםימת ההסחת במועד  פאי סיאםמתחומי הפעילות של  מהותיופן בא
  
מען  . לאםפאי סיהעסקים הרגיל של  עסקה או נושא אחר שאינם במהלך  אישור כל    )ו

של  רות חדשכי התקמובהר    ספקהסר   הפעילות  סיאםשה בתחום  תהיה    פאי  לא 
  .  פאי סיאםבבחינת פעולה שאינה במהלך העסקים הרגיל של  

  
  .  י סיאםלפא ספייםמקורות כ חלטה על פנייה לבעלי המניות לצורך העמדתה  קבלת  )ז
  
חתימה שמונו  ורשי  (למעט החלפת מ  בפאי סיאם  או שינוי זכויות החתימה   ביעת ק  )ח

, לפי שיקול דעתה של  החברה חתימה אחרים שמונו מטעם    במורשי  החברהדי  על י
  ).   החברה

  
  .  פאי סיאםמסמכי היסוד של  להמליץ לאסיפה הכללית על שינוי   החלטה  )ט
  
או פירוק שעל מיזוג, פיצ  לליתהכץ לאסיפה  להמלי  החלטה  )י פאי  ל  ול, ארגון מחדש 

  .  סיאם
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  (המשך)  פרופורמה כספיים המאוחדיםחות האירוע הפרופורמה והנחות ששימשו לעריכת הדו  -   2ביאור 

  
  (המשך)  ורמה:רופע הפאירו  א. 

  
  (המשך)   )7(

  
 (המשך)  :בישיבות דירקטוריוןהחלטות   (ב)

  
  (המשך)   )2

  
  לטה החורגת ממדיניות זו. ידנד והחקת דיבחלו קביעה של מדיניות  )יא
  
  לעיל)  ד(1קטן ב  התקשרות בעסקה שאינה עומדת בכל התנאים המפורטים בסעיף  ) יב

  נאים כאמור. תר מהת ול שינוי אחד או י החלטה ע  ו/או
  

זכויות מגנות על    ן לות הדירקטוריון כאמור לעיל, הינמקו  75%רוב של    כות המצריטות  ההחל
  .מקנות שליטה ןשאינ ויות זכ הבעלי 

 
 שיפוי:  )8(

  
לפיו  במסגרת   שנים,  שלוש  של  לתקופה  שיפוי  מנגנון  נקבע  א  KFSההסכם  תשפה  סיאם,  פאי  ת  ו/או 

כתוצאה  קב או , עאו חסרון כיס שיגרם, במישרין או בעקיפין בהסכם) דרתו הג רה בגין כל נזק שיגרם (כהחב
  כם. הסים המפורטים בירוע קיימות אשל הת

  
  :ותיתת מההצעה פרטי

  
  ל מניות שרטית מהותית  הקצאה פ ן קנדרה הסכם  נחתם בין החברה לבי   ,הסכםחתימת העיל, במקביל לכאמור ל

" ה לקנדרה (להלהחבר   0.01בנות    ותמניות רגיל   3,155,386  ה לקנדרההחבר יו תקצה  לפ   ,")צאה ההקהסכם  ן: 
אחת,   כל  ע.נ.,  כבתמורה  ש"ח  כוללתלמניה,  ש"ח    11.68  - של  כ  בסך  ובתמורה  (להלן:  ש"ח    ליוןמי   36.8  - של 

צמי בהתאם  ה העח להונ מיליון ש"   19.5  - של כסך    פייםהכס   ה זקפה בדוחותיההחבר  )." המוקצותהחברה  מניות  " 
  - יתרה בסך של כ . םיי לאומבינ  כספידיווח י נקבהתאם לת ד הקצעתן המוקצות במוע החברה  מניות ן ההוגן של לשווי 
  . קים ורה בצירוף העסהתמ תש"ח נזקפה כהקטנ  מיליון  17.3

  
  המוקצות   ניותהמחר של  למס  ישומן לר   מ" בע   אביב- בתל  ערך  ניירותל   בורסהה   אישור  התקבל  2021  בינואר   6ם  ביו

  עניין  בעלת  להיות  החלה  אשר,  לקנדרה  כאמור   המוקצות   המניות  את  החברה  הקצתה   2021  בינואר   7וביום  
  .  בחברה

  
  רכישה במחיר הזדמנותי: 

  
  יבויות שנתלו במסגרת של התחי גין הנכסים הניתנים לזיהוי שנרכשו וים בועד צירוף העסקר במ הסכום נטו שהוכ

  .בעדם מורה שהועברהעל השווי ההוגן של הת  עלה  עסקיםרוף הצי
  

כ  זה שהסתכם לסך  סכום כולל אחר  מיליוני ש"ח    8.7  - של  ורווח  אשר הוכר בדוח המאוחד על הרווח או הפסד 
בסעיף הכנסות אחרות כרווח במחיר הזדמנותי,    2021במרץ    31תיימה ביום  שהס  שלושה חודשיםלתקופה של  

 חות הפרופורמה.את הנעל מנת לשקף בדוח פרופורמה זה נוטרל  
  

 :אופן ארעיוי הוגן בביעת שוק
  
הראשוני  ה החשבונאי  פאי  טיפול  הכספים  "מבע   סיאםברכישת  בדוחות  כמוצג  ארע מאוחדים  ,  הינו  עד  אלה  י. 

  להתחייבויות של פאי סיאם ו  חברה את הקצאת עלות הרכישה לנכסיםשלימה ההטרם  ם,  כספייהחות  לפרסום הדו

מבוסס  בע"מ. אלו  על ערכים  רכישת    ים  מיום  ההוגן  בחו שווים  ינואר  החברה  הנכסים   .2021דש  בדבר    למידע 
  .יםהמזומנ  ימ ריתז ות התמציתיים המאוחדים על דוח ב  1'ראה נספח א, חודאייות שנכסו לחייבו והת

  
  פורמה:חות הפרוהנ  .ב

  
פרופורמה הנח   דוחות  על  מבוססים  כן מעצם טבעם  ועל  להלן  כמפורט  ואומדנים  ל   ות, הערכות  בנתוני  אין  ראות 
ת של הקבוצה.  העתידיה  מה אלו כי הם בהכרח משקפים את תוצאות פעילותוצגים בדוחות פרופורהפרופורמה המ

מלונות אשר    ן השפעת השלמת ההקמה שלוכעסקים  ירוף הע מצ ם לכך התאמות והתייעלויות הצפויות לנבובהתא
פרופורמה    נמצאים בבניה, בדוחות כספיים  ביטוי  קיבלו  פרופורמה אלאלו.  לא  נועדו לשמש את  דוחות כספיים  ו 

  פרופורמה לתקופות עתידיות. השוואהי משי הדוחות הכספיים המאוחדים של החברה כמספר משת
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  (המשך)  פרופורמה כספיים המאוחדיםחות היכת הדוחות ששימשו לערוהנ  אירוע הפרופורמה  -   2ביאור 

  
  (המשך)  הנחות הפרופורמה:  .ב

  
  ה שהסתיימ  לשנהשל החברה    עולותהפ  תוצאותהדוחות הכספיים המאוחדים פרופורמה נערכו על מנת לשקף את  

  . 2020 מרץב  31  - ו 2021במרץ   31  ימיםב  ושל שלושה חודשים שהסתיימ  קופותולת  2020בר צמבד 31ביום  
  

  המאוחדים פרופורמה נערכו תחת ההנחות הבאות:  ספיים הדוחות הכ
  
הכספיים המאוחדים של הח   )1( הכספיים המאוחדים פרופורמה מבוססים על הדוחות  והדוחות  הדוחות  ברה 

המאוחדים  הכס פאיפיים  בע"מס   של  בע"מיאם  המלכים  וגינות  בע"מ  הצפוני  החוף  מלונות    31ליום    , 
דיווח  מהבהתא  ,2020במרץ    31  - ו  2021במרץ    31  ולימים  2020בר  בדצמ , אשר נערכו בהתאם לתקני 

 ). IFRSכספי בינלאומיים (
  
ף  חת ההנחה כי צירוד ורווח כולל אחר נערכו תו הפסהמאוחדים פרופורמה על הרווח א הכספיים  הדוחות     )2(

ליום   בוצע  הד ומבוססים    ,2018בינואר    1העסקים  של  הרות המוחואיחוד  על  אוואוחדים  ורווח    ח  הפסד 
ברה עם הדוחות המאוחדים על הרווח או הפסד ורווח כולל אחר של פאי סיאם בע"מ, עם  החכולל אחר של  

  מלכים בע"מ. נות המלונות החוף הצפוני בע"מ ועם גי
  
כי  דוחות     )3( ההנחה  תחת  נערכו  בבגין    והשני  הראשוןהתשלומים  מימון  הפרופורמה  פמני ההשקעה  אי  ות 

בע"מ   שבסיאם  ב   220ל  סך  (ראה  ש"ח  באמצעות )  לעיל)  2.א.(2ור  יאמיליון  של    בוצע  נוספת  הרחבה 
בפו שבוצעה  ההרחבה  של  תנאים  באותם  החברה  של  ז')  (סדרה  חוב  בח איגרות  אפריל  על    2018ודש 

.  )4.1%  - כ של  ; ריבית אפקטיבית בשיעור  3.4%וב לא צמודות נושאות ריבית קופון בשיעור של  (איגרות ח 
לסעימימו ההוצאות   כולל אחר  ף  ן התוספתיות שנזקפו  ורווח  הרווח או הפסד  בדוחות על  הוצאות המימון 

  צמבר בד 31לשנה שהסתיימה ביום ש"ח   אלפי 1,771 - אלפי ש"ח ו 7,085  - פרופורמה הסתכמו לסך של כ
לצורך הדוחות  נחה  הה  בהתאמה. ,  2020במרץ    31ולתקופה של שלושה חודשים שהסתיימה ביום  ,  2020

השלישי בוצע במועדו כפי שהיה בפועל והתשלום הרביעי  כי התשלום  א  היים המאוחדים פרופורמה  כספיה
  . טרם בוצע 
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