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  התאגידתיאור עסקי  - חלק א' 

  

  הכללית של עסקי התאגיד  ההתפתחות תיאור    -ראשון  חלק

  התאגיד ותיאור התפתחות עסקיו פעילות .1

  

  ההתאגדות וצורת ההתאגדות שנת 

מוגבל    ןבעירבוכחברה פרטית    1978במאי    9התאגדה ורשמה בישראל ביום    החברה

החברה לפי סעיף    רשמה  1992  מאיב  20בשם חברה לבין מריו לזיק בע"מ. ביום  

41   ) רבון מוגבל.  י, כחברה ציבורית בע 1983- חדש), התשמ"ג  וסחלפקודת החברות 

למסחר    1992במאי    22ביום   רשמו  ומיותיה  תשקיף  לראשוה  החברה  פרסמה 

בתל   בבורסה ערך  "- ליירות  (להלן:  בע"מ  ביום  ")הבורסהאביב    1998בדצמבר    1. 

ופיתוח  שוה ביה  אספן  לשם  החברה    שמהשוה    2009ביולי    13  וביוםבע"מ    שם 

  לשמה הוכחי. 

  

  עסקי התאגיד  התפתחות 

ידה  והחברות המוחזקותהחברה   (להלן תיקראה    להלן  1.3, המפורטות בסעיף  על 

" ברכישה,  ,")הקבוצהביחד:  בעיקר  של    ייזום,  פועלות  והשבחה  יהול  השכרה, 

מיבים משרדים,    ,כסים  תעשייה  מסחר  ,מלואותהכוללים  מבי    לוגיסטיקה,ו, 

  בגרמיה. בהולד ובישראל, 

  לאחר תאריך הדוח  – לחברה פאי סיאםהקצאת מיות 

חברת  2020בדצמבר    22  ביום עם  בהסכם  החברה  התקשרה   ,KFS Nominees Ltd  

"   של   והפרע  המופק  המיות  הון)  100%(  במלוא  החזיקה  אשר,  1") KFS(להלן: 

"  והמלואות  המיב"ן  הדל  בתחום  העוסקת"מ,  בע  סיאם  פאי   חברת   פאי(להלן: 

פאי סיאם, באופן שלאחר ההשקעה  ב  השקעה   עיקרו  אשר,  סיאם  פאי  ועם"),  סיאם

(  החברה  מחזיקה כאמור   (לרבות  50%במחצית  והפרע  המופק  המיות  מהון   (

סיאם,   פאי  של  מלא)  "ח  ש  מיליון  405-כ  של  כולל  בסך  להשקעה  בתמורהבדילול 

הקצאת מיות של החברה    כללה כן, ההתקשרות    כמו.  ")ההסכם: "בסעיף זה  (להלן 

"  קדרהלחברת   (להלן:  בע"מ    5%,  הקצאתן  לאחר,  המהוות"),  קנדרה(ישראל) 

  ידי   ועל   החברה  ידי   על  המוחזקות  רדומות   מיות(בטרול    והפרע   המופק  מההון

  .  במזומן לתשלום  בתמורה, בה ההצבעה ומזכויות)  החברה  של בת חברה

של    2020בדצמבר    27ביום   בסך  מקדמה  ש"ח.    20שולמה    תאריך   לאחרמיליון 

  מיליון ש"ח   200בסך של    הועבר מלוא התשלום הראשון  ,2021  ביואר  7  ביום,  הדוח

 
) ואשר מחזיקה  BVIחברה פרטית הרשומה באיי הבתולה הבריטיים (היה  KFS ,KFS- על פי מידע שמסר לחברה מ  1

(  nominee company- כ פאי סיאם100%במלוא  והפרע של  עבור    בע"מ   ) הון המיות המופק  בדילול מלא),  (לרבות 
  .כהית , בשרשור סופי, עבור גב' שמחה דהוקי Discretionary Trustהמהווה  Somro trustאמות 
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ובד בבד הוקצו לחברה מיות של פאי סיאם המהוות,    ,על ידי החברה לפאי סיאם

ובכך    המיותמהון    50%לאחר הקצאתן,     הושלמההמופק והפרע של פאי סיאם, 

"   העסקה   אישור  התקבל  2021  ביואר  6. ביום  ")ההשלמה  מועד(להלן בסעיף זה: 

של    מ"בעאביב  - בתל  ערך  ליירות  הבורסה למסחר  של    מיות  3,155,386לרישומן 

  המיות  את  החברה  הקצתה  2021  ביואר  7וביום    אשר תוקציה לקדרה  החברה

  ,2021ביואר    31ביום    .2בחברה  עיין  בעלת  להיות  החלה  אשר,  לקדרה  כאמור

בסך השי  התשלום  מלוא  ש"ח,    143- כ  של  הועבר  ריבית מיליון  ידי  3בתוספת  על   ,

  החברה לפאי סיאם. 

ג' לדוח    בפרק  א'32  ביאורוספים בדבר תאיו העיקריים של ההסכם ראו    לפרטים

  .התקופתי "הדוחות הכספיים"

ביום    מיידי  דוח החברה  אסמכתא:    2020בדצמבר    23שפרסמה  -2020-01(מס' 

    .ההפיה דרך על כאן מובא בו  האמור אשר, )131428

 
 ). 464004-01-2021(מס' אסמכתא:  2021ביואר  11דיווח מיידי של החברה מיום    ראו   2
  ריבית שתית בשיעור השווה לריבית הפריים, בגין התקופה שהחל ממועד ההשלמה ועד למועד ביצוע התשלום.   3
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  הדוחבמועד פרסום מבנה החזקות הקבוצה 

  ישראל  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  , לאחר תאריך הדוח. 
לאחר כיסתו לתוקף  בדרך של הקצאה פרטית,    ו(מיות אלו רכשמההון המופק והפרע של החברה    1.83%-מיות של החברה, המהוות כ  1,173,141

ניהול קניון    –אורות 

  באשקלון בע"מ

 אספן גרופ בע"מ

לב העמק ניהול 

 בע"מ )2012(

100% 

מריו לזניק נופך 

 )1( בע"מ*

100% 

השקעות פיתוח  גולמר

 **ובנייה בע"מ

50% 

נכסים ויהלומי  אספן השקעות

 ראש העין ניהול בע"מ

א.מ.ת. נוה סביון 

 בע"מ

Aspen Energy B.V. 

100% 33.34% 100% 

תש חברה לבנין -מל

 בע"מ

 ויב קלאב בע"מ

עונות חטיבת הפנאי 

 בע"מ

כפר הים ניהול 

 ) בע"מ1994(

מריו לזניק פיתוח 

 ובנייה בע"מ

67% 

14% 

50% 

100% 100% 100% 

100% 

ראש העין,   26שבזי 

  ניהול ואחזקה בע"מ

"גת סנטר" ניהול  

  מבנים בע"מ

100% 

בע"מ (ראו  פאי סיאם 

  להלן)*** 1.3.3סעיף 

50% 
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   חו"ל –החברה   החזקות 1.3.2

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  .הולדית חברה  ) 3(
  תאגיד גרמי.   ) 4(
  קפריסאית. חברה  ) 5(
  שוויצרית.  חברה  ) 6(

; Aspen REG Mannheim 1 GmbH & Co KG  ;Aspen REG Rosdorf Schmolln GmbH & Co. KG  ;Aspen REG Mannheim 2 GmbH & Co KG  ;Aspen REG Mannheim 3 GmbH & Co KGיהול של:    חברת  (*) 
Aspen REG Mannheim 4 GmbH & Co KG ;Aspen REG Mannheim 5 GmbH & Co KG ;ו -Aspen REG Mannheim 6 GmbH & Co KG .  

 

 

)3

100% 
100% 

Aspen Real Estate Investments B.V. 

 אספן גרופ

)3 

Aspen GP B.V. 

100% 
100% 

94.9% 100% 100% 
)4

100

% 
)6

100% 
)4

( 

100% 100% 

)4

0.1% 

)3

50.9% 100% 

A.H. Properties 
C.V. 

100% 

Aspen Real 
Estate 

Investments 
1 B.V. 

Aspen Real 
Estate 

Investments 
3 B.V. 

Caravi Medical 
GmbH & Co KG 

)4
Aspen REG 1. 
Management 

GmbH(*) 

Pompeiian 
Investments Ltd. Chloanita Ltd. 

Kab Holdings 
GmbH 

Aspen Real 
Estate 

Switzerland 
GmbH 

Aspen REG 
Mannheim 1 

GmbH & Co KG 

)4

50% 50% 

)5)5
Aspen Real 

Estate 
Investments 

2 B.V. 

)3

)4

100% 100% 100% 

Aspen Real 
Estate 

Investments 
4 B.V. 

Aspen REG 
Mannheim 4 

GmbH & Co KG 

)3 )3 )3

70% 

Aspen Real 
Estate 

Investments 
5 B.V. 

)3
Aspen Real 

Estate 
Investments 

B.V. 6 

100% 

Aspen Real 
Estate 

Investments 
B.V. 7 

)3

32.99% 32.99% 
)3 )3 )3 )3 

32.99% 32.99% 

Aspen 
Netherlands 

Laan van 
Langerhuize 

B.V. 

Aspen 
Netherlands 

Laarderhoogtweg 
B.V. 

Aspen 
Netherlands 

Zekeringstraat 
B.V. 

32.99% 32.99% 32.99% 32.99% 

Aspen 
Netherlands 

Waldorpstraat 
B.V. 

Aspen 
Netherlands 
Zonnebaan 

B.V. 

Aspen 
Netherlands 

Louis Braillelaan 
B.V. 

Aspen 
Netherlands 

Watermanweg 
B.V. 

Aspen 
Netherlands 

Gooimeer B.V. 

)3 )3 )3 )3 

100% 

Aspen Real 
Estate 

Investments 
 8 B.V. 

)3 )3

)4
PEARL 

Projektentwicklung 
GmbH 

Aspen Shlomo 
Management 

GmbH 32.99% 

)4
Aspen REG 
Mannheim 2 

GmbH & Co KG 

)3 AG APF 
Utrecht 

Investments I 
Coöperatieve 

U.A. 
1% 1% 

Aspen 
Netherlands 
Van Heuven 

Goedhartlaan 
B.V 

51% 
)3

99% 

100% 
)4 Pompeiian  

GmbH & Co. KG 
Chloanita  

GmbH & Co. KG 

)4 )4

99% 

94.9% 
Aspen REG 

Rosdorf 
Schmolln GmbH 

& Co. KG 
WP 

Projektgesellsch
aft 

Schützenstraβe 
mbH  

)4

Rocket 
Leeuwarden 
Coöperatief 

U.A. 

32.99%  

)3  

Opportunityfonds 
APF I B.V. (NL) 

100%  



  

  

  

7 - א

  החזקות פאי סיאם בע"מ  1.3.3

  
  

  

  

 מ  "פאי סיאם בע

פאי סיאם  
 36רחוב יפו 

 מ"בע

100% 

פאי סיאם יפו  
 מ"בע 38

100% 

פאי סיאם  
הביאים  

 מ"בע

100% 

יהול  
  2-4החבצלת 

 מ"בע

100% 

מלון החבצלת  
שותפות  , 2-4

 מוגבלת

85% 

פאי סיאם  
 מ"ליקולן בע

100% 

צפון הירקון תל 
 מ"אביב בע

50% 

פאי סיאם תל  
) 2014(אביב 
 מ"בע

100% 

יהול מלוות  
איביס ופולמן  

 מ"ירושלים בע

50% 

מלוות החוף  
 מ"הצפוי בע

100% 

גיות המלכים  
מ"בע

100% 

מלוות איביס ופולמן  
שותפות  , ירושלים

 מוגבלת

50% 
50% 



  

  

  

8 - א

  השליטה בחברה בעל  

  .מר רוי צארוםהיו , בעל השליטה בחברה  דוחכון למועד ה

  ובעקיפין (במישרין    דוחהמחזיק כון למועד  למיטב ידיעת החברה, מר רוי צארום  

  45.04%-כמיות של החברה המהוות  Zarom Holding Limited (28,950,700 באמצעות

החברה של  והפרע  המופק  המיות    45.88%-כו  ) מלא  בדילול   43.25%- (כ  מהון 

    .)בדילול מלא 44.02%- (כ מזכויות ההצבעה בה

  

    פעילותהתחייבות בעל השליטה לתיחום  עדריה 

צארום, בעל השליטה בחברה, לא התחייב כלפי החברה להימע מלהתחרות בה    רוי

פעילותה.   הבתחומי  למועד  כון  כי  יצוין  זאת,  איו    מר,  דוחעם    פועל רוי צארום 

  . , למעט באמצעות החברההמיב בתחום הדל"ן

 

 דוח הנוספים בחברות הקבוצה במועד ה המחזיקים 

והקשורות של החברה    למיטב ידיעת החברה, המחזיקים הוספים בחברות הבות 

   כדלקמן:הים    2020בדצמבר  31ליום 

 בת של   חברה החברה  שם
  שיעור

ההחזקה  
 ע"י הקבוצה 

 המחזיקים הנוספים שמות
  שיעור

 ההחזקה 

חטיבת הפאי   עוות 
 4בע"מ

פיתוח וביה בע"מ,   לזיק מריו 
 ) של החברה 100%חברה בת (

 33% "ד י. שגב עו 67%

 66.66% 6"מ בע מגורים ישראל אלעד 33.34% החברה   .5וה סביון בע"מ ת.מ.א

Pompeiian Investments Ltd 
Aspen Real Estate Investments B.V.  ,

  ) של החברה 100%בת ( חברה
50% 

7Satchel Holding Limited 
50% 

Chloanita Ltd  
Aspen Real Estate Investments B.V.  ,

 ) של החברה 100%בת ( חברה
50% 50% 

כסים ויהלומי   אספן 
 50% 9ראש העין בע"מ  יהלומי  50%  החברה  8ראש העין יהול בע"מ 

Aspen Real Estate 
Investments 6 B.V.  

Aspen Real Estate Investments B.V.  ,
  ) של החברה 100%בת ( חברה

  30%  10. שלמה החזקות בע"מ ש  70%

A.H. Properties CV 
Aspen Real Estate Investments B.V.  

  ) של החברה 100%בת ( חברה
50.9%  

אלדובי קופות גמל ופסיה    - הלמן 
  11בע"מ

49%12  

 
) 2001(  51  מייד- ") לבין עו"ד י. שגב כאמן עבור חברת רדיחברת הבתבין מריו לזיק פיתוח ובייה בע"מ (להלן: "   4

מיוי דירקטורים, ומסמיך את חברת הבת לבצע את  בדבר  קיים הסכם המסדיר את זכויות הצדדים, לרבות  ,בע"מ
לפרטים בדבר הסכם על פיו תועברה כל מיותיו  .  ")עונות(להלן: "  היהול השוטף של עוות חטיבת הפאי בע"מ
  .להלן 8.1ראה סעיף  עוות,ב 100% שלאחריו תחזיק הקבוצה של השותף בעוות למי שחברת הבת תורה לו,

הסכם   5 השקעותעם    לחברה  יהול,  בע"מ  והחזקות  תשלוז  עם  א.מ.ת.    בקשר  סביון חברת  (להלן:    וה  בע"מ 
  .בצורה שיוויוית את יהול א.מ.ת"). ההסכם מסדיר א.מ.ת"

למיטב ידיעת החברה אלעד ישראל מגורים בע"מ, היה חברה פרטית המוחזקת על ידי תשלוז השקעות החזקות     6
אור    – כרמי  ,)35%( מ "בעדור   – כרמי  ),15%דורי בע"מ (  –אור בע"מ (בשרשור סופי), שהיה חברה פרטית בבעלות  

(בע השק   –  ושרון   )7%"מ  שרון    ואתרי   שרון  וחיה  יצחק   בבעלות   פרטיות  חברות   כולן   ),41%(  מ" בעעות  תשובה 
 Y.T) וגרין הון סיכון בע"מ, שהיה חברה פרטית המוחזקת על ידי התאגידים הזרים: 2%( מ"בע ) )1998יירות ערך

Luxembour g Ltd )61.89%ו ( -EL Ad U.S II LCC )38.10% .(  
היה חברה זרה בשליטת החברה הכלכלית לפתוח מיסודם של    Satchel Holding Limited  ,למיטב ידיעת החברה   7

בע בישראל  והבוים  "  מ "הקבלים  לפיתוח(להלן:  פרידמןפרטית    החבר   "),החברה  אריה  מר  למיטב  .  בשליטת 
 . מוה כוס כסים לחברה לפיתוח ,ידיעת החברה

    .69% ברווחים היו החברהחלק    8
ידיעת החברה, יהלומי ראש העין בע"מ היה חברה פרטית אשר בעלי מיותיה היחידים הים ה"ה יצחק  למיטב     9

  ).50%) ובילי בר (50%בר חיים (
  למיטב ידיעת החברה, ש. שלמה החזקות בע"מ היה חברה ציבורית.    10
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 בת של   חברה החברה  שם
  שיעור

ההחזקה  
 ע"י הקבוצה 

  שיעור המחזיקים הנוספים שמות
 ההחזקה 

Aspen Netherlands Laan 
van Langerhuize B.V.  

  32.99%  החברה 
מורה מבטחים החזקות בע"מ  

גמל ופסיה  ) ומיטב דש 32.99%(
  )32.99%( בע"מ

%65.9813  

Aspen Netherlands 
Laarderhoogtweg B.V.  

Aspen Netherlands 
Zekeringstraat B.V.  
Aspen Netherlands 
Waldorpstraat B.V.  
Aspen Netherlands 

Zonnebaan B.V.  
Aspen Netherlands Louis 

Braillelaan B.V.  
Aspen Netherlands 
Watermanweg B.V.  
Aspen Netherlands 

Gooimeer B.V.  
Aspen Netherlands Van 

Heuven Goedhartlaan B.V 
Aspen Real Estate Investments 7 B.V.  

  49%  פרופרטיז בע"מ אלטשולר שחם   51%  החברה   של) 100%( בת חברה

Rocket Leeuwarden 
Coöperatief U.A. Aspen Real Estate Investments B.V.  ,

 ) של החברה 100%בת ( חברה
32.99%  

אלטשולר שחם פרופרטיז בע"מ  
.שלמה חברה לביטוח  ש), 32.99%(

  )  32.99%בע"מ (
%65.9814  AG APF Utrecht 

Investments I Coöperatieve 
U.A. 

  הדוח  פרסום  למועד ועד הדוח  תאריך לאחר שהושלמו החזקות 
  KFS Nominees Ltd  50%  50% החברה  בע"מ  ם סיא  פאי

  אביב תל הירקון  צפון 
  50% 15"מ בע  ישרוטל  50%  "מ בע סיאם   פאי  "מבע

,  2-4 חבצלת  מלון
  15% 17חיים דוד  אמיוף   85%  16"מ בע סיאם   פאי  מוגבלת  שותפות 

  

ג' לדוח    בפרק  12  ביאור  ראהוספים אודות חברות בות וקשורות לחברה,    לפרטים 

  .התקופתי "הדוחות הכספיים"

 
(חדלה להיות תאגיד מדווח ביום    פרטית   חברהאלדובי קופות גמל ופסיה בע"מ היה  - למיטב ידיעת החברה, הלמן   11

  ). 2021במרץ  8
בבעלות מלאה של    הולדית  חברה , השותף הכללי בשותפות, שהיו  Aspen GP B.V.הותרים מוחזקים על ידי    0.1% 12

  החברה.
  ישי שהיו תאגיד הרשום בהולד.  הותרים מחוזקים על ידי צד של 1.03%   13
  הותרים מחוזקים על ידי צד שלישי שהיו תאגיד הרשום בהולד.   %1.03   14
  למיטב ידיעת החברה, ישרוטל בע"מ היה חברה ציבורית.   15
 השותף הכללי בשותפות.   16
  שותף מוגבל בשותפות.    17
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  של החברה  הפעילות םתחו . 2

ה ולהלן: דוחבמועד  (לעיל  שלה  והכדות  הבות  החברות  באמצעות  החברה,   ,

  בתחום הדל"ן המיב, בחלוקה לשי אזורים גאוגרפיים:  פועלת ,")הקבוצה"

בישראל,  הדל  תחום  א. המיב  הלווים    השכרת"ן  שירותים  ומתן  מבים 

 בש או  הקבוצה  ידי  על  שרכשו  מבים  היתר  (בין  ידה)    ולהשכרתם  על 

  . ")הנדל"ן המניב בישראל תחום" או "בישראל הפעילות(להלן: "

ה  .ב ובבעיקר  "ן מיב  בדל   השקעותדל"ן המיב בחו"ל,  תחום  ,  גרמיההולד 

משרדים,  בעיקר   מסחריים  בייי  "ו מרכזים  (להלן:    הפעילות לוגיסטיקה 

  "). "לבחו"ן המניב דלהנ תחום"  או" בחו"ל

  . להלן  7ראה סעיף בדבר הפעילות בתחום הדל"ן המיב בישראל ובחו"ל לפרטים 

  

  הסולארית  הארגיה   תחום - פעילות מופסקת 

סולאריות    מערכות  בתפעול ותחזוקה שלהחברה  עסקה  במסגרת תחום פעילות זה  

  . לייצור חשמל

להשקעה בתשתיות    2, התקשרה החברה בהסכם עם קרן וי  2017באוגוסט    2ביום  

" (להלן:  מוגבלת  שותפות  "הרוכשת וארגיה,  או  למכירת  נוי  קרן "  מהון    49%"), 

  היתה   המיות המופק והפרע של אספן סולאר בע"מ, אשר כון למועד ההתקשרות

(ח מלאה  ובשליטה  בבעלות  בת  החברה100%ברת  של   (  "   מכר   עסקת (להלן: 

והמניות בהתאמה)סולאר  אספן"- "  יתרת    ,",  למכירת  אופציה  עסקת    51%וכן 

וPUT-ה  יתיאופצ"(להלן:    ממיות אספן סולאר בכפוף לתאים מתלים   עסקת "- " 

לאחר    2017באוקטובר    18ביום    .")האופציה המיות,  מכר  עסקת  הושלמה 

שילמה   וי  שקרן  ולאחר  המיות  מכר  להשלמת  המתלים  התאים  כל  התקיימות 

הודיעה החברה על    2020בספטמבר    9ביום    .מיליון ש"ח  55לחברה תמורה בסך של  

, לאחר  הושלמה עסקת האופציה  2020בספטמבר    29וביום    PUT- מימוש אופציית ה

  , בהתאם לכך, החל מאותו מועד  .וקבלת התמורה  תקיימות כל התאים המתליםה

וספים ראו  הופסקה פעילות החברה בתחום הארגיה הסולארית.  ביאור    לפרטים 

של החברה    דיווחים מיידיים  וכן  התקופתי "הדוחות הכספיים"   לדוח ג'    בפרק  (ג)15

  2017באוקטובר    18מיום  ,  ) 2017-01-079230(מס' אסמכתא:    2017באוגוסט    2מיום  

אסמכתא:   אסמכתא:    2019באפריל    18מיום  ,  )2017-01-091534(מס'  -2019(מס' 

מיום  01-038605 ומיום  2020-01-090109(מס' אסמכתא:    2020בספטמבר    9),   (30  

ור בהם מובא כאן על  האמ  , אשר )2020-01-096892(מס' אסמכתא:    2020בספטמבר  

  דרך ההפיה. 
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  בניירות הערך של החברה  בהון החברה ועסקאות השקעות .3

החברה בשנתיים האחרונות ועסקאות מהותיות גיוסי הון וחוב של  אודות    פרטים 

  החברה בניירות הערך של  

אודות   3.1.1 פרטים  של  להלן  וחוב  הון  מיום  גיוסי  למועד    2019ביואר    1החברה  ועד 

   :זה דוחפרסום 

 תאריך 
אופן ההקצאה /  

 הניצעים ות הז
סוג ניירות הערך  

 שהוקצו 
ניירות   כמות 

 הערך שהוקצו 

התמורה  
  שהתקבלה 

 (אלפי ש"ח) 

25.1.2021  

הצעת מדף  
להפקה ראשוה  

לציבור של  
אגרות חוב  
  (סדרה ח')

אגרות החוב  
  276,684  276,684,000  (סדרה ח')

 
מחוץ  החברה,    במיות  ,עסקאות בעלי עיין בחברהידיעת החברה, לא בוצעו    למיטב 3.1.2

  . זה דוח פרסוםלמועד  ועד 2019ביואר  1  מיוםש בתקופהלבורסה, 

 

  דיבידנדים  חלוקת .4

הוחלט כי החברה תחלק בגין שת    2019במרץ  18בישיבת דירקטוריון שערכה ביום   

בסך    2019 כ  16של  מיימאלי  דיבידד  של  למיה  דיבידד  המהווה  ש"ח,  - מיליון 

שיגיע    0.265 דיבידד  טרול  לאחר  ערך  למיה  הדיבידד  חישוב  כי,  יצוין  ש"ח. 

תוותר   שחברת הבת  בהחה  ובשליטתה המלאה של החברה,  בבעלותה  בת  לחברת 

 שיגיע לה.   על הדיבידד 

  למיה   ח"ש  0.0663-כ  של  בסך   רבעויים  תשלומים  4- ב  חולק  האמור  הדיבידד

  לשת   הראשון   הרבעון   בגין (  2019  לשת   השי   מהרבעון  החל,  רבעון  בכל  בממוצע

,  החברה  של  השתיים  או  הרבעויים   הדוחות  ופרסום   חתימת   לאחר  בסמוך),  2019

  . העיין לפי

הוחלט כי החברה תחלק בגין שת    2020במרץ  12בישיבת דירקטוריון שערכה ביום   

של    2020 מיימאלי  בסך  כ  16דיבידד  של  למיה  דיבידד  המהווה  ש"ח,  - מיליון 

שיגיע    0.267 דיבידד  טרול  לאחר  ערך  למיה  הדיבידד  חישוב  כי,  יצוין  ש"ח. 

של החברה,   ובשליטתה המלאה  בבעלותה  תוותר  לחברת בת  שחברת הבת  בהחה 

  על הדיבידד שיגיע לה.  

ב חולק  האמור  כ  4- הדיבידד  של  בסך  רבעויים  למיה    0.067- תשלומים  ש"ח 

לשת   השי  מהרבעון  החל  רבעון,  בכל  לשת    2020בממוצע  הראשון  הרבעון  (בגין 

), בסמוך לאחר חתימת ופרסום הדוחות הרבעויים או השתיים של החברה,  2020

  יין. לפי הע

וחלט כי החברה תחלק בגין שת  ה  2021במרץ  25בישיבת דירקטוריון שערכה ביום   

של    2021 מיימאלי  בסך  כ  18דיבידד  של  למיה  דיבידד  המהווה  ש"ח,  - מיליון 

שיגיע    0.285 דיבידד  טרול  לאחר  ערך  למיה  הדיבידד  חישוב  כי,  יצוין  ש"ח. 
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תוותר   שחברת הבת  בהחה  ובשליטתה המלאה של החברה,  בבעלותה  בת  לחברת 

  על הדיבידד שיגיע לה.  

ב יחולק  האמור  כ  4- הדיבידד  של  בסך  רבעויים  למיה    0.07125-תשלומים  ש"ח 

ר בכל  השי בממוצע  מהרבעון  החל  לשת    2021לשת    בעון,  הראשון  הרבעון  (בגין 

), בסמוך לאחר חתימת ופרסום הדוחות הרבעויים או השתיים של החברה,  2021

  לפי העיין. 

  דין   כל  להוראות  בכפוף,  יחולק  אם,  יחולק  לעיל  האמור   הדיבידד  כי  יודגש

  בעת   בתוקף   שתהייה  וככל  אם(  החברה  תתקשר  שבהן   הפיסיות  ולהתיות

  החלוקה   מבחי   בדבר,  החברות   חוק  להוראות  בכפוף  זה  ובכלל )  הרלבטית

  לקבלת   בכפוף,  יחולק  הדיבידד  כי  וכן,  החברות  לחוק  302  בסעיף  הקבועים

  דירקטוריון   ידי   על   שייקבעו  במועדים,  החברה  דירקטוריון  של  ספציפיות  החלטות

 . החברה  דירקטוריון של דעתו שיקול לפי הכל, החברה

יודגש  חלוקת    עוד  לבצע  החברה  של  התחייבות  ה"ל  בהחלטה  לראות  אין  כי 

כן   כמו  החברה.  דירקטוריון  ידי  על  בפרד,  פעם,  בכל  תישקל  וזו  כאמור,  דיבידד 

יצוין כי החלטה זו תהיה יתת לשיוי בדירקטוריון החברה שאף יהיה רשאי לקבל  

גדול  (חלוקות  לעיל  חלוקות שוות מהאמור  ביצוע  בדבר  יותר, קטות  החלטות  ות 

יותר או אי ביצוע חלוקה כלל), לרבות בדרכים אחרות הקבועות בדין (קרי, חלוקות  

  .שאין בדרך של תשלום דיבידד במזומן)

 

ביואר   1יום להלן פרטים בדבר המועדים והסכומים של דיבידדים שהוכרזו החל מ  

  :דוחועד למועד פרסום ה  2019

 "ח) ש (ב סכום חלוקה  תאריך המועד הקובע  מועד ההכרזה 
  למניה דיבידנד

 18(בש"ח) 

18.03.2019  27.03.2019  08.04.2019  3,750,000  0.0621668  

23.05.2019  03.06.2019 18.06.2019  4,000,000  0.0663868  

12.08.2019  20.08.2019 03.09.2019  4,000,000  0.0670515  

20.11.2019  28.11.2019 15.12.2019  4,000,000  0.0665300  

12.03.2020  23.03.2020 06.04.2020  4,000,000  0.0667197  

31.05.2020  08.06.2020  16.06.2020  4,000,000  0.0667197  

16.08.2020  24.08.2020  17.09.2020  4,000,000  0.0667197  

29.11.2020  08.12.2020  31.12.2020  4,000,000  0.0667197  

25.03.2021  04.04.2021 22.04.2021  4,000,000  0.0633837  

 ---  35,750,000 ---  ---  "כ סה

 
 

 
דיבידד"    החל   18 כל אחת מהחלוקותממועד "אקס  (הלא סחירים)  ,  של  הותאם מחיר המימוש של כתבי האופציה 

  של החברה   ח מיידי יווד   הרא  בדבר מחירי המימוש כון למועד פרסום הדוח  לפרטים  .כתוצאה מחלוקת הדיבידד
  . ) 2020-01-124990(מס' אסמכתא:  2020בדצמבר  7מיום 
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 דיבידנד חלוקת  על מגבלות 

התחייבה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה ו') של החברה, על פי שטר    החברה )1(

מיום   בחוק    כי ,  2014בובמבר    23האמות  (כהגדרתה  חלוקה  תבצע  לא 

תכריז, תשלם או תחלק דיבידד אלא אם ההון    לאהחברות) כלשהי, ובכלל זה  

  העצמי של החברה בתום הרבעון האחרון, בטרם ביצוע החלוקה, ביכוי הסכום 

  תהיה   לא  חלוקה  על  החלטה  בעת שמיליון ש"ח ובלבד    270- שחולק, לא יפחת מ

  ". חי"עסק    הערת  החברה של  הכספיים בדוחותיה רשומה

כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה ז') של החברה, על פי שטר    התחייבה   החברה )2(

מיום  כי  2017באוקטובר    25  האמות  בחוק  ,  (כהגדרתה  חלוקה  תבצע  לא 

זה ובכלל  כלשהי,  אם    לא  החברות)  אלא  דיבידד  כל  או תחלק  תשלם  תכריז, 

ביכוי   ביצוע החלוקה,  ההון העצמי של החברה בתום הרבעון האחרון, בטרם 

  טו   הפיסי  החוב  יחס  אם  ואלאמיליון ש"ח    340-מ  הסכום שיחולק, לא יפחת

חלוקה לא  16  על  יעלה   לא  NOI-ל   החברה  של על  החלטה  שבעת  תהיה    ובלבד 

  . רשומה בדוחותיה הכספיים של החברה הערת "עסק חי"

כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה ח') של החברה, על פי שטר    התחייבה  החברה )3(

לא תבצע חלוקה (כהגדרתה בחוק החברות)  , כי  2021ביואר    21  האמות מיום 

יתקיימו כל    תכריז, תשלם או תחלק כל דיבידד אלא אם  לא   כלשהי, ובכלל זה

,  האחרון   הרבעון  בתום  החברה  של  העצמי  ההון(א)    התאים הבאים במצטבר:

"ח; (ב)  ש  מיליון  400-מ  יפחת  לא ,  שיחולק  הסכום  ביכוי,  החלוקה  ביצוע   בטרם

  החוב   יחס; (ג)  25%-של החברה מסך כל המאזן לא יפחת מ  העצמישיעור ההון  

  לא   חלוקה; (ד) בעת החלטה על  16  על   יעלה   לא   NOI-ל   החברה   של  טו   הפיסי 

(ה)  חי"עסק    הערת  החברה  של  הכספיים  בדוחותיה  רשומה  תהיה   הון   יחס"; 

  . 20%-מ  יפחת  לא מיימאלי  מאוחד למאזן

החברה ותאגיד בקאי מקומי (להלן בס"ק    במסגרת הסכם הלוואה בו התקשרו )4(

" כמפורט  המלווהזה:  רשאית  להלן  )5( 14.2בסעיף  "),  כי החברה תהיה  קבע   ,

מיליון ש"ח;   340) הוה העצמי סולו, לא יפחת מסך של  1לבצע חלוקה כל עוד: (

של2( טו  הפיסי  החוב  יחס  חלוקה    16  על  יעלה  לא  NOI-ל   החברה  )  לפי 

) בעת החלטה על חלוקה לא רשמה בדוחות הכספיים של  3כאמור או אחריה; (

חי".  כי לא תבצע חלוקה אשר תגרום    החברה הערת "עסק  כן, התחייבה  כמו 

. לפרטים וספים ראו  המלווה להפרת ההתיות הפיסיות שקבעו בהסכם עם  

     להלן.  )5(14.4.1סעיף 

ה  כון  בסעיף  פרט  ,  דוחלמועד  הקיימות    לעיל  4.5לאמור  מהמגבלות  לגרוע  ומבלי 

הדין,   החברה  מכוח  יכולת  על  שהשפיעו  חיצויות  מגבלות  החברה  על  קיימות  לא 

על   לחלק דיבידד ולפי מיטב ידיעת החברה לא קיימות מגבלות העשויות להשפיע 

  ידד בעתיד, בכפוף להוראות הדין.יכולת החברה לחלק דיב 
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בחוק    להלן   כמשמעותם  בחברה  לחלוקה  הראויים  העודפים  יתרת  אודות  פרטים 

    :2020 בדצמבר 31החברות, כון ליום 

  יתרת עודפים ראויים לחלוקה 
 (באלפי ש"ח) 

  רווחים ראויים לחלוקה 
 בשנתיים האחרונות (באלפי ש"ח)

452,016  141,971  
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  מידע אחר - שני  חלק

  של הקבוצה  הפעילות  תחומיכספי לגבי   מידע . 5

  :19) כספי לגבי הפעילות של הקבוצה, בחלוקה לפי תחומי פעילות (באלפי ש"ח מידע  להלן

  

  2018לשנת   2019לשנת   2020לשנת 

  בישראל  פעילות 

פעילות  
  סה"כ   התאמות   20אחרים   בחו"ל 

  בישראל  פעילות 

פעילות  
  סה"כ   התאמות   21אחרים   בחו"ל 

  בישראל  פעילות 

פעילות  
"ן  נדל  סה"כ   התאמות   22אחרים   בחו"ל 

  להשקעה 

אנרגיה  
  סולארית
(פעילות  
  מופסקת) 

"ן  נדל
  להשקעה 

  אנרגיה
  סולארית 

"ן  נדל
  להשקעה 

  אנרגיה
  סולארית 

סה"כ  
  229,194  ) 34,966(  22,274  162,790  34,966  44,130  213,060  ) 35,359(  20,039  155,378  35,358  37,644  182,350  0  5,415  138,336  0  38,599 23הכסות 

  עלויות
  9,922  ) 46,251(  7,112  20,907  22,154  6,000  27,031  ) 20,544(  2,105  19,364  20,106  6,000  22,825  0  1,558  15,267  0  6,000 קבועות 

  עלויות
  23,493  0  7,048  12,212  0  4,233  23,796  3,163  9,294  6,216  0  5,124  15,672  0  424  11,680  0  3,568 24משתות 

  ות"כ עלסה
,12411  38,497  0  1,981 26,948 0 9,568 ההכסות   20,106 25,580 11,399 )17,381 (  50,827 23310,  15422,  33,119 14,160 )46,250 (  33,415 

  173,322  ) 12,896(  7,895  131,615  12,812  33,897  162,232  ) 15,252(  8,640  129,797  15,252  23,795  143,853  0  3,432  111,390  0  29,031 גולמי  רווח

הרווח   שיעור
  76%  37%  35%  81%  37%  77%  76%  43%  43%  84%  43%  63%  79%  0%  63%  81%  0%  75% הגולמי 

מפעולות    רווח
  22,929  ) 14,419(  ) 21,029(  230,045  12,114  16,218  367,926  ) 7,992(  ) 21,390(  361,748  12,152  23,408  76,923  0  3,433  57,272  0  16,218 רגילות 

רווח מפעילות  
  2,997  ---   ---   ---   2,997  ---   3,468  ---   ---   ---   3,468  ---   16,739  ---   ---   ---   16,739  0  מופסקת 

מפעולות    רווח
רגילות  
המיוחס  
 לחברה 

14,369  0  35,189  3,433  0  52,991  23,408  7,644  267,830  )21,390 (  )3,484 (  274,008  16,218  7,620  136,127  )21,029 (  )14,419 (  124,517  

מפעולות    רווח
רגילות  
המיוחס  
 למיעוט 

1,849  0  25,516  0  0  27,365  0  4,508  93,918  0  )9,016 (  89,410  0  4,494  93,918  0   ---  98,412  

הכסים    סך
  3,258,327  ) 20,853(  245,342  2,326,792  184,275  522,771  3,105,500  ) 27,102(  118,583  2,091,999  251,766  670,254  2,824,153  ) 13,916(  118,374  1,841,971  0  877,724 במאזן 

  סך
ההתחייבויות  

 במאזן 
1,116,985  0  853,242  0  )3,965 (  1,966,262  1,134,245  128,205  956,302  0  )3,725 (  2,215,027  920,768  131,769  1,399,289  0  )715 (  2,451,111  

ערך    תיעלי
"ן  דל

 להשקעה 
3,154  0  )44,541 (  )4,363 (  0  )45,750 (  20,535  0  243,044  )1,077 (  0  262,503  2,868  0  100,904  )1,719 (  0  102,053  

  

 
  ולארית. יצוין כי השיויים בתוי הטבלה שלעיל ובעים מהפסקת הפעילות הס   19
  הכס בשוויץ. בגין    20
 .בשוויץ והכס חודשים  6לתקופה של  ביחסבכפר הים  המלון בגין   21
 . בשוויץ והכס , המלון בכפר הים באיטליה סולאריה  הפארק בגין   22
 אלפי ש"ח.  8,000- כ 2018אלפי ש"ח ובשת   0- כ 2019ש"ח, בשת  0- כ 2020בשת   כולל הכסות ממכירת מבים וקרקעות והקטת הפרשה לירידת ערך מלאי:  לחברה הכסות מחיצויים בלבד.   23
  אלפי ש"ח.  76- כ 8201אלפי ש"ח ובשת   117- כ 2019ש"ח, בשת  146- כ 2020בשת כולל עלויות ממכירת מבים וקרקעות והקטת הפרשה לירידת ערך מלאי:   24
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  .לדוח התקופתי המצורףמצב עייי החברה  על הדירקטוריון ח"דוב הסבריםשמפורטים לעיל ראו  פייםאודות ההתפתחויות שחלו בתוים הכס להסברים
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  25כללית והשפעת גורמים חיצוניים על פעילות התאגיד  סביבה .6

  מערב   במדיותבעיקר    דוחפעילותה מתמקדת כון למועד ה  םפעילות הקבוצה במסגרת תחו

  . בישראל ומורכבת בעיקר מפעילות בתחום הדל"ן המיבו)  הולד וגרמיה( אירופה

  ישראל  

  26הישראלית   הכלכלה 6.1.1

המשק את  כלכלית  השביתו  ואשר  הוטלו  אשר  והסגרים  הקורוה  גיף  השפעת    בעקבות 

בשת  הישראלי גולמי  המקומי  התוצר  כ  2020,  של  בשיעור  מתוה  2.5%- התכווץ  ירידה   ,

לגידול בגירעון הממשלתי, אשר    הגיף הקורוה הביאהתפשטות  יחסית בהשוואה עולמית.  

בהוצאות   העלייה  הישראלי.  המשק  על  השפיעו  אשר  הסגרים  בעקבות  לעלות  המשיך 

בעה בעיקר מתשלומי דמי אבטלה לאו אשר   כלוסייה הבלתי מועסקת ולעובדיםהממשלה 

חלוקת    ו עדר ידי  על  ולעסקים,  לציבור  מהסיוע  וכן  סגר,  או  חל"ת  עקב  מעבודתם  זמית 

מקצב  ש  בחה   ישראל  בבק  המחקר   חטיבת  מעקים.  המושפעים  אפשריים  תרחישים  י 

(להלן:    2021חיסון האוכלוסייה. תרחיש הכולל התחסות מהירה של האוכלוסייה עד מאי  

מהיר" חיסון  התחסות  תרחיש  הכולל תהליך  ותרחיש  יוי    ארוך")  עד  (להלן:    2022יותר 

ר בבק ישראל, בתרחיש החיסון המהיר,  "). להערכת חטיבת המחקתרחיש החיסון האיטי"

כ צפוי לצמוח בשיעור של  צפוי    התוצרבתרחיש החיסון האיטי  ו  2021  שת ב  6.3%- התוצר 

כ של  בשיעור  היקף  .  2021  שתב  3.5%-לצמוח  צמצום  על  הן  השפיעה  הקורוה  מגיפת 

על השכר הממוצע למשרת שכיר. בשת   והן  העבודה במשק מבחית מספר משרות השכיר 

של    2020 בשיעור  ירידה  לתקופה  הבמספר    10%-כרשמה  בהשוואה  מקבילה  המשרות 

שוטפים בשיעור של כ במחירים  עלייה בשכר הממוצע למשרת שכיר    7%-אשתקד ורשמה 

כ  לעומת של  בשיעור  דצמבר    האבטלה  שיעור  .2019  בשת  3%- עליה  על    2020בחודש  עמד 

   .4.8%27-שיעור של כ

דצמבר    לצרכן   המחירים   מדד שלילי   2020בחודש  שיעור  על  בהשוואה    0.7%-כ של    עמד 

אשתקדהלתקופה   כ  . מקבילה  של  בשיעור  שלילי,  עודו  השתי  האיפלציה    ,0.7%- שיעור 

וותר מתחת לגבול התחתון של היעד שקבעה הממשלה. לפי תחזית חטיבת המחקר של בק  

האיפלציה   שיעור  המהיר  ישראל,  החיסון  שת  בתרחיש  של  הרביעי  צפוי    2021ברבעון 

כ על  כ  2022ובשת    0.6%-לעמוד  האיטי  0.9%-על  החיסון  שבתרחיש  בעוד  חטיבת    צופה, 

-צפוי לעמוד על כ   2021לציה ברבעון הרביעי של שת  המחקר של בק ישראל ששיעור האיפ

  .0.8%- על כ  2022ובשת   0.1%

 
וכו'. יצוין כי החברה לא    6כל המידע בסעיף    25 זה לקח מתוך סקירות כלכליות של חברות בילאומיות, אתרים ממשלתיים 

  פתה לקבלת אישור להכללת המידע האמור שהיו מידע פומבי שפורסם לציבור. 
  2020שת  , דוח יציבות פיסית ל18.1.2021מיום    2020דוח המדייות המויטרית למחצית השיה של שת    :לפרטים ראה   26

  . www.bankisrael.co.ilהמופיע באתר בק ישראל  1.2.2021מיום 
הלמ"ס:     27 אתר  ה.  www.cbs.gov.ilמתוך  השיעור  לשיעור  מתייחס  מועסקים  אבטלה  העבודה  בלתי  את  מכוח  כולל  ואיו 

  .כאמור לעיל הקורוה בשל משבר ר המועסקים העדרים זמית מעבודתם שיעו
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  בישראל   והמיב  המסחרי"ן הדל עף    6.1.2

  28מסחרי  מיב"ן דל

המיב   גיףהתפשטות  בשל   הדל"ן  חברות  משמעותית    בישראל  הקורוה,  פגיעה  ספגו 

על    .2019סוף שת  לבהשוואה    2020עד לחודש ספטמבר    40%- המצרפי בשיעור של כ  בשוויין

לא עלו ביחס לחברות ממגזרי המשק האחרים שהמשבר    מרווחי האג"חהשווי,  אף ירידות  

ברווחי חב רות הדל"ן המיב, אך השווקים  לא פגע בהן, דבר המלמד שהמשבר אמם פגע 

יציבותן.   עםלא שיו מהותית את הערכתם לגבי  השתתה    ,חיסויםה התחלת מתן    אולם, 

לסוף   וכון  חיובי,  באופן  השווי  ,  2020  דצמברחודש  המגמה  לעיל  ירידת  כאמור  המצרפי 

שיעור ההפסדים    2020שת    לשבשלושת הרבעוים הראשוים    .20%- כהסתכמה בשיעור של  

המיב   הדל"ן  של חברות  כסים  עלמשערוך  פי  .1%- כ   עמד  חברת  תחזית    על  ,  מידרוגשל 

לגיף הקורוה.    יםחיסוקצב התהיה תודתית וזאת בהתאם להתקדמות    2021שת    בע"מ

וזאת לאור  מהמקובל עם החלפת שוכרים גבוהה  2021בשת   להתמודדצפויים בעלי הכסים 

הקורוה.   ממשבר  כתוצאה  מהשוכרים  חלק  פעילות  הכסים    , בוסףהפסקת    צפויים בעלי 

  וכן למיתון כלכלי    מוקשיים בגביית דמי השכירות בשל השלכות הסגרים שגרעם    להתמודד 

  . הקורוה משבר בתקופת התעצמו אשר באוליין שותיהרכבהתמודדות מול 

  29למשרדים  מיב"ן דל

ומע  גרם  הקורוה  משבר אבטלה  בשיעורי  הוביל    אשר   דבר  ,מהבית  לעבודה  ברלעלייה 

פעילות   בהיקפי  לירידהאשר    שוות   בחברותלירידה  משרדיםב  הוביל  לכסי   ,ביקוש 

ופרט    הוביל ובהתאם   ובשיעורי התפוסה  פויים.  בלפגיעה במחירים  קושי באכלוס שטחים 

מ בתקופת  מהבית  לעבודה  רבים  עסקים  של  את  המעבר  לשמר  והצלחתם  הקורוה  שבר 

כוותם להמשיך במגמה זו גם לאחר המשבר זה עשוי לצמצם פעילותם מגדילה את  . צעד 

כי חששות אלו בוגע    ה מעריכ  Inc  Group  CBREחברת    , אולם  את הביקוש לשטחי משרדים.

להתרחש   צפויים  לא  למשרדים  מיב  ישראל  לדל"ן  הגיאוגרפיתבמדית  הקרבה  ,  בשל 

עבודה  ה, להערכתה  ה לעבודה משרדיתזר תתמוך בחאשר    וסיה והתרבות הישראליתהאוכל 

יהיה בוסף לאפשרות לעבוד    עבודה זהדפוס  ו  חברותהמרחוק תשולב במערך העבודה של  

  מהמשרד ולא כתחליף.  

שת    האחרון   הרבעון  במהלך על  2020של  עמדו  המשרדי  הדל"ן  בשוק  התפוסה  שיעורי   ,

- לבין כ   90%- , לעומת טווח שבין כ30באזורים מרכזיים בארץ   93%- כ  לבין   87%- כ  שביןטווח  

על סך    2020ממוצעים למ"ר בערים אלה, עמדו ברבעון האחרון לשת  השכירות  ה  ודמי   ,95%

  מ"ר בתקופה המקבילה אשתקד.  ח לש" 83- ש"ח למ"ר, לעומת סך של כ 76.25- של כ

 
לשת     28 ותחזיות  שה  סיכום  בשם  מידרוג  חברת  של  סקירה  לשת  2021מתוך  פיסית  יציבות  דוח   1.2.2021מיום    2020, 

 . www.bankisrael.co.ilהמופיע באתר בק ישראל 
 Tel Aviv Office MarketView  2020 שםב  CBRE Global Research and Consultingכללית של חברת    הסקיר  מתוך    29

Q4 Outlook .  
  תל אביב, רמת גן, הרצליה ורעה.  30
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  והמיב  המסחרי"ן  בדל  המובה  הסיכון

הדל"ן המסחרי ישה השפעה על סיכוי הפעילות של המגזר העסקי, היות ושיויים    למחירי

"ן  דל.  עסקים ההוודאות לגבי פעילותם השוטפת של  - חדים במחירים אלו מגבירים את אי

  תלוי "י  הדל  הכס  של  המוזמים  כשתזרים,  גבוהות  מיוף  ברמות  מאופיין  מיב  מסחרי

(עיקריים  גורמים   בשי   השכירות   דמי   שיעור)  2(-ו;  המיב  הכס   של  התפוסה  יאחוז )  1: 

וכן    האחרוות  בשים  הכלכליות   מההתרחשויות  לראות  שיתן   כפי.  המיב  הכס  על   הזמין 

  לגרום   יכולות   שליליות   כלכליות  קרו אמ   השפעות,  הקורוה  גיףהתפשטות    השפעותמ

  מהתכווצות   כתוצאה,  השכירות  בדמי  לירידה  ובמקביל  התפוסה  באחוזי  מהירה  לירידה

של    חזקות  שליליות   להשפעות   להוביל  שעלול  שילוב ,  הכלכלית  הפעילות  יציבותה  על 

  .המערכת הפיסית

  גרמניה  

  31בגרמיה  כלכלית המקרו  הסביבה 6.2.1

באירופה  היה  גרמיה  כלכלת   תושבים   83-כמוה    .בעולם  והחמישיתהגדולה   32מיליון 

 33מיליון תושבים  3.7-קמ"ר. בירתה היה ברלין, המוה כ  אלפי   357-ובעלת שטח כולל של כ

או  העיר    היהו הכלכלי  המרכז  את  מהווה  איה  היא  אך  בגרמיה,  ביותר  המאוכלסת 

מכוות,  ,  רכבכלי    ,הדסה  תעשיות   הן   בגרמיה  המובילות  התעשיות  התעשייתי של גרמיה.

  .  טכולוגיה ושירותים רפואיים ,כימיותסחורות , מתכות

  34כלכליים  תוים 6.2.2

חברה באיחוד האירופאי ומהווה מדיה מרכזית וחשובה בו. כלכלת גרמיה, שהיה    גרמיה

כאשר  היבשת,  את  להוביל  ממשיכה  אירופה,  מדייות  מבין  והמשפיעה  הגדולה  הכלכלה 

בדירוג    המחזיקותבודדות בעולם  אפשרו לה להיות בין המדיות ההכלכלי  וחוסה    יציבותה

  צמיחה   לעומת   4.9%- כ  של   בשיעוררשמה ירידה בתמ"ג    ,2020  בשת ).  AAA(  מיטבי אשראי  

    .2019בשת  0.6%-כ של  בשיעור שתית

הגרמי    , העולם  ברחבי  הקורוה  גיף  התפשטות  בשל העבודה  האבטלה  ו  פגע שוק  שיעור 

שיעור    4.6%-כ  על  עמד  2020  שתב   הממשלה  2020  שתב  .2019  בשת  3.3%-כ  שללעומת 

  בשתאירו    1,557סך של    חלף  אירו  1,584-כסך של  לאת שכר המיימום    עלתהה  הגרמית

2019  .  

 
world-https://www.cia.gov/the-האיטרט:    אתר תוך  מ  31

.summary.pdf-factbook/static/55693103a6601bec15e14c0e6d05137e/GM  
 .www.destatis.de/EN האיטרט:  אתר מתוך   32
  .  brandenburg.de-berlin-www.statistikמתוך אתר האיטרט:     33
האיטרט:     34 אתרי  ,  www.data.oecd.org  ,www.tradingeconomics.com  ,www.ec.europa.euמתוך 

www.inflation.eu ,http://countryeconomy.com .  
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  :בגרמיה"ן הדל שוק  אודות פרטים 6.2.3

  בגרמיה "ן דל על כללי מידע

הגרמי    שוק העולםאחד    היוהדל"ן  ברחבי  והיציבים  הבטוחים  ההשקעה  מזה משווקי   .

ההשקעות   להיקף  תופה  הותן  דבר  מוכה,  ברמה  מצאת  במשק  שהריבית  שים  מספר 

המהווים    ,קיימים חוקי תכון  בגרמיה ובדל"ן המסחרי בפרט.  בכלל  הגדול בשוק הדל"ן  

  .35חסם מרכזי לביית מרכזי מסחר חדשים 

  36דל"ן מיב 

אף הו   התודתיים  השוק  אית  על  האירוווחוסר  בגוש  השוררים  של   דאות  פרישתה  בשל 

) האירופי  מהאיחוד  למשבר  "ברקזיט"הבריטיה  שהוביל  הקורוה  גיף  והתפשטות  כלל  ) 

ישראלים,  עולמי דל"ן  יזמי  של  מרכזי  השקעה  ליעד  האחרוות  בשים  גרמיה  הפכה   ,

לאיתור   מכווים  המאמצים  עיקר  הדל"ן המיב, כאשר  בתחום  הפועלות  ובראשם חברות 

גדולות,   בערים  הממוקמים  מסחריים)  ומרכזים  משרדים  בייי  (בעיקר  מיבים  כסים 

ברלין,   המבורג,  דיסלדורףדוגמת  משום   שטוטגרט,  מיכן,  קלן,  פרקפורט,  ואחרות, 

ממשלתיים,   תאגידים  כגון  ארוך,  לטווח  יציבים  שוכרים  למצוא  יחסית  קל  הללו  שבערים 

הכרוך בפעולות בתחום    את הסיכון  המקטייםחברות בילאומיות וחברות בפריסה ארצית,  

ה   .זה הריבית  במדייות  ממשיכים  בגרמיה  המרכזיים  הבקים  כי  העובדה    מוכה, לאור 

  ממשיך  בגרמיה  המסחרי"ן  הדל   שוק,  תיוהשכירו   במחירי  העלייהולאור הצמיחה היציבה  

    .בעולם רבים למשקיעים אטרקטיבי יעד  להיות

מיליארד    81.6- הסתכם בסך של כ  2020במהלך שת  בגרמיה  העסקאות בשוק הדל"ן    היקף

ירידה בשיעור של  אירו,     בשים ,  כן  כמו  מקבילה אשתקד.התקופה  לעומת ה  11%המהווה 

"ן  הדל  עסקאות  לכלל  ביחס  שיעורןו  ,הזרות  ההשקעות  בהיקף  ירידה  רשמה  האחרוות

עסקאות    היקףשיעור    2020  בשת  . 40%- מ  המוך  של  שיעור  על  2020-ו  2019  ים בש  עמד

,  2019  שת   לעומת  בכללותו"ן  הדל  בשוק  העסקאות  מהיקף  30%-כ  ה הדל"ן המסחרי היוו

  .40%37- כ היווה המסחרי"ן דלב  שיעור היקף העסקאות בה

 

  הולנד 

 38כלכליים  תוים 6.3.1

  17.2-הולד היה מדיה השוכת ליד הים הצפוי, בין גרמיה לבלגיה. אוכלוסייתה מוה כ

  שהיה ,  אלפי קמ"ר בלבד. כלכלת הולד  41.5-מיליון בי אדם והיה בעלת שטח כולל של כ

האירו   בגודלה  השישיתהכלכלה   ,  האירו  בגוש   בגודלה  השיה  כיצואית   ומדורגת   בגוש 

  בישר והיצרים   הצרכים באמון גידול  כאשר, 2013 בשת חיוביים סימים להראות התחילה

 
  www.dlapiperrealworld.comמתוך אתר האיטרט:      35
  DZ HYP-Real Estate Market Germany 2019 ,2020מתוך אתר איטרט:    36
  overview-market-vestmentinsights/research/in-and-https://www.jll.de/en/trendsמתוך אתר  האיטרט:    37
  . www.cia.gov- ו https://countryeconomy.com ,www.inflation.euי האיטרט: אתר מתוך    38
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תחומי  הכלכלי  בבמצ  לטובה  שיוי  על מעובד  יםה   בהולד  הדומיטייםהתעשייה  .  ,  מזון 

בוסףקכימיטכולוגיה,   ומכוות.  פט  זיקוק  מאוד    , לים,  מפותח  חקלאי  סקטור  למדיה 

את תעשיית   המעובדהמיע  בשיעור  2020בשת    .המזון  בתמ"ג  ירידה  כ   רשמה    3.8%-של 

  לעומת   3.9%- כ  על  עמד  2020בשת    האבטלה  שיעורמקבילה אשתקד.  התקופה  ל  בהשוואה

של   אבטלה    1.01%- כ  על   עמד  2020  שת ב  האיפלציה  שיעור.  2019בשת    3.2%-כשיעור 

  . 2019 שתב  2.72%-כשיעור של  לעומת

 39מסחרי  מיב"ן דל 6.3.2

  מיליארד   17.9-כ  של   בסך  הסתכם  בהולד"ן  הדל  בשוק   ההשקעות  היקף  2020  שת   במהלך

  . 2019מיליארד אירו בשת   20.8-של כלעומת סך  ,אירו

זאת, בין היתר,    ,גבוה  ה הי  2020ההשקעה בשוק הדל"ן לשת    היקףעל אף משבר הקורוה,  

המוכה הריבית  אתבשל  שהפכה  אטרקטיבית    ,  לחלופה  בדל"ן  מאשר ההשקעה  יותר 

  . השקעה באג"ח

 40ללוגיסטיקה  מיב"ן דל 6.3.3

, תון הגבוה מהשיא  הלוגיסטי"ן  הדל  בשוק  אירו  מיליארד  4-כ  של  סך  הושקעו  2020  בשת

בשת   רשם  אשר  של   ,2017הקודם  אירו.    2.9  בסך  השטח    2020בשת  מיליארד  היקף 

בכ  המושכר ב  תוןמ"ר,    י מיליו  2.1-הסתכם  של  המוך  לשת    בהשוואה   9.2%-כשיעור 

עלה    . 2019 הלוגיסטי  בדל"ן  הפויים  השטחים  שיעור  זאת,  עם  על    2020בשת  יחד  ועמד 

  . אשתקדמקבילה  ה בתקופה   3.9%-כשיעור של  לעומת, %4.7-כשיעור של  

  41משרדים ל"ן מיב דל 6.3.4

כתוצאה מצמצום עובדים ועבודה    פגעמשרדים  ל"ן  הדלגיף הקורוה שוק    התפשטות  בשל

  בהשוואה   27%-בכ  ירד   למשרדים"ן  בדלהתפוסה    שיעור   2020לכך, בשת    בהתאם.  מהבית

הי   בפרט,  הפויים  המשרדים  שיעור  .2019  לשת מרכזיות,  טרם ב  אף   מוך  הבערים 

פי  .  2%-כ   של  שיעורעל    ועמד  הקורוה   גיףהתפרצות     Inc  Groupחברת  של    התחזית על 

CBRE,  ת  סוף  עדויים  המשרדים  ישטח   שיעור  2021  שלכ  לעלות  צפוי  באמסטרדם  הפ -

7.4% .  

כלכליות שיש להן או צפויה להיות להן השפעה מהותית על תוצאותיה  -המקרו  ההשפעות 

  הקבוצה התפתחויותהעסקיות של הקבוצה או 

.  בעולם  המשקים   מרבית  של  העולמי  בסחר   השיפור   המשיך  2020  שת  של  השיה  במחצית

- ל  1.25%  של   משיעור   2020  מרץבחודש    הריבית  שיעור  את   הוריד"ב  בארה   המרכזי   הבק

הבק    כן ו  0%  של  בשיעור   הריבית  את  הותיר  באירופה   המרכזי  הבק   לעומתו   , 0.25%

  . %0.142שיעור של ל 2020 מרץ בחודשהריבית  את  הוריד המרכזי של בריטיה  

 
חברת    ה סקיר  מתוך    39 של   2021The Netherlands Real Estate בשם   ConsultingCBRE Global Research andכללית 

Market Outlook .  
 לעיל. 39ראה ה"ש    40
 לעיל. 39ראה ה"ש    41
  . rates.com-www.global :האיטרט אתר מתוך    42
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עמד על   2020שת  בסוף השתי שיעורם כאשר, 2020 בשת  ירדושיעורי האיפלציה בארה"ב  

שיעורי האיפלציה באירופה  כן  כמו.  1.36%- כ על    2020בשת    וירד,  - כועמדו בסוף השה 

%0.943.  

מדד  .  2019בשת    15%- , לאחר עלייה של כ13%- שיעור של כירד ב  35- מדד ת"א  2020בשת  

 DOW- ו  500S&P. מדדי  7%- ירד בשיעור של כ  125- ומדד ת"א  10%- בכ בשיעור  עלה    90- ת"א

JONE  ירידה ממוצעת של    , 6%- ובכ  15%- עלו בכ בהתאמה, ואילו הבורסות באירופה רשמו 

העיקריים  הגורמים    .6%- כ   בין ,  הים  2020  בשת  בבורסה  המסחר  על   שהשפיעוהחיוביים 

ב ,  היתר בעולם,  מובילות  במדית  למגמה  בדומה  הממשלה,  של  תמיכה  של  התוכיות  יקף 

מכ המהוו  100- יותר  סכום  ש"ח,  כמיליארד    ישראל  בק   ריבית  הפחתת  ;מהתל"ג  7%- ה 

ועל רקע    הכללבדומה למגמה    0.1%של    לרמה בשיעור    שליליתאיפלציה  ל  תחזיתעולמית 

כ  ;2020בשת    1%מיוס    של בשוק המשי בהיקף של  לרכישת אג"ח ממשלתי    85- תוכית 

ביצוע עסקאות מכר חוזר ("ריפו") עם אגרות חוב ממשלתיות כבטוחה מול    ;מיליארד ש"ח

פיסיים כ  ;מוסדות  של  בסך  קוצרי  אג"ח  ש"ח  15- רכישת  יחסי    ; מיליארד  כיון 

  את  אישררה  S&Pלאומית  חברת דירוג האשראי הבי ורמליזציה עם מדיות העולם הערבי,  

יציבהעם    AA-  של   ברמה  ישראל  של   האשראי  דירוג   Fitchחברת הדירוג    כן,  כמו  .תחזית 

האשראי    חברת.  יציבה  תחזית  עם  A+  של   ברמה  ישראל  שלהאשראי    דירוג  את   אישררה

Moody's  ברמה    אישררה ישראל  של  האשראי  דירוג  את  1Aאת  הורידה  אך    התחזית, 

בשת   בבורסה   המסחר  על  שהשפיעוהשליליים העיקריים  הגורמים    ;"יציבה"ל"חיובית"  מ

האבטלה  ,  היתר  בין ,  הים  2020 בשיעור  זמית  ירידה  העדרים  המועסקים  שיעור  כאשר 

של   לשיא  סק  מועסקים  הבלתי  שיעור  וכן  הקורוה  משבר  בשל  בחודש    65%מעבודותם 

ון הממשלתי עקב תוכיות תמיכה רחבות היקף של  ; מיתון במשק; עלייה בגירע2020אפריל  

  60%- לאחר שירד לרמה של כ  73%- לכ   2020הממשלה; עלייה צפויה ביחס לחוב תוצר בשת  

שת   ה 2019בסוף  מצב  לבחית  המשולב  המדד  השים  מ;  בעשר  בעליה  שהתאפיין  שק 

במרץ   לרדת  בכ   2020האחרוות, החל  ירד  לכס2.5%- ובאפריל  חוזרות  , בפעם  ת; בחירות 

אשר צפוי    ; משבר הקורוה 2020השלישית תוך פחות משה ואי גיבוש תקציב מדיה לשת  

  132%- , יחס חוב תוצר בכלכלות מפותחות יגיע לכ5%- להביא לסיגה כלכלית עולמית של כ

  ;25%- בכ  2020., מחירי הפט אשר ירד בשת 2019בשת   105%- לעומת כ 2021בשת 

  תון מיליארד ש"ח ביום בממוצע,    1.9- בכ  2020  בשת ות הסתכם  מחזור המסחר בשוק המי 

בכ מסחר    בה ,  2019שת  לבהשוואה    43%- הגבוה  מחזורי  כ  ממוצעיםרשמו    1.3- של 

   .44מיליארד ש"ח ביום 

  

השקעות החברה בכסים מיבים בחו"ל, מתקבל מימון באותו המטבע שבו    בגין כלל    בדרך

(   לרובמבוצעת ההשקעה, כאשר   ) לזמן ארוך  Non Recourseעשה המימון בחו"ל בהלוואות 

מתקבלות   בחו"ל  העסקאות  למימון  מההלוואות  חלק  קבועה.    ממקורותיהובריבית 

חברה לשיויים בשער החליפין  . לפרטים בדבר חשיפות של הבישראלהעצמיים של החברה  

 
 . rates.com-www.global - ו www.inflation.eu: האיטרט י אתר מתוך    43
  . 2020אביב בע"מ, - מתוך סקירה שתית של הבורסה ליירות ערך בתל   44
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אור  י"ש ולהגות שמבצעת החברה לגבי השיויים בשערי החליפין ראה בהפר של האירו ושל  

  "הדוחות הכספיים". התקופתי  לדוחג'  בפרק )ד(22

  

ומצבה הכספי   עם  בקשרשל החברה    הערכותיהכי,    ובהרי רווחיה  פעילותה, הכנסותיה, 

,  מבוססותה  ,1968-"חהתשכ,  כהגדרתו בחוק ניירות ערך  הינן בגדר מידע צופה פני עתיד

ה  ,היתר  בין המידע  החברה    קייםעל  ו  הדוח  למועד  נכוןבידי  לפעילותה  על    כןבנוגע 

ביחס  ו  הערכותיה  ההערכות .  בלבד  החברה  בשליטת  אינם  אשר,  פעילותהלתחזיותיה 

  העיקריים   הגורמים  שונה.  וא  חלקי  באופן  להתממש  או  להתממש  שלא  עשויות  והתחזיות

עתיד    שעושיים פני  צופה  המידע  התממשות  לאי   בשווקים,  התנודתיות  הינםלהביא 

ובעולם, בישראל  צפויים  בלתי  מגמות   הקורונה,  מגיפתמ  כתוצאהובפרט    אירועים 

החברה   פועלת  בהן  במדינות  רגולטורים  מתהליכים  אלו,  מאירועים  הנובעים  ושינויים 

על המצב הכלכלי בישראל    ןהשפעתל אין ודאות באשר    אשרובמצב הכלכלי באותן מדינות,  

להשפעות   ובמדינות ביחס  ודאות  אי  קיימת  מכך  וכתוצאה  באירופה  החברה  פועלת  בהן 

  והתחזיות  מההערכות  שונה  להיות  עשויות   אשר,  פעילותהול  לחברהלנבוע מכך    שעשויות

  .מהותי באופן שונות  ואף החברה של

  להלן.   19אודות גורמי הסיכון של הקבוצה ראה סעיף  לפרטים

    הקורוה גיף התפשטות  

עסק, החויות    2020החל מחודש אפריל   שמרבית בתי  הוסרו המגבלות באופן הדרגתי, כך 

והמרכזים המסחריים חזרו לפעילות וכן הותר לחזור לפעילות מלאה במקומות התעסוקה.  

ספטמבר  בשל   חודש  במהלך  הקורוה,  גיף  של  וסף  גל  לתוקף    2020התפרצות  כסה 

לפי   יסווגו  ישראל  במדית  מקומיות  רשויות  כי  היתר,  בין  קבע,  לפיה  הרמזור",  "תכית 

משתים שוים, כאשר הפעילות בכל הרשויות מקומיות תתאפשר בהתאם למדד התחלואה  

ספטמבר   בחודש  ו2020שבו.  עליה  לאחר  פעם  ,  הוטלו  ישראל,  במדית  בתחלואה  ספת 

כך   ובתוך  המשק  של  השוטפת  בפעילות  וספת  לפגיעה  שהביא  באופן  המגבלות  וספת 

  לפגיעה בפעילות השוטפת של הקבוצה בפרט בתחום המלואות. 

  

ושירותים,   מסחר  על  בדגש  ובתעסוקה,  בפעילות  משמעותית  לפגיעה  הובילו  אלה,  צעדים 

ופאי,   בילוי  לשוכרים  תיירות  החברה  של  החשיפה  הארגיה.  ועף  התעופה  עף  על  וכן 

צפויה   איה  פעילות  על  המשבר  השפעת  ולהערכתה  מוכה  היה  ה"ל  הפעילות  בתחומי 

  להיות משמעותית. 

  

) אישור חירום  FDA, העיק מהל המזון והתרופות האמריקאי (2020במהלך חודש דצמבר  

ו  "מודרה"  חברת  של  הקורוה  דצמבר  לחיסוי  סוף  לקראת  "פייזר".  החל  2020חברת   ,

גיף   כגד  תושבי המדיה  מעודדת הממשלה את התחסות  במסגרתו  רחב  חיסוים  מבצע 

מקרב   רחבים  ציבורים  חוסו  זה  דוח  פרסום  למועד  עד  הממשלה,  פרסומי  לפי  הקורוה. 

מגיל   החל  המדיה  שפו  16תושבי  ומידע  מחקרים  משך.  עודו  והמבצע  רסמו  ומעלה 

לאחרוה על ידי משרד הבריאות וקופות החולים מלמדים כי יעילות החיסון גבוהה מאוד,  
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למבצע   במקביל  הגיל.  קבוצות  בכל  קשה,  תחלואה  במיעת  והן  הדבקה  במיעת  הן 

החיסוים, החליטה ממשלת ישראל, לאור העלייה בתחלואה, על הטלת סגר וסף והחזרת  

פברוא מחודש  החל  כאשר  של  2021ר  המגבלות,  הדרגתית  בהסרה  החלה  ישראל  , ממשלת 

להיכס   והמחלימים  המתחסים  ציבור  רק  זכאי  זה,  דוח  פרסום  למועד  כון  המגבלות. 

משרד  ידי  על  המופק  ירוק"  "תו  הצגת  באמצעות  וזאת  ופאי,  בילוי  תרבות,  למתחמי 

  הבריאות. 

  

סת החברה על הערכות  לצורך קביעת השווי ההוגן של הדל"ן להשקעה של הקבוצה, מתבס

על ידי מעריכי שווי חיצויים בלתי תלויים    2020בדצמבר    31שווי או בחיה שבוצעה ליום  

ובעלי כישורים מקצועיים מתאימים לגבי מיקום וסוג הכס המוערך. בוסף, למועד הדוח,  

אין אידיקציות בעסקאות השוואה על מת לאמוד את השיוי ככל שהיה בשיעור ההיוון.  

על   הריבית  שיעור  (כגון:  היוון  שיעור  את  המרכיבים  התאורטיים  בפרמטרים  שיויים 

איגרות חוב ארוכות, ריבית הפריים, מרכיב האי וודאות והסיכון שבקבלת דמי השכירות)  

בטווח הקצר משפיעים על שיעור ההיוון בצורה מיורית, אם בכלל. לאור האמור אין שיוי  

ה של  העבודה  בהחות  בשיעורי  מהותי  שיוי  אין  זה  ובכלל  החברה  שביצעה  השווי  ערכות 

  ההיוון.  

  

ודאות   באי  דימי המאופיין  באירוע  מדובר  כי  העובדה  ולאור  זה,  דוח  פרסום  למועד  כון 

הממשלות   ידי  על  שייקטו  והצעדים  הגיף  התפשטות  המשך  עם  בקשר  היתר  בין  רבה, 

לשגר  מלאה  חזרה  לשם  שיידרש  הזמן  ולמשך  את  ה,  השוות  להעריך  יכולה  איה  החברה 

שכן מידת ההשפעה תלויה במידה ובהיקף של    ההשפעות האמורות על פעילותה העתידית,

ככל   או  וספת  פעם  תתרחש  הקורוה  גיף  והתפשטות  היה  החברה,  להערכת  התממשותן. 

שהחזרה לשגרה תארך זמן רב, הרי שעלולות להיות השפעות שליליות מהותיות וספות על  

לכלה העולמית, לרבות על חלק מהשווקים והעפים בהם פועלת החברה, כמו גם על חלק  הכ

  מהשוכרים בכסי הקבוצה, וכפועל עקיף, גם על החברה.  

  

בסך  היתר,  בין  ביטוי,  לידי  הבאה  הפיסית,  איתותה  לאור  כי  מעריכה,  החברה  ההלת 

ו המוך  המיוף  שיעור  שברשותה,  המזומים  ושווי  של  המזומים  המשמעותי  ההיקף 

בתאים   מימון  לגייס  ויכולתה  הארוך  ההלוואות  מח"מ  שלה,  משועבדים  הבלתי  הכסים 

וחים, וכן לאור הפיזור הרחב של תיק הכסים שבבעלות החברה, מגוון השוכרים ותחומי  

פעילותם, פוחת היקף החשיפה של עסקי הקבוצה למשבר ו/או לחוסר יציבות משמעותיים  

התפשטות  עם    בשל  אותה  בצורה  להתמודד  לה  יאפשרו  אלו  ולהערכתה  הקורוה  גיף 

  השפעות המשבר הכלכלי וכן לעמוד בכל התחייבויותיה. 

  

לאור האמור לעיל, ובעקבות הצעדים שקטה החברה בכדי להבטיח את איתותה הפיסית  

הוטלו  וכן, לאור מגמת ההקלות בהן קטו ווקטות הממשלות השוות בקשר עם המגבלות ש 

פעילות   על  משמעותית  השפעה  זה,  בשלב  צופה,  איה  החברה  הגיף,  התפשטות  לאור 
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הקבוצה לאור המשבר. יחד עם זאת, בשל חוסר הוודאות הכרוך בגיף ובהתפשטותו וכפועל  

של   ההשפעה  זה,  בשלב  במלואה,  ברורה  לא  ובעולם,  בישראל  הכלכליות  השלכותיו  יוצא, 

מקומית וככל ויתפתח מיתון משמעותי בפעילות הכלכלית  המשבר על הכלכלה העולמית וה

על   שלילית  השפעה  לכך  להיות  עלולה  אזי  רחבים,  מגזרים  על  ישפיע  אשר  ובעולם  בארץ 

  פעילות הקבוצה ותוצאותיה הכספיות. 

  

יובהר כי, הערכות החברה בקשר עם התמודדות העתידית עם אירועי משבר הקורונה על 

ועל תוצאותיה הינן   -מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך, התשכ"ח החברה 

, המבוסס, בין היתר, על המידע הקיים בידי החברה ועל הערכות החברה נכון למועד 1968

או  כולן או חלקן,  שלא להתממש,  ואינן בשליטת החברה בלבד. הערכות אלו, עשויות  זה 

צאה מגורמים שונים שאינם  להתממש באופן שונה, אף באופן מהותי מהאמור לעיל, כתו

ואופן התפשטות הנגיף, שינויים בהנחיות רשויות השלטון  בשליטת החברה, לרבות קצב 

פן אכיפתן, והמקומיות והמגבלות על השווקים בהם פועלת החברה, הקלות על מגבלות וא

ובמערכת  ההון  בשווקי  מהותיים  ושינויים  בישראל  הכלכלי  המשבר  ומשך  עוצמת 

  ה מן האמור.הבנקאית כתוצא
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  פעילות ה  םתחוב ור עסקי הקבוצה תיא - שלישי  חלק

  

  רמת המצרף   –"ן המניב  הנדל תחום .7

  

 הפעילותכללי על תחום  מידע 

 בו תחום הפעילות ושיויים החלים  מבה 7.1.1

  ישראל  –תת תחום הפעילות 

באמצעות  עוסקת  החברה   וכן  בבעלותה  במישרין  פרטיות  עף  חברות  של  שוים  בתחומים 

עוסקת    החברה תחום הפעילות,    במסגרתהכסים המיבים.    בתחום  בעיקר ,  בישראלהדל"ן  

השבחה  ברכישה לוגיסטיים,    מביםשל    הקמה   וא,  ומרכזים  מלאכה  משרדים לתעשייה, 

פויות    קרקעות כמו כן, לחברה  .  מבים ומתן שירותים  בהשכרת  בעיקרוומרכזים מסחריים  

פועלת מעת לעת, בהתאם להזדמויות עסקיות בשוק הדל"ן, גם למימוש    החברה  להשקעה.

    .בתחום הדל"ן המיב מבים וקרקעות ולרכישת

זכויות   זכויות בעלות של    הקבוצהכל  זכויות חכירה למעט  כס  ב  הקבוצהבמקרקעיה הין 

לחברה    כפר הים.ב  רמדה ריזורט חדרה  מלוןו  באשקלון  קיון,  בפתח תקווה  סכבבהריה,  

שים וספות, בתאים    49אופציה או זכות קדימה להאריך את חוזי החכירה לתקופות של  

  .שיהיו מקובלים במיהל במועד ההארכה

קרקעות באזור התעשייה "פארק המדע",  לפרטים וספים בדבר התקשרות החברה לרכישת  

  להלן.   7.6ראו סעיף  בס ציוה

  חו"ל  –תת תחום הפעילות 

בתחום הפעילות, בין    פועלתהחברה    .הולדבבעיקר    המיבהדל"ן    בתחוםפועלת    הקבוצה

  בייי   הכולליםשל כסים מיבים,    ובהפעלה  ברכישהבמישרין ובין באמצעות חברות בות,  

כומבים מסחריים  משרדים,   כולל של  לוגיסטיקה המיועדים להשכרה, בשטח    216-שטחי 

שוכרים בתפוסה    110-לכ , המושכרים  "רמ  אלפי  139-כ   היו  החברה  חלק  מתוכם,  מ"ר  אלף

    .)השחור  היער ללא 95%- (כ (חלק החברה) 94%-כ של

 רפיים בתחום הדל"ן המיב גגיאו אזורים 7.1.2

  ישראל  –תת תחום הפעילות 

כלשה   הקבוצה העדפה  ללא  ישראל,  רחבי  בכל  כל   יפועלת  מסוימים.  באזורים  לפעילות 

  . בתל אביבהפעילות עשית ממשרדיה של החברה 

  חו"ל  –תת תחום הפעילות 

  .בהולדבעיקר לישראל היה  מחוץ הקבוצההדל"ן המיב של  ילותפע  ,דוחלמועד ה  כון



 

27 -  א 

  כסים מיבים   סוגי 7.1.3

  ישראל  –תת תחום הפעילות 

מלאכהל  מביםשל    והקמה  השבחהברכישה,  עוסקת  הקבוצה   מרכזים   ,תעשייה, 

מסחרייםלוגיסטיים,   ומרכזים  משרדים  ומתן    בהשכרת  בעיקרו  מלואות,  בייי  מבים 

לחברה  שירותים.   כן,  להשקעה   קרקעות כמו  בהתאם  הקבוצה  ו   פויות  לעת,  מעת  פועלת 

למימוש גם  הדל"ן,  בשוק  וקרקעות  ולרכישת  להזדמויות עסקיות  הדל"ן    מבים  בתחום 

  . המיב

  חו"ל  –תת תחום הפעילות 

באמהחברה,   ובין  במישרין  עוסקת    צעותבין  בות,  מבים    ברכישהחברות  של  ובהפעלה 

  המיועדים להשכרה. שטחי לוגיסטיקה  ו מסחריים, בייי משרדים  

  השוכרים בתחום הדל"ן המיב   תמהיל 7.1.4

  ישראל  –תת תחום הפעילות 

מבים    בראיית גם  כוללת  פעילות ההשכרה  משרדים ה הקבוצה  למטרות מסחר,  מושכרים 

המבה,  וכו' בעלויות  התחשבות  תוך  קבעים  השכירות  דמי  לקבוע    תוך.  דרך    אבייסיון 

  במהלך תקופת השכירות להעלאה ריאלית של דמי השכירות.

בד"כ לתקופה    םוה  ומלאכה  יהיתעשל  המיועדיםבמבים    הים  ה בחברהסכמי השכירות    רוב

בד"כ   ההסכמים.  שים  3- כ  של  ממוצעת צמודים  השכירות  דמי  מוגת.  בלתי  לדיירות  הם 

האגרות,   המיסים,  כל  את  המושכר  בגין  לשלם  מתחייב  והשוכר  לצרכן  המחירים  למדד 

וכיו"ב.   קיים מגון    מההסכמים  בחלקההיטלים, תשלומי חובה, ארוות, ביטוח, אחזקה 

ריאלי של   לדמי השכירות הם    דמי השכירות במהלך תקופת השכירות.לעדכון  הביטחוות 

בגובה של    ערבותאישיות או    ערבויותפיקדון כספי או    בד"כ   3- ו  חודשי שכירות  3בקאית 

אשר מוחזר לשוכר רק לאחר פיוי   ,בתוספת מע"מ  יהול)  ככל שמשולמים דמי חודשי יהול (

  יותיו. המושכר והשלמת עמידתו של השוכר בהתחייבו 

  חו"ל  –תת תחום הפעילות 

  ת ההשכרה כוללת מבים המושכרים למטרות מסחר, משרדים ולוגיסטיקה. תקופו  פעילות

יש   ובחלקן  המקומי  לצרכן  המחירים  למדד  צמודות  חלקן  ארוכות,  כלל  בדרך  השכירות 

  להלן.   7.5.2וספים ראה סעיף לפרטיםערבויות מסוגים שוים. 

 הצלחה קריטיים בתחום הפעילות   גורמי 7.1.5

בתחום    החברה להצלחה  התורמים  העיקריים  הגורמים  כי  הים  הדל מעריכה,  המיב,  "ן 

  כדלקמן: 

  מיקום הכסים ופיזורם הגיאוגרפי.   א.

  רים. זמיות והיעות גבוהה לצרכי הדיי  ב.
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  התמודדות עם סביבה תחרותית (מחירים תחרותיים).    ג.

  אזורים בעלי ביקוש גבוה.   ד. 

  זמיות מקורות המימון.   ה.

  איתות פיסית.   ו.

  שיעור התשואה הצפוי מהכס.  ז.

  אורך ותאי חוזי השכירות.   ח.

  איתות השוכרים.   ט.

  איכות השוכרים.   י.

 הכיסה והיציאה העיקריים של תחום הפעילות  חסמי 7.1.6

  כיסה   חסמי

  עצמי.   הון  .א

  פיסית ומימוית.   יכולת  .ב

  יציאה   חסמי

 הקיימים בשוק בכל עת.  שהיצע וביקו לתאי"ן כפופה הדלמכירת  - הדל"ן  מימוש  .א

אשר יתו לטובת   , שישן  ככל,  שליטה  שיוי  תיות בדבר    לפרטים  - תיית שיוי שליטה    .ב

 להלן.  14ראו סעיף   ,לחברות הקבוצההלוואות  מממים אשר העמידו   יםגופ

 החלים בו  ושיויים"ן המיב  הדל התחרות בתחום   מבה 7.1.7

  להלן.  7.11סעיף  ראו

   חום הפעילות, חקיקה, תקיה ואילוצים מיוחדים החלים על ת מגבלות 7.1.8

  ישראל  –תת תחום הפעילות 

שוות ולפיקוח מצד הרשויות השוות עמן באות חברות    תכפופה להוראות תחיקתיו  החברה

שירותים.   ומתן  מבים  השכרת  בתחום  פעילותה  במסגרת  במגע  החברה,    כלפי הקבוצה 

 מופ הרגיל,  עסקיה  דרישות  במהלך  לעת  מעת  אחרות  מצד  ות  ורשויות  מקומיות  רשויות 

שיוות למבים השוים המצאים בבעלות החברה. עם זאת, יש לציין כי  ילקבלת היתרים ור 

שיוות עסק חלה על השוכרים השוים. הקבוצה כפופה לקבלת היתרי  יהאחריות להשגת ר

מהרשויות   תב"ע  שיויי  בגין  ואישורים  להשבחה    ומיות המק  השוותבייה  לדל"ן  ביחס 

  ופיתוח. 

  : בין היתר, חלים על הקבוצה החוקים והתקיה שלהלן

  ")התכנון והבנייה חוק(להלן: "  1965- ה, התשכ"והבייה התכון חוק  .א

התכון הדרשים לשם פיתוח מקרקעין והקמת פרויקטים מוסדרים במסגרת   הליכי 

חוק התכון והבייה והתקות שהותקו מכוחו. חוק התכון והבייה אוסר על בייה  
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ללא קבלת היתר בייה מהרשויות וקובע כי בייה ללא היתר כאמור או תוך סטייה 

  ממו מהווה עבירה פלילית. 

  1963- ג(שבח, מכירה ורכישה), תשכ"  מיסוי מקרקעין חוק  .ב

בעסקאות לרכישת ומכירת מקרקעין כפופות לדיי המס הקבועים בחוק   התקשרויות

חוק  זה מהוראות  העולות  שוות  מס  בחבויות  לשאת  עשויה  הקבוצה  לפיכך,   זה . 

  והתקות שהוצאו מכוחו. 

  1971- השכירות והשאילה, תשל"א חוק  .ג

יתר, את מערכת היחסים שבין שוכר למשכיר, ככל חוק זה מסדירות, בין ה  הוראות 

  השכירות לא קובעים במפורש אחרת.  שהסכמי

  1969- המקרקעין, תשכ"ט חוק  .ד

מכוחו   תקותהו  זה  חוק לזכויות   שהוצאו  בקשר  הוראות  היתר,  בין  קובעים, 

  במקרקעין, רישומן והשיתוף בהן עם צדדים שלישיים. 

  חו"ל  –תת תחום הפעילות 

, כפופה לדיי המקרקעין, לדיי  הולדובפעילותה של החברה בתחום הדל"ן המיב בגרמיה  

  ות אלה. התכון והבייה, לדיי המיסים וכן לדיים הקשורים באיכות הסביבה במדי

  היתר, חלים על הקבוצה החוקים והתקיה שלהלן:  בין

בגרמיה    דיי  מקרקעין  הדין   –  הולדוב מכר  פי  בגרמיה    על  עסקאות  הולדוב המקומי   ,

ב חיוי  תפקיד  לו  אשר  וטריון,  באמצעות  מתבצעות  כסים. תמקרקעין  רכישת  הליך 

להחות את    . תפקידוהתומך בתהליך המכירה עד להשלמתו  יטרליהוטריון מתפקד כגורם  

ל  והמוכר.  הרוכש הרכש  הכס  בגין  התמורה  את  להעביר  על    וטריוי  אמותחשבון  יתן 

זכויות   את  להבטיח  הי  הרוכשמת  למוכר  התמורה  העברת  בעלות.  העברת  רישום    העד 

) אין רישום הערת אזהרה על הכס. הוטריון דואג  1: (שהוטריון בדק ומצא כיבכפוף לכך  

;  בכסלרישום הערת אזהרה על שם הרוכש להבטחת זכות הרוכש להעברת הבעלות על שמו  

הדרשים לביצוע    , למעט אישור מס,והממשלתייםכי התקבלו כל האישורים המשפטיים  )  2(

על    ויתרו   ,וספים  גופים  –ככל שהדבר ישים  ו  ,יהיר שהעיבגרמיה בלבד יש לוודא  (העסקה  

שחרור שעבודים ומגבלות  לגבי  ) תקבלו אישורים  3; ()ביחס לכס  םשלה  ןזכות סירוב ראשו

הזכויות   העברת  תשלום    .בכסעל  שם ,  התמורהלאחר  על  הכס  לרישום  הוטריון  יפעל 

  . הרוכש

  שיוות יור  היתרים 7.1.9

  .למבי החברה ההיתרים והרישיוות הדרשים ,למועד הדוחלמיטב ידיעת החברה, כון 

ר  כאמור להוצאת  פועלת  פי  ילעיל, החברה  על  כדרש  למבים שבבעלותה  והיתרים  שיוות 

  דין והיא איה צופה חשיפה מהותית בקשר לכך. 
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  רכישת כסים ומימוש כסים  מדייות 7.1.10

  ישראל  –תת תחום הפעילות 

כסים  עיקריים  פרמטרים מימוש  מהותיות  לבחית  השקעות  דרשות  האם  הכס,  מצב   :

והייעודים שלו. כמו כן,    פוטציאלבכס, תפוסת הכס,   השבחת הכס מבחית השימושים 

החברה בוחת, מעת לעת, מכירה של הכסים בישראל גם על בסיס התמורה המוצעת בגים  

  פי. והאם היא מגלמת רווח הון משמעותי ביחס לכס ספצי

כסים:עיקריים  פרמטרים   רכישת  הכס  לבחית  המיקום  (גישות  ,  דרכי  מבח לכס  ית 

תחזוק  ומצב  גיל  הכס  תיתחבורה),  גימור,    ,של  רמת  שכירות,  מדמי  ותשואה  הכס  שווי 

טו  יחסי  הביין,  ההשכרה  ברוטו-מיצוב  שטחי  שיעור  של  של  ,  תפוסה,  השכירות  תקופת 

  ) מבחית איתות פיסית(  טיב השוכריםתמהיל השוכרים,    הדיירים בכס, מספר שוכרים,

  פעול של הכס מבחית דמי היהול. והוצאות הת

  להלן.  ב'-ו א'18 ראה סעיף ואסטרטגיה עסקית וספים בדבר יעדים   לפרטים

  מס ייחודיות במסגרת תחום הפעילות  השלכות 7.1.11

  . "הכספיים"הדוחות  התקופתי לדוח 'ג בפרק 28 אוריב ראה לפרטים

  

   מצרף -ברמת תחום פעילות הנדל"ן המניב   פילוחים 

  הפעילות תוצאות תחום  תמצית 7.2.1

  פרמטר 
 לשנה שנסתיימה ביום 

31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018 
 באלפי ש"ח 

 205,764 199,253 182,320 סך הכסות הפעילות (מאוחד) 
 102,053 262,503 ) 45,750( רווחים משערוכים (מאוחד) 

 225,384 ,200389 80,711 הפעילות (מאוחד) רווחי 
NOI   כסים זהיםמ  

)Same Property NOI (מאוחד) ( 
96,854 98,264 97,885 

NOI   כסים זהיםמ  
)Same Property NOI (חלק התאגיד) (  

65,982 66,739 68,396 

 161,962 160,273 143,969 (מאוחד)  NOIסה"כ 
 115,582 110,470 95,358 (חלק התאגיד)  NOIסה"כ 

  
מיבים כסים  של  ומכירות  מרכישות  ובעים  שלעיל  הטבלה  בתוי  המהותיים    , משערוכים  ,השיויים 

הממוצעים המטבע  בשערי  הסו  הפסקת   ובעקבות   משיויים    להלן  7.7סעיף    ראה  לפרטים  –  לארית הפעילות 
  ."הכספייםבפרק ג' לדוח התקופתי "הדוחות  14 ביאורו

  .השוים המכר הסכמי  פי  על המכירה   למחיר  הכסים מחיר   מהתאמת בעיקר ובע   השערוך  ברווחי  הקיטון
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  45לפי אזורים גיאוגרפיים  כלכליים פרמטרים טבלת 7.2.2

  פרמטרים מאקרו כלכליים:
  ביום  שנסתיימה  לשנה

31.12.2020  31.12.2019  31.12.2018  
  46ישראל 

  במיליארדי) (PPPתוצר מקומי גולמי (
 "ח)ש

1,383  1,406  1,330  

  149  155  150 ) באלפי ש"חPPPתוצר לפש (
בתוצר המקומי  (ירידה) שיעור צמיחה 

(PPP)  
)2.5%(  3.4%  3.5%  

  PPP( )4.2%(  1.5%  1.5%בתוצר לפש ((ירידה) שיעור צמיחה 
  0.8%  0.6%  )0.7%( 47שיעור איפלציה 

התשואה על חוב ממשלתי מקומי לטווח  
 48ארוך 

0.82%  0.96%  2.35%  

דירוג חוב ממשלתי לטווח ארוך ליום  
  49האחרון של השה 

S&P – AA- 
1Moody's – A  

Fitch – A+ 

S&P – AA- 
1Moody's – A  

Fitch – A+ 

S&P – AA- 
1Moody's – A  

Fitch – A+ 

  ולאירו שע"ח מטבע מקומי ביחס לדולר  
 ליום האחרון של התקופה 

  3.217=  דולר 1
  "חש

  3.944=  אירו 1
  "חש

  3.456=  דולר 1
  "חש

  3.878=  אירו 1
  "חש

  3.748=  דולר 1
  "חש

  4.291=  אירו 1
   "חש

  50גרמניה
רו)  אי  ימיליארד ב תוצר מקומי גולמי (

)PPP(  3,330  3,436  3,386  

  40,900  41,350  40,048  ) באירו PPPתוצר לפש (
  PPP(  0.1%  0.6%  1.4%שיעור צמיחה בתוצר המקומי (

  PPP (  )3.14%(  2.5%  3.3%שיעור צמיחה בתוצר לפש (
  1.56%  1.54%  1.05%  51שיעור איפלציה 

התשואה על חוב ממשלתי מקומי לטווח  
  52ארוך 

)0.5%(  )0.3%(  0.19%  

  S&P(  AAA  AAA  AAA( 53דירוג חוב ממשלתי לטווח ארוך 

  54הולנד
)  אירו ימיליארד ב תוצר מקומי גולמי (

)PPP(  
779.2  810   773  

  44,800  46,740  43,091  באירו )  PPPתוצר לפש (
  PPP(  )3.8%(  1.7%  2.5%שיעור צמיחה בתוצר המקומי (

  PPP (  )1.08%(  4.1%  4.2%( לפש בתוצר צמיחה  שיעור
  1.98%  2.72%  1.01%  55שיעור איפלציה 

התשואה על חוב ממשלתי מקומי לטווח  
  56ארוך 

)0.377% (  )0.14%(  0.4%  

 S&P(  AAA AAA AAA( 57דירוג חוב ממשלתי לטווח ארוך 
  

 
  החברה   כי  יצוין'.  וכו  ממשלתיים  אתרים  ,בילאומיות  חברות  של  כלכליות  סקירות  מתוך  לקח  זה  7.2.2המידע בסעיף    כל   45

  . לציבור שפורסם  פומבי מידע שהיו האמור המידע  להכללת אישור לקבלת פתה לא
  ס "הלמ  אתר,  ww.mof.gov.ilw  האוצר  משרד  אתר,  www.boi.org.il  ישראל  בק  אתר   על  מבוססים   התוים  46

ww.cbs.gov.ilw ות והודעותס"הלמ של לעיתו .  
  . www.inflation.eu: האיטרט אתר על מבוססים התוים     47
  https://fred.stlouisfed.orgמבוססים על אתר האיטרט:   התוים   48
  . https://countryeconomy.com: האיטרט אתר על מבוססים התוים   49
  .  https://countryeconomy.com: האיטרט אתר על מבוססים התוים   50
 . www.inflation.eu: האיטרט אתר על מבוססים התוים   51
  .. ed.stlouisfed.orghttps://frמבוססים על אתר האיטרט:   התוים   52
    www.tradingeconomics.com.: התוים מבוססים על אתר האיטרט   53
  . https://countryeconomy.comמבוססים על אתר האיטרט:   התוים   54
  .www.inflation.euהאיטרט:  אתר על מבוססים התוים   55
  .https://fred.stlouisfed.orgמבוססים על אתר האיטרט:   התוים     56
  . www.tradingeconomics.comאתר האיטרט:  התוים מבוססים על    57
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    הפעילות תחום רמת ב לוחיםפי –"ן המניב הנדלהחברה בתחום  פעילות 

 פילוח שטחי דל"ן מיב לפי אזורים ושימושים 7.3.1

   :.202031.12פילוח שטחי דל"ן מיב לפי אזורים ושימושים, ליום 

 שימושים 
 אזורים 

  תעשייה
אחוז מסך שטח   כ "סה ופש ו  רפואה  מלואות  מסחר  והייטק  משרדים ולוגיסטיקה 

  "ר במ   הנכסים 

  ישראל 
 28% 81,918 --- 18,357 19,310 11,010 33,240 במאוחד 

 37% 81,918 --- 18,357 19,310  11,010 33,240 חלק התאגיד 

 גרמיה 
 7% 19,826 3,750 --- 8,335 7,741 --- במאוחד 

 9% 19,439 3,750 --- 8,335 7,354  --- חלק התאגיד 

 שוויץ 
 4% 12,721 --- --- 12,721 --- --- במאוחד 

 6% 12,721 --- --- 12,721 --- --- חלק התאגיד 

  הולד 
  62% 183,335 --- --- --- 137,550 45,785 במאוחד 

 48% 106,767 --- --- --- 60,982 45,785 חלק התאגיד 

 סה"כ 
 100% 297,800 3,750 18,357 40,367 156,301 79,025 במאוחד 

 100% 220,845 3,750 18,357 40,367 79,346 79,025 חלק התאגיד 
  שטחמסך   וזאח

 הכסים 
 --- 100% 1% 6% 14% 52% 27% במאוחד 

 --- 100% 2% 8% 18% 36% 36% חלק התאגיד 
  

   :.201931.12פילוח שטחי דל"ן מיב לפי אזורים ושימושים, ליום 

 שימושים 
 אזורים 

  תעשייה
אחוז מסך שטח   כ "סה ופש ו  רפואה  מלואות  מסחר  והייטק  משרדים ולוגיסטיקה 

  "ר במ   הנכסים 

  ישראל 
 27% 89,046 --- 18,357 19,577 11,042 40,070 במאוחד 

 35% 89,046 --- 18,357 19,577  11,042 40,070 חלק התאגיד 

 גרמיה 
 24% 79,390 12,050 --- 12,303 55,037 --- במאוחד 

 27% 69,499 12,050 --- 12,303 45,146 --- חלק התאגיד 

 שוויץ 
 4% 12,269 --- --- 12,269 --- --- במאוחד 

 5% 12,266 --- --- 12,269 --- --- חלק התאגיד 

  הולד 
  45% 146,619 --- --- --- 100,834 --- במאוחד 

 33% 84,750 --- --- --- 38,965 45,785 חלק התאגיד 

 סה"כ 
 100% 327,325 12,050 18,357  44,150  166,913 85,855 במאוחד 

 100% 255,565 12,050 18,357 44,150 95,153 85,855 חלק התאגיד 
  שטחמסך   וזאח

 הכסים 
 ---   100% 4% 7% 12% 51% 26% במאוחד 

 --- 100% 5% 7% 17% 37% 34% חלק התאגיד 



 

33 -  א 

  

  :.201831.12פילוח שטחי דל"ן מיב לפי אזורים ושימושים, ליום 

 שימושים 
 אזורים 

  תעשייה
אחוז מסך שטח   כ "סה ופש ו  רפואה מסחר  והייטק  משרדים ולוגיסטיקה 

 הנכסים 
  "ר במ

  ישראל 
 20% 71,569 --- 20,452 11,050 40,067 במאוחד 

 25% 71,569 --- 20,452  11,050 40,067 חלק התאגיד 

 גרמיה 
 27% 97,613 12,050 12,397 73,166 --- במאוחד 

 28% 81,796 12,050 12,397 57,349 --- חלק התאגיד 

 שוויץ 
 4% 13,250 --- 13,250 --- --- במאוחד 

 5% 13,250 --- 13,250 --- --- חלק התאגיד 

  הולד 
  50% 183,368 --- --- 99,720 83,648 במאוחד 

 42% 122,281 --- --- 38,633 83,648 חלק התאגיד 

 סה"כ 
 100% 365,801 12,050 46,100 183,936 123,715 במאוחד 

 100% 288,897 12,050 46,100 107,032 123,715 חלק התאגיד 

 הכסים   שטחמסך   וזאח
 --- 100% 3% 13% 50% 34% במאוחד 

 --- 100% 4% 16% 37% 43% חלק התאגיד 
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  58ושימושים   אזורים לפי –  מיב ן"דל  הוגן שווי פילוח 7.3.2

  : 31.12.2020דל"ן מיב לפי אזורים ושימושים, ליום הוגן פילוח שווי 

 שימושים 
 אזורים 

  תעשייה
    כ"סה ופש ו  רפואה  מלואות  מסחר  והייטק  משרדים ולוגיסטיקה 

שווי  אחוז מסך   (באלפי ש"ח) 
  בכל אזור לפי מטבע הפעילות    הנכסים 

  ישראל 
  ש"ח)(באלפי 

 22% 489,570 ---  93,854 143,476 117,050 135,190 במאוחד 
 33% 489,570 --- 93,854 143,476  117,050 135,190 חלק התאגיד 

  גרמיה 
 (באלפי אירו) 

 5% 108,159 575 --- 10,348 16,500 --- במאוחד 
 7% 104,905 575 --- 10,348 15,675 --- חלק התאגיד 

  שוויץ 
(באלפי פרק   

 שוויצרי) 

 5% 116,555 --- --- 31,935 --- --- במאוחד 

 8% 116,555 --- --- 31,935 --- --- חלק התאגיד 

  הולד 
  (באלפי אירו) 

  68% 1,546,671 --- --- --- 349,098 43,050 במאוחד 

 52% 767,165 --- --- --- 151,460 43,050 חלק התאגיד 

  סה"כ 
 (באלפי ש"ח)

 100% 2,260,955 2,268 93,854 300,845 1,559,005 304,984 במאוחד 

 100% 1,478,195 2,268 93,854 300,845 776,245 304,984 חלק התאגיד 
אחוז מסך  

 הכסים שווי
 --- 100% 0% 4% 13% 69% 13% במאוחד 

 --- 100% 0% 6% 20% 53% 21% חלק התאגיד 
  

  : 31.12.2019דל"ן מיב לפי אזורים ושימושים, ליום הוגן פילוח שווי 

 שימושים 
 אזורים 

  תעשייה
    כ"סה ופש ו  רפואה  מלואות  מסחר  והייטק  משרדים ולוגיסטיקה 

שווי  אחוז מסך   (באלפי ש"ח) 
  בכל אזור לפי מטבע הפעילות    הנכסים 

  ישראל 
  (באלפי ש"ח)

 20% 495,909 --- 93,978 145,336 114,030 142,565 במאוחד 
 28% 495,909 --- 93,978 145,336  114,030 142,565 חלק התאגיד 

  גרמיה 
 (באלפי אירו) 

 30% 756,381 1,365 --- 16,165 177,504 --- במאוחד 
 34% 615,210 1,365 --- 16,165 141,103 --- חלק התאגיד 

  שוויץ 
(באלפי פרק   

 שוויצרי) 

 5% 115,271 --- --- 32,244 --- --- במאוחד 

 6% 115,271 --- --- 32,244 --- --- חלק התאגיד 

  הולד 
  (באלפי אירו) 

  45% 1,153,951 --- --- --- 239,371 43,575 במאוחד 

 32% 559,760 --- --- --- 100,760 43,575 חלק התאגיד 

  סה"כ 
 (באלפי ש"ח)

 100% 2,521,513 5,294 93,978 323,298 1,787,385 311,558 במאוחד 
 100% 1,786,152 5,294 93,978 323,298 1,052,025 311,558 חלק התאגיד 

אחוז מסך  
 הכסים שווי

 ---   100% 0% 5% 12% 71% 12% במאוחד 
 --- 100% 0% 5% 19% 59% 18% חלק התאגיד 

 
 .בשווי ההוגן משקפים את חלקה היחסי של החברה  התוים  50% של בשיעור  המוחזקות לגבי חברות מתוי חברות מאוחדות באיחוד מלא.  100% התוים משקפים   58



 

35 -  א 

  
  : 31.12.2018דל"ן מיב לפי אזורים ושימושים, ליום הוגן פילוח שווי 

 שימושים 
 אזורים 

    כ"סה ופש ו  רפואה מסחר  והייטק  משרדים ולוגיסטיקה   תעשייה
שווי  אחוז מסך   (באלפי ש"ח) 

 הנכסים 
  בכל אזור לפי מטבע הפעילות 

  ישראל 
  (באלפי ש"ח)

 14% 383,596 --- 154,926 97,400 131,270 במאוחד 
התאגיד חלק   131,270 97,400  154,926 --- 383,596 20% 

  גרמיה 
 (באלפי אירו) 

 30% 807,233 1,275 15,971 170,850 --- במאוחד 
 33% 633,797 1,275 15,971 130,437 --- חלק התאגיד 

  שוויץ 
(באלפי פרק   

 שוויצרי) 

 5% 124,340 --- 32,659 --- --- במאוחד 

 7% 124,340 --- 32,659 --- --- חלק התאגיד 

  הולד 
  (באלפי אירו) 

  51% 1,378,921 --- --- 224,759 83,809 במאוחד 

 40% 764,963 --- --- 94,437 83,809 חלק התאגיד 

  סה"כ 
 (באלפי ש"ח)

 100% 2,694,091 5,472 347,808 1,849,866 490,945 במאוחד 

 100% 1,906,696 5,472 347,808 1,062,472 490,945 חלק התאגיד 
  שוויאחוז מסך 

 הכסים 
 --- 100% 0% 13% 69% 18% במאוחד 

 --- 100% 0% 18% 56% 26% חלק התאגיד 
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  59ושימושים   אזורים לפי NOI פילוח 7.3.3

    :31.12.2020ביום לשה שסתיימה לפי אזורים ושימושים,   NOIפילוח 

 שימושים 
 אזורים 

  תעשייה
  מלונאות  ופש ו  רפואה מסחר  והייטק  משרדים ולוגיסטיקה 

    כ"סה
  NOIאחוז מסך  (באלפי ש"ח) 

  בכל אזור לפי מטבע הפעילות    הנכסיםשל 

  ישראל 
  (באלפי ש"ח)

 20% 29,147 5,334 --- 7,040 6,754 10,019 במאוחד 
 31% 29,147 5,334 --- 7,040  6,754 10,019 חלק התאגיד 

  גרמיה 
 (באלפי אירו) 

 19% 28,041 ---  --- 757 6,390 --- במאוחד 
 24% 22,940 --- --- 757 5,090 --- חלק התאגיד 

  שוויץ 
(באלפי פרק   

 שוויצרי) 

 2% 3,433 --- --- 938 --- --- במאוחד 

 4% 3,433 --- --- 938 --- --- חלק התאגיד 

  הולד 
  (באלפי אירו) 

  58% 83,349 --- --- --- 18,225 3,019 במאוחד 

 42% 39,837 --- --- --- 7,135 3,019 חלק התאגיד 

  סה"כ 
 (באלפי ש"ח)

 100% 143,969 5,334 --- 13,443 103,329 21,864 במאוחד 

 100% 95,358 5,334 --- 13,443 54,717 21,864 חלק התאגיד 
  NOIאחוז מסך 

 הכסיםשל 
 --- 100% 4% 0% 9% 72% 15% במאוחד 

 --- 100% 6% 0% 14% 57% 23% חלק התאגיד 
  

    :31.12.2019ביום לשה שסתיימה לפי אזורים ושימושים,   NOIפילוח 

 שימושים 
 אזורים 

  תעשייה
    כ"סה  מלונאות  ופש ו  רפואה מסחר  והייטק  משרדים ולוגיסטיקה 

  NOIאחוז מסך  (באלפי ש"ח) 
  הפעילות בכל אזור לפי מטבע    הנכסיםשל 

  ישראל 
  (באלפי ש"ח)

 17% 26,520 2,692 --- 7,275 6,095 10,458 במאוחד 
 24% 26,520 2,692 --- 7,275  6,095 10,458 חלק התאגיד 

  גרמיה 
 (באלפי אירו) 

 29% 45,936 --- ) 56( 738 10,826 --- במאוחד 
 33% 36,119 --- ) 56( 738 8,367 --- חלק התאגיד 

  שוויץ 
(באלפי פרק   

 שוויצרי) 

 3% 4,160 --- --- 1,160 --- --- במאוחד 

 4% 4,160 ----  --- 1,160 --- --- חלק התאגיד 

  הולד 
  (באלפי אירו) 

  51% 83,661 --- --- --- 15,801 4,273 במאוחד 

 39% 43,673 --- --- --- 6,668 4,273 חלק התאגיד 

  סה"כ 
 (באלפי ש"ח)

 100% 160,276 2,692 ) 200( 14,380 115,914 27,490 במאוחד 
 100% 110,471 2,692 ) 200( 14,380 66,109 27,490 חלק התאגיד 

  NOIאחוז מסך 
 הכסיםשל 

 --- 100% 2% 0% 9% 72% 17% במאוחד 
 --- 100% 2% 0% 13% 60% 25% חלק התאגיד 

 
  .NOI- ב התוים משקפים את חלקה היחסי של החברה  50%המוחזקות בשיעור של מתוי חברות מאוחדות באיחוד מלא. לגבי חברות  100% התוים משקפים   59
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  : 31.12.2018ביום לשה שסתיימה לפי אזורים ושימושים,   NOIפילוח 

 שימושים 
 אזורים 

    כ"סה ופש ו  רפואה מסחר  והייטק  משרדים ולוגיסטיקה   תעשייה
של   NOIאחוז מסך  (באלפי ש"ח) 

 הנכסים 
  בכל אזור לפי מטבע הפעילות 

  ישראל 
  (באלפי ש"ח)

 16% 26,029 --- 9,234 6,381 10,415 במאוחד 
 23% 26,029 --- 9,234  6,381 10,415 חלק התאגיד 

  גרמיה 
 (באלפי אירו) 

 32% 53,185 ) 84( 1,027 11,172 418 במאוחד 
 35% 40,728 ) 84( 1,027 8,237 418 חלק התאגיד 

  שוויץ 
(באלפי פרק   

 שוויצרי) 

 3% 4,676 --- 1,272 --- --- במאוחד 

 4% 4,676 --- 1,272 --- --- חלק התאגיד 

  הולד 
  (באלפי אירו) 

  49% 79,162 --- --- 13,318 5,224 במאוחד 

 39% 44,508 --- --- 5,264 5,224 חלק התאגיד 

  סה"כ 
  (באלפי ש"ח)

 100% 161,963 ) 356( 18,268 109,694 34,357 במאוחד 

 100% 115,582 ) 356( 18,268 63,313 34,357 חלק התאגיד 
  NOIאחוז מסך 

 הכסיםשל 
 --- 100% 0% 11% 68% 21% במאוחד 

 --- 100% 0% 16% 55% 30% חלק התאגיד 
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  60רווחי והפסדי שערוך לפי שימושים ואזורים  פילוח 7.3.4

  :31.12.2020ביום  לשה שסתיימה פילוח רווחי (הפסדי) שערוך לפי אזורים ושימושים, 

 שימושים 
 אזורים 

  מלואות  מסחר  והייטק  משרדים ולוגיסטיקה   תעשייה
  כ "סה

רווחי  אחוז מסך  "ח) ש(באלפי  
 השערוך 

  בכל אזור לפי מטבע הפעילות 

  ישראל 
  (באלפי ש"ח)

 )7%(  3,154 (5,095) (2,388) 1,340 9,296 במאוחד 
 )8%( 3,153 (5,095) (2,388)  1,340 9,296 חלק התאגיד 

  גרמיה 
 (באלפי אירו) 

 133% (60,879) --- 185 (15,973) --- במאוחד 
 108% (45,267) ---  185 (11,930) --- חלק התאגיד 

  שוויץ 
(באלפי פרק  

 שוויצרי) 

 10% (4,363) --- (1,187) --- --- במאוחד 

 10% (4,363) --- (1,187) --- --- חלק התאגיד 

  הולד 
  (באלפי אירו) 

  )36%( 16,337 --- --- 4,626 (525) במאוחד 

 )11%( 4,676 --- --- 1,698  (525) חלק התאגיד 

  סה"כ 
 (באלפי ש"ח)

 100% (45,750) (5,095) (6,013) (41,880) 7,236 במאוחד 
 100% (41,801) (5,095) (6,013) (37,929) 7,236 חלק התאגיד 

רווחי  מסך   וזאח
 השערוך

 --- 100% 11% 13% 92%  )16%( במאוחד 
 --- 100% 12% 14% 91% )17%( חלק התאגיד 

  
  :31.12.2019ביום  לשה שסתיימה פילוח רווחי (הפסדי) שערוך לפי אזורים ושימושים, 

 שימושים 
 אזורים 

  מלואות  מסחר  והייטק  משרדים ולוגיסטיקה   תעשייה
  כ "סה

רווחי  אחוז מסך  "ח) ש(באלפי  
  בכל אזור לפי מטבע הפעילות  השערוך 

  ישראל 
  (באלפי ש"ח)

 8% 20,536 ) 654( ) 4,679( 15,219 10,650 במאוחד 
 10% 20,536 ) 654( ) 4,679(  15,219 10,650 חלק התאגיד 

  גרמיה 
 (באלפי אירו) 

 72% 190,785 --- 194 47,290 --- במאוחד 
 72% 155,092 --- 194 38,348 --- חלק התאגיד 

  שוויץ 
(באלפי פרק  

 שוויצרי) 

 0% ) 1,078( --- ) 300( --- --- במאוחד 

התאגיד חלק   --- --- )300 ( --- )1,078 ( 0% 

  הולד 
  (באלפי אירו) 

  20% 52,260 --- --- 4,100 7,289 במאוחד 

 19% 40,484 --- --- 2,489 7,289 חלק התאגיד 

  סה"כ 
 (באלפי ש"ח)

 100% 262,504 ) 654( ) 4,963( 227,285 40,835 במאוחד 

 100% 215,035 ) 654( ) 4,963( 179,817 40,835 חלק התאגיד 
רווחי  מסך   וזאח

 השערוך
 --- 100% 0% )2%( 86% 16% במאוחד 

 --- 100% )1%( )2%( 84% 19% חלק התאגיד 

 
 .ברווחי והפסדי שערוך התוים משקפים את חלקה היחסי של החברה  50%המוחזקות בשיעור של מתוי חברות מאוחדות באיחוד מלא. לגבי חברות  100%התוים משקפים    60
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  :31.12.2018ביום  לשה שסתיימה פילוח רווחי (הפסדי) שערוך לפי אזורים ושימושים, 

 שימושים 
 אזורים 

  מלואות  מסחר  והייטק  משרדים ולוגיסטיקה   תעשייה
  כ "סה

רווחי  אחוז מסך  "ח) ש(באלפי  
  בכל אזור לפי מטבע הפעילות  השערוך 

  ישראל 
  (באלפי ש"ח)

 3% 2,868 --- ) 3,055( 2,535 3,388 במאוחד 
 4% 2,868 --- ) 3,055(  2,535 3,388 חלק התאגיד 

  גרמיה 
 (באלפי אירו) 

 38% 38,948 --- 825 5,993 2,360 במאוחד 
 51% 36,497 --- 825 5,415 2,360 חלק התאגיד 

  שוויץ 
(באלפי פרק  

 שוויצרי) 

 )2%( ) 1,718( --- ) 469( --- --- במאוחד 

 )2%( ) 1,718( --- ) 469( --- --- חלק התאגיד 

  הולד 
  (באלפי אירו) 

  61% 61,956 --- --- 10,734 4,771 במאוחד 

 47% 33,646 --- --- 3,158 4,771 חלק התאגיד 

  סה"כ 
 (באלפי ש"ח)

 100% 102,053 --- ) 1,273( 69,677 33,649 במאוחד 

 100% 71,292 --- ) 1,273( 38,916 33,649 חלק התאגיד 
רווחי  מסך   וזאח

 השערוך
 --- 100% --- )1%( 68% 33% במאוחד 

 --- 100% --- )2%( 55% 47% חלק התאגיד 
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   )לחודשדמי שכירות ממוצעים למ"ר לפי אזורים ושימושים בפועל במטבע הפעילות (  פילוח 7.3.5

 שימושים 
 אזורים 

 מסחר  משרדים והייטק  ולוגיסטיקה   תעשייה
  בדצמבר 31לשנה שנסתיימה ביום 

2020  2019  2018  2020  2019  2018  2020  2019  2018  
  ישראל 
  56  59  59  61  61  61  26  26  23 (בש"ח) 

  – (בש"ח)ישראל 
  מקסימאלי 

51  51  51  90  104  71  11061  528  555  

  – ישראל (בש"ח)
  מיימאלי 

15  13  12  35  30  30  16  14  16  

  גרמיה 
  8  11  7  14  15  13  ---  ---  --- 62(באירו) 

  – (באירו) גרמיה 
  13  13  13  21  17  13  ---  ---  --- מקסימאלי 

  – (באירו) גרמיה 
  5  5  5 10 8 13  ---  ---  --- מיימאלי 

  שוויץ 
פרק שוויצרי) ב(  ---  ---  ---  ---  ---  ---  14  13  16.6  

  63הולד 
אירו) ב(  

6  6.4  5.5  18  14.8  14  ---  ---  ---  

  – (באירו) הולד
  ---  ---  ---  27  28  21  7.5  8  8 מקסימאלי 

  – (באירו) הולד
  ---  ---  ---  7  7  4.5  4  5.1  5 מיימאלי 

  

    

 
  ובע מכך שההכסות בגין דוכים בקיון אשקלון מסווגות כדמי יהול חלף הכסות מדמי שכירות.  2018- ו  2019לעומת השים  2020יצוין כי, השיוי שחל בשת    61
62    יה, דמי השכירות הממוצעים כוללים גם דמי שכירות בגין חכסים בגרמיות.יצוין כי, ביחס לחלק מה  
  יצוין כי, ביחס לחלק מהכסים בהולד, דמי השכירות הממוצעים כוללים גם דמי שכירות בגין חיות.    63
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  )לחודש( הפעילות במטבע  ושימושים אזורים לפיבחוזים שחתמו בתקופת הדיווח,  ר"למ ממוצעים  שכירות  דמי  פילוח 7.3.6

 שימושים 
 אזורים 

 מסחר  והייטק  משרדים ולוגיסטיקה   תעשייה
 בדצמבר  31חוזים שנחתמו בשנה שנסתיימה ביום 

2020 2019 2018 2020 2019 2018 2020 2019 2018 
  ישראל 
 49 66 55 55 60 50 43 29 21 (בש"ח) 

  (בש"ח)  ישראל
 80 150 84 62 66 60 47 48 28  מקסימאלי 

  (בש"ח)  ישראל
 30 38 30 47 46 46 39 16 15  מיימאלי 

  גרמיה 
 --- --- --- --- --- --- --- --- --- (באירו) 

  גרמיה (באירו) 
 --- --- --- --- --- --- --- --- ---  מקסימאלי 

  גרמיה (באירו) 
  מיימאלי 

--- --- --- --- --- --- --- --- --- 

  שוויץ 
פרק שוויצרי) ב(  --- --- --- --- --- --- 17 --- --- 

  הולד 
אירו) ב(  --- --- --- 13 14 14 --- --- --- 

  (באירו)   הולד
  מקסימאלי 

---  ---  ---  18  21  27  ---  ---  ---  

  (באירו)   הולד
  מיימאלי 

---  ---  ---  13  11  7  ---  ---  ---  
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   ושימושים אזורים לפי  ממוצעים תפוסה  שיעורי פילוח 7.3.7

  שימושים
  
 

 אזורים 

  מלואות מסחר והייטק  משרדים ולוגיסטיקה   תעשייה
  באחוזים 

ליום 
31.12.2020 

לשת 
2020  

 לשת
2019  

 לשת
2018  

ליום 
31.12.2020 

לשת 
2020  

 לשת
2019  

 לשת
2018  

ליום 
31.12.2020 

לשת 
2020  

 לשת
2019  

 לשת
2018  

ליום 
31.12.20

20  

לשת 
2020  

 לשת
2019  

 לשת
2018  

  ---   100%  100%  100%  75%  77%  74%  72%   77%  87%  88%  89%  98%  94%  97%  100% ישראל 

  ---   ---   ---   ---   93%  100%  100%  100%  100%  100%  100%  100%  100%  ---   ---   ---  גרמיה

  ---   ---   ---   ---   67%  57%  58%  59%  ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---  שוויץ 

  ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   99%  98%  98%  97%  100%  100%  100%  100% הולד

 
  פילוח מספר כסים מיבים לפי אזורים ושימושים  7.3.8

  שימושים 
  
 

 אזורים 

 רפואה וופש   מלואות  מסחר  משרדים והייטק  תעשייה ולוגיסטיקה 

 בדצמבר  31ליום 

2020  2019  2018  2020  2019  2018  2020  2019  2018  2020  2019  2018  2020  2019  2018  

  ---  ---  ---  ---  1  1  6  5  5  2  2  2  15  15  13  ישראל 

  2  2  1  ---  ---  ---  4  4  3  7  6  1  ---  ---  --- גרמיה 

  ---  ---  ---  ---  ---  ---  1  1  1  ---  ---  ---  ---  ---  --- שוויץ 

  ---  ---  ---  ---  ---  ---  ---  ---  ---  17  17  20  3  2  2 הולד 

 2 2 1  ---  1  1 11 10 9 26 25 23 18 17 15 "כ סה

  
  (לפי שווי בסוף שה) בפועל לפי אזורים ושימושים  , טופילוח שיעורי תשואה ממוצעים 7.3.9

 שימושים 
 
 

 אזורים 

  מלואות  מסחר  משרדים והייטק  תעשייה ולוגיסטיקה 

 (באחוזים) בדצמבר  31לשנה שנסתיימה ביום 

2020  2019  2018  2020  2019  2018  2020  2019  2018  2020  2019  2018  

  ---  5.7%  5.7%  6.0%  5.1%  4.9%  6.6%  5.3%  5.8%  8.0%  7.3%  7.4%  ישראל 

  ---  ---  ---  6.6%  4.6%  5.7%  6.6%  6.6%  6.6%  ---  ---  --- גרמיה 

  ---  ---  ---  3.9%  3.6%  3.2%  ---  ---  ---  ---  ---  --- שוויץ 

  ---  ---  ---  ---  ---  ---  6.3%  6.6%  5.4%  6.2%  7%  7.0% הולד 
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    הכנסות צפויות בגין חוזי שכירות חתומים 

 בהכנסה  הכרה  תקופת  אזור

 שוכרים   אופציות  תקופות מימוש  בהנחת שוכרים  אופציות תקופת  מימוש - אי בהנחת

  הכסות
  מרכיבים
  קבועים 

 )ח"ש באלפי(

  הכסות
  מרכיבים
  משתים 

  ) אומדן(
 *)ח"ש באלפי(

  חוזים מספר
 מסתיימים 

  שוא שטח
  ההסכמים

  המסתיימים 
 )ר"מב(

  הכסות
  מרכיבים
  קבועים 

 )ח"ש באלפי(

  הכסות
  מרכיבים
  משתים

  ) אומדן(
 *)ח"ש באלפי(

  חוזים מספר
 מסתיימים 

  שוא שטח
  ההסכמים

  המסתיימים 
 )ר"מב(

  ישראל 

 214 3 --- 7,150 2,706 6 --- 7,050 ) 1 רבעון( 2021שת 

 435 3 --- 7,093 1,758 16 --- 6,044 ) 2 רבעון( 2021שת 

 342 2 --- 7,145 1,568 6 --- 6,221 ) 3 רבעון( 2021שת 

 1,784 12 --- 6,424 2,780 17 --- 6,084 ) 4 רבעון( 2021שת 

 3,925 27 --- 28,734 11,726 44 --- 24,644 2022 שת

 2,175 14 --- 30,449 8,766 59 --- 27,058 2023שת 

  4,796  17  ---  29,032  4,413  16  ---  29,533  2024שת 

 64,904 102 --- 126,550 44,858 16 --- 76,102 ואילך  2025 שת

 78,576 180 --- 242,577 78,576 180 --- 182,737 כ "סה

  גרמיה 

 --- --- --- 1,959 --- --- --- 1,959 ) 1 רבעון( 2021שת 

 --- --- --- 1,981 --- --- --- 1,981 ) 2 רבעון( 2021שת 

 --- --- --- 2,003 --- --- --- 2,003 ) 3 רבעון( 2021שת 

 --- --- --- 2,003 2,604 1 --- 2,003 ) 4 רבעון( 2021שת 

 --- --- --- 7,946 500 1 --- 7,056 2022 שת

 942 1 --- 7,854 8,683 2 --- 2,434  2023שת 

  ---  ---  ---  7,749  ---  ---  ---  1,463  2024שת 

 15,070 9 --- 28,507 4,225 6 --- 3,750 ואילך  2025 שת

 16,012 10 --- 60,002 16,012 10 --- 22,649  כ "סה

  שוויץ 

 --- --- --- 1,272 --- --- ---  1,272 ) 1 רבעון( 2021שת 

 --- --- --- 1,286 --- --- --- 1,286 ) 2 רבעון( 2021שת 

 --- --- --- 1,300 --- --- --- 1,300 ) 3 רבעון( 2021שת 

 582 12 --- 1,300 582 12 --- 1,300 ) 4 רבעון( 2021שת 

 430 1 --- 4,700 430 1  --- 4,700 2022 שת



 

44 -  א 

 בהכנסה  הכרה  תקופת  אזור

 שוכרים   אופציות  תקופות מימוש  בהנחת שוכרים  אופציות תקופת  מימוש -אי בהנחת

  הכסות
  מרכיבים
  קבועים 

 )ח"ש באלפי(

  הכסות
  מרכיבים
  משתים 

  ) אומדן(
 *)ח"ש באלפי(

  חוזים מספר
 מסתיימים 

  שוא שטח
  ההסכמים

  המסתיימים 
 )ר"מב(

  הכסות
  מרכיבים
  קבועים 

 )ח"ש באלפי(

  הכסות
  מרכיבים
  משתים

  ) אומדן(
 *)ח"ש באלפי(

  חוזים מספר
 מסתיימים 

  שוא שטח
  ההסכמים

  המסתיימים 
 )ר"מב(

  --- --- --- 4,382 --- --- --- 4,382 2023 שת

  70  1  ---  4,390  260  2  ---  4,262  2024 שת

 6,412 7 --- 51,580 6,222 6 --- 18,824 ואילך  5202 שת

 7,494 21 --- 70,210 7,494 21 --- 37,326 כ "סה

  הולד 

 3,428  2 --- 31,319 5,466 3 --- 31,105 ) 1 רבעון( 2021 שת

 --- --- --- 31,210 --- --- --- 30,911 ) 2 רבעון( 2021 שת

 1,193 3 --- 31,524 1,193 3 --- 31,222 ) 3 רבעון( 2021 שת

 2,647 4 --- 31,436 3,721 5 --- 31,085 ) 4 רבעון( 2021 שת

 18,386 14 --- 119,660 16,586 13 --- 118,227 2022 שת

 4,334 9 --- 110,388 21,694 12 --- 100,156  2023 שת

  5,802  7  ---  108,605  12,919  10  ---  89,011  2024 שת

 143,616 44 --- 690,556 117,828 37 --- 316,313 ואילך  5202 שת

 179,406  83 --- 1,154,697 179,407 83 --- 748,030  כ "סה

  

  מהותי  לא  *
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   שוכרים 

 .2020  בשת סות החברהמהכלפחות  10%-כ  היתה  ממו ההכסה  אשר שוכר אין לחברה, דוחלמועד ה  כון 7.5.1

 

  בתחום הפעילות   שוכריםשכירות עם  הסכמי 7.5.2

  : פייםר גיאוגבתחום הפעילות, בחלוקה לאזורים  הקבוצהלהלן פרמטרים עיקריים בהסכמי השכירות בהם מתקשרת 

  הולנד  שוויץ   גרמניה  ישראל  הפרמטר

מטרת  
 השכירות 

כוללת מבים  בישראל  פעילות ההשכרה  
מסחר,   למטרות  ה,  יתעשימושכרים 

וכו'. לדיירות    משרדים  הם  ההסכמים 
  בלתי מוגת.

בגרמיה   ההשכרה  כוללת  פעילות 
  .בייי משרדים ומרכזים מסחריים  

  כוללת  בשוויץ   ההשכרה  פעילות
 . משרדים ומרכז מסחרי

כוללת   בהולד  ההשכרה  פעילות 
  . ובייי משרדים  יםלוגיסטי יםמרכז

 שכירות  דמי

קבעים    דמי  מחיר    לרוב השכירות  לפי 
המבה,  בהתחשב    ,למ"ר בעלויות 

תקופת   משך  השוק,  מחירי  הביקושים, 
ו לקבוע    תוךהשכירות  דרך    אבייסיון 

להעלאה   השכירות  תקופת  במהלך 
  ריאלית של דמי השכירות. 

למדד   בד"כ  צמודים  השכירות  דמי 
המחירים לצרכן והשוכר מתחייב לשלם 

את כל המיסים, האגרות,    ושכרבגין המ
,  י השוכרתשלומי חובה, ארוות, ביטוח 

וכיו"ב.   קיים    המקרים מ  בחלקאחזקה 
השכירות   דמי  של  ריאלי  לעדכון  מגון 
ביטחוות   השכירות.  תקופת  במהלך 

בד"כ   הם  השכירות  גביית  לדמי 
פיקדון כספי  ממסרים מתועדים מראש,  

או    ערבויותאו   בקאית    ערבותאישיות 
חודשי שכירות אשר מוחזר    3בגובה של  

המושכר   פיוי  לאחר  רק  לשוכר, 
השוכר   של  עמידתו  והשלמת 

  בויותיו. בהתחיי

מחיר    דמי  לפי  לרוב  קבעים  השכירות 
ישה    הסכמי רוב  בלמ"ר.   השכירות 

תקופה ראשוה קבועה בת שים אחדות  
מ  ולאחר  קבועים  השכירות  דמי    כן בה 

שכירות.   דמי  שיוי  מגוי  קיימים 
הפוץ   במחיר    קובע המגון  הצמדה 

ובין    חלכשהשכירות   עלייה  (בין  שיוי 
ב  בשיעורירידה   המחירים  מסוים  מדד 
בשיעור    10%  מעל   לרוב ,  בגרמיה  לצרכן 

בלבד משולמים  חלקי  השכירות  דמי   .(
בתחילת   החודש    עבור,  החודשלרוב 

  הקרוב. 

צמודים    דמי    למדד  לרוב השכירות 
  דמי   העלאת.  בשוויץ  לצרכן   המחירים
  מיוחד   טופס  באמצעות  תעשה  השכירות
  . מראש חודשים שלושה של ובהודעה 

המחירים   למדד  צמודים  השכירות  דמי 
לשה.  אחת  ומתעדכים  בהולד  לצרכן 

מ לפיו  הבחלק  מגון  קיים  הסכמים 
לצרכן   המחירים  ומדד  בהולד  במידה 

אזי   מסוים,  לשיעור  מעבר  עולה 
בשיעור   היא  זה  לשיעור  מעל  ההצמדה 

בלבד מההסכמים  חלקי  ובחלק   ,
בהולד  המחירים לצרכן  ד דההצמדה למ
מלאה בוסף,  היה  מ .  הסכמים  הבחלק 

קיים מגון לשיוי דמי השכירות לאחר  
  שים המתואם לשווי שוק.   10-15
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  הולנד  שוויץ   גרמניה  ישראל  הפרמטר

  תקופת
  השכירות 

במבים   הים  השכירות  הסכמי  רוב 
לתעשייה תעשייה  מלאכה  ,המיועדים   ,

היי ומסחר - קיה,  בד"כ    טק  והם 
כ של  ממוצעת  לגבי    שים.  3- לתקופה 

השכירות   תקופות  מותאמים,  מבים 
- לתקופה ממוצעת בת כשואפות להיות  

תוך    5 קבעים  השכירות  דמי  שים. 
בעלויות המבה,   הביקושים, התחשבות 

השכירות.   תקופת  ומשך  השוק  מחירי 
קבעות אבי דרך במהלך תקופת  בד"כ  

דמי   של  ריאלית  להעלאה  השכירות 
  השכירות. 

מתקשרת  לרוב החברה    ים בחוז, 
שים,   10או    5  בות  שכירות   לתקופות

להארכת    אופציות   2-3כאשר לשוכר בין  
וספות   בתקופות  השכירות    של תקופת 

שים כל אחת, שלשם מימושן עליו    5  עד
מוקדמת בת   חודשים   6-12לתת הודעה 

תום   בתום    תקופתלפי  השכירות. 
אלה החוזה מוארך אוטומטית    תקופות

מי    האופציה  תקופת   למשך אם  אלא 
  מהצדדים הודיע על סיומו. 

שים,   ההתקשרות,  לרוב למספר  היה 
להארכת   אופציה  יתת  לשוכר  כאשר 

 תקופת השכירות. 

הייוההתקשרו  שכירות  ו לתקופ  ן ת  ת 
ל  20  עד   5  ת וב כאשר  רוב  שים, 
אופציות    3- ל  1  בין יש    ים שוכרה

שים כל    5- ב  להארכת תקופת השכירות 
עלישלשם    , אחת לתת    הם מימושן 

מוקדמת   לפי    בתהודעה  חודשים  מס' 
בתום    תקופתתום     תקופות השכירות. 

אוטומטית   מוארך  החוזה    למשך אלה 
אלא אם מי מהצדדים    האופציה  תקופת

 הודיע על סיומו. 

מוקדם   סיום
 של החוזה 

מי   ידי  על  מוקדם  סיום  החוזים  ברוב 
ראויה   "סיבה  בשל  רק  יעשה  מהצדדים 

(כגון אי תשלום שכ"ד לתקופה  וטובה"  
וספות   מהותיות  הפרות  וכן  ממושכת 

השוכר) ישה  .  של  בהם  חוזים  קיימים 
חוזה   של  מוקדם  סיום  על  הסכמה 

השוכר מוקדם    .לבקשת  סיום  הודעת 
  תיתן בכתב בלבד. 

מי    סיוםהחוזים    ברוב ידי  על  מוקדם 
ראויה   "סיבה  בשל  יעשה רק  מהצדדים 

אי תשלום שכ"ד לתקופה    כגון וטובה" (
  וספות   מהותיות   הפרות   וכןממושכת  

בהם  השוכר  של חוזים  קיימים   .(
שימוש   לשיוי  הכס  בעל  התגדות 
יהוו   משה  שוכר  לקבלת  או  במושכר 

מוקדם   לסיום  השוכר.    מצידו עילה  של 
 .בלבד  בכתב תן תי  מוקדם סיום  הודעת

של   תייתלקבוע    יתן  מוקדם  סיום 
 החוזה.

של  מוקדם  סיום  תיית  לקבוע  יתן 
 החוזה בהסכמת שי הצדדים.

  שכירויות
 משנה 

לשוכר  מ   חלקב ישה  השכירות  חוזי 
בשכירות   המושכר  את  להשכיר  זכות 
משה בכפוף להסכמה מראש ובכתב של  

וזכות לסיים את החוזה בשל  הכס,  בעל  
הכס בעל  של  פי  .התגדותו  הכתוב    על 

שכירות  ו לאשר  יסרב  המשכיר  ההוג 
"סיבה  ימוקים סבירים  משה רק בשל  

  ". ראויה

לשוכר    ברוב ישה  השכירות  זכות  חוזי 
משה    להשכיר בשכירות  המושכר  את 

בעל   של  ובכתב  מראש  להסכמה  בכפוף 
בשל   החוזה  את  לסיים  וזכות  הכס, 

פי   על  הכס.  בעל  של  ההוג  התגדותו 
  רק   משה  שכירות   לאשר   יסרב   המשכיר 

 ". ראויה"סיבה  בשל

  את   להשכיר  יתן ,  השוויצרי  הדין  לפי
  בכפוף  משה   בשכירות   המושכר 
 .המשכיר של  מראש  כתובה להסכמה 

בדרך כלל, לשוכר קמה הזכות להשכיר  
את המושכר, כולו או מקצתו, בשכירות  

 משה.

 ביטוחים 

מפי   המושכר  את  לבטח  המשכיר  על 
מים  זקי  מזג אויר,  פגעי  מקרי שריפה,  

את   להשיב  כדי  ראוי  ביטוחי  בכיסוי 
אירוע   של  במקרה  לקדמותו  המצב 

ביטוחי. להטיל    מקרה  שואפת  החברה 
    חוזית חובת כיסוי ביטוחי על השוכר.

  מפי   המושכר   את  לבטח  המשכיר  על
  בכיסוי   מים ,  אויר  מזג ,  שריפה  מקרי 

  המצב   את   להשיב   כדי   ראוי   ביטוחי 
  מקרה   אירוע   של   במקרה   לקדמותו 

  את   לבטח  המשכיר  על,  כן  כמו.  ביטוחי
  ישא   הדייר '.  ג   צד  בביטוח  המושכר

שברצוו   וסף  ביטוח  כל  של  בעלות 
  כיסוי   בעלות  לשאת   הדייר   על.  לבצע

  ולהתאים   עסקו  לטיב   שיתאים  ביטוח 
 . העסקיים לצרכיו  הפוליסה  את

  המושכר  את   לבטח   החובה   המשכיר   על
  ושא  הדייר .  ורכוש  מבה   זקי  מפי

 .ולהולתכ לריהוט  זק לכל באחריות

לבטח את המושכר   המשכיר החובה  על 
ג'   צד  ביטוח  וכן  זק  מבה,  בביטוח 

 והוא ושא בכל עלויות הביטוח.  



 

47 -  א 
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  בטוחות 

בד"כ   הם  השכירות  לדמי  ביטחוות 
ממסרים     ;מראשמעותדים  גביית 

ערבות בקאית בגובה של    ; פיקדון כספי
מוחזר   3 אשר  שכירות  לשוכר    תחודשי 

והשלמת   המושכר  פיוי  לאחר  רק 
בהתחייבויותיו;   השוכר  של  או  עמידתו 

אישיות בהתאם    ; ערבויות  והכל 
  לסיבות המו"מ.

  12עד  6 של בגובה או פיקדון, ערבות בקאית הם בד"כ ביטחוות לדמי השכירות 
 .בהתאם לסיבות המו"מ ובאיתות הפיסית של השוכר , חודשי שכירות

השכירות    במרבית הקבוצה    שלחוזי 
הפעילות   על  מועמדות  בתחום  בטוחות, 

בדרך של ערבות   חברת האם של פי רוב 
 . קדוןי פ או השוכר

  תפעול  עלויות

על   מוטלות  הכס  של  התפעול  עלויות 
כאשר  ידו,  על  ומשולמות    חלקן   השוכר 

לספקים  משולם ישיר  ותי    , באופן 
כאשר   ממשלתיות.  ורשויות  שירות 
חלק   משולמות  מוהלים  בבתים  מדובר 

אלו ובעיקר  לרכוש    מהעלויות  הוגעות 
היהול   דמי  באמצעות  משותף 

  המשולמים על ידי השוכר.  

מוטלות    רוב  הכס  של  התפעול  עלויות 
ומשולמות   השוכר,    מראש ידו    על על 

עם   ביחדחודשית    במקדמהלבעל הכס  
הן   כאשר  השכירות,  דמי  תשלום 
המושכר.   השטח  גודל  לפי  מחושבות 

הדין   לפי  כוללות  אלו    הגרמי עלויות 
ביוב,   מים,  חימום,  ותחזוקה,  יקיון 

מיסי    אוורור גם  ולעתים  וכיו"ב 
ו   בין   שוי   שיש  ככל .  ביטוחיםמקרקעין 

  לאלו   בפועל   התפעוליות  ההוצאות 
 ההפרש  , מראש  הדייר  ידי  על   ששולמו

  הדייר   ידי  על  ששולם  התשלום  בין
ייגבה    לדייר   יושב   בפועל   לתשלום או 

לשה.  בהתחשבות הערכת אחת  ממו 
לשה   אחת  מתעדכים  התפעול  דמי 

  .בהתאם להתחשבות עם הדייר

  .בכס השוכרים   על מוטלות במושכר והתפעול התחזוקה  עלויות  רוב
  לבעל,  מראש,  ידו  על   ומשולמות   השוכר   על   מוטלות   הכס   של   התפעול  מעלויות   חלק

  . השכירות דמי תשלום  עם ביחד  חודשית במקדמה  הכס 
 

 תיקונים
ואחזקה  
  במושכר 

התיקוים השוטפות    עלויות  והאחזקה 
עלויות   השוכר.  ידי  על  משולמות 
שהים   במושכר,  פימיים  תיקוים 
ישולמו   סביר"  "בלאי  זקי  בבחית 

  . על ידי המשכירבד"כ 

כאשר    במרבית הכס,  לבעל  השוכר  בין  התיקוים  בטל  חלוקה  ישה  החוזים 
ס, כולל  על חשבוו של בעל הכ  היםתיקוים במבה ובגג וכן בשטחים הציבוריים  

, כי ככל שהשוכר  יוסף, כיבוי אש וכו').  יוורורתיקוים במערכות הטכיות (מיזוג, א
העיין,    או לפי  אותה,    דרשהמשכיר,  מבצע  ואיו  ותחזוקה  תיקון  פעולת  לבצע 

השי    הצד , רשאי לבצע את אותה פעולה ולחייב את  העיין  לפי ,  המשכיראו    השוכר
לדווח  ,  התחזוקה  ושירותי   התיקון   בגין החובה  מוטלת  הדייר  על  העיין.  לפי 

  למשכיר על כל פגם זקי במושכר. 

השוטפות  והאחזקה  התיקוים    עלויות 
למייהן ידי    ושיפוצים  על  משולמות 

דרשות  השוכר אלו  הוצאות  אם  אלא   ,
הזחה   ו/או  מכוות  מפעולה  כתוצאה 

המשכיר פימיים  של  תיקוים  עלויות   .
זקי  במושכר, בבחית  "בלאי    שהים 

  .על ידי המשכיר סביר" ישולמו בד"כ

  

  .לעיל  7.4 סעיף ראה, הפעילות בתחום השכירות הסכמי  פי  על להתקבל  הצפויים התקבולים  בדבר לפרטים
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  כנדל"ן להשקעה שסווגופנויות  קרקעות 

בע"מ,  2019במאי    2ביום   הירוקה  בגבעה  יובלים  חברת  עם  יחד  החברה,  התקשרה   ,

שלישי   צד  ושהיה  בישראל  הדל"ן  בתחום  ביזמות  (להלן:  המתמחה  לחברה  קשור  שאיו 

והסכם יובלים" רכישה  הסכמי  שי  הכוללים  הסכמים,  במערך  שווים,  בחלקים   ,("

קומביציה לגבי קרקעות באזור התעשייה "פארק המדע", בס ציוה, מול צדדים שלישיים  

שאים קשורים לחברה. מטרת ההתקשרות היה הקמת שי בייי משרדים ומסחר בהיקף  

מיליון ש"ח וכן הסכם עקרוות עם    215-אלף מ"ר ובעלות כוללת בהיקף של כ  22-כולל של כ

הוגשה בקשה לתוספת זכויות ביה של    2020בשת    יובלים להסדרת השותפות בין הצדדים.

- . לאחר מכן, בכוות החברה לפות לוועדה המחוזית לתוספת של עוד כמגרשמ"ר בכל    500

ושימו  8,000 בייה  זכויות  בשל  ולהשכרה.מ"ר  למגורים  רכישת  שם  של  הכוללת  העלות 

כ היה  ויובלים  החברה  ששילמו  היו    28.8- הקרקעות  החברה  (חלק  ש"ח  ).  50%מיליון 

מיליון ש"ח (חלק    21- התקבל מימון בחברה מבק מממן בגובה של כ  2019בוסף, באוגוסט  

וספים ראה    .)50%החברה   ים של החברה  לדוחות הכספיים המאוחד   (ו)14ביאור  לפרטים 

  . 2020בדצמבר  31ליום 

  

   ומכירת נכסים רכישת 

 פרמטרים אזור
 בדצמבר  31שנה שנסתיימה ביום 

2020  2019  2018  

 ישראל 

  כסים
 שמכרו 

  3  1  2   בתקופה שמכרו  כסים  מספר
שמכרו    תמורה  כסים  ממימוש 

  7,489  6,900  16,700  בתקופה (מאוחד) (באלפי ש"ח) 

(מאוחד)    בתקופה   שמכרו   כסים  שטח
  2  1  7  "ר) מ(באלפי 

NOI    מכרו (מאוחד) (באלפיכסים ש של
  ש"ח)

378  229  292  

מימוש    הפסד \רווח בגין  שנרשם 
  * הנכסים (מאוחד) (באלפי ש"ח)

1,000  62  1,580  

  כסים
  שרכשו 

 --- --- ---  בתקופה  שרכשו  כסים  מספר
(מאוחד)    כסים  עלות בתקופה  שרכשו 

  (באלפי ש"ח)
---  ---  ---  

NOI   רכשו (מאוחד) (באלפיכסים ש של
  ש"ח)

---  ---  ---  

(מאוחד)    בתקופה   שרכשו  כסים   שטח
  "ר) מ(באלפי 

---  ---  ---  

 גרמיה 

כסים  
 שמכרו 

  2  1  5 מספר כסים שמכרו בתקופה 
תמורה ממימוש כסים שמכרו  
  17,558  48,000  152,400 בתקופה (מאוחד) (באלפי אירו)

(מאוחד)   בתקופה  שמכרו  כסים  שטח 
  18  14  50 (באלפי מ"ר) 

NOI  כסים  של  מכרובאלפי ) ( מאוחד(  ש  
 ) אירו

5,326 ***  1,864 ***  566  

מימוש  \רווח בגין  שנרשם  הפסד 
  24,214  41,968  64,922 הנכסים (מאוחד) (באלפי ש"ח) 

כסים  
 שרכשו 

  ---  ---  --- מספר כסים שרכשו בתקופה 

כסים (מאוחד)    עלות  בתקופה  שרכשו 
 (באלפי אירו) 

---  ---  ---  

NOI   רכשו (מאוחד) (באלפיכסים ש של
 אירו) 

--- --- --- 

שטח כסים שרכשו בתקופה (מאוחד)  
 --- --- ---  (באלפי מ"ר) 
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 פרמטרים אזור
 בדצמבר  31שנה שנסתיימה ביום 

2020  2019  2018  

 שוויץ 

כסים  
 שמכרו 

 --- --- --- מספר כסים שמכרו בתקופה 
שמכרו   כסים  ממימוש  תמורה 

פר"ש)  (באלפי  (מאוחד)  (חלק    בתקופה 
 החברה)

--- --- --- 

(מאוחד)   בתקופה  שמכרו  כסים  שטח 
 (באלפי מ"ר) 

--- --- --- 

NOI   מכרו (מאוחד) (באלפיכסים ש של
 פר"ש)

--- --- --- 

מימוש  \רווח בגין  שנרשם  הפסד 
ש"ח)  (באלפי  (מאוחד)  (חלק    הנכסים 

 החברה) 
--- --- --- 

כסים  
 שרכשו 

 --- --- --- מספר כסים שרכשו בתקופה 
כסים (מאוחד)    עלות  בתקופה  שרכשו 

 --- --- --- (באלפי פר"ש)

NOI   רכשו (מאוחד) (באלפיכסים ש של
 פר"ש)

--- --- --- 

(מאוחד)   בתקופה  שרכשו  כסים  שטח 
 --- --- --- (באלפי מ"ר) 

 הולד 

כסים  
 שמכרו 

 --- 1 --- מספר כסים שמכרו בתקופה 
שמכרו   כסים  ממימוש  תמורה 

 --- 50,633 --- בתקופה (מאוחד) (באלפי אירו)

(מאוחד)   בתקופה  שמכרו  כסים  שטח 
 --- 39 --- (באלפי מ"ר) 

NOI   מכרו (מאוחד) (באלפיכסים ש של
 --- *** 1,013 --- אירו) 

מימוש  \רווח בגין  שנרשם  הפסד 
 --- 29,886 --- הנכסים (מאוחד) (באלפי ש"ח) 

כסים  
 שרכשו 

 2 --- 3 מספר כסים שרכשו בתקופה 

שרכשו בתקופה (מאוחד)   עלות כסים 
 52,197 --- 89,000 (באלפי אירו) 

NOI   רכשו (מאוחד) (באלפיכסים ש של
 ** 1,694 --- ** 1,827 אירו) 

(מאוחד)   בתקופה  שרכשו  כסים  שטח 
 16 --- 36,648 (באלפי מ"ר) 

  

  . בישראל רווח בגין  רווח ממכירת כסים כלול בסעיף עליית ערך דל"ן להשקעה   *

  .  ועד תום אותה השה הכס חברות  רכישת עסקת  מתלשהחלה ביום הש לתקופה מתייחס  **

    .הכס מכירת  ליום  עד ו השה  בתחילתשהחלה  לתקופה מתייחס  ***

וספים בדבר   כסים  ףסעיראה  בתקופה הסקרת  כסים  מכירת  לפרטים  ב'    בפרק  מימוש 

  . "דוח הדירקטוריון"התקופתי   לדוח
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    מהותיים נכסים 

  הדל"ן המיב  ותפעיל  םבתחו מהותיים כסיםיובאו תוים אודות   להלן

  

 
  יוון.בשער החליפין) ומגד חלה עלייה בשיעור הה 1.7%- חל גידול של כ 31.12.2020- ל 31.12.2019גידול בשער החליפין של האירו מול השקל (בין מ  בעיקר  ובע הכס בשווי הקיטון   64
    .ההיוון בשיעור ירידהחלה  ומגד) החליפין בשער 9.63%- של כ קיטון חל 31.12.2019- ל 31.12.2018 בין( השקל מול  האירו של החליפין בשער מקיטון  בעיקר ובע הכס בשווי הקיטון   65

Zwolle 
(Office 
Depot) 

 שנה 

  תקנה לפי הנדרשים  נוספים  נתונים  מידע פריט
 )ט(ב8

 בספרים ערך
  תקופה  בסוף

 אלפיב) (מאוחד(
 ) ש"ח 

  הוגן שווי
 בסוף

  תקופה 
  באלפי(

 )אירו

  הכנסות 
  מדמי

  שכירות
  בתקופה 

) מאוחד(
  באלפי(

 )אירו

NOI 
 בפועל

  בתקופה
  )מאוחד(

  באלפי(
 )אירו

 שיעור
  התשואה 

(%) 

 שיעור
  התשואה 
  המותאם 

(%) 

רווחי 
ערוך יש

בתקופה  
) (מאוחד

(באלפי  
 )אירו

 שיעור
  התפוסה 

  לתום
  תקופה 

(%) 

  דמי
  שכירות

  ממוצעים
  ר"למ

 )באירו(

  זיהוי
 מעריך
  השווי 

  שם(
 ) וניסיון 

  מודל
  ההערכה
 שמעריך

  פעל השווי
 לפיו

  נוספות הנחות
  בבסיס

 ההערכה

 אזור

 הולנד
2020  84,79864  21,500  1,696  1,656  7.1%  7.1%  )475(  100%  5.1  

NAI  
Netherl

ands  

  היוון
  הכסות

  היוון שיעור
6.17%-7.22% 

  ציון  (ומיאלי) 
  מטבע

הפעילו
 ת

 אירו 

  שימוש
 עיקרי

  תעשייה 
ולוגיסטיק 

 ה 

2019  85,22365  21,975  1,650  1,650  7.5%  7.5%  )325(  100%  5.0  
  היוון שיעור

6.1%-7.15% 
  עלות  (ומיאלי) 

  מקורית 
אלפי  ב(

 )אירו

19,971  

 חלק
  התאגיד

(%) 
100% 

2018  95,703  22,300  1,613  1,488   6.7%  6.7%  500  100%  5.0  
  היוון שיעור
6.20%-7.25% 

  (ומיאלי) 
 שטח 

 )ר"מ(
26,636 
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Hoofdorp 
(Fokker 
Services) 

 שנה 

  תקנה לפי הנדרשים  נוספים  נתונים  מידע פריט
 )ט(ב8

 בספרים ערך
  תקופה  בסוף

 אלפיב) (מאוחד(
 ) ש"ח 

  הוגן שווי
  תקופה  בסוף

  באלפי(
 )אירו

  הכנסות 
  מדמי

  שכירות
  בתקופה 

) מאוחד(
  באלפי(

 )אירו

NOI 
 בפועל

  בתקופה
  )מאוחד(

  באלפי(
 )אירו

 שיעור
  התשואה 

(%) 

 שיעור
  התשואה 
  המותאם 

(%) 

רווחי 
ערוך יש

בתקופה  
 )(מאוחד

באלפי  (
 )אירו

 שיעור
  התפוסה 

  לתום
  תקופה 

(%) 

  דמי
  שכירות

  ממוצעים
  ר"למ

 )באירו(

  זיהוי
 מעריך
  השווי 

  שם(
 ) וניסיון 

  מודל
  ההערכה
 שמעריך
  השווי

 לפיו  פעל

  הנחות
  נוספות
  בבסיס

 ההערכה

  אזור

 הולנד
2020  84,99566  21,550  1,655  1,615  6.9%  6.9%  )50(  100%  7.6  

NAI  
Netherlan

ds  

  היוון
  הכסות

  היווןשיעור 
  ציון  6.03%

  מטבע
הפעילו

 ת

 אירו 

  שימוש
 עיקרי

  תעשייה 
ולוגיסטיק 

 ה 
2019  83,76967  21,600  1,610  1,610  7.5%  7.5%  400  100%  7.4  

  היווןשיעור 
  עלות  5.65%

  מקורית 
אלפי  ב(

 )אירו

17,640 

 חלק
  התאגיד

(%) 
100% 

2018  90,982  21,200  1,577  1,452  6.8%  6.8%  500  100%  7.3  
  היווןשיעור 

5.23% -
6.12%  

 שטח 
 18,068 )ר"מ(

    

 
  בשער החליפין) ומגד חלה עלייה בשיעור ההיוון. 1.7%- חל גידול של כ 31.12.2020- ל 31.12.2019גידול בשער החליפין של האירו מול השקל (בין מ בעיקר ובעבשווי הכס  גידולה   66
  .ההיוון בשיעור ירידהגד חלה ומ בשער החליפין) 9.63%- של כ קיטון חל  31.12.2019- ל 31.12.2018(בין  בשער החליפין של האירו מול השקל מקיטון בעיקר ובעבשווי הכס    הקיטון   67
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Amsterdam 
(Atradius Credit 

)N.V. Insurance  
 שנה 

 מידע פריט
  תקנה לפי הנדרשים  נוספים  נתונים 

 )ט(ב8
 ערך

 בספרים
 בסוף

  תקופה 
) מאוחד(

  אלפיב(
 ) ש"ח 

  שווי
  הוגן
 בסוף

  תקופה 
  באלפי(

 )אירו

  הכנסות 
  מדמי

  שכירות
  בתקופה 

) מאוחד(
  באלפי(

 )אירו

NOI 
 בפועל

  בתקופה
  )מאוחד(

  באלפי(
 )אירו

 שיעור
  התשואה 

(%) 

 שיעור
  התשואה 
  המותאם 

(%) 

רווחי 
ערוך יש

בתקופה  
 )(מאוחד

באלפי  (
 )אירו

 שיעור
  התפוסה 

  לתום
  תקופה 

(%) 

  דמי
  שכירות

  ממוצעים
  ר"למ

  68)באירו(

 מעריך  זיהוי
  השווי 

  שם(
 ) וניסיון 

  מודל
  ההערכה
 שמעריך
  השווי
 פעל
 לפיו

  הנחות
  נוספות
  בבסיס

 ההערכה

  אזור

 הולנד
2020  187,93669  47,650 3,329  3,045  6.4%  6.4%  1,828  100%  20.5  

NAI  
Netherlands  

  היוון
  הכסות

  היוון  שיעור
5% -7.05%  

  מטבע ציון
 הפעילות

 אירו 

  שימוש
 עיקרי

משרדים  
 טק - והיי

2019  177,62270  45,800  3,236  3,108  6.8%  6.8%  925  100%  19.9  
  היוון  שיעור

5.25% -
  עלות  7.11%

  מקורית 
אלפי  ב(

 )אירו

39,800 

 חלק
  התאגיד

(%) 
51% 

2018  192,586  44,875  3,186  2,896  6.5%  6.5%  1,175  100%  19.6  
  היוון  שיעור

5.17% -
7.09%  

 שטח 
 )ר"מ(

13,562 

 
  מובהר כי דמי השכירות כוללים גם דמי שכירות בגין חיות.    68
 בשער החליפין) ומגד חלה עלייה בשיעור ההיוון. 1.7%- חל גידול של כ 31.12.2020- ל 31.12.2019בשער החליפין של האירו מול השקל (בין  מגידול בעיקר  ובעהגידול בשווי הכס    69
  .ההיוון בשיעור ירידהגד חלה ומ בשער החליפין) 9.63%- של כ קיטון חל  31.12.2019- ל 31.12.2018(בין  בשער החליפין של האירו מול השקל מקיטון בעיקר ובעבשווי הכס    הקיטון   70
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LEEUWARDEN 
)ROCKET(  

 שנה 

  תקנה לפי הנדרשים  נוספים  נתונים  מידע פריט
 )ט(ב8

 ערך
 בספרים

 בסוף
  תקופה 

) מאוחד(
  אלפיב(

 ) ש"ח 

  שווי
  הוגן
 בסוף

  תקופה 
  באלפי(

 )אירו

  הכנסות 
  מדמי

  שכירות
  בתקופה 

) מאוחד(
  באלפי(

 )אירו

NOI 
 בפועל

  בתקופה
  )מאוחד(

  באלפי(
 )אירו

 שיעור
  התשואה 

(%) 

 שיעור
  התשואה 
  המותאם 

(%) 

רווחי 
ערוך יש

בתקופה  
) (מאוחד

(באלפי  
 )אירו

 שיעור
  התפוסה 

  לתום
  תקופה 

(%) 

  דמי
  שכירות

  ממוצעים
  ר"למ

  71)באירו(

 מעריך  זיהוי
  השווי 

  שם(
 ) וניסיון 

  מודל
  ההערכה
 שמעריך
  השווי
 פעל
 לפיו

  הנחות
  נוספות
  בבסיס

 ההערכה

  אזור

 הולנד
2020  53,048  13,450 861  793  5.9%  7.7%  )758(  100%  13.3  

NAI  
Netherlands  

  היוון
  הכסות

6.25%  

  מטבע ציון
 הפעילות

 אירו 

  שימוש
 עיקרי

  משרדים
 והייטק 

 ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---  
  עלות

  מקורית 
אלפי  ב(

 )אירו

54013,72 

 חלק
  התאגיד

(%) 
32.99% 

 ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---  

 שטח 
 )ר"מ(

7,027 

 
  . חיות בגין שכירות דמי  גם כוללים השכירות  דמי כי  מובהר    71
  בכס.יצוין כי הכס רכש בעסקת רכישת מיות של החברה המחזיקה     72
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UTRECHT 
)ROCKET(  

 שנה 

 מידע פריט
  תקנה לפי הנדרשים  נוספים  נתונים 

 )ט(ב8
 ערך

 בספרים
 בסוף

  תקופה 
) מאוחד(

  אלפיב(
 ) ש"ח 

  שווי
  הוגן
 בסוף

  תקופה 
  באלפי(

 )אירו

  הכנסות 
  מדמי

  שכירות
  בתקופה 

) מאוחד(
  באלפי(

 )אירו

NOI 
 בפועל

  בתקופה
  )מאוחד(

  באלפי(
 )אירו

 שיעור
  התשואה 

(%) 

 שיעור
  התשואה 
  המותאם 

(%) 

רווחי 
ערוך יש

בתקופה  
) (מאוחד

(באלפי  
 )אירו

 שיעור
  התפוסה 

  לתום
  תקופה 

(%) 

  דמי
  שכירות

  ממוצעים
  ר"למ

  73)באירו(

 מעריך  זיהוי
  השווי 

 ) וניסיון  שם(

  מודל
  ההערכה
 שמעריך
  השווי
 פעל
 לפיו

  הנחות
  נוספות
  בבסיס

 ההערכה

  אזור

 הולנד
2020  202,924  51,450 1,271  1,034  2.0%  2.6%  4,029  100%  9.3  

NAI  
Netherlands  

  היוון
  הכסות

5.1%  

  מטבע ציון
 הפעילות

 אירו 

  שימוש
 עיקרי

  משרדים
 והייטק 

 ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---  
  עלות

  מקורית 
אלפי  ב(

 )אירו

47,85074 

 חלק
  התאגיד

(%) 
32.99% 

 ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---  

 שטח 
 )ר"מ(

14,848 

 
  מובהר כי דמי השכירות כוללים גם דמי שכירות בגין חיות.    73
  יצוין כי הכס רכש בעסקת רכישת מיות של החברה המחזיקה בכס.   74
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UTRECHT 
)Flow(  

 שנה 

  תקנה לפי הנדרשים  נוספים  נתונים  מידע פריט
 )ט(ב8

 ערך
 בספרים

 בסוף
  תקופה 

) מאוחד(
  אלפיב(

 ) ש"ח 

  שווי
  הוגן
 בסוף

  תקופה 
  באלפי(

 )אירו

  הכנסות 
  מדמי

  שכירות
  בתקופה 

) מאוחד(
  באלפי(

 )אירו

NOI 
 בפועל

  בתקופה
  )מאוחד(

  באלפי(
 )אירו

 שיעור
  התשואה 

(%) 

 שיעור
  התשואה 
  המותאם 

(%) 

רווחי 
ערוך יש

בתקופה  
) (מאוחד

(באלפי  
 )אירו

 שיעור
  התפוסה 

  לתום
  תקופה 

(%) 

  דמי
  שכירות

  ממוצעים
  ר"למ

  75)באירו(

 מעריך  זיהוי
  השווי 

  שם(
 ) וניסיון 

  מודל
  ההערכה
 שמעריך
  השווי
 פעל
 לפיו

  הנחות
  נוספות
  בבסיס

 ההערכה

  אזור

 הולנד
202076  109,449  27,750  ---   ---   ---   ---   ---  93%   ---  

NAI  
Netherlands  

  היוון
  הכסות

 ---  

  מטבע ציון
 אירו  הפעילות

  שימוש
 עיקרי

  משרדים
 והייטק 

 ---   ---   ---   ---   ---  ---   ---   ---   ---   ---   ---  
  עלות

  מקורית 
אלפי  ב(

 )אירו

500,2677 

 חלק
  התאגיד

(%) 
100% 

 ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---  

 שטח 
 14,770 )ר"מ(

 
  מובהר כי דמי השכירות כוללים גם דמי שכירות בגין חיות.    75
  . 2020בדצמבר   30ההתקשרות בהסכם הרכישה והשלמת העסקה בוצעה ביום    76
כ   77 של  בסך  היתה  המקורית  העלות  כי,  כ  27.7- יצוין  של  בסך  מס  להחת  זכאית  היתה  והחברה  אירו  אירו.   1- מיליון  החברה    מיליוי  של  מיות  רכישת  בעסקת  רכש  הכס  כי  יצוין 

  המחזיקה בכס. 
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    הנדרשות ברמת החברה התאמות 

ו   שווי התאמת    בדבר שלהלן    התוים  הכספי  בדוח  לערכים  ,  FFOלרווחי    התאמה הוגן 

  (ישראל וחו"ל). לתחום הדל"ן המיב במאוחד,  מובאים

  הכספי שווי הוגן לערכים בדוח על המצב  התאמת 7.9.1

  ליום  

  ) ח "ש  באלפי) ( מאוחד (

31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018 

  הצגה
  בדוח

  תיאור
  עסקי 

 התאגיד 

  שהקמתם   להשקעה   ן "דל  כסי  שווי  כ"סה
  כ "סה  בעמודת   שמוצג  כפי  (מאוחד)  סתיימה 

  לעיל 7.3.2 בסעיף  בטבלה
2,260,955  2,521,513  2,694,091 

להשקעה    ן "כדל  שסווגו  קרקעות   כ"סה
 --- 19,479 21,842  לעיל 7.6 בסעיף  שמוצג כפי  (מאוחד)

 2,694,091 2,540,992 2,282,797 ) מאוחד(  כ"סה

 התאמות 
--- ---  ---  ---  

 2,694,091 2,540,992 2,282,797 התאמות  אחרי, כ"סה

  הצגה
בדוח על  
המצב  
 הכספי 

  דוח על המצב הכספי ב  להשקעה   ן "דל  סעיף
 2,662,869 1,868,996 2,280,530 )מאוחד(

  25,750  666,702  ---  )מאוחד(כסים מוחזקים למכירה   סעיף

דל"ן להשקעה המוצגים בשיטת השווי    כסי
  )מאוחד( המאזי

2,268  5,294  5,472  

  2,694,091  2,540,992  2,282,798  כ "סה

  

  )  FFO )OperationsFunds Fromלרווחי  התאמה 7.9.2

  
 

FFO  בדצמבר  31לשנה שנסתיימה ביום 
2020 2019 2018 

  באלפי ש"ח, מאוחד 
 בלתי מבוקר 

  114,072  190,840  52,043  (מאוחד)  שה רווח קי ל
  : התאמות

  ) 102,053(  ) 262,503(  45,750  שיויים בערך כסי דל"ן להשקעה
 25,293 52,403 14,180 מיסים דחים

 ) 7,698( 84 116 והפסדים הובעים ממכירת מבים וקרקעות רווחים 
 20,711 29,874 113 הוצאות אחרות, טו 

המדדים   פיסיים  מכשירים  של  הוגן  בשווי  שיויים 
 בשווי הוגן דרך רווח והפסד, טו 

)1,024 ( 2,325 7,082 

משותפת   בשליטה  לחברות  המתייחסות  התאמות 
  השווי המאזי המוצגות בהתאם לשיטת 

730  1,083  1,345  

 11,317 13,869 ) 5,742(  אחרות 
 ) 3,762( 260 ) 1,850(  ביטרול רווח מפעילות סולארית 

FFO 66,307 28,235 63,340  *  נומינאלי לפי הוראות רשות ניירות ערך 
נומינאלי לפי הוראות    FFO- חלק הבעלים של החברה ב

 *  רשות ניירות ערך 
39,746 6,937 31,935  

נאלי לפי הוראות  נומי  FFO- חלק המיעוט של החברה ב
 * רשות ניירות ערך 

23,846 21,298 21,443  

  ) 12,006(  34,113  ) 7,251( הוצאות הפרשי הצמדת אשראי והפרשי שער
מט"ח,   הגת  עסקאות  בגין  (תקבולים)  הוצאות  טרול 

  טו 
4,716  )3,782 (  1,125  

מקות   שאין  זכויות  לבעלי  ריבית  הוצאות  טרול 
  15,897  14,863  16,203  ** שליטה 

 3,315 693 404 תשלום מבוסס מיות 
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FFO  בדצמבר  31לשנה שנסתיימה ביום 
2020 2019 2018 

  באלפי ש"ח, מאוחד 
 בלתי מבוקר 

 11,302 18,083 12,979 (כולל בגין הפעילות הסולארית) פחת
  3,762  ) 260(  1,850  פעילות סולארית ללא יטרול פחת 

FFO 89,702 91,945 91,972 (כולל) ***  לפי גישת הנהלה 
  45,035  47,754  45,092 **** לפי גישת הנהלה  FFO- ב החברההבעלים של   חלק
  44,667  44,191  46,879 לפי גישת הנהלה   FFO- בשל החברה  המיעוט חלק

  
  זה  מדד .  מקובלים  חשבואות  כללי   מבוסס   פיסי  מדד  מהווה   איו   FFO  :FFO- ה  מדד  לגבי  SAB-6-99- ל  בהתאם   גילוי  *

  חד   והוצאות   הכסות   בטרול ,  לתקופה  חשבואי   רווח   מהווה   המדד .  ערך  יירות   רשות  להחיות   בהתאם  מחושב 
והיו ביחס    וספים  רווח   וסוגי  והפחתות  פחת,  כסים  מכירות),  כסים  משערוכי  הפסדים  או  רווחים  לרבות( פעמיות

בלבד להשקעה  הדל"ן    ההתאמות.  מיב  ן "דל  חברות  של  ביצועיהן  לבחית  מקובל  זה  במדד   השימוש.  לפעילות 
  .לעיל זו  בטבלה  מפורטות  החשבואי  מהרווח  הדרשות 

) יחד עם שותפים המחזיקים  2018כסים (וכס וסף בחודש מרץ    8פורטפוליו של    2017החברה רכשה בחודש דצמבר    **
של הלוואות בעלים כאשר את הריבית בגין  ב בדרך  חלק משמעותי מההשקעה מומן  כס.  חברות  כסים באמצעות 

  לפי גישת הההלה.  -FFOטרלה החברה מחישוב ה
ה השפעת התוצאות הכספיות של רכישת הכסים    FFO- לדעת החברה, לאחר בחיה מחודשת של חישוב  יתוח  אגב 

לפי גישת הההלה מייצג את התוצאות התפעוליות של הדל"ן המיב    FFO- , מדד ה2018כאמור ברבעון הראשון לשת  
איו צריך להשפיע על מדד זה. לכן, מטרלת    ,והפעילות הסולארית, ואופן ביצוע השקעת המחזיקים בחברות הכס

  . 2018  משת החלהחברה את הריביות לבעלי זכויות שאין מקות שליטה  
שהוצאות   מול  מכיוון  אל  הכספיים  הדוחות  של  האיחוד  בהליך  מתבטלות  האם  מחברת  ההלוואות  בגין  הריבית 

זכויות שאין מקות שליטה זקפות בחישוב ה בחברת האם, הוצאות הריבית לבעלי  ריבית  לפי גישת  FFO - הכסות 
  . FFO- הההלה לחלק המיעוט ב

התפ  *** תוצאותיה  את  יותר  כון  לשקף  מת  שעל  סבורה,  שאין  החברה  וספות  הוצאות  זה  לטרל ממדד  יש  עוליות, 
בגין   הוצאות  וכן  שליטה  מקות  שאיו  זכויות  לבעלי  ריבית  שער,  והפרשי  אשראי  הצמדת  הפרשי  כגון  תזרימיות, 

  תשלום מבוסס מיות ופחת.  
****  FFO  יםרגיה הסולארית של החברה לכל אחת מהשהלה בגין פעילות האו בסך    2018- ו  2019  ,2020  לפי גישת ההי

  אלפי ש"ח, בהתאמה. 14,470- כואלפי ש"ח  17,234- כ אלפי ש"ח, 14,358- כ של
  בגין   ח"ש  אלפי  6,036- כואלפי ש"ח    7,608- כ  אלפי ש"ח,  6,527- כ  של  סך  כולללפי גישת הההלה    FFO- ב  הבעלים  חלק  

    , בהתאמה.2018- ו 2019 ,2020 , עבור כל אחת מהשיםהחברה של הסולארית  הארגיה  פעילות
  
  

 שיווק 

  : לןמתבצע במספר דרכים כלה בישראלמבים להשכרה   שיווק

דל"ן    שימוש  .1 ו/או   –במתווכי  להשכרה  דל"ן  בשיווק  המתמחים  למשרדים  פיה 

  למכירה והתקשרות עמם. 

באמצעות    –עצמאי    שיווק   .2 החברה  של  יזומה  הכסיםפיה  שלה   מהלי 

  לשוכרים/רוכשים פוטציאליים. 

במאמצי השיווק וטלים חלק פעיל מהלי הכסים וזאת כחלק בלתי    –כסים    מהלי  .3

  פרד מתפקידם. 

איטרט   פרסום  .4 באתרי  בעיתוות,  פרסום  זאת  ובכלל  המוית  תקשורת  באמצעי 

  וכיוצא באלה. 

לקוחות    פיות  .5 פוט  –של  לקוחות  פוים  מהמקרים  עצמאי בחלק  באופן  ציאליים 

את  החברה  מפעילה  זה  בשלב  לרכשם.  ו/או  שטחים  ממה  לשכור  במטרה  לחברה 

  .יאלייםשלה ליהול הקשר מול הלקוחות הפוטצ  מהלי הכסים

והמטה  הצורך, באמצעות מתווכים מקומיים    תתבצע, במידמ"ל  בחומבים להשכרה    שיווק

  .המקומי
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ו/או    בישראלציורות השיווק שלה    מבין  באיזהתלות    חברה, אין להחברה  ההלת  להערכת

  . בחו"ל

  

 תחרות 

  ישראל  –תת תחום הפעילות 

אזור אחד    בישראל בתחום הדל"ן להשכרה היה רחבה ביותר ואופיה משתה בין  התחרות 

מסוים    כתלות  למשהו  באזור  החברה  של  שמתחרה  כך  אזור,  באותו  הפועלים  בשחקים 

פעילותה   פועלים בתחומי  ידיעת החברה  באזור אחר. למיטב  פחות רלבטית  עשויה להיות 

  דל"ן פרטיות. ת מספר רב של גורמים, הכוללים בעיקר חברות דל"ן ציבוריות וחברו

  חו"ל  –תת תחום הפעילות 

השוק היו שוק רב משתתפים  ות אירופה בתחום הדל"ן המיב.  רבות פועלות במדי  חברות

  המתאפיין בתחרותיות גבוהה. 

היא   בהן  אירופה  מערב  במדיות  המיב  הדל"ן  בשווקי  החברה  של  פעילותה  אופי  לאור 

פועלת, המורכב ממספר רב של מתחרים, ולאור העובדה שחלקה של החברה בשווקים אלה  

מת לחברה  אין  מהותי,  ביכאיו  ואין  ספציפית  מזוהים  אולתחרים  לאמוד  השוק  ה  תח  ת 

  שלה בתחום פעילות זה. 

  חלקה של החברה בשוק הדל"ן המיב בישראל ו/או בחו"ל איו מהותי.

  

  נכסים ומכירת  לרכישת הסכמים 

ביאור    ומכירת  לרכישת  הסכמים  בדבר  לפרטים ראה  התקופתי    14כסים  לדוח  ג'  בפרק 

  ". הכספיים"הדוחות 
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  עניינים הנוגעים לפעילות הקבוצה בכללותה  -רביעי  חלק

  

  הים  כפר פרויקט .8

פעילות    עוסקת  הקבוצה לעיל,    כאמור לקבוצה  בוסף,  המיב.  הדל"ן  בתחום  בעיקר 

  בתחומים שוים של עף הדל"ן. 

  רכישת הזכויות בקרקע  

(  1992בדצמבר    14ביום   בע"מ  הפאי  חטיבת  עוות  חברת  ו התקשרה  "לעיל  עונות להלן: 

חזיקה החברה, באמצעות מריו לזיק פיתוח ובייה בע"מ  מ), חברה בה  "עונותאו "  "הפנאי

מגרשים בשטח של   4מהון המיות, בהסכם עם צד ג' לרכישת    67%"),  חברת הבת : "(להלן

העיר  דום    113-כ של  ימה  של  לחוף  לסך  בתמורה  אולגה,  לגבעת    9,100,000חדרה, מצפון 

הפאי   עוות  של  המיות  הון  יתרת  ידיע  מוחזקתדולר ארה"ב.  שלישיים   ל  (להלן:    צדדים 

  , המסווגת אותם כאזור מלואות וופש.1045"). על המקרקעין חלה ת.ב.ע חד/השותף"

  . בית משותףכ הפרויקט  רשם  2019באפריל  28ביום 

הכולל    ,דום, בתה עוות הפאי את פרויקט "כפר הים"  44-מגרשים, בשטח של כמה   2על  

(   יחידות  522 - כקומות הכולל    22  בית מלון בן  ושלד   קוטג'ים)  60-בבייה רוויה ו  462ופש 

כ  חדרים  164 של  משותפים  15,700-בשטח  שטחים  כולל  לא  הופש,    מ"ר,  ויחידות  למלון 

השטחים : "יחד  (להלן  ומה, חדר כושר וכדספא-מרכז בריאותבריכות,    הכוללים, בין היתר,

ה").  המשותפים למועד  פעיל    ,דוחכון  הופש  וכפר  ומכרו  שווקו  הופש  יחידות  כלל 

  מגרשיםדום, הם    65-), בשטח כולל של כ800/2- ו  800/1המגרשים הוספים (  2- ו  ומאוכלס 

  להלן.  8.3לפרטים וספים בדבר המלון ראה סעיף  .78")הקרקעות הפנויותפויים (להלן: "

הפויות   לאחת   ביחס "  )800/2(  מהקרקעות  זה:  בס"ק  כי  ,  ")הקרקע(להלן  בהתאם  יצוין 

,  לעיל  1.2, כמפורט בסעיף  KFS, אשר חתם בין החברה לבין  2020בדצמבר    22להסכם מיום  

אופציית   קיימת  התשלום  ה למכירת    PUTלחברה  להעברת  במקביל  סיאם  לפאי  קרקע 

מיליון ש"ח, אשר ישולם על ידה במועד שתיבחר, בתיאום עם פאי    42- (בסך של כ  האחרון

מיום   יאוחר  לא  סיאם  אשר    ,)2022ביוי    30סיאם,  פאי  ידי  על  הקרקע  לרכישת  ישמש 

ה  ,כאמור אופציית  את  תממש  והחברה  בהסכם   כאמור  PUT-ככל  למפורט  בהתאם    והכל 

  .א' בפרק ג' לדוח התקופתי "הדוחות הכספיים" 32(לפרטים וספים ראו ביאור   כאמור

כי פשרה 2019באפריל    11ביום    , יצוין  הסכם  חתם  (בין    ,  יהול  הים    בע"מ)  1994כפר 

ובין עוות והחברה,    ,"כפר הים", חברת היהול של פרויקט  להלן)  8.18.4כהגדרתה בסעיף  (

בשטחים המשותפים שיעשה  השימוש  והיקף  אופן  להסדרת  היתר,  את    ,בין  הן  המשרתים 

היהול שישולמו על    וכן בדבר שיעור דמי  ,והן את אורחי המלון  "כפר הים"פרויקט  דיירי  

  בגין שימושים אלו.  יהול בע"מ  -ריזורט חדרה  –של המלון   ידי חברת היהול

 
  דום מהחלקה הוחרג ורשם בטאבו על שם העיריה.  4- יצוין כי, חלק של כ   78
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  20מיום    שיתוף חדש  והסכם  ,2001ביוי    6מיום    חתם הסכם  השותףבין עוות הפאי לבין  

"  2007בדצמבר   בה  ,")החדש  השיתוף  הסכם(להלן:  דין  פסק  של  תוקף  קיבל  פ  "אשר 

מסדיר ,  1244/05 יחסי    יםאשר  הפויות.את  בקרקעות  לרבות  והשותף,  הפאי  לפי    עוות 

בעוותההסכם מיותיו  את  לחברה  יעביר  השותף  זכויות  הפאי  ,  שמו  על  ירשמו  ומגד   ,

שמאי  ידי  על  הפויות  הקרקעות  לחלוקת  מגון  קבע  כאשר  הפויות,  מהקרקעות    בחלק 

שמאי המקרקעין ביצע בפועל את חלוקת הקרקעות ומודד מטעם הצדדים הוציא    מקרקעין. 

הקרקעות   עם  בקשר  החכירה  הסכמי  כי,  יצוין  החלוקה.  אופן  את  שמשקף  תשריט 

  .המועברות טרם חתמו ובשל כך טרם הועברו הזכויות בקרקעות הפויות על שם השותף

  

  בפרויקטהשפעות חוק החופים על הקרקעות הפנויות  

התשס"ד  2004אוגוסט    בחודש החופית,  הסביבה  שמירת  חוק  "  2004-פורסם  חוק (להלן: 

לחוק    69וכלל במסגרתו גם את תיקון    2004בובמבר    15"), אשר כס לתוקפו ביום  החופים

  300מגבילים בייה במרחק של    69"). חוק החופים ותיקון  69תיקון  התכון והבייה (להלן: "

יועציה   דעת  חוות  על  בהתבסס  התיכון.  הים  של  בהם)  (כהגדרתו  החוף  מקו  מטרים 

ותיקון   החופים  חוק  מכוח  ה"ל  הבייה  מגבלות  החברה,  של  על    69המשפטיים  חלות  לא 

ותיקון   החופים  חוק  כיסת  ערב  תוקף  בות  שהיו  על    לתוקף.  69תכיות  לעיל,  כאמור 

בתוקף תכיות  חלות  בפרויקט  הפויות  כיסת   , הקרקעות  ערב  בתוקף    69תיקון    שהיו 

מלואותלתוקפו כאזור  האזור  את  קובעות  אשר  החברה,    , ,  להערכת  וופש.  תיירות 

ובהתבסס על חוות הדעת המשפטית האמורה, זכויות החברה לא אמורות להיפגע מחקיקת  

  2006ורות. עם זאת ועל אף האמור, ביצעה החברה החל משת  הוראות החוק החדשות האמ

אשר  2009  בספטמבר  30  ועד שמאית  שווי  בהתאם להערכת  הפרשה  מידי שה  מתקבלת,   ,

  עולה   עדכית  מבדיקהטו וספת בקשר עם חלקה בקרקעות הפויות בפרויקט.    לירידת ערך 

  36%  בשיעור  התכסית  כלאת    לתכן ולבותישה אפשרות    ,69  תיקון   להוראות   בכפוף  גם  כי

  . ההפחתה מתייתרת ולכןמשטח החלקה 

הפויות  החברה  שקיבלה  שווי  הערכת  פי  על הקרקעות  שווי    31  ליוםהחברה    בספרי, 

   .)מהתקופה המקבילה אשתקד  שיוי ללא( "חש מיליון 60-כבסך של   היו  2020בדצמבר 

  

 חדרה  רמדה ריזורט מלון 

מלון  2016דצמבר  ב  31יום  ב ביית  חדרה  הושלמה  ריזורט    2017באפריל    1וביום    רמדה 

  . החלה הפעלתו המסחרית

ג'  2019ביוי    2ביום   צד  עם  שכירות  בהסכם  עוות  התקשרה  לתקופה  להשכרת  ,  המלון 

"). באותו מועד,  השכירות  הסכם: "בסעיף זה   חודשים (להלן  11- שים ו   24מקסימאלית של  

מכרו מלוא מיות חברת היהול של המלון     - ריזורט חדרה    –בד בבד עם השכרת המלון, 

  יהול בע"מ, לאותו צד ג'.
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וביום זה סיווגה החברה את המלון בדוח    2019ביולי    1הסכם השכירות כס לתוקפו מיום  

ל מאותו מועד המלון  על המצב הכספי מסעיף רכוש קבוע, לסעיף דל"ן להשקעה, כלומר הח

  היו חלק מפעילות החברה בתחום הדל"ן המיב בישראל.

  ."הכספיים "הדוחות  התקופתי לדוח' ג  בפרק 15  ביאור לפרטים וספים ראה 

  

  ) בע"מ 1994כפר הים ניהול ( הסכמים בין עונות הפנאי ל  

) בע"מ  1994יהול (חתמה עוות הפאי על שי הסכמים עם כפר הים  1998בפברואר   24ביום 

זה  (להלן "בסעיף  הניהול:  היהול  חברת  חברת  ע"י  הים  כפר  ואחזקת  ליהול  הסכם   :("

  ").הסכם המכר ") והסכם למכירת השטחים המשותפים (להלן: "הסכם הניהול(להלן: "

המיות של חברת היהול מוקצות לבעלי היחידות השוות בכפר הים (הן בכפר הופש והן  

בהתאם   למעט  במלון)  היחידות,  בגין    78למספר  הפאי  עוות  ידי  על  המוחזקות  מיות 

פשרה  הוספות במסגרת הסכם    מיות  30  הפאי  לעוות  הוקצו  ,כן  כמו  .במלוןהחזקותיה  

כי   היהול  חברת  עם דמי    תדרשלא    הפאי  עוות  הוספותמיות  ה  30בגין    ,(יודגש  לשלם 

היהול) לחברת  וספים  מיוחדת,    .יהול  יהול  מית  היתה  הפאי  עוות  בידי  כן,  כמו 

במשך   היהול  חברת  ליהול  הבלעדית  הזכות  את  לה  מיום    5שהקתה  הראשוות  השים 

ביום   התקיימה  היהול,  חברת  של  לתקוה  בהתאם  הופש.  כפר    2005במאי    1אכלוס 

מיו בעלי  של  כללית  היהולאסיפה  חברת  היהול    ,ת  מית  הפיכת  על  הוחלט  במסגרתה 

מיוי   על  הוחלט  כן  דחית.  (מתוך  9למיה  הים.  11  דירקטורים  כפר  דיירי  ציגי  מבין   (

בהתאם לתקון חברת היהול, עם הפיכת מית היהול למיה דחית, זכאי בעל המלון (קרי:  

  היהול.   עוות הפאי) למות שי חברי דירקטוריון של חברת

לעיין שתי תביעות (שאוחדו) אשר הוגשו גד עוות הפאי על ידי חברת היהול וכן על ידי  

  20  אורי ב  ראה  ,עם התובעים  פשרה  הסכם  חתם  לגביהם  אשר,  דיירים בפרויקט כפר הים

  . "הכספיים"הדוחות   התקופתי  לדוח' ג בפרק

היהול ליתן לבעלת המלון שירותי יהול  יצוין כי בהתאם להסכם היהול התחייבה חברת  

שה וספות. במסגרת    50-שה כשלצדדים אופציה להאריך תקופה זו ב   50למשך תקופה בת  

מ יותר  לבות  שלא  הפאי  עוות  התחייבה  היהול  ופש   88-הסכם  מגורי    בבין   79יחידות 

) ליסבק  להסכמי  ביחס  מגבלות  קבעו  וכן  התחייבה  Leasebackהמלון  היהול  בהסכם   .(

חברת היהול לספק למלון, לכל דיירי המלון המשלמים עבור ליות במלון ולאורחי המלון  

  את כל השירותים והזכויות שיתו לכל אחד מהחברים בחברת היהול. 

יק זיקת האה לבעל המלון לכל דיירי  במסגרת הסכם המכר התחייבה חברת היהול להע 

המלון ואורחיו על פיה מתחייבת חברת היהול ליתן ל"ל את כל השירותים לדיירי המלון  

  כאילו היו בעלי יחידות ופש בפרויקט ולכל אורחי המלון כאילו היו אורחי הכפר. 

  

 
לעיל, עוות קיבלה היתר ביה לביית המלון כמלון רגיל (חלף יחידות מגורי ופש כאמור בסעיף    9.1סעיף  ב כי, כאמור    יצוין   79

  זה).
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  קרקעות ושטחים מסחריים   מלאי .9

 

מלאי    הלקבוצה  למועד  נכון  אשר  עליהן  דוחקרקעות  בנייה  להתחלת  צפי  למימוש  .אין  אפשרויות  בוחנת    לבנייה   אוהקרקעות    החברה 

  :האמורות. להלן פירוט הקרקעות בקרקעות הבניה לזכויות בהתאם

מיקום  
 הקרקע 

שיעור  
 החזקה 

טיב 
 הזכויות 

ערך  
בספרים 

 31ליום 
בדצמבר  

2019 
(באלפי  

  80ש"ח) 

ערך  
בספרים 

 31ליום 
בדצמבר  

2020 
(באלפי  

  81ש"ח) 

שטח  
קרקע  
 במ"ר 

זכויות  
בנייה על  
 פי התב"ע 

 תכניות לבנייה/הערות 

 ,8486164  59,52583  59,52582 בעלות  66.6% כפר הים 
מלואות,  
תיירות  

 וופש 
סעיף   "הדוחות  )1(א(20  ביאור ו  לעיל  8.1ראה  לדוח התקופתי  ג'    בפרק 
 . הכספיים"

אור  
 יהודה 

33.34% 
(באמצעות  

החזקה  
בחברת  
א.מ.ת,  

ראו סעיף  

1.6  
 לעיל)

חוזה  
חכירה  

מהוון מול  
רשות  

מקרקעי  
 ישראל 

5,639 
(חלק  

  החברה)

5,850 
(חלק  

  החברה)
4,592 

מסחרי  
ומשרדים 

85 

של    2019  מרץ   בחודש בסך  מהווים  היתר  דמי  החברה   2.7- כשילמה 
בחודש    .ישראל  מקרקעי  לרשות  הקרקעבגין    (חלק החברה)  ש"ח  מיליוי

 "ח ש  מיליון  10  של  בגובה  מממן  מבק  בחברה  מימון  התקבל  2019יולי  
יצוין כי,    .ההיתר  דמי   לתשלום  ששימש  מיליוי ש"ח)  3.3- כ(חלק החברה  

בפי    ת.מ.א שיוי כלשהו באחזקות ב  הבקהתחייבה  ללא    ה כי לא יהא 
לבין    והסכמת בין החברה  פימיים  שיויים  למעט  ומראש,  אלעד בכתב 

בע"מ  מגורים  "   ישראל  ביתרת  אלעד(להלן:  המחזיקה   ,("66.66%  
לא יקטן  בא.מ.ת  אלעדובלבד ששיעור האחזקות של החברה או  מא.מ.ת,  

בערבות    הבקערבות כלפי    ואלעדן החברה  מבי  כמו כן, כל אחת  .25%- מ
בסכום   מוגבלת  הסכומים    10של  כולל  מתמדת  לפירעון  ש"ח  מיליון 

 . לבק (כל אחת בהתאם לחלקה בא.מ.ת)המגיעים ו/או שיגיעו 

 
 עלות או שווי מימוש טו, המוך מבייהם.    80
 עלות או שווי מימוש טו, המוך מבייהם.    81
  מהשווי.   100%מייצג    82
  מהשווי.   100%מייצג    83
  מהשווי.   100%מייצג    84
  יצוין כי הקרקע באור יהודה היה חלק מפרויקט עבר של החברה בתחום המגורים אשר בה ומכר.   85
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   :להלן פרטים נוספים אודות הקרקעות 

 מועד רכישת הזכויות  מיקום הקרקע 
מצטברים  הפסדים 

מירידת ערך מלאי  
 (באלפי ש"ח) 

יתרת הלוואה שניתנה  
  31ליום הקרקע כנגד 

(באלפי   2020בדצמבר 
 ש"ח) 

 0 4,364  1992בדצמבר  14 * כפר הים

  עיל. ל 8ראה סעיף * לפרטים וספים בדבר פרויקט כפר הים 

  

10 . WIV    

פיתוח  2018שת  במהלך  לפעול    ההחלהחברה   השאת  קוספט    ויישום  על  שמטרתו  חדשי 

בחן    הקוספט.  רווחת הדיירים בכסי החברה ובכלל באמצעות העקת שירותי ערך וספים

חברת   ."לובחו  בישראל  בכסים  ומפותח באמצעות  מבוצעת     WIV CLUB LTDהפעילות 

החברה פוה ללקוחות מגווים בייהם   בת בבעלות מלאה של החברה.   חברה,  ")wiv" (להלן:

, עם פרוץ מגפת הקורוה, וצר  2020  בשת  בעלי כסים, רשויות מקומיות וחברות עסקיות.

של   במוצר  ארג  WIVצורך  הפים  התקשורת  לשמירת  גם  כמעה  הארגוית  והתרבות  וית 

ולכן   הדיגיטלי  עם     SaaS (softwaew as a service)במודל   גם  לעבוד   החברה  החלהבמרחב 

כן,    טכולוגיות.  סטארטפחברות   כי,  כמו  ליום  יצוין    28ושוב החל מיום    2020במרץ    15עד 

בפיתוח  מסייע  ו  wivמכהן כמכ"ל    מר רוי צארום, בעל השליטה בחברה,,  202186בפברואר  

  ללא תמורה. וקידום פעילות זו

  

 רכוש קבוע ומתקנים  . 11
 

  משרדי החברה  

ברחוב השלושה   (להלן: "2משרדי החברה ממוקמים  תל אביב  "). החברה  משרדי החברה, 

משרדי  את  בע"מ,  חברת  מ  השוכרת  ופיתוח  השקעות  ויהול  אדגר  שכירות  לדמי  בתמורה 

כ של  בסך  ש"ח    58-חודשיים  מע"מ אלפי  ובתוספת  למדד  השכירות.  87צמוד    תקופת 

והוארכה באותם תאים לתקופת שכירות וספת    2021פברואר  בחודש    הראשוה הסתיימה

  . 2026פברואר  חודש  עד 

 
צד שלישי שאיו קשור    WIVכיהן כמכ"ל    2021בפברואר    28ועד ליום    2020במרץ    15בתקופה שהחל מיום     86 ויילר,  מר ערן 

  לחברה.
  לא כולל חיות ומחסן.    87
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  רכוש קבוע 

"הדוחות  לדוח התקופתי  ג'    בפרק  15  ביאורהחברה, ראו  לפרטים בדבר הרכוש הקבוע של  

  . "הכספיים

  

 הון אנושי  . 12

 

  מבנה ארגוני של הקבוצה  

  חברות אמצעות  ב  עובדים  10  לרבות,  עובדים  30, החברה מעסיקה  דוחה  פרסוםכון למועד  

עובדיהחברה  של  בות בזמן,    .  מוגבלים  אים  אישיים,  הסכמים  פי  על  מועסקים  הקבוצה 

מוקדמת.  בהודעה  סיום  לידי  ההתקשרות  את  להביא  יכולים  הצדדים  שי  כאשר 

עובד יחסי  סיום  בשל  החברה  מכוסות  -התחייבויות  לקרות  באמצעות  מעביד  תשלומים 

ת ההתחייבויות בשל  , קופות פיצויים ויצירת התחייבויות במאזן למלוא יתר ומהלים  פסיה

  הטבות לעובדים.

  

  מצבת העובדים של הקבוצה  

מעסיקה  ,  דוחולמועד ה  2020,  2019  בדצמבר של כל אחת מהשים   31כאמור לעיל, כון ליום  

  : הקבוצה עובדים לפי הפירוט כדלקמן

 מחלקה 
 עובדים

 31.12.2019ליום  31.12.2020ליום  למועד הדוח 

 3 3 3 ההלת החברה 

 5 6 6 מחלקת חשבות וההלת חשבוות 

 3 3 4 מרכזי מסחר 

  2  0  0  88תחום הארגיה הסולארית 

 6 8 8 ומזכירות   כסים מחלקת 

  3  3  3  "ל חו פעילות

  6  6  6  קלאב   ויב

 28 29 30 סה"כ 

  

  נושאי המשרה ועובדי ההנהלה הבכירה בקבוצה  

בדבר   12.3.1 תגמול  לפרטים  המשרה  מדייות  ובדבר  ושאי  החברה  של  של  העסקתם  יו"ר  תאי 

ומזכירת חברהסמכ"ל הכספים,  החברה,    יתמכ"ל הדירקטוריון,   וושאי    יועצת משפטית 

 . "פרטים וספים"לדוח התקופתי  בפרק ד'  21 קהראה ת ,בחברהוספים משרה 

 
  לעיל.   2הוספקה פעילות החברה בתחום הארגיה הסולארית. לפרטים וספים רא סעיף  2020בר בספטמ  29החל מיום    88
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רא 12.3.2 בחברה,  משרה  וושאי  לעובדים  סחירים,  לא  אופציה,  כתבי  הקצאת  בדבר    ה לפרטים 

 . "פרטים וספים"התקופתי   לדוחבפרק ד'  21 תקה

 להערכת החברה, לחברה אין תלות בושאי המשרה הבכירה בחברה.  12.3.3

  

    חוזרהון  .13

כסים    ,יהול  מדמימקורו של ההון החוזר של החברה בהכסותיה מדמי שכירות,   מימוש 

כגד שעבוד    ומגיוס הלוואות בבקים ומיחזורן, כאשר ההלוואות מבקים יתות בדרך כלל

הפקת   באמצעות  והציבור  מוסדיים  מגופים  הון  וגיוס  ופירותיהם  החברה  כסי  על  קבוע 

  אגרות חוב. 

לחברה  2020בדצמבר    31ליום   שוטפים  שוטפות  התחייבויות  עודף,  כסים  בדוחותיה  על   ,

("סולו")ו  המאוחדים  הכספיים כ  הפרדים  ו  74- בסך של  כמיליון ש"ח  מיליון    10- בסך של 

על  ו  . בכוות החברה לפרוע את התחייבויותיה בדרך של מימוש כסים בחו"ל, בהתאמהש"ח

בהסברים    5סעיף    ראו   השוטפות   ההתחייבויות  בדבר  וספים  לפרטים  ידי מיחזור הלוואות. 

    בפרק ב' לדוח התקופתי "דוח הדירקטוריון".על המצב הכספי 
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  מימון . 14

  כללי  

מבקים 14.1.1 הלוואות  באמצעות  פעילותה  את  מממת  מוסדיים  החברה  חוב  ומגופים  אגרות   ,

עצמי ומהון  שוטפת  מפעילות  מזומים  מתזרימי  וכן  מהציבור  אשר  שגויסו  ליום  ,    31כון 

  . המאזן  ךמס 30.4%-כ ומהווהמיליון ש"ח   858-כסך של בהסתכם   2020 בדצמבר

 : 2020 בדצמבר 31ליום  הקבוצהלהלן פירוט מקורות האשראי של  14.1.2

  ריבית  שיעור 
 (%) 

  לזמן ת והלווא
  חלויות (כולל  ארוך

) (באלפי  שוטפות 
 89"ח) ש

  לזמן הלוואות 
  קצר 
 "ח) ש(באלפי  

  "כ סה
 "ח) ש(באלפי  

 בישראל  בנקאיים אשראי מקורות

 צמוד   לא אשראי 
  - 0.7+  פריים
 80,350 10,350 70,000 1.7%+  פריים

 80,350 10,350 70,000 "כ סה

 "ל בחו בנקאיים אשראי מקורות

 לאירו  צמוד אשראי 
- 0.62% +ליבור

2.55% 764,749 --- 764,749 

  לפרק  צמוד אשראי 
 השוויצרי 

1.39% 69,985 --- 69,985 

 834,734 --- 834,734 "כ סה

 ואחרים  פיננסיים מתאגידים  אשראי מקורות

  17,961  ---  17,961  5.40%  מדד   צמוד אשראי 

  216,248  ---  216,248  909%- 4.875%  אירו  - "חמט  צמוד אשראי 

  234,209  ---  234,209  "כ סה

 חוב  אגרות

  ') ו(סדרה  חוב   אגרות
  282,207  ---  282,207  *3.90%  מדד  צמוד 

  224,740  ---  224,740  **3.40%  ') ז(סדרה  חוב   אגרות

 506,947 --- 506,947 "כ סה

  מסחריים  ערך ניירות

יירות ערך מסחריים  
  ) 1(סדרה 

  בק ריבית
  1%+ישראל

---  56,000  56,000  

 1,712,240 66,350 1,645,890 מנוצל   אשראי"כ סה

, בגין הצעת מדף המהווה  4.25%  –  2014הפקה בובמבר    בגיןאפקטיבית מקורית    ריבית  *
במאי   רכש חליפין חלקית  גם הצעת 6.41%  –  2016גם הצעת  בגין הצעת מדף המהווה   ,

  . 4.31% – 2016לציבור בספטמבר  הפקהובגין  6.63% – 2016יוי ב רכש חליפין 
בגין    ריבית   **  ב  3.64%  –  2017  באוקטובר   הפקהאפקטיבית  הפקה    -   2018  אפריל ובגין 

4.13% .  

 
  ."הדוחות הכספיים"לדוח התקופתי  'בפרק ג 19ראה ביאור  2020 לפרטים בדבר חלויות שוטפות לשת  89
  ריבית בגין ההלוואות שהועמדו לחברות כס מבעלי זכויות שאין מקות שליטה.   90
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   מתאגידים בנקאיים ואגרות חובהלוואות  

 : דוחהחברה למועד המתאגידים בקאיים של  מהותי ואשראי   המהותיות  להלן פירוט ההלוואות

'  מס
 המלווה  הלווה  התאגיד סידורי

  מועד
העמדת  
 ההלוואה 

  סכום
ההלוואה  

 המקורי 

קרן   יתרת
ההלוואה  
בספרים 

ליום  
202031.12. 

(קרן    תשלומים מספר
 +ריבית)

  מועד
פירעון 
 אחרון 

ריבית   שיעור / בטחונות  שעבודים
 שנתית 

שינוי   תניית 
שליטה / מרות /  

 91מבנה 

  התחייבויות 
פיננסיות /  

התחייבויות  
 אחרות 

 הערות 

  החברה  של המהותיים  הנכסים בגין ושעבודים מהותיות   הלוואות

   92החברה  1

  מוסדי  גוף
  בישראל

 בעל שהיו
  עיין

 בחברה 

  93 )ג"קופ(

  2014מאי 
30,000 
  אלפי

  "ח ש

17,961 
אלפי  
  ש"ח 

  תשלומים רבעויים  67
בדצמבר   21

2030  

משכתא ראשוה על פיה  
רשם שעבוד יחיד וקבוע, בלתי  
מוגבל בסכום, מדרגה ראשוה  

על זכוית הלווה בכס  
  מקרקעין;  

שעבוד קבוע, יחיד, מדרגה 
ראשוה, בלתי מוגבל בסכום,  

של כל זכויותיה של הלווה 
בכסים כהגדרתם בהסכם  
וזכויות לקבלת פיצוי ו/או  

שיפוי בקשר עם זק לכסים,  
פוליסות הביטוח,   לרבות

  כמפורט בהסכם.  

שעבוד קבוע, יחיד, מדרגה 
ראשוה, בלתי מוגבל בסכום,  

של כל הזכויות לפי חוזי  
השכירות הקיימים והעתיידים  
בכס המשועבד לרבות הזכות  

לקבלת דמי שכירות, וכל  
תשלום וסף אשר יגיע ללוה  
בקשר עם השכרת שטחים,  

  לרבות ביטוח אובדן הכסות. 

  מדד  + 5.4%

בו יחול   במקרה 
שיוי בשליטה  

בחברה או שיוי  
מהותי בתחום  

העיסוק של  
ללא  החברה 

הסכמת המלווה  
בכתב ומראש,  
המלווה יהיה 
רשאי להעמיד  

  מיידילפירעון 
    את ההלוואה.

  ףסעי ראה 
  להלן  14.4.1

---  

2  A.H. 
Properties CV 

תאגיד  
  בקאי זר 

3.12.2014  
30,000 
אלפי  
  אירו 

25,000 
  אלפי
  אירו 

  בתשלומים תיפרע הקרן
- ל השווה  בסך רבעויים

  בשתיים לשה  2.5%
  לשה  3%-ול  הראשוות

  למועד ועד  השלישית מהשה 
  .האחרון הפירעון

30 
בובמבר 

2021  

  30 של  משכתא בסך שטר
 לצורך 40%+  אירומיליון  

 המלווה  לטובת וספות  עלויות
 ראשוה  מדרגה  שעבוד היוצר

(כהגדרתם   בכסים  הזכויות על
 הקשורה  זכות וכל בהסכם)

  קבועה 2.51%

  בכל מקרה של  
) שיוי שליטה  1(

  ו/או   בלווה 
) כל מכירה,  2(

מתן רישיון,  
העברה או כל  

  ףסעי ראה 
  להלן  14.4.1

---  

 
השליטה בחברה הלווה,  הם קיימת תיית שיוי שליטה / שיוי מבה, הלווה איו רשאי לבצע שיוי שליטה ו/או שיוי מבה (בין אם בחברה הלווה ובין אם בבעלות  בהסכמי ההלוואה ב   91

בחלק מהמקרים, להעמדה לפירעון מיידי של ההלוואה על  לפי העיין) בתקופת ההלוואה, אלא בהסכמת המלווה. יובהר כי אי עמידה בתיית שיוי שליטה / שיוי מבה יכולה להוביל,  
  ידי המלווה.

(כון לאותו מועד) עם המלווה ביום    2017בספטמבר    28ביום     92 "  2014במרץ    22התקשרה החברה בהסכם ההלוואה עם המלווה חלף התקשרות חברה בת של החברה    ההסכם (להלן: 
ועיין בהתאם לתאי ההסכם המקורי, למעט בשיויים כפי שפורטו בהסכם, שעיקרם החלפת ערבות ושעבוד  ") באופן שבו החברה כסה בעליה של  המקורי החברה הבת לכל דבר 

  בדרגה שיה שהיו קיימים על הכס בשעבוד כס המקרקעין כמפורט לעיל. יצוין כי, לא חל שיוי ביתר הוראות ההסכם המקורי. 
  מבטחים פסיה וגמל בע"מ. ביטוח בע"מ ומורה מורה מבטחים    93
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'  מס
 המלווה  הלווה  התאגיד סידורי

  מועד
העמדת  
 ההלוואה 

  סכום
ההלוואה  

 המקורי 

קרן   יתרת
ההלוואה  
בספרים 

ליום  
202031.12. 

(קרן    תשלומים מספר
 +ריבית)

  מועד
פירעון 
 אחרון 

ריבית   שיעור / בטחונות  שעבודים
 שנתית 

שינוי   תניית 
שליטה / מרות /  

 91מבנה 

  התחייבויות 
פיננסיות /  
התחייבויות  

 אחרות 

 הערות 

  
  בתשלומים תיפרע הריבית

  - ל השווה  בסך רבעויים
  .ההלוואה  מיתרת  2.51%

  . בכסים

  שעבוד היוצר כללי שטר
  הכסות על ראשוה  מדרגה 

  הכסים  לשכירות הקשורות
  הכסות), ועתידיים (קיימים  

  הקשורות  התאגיד הלווה 
  או קיימים ביטוח  בהסכמי
,  בכסים הקשורים עתידיים

  בשטר הקשורות הכסות
  . בכסים בעלות העברת

  כסשיוי אחר ב
(כהגדרתו   'ב

(בין   בהסכם)
אם מרצון או  
לא), ההלוואה  

התאגיד  תבוטל ו
פרע את  י הלווה 
למלווה  וחוב

  באופן מיידי. 

3  
"חברות 

 94"הכס
תאגיד  

  בקאי זר 

7.12.2017  
60,000 
אלפי  
  אירו 

56,468 
  אלפי
  אירו 

תשלומים רבעויים   24
  קבועים 

7 
בדצמבר  

2023  

משכתא בדרגה ראשוה של  
מיליוי אירו, על כל   84עד 

משכון בדרגה הכסים; 
ראשוה, מוגבל בסכום של עד  

מיליוי אירו, על כל   84
התקבולים של חברות הכס  

(דמי שכירות, דמי ביטוח וכו');  
משכון בדרגה ראשוה, מוגבל  

מיליוי אירו,    84בסכום של עד 
על חשבוות הבק של חברות  

הכס; התחייבות לשעבוד  
  שלילי

ריבית קבועה 
בשיעור של 

1.67%  

של  במקרה 
שיוי שליטה  

בחברות הכס, 
המלווה יהיה 
זכאי, לאחר  
מתן הודעה  

מראש, לפירעון  
מיידי; במקרה 
של הצטרפות  

של בעלי מיות  
חדש שיחזיק  

 25%- למעלה מ
מהון המופק  
והפרע של מי  

מחברות הכס,  
המלווה יהי 

זכאי להיפרע 
באופן מיידי,  
וזאת אך ורק  
במידה ולא  

יומצאו למלווה  
כל מסמכי  

הכרת הלקוח 
או פרטים  

דומים וספים  
כדרש על פי 

  דין.  

ראה סעיף  
  להלן 14.4.1

 ---  

25.6.2018  
11,000 
אלפי  
  אירו 

10,450 
אלפי  
  אירו 

רבעויים בסך  תשלומים  21
ותשלום אחרון   0.5%של 

 89.5%- בסך השווה ל
  מההלוואה בסוף התקופה 

ריבית קבועה 
בשיעור של 

1.74%  

 
94  ASPEN NETHERLANDS LAAN VAN LANGERHUIZE B.V  ;ASPEN NETHERLANDS LAARDERHOOGTWEG B.V  ;ASPEN NETHERLANDS 

ZEKERINGSTRAAT B.V  ;ASPEN NETHERLANDS WALDORPSTRAAT B.V  ;ASPEN NETHERLANDS ZONNEBAAN B.V  ;ASPEN NETHERLANDS 
LOUIS BRAILLELAAN B.V;ASPEN NETHERLANDS WATERMANWEG B.V ;ASPEN NETHERLANDS GOOIMEER B.V " :הנכס  חברות(להלן יחד .("  



  

69 -  א  

'  מס
 המלווה  הלווה  התאגיד סידורי

  מועד
העמדת  
 ההלוואה 

  סכום
ההלוואה  

 המקורי 

קרן   יתרת
ההלוואה  
בספרים 

ליום  
202031.12. 

(קרן    תשלומים מספר
 +ריבית)

  מועד
פירעון 
 אחרון 

ריבית   שיעור / בטחונות  שעבודים
 שנתית 

שינוי   תניית 
שליטה / מרות /  

 91מבנה 

  התחייבויות 
פיננסיות /  
התחייבויות  

 אחרות 

 הערות 

4  

Aspen 
Netherlands 
van Heuven 

Goedhartlaan 
B.V 

  תאגיד
  זר  בקאי

11.7.2019  
16,500 
  אלפי
  אירו 

16,048 
  אלפי
  אירו 

תשלומים רבעויים בסך   19
אירו ותשלום  אלפי  62- של כ

  15,322- אחרון בסך של כ
  אלפי אירו 

ביוי   30
2024  

משכתא על הכס ועל  
ההכסות הובעות ממו עד  

  מיליון אירו  25- לשווי של כ

ריבית קבועה 
בשיעור של 

1.33%  

תיות מקובלות  
של שיוי  

שליטה ו/או  
  מבה 

ראה סעיף  
  להלן 14.4.1

 ---  

 החברה  5
  תאגיד
  בקאי
  מקומי 

2.10.2019  
50,000 
  אלפי

  "ח ש

46,250  
  אלפי

  "ח ש

  בסך רבעויים תשלומים 7
"ח  ש אלפי 1,300- כ של

-כ של  בסך אחרון ותשלום 
  "ח.ש אלפי 43,780

2 
אוקטו ב

  2021 בר

  ראשוה  בדרגה  קבוע שעבוד
  כל על סכום הגבלת ללא

  במלון עוות זכויות
;  בוי הוא עליו  והמקרקעין

 דרך על והמחאה  קבוע שעבוד
  וללא ראשוה  בדרגה  השעבוד
  הכספים כל על סכום הגבלת

  ושאו המגיעים  הזכויותאו /ו
;  כלשהו מגורם  לעוות שיגיעו

  שלילי  לשעבוד התחייבות

    ריבית
  פריים בשיעור

בתוספת של  
1.3%  

סעיף   ראה 
14.4.1  
  להלן 

 ---  

6  
 תוחבר"
  "95כסה 

  תאגיד
  זר  בקאי

4.7.2020  
35,000 
  אלפי
  אירו 

34,440 
  אלפי
  אירו 

הריבית תשולם מידי רבעון;  
הקרן תשולם מידי רבעון  

תשלומים   19כדלקמן: 
  175 - רבעויים בסך של כ

ותשלום אחרון  אלפי אירו  
אלפי   675,31- בסך של כ

  אירו. 

  במאי 31
2025  

משכתא על הכסים ועל  
התקבולים של חברות הכס  

(דמי שכירות, דמי ביטוח  
  52- וכדו') מוגבל בסכום של כ

  ;  מיליון אירו

הסכם המימון מובטח  
במשכתא על שי הכסים,  

באופן שבו הפרת התחייבויות  
החברה ביחס לכס אחד,  

פרה של הסכם תהווה ה 
  . המימון בכללותו

  קבועה  1.41%
סעיף   ראה 

14.4.1  
  להלן 

 ---  

7  

Aspen Real 
Estate 

Investments 8 
B.V.  

  תאגיד
  זר  בקאי

3.7.2020  
26,100 
  אלפי
  אירו 

25,516 
  אלפי
  אירו 

  הריבית תשולם מידי 
  רבעון; הקרן תשולם 

  תשלומים  20- ב
  - רבעויים בסך של כ

  ;96אירו אלפי  212.5
  במועד פקיעת 

תשלם   המלווה ההלוואה, 
  יתרת הסכומים  את

  העומדים במלואם 

  ביולי 3
2025  

משכתא על הכסים ועל  
התקבולים של חברות הכס  

(דמי שכירות, דמי ביטוח  
  ) 'וכדו

1.99%97  
סעיף   ראה 

14.4.1  
  להלן 

 ---  

 
95 Rocket Leeuwarden Coöperatief U.A. ו -AG APF Utrecht Investments I Coöperatieve U.A. " :הנכס חברות(להלן יחד.("  
  .אלפי אירו ברבעון 150הכסים, בעקבותיו יוותר כס משועבד אחד, יעמדו תשלומי הקרן על סך של במקרה שבו תתבצע דיספוזיציה כלשהי באחד  96
  . %2במקרה של אי תשלום במועד, תישא ההלוואה שיעור ריבית וסף בשיעור שתי של  97



  

70 -  א  

'  מס
 המלווה  הלווה  התאגיד סידורי

  מועד
העמדת  
 ההלוואה 

  סכום
ההלוואה  

 המקורי 

קרן   יתרת
ההלוואה  
בספרים 

ליום  
202031.12. 

(קרן    תשלומים מספר
 +ריבית)

  מועד
פירעון 
 אחרון 

ריבית   שיעור / בטחונות  שעבודים
 שנתית 

שינוי   תניית 
שליטה / מרות /  

 91מבנה 

  התחייבויות 
פיננסיות /  
התחייבויות  

 אחרות 

 הערות 

  תאגיד 98הכס חברת  8
  12.2.2019  זר  בקאי

14,350 
  אלפי
  אירו 

14,274 
  אלפי
  אירו 

לא יעלה  LTVRכל עוד יחס 
הקרן תיפרע   ,55%על 

בספטמבר   30 במלואה ביום
יעלה   LTVRככל ויחס . 2025
תשולם  הקרן  ,55% על

יים בשיעור  בתשלומים רבעו
  5.1%תי של אמורטיזציה ש 

  30ויתרת הקרן תשולם ביום 
. הריבית  2025בספטמבר 
תשלומים    20- תשולם ב

  יים. רבעו

30.9.202
5  

יות  שעבוד על מלוא הון המ
  כס;  של חברת ה 

י בדרגה על זכויות  שעבוד ש
 17.22כס בגובה כס בחברת ה 

  מיליון אירו 

  ---   קבועה  1.9%
סעיף   ראה 

14.4.1  
  להלן 

 ---  

 חוב אגרות

  החברה  9

מחזיקי  
אגרות  
החוב  

  (סדרה ו')  

25.11.2014  
90,795 
אלפי  
  ש"ח 

55,835 
אלפי  

  99ש"ח 

(לא   תשלומי קרן שתיים  7
תשלומי ריבית   14+  שווים)

  חצי שתיים 

31 
בדצמבר  

2023  
  ---   + מדד 3.90%  --- 

  סעיף ראה 
  להלן 14.4.1

'  ב בפרק 5 סעיף ראה 
  דוח "לדוח התקופתי 

  לפרטים ". הדירקטוריון
  הריבית  אודות

  סעיף ראה  האפקטיבית
  .לעיל 14.1.2

17.5.2016  
150,000  
אלפי  
  ש"ח 

88,760 
אלפי  

  100"ח ש

26.6.2016  
144,901  

  אלפי
  "ח ש

85,412 
אלפי  

  101"ח ש

8.9.2016  
84,972 
  אלפי

  "ח ש

52,199 
  אלפי

  102"ח ש

  ') ו(סדרה  חוב אגרות"כ סה
470,668  

  אלפי
  "חש

282,206  
  אלפי

  "חש
 

  החברה    10
מחזיקי  

אגרות החוב  
  (סדרה ז') 

29.10.2017  
215,095  
אלפי  
  ש"ח 

163,874
אלפי  
  ש"ח 

(לא   תשלומי קרן שתיים  7
תשלומי ריבית   20+  שווים)

 חצי שתיים 

ביוי   30
  סעיף ראה  ---  3.4% ---  2027

  להלן 14.4.1

'  ב בפרק 5 סעיף ראה 
  דוח "לדוח התקופתי 

  לפרטים ". הדירקטוריון
  הריבית  אודות

 
98   Opportunityfonds APF I B.V.כס על ידי 100%המוחזקת ( , חברת (s B.V.Aspen Real Estate Investment.  
  .הפקה הוצאות  ביכוי  99

. הוצאות ההפקה/יכיון מופחתות על  1:1.4708ויכיון שבע מהחלפת איגרות החוב (סדרה ה') של החברה באיגרות החוב (סדרה ו') של החברה ביחס החלפה של    הפקה  הוצאות   ביכוי  100
  פי יתרת אורך החיים של איגרות החוב בשיטת הריבית האפקטיבית.

  לעיל. 100ראה ה"ש   101
  לעיל. 99ראה ה"ש   102



  

71 -  א  

'  מס
 המלווה  הלווה  התאגיד סידורי

  מועד
העמדת  
 ההלוואה 

  סכום
ההלוואה  

 המקורי 

קרן   יתרת
ההלוואה  
בספרים 

ליום  
202031.12. 

(קרן    תשלומים מספר
 +ריבית)

  מועד
פירעון 
 אחרון 

ריבית   שיעור / בטחונות  שעבודים
 שנתית 

שינוי   תניית 
שליטה / מרות /  

 91מבנה 

  התחייבויות 
פיננסיות /  
התחייבויות  

 אחרות 

 הערות 

25.04.2018  
81,629 
אלפי  
  ש"ח 

60,865 
אלפי  
  ש"ח 

  ראה סעיף האפקטיבית
  . לעיל 14.1.2

  ') ז(סדרה  חוב אגרות"כ סה
296,724  

  אלפי
  "חש

224,739  
  אלפי

  "חש
 

  החברה  11
  מחזיקי

  החוב אגרות
  ')ח (סדרה 

25.01.2021  
276,684  
אלפי  
  ש"ח 

 ---  
תשלומי קרן שתיים (לא   7

תשלומי ריבית   18שווים) + 
  חצי שתיים 

31 
בדצמבר  

2029  
  --- + מדד  1.5%  --- 

  סעיף ראה 
  להלן  14.4.1

'  ב בפרק 5 סעיף ראה 
  דוח "לדוח התקופתי 
  ". הדירקטוריון

  

  . הכספיתאריך הדוח על המצב ל חליפין שערי  לפי"ח לש"ח ממט  מתורגמים  התוים  (*) 
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    שראי בריבית משתנהא 

  :2020 בדצמבר 31, ליום תה שקיבלה הקבוצהלהלן פירוט אודות האשראי בריבית מש

 ריבית הבסיס
שיעור ריבית הבסיס  
סמוך למועד פרסום  

 דוח ה

שיעור התוספת  
הממוצעת למנגנון  

 השינוי

  31ליום  סכום האשראי
(באלפי   2020בדצמבר 

 ש"ח) 

 80,350 1.58% 1.60% פריים 

  42,087 5.94% ) 0.407%( ליבור (אירו) 

  122,437 --- --- "כ סה

  

ארוך    וספים  לתוים לזמן  הלוואות  אחרים  אודות  ומגופים  בקאיים  ראה מתאגידים 

 . "דוחות הכספיים"ההתקופתי   לדוחג'   בפרק 19ביאור 
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   ןמגבלות החלות על הקבוצה בקבלת מימו 

פיסיות 14.4.1 מידה  המימון    -  אמות  מהסכמי  הן  בחלק  הקבוצה,  חברות  מתקשרות  שוות בהן  פיסיות  בהתחייבויות  להתחייב  דרשות 

בתאים המויים בהסכמי המימון  ידי המלווה,  על  מיידי  לפירעון  עילה  בחלק מהמקרים,  מהווה,  בהן,  עמידה  שאי  וספות,  ובהתחייבויות 

  הפיסיות   המידה  אמות  בכל  דתעומ  הקבוצה,  דוחה  ולמועד  2020  בדצמבר  31, ליום  2019  בדצמבר  31ליום    כון  וכמקובל בהסכמים מסוג זה.

  .להם צד שהיה המימון הסכמי במסגרת שקבעו

בהלוואותיה   שקבעו  הפיסיות  המידה  באמות  החברה  עמידת  אודות  תוים  יובאו  האוהמהותיות  להלן  פירוט  בדקות לרבות  הן  בו  פן 

    :ותוצאות חישובן

  מס"ד 
(מתוך  

הטבלה  
בסעיף 
14.1.2 
  לעיל)

התאגיד  
  הלווה 

 סכום
  ההלוואה 
  המקורי

  "ח) ש(באלפי  

  קרן  יתרת
 ליום

31.12.2020  
  "ח) ש(באלפי  

 / התחייבויות אחרות  פיננסיות  התחייבויות
אופן חישוב אמות מידה  

פיננסיות ותוצאותיו נכון ליום  
  2019בדצמבר  31

אופן חישוב אמות מידה פיננסיות 
בדצמבר   31ותוצאותיו נכון ליום 

 ולמועד הדוח  2020

  החברה   1
30,000   

  אלפי ש"ח 
17,961  

  אלפי ש"ח 

  מסך   18%- מ  יקטן לא  התאגיד הלווהשל  עצמיה הוןה
  .הלווההתאגיד  של סולו המאזן 

73,940

242,739
= 30% > 18% 

665,388

1,451,783
= 45.83% > 18% 

DSCR103 11- לא יפחת מ..  
3,643

2,915
= 1.25 > 1.1 

3,545

2,791
= 1.27 > 1.1 

  . 60%לא יעלה על  LTV104יחס 
19,876

47,730
= 42% < 60% 

17,961

50,246
= 36% < 60% 

2  A.H. 
Properties CV  

30,000   
  אלפי אירו 

25,000   
  אירו  אלפי

  ערך לבין לשלם שותר ההלוואה  סך  בין   היחס
  בשים  53%, 2- ו 1 בשים  55%: על יעלה  לא, הכסים

 105. 7 בשה 48%- ו 6- ו  5 בשים 50%, 4- ו 3

25,866

64,450
= 40% < 55% 

25,000

66,125
= 40% < 55% 

DSCR 1.7- לא יפחת מ.  
4,532

1,560
= 2.9 > 1.7 

4,576

1,538
= 2.9 > 1.7 

 
103  "DSCR  "–  חוב לשירות כיסוי יחס,  ופירוש ) בין    )atioRover Cervices Sebt Dשתי  היחס  והריבית  לשירות  השוטף החופשי  תזרים המזומים  שהיו  הקרן  חוב מחולק בתשלום 

  . השתיים
104 "RLTV" – כס (  ,פירושויחס בין סכום ההלוואה לשווי הLoan To Value Ratio( .  
  . 2014בדצמבר  3ההלוואה הועמדה ביום    105
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  מס"ד 
(מתוך  

הטבלה  
בסעיף 
14.1.2 
  לעיל)

התאגיד  
  הלווה 

 סכום
  ההלוואה 
  המקורי

  "ח) ש(באלפי  

  קרן  יתרת
 ליום

31.12.2020  
  "ח) ש(באלפי  

 / התחייבויות אחרות  פיננסיות  התחייבויות
אופן חישוב אמות מידה  

פיננסיות ותוצאותיו נכון ליום  
  2019בדצמבר  31

אופן חישוב אמות מידה פיננסיות 
בדצמבר   31ותוצאותיו נכון ליום 

 ולמועד הדוח  2020

  : התאגיד הלווה  על, יפחת ים יחסשאחד מה ככל
  לטובת וספות  בטוחות יום 30 תוך   להעמיד) 1(

)  2( או; משכון   או  מזומן  למשל, ובהסכמתו המלווה 
  היחס   על לשמור מת על  מראש  תשלומים לשלם

 . לעיל כאמור

---  --- 

  חברות הכס   3

60,000  
 אלפי אירו 

56,468  
  אירו  אלפי

  לפחות   200%על  יעמוד  DSCRיחס כיסוי  
10,175

2.465
= 413% > 200% 

9,793

2.443
= 401% > 200% 

)  4בארבע ( 60%על   יעלה  לא LTV יחס בטוחה/חוב
  לא מכן   ולאחרראשוות להסכם המימון  השים ה

  10655%  על יעלה

68,158

159,723
= 43% < 60% 

66,918

158,223
= 42.3% < 55% 

11,000  
 אלפי אירו 

10,450  
  אירו  אלפי

  השכירות  הסכמיהסכם המימון, מח"מ  בתקופת
)Weighted Average Unexpired Lease Term (ושלוש   הי

  107שים לפחות 
5.09 > 3 4.72>3  

 ---  ---  108Cash Trapמגון    קבע

4  

Aspen 
Netherlands 
Van Heuven 
Goedhartlaan 

B.V  

16,500   
  אלפי אירו 

16,048   
  אלפי אירו 

LTVR  מטעם  מומחה שווי  לפי( 60%יעלה על   לא  
  ) הבק

16,302

29,800
= 55% < 60% 

16,048

32,100
= 50% < 60% 

DSCR  1.25- לא יפחת מ  
1,806

303
= 5.96 > 1.25 

1,701

1,043
= 1.63 > 1.25 

   50,000  החברה   5
  אלפי ש"ח 

46,250   
  "ח ש אלפי

  300- ההון העצמי של החברה סולו לא יפחת בכל עת מ
  מיליון ש"ח 

העצמי של החברה ליום  ההון 
מיליון   648- הבדיקה הסתכם לכ

  ש"ח

ההון העצמי של החברה ליום  
מיליון   665- הבדיקה הסתכם לכ

  ש"ח

שיעור ההון העצמי של החברה סולו מסך כל המאזן  
  20%- סולו לא יפחת בכל עת מ

647,928

1,525,796
= 42%% > 20% 

665,388

1,451,783
= 45.83% > 20% 

היחס בדוחות המאוחדים של החברה בין החוב  
של החברה לא יעלה    NOIהפיסי טו של החברה לבין 

  .18על 

1,637,780

174,729
= 9.37 < 18 

1,328,909

143,853
= 9.24 < 18 

 
  . 2017בדצמבר  7ההלוואה הועמדה ביום    106
השכירו   107 ודמי  השכירות)  לתום תקופת  ועד  הכס  (מחושבת מיום רכישת  דייר  כל  של  לפי מכפלת תקופת הסכמי השכירות  דייר,  מח"מ הסכמי השכירות מחושב  השתיים מאותו  ת 

 השתיים של כל הדיירים. מחולקת בסך דמי השכירות  
)  1תקיימות אחד מהאירועים הבאים: (מגון לפיו עודפי המזומים שיוותרו לאחר תשלום קרן וריבית, יופקדו בפיקדון שיוהל בהתאם להוראות התאגיד הבקאי. המגון יופעל בה 108

מדמי השכירות הכלולים ע"פ הסכמי השכירות (להלן    10%- ר שההכסות ממו מהוות למעלה מ) ביטול הסכם שכירות עם שוכר עיקרי (שוכ2אירוע הפרה כהגדרתו בהסכם המימון; (
) פשיטת רגל, השעית תשלומים, חדלות פרעון או התקיימות כל סוג של הליך  4) הודעת ביטול הסכם שכירות (בסיבות מוצדקות) על ידי שוכר עיקרי; (3"); (עיקרי  שוכר בה"ש זו: " 

  י, או תשלום העשה על ידי ערב המצא תחת ערבות המבטיחה התחייבות של שוכר עיקרי תחת הסכם שכירות. דומה כגד שוכר עיקר
  פרה כמפורט בהסכם המימון. עודפי המזומים כאמור ישוחררו מהפיקדון לאחר עמידה ביחסים הפיסים בהמשך למעלה משי רבעוים ובלבד שבתקופות הבייים לא יהיה של ה  
  . הופעל לא המגון  זה  למועד דע , כי מובהר   
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  מס"ד 
(מתוך  

הטבלה  
בסעיף 
14.1.2 
  לעיל)

התאגיד  
  הלווה 

 סכום
  ההלוואה 
  המקורי

  "ח) ש(באלפי  

  קרן  יתרת
 ליום

31.12.2020  
  "ח) ש(באלפי  

 / התחייבויות אחרות  פיננסיות  התחייבויות
אופן חישוב אמות מידה  

פיננסיות ותוצאותיו נכון ליום  
  2019בדצמבר  31

אופן חישוב אמות מידה פיננסיות 
בדצמבר   31ותוצאותיו נכון ליום 

 ולמועד הדוח  2020

) הוה  1החברה תהיה רשאית לבצע חלוקה כל עוד: (
)  2מיליון ש"ח; ( 340העצמי סולו, לא יפחת מסך של 

לא יעלה על   NOI- הפיסי טו של החברה ליחס החוב 
) בעת החלטה על  3לפי חלוקה כאמור או אחריה; ( 16

חלוקה לא רשמה בדוחות הכספיים של החברה הערת  
  "עסק חי"

ההון העצמי של החברה ליום  
מיליון   648- הבדיקה הסתכם לכ

  ש"ח

ההון העצמי של החברה ליום  
מיליון   665- הבדיקה הסתכם לכ

  ש"ח

החברה לא תבצע חלוקה ו/או פירעון הלוואת בעלים  
ו/או כל תשלום ו/או לא תיתן הלוואות, במישרין או  

בעקיפין, לבעלי מיותיה, קרוביהם ותאגידים  
בשליטתם (למעט שכר, דמי יהול,דמי יעוץ או החזרו  

הוצאות אשר אושרו כדין על ידי האורגים המוסמכים  
יות הפיסיות  של החברה) אשר יגרום להפרת ההת

  המפורטות לעיל.  

  אין הערת "עסק חי"   אין הערת "עסק חי" 

  חברות הכס   6
35,000   

  אלפי אירו 
34,440   

  אלפי אירו 

LTVR  לפי שווי מומחה מטעם   62%לא יעלה על)
  הבק) 

 ---  
34,440

64,900
= 53% < 62% 

DSCR 125%- לא יפחת מ  ---  
1,876

1,549
= 121% < 125% 

 לפחות  שים שלוש היו  השכירות הסכמי"מ מח

 ---   ---  
  109Cash Trapמגון    קבע

  חלקי  מוקדם  לפרעון מחויבות  תהייה  הכס חברות 
  ההתחייבויות הפרת   של במקרה, ההלוואה של

  המימון להסכם בהתאם הפיסיות

7  

Aspen Real 
Estate 

Investments 8 
B.V.  

26,100   
  אלפי אירו 

25,516   
  אלפי אירו 

LTV  70%110לא יעלה על   ---  
25,887

44,700
= 58% < 70% 

DSCR 150%- לא יפחת מ  ---  
3,033

1,361
= 223% > 150% 

111Debt Yield 8.8%- לא יפחת מ   ---  
3,308

25,887
= 13% > 8.8% 

  ---   ---   Cash Lock-Upקבע מגון 

 
ה   109 בתאי  עמידה  אי  של  במקרה  לפיו  בהתאם    DSCR- מגון  שיוהל  בפיקדון  יופקדו  וריבית,  קרן  תשלום  לאחר  שיוותרו  המזומים  עודפי  לעיל,  כאמור  השכירות  הסכמי  או מח"מ 

 להוראות התאגיד הבקאי. עודפי המזומים כאמור ישוחררו מהפיקדון לאחר עמידה ביחסים הפיסים במשך למעלה משי רבעוים. 
  .65%על  LTV- י באחד הכסים, בעקבותיו יוותר כס משועבד אחד, לא יעלה ה במקרה שבו תתבצע דיספוזיציה כלשה   110
111   "ebt YieldD" – ,יהם,  פירושומוך מביסות השכירות בפועל, הסות השכירות החזויות או הכלבין סכום ההלוואה. היחס שבין הכ 
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  מס"ד 
(מתוך  

הטבלה  
בסעיף 
14.1.2 
  לעיל)

התאגיד  
  הלווה 

 סכום
  ההלוואה 
  המקורי

  "ח) ש(באלפי  

  קרן  יתרת
 ליום

31.12.2020  
  "ח) ש(באלפי  

 / התחייבויות אחרות  פיננסיות  התחייבויות
אופן חישוב אמות מידה  

פיננסיות ותוצאותיו נכון ליום  
  2019בדצמבר  31

אופן חישוב אמות מידה פיננסיות 
בדצמבר   31ותוצאותיו נכון ליום 

 ולמועד הדוח  2020

במקרה של הפרת אלו מההתיות הפיסיות  
ימי   15יהיה רשאי בתוך  המלווה המפורטות לעיל, 

ו של אחד משי  עסקים, לדרוש את התקיימות
פירעון מוקדם של חלק מסכום  ) 1הסעדים הבאים: (

בהתיה   תעמוד הלווההלוואה שלאחר התקיימותו, 
תפקיד לחשבון יעודי    ) הלווה2הפיסית שהופרה; או (

דרש לצורך עמידה   המלווה כום כסף אשר לדעת ס
הסעד הבחר היו כמפורט  בהתיה הפיסית. במידה ו 

תהיה רשאית לבקש את שחרור   הלווה לעיל,  ) 2בס"ק (
הכספים מהחשבון הייעודי לאחר עמידה בהתיות  

הפיסית במשך שי רבעוים רצופים. העמידה  
 בהתיות הפיסיות תיבחן מדי רבעון.

---  ---  
הלווה תהיה רשאית, בכפוף למתן הודעה מוקדמת,  

ימי עסקים מראש, לבטל ו/או לבצע תשלום    15לפחות 
מוקדם מלא או חלקי של ההלוואה, בתאים שקבעו  

  .בהסכם

  הלווה התחייבה לאי שעבוד שלילי.

קבעו הגבלות לביצוע כל דיספוזיציה בכסים, למעט  
שקבעו בהסכם. כמו כן, דרשת הסכמתו של  במקרים 

המלווה לשיוי הסכמי שכירות עם השוכרים  
  המהותיים. 

  קבעו תיות מקובלות של שיפוי והגבלת אחריות.

  חברת הכס   8
14,350   

  אלפי אירו 
14,274   

  אלפי אירו 

DCSR  כס לא יפחת מ1.5- של חברת ה  ---  ---  

LTVR  60%לא יעלה על  ---  
,

,
= 52% < (למועד   60%

  הדוח) 

  282,206  470,668  החברה   9

מיליון    300- ההון העצמי של החברה סולו לא יפחת מ
  ש"ח.

ההון העצמי של החברה ליום  
מיליון   648- הבדיקה הסתכם לכ

  ש"ח

ההון העצמי של החברה ליום  
מיליון   665- הבדיקה הסתכם לכ

  ש"ח

שיעור ההון העצמי של החברה סולו מסך כל המאזן  
  . 18%- סולו לא יפחת בכל עת מ

647,928

1,525,796
= 42% 

665,388

1,451,783
= 45.83% 

היחס בדוחות המאוחדים של החברה בין החוב  
של החברה לא יעלה    NOIהפיסי טו של החברה לבין 

  .16על 

1,637,780

174,729
= 9.37 

1,328,909

154,196
= 8.62 
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  מס"ד 
(מתוך  

הטבלה  
בסעיף 
14.1.2 
  לעיל)

התאגיד  
  הלווה 

 סכום
  ההלוואה 
  המקורי

  "ח) ש(באלפי  

  קרן  יתרת
 ליום

31.12.2020  
  "ח) ש(באלפי  

 / התחייבויות אחרות  פיננסיות  התחייבויות
אופן חישוב אמות מידה  

פיננסיות ותוצאותיו נכון ליום  
  2019בדצמבר  31

אופן חישוב אמות מידה פיננסיות 
בדצמבר   31ותוצאותיו נכון ליום 

 ולמועד הדוח  2020

החברה לא תבצע חלוקה (כהגדרתה בחוק החברות)  
כלשהי, ובכלל זה לא תכריז, תשלם או תחלק דיבידד  

אלא אם ההון העצמי של החברה בתום הרבעון  
האחרון, בטרם ביצוע החלוקה, ביכוי הסכום שחולק,  

ובלבד שבעת החלטה על  מיליון ש"ח   270- לא יפחת מ
של   חלוקה לא תהיה רשומה בדוחותיה הכספיים

  .החברה הערת "עסק חי"

  ליום החברה של העצמי ההון
  מיליון 648- לכ הסתכם הבדיקה 

  "חש
  

  אין הערת "עסק חי" 

  ליום החברה של העצמי ההון
  מיליון 665- לכ הסתכם הבדיקה 

  "חש
  

  אין הערת "עסק חי" 

החברה התחייבה למחזיקי אגרות החוב (סדרה ו')  
שלא ליצור שעבודים שוטפים על כלל רכושה (שעבוד  

) לטובת צד שלישי כלשהו  negative pledgeשלילי 
  .להבטחת כל חוב או התחייבות כלשהי

---  ---  

  224,739  296,724  החברה   10

מיליון    300- לא יפחת מ סולו   ההון העצמי של החברה
  .ש"ח

  ליום החברה של העצמי ההון
  מיליון 648- לכ הסתכם הבדיקה 

  "חש

ההון העצמי של החברה ליום  
מיליון   665- הבדיקה הסתכם לכ

  ש"ח

שיעור ההון העצמי של החברה סולו מסך כל המאזן  
  . 20%- סולו לא יפחת בכל עת מ

647,928

1,525,796
= 42% 

665,388

1,451,783
= 45.83% 

היחס בדוחות המאוחדים של החברה בין החוב  
של החברה לא יעלה    NOIהפיסי טו של החברה לבין 

  .18על 

1,637,780

174,729
= 9.37 

1,328,909

154,196
= 8.62 

)  החברות בחוק(כהגדרתה  חלוקה לא תבצע  החברה
  כל תחלק   או תשלם,  תכריז לא  זה ובכלל, כלשהי

  בתום החברה  של העצמי ההוןאלא אם   דיבידד
  הסכום  ביכוי, החלוקה ביצוע בטרם, האחרון הרבעון 

  יחס  אם  ואלא"ח ש מיליון   340- מ יפחת לא , שיחולק
  16 על  יעלה לא  NOI- ל החברה של טו  הפיסי החוב

  רשומה  תהיה לא חלוקה  ובלבד שבעת החלטה על
  ".חי"עסק  הערת החברה של הכספיים בדוחותיה 

  ליום החברה של העצמי ההון
  מיליון 648- לכ הסתכם הבדיקה 

  "חש
  

1,637,780

174,729
= 9.37 

  
  אין הערת "עסק חי" 

  ליום החברה של העצמי ההון
  מיליון 665- לכ הסתכם הבדיקה 

  "חש
  

1,328,909

154,196
= 8.62 

  
  אין הערת "עסק חי" 

יצור שעבודים שוטפים על  תלא ש התחייבההחברה 
) לטובת  negative pledgeכלל רכושה (שעבוד שלילי 

צד שלישי כלשהו להבטחת כל חוב או התחייבות  
  .כלשהי

---  ---  

  ---  276,684  החברה   11

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

המאזן  שיעור ההון העצמי של החברה סולו מסך כל   112---
  . 22%- סולו לא יפחת בכל עת מ

 
 לא רלווטי, יירות הערך הופקו לאחר תאריך הדוח.  112
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  מס"ד 
(מתוך  

הטבלה  
בסעיף 
14.1.2 
  לעיל)

התאגיד  
  הלווה 

 סכום
  ההלוואה 
  המקורי

  "ח) ש(באלפי  

  קרן  יתרת
 ליום

31.12.2020  
  "ח) ש(באלפי  

 / התחייבויות אחרות  פיננסיות  התחייבויות
אופן חישוב אמות מידה  

פיננסיות ותוצאותיו נכון ליום  
  2019בדצמבר  31

אופן חישוב אמות מידה פיננסיות 
בדצמבר   31ותוצאותיו נכון ליום 

 ולמועד הדוח  2020

היחס בדוחות המאוחדים של החברה בין החוב  
של החברה לא יעלה    NOIהפיסי טו של החברה לבין 

  .18על 
שיעור ההון העצמי של החברה (כולל זכויות שאין  

מקות שליטה) על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים  
  16%- המאוחד לא יפחת מהאחרוים מסך המאזן 

)  החברות בחוק(כהגדרתה  חלוקה לא תבצע  החברה
  כל תחלק   או תשלם,  תכריז לא  זה ובכלל, כלשהי

יתקיימו כל התאים הבאים   אלא אם  דיבידד
  הרבעון  בתום החברה של העצמי ההון במצטבר: (א)

  הסכום ביכוי , החלוקה  ביצוע בטרם, האחרון
; (ב) שיעור ההון  "חש מיליון   400- מ יפחת לא , שיחולק

;  25%- העצמי של החברה מסך כל המאזן לא יפחת מ
  יעלה  לא NOI- ל החברה של טו  הפיסי החוב יחס(ג) 
  רשומה תהיה לא  חלוקה  בעת החלטה על(ד)  ;16 על

"; (ה)  חי"עסק  הערת החברה של הכספיים בדוחותיה 
  . 20%- מיחס הון למאזן מאוחד מיימאלי לא יפחת 

יצור שעבודים שוטפים על  תלא ש התחייבההחברה 
 negative(שעבוד שלילי  וכלל זכויותיה   כלל רכושה

pledge  לטובת צד שלישי כלשהו להבטחת כל חוב או (
  . התחייבות כלשהי
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שליטה   14.4.2 שיוי  מבה תיות  חברות    בחלק  –  ושיוי  דרשות  המימון  הקבוצה  מהסכמי 

שליטה   שיוי  לאי  מבה.להתחייב  זו   ושיוי  בתיה  עמידה  אי  מהמקרים,    עלולה  בחלק 

המלווה.להעמדה  להוביל   ידי  על  ההלוואה  של  מיידי  בדבר    לפירעון  הסכמי  לפרטים 

בקאיים  ה מתאגידים  השעבודים  הלוואה  בגין  החברה,  של  המהותיים  הכסים  בגין 

החברה,  המהות  של  הסולו  בדוח  המהותיים  והשעבודים  ההלוואות  ובגין  החברה  של  יים 

  לעיל.  14.2 , ראה בסעיף בהם קיימות תיות הקשורות לשיוי בחברות הקבוצה

 

  ושעבודים ערבויות 

ו 14.5.1 הבקאיות  יתים  הבקאי    יהאשראההלוואות  הקבוצה  קבועים  של  כסים  שעבוד  כגד 

ופירותיהם או ללא שעבוד. מרבית כסי המקרקעין של החברה משועבדים ויתרתם הכוללת  

סך    2020בדצמבר    31ליום   על  הכסים    2,139-כשל  עומדת  של  ההוגן  שווים  ש"ח.  מיליון 

  . מיליון ש"ח 185-הלא משועבדים עומד על סך של כ

מזומים,    לחברה  דוחה  למועד 14.5.2 שווי  מזומים,  פיסיים  יתרות  בבקים  כסים  קצר  לזמן 

 .מיליון ש"ח 383-כוכסי פיסיים לזמן קצר בסך של 

לא ליצור שעבוד צף על כלל רכושה וכסיה מכל    יםבקאי   יםהחברה התחייבה כלפי תאגיד 14.5.3

זו. כפי שקבע בהתחייבות  כלפי    סוג  התחייבה  ז'  ו'  ותמחזיקי אגרות החוב (סדרהחברה   ,

)  negative pledgeפים על כלל רכושה (שעבוד שלילי  שלא ליצור שעבודים שוט   של החברה  )וח'

 לטובת צד שלישי כלשהו להבטחת כל חוב או התחייבות כלשהי. 

  ." דוחות הכספיים"ההתקופתי   לדוחג'   בפרק 18לפרטים ראה ביאור  – הפרשות לגמר 14.5.4

חברתיות 14.5.5 בין  שלה  לא  החברה    –  ערבויות  המאוחדות  החברות  של  להתחייבויותיהן  ערבה 

 . בישראלכלפי בקים 

להבטחת הלוואות מהותיות מתאגידים    בדבר  לפרטים 14.5.6   14.2  סעיף  ראה  בקאייםשעבודים 

  לעיל. 

תאיהן 14.5.7 לרבות  החברה,  של  החוב  אגרות  אודות  סעיף  ,  לפרטים    לדוח ב'    בפרק  5ראה 

 ."הדירקטוריון  דוח"התקופתי 

  

  דירוג 

  , כדלקמן:  מדורגים ה ות הערך שליירהחברה ו , הדוח למועד  כון

ויירות ערך    ilAבדירוג  מדורגות  אגרות החוב של החברה  (יציב),    ilAהחברה מדורגת בדירוג  

אס אד    על ידי  ,ilA-1בדירוג ראשוי  מדורגים  (לא סחירים) של החברה    )1(סדרה    מסחריים

מעלות רייטיגס  גלובל  "  פי  רא  .")S&P  מעלות(להלן:  וספים  מיידי  הלפרטים  של    דיווח 
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אסמכתא:  2021ביואר    12  מיוםהחברה   האמור  ,  )2021-01-005523  (מס'  המידע    ו ב אשר 

 . מובא כאן במלואו על דרך ההפיה

  

  ערך  בניירות השקעה 

דוחות  "ההתקופתי    לדוחג'    בפרק  7ביאור  לפרטים בדבר השקעה ביירות ערך סחירים ראה  

  . "הכספיים

  

ח  החברההערכות    מקורות  יידרשו  הקרובה  בשנה  עסקיה האם  תפעול  לכיסוי  דשים 

  השוטפים

עם   .הקרובה  בשה  עסקיה  תפעול  לכיסוי  חדשים  למקורות  ידרשלא תהחברה, היא    להערכת

  .חוב, ככל שתידרש חזורימ גיוס ו/או  לבחון זאת, בכוות החברה 

  

  ביטוח  . 15

 בישראל  ביטוח

הביטוחים    הקבוצה  את  היתר  בין  בישראל  ביטוח  חברות  באמצעות    המפורטיםרוכשת 

  פיזיאו זק    אבדן"כל הסיכוים" המבטח  הקרוי  . ביטוח רכוש מסוג  זה  קטן  סעיף  בהמשך

הגרם   צפוי  יידא    לכסי ובלתי  העלול    של  המיביםדלא  שכירות  דמי  אבדן  וכן  הקבוצה 

זק   או  אבדן  בשל  שיפוי    למשך כאמור    לרכוש  הגרםלהיגרם  חודשים.   18עד  של  תקופת 

המכסה אבדן  ואבדן תוצאתי    רכוש  כל הסיכוים,  ביטוח  ערך  הים   כפרב  מלון ה  בגין   בוסף

גולמי   זק  רווח  או  אבדן  בשל  להיגרם  תקופת    למשך  כאמורהמלון    לרכוש  הגרםהעלול 

  מקיימת   גם  הקבוצה.  (למעט שכר עבודה המכוסה על בסיס כפול)  יםחודש  24עד    שלשיפוי  

זק הגרם לכסי    ביטוח, לרבות  וספים  מקובלים  ביטוחים   הדלאאבדן דמי שכירות עקב 

  10,000,000  של  עד לגבול אחריות בסךטרור  מלחמה ו  יכתוצאה ממעשהמיבים שלה    א דיי

אחריות כלפי צד שלישי, ביטוח חבות מעבידים וביטוח שבר    ביטוחלאירוע ובמצטבר,    ש"ח

פוליסות  בוסף.  מסוימים  כסיםב  המצאותמכיות  - אלקטרו   מערכותמכי בגין   לקבוצה   ,

  לדוח '  ד  בפרקא  29  תקהראה  לפרטים וספים  ושאי משרה (דירקטורים וביטוח אחריות  

 ). "וספים"פרטים  התקופתי

  

 "ל בחו ביטוח

בביטוח מסוג "כל הסיכוים"    מבוטחיםהבת בגרמיה    ת וחבר  של   מיבים  ידאי   דלא  כסי 

  הגרם   ביטוח   מקרה  בקרות.  חודשים  36וכן אבדן דמי שכירות לתקופת שיפוי מרבית של עד  

  אחריות   מוגבלת,  בזדון  וזק  פרעות ,  שביתות  בגין  וכן   אחרים  טבע  זקי ,  אדמה  רעידת  עקב

מעט ביחס לרעידת אדמה ושיטפון בגים גבול  ל,  אירו  50,000,000  של  לסך למקרה    המבטח
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. בוסף, ערך ביטוח אחריות כלפי צד שלישי בגין  האחריות כאמור היו למקרה ובמצטבר

  הכסים כאמור. 

  אבדן  וכן "  הסיכוים"כל    מסוג  בביטוח  מבוטחים  בהולד  הבת  חברת  של  יידא  הדלא  כסי 

  עקב   הגרם  ביטוח  מקרה  בקרות.  חודשים  36  עד  של  מרבית  שיפוי   לתקופת  שכירות  דמי

  אחריות   מוגבלת,  בזדון  וזק  פרעות,  שביתות  בגין  וכן  אחרים  טבע  זקי,  אדמה  רעידת

, למעט ביחס לרעידת אדמה ושיטפון בגים גבול  אירו  50,000,000  של  לסך  למקרה  המבטח

  בגין  שלישי  צד  כלפי  אחריות  ביטוח  ערך ,  בוסף.  ובמצטברהאחריות כאמור היו למקרה  

 . כאמור הכסים

  להלן.   (ד)19.3סעיף  הרא "ל, ובחו בישראל אדמה רעידות בגין החברה  ביטוחי בדבר לפרטים 

הקבוצה  להערכת  של  הביטוחי  הכיסוי  היקף  החברה,    לעיל  זה  15בסעיף    המפורט  ההלת 

 החברה.   המקובלים בחברות בעלות פעילות מסוג היו אות והולם את כיסויי הביטוח

  

 מיסוי . 16

על    ודיי  מהותיים  מס   אירועי,  החברה  של  המס  שומות  אודות   לפרטים החלים  המסים 

התקופתי    לדוח'  ג  בפרק   28  ביאור  ראה "ל,  בחו   פועלת  היא  בהן  ובמדיות  בישראלהקבוצה  

  ". הכספיים"הדוחות 

  

  הליכים משפטיים  . 17

תוצאות    לפרטים ו/או  להם  צד  היה  שהקבוצה  המהותיים  המשפטיים  ההליכים  בדבר 

    ".הכספיים"הדוחות  התקופתי   לדוח'  ג בפרק 20 ביאור ראה, הליכים מהותיים שהסתיימו 

 

 יעדים ואסטרטגיה עסקית וצפי להתפתחות בשנה הקרובה  . 18

העסקית,  יעדיה ידי    האסטרטגיה  על  אושרו  החברה,  של  הקרובה  בשה  להתפתחות  וצפי 

  , כמפורט בסעיף זה להלן. 2021 יואר ב  31 דירקטוריון החברה ביום

    יעדים ואסטרטגיה עסקית 

    פעילות החברה בתחום הדל"ן המיב בחו"ל  .א

  . החברה של לאסטרטגית ההשקעה בדל"ן בהתאם הולדב רכישת כסים מיבים  )1(

בחו"ל    )2( כסים  בגרמיה    ,שלהם  ההשבחה   יכולת  את  מיצו  ר שאמכירת  בעיקר 

  . ובשוויץ
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בחו"ל    )3( החברה  כסי  שיעורי    השוכרים  בתמהיל  שיפור  ידי  עלהשבחת  ושיפור 

  . תפוסה

    פעילות החברה בתחום הדל"ן המיב בישראל  .ב

בארץ   )1( החברה  כסי  שיעורי    רושיפו  השוכרים  בתמהיל  שיפור  ידי  עלהשבחת 

  . בכל כסי החברה תפוסהה

באמצעות    בתחום המלואות   בין היתר  ,"ןהדל  בתחומי   ישראלב   הפעילות  הרחבת )2(

  .פאי סיאם

 .מסחרי בייעוד ו  אטרקטיביים  במיקומים ובייה ליזמותרכישת קרקעות   בחית )3(

  .שלהם ההשבחה יכולת את מיצו אשר מכירת כסים בארץ  )4(

  

 שלה דירוג החברה ויירות הערך    .ג

 דירוג החברה ויירות הערך שלה. ושיפור  רלשימוהחברה פועלת 

 מימון   .ד

  החברה פועלת להקטת שיעור הריבית האפקטיבית והקטת הוצאות המימון. 

המתוארים   העסקית  והאסטרטגיה  זה  היעדים  לעת  בסעיף  מעת  לשיוי  יתים  לעיל 

  בהחלטה של דירקטוריון החברה.

על ציפיות והערכות   רבההיעדים האמורים לעיל הם בבחינת חזון ויעד, המבוססים במידה  

וכלליות) ועל   ,לגבי התפתחויות כלכליות (ענפיות  ואחרות  טכנולוגיות, חברתיות, מדיניות 

את   ולהשיג  החזון  את  לממש  יכולתה  לגבי  ודאות  כל  לחברה  אין  באלה.  אלה  השתלבותן 

גורמים שמעצם היעדים שהעמידה לעצמה, א שר במידה בלתי מבוטלת מבוססים גם על 

  טבעם אינם בשליטתה.

  

  הקרובהצפי להתפתחות בשנה   

 .בהולד  חדשים  כסים  לרכישת  לפעול  החברה  בכוות  –  "לבחו"ן המיב  הדל תחום  ב  .א

 את   מימשו  אשר  ושוויץ  גרמיהב   כסיםלמימוש    לפעוללהמשיך  החברה    בכוותכן,    כמו

להמשיך לפעול להשבחת כסי החברה על ידי שיפור תמהיל  ו   שלהם   ההשבחה   פוטציאל

  התפוסה בכל כסי החברה.  שיעורי השוכרים, להגדלת ההכסות ולשיפור 

פאי    לפעול  החברה  בכוות   –  בישראל  המיב   ן" הדל  בתחום  .ב של  הכסים  להשבחת 

השבח תכית  קידום  הבייה  סיאם,  השלמת  לקרקעות,  שבהקה  והפעלת  בכסים  מה 

קרקעות  ו  מיבים  כסיםרכישת    לבחוןכן, בכוות החברה    כמו .  המלוות של פאי סיאם

להמשיך לפעול להשבחת כסי החברה על ידי  ו  םאטרקטיבייליזמות ובייה במיקומים  

  .התפוסה בכל כסי החברהשיעורי ת ולשיפור שיפור תמהיל השוכרים, להגדלת ההכסו
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דירוג  שימור ושיפור  לבכוות החברה להמשיך לפעול    –  שלה  הערך  ויירות   החברה  דירוג   .ג

שלה  הערך  ויירות  המסחריים)  החברה  הערך  ויירות  החוב  בדבר   .(אגרות  לפרטים 

 לעיל.  14.6דירוג החברה ויירות הערך שלה ראו סעיף 

להמשיך לפעול    –  מימון   .ד להקטת שיעור הריבית האפקטיבית והקטת  בכוות החברה 

 הוצאות המימון. 

עתיד פני  הצופה  מידע  בבחינת  הינו  זה  בסעיף  האמור  ערך,   כל  ניירות  בחוק  כהגדרתו 

בשל  ,1968-התשכ"ח יטתה המלאה של החברה ואשר התקיימותו בפועל אינה  אשר אינו 

כוללת   וכן  הדוח  למועד  נכון  בחברה  הקיימת  אינפורמציה  על  מבוסס  המידע  ודאית. 

החברה.   של  וכוונות  או  הערכות  חלקי  באופן  להתממש  או  להתממש  שלא  עשוי  המידע 

  ד הינםהגורמים העיקריים שעשויים להביא לאי התממשות המידע צופה פני עתי שונה.  

קשיים בהשגת מימון מבנקים בישראל ובחו"ל בגין השקעות בנדל"ן מניב, עודף היצע של  

שטחים להשכרה הגורם להורדת מחירי הנדל"ן ולהורדה בדמי השכירות, מיתון בשווקים, 

בעיות נזילות של לקוחות פוטנציאליים, בעיות הלימות הון של הבנקים בישראל ובחו"ל, 

הפיננ המשבר  העולמיהשלכות  הקורונה  סי  נגיף  מהתפשטות  פעילות כתוצאה  היעדר   ,

  בשוק ההון בישראל, קיטון בביקושים לשטחים להשכרה.

 

 דיון בגורמי סיכון . 19

הסיכון   לגורמי  חשופה  פעילותה  בתחומי  הקבוצה  פעילות  החברה,  ההלת  להערכת 

 : העיקריים הבאים

  

  גורמי סיכון מקרו כלכליים  

ידיעת החברה   ולמיטב"ן היו עף מוביל במשק הישראלי  הדלעף    –  מחזוריות עסקית  )א(

בכל    אחד המרכזיים  משקל    בהם  המשקיםהעפים  מהווה  הוא  וככזה  החברה  פועלת 

האחרים,  מהמשקים  אחד  כל  ושל  ישראל  מדית  של  הגולמי  הלאומי  בתוצר  מהותי 

ם רבים ובראשם . על רקע זה חשופות חברות הפועלות בתחום הדל"ן לסיכוימהאבהת

. קיים קושי רב ביכולת הערכת השיויים  פועלות  הן  בהם  יםהמחזוריות העסקית במשק 

תוצאות   על  לרעה  להשפיע  העלולים  כלכליים  המקרו  הגורמים  בין  זו.  במחזוריות 

הפעילות של חברות דל"ן יתן למות האטה בפעילות הכלכלית, מצב התעסוקה, מצב 

וכיו"ב. בשל אופי פעילות החברה בתחום (בישראל בעיקר)    שווקי ההון, המצב הביטחוי 

ולמצב המשקים במדיות הפעילות האחרות של החברה   בישראלהדל"ן, למצב המשק  

 השפעה מהותית על תוצאות פעילות החברה. 

  לעיל. 6.4לפרטים וספים בדבר התפשטות גיף הקורוה ראו סעיף 
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  גורמי סיכון ענפיים 

  המיב תחום הדל"ן  19.2.1

 (בישראל ובחו"ל)  החברה בכסי  שיעורי התפוסה    –  ירידה בביקוש לשטחים להשכרה  )א(

כ כיום  עומדים   על  בביקוש  ,)השחור  היער  ללא  95%- (כ  94%-בממוצע  לשטחים    ירידה 

עלולה להביא לירידה בשיעורי התפוסה בשטחי    ו/או אי חידוש הסכמי שכירות קיימים

  . החברה ולפגיעה בתוצאותיה הכספיות

קוש לשטחי דל"ן במשולב עם החרפת התחרות  ירידת הבי  –  ירידה במחירי השכירות  )ב(

ולפגיעה   של החברה  בדמי השכירות  לשחיקה  להביא  עלולה  פוטציאליים,  שוכרים  על 

  בתוצאותיה הכספיות.

גורם סיכון זה עלול להביא לגידול בהפרשות    –  ירידה בכושר התשלומים של שוכרים  ) ג(

לפיוי   ו/או  השכירות  הסכמי  לסיום  להביא  עלול  לחילופין  או  מסופקים  לחובות 

  השוכרים מהכסים.

קביעת השווי ההוגן של דל"ן להשקעה עשית, בין היתר, בהתאם   –  שווי נכסי החברה  )ד(

ת החות, לרבות החות לגבי  לגישת היוון ההכסות. תחשיב היוון ההכסות כרוך בקביע

התפוסה   ושיעורי  הקיימים  השוכרים  ידי  על  הכסים  השכרת  המשך  ההיוון,  שיעורי 

  בכסים השוים, אומדים אשר מעצם טבעם קיימת בהם אי ודאות מסוימת. 

  

  חודיים לקבוצהיסיכונים י 

לחברה אשראי לזמן קצר ואשראי לזמן ארוך    2020  בדצמבר  31ליום    –  ריבית משתנה  )א(

של   כולל  ש"ח  122-כבהיקף  סעיף    מיליון  ראה  ריבית    14.3(לפרטים  הושאים  לעיל), 

. עלייה בשיעור הפריים ו/או ריבית  ריבית הליבורוהפריים  התלויה בגובה ריבית  משתה  

  הליבור תגדיל את הוצאות המימון של החברה. 

לחברה כסים והתחייבויות קובות במטבע   2020  בדצמבר  31ליום    –  חשיפה מטבעית   )ב(

 חוץ. עקב כך החברה חשופה לשיויים אפשריים בשערי החליפין של מטבעות החוץ. 

והפרק  ל האירו  של  החליפין  בשערי  לשיויים  החברה  של  חשיפות  בדבר  פרטים 

רא שוק    1.2  ףסעי  ההשוויצרי  וסיכוי  תאגידי  ממשל    התקופתי  לדוח'  ב  פרקבבפרק 

  . "הדירקטוריון  דוח"

הצמדהעלויות    ) ג( ובסיס  אשראי    2020בדצמבר    31ליום    –  מימון  קצר לחברה  לזמן 

מיליון ש"ח בריבית קבועה בשיעור    300-של ככולל  למדד בסך  לזמן ארוך צמוד  ואשראי  

לגייס  וב  במידה  . 5.40%-כ  עד  3.90%-כשל   החברה  תצטרך  ההלוואות  פירעון  מועד 

אשראי וסף בריבית גבוהה מהריביות הממוצעות המפורטות בסעיף זה לעיל, תיגרמה  

עליה   כן,  כמו  וספות.  מימון  הוצאות  לצרכן לחברה  המחירים  חדה   במדד  ירידה  או 

  לרעה על הוצאות המימון של החברה. ושפיע י בשער האירו
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אדמה  )ד(   ביטוח,  אדמה  רעידת  של  סיכון  עקב  ביטוח  מקרה  לעיין:  בישראל  –  רעידת 

 יידא  דלא  כסי  בגין חודשים)    18(למשך תקופת שיפוי של    השכירות   דמי   ואבדן   הרכוש

 למשך   תוצאתי  אבדןכיסוי  כולל    בפרד  המבוטח  הים  כפר  מלון  כאשר(  הקבוצה  של

 מסכום  10%- ל  השווה  בסכום  עצמית   להשתתפות  כפוף)  חודשים  24  עד  שיפוי  תקופת

כיון הכס בתוספת(  הביטוח   כי  בתאי  ,שפגע  אתר  כל  בגין)  שכירות  דמי  אבדן  עלות 

  150,000  של  מסך  תפחת  לא  אחד  באתר  אחד  ביטוח  מקרה  בגין  העצמית  ההשתתפות

 החברה  לכסי  רחב  זק  ויגרם  במידה  ש"ח.  5,000,000  של   סך  על  תעלה  ולא "ח  ש

  יתן  לא   אשר  מהותית  חשיפה  לחברה   להיגרם  עלולה ,  אדמה   רעידת   עקב  בישראל

 אתר  כל  על  כאמורהחלות    תוהעצמי  ההשתתפויות  ריבוי  בשל  היתר  בין,  אותה  לאמוד

  24(  חודשים  18- ל  מוגבלת  שכירות  דמי  אבדן  בגין  השיפוי  ותקופת   מאחר  וכן  בפרד

החברה   :"לבחו   .)הים  כפר ב  למלון  ביחס  חודשים לכסי  רחב  זק  ויגרם  במידה 

אדמה    הסיכוןעקב    בהולדאו  /ו   בגרמיה רעידת  אחרים,  / ו של  טבע  זקי    מוגבלתאו 

  ביחס  למעט,  אירו  50,000,000  של  לסך   למקרה  לכל מדיה בפרד  ביחסאחריות המבטח  

 במידה .  ובמצטבר  למקרה  היו  כאמור   האחריות  גבול  בגים  ושיטפון  אדמה   לרעידת 

,  טפוןיש  או /ו  אדמה  רעידת  עקב  בהולד או  /ו   בגרמיה   החברה  לכסי   רחב   זק   ויגרם

 . אותה לאמוד  יתן לא  אשר מהותית חשיפה לחברה להיגרם עלולה

ומעסיקה    –  ניהול הנכסים בחו"ל  ) ה( יש משרדים בהולד  עובדים. בוסף,   3לחברת הבת 

 כסים בחו"ל מוהלים על ידי מהלים מקומיים וחברות אחזקה מקומיות. ה
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טיבם   פי  על  לעיל  שתוארו  הסיכון  גורמי  מוצגים  שלהלן  סיכוים    –בטבלה  מקרו,  סיכוי 

וסיכוים   לקבוצה.  יעפיים  ההלת  יחודיים  להערכות  בהתאם  דורגו  אלו  סיכון  גורמי 

, על פי מידת השפעתם המשוערת על עסקי  דוחהחברה, על יסוד הסיבות הקיימות במועד ה

    הקבוצה:

 
 מידת ההשפעה של גורם הסיכון על תחום הפעילות 

 מועטה  בינונית  גדולה 

 סיכוני מקרו 

  +  מחזוריות עסקית 

 סיכונים ענפיים 

   +  בביקוש לשטחים להשכרה ירידה 

   + ירידה במחירי השכירות 

  +  ירידה בכושר התשלומים של שוכרים

  +  שווי כסי החברה 

 סיכונים יחודיים לקבוצה 

  +  ריבית משתה 

  +  חשיפה מטבעית 

  +  מימון ובסיס הצמדה עלויות 

 +   רעידת אדמה 

  +  יהול הכסים בחו"ל 

  

בדבר גורמי הסיכון דלעיל ובכלל זה מידת ההשפעה של גורמי הסיכון על הערכת החברה  

פני עתיד צופה  מידע  כוללת  ערך, התשכ"ח  הקבוצה,  ניירות  בחוק  , אשר  1968-כהגדרתו 

ודאית. בפועל אינה  המידע כאמור   אינו בשליטתה המלאה של החברה ואשר התקיימותו 

למועד   נכון  בחברה  הקיימת  אינפורמציה  על  של    דוחה מבוסס  וכוונות  הערכות  כולל  וכן 

שונה  החברה או  חלקי  באופן  להתממש  או  להתממש  שלא  עשויות  עלולה  אשר  החברה   .

יתממש,  אם  סיכון,  גורם  כל  של  והשפעתו  נוספים  סיכון  לגורמי  בעתיד  חשופה  להיות 

החברה של  מהערכותיה  שונה  להיות  צפויים עשויה  בלתי  אירועים  בעקבות  היתר,  בין   ,

ושינויים הנובעים מאירועים   בישראל ובפרט כתוצאה ממגיפת הקורונה, מגמות  ובעולם, 

  .אלו, תהליכים רגולטוריים במדינות בהן פועלת החברה ובמצב הכללי באותן מדינות
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  פרק ב' 

  ענייני החברה דוח הדירקטוריון על מצב 

  2020בדצמבר  31שהסתיימה ביום  לשנה
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  2 │דוח דירקטוריון 

ניי לתקנות  ערך  בהתאם  תקופתיים  (רות  "  1970- התש"ל  , דיים)ימיודוחות  דוח ב  מוגש")  התקנות(להלן:    זה 

החברה    הדירקטוריון ענייני  מצב  הכספ  2020בדצמבר    31ליום  על  המצב  על  הדוח  "תאריך  "תאריך (להלן:  או  י" 

  "שנת הדוח" או "תקופת הדוח").  (להלן:  2020בדצמבר  31הדוח" או "מועד הדוח") ולשנה שהסתיימה ביום 

בינלאומיים   כספי  דיווח  לתקני  בהתאם  נערכו  החברה  של  הכספיים  הכספיים   . IFRSתקני    - הדוחות  הדוחות 

  ". הכספיים המאוחדים של החברההדוחות  יקראו להלן: " 2020בדצמבר  31המאוחדים של החברה ליום  

  

  

  פרופיל החברה 

על ידה (להלן תקראנה ביחד: "הקבוצה") פועלות בעיקר   )1(אספן גרופ בע"מ (להלן: "החברה") והחברות המוחזקות(

תעשיה   מבני  מסחר,  שירותים,  משרדים,  הכוללים  מניבים  נכסים  של  והשבחה  ניהול  השכרה,  ייזום,  ברכישה, 

  בהולנד ובגרמניה.ולוגיסטיקה בישראל, 

  

  להלן פירוט פעילויות החברה והפרויקטים העיקריים בהם היא מעורבת:

  

  מבנים להשכרה 

אלף מ"ר, המושכרים   82  - הדוח, לחברה ולחברות הבנות שלה מבנים להשכרה בישראל,  בשטח כולל של כ   למועד

  . 93%-של כ שוכרים בשיעור תפוסה 173- לכ

  

אלף מ"ר (חלק החברה    216  - ות שלה מבנים להשכרה בחו"ל, בשטח כולל של כ נהדוח, לחברה ולחברות הב  למועד

  . )2(%29 - שוכרים בתפוסה של כ   011 - אלף מ"ר), המושכרים לכ  391 -בשטח הכולל של הנכסים המניבים הינו כ

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

-------------------------  
  . 2020לפרק א' לדוח התקופתי לשנת  1.3 אה סעיףשלה, ר לפרטים בדבר החזקותיה של החברה ושל החברות הבנות    )1(
  . %59 -ה (ללא היער השחור) הוא כשיעור התפוסה הכולל של החבר  )  2(
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  3 │דוח דירקטוריון 

    מימוש נכסים 

  ת עסקיות. כחלק מהאסטרטגיה שלה, נוהגת החברה למכור נכסים מניבים ומלאי קרקעות בהתאם להזדמנויו

  

   בשלושה מבני משרדים והיייים, המחזיקים  דים גרמנושה תאגי, נחתם הסכם למכירת של2020במרץ    9ביום -

בתמורה   בגרמניה  בטק  כ כוללת  של  אוגוסט    156  - סך  בחודש  אירו.  להסכם    2020מיליון  תוספת  נחתמה 

. ביום  מיליון אירו)  121.4- ורה כ(חלק חברת הבת בתמ  מיליון אירו  142  - של כ  כולל  ומחיר המכירה עודכן לסך

  לדוחות הכספיים המאוחדים של החברה). . 9.ה. 14 ביאורטים ראה סקה (לפרושלמה העה 2020באוגוסט  21

 

   ממניות אספן סולאר בע"מ לקרן נוי   51%הושלמה עסקת האופציה למכירת יתרת    2020בספטמבר    29ביום

 לדוחות הכספיים המאוחדים של החברה).  .ג. 15והתקבלה התמורה (לפרטים נוספים ראה ביאור 

  

  נכסים מניבים   3רכישת    –הולנד  רה ב החב  פוליו פורט   הרחבת 

   עם אלטשולר שחם פרופרטיז   , 2019בדצמבר    24ביום  הושלמה עסקה, אשר נחתמה    2020במרץ    26ביום  

וצד שלישי שאינו קשור לחברה  בע"מ, ש.    בהולנד,  שני בנייני משרדים  לרכישתשלמה חברה לביטוח בע"מ 

כ   כולל  בסך אירו,   59.6  - של  בעיר    Utrechtבעיר  האחד    מיליון  ראה  Leeuwarden והשני  נוספים  (לפרטים 

 לדוחות הכספיים המאוחדים של החברה). . 8.ה. 14  ביאור

 

   בדצמבר התקשרה    29ביוםAspen Real Estate Investments B.V) של החברה, עם צד 100%, חברה בת (

משרדים   ) בבניין100%זיקה ( לחברה בהסכם לרכישת מלוא הון המניות של חברה המח  שלישי שאינו קשור

    , הולנד ובאותו מועד הושלמה העסקה. Utrechtבעיר 

מיליון ש"ח) שולמה במזומן על    55- מיליון אירו (כ  14.15- תמורת מלוא הון המניות של חברת הנכס בסך של כ

  ש"ח). מיליון   104-מיליון אירו (כ  26.5-לנכס שווי של כ ידי הרוכשת במועד חתימת ההסכם והיא משקפת 
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  4 │דוח דירקטוריון 

  ת תחום פעילות המלונאות בישראל חב הר

החזיקה "), אשר  KFS(להלן: " KFS Nominees Ltd התקשרה החברה בהסכם עם חברת  , 2020בדצמבר    22ביום  

דל"ן המניב והמלונאות בע"מ, העוסקת בתחום הנ  הון המניות המונפק והנפרע של חברת פאי סיאם)  100%( במלוא

" סיאם(להלן:  פ פאי  ועם  סיאם,  "),  שלאחר  שאאי  באופן  סיאם,  בפאי  השקעה  עיקרו  כאמור  השלמת  ר  ההשקעה 

(  מחזיקה במחצית  בתמורה    )50%החברה  סיאם,  פאי  של  מלא)  בדילול  (לרבות  והנפרע  המונפק  המניות  מהון 

כולל של   כן, ההתקשרו.  מיליון ש"ח  405- כ להשקעה בסך  הקצאת מניות של החברה לחברת קנדרה    כללהת  כמו 

בע"מ,  (ישראל הקצאתן, ותהוהמ)  לאחר  ידי   5%  ,  על  המוחזקות  רדומות  מניות  (בנטרול  והנפרע  המונפק  מההון 

  . בתמורה לתשלום במזומן  , החברה ועל ידי חברה בת של החברה) ומזכויות ההצבעה בה

  

מדד (  SME60- תל אביבש"ח והיא נסחרת במדד    יוןמיל  441  - כהיא    2020בדצמבר    31ליום  שווי השוק של החברה  

ואשר   125ות בעלות שווי החזקות הציבור הגבוה ביותר מבין המניות שאינן נכללות במדד ת"א  המני  60את  הכולל  

  נדל"ן. - מניב חו"ל ותל אביב –כמו כן, נכללת במדד ת"א ). עומדות בתנאי הסף של המדד
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  5 │דוח דירקטוריון 

  מטרות ויעדי החברה 

  

הנבת תזרים מזומנים יציב ועליית ת  מן באמצעוך זערך לאור והשאת  ת ומנהלת את עסקיה לשם יצירת  החברה פועל

  שווי מתמדת של נכסיה. על מנת להשיג יעדים אלה, החברה פועלת באופן הבא:

  

 ומלונאות.  התמקדות בנדל"ן מניב בתחום המשרדים 

   גבוהים פדיונות  יצירת  לצורך  הנכסים  מכלול  של  אקטיבי  להמשך  ניהול  כמנוע  ישמשו  אשר  השוכרים  אצל 

 . י השכירותחירצמיחה במ

 הגברת היעילות התפעולית בנכסים . 

  . נקיטת גישה יזומה להשבחת מבני תעשיה, לוגיסטיקה, משרדים, שירותים ומסחר 

  ורכישות.מיזוגים הנכסים בדרך של צבר הגדלת 

  ומיצוי הזכויות הקיימות בהםהשקעות תדירות בחידוש ונראות הנכסים, שיפור הנכסים הקיימים . 

 והנגישות הישירה לשוק ההון יסהפיננ החוסן זוקחיו ורפשי . 
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  יתר המנכ"לב ד

בשנת הדוח המשיכה החברה את התרחבותה בהולנד .  בהולנד ובישראלהנדל"נית  ממקדת את פעילותה  החברה  

שותפים  ורכשה עם  כ  3  עצמי אופן  וב  יחד  של  בהיקף  מניבים  ש"ח  360  -נכסים  בהולנד.   מיליוני  מרכזיות  בערים 

  ה המלונאית פאי סיאם. בחבר 50%המלונאות בארץ ורכשה  ם אחזקתה בתחוםבנוסף הרחיבה החברה את תחו

  

חוב  רתסד  של  ההנפקביצעה  החברה   כ  צמודות מדד  אגרות  בשיעור  ו  מיליון ש"ח  276  - בהיקף של   1.5%בריבית 

  חסכון משמעותי בריבית.והחוב הארכת מח"מ   , ר חובותשנועדו למחז

  

  העסקית הסביבה  

  

  ל עסקי הקבוצה קורונה והשפעתו ע ר ה משב 

הקו נגיף  של  ביCOVID-19(  רונההשפעת התפשטותו  לידי  לבוא  החלה  העולם  בהן ) ברחבי  ובמדינות  בישראל  טוי 

ה לשנת  פועלת  הראשון  הרבעון  במהלך  מרץ    2020קבוצה  חודש  מאמצע  החל  מהנסיון  2020ובפרט,  כחלק   .

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

), אשר  , תקנות מיוחדות (חלקן במסגרת תקנות לשעת חירוםתוקנו ע"י הממשלות השונות, ביניהן ממשלת ישראל

ת נקטו בצעדי התגוננות ובכלל זה, הטילו מגבלות על תנועה והתקהלות וכן הורו על סגירה של פעילות המסחר, סגיר

כן,  ום היקף העבודה אשר  מוסדות חינוך וצמצ  הגבולות בין המדינות ובדרך נסגרו הלכה למעשה  אינה חיונית. כמו 

את  ל  כל אזרחיהתירו המדינות  אפרילהן  כניסתם של  חודש  לסוף  ועד  מרץ  חודש  מאמצע  מכך, החל  יתרה   בלבד. 

  .הןר ביתי על אזרחיגמדינות רבות ברחבי העולם הטילו ס

  

  בישראל: 

אפריל   מחודש  באו  2020החל  המגבלות  שמרבית  הוסרו  כך  הדרגתי,  המסחריים פן  והמרכזים  החנויות  עסק,  בתי 

לפעיל התעסוקחזרו  במקומות  מלאה  לפעילות  לחזור  הותר  וכן  הקורונה, ות  נגיף  של  נוסף  גל  התפרצות  בשל  ה. 

כי רשויות מ  2020במהלך חודש ספטמבר   בין היתר,  לפיה נקבע,  ישראלנכנסה לתוקף  יסווגו לפי   קומיות במדינת 

שבו. בחודש ספטמבר כל הרשויות מקומיות תתאפשר בהתאם למדד התחלואה  שונים, כאשר הפעילות במשתנים  

נוספת  , לאחר עליה נוספת בתחלו2020 נוספת המגבלות באופן שהביא לפגיעה  אה במדינית ישראל, הוטלו פעם 

  ונאות.בוצה בפרט בתחום המלפעילות השוטפת של הקבפעילות השוטפת של המשק ובתוך כך לפגיעה ב

  

ל מסחר ושירותים, תיירות בילוי ופנאי, וכן על בילו לפגיעה משמעותית בפעילות ובתעסוקה, בדגש עצעדים אלה, הו

ולהערכתה  ע נמוכה  הינה  הנ"ל  הפעילות  בתחומי  לשוכרים  החברה  של  החשיפה  האנרגיה.  וענף  התעופה  נף 

  משמעותית.  ות אינה צפויה להיותהשפעת המשבר על פעיל
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דצמבר   חודש  העניק2020במהלך  האמריקאי    ,  והתרופות  המזון  חיר  (FDA)מנהל  לחיסוניאישור  של   ום  הקורונה 

, החל מבצע חיסונים נרחב במסגרתו מעודדת הממשלה  2020חברת "מודרנה" וחברת "פייזר". לקראת סוף דצמבר  

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

רונה על ידי ה והמבצע עודנו נמשך. מחקרים ומידע שפורסמו לאחומעל  16נרחבים מקרב תושבי המדינה החל מגיל  

והן במניעת תחלוא  הן במניעת הדבקה  גבוהה מאוד,  יעילות החיסון  כי  וקופות החולים מלמדים  ה  משרד הבריאות 

על הטלת    חיסונים, החליטה ממשלת גיל. במקביל למבצע הקשה, בכל קבוצות ה ישראל, לאור העלייה בתחלואה, 

נוסף פברואר    סגר  מחודש  החל  כאשר  המגבלות,  של ,  2021והחזרת  הדרגתית  בהסרה  החלה  ישראל  ממשלת 

י ופנאי,  למתחמי תרבות, בילו  המגבלות. נכון למועד פרסום דוח זה, זכאי רק ציבור המתחסנים והמחלימים להיכנס

  נפק על ידי משרד הבריאות.ות הצגת "תו ירוק" המווזאת באמצע

  

של שוכרים לחברה בבקשה לקבלת הקלות בתשלומי דמי השכירות. , בוצעו מספר פניות  במהלך תקופת ההגבלות

ה של תשלומי דחייאו    החברה בחנה כל בקשה לגופה ואפשרה, בהתאם לנסיבות נקודתיות, ביצוע תשלום מופחת

  2020נת  שא מהותית בהכנסות מהשכרת נדל"ן להשקעה ב כתוצאה מהאמור לעיל, החברה רשמה ירידה ל.  שכר

כ בסך   חודשים   1.8  - של  בגין  והניהול  השכירות  דמי  מתשלומי  מרבית  נגבו  הדוח  פרסום  למועד  נכון  ש"ח.  מיליון 

  מיליון ש"ח.   0.3 - בסך של כ  ודצמבר אשר נפרסו או נדחו נובמבר, אוקטובר 

  

הממוקמיבימר המשרדים  לרבות  המשרדים,  מתחמי  מגת  לצד  פתוחים,  נותרו  המסחריים,  המרכזים  בתוך  בלות ם 

זמנית, - לעת, ביחס לכמות מירבית של עובדים הרשאים לשהות, בו  שונות שהוטלו על ידי הממשלה, והתעדכנו מעת

החברה בבעלות  מסחריים,  מרכזים  בשלושה  העבודה.  המבמקום  הפעילות  הופסקה  נותר,  אלו  אולם  ו סחרית 

לאפשר מנת  על  להוס  פתוחים  כחיוניים  שהוגדרו  ולעסקים  המשרדים  סופרמרקטים, לעובדי  כדוגמת:  לפעול  יף 

  אות ובנקים.רשתות פארמה, מרפ

  

  במדינות אירופה בהן פועלת הקבוצה (הולנד וגרמניה): 

א  -מטה חברת הבת הממוקם באמסטרדם   המשיך  רציףהולנד,  עובדי המטה,  ת עבודתו באופן  כאשר  ק עבדו חל, 

במדינות אלו, נותרו פתוחים ופעילים, אם כי  עות חיבור מרחוק. כלל הנכסים בבעלות חברות הבת  מהתקופה באמצ 

העובדים שהגיעו למשרדים הייתה נמוכה מהרגיל בשל מגבלות שהוטלו, על ידי הממשל המקומי מעת לעת,   כמות

ע"י הממשלות המקומיות,  יוע נרחב שניתן לעסקיםכמפורט לעיל. בשל ס גבלות שהוטלו בישראלהדומות במהותן למ

פניות מעטות של ש שלום חודשי חלף תשלום רבעוני וכרים בבקשה לדחיית מועדי תשלום דמי השכירות (ת בוצעו 

  .2021ביולי    1וקף עד  תוכנית ההקלות ההולנדית בת  מראש). הפניות נבחנו באופן נקודתי ונענו בהתאם לנסיבות. 

ל מספר חודשים, בגובה הפסד המחזור. התוכנית הכלכלית מתעדכנת כ  הפיצוי בגין שכר עבודה שניתן לתבוע תלוי

  . 100% -שוכרים עומד על כבנוסף נציין כי שיעור הגבייה מה
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ה וניתנודצמבר  נובמבר  ,  נכון למועד פרסום הדוח נגבו רובן המוחלט של תשלומי דמי השכירות בגין חודשים אוקטובר

לעסקידחי מהותי  בשיעור שאינו  תשלומים  כ  ית  של  בסך  ש"ח  1.2  -הקבוצה  ברובן  מיליון  חודש    ששולמו  תום  עד 

  . 2021ינואר 

  

נוספות של   כמו גם את האפשרות להתפרצויות  ומשכו של המשבר הכלכלי  ניתן להעריך את עומקו  לא  זה,  בשלב 

התפוסה, וכרים, ירידה בשיעורי  תנות הפיננסית של השכך, תיתכן פגיעה באיהנגיף וההשלכות הכלכליות שיתלוו ל

בשווי   פגיעה  השכירות,  דמי  מחירי  מירירידת  להפסדים  חשיפה  ובעקבותיה  המניב  הנדל"ן  נדל"ן נכסי  ערך  ידת 

  . במדינות השונות

  

ומנים ך המזומנים ושווי המזהנהלת החברה מעריכה, כי לאור איתנותה הפיננסית, הבאה לידי ביטוי, בין היתר, בס

ההלוואות הארוך   ף המשמעותי של הנכסים הבלתי משועבדים שלה, מח"מ המינוף הנמוך, ההיק  שברשותה, שיעור

לאור   וכן  לגייס מימון  ותחומי פעילותם, ויכולתה  מגוון השוכרים  הרחב של תיק הנכסים שבבעלות החברה,  הפיזור 

למשב הקבוצה  עסקי  של  החשיפה  היקף  יציבות  פוחת  לחוסר  ו/או  התפשטור  בשל  הקורונה  משמעותיים  נגיף  ת 

השפ ולהע עם  נאותה  בצורה  להתמודד  לה  יאפשרו  אלו  התחייבויותיה רכתה  בכל  לעמוד  וכן  הכלכלי  המשבר  עות 

  ידועות במועד הדוח. ה

  

מ לאור  וכן,  הפיננסית  איתנותה  את  להבטיח  בכדי  החברה  שנקטה  הצעדים  ובעקבות  לעיל,  האמור  גמת לאור 

שהוטלו לאור התפשטות הנגיף, החברה אינה  ות בקשר עם המגבלות  ונוקטות הממשלות השונההקלות בהן נקטו  

המשבר. יחד עם זאת, חוסר הודאות הכרוך בנגיף שלב זה, השפעה משמעותית על פעילות הקבוצה לאור  צופה, ב

לואן בשלב זה, ובעולם, לא ברורות במובהתפשטותו וכפועל יוצא, ההשלכות הכלכליות של משבר הקורונה בישראל  

ויתפתח מיתון מעשויה להיות השפעה    ולמשבר והעולמית ככל  שמעותי בפעילות הכלכלית על הכלכלה המקומית 

ישפיע   אשר  ובעולם  הקבוצה  בארץ  פעילות  על  שלילית  השפעה  להיות  עלולה  שלמשבר  כך  רחבים,  מגזרים  על 

השתנות הנסיבות חויות ולפעול בהתאם לעקוב מקרוב אחר ההתפתותוצאותיה הכספיות. הנהלת החברה תוסיף ל

  רך.ולצו

  

על תוצאותיה הינן  עתידית עם אירועי משבר הקורונה על החברה ו יובהר כי הערכות החברה בקשר עם התמודדות ה 

התשכ"ח  ערך,  ניירות  בחוק  כהגדרתו  עתיד,  פני  צופה  בידי1968- מידע  הקיים  המידע  על  היתר,  בין  המבוסס,   ,  

בד. הערכות אלו, עשויות שלא להתממש, כולן  ינן בשליטת החברה בל ברה נכון למועד זה וא החברה ועל הערכות הח 

חל  מהאמ או  מהותי  באופן  אף  שונה,  באופן  להתממש  או  בשליטת  קן,  שאינם  שונים  מגורמים  כתוצאה  לעיל,  ור 

רשויות השל  הנגיף, שינויים בהנחיות  ואופן התפשטות  לרבות קצב  והמגבלו החברה,  השווקים  טון המקומיות  על  ת 

וא לת החברה, הקלות על  בהם פוע  הכלכלי  ו מגבלות  ומשך המשבר  ושינויים מהותיים  פן אכיפתן, עוצמת  בישראל 

  ובמערכת הבנקאית כתוצאה מן האמור.   בשווקי ההון 
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  מצבת הנכסים המניבים   . 1

  של כלל נכסי החברה שיוך קטגורי

  

  של הקבוצה בארץ: להלן התפלגות מצבת נכסיה המניבים

  אזור הדרום   אזור המרכז   אזור הצפון 

  שטח (מ"ר)   מיקום   שטח (מ"ר)   מיקום   שטח (מ"ר)   מיקום 

  3,651   אופקים   5,184     ראש העין  6,982   עמק מגדל ה

  8,880   אשקלון   308     כפר יונה  6,420   קריית שמונה

      5,836   כפר סבא   9,421   מעלות 

      3,760   פתח תקווה  8,200   נצרת עלית

          2,504   כדורי

          2,415   נהריה

          18,357   מלון חדרה ריזורט 

   54,299     15,088     3112,5  

 רדים ש מ  מלונאות   קניונים  ים אזורי תעשייה ומרכזים לוגיסטי 
תעשייה  

ולוגיסטיקה  
 בישראל 

מרכזים  
יסטיים  לוג 

 בחו"ל 
קניונים בישראל  

 ובחו"ל 
  פואה ונופש מלונאות, ר 

  בישראל ובחו"ל 
משרדים  
 משרדים בחו"ל  בישראל 

            
  Ludwigshafen  כפר סבא  מלון חדרה ריזורט  Hoofddorp  Ludwigshafen  אופקים 

  Bruhl  ין הע ראש  Zwolle Schmollen  Sasbachwalden  כדורי 
  amsterdam  ריה נה    Königsbrunn    מגדל העמק 

  delft  פתח תקווה     אשקלון     קריית שמונה 
  hoofddorp      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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  עפ"י מאפייני סיכון ותשואה:בישראל ח תמהיל נכסי החברה לופי

 
 שטח 

שיעור  
 תפוסה 

שווי מיוחס  
 למניב 

  שכ"ד ממוצע 
 חודשי למ"ר 

 באירו  ש"ח מיליוני     "ר אלף מ  
          

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

  59   144  72%  19   מתחמי מסחר
  -  94  100%  18   רפואה ונופש  אות,מלונ

   82  93%  490  47  
          

  

  להלן התפלגות מצבת נכסיה המניבים של הקבוצה בחו"ל:

  שוויץ   הולנד   גרמניה 

  מיקום 
  שטח 

  ) (מ"ר 
 יקום 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      
   Amstelveen   13,955      

   park torn-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  
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  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    1,443   98%  145    משרדים 
  6   170    100%  46    תעשייה לוגיסטיקה ו

  11    157   59%  21    מתחמי מסחר
  -    2   0%  4    ואה ונופש ת, רפ מלונאו

   216  94%    1,772   13  
          

  

  
  מאפייני קבוצות הנכסים

  לוגיסטיקה   .  2 משרדים   .  1

    

  נכסים בעלי שוכר יחיד   בנייני משרדים 

  :מאפיינים

 נכסים יחסית חדישים ת המרבי .  

 המשקפת את השינויעבודה  תסביב  

  .םבצרכי העובדי

  ול  הניהנהנים מיתרון לגודל בעלויות

  והתפעול. 

  מאפיינים: 

   צורכים משאבי ניהול מצומצמים מטעם

  החברה. 

  מושכרים בחוזים ארוכי טווח לשוכרים

  איכותיים.
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  הולנד

  וללוגיסטיקה   נדל"ן מניב למשרדים 

  בהתאם .  מהביתדה  כתוצאה מצמצום עובדים ועבו  נפגעמשרדים  ל"ן  הנדל  נגיף הקורונה שוק  טותהתפש  בשל

בשנת     המשרדים  שיעור  . 2019  לשנת   בהשוואה  27%- בכ  ירד  למשרדים"ן  בנדלהתפוסה    ורשיע  2020לכך, 

על פי  .  2%- כ  של  שיעורעל    ועמד  הקורונה  נגיףטרם התפרצות  ב  אף  נמוך  הבערים מרכזיות, הי  בפרט,  הפנויים

  צפוי   באמסטרדם  הפנויים  המשרדים  ישטח  שיעור  2021  שנת   סוף   עד   , Inc  Group  CBREרת  בחשל    התחזית

המעבר לעבודה מהבית בתקופת משבר הקורונה צמצם את העלויות לעסקים רבים והצלחתם .  7.4%- לכ  ותלעל

  ר. צפויה להגדיל את נכונותם להמשיך במגמה זו גם לאחר המשב , לשמר את פעילותם

  

ם נתון הגבוה מהשיא הקודם אשר נרש,  הלוגיסטי"ן  הנדל  בשוק  אירו  מיליארד  4- כ  של   סך  הושקעו  2020  בשנת

 נתון מ"ר,    נימיליו  2.1- הסתכם בכ  המושכרהיקף השטח    2020מיליארד אירו. בשנת    2.9  בסך של  , 2017נת  בש

סטי עלה  וגיים הפנויים בנדל"ן הליחד עם זאת, שיעור השטח  . 2019לשנת    בהשוואה  9.2%-כשיעור של  הנמוך ב

  . אשתקדלה מקביבתקופה ה 3.9%- כשיעור של  לעומת , 4.7%-כועמד על שיעור של  2020בשנת 

  

  השוכרים הגדולים בתחום המשרדים:

Atradius Credit Insurance N.V    

 3M Nederland B.V  

Ziggo   

Berenschot Groep B.V  

Meijburg & CO    

Compass Group Nederland Holding B.V  

Avantium Holding B.V  

Stichting ROC Mondriaan   

PepsiCo Nederland B.V    

Raet B.V  

Ranstad  
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  פאי סיאם   . 2

חברת  2020בדצמבר    22  ביום עם  בהסכם  החברה  התקשרה   ,KFS Nominees Ltd  "  אשר"),  KFS(להלן: 

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

"   והמלונאות  המניב שלאחר פאי  ב  השקעה  עיקרו  אשר,  סיאם  פאי  םעו"),  סיאם  פאי(להלן:  באופן   סיאם, 

כאמור  השלמת   (  החברה  מחזיקהההשקעה  בדילול 50%במחצית  (לרבות  והנפרע  המונפק  המניות  מהון   (

  כמו").  ההסכם: "זהבסעיף    "ח (להלןש  יוןמיל  405-כ   של  כולל  בסך  להשקעה   בתמורהמלא) של פאי סיאם,  

, המהוות"),  קנדרהמ (להלן: "בע"  (ישראל)  קנדרהלחברת  ת של החברה  הקצאת מניו  כללהכן, ההתקשרות  

 חברה   ידי  ועל   החברה  ידי   על  המוחזקות  רדומות  מניות(בנטרול    והנפרע  המונפק  מההון   5%,  הקצאתן  לאחר

  . במזומן  לתשלום רהבתמו, בה ההצבעה ומזכויות) החברה של בת

  

 , 2021  נוארבי  7  ביום,  הדוח  תאריך  לאחרון ש"ח.  מילי  20שולמה מקדמה בסך של    2020בדצמבר    27ביום  

ובד בבד הוקצו לחברה   , על ידי החברה לפאי סיאםמיליון ש"ח    200בסך של    הועבר מלוא התשלום הראשון

הקצאתן,   לאחר  המהוות,  סיאם  פאי  של  פא  המניותמהון    50%מניות  של  והנפרע  ובכך המונפק  סיאם,  י 

בהעסקה  הושלמה לרישומן    מ"בעאביב  - בתל  ערך  לניירות  הבורסה  אישור  התקבל  2021  בינואר  6יום  . 

 את   החברה  הקצתה  2021  בינואר  7של החברה אשר תוקצינה לקנדרה וביום    מניות  3,155,386למסחר של  

א התשלום  , הועבר מלו2021בינואר    31ביום    . הברבח   עניין  בעלת   להיות   החלה   אשר ,  לקנדרה  כאמור  המניות

א' 32לפרטים נוספים ראו ביאור  לפאי סיאם. ברה ון ש"ח, בתוספת ריבית על ידי החמילי 143- השני בסך של כ 

  לדוחות הכספיים המאוחדים של החברה. 

  

ת הדוחות המדיניות החשבונאית שיושמה בדוחות הכספיים המאוחדים פרופורמה עקבית לזו שיושמה בעריכ

המא וזאת  הכספיים  החברה  של  ההנוחדים  בסיס  המפורטות  חעל  הכספיים    הפרופורמה.   וחבדות  הדוחות 

לתקנה  מאוחה בהתאם  נערכו  פרופורמה  התש"ל9דים  ומיידים),  תקופתיים  (דוחות  ערך  ניירות  לתקנות  - א 

  . 2021בינואר  7  ומתייחסים לרכישת השליטה בחברת פאי סיאם בע"מ (להלן: "פאי סיאם") ביום 1970

  

סיאם,   בותבעק בפאי  השליטה  והשגת  העסקים  צירוף  וההוצ   השלמת  ההכנסות  של  ההצגה  אות מתכונת 

  שהוכרו בדוחות המאוחדים על רווח או הפסד ורווח כולל אחר עודכנה, לרבות מספרי ההשוואה. 

  

הפסד ורווח כולל אחר מתכונת ההצגה של הכנסות והוצאות המימון שהוכרו בדוחות המאוחדים על רווח או  

והכנ  עד מועד דוחות כספיים תפעולי. לאור וח הימון הוצגו מעל לשורת הרוסות המאלו הייתה כך שהוצאות 

מספרי   לתקן  וכן  ואילך,  המימון מעתה  והוצאות  הכנסות  את  לסווג  החברה  בחרה  העסקים,  צירוף  השלמת 

רה, מתכונת ההצגה  וח התפעולי. לדעת החבהשוואה, כך שהוצאות והכנסות המימון יוצגו מתחת לשורת הרו

  .כספיים מאוחדים פרופורמה חותודלפרטים נוספים ראה . ונטי יותרכנית מספקת מידע מהימן ורלוהעד
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  בישראל שכירות  הכנסות   . 3

  

  ענפים:משני ההכנסות משכירות בישראל, מורכבות מרבית 

  

  נדל"ן מניב מסחרי   א. 

גבוהה    2020שנת   בנגישות  לשוק  התאפיינה  נדל"ן  חברות  מוגברים  ההושל  לביקושים  שהביאה  ן, 

  יות נמוכות ומח"מים ארוכים  לגיוסי אג"ח בריב

  

זאת, בשוק הנדל"ן המסחרי ובמסגרת שוק הנדל"ן הקמעונאי בפרט, נרשמה האטה מסוימת,    עםד  יח

ש יתר  והיצע  הצריכה  בהרגלי  שינויים  המקוון,  במסחר  הגידול  מגמת  עקב  היתר,  בין  נדל"ן  זאת,  ל 

פגיעה  מג  בשלקמעונאי.   ספגו  המניב  הנדל"ן  חברות  הקורונה,  המצרפי יפת  בשוויין  משמעותית 

  בהשוואה לתקופה מקבילה אשתקד.  2020עד לחודש ספטמבר  40%- כ של  בשיעור

  

על אף ירידות השווי, מרווחי האג"ח לא עלו ביחס לחברות ממגזרי המשק האחרים שהמשבר לא פגע  

תית  יב, אך השווקים לא שינו מהווחי חברות הנדל"ן המנשהמשבר אמנם פגע ברו  בהן, דבר המלמד

תהיה תנודתית וזאת בהתאם להתקדמות חיסון לנגיף הקורונה.    2021ת  את הערכתם לגבי יציבותן. שנ

בשנת   תתמודד  הפסקת   2021החברה  לאור  וזאת  מהרגיל  גבוהה  שוכרים  להחלפת  אפשרות  עם 

להתמודד מול שוכרים   . בנוסף, החברה תמשיךכתוצאה ממשבר הקורונהפעילות של חלק מהשוכרים  

השלכות  בקשיים בשל  השכירות  דמי  מול  הסג  בגביית  בהתמודדות  וכן  כלכלי  למיתון  שגרם  רים 

  הרכישות באונליין אשר התעצמו בתקופת משבר הקורונה. 

  

  נדל"ן מניב למשרדים   ב. 

הוביל לירידה בהיקפי   אשר  דבר  מהבית  לעבודה  ברלעלייה בשיעורי אבטלה ומע  גרם  הקורונה  משבר

מ  ליכושהאשר    שונות   בחברותפעילות   לנכסי  הביקוש  על  ובהתאם  שרדילשלילה  לפגיעה    הובילום, 

לעבודה  רבים  עסקים  של  המעבר  פנויים.  שטחים  באכלוס  בקושי  ופרט  התפוסה  ובשיעורי  במחירים 

המשיך במגמה  מגדילה את נכונותם ל   מהבית בתקופת משבר הקורונה והצלחתם לשמר את פעילותם

לא גם  לצמצ זו  עשוי  זה  צעד  המשבר.  אולםחר  משרדים.  לשטחי  הביקוש  את  חב ם    Inc  Groupרת  , 

CBRE    מעריכה כי חששות אלו בנוגע לנדל"ן מניב למשרדים לא צפויים להתרחש במדינת ישראל בשל

רכה  רה לעבודה משרדית. העהקרבה הגיאוגרפית, האוכלוסיה והתרבות הישראלית אשר תתמוך בחז

עבודה    פוסוד  חברותהבודה של  שולב במערך העעבודה מרחוק תההיא ש Inc  Group  CBREשל חברת  

  זה, יהיה בנוסף לאפשרות לעבוד מהמשרד ולא כתחליף. 
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על טווח  2020של שנת    האחרון  הרבעון  במהלך   שבין , שיעורי התפוסה בשוק הנדל"ן המשרדי עמדו 

ברבעון  ממוצעים למ"ר בערים אלה, עמדו  השכירות  ה  ודמי  רץבאזורים מרכזיים בא  93%- כ   לבין  87%- כ

לשנת   סך  2020האחרון  כ  76.25- כל  ש  על  של  סך  לעומת  למ"ר,  בתקופה   83- ש"ח  למ"ר  ש"ח 

  המקבילה אשתקד. 
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  החוב הפיננסי 

  

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

 ות עסקיות.צול הזדמנוינוספים וני נכסיםחברות,  רכישות שלזה להמשך 

  

  חים בניהול החוב הפיננסי הינם:המנ העקרונות

 . הוזלת עלויות המימון .1

 .שימור יתרות נזילות .2

 הארכת מח"מ החוב.  .3

 שימור נתוני מאזן חזקים ויציבים. .4

  שמירה על דירוג גבוה.  .5

  

ומסגרות אשראי ממקורות ות, הלוואות פרטיות מגופים מוסדיים, הלוואות  חירב ססדרות אגרות חו  חוב החברה כולל:

  ערך מסחריים. ניירותבנקאיים ו

  

  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

ב ולהביא לפריסת וות החירעונלהקטין משמעותית את היקף פ  האחרונות שמה לה החברה כיעדהשנתיים  במהלך  

  חוב נוחה יותר וארוכה יותר.

  

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

  תזרימית. הגמישות הושימור  השוטפים השימושיםלצורך 

  

בנוסף, לחברה היקף נכסים   . מיליון ש"ח  100  - של כ   כולל  גרות אשראי מאושרות פנויות בהיקףה מסלחברבישראל  

  ש"ח. מיליון  185 - לא משועבד בשווי של כ 

  

 מיליארד ש"ח.  1.3 - כ  , יתרת החוב נטו הינה 2020בדצמבר  31ליום 
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  דירוג אשראי 

השיקולים אשר בבסיסם זכתה החברה לדירוג זה  . ilA -החברה במעלות ונשאר אושרר דירוג  2021 ינואר בחודש 

  ים בין היתר: כולל

  

 לית ושיעורי תפוסה גבוהים לאורך זמן.יבות תפעואופיין ביצ תיק נכסים מניבים המ ) א( 

 זור גאוגרפי ופיזור מגזרי הולמים. יפ ) ב( 

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

 שמירה על היקף גדול של מזומנים לאורך זמן.  ) ד( 

  

  

 למול הריבית האפקטיבית של החברה  יחס הון למאזן

  

  
  

  בנכסי החברה  וח ייזום ופית תהליכי

  : עתודות קרקע 

 

 ניב: קרקע לנדל"ן מ   ) 1( 

  

  בפרויקט להקמת שני בנייני משרדים בנס ציונה:   א. 

התקשרה החברה, יחד עם חברת יובלים בגבעה הירוקה בע"מ, המתמחה ביזמות    , 2019במאי    2ביום  

ש צד  ושהינה  בישראל  הנדל"ן  לחברהבתחום  קשור  שאינו  "   לישי  שווים,   קיםבחל"),  ליםיוב (להלן: 

רכי הסכמי  שני  הכוללים  הסכמים,  התעשייה  במערך  באזור  קרקעות  לגבי  קומבינציה  והסכם  שה 

ציו"פאר בנס  המדע",  לחברהק  קשורים  שאינם  שלישיים  צדדים  מול  הינה  . נה,  ההתקשרות    מטרת 

  215  -כף של  בהיק  ובעלות כוללתמ"ר    ףאל  22  - ל כ הקמת שני בנייני משרדים ומסחר בהיקף כולל ש

  .השותפות בין הצדדים מיליון ש"ח וכן הסכם עקרונות עם יובלים להסדרת
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מיליון ש"ח (חלק החברה    28.8  - ויובלים הינה כהחברה    של רכישת הקרקעות ששילמוהכוללת    העלות

באוגוסט  50%הינו   בנוסף,  מממן    2019).  מבנק  בחברה  מימון  כהתקבל  מיליון ש"ח    21  -בגובה של 

  . )50%ברה (חלק הח

  

מ"ר בכל מגרש. לאחר מכן, בכוונת החברה    500הוגשה בקשה לתוספת זכויות בניה של    2020בשנת  

לתוספלפנות   המחוזית  כ לוועדה  עוד  של  למגורים    8,000  -ת  ושימושם  בנייה  זכויות  בשל  מ"ר 

  ולהשכרה. 

  

  וחדים של החברה. הכספיים המא.ו. לדוחות 14לפרטים נוספים ראה ביאור 

  

 ודה: באור יה   קע קר   ב. 

"), חברת בת אשר מוחזקת בשיעור של  החברה זה: "   חברת א.מ.ת נוה סביון בע"מ (להלן בסעיף קטן

אספן    33.34%- כ ידי  וכעל  יהודה   66.66%-גרופ  באור  מחזיקה  בע"מ  מגורים  ישראל  אלעד  ידי  על 

  . מ"ר בייעוד מסחרי ומשרדים  4,592בשטח של 

  

החב  2019  מרץ  בחודשבנוסף,   היתשילמה  דמי  מהורה  של  ר  בסך  (חלק    מיליוני  2.7- כונים  ש"ח 

יולי  ישראל  מקרקעי  לרשות  הקרקעבגין    החברה) בחודש    מממן  מבנק  בחברה  מימון  התקבל  2019. 

  ההיתר דמי  לתשלום ששימש מיליוני ש"ח) 3.3  - (חלק החברה כ "חש מיליון  10 של בגובה

  

 ש נאות ונופ קרקע למלו   ) 2( 

לפרק א'   9.1לחוף הים בחדרה (לפרטים ראה סעיף  וךת ונופש סמקע למלונאובבעלות החברה עתודות קר

  לדוח התקופתי).
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  סקירת מדדי הביצוע

NOI   )Net Operating Income (   (פעילות מופסקת)   מלונאות ואנרגיה סולארית ו   מפעולות נדל"ן מניב  

  

NOI נרגיה סולארית  מפעילות נדל"ן מניב, מלונאות וא  

  

  156  - לארית לסך של כ ברה מפעילות בתחום הנדל"ן המניב והאנרגיה הסוהח  של   NOI- ה  בתקופת הדוח הסתכם 

  ופה המקבילה אשתקד, אשר כללה גם הכנסות ממלונאות. מיליון ש"ח בתק 177 -מיליון ש"ח, לעומת סך של כ

  

נכסים בחו"ל אשאשתקד, נובע  בתקופת הדוח, לעומת התקופה המקבילה    NOI  - הקיטון בעיקר   ר הניבו ממכירת 

 ה בשער האירו הממוצע בין התקופות.בתקופה המקבילה אשתקד, ומהשפעת היריד ברה הכנסותלח

  

של החברה מפעילות בתחום הנדל"ן המניב והאנרגיה הסולארית לסך   NOI  -הסתכם ה  2020הרביעי לשנת    ברבעון

  מיליון ש"ח ברבעון המקביל אשתקד.   36  - מיליון ש"ח, לעומת סך של כ 30 -של כ

  

הקיט בעיקר  לשנת    ברבעון   NOI  - ון  הרבעו2020הרביעי  לעומת  המקביל אשתק,  נכסים ן  ממכירת  נובע בעיקר  ד, 

  סות ברבעון המקביל אשתקד.בחו"ל אשר הניבו לחברה הכנ

  

מיליון   12  - ך של כ של החברה מפעילותה המופסקת בתחום האנרגיה הסולארית לס   NOI-בתקופת הדוח הסתכם ה

ה חלק  כולל  ברווחש"ח,  המטחברה  חברה  כי  של  בסך  המאזני  השווי  שיטת  לפי  בתקופה    2  - ופלת  ש"ח.  מיליוני 

מיליון ש"ח,   13  -תה בתחום האנרגיה הסולארית לסך של כ של החברה מפעילו    NOI- ה אשתקד הסתכם ההמקביל

 NOI  - בקר הקיטון  מיליוני ש"ח. עי  2  - מאזני בסך של כ כולל חלק החברה ברווחי חברה המטופלת לפי שיטת השווי ה

 בשעות השמש.  לעומת התקופה המקבילה אשתקד נובע מירידה 

 

ממניות אספן סולאר בע"מ לקרן נוי  51%ת הושלמה עסקת האופציה למכירת יתר  2020בספטמבר  29ביום 

מוינו    צאה מכךחדים של החברה). כתולדוחות הכספיים המאו.ג 15 והתקבלה התמורה (לפרטים נוספים ראה ביאור

ת לשורת רווח מפעילות מופסקת. הרווח לות הסולאריאשתקד מהפעית הדוח ולתקופות המקבילות צאות לתקופהתו

  13 -מיליון ש"ח נובע מרווח הון בגין השלמת העסקה בסך של כ 17 - ח בסך של כ מפעילות מופסקת לתקופת הדו

  ליוני ש"ח.מי  4 -של כולאר בע"מ לתקופת הדוח בסך מיליון ש"ח וכן מרווחיה של אספן ס
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  ) FFO   )Funds From Operationsרווחי  

  

מדד סס כללי חשבונאות מקובלים.  אינו מהווה מדד פיננסי מבו  FFO:  FFO  -לגבי מדד ה   SAB-99-6  -בהתאם ל   גילוי 

ניירות ערך. המדד מהווה רווח חשבונא הכנסות והוצאות חד   נטרוללתקופה, ב  יזה מחושב בהתאם להנחיות רשות 

והינו ביחס   וסוגי רווח נוספים  הפחתותו   פחתם,  נכסים), מכירות נכסי  רוכיאו הפסדים משע  םחית רוו(לרבו  מיות פע

בלבד   הנדל"ן להשקעה  " לפעילות  ערך  FFO(להלן:  ניירות  רשות  הוראות  לפי  מקובל  ")נומינלי  זה  במדד  השימוש   .

  י מפורטות בטבלה שלהלן. שבונאמהרווח הח ההתאמות הנדרשות"ן מניב. דלנ חברותלבחינת ביצועיהן של בעולם 

  

יותהחברה סבורה, שעל   נכון  נוספומנת לשקף  זה הוצאות  יש לנטרל ממדד  ת שאינן ר את תוצאותיה התפעוליות, 

צאות , ריבית לבעלי זכויות שאינן מקנות שליטה וכן הווהפרשי שער  אשראיהפרשי הצמדת    הוצאותתזרימיות, כגון  

  "). לפי גישת ההנהלה   FFOלן: "ת ופחת (להבגין תשלום מבוסס מניו

  

 -מת כמיליון ש"ח לעו  45  -לפי גישת ההנהלה הסתכם בתקופת הדוח לסך של כ  FFO  -רה בחלק הבעלים של החב

  מיליון ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד.  48

  

  אשתקד.   ה המקביל   לתקופה   בדומה מיליון ש"ח    92  -הסתכם לסך של כ   2020לשנת    FFO  - ה 

  

  לפרק א' לדוח התקופתי. 7.9.2של החברה לפי גישת ההנהלה, ראה סעיף     FFO - ה דות חישובלפרטים או
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  סקירה פיננסית של תוצאות החברה

  .  IFRSים של החברה ערוכים בהתאם לתקני הדוחות הכספי

  

  רווח והפסד: 

  בדצמבר   31לשנה שהסתיימה ביום    
 2  0 1  9 2  0 2  0 הערות  
 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
    נסות כ ה

  213,027   182,320     הכנסות מדמי שכירות, משירותי ניהול וממלונאות 
  33   30     הכנסות ממכירות קרקעות ומביטול ירידת ערך מלאי 

  -    -      הכנסות מאנרגיה סולארית 

  2   182,350  213,060 

        עלות ההכנסות 
  50,711   38,351     נאות ולעלות השכירות, שירותי הניהול והמ 

  117   146   קרקעות המבנים והות מכירת לע
  -    -      יה סולארית עלות ההכנסות מאנרג

     38,497  50,828 
        
       

  162,232   143,853   3  רווח גולמי 
  262,503   ) 45,750(  4  רווח מהתאמת שווי הוגן נדל"ן להשקעה ורווח הון ממימושו, נטו 

  ) 26,914(  ) 21,021(    לה וכלליות הנהוצאות מכירה, ה
  ) 29,895(  ) 159(    אחרות, נטו  אותהוצ

  367,926   76,923     גילות רווח מפעולות ר 
  הוצאות מימון 

5  
)66,737 (  )125,608 (  

  3,151   5,759   ן הכנסות מימו
  245,469   15,945    רווח מפעולות רגילות לאחר מימון 

  954   916     ממס  י שיטת השווי המאזני, נטופ ל חלק החברה ברווח של השקעות המטופלות 

  246,423   16,861     רווח לפני ניכוי מסים על ההכנסה 
  ) 59,051(  18,443   6  מסים על ההכנסה  

  187,372   35,304     מפעילות נמשכת   ההכנסה   רווח לפני ניכוי מסים על 
  3,468   16,739   1  רווח מפעילות מופסקת

 190,840  52,043   7  רווח לשנה 

        
      ם בגין: חר מיסי ל אחר לא רווח (הפסד) כול 

  ) 82,623(  5,439    כספיים של פעילות חוץ   התאמות הנובעות מתרגום דוחות
        

  108,217   57,482     סך הכל רווח כולל לשנה 

        
        רווח לשנה המיוחס ל: 
  139,517   34,204     בעלים של חברת האם 

  51,323   17,839     זכויות שאינן מקנות שליטה 

     52,043   190,840  
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  הסברים לשינויים מהותיים במהלך השנה: 
 

 רווח מפעילות מופסקת   ) 1( 

ממניות אספן סולאר בע"מ לקרן נוי   51%יתרת    הושלמה עסקת האופציה למכירת  2020בספטמבר    29ביום  

ביאור ראה  נוספים  (לפרטים  התמורה  המ.ג  15  והתקבלה  הכספיים  החברה). ואלדוחות  של  כתוצאה    חדים 

לארית לשורת רווח מפעילות אשתקד מהפעילות הסו  ח ולתקופות המקבילותהתוצאות לתקופת הדו כך מוינומ

מיליון ש"ח נובע מרווח הון בגין השלמת    17  - הדוח בסך של כ  מופסקת. הרווח מפעילות מופסקת לתקופת

מיליוני    4  - ך של כ הדוח בס  סולאר בע"מ לתקופת  מיליון ש"ח וכן מרווחיה של אספן   13  - העסקה בסך של כ 

 ש"ח.

  

  מלונאות ומאנרגיה סולארית , משירותי ניהול ומ הכנסות מדמי שכירות   ) 2( 

ש"ח לעומת  מיליון    182  - כסך של  הדוח ל  בתקופתהסתכמו  הול,  ומשירותי ני  מדמי שכירותהחברה  כנסות  ה

הירמהשפע נובע    הקיטון  עיקר  אשתקד. המקבילה    ש"ח בתקופה  ןמיליו  213  - כ של    סך ער האירו בש  ידהת 

ך של  ותיה של החברה בתקופה המקבילה אשתקד כללו הכנסות בסמיליוני ש"ח ומכך שהכנס  2  -בסך של כ

מוין לסעיף נדל"ן להשקעה ביולי    ,  מלון בחדרה כרכוש קבועמיליון ש"ח מהפעלת ה  14  - כ וכן    , 2019אשר 

ילה אשתקד, בקיזוז  ופה המקבירות בתקו הכנסות מדמי שכבימהכנסות מנכסים אשר נמכרו בחו"ל אשר הנ

  פת הדוח.ו בתקוהשפעה של נכסים שנרכש

  

מיליון    39  - לסך של כ    2020נת  הרביעי לש  הכנסות החברה מדמי שכירות ומשירותי ניהול הסתכמו ברבעון

  מיליון ש"ח ברבעון המקביל אשתקד.  45  - ש"ח לעומת סך של כ 

  

 רווח גולמי   ) 3( 

מיליון    162  - כ  מיליון ש"ח, לעומת סך של  144  - לסך של כח הסתכם  קופת הדושל החברה לת  ולמיגההרווח  

  ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד.

  

  - מיליון ש"ח, לעומת סך של כ  30  - הסתכם לסך של כ    2020נת  הרביעי לשהרווח הגולמי של החברה לרבעון  

  מיליון ש"ח ברבעון המקביל אשתקד. 35
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 ה, נטו ל"ן להשקע הוגן נד   י התאמת שוו   ) 4( 

ן ש"ח, מיליו  46  - כ  בסך שלנדל"ן להשקעה, נטו    מהתאמת שווי הוגן שלהפסד  קופת הדוח רשמה החברה  תב

בלעומת   כרווח  של  ש"ח  263  - סך  אשתקד  מיליון  המקבילה  הוגן  בתקופה  שווי  מהתאמת  ההפסד  עיקר   .

בגר נבע מעדכון מחיר המכירה של שלושת הנכסים  כ נמבתקופת הדוח  ש  64  - יה בסך של  ומנגדמיליון    "ח 

  מיליון ש"ח.   18 - בהולנד ובישראל בסך של כ  נרשם רווח מהתאמת שווי הוגן בגין נכסים

  

  6  - הפסד מהתאמת שווי הוגן של נדל"ן להשקעה, נטו בסך של כ רשמה החברה     2020הרביעי לשנת    ברבעון

   . המקביל אשתקד בעוןרבמיליון ש"ח   130 -סך של כרווח בלעומת מיליוני ש"ח, 

  

  הוצאות מימון, נטו   ) 5( 

מיליון ש"ח   122  - לעומת סך של כמיליון ש"ח,    61  -כלסך של  מו  דוח הסתכבתקופת ה, נטו,  הוצאות המימון

נטו, נבע מקיטון בהלוואות מבנקים בגין נכסים   אשתקד. ה  בתקופה המקביל עיקר הקיטון בהוצאות המימון, 

הסופי    ןלוואות אשר הגיעו למועד פירעונפירעון ההדוח, מ  היו קיימים בתקופת  שנמכרו בתקופה המקבילה ולא

מוחזרו המקבילא  בתקופה  מדד  עליית  לעומת  מדד  ירידת  בשל  אג"ח  מימון  בהוצאות  מירידה  אשתקד ו,  לה 

  וממחזור חוב בריבית נמוכה יותר.

  

בתקופה    9.63%  - ל כלעומת ירידה בשיעור ש  1.7%  - כמו כן, בתקופת הדוח התחזק שער האירו בשיעור של כ

ירו בתקופת הדוח קוזזו על ידי הוצאות המימון אשר  בשער הא  הילה אשתקד. הכנסות המימון בגין העלייהמקב

  רשמה החברה בגין עסקאות הגנה שביצעה.  

  

  25  - ך של כלעומת סמיליוני ש"ח,    14  - כלסך של  הסתכמו      2020הרביעי לשנת    , נטו, ברבעוןהוצאות המימון

נב  אשתקד. מקביל  מיליון ש"ח ברבעון ה נטו,  מרישום עמלת פירעון מוקדם   ע עיקר הקיטון בהוצאות המימון, 

מקיטון בהלוואות מבנקים בגין נכסים שנמכרו ולא היו קיימים בתקופת  ו  בגין מכירת הנכסים בגרמניה אשתקד

  הדוח וממחזור חוב בריבית נמוכה יותר. 

  

  מסים על הכנסה   ) 6( 

  - מיליון ש"ח לעומת הוצאות בסך של כ  18 - ת הדוח הסתכמו לסך של כפההכנסות ממסים על ההכנסה בתקו

של    59 המכירה  עסקת  מחיר  מהתאמת  נבעו  המסים  הכנסות  אשתקד.  המקבילה  בתקופה  ש"ח  מיליון 

המחזיקים בשלושה מבני משר גרמניים,  והיישלושה תאגידים  ביאורטק בגרמני- דים  גם  (ראה  דוחות  ל  28  ה 

רה) וכן מרישום הכנסה בגין אי הכרה בעתודות מסים נדחים בחברה שאוחדה בהכספיים המאוחדים של הח 

  לראשונה.
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 רווח לתקופה   ) 7( 

כ  של  לסך  הסתכם  הדוח  לתקופת  כ   52  - הרווח  של  סך  לעומת  ש"ח  בתקופה    191  -מיליון  ש"ח  מיליון 

אשת הבעלים שלהמקבילה  כ  קד. חלק  של  לסך  הסתכם  ש  34  -החברה  סך  לעומת  כמיליון ש"ח,    140  -ל 

  -,  ו2מיליון ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד. הקיטון, נטו בתוצאות העסקיות נובע בעיקר מהאמור בסעיפים  

  לעיל.   4

  

  מיליון ש"ח 94 - כ מיליון ש"ח לעומת רווח בסך של 12  - הסתכם לסך של כ  2020הרביעי לשנת  הרווח לרבעון

ברווח  ברבעון המקביל אשתקד.   כהסתחלק הבעלים של החברה  רווח    6  - כם בסך של  מיליון ש"ח, לעומת 

כ של  מהאמור   80  - בסך  בעיקר  נובע  העסקיות  בתוצאות  הקיטון  אשתקד.  המקביל  ברבעון  ש"ח  מיליון 

  לעיל.  5 -, ו4, 2בסעיפים 

  



  2020דוח תקופתי  │  אספן גרופ
  

   25 │דוח דירקטוריון 

  המצב הכספי: 
  בדצמבר   31ליום    
 2  0  1  9 2  0  2  0 הערות  
 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   

      נכסים 
      

       ם נכסים שוטפי 
  159,370   345,852     מזומנים ושווי מזומנים 

  49,171   37,474     נכסים פיננסיים לזמן קצר 
  17,456   4,953     לקוחות 

  20,753   18,827     חייבים ויתרות חובה 
  17,655   17,630     מלאי

  1,705   -     נכסי מסים שוטפים 
  666,702   -     כירה וקבוצות מימוש לא שוטפים המוחזקים למ נכסים

  2   424,736  931,107 
       

        נכסים לא שוטפים 
  21,951   8,011     השקעות המטופלות לפי שיטת השווי המאזני 

  985   -     נכסים פיננסיים לזמן ארוך 
  16,365   53,614     פקדונות ויתרות חובה לזמן ארוך 

  1,868,996   2,280,530   4  נדל"ן להשקעה 
  41,925   41,925     מלאי קרקעות 

  110,611   1,045     רכוש קבוע, נטו 
  78,055   3,440     נכס זכות שימוש 

  21,024   -    נכסים בלתי מוחשיים 
  14,481   10,851    נכסי מסים נדחים 

  3   2,399,416   2,174,393  
        
     2,824,152   3,105,500  
      

      הון התחייבויות ו 
        פות התחייבויות שוט 

  90,354   66,350     ם והתחייבויות לזמן קצר לתאגידים בנקאיים ולאחרים אייאשראי מתאגידים בנק
  107,351   189,256    חלויות שוטפות של התחייבויות לזמן ארוך לתאגידים בנקאיים ולאחרים 

  103,955   103,547    חלויות שוטפות של איגרות חוב 
  9,521   5,640    תים ות לספקים ולנותני שירו התחייבוי

  42,792   40,324    רות זכות ויתזכאים 
  45,260   59,977    התחייבות בגין מסים שוטפים 

  4,800   6,202    התחייבויות פיננסיות לזמן קצר 
  28,783   27,110    הפרשות 

  66,612   -    ימוש התחייבויות בגין נכסים המוחזקים למכירה וקבוצות מ

  5  498,406  499,428 
       

       התחייבויות לא שוטפות 
  836,587   737,175    התחייבויות לתאגידים בנקאיים 

  504,639   403,400    איגרות חוב 
  18,069   16,165    הלוואות מתאגידים פיננסיים ומאחרים 

  175,521   196,342    הלוואות שהתקבלו מבעלי זכויות שאינן מקנות שליטה 
  3,673   5,932    ות משוכרים פקדונ

  61,758   64,320    התחייבויות מסים נדחים 
  114,927   44,229    התחייבות בגין חכירה 

  425   293    התחייבויות אחרות לזמן ארוך 

  6  1,467,856  1,715,599 
       

 2,215,027  1,966,262    סך הכל התחייבויות 
       

       ויות ושעבודים בויות תלויות, ערב התקשרויות, התחיי 
       

       הון 
        חברת האם:  של הון המיוחס לבעלים

  272,229   272,229     הון מניות ופרמיה 
  433,270   452,016     יתרת רווח 

  14,338   14,155     קרן הון בגין פעולות עם בעל שליטה 
  4,127   3,989     קרן הון בגין תשלום מבוסס מניות 

  13,725   13,725     ה כויות שאינן מקנות שליטבגין עסקאות מול זקרן הון 
  ) 75,383(  ) 75,945(    גין הפרשי תרגום ן ב קרן הו

  ) 14,378(  ) 14,831(    מניות באוצר 
     665,338   647,928  

  242,545   192,552     הון המיוחס לזכויות שאינן מקנות שליטה 

 890,473  857,890   7  סך הכל הון 
        

     2,824,152   3,105,500  
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  ים מהותיים במהלך השנה: הסברים לשינוי 
 

אשר עסקה בהשקעה  ,  מימשה החברה את אחזקותיה בחברת אספן סולאר בע"מ    2020בספטמבר    29יום  ב  ) 1( 

חשמל לייצור  מתקנים  של  (    ובניהול  שלישיים  צדדים  באמצעות  ביאורEPCבישראל,  ראה  לדוחות .ג.  15  ). 

 דים של החברה.הכספיים המאוח

 

 נכסים שוטפים    ) 2( 

מיליון ש"ח, לעומת סך   425  - כסים השוטפים של החברה לסך של כ הנ  , הסתכמו 2020  בדצמבר  31יום  נכון ל

כ ליום    931  - של  ש"ח  שוטפים  2019בדצמבר    31מיליון  לא  נכסים  בסעיף  מירידה  נובע  הקיטון  עיקר   .

מיליון    13  - כ  דה בסעיף לקוחות בסך שלמיליון ש"ח ומירי  667  - המוחזקים למכירה וקבוצות מימוש בסך של כ 

הקיטון   כ קוזש"ח.  של  בסך  מזומנים  ושווי  מזומנים  בסעיף  עליה  ידי  על  בעיקר  בעיקר   186  - ז  ש"ח  מיליון 

  כתוצאה מהשלמת העסקה בגרמניה.

  

  נכסים לא שוטפים   ) 3( 

ליום   החברה2020  בדצמבר  31נכון  של  שוטפים  הלא  הנכסים  הסתכמו  כ  ,  של  ש"ח,    2,399  - לסך  מיליון 

ש סך  כלעומת  ליום  2,174  - ל  ש"ח  נדל"ן  2019בדצמבר    31  מיליון  בסעיף  מעליה  נובע  הגידול  עיקר   .

ויתרות חובה לזמן ארוך    תפיקדונולהלן) ומעליה בסעיף    4  מיליון ש"ח (ראה סעיף  412  -להשקעה בסך של כ

כ של  על  38  -בסך  בעיקר  קוזז  הגידול  בסעיף    מיליון ש"ח.  ירידה  שיידי  לפי  המטופלות  השווי  השקעות  טת 

  -מיליון ש"ח, מירידה ברכוש קבוע, נכס זכות שימוש ונכסים בלתי מוחשיים בסך של כ   14  - המאזני בסך של כ 

נוספים ראה  205 (לפרטים  בע"מ  סולאר  מניות אספן  יתרת  אופציות למכירת    מיליון ש"ח כתוצאה ממימוש 

ה.ג.  15 הכספיים  החברה)לדוחות  של  מי  מאוחדים  נכסי  בסעיף  כ ומירידה  של  בסך  נדחים    ונימילי  4  -סים 

  ש"ח.

  

  נדל"ן להשקעה   ) 4( 

מיליון ש"ח, לעומת סך    2,281 - , הסתכם לסך של כ 2020 בדצמבר 31שווי הנדל"ן להשקעה של החברה ליום 

  354  - ם בהולנד בסך של כ. עיקר הגידול נובע מרכישת נכסי2019בדצמבר    31מיליון ש"ח ליום   1,869 - של כ

מיליון ש"ח, מהשקעות בנכסים קיימים  18  - עה בסך של כהשקח מהתאמת שווי הוגן נדל"ן למיליון ש"ח, מרוו

  מיליון ש"ח.  22 -בשער האירו על הנדל"ן להשקעה בסך של כ ההעליימיליוני ש"ח ומהשפעת  17 -בסך של כ
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  התחייבויות שוטפות   ) 5( 

מת  מיליון ש"ח, לעו  498  - של כ   , הסתכמו לסך2020  דצמברב  31ל החברה ליום  התחייבויותיה השוטפות ש

נובע מקיטון בסעיף התחייבויות בגין נכסים השינוי  . עיקר  2019בדצמבר    31מיליון ש"ח ליום    499  - סך של כ

זכות  מיליון ש"ח, מקיטון בסעיף זכאים ויתרות    67  - לא שוטפים המוחזקים למכירה וקבוצות מימוש בסך של כ

שירותיםוהתחי ולנותני  לספקים  כ  יבויות  של  ומקימיליו  11  - בסך  ש"ח  והתחייבויות ן  הפרשות  בסעיף  טון  

כ של  בסך  קצר  לזמן  מתאגידים    4  -פיננסיות  אשראי  בסעיף  גידול  ידי  על  בעיקר  קוזז  הקיטון  ש"ח.  מיליוני 

מיליון ש"ח    58  -סך של כולאחרים ב  בנקאיים וחלויות שוטפות של התחייבויות לזמן ארוך לתאגידים בנקאיים

  מיליון ש"ח.  15 - שוטפים בסך של כ  בגין מיסיםל בסעיף התחייבויות ומגידו

  

  התחייבויות לא שוטפות    ) 6( 

מיליון ש"ח,   1,468  - , הסתכמו לסך של כ2020   בדצמבר  31התחייבויותיה הלא שוטפות של החברה ליום  

בסעיף התחייבויות . עיקר הקיטון נובע מירידה  2019בדצמבר    31מיליון ש"ח ליום    1,716  -לעומת סך של כ

מיליון    70  - מיליון ש"ח ומקיטון בסעיף התחייבויות בגין חכירה בסך של כ  100  - איים בסך של כאגידים בנקלת

ש"ח. הקיטון קוזז בעיקר על ידי עליה בסעיף הלוואות שהתקבלו מבעלי זכויות שאינן מקנות שליטה בסך של  

ויליון ש"ח  מ  20  - כ   42  - חים בסך של כות מסים נדעליה בסעיף התחייבויכתוצאה מרכישת נכסים בהולנד, 

  מיליוני ש"ח. 

  

  הון   ) 7( 

מיליון    193  - מיליון ש"ח (כולל סך של כ  858  - , הסתכם לסך של כ2020  בדצמבר  31ההון של החברה ליום  

  31מיליון ש"ח ליום   890 - מת כ המאזן לעומסך    30.4%  -ש"ח המיוחס לזכויות שאינן מקנות שליטה) ומהווה כ

  מסך המאזן.  45.8%  - , מהווה כ 2020 בדצמבר 31ל החברה ליום נפרד ההון ש. בדוח ה2019בדצמבר 

  

מיליון ש"ח, חלוקה   65  -הקיטון בהון בתקופת הדוח נובע בעיקר ממכירת מניות בחברות מאוחדות בסך של כ

ז על  "ח. הקיטון בהון קוזמיליון ש  16ושולם בסך כולל של  ד שהוכרז  מיליון ש"ח ודיבידנ  18  - למיעוט בסך של כ 

  מיליון ש"ח.  52 - יף רווח כולל לתקופה בסך של כ ידי סע

  



  2020דוח תקופתי  │  אספן גרופ
  

   28 │דוח דירקטוריון 

  נזילות ומקורות מימון 
  

ן מיליו  42  -מפעילותה השוטפת בסך של כ  בעיקר מהמקורות הבאים: תזריםהדוח, נבעו לחברה מזומנים    בתקופת

  - סך של כים בנקאיים בת לזמן ארוך מתאגידויים לזמן קצר, נטו וקבלת הלוואידים בנקאש"ח, תוספת מאשראי מתאג

מיליון ש"ח,    41  -מיליון ש"ח, תמורה ממימוש נדל"ן להשקעה ומימוש נכסים נכסים פיננסיים, נטו בסך של כ  249

כ של  בסך  מופסקת  פעילות  כ  35  - מכירת  של  בסך  מאיחוד  שיצאו  חברה  מכירת  ש"ח,  ש"ח מילי  265  - מיליון  ון 

 14  - המטופלות לפי שיטת השווי המאזני בסך של כ   קעות משותפותת שניתנו ומימוש השווממשיכות, פירעון הלווא

  מיליון ש"ח. 

  

אחרים בסך  ם, מוסדות פיננסיים וארוך מתאגידים בנקאיי המזומנים שימשו את החברה בעיקר: לפירעון הלוואות לזמן

כ לחלוקהמיליון    87  - של  זכ  ש"ח,  מקנות שליטה  לבעלי  שאינן  שלויות   ןלהשקעה בנדל" ש"ח,  מיליון    18  - כ  בסך 

מיליון ש"ח,  לרכישת חברה   71  -מיליון ש"ח, להלוואה לשותפים בסך של כ  91  - להשקעה ורכוש קבוע בסך של כ 

  מיליון ש"ח.  16 -מיליון ש"ח ותשלום דיבידנד בסך של כ 87 - מאוחדת בסך של כ 

  

ז')  - וב (סדרות ו' וות לאגרות החת על פי שטרי הנאמנבתניות הפיננסיות בהן היא מחויהה עומדת בליום הדוח, הקבוצ 

  ) והסכמי מימון מול גורמים פיננסיים. הלןל 5של החברה (לפרטים נוספים ראו סעיף 

  

  : תזרים המזומנים החזוי למימון פירעון התחייבויות התאגיד

  74  -בסך של כהמאוחדים    , בדוחותיהות על נכסים שוטפים  ויות שוטפהתחייב, לחברה עודף 2020בדצמבר    31ליום  

ש כ"ח  מיליון  של  בסך  ("סולו")  הנפרדים  הכספיים  בדוחותיה  שוטפים  נכסים  על  שוטפות  התחייבויות   10  - ועודף 

  מיליון ש"ח. 

  

את כי תפרע    נבחן תזרים המזומנים החזוי של החברה. החברה הציגה  2021במרץ    25בישיבת הדירקטוריון מיום  

של בדרך  בעיקר  בחו"ל,   התחייבויותיה  נכסים  ידי  מימוש  חוב  גיוס  על  לסעיף ו  אגרות  בהתאם  הלוואות.  מיחזור 

כי אין  4)(א)(14(ב)(10 ידי הנהלת החברה,  וקבע, בהתאם למידע שהוצג לו על  ) לתקנות, דירקטוריון החברה, בחן 

כי   נים החזוי לא מביר כי במהלך תקופת תזרים המזואין חשש סבכך כדי להצביע על בעיית נזילות בחברה, כלומר 

יבויותיה הקיימות והצפויות בהגיע מועד קיומן ועל כן הוחלט כי החברה לא תצרף דוח תזרים החברה בהתחי  תעמוד

והמאוחדים של   ובדוחות הכספיים  מזומנים חזוי. לאור האמור לעיל, לא מתקיים בדוחות הכספיים הנפרדים ("סולו")

  )(א) לתקנות. 14(ב)(10"סימני אזהרה" כהגדרתם בסעיף ברה אחד מהח

  

יתרות מזומנים ושווי מזומנים ונכסים פיננסים לזמן קצר בסך של ב  חלק החברהה על הדוחות הכספיים,  ליום החתימ

  מיליון ש"ח.  230  - כ
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  ממשל תאגידי וסיכוני שוק 

  סיכוני שוק ודרכי ניהולם   . 1

  ם בקבוצה האחראי לניהול הסיכוני   1.1

הדירקטוריון   יו"ר  פרג,  גיא  כאחרשמר  מכהן  החברה,  סיל  לניהול  דירקטוריון  אי  בחברה.  השוק  כוני 

בפרק ד' לדוח   26לפרטים נוספים ראה תקנה  החברה דן עם הנהלת החברה מעת לעת בסיכוני השוק. 

  התקופתי.

  

  סיכוני השוק אליהם חשופה הקבוצה   1.2

  

 סיכוני ריבית  . א 
  

ש"ח, מתוכם    מיליון  1,712  - ל כ ש  ברה התחייבויות פיננסיות בהיקףלח  2020  רבדצמב  31ליום  

מיליון ש"ח בריבית   361  -מיליון ש"ח צמודות מדד, כ  300  -בריבית קבועה בחו"ל, כ  1,009  -כ

  מיליון ש"ח בריבית משתנה בחו"ל.   42  - משתנה בארץ וכ

  

זומנים ונכסים פיננסיים) (בניכוי מ, לחברה אשראי לזמן קצר ולזמן ארוך  2020בדצמבר    31יום  ל

ש ש   1,329  - כל  בסך  ריבימיליון  הנושא  וריבית  "ח  הפריים  ריבית  בשיעור  (התלויה  משתנה  ת 

ונכסים   מזומנים  (בניכוי  ארוך  ולזמן  קצר  לזמן  אשראי  יתרת  לעומת  קבועה,  וריבית  הליבור) 

  . 2019בדצמבר   31מיליון ש"ח ליום   1,628  - פיננסיים) בסך של כ

  

הנוהל חושפוואות  משתנים  ריבית  שיעורי  לסיכון    ותשאות  החברה  שעליית  את  שיעור  באופן 

הלוואות  החברה.  של  המזומנים  בתזרים  ולפגיעה  המימון  בהוצאות  לגידול  תגרום  הריבית 

וכן   משתנה,  ריבית  בסביבת  לסיכון  החברה  את  חושפות  קבועים  ריבית  שיעורי  הנושאות 

  לחשיפה בגין עליית המדד. 

  

החברה  הנה שינויים  לת  אחרי  שוטף  מעקב  בחו"בשמבצעת  הריבית  ויעורי  קצר  לזמן  לזמן ל, 

  ארוך, ובהתאם לכך קובעת את הרכב האשראי.

  

 סיכוני מטבעות   . ב 
  

נקובות 2020בדצמבר    31יום  ל פיננסיים)  ונכסים  מזומנים  (בניכוי  התחייבויות  לחברה   ,

כ של  בסך  נטו  חוץ,  אשר    782  - במטבעות  ש"ח,  רכימיליון  גם מימנו  (ראה  בחו"ל  נכסים  שת 

  הלן).  1.3 סעיף
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  רכן וני מדד המחירים לצ סיכ  . ג 
  

יתרות צמודות למדד המחירים לצרכן, נטו בסך של כ  מיליון ש"ח. על פי תחזיות   300  - לחברה 

  . 0.7% - בנק ישראל צפי האינפלציה לשניים עשר חודשים קדימה הינו בשיעור של כ 

  

ש  (חשיפה  לצרכן אליאינה מהותהקבוצה חשופה  עיקרו  ית) לשינויים במדד המחירים   צמודות 

לזמן ארוך ונושאות ריבית קבועה. הכנסותיה של הקבוצה מהשכרת מבנים    התחייבויות הקבוצה

אליהם  סיכונים  בדבר  נוספים  לפרטים  זו.  חשיפה  ומקטינות  לצרכן,  המחירים  למדד  צמודות 

  של החברה המצורפים לדוח זה. וחדיםהמא ספיים.ד. לדוחות הכ25חשופה הקבוצה ראה ביאור 

  

  והפיקוח עליה   שוק   בוצה בניהול סיכוני מדיניות הק   1.3

  האמצעים, שבהם נוקטת החברה כדי לצמצם את חשיפתה לסיכוני שוק, הינם כדלקמן:

  

מבוצעת   שבו  המטבע  באותו  מתקבל  המימון  מניבים,  בנכסים  הקבוצה  משקיעה  שבה  מדינה,  בכל 

  ).לזמן ארוך Non-Recourseהלוואות מסוג דרך כלל בההשקעה (ב

  

  -וכ  מיליון ש"ח  44  - על התחייבויות בפרנק שוויצרי ובאירו בסך של כלחברה עודף נכסים  ליום הדוח

  מיליון ש"ח, בהתאמה.   738

  

כך  לשם  ונעזרת  מקובלים  פיננסיים  במכשירים  מט"ח,  בשערי  שינויים  מפני  הגנות  מבצעת  החברה 

  יצוניים.ביועצים ח

  

  השקעות בניירות ערך   1.4

הכספיים של    המאוחדים  לדוחות  7  ם, ראה ביאורבניירות ערך סחירי   שקעת החברהת הלפרטים אודו

  החברה.

  

  דוח בסיסי הצמדות   1.5

ליום   הצמדות  בסיסי  דוח  בדבר  ביאור2020בדצמבר    31לפרטים  ראה  הכספייםל   22  ,    דוחות 

  של החברה.  המאוחדים

  

  גישות ניתוחי ר  1.6

הריבלפר בשערי  לשינויים  רגישות  בדבר  החליית  טים  ביאורובשער  ראה  הכספיים  22  פין,    לדוחות 

  של החברה.  המאוחדים
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  ממשל תאגידי היבטי    . 2

  ודירקטורים בלתי תלויים   דירקטורים בעלי מומחיות חשבונאית ופיננסית   2.1

כי המספר המזערי הראוי של דירקטורים   ופיננסית  בעלי מומחדירקטוריון החברה קבע  יות חשבונאית 

זו  רים. דירקטו  2הינו   בין  קביעה  היקף   נעשתה בהתחשב,  בה,  הכספי  הדיווח  מורכבות  בשל  השאר, 

  ואופי פעילותה. הדירקטורים בעלי מומחיות חשבונאית ופיננסית נכון למועד הדוח הינם:

  

וחשבונאות, בעל תואר ן בכלכלה מר גיא פרג, יו"ר הדירקטוריון, רואה חשבון, בעל תואר ראשו  )  1(

  מון).  תמחות במים (השני במִנהל עסקי

  

שה ליאור שמש, דירקטור חיצוני, רואה חשבון, בעל תואר ראשון בכלכלה וחשבונאות, מר מנ    )2(

  . WIXבעל תואר שני במנהל עסקים, מכהן כסמנכ"ל הכספים בחברת 

  

ת תואר ראשון בכלכלה וחשבונאות, שבון, בעלגב' מיכל גור, דירקטורית בלתי תלויה, רואת ח  )  3(

(התמחות במימון), כיהנה כמשנה למנכ"ל של חברת כלה ובמינהל עסקים ר שני בכלתוא בעלת

  א.לוי השקעות ובנין בע"מ וכיום מנכ"לית חברת אלמוגים החזקות בע"מ. 

  

הל כלכלה ומנמר עמיחי קרנר, דירקטור בלתי תלוי, דוקטור, מוסמך ובוגר משפטים; בוגר     )4(

רצה ואיש סגל בבית ה האקדמית נתניה; מהמכלל -ן נדל"עסקים, שימש סגן דיקן בבית הספר ל

  המכללה האקדמית נתניה (בחופשה ללא תשלום).  - הספר למשפטים  

  

וחבר      )5( ומשפטים  עסקים  ומנהל  בכלכלה  ראשון  תואר  בעל  חיצוני,  דירקטור  חמו,  בן  מאיר  מר 

בעל   בישראל,  עו"ד  שני  לשכת  כסמנכ"לתואר  כהן  ציבורית,  ומדיניות  מרכז  כספ  במנהל  ים 

  שען בע"מ. מ

  

לפרק ד' לדוח    26נוספים אודות הדירקטורים בעלי מומחיות חשבונאית ופיננסית ראה תקנה  לפרטים  

  התקופתי.
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  דירקטורים בלתי תלויים   2.2

  ורט להלן: החברה אימצה הוראה בתקנונה בדבר שיעור הדירקטורים הבלתי תלויים כמפ

  

  - ") בעל שליטה זה: "  ת שליטה (להלן בס"קיק בדבוקשמחז אם בחברה אין בעל שליטה או מי    )1(

  יהיו רוב חברי דירקטוריון החברה דירקטורים בלתי תלויים (כולל הדירקטורים החיצוניים); 

  

ים בלתי תלוייהיו לפחות שליש מבין חברי הדירקטוריון, דירקטורים    -אם בחברה יש בעלי שליטה    ) 2(

  (כולל הדירקטורים החיצוניים). 

  

  ראות התקנון בדבר שיעור הדירקטורים הבלתי תלויים בחברה.החברה מקיימת את הוועד זה, ון למנכ

  

  מבקר פנים   2.3

  ומשפטן ד"ר אייל הורוביץרו"ח     שם מבקר הפנים:

  . 2009 ינואר ב 1  תאריך תחילת כהונה:

  רואה חשבון.    כישוריו לתפקיד: 

  

היקף העסקתו   (לא הועסק כשכיר).   על ידה  וחזקות ץ נתן שירות חיצוני לחברה ולחברות המ"ר הורוביד

  - היה כ   2019שעות. היקף העסקתו של ד"ר הורוביץ בשנת    436  - היה כ  2020של מר הורוביץ בשנת  

  שעות.   466

  

  
  שירותי ביקורת פנים 

  סה"כ שעות   חברות בנות   חברת האם 
  150  150 -   חו"ל 
  286  -   286  אלישר

  

נימי עומד באמור בהוראות ר הפנימי, המבקר הפה מהמבקנמסר ללמיטב ידיעת החברה ועל פי מה ש

סעיפים  146סעיף   ובהוראות  החברות  לחוק  ו3(ב)  התשנ"ב  8- (א)  הפנימית,  הביקורת  .  1992- לחוק 

  "). הפנימית  הביקורת להלן: ("חוק 

  

לחב שנתית,  ביקורת  תכנית  מציע  הפנימי  ולחברוהמבקר  החברות  רה  לרבות  ידה,  על  המוחזקות  ת 

, אשר מובאת לדיון בפני וועדת הביקורת של החברה (להלן  אום עם הנהלת החברה"ל, בתיות בחוהזר

  "). הוועדהבסעיף זה: " 
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כוללים, בין היתר, התייחסות לליבת העסקים של החברה,  השיקולים בקביעתה של תכנית הביקורת 

ולמערכי   פעילותה  הקילתחומי  הסיכון  הבקרה  לגורמי  דגש  מתן  תוך  בה,  לדעת  השוניםימים  מבקר . 

  הביקורת מותירה לו שיקול דעת לביצוע פעילותו, וזאת בתיאום עם ועדת הביקורת. הפנים, תוכנית

  

על פי הודעת המבקר הפנימי, התקנים המקצועיים על פיהם עורך המבקר הפנימי את הביקורת הינם  

  ).IIAרים הפנימיים בישראל (יגוד המבקהתקנים המקצועיים של א

  

  "ר הדירקטוריון, מר גיא פרג. בקר הפנימי הינו יוי על המהארגונהממונה 

  

לחוק הביקורת הפנימית, ובכלל זה גישה בלתי    9למבקר הפנימי ניתנה גישה חופשית כאמור בסעיף  

  ם.אמצעית למערכות המידע של החברה והחברות המוחזקות, לרבות נתונים כספיי

  

גרתו נערך מיפוי  רחב בחברה, אשר במסמקיף ו  יכוניםיסתו לתפקיד, ערך המבקר הפנימי סקר סעם כנ

הראשוני  הסקר  אגב  ("ממצאים  נפרד  בדוח  בם.  הנאמדת  הסיכון  ורמת  של החברה  העל  סיכוני  של 

של   הפנימית  בבקרה  וליקויים  נושאים  הפנימי  המבקר  פירט  בחברה"),  הבקרה  על  סיכונים)  (סקר 

אש פיהחברה,  תוך  הסיכונים,  סקר  במסגרת  הועלו  סיר  פרוט  הפנימכונים  בבקרה  של  רטניים  ית 

נערך סקר סיכונים מקיף, בגין   2013החברה והמנגנונים הקיימים לגידורם והמומלצים לטיפולם. בשנת  

בוצע עדכון של סקר הסיכונים ובהתאם   2017פעילותן של החברות הבנות של החברה בחו"ל. בשנת  

ברה שמאשר את  ידה לדירקטוריון החצים על ומומל נקבעים נושאי הביקורת, מוצגים לוועדהמסקנותיו ל

  התוכנית. 

  

  דוחות מבקר הפנים: 

  בתקופת הדוח נבדקו על ידי המבקר הפנימי הנושאים הבאים: 

  

ובות ), מעקב ח2020), מערך התקשות עם ספקים (יולי 2020הולנד (ינואר  - בחו"ל  כסים בקרת ניהול נ

(דצמבר  שוכר בארץ  2020ים  רכישות  צ פרוי  –).  נס  (קט  כמן כ2020דצמבר  יונה  דיון מעקב  ),  נערך  ן 

    . 2019ביחס לדוחות ביקורת שנת  –אחר יישום המלצות המבקר ותיקון ליקויים 

  

המועדים בהם התקיימו דיונים בוועדת הביקורת של החברה בנושא ביקורת פנים בתקופת הדוח היו: 

צאי  וחשבון בכתב על ממ  שת דיןלאחר הגוזאת    2021  במרץ   22,  2020  באוגוסט  12,  2020אר  בינו  27

המבקר הפנימי למנכ"ל ולחברי ועדת הביקורת מספר ימים לפני ניהולם של כל אחד מהדיונים בוועדת 

  דוחות ביקורת שהציג המבקר הפנימי. ארבעה הביקורת. סה"כ דנה ועדת הביקורת ב
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  רה את פעילות המבקר הפנימי: החב הערכת דירקטוריון  

דירקטוריו החברהלדעת  הפען  ורציפות  אופי  היקף,  הינם  ,  הפנימי  המבקר  של  העבודה  ותכנית  ילות 

סבירים בנסיבות העניין ויש בהם כדי להגשים את מטרות הביקורת הפנימית בחברה. למבקר הפנימי  

לצורך כספיים  נתונים  לרבות  המידע,  למערכות  חופשית  גישה  הפנים  בי  יש  למבקר  תפקידו.  צוע 

  סגרת ביצוע ביקורותיו.ים אשר נדרשו על ידיו, במוההסבר הומצאו כל המסמכים

  

  תגמול המבקר הפנימי: 

  92  -שילמה החברה למבקר הפנימי תגמול בסך כולל של כ  2020בתמורה לעבודת הביקורת בשנת  

בו   ואין  סביר  הינו  התגמול  החברה  דירקטוריון  לדעת  ש"ח.  של    כדיאלפי  דעתו  שיקול  על  להשפיע 

  את החברה.  או לבקרהמבקר הפנימי בבו

  

  בר שכר טרחת רואי חשבון גילוי בד   2.4

  בריטמן אלמגור זהר ושות' משמש כרואה החשבון המבקר של החברה.  Deloitteמשרד 

  

שכר טרחת המבקר נקבע בהתאם להיקף עבודתו הצפוי, כפי שהיה במועד ההתקשרות, כסכום שנתי  

  קטוריון.רידי הדיואושר על ידי הנהלת החברה בהיקף שאושר על  וע, קב

  

כר הכולל לרואי החשבון המבקרים של החברה בגין שרותי ביקורת, שירותים הקשורים  להלן פירוט הש

בריטמן    Deloitteלביקורת ושרותי מס (להלן: "שרותי ביקורת") ושירותים אחרים, בארץ ובחו"ל (משרד  

  ): אלמגור זהר ושות'

  

  ל חברות הקבוצה: כהמבקר בלהלן פירוט בקשר עם שכר טרחת רואה החשבון 

  2020  2019  
  אלפי ש"ח   
      

  760  760.0   שירותי ביקורת וסקירה 
  50  226.5   שירותים אחרים 

   985.5  810  
      
      

  3,912   3,500   סך השעות שהושקעו עבור ביקורת 
      

  59  800   ם סך השעות שהושקעו עבור שירותים אחרי
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  ד בתאגי גילוי בדבר מורשי חתימה    . 2.5

חברה אין גורם יחיד אשר יכול לחייב בחתימתו את החברה מבלי להידרש  כון למועד חתימת הדוחות, בנ

  לאישורו של גורם נוסף (פנימי או  חיצוני).

  

  תכנית אכיפה פנימית   2.6

כנית הוכנה על בסיס סקר ציות שנערך  הת  החברה הכינה תכנית אכיפה פנימית בתחום ניירות הערך. 

מש ידי  רועל  זהר  אי  רד  אלמגור  בריטמן  "החשבון  (להלן:  בתחום  DELLOITEושות'  מומחה  ובסיוע   ("

.  התכנית הנה  2013במרץ    17האכיפה הפנימית. התכנית אושרה לראשונה על ידי הדירקטוריון ביום  

והעו המשרה  נושאי  כל  את  ומחייבת  החברה  מנהלי  ומזכירת    . בחברה  םבדיחלק  המשפטית  היועצת 

תוכנית האכיפה הפנימית וועדת הביקורת מונתה ליישום    הדירקטוריון  כפיפתנה  לממו  מונתההחברה  

הוצגה לוועדת הביקורת של    2018באוגוסט    13על ידי הדירקטוריון לפיקוח על הפעלת התכנית. ביום  

הו חברי  ידי  על  ואושרה  מעודכנת  אכיפה  תכנית  למעשה,  ועדהחברה  הלכה  מיושמת,  התוכנית  ה. 

  .בחברה קרב העובדים ונושאי המשרה ת במוטמעבאופן שוטף ו

  

  תרומות   2.7

במהלך שנת הדו"ח תרמה החברה תרומות כספיות ותרומות בשווה כסף לארגונים ולעמותות במשק  

ו ילדים  חינוך  חיזוק הפריפריה,  כגון:  וקהילה,  לסייע בתחומי חברה  שילוב   בניהישראלי במטרה  נוער, 

וע לאוכלוסיות חלשות ולבית בריאות, איכות הסביבה וסיות,  ם מוכאנשים עם מוגבלויות בקהילה, נשי

  יתומים.

  

וחסד לארגונים   75  -לסך של כ  2020התרומות הכספיות הסתכמו בשנת   צדקה  אלף ש"ח, למטרות 

בנוסף   תרומה  פילנתרופיים.  יוניסטרים, אשבדבוצעה  לעמותת  תמורה  ללא  השכרת מבנים  ר רך של 

בחברה, מייסד ויו"ר העמותה. לפרטים נוספים ראה ביאור    שליטה ום, בעל הנוסדה על ידי מר רוני צאר

  של החברה. המאוחדים .א. לדוחות הכספיים31

  

ועי, המוביל מקצ עסקים מנהיגים אחריות חברתית, ארגון הגג ה  - החברה היא עמיתה של ארגון מעלה  

לצייכן- ם האחריות התאגידית. כמובישראל, של עסקים המחוללים שינוי בתחו יש  ,  2020שנת  ן, שב, 

  השתתפה החברה, בדירוג מעלה, וזכתה בדירוג הגבוה זהב.
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  של התאגיד   דיווח פיננסי הוראות גילוי בקשר עם ה   . 3

  אומדנים חשבונאיים קריטיים   3.1

נזקפים  ווינדל"ן להשקעה מוצג לפי ש ליום הדוח, כאשר שינויים בשווי ההוגן  לדוח רווח והפסד.    הוגן 

הה עהשווי  נקבע  ידוגן  בעיקר  ל  הנעשות  כלכליות  שווי  להערכות  בהתאם  חיצוניים  שווי  מעריכי  י 

אשר   ההכנסות,  זרם  היוון  ידי  על  הנכס  שווי  את  אומדים  זו  בגישה  ההכנסות.  היוון  לגישת  בהתאם 

ך בקביעת הנחות, בין יתרת החיים הכלכליים של הנכס. התחשיב, כאמור, כרו  ורךצפויות להתקבל לא

יוון, המשך השכרת הנכסים לשוכרים הקיימים (לרבות בתקופת האופציה) וכן  י ההלגבי שיעורהשאר,  

  לגבי שיעורי התפוסה בנכסים השונים. 

  

 אירועים מהותיים בתקופת הדוח   3.2

 חדים המאו  לדוחות הכספיים  32ת הדוח ולאחריה, ראה ביאור  קופלפרטים בדבר אירועים מהותיים בת

  של החברה. 

  

  זניחות   עסקאות   3.3

  . המאוחדים של החברה .ב. לדוחות הכספיים31בדבר נוהל אישור עסקאות זניחות ראה ביאור  רטיםלפ

  

  שינויים בשערי חליפין של מט"ח   3.4

סמוך למועד2020בדצמבר    31( ממועד הדוח  בתקופה ש ועד  תימה על הדוחות הכספיים לשנת  הח  ) 

בש שינויים  חלו  להדוח,  ביחס  מט"ח  של  החליפין  לרבותערי  פועלת  במט  שקל,  בהן  במדינות  בעות 

  החברה.

  

  ): 25.3.2020עד   31.12.2020 -להלן פרטים על השינויים כאמור (מ

  שיעור השינוי   מטבע 

  2.3%  ($)   דולר ארה"ב 

  ) 0.5%(  (€)   אירו אירופי 

  ) CHF (  )2.71%(   רי פרנק שוויצ 
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  גילוי בדבר רכישות עצמיות   . 4

ה לאמץ תכנית רכישה עצמית של מניות החברה, המהווה  חבררקטוריון ההחליט די  , 2019באוגוסט    12ם  ביו

התשנ"ט החברות,  לחוק  בהתאם  "  1999- 'חלוקה'  החברות(להלן:  עד    , ")חוק  של  כוללת  מיליון   18בעלות 

אשר   רכישה  ש"ח,  תכנית  משנת  קו  החליפה  ב2018דמת  והינה  החל  ,  דירקטתוקף  אישור  וריון  ממועד 

  . 25.47% הינו כניתושיעור הביצוע המצטבר של הת  "). הקודמת  ית כנ ו הת (להלן: ", לתקופה של שנה  החברה

  (מס' אסמכתא:  2019באוגוסט    13מיום  ראו דיווח מיידי של החברה  הקודמת    כניתו לפרטים נוספים בדבר הת

2019-01-083749 .(  

  

ווה  מהת החברה, המץ תכנית רכישה עצמית של מניו, החליט דירקטוריון החברה לא2020באוגוסט    16ביום  

עד   כוללת של  בעלות  החברות,  הקודמת,    18'חלוקה' בהתאם לחוק  התכנית  תחליף את  מיליון ש"ח, אשר 

לא    "). ישת המניותרכ   תכנית (להלן: "   ותכנס לתוקף החל ממועד אישור דירקטוריון החברה, לתקופה של שנה

  יות בהתאם לתכנית רכישת המניות. נרכשו מנ

נ בדבר  לפרטים  רכישתתוספים  החברה  המניות    כנית  של  מיידי  דיווח  (מס'    2020באוגוסט    16מיום  ראו 

  ). 2020-01-079393אסמכתא:  

  

מץ תכנית רכישה עצמית של מניות  לא  החליט דירקטוריון החברה  לאחר תאריך הדוח,   , 2021  מרץב  25ביום  

'חלו המהווה  עדהחברה,  של  כוללת  בעלות  החברות,  לחוק  בהתאם  ש  18  קה'  תחמיליון  אשר  את  "ח,  ליף 

)  18שמונה עשרה (, ותכנס לתוקף החל ממועד אישור דירקטוריון החברה, לתקופה של תכנית רכישת המניות

    "). החדשה   תכנית רכישת המניות (להלן: " חודשים

ווח מיידי של החברה המתפרסם במקביל לדוח  טים נוספים בדבר התכנית רכישת המניות החדשה ראו דילפר

  קופתי זה. ת

  

ז') של החברה, בעלות - , אישר דירקטוריון החברה תכנית לרכישת איגרות חוב (סדרות ו' ו2020ץ במר 12יום ב

"). נכון למועד פרסום הדוח, לא  אג"חת ה תכנית רכיש מיליון ש"ח (להלן: "   50כוללת שלא תעלה על סך של  

  פקעה.  התכנית  2021  במרץ 11ב בהתאם לתכנית רכישת האג"ח וביום נרכשו אגרות חו

בדבר  לפר נוספים  האג"ח  טים  רכישת  החברה  תכנית  של  מיידי  דיווח  (מס'    2020במרץ    15מיום  ראו 

  ). 2020-01-024297  אסמכתא:
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 ב גילוי ייעודי למחזיקי איגרות חו   . 5

 : מצאות בידי הציבור המועד הדוחהלן פרטים לגבי תעודות התחייבות שהנפיקה החברה  ונ ל

  ח (סדרה ח')אג"  רה ז')אג"ח (סד  ה ו')אג"ח (סדר  
  21/01/2021  29/10/2017  25/11/2014  מועד הנפקה 

  קוב במועד ההנפקה  שווי נ
  (באלפי ש"ח)

90,795  215,095  276,684  

  ---  25/4/2018  17/05/2016  מועד הגדלת הסדרה 
שווי נקוב במועד הגדלת 

  הסדרה  
  אלפי ש"ח)(ב

150,000  81,629  ---  

  ---  ---  26/6/2016  סדרה מועד הגדלת
שווי נקוב במועד הגדלת 

  הסדרה  
  (באלפי ש"ח)

  ---  ---  144,901-כ

  ---  ---  8/9/2016  ד הגדלת סדרהמוע
שווי נקוב במועד הגדלת 

  הסדרה  
  (באלפי ש"ח)

84,972  ---  ---  

    31.12.2020שווי נקוב ליום 
  (באלפי ש"ח)

228,401  228,477  ---  

שווי נקוב צמוד ליום  
31.12.2020    

  אלפי ש"ח)(ב
228,401  228,477  ---  

  סכום הריבית שנצברה  
  (באלפי ש"ח)

---  --- ---  

ערך בדוחות הכספיים ליום   
31.12.2020  
  (באלפי ש"ח)

282,208 224,739 ---  

שווי בורסאי ליום  
31.12.2020  

  "ח)(באלפי ש
298,328  237,160 

  
---  

  .1.5%ריבית שנתית קבועה בשיעור של   .3.4%נתית קבועה בשיעור של ריבית ש  .3.9%שנתית קבועה בשיעור של  ריבית  סוג ושיעור הריבית 

  מועדי תשלום הקרן 

בדצמבר של  31תשלומים שנתיים ביום 
(כולל)   2023עד  2017ים השנכל אחת מ

 6%וים של תשלומים שו 3כמפורט להלן: 
מקרן אגרות החוב בכל אחת מהשנים  

תשלומים שווים של  3; 2019עד  2017
רות החוב בכל אחת  מקרן אג 22%

ותשלום אחרון  2022עד   2020מהשנים 
  .2023מקרן אגרות החוב בשנת  16%של 

) תשלומים לא שווים כמפורט 7שבעה (
מקרן אגרות החוב   10%תשלום של ן: להל

 13%, תשלום של 2018בדצמבר  31ביום 
בדצמבר   31מקרן אגרות החוב ביום 

החוב  מקרן אגרות  5%, תשלום של 2019
תשלומים שווים  4-; ו2023ביוני  30ביום 
ביוני   30, מקרן אגרות החוב ביום 18%של 

  . 2027עד  2024בכל אחת מהשנים 

ים כמפורט שוו) תשלומים לא 7שבעה (
מקרן אגרות  2.5%להלן: תשלום של 

, תשלום של 2023בדצמבר  31ום החוב בי
  31ביום  מקרן אגרות החוב 15.5%

ם של  לומים שוויתש 3; 2024בדצמבר 
בדצמבר  31מקרן אגרות החוב ביום  16%

 2- ; ו2027עד  2025בכל אחת מהשנים 
מקרן אגרות  17%תשלומים שווים של 

ר בכל אחת  צמבבד  31החוב ביום 
  .2029עד   2028מהשנים 

  ית מועדי תשלום הריב
ביוני  30שני תשלומים חצי שנתיים ביום 

בדצמבר של כל אחת מהשנים  31וביום 
  (כולל).  2023עד  2015

הריבית תשולם פעמיים בשנה, במועדים 
, בימים 2017בדצמבר   31כדלקמן: ביום 

בדצמבר של כל אחת   31-ביוני ו 30
 30(כולל) וביום   2026 עד  2018מהשנים 

  . 2027ביוני 

עמיים בשנה, במועדים הריבית תשולם פ
  כדלקמן:

דצמבר של כל אחת ב 31-ביוני ו 30בימים 
  (כולל).  2029עד   2021מהשנים 

  בסיס הצמדה (קרן וריבית) 
הקרן והריבית צמודות למדד היסודי שהינו  

המדד שפורסם בגין חודש אוקטובר 
2014.  

  לא צמודות 
הריבית צמודות למדד היסודי שהינו  ן והקר

  .2020חודש דצמבר  המדד שפורסם בגין

  ות להמרה לא ניתנ  לא ניתנות להמרה   רה לא ניתנות להמ  האם ניתנות להמרה 
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  ח (סדרה ח')אג"  רה ז')אג"ח (סד  ה ו')אג"ח (סדר  

זכות החברה לבצע פדיון  
  מוקדם או המרה כפויה 

החברה רשאית לבצע פדיון מוקדם בכל 
עת, החל ממועד רישומן למסחר של אג"ח  

כפוף להוראות שטר  וב (סדרה ו'),
  הנאמנות. 

ה לביצוע פדיון  לפרטים אודות זכות החבר
מוקדם של אג"ח (סדרה ו'), ביוזמת  

מנות, לשטר הנא 7.2ברה, ראו סעיף הח
ב לדוח הצעת המדף של החברה  המצ"
  (מס' אסמכתא:  2014בנובמבר  24מיום 

) אשר האמור בו נכלל  2014-01-201765
  בתשקיף זה על דרך ההפניה. 

ה רשאית לבצע פדיון מוקדם בכל חברה
ם ממועד רישומן  ימי 60עת, אחר חלוף 

למסחר של אגרות החוב (סדרה ז'), 
  פוף להוראות שטר הנאמנות. ובכ

ת זכות החברה לביצוע פדיון  פרטים אודול
מוקדם של אג"ח (סדרה ז'), ביוזמת 

לשטר הנאמנות,  8.2החברה, ראו סעיף 
ה  המצ"ב לדוח הצעת המדף של החבר

(מס' אסמכתא:   2017באוקטובר  25יום מ
) אשר האמור בו נכלל  2017-01-093931

  בתשקיף זה על דרך ההפניה. 

חל ה רשאית לבצע פדיון מוקדם ההחבר
ימים ממועד רישומן למסחר של  60מתום 

אגרות החוב (סדרה ח'), בכל עת ובכפוף 
להוראות שטר הנאמנות. לפרטים אודות 

וקדם של  ן מזכות החברה לביצוע פדיו 
אג"ח (סדרה ח'), ביוזמת החברה, ראו  

לשטר הנאמנות, המצ"ב לדוח  10.2סעיף 
בינואר  21יום הצעת המדף של החברה מ

-2021-01מכתא: (מס' אס 2021
) אשר האמור בו נכלל בתשקיף 009864

  זה על דרך ההפניה. 

פרטים 
בדבר 
  הנאמן 

שם חברת 
  הנאמנות 

  )1992שטראוס, לזר חברה לנאמנות (
  "מ בע

  ) בע"מ1975הרמטיק נאמנות (

שם האחראי  
 על סדרת

  האג"ח 
  דן אבנון   אורי לזר

דרכי 
  התקשרות

  ; פקס 03-6237777טלפון: 
  Ori@slcpa.co.il; דוא"ל: 4561382-03: 

  hermetic@hermetic.co.il; דוא"ל:5271736-03; פקס: 5544553-03טלפון 

תובת  כ
למשלוח 
  מסמכים 

  , בני ברק 30ששת הימים  רחוב  , תל אביב 17רחוב יצחק שדה 

נכון ליום   ברה המדרגתהח
ולמועד  31.12.2020

  התשקיף
  אס אנד פי גלובל רייטינגס מעלות בע"מ (להלן: "מעלות").

דירוג האג"ח במועד  
  ההנפקה 

A31  
  

ilA  

דירוג האג"ח ליום  
31.12.2020 ilA  

  וג היסטוריית דיר

בדירוג ') של החברה על ידי מידרוג ז-מאז מועד הנפקתן דורגו אגרות החוב (סדרות ו' ו
A3   עם אופק יציב (למעט ביחס לאגרות החוב (סדרה ו') של החברה אשר בתקופה

  עם אופק שלילי).  3Aג דורגו בדירו 2017באוגוסט  28ועד ליום  2016במרץ  9שמיום 
ועל שינוי אופק הדירוג מיציב   A3ידרוג על דירוג , הודיעה מ2019בספטמבר  25ביום 

  .  2חברה ז') של ה-וובי לאגרות החוב (סדרות ו' לחי
לאגרות החוב (סדרות  ilA, הודיעה מעלות על קביעת דירוג ראשוני 2020בינואר  22ביום 

  .4כאמור ilAמדורגות בדירוג הן ועד למועד זה   3ז') של החברה -ו' ו
ב  דיעה מידרוג, לבקשת החברה, על הפסקת דירוג אגרות חוהו  2020ביולי  21ביום 

  . 5ז') של החברה -(סדרות ו' ו

הודיעה מעלות  2020בספמטבר  7ביום 
לאגרות החוב   ilAעל קביעת דירוג ראשוני 

(סדרה ח') של החברה ומאז מועד  
בדירוג  גותהנפקתן ועד למועד זה הן מדור

ilA  6כאמור.  

האם בתום שנת הדיווח  
עמדה החברה    ובמהלכה

בכל התנאים וההתחייבויות  
  ות? לפי שטר הנאמנ

  התחייבויות שנקבעו בשטרי הנאמנות. רה לא הפרהלמיטב ידיעת החברה, החב

  האם התקיימו תנאים
המקימים עילה להעמדה  

  לפירעון מיידי? 
  המקימים עילה להעמדת אגרות החוב לפירעון מיידי.    איםלמיטב ידיעת החברה, לא התקיימו תנ 

וצעו פעולות שונות  האם ב 
  לבקשת הנאמן? 

  לא  לא
  

  לא
  כן   כן   כן   אם מהותית? ה

 
  מידרוג בע"מ (להלן: "מידרוג"), כמפורט בהיסטוריית הדירוג להלן.   על ידי חברת   1
  האמור בו נכלל בתשקיף זה על דרך ההפניה. ), אשר 083481-01-2019(מס' אסמכתא:   2019בספטמבר  25לפרטים ראו דיווח מיידי של החברה מיום    2
 ), אשר האמור בו נכלל בתשקיף זה על דרך ההפניה.009159-01-2020א: (מס' אסמכת 0202בינואר  22או דיווח מיידי של החברה מיום לפרטים ר   3
  האמור בו נכלל בתשקיף זה על דרך ההפניה.), אשר 005523-15-2021(מס' אסמכתא:  2021בינואר  21 לפרטים ראו דיווח מיידי של החברה מיום    4
 ), אשר האמור בו נכלל בתשקיף זה על דרך ההפניה. 070630-01-2020: (מס' אסמכתא  2020ביולי  21או דיווח מיידי של החברה מיום לפרטים ר   5
שר ), א 009465-01-2021(מס' אסמכתא:  2021בינואר  21יום ) ומ 089308-15-2020(מס' אסמכתא:  2020בספטמבר  7ם יו לפרטים ראו דיווחים מיידיים של החברה מ    6

  האמור בהם נכלל בתשקיף זה על דרך ההפניה.



  2020דוח תקופתי  │  אספן גרופ
  

   40 │דוח דירקטוריון 

  

  

מודה לעובדי החברה ומנהליה על עבודתם המסורה ועל תרומתם להישגי החברה  דירקטוריון  ה 

  2020של שנת  ולתוצאות הפעילות  

  

  

  

  

  

 __ __ ________________________   _______________________ _____  

  צופית הראל   גיא פרג 

  כללית מנהלת    יו"ר הדירקטוריון 

  

  

  

  

 2021  במרץ   25  תאריך החתימה: 

 



  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  אספן גרופ בע"מ
  

  2020בדצמבר  31ות כספיים ליום דוח



  

  אספן גרופ בע"מ 
  
  
  
  2020 בדצמבר 31דוחות כספיים ליום 

  
  
  

  ה ע נ י י נ י ם     ת ו כ ן 
  
  
  

  ע מ ו ד   

  2  על דיווח כספי   רכיבי הבקרה הפנימיתביקורת של  חשבון המבקר בדבר הדוח רואה 

  3  ן המבקר על הדוחות הכספיים החשבו  הדוח רוא

  4-5  דוחות מאוחדים על המצב הכספי 

  6  דוחות מאוחדים על הרווח הכולל 

  7-9  דוחות מאוחדים על השינויים בהון 

  10-12  דוחות מאוחדים על תזרימי המזומנים 

  13-95  ביאורים לדוחות הכספיים 
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  אספן גרופ בע"מ חברה    לניות שדוח רואי החשבון המבקרים לבעלי המ
  בדבר ביקורת של רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי 

  1970- ב (ג) בתקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים ומיידיים), התש"ל 9בהתאם לסעיף 
  
  
  

. 2020ר  בדצמב   31וחברות בנות (להלן ביחד: "החברה") ליום    בע"מ   ביקרנו רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי של אספן גרופ
רכיבי בקרה אלה נקבעו כמוסבר בפסקה הבאה. הדירקטוריון וההנהלה של החברה אחראים לקיום בקרה פנימית אפקטיבית על  
הנ"ל.   לתאריך  התקופתי  לדוח  המצורפת  כספי  דיווח  על  פנימית  בקרה  רכיבי  של  האפקטיביות  את  ולהערכתם  כספי  דיווח 

  ח כספי של החברה בהתבסס על ביקורתנו. ל דיווימית עאחריותנו היא לחוות דעה על רכיבי בקרה פנ
  

של לשכת רואי חשבון בישראל "ביקורת    911רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי שבוקרו על ידינו נקבעו בהתאם לתקן ביקורת  
 בקרות  בותרל ,  גוןהאר  ברמת  בקרות )  1"). רכיבים אלה הינם: (911"תקן ביקורת    : של רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי" (להלן

(מידע   מערכות  של  כלליות   ובקרות  כספי   דיווח  של  והסגירה  העריכה   תהליך   על שכירות   תהליך  על  בקרות )  2;  מדמי  הכנסות 
 להלן   מכונים  יחד   אלה  כל; (להשקעה  ן " נדל   תהליך   על   בקרות )  4(  ; בחו"להכנסות מדמי שכירות    תהליך   על   בקרות )  3(  ;בישראל

  בוקרים"). המ הבקרה רכיבי" 
  

ביקורת  נו  ערכ לתקן  ולבצעה במטרה לזהות את  - . על911את ביקורתנו בהתאם  זה נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת  פי תקן 
רכיבי הבקרה המבוקרים ולהשיג מידה סבירה של ביטחון אם רכיבי בקרה אלה קוימו באופן אפקטיבי מכל הבחינות המהותיות. 

וי רכיבי הבקרה המבוקרים, הערכת הסיכון שקיימת חולשה יווח כספי, זיה רה פנימית על ד ביקורתנו כללה השגת הבנה לגבי בק 
על   בקרה בהתבסס  רכיבי  אותם  של  והתפעול  אפקטיביות התכנון  והערכה של  וכן בחינה  המבוקרים,  הבקרה  ברכיבי  מהותית 

אחרים   נהלים  ביצוע  גם  כללה  רכיבי בקרה,  אותם  לגבי  ביקורתנו,  כנהסיכון שהוערך.  לנכאלה שחשבנו  בהתאם  סיבות. חוצים 
הדיווח  עם  בקשר  המהותיים  התהליכים  כלל  על  פנימית  מבקרה  להבדיל  המבוקרים,  הבקרה  לרכיבי  רק  התייחסה  ביקורתנו 
בין  להשפעות הדדיות  כן, ביקורתנו לא התייחסה  כמו  לרכיבי הבקרה המבוקרים בלבד.  חוות דעתנו מתייחסת  ולפיכך  הכספי, 

כאלה. אנו  ן כאלה שאינם מ ה המבוקרים לבי רכיבי הבקר חוות דעתנו אינה מביאה בחשבון השפעות אפשריות  ולפיכך,  בוקרים 
  . סבורים שביקורתנו מספקת בסיס נאות לחוות דעתנו בהקשר המתואר לעיל

  
.  ות הצגה מוטעיתבשל מגבלות מובנות, בקרה פנימית על דיווח כספי בכלל, ורכיבים מתוכה בפרט, עשויים שלא למנוע או לגל

הסקת כן,  לבלתי   כמו  תהפוכנה  שבקרות  לסיכון  חשופה  כלשהי  נוכחית  אפקטיביות  הערכת  בסיס  על  העתיד  לגבי  מסקנות 
  מתאימות בגלל שינויים בנסיבות או שמידת הקיום של המדיניות או הנהלים תשתנה לרעה. 

  
 31בקרה המבוקרים ליום  ות, את רכיבי ההבחינות המהותי , החברה קיימה באופן אפקטיבי, מכל  בהתבסס על ביקורתנולדעתנו,  
  .  2020בדצמבר  

  
 -ו   2020בדצמבר    31ביקרנו גם, בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, את הדוחות הכספיים המאוחדים של החברה לימים  

חוות  , כלל  2021במרץ,    25, והדוח שלנו, מיום  2020בדצמבר    31השנים בתקופה שהסתיימה ביום    לושולכל אחת מש   2019
  עת בלתי מסויגת על אותם דוחות כספיים בהתבסס על ביקורתנו ועל דוחות רואי החשבון המבקרים האחרים.  ד
  
  
  
  
  

 בריטמן אלמגור זהר ושות' 
  רואי חשבון

A Firm in the Deloitte Global Network  
  

  2021 ץבמר  25  תל אביב,
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  ות של דוח רואי החשבון המבקרים לבעלי המני

  בע"מ   אספן גרופ
  
  
  

- ו,  2020  בדצמבר  31  לימים)  " החברה "   :בע"מ (להלן   אספן גרופביקרנו את הדוחות המאוחדים על המצב הכספי המצורפים של  
כל אחת משלוש השנים ל  בהון ותזרימי המזומנים השינויים  הרווח או הפסד ורווח כולל אחר,את הדוחות המאוחדים על  ו  2019

 החברה. אחריותנו של  וההנהלה באחריות הדירקטוריון  הינם  אלה כספיים  דוחות  .2020בדצמבר   31 ביוםשהסתיימה    בתקופה
  .ביקורתנו על  בהתבסס אלה כספיים דוחות על דעה לחוות היא

  
 ליום דים  מכלל הנכסים המאוח  %7.87  - לא ביקרנו את הדוחות הכספיים של חברות בנות אשר נכסיהן הכלולים באיחוד מהווים כ

והכנס2019בדצמבר    31 ה,  באיחוד מהוותותיהן  המאוחדות   12.75%- כ  כלולות   31  ביום  השהסתיימ  לשנה, מכלל ההכנסות 
וי המאזני, אשר ההשקעה השו המטופלות לפי שיטתכן, לא ביקרנו את הדוחות הכספיים של חלק מהחברות - . כמו2019 בדצמבר 

  בדצמבר  31ם שהסתיימו בימים  אותיהן לשניוהחלק בתוצ  ,חש"   לפיא   2,186  - כהסתכמה לסך של    2019בדצמבר    31  ליוםבהן  
, בהתאמה. הדוחות הכספיים של אותן חברות בוקרו ש"ח  אלפי  65  - ח והפסד של כש"   פיאל  1,153  - כשל  רווח  ,  2018  - ו  2019

ססת ככל שהיא מתייחסת לסכומים שנכללו בגין אותן חברות, מבו  ,על ידי רואי חשבון אחרים שדוחותיהם הומצאו לנו וחוות דעתנו
  .על דוחות רואי החשבון האחרים

  
 רואה של חשבון (דרך פעולתו רואי בתקנות שנקבעו תקנים לרבות מקובלים בישראל, ביקורת לתקני בהתאם ביקורתנו את ערכנו

ן  ביטחו של סבירה להשיג מידה במטרה ולבצעה הביקורת את לתכנן מאיתנו נדרש אלה תקנים פי- . על1973- ג"חשבון), התשל
  שבדוחות ובמידע  בסכומים ומכותראיות הת  של  מדגמית  בדיקה  כוללת מהותית. ביקורת  מוטעית  הצגה  הכספיים  דוחותשאין ב

ביקורת  האומדנים שיושמו החשבונאות כללי של  בחינה  גם  כוללת  הכספיים.    הדירקטוריון  ידי  על  שנעשו המשמעותיים ושל 
הערכת החברה של וההנהלה הכספ ההצגה נאותות וכן  אנו ייםבדוחות    החשבון רואי ודוחות שביקורתנו סבורים בכללותה. 
  .לחוות דעתנו נאות בסיס מספקים האחרים

  
 הבחינות מכל נאות, באופן ל משקפים"הנ הכספיים אחרים, הדוחות חשבון רואי של הדוחות  ועל ביקורתנו על לדעתנו, בהתבסס

שלה   הכספי המצב את המהותיות, הבנות  והחברות  החברה  פעולותיהן,   2019  - ו   2020בדצמבר    31  םלימישל  תוצאות   ואת 
בהתאם לתקני   2020בדצמבר   31 ביום כל אחת משלוש השנים בתקופה שהסתיימהזומנים שלהן ל השינויים בהון ותזרימי המ

  . 2010- ) והוראות תקנות ניירות ערך (דוחות כספיים שנתיים), התש"עIFRSדיווח כספי בינלאומיים (
  

ת על דיווח כספי", רכיבי של לשכת רואי חשבון בישראל "ביקורת של רכיבי בקרה פנימי  911ם לתקן ביקורת  ביקרנו גם, בהתא
כלל חוות דעת בלתי מסויגת    2021במרץ   25והדוח שלנו מיום  2020בדצמבר  31בקרה פנימית על דיווח כספי של הקבוצה ליום 

 על קיומם של אותם רכיבים באופן אפקטיבי. 
  
  
  
  

 ר ושות' למגור זה בריטמן א 
  רואי חשבון

A Firm in the Deloitte Global Network  
  
  

 2021 ץבמר  25ביב,  תל א
  



  גרופ בע"מ  אספן 
  דוחות מאוחדים על המצב הכספי

 

  דוחות הכספיים.מהווים חלק בלתי נפרד מה המצורפים הביאורים
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  בדצמבר  31ליום   

 2 0 1 9 2 0 2 0 ביאור  

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   

      נכסים
      

       נכסים שוטפים
  159,370   345,852   6  מזומנים ושווי מזומנים 

  49,171   37,474   22, 7  נכסים פיננסיים לזמן קצר 
  17,456   4,953   8  לקוחות 

  20,753   18,827   9  חייבים ויתרות חובה 
  17,655   17,630   10  מלאי 

  666,702   -    11  נכסים לא שוטפים המוחזקים למכירה וקבוצות מימוש

     424,736  931,107 

        
        נכסים לא שוטפים

  21,951   8,011   12  השקעות המטופלות לפי שיטת השווי המאזני 
  985   -    22, 7  נכסים פיננסיים לזמן ארוך 

  16,365   53,614   13  ות חובה לזמן ארוך פקדונות ויתר 
  1,868,996   2,280,530   14  נדל"ן להשקעה 
  41,925   41,925   10  מלאי קרקעות 

  110,611   1,045   15  רכוש קבוע, נטו 
  78,055   3,440   16  נכס זכות שימוש

  21,024   -     שיים לתי מוחנכסים ב

.ח. 28  נכסי מסים נדחים    10,851   14,481  

     2,399,416   2,174,393  
        
        

  3,105,500   2,824,152     סך הכל נכסים 

      
  



  גרופ בע"מ  אספן 
  דוחות מאוחדים על המצב הכספי

 

  דוחות הכספיים.מהווים חלק בלתי נפרד מה המצורפים םהביאורי
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  בדצמבר  31ליום   

 2 0 1 9 2 0 2 0 ביאור  

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   

      התחייבויות והון 
      

        התחייבויות שוטפות
  90,354   66,350     והתחייבויות לזמן קצר לתאגידים בנקאיים ולאחרים  ראי מתאגידים בנקאייםשא

  107,351   189,256  19  ופיננסיים חלויות שוטפות של התחייבויות לזמן ארוך לתאגידים בנקאיים  
  103,955   103,547  19  חלויות שוטפות של איגרות חוב 

  9,521   5,640    התחייבויות לספקים ולנותני שירותים 
  42,792   40,324  17  זכאים ויתרות זכות 
.יא. 28  ים שוטפים התחייבות בגין מס    59,977   45,260  

  4,800   6,202    התחייבויות פיננסיות לזמן קצר 
  28,783   27,110  18  הפרשות 

  66,612   -     המוחזקים למכירה וקבוצות מימוש לא שוטפים התחייבויות בגין נכסים 

    498,406   499,428 

       
       התחייבויות לא שוטפות 

  836,587   737,175  19  יים התחייבויות לתאגידים בנקא
  504,639   403,400  19  איגרות חוב 

  18,069   16,165  19  הלוואות מתאגידים פיננסיים
19.ה., 41  הלוואות שהתקבלו מבעלי זכויות שאינן מקנות שליטה    196,342   175,521  

  3,673   5,932    משוכרים נות פקדו 
.י. 28  מסים נדחים התחייבויות    64,320   61,758  

  114,927   44,229    התחייבות בגין חכירה 

  425   293    התחייבויות אחרות לזמן ארוך 

    1,467,856   1,715,599 
       

 2,215,027  1,966,262    סך הכל התחייבויות

       
     20  , ערבויות ושעבודיםהתקשרויות, התחייבויות תלויות

       
     21  הון

        ם של חברת האם:חס לבעליהון המיו
  272,229   272,229     ופרמיה   הון מניות

  433,270   452,016     יתרת רווח 
  14,338   14,155     קרן הון בגין פעולות עם בעל שליטה

  4,127   3,989     קרן הון בגין תשלום מבוסס מניות 
  13,725   13,725     אינן מקנות שליטה אות מול זכויות שקרן הון בגין עסק

  )75,383(  )75,945(    קרן הון בגין הפרשי תרגום 

  )14,378(  )14,831(    מניות באוצר 

  647,928   665,338     המיוחס לבעלים של חברת האם  סך הון

  242,545   192,552     הון המיוחס לזכויות שאינן מקנות שליטה 

 890,473  857,890     סך הכל הון 
        

     2,824,152   3,105,500  

        
  
  

        2021במרץ  25

  גיא בורנשטיין  צופית הראל   גיא פרג   תאריך אישור הדוחות הכספיים
  סמנכ"ל כספים  ת כללי תמנהל  יו"ר הדירקטוריון  

  



  גרופ בע"מ  אספן 
  אחר  כוללאו הפסד ורווח ים על הרווח  דוחות מאוחד

 

  הדוחות הכספיים מהווים חלק בלתי נפרד מ מצורפיםההביאורים 
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  בדצמבר   31סתיימה ביום ה לשנה ש  

 2 0 1 8 2 0 1 9 2 0 2 0 ביאור  

 אלפי ש"ח  ש"ח אלפי  אלפי ש"ח   

      הכנסות 
  221,420   213,027   182,320   23  ירותי ניהול וממלונאות , מש הכנסות מדמי שכירות

  7,774   33   30   10  ומביטול ירידת ערך מלאי הכנסות ממכירות קרקעות 

     182,350  213,060  229,194 

          עלות ההכנסות 
  55,796   50,711    38,351   24  , שירותי הניהול והמלונאותעלות השכירות 

  76   117   146     ות עלות מכירת המבנים והקרקע 

     38,497  50,828  55,872 
          

  173,322   162,232   143,853     רווח גולמי
  102,053   262,503   )45,750(    ורווח הון ממימושו, נטו  ל"ן להשקעהמהתאמת שווי הוגן נד(הפסד) רווח 

  )31,791(  )26,914(  )21,021(  25  לליות הוצאות מכירה, הנהלה וכ

  )20,655(  )29,895(  ) 159(  26  , נטות אחרות הוצאו

  222,929   367,926   76,923     רווח מפעולות רגילות 
  )75,959(  )125,608(  )66,737(  27  הוצאות מימון

  1,112   3,151   5,759   27  הכנסות מימון

  148,082   245,469   15,945    לאחר מימון רווח מפעולות רגילות

  165   954   916     המטופלות לפי שיטת השווי המאזני, נטו ממס  חלק החברה ברווח של השקעות 

  148,247   246,423   16,861     רווח לפני ניכוי מסים על ההכנסה 

  )37,172(  )59,051(  18,443   28  כנסה  המסים על ה

  111,075   187,372   35,304     רווח לאחר ניכוי מסים על ההכנסה מפעילות נמשכת 

  2,997   3,468   16,739   .ג. 15    רווח מפעילות מופסקת

 114,072  190,840  52,043     רווח לתקופה

          
        כולל אחר לאחר מיסים בגין: )הפסדרווח (

  18,771   )82,623(  5,439    התאמות הנובעות מתרגום דוחות כספיים של פעילות חוץ 
          

  132,843   108,217   57,482     לשנה  ללסך הכל רווח כו

          
          שנה המיוחס ל:רווח ל

  71,590   139,517   34,204     בעלים של חברת האם 

  42,482   51,323   17,839     זכויות שאינן מקנות שליטה 

     52,043   190,840   114,072  

          
        מיוחס ל: לשנה הסך הכל רווח כולל 

  84,904   78,225   33,642     בעלים של חברת האם 

  47,939   29,992   23,840     שליטה זכויות שאינן מקנות  

     57,482   108,217   132,843  

          
          ש"ח ערך נקוב) לבעלים של חברת האם (בש"ח) מפעילות נמשכת:   0.01רווח למניה (

  1.14   2.28   0.32     רווח בסיסי

  1.13   2.25   0.32     רווח בדילול מלא 

          
          ל חברת האם (בש"ח) מפעילות מופסקת:ש"ח ערך נקוב) לבעלים ש  0.01רווח למניה (

  0.04   0.04   0.25     רווח בסיסי

  0.04   0.04   0.25     רווח בדילול מלא 

          
          ש"ח ערך נקוב) לבעלים של חברת האם (בש"ח): 0.01סה"כ רווח למניה (

  1.18   2.32   0.57     רווח בסיסי

  1.17   2.29   0.57     דילול מלא ח ברוו 

          
          וצע המשוקלל של הון המניות (באלפי מניות):הממ

  60,638   60,176   59,960     ששימש בחישוב הרוח הבסיסי למניה 

  61,253   61,024   59,960     ששימש בחישוב הרוח המדולל למניה 

          



  גרופ בע"מ  אספן 
  דוחות מאוחדים על השינויים בהון

 

  הדוחות הכספיים מהווים חלק בלתי נפרד מ יםהמצורפהביאורים 
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     הון המיוחס לבעלים של חברת האם 
 

  הון מניות
קרן הון בגין 
 פעולות עם 

קרן הון בגין 
 תשלום

קרן הון בגין 
 הפרשי 

קרן הון בגין 
עסקאות מול  
 זכויות שאינן 

מניות 
החברה  

   זכויות שאינן   המוחזקות על 
 סך הכל  שליטה מקנות  סך הכל  חברת בת ידי  שליטה מקנות  תרגום  מניותמבוסס  שליטה בעלי  יתרת רווח ופרמיה  

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  "ח אלפי ש אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  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   2019בדצמבר  31יתרת פתיחה ליום 

               

               :2020בדצמבר  31שינויים בשנה שהסתיימה ביום 

  52,043   17,839   34,204   -   -   -   -   -   34,204   -  רווח לשנה 

  5,439   6,001   )562(  -   -   )562(  -   -   -   -   רווח כולל אחר 

  57,482   23,840   33,642   -   -   )562(  -   -   34,204   -   סך הכל רווח כולל לשנה 

 404   -  404   -   -  -   404   -   -   -   תשלום מבוסס מניות 

 ) 16,000(  -  ) 16,000(  -   -   -   -   -   ) 16,000(  -   דיבידנד שהוכרז ושולם 

 )453(  -  )453(  )453(  -   -   -   -   -   -   רכישת מניות באוצר על ידי החברה 

 -   -  -   -   -   -   )542(  -   542   -   כתבי אופציה  פקיעת

 76,056   76,056  -   -   -   -   -   -   -   -   חברות שאוחדו לראשונה   רכישת

 ) 65,575(  ) 65,575( -   -   -   -   -   -   -   -   טו ממס מכירת מניות בחברה מאוחדת, נ

 ) 76,773(  ) 76,773( -   -   -   -   -   -   -   -   הפחתת הון כתוצאה ממיזוג חברות בחו"ל 

 10,248   10,248  -   -   -   -   -   -   -   -   הסבת הלוואות מזכויות שאינן מקנות שליטה להון

 ) 17,789(  ) 17,789( -   -   -   -   -   -   -   -   לבעלי זכויות שאינן מקנות שליטה חלוקה 

  )183(  -   )183(  -   -   -   -   )183(  -   -   עסקאות עם בעל שליטה 

 ) 32,583( ) 49,993( 17,410  )453( -  )562( )138( )183( 18,746  -   סך הכל שינויים בשנה
                      

               

  857,890   192,552   665,338   ) 14,831(  13,725   ) 75,945(  3,989   14,155   452,016   272,229   2020דצמבר ב 31ום יתרה לי

                      



  גרופ בע"מ  אספן 
  דוחות מאוחדים על השינויים בהון

 

  הדוחות הכספיים מהווים חלק בלתי נפרד מ יםהמצורפהביאורים 
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     הון המיוחס לבעלים של חברת האם 
 

  הון מניות
קרן הון בגין 
 פעולות עם 

קרן הון בגין 
 תשלום

קרן הון בגין 
 הפרשי 

קרן הון בגין 
עסקאות מול  

 ת שאינן זכויו

מניות 
החברה  

   ינן זכויות שא  המוחזקות על 
 סך הכל  מקנות שליטה  סך הכל  ידי חברת בת  מקנות שליטה  תרגום  מבוסס מניות בעלי 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  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

               

 807,216  213,531  593,685  )5,601( 13,725  ) 14,091( 6,222  14,511  309,503  269,416   2018בדצמבר  31יום תיחה ליתרת פ

               

               :2019בדצמבר  31שינויים בשנה שהסתיימה ביום 

  190,840   51,323   139,517   -   -   -   -   -   139,517   -  רווח לשנה 

  ) 82,623(  ) 21,331(  ) 61,292(  -   -   ) 61,292(  -   -   -   -   כולל אחר הפסד  

  108,217   29,992   78,225   -   -   ) 61,292(  -   -   139,517   -   סך הכל רווח כולל לשנה 

 693   -  693   -   -  -   693   -   -   -   תשלום מבוסס מניות 

 ) 15,750(  -  ) 15,750(  -   -   -   -   -   ) 15,750(  -   דיבידנד שהוכרז ושולם 

 )8,777(  -  )8,777(  )8,777(  -   -   -   -   -   -   רכישת מניות באוצר על ידי החברה 

 25   -  25   -   -   -   )2,788(  -   -   2,813   מימוש כתבי אופציה למניות 

 )978(  )978( -   -   -   -   -   -   -   -   חלוקה לבעלי זכויות שאינן מקנות שליטה  

  )173(  -   )173(  -   -   -   -   )173(  -   -   עסקאות עם בעל שליטה 

 83,257  29,014  54,243  )8,777( -  ) 61,292( )2,095( )173( 123,767 2,813   בשנהסך הכל שינויים 
                      

               

  890,473   242,545   647,928   ) 14,378(  13,725   ) 75,383(  4,127   14,338   433,270   272,229   2019בדצמבר  31יתרה ליום 

                      



  גרופ בע"מ  אספן 
  דוחות מאוחדים על השינויים בהון

 

  הדוחות הכספיים מהווים חלק בלתי נפרד מ יםהמצורפהביאורים 
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     האם הון המיוחס לבעלים של חברת  
 

  הון מניות
קרן הון בגין 
 פעולות עם 

קרן הון בגין 
 תשלום

קרן הון בגין 
 הפרשי 

קרן הון בגין 
עסקאות מול  
 זכויות שאינן 

מניות 
החברה  

   זכויות שאינן   המוחזקות על 
 סך הכל  מקנות שליטה  סך הכל  ידי חברת בת  טה מקנות שלי תרגום  מבוסס מניות בעלי 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  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

               

  703,326   164,925   538,401   )2,643(  13,725   ) 27,405(  2,943   14,620   267,786   269,375   2017בדצמבר  31יתרת פתיחה ליום 

  , IFRS 9ומי יישום לראשונה של תקן חשבונאות בינלא
  ) 15,623(  -   ) 15,623(  -   -   -   -   -   ) 15,623(  -   נטו ממס 

 IFRS   269,375  252,163  14,620  2,943 )27,405 (  13,725 )2,643(  522,778  164,925  687,703 9לאחר יישום תקן  2017בדצמבר  31יתרה ליום 

               

               :2018בדצמבר  31שינויים בשנה שהסתיימה ביום 

  114,072   42,482   71,590   -   -   -   -   -   71,590   -   רווח לשנה 

  18,771   5,457   13,314   -   -   13,314   -   -   -   -   רווח כולל אחר 

  132,843   47,939   84,904   -   -   13,314   -   -   71,590   -   סך הכל רווח כולל לשנה 

 3,315   -  3,315   -   -  -   3,315   -   -   -   תשלום מבוסס מניות 

 ) 14,250(  -  ) 14,250(  -   -   -   -   -   ) 14,250(  -   דיבידנד שהוכרז ושולם 

 )2,958(  -  )2,958(  )2,958(  -   -   -   -   -   -   רכישת מניות באוצר על ידי החברה 

 5   -  5   -   -   -   )36(  -   -   41   מימוש כתבי אופציה למניות 

 667   667  -   -   -   -   -   -   -   -   ות שליטה חלוקה לבעלי זכויות שאינן מקנ

  )109(  -   )109(  -   -   -   -   )109(  -   -   עסקאות עם בעל שליטה 

 119,513  48,606  70,907  )2,958( -  13,314  3,279  )109( 57,340  41   סך הכל שינויים בשנה
                      

               

  807,216   213,531   593,685   )5,601(  13,725   ) 14,091(  6,222   14,511   309,503   269,416   2018בדצמבר  31יתרה ליום 

                      



  גרופ בע"מ  אספן 
  ימי המזומנים וחות מאוחדים על תזרד

 

  דוחות הכספיים מהי נפרד  מהווים חלק בלת המצורפים הביאורים
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  בדצמבר  31לשנה שנסתיימה ביום  

 0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

     
        תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת

  114,072   190,840   52,043   לתקופה  וחרו 
        

        התאמות בגין: 
  3,315   693   404   תשלום מבוסס מניות 

  ) 102,053(  ) 262,503(  45,750   מהתאמת שווי הוגן נדל"ן להשקעה ורווח הון ממימושו )רווחהפסד (
  11,302   18,083   12,979   פחת והפחתות 

  -    -    )12,614(  רווח הון ממימוש פעילות מופסקת 
  ) 3,734(  9,785   -    ידת ערך) רכוש קבוע הפסד מירידת ערך (רווח מביטול יר 

  25,293   52,403   )14,180(  מסים נדחים, נטו 
  20,164   ) 1,457(  ) 1,024(  ירידת (עליית) ערך פקדונות, ניירות ערך סחירים ויתרות חובה לזמן ארוך, נטו 

  ) 7,529(  23,866   )14,006(  שערוך התחייבויות לזמן ארוך, נטו 
  ) 1,367(  ) 2,317(  ) 2,076(  קעות המטופלות לפי שיטת השווי המאזני, נטו ממסחלק החברה ברווח של הש

  1,898   1,562   1,446   ריבית בגין הלוואות לחברות כלולות ולעסקאות משותפות 

   68,722  30,955  61,361 

        
        שינויים בסעיפי רכוש והתחייבויות

  ) 7,366(  ) 4,729(  6,310   , בחייבים וביתרות חובה  בלקוחות  שינוי
  ) 7,850(  ) 134(  25   שינוי במלאי קרקעות 

  25,910   31,334   )32,868(  ובזכאים ויתרות זכות ובהפרשות   בהתחייבויות לספקים ולנותני שירותיםשינוי 

  36   274   ) 132(  , נטו הטבות לעובדיםבגין בהתחייבויות שינוי 

  )26,665(  26,745  10,730 
        
        

 72,091  57,700  42,057   שנבעו מפעילות שוטפת  , נטומזומנים

        
        

        תזרימי מזומנים לפעילות השקעה
  -    -    )87,325(  נספח א'  - רכישת חברות שאוחדו לראשונה 

  ) 247,466(  )56,770(  )90,885(  השקעה בנדל"ן להשקעה 
  )26,808(  ) 491(  ) 141(  השקעה ברכוש קבוע 

  82,965   401,774   40,240   תמורה ממימוש נדל"ן להשקעה  
  ) 8,733(  4,350   ) 2,757(  תמורה ממימוש (רכישת) נכסים פיננסיים, נטו 

  -    -    )70,919(  הלוואה לשותפים 
  -    -    34,665   נספח ב' - מכירת פעילות מופסקת 

  -    ) 4,490(  264,823   נספח ג'  - מכירת חברות שיצאו מאיחוד 
  -    -    1,495   פקדונות שהתקבלו משוכרים 

  משיכות, פרעון הלוואות שניתנו ומימוש השקעות המטופלות לפי שיטת 
  1,003   )97(  13,708   השווי המאזני 

        

 ) 199,039( 344,276  102,904   מזומנים, נטו שנבעו (ששימשו) מפעילות השקעה 
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  בדצמבר  31לשנה שנסתיימה ביום  

 0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  ש"ח אלפי  אלפי ש"ח  

     
        מימון  תזרימי מזומנים מפעילות

  141,856   115,862   248,475   קבלת הלוואות לזמן קצר וארוך מתאגידים בנקאיים 
  )73,687(  ) 343,241(  )38,068(  פרעון הלוואות לזמן קצר וארוך מתאגידים בנקאיים 

  ת ר ניכוי הוצאות הנפקה) וממכיריגרות חוב (לאחתמורה מהנפקת א
  78,680   -    -    איגרות חוב שהוחזקו על ידי הקבוצה 

  93,232   -    -    קבלת הלוואות לזמן ארוך מבעלי זכויות שאינן מקנות שליטה 
  ) 153(  90,340   )24,004(  אשראי מתאגידים בנקאיים לזמן קצר, נטו 

  )57,938(  )66,925(  ) 103,547(  פרעון איגרות חוב 
  -    ) 978(  )17,789(  שליטה  חלוקה לבעלי זכויות שאינן מקנות

  )44,730(  ) 109,600(  )24,715(  פרעון התחייבויות למוסדות פיננסיים ולאחרים 
  ) 2,958(  ) 8,777(  ) 453(  רכישה של מניות שהוחזקו באוצר

  5   25   -    תמורה מהנפקת מניות וממימוש כתבי אופציה למניות 

  )14,250(  )15,750(  )16,000(  בידנד תשלום די

        

 120,057  ) 339,044( 23,899   מנים, נטו שנבעו (ששימשו) מפעילות מימוןמזו
        
        

  ) 6,891(  62,932   168,860   במזומנים ושווי מזומנים )ירידהעליה (
       

  128,531   124,252   159,370   שנה יתרת מזומנים ושווי מזומנים לתחילת ה
       

ים כמוחזקים למכירה וקבוצות מזומנים שסווגו לסעיף נכסים המסווגשינוי ב
  -    )16,447(  15,290   מימוש 

       

  2,612   )11,367(  2,332   הפרשי תרגום בגין יתרות מזומנים ושווי מזומנים

       

  124,252  159,370  345,852   שנהיתרת מזומנים ושווי מזומנים לסוף ה
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  בדצמבר  31ביום סתיימה לשנה שנ 

 0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

        )1מאוחדת (   הרכישת חבר  -   1נספח א'
  -   -   2,028   חייבים ויתרות חובה 

  -   -   184,462   נדל"ן להשקעה 
  -   -   )3,307(  זכאים ויתרות זכות 

  -   -   ) 64,175(  הלוואות שהתקבלו מבעלי זכויות שאינן מקנות שליטה 
  -   -   ) 76,056(  זכויות שאינן מקנות שליטה 

   42,952   -   -  

        
        )2(  מאוחדת  הרכישת חבר  -   2נספח א'

  -   -   5,724   חייבים ויתרות חובה 
  -   -   104,432   נדל"ן להשקעה 

  -   -   )2,651(  זכאים ויתרות זכות 
  -   -   ) 61,014(  התחייבויות לתאגידים בנקאיים 

  -   -   )2,118(  ים נדחים סמ

   44,373   -   -  

        
        )3מכירת פעילות מופסקת (  -נספח ב' 
  -   -   ) 10,111(  הון חוזר 

  -   -   )6,268(  נכסים פיננסיים 
  -   -   )103,419(  רכוש קבוע 

  -   -   )938(  השקעה בחברה כלולה 
  -   -   ) 69,228(  נכס זכות שימוש 

  -   -   ) 19,728(  נכסים בלתי מוחשיים 
  -   -   78,754   לזמן קצר התחייבויות לתאגידים בנקאיים ואשראי 

  -   -   24,338   הלוואות שהתקבלו מבעלי זכויות שאינן מקנות שליטה 
  -   -   4,894   התחייבויות בניכוי נכסי מסים נדחים 

  -   -   71,570   התחייבות בגין חכירה 
  -   -   8,085   שאינן מקנות שליטה זכויות 

  -   -   ) 12,614(  מוש פעילות מופסקת ון ממי רווח ה 

  )34,665 (   -   -  

        
        ) 5) (4מכירת חברות שיצאו מאיחוד ( - נספח ג'  
  -   9,820  )2,673(  הון חוזר 

  -   -   25,600   נכסים פיננסיים 
  -   )2,623(  -   רכוש קבוע 

  -   -   )571,228(  נדל"ן להשקעה 
  -   )3,708(  -   נכסי מסים נדחים 

  -   1,001   225,987   ות לתאגידים בנקאיים ואשראי לזמן קצר יבויהתחי 

  -   -   57,490   שאינן מקנות שליטה זכויות 

  )264,824(   4,490   -  

        
        מידע נוסף על תזרימי המזומנים  -נספח ד' 

  79,659   82,818   62,062   סך הכל ריבית ששולמה במהלך השנה

        
  1,005   418   2,031   ך השנהסך הכל ריבית שהתקבלה במהל

        
        עילות שאינה במזומןפ  - נספח ה'  

  -   -   70,919   פירעון הלוואה שניתנה לשותפים 

        
  -   -   5,854   הלוואה שנתקבלה משותפים אגב מיזוג

        

  . )8(..ה14ראה ביאור  הולנד. ,  Leeuwarden - ו Utrechtשני בנייני משרדים בערים  לפרטים בדבר רכישת  ) 1( 
 . )11(.ה.14ראה ביאור הולנד. ,  Utrecht  בנין משרדים בעיר לפרטים בדבר רכישת  ) 2( 
 .ג. 15, ראה ביאור  בע"מ  לפרטים בדבר מכירת אספן סולאר ) 3( 
 . )9(ה..14תאגידים גרמניים בשנת הדוח, ראה ביאור  שלושה  לפרטים בדבר מכירת  ) 4( 
 ). 1.א.(20ור  , ראה ביא 2019בשנת   ורט חדרה ניהול בע"מריזלפרטים בדבר מכירת  ) 5( 
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  כללי  -   1ביאור 

  
ת בעיקר  ו ") פועלהקבוצה "   :ביחדתקראנה    (להלן המוחזקות על ידה  והחברות    ")החברה"   להלן: ( אספן גרופ בע"מ    א. 

  שירותים   , משרדים, לוגיסטיקהמבני תעשייה,  הכוללים    של נכסים מניביםובהשבחה  בניהול    , ברכישה, בהשכרה
  . מנכסיה הנ"למוכרת, מעת לעת,  הקבוצה . כמו כן, בשוויץו, בגרמניה  בהולנד ,מסחר בישראלו

  
  "). הבורסה "   :אביב (להלן- בבורסה לניירות ערך בתלך של החברה רשומים למסחר ניירות הער

  
  :הגדרות  .ב

  
  בדוחות כספיים אלה: 

  
או  בנו   שותפויות/חברות  -   מוחזקות שותפויות/חברות או  ת  משותפות  עסקאות  המהוות  ושותפויות  חברות 

  כלולות.  שותפויות/חברות
  

  ידי החברה. - ישויות הנשלטות על  -   ות/שותפויות בנות חבר
  

  הסדרים חוזיים לשליטה משותפת הקיימים בין הקבוצה לצדדים נוספים.   -   עסקאות משותפות
  

ישויות שלחברה יש בהן השפעה מהותית ואשר אינן חברות בנות ואינן עסקאות    -   כלולות  שותפויות/חברות
  משותפות. 

  
בינלאומי  כמשמעותם    -   צדדים קשורים חשבונאות  גיל   IAS  24בתקן  לצד  בדבר  בהקשר  ויים 

  . קשור
  

  , על תקנותיו. 1968- כהגדרתם בחוק ניירות ערך, התשכ"ח  -   בעלי עניין
  

  . 2010- כהגדרתו בתקנות ניירות ערך (דוחות כספיים שנתיים) התש"ע  -   בעלי שליטה 
  

LTVR   -  לשווי הנכס ( היחס בין יתרת קרן ההלוואהLoan To Value Ratio.(  
  

DSCR     -  שנתי  חוב לשירות כיסוי יחס(Debt Services Cover Ratio) בין היחס , שהינו 
והריבית   הקרן בתשלום  מחולק חוב החופשי לשירות השוטף המזומנים תזרים

  . השנתיים
  
  

  עיקרי המדיניות החשבונאית   -   2ביאור 
  

 ):IFRSומיים (כספי בינלא  תקני דיווח הצהרה לגבי יישום  א. 
  

נער הקבוצה  של  המאוחדים  הכספיים  (להלן הדוחות  בינלאומיים  כספי  דיווח  לתקני  בהתאם  ")  IFRSתקני  "   :כו 

בינלאומיים   חשבונאות  לתקני  הוועדה  ידי  על  שפורסמו  להם  החשבונאית  (IASB)ופרשנויות  המדיניות  עיקרי   .
ת כל  לגבי  עקבי  באופן  יושמו  בהמשך  אלההמפורטים  מאוחדים  כספיים  בדוחות  המוצגות  הדיווח  פרט  ,  קופות 

דיניות החשבונאית שנבעו מיישום של תקנים, תיקונים לתקנים ופרשנויות אשר נכנסו לתוקף במועד  לשינויים במ
  להלן.   3בביאור הדוחות הכספיים כמפורט 

  
  יישום תקנות ניירות ערך:   ב.

  
ניירו  בהתאם לתקנות  ערוכים  הכספיים  שנתיים), התש"עהדוחות  כספיים  (דוחות  ערך  תקנות  " :  (להלן   2010- ת 

  ").ייםדוחות כספ
  
 :מתכונת הצגת דוח על המצב הכספיתקופת המחזור התפעולי ו  ג.

  
  הקבוצה מציגה נכסים והתחייבויות בדוח על המצב הכספי בחלוקה לפריטים שוטפים ולא שוטפים.

  . חודשים  12תקופת המחזור התפעולי של החברה הינה  
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  עיקרי המדיניות החשבונאית (המשך)  -   2ביאור 

  
 : ההוצאות שהוכרו ברווח או הפסד מתכונת ניתוח  .ד

 
החברה   הרווח  בהוצאות  על  ורווח  דוח  הפסד  להערכת    אחר  כוללאו  ההוצאות.  מהות  על  בהתבסס  מוצגות 

 הקבוצה, סיווג הוצאות באופן זה מספק מידע מהימן ורלוונטי יותר. 
 

 חוץ: מטבע   .ה
 
 :מטבע הפעילות ומטבע ההצגה   )1(

 
ות הקבוצה ערוכים במטבע של הסביבה הכלכלית העיקרית בה היא  הדוחות הכספיים של כל אחת מחבר

"). למטרת איחוד הדוחות הכספיים, התוצאות והמצב הכספי של כל אחת  מטבע הפעילות "  :פועלת (להלן
ם המאוחדים של  החברה. הדוחות הכספיי  שהוא מטבע הפעילות של   לש"ח,  מחברות הקבוצה, מתורגמים

מוצגים   לעניין  בש"חהקבוצה  ראה  .  והשינויים בהם במהלך התקופות המוצגות    ח" כ סעיף  שערי החליפין 
 להלן. 

 
 ת:תרגום עסקאות שאינן במטבע הפעילו  )2(

 
ממטבע   השונים  במטבעות  שבוצעו  עסקאות  הקבוצה,  מחברות  אחת  כל  של  הכספיים  הדוחות  בהכנת 

וקף במועדי העסקאות.  ") נרשמות לפי שערי החליפין שבת מטבע חוץ "   להלן:ות של אותה חברה (הפעיל 
בתום כל תקופת דיווח, פריטים כספיים הנקובים במטבע חוץ מתורגמים לפי שערי חליפין שבתוקף לאותו  

למועד בו    כספיים הנמדדים בשווי הוגן הנקוב במטבע חוץ מתורגמים לפי שערי החליפין - מועד; פריטים לא
לא  פריטים  ההוגן;  השווי  על - נקבע  במונחי  הנמדדים  חליפין  כספיים  שערי  לפי  מתורגמים  היסטורית  ות 

 כספי. - שבתוקף במועד ביצוע העסקה בקשר לפריט הלא
 

 ר: אופן הרישום של הפרשי שע  )3(
 

 הפרשי שער מוכרים ברווח והפסד בתקופה בה הם נבעו, פרט למקרים שלהלן: 
 
 ועדו לגדר סיכוני מטבע חוץ מסוימיםין עסקאות שנ הפרשי שער בג.  
 
 פריטים כספיים לקבל או לשלם מפעילות חוץ, אשר יישובם אינו מתוכנן או צפוי    הפרשי שער בגין

לקרות ועל כן מהווים חלק מהשקעה נטו בפעילות חוץ, מוכרים ברווח הכולל האחר בסעיף "הפרשי  
  . שער בגין תרגום פעילויות חוץ" 

  
דותר  )4( הפעילות  גום  שמטבע  מוחזקות  חברות  של  כספיים  ממטבחות  שונה  של  שלהן  הפעילות  ע 

  ה: החבר
  

לצורך הצגת הדוחות הכספיים המאוחדים, הנכסים וההתחייבויות של פעילויות חוץ, לרבות מוניטין ועודפי  
ו  הכנסות  פריטי  הדיווח.  תקופת  לתום  שבתוקף  החליפין  שערי  עפ"י  מוצגים  מיוחסים,  הוצאות  עלות 

כ הדיווח, אלא אם  בתקופת  לפי ממוצע שערי החליפין  משמעותית  מתורגמים  תנודתיות  חלה במהלכה  ן 
העסקאות,   ביצוע  במועד  החליפין  שערי  לפי  נעשה  אלה  פריטים  תרגום  זה,  במקרה  החליפין.  בשערי 

תרגום   בגין  שער  "הפרשי  במסגרת  האחר  הכולל  ברווח  מוכרים  המתייחסים,  התרגום  פעילויות  והפרשי 
  חוץ". 

  
פעילות החוץ בגינה נוצרו הפרשי  מלוא  עד מימוש  לרווח או הפסד במובמלואם  הפרשי שער אלו מסווגים  

התרגום וכן בעת מימוש חלקי של פעילות החוץ הכרוך באיבוד שליטה או במעבר מהשקעה המטופלת לפי  
עילות חוץ שאינו כרוך באיבוד  במימוש חלקי של חברה בת שכוללת פ  שיטת השווי המאזני לנכס פיננסי.

הפרשי השער שהוכרו ברווח כולל אחר מיוחס מחדש לזכויות    ה, חלק יחסי של הסכום המצטבר שלשליט
חוץ. בכל מימוש חלקי אחר, רק החלק היחסי של הסכום המצטבר   שאינן מקנות שליטה באותה פעילות 

  הפסד.  של הפרשי השער שהוכרו ברווח כולל אחר מסווג מחדש לרווח או
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  עיקרי המדיניות החשבונאית (המשך)  -   2ביאור 

 
 שווי מזומנים: ו  מזומנים  .ו

  
פיקדונות   וכן  הניתנים למשיכה מיידית  מיידי, פיקדונות  למימוש  מזומנים הניתנים  כוללים  מזומנים  ושווי  מזומנים 

אי בהם,  במועד ההשקעה  פירעונם,  מועד  ואשר  בהם  בשימוש  מגבלה  אין  אשר  קצוב  שלושה  לזמן  על  עולה  נו 
 חודשים. 

  
בהם ופיקדונות אשר מועד פירעונם במועד ההשקעה בהם עולה על    פיקדונות אשר קיימת מגבלה לגבי השימוש

) סעיפים:  במסגרת  בהתאמה,  מסווגים,  חודשים  שלושה  בת  (1תקופה  קצר;  לזמן  פיננסיים  נכסים  נכסים  2)   (
 . 6ארוך. ראה ביאור  פיננסיים לזמן ארוך ופקדונות ויתרות חובה לזמן

  
  :דוחות כספיים מאוחדים  . ז

  
  :כללי  )1(

  
ות הכספיים המאוחדים של הקבוצה כוללים את הדוחות הכספיים של החברה ושל ישויות, הנשלטות  הדוח 

 שיש חשופה, או היא כאשר מושקעת בחברה שולטת משקיעה על ידי החברה, במישרין או בעקיפין. חברה
לתשואות לה מהחזקתה נות משת זכויות,  וכאשר  הנובעות   אותן על להשפיע  יכולת  לה  יש במושקעת, 

  מובנות.  ישויות המושקעות, לרבות כל על חל המושקעת. עקרון זה על כוח הפעלת באמצעות תשואות
 

תוצאות הפעילות של חברות בנות שנרכשו או מומשו במהלך תקופת הדיווח נכללים בדוחות הרווח והפסד  
  העניין. החל מהמועד בו הושגה השליטה או עד למועד בו הופסקה השליטה, לפי  המאוחדים של החברה

  
מותאמים,   המדיניות החשבונאית של הקבוצה  פי  על  חברות מאוחדות הערוכים שלא  כספיים של  דוחות 

  לפני איחודם, למדיניות החשבונאית המיושמת על ידי הקבוצה. 
  

  חברתיות. - תרות, ההכנסות וההוצאות הביןלצורך האיחוד, מבוטלות במלואן כל העסקאות, הי 
  

נכס   חברת  רכישת  בודד המחז (בעת  להשקעה  נדל''ן  בנכס  בבחינה  )יקה  דעת  שיקול  מפעילה  הקבוצה   ,
נכס   חברת  האם  בעסקה. בבחינה  החשבונאי  הטיפול  קביעת  לצורך  נכס,  או  עסק  ברכישת  מדובר  האם 

לרבות היקף ומהות   ,ים הקיימים בחברת הנכסמהווה עסק, הקבוצה בוחנת, בין היתר, את מהות התהליכ
נ  אבטחה,  ניהול,  עסק, שירותי  הינה  הנרכשת  החברה  בהן  עסקאות  לשוכרים.  הניתנים  ותחזוקה  יקיון 

לעומת זאת, עסקאות בהן החברה הנרכשת אינה עסק מטופלות כרכישת  .  העסקה מטופלת כצירוף עסקים
ע  כאמור  בעסקאות  והתחייבויות,  נכסים  של  באופן  קבוצה  מוקצית  עסקה,  עלויות  הכוללת  הרכישה,  לות 

ייבויות המזוהים שנרכשו, בהתבסס על שוויים ההוגן היחסי במועד הרכישה. במקרה  יחסי לנכסים ולהתח
  .לא מוכר מוניטין במועד הרכישה ,האחרון

  
תיקון   מאוחדים   IFRS 10לעניין  כספיים  ובעסקא  IAS 28  - ו  " "דוחות  כלולות  בחברות  ות  "השקעות 

או הע מכירה  (בדבר  בין משקיע לבין חברה  משותפות"  נכסים  ראה  ברה של  או עסקה משותפת)  כלולה 
 ). 1( 3ביאור 

  
  : זכויות שאינן מקנות שליטה  )2(

  
נטו,   בנכסים  שליטה  מקנות  שאינן  הזכויות  מוניטין,  חלק  בנפרד  למעט  מוצג  שאוחדו,  בנות  חברות  של 

ן מקנות שליטה כוללות את הסכום של זכויות אלה במועד צירוף  במסגרת ההון של הקבוצה. זכויות שאינ 
החברה    העסקים בהון  שאירעו  בשינויים  שליטה  מקנות  שאינן  הזכויות  של  חלקן  את  וכן  להלן)  (ראה 

  המאוחדת לאחר מועד צירוף העסקים.
  

קנות שליטה  הפסדי חברות מאוחדות המתייחסים לזכויות שאינן מקנות שליטה, העולים על זכויות שאינן מ
ליטה בהתעלם ממחויבויותיהם ומיכולתם של  בהון של החברה המאוחדת, מוקצים לזכויות שאינן מקנות ש 
  אותם בעלי זכויות לבצע השקעות נוספות בחברה המאוחדת. 

  
הקבוצה   מהשקעת  חלק  מימוש  שעניינן  שליטה,  מקנות  שאינן  הזכויות  בעלי  עם  עסקאות  של  תוצאות 

  שמרת השליטה בה, נזקפות להון המיוחס לבעלים של החברה האם. בחברה מאוחדת, כאשר נ
  

ות עם בעלי הזכויות שאינן מקנות שליטה שעניינן רכישת חלק נוסף בחברה מאוחדת, לאחר מועד  בעסקא
במועד   שליטה  מקנות  שאינן  זכויות  של  בספרים  ערכן  על  הרכישה  עלות  עודף  נזקף  השליטה,  השגת 

  של החברה האם. הרכישה להון המיוחס לבעלים 
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  עיקרי המדיניות החשבונאית (המשך)  -   2ביאור 

  
  (המשך) :דוחות כספיים מאוחדים  . ז

  
  (המשך) :זכויות שאינן מקנות שליטה  )2(

  
בעת איבוד שליטה בחברה מאוחדת, מכירה החברה ברווח או בהפסד בגובה ההפרש בין ערכם המצרפי  

לשהי שנותרה בחברה המאוחדת לשעבר, לבין ערכם  של התמורה שהתקבלה והשווי ההוגן של השקעה כ 
  התחייבויות והזכויות שאינן מקנות שליטה בחברה המאוחדת לשעבר. בספרים של הנכסים, ה

  
כאשר נכסים של חברה מאוחדת נמדדים בסכומים משוערכים או בשווי הוגן והרווח או ההפסד המצטבר  

איבוד בעת  העצמי,  בהון  ונצבר  אחר  כולל  ברווח  מחדש   הוכר  מסווגים  אלו  סכומים  זו,  בחברה  שליטה 
  ם (כפי הנקבע בתקן הרלוונטי).לרווח והפסד או לעודפי

  
במועד ההכרה   ההוגן  נחשב לשווי  לשעבר  המאוחדת  בחברה  שנותרה  השקעה כלשהי  ההוגן של  השווי 

  לראשונה בנכס פיננסי, או בעלות בעת ההכרה לראשונה בחברה כלולה או בהסדר משותף. 
  

  . 32.99%ויות בהן היא בעלת הכוח גם בהחזקות בשיעורים של  ה ישלחבר
  
 צירופי עסקים:  . ח

  
  כללי

  
העסקים   צירוף  עלות  הרכישה.  בשיטת  שימוש  תוך  נמדדות  עסק  המהוות  מאוחדות  וחברות  פעילויות  רכישת 

הון שהונפקו על  נמדדת כשווי ההוגן המצרפי (למועד ההחלפה) של נכסים שניתנו, התחייבויות שהתהוו, מכשירי  
וגן של החזקות הקבוצה בישות הנרכשת טרם צירוף  ידי הקבוצה בתמורה להשגת השליטה בנרכשת, השווי הה

  העסקים וכן השווי התוספתי הנובע מהחלפת הסדרי תשלום מבוסס מניות המיוחס לעלות צירוף העסקים. 
  

  ד עם התהוותן. עלויות עסקה, הקשורות במישרין לצירוף העסקים נזקפות לרווח והפס
  

(מתוקן) "צירופי    IFRS 3- דים בתנאים להכרה בהתאם להנכסים וההתחייבויות המזוהים של העסק הנרכש, העומ
להוראות   בהתאם  נמדדים  אשר  נכסים,  סוגי  למספר  פרט  הרכישה,  במועד  ההוגן  שווים  לפי  מוכרים  עסקים" 

  התקנים המתייחסים. 
  

גן של הזכויות שאינן מקנות  ה עודף עלות הרכישה, בתוספת השווי ההומוניטין הנובע מצירוף עסקים נמדד בגוב
שליטה, על השווי ההוגן נטו של הנכסים המזוהים, ההתחייבויות וההתחייבויות התלויות של החברה המאוחדת.  
ובהתחייבויות   בהתחייבויות  המזוהים,  בנכסים  נטו  ההוגן  בשווי  הקבוצה  זכויות  סך  חוזרת,  הערכה  לאחר  אם, 

  או הפסד.  ויות שהוכרו עולה על עלות צירוף העסקים, העודף מוכר מיידית ברווחתל 
  

של   ההוגן  בשווי  חלקן  בגובה  העסקים  צירוף  במועד  לראשונה  נמדדות  בנרכשת  שליטה  מקנות  שאינן  זכויות 
  ההתחייבויות וההתחייבויות התלויות של הישות הנרכשת. לרבות חלקן במוניטין,  הנכסים, 

  
 : שותפיםהסדרים מ  .ט

 
אחרים וצדדים  הקבוצה  לפיה  חוזית  הסכמה  הוא  משותף"  לשליטה    "הסדר  הכפופה  כלכלית  פעילות  מבצעים 

לאסטרטגיה   הנוגעות  החלטות  כי  דרישה,  כולל  החוזי  ההסדר  כאשר  מתקיימת  משותפת  שליטה  משותפת. 
 תף בעסקה המשותפת. הפיננסית והתפעולית של העסקה, יתקבלו בהסכמה פה אחד של הצדדים ששולטים במשו

 
  לוי בזכויות ובמחויבויות הצדדים להסדר: קיימים שני סוגי הסדרים משותפים. סוג ההסדר ת 

  
  "עסקה משותפת" הינה הסדר משותף אשר לצדדים לו יש זכויות בנכסים נטו המיוחסים להסדר. 

  
טפלת בה בשיטת  בהסדרים משותפים המהווים עסקה משותפת, הקבוצה מכירה בעסקה המשותפת כהשקעה ומ 

  להלן. י'  סעיף  השווי המאזני. לעניין שיטת השווי המאזני ראה 
 

להתחייבויות,   בנוגע  ומחויבויות  בנכסים,  זכויות  יש  לו  לצדדים  אשר  משותף  הסדר  היא  משותפת"  "פעילות 
  המיוחסים להסדר. 



  גרופ בע"מ  אספן 
  ימי המזומנים וחות מאוחדים על תזרד

 

17 

  
  עיקרי המדיניות החשבונאית (המשך)  -   2ביאור 

  
 : הסדרים משותפים  .ט

 
מש המהו בהסדרים  שותפים  הכספי  המצב  על  בדוח  מכירה  הקבוצה  משותפת,  פעילות  בחלקה  וים  הקבוצה  ל 

היחסי בנכסי הפעילות המשותפת והתחייבויותיה, לרבות נכסים המוחזקים והתחייבויות שהתהוו באופן משותף.  
רווח   והוצאותיה של הפעילות המשותפ  ו אדוח  בהכנסותיה  כולל את חלקה היחסי של הקבוצה  ת, לרבות  הפסד 

  הכנסות שהופקו והוצאות שהתהוו באופן משותף. 
 

משו לאותה  פעילות  המיוחסות  להתחייבויות  ומחויבויות  לנכסים,  זכויות  בעלת  והינה  לה  צד  הקבוצה  אשר  תפת 
מוצגות   זכויות הקבוצה בפעילות המשותפת האמורה  עליה,  משותפת  שליטה  בעלת  אינה  זאת  אך עם  פעילות, 

  פן דומה לפעילות משותפת אשר לחברה שליטה משותפת עליה. בדוחות הכספיים באו 
  

ן חברות הקבוצה לפעילויות משותפות המוחזקות בידי החברה מוכרות רק בגובה חלקם של הצדדים  עסקאות בי
  האחרים בפעילות המשותפת. 

  
 :השקעות בחברות כלולות ועסקאות משותפות  .י

  
מה  השפעה  בה  יש  שלקבוצה  ישות  הינה  כלולה  השפעחברה  משותף.  הסדר  או  בת  חברה  אינה  והיא  ה  ותית, 

השתתף בקבלת ההחלטות הנוגעות למדיניות הפיננסית והתפעולית של החברה המוחזקת,  מהותית היא הכוח ל
  אך אינה מהווה שליטה או שליטה משותפת במדיניות זו. 

  
או   בת  חברה  אינה  והיא  מהותית,  השפעה  בה  יש  שלקבוצה  ישות  הינה  כלולה  השפעה  חברה  משותף.  הסדר 

למדיניות הפיננסית והתפעולית של החברה המוחזקת,    מהותית היא הכוח להשתתף בקבלת ההחלטות הנוגעות
  אך אינה מהווה שליטה או שליטה משותפת במדיניות זו.  

  
פי המדיניות החשבונאית של הקבוצה   ועסקאות משותפות, הערוכים שלא על  כלולות  דוחות כספיים של חברות 

  של הקבוצה.  אמים, לפני הכללתם בדוחות הכספיים של הקבוצה, למדיניות החשבונאית מות
  

התוצאות, הנכסים וההתחייבויות של חברות כלולות ועסקאות משותפות נכללים בדוחות כספיים אלה תוך שימוש  
כמוחז מסווגת  חלקה,  או  משותפת,  עסקה  או  כלולה  בחברה  השקעה  כאשר  למעט  המאזני,  השווי  קת  בשיטת 

ל בהתאם  למכי  IFRS 5  - למכירה  המוחזקים  שוטפים  בלתי  נכסים  כזה,  בדבר  במקרה  שהופסקו.  ופעילויות  רה 
כנכס לא למכירה  כמוחזק  מסווג  שאינו  את חלק ההשקעה  מסווגת  השווי המאזני,  - הקבוצה  שיטת  פי  על  שוטף. 

ד בעלות המותאמת לשינויים  השקעות בחברות כלולות ועסקאות משותפות נכללות בדוח על המצב הכספי המאוח
בנ הקבוצה  של  בחלקה  הרכישה  לאחר  וחלה,  שאירעו  במידה  ערך,  ירידת  בניכוי  הון,  קרנות  לרבות  נטו,  כסים 

בערכה של החברה הכלולה או העסקה המשותפת. הפסדי חברה כלולה או עסקה משותפת העולים על זכויותיה  
(כולל   המשותפת  בעסקה  או  הכלולה  בחברה  הקבוצה  חלק  של  הינן  במהותן  אשר  ארוך  לזמן  כלשהן  זכויות 

בחברה הכלולה או בעסקה המשותפת) אינם מוכרים אלא אם קיימת מחויבות משפטית    בהשקעות הקבוצה נטו, 
  או משתמעת של הקבוצה לשלם או שבוצעו תשלומים בעבור החברה הכלולה או בעבור העסקה המשותפת. 

  
ההוגן של נכסים מזוהים,    סקה משותפת מעל חלקה של הקבוצה בשווי עודף עלות הרכישה של חברה כלולה או ע

  ייבויות והתחייבויות תלויות של הכלולה או העסקה המשותפת שהוכרו במועד הרכישה, מוכר כמוניטין.  התח
  

המוניטין נכלל בערך בספרים של ההשקעה בחברה הכלולה או בעסקה המשותפת, ונבחן לצורך ירידת ערך כחלק  
תחייבויות והתחייבויות תלויות  ה. עודף כלשהו של חלק הקבוצה בשווי ההוגן נטו של נכסים מזוהים, ה של ההשקע

על עלות הרכישה של החברה הכלולה או העסקה המשותפת, לאחר הערכה חוזרת, מוכר מיידית בדוח רווח או  
  הפסד. 

  
מאוח חברה  ו/או  החברה  בין  המבוצעות  מעסקאות  הנוצרים  הפסדים  או  לבין  רווחים  משותפת  פעילות  ו/או  דת 

, מבוטלים בהתאם לחלקה של הקבוצה בזכויות החברה הכלולה או  חברה כלולה או עסקה משותפת של הקבוצה
  העסקה המשותפת הרלוונטית. 



  גרופ בע"מ  אספן 
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  עיקרי המדיניות החשבונאית (המשך)  -   2ביאור 

  
 : (המשך)השקעות בחברות כלולות ועסקאות משותפות  .י

  
כל   ת השווי המאזני החל מהמועד בוש בשיטלהשתמ  מפסיקה   הקבוצה או  ההשקעה מפסיקה להיות חברה  ולה 

משותפת ההשפעה    עסקה  איבוד  בעת  כמוקדם).  לעיל,  כאמור  למכירה  כמוחזקת  מסווגת  ההשקעה  כאשר  (או 
  המהותית, השקעה כלשהי שנותרה לאחר המימוש נמדדת בשוויה ההוגן. 

  
הנותרת ההשקעה  של  בספרים  הערך  בין  הפסד.ההפרש  או  לרווח  נזקף  ההוגן  שוויה  לביו  הסכומים    ,  כן,  כמו 

המושקעת  שהוכרו   הישות  אילו  נדרש  שהיה  אופן  באותו  מטופלים  השקעה  לאותה  בהתייחס  אחר  כולל  ברווח 
  הייתה מממשת בעצמה את הנכסים הקשורים או ההתחייבויות הקשורות. 

  
השקעה בעסקה משותפת הופכת להשקעה    והשקעה בחברה כלולה הופכת להשקעה בעסקה משותפת א   כאשר

  .מחדש את יתרת ההשקעה יישם את שיטת השווי המאזני ואינה מודדתממשיכה ל  הקבוצה בחברה כלולה,
  

כאשר הקבוצה מפחיתה את גובה שיעורי ההחזקה בחברה כלולה או בעסקה משותפת אך השימוש בשיטת השווי  
סד את החלק היחסי של הרווח או ההפסד אשר הוכר קודם  המאזני נמשך, הקבוצה מסווגת מחדש לרווח או הפ

ל אחר המתייחס להפחתה האמורה בשיעורי ההחזקה, אם רווח או הפסד זה היה מסווג לרווח או  לכן ברווח כול
  הפסד במימוש הנכסים או ההתחייבויות המתייחסים. 

  
  :ירידת ערך השקעות המטופלות בהתאם לשיטת השווי המאזני   . אי

  
טת השווי המאזני. ירידת  ומם של סימנים לירידת ערך של השקעות המטופלות בהתאם לשיחנת את קיהקבוצה בו

מההשקעה   הצפויים  העתידיים  המזומנים  שתזרימי  לכך  אובייקטיביות  ראיות  יש  כאשר  מתהווה  כאמור  ערך 
  הושפעו לרעה. 

  
לכן,   ירידת ערך של ההשקעה נעשית בהתייחס להשקעה בכללותה. בהתאם  הפסד המוכר מירידת ערך  בחינת 

בון ההשקעה, לרבות מוניטין, אלא מיוחס להשקעה בכללותה,  של ההשקעה לא מיוחס לנכסים המרכיבים את חש
כאשר   המאזני,  השווי  שיטת  לפי  המטופלות  בגין השקעות  של הפסדים שהוכרו  בהיפוך  מכירה  הקבוצה  ולפיכך 

  חלה העלייה. שלהן בסכום בר ההשבה 
  

את   לקבוע  הנוצבמטרה  ההפסד  ברסכום  הסכום  של  אמידה  מבוצעת  בכלל,  אם  ערך,  מירידת  של  - ר  השבה 
שווי השימוש   עלויות מימוש לבין  בניכוי  שוויה ההוגן של ההשקעה  סכום בר השבה הינו הגבוה מבין  ההשקעה. 

ים  שלה. בקביעת שווי השימוש של ההשקעה הקבוצה אומדת את חלקה בערך הנוכחי של אומדן תזרימי המזומנ 
 . העתידיים הצפויים מהפעילות של החברה הכלולה ומימושה 

  
  : ים פיננסייםנכס  .יב

  
  מכשירים פיננסיים:  )1(

  
  כללי:  (א)

  
נכסים פיננסיים מוכרים בדוח על המצב הכספי כאשר הקבוצה הופכת להיות צד לתנאים החוזיים  

  של המכשיר.  
  

שוויין פי  על  לראשונה  מוכרות  פיננסיים  בנכסים  למעט   השקעות  עסקה,  עלויות  בתוספת  ההוגן, 
פיננסי נכסים  המסווגים  אותם  שוויים  ים  לפי  לראשונה  מוכרים  אשר  והפסד,  רווח  דרך  הוגן  בשווי 

מיידית   או הפסד נזקפות כהוצאה  ההוגן. עלויות עסקה בגין נכסים פיננסיים בשווי הוגן דרך רווח 
  לרווח או הפסד. 

  
  גן בהתאם לסיווגם. ם יימדדו בעלות מופחתת או בשווי הולאחר ההכרה לראשונה, נכסים פיננסיי
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  עיקרי המדיניות החשבונאית (המשך)  -   2ביאור 

  
  (המשך)  :נכסים פיננסיים  .יב

  
  (המשך)  מכשירים פיננסיים:  )1(

  
 סיווג נכסים פיננסיים:   (ב)

 
  מכשירי חוב נמדדים בעלות מופחתת כאשר מתקיימים שני התנאים הבאים: 

  
 העסקי הקבוצה    המודל  מזומנים  של  תזרימי  לגבות  במטרה  הנכסים  את  להחזיק  הינו 

  זיים, וכן חו
  
   המזומנים תזרימי  יתקבלו  בהם  מדויקים  תאריכים  קובעים  הנכס  של  החוזיים  התנאים 

 החוזיים אשר מהווים תשלומי קרן וריבית בלבד. 
  

    כל יתר הנכסים הפיננסיים נמדדים בשווי הוגן דרך רווח והפסד. 
  

  ם פיננסיים הנמדדים בעלות מופחתת ושיטת הריבית האפקטיבית: סינכ  (ג)
 

ת מופחתת של נכס פיננסי הינה הסכום שבו נמדד הנכס הפיננסי בעת הכרה לראשונה בניכוי  עלו 
תוך שימוש בשיטת הריבית האפקטיבית,   בניכוי ההפחתה המצטברת,  או  תשלומי קרן, בתוספת 

  ן סכום הפירעון, מותאם בגין הפרשה להפסד כלשהי. של הפרש כלשהו בין הסכום הראשוני לבי
  

האפ הריבית  חוב שיטת  מכשיר  של  המופחתת  העלות  לחישוב  המשמשת  שיטה  הינה  קטיבית 
  ולהקצאה ולהכרה בהכנסת הריבית ברווח או הפסד על פני התקופה הרלוונטית. 

  
שימוש בשיטת הריבית האפקטיבית. החישוב מבוצע  תוך  ריבית מחושבות  יישום    הכנסות  ידי  על 

  יננסי למעט: שיעור הריבית האפקטיבי לערך בספרים ברוטו של נכס פ
  
   עבור נכסים פיננסיים פגומים עקב סיכון אשראי, שנרכשו או שנוצרו, החל ממועד ההכרה

לראשונה, הקבוצה מיישמת את שיעור הריבית האפקטיבי המותאם לסיכון אשראי לעלות  
  המופחתת של הנכס הפיננסי. 

 
 שנרכשו או שנוצרו  כסים פיננסיים שאינם נכסים פיננסיים פגומים עקב סיכון אשראי,  ר נעבו

את   מיישמת  הקבוצה  אשראי,  סיכון  עקב  פגומים  פיננסיים  לנכסים  הפכו  מכן  לאחר  אך 
להפסדי   הפרשה  (בניכוי  הפיננסי  הנכס  של  המופחתת  לעלות  האפקטיבי  הריבית  שיעור 

עו דיווח  בתקופות  חזויים)  של  אשראי  האשראי  סיכון  עוקבות  דיווח  בתקופות  אם  קבות. 
סיכון אשראי, הקבוצה  המכשיר הפיננסי מ עוד עקב  אינו פגום  כך שהנכס הפיננסי  שתפר 

תחשב את הכנסות הריבית בתקופות דיווח עוקבות על ידי יישום שיעור הריבית האפקטיבי  
 לערך בספרים ברוטו. 

  
  ירידת ערך נכסים פיננסיים:   (ד) 

  
  רה בהפרשה להפסדי אשראי חזויים בגין: ה מכי הקבוצ

  
 ים בעלות מופחתת. נכסים פיננסיים הנמדד 
 15- נכסי חוזה כהגדרתם ב IFRS.  
 

לגבי לקוחות ויתרות חייבים, הפסדי האשראי הצפויים בגין נכסים פיננסיים אלה נאמדים בהתבסס 
ספציפיים ללווה, תנאים    על ניסיון העבר של הקבוצה לגבי הפסדי אשראי ומותאמת לגורמים שהם

ת של התנאים והן של המגמה החזויה של התנאים  כלכליים כלליים והערכה הן של המגמה השוטפ
  במועד הדיווח לרבות ערך הזמן של הכסף לפי הצורך. 
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  עיקרי המדיניות החשבונאית (המשך)  -   2ביאור 

  
  : (המשך) נכסים פיננסיים  .יב

  
  (המשך)  מכשירים פיננסיים:  )1(

  
  (המשך) ירידת ערך נכסים פיננסיים:  ) (ד

  
הפיננ המכשירים  יתר  כל  האשראי  לגבי  הפסדי  לפי  ערך  לירידת  בהפרשה  מכירה  הקבוצה  סיים, 

החזויים לאורך כל חיי המכשיר כאשר חלה עלייה משמעותית בסיכון האשראי ממועד ההכרה בהם 
לה באופן משמעותי ממועד  לראשונה. אם לעומת זאת, סיכון האשראי של המכשיר הפיננסי לא ע 

- ה לירידת ערך לפי הסתברות לחדלות פירעון בההכרה בו לראשונה, הקבוצה מודדת את ההפרש
החודשים הקרובים. הבחינה האם להכיר בהפרשה לירידת ערך לפי הפסדי האשראי החזויים   12

חיי המכשיר מבוססת על הסיכון לכשל ממועד ההכרה לראשונה ולא רק כאשר  קיימת    לכל אורך 
  ש בפועל. ראיה אובייקטיבית לירידת ערך במועד הדיווח או כשהכשל התרח

  
מכל   הנובעים  החזויים  האשראי  הפסדי  הינם  המכשיר  חיי  אורך  לכל  החזויים  האשראי  הפסדי 
אירועי הכשל האפשריים במהלך אורך החיים החזוי של מכשיר פיננסי. לעומת זאת, הפסדי אשראי  

הינם החלק מהפסדי אשראי חזויים לאורך כל חיי המכשיר אשר מייצג   חודש  12חזויים בתקופת  
חודש  12ת הפסדי האשראי החזויים הנובעים מאירועי כשל במכשיר פיננסי שהם אפשריים בתוך א

  לאחר מועד הדיווח. 
  

  להערכת הנהלת החברה הפסדי האשראי החזויים בגין לקוחות ונכסי חוזה אינם מהותיים. 
  

  כסים פיננסיים:מדיניות מחיקת נ
 

המצביע   מידע  קיים  כאשר  פיננסי  נכס  מוחקת  פיננסיים הקבוצה  בקשיים  נמצא  שהלווה  כך  על 
רגל.   פירוק או פשיטת  להליכי  נכנס  ריאלי להשבת הנכס, למשל, כאשר הלווה  סיכוי  ואין  חמורים 

הגבי  הליכי  במסגרת  אכיפה  לפעילויות  כפופים  להיות  עשויים  שנמחקו  פיננסיים  של  נכסים  ה 
יננסי שנמחק נזקפת לרווח או  הקבוצה, תוך קבלת ייעוץ המשפטי לפי הצורך. כל השבה של נכס פ 

  הפסד. 
  

  מדידה והכרה בהפסדי אשראי חזויים:
 

המדידה של הפסדי אשראי צפויים הינה פונקציה של ההסתברות להתרחשות כשל, גובה ההפסד 
בא להפסד  המקסימלית  והחשיפה  כשל  התרחשות  של  ההסתברות  במקרה  אומדן  כשל.  ירוע 

נתו  על  וגובה ההפסד מבוסס  כשל  פני  להתרחשות  צופה  מידע  ידי  על  היסטוריים המתואמים  נים 
  עתיד כמתואר לעיל. 

  
נכסים פיננסיים, החשיפה המקסימלית להפסד באירוע כשל הינה הערך בספרים ברוטו של   לגבי 

  הנכס הפיננסי במועד הדיווח. 
  

הלוו למתן  מחויבות  פיננסי לגבי  ערבות  וחוזי  כשל  אות  באירוע  להפסד  המקסימלית  החשיפה  ת, 
נוספים הצפויים להיגרם בעתיד עד  כול לת את הסכום שנלקח עד למועד הדיווח, יחד עם סכומים 

הספציפיים  צרכי המימון העתידיים  את  נתוני העבר, הכרת הקבוצה  על בסיס  להתרחשות הכשל 
  פני עתיד. של הלווים, ומידע רלוונטי אחר צופה  

  
ההפרש   הינם  חזויים  אשראי  הפסדי  פיננסיים,  נכסים  החוזיים  לגבי  המזומנים  תזרימי  כל  בין 

לבין כל תזרימי המזומנים שהקבוצה צופה לקבל, מהוונים   שהקבוצה זכאית להם בהתאם לחוזה 
  בשיעור הריבית האפקטיבי המקורי. 
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  עיקרי המדיניות החשבונאית (המשך)  -   2ביאור 

  
  : (המשך) פיננסייםסים נכ  .יב

  
  (המשך)  מכשירים פיננסיים:  )1(

  
  של נכסים פיננסיים: גריעה  (ה)

 
  הקבוצה גורעת נכס פיננסי רק כאשר פקעו הזכויות החוזיות לתזרימי המזומנים מהנכס הפיננסי.  

  
ובין   הנכס  של  בספרים  הערך  בין  ההפרש  מופחתת,  בעלות  הנמדד  פיננסי  נכס  גריעת  בעת 

  בלה או שאמורה להתקבל מוכר ברווח או הפסד. התמורה שהתק
  

  סיות ומכשירים הוניים שהונפקו על ידי הקבוצה: התחייבויות פיננ  )2(
 

 סיווג כהתחייבות פיננסית או כמכשיר הוני:  (א)
  

התחייבויות ומכשירים הוניים שהונפקו על ידי הקבוצה מסווגים כהתחייבויות פיננסיות או כמכשיר  
  ההסדרים החוזיים ולהגדרת התחייבות פיננסית ומכשיר הוני. הוני בהתאם למהות 

  
  שירים הוניים:מכ  (ב)

  
זכות שייר בנכסי הקבוצה לאחר הפחתת כל התחייבויותיה.   מכשיר הוני הוא כל חוזה המעיד על 
מכשירים הוניים שהונפקו על ידי הקבוצה נרשמים לפי תמורת הנפקתם בניכוי הוצאות המתייחסות  

  קת מכשירים אלו. במישרין להנפ
  

  התחייבויות פיננסיות:   (ג)
 

  ת מוצגות ונמדדות בעלות מופחתת. התחייבויות פיננסיו 
  

  :התחייבויות פיננסיות בעלות מופחתת
  

ההתחייבויות הפיננסיות שאינן נמדדות בשווי הוגן דרך רווח או הפסד, מוכרות לראשונה בשווי הוגן  
ההכר מועד  לאחר  עסקה.  עלויות  ניכוי  נמדדות  לאחר  אלה  פיננסיות  התחייבויות  הראשונית  ה 

  מוש בשיטת הריבית האפקטיבית. בעלות מופחתת תוך שי
  

ושל   פיננסית  התחייבות  של  המופחתת  העלות  לחישוב  שיטה  היא  האפקטיבית  הריבית  שיטת 
הקצאת הוצאות ריבית על פני תקופת האשראי הרלוונטית. שיעור הריבית האפקטיבי הוא השיעור  

ורך החיים הצפוי  אופן מדויק את הזרם החזוי של תזרימי המזומנים העתידיים על פני אשמנכה ב
  של ההתחייבות הפיננסית לערכה בספרים, או מקום שמתאים, לתקופה קצרה יותר. 

 
  גריעה של התחייבויות פיננסיות:

  
מבוטלת   נפרעת,  הפיננסית  כאשר ההתחייבות  ורק  כאשר  פיננסית  גורעת התחייבות  או  הקבוצה 

בין התמורה ששולמה מוכר  פוקעת. ההפרש בין הערך בספרים של ההתחייבות הפיננסית שסולקה  
  ברווח או הפסד. 

  
  : מניות באוצר

  
עלות מניות החברה המוחזקות על ידי החברה או חברות מאוחדות שלה, מופחתות מההון כמרכיב 

  נפרד. 
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  עיקרי המדיניות החשבונאית (המשך)  -   2ביאור 

  
 ת: הפרשו  .גי

  
מחויבות או  משפטית  מחויבות  קיימת  לקבוצה  כאשר  מוכרות  שהתרחש    הפרשות  מאירוע  כתוצאה  משתמעת 

  בעבר, בגינה צפוי שימוש במשאבים כלכליים הניתנים לאומדן באופן מהימן על מנת לסלק את המחויבות. 
  

ל שיידרש  הסכום  לגבי  ההנהלה  של  ביותר  הטוב  האומדן  את  משקף  כהפרשה  המוכר  המחויבות  הסכום  יישוב 
של הסיכונים ואי הוודאויות הכרוכים במחויבות. כאשר    בהווה במועד הדוח על המצב הכספי תוך הבאה בחשבון

ההפרשה נמדדת תוך שימוש בתזרימי מזומנים חזויים לצורך יישוב המחויבות, הערך בספרים של ההפרשה הוא  
  ן ערך הזמן נזקפים לרווח והפסד. הערך הנוכחי של תזרימי המזומנים החזויים. שינויים בגי

  
ידי צד שלישי, מכירה הקבוצה  כאשר כל הסכום או חלקו הדרוש ל יישוב המחויבות בהווה צפוי להיות מושב על 

שהשיפוי יתקבל    (Virtually Certain)בנכס, בגין ההשבה, עד לגובה ההפרשה שהוכרה, רק כאשר וודאי למעשה  
  וכן ניתן לאומדו באופן מהימן. 

  
  קרקעות: מלאי  .יד

  
הש קרקעות  מלאי   לבין  עלותו  מבין  הנמוך  לפי  כל  מוצג  את  כוללת  המלאי  עלות  שלו.  נטו  מימוש  עלויות  הווי 

מראש), ששולמו  חכירה  ודמי  רכישה  מיסי  (כולל  המקרקעין  רכישת  של  שהתהוו    הישירות  אחרות  עלויות  וכן 
  בהבאת המלאי למיקומו ומצבו הנוכחיים. 

  
מ  נטו  מימוש  מחשווי  אומדן  את  העלייצג  אומדן  בניכוי  הרגיל  העסקים  במהלך  המכירה  ואומדן  יר  להשלמה  ויות 

  העלויות הדרושות לביצוע המכירה.
  

 רכוש קבוע:  .וט
  
  :כללי  )1(

  
או   שירותים,  או  סחורות  בהספקת  או  בייצור  שימוש  לצורך  מוחזק  אשר  מוחשי,  פריט  הוא  קבוע  רכוש 

משו בו במשך יותר מתקופה אחת. הקבוצה מציגה את פריטי הרכוש  להשכרה לאחרים, אשר חזוי כי ישת
  : ע שלה באופן הבאהקבו

  
 פריטי רכוש קבוע מוצגים בדוח על המצב הכספי לפי עלותם בניכוי פחת שנצבר,    -   במודל העלות

ובניכוי הפסדים מירידת ערך שנצברו. העלות כוללת את עלות הרכישה של הנכס וכן עלויות שניתן  
ב שהתלייחס  באופן  הפעלתו  לצורך  הדרושים  ולמצב  למיקום  הנכס  להבאת  אליו  מישרין  כוונה 

 ההנהלה. 
  
  :הפחתת רכוש קבוע  )2(

  
בר קבוע  רכוש  פריט  של  מרכיב  כל  לגבי  בנפרד  מבוצעת  הקבוע  הרכוש  עלות  - הפחתת  בעל  פחת 

  משמעותית ביחס לסך העלות של הפריט. 
  

מימוני  חכירה  הסדרי  במסגרת  החכורים  ה נכסים  החיים  אורך  מבין  הקצר  פני  על  מופחתים  שימושיים  ת 
  פי אותו בסיס של נכסים בבעלות, או על פני תקופת החכירה. הצפוי להם על 

  
רווח או הפסד הנוצר כתוצאה ממכירה או הוצאה משימוש של פריט רכוש קבוע נקבע לפי ההפרש שבין  

  צאה משימוש, ונזקף לרווח והפסד.התקבולים ממכירתו לבין ערכו בספרים במועד המכירה או ההו
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  שבונאית (המשך)עיקרי המדיניות הח  -   2ביאור 

  
 (המשך)  רכוש קבוע:  .טו

  
  (המשך) :הפחתת רכוש קבוע  )2(

  
  אורך החיים השימושיים ושיעורי הפחת בהם נעשה שימוש בחישוב הפחת הינו כדלקמן: 

  
 שיעורי פחת  אורך חיים שימושיים   
    

 20%-15% שנים  5-7 י ריהוט וציוד משרד 
  

יים של הנכס נסקרים בידי הנהלת החברה בתום כל שנת  ערכי השייר, שיטת הפחת ואורך החיים השימוש
  כספים. שינויים מטופלים כשינויי אומדן בדרך של "מכאן ולהבא". 

  
  : עלויות עוקבות  )3(

  
ידול של הערך בספרים  עלות החלפת חלק מפריט רכוש קבוע, הניתנת לאמידה בצורה מהימנה מוכרת כג

הכלכליות ההטבות  כי  צפוי  אם  התהוותה,  עלויות    במועד  הישות.  אל  יזרמו  לפריט  המיוחסות  העתידיות 
  תחזוקה שוטפות נזקפות לדוח הרווח והפסד במועד התהוותן.  

  
 : נדל"ן להשקעה  . טז

  
הפקת    ל ידי הקבוצה לצורךאו שניהם) המוחזק ע   - או חלק ממבנה    - נדל"ן להשקעה הינו נדל"ן (קרקע או מבנה  

או שניהם, ושלא לצורך שימוש בייצור או הספקת סחורות או שירותים או  דמי שכירות או לצורך עליית ערך הונית,  
להשקעה   נדל"ן  נכסי  גם  כולל  כאמור  להשקעה  נדל"ן  הרגיל.  העסקים  במהלך  מכירה  או  מנהלתיות,  למטרות 

  המצויים בתהליכי הקמה ופיתוח. 
  

להש הקב הנדל"ן  של  מימ קעה  בחכירה  או  בבעלות  המצויים  וקרקעות  מבנים  כולל  בנדל"ן  וצה  זכויות  וכן  ונית 
נדל"ן   להשקעה.  נדל"ן  אחרת את ההגדרה של  מקיימות  היו  אשר  בחכירה תפעולית  הקבוצה  ידי  על  המוחזקות 

. רווחים או הפסדים  להשקעה מוכר לראשונה בעלות ובתקופות דיווח עוקבות, נמדד הנדל"ן להשקעה בשוויו ההוגן
נדל"ן להשק של  בשווי ההוגן  נכללים ברווח  הנובעים משינויים  בשינויים בשערי חליפין,  אלו שמקורם  עה, לרבות 

ורווח  והפסד בתקופה בה הם נבעו בסעיף "רווח (הפסד) מהתאמת שווי הוגן של נדל"ן להשקעה ורווח (הפסד) הון 
  ". ממימושו הון 

  
ווח שבמימוש.  הפסד במועד שבו נמכר הנכס ומקוזזות מהר"ן להשקעה נזקפות לרווח ועלויות ישירות למימוש נדל

ממימוש,   הון  (הפסד)  רווח  הינו  ההוגן,  שוויו  לבין  להשקעה  נדל"ן  ממימוש  המתקבלת  התמורה  שבין  ההפרש 
נד  שווי הוגן של  "רווח (הפסד) מהתאמת  בסעיף  ומוצג  והפסד  במועד השלמת עסקת המימוש לרווח  ל"ן  הנזקף 

  להשקעה ורווח הון ממימושו". 
  

לנדל"ן להשקעה, מטפלת הקבוצה בהפרש בין ערכו בספרים לשוויו ההוגן    בעת העברת נדל"ן בשימוש הבעלים 
של הנכס המועבר כדלקמן: ירידה כלשהי בערך בספרים של הנכס מוכרת ברווח והפסד. אולם, עד למידה שבה  

ס הירידה מוכרת ברווח הכולל האחר. עליה כלשהי בערך בספרים  נכלל סכום בקרן הערכה מחדש לגבי אותו נכ
כס מוכרת ברווח הכולל האחר. אולם, עד למידה שהעליה מהווה ביטול להפסד מירידת ערך שהוכר בעבר  של הנ 

נדל"ן   עליה כלשהי בשווי ההוגן של  או  ירידה  מועד ההעברה,  לאחר  והפסד.  מוכרת ברווח  נכס זה, העליה  בגין 
 כרת ברווח והפסד. להשקעה מו

  
לנדל"ן כפריט מלאי  סווג  נדל"ן, אשר  באותו    בעת העברת  הנדל"ן  השווי ההוגן של  בין  הפרש כלשהו  להשקעה, 

 מועד לבין ערכו בספרים מוכר ברווח והפסד. 
  

של הנדל"ן   הנחשבת  למלאי, העלות  או  בשימוש בעלים  לנדל"ן  כנדל"ן להשקעה  סווג  אשר  נדל"ן,  בעת העברת 
  י ההוגן שלו במועד השינוי בשימוש. הינה השוו
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  חשבונאית (המשך)עיקרי המדיניות ה  -   2ביאור 

  
 : ירידת ערך נכסים מוחשיים ובלתי מוחשיים, פרט למוניטין  .זי

  
בתום כל תקופת דיווח, בוחנת הקבוצה את הערך בספרים של נכסיה המוחשיים והבלתי מוחשיים, למעט מלאי,  

סימ קיימים  האם  לקבוע  סי במטרה  וקיימים  במידה  אלו.  נכסים  של  ערך  ירידת  על  המעידים  כלשהם  מנים  נים 
השבה של הנכס במטרה לקבוע את סכום ההפסד מירידת ערך שנוצר, אם בכלל. כאשר  - כאמור, נאמד סכום בר

- השבה של היחידה מניבת- השבה של נכס בודד, אומדת הקבוצה את הסכום בר- לא ניתן לאמוד את הסכום בר
  אליה שייך הנכס. המזומנים 

  
מ המניבות  ליחידות  הם  אף  מוקצים  משותפים  ועקבי  נכסים  סביר  בסיס  לזהות  וניתן  במידה  הבודדות  זומנים 

בסיס   על  הבודדות  המזומנים  מניבות  ליחידות  המשותפים  הנכסים  את  להקצות  ניתן  ולא  במידה  כזו.  להקצאה 
של ביותר  הקטנות  לקבוצות  הנכסים המשותפים  מוקצים  מניבות  האמור,  לזהות  - יחידות  ניתן  שלגביהן  מזומנים 

  בי. בסיס הקצאה סביר ועק
  

עדיין   זמינים  שאינם  מוחשיים  בלתי  נכסים  וכן  מוגדר  בלתי  שימושיים  חיים  אורך  בעלי  מוחשיים  בלתי  נכסים 
ת  לשימוש, נבחנים לצורך ירידת ערך אחת לשנה, או בתדירות גבוהה יותר בהתקיים סימנים המצביעים על יריד

  ערך של נכס. 
  

כס בניכוי עלויות מימוש לבין שווי השימוש בו. בהערכת שווי  השבה הינו הגבוה מבין שוויו ההוגן של הנ- סכום בר
השימוש, אומדני תזרימי המזומנים העתידיים מנוכים לערכם הנוכחי תוך שימוש בשיעור ניכיון לפני מס המשקף  

הכסף ואת הסיכונים הספציפיים לנכס בגינם לא הותאם אומדן  את הערכות השוק הנוכחיות לגבי ערך הזמן של  
  המזומנים העתידיים. תזרימי 

  
מזומנים) נאמד כנמוך מערכו בספרים, הערך בספרים של  - השבה של נכס (או של יחידה מניבה- כאשר סכום בר

ידית כהוצאה  השבה שלו. הפסד מירידת ערך מוכר מי- מזומנים) מופחת לסכום בר- הנכס (או של היחידה מניבה
במקרה זה, ההפסד מירידת ערך    מודל הערכה מחדש.  ברווח או הפסד, אלא אם כן הנכס הרלוונטי נמדד על פי

  מטופל כקיטון בקרן הערכה מחדש, עד לאיפוסה ויתרת הקיטון, אם קיימת, מוכרת ברווח או הפסד.
  

בספרים של קודמות מתבטל, הערך  מירידת ערך שהוכר בתקופות  הפסד  מניבה  כאשר  היחידה  - הנכס (או של 
השבה מעודכן, אך לא יותר מערכו בספרים של הנכס (או של היחידה  - מזומנים) מוגדל בחזרה לאומדן סכום בר

מזומנים) שהיה קיים אילו לא הוכר בגינו בתקופות קודמות הפסד מירידת ערך. ביטול הפסד מירידת ערך  - מניבה
  . מוכר מיידית ברווח או הפסד

  
  : אופציהכתבי   .יח

  
מניות   של  קבוע  מספר  לרכוש  זכות  בהן  למחזיק  המקנים  החברה,  מניות  לרכישת  אופציה  כתבי  בגין  תקבולים 

  רגילות בתמורה לסכום קבוע של מזומן, מוצגים במסגרת ההון. 
  

  יות:מנשלומים מבוססי ת  .יט
  

כשירים הוניים של הקבוצה  בדים ולאחרים המספקים שירותים דומים, המסולקים במ סי מניות לעותשלומים מבוס
עד ההענקה. הקבוצה מודדת במועד ההענקה את השווי ההוגן של המכשירים ההוניים  נמדדים בשווים ההוגן במו

ידי שימוש במודל בלק לים עד אשר אותם  המוענקים אינם מבשי שולס. כאשר המכשירים ההוניים  - המוענקים על 
מוגדרת,  עו ה בדים משלימים תקופת שירות  ביצוע מסוימיםעובדים ע במהלכה  גם בתנאי  ,  שויים להידרש לעמוד 

גידול בהון,   כנגד  תקופת ההבשלה  פני  על  הכספיים  בדוחות  מבוססי המניות  הקבוצה מכירה בהסדרי התשלום 
"קרן הון בגין תשלום מבוסס   דיווח,  בתום כל תק   .מניות" תחת סעיף  אומדת הקבוצה את מספר המכשירים  ופת 

  הפסד על פני יתרת תקופת ההבשלה. יל. שינוי אומדן ביחס לתקופות קודמות מוכר ברווח וההוניים הצפוי להבש 
  

מוצגים   שירותים,  או  סחורות  מתקבלות  בהן  הוניים,  במכשירים  המסולקות  מניות  מבוסס  תשלום  בעסקאות 
  ם שנתקבלו. ון, לפי השווי ההוגן של הסחורות או השירותיוהגידול המקביל בה  ו השירותים שנתקבלוהסחורות א 
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  עיקרי המדיניות החשבונאית (המשך)  -   2ביאור 

  
 מכשיר הוני:  .כ

  
עלויות   התחייבויותיה.  כל  ניכוי  לאחר  חברה  של  בנכסים  שייר  זכות  על  המעיד  חוזה  כל  סווג  הוני  כמכשיר 

  מורת ההנפקה. המתייחסות ישירות להנפקת מכשיר הוני מוצגות בהון בניכוי מת 
  

 בהכנסה:  כרהה  . אכ
  

ה נמדדת לפי השווי ההוגן של התמורה שהתקבלה או התמורה שהקבוצה זכאית לקבל בגין הכנסה ממתן  נסהכ
  שירותים במהלך העסקים הרגיל. ההכנסה מוצגת בניכוי הנחות וכדומה. 

  
  :הכנסות ריבית  )1(

  
  ת. הריבית האפקטיביעון ותוך שימוש בשיטת הכנסות ריבית נצברות על בסיס עיתי בהתחשב בקרן לפיר

  
  :הכנסות מדיבידנד  )2(

  
  הכנסות מדיבידנד בגין השקעות מוכרות במועד בו נוצרה הזכאות לקבלת הדיבידנד. 

  
  וניהול: הכנסות מדמי שכירות  )3(

  
ישר לאורך תקופת  קו  בסיס  נדל"ן להשקעה מוכרות על  נכסי  וניהול בגין החכרת    הכנסות מדמי שכירות 

  ההחכרה. 
  

  :ו על בסיס נטורוטו אבסיס בכנסות על הכרה בה  )4(
  

ובתשואות הנגזרים מהעסקה,   נשיאה בסיכונים  או כמתווכת ללא  כסוכנת  בעסקאות בהן פועלת הקבוצה 
מוצגות הכנסות הקבוצה מהעסקאות על בסיס נטו. הכנסות בגין עסקאות בהן הקבוצה היא החייב העיקרי,  

  ברוטו. מוצגות על בסיס ואות הנגזרים מהעסקה,  ונושאת בסיכונים ובתש 
  
 מסים על ההכנסה:   .בכ

  
  :כללי  )1(

  
הוצאות (הכנסות) המסים על ההכנסה כוללות את סך המסים השוטפים, וכן את סך השינוי ביתרות המסים  

  הנדחים, למעט מסים נדחים הנובעים מעסקאות שנזקפו ישירות להון, ולעסקאות צירופי עסקים. 
  
  :מסים שוטפים  )2(

  
מחו  השוטפים  המסים  החהוצאות  ההכנסה  על  בהתבסס  וחברות  שבות  החברה  של  מס  לצרכי  ייבת 

מאוחדות במהלך תקופת הדיווח. ההכנסה החייבת שונה מהרווח לפני מסים על הכנסה, בשל הכללת או  
והוצאואי   ניתניהכללת פריטי הכנסות  או  במס  חייבים  אשר  או שאינם  ת  שונות,  דיווח  בתקופות  לניכוי  ם 

לנ  ניתנים  או  במס  שיעור חייבים  על  חושבו בהתבסס  שוטפים  מסים  בגין  והתחייבויות  נכסים  המס  יכוי.  י 
  וחוקי המס אשר נחקקו או אשר חקיקתם הושלמה למעשה עד תאריך הדוח על המצב הכספי. 

  
לישות קיימת זכות משפטית ניתנת לאכיפה לקזז    וטפים מוצגים בקיזוז כאשרנכסים והתחייבויות מסים ש 

  זמנית. ן כוונה לסלק על בסיס נטו או לממש את הנכס ולסלק את ההתחייבות בו  את הסכומים שהוכרו וכ
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  חשבונאית (המשך)עיקרי המדיניות ה  -   2ור ביא

  
 (המשך)  מסים על ההכנסה:  .בכ

  
  :מסים נדחים  )3(

  
חייבויות לבין  כם לצורכי מס של נכסים והתחברות הקבוצה יוצרות מסים נדחים בגין הפרשים זמניים בין ער 

הכספיים. יתרות המסים הנדחים (נכס או התחייבות) מחושבות לפי שיעורי המס הצפויים    ערכם בדוחות
בעת מימושן, בהתבסס על שיעורי המס וחוקי המס אשר נחקקו או אשר חקיקתם הושלמה למעשה, עד  

  תאריך הדוח על המצב הכספי. 
  

ס של נכסים והתחייבויות לבין  כם לצורכי מזמניים בין ער   ות מסים נדחים בגין הפרשיםחברות הקבוצה יוצר
ערכם בדוחות הכספיים. יתרות המסים הנדחים (נכס או התחייבות) מחושבות לפי שיעורי המס הצפויים  
בעת מימושן, בהתבסס על שיעורי המס וחוקי המס אשר נחקקו או אשר חקיקתם הושלמה למעשה, עד  

  הדוח על המצב הכספי.  תאריך
  

, בדרך כלל, בגין כל ההפרשים הזמניים בין ערכם לצורכי מס של נכסים  דחים מוכרותויות מסים נייב התח
והתחייבויות לבין ערכם בדוחות הכספיים. נכסי מסים נדחים מוכרים בגין כל ההפרשים הזמניים הניתנים  

  י. ני הניתן לניכותן יהיה לנצל את ההפרש הזמלניכוי עד לסכום שצפוי שתהיה הכנסה חייבת שכנגדה ני
  

הקבוצה לא יוצרת מסים נדחים בגין הפרשים זמניים הנובעים מההכרה לראשונה במוניטין, וכן מההכרה  
ההכרה   העסקה  במועד  כאשר  עסקים,  צרוף  שאינה  עסקה  במסגרת  בהתחייבות  או  בנכס  לראשונה 

הרווו על  משפיעה  לא  בהתחייבות  או  בנכס  ההכנלראשונה  ועל  החשבונאי  החי סח  (ה  לצרכ יבת  י  הפסד 
  מס).

  
מימוש ההשקעות בחברות   לא מובאים בחשבון המסים שהיו חלים במקרה של  בחישוב המסים הנדחים 
הינם בשליטת   אלו  נדחים  נשואים מסים  הזמניים  הקבוצה ההפרשים  ולהערכת הנהלת  מוחזקות, מאחר 

  . יןהקבוצה ואינם צפויים להתהפך בעתיד הנראה לע
  

והתחייבויות מסי מוצגים נכסי  נדחים  לקיזוז  בקיזו  ם  לאכיפה  ניתנת  זכות משפטית  קיימת  לישות  כאשר  ז 
נכסי מסים שוטפים כנגד התחייבויות מסים שוטפים, וכאשר הם מתייחסים למסים על ההכנסה המוטלים  

  פים על בסיס נטו. על ידי אותה רשות מס, ובכוונת הקבוצה לסלק את נכסי ווהתחייבויות המסים השוט 
  

ם המתייחסים לנדל"ן להשקעה נקבעים בהתבסס על שיעור המס הצפוי  ם זמניי ן הפרשיחים בגי מסים נד
  בעת היפוך ההפרש הזמני, תחת ההנחה כי היפוך זה ייעשה בדרך של מכירת הנכס.  

  
 נכסים המסווגים כמוחזקים למכירה:  .גכ

  
מסווגים מימוש  וקבוצות  שוטפים  בלתי  בס  נכסים  ערכם  אם  למכירה  בעיקכמוחזקים  יושב  באמצעות  פרים  רו 

נכסים בלתי שוטפים וקבוצות מימוש מסווגים כמוחזקים למכירה מכ ולא באמצעות שימוש מתמשך בהם.  ,  ירתם 
המכירה (  כאשר  גבוהה  ברמה  צפויה  למכירה Highly Probableהינה  זמין  הינו  המימוש)  קבוצת  (או  והנכס   ,(  

הנוכ במצבו  בלת מיידית  נכסים  מסווגת  הקבוצה  ו/או  חי.  שוטפים  מימוש  י  למכירהקבוצות  כאשר    כמוחזקים 
שהושלמה בתוך שנה אחת    צפויה להיות כשירה להכרה כמכירה  וכן, המכירה  ההנהלה מחויבת לביצוע המכירה

  . הממועד סיווג הנכס הבלתי שוטף, ו/או קבוצת המימוש כמוחזקים למכיר
  

ברה מחויבת לביצוע תכנית למכירת  נכסים והתחייבויות של חברה מאוחדת מסווגים כמוחזקים למכירה, כאשר הח
  שר בכוונתה לשמור בידה זכויות שאינן מקנות שליטה. זכויות השליטה בחברה המאוחדת, גם כא

  
מהתקופה  למימוש    החל  כמיועד  מוגדר  נכס  הכספי,  שבה  המצב  על  בדוח  מוצג  אחרים  הוא  נכסים  עם  ביחד 

מימושו,   עם  הם  אף  להתממש  והצפויים  ישירות  אליו  למכירה הקשורים  המוחזקים  שוטפים  לא  "נכסים    "בסעיף 
חסות ישירות  . התחייבויות שוטפות ושאינן שוטפות המיו" נכסים של קבוצת מימוש המסווגת כמוחזקת למכירה " - ו

למימו המיועד  צפוי  לנכס  אשר  מימוש,  לקבוצת  או  מימושוש,  עם  תסולקנה  קבוצת המימוש    כי  של  או  של הנכס 
  המיוחסות לנכסים לא שוטפים המוחזקים למכירה". בסעיף "התחייבויות   מוצגות בדוח על המצב הכספי
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  ת החשבונאית (המשך)עיקרי המדיניו  -   2ביאור 

  
 (המשך) סווגים כמוחזקים למכירה:ים המנכס  .גכ

  
זקיפת  שבו הוא מסווג כמוחזק למכירה.  מופסקת במועד    זקיפת פחת בגין נכס לא שוטף המסווג כמוחזק למכירה

ת כלולות לרווח והפסד מופסקת החל ממועד סיווג ההשקעה בחברה כלולה כמוחזקת  ו חי (הפסדי) חברחלק ברוו
  למכירה. נתוני ההשוואה המתייחסים לנכס המוחזק למכירה אינם מסווגים מחדש כאמור. 

  
נדל  למעט  למכירה,  כמוחזקים  המסווגים  שוטפים  לא  נ נכסים  הוגן,  בשווי  הנמדד  להשקעה  הנמו"ן  לפי  ך  מדדים 

  רים לבין שוויים ההוגן בניכוי עלויות מימוש. פ מבין ערכם בס
  

אינם מקיימים עוד את הקריטריונים לסיווג כמוחזקים למכירה. הנכס  או קבוצת המימוש  כאשר הנכס הלא שוטף  
כנמוך ויימדדו  שוטפים  הלא  הנכסים  לקבוצת  מחדש  יסווג  שוטף  שהנכס    הלא  לפני  בספרים  ערכם  סווגו  מבין 

מותאם בגין פחת, הפחתה או הערכות מחדש כלשהן שהיו מוכרים אם הנכס לא היו    למכירה, כשהוא  כמוחזקים
לבין הסכום בר ההשבה שלו במועד ההחלטה העוקבת שלא למכור. סכום התיאום   מסווגים כמוחזקים למכירה, 

  ל זקף חלק מהגידוש, במקרה זה ייבר בנכס הנמדד במודל הערכה מחדייזקף ככלל לרווח או הפסד, אלא אם מדו
  כנגד רוח כולל אחר. 

  
  וטף או קבוצת המימוש דוחות כספיים לתקופות ממועד הסיווג כמוחזק למכירה יתוקנו בהתאם אם הנכס הלא ש

כל  חברה  משותפת,  עסקה  פעילות משותפת,  בת,  למכירה הם חברה  כמוחזקים  מסווגים  להיות  או  שחדלו  ולה, 
תיאום זה באותו סעיף בדוח על הרווח הכולל אשר    לה. הישות תציגת או בחברה כלו חלק מזכות בעסקה משותפ

  שימש להצגת רווח או הפסד במועד הסיווג המקורי. 
  

  . 10לעניין הטיפול בנדל"ן להשקעה הנמדד בשווי הוגן המסווג כמוחזק למכירה, ראה ביאור 
  
  : רווח למניה  .דכ

  
לי המניות של החברה על ידי  לבע הפסד, המיוחס    ה לגבי רווח אוחשבת את סכומי הרווח הבסיסי למניהחברה מ

חלוקת רווח או הפסד, המיוחס לבעלי המניות הרגילות של החברה, בממוצע משוקלל של מספר המניות הרגילות  
ה מתאמת  למניה  המדולל  הרווח  חישוב  לצורך  הדיווח.  תקופת  במהלך  במחזור  או  הקיימות  הרווח  את  חברה 

המיוחס   ה ההפסד,  המניות  המ לבעלי  ואת  בגין  מוצרגילות,  במחזור,  הקיימות  המניות  מספר  של  המשוקלל  ע 
  ההשפעות של כל המניות הפוטנציאליות המדללות. 

  
  פרטים בדבר שערי מטבע חוץ ומדד המחירים לצרכן:  .הכ

  
  סמו על ידי בנק יים לפי שערי החליפין היציגים שפוריתרות במטבע חוץ, או הצמודות אליו, נכללות בדוחות הכספ

  תום תקופת הדיווח. פים לישראל והיו תק 
  

יתרות הצמודות למדד המחירים לצרכן מוצגות בהתאם למדד הידוע האחרון בתום תקופת הדיווח (מדד החודש  
(מדד החודש של    שקדם לחודש של מועד הדוח הכספי) או בהתאם למדד בגין החודש האחרון של תקופת הדיווח 

  לתנאי העסקה.   הכספי), בהתאם החודש של מועד הדוח
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  עיקרי המדיניות החשבונאית (המשך)  -   2ביאור 

  
  (המשך) פרטים בדבר שערי מטבע חוץ ומדד המחירים לצרכן:  .הכ

  
  : החשבון  להלן פרטים על מדדי המחירים לצרכן ושערי החליפין של הדולר ושל האירו ושיעורי השינוי בהם בתקופת

  
 בדצמבר  31ליום  
 0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 
        

  107.40  108.04  107.29  )2010(בנקודות לפי בסיס ממוצע   מדד בגין - מדד המחירים לצרכן 
  107.72  108.04  107.39  )2010(בנקודות לפי בסיס ממוצע  מדד ידוע  - מדד המחירים לצרכן 

        
  3.7480  3.4560  3.2150  דולר) 1 - דולר של ארה"ב (בש"ח ל

  4.2916  3.8782  3.9441  אירו) 1 - אירו (בש"ח ל
  3.8072  3.5750  3.6498  פרנק שוויצרי)  1 - פרנק שוויצרי (בש"ח ל

  
 
 בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום  
 0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 
  %  %  % 

    שיעורי העליה (ירידה) של: 
  0.80  0.60  ) 0.69(  מדד בגין  - מדד המחירים לצרכן 
  1.20  0.30  )0.6(  ד ידוע מד  - מדד המחירים לצרכן 

        
  8.10  ) 7.79(  ) 6.97(  דולר של ארה"ב 

  3.35  ) 9.63(  1.70  אירו 
  7.11  ) 6.10(  2.09  פרנק שוויצרי 

  
  

  פרשנויות שפורסמו ודיווח כספי  ם לתקניניוקית  -   3ביאור 
  

 :ותקודמפות דיווח פיעים על התקופה הנוכחית ו/או על תקותקנים חדשים, פרשנויות חדשות ותיקונים לתקנים המש
  
     תיקוןIAS 1  " בדבר סיווג התחייבויות כשוטפות או כלא שוטפות" (הצגת דוחות כספיים(: 

 
הכספי   המצב  על  בדוח  שוטפות  כלא  או  כשוטפות  התחייבויות  לסיווג  הקיימות  הדרישות  את  מבהיר  התיקון 

  :כדלקמן
  
o שנית   73  - ו  69  וספה הבהרה לסעיפיםנ יהיה לסווג הלתקן שמדגישה שעל מנת  שון    טפת תחייבות כלא 

 .הזכות לדחות את הסילוק צריכה להתקיים לתום תקופת הדיווח
 
o   מסעיף הוסרו  מותנית"  "בלתי  לדחיית    69המילים  הזכות  שאם  שמבהירה  חדשה  פסקה  ונוספה  לתקן 

עו  ימת אם הישות עומדת באמות המידה שנקבהסילוק מותנית בעמידה באמות מידה פיננסיות, הזכות קי 
 .עמידה באמות המידה נעשית על ידי המלווה במועד מאוחר יותרבחינת ההדיווח, גם אם לתום תקופת 

 
o   לצפי בהתאם  ולא  לישות  שיש  לזכות  בהתייחס  תבוצע  שוטפת  כלא  סיווג ההתחייבות  בחינת  כי  הובהר 

 .שלה האם תממש זכות זו
 
o סילוק    או כלא שוטפת,  תחייבות כשוטפתילוק". בהתאם להגדרה, "לצורך סיווג ה נוספה הגדרה למונח "ס

יכולה להיות   (extinguishment) מתייחס להעברה לצד שכנגד שתוצאתה מחיקת ההתחייבות". העברה 
תנאי   לפי  אם  כי  הובהר  זה,  בהקשר  עצמה.  הישות  של  הוניים  מכשירים  או  ושירותים  סחורות  מזומן, 

שפיע על  אינו מ   הישות, תנאי זהים ההוניים של  שכנגד יש אופציה לדרוש סילוק במכשיר  ההתחייבות, לצד
ל בהתאם  נפרד  הוני  כרכיב  מסווגת  האופציה  אם  שוטפת  כלא  או  כשוטפת  ההתחייבות   IAS 32- סיווג 

 . "מכשירים פיננסיים: הצגה"
  

 .או לאחריו. יישום מוקדם אפשרי 2023בינואר    1התיקון ייושם למפרע לתקופות דיווח שנתיות המתחילות ביום  
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  מדיניות חשבונאית וגורמי מפתח לחוסר וודאות באומדןי דעת ביישום שיקול  -   4אור יב

  
  :כללי  א. 

  
בביאור   המתוארת  הקבוצה,  של  החשבונאית  המדיניות  במקרים    2ביישום  החברה,  הנהלת  נדרשת  לעיל, 

לאו בנוגע  נרחב  חשבונאי  דעת  שיקול  להפעיל  נמסוימים,  של  בספרים  לערכם  בקשר  והנחות  כסים  מדנים 
שאינם בהכרחוהתחייבוי העבר  בנמצא    ות  ניסיון  על  מבוססים  הקשורות,  וההנחות  האומדנים  אחרים.  ממקורות 

  וגורמים אחרים הנחשבים כרלוונטיים. התוצאות בפועל עשויות להיות שונות מאומדנים אלה. 
  

הה בידי  נבחנים  וההנחות שבבסיסם,  ההאומדנים  באומדנים  שינויים  שוטף.  באופן  מוכרנהלה  רק  חשבונאיים  ים 
ב בוצע  בתקופה  האמורה  ה  בתקופה  מוכרים  או  תקופה  אותה  על  רק  משפיע  והשינוי  במידה  באומדן  שינוי 

  ובתקופות עתידיות במקרים בהם השינוי משפיע הן על התקופה הנוכחית והן על התקופות העתידיות. 
  

  :ות באומדןגורמי מפתח לחוסר וודא  .ב
  
 עהשווי הוגן של נדל"ן להשק :  

  
, הנדל"ן להשקעה של הקבוצה מוצג לפי שוויו ההוגן, כאשר שינויים בשוויו ההוגן נזקפים  14אור כאמור בבי

  לרווח או הפסד כהכנסות או כהוצאות. 
  

שווי   הערכות  על  בעיקר  החברה  הנהלת  מתבססת  להשקעה  נדל"ן  של  ההוגן  השווי  קביעת  לצורך 
חיהמבוצ ידי שמאי מקרקעין  על  לשנה  בלתי תל עות אחת  ומומחיות נדרשים.    ניסיון  ויים בעלי ידע,צוניים 

הנהלת החברה נוהגת לקבוע את השווי ההוגן לפי שיטות הערכה מקובלות לנכסי נדל"ן, כגון היוון תזרימי  
כאשר נעשה שימוש  מזומנים והשוואה של מחירי מכירה של נכסים דומים ונכסי הקבוצה בסביבה הקרובה.  

רימי המזומנים נטו הצפויים מהנכס, נודעת  ה את תזור הריבית המנכהמזומנים, לשיע בשיטת היוון תזרימי  
  השפעה משמעותית על שוויו ההוגן. 

  
בקביעת השווי ההוגן נלקחים בחשבון, בין היתר וככל שרלוונטי, מיקום הנכס ומצבו הפיזי, איכות השוכרים  

,  הקיימיםמחירי השכירות  תאמות נדרשות לכירות, מחירי שכירות לנכסים דומים, הואיתנותם, תקופות הש
מידת האכלוס בפועל והחזויה של הנכס ועלויות תפעולו. שינוי בערכו של מי ממרכיבים אלו, או בכולם, יכול  

  להשפיע באופן משמעותי על שוויו ההוגן של הנכס כפי שנאמד על ידי הנהלת החברה. 
  

חותרת  שנ   הקבוצה  ככל  אובייקטיבי  הוגן  שווי  זאתלקביעת  עם  אך  ה  יתן,  אמידת  ההתהליך  של  שווי  וגן 
של הנהלת החברה   העבר  בניסיון  השאר  בין  סובייקטיביים, שמקורם  אלמנטים  גם  כולל  להשקעה  נדל"ן 
זאת,   לאור  ההוגן.  השווי  אומדן  נקבע  שבו  במועד  להשקעה  הנדל"ן  בשוק  להתרחש  הצפוי  את  והבנתה 

מחייבת שיקול  הקבוצה  ל"ן להשקעה של  י ההוגן של הנדהאמור לעיל בפסקה הקודמת, קביעת השוו ולאור  
יכולים להשפיע באופן מהותי על מצבה ותוצאות   דעת. שינויים בהנחות המשמשות לקביעת השווי ההוגן 

מבר  בדצ  31פעולותיה של הקבוצה. הערך בספרים של נכסי הנדל"ן להשקעה הנמדדים בשווי הוגן ליום  
  אלפי ש"ח).  1,868,996  :2019לפי ש"ח (א 2,280,530 - מסתכם לסך של כ 2020

  
לפרטים נוספים אודות ההנחות בהן עשתה הקבוצה שימוש באמידת השווי ההוגן של נכסי נדל"ן להשקעה,  

  ב. . 14ראה ביאור 
  
  

  השפעת משבר הקורונה על הפעילות העסקית של החברה   -   5ביאור 
  

) ברחבי העולם החלה לבוא  " המשבר" " או  קורונה ר המשב"להלן:  ) (COVID-19(  טותו של נגיף הקורונההשפעת התפש
ובפרט, החל מאמצע חודש מרץ    2020לידי ביטוי בישראל ובמדינות בהן פועלת הקבוצה במהלך הרבעון הראשון לשנת  

אשר הוכרז ע"י ארגון הבריאות העולמי   . כחלק מהנסיון להתמודד עם השלכותיו הנרחבות של הנגיף ברחבי העולם, 2020
תוקנו  כמגיפה   השעולמית,  מע"י הממשלות  ביניהן  לשעת  ונות,  תקנות  במסגרת  (חלקן  מיוחדות  תקנות  ישראל,  משלת 

פעילות   של  סגירה  על  הורו  וכן  והתקהלות  תנועה  על  מגבלות  הטילו  זה,  ובכלל  התגוננות  בצעדי  נקטו  אשר  חירום), 
מוסדות   סגירת  כהמסחר,  חיונית.  אינה  אשר  העבודה  היקף  וצמצום  החינוך  נסגרו  כן,  למעשה  מו  בין  לכה  הגבולות 

בלבד. יתרה מכך, החל מאמצע חודש מרץ ועד לסוף חודש  הן  כניסתם של אזרחי   התירו המדינות אתהמדינות ובדרך כלל  
  .הן ר ביתי על אזרחיג מדינות רבות ברחבי העולם הטילו ס אפריל
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  שך)(המ משבר הקורונה על הפעילות העסקית של החברההשפעת    -   5ביאור 

  
והמרכזים המסחריים חזרו    2020אפריל    החל מחודש הוסרו המגבלות באופן הדרגתי, כך שמרבית בתי עסק, החנויות 

לפעילות וכן הותר לחזור לפעילות מלאה במקומות התעסוקה. בשל התפרצות גל נוסף של נגיף הקורונה, במהלך חודש  
נקבע,    2020ספטמבר   לפיה  הרמזור",  "תכנית  לתוקף  רנכנסה  כי  היתר,  מקומיות  בין  יסשויות  ישראל  לפי  במדינת  ווגו 

,  2020משתנים שונים, כאשר הפעילות בכל הרשויות מקומיות תתאפשר בהתאם למדד התחלואה שבו. בחודש ספטמבר  
ב המגבלות  נוספת  פעם  הוטלו  ישראל,  במדינית  בתחלואה  נוספת  עליה  בפעילות  לאחר  נוספת  לפגיעה  שהביא  אופן 

  ה בפרט בתחום המלונאות. השוטפת של הקבוצפגיעה בפעילות משק ובתוך כך ל השוטפת של ה
  

צעדים אלה, הובילו לפגיעה משמעותית בפעילות ובתעסוקה, בדגש על מסחר ושירותים, תיירות בילוי ופנאי, וכן על ענף  
ה השפעת המשבר  כרים בתחומי הפעילות הנ"ל הינה נמוכה ולהערכתהחשיפה של החברה לשו התעופה וענף האנרגיה.  

  מעותית. צפויה להיות מש על פעילות אינה
  

אישור חירום לחיסוני הקורונה של חברת    (FDA), העניק מנהל המזון והתרופות האמריקאי  2020במהלך חודש דצמבר  
דצמבר   סוף  לקראת  "פייזר".  וחברת  חיסוני2020"מודרנה"  מבצע  החל  את  ,  הממשלה  מעודדת  במסגרתו  נרחב  ם 

כנגדהתחסנות תוש נרחבים  לפי פרסומי הממ   נגיף הקורונה.  בי המדינה  שלה, עד למועד פרסום דוח זה חוסנו ציבורים 
מגיל   החל  המדינה  תושבי  משרד    16מקרב  ידי  על  לאחרונה  שפורסמו  ומידע  מחקרים  נמשך.  עודנו  והמבצע  ומעלה 

וקופות החולים מלמד  ההבריאות  במניעת  הן  גבוהה מאוד,  יעילות החיסון  כי  במניעים  והן  בכל  ת תחלואה קשה,  דבקה 
במקביל למבצע החיסונים, החליטה ממשלת ישראל, לאור העלייה בתחלואה, על הטלת סגר נוסף והחזרת    . קבוצות הגיל

נכון למועד פרסום    , ממשלת ישראל החלה בהסרה הדרגתית של המגבלות.2021המגבלות, כאשר החל מחודש פברואר  
ציבור המתח  רק  זכאי  זה,  והמחלימיםדוח  ו  להיכנס למתחמי  סנים  בילוי  ירוק"  תרבות,  "תו  הצגת  פנאי, וזאת באמצעות 
  המונפק על ידי משרד הבריאות. 

  
שבוצעה ליום  לצורך קביעת השווי ההוגן של הנדל"ן להשקעה של הקבוצה, מתבססת החברה על הערכות שווי או בחינה  

ידי מעריכי שווי חיצוניים בלתי ת   2020מבר  בדצ  31 וסוג הנכס    בימתאימים לג  שורים מקצועייםלויים ובעלי כיעל  מיקום 
אין אינדיקציות בעסקאות השוואה על מנת לאמוד את השינוי ככל שהיה בשיעור ההיוון.   המוערך. בנוסף, למועד הדוח, 

יבית הפריים,  (כגון: שיעור הריבית על איגרות חוב ארוכות, ר שינויים בפרמטרים התאורטיים המרכיבים את שיעור היוון  
ת דמי השכירות) בטווח הקצר משפיעים על שיעור ההיוון בצורה מינורית, אם בכלל.  ת והסיכון שבקבלרכיב האי וודאומ

  ההיוון.   לאור האמור אין שינוי מהותי בהנחות העבודה של הערכות השווי שביצעה החברה ובכלל זה אין שינוי בשיעורי 
  

פיין באי ודאות רבה, בין היתר בקשר עם המשך  המאובאירוע דינמי    עובדה כי מדוברנכון למועד פרסום דוח זה, ולאור ה
התפשטות הנגיף והצעדים שיינקטו על ידי הממשלות השונות ולמשך הזמן שיידרש לשם חזרה מלאה לשגרה, החברה  

פע  על  האמורות  ההשפעות  את  להעריך  יכולה  במידה  אינה  תלויה  ההשפעה  מידת  שכן  העתידית,  של  ילותה  ובהיקף 
טות נגיף הקורונה תתרחש פעם נוספת או ככל שהחזרה לשגרה תארך זמן  חברה, היה והתפששותן. להערכת ההתממ

נוספות על הכלכלה העולמית, לרבות על חלק מהשווקים והענפים   רב, הרי שעלולות להיות השפעות שליליות מהותיות 
 .  ף, גם על החברהצה, וכפועל עקי לת החברה, כמו גם על חלק מהשוכרים בנכסי הקבובהם פוע

  
המזומנים   ושווי  המזומנים  בסך  היתר,  בין  ביטוי,  לידי  הבאה  הפיננסית,  איתנותה  לאור  כי  מעריכה,  החברה  הנהלת 

ה  מח"מ  שלה,  משועבדים  הבלתי  הנכסים  של  המשמעותי  וההיקף  הנמוך  המינוף  שיעור  הארוך  שברשותה,  הלוואות 
עלות החברה, מגוון השוכרים ותחומי  תיק הנכסים שבב  הפיזור הרחב של חים, וכן לאור  ויכולתה לגייס מימון בתנאים נו 

פעילותם, פוחת היקף החשיפה של עסקי הקבוצה למשבר ו/או לחוסר יציבות משמעותיים בשל התפשטות נגיף הקורונה  
  התחייבויותיה. נאותה עם השפעות המשבר הכלכלי וכן לעמוד בכל  ולהערכתה אלו יאפשרו לה להתמודד בצורה 

  
לאור האמור לעיל, ובעקבות הצעדים שנקטה החברה בכדי להבטיח את איתנותה הפיננסית וכן, לאור מגמת ההקלות בהן  

,  נקטו ונוקטות הממשלות השונות בקשר עם המגבלות שהוטלו לאור התפשטות הנגיף,  החברה אינה צופה, בשלב זה
לאור המשב פעילות הקבוצה  על  זאת,השפעה משמעותית  עם  יחד  הווד  ר.  חוסר  בנגיףבשל  הכרוך  ובהתפשטותו    אות 

הכלכלה   על  זה, ההשפעה של המשבר  בשלב  ברורה במלואה,  לא  ובעולם,  בישראל  הכלכליות  השלכותיו  יוצא,  וכפועל 
ארץ ובעולם אשר ישפיע על מגזרים רחבים, אזי  העולמית והמקומית וככל ויתפתח מיתון משמעותי בפעילות הכלכלית ב

  ה ותוצאותיה הכספיות. על פעילות הקבוצ השפעה שלילית   לולה להיות לכךע
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  מזומנים ושווי מזומנים   -   6ביאור 

  
  ההרכב:

 בדצמבר  31ליום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
      בש"ח: 

  14,181   13,456   בקופה ובבנקים 
  3,719   115,922   ) 1פקדונות (

   129,378  17,900 
      

      "ח:במט
 141,470  216,474   בבנקים בקופה ו

      
      
   345,852   159,370  

      
  . 0.01% -  0.4%ריבית בשיעור של  2020בדצמבר   31 פקדונות אצל תאגידים הבנקאיים הנושאים ליום   )1(

  
  

  נכסים פיננסיים  -   7ביאור 
 

 : נסייםקבוצות של נכסים פינ  א. 

 בדצמבר  31ליום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 

 ש"ח אלפי  אלפי ש"ח   
      נכסים פיננסיים בשווי הוגן דרך רווח והפסד

      נכסים פיננסיים לא נגזרים מדווחים לפי שווי הוגן דרך רווח והפסד:
  458   187     השקעה באיגרות חוב מדינה 

  17,983   8,227   השקעה באיגרות חוב סחירות 
  8,491   6,093   מניות השקעה ב

   14,507  26,932 
      

      מופחתת:  הנמדדים בעלות נכסים פיננסיים
  5,120   5,115   ) 1( פקדונות בנקאיים משועבדים

 985  -    הלוואות שניתנו לאחרים 
  12,394   17,852   ) 2( פקדונות בנאמנות

  4,725   -    אופציית מכר 

   22,967  23,224 
      
      
   37,474   50,156  

      
  . נושניתבויות ת ערהבטחבבנקים לפקדונות משועבדים   )1(
בהסכמי    )2( הנקובים  לתנאים  בהתאם  ישוחררו  אשר  ובחו"ל,  בארץ  נכסים  מכירת  בגין  פקדונות  בעיקר 

  המכירה. 
 

  הצגה במאזן:  ב.

 בדצמבר  31ליום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 

 ש"ח אלפי  ש"ח אלפי   
      

  49,171   37,474   בנכסים שוטפים 
  985   -    בנכסים לא שוטפים 

   37,474   50,156  
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  לקוחות  -   8ביאור 

 
  ההרכב:

 בדצמבר  31ליום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
      

  18,215   6,364   )1(חשבונות פתוחים 
  1,958   1,881   המחאות לגביה 

   8,245   20,173  
  ) 2,717(  ) 3,292(  רשה לחובות מסופקיםהפ - בניכוי 

   4,953   17,456  

      
  ימים.  31ות הינו  ראי לקוח ימי אש ממוצע    )1(

  
  . ט .22ביאור  י הצמדה של לקוחות, ראה באשר לתנא 

  
  

  חייבים ויתרות חובה  -   9ביאור 
  

  ההרכב:

 בדצמבר  31ליום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 

 ח "ש אלפי  אלפי ש"ח   
      

  1,541   763   מוסדות ממשלתיים
  57   923   מס הכנסה לקבל 

  2,723   1,606   הוצאות מראש 
 7,524  -    ) 8.ה.(14ביאור ראה  –סים גין רכישת נכ ות וחייבים ב דממק

  8,908   15,535   אחרים 
   18,827   20,753  

      
  
  

  מלאי   -   10ביאור 
 
  :ההרכב  . א

 בדצמבר  31ליום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 

 ח אלפי ש" אלפי ש"ח   
      הצגה במאזן:

  17,655   17,630   ) 1בנכסים שוטפים (
  41,925   41,925   ) 2( בנכסים לא שוטפים

   59,555   59,580  

      
בכפר  2019  - ו  2020  בדצמבר  31לימים    )1( מזכויות הקרקע  שליש  השוטפים,  בנכסים  סעיף המלאי  כולל   ,

  .ש"ח אלפי  17,600) בשווי של )1.ב.(20הים, בחדרה (ראה ביאור  
  

  )).1ב.(20 דרה (ראה ביאור שני שלישים מזכויות הקרקע בכפר הים, בחהמלאי לזמן ארוך מהווה   )2(
  
  .ד .20לגבי שעבודים, ראה ביאור   .ב
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  רה וקבוצות מימוש מוחזקים למכילא שוטפים הנכסים   -   11ביאור 

  
 , גרמניה: Kirchberg - עסקה למכירת נכס ב  א. 

  
ב  2018בדצמבר    12ום  בי מלאה של החברה,  חברה  ובשליטה  זרה, בבעלות  הסכםת    נכס  למכירת  חתמה על 
  מיליון ש"ח).  25.8  - מיליוני אירו (כ 6  - כסך של בתמורה ל, גרמניה,  Kirchberg - ב
  

,  Kirchberg  - בבגין נכס  מיליון ש"ח)    23.5  - (כמיליוני אירו    6  - התקבלה התמורה בסך של כ  2020במאי    4ביום  
    ה העסקה.גרמניה, ובכך הושלמ

  
 עסקאות למכירת שני נכסים במעלות:   ב.

  
מיליוני    8.3  - למכירת נכס תעשייתי במעלות בתמורה לסך של ככם  מה החברה על הסחת  2019באפריל    22ביום  

 - חתמה החברה על הסכם למכירת נכס תעשייתי נוסף במעלות בתמורה לסך של כ  2019ביולי    21ביום  ש"ח, ו
  מיליוני ש"ח.   8.4

  
כ  2020ביוני    30  ביום  של  יתרת התמורה בסך  נכס    8.4  - התקבלה  בגין  ש"ח  במעלותמיליוני  (בניכוי    תעשייתי 

    , ובכך הושלמה העסקה.ה שנתקבלה במועד החתימה על העסקה)המקדמ
  

מיליוני ש"ח בגין נכס תעשייתי נוסף במעלות    8.3  - התקבלה יתרת התמורה בסך של כ  2020בספטמבר    7ביום  
    קדמה שנתקבלה במועד החתימה על העסקה), ובכך הושלמה העסקה.(בניכוי המ

  
  שלושה נכסים בגרמניה: יקות בבנות המחז שלוש חברותירת עסקה למכ  ג.

  
טק - מבני משרדים והיישלושה  בה תאגידים גרמניים המחזיקים  שלושעסקה למכירת  התקשרות בלפרטים בדבר  

 ). 9(.ה.14בגרמניה, ראה ביאור 
  
  

  בחברות מוחזקותהשקעה   -   12ביאור 
  

  : מוחזקותרשימת חברות ושותפויות   א. 

  
שיעור זכויות    

  הבעלות
מדינת 

  תאגדותה
  ומקום   בדצמבר  31ליום     

 פעילות עיקרי 2019 2020 תחום פעילות  
     %  %   

  ישראל   100  100 חברת אחזקות   תש חברה לבנין בע"מ - מל

  ישראל   100  100  אחזקת קרקע  (*) מ.ל. אוהד פיתוח בע"מ

  ישראל   100  100 חברת אחזקות   מריו לזניק פיתוח ובניה בע"מ

  ישראל   66.6  66.6    זקת מלוןחא  "מת הפנאי בעעונות חטיב

  ישראל   100  100  חברת ניהול  גת סנטר ניהול מבנים בע"מ  

  ישראל   100  100  חברת ניהול  ניהול קניון באשקלון בע"מ - אורות

  ישראל   51  -  חברת אחזקות   אספן סולאר בע"מ

  ישראל   51  -   אנרגיה סולארית   מילגם סולאר בע"מ

  ישראל   26  -   סולארית אנרגיה   ת בע"ממיה סול יזמות סולארי

  ישראל   51  -   אנרגיה סולארית   אספן אנרגיה סולארית בע"מ

  ישראל   50  -   אנרגיה סולארית  רגיה ירוקה בע"מהמנהלת להפקת אנ –גרין ריי 

  ישראל   100  100  לא פעילה  מריו לזניק נופך בע"מ

  ראל שי  100  100  חברת ניהול  קניון כוכב הצפון מעלות (ניהול) בע"מ

  ישראל   50  50  חברת ניהול  ראש העין ניהול בע"מ  מיים ויהלו אספן נכס

  ישראל   50  50  חברת ניהול  הול ואחזקה בע"מ ראש העין, ני 26שבזי 

  ישראל   33.3  33.3  אחזקת קרקע  א.מ.ת. נוה סביון בע"מ
  

  "ויב קלאב בע"מ".  - שונה שמה של החברה ל 2019 בינואר 24(*)  ביום 
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  (המשך)  תוחזקוברות מהשקעה בח  -   12ביאור 

  
  (המשך)  :מוחזקותרשימת חברות ושותפויות   א. 

  
שיעור זכויות    

  הבעלות
מדינת 

  התאגדות
  ומקום   בדצמבר  31ליום     

 פעילות עיקרי 2019 2020 תחום פעילות  
     %  %   

         

  ישראל   100  100  חברת ניהול  ) ניהול בע"מ 2012לב העמק (

  ישראל   100  100  לא פעילה מ כ.צ. מבנים בכרמיאל בע"

  ישראל   100  100  לא פעילה ל. אנדי השקעות בע"מ 

  ישראל   100  100  לא פעילה גולמר השקעות 

Aspen Real Estate Investments S.ar.l.  ורג לוקסמב  100  100  חברת ניהול  

  ASPEN GP B.V.הולנד   100  100  חברת ניהול  

Aspen Real Estate Investments B.V.  קות אחז חברת
 מניב  ונדל"ן

  הולנד   100  100

A.H. Properties C.V.  הולנד   50.9  50.9  נדל"ן מניב  

WP Projektgesellschaft Schützenstraβe mbH  גרמניה   94.9  -   נדל"ן מניב  

Aspen Real Estate Germany Idstein GmbH & Co KG   גרמניה   100  -  נדל"ן מניב  

Aspen Real Estate Germany Management GmbH  גרמניה   100  100  ולניה  חברת  

Aspen Real Estate Switzerland GmbH  שוויץ  100  100  נדל"ן מניב  

Aspen Real Estate Investments 1 B.V.   הולנד   100  100 חברת אחזקות  

Aspen REG 1. Management GmbH גרמניה   100  100  חברת ניהול  

Aspen REG Mannheim 1 GmbH & Co KG "גרמניה   100  100  יב ן מננדל  

Aspen REG Rosdorf Schmolln GmbH & Co KG    גרמניה   100  100  נדל"ן מניב  

Aspen Real Estate Investments 2 B.V.  הולנד   100  100 חברת אחזקות  

Aspen REG Mannheim 2 GmbH & Co KG  גרמניה   100  100  נדל"ן מניב  

Aspen REG Mannheim 3 GmbH & Co KG   ניה גרמ  100  -  מניב נדל"ן  

Caravi Medical GmbH & Co KG   גרמניה   100  100  נדל"ן מניב  

Caravi medical GmbH גרמניה   100  100  הולחברת ני  

Aspen Real Estate Investments 3 B.V.  הולנד   100  100 קות חברת אחז  

Aspen REG Mannheim 4 GmbH & Co KG   גרמניה   100  100  נדל"ן מניב  

Aspen REG Mannheim 5 GmbH & CO KG  גרמניה   100  -  נדל"ן מניב  

Aspen REG Mannheim 6 GmbH & CO KG  רמניה ג  100  -  נדל"ן מניב  

Aspen Real Estate Investments 4 B.V.   לנד וה  100  100 חברת אחזקות  

PEARL Projektentwicklung GmbH  גרמניה   94.9  94.9  נדל"ן מניב  

Aspen REG Mannheim 7 GmbH & Co KG גרמניה   100  -  מניב  נדל"ן  

Aspen REG Mannheim 8 GmbH & Co KG  גרמניה   100  -  נדל"ן מניב  

Aspen Real Estate Investments 5 B.V.   הולנד   100  100 חברת אחזקות  

Aspen REG Munchen 1 GmbH & Co KG  גרמניה   100  -   נדל"ן מניב  

Bö69 Vermietungsgesellschaft mbH & Co KG   גרמניה   51  -   נדל"ן מניב  

Aspen Real Estate Investments 6 B.V.  הולנד   70  70 חברת אחזקות  

Aspen REG Fellbach 1 GmbH & Co KG  גרמניה   70  -  נדל"ן מניב  

Aspen Shlomo Management GmbH גרמניה   70  70  חברת ניהול  

Aspen Real Estate Investments 7 B.V.   לנד וה  100  100 חברת אחזקות  

Aspen Netherlands van Heuven Goedhartlaan B.V.  הולנד   51  51  נדל"ן מניב  
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  (המשך) רות מוחזקות השקעה בחב   -   12ביאור 

  
  : (המשך) מוחזקותרשימת חברות ושותפויות   א. 

  
שיעור זכויות    

  הבעלות
מדינת 

  התאגדות
  ומקום   בדצמבר  31ליום     

 פעילות עיקרי 2019 2020 תחום פעילות  
     %  %   

         

Aspen Netherlands Laan van Langerhuize B.V.  (*)  הולנד   32.99  32.99  נדל"ן מניב  

 Aspen Netherlands Laarderhoogtweg B.V.(*)  הולנד   32.99  32.99  נדל"ן מניב  

 Aspen Netherlands Zekeringstraat B.V. (*)  הולנד   32.99  32.99  נדל"ן מניב  

(*) Aspen Netherlands Waldorpstraat B.V.  הולנד   32.99  32.99  נדל"ן מניב  

 Aspen Netherlands Zonnebaan B.V. (*)   הולנד   32.99  32.99  נדל"ן מניב  

(*) Aspen Netherlands Louis Braillelaan B.V.  הולנד   32.99  32.99  נדל"ן מניב  

(*) Aspen Netherlands Watremanweg B.V.  הולנד   32.99  32.99  נדל"ן מניב  

(*) Aspen Netherlands Gooimeer B.V.  הולנד   32.99  32.99  נדל"ן מניב  

(*) AG APF Utrecht Investments 1 Cooperatieve U.A.  הולנד   -   32.99  נדל"ן מניב  

(*) Rocket Leeuwarden Cooperatief U.A.  הולנד   -   32.99  נדל"ן מניב  

Opportunityfonds APF I B.V.  הולנד   -   100%  נדל"ן מניב  

Pompeiian Investment Ltd.  קפריסין   50  50 חברת אחזקות  

Chlonita Ltd   קפריסין   50  50 חברת אחזקות  

Kab Holdings GmbH     גרמניה   50  50  חברת ניהול  

Pompeiian GmbH & Co. KG "גרמניה   50  50  יב ן מננדל  

Chlonita GmbH & Co. KG  גרמניה   50  50  נדל"ן מניב  

Aspen Energy B.V הולנד   100  100  עילהלא פ  

Aspen B.V. 8  הולנד   100  100  נדל"ן מניב  

 
השותפו   (*) את  הכספיים  בדוחותיה  מאחדת  הפע הקבוצה  על  ההחלטות  בקבלת  כוחה  עקב  בהולנד  ילויות  יות 

בהסכמי   התקשרות  ידו),  על  מנוהל  התקציב  (אשר  הנכס  מנהל  והחלפת  מינוי  כוללות:  אשר  הרלוונטיות 
  ים. של קבוצת הנכס  ות ומימון מחדששכיר 

  
  , גרמניה:Sasbachwalden - רת קליניקות בהשלמת עסקה למכי  .ב

  
חברה  2019  ספטמברחודש  ב של  חתמה  למכירת    על   .Aspen Real Estate Investments B.V  כלולה  הסכם 

  קה. העס הושלמה  2020 חודש יולי מהלך אירו. ב נימיליו 2.1הקליניקות ביער השחור בסכום של 
  

  ברות מוחזקות:וסף על חמידע נ  .ג
  

ב החברה  החברההשקעות  של  מלאה  ובשליטה  בבעלות  זרה  בת  חברה  ידי  על  בעיקר  מבוצעות    ,חו"ל 
Aspen Real Estate Investments B.V.   וחברות מאוחדות שלה, למעט שמונה נכסים שנרכשו בתקופת הדוח תחת

ע ישירות  המוחזקות  בהולנד,  זרות  חברות  לשמונה  החברה.  ידי  עסקל  בדבר  ראה  פרטים  הדוח,  בתקופת  אות 
  .ה. 14אור בי
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  פקדונות ויתרות חובה לזמן ארוך  -   13ביאור 

  
 ההרכב:

 בדצמבר  31 ליום  

  0 2 0 2 9 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
       

  -    20,000   ) 1( מקדמה על חשבון השקעה בפאי סיאם בע"מ
  -    17,918   ) 2(פיקדון בנאמנות בגין עסקת גרמניה 

  -    5,351   ורט חדרה ריזמלון השכרת נכס מיצוע בגין 
  5,419   -    ) 3פקדונות לזמן ארוך (

  2,777   2,791   ארוך מס הכנסה לקבל לזמן 
  5,086   5,337   )4(הלוואה לשותף בפרויקט נס ציונה 

  3,083   2,219   יתרות חובה אחרות לזמן ארוך 
   53,614   16,365  

      
  .א. 32אי סיאם בע"מ, ראה ביאור ות החברה בפם בדבר השקערטילפ   )1(
  נכס במינכן. פקדון להבטחת הכנסה בגין ה  , כוללת2020בדצמבר  31היתרה ליום   )2(
כוללת בעיקר פקדונות בתאגידים ישראלים המשמשים כקרנות רזרבה (להבטחת  , 2019בדצמבר  31היתרה ליום    )3(

ו   אות שלקחה חברתבית) בגין הלוושישה חודשי שרות חוב של קרן ורי כן פקדונות אשר  בת מתאגידים בנקאיים 
  . ותם תאגידים בנקאייםהופקדו בתאגידים בנקאיים בחו"ל בגין הלוואות שנלקחו בא 

  ).1.(ו.14לפרטים ראה ביאור הלוואה לשותף בפרויקט בנס ציונה.    )4(
  
  

  נדל"ן להשקעה   -   14ביאור 
  

 ההרכב:  א. 

  בדצמבר  31ליום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
      

 2,704,274  1,868,996   בינואר  1וגן ליום שווי ה
      

      תוספות במשך השנה:
  51,581   371,450   ) 1( השקעות והשבחה של נכסים קיימיםות, רכיש 

  262,503   18,249   ) 2( התאמת שווי הוגן נדל"ן להשקעה, נטו
  93,160   -    ה להלן) ) לביאור ז5ו.( סיווג מרכוש קבוע (ראה סעיף 

   389,699  407,244 
      גריעות במשך השנה: 

  ) 401,774(  -    מימושים 
  ) 622,165(  -    ) 10ראה ביאור  ים המוחזקים למכירה (סיווג לנכסים לא שוטפ

    - )1,023,939 ( 
      

 ) 218,583( 21,835   קרן הון בגין התאמות מהפרשי תרגום
       
      

  1,868,996   2,280,530   ר בדצמב  31 יתרה ליום

      
ייני משרדים  בעסקאות לרכישת שלושה בנ  .Aspen Real Estate Investments B.Vת הדוח התקשרה  בשנ  )1(

יצעה השבחות בחלק מנכסיה הקיימים באירופה ובישראל. לפרטים בדבר ההשקעות בהולנד  בהולנד וכן ב
  ראה סעף (ה) להלן. 

  
כולל סעיף רווח  ,  אלפי ש"ח   18,249  - של כ  שקעה חיוביות, נטו בסךלהוי הוגן נדל"ן  בנוסף להתאמות שו  )2(

מימושו, נטו בדוח על הרווח או הפסד ורווח כולל אחר, גם  מהתאמת שווי הוגן נדל"ן להשקעה ורווח הון מ
שלהתא בסך  בגרמניה  נכסים  שלושה  בגין  שליליות  הוגן  שווי  ליום  מיליון    64  - כ  מות  אשר    31ש"ח, 

נמכרו בתקופת  אשר  ו  וקבוצות מימוש  זקים למכירהגו לסעיף נכסים לא שוטפים המוחווס  2019בדצמבר  
  ).9(.ה .14הדוח. לפרטים ראה ביאור  
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  (המשך) נדל"ן להשקעה  -   14ביאור 

  
  מדידת השווי ההוגן:  .ב

  
מ את  המשקפת  הוגן  שווי  בהיררכיית  שימוש  תוך  להשקעה  הנדל"ן  מדידת  את  מסווגת  הנתונים  החברה  הות 

  שווי ההוגן הינה: המדידות. היררכיית ה  ימשו בעת ביצועשש
  

  בור נכסים או התחייבויות פיננסיות זהים. מחירים מצוטטים (לא מתואמים) בשוק פעיל ע -  1רמה    (א)
  

ברמה    -   2רמה    (ב) הכלולים  מצוטטים  מחירים  שאינם  או  1נתונים  הנכס  לגבי  לצפיה  ניתנים  אשר   ,
  ומר נגזרים מהמחירים). ובין אם בעקיפין (כל כלומר כמחירים)ן אם במישרין (ההתחייבות, בי 

  
שאינ  -   3רמה    (ג) או ההתחייבות  הנכס  עבור  (נ נתונים  לצפיה  ניתן  שוק  מידע  על  תונים שאינם  ם מבוססים 

  נצפים). 
  

ברמה   הוגן  בשווי  נמדדים  בקבוצה  הנדל"ן  ההוגן  3נכסי  השווי  לבהיררכיית  אשר  נכסים  למעט  נחתמו  ,  גביהם 
שוטפים המוחזקים למכירה במאזן, בהתאם לשוויים בהסכמי המכר (שווי  למכירתם וסווגו לסעיף נכסים לא  זים  חו

  ). 2מה הוגן בר
  

השווי ההוגן של נדל"ן להשקעה נקבע על בסיס הערכות שווי שבוצעו על ידי מעריכים חיצוניים בלתי תלויים ובעלי  
לגבי מתאימים  מקצועיים  וסוג  כישורים  ננד ה  דמיקום  ההוגן  השווי  המוערך.  להשקעה  על  ל"ן  בהתבסס  קבע 

דומ ובמיקום  דומה  לנדל"ן  ביחס  שנערכו לאחרונה בשוק  במידה  עסקאות  הנדל"ן שבבעלות החברה,  לזה של  ה 
  על היוון תחזיות תזרימי מזומנים הצפויים לנבוע מהנכסים. שקיימות עסקאות כאלו, וכן בהתבסס 

  
  ווי ההוגן של הנדל"ן להשקעה. נעשה שימוש לצורך קביעת השדנים בהם בדבר האומ .ב.4ראה עוד בביאור 

  
  : 2020בדצמבר  31ה ליום להלן נתונים עיקריים בקשר עם הנדל"ן להשקע

  

 שיעור היוון שווי הוגן ) 1שימוש בנכס (  מדינה
שיעורי  
  תפוסה

חודשי שכ"ד 
ממוצע למ"ר  

 בפועל
 / ש"ח  רואי  באחוזים  באחוזים  באלפי ש"ח 

            
  €6  100%  6.03%  -  6.17%  169,794   לוגיסטיקה   הולנד 

  €14  97%  5% -  8.3%  1,376,877   משרדים   
            

 €14  59%  5.14%  116,555   חרסמ  שוויץ 
            

  €13  100%  5.2%  65,078   משרדים   גרמניה 
  €7  100%  5.25% -  6%  40,814   מסחר  
            

  ש"ח  61  89%  7%  -  7.60%  117,050   משרדים   ישראל 
  ש"ח  59  72%  7%  -  8.22%  143,476   מסחר  
  ש"ח  23  100%  7% -  8.5%  135,190   תעשיה ולוגיסטיקה   
  -   100%  7.5%  93,854   ) 2( מלונאות  
        21,842   קרקעות   
           

        2,280,530   סה"כ נדל"ן להשקעה 

            
  . נס ציונהע בקרקנסות, למעט הערכות השווי לנכסי החברה בוצעו לפי שיטת היוון הכ  ) 1( 
  עלויות שהושקעו בשנת הדוח לשיפוץ הנכס.   שווי המלון בחדרה כולל ) 2( 
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  ך)נדל"ן להשקעה (המש   -   14ביאור 

  
  (המשך) מדידת השווי ההוגן:  ב.

  
  : 2019בדצמבר  31להלן נתונים עיקריים בקשר עם הנדל"ן להשקעה ליום 

  

 ןשיעור היוו שווי הוגן ) 1שימוש בנכס (  מדינה
שיעורי  
  תפוסה

חודשי שכ"ד 
ממוצע למ"ר  

 בפועל
 אירו / ש"ח   באחוזים  באחוזים  באלפי ש"ח 

            
  €6.4  100%  5.65%- 6.1%  168,993   לוגיסטיקה   הולנד 

  €14.8  98%  5.25%- 8.1%  984,958   משרדים   
            

 €13  57%  5.13%  115,271   מסחר  שוויץ 
            

  €15  100%  5.08%- 5.56%  61,664   משרדים   גרמניה 
  €11  100%  5.25%- 6.13%  39,422   מסחר  
            

  ש"ח  61  87%  7%- 7.6%  114,030   משרדים   ישראל 
  ש"ח  59  77%  7%- 8.22%  145,336   מסחר  
  ש"ח  26  94%  7.25%- 8%  125,865   תעשיה ולוגיסטיקה   
  -   100%  7%  93,978   ) 2( מלונאות  
        19,479   קרקעות   
           

        1,868,996   קעה סה"כ נדל"ן להש

            
  . קרקע בנס ציונהי לנכסי החברה בוצעו לפי שיטת היוון הכנסות, למעט הערכות השוו ) 1( 
  שקעו בשנת הדוח לשיפוץ הנכס. כולל עלויות שהו  שווי המלון בחדרה ) 2( 

  
  מידע בדבר הסכומים שהוכרו בדוח רווח והפסד בגין הנדל"ן להשקעה:   ג.

  

 בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום   

  0 2 0 2 9 1 0 2  8 1 0 2 

 אלפי ש"ח   אלפי ש"ח  ח אלפי ש"  
        

  102,053   262,503   )45,750(  התאמת שווי הוגן נדל"ן להשקעה, נטו 

        

  183,567   177,873   161,426   הכנסות שכירות מנדל"ן להשקעה

        
הוצאות תפעוליות ישירות בגין נדל"ן להשקעה שהפיק  

  21,350   16,540   17,447   הכנסות שכירות 

        
  

  החברה והחברות המאוחדות במקרקעין:זכויות   ד.
 

  2019בדצמבר   31ליום   2020בדצמבר   31ליום   
    חכירה       רה חכי   
  סה"כ   מימונית   בעלות  סה"כ   מימונית   בעלות  

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
              

  498,688   246,961   251,727   511,412   259,126   252,286   )1ישראל (
  1,370,308   816,152   554,156   1,769,118   832,304   936,814   ) 2חו"ל (

   1,189,100   1,091,430   2,280,530   805,883   1,063,113   1,868,996  
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  (המשך) נדל"ן להשקעה  -   14ביאור 

  
  (המשך) קעין:זכויות החברה והחברות המאוחדות במקר  ד.

 
  ישראל:  )1(

  
  הזכויות במקרקעין עליהם הוקמו המבנים הינן זכויות מכח חוזי חכירה עם מנהל מקרקעי ישראל לתקופות 

שנים נוספות.    49  - והן ניתנות להארכה ל  2059עד לשנת    שנה אשר תסתיימנה במועדים שונים   49של  
  ת. השנים הקרובו  5יימת בטווח של לחברה לא קיימים חוזי חכירה אשר תקופת החכירה בהם מסת 

  
  חו"ל:   )2(

  
מימונית, נכסים בחכירה  ושמונה נכסים בהולנד, אשר הינם  הנכס בברן, שוויץ,  נכסי החברה   למעט    יתר 

  .  ה של החברהבחו"ל הינם בבעלות מלא
  

  עד   , הולנד, אשר תקופת חכירתו היאAmsterdam  - בי  נכס מהות   קיים  מבין הנכסים שבחכירה מימונית,
  . )2055ביוני  30שרות לצמיתות בכפוף לתשלום דמי חכירה נוספים החל מיום (עם אפ 2055  ביוני 30יום ל
  

בין חכירה בעלות בהולנד הוא   ההבדל העיקרי  אין    לבין  והיא נמצאת בבעלות  כי בחכירה  בעלות בקרקע 
 הרשויות או בבעלות צדדים שלישיים.  

  
כמ השווה  יש מעמד  לחוכר  כלכלית,  במבחינה  של  למעמדו  הועט  לב עלים משפטי.  על  א רשאי  בניין  נות 

ולנד מוסדרת בחוק האזרחי  קרקע בחכירה ויש לו זכות למכור את החכירה, לרבות את הבניין. החכירה בה 
בתמו לשלם אתההולנדי.  בפועל מקובל  שנתיים.  שכירות  דמי  לבעל הקרקע  החוכר משלם  לחכירה,    רה 

השכירות לצמיתות או למשך    דמי ניתן לשלם את    תקופת החכירה.  דמי השכירות בתשלום אחד למשך כל
  מספר שנים.  

  
חכירה  על מעריכי שווי בבואם להעריך קרקעות ב  לעניין חישוב שווי קרקעות, הנהלים המקצועיים החלים

לתנאים   מיוחדת  לב  בתשומת  וכרוכים  בבעלות  קרקעות  הערכת  של  במקרה  מאשר  יותר  רחבים 
החכירה של  בחוז   הספציפיים  כמו  המנוסחים  החכירה.  בפרמטרים  י  להתחשב  נדרשים  השווי  מעריכי  כן 

ים  המחכיר וחסמים שונים שעשויים להיות שונהכפופות להסכמת  שונים, כדוגמת הגבלים בהעברת זכויות  
  בין קרקעות בחכירה לבין קרקעות בבעלות. 

  
  נדל"ן מניב בחו"ל: - התקשרויות   ה.

  
  ולנד:כסים מניבים בההתקשרות לרכישת שמונה נ  )1(

  
(בעלת עניין בחברה)   התקשרה החברה יחד עם מנורה מבטחים החזקות בע"מ  2017בספטמבר    27ביום  

") וצד שלישי שאינו  מיטב דשניין בחברה) (להלן: ""), מיטב דש גמל ופנסיה בע"מ (בעלת ע רה מנו(להלן: "
 " (להלן:  לחברה  הנוסףקשור  והרוכש  דש  מיטב  מנורה,  החברה,  יק ";  הנוסף  יחדהרוכש  להלן  :  ראו 

  "), לרכישת שמונה נכסים בהולנדהמוכר "), בהסכם עם צד שלישי שאינו קשור לחברה (להלן: " הרוכשות " 
", בהתאמה), באופן  חברות הנכס" - " והנכסיםחברות (להלן: "ת שמונה  המוחזקים על ידי המוכר באמצעו

ב דש תחזיק  ומיטב  הנכס    32.99%  - שכל אחת מבין החברה, מנורה  ימחברות  הנוסף  בוהרוכש    - חזיק 
  ").  ההסכםמחברות הנכס (להלן: "  1.03%

  
  הולנד: , Amstelveenמבנה משרדים בעיר רכישת   )2(

  
"חברת  ן:  התקשרה אחת מחברות הנכס (להל   2018במרץ    8ביום  ) לעיל,  1לאמור בסעיף קטן (  בהמשך
נוסהנכס" נכס  לרכישת  בהסכם  קשור  ),  שאינו  שלישי  מצד  (להלן:  ף  בקומפלקס  המוכר""לחברה   ,(

משרדים שבו מחזיקה חברת הנכס משרדים, לאחר שחברת הנכס הפעילה זכות סירוב ראשונה שקיימת  
  מחברת הנכס. 32.99% - ). החברה מחזיקה (בשרשור סופי) ב"ההסכם"לה לרכישת הנכס (להלן: 
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  נדל"ן להשקעה (המשך)  -   14ביאור 

  
  (המשך) בחו"ל: נדל"ן מניב - התקשרויות   ה.

  
  )(המשך הולנד:, Amstelveenמבנה משרדים בעיר רכישת   )2(

  
  תנאי ההסכם המהותיים: להלן  

  
דרומית לאמסטרדם, המתפרס   Amstelveenקם בעיר  הנכס הינו חלק מקומפלקס משרדים הממו  )א(

כ של  שטח  (ו  6,218- על  כ  217  - מ"ר  של  קומפלקס  מתוך  חניה)  ובו    60  - מקומות  מ"ר    6אלף 
( "הנכס" לן:  (לה קומות משרדים   ידי שוכר יחיד,    100%). כיום מאוכלס הנכס במלואו  תפוסה) על 

Meijburg & Co.  של המס  ייעוץ  חברת   ,KPMG  למי ליום בהולנד.  נכון  החברה,  ידיעת  טב 
ה לס  NOI  - הרכישה,  מסתכם  מהנכס  כהשנתי  של  אי  1.8  - ך  (כמיליון  ש"ח),   7.7  - רו  מיליוני 

  . 8% - ל כשנתית בשיעור שהמגלמים תשואה 
  

כ  )ב( של  כולל  לסך  הנכס, הסתכמה  בגין  (כ  22.6  - התמורה  אירו  הכוללים   96  - מיליון  ש"ח),  מיליון 
בעה ) ונק"התמורה"מיליוני ש"ח) (להלן יחד:    7.3  - מיליון אירו (כ  1.7  - הוצאות עסקה בסך של כ

 - סך של כבתמורה הינו ב  משא ומתן עם המוכר (בנפרד מעסקת רכישת הנכסים). חלק החברהב
(כמ  7.5 אירו  כ  מיליון  31.9  - יליוני  המהווים  של    32.99%  - ש"ח),  לחלקה  בהתאם  מהתמורה 

  החברה בחברת הנכס כאמור לעיל. 
  

העצמאיים  )ג( ממקורותיה  בתמורה  חלקה  את  מימנה  החברה  הרכישה,  יוני  במועד  חודש  ובמהלך   ,
הנכס על    שת שמונה חברותאת המימון לרכי  חתמה עם התאגיד הבנקאי הזר אשר העמיד  2018

) אשר  2017בדצמבר    7") (כתיקון להסכם המימון הקודם מיום  הסכם המימוןהסכם מימון (להלן: " 
  הינם כדלקמן:  תנאיו המהותיים

  
חזרה   )1 יכולת  ללא  הנכס  חברת  לטובת  נוספת  (  הלוואה  בסכום  Non-recourseלרוכשת   ,(

  יון ש"ח). מיל  47.3  - מיליון אירו (כ  11של 
  
  ; 2023בדצמבר  7שנים ותסתיים ביום   6 - תקופת ההלוואה הינה כ  )2
  
  ; 2% - שיעור אמורטיזציה של כ  )3
  
  . 1.74%ריבית שנתית קבועה בשיעור של   )4
  

  LTV, יחס בטוחה/חוב  DSCRס כיסוי  כמו כן, בהסכם המימון נקבע כי ההתחייבויות הפיננסיות (יח
זהCash Trapומנגנון   תהיינה  הס)  לתנאי  מיום  המיכם  ות  הקודם  והכל    2017בדצמבר    7מון 

  . להלן ) 6.ה.(14כמפורט בביאור  
  

בביאור    ) ד( לעיל.א12כאמור  הכספ  החברה  ,.  בדוחותיה  את  מאחדת  הנכס  יים  עקב חברות  בהולנד 
כס (אשר הרלוונטיות אשר כוללות: מינוי והחלפת מנהל הנכוחה בקבלת ההחלטות על הפעילויות  

  רות בהסכמי שכירות ומימון מחדש של קבוצת הנכסים. תקשוהל על ידו), ה התקציב מנ 
  

רה בהולנד, תנהל  יצויין כי חברת בת הולנדית בבעלות מלאה של החברה, המנהלת את נכסי החב  )ה(
  השנתיים. מדמי השכירות  1% - של כ ) בתמורה לדמי ניהול בסךAsset managerאת הנכס (

  
ופשי שניתן יהיה לחלק בהתאם להחלטת החברה.  ח   יםעל בסיס תזר  הבעלים תהיה  תהחזר הלווא   ) ו(

  .א. 19 ביאור לעניין תנאי ההלוואה ראה 
  
  ה:, גרמניStuttgart  - מכירת מבנה משרדים ב  )3(

  
בשרשור סופי) של חברה בת    100%, התקשרה שותפות גרמנית בבעלותה המלאה (2018ביולי    26ביום  

)100% " (להלן:  של החברה  צד")המוכרת)  עם  בהסכם   , " (להלן:  לחברה  קשור  שאינו  "),  הקונהשלישי 
מיליון    43.4  - מיליון אירו (כ  10.2- , בתמורה לסך של כStuttgartלמכירת מבנה משרדים בגרמניה בעיר  

  " בהתאמה). התמורה"   - " וההסכם ש"ח) (להלן: " 
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  נדל"ן להשקעה (המשך)  -   14ביאור 

  
  משך)נדל"ן מניב בחו"ל: (ה - התקשרויות   ה.

  
 , גרמניה: Hamburg - נה משרדים ולוגיסטיקה בת מב מכיר  )4(

  
(2018בספטמבר    28ביום   המלאה  בבעלותה  גרמנית  שותפות  התקשרה  של  100%,  סופי)  בשרשור   ,

) בת  "100%חברה  (להלן:  החברה  של  שלהמוכרת )  צד  עם  בהסכם  לחב "),  קשור  שאינו  (להלן:  ישי  רה 
למכירת  הקונה"  "   Hamburgבעיר    ה בגרמנייקה  גיסט ולו  משרדים  מבנה"),  והנכס (להלן:  ",  ההסכם"   - " 

  ").  התמורה מיליון ש"ח) (להלן: "  31.2  - מיליוני אירו (כ 7.4  - בהתאמה), בתמורה לסך של כ
  

  , הולנד:Almelo  - בהסכם למכירת נכס לוגיסטי   )5(
  

בחבר   ,.Aspen Real Estate Investments B.Vהתקשרה    2018וגוסט  בא   30ביום   הה  ולנדית  ת 
" (ל   של החברהמלאה  ות ובשליטה  בבעל  עם צד שלישי שאינו קשור לחברה, במערך    "),חברת הבת הלן: 

לנכס   נוספת צמודה  לחברה  Almeloקיים בעיר  הסכמים, ביניהם הסכם לרכישת קרקע  , הולנד המושכר 
ניבנתה  עליה  " בהתאמה),  הנוספת  הקרקע"   - " והסכם הרכישה"",  השוכר" (להלן: " דמקבוצת "טימברלנ

החליף  , אשר  בנכס  "); וכן הסכם שכירות חדש עם השוכר הנוסף   נכס הה של הנכס הקיים (להלן: " חבהר
הנכס של  השכירות  תנאי  את  ויכלול  הקיים  השכירות  הסכם  "   הקיים  את  (להלן:  הנוסף  הסכם  והנכס 

  ", לפי העניין). הקיים השכירות הסכם"   - ו "השכירות החדש
  

חכירה,   זכות  חברת  בזמן  מוגבלת  תי בל תמורת  שילמה  הנוספת,  בקרקע  של ,  סך   הבת 
 מיליון ש"ח).  10.5 - (כ מיליוני אירו  2.5 - כ
  

ובנתה את הנכס הנוסף בתקציב כולל (קרקע ובניה) של כ   9.5  - חברת הבת רכשה את הקרקע הנוספת 
 ").  ההשקעהמיליון ש"ח) (להלן: " 40.4   - מיליוני אירו (כ

  
"),  הקונהחברה (להלן: "עם צד שלישי שאינו קשור לכם  ה חברה הבת בהס, התקשר2019במאי    8ביום  

 " (להלן:  הנוסף)  והנכס  הקיים  (הנכס  חלקיו  שני  על  בשלמותו,  הנכס  " הנכס למכירת  והשוכרת",   " -
  "). התמורה(להלן: "  מיליון ש"ח) 202  - (כ ירומיליון א  50.6 - ", בהתאמה), בתמורה לסך של כההסכם" 
 

  . מיליון ש"ח) 30  - (כ אירו י נמיליו   7.2 - רוך בסך של כשע ין העסקה רווחי החברה הבת רשמה בג 
  

כתוצאה מהעסקה,    תזרים חופשיהבת    י החברהביד  נותר   2019ביולי    4ביום    ההשלמת העסק  בעקבות 
  אירו.   ן מיליו 34 - , בסך של כוהוצאות נלוותמס   לפני

  
  , הולנד:Amstelveenרכישת נכס בעיר   )6(

  
וב  ההתקשר  2018בר  באוקטו  4ביום   בבעלות  הולנדית,  בת  (להלן:  חברה  החברה  של  מלאה  שליטה 

"), לרכישת בנין משרדים בעיר  המוכר "), בהסכם עם צד שלישי שאינו קשור לחברה (להלן: " חברת הבת " 
Amstelveen  " :בהתאמה. כס הנ"   - " וההסכםבהולנד (להלן ,("  

  
  - של כ  צאות עסקה בסךש"ח), כולל הו  מיליון  114  - (כמיליון אירו    27.3  - תמורת הנכס הסתכמה לסך של כ

  ").התמורה מיליוני ש"ח) (להלן יחד: "  8.8  - מיליוני אירו (כ 2.1
  

  49%, למכירת  אלטשולר שחם פרופרטיז בע"מחברת הבת חתמה על הסכם עם    2018בדצמבר    9ביום  
  ליון ש"ח).מי 30 - מיליוני אירו (כ 6.9  - תמורה לסך של כותיה בחברת הנכס, במהחזק

  
מיליון אירו    16.5רת הנכס עם תאגיד בנקאי זר לקבלת מימון בסך של  , התקשרה חב2019ביולי    10  וםבי
מרביתו    66  - (כ אשר  ש"ח),  ממקורותיה    הועברמיליון  הנכס  רכישת  מימון  בגין  כהחזר  הבת  לחברת 

הורא  עם .  העצמאיים פי  על  הצדדים  בין  התחשבנות  וביצוע  כאמור  המימון  החזקקבלת  ההסכם,  ות  ות 
  אלטשולר).  49% - חברת הבת ו 51%ללא שינוי ( נותרו ת הנכס הצדדים בחבר 
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  נדל"ן להשקעה (המשך)  -   14ביאור 

  
  נדל"ן מניב בחו"ל: (המשך) - התקשרויות   ה.

  
  המשך) ( , הולנד:Amstelveenרכישת נכס בעיר   )6(

  
  הסכם המימון:  להלן פרטים נוספים אודות

  

  המלווה
מועד 

דת  העמ
  אהההלוו

ם  סכו
הלוואה ה

(באלפי  
  אירו)

מספר תשלומים (קרן +  
  ריבית)

מועד 
פירעון 
  אחרון

שעבודים /  
  בטחונות 

שיעור 
ריבית  
  שנתית 

תניית שינוי  
שליטה / מרות /  

  מבנה 

התחייבויות 
  פיננסיות / 

התחייבויות 
  אחרות

תאגיד  
  זר בנקאי  

ביולי   11
2019  

16,500  
  אלפי אירו

הריבית תשולם מידי  
ם מדי  עון; הקרן תשול רב

רבעון בשיעור אמורטיזציה  
,  1.5%שנתית של 

  כדלקמן: 
תשלומים רבעוניים   19

  בסך של 
אלפי אירו ותשלום   62-כ

  15,322 -אחרון בסך של כ
  אלפי אירו. 

ביוני   30
2024  

  

משכנתא על  
הנכס ועל  
ההכנסות  

עות ממנו עד  הנוב
  25-לשווי של כ

  ון אירו. מילי

1.33%  
  קבועה

בלות  תניות מקו 
  שליטהינוי של ש 

  ו/או מבנה 

LTVR    לא יעלה
(לפי שווי   60%על 

מומחה מטעם  
  הבנק). 

DSCR    לא יפחת
  . 1.25 -מ

  
  עומדת החברה בהתחייבויותיה הפיננסיות.  2020בדצמבר  31נכון ליום 

  
  , גרמניה:Stuttgart  - ם במכירת מבנה משרדי  )7(

  
על ידי חברה    70%ה הולנדית (המוחזקת  בר) על ידי ח100%נית, המוחזקת (, התקשרה חברה גרמ2019ביולי    25ביום  

ו "   30%  - בת הולנדית בבעלות ובשליטה מלאה של החברה  ידי ש. שלמה חברה לביטוח בע"מ) (להלן:  "),  המוכרתעל 
לחבר קשור  שאינו  שלישי  צד  עם  " בהסכם  (להלן:  מבנההקונה ה  למכירת  גרמני  "),  (פלבך),  בשטוטגרט  ה,  משרדים 

"   Baden-Wurttembergנת  המושכר למדי (להלן:  וורטמברג)  והנכס (באדן    ", בהתאמה), בתמורה לסך של ההסכם "   - " 
 . מיליון אירו 48 - כ
  

בסעיף    מיליון ש"ח)  42  - (כ  רומיליון אי   11  - לפני מס, בסך של כברווח,    2019בשנת  כתוצאה מהעסקה הכירה המוכרת  
  ).70%הכולל (חלק החברה  ח ו בדוח על הרוועה ומימושו, נטוח מהתאמת שווי הוגן נדל"ן להשקרו 
  

מיליון אירו (חלק    25.9  - בידי המוכרת תזרים חופשי, לפני מס והוצאות נלוות, בסך של כ   נותרהשלמת העסקה    בעקבות
  מיליון אירו).  18.1  - החברה כ

  
  , הולנד:Leeuwarden - ו Utrechtבנייני משרדים בערים שני   רכישת  )8(

 
( .Aspen Real Estate Investments B.Vהתקשרה  2019בדצמבר    24  ביום  ) של החברה (להלן:  100%, חברה בת 

הבת"  בע"מחברת  פרופרטיז  שחם  אלטשולר  עם  יחד   ,("  " (להלן:  אלטשולר (להלן:  בע"מ  לביטוח  חברה  ש.שלמה   ,("
יטוח והרוכש  ה ב שלמ, אלטשולר,  "; חברת הבתהרוכש הנוסף(להלן: " ") וצד שלישי שאינו קשור לחברה  שלמה ביטוח" 

 " יחד:  להלן  יקראו  (להלן:  הרוכשותהנוסף  לחברה  קשורים  שאינם  שלישיים  צדדים  עם  נפרדים  הסכמים  בשני   ,("
בעיר  המוכרים "  האחד  בהולנד,  בנייני משרדים  שני  לרכישת   ,("Utrecht   " א'(להלן:  והשני בעיר  נכס   ("Leeuwarden  

"), באופן שכל אחת מבין חברת הבת, אלטשולר ושלמה ביטוח  הנכסיםיחד: "   ' ייקראו להלןנכס א' ונכס ב; " נכס ב (להלן: " 
  ").  ההסכמיםמהנכסים (להלן: "  1.03%- מהנכסים והרוכש הנוסף יחזיק ב 32.99%- תחזיק ב
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  נדל"ן להשקעה (המשך)  -   14ביאור 

  
  משך)נדל"ן מניב בחו"ל: (ה - ות קשרויהת  ה.

  
  (המשך) הולנד:  ,Leeuwarden - ו Utrechtבערים דים רכישת שני בנייני משר  )8(

 
  להלן תנאי העסקה המהותיים:

  
  נכס ב'  נכס א' (חברת נכס א')  

תמורת  
  הנכסים

  176.8- מיליון אירו (כ 45.4- התמורה בסך של כ
  אירו   מיליון 15.1- מיליון ש"ח) (חלק החברה כ

  32.99%- הווים כ מיליון ש"ח), המ 58.4- (כ
  נכס א').   חברת הבת בחברתבהתאם לחלקה של 

  52.2- מיליון אירו (כ 13.4- התמורה בסך של כ
  מיליון אירו   4.42- מיליון ש"ח) (חלק החברה כ

  32.99%- מיליון ש"ח), המהווים כ  17.2- (כ
  בהתאם לחלקה של חברת הבת בנכס ב'). 

תשלום  
  התמורה 

בחשבון   ד חתימת ההסכם הפקידו הרוכשותועבמ
על ידי  נוטריון שמונה נאמנות, המוחזק על ידי  

"), מקדמה בסך  חשבון הנאמנותהלן: " (להצדדים 
מיליוני ש"ח),   8.8- מיליוני אירו (כ 2.3- כולל של כ

 כל אחת בהתאם לחלקה בחברת נכס א'. 

במועד חתימת ההסכם הפקידו הרוכשות בחשבון  
מיליוני   0.7- מה בסך כולל של כהנאמנות, מקד

ת בהתאם  מיליוני ש"ח), כל אח  2.6- ירו (כא
  בנכס ב'. לחלקה 

יתרת התמורה תועבר לחשבון הנאמנות במועד ההשלמה ותועבר למוכרים לאחר שהנוטריון יניח דעתו  
  כי המוכרים מילאו את התחייבויותיהם להעברת הזכויות בנכס לרוכשות. 

שך בכוונתה לפעול לקבלת מימון  יים ובהמבתמורה ממקורותיה העצמ  חברת הבת מימנה את חלקה
  . תאגיד בנקאי זרמ

מועד  
  ההשלמה 

  31יום העסקים החמישי לאחר התקיימות מלוא התנאים המתלים כמפורט בהסכם ולא יאוחר מיום 
  . 2020במרץ  

תנאים  
  מתלים/ 

  מפסיקים

יתקבל  רך תשלום חלק מהתמורה. ככל ולא , לצו 2020במרץ   31קבלת מימון מתאגיד בנקאי זר עד ליום  
כי, טרם נחתם הסכם מימון ולא ניתן  ר  את ההסכם. יובה ה אפשרות לבטל מימון כאמור, לרוכשות תהי 

  להעריך בשלב זה אם ומתי ייחתם.

  ההסכם כולל תנאים מתלים מקובלים (טכניים). 

ככל והמוכרים לא יוכלו להעביר את הנכס לידי  
לת זכות ראשונים על ידי  הרוכשות בעקבות הפע 

כל  בהתאם להוראות החוק ההולנדי, ל הרשויות
  ל את ההסכם. בטתהיה אפשרות ל  אחד מהצדדים

ניהול 
  הנכסים

מדמי השכירות השנתיים, כמפורט   3%- חברה הבת תנהל את הנכסים בתמורה לדמי ניהול בסך של כ
  בהסכם. 

  
  (*) תורגם לפי שער במועד השלמת העסקה. 

 
מנ 2020ברואר  בפ  19ביום   עם  החברה  התקשרה  בע"מ,  ביטוח  מבטחים  ש  ורה  עם  תאגידייחד  קשוני  מנורה  רים,  ם 

 " יחד:  (להלן  בע"מ  לביטוח  חברה  ושומרה  כללית  שותפות  אשראי,  סל  החברה    ")מנורה מבטחים  לפיו    קיבלה בהסכם, 
עד לקבלת מימון מתאגיד בנקאי  מיליון ש"ח, וזאת לתקופה של תשעה חודשים או    125ממנורה הלוואת גישור בסך של  

  ").  ורה עם מנ מימוןם ההסככאמור, לפי המוקדם (להלן: " זר
  

המימון   היווה הסכם  מנורה  מימון    עם  לקבלת  עד  הנכסים  רכישת  עסקת  השלמת  את  לממן  שנועדה  גישור,  הלוואת 
שות, החברה  ת בין החברה לרוכ"). על פי ההסכמוסכום ההלוואהמיליון אירו (להלן: "  35  - מתאגיד בנקאי זר, בסך של כ

עבור    ידה העמ ההלוואה  סכום  מלוא  עהצדדים,  את  לקבלוזאת  כאמור  ת ד  זר  בנקאי  מתאגיד  "   מימון  ההלוואה  (להלן: 
    .")לשותפים

  
התקבל המימון מתאגיד בנקאי זר והלוואת הגישור נפרעה    2020ביולי    4ביום    הושלמה העסקה.  2020במרץ    26ביום  

  במלואה. 
 

קבלת  גיד בנקאי זר ל") בהסכם עם תאחברות הנכסיקות בנכסים (להלן: " , התקשרו החברות המחז2020ביוני    29ביום  
"   אירו  מיליון  35  - כ  של  בסךמימון   בהתאמה:  הזר(להלן  הבנקאי  התאגיד  עם  המימון  והסכם  ההלוואה " - "  ").  סכום 

ביום   ההלוואה,  סכום  קבלת  לאחר  כי,  יצוין  לעיל,  לאמור  הג   החברהפרעה    2020י  ביול  19בהמשך  הלוואת  ישור  את 
  ממנורה. 
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  )ה (המשךן להשקענדל"  -   14ביאור 

  
  נדל"ן מניב בחו"ל: (המשך) - התקשרויות   ה.

  
  (המשך) , הולנד:Leeuwarden - ו Utrechtרכישת שני בנייני משרדים בערים   )8(

  
  להלן פרטים נוספים אודות הסכם המימון:  

  

  המלווה
מועד 

העמדת  
  ההלוואה

ום  כס
ההלוואה 
(באלפי  

  אירו)

מספר  
תשלומים  

  (קרן + ריבית) 

תקופת 
  לוואההה

  /שעבודים  
  ת בטחונו

שיעור ריבית  
  שנתית 

  תניית שליטה/ 
  מרות/מבנה 

  התחייבויות פיננסיות / 
  התחייבויות אחרות  

תאגיד  
  בנקאי זר 

4.7.2020  
35,000  

  אלפי אירו

הריבית  
תשולם מידי  
רבעון; הקרן  
תשולם מידי  

לקמן:  רבעון כד
תשלומים   19

רבעוניים בסך  
  175-של כ

אלפי אירו  
ן  ותשלום אחרו 

- בסך של כ
אלפי   31,675

  אירו. 

במאי   31
2025  

משכנתא על  
הנכסים ועל  

התקבולים של  
חברות הנכס  
(דמי שכירות,  

דמי ביטוח  
וכדו') מוגבל  
-בסכום של כ

מיליון   52
  אירו. 
  

הסכם המימון  
מובטח  

במשכנתא על  
שני הנכסים,  

שבו    באופן 
הפרת  

התחייבויות  
ס  החברה ביח

לנכס אחד,  
תהווה הפרה  

  הסכם  של
ון  המימ

  ו. בכללות 

1.41%  
  קבועה

  

תניות מקובלות  
של שינוי  

שליטה ו/או  
  מבנה. 

LTVR    לא יעלה על
(לפי שווי מומחה   62%

  מטעם הבנק). 
DSCR  לא יפחת מ -

125% .  
מח"מ הסכמי השכירות  

  ות. הינו שלוש שנים לפח
 Cashנקבע מנגנון 
Trap.  

נה  חברות הנכס תהיי 
ון מוקדם  ע מחויבות לפר

חלקי של ההלוואה,  
במקרה של הפרת  

ההתחייבויות הפיננסיות  
 בהתאם להסכם המימון. 

  
  עומדת החברה בהתחייבויותיה הפיננסיות.  2020בדצמבר  31נכון ליום 

  
ואה  הולנדיות ישירות לחברה, את ההלוות הנכס החבר קאי הזר, פרעו שתי  קבלת סכום ההלוואה מהתאגיד הבנלאחר  

לאלשותפים שה ההולנדיות,  רבעמידה החברה  השיתופיות  האגודות  לצורך  אשר  עת  מהרוכשות  אחת  כל  ידי  על  הוקמו 
אחת   בביאור  מחבררכישת  כהגדרתו  א'  בנכס  המחזיקה  הזרה  (החברה  הנכס  הכספיים השנתיים  8.ה.14ות    ) לדוחות 

מיליון    77  - מיליון אירו (כ  19  - ל כ") בסך שתופיותהאגודות השיידי החברה (להלן: "   עלמנורה  מ  הלוואת הגישור  תקבל ו
  ש"ח). טרם הפרעון המחו האגודות השיתופיות את התחייבותן כלפי החברה לחברת הנכס. 

  
  חברת הנכס. ולתוך פיות עם ו תי שארבעת האגודות השל  סטטוטורי מיזוגהושלם  2020באוגוסט  3ביום  

  
בח  נרשמה  במיזוג המיעוט  זכויות  של  הון  בסך שברהפחתת  הנכס  כת  (כמילי   19  - ל  אירו  כתוצאה    77- ון  ש"ח),  מיליון 
השיתופיות,    ממיזוג באגודות  חשבונות ההשקעה  עם  המיזוג  ערב  בה  ההון  הדוחכך  של  אחד מהשותפים    שלמועד  כל 

ות את חלקן של השותפות בעסקה  עוט בעסקה משקפחלקו וזכויות המיהממוזגת בהתאם ל  בחברת הנכס  מחזיק ישירות
 ן של חברת הנכס ערב המיזוג). הומוזגת (לעומת הון של החברה המבה
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  נדל"ן להשקעה (המשך)  -   14ביאור 

  
  נדל"ן מניב בחו"ל: (המשך) - התקשרויות   ה.

  
  טק בגרמניה:- היישרדים ומבני מ  בשלושהתאגידים גרמניים המחזיקים  שלושההתקשרות למכירת    )9(

  
התקשרו  2020במרץ    9ביום    ,Aspen Real Estate Investments B.V.) בת  חברה  של  100%,   (

  ) של החברה) (להלן 100%, חברה נכדה ( .Aspen Real Estate Investments 5 B.Vהחברה (יחד עם  
" יחד   ")ההסכםבהסכם (להלן: ""),  המוכרות "), ושותפים נוספים כמפורט להלן (להלן יחד: " חברת הבת: 

צדדים "   הלן(ל  לחברה  יםקשור   שאינםשלישיים    עם  גרמניים,  ההקונ יחד:  תאגידים  שלושה  למכירת   ,("
(חלק החברה (בשרשור סופי)  טק בגרמניה, האחד בעיר דורטמונד - המחזיקים בשלושה מבני משרדים והיי

הינו   הנכס  דיסלדורף  )94.9%בחברת  בעיר  השני  (בשר,  החברה  בחברת (חלק  סופי)  הינו    שור  הנכס 
חברות  (להלן יחד: "  ופי) בחברת הנכס)ור סבשרש(  100%יקה  (החברה מחזוהשלישי בעיר מינכן   )51%
מיליון אירו (בכפוף לביצוע התאמות, לא    156- ", בהתאמה), בתמורה כוללת בסך של כיםהנכס" - " והנכס

  . מיליון אירו 121.4 - כ ") חלק חברת הבת בתמורההתמורהמהותיות, בתמורה) (להלן: " 
  

  : ם בשני תשלומי  תשולםההסכם התמורה  על פי 
  
" מיליוני אירו    9.3  - של כבסך  מקדמה   ) 1(   חתימת ההסכם   במועדאשר הופקדה  "),  המקדמה (להלן: 

, וכשליש ממנה תועבר למוכרות במועד ההשלמה (כהגדרתו להלן) והיתרה תועבר  נאמנות בחשבון 
 רה, אשר אינן מהותיות. למוכרות לאחר ביצוע התאמות בתמו 

  
הת ) 2(  כיתרת  של  בסך  "   אירו  ןמיליו   147  - מורה  למוכר")  התמורה   יתרת (להלן:  לאחר  תו תועבר   ,

הכוללים  העסקה,  להשלמת  המתלים  התנאים  מהרשויות    התקיימות  והצהרות  אישורים  קבלת 
, םהנכסי   על  יםשעבוד  רישום ו  , השלמת רישום חברות נכס במרשם החברות בגרמניההרלוונטיות

 .  נקבעו מועדי השלמה שונים בהסכם לתנאים המתלים  .כמפורט בהסכם
 

  . עילות ביטול, על ידי כל אחד מהצדדים, בקרות נסיבות המפורטות בהסכם  כללההסכם 
  

הקונה לא עמדה בהוראות  אך  , התנאים המתלים להשלמת העסקה התקיימו במלואם,  2020בחודש מאי  
  ההסכם ולא השלימה את העסקה.  

  
הצדדי  2020באוגוסט    14ם  ביו ב התקשרו  להסכם  שעיקרי   תיקון ם  " דלכ   ולהסכם  (להלן:    התוספת קמן 

  "): להסכם
  
מיליון ש"ח) (בכפוף לביצוע התאמות,   571 - מיליון אירו (כ 142 - התמורה הכוללת תהיה בסך של כ ) 1( 

 .מיליון ש"ח) 446 - מיליון אירו (כ 111- לא מהותיות, בתמורה). חלק חברת הבת בתמורה כ
 

של   ) 2(  לסך  הוגדל  המקדמה  חלף    15סכום  אירו  אי  9.3מיליון  במוע מיליון  והופקד  חתימת  רו  ד 
הסכם בחשבון הנאמנות. במקרים שנקבעו בהסכם, ישמשו כספי הפיקדון כפיצוי מוסכם  ל  התוספת 

  במקרה של הפרת התוספת להסכם על ידי הקונה.  
 

 הצדדים הסכימו כי כל התנאים המתלים להסכם הושלמו.  ) 3( 
 

מיום ) 4(  יאוחר  לא  יחול  ההשלמה  מוקד  2020באוגוסט    31  מועד  במועד  שיוחלט  או  יותר  ידי  ם  על 
 דעה בכתב של הקונה לנאמן ולמוכרות. הו הקונה ב

 
מסך התמורה יוחזקו בנאמנות, משך  מיליון ש"ח)    17.9  - (כמיליון אירו    4.5  - נקבע כי סכום של כ ) 5( 

במשך   עד שנתיים להבטחת תשלום דמי שכירות של שוכר באחד המבנים הנמכרים. הסכום יופחת
 .  התקופה בהתאם לתשלום דמי השכירות
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  נדל"ן להשקעה (המשך)  -   14ר ביאו

  
  נדל"ן מניב בחו"ל: (המשך) - התקשרויות   ה.

  
  טק בגרמניה:- מבני משרדים והיי בשלושהניים המחזיקים תאגידים גרמ שלושההתקשרות למכירת    )9(

  
, לפני מס (ככל שיחול) והוצאות  ברווח   הכירה החברה  2019לדצמבר    31ם ליום  יבדוחות הכספים השנתי 

(כ  30  - בסך של כנלוות,   אירו  הינו    120  - מיליון    26  - כמיליון ש"ח באותו מועד) חלק חברת הבת ברווח 
בתקופת הדוח  בגין החתימה על התוספת להסכם רשמה החברה הפסד    .יון ש"ח)מיל   103  - כמיליון אירו (

 - יליון אירו (כמ   10.3  - ון ש"ח), חלק חברת הבת בהפסד הינו כמילי   53  - מיליון אירו (כ  13.75  - בסך של כ
  . מיליון ש"ח) 40
  

למוכרות    2020באוגוסט    21ביום   התמורה  יתרת  והעסק  לאחרהועברה  להסכם  בהתאם  ה  התאמות 
  הושלמה. 

  
ויחול)   (ככל  מס  לפני  מהעסקה,  כתוצאה  חופשי  תזרים  הבת  חברת  בידי  נותר  העסקה,  השלמת  לאחר 

  ליון ש"ח).מי  289 - מיליון אירו (כ 71.6 - וות, בסך של כוהוצאות נל
  

  מימון של שני נכסי הקבוצה בהולנד: הסכם   )10(
  

  חברה נכדה של החברה   ,.Aspen Real Estate Investments 8 B.V  התקשרה   ,2020ביוני   30ביום  
 " "   מממן  גוף"), בהסכם עם  הנכדה   החברה(להלן:  מיליון    26.1של    , לקבלת מימון בסך ")המלווה(להלן: 

(להלן המימון"   : אירו  שעבוד    , ")הסכם  מ כנגד  הנכדה נכסי  שניים    - ב  יםהממוקמבהולנד    החברה 
Hoofddorp  בו - Zwolle  " :הנכסים(להלן יחד .("    

  
כ העביר יצוין  המימון,  בהסכם  להתקשרות  ובמקביל  המימון  קבלת  לצורך    ה י, 

Aspen Real Estate Investments  B.V  , את הבעלות  הבת   ה החבר" :  החברה (להלן  בת של  חברה ("
  . ם לחברה הנכדה בנכסי
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  נדל"ן להשקעה (המשך)  -   14ביאור 

  
  נדל"ן מניב בחו"ל: (המשך) - התקשרויות   ה.

  
  שני נכסי הקבוצה בהולנד: (המשך)   מימון מחדש של  )10(

  
  ן: להלן פרטים נוספים אודות הסכם המימו

  

  המלווה
מועד 

העמדת  
  ההלוואה

סכום  
  וואה להה

מספר  
  תשלומים

  (קרן + ריבית) 

תקופת 
  וואהההל

שעבודים /  
  בטחונות 

שיעור 
ריבית  
  שנתית 

תניית  
  /  שליטה
  /  מרות

  מבנה 

  התחייבויות אחרות התחייבויות פיננסיות / 

גיד  תא
  אמריקאי

3.7.2020 
26.1  

  מיליון אירו  

הריבית  
תשולם מידי  
רבעון; הקרן  

  20-תשולם ב
  תשלומים 

בסך   רבעוניים
  212.5-כשל  

אלפי אירו;  
במועד פקיעת  

ההלוואה,  
רה הנכדה  החב

תשלם את  
יתרת הסכומים  

העומדים  
  במלואם 

3.7.2025  

משכנתא  
על הנכסים  

ועל  
התקבולים  
של חברות  
הנכס (דמי  

,  שכירות 
דמי ביטוח  

  וכדו') 

1.99%  

תניות  
מקובלות  
של שינוי  
שליטה  

ו/או  
  מבנה. 

LTV   70%לא יעלה על . 

DSCR    150%-פחת מי לא .  
Debt Yield 8.8%-לא יפחת מ .  
  .  Cash Lock-Upנקבע מנגנון 

במקרה של הפרת אלו מההתניות הפיננסיות המפורטות לעיל, התאגיד  
ימי עסקים, לדרוש את התקיימותו של   15הבנקאי הזר יהיה רשאי בתוך 
חלק מסכום הלוואה   ) פירעון מוקדם של 1אחד משני הסעדים הבאים: (

כדה תעמוד בהתניה הפיננסית  שלאחר התקיימותו, החברה הנ
) החברה הנכדה תפקיד לחשבון יעודי סכום כסף אשר  2שהופרה; או (

דרש לצורך עמידה בהתניה הפיננסית.  לדעת התאגיד הבנקאי הזר נ
) לעיל, החברה הנכדה  2במידה והסעד הנבחר הינו כמפורט בס"ק (

את שחרור הכספים מהחשבון הייעודי לאחר   ש תהיה רשאית לבק
העמידה   .ה בהתניות הפיננסית במשך שני רבעונים רצופיםעמיד

  בהתניות הפיננסיות תיבחן מדי רבעון.  
ימי   15אית, בכפוף למתן הודעה מוקדמת, לפחות הלווה תהיה רש 

עסקים מראש, לבטל ו/או לבצע תשלום מוקדם מלא או חלקי של  
  בתנאים שנקבעו בהסכם   ,ההלוואה 

  התחייבה לאי שעבוד שלילי.  החברה הנכדה
נקבעו הגבלות לביצוע כל דיספוזיציה בנכסים, למעט במקרים שנקבעו  

, נדרשת הסכמתו של המלווה לשינוי הסכמי שכירות עם  בהסכם. כמו כן 
  השוכרים המהותיים.  

  והגבלת אחריות.   נקבעו תניות מקובלות של שיפוי 

  
  עומדת החברה בהתחייבויותיה הפיננסיות.  2020בדצמבר   31. נכון ליום  2020ביולי  4ביום  המימון התקבל בחברה הנכדה  
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  (המשך)נדל"ן להשקעה   -   14ביאור 

  
  נדל"ן מניב בחו"ל: (המשך) - התקשרויות   ה.

  
  , הולנד: Utrechtבעיר רכישת בניין משרדים   ) 11(

  
) של החברה (להלן:  100%, חברה בת (.Aspen Real Estate Investments B.Vהתקשרה    2020דצמבר  ב  29ביום  

") לרכישת מלוא הון המניות  ההסכםהלן: " "), בהסכם (להמוכרת "), עם צד שלישי שאינו קשור לחברה (להלן: " הרוכשת" 
בהתאמה), ובאותו    ",הנכס" - " ות הנכס חבר, הולנד (להלן: " Utrecht) בבניין משרדים בעיר  100%של חברה המחזיקה (

  למה העסקה. מועד הוש
  

כ של  בסך  הנכס  חברת  של  המניות  הון  מלוא  (כ  14.15  - תמורת  אירו  על  55  - מיליון  במזומן  שולמה  ש"ח)  ידי    מיליון 
  ש"ח)   יוןמיל  104  - מיליון אירו (כ  26.5  - ") והיא משקפת לנכס שווי של כהתמורה הרוכשת במועד חתימת ההסכם (להלן: " 

  , בהתחשב)מיליוני ש"ח)  7.8  - מיליוני אירו (כ  2- בסך כולל של כ  6%של    ת עסקה ומס רכישה בשיעור הוצאו  בתוספת (
  "). ההלוואהמיליון ש"ח) (להלן: "  56 - מיליון אירו (כ 14.35 - בהלוואה שהועמדה בחברת הנכס בסך של כ

  
  לוואה: להלן פירוט תנאי הה

  

  המלווה 
מועד 

העמדת 
  ההלוואה 

רת  ית
  ההלוואה 
(במיליוני  

  אירו) 

  ריבית)  + רןמספר תשלומים (ק
 מועד
 פירעון 
  אחרון 

שעבודים / 
  בטחונות 

שיעור  
ריבית  
  שנתית 

תניית  
שינוי  

שליטה / 
מרות /  
  מבנה

התחייבויות  
 / פיננסיות

התחייבויות  
  אחרות 

Deutsche 
Bank AG  

12  
 בפברואר

2019  
  14.35- כ

לא יעלה על   )LTVR)1כל עוד יחס 
הקרן תיפרע במלואה ביום  , 55%
ל ויחס . ככ 2025בספטמבר  30

LTVR   הקרן 55%יעלה על ,
תשולם בתשלומים רבעוניים  

בשיעור אמורטיזציה שנתי של 
ויתרת הקרן תשולם ביום   1.5%

  . 2025בספטמבר  30
תשלומים  20- הריבית תשולם ב

  רבעוניים.

30.9.25  

  על  שעבוד
  הון  לואמ

  של  המניות
  חברת הנכס;

  
שני  שעבוד 

בדרגה על  
זכויות חברת  
הנכס בנכס 

  17.22בגובה 
  מיליון אירו 

1.9%  
  קבועה

 --- 

DCSR)2(   של
 חברת הנכס

  לא יפחת
  ; 1.5- מ

  
LTVR   לא

יעלה על  
60% .  

  
  ל"ן מניב בישראל: נד - התקשרויות   .ו

  
  קמת שני בנייני משרדים בנס ציונה: התקשרות בפרויקט לה  )1(

  
יובלים בגבעה הירוקה בע"מ, המתמהתקשרה החברה,    2019במאי    2ביום   חה ביזמות בתחום הנדל"ן  יחד עם חברת 

הכוללים שני הסכמי  ), בחלקים שווים, במערך הסכמים,  "יובלים" בישראל ושהינה צד שלישי שאינו קשור לחברה (להלן:  
ים שאינם קשורים  לגבי קרקעות באזור התעשייה "פארק המדע", בנס ציונה, מול צדדים שלישירכישה והסכם קומבינציה  

(להלן:   הרכישהלחברה  הקומבינציה",  ""הסכמי  שני  "המוכרים"  - ו  "הסכם  הקמת  למטרת  המיועדים  העניין),  לפי   ,
כ של  כולל  בהיקף  ומסחר  משרדים  כוללת מ"ר    ף אל  22  - בנייני  כ  ובעלות  של  (להלן:    215  - בהיקף  ש"ח  מיליון 

יובלים להסדרת ה  ;)"הפרויקט" (להלן:  וכן הסכם עקרונות עם  ,  "העסקה"  - ו  "הסכם העקרונות"שותפות בין הצדדים 
  לפי העניין). 

  
  להלן תנאי העסקה המהותיים:

  
ך  ), מתוכם ס50%מיליון ש"ח (חלק החברה הינו    28.8  - למו החברה ויובלים הינה כיתמורת העסקה הכוללת שש   (א)

  113מיליון ש"ח בגין רכישת מגרש    19.3  - (כ  למוכרים  שולמו מיליון ש"ח בגין רכישת הקרקעות אשר    23.8  - של כ
מיליוני    5  - ), והוצאות עסקה בסך של כ"התמורה"(להלן:  )  114ממגרש    26.37%מיליוני ש"ח בגין רכישת    4.5  - ו

(מימוש אופציה אשר נרכשה על ידי יובלים    קעותן היתר, את עלות סיחור האופציה לרכישת הקר ש"ח, הכוללים, בי
יוני   קידום הפרויקט עד  וכן החזר בגין תשלומיישי שאינו קשור לחברה)  מצד של   2018בחודש  ם ששולמו לצורך 

 כה. 
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  נדל"ן להשקעה (המשך)  -   14ביאור 

  
  ) (המשך נדל"ן מניב בישראל: - התקשרויות   .ו

  
  (המשך) משרדים בנס ציונה:התקשרות בפרויקט להקמת שני בנייני   )1(

  
  (המשך)  להלן תנאי העסקה המהותיים:

  
בתמורה  ח  (ב) החברה  ראשוןלק  בשלב  החברה ממקורותיה    מומן  של  לאוגוסט   21וביום    ,העצמיים 

  20.7ך של  נטלו החברה ויובלים הלוואה לזמן קצר, חלף המימון ממקורותיהם העצמיים, בס   2019
  . )50%מיליון ש"ח (חלק החברה 

  
ויובלי  (ג) כ  נשאו ם  החברה  של  בסך  רכישה  בחלקים   ני מיליו   2.2  - במס  הסכמי    ש"ח,  בגין  שווים, 

  . עסקת הקומבינציה והרכישה 
  

לפי התכנון את הבניינים יבנה קבלן חיצוני. למועד אישור הדוח הכספיים, קיימים שני מכרזים אשר   ) ד(
  ל: דיפון וחפירה ובחירת קבלן מבצע.  מתנהלים במקבי 

  . תר בניה. ההיתר צפוי להתקבל בכפוף לתשלום אגרותהחברה הגישה בקשה להי
  

ב ראשון ממקורותיה העצמיים של החברה וביון  חלק החברה בתשלום למוכרי הקרקעות מומן בשל   )ה(
וים, בסך כולל של  נטלו החברה ויובלים הלוואה בנקאית לזמן קצר, בחלקים שו   2019באוגוסט    21

). המימון  2.7821%(ריבית מתואמת בשיעור של    2.75%מיליון ש"ח, בשיעור ריבית של    20.7  - כ
  בחשבון בנק משותף לחברה וליובלים.  התקבל 

  
בגמר  יוב   ) ו( הנכסים  שווי  לבין  בפועל  הבנייה  עלויות  בין  מההפרש  יגזרו  אשר  ייזום  דמי  תקבל  לים 

  שווי חיצוני. הבנייה, לפי הערכה של מעריך  
  

ליוב   2019ביוני    1ביום   מיליוני ש"ח כמקדמה על חשבון דמי    2.5  - לים סך של כשילמה החברה 
  אמורים. היתרה תשולם לאחר סיום הבניה. הייזום ה

  
 מכירת נכס בכדורי:   )2(

  
  5.3  - חתמה החברה על הסכם למכירת נכס באזור התעשיה כדורי בתמורה לכ  2018באוקטובר    15ביום  
  בלה התמורה. הושלמה העסקה ונתק 2018בדצמבר  31ון ש"ח. עד ליום  מילי

  
 מכירת נכסים בקריית גת:   )3(

  
שנת   במרכח  2018במהלך  נכסים  למכירת  הסכמים  מספר  על  החברה  סנטר"  תמה  "גת  המסחרי  ז 

 " (להלן:  גת  סנטרשבקריית  לכגת  בתמורה  ליום    2.2  - ")  עד  ש"ח.  הושלמו    2018בדצמבר    31מיליון 
  אות ונתקבלה התמורה. העסק

  
  8  - ל מספר הסכמים נוספים למכירת נכסים בגת סנטר בתמורה לכחתמה החברה ע   2019במהלך שנת  

  עסקאות ונתקבלה התמורה. הושלמו ה 2019בדצמבר  31יליון ש"ח. עד ליום  מ
  
  הסכם להשכרת מלון בכפר הים בחדרה:   )4(

  
כעונות חטיבת הפנאי בע" , התקשרה  2019ביוני    2ביום   ידי    67%  - מ, חברה המוחזקת בשיעור של  על 

בת   של  חברת  מלאה  " החברה  בבעלות  ג")  עונות (להלן:  צד  עם  שכירות  רמדה  בהסכם  מלון  להשכרת   '
 .  ")ההסכם " (להלן: חודשים 11 - שנים ו 24") לתקופה מקסימאלית של  לוןהמריזורט בחדרה (להלן: " 

  
ב  השכירות,  תקופת  לקיצור  הזכות  מוקנית  השנה  לצדדים  בתום  בהסכם,  המפורטים  לתנאים  התאם 

ם המפורטים בהסכם, גם  בלבד מוקנית הזכות לקיצור תקופת השכירות, בהתאם לתנאי  עונותול החמישית  
  , 2033בדצמבר    31וביום    2024בדצמבר    31  ביוםלתקופת השכירות (קרי  בתום השנה הארבע עשרה  

  בהתאמה). 
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  נדל"ן להשקעה (המשך)  -   14ביאור 

  
  (המשך)  נדל"ן מניב בישראל: - תקשרויות ה  .ו

  
  (המשך)  להשכרת מלון בכפר הים בחדרה:הסכם   )4(

  
כדמ  נקבע  התמורה  שכ מנגנון  דמי  קרי  קבועים,  בסיסיים  שנתיים  שכירות  מקרה  י  בכל  יפחתו  שלא  ירות 

כירות  מהסכומים שנקבעו בהסכם השכירות וכן דמי שכירות נוספים כאחוז מהמחזור הכולל בגין כל שנת ש
  שנת שכירות, לפי הגבוה מבין השניים). (דמי השכירות בפועל ישולמו, בכל 

  
, ריזורט חדרה ניהול  לון, נמכרו מלוא מניות חברת הניהול של המלון באותו המועד, בד בבד עם השכרת המ 

  צד ג'. אותו , ל")חברת הניהול (להלן: "  בע"מ
  

של    הפסד בגין ירידת ערכו  , צאות אחרות, נטובסעיף הו  , רשמה החברה2019לשנת    בדוחותיה הכספיים
שניתנה לחברת הניהול בסך של  ש"ח וכן הפסד נוסף מירידת ערך הלוואה  מיליוני    9.8  - המלון בסך של כ

  . ש"חמיליוני  4.6 - כ
  

השכירות   לתוקפוהסכם  המצב    2019ביולי    1מיום    נכנס  על  בדוח  המלון  את  החברה  סיווגה  זה  וביום 
רכוש מסעיף  החל  הכספי  וכן  להשקעה  נדל"ן  לסעיף  נטו  בהתאם  קבוע,  שכירות  בהכנסות  להכיר  ה 

  להוראות ההסכם החל ממועד זה.
  

הפסדים מועברים בעונות, אשר לא נוצרו    יסתו לתוקף של ההסכם ומצפי לראשונה של ניצול כתוצאה מכנ 
  מיליון ש"ח.  10.7 - בגינם בעבר מסים נדחים, יצרה עונות לראשונה נכסי מסים נדחים בסך של כ

  
  רה:התקשרויות בהסכמי חכי   . ז

  
  מאוחד) הינם כדלקמן: דמי החכירה המינימליים לקבל בגין חכירות תפעוליות (של כל הקבוצה ב

  

 אלפי ש"ח   
    :2020צמבר  בד 31ליום 

  162,825   שנה ראשונה 
  154,628   שנה שניה 

  134,029   שנה שלישית 
  124,268   שנה רביעית 

  414,989   שנה חמישית ואילך 
   990,741  
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  ע, נטו רכוש קבו  -   15ביאור 

  
  : 2020בדצמבר  31רכוש קבוע ליום   א. 

  
 ההרכב:  )1(

    ריהוט  רכות מע  
 סך הכל  וציוד משרדי  חשמל   

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  פי ש"ח אל  
        עלות:

  166,889   7,943   158,946   1.1.2020יתרה ליום 
  141   18   123   תוספות 

  ) 159,069(  -    ) 159,069(  יציאה מאיחוד (*) 
 7,961  7,961  -    2020בדצמבר  31יתרה ליום 

        
        פחת נצבר: 

  )56,278(  ) 6,752(  )49,526(  1.1.2020ם יתרה ליו
  ) 6,288(  ) 164(  ) 6,124(  ות תוספ

  55,650   -    55,650   יציאה מאיחוד (*) 
 ) 6,916( ) 6,916( -    2020בדצמבר  31יתרה ליום 

        
        יתרה מופחתת: 

  1,045   1,045   -    2020בדצמבר   31ליום 

        
  110,611   1,191   109,420   2019בדצמבר   31ליום 

        
    20% -  15%  6% -  4%  שיעורי הפחת 

        
    15%  5%  שיעורי הפחת העיקריים 

        
  

  , ראה סעיף ג. לביאור זה להלן. מ " סולא רבעלפרטים בדבר מכירת אספן   (*)
  
  . ד.20ביאור ראה  -  שעבודים  )2(
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  (המשך) , נטוקבוע רכוש  -   15ביאור 

  
  : 2019בדצמבר  31רכוש קבוע ליום   .ב

  
 ההרכב:  )1(

    ריהוט  מערכות     
 סך הכל  וד משרדי וצי חשמל  (*) מלון   

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
          עלות:

  276,165   7,905   158,946   109,314   1.1.2019יתרה ליום 
  491   38   -    453   תוספות 

  ) 106,551(  -    -    ) 106,551(  ן להשקעה (**)סיווג לנדל" 
  ) 3,216(  -    -    ) 3,216(  יציאה מאיחוד (*) 

 166,889  7,943  158,946  -    2019 בדצמבר 31יתרה ליום 
          

          פחת נצבר: 
  )49,250(  ) 6,588(  )41,336(  ) 1,326(  1.1.2019יתרה ליום 

  ) 9,398(  ) 164(  ) 8,190(  ) 1,044(  תוספות 
  1,777   -    -    1,777   דל"ן להשקעה (**)סיווג לנ

  593   -    -    593   ציאה מאיחוד (*) י
 )56,278( ) 6,752( )49,526( -    2019בדצמבר  31יתרה ליום 

          
          ירידת ערך רכוש קבוע: 

  ) 1,829(  -    -    ) 1,829(  1.1.2019יתרה ליום 
  ) 9,785(  -    -    ) 9,785(  תנועה השנה (**) 
  11,614   -    -    11,614   קעה (**)סיווג לנדל"ן להש

 -   -   -   -    2019בדצמבר  31ום יתרה לי 
          

          יתרה מופחתת: 
  110,611   1,191   109,420   -    2019בדצמבר   31ליום 

          
  225,086   1,317   117,610   106,159   2018בדצמבר   31ליום 

          
    20%- 15%  6%- 4%  2%- 10%  שיעורי הפחת 

          
    15%  5%  2%  י הפחת העיקריים שיעור

          
  –יהול, ריזורט חדרה  חדלה החברה לאחד את נכסיה, נטו של חברת הנ  2019ביולי    1חל מיום  ה  (*)

  ). 4.ו.(14ניהול בע"מ בשל מכירתה. לפרטים ראה ביאור  
  

אור  לפרטים בדבר הפסד מירידת ערך המלון וסיווגו במאזן החברה לסעיף נדל"ן להשקעה, ראה בי  (**)
  . )4.ו.(14

  
  . ד.20ביאור ראה  -  שעבודים  )2(

 
 רת מניות אספן סולאר בע"מ: מכירת ית  ג.

  
ממניות    51%אופציה למכירת יתרת  לממש את ה  נתן דירקטוריון החברה אישור עקרוני,  2020באוגוסט    13ביום  

  ). וי""קרן נלהשקעה בתשתיות ואנרגיה, שותפות מוגבלת (להלן   2לקרן נוי  בע"מ  אספן סולאר 
  

  ופציה. רה והושלמה עסקת האהתקבלה התמו 2020בספטמבר  29ביום  
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  רכוש קבוע, נטו (המשך)  -   15ביאור 

  
 (המשך)  מכירת יתרת מניות אספן סולאר בע"מ:  .ג

  
  אספן סולאר בע"מ:   –להלן התוצאות המיוחסות למימוש פעילות מופסקת 

  
      לתקופה של 
  ל ש נ ה   ל ש נ ה   תשעה חודשים 
 שהסתיימה  שהסתיימה  סתיימהשה 
 בדצמבר  31ביום   בדצמבר  31ביום   מבר בספט 30ביום  
 0 2 0  2  9 1 0  2  8 1 0  2 
 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח 
 ) מבוקר(  ) מבוקר(  ) מבוקרבלתי ( 
        

 30,811   31,129   24,432   הכנסות 
  20,592   18,714   14,205   עלות ההכנסות  

         10,219   12,415   10,227   גולמי רווח
        

  ) 77(  ) 96(  ) 226(  נהלה וכלליות הוצאות ה
  ) 56(  ) 21(  ) 51(  ות אחרות וצאה

  -    41   96   אחרות הכנסות 
        

  10,086   12,339   10,046   רווח מפעולות רגילות
        

  ) 7,521(  ) 9,619(  ) 6,064(  הוצאות מימון 
  221   148   69   הכנסות מימון 

        
  2,786   2,868   4,051  רגילות לאחר מימון רווח מפעולות

חברה המטופלת לפי חלק החברה ברווחי 
  1,202   1,363   1,160   שיטת השווי המאזני, נטו ממס 

  3,988   4,231   5,211   לפני מסים על ההכנסה  רווח
  ) 687(    )763(   ) 1,086(  מסים על ההכנסה

רווח לאחר ניכוי מסים על ההכנסה מפעילות 
  3,301   3,468   4,125   נמשכת 

  -    -    12,614   מהפעילות המופסקת רווח הון ממימוש

  3,301   3,468   16,739   מפעילות מופסקת  רווח

        
  
  ל ש נ ה   ל ש נ ה   לתקופה של 
 שהסתיימה  שהסתיימה  תשעה חודשים 
 בדצמבר  31ביום   בדצמבר  31ביום   שהסתיימה 
 2  0 1 8  2  0 1 9  בספטמבר  30ביום  
 מיליוני ש"ח   מיליוני ש"ח   2  0 2 0 
 ) מבוקר(  ) מבוקר(  ) מבוקרתי בל( 

        תזרימי מזומנים מפעילויות מופסקות:
  11,693   15,829   11,366   ומנים נטו שנבעו מפעילות שוטפתמז

מזומנים נטו (ששימשו לפעילות) שנבעו 
  3,133   2,702   38,993   מפעילות השקעה 

  11,866   ) 20,173(  ) 14,643(  מון מזומנים נטו ששימשו לפעילות מי

  2,960   ) 1,642(  35,716   מופסקת ומנים נטו שנבעו מפעילות מז

        
אספן  כול  (*) חברת  של  פעילות  ממימוש  ורווח  מהמכירה  שהתקבלה  התמורה  מופסקת,  פעילות  תוצאות  ל 

  . 2020סולאר בע"מ בשנת 
  
  ים, בחדרה: רכישת מלוא זכויותיו של שותפה של החברה במלון בכפר ה  .ד

  
על   67% - טיבת הפנאי בע"מ, חברה המוחזקת בשיעור של כח  ועונות, נחתם בין החברה  2018בנובמבר   22ביום 

אמירי זכרון יעקב בע"מ, שותפה של החברה במלון  , עם  ")עונותידי חברת בת בבעלות מלאה של החברה (להלן: " 
),  50%במלון (  החברה את מלוא זכויות אמירי זכרון") הסכם פשרה לפיו רכשה  המלוןבכפר הים, בחדרה (להלן: " 

שלאחר במל   באופן  הזכויות  במלוא  החברה  מחזיקה  ההסכם  (השלמת  ביאור  100%ון  ראה  נוספים  לפרטים   .(
  ). 1.א.(20
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  נכס זכות שימוש   -   16ביאור 

  
  ההרכב:

 משרדים  
מתקנים 
 סה"כ  סולאריים 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
        עלות:
  85,072   80,153   4,919   2020בינואר   1ליום 

  )80,153(  )80,153(  -    יציאה מאיחוד 

 4,919  -   4,919   2020בדצמבר  31יתרה ליום 
        

        פחת נצבר: 
  ) 6,958(  ) 6,243(  ) 715(  2020בינואר   1ליום 

  ) 5,396(  ) 4,683(  ) 713(  הוצאות פחת 
  10,926   10,926   -    יציאה מאיחוד 

 ) 1,428( -   ) 1,428(  2020בדצמבר  31יתרה ליום 
        

       רגום: קרן הון בגין הפרשי ת
  )59(  -    )59(  2020בינואר   1ליום 

  8   -    8   תנועה השנה 

 )51( -   )51(  2020בדצמבר  31יתרה ליום 
        

        עלות מופחתת: 

  3,440   -    3,440   2020בדצמבר   31ליום 

        
  
  

 משרדים  
מתקנים 
 סה"כ  סולאריים 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
        עלות:
  -    -    -    2019בינואר   1ליום 

  IFRS   4,919   80,153   85,072 16יישום לראשונה 

 85,072  80,153  4,919   2019בדצמבר  31יתרה ליום 
        

        פחת נצבר: 
  -    -    -    2019בינואר   1ליום 

  ) 6,958(  ) 6,243(  ) 715(  הוצאות פחת 

 ) 6,958( ) 6,243( ) 715(  2019בדצמבר  31יתרה ליום 
        

       פרשי תרגום: קרן הון בגין ה
  -    -    -    2019בינואר   1ליום 

  )59(  -    )59(  תנועה השנה 

 )59( -   )59(  2019בדצמבר  31יתרה ליום 
        

        עלות מופחתת: 

  78,055   73,910   4,145   2019מבר  בדצ 31ליום 
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  ויתרות זכות זכאים   -   17ביאור 

  
  ההרכב:  א. 

 בדצמבר  31ליום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 

 ח "ש אלפי  אלפי ש"ח   
      

  13,149   12,849   הוצאות לשלם  
  10,863   8,865   הכנסות מראש

  -    6,567   )1מס רכישה בגין רכישת נכס בהולנד (
  4,471   4,042   יים  מוסדות ממשלת 

  3,202   3,271   עובדים ומוסדות בגין שכר 
  7,417   2,430   בגין חכירה חלות שותפת של התחייבויות 

  1,512   1,144   לשלם ריבית 
  2,178   1,156   אחרים 

   40,324   42,792  

      
  . 11.ה.14 לפרטים ראה ביאור ) 1( 

  
  . .ט22אה ביאור  באשר לתנאי הצמדה וריבית של זכאים ויתרות זכות, ר  ב.

  
 

  הפרשות   -   18ביאור 
  

  ההרכב:  א. 

  

הפרשה בגין 
הסכם פשרה  
  לחלוקת קרקע 

תביעות 
  משפטיות
    ואחרות 

 הכל  סך )2( )1(  

 ח "ש אלפי  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
        

  27,695   10,095   17,600   2019בינואר  1ה ליום יתר
  5,644   5,644   -    סכומים שנוצרו במשך השנה 

  ) 4,556(  ) 4,556(  -    ולמו סכומים שש
  28,783   11,183   17,600   2019בדצמבר  31יתרה ליום 

  1,776   1,776   -    סכומים שנוצרו במשך השנה 
  ) 3,449(  ) 3,449(  -    סכומים ששולמו 

  27,110   9,510   17,600   2020בדצמבר  31ם יתרה ליו

        
  . )1.(ב. 20אור יראה ב  )1(
  ). 2(.ב. 20אור יראה ב  )2(
  

  הצגה במאזן:  ב.

 בדצמבר  31ליום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 

 ח "ש לפי א אלפי ש"ח   
      

  28,783   27,110   בהתחייבויות שוטפות 
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  התחייבויות לזמן ארוך   -   19אור בי

  
  ההרכב:  א. 

  בדצמבר  31ליום     

    0 2 0  2 9 1 0  2 
  סה"כ בניכוי  סה"כ בניכוי      שיעור ריבית   
  חלויות  חלויות  תחלויו    בדצמבר  31ליום   

 שוטפות שוטפות שוטפות סה"כ  2  0 2 0  

 אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח י ש"חאלפ %   
            ם: הלוואות מתאגידים בנקאיי 

  77,793   -    -    -    4.35% -  4.94%  צמודות למדד 
   -  0.7%פריים+  לא צמודות 

  60,519   21,250   59,100   80,850   1.5%פריים+
  629,724   647,400   117,344   764,744   1.33% -  3.82%  אירו  –צמוד למט"ח 

  68,551   68,525   1,460   69,985   1.39%  פר"ש   - ח צמוד למט"
            

הכל הלוואות מתאגידים  סך
 836,587  737,175  177,904  915,079     בנקאיים 

            
הלוואות מתאגידים פיננסיים 
ומבעלי זכויות שאינן מקנות 

  שליטה:

          

  18,069   16,165   1,796   17,961   5.4%  צמודות 
  175,521   196,342   19,906   216,248   4.45%- 9%  רו אי - צמוד למט"ח 

            
הכל הלוואות מתאגידים  סך

ת שאינן  פיננסיים ומבעלי זכויו 
  מקנות שליטה

  

 234,209  21,702  212,507  193,590 
            

            איגרות חוב: 
וב (סדרה ו') צמודות  איגרות ח

  280,592   178,660   103,547   282,207   3.90%    ) להלן)3למדד (ראה ג.(
  איגרות חוב (סדרה ז') 

  224,047   224,740   -    224,740   3.40%  ) להלן)4(ראה ג.(
ת ערך לא צמודים וניירות  ניירו

  -    -    56,000   56,000   1%בנק ישראל +   ערך מסחריים 
            

וניירות  גרות חובסך הכל אי 
  ערך מסחריים 

  
 562,947  159,547  403,400  504,639 

            
            

     1,712,235   359,153   1,353,082   1,534,816  

            
  
  : מועדי הפרעון לאחר תאריך המאזן  ב.

 

 2020בדצמבר   31ליום   

  שנה   שנה     שנה   
שנה  

    חמישית 
 ך הכל ס ואילך  רביעית שלישית  שנה שניה  ראשונה   

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
              

הלוואות מתאגידים  
  915,079   293,918   84,160   340,028   19,070   177,904   )1בנקאיים (

  506,947   156,300   53,410   90,143   103,547   103,547   ) 2איגרות חוב (
הלוואות מתאגידים  

פיננסיים ומבעלי  
ויות שאינן מקנות  זכ

  234,209   137,915   26,568   24,821   23,203   21,702   שליטה 
  56,000   -    -    -    -    56,000   ניירות ערך מסחריים 

   359,153   145,819   45,992   164,138   588,133   1,712,235  
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  התחייבויות לזמן ארוך (המשך)  -   19ביאור 

  
  (המשך)  המאזן:מועדי הפרעון לאחר תאריך   ב.

 

 2019בדצמבר   31ליום   

  שנה   שנה     שנה   
שנה  

    חמישית 
 סך הכל  ואילך  רביעית שלישית  שנה שניה  אשונה ר  

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  ש"ח  אלפי אלפי ש"ח   
              

הלוואות מתאגידים  
  929,761   121,986   366,803   62,084   285,714   93,174   )1בנקאיים (

  608,594   206,292   90,439   103,954   103,954   103,955   ) 2איגרות חוב (
הלוואות מתאגידים  

פיננסיים ומבעלי  
זכויות שאינן מקנות  

  218,121   145,476   17,179   16,007   14,928   24,531   טה שלי
  80,000   -    -    -    -    80,000   ניירות ערך מסחריים 

   301,660   404,596   182,045   474,421   473,754   1,836,476  

              
  

  פרטים נוספים:  ג.
  
הפירעון  ההלוואות   )1( למועדי  בהתאם  מוצגות  שלעיל  בטבלה  בנקאיים  תנאיהן    מתאגידים  פי  על  שלהן 

את השפעת מכירת שלוש  אינם כוללים    2019בדצמבר    31ליום  . הסכומים  ניםהחוזיים, בסכומים לא מהוו
  . 2020שנמכרו בשנת ת בגרמניה החברו 

  
  , )פרמיה(בניכוי    , נטועלויות הנפקהכוללת    2020בדצמבר    31ליום  חוב    איגרות בגין  יתרת ההתחייבויות    )2(

  לפי שיטת הריבית האפקטיבית. המופחתת  ש"ח   לפיא  3,932 - בסך של כ
  

  איגרות חוב (סדרה ו'):  )3(
  

דצמבר של כל  ב   31יום  ) תשלומים שנתיים ב7בשבעה (  ו') הנפרעות (קרן)  (סדרה   גרות החוב יאלחברה  
גרות החוב בכל  ימקרן א  6%תשלומים שווים של    3הלן:  (כולל), כמפורט ל  2023עד    2017אחת מהשנים  

  2020גרות החוב בכל אחת מהשנים  יא  מקרן   22%תשלומים שווים של    3,  2019עד    2017ם  אחת מהשני
בגין א 2023גרות החוב בשנת  ימקרן א   16%ון של  ותשלום אחר  2022עד   גרות  י; תשלום הקרן הראשון 

יום  ב  בשני תשלומים חצי שנתיים  משולמתגרות החוב  יבגין א  . הריבית2017דצמבר  ב  31יום  החוב יהיה ב 
  (כולל).  2023עד  2015דצמבר של כל אחת מהשנים ב  31ביום  יוני וב  30
  

, ונושאות ריבית שנתית  2017המחירים לצרכן, בגין חודש אוקטובר    איגרות החוב (סדרה ו') צמודות למדד
בדצמבר של כל אחת    31יוני וביום  ב  30  בימיםים  שני תשלומים חצי שנתי, המשולמת ב 3.9%בשיעור של  

  . (כולל) 2023ד  ע 2015מהשנים  
  

  ידה פיננסיות בקשר עם אגרות החוב (סדרה ו') כלהלן: החברה התחייבה לעמוד באמות מ
  
 מיליון ש"ח.  300 - ההון העצמי של החברה סולו לא יפחת מ  א)(
  

 . 18% - ולו לא יפחת בכל עת משיעור ההון העצמי של החברה סולו מסך כל המאזן ס   (ב)
  

של החברה לא    NOIחברה בין החוב הפיננסי נטו של החברה לבין  היחס בדוחות המאוחדים של ה   (ג)
 . 16יעלה על  
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  מן ארוך (המשך)התחייבויות לז  -   19ביאור 

  
  (המשך)  פרטים נוספים:  ג.

  
  (המשך) איגרות חוב (סדרה ו'):  )3(

  
תה בחוק החברות) כלשהי, ובכלל זה לא תכריז, תשלם או תחלק  החברה לא תבצע חלוקה (כהגדר  (ד) 

הרבעודי בתום  החברה  של  העצמי  ההון  אם  אלא  בניכוי  בידנד  החלוקה,  ביצוע  בטרם  האחרון,  ן 
מיליון ש"ח ובלבד שבעת החלטה על חלוקה לא תהיה רשומה   270  - חולק, לא יפחת מהסכום ש

 בדוחותיה הכספיים של החברה הערת "עסק חי". 
  

ליצור  (ה) ו') שלא  (סדרה  רכושה   החברה התחייבה למחזיקי אגרות החוב  כלל  שעבודים שוטפים על 
 כל חוב או התחייבות כלשהי.  ) לטובת צד שלישי כלשהו להבטחתnegative pledge(שעבוד שלילי 

  
  , עומדת החברה באמות המידה הפיננסיות הנ"ל. 2020בדצמבר  31ליום 

  
וארבעת  חר  (לא  2020בדצמבר    31ליום   (סדרה  החוב  איגרות  יתרת  הראשונים),  הקרן  של  פרעונות   ('

כ הינה  נקא   282,401  - החברה  ו לפי ש"ח ערך  (ערכן בדוחות הכספיים בתוספת הצמדה למדד  בניכוי  וב 
  ש"ח). 282,208הוצאות הנפקה:  

  
 איגרות חוב (סדרה ז'):  )4(

  
(קרן)  גרות החוביא לחברה   (ב  (סדרה ז') הנפרעות  ) תשלומים לא שווים כמפורט להלן: תשלום  7שבעה 

ה  10%של   אגרות  ביום  מקרן  של  2018בדצמבר    31חוב  תשלום  ביום  מקרן    13%,  החוב    31אגרות 
,  18%תשלומים שווים של    4- ; ו2023ביוני    30מקרן אגרות החוב ביום    5%, תשלום של  2019בדצמבר  

  . 2027עד   2024ים ביוני בכל אחת מהשנ  30כל אחד, מקרן אגרות החוב ביום 
  

אינן צמודות למדד   ז')  (סדרה  ומשולמת פעמיים בשנה, במועדים כדלקמן:  איגרות החוב    31ביום  כלשהו 
ביוני   30(כולל) וביום  2026עד  2018צמבר של כל אחת מהשנים  בד  31- ביוני ו 30, בימים  2017בדצמבר 

2027 .  
  

  גרות החוב (סדרה ז') כלהלן: החברה התחייבה לעמוד באמות מידה פיננסיות בקשר עם א
  

 מיליון ש"ח.  300 - לא יפחת מההון העצמי של החברה סולו    (א)
  

 . 20% - חת בכל עת מהעצמי של החברה סולו מסך כל המאזן סולו לא יפשיעור ההון    (ב)
  

של החברה לא    NOIהיחס בדוחות המאוחדים של החברה בין החוב הפיננסי נטו של החברה לבין    (ג)
 . 18יעלה על  

  
ובכלל זה לא תכריז, תשלם או תחלק  החברה לא תבצע חלוקה (כהגדרתה בחוק החברות) כלשהי,    (ד) 

אלא האחרון,  דיבידנד  הרבעון  בתום  החברה  של  העצמי  ההון  בניכוי    אם  החלוקה,  ביצוע  בטרם 

 NOI - ש"ח ואלא אם יחס החוב הפיננסי נטו של החברה למיליון  340 - הסכום שחולק, לא יפחת מ
תיה הכספיים של החברה  ובלבד שבעת החלטה על חלוקה לא תהיה רשומה בדוחו   16יעלה על   לא

 הערת "עסק חי". 
  

(סדרה  הח  (ה) ליצור שעבודים שוטפים על כלל רכושה ) שלז'ברה התחייבה למחזיקי אגרות החוב  א 
 כלשהי. ) לטובת צד שלישי כלשהו להבטחת כל חוב או התחייבות negative pledge(שעבוד שלילי 

  
  נסיות הנ"ל. , עומדת החברה באמות המידה הפינ2020בדצמבר  31ליום 

  
דרה ז') של החברה  פרעונות הקרן הראשונים), יתרת איגרות החוב (ס(לאחר שני    2020בדצמבר    31ליום  

  ש"ח).  224,739אלפי ש"ח ערך נקוב (ערכן בדוחות הכספיים בניכוי הוצאות הנפקה:  228,477 - הינה כ
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  התחייבויות לזמן ארוך (המשך)  -   19ר ביאו

  
  ך) פרטים נוספים: (המש  ג.

  
 איגרות החוב של החברה:החברה ו דירוג   )5(

  
ז') וכן ניירות הערך המסחריים של החברה  2020בינואר    22יום  ב , דורגו איגרות החוב (סדרה ו' וסדרה 

 . ")S&P מעלות(להלן: "  מעלות בע"מ" על ידי חברת הדירוג "אס אנד פי גלובל רייטינגס  ilA  ראשוני בדירוג 
  
ספות  נפקת איגרות חוב נולה  ilAעל קביעת דירוג ראשוני    S&Pדיעה מעלות  הו,  2020  בספטמבר  7יום  ב

  מיליון ש"ח ע.נ.   200בהיקף של עד  
  

לאחר תאריך המאזן, הודיעה מעלות  2021בינואר    12ביום    ,S&P    על קביעת דירוג ראשוני לחברהilA  
  לסדרות איגרות החוב של החברה.   ilAכן דירוג באופק יציב ו 

  
  עצמית של אגרות חוב: רכישהתכנית   .ד

 
ה תכנית לרכישת אגרות חוב, בעלות כוללת שלא תעלה על סך של  שר דירקטוריון החבראי,  2020במרץ    12ביום  

  התכנית פקעה.  2021במרץ  11לא נרכשו אגרות חוב בהתאם לתכנית זו וביום מיליון ש"ח.  50
  

 בע"מ (להלן: "מידרוג"):  דרוגיהפסקת דירוג על ידי מ  .ה
 

פי בקשת החברה2020ביולי    21ם  ביו לאח, על  בס , וזאת  ג(ר שדורגה כאמור  לעיל בתחילת שנת  5"ק   (2020  
מעלות    ilAבדירוג   הדירוג  חברת  ידי  ונייר   ,s&pעל  החוב  איגרות  דירוג  הפסקת  על  מידרוג    הערך   ותהודיעה 

ז') בדירוג  ה החברה. ערב הפסקת הדירוג דירגה מידרוג את איגרות החוב (סדהמסחריים שהנפיק וסדרה  ו'  רה 
A3.il  חריים שהנפיקה החברה בדירוג ת ניירות הערך המסבאופק חיובי ואP-1.il .  

  
  .ד .20לגבי שעבודים, ראה ביאור   .ו
  
  .  22למידע נוסף, ראה ביאור   . ז

  
  

  ות, ערבויות ושעבודיםהתקשרויות, התחייבויות תלוי  -   20ביאור 
  

  מלון בכפר הים: - התקשרויות   א. 
  
    :והסכם פשרה הקונה לבין  החברה בין בוררות הליך  )1(

  
") הסכם  בית המלון, נחתם בין החברה לשותפתה במלון "ריזורט חדרה" (להלן: " 2018בנובמבר    22ביום  

 " והיווה סילוההסכםפשרה (להלן:  בין הצדדים  ומוחלט של טענות  "), אשר הסדיר מחלוקות  ק מלא, סופי 
ש הדדיות  תביעות  לרבות  איהצדדים,  לקבלת  בכפוף  כי  נקבע  לפיו  הממונהוגשו;  ההגבלים  שור  על  ה 

 " (להלן:  (המתלה  התנאיהעסקיים  במלון  זכרון  אמירי  זכויות  מלוא  את  תרכוש החברה  באופן  50%"),   ,(
) במלון  הזכויות  במלוא  החברה  מחזיקה  השלמת ההסכם  " 100%שלאחר  (להלן:  וכן,  הנרכש  הנכס)   ,("

החזקותיה מלוא  לחברה  חדרה    הועברו  ריזורט  בחברת  זכרון  אמירי  ב  - של  " ניהול  (להלן:    חברתע"מ 
(הניהול זכויות  במלוא  מחזיקה  באופן שהחברה  זכרון  100%"),  אמירי  כן, המחתה  כמו  הניהול.  חברת   (

על שהועמדו  בעלים  הלוואות  עם  בקשר  זכויותיה  את  "   לחברה  (להלן:  הניהול  לחברת    הלוואותידה 
  ין בניית המלון. י חלקי בג ההסכם שולם לאמירי זכרון רווח קבלנ  "). בנוסף, במסגרתהבעלים

  
מיליון    28  - (כמיליון ש"ח    61  - בתמורה לביצוע ההסכם כאמור, שילמה החברה לאמירי זכרון סך כולל של כ

. מתוך סך התמורה  ובותיה של אמירי זכרון לחברה)באמצעות קיזוז ח  והיתרה שולמהש"ח שולמו במזומן  
  30ליום    של החברה  הכספיים  יהדוחות ל  התאםלון במשווי המ   50%  מיליון ש"ח (אשר היוו  52  - האמורה כ

  ) שולמו בגין הנכס הנרכש והיתרה בגין יתר רכיבי ההסכם כמפורט לעיל. 2018בספטמבר 
  

ב  שהסתיימה  לשנה  הכספיים  בדוחותיה  רשמה  הפסד  2018בדצמבר    31יום  החברה  ההסכם,  בגין   ,
אחרות, נטו ומנגד רשמה בסעיף    יף הוצאותמיליוני ש"ח בסע  9  - זכרון בסך של כ  מירידת ערך חוב אמירי

  מיליוני ש"ח.  4 - זה רווח מהקטנת ירידת ערך של חלקה במלון בסך של כ



  גרופ בע"מ  אספן 
  0202בדצמבר   31וחות הכספיים ליום יאורים לדב

 

60 

  
  שך) (המ  התקשרויות, התחייבויות תלויות, ערבויות ושעבודים  -   20ביאור 

  
  התחייבויות תלויות והליכים משפטיים:  ב.

  
בפרו  2004ספטמבר  ב  19ביום    )1( החברה  של  שותפה  ג',  צד  המשפט  הגיש  בבית  תביעה  הים,  כפר  יקט 

") ועונות חטיבת הפנאי בע"מ  מ.ל. פיתוחד מריו לזניק פיתוח ובניה בע"מ (להלן: "המחוזי בתל אביב כנג
 " סעעונות(להלן:  לו  ליתן  בקשה  הסכם"),  של  בקירוב  ביצוע  לטענתו,  שעניינם,  עשה,  וצווי  הצהרתי    ד 

  ם. , אשר נחתם בין הצדדי2001ביוני   6פשרה מיום  
  

כי, לאור קביעת המעריך המוסכם ניתן לבצע את הוראות חלוקת הזכויות    טענת התובע הייתה  לא  לפיה 
לב יש  הפשרה,  בהסכם  שנקבעו  הפרמטרים  פי  על  התביעה  נשוא  מגרשים  הסכם  בשני  את  בקירוב  צע 

המקרק ביתרת  זכויות  יקבל  שהתובע  כך  ב הפשרה  או  הים,  בכפר  הנופש  ביחידות  זכויות  וכן  יצוע  עין 
  בקירוב אחר של הסכם הפשרה. 

  
, נחתם בין מ.ל. פיתוח ועונות לבין צד ג' (השותף) הסכם פשרה (שני במספר),  2007בדצמבר    20ביום  

מימוש הזכות של צד ג' לרכוש מעונות חלקים משני המגרשים,  אשר קיבל תוקף של פסק דין, בקשר עם  
מ.ל. פיתוח תורה לו וכן בתמורה לויתור של צד  - למי שת בתמורה להעברת כל מניותיו של צד ג' בעונות  וזא

  "). הסכם הפשרהג' על החזר הלוואת הבעלים (להלן: " 
  

  : על פי הסכם הפשרה, "שליש הקרקע" אותו יקבל צד ג', הינו כדלקמן
  

  עונות, במגרש הראשון. מלוא זכויות הבנייה והקרקע, מכל מין וסוג שהוא שיש ל  (א)
  

הבניי  (ב) זכויות  במלוא  שהוא  וסוג  מין  מכל  והקרקע  הקרקע    15.88%  - ה  מיקום מחלקת  השנייה. 
  גבולות החלק של צד ג' במגרש השני יקבעו על ידי מעריך מוסכם.

  
וף חדש אשר מסדיר את יחסי הצדדים במגרשים. יצוין בנוסף, כי  בין עונות לבין השותף נחתם הסכם שית 

החלוקה טרם נחתם ובשל כך עדיין לא הועברו הזכויות    נוכח חילוקי דעות שיש בין יחידי השותף, תשריט
  במגרשים על שם השותף. 

  
ה בע"מ  הוגשה בקשה לפי פקודת ביזיון בית המשפט על ידי מריו לזניק פיתוח ובני  2018בינואר    2  ביום

  יים את פסק הדין בקשר לחלוקת הקרקע.ועונות חטיבת הפנאי בע"מ ובה טענות כי השותף אינו מק 
  

ש ביום  בדיון  במשו2018במאי    8התקיים  יפנו  הצדדים  כי  נקבע  בית  ,  ע"י  שמונה  המוסכם  לשמאי  תף 
  נמחקה.המשפט לצורך קביעת חלוקת המקרקעין בין הצדדים והבקשה לפי פקודת ביזיון בית משפט 

  
וכן    הצדדים אופן ביצוע החלוקה בפועלם בין  הוסכנקבעה חלוקת השטחים ע"י השמאי המוסכם ולאחרונה  

לבחהו ביצוע החלוקה  בטרם  צד  סכם  באופן שכל  הקרקע  וחלוקה מחדש של  איחוד  לביצוע  ון האפשרות 
  יחזיק, בתום הליך האיחוד וחלוקה, במגרש נפרד. 

  
ובין  נח  2018לאוקטובר    10ביום    )2( והחברה  עונות  בין  פעילים    38מתוך    36תם  שנותרו  בהליך,  תובעים 

נגדן, הסכם פשרה. הסכם הפשרה קי לפי הסכם    2018באוקטובר    10בל ביום  משפטי  תוקף של פס"ד. 
כ לשלם  החברה  התחייבה  בסך    1.3  - הפשרה  כספיות  בהוצאות  ולהשתתף  ש"ח  ש"ח    100מיליון  אלפי 

ה  למימון  כדין  מע"מ  תבבתוספת  של  ומוחלט  סופי  סילוק  כנגד  התובעים  של  המשפטיות  יעות  וצאותיהם 
  הצדדים להסכם זה. 

  
ן שני התובעים הנותרים, הסדר פשרה שקיבל תוקף  נחתם בין עונות והחברה ובי   2018לנובמבר    7ביום  

ביום   יחד  2018בנובמבר    8של פס"ד  התובעים  לשני  לשלם  הסדר הפשרה התחייבה החברה    50. לפי 
יחד עם מתן תוקף של   אלפי ומוחלט של תביעתם.  סופי  כנגד סילוק  בית    ש"ח  זה,  פס"ד להסדר פשרה 

  עונות והחברה.ל סגירת התיק העיקרי כנגד המשפט הנכבד הורה ע 
  

נציין כי במסגרת הליך זה, הגישה החברה תביעת צד ג' כנגד נירלט, אשר עבודת חיפויי החוץ בפרויקט  
שהעניקה למפרט  בהתאם  להתנהל    בוצעו  מוסיף  זה  הליך  מתוצרתה.  שנרכשו  חומרים  עם    כהליךוכן 

  .  קרי כנגד עונות והחברהלאחר סגירת התיק העי  בבית המשפטעצמאי שהוגש 
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  (המשך)  התקשרויות, התחייבויות תלויות, ערבויות ושעבודים  -   20ביאור 

  
  (המשך)  התחייבויות תלויות והליכים משפטיים:  ב.

  
  (המשך)   )2(

  
בין    2019באפריל    11ביום   ונחתם    -שיעור של כה המוחזקת בחטיבת הפנאי בע"מ, חבר  עונותהחברה 
  ") לבין כפר הים ניהול החברה: "בסעיף זה ביחד   (להלן  בעלות מלאה של החברהעל ידי חברה בת ב   67%

ת  הסכם פשרה המסדיר את כלל המחלוקות ההדדיות שהיו תלויו   ")כפר הים ניהול"  ) בע"מ (להלן:1994(
 . ")הסכם הפשרה(להלן: "  בין הצדדים

  
ומית בין הצדדים, את סוגיית  וגיות הקנייניות שהיו במחלוקת ריש הסדיר את הסבין היתר, הסכם הפשרה  

ניהול   דמי הניהול שישולמו , היקף ואופן השירותים שינתנו בגין השימוש במתקנים המשותפים  לכפר הים 
  ת נוספות. למלון ולדיירי פרויקט כפר הים וכן סוגיו

  
על עיקרי הסכם הפשרה, נמחקו    ין ד ק  של פס  במקביל לחתימת הצדדים על הסכם הפשרה ולקבלת תוקף

 ההליכים המשפטיים המתנהלים בין הצדדים. כלל 
  

הושלם רישום הבית המשותף בפנקס הבתים המשותפים של לשכת רישום    2019באפריל   28 ביוםכמו כן, 
בית המשותף ולהסכם הפשרה, יבוצעו בצו רישום הבית המשותף  בהמשך לרישום ה  המקרקעין בחיפה.

  ישום יחידות הנופש על שם בעליהן. ונים בטרם ר תיק 
  
  ערבויות:  ג.

  
ליום    )1( שיתרתן  הרגיל  העסקים  במהלך  בנקאיות  ערבויות  נתנו  שלה  המאוחדות  והחברות    31החברה 

  מיליון ש"ח).  7.6 - כ 2019בדצמבר   31מיליון ש"ח (ליום  0.3 - היתה כ 2020בדצמבר  
  
ירות) (הבטחת  בת רוכשי דירות בהתאם לחוק מכר (דערבויות לטו החברה והחברות המאוחדות שלה נתנו    )2(

  10.5  - הסתכמה לכ  2020בדצמבר    31. יתרת הערבויות ליום  1975- השקעות של רוכשי דירות), התשל"ה
  מיליון ש"ח).  10.7 - כ  2019בדצמבר   31מיליון ש"ח (ליום  

  
  ). 1.א.(31לגבי ערבויות לצדדים קשורים, ראה ביאור   )3(

  
  ודים ובטחונות:שעב  .ד

  
של חברות מאוחדות שלה מובטחות בשעבודים קבועים ושוטפים ללא הגבלה  התחייבויותיה של החברה ו  )1(

יות  ו בסכום על כלל נכסי החברות וזכויותיהן, פקדונות, ניירות ערך, המוניטין, הון המניות הבלתי נפרע, זכ
החברות. בין  שניתנו  בטחונות  ידי  ועל  שכירות  דמי  והלא    ביטוח,  המשועבדים  המקרקעין  נכסי  יתרות 

מיליון ש"ח, בהתאמה.   185 - מיליון ש"ח וכ  2,139 - , על סך של כ2020בדצמבר  31ם עמדו ליום משועבדי
  - כ  2019בדצמבר    31ם  ויליון ש"ח (לא כולל ערבויות), (לימ  1,191  - סך ההתחייבויות המובטחות הינו כ

  1,006  - יה כ בהתאמה. סך ההתחייבויות המובטחות לתאריך זה ה מיליון ש"ח    139  - מיליון ש"ח וכ  2,551
  מיליון ש"ח).

  
אשר    )2( שונים  לפרויקטים  בנקאי  ליווי  לקבלת  בחוזים  בנקים  עם  קשורות  מאוחדות  וחברות  החברה 

חייבים את החברה והחברות המאוחדות שלה  מבמסגרתם מקבלת החברה מסגרות של אשראי. החוזים  
זכ  כל  את  לבנק  החוזיםלשעבד  את  לבנק  להמציא  הפרוייקט,  בגין  והספקים,    ויותיה  המשנה  קבלני  עם 

למשיכות   הבנק  אישור  את  ולקבל  לפרויקטים  המתייחסים  הבנק  חשבונות  את  הבנק  לטובת  לשעבד 
  מחשבונות אלו. 

  
בנקא  )3( תאגידים  כלפי  התחייבה  רכושן  יהחברה  כלל  על  צף"  "שעבוד  ליצור  לא  חוב  איגרות  ומחזיקי  ים 

  ייבויות הללו. נכסיהן מכל סוג שהוא, בתנאים כפי שנקבעו בהתחו
  
החברה וחברות מאוחדות שלה שעבדו לבנקים שונים בשעבוד קבוע מדרגה ראשונה וללא הגבלה בסכום    )4(

שויים להידרש לשלם על ידי רוכשי דירות,  ע את זכויתיהן בפרויקטים מסוימים להבטחת כספים שהבנקים  
- ות של רוכשי דירות), התשל"הערבויות בהתאם לחוק המכר (דירות) (הבטחת השקעלהם הוציאו הבנקים  

1975 .  
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  הון מניות  -   21ביאור 

  
  הרכב והתפתחות בהון המניות:  א. 

 מספר המניות   

 מונפק ונפרע  ר ש ו ם   
      

  61,890,587    4,500,000,000   2018בדצמבר  31יתרה ליום 
      

      : 2019תנועה בשנת 
  890,988   -    בי אופציה מימוש כת 

      
    62,781,575    4,500,000,000   2019מבר בדצ  31יתרה ליום 

      
      : 2020תנועה בשנת 

  -    -    מימוש כתבי אופציה 
      

  ) 1( 62,781,575   4,500,000,000   2020בדצמבר  31יתרה ליום 

      
  
 תוכנית לרכישה עצמית של מניות החברה:   )1(

  
רכישה2018באוגוסט    14ביום   תכנית  לאמץ  החברה  דירקטוריון  החליט  החברה,    ,  מניות  של  עצמית 

מיליון ש"ח, לתקופה    18, בעלות כוללת של עד  1999- המהווה 'חלוקה' בהתאם לחוק החברות, התשנ"ט
  . ")2018משנת תוכנית ה(להלן: "  של שנה

  
מניות תמורת סך    1,077,961רכשה החברה    2019באוגוסט    12ועד ליום    2018באוקטובר    15החל מיום  

  . 2018משנת   מהעלות הכוללת של התוכנית 42.19% - מהווה כאלפי ש"ח ה 7,594 - של כ
  

דירקטוריו2019באוגוסט    12ביום   החליט  החברה,  ,  מניות  של  עצמית  רכישה  תכנית  לאמץ  החברה  ן 
את התכנית    מיליון ש"ח, אשר תחליף  18ם לחוק החברות, בעלות כוללת של עד  המהווה 'חלוקה' בהתא

  .") 2019משנת  התוכנית " (להלן:    , לתקופה של שנה2018 משנת
  

מניות תמורת סך של    578,142רכשה החברה    2020באוגוסט    12ועד ליום    2019באוגוסט    13החל מיום  
  . 2019משנת   לת של התוכניתמהעלות הכול 25.47%  - אלפי ש"ח המהווה כ 4,584 - כ
  

דיר2020באוגוסט    16ביום   החליט  מני ,  של  עצמית  רכישה  תכנית  לאמץ  החברה  החברה,  קטוריון  ות 
עד   של  כוללת  בעלות  החברות,  לחוק  בהתאם  'חלוקה'  את    18המהווה  תחליף  אשר  ש"ח,  מיליון 

  . ")2020משנת התוכנית (להלן: "  , לתקופה של שנה2019משנת התכנית
  

הכספיים  למעד   הדוחות  פרסום  נרכשו  2020בדצמבר    31ליום  ועד  משנת  תוכנית  ל   בהתאםות  מני  לא 
2020 .  

  
מניות    1,656,103, מחזיקה החברה  2020בדצמבר    31ניות המונפק והנפרע, נכון ליום  מתוך סך הון המ 

  - חברה במחזיקה מריו לזניק נופך בע"מ, חברה מאוחדת בשליטה מלאה של הכמו כן,    .צמה באוצרשלה ע
  מניות של החברה.  1,173,141

  
  :זכויות המניות  .ב

  
  ך נקוב כל אחת ומקנות למחזיקים בהן את הזכויות הבאות: ש"ח ער  0.01ות החברה הינן מניות רגילות בנות מני 

  
  רך בתל אביב. סחירות בבורסה לניירות ע  )1(
  זכויות באסיפה כללית, זכויות לדיבידנד וזכויות בפירוק.   )2(
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  (המשך) הון מניות  -   21ר ביאו

  
  :ובדי החברהענושאי משרה ולד) ליו"ר הדירקטוריון, ל"דרה יכתבי אופציה (סהקצאת פרטית של   .ג

  
ן החברה, בהתאמה, את הקצאתן,  , אישרו ועדת התגמול ודירקטוריו 2018במרץ    20וביום    2018במרץ    19ביום  

של   תמורה,  החב  3,480,000ללא  של  י"ד)  (סדרה  זה:  אופציות  בסעיף  (להלן  "האופציות  או    "האופציות" רה 
ש"ח ע.נ. כ"א של החברה, על פי תכנית    0.01מניות רגילות בנות    3,480,000  - תנות למימוש ל ), הניהמוצעות"

ל הכללית,  ונושא   7  - האופציות  החברה  זה:  עובדי  בסעיף  (להלן  פרג  וביניהם  כולם  "הניצעים"י משרה,  אשר   ,(
לא יהיו בעלי עניין    ה מכח החזקתם במניות החברה, כהגדרת המונח בכללי הבורסה ואשראינם בעלי עניין בחבר

  . אם וככל שימומשו האופציות המוצעות להםבחברה מכח החזקת מניות, 
  

  ממש את האופציות שהוקצו לו, למניות החברה, כדלקמן: בכפוף לאמור להלן, כל אחד מהניצעים יוכל ל
  
   אישרה  2018באפריל    26ביום הקצאת  ,  המניות  בעלי  לפרג   1,500,000אסיפת  י"ד)  (סדרה    אופציות 

  כאמור. 
   כאמור לעיל. הוקצו האופציות  2018באפריל  29ביום  
  

) (מסלול רווח הון) לפקודה ובכפוף לקבלת האישורים  2(ב)(102לניצעים, בהתאם להוראות סעיף  הוקצו  האופציות  
  הנדרשים כמפורט להלן. 

  
) לחוק  5(270ח בסעיף  המונ  החברה, אף אחד מהניצעים אינו צד מעוניין בחברה, כהגדרת צוין כי, למיטב ידיעת  י

  לו.   שהוקצווניין בחברה אם וככל שיממש את האופציות החברות ולא יהפוך לצד מע
  

לתום   ועד  החברה, ממועד ההקצאה  למניית  להבשלתה),  (בכפוף  למימוש  ניתנת  אופציה תהיה  חודשים    60כל 
ממוע שנים)  בסך  ד ההקצאה(חמש  צמוד  לא  מימוש,  למחיר  בתמורה  מחי   7,  המיש"ח.  להתאמות  ר  כפוף  מוש 

, מחיר  2020בדצמבר    31בה, דיבידנד, השתתפות בהנפקת זכויות ומיזוג (ליום  שיידרשו עקב חלוקת מניות הט 
  . ש"ח) 6.29כתבי האופציה המותאמים הינו  

  
יוכלו לממש את האופציות   י  שהוקצוהניצעים  חלפו מועדי הזכאות ביחס אליהן וזאת בהתאם למנגנון  להם ואשר 

 " (  מימוששל  ישלמו    , שלום במזומן של מחיר מימוש לאופציה) בלבד, לפיו, חלף תcashless exerciseנטו"  לא 
אלא יקבלו מניות שמחיר השוק שלהן שווה לשווי ההטבה של האופציות שתמומשנה על ידם    , את מחיר המימוש

  כללית.  יות הבהתאם למנגנון כמפורט בתכנית האופצ המניות כאמור תחושב  והקצאת   ,באותו מועד
  

  יוכל לממש את האופציות שהוקצו לו, למניות החברה, כדלקמן: בכפוף לאמור להלן, כל אחד מהניצעים 
  

שהוקצו    (א) מהאופציות  (  - שליש  שנה  (להלן:    12לאחר  ההקצאה  את  הדירקטוריון  אישור  ממועד  חודשים) 
  ). לה הראשון""מועד ההבש

ב  (ב) האופציות תבשלנה  שוו   8  - יתרת  רבעמנות  בחלוף  ת,  החל  ההב  3וניות,  (רבעון) ממועד  שלה  חודשים 
  הראשון. 

  
אישור   ממועד  שנים  שלוש  מתום  החל  הכללית,  האופציות  תכנית  להוראות  ובכפוף  לעיל  לאמור  בהתאם 

  מניות החברה.  הדירקטוריון את ההקצאה, תהיינה כל האופציות ניתנות למימוש ל
  

אשר הוקצו  כתבי אופציה (סדרה י"ד)    390,000רה על פקיעת  ון החב , החליט דירקטורי2019בנובמבר    20ביום  
 " (להלן:  קנוט  הכברט  אברהם  ביום  קנוטלמר  סיים  אשר  חו"ל    2019באוקטובר    31"),  פעילות  כמנהל  לכהן 

  )).4.ד.( 31ביאור וסמנכ"ל פיתוח עסקי בחברה (ראה 
  

בשנת    ההוצאות הכספיים  בדוחות  נזקפו  הוצאות ה2020אשר  בסעיף  ו ,  כתבי  נהלה  כתוצאה מהקצאת  כלליות, 
י" (סדרה  כהאופציה  של  לסך  לעיל, הסתכמו  (כ  404  - ד), כאמור  ש"ח  בשנת    1,826  - אלפי  ש"ח  ).  2019אלפי 

  כנגד הוצאות אלו יצרה החברה קרן הון בגין תשלום מבוסס מניות. 
  

ה כתבי  פקיעת  בשנת  בעקבות  החברה  השיבה  קנוט,  של  נז  2019אופציה  אשר  בדהוצאות  הכספיים  קפו  וחות 
ופקעו  , בסעיף הוצאות  2017-2019בשנים   י"ד) אשר טרם הבשילו  (סדרה  וכלליות, בגין כתבי האופציה  הנהלה 

תשלום    אלפי ש"ח. כנגד הכנסה זו הקטינה החברה קרן הון בגין 493 - כאמור לעיל. הכנסה זו הסתכמה לסך של כ
  מבוסס מניות. 
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  הון מניות (המשך)  -   21ביאור 

 
  : ידנדדיב  .ד

  
ביום   שנערכה  דירקטוריון החברה  שנת    2020במרץ    12  בישיבת  בגין  כי החברה תחלק  דיבידנד    2020הוחלט 

  יצוין כי, חישוב הדיבידנד למניה   ש"ח.  0.266822  - מיליון ש"ח המהווה דיבידנד למניה של כ  16בסך מינימלי של  
אה של החברה, בהנחה שחברת בת זו תוותר  דיבידנד שיגיע לחברת בת בבעלות ובשליטה מלנערך לאחר נטרול  

 .בידנד שיגיע להעל הדי
 

יחולק ב כ  4  - הדיבידנד האמור  ש"ח למניה בממוצע בכל רבעון, החל  0.066706   - תשלומים רבעוניים בסך של 
לשנת   השני  לש  2020מהרבעון  הראשון  הרבעון  ל2020נת  (בגין  בסמוך  הדוחות  ),  ופרסום  חתימת  אחר 

  תיים של החברה, לפי העניין. הרבעוניים או השנ 
  

הדיביד כי  שבהן תתקשר  יודגש  הפיננסיות  ולהתניות  דין  כל  להוראות  בכפוף  יחולק,  אם  יחולק,  לעיל  האמור  נד 
חוק   להוראות  בכפוף  זה  ובכלל  הרלוונטית)  בעת  וככל שתהיינה בתוקף  (אם    1999- רות, התשנ"טהחב החברה 

נד יחולק, בכפוף  לחוק החברות, וכן כי הדיביד  302קבועים בסעיף  ") בדבר מבחני החלוקה החוק החברות(להלן: " 
לקבלת החלטות ספציפיות של דירקטוריון החברה, במועדים שייקבעו על ידי דירקטוריון החברה, הכל לפי שיקול  

  דעתו של דירקטוריון החברה. 
  

כאמור, וזו תישקל בכל פעם,    ין לראות בהחלטה הנ"ל התחייבות של החברה לבצע חלוקת דיבידנד, אעוד יודגש כי
רקטוריון החברה. כמו כן יצוין כי, החלטה זו ניתנת לשינוי בדירקטוריון החברה שאף יהיה רשאי  בנפרד, על ידי די 

יות קטנות יותר או אי ביצוע חלוקה  ר,  לקבל החלטות בדבר ביצוע חלוקות שונות מהאמור לעיל (חלוקות גדולות 
  דיבידנד במזומן). ועות בדין (קרי, חלוקות שאינן בדרך של תשלום כלל), לרבות בדרכים אחרות הקב

  
  : 2020להלן פרטים בדבר חלוקת דיבידנדים בשנת 

  
 דיבידנד למניה סכום הדיבידנד  מועד התשלום מועד ההכרזה (*) 

 ש"ח  אלפי ש"ח     
        

12.3.2020  6.4.2020  4,000  0.06671  
31.5.2020  16.6.2020  4,000  0.06672  
16.8.2020  17.9.2020  4,000  0.06672  

29.11.2020  31.12.2020  4,000  0.06672  
  

  (*) המועד בו החליט דירקטוריון החברה על חלוקת הדיבידנד. 
  

  ). 2.(ב.33ראה ביאור   - לפרטים בדבר הכרזה על דיבידנד לאחר תאריך המאזן 
  
  : סום תשקיף מדףפר  .ה

  
  . 2018במאי  29נושא תאריך  , פירסמה החברה תשקיף מדף2018במאי   28ביום  

  
 

  רים פיננסיים מכשי  -   22ביאור 
  

  :ווי הוגן של מכשירים פיננסייםש  א. 
  

לזמן   השקעות  מזומנים,  ושווי  מזומנים  כגון  נגזרים  לא  נכסים  בעיקר  כוללים  הקבוצה  של  הפיננסיים  המכשירים 
ל, התחייבויות לא נגזרות כגון אשראי  ים ויתרות חובה, חובות לזמן ארוך ויתרות חובה לזמן ארוך לקבייב קצר, ח

  , זכאים ויתרות זכות והלוואות והתחייבויות אחרות לזמן ארוך, וכן מכשירים פיננסיים נגזרים. לזמן קצר 
  

החוזר שלה, בדרך כלל זהה או    הון בשל אופיים, השווי הנאות של המכשירים הפיננסיים של הקבוצה הכלולים ב
  הכספיים שלה.  קרוב לערך בו הם כלולים בדוחות
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  (המשך)  מכשירים פיננסיים  -   22ביאור 

  
  (המשך)  :ווי הוגן של מכשירים פיננסייםש  א. 

  
בדוחות   המוצגים  פיננסיים,  מכשירים  קבוצות  של  הההוגן  והשווי  בספרים  הערך  את  מפרטת  שלהלן  הטבלה 

  פי שוויים ההוגן:  על הכספיים, שלא
  

 שווי הוגן ערך בספרים  

  0 2 0 2 9 1 0 2 0 2 0 2 9 1 0 2 

 ח "ש אלפי  ש"ח אלפי  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
          התחייבויות פיננסיות (*) 
  10,354   10,350   10,354   10,350   )1(משתנה הלוואה לזמן קצר בריבית  

  124,656   112,087   124,656   112,087   ) 1הלוואה לזמן ארוך בריבית משתנה (
  1,060,100   1,002,812   1,012,872   1,026,851   )2הלוואה לזמן ארוך בריבית קבועה (

  649,461   535,488   608,594   506,946   ) 3איגרות חוב בריבית קבועה (
  80,000   56,000   80,000   56,000   ניירת ערך מסחריים בריבית משתנה 

   1,712,235   1,836,476   1,716,737   1,924,571  

          
הנכסים וההתחייב  (*) יתרת  קשוריםלגבי  וצדדים  מזומנים  לרבות  או  ויות הפיננסיות,  תואם,  , ערכם בספרים 

  ) לעיל. 1( 3קרוב לשווים ההוגן למעט נכס פיננסי כמפורט בביאור 
  
  הערך בספרים מהווה קירוב לשווי ההוגן.   )1(
  
חי של  ארוך שהתקבלה הנושאת ריבית קבועה מבוסס על חישוב הערך הנוכ  זמןהשווי ההוגן של הלוואה ל  )2(

ריבית המקוב  דומים  תזרימי המזומנים לפי שיעור  להלוואה דומה בעלת מאפיינים  בדצמבר    31(  3.8%ל 
2019  - 4.12% .(  

  
על    תמךהשווי ההוגן של איגרות החוב הנושאת ריבית קבועה מבוסס על חישוב התשואה לשווי הוגן בהס  )3(

  ).  1.68% -  2019בדצמבר   31( 1.64% ציטוטים בשוק פעיל 
  
  מדיניות ניהול סיכונים:   .ב

  
ח הוגן  פעילויות הקבוצה  שווי  סיכון  מטבע,  סיכון  (לרבות  שוק  סיכון  כגון:  שונים,  פיננסיים  לסיכונים  אותה  ושפות 

מזומנים בגין שיעור ריבית. תוכנית ניהול    רים בגין שיעור ריבית וסיכון מחיר), סיכון אשראי, סיכון נזילות וסיכון תז
הכוללת ש בפעולות לצמצום השפעות שליליהסיכונים  ות אפשריות על הביצועים הפיננסיים  ל הקבוצה מתמקדת 

  של הקבוצה. 
  
  היררכיית השווי ההוגן:  ג.

  
א  )1( המשקפת  הוגן  שווי  בהיררכיית  שימוש  תוך  הפיננסיים  מכשיריה  מדידת  את  מסווגת  מהחברה  הות  ת 

  ן הינה: הנתונים ששימשו בעת ביצוע המדידות. היררכיית השווי ההוג
  

  אמים) בשוק פעיל עבור נכסים או התחייבויות פיננסיות זהים. מחירים מצוטטים (לא מתו -  1רמה    (א)
  

ברמה    -   2רמה    (ב) או  1נתונים שאינם מחירים מצוטטים הכלולים  הנכס  לגבי  לצפיה  ניתנים  אשר   ,
  ם מהמחירים). ן אם במישרין (כלומר כמחירים) ובין אם בעקיפין (כלומר נגזריבי  ההתחייבות,

  
הנכס    -   3רמה    (ג) עבור  (נתונים  נתונים  לצפיה  ניתן  שוק  מידע  על  או ההתחייבות שאינם מבוססים 

  שאינם נצפים). 
  

בסך    2020בדצמבר    31ליום    )2( סחירים,  בניירות ערך  ש"ח אש   14,507לקבוצה השקעות  נאלפי  כללות  ר 
  ).1ההוגן מבוסס על מחירים מצוטטים (רמה  בדוחות הכספיים לפי שווי הוגן דרך רווח והפסד. השווי  

  
בסך    2019בדצמבר    31ם  ליו סחירים,  בניירות ערך  נכללות    26,932לקבוצה השקעות  אשר  ש"ח  אלפי 

  ).1צוטטים (רמה  ם מבדוחות הכספיים לפי שווי הוגן דרך רווח והפסד. השווי ההוגן מבוסס על מחירי
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  (המשך)  מכשירים פיננסיים  -   22ביאור 

  
  : סיכוני שוק  .ד

  
שהשו מהסיכון  נובעים  שוק  כתוצאה  סיכוני  ישתנו  פיננסי  מכשיר  של  העתידיים  המזומנים  תזרימי  או  ההוגן  וי 

ון שווי הוגן בגין  סיכ משינויים במחירי שוק. סיכוני שוק כוללים שלושה סוגי סיכונים: סיכון מטבע, סיכון מחיר אחר ו
  שיעור ריבית כדלקמן: 

  
  סיכון מטבע:  )1(

  
  ה לסיכוני שוק הם כדלקמן: כדי למנוע את חשיפתהחברה אמצעים, שבהם נוקטת ה
  

משקיעה   שבה  מדינה  מניבים,    החברהבכל  מבוצעת  לרוב  מתקבל  המימון  בנכסים  שבו  המטבע  באותו 
בנוסף נוטלת החברה הלוואות ומנפיקה אגרות    ). ךלזמן ארו  Non Recourse"כ בהלוואות  רבד (  ההשקעה

מניב בחוב בישראל המיוע למימון ההשקעות בנדל"ן  היתר,  בין  ואגרות חוב  דות,  חו"ל. מרבית ההלוואות 
  אלו הינן שקליות וצמודות למדד. 

  
כ של  בסך  ובאירו  שוויצרי  בפרנק  התחייבויות  על  נכסים  עודף  לחברה  המאזן  ש"ח  44  - לתאריך    מיליון 

  אירו, בהתאמה).  מיליון 186  - מיליוני פר"ש וכ 12 - מיליון ש"ח, בהתאמה (כ 735 - כו
  

וים בשער המט"ח במכשירים פיננסיים מקובלים ונעזרת לשם כך ביועצים  החברה מבצעת הגנות מפני שינ 
  חיצוניים. 

  
רים  אמומיליון אירו באמצעות המכשירים ה  10-50ביצעה החברה עסקאות הגנה בטווח של    2020בשנת  

  לעיל. 
  

  והשקעה בחברות כלולות  ן כוללים נדל"ן להשקעה, נכסים שאינם פיננסיים במאז 2020בדצמבר    31ליום  
, נכסים מוחזקים למכירה  ש"ח וכוללים נדל"ן להשקעה  אלפי  116,556  - לפרנק שוויצרי בסך של כ  יםצמוד 

ולל זכויות מיעוט בגין נכסים  (כ   ש"חאלפי    1,592,553  - בסך של כליורו  צמודים    והשקעה בחברות כלולות
תחייבויות בהצמדה  , כך שלמעשה לחברה עודף נכסים על ה אלפי ש"ח)  65,815  - מניבים בחו"ל בסך של כ

  למטבעות אלה. 
  

  . 28כתוצאה משינויים באירו, ראה ביאור   2020לגבי ההשפעה על תוצאות הפעילות של החברה בשנת 
  
  סיכון מחיר אחר:   )2(

  
קונצרניות סחירות ובא  יעההקבוצה משק  (א) ממשלתיות  וב  יגרת ח את עודפי המזומנים באיגרות חוב 

ראה חושפת עצמה לתנודתיות במחיר אשר מובנה בשוק זה.  צמודות למדד המחירים לצרכן ובכך  
  ). להלן. 3.(זסעיף 

  
  לקבוצה נכסים והתחייבויות צמודי מדד, בגינם היא חשופה לשינויים במדד.   (ב)

  
  :ריביתשיעור ין בגסיכון   )3(

  
  1,009  - מיליון ש"ח, מתוכם כ  1,712  - ות בהיקף של כלחברה התחייבויות פיננסי  2020בדצמבר    31ליום  

ש"ח   כמיליון  בחו"ל,  קבועה  מדד  300  - בריבית  צמודות  ש"ח  כבארץ   מיליון  בריבית    361  - ,  ש"ח  מיליון 
  . מיליון ש"ח בריבית משתנה בחו"ל 42  - משתנה בארץ וכ

  
לחברה  2020צמבר  בד  31ליום   נטו,  פיננסית  ונכ  התחייבות  מזומנים  של  (בניכוי  בסך  פיננסיים)    סים 

  . 2019בדצמבר  31מיליון ש"ח ליום  1,628 - עומת סך של כמיליון ש"ח ל 1,329 - כ
 

הלוואות הנושאות שיעורי ריבית משתנים חושפות את החברה לסיכון באופן שעליית שיעור הריבית תגרום  
ות שיעורי ריבית קבועים  ות המימון ולפגיעה בתזרים המזומנים של החברה. הלוואות הנושאוצאלגידול בה 

    ון בסביבת ריבית משתנה, וכן לחשיפה בגין עליית המדד.חושפות את החברה לסיכ 
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  מכשירים פיננסיים (המשך)   -   22ביאור 

  
  : (המשך) סיכוני שוק  .ד

  
  מבחני רגישות בגין שינוי בגורמי שוק:  )4(

 
  לשווי ההוגן של מכשירים פיננסיים עיקריים: לן מבחני רגישות לה
  

  לשינויים בשיעורי הריבית:   (א)
  

  :2020בר  בדצמ 31ליום 
  
  רגישות לשינויים בריבית השקלית צמודת מדד:  )1(

  

המכשיר  
  הנמדד 

  רווח (הפסד) מהשינויים 

  שווי הוגן 

  רווח (הפסד) מהשינויים 
 הריבית  ידתשיעור יר שיעור עליית הריבית

150% 10% 5% 5% -  10% -  150% - 
                

מודות  צ הלוואות
  )2,152(  )134(  )67(  ) 21,522(  66   132   1,856   מדד
 )7,552(  )493(  )247( )298,328( 246  492  7,236   אג"ח ו' 

   9,093   624   313  )319,849(  )314(  )627(  )9,704(  

                
  . 0.93%  –ריבית ששימשה לחישוב השווי ההוגן 

  
  רגישות לשינויים בריבית השקלית:  )2(

  

המכשיר  
  הנמדד 

  (הפסד) מהשינויים ח רוו

  שווי הוגן 

  פסד) מהשינויים רווח (ה
 שיעור ירידת הריבית  שיעור עליית הריבית

150% 10% 5% 5% -  10% -  150% - 
                

  ) 45,110(  )2,696(  )1,343(  )237,160(  1,333   2,656   35,991   אג"ח ז' 

                
  . 150%. שינוי של  0.25%  - מ 0.1%  - ירדה ל  2019דצמבר ריבית בנק ישראל: ריבית  

  . 2.57%  –לחישוב השווי ההוגן ריבית ששימשה  
  

  ישות לשינויים בריבית פרנק שוויצרי: רג  )3(
  

המכשיר  
  הנמדד 

  רווח (הפסד) מהשינויים 

  שווי הוגן 

  רווח (הפסד) מהשינויים 
 ירידת הריבית  שיעור שיעור עליית הריבית

200% 10% 5% 5% -  10% -  200% - 
                

ואות פרנק  הלו
  ) 84,434(  )2,340(  )1,155(  ) 69,469(  1,125   2,280   29,030   שוויצרי

                
  ).0.75%( - ) ל0.25%( - ) בריבית הבסיס בשוויץ אשר ירדה מ200%היה שינוי יומי של ( 2015בינואר  

  . 1.67%  –גן ריבית ששימשה לחישוב השווי ההו
 

  רגישות לשינויים בריבית האירו:  )4(
  

המכשיר  
  מדד הנ

  רווח (הפסד) מהשינויים 

  הוגן שווי 

  רווח (הפסד) מהשינויים 
 שיעור ירידת הריבית  ית הריביתשיעור עלי

100% 10% 5% 5% -  10% -  100% - 
                

הלוואות מבעלי  
זכויות שאינן  

  ) 17,450(  )1,631(  )812(  )208,772(  807   1,608   15,087   מקנות שליטה 
 ) 37,738(  )3,650(  )1,822( )775,083( 1,815  3,623  35,077   הלוואות אירו

   50,164   5,231   2,622  )983,855(  )2,634(  )5,281(  )55,188 (  

                
  . בערך מוחלט 100%. שיעור שינוי יומי של 0%ל  0.05%ירדה מ   2016במרץ 

  . 1.45%  –ב השווי ההוגן ריבית ששימשה לחישו
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  ך) מכשירים פיננסיים (המש  -   22ביאור 

  
  (המשך)  :סיכוני שוק  .ד

  
  משך) (ה מבחני רגישות בגין שינוי בגורמי שוק:  )4(

 
  לשווי ההוגן של מכשירים פיננסיים עיקריים: להלן מבחני רגישות 

  
  (המשך)  לשינויים בשיעורי הריבית:  (א)

  
  :2019בדצמבר   31ליום 

  
  גישות לשינויים בריבית השקלית צמודת מדד:ר  )1(

  

המכשיר  
  הנמדד 

  ח (הפסד) מהשינויים רוו

  שווי הוגן 

  וח (הפסד) מהשינויים רו
 שיעור ירידת הריבית  יתשיעור עליית הריב

150% 10% 5% 5% -  10% -  150% - 
                

הלוואות צמודות  
  ) 25,363(  )1,413(  )729(  )116,819(  722   1,437   18,889   מדד
 ) 15,153(  )983(  )491( )413,581( 490  979  14,288   אג"ח ו' 

   33,177   2,416   1,212  )530,400(  )1,220(  )2,396(  )40,516 (  

                
  . 1.39%  –ריבית ששימשה לחישוב השווי ההוגן 

  
  רגישות לשינויים בריבית השקלית:  )2(

  

המכשיר  
  הנמדד 

  רווח (הפסד) מהשינויים 

  שווי הוגן 

  ווח (הפסד) מהשינויים ר
 יבית שיעור ירידת הר שיעור עליית הריבית

150% 10% 5% 5% -  10% -  150% - 
                

הלוואות מבעלי  
נן  זכויות שאי 

  )4,829(  )283(  )141(  ) 30,963(  140   278   3,721   מקנות שליטה 
 ) 59,861(  )3,478(  )1,731( )235,843( 1,714  3,413  45,125   אג"ח ז' 

   48,846   3,691   1,854  )266,806(  )1,872(  )3,761(  )64,689 (  

                
  . 150%וי של . שינ0.25%  - ל 0.1% - עלתה מ 2018דצמבר   ריבית בנק ישראל: ריבית

  . 2.83%  –ריבית ששימשה לחישוב השווי ההוגן 
  

  רגישות לשינויים בריבית פרנק שוויצרי:   )3(
  

המכשיר  
  הנמדד 

  רווח (הפסד) מהשינויים 

  שווי הוגן 

  רווח (הפסד) מהשינויים 
 עור ירידת הריבית שי שיעור עליית הריבית

200% 10% 5% 5% -  10% -  200% - 
                

  הלוואות פרנק 
  ) 88,271(  )2,365(  )1,166(  ) 69,345(  1,135   2,239   28,830   שוויצרי

                
  ).0.75%( - ) ל0.25%( - ץ אשר ירדה מ) בריבית הבסיס בשווי200%היה שינוי יומי של ( 2015בינואר  

  . 1.62%  –וי ההוגן ריבית ששימשה לחישוב השו 
 

  שינויים בריבית האירו:רגישות ל   )4(
  

המכשיר  
  הנמדד 

  וח (הפסד) מהשינויים רו

  שווי הוגן 

  רווח (הפסד) מהשינויים 
 שיעור ירידת הריבית  שיעור עליית הריבית

100% 10% 5% 5% -  10% -  100% - 
                

הלוואות מבעלי  
זכויות שאינן  

  ) 32,445(  )3,148(  )1,571(  )702,942(  1,566   3,127   30,361   מקנות שליטה 
 ) 22,567(  )1,997(  )992( )140,032( 979  1,945  17,407   הלוואות אירו

   47,768   5,072   2,347  )842,974(  )2,363(  )5,145(  )55,012 (  

                
  . בערך מוחלט 100%. שיעור שינוי יומי של 0%ל  0.05%ירדה מ   2016במרץ 

  .  1.43% - לחישוב השווי ההוגן   ריבית ששימשה
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  מכשירים פיננסיים (המשך)   -   22ביאור 

  
  : (המשך) סיכוני שוק  .ד

  
  מבחני רגישות בגין שינוי בגורמי שוק: (המשך)   )4(

  
  לשינויים בשווי שוק של ניירות ערך סחירים:  (ב)

  
  :2020  בדצמבר 31ליום 

  
  השפעת קרן ההון  שווי הוגן  השפעת קרן ההון  
  גורם השוקמהשינויים ב  ליום  יים בגורם השוקמהשינו  

  ירידה של   ירידה של  בדצמבר  31  עליה של   עליה של   

  5% 2.5% 0 2 0 2 2.5% 5% 
           

נכסים פיננסיים לא  
נגזרים מדווחים  

לפי שווי הוגן דרך  
  ) 725(  ) 363(  14,507   363   725   רווח והפסד 

           
  

  :2019בדצמבר   31ליום 
  
  השפעת קרן ההון  שווי הוגן  הוןהשפעת קרן ה   
  ורם השוקמהשינויים בג  ליום  מהשינויים בגורם השוק  

  ירידה של   ירידה של  בדצמבר  31  עליה של   עליה של   

  5% 2.5% 9 1 0 2 2.5% 5% 
           

נכסים פיננסיים לא  
נגזרים מדווחים  

הוגן דרך   לפי שווי 
  ) 1,347(  ) 673(  26,932   673   1,347   רווח והפסד 

           
  

  השנתי לפני מס:   ירים פיננסיים עיקריים והשפעתם על הרווחלהלן ניתוח רגישות של מכש
  

  לשינויים בשער החליפין של האירו:  (ג)
  

  :2020בדצמבר   31ליום 
  
  םרווח (הפסד) מהשינויי  ערך בספרים  רווח (הפסד) מהשינויים  
  בגורם השוק   ליום  בגורם השוק   

  ירידה של   ירידה של  ר בדצמב 31  עליה של   עליה של   

  10% 5% 0 2 0 2 5% 10% 
מכשירים  
  :נמדדים

          

דף התחייבויות  עו
על נכסים  
  בהצמדה 
  85,791   42,895   ) 857,908(  )42,895(  )85,791(  לאירו (*) 

            
  .ט. 22ראה ביאור  (*) לחברה יש עודף נכסים על התחייבויות, 
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  מכשירים פיננסיים (המשך)   -   22ביאור 

  
  : (המשך) סיכוני שוק  .ה

  
  (המשך)  רגישות בגין שינוי בגורמי שוק:מבחני   )4(

  
  (המשך)  לשינויים בשער החליפין של האירו:  (ג)

  
  :2019בדצמבר   31ליום 

  
  רווח (הפסד) מהשינויים  ערך בספרים  רווח (הפסד) מהשינויים  
  בגורם השוק   ליום  השוק בגורם   

  ירידה של   ירידה של  בדצמבר  31  עליה של   עליה של   

  10% 5% 9 1 0 2 5% 10% 
מכשירים  

  נמדדים:
          

יות  עודף התחייבו 
על נכסים  
  בהצמדה 
  80,023   40,011   ) 800,226(  )40,011(  )80,023(  לאירו (*) 

            
  .ט. 22 (*) לחברה יש עודף נכסים על התחייבויות, ראה ביאור

  
  לשינויים בשער החליפין של הפרנק השוויצרי:  (ד) 

  
  :2020בדצמבר   31ם ליו
  
  נוייםרווח (הפסד) מהשי  ערך בספרים  מהשינויים רווח (הפסד)  
  בגורם השוק   ליום  בגורם השוק   

  ירידה של   ירידה של  בדצמבר  31  עליה של   עליה של   

  10% 5% 0 2 0 2 5% 10% 
            :נמדדיםמכשירים 

דף התחייבויות  עו
על נכסים  

בהצמדה לפרנק  
  7,272   3,636   )72,717(  ) 3,636(  ) 7,272(  שוויצרי (*) 

            
  .ט. 22יבויות, ראה ביאור (*) לחברה יש עודף נכסים על התחי 

  
  :2019בדצמבר   31ליום 

  
  רווח (הפסד) מהשינויים  ערך בספרים  רווח (הפסד) מהשינויים  
  ק בגורם השו  ליום  בגורם השוק   

  ירידה של   ירידה של  בדצמבר  31  עליה של   עליה של   

  10% 5% 9 1 0 2 5% 10% 
            מכשירים נמדדים:
עודף התחייבויות  

על נכסים  
לפרנק    בהצמדה

  7,278   3,639   )72,779(  ) 3,639(  ) 7,278(  שוויצרי (*) 

            
  .ט. 22(*) לחברה יש עודף נכסים על התחייבויות, ראה ביאור 
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  מכשירים פיננסיים (המשך)   -   22ביאור 

  
  סיכוני שוק: (המשך)   ה.

  
  וק: (המשך) בחני רגישות בגין שינוי בגורמי שמ  )4(

  
  (המשך) ים פיננסיים עיקריים והשפעתם על הרווח השנתי לפני מס:להלן ניתוח רגישות של מכשיר

  
  לשינויים במדד המחירים לצרכן:  (ה)

  
  :2020בדצמבר   31ליום 

  
  רווח (הפסד) מהשינויים  ערך בספרים  השינוייםרווח (הפסד) מ  
  בגורם השוק   וםלי  בגורם השוק   

  ירידה של   ירידה של  בדצמבר  31  עליה של   עליה של   

  5% 2.5% 0 2 0 2 2.5% 5% 
            :נמדדיםמכשירים 

עודף התחייבויות  
על נכסים  

  14,880   7,440   ) 297,602(  ) 7,440(  )14,880(  בהצמדה למדד 

            
  
  :2019בדצמבר   31ום לי
  
  ח (הפסד) מהשינוייםרוו  ערך בספרים  רווח (הפסד) מהשינויים  
  בגורם השוק   ליום  בגורם השוק   

  ירידה של   ירידה של  בדצמבר  31  עליה של   עליה של   

  5% 2.5% 9 1 0 2 2.5% 5% 
            מכשירים נמדדים:
עודף התחייבויות  

על נכסים  
  23,786   11,893   ) 475,712(  )11,893(  )23,786(  בהצמדה למדד 

            
  

  יבית: עורי הרלשינויים בשי  (ו) 
  

  : 2020 בדצמבר 31גין התחייבויות פיננסיות ליום השפעה על הרווח לפני מס ב
  
  ליבור      
 פר"ש  ליבור אירו  פריים  

        נקודות בריבית: 100עליה של 
      ) 663(  אשראי זמן קצר 

        
    ) 421(  ) 700(  אשראי זמן ארוך 

        
        נקודות בריבית:  100ירידה של  

      663   אשראי זמן קצר 

        
    421   700   אשראי זמן ארוך 
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  (המשך)  מכשירים פיננסיים  -   22ביאור 

  
  סיכוני שוק: (המשך)   ה.

  
  מבחני רגישות בגין שינוי בגורמי שוק: (המשך)   )4(

  
  עתם על הרווח השנתי לפני מס: (המשך)להלן ניתוח רגישות של מכשירים פיננסיים עיקריים והשפ

  
  הריבית: לשינויים בשיעורי   (ו) 

  
  : 2019בר בדצמ 31בגין התחייבויות פיננסיות ליום  השפעה על הרווח לפני מס

  
  ליבור      
 פר"ש  ליבור אירו  פריים  

        נקודות בריבית: 100עליה של 
  -    -    ) 904(  אשראי זמן קצר 

        
  -    ) 482(  ) 765(  אשראי זמן ארוך 

        
        נקודות בריבית:  100ירידה של  

  -    -    904   ר אשראי זמן קצ

        
  -    482   765   וך אשראי זמן אר

        
  
  סיכון אשראי:  ו.

  
עמידה    ידי אי  סיכון אשראי הוא הסיכון שצד אחד למכשיר פיננסי יגרום להפסד פיננסי אצל הצד האחר על  )1(

בעיק  במחויבות. נובע  אשראי  חוב  סיכון  באיגרות  מהשקעות  וכן  הקבוצה  מלקוחות  חייברו  ים  קונצרניות, 
  . והלוואות שניתנו

  
  :לקוחות  )2(

  
  . אשראי שכן עיקר הכנסותיה מתקבלות מראשלקבוצה אין ריכוז משמעותי של סיכוני 

  
  :השקעה באיגרות חוב קונצרניות  )3(

  
החברה  השקעותיה קונצרניות   של  חוב  חוב    הן   באיגרות  החברה    ורגותמד באיגרות  דירקטוריון  בלבד. 

  .סקירה בנושא  רבעוני על בסיס  השקעה וכן מקבל מדיניות מאשר 
  

  חשיפה מקסימלית בגין סיכון האשראי:   )4(
  
של  ה בספרים  הינה הערך  פיננסי  סוג מכשיר  לפי  סיכון האשראי,  בגין  הקבוצה  חשיפה המקסימלית של 

  הנכסים הפיננסיים: 
  

 בדצמבר  31ליום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
      

  23,224   22,967   נכסים פיננסיים (*)
  17,456   4,953   לקוחות 

  40,680   27,920   סה"כ חשיפה מקסימלית בגין אשראי 

      
  נכסים פיננסיים למעט השקעה באיגרות חוב מדינה, באיגרות חוב סחירות ובמניות.   (*)
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  ך) מכשירים פיננסיים (המש  -   22ביאור 

  
  סיכון אשראי:  ו.

  
  ך המאזן: ריכוזי סיכון האשראי בקבוצה לתארי  )5(

  
בגין    2019  - ו  2020בדצמבר    31לימים   חובות  יתרת הלקוחות  ניהול, אשר  כוללת  ושירותי  שכירות  דמי 

  : לגביהם קיים ריכוז סיכון אשראי, כדלקמן
  
 בדצמבר  31ליום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
      
  20,173   8,245   קוחות ל

  ) 2,717(  ) 3,292(  הפרשה לחובות מסופקים - בניכוי 

  17,456   4,953   לקוחות, נטו

      
  

  מו כדלקמן: המכירות ללקוחות אלה הסתכ
  לשנה שהסתיימה   
 בדצמבר  31ביום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
      

  213,060   182,350   הכנסות משכירות ומתן שירותים 

      

  26   31   ימי אשראי ממוצעים 

      
אש  נותנת  אינה  לשוכריה השונים. החברה מבצעת החברה  על    ראי  בהתבסס  מסופקים  לחובות  הפרשה 

  המשפיעים על סיכון האשראי של לקוחות מסוימים, נסיון עבר ומידע אחר.  גורמים
  
  :סיכון נזילות  . ז

  
הקבוצה וכן מהוצאות המימון והחזרי הקרן של מכשירי החוב    החוזר של   הוןהסיכוני נזילות נובעים מניהול    )1(

הסיכושל   הינו  נזילות  סיכון  הקשורו הקבוצה.  מחויבויות  לקיים  תתקשה  שהקבוצה  להתחייבויות  ן  ת 
  פיננסיות. 

  
באמצעות   הקיימת  הגמישות  לבין  מימון מתמשך  בין קבלת  הקיים  היחס  את  היא לשמר  מטרת הקבוצה 

  ים. חוב, חכירה מימונית והסכמי שכירות אחר  איגרותוואות מבנקים, שימוש במשיכות יתר, הל 
  

  -   2019בדצמבר    31ליום  ה (מאמצעי המימון יפרעו בטווח של שנ  21%  - כ צפוי ש  2020בדצמבר    31ליום  
16.4%( .  
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  מכשירים פיננסיים (המשך)   -  22ביאור 

  
  :סיכון נזילות (המשך)  . ז

  
  : וונים ות הפיננסיות של הקבוצה על פי התנאים החוזיים בסכומים לא מהזמני הפרעון של ההתחייבוילהלן   )2(

  
    שנה           
  הכל -סך  ואילך חמישית   שנה רביעית  שנה שלישית   שנה שניה   שנה ראשונה   

              :2020בדצמבר   31ליום 
  915,079   293,918   84,160   340,028   19,070  177,904   ) 1( הלוואות מתאגידים בנקאיים

  5,640   -   -   -   -   5,640   ויות לספקים ולנותני שירותים התחייב 
  25,410   -   -   -   -   25,410   אים ויתרות זכות זכ

  46,659   36,939   2,430   2,430   2,430   2,430   התחייבות בגין חכירה 
  59,977   -   -   -   -   59,977   מס הכנסה לשלם 

  506,947   156,300   53,410   90,143   103,547   103,547   איגרות חוב 
  5,932   4,516   -   -   -   1,416   פקדונות משוכרים 

ים ומבעלי זכויות  הלוואות מתאגידים פיננסי 
  234,209   137,915   26,568   24,821   23,203   21,702   שאינן מקנות שליטה 
  56,000   -   -   -   -   56,000   ניירות ערך מסחריים 

   454,026   148,249   457,422   166,568   629,588   1,855,853  

              
              

              :2019בדצמבר   31ליום 
  929,757   121,985   366,803   62,084   285,714  93,171   ) 1איים (הלוואות מתאגידים בנק

  9,521   -   -   -   -   9,521   התחייבויות לספקים ולנותני שירותים 
  26,803   -   -   -   -   26,803   זכאים ויתרות זכות 

  122,344   92,676   7,417   7,417   7,417   7,417   התחייבות בגין חכירה 
  45,260   -   -   -   -   45,260   מס הכנסה לשלם 

  608,594   206,293   90,439   103,954   103,954   103,955   איגרות חוב 
  3,673   2,281   -   -   -   1,392   פקדונות משוכרים 

זכויות  הלוואות מתאגידים פיננסיים ומבעלי 
  218,120   145,475   17,179   16,007   14,928   24,531   שאינן מקנות שליטה 

  80,000   -   -   -   -   80,000   סחריים ניירות ערך מ
   392,050   412,013   189,462   481,838   568,709   2,044,072  

              
 .א. 19לביאור   1ראה הערה מספר  )1(
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  מכשירים פיננסיים (המשך)   -  22ביאור 

  

  
  סיכון שיעור ריבית:  . ח

  
שפות  לוואות הנושאות שיעורי ריבית משתנים חוה  לזמן ארוך. ובע בעיקר מהלוואות  סיכון שיעור הריבית של הקבוצה, נ 

את הקבוצה לסיכון שיעור ריבית בגין תזרים מזומנים ואלו הנושאות שיעורי ריבית קבועים חושפות את הקבוצה לסיכון  
  הוגן.  שיעור ריבית בגין שווי

  
  להלן תנאי הצמדה של נכסים והתחייבויות פיננסיים:   .ט

  
  2020בדצמבר  31ליום   

  

  בהצמדה
למדד  

המחירים 
  לצרכן  

בהצמדה  
  לדולר 

מדה  בהצ
לפרנק 
  השוויצרי

בהצמדה  
  ללא הצמדה   לאירו

נכסים / 
התחייבויות  

שאינם  
  הכל-סך  פיננסיים 

                נכסים:
  345,852   -   129,382   214,883  1,587   -  -   מזומנים ושווי מזומנים 

  37,474   -   22,110   11,264   -   423   3,677   נכסים פיננסיים לזמן קצר 
  4,953   -   -   1,153   73   -   3,727   לקוחות 

 18,827   2,693   5,771   9,196   690   -   477   חייבים ויתרות חובה 
  2,340,085   2,340,085   -   -   -   -   -   (*)  ומלאינדל"ן להשקעה 

  1,045   1,045   -   -   -   -   -    רכוש קבוע
 -בחברות כלולות השקעה 

  8,011   8,011   -   -   -   -   -   מתאחדות 
הלוואות ויתרות חובה לזמן  

  53,614   -   35,695   17,917   -   -   -   ארוך 
  10,851   10,851   -   -   -   -   -   מסים נדחים 

  3,440   3,440   -   -   -   -   -   נכס זכות שימוש 

   7,881  423  2,350  254,413  192,960  2,366,125  2,824,152 
                

                ות: התחייבוי 
  66,350   -   66,350   -   -   -   -   אשראי לזמן קצר 

  506,947   -   224,741   -   -   -   282,206   איגרות חוב כולל חלויות 
התחייבויות לזמן ארוך כולל 

  906,525   -   70,000   764,743   69,985   -   1,797   חלויות שוטפות 
 16,165   -   -   -   -   -   16,165   הלוואה מאחרים 

הלוואות שהתקבלו מבעלי  
זכויות שאינן מקנות  

  216,248   -   -   216,248   -   -   -   שליטה 
  5,640   -   2,120   3,520   -   -   -   ספקים ונותני שירותים  

  100,301   8,846   3,580   83,590   387   -   3,898   זכאים ויתרות זכות 
ה לגמר ותביעות  הפרש

  27,110   24,349   -   2,761   -   -   -   יות משפט
  50,724   9,085   -   36,973   4,666   -   -   התחייבויות אחרות 

  64,320   64,320   -   -   -   -   -   מסים נדחים 
  5,932   -   -   4,486   29   -   1,417   פקדונות שוכרים 

   305,483  -  75,067  1,112,321  366,791  106,600  1,966,262 
                
                

 857,890   2,259,525   ) 173,831(  ) 857,908(  ) 72,717(  423   ) 297,602(  נטו  רה מאזנית,סה"כ ית

                
  

  116,556  -רי בסך של כנכסים שאינם פיננסיים במאזן כוללים נדל"ן להשקעה והשקעה בחברות כלולות צמוד לפרנק שוויצ  (*)
נכסים נדל"ן להשקעה,  וכוללים  ש"ח  למכירה, השקע  אלפי  כמוחזקים  ותשלומים על חשבון רכוש קבוע  ה בחברות  לולות 

כ של  בסך  לאירו  כ  1,592,553  -צמודים  של  בסך  בחו"ל  מניבים  נכסים  בגין  מיעוט  זכויות  בתוכו  (הכולל  ש"ח    -אלפי 
  ה עודף נכסים על התחייבויות בהצמדה למטבעות אלה. אלפי ש"ח), כך שלמעשה לחבר  65,815



  גרופ בע"מ  אספן 
  2020בדצמבר   31וחות הכספיים ליום ביאורים לד

 

76 

  
  המשך) מכשירים פיננסיים (  -  22 ביאור

  
  להלן תנאי הצמדה של נכסים והתחייבויות פיננסיים: (המשך)  .ט

  
  2019בדצמבר  31ליום   

  

בהצמדה  
למדד  

המחירים 
  לצרכן  

בהצמדה  
  לדולר 

בהצמדה  
לפרנק 
  השוויצרי

בהצמדה  
  ללא הצמדה   לאירו

/  נכסים
התחייבויות  

שאינם  
  הכל-סך  פיננסיים 

                נכסים:
  159,370   -   17,900   139,883  1,587   -  -   ים ושווי מזומנים מזומנ

  49,171   -   34,864   4,359   -   1,371   8,577   נכסים פיננסיים לזמן קצר 
  17,456   -   5,890   4,048   71   -   7,447   לקוחות 

 20,753   2,508   2,075   15,411   676   -   83   חייבים ויתרות חובה 
  666,702   666,702   -   -   -   -   -   ה נכסים מוחזקים למכיר

  1,928,576   1,928,576   -   -   -   -   -   ומלאי(*) נדל"ן להשקעה 
  110,611   110,611   -   -   -   -   -   רכוש קבוע

 -השקעה בחברות כלולות 
  21,951   21,951   -   -   -   -   -   מתאחדות 

  985   -   -   985   -   -   -   נכסים פיננסיים לזמן ארוך 
  ואות ויתרות חובה לזמן הלו 

  16,365   882   15,483   -   -   -   -   ארוך 
  14,481   14,481   -   -   -   -   -   מסים נדחים 

  21,024   21,024   -   -   -   -   -   רכוש אחר 
  78,055   78,055   -   -   -   -   -   נכס זכות שימוש 

   16,107  1,371  2,334  164,686  76,212  2,844,790  3,105,500 
                

                התחייבויות: 
  90,354   -   90,354   -   -   -   -   אי לזמן קצר אשר

  608,594   -   224,047   -   -   -   384,547   איגרות חוב כולל חלויות 
התחייבויות לזמן ארוך כולל 

  921,214   -   76,475   688,350   69,981   -   86,408   חלויות שוטפות 
 18,069   -   -   -   -   -   18,069   הלוואה מאחרים 

ו מבעלי  אות שהתקבלהלוו
זכויות שאינן מקנות  

  198,245   -   29,732   168,513   -   -   -   שליטה 
  9,521   -   4,619   4,902   -   -   -   ספקים ונותני שירותים  

  88,052   14,348   7,384   64,538   379   -   1,403   זכאים ויתרות זכות 
ה לגמר ותביעות  הפרש

  28,783   28,783   -   -   -   -   -   משפטיות 
יבויות המתייחסות  התחי

  66,612   66,612   -   -   -   -   -   לנכסים מוחזקים למכירה 
  120,152   78,649   425   36,354   4,724   -   -   התחייבויות אחרות 

  61,758   61,758   -   -   -   -   -   מסים נדחים 
  3,673   -   -   2,251   30   -   1,392   פקדונות שוכרים 

   491,819  -  75,113  964,909  433,036  250,150  2,215,027 
                
                

 890,473   2,594,640   ) 356,824(  ) 800,223(  ) 72,779(  1,371   ) 475,712(  סה"כ יתרה מאזנית, נטו 

                
  

  115,272  -רנק שוויצרי בסך של כים במאזן כוללים נדל"ן להשקעה והשקעה בחברות כלולות צמוד לפנכסים שאינם פיננסי   (*)
ותשלומים על חשבון רכוש קבוע  א כלולות  למכירה, השקעה בחברות  נכסים מוחזקים  נדל"ן להשקעה,  וכוללים  ש"ח  לפי 

כ של  בסך  לאירו  מיעוט    1,792,636  -צמודים  זכויות  בתוכו  (הכולל  ש"ח  כאלפי  של  בסך  בחו"ל  מניבים  נכסים    -בגין 
  בויות בהצמדה למטבעות אלה.ם על התחיילמעשה לחברה עודף נכסיאלפי ש"ח), כך ש 121,853
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  מכשירים פיננסיים (המשך)   -  22ביאור 

  
  ניהול הון הקבוצה:  .י

  
  מטרות החברה בניהול ההון הינן:

  
ך ליצור תשואה לבעלי המניות משקיעים ובעלי עניין  לשמר את יכולת הקבוצה להבטיח את המשכיות העסק ובכ   )1(

  . אחרים
  
י המניות באמצעות השקעות בנכסים המותאמת לרמת הסיכון הקיימת  הולמת לבעללדאוג להבטחת תשואה    )2(

  בפעילותה העסקית של הקבוצה. 
  
  יציב. לשמור על דירוג אשראי   )3(
  

הת ומבצעת  שלה  ההון  מבנה  את  מנהלת  בעקבות  החברה  של  אמות  הסיכון  ומאפייני  הכלכליים  בתנאים  שינויים 
ש, נוקטת החברה באמצעים שונים כגון מימוש נכסים על מנת  שמר או להתאים את מבנה ההון הנדרפעילותה. כדי ל

  להקטין את מצבת החוב. 
  

מותאם.   להון  נטו  חוב  ליחס  בהתייחס  הונה  את  בוחנת  בניכ  חובהקבוצה  החוב  כסך  מחושב  ונטו  מזומנים  שווי  וי 
  ן. יות, פרמיה, יתרת רווח וקרנות הו מזומנים. הון מותאם כולל את מרכיבי ההון העצמי: הון מנ 

  
  להלן נתונים בדבר יחס חוב נטו להון מותאם לתקופות הרלבנטיות: 

  
  יחס חוב להון מותאם: 

 בדצמבר  31ליום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
      

  1,836,476   1,712,235   דוחות הכספיים ננסי מדווח בסך הכל חוב פי
 ) 208,541( ) 383,326(   צר מזומנים ונכסים פיננסיים לזמן ק בניכוי מזומנים ושווי

  1,627,935   1,328,909   חוב נטו

      
  890,473   857,890   הון

      

  1.83   1.54   יחס חוב להון 
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  ונאות י ניהול וממלהכנסות מדמי שכירות, משירות   -  23יאור ב
  

  ההרכב:
  בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  ח אלפי ש" ח "ש אלפי   
        

  183,567   177,873   161,426   הכנסות מדמי שכירות 
  22,197   21,380   20,894   הכנסות משירותי ניהול 

  15,656   13,774   -   הכנסות ממלונאות 

   182,320  213,027  221,420 

        
  
  
  ונאות עלות השכירות, שירותי הניהול והמל  -  24יאור ב
  

  ההרכב:
  בדצמבר  31ום לשנה שהסתיימה בי  

  0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  ח "ש אלפי   
        

  21,350   16,540   17,447   עלות השכירות 
  22,011   22,153   20,904   עלות שירותי ניהול 

  12,435   12,018   -   מלונאות לות שירותי הע

   38,351  50,711  55,796 

        
  
  
  הלה וכלליותהוצאות מכירה, הנ  -  25יאור ב

  
  ההרכב:

  בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  ח "ש אלפי   
       

  8,122   8,507   7,677   שכר ומשכורות 
  9,096   8,062   6,873   ות חו"ל צועיים והוצאשירותים מק

  5,293   3,355   -   הוצאות מלון  
  2,835   2,820   2,966   שכר דירקטורים 

  2,412   1,757   1,561   שכר דירה, אחזקת משרד ומשרדיות 
  3,315   693   404   תשלום מבוסס מניות זקיפת הוצאות בגין  

  262   -   575   חובות מסופקים 
  179   172   3   פרסום ומכירה 

  160   160   160   פחת 
  -   738   710   פחת בגין חכירות  

  117   650   92   ת  אחרו

   21,021   26,914   31,791  

        



  גרופ בע"מ  אספן 
  2020בדצמבר   31וחות הכספיים ליום ביאורים לד

 

79 

  
  הכנסות והוצאות אחרות  -  26יאור ב

  
  ההרכב:

  בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  ח "ש אלפי   
        ות:הכנסות אחר

  3,734   -   -   ל ירידת ערך רכוש קבוע ביטו
  -   116   -   ות הכנסות בגין שנים קודמ

   -  116  3,734 

        
        הוצאות אחרות:

  -   9,785   -   ירידת ערך רכוש קבוע 
  -   5,765   -  הפסד מירידת ערך הלוואה שניתנה לחברת הניהול של המלון 

  -   5,795    -  הוצאות אחרות בגין המלון 
  12,022   -   -   ידת ערך חוב שותף בבית המלון הפסד מיר 

  3,120   -    -   המלון  מס רכישה בגין  
  3,876   -   -   יקונים הפרשות לת 

  2,350   -   -   אספן סולאר  –שיערוך אופציית מכר 
  3,021   8,666   159   הוצאות בגין שנים קודמות ואחרות 

   159   30,011   24,389  

        
  
  
  כנסות מימון הוצאות וה  -  27יאור ב

  
  ההרכב:

  בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  לפי ש"ח א ח "ש אלפי   
        הוצאות מימון:

  -   24,920   940   ) 1(הפרשי שער מנכסים והתחייבויות לזמן ארוך, נטו 
  32,401   32,275   24,661   הוצאות ריבית ושערוך איגרות חוב

  49,426  44,073  40,292   ך התחייבויות לזמן ארוך ריבית ושערו
  2,287   3,826   -   ן הלוואות מאחרים ריבית בגי

  -   17,290   -   .ב.) 32עמלת פירעון מוקדם של הלוואות (ראה ביאור 
  -   2,025   )75(  שערוך אופציית מכר אספן סולאר בע"מ 

  -   IFRS   161   185-16מימון בגין חכירות 
  812   769   699   חרות עמלות בנק וא

   66,737  125,608  84,926 

        
        ות מימון:הכנס

  9,899   -   -   והתחייבויות לזמן ארוך, נטו הפרשי שער מנכסים 
  56   2,978   3,529   הכנסות מהשקעות ופקדונות לזמן קצר 

  124   74   2,230   הכנסות ריבית והפרשי שער מהלוואות לאחרים 

   5,759   3,151   10,079  

        
הדוח,    )1( לע  התחזקו בתקופת  והפר"ש  האירו  כמטבעות  של  בשיעורים  השקל  בהתאמה.    2.09%  -כו   1.70%  -ומת 

  31מיליון ש"ח בהתאמה ליום    44  -מיליון ש"ח וכ  735  -לחברה עודף נכסים על התחייבויות באירו ובפר"ש בסך של כ
  ).  2019בדצמבר   31בהתאמה ליום  מיליון ש"ח  42 -מיליון ש"ח וכ 992 -(כ 2020בדצמבר  

יליון ש"ח  מ  1  -הוצאות מימון, נטו בסך של כ  2020רשמה החברה בשנת    ,י החליפיןבגין השפעת שינויים אלה בשער
  .) 2019מיליון ש"ח בשנת  25 -(כ
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  מסים על הכנסה   -  28ביאור 

  
  הרכב הוצאות מסים על הכנסה:  א. 

  בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
        

  9,581   6,960   ) 3,176(  שוטפים  מסים
  24,589   51,628   )15,267(  מסים נדחים 

  3,002   463   -   מסים בגין שנים קודמות 

  )18,443(   59,051   37,172  

        
  החוק לתיקון פקודת מס הכנסה:  ב.

  
יעדי  פורס   2016בדצמבר    29ביום   להשגת  חקיקה  (תיקוני  הכלכלית  ההתייעלות  חוק  ברשומות  לשנים  ם  התקציב 
החברות  2016-זהתשע" ),  2018  -ו  2017 מס  שיעור  כי  נחקק  במסגרתו  או    2018בשנת  ,  שהופקה  הכנסה  על 

  . 23%יעמוד על   2018בינואר   1שנצמחה מיום 
  

  רווחי/הפסדי הון:  ג.
  

ה  מס  פקודת  לתיקון  החוק  הוראות  פי  (מס'  על  התשס"ב132כנסה   (-2003   " הרפורמה (להלן:  בשיעחוק  מס  ור  "), 
של   רווחי    25%מופחת  על  הנצמחל  מיום  הון  החל  הרגיל. במכירת    2003בינואר    1חים  המס  שיעור  וזאת במקום 

נכסים שנרכשו לפי תחילת חוק הרפורמה, שיעור המס המופחת יחול על מרכיב הרווח שנצמח לאחר החלת החוק,  
צול  תנים לניהון מועברים לצרכי מס יהיו ני ושב בהתאם לקביעת החוק. כמו כן, קובע חוק הרפורמה כי הפסדי  אשר יח

  . כנגד רווחי הון ללא מגבלת זמן
  

  שיעורי המס העיקריים החלים על החברות המאוחדות שבמקום התאגדותם מחוץ לישראל הינם:  ד.
  
 שותפויות המאוגדות בגרמניה :  

  
כ כולל    15.8%  -שיעור מס של  מס האפקטיבי לסך  אשר תכולתו עשויה להביא את שיעור ה  Trade Taxאינו 

  . 33%  -כולל של כ
  

 ות המאוגדות בהולנדחבר :  
  
מ  -  ס חברותמ החל  בהולנד  חברות מקסימאלי  מס  כ2010בינואר    1  -שיעור  הינו  רווחים    25%  -,  על  כאשר 

  . 16.5%יורו הראשונים יוטל מס בשיעור של   0200,00בגובה 
  

הון רווחי  בהתקיי   -  מס  זאת,  עם  הרגילים.  המס  שיעורי  רווח  חלים  השתתפות  לפטור  התנאים  פטום  ר  ההון 
במלואו; פטור השתתפות הוא פטור מלא ממס בהולנד המוענק לחברות הולנדיות בקבלת דיבידנדים מחברות  

הון המופקים ממכירות האחזקות.  המוחזקות על ידן (חברות מקומיות וזרות שאינן מוחזקות כמלאי) וכן ברווחי ה
משנת   העיקרי2007החל  התנאים  בשיע ,  החזקה  הם  הפטור  לקבלת  של  ים  (תושבת    5%ור  בחברה  לפחות 

הולנד או זרה). כחריג לכלל נקבע, כי החזקה בחברות פסיביות ששיעור המס האפקטיבי (בהתאם לכללי המס  
מ נמוך  רווחיהן  על  החל  ליה10%  -ההולנדיים)  תוכל  לא  חברה  ,  זה,  לעניין  פטור ההשתתפות.  מהוראות  נות 

כח תחשב  (מעל  פסיבית  נכסיה  שמירב  על 50%ברה  מא  )  בעסק.  בסיס  משמשים  שלא  נכסים  מהווים  וחד, 
  בהקשר זה נכסי נדל"ן לא יחשבו כנכסים פאסיביים. 

  
 חברות המאוגדות בשוויץ :  

  
  . 21.64%י הינו שיעור המס האפקטיבי הכולל את המס הפדראלי, הקנטונלי והעירונ 
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  (המשך)  מסים על הכנסה  -  28ביאור 

  
  ה בחו"ל: ות הקבוצ המס החלים על ההכנסות של חבר דיני  .ה

  
  : גרמניה  )1(

  
ידי   על  בעקיפין  המוחזקות  וקפריסאיות  הולנדיות  חברות  באמצעות  מבוצעות  בגרמניה  החברה  השקעות 

  החברה ואשר מחזיקות בשותפויות וחברות גרמניות.  
  

שהכנסו   שותפות כך  ובקפריסין,  בגרמניה  מס  לצורכי  שקופה  הינה  הגרמניות  גרמנית  השותפויות  של  תיהן 
למ בהתאם  יוחסות  פרטני  באופן  נבחנת  מס  לצורכי  גרמנית  שותפות  "שקיפות"  בהולנד,  בהן.  הזכויות  בעלי 

האיחו  מדינות  באיחוד האירופי.  חברות  הינן  וגרמניה  קפריסין  הולנד,  השותפות.  קשורות  למאפייני  האירופי  ד 
רב הסכמים  בע-במערכת  שונים,  בתחומים  די צדדית  בתחום  מחייב.  חוקי  תוקף  המס,  לי  אלו  ני  הסכמים 

  ") גוברים על דיני המס הפנימיים של כל אחת מן המדינות.  דירקטיבות(הנקראים " 
  

למס   כפופות  הגרמניות  והשותפויות  החברות  של  הון  מרווחי  והכנסות  השוטפות  ומס  הכנסותיהן  חברות 
 Trade(  ס העסקיםאפקטיבי האמור אינו כולל את מ. שיעור המס ה15.825%סולידאריות, בשיעור כולל של  

Taxיצוין כי  30%-) אשר שיעורו משתנה ממחוז למחוז ותחולתו עשויה להביא לשיעור מס אפקטיבי כולל של כ .
  ישנם הבדלים מסוימים בבסיסי המס של מס החברות ומס העסקים. 

  
גרמניה  ולקפריסין אינם חייבים במס ב  ברת כספים ותשלום ריבית מהחברות והשותפויות הגרמניות להולנדהע

במקור( ניכוי  או  סניף  ברווחיםמס  משתתפות  הלוואות  בגין  ריבית  למעט  החברות  ,  ידי  על  דיבידנד  חלוקת   .(
המחזיקות בזכויותיהן כאמור  הגרמניות והכנסותיהן השוטפות של השותפויות הגרמניות אשר מיוחסות לחברות 

ס נוסף בהולנד ובקפריסין בשל הדין  ישולם מ  יסין, לפי העניין. צפוי כי לאלעיל, תתחייבנה במס בהולנד ובקפר 
  הפנימי באותן מדינות, בכפוף לעמידה בתנאים מסוימים. 

  
ההולנדית,  לחברה  הקפריסאיות  מהחברות  ריבית  ותשלומי  דיבידנדים    חלוקת 

Aspen Real Estate Investments BV  " ההולנדית(להלן:  הבת  חייבת  חברת  לא  במקור  "),  מס  בניכוי 
בה  לדין בקפריסין,  בחברות    תאם  המחזיקות  ההולנדיות  החברות  בין  דיבידנדים  תשלומי  בקפריסין.  הפנימי 

מסוימים   בתנאים  לעמידה  בכפוף  בהולנד,  ממס  פטורות  ההולנדית  הבת  חברת  לבין  הגרמניות  ובשותפויות 
בהולנד).( המס  דיני  פי  על  פטור ההשתתפות  בתנאי  עמידה  ההכנה  בעיקר  בחישוב  ריבית  הוצאות  סה  תרת 

ת בגרמניה של החברות ההולנדיות, הקפריסאיות והגרמניות, כפופה לכללי מימון דק בגרמניה ולמגבלות  החייב 
 נוספות. 

  
  . 19%שיעור מס ערך מוסף בגרמניה הינו 

  
  :שוויץ  )2(

  
ב דיהשקעות החברה  פי  על  אשר התאגדה  בת  בעקיפין באמצעות חברה  שוויץ, המוחזקת  שוויץ מבוצעות  ני 

על   חברתבמלואה  לוקסמבורג,    ידי  דיני  פי  על  התאגדה  אשר  חברה  באמצעות  בעקיפין  וכן  ההולנדית  הבת 
למרות   האירופי;  באיחוד  חברות  הינן  ולוקסמבורג  הולנד  ההולנדית.  הבת  חברת  ידי  על  היא  אף  המוחזקת 

תי את  על פיהם היא מחילה באופן הדרגששוויץ אינה חברה באיחוד האירופי, היא קשורה במערכת הסכמים  
  ירקטיבות.  הד

  
מס   שיעור  הינו  והחברה הלוקסמבורגית  השוויצרית  השוטפות של החברה  הכנסותיהן  על  הצפוי  שיעור המס 

ברן).    - מס פדראלי, קנטונאלי ועירוני  (  2017בשנת    21.14%-החברות על פי דיני המס בשוויץ, המגיע לכדי כ
על המופקים  ההון  והחברה    רווחי  השוויצרית  החברה  ויתחייבו  הלוקסמבוידי  החייבת  להכנסתן  יתווספו  רגית 

במס בשיעורים מדורגים בהתאם לשיטת מיסוי רווחי הון בקנטון בו נמצא הנכס (ברן), לסך רווח ההון ולתקופת  
  . 63%-לכ 11%-ל רווחי הון בברן עשוי לנוע בין כע האפקטיביההחזקה. שיעור המס  

  
מישרין על ידי חברת הבת ההולנדית וכן ממימוש מניות  מוחזקת בימוש מניות החברה השוויצרית הרווח הון ממ 

לעיל,   הנקובים  הון  רווח  על  המס  לשיעורי  בהתאם  בשוויץ  במס  חייב  שיהיה  צפוי  הלוקסמבורגית,  החברה 
  . יעת כפל מס בין הולנד לשוויץבהתאם להוראות האמנה למנ 
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  המשך) ( מסים על הכנסה  -  28ביאור 

  
  (המשך) של חברות הקבוצה בחו"ל:ההכנסות  דיני המס החלים על   .ה

  
  (המשך)  :שוויץ  )2(

  
ו  דיבידנדים  חייבת  חלוקת  לא  ההולנדית  הבת  לחברת  והלוקסמבורגית  השוויצרית  מהחברות  ריבית  תשלומי 

ות ולדירקטיבות  ובלוקסמבורג, בהתאם להוראות האמנה למניעת מסי כפל בין המדינ בניכוי מס במקור בשוויץ  
וזאת   ממס בה האיחוד האירופי,  ולנד  בכפוף לעמידה בתנאים מסוימים. הכנסות מדיבידנדים תהיינה פטורות 

  בכפוף לעמידה בתנאים מסוימים (בעיקר עמידה בתנאי פטור ההשתתפות על פי דיני המס בהולנד).
  

  ץ ולמגבלות נוספות.  הוצאות ריבית בחברות השוויצריות כפופה לכללי מימון דק בשוויהתרת 
  

ערך מוסף   ירד שיעור מס  2018החל משנת   .8% היה שיעור מס ערך מוסף בשוויץ  2017בר בדצמ 31עד ליום 
  . 7.7%-ל

  
  :הולנד  )3(

  
הה הבת  חברת  באמצעות  מבוצעת  בהולנד,  מניבים  נדל"ן  בנכסי  החברה    ולנדית,השקעת 

Aspen Real Estate Investments BVעל ידי החברה.   , המוחזקת במישרין  
  

וה  השוטפות  כפ הכנסותיה  בהולנד  משכירות  הכנסות  בגין  ההולנדית  הבת  חברת  של  הון  מרווחי  ופות  כנסות 
  200חל על הכנסה חייבת עד לגובה של    20%. שיעור מס מופחת בשיעור של  25%למס חברות בשיעור של  

 י יורו בשנה). אלפ 
  

 בלות נוספות. לנד כפופה לכללי מימון דק בהולנד ולמגהתרת הוצאות ריבית בחישוב ההכנסה החייבת בהו 
  

  .  21%שיעור מס ערך מוסף בהולנד הינו 
  

  : בישראל מיסוי הכנסות  )4(
  

ר של  חלוקת דיבידנדים מחברת הבת ההולנדית לחברה חייבת במס בהולנד בדרך של ניכוי מס במקור בשיעו 
בדי  ,15% הקבועים  וההקלות  לפטורים    כך,  ורחב מ  פטורחל    2018,  בינואר  1  מיום  חל ה  כי  יצוין  ן.  בכפוף 

  מס  אמנת  לה  מדינה   של  מס  תושב  שהינו,  החברה  ממניות  5%  מעל  המחזיק  מניות  בעל  גם  מסוימים  שבתנאים
בעקבות פטור    . ממס דיבידנדים  רמפטו  להנות  יוכל,  EU-ה  ממדינות   באחת   חבר  ואינו,  דיבידנד  בדבר  הולנד   עם

בהונהזה,   תחזיק  החברה  עוד  של    כל  בשיעור  ההולנדית  הבת  חברת  יותרא   5%של  דיבידנדים     ו  חלוקת 
תשלומי ריבית פטורים ממס    .דרך של ניכוי מס במקורבהולנד ב  ממס  פטורהמחברת הבת ההולנדית לחברה  

  ברווחים).בדרך של ניכוי במקור בהולנד (למעט הלוואות משתתפות 
  

יתקבל זיכוי  . מנגד 25%מס חברות בישראל בשיעור של הכנסות מדיבידנד שיתקבלו בישראל מהולנד חייבות ב
של   בשיעור  בהולנד  במקור  שנוכה  חלופית5%בגין המס  אפשרות  בישראל    .  החברות החל  מס  תשלום  היא 

") ממנה חולקו  בידנד המגולם הדי" או " ברוטו) על מלוא ההכנסה (" 2016משנת    25%,  2015בשנת    26.5%(
ת החייבות במס בהולנד, ובתנאים  ף בגין מס החברות החל בהולנד על הכנסו הדיבידנדים וקבלת "זיכוי עקיף" א

  יה. מסוימים גם בגין המס החל בשוויץ ובגרמנ 
  

  שומות מס סופיות:  .ו
  

וכולל שנת המס שנסתיימה    לחברה ולחלק מהחברות המאוחדות של החברה, שומות הנחשבות כשומות סופיות, עד 
  . 2015בדצמבר  31ביום  
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  (המשך)  מסים על הכנסה  -   28ביאור 

  
  עברים לצרכי מס והפרשים זמניים אחרים:הפסדים מו  . ז

  
ליום   ומסתכמים  לשנים הבאות  מס המועברים  לצרכי  עסקיים  ולחברות מאוחדות הפסדים  בדצמבר    31לחברה 

ערך)  ה ולחברות מאוחדות הפסדי הון (לרבות הפסדים ריאלים מניירות  . לחבריון ש"חילמ   454  - כלסך של    2020
ה הבאות  לשנים  מס  לצרכי  כהמועברים  של  לסך  הפסדים    81  - מסתכמים  בגין  מועד.  לאותו  נכון  ש"ח  מיליון 

בדוח  נרשמו  להשקעה,  מנדל"ן  הנובעים  הפרשים  כנגד  לניכוי  הניתנים  אחרים  זמניים  והפרשים  ות  עסקיים 
כתוצאה מקיומה של הכנסה חייבת    מיליון ש"ח, בשל הצפי לניצולם   79  - כסי מסים נדחים בסך של כהכספיים כנ
  נגדה ינוצלו נכסי המסים הנדחים. בעתיד שכ 

  
, בהיעדר צפי לניצולו בעתיד  מיליון ש"ח  45  - כבגין הפסדים עסקיים להעברה לא נכלל נכס מס נדחה בסך של  

  הנראה לעין. 
  

  מסים נדחים:  . ח
        נדל"ן   סדים הפ  
 סה"כ  אחרים רכוש קבוע להשקעה לצרכי מס   

 "חאלפי ש אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח פי ש"חאל  
            

  ) 47,277(  327   ) 22,721(  ) 118,054(  93,170   2020בינואר  1יתרה ליום 
            

            : 2020שינויים בשנת 
לסעיף תנועה בשנת הדוח שנזקפה 

רווח  ל הבדוח עמסים על ההכנסה 
  15,267   -    ) 11(  11,269   4,008   ורווח כולל אחר  הפסדאו 

לסעיף תנועה בשנת הדוח שנזקפה 
מפעילות מופסקת בדוח על רווח 

  ) 1,086(  212   829   -    ) 2,127(   הרווח או הפסד ורווח כולל אחר
פעילות  ממכירת תוצאה ירידה כ
  4,894   ) 539(  21,851   -    ) 16,418(  סקת מופ

  ) 24,971(  -    -    ) 24,971(  -    יציאה מאיחוד 
מיסים  ין בגמיון לסעיף התחייבויות 

  689   -    -    689   -    ים שוטפ
ה בשנת הדוח שנזקפה לקרן הון  תנוע

  ) 984(  -    -    ) 992(  9   בגין הפרשי תרגום 

  ) 53,469( -    ) 52(  ) 132,059(  78,642   2020בדצמבר  31יתרה ליום 

            
  
  

        נדל"ן   הפסדים   
 סה"כ  אחרים רכוש קבוע להשקעה לצרכי מס   

 אלפי ש"ח אלפי ש"ח י ש"חאלפ אלפי ש"ח ש"ח אלפי   
            

  ) 82,598(  -    ) 23,663(  ) 144,830(  85,895   2019בינואר  1ם יתרה ליו 
            

            : 2019שינויים בשנת 
ירידה כתוצאה ממכירת חברה  

  ) 3,708(  -    -    -    ) 3,708(  מאוחדת 
מיון לסעיף התחייבויות בגין מיסים  

  32,658   -    -    32,658   -    שוטפים 
לסעיף התחייבויות בגין נכסים  מיון

  51,383   -    -    51,383   -    ירה מוחזקים למכ
תנועה בשנת הדוח שנזקפה לרווח  

  ) 52,403(  327   944   ) 64,775(  11,100   והפסד 
ן הון  תנועה בשנת הדוח שנזקפה לקר 

  7,391   -    -    7,509   ) 118(  בגין הפרשי תרגום 

  ) 47,277( 327   ) 22,721(  118,054   93,170   2019בדצמבר  31יתרה ליום 
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  (המשך)  מסים על הכנסה  -   28ור ביא

  
  (המשך)  מסים נדחים:  . ח

  
  המסים הנדחים מוצגים במאזן כדלקמן: 

 בדצמבר  31ליום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 

 אלפי ש"ח  ש"ח אלפי   
      

  14,481   10,851   במסגרת נכסים לא שוטפים 
  )61,758(  )64,320(  ויות לא שוטפות במסגרת התחייב

  )53,469(  )47,277(  

      
חושבו לפי שיעור המס הצפוי לחול על החברה    2019בדצמבר    31וליום    2020בדצמבר    31המסים הנדחים ליום  

  ינם נוצרו. בעת היפוכם של ההפרשים הזמניים שבג 
  

  מיליון ש"ח   52  - יון ש"ח (כמיל  60  - כבסך של  לחברה התחייבויות בגין מיסים שוטפים  ,  2020בדצמבר    31ליום    .ט
  ). 2019 - ו  2020ת נכסים בהולנד ובגרמניה בשנים  מתוכם בגין מכיר 

  
  מס תיאורטי:  .י

  
היו מתחייבו  ת במס לפי שיעור המס הסטטוטורי  להלן מובא תאום בין סכום המס, שהיה חל אילו כל ההכנסות 

  וח והפסד לשנת הדוח: כנסה שנזקף בדוח רוהחל על החברות בארץ, לבין סכום מסים על הה 
  
  בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
        

ולפני   לפני מסים על הכנסה בדוחות רווח והפסד רווח 
ה ברווח של השקעות המטופלות לפי שיטת  חלק החבר

  148,247   246,423   16,861   השווי המאזני, נטו ממס 
  23%   23%   23%   ורי המס הרגילים שיע

  34,097   56,677   3,878   טי המס התיאור
        

עליה (ירידה) במסים על הכנסה הנובעת מהגורמים  
  הבאים:

      

  3,260   17,124   ) 6,234(  ם נדחי  הפסדים והפרשי עיתוי בגינם לא נזקפו מסים
  3,046   )10,689(  ) 1,003( ניצול הפסדים בגינם לא נוצרו מסים נדחים בעבר 

  ) 5,738(  ) 5,941(  ) 1,811(  הפרשים בשיעורי מס  
  3,003   475   -   מסים בגין שנים קודמות 

הוצאות לא מוכרות, הכנסות פטורות ופערים אחרים,  
  ) 496(  1,405   )13,273(  נטו 

  37,172   59,051   )18,443(  מסים על הכנסה (הטבת מס)
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  מניות חברת האם   רווח למניה לבעלי  -   29יאור ב

  
  רווח בסיסי למניה:   א. 

  
והערך הנקוב של המניות שהובאו בחשבון לצורך  להלן נתו ני הרווח לתקופה המיוחס לבעלי מניות חברת האם 

  ש"ח ערך נקוב:  0.01  בת  האם למניה רגילה הרווח המיוחס לבעלי מניות חברת חישוב
  
  בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום   

  0 2 0  2 9 1 0  2 8 1 0  2 

 אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  
        ח בסיסי למניה: חישוב רוו 

  69,180   136,883   18,963   המיוחס לבעלי המניות הרגילות מפעילות נמשכת רווח 
  2,410   2,634   15,241   עלי המניות הרגילות המיוחס לבמפעילות מופסקת רווח 

  71,590   139,517   34,204   סה"כ רווח המיוחס לבעלי המניות הרגילות

        
יות הרגילות ששימש בחישוב ממוצע משוקלל של מספר המנ

  הרווח הבסיסי למניה (באלפי מניות): 
      

  60,643   60,275   60,014   בינואר  1יתרה ליום 
        

        בתוספת:
  74   338   -   כתבי אופציה שמומשו למניות  
  ) 79(  ) 437(  ) 54(  )1מכירת (רכישת) מניות באוצר (

  60,638   60,176   59,960   ממוצע משוקלל של מספר המניות 

        
  0.14   2.28   0.32   מפעילות נמשכת רווח בסיסי למניה (בש"ח)

  0.04   0.04   0.25   מפעילות מופסקת  ח)רווח בסיסי למניה (בש"
  1.18   2.32   0.57   סה"כ רווח בסיסי למניה (בש"ח) 

        
  . )3.א.(21  יםניות באוצר, ראה ביאורמ ה ורכישה של לעניין מכיר  )1(

  
  ל למניה: רווח מדול  ב.

  
בחשבון לצורך  והערך הנקוב של המניות שהובאו  ת האם  להלן נתוני הרווח לתקופה המיוחס לבעלי מניות חבר

ש"ח ערך נקוב, והתאמות שנערכו לצורך    0.01  בת   למניה רגילהת האם  ס לבעלי מניות חברחישוב הרווח המיוח
  ח למניה בחישוב מדולל. חישוב הרוו

  
  דצמברב 31לשנה שהסתיימה ביום   

  0 2 0  2 9 1 0  2 8 1 0  2 

 אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  
        חישוב רווח מדולל למניה: 

  69,180   136,883   18,963   המניות הרגילות  המיוחס לבעלימפעילות נמשכת ווח ר
  2,410   2,634   15,241   ת המיוחס לבעלי המניות הרגילומפעילות מופסקת רווח 

  71,590   139,517   34,204   המניות הרגילות סה"כ רווח המיוחס לבעלי 

        
וח  ממוצע משוקלל של מספר המניות ששימש בחישוב הרו

  המדולל למניה (באלפי מניות):
      

ממוצע משוקלל של מספר המניות ששימש בחישוב הרווח הבסיסי  
  60,638   60,176   59,960   למניה 

  614   295   -    ) 1בתוספת השפעה מדללת של כתבי אופציה במחזור (
  1   553   -    בתוספת השפעת כתבי אופציה שמומשו בשנת הדוח 

  61,253   61,024   59,960   מניות ממוצע משוקלל של מספר ה

        
  1.13   2.25   0.32   מפעילות נמשכת למניה (בש"ח) מדוללרווח 
  0.04   0.04   0.25   פעילות מופסקת מ למניה (בש"ח)מדולל רווח 

  1.17   2.29   0.57  ל למניה (בש"ח)סה"כ רווח מדול

        
תאריך  2020בדצמבר    31ליום    )1( באותו  שהסתיימה  מדללת    לא ,  ולשנה  השפעה  האופלהיתה  ציה  כתבי 

  י"ד), שהינם כתבי האופציה היחידים שנותרו במחזור ליום זה.(סדרה 
  

בי האופציה (סדרה  היתה השפעה מדללת לכת  ,לשנה שהסתיימה באותו תאריךו  2019בדצמבר    31ליום  
  . י"ד), שהינם כתבי האופציה היחידים שנותרו במחזור ליום זה
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  פעילות מגזרי  -   30יאור ב

  
  כללי:  א. 

  
פועלת  ,  2020מבר  בדצ  31ליום   דיווחהקבוצה  ברי  פעילות  מגזרי  המדווחים  בארבעה  ההחלטות  ,  למקבל 

  : כמפורט להלן  ההחלטות קבלת  ילצורכ  )CODMראשי (התפעוליות ה
  
 בתחום הנדל"ן המניב.   -   שראל י .1
 בתחום הנדל"ן המניב.   -   הולנד  .2
 בתחום הנדל"ן המניב.   -   יה גרמנ  .3
  

  לה) בתחום הנדל"ן המניב בשוויץ ובתחום המלונאות בישראל.  לקבוצה פעילות (שאינה מהותית    -  אחרים
  

את  שלה, גם  חדות  החברות המאוהחברה והמגזרים כוללים בנוסף לנתוני    בשל אופייה העסקי של החברה, נתוני
חזקה בהן. כלומר הכנסות, הוצאות  הות בהתאם לשיעור ה חברות כלולות ועסקאות משותפ נתוני  חלק החברה ב
  דיווח כוללים גם את חלק החברה בחברות הכלולות ובעסקאות המשותפות.  ונכסי כל מגזר

  
ף רווח מפעילות מופסקת בדוח  ת הסולארית של הקבוצה וסיווג תוצאות הפעילות לסעילמידע בדבר מימוש הפעילו 

  .ג. 15ף ראה ביאור  על הרווח או הפסד ורווח כולל אחר 
  

  ההרכב:  ב.
  2020בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום   

      גרמניה   הולנד   ישראל  

 סה"כ   אחרים נדל"ן  נדל"ן  נדל"ן   

 אלפי ש"ח  י ש"חאלפ אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  
            

  182,350   5,414   34,220   104,116   38,599   הכנסות 

            
  143,853   3,433   28,041   83,349   29,031   רווח גולמי 

            
  ) 45,750(          מהתאמת שווי נדל"ן  הפסד

  ) 21,021(          הוצאות מכירה, הנהלה וכלליות 
  ) 159(          הוצאות אחרות, נטו 

            
  76,923           ח מפעולות רגילות רוו

  ) 60,978(          הוצאות מימון, נטו 
            

  15,945           רווח לאחר מימון 
של השקעות המטופלות   ברווחה חלק החבר

  916           לפי שיטת השווי המאזני 
            

  16,861           רווח לפני מס 
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  (המשך)  מגזרי פעילות  -   30יאור ב
  

  (המשך)   ב.
  2019בדצמבר  31הסתיימה ביום לשנה ש  

      ה גרמני   הולנד   ישראל  

 סה"כ   אחרים נדל"ן  נדל"ן  נדל"ן   

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח ש"ח אלפי  אלפי ש"ח אלפי ש"ח  
            

  213,060   20,038  55,399   99,979   37,644   הכנסות 

            
  162,232   8,640   46,135   83,662   23,795   רווח גולמי 

            
  262,503           מהתאמת שווי נדל"ן רווח 

  ) 26,914(          נהלה וכלליות הוצאות מכירה, ה
  ) 29,895(          הוצאות אחרות, נטו 

            
  367,926           רווח מפעולות רגילות 

  ) 122,457(          הוצאות מימון, נטו 
            

  245,469           רווח לאחר מימון 
חלק החברה בהפסד של השקעות המטופלות  

  954           שיטת השווי המאזני לפי 
            

  246,423           רווח לפני מס 

            
  
 

  2018בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום   

      גרמניה   הולנד   ישראל  

 סה"כ   אחרים נדל"ן  נדל"ן  נדל"ן   

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח "חאלפי ש  
            

  229,194   22,274   64,369   98,421   44,130   הכנסות 

            
  173,322   7,895   53,544   78,072   33,813   רווח גולמי 

            
  102,053           רווח מהתאמת שווי נדל"ן 

  ) 31,791(          הוצאות מכירה, הנהלה וכלליות 
  ) 20,655(          טו הוצאות אחרות, נ

            
  222,929           רווח מפעולות רגילות 

  ) 74,847(          הוצאות מימון, נטו 
            

  148,082           רווח לאחר מימון 
ה בהפסד של השקעות המטופלות  חלק החבר

  165           לפי שיטת השווי המאזני 
            

  148,247           רווח לפני מס 
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  עילות (המשך) מגזרי פ   -   30יאור ב

  
  מידע נוסף:   ג.

  2020בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום   

        גרמניה   הולנד   ישראל  

 סה"כ   התאמות   אחרים נדל"ן  נדל"ן  סולאר נדל"ן   

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח ח"שאלפי  פי ש"חאל  
                

  2,824,152   ) 13,916(  118,374   249,209   1,592,762   -    877,723   נכסי המגזר

                
ערך נדל"ן  (ירידת) עליית 

  ) 45,750(  -    ) 4,363(  ) 62,742(  18,201   -    3,154   להשקעה

                
  
  

  2019בדצמבר  31ה ביום לשנה שהסתיימ  

        גרמניה   הולנד   ישראל  

 סה"כ   התאמות   אחרים נדל"ן  נדל"ן  סולאר ן נדל"  

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח פי ש"חאל אלפי ש"ח ח"שאלפי  אלפי ש"ח  
                

  3,105,500   ) 27,101(  118,583   827,372   1,264,626   251,766   670,254   נכסי המגזר

                
ערך נדל"ן   (ירידת) יתעלי

  262,503   -    ) 1,077(  190,785   52,260   -    20,535   להשקעה

                
  
  

  2018בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום   

        גרמניה   הולנד   ישראל  

 סה"כ   התאמות   אחרים נדל"ן  נדל"ן  סולאר נדל"ן   

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח ח"שאלפי  אלפי ש"ח  
                

  3,258,327   ) 20,853(  245,342   875,123   1,451,669   184,275   522,771   נכסי המגזר

                
  ערך נדל"ן(ירידת) עליית 

  102,053   -    ) 1,719(  38,948   61,956   -    2,868   להשקעה

                
  

הפרשה לירידת ערך מלאי) מכירת קרקעות, דירות ושטחים מסחריים (כולל הקטנת  מידע נוסף על פעילות    ד.
  במגזר ישראל: 

 
  לשנה שהסתיימה   
  בדצמבר  31ביום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 "ח אלפי ש  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
        

  7,774   33   30   הכנסות 

        
  7,698   )84(  ) 116(  תוצאות הפעילות 

        
  59,525   59,525   59,525   נכסים 

        
  

 לקוחות עיקריים:  .ה
  
  ן לקוחות עיקריים. אי
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  מגזרי פעילות (המשך)   -   30יאור ב

  
  ישמה ההנהלה בעת קיבוץ מגזרי פעילותה: שיקולי הדעת ש  .ו

  
את הנתונים של כל אחד  בגרמניה  ו  בהולנד  ,בצה במגזרי הפעילות הבאים: נדל"ן מניב בישראלהנהלת הקבוצה קי

  ים. מהמגזר
  

  אחד ממגזרים אלו: שום הקריטריונים לקיבוץ כל להלן שיקולי הדעת שהופעלו על ידי ההנהלה ביי
  

כ למסקנה  והגיעה  אלו  ממגזרים  כל אחד  של  את המאפיינים הכלכליים  הקבוצה בחנה  אחד מהם  הנהלת  לכל  י 
ג אזור  באותו  מתנהל  מהמגזרים  אחד  כל  כי  העובדה  לנוכח  דומים,  כלכליים  הולנד, מאפיינים  (ישראל,    אוגרפי 

ושוויץ), ורגולטוריים  ו מטבע (בשקל החדש, באירו א נקוב באות   גרמניה  ו בפרנק שוויצרי), נתון לתנאים פוליטיים 
  דומים ובעל שיעורי תשואה דומים. 

  
  ה הנהלת הקבוצה כי כל אחד ממגזרים אלו דומה בכל המאפיינים הבאים: בנוסף, זיהת

  
 אותו תחום פעילות. הפרויקטים במסגרת כל אחד ממגזרים אלו משתייכים ל כלל - מהות הפרויקטים   )1(
 
 כלל הפרויקטים במסגרת כל אחד ממגזרים אלו משווקים אל קבוצת לקוחות דומה.  - הלקוחות  סוג  )2(
 
השיטות לשיווק כלל הפרויקטים במסגרת כל אחד ממגזרים אלו    - שמשות לשיווק הפרויקטים  השיטות שמ  )3(

 ת וכוללות תהליכי פרסום ושיווק זהים. הינן דומו
 
קטים בכל אחד ממגזרים אלו חלה רגולציה וכללים דומים לרבות  על כל הפרוי  - סביבה המפקחת  מהות ה  )4(

וההשכרה,   ובקשר עם  בתחום המקרקעין, התכנון, הבניה  וכן דינים במישור המוניציפאלי  איכות הסביבה 
 ד רשויות מיסוי.

  
שפ  השיקולים  על  אבהתבסס  כל  של  הקיבוץ  כי  לעיל, הנהלת הקבוצה סבורה  הינו בהתאם  ורטו  מהמגזרים  חד 

  . IFRS 8ן דיווח כספי בינלאומי לתק 
  
 
  יתרות ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים  -   31יאור ב

  
  עם בעלי עניין וצדדים קשורים: הסכמים  א. 

  
  בישראל.ד לפי בנקים ערבה להתחייבויותיהן של החברות המאוחדות שלה כלא החברה    )1(

  
  גיא פרג, יו"ר הדירקטוריון:תיקון הסכם ניהול עם מר   )2(

 
  תיקון הסכם ניהול:   (א)

  
  2018רץ  במ  19ביום  אישרה אסיפת בעלי המניות של החברה (לאחר ש  2018באפריל    26ביום  
סכם , את תיקון ה)ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמהזאת  , אישרו  2018במרץ    20וביום  

בינואר    1קף החל מיום  , בתולחברה  ")פרגה (להלן: " , יו"ר דירקטוריון החברפרג מר גיא  הניהול בין  
  כמפורט להלן:   ,2018

  
החברה לפרג (או לחברה    משלמתבתמורה להעמדת שירותי הניהול, המפורטים בהסכם,    )1

ול, תשלום  בבעלותו המלאה, לפי בחירתו של פרג), בגין כל חודש של תקופת הסכם הניה
כפי שנקבע בהסכש"ח, בצירוף מע"מ  110,000חודשי בסך של   (חלף סך  , צמוד למדד  ם 

אלפי    114  - אלפי ש"ח לסך של כ  104  - ש"ח) (קרי, העלאה בפועל מסך של כ  100,000של  
  הצמדה למדד);   ש"ח, לאחר

  
הוצאות רכב,    )2 הוצאות דלק (באמצעות התקן  בנוסף להחזר  זכאי להחזר  יהיה  תדלוק  פרג 

  ה.  אלפי ש"ח בשנ 25שיותקן ברכבו) בגובה של עד 
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  קאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים (המשך)יתרות ועס  -   31יאור ב

  
  הסכמים עם בעלי עניין וצדדים קשורים: (המשך)  א. 

  
  ון הסכם ניהול עם מר גיא פרג, יו"ר הדירקטוריון: (המשך)תיק  )2(

 
  תיקון הסכם ניהול: (המשך)   (א)

  
, אישרה אסיפת בעלי המניות את  2018באפריל    26ביום  הר כי, לא חל שינוי בהיקף המשרה.  מוב

  . 2018בינואר  1כנסו לתוקפם החל מיום  נאלו  , ופרגשינוי תנאי כהונתו של  
  

  .ג. 32ביאור לאחר תאריך המאזן, ראה ניהול  ה לעדכון הסכם 
  

  : 2019אישור בונוס מותנה ביעדים לשנת   (ב)
  

(לאחר    2020יל  באפר  21ביום   של החברה  המניות  בעלי  אסיפת    2020  במרץ  9  ביוםשאישרה 
החברה,    ועדתזאת    אישרו  2020במרץ    12  וביום ודירקטוריון    בונוס   הענקת,  )בהתאמההתגמול 

  ברה. , בהתאם למדיניות התגמול של החפרגל  2019מותנה ביעדים לשנת  
  

  :י משרהונושא התקשרות בפוליסת ביטוח אחריות דירקטורים  )3(
  

התגמו2020באוגוסט    13ביום   ועדת  אישרו  החברה  ,  התקשרות  חידוש  את  החברה,  ודירקטוריון  ל 
של   לתקופה  בחברה,  ונושאי משרה  דירקטורים  אחריות  ביטוח  שהחלה    12בפוליסת    15ביום  חודשים, 

  ת אחריות של "). הפוליסה הינה בגבולו הפוליסה(להלן: "  2021באוגוסט    14ותסתיים ביום    2020באוגוסט  
אלפי ש"ח והשתתפות עצמית שלא    360  - כ  מיה שנתית בסך שלולתקופה, בפרמיליון ש"ח למקרה    94  - כ

  אלפי ש"ח למקרה.   183 - כתעלה על סך של  
  

  תרומה לעמותת יוניסטרים:   )4(
  
בינואר    21כללית של בעלי המניות של החברה (לאחר שביום  אישרה האסיפה ה  2019בפברואר    28יום  ב

ודירקטוריון החברה, בהתאמה), את התקשרות    , אישרו זאת ועדת הביקורת2019בינואר    23וביום    2019
ה בחברה  , אשר נוסדה על ידי צארום, בעל השליטהחברה ויהלומי ראש העין בע"מ עם עמותת יוניסטרים

העמותה  "   ויו"ר  "   ,")ההעמות (להלן:  (להלן:  חדש  שכירות  החדשבהסכם  השכירות  לפיוהסכם  יגדל    ") 
מ"ר ברחוב    214  - החברה לעמותה משרדים בשטח של כמ"ר נוספים, ובסה"כ משכירה    103  - המושכר בכ

(כולל    26שבזי   העין  "   8בראש  (להלן:  החדש חניות)  שלוש שנים  המושכר  לתקופה של  החל  "),  נוספות 
כאמו האסיפה  אישור  תמורה  ממועד  ללא  "   - ר,  (להלן:  לעמותה  החברה  של    ההתקשרות כתרומה 

  ", לפי העניין). התרומה לעמותה " או "המוצעת 
  

ש"ח למ"ר    50  - השכירות ודמי הניהול בגין המושכר החדש, בהם נושאת החברה, הינם בסך של כ  עלות
כ של  שטח  וכ  111  - בגין  החדש  מהמושכר  כ  55  - מ"ר  של  בגין שטח  למ"ר  מהמושכר  מ  103  - ש"ח  "ר 

  ש"ח בגין כל   250דמי ניהול, בתוספת מע"מ, וסך של    ש"ח למ"ר בגין  13.5  - החדש בגין דמי שכירות וכ
 אלף ש"ח בשנה, בתוספת מע"מ.  193 - אלף ש"ח בחודש, בתוספת מע"מ, וכ 16 - חניה, ובסך כולל של כ

  
להשכרה, החדש  המושכר  התאמות  כ  עלות  של  לסך  הסתכמה  החברה,  נשאה  ש"ח,    67  - בהן  אלף 

  בתוספת מע"מ. 
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  בעלי עניין וצדדים קשורים (המשך) יתרות ועסקאות עם  -   31יאור ב

  
  חות: עסקאות זני  ב.

  
" ישיבת ועדת הביקורת (להלן:  , עדכנו חברי הוועדה את הקריטריונים  2014במרץ    19") מיום  הוועדהבמסגרת 

נקבעו בהחלטת הדי  מ אשר  כי  2009במאי    24יום  רקטוריון  לעניין תקנה    וקבע  ניירות  1)( 3(א41יראו,  לתקנות   (
(דוחות   תש"עערך  שנתיים),  תקנה    2010- כספיים  ומיידיים),  לתקנו   22ולעניין  תקופתיים  (דוחות  ערך  ניירות  ת 

"   1970- תש"ל זניחתקנות הדוחות(להלן:  לעסקאות  הנוגעת  נוספת  דין  וכן ביחס לכל הוראת  ות שבהן לבעלי  ") 
ו שעסקה שעונה לקריטריונים  שאי משרה בחברה עניין אישי (במישרין או בעקיפין), כי יראשליטה בחברה ו/או לנו

  : יחה כמשמעותה בתקנות האמורות לעיל ו/או בהוראות הדין האמורות לעילהמפורטים להלן עסקה זנ 
  
ה  )1( החברות),  בחוק  המונח  (כמשמעות  חריגה  עסקה  איננה  במהלך  היא  שהינן  בעסקאות  שמדובר  יינו, 

בהן כדי להשפיע באופן מהותי על רווחיות  עסקים הרגיל של החברה, בתנאי שוק (או טובים יותר) ושאין  ה
(במ זניח ביחס לפעילות  החברה  הינו  ומינונן  לאור העובדה שהיקפן  וכן  אוחד), רכושה או התחייבויותיה, 

  ובת החברה. החברה (במאוחד), ואין בהן כדי לפגוע בט
  
ה   )2( הפרמטר  על  ה השפעתה  הוצאות,  היקף  הכנסות,  היקף  נכסים,  היקף  (לדוגמא  הינה  רלבנטי  עצמי)  ון 

  ).1%בשיעור של פחות מאחוז אחד ( 
  
  מיליון ש"ח.  0.3סכום העסקה לא יעלה על סך של   )3(
  

יבחנו חלק מאותה התקשרות,  נפרדות המהוות בפועל  כי עסקאות  כעסקה אחת לצורך    למען הסר ספק הובהר 
  בחינת זניחותן. 

  
בד לשנה,  אחת  לבצע  הביקורת  ועדת  את  הסמיך  החברה  והמדדים  ירקטוריון  הקריטריונים  נאותות  של  חינה 

  סקה כזניחה. לסיווגה של ע
  
  הטבות לבעלי עניין:  ג.

  בדצמבר  31ביום לשנה שהסתיימה   

  0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
        

  412   404   362   חברה או מטעמה שכר דירקטורים שאינן מועסקים ב

        
  2,240   2,355   2,343   ) 1"ר הדירקטוריון (דמי ניהול ומענק ליו

        
  1,214   814   243   ) 2וצאות בגין תשלום מבוסס מניות ליו"ר הדירקטוריון (ה

        
  אלפי ש"ח). 786: 2019אלפי ש"ח (בשנת   773 - כולל מענק בסך של כ  )1(
  .ז. 21 - .ד ו21ג, . 21ראה ביאור   )2(

  
  בדצמבר  31ביום לשנה שהסתיימה   

  0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 
        השכר וההטבות:  מספר האנשים אליהם מתייחסים

  4   4   4   דירקטורים שאינם מועסקים בחברה 
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  משך)יתרות ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים (ה  -   31יאור ב

  
  ליים:הטבות לאנשי מפתח ניהו  )1(  ד.

  בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום   

  0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
        

  2,757   1,867   1,785   ) 1(ת למנכ"ל החברה הטבו 

        
 אלפי ש"ח  81  - , הסכום כולל הוצאות בגין תשלום מבוסס מניות לצופית בסך של כ2020בשנת    )1(

  .ד). 21(ראה ביאור  
  

 אלפי ש"ח  271  - בסך של כ, הסכום כולל הוצאות בגין תשלום מבוסס מניות לצופית  2019בשנת  
  .ד). 21(ראה ביאור  

  
 אלפי ש"ח  481  - , הסכום כולל הוצאות בגין תשלום מבוסס מניות לאליאס בסך של כ2018בשנת  

  .ה). 21(ראה ביאור  
  

  . לעיל .ג. 31 ומענק ליו"ר הדירקטוריון, ראה ביאורלמידע בדבר דמי ניהול   )2(
  

  פרישת מנכ"ל החברה (לשעבר):  )2(
  

חד עם יו"ר הדירקטוריון, מר גיא פרג,  החליטו מנכ"ל החברה, מר גיא אליאס, י  2018בדצמבר    20ביום  
 על סיום כהונתו של מר גיא אליאס, כמנכ"ל החברה. 

  
  . 2019ואר  בינ  15מר אליאס סיים לכהן בתפקידו ביום  

 
  לחברה:  מינוי מנכ"לית חדשה   )3(

  
מ   2018בדצמבר    20ביום   את  החברה  דירקטוריון  "אישר  (להלן:  הראל  צופית  גב'  של  ")  צופיתינויה 

  . 2019בינואר   16ת החברה בתוקף החל מיום  למנכ"לי 
 

  פרישת מנהל פעילות חו"ל וסמנכ"ל פיתוח עסקי:   )4(
 

נתו כמנהל פעילות חו"ל  רהם הכברט קנוט לחברה, על סיום כהו, הודיע מר אב2019בספטמבר    26ביום  
  סיים מר קנוט את כהונתו.  2019ובר באוקט 31וסמנכ"ל פיתוח עסקי. ביום 

  
  בעלי עניין וצדדים קשורים:עסקאות עם   ה.

  בדצמבר  31ביום לשנה שהסתיימה   

  0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   
        ברה מחברות בנות:הכנסות הח
  1,502   1,344   175   משרד וניהול בגין שירותי 

  24,658   22,360   14,344   בגין ריבית ושערוך, נטו 
   14,519   23,704   26,160  
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  אירועים לאחר תאריך המאזן  -   32ביאור 

  
  : השקעה בפאי סיאם בע"מ  א. 

  
עם חברת2020בדצמבר    22ביום   התקשרה החברה בהסכם   ,  KFS Nominees Ltd  " חברה  "),  KFS(להלן: 

) הבריטיים  הבתולה  באיי  הרשומה  ואשר  BVIפרטית  כחזיק ה)  (  nominee company- ה  הון  100%במלוא   (
המו  סיאםהמניות  פאי  של  והנפרע  מלא)  בע"מ  נפק  בדילול  והמלונאות  (לרבות  הנדל"ן המניב  בתחום  , העוסקת 

, בשרשור סופי, עבור גב' שמחה  Discretionary Trustהמהווה    Somro trust, עבור נאמנות  ")פאי סיאם(להלן: " 
סיכנהנית   דהוקי פאי  ועם   , עיקרו  אם,  ,  סיאםב  השקעהאשר  ההשק,  פאי  שלאחר  כאמור  באופן  מחזיקה  עה 

(  החברה (לרבות בדילול מלא) של פאי סיאם50%במחצית  , בתמורה להשקעה  ) מהון המניות המונפק והנפרע 
מו כן, ההתקשרות כוללת הקצאת מניות של החברה לחברת  "). כההסכםמיליון ש"ח (להלן: "  405- כבסך כולל של 

מההון המונפק והנפרע (בנטרול מניות    5%קצאתן,  , לאחר המהוות "), אשר  קנדרה(ישראל) בע"מ (להלן: " קנדרה  
בת בה,  ההצבעה  ומזכויות  החברה)  של  בת  חברה  ידי  ועל  החברה  ידי  על  המוחזקות  לתשלום  רדומות  מורה 

  . במזומן 
  

  נאיו העיקריים של ההסכם:להלן יובאו ת
  
לפי שווי חברה    ,)" התמורה ש"ח (להלן: " מיליון    405ל פאי סיאם סך של  בהון המניות שהשקיעה    החברה  )1(

סיאם בסך של   כנגד    מיליון  405של פאי  (לפני הכסף), במועדים ובתנאים המפורטים בהסכם וזאת  ש"ח 
רגיל  מניות  בנות  הקצאת  פאי    1ות  כל אחת של  ע.נ.  לש"ח  הקצאתן  חברהסיאם  תהווינה במועד  אשר   ,

 "). המניות המוקצות ן: " ונפק והנפרע של פאי סיאם (לרבות בדילול מלא) (להלמהון המניות המ  50%
  
 תשלומים כדלקמן:    4 - בהינה  השקעת התמורה   )2(

  
  ;  2020בדצמבר   27יום  הועברה ב מיליון ש"ח   20מקדמה בסך של   ) א
  
של    ) ב ש"ח    200סך  " מיליון  הראשון(להלן:  במועד  ")  התשלום  חהועברו  אשר  העסקה,  ל  השלמת 

  ");  מועד ההשלמה (להלן: " 2021בינואר   7יום  ב
  
כ  ) ג של  ש"ח  143- סך  (מיליון  ריבית  בתוספת  בגין  ,  הפריים,  לריבית  השווה  בשיעור  שנתית  ריבית 

    .2021ואר  בפבר  1ביום  ועברו ה  ),ביצוע התשלוםהתקופה שהחל ממועד ההשלמה ועד למועד  
  
ברה במועד שיבחר על ידה, בתיאום עם פאי סיאם, לא מיליון ש"ח יועברו על ידי הח  42  - סך של כ  ) ד

יצויין כי  ").  התשלום האחרוןבהתאם לתנאים שפורטו בהסכם (להלן" "   2022ביוני    30יאוחר מיום  
אם במקביל  בבעלות חברה בשליטת החברה לפאי סי  למכירת קרקע  PUTלחברה קיימת אופציית  

על הקרקע  לרכישת  ישמש  אשר  האחרון  התשלום  והחברה    להעברת  ככל  כאמור  סיאם  פאי  ידי 
  והכל בהתאם למפורט בהסכם.   PUT- התממש את אופציית 

  
האחרון  )3( התשלום  יחסי  שיעבדה    להבטחת  חלק  בדרגה  ראשון  קבוע  בשעבוד  סיאם  פאי  לטובת  החברה 

 . במועד התשלום האחרוןים בהסכם, אשר תשוחררנה ניות המוקצות, בהתאם לתנאים המפורטמהמ
  
 ות: תשמש את פאי סיאם בעיקר לצורך המטרות הבאשימשה ו  התמורה  )4(

  
(  א) והנפרע  המונפק  המניות  הון  מלוא  רכישת  גינות 100%מימון  חברת  של  מלא)  בדילול  (לרבות   (  

גינות"  "חברת  (להלן:  בע"מ  מלונות)המלכים  חברת  ידי  על  הצפוני  ,  "חברת    החוף  (להלן:  בע"מ 
(להלן    סכםהעל פי הסכם שנחתם בטרם חתימת ה  ש"ח,מיליון    52- בתמורה לסך של כ  ,מלונות")

    ").ההחזקות בחברת גינות חד: " בי
  

  ) (לרבות בדילול מלא) של חברת מלונות100%מימון רכישת מלוא הון המניות המונפק והנפרע (  ב)
כאמור  (לאחר גינות  לעיל)  )4(בס"ק    השלמת הרכישה של חברת  ידי פאי סיאם,  (א)  בתמורה  על 

כ של  ש"ח,    77.5- לסך  חתימת  מיליון  בטרם  שנחתם  הסכם  פי  "   הסכםהעל  ההחזקות (להלן: 
  "). בחברת מלונות

  
סיאם,   ג) פאי  הקרקעות הקיימות של  ופיתוח  ו/או השלמת רכישה  השלמת הקמת הנכסים הקיימים 

  כמפורט בהסכם. והכל 
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  (המשך) ם לאחר תאריך המאזןאירועי  -   32ביאור 

  
  שך)(המ :השקעה בפאי סיאם בע"מ  א. 

  
 :הנפקת מניות פאי סיאם  )5(

  
שנים ממועד ההשלמה,    5- דים התחייבו לעשות את מירב המאמצים לכך שלא יאוחר מעל פי ההסכם הצד

ה בין  שהוסכם  כפי  סיאם  פאי  של  העצמי  ההון  על  הנפקהובמכפיל  להשלמת  סיאם  פאי  תפעל    צדדים, 
בתל ערך  לניירות  בבורסה  למסחר  ורישומן  מניותיה  של  " - לציבור  (להלן:  בע"מ  בכל  הבורסה אביב  או   ("

אחרת.   להגיש  2021בפברואר    28ביום  בורסה  כוונה  על  הודעה  ערך  ניירות  לרשות  סיאם  פאי  הגישה   ,
ראשו  הנפקה  תשקיף  לפרסום  הרשות  היתר  להקבלת  (בקשה  לציבור  ותשקIPOנה  חוב  אגרות  של  יף  ) 

 . 2020בדצמבר  31מדף על בסיס דוחותיה הכספיים ליום 
  

פ  )6( דירקטוריון פעיל של  כיו"ר  בהיקף משרה של  מר שלמה דהוקי ישמש  סיאם,  והחברה תעניק  75%אי   ,
 לפאי סיאם שירותי ניהול, שניהם בתמורה לדמי ניהול חודשיים כמפורט בהסכם. 

  
רקטוריון ובאסיפות כלליות של בעלי המניות של פאי סיאם,  כולל הוראות בדבר אופן ההצבעה בדי   ההסכם  )7(

 ן כולל זכויות עודפות להן תהיה זכאית החברה. וכ 
  
 שיפוי:  )8(

  
לפיו   שנים,  שלוש  של  לתקופה  שיפוי  מנגנון  נקבע  ההסכם  תשפ  KFSבמסגרת  סיאם,  פאי  את  ו/או  ה 

במישרין או בעקיפין, עקב או כתוצאה  דרתו בהסכם) או חסרון כיס שיגרם, החברה בגין כל נזק שיגרם (כהג 
  פורטים בהסכם. של התקיימות אירועים המ 

  
  :הצעה פרטית מהותית

  
לעיל,   לכאמור  הבמקביל  פרטית    ,הסכםחתימת  הקצאה  הכולל  הקצאה  הסכם  קנדרה  לבין  החברה  בין  נחתם 

  ").  צאה הסכם ההקמהותית של מניות החברה לקנדרה (להלן: "
  

בדבר   פרטים  פרטית  להלן  רגילות   3,155,386  של  מהותית הצעה  ע.נ.,  0.01בנות    מניות  אחת,    ש"ח    שלכל 
המניות  ש"ח (להלן: "   36,844,546- ש"ח ובתמורה כוללת בסך של כ  11.68- החברה, בתמורה למניה בסך של כ

  "). המוצעות 
  

  המניות המוצעות לרישומן למסחר של    מ " בעאביב  - לבת  ערך   לניירות  הבורסה  אישור  התקבל   2021  בינואר  6ביום  
  .  בחברה עניין בעלת להיות  החלה אשר, לקנדרה מורכא  המניות את  החברה הקצתה 2021 בינואר 7וביום 

  
  איגרות חוב (סדרה ח'):הנפקת   .ב

  
לציבור    2021בינואר    20ביום   לקראת הצעה  מסווגים  מכרז למשקיעים  ח')של  התקיים  (סדרה  חוב  של   אגרות 

  ת מדף. ") על פי דוח הצעהמכרז המוסדיהחברה (להלן: " 
  

כרז על שיעור  ם המסווגים, במכרז המוסדי, בהצעה אחידה בדרך של מ הוצעו למשקיעי  אגרות החוב (סדרה ח')
  ש"ח ע.נ. אגרות חוב (סדרה ח').   1,000הריבית שתשאנה אגרות החוב (סדרה ח'), כאשר הרכב כל יחידה הינו  

  
יחידות סה"כ, מתוכן נענתה    500,933לרכישת  די התקבלו הזמנות, הכוללות התחייבויות מוקדמות,  במכרז המוס 

במסגרת    שהוצאה בהמשךמכמות היחידות    83.80%- יחידות (אשר מהוות כ  276,527ברה להזמנות לרכישת  הח
כ של  כספי  בשווי  לציבור)  ממעלות    276- ההצעה  קיבלה  החברה  כי  (יצוין  ש"ח  "(ל  S&Pמיליון  חברת  הלן: 

ח') בהיקף של עד    להנפקת אגרות חוב  ilA") דירוג  הדירוג וקיבלה את  רה פנתה  החב.  מיליון ש"ח  250(סדרה 
(צמודה    1.5%בשיעור ריבית של    ,)מיליון ש"ח  280היקף הגיוס לסך של עד  חברת הדירוג להגדלת  אישורה של  

לציבור. שיעור הריבית  את שיעור הריבית המרבי שתשאנה אגרות החו   היווהלמדד), אשר   (סדרה ח') במכרז  ב 
  קבע במסגרת המכרז לציבור. הסופי נ

 
ידי החברה במסגרת ההנפקה    ברוטו   התמורה  )1(   נה') היח(סדרה    החוב   אגרות בגין הקצאת  שנתקבלה על 

 ש"ח.  אלפי 276,684
  

הינו    )2( שנקבע  שנתית  החצי  הריבית  הריבית  0.75%שיעור  תקופת  בגין  הריבית  הינו    ושיעור  הראשונה 
 . 2021ביוני   30ת הריבית הראשונה ישולם ביום . תשלום הריבית בגין תקופ0.6411%
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  (המשך) אירועים לאחר תאריך המאזן  -   32ביאור 
  

  : עדכון דמי ניהול יו"ר הדירקטוריון  .ג
  

ודירקטוריון החברה, בהתאמה,  2021במרץ    25וביום    2021במרץ    21  ביום ועדת התגמול  את    עלותלה, אישרו 
הניהול  רכב)  דמי  הוצאות  ב  המשולמים  (כולל  של  10%  - לפרג  בסך  ניהול  דמי  שחלף  כך  ש"ח    131  - כ,  אלפי 

אלפי ש"ח בחודש, בצירוף מע"מ    144  - כה פרג זכאי לדמי ניהול בסך של  , בצירוף מע"מ (צמוד למדד), יהיבחודש
  . החברה שלניות התגמול , בהתאם למדי2021במרץ  1(צמוד למדד), רטרואקטיבית החל מיום 

  
על    מזומנתי המניות של החברה, אשר  הינו בכפוף לאישור האסיפה הכללית של בעל   יהולהנ  דמיכי, עדכון    מובהר 

  . הדוחות הכספייםשל החברה המתפרסם במקביל לפרסום   פי דיווח מיידי
 

  תוכנית לרכישה עצמית של מניות:  .ד
  

הווה 'חלוקה'  ברה לאמץ תכנית רכישה עצמית של מניות החברה, המ, החליט דירקטוריון הח 2021במרץ    25ביום  
(ראה ביאור    2020  התוכנית משנת מיליון ש"ח, אשר תחליף את    18של עד    בהתאם לחוק החברות, בעלות כוללת

) חודשים (להלן:  18, ותכנס לתוקף החל ממועד אישור דירקטוריון החברה, לתקופה של שמונה עשרה ())1.א.(21
  ").  רכישת המניות החדשהתכנית " 
 

הת  בדבר  נוספים  של  לפרטים  מיידי  דיווח  ראו  החדשה  המניות  רכישת  לדוח  כנית  במקביל  המתפרסם  החברה 
  תקופתי זה. 

  
  ד: דיבידנ  .ה

  
של  2120במרץ    25ביום   ) 1(  בסך  דיבידנד  חלוקת  על  דירקטוריון החברה  הכריז  (המהווים    4,  ש"ח  מיליוני 

 ש"ח). 0.06338 - דיבידנד למניה בסך של כ
 

שנע ) 2(  החברה  דירקטוריון  ביום  בישיבת  שנת  2021במרץ    25רכה  בגין  תחלק  החברה  כי    2021  הוחלט 
של   מינימלי  בסך  ש"ח  18דיבידנד  כהמה   ,מיליון  של  למניה  דיבידנד  לפי  (  ש"ח  0.28523  - ווה  מחושב 

בנטרול    65,936,961 החברה,  של  וב  1,656,103מניות  החברה  ידי  על  המוחזקות  נטרול  מניות 
 ) 100%(  לזניק נופך בע"מ, חברת בת בבעלות ובשליטה מלאה   מריומניות המוחזקות על ידי    1,173,141
  .בידנד שיגיע לה), בהנחה שחברת בת זו תוותר על הדישל החברה 

  
  ש"ח למניה בממוצע בכל רבעון,  0.07131  - תשלומים רבעוניים בסך של כ  4  - הדיבידנד האמור יחולק ב

ה מהרבעון  לשנת  החל  לשנת    2021שני  הראשון  הרבעון  בס2021(בגין  ופרסום),  חתימת  לאחר    מוך 
 ו השנתיים של החברה, לפי העניין. הדוחות הרבעוניים א 

  
הדיבי כי  שבהן יודגש  הפיננסיות  ולהתניות  דין  כל  להוראות  בכפוף  יחולק,  אם  יחולק,  לעיל  האמור    דנד 

הרלוו בעת  בתוקף  שתהיינה  וככל  (אם  החברה  החברותתתקשר  חוק  להוראות  בכפוף  זה  ובכלל    נטית) 
מבח בסעיף  בדבר  הקבועים  החלוקה  החברות,   302ני  כי   לחוק  לקבלת    וכן  בכפוף  יחולק,  הדיבידנד 

דירקטוריון החברה, הכל לפי שיקול    פיות של דירקטוריון החברה, במועדים שייקבעו על ידיהחלטות ספצי
  דעתו של דירקטוריון החברה. 

  
  וקת דיבידנד כאמור, וזו תישקלאין לראות בהחלטה הנ"ל התחייבות של החברה לבצע חל  עוד יודגש כי,
  החלטה זו ניתנת לשינוי בדירקטוריון החברה פרד, על ידי דירקטוריון החברה. כמו כן יצוין כי,  בכל פעם, בנ 

יותר (חלוקות גדולות  ביצוע חלוקות שונות מהאמור לעיל  יהיה רשאי לקבל החלטות בדבר    , קטנות שאף 
  בדרך של תשלוםם אחרות הקבועות בדין (קרי, חלוקות שאינן  יותר או אי ביצוע חלוקה כלל), לרבות בדרכי

  דיבידנד במזומן). 
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  אספן גרופ בע"מ 
  

  פרטים נוספים על התאגיד פרק ד': 

  1970-התש"ל  ,ידיים)יעל פי תקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים ומ

  (בהתאם לסעיפי התקנות) 

  

  אספן גרופ בע"מ  שם החברה  

  520037540  מספר חברה ברשם החברות 

  כתובת 
, תל אביב  28, קומה 360, בנין אדגר 2השלושה  רחוב

6706054  

  03-5652222  טלפון 

  03-5652225  פקסימיליה 

  Kerenb@aspen.co.il  כתובת דואר אלקטרוני  

  2020 בדצמבר 31  המאזן תאריך 

  2021 במרץ  25  תאריך הדוח 
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  א) 10(תקנה    רבעונים לפיחות על הרווח הכולל דו תמצית . 1

  בפרק  סקירה פיננסיתעל בסיס רבעוני ראו    2020לפרטים בדבר תמצית הפעילות של החברה בשנת  

  "דוח הדירקטוריון".    לדוח התקופתי ב'

  

 ג) 10שימוש בתמורת ניירות ערך (תקנה  . 2

אגרות חוב (סדרה ח') של    276,684,000, לאחר תאריך הדוח, נרשמו למסחר  2021בינואר    25ביום  

, לפיו הוצעו לציבור אגרות חוב (סדרה ח') של  2021בינואר    21החברה, על פי דוח הצעת מדף מיום  

  277- החברה, בדרך של הצעה אחידה, בדרך של מכרז על שיעור הריבית. תמורת ההנפקה בסך של כ

  ברה ולמחזור חוב פיננסי קיים. מיליון ש"ח, נועדה לשמש בעיקר לפעילותה השוטפת של הח

את החברה בהתאם לייעוד התמורה  והיא תשמש    ,תמורת ההנפקההחברה טרם השתמשה ביצוין כי,  

  . כאמור לעיל

  

דוח על המצב הכספי (תקנה  לתאריך ה  מהותיות כלולותבת ובחברות  -רשימת השקעות בחברות . 3

11 (  

 

בחברותמהותיים  שינויים   . 4 ובחברות  -בהשקעות  מהותיותבת  הדוח  כלולות  המצב    בתקופת  על 

 )  12הכספי (תקנה  

  12  ביאורראו    ובחברות כלולות מהותיות  בת -לפרטים בדבר שינויים מהותיים בהשקעות בחברות

   לדוח התקופתי "מידע כספי נפרד".  'ו בפרק

  

בתקופת הדוח על המצב  והכנסות התאגיד מהן  מהותיות    כלולותבת וחברות  -ותחברשל  הכנסות   . 5

  ) (באלפי ש"ח  )13(תקנה  הכספי 

  

  כפי   כלולהרווח והפסד המוצגים בטבלאות דלעיל הינם בהתאם לדוחות הכספיים של כל חברה בת או חברה    נתוני  –  הערה*  
  של   המאוחד  הדוח  לצורך  מבוטלות  אשר חברתיות  בין  והכנסות  הוצאות  ביטולי  ללא,  המאוחד  הכספי  בדוח  שנכללים

  .החברה

  של  נקוב  שווי  המניות   מספר  המניה  סוג  החברה  שם
  מניה

  בדוח  ערכם
  הנפרד הכספי

  של  (סולו)
  ליום התאגיד

31.12.2020  
  "ח) ש(באלפי  

  החזקה   שיעור
  בהצבעה, בהון

  ובסמכות 
  למנות

  דירקטורים

  הלוואות   יתרת
  הכספי בדוח

 ליום
31.12.2020   

  "ח) ש(באלפי  

  תנאיעיקרי 
  ההלוואות 

  החברה  ידי על  המוחזקות  חברות

Aspen Real Estate 
Investments B.V.  

 Libor+4.75%  ) 46,028(  100%  436,054  אירו  1  90,000  רגילה
  10% עד

  החברה  שם
 דיבידנד  כולל  רווח  רווח

  הדוח   בשנת

 דיבידנד
  לאחר
  תאריך
  המאזן 

  ניהול דמי
  הדוח   בשנת

  ניהול דמי
  לאחר
  תאריך
  המאזן 

  הכנסות
(הוצאות)  

  ריבית
   הדוח   בשנת

  הכנסות
(הוצאות)  

  ריבית
  רלאח

  תאריך
  המאזן 

  באלפי ש"ח 
Aspen Real Estate 
Investments B.V. 

10,265  16,138   ---   ---   ---   ---  9,212   ---  
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  )  20(תקנה   בבורסה מסחר . 6

 בתקופת הדוח:  או נמחקו ממסחר פירוט ניירות הערך שנרשמו למסחר להלן   . 6.1

  890,988נרשמו למסחר סך כולל של    2019באוגוסט    25-ו  2019ביוני    10,  2019במרץ    4בימים   ) 1( 

עובדים   ידי  על  החברה,  למניות  סחירות  לא  אופציות  ממימוש  כתוצאה  החברה,  של  מניות 

 . שירותיםונותן   (בפועל ולשעבר) ונושאי משרה בחברה

במועדים    אשר נרכשו על ידי החברהמניות של החברה,    61,805בתקופת הדוח נמחקו ממסחר   ) 2( 

(להלן:    ת רכישה עצמית של מניות החברהועל פי תכני   ,(באמצעות צד ג' בנאמנות עיוורת)  שונים

התכני")תוהתכני" בדבר  נוספים  לפרטים  ראו  ו.  ב'  4  סעיףת  התקופתי  בפרק  "דוח    לדוח 

 הדירקטוריון". 

שירותי בורסה    עם  החברה  במניות  שוק  לעשיית  בהסכםהחברה    התקשרה  2017  בדצמבר  18  ביום . 6.2

חלף אקסלנס נשואה שירותי בורסה בע"מ (להלן:    ")IBI(להלן: ".אי בע"מ  י.באי  והשקעות בישראל

לפעול כעושה שוק    IBI, לאחר שהתקבל אישור הבורסה, החלה  2018בינואר    2"), וביום  אקסלנס"

  במניות החברה חלף אקסלנס.

.החברה של הערך  בניירות) קצובות הפסקות(שאינן  מסחר הפסקות  היו לאהדוח    בתקופת . 6.3
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 ) 21תגמולים לבעלי עניין ולנושאי משרה בכירה (תקנה  . 7

בעלי התגמולים הגבוהים    מחמשתוכל ההתחייבויות לתשלומים שקיבלה על עצמה, לכל אחד    2020בשנת  ששילמה החברה  (באלפי ש"ח)  פירוט התגמולים    להלן  . 7.1

  : בחברה נושאי המשרה הבכירה ובעלי עניין   ביותר מבין

 
  תשלום בפועל. ה  עלות אתואינו מבטא  IFRS 2בעמודה זו מבטא את ההוצאות החשבונאיות שרשמה החברה לפי תקן דיווח כספי בינלאומי   הנקוב הסכום   1
ברה מתפרסם במקביל לפרסום  אלפי ש"ח אשר כפוף לאישור האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה, אשר מזומנת על פי דיווח מיידי של הח  152-סכום זה כולל מענק מיוחד בסך של כ   2

  להלן. 7.3.4דוח תקופתי זה, כמפורט בסעיף 
  החזר הוצאות דלק.   3
אלפי ש"ח אשר כפוף לאישור האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה, אשר מזומנת על פי דיווח מיידי של החברה מתפרסם במקביל לפרסום    262-סכום זה כולל מענק מיוחד בסך של כ   4

  להלן.  7.4.5תקופתי זה, כמפורט בסעיף דוח  
  . להלן 7.2 גמול דירקטורים ראו סעיף  בדבר לפרטים   5

  "ח) ש(באלפי   אחרים תגמולים  "ח) ש(באלפי   שירותים  בעבור  תגמולים  התגמולים  מקבל פרטי
"כ  סה

(באלפי  
  היקף  תפקיד   שם  "ח) ש

  משרה 

  שיעור
  בהון  החזקות 

  החברה 
  בונוס  שכר 

  תשלום
  מבוסס
  1מניות

  דמי
  ניהול

  הוצאות   יעוץ  דמי
  רכב 

  שירותים
  משרדיים 

  דמי  ריבית
  שכירות 

  אחר

  2,849 311  ---   ---   ---   155  ---   1,404  243  0361,2  ---   0.002%  90%  יו"ר הדירקטוריון   גיא פרג 

  1,937  ---   ---   ---   ---   108  ---   ---   81  6004  1,148  0  מלאה   "לית מנכ  הראל  צופית

  969  ---   ---   ---   ---   60  ---   ---   32  227  650  0  מלאה   כספים"ל סמנכ  בורנשטיין  גיא

  צבי   בן  קרן
משפטית ומזכירת   יועצת

  677  ---   ---   ---   ---   53  ---   ---   32  130  462  0  מלאה   חברה 

רייג'ר  אלארד 
  591  ---   ---   ---   ---   78  ---   ---   ---   82  431  0  מלאה   מנהל נכסים חו"ל   קספרס 

  לעיל נמנים שאינם  בחברה עניין בעלי מבין התגמולים בעלי

 362  ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   ---   362  ---   ---   ---   5דירקטורים 
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 דירקטורים גמול אודות פרטים . 7.2

, אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה, מתן  2015במאי    28וביום    2015במאי    26  ביום . 7.2.1

, בגובה הסכומים  בחברה  כדירקטורית  בגין כהונתה,  גור  מיכל'  גבגמול שנתי וגמול ההשתתפות ל

ל השלישית  ובתוספת  השנייה  בתוספת  המפורטים  (כללים  הקבועים,  החברות  גמול  תקנות  בדבר 

התש"ס חיצוני),  לדירקטור  "  2000-והוצאות  שבה   ")"צדח  גמולתקנות  (להלן:  לדרגה  ובהתאם 

 גמול דח"צ.  מסווגת החברה, כמפורט בתוספת הראשונה לתקנות 

לפי תקנות    אינו   האמור  והגמול   היות    על הסכום המרבי    לתקנה  שבהתאם  הרי"צ,  דח  גמול עולה 

, ")ההקלותתקנות  (להלן: "  2000-(הקלות בעסקאות עם בעלי עניין), התש"סתקנות החברות  ) ל2א(1

 .החברה של המניות  בעלי של הכללית האסיפה  אישור טעונה שאינה  כהתקשרות אושרה ההחלטה

, אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה, מתן  2017במרץ    27וביום    2017במרץ    26ביום   . 7.2.2

וגמול השתתפות   בגובה הסכומים    ד"רלגמול שנתי  בחברה,  כהונתו כדירקטור  בגין  עמיחי קרנר, 

הקבועים, המפורטים בתוספת השנייה ובתוספת השלישית לתקנות גמול דח"צ ובהתאם לדרגה שבה  

מסווגת החברה, כמפורט בתוספת הראשונה לתקנות גמול דח"צ. היות והגמול האמור אינו עולה על  

דח" גמול  תקנות  לפי  המרבי  לתקנה  הסכום  שבהתאם  הרי  לתקנות  2א(1צ,  החלטה  ה,  ההקלות) 

 אושרה כהתקשרות שאינה טעונה אישור האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה.

מתן    גמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה,, אישרו ועדת הת 2018במאי    29וביום    2018במאי    22ביום   . 7.2.3

גמול שנתי וגמול השתתפות לה"ה ליאור שמש ומאיר בן חמו, בגין כהונתם כדירקטורים חיצוניים  

הקבועים,   הסכומים  בגובה  הקודמת),  בכהונתו  זכאי  שהיה  כפי  שמש  לליאור  (ביחס  בחברה 

המפורטים בתוספת השנייה והשלישית לתקנות גמול דח"צ ובהתאם לדרגה שבה מסווגת החברה,  

 וספת הראשונה לתקנות גמול דח"צ. כמפורט בת 

, אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה, מתן  2021במרץ    25וביום    2021במרץ    21ביום   . 7.2.4

לה"ה   השתתפות  וגמול  שנתי  ו גמול  דן  חמומאיר  יגאל  חיצוניים    ,בן  כדירקטורים  כהונתם  בגין 

הקודמת), בכהונתו  זכאי  שהיה  כפי  חמו  בן  למאיר  (ביחס  הקבועים,   בחברה  הסכומים  בגובה 

ובהתאם לדרגה שבה מסווגת    לתקנות גמול דח"צהמפורטים בתוספת השנייה ובתוספת השלישית  

לתקנות   הראשונה  בתוספת  כמפורט  דח"צהחברה,  שבין    .גמול  בטווח  הינו  האמור  והגמול  היות 

,  דח"צ  מולגהשנייה ובתוספת השלישית לתקנות    הסכומים הקבועים לסכומים המרביים שבתוספת

טעונה אישור  דח"צ  גמוללתקנות    7הרי שבהתאם לתקנה   אושרה כהתקשרות שאינה  , ההחלטה 

 .6האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה 

  

 החברה   ית"למנכ של  התגמול תנאי אודות פרטים . 7.3

 החברה   ית"למנכ, הראל צופית 'גב  עם התקשרות . 7.3.1

"  צופית  גב'  החליט דירקטוריון החברה למנות את  2018  בדצמבר  20  ביום (להלן:    ") צופיתהראל 

  .20197 בינואר 16מיום  החל,  החברה"לית מנכ לתפקיד

(לאחר שביום    אישרה  2019  בפברואר  28  ביום בעלי המניות של החברה  של    21האסיפה הכללית 

) את  בהתאמה,  החברה  וןיאישרו זאת ועדת התגמול ודירקטור   ,2019בינואר    23  וביום  2019  בינואר

 
  הכללית של בעלי המניות של החברה   כפוף לאישור האסיפה ,  זהבהתאם לאמור בסעיף    הגמול ליגאל דןיובהר כי, אישור     6

י של החברה המתפרס במקביל  , אשר מזומנת על פי דיווח מייד למינויו של יגאל כדירקטור חיצוני בדירקטוריון החברה
 לפרסום דוח תקופתי זה. 

  כיהנה גב' צופית הראל כסמנכ"לית כספים של החברה.  2019בינואר  15יצוין כי, עד ליום    7
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"), לפיו תכהן צופית בתפקיד  ההעסקה  הסכםבהסכם העסקה (להלן: "  צופיתהתקשרות החברה עם  

  מנכ"לית החברה.  

  : להלן תנאי הסכם ההעסקה המהותיים

  התפקיד  הגדרת . 1

,  התפקיד  מילוי  לשם  שיידרש  כפי)  100%(  מלאה  משרהב  החברה"לית  מנכ  בתפקיד  מכהנת  צופית

  דירקטוריון  שיקבע  המדיניות  במסגרת  החברה   ענייני  של  השוטף  לניהול  אחראית  זו  ובמסגרת

  החברות   בחוק   הוקנו  שלא  והביצוע  הניהול   סמכויות  כל  לצופית  .להנחיותיו  וכפופה  החברה

  ובתקנון החברה לאורגן אחר של החברה וצופית נתונה לפיקוחו של הדירקטוריון.  

רשאית לעסוק,    מובהר צופית לא תהיה  במהלך תקופת תוקפו של הסכם ההעסקה,  כי  בזאת 

, אלא לאחר  בתמורהבמישרין או בעקיפין, בכל עבודה או עיסוק נוספים, בין שבתמורה ובין שלא  

  מסירת הודעה בכתב לחברה וקבלת הסכמת החברה לכך בכתב ומראש.  

  ההעסקה  הסכם תקופת . 2

,  2019  בינואר  16  מיום   החל,  מוגבלת  בלתי  לתקופה   הינו   ההעסקה  הסכם,  ןדי  כל  להוראות   בכפוף

  ויהיה בתוקף כל עוד תכהן צופית בתפקיד כמנכ"לית החברה. 

עת במהלך תקופת הסכם ההעסקה, כל צד יהיה רשאי להודיע למשנהו על הפסקת יחסי    בכל

  להוראות   בהתאם,  בבכת  שתימסר,  ימים  90  בת  מוקדמת  בהודעה  ההעסקהעבודה על פי הסכם  ה

"  2001- "אהתשס,  ולהתפטרות  לפיטורים  מוקדמת  הודעה  חוק - ו"  המוקדמת  ההודעה(להלן: 

  ). בהתאמה", המוקדמת  ההודעה תקופת"

ההודעה המוקדמת תמשיך צופית לעבוד בחברה ותהיה זכאית לכל התנאים לפי הסכם   פתובתק

או   כולה  המוקדמת,  ההודעה  בתקופת  בפועל  עבודתה  על  ויתרה  החברה  אם  אלא  ההעסקה, 

עובד יחסי  לסיום  שעד  בגין התקופה  זה  ובמקרה  שקבעה החברה, תשלם  -חלקה,  כפי  מעביד, 

רת לה זכאית לפי הסכם ההעסקה ובגין יתרת הימים  החברה לצופית את השכר וכל תוספת אח

התקופה   עובד  שקבעהבין  יחסי  סיום  כמועד  ההודעה  -החברה  תקופת  תום  לבין  מעביד 

  המוקדמת, תשלם החברה לצופית פיצוי השווה לשכרה החודשי בלבד בתקופה זו.  

ביצוע    לא תהיה זכאית להודעה מוקדמת במקרה של הפרה יסודית של הסכם ההעסקה;  צופית

הפרת משמעת חמורה, מעילה באמון החברה או חבלה במהלך התקין של העבודה של החברה;  

הורשעה בעבירה   או  פלילית שיש עמה קלון  ביצוע עבירה  נכסי החברה;  בכספי או  יד  שליחת 

בכל  -בחברה ובין אם לא; ו  בעבודתה פלילית שיסודה אי יושר, בין אם הייתה העבירה קשורה  

ימו נסיבות בהן רשאי מעביד עפ"י דין לפטר עובד לאלתר ולשלול ממנו פיצויי  מקרה שבו יתקי

  פיטורים במלואם או בחלקם. 

סיום    במקרה   התגמול   ועדת ),  פיטורין  בפיצויי  מזכות  שאינן  בנסיבות(שלא    כהונהשל 

  בהתאם,  פרישה  מענק   לצופית  להעניק)  חייבים  לא (אך    רשאים  יהיו  החברה  ודירקטוריון

  ביולי  5  ביום  החברה  של   הכללית  האסיפה  ידי  על  שאושרה  כפי,  החברה  של   התגמול  למדיניות

  ") ו/או כל מדיניות תגמול אחרת שתהיה בתוקף באותו המועד.  התגמול מדיניות(להלן: " 2018
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  התמורה  . 3

,  מלא  עבודה  חודש  בגין,  לצופית  החברה  משלמת  ,החברה"לית  מנכ  בתפקיד  לכהונתה   בתמורה

  .)ש"ח  אלפי 98- כבסך של    כוללת(עלות מעביד    ")השכר (להלן: "  8"ח (ברוטו)שאלפי    76-כ  של  סך

המרכזית    הינו  השכר הלשכה  ידי  על  המתפרסם  לצרכן  המחירים  מדד  לעליית  צמוד 

ד  "), כאשר המדהמדדלסטטיסטיקה, או כל מדד רשמי שיבוא במקומו, עם עלייתו בלבד (להלן: "

  . 2018הבסיסי צרכי החישוב הינו המדד בגין חודש דצמבר 

  זכאית   צופית  תהא  לא,  ההעסקה  הסכם  פי  על  הנלווים  והתנאים  התשלומים  וליתר  לשכר  פרט

  תגמול(למעט    ההעסקה הסכם  פי   על   התחייבויותיה  כל   ביצוע  בגין   נוסף  תשלום או  /ו תמורה  לכל

  שנתי   בונוס   ולמעט   החברה   של  הרלבנטיים  האורגנים  לאישור   בכפוף)  שיוענק  וככל (אם    הוני

של  להלן  זה  בסעיף  כמפורט התגמול  מדיניות  להוראות  כפופה  תהיה  עתידית  שכר  העלאת   .(

  החברה בקשר עם העלאות שכר. 

  שנתי  בונוס  . 4

  מראש  שייקבעו  כפי  ביצוע  ביעדי  לעמידה  בהתאם  שנתי  לבונוס  זכאית  תהא  צופית,  השכר  על  נוסף

  העבודה  בתכנית  שייקבעו  חברתיים  הכלל  היעדים  מתוך,  והדירקטוריון  התגמול   ועדת   ידי  על

(ברוטו). מובהר כי, במקרה של סיום כהונה    שכר  חודשי  6  עד  של  בגובה,  החברה  של  השנתית 

הבונוס   של  היחסי  לחלק  צופית  זכאית  תהיה  פיטורין)  בפיצויי  מזכות  שאינן  בנסיבות  (שלא 

הסתי בה  השנה  בגין  הכהונה.  השנתי  המפורטים    כמוימה  התנאים  לצופית  ביחס  יחולו  כן, 

במדיניות התגמול של החברה ביחס לבונוס על בסיס שיקול דעת ומענק שנתי מיוחד למנכ"ל,  

  והכל בהתאם להוראות מדיניות התגמול של החברה.  

  הוני   תגמול . 5

  וככל  אם,  אופציות  הקצאת,  זה  ובכלל,  הוני  לתגמול  זכאית  תהיה  צופית,  השכר  על  נוסף

  לאישור  ובכפוף,  לעת  מעת  שתהיינה  כפי   החברה  דירקטוריון  להחלטות  בהתאם,  שתוקצינה

  תקופת,  המימוש  מחירי,  ההבשלה  מועדי  לרבות,  ותנאיהן,  בחברה  המוסמכים  האורגנים

  "ב, יהיו בהתאם למדיניות התגמול של החברה. וכיו  המימוש

)  להלן(כהגדרתו    מזכה  אירוע  בקרות  כי   מוסכם,  כאמור  אופציות  לצופית   שתוקצינה  וככל  אם

אקסלרציה) וצופית תוכל לממש את כל האופציות למניות של    תתבצע(  ההבשלה  מועדי  יוקדמו

קרות האירוע המזכה (כך שצופית תחשב למי שמחזיקה במניות החברה לכל דבר    ערב החברה  

המזכ  שהאירוע  ובלבד  המזכה),  האירוע  ערב  תחילת  ועניין  מיום  שנה  מתום  החל  התרחש  ה 

  ההעסקה.  

" משמעותו: (א) כל מיזוג של החברה, עם או לתוך חברה אחרת, למעט עם או לתוך  מזכה  אירוע"

יחדל להיות בעל השליטה בחברה;    צארוםחברה בשליטת החברה, אשר כתוצאה ממנו מר רוני  

או רוב מניות החברה המוחזקות    (ב) כל העברת שליטה בחברה לצד ג'; או (ג) כל מכירה של כל

בין אם בעסקה אחת או במספר עסקאות שונות לצד שלישי או לצדדים    צארוםעל ידי מר רוני  

  שלישיים.  

 
, כפי שאושרה ביום  2020במרץ    1, רטרואקטיבית החל מיום  10%-אלפי ש"ח, בהתאם להעלאת שכר ב  69-חלף סך של כ   8

, אישרו זאת  2020במרץ    12וביום    2020במרץ    9יפת בעלי המניות של החברה (לאחר שביום  על ידי אס  2020באפריל    20
  ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה).
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  ניירות  חוק(להלן: "   1968-לצורכי סעיף זה כהגדרת המונח בחוק ניירות ערך, התשכ"ח  'שליטה'(

  ").ערך

בסעיף האמור  כי,  ל   קטן  מובהר  ביחס  יחול  לעיל  במהלך  זה  לצופית  תוקצינה  אשר  אופציות 

תקופת העסקתה בתפקיד מנכ"לית החברה ולא ביחס לאופציות אשר הוקצו לה בחברה קודם  

  לכן.  

  בהוצאות  השתתפות . 6

ידה   על  שיוצרו  סביר  בסכום  הישירות  להוצאות  השווה  בסך  מהחברה  להחזר  זכאית  צופית 

החזר   לנהלי  בהתאם  וזאת  החברה,  כמנכ"לית  תפקידה  במסגרת  החברה,  עסקי  לקידום 

  ההוצאות המקובלים בחברה (ללא תקרה).  

  ב נייד.  לרשות צופית מינויים לעיתונים יומיים, טלפון נייד ומחש מעמידהכמו כן, החברה 

  הבראה  דמי . 7

ל זכאית  לפי  ד צופית  הבראה  בצו    12מי  זה  לעניין  קבוע  שיהיה  התעריף  פי  ועל  בשנה,  ימים 

  ההרחבה, כפי שיהיה מעת לעת.

  וביטוח   שיפוי, פטור . 8

בפוליסת ביטוח אחריות    הוהכללת  לשיפוי  התחייבות  מתן,  לפטורצופית זכאית למתן התחייבות  

הדירקטורים   ליתר  שניתנו  לאלו  זהים  בתנאים  והכל  החברה,  של  משרה  ונושאי  דירקטורים 

לעניין זה, מובהר כי, אושרו לצופית עם מינויה לתפקיד סמנכ"ל הכספים  ונושאי המשרה בחברה.  

ים ונושאי  , בתנאים זהים לאלו שניתנו ליתר הדירקטורכאמור  של החברה פטור, שיפוי וביטוח

לפרטים נוספים ראו סעיפים    המשרה בחברה, ואלו ימשיכו לחול על תפקידה כמנכ"לית החברה.

   .להלן 17.3-ו 17.1.2  ,17.1

  חופשה  ימי . 9

ל זכאית  ימי    22-צופית  את  לפדות  זכאית  צופית  תהיה  כהונתה,  סיום  עם  בשנה.  חופשה  ימי 

  ימים).  44החופשה שנצברו לזכותה עד לתקרה של שנתיים צבירה ( 

  מחלה  .10

, ולשכר רגיל בגין  1976-צופית זכאית לחופשת מחלה בהתאם להוראות חוק דמי מחלה, התשל"ו

  ימי המחלה.  

  וקרן השתלמות פנסיוני  ביטוח .11

כסמנכ"ל תפקידה  במסגרת  לצופית  שאושרו  הסוציאליים  לחול    יתהתנאים  ימשיכו  כספים, 

פוליסת ביטוח  ל  פרישה מ   החברה,  קרי  באותו אופן וללא שינוי גם בתפקידה כמנכ"לית החברה.

  את  החברה  מבטחת,  כן  כמו.  השתלמות  ולקרן  דין  פי  על  כנדרש  צופית  של  פנסיה  קרןמנהלים ול

    .עבודה  כושר אובדן בביטוח צופית

  רכב .12

ככל    מעמידההחברה   רכב מלא.  וגילום  ליסינג כמקובל בחברה  רכב  ולשימושה  צופית  לרשות 

שצופית תבחר להחזיק רכב באופן פרטי בהתאם לשיקול דעתה הבלעדי, החברה תשא בהחזר  

החזקת רכב, לרבות  , אשר יכללו את עלויות הליסינג,  ש"ח בחודש  7,000הוצאות רכב בסך של עד  

וח הרכב, ותיקונים שוטפים, הוצאות בגין נסיעה בנתיב המהיר  ומבלי לפגוע בכלליות האמור, ביט

יעלה על הסכום כאמור; וכן החברה תשא   ובלבד שסך ההוצאות כאמור לא  וכל כביש אגרה, 
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בנוסף בהוצאות דלק (באמצעות התקן תדלוק ו/או בכל דרך אחרת) שיוצאו בפועל בגובה של עד  

  ש"ח בשנה.   40,000

ודירקטוריון החברה, בהתאמה,  2021במרץ    25  וביום  2021במרץ    21ביום   . 7.3.2 , אישרו ועדת התגמול 

י ש"ח (ברוטו) בחודש (צמוד  אלפ 76-, כך שחלף שכר בסך של כ10%-להעלות את שכרה של צופית ב

כ  למדד) של  בסך  לשכר  זכאית  צופית  למדד)   83.6-תהיה  (צמוד  בחודש  (ברוטו)  ש"ח   ,9אלפי 

עדכון  מובהר כי,    . של החברהבהתאם למדיניות התגמול    ,2021במרץ    1ואקטיבית החל מיום  רטר

על פי דיווח  מזומנת  השכר הינו בכפוף לאישור האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה, אשר  

  . זה תקופתיח דושל החברה המתפרסם במקביל לפרסום מיידי 

  התגמול  למדיניות בהתאם 2020 לשנת  ביעדים מותנה בונוס  אישור . 7.3.3

בהתאמה,  החברה  ודירקטוריון  התגמול   ועדת  אישרו,  2020  במרץ  12ם  וביו  2020  במרץ   9  ביום  ,

  כמפורט צופית, בהתאם למדיניות התגמול של החברה,  ל  2020הענקת בונוס מותנה ביעדים לשנת  

  : להלן

  לשנת  הבונוס: " זה  בסעיף(להלן    השכר  פעמים  6  עד  של   לבונוס  צופית  זכאית  תהיה  2020  שנת  בגין

  : להלןהמפורטים   התנאים  להתקיימות  בכפוף"), 2020

  FFO  )א(

  2020בשנת  שבכפוף לכך    צופיתלישולם  ")  FFO-ה  בונוסמהבונוס (להלן: "   50%- סכום השווה ל

בדוחותיה השנתיים, המאוחדים, המבוקרים ב  FFO  ,תציג החברה    FFO-לרבות חלק החברה 

בחברות המטופלות חשבונאית על פי שיטת השווי המאזני לפני ההפרשה לבונוס כאמור, בסך  

    .מיליון ש"ח 85של 

וה "  2020בשנת    FFO-במידה  עהכולל  FFO-ה (להלן:  יעמוד  ש"ח  מי   75  ל")    צופיתהא  תליון 

  ת תהא צופי יהא גבוה יותר    FFO-לבונוס בסך התגמול החודשי בגין חודש אחד. ככל שה  תזכאי

יעמוד    FFO- חודשים שישולם כאשר ה  3לבונוס גבוה יותר עד לסך של תגמול חודשי בגין    תזכאי

מיליון ש"ח,    85מיליון ש"ח לבין   75ינוע בטווח שבין   FFO-מיליון ש"ח. יובהר כי ככל שה  85על  

  ייגזר באופן לינארי.  FFO-בונוס ה

  NOI  )ב(

  2020, בכפוף לכך שבשנת  צופיתלישולם  ")  NOI-ה  בונוס(להלן: "  מהבונוס  50%-השווה ל  סכום

המבוקרים המאוחדים,  השנתיים,  בדוחותיה  החברה  בתחום    NOI  ,תציג  פעילותה  בגין  כולל 

  NOI-בגין פעילותה בתחום האנרגיה הסולארית ובגין חלק החברה ב  NOIהנדל"ן המניב ולרבות  

" (להלן:  פי השווי המאזני  על  חשבונאית  של  הכולל  NOI-ה בחברות המטופלות  בסך   ,("155  

    .מיליון ש"ח

  ת זכאי  צופיתהא  ת מיליון ש"ח    135יעמוד על    2020  בשנת  NOI-לאור האמור לעיל, במידה וה

  תזכאי  צופיתהא  ת יהא גבוה יותר    NOI-לבונוס בסך התגמול החודשי בגין חודש אחד. ככל שה 

  155יעמוד על    NOI-חודשים שישולם כאשר ה  3נוס גבוה יותר עד לסך של תגמול חודשי בגין  לבו

מיליון ש"ח,    155מיליון ש"ח לבין    135ינוע בטווח שבין    NOI-מיליון ש"ח. יובהר כי ככל שה

  ייגזר באופן לינארי.  NOI-בונוס ה

  ")2020לשנת  חברתיים הכלל  היעדיםיקראו להלן יחד: "  NOI- ה בונוסו FFO-ה  בונוס(

 
  יצוין כי, אין שינוי בסכום המשולם בפועל בעקבות ההצמדה למדד.    9
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מיליון    92-עמד על סך של כ  2020  בשנת  הכולל  FFO- ה,  2020שנת  לחישוב הזכאות לבונוס    לצורך

  .10מיליון ש"ח  156.4-עמד על סך של כ 2020הכולל בשנת  NOI-ש"ח וה 

,  2020בגין שנת    ת צופיתזכאי  לו  הבונוס  סך   כי  התגמול  ועדת  אישרה  2021במרץ    21  ביוםלפיכך,  

  ).השכר  פעמים  5.9-לכ אלפי ש"ח (השווה  844-מסתכם בסך של כ

 בהתאם למדיניות התגמול  2020אישור מענק מיוחד בגין שנת  . 7.3.4

ודירקטוריון החברה, בהתאמה,  2021  במרץ  25וביום    2021במרץ    21  ביום , אישרו ועדת התגמול 

  בגין משכורות חודשיות),    2- אלפי ש"ח (השווה ל  152- שנתי מיוחד לצופית, בסך של כמענק    הענקת 

בקשר עם העסקה    ,אך לא רק  ,לרבות,  2020  שנת   במהלך  המיוחדים  ומאמציה  הדופן  יוצאת  תרומתה

פעות משבר הקורונה על הפעילות העסקית של  והתמודדות החברה עם הש  11עם פאי סיאם בע"מ 

ל בהתאם  התגמול  החברה,  כי,    .החברה  של מדיניות  המענק המיוחד  מובהר    ה הינכאמור  הענקת 

על פי דיווח מיידי של    מזומנתבכפוף לאישור האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה, אשר  

  . זה החברה המתפרסם במקביל לפרסום הדוח תקופתי

  התגמול  למדיניות בהתאם 2021 לשנת  ביעדים מותנה בונוס  אישור . 7.3.5

, בהתאמה,  החברה  ודירקטוריון  התגמול  ועדת   אישרו,  2021  במרץ  25ם  וביו  2021  במרץ  21  ביום

  כמפורט צופית, בהתאם למדיניות התגמול של החברה,  ל  2021הענקת בונוס מותנה ביעדים לשנת  

  : להלן

  לשנת  הבונוס: " זה  בסעיף(להלן    השכר  פעמים  6  עד  של   לבונוס  צופית  זכאית  תהיה  2021  שנת  בגין

  : להלןהמפורטים   התנאים  להתקיימות  בכפוף"), 1220

  FFO  )א(

  2021בשנת  שבכפוף לכך    צופיתלישולם  ")  FFO-ה  בונוסמהבונוס (להלן: "   50%- סכום השווה ל

בדוחותיה השנתיים, המאוחדים, המבוקרים ב  FFO  ,תציג החברה    FFO-לרבות חלק החברה 

בחברות המטופלות חשבונאית על פי שיטת השווי המאזני לפני ההפרשה לבונוס כאמור, בסך  

    .מיליון ש"ח 70של 

וה "  2021בשנת    FFO-במידה  עהכולל  FFO-ה (להלן:  יעמוד  ש"ח  מי   60  ל")    צופיתהא  תליון 

  ת תהא צופי יהא גבוה יותר    FFO-לבונוס בסך התגמול החודשי בגין חודש אחד. ככל שה  תזכאי

יעמוד    FFO- חודשים שישולם כאשר ה  3לבונוס גבוה יותר עד לסך של תגמול חודשי בגין    תזכאי

מיליון ש"ח,    70מיליון ש"ח לבין   60ינוע בטווח שבין   FFO-מיליון ש"ח. יובהר כי ככל שה  70על  

  ייגזר באופן לינארי.  FFO-בונוס ה

  NOI  )ב(

  2021, בכפוף לכך שבשנת  צופיתלישולם  ")  NOI-ה  בונוס(להלן: "  מהבונוס  50%-השווה ל  סכום

המבוקרים המאוחדים,  השנתיים,  בדוחותיה  החברה  בתחום    NOI  ,תציג  פעילותה  בגין  כולל 

ובגין חלק החברה ב בחברות המטופלות חשבונאית על פי השווי המאזני    NOI-הנדל"ן המניב 

    .מיליון ש"ח 140"), בסך של הכולל NOI-ה (להלן: "

  ת זכאי  צופיתהא  ת מיליון ש"ח    120יעמוד על    2021  בשנת  NOI-לעיל, במידה והלאור האמור  

  תזכאי  צופיתהא  ת יהא גבוה יותר    NOI-לבונוס בסך התגמול החודשי בגין חודש אחד. ככל שה 

  140יעמוד על    NOI-חודשים שישולם כאשר ה  3לבונוס גבוה יותר עד לסך של תגמול חודשי בגין  

 
הכולל נורמלו בהתאם לשער האירו בתקציב החברה המאושר    NOI-וה  הכולל  FFO-הלצורך הבחינה כאמור, יעדי  ,  כי  יובהר    10

  .2020לשנת 
 בפרק א' לדוח התקופתי.  1.2לפרטים אודות העסקה ראו סעיף     11
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יובהר כי כ מיליון ש"ח,    140מיליון ש"ח לבין    120ינוע בטווח שבין    NOI-כל שהמיליון ש"ח. 

  ייגזר באופן לינארי.  NOI-בונוס ה

  ")2021לשנת  חברתיים הכלל  היעדיםיקראו להלן יחד: "  NOI- ה בונוסו FFO-ה  בונוס(  

  הכספים"לית  כסמנכ   כהונתה(בעת    לצופית"ד)  יאופציות (סדרה    500,000  של  הקצאה  בדבר  לפרטים . 7.3.6

 . להלן 7.4.6 סעיף ראו), החברה של

 

  החברה  דירקטוריון"ר יו של  התגמול תנאי אודות פרטים . 7.4

 לו ותיקונים   ניהול הסכם . 7.4.1

  30(לאחר שביום  בעלי המניות של החברה    של אישרה האסיפה הכללית    2014בפברואר    16ביום  

את התקשרות החברה בהסכם ניהול  ),  עדת התגמול ודירקטוריון החברהאישרו זאת ו  2014בינואר  

עמיד  העם פרג, יו"ר דירקטוריון החברה, בין במישרין ובין באמצעות חברה בבעלותו המלאה, לפיו  

" (להלן:  ניהול  לחברה שירותי  הניהולפרג  יו"ר  ", בהתאמההניהול  הסכם" -ו  "שירותי  בתפקיד   (

" (להלן:  פעיל  של החהתפקידדירקטוריון  בנות  ובחברות  בחברה  (ככל  ")    12ביום  ;  )ששיידרברה 

  ,2015בינואר    6לאחר שביום אישרה האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה ( 2015בפברואר 

בינואר    1(בתוקף מיום    הניהול  להסכם  1מס'  ) תיקון  עדת התגמול ודירקטוריון החברהאישרו זאת ו

  26של החברה (לאחר שביום   אישרה האסיפה הכללית של בעלי המניות   2017במאי  22; ביום )2015

תיקון  , אישרו זאת ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה)  2017במרץ    27וביום    2017במרץ  

אישרה האסיפה הכללית    2018באפריל    26  ביום ;  )2017בינואר    1(בתוקף מיום    הניהול  להסכם  2מס'  

  ועדת  זאת  אישרו,  2018במרץ    20וביום    2018במרץ    19של בעלי המניות של החברה (לאחר שביום  

החברה,   ודירקטוריון  תיקון  בהתאמההתגמול  מיום  הניהול    להסכם  3'  מס),  בינואר    1(בתוקף 

 . ")הניהול הסכםלו יקראו להלן יחד: "  נים(הסכם הניהול והתיקו 12) 2018

  : להלן פרטיו העיקריים של הסכם הניהול

ממלא פרג את התפקיד,    , הניתנים באמצעות פרג בלבד,במסגרת שירותי הניהול  -  שירותי הניהול  .א

דירקטוריון   ידי  על  שתקבע  כפי  מדיניות החברה,  יישום  על  לפיקוח  פרג  אחראי  זו  ובמסגרת 

  משרה.  90%- החברה. שירותי הניהול הינם בהיקף שעות של כ

מובהר בזאת כי פרג רשאי לכהן כדירקטור בחברות אחרות וכן לעסוק בעיסוקים אחרים ובלבד  

העיסוקים האחרי יצור  שביצוע  ולא  פרג לחברה  שמעמיד  הניהול  יפגע בשירותי  ם כאמור לא 

  ניגוד אינטרסים עם שירותי הניהול המועמדים לחברה. 

הינו לתקופה בלתי מוגבלת ויהא  הסכם הניהול בכפוף להוראות כל דין,    -  תקופת הסכם הניהול  .ב

  כהן פרג כיו"ר דירקטוריון החברה. מבתוקף כל עוד 

הצדדים זכאים להביא את תקופת הסכם הניהול ואת    הניהול,  םבכל עת במהלך תקופת הסכ 

יום    90תוקפו של הסכם הניהול לכלל סיום וזאת על ידי מתן הודעה בכתב לצד שכנגד, לפחות  

"). הודעת סיוםלפני המועד המיועד על ידי נותן ההודעה לסיום תקופת הסכם הניהול (להלן: "

ל על ידי הצד מוסר ההודעה  יקרא להלן: "המועד המיועד  מועד  סיום תקופת הסכם הניהול, 

  ".הסיום

 
ש"ח, בצירוף  אלפי    110עודכנה התמורה החודשית המשולמת לפרג בגין שירותי הניהול לסך של    3תיקון מס'    במסגרת   12

אלפי ש"ח    104-ש"ח) (קרי, העלאה בפועל מסך של כ  אלפי  100(חלף סך של    ניהול המע"מ, צמוד למדד כפי שנקבע בהסכם  
וכן עודכן כי בנוסף להחזר הוצאות רכב, פרג יהיה זכאי להחזר הוצאות    אלפי ש"ח, לאחר הצמדה למדד)   114-לסך של כ

  אלפי ש"ח בשנה. 25(באמצעות התקן תדלוק שיותקן ברכבו) בגובה של עד דלק 
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גמר   לידי  הדירקטוריון  בהחלטת  הניהול  הסכם  את  להביא  חייבת)  לא  (אך  רשאית  החברה 

לאלתר, ללא מתן הודעה מראש כאמור לעיל, בכל מקרה בו יבצר מפרג מכל סיבה שהיא, במשך  

צדדים), להמשיך ליתן שירותי  ימים (אלא אם כן יוסכם אחרת בין ה  180-תקופה בת יותר מ 

  ניהול. 

") יהיה  תקופת ההודעה המוקדמתבתקופה ממועד מתן הודעת הסיום ועד מועד הסיום (להלן: "

פרג חייב, על פי דרישת החברה, להמשיך להעמיד את שירותי הניהול, וזאת לשם הבטחת המשך  

ר לו את התפקיד.  הניהול התקין של החברה ולשם העברת התפקיד למי שהחברה תבקש להעבי

החברה זכאית לדרוש כי פרג לא ייתן שירותי ניהול בתקופת ההודעה המוקדמת, בכפוף לתשלום  

מלוא התשלומים על פי הסכם זה. למען הסר ספק, מובהר בזאת כי כל הוראות הסכם הניהול,  

  למעט ההוראה בעניין ההודעה המוקדמת כאמור לעיל, יחולו בתקופת ההודעה המוקדמת.

אף האמור בס"ק זה לעיל, יודגש כי במקרה שפרג לא ימונה על ידי האורגן המוסמך בחברה  על 

(לפי מסמכי ההתאגדות של החברה) לתפקיד דירקטור בחברה, יגיע הסכם הניהול לידי סיום  

  מיידי, פרג יפסיק להעמיד את שירותי הניהול לחברה מאותו מועד, והכל בכפוף לתשלום מלוא 

  סכם הניהול, לרבות בגין תקופת ההודעה המוקדמת. התשלומים על פי ה 

כאשר תגיע ההתקשרות לסיומה, מכל סיבה שהיא, לא יגיע לפרג כל תשלום או פיצוי שהוא בגין  

  סיום ההתקשרות. 

הניהול  .ג שירותי  בגין  (או    -   התמורה  לפרג  החברה  משלמת  הניהול  שירותי  להעמדת  בתמורה 

רג), בגין כל חודש של תקופת הסכם הניהול, תשלום  לחברה בבעלותו המלאה, לפי בחירתו של פ

"). סכום דמי הניהול צמוד  דמי הניהול ש"ח, בצירוף מע"מ (להלן: "אלפי    110חודשי בסך של  

כל מדד    לעליית מדד המחירים לצרכן המתפרסם על  ידי הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה או 

   .2013דצמבר   ") בגין חודשהמדדרשמי שיבוא במקומו (להלן: "

) ) ימים לאחר סוף כל חודש,  10דמי הניהול משולמים לפרג על ידי החברה לא יאוחר מעשרה 

  בתוספת מע"מ בשיעור שיחול באותה עת וכנגד חשבוניות מס ערוכות כדין. 

- ליולי ו 1לאפריל,   1לינואר,   1חודשים (ביום   3- סכום דמי הניהול יעודכן על ידי החברה אחת ל

יעור עלית המדד, באופן שאם המדד שיתפרסם לאחרונה לפני מועד  לאוקטובר), בהתאם לש   1

") יעלה על המדד שהתפרסם לפני מועד העדכון הקודם (להלן:  המדד החדשהעדכון (להלן: "

"), יוגדל סכום דמי הניהול בשיעור זהה לשיעור העלייה של המדד החדש לעומת  המדד הקודם"

  דד הקודם לא יעודכן סכום דמי הניהול. המדד הקודם. היה והמדד החדש יהיה נמוך מהמ

זכאי לכל תמורה ו/או תשלום נוסף בגין ביצוע כל התחייבויותיו על  לא  פרג    ,פרט לדמי הניהול

פי הסכם הניהול (למעט הקצאות של כתבי אופציה במסגרת תכניות הקצאת אופציות לעובדים  

על פי כל דין), לרבות גמול  ונושאי משרה של החברה, כפי שתאושרנה על ידי החברה מעת לעת  

  . של החברה תנות בו דירקטורים (גמול שנתי וגמול השתתפות) בחברה ובחבר 

פרג זכאי להחזר מהחברה בסך השווה להוצאות הישירות שהוצאו על ידו    -  השתתפות בהוצאות  .ד

לקידום עסקי החברה, במסגרת מתן שירותי הניהול, וזאת בכפוף לביקורת ואישור כפי שיקבע  

 ידי דירקטוריון החברה (לא נקבעה תקרה להחזר הוצאות אלו).על 

ימים מסופו של אותו    10-החברה תשלם לפרג את החזרי ההוצאות בגין כל חודש עד לא יאוחר מ 

  חודש, וזאת בתוספת מע"מ וכנגד חשבונות מפורטים וחשבוניות מס ערוכות כדין. 

ש"ח לחודש, צמוד למדד  אלפי    12  ך שלכיסוי/החזר הוצאות רכב בס  - כיסוי/החזר הוצאות רכב    .ה

 המחירים לצרכן. 
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רכב,    .ו להחזר הוצאות  תדלוק שיותקן  בנוסף  (באמצעות התקן  דלק  הוצאות  להחזר  זכאי  פרג 

 אלפי ש"ח בשנה.   25ברכבו) בגובה של עד  

  מעביד בין פרג לבין החברה. -יחסי עובד   מתקיימיםלא   - מעביד-אי קיום יחסי עובד  .ז

ימי היעדרות בשנה קלנדרית. ימי ההיעדרות הנ"ל ניתנים    22-פרג זכאי ל  -   מעבודה  היעדרות  .ח

, וככל שלא ינוצלו על ידי פרג, עם סיום  ימים  44  של  לכמות  עדלצבירה (בדומה לימי חופשה),  

לזכותו, בתמורה בגין יום עבודה כפי    שנצברו כהונתו יהיה פרג זכאי לפדות את הימים הנ"ל  

  ימי עבודה בחודש.   22לפי  שתהא במועד הפדיון, מחושב 

זכאי    עם  -  ביטוח  פוליסת  .ט פרג  יהיה  דירקטוריון החברה,  יו"ר  בתפקיד  פרג  של  סיום כהונתו 

 שנים ממועד סיום כהונתו.  7לתקופה של  Run-Offלדרוש מהחברה לרכוש פוליסת ביטוח מסוג 

וביטוח    .י שיפוי  והכללתו    -פטור,  לשיפוי  התחייבות  מתן  לפטור,  התחייבות  למתן  זכאי  גיא 

בפוליסת ביטוח אחריות דירקטורים ונושאי משרה של החברה, והכל בתנאים זהים לאלו שניתנו  

  17.3-ו  17.1.217.2  ,17.1ליתר הדירקטורים ונושאי המשרה בחברה. לפרטים נוספים ראו סעיפים  

  . להלן

ודירקטוריון החברה,2021במרץ    25וביום    2021במרץ    21  ביום . 7.4.2 בהתאמה,    , אישרו ועדת התגמול 

, כך שחלף דמי ניהול בסך של  10%- המשולמים לפרג ב  (כולל הוצאות רכב)  את דמי הניהול  להעלות

  144-כ, בצירוף מע"מ (צמוד למדד), יהיה פרג זכאי לדמי ניהול בסך של  בחודשאלפי ש"ח    131-כ

בהתאם    ,2021במרץ    1, רטרואקטיבית החל מיום  13אלפי ש"ח בחודש, בצירוף מע"מ (צמוד למדד) 

הינו בכפוף לאישור האסיפה הכללית    הניהול  דמיעדכון  כי,    מובהר.  החברה  שללמדיניות התגמול  

על פי דיווח מיידי של החברה המתפרסם במקביל לפרסום    מזומנתשל בעלי המניות של החברה, אשר  

 הדוח התקופתי. 

 התגמול  למדיניות בהתאם 2020 לשנת  ביעדים מותנה בונוס  אישור . 7.4.3

  במרץ   9  ביוםחר ש אישרה האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה (לא  2020  אפרילב  20ביום  

בונוס    הענקת,  )בהתאמההתגמול ודירקטוריון החברה,    ועדתזאת    אישרו,  2020  במרץ  12  וביום  2020

  :להלן  כמפורט, החברה  של התגמול  למדיניות בהתאם, פרגל  2020מותנה ביעדים לשנת 

  לשנת   הבונוסחודשי דמי ניהול (להלן בסעיף זה: "   6  עד  של  לבונוס  פרג  זכאייהיה    2020בגין שנת  

הכלל  לעיל  7.3.2  בסעיף  המפורטים  התנאים  להתקיימות  בכפוף  ,)"2020 היעדים  על  , המבוססים 

  . )NOI-ה  בונוסו FFO-ה בונוס ( הנדרשות, בהתאמות 2020חברתיים לשנת 

- מיליון ש"ח וה  92-עמד על סך של כ  2020  בשנת  FFO-ה,  2020שנת  לחישוב הזכאות לבונוס    לצורך

OIN   14מיליון ש"ח 156.4- עמד על סך של כ 2020הכולל בשנת.  

, מסתכם  2020בגין שנת    פרג  זכאי  לו   הבונוס   סך  כי  התגמול  ועדת  אישרה  2021במרץ    21  ביוםלפיכך,  

 ). חודשי דמי ניהול 5.9-לכאלפי ש"ח (השווה  773.5-בסך של כ

 בהתאם למדיניות התגמול  2020אישור מענק מיוחד בגין שנת  . 7.4.4

ודירקטוריון החברה, בהתאמה,  2021  במרץ  25וביום    2021במרץ    21  ביום ועדת התגמול  , אישרו 

  בגין , לפרגחודשי דמי ניהול)  2-אלפי ש"ח (השווה ל  262- לפרג, בסך של כ  שנתי מיוחדמענק   הענקת

  העסקה  עם בקשר ,רק לא אך ,לרבות, 2020 שנת במהלך המיוחדים ומאמציו הדופן יוצאת תרומתו

 
  אין שינוי בסכום המשולם בפועל בעקבות ההצמדה למדד. יצוין כי,     13
הכולל נורמלו בהתאם לשער האירו בתקציב החברה המאושר    NOI-וה  הכולל  FFO-הלצורך הבחינה כאמור, יעדי  ,  כי  יובהר    14

  .2020לשנת 
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והתמודדות החברה עם השפעות משבר הקורונה על הפעילות העסקית של    15"מ בע   סיאם  פאי  עם

ל  התגמול  החברה, בהתאם  החברהמדיניות  כי,    . של  הינ  הענקת מובהר  כאמור  המיוחד    ההמענק 

על פי דיווח מיידי של    מזומנת בכפוף לאישור האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה, אשר  

  החברה המתפרסם במקביל לפרסום הדוח תקופתי זה. 

 התגמול  למדיניות בהתאם 2021 לשנת  ביעדים מותנה בונוס  אישור . 7.4.5

,  בהתאמההתגמול ודירקטוריון החברה,    ועדת   אישרו,  2021  במרץ  25  וביום  2021  במרץ  21  ביום

לשנת    הענקת ביעדים  מותנה    כמפורט,  החברה  של   התגמול  למדיניות   בהתאם,  פרגל  2021בונוס 

  : להלן

 לשנת   הבונוסחודשי דמי ניהול (להלן בסעיף זה: "   6  עד  של  לבונוס  יהיה זכאי פרג  2021בגין שנת  

היעדים הכלל  לעיל  7.3.5  בסעיף  המפורטים  התנאים   להתקיימות   בכפוף  , )"2021 על  , המבוססים 

    .)NOI-ה  בונוסו FFO-ה בונוס (, בהתאמות הנדרשות 2021חברתיים לשנת 

  בעלישל    הכללית  האסיפה כאמור כפופה לאישור    2021  לשנתביעדים    מותנה  בונוס  הענקתכי,    מובהר

  דוח  לפרסום  במקביל   המתפרסםעל פי דיווח מיידי של החברה    מזומנת  אשר  ,המניות של החברה

    .זה תקופתי 

 :לפרג שהוקצו אופציה כתבי בדבר  פרטים  להלן . 7.4.6

) אופציה  כתבי  של  פרטית  י"דהקצאה  הדירקטוריון  )סדרה  החברה    , ליו"ר  וחברות  לעובדי 

  בשליטתה, ונושאי משרה בחברה

החברה,  2015באוגוסט    12וביום    2015באוגוסט    2ביום   ודירקטוריון  התגמול  ועדת  אישרו   ,

  תכנית הקצאת אופציות, לא סחירות, לעובדים ולנושאי משרה בחברה (להלן: "  בהתאמה, את תכנית

התגמול ודירקטוריון    ועדת  אישרו,  2018במרץ    20וביום    2018במרץ    19, וביום  16") האופציות הכללית

אופציות (סדרה י"ד) של החברה (להלן    3,480,000את הקצאתן, ללא תמורה, של    ,בהתאמההחברה,  

ש"ח ע.נ. כ"א של    0.01מניות רגילות בנות    3,480,000-ל"), הניתנות למימוש  האופציותבסעיף זה: "

יחד    (להלן   עובדי החברה ונושאי משרה, וביניהם פרג  7-תכנית האופציות הכללית, ל  החברה, על פי 

, אשר כולם אינם בעלי עניין בחברה מכח החזקתם במניות החברה, כהגדרת  ")הניצעים : "בסעיף זה

וככל שימומשו   עניין בחברה מכח החזקת מניות, אם  בעלי  יהיו  ואשר לא  בכללי הבורסה  המונח 

  , כמפורט להלן: להםו שהוקצהאופציות 

  האופציות (סדרה י"ד) כמות   ההקצאה  במועד בחברה  שם הניצע ותפקידו

  1,500,000  גיא פרג, יו"ר דירקטוריון החברה 
  780,00017  לשעבר  סמנכ"ל פיתוח עסקי 

  500,000  צופית הראל, סמנכ"לית כספים 
  200,000  גיא בורנשטיין, מנהל מחלקת שיווק ונכסים

  200,000  מזכירת חברה יועצת משפטית וצבי, -קרן בן
  300,00018  עובדי החברה  2

  3,480,00019  סה"כ 
  

סעיף  הוקצו  האופציות   להוראות  בהתאם  לעיל,  המפורטים  הון)  2(ב)(102לניצעים  רווח  (מסלול   (

  . להלןלקבלת האישורים הנדרשים כמפורט  ולאחר    1961-ת מס הכנסה (נוסח חדש), התשכ"אלפקוד

 
 .2020בפרק א' לדוח התקופתי לשנת  1.2לפרטים אודות העסקה ראו סעיף     15
  רשאית החברה להקצות יותר מסדרת אופציות אחת.  תכנית כללית, על פיה   16
  נכון למועד זה, כל האופציות פקעו.    17
  אופציות פקעו.  41,666מתוכן    18
  אופציות.   2,658,334נכון למועד זה נותרו    19



 15 -ד  

הצעה  ניירות ערך (  יצוין כי, ההקצאה לפרג הינה "הקצאה פרטית מהותית" כהגדרת המונח בתקנות

מותנית  היתה הקצאת האופציות עבורו  לכן , ו2000- של ניירות ערך בחברה רשומה), התש"ס פרטית

גם באישור אסיפת בעלי המניות של החברה, בנוסף לקבלת יתר האישורים הנדרשים המפורטים  

  . 2018באפריל    26, אשר התקבל ביום  הלןל

כי, למיטב ידיעת החברה, אף אחד מהניצעים אינו צד מעוניין בחברה, כהגדרת המונח   עוד יצוין 

שהוקצו  ) לחוק החברות ולא יהפוך לצד מעוניין בחברה אם וככל שיממש את האופציות  5(270בסעיף  

  לו.  

ה ועד  קצאהממועד ה  למניית החברה,  (בכפוף להבשלתה),תהיה ניתנת למימוש    ותאופציאחת מהכל  

ש"ח    7בתמורה למחיר מימוש, לא צמוד, בסך של    חודשים (חמש שנים) ממועד ההקצאה  60לתום  

  . ")המימוש מחיר(להלן בסעיף זה: "  20למניה 

  וזאת הזכאות ביחס אליהן    ואשר יחלפו מועדי  הםל   שהוקצולממש את האופציות    ויוכלהניצעים  

(בהתאם   נטו"  "מימוש  של  מחיר  בלבד)  cashless exerciseלמנגנון  של  במזומן  תשלום  חלף  לפיו,   ,

יקבלו מניות שמחיר השוק שלהן שווה לשווי ההטבה  , לא ישלמו את מחיר המימוש אלא 21מימוש ה

  הבא: והקצאת המניות כאמור תחושב באופן  על ידם באותו מועד שתמומשנה האופציותשל 

X =
Y(A − B)

A
 

X–  לניצע שיוקצו  המימוש  מניות כמות .  

Y –   כמות האופציות שהניצע מבקש לממשן מתוך סך האופציות המוקצות .  

A –   המימוש מניות הקצאת במועד  החברה  של אחת מניה  של מחיר נעילה .  

B  –  המימוש מחיר.    

  ".נטו המימוש חלופתחלופת המימוש האמורה תיקרא להלן: "

  

להלן,   לאמור  מהניצעיםבכפוף  אחד  ש  כל  האופציות  את  לממש  החברה,    הוקצויוכל  למניות  לו, 

  כדלקמן: 

שור הדירקטוריון את ההקצאה  חודשים) ממועד אי 12לאחר שנה ( -שליש מהאופציות שהוקצו    (א)

  ").הראשון ההבשלה מועד(להלן: "

תבשלנה    (ב) האופציות  שוות  8-ב יתרת  בחלוף    ,מנות  החל  ממועד    3רבעוניות,  (רבעון)  חודשים 

  .ההבשלה הראשון

ובכפוף להוראות    בהתאם לעיל  , החל מתום שלוש שנים ממועד  האופציות הכללית  תכניתלאמור 

  תהיינה כל האופציות ניתנות למימוש למניות החברה.  אישור הדירקטוריון את ההקצאה,

לקבל ו/או לממש את האופציות על פי    כמפורט לעיל,  , בכפוף למועדי הזכאות,זכותם של הניצעים

עובד ו/או נושא  הניצע    יהיהך כי במועדי הזכאות הרלוונטיים,  , מותנית בכהאופציות הכללית  תכנית

משרה בחברה ו/או בחברה בת שלה ו/או בחברה קשורה שלה אלא אם הוסכם במפורש אחרת. היה  

להיות עובד ו/או נושא משרה בחברה  כלשהו    ניצע חדל  יר איזה ממועדי הזכאות הרלבנטיים  ולאח

הגיע מועד    לקבלת האופציות שטרם  וו/או בחברה בת שלה ו/או בחברה קשורה שלה, תפקע זכאות

 
מחיר המימוש כאמור עודכן באופן שלאחר חלוקות דיבידנדים שביצעה החברה החל מיום הקצאת האופציות כאמור,     20

 ש"ח. 6.29-כמחיר המימוש, נכון למועד הדוח, הינו 
  כמחיר  אחרת   רשות  או   הבורסה   ידי   על   שייקבע   אחר  סכום   כל  או "ח  ש  30.  של   בסך  תשלום  תשלום ערכן הנקוב או   למעט   21

 . מימוש מניית  לכל אופציה כל  של מזעריה המימוש
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  והכל ,  לקבלתם  הזכאות  מועד  שחלף  הערך  ניירות  כל  את  לקבל  זכאי  היהי  אוה  אך,  לקבלתן  הזכאות

  .22האופציות הכללית   בתכנית לאמור בכפוף

לכהן כיו"ר    במקרה בו יחדל פרגביחס לפרג נקבע בתכנית האופציות הכללית כי,  על אף האמור לעיל,  

החברה   זכאי    יהיה  הוא),  בלבד  אלה(ובנסיבות    בחברה  השליטה  חילופי  של  בנסיבותדירקטוריון 

  מיידית לממש את כל כתבי האופציה שהוקצו עבורו, ללא קשר למועד בו תסתיים כהונתו כאמור.

(מס' אסמכתא:   2018במרץ    21אודות ההקצאה ראו דיווח מיידי של החברה מיום  לפרטים נוספים  

2018-01-027283.(    

  

 "ל הכספים סמנכ של  התגמול תנאי אודות פרטים . 7.5

, וביום  23החברה הכספים של  "ל  מנככס")  גיאבורנשטיין (להלן: "גיא  מר    מונה  2019בינואר    16  ביום

את  , אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה,  2019בינואר    23וביום    2019בינואר    21

   .2019בינואר   16 כסמנכ"ל כספים, בתוקף החל מיום עם גיא התקשרותהתנאי  

 : )העסקה  100% משקפיםהנתונים (גיא  של והעסקת תנאי אודות  פרטים  להלן . 7.5.1
  42- כשל    בסךשכר בגין חודש עבודה מלא    לגיא  החברה   משלמת  ולהעסקת  בתמורה   –  התמורה   ) 1(

  . אלפי ש"ח) 58-(עלות מעביד כוללת בסך של כ  )ברוטו( 24"ח ש אלפי

כנדרש על פי דין ולקרן    גיא פנסיה של    לקרןמפרישה    החברה   –  השתלמות  וקרן  פנסיוני   ביטוח   ) 2(

  . השתלמות

(ב)  לחופשה שנתיתזכאי    גיא(א)    –  והבראה  מחלה,  שנתית  חופשה  ) 3( גיא זכאי לחופשת מחלה  ; 

זכאי    גיא(ג)  -; ומחלהה, ולשכר רגיל בגין ימי  1976-בהתאם להוראות חוק דמי מחלה, התשל"ו

  . על פי דין דמי הבראהתשלום ל

  רשות גיא ולשימושו רכב ליסינג כמקובל בחברה וגילום רכב מלא.למעמידה   החברה – רכב  ) 4(

    .מחשב ניידטלפון נייד ו, גיא זכאי להחזר הוצאות כמקובל בחברה – השתתפות בהוצאות  )5(

גיא העסק  –  העסקה  תקופת  ) 5( ,  2019בינואר    16, החל מיום  מוגבלתבלתי    הינה לתקופה   תו של 

לפרטים בדבר אפשרות למתן הודעה מוקדמת  .  הא ותהיה בתוקף כל עוד יכהן גיא בתפקידות

    .לעיל ביחס לצופית )2(7.3.1ותקופת ההודעה המוקדמת יחולו התנאים המפורטים בסעיף 

  יםאישור קבלת הל  כפוףו   החברה  של  התגמול  מדיניותבהתאם ל  שנתי  בונוסלגיא זכאי    –  בונוס  ) 6(

  הנדרשים על פי דין.

והכללה    –  וביטוח  שיפוי,  פטור  )7( לשיפוי  התחייבות  מתן  לפטור,  התחייבות  למתן  זכאי  גיא 

בפוליסת ביטוח אחריות דירקטורים ונושאי משרה של החברה, והכל בתנאים זהים לאלו שניתנו  

לעניין זה, מובהר כי, אושרו לגיא עם מינויו לתפקיד    הדירקטורים ונושאי המשרה בחברה. ליתר  

לחול על תפקידו כסמנכ"ל    הממשיכיםמנהל מחלקת שיווק ונכסים פטור, שיפוי וביטוח כאמור,  

   .להלן 17.3-ו 17.1.2 ,17.1נוספים ראו סעיפים   לפרטיםכספים של החברה.  

 
כי   22 נקבע  כי, בתכנית האופציות הכללית  , במקרה של סיום העסקתו בחברה של מי מהניצעים שלא עקב "סיבה",  יצוין 

כהגדרתה בתכנית האופציות הכללית, ו/או שלא בנסיבות שאם פוטר בגינן או שאם היה מפוטר על ידי החברה בגינן, לא  
) חודשים מיום סיום  3לפיצויי פיטורין, תהא לו הזכות לממש את האופציות שבידיו במשך תקופה של שלושה (היה זכאי  

ואילו ביחס לפרג    ) יום מתום תקופת החסימה כהגדרתה בתכנית האופציות הכללית30העסקתו כאמור או עד שלושים (
 ) חודשים מיום סיום העסקתו כאמור.  12נקבעה תקופה של שנים עשר (

  כיהן גיא כמנהל מחלקת שיווק ונכסים. 2019בינואר  15יצוין כי עד ליום    23
, כפי שאושרה ביום  2021במרץ  1, רטרואקטיבית החל מיום 10%-אלפי ש"ח, בהתאם להעלאת שכר ב 38.5-חלף סך של כ   24

  , על ידי ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה.2021במרץ  25וביום   2021במרץ  21
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 התגמול  למדיניות  בהתאם 2020  לשנת בונוס  אישור . 7.5.2

, אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה, כי  2020  במרץ  12וביום    2020במרץ    9  ביום

פי    6, אשר לא יעלה על  2020גיא יהא זכאי לבונוס בגין שנת   משכורות חודשיות, ואשר ייקבע על 

שיקול דעת ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתבסס על המלצת המנכ"לית, אשר יכול שתהיה  

  פי   ועל  לתפקידו   בהתאם  ידה   על  שיקבעו  אישיים  יעדים,  חברתיים  הכלל  ביעדים  עמידה   עלמבוססת  

  . לחברה לתרומתו בהתאם דעתה שיקול

אלפי    227-בסך של כ  2020, אישרה ועדת התגמול בונוס שנתי לגיא בגין שנת  2021במרץ    21ביום  

  משכורות חודשיות).  5.9-ש"ח (השווה לכ 

 התגמול  למדיניות  בהתאם 2120  לשנת בונוס  אישור . 7.5.3

, אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה, כי  2021במרץ    25וביום    2021במרץ    21ביום  

, ואשר ייקבע על פי  משכורות חודשיות  6לא יעלה על    אשר,  2021גיא יהא זכאי לבונוס בגין שנת  

שיקול דעת ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתבסס על המלצת המנכ"לית, אשר יכול שתהיה  

ם, יעדים אישיים שיקבעו על ידה בהתאם לתפקידו ועל פי  מבוססת על עמידה ביעדים הכלל חברתיי

  שיקול דעתה בהתאם לתרומתו לחברה. 

 . להלן  7.4.6 סעיף  ראו, לגיא"ד) יאופציות (סדרה    של הקצאה  בדבר לפרטים . 7.5.4

  

 היועצת המשפטית ומזכירת חברה  של  התגמול תנאי אודות פרטים . 7.6

  .201625במרץ    20"), החל מיום  קרןצבי מכהנת כיועצת משפטית ומזכירת חברה (להלן: "-גב' קרן בן

 : )העסקה  100% משקפיםהנתונים (קרן  של ההעסקת תנאי אודות  פרטים  להלן . 7.6.1
  29-כשל  בסךשכר בגין חודש עבודה מלא  לקרן  החברה משלמת הלהעסקת בתמורה – התמורה  ) 1(

  ש"ח).  אלפי 42-כ  של בסך) (עלות מעביד כוללת ברוטו( 26"ח ש אלפי

ולקרן  כנדרש על פי דין    קרן פנסיה של    לקרן מפרישה    החברה  –  השתלמות  וקרן  פנסיוני   ביטוח   ) 2(

  השתלמות. 

לחופשת מחלה    ת זכאי  קרן ; (ב)  לחופשה שנתית  תזכאי  קרן(א)    –  והבראה  מחלה ,  שנתית  חופשה   ) 3(

  ת זכאי   קרן(ג)  -; ו, ולשכר רגיל בגין ימי המחלה1976- בהתאם להוראות חוק דמי מחלה, התשל"ו

  על פי דין.  דמי הבראהתשלום ל

  קרןכהן  תותהיה בתוקף כל עוד    מוגבלתבלתי    לתקופההינה    קרןשל    הת העסק  –  העסקה  תקופת  ) 5( 

  להוראות   בהתאם סיבה מכל  סיום לידי ההעסקה  את להביא רשאי  מהצדדים אחד כל . בתפקיד

  . הדין

  ים אישורקבלת ה ל  כפוףו  החברה  של  התגמול  מדיניות בהתאם ל  שנתי  בונוסל  תזכאי   קרן  –  בונוס   ) 6(

  הנדרשים על פי דין.

והכללה    תזכאי  קרן   –  וביטוח  שיפוי,  פטור  )7( לשיפוי  התחייבות  מתן  לפטור,  התחייבות  למתן 

בפוליסת ביטוח אחריות דירקטורים ונושאי משרה של החברה, והכל בתנאים זהים לאלו שניתנו  

 
 כיהנה כמזכירת החברה.   2014באוגוסט  25עד למועד זה והחל מיום    25
, כפי שאושרה ביום  2021במרץ    1, רטרואקטיבית החל מיום  10%-אלפי ש"ח, בהתאם להעלאת שכר ב  27-חלף סך של כ   26

 , על ידי ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה.2021במרץ  25וביום   2021במרץ  21
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אושרו   כי,  מובהר  זה,  לעניין  בחברה.  המשרה  ונושאי  הדירקטורים  שיפוי    לקרןליתר  פטור, 

   .להלן 17.3-ו 17.1.2, 17.1וביטוח. לפרטים נוספים ראו סעיפים 

 התגמול  למדיניות  בהתאם 2020  לשנת בונוס  אישור . 7.6.2

, אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה, כי  2020  במרץ  12  וביום   2020  במרץ   9  ביום

ייקבע על פי    ואשרמשכורות חודשיות,    6לא יעלה על    אשר,  2020לבונוס בגין שנת    זכאית  תהא  קרן

שיקול דעת ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתבסס על המלצת המנכ"לית, אשר יכול שתהיה  

יים, יעדים אישיים שיקבעו על ידה בהתאם לתפקידה ועל  מבוססת על עמידה ביעדים הכלל חברת 

  פי שיקול דעתה בהתאם לתרומתה לחברה. 

אלפי    130-בסך של כ  2020, אישרה ועדת התגמול בונוס שנתי לקרן בגין שנת  2021במרץ    21ביום  

  משכורות חודשיות).  4.9-ש"ח (השווה לכ 

 התגמול  למדיניות  בהתאם 2120  לשנת בונוס  אישור . 7.6.3

, אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה, כי  2021במרץ    25וביום    2021במרץ    21ביום  

, ואשר ייקבע על פי  משכורות חודשיות  6לא יעלה על    אשר,  2021קרן תהא זכאית לבונוס בגין שנת  

שיקול דעת ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתבסס על המלצת המנכ"לית, אשר יכול שתהיה  

בוססת על עמידה ביעדים הכלל חברתיים, יעדים אישיים שיקבעו על ידה בהתאם לתפקידה ועל  מ

  פי שיקול דעתה בהתאם לתרומתה לחברה. 

 . להלן  7.4.6 סעיף  ראו, לקרן"ד) יאופציות (סדרה    של הקצאה  בדבר לפרטים . 7.6.4

 

  , נושא משרה בכירה בחברה "לחו נכסים  מנהל של  התגמול תנאי אודות פרטים . 7.7

(להלן: " ידיקספרסאלארד רייג'ר קספרס  על  בת .Aspen Real Estate Investments B.V  "), מועסק  , חברה 

ומכהן בתפקיד מנהל נכסים    "), הבת  חברת) של החברה (להלן בסעיף זה: " 100%בבעלותה המלאה ( 

  .27בהתאם להסכם העסקה בינו ובין חברת הבת  חו"ל

של   . 7.7.1 העסקתו  תנאי  אודות  פרטים  משקפים  להלן  (הנתונים  שעות    40,  העסקה  100%קספרס 

  :)שבועיות

  אלפי  110 של כולל שכר שנתי בסך  לקספרס  חברת הבתלהעסקתו משלמת   תמורהב – התמורה  ) 1( 

 אלפי ש"ח).   35-אלפי אירו לחודש (כ   9- כ, קריהמשולם מידי חודש,  , אלפי ש"ח) 431- (כ אירו

 אינו זכאי לביטוח פנסיוני. וקספרס לעובדים   לחברת הבת אין תכנית פנסיה – פנסיוני  ביטוח ) 2( 

ודמי    חופשת מחלה  ;ימים  27חופשה שנתית בת  קספרס זכאי ל  –  והבראה  מחלה,  שנתית  חופשה ) 3( 

 דין. הוראות כל בהתאם להבראה 

ליסינג    חברת הבת  –  רכב ) 4(  לרשות קספרס רכב  על  מעמידה  יעלה  שלא  אירו  אלפי    1.1בסכום 

 . , למעט הוצאות בגין נסיעות פרטיותיוונושאת בהוצאות  בחודש,

, טלפון  כנגד המצאת חשבוניותקספרס זכאי להחזר הוצאות כמקובל    –  בהוצאות  השתתפות ) 5( 

 נייד ומחשב נייד. 

הינה לתקופה בלתי מוגבלת (כאשר ההסכם יסתיים בכל    קספרסהעסקתו של    –העסקה    תקופת ) 6( 

אחד מהצדדים רשאי    כל.  )68  לגיל  יגיע  דמקרה על פי חוק ביום הראשון של החודש בו העוב

  . ימים חודש בת  השני לצד  הודעה במתןלידי סיום את ההסכם   להביא

 
, ותנאי כהונתו והעסקתו אינם כפופים  בה  משרה   נושא  ואינו,  בחברה  בכירה  משרה   נושא  הינו   קספרס כי,    ובהר י,  זה  ן ילעני   27

  . מדיניות התגמול של החברה
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היה זכאי    0202(בגין שנת    משכורות בשנה  3שלא יעלה על  קספרס זכאי לבונוס שנתי    –  בונוס ) 7( 

, בהתאם  )בלבד  2020על פי תיקון להסכם שחל ביחס לשנת    משכורות  4לבונוס שלא יעלה על  

 ידה ביעדי החברה ויעדים אישיים כפי שיקבעו מידי שנה. לעמ

  

    א)21השליטה בתאגיד (תקנה  . 8

  . ")צארום(להלן: " נכון למועד הדוח, בעל השליטה בחברה הינו מר רוני צארום

 Zarom Holdingהחברה, צארום מחזיק נכון למועד הדוח (במישרין ובעקיפין באמצעות  למיטב ידיעת  

Limited  (28,950,700  מהון המניות המונפק והנפרע של החברה    45.04%-מניות של החברה המהוות כ

  ). מלא בדילול 44.02%-מזכויות ההצבעה בה (כ 45.88%- בדילול מלא) וכ  43.25%-כ(

   

 )  22 נה(תק שליטה בעלי עם עסקאות . 9

  תרומה לעמותת יוניסטרים 

  רקע

  21לאחר שביום  (אישרה האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה    2014באוקטובר    1ביום  

החברה,  2014באוגוסט    28וביום    2014באוגוסט   ודירקטוריון  הביקורת  ועדת  זאת  אישרו   ,

ע"מ, חברה בת בבעלות ובשליטה מלאה של החברה  ) ב1990בהתאמה), את התקשרות אספן נכסים (

"), אשר נוסדה על ידי צארום, בעל  העמותהעם עמותת יוניסטרים (להלן: "  28") הבת   חברת(להלן: " 

ויו"ר העמותה, בהסכם שכירות לפיו     66-לעמותה משרדים בשטח של כ  הושכרוהשליטה בחברה 

שבזי    "רמ  122-כ  של  פנוי  משטח  חלק  שהינםמ"ר   "  26ברחוב  (להלן:  העין  , 29") המושכרבראש 

  .  ")הסכם השכירותכתרומה של חברת הבת לעמותה (להלן: "  -לתקופה של שלוש שנים, ללא תמורה  

במרץ    20ביום  אישרה האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה (לאחר ש  2017במאי    22ביום  

אישרו  2017במרץ    27וביום    2017 הביקו זאת  ,  בהתאמהועדת  החברה,  ודירקטוריון  את  )רת   ,

בכ המושכר  גדל  לפיו  חדש  שכירות  בהסכם  והעמותה  הבת  חברת  נוספים,    45- התקשרות  מ"ר 

בראש העין    26מ"ר ברחוב שבזי    111-חברת הבת לעמותה משרדים בשטח של כ  שכירההובסה"כ  

כתרומה    -ללא תמורה    ,2017בספטמבר    7חניות), לתקופה של שלוש שנים נוספות החל מיום    8(כולל  

  של חברת הבת לעמותה. 

  50בסך של  חברת הבת,  השתתפה  כמו כן, ההתקשרות כאמור כללה ביצוע התאמות למושכר, בהן  

  . בתוספת מע"מ ,אלף ש"ח

    ההתקשרות

בינואר    21  אישרה האסיפה כללית של בעלי המניות של החברה (לאחר שביום  2019בפברואר    28ביום  

אישרו  2019בינואר    23וביום    2019 בהתאמהזאת  ,  החברה,  ודירקטוריון  הביקורת  את  )ועדת   ,

  השכירות  הסכם(להלן: "  התקשרות החברה ויהלומי ראש העין עם העמותה בהסכם שכירות חדש

לפיו  ")החדש בכיו,  המושכר  משרדים    103-גדל  לעמותה  החברה  משכירה  ובסה"כ  נוספים,  מ"ר 

"), לתקופה של שלוש שנים החל ממועד  החדש  המושכרחניות) (להלן: "  8מ"ר (כולל    214-ל כבשטח ש

 
  הושלם מיזוג בין החברה לבין חברת הבת, באופן שבו לאחר המיזוג חוסלה חברת הבת   2017בדצמבר    24יצוין כי, ביום    28

 ידי החברה.ופעילותה נקלטה במלואה על  
מהשטחים. יתרת השטחים מוחזקת על ידי יהלומי ראש העין    69%-המושכר הינו חלק בבניין בו מחזיקה חברת הבת בכ   29

) ובילי בר  50%למיטב ידיעת החברה, חברה פרטית אשר בעלי מניותיה היחידים הינם ה"ה יצחק בר חיים (בע"מ, שהינה,  
  .")יהלומי ראש העין(להלן: " )50%(
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האסיפה  תמורה  כאמור  אישור  ללא   , -  " (להלן:  לעמותה  החברה  של  או  ההתקשרותכתרומה   "

  ", לפי העניין).התרומה לעמותה"

בת    לעמותה,תוכל לסיימו בהתראה, מראש ובכתב    החברהבמסגרת הסכם השכירות החדש נקבע כי  

  הינם ,  החברה  נושאת, בהם  בגין המושכר החדש  עלות השכירות ודמי הניהול ) חודשים.  3(שלושה  

  90-כ  של  שטח בגין"ר  למ "ח  ש  55-וכ  החדש  מהמושכר  111-כ  של  שטחש"ח למ"ר בגין    50-סך של כב

  250בגין דמי ניהול, בתוספת מע"מ, וסך של    ש"ח למ"ר  13.5-וכ ,שכירות  דמי  בגין   החדש מהמושכר

  בשנה,  אלפי ש"ח 160- וכ ,בתוספת מע"מ בחודש, אלפי ש"ח 14-ש"ח בגין כל חניה, ובסך כולל של כ

  בתוספת מע"מ. 

, בסך של החברההחדש, בהן השתתפה    למושכר  התאמות  ביצוע  כללה  כאמור  ההתקשרות,  כן  כמו

  אלף ש"ח, בתוספת מע"מ. 67-כ

  יוניסטרים עמותת    אודות

בדצמבר    12, ביום  1980- ידיעת החברה, העמותה נרשמה כעמותה לפי חוק העמותות, התש"ם  למיטב

. מטרות העמותה הינן עזרה לאוכלוסייה מעוטת יכולת בתחומי החינוך והעשרת הידע לרווחת  2001

עולם   בתפיסת  וחברתית,  עסקית  מנהיגות  להצמיח  למטרה  לה  שמה  העמותה  בישראל.  החברה 

בנ בקרב  שיתוף  דמוקרטית,  של  מודל  פי  על  פועלת  העמותה  ובעולם.  בישראל  נוער  עם    פעולה י 

ובהדרכה    -עמיתים   בהנחיה  חלק  הנוטלים  בארץ,  העסקית  מהקהילה  עסקים  ואנשי  יזמים 

המקצועית של בני הנוער בתחומי עסקים. בני הנוער המשתתפים בפרויקט נוטלים חלק בתוכנית  

העמותה מפעילה    לשירות הצבאי.  נוער משכבת כיתה ט' ועדהנמשכת שלוש שנים ומלווה קבוצות בני  

ברחבי הארץ. העמותה פועלת  שונים  ישובים  ב  יזמותומרכזי פעילות לבני נוער בנושא מינהל עסקים 

בארץ    בעשרות ממפעילה  ויישובים  החברה    100- למעלה  קשת  מכל  נוער  בני  של  יזמות  קבוצות 

 הישראלית. 

בחייהם   השונים  בשלבים  העמותה  בוגרי  את  המלווה  המשך  תכנית  מפעילה  העמותה  כן,  כמו 

  הבוגרים ועד השתלבותם המוצלחת במגזר העסקי. 

העמותה נוסדה על ידי צארום, בעל השליטה בחברה. צארום הינו יושב ראש העמותה ופעיל בועד  

    ל של העמותה, ללא תמורה בגין פעילות זו.המנה

  האישי של בעל השליטה בעסקה   העניין

(נכון למועד    אשר היוומניות החברה,    28,950,700-הינו בעל השליטה בחברה מכוח החזקתו ב   צארום

כההתקשרותאישור   וכ  47.12%-)  החברה  (כ   48.03%- מהון  בה  ההצבעה  מהון    42.90%-מזכויות 

  ההצבעה בה).   מזכויות  43.66%-החברה בדילול מלא וכ

ו  יו"רבשל היותו מייסד העמותה,  בהתקשרות זו  צארום הינו בעל עניין אישי   עד  חבר בוהעמותה 

    . ובשל כך שהעמותה הינה צד להתקשרות ומוטבת על פיה , ללא תמורה כלשהי,המנהל של העמותה

  עסקה ה את שאישר  האורגן ופרטי  אישורה מועד

, אישרו ועדת הביקורת ודירקטוריון החברה, בהתאמה,  2019בינואר    23וביום    2019בינואר    21ביום  

  את ההתקשרות.  

אישרה האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה את ההתקשרות, ברוב    2019  בפברואר  28ביום  

  ) לחוק החברות. 3(א)(275כאמור בסעיף 
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  30) 24בעלי עניין ונושאי משרה בכירה (תקנה  החזקות .10

 בעל המניות

  התקופתימצבת החזקות בעלי עניין ונושאי משרה בכירה נכון למועד פרסום הדוח  

  כמות ושיעור החזקה בהנחת דילול מלא   שיעור החזקה   ניירות הערך של החברה 

  מניות  
אגרות חוב  
  (סדרה ו') 

אגרות חוב  
  (סדרה ז') 

כתבי  
אופציה  

  (סדרה י"ד) 
  % בהצבעה   % בהון   מניות  % בהצבעה   % בהון 

  44.02%  43.25%  28,950,700  45.88%  45.04%  0  0  0  28,950,700  רוני צארום 

קרנות פנסיה וקופות    -מנורה מבטחים החזקות בע"מ 
  8.33%  8.19%  5,481,328  8.69%  8.53%  0  0  0  5,481,328  גמל

  -הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסים בע"מ 
  עמיתים מניות ישראל 

4,385,339  0  0  0  6.82%  6.95%  4,385,339  6.55%  6.67%  

קרנות   -ושירותים פיננסים בע"מ הראל השקעות בביטוח  
  להשקעות משותפות בנאמנות 

331,855  11,572,737  3,759,768  0  0.52%  0.53%  331,855  0.50%  0.50%  

הראל   -הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסים בע"מ 
  0%  0%  0  0%  0%  0  0  13,862,629  0  עמית אגח קונ צמוד נמוך 

  -פיננסים בע"מ הראל השקעות בביטוח ושירותים  
  נוסטרו 

)3,476 (  )6,484 (  )12,787 (  0  0%  0%  )3,476 (  0%  0%  

קרנות פנסיה וקופות    -כלל החזקות עסקי ביטוח בע"מ 
  גמל

6,249,999  0  0  0  9.72%  9.90%  6,249,999  9.34%  9.50%  

  4.80%  4.71%  3,155,386  5.00%  4.91%  0  0  0  3,155,386  קנדרה (ישראל) בע"מ 

  2.28%  2.24%  1,501,408  0.002%  0.002%  1,500,000  0  0  1,408  , יו"ר דירקטוריון  יהושע פרגגיא 

  0.76%  0.75%  500,000  0%  0%  500,000  0  0  0    , מנכ"לית צופית הראל

  - --  1.75%  1,173,141  - --  1.83%  0  0  0  1,173,141  מריו לזניק נופך בע"מ (מניות רדומות) 

  ---   -- -  1,656,103  -- -  -- -  0  0  0  1,656,103  אספן גרופ בע"מ 

  76.87%  77.28%  53,381,783  76.94%  77.36%  2,000,000  3,746,981  25,428,882  51,381,783  סה"כ בעלי עניין

  0.30%  0.30%  200,000  0%  0%  200,000  0  0  0  , סמנכ"ל כספים גיא בורנשטיין

  0.30%  0.30%  200,000  0%  0%  200,000  0  0  0    , יועצת משפטית ומזכירת חברהקרן בן צבי

 
2021-(מס' אסמכתא:    2021בינואר    7וכפי שפורסמו על ידי החברה בדיווח מיידי ביום    31.12.2020ובהר כי, החזקות הגופים המוסדיים הינן כפי שנמסרו לחברה על ידי כל אחד מהם נכון ליום  י   30

את החזקות הגופים המוסדיים כאמור, ככל שישנן, באגרות חוב (סדרה ח') של החברה אשר  ), ואינן מעודכנות למועד זה. עוד יובהר כי, לאור האמור, מצבת ההחזקות אינה כוללת  01-003273
  . החזקות יתר בעלי העניין המפורטות בטבלה הינן מעודכנות נכון למועד זה.  2021בינואר  25הונפקו לאחר תאריך הדוח, ביום  
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 בעל המניות

  התקופתימצבת החזקות בעלי עניין ונושאי משרה בכירה נכון למועד פרסום הדוח  

  כמות ושיעור החזקה בהנחת דילול מלא   שיעור החזקה   ניירות הערך של החברה 

  מניות  
אגרות חוב  
  (סדרה ו') 

אגרות חוב  
  (סדרה ז') 

כתבי  
אופציה  

  (סדרה י"ד) 
  % בהצבעה   % בהון   מניות  % בהצבעה   % בהון 

  0.35%  0.34%  229,167  0%  0%  29,167  0  0  0  , מנהלת נכסים ושיווק ישראלחודורובעדי 

  77.82%  77.91%  53,810,950  76.94%  77.36%  2,429,167  3,746,981  25,428,882  51,381,783  סה"כ בעלי עניין ונושאי משרה בכירה

  22.18%  22.09%  14,784,345  23.06%  22.64%  229,167  224,730,499  256,971,631  14,555,178  ציבור 

  100%  100%  68,595,295  100%  100%  2,658,334  228,477,480  282,400,513  65,936,961  סה"כ  
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 א)  24הון רשום, הון מונפק וניירות ערך המירים (תקנה  .11

ל  45,000,000-מ  מורכבשל החברה    הרשום  ההון  . 11.1 רגילות בנות    מניות   4,500,000,000- ש"ח מחולק 

  ). 313015"ח ע.נ. (מס' נייר ערך בבורסה ש 0.01

  1,656,103  מתוכן(  "ח ע.נ.ש  0.01בנות    רגילות  מניות   65,936,961-מ  מורכבשל החברה    המונפק  ההון  . 11.2

מניות רדומות המוחזקות על ידי מריו לזניק    1,173,141-ו  מניות רדומות המוחזקות על ידי החברה

 . )נופך בע"מ, שהינה חברה בת בבעלות ובשליטה מלאה של החברה

   :של החברה ההמיריםפירוט ניירות הערך   להלן . 11.3

    .) של החברה"די אופציות (סדרה   2,658,334

  

  ) ב 24(תקנה  התאגיד של המניות בעלי מרשם .12

  נאמן כמות   מען  מס. זיהוי  שם המחזיק 

חברה לרישומים של  
  דיסקונטבנק  

  לישראל בע"מ 
510022551  

תל   ,38יהודה הלוי 
  לא  65,936,932  אביב 

א' תל  3טולקובסקי  067837123  יהודה בר לב 
  לא 11 אביב 

  לא 18 ---  ---   בעלי מניות נוספים

  ---  65,936,961  סה"כ 
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 ) 26הדירקטוריון של התאגיד (המכהנים נכון למועד זה) (תקנה חברי  .13

 
  יקורת. ידי ועדת הב  על 2015 בדצמבר  20 םסווגה כדירקטורית בלתי תלויה ביו   31

  לידה תאריך  זיהוי  מספר  שם

  מען
  להמצאת

-בי כתבי
  דין

  נתינות 
  עדהובו חברות

של   עדותובואו 
  הדירקטוריון 

האם חבר 
דירקטוריון זה  
הינו דירקטור  
בלתי תלוי או  

דירקטור  
  חיצוני

  עובד הוא  האם
,  החברה של

,  בת חברה
  קשורה חברה

  עניין בעל של או

  תחילת
  כהונה 

  השכלתו 
  עקרי  עיסוק
  שנים  5 במשך

  אחרונות

 אחרים תאגידים
  משמש בהם

  כדירקטור

  קרבת
 משפחה
 לבעלי
  עניין

  אחרים 

האם הוא בעל  
מומחיות  

חשבונאית 
ופיננסית או  

כשירות  
מקצועית  
והאם הוא 
דירקטור  

  חיצוני מומחה 

האם הוא דירקטור  
שהחברה רואה  

אותו כבעל 
מומחיות  

חשבונאית 
פיננסית לצורך  
עמידה במספר  
המזערי שקבע  

הדירקטוריון לפי  
) 12(א)(92סעיף 

  לחוק החברות

  יהושע גיא 
  ,פרג

"ר יו
 דירקטוריון 

028401594 29/04/1971 

אצל אספן  
 ובגרופ, רח 
,  2השלושה 

בניין אדגר  
, תל  360

  אביב
6706054 

 לא לא ישראלית 

  כדירקטור מכהן
  פרטיות בחברות

  נמצאות  אשר
בשליטתו  

העקיפה של מר  
,  צארוםרוני 
 השליטה  בעל

וכן  ,בחברה 
בחברות 

 בשליטת החברה

05/09/2005 

  מוסמך ;חשבון רואה 
  ות(התמח  עסקים  מנהל

 כלכלה  ובוגר) מימון 
  - וחשבונאות 

 אילן   -בר אוניברסיטת

 פעיל"ר יו
 בחברה

'אטווי בע"מ,  צ
  ישראל  מגוריט

סייבוול  , "מבע
 בע"מ

 אין 
  מומחיות בעל

  חשבונאית
   ופיננסית

 כן

  30/08/1964  058890096  גור מיכל

קוסטה  
,  8ריקה 
  חיפה 

3498128  

  ישראלית 

לבחינת  ועדה 
;  כספייםדוחות 

ועדת ביקורת;  
  תגמול ועדת

  דירקטורית
  31ה בלתי תלוי

  28/05/2015  לא

  מוסמכתרואת חשבון;  
כלכלה ומנהל עסקים  

(התמחות במימון)  
כלכלה  תובוגר

-   ימיםולימודים משל
;  העברית האוניברסיטה 

  לימודי השלמת בוגרת
-  חשבונאות

;  חיפה  אוניברסיטת
בוגרת לימודי שמאות  

  טכניון   –מקרקעין 

מנכ"לית חברת  
אלמוגים  

החזקות בע"מ  
 ;)12/17-מ(החל 

מקצועי   ייעוץ
  ופיננסי בנדל"ן 

דקמא קפיטל  
אלקטרה  , בע"מ

  בע"מ
  אין 

מומחיות   בעלת
חשבונאית  
  ופיננסית  

   כן

ליאור   מנשה
 07/12/1969 024830010 שמש 

נחל גמלא  
קריית   ,5

אונו, מיקוד  
5545036 

 ישראלית 

לבחינת  ועדה 
;  כספייםדוחות 

ועדת ביקורת;  
 תגמול ועדת

  דירקטור
 06/07/2012 לא חיצוני

  בוגר; חשבון רואה 
חשבונאות וכלכלה  

-  עסקים  מנהל ומוסמך
 אילן -בר אוניברסיטת

  2013 ממרץ החל
  סמנכ"ל כספים 

 wix.com-ב

בת של   בחברות
wix.com, ION 

Acquisition 
Corp. 1 Ltd , 

ION 
Acquisition 
Corp. 2 Ltd    

 אין 

  מומחיות בעל
  חשבונאית

ובעל   ופיננסית
כשירות  
 מקצועית 

 כן
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  על ידי ועדת הביקורת. 2017במרץ  27סווג כדירקטור בלתי תלוי ביום    32

  16/10/1968  023909211  קרנר עמיחי
דרך המלך  

גבעת  41
  שמואל 

  לא  ישראלית 
דירקטור  

 בלתי תלוי 32

  
  01/04/2017  לא

  ובוגר מוסמך,  דוקטור
  אוניברסיטת- משפטים 

 כלכלה  בוגראילן; -בר
  -  עסקים ומנהל

  אילן -בר אוניברסיטת

דיקן   סגן שימש כ
בבית הספר 

  –לנדל"ן 
המכללה  

האקדמית  
נתניה; מרצה  

ואיש סגל בבית  
הספר למשפטים  

המכללה  –
  האקדמית נתניה 
(בחופשה ללא 

  תשלום) 

גבאי מניבים  
    בע"מ ופיתוח 

  אין 
  מומחיות בעל

  חשבונאית
  ופיננסית 

  כן

  25/02/1967  022673719  מאיר בן חמו 

  4חנקן 
להבים, 
מיקוד  
8533800  

  ישראלית 

ועדה לבחינת 
דוחות כספיים;  
ועדת ביקורת;  

  ועדת תגמול

  דירקטור
  06/07/2018  לא חיצוני

בוגר כלכלה ומנהל 
ניברסיטת  או -עסקים 

  בוגר; בן גוריון
  מכללת  - משפטים 

; מוסמך  משפט שערי
  מנהל ומדיניות ציבורית 

  אוניברסיטת בן גוריון  -

  סמנכ"ל כספים 
  מרכז משען –

  בע"מ

שירותי   –אלבר 
  , מימונית בע"מ
וכן דירקטור  

בחברות פרטיות  
בבעלותו 

רואימטקס  (
פיננסים בע"מ  

א. ים ארץ  ו
ומלואה נדל"ן  

   )בע"מ

  אין 

בעל מומחיות  
חשבונאית  

ובעל   ופיננסית
כשירות  
  מקצועית 

  כן
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  )  א26משרה בכירה של התאגיד (תקנה נושאי  .14

 
  כיהנה כסמנכ"לית כספים. 2015בספטמבר  1; עד למועד זה והחל מיום 2019בינואר  16יצוין כי, צופית מכהנת כמנכ"לית החברה החל מיום    33
  .2012כיהן כמנהל מחלקת שיווק ונכסים. גיא החל את עבודתו בחברה ביוני  2018באפריל  1; עד למועד זה והחל מיום 9201בינואר  16יצוין כי, גיא מכהן כסמנכ"ל כספים החל מיום    34
  כיהנה כמזכירת החברה.   2014באוגוסט  25; עד למועד זה והחל מיום 2016במרץ  20צבי מכהנת כיועצת משפטית ומזכירת חברה החל מיום -יצוין כי, קרן בן   35
  . 2017ביוני  15יצוין כי, עדי חודורוב החלה את עבודתה בחברה ביום   36
  מועד תחילת עבודתו בחברת הבת.    37
 על ידי החברה. 50%-חברה המוחזקת ב   38

  לידה תאריך  זיהוי  מספר  םש

 ממלא  שהוא  התפקיד
,  בת בחברה, בחברה

 בבעל או קשורה בחברה
  החברב עניין

  תחילת כהונה 
  מורשה האם

  עצמאי חתימה
  בחברה 

  בן  או עניין בעל האם
  נושא  של משפחה

 או אחר בכירה משרה
  בחברה עניין בעל של

  אחרונותה  שניםה 5-ב ניסיונו העסקי  השכלתו 

  צופית
  הראל 

027470830  09/04/1974  
;  מנכ"לית החברה

דירקטורית בחברות  
  בשליטת החברה 

  לא  לא  01/09/201533
  מנהל עסקים   מוסמכת 

  –וחשבונאות   כלכלה ובוגרת 
  אוניברסיטת חיפה 

  חברה של הסמנכ"לית כספים מנכ"לית החברה;  

גיא 
בוגר מנהל עסקים (התמחות    לא  לא  01/04/201834  סמנכ"ל כספים  17/10/1980  040673022  בורנשטיין

  המכללה למנהל   -בחשבונאות) 
מנהל מחלקת שיווק  סמנכ"ל כספים של החברה;  

  חברה ונכסים של החברה; מנהל כספים של ה
- בן קרן

  19/05/1976  038947271  צבי
  משפטית  יועצת

  חברה המזכירת יועצת משפטית ו  גן-רמת מכללת   -משפטים   בוגרת  לא  לא  25/08/201435  חברה   ומזכירת

עדי 
  חודורוב 

  מנהלת נכסים ושיווק  11/1/1984  066359365
  לא  לא  25/03/202136  ישראל 

)  LL.Bתואר ראשון במשפטים (
) B.Aותואר ראשון במנהל עסקים (

המרכז   -עם התמחות במימון 
  הבינתחומי הרצליה 

מחלקת נכסים ושיווק בחברה; עוזרת מנהל  
  נכסים בחברה 

אלארד  
רייג'ר 
  קספרס 

  לא  לא  01/08/201837  מנהל נכסים חו"ל   14/8/1984  לא ידוע 
  - תואר ראשון במנהל עסקים

HBO  הולנד  
עובד מחלקת נכסים ושיווק   2018החל מאוגוסט 
  .Aspen Real Estate Investments B.V בחברת הבת 

 איל
 לא לא 01/01/2009 פנימי  מבקר  05/07/1964 058876574 הורוביץ 

 Universidad - במנהל עסקים  ר"ד
Central de Nicaragua (UCN)  ד"ר ;

 Universidad  -בחשבונאות ציבורית 
Azteca ;ומשפטן  חשבון רואה  ;

  - עסקים ומנהל   חשבונאות בוגר
  - משפטים  בוגר;  למנהל המכללה

 הרצליה   הבינתחומי המרכז

; BAKER TILLYבפירמת רואי חשבון  CEO-ו"ר  יו
האקדמי של המכללה למנהל  מרצה בכיר במסלול 

; לשעבר יו"ר  2015(החוג לחשבונאות) עד ספטמבר 
אירופה אפריקה ומזרח התיכון ברשת רואי  

החשבון הבינלאומית השמינית בעולם, בייקר טילי  
האירופאי   דירקטוריוןאינטרנשיונל; חבר ב

והעולמי ויו"ר ועדת הכספים של בייקר טילי  
  אינטרנשיונל  

שלמה  
  דהוקי 

54855234  24/5/1957  
יו"ר דירקטוריון פאי  

  38סיאם בע"מ 
  לא  07/01/2021

(ישראל)   קנדרה   -כן 
בעלת עניין   ,בע"מ

הינה חברה   בחברה,
פרטית בבעלותם  
המלאה של ה"ה  

רעייתו   ,שלמה דהוקי
ושלושת בניהם  
  (בחלקים שווים)

  פרויקטים ותפעול   ייזום  תיכונית השכלה 
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  ) 27רואה החשבון של התאגיד (תקנה  .15

  בריטמן אלמגור זהר ושות'   שם:

  , תל אביב 1מרכז עזריאלי  , 132דרך מנחם בגין    מען: 

  

 ) 29(תקנה  הדירקטוריון והחלטות המלצות .16

  :  דיבידנד . 16.1

דיבידנד    2020, הוחלט כי החברה תחלק בגין שנת  2020במרץ    12הדירקטוריון שנערכה ביום    בישיבת

    "ח.ש 0.267-כ של למניה דיבידנד המהווה "ח, ש  מיליון 16של מינימאלי בסך 

דיבידנד    2021, הוחלט כי החברה תחלק בגין שנת  2021במרץ    25הדירקטוריון שנערכה ביום    בישיבת

    "ח.ש 0.285-כ של למניה דיבידנד המהווה "ח, ש  מיליון 18של מינימאלי בסך 

לפרטים נוספים בדבר החלטות החברה כאמור ובדבר חלוקת דיבידנדים, המועדים והסכומים של  

לדוח    א'  בפרק  4  סעיףועד למועד פרסום הדוח, ראו    2019בינואר    1הדיבידנדים שהוכרזו, החל מיום  

 . התקופתי

 :  שינויים בהון . 16.2

  לעיל.  )1(6.1 ראו סעיף  של החברה והנפרע המונפק  לפרטים בדבר שינויים בהון

 :מיוחדת כללית אסיפה החלטות . 16.3

אישרה האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה את הנושאים כדלקמן:    2020באפריל    21ביום   . 16.3.1

לשנת  1( ביעדים  מותנה  בונוס  אישור   (2020  ) פרג;  גיא  מר  החברה,  דירקטוריון  אישור  )  2ליו"ר 

והכללת    החברה  התקשרות עתידיות  משרה  ונושאי  דירקטורים  אחריות  ביטוח  בפוליסת 

עדכון הסכם העסקה עם מנכ"לית החברה,   )3; (י המשרה המכהנים בחברה בהןהדירקטורים ונושא 

(גב' צופית הראל מינוי הגב' מיכל גור  )  5; (מינוי מר גיא פרג כדירקטור בדירקטוריון החברה)  4; 

)  7; (מינוי מר עמיחי קרנר כדירקטור בדירקטוריון החברה)  6; (כדירקטורית בדירקטוריון החברה

 ן מבקר וקבלת דיווח בדבר שכרו של רואה החשבון. מינוי רואה חשבו

 

   א)29  תקנההחברה ( החלטות .17

   דירקטורים ונושאי משרהאחריות ביטוח   . 17.1

בהתאמה,  אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, , 2019באוגוסט  12וביום    2019במאי  23ביום  . 17.1.1

דירקטורים ונושאי משרה בחברה, לתקופה  את חידוש התקשרות החברה בפוליסת ביטוח אחריות  

הפוליסה  (להלן בסעיף זה: "  2020ביוני    30ותסתיים ביום    2019ביולי    1חודשים, שהחלה ביום    12של  

  מיליון דולר ארה"ב)  30(  מיליון ש"ח  105הינה בגבולות אחריות של  הקודמת  "). הפוליסה  הקודמת

והשתתפות עצמית    אלפי דולר ארה"ב)   50(  ש"ח אלפי    175בפרמיה שנתית בסך של  למקרה ולתקופה,  

הומרו לשקלים  הקודמת  יובהר כי, תנאי הפוליסה    אלפי ש"ח למקרה.  182.5שלא תעלה על סך של  

(חלף דולר ארה"ב), והחל מאותו מועד, בכוונת החברה להתקשר בפוליסות ביטוח אשר תנאיהן יהיו  

 באותם תנאים.  2020ט באוגוס  14הפוליסה הקודמת הוארכה עד ליום  בשקלים.

במרץ    9  ביוםאישרה האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה (לאחר ש  2020באפריל    20ביום   . 17.1.2

, כי החברה  )ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמהזאת  , אישרו  2020  במרץ  12וביום    2020

האסיפה   אישור  ממועד  שנים  חמש  במהלך  לעת,  מעת  להתקשר  בפוליסוכאמורתוכל  ביטוח  ,  ת 

אחריות דירקטורים ונושאי משרה בחברה (בין על ידי הארכת תוקף פוליסת הביטוח הקיימת ובין  
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והדירקטוריון   ועדת התגמול  באישור  עם מבטח אחר),  בפוליסה אחרת, לרבות  ידי התקשרות  על 

ה  מיליון ש"ח והפרמיה השנתית לא תעל 200יעלה על  בלבד, ובלבד שגבול האחריות של הביטוח לא 

אישרה האסיפה הכללית של בעלי המניות  "). כמו כן,  פוליסות עתידיות: "אלף ש"ח (להלן  500על  

ש (לאחר  החברה  החברהזאת  אישרו  של  ודירקטוריון  התגמול  הדירקטורים    )ועדת  הכללת  את 

 בפוליסות העתידיות.   39ונושאי המשרה המכהנים בחברה 

בפוליסת   . 17.1.3 זה  למועד  נכון  בחברה  המכהנים  המשרה  ונושאי  מהדירקטורים  אחד  כל  של  הכללתם 

על ידי אסיפת בעלי המניות  ביטוח אחריות דירקטורים ונושאי משרה ובפוליסות עתידיות, אושרה  

 : 40במועדים כדלקמןשל החברה 

  המשרה  נושא
ת בפוליסלראשונה אישור הכללתו  מועד

  ים ונושאי משרה ביטוח אחריות דירקטור
  הכללתו   אישור מועד

  עתידיות  בפוליסות
  2007במרץ  25  גיא פרג 

  2020באפריל  20

  2014באפריל  29  מנשה ליאור שמש 
  2015במרץ  28  מיכל גור 

  2017במאי  22  עמיחי קרנר 
  2015באוגוסט  12  צופית הראל 
  2015באוגוסט  12  קרן בן צבי 

  2018במרץ  20  גיא בורנשטיין 
  2018ביולי  5  מאיר בן חמו 
  2021במרץ  25  2021במרץ  25  עדי חודורוב 

, אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה, את חידוש התקשרות  2020  טסובאוג  13ביום   . 17.1.4

חודשים, שהחלה    12החברה בפוליסת ביטוח אחריות דירקטורים ונושאי משרה בחברה, לתקופה של  

").  הפוליסה הנוכחית(להלן בסעיף זה: "  2021  אוגוסטב  14ותסתיים ביום    2020  אוגוסטב  15ביום  

מיליון ש"ח למקרה ולתקופה, בפרמיה שנתית    93.5ה בגבולות אחריות של  הפוליסה הנוכחית הינ

  אלפי ש"ח למקרה. 175אלפי ש"ח והשתתפות עצמית שלא תעלה על סך של  359בסך של 

 כתב שיפוי לדירקטורים ונושאי משרה  . 17.2

שביום    2011בדצמבר    18ביום   . 17.2.1 (לאחר  החברה  של  בעלי המניות  של  הכללית  האסיפה    23אישרה 

, בהתאמה)  ועדת הביקורת ודירקטוריון החברה, אישרו זאת  2011בנובמבר    30וביום    2011בנובמבר  

החברה   בדירקטוריון  מועד  באותו  שכיהנו  לדירקטורים  ובדיעבד,  מראש  לשיפוי,  התחייבות  מתן 

 .  ), לפי העניין"השיפוי כתבי"" או  השיפוי כתב"(להלן:  יא פרג וביניהם ג 

בנובמבר    2ביום  כתבי השיפוי החליפו את כתבי השיפוי שהוענקו לדירקטורים בעבר, בנוסח שאושר  

   .האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברהעל ידי   2006

כי   מועדים,  יצוין  החברה באותם  ודירקטוריון  הביקורת  ועדת  לשיפוי    אישרו  התחייבות  הענקת 

  .שכיהנו בחברה באותו מועד השיפוי ליתר נושאי המשרה י בהתאם לכתב

החברה לשפות את כלל הדירקטורים  לפיה התחייבה  לכתב השיפוי ובכפוף להוראות הדין,    בהתאם

כמפורט בכתב השיפוי, שתוטל עליהם עקב אחת    ,בשל כל חבות או הוצאהונושאי המשרה בחברה  

  "): לשיפוי ההתחייבות: "ןאו יותר מאלה (להל

ו/או נגזרת שלהן בתוקף היותם נושאי משרה ו/או מועסקים בחברה ו/או בחברות בנות    פעולות  .א

 ו/או קשורות של החברה כפי שתהיינה בעתיד מעת לעת; 

 
    קרן בן צבי.ו  ה"ה גיא יהושע פרג, מנשה ליאור שמש, מיכל גור, עמיחי קרנר, מאיר בן חמו, צופית הראל, גיא בורנשטיין    39
למר   40 ביום    ביחס  כי,  יצוין  דח"צ,  לכהונת  מועמד  דן,  התגמול  2021במרץ    25וביום    2021במרץ    21יגאל  ועדת  אישרו   ,

ובפוליסות עתידיות, באותם תנאים כפי שאושרו ליתר   בפוליסת הביטוח  ודירקטוריון החברה, בהתאמה, את הכללתו 
  אשר  ,המניות של החברה  בעלישל    הכללית   האסיפה לאישור    כפוףכאמור  הדירקטורים ונושאי המשרה בחברה. האישור  

ינויו  וכן לאישור האסיפה כאמור למ  זה   תקופתי  דוח  לפרסום  במקביל  המתפרסםעל פי דיווח מיידי של החברה    מזומנת
  . של יגאל כדירקטור חיצוני בדירקטוריון החברה
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ה, עובדים או שלוחים של החברה בתאגיד  ו/או נגזרת שלהן בתוקף היותם נושאי משר  פעולות  .ב

 אחר כלשהו בו תחזיק החברה בניירות ערך במישרין ו/או בעקיפין.  

לטובת אדם אחר על    ונושאי המשרה   הנוגע לחבויות כספיות שתוטלנה על מי מבין הדירקטורים  בכל

  חבויותהלן: ") (ל משפטפי פסק דין (לרבות פסק דין שניתן בפשרה או פסק בורר שאושר על ידי בית 

  ולסכומים כמפורט בכתב השיפוי.   אירועיםל"), ההתחייבות לשיפוי מוגבלת  כספיות

בחברה, במצטבר,    רה נושאי המשהדירקטורים וכי סכום השיפוי הכולל שתשלם החברה לכל    יצוין 

  מהונה  25%-על פי כל כתבי השיפוי שהוצאו ויוצאו להם על ידי החברה, לא יעלה על סכום השווה ל

האחרונים,    צמיהע המאוחדים  הכספיים  דוחותיה  לפי  המניות,  לבעלי  המיוחס  החברה  של 

המבוקרים או הסקורים, של החברה, לפי העניין, כפי שיהיו נכון למועד תשלום השיפוי (וזאת מבלי  

המשרה לסכומים שיתקבלו מחברת ביטוח, אם יתקבלו,    אילגרוע מזכותם של הדירקטורים ונוש

,  ו/או תרכוש החברה מעת לעת  שרכשהריות דירקטורים ונושאי משרה בחברה  במסגרת ביטוח אח

מודגש במפורש כי תשלומי החברה יהוו  מבלי לגרוע מן האמור לעיל, ). והכל כמפורט בכתבי השיפוי 

כמו כן,    המבטח, ככל שכאלה ישולמו.  ל ידי"רובד נוסף" מעבר לסך כל תגמולי הביטוח שישולמו ע

  י סכומים כלשהם מכוח כתב   ונושאי משרה בחברה  תידרש לשלם לדירקטוריםיצוין כי החברה לא  

לרבות   שהיא,  דרך  בכל  במקומם  או  עבורם  או  להם  שולמו  כאמור  שסכומים  וככל  אם  השיפוי 

במסגרת ביטוח אחריות דירקטורים ונושאי משרה או במסגרת של קבלת שיפוי מצד שלישי כלשהו  

  זולת החברה. 

כהגדרתו    ,בקשר עם הליךנושא המשרה  א  י הוצאות שהוצהתחייבות לשיפוי בגין  כולל  כתב השיפוי  

  , לרבות הוצאות התדיינות סבירות, ובכלל זה שכר טרחת עורך דין ו, שהתנהל בעניינבכתב השיפוי

  1968-, התשכ"חלחוק ניירות ערך  4בפרק ח')(א)  1נד(א)(52תשלום לנפגע ההפרה כאמור בסעיף  וכן  

  ה מנהליים בידי ועדת האכיפה המנהלית). (הטלת אמצעי אכיפ

  2014  במרץ   24  שביום  לאחראישרה האסיפה הכללית של בעלי מניות החברה (  2014באפריל    29  ביום . 17.2.2

  כמפורט ,  שמש  ליאור  למרמתן התחייבות לשיפוי    )ודירקטוריון החברה  התגמולועדת    זאת  אישרו

 . ובתנאים זהים לאלו שניתנו ליתר הדירקטורים ונושאי המשרה בחברה  לעיל

במאי    26  אישרה האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה (לאחר שביום  2015ביולי    5ביום   . 17.2.3

) מתן התחייבות לשיפוי  דירקטוריון החברהזאת ועדת התגמול ו  ואישר  2015במרץ    28וביום    2015

 לעיל ובתנאים זהים לאלו שניתנו ליתר הדירקטורים ונושאי המשרה בחברה. לגב' מיכל גור, כמפורט  

החברה,  2015  באוגוסט  12וביום    2014באוגוסט    21ביום   . 17.2.4 ודירקטוריון  התגמול  ועדת  אישרו   ,

ל  לשיפוי  ליתר  קרן  בהתאמה, מתן התחייבות  שניתנו  זהים לאלו  ובתנאים  לעיל  כמפורט  צבי,  בן 

  ברה.הדירקטורים ונושאי המשרה בח

החברה,  2015  באוגוסט  12וביום    2015  באוגוסט  2ביום   . 17.2.5 ודירקטוריון  התגמול  ועדת  אישרו   ,

לשיפוי   התחייבות  מתן  ליתר    לצופית,בהתאמה,  שניתנו  לאלו  זהים  ובתנאים  לעיל  כמפורט 

   הדירקטורים ונושאי המשרה בחברה.

  27וביום   2017במרץ   26ום  אישרה אסיפת בעלי המניות של החברה (לאחר שבי 2017במאי  22ביום  . 17.2.6

עמיחי    2017במרץ   לד"ר  לשיפוי  ודירקטוריון החברה) מתן התחייבות  ועדת התגמול  זאת  אישרו 

 . ובתנאים זהים לאלו שניתנו ליתר הדירקטורים ונושאי המשרה בחברה  לעיל כמפורט, קרנר
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תאמה, מתן  הברה, ב , אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון הח2018במרץ    20וביום    2018במרץ    19ביום   . 17.2.7

כמפורט לעיל ובתנאים זהים לאלו שניתנו ליתר הדירקטורים    ,התחייבות לשיפוי למר גיא בורנשטיין

 ונושאי המשרה בחברה.  

במאי    22אישרה האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה (לאחר שביום    2018ביולי    5ביום   . 17.2.8

אישרו  2018במאי    29וביום    2018 וזאת  ,  התגמול  בהתאמהועדת  החברה,  מתן    )דירקטוריון 

כמפורט לעיל ובתנאים זהים לאלו שניתנו ליתר הדירקטורים   ,התחייבות לשיפוי למר מאיר בן חמו

 ונושאי המשרה בחברה.  

, אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה, מתן  2021במרץ    25וביום    2021במרץ    21ביום   . 17.2.9

לשיפוי   דןלה"ה  התחייבות  חודורוב  יגאל  ליתר  ועדי  שניתנו  זהים לאלו  ובתנאים  לעיל  כמפורט   ,

  הכללית   האסיפה לאישור    כפוףכאמור  האישור  ביחס ליגאל,  הדירקטורים ונושאי המשרה בחברה.  

  לפרסום   במקביל  המתפרסםעל פי דיווח מיידי של החברה    מזומנת  אשר  ,המניות של החברה  בעלישל  

האסיפה זה  תקופתי  דוח לאישור  וכן  למ  ,  בדירקטוריון  כאמור  חיצוני  כדירקטור  יגאל  של  ינויו 

 . החברה

 כתב פטור לדירקטורים ונושאי משרה  . 17.3

במרץ    27אישרה האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה (לאחר שביום    2017במאי    22ביום   . 17.3.1

הדירקטורים  2017 לפטור לכל  ודירקטוריון החברה), מתן התחייבות  התגמול  ועדת  זאת  , אישרו 

המכהנים  ונ "  בחברה.ושאי המשרה  (להלן:  בכתב הפטור  לאמור   41") החדש  הפטור  כתבבהתאם 

התחייבה  ,  וכל הוראת דין שתבוא במקומם  לחוק החברות  26343- ו  25942ובכפוף להוראות סעיפים  

מראש את כל הדירקטורים ונושאי המשרה המכהנים בחברה מכל אחריות כלפיה  לפטור  החברה  

שייגרם לה ו/או שנגרם לה, בין במישרין ובין בעקיפין, בשל הפרת חובת הזהירות  בלבד בשל כל נזק  

או בקשר להחלטה    כלפיה (למעט בשל הפרת חובת זהירות בחלוקה, כהגדרת המונח בחוק החברות

ה או לנושא משרה כלשהו בחברה (גם נושא משרה אחר מזה שעבורו מוענק  או עסקה שלבעלי השליט

" (להלן:  אישי  עניין  בה  יש  הפטור)  בפעולותי")לפטור  הסייג כתב  היותם    הם)  ובתוקף  לב  בתום 

ו/או בחברות בנות ו/או קשורות של החברה, כפי שתהיינה  בחברה  משרה    ינושא דירקטורים ו/או  

יובהר כי, עד למועד מתן ההתחייבות לפטור, כמפורט לעיל,    .")פטורל  ההתחייבות(להלן: "  מעת לעת

, הוענקו (במועדים שונים) כתבי פטור  44לכל הדירקטורים ונושאי המשרה בחברה עד לאותו מועד

בכתב   הוחלפו  אשר  לפטור),  הסייג  את  כללו  שלא  לכך  (ולמעט  החדש  הפטור  לכתב  דומה  בנוסח 

 .2017במאי   22אמור לעיל ביום פה כהפטור החדש החל ממועד אישור האסי

 
מיום     41 החברה  של  מיידי  דיווח  ראו  הפטור  בכתב  האמור  אודות  נוספים  אסמכתא:  2017במאי    1לפרטים  (מס' 

  2017-01-044595 .( 
  לחוק החברות קובע:  259סעיף    42

"(א)     חברה רשאית לפטור, מראש, נושא משרה בה מאחריותו, כולה או מקצתה, בשל נזק עקב הפרת חובת הזהירות  
  כלפיה, אם נקבעה הוראה לכך בתקנון. 

(א), חברה אינה רשאי   ת לפטור מראש דירקטור מאחריותו כלפיה עקב הפרת חובת  (ב)     על אף הוראות סעיף קטן 
  הזהירות בחלוקה." 

  לחוק החברות קובע:  263סעיף    43
"לא יהיה תוקף להוראה בתקנון, המתירה לחברה להתקשר בחוזה לביטוח אחריותו של נושא משרה בה, להוראה בתקנון  

נון הפוטרת נושא משרה מאחריות כלפי החברה,  או להחלטת דירקטוריון המתירה לשפות נושא משרה, או להוראה בתק
  בשל כל אחד מאלה: 

  ) לחוק החברות; 2(261) הפרת חובת אמונים, למעט לענין שיפוי וביטוח בשל הפרת חובת אמונים כאמור בסעיף 1(
  ) הפרת חובת זהירות שנעשתה בכוונה או בפזיזות, למעט אם נעשתה ברשלנות בלבד; 2(
  יק רווח אישי שלא כדין; ) פעולה מתוך כוונה להפ3(
  ) קנס או כופר שהוטל עליו." 4(

 למעט מר עמיחי קרנר אשר באסיפה זו אושר לו מתן התחייבות לפטור לראשונה.   44
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תאמה, מתן  ה, אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, ב 2018במרץ    20וביום    2018במרץ    19ביום   . 17.3.2

התחייבות לפטור למר גיא בורנשטיין כמפורט לעיל ובתנאים זהים לאלו שניתנו ליתר הדירקטורים  

 ונושאי המשרה בחברה. 

במאי    22ביום  האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה (לאחר שאישרה    2018ביולי    5ביום   . 17.3.3

אישרו  2018במאי    29וביום    2018 בהתאמהזאת  ,  החברה,  ודירקטוריון  התגמול  מתן    )ועדת 

לפטור למר מאיר בן חמו, כמפורט לעיל ובתנאים זהים לאלו שניתנו ליתר הדירקטורים  התחייבות  

 ונושאי המשרה בחברה. 

, אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה, מתן  2021במרץ    25וביום    2021במרץ    21ביום   . 17.3.4

ל  לאלו שניתנו ליתר  ולעדי חודורוב  יגאל דן  ה"ההתחייבות לפטור  ובתנאים זהים  , כמפורט לעיל 

  הכללית   האסיפה לאישור    כפוףכאמור  האישור  ביחס ליגאל,  הדירקטורים ונושאי המשרה בחברה.  

  לפרסום   במקביל  המתפרסםעל פי דיווח מיידי של החברה    מזומנת  אשר  ,המניות של החברה  בעלישל  

למזה  תקופתי  דוח כאמור  האסיפה  לאישור  וכן  בדירקטוריון  ינוי ,  חיצוני  כדירקטור  יגאל  של  ו 

 . החברה

 

3.202125.   ______________________  
  אספן גרופ בע"מ   תאריך 

    

  תפקידם  שמות החותמים 
    

  יו"ר הדירקטוריון    גיא פרג 
    

  ית מנכ"ל   צופית הראל 
  



  אספן גרופ בע"מ 
  
  
  

  דוח תקופתי 
  2020לשנת 

  
  
  
    ה'   פרק

  
  
  

  דוח שנתי בדבר אפקטיביות הבקרה הפנימית 
  ב(א) 9על הדיווח הכספי ועל הגילוי לפי תקנה 



 

 

  ב(א)9תקנה  לפי הגילוי ועל הכספי הדיווח על הפנימית הבקרה אפקטיביות בדבר שנתי דוח
  2020לשנת 

  
  
  
  
 

 על נאותה פנימית בקרה של והתקיימותה ), אחראית לקביעתה" התאגיד"   :של אספן גרופ בע"מ (להלן  הדירקטוריון ההנהלה, בפיקוח
 .בתאגיד הגילוי ועל הכספי הדיווח

  
  :הם ההנהלה חברי זה, לעניין

  
 ;  תכללי ת , מנהלצופית הראל .1
 , סמנכ"ל כספים; בורנשטייןגיא  .2
 מזכירת החברה;  יועצת משפטית וקרן בן צבי,  .3
  
  

 הבכיר המשרה ונושא הכללי  המנהל בידי אשר תוכננו בתאגיד, הקיימים ונהלים בקרות כוללת  הגילוי  ועל  הכספי הדיווח על פנימית בקרה
בידי תחת  או הכספים בתחום ביותר או  נועדו   אשר התאגיד, דירקטוריון האמורים, בפיקוח התפקידים את בפועל שמבצע מי פיקוחם, 
 שהתאגיד מידע כי ולהבטיח הדין,   בהתאם להוראות הדוחות ולהכנת הכספי הדיווח למהימנות בהתייחס ביטחון של סבירה מידה לספק
 .בדין הקבועים ובמתכונת  במועד ומדווח נאסף, מעובד, מסוכם הדין פי הוראות על מפרסם שהוא בדוחות לגלות נדרש

  
 להנהלת  ומועבר כאמור, נצבר לגלותו  שהתאגיד נדרש מידע כי  להבטיח שתוכננו ונהלים , בקרות השארכוללת, בין   הפנימית הבקרה

  כדי  וזאת האמורים, התפקידים את בפועל שמבצע  למי  או הכספים בתחום ביותר המשרה הבכיר ולנושא הכללי למנהל  התאגיד, לרבות
 .הגילוי לדרישת המתאים, בהתייחס במועד החלטות קבלת לאפשר

  
בקרה המבניות  המגבלות  בשל לספק אינה הגילוי  ועל  הכספי הדיווח  על פנימית שלה,   או  מוטעית שהצגה  מוחלט ביטחון מיועדת 

 .תתגלה או  תימנע בדוחות מידע השמטת
  

  ; שלה והאפקטיביות  בתאגיד הגילוי ועל הדיווח הכספי על הפנימית הבקרה של והערכה בדיקה הדירקטוריון, ביצעה ההנהלה, בפיקוח
  הערכת אפקטיביות הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי והגילוי שביצעה ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון כללה:  

  
והתהליכים המהותיים מאוד לדיווח , באמצעותו זוהו היחידות העסקיות הרלוונטיות  2020לשנת    Scoping)עדכון מסמך המיקוד (  .  1

ברמת הארגון, לרבות בקרות על תהליך העריכה והסגירה של דיווח כספי ובקרות כלליות של בקרות    )1גילוי, כלהלן: (להכספי ו 
 ) 4(  הכנסות מדמי שכירות בחו"ל;) בקרות על תהליך  3(  ;  בישראל  הכנסות מדמי שכירותתהליך  בקרות על  )  2(  מערכות מידע;

  "). המבוקריםרכיבי הבקרה "  בקרות על תהליך נדל"ן להשקעה (כל אלה יחד מכונים להלן:
  

מיפוי ותיעוד הבקרות הקיימות בתאגיד, הערכת אפקטיביות התכנון של הבקרות, ניתוח פערי הבקרה הקיימים, הערכת  נעשה    . 2
 .  הפנימית אפקטיביות התפעול של הבקרות, הערכה כוללת של אפקטיביות הבקרה 

  
למסקנה,   הגיעו והנהלת התאגיד הערכת האפקטיביות שביצעה ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון כמפורט לעיל, הדירקטוריון על בהתבסס

    היא אפקטיבית.  2020בדצמבר  31ליום  הגילוי בתאגיד  ועל הכספי  הדיווח על הפנימית הבקרה כי
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  )1ב(ד)(9 תקנה לפי מנהל כללי הצהרת  (א) 
  
  
  

  הצהרת מנהלים 

  הצהרת מנהל כללי

  
  
  

  כי:   ה, מצהירצופית הראל אני, 
 
 ). "הדוחות "  : (להלן 2020) לשנת " התאגיד"   :של אספן גרופ בע"מ (להלן התקופתי הדוח את בחנתי  . 1
  
 שהמצגים  כדי הנחוץ מהותית עובדה של בהם מצג חסר ולא מהותית עובדה של נכון לא מצג כל כוללים  אינם הדוחות ידיעתי, לפי  . 2

   ;הדוחות  לתקופת בהתייחס מטעים יהיו אותם מצגים, לא נכללו בהן  הנסיבות בהם, לאור שנכללו 
  
הכספי,  המצב המהותיות, את נאות, מכל הבחינות באופן משקפים בדוחות  הכלול אחר  כספי ומידע הכספיים הדוחות  לפי ידיעתי,  . 3

   ;הדוחות מתייחסים שאליהם ולתקופות התאגיד לתאריכים של  המזומנים ותזרימי הפעולות תוצאות
  
 הערכתי על בהתבסס  , התאגידוהדוחות הכספיים של  הביקורת  תו ולוועד לדירקטוריון  התאגיד,  של המבקר החשבון  גיליתי לרואה   . 4

 הגילוי:   ועל הדיווח הכספי על הפנימית הבקרה לגבי ביותר העדכנית
  

 ועל הכספי  הדיווח  על  הפנימית  של הבקרה בהפעלתה  או בקביעתה  המהותיות והחולשות  המשמעותיים  הליקויים  כל  את  (א) 
 באופן  כספי מידע  על  לדווח או  לסכם ,  לעבד לאסוף,  התאגיד  של  על יכולתו  לרעה  להשפיע  סביר באופן  העלולים הגילוי

   –הדין; וכן  להוראות בהתאם הכספיים  הדוחות והכנת הכספי הדיווח במהימנות  להטיל ספק בו שיש
  

 עובדים מעורבים או במישרין לו מי שכפוף או הכללי המנהל מעורב בהש מהותית, שאינה ובין מהותית כל תרמית, בין  (ב)
 הגילוי.    ועל הכספי הדיווח על בבקרה הפנימית משמעותי תפקיד להם שיש אחרים

  
 בתאגיד:   אחרים עם יחד אני, לבד או   . 5

  
או בקרות קבעתי  (א)  פיקוחי, ונהלים בקרות של וקיומם קביעתם וידאתי ונהלים,   מהותי שמידע להבטיח המיועדים תחת 

,  2010- לרבות חברות מאוחדות שלו כהגדרתן בתקנות ניירות ערך (דוחות כספיים שנתיים), התש"ע לתאגיד, המתייחס
   - וכן  הדוחות;  של תקופת ההכנה  במהלך בפרט המאוחדות,מובא לידיעתי על ידי אחרים בתאגיד ובחברות 

  
 את סביר באופן להבטיח המיועדים תחת פיקוחי, ונהלים בקרות של וקיומם קביעתם וידאתי או ונהלים, בקרות קבעתי  (ב)

   ;מקובלים חשבונאות לכללי בהתאם הדין, לרבות להוראות בהתאם הדוחות הכספיים והכנת הכספי הדיווח מהימנות 
  

 הדירקטוריון מסקנות  את זה  בדוח הגילוי, והצגתי  ועל הכספי  הדיווח על הפנימית הבקרה של  האפקטיביות את  הערכתי   (ג)
 הדוחות.  למועד כאמור  הבקרה הפנימית של האפקטיביות לגבי וההנהלה

  
  
  

    .דין כל פי אחר, על אדם כל מאחריות או מאחריותי לגרוע כדי לעיל באמור  אין
  
  
  
  

      2021במרץ  25
  צופית הראל     תאריך 

  ת כללי תמנהל    
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 )2ב(ד)(9 תקנה נושא המשרה הבכיר ביותר בתחום הכספים לפי הצהרת  (ב)
  
  

  הצהרת מנהלים 

  הצהרת נושא המשרה הבכיר ביותר בתחום הכספים 

  
  
  

  מצהיר כי:  גיא בורנשטייןאני, 
  
אחר   בחנתי  . 1 כספי  ומידע  הכספיים  הדוחות  (להלןאת  בע"מ  גרופ  אספן  של  בדוחות  לשנת  " התאגיד"  : הכלול    : (להלן  2020) 

 ; )" הדוחות" 
  
 חסר ולא מהותית עובדה של נכון מצג לא כל כוללים אינם בדוחות הכלול האחר הכספי והמידע הכספיים הדוחות ,לפי ידיעתי  . 2

בהם שהמצגים כדי הנחוץ מהותית עובדה של מצג בהם  מטעים יהיו לא מצגים, אותם נכללו בהן הנסיבות לאור ,שנכללו 
    ;הדוחות לתקופת  בהתייחס

  
 הכספי, המצב את המהותיות, הבחינות  נאות, מכל באופן משקפים בדוחות הכלול אחר כספי ומידע הכספיים לפי ידיעתי, הדוחות  . 3

 ; הדוחות מתייחסים שאליהם ולתקופות התאגיד לתאריכים של  המזומנים ותזרימי הפעולות תוצאות
  
 הערכתי על בהתבסס  , התאגידוהדוחות הכספיים של  הביקורת  ולוועדות לדירקטוריון  התאגיד,  של המבקר החשבון  גיליתי לרואה   . 4

 הגילוי:   ועל הדיווח הכספי על הפנימית הבקרה לגבי ביותר העדכנית
  

 ועל הכספי  הדיווח  של הבקרה הפנימית על  בהפעלתה  או בקביעתה  המהותיות והחולשות  המשמעותיים  הליקויים  כל  את  (א) 
 לרעה להשפיע סביר באופן העלולים בדוחות, הכלול האחר הכספי הכספיים ולמידע לדוחות מתייחסת שהיא ככל הגילוי

 הכספי  הדיווח  ספק במהימנות להטיל  בו  שיש  באופן  כספי  מידע על  לדווח או  לסכם  לאסוף, לעבד, התאגיד  יכולתו של על
   - הדין; וכן  להוראות בהתאם  הכספיים הדוחות תוהכנ

  
 עובדים מעורבים או במישרין לו מי שכפוף או הכללי המנהל מעורב בהש מהותית, שאינה ובין כל תרמית, בין מהותית  (ב)

 הגילוי.  ועל הכספי הדיווח על בבקרה הפנימית משמעותי תפקיד להם שיש אחרים
  
 בתאגיד:   אחרים עם אני, לבד או יחד  . 5

  
בקרות  (א)  פיקוחי, ונהלים בקרות של וקיומם קביעתם וידאתי או ונהלים, קבעתי   מהותי שמידע להבטיח המיועדים תחת 

,  2010- לרבות חברות מאוחדות שלו כהגדרתן בתקנות ניירות ערך (דוחות כספיים שנתיים), התש"ע לתאגיד, המתייחס
כס  ולמידע  הכספיים  רלוונטי לדוחות  ובחברות  ככל שהוא  ידי אחרים בתאגיד  על  מובא לידיעתי  בדוחות,  פי אחר הכלול 

   - וכן  הדוחות;  של תקופת ההכנה במהלך בפרט המאוחדות,
  

 את סביר באופן להבטיח תחת פיקוחנו, המיועדים ונהלים בקרות של וקיומם קביעתם וידאתי או ונהלים, קבעתי בקרות  (ב)
 ; מקובלים חשבונאות לכללי בהתאם הדין, לרבות להוראות בהתאם הדוחות הכספיים והכנת הכספי הדיווח מהימנות 

  
האפקטיביות  (ג) את  שהיא הגילוי, ועל הכספי הדיווח על הפנימית הבקרה של הערכתי   הכספיים  לדוחות מתייחסת ככל 

 וההנהלה הדירקטוריון  פני ל  הובאו  כאמור הערכתי לגבי מסקנותיי  ;הדוחות  למועד בדוחות הכלול  האחר הכספי ולמידע 
 .זה בדוח ומשולבות

  
  
  

  .דין כל פי אחר, על אדם כל מאחריות או מאחריותי לגרוע כדי לעיל באמור  אין
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  בע"מ  גרופ אספן 

  2020בדצמבר  31ליום   נפרד כספי מידע 

  1970- "להתש   ג' לתקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים ומיידיים),9תקנה  לפי
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  לכבוד
  בעלי המניות של 

  בע"מ  אספן גרופ
  

  2השלושה  רח'
  תל אביב 

  
  א.נ.,  

  
  

  על מידע כספי נפרד  דוח מיוחד של רואה החשבון המבקר  הנדון: 
  1970- ים ומיידיים), התש"לתיופג' לתקנות ניירות ערך (דוחות תק9לפי תקנה 

  
  

אספן  של    1970- ג' לתקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים ומידיים), התש"ל9ביקרנו את המידע הכספי הנפרד המובא לפי תקנה  
  31הסתיימה ביום  ולכל אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן    2019  - ו  2020בדצמבר    31  מים"החברה") לי   :בע"מ (להלן  גרופ

המידע   על  דעה לחוות היא החברה. אחריותנו  של וההנהלה . המידע הכספי הנפרד הינו באחריות הדירקטוריון2020בדצמבר  
  .ביקורתנו על  הכספי הנפרד בהתבסס

  
  - כלא ביקרנו את המידע הכספי הנפרד מתוך הדוחות הכספיים של חברות מוחזקות אשר סך ההשקעות בהן הסתכם לסך של  

ש"ח    34,972 של  ,  2019מבר  דצב   31  ליוםאלפי  לסך  הסתכם  אלה  מוחזקות  מחברות  רווח  וכ  1,838  - כואשר  ש"ח,   - אלפי 
, בהתאמה. הדוחות הכספיים של אותן חברות בוקרו על  2018  - ו  2019  בדצמבר  31אלפי ש"ח לשנים שהסתיימו בימים    2,828
כומים שנכללו בגין אותן חברות, מבוססת לסת  אי חשבון אחרים שדוחותיהם הומצאו לנו, וחוות דעתנו, ככל שהיא מתייחסידי רו

   רים. על דוחות רואי החשבון האח
  

 ולבצעה הביקורת את לתכנן מאיתנו נדרש  אלה תקנים  פי- מקובלים בישראל. על ביקורת  לתקני בהתאם ביקורתנו את  ערכנו
 של  מדגמית  בדיקה כוללת  ת ורמהותית. ביק הצגה מוטעית  שאין במידע הכספי הנפרד ביטחון  של  סבירה  דהבמטרה להשיג מי 

החשבונאיים שיושמו   בחינה של הכללים  גם  כוללת  במידע הכספי הנפרד. ביקורת  ובפרטים הכלולים ראיות התומכות בסכומים
 נאותות הערכת  וכן החברה של  וההנהלה הדירקטוריון ידי על שנעשו המשמעותיים  ושל האומדנים  בעריכת המידע הכספי הנפרד

  .דעתנו לחוות נאות בסיס מספקת סבורים שביקורתנו וי הנפרד. אנ ספהכההצגה של המידע 
  

המהותיות,  הבחינות  מכל  ערוך,  הנפרד  הכספי  המידע  אחרים,  חשבון  רואי  של  הדוחות  ועל  ביקורתנו  על  בהתבסס  לדעתנו, 
  . 1970- לתקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים ומיידיים), התש"ל ג' 9בהתאם להוראות תקנה 
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  בע"מ  גרופאספן 
  

  המידע הכספי הנפרד  על פרטים  
  
  
  

  :כללי
  

") כולל נתונים כספיים מתוך הדוחות הכספיים המאוחדים של  החברה"  : (להלן  בע"מ   גרופאספן  המידע הכספי הנפרד של    א. 
לתוספת העשירית לתקנות ניירות ערך  ו ג  9בהתאם לנדרש בתקנה  ערוך  ו , המיוחסים לחברה עצמה כחברה אם,  רהחבה

  . 1970- ומיידיים), התש"ל  תקופתיים(דוחות 
  

ב שיושמה  הנפרד    מידע המדיניות החשבונאית  הכספיים  ל   2בביאור  דיניות החשבונאית המפורטת  זהה למהכספי  דוחות 
  בסעיף ב' להלן. בסעיף זה ולמפורט  לאמור בכפוף  2020בדצמבר    31 וםהמאוחדים של החברה לי 

  
בתקנה   לנדרש  בהתאם  ערוך  הנפרד  הכספי  תקופתיים  9המידע  (דוחות  ערך  ניירות  לתקנות  העשירית  ולתוספת  ג' 

  . 1970- ומיידיים), התש"ל
  

למדיניות החשבונאית המפורטת המדינ זהה  הנפרד  הכספי  במידע  שיושמה  הכספיים    2אור  ביב  יות החשבונאית  לדוחות 
  ' להלן. גבכפוף לאמור בסעיף זה ולמפורט בסעיף  2020בדצמבר    31המאוחדים של החברה ליום 

  
  המתמזגות.  בכל מקום בו מוזכרת החברה, הכוונה היא כי החל ממועד המיזוג היא כוללת גם את החברות 

  
  הטיפול בעסקאות בין חברתיות:  .ב

  
הוכ  )1( הנפרד  הכספי  הו   רובמידע  בין  עסקאות  הכספיים  נמדדו  בדוחות  בוטלו  אשר  מאוחדות,  חברות  לבין  חברה 

המאוחדים. ההכרה והמדידה נעשתה בהתאם לעקרונות ההכרה והמדידה שנקבעו בתקני דיווח כספי בינלאומיים  
  כעסקאות שבוצעו מול צדדים שלישיים.  כך שעסקאות אלו טופלו 

  
יתרות בין חברתיות וד  פרבדוחות הכלולים במידע הכספי הנ  )2( הכנסות והוצאות בגין עסקאות בין חברתיות,  הוצגו 

שבוטלו במסגרת הדוחות הכספיים המאוחדים, למעט יתרות ועסקאות עם החברות המתמזגות בתקופה שממועד  
"רווח    - רה בגין חברות מוחזקות, נטו", "רווח (הפסד) בגין חברות מוחזקות, נטו", והמיזוג, בנפרד, בסעיפים: "ית 

בעלי מניות החברה, הרווח (הפסד) לתקופה  (הפסד) כולל אחר בגין חברות מוחזקות, נטו" באופן שההון המיוחס ל
ה על בסיס הדוחות  המיוחס לבעלי מניות החברה וסך הכל רווח (הפסד) כולל לתקופה המיוחס לבעלי מניות החבר

עצמה כחברה אם, לרווח (הפסד) לתקופה  ה  ברהמאוחדים של החברה, הינם זהים, בהתאמה, להון המיוחס לח
ולסך אם  כחברה  עצמה  לחברה  על    מיוחס  כחברה אם  עצמה  המיוחס לחברה  לתקופה  כולל  (הפסד)  רווח  הכל 

זה נחשבת  לעניין  החברה  כאשר  הנפרד של החברה.  כשהיא    בסיס המידע הכספי  כחברה  ממועד המיזוג  החל 
  .ממוזגת עם החברות המתמזגות 

  
  חול על עסקאות שביצעה החברה עם צדדים שלישיים בהקשר עם חברות מאוחדות. לא יל  עיהאמור ל  )3(
  



  בע"מ אספן גרופ 
  2020בדצמבר  31ום עצמה כחברה אם לילחברה   סכומי הנכסים, ההתחיבויות וההון המיוחס

  נפרד. הכספי ההמידע המהותי הנוסף המצורף מהווה חלק בלתי נפרד מהמידע 
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  בדצמבר  31ליום  

 0 2 0  2 9 1 0  2 

 אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

    נכסים
    :נכסים שוטפים
 9,613  208,842   מזומנים מזומנים ושווי 

 44,320  25,705    נכסים פיננסיים לזמן קצר
 41,919  4,234   חזקות ה לחברות מוואלוחלות שוטפת של ה

 2,760  2,084   לקוחות 
 1,315  2,841   חובה   חייבים ויתרות

  16,700   -    נכסים המסווגים כמוחזקים למכירה 

   243,706  116,627 

    
    נכסים לא שוטפים:

  991,664   758,217     בגין חברות מוחזקותיתרות 
 404,710  417,558   נדל"ן להשקעה
  1,164   1,021   רכוש קבוע, נטו 

 3,665  3,055   נכס זכות שימוש 
  7,965   28,226   יתרות חובה לזמן ארוך 

   1,208,077  1,409,168 
     

  1,525,795   1,451,783  סך הכל נכסים

    
    התחייבויות והון

    תחייבויות שוטפות: ה
  90,354   66,350   בנקאיים ולאחרים  יםיד אשראי מתאגידים בנקאיים והתחייבויות לזמן קצר לתאג

  17,761   50,546   ופיננסיים חלויות שוטפות של התחייבויות לזמן ארוך לתאגידים בנקאיים  
  103,955   103,547   חלויות שוטפות של אגרות חוב 

  4,800   6,202   רך רווח והפסד לזמן קצרהתחייבויות פיננסיות ד
  1,407   457   יםהתחייבויות לספקים ולנותני שירות 

  8,189   6,057    זכות זכאים ויתרות
  21,776   20,730   הפרשות 

   253,889  248,242 

      
      התחייבויות לא שוטפות:

  60,519   21,250   התחייבויות לתאגידים בנקאיים 
  41,424   87,452   קות הלוואות מחברות מוחז

  504,639   403,400   איגרות חוב
  18,069   16,165   יים  נס ינהלוואות מתאגידים פ
  3,175   2,590   התחייבות בגין חכירה 

  1,799   1,699   התחייבויות אחרות לזמן ארוך 

   532,556  629,625 
     

  877,867   786,445  סך הכל התחייבויות 

      
      : מה כחברה אםלחברה עצהון המיוחס 

  272,229   272,229   הון מניות ופרמיה 
  ) 43,193(  ) 44,076(  קרנות הון 
  433,270   452,016   יתרת רווח 

  ) 14,378(  ) 14,831(  מניות באוצר 

 647,928  665,338   חברה עצמה כחברה אםל המיוחס הון  סך הכל
   

   1,451,783   1,525,795  

      
  
  

        2021 ץ במר 25

  גיא בורנשטיין  צופית הראל   גיא פרג   ישור המידע הכספי הנפרדתאריך א
  סמנכ"ל כספים  ת כללי תמנהל  ןיווריו"ר הדירקט  



  בע"מ רופ אספן ג 
  2020מבר בדצ 31לחברה עצמה כחברה אם ליום הכנסות והוצאות המיוחסים סכומי 
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  בדצמבר  31סתיימה ביום הלשנה ש 

 0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

      
      הכנסות

 28,116   27,054   26,183   הכנסות מדמי שכירות 

     
     לות ההכנסות ע

 1,344  2,171  2,740   עלות השכירות 
 70  89  120     קעותקרוהעלות מכירת המבנים 

   2,860  2,260  1,414 
        
     

 26,702  24,794  23,323   רווח גולמי 
     

 2,868  21,190  8,249   מהתאמת שווי הוגן נדל"ן להשקעה ורווח הון ממימושו, נטו  רווח
 )21,128( )16,241( )14,508(  הנהלה וכלליות כירה, מהוצאות 
  ) 5,434(  ) 4,341(  ) 792(  אחרות, נטו  הוצאות

     
 3,008  25,402  16,272   מפעולות רגילות  רווח

     
 )38,812( )50,796( )32,267(  הוצאות מימון 
 1,101  3,146  6,530   הכנסות מימון 

  106,452   161,765   43,669     נטו, מוחזקות חברות בגין רווח

     
 71,749  139,517  34,204   רווח לפני מסים על ההכנסה 

     
  ) 159(  -    -    מסים על ההכנסה  

     
 71,590  139,517  34,204   לתקופה מיוחס לחברה עצמה כחברה אם  רווח

     
     רווח (הפסד) כולל אחר לאחר מסים בגין:

  13,314   )61,292(  ) 562(  יים של פעילות חוץ התאמות הנובעות מתרגום דוחות כספ

     
  84,904   78,225   33,642   ברה אם יוחס לחברה עצמה כחהמ ה סך הכל רווח כולל לתקופ
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  בדצמבר  31סתיימה ביום הלשנה ש 

 0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

      
      פעילות שוטפתלתזרימי מזומנים  

 71,590  139,517   34,204   לתקופה מיוחס לחברה עצמה כחברה אםרווח 
     
     אמות בגין: תה

  ) 106,452(  ) 161,765(  )43,669(  רווח בגין חברות מוחזקות, נטו 
 3,315  693  404   תשלום מבוסס מניות 

 160  771  770   פחת והפחתות 
 ) 2,868( )21,190( ) 8,249(  עליית (ירידת) ערך שווי הוגן נדל"ן להשקעה 

 ) 7,762( 29,347  )17,019(  שחיקת (שערוך) התחייבויות לזמן ארוך 
  6,642   ) 2,186(  805   ארוך קצר ולזמן   שחיקת (שערוך) נכסים פיננסיים ויתרות חובה

  )32,754( )14,813( )35,375( 

     
     שינויים בסעיפי רכוש והתחייבות:

 705  ) 440( 676   בלקוחות  שינוי
 ) 165( ) 291( ) 1,526(  בחייבים ויתרות חובה  שינוי
 708  ) 141( ) 950(  ם ונותני שירותים קיספבהתחייבויות ל שינוי
 1,754  9,326  3,000   בזכאים ויתרות זכות  שינוי

  ) 3,247(  314   )49(  אחרות לזמן ארוך  התחייבויותב שינוי

   1,151  8,768 )245 ( 
        
     

 )35,620( ) 6,045( )31,603(  עילות שוטפת מזומנים, נטו, לפ
     

  19,231   8,401   28,821   בגין עסקאות עם חברות מוחזקות פת פעילות שוטממזומנים, נטו, 

     

 )16,389( 2,356  ) 2,782(  סך הכל מזומנים, נטו, לפעילות שוטפת 
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  בדצמבר  31סתיימה ביום הלשנה ש 

 0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

      
      השקעהפעילות לתזרימי מזומנים  

  ) 4,231(  )24,689(  ) 4,599(  ה בנכסי נדל"ן להשקעה קעהש
  8,457   8,065   16,700   ממימוש נכסי נדל"ן להשקעה ומקדמות בגין תמורה  
 ) 103( )35( )17(  רכוש קבוע רכישת 

 ) 9,805( 3,147  ) 3,012(  טו תמורה ממימוש (רכישת) נכסים פיננסיים, נ 
  -    -    )70,919(  הלוואה לשותפים 

 ) 5,682( )13,512( )61,847(  השקעהפעילות  מ ו,מזומנים, נט
     

  )97,872(  96,278   416,177   השקעה בגין עסקאות עם חברות מוחזקותפעילות  למזומנים, נטו, 

     

 ) 103,554( 82,766  354,330   סך הכל מזומנים, נטו, לפעילות השקעה 

     
     

     מימוןפעילות  מתזרימי מזומנים  
 78,680  -   -    לאחר ניכוי הוצאות הנפקה) ות חוב ( גר א תמורה מהנפקת

 95,000  50,000  12,000   קבלת הלוואות לזמן ארוך מתאגידים בנקאיים 
 )16,293( )86,117( )18,473(  פירעון הלוואות לזמן ארוך מתאגידים בנקאיים 

 14  90,340  )24,004(  אשראי לזמן קצר מתאגידים בנקאיים, נטו 
 )57,938( )66,925( ) 103,547(  ב חות פרעון אגרו

  )14,250(  )15,750(  )16,000( תשלום דיבידנד 
  ) 2,958(  ) 8,777(  ) 453(  של מניות שהוחזקו באוצר  מכירה (רכישה)

  5   25   -    תמורה מהנפקת מניות ומימוש כתבי אופציה למניות 
  ) 2,264(  )55,721(  ) 1,842(  פרעון התחיבויות לאחרים 

 79,996  )92,925( ) 152,319(  לות מימון עימפמזומנים, נטו, 
     

  -    -    -    מימון בגין עסקאות עם חברות מוחזקותפעילות  ממזומנים, נטו, 

     

 79,996  )92,925( ) 152,319(  סך הכל מזומנים, נטו, מפעילות מימון 
        
     

 )39,947( ) 7,803( 199,229   עליה (ירידה) במזומנים ושווי מזומנים
        

  57,363   17,416   9,613   יתרת מזומנים ושווי מזומנים לתחילת השנה 

     

  17,416   9,613   208,842   יתרת מזומנים ושווי מזומנים לסוף השנה 
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  בדצמבר  31סתיימה ביום הלשנה ש 

 0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

      
      :ימי המזומניםזרת  מידע נוסף על  - ' אנספח 

       
  32,043   39,654   29,881   סך הכל הריבית ששולמה במהלך השנה 

     
  20,327   34,766   31,031   סך הכל הריבית שהתקבלה במהלך השנה 
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  כללי:   . 1

  
בע"מ   גרופ  בהשכרה")  החברה"(להלן:  אספן  ברכישה,  בעיקר  מניביםובהשבחה  בניהול  ,  פועלת  נכסים  מבני   לליםכוה  של 

  . מנכסיה הנ"למוכרת, מעת לעת,  החברהכמו כן, .  מסחר בישראלו , שירותיםמשרדיםלוגיסטיקה, תעשייה,  
  
  
  :מזומנים ושווי  מזומנים  יתרת  . 2

  

  בדצמבר  31ליום   

  0 2 0 2  9 1 0 2  

  ש"ח  אלפי  אלפי ש"ח   

      בש"ח: 
  5,390   11,248   בקופה ובבנקים 

  2,864   115,740   ) 1פקדונות (

   126,988  8,254 

      
 1,359  81,854   במט"ח 

      
      

  9,613   208,842   הכל מזומנים ושווי מזומנים - סך

      
  . 0.01% -  0.4%ריבית בשיעור של , 2020ר  בדצמב  31פקדונות אצל תאגידים בנקאיים הנושאים, ליום  )1(

  
  
  :פיננסיים כסיםנ   . 3

  
 :הצגה במאזן

  בדצמבר  31ליום   

  0 2 0 2  9 1 0 2  

  אלפי ש"ח   אלפי ש"ח   

      
  44,320   25,705   נכסים שוטפים 

      
  
  
  : השקעה בחברות מוחזקות  . 4

  
  בדצמבר  31ליום  

 0 2 0 2 9 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

      
  392,848   411,716   השקעה לפי שיטת השווי המאזני 

  598,816   346,501   הלוואות ויתרות חובה 

   758,217   991,664  
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  התחייבויות פיננסיות:  . 5

  
    :פיננסיות התחייבויותתנאי הצמדה של  להלן  (א)

  
  2020בדצמבר   31ליום   

  
  

מדד 
    לא   המחירים 

  סך הכל   פיננסי  לצרכן   לא צמוד   

  אלפי ש"ח   

          
  457   -    -    457   התחייבויות לספקים ולנותני שירותים 

  26,787   20,730   2,566   3,491   ויתרות זכות זכאים 
  506,946   -    282,207   224,739   אגרות חוב (כולל חלויות שוטפות)

התחייבויות לזמן ארוך לתאגידים בנקאיים (כולל חלויות  
  70,000   -    -    70,000   שוטפות) 

  17,961   -    17,961   -    הלוואות מאחרים 
  1,699   283   -    1,416   יות אחרות לזמן ארוך  התחייבו 

          
   300,103   302,735   21,013   623,851  

          
  
  
  2019בדצמבר   31ליום   

  
  

מדד 
    לא   המחירים 

  סך הכל   יננסיפ  לצרכן   לא צמוד   

  אלפי ש"ח   

          
  1,407   -    -    1,407   התחייבויות לספקים ולנותני שירותים 

  29,965   21,776   2,626   5,563   זכאים ויתרות זכות 
  608,594   -    384,547   224,047   שוטפות) אגרות חוב (כולל חלויות

כולל חלויות  התחייבויות לזמן ארוך לתאגידים בנקאיים ( 
  76,475   -    -    76,475   שוטפות) 

  19,876   -    19,876   -    הלוואות מאחרים 
  1,799   407   -    1,392   התחייבויות אחרות לזמן ארוך  

          
   308,884   407,049   22,183   738,116  
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  התחייבויות פיננסיות: (המשך)   . 5

  
   ילות:סיכון נז  ) ב(

  
מניהול    )1( נובעים  נזילות  של  הוןה סיכוני  מהוצא  החברה  החוזר  של  וכן  החוב  מכשירי  של  הקרן  והחזרי  המימון  ות 

  תתקשה לקיים מחויבויות הקשורות להתחייבויות פיננסיות.   שהחברהנזילות הינו הסיכון   . סיכוןהחברה
  

מימון מתמשך    מטרת קבלת  בין  הקיים  היחס  את  לשמר  היא  שימוש  החברה  באמצעות  הקיימת  הגמישות  לבין 
 27.3%- כצפוי ש  2020בדצמבר    31  חוב, והסכמי שכירות אחרים. ליוםבמשיכות יתר, הלוואות מבנקים, אגרות  

  מאמצעי המימון יפרעו בטווח של שנה. 
  
  פיננסיות: תחייבויות  רעון החוזיים של ה י להלן ניתוח מועדי הפ  )2(

  
  2020בדצמבר  31ליום   

שיעור   
  שנה   שנה   שנה   שנה   ריביתה

שנה  
    חמישית

  הכל -סך  ואילך  רביעית  שלישית   שניה  ראשונה   נקובהה  

  אלפי ש"ח    

                
התחייבויות  

לספקים ולנותני  
  457   -   -   -   -   457     שירותים  

                
  26,787   -   -   -   -   26,787     זכאים ויתרות זכות 

                
איגרות חוב (כולל 

  506,946   156,299   53,410   90,143   103,547   103,547   (א)   פות) חלויות שוט
                

התחייבויות לזמן  
ארוך לתאגידים  
בנקאיים (כולל 

  70,000   7,750   8,500   2,500   2,500   48,750   (ב)   חלויות שוטפות) 
                

  17,961   10,777   1,796   1,796   1,796   1,796   ) (ב  הלוואות מאחרים 
                

התחייבויות אחרות  
  1,699   1,416   -   -   283   -     לזמן ארוך 

                
     181,337   108,126   94,439   63,706   176,242   623,849  

                
  . 3.9% צמודות למדד ונושאות ריבית בשיעור של - (סדרה ו') גרות חוב יא  (א)

  . 3.4%ת בשיעור של  צמודות למדד ונושאות ריבי אינן  - ') זיגרות חוב (סדרה א
  

הנושאות  הלוואות  ו   מהלוואות לא צמודות,  5.4%ל  למדד הנושאת ריבית בשיעור ש   הצמוד  המורכב מהלווא  (ב) 
  . 0.7% -  1.75%פריים + ריבית בשיעור של 
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  התחייבויות פיננסיות: (המשך)   . 5

  
  משך) (ה סיכון נזילות:  ) ב(

  
  פיננסיות: (המשך)בויות  רעון החוזיים של התחייי להלן ניתוח מועדי הפ  )2(

  
  2019בדצמבר  31ליום   

שיעור   
  שנה   נה ש   שנה   שנה   הריבית

שנה  
    חמישית

  הכל -סך  ואילך  רביעית  שלישית   שניה  ראשונה   נקובהה  

  אלפי ש"ח    

                
התחייבויות  

לספקים ולנותני  
  1,407   -   -   -   -   1,407     שירותים  

                
  29,965   -   -   -   -   29,965     זכאים ויתרות זכות 

                
איגרות חוב (כולל 
  608,594   206,292   90,439   103,954   103,954   103,955   (א)   חלויות שוטפות) 

                
התחייבויות לזמן  

ארוך לתאגידים  
בנקאיים (כולל 

  76,474   -   9,000   2,258   49,262   15,954   (ב)   חלויות שוטפות) 
                

  19,876   12,648   1,807   1,807   1,807   1,807   (ב)   ים הלוואות מאחר 
                

ות אחרות  התחייבוי
  1,799   1,392   -   -   407   -     לזמן ארוך 

                
     153,088   155,430   108,019   101,246   220,332   738,115  

                
  . 3.9%צמודות למדד ונושאות ריבית בשיעור של  - וב (סדרה ו') איגרות ח   (א)

  . 3.4%  אינן צמודות למדד ונושאות ריבית בשיעור של - איגרות חוב (סדרה ז') 
  

של    (ב)  בשיעור  ריבית  הנושאות  למדד  צמודות  מהלוואות  והלוואות    -   5.4%מורכב  צמודות  לא  מהלוואות 
  . 0.7%  -  1.75%הנושאות ריבית בשיעור של פריים + 

  
  
  מסים על ההכנסה:   . 6

  
  חים:הרכב יתרת מסים נד  (א)

 

      נדל"ן   הפסדים  
  סך הכל   רכוש קבוע   להשקעה   לצרכי מס   

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  לפי ש"ח א אלפי ש"ח   

          
  -    )41(  )63,220(  63,261   2020בינואר  1יתרה ליום 

  -    )11(  ) 4,519(  4,530   שנזקפה לרווח והפסד  2020תנועה בשנת 

          
  -    )52(  )67,739(  67,791   2020בדצמבר  31יתרה ליום 

          
  יף ג' להלן. ראה סע  - לעניין שיעורי המס לפיהם חושבו המסים הנדחים 
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  (המשך)   מסים על ההכנסה:  . 6

  
  :הכנסות (הוצאות) מסים על ההכנסה הרכב  (ב) 

  בדצמבר  31לשנה שנסתיימה ביום  

 0 2 0 2 9 1 0 2 8 1 0 2 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

      
  ) 159(  -    -    קודמות  מסים בגין שנים

    -    -  )159 (  

      
  

  סה:החוק לתיקון פקודת מס הכנ  (ג)
  

- ו  2017פורסם ברשומות חוק ההתייעלות הכלכלית (תיקוני חקיקה להשגת יעדי התקציב לשנים    2016בדצמבר    29ביום  
התשע" 2018 נח2016- ז),  במסגרתו  מ,  יופחת  החברות  מס  שיעור  כי  הכנסה    2017בשנת    24%  - ל  25%  - קק  על 

ואילך על הכנסה שהופקה או שנצמחה    2018נת  בש  23%  - וימשיך ויופחת ל  2017בינואר    1שהופקה או שנצמחה מיום  
  . 2018בינואר  1מיום  

  
  רווחי/הפסדי הון:  (ד) 

  
"), מס בשיעור מופחת  חוק הרפורמה(להלן: "   2003- ס"ב) התש132על פי הוראות החוק לתיקון פקודת מס הכנסה (מס'  

מס הרגיל. במכירת נכסים שנרכשו  וזאת במקום שיעור ה  2003בינואר    1חל על רווחי הון הנצמחים החל מיום    25%של  
לפי תחילת חוק הרפורמה, שיעור המס המופחת יחול על מרכיב הרווח שנצמח לאחר החלת החוק, אשר יחושב בהתאם  

ה מועברים  לקביעת  הון  הפסדי  כי  הרפורמה  חוק  קובע  כן,  כמו  ללא  חוק.  הון  רווחי  כנגד  לניצול  ניתנים  יהיו  מס  לצרכי 
הרפורמה חוק  זמן.  הון    מגבלת  רווחי  כנגד  לישראל  מחוץ  נכסים  ממכירת  הון  הפסדי  לקיזוז  האפשרות  את  מסדיר  גם 

  בישראל. 
  
  שומות מס:   )ה(

  
  . 2015ס פיות) עד וכולל שנת המ לחברה שומות סופיות (או הנחשבות כסו 

  
  הפסדים לצרכי מס:  (ו) 

  
(לרבות    לצורכי מסהעסקיים של החברה    יתרת ההפסדים  ההפסדים הריאליים מניירות ערך) ויתרת הפסדי ההון שלה 

  מיליון ש"ח, בהתאמה.  76  - ולסך של כ ש"חן ליוי מ  279 - כ שר מועברים לשנת המס הבאה מסתכמים לסך של א
  
  
הק  . 7 והעסקאות המהותימכלול  ההשקעות  לבין חברות  שרים, ההתקשרויות, ההלוואות,  החברה  בין  הקיימים  ות 

  מוחזקות: 
  

 ת:הלוואות לחברת בת הולנדי  (א)
  
עם    )1( ביום  בקשר  בהולנד,  נכסים  שלושה  לרכישת  הבת    העמידה,  2014בנובמבר    28עסקה  לחברת  החברה 

  . 5.875%ליבור +  של נתית בשיעור יליוני אירו בריבית ש מ  13.5 - הלוואה בסך של כ
  
, העמידה  2017בדצמבר    7ביום    חברות נכס,באמצעות שמונה    ,בקשר עם עסקה לרכישת שמונה נכסים בהולנד  )2(

כ . לפרטים ראה ביאור  9%מיליוני אירו בריבית של    9.5  - החברה לשמונה חברות הנכס הלוואות בסך כולל של 
  . 2020בדצמבר   31ליום ות הכספיים המאוחדים  ) לדוח1ה.(.13

  
  8כס האמורות, ביום  לעיל ובקשר עם עסקה לרכישת נכס בהולנד ע"י אחת מחברות הנ  )2(לסעיף קטן    בהמשך  )3(

  30. עד ליום  9%  של  מיליוני אירו בריבית  7.4  - , העמידה החברה לחברה הנכס הלוואה בסך של כ2018במרץ  
חברת2018בספטמבר   פרעה  כ  ,  של  סך  לפ מיל   4  - הנכס  הנ"ל.  ההלוואה  מתוך  אירו  ביאור  יוני  ראה  רטים 

  . 2020בר בדצמ 31) לדוחות הכספיים המאוחדים של החברה ליום 2.ה.(14
  



  בע"מ אספן גרופ 
 2020בדצמבר  31ברה אם ליום חס לחברה עצמה כחמידע מהותי נוסף המתיי

  

14  

  
והעסקאות  מכ  . 7 ההשקעות  לבין חברות  לול הקשרים, ההתקשרויות, ההלוואות,  החברה  בין  הקיימים  המהותיות 

  (המשך)  מוחזקות: 
  
 שך) (המ ברת בת הולנדית:לח ותהלווא  )א(

  
בעיר    )4( נכס  לרכישת  עסקה  עם  ביום    Amstelveenבקשר  בת,  חברת  באמצעות  ,  2018באוקטובר    23בהולנד, 

לקה עם  אשר נפרעה בח  6%אירו בריבית של    ןמיליו  19  - כולל של כהעמידה החברה לחברת הבת הלוואה בסך  
בנקאי מתאגיד  המימון  ביאור    .קבלת  ראה  הכס 6ה.(.14לפרטים  לדוחות  ליום  פיים  )  בדצמבר    31המאוחדים 

2020 .  
  
, העמידה החברה  2020במרץ    24, ביום  ")העסקה(להלן: "  בהולנד   בנייני משרדים  שני  בקשר עם עסקה לרכישת  )5(

בת  לח " ברה  (להלן:  לעסקה  הבת  חברת  של  של    הלוואה  ")הרוכשותולשותפות  בריבית ן  מיליו  35בסך    אירו 
, לאחר  2020תאגיד בנקאי זר על ידי הרוכשות. במהלך חודש יולי  מון מ עד לקבלת מי  3.6%  שנתית בשיעור של 

לפרטים ראה ביאור    נ"ל.הבנקאי הזר כאמור, פרעו הרוכשות את מלוא ההלוואה ה  שקיבלו את המימון מהתאגיד
 . 2020בדצמבר  31חברה ליום של ה ) לדוחות הכספיים המאוחדים8.ה.(14

  
  גרות חוב (סדרה ו'):אמות מידה פיננסיות בקשר עם הנפקת אי  ) ב(

  
עם הנפקת   חוב  90,795,000בקשר  איגרות  נקוב  ביום    ערך  ו')  בביאור    2014בנובמבר    25(סדרה  )  3(.ג.19כמתואר 

ליום   החברה  של  המאוחדים  הכספיים  התחיי2020בדצמבר    31לדוחות  החברה  לע,  פיננסיות  בה  מידה  באמות  מוד 
  כלהלן: 

  
 מיליון ש"ח.  300 - חת מההון העצמי של החברה סולו לא יפ  )1(
  
 . 18% - המאזן סולו לא יפחת בכל עת משיעור ההון העצמי של החברה סולו מסך כל    )2(

  
 . 16על  יעלה של החברה לא   NOIהמאוחדים של החברה בין החוב הפיננסי נטו של החברה לבין היחס בדוחות   )3(

  
זה לא תכריז, תשלם או תחלק דיבידנד אלא    החברה לא תבצע חלוקה (כהגדרתה בחוק החברות) כלשהי, ובכלל  )4(

  270  - ולק, לא יפחת מם הרבעון האחרון, בטרם ביצוע החלוקה, בניכוי הסכום שחאם ההון העצמי של החברה בתו 
 חותיה הכספיים של החברה הערת "עסק חי". ה בדומיליון ש"ח ובלבד שבעת החלטה על חלוקה לא תהיה רשומ

  
א  )5( כלל רכושה (שעבוד  החברה התחייבה למחזיקי  ליצור שעבודים שוטפים על  ו') שלא  (סדרה  שלילי  גרות החוב 

negative pledge כל חוב או התחייבות כלשהי. ) לטובת צד שלישי כלשהו להבטחת 
  

  יננסיות הנ"ל. דה הפ, עומדת החברה באמות המי 2020בדצמבר  31ליום 
  
  הנפקת סדרה חדשה של איגרות חוב (סדרה ז'):   )ג(

  
בדלפרטי הנפקת  ם  בשנת    215,095בר  ז')  (סדרה  חוב  איגרות  ע.נ.  ש"ח  בי2017אלפי  ראה  לדוחות    )4.ג.(19אור  , 

  . 2020בדצמבר  31הכספיים המאוחדים של החברה ליום 
  

) לדוחות  4.ג.(19, ראה ביאור  2018שנת  (סדרה ז') נוספות ב  אלפי ש"ח ע.נ. איגרות חוב  81,629לפרטים בדבר הנפקת  
  . 2020בדצמבר  31ם של החברה ליום וחדיהכספיים המא 
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לבין חברות    . 7 החברה  בין  הקיימים  והעסקאות המהותיות  מכלול הקשרים, ההתקשרויות, ההלוואות, ההשקעות 

  (המשך)  מוחזקות: 
  
  : הלוואות והכנסות מימון  ) ד(

  
  פעילותה העסקית נותנת החברה הלוואות לחברות מוחזקות, בארץ ובחו"ל. תוח  כחלק מפי 

  
נסות המימון שנתקבלו בחברה מהלוואות  הלן נתונים בקשר להלוואות שנתנה או קיבלה החברה, לתנאי ההלוואות ולהכל

  : אלו
  
  :מוחזקותת לחברות הלוואו  )1(

   שיעור הריבית 
  בדצמבר  31ליום   בדצמבר  31ליום  

 2 0 2 0 2 0 2 0 מדה ס הצ בסי

 סכום הלוואה  %  

 אלפי ש"ח   

     
  302,264   -   בש"ח לא צמוד 

  44,237  (*)  9%עד  4%ליבור +    באירו 

    346,501  

      
  ף קטן (ב) לעיל.לפרטים ראה סעי  )(*
  

  . ש"ח  ןמיליו   14  - של כ ךבס מוחזקתבגין הלוואות שניתנו לחברות הכנסות מימון רשמה החברה   2020בשנת 
  
  :מוחזקותחברות מהלוואות   )2(

  
אינו צמוד  , השטר  2008בינואר    1ליום    ות ובשליטה מלאה של החברה שהונפק על ידי חברה בת בבעל   שטר הון
    .נו נושא ריבית מחירים לצרכן ואי למדד ה

  
  :ערבויות  )ה(

  
  החברה לא ערבה להתחייבויותיהן של החברות המאוחדות שלה על פי בנקים בישראל. 
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  2  דוח רואה החשבון המבקר על הדוחות הכספיים פרופורמה 
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  דוח רואי החשבון המבקרים לבעלי המניות של 
  בע"מ   אספן גרופ

  
  
  

 יםהמאוחד   ותהכולל את הדוח  )"הקבוצה: " להלן(  רות בנותחבו  בע"מ   אספן גרופ פרופורמה של  הדוחות המאוחדים  את    ביקרנו
.  2020בדצמבר    31ה ביום  שהסתיימכל אחת משלוש השנים בתקופה  הכולל, ל והרווח (ההפסד)  הפסד  או  פרופורמה על רווח  
וחדים אמ  דוחותעל  חוות דעה  . אחריותנו היא לשל החברה  הדירקטוריון וההנהלהפרופורמה הינם באחריות    הדוחות המאוחדים

  . ביקורתנו בהתבסס על אלה פרופורמה 
  

 הנכסים מכלל   48%  - מהווים כ באיחוד פרופורמה הכלולים נכסיהן  חברות שאוחדו אשר  של  הכספיים הדוחות  את  ביקרנו  לא
ליום פרופורמה  כ באיחוד הכלולות והכנסותיהן  2020בדצמבר   31 המאוחדים  מהוות  כ4.8%- פרופורמה  ,  13%  - וכ  15%  - , 

לשניםמכל   ה,בהתאמ פרופורמה  המאוחדות  ההכנסות  בימים   ל  בהתאמה.  2018  - ו  2019,  2020  בדצמבר  31שהסתיימו   ,
 מתייחסת שהיא ככל דעתנו, וחוות לנו הומצאו אחרים שדוחותיהם רואי חשבון ידי על בוקרו חברות אותן של הדוחות הכספיים

  . האחרים שבוןהחדוחות רואי  על מבוססת חברות, אותן בגין שנכללו לסכומים
  

, לרבות תקנים שנקבעו בתקנות רואי חשבון (דרך פעולתו של רואה בישראל  ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים
לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון    מאתנופי תקנים אלה נדרש  - . על1973- חשבון), התשל"ג

של ראיות התומכות בסכומים ובמידע   מדגמית גה מוטעית מהותית. ביקורת כוללת בדיקה  הצה  רמ פרופוים  י שאין בדוחות הכספ 
ושל האומדנים המשמעותיים שנעשו על  פרופורמה  שבדוחות הכספיים . ביקורת כוללת גם בחינה של כללי החשבונאות שיושמו 

בכללותה. אנו סבורים שביקורתנו  פורמה  פרו   יםיידי הדירקטוריון וההנהלה של החברה וכן הערכת נאותות ההצגה בדוחות הכספ 
  . יס נאות לחוות דעתנובס ותוהביקורת של רואי החשבון האחרים מספק

  
המאוחדים פרופורמה הנ"ל משקפים באופן נאות,    הדוחותרואי חשבון אחרים,  דוחות של  ה ועל    ביקורתנובהתבסס על  לדעתנו,  

פר פעולותיהן  תוצאות  את  המהותיות,  הבחינות  השנים של    ורמה ופ מכל  משלוש  אחת  לכל  שלה  המאוחדות  והחברות  החברה 
ביום   שהסתיימה  תקנה  ל  בהתאם  2020בדצמבר    31בתקופה  (דו   א9הוראות  ערך  ניירות  ומיידיים),  " לתקנות  תקופתיים  חות 

  . .ב2אור י בב המפורטות הפרופורמה הנחות וזאת על בסיס   1970- התש"ל
  
  
  
  
  

 בריטמן אלמגור זהר ושות' 
  חשבוןרואי 

A Firm in the Deloitte Global Network  
  
  

  2021 ץ במר  25 תל אביב, 
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  אספן גרופ בע"מ 
  מאוחד על המצב הכספי פרופורמה דוח 

  
  
  2020  בדצמבר 31ליום  

לפני אירוע   
הפרופורמה  

  בחברה 

התאמות בגין  
נתוני 

 הפרופורמה 
נתוני 

 הפרופורמה 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   אלפי ש"ח  

     נכסים
     

      וטפיםשים נכס
  419,277   73,425   345,852   מזומנים ושווי מזומנים 

  43,108   5,634   37,474   נכסים פיננסיים לזמן קצר 
  5,321   368   4,953   לקוחות 

  35,511   16,684   18,827   חייבים ויתרות חובה 

  17,630   -    17,630   מלאי 

   424,736   96,111  520,847 

        
        טפיםנכסים לא שו

  37,953   29,942   8,011   לפי שיטת השווי המאזני  ים המטופלבתאגידים השקעות 
  33,614   )20,000(  53,614   פקדונות ויתרות חובה לזמן ארוך 

  2,869,027   588,497   2,280,530   בהקמה הנמדד לפי שווי הוגן  נדל"ן להשקעה 
  41,925   -    41,925   מלאי קרקעות 

  439,295   438,250   1,045   רכוש קבוע, נטו 
  3,440   -    3,440   זכות שימוש  - נכס 

  10,851   -    10,851   נכסי מסים נדחים 

   2,399,416   1,036,689   3,436,105  
        
        
   2,824,152   1,132,800   3,956,952  
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4  

  אספן גרופ בע"מ 
  מאוחד על המצב הכספי פרופורמה דוח 

  
  
  2020בדצמבר  31ליום  

  ירועני אפל 
הפרופורמה 

  בחברה 

התאמות בגין  
נתוני 

 הפרופורמה 
נתוני 

 הפרופורמה 

 אלפי ש"ח אלפי ש"ח  אלפי ש"ח 

     התחייבויות והון
     

        התחייבויות שוטפות 
  350,401   284,051   66,350     אשראי מתאגידים בנקאיים

  189,256   -    189,256   מבנקים ומאחרים חלויות 
  103,547  -    103,547   ת חוב יגרושל א חלויות שוטפות

  9,544   3,904   5,640   התחייבויות לספקים ולנותני שירותים
  77,369   37,045   40,324   זכאים ויתרות זכות 
  59,977   -    59,977   מס הכנסה לשלם 

  6,202   -    6,202   התחייבויות פיננסיות לזמן קצר 

  27,110   -    27,110   הפרשות 

   498,406   325,000  823,406 

        
        התחייבויות לא שוטפות

  10,530   10,530   -    התחייבות למתן שירותי בניה 
  794,254   57,079   737,175   התחייבויות לתאגידים בנקאיים 

  576,548   173,148   403,400   איגרות חוב 
  26,165   10,000   16,165   הלוואות מתאגידים פיננסיים ומאחרים

  209,856   13,514   196,342   לי זכויות שאינן מקנות שליטה מבע תקבלוהלוואות שה
  5,932   -    5,932   פקדונות משוכרים 

  198,961   134,641   64,320   מסים נדחים התחייבויות 
  44,229   -    44,229   התחייבות בגין חכירה 

  532   239   293   התחייבויות אחרות לזמן ארוך 

   1,467,856   399,151  1,867,007 
        

 2,690,413  724,151  1,966,262   סך הכל התחייבויות 

        
        התקשרויות, התחייבויות תלויות, ערבויות ושעבודים 

        
        הון

        ם של חברת האם:הון המיוחס לבעלי
  292,264   20,035   272,229   ופרמיה  הון מניות

  439,954   ) 12,062(  452,016   יתרת רווח 
  14,155   -    14,155   ות עם בעל שליטהפעול בגין קרן הון 

  3,989   -    3,989   קרן הון בגין תשלום מבוסס מניות 
  13,725   -    13,725   קרן הון בגין עסקאות מול זכויות שאינן מקנות שליטה 

  ) 75,945(  -    ) 75,945(  קרן הון בגין הפרשי תרגום 

  ) 14,831(  -    ) 14,831(  מניות באוצר 

   665,338   7,972   673,310  

  593,229   400,677   192,552   הון המיוחס לזכויות שאינן מקנות שליטה 

 1,266,539  408,649  857,890   סך הכל הון
        

   2,824,152   1,132,800   3,956,952  
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  אספן גרופ בע"מ 
  מאוחדים פרופורמה על רווח או הפסד ורווח כולל אחר  ותדוח

  
  
  2020בדצמבר  31ליום  

לפני אירוע   
הפרופורמה  

  בחברה 
התאמות בגין  

 נתוני הפרופורמה  נתוני הפרופורמה 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   אלפי ש"ח  

     הכנסות 
  184,293   1,973   182,320   רותי ניהול ומשי   ירות כהכנסות מדמי ש

  7,137   7,137   -   הכנסות מתפעול בתי מלון

  30   -    30   ומביטול ירידת ערך מלאי הכנסות ממכירות קרקעות 

   182,350  9,110  191,460 

        עלות ההכנסות 
  38,669   318   38,351   ושירותי הניהול  עלות השכירות 

  5,340   5,340   -   ןועלות תפעול בתי מל 
  3,478   3,478   -   הוצאות פחת בתי מלון

  146   -    146   עלות מכירת המבנים והקרקעות 

   38,497  9,136  47,633 
        

  143,827   ) 26(  143,853   רווח גולמי 
  24,570   70,320   ) 45,750(  ורווח הון ממימושו, נטו  ל"ן להשקעהרווח (הפסד) מהתאמת שווי הוגן נד

  ) 28,559(  ) 7,538(  ) 21,021(  רה, הנהלה וכלליות מכי  צאות ו ה

  10,906   11,065   ) 159(  , נטוהוצאות אחרות 

  150,744   73,821   76,923   רווח מפעולות רגילות 
  ) 92,945(  ) 25,466(  ) 67,479(  הוצאות מימון

  8,207   1,706   6,501   הכנסות מימון

  66,006   50,061   15,945   לאחר מימון  רווח מפעולות רגילות

  ) 1,152(  ) 2,068(  916   חלק החברה ברווח של השקעות המטופלות לפי שיטת השווי המאזני, נטו ממס 

  64,854   47,993   16,861   רווח לפני ניכוי מסים על ההכנסה 

  6,136   ) 12,307(  18,443   כנסה  המסים על ה 

  70,990   35,686   35,304   רווח לאחר ניכוי מסים על ההכנסה מפעילות נמשכת 

  16,739   -    16,739   רווח מפעילות מופסקת 

 87,729  35,686  52,043   רווח לתקופה 

        
       כולל אחר לאחר מיסים בגין: ) הפסדרווח (

        סכומים אשר סווגו או יסווגו בעתיד לרווח או הפסד, נטו ממס: 
  5,439   -    5,439   התאמות הנובעות מתרגום דוחות כספיים של פעילות חוץ 

        

  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   זכויות שאינן מקנות שליטה 

   52,403   35,686   87,729  

        
       מיוחס ל: לשנה הסך הכל רווח כולל 

  47,943   14,301   33,642   ת האם חבר  שלים לבע

  45,225   21,385   23,840   זכויות שאינן מקנות שליטה 

   57,482   35,686   93,168  

        
        ש"ח ערך נקוב) לבעלים של חברת האם (בש"ח) מפעילות נמשכת:  0.01רווח למניה ( 

  0.56   0.24   0.32   רווח בסיסי

  0.56   0.24   0.32   רווח בדילול מלא 

        
        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   רווח בדילול מלא 

        
        ש"ח ערך נקוב) לבעלים של חברת האם (בש"ח):  0.01סה"כ רווח למניה (

  0.81   0.24   0.57   רווח בסיסי

  0.81   0.24   0.57   מלא ילול דרווח ב

        
        הממוצע המשוקלל של הון המניות (באלפי מניות): 

  59,960   -    59,960   ששימש בחישוב הרוח הבסיסי למניה 

  59,960   -    59,960   ששימש בחישוב הרוח המדולל למניה 
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  אספן גרופ בע"מ 
  מאוחדים פרופורמה על רווח או הפסד ורווח כולל אחר  ותדוח

  
  
  2019דצמבר ב  31ליום  

לפני אירוע   
הפרופורמה  

  בחברה 
התאמות בגין  

 נתוני הפרופורמה  נתוני הפרופורמה 

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   אלפי ש"ח  

     הכנסות 
  201,892   2,639   199,253   ומשירותי ניהול   הכנסות מדמי שכירות 

  48,111   34,337   13,774  הכנסות מתפעול בתי מלון

  33   -    33   מביטול ירידת ערך מלאיו ות קרקע  ות הכנסות ממכיר 

   213,060  36,976  250,036 

        עלות ההכנסות 
  39,195   502   38,693   ושירותי הניהול  עלות השכירות 

  28,723   16,705   12,018  עלות תפעול בתי מלון
  3,281   3,281   -   הוצאות פחת בתי מלון

  117   -    117   עלות מכירת המבנים והקרקעות 

   50,828  20,488  71,316 
        

  178,720   16,488   162,232   רווח גולמי 
  324,567   62,064   262,503   ורווח הון ממימושו, נטו  ל"ן להשקעהרווח (הפסד) מהתאמת שווי הוגן נד

  ) 36,957(  ) 10,043(  ) 26,914(  הוצאות מכירה, הנהלה וכלליות 

  ) 29,308(  587   ) 29,895(  , נטוהוצאות אחרות 

  437,022   69,096   367,926   רווח מפעולות רגילות 
  ) 158,792(  ) 33,184(  ) 125,608(  הוצאות מימון

  4,170   1,019   3,151   הכנסות מימון

  282,400   36,931   245,469   לאחר מימון  רווח מפעולות רגילות

  11,985   11,031   954   ס ממ חלק החברה ברווח של השקעות המטופלות לפי שיטת השווי המאזני, נטו 

  294,385   47,962   246,423   רווח לפני ניכוי מסים על ההכנסה 

  ) 72,886(  ) 13,835(  ) 59,051(  כנסה  המסים על ה 

  221,499   34,127   187,372   רווח לאחר ניכוי מסים על ההכנסה מפעילות נמשכת 

  3,468   -    3,468   רווח מפעילות מופסקת 

 224,967  34,127  190,840   רווח לתקופה 

        
       כולל אחר לאחר מיסים בגין: ) הפסדרווח (

        סכומים אשר סווגו או יסווגו בעתיד לרווח או הפסד, נטו ממס: 
  ) 82,623(  -    ) 82,623(  התאמות הנובעות מתרגום דוחות כספיים של פעילות חוץ 

        

  142,344   34,127   108,217   לשנה  סך הכל רווח כולל 

        
        ה המיוחס ל: שנל  רווח

  152,440   12,923   139,517   בעלים של חברת האם 

  72,527   21,204   51,323   זכויות שאינן מקנות שליטה 

   190,840   34,127   224,967  

        
       מיוחס ל: לשנה הסך הכל רווח כולל 

  91,148   12,923   78,225   בעלים של חברת האם 

  51,196   21,204   29,992   טה זכויות שאינן מקנות שלי 

   108,217   34,127   142,344  

        
        ש"ח ערך נקוב) לבעלים של חברת האם (בש"ח) מפעילות נמשכת:  0.01רווח למניה ( 

  2.49   0.21   2.28   רווח בסיסי

  2.46   0.21   2.25   רווח בדילול מלא 

        
        ילות מופסקת:מפע בש"ח) (  ש"ח ערך נקוב) לבעלים של חברת האם   0.01רווח למניה ( 

  0.04   -    0.04   רווח בסיסי

  0.04   -    0.04   רווח בדילול מלא 

        
        ש"ח ערך נקוב) לבעלים של חברת האם (בש"ח):  0.01סה"כ רווח למניה (

  2.53   0.21   2.32   רווח בסיסי

  2.50   0.21   2.29   רווח בדילול מלא 

        
        יות): י מנ(באלפ ת  הממוצע המשוקלל של הון המניו

  60,176   -    60,176   ששימש בחישוב הרוח הבסיסי למניה 

  61.024   -    61,024   ששימש בחישוב הרוח המדולל למניה 
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  אספן גרופ בע"מ 
  מאוחדים פרופורמה על רווח או הפסד ורווח כולל אחר  ותדוח

  
  
  2018בדצמבר  31ליום  

לפני אירוע   
הפרופורמה  

  בחברה 
  התאמות בגין

 נתוני הפרופורמה  ורמה פרופוני הנת

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח   אלפי ש"ח  

     הכנסות 
  208,403   2,639   205,764   ומשירותי ניהול   הכנסות מדמי שכירות 

  46,200   30,544   15,656  הכנסות מתפעול בתי מלון

  7,774   -    7,774   ומביטול ירידת ערך מלאי הכנסות ממכירות קרקעות 

   229,194  33,183  262,377 

        עלות ההכנסות 
  43,863   502   43,361   ושירותי הניהול  עלות השכירות 

  27,440   15,005   12,435  עלות תפעול בתי מלון
  2,890   2,890   -   הוצאות פחת בתי מלון

  76   -    76   עלות מכירת המבנים והקרקעות 

   55,872  18,397  74,269 
        

  188,108   14,786   173,322   רווח גולמי 
  164,117   62,064   102,053   ורווח הון ממימושו, נטו  ל"ן להשקעהרווח (הפסד) מהתאמת שווי הוגן נד

  ) 41,639(  ) 9,848(  ) 31,791(  הוצאות מכירה, הנהלה וכלליות 

  ) 14,749(  5,906   ) 20,655(  , נטוהוצאות אחרות 

  295,837   72,908   222,929   רווח מפעולות רגילות 
  ) 105,718(  ) 29,759(  ) 75,959(  ןמימו צאות הו 

  1,942   830   1,112   הכנסות מימון

  192,061   43,979   148,082   לאחר מימון  רווח מפעולות רגילות

  11,196   11,031   165   רווחי אקוויטי מחברות כלולות 

  203,257   55,010   148,247   רווח לפני ניכוי מסים על ההכנסה 

  ) 51,198(  ) 14,026(  ) 37,172(    כנסה המסים על ה 

  152,059   40,984   111,075   רווח לאחר ניכוי מסים על ההכנסה מפעילות נמשכת 

  2,997   -    2,997   רווח מפעילות מופסקת 

 155,056  40,984  114,072   רווח לתקופה 

        
       כולל אחר לאחר מיסים בגין: ) הפסדרווח (

        הפסד, נטו ממס: או    לרווח יד סכומים אשר סווגו או יסווגו בעת
  18,771   -    18,771   התאמות הנובעות מתרגום דוחות כספיים של פעילות חוץ 

        

  173,827   40,984   132,843   לשנה  סך הכל רווח כולל 

        
        שנה המיוחס ל: רווח ל 

  90,464   18,874   71,590   בעלים של חברת האם 

  64,592   22,110   42,482   זכויות שאינן מקנות שליטה 

   114,072   40,984   155,056  

        
       מיוחס ל: לשנה הסך הכל רווח כולל 

  103,778   18,874   84,904   בעלים של חברת האם 

  70,049   22,110   47,939   זכויות שאינן מקנות שליטה 

   132,843   40,984   173,827  

        
        ש"ח) מפעילות נמשכת:ם (ברת האחב  ש"ח ערך נקוב) לבעלים של  0.01רווח למניה ( 

  1.45   0.31   1.14   רווח בסיסי

  1.44   0.31   1.13   רווח בדילול מלא 

        
        ש"ח ערך נקוב) לבעלים של חברת האם (בש"ח) מפעילות מופסקת:  0.01רווח למניה ( 

  0.04   -    0.04   רווח בסיסי

  0.04   -    0.04   רווח בדילול מלא 

        
        ש"ח ערך נקוב) לבעלים של חברת האם (בש"ח):  0.01ניה (למ סה"כ רווח 

  1.49   0.31   1.18   רווח בסיסי

  1.48   0.31   1.17   רווח בדילול מלא 

        
        הממוצע המשוקלל של הון המניות (באלפי מניות): 

  60,638   -    60,638   ח הבסיסי למניה וששימש בחישוב הרו 

  61,253   -    61,253   ניה ח המדולל למוששימש בחישוב הרו 
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  עיקרי המדיניות החשבונאית   -   1ביאור 

  
הכספיים   בעריכת הדוחות  שיושמה  לזו  עקבית  המאוחדים פרופורמה  בדוחות הכספיים  שיושמה  החשבונאית  המדיניות 

ההנ בסיס  על  וזאת  החברה  של  בביאור  ח המאוחדים  המפורטות  לדוחות    2ות  בהקשר  אלה  בדוחות  לעיין  יש  להלן. 
הכספ ה ליום  שנתייים  אליהם    2020בדצמבר    31ים של החברה  נלוו  אשר  ולביאורים  תאריך  באותו  שהסתיימה  ולשנה 

  "), למעט האמור בביאור ב' להלן. הדוחות הכספיים השנתיים המאוחדים(להלן: " 
  

לתקנה   בהתאם  נערכו  פרופורמה  המאוחדים  הכספיים  ו9הדוחות  תקופתיים  (דוחות  ערך  ניירות  לתקנות    דים), מיי א 
  . 2021בינואר   7  ") ביוםפאי סיאם בע"מ (להלן: "   פאי סיאםומתייחסים לרכישת השליטה בחברת   1970- "להתש

  
  

  אירוע הפרופורמה והנחות ששימשו לעריכת הדוחות הכספיים המאוחדים פרופורמה   -   2ביאור 
  

  אירוע הפרופורמה:   א. 
  

עם חברת  2020בדצמבר    22ביום   החברה בהסכם  "  KFS Nominees Ltd, התקשרה  חברה  "),  KFS(להלן: 
) הבריטיים  הבתולה  באיי  הרשומה  ואשר  BVIפרטית  כה)  (  nominee company- חזיקה  הון  100%במלוא   (

סיאם פאי  של  והנפרע  המונפק  מלא)  בע"מ  המניות  בדילול  והמלונאות  (לרבות  הנדל"ן המניב  בתחום  , העוסקת 
, בשרשור סופי, עבור גב' שמחה  Discretionary Trustווה  המה   Somro trust, עבור נאמנות  ")פאי סיאם(להלן: " 

  החברה מחזיקה  באופן שלאחר ההשקעה כאמור  ,  פאי סיאםב  השקעה אשר עיקרו  ועם פאי סיאם,    כנהנית  דהוקי
, בתמורה להשקעה בסך כולל  ) מהון המניות המונפק והנפרע (לרבות בדילול מלא) של פאי סיאם50%במחצית ( 

"). כמו כן, ההתקשרות כוללת הקצאת מניות של החברה לחברת קנדרה  ההסכםהלן: "ח (לון ש" ילי מ   405- כשל  
 " (להלן:  בע"מ  אשר  קנדרה (ישראל)  הקצאתן,  מהוות"),  לאחר  מניות    5%,  (בנטרול  והנפרע  המונפק  מההון 

בתמורה   בה,  ההצבעה  ומזכויות  החברה)  של  בת  חברה  ידי  ועל  החברה  ידי  על  המוחזקות  לום  לתש רדומות 
  . ן מזומב
  

  להלן יובאו תנאיו העיקריים של ההסכם:
  
לפי שווי חברה    ,")התמורה ש"ח (להלן: " מיליון    405בהון המניות של פאי סיאם סך של  השקיעה    החברה  )1(

סיאם בסך של   כנגד    מיליון  405של פאי  (לפני הכסף), במועדים ובתנאים המפורטים בהסכם וזאת  ש"ח 
בנ רגילות  מניות  לע.נ   ש"ח  1ות  הקצאת  סיאם  פאי  כל אחת של  הקצאתן  חברה.  תהווינה במועד  אשר   ,

 "). המניות המוקצות מהון המניות המונפק והנפרע של פאי סיאם (לרבות בדילול מלא) (להלן: "  50%
  
 תשלומים כדלקמן:    4 - בהינה  השקעת התמורה   )2(

  
    ;2020בדצמבר   27יום  הועברה ב מיליון ש"ח   20מקדמה בסך של   ) א
  
שלס  ) ב "   200  ך  (להלן:  ש"ח  הראשוןמיליון  במועד  ")  התשלום  חל  הועברו  אשר  העסקה,  השלמת 

  ");  מועד ההשלמה (להלן: " 2021בינואר   7יום  ב
  
כ  ) ג (מיליון ש"ח  143  - סך של  ריבית  בתוספת  בגין  ,  לריבית הפריים,  ריבית שנתית בשיעור השווה 

    .2021בפברואר   1ביום  ועברו ה  ),תשלוםע ה התקופה שהחל ממועד ההשלמה ועד למועד ביצו
  
מיליון ש"ח יועברו על ידי החברה במועד שיבחר על ידה, בתיאום עם פאי סיאם, לא   42  - סך של כ  ) ד

יצויין כי  ").  התשלום האחרוןבהתאם לתנאים שפורטו בהסכם (להלן" "   2022ביוני    30יאוחר מיום  
יטת החברה לפאי סיאם במקביל  בשל  חברה  לותלמכירת קרקע בבע   PUTלחברה קיימת אופציית  

והחברה   ככל  כאמור  סיאם  פאי  ידי  על  הקרקע  לרכישת  ישמש  אשר  האחרון  התשלום  להעברת 
  והכל בהתאם למפורט בהסכם.   PUT- תממש את אופציית ה

  
האחרון  )3( התשלום  יחסי  שיעבדה    להבטחת  חלק  בדרגה  ראשון  קבוע  בשעבוד  סיאם  פאי  לטובת  החברה 

 . במועד התשלום האחרוןתאם לתנאים המפורטים בהסכם, אשר תשוחררנה , בה וקצות המ  מהמניות
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  אירוע הפרופורמה והנחות ששימשו לעריכת הדוחות הכספיים המאוחדים פרופורמה (המשך)   -   2ביאור 

  
  (המשך)  אירוע הפרופורמה:  א. 

  
 תשמש את פאי סיאם בעיקר לצורך המטרות הבאות: שימשה ו התמורה   )4(

  
רכמימ  א) (ישת  ון  והנפרע  המונפק  המניות  הון  גינות 100%מלוא  חברת  של  מלא)  בדילול  (לרבות   (  

" (להלן:  בע"מ  גינותהמלכים  מלונות")חברת  חברת  ידי  על   ,   " (להלן:  בע"מ  הצפוני  חברת החוף 
(להלן    סכםהעל פי הסכם שנחתם בטרם חתימת ה   מיליון ש"ח,  52  - בתמורה לסך של כ  ,")מלונות
    ").גינות ברת ות בחחזקהה ביחד: " 

  
  ) (לרבות בדילול מלא) של חברת מלונות100%מימון רכישת מלוא הון המניות המונפק והנפרע (  ב)

כאמור בס"ק   גינות  לעיל)  )4((לאחר השלמת הרכישה של חברת  ידי פאי סיאם,  (א)  בתמורה  על 
כ של  ש"ח,    77.5  - לסך  חתימת  מיליון  בטרם  שנחתם  הסכם  פי  " (להלן   הסכםהעל  ות ההחזק: 

  "). חברת מלונותב
  
סיאם,   ג) פאי  הקרקעות הקיימות של  ופיתוח  ו/או השלמת רכישה  השלמת הקמת הנכסים הקיימים 

  והכל כמפורט בהסכם. 
  
 :הנפקת מניות פאי סיאם  )5(

  
שנים ממועד ההשלמה,    5- על פי ההסכם הצדדים התחייבו לעשות את מירב המאמצים לכך שלא יאוחר מ

הה על  הנפקה  של    העצמיון  ובמכפיל  להשלמת  סיאם  פאי  תפעל  הצדדים,  בין  שהוסכם  כפי  סיאם  פאי 
בתל ערך  לניירות  בבורסה  למסחר  ורישומן  מניותיה  של  " - לציבור  (להלן:  בע"מ  בכל  הבורסה אביב  או   ("

אחרת.   להגיש  2021בפברואר    28ביום  בורסה  כוונה  על  הודעה  ערך  ניירות  לרשות  סיאם  פאי  הגישה   ,
להקב  (הרשו היתר  לת  בקשה  לציבור  ראשונה  הנפקה  תשקיף  לפרסום  ותשקיף  IPOת  חוב  אגרות  של   (

 . 2020בדצמבר  31מדף על בסיס דוחותיה הכספיים ליום 
  

בהיקף משרה של    )6( סיאם,  דירקטוריון פעיל של פאי  כיו"ר  והחברה תעניק  75%מר שלמה דהוקי ישמש   ,
 כמפורט בהסכם.  שיים ל חודיהולפאי סיאם שירותי ניהול, שניהם בתמורה לדמי נ

  
ההסכם כולל הוראות בדבר אופן ההצבעה בדירקטוריון ובאסיפות כלליות של בעלי המניות של פאי סיאם,    )7(

 וכן כולל זכויות עודפות להן תהיה זכאית החברה. 
  
 שיפוי:  )8(

  
לפיו   שנים,  שלוש  של  לתקופה  שיפוי  מנגנון  נקבע  ההסכם  סיאם,  KFSבמסגרת  פאי  אתתש  ו/או    פה 

רה בגין כל נזק שיגרם (כהגדרתו בהסכם) או חסרון כיס שיגרם, במישרין או בעקיפין, עקב או כתוצאה  החב
  של התקיימות אירועים המפורטים בהסכם. 

  
  הנחות הפרופורמה:  .ב

  
כן  ועל  להלן  כמפורט  ואומדנים  הנחות, הערכות  על  מבוססים  מעצם טבעם  פרופורמה  בנתוני    דוחות  אין לראות 

הפרופורמה המוצגים בדוחות פרופורמה אלו כי הם בהכרח משקפים את תוצאות פעילותה העתידית של הקבוצה.  
וכן השפעת השלמת ההקמה של מלונות אשר  יעלויות הצפויות לנבוע מצירוף העסקים  והתי אמות  הת  ם לכךבהתא

דוחות כספייםנמצאים בבניה,   אלו.  בדוחות כספיים פרופורמה  ביטוי  קיבלו  נועדו לשמש את    לא  פרופורמה אלו 
  .יות משתמשי הדוחות הכספיים המאוחדים של החברה כמספרי השוואה פרופורמה לתקופות עתיד

  
את    וחותהד לשקף  מנת  על  נערכו  פרופורמה  המאוחדים  ליום    המצבהכספיים  במאוחד  של החברה    31הכספי 

  . 2020בדצמבר   31מו ביום ואת תוצאות הפעולות של החברה לשלוש השנים שהסתיי 2020בדצמבר  
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  (המשך) מה ת הדוחות הכספיים המאוחדים פרופור עריכאירוע הפרופורמה והנחות ששימשו ל   -   2ביאור 

  
  הנחות הפרופורמה: (המשך)   .ב

  
  הדוחות הכספיים המאוחדים פרופורמה נערכו תחת ההנחות הבאות: 

  
הכספיים המאוחדים    )1( והדוחות  פורמה מבוססים על הדוחות  פרו   הדוחות  הכספיים המאוחדים של החברה 

בע"מ סיאם  פאי  של  המאוחדים  המל הכספיים  וגינות  בע"מ  הצפוני  החוף  מלונות    31ליום    בע"מ  כים , 
 ). IFRS, אשר נערכו בהתאם לתקני דיווח כספי בינלאומיים (2020בדצמבר  

  
דוח המאוחד על המצב  מבוסס על ה  2020בדצמבר    31הדוח המאוחד על המצב הכספי פרופורמה ליום     )2(

ליום   בע"מ  סיאם  של פאי  על המצב הכספי  המאוחד  הדוח  ועל  ,  2020בדצמבר    31הכספי של החברה 
  ו איחוד לראשונה של מלונות החוף הצפוני בע"מ ושל גינות המלכים בע"מ. בתוכ כולל שר א

 
השנים     )3( לשלוש  פרופורמה  אחר  כולל  ורווח  הפסד  או  הרווח  על  המאוחדים  ביום  הדוחות    31שהסתיימו 

של    2020בדצמבר   אחר  כולל  ורווח  הפסד  או  הרווח  על  המאוחדים  הדוחות  של  איחוד  על  מבוססים 
המאוחדים על הרווח או הפסד ורווח כולל אחר של פאי סיאם בע"מ, עם מלונות החוף    וחותעם הדרה  החב

  הצפוני בע"מ ועם גינות המלכים בע"מ. 
  
תחת    )4( נערכו  הפרופורמה  כי    דוחות  פאי  בגין    והשני  הראשוןהתשלומים  מימון  ההנחה  במניות  ההשקעה 

בע"מ   של  סיאם  ביאור  220בסך  (ראה  ש"ח  באמצעות )  ללעי  )2א.(.2  מיליון  של    בוצע  נוספת  הרחבה 
אפריל   בחודש  בפועל  שבוצעה  ההרחבה  של  תנאים  באותם  החברה  של  ז')  (סדרה  חוב    2018איגרות 

.  )4.1%  - ; ריבית אפקטיבית בשיעור של כ 3.4%ריבית קופון בשיעור של    (איגרות חוב לא צמודות נושאות 
לסעיף הו כולל אחר  מון  ת המיצאו הוצאות המימון התוספתיות שנזקפו  ורווח  הרווח או הפסד  בדוחות על 

,  2020אלפי ש"ח לשנים    9,201  - אלפי ש"ח ו  8,281אלפי ש"ח,    7,085  - פרופורמה הסתכמו לסך של כ
השלישי  היא כי התשלום  לצורך הדוחות הכספיים המאוחדים פרופורמה  ההנחה    תאמה.בה   2018  - ו  2019

  ) לעיל). 2.א.(2רם בוצע (ראה ביאור  עי ט הרבי לוםבוצע במועדו כפי שהיה בפועל והתש
  
  המאוחד   ש"ח כאמור בסעיף ג' להלן נזקף בדוח   מיליון  12.5  - הזדמנותי בסך של כבמחיר  רווח מרכישה    )5(

  . 2018הפסד ורווח כולל אחר פרופורמה בשנת על הרווח או  
  
כ  )6( יזקפו ב   מליוני  6.5  - הוצאות עסקה בסך של  או    אוחדהמ  ח לדו  2021שנת  פועל בש"ח אשר  על הרווח 

  . 2018פרופורמה בשנת   , נזקפו בדוח המאוחד על הרווח או הפסד ורווח כולל אחרהפסד ורווח כולל אחר
  

  רכישה במחיר הזדמנותי:   .ג
  

נטו שהוכר במועד צירוף העסקים בגין הנכסים הניתנים לזיהוי שנרכשו ושל התחייבויות שנתלו במסגרת  הסכום  
  וי ההוגן של התמורה שהועברה. השו  לה עלעו   צירוף העסקים

  
  2021ש"ח יוכר בדוח המאוחד על רווח או הפסד ורווח כולל אחר לשנת    מיליון  12.5  - ההפרש האמור בסך של כ

  ות כרווח מרכישה במחיר הזדמנותי.  בסעיף הכנסות אחר 
  

  זכויות שאינן מקנות שליטה:   .ד
  

  410,677  - שהוכר במועד צירוף העסקים הינו בסך של כסיאם  אי  סכום הזכויות שאינן מקנות בשליטה בחברת פ
אלפי ש"ח. החברה בחרה למדוד את הזכויות שאינן מקנות שליטה לפי חלקן היחסי בנכסים נטו הניתנים לזיהוי  

  קים, המקנות לה זכות בעלות בהווה (מניות רגילות). של הנרכשת, למועד צירוף העס 
  

 :יקביעת שווי הוגן באופן ארע  ה.
  

סיאםהטיפ  פאי  ברכישת  הראשוני  החשבונאי  הכספים  בע"מ  ול  בדוחות  כמוצג  פרופורמה  ,  הינו  מאוחדים  אלה 
יבויות של  עלות הרכישה לנכסים, להתחי   ארעי. עד לפרסום הדוחות הכספיים, טרם השלימה החברה את הקצאת

 .2021ר ינוא  ודשערכים אלו מבוססים על שווים ההוגן מיום רכישת החברה בח בע"מ. פאי סיאם
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