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  תיאור עסקי התאגיד -פרק א' 

  

 פעילות החברה והתפתחות עסקיה .1

 2007 מאיחודש ב כחברה פרטית מוגבלת במיות. 1997ספטמבר חודש חברה התאגדה בישראל בה 1.1
   .הפכה החברה לחברה ציבורית

, בעצמה ובאמצעות חברות מוחזקות של החברה, בשי עסקה החברה 2018ביואר  1עד ליום 
) ייזום, פיתוח, הקמה, יהול, שיווק ומכירה של פרויקטים בתחום 1תחומי פעילות, כדלקמן: (

) ביצוע עבודות בייה קבליות בפרויקטים בתחום הדל"ן בישראל, למגזר 2הדל"ן בישראל; (
ובעקבות סיווג  2018במרס  31וחות הכספיים של החברה ליום החל מהד .העסקי, הפרטי והציבורי

כמלאי עד לדוחות האמורים שלושה כסים אשר בבעלות החברה המיועדים להשכרה ואשר סווגו 
שטחי המסחר והחיון בפרויקט שוק בצלאל בתל אביב  ,(קיון "שער העיר" בפרויקט בית שמש

), לחברה תחום פעילות שכות ווה צדק בתל אביבוהחלק המסחרי והחיון בפרויקט העיר הלבה ב
  . חדש של דל"ן להשקעה

 93-כ מוחזקתחברה  ובאמצעות בעצמה זה, השלימה החברה דוח למועד ועד הקמתה ממועד החל
, תכון והקמה עצמית של ייזמותשוים ומגווים של בייה ברחבי הארץ, אשר כללו  פרויקטים

ת בייה קבליות עבור צדדים שלישיים. הפרויקטים אשר הפרויקטים, לרבות ביצוע עבודו
 יחידות  7,168-כ כללוזה,  דוחבהקמתם הייתה מעורבת החברה, ואשר הקמתם הסתיימה למועד 

  .ומפעלים טק-והיי ציבור, מסחר שטחי"ר מ 327,000-וכדיור 

וח, הקמה , פיתתכוןפרויקטים בשלבי  16-ב החברה מעורבתהייזום,  בתחוםזה,  דוחלמועד  1.2
 ישובבפרויקט אחד ) 2; (תקווה גי בישוב למגורים פרויקטים שי) 1ושיווק שוים, כדלקמן: (

פרויקטים למגורים  שי) 4; (גן ברמת" הגדול"המשולש  במתחם למגורים פרויקט) 3; (משה אלפי
ויקט ) פר6בתל אביב; ( בצלאל שוק במתחם למגורים פרויקט) 5בשכות ווה צדק בתל אביב; (

; הריה) פרויקט למגורים בעיר 8(-באלפי משה; ו למסחר פרויקט) 7; (שמש בית בעירלמגורים 
מעורב למגורים ) פרויקט 10; ("מכבי יפו"-"גבעת אדרומדה" ו –שי פרויקטים למגורים ביפו ) 9(

פרויקט ) 12; ( כורזין בגבעתיים מעורב מגורים, מסחר ותעסוקה פרויקט) 11(ולהשכרה בכרמיאל, 
   .) פרויקט בהוד השרון14(-למגורים בצור יצחק ו

 במישרין, החברה פועלתהחברה למועד דוח זה,  יוזמתלביצוע עבודות בפרויקטים אותם  בוסף  1.3
 צדדים עבור, פרויקטים 5-ב קבליות בייה עבודות בביצוע), 50%( מוחזקת חברה ובאמצעות

  להלן.  10.5לפרטים ראה סעיף  – שלישיים

 החברה תחומי פעילות .2

 בתחום פרויקטים, יהול, שיווק ומכירה של הקמהייזום, פיתוח , הראשון: פעילות תחומי שלושהחברה ל
"ן הדל בתחום בפרויקטים, קבליות בייהעבודות  ביצוע, השי"). הייזום תחום(להלן: " בישראלהדל"ן 

 שלרכישה  או הקמה ,יזוםהשלישי,  .")ביצועה תחום(להלן: "רי , הפרטי והציבוהעיסקיבישראל, למגזר 
   ").המיב"ן הדל תחום(" מסחריים מרכזים

  תיחום פעילותהיעדר  .3

שליטה בחברה, עוסקים הבעלי המים על מר רן בן אברהם, ו, מר שלמה שרון זה למועד דוח 3.1
  עלותם.למגורים ברומיה, באמצעות תאגידים זרים שבב של דל"ןהקמה ומכירה , פיתוח, בייזום

, התחייב כלפי החברה, כי הוא יפה 2אברהם בן קבוצתויחידי  1פייגלין קבוצתאחד מיחידי  כל 3.2
, וכי במקרה והחברה 4ו/או בתחום הביצוע 3לחברה כל הזדמות עסקית בישראל בתחום הייזום

תחליט מכל סיבה שהיא שלא לממש הזדמות זו, הוא יהיה רשאי לממש בעצמו הזדמות זו, 
שמימוש ההזדמות יעשה בתאים שאים עדיפים על התאים שהוצעו לחברה וכן שהוא  ובלבד

כן, אם -יעשה זאת ללא שיתוף פעולה עם קבוצת בעלי המיות האחרת או עם חלק ממה. כמו

________________________  

  . פייגליןוהגב' תהילה  פייגליןם חיי מר   1
  "ה אבי בן אברהם, רן בן אברהם ושלמה שרון. ה   2
  .בישראל"ן הדל בתחום פרויקטים של ומכירה שיווק, יהול, הקמה פיתוח, כייזום הוגדר"תחום הייזום"    3
  .והציבורי הפרטי העסקי גזרלמ בישראל"ן הדל בתחום בפרויקטיםעבודות ביה קבליות  כביצוע הוגדר"תחום הביצוע"    4
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תופה לחברה הזדמות עסקית מצד יחידים מאחת מבין קבוצות בעלי המיות האמורות, או חלק 
ות האחרת תבחר להתגד לה, לא תהא רשאית קבוצת בעלי המיות מהם, וקבוצת בעלי המי

  .שהתגדה, לממש הזדמות זו בעצמה

 ומשמש החברה"ל כמכ המכהן, פייגליןמה מר חיים  פייגליןכי מבין יחידי קבוצת  יצוין
 המשמשים אברהם בן ורן אברהם בן אבי"ה ה מים אברהם בן קבוצת יחידי ומבין בה כדירקטור

  .כמשה למכ"ל החברהו החברה דירקטוריון"ר כיו בהתאמה ומכהים בחברה רקטוריםכדי

בעלי המיות האמורות התחייב, כי בכל מקרה  קבוצותפי ההתחייבות האמורה כל אחד מיחידי  על
, הוא יפה הביצוע בתחוםאו /ו הייזום בתחום בפרויקט להשקיע עסקית הזדמות לו תוצעבו 

"). בכל מקרה של העדר היעות מצד החברה להצעה ההצעהבפרויקט (" לחברה בהצעה להשקיע
ימי עסקים ממועד קבלת מלוא החומר והמידע הדרש לדירקטוריון סביר בבואו לקבל  10בתוך 

החלטת השקעה בקשר עם ההצעה האמורה, תחשב ההצעה כאילו דחתה. במקרה של דחיית 
יות האמורות אשר הפה את ההצעה לחברה קבוצות בעלי המ מאחת היחידההצעה כאמור יהיה 

כדירקטור ו/או הדירקטור  שהוארשאי לקבל את ההצעה, בין במישרין ובין בעקיפין ובלבד 
לא הצביע גד קבלת ההצעה על ידי החברה.  החברהלדירקטוריון  יחידשהומלץ מטעמו של אותו 

גם במקרה בו על אף  סף,החלטה בדבר דחית או קבלת ההצעה תתקבל בדירקטוריון החברה. בו
מציג ההצעה יהא רשאי,  היעות החברה להצעה, החברה תזח את החלטתה להשקעה בפרויקט,

אם וככל שידרשו אישורי אורגים של  בין במישרין ובין בעקיפין, לבצע את ההשקעה חלף החברה.
") אזי רותהחב חוק(להלן: " 1999 –"ט התשלחוק החברות,  275החברה בהתאם להוראות סעיף 

לא תחול מסגרת הזמן הקובה לעיל אלא המועדים הקבועים בדין. אין באמור לעיל בכדי לגרוע 
לחוק  254פי הוראות סעיף -מחובת האמוים של מי מבעלי המיות האמורים כמתחייב על

 ויחולו החברה דירקטוריון לאישור כאמור יובאו, שיתקיימו ככל, כאמור הסדרים ביצועהחברות. 
 השליטה בעלי בין האמורים ההסדרים ביצוע אופן. 5החברות לחוק 255-ו 254 סעיף ראותהו

 תקיימו לא, הדוח למועד. החברה של הביקורת ועדתידי -על, שה לחצי אחת, יבוקר לחברה
  .האמור ההסדר את להפעיל הצדדים דרשו בהן סיבות

 כלשהי פרטית פעילות האמורות תהמיו בעלי מקבוצות מי ליחידי קיימת לא, זה למועד כון
  .בישראל הביצוע בתחוםאו /ו הייזום בתחום

  

________________________  

מכל פעולה שיש בה יגוד  עיימ) 1, כי ושא משרה: (היתר בין, וקובעבחובת האמוים שחב ושא למשרה לחברה  דןלחוק החברות  254 סעיף   5
) 3; (החברה עסקי עם תחרות הב שיש פעולה מכל עיימ) 2האישיים; ( עייובין מילוי תפקידו בחברה לבין מילוי תפקיד אחר שלו או לבין  עיים

מסמך הוגעים  לה לחברה כל ידיעה וימסור לה כיגל) 4; (לאחר או ומלעצ האה ובתג טלהשי במטרה החברה של עסקית הזדמות מיצול עיימ
 כאמורהמויות  לותמהפעוה רשאית לאשר פעולה חבר כיהיתר,  ביןלחוק החברות קובע,  255. סעיף בחברה מעמדו בתוקף לידיו שבאו, לעייה
א וש) 2; (א המשרה פועל בתום לב והפעולה או אישורה אין פוגעות בטובת החברהוש) 1: (האלה התאים כל שתקיימוובלבד  254בסעיף 

   .המשרה גילה לחברה, זמן סביר לפי המועד לדיון באישור, את מהות עיו האישי בפעולה, לרבות כל עובדה או מסמך מהותיים
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  חזקות החברהה .4

  6:למועד דוח זה ,להלן תרשים מבה אחזקות החברה

 

                                         

  

  

  

    

  

    

  

  

      
      
      
      
      
      
       

________________________  

  מועד דוח זה. לא כולל חברות שאין פעילות ל   6

 ת של החברה.חברה פרטית העוסקת במתן שרותי כח אדם לעף הביה ובהשכרת ציוד ביה לחברה ולחברות מוחזקות או/ו כלולו ) 1(

בפרויקטים באיתור עובדים זרים, הבאתם לישראל, קבלת היתרי עבודה עבורם והעסקתם בשכר  החברה והחברות המוחזקות או/ו כלולות של החברה,חברה פרטית העוסקת עבור  ) 2(
 .בדים זריםידי מדית ישראל לטיפול בעו-מלגם היה "תאגיד מורשה" על .השוים של החברה והחברות המוחזקות של החברה

תוחלת כסים והשקעות, צד שלישי, אשר איו קשור לחברה. קיבולים ידי שותפות -, מוחזקות עלכסים והשקעות יתרת הזכויות בקיבולים שותפות לא מוגבלת, רשומה בישראל. ) 3(
 מעורבת במיזם משותף לביית פרויקט למסחר בבית שמש.כסים והשקעות 

  על ידי קיבולים כסים והשקעות. מהת פרויקט למסחר בבית שמש, אשר הוקחברה פרטית, העוסקת ביהול ואחזק ) 4(
ידי סיון ברקוביץ בע"מ, חברה -מוחזקות עלבע"מ האחזקות בסיון ביצוע דל"ן למגורים עבור צדדים שלישיים. יתרת  שלחברה פרטית העוסקת בביצוע עבודות בייה קבליות  ) 5(

 . ביצוע בע"מ בין סיון ברקוביץ בע"מ לבין החברה הסכם לשליטה משותפת בסיון .ובשליטה של מר סיון ברקוביץ פרטית, המצויה למיטב ידיעת החברה, בבעלות

ידי אלפא גידורים בע"מ, חברה פרטית, המצויה למיטב -האחזקות בקבוצת אבן השוהם מוחזקות על. יתרת חברה פרטית המחזיקה בזכויות במקרקעין במתחם "כורזין" בגבעתיים ) 6(
 החברה, בבעלות ובשליטה של  מר אורן חלפון.   ידיעת 

 

100%  

100%  100%  

100%  50%  50%  
  

ק.צ. שער העיר 
יהול ואחזקה 

 )4בע"מ (

יהול כוח   מלגם
 )2( אדם בע"מ

 בע"מ 1ק.צ.ה 
צוע יון ביס

 )5מ (בע"

 צמח המרמן בע"מ

ביה  ק.צ.ה
 ותשתית בע"מ

)1( 

עבודות גילתק 
 "מתשתית בע

קיבולים כסים 
  )3( והשקעות

100%  

קבוצת אבן 
 )6השוהם (

50%  
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 אות מהותיות במיותיההשקעות בהון החברה ועסק .5

יות החברה,  2018-ו 2017ים בשיות של החברה ו/או עסקאות מהותיות במלא בוצעו השקעות בהון המ
   כמפורט להלן:למעט  ידי בעלי עיין בה, והידועות לחברה-מחוץ לבורסה, על

  תה על בעלי השליטה בחברה 2017 ץבמר 2ביום כימוי בע"מ, שבאותו  מכרה מורגן רימון ובי
את מלוא החזקותיה במיות החברה בעסקה מחוץ לבורסה והחל ממועד זה חדלה להיות המועד 

-2017-01(אסמכתא:  2017במרץ  2 לפרטים ראה דיווח מייידי מיום –בעלת מיות בחברה 
  .כמפורט להלן )018457

  יות של החברה במחיר של  31,750מכר מר שלמה שרון  2018ביולי  17ביוםאג' לבטליון  945מ
  יזמות וייעוץ ארגוי בע"מ, חברה בבעלות ה"ה אבי בן אברהם, רן בן אברהם ושלמה שרון.

  יות  60,847מכר מר שלמה שרון  2018באוגוסט  8ביוםאג' בחלוקה  945של החברה במחיר של מ
) ישראל בע"מ, חברה בבעלות מר חיים 1996מיות לצ.מ.ח. תשתית ופיתוח ( 23,810כדלקמן: 
מיות  15,873-בחברה וכמשה למכ"ל תפעול מיות למר מרדכי לוזון המכהן  21,164פייגלין,  

 למר דוד אמור סמכ"ל הכספים בחברה.

  יות של החברה במחיר של  13,230מכר מר שלמה שרון  2018באוגוסט  12ביוםאג' לגב'  945מ
   עדי פארי הרפז, משה למכ"ל כספים ופיתוח עסקי בחברה.

  וקת דיבידדים ומיות הטבהחל .6

לפרטים אודות , לא ביצעה החברה חלוקה של מיות הטבה. זה דוחועד למועד  2018-ו 2017בשים 
 המאוחדים דוחות הכספייםל 25, ראה ביאור 2018-ו 2017חלוקות הדיבידד אותן ביצעה החברה בשים 

אישור דירקטוריון החברה  2019במרס  19לאחר מועד הדוח, ביום בוסף,  .31.12.2018ליום של החברה 
ליום  ,חוק החברותב המוח כהגדרת ,החברהיתרת רווחי אלפי ש"ח.  4,200חלוקה של דיבידד בסך של 

   ."חש אלפי 169,504 של בסךהיה היתים לחלוקה, , 2018בדצמבר  31

  דיבידד בחלוקת החברה על החלות מגבלות

  המגבלה  פירוט  מקור

 33.3% על שיעלה מצטבר בסכום לא תבצע חלוקה (כהגדרת מוח זה בחוק החברות), החברה  ')דג"ח (א אמות שטר
ושיצטבר על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים האחרוים  7,8המצטבר הקי הרווח מסך

  שיפורסמו עד למועד ביצוע החלוקה בפועל. 

פי דוחותיה הכספיים לא תהיה רשאית לבצע חלוקה אם ההון העצמי של החברה על  החברה
המאוחדים המפורסמים האחרוים, סקורים או מבוקרים, כולל זכויות מיעוט ביכוי סכום 

  .ש"חמליון  95-מ מוךהחלוקה 

 33.3% על שיעלה מצטבר בסכום לא תבצע חלוקה (כהגדרת מוח זה בחוק החברות), החברה  שטר אמות (אג"ח ה')
על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים האחרוים ושיצטבר  10המצטבר 9הקי הרווח מסך

) 1שיפורסמו עד למועד ביצוע החלוקה בפועל. בוסף, החברה לא תהיה רשאית לבצע חלוקה: (
אם ההון העצמי של החברה על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים המפורסמים האחרוים, 

) 2"ח; (שליון ימ 135-מ מוךסקורים או מבוקרים, כולל זכויות מיעוט ביכוי סכום החלוקה 
לשטר  5.6.1-5.6.3באמות המידה הפיסיות המפורטות בסעיפים  עומדת איהאם היא 
 )האמורים בסעיפים המויות וההמתה הריפוי תקופות את בחשבון לקחת מבלי(האמות 

 למחזיקי המהותיות התחייבויותיה בכל עומדת איההיא אם ) 3; (וביכוי סכום החלוקה
מתקיימת עילת פירעון מיידי או קיים אם ) 4; (האמות שטר להוראות בהתאם חובה אגרות

  .חשש לקיומה של עילה כאמור

________________________  

  כמוצג בדוחות הכספיים המאוחדים של החברה המיוחס לבעלי מיות החברה (ללא חלק המיעוט).  –" רווח קי"   7
  . 2014בספטמבר  30קרי, יתרת הרווח המוצג בדוחות הכספיים כון ליום    8

בטרול רווחי/הפסדי שערוך החברה המיוחס לבעלי מיות החברה (ללא חלק המיעוט)  בדוחות הכספיים המאוחדים של כמוצג –" קי רווח"   9
יובהר כי: (א) במקרה של מכירת כס (מימוש) ששוערך, יתווספו/יופחתו, . טו (שטרם מומשו) הובעים משיוי בשווים ההוגן של כסי החברה

; (ב) הרווחים היתים לחלוקה אשר בגים אשר וטרלו כאמור לעיל אותו כס לפי העיין לרווחים היתים לחלוקה רווחי/הפסדי השערוך בגין
 .לא בוצעה חלוקה ברבעון מסוים יצטברו לרבעוים הבאים

  . 2018במרץ  31קרי, תחת עמודת "יתרת הרווח" בדוחות הכספיים כון ליום    10
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בהתאם למדייות חלוקת המותר לשיעור שלא לחלק דיבידד מעבר התחייבה  החברה  בקאיים תאגידים
 ויביכ יהחברה התחייבה כי ההון העצמי המוחש ).להלן ראה( הדיבידד אותה אימצה החברה

   מיליון ש"ח. 60לא יפחת מסך של  11השקעה בחברות קשורות 

  

  דיבידד חלוקת מדייות

, קיבל דירקטוריון החברה החלטה בדבר אימוץ מדייות חלוקת דיבידד, לפיה, בכפוף 2010בחודש מאי 
עים בסעיף פי כל דין, ובכלל זה מבחי חלוקת דיבידד, הקבו-לעמידת החברה בתאים הדרושים לכך על

לחוק החברות ובכפוף לעמידת החברה בהתחייבות פיסיות, קיימות ועתידיות, של החברה כלפי  302
מהרווח הקי מפעילות  33.3%צדדים שלישיים, תחלק החברה, מדי שה, כדיבידד לבעלי מיותיה, עד 

במועד קבלת פי דוחותיה הכספיים האחרוים של החברה הידועים -של החברה על המצטבר שוטפת
ההחלטה על חלוקת הדיבידד. חלוקת הדיבידד תיעשה בכפוף למצב תזרים המזומים של החברה, 
בכפוף למידת היזקקות החברה למזומן ובכפוף לצורכי מימון פעילות החברה כפי שיהיו באותו מועד ו/או 

רקטוריון החברה. פי שיקול הדעת הבלעדי של די-צורכי מימון פעילות החברה העתידיים, והכול על
או מידי רבעון, על /פי המדייות לעיל, יכול שתעשה פעם אחת בשה ו-הכרזה על חלוקת הדיבידד על

יסוד הדוחות הכספיים הסקורים או המבוקרים של החברה, בהתאם לשיקול דעת דירקטוריון החברה. 
את שיעור הדיבידד דירקטוריון החברה יהיה רשאי, בכל עת, בהתחשב בשיקולים עסקיים, לשות 

  האמור לעיל או להחליט שלא לחלק דיבידד כלל. 

________________________  

עודפים בלתי מחולקים וקרות, ביכוי כסים לא מוחשיים כגון מויטין,  הון עצמי, לרבות – הון עצמי מוחשי ביכוי השקעה בחברות קשורות""   11
ביכוי הלוואות  ו/או חברות קשורות, זכויות יוצרים, פטטיים, סימי מסחר, שמות מסחריים וכד'), ביכוי חייבים לחברה שהים בעלי עיין

ות, ביכוי ערבויות חביכוי הוצאות דברת בת ו/או לחברה קשורה, ו/או שטרי חוב ו/או שטרי הון מכל מין וסוג שהוא שהעמידה החברה לח
 שיתו ע"י החברה להבטחת חובות כספיים קיימים בפועל של בעלי עייו וכמו כן ביכוי ערבויות שיו על ידי החברה להבטחת חובות כספיים

חברות קשורות של החברה וביכוי רווחי שערוכים שטרם מומשו  קיימים בפועל שאים לטובת פרויקטים בליווי פיסי של חברות בות ו/או של
ביכוי מויטין שהיו חלק מחשבון ההשקעה בחברות כלולות ובתוספת הלוואות בעלים לגביהן חתמו כפי הבק, על ידי החברה ועל ידי מי 

  ק.), בוסח שמקובל על הבsubordinationשהעמיד את אותן הלוואות בעלים, כתבי חיתות (
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 חברההפעילות של ה מיתחומידע כספי לגבי   .7

לפרטים . (באלפי ש"ח) 2018-ו 2017 ,2016בדצמבר  31בגין פעילותה בשים שהסתיימו ביום של החברה של תחומי הפעילות מאוחדים להלן תוים כספיים 
   .12, ראה דוח הדירקטוריון על מצב עייי התאגידהלןלשבתוים המפורטים בטבלה  אודות התפתחויות שחלו

  מאוחד  התאמות למאוחד  *אחר  ביצוע  ייזום  

  2018שת 
  547,301  )205,943(  8,673  326,377  418,194  מחיצויים  הכסות

  --  --  --  --  --  מתחומי פעילות אחרים בתאגיד
המהוות הכסות של תחום   עלויות 

  עילות אחר בתאגידפ
--  --  --  --  --  

  478,108 )185,360( 13,184 294,576 355,708  אחרות
רווח 

מפעולות 
  רגילות

החלק מרווח מפעולות רגילות 
  המיוחס לבעלים של החברה האם

62,486  31,801  )4,511(  )20,583(  69,193  

    718,573  119,172  323,209**  )180,977(  979,977כסיםהסך 
  753,748  )144,342(  **407,802  118,667  371,621  ייבויותסך ההתח

   .להשקעה"ן דל בגין שכירות דמיוחיצויים  מגורמיםדמי שכירות  ,ולוכן דמי יה חברהה בשליטת ןשאי לחברות, ")מלגםיהול כוח אדם בע"מ (להלן: " ידי מלגם-על המועסקים עובדים זרים, בעיקר מתן שירותי עבודה על ידי* 

  .כלליים שלא יתן להקצותם למיגזרים שוים וכן השקעה בחברות כלולותבגין דל"ן להשקעה וכן כסים והתחייבויות כסים והתחייבויות  **
  מאוחד  התאמות למאוחד  *אחר  ביצוע  ייזום  

  2017שת 
  539,704  )183,644(  6,674  296,534  420,140  מחיצויים  הכסות

  --  --  --  --  --  ידמתחומי פעילות אחרים בתאג
המהוות הכסות של תחום   עלויות 

  פעילות אחר בתאגיד
--  --  --  --  --  

  474,339 (181,738) 7,367 282,021 366,689  אחרות
רווח 

מפעולות 
  רגילות

החלק מרווח מפעולות רגילות 
  המיוחס לבעלים של החברה האם

53,451  14,513  )693(  )1,906(  65,365  

    783,649  103,897  174,640**  )139,422(  922,764כסיםהסך 
  735,893  )107,488(  **342,723  113,781  386,877  סך ההתחייבויות

  וכן דמי יהול ודמי שכירות מגורמים חיצויים. חברהה בשליטת ןשאי לחברותידי מלגם -על המועסקים עובדים זרים, בעיקר מתן שירותי עבודה על ידי* 

  .כלליים שלא יתן להקצותם למיגזרים שוים וכן השקעה בחברות כלולותכסים והתחייבויות  **
  מאוחד  התאמות למאוחד *אחר  ביצוע  ייזום  

  2016שת 
  439,272  )179,225(  7,716  277,892  332,889  מחיצויים  הכסות

  --  --  --  --  --  מתחומי פעילות אחרים בתאגיד
המהוות הכסות של תחום   עלויות 

  בתאגידפעילות אחר 
--  --  --  --  --  

  416,481  )176,190(  7,750  274,091  310,830  אחרות
רווח 

מפעולות 
  רגילות

החלק מרווח מפעולות רגילות 
  המיוחס לבעלים של החברה האם

22,059  3,801  )34(  )3,035(  22,791  

    1,022,757  83,757  164,721**  )159,207(  1,112,028כסיםהסך 
  971,260  )121,104(  **288,610  87,808  715,946  סך ההתחייבויות

________________________  

12   תוי חברות כלולות ים התו חלק החברה(כוללים(.  
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   חברה.ה בשליטת ןשאי לחברותידי מלגם -על המועסקים עובדים זרים, בעיקר מתן שירותי עבודה על ידי* 
  כסים והתחייבויות כלליים שלא יתן להקצותם למיגזרים שוים וכן השקעה בחברות כלולות **

  

                                   
  ן פירוט העלויות המיוחסות לכל תחום פעילות, בהבחה בין עלויות קבועות ועלויות משתות: להל

 מאוחד התאמות למאוחד אחר ביצוע ייזום 

  2018בדצמבר  31לשים עשר החודשים שהסתיימו ביום  

 124,907 )1,346( 4,658 12,118 109,477 קבועות עלויות

 353,201 )184,015( 8,526 282,458 246,232 משתות

  2017בדצמבר  31לשים עשר החודשים שהסתיימו ביום 

 109,041 )8,782( 1,306 9,224 107,293 קבועות עלויות 

 365,298 )172,956( 6,061 272,797 259,396 משתות

 2016בדצמבר  31לשים עשר החודשים שהסתיימו ביום 

 86,993 )4,331( 154 9,151 82,019 קבועות עלויות 

 329,488 )171,859( 7,596 264,940 228,811 משתות
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   סביבה כללית והשפעת גורמים חיצויים על פעילות החברה .8

 של האו עשויים להשפיע על פעילות משפיעיםכלכלית אשר -אודות גורמים בסביבה המקרו לפרטים
   .הדירקטוריון לדוח 2 סעיף ראה, החברה

  

  

  מי פעילותלפי תחו תיאור עסקי החברה

  תחום הייזום .9

 הייזום פעילות תחום על כללי מידע 9.1

 האזורים הגיאוגרפיים בהם מתבצעת הפעילות 9.1.1

למועד דוח זה, החברה פועלת במספר אזורי ביקוש ברחבי הארץ וזאת כחלק 
  לפיזור הסיכון.מאסטרטגיית החברה 

 סוגי הפרויקטים  9.1.2

ים גופים רבים תחום הייזום בישראל היו רחב ומגוון. בתחום זה פועל 9.1.2.1
העוסקים ביזמות וביה למגורים בהיקפים שוים, החל ביזמים קטים 
המבצעים פרויקטים בודדים הכוללים מספר קטן של יחידות דיור, 
וכלה בחברות גדולות אשר מבצעות בו זמית מספר פרויקטים הכוללים 

 אלפי יחידות דיור והין בעלות מאגר קרקעות גדול.

כוללת איתור אפשרויות להשקעות פוטציאליות,  זה הפעילות בתחום
מימון ו/או שותפים להשקעה, קבלת היתרים לבייה וביית גיוס 

  או באמצעות צדדים שלישיים./ו במישריןפרויקטים 

הייזום מבוצעת על קרקעות שהחברה רוכשת החברה בתחום פעילות 
וחכירה  פיתוח) רכישת זכויות 1בהן זכויות בשתי דרכים אופיייות: (

מגופים או  ")רמ"י(להלן: " מקרקעי ישראל רשותשבבעלות במקרקעין 
 הסכמימקרקעין במתכות של ב) רכישת זכויות 2פרטיים; (
הגישה החברה הצעת במכרז ) בוסף בתקופת הדוח 3(; קומביציה

אחוז לאור  "מחיר למשתכן" ביפו אשר תאם את אסטרטגיית החברה
וכן במכרז  ,ם הפרויקט באזור ביקושובמיקוהדירות בשוק החופשי 

בע"מ ורשות  שפורסם על ידי החברה הממשלתית לדיור ולהשכרה
מקרקעי ישראל, לרכישת זכויות חכירה לביה רוויה בכרמיאל למטרת 
תכון והקמה של פרויקט מגורים, הכולל דירות המיועדות להשכרה 

 .ם בתכון)(ראה טבלת פרויקטי לטווח ארוך ודירות המיועדות למכירה

 רמ"י. רמ"יידי -החברה והגת להתמודד במכרזים המפורסמים על 9.1.2.2
מפרסם תכיות עבודה שתיות, המצביעות על הישובים ועל היקף 

   בכל שה. ותלהיות משווקות יחידות הדיור האמור

עם זכיית החברה במכרזי הביה, מתקשרת החברה בחוזי פיתוח עם 
עליה בתוך תקופת פיתוח  , לפיהם תפתח את הקרקע ותבהרמ"י

מוגדרת מראש. בין היתר קובעים חוזי הפיתוח הוראות סטדרטיות 
בדבר לוח הזמים להשלמת שלבי הביה, שיעור היצול של זכויות 
הבייה, התמורה בעד הפיתוח והחכירה של הקרקע שוא הפרויקטים 

תקופת הפיתוח זכאית החברה להתקשר בהסכם  בתוםותשלום מיסים. 
פי רוב החברה איה מתקשרת -. עלרמ"יירה לתקופה ארוכה עם חכ

היחידות בפרויקטים  רוכשיבהסכם חכירה כאמור, אלא מפה את 
שיתקשרו במישרין בהסכם חכירה שהקימה על קרקעות כאמור על מת 

   .ידו על רכשה אשר הדיור ליחידת בהתייחס דייר כל, "ירמעם 
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 אופי התקשרויות עם קבלים מבצעים 9.1.3

פי דין, -, עלרכישת הקרקע וקבלת ההיתרים הדרשיםהשלמת ההתקשרות ללאחר 
או  אופן עצמאיב פרויקטלהקמת הפרויקט, מבצעת החברה את עבודות הקמת ה

  או באמצעות צדדים שלישיים. באמצעות חברות בות של החברה

   המכר במלאי שימושים סוגי 9.1.4

 שייעודם פרויקטים 11 ותפים,, בהחזקה מלאה או עם שפרסום הדוח, לחברה למועד
 שייעודו וסף ופרויקטמשולבים שייעודם מסחר ומגורים  פרויקטים 4-ו מגורים
  .ואשר מוצגים כמלאי עסקי בדוחותיה הכספיים של החברה מסחר

  מדייות מימון פרויקטים 9.1.5

פי רוב, להתקשר עם בק מלווה אשר -לצורך ביצוע הפרויקט והגת החברה, על
בל המימון לפרויקט. תאי הסכמי הליווי משתים בהתאם לאופי באמצעותו מתק

הפרויקט. הסכמי הליווי הבקאיים כוללים את המימון הדרוש ליזם לצורך רכישת 
הזכויות במקרקעין והקמת הפרויקט, וכן את מסגרת ערבויות המכר לרוכשי יחידות 

. ובת בעלי הקרקעובפרויקטים מסוג עסקאות קומביציה, ערבויות לט דיור בפרויקט
  ידי היזם או מי מטעמו.-הסכמים אלה מותים בהעמדת הון עצמי על

שיעור ההון העצמי עשוי להשתות מפרויקט לפרויקט בהתאם להערכת הבק את 
הסיכון הטמון בפרויקט ואת חוסו הכלכלי של היזם. בכל מקרה, שיעור ההון העצמי 

לפרויקט. ההון העצמי האמור יכול  מהיקף המימון הדרש 30%-ל 15%ע לרוב בין 
לבוא בדרך של פיקדון ו/או בדרך של ערבות בקאית או בדרך של מימון שוטף, שאז 

  המימון הבקאי מועמד בפועל באופן יחסי למימון העצמי. 

 עודפי, מלווה בקלכלל הפרויקטים של החברה אשר מלווים על ידי  ביחס, כי יצוין
 .ומכירה ביה לסיום בכפוף רוב פי על בפועל משוחררים הפרויקט

 שיויים מהותיים בבסיס הפעילות העסקית בשלוש השים האחרוות 9.1.6

 השים בשלוש החברה של העסקית הפעילות בבסיס מהותיים שיויים חלו לא
דל"ן  תחוםבמסגרת החלטה של דירקטוריון החברה הוחלט על פתיחת  האחרוות.

. במסגרת החלטה זו קבע, כי שלושה כסים 2018ביואר  1להשקעה וזאת החל  מיום 
שיוי סיווג הכסים לדל"ן להשקעה שבבעלות החברה יסווגו כדל"ן להשקעה. 

מתבצע, בין היתר, במסגרת החלטה אסטרטגית של החברה לבחון את הרחבת 
  . באמצעות כיסה לפעילות בתחום הדל"ן המיב בישראלשל החברה פעילותה 

 עלי השפעה ייחודית על תחום הייזוםשיויי חקיקה ב 9.1.7

פעילותה של החברה בתחום הייזום כפופה בין היתר לדיי המקרקעין, לדיי התכון 
והביה ולדיי המיסים בישראל. חוקים אלו מטילים על החברה דרישות חוקיות 

   להלן. 18שוות, לפרטים ראה סעיף 

 השלכות מס ייחודיות במסגרת תחום הייזום 9.1.8

 31.12.2018ליום  של החברה המאוחדים לדוחות הכספיים 15ה ביאור לפרטים רא
  . זה תקופתי בדוח הכללים

 מלאי שוטףסיווג מלאי בייים ודירות למכירה ל 9.1.9

שוטף של בייים ודירות למכירה עם קבלת היתר  למלאי יסווג החברה של פרויקט
   חפירה ודיפון/ביה ותחילת העבודות בפרויקט.
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   התוצאות תמצית 9.2

  ביום שסתיימה לשה  פרמטר
  31.12.2018  31.12.2017  31.12.2016  
  "חש באלפי  

  332,889  402,140  418,194  (מאוחד) הפעילות תחום הכסות
  41,792  77,406  84,767  (מאוחד) הפעילות תחוםגולמי  רווח
  41,792  77,406 84,767  )התאגיד(חלק  הפעילות תחום רווחי

  936,302  726,017  690,397  (מאוחד) במאזן הפעילות תחום כסי סך
  "ח)ש(באלפי  וספים פיסיים מדדי

  12.6%  19.2%  20.3% שעור רווח גולמי

  

  :להלן תוים מצרפיים אודות הפרויקטים של החברה

 :13 8201בדצמבר  31ושמכירתם טרם הסתיימה במלואה ליום  פרויקטים שהקמתם הסתיימהלהלן  9.2.1

  מספר  
  הבייה סיום ממועד שחלפו חודשים

  "חש באלפי כספיים תוים
2018  

  המתייחסת בספרים מלאי יתרת
  הסתיימה שהקמתם לפרויקטים

  במלואה הסתיימה טרם ושמכירתם
  )עלות(במוחי 

0-6  14,990  

7-12  7,14514  

13-24  11,258  

25-36  15,504  

  39,388  חודשים 36מעל 

  7  0-6  "ד)יח מספר(במוחי  במלואה הסתיימה טרם ושמכירתם הסתיימה הקמתםש בפרויקטים"ד יח מלאי גיול

7-12  2 

13-24  12  

25-36  14  

  7  חודשים 36מעל 

  28,252  רווח גולמי צפוי

 לתום במלואה הסתיימה טרם ושמכירתם הסתיימה שהקמתם פרויקטים(לגבי  הדוחפרסום  לתאריך סמוך ועד הדיווח תקופת מסוף שחתמו מחייבים מכירה חוזי מספר
  )הדיווח שת

3  

 
  :2018בדצמבר  31 ליום בהקמה פרויקטים תוי להלן 9.2.2

  "חש באלפי כספיים תוים  
2018  

  מ"ר מסחר 8,800יח"ד +  1,623  (#) בהקמה בפרויקטים כולל"ד יח מספר
 414,704  )עלות(במוחי  בהקמה לפרויקטים המתייחסת בספרים מלאי יתרת

  289,994  (חלק חברה) בהקמה מפרויקטים כולל צפוי למיגו רווח
  179  (#) בהקמה פרויקטים עם בקשר (השה) השוטפת בתקופה שחתמו מחייבים מכירה חוזי מספר

  501  (#) בהקמה בפרויקטים מחייבים מכירה הסכמי לגביהן חתמו שטרם"ד יח מספר

________________________  

 . 9.3.3להלן) למעט הפרויקטים המצויים בסעיף  9.2.2מידע זה כלל גם בתוי הפרויקטים בהקמה (סעיף  -תוים אלו מתייחסים לבייים שבייתם הסתיימה אך מכירתם טרם הושלמה    13

   . 2018בדצמבר  31וכרה כהכסה ביום אלפי ש"ח, אשר מכרה, אך טרם ה 3,573המלאי כולל דירה שערכה בספרים מסתכם לסך של , ףבוס   14
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 37  )בהקמה פרויקטים(#) (לגבי  הדוח לתאריך סמוך ועד הדיווח תקופת מסוף שחתמו מחייבים מכירה חוזי מספר

  

 :2018בדצמבר  31 ליום בגין פרויקטים בהקמה חוזי מכירה מחייבים בגין ומקדמות הכסות צבר 9.2.3

  שיוכרו הכסות    
  מחייבים מכירה חוזי בגין

  הצפויים ותשלומים מקדמות
  מכירה חוזי בגין להתקבל

  מחייבים

  "חש באלפי
  30,944  32,609  1 בעוןר   2019 שת

  41,171  31,786  2 רבעון
  37,542  26,509  3 רבעון
  38,771  23,890  4 רבעון

  72,497  45,420    2020 שת
  11,549  --  2021 שת

  232,474  160,214  "כסה

 

 מאוד להלן תוים אודות פרויקטים שאים מהותיים 9.3

  :יםעל הפרויקט תוים כלליים – 2018בדצמבר  31ליום  בהקמה פרויקטים אודות תוים 9.3.1

  מיקום שם
מועד 

רכישת 
  הקרקע

מועד 
תחילת 
  הבייה

מועד 
סיום 
בייה 
  משוער

חלק 
התאגיד 

האפקטיבי 
בפרויקט 

(%)  

סה"כ 
  יח"ד/מ"ר

סה"כ 
מ"ר 

ממוצע 
  ליח"ד

שיעור 
השלמה 

כספי ליום 
31.12.2018 

(%)  

סה"כ יח"ד שחתמו לגביהן הסכמי 
  מכירה מחייבים (#)

יח"ד סה"כ 
שטרם מכרו 

ליום 
31.12.2018  

סה"כ 
הכסות 
  צפויות

שטרם 
  הוכרו

סה"כ 
עלויות 
  צפויות

שטרם 
  הוכרו

הון  שיעור
עצמי 

מושקע 
בפרויקט 

(%)15  

סה"כ 
רווח 
גולמי 
  צפוי

שטרם 
  הוכר

סה"כ 
שיעור 
רווח 
גולמי 
צפוי 
(%)  

יתרת 
עודפים 
צפויה 
בסיום 

לרבות הון 
עצמי 

שהושקע 
  בפרויקט

 סמוך
למועד 
  הדוח

ליום 
31.12.2018  

ליום 
31.12.2017  

  15-אוג  05-יול אלפי משה  אמירי וף ד'
-דצמ
19  

100  130  130  89  4  115  103  15  44,571  35,782  1%  8,789  20  25,423  

  העיר הלבה
שכות ווה 

  צדק, תל אביב
  38,586  20  12,806  9%  50,341  63,147  10  153  153  --  99  118  163  37.5  19-יו  08-אוג  08-אפר

  11-מרס  בית שמש   ופיה 
-יואר
12  

-יואר
19  

50  340  126  99  5  299  278  41  37,024  30,735  --  6,289  17  22,750  

  

   

________________________  

  .ששוחררההון העצמי  חלק, ביכוי הפרויקט עלויות מסך לקח השיעור   15
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 :בפרויקט , העלויות והמחיריםהכסותהתוים על  – 2018בדצמבר  31ליום תוים אודות פרויקטים בהקמה  9.3.2

 שם

ד ליום עלויות שהושקעו בפועל בפרויקט ע
31.12.2018  

עלויות 
שהוכרו עד 

ליום 
31.12.2018  

יתרת עלויות 
צפויות 
שטרם 

הושקעו ליום 
31.12.2018  

מחיר המכירה הממוצע למ"ר בחוזים 
שחתמו בפרויקט (בכל תקופה), לא מע"מ 

  (ש"ח/מ"ר)

הכסות מחוזים חתומים, כון ליום 
  האחרון של שת הדיווח

כירה מלאי שטרם חתמו לגביו חוזי מ
  31.12.2018מחייבים ליום 

הכסות 
שטרם 
 הוכרו 

  

סה"כ 
רווח 
גולמי 
שטרם 

סה"כ   הוכר
שיעור 
רווח 
גולמי 
  צפוי
%  

קרקע 
היטלים 

  פיתוח
  בייה

עלויות 
מימון 
שהווו 
  לפרויקט

  אחרות

מיום 
1.1.2019 

עד פרסום 
  הדוח

בשה 
שהסתיימה 

ביום 
31.12.2018  

בשה 
שהסתיימה 

ביום 
31.12.2017  

הכסות 
  שהוכרו

  (ד)

הכסות מחוזים 
עלות   חתומים שטרם הוכרו

בספרים 
של המלא 

הבלתי 
  מכור

צפי 
הכסות 
מהמלאי 
הבלתי 
  מכור (ג)

מחיר ממוצע 
למ"ר לפיו 
חושב צפי 

ההכסות של 
המלאי 

  הבלתי מכור

סה"כ 
הכסות 
שטרם 
  הוכרו

 

 מקדמות
שתקבלו 

  (א)

יתרת 
סכומים 
י לקבל לפ

  חוזים (ב)

  (א)+(ב)+
  (ד)+(ג)

אמירי 
  וף ד'

13,559 90,816  9,675  15,642  )108,271(  14,361  11,508  11,222 10,876  )124,409(  116,078  28,137  19,927 24,765  11,743  44,571  8,789  20  

העיר 
  הלבה

68,100  106,893  11,159  24,895  )160,785(  79    --  47,746  51,217  )189,008( 187,703  2,914  50,130  61,538  80,481  63,147  12,806  20  

    30,499  124,281  8,732  22,391  )158,955(  3,787  11,944  12,524  11,813  )187,495(  185,764  5,978  26,676  32,777  11,863  37,024  6,289  17ופיה

  

תוים כלליים על  – 2018בדצמבר  31ליום  במלואהטרם הושלמה  או מסירתם פרויקטים שהקמתם הסתיימה ושמכירתםתוים אודות  9.3.3
 :הפרויקטים

 שם
מיקום 

  הפרויקט

מועד 
רכישת 
  הקרקע

מועד 
תחילת 
הבייה 
  בפרויקט

מועד 
סיום 
  הבייה

חלק 
התאגיד 

האפקטיבי 
  בפרויקט

(%)  

יח"ד 
שותרו 

במלאי (#) 
ליום 

31.12.2018  

עלות המלאי 
המיוחסת 

ליח"ד 
שותרו 

במלאי ליום 
31.12.2018 
  באלפי ש"ח

שיעור 
הון 

עצמי 
מתוך 
העלות 

(%)  

מ"ר 
ממוצע 
ליח"ד 
שותרו 
במלאי 
  בש"ח

מספר חוזי מכירה מחייבים שחתמו בפרויקט, 
  לפי תקופות (#)

הכסות 
צפויות 
מדירות 
  במלאי

רווח גולמי 
צפוי מדירות 

  במלאי

שיעור רווח 
גולמי צפוי על 
  דירות במלאי

(%)  

יתרת עודפים 
צפויה בסיום 

יקט לרבות הפרו
הון עצמי 
שהושקע 
  בפרויקט

מתום 
התקופה 
עד סמוך 
למועד 
  הדוח

רבעון 
4 

לשת 
2018  

רבעון 
3 

לשת 
2018  

רבעון 
2 

לשת 
2018  

רבעון 
1 

לשת 
2018  

 פרויקט
 למסחר
 באלפי
  משה

 אלפי
  משה

  16 יוי  08 יולי
 אוקטובר

18  
  --  --  --  2,380  --  --  --  --  --  "רל  31%  2,380  "רמ 468  100

 שוק
  בצלאל

  אביב תל
 דצמבר

10  
  24,550  33  5,072  15,351  2  1  --  3  --  166  --  10,279  316  50  18 יוי    12 יואר

 
 
 
 
 
 
 

________________________  

 ושתי יחידות דיור וספות טרם מכרו כון לאותו מועד. 2018בדצמבר  31כי אחת מיחידות הדיור האמורות מכרה, אך לא מסרה כון ליום  ,יצוין   16
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תוים וספים על  – 2018בדצמבר  31טרם הושלמה במלואה ליום  או מסירתם תוים אודות פרויקטים שהקמתם הסתיימה ושמכירתם 9.3.4
  :ותיתרת ההכסות הצפוי

 שם

  מחיר המכירה הממוצע למ"ר בחוזים שחתמו בפרויקט (בכל תקופה), ללא מע"מ בש"ח:

מחיר ממוצע למ"ר לפיו חושב צפי ההכסות 
  של המלאי הבלתי מכור/מסור

מתום התקופה ועד סמוך 
  למועד הדוח

  2018לשת  1רבעון   2018לשת  2רבעון   2018לשת  3רבעון   2018לשת  4רבעון 

  5,085  --  --  --  --  --  קט למסחר באלפי משהפרוי

  61,650  43,288  68,677  --  62,747  --  שוק בצלאל

  

 בתכון פרויקטים 9.3.5

  תוים כלליים על פרויקטים –פרויקטים בתכון 
מיקום   שם 

  הפרויקט
מועד רכישת 

  הקרקע
עלות וכחית 

  בספרים
מועד תחילת 
ביה מתוכן 

  בפרויקט

האם הושג 
מימון/ליווי 

  קאי לפרויקטב

חלק התאגיד 
האפקטיבי 

  בפרויקט (%)

  יח"ד בפרויקט 
  מצב תכוי מתוכן   מצב תכוי וכחי 

מ"ר ממוצע   יח"ד
  ליחידה

מ"ר ממוצע   יח"ד
  ליחידה

  126  מ"ר מסחר 83+  55  126  מ"ר מסחר 83+  55  33.33  כן  2019  49,485  2017 דצמבר  יפואביב  תל   אדרומדה גבעת

  גבעתיים  17כורזין מתחם
 32,200"ד+יח 46  50  כן  2019  19,807  2018 יואר

  ומשרדים מסחר"ר מ
 מסחר"ר מ 32,200"ד+יח 46  70

  ומשרדים
70  

  100  83  100   76  100  לא  2019  127  2019 יואר  כרמיאל  18מגורים כרמיאל
  110  68  110  60  100  לא  2019  18,434  2018 אפריל  יצחק צור  יצחק צור

יח"ד מחיר  299  33.33  לא  2020  --  2018 דצמבר  תל אביב יפו   19יפו מכבי
יח"ד  228למשתכן+

 1,150+ שוק חופשי
  מ"ר מסחר 

 228+למשתכן מחיר"ד יח 299  90
מ"ר  1,150+ חופשי שוק"ד יח

  מסחר

90  

  

  

________________________  

המאוחדים של  יה הכספיים מלאי בדוחותסעיף , המלאי האמור איו כלל בבהתאםמהזכויות.  50%-ב החברהחברה מוחזקת, המטופלת חשבואית בשיטת השווי המאזי, בה מחזיקה  הפרויקט מצא בבעלות   17
 מהזכויות בקרקע לצד שלישי.  70%יצוין, כי החברה מהלת משא ומתן למכירת  .החברה

לרכישת זכויות חכירה לביה רוויה בשכות רמת רבין בכרמיאל למטרת תכון והקמה  2018/268/צפ במכרזהחברה הממשלתית לדיור והשכרה בע"מ ורמ"י לחברה אישור זכייה  ווציאה 2018באוקטובר   28ביום    18
שה  15-דירות לפחות, מתוכם תיועדה להשכרה לתקופה שלא תפחת מ 176  עין יתן להקים. על המקרקשל פרויקט מגורים, הכולל ברובו דירות המיועדות להשכרה לטווח ארוך ובחלקו דירות המיועדות למכירה

ד זה, ו/או להשכיר בהתאם לתאי המכרז. כון למועככס מיב במקשה אחת למכירה יתן . כמו כן הפרויקט יכלול שטח מסחרי אשר יהיה יחידות דיור שתיועדה למכירה 76-יחידות דיור לפחות ו 100ברציפות, 
 בהסכם חכירה.  קשרההחברה השלימה את תשלום התמורה על חשבון הקרקע והוצאות הפיתוח וכן הת

תן להקים פרויקט של דום י 17-בשטח של כ. על המקרקעין "מחיר למשתכן" מכבי יפו בעיר תל אביב יפו 374/2018תא/זכייה במכרז  אישורולשותפות הוספות שלה,  לחברהה רמ"י הוציא 2018בדצמבר  31ביום    19
יחידות דיור ישווקו בשוק החופשי ללא מגבלת מחיר.  228 -יחידות במסגרת מסלול "מחיר למשתכן" ו 299יחידות דיור מהן תשווקה, על פי תאי המכרז,  527-אלף מ"ר שטח עילי בוי.  הפרויקט יכלול כ 65-כ

. כון למועד זה, 2019 ביוי 30 ליום עד התמורהתשלום  את להשלים בפרויקט שלהוהשותפות  החברה על מיליון ש"ח בתוספת מע"מ. 292-סכום של כישלמו החברות, לרמ"י תמורת רכישת הקרקע ועלויות הפיתוח 
  . ימון בקאיבכוות החברות לממן את הרכישה באמצעות הון עצמי וממליון ש"ח.  14-בוצע התשלום הראשון בגין הקרקע בדרך של חילוט ערבות המכרז בסך של כ
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עלויות שהושקעו בפועל בפרויקט עד ליום   שם
31.12.2018  

סה"כ יתרת 
עלויות צפויות 
   שטרם הושקעו 

מחיר המכירה הממוצע 
למ"ר בחוזים מוקדמים 
שחתמו בפרויקט (בכל 
תקופה) ללא מע"מ לשה 
שסתיימה סיום 

31.12.2018  

חוזים חתומים (ככל שחתמו חוזי מכירה 
  מחייבים), סמוך למועד הדוח

מלאי שטרם חתמו לגביו חוזי 
  מכירה מחייבים 

סה"כ הכסות 
הוכרו  םשטר

  (א) + (ב) + (ג)

ווח סה"כ ר
גולמי שטרם 

  הוכר

סה"כ שיעור 
רווח גולמי 

  % צפוי 

קרקע 
והיטלים, 

  פיתוח

עלויות 
מימון 

שהווו 
  לפרויקט 

תכון 
  ואחרות

מספר חוזים 
מוקדמים 

  חתומים 

הכסות מחוזים חתומים 
  מוקדמים שטרם הוכרו 

צפי 
הכסות 

מהמלאי 
הבלתי 

  מכור (ג) 

מחיר ממוצע 
למ"ר לפיו חושב 

של צפי ההכסות 
המלאי הבלתי 

  מכור 

      

מקדמות 
שתקבלו 

  (א) 

יתרת 
סכומים 

לקבל לפי 
  חוזים (ב)

  16  15,656  97,768  42,328  97,768  --  --  --  --  32,627  719  277  48,489  אדרומדה

 מתחם
  כורזין

 ש"ח אלף 10  305,882  --  --  --  --  231,949  4,938  1,679  13,191
, משרדים"ר למ
 ח"ש אלף 30
 25, מגורים"ר למ

"ר למ ש"ח אלף
  .ממסחר

305,882  54,125  18  

 כרמיאל
  מגורים

91  --  36  65,285  --  --  --  --  88,291  10,637  88,291  22,879  26  

  15  13,502  89,504  13,000  89,504  --  --  --  --  57,568  29  279  18,126  יצחק צור

 ש"חאלף  30  362,034  --  --  --  --  294,725  --  --  --  יפו מכבי
למ"ר לשוק 

  החופשי

362,034  67,309  19  

  

  עתודות קרקע 9.3.6

 תוים כלליים על הפרויקטים –עתודות קרקע 

  שם
  

  

  

  מיקום

  מועד 
  רכישה

  

  

חלק   עלויות הקשורות בעתודת הקרקע, ליום האחרון של שת הדיווח
  התאגיד 

האפקטיבי 
(%)  

  

  

  שטח
   

  זכויות בייה

עלות 
  מקורית

עלויות 
  מימון

שהווו 
 לקרקע

  

עלויות 
  תכון

  ואחרות

  

  ירידות ערך 
שרשמו 
  במצטבר

  

עלות 
וכחית 

  בספרים 
ליום 

31.12.2018  

  

  מצב תכוי מבוקש/מתוכן   מצב תכוי וכחי

יח"ד/ 
 ]1מ"ר (#)[

מ"ר 
ממוצע 

ליח"ד / 
  ייעוד אחר

מ"ר ממוצע   יח"ד (#) /
ליח"ד / ייעוד 

  אחר

סטטוס 
  הליכי תכון

 ייעוד אחר

  --  --  --  --  --  דום 1.4  37.5%  19,945  --  535  4,537  14,873  2008-2017  תל אביב  IIווה צדק 

  --  --  --  --  --  --  50%  2,690  --  19  111  2,560  2017-2018  אביב תל  IIלאל בצ שוק

  --  --  --  --  --  דום 146.5  26.66%  *  --  --  --  --  2018  השרון הוד  עפרון

  "ח. ש מליון 6.2שולמה מקדמה בסך של  2018דצמבר  בחודש* 
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  20 מידע וסף אודות פרויקטים שאים מהותיים מאוד 9.3.7

 שם

  תקרת
  אשראי

  יסיפ

  

  

  

  

  

  

  יתרה
  ליצול
  אשראי
פיסי 
 לתאריך
 המאזן

  

  

  

  

  מידע על אשראי לליווי הפרויקט
  (ייתן כאשר קיים לפרויקט ליווי)

  

  

  קבלן ביצוע
  (ייתן כאשר הפרויקט בהקמה)

  

  

  תקרת
 ערבויות

  

  

  

  יתרה
ליצול 
  ערבויות
לתאריך 

 המאזן

  

  

  סה"כ
מסגרת 
  אשראי

  

  

  

Non-  

Recourse  
 (כן / לא)

  

  

  טווח ריביות
אשראי 
  פיסי

  

  

  

  ריבית
  צמודה/

 לא צמודה

  

  

  עמידה בתאי
בתאי הסכם 

  הליווי
  לתאריך המאזן
ולמועד פרסום 

 *הדוח (כן/לא)

  

  התאגיד
  משמש כקבלן ראשי

  (כן/לא)

  

  

  סוג
ההתקשרות 

  עם
  קבלן ראשי
(פאושלי / 

כתב כמויות 
 –אחר  /

 פרט)

  

י כיסו
  אחריות
בגין 
בדק 

  ידי-על
קבלן 
  ראשי?
  (כן/לא)

  

  הצמדת
  תמורה?

  (לא צמוד /
  מדד תשומות /

  אחר)

אמירי וף 
  ד'

  --  כן  --  כן  כן  לא צמודה  1%פריים +   לא  184,500  90,003  164,500  20,000  20,000

העיר 
   הלבה

  לא  41,633  9,375  30,083  1,992  11,250
פריים + 

0.8%  
  מדד תשומות  כן  ושליפא  לא  כן  לא צמודה

  לא    --  --  74,248  --  74,248ופיה
פריים  + 

1%-1.5%  
  כן  כן  לא צמודה

Cost + 2 
מיליון שח 

  לשה
  ל.ר  כן

 גבעת
  אדרומדה

  לא  293,305  160,159  160,216  37,879  133,087
+  פריים

1.1%  
  --  --  --  --  כן  צמודה לא

כרמיאל 
  מגורים

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

מתחם 
  כורזין

  לא  30,586  --  3  --  30,583
+  פריים

1.1%  
  --  --  --  --  כן  לא צמודה

  --  --  --  --  --  --  --  --  --  --  --  --  -- עפרון
  --  --  --  --  --  --  --  --  --  --  --  --  --  צור יצחק
  --  --  --  --  --  --  --  --  --  --  --  --  --  מכבי יפו

זכויות החברה בפרויקט,  על שעבודים ויצירת המלווה הבקמשכתאות לטובת  רישום) 2; (עצמי הון העמדת) 1כדלקמן: ( היםהאשראי  משיכתקשורה החברה, התאים העיקריים בהם על החברה לעמוד לצורך  בהםהליווי  הסכמירוב בפי  על  *
) קבלת היתרי 3; (אפס דוח לפי התחזית מחירי את התואמים במחירים בפרויקט דיור יחידות של מיימאלי מוקדמת מכירה בהיקף עמידה) 3( לרבות על חשבון הפרויקט ולרבות שעבוד של הזכות לקבלת כספים מרוכשי דירות בפרויקט;

שעבוד  יצירת) 5; (המלווה הבק מטעם המפקח בדוח שקבעו ההגשה וכיותות בתקציב עמידה, הליווי בהסכמי שקבעו הזמים בלוחותהפרויקט  השלמת) 4בשלבים; ( עתצמבווהקמת הפרויקט ביה לפרויקט או לשלבי הפרויקט במידה 
 הקרקע בעלי םע הקומביציה הסכמי פי על החברה זכויות מלוא שלהמלווה  הבקשעבוד לטובת  יצירת -קומביציה  בעסקאות) 6(-וזכויות החברה (במעמדה כמזמין שירותי ביה) על פי ההסכם עם קבלן הביצוע;  שלהמלווה  הבקלטובת 

  .הפרטיים

  21רגישות יתוח 9.3.8

  יתוח רגישות לרווח גולמי שטרם הוכר בשל שיויים במחיר המכירה

 5%השפעת עלייה של   
במחירי המכירה על 

הרווח הגולמי שטרם 
  הוכר

 3%השפעת עלייה של 
במחירי המכירה על 
הרווח הגולמי שטרם 

  הוכר

סך הכול רווח גולמי 
  1שטרם הוכר

 3%של  השפעת ירידה
במחירי המכירה על 
הרווח הגולמי שטרם 

  הוכר

במחירי המכירה על  5%השפעת ירידה של 
  הרווח הגולמי שטרם הוכר

פרויקטים שהקמתם הושלמה ושמכירתם 
  טרם הושלמה במלואה

  )119(  )71(  --  71  119  פרויקט למסחר באלפי משה

  )471(  )282(  5,072  282  471  שוק בצלאל

  )1,238(  )743(  8,789  743  1,238  מירי וף ד'א  פרויקטים בהקמה

________________________  

 .33%; מכבי יפו 26.66%; עפרון 50%; כורזין 33.3%גבעת אדרומדה ;  ;50%ופיה 37.5%העיר הלבה חלק החברה:  - 100%התוים לפי    20

  יתוח רגישות איו כולל התייחסות ביחס לעתודות קרקע.   21
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  )3,077(  )1,846(  12,806  1,846  3,077  העיר הלבה

  )  1,639  983  6,289  )983(  )1,639ופיה

  )4,888(  )2,933(  15,656  2,933  4,888  גבעת אדרומדה  פרויקטים בתכון

  )15,294(  )9,176(  54,125  9,176  15,294  מתחם כורזין

  )4,415(  )2,649(  22,879  2,649  4,415  וריםכרמיאל מג

  )4,475(  )2,685(  13,502  2,685  4,475  צור יצחק

  )18,102(  )10,861(  67,309  10,861  18,102  מכבי יפו

  

  יתוח רגישות לרווח גולמי שטרם הוכר בשל שיויים בתשומות הבייה

 5%השפעת עלייה של   
בתשומות הבייה על 
הרווח הגולמי שטרם 

  הוכר

 3%השפעת עלייה של 
בתשומות הבייה על 
הרווח הגולמי שטרם 

  הוכר

סך הכול רווח גולמי 
  1שטרם הוכר

 3%השפעת ירידה של 
בתשומות הבייה על 
הרווח הגולמי שטרם 

  הוכר

בתשומות הבייה על  5%השפעת ירידה של 
  הרווח הגולמי שטרם הוכר

  718  431  8,789  )431(  )718(  אמירי וף ד'  פרויקטים בהקמה 

  4  2  12,806  )2(  )4(  העיר הלבה

    )189(  )114(  6,289  114  189ופיה

  4,106  2,463  15,656  )2,463(  )4,106(  גבעת אדרומדה  פרויקטים בתכון

  12,588  7,553  54,125  )7,553(  )12,588(  מתחם כורזין

  3,271  1,962  22,879  )1,962(  )3,271(  כרמיאל מגורים

  3,800  2,280  13,502  )2,280(  )3,800(  צור יצחק

  14,736  8,842  67,309  )8,842(  )14,736(  מכבי יפו
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 פרויקטים מהותיים מאוד 9.4

 )החדשה קרייציתחם המשולש הגדול ברמת גן (מבפרויקט  9.4.1

  הפרויקט הצגת  ]א[

  פרטים  סעיף
  גן ברמת" הגדול"המשולש   הפרויקט שם

  רמת גן  הפרויקט מיקום
  ד בארבעה שלבים:"יח 530להקמת  פרויקט  ויקטהפר של קצר תיאור

הקמתו הסתיימה וכל יח"ד  –יח"ד כל אחד  118שי בייים של  – 202,203מגרשים  – שלב א'
יח"ד שהקמתו החלה  120ביין של  -  204מגרש   – שלב ב'. 2017עד לסוף שת  ומכרו ומסר

יח"ד שייכות לבעלי  22שמהם יח"ד ( 120ביין של  – 205מגרש  – שלב ג' .2016בשת 
 – 301-302 -ו 101-102מגרשים  – שלב ד' .2017המקרקעין) שהקמתו החלה במהלך שת 

  .מצא בשלבי תכון – יח"ד בבייים מוכים 50-זכויות ביה לכ
  33.3%  בפרויקט האפקטיבי התאגיד חלק

 ביין ואזורים"מ בע) 1997( וביה ייזום דראשהפרויקט מוחזק בחלקים שווים ע"י החברה,   בפרויקט האחזקה מבה
  ."מבע) 1965(

  ) בע"מ.1965ואזורים ביין ( ) בע"מ1997אשדר ייזום וביה (  לפרויקט השותפים שמות ציון
  מלאי עסקי  הכספיים בדוחות הצגה שיטת
  )205(מגרש  05/2015, 03/2008  הפרויקט ייבה עליה הקרקע רכישת מועד
  דום 108-כ  הפרויקט בהיי עליה הקרקע שטח
  12/2021  (בפועל/מתוכן) הקמה עבודות סיום מועד
  05/2013  (צפוי/בפועל) בפרויקטהתחלת שיווק  מועד
  12/2021  בפועל/צפוי שיווק סיום מועד

"), אשטרוםהחברה וקבוצת אשטרום בע"מ (להלן: " ו, התקשר2013 אוגוסטבחודש : שלב א'  ביצוע קבלי עם הסכמים
פיו יבו החברה ואשטרום עבור היזמים שי מגדלים -היזמים בפרויקט על עםם בהסכ

יהיו , האמורים המגדלים. בתמורה להקמת (שלב א') דיור ידותיח 236בפרויקט הכוללים יחד 
מיליון ש"ח (חלק החברה  185מאת היזמים בסך של  כולללתשלום  ואשטרוםת החברה וזכאי
צמוד למדד תשומות הביה למגורים של חודש פברואר  ש"ח), בתוספת מע"מ מיליון 92.5
  .2017הקמת שלב זה הסתיים בשת  .2013

 החברהעל פיו תבה עם היזמים התקשרה החברה בהסכם  2017 ץמרבחודש : ג'-שלבים ב' ו
אלפי ש"ח (חלק  196,000בסך של  תמורה כגדדיור בשי בייים בפרויקט  ידותיח 240

  .2015 אוקטוברצמוד למדד תשומות הביה של חודש  החברה) בתוספת מע"מ,
   11/2013שלב א':   (בפועל/מתוכן) הקמה עבודות התחלת מועד

  06/2016': ב שלב
  09/2017': ג שלב

  בעלות וכן עסקאות קומביציה תמורות ושירותי ביה.  בקרקע משפטיות זכויות
(קומביציה/פיוי  מיוחדים הסכמים

  אחר)/ביוי
  יחידות דיור כדלקמן:  530-ל ביחסבהסכמים התקשרו  היזמים

, לפיה ירכשו היזמים את יחידות דיור מזומן בעסקת היזמים התקשרויח"ד  3022-ל ביחס[א] 
  מבעלי קרקע שוים. 

 43%-ל בתמורה שוים קרקע מבעלי"ד יח 302-כ היזמים ירכשו לפיה תקבולים עסקת[ב] 
 יהיה היזמים של חלקם. פוטציאליים לרוכשים האל"ד יח מכירת בגין היזמים מתקבולי

  .המכירה מתקבולי 57%
מתוכן  57%"ד כאשר יח 70-פיה יקימו היזמים על הקרקע כ-[ג] עסקת קומביציה בעין, על

   .תהייה שייכות ליזמים
 את וכן, המכר בהסכם כהגדרתו, עלות במחיר"ד יח 8-כ הקרקע בעלי עבור יבו היזמים[ד] 

 אשר בחברה 50% של הבעלים יהיו היזמים ואילו 5%+  עלות במחיר מסחריה השטח מלוא
  .המסחרי לשטח יהול שירותי תעיק

 קרקע בעלי עם 2015, מאי בחודש היזמים התקשרו וספות דיור יחידות 120-ל ביחס] ה[
 שוים קרקע מבעלי מהזכויות 60% היזמים ירכשו לפיה תקבולים עסקת: כדלקמן שוים

 של חלקם. פוטציאליים לרוכשים אלה"ד יח מכירת בגין היזמים מתקבולי 43%-ל בתמורה
  .המכירה מתקבולי 57% יהיה היזמים

מתוכן  54.75%"ד כאשר יח 48-פיה יקימו היזמים על הקרקע כ-עסקת קומביציה בעין, על
  .תהיייה שייכות ליזמים

 המדווח התאגיד של מהותיות חשיפות
  לפרויקט

--  

  ל.ר  י מימוש טו בתקופה המדווחת? אומדן שוו
הרשות על ידי מבוצעות במקביל עבודות פיתוח תשתיות וכבישים במתחם התוכית   הפרויקט בקרבת תשתיות של בקיומן דיון

  המקומית.
  --  מיוחדים ושאים

 

 

________________________  

ת ידויח -120מכרו לצד שלישי שאיו קשור לחברה זכויות ביחס ל 2013מהלך שת יחידות דיור מתוכן ב 150-ביחס ליצוין, כי ההתקשרות המקורית הייתה    22
  דיור.
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  )%33 בפרויקט החברה חלק, 100%(התוים לפי  פרויקטה של התכוי מצבו  ]ב[

  31.12.2018) ליום במתחם "המשולש הגדול" ברמת גן(מגורים תכוי לפרויקט  מצב
  וכחי תכוי מצב

  הערות  יחידות"כ סה  (מ"ר) שטחים"כ סה  מלאי סוג
  יח"ד בעלי הקרקע 22בטרול   268 33,689  יחידות דיור

  --  --  --  שטחי מסחר

  --  --  --  חיון

  --  --  --  ציבור ומוסדות מבים

  --  --  --  ותזכויות ביה בלתי מוצל

  

 בפרויקט ושיושקעו שהושקעו עלויות  ]ג[

  
חלק  33%התוים לפי 

  החברה בפרויקט
  שת  

 2018  
  

  שת
 720123  

  

   שת
2016  

  77,850  36,801  67,113  24התקופה בתום קרקע בגין מצטברות עלויות  שהושקעו עלויות
  10,908  18,100  16,052  ואגרות מסים, פיתוח בגין מצטברות עלויות

  61,550  15,214  38,568  ואחרות בייה בגין מצטברות ויותעל
  12,046  865  6,848  (שהווו) מימון בגין מצטברות עלויות

  162,354  70,980  128,581  מצטברת עלות"כ סה
  162,354  70,980  128,581   בספרים מצטברת עלות"כ סה

שטרם הושקעו  עלויות
  ושיעור השלמה 

  24,710  53,180  18,592  (אומדן) שקעוהו שטרם קרקע בגין עלויות
 שטרם ואגרות מיסים, פיתוח בגין עלויות

  (אומדן) הושקעו
5,484  

6,807  10,765  

 הושקעו שטרםואחרות  בייה בגין עלויות
  (אומדן)

45,887  
67,999  

98,625  

 להיות שצפויות מימון בגין מצטברות עלויות
  (אומדן) בעתיד מהווות

4,042  
5,582  

17,538  

  151,638  133,568  74,005  להשלמה שותרה עלות"כ סה
  40%  30%  53%  ) (%)קרקע כולל(כספי) (לא  השלמה שיעור

  12/2021  12/2021  12/2021  צפוי בייה השלמת מועד

  

  הפרויקט שיווק  ]ד[

חלק החברה  100%התוים לפי 
  33%בפרויקט 

  שת  
2018  
  

  שת
2017  
  

  שת
2016  

  שחתמו חוזים
  25השוטפת הבתקופ

  53  41  34  (#) דיור יחידות
  6,496  4,797  4,143  (מ"ר) דיור יחידות
וחיוים  מסחר שטחי
   (מ"ר)

--  --  --  

  "ר בחוזים שחתמולמ ממוצע מחיר
  השוטפת בתקופה

  20,745  21,012  21,885  דיור יחידות
  --  --  --  וחיוים מסחר שטחי

  מצטברים  חוזים
  התקופה לסוף עד

  185  71  105  (#) דיור יחידות
  21,961  8,480  12,505  (מ"ר) דיור יחידות
וחיוים  מסחר שטחי
  (מ"ר)

--  --  --  

  "רלמ ממוצע מחיר
  בחוזים  במצטבר
  התקופה סוף עד שחתמו

  18,544  20,506  21,121  דיור יחידות
  --  --  --  וחיוים מסחר שטחי

(לפי חלק  הפרויקט של השיווק שיעור
   )33%החברה 

 צפויות הכסות"כ סה
 באלפי( הפרויקט מכל

  "ח)ש

248,262  247,933  349,377  

________________________  

 .IFRS 15בהתאם לתקן בילאומי  הדוח מועד לפי הסתיים ושיווקם שבייתם בייים ללא   23
 .הקומביציהעלויות המקרקעין בגין עסקאות    24
  .השה במהלך שבוטלו חוזים ביכוי      25
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חלק החברה  100%התוים לפי 
  33%בפרויקט 

  שת  
2018  
  

  שת
2017  
  

  שת
2016  

 צפויות הכסות"כ סה
 שחתמו מחוזים

  "ח)ש באלפי( במצטבר

96,182  56,891  128,577  

יחידות  שיווק שיעור
 של האחרון ליוםדיור 

  (%) התקופה

39%  23%  39.5%  

  244  197  163  )(# דיור יחידות  חוזים לגביהם חתמו שטרם שטחים
  30,658  25,209  21,184  (מ"ר) דיור יחידות

) מלאי(יתרת  מצטברת עלות"כ סה
 חתמו שטרם לשטחים המיוחסת

 על בדוח מחייבים חוזים לגביהם
  )33%החברה  (לפי חלק הכספי המצב

  

68,170  46,137  98,186  
 התקופה מתום שחתמו חוזים מספר

 טלפר"ר (יש מ(#) /  הדוח תאריך ועד
  )שימושים לפי

  9  8  10  

 בהכסה מחוזי מכירה מחייבים בפרויקט ומקדמות שצפויות להתקבל בפרויקט הכרה  ]ה[
  (באלפי ש"ח)

 חוזים בגיןשיוכרו /שהוכרו הכסות"כ סה  33%התוים לפי חלק החברה בפרויקט 
  חתומים

 שצפויות/  שתקבלו מקדמות"כ סה
  להתקבל

  49,362  64,232  2018ליום האחרון של שת  עד
  25,749 19,168  2019 שת
  18,727  12,782  2020שת 
  2,344  --  2021שת 

  96,182  96,182  "כסה

  

  (באלפי ש"ח) מהפרויקטגולמית  רווחיות  ]ו[

  שיעור רווחיות גולמית כוללת בפרויקט  אומדן
  2016 שת  22 7201 שת  2018 שת  33% בפרויקט החברה חלק לפי התוים

  349,377  247,933  248,262  גין הפרויקט הכסות צפויות ב
  313,992  204,548  202,586  צפויות פרויקט עלויות

  35,385  43,385  45,675  הפרויקט בגין צפוי גולמי(הפסד)  רווח
  --  3,199  11,380  ה"ברו, רווח גולמי שכבר הוכר מתוכו
  35,385  40,186  34,295  ה"ברו, רווח גולמי שטרם הוכר מתוכו
 10.1% 17.5%  18.4%  (%) בפרויקט צפוי כולל גולמי ווחר שיעור
ממוצע למ"ר לפיו חושב רווח  מחיר
  )שימושים(לפי  הוכר שטרם גולמי

  19,919  22,713  21,537  מגורים

  

  פרויקטהמ הוכר שטרם גולמי לרווח רגישות יתוחי  ]ז[

  רגישות לרווח הגולמי הצפוי בפרויקט שטרם הוכר  יתוח
עלייה של  השפעת  33%חברה בפרויקט התוים לפי חלק ה

5%  
עלייה  השפעת
  3% של

 גולמי רווח"כ סה
  הוכר שטרם

ירידה של  השפעת
3%  

ירידה  השפעת
  5%של 

 של המכירה במחירי שיוי השפעת
 חוזי לגביהם חתמו שטרם שטחים
 הגולמי הרווח על"ר למ, מחייבים מכירה
  הוכר שטרם הצפוי

7,604  4,562  34,295  )4,562(  )7,604(  

 על"ר למ ההקמה בעלויות שיוי השפעת
  הוכר שטרם הצפוי הגולמי הרווח

)6,125(  )3,729(  34,295  3,729  6,125  

 

  )%33 חלק החברה בפרויקט 100%(התוים לפי  לפרויקט ליווי ומסגרות ספציפי מימון  ]ח[

  לפרויקט שלקח ספציפי מימון
 המצב על בדוח יתרות

  )באלפי ש"ח( הכספי
  6,896  קצר לזמן כהלוואות מוצג  31.12.2018

  --   ארוך לזמן כהלוואות מוצג
 --   קצר לזמן כהלוואות מוצג  31.12.2017
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  לפרויקט שלקח ספציפי מימון
  --   ארוך לזמן כהלוואות מוצג

  מזרחי בק  :מלווה מוסד
  05/18 –, שלב ג' 03/16 –, שלב ב' 04/2014  :הלוואה טילת ותאריך מסגרת/  הלוואה אישור תאריך

  1,389,822  "ח):ש באלפי( מסגרת"כ סה
  :  1,155,413וצלה שטרם יתרה, מתוכה
  1%+  פריים  ):טווח לציין(יתן  הריבית וציון הריבית קביעת מגון
  סופי במועד סיום הסכם הליווי.  לפרעוןבמסגרת הסכם הליווי  מתחדש  :וריבית קרן פירעון מועדי
מיליון  29.3והעמדת הון עצמי בסך של  "ח ש יליוןמ 50 של בסך עצמי הון  :מרכזיות פיסיות תיות

  ). כאמור מהסכומים 33.3% החברה(חלק  עבור שלב ג'ש"ח 
) מימון הפרויקט מותה, בין היתר, העמדת הון עצמי, בעמידה בלוחות 1(  (לרבות: קצב מכירות וכדומה): אחרות מרכזיות תיות

  מור בהסכם הליווי.זמים, בתאי מכירות מוקדמות שקבעו ובטוחות כא
) התחייבות להקמת הפרויקט בהתאם ללוחות זמים כפי שקבעו ע"י 2(

  הבק המלווה
) שיעור ההחזקה הכולל של קבוצת פייגלין וקבוצת בן אברהם בחברה 3(

   .46%-לא יפחת מ
) הגבלות וספות בקשר עם: ייחוד המימון והכסות הפרויקט לצרכי 4(

לבד, בקשר עם התקשרויות עם צדדים הפרויקט ובחשבון הפרויקט ב
  שלישיים ובקשר עם העברת זכויות לצדדים שלישיים.

 שת לתום אחרות מידה אמות או מרכזיות תיות הופרו האם ציון
  :הדיווח

  לא

  לא  (כן/לא): non-recourseמסוג  האם

 האם ציון לרבות, הליווי מחשבון עודפים לשחרור תאים
  :התאים התקיימו

 פי על משוחררים הפרויקט עודפי בפועל, ככלל זאת עם, תאים וקבע לא
  .ומכירה ביה לסיום בכפוף רוב

 .הפרויקט מקרקעי על ראשוה מדרגה משכתא .1  :ביטחוות

שעבוד הפרויקט, שעבוד חשבון הפרויקט, שעבוד והמחאה על  .2
 שעבודהזכויות לקבלת כספים מרוכשים ו/או שוכרים בפרויקט, 

  .הפרויקט"ע בק המס מרשויות זכויות שעבוד, הביטוח פוליסת
  

  פרויקטה על המוטלים שעבודים  ]ט[

  המובטח  הסכום   פירוט  סוג
חלק החברה  31.12.2018

   )ש"ח(באלפי 

 .הפרויקט מקרקעי על ראשוה מדרגה משכתא .1  ראשוה דרגה  שעבודים

שעבוד הפרויקט, שעבוד חשבון הפרויקט, שעבוד והמחאה על  .2
ספים מרוכשים ו/או שוכרים בפרויקט, הזכויות לקבלת כ

"ע בק המס מרשויות זכויות שעבוד, הביטוח פוליסת שעבוד
  .הפרויקט

778,008  

  --  --  "ב)וכיו אזהרה(הערות  אחר
  

 בפרויקט למשיכה הצפויה העודפים יתרת וביןבין הרווח הגולמי הצפוי  התאמה  ]י[
  (באלפי ש"ח)

  45,675  :צפוי גולמי רווח
 )18,345(  :, סה"כלעודפים התאמות

 27,330  :למשיכה צפויים עודפים"כ סה
 12/2021  עודפים למשיכת צפוי מועד

  תאים קבעו לא  עודפים למשיכת מתלים תאים
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 בגי תקווה (לב גי תקווה)למגורים ולמסחר פרויקט  9.4.2

  פרויקטה הצגת  ]א[

  פרטים  סעיף
  " לב גי תקוה" מתחם  הפרויקט שם

  והגי תק  הפרויקט מיקום
מ"ר שטחי  8,800 -יח"ד ו 175מזה  – מסחר שטחי"ר מ 8,800-וכ"ד יח 250 של פרויקט  הפרויקט של קצר תיאור

  מסחר לשיווק.
  50%  בפרויקט האפקטיבי התאגיד חלק

  "מ.בעחברה לביה  אשדרו החברה"י ע שווים בחלקים מוחזק טהפרויק  בפרויקט האחזקה מבה
  ")אשדר("בע"מ  חברה לביה דראש  לפרויקט השותפים שמות ציון

  עסקי מלאי  הכספיים בדוחות הצגה שיטת
  .2007 ושת 2002 שת  הפרויקט ייבה עליה הקרקע רכישת מועד
  דום 11.4-כ  הפרויקט ייבה עליה הקרקע שטח
  10/2021  (בפועל/מתוכן) הקמה עבודות סיום מועד
  10/2016  (צפוי/בפועל) בפרויקטהתחלת שיווק  מועד
  10/2021  בפועל/צפוי שיווק סיום מועד

עם אשטרום הדסה ובין בהסכם  ושותפתה התקשרה החברה 2017, אוגוסטבחודש   ביצוע קבלי עם הסכמים
של סך ל תמורהב, אשטרום את הפרויקטעל פיו תבה ") אשטרוםבע"מ (להלן:"

  .2016 במברואלפי ש"ח בתוספת מע"מ, צמוד למדד תשומות הביה של חודש  275,200
  2017  (בפועל/מתוכן) הקמה עבודות התחלת מועד

  .קומביציה עסקאות וכן בעלות  בקרקע משפטיות זכויות
, 2005דצמבר  ים, ותוספות לו מחודש2002 דצמברחודש הסכם קומביציה עיקרי מ) 1(  אחר)/ביוי(קומביציה/פיוי  מיוחדים הסכמים

מ"ר.  8,094שטח כולל של ל"), ביחס הקומביציה הסכם(להלן: " 2008ויוי  2008מרץ 
עם בעלי  הוסדרו כל המחלקות 2016מאי ויולי  יםבתוספות להסכמים שחתמו בחודש

  יח"ד.  -65קבע כי בעלי הקרקע יהיו זכאים ל ,בין היתר הקרקע,
 בהתאםמ"ר.  3,310שטח כולל של ביחס ל 2007מחודש פברואר ) הסכם קומביציה 2(

, דיור יחידות 10-להקרקע  בעלי זכאים יהיו הפרויקט הקמת בגין ביציההקומ להסכם
 דולר אלפי 802-כ של בסך כספית לתמורה וכן הקרקע בקומת מסחר שטחי"ר מ 156-ל

, ואשדר החברה בין יתחלקו בפרויקט הזכויות יתרת. טו"ח), ש אלפי 3,358-"ב (כארה
חברה ואשדר את הזכויות במרכז רכשו ה 2014. במהלך שת בייהן, שווים בחלקים

ל הזכויות במסחר שייכות לחברה כך שכ ש"חמיליון  6של  סךל בתמורההמסחרי 
 .ולאשדר

  --  לפרויקט המדווח התאגיד של מהותיות חשיפות
  .רל  אומדן שווי מימוש טו בתקופה המדווחת?

  --  הפרויקט בקרבת תשתיות של בקיומן דיון
  --  מיוחדים ושאים

 

  )50% בפרויקטחלק החברה 100%(התוים לפי  פרויקטה של התכוי מצבו  ]ב[

  31.12.2018) ליום בפרויקט "לב גי תקוה"תכוי לפרויקט (מגורים  מצב
  וכחי תכוי מצב

  הערות  יחידות"כ סה  (מ"ר) שטחים"כ סה  מלאי סוג
מ"ר), השייכים  9,566יח"ד ( 75לא כולל   175  22,307  דיור יחידות

  קרקעיןלבעלי מ
  --  ל"ר  8,800  מסחר שטחי
  --  --  --  מוצלות לא בייה זכויות

  

   26בפרויקט ושיושקעו שהושקעו עלויות  ]ג[

חלק  50%התוים לפי 
  החברה בפרויקט

   שת  
2018  
  

   שת
720127  

  

   שת
2016  

  17,584  50,689  54,514  התקופה בתום קרקע בגין מצטברות עלויות  שהושקעו עלויות
  1,682  15,704  16,492  ואגרות מסים, פיתוח בגין ותמצטבר עלויות
  7,774  15,547  59,078  בייה בגין מצטברות עלויות
  6,985  1,382  7,172  (שהווו) מימון בגין מצטברות עלויות

  34,025  83,322  137,256  מצטברת עלות"כ סה

________________________  
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  34,025  83,322  137,256  בספרים מצטברת עלות"כ סה
עו שטרם הושק עלויות

  ושיעור השלמה 
  33,105  --  --  (אומדן) הושקעו שטרם קרקע בגין עלויות
 שטרם ואגרות מיסים, פיתוח בגין עלויות

  (אומדן) הושקעו
10,684  

16,556  24,486  

  114,229  100,364  59,337  (אומדן) הושקעו שטרם בייה בגין עלויות
 להיות שצפויות מימון בגין מצטברות עלויות

  4,646  (אומדן) עתידב מהווות
6,169  

5,107  

  176,927  123,089  74,667  להשלמה שותרה עלות"כ סה
  10%  21%  52.6%  ) (%)קרקע כולל(כספי) (לא  השלמה שיעור

  10/2021  10/2021  10/2021  צפוי בייה השלמת מועד

  28(אלפי ש"ח) פרויקטה שיווק  ]ד[

 החברה חלק 100% לפי התוים
  50% בפרויקט

  שת  
2018  
  
  

  שת
2017  
  
  

   שת
2016  

  שחתמו חוזים
  השוטפת בתקופה

  --  29  30  (#) דיור יחידות
  --  3,734  3,914  (מ"ר) דיור יחידות
  --  --  --  (מ"ר) מסחר שטחי

  "ר בחוזים שחתמולמ ממוצע מחיר
  השוטפת בתקופה

  --  15,051  16,226  דיור יחידות
  --  --  --  מסחר שטחי

  מצטברים חוזים
  התקופה לסוף עד

  --  29  59  (#) דיור יחידות
  --  3,734  7,648  (מ"ר) דיור יחידות
  --  --  --  (מ"ר) מסחר שטחי

  "רלמ ממוצע מחיר
  בחוזים  במצטבר
  התקופה סוף עד שחתמו

  --  15,051  15,652  דיור יחידות
  --  --  --  מסחר שטחי

(לפי  הפרויקט של השיווק שיעור
  )50%חלק החברה 

 מכל פויותצ הכסות"כ סה
  "ח)ש באלפי( הפרויקט

254,285  250,733  250,733  

 צפויות הכסות"כ סה
 במצטבר שחתמו מחוזים

  "ח)ש באלפי(

60,339  28,373  --  

 ליום כולל שיווק שיעור
  (%) התקופה של האחרון

23.7  11.3  --  
  

 לגביהם חתמו שטרם שטחים
  חוזים

  175  146  116  (#) דיור יחידות
  22,307  18,573  14,659  דיור (מ"ר) יחידות

  8,800  8,800  8,800  (מ"ר) מסחר

) מלאי(יתרת  מצטברת עלות"כ סה
 חתמו שטרם לשטחים המיוחסת

 על בדוח מחייבים חוזים לגביהם
הכספי (לפי חלק החברה  המצב

50%(  

  

87,229  75,690  34,025  

 מתום שחתמו חוזים מספר
ר "מ(#) /  הדוח תאריך ועד התקופה

  )שימושים לפי לפרט(יש 

  10  5  --  

  

 בהכסה מחוזי מכירה מחייבים בפרויקט ומקדמות שצפויות להתקבל בפרויקט הכרה  ]ה[
  (אלפי ש"ח)

 בגיןשיוכרו /שהוכרו הכסות"כ סה  50%התוים לפי חלק החברה בפרויקט 
  חתומים חוזים

 שצפויות/  שתקבלו מקדמות"כ סה
  להתקבל

  29,179  39,569  2018ליום האחרון של שת  עד
  6,235  10,385  2019 שת
  18,696  10,385  2020שת 
  6,229  --  2021שת 

  60,339  60,339  "כסה

  

  

 

________________________  
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  (באלפי ש"ח) פרויקטהמגולמית  רווחיות  ]ו[

  שיעור רווחיות גולמית כוללת בפרויקט  אומדן
  2016 שת  2017 שת  2018 שת  )50%התוים לפי חלק החברה בפרויקט (

  250,733  250,733  254,285  צפויות בגין הפרויקט  הכסות
  210,952  206,410  211,923  צפויות פרויקט עלויות

  39,781  44,323  42,362  הפרויקט בגין צפוי גולמי(הפסד)  רווח
  --  836  8,522  ה"ברו, רווח גולמי שכבר הוכר מתוכו
  39,781  43,487  33,840  ה"ברו, רווח גולמי שטרם הוכר מתוכו

 15.8% 17.3%  16.6%  (%) בפרויקט צפוי כולל גולמי רווח עורשי
ממוצע למ"ר לפיו חושב רווח  מחיר
  )שימושים(לפי  הוכר שטרם גולמי

  16,671  16,963  17,583  29מגורים 
  14,431  14,431  14,789  30מסחרי 

 

  פרויקטהמ הוכר שטרם גולמי לרווח רגישות יתוחי  ]ז[

  בפרויקט שטרם הוכר  רגישות לרווח הגולמי הצפוי יתוח
עלייה  השפעת  50% בפרויקט החברה חלק לפי התוים

  5%של 
 השפעת
  3%עלייה של 

 רווח"כ סה
 שטרם גולמי

  הוכר

ירידה  השפעת
  3%של 

 השפעת
  5%ירידה של 

 שטחים של המכירה במחירי שיוי השפעת
, מחייבים מכירה חוזי לגביהם חתמו שטרם

  הוכר רםשט הצפוי הגולמי הרווח על"ר למ

9,697  5,818  33,840  )5,818(  )9,697(  

 הרווח על"ר למ ההקמה בעלויות שיוי השפעת
  הוכר שטרם הצפוי הגולמי

)3,648(  )2,189(  33,840  2,189  3,648  

 

  )50% חלק החברה בפרויקט 100%התוים לפי ( לפרויקט ליווי ומסגרות ספציפי מימון  ]ח[

  לפרויקט שלקח ספציפי מימון
 הכספי המצב על וחבד יתרות

  )המסחרי(במטבע 
  73,864  קצר לזמן כהלוואות מוצג  31.12.2018

 --  ארוך לזמן כהלוואות מוצג
 7,500  קצר לזמן כהלוואות מוצג  31.12.2017

 --  ארוך לזמן כהלוואות מוצג
  ומורה מבטחים ביטוח בע"מ מזרחי בק  :מלווה מוסד

  07/2017  :הלוואה טילת ךותארי מסגרת/  הלוואה אישור תאריך
  639,810  "ח):ש באלפי( מסגרת"כ סה

  :  353,083וצלה שטרם יתרה, מתוכה
  1%+  פריים  ):טווח לציין(יתן  הריבית וציון הריבית קביעת מגון
  סופי במועד סיום הסכם הליווי.  לפרעוןבמסגרת הסכם הליווי  מתחדש  :וריבית קרן פירעון מועדי
 74.2 של לסך העצמי ההון והפחתת"ח ש מיליון 84.8 של בסך עצמי הון  :מרכזיות תפיסיו תיות

וביצוע  המוקדמות המכירות בדרישת לעמידה בכפוף"ח ש מיליון
  ). כאמור מהסכומים 50% החברה(חלק  40%משוקלל בסך של 

היתר, העמדת הון עצמי, בעמידה  ) מימון הפרויקט מותה, בין1(  (לרבות: קצב מכירות וכדומה): אחרות מרכזיות תיות
בלוחות זמים, בתאי מכירות מוקדמות שקבעו ובטוחות כאמור 

  בהסכם הליווי.
) התחייבות להקמת הפרויקט בהתאם ללוחות זמים כפי שקבעו 2(

  ע"י הבק המלווה
) שיעור ההחזקה הכולל של קבוצת פייגלין וקבוצת בן אברהם 3(

  .46%-בחברה לא יפחת מ
בלות וספות בקשר עם: ייחוד המימון והכסות הפרויקט לצרכי ) הג4(

הפרויקט ובחשבון הפרויקט בלבד, בקשר עם התקשרויות עם צדדים 
  שלישיים ובקשר עם העברת זכויות לצדדים שלישיים.

 שת לתום אחרות מידה אמות או מרכזיות תיות הופרו האם ציון
  :הדיווח

  לא

  לא  א):(כן/ל non-recourseמסוג  האם

 התקיימו האם ציון לרבות, הליווי מחשבון עודפים לשחרור תאים
  :התאים

 על משוחררים הפרויקט עודפי בפועל, ככלל זאת עם, תאים קבעו לא
  .ומכירה ביה לסיום בכפוף רוב פי

 .הפרויקט מקרקעי על ראשוה מדרגה משכתא .1  :ביטחוות

וד והמחאה על שעבוד הפרויקט, שעבוד חשבון הפרויקט, שעב .2
 שעבודהזכויות לקבלת כספים מרוכשים ו/או שוכרים בפרויקט, 

  .הפרויקט"ע בק המס מרשויות זכויות שעבוד, הביטוח פוליסת
  

________________________  

  .1973 –ממוצע למטר לפי מטר עיקרי כהגדרתו בחוק המכר (דירות), תשל"ג  מחיר   29
 .לשיווק ברוטו"ר למ ממוצע מחיר   30
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  פרויקטה על המוטלים שעבודים  ]ט[

  פירוט  סוג
  המובטח  הסכום
  (באלפי ש"ח)  31.12.2018
  החברה חלק

  ראשוה דרגה  שעבודים

  .הפרויקט קעימקר על ראשוה מדרגה משכתא .1
שעבוד הפרויקט, שעבוד חשבון הפרויקט, שעבוד 
והמחאה על הזכויות לקבלת כספים מרוכשים 

, הביטוח פוליסת שעבודו/או שוכרים בפרויקט, 
  .הפרויקט"ע בק המס מרשויות זכויות שעבוד

143,364  

  --  --  "ב)וכיו אזהרה(הערות  אחר

 

 בפרויקט למשיכה הצפויה עודפיםה יתרת וביןבין הרווח הגולמי הצפוי  התאמה  ]י[
  "ח)ש באלפי(

  42,362  צפוי גולמי רווח
  34,018  :, סה"כלעודפים התאמות

  76,380  :למשיכה צפויים עודפים"כ סה
  12/2020  עודפים למשיכת צפוי מועד

  לא קבעו תאים  עודפים למשיכת מתלים תאים
  

  פרויקט באכזיב 9.4.3

  פרויקטה הצגת  ]א[

  פרטים  סעיף
  אכזיב  הפרויקט שם

   הריה  הפרויקט מיקום
  מבים 28-ביח"ד  745להקמת  פרויקט  הפרויקט של קצר תיאור

  50%  בפרויקט האפקטיבי התאגיד חלק
 השקעות ואלקטרה החברה"י ע שווים בחלקים מוחזק הפרויקט  בפרויקט האחזקה מבה

  "מ.בע) 1998(
  בע"מ. )1998( השקעות אלקטרה  לפרויקט השותפים שמות ציון

  עסקי מלאי  הכספיים בדוחות הצגה שיטת
  10/2014  הפרויקט ייבה עליה הקרקע רכישת מועד
  דום 64-כ  הפרויקט ייבה עליה הקרקע שטח
  12/2022  (בפועל/מתוכן) הקמה עבודות סיום מועד
  11/2015  (צפוי/בפועל) בפרויקטהתחלת שיווק  מועד
  12/2022  בפועל/צפוי שיווק סיום מועד

  --  ביצוע קבלי עם יםהסכמ
 12/2015  (בפועל/מתוכן) הקמה עבודות התחלת מועד

  .תמורות קומביציה עסקתמתוקף  זכויות  בקרקע משפטיות זכויות
הקרקע יהיו  בעלי לפיה תקבולים בעסקתהתקשרו  היזמים  אחר)/ביוי(קומביציה/פיוי  מיוחדים הסכמים

 חלקם"ד. יח 745 מכירת בגין היזמים מתקבולי 21%-זכאים ל
במידה והרווח  ;המכירה מתקבולי 79% כאמור יהיה היזמים של

-ו 1/3תתחלק היתרה בין בעלי הקרקע ליזמים  15%יהיה מעל 
 . בהתאמה 2/3

   --  לפרויקט המדווח התאגיד של מהותיות חשיפות
 לגבי ההחות פירוט? (יובא המדווחת בתקופה טו מימוש שווי אומדן
  )מאוד מהותי מקרקעין מלאי

  .ר ל

  .הפרויקט במתחם ותשתית פיתוח עבודות מבוצעות  הפרויקט בקרבת תשתיות של בקיומן דיון
  --  מיוחדים ושאים

 

 )50% בפרויקטחלק החברה 100%(התוים לפי  פרויקטה של התכוי מצבו  ]ב[

  31.12.2018) ליום פרויקט באכזיבתכוי לפרויקט ( מצב
  וכחי תכוי מצב

  הערות  יחידות"כ סה  (מ"ר) שטחים"כ סה  מלאי סוג
    745  85,431  דיור יחידות

    --  --  שטחי מסחר
    --  --  מוצלות לא בייה זכויות
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 (באלפי ש"ח) בפרויקט ושיושקעו שהושקעו עלויות  ]ג[

חלק החברה  50%התוים לפי 
  בפרויקט

  2018 שת  
  

  2017 שת
   

  2016שת 

  54,389  54,389  54,389  התקופה בתום קרקע בגין מצטברות עלויות  שהושקעו עלויות
  3,850  8,191 16,757  ואגרות מסים, פיתוח בגין מצטברות עלויות
  11,281  66,176  125,527  ואחרות בייה בגין מצטברות עלויות
  154  722  1,996  (שהווו) מימון בגין מצטברות עלויות

  69,674  129,478  198,669  מצטברת עלות"כ סה
  69,674  129,478  198,669  בספרים מצטברת עלות"כ סה

ושיעור  שטרם הושקעו עלויות
  השלמה 

  125,727  46,051  46,051  31(אומדן) הושקעו שטרם קרקע בגין עלויות
 שטרם ואגרות מיסים, פיתוח בגין עלויות

  22,837  15,133  6,698  (אומדן) הושקעו
 הושקעו שטרםואחרות  בייה בגין עלויות

  207,716  146,692  ומדן)(א
230,736  

 להיות שצפויות מימון בגין מצטברות עלויות
  22,824  1,00632  2,375  (אומדן) בעתיד מהווות

  402,124  269,906  201,816  להשלמה שותרה עלות"כ סה
  5.5%  25.1%  48.1%  ) (%)קרקע כולל(כספי) (לא  השלמה שיעור

  12/2021  12/2021  12/2021  צפוי בייה השלמת מועד

 

 פרויקטה שיווק  ]ד[

חלק החברה  100%התוים לפי 
  50%בפרויקט 

  2018 שת  
  

  2017 שת
   

  

  2016שת 

 שחתמו בתקופה חוזים
  33השוטפת

  133 6 21  (#) דיור יחידות
  14,695  742  2,468  (מ"ר) דיור יחידות
  --  --  --  (מ"ר) מסחר שטחי

"ר בחוזים למ ממוצע מחיר
  השוטפת בתקופה שחתמו

  11,703  11,346  11,403  דיור יחידות
  --  --  --  מסחר שטחי

  258  264  285  (#) דיור יחידות  התקופה לסוף עד מצטברים חוזים
  28,986  29,728  32,196  (מ"ר) דיור יחידות
  --  --  --  (מ"ר) מסחר שטחי

  "רלמ ממוצע מחיר
  בחוזים  במצטבר
  התקופה סוף עד שחתמו

  10,792  10,856  10,934  דיור יחידות
  --  --  --  מסחר שטחי

(לפי  שיעור השיווק של הפרויקט
  )50%חלק החברה 

סה"כ הכסות צפויות 
מכל הפרויקט (באלפי 

  ש"ח)

465,345  478,284  472,972  

 צפויות הכסות"כ סה
 שחתמו מחוזים

  "ח)ש באלפי( במצטבר

179,895  166,795  155,909  

 ליום שיווק שיעור
  (%) התקופה של האחרון

38.7%  33.8%  33.2%  

 לגביהם חתמו שטרם שטחים
  חוזים

  487  481  460  (#) דיור יחידות
  56,445  55,703 53,235  (מ"ר) דיור יחידות

(יתרת  מצטברת עלות"כ סה
 שטרם לשטחים המיוחסת) מלאי

 מחייבים חוזים לגביהם חתמו
 הכספי המצב על בדוח

  

63,430  85,547  46,034  
 מתום שחתמו זיםחו מספר

   הדוח תאריך ועד התקופה
  3  10  --  

  

 

________________________  

  .התמורות קומביציית בגין הקרקע עלות שווי משקף   31

  .IAS 18-בהתאם ל -2015-ו 2016, ואילו לשים IFRS 15-ל בהתאם חושבו 2017 לשת מימון עלויות   32
  .טו, ביכוי  החוזים שבוטלו   33
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 בהכסה מחוזי מכירה מחייבים בפרויקט ומקדמות שצפויות להתקבל בפרויקט הכרה  ]ה[

 חוזים בגיןשיוכרו /שהוכרו הכסות"כ סה  50%התוים לפי חלק החברה בפרויקט 
  חתומים

 שצפויות/  שתקבלו מקדמות"כ סה
  להתקבל

  2018  153,702  121,958ת ליום האחרון של ש עד
  29,415  26,193  2019 שת
  28,522 -- 2020 שת
  179,895  179,895  "כסה

  

 (באלפי ש"ח) פרויקטבגולמית  רווחיות  ]ו[

  שיעור רווחיות גולמית כוללת בפרויקט  אומדן
  2017 שת  2018שת   50%התוים לפי חלק החברה בפרויקט 

  478,284  465,345  צפויות בגין הפרויקט  הכסות
 399,383  400,485  צפויות פרויקט עלויות

  78,901  64,860  הפרויקט בגין צפוי גולמי(הפסד)  רווח
  12,480  21,660  ה"ברו, רווח גולמי שכבר הוכר מתוכו
  66,421  43,200  ה"ברו, רווח גולמי שטרם הוכר מתוכו
  16.5%  13.9%  (%) בפרויקט צפוי כולל גולמי רווח שיעור
  ממוצע למ"ר לפיו חושב רווח  מחיר
  )שימושים(לפי  הוכר שטרם גולמי

  11,197  9,541   מגורים

  

  )(באלפי ש"ח פרויקטב הוכר שטרם גולמי לרווח רגישות יתוחי  ]ז[

  רגישות לרווח הגולמי הצפוי בפרויקט שטרם הוכר  יתוח
 השפעת  50% בפרויקט החברה חלק לפי התוים

עלייה של 
5%  

 השפעת
 עלייה של

3%  

 רווח"כ סה
 גולמי
 שטרם
  הוכר

 השפעת
ירידה של 

3%  

 השפעת
ירידה של 

5%  

 לגביהם חתמו שטרם שטחים של המכירה במחירי שיוי השפעת
  הוכר שטרם הצפוי הגולמי הרווח על"ר למ, מחייבים מכירה חוזי

14,272  8,563  43,200  )8,563(  )14,272(  

 הצפוי ולמיהג הרווח על"ר למ ההקמה בעלויות שיוי השפעת
  הוכר שטרם

)9,679(  )5,807(  43,200  5,807  9,679  

  

  )50% חלק החברה בפרויקט 100%התוים לפי ( לפרויקט ליווי ומסגרות ספציפי מימון  ]ח[

  לפרויקט שלקח ספציפי מימון
 הכספי המצב על בדוח יתרות

  )המסחרי(במטבע 
  54,978  קצר לזמן כהלוואות מוצג  31.12.2018

  --  ארוך לזמן אותכהלוו מוצג
  33,162  קצר לזמן כהלוואות מוצג  31.12.2017

  --  ארוך לזמן כהלוואות מוצג
  דיסקוטבק   :מלווה מוסד

  12/2016  :הלוואה טילת ותאריך מסגרת/  הלוואה אישור תאריך
  553,000  "ח):ש באלפי( מסגרת"כ סה

  :  151,979וצלה שטרם יתרה, מתוכה
  ; 0.90%+  פריים  ):טווח לציין(יתן  הריבית וציון יתהריב קביעת מגון
  מתחדש במסגרת הסכם הליווי לפרעון סופי במועד סיום הסכם הליווי  :וריבית קרן פירעון מועדי
מליון ש"ח, שיעור כושר  38השקעת הון עצמי בסך של  – לשלב א' ביחס  :מרכזיות פיסיות תיות

ת דיור משלב א' או השקעת הון יחידו 100ומכירה של  47%ספיגה של 
ומכירה  137%מליון ש"ח, שיעור כושר ספיגה של  27.8עצמי בסך של 

יחידות  250מכירה של  – ביחס לשלב ב'יחידות דיור משלב א';  200של 
או שיעור  30%ב' והשלמת ביצוע הדסי בשיעור של -דיור משלבים א' ו

ות הפרויקט מעלוי 11%ההון העצמי שהושקע בפרויקט עומד על 
  .34ב'-יחידות דיור משלבים א' ו 250ומכרו 

שיעורי ההחזקה של  50%אחד מיחידי היזמים התחייב לשמור על  כל  (לרבות: קצב מכירות וכדומה): אחרות מרכזיות תיות
כל אחד מהם בפרויקט. בוסף התחייבה החברה שלא לבצע כל פעולה 

ו/או אבי בן  פייגליןאשר כתוצאה ממה אף לא אחד מבין ה"ה חיים 
אברהם ו/או רן בן אברהם, ימה (לרבות עם אחרים) על קבוצת בעלי 

  .השליטה בחברה
 שת לתום אחרות מידה אמות או מרכזיות תיות הופרו האם ציון

  :הדיווח
  לא

  .לא  (כן/לא): non-recourseמסוג  האם

________________________  

 הליווי כללו הוראות לפיהן במידה ורווחיות הפרויקט תרד משיעור מסוים, יידרשו היזמים להשקיע הון עצמי וסף בהתאם לוסחה שקבעה לכך בהסכם   34
  בהסכם הליווי. 
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  לפרויקט שלקח ספציפי מימון
 והתקיימ האם ציון לרבות, הליווי מחשבון עודפים לשחרור תאים

  :התאים
, עם זאת ככלל, בפועל עודפי הפרויקט משוחררים על תאים קבעו לא

  .פי רוב בכפוף לסיום ביה ומכירה
 שעבוד מקרקעי הפרויקט. .1  :ביטחוות

שעבוד זכויות על פי חוזה הרכישה, שעבוד חשבון הפרויקט,  .2
שעבוד והמחאה על הזכויות לקבלת כספים שעבוד הפרויקט, 

ד התקשקויות עם אדריכל, קבלן וקבלי שעבורוכשים,  אתמ
 המס מרשויות זכויות שעבוד, הביטוח פוליסת שעבודמשה, 

  .הפרויקט"ע בק

  פרויקטה על המוטלים שעבודים  ]ט[

  המובטח  הסכום   פירוט  סוג
  (באלפי ש"ח)  31.12.2018
  החברה חלק

  .35על מקרקעי הפרויקט משכתא .1  ראשוה דרגה  שעבודים
זכויות על פי חוזה  שעבוד שעבוד חשבון הפרויקט, .2

הרכישה, שעבוד הפרויקט, שעבוד והמחאה על הזכויות 
עם  ויותרהתקש שעבודרוכשים,  אתלקבלת כספים מ

, הביטוח פוליסתאדריכל, קבלן וקבלי משה, שעבוד 
  .הפרויקט"ע בק המס מרשויות זכויות שעבוד

200,511  

  --  --  "ב)וכיו אזהרה(הערות  אחר

  

 בפרויקט למשיכה הצפויה העודפים יתרת וביןוח הגולמי הצפוי בין הרו התאמה  ]י[
  "ח)ש באלפי(

  64,860  :צפוי גולמי רווח
  )4,473(  :, סה"כלעודפים התאמות

  60,387  :למשיכה צפויים עודפים"כ סה
  12/2022  עודפים למשיכת צפוי מועד

  תאים קבעו לא  עודפים למשיכת מתלים תאים
  

 )גי תקווהסביוי קווה (למגורים בגי תפרויקט  9.4.4

  הצגת הפרויקט   ]א[

  פרטים  סעיף
  סביוי גי תקווה  הפרויקט שם

  גי תקווה  הפרויקט מיקום
יחידות לשיווק בשי  – יח"ד) 80בשי שלבים (שלב ב' כולל יח"ד  227 הקמת  הפרויקט של קצר תיאור

  165השלבים 
  100%  בפרויקט האפקטיבי התאגיד חלק

  100%  קטבפרוי האחזקה מבה
  --  לפרויקט השותפים שמות ציון

  מלאי עסקי  הכספיים בדוחות הצגה שיטת
  2005-2014  הפרויקט ייבה עליה הקרקע רכישת מועד
  דום 35  הפרויקט ייבה עליה הקרקע שטח
  12/2020  (בפועל/מתוכן) הקמה עבודות סיום מועד
  04/2016  (צפוי/בפועל) בפרויקטהתחלת שיווק  מועד

  12/2020  בפועל/צפוי שיווק סיום דמוע
התקשרה החברה, בכובעה כיזם הפרויקט, עם העסקה  2016דש אפריל בחו  ביצוע קבלי עם הסכמים

, ודיה סיבוס בע"מ בהסכם להקמת מבצע כקבלןהחברה, בכובעה   -המשותפת 
 תוספת חתמה 2017 ספטמבר בחודש, יח"ד 147שלב א' של הפרויקט הכולל 

 ."דיח 80 הכולל הפרויקט של' ב שלב תלהקמ להסכם

 04/2016  (בפועל/מתוכן) הקמה עבודות התחלת מועד

מרבית זכויות החברה בפרויקט הין מכוח הסכמי קומביציה בין בעלי קרקע   בקרקע משפטיות זכויות
רכשו ע"י  דזכויות ביחס לשתי יח" –פרטיים לבין החברה. יתרת הזכויות: 

 9.45-זכויות ל  ,"), חברה בת של החברהרמע"מ (להלן: "בע 7החברה מר.מ.ע. 
רכשו ע"י  75 -ו 74בחלקות  יח"ד 11-ל זכויות ,יח"ד רכשו ע"י החברה מרמ"י

________________________  

 חלה, בחלקה הפרצלציה רישום הליכי סיוםזה לאחר  למועד. בחלקה המוכרות זכויותרשמה על מלוא  המשכתאהחתימה על הסכם הליווי  במועד   35
  .  הפרויקט שלב' -ו' א שלבים את כוללות אשר החדשותהמשכתא אך ורק על החלקות 
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חתמה החברה על הסכם למתן שירותי  2017אוגוסט  בחודש  . 2017החברה ביוי 
 .יח"ד 5-, הזכאים ל73בעלי קרקע בחלקה בייה ל

 כמפורט לעיל.   אחר)/ביוייציה/פיוי (קומב מיוחדים הסכמים

בהסכם שיתוף עם אפריקה ישראל  2014דצמבר חודש בוסף, החברה התקשרה ב
מגורים בע"מ, שהיה בעלת זכויות בחלקים מהמקרקעין בשטחם יוקם 
הפרויקט, בקשר עם הקמת השטחים המשותפים בפרויקט וייחוד חלקי כל צד 

 בפרויקט.

 --  לפרויקט המדווח גידהתא של מהותיות חשיפות

  ל.ר.  אומדן שווי מימוש טו בתקופה המדווחת? 

 --  הפרויקט בקרבת תשתיות של בקיומן דיון

 --  מיוחדים ושאים

  

  מצבו התכוי של הפרויקט   ]ב[

  831.12.201) ליום סביוי גי תקווהתכוי לפרויקט ( מצב
  וכחי תכוי מצב

  הערות  יחידות"כ סה  (מ"ר) שטחים"כ סה  מלאי סוג
בעלי  מ"ר) של 8,267( יח"ד 63בטרול   164  20,407  דיור יחידות

  הקרקע
  --  --  --  מסחר שטחי
  --  --  --  מוצלות לא בייה זכויות

  

  36עלויות שהושקעו ושיושקעו בפרויקט (באלפי ש"ח)  ]ג[

  שת    
 2018  

  

  שת
 2017  

  

   שת
2016  

  9,300  65,419  71,927  התקופה םבתו קרקע בגין מצטברות עלויות  שהושקעו עלויות
  16,720  17,144  23,204  ואגרות מסים, פיתוח בגין מצטברות עלויות
  30,278  92,203  121,216  ואחרות בייה בגין מצטברות עלויות
  6,290  7,213  9,285  (שהווו) מימון בגין מצטברות עלויות

  62,588  181,979  225,632  מצטברת עלות"כ סה
  62,58837  181,979  225,632  בספרים מצטברת עלות"כ סה

שטרם הושקעו  עלויות
  ושיעור השלמה 

  --  6,555  --  (אומדן) הושקעו שטרם קרקע בגין עלויות
 שטרם ואגרות מיסים, פיתוח בגין עלויות

  (אומדן) הושקעו
1,678  8,124  10,140  

 הושקעו שטרםואחרות  בייה בגין עלויות
  (אומדן)

80,114  107,407  205,519  

 להיות שצפויות מימון בגין מצטברות עלויות
  38(אומדן) בעתיד מהווות

1,999  2,055  7,190  

  222,849  124,141  83,791  להשלמה שותרה עלות"כ סה
  19.3%  49.7%  64.7%  ) (%)קרקע כולל(כספי) (לא  השלמה שיעור

  12/2020  12/2020  12/2020  צפוי בייה השלמת מועד
  

  39ויקטפרשיווק ה  ]ד[

  שת    
2018  
  

  שת
2017  
  

  שת
2016  

  שחתמו חוזים
  השוטפת בתקופה

  35  35  35  (#) דיור יחידות
  4,438  4,191  4,424  (מ"ר) דיור יחידות
  --  --  --   (מ"ר)וחיוים  מסחר שטחי

________________________  

  .בגין שירותי ביה לבעלי מקרקעיןאים כוללים עלויות התוים    36
  .לא כולל התחייבות בגין קומביציה        37
  .IAS 18-בהתאם ל -2015-ו 2016, ואילו לשים IFRS 15-חושבו בהתאם ל 2017עלויות מימון לשת    38
 . אים כוללים הכסות בגין שירותי ביה לבעלי מקרקעיןהתוים    39
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  שת    
2018  
  

  שת
2017  
  

  שת
2016  

  "ר בחוזים שחתמולמ ממוצע מחיר
  השוטפת בתקופה

  16,647  17,753  18,408  דיור יחידות
  --  --  --  וחיוים מסחר שטחי

  מצטברים  חוזים
  התקופה לסוף עד

  35  70  105  (#) דיור יחידות
  4,438  8,629  13,053  (מ"ר) דיור יחידות
  --  --  --  (מ"ר)וחיוים  מסחר שטחי

  "רלמ ממוצע מחיר
  בחוזים  במצטבר
  התקופה סוף עד שחתמו

  16,647  17,190  17,605  דיור יחידות
  --  --  --  םוחיוי מסחר שטחי

 מכל צפויות הכסות"כ סה   הפרויקט של השיווק שיעור
  "ח)ש באלפי( הפרויקט

382,023  371,677  344,377  

 מחוזים צפויות הכסות"כ סה
  "ח)ש באלפי( במצטבר שחתמו

238,099  149,858  74,594  

 ליוםיחידות דיור  שיווק שיעור
  (%) התקופה של האחרון

62.3%  40.3%  21.7%  

שטחי מסחר וחיוים  שיווק ורשיע
  (%) התקופה של האחרון ליום

  "רל  "רל  "רל

  129  94 59  (#) דיור יחידות  חוזים לגביהם חתמו שטרם שטחים
  14,650  10,459  7,354  (מ"ר) דיור יחידות
  --  --  --  (מ"ר)וחיוים  מסחר שטחי

) מלאי(יתרת  מצטברת עלות"כ סה
 חתמו שטרם לשטחים המיוחסת

 על בדוח מחייבים חוזים גביהםל
   הכספי המצב

  63,307  50,140  48,036  

 התקופה מתום שחתמו חוזים מספר
 לפרט"ר (יש מ(#) /  הדוח תאריך ועד
  )שימושים לפי

  7  11  5  

  

  הכרה בהכסה מחוזי מכירה מחייבים בפרויקט ומקדמות שצפויות להתקבל בפרויקט  ]ה[

 יםחוז בגיןשיוכרו /שהוכרו הכסות"כ סה  
  חתומים

 שצפויות/  שתקבלו מקדמות"כ סה
  להתקבל

  178,568  187,015  2018ליום האחרון של שת  עד
  29,766  30,560  2019 שת
  17,859 20,524 2020 שת
  11,906  --  2021 שת
  238,099  238,009  "כסה

  

  רווחיות גולמית בפרויקט (באלפי ש"ח)  ]ו[

  קט שיעור רווחיות גולמית כוללת בפרוי אומדן
  2016 שת  2017 שת  2018 שת  

  344,377  371,677  382,023  הכסות מגורים
  344,377  371,677  382,023  צפויות בגין הפרויקט  הכסות

  285,437  306,120  309,423  צפויות פרויקט עלויות
  58,940  65,557  72,600  הפרויקט בגין צפוי גולמי(הפסד)  רווח

  --  16,368  39,226  ה"ברור , רווח גולמי שכבר הוכמתוכו
  58,940  49,189  33,374  ה"ברו, רווח גולמי שטרם הוכר מתוכו
  17%  18%  19%  (%) בפרויקט צפוי כולל גולמי רווח שיעור
ממוצע למ"ר לפיו חושב רווח  מחיר
  )שימושים(לפי  הוכר שטרם גולמי

  18,464  18,818  19,571  40מגורים 
  --  --  --  41מסחרי 

  

________________________  

  .1973 –ממוצע למטר לפי מטר עיקרי כהגדרתו בחוק המכר (דירות), תשל"ג  מחיר   40
 .לשיווק ברוטו"ר למ ממוצע מחיר   41
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  רגישות לרווח גולמי שטרם הוכר בפרויקט (באלפי ש"ח) יתוחי  ]ז[

  רגישות לרווח הגולמי הצפוי בפרויקט שטרם הוכר  יתוח
עלייה  השפעת  

  5%של 
 השפעת
  3%עלייה של 

 רווח"כ סה
 שטרם גולמי

  הוכר

ירידה  השפעת
  3%של 

 השפעת
  5%ירידה של 

 שטחים של המכירה במחירי שיוי השפעת
, מחייבים מכירה וזיח לגביהם חתמו שטרם

  הוכר שטרם הצפוי הגולמי הרווח על"ר למ

7,196  4,318  33,374  )4,318(  )7,196(  

 הרווח על"ר למ ההקמה בעלויות שיוי השפעת
  הוכר שטרם הצפוי הגולמי

)4,137(  )2,482(  33,374  2,482  4,137  

  

   וי לפרויקט באלפי ש"חספציפי ומסגרות ליו מימון  ]ח[

  לפרויקט שלקח ספציפי מימון
  4,815  קצר לזמן כהלוואות מוצג  31.12.2018   הכספי המצב על בדוח יתרות

  --  ארוך לזמן כהלוואות מוצג
  5,934  קצר לזמן כהלוואות מוצג  731.12.201

  --  ארוך לזמן כהלוואות מוצג
  הפועלים בק  :מלווה מוסד

  02/2018  02/2016  :הלוואה טילת ותאריך מסגרת/  הלוואה אישור תאריך
  560,270  "ח):ש באלפי( מסגרת"כ סה

  :  229,494וצלה שטרם יתרה, מתוכה
  0.8%+  פריים  ):טווח לציין(יתן  הריבית וציון הריבית קביעת מגון
  מתחדש במסגרת הסכם הליווי לפרעון סופי במועד סיום הסכם הליווי  :וריבית קרן פירעון מועדי
  43ש"חמיליון  35הון עצמי בסך של  השקעת  :מרכזיות פיסיות תיות

  --  (לרבות: קצב מכירות וכדומה): אחרות מרכזיות תיות
 שת לתום אחרות מידה אמות או מרכזיות תיות הופרו האם ציון

  :הדיווח
--  

  לא  (כן/לא): non-recourseמסוג  האם

 התקיימו האם ציון לרבות, הליווי מחשבון עודפים לשחרור תאים
איםהת:  

, עם זאת ככלל, בפועל עודפי הפרויקט משוחררים על תאים קבעו לא
  .פי רוב בכפוף לסיום ביה ומכירה

  שעבוד מקרקעי הפרויקט.  ביטחוות:
שעבוד הפרויקט, שעבוד חשבון הפרויקט, שעבוד והמחאה על הזכויות 

 פוליסת שעבודרוכשים ו/או שוכרים בפרויקט,  אתלקבלת כספים מ
  .הפרויקט"ע בק המס מרשויות זכויות שעבוד, הביטוח

  התחייבות לשעבוד שוטף שלילי.
ושעבוד  הקומביציה הסכמי שעבוד, רמעהסכם המכר עם  שעבוד

  הסכם השיתוף. 
 

  שעבודים המוטלים על הפרויקט  ]ט[

  המובטח  הסכום   פירוט  סוג
(באלפי  31.12.2018

  ש"ח) 
  חלק החברה

  .הפרויקט מקרקעי שעבוד  ראשוה דרגה  שעבודים
שעבוד הפרויקט, שעבוד חשבון הפרויקט, שעבוד והמחאה על הזכויות 

 פוליסת שעבודרוכשים ו/או שוכרים בפרויקט,  אתלקבלת כספים מ
 לשעבוד התחייבות .הפרויקט"ע בק המס מרשויות זכויות שעבוד, הביטוח

  . שלילי שוטף
 הסכם ושעבוד הקומביציה הסכמי שעבוד, רמעהסכם המכר עם  שעבוד

  .השיתוף

330,776  

  --  --  "ב)וכיו אזהרה(הערות  אחר
  

 התאמה בין הרווח הגולמי הצפוי ובין יתרת העודפים הצפויה למשיכה בפרויקט  ]י[
  (באלפי ש"ח)

600,72  :צפוי גולמי רווח  
  28,920  :, סה"כלעודפים התאמות

  101,520  :למשיכה צפויים עודפים"כ סה
  12/2020  עודפים למשיכת צפוי מועד

  לא קבעו תאים  עודפים למשיכת מתלים תאים
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  פרויקטים בשלבי משא ומתן 9.4.5

שערכים במהלך העסקים ים ומת יםמשאשל שוים , מצאת החברה בשלבים זה למועד דוח
. ההלת , ובכלל זאת בתחום של פיוי ביוישל מספר פרויקטיםהרגיל של החברה, ובדיקות 

אין כל בטחון אלה. משאים ומתים יכויי ההשלמה של החברה איה יכולה להעריך את ס
  .דבר , יתממשו בסופו שלםאו חלק םאלה, כולמשאים ומתים ש

 תחרות 9.5

תחום הייזום מאופיין בתחרות גבוהה. עיקר התחרות היא בין פרויקטים המצויים בסמיכות גיאוגרפית 
התחרות היה הן על המחיר והן זה לזה, אולם גם לפרויקטים באזורים אחרים ישה השפעה תחרותית. 

על תאי המימון והמפרט הטכי. כמו כן, קיימת תחרות בין יזמים בשלב איתור הקרקעות והפרויקטים. 
  בוסף, באזורים בויים קיימת תחרות מול היצע מיד שיה.

ירה התחרות קיימת הן בתחום של חיפוש ואיתור מקרקעין מתאימים למטרות ייזום, פיתוח, הקמה או מכ
ידה למכירה ללקוחות בעלי -והן באיתור רוכשים לכסי החברה. החברה מייעדת את הדירות המוקמות על

  .בוה היא בו הגאוגרפי לאיזור בהתאם, משתהיכולת כלכלית 
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  יצועתחום הב . 10

 יוןסבע"מ (להלן: " ביצוע סיון, החברה הבת של החברה, בעיקר באמצעות ,החברה מבצעת, הביצועתחום  במסגרת
 מבצעת החברה בוסףבישראל. הדל"ן  בתחום פרויקטיםעבודות קבליות של  ,שלישיים צדדים עבור, ")ביצוע

 לשם .)אחרים עם שותפה היא בהם פרויקטים(לרבות  בעצמה יוזמת היא אותם הפרויקטים עבור קבליות עבודות
   .הפרויקט ביצוע אופן את המסדיר בהסכם קטיהפרו מזמין עםביצוע  סיון תורמתקש ,הפרויקט ביצוע

בהיקפים  בביצוע עבודות בייה קבליות,היו רחב ומגוון. בתחום זה פועלים גופים רבים העוסקים הביצוע תחום 
שוים, החל ביזמים קטים המבצעים פרויקטים בודדים הכוללים מספר קטן של יחידות, וכלה בחברות גדולות 

  קטים הכוללים אלפי יחידות.אשר מבצעות בו זמית מספר פרוי

תאי השוק בתקופת ההתקשרות, אשר משפיעים בהתאם לבעיקר קבעת רווחיות החברה במסגרת ביצוע הפרויקט 
  ידי החברה.-על היקף ההתקשרויות ועל תאיהן לרבות תאי ההסכם עם מזמין העבודה ואופן יהול הפרויקט על

 במציאתקושי עם ירידה במספר העובדים בעף, חרוות עם המתמודד בשים האתחום קבלות הביה בישראל 
   עליית עלות תשומות בעף, כגון עלויות כוח אדם וחומרי בין.עם כוח אדם מקצועי ו

פי רוב, בהסכמים לביצוע עבודות בייה, בהם מעורבות החברה או סיון -להלן תיאור עיקרי התאים הכללים, על
  "): החברההחברה וסיון ביצוע, להלן יחד: " ביצוע, כקבלן מבצע (בסעיף זה,

 דרשת להפקיד ערבות ביצוע להבטחת ביצוע העבודות המבוצעות על ידה ו/או לקיום הסכם הביצוע -החברה
ידה. במועד השלמת העבודות וסיכום החשבון הסופי מוחלפת, בדרך כלל, ערבות הביצוע בערבות "טיב -על

  לתקופה אחרת, כפי שקבע בהסכם הביצוע.עבודות" לתקופות הבדק והאחריות או 

  ית למזמין העבודה, עמו מתקשרת החברה, זכות עיכבון על כספיםעד למועד השלמת עבודות הביצוע, מוק
  מתוך התמורה הכוללת לחברה. 10%-ל 5%המגיעים לחברה, בסכום הע בין 

  הל לפרויקט, אשרה חברת פיקוח או מפקח או מתפקידו לבדוק את אופן ביצוע לרוב, מזמין העבודה ממ
ידי החברה. חשבוות בייים מוגשים, בדרך -העבודות, איכותן, התקדמות העבודה והחשבוות, המוגשים על

  ידי המפקח. -כלל, מדי חודש, ומאושרים לתשלום על

 קבע במשא ומתן בין הצדד ים, בגין הקמת הפרויקט, זכאית החברה, לתשלום קבוע, מאת מזמין העבודה, אשר
פי רוב, בהתאם -טרם התחלת ביצוע עבודות הביה. התשלום צמוד למדד תשומות הביה למגורים ומשולם, על

להשגת אבי דרך במסגרת הפרויקט. אבי דרך מתבססים בדרך כלל על התקדמות שלבי הביה בפועל כגון: 
ף וכיוב'. עד להשלמת כל שלב בביצוע גמר יסודות, גמר ביית שלד ביין, גמר חיפוי חוץ, השלמת טיח פים, ריצו

הפרויקט, ושא הקבלן המבצע בעלויות הבייה לצורך השלמת אותו שלב. לעיתים אין בהכרח התאמה בין 
הוצאות הקבלן לבין תאי התשלום שקבעו בחוזה, ועל כן עשויים להיגרם לקבלן המבצע, באופן זמי, פערים 

  לבין ההכסות להן הוא זכאי מאת היזם.כספיים קודתיים בין הוצאותיו בפועל, 

  + אים של שוטףעשים, בדרך כלל, בת ,יים על חשבון ביצוע העבודות45עד שוטף +  30תשלומי הבי .
תשלומים אלה מהווים תשלומי בייים על חשבון התמורה המגיעה לחברה וכפופים לבדיקה ו/או מדידה סופית 

  שלומים צמודים למדד תשומות הביה.פי רוב הת-העשית עם סיום העבודות. על

  ,וספות במסגרת הפרויקט ות את היקף הפרויקט, לבקש מהחברה לבצע עבודותמזמין העבודה, רשאי לש
להאריך את לוחות הזמים לביצוע העבודות בפרויקט, ואף להורות על הפסקת ביצוע העבודות לפרק זמן 

  רוב, מגוי פיצוי לחברה בגין שיויים כאמור. פי-מסוים או לצמיתות. הסכמי הביצוע קובעים, על

 ון פיצוי, על-הסכמי הביצוע כוללים, עלגפיו מחויבת החברה בתשלום פיצויים במקרה של פיגור -פי רוב, מ
  מצידה בלוחות הזמים לביצוע העבודות. 

 ה, תוך שמירת התחייבויתיה כלפי מזמין העבודה, עלי משהסכם הביצוע.  פי-החברה רשאית להעסיק קבל
 בחלק מהמקרים העסקת קבלי משה מחייבת הסכמה מראש של המזמין.

  שיויים בהיקף הפעילות בתחום וברווחיותו 10.1

קיטון בביקושים בתחום הבייה למגורים, השפעה על היקף הפעילות ורווחיותו. הרעה במצב ללגידול ו/או 
יצוע ולירידות משמעותיות במחירי המכירה. הכלכלי מביאה לירידה חדה בביקושים, לירידה בהיקפי הב
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האטה בשיעור הצמיחה, התייקרות עלות גיוס הכסף ועליה מתמשכת במחירי מרכיבים בסיסיים כן, -כמו
   .בתשומות הביה עשויים למתן כוות קבלים להיכס לפרויקטים חדשים

בקים בישראל למימון בשים האחרוות קיימת מגמה כללית של הקשחת התאים שמעמידים בוסף, 
הפעילות העסקית בישראל, בין היתר, מימון פרויקטים בעף הדל"ן. מגמה זו הביאה לקשיי מימון ואף 

חברות קבליות להפרעה בפעילותן של מספר חברות בייה. סיבות אלה השפיעו בהכרח לרעה על רווחיות 
  בפרויקטים לביה.

 קבלות בתחום מהעלויות משמעותי חלק המהווים בודההע שכר במחירי עליה חלה האחרוות בשים
 וסגרים 2004 אוגוסט מחודש הממשלה להחלטת בהתאם, הזרים העובדים מכסות קיצוץ, כן-כמו. הביה

 בתפוקת ולירידה העבודה בשכר להתייקרות, בעף בפועלים למחסור גורמים, ועזה שומרון יהודה בשטחי
 הרווחיות בשיעור לירידה גרמו אלה התפתחויות. מיומים פחות יםמקומי פועלים העסקת לוכח, העבודה

התקשרויות החברה אף . השפעה על התוצאות של החברה היתהאלה  לגורמים. בישראל הביה עף כלל של
את ההתייקרויות מדד זה איו משקף בשים האחרוות  למדד תשומות הביה, צמודיםבהסכמי ביצוע 

ולפיכך החברה מביאה בחשבון מקדמי בטחון גבוהים יותר מבעבר באומדן האמיתיות בתחום הביצוע 
  העלויות למכרזים ו/או לפרויקטים.

 גורמי ההצלחה הקריטיים בתחום הפעילות 10.2

   :ם התורמים להצלחה בתחום היםיילהערכת החברה, גורמי ההצלחה העיקר

 ות חלופידסית המאפשרת מתן פתרוי העבודה ם לדרישות הביצועייכולת ביצוע התוך של מזמי ,
   ;תיאום בין הגורמים השוים הפועלים באתרי הביה

 י העבודהשביעות רצון מזמי;   

  ותסיתפאיתי;   

 יה ,ידעיהול וביצוע של פרויקטי ב יסיון ויכולת;   

 ים ואיכות ביצוע העבים לאחר מסירת העבודות דהועמידה בלוחות זמוצמצום היקף התיקו ;  

 ים רותה מקסימלית של תשומות ותקויכולת התאמיהוליות להיקפי הביצוע המשת ;  

 .יה למגוריםקיומו של מערך שירות וטיפול בדיירים בב  

 חסמי הכיסה והיציאה העיקריים של תחום הפעילות 10.3

  הכיסה חסמי

יה למגורים, סף הכות הבדרשים לביצוע יבתחום קבלדסים המוך, היות והכישורים הה ת עבודוסה
בתחום קבלות הבייה למגורים  יחסית לקבלות ביה אחרת. כפועל יוצא מכך, םהקבלות הים מוכי

  ם באופן קבוע בעף.יקיימים בעף מתחרים רבים שחלקם אף מזדמים שאים פעיל

קבלת רישיון  , הייורישויו ם היכולת לגייס כוח אדם מיומןבתחום הביה הי עיקרייםהכיסה ה מיחס
ידי משרדי הממשלה דורשים כתאי -רסמים עלוכרזים המפמן ורישום בספר רשם הקבלים. חלק מהקבל

קובעים דרישות סף וספות, המשתות המוקדם להשתתפות בהם אישור "קבלן מוכר". יש תאי מכרזים 
בביצוע ממכרז למכרז, כגון העמדת ערבויות בהיקפים מסוימים, הון עצמי או היקף פעילות ויסיון קודם 

 ,הון עצמי ויכולת פיסית ןכגווספים, בוסף לחסמים אלה, קימיים להערכת החברה, חסמים  פרויקטים.
ם על היכולת להימות על רשימת הקבלים המוזמים להשתתף במכרזים ימויטין ויסיון קודם המשפיע

   לביצוע עבודות.

  היציאה חסמי

יה היהתחייבויות חוזיות ותקופת ביצוע ארוכה של פרויקטים  ם:חסמי היציאה העיקריים בתחום הב
  .ארוכות טווח כלפי בעלי זכויות, רשויות ורוכשים וכלפי גופים מממים
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 מבה התחרות 10.4

עף הביה בישראל היו עף רווי מתחרים. קיימות בישראל אלפי חברות הפועלות כקבלן מבצע של 
ותם מעיקה החברה. בוסף פועלים בתחום "קבלים את השירותים א ספקלות המסוגל ,פרויקטים לביה

 בשיעורי רווחיות מוכים.ומחירים מוכים למזמיים עבודות קבלות, במזדמים" רבים, המציעים 
להערכת החברה, חלקה של החברה בשוק איו מהותי ואין באפשרותה לסמן חברה כזו או אחרת כמתחרה 

אמצעות הקפדה על ביה איכותית, מתן דגש על איכות החברה מתמודדת עם התחרות ב עיקרית שלה.
  השירות ואמיות החברה, בחיה וייעול מתמידים של ערוצי השיווק ושמירת המיצוב והמיתוג של החברה. 
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 להלן תוים מצרפיים אודות הפרויקטים בביצוע 10.5

  8201-6201 בשים בביצוע היו אשר) החברה(חלק  ביצועל סיון אודות פרויקטים של החברה וש 8201בדצמבר  31מצרפיים (באלפי ש"ח) ליום  תוים

הכסות צפויות עד ליום   הכסות מצטברות עד לתום שת  מס' פרויקטים בביצוע 
31.12.2018  

סה"כ 
הכסות 

צפויות + 
  בפועל

מקדמות   בדצמבר שיעור השלמה בשת 31ליום 
שהתקבלו 

ליום 
31.12.2018   

סך הכסות 
שהוכרו 

בגין 
טים הפרויק
  2018בשת 

שיעור 
הכסות 

שהוכרו בגין 
הפרויקטים 

מכלל הכסות 
החברה 

במאוחד 
   2018לשת 

2018  2017  2016  2018  2017  2016  2018  2017  2016  

8  11  13  529,049  480,491  423,012  648,098  1,177,147  45%  46%  41%  2,521 326,377 60% 

  

ות צפויות עלוי  עלויות שהוכרו במצטבר עד לתום שת
עד ליום 

31.12.2018  

סה"כ 
עלויות 

צפויות + 
  בפועל 

יתרת רווח   רווח (הפסד) גולמי מצטבר עד לתום שת 
גולמי צפוי ליום 

31.12.2018  

סה"כ רווח 
גולמי 

מצטבר 
בפועל + 

  צפוי

  שיעור רווח גולמי מצטבר

2018  2017  2016  2018  2017  2016  2018  2017  2016  

481,173  442,051  404,732  591,154  1,072,327  47,876  38,440  18,280  56,944  104,820  9%  8%  4%  
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  להלן תוים אודות הפרויקטים בביצוע 10.6

  שם הפרויקט
חברה 
  מבצעת

 סוג
  ההתקשרות

  מזמין

מקום 
סוג ו

  הפרויקט
  

מועד 
תחילת 
  הביה

 מועד
 סיום

 פרויקט
  משוער

מס' 
יחידות 

  דיור
  

שטח 
בייה 
(מ"ר 
  )ברוטו

 סטאטוס
למועד 
  הדוח

  חלק החברה-תמורה חוזית כללית
שיעור ביצוע 

 31הדסי ליום 
  2018בדצמבר 

שיעורי ביצוע 
 31תזרימי ליום 

  2018בדצמבר 

 פרויקט
-בתל הפארק

  שלב ב' אביב

סיון 
ביצוע 
  בע"מ

, פאושלי
ועבודות 
וספות 
  למדידה

אלעד 
ישראל 
מגורים 

  בע"מ

אביב -תל
 ביצוע -

 למגורים
  ומדידה

10/16  2020  286  42,869  
ד של

ועבודות 
   גמר

מליון ש"ח (בתוספת מע"מ וצמוד למדד  109
   04/16תשומת הביה למגורים לחודש 

57% 55% 

פרויקט 
למגורים 

שלב  הרצליה
  ב'

סיון 
ביצוע 
  בע"מ

  פאושלי

אזורים 
ביין 
בע"מ 

והאחים 
עופר 
  בע"מ

הרצליה 
ביצוע  –

  למגורים
  גמר  56,248  303  2019  04/16

 למדד וצמוד"מ מע (בתוספת ש"חון מלי 121
  )2015יוי  לחודש למגורים הביה תשומת

72% 74% 

 בית פרויקט
  שמש

צ.מ.ח 
המרמן 

  בע"מ

Cost +  
מיליון  2

  בשה ש"ח

עסקה 
משותפת 

צמח 
המרמן 
תוחלת 
כסים 

והשקעות  
ושותפות 
  קיבולים

בית 
 –שמש 

ביצוע 
למגורים 

  ומסחר

2012  2019  

340 
יח"ד+ 
14925 
מ"ר 
   רמסח

57,624  
עבודות 

  גמר
  

 שה כל על"ח ש מליון 2 בתוספת ביה עלויות
 .ההתקשרות ממועד החל שים 4 של לתקופה

לפי ההסכם לשתיים וספות  הוארך 2016בשת 
לכל שה  מיליון ש"ח לשה 2בתוספת  עלויות ביה

  .וספת

99%  99%  

פרויקט 
המשולש 

 הגדול
204+205  

צ.מ.ח 
המרמן 

  בע"מ
  פאושלי

קה עס
משותפת 

צמח 
המרמן, 
אשדר 
  ואזורים

 -רמת גן
ביצוע 

  למגורים
2016  2020  240  36,700  

 שלד
ועבודות 

  גמר

 -מיליון ש"ח 131תמורה חוזית, ש"ח מיליון  196
חלק החברה (בתוספת מע"מ וצמוד למדד תשומת 

  )10/2015הביה למגורים לחודש 
54% 50% 

פרויקט גי 
  תקווה מזרח

צ.מ.ח 
המרמן 
בע"מ 

יה וד
סיבוס 
  בע"מ

  פאושלי

צמח 
המרמן 

ואפריקה 
ישראל 
מגורים 

  בע"מ

גי 
 –תקווה 

  למגורים
2016  2020  272  46,400  

עבודות 
 גמר

והכות 
סופיות 
  4לטופס 

  

  52.8ש"ח, מיליון  228.5תמורה חוזית 
חלק החברה (בתוספת מע"מ וצמוד  -מיליון ש"ח 

למדד תשומת הביה למגורים לחודש ספטמבר 
2014(  

96% 98% 

  רחובות
סיון 

ביצוע 
   בע"מ

  פאושלי 

מגדלי 
מירב 

)1990 (
, ע"מב

רויה 
הספקת 

מים באר 
יעקב 
בע"מ 
וווה 
יסמין 
  בע"מ

 -רחובות
  למגורים

2017  2021  282   

51,556 
(לשי 

בייים 
  ראושים)

  שלד
מליון ש"ח (בתוספת מע"מ וצמוד למדד  108.75

  05/17תשומת הביה למגורים לחודש 
25% 22% 

  הריה

צ.מ.ח 
המרמן 
בע"מ 

אלקטרה 

  פאושלי

צמח 
המרמן 

ואלקטרה 
  השקעות 

 - הריה
  למגורים

2016  2021  432  49,100   
שלד 

  וגמרים 
(בתוספת מע"מ וצמוד למדד ש"ח מיליון  136

  )10/15תשומות הביה למגורים 
82%  83% 
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  שם הפרויקט
חברה 
  מבצעת

 סוג
  ההתקשרות

  מזמין

מקום 
סוג ו

  הפרויקט
  

מועד 
תחילת 
  הביה

 מועד
 סיום

 פרויקט
  משוער

מס' 
יחידות 

  דיור
  

שטח 
בייה 
(מ"ר 
  )ברוטו

 סטאטוס
למועד 
  הדוח

  חלק החברה-תמורה חוזית כללית
שיעור ביצוע 

 31הדסי ליום 
  2018בדצמבר 

שיעורי ביצוע 
 31תזרימי ליום 

  2018בדצמבר 

ביה 
  בע"מ

פרויקט גי 
 תקווה מזרח

  שלב ב'

צ.מ.ח 
המרמן 
בע"מ 
ודיה 
 סיבוס
  בע"מ

  פאושלי
צמח 

  המרמן 

גי 
 –תקווה 

  למגורים
2018  2020  80  13,500  

  שלד
  

חלק החברה (בתוספת מע"מ  -מיליון ש"ח 33.8
וצמוד למדד תשומת הביה למגורים לחודש 

  )2014ספטמבר 
18% 17% 

רחובות שלב 
  ב'

סיון 
ביצוע 
   בע"מ

  פאושלי 

מגדלי 
מירב 

)1990 (
, ע"מב

רויה 
הספקת 

מים באר 
יעקב 

ע"מ ב
וווה 
יסמין 
  בע"מ

 - רחובות
  למגורים

2018  2021  188   33,694  
עבודות 
ביסוס 
  וחיון

מליון ש"ח (בתוספת מע"מ וצמוד למדד תשומת  73
  )02/18הביה למגורים לחודש 

8% 6% 

 –חוות גורדון 
  ת"א 

סיון 
ביצוע 
   בע"מ

  פאושלי 

קבוצת 
 –רכישה 

קבוצת 
  חג'ג'

 -ת"א
  למגורים

2018  2022  169  42,858  
עבודות 
ביסוס 
  וחיון

מליון ש"ח (בתוספת מע"מ וצמוד למדד  119.1
  )05/17תשומת הביה למגורים לחודש 

8% 6% 

סביוי סיטי 
  תיה שלב א'

סיון 
ביצוע 
   בע"מ

  פאושלי 

אפריקה 
ישראל 
מגורים 

  בע"מ

 –תיה 
  למגורים

2018  2021  204  36,422  
עבודות 
ביסוס 
  וחיון

ספת מע"מ וצמוד למדד מליון ש"ח (בתו 91.4
  )05/17תשומת הביה למגורים לחודש 

8% 3% 

סביוי סיטי 
  תיה שלב ב'

סיון 
ביצוע 
   בע"מ

  פאושלי 

אפריקה 
ישראל 
מגורים 

  בע"מ

 –תיה 
  למגורים

2019  2023  184  32,851  
עדיין לא 

  החל
מליון ש"ח (בתוספת מע"מ וצמוד למדד  85.75

  )05/17תשומת הביה למגורים לחודש 
-- -- 
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  פרויקטים בשלבי משא ומתן 10.7

שערכים , של מספר פרויקטיםובדיקות משא ומתן של שוים החברה בשלבים מצויה , זה למועד דוח
ההלת החברה איה יכולה להעריך את סיכויי ההשלמה של עסקאות  .במהלך העסקים הרגיל של החברה

  בסופו של דבר.  , יתממשוחלקןאין כל בטחון שעסקאות אלה, כולן או אלה. 

 קוחותל 10.8

לקוחות החברה בתחום הביצוע הים בעיקר חברות וגופים פרטיים העוסקים בייזום ופיתוח של מקרקעין 
   וכן גופים ציבוריים וממשלתיים.

  איה תלויה בלקוח בודד או במספר מצומצם של לקוחות בתחום פעילותה כקבלן מבצע.  החברה

שים פוים אליה מעת לעת לשם התקשרות לביצע פרויקטים. לחברה לקוחות חוזרים אשר לאורך ה
זרות עם לקוחות אלה, עשית לאור המויטין של החברה בשוק הביה וההתקשרויות הח ת החברהכלהער

התקשרות עם במקרה של אף האמור, -קודמים בהם התקשרו עם החברה. עלרויקטים שביעות רצום בפו
ההיכרות הקודמת עימם איה מבטיחה קבלת  ,של מכרזיםלקוחות, אשר עשית בדרך כלל בדרך 

המכריע לגבי הגורם לו תימסר העבודה היו בדרך כלל המחיר הפרמטר במכרזים אלה,  .פרויקטים וספים
      המוצע.

 והפצה שיווק 10.9

וכן באמצעות השתתפות במכרזים, אמצעות בבייה קבליות, בין היתר, עבודות ביצוע של החברה מקבלת 
מצד מזמיים שוים. במרבית המקרים לחברה בעקבות פיה או יזומה למזמיי עבודה פוטציאליים פיה 

פי תכון ומפרט תוים. לעיתים העבודות הן מסוג של תכון וביצוע בו -לביצוע על פרויקטיםמדובר ב
   החברה אחראית גם על התכון בהתאם לקווים מחים כלליים.

 צבר הזמות 10.10

ושל חברה כלולה מהותית, אשר טרם הוכרו, בתחום הביצוע, בפרויקטים של  החברה לש ההכסות יתרת
 560,829, הסתכמה לסך של 2018בדצמבר  31 וליום 2017בדצמבר  31חלק החברה בלבד, ליום  –החברה 

  . בהתאמה"ח, ש אלפי 648,098 של ולסך"ח ש אלפי

 בגין שההכסות צופההחברה  אשר, עהביצו בתחום ההזמות צבר התפלגות של משוער פירוט להלן
  "ח): ש(באלפי  תוכרה

  IV רבעון                       III רבעון                         IIרבעון                          I רבעון                           שה                          

2019  83,042  83,042  83,042  83,042  
2020  44,430  44,430  44,430  44,430  
2021  24,576  24,576  24,576  24,576  
2022  9,976  9,976  9,976  9,976  
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 דל"ן להשקעהתחום  . 11

 הכסים ממוקמים שבהם העיקרייםציון האזורים להשקעה ומידע כללי על תחום הדל"ן  11.1

"ן להשקעה החל מיום התקבלה בחברה החלטה בדבר פתיחת תחום פעילות חדש, דל 2017בחודש דצמבר 
. החברה רואה ביזום והקמה של מרכזים מסחריים והחזקתם לטווח ארוך ככסים מיבים, 2018ביואר  1

מוע צמיחה וסף לפעילותה, המשמש ככלי ליצירת תזרים מזומים קבוע לחברה אשר יגדיל את איתותה 
וים העסקיים של החברה. ככלל, החברה הפיסית ואת יכולת שירות החוב שלה, וכן כאמצעי לפיזור הסיכ

בסביבת הפעילות של  שכותיים מתכוות לפעול בתחום פעילות זה באמצעות הקמת מרכזי קיות ופאי
פרויקטים למגורים שבוה החברה, תוך יצירת סירגיה בין פעילותיה השוות וחיסכון בעלויות הקמה 

ם). תחילת פעילות החברה בתחום הדל"ן להשקעה (הובע מהקמת הפרויקט כפרויקט של עירוב שימושי
  ידי החברה ממלאי לדל"ן להשקעה.-ידי הסבת שלושה מרכזים מסחריים שבו על-עשתה על

קיון "שער העיר" בפרויקט בית : היםבתחום הדל"ן להשקעה בישראל  הפרויקטים, הדוח למועד כון
") מסחרי בצלאלויקט שוק בצלאל בתל אביב (""), שטחי המסחר והחיון בפרקיון בית שמששמש ("

  ").מסחרי העיר הלבהוהחלק המסחרי והחיון בפרויקט העיר הלבה בשכות ווה צדק בתל אביב ("

 להשקעהמגבלות, חקיקה, תקיה ואילוצים מיוחדים החלים על תחום הדל"ן  11.2

חוק המקרקעין,  , פעילות הביה כפופה להוראות חקיקה כגון חוקיבישראל בתחום הדל"ן 11.2.1
מקרקעי  רשות, חוקי המכר, חוקי התכון והביה, חוק 1973-(חלק כללי), התשל"ג החוזים
, תוכיות מתאר שוות, דרישות חוקיות בתחום רמ"י, החלטות והלי 1960-, התש"ךישראל

 איכות הסביבה ועוד.

, לעיין השלכות בושא מיסוי מקרקעין, מס רכישה ומס שבחכן, כפופה החברה להוראות -כמו 11.2.2
כסי  רוכשת החברהשים, וכן במקרה בו  25המס הכרוכות בשכירויות לתקופות העולות על 

 .הכס ברכישת המשולמתדל"ן, לעיין התמורה 

, מכח התחייבויותיה י"רמבחלק מהפרויקטים של החברה בישראל, היא כפופה לפיקוח של  11.2.3
רה, מכוחם רכשה החברה את זכויות במסגרת הסכמי פיתוח ו/או הסכמי חכי י"רמכלפי 

 החכירה במקרקעין עליהם מוקמים הפרויקטים.

 גורמי הצלחה קריטיים 11.3

 באיתור מיומות גבוהה) 1: (להשקעה"ן הדל בתחום החברה להצלחת לתרום העשויים גורמים להלן
 כוים וןותכ יתוח, היחידות תמחור, ופוטציאל עלות מבחית אטרקטיביים פרויקטים לביצוע כסים

) מויטין ויסיון; 2; (פתוח איטסיביל צפוי בהם אזורים של מראש כון וזיהוי עתידיים פרויקטים של
 והתקשרות הכסים יושכרו להם השוכרים תמהיל של כוה בחירה) 4) יכולת שיווק ומכירה גבוהים; (3(

  .פיסית איתות בעלי שוכרים עם טווח ארוכי בחוזים

 והיציאה העיקריים חסמי הכיסה 11.4

) 2) מויטין ויסיון מוכח; (1( העיקריים בתחום הדל"ן להשקעה הים: הכיסה חסמילהערכת החברה, 
כדאיות  ,זמיות קרקעות במיקום ובמחיר הרצויים) 3איכות ההון האושי ויכולת גיוס הון אושי איכותי; (

החברה מעריכה ודרישות הון עצמי.  ווי בקאיהצורך במימון ולי) 4; (כלכלית ושיעורי התשואה הצפויים
הזכויות בכסים, רשויות בעלי  עםחוזים ארוכי טווח ) 1( בתחום הדל"ן להשקעה הים: יציאהה חסמי כי

  ) קושי במימוש מהיר של כסי דל"ן בתמורה אותה.2ממשלתיות וגופים מממים; (

 מבה התחרות בתחום הפעילות והשיויים החלים בו 11.5

הדל"ן להשקעה בישראל מאופיין בתחרות רבה שכן תחום זה רווי בגופים רבים, הכוללים גופים  תחום
פרטיים וחברות דל"ן ציבוריות ועוד. יצוין, כי בעשור האחרון הגדילו חברות הביטוח והמוסדות 

ם המוהלים יהפיסיים האחרים את היקף ההשקעות בדל"ן המיב כחלק מאפיקי ההשקעה של הכספ
ידם. התחרות מושפעת מאיכות הכס, הקבעת בין היתר בהתאם למיקומו הגיאוגרפי, תכוו והיקפי -על

זכויות הביה הובעות ממו. יצוין, כי בשל המלאי המוגבל של קרקעות במדיה, קיימת תחרות רבה בעף 
רזי מקרקעין הדל"ן להשקעה בין החברות השוות באיתור מקרקעין באיזורי הביקוש ובזכייה במכ

שוים, לצרכי השקעה. ריבוי שטחים להשכרה באזורים בהם ממוקמים כסי החברה, עלול להשפיע לרעה 
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על יכולת החברה להשכיר שטחים פויים ברמת דמי שכירות אותה. בוסף, רכישות מסיביות של דל"ן 
קטיבית בשוי הכסים ומגד יד חברות הביטוח ומוסדות פיסיים עלולות ליצור עליית מחיר סל-מיב על

הוזלת דמי שכירות של שוכרי העוגן. השפעות כאמור, מתאפשרות לאור זמיות מקורות האשראי 
  המאפייות גופים כאמור ומהוות מרכיב וסף בהגברת התחרות.

 סוגי הכסים והשימוש בהם 11.6

: שטחי מסחר בשלושה בתחום דל"ן להשקעה מחזיקה החברה בשי סוגי כסיםלעיל,  11.1בסעיף  כאמור
פרויקטים (קיון בית שמש, מסחרי בצלאל ומסחרי העיר הלבה) וחיוים בשי פרויקטים (מסחרי בצלאל 

  .ומסחרי העיר הלבה)

 סוגי השוכרים 11.7

למספר רב של שוכרים למספר שוכרי עוגן וכן  כל אחד מהכסים, אשר יועדו לדל"ן להשקעה מושכרים
  .חלק קטן מהכסקטים, שכל אחד מהם שוכר 

 מדייות רכישה ומימוש כסים 11.8

להשכרה. ההחלטה  המיועדים וספיםלרכישת זכויות להקמת כסים  אפשרויותבוחת מעת לעת  החברה
 מול הבחן מהכס הצפויה התשואה יתוח סמך על מתקבלת וספים כסים והקמת רכישתאודות 

  .והפעלתו בהקמתו הכרוכים הסיכוים

 דל"ן להשקעה לצורך השכרתם. יחד עם זאת,החברה מחזיקההחברה עשויה לשקול  כסים שסווגו ל
  .מימוש חלק מהכסים האמורים או כולם

  השלכות דיי המס החלים על התאגיד והייחודיים לתחום הפעילות 11.9

לדוחות הכספיים  15לפרטים אודות השלכות דיי המס החלים על החברה בתחום פעילות זה ראה ביאור 
  .2018ם המאוחדים של החברה לשת השתיי

  *תמצית התוצאות 11.10

 פרמטר
לשה שסתיימה ביום 

 2018 בדצמבר 31
  באלפי ש"ח

 5,972 *סך כל הכסות הפעילות (מאוחד)
  )5,733(  עליית (ירידת) ערך כסים, טו

  --  הוצאות רכישה (בעיקר מס רכישה)
 --  התאמת שווי הוגן של דל"ן להשקעה, טו

  )3,713(   הפסדי) הפעילות (מאוחד)רווחי (
NOI ) כסים זהיםמSame Property NOI(מאוחד) (  -- 
NOI ) כסים זהיםמSame Property NOI(  (חלק התאגיד)  --  

  2,020  (חלק התאגיד) NOIסה"כ 
  * כולל תוים כספיים של חברה כלולה המטופלת לפי שיטת השווי המאזי בגין חלקה של החברה. 
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 מדית ישראל –רים כלכליים פרמט 11.1

  :אודות ישראל 2016-2018לשים  להלן טבלת משתים כלכליים

 
  ביום שסתיימה לשה

31.12.2018  31.12.2017  31.12.2016  
 :כלכליים משתים

 מיליארד ש"ח 1,222-כ מיליארד ש"ח 1,258-כ מיליארד דולר 1,297 -כ (*)  )ומיאלי( גולמי מקומי תוצר
 ש"ח 141,701 ש"ח 144,500 "חש 148,600  (*) פשל תוצר

 4.0%  3.0% 3.3%  (*) המקומי בתוצר צמיחה שיעור
 2.0% 1.0%  1.2% (*) לפש בתוצר צמיחה שיעור
 )0.2%( 0.4% 0.8%  (**) איפלציה שיעור

התשואה על חוב ממשלתי מקומי לטווח 
 ארוך (**)

2.2%  
1.7%  2.22%  

 A1 A1  A1  וך (***)לטווח אר ממשלתי חוב דירוג
שער חליפין של מטבע מקומי לעומת דולר 

  ארה"ב ליום האחרון של השה (**)
  ש"ח 3.845  ש"ח 3.467  "חש 3.748

 :דמי שכירות ממוצעים (בש"ח למ"ר), למיטב ידיעת החברה, בכסים מסוג
  מסחר 

 

42.4  42 42.4 (****) 

  https://www.boi.org.il/he/DataAndStatistics/Pages/MainPage.aspx?Level=3&Sid=1&SubjectType=2 - בק ישראלמקור: אתר .   (*)
  

תיות (שקליות) של אגרות חוב ממשל לפידיון. התשואה על חוב ממשלתי מקומי לטווח ארוך מתייחסת לתשואה http://www.bankisrael.gov.il -מקור: אתר בק ישראל   (**)
  ) שים (ברוטו).10בריבית קבועה לעשר (

 -משרד האוצר, אגף החשב הכללי אתר: מקור  (***)
https://mof.gov.il/AG/FinancingAndCredit/TheCreditRating/Pages/IsraelsCreditRating.aspx#GovXParagraphTitle2  

  . 2018מחודש אפריל  כסים מאן שתון: מקור  (****)
    

 הכסות צפויות בשל חוזי שכירות חתומים 11.2

  מימוש תקופת אופציות שוכרים-בהחת אי תקופת הכרה בהכסה
הכסות מרכיבים 

 קבועים
 (באלפי ש"ח)

הכסות מרכיבים משתים 
  (אומדן) 

  (באלפי ש"ח) 

מספר חוזים 
 מסתיימים

א ההסכמים שטח שו
 המסתיימים

  (במ"ר)

 2019שת 

 -- -- 296 1,129  1רבעון 
 -- -- 296 1,129 2רבעון 
  888 8 296 1,129 3רבעון 
 1,307 2 296 1,049 4רבעון 
  2,195  10 1,184  4,437 סה"כ

 830 11 1,184  3,904  2020 שת
 3,771 10 1,184 3,559  2021שת 
 835 5 1,184 2,618  2022שת 
  ל.ר  .רל 1,184 2,589 ואילך 2023שת 

 ל.ר  ל.ר  5,918  17,107  סה"כ

  

 התאמות ברמות התאגיד 11.3

  2018בדצמבר  31ליום   

  הצגה בדוח תיאור עסקי התאגיד
 יבים סך הכל105,825  כסים מ  

    154כסים מיבים בהקמה
  105,979  סה"כ

  התאמות

כסים שכללו במסגרת "רכוש בלתי שוטף המוחזק למכירה" 
 בדוח על המצב הכספי

--  

  --  התאמות לשווי הובעות מסעיפי זכאים וחייבים
  --  התאמות הובעות מהצגה של כסים לפי עלות

  --  התאמות אחרות

  105,979  הכל, אחרי התאמותסך 

  הצגה בדוח על המצב הכספי

  54,129 סעיף דל"ן להשקעה בדוח על המצב הכספי (מאוחד)
כסים שכללו במסגרת "רכוש בלתי שוטף המוחזק למכירה" 

  בדוח על המצב הכספי
--  

  54,129  סה"כ
  

  

  



-44- 

  

  רשימת מבים מיבים 11.4

תקופת   שם הכס ומאפיייו
  הדיווח

  תוים וספים אודות הערכת השווי וההחות שבבסיסה  פריט מידע

ערך 
בספרים 

בסוף שה 
(חלק 

החברה) 
(במטבע 
  ההצגה)

שווי הוגן 
בסוף 

התקופה 
(במטבע 
-המסחרי
חלק 

  החברה)

הכסות 
(חלק השה

החברה) 
(במטבע 
  המסחרי)

NOI 
בפועל 
 השה
(חלק 

החברה) 
(במטבע 
  המסחרי)

שיעור 
התשואה 

(%)  

שיעור 
התשואה 

מותאם ה
(%)  

שיעור 
התשואה 

על 
העלות 

(%)  

יחס 
שווי 
הכס 
לחוב 

)LTV(  

 הפסדי
שערוך 

(מאוחד) 
(במטבע 
  המסחרי)

שיעור 
התפוסה 

לסוף 
  שה (%)

דמי 
שכירות 

ממוצעים 
למטרים 
רבועים 
(במטבע 
  המסחרי)

מודל   זיהוי מעריך השווי [שם ויסיון]
הערכה 

שמעריך 
השווי 

  פעל לפיו

החות וספות 
  רכהבבסיס ההע

  ₪תוים באלפי 

קיון   .1
בית 
  42שמש

כלכלית ושמאית -דיאלה פז   65  92%  )2,724(  83%  3.8   2  243,44  994  5,064  51,850 51,950  2018  בית שמש  אזור
בעלת תואר  2002מקרקעין משת 

ראשון בכלכלה ויהול מאויברסיטת 
תל אביב, בעלת תואר שי במיהל 

עסקים התמחות במימון 
 סיטת תל אביב מאויבר

גישת 
היוון 

 ההכסות 

שיעור ההיוון בין 
בהתאם לסוג  8%-7%

השוכר, לקחה 
תקופת האופציה 
הראשוה כמדגם 
מייצג, התייצבות 
 8חברת היהול לאחר 

מייצג  NOI שים.
מיליון  4.2 -היו כ

  בשה ש"ח

ציון המטבע 
  המסחרי

  ש"ח

  מסחר  שימוש עיקרי

עלות 
מקורית/עלות 
הקמה מקורית 

(במטבע 
  המסחרי)

54,300  

חלק התאגיד 
  בכס (%)

%4045  

שטח (מטרים 
  רבועים) 

14,925  

מסחרי   .2
  בצלאל

כס  )2,310(  --  4  4  46 1.5  618  618  45,275  47,025  2018  תל אביב  אזור
בהקמה, 
השכרות 

   58% -כ

לימודי תעודה -עדיה גריברג   165
בשמאות מקרקעין ויהול כסים 

,  1990מאויברסיטת תל אביב  משת 
לימודי הדסה אזרחית במסגרת 

  טכיון. –העתודה האקדמית 
לימודי תעודה בשמאות  -רון כץ 

מקרקעין ויהול כסים מאויברסיטת 
, לימודי תואר 1997תל אביב משת 

שון כלכלה חקלאית ומיהל רא
בפקולטה לחקלאות באויברסיטה 

  העברית. 

גישת 
היוון 

ההכסות 
ולגבי 

החיון 
שווי 

מקום 
  חיה

שיעור ההיוון 
לשטחים מושכרים 

, ולשטחים לא 7.5%
. שווי 8%מושכרים 

מקום חיה לקח לפי 

  NOIתוי השוואה.
מליון  3.5-כמייצג 

  .ח בשה"ש

ציון המטבע 
  המסחרי

  ש"ח

מסחר   רישימוש עיק
  וחיון

עלות 
מקורית/עלות 
הקמה מקורית 

(במטבע 
  המסחרי)

39,666 

חלק התאגיד 
  בכס (%)

50%  

שטח (מטרים 
רבועים) [לפי 

  שימושים]
  

2,273 
מ"ר 

מסחר + 
212 

מקומות 
  חיה

מסחרי   .3
העיר 
  הלבה

חיון   )800(  --  2  2  47 2 177  290  8,700  9,500  2018  ביבתל א  אזור
בהרצה, 
מסחר 

33% 
  תפוסה

כלכלית ושמאית -דיאלה פז  133
בעלת תואר  2002מקרקעין משת 

ראשון בכלכלה ויהול מאויברסיטת 
תל אביב, בעלת תואר שי במיהל 

עסקים התמחות במימון 
  מאויברסיטת תל אביב

גישת 
היוון 

ההכסות 
בי ולג

החיון 
שווי 

שיעור ההיוון 
לשטחים מושכרים 

, ולשטחים לא 7%
. שווי 7.5%מושכרים 

מקום חיה לקח לפי 

  NOIתוי השוואה.

ציון המטבע 
  המסחרי

  ש"ח

מסחר   שימוש עיקרי
  וחיון

________________________  

 הכס מוחזק בחברה כלולה.     42
  . 2017בספטמבר בחודש מהקיון  20%לאחר הבטחת התשואה לרמי לוי אשר רכש     43
 והתשואה אים תוים יציבים.  NOI-מהלך תקופת הדוח תוי הלאור העובדה שהכס מצא בתקופת הרצה ב     44
  .40%, שיעור האחזקה בשרשור היו 2018 בדצמבר 31ליום      45
 מאחר והכס טרם אוכלס מידע כאמור איו רלווטי.      46
 והתשואה אים תוים יציבים. NOI-לאור העובדה שהכס מצא בתקופת אכלוס תוי ה     47
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תקופת   שם הכס ומאפיייו
  הדיווח

  תוים וספים אודות הערכת השווי וההחות שבבסיסה  פריט מידע

ערך 
בספרים 

בסוף שה 
(חלק 

החברה) 
(במטבע 
  ההצגה)

שווי הוגן 
בסוף 

התקופה 
(במטבע 
-המסחרי
חלק 

  החברה)

הכסות 
(חלק השה

החברה) 
(במטבע 
  המסחרי)

NOI 
בפועל 
 השה
(חלק 

החברה) 
(במטבע 
  המסחרי)

שיעור 
התשואה 

(%)  

שיעור 
התשואה 

מותאם ה
(%)  

שיעור 
התשואה 

על 
העלות 

(%)  

יחס 
שווי 
הכס 
לחוב 

)LTV(  

 הפסדי
שערוך 

(מאוחד) 
(במטבע 
  המסחרי)

שיעור 
התפוסה 

לסוף 
  שה (%)

דמי 
שכירות 

ממוצעים 
למטרים 
רבועים 
(במטבע 
  המסחרי)

מודל   זיהוי מעריך השווי [שם ויסיון]
הערכה 

שמעריך 
השווי 

  פעל לפיו

החות וספות 
  רכהבבסיס ההע

  ₪תוים באלפי 

עלות 
לות מקורית/ע

הקמה מקורית 
(במטבע 
  המסחרי)

מקום  4,545
  חיה

 725 -מייצג היו כ
  בשה. ש"חאלפי  

חלק התאגיד 
  בכס (%)

37.5%  

שטח (מטרים 
רבועים) [לפי 

  שימושים]

מ"ר  545
 +97 

מקומות 
  חיה
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  עייים הקשורים לכלל עסקי החברה

  וכסים, מקרקעין רכוש קבוע . 12

  ומתקים רכוש קבוע

רשומים כמלאי בדוחות , בתחום הייזום, הבעלות של החברההחכירה ו/או י המקרקעין וזכויות כס
   .הכספיים של החברה

מופים, מעמיסים כגון:  הדסיביה כולל בעיקר: ציוד בתחום הביצוע,  של החברההמהותי רכושה הקבוע 
   .ות באתרי הביהטלסקופיים, ציוד תמיכה, גרטורים וציוד חשמלי, מבים זמיים ומכול

של החברה  המאוחדים לדוחות הכספיים 14ר ראה ביאואודות הרכוש הקבוע של החברה, לפרטים וספים 
  .הכללים בדוח תקופתי זה 31.12.2018ליום 

  הון אושי . 13

ויו"ר דירקטוריון  ל"ידי מטה מרכזי אחד, בראשו עומדים מכ-מוהלת עלשל החברה  הבותהחברה והחברות 
   :חברהלהלן תרשים המבה הארגוי של ה .פעיל

  

צמח באמצעות  ושכראת  מקבל ,חברההמר חיים פיגלין, המשמש כמכ"ל יהול החברה עשה באמצעות  13.1
ומר רן בן אברהם, המשמש  חברהשל הכיו"ר דירקטוריון פעיל מר אבי בן אברהם, המשמש  ,תשתית

ן החברה לבין היחידים האמורים, לא מתקיימים בי .בטליוןבאמצעות  םאת שכר יםמקבל ,משה למכ"לכ
 הפרטים לפרק 21 תקההתקשרויות החברה עם בטליון ועם צמח תשתית, ראה  לתיאור יחסי עובד מעביד.

 .הוספים

 עובדים קבועים 13.2

קבועים. להלן פירוט  עובדים 210 ,2018בדצמבר  31ליום ות, מעסיק והחברות המוחזקות החברה  ]א[
  , בהתאם למבה הארגוי שלה:עובדי החברה הקבועים

מספר עובדים ליום    מחלקה
31.12.2016  

מספר עובדים ליום 
31.12.2017  

מספר עובדים ליום 
31.12.2018  

  6  5  5  ההלה

  23  22  16  תפעול

מהלי פרויקטים ומהדסי 
  ביצוע

17  11  10  

הדסאים  מהדסים,
  ואקדמאים

30  25  21  

  63  62  55  מהלי עבודה ועוזריהם

ר "יו
דירקטוריון  

פעיל

ל"מנכ

משנה  
ל "למנכ

כספים 
ופיתוח עסקי

ל "סמנכ
כספים 
ומזכיר  
חברה

חשב  

מנהלות 
חשונות

מזכירות

מנהל בקרה  
ייזום וביצוע

ITמנהל 

ל "סמנכ
תכנון

משנה  
ל "למנכ

תפעול

ל "סמנכ
ביצוע

מנהלי 
פרוייקטים

מנהלי 
עבודה

קבלנ/פועלים
ספקים/ים

מנהלי בדק
צוות תפעול 

ורכש

מנהל 
מחלקת 

שינויי דיירים

מתאמי  
שינויים

מהנדס  
חברה

משנה  
ל"למנכ

ייזום

מנהלת שיווק  
ומכירות

מקדמי 
מכירות

מנהלי 
מכירות

מנהלת  
מחלקת 
דיירים

מחלקת 
דיירים

מנהלת  
נכסים 
מניבים
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    26  21  30הלי חשבוות ופקידיםמ

  153  146  149  סה"כ

  57  178  277  פועלים (כולל עובדים זרים)

  210  324  426  סה"כ עובדים

 

  יים בכתב.העסקה אישהעובדיה הקבועים של החברה מועסקים באמצעות הסכמי   ]ב[

לגבי חלק מהעובדים חלות על החברה הוראות מכוח ההסכם הקיבוצי הכללי לעובדים בעף 
 ים לבין הסתדרות פועלי הביין.אחתם בין מרכז הקבלים והבאשר הביה והעבודות הציבוריות 

בקרן פסיה מקיפה (קרן פסיה לפועלי  אלה פי הסכם זה חלה על החברה החובה לבטח עובדים-על
 הביין) וכן מועקות לעובדים אלה זכויות אישיות וספות הקבועות בהסכם. 

 תודה המיועדת לכך בדוחות הכספייםידי ע-ב אקטוארי, ביחס לכיסוי עלאודות תחשי לפרטים  ]ג[
מעביד, לגבי אותם עובדים שביחס אליהם -של התחייבויות החברה להפרשה בגין סיום יחסי עובד

, כאמור לעיל, וכן ביחס לאותם קרן פסיה /לא מתבצעות הפרשות של החברה לביטוח מהלים
שלהם איה מכסה את מלוא חובות החברה בגין  קרן פסיה /עובדים שפוליסת ביטוח המהלים

 31.12.2018ליום  של החברה המאוחדים הכספיים לדוחות 23 ביאורמעביד, ראה -סיום יחסי עובד
 . הכללים בדוח תקופתי זה

פי בקשתם, ובהתאם להסכמים שחתמו עמם, -החברה העיקה למספר עובדים של החברה, על  ]ד[
פי -ם לא מהותיים, אשר פרעות בדרך של קיזוז משכרם, לרוב, עלהלוואת כספיות, בסכומי

תקופה בת כשתיים. במידה שהעובד אשר קיבל הלוואה כאמור עוזב את עבודתו בחברה, מסיבה 
  כלשהיא, מחויב העובד להחזיר את יתרת ההלוואה שטרם הוחזרה עם סיום העסקתו.

 ם באמצעות קבלי כח אדם.  במהלך השים האחרוות החברה החלה להעסיק עובדי  ]ה[

  עובדים זרים 13.3

, מעסיקה מלגם, חברה בת בבעלות מלאה של החברה, עובדים זרים, בהתאם להיתר שיתן למועד דוח זה
  המחלקה למתן היתרים לעובדים זרים לביין.  -לה מאת שירות התעסוקה 

ורשים". התאגידים העסקת העובדים הזרים מתבצעת באמצעות קבלי כוח אדם שהים "תאגידים מ
המורשים מספקים את העובדים הזרים לחברות הבייה. האחריות על העסקת העובד הזר, תשלומי השכר 

  ותאי עבודתו מוטלת בראש ובראשוה על התאגיד המורשה.

קיבלה מלגם מאת משרד התעשייה, המסחר והתעסוקה, רישיון להעסקת עובדים זרים.  2005בחודש יוי 
עובדים הזרים, ובהתאם להחיות משרד התעשייה, המסחר והתעסוקה, דרשת מלגם לצורך העסקת ה

, העיק 2017מאי  להגיש, אחת לשה, בקשה לחידוש הרישיון להעסקת עובדים זרים בעף הביה. בחודש
משרד התעשייה, המסחר והתעסוקה, למלגם, בהתאם לבקשתה, רשיון והיתר לפעול כקבלן כוח אדם לשם 

   עובדים זרים בעף הביין. 300העסקת עד 

מלגם  הפקידהדוח זה,  עדולמ, 1996-"והתשאדם (ערובה),  כח ידי-על עובדים העסקת לתקות בהתאם
בידי יחידת הסמך לעובדים זרים במשרד משרד התעשייה, המסחר והתעסוקה ערבות בקאית בסך של 

   .זר עובד כל בגין"ח ש 700מפקידה החברה בכל חודש, סך של  כן-כמו"ח. ש אלפי 2,157כ

פי הביקוש בעף הביה, לספק עובדים זרים אף לצדדים שלישיים אשר אים -והגת, מעת לעת, ועל מלגם
 זרים עובדים החברהסיפקה  לא 2018-ו 2017 בשיםקשורים לחברה, הפועלים בעף הבייה בישראל. 

   .בהיקפים מהותיים שלישיים לצדדים

להערכת החברה,  .זריםעובדים  50-כמלגם בפרויקטים השוים של החברה  , מעסיקהזה דוחלמועד 
לחברה אין תלות במלגם בקשר עם כוח האדם של החברה המועסק באתרי הביה של החברה. להערכת 

מקומיים וזרים לאתרי הבייה של החברה עובדים החברה, ככל שתידרש, יהא באפשרות החברה לגייס 
  . ללא עלויות וספות מהותיות לחברהזאת מעסיקה מלגם, הזרים אותם עובדים חלף ה
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 מפתח בעובדי תלות 13.4

וביו"ר הדירקטוריון  מר חיים פייגלין החברה מכ"ללהערכת ההלת החברה, לחברה תלות מהותית ב
הואיל ופעילותם האישית, היכרותם את השוק ומערכת הקשרים , מר אבי בן אברהם הפעיל של החברה

בחברה, עלולה להיות לכך  םאת עבודתה"ל  וווה בסיס לפעילות החברה. אם יפסיקשל כל אחד מהם, מה
  השפעה מהותית לרעה על פעילות החברה.

  תשומות וספקים . 14

 תשומות 14.1

 בישראל במדייות הממשלהוכן , בזמיותן של קרקעות פרטיות בישראל בין היתר ,רווחיות החברה תלויה
  ביחס לשיווק קרקעות. 

להעדיף התקשרות לביצוע  והגים היזמים, בהם משמשת החברה כקבלן מבצע, במסגרת הפרויקטים
כולו עד לגמר, בתמורה  הפרויקטלבות את ת החברה הסכם בו מתחייב, פאשולי בסיסעבודות ביה על 

לתקן את כל הליקויים בתקופת הבדק והאחריות החברה  תמתחייב במסגרת ההסכם, .לסכום קבוע מראש
לרוב, מחירי הביה על בסיס פאושלי . גם לאחר תום תקופת הבדק יות לתיקויםולשאת במלוא האחר

אולם לאור האמור לעיל למדד זה, גם כן חוזי הביצוע צמודים  .צמודים לשיויים במדד תשומות הביה
בגין הפער  לחברה חשיפה ביחס לפער בין עליית המדד להתייקרות האמיתית בעלויות הבייה קיימת

  .להמצוין לעי

 יםהתוצאות הכספיות של החברה והתחייבויותיה, מושפע בוסף, מחירי הביה על בסיס פאושלי, כמו גם
חומרי מזמיות כוח אדם, משיויים בעלות  ,כגון ברזל לבין, בטון ומלט ,משיויים במחירי חומרי גלם

דם עלול לעכב ביית מחסור בחומרי גלם ובכוח א .בכוח אדם, לרבות מזמיותם של עובדים זריםוגלם 
 מסירת כסים.איחור בים של החברה ולגרום לפרויקט

 שירותיםספקים וותי  14.2

תלות במי מותי השירותים או מקבלי המשה עימם היא  לחברה אין ספק מהותי ולהערכתה אין לה
   .למועד דוח זהכון  ,עובדת

 הון חוזר . 15

  תמצית הרכב ההון החוזר 15.1

ביה למגורים מושפע בעיקרו מרמת מלאי הדירות בפרויקטים שבביצוע המפעילות  ההון החוזר הובע
, קטים. מדייות החברה בתחום זה היה להימע, ככל האפשר, מביה למלאייוממאפייי המימון של הפרו

. ולאורך תקופת ההקמה ותחילת הביצוע המתקדמים שלבי התכוןמ החליחידות הדיור קרי לשווק את 
לפי  בעבודות הביהאיה מתחילה לרוב, ת ביצוע הפרויקטים למספר שלבים והחברה והגת לחלק א

ברוב הסכמי הרכישה בישראל,  .ספיציפית ביחס לכל פרויקט ופרויקט מכירה מוקדמת בשיעור שקבע
מהתמורה במעמד חתימת חוזה המכר, והיתרה בלוח זמים  15%לפחות מתחייבים הרוכשים לשלם 

בהסכמי הליווי מתחייבים הבקים המלווים להעמיד אשראי תן עם הרוכשים.לתשלום שקבע במשא ומ
   שקבעו. עד לסיום הפרויקט, בכפוף לעמידת החברה בתאים

-ו 1.51 היו על בסיס מאוחד ,2018בדצמבר  31וליום  2017דצמבר ב 31של החברה ליום  היחס השוטף
  בהתאמה. , 1.54

  :חודשים 12 בת לתקופה חוזר והון חוזר הון אודות פירוט להלן

  
הסכום שכלל בדוחות 

הכספיים (אלפי 
  שקלים חדשים)

התאמות (לתקופה של 
  שיים עשר חודשים)

  סך הכל

   752,860  )173,763( 579,097כסים שוטפים

 )443,209( 44,943 )488,152(  התחייבויות שוטפות

 135,888 )128,820( 264,708  עודף הכסים השוטפים על ההתחייבויות השוטפות
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חודשים ובע מהעובדה שלחברה שי מחזורי פעילות,  12-ההבדל בין ההון החוזר להון החוזר של החברה ל 15.2
האחד של מגזר היזמות והביה שהיו מחזור תפעולי העולה על שה ויכול להימשך עד כחמש שים, והשי 

חודשים  12-מת לבחון את ההון החוזר להיו מחזור תפעולי של עד שה לשאר פעילויות החברה. משכך על 
 לא שוטפיםחודשים לכסים  12 הצפוי עולה עלמוייו כל הכסים של הפרויקטים אשר מועד מימושם 

  .לא שוטפותחודשים מוייו להתחייבויות  12 על פרעון הצפוי עולהובמקביל הלוואות אשר זמן 

  מימון . 16

  כללי 16.1

 ואשראי חוץ בקאי ,(לזמן קצר ולזמן ארוך) ראי בקאיאש ,החברה מממת את פעילותה מהון עצמי
  . במסגרת הפקות של אגרות חוב לציבור

החברה, מתקשרת החברה עם בקים בהסכמי ליווי יוזמת ומהלת הפרויקטים אותם הקמת לצורך מימון 
  . ביה

 48ושיעורי ריבית מסגרות אשראי  16.2

 2018בדצמבר  31ליום  שהסתכמוי בקאי) בליוופרויקטים (לרבות מבקים לחברה מסגרות אשראי 
 1.33-כ ש"ח אשראי כספי;ליון ימ 421-, בחלוקה כדלקמן: כ(חלק החברה בלבד)ש"ח  מיליארד 2.35בכ
מתוך המסגרות הללו בגין ערבויות אחרות.  ש"חליון ימ 603-ש"ח בגין ערבויות חוק המכר; כ ליארדימ

ש"ח בגין  מיליון 198-בחלוקה כדלקמן: כ ש"ח יליארדמ 1.22-, סך של כלמועד דוח זה ,החברה היצל
   בגין ערבויות אחרות. ש"ח מיליון 347-בגין ערבויות חוק המכר וכ ש"חליון ימ 678-כ; אשראי כספי

: על עמדו, 2018 דצמברב 31שיעורי הריבית הממוצעת על הלוואות ממקורות בקאיים, שהיו בתוקף ביום 
   .2.85% עד 0.2%+  פריים

  לות אשראימגב 16.3

   כדלקמן:חברה התחייבויות לעמידה ביחסים פיסיים ל, למועד דוח זה

כלפי  התחייבה החברה טפחות בע"מ מזרחימאת בק  מסגרת להלוואה/במסגרת קבלת הלוואה  ]א[
 בק, בין היתר, כדלקמן: ה

 מועד  פיסית תיה
  הבחיה

 ליום
31.12.2018  

 פרסום למועד סמוך למועד
  זה דוח

של החברה לא יפחת  49המוחשי מיהעצ ההון
מסך המאזן המאוחד  15%בכל עת משיעור של 

וביכוי  של החברה, ביכוי מקדמות מלקוחות

  . קומביציה בעסקרותהתחייבויות לבעלי מקרקעין 

  רלווטי לא  %25.6  31.12.18

  

לוקת וכן התחייבה לאי ח 50טלה על עצמה מגבלות בקשר עם שיוי השליטה בחברה בוסף החברה
דיבידד מעבר לשיעור חלוקת הדיבידד בהתאם למדייות חלוקת הדיבידד אותה אימצה 

עם תאגיד אחר, מבלי לקבל את הסכמת  51כן התחייבה החברה שלא לבצע מיזוג-כמוהחברה. 

________________________  

  כסים והשקעות. קיבוליםאי של החברה כוללת גם את המסגרת בגין חלקה של החברה בשותפות רשומה האשר מסגרת   48
הון עצמי כמוצג בדוחות הכספיים, לרבות, הון מיות פרע, עודפים בלתי מחולקים, קרות בתוספת יתרת סכומי קרן הלוואות בעלים    - הון עצמי מוחשי   49

ידי החברה ובעלי מיותיה, כתבי חיתות וביכוי הוצאות דחות, כסים בלתי מוחשיים כגון: מויטין, פטטים, סימי אשר לגביה חתמו כלפי הבק, על 
רת מוחים מסחר, שמות מסחריים, זכויות יוצרים וכד' וביכוי חייבים לחברה שהים בעלי עיין ו/או חברות בות ו/או חברות קשורות של החברה (כהגד

  ת ערך) וכן ביכוי ערבויות שיתו על ידי החברה להבטחת חובות כספיים של בעלי עיין ו/או חברות בות ו/או חברות קשורות של החברה. אלה בחוק יירו
, צ.מ.ח , בטליון יזמות וייעוץ ארגוי בע"מפייגלין' תהילה הגב, אבי בן אברהם, רן בן אברהם, פייגליןחלות ביחס להחזקותיהם של ה"ה חיים  המגבלות   50

, באופן בו כל אחד מבעלי השליטה האמורים יהיה רשאי להקטין את החזקותיו במיות החברה בשיעור של עדי בע"מ ורובגיל) בע"מ 1996תשתית ופיתוח (
 . מהון המיות המופק והפרע של החברה 46%-מהחזקותיו ובלבד ששיעור החזקותיהם המשותף לא יפחת מ 25%עד 

 אחר תאגיד או אדםידי -על החברה כסי עיקר רכישת שתוצאתה פעולה כל לגבי והן החברות לחוק התשיעי החלקפי -על או השמיי החלקפי -על מיזוג הן   51
 או במישרין, רוכשת החברה ממה שכתוצאה פעולה כל או בחברה שליטה לרוכש המקות החברה של מיות רכשות ממה כתוצאה אשר פעולה כל או

 בתמורה אחר תאגיד של החברהידי -על רכישה ולמעט, תאגיד באותו שליטה לה המקות אחר תאגיד של מיות או אחר תאגיד כסי רעיק את, בעקיפין
 .החברה פעילות בתחום עוסק הרכש שהתאגיד ובלבד, מועד באותו החברה של העצמי מהוה 10% על עולה שאיה
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בשעבוד צף את כסיה הקיימים כיום ואת כסיה  לשעבדלא שהחברה  התחייבה בוסף. הבק לכך
  .תלע עתכפי שיהיו מ

  מהתאגיד הבקאי.  יה שימוש בזכותה לקבלת הלוואה כלשהתכון למועד זה החברה לא עש

כון ליום  לא וצלה אשר, לאומי בק מאתמיליון ש"ח  15של  בסך מימון מסגרת העמדת במסגרת  ]ב[
  כדלקמן:  ,היתר, בין הבקהחברה כלפי  התחייבה, 2018בדצמבר  31

 מועד  פיסית תיה
  הבחיה

  ליום
31.12.2018  

 דוח פרסום למועד סמוך למועד
  זה

של החברה לא יפחת  52המוחשי העצמי ההון
 המאוחדמסך המאזן  15%בכל עת משיעור של 

וביכוי  מלקוחות מקדמות ביכוי, החברה של
התחייבויות לבעלי מקרקעין בעסקאות 

  . קומביציה

   רלווטי לא  %25.6  31.12.18

  
 החברה התחייבה כןו 53לות בקשר עם שיוי השליטה בחברהטלה על עצמה מגבהחברה  בוסף

  עם תאגיד אחר, מבלי לקבל את הסכמת הבק לכך. 54מיזוג לבצע שלא

ישמשו תחילה ים בליווי הבק מפרויקטכי עודפי כספים אשר יבעו לחברה  ,החברה התחייבה
העודפים לסכום  בין יתרת 1.5. החברה התחייבה לשמור על יחס של לפחות פי לפירעון האשראי

  מסגרת האשראי. 

כמו כן, בעלי השליטה קבלו על עצמם כלפי הבק התחייבויות שוות שעיקרן, הגבלות בקשר עם 
  קבלת דיבידדים ודמי יהול בהתאם לחריגים הקבועים בכתב ההתחייבות.

 החברהפיו הופקו אגרות החוב (סדרה ד') של החברה, התחייבה -במסגרת שטר אמות על  ]ג[
  :לקמןכד

 מועד  פיסית תיה
  הבחיה

  ליום
31.12.2018  

 למועד סמוך למועד
  זה דוח פרסום

, במחזור החברה של') ד(סדרה  החוב אגרות תהייה עוד כל
  .%1455 של משיעור יפחת לא למאזן העצמי ההון יחס

  רלווטי לא  26.7%  31.12.18

 במחזור החברה של') ד(סדרה  החוב אגרות תהייה עוד כל
פי דוחותיה הכספיים  עלון העצמי של החברה הה

  .56ש"חמליון  70-המאוחדים של החברה לא יפחת מ

מליון  226  31.12.18
  ש"ח

  רלווטי לא

 במחזור החברה של') ד(סדרה  החוב אגרות תהייה עוד כל

 הכספיים דוחותיהעל פי  Cap57-יחס החוב הפיסי ל
  .86% עללא יעלה  החברה של המאוחדים

  רלווטי לא  67%  31.12.18

  

________________________  

יים, לרבות, הון מיות פרע, עודפים בלתי מחולקים, קרות בתוספת יתרת סכומי קרן הלוואות בעלים עצמי כמוצג בדוחות הכספ הון  - הון עצמי מוחשי   52
טים, סימי אשר לגביה חתמו כלפי הבק, על ידי החברה ובעלי מיותיה, כתבי חיתות וביכוי הוצאות דחות, כסים בלתי מוחשיים כגון: מויטין, פט

וצרים וכד' וביכוי חייבים לחברה שהים בעלי עיין ו/או חברות בות ו/או חברות קשורות של החברה (כהגדרת מוחים מסחר, שמות מסחריים, זכויות י
או חברות קשורות אלה בחוק יירות ערך) וכן ביכוי ערבויות שיתו על ידי החברה להבטחת חובות כספיים קיימים בפועל של בעלי עיין ו/או חברות בות ו/

  . של החברה
 . לעיל 50ראה ה"ש    53
ידי אדם או תאגיד אחר -פי החלק התשיעי לחוק החברות והן לגבי כל פעולה שתוצאתה רכישת עיקר כסי החברה על-פי החלק השמיי או על-מיזוג על הן   54

 או במישרין, רוכשת החברה הממ שכתוצאה פעולה כל או בחברה שליטה לרוכש המקות החברה של מיות רכשות ממה כתוצאה אשר פעולה כל או
 בתמורה אחר תאגיד של החברהידי -על רכישה ולמעט, תאגיד באותו שליטה לה המקות אחר תאגיד של מיות או אחר תאגיד כסי עיקר את, בעקיפין

  .החברה פעילות בתחום עוסק הרכש שהתאגיד ובלבד, מועד באותו החברה של העצמי מהוה 10% על עולה שאיה
. החברה ידי על שיופק ככל להמרה"ח אג של ההמרה מרכיב בתוספת החברה של המאוחדים הכספיים בדוחותיה) מיעוט זכויות(כולל  עצמי הון -" עצמי וןה"   55

  .ציהקומבי עסקאות בגין מקרקעין לבעלי התחייבויות וביכוי דירות מרוכשי מקדמות בקיזוז המאזן היקף סך -  היו זה סעיף לעיין"  מאזן"
 לעיל.  55"ש ההגדרת הון עצמי ראה  לעיין   56
ריבית כלפי מחזיקי אגרות חוב שהפיקה  ושאפיסיים בתוספת חוב  ומוסדותלזמן ארוך מבקים וריבית לזמן קצר  ושאחוב  –משמעו  "החוב הפיסי"   57

חוב הפיסי בצירוף סך ההון העצמי במאזן (וכולל זכויות מיעוט ה –משמעו  Capחוב לבעלי שליטה על בסיס הדוחות המאוחדים של החברה.  ובתוספת
  ובתוספת הלוואות בעלים) והכל על בסיס הדו"חות הכספיים המאוחדים של החברה.
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 ') של החברה, התחייבה החברההפיו הופקו אגרות החוב (סדרה -במסגרת שטר אמות על  ]ד[
 כדלקמן:

 מועד  פיסית תיה 
  הבחיה

  ליום
31.12.2018  

 למועד סמוך למועד
  זה דוח פרסום

, במחזור החברה של') ה(סדרה  החוב אגרות תהייה עוד כל
במהלך   16% של משיעור יפחת לא למאזן העצמי ההון יחס

  .58שי רבעוים רצפוים

  רלווטי לא  26.7%  31.12.18

 במחזור החברה של') ה(סדרה  החוב אגרות תהייה עוד כל
פי דוחותיה הכספיים  עלההון העצמי של החברה 

 במהלךש"ח מליון  100-מ המאוחדים של החברה לא יפחת
  .59 של שי רבעוים רצופיםתקופה 

מליון  226  31.12.18
  ש"ח

  רלווטי לא

 במחזור החברה של') ה(סדרה  החוב אגרות תהייה עוד כל

 הכספיים דוחותיהעל פי  Cap60-יחס החוב הפיסי ל
  .82% עללא יעלה  החברה של המאוחדים

  רלווטי לא  67%  31.12.18

  

כי קבוצת בן  ') התחייבה החברהה(סדרה -') ודכמו כן, בשטרי האמות בגין אגרות החוב (סדרה 
אברהם ו/או קבוצת פייגלין (כהגדרתן להלן) ימשיכו להיות (במישרין או בעקיפין), יחד או לחוד, 
בעלות השליטה בחברה. בשטרי האמות האמורים קבלה החברה על עצמה התחייבויות בקשר 

  לעיל.  6לפרטים ראה סעיף  –עם חלוקת דיבידד 

כון ליום  אשר, הפועלים בע"מ בק מאתמיליון ש"ח  15של  בסך מימון מסגרת העמדת במסגרת  ]ה[
 ,היתר, בין הבקהחברה כלפי  התחייבהמליון ש"ח,  10וצל מתוכה סך של , 2018בדצמבר  31

  כדלקמן: 

 מועד  פיסית תיה
  הבחיה

  ליום
31.12.2018  

 סמוך למועד
 דוח פרסום למועד

  זה

עור של החברה לא יפחת בכל עת משי המוחשי העצמי ההון
  .61מסך כל המאזן המוחשי %15של 

  לא רלווטי  25.6%  31.12.18

שעור ההון העצמי המוחשי ביכוי השקעה בחברות 
 60-ממסך כל המאזן המוחשי לא יפחת בכל עת  62קשורות

  מליון ש"ח. 

מליון  150.4  31.12.18
  ש"ח

  רלווטי לא

  . 63רהטלה על עצמה מגבלות בקשר עם שיוי השליטה בחב בוסף החברה

  

________________________  

. החברה ידי על שיופק ככל להמרה"ח אג של ההמרה מרכיב בתוספת החברה של המאוחדים הכספיים בדוחותיה) מיעוט זכויות(כולל  עצמי הון -" עצמי הון"   58
  .קומביציה עסקאות בגין מקרקעין לבעלי התחייבויות וביכוי דירות מרוכשי מקדמות בקיזוז המאזן היקף סך -  היו זה סעיף לעיין"  מאזן"

 לעיל.  51"ש ההגדרת הון עצמי ראה  לעיין   59
כלפי מחזיקי אגרות חוב שהפיקה ושא ריבית בתוספת חוב ות פיסיים ומוסדלזמן ארוך מבקים ולזמן קצר ושא ריבית חוב  –משמעו  "החוב הפיסי"   60

החוב הפיסי בצירוף סך ההון העצמי במאזן (וכולל זכויות  –משמעו  –משמעו  Capעל בסיס הדוחות המאוחדים של החברה. ובתוספת חוב לבעלי שליטה 
) והכל על בסיס הדו"חות הכספיים חברה בגין אגרות החוב לרבות בחדלות פירעוןובלבד שיהיו חותות ודחות לחוב ה מיעוט ובתוספת הלוואות בעלים

  המאוחדים של החברה.
לרבות עודפים בלתי מחולקים וקרות, ביכוי כסים לא מוחשיים (כגון מויטין, זכויות יוצרים, פטטים, סימי מסחר, שמות עצמי  הון  - הון עצמי מוחשי   61

ייבים לחברה שהים בעלי עיין ביכוי הוצאות דחות, ביכוי ערבויות שיתו על ידי החברה להבטחת חובות כספיים קיימים בפועל מסחריים וכדו') ביכוי ח
 של חברות בותשל בעלי עיין וכמו כן ביכוי ערבויות שיתו על ידי החברה להבטחת חובות כספיים קיימים בפועל שאים לטובת פרויקטים בליווי פיסי 

חלק מחשבון  ו/או חברות קשורות של החברה וביכוי קרות הון שוצרו בעקבות שערוכי כסים וביכוי רווחי שערוכים שטרם מומשו ביכוי מויטין שהיו
. עלים, כתבי חיתותההשקעה בחברות כלולות ובתוספת הלוואות בעלים לגביהן חתמו כלפי הבק על ידי החברה ו/או על ידי מי שהעמיד את אותן הלוואות ב

  " סך המאזן המאוחד של החברה ביכוי מקדמות מלקוחות וביכוי התחייבויות לבעלי מקרקעין בעסקאות קומביציה.מאזן מוחשי"
או שטרי הון חברות קשורות, הלוואות ו/או שטרי חוב ו/חייבים לחברה שהים ביכוי  25כאמור בה"ש  –עצמי מוחשי ביכוי השקעה בחברות קשורות  הון   62

 .מכל מין וסוג שהוא שהעמידה החברה לחברת בת ו/או לחברה קשורה
  .לעיל 50ראה ה"ש    63
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   יתרות הלוואות 16.4

במסגרת פרויקטים של  ,מבקים שלה, מוחזקותהשל החברה וחברות ת ולהלן פירוט יתרות ההלווא
   :בגין חלק החברה בלבד – )ש"ח(באלפי  2018 דצמברב 31ליום  ,החברה

יתרת ההלוואה   פרויקטה שם
 31.12.18ליום 

  (באלפי ש"ח)

בסיס 
  ההצמדה

ום שיעור ריבית שתית כוללת לי
31.12.18  

בסמוך  יתרת ההלוואה
(באלפי  זהדוח לפרסום 

  ש"ח)

  בטחוות

  בייזוםפרויקטים 

  שעבוד פרויקט  49,159  1%+  פריים  פריים  36,933  לב גי תקווה

  0.8%+  פריים  פריים I  9,258ווה צדק 
  

  הפרויקט שעבוד 10,830

  קרקע שעבוד 10,500  0.9%+  פריים  פריים II  10,551 צדק ווה

  שעבוד הפרויקט  5,749  1%פריים +   פריים 2,299  המשולש הגדול

שער העיר (החלק 
המסחרי בפרויקט 

  בית שמש)

  הפרויקט שעבוד 35,507  1.5%פריים +   פריים     43,169

  הפרויקט שעבוד 1,205   0.8%+  פריים  פריים 4,815  תקווה גי סביוי

  הפרויקט שעבוד  29,400  0.9%+  פריים  פריים  27,489  אכזיב

  שעבוד פרויקט  30,758  1.1%פריים +   פריים  30,768  מדהראדו

  שעבוד קרקע  30,583  1.1%פריים +   פריים   30,583  כורזין

סה"כ הלוואות 
  מבקים

195,865 --  --  203,691 --  

  הבות ולחברות לחברה אשראי

 ליליש שוטף שעבוד/סולו 30,420  2%-1.5%פריים +   פריים 10,422  בקאי תאגיד
 על לשמירההתחייבות /

  פיסיות מידה אמות

סה"כ הלוואות 
  מבקים

206,287 --  --  234,111 --  

לאחר מועד הדוח התקשרה החברה בהסכמי מימון קרקע ביחס לפרויקטים כרמיאל דיור להשכרה והוד השרון בסכומים 
  אלפי ש"ח, בהתאמה.  34,658-אלפי ש"ח ו 5,900של 

 התחייבויותיה פירעון לצורך רההחב של המימון מקורות 16.5

  :כדלהלן הקרובות בשתיים החברה של החוב ואגרות ההלוואות לפירעון מקורות ישן לחברה

 .הזילות של החברה יתרותה .1

בצלאל, המשולש הגדול, עודפים (הון עצמי בצירוף רווחי הפרויקט) בפרויקטים הבאים:  שחרורי .2
 (בית שמש מגורים). אלפי משה ד', סביוי גי תקווה וופיה 

ביצוע בהתבסס על הרווחים הצבורים כון  סיוןמחברת  דיבידד - מוחזקות מחברות מקורות .3
 ביצוע מעורבת.  סיוןלהיום ועל הרווחים העתידיים מהפרויקטים השוים בהם 

  מסגרות בלתי מוצלות במערכת הבקאית. .4

 קודות בכל השימושים תזרים על גובר קורותהמ תזרים אולם, וספים שימושים ישן לחברה כי לציין יש
  .פעילותה ולאופי החברה לגודל בהתאם משמעותיות זילות יתרות לחברה ומשאיר זמן

זה היו בבחית מידע הצופה פי עתיד אשר איו בשליטה המלאה של החברה  16.5כל האמור בסעיף 
ציה הקיימת בחברה כון למועד זה וכן ואשר התקיימותו בפועל איה וודאית. המידע מבוסס על איפורמ

כולל ציפיות, הערכות וכווות של החברה המבוססים במידה לא מבוטלת על גורמים שמעצם טבעם, 
אים בשליטת החברה (או אים בשליטתה הבלעדית). הגורמים העיקריים שעשויים להביא לאי 

והעסקית, אי הגעה להסכמות עם  התממשות המידע צופה פי עתיד הים: שיויים בסביבה התחרותית
הצדדים שלישיים (ובכללם שותפים עסקיים וגופים ממים) וכן בשל התממשות של איזה מגורמי 

  לדוח התקופתי של החברה 23הסיכון המשפיעים על החברה כמתואר בדוח בסעיף 

 שלילישוטף שעבוד  16.6

לא ליצור שעבוד צף על כלל ש(סדרה ה') -והחברה התחייבה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה ד')   .א
; או מיוחדתלמעט אם: [א] תקבל אישור אסיפת מחזיקי אגרות החוב לכך מראש, בהחלטה כסיה 

הצף בעת ובעוה אחת עם יצירת השעבוד  ,מחזיקי אגרות החובהאמן עבור [ב] החברה תיצור לטובת 
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, להבטחת ל כסי החברהעל כל בדרגה שווה צףלטובת הצד השלישי, שעבוד  על כלל כסי החברה
וכל התחייבויות החברה על פי שטר האמות  היתרה הבלתי מסולקת של החוב כלפי המחזיקים

בין לאגרות החוב החברה על פי שטר האמות וחובות בין יחס הפי -פרי פסו עלשיחול , ואגרות החוב
 .הצד השלישיחובותיה כלפי 

של החברה שלא ליצור שעבוד שוטף על כסי  תאגידים בקאיים קיימת התחייבות חמישהכלפי   .ב
 החברה.

  מיסוי . 17

 ליום החברה של המאוחדים הכספיים לדוחות 15 ביאור ראה, החברה על החלות המס הוראות אודות לפרטים
   .זה תקופתי בדוח הכללים, 31.12.2018

  סיכוים סביבתיים ודרכי יהולם . 18

  רגולציה סביבתית 18.1

מים שוים, לרבות בתחומים הקשורים באיכות הסביבה (מטרדים, בתחוהחוק החברה כפופה לדרישות 
  . לשאת בעלויות הכרוכות בעמידה בהן) ועליה ומהזיהום תת קרקעי ועילי, פסולת רעילה וכד

כחלק מתהליך קבלת היתר ביה לכל פרויקט, לעיתים אף כחלק מאישור תב"ע חדשה, עשוי המשרד 
הום מים לאיתור מזהמים (חומרים מסוכים) ירקע ו/או סקר זלאיכות הסביבה לדרוש ביצועו של סקר ק

כך גם ושיקום הקרקע במידת הצורך ובמקרה כזה קבלת ההיתר מותית בביצוע הסקר ובתוצאותיו. 
מחויבת החברה במהלך הקמתם של הפרויקטים לעמוד בדרישות החוק והרשויות בכל הקשור ליהול 

ופסולת הביה. בתום ההקמה, דרשת החברה, לצורך קבלת אישור סביבתי של אתרי הבייה, לפיוי העפר 
  אכלוס מרשות מקומית, להוכיח כי עמדה בכל הדרישות הסביבתיות.

 מדייות איכות הסביבה של החברה 18.2

החברה מחוייבת להוראות כל דין בהתאם לדרישות החקיקה בתחום איכות הסביבה הרלווטיות לפעילות 
פי הוראות הדין. החברה פועלת -עמידה בחוקים ובתקות איכות הסביבה עלהקבוצה. החברה פועלת לשם 

  לשם מתן מידע אות והדרכה בושאי שמירה על איכות הסביבה לעובדים ולמהלים.

החברה וקטת פעולות שוות למיעת סיכוים סביבתיים ולשמירה על איכות הסביבה, הן במהלך התכון, 
סיה השוים. החברה והגת, טרם הקמתו של פרויקט חדש, לבצע קידוחי הרישוי והן במהלך ההקמה של כ

לקיומו של זיהום קרקע ו/או את לצורך בדיקה מראש של האפשרות יסיון בקרקע המיועדת להקמתו, וז
מי תהום. בדיקות עשות בליווי יועצי איכות הסביבה מומחים בתחום ותוך שיתופו המלא של המשרד 

 ת הבדיקות מטופלות אף הן בליווי צמוד של יועצים מומחים, הן בקשר עם טיפוללהגת הסביבה. תוצאו
מקומי בזיהום, ככל שמצא (כגון, פיוי קרקע מזוהמת לאתרים מתאימים) והן באשר לאופן הטיפול 

   .העלויות הכרוכות ביישום הדרישות כאמור לעיל, אין מהותיות לחברה במיעת זיהומים בעתיד.

   אין לה חשיפה מהותית בגין עייים הקשורים לאיכות הסביבה. ,להערכת החברה

 חברהמגבלות ופיקוח על פעילות ה . 19

לדרישות החברה כפופה כן, -כמו החברה כפופה לדיי המקרקעין, לדיי התכון והביה ולדיי המסים בישראל.
 באיכות הסביבה ,ון וביהחוקיות בתחומים שוים, לרבות דיי המכר והשכירות וכן בתחומים הקשורים בתכ

ולרישיוות, ובכלל זאת  לעמידה בכללי תקיההקבלית החברה זקקת לשם פעילותה  .ובהעסקת עובדים זרים
   .לרישיון קבלן לביצוע עבודות הדסה באיות, המאפשר לחברה לעסוק בעבודות ביה

 1969-ודות הדסה באיות, תשכ"טרשומה כקבלן מורשה בפקס הקבלים לפי חוק רישום קבלים לעבהחברה 
", המאפשר לחברה לעסוק בעבודות ביה בהיקף 5-ובהתאם, היא רשאית לבצע עבודות הדסה קבליות בסיווג "ג

ידי מכון התקים הישראלי, כקבלן מוכר לביצוע עבודות עבור -כן, החברה מאושרת על-כמו. כספי בלתי מוגבל
 לחברהומה החברה כקבלן מאושר לביצוע עבודות עבור מערכת הביטחון. משרדי הממשלה בעף הביה. בוסף, רש

. למיטב ידיעת 1998בתחום קבלות ביין כללית, שהועק לה בחודש אפריל  ISO 9001תו תקן ישראלי ובילאומי 
  החברה, היא עומדת בכל דרישות החוק לצורך פעילותה.
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 הסכמים מהותיים . 20

אשר פורסם על  2013 לשת החברה של התקופתי לדוחא 18יצוע ראה סעיף ב בסיוןהסכם בעלי המיות  לתיאור
  ). 2014-01-020271(אסמכתא  21.03.2014ידי החברה ביום 

  הליכים משפטיים . 21

הכספיים  דוחותיה בסיס על החברה של השוטף מהרכוש 10% על עולים אשר משפטיים להליכים צד איה החברה
   .2018בדצמבר  31המאוחדים ליום 

של המאוחדים הכספיים  לדוחות א'24 ביאור, ראה להם צד שהחברהמהותיים משפטים  הליכים אודות רטיםלפ
   הכללים בדוח תקופתי זה. 31.12.2018החברה ליום 

  יעדים ואסטרטגיה עסקית . 22

   :יעדי החברה כוללים 22.1

  יה בישראל םשל החברה  בתחוצמיחתה המשךתוך כדי לצמיחה מירבית  שואפתהחברה . הייזום והב
  יהול סיכוים מושכל.

 תח הפעילות של החברה ב בישראל למגוריםים פרויקטהגדלת.  

  הון העצמי של החברה.ההרחבת בסיס 

  וספיםהחברה הרחבת פעילות דל"ן מסחר, מגורים של מעורבים פרויקטים של הקמה כגון לתחומי 
  .בישראל המיב"ן הדל בתחום לפעילות וכיסהוהרחבת  ומשרדים

   אסטרטגיה 22.2

 שוטף של ביצועעל המשך תוך שמירה ייזום פרויקטים עצמי עיקר פעילותה באת ברה ממקדת הח 
התמקדות החברה בייזום, מבוצעת . הן עבור עצמה והן עבור צדדים שלישייםעבודות בייה קבליות 

במגמה  החברה מתכוות להמשיך. יזום, עקב שולי הרווח הגולמי הגבוהים יחסית בתחום היהבעיקר
  זאת גם בשים הקרובות. 

  יה קצר, קרי ביןס להשקעות בפרויקטים למגורים, לרוב בעלי טווח בוהגת להיכ שלוש החברה
שים. החברה שואפת למימוש הפרויקטים בהם היא מעורבת ולפיכך, היא ותת דגש מיוחד לחמש 

ולאורך תקופת  ויקטיםמוקדמים של הקמת הפרהשלבים מה החללמאמצי שיווק גבוהים במיוחד 
  .מחירי המכירה/ההשכרה למיקסום, תוך שאיפה ההקמה

  ה לרכוש במזומןהליה, היסיון מ יות החברה, המתבססת עלציה, מדיאו במסגרת עיסקאות קומבי
ו/או קרקעות בהן קיימת תוכית  קרקעות בהן קיימת תב"ע מאושרת ושיתן להוציא בהן היתרי ביה

לקרקעות בהן לא קיימת תב"ע מאושרת תעדיף החברה, לרוב, להתקשר  . ביחסמתאר בתוקף
 . בעסקאות קומביציה

 תיב בישראל וזאת  בחידל"ן המבעלת יזמית כחברהביסוסה של החברה  עםהשקעות בתחום ה 
  . ומויטין יסיון

  החברה עשויה מעת לעת לעדכן את היעדים אותם היא מציבה לעצמה, כמו גם את האסטרטגיה
 העסקית שלה, על מת להשיא את התשואה על כסיה, וזאת במסגרת תאי שוק משתים.

  צפי להתפתחות בשה הקרובה . 23

המצויים בשלבי פרויקטים את הקדם ללפתוח שלבים וספים בפרויקטים הפעילים של החברה וכן החברה תשאף 
"ן הדל בתחום השקעות לבחון וכן כמו כן, פועלת החברה להיכס לפרויקטים חדשים בתחומי פעילותה הקמה.
  .המיב
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 דיון בגורמי סיכון . 24

  סיכוי מקרו

מאחר שהחברה וטלת מימון בקאי בהיקף רחב לצורך רכישת דל"ן ולצורך  – זמיות ועלות אשראי 24.1

לעליה  .מימון פעילותה, לשיויים בעלות המימון ובזמיות המימון השפעה על עסקי החברה ורווחיותה
הוצאות המימון של החברה, מחירי הדל"ן ועל יכולת השיווק, עליית הגדלת יבית השפעה על רשיעור הב

לחברה מסגרות  .כסים פיסייםהשקעה בדל"ן להשקעה בהשקעה מהמחיר המשכתאות והסטה של 
אשראי אשראי ממספר תאגידים בקאיים בישראל, לרבות מסגרות אשראי בפרויקטים בליווי בקאי וכן 

לפרטים אודות מסגרות האשראי הקיימות של החברה ואופן מימון פעילות אגרות חוב. קאי בדמות חוץ ב
ולגיוון של  ההחברה בוחת מידי תקופה את חלופות המימון ופועלת להרחב לעיל. 15החברה, ראה סעיף 

י השוק לתאהמשמשים לפעילותה מקורות המימון להתאים בין פועלת החברה  ,כן-מקורות המימון. כמו
 המשתים. 

השפעה על פעילות החברה, עלולה להיות להחמרה במצב הביטחוי והמדיי  – המצב הביטחוי בישראל 24.2
בירידה בביקושים ו אשר מתבטאת, במחסור בכוח אדם בעף הבייה, בהתייקרות עלות עבודות הביה

 .ליחידות דיור

, הממוקמים באזור יהודה ושמרון (בתוך קטיםפרוי מספר, לחברה זה דוחלמועד  – ושומרון ביהודה הביה 24.3
יהודה ושומרון עלולה להיות מושפעת מהחלטת מדייות  באיזורתחום גדר ההפרדה). פעילות החברה 

 עשויההבייה  הקפאת חידוששיוחלט על  ככלממשלה בתחום הביה, המתקבלות מעת לעת, באזור זה. 
פחות רלווטי כיום הפרויקטים  זה. רבאזו מוקמיםהמ בפרויקטים הבייה התחלתבמועדי  דחייה להיות

 בשלבי ביצוע מתקדמים

  סיכוים עפיים

רכישת על הביקוש לכה שללהביא לידי מיתון במשק, האף  העשוי אשרהאטת הצמיחה במשק ל - מיתון 24.4
 מחירי המכירה שלהן. לירידה ב עשויה להובילויחידות דיור באזורי הפעילות של החברה, 

שיויים בשעורי הריבית ההוגים במשק משפיעים על הוצאות המימון  – י הריבית במשקבשערשיויים  24.5
לעומת  0.15%עלה מדד המחירים לצרכן בשיעור של  2018של הפרויקטים השוים ועל רווחיותם. בשת 

, בהתאם למדייות בק ישראל, עלתה הריבית הבסיסית במשק 2018כן, בחודש ובמבר -. כמו2017שת 
. לפרטים אודות מסגרות האשראי הקיימות של החברה ושיעורי הריבית בגין מסגרות 0.25%ור של לשיע

 .לעיל 16אשראי אלה, ראה סעיף 

מדייות הממשלה בושא ביה, מדייות שיווק הקרקעות שבבעלות  – מדייות הממשלה בושאי ביה 24.6
, משפיעים על ההיצע וזמיות קרקעות מיהל מקרקעי ישראל וכן קצב הליכי תכון ורישוי של פרויקטים

  ולוחות זמים לגמר פרויקטים וכתוצאה מכך על עסקי החברה.

התייקרות תשומות הביה, עשויה להשפיע על מחירי ההתקשרות של החברה  – שיוי במדד תשומות הביה 24.7
 ויים במדד זה. יחד עם זאת, החברהה עימם עובדת החברה, הצמודים לשיי המשוהגת להצמיד עם קבל

את מחירי הדירות אותם היא משווקת לשיויים במדד זה ובכך, למזער את החשיפה לעלייתו. במהלך שת 
 . 2017בשת  1.9%לעומת  2%-, עלה מדד תשומות הביה בכ2018

לירידה במחירי הדירות בשוק המשי השפעה על מחירי הדירות החדשות, בפרט  – מחירי דירות יד שיה 24.8
מחירי דירות יד שיה מושפעים ממגוון גורמים, לרבות הצמיחה במשק וכן שער החליפין  .ורדילמשפרי 

 של הדולר ארה"ב (מחירי דירות יד שיה קובים בדולר ארה"ב).

מדייות הממשלה בושאים אלה, משפיעה  – מדייות ממשלתית בתחום המשכתאות, הלוואות ומעקים 24.9
הטלת מגבלות , לרבות ים אלהרים. שיוי מדייות הממשלה בושאבעיקר על היקף הביקוש לדירות למגו

, עלול לגרום לירידה בביקושים לדירות. כמו כן, מושפעים עסקי החברה, על הבקים בתחום המשכתאות
שיויים  בין היתר, ממדייות הפשרת קרקעות לביה, המשפיעה על היצע הקרקעות הפויות במדיה.

 .ל עשויים להשפיע על עסקי החברה ו/או על תוצאותיה.בישרא הבמדיויות הממשל

פעילות הייזום של החברה מושפעת וכפופה לדרישות החוק בתחום התכון והביה.  – חוקי התכון והביה 24.10
בוסף, הביה בישראל כפופה למאות תקי בייה ותווי תקן בקשר עם אופן הביה, איכות החומרים 
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התכון והביה ו/או החמרה ו/או הוספת תקי ביה ותווי תקן, עלולים  ובטיחותם. שיוי בהוראות דיי
 להטיל על החברה הוצאות וספות ולהשפיע לרעה על תוצאותיה.

ידי החברה -על פעילות החברה כפופה לדיי המס השוים. בין היתר, עסקאות מכירת שטחים – דיי המס 24.11
יתון, עלולה להשפיע לרעה על ביקוש לדירות. חייבות במע"מ. עליה בשיעור המע"מ, בפרט בתקופת מ

בוסף חייבת החברה בהיטלים ותשלומי חובה שוים, מכח דיי התכון והביה ודיי מיסוי מקרקעין. 
ייקור היטלי השבחה, אגרות פיתוח, מס מכירה, מס רכוש ותשלומי חובה אחרים החלים על החברה, ללא 

 תיה, עלול לפגוע לרעה בתוצאות הכספיות של החברה.שהחברה תוכל לגלגל את התוספת על לקוחו

החברה כפופה בפעילותה לתקי איכות הסביבה החלים על מקרקעין שלה זכויות בהם.  – איכות הסביבה 24.12
שיויים בתקים אלה עלולים לגרום לחברה לצורך עמידתה בתקים כאמור לחוב בהוצאות לצורך ביצוע 

 התאמות דרושות בכסים אלה.

מעסיקה עובדים זרים בפרויקטים בהם מעורבת החברה. שיוי במצב הביטחוי  החברה. – זרים עובדים 24.13
מכסות כוח אדם זר בישראל  להפחתת מוביליםבישראל, כמו גם שיויים במדייות הממשלה אשר 

 במועדים הפרויקטים את להשלים החברה יכולת ועל ביה בעף הזמין האדם כוח על להשפיע ועלולים
לפרטים וספים בקשר עם העסקת עובדים זרים על ידי החברה ומדייות  .ועל עלויות הביה יםהמתוכ

  .לעיל 13.3הממשלה בושא, ראה סעיף 

עף הביה בישראל  – הה, חסמי כיסה מוכים, ושולי רווח מוכים בתחום קבלות הבייהגבו תחרותיות 24.14
ההדסיים הדרשים לביצוע עבודות  ות והכישוריםהיו עף רווי מתחרים. סף הכיסה היו מוך, הי

הקבלות הים מוכים יחסית. כתוצאה מכך, קיימות בישראל אלפי חברות הפועלות כקבלן מבצע של 
פרויקטים לביה, המסוגלות לבצע את השירותים אותם מעיקה החברה. בוסף פועלים בתחום "קבלים 

  קבלות, במחירים מוכים ובשיעורי רווחיות מוכים. מזדמים" רבים, המציעים למזמיים עבודות

תחומי הפעילות העיקריים של  – ייזום ותחום הביצוע מאופייים ברמת סיכון גבוהה יחסיתה תחום 24.15
מאופייים ברמת סיכון גבוהה יחסית. רמת הסיכון הטמוה  ,החברה, תחום הייזום ותחום הביצוע

מאפיייו הייחודיים ובפרט וכח חשיפה לסיכוים הכרוכים בפעילות הייזום היה גבוהה יחסית בשל 
בתהליך רכישת הקרקעות, השגת תב"ע והיתרים, השגת מימון, השקעה בביה, שיויים במחירי תשומות 
הביה וזמיות כח אדם לבייה. רמת הסיכון הטמוה בפעילות הביצוע היה גבוהה בשל ההתקשרות בחוזי 

turnkey יה, חושפים את החברה לעליה במחירי אשר, במידה ואים מוצמדים במלואם למדד תשומות הב
  תשומות הביה ולעליה בעלות שכר עבודה וזמיות כח אדם לביה.

 תאגידים של יכולתם על המשפיעות מגבלות הכוללות הבקים על המפקח הוראות – מימון בקבלת קשיים 24.16
 לפעילותה מימון בקבלת החברה יכולת על השפיעל תעשויו"ן הדל לעף אשראי להעמיד בישראל בקאיים

 תוצאותיה על מכך וכתוצאה השוים הפרויקטים הקמת לצורך הדרש ההון לגיוס העלויות על וכן
  .של החברה העסקיות

  סיכוים מיוחדים לחברה

ויות אם התשואות בגין יתרות הזילות של החברה תהייה מוכות מעל – תשואות מוכות מעלויות אשראי 24.17
  פגע הרווחיות השוטפת של החברה.יהאשראי של החברה, ת

פעילות החברה השוטפת והעתידית תלויה, בין היתר, בזמיותם, קשריהם  – תלות במהלי החברה 24.18
ויכולתם של מהלי החברה לבצעה. היה ולא יתאפשר למהלי החברה להמשיך ולעסוק בפעילויות החברה, 

 קיות של החברה.עלולה להיגרם הרעה בתוצאות העס

ווה  בשכות, גן רמת עירגי תקווה, ב ישובהחברה, בתחום הייזום, ב שלהפרויקטים  – גרפיוגיא פיזור 24.19
שים בהחברה  שלמהרווח הגולמי הצפוי  50%-לכ, צפויים לתרום מעל אביב בתל בצלאל ובשוקצדק 

  הקרובות.

וע עם מזמיי עבודות, מעמידה החברה ביצ סיון התקשריות במסגרת -  ביצוע לסיוןערבויות  העמדת 24.20
   לפי שיעוא אחזקתה בחברת סיון ביצוע בע"מ. שוים בסכומים ערבויותבמסגרת ההתקשרויות האמורות 
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להלן סיכום של גורמי הסיכון, מדורגים בקטגוריות לפי השפעתם, ככל שיתן לגבי כל גורם סיכון, לדעת ההלת 
  החברה, על עסקי החברה:

  הערכת ההשפעה על עסקי החברה  גורם הסיכון

  סיכוי מקרו

  גבוהה  זמיות ועלות אשראי
  גבוהה  מצב בטחוי

  מוכה  ושומרון יהודה באזורי הביה השהיית
  סיכוים עפיים 

  גבוהה  מיתון
  ביוית  במשק הריבית בשערי שיויים

  גבוהה  מדייות הממשלה בושאי ביה
  המוכ  שיויים במדד תשומות הביה

  ביוית  מחירי דירות יד שיה
  גבוהה  בתחום המשכתאות, הלוואות ומעקים ממשלתיתמדייות 

  ביוית  חוקי התכון והביה 
  גבוהה  דיי המס 
  מוכה  איכות הסביבה 

  ביוית  זרים עובדים
 בתחום מוכים רווח ושולי, מוכים כיסה חסמי, גבוהה תחרותיות

  הבייה קבלות
  ביוית

תחום הייזום בייה למגורים ותחום הביצוע מאופייים ברמת סיכון 
  גבוהה יחסית

  ביוית

  ביוית  מימון בקבלת קשיים
  סיכוים מיוחדים לחברה

  ביוית  עלויות אשראימתשואות מוכות 
  גבוהה  תלות במהלי החברה

  מוכה  גיאגרפי פיזור
  ביוית  ערבויות לסיון ביצוע 

 



 

  

  

  

  

  צ.מ.ח המרמן בע"מ 

  דוח דירקטוריון על מצב עייי החברה 

  2018בדצמבר  31לשה שהסתיימה ביום 
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 כללי .1

, בעצמה ובאמצעות חברות מוחזקות של החברה, בשי עסקה החברה 2018ביואר  1עד ליום 
פרויקטים בתחום ) ייזום, פיתוח, הקמה, יהול, שיווק ומכירה של 1תחומי פעילות, כדלקמן: (

) ביצוע עבודות בייה קבליות בפרויקטים בתחום 2; (")הייזום תחום(להלן: " הדל"ן בישראל
החל מהדוחות  .")הביצוע תחום(להלן: " הדל"ן בישראל, למגזר העסקי, הפרטי והציבורי

שלושה כסים אשר בבעלות החברה ובעקבות סיווג  2018במרס  31הכספיים של החברה ליום 
(קיון "שער העיר" בפרויקט בית כמלאי עד לדוחות האמורים מיועדים להשכרה ואשר סווגו ה

שמש, שטחי המסחר והחיון בפרויקט שוק בצלאל בתל אביב והחלק המסחרי והחיון בפרויקט 
, בוסףהעיר הלבה בשכות ווה צדק בתל אביב), לחברה תחום פעילות חדש של דל"ן להשקעה. 

של להקמת פרויקט להשכרה ארוכת טווח תכון הדוח החלה החברה בפעולות תקופת במהלך 
  כרמיאל, המסווג כדל"ן להשקעה.דירות בעיר 

למועד דוח זה, בתחום הייזום, מעורבת החברה בעצמה ובאמצעות חברות מוחזקות, בפרויקטים 
שמש, רמת גן, אלפי , בית יפו -  גי תקווה, תל אביבבבשלבי תכון, פיתוח, הקמה ושיווק שוים 

   והריה. הוד השרון, גבעתיים, כרמיאל, משה

 4,802פרויקטים בהיקף כולל של  21דוח זה, מצאים בשלבי ייזום תכון וביצוע שוים פרסום למועד 
יחידות  1,854 , אשר מתוכם מוצעים כיום למכירה1ומשרדים מ"ר שטחי מסחר 41,977- יחידות דיור ו

  מסחר. מ"ר שטחי 508- ו דיור יחידות 1,349מ"ר שטחי מסחר, מהם מכרו   977- דיור וכ

, בביצוע עבודות בייה מוחזקתכמו כן, למועד דוח זה, החברה פועלת, במישרין ובאמצעות חברה 
קבליות בפרויקטים אשר מצויים בבעלות צדדים שלישיים, שאים קשורים לחברה. הפרויקטים 

  ורמת גן. , גי תקווההרצליהבאר יעקב, ון, בית שמש, בתל אביב, הוד השרמבוצעים 

  עדכון מכירת דירות 

  פרויקט
  

היקף 
יח"ד 
  2בשיווק

חלק 
החברה 
  בפרויקט

מכירת יח"ד 
2018   

מכירת יח"ד 
  2017לשת 

מכירת יח"ד 
  2016לשת 

סה"כ יח"ד 
מכורות כון 

 31ליום 
בדצמבר 

2018  

אחוז 
  מכירות

 88%  299 68  31  21 50%  340 בית שמש -ופיה 
  64%  105 35  35  35 100%  164  סביוי גי תקווה

 – אמירי וף ד'
  אלפי משה

130  100% 12  29  54 115  
88%  

  100%  79 12  7  --  100%  79  מכוש בכרמיאל
    163  37.5% 1  2  4 153 93%ווה צדק על הים

  34%  60 --   29 31 50%  175  הולב גי תקו
  99%  152 27  10  6 50%  154  בת"א בצלאלשוק 

קריצי החדשה 
  ברמת גן

219  33% 35  42  55 105 
48%  

  66%  285 138  21  38 50%  432  אכזיב הריה
פרויקטים שים 

  3קודמות
 --  100%  --   -- 7  --  

 -- 
  73%  1,351  400  206  179  --  1,856  סה"כ

 –סה"כ היקף כספי כולל (לא כולל מע"מ) 
  באלפי ש"ח

385,081 421,232  693,913  

היקף כספי חלק החברה (לא כולל סה"כ 
  באלפי ש"ח  -מע"מ) 

227,157  251,958 391,723  

 –מחיר יח"ד ממוצעת (לא כולל מע"מ) 
  באלפי ש"ח

2,151 2,045  1,735  

  

 

                                                      

 .מסחר ושטחי למגורים דיור יחידות הכוללים פרויקטים 6 מתוכם        1
  לא כולל יחידות בעלי קרקע         2
 יח"ד). 3יח"ד) ואמירי וף ג' ( 3יח"ד), צור יצחק ( 1אשקלון ( –בלבד  2016 -פרויקטים שמכרו ב       3
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   החברה פעילות על חיצויים גורמים והשפעת כללית סביבה .2

- חשופה לשיויים במצב המשק בכלל ובעף הדל"ן בפרט. להלן גורמים בסביבה המקרו החברה
  :של החברה האו עשויים להשפיע על פעילות משפיעיםכלכלית אשר 

 והביטחויהמצב הכלכלי  מןלדיור בישראל מושפע, בין היתר,  הביקוש. במשק כלכלי מצב  .א
ייה לישראל ומהיקף ההגירה מישראל, בישראל, מקצב גידול משקי הבית בישראל, מהיקף העל

ממצבם הכלכלי של הרוכשים הפוטציאליים (מצבם הכלכלי מושפע, בין היתר, משיעורי 
ידי "תושבי חוץ" - האשראי ועוד), מהיקף רכישת דירות על מעלותהאבטלה, מרמות השכר, 

ווה של דירות ו/או לתשואה במתהמחירי  עלייתומשקיעים זרים אחרים, מציפיות לתשואה מ
השקעה ארוכת טווח (תשואה מהשכרה של דירה לצד ג') ו/או לשיויים במחירי הדירות, 
מהערכות אחרות בקשר לשוק הדל"ן באזור בו מבוצעת עסקה ומהעדפות השקעה של 

, מתאי ממחיריהםו והקרקעות הדירות מהיצע, ומחירו תאיו, האשראי מזמיותהרוכשים, 
 .ועודמשכתאות הבקים לרוכשים, 

, 3.2%אופייה בהמשך היציבות של המשק. במהלך השה רשם קצב צמיחה של  2018שת 
ות ת. להערכת בק ישראל ההתמ3.5%רשם קצב צמיחה של  2017וזאת לאחר שבשת 

משקפת בעיקר מגבלות בצד ההיצע כתוצאה מכך ששוק העבודה מצא בסביבה של תעסוקה 
  .מלאה

ה כירשכן הוא וטה יותר ליצוא ופחות לצ יותר מאוזן בכיוון ע הצמיחה קצב 2018 בשת
פרטית. להערכת בק ישראל המשק הישראלי צומח בקצב הקרוב לקצב הפוטציאלי. 
האיתות המשיכה להשתקף גם בשוק העבודה, כאשר לצד משרות פויות רבות ושיעור אבטלה 

בבחית המגמה כר. מוך, רשם שיא בשיעור התעסוקה ועלייה משמעותית ברמת הש
היתה שת שיא במגמת הגידול בצמיחה, כאשר התחזיות  2018כי שת  ,העולמית, מסתמן

לצמיחה העולמית עודכו כלפי מטה. על פי תחזית אגף הכלכלן הראשי במשרד האוצר, קצב 
, בשל האטה ביצירת משרות בשוק העבודה ועלייה 3.1%יעמוד על  2019הצמיחה בשת 
ערכה היא לעלייה הדרגתית בריבית, ההערכה היא שיש בה כדי למתן את בריבית. אף שה

  משקי הבית. ה לאור התייקרות תשלומי הריבית שלהגידול בצריכ

מדד מחירי הדירות בלם לאחר עשור שהתאפיין בעליות מחירים בשוק הדיור, . הדיור שוק  .ב
ו בהיצע רחב של דירות, במחירי הדיור. השים האחרוות התאפיי 2.5%ירידה של ומצביע על 

-עמדה על כ 2018בשת  דירות חדשותלהכמות המבוקשת בהתאם, בעוד הביקוש הצטמצם. 
. ברבעון השלישי 10.8%4, קרי ירידה של 2017דירות בשת  42,890- בהשוואה ל ,דירות 38,240

אלף,  20-העמיק השפל של מספר העסקאות, כאשר סך העסקאות עמד על פחות מ 2018של 
עם זאת, החלטת בק ישראל להעלות . 5הרמה המוכה ביותר מאז תקופת המחאה החברתית

לצד היציבות היחסית  כאמורהחדה בביית יחידות דיור , הירידה 0.25%- את הריבית במשק ל
על פי פרסומי בק ישראל  .6בהיתרי הבייה, עלולות להביא לעלייה מחודשת במחירי הדירות

. לאחר עלייה מסוימת במספר העסקאות בחודשים האחרוים מחירי הדירות התייצבו
בתוי הקצה. היקף המשכתאות החדשות מתייצב לאחר בתחילת השה, מסתמת התייצבות 

ובריבית המשכתאות חלה עלייה קלה בחודשים האחרוים, על רקע , 2017שת  עלייה מאז
  .7העלייה בתשואות האג"ח הממשלתיות

הצמיחה והיקף פעילות במשק הישראלי הם הגורמים  שיעורי. בישראל המיב"ן הדל עף  .ג
הדל"ן המסחרי מצא במגמת  מגזר .מיב"ן דלהמשפיעים ביותר על היקפי הביקוש לשטחי 

                                                      

  :2019", מחודש פברואר 2018שת  –ראה הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה "הכמות המבוקשת של דירות חדשות   4
  https://www.cbs.gov.il/he/mediarelease/doclib/2019/050/04_19_050b.pdf . 

": 2018ן השלישי אגף הכלכלן הראשי, משרד האוצר: "סקירת עף הלד"ן למגורים לרבעו         5
mof.gov.il/ChiefEcon/EconomyAndResearch/DocLib2/SkiratNadlan_2018Q3.pdf 

דוח המדייות המויטרית המופיע באתר בק ישראל:  -לפרטים ראו: בק ישראל  6
https://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/RegularPublications/DocLib3/MonetaryPolicyReport/MPR201801h.p

df 
7   18.aspx-11-https://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/PressReleases/Pages/26 . 
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לחץ שלילי על דמי השכירות במרכזים  אשר יוצרתירידה הובעת מקיטון במכירות, 
מסחריים במרכז, זאת לעומת אזורים המסחריים. מגמה שלילית זו פוצה בעיקר במרכזים ה

כי חברות דל"ן מיב תתמקדה  ,אחרים בהם חלו עליות קלות בדמי השכירות. ההערכה היא
. שת 8בכסים המסחריים ןבפעילות בתחום הלוגיסטיקה ומרכזי ההפצה ותקטין את חשיפת

 רמת, גבוהה ביקושים ברמת ביטוי לידי שבאה המיב"ן הדל בעף ביציבותהתאפייה  2018
, תעשייה לשטחי ביקושים יכרו כאשר מלאה יחסית ותפוסה גבוהה שכירות מחירי

, שיעורי 2018" מחודש דצמבר מעלות P&S" הדירוג חברתדוח  לפילוגיסטיקה ומסחר. 
התפוסה ממשיכים להיות גבוהים אך במספר מרכזי מסחר מובילים ואיכותיים רשמו ירידות 

  . שלילי על דמי השכירות לחץ יםיוצר אשרבפדיוות 

פעילותה של החברה מושפעת ממדייות הממשלה. בשים האחרוות, בעקבות . ממשלה מדייות  .ד
גופי הממשלה  תלמגורים בישראל, התרבו באופן משמעותי יסיוו הדירותהמשך עליית מחירי 

כית הדגל שלה, הכריזה ממשלת ישראל על ת 2015השוים לבלום את המשך העלייה כאמור. בשת 
"מחיר למשתכן". בהתאם לתכית, המדיה משווקת מכרזים לקרקעות ברחבי הארץ במחיר 

ממחיר השוק באזור , אשר לעיתים כולל סבסוד הוצאות  20%"תקרה" קבוע מראש המוך בלפחות 
 זו בדרך. במכרז הזוכה הוא ביותר המוך"ר למ המכירה למחיר שהתחייב המתחרה. הפיתוח
 הם אך השוק ממחיר ומוך מסובסד במחיר בפרויקט דירתם את רוכשים בתכית להשתתף הזכאים
 . קבלתה מיום שים 5 לפחות דירתם את מלמכור מועים

 בשכר מגורים מתחמי להקמת"דירה להשכיר"  פרויקטישראל מקדמת את  ממשלת, בוסף
שזכאית להשתתף  באוכלוסיהלהם זכאית כמעט אותה קבוצה  ארוך ולטווח מפוקח דירה

למועד פרסום דוח זה, הסתיימה בייתם של שלושה מתחמי  עדבתכית "מחיר למשתכן". 
 של שוים בשלבים מצאים וספים מתחמים חמישהורמת השרון.  הרצליה, בחיפה שכירות

. עם זאת, יראה כי תכית זו החברה ידי על תבוצע שהקמתו, בייהם בעיר כרמיאל תכון
  להפיק דירות להשכרה בכמות המשפיעה על השוק. איה עתידה

רשות  לפיה"ן, בדל הון השקעות לעידוד החוק תיקון היא ראשוה בקריאה שעברהחוק  הצעת
המיסים תאפשר הקלות מס שיגדילו את התמריצים להקמת פרויקטים שיוקדשו בחלקם 
להשכרה ארוכת טווח, לפי מדרג שיאפשר הטבה גדולה יותר ככל שהדירות יוקצו לשכירות 

את היצע הדירות המוצעות לשכירות באזורי  להגדיל היה התיקון מטרתלזמן ארוך יותר. 
לפעול בתחום. פקידי האוצר ורשות  הריטהמוסדיים וקרות הביקוש ולמשוך את הגופים 

 פברואר בחודש 9המסים מתגדים לחוק, בגלל אובדן ההכסות הצפוי לקופת המדיה ממסים.
 מהשכרת הכסה לסיווג באשר עמדתה אתהמיסים טיוטת חוזר המבהיר  רשותפרסמה  2018

החייבת  מעסק כהכסה תסווג ומעלה דירות 10 של מהשכרה הכסה לפיה, למגורים דירות
לפקודה על  122בהתאם, לא תחול הוראת סעיף . הכסה מס) לפקודת 1(2במס בהתאם לסעיף 

דירות מגורים תיחשב  5כמו כן, הכסה מהשכרה של עד  ההכסות מדמי השכירות שהפיקו.
דירות תיבחן לפי  10-דירות מגורים ופחות מ 5-כהכסה פסיבית, והשכרה של למעלה מ

פעילה בשוק הדיור  איהלמועד זה, החברה  כון 10.החוזר וטתמבחים שוים שהובאו בטי
  הדיור.על שוק  החקיקה יוזמותלהעריך את היקף השפעת  יכולהואיה 

הביקושים בתחומי הדל"ן מושפעים, בין היתר, מאירועים . בישראל מדיי הביטחוי המצב  .ה
מדיי - ביטחויים העשויים לגרום להאטה במשק בכלל ובעף הדל"ן בפרט. למצב הביטחוי

על התייקרות עלויות הבייה. המצב  כןהדל"ן ו ףעב הביקושבישראל השפעה ישירה על 
הביטחוי עלול לגרום למחסור בחומרי גלם שמקורם בשטחים (בעיקר אבן) וכן לגרום למחסור 

היעדרות עובדים פלסטיאים בשל  וכןזמי בכוח אדם בשל גיוסי מילואים בתדירות גבוהה 
 . סגרים ללא התראה מוקדמת

                                                      

   .https://www.maalot.co.il/Publications/SR20180708153500.pdf: 2018מעלות זרקור עפי           8
:  2017 -ז"התשע) (עידוד ביית דירות מגורים להשכרה), 74ראו: הצעת חוק לעידוד השקעות הון (תיקון מס'  לפרטים         9

https://main.knesset.gov.il/Activity/Legislation/Laws/Pages/LawBill.aspx?t=lawsuggestionssearch&lawitemid=201978
7 

 :לעיתוות עותהוד, בישראל המיסים רשות: ראו לפרטים        10
https://taxes.gov.il/About/SpokesmanAnnouncements/Pages/Ann_070218_1.aspx 
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שיוי מבי בכל  שעיקרהשראל ביישום רפורמה ממשלת י החלה 2006. בשת אדם כוח זמיות  .ו
שהעסקתם תתבצע באמצעות תאגידי כוח אדם  כךהקשור בהעסקת עובדים זרים לבייה 

תלות  עקבמחסור מתמשך בכוח האדם בעף הבייה ל הובילה הממשלתית המדייותייעודיים. 
מיומן עלולה להיות עף הבייה בעובדים זרים. למחסור ואי זמיותו של כוח אדם   להיתר ש

 החליטה 2010 בשתהזמים וכן על עלות העבודות.  בלוחותהשפעה על יכולת העמידה 
לביטולה המוחלט. מאוחר יותר  עד בעף הזרים העובדים בכמותמדורג  צמצום הממשלה על 

  על עומדת כיום המאושרת מכסהה .עליה הדרגתית ואישרהאלצה הממשלה לתקן החלטה זו 
עובדים  741מתוכם עובדים זרים,  15,161, עובדים כיום בישראל בפועל .11עובדים זרים 00015,

  .12תון המצא במגמת עליהלא חוקיים, 

שיויים מחומרי גלם לבייה ו של ם. הפעילות בעף הדל"ן מושפעת מזמיותגלם חומרי  .ז
 בשוק שיוייםעבודה במלי הים,  סכסוכימצב הביטחוי ו/או הפוליטי, ב שיוייםבמחיריהם. 

 גלם חומרי של הייבוא כושר על המשפיעים ואירועים, העולמית ובצריכה העולמי הסחורות
ועד  2018. בשת הגלם חומרי שללעיכובים באספקה ולעליות מחירים  לגרום עלולים, לישראל

אפייה את השים ה במחירי חלק מחומרי הגלם לביה אשר ימגמת העלי משכתלמועד הדוח 
 . האחרוות

לתודות בשערי החליפין של מטבעות זרים השפעה על הפעילות . זר מטבע בשערי שיויים  .ח
בתחום ביצוע עבודות בייה. חלק מההוצאות בתחום ביצוע עבודות בייה כגון חומרי גלם, 

ת הזרים ציוד והעסקת כוח עבודה זר קובות במטבע זר. תודות בשערי החליפין של המטבעו
שבהם מתהלים עסקיה של החברה עשויות להשפיע על הביקוש לפרויקטי דל"ן ועלולות 

שער השקל חלש ביחס לדולר מתחילת השה בשיעור של  2018בשת להשפיע על הוצאותיה. 
 .3.3%-, וביחס לאירו חלש בשיעור של כ8.1%-כ

פרויקטים של החברה, בהם  על השפעה במשק הריבית בשיעור לשיויים. במשק הריבית שערי  .ט
כן, לשיויים - כמוקבעו תאי המימון מהגוף המממן (בדרך של חתימת הסכמי ליווי בקאיים). 

בשיעורי הריבית במשק השפעה על החלטת רוכשי דירות לצורכי השקעה, על החלטת לקוחות 
הזקוקים  אם לרכוש או לשכור דירה למגורים ועל החלטתם של רוכשי הדירות הפוטציאלים

הוועדה  הודיעה 2018בחודש בובמבר  להלוואה בקאית מסוג משכתא להשלמת הרכישה.
לרמה של  קודות 0.15-הריבית המויטרית ב שיעורבק ישראל להעלות את  שלהמויטרית 

ריבית בק ישראל ובשיעור  בשיעורלשיויים  החשיפה. 13בעקבות התייצבות האיפלציה, %0.25
מחירי האשראי למימון  עללת בבקים המרכזיים בישראל משפיעה, בין היתר, הריבית המקוב

 פעילויות החברה. 

. השיויים במדד תשומות הבייה משפיעים ישירות על עלות הביה תשומות במדד שיויים  .י
 תזרימיהקמת פרויקטים למגורים ועל הכסות ממכירת דירות וכתוצאה מכך משפיעים על 

מכירת והחברה עם קבלי משה  שהתקשרויות מאחר זאתו, הפעילות ותוצאות המזומים
 תשומה מחירי מדד עלה 2018-ו 2017 בשיםדירות הין צמודות למדד תשומות הבייה. ה

כי מדד זה איו משקף בשים האחרוות  ,יצוין . בהתאמה, 2%15-ו 1.9%14-ב למגורים בבייה
את ההתייקרויות האמתיות בעלויות הביצוע בפועל אשר התייקרו בשיעורים גבוהים בהרבה 

 .ושחקו את רווחיות חברות הביה הן המבצעות והן היזמיות

                                                      

: 2014ביוי  8" מיום הבייה בעף זרים"עובדים  בושא, 1693החלטת ממשלה מס'  ראה       11
http://www.moch.gov.il/Gov_Decisions/Pages/GovDecision.aspx?ListID=f33e0a4b-aa35-4b12-912e-

d271a6476a11&WebId=fe384cf7-21cd-49eb-8bbb-71ed64f47de0&ItemID=548  
: 2018באתר רשות האוכלוסין וההגירה, "תוי זרים בישראל",  מהדורה מסכמת  לשת  ראה      12

https://www.gov.il/BlobFolder/generalpage/foreign_workers_stats/he/foreigners_summary_2018.pdf 
", מיום 0.25%קודות אחוז לרמה של  0.15-להעלות את הריבית ב 2018בובמבר  26-"הוועדה המויטרית החליטה ב ראה בק ישראל   13

26.11.2018 :18.aspx-11-https://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/PressReleases/Pages/26 . 

   "):מדד מחירי תשומות(להלן: " 2018 יוארראה הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה, "מדדי מחירי תשומות", מחודש    14

 http://www.cbs.gov.il/reader/newhodaot/hodaa_template.html?hodaa=201810011 . 

 שם.   15
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 אירועים מהותיים שחלו בשת הדוח .3

 2018במרס  31ברה ליום כאמור החל מהדוחות הכספיים של החתחום פעילות דל"ן להשקעה.   .א
 לחברה תחום פעילות חדש של דל"ן להשקעה.

בע"מ (להלן:  ביצועסיון התקשרה  2018בחודש יואר,  התקשרות בהסכם ביצוע בעיר תיה.  .ב
 ,יחידות דיור בשי שלבים 388 ,בהסכם על פיו תבה לאפריקה ישראל מגורים בע"מ"סיון") 

 182.85זכאית לתשלום בסך של  סיוןתהיה  ,בארבעה בייים. בתמורה לביית שלב א' בפרויקט
לתשלום בסך של  סיוןבתמורה לביית שלב ב' בפרויקט תהיה זכאית  .מיליון ש"ח, בתוספת מע"מ

 סיון. 2017כל הסכומים צמודים למדד תשומות הביה למגורים של חודש יולי  ש"ח.מיליון  168.65
ספק למזמין ערבות אוטוומית בלתי מותית, צמודה למדד התשומות בבייה למגורים בסכום ת

   מהתמורה. 5%-השווה ל

אישר דירקטוריון החברה הפקה  2018ביואר,  31. ביום ')ד(סדרה  חוב אגרות של פרטית הפקה  .ג
הרחבת שהופקו במסגרת מיליון ש"ח ע. אגרות חוב (סדרה ד') של החברה  24פרטית של עד 

 ובתמורה'), ד(סדרה  חוב אגרות קוב ערך"ח ש 1 לכל אגורות 105 של במחיר ת אגרות החובסדר
  "ח. ש אלפי 25,200 של(ברוטו)  כוללת

 בהמשךבכתב תיקון להסכם ליווי בקאי בקשר עם פרויקט "סביוי גי תקווה".  התקשרות  .ד
אודות התקשרות החברה בהסכם עם תאגיד  2016בפברואר  17לדיווח מיידי של החברה מיום 

בקאי לצורך מימון הקמתו של פרויקט למגורים בגי תקווה המכוה "סביוי גי תקווה" 
החברה עם התאגיד הבקאי  התקשרה 2018, בפברואר 2 ביום), 2016-01-029455(אסמכתא: 

 דירות 80 יוקמו במסגרתו הפרויקט של' ב שלב למימון ביחס גם שיחול ךכ הליווי להסכם בתיקון
פי כתב התיקון, יעיק התאגיד הבקאי מסגרות -על .דירות 227 הכל ובסך, בייים בשי וספות

) מסגרות לערבויות חוק מכר בסך 1אלפי ש"ח כדלקמן: ( 565,970אשראי וספות עד לסך כולל של 
) מסגרות אשראי כספי 2ש"ח אשר תהייה צמודות למדד תשומות הביה; (אלפי  395,800כולל של 

) ערבויות לטובת הבעלים בעסקאות קומביציה עד לסך 3אלפי ש"ח; ( 97,800עד לסך כולל של 
) ערבויות 4(-; ו31.12.2020אלפי ש"ח אשר מועד פירעום הסופי יהיה ביום  158,170כולל של 

אלפי ש"ח אשר מועד פירעום הסופי יהיה  12,000ד לסך כולל של לטובת מזמיי שירותי הביה ע
 . 31.12.2020ביום 

לבין עמותת חלוצי צור יצחק  החברהחתם בין  2018באפריל  8ביום : פרויקט למגורים בצור יצחק  .ה
יתרת זכויות הביה  מלואהסכם מכר מותה לפיו מכרה העמותה לחברה את ") העמותה(להלן: "
יח"ד. החברה פועלת על מת להגדיל את  60של לצורך הקמת פרויקט  בצור יצחק 3004במגרש 

כמות היחידות, ככל היתן בהתאם לתב"ע הקיימת. הסכם זה הותה במספר תאים מתלים 
חברת ערים להסבת כל ורמ"י  ,הסכמת משב"ש הכוללים בין היתר את אישור הגורמים הבאים:

התקבלה הסכמה מותית של משב"ש להעברת  2018במהלך חודש אוקטובר  .לחברהכויות הז
הסכם המכר,  על פיובין היתר, דרשה העמותה להסדיר את כל חובותיה לחברת ערים.  ,הזכויות

בצירוף מע"מ.  ש"חאלפי  19,856התמורה בגין רכישת מלוא זכויות העמותה היה בסך של 
שולם לחברת שבטי ישראל כהחזר הלוואה  ש"חאלפי  4,936סך של  א:התמורה משולמת באופן הב

שולם  ש"חאלפי  10,961סך של  של העמותה, כגד הסרת השעבוד והמשכון שהיה רשום לטובתה.
החברה שביצעה את עבודות הפיתוח במגרש, לשם הסדרת כל חובות העמותה  שהיה לחברת ערים

קיזוז חוב העמותה בגין  ש"חאלפי  370כויות. סך של אליה וכגד קבלת אישור החברה להסבת הז
היתרה תשולם לחשבון אמות של עוה"ד של העמותה לשם הסדרת כל חובות העמותה לחברה. 

  והבטחת העברת הזכויות על שם החברה במשב"ש וברמ"י.

היא בהסכם על פיו  סיוןהתקשרה  2018בחודש יוי,  התקשרות בהסכם ביצוע בעיר תל אביב.  .ו
יחידות דיור בשי בייים בשכות כוכב הצפון בתל אביב. בתמורה  169 ,תבה לקבוצת רכישה

הסכום צמוד למדד  .מיליון ש"ח, בתוספת מע"מ 229.6זכאית לתשלום בסך של  סיוןתהיה 
תספק למזמין ערבות אוטוומית בלתי מותית,  סיון. 2017תשומות הביה למגורים של חודש מרץ 

 מהתמורה. 5%-התשומות בבייה למגורים בסכום השווה לצמודה למדד 

פרסמה החברה דוח  2018ביולי  25ביום . ה של אגרות חוב (סדרה ה')הפקפרסום דוח הצעה ל  .ז
הצעת מדף להפקה של אגרות חוב (סדרה ה') של החברה. בהתאם לתוצאות המכרז הציבורי 
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ש"ח ע.. אגרות חוב (סדרה  84,295,000שהתקיים בקשר עם ההפקה האמורה, הפיקה החברה 
ביולי  30אלפי ש"ח. אגרות החוב רשמו למסחר ביום  84,295ה') בתמורה כוללת (ברוטו) בסך של 

2018. 

בהסכם על פיו תבה  סיוןהתקשרה  2018חודש יולי ב התקשרות בהסכם ביצוע בעיר רחובות.  .ח
בע"מ וווה יסמין בע"מ (להלן: ) בע"מ, רויה הספקת מים באר יעקב 1990לחברת מגדלי מירב (

בתמורה לביית  .יחידות דיור בשי בייים וספים בפרויקט מגורים ברחובות 188") המזמין"
מיליון ש"ח, בתוספת מע"מ, צמוד למדד  146זכאית לתשלום בסך של  סיוןהפרויקט תהיה 

ין ערבות התחייבה להמציא למזמ סיון .2018תשומות הביה למגורים של חודש פברואר 
אוטוומית בלתי מותית, צמודה למדד התשומות בבייה למגורים הידוע במועד מתן צו התחלת 

 מהתמורה. 5%-העבודה בסכום השווה ל

פרסמה החברה תשקיף מדף על פיו תהיה רשאית  2018בחודש אוגוסט . מדף תשקיף פרסום  .ט
  החברה להפיק באמצעות דוחות הצעת מדף יירות ערך שוים. 

קיבלה החברה הודעה מדירה להשכיר  2018באוקטובר  28ביום  .בכרמיאל להשכרה דיור פרויקט  .י
") על זכייתה במכרז לרכישת להשכיר דירההדירה הממשלתית לדיור ולהשכרה בע"מ (להלן: " -

יח"ד  176זכויות חכירה לבייה רוויה בכרמיאל, למטרת תכון והקמת פרויקט מגורים הכולל 
שים (להלן:  15- דירות לפחות המיועדות להשכרה לתקופה שלא תפחת מ 100-ב מלפחות, המורכ

"). למכירה דירותדירות, המיועדות למכירה בשוק החופשי (להלן: " 76, וכן )"להשכרה דירות"
הדירות להשכרה יהיו יתות למכירה בשוק החופשי בתום תקופת השכירות המצוית לעיל. כמו 

בתמורה לזכויות האמורות תשלם מסחרית, היתת למכירה או להשכרה. כן, הפרויקט כולל חזית 
מיליון ש"ח.  9- אלפי ש"ח בתוספת מע"מ וכן הוצאות פיתוח בסך של כ 180- החברה סך של כ

לפרטים וספים ראה דיווח מיידי  –הקמת הפרויקט מותית בקבלת היתר ביה ואישורים וספים 
השלימה  2019ביואר,  23ביום  ).2018-01-101463אסמכתא ( 2018באוקטובר  28של החברה מיום 

  החברה את התאים לרכישת המקרקעין.

 וספות שותפות עם ביחד החברה התקשרה 2018 בדצמבר 13 ביוםקרקע בהוד השרון.  רכישת  .יא
בהסכם לרכישת הבעלות והחזקה  ")המוכרצד שלישי (להלן: " עם ")הרוכשות: "יחדיו(להלן 

מ"ר בהוד  146,504בשטח של  6444גוש  13הבלעדיים של המוכר במקרקעין המצויים בחלקה 
-כלסך של  בתמורה ,)26.66% במושעא(חלק החברה במקרקעין השרון המיועדים לשימוש חקלאי 

 התקשרו במקבילש"ח בתוספת מע"מ).  מליון 53- כ –ש"ח בתוספת מע"מ (חלק החברה  מליון 198
כשותפות במקרקעין  בייהןמערכת היחסים  להסדרתהרוכשות בהסכם שיתוף במקרקעין 

אמצעיה  מתוךהתמורה שולמה על ידי החברה . המקרקעין עם בקשרבמושעא וקידום הליכי תכון 
 ידי על לחברההועמדה  אשרמליון ש"ח  35-העצמיים וכן באמצעות הלוואה בקאית בסכום של כ

 בריבית)  התקופה במהלך ריבית ותשלומי תקופה בסוף(קרן  שתיים של לתקופה, בקאי מוסד
  ההתקשרות האמורה הושלמה לאחר תאריך המאזן.  .1% בתוספת פריים

ביחד עם משולם לוישטין הדסה הוכרזה החברה  2018בחודש דצמבר . "מכבי יפו"זכיה במכרז   .יב
"), החברותבחלקים שווים (להלן ביחד: " ,"מוקבלות בע"מ וחברת אלעד ישראל מגורים בע

דום עליו יתן  17- במכרז בשטח קרקע של כיפו -במתחם מכבי יפו, בתל אביבכזוכות במתחם א' 
יחידות דיור מהן  527-אלף מ"ר שטח עילי בוי. הפרויקט יכלול כ 65-להקים פרויקט של כ

יחידות דיור  228-"מחיר למשתכן" ויחידות במסגרת מסלול  299תשווקה, על פי תאי המכרז, 
ישווקו בשוק החופשי ללא מגבלת מחיר. תמורת רכישת הקרקע ועלויות הפיתוח לרשות מקרקעי 

מיליון ש"ח בתוספת מע"מ. המכרז כולל תאים וספים  292-ישראל ישלמו החברות, סכום של כ
צוע פיויים, וזכאותן של לעיין מצב המקרקעין, תאים  לקבלת הקלה לתוספת יחידות דיור, בי

החברות לדחיית חלק מתשלום התמורה. בכוות החברות לממן את הרכישה באמצעות הון עצמי 
  י. ומימון בקא

לדוחות  ג' 25ביאור במהלך תקופת הדוח ראה  שבוצעובדבר חלוקות דיבידד  לפרטיםדיבידד.    .יג
 . של החברה הכספיים

 

  מצב כספי .4
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  שוטפים כסים

ליום  יתרה  סעיף
31 

 בדצמבר
2018  

(אלפי 
  "ח)ש

 ליום יתרה
31 

 בדצמבר
2017  

(אלפי 
  "ח)ש

  הערות

מזומים ושווי 
  מזומים

 בדוחות מזומים תזרים דוח ראו המזומים ביתרות השיויים לפירוט  51,408  39,411
  .המאוחדים הכספיים

 לזמן השקעות
 קצר

 בהתאם בקאי בלווי מחשבוות מזומים ממשיכת בעיקרו ובע קיטוןה  117,461  107,286
  .ושחרורי עודפים הפרויקטים להתקדמות

ובע בעיקר מעלייה בהכסות לקבל בגין דירות בפרויקטים אכזיב  הגידול  114,837  122,506 לקוחות
"ר ומקוזז בחלקו מקיטון בהכסות לקבל בגין דירות מעבהריה וגי תקווה 

(להלן:  IFRS 15דיווח כספי  לתקן בהתאם. אביב בתל בפרויקט שוק בצלאל
 התקדמות לפי בהכסה וההכרה ")החשבואית התקיה" או" החדש התקן"

 בחוזי התשלומים ביצוע את מקדימה הביצוע שהתקדמות ככל, הביצוע
  .מדיירים לקבל הכסות לתקן בהתאם החברה רושמת, מחייבים מכירה

חייבים ויתרות 
 חובה

מקיטון ביתרת חוב שותפים בשותפויות בעסקאות  בעיקרובע  הקיטון 46,441 40,527
משותפות, ביתרת מוסדות ומקדמות לספקים ומקוזז בחלקו בגידול בחלות 

   .תקווה גי סביוי בפרויקטשוטפת של הלוואות לבעלי מקרקעין 

 לקבל הכסות
ביצוע עבודות מ

  ביה

  .החברה של הביצוע פעילות בהיקף מגידול בעיקר ובע הגידול  9,968  15,605

מלאי בייים 
 ודירות למכירה

במשולש הגדול ברמת גן  205ממסירת החזקה במגרש  בעיקרו ובע הגידול  426,498  427,363
ורישום ההתחייבות בגין קומביציה, מיון שלב ב' של פרויקט סביוי גי 
תקווה לזמן קצר ומהתקדמות הקמת הפרויקטים ומקוזז בחלקו ממעבר של 
הדל"ן המסחרי לדל"ן להשקעה לזמן ארוך ומזקיפת מלאי לרווח או הפסד 

בגין הפרויקטים המוקמים על ידי החברה בהתאם כחלק מהכרה בהכסה 
  .IFRS 15להוראות 

 כסים"כ סה
 שוטפים

 752,860הסתכם לסך של  2018 בדצמבר 31הרכוש השוטף של הקבוצה ליום   766,974  752,860
מסך הכסים בדוח על המצב הכספי, לעומת  76.8%-כ  םאלפי ש"ח, המהווי

 83.1% -כ היוו אשר, 2017בדצמבר  31אלפי ש"ח, כון ליום   766,974סך של 
 ובע הקיטוןמסך הכסים בדוח על המצב הכספי כון לאותו מועד. 

  .לעיל מההסברים

  שוטפים בלתי כסים

ליום  יתרה  סעיף
31 

בדצמבר 
2018  

(אלפי 
  "ח)ש

 ליום יתרה
31 

 בדצמבר
2017  

(אלפי 
  "ח)ש

  הערות

מלאי מקרקעין 
  לביה

 מסיווג כל הפרויקט "סביוי גי תקווה" למלאי שוטף בעיקרו ובע הקיטון  105,879  101,014
 בתל"אדרומדה"  בפרויקטו יצחק בצור בפרויקטיםבחלקו מהשקעה  ומקוזז

  .יפו-אביב
ת לבעלי המקרקעין בפרויקט "סביוי גי תקווה" והלוואה מיוןובע מ הקיטון  6,277  879  הלוואות

  .קצר לזמן הפרויקט למיון בהקבלה קצר לזמן
 בחברות השקעות

 לפי המטופלות
 השווי שיטת

  המאזי

 בזכויות המחזיקה) 50%( מוחזקת בחברה מהשקעה בעיקרו ובע הגידול  36,931  65,945
 הכלולות החברות של בתקופה טו ומרווח בגבעתיים כורזין במגרש הביה

 .שחולק מדיבידד בחלקו מקוזז אשר

החברה יישמה את החלטת דירקטוריון החברה  2018ביואר,  1מיום  החל  --   54,129  להשקעה"ן דל
לסיווג הכסים המסחריים בווה צדק ובשוק בצלאל בתל אביב ככסים 

 במכרז זכתה שהחברה בכרמיאל להשכרה דיורמיבים. כמו כן, סווג פרויקט 
  .להשקעה"ן כדל 2018 בשת להקמתו

 ורכוש רכוש קבוע
 אחר

ובע בעיקר מפחת התקופה ומקוזז האחר  והרכושהקבוע בסך הרכוש  הקיטון  5,762  4,278
  .השהבמהלך אחר  ורכושמרכישת רכוש קבוע  ובחלק

  
  .מהותי שיוי אין   872  941דחים מסים
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 לא כסים"כ סה
 שוטפים

הסתכם לסך של  2018 בדצמבר 31שוטף של הקבוצה ליום  לאהרכוש ה  155,790  227,117
מסך הכסים בדוח על המצב הכספי,  23.2%-כ  םאלפי ש"ח, המהווי 155,790

- כ היוו אשר, 2017בדצמבר  31אלפי ש"ח, כון ליום  155,790לעומת סך של 
 ובע הגידולמסך הכסים בדוח על המצב הכספי כון לאותו מועד.  16.9%

  .לעיל מההסברים
  שוטפות התחייבויות

 ליום יתרה  סעיף
31 

 בדצמבר
2018  

(אלפי 
  "ח)ש

 ליום יתרה
31 

 בדצמבר
2017  

(אלפי 
  "ח)ש

  הערות

אשראי 
 מתאגידים

  ואחרים בקאיים

בפרויקט  בעיקראשראי לזמן קצר, טו בעיקר  טילתמ וובע בעיקר גידולה  171,433  197,058
 ."ר גי תקוה.ומעאכזיב בהריה 

  
בעיקר מגידול  ובעת הדוח בתקופת והספקים הקבלים ביתרת העלייה  79,209  110,692  וספקים קבלים

 בפעילות הביצוע של החברה. 

  

זכאים ויתרות 
 זכות

 .זכות ויתרות זכאים ביתרות מהותי שיוי אין  34,056  32,932

 רשות שקבעה המקדמות שיעור בין הקבלה מחוסר בעיקר ובע הגידול  2,139  8,182  לשלם  מיסים
  .מס לצרכי בפועל ברווחים ההכרה לבין המיסים

שיוי מהותי. היתרה מורכבת מיצירת הפרשות השה ביכוי תשלומים  אין  6,213  5,348   הפרשות
  לתיקוי בדק ואחריות ששולמו השה וכן תשלומים לתביעות משפטיות. 

 התחייבויות
מביצוע עבודות 

  ביה

 לקבלת הביצוע התקדמות בין בהפרשים מקיטון  בעיקר ובע הקיטון  3,191  143
  .העבודה מזמיי ידי על התשלומים

 התחייבויות
 לבעלי מקרקעין 

הכרה בהכסה לפי התקדמות הביצוע, כמו כן,  בעקבותובע  הקיטון  138,362  102,382
מתשלומים לבעלי מקרקעין בעסקאות קומביציה תמורות ומקוזז בחלקו 

   במשולש הגדול ברמת גן. 205מיצירת התחייבות בגין מגרש 

מרוכשי  מקדמות
 דירות 

 לפי כהכסות מחייבים מכירה מחוזי ההכסות מזקיפת ובע הקיטון  71,960  31,415
  .הביצוע התקדמות

"כ סה
התחייבויות 

  שוטפות 

 506,563הסתכמו לסך של  2018 בדצמבר 31ההתחייבויות השוטפות ליום   506,563  488,152
מסך ההתחייבויות וההון של החברה המוצגים  49.8%-אלפי ש"ח, המהווים כ

בדצמבר  31אלפי ש"ח ליום  506,563בדוח על המצב הכספי, לעומת סך של 
מסך ההתחייבויות וההון של החברה המוצגים בדוח  54.9%-כ היוו אשר 2017

  .לעילעל המצב הכספי כון לאותו מועד. השיוי בע מהסעיפים 
  

  שוטפות לא התחייבויות

 ליום יתרה  סעיף
31 

 בדצמבר
2018  

(אלפי 
 "ח)ש

 ליום יתרה
31 

 בדצמבר
2017  

(אלפי 
  "ח)ש

  הערות

 הלוואות
מתאגידים 
  בקאיים 

  .בקאיים מתאגידים הלוואות ביתרת במהותי שיוי אין  28,195  29,809

"ח (ע..) ש אלפי 84,295 של בסך') ה(סדרה  חוב אגרות מהפקת ובע הגידול  194,576  231,936  חוב אגרות
 אלפי 25,000 של בסך') ד(סדרה  חוב אגרות הרחבה של בדרך פרטית ומהפקה

(סדרה -ו') ג(סדרה  החוב אגרות סדרות של קרן מפירעון בחלקו ומקוזז"ח ש
  ') .ד

 התקיה לפי ברווח ההכרה במועד ההפרש את משקף דחים המיסים סעיף    2,565  5,335דחים  מיסים
  .מס לצורכי ההכרה מועד לעומת החשבואית

"כ סה
התחייבויות לא 

  שוטפות 

 265,596הסתכמו לסך של  2018 בדצמבר 31שוטפות ליום  לאההתחייבויות ה  229,330  265,596
מסך ההתחייבויות וההון של החברה המוצגים  27.1%-אלפי ש"ח, המהווים  כ

בדצמבר  31אלפי ש"ח ליום  229,230בדוח על המצב הכספי, לעומת סך של 
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מסך ההתחייבויות וההון של החברה המוצגים בדוח  24.8%-כ היוו אשר 2017
  .לעילבע מהסעיפים  על המצב הכספי כון לאותו מועד. השיוי

  
   הון

 ליום יתרה  סעיף
31 

 בדצמבר
2018  

(אלפי 
  "ח)ש

 ליום יתרה
31 

 בדצמבר
2017  

(אלפי 
  "ח)ש

  הערות

 חדשן תקל תיקון לראשוה של יישוםמצטברת של  מהשפעהבהון ובע  הגידול  186,871  226,229  הון
 46,810 של בסך בתקופהאלפי ש"ח ורווח  8,648של  בסך IAS 40 -ותיקון ל

ומיישום  אלפי ש"ח ומקוזז בחלקו מדיבידד שהוכרז ושולם בתקופה
  .IFRS 9לראשוה של תקן 

  
  סימי אזהרה 

) לתקות יירות 14(ב)(10דירקטוריון החברה בחן את קיומם של סימי האזהרה כאמור בתקה 
וקבע, כי למרות קיומו , ")הדוחות תקות(להלן: " 1970-ערך (דוחות תקופתיים ומיידיים), התש"ל

של סימן האזהרה הרביעי, לפיו לחברה בדוחות המאוחדים והפרדים, תזרים מזומים שלילי 
מתמשך מפעילות שוטפת, אין בכך כדי להצביע על בעיית זילות. קביעה זו של דירקטוריון החברה 

החברה לרבות  ) היתרות הזילות של1( את: , בין היתר,עשתה לאחר שדירקטוריון החברה בחן
מסגרות אשראי בקאי בלתי מוצלות, תוך בחית ההחות ששימשו לביית תזרים המזומים של 

) שחרורי העודפים הצפויים בפרויקטים 2החברה  ולאחר שבוצעו לתזרים האמור יתוחי רגישות; (
) הפרויקטים הים בליווי בקאי סגור 3של החברה (ההון העצמי המושקע והרווחים); (

 המאפשרים גישור של ההון החוזר בפרויקטים.

  לותיתוצאות הפע .5

  על בסיס רבעוי: 8201להלן תוצאות הפעילות של החברה בשת 

 2018 סה"כ IVרבעון  IIIרבעון  IIרבעון  Iרבעון  

 אלפי ש"ח 

      
 547,301 134,632  122,448  148,454 141,767 הכסות

        
  447,986  105,233  105,157  118,882 118,714 עלות ההכסות

       
  99,315  29,399  17,291  29,572 23,053 רווח גולמי

        
--      ירידת ערך דל"ן להשקעה    --   -- 3,110 3,110 

62,53 2,810 3,402 הוצאות מכירה ושיווק  3,147 11,895 
,6773 4,073 3,843 הוצאות ההלה וכלליות  3,500 15,093 

--   54 הכסות אחרות, טו    --  )30(  24 
         

078,11 22,689 15,754 תפעולירווח   67219,  69,193 
            

)7,397( הוצאות מימון  )5,295(  )5916,(  )6546,(  )25,937(  
 798 161 124 410 103 הכסות מימון

חברות המטופלות (הפסדי)  יהקבוצה ברווח חלק
  טו, המאזילפי שיטת השווי 

2,457 4,032 7972,  8043,  13,090 

       
,4087 21,836 10,917 לפי מסים על ההכסה רווח  98316,  57,144 

       
)1,907( ההכסה עלמסים   )4,206(  )485(  )7583,(  )10,356(  

      
 46,788 13,225 6,923 17,630 9,010  רווח קי

       
  22  22  --   --  --  הפסד כולל אחר 

       
,24713 6,923 17,630 9,010  סה"כ רווח כולל  81046,  



-11 - 

 

 

  על בסיס רבעוי: 2017להלן תוצאות הפעילות של החברה בשת 

 2017 סה"כ IVרבעון  IIIרבעון  IIרבעון  Iרבעון  

 אלפי ש"ח 

      
  539,704  153,099  138,733  116,480 131,392 הכסות

        
  451,143  126,283  113,685  98,004 113,171 עלות ההכסות

       
  88,561  26,816  25,048  18,476 18,221 רווח גולמי

        
  9,783  2,431  2,768  1,970 2,614 הוצאות מכירה ושיווק

  13,413  3,303  3,778  2,874  3,458 הוצאות ההלה וכלליות
  --   --   --   --   --  הכסות אחרות, טו

        
  65,365  21,082  18,502  13,632 12,149 תפעולירווח 

            
  (25,499)  (7,710)  (6,986)  (5,316)  (5,487) הוצאות מימון
  947  92  242  260  353 הכסות מימון

חברות המטופלות (הפסדי)  יהקבוצה ברווח חלק
  )  (15)  1,456  4,301  (6,703)  )961טו, המאזילפי שיטת השווי 

           
  39,852  6,761  16,059  10,032 7,000 לפי מסים על ההכסה רווח

       
  (8,553)  (1,550)  (3,273)  (2,050) (1,680) ההכסה עלמסים 

       
  31,299  5,211  12,786  7,982 5,320  רווח קי

       
  )269(  )269(  --   --  --  הפסד כולל אחר 

       
 31,030 4,942 12,786 7,982 5,320  סה"כ רווח כולל

  

  

  הפסדאו הסבר על התפתחות סעיפי דוח רווח 

 539,704אלפי ש"ח לעומת סך של  547,301סך של לבשת הדוח הסתכמו הכסות החברה במאוחד 
אין שיוי מהותי בין הכסות . ")תקופה המקבילה אשתקדה(להלן: " 2017ש"ח בשת אלפי 

  .החברה בשת הדוח לבין ההכסות החברה בשה המקבילה אשתקד

חתמו חוזים למכירת דירות בפרויקטים השוים אותם יוזמת ומבצעת החברה בסך  2018בשת 
  .בתקופה המקבילה אשתקדאלפי ש"ח  251,958אלפי ש"ח, לעומת  227,157של 

אלפי ש"ח, לעומת  447,986של החברה במאוחד לסך של  ההכסותעלות  הבתקופת הדוח הסתכמ

אין שיוי מהותי בין עלות הכסות החברה המקבילה אשתקד.  בשהאלפי ש"ח  451,143סך של 

  בשת הדוח לבין עלות הכסות החברה בשה המקבילה אשתקד.

מהמחזור לעומת  18.1%-אלפי ש"ח המהווה כ 99,315הסתכם לסך של  2018הרווח הגולמי בשת 
ברווח  העלייה מהמחזור. 16.4%- אלפי ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד המהווה כ 88,561 לסך ש

  .בתקופת הדוח מעלייה ברווחיות הממוצעת של הפרויקטים תובעובשעור הרווח הגולמי הגולמי 

אלפי  9,783אלפי ש"ח, לעומת סך של  11,895הסתכמו הוצאות מכירה ושיווק לסך של  2018בשת 
מגידול בהוצאות  ת בעיקרובע העלייה בהוצאות מכירה ושיווקהמקבילה אשתקד.  תקופהש"ח ב

   לפרויקטים היזמיים של החברה.פרסומיים התיווך ומגידול בקמפייים 

 13,413אלפי ש"ח, לעומת סך של  15,093הסתכמו הוצאות ההלה וכלליות לסך של  2018בשת 
בעיקר מגידול  תובע העלייה בהוצאות ההלה וכלליותהמקבילה אשתקד.  בתקופהאלפי ש"ח 

ברות הביטוח במקביל לגידול בפעילות החברה, ממעק בשיקול דעת, שיתן בתשלום הפרמיות לח
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בהתאם למדייות התגמול של  2018לההלה הבכירה בחברה ומהפרשה למעק מדיד בגין שת 
  החברה.

אלפי ש"ח בהתבסס על  3,110בשת הדוח הכירה החברה בירידת ערך של דל"ן להשקעה בסך של 
  שווי חיצויים ובלתי תלויים בחברה.הערכות שווי של מעריכי 

אלפי  65,365של  הרווח התפעוליאלפי ש"ח, לעומת  69,193הרווח התפעולי בתקופת הדוח היו 
ברווח הגולמי  מעלייה בעיקרה תברווח התפעולי ובע העלייההמקבילה אשתקד.  תקופהש"ח ב

יווק והוצאות בגין ירידת , הוצאות מכירה ושבהוצאות ההלה וכלליות עלייהמ ת בחלקהמקוזזו
  ., כאמור לעילערך דל"ן להשקעה

אלפי ש"ח  25,499אלפי ש"ח, לעומת סך של  25,937הסתכמו הוצאות המימון לסך של  2018בשת 
הוצאות המימון בתקופת הדוח בעו בעיקר מהוצאות בגין עמלות אשתקד. בתקופה המקבילה 
אין שיוי מהותי בהוצאות שלא הועמסו על המלאי. ואגרות חוב של הלוואות  בקאיות ומריביות

  מימון השה לעומת השה המקבילה אשתקד.

אלפי ש"ח  947אלפי ש"ח לעומת סך של  798הסתכמו הכסות המימון לסך של  2018בשת 
. והלוואות שיתו הכסות המימון בעו בעיקר מריבית על פיקדוות אשתקד.בתקופה המקבילה 

  בהכסות מימון השה לעומת השה המקבילה אשתקד. אין שיוי מהותי

חברות המטופלות לפי שיטת השווי המאזי, טו לסך של  ברווחיהסתכם חלק הקבוצה  2018בשת 
חברות המטופלות לפי שיטת השווי המאזי, טו  בהפסדיאלפי ש"ח, לעומת חלק הקבוצה  13,090

מגידול ובעת  לייה ברווחי אקוויטיהעאלפי ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד.  961בסך של 
  רווחיות של חברה מוחזקת.ב

אלפי ש"ח  31,299של  קי אלפי ש"ח לעומת רווח 46,788הרווח הקי בשת הדוח הסתכם לסך של 
 ברווח התפעולי של הקבוצה מעלייהבעיקר  תובע הקי ברווח העלייהאשתקד. בתקופה המקבילה 

   .המטופלות לפי שיטת השווי המאזי, טובחלק הקבוצה ברווחי חברות, ו

 זילות

הסתכמה לסך של  2018בדצמבר  31יתרת המזומים ושווי המזומים של החברה במאוחד ליום 

  .2017בדצמבר  31אלפי ש"ח ליום  51,408אלפי ש"ח, לעומת סך של  39,411

  תזרים מזומים מפעילות שוטפת
פעילות שוטפת בתקופת ל ששימששל הקבוצה  שלילי תזרים מזומים

 שלילי אלפי ש"ח, לעומת תזרים מזומים 59,159הדוח הסתכם לסך של 
אלפי ש"ח בתקופה המקבילה  62,750פעילות שוטפת בסך של ששימש ל

  אשתקד.
  

פעילות שוטפת בתקופת הדוח בע בעיקר ל ששימשתזרים המזומים 
 רידהמירידה בזכאים בהפרשות ובהתחייבויות לבעלי מקרקעין, מי

, עליה בלקוחות ובהכסות לקבל מעבודות במקדמות מרוכשי דירות
לק הקבוצה ברווחי החברות המטופלות לפי שיטת השווי חומ בביצוע
ביתרת חייבים מירידה  מרווח קי בשת הדוח, ומקוזז בחלקו המאזי

  בהתחייבויות לספקים וקבלי משה. עלייהויתרות חובה ומ
  

  השקעה תזרים מזומים מפעילות
פעילות השקעה בתקופת ל ששימששל הקבוצה  שלילי תזרים מזומים

 שימשאלפי ש"ח, לעומת תזרים מזומים ש 3,511הדוח הסתכם לסך של 
פעילות השקעה בתקופה המקבילה אשתקד אשר הסתכם לסך של ל

  אלפי ש"ח.  30,732
  
בעיקר בע פעילות השקעה בתקופת הדוח לששימש  שליליזרים מזומים ת

השקעה בחברה חשבון ומקדמה על  השקעה בחברות מוחזקות בגין
 ומזומים בקאיים בתאגידים קדוותיפמהפקדה במוחזקת, מקוזז בחלקו 

  ומקבלת דיבידד מחברות מוחזקות. בקאי לווי בחשבוות
  

  תזרים מזומים מפעילות מימון
תזרים מזומים של הקבוצה שבע מפעילות מימון, הסתכם בתקופת הדוח 

מימון  פעילותמ שבעאלפי ש"ח, לעומת תזרים מזומים  50,673לסך של 
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  אלפי ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד.  68,432בסך 
  

 )(סדרה ד' תזרים המזומים בתקופת הדוח בע בעיקר מהפקת אגרות חוב
ומקוזז  ,אשראי לזמן קצר מתאגידים בקאיים מקבלתו )סדרה ה'(-ו

 פירעוןו(סדרה ג') -ו )אגרות חוב (סדרה ב' של מלא וסופי מפירעוןבחלקו 
  מתשלום דיבידד לבעלי מיות החברה.ו (סדרה ד') חוב אגרות של חלקי

  מקורות מימון .6

פעילות הקבוצה בתחום הייזום עשית באמצעות התקשרות עם בקים בהסכמי ליווי פיסי 
), מתקבולים מרוכשי דירות (בשיעור שע בין 30%-ל 15%הון עצמי (בשיעור שע בין מוממומת 

פעילות הקבוצה בתחום הביצוע  ).35%-ל 25% ), ומאשראי בקאי (בשיעור שע בין55%-ל 35%
ים ממזמיי עבודות וכן מאשראי בקאי. כמו כן החברה מממת את פעילותה ממומת מתקבול

  מכספים שמתקבלים במסגרת הפקות אגרות חוב לציבור.

31/12/17 

קבלת מימון 
 התקופה

פירעון 
 שערוך התקופה

חלות 
831/12/1 שוטפת  

אשראי 
 ממוצע

 אשראי לזמן קצר

אשראי לא צמוד בתאגידים 
 בקאיים

59,488 42,868 -- 102,356 76,132 

חלויות שוטפות של 
 הלוואות לא צמודות

876 -- -- -- (507) 369 586 

חלויות שוטפות של אג"ח 
לא צמוד (סדרה ג' וסדרה 

 ד')
111,070 -- -- -- )16,737(  94,333 97,933 

 אשראי לזמן ארוך

הלוואות לא צמודות 
 מתאגידים בקאיים

28,195 2,693 (1,535) )51(  507 29,809 29,203 

אג"ח לא צמוד (סדרה ב', 
 סדרה ג' וסדרה ד')

194,576 108,285 (85,538) (2,124) 16,737 231,936 197,573 

 113,852 107,286 -- -- -- -- 114,837 לקוחות

 94,722 110,692 -- -- -- -- 79,209 ספקים

   



 בידי הציבור המוחזקות שבמחזורשל החברה פרטים בדבר תעודות התחייבות  .7

  לאחר מועד הדוח פרעו במלואן אגרות החוב (סדרה ג')

 מועד  סדרה
  ההפקה

 סכום  קוב שווי  דירוג
 הריבית
  שצברה

 הוגן שווי
(שווי 
  )בבורסה

 שיעור
  ריבית

 מועדי
  תשלום

 בסיס
  הצמדה

 החברה זכות  בטוחות
 פדיון לבצע

 למועד  מוקדם
  הדוח

 במועד  בהפקה
  ההפקה

 משוערך  הדוח במועד
 למועד

  )1(הדוח

  ריבית  קרן

  ג'

  

  2013 יואר
Baa1 

אופק 

 יציב

Baa2 

באופק 

 יציב

50,000,000  20,000,000  ,000011,20  צמוד לא  )2(  )2(  8%  20,796,000  666,000 
 לבסיס
 הצמדה
  כלשהו

על חשבון עודפים.  שעבוד) 1(
החברה התחייבה להעביר 
לחשבון העודפים את 
העודפים (כהגדרתם בשטר 
האמות) שיבעו לחברה 

 שמש ביתמפרויקט 
) 2. (בצלאל שוק ומפרויקט

קבוע והמחאת זכות  שעבוד
על דרך השעבוד על כספי 

בשטר עודפים (כהגדרתם 
 תהיה שהחברההאמות) 

בגין פרויקט  למשוך זכאית
בית שמש ופרויקט שוק 

  בצלאל.

, זכות לחברה
 לפי, עת בכל

, דעתה שיקול
 את לפדות
 החוב אגרות
 מוקדם בפדיון

בהתאם 
להוראות 

הקבועות בשטר 
  האמות

  2013  50,000,000ובמבר 

  'ד
  2015פברואר 

Baa1 

אופק 

 יציב

Baa1 

אופק 

 יציב

62,397,000  220,615,000  ,000966,222  צמוד לא  )3(  )3(  5.5%  228,910,000  5,053,000 
 לבסיס
 הצמדה
  כלשהו

, זכות לחברה  -
 לפי, עת בכל

, דעתה שיקול
 את לפדות
 החוב אגרות
 מוקדם בפדיון

בהתאם 
להוראות 

הקבועות בשטר 
  האמות

  2015ובמבר 
Baa1 

אופק 

 יציב

Baa1 

אופק 

 יציב

53,487,000  

  2016ספטמבר 
Baa1 

אופק 

 יציב

Baa1 
אופק 
 יציב

68,731,000  

 Baa1  2017ספטמבר 
אופק 
 יציב

Baa1 
אופק 
 יציב

96,000,000  

 Baa1  2018יואר 
אופק 
 יציב

Baa1 
אופק 
 יציב

24,000,000  
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 Baa1  2018 יולי  'ה
אופק 
 יציב

Baa1 
אופק 
 יציב

 צמוד לא  )4(  )4(  5.15%  83,452,000  1,843,000 83,292,00  84,295,000  84,295,000
 לבסיס
 הצמדה
  כלשהו

, זכות לחברה  -
 לפי, עת בכל

, דעתה שיקול
 את לפדות
 החוב אגרות
 מוקדם בפדיון

בהתאם 
להוראות 

הקבועות בשטר 
  האמות

 Baa1   2019יואר 
אופק 
 יציב

Baa1 
אופק 
 יציב

30,000,000  

  . יכיון או פרמיהיכוי /בתוספת הכספיים בדוחות כמוצג ) 1(
'): רזיק פז בו ג(סדרה  החוב אגרותשם האחראי על האמן ו. 1/8, 1/2. הריבית משולמת מידי חצי שה בימים (כולל) 2015-2019בכל אחת מהשים  1/2תשלומים שתיים שווים ביום  חמישה ) 2(

  , תל אביב.     14 חרוצים יד; כתובת למשלוח הודעות: 03-6389222, פקס: 03-6389200רזיק. טלפון:  יוסיבע"מ. איש קשר: מיכל אבטליון ו/או  2007ר.פ.ן אמויות 
 מהשים אחת כל של בפברואר 1 ביום ישולמו אשר, הקוב מהערך 22.5% של בשיעור וספים תשלומים וארבעה הקוב מהערך 10% של בשיעור ראשון תשלום מהם שתיים תשלומים חמישה)    3(

 בתשלומים תשולם החוב אגרות בגין הריבית. 2021 בפברואר 1 ביום ישולם הקרן של האחרון והתשלום 2017 בפברואר 1 ביום ישולם הקרן של הראשון שהתשלום באופן(כולל),  2021 עד 2017
'): משמרת חברה לשירותי אמות בע"מ. איש קשר: רמי ד(סדרה  החוב אגרותשם האחראי על ו האמן. (כולל) 2021 עד 2015 מהשים אחת כל של בפברואר 1 וביום באוגוסט 1 ביום, שתיים חצי

  .)03-6374344, פקס': 03-6374354, תל אביב (טלפון: 46-48בגין . רח' מחם סבטי
) 10( בעשרהמשולמת  הריבית(כולל).  2023 – 2020באוגוסט של כל אחת מהשים  1ביום  שישלמו, החוב אגרות מקרן 25%של  בשיעור מהם אחד שכל שווים שתיים תשלומים) 4( ארבעה  )4(

פז בו אמויות בע"מ: רח' יד חרוצים  רזיקושם האחראי על אגרות החוב (סדרה ה'):  האמן(כולל).  2023 עד 2019 מהשים אחת כל של באוגוסט 1-ו בפברואר 1 בימים שתיים חצי תשלומים

  .Michal@rpn.co.il). איש הקשר: מיכל אבטליון; דואר אלקטרוי: 03-6389222, פקס': 03-6389200, תל אביב (טלפון: 14
החוב  איגרותסדרות איגרות החוב לעיל ולא התקיימו תאים המקיימים עילה להעמדת  בגיןהאמות  יבכל התאים וההתחייבויות מכוח שטר ומדתהחברה עלמועד דוח זה, 

 (סדרה ה') מהותיות לחברה. -סדרות אגרות החוב (סדרה ד') ו ידי האמים לאיגרות חוב אלה.-רעון מיידי עלילפ

   



 היבטי ממשל תאגידי .8

 גילוי בדבר מדייות התאגיד בושא מתן תרומות

. היקף קהילהאימצה  מדייות בושא תרומות. החברה מכירה בחשיבות התרומה ל לאחברה ה
   .ש"חאלפי  220- כ של לסך הסתכםהתרומות בתקופת הדוח 

 החברה שלגילוי בדבר המבקר הפימי 

  . 2007אוגוסט  חודשהמבקר הפימי של החברה היו רו"ח דיאל שפירא אשר מוה לתפקיד ב

  החברה ידיעת למיטבהמבקר הפימי,  אודות פרטים

והיו בעל  אילן בר מאויברסיטת וחשבואות כלכלה במקצוע החברה מדעי בוגרהיו  שפירא מר

 מר. 2001 משת) החל CIAשפירא היו מבקר פימי מוסמך ( מררישיון רואה חשבון. וסף על כך, 
 חוק(" 1992-"בהתשלחוק הביקורת הפימית,  8-ו(א) 3 פיםעומד בתאים הקבועים בסעי שפירא

מחזיק  ואי שפיראכן, למיטב ידיעת החברה, מר -. כמוהחברות לחוק(ב) 146 ובסעיף") הביקורת
קשרים עסקיים מהותיים או קשרים  לור אליה ואין ביירות ערך של החברה ו/או של גוף קשו

 1כהגדרתו בסעיף  - מהותיים אחרים עם החברה או עם גוף קשור אליה. לעיין זה, "גוף קשור"
  .הדוחותלתוספת הרביעית לתקות 

איו עובד של החברה אלא מעיק לה שרותי ביקורת פים חיצויים. היקף המשרה של מר שפירא 
מהחברה מר שפירא בל ישעות בשה בממוצע. בתמורה לעבודתו ק 240-היו כ ווצוותמר שפירא 

לדעת הדירקטוריון היקף, אופי ורציפות פעילות  .פי ש"חאל 54-בסך של כ שכר 2018במהלך שת 
הפימי ותכית עבודתו סבירים בסיבות העין, ויש בהם כדי להגשים את מטרות  המבקר

 לקבל הפימי המבקר זכאי לו לתגמול, החברה דירקטוריון להערכת. חברההביקורת הפימית ב
התגמול איו  .הפימי המבקר של המקצועי הדעת שיקול הפעלת על השפעה אין, החברה מאת

משתה בהתאם לתוצאות הביקורת ולפיכך, להערכת דירקטוריון החברה, איו משפיע על שיקול 
  .דעת המבקר

  תכית עבודת הביקורת הפימית

הביקורת השתית והרב שתית מוגשת על ידי המבקר הפימי לועדת הביקורת של החברה, כית ת
בוחת את הושאים, תוך התייעצות עם ההלת החברה, ולאחר מכן מחליטה על אישור  אשר

התוכית (בשיויים או ללא שיויים), כאשר השיקולים שמחים את ועדת הביקורת הים, בין 
שיבות הושאים, התדירות שבה בחו הושאים בשים שחלפו וכן היתר, צרכי הביקורת, ח

מאחר והחברה מדווחת במאוחד, כל הושאים בתוכית ביקורת  .המלצותיו של המבקר הפימי
מר בהתאם להודעתו של  .הפים מתייחסים לכל החברות המוחזקות בשליטתה של החברה

ב) לחוק (4מקובלים בהתאם לסעיף , הוא ערך את הביקורת על פי תקים מקצועיים שפירא
הביקורת. פעילות המבקר הפימי ותוכן דוחות הביקורת היחו את דעת הדירקטוריון כי המבקר 

  .הפימי עמד בכל הדרישות שקבעו בתקים ה"ל

ימי הי על המבקר הפה הארגוהחברה דירקטוריון"ר יו והממו .  

יישום בדק את ראשון דוח ביקורת  .ביקורות על ידי המבקר הפימי שתיערכו  2018בשת 
ליו"ר הדירקטוריון, למכ"ל ולועדת הבקורת והוגש  2017 – 2015בשים דוחות בקורות המלצות 
 בחו ושאיכוח אדם ישראלי כאשר במוקד הבדיקה ודוח שי בושא  2018ספטמבר בחודש 
השכר, סיום יחסי עובד מעביד  הכת, אופן והבראה חופשה, מחלה המבה הארגוי, וכחות,

 9. ביום 2018בחודש דצמבר הוגש ליו"ר הדירקטוריון, למכ"ל ולועדת הבקורת , וכיו"ב
 התקיים דיון בוועדת הביקורת בממצאי המבקר הפימי ביחס לדוח הראשון 2018 באוקטובר

    המבקר הפימי ביחס לדוח השי. התקיים דיון בוועדת הביקורת בממצאי 2018בדצמבר  27וביום 

  וחשבון ודין למידע גישה, הפימית הביקורת עריכת

הביקורת  עבודת, מימבקר הפיהידי -עלולדירקטוריון בהתאם למידע שמסר לההלת החברה 
פי תקי ביקורת מקובלים, החיות מקצועיות ותדריכים, כפי שאושרו -על מבוצעתהפימית 
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פי חוק הביקורת הפימית. -) ועלIIA- ה( העולמית הפימיים המבקרים לשכתידי -ופורסמו על
בדבר עמידתו בדרישות התקים המקצועיים  מימבקר הפיההדירקטוריון הסתמך על דיווחיו של 

למבקר הפימי יתן חופש פעולה מתמיד ובלתי אמצעי לכל מערכות המידע של החברה,  האמורים.
  .לחוק הביקורת 9החברה לפי סעיף לרבות גישה לתוים כספיים של 

 דירקטורים בעלי מומחיות חשבואית ופיסית

, המספר המזערי של דירקטורים 1999-) לחוק החברות, התש"ט12(א)(92בהתאם להוראות סעיף 
בעלי מומחיות חשבואית ופיסית הראוי לחברה קבע לשי דירקטורים (ובכלל זה דירקטור 

פי -ות כאמור), וזאת בהתחשב בחובותיו ותפקידיו של הדירקטוריון עלחיצוי שהיו בעל מומחי
הדין ובכלל זה אחריותו לעריכת הדוחות הכספיים ולאישורם, באופי הסוגיות החשבואיות 
והפיסיות המתעוררות בהכת דוחותיה הכספיים של החברה לאור תחומי הפעילות, סדר הגודל 

רכב דירקטוריון החברה בכללותו הכולל אשים בעלי והמורכבות של החברה, וכן בהתחשב בה
יסיון עסקי, יהולי ומקצועי המאפשר להם להתמודד עם מטלות יהול החברה לרבות מטלות 
הדיווח. לאחר הערכת השכלתם, יסיום, כישוריהם וידיעותיהם של חברי הדירקטוריון בושאים 

יון של החברה אשר הדירקטוריון רואה עסקיים, חשבואיים ודוחות כספיים, חברי הדירקטור
   כבעלי מומחיות חשבואית ופיסית, והעובדות שמכוחן יתן לראותם ככאלה הים:

  L.L.Mברסיטת בר אילן,יבכלכלה חשבואות מאוB.A. רישיון רואה חשבון,   אברהם חרל"פ

  .משפטים מאויברסיטת בר אילן

ר שי בכלכלת אאויברסיטת בר אילן; תו –ראשון בכלכלה ומהל עסקים  תואר  כפיר תמר
  דירקטור בחברות וספות. .אויברסיטת בר אילן –עסקים 

 –ראשון במהל עסקים התמחות בחשבואות  תואר .בעלת רישיון בראיית חשבון  אהרון שרית
  .תווספ ותבחבר דירקטורהמסלול האקדמי המכללה למהל. 

  רואה חשבון המבקרשכר טרחת 

  :820116-ו 7201פירוט אודות שכ"ט רואה החשבון המבקר של החברה בגין השים  להלן

  שירות  "חרו משרד
2018  2017  

  שעות
"ט שכ
  "ח)ש(אלפי 

  שעות
"ט שכ
  "ח)ש(אלפי 

 שוורץ דובשי
  שוטף ומס ביקורת שירותי  לרר

314  72  346  76  

  האפט זיו
  342  3,318  315  2,840  שוטף ומס ביקורת שירותי

  --   --   --   --   לווים שירותים
פורר גבאי  קוסט

  קסירראת 
  14  63  10  42  שוטף ומס ביקורת שירותי

    42  25  30  25לווים שירותים
  

  

  

  

  

  

  

  

                                                      

  כולל חלק החברה בהוצאות שכ"ט רואי החשבון של חברות מוחזקות.   16
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  הוראות גילוי בקשר עם הדיווח הפיסי של החברה .9

  הדוחותב(ט) לתקות 8גילוי לפי תקה 

קיון שער העיר בית   זיהוי ושא ההערכה
  שמש 

חלק מסחרי וחיון 
  בפרויקט שוק בצלאל

שטחי מסחר 
וחיון ציבורי ווה 

  צדק
  31.12.18  31.12.18  31.12.18  עיתוי ההערכה

שווי ושא ההערכה סמוך לפי מועד ההערכה 
אילו כללי החשבואות המקובלים, לרבות 
פחת והפחתות, לא היו מחייבים את שיוי 

  להערכת השווי ערכו בהתאם

  אלפי ש"ח 9,500  אלפי ש"ח 47,585  אלפי ש"ח 51,950

  אלפי ש"ח 8,700  אלפי ש"ח  45,275  אלפי ש"ח 51,850  שווי ושא ההערכה שקבע בהערכת השווי
  דיאלה פז  עדיה גריברג ורון כץ  דיאלה פז  שם  זיהוי המעריך ואפיויו

כלכלית ושמאית   השכלה
מקרקעין בעלת תואר 
ראשון בכלכלה ויהול 
מאויברסיטת תל 
אביב, בעלת תואר שי 
במיהל עסקים 
התמחות במימון 
מאויברסיטת תל 

  אביב 

לימודי -עדיה גריברג 
תעודה בשמאות 
מקרקעין ויהול 
כסים מאויברסיטת 
תל אביב, לימודי 
הדסה אזרחית 
במסגרת העתודה 

  טכיון. –האקדמית 
לימודי  - רון כץ 

תעודה בשמאות 
מקרקעין ויהול 
כסים מאויברסיטת 
תל אביב, לימודי תואר 
ראשון כלכלה 
חקלאית ומיהל 
בפקולטה לחקלאות 

באויברסיטה 
  העברית.

כלכלית ושמאית 
מקרקעין בעלת 
תואר ראשון 
בכלכלה ויהול 
מאויברסיטת תל 
אביב, בעלת תואר 
שי במיהל 

התמחות עסקים 
במימון 

מאויברסיטת תל 
  אביב 

היוון הכסות למסחר ,   היוון הכסות  מודל ההערכה שמעריך השווי פעל לפיו
חיון לפי שווי מקום 

  חיה

היוון הכסות 
למסחר, חיון לפי 

  שווי מקום חיה
ההחות שלפיהן ביצע מעריך השווי את 

  ההערכה, בהתאם למודל ההערכה
-7%שיעור ההיוון בין 

בהתאם לסוג  8.5%
השוכר, לקחה תקופת 
האופציה הראשוה 
כמדגם מייצג, 
התייצבות חברת 

  שים. 3היהול לאחר 

שיעור ההיון לשטחים 
, 7.5%מושכרים 

ולשטחים לא 
. שווי 8%מושכרים 

מקום חיה לקח לפי 
  תוי השוואה.

שיעור ההיון 
לשטחים 

, 7%ושכרים מ
ולשטחים לא 

. 7.5%מושכרים 
ם חיה שווי מקו

לקח לפי תוי 
  השוואה.

ההתחייבות לשיפוי   מידע לגבי שיפוי שהועק למעריך השווי
שהועקה למעריך 
השווי איה מוגבלת 
בסכום עם זאת 
לעמדת ההלת החברה 
היא איה יוצרת תלות 
מיוחדת בין מעריך 
השווי לחברה וזאת 
לאור ההיקף הזיח של 
הערכת השווי שיתה 

לחברה מתוך  היד-על
  כלל פעילותה

החברה העיקה 
למעריך השווי שיפוי 
המותיר בידו חשיפה 

פי שלוש מגובה של 
  שכר טרחתו

ההתחייבות 
לשיפוי שהועקה 
למעריך השווי 
איה מוגבלת 
בסכום עם זאת 
לעמדת ההלת 
החברה היא איה 
יוצרת תלות 
מיוחדת בין 
מעריך השווי 
לחברה וזאת 
לאור ההיקף 

הערכת הזיח של 
-השווי שיתה על

לחברה מתוך  היד
  כלל פעילותה

  

  

 אירועים לאחר תאריך המאזן . 10

"ח ע.. אגרות חוב ש 30,000,000ביצעה החברה הפקה פרטית של  2019יואר  בחודש  .א
 100 לכל"ח ש 98.75 של במחיר מסווגים משקיעים לחמישה החברה של(סדרה ה') 

 אלפי ש"ח (ברוטו). 29,625של  "כ בתמורה לסךובהסע.. אגרות חוב  ח"ש
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 פי על החברה של') ג(סדרה  החוב אגרות במלואןפרעו  2019בפברואר,  1ביום   .ב
  .תאיהן

והשותף הוסף שלה המחזיקים כי היא  הודיעה החברה, 2019במרס,  10ביום   .ג
בזכויות חכירה בקרקע במתחם כורזין בגבעתיים (ראה דיווחים מיידיים של החברה 

-2018-01-ו 2017-01-107695, אסמכתאות בהתאמה, 3.1.2018- ו 3.12.2017מיום 
מהזכויות בקרקע  70%), מהלים משא ומתן עם צד שלישי למכירת 001756

לתעסוקה, מסחר וחיה ולמעט זכויות המגורים אשר יישארו בידי החברה והשותף. 
  בכוות הצדדים להתקשר בהסכם להקמה משותפת של הפרויקט. 

 4,200לוקת דיבידד בסך של הכריז דירקטוריון החברה על ח 2019, סרבמ 19ביום   .ד
 .אלפי ש"ח

  
  
  
  
  
 

   

                                                                                                                                         
  חיים פייגלין   בן אברהם                                                                                   אבי            
  מכ"ל ודירקטור                                                                              יוןדירקטורה  "ריו   

   

  

  2019, במרס 19



 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  צ.מ.ח המרמן בע"מ

  

 
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  דוחות כספיים מאוחדים
  8201בדצמבר  31ליום 

  
  
  
  



  

1 

 

  
  

  בע"מ ח המרמן.מ.צ
  

 8201בדצמבר,  31ליום מאוחדים דוחות כספיים 
  
  

  תוכן העניינים
  
  
  
  
  

  עמוד  
    

  2  דוח רואה החשבון המבקר על רכיבי הבקרה הפנימית
    
    

  3  בקרדוח רואה החשבון המ
    
    

  4  מכתב הסכמה של רואה חשבון המבקר בקשר לתשקיף מדף של החברה
    
    

  5-6  דוחות מאוחדים על המצב הכספי
    
    

  7  הפסד וארווח מאוחדים על דוחות 
    
    

  8  דוחות מאוחדים על הרווח הכולל
    
    

  9  על השינויים בהון  מאוחדים דוחות
    
    

  10-11  מי המזומניםעל תזרימאוחדים דוחות 
    
    

  12-79  המאוחדים באורים לדוחות הכספיים
    
    
    

 

 
  

 

 
  

- - - - -  - - -  - - - - -  - -  
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 דוח רואה החשבון המבקר לבעלי המניות של צ.מ.ח. המרמן בע"מ בדבר ביקורת של רכיבי בקרה
  1970-רך (דוחות תקופתיים ומיידיים), התש"לב(ג) לתקנות ניירות ע9פנימית על דיווח כספי בהתאם לתקנה 

 31") ליום החברהביקרנו רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי של צ.מ.ח. המרמן בע"מ וחברות בנות (להלן ביחד: "
. רכיבי בקרה אלה נקבעו כמוסבר להלן. הדירקטוריון וההנהלה של החברה אחראים לקיום בקרה 2018בדצמבר 

יווח כספי ולהערכתם את האפקטיביות של רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי המצורפת פנימית אפקטיבית על ד
לדוח התקופתי לתאריך הנ"ל. אחריותנו היא לחוות דעה על רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי של החברה 

  בהתבסס על ביקורתנו.

של לשכת רואי חשבון בישראל  104רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי שבוקרו נקבעו בהתאם לתקן ביקורת 
) 1"). רכיבים אלה הינם: (104תקן ביקורת "ביקורת של רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי",על תיקוניו, (להלן: "

בקרות ברמת הארגון, לרבות בקרות על תהליך העריכה והסגירה של דיווח כספי ובקרות כלליות של מערכות 
רכיבי (כל אלה יחד מכונים להלן: "  ;) בקרות על תהליך ייזום פרויקטים3() בקרות על תהליך ההכנסות; 2מידע; (

  ").הבקרה המבוקרים

פי תקן זה נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה -. על104ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקן ביקורת 
ה קויימו באופן אפקטיבי לזהות את רכיבי הבקרה המבוקרים ולהשיג מידה סבירה של ביטחון אם רכיבי בקרה אל

מכל הבחינות המהותיות. ביקורתנו כללה השגת הבנה לגבי בקרה פנימית על דיווח כספי, זיהוי רכיבי הבקרה 
המבוקרים, הערכת הסיכון שקיימת חולשה מהותית ברכיבי הבקרה המבוקרים, וכן בחינה והערכה של 

על הסיכון שהוערך. ביקורתנו, לגבי אותם רכיבי אפקטיביות התכנון והתפעול של אותם רכיבי בקרה בהתבסס 
בקרה, כללה גם ביצוע נהלים אחרים כאלה שחשבנו כנחוצים בהתאם לנסיבות. ביקורתנו התייחסה רק לרכיבי 
הבקרה המבוקרים, להבדיל מבקרה פנימית על כלל התהליכים המהותיים בקשר עם הדיווח הכספי, ולפיכך חוות 

קרה המבוקרים בלבד. כמו כן, ביקורתנו לא התייחסה להשפעות הדדיות בין רכיבי דעתנו מתייחסת לרכיבי הב
הבקרה המבוקרים לבין כאלה שאינם מבוקרים ולפיכך, חוות דעתנו אינה מביאה בחשבון השפעות אפשריות 

  כאלה. אנו סבורים שביקורתנו מספקת בסיס נאות לחוות דעתנו בהקשר המתואר לעיל.

בקרה פנימית על דיווח כספי בכלל, ורכיבים מתוכה בפרט, עשויים שלא למנוע או לגלות בשל מגבלות מובנות, 
הצגה מוטעית. כמו כן, הסקת מסקנות לגבי העתיד על בסיס הערכת אפקטיביות נוכחית כלשהי חשופה לסיכון 

ים תשתנה שבקרות תהפוכנה לבלתי מתאימות בגלל שינויים בנסיבות או שמידת הקיום של המדיניות או הנהל
  לרעה.

לדעתנו, בהתבסס על ביקורתנו, החברה קיימה באופן אפקטיבי, מכל הבחינות המהותיות, את רכיבי הבקרה 
  .2018בדצמבר  31המבוקרים ליום 

 31ביקרנו גם, בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, את הדוחות הכספיים המאוחדים של החברה לימים 
 19, והדוח שלנו, מיום 2018בדצמבר  31משלוש השנים בתקופה שהסתיימה ביום ולכל אחת  2017-ו 2018בדצמבר 

, כלל חוות דעת בלתי מסויגת על אותם דוחות כספיים, בהתבסס על ביקורתנו ועל דוחות רואי 2019במרס 
  .החשבון המבקרים האחרים

  

  

 2019במרס  19תל אביב, 
 זיו האפט

  רואי חשבון

 



  

3 

 

  

  

  

  

 ר לבעלי המניות של צ.מ.ח. המרמן בע"מדוח רואה החשבון המבק

 31") לימים החברהביקרנו את הדוחות המאוחדים על המצב הכספי המצורפים של צ.מ.ח. המרמן בע"מ (להלן: "

ואת הדוחות המאוחדים על הרווח או הפסד, הרווח הכולל, השינויים בהון ותזרימי  2017- ו 2018בדצמבר 

. דוחות כספיים אלה הינם 2018בדצמבר  31פה שהסתיימה ביום המזומנים לכל אחת משלוש השנים בתקו

באחריות הדירקטוריון וההנהלה של החברה. אחריותנו היא לחוות דיעה על דוחות כספיים אלה בהתבסס על 

  ביקורתנו. 

לא ביקרנו את הדוחות הכספיים של חברות בנות ושל פעילויות משותפות שאוחדו אשר נכסיהן הכלולים באיחוד 

בהתאמה, והכנסותיהן הכלולות  2017-ו 2018בדצמבר  31מכלל הנכסים המאוחדים לימים  13%-וכ 15%- ווים כמה

 2017, 2018בדצמבר  31מכלל ההכנסות המאוחדות לשנים שהסתיימו בימים  26%-וכ 7%-, כ11%- באיחוד מהוות כ

ו על ידי רואי חשבון אחרים בהתאמה. הדוחות הכספיים של אותן חברות ופעילויות משותפות בוקר 2016-ו

שדוחותיהם הומצאו לנו וחוות דעתנו, ככל שהיא מתייחסת לסכומים שנכללו בגין אותן חברות ופעילויות 

משותפות , מבוססת על דוחות רואי החשבון האחרים. כמו כן, הנתונים הכלולים בדוחות הכספיים והמתייחסים 

וצאות העסקיות של חברות מוחזקות המוצגות על בסיס לשווי המאזני של ההשקעות ולחלקה של החברה בת

 השווי המאזני, מבוססים על דוחות כספיים שחלקם בוקרו על ידי רואי חשבון אחרים.

ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, לרבות תקנים שנקבעו בתקנות רואי חשבון (דרך 

פי תקנים אלה נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה -. על1973-פעולתו של רואה חשבון), התשל"ג

להשיג מידה סבירה של ביטחון שאין בדוחות הכספיים הצגה מוטעית מהותית. ביקורת כוללת בדיקה מדגמית של 

ראיות התומכות בסכומים ובמידע שבדוחות הכספיים. ביקורת כוללת גם בחינה של כללי החשבונאות שיושמו 

המשמעותיים שנעשו על ידי הדירקטוריון וההנהלה של החברה וכן הערכת נאותות ההצגה  ושל האומדנים

בדוחות הכספיים בכללותה. אנו סבורים שביקורתנו ודוחות רואי החשבון האחרים מספקים בסיס נאות לחוות 

  דעתנו.

חדים הנ"ל משקפים לדעתנו, בהתבסס על ביקורתנו ועל הדוחות של רואי חשבון אחרים, הדוחות הכספיים המאו

בדצמבר  31באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, את המצב הכספי של החברה והחברות המאוחדות שלה לימים 

ואת תוצאות פעולותיהן, השינויים בהון ותזרימי המזומנים שלהן לכל אחת משלוש השנים בתקופה  2017- ו 2018

) והוראות תקנות ניירות ערך IFRSספי בינלאומיים (לתקני דיווח כ בהתאם 2018בדצמבר  31שהסתיימה ביום 

  .2010-(דוחות כספיים שנתיים), התש"ע

של לשכת רואי חשבון בישראל "ביקורת של רכיבי בקרה פנימית על דיווח  104ביקרנו גם, בהתאם לתקן ביקורת 
 19, והדוח שלנו מיום 2018בדצמבר  31כספי", על תיקוניו, רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי של החברה ליום 

  . כלל חוות דעת בלתי מסוייגת על קיומם של אותם רכיבים באופן אפקטיבי 2019במרס 

  2019במרס  19תל אביב, 
זיו האפט                                                                                                                  

  רואי חשבון
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 9201 במרס 19

  לכבוד
  צ.מ.ח. המרמן בע"מ ("החברה") 

  
  

  2018מכתב הסכמה בקשר לתשקיף מדף של צ.מ.ח. המרמן בע"מ מחודש אוגוסט הנדון: 
  

הננו להודיעכם כי אנו מסכימים להכללה (לרבות בדרך של הפנייה) של הדוחות שלנו המפורטים להלן בהקשר 

  :2018לתשקיף מדף מחודש אוגוסט 

 31 לימים המאוחדים של החברה הכספיים על הדוחות 2019במרס  19 מיום המבקר החשבון רואה וחד   .1

 .2018בדצמבר  31ולכל אחת משלוש השנים בתקופה שהסתיימה ביום  2017- ו 2018בדצמבר 

על ביקורת של רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי של  2019 סבמר 19דוח רואה החשבון המבקר מיום    .2

 .2018בדצמבר  31ליום  החברה

ג' 9בהתאם לתקנה  על המידע הכספי הנפרד של החברה 2019במרס  19 מיום המבקר החשבון רואה דוח   .3

ולכל אחת  2017-ו 2018בדצמבר  31לימים  1970-לתקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים ומיידיים), התש"ל

 . 2018בדצמבר  31משלוש השנים בתקופה שהסתיימה ביום 

  
  
  
  
  

  בכבוד רב,
  

  זיו  האפט
 חשבון רואי

  
  



  צ.מ.ח המרמן בע"מ
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  על המצב הכספי מאוחדים תדוחו

  
 דצמברב 13ליום      

     8201  7201  

 אלפי ש"ח   באור  
        

        נכסים שוטפים
        

 51,408  39,411    5  מזומנים ושווי מזומנים
 117,461  107,286    6  השקעות לזמן קצר

  114,837   122,506    7  והכנסות לקבל חותלקו
 46,441  40,527    8  חייבים ויתרות חובה
 361  162    15  נכסי מסים שוטפים

 9,968  15,605     9   מביצוע עבודות בניהסות לקבל הכנ
  426,498   427,363    א'10  למכירה בניינים ודירות מלאי

         
      752,860  766,974 
         
         

         שוטפים לאנכסים 
         

  105,879   101,014    ב'10   מקרקעין מלאי
  6,277   879    11   הלוואות

השקעות בחברות המטופלות לפי שיטת השווי 
 ב'12   המאזני

 
  65,945   36,931  

  --      54,129     13   נדל"ן להשקעה
 5,016  3,497    14  רכוש קבוע

  746   781        נכסים בלתי מוחשיים
 941  872    15  מסים נדחים

         
      227,117  155,790 
         
         
         

   
 

     
      977,979  922,764 
         
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  מאוחדים.ההבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים 



  צ.מ.ח המרמן בע"מ
  

6 

 

  על המצב הכספי מאוחדים תוחוד
  
  
 דצמברב 13ליום      

      8201  7201 

 אלפי ש"ח    באור   
          

         התחייבויות שוטפות
         

  171,433  197,058   16   מתאגידים בנקאיים ואחריםאשראי 
  79,209  110,692   17  קבלנים וספקים

  34,056  32,932   18  זכאים ויתרות זכות
  2,139  8,182   15  מסים שוטפים לשלם

 6,213 5,348   19  הפרשות
  3,191  143    9   מביצוע עבודות בניההתחייבויות 

 138,362 102,382   20  מקרקעין  התחייבויות לבעלי
 71,960 31,415      מקדמות מרוכשי דירות 

       
     488,152 506,563 
       

       התחייבויות לא שוטפות
       

 28,195 29,809   21   הלוואות מתאגידים בנקאיים 
 194,576 231,936   22   אגרות חוב

 1,224 1,286   23  התחייבויות בשל הטבות לעובדים
 5,335 2,565   15  מסים נדחים

       
     265,596 229,330 
       

     25  המיוחס לבעלי מניות החברה הון
       

  181  181     מניותהון 
 56,336 56,336     פרמיה על מניות

 208 208     קרן הון
 130,146 169,504     רווחיתרת 

       
 186,871 226,229     סה"כ הון

       
       
     979,977 922,764 
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים המאוחדים.
  
  
  
  
  
  

                                                                                                   2019במרס  19      

  חיים פייגלין תאריך אישור הדוחות
 מנכ"ל ודירקטור

  בן אברהם אבי
 "ר דירקטוריוןיו

  עדי פארי הרפז
משנה למנכ"ל כספים 

  ופיתוח עסקי
  
  

  



  צ.מ.ח המרמן בע"מ
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  הפסד וארווח מאוחדים על דוחות 

  

    
  לשנה שהסתיימה ביום

  בדצמבר 31
    2018  2017  2016*  
 למניה) לנתוני רווח פרט(ש"ח אלפי    באור  
         

  439,272   539,704   547,301  26  הכנסות 

         

 393,700  451,143  447,986  27  עלות ההכנסות 

         
 45,572  88,561  99,315    רווח גולמי 

         

 --     --     3,110  13  ירידת ערך נדל"ן להשקעה 

 10,785  9,783  511,89  א'28  הוצאות מכירה ושיווק 

 12,033  13,413  9315,0  ב'28  הוצאות הנהלה וכלליות 

 )37(  --     24  ג'28  אחרות, נטו )הכנסותהוצאות ( 

          

 22,791  65,365  ,19369    רווח תפעולי 

         

 )5,963(  )25,499(  )25,937(  ד'28  הוצאות מימון 

 509  947  879  ה'28  הכנסות מימון 

חברות (הפסדי)  חלק הקבוצה ברווחי
  1,927   )961(   ,09013   12   נטו, זניהמאהמטופלות לפי שיטת השווי 

          

 19,264  39,852  ,14457    רווח לפני מיסים על ההכנסה 

  
       

 )5,547(  )8,553(  )356,10(  15  מיסים על הכנסה 

  
       

 13,717  31,299  788,46     רווח נקי  

         

רווח נקי למניה המיוחס לבעלי מניות  
 ה (בש"ח)                                                                החבר

29 
      

         

  0.758   1.729   .5852    למניה ומדולל רווח נקי בסיסי  

  
  
  
  .IAS 11 -ו IAS 18 -הוצג בהתאם ל - *
  
    מאוחדים.הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים ה



  צ.מ.ח המרמן בע"מ
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  מאוחדים על הרווח הכוללחות דו

 

  
  ביום שהסתיימה לשנה

  בדצמבר 31
  2018   2017  2016* 
 אלפי ש"ח    
     

 13,717 31,299 46,788  רווח נקי
     

     :הפסד כולל אחר (לאחר השפעת מס)
     

לאחר מכן לרווח או  סכומים שלא יסווגו מחדש
     :הפסד

     
ח (הפסד) ממדידה מחדש בגין תכנית להטבה רוו

  )308(  )254(  29  מוגדרת
חלק הקבוצה בהפסד כולל אחר, נטו של חברות 

  )7(  )15(  )7(  המטופלות לפי שיטת השווי המאזני
        

  )315(  )269(  22  סה"כ רכיבים שלא יסווגו לאחר מכן לרווח או הפסד
     
     

    
 13,402 31,030 46,810  כולל וחסה"כ רו

     
  
  
  
  
  .IAS 11 -ו IAS 18 -הוצג בהתאם ל - *
  
  
  
  

  מאוחדים.ההבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים 



  צ.מ.ח המרמן בע"מ
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  דוחות מאוחדים על השינויים בהון  

  
  

  הון מניות  
  פרמיה

 על מניות

   
  
  

 הון סה"כ  יתרת רווח  קרן הון
 אלפי ש"ח  
        

 186,871 130,146  208 56,336 181   8201בינואר,  1יתרה ליום 
        
השפעת יישום לראשונה של תקן   

 )IFRS**      --     --     --   )315 9חשבונאות בינלאומי 
 

)315( 
              
השפעת יישום לראשונה של  

תיקונים לתקן חשבונאות 
  IAS***     --     --     --   8,963  8,963 40 בינלאומי

              
 788,46 788,46   --    --     --      רווח נקי

 22 22   --     --     --      כולל אחר רווח
 810,46 810,46   --     --     --      סה"כ רווח כולל

              
 )16,100( )16,100(  --    --    --      דיבידנד לבעלי מניות החברה

    
 
 

 
 

 ,229226 ,504169  208 56,336 181  8201, בדצמבר 31יתרה ליום 
        
        

 768,140 043,84  208 56,336 181  * 7201בינואר,  1יתרה ליום 
        
השפעת יישום לראשונה של תקן   

       IFRS 15חשבונאות בינלאומי 
  

 31,473 
 

31,473 
              

 31,299 31,299   --    --     --      רווח נקי
 )269( )269(   --     --     --      הפסד כולל אחר
 31,030 31,030   --     --     --      סה"כ רווח כולל

              
 )16,400( )16,400(  --    --    --      דיבידנד לבעלי מניות החברה

    
 
 

 
 

 186,871 130,146  208 56,336 181  7201, צמברבד 31יתרה ליום 
        
        

 130,866 74,141  208 56,336 181  *6201בינואר,  1יתרה ליום 
        

 717,13 717,13   --     --     --      *רווח נקי
 )315( )315(   --     --     --      הפסד כולל אחר
 402,13 402,13   --     --     --      *סה"כ רווח כולל

              
 )3,500( )3,500(  --    --    --      דיבידנד לבעלי מניות החברה

    
 
 

 
 

 768,140 043,84  208 56,336 181  *6201, בדצמבר 31יתרה ליום 
        

  .IAS 11 -ו IAS 18 -הוצג בהתאם ל -*    
 .IFRS 9דבר אימוץ של תקן דיווח כספי בינלאומי ב 'כה2ראה באור  -  **
  .IAS 40בדבר אימוץ תיקונים לתקן חשבונאות בינלאומי  'כה2ראה באור  -* **
  

  הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים המאוחדים.
  
  
  



  צ.מ.ח המרמן בע"מ
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  דוחות מאוחדים על תזרימי המזומנים

  

  
  ביום שהסתיימה לשנה

  בדצמבר 31

  2018  2017  2016* 

 אלפי ש"ח   

       :שוטפת מפעילות מזומנים תזרימי

        

  13,717   31,299   788,46  נקי רווח

        
מפעילות  מזומנים תזרימי להצגת הדרושות התאמות
       :שוטפת

       :והפסד רווח לסעיפי התאמות

       

 2,944  2,852  2,660  והפחתות פחת

 )37(  --     54   קבוע רכוש ממימוש )חרווהפסד (

  --      --      3,110   ירידה בשווי ההוגן של נדל"ן להשקעה

 1,772  4,786  )006,4(  שינוי במסים נדחים, נטו

 )41(  )23(  98   נטו, לעובדים הטבות בשל בהתחייבויות שינוי
חלק הקבוצה בהפסדי (רווחי) חברות המטופלות לפי 

 )1,927(  961  ),09013(   , נטושיטת שווי מאזני

  5,109   16,501  165,19   הוצאות מימון, נטו

       

   991,7  25,077  7,820 

       :והתחייבויותבסעיפי נכסים  שינויים

       

 )423(  )53,281(  )7,669(  והכנסות לקבל בלקוחות עלייה

 )19,712(  11,690  527,5   חובה ויתרות בחייבים )עלייהירידה (

 9,345  )9,015(  )5,637(  ביצוע עבודות בניהבהכנסות לקבל מ ירידה (עלייה)
מקרקעיןלמכירה ו ודירות בניינים במלאי )עלייהירידה (
 42,191  )25,190(  )251,6(   לבניה

 )637(  19,690  31,483   לקבלנים ולספקים בהתחייבויות(ירידה)  עלייה
ובהתחייבויות לבעלי  בהפרשות ,בזכאים(ירידה)  עלייה

 3,922  ),56522(  )194,56(   מקרקעין
 4,126  )935(  )3,048(  בניהעבודות ביצוע  בגיןבמקדמות עלייה (ירידה) 

 )5,669(  )315,27(  )40,545(  במקדמות מרוכשי דירות ירידה

        

   )334,82(  )879,94(  33,143 

       השנה עבור: מזומנים ששולמו והתקבלו במהלך

        

  )15,644(   )17,403(   )18,846(   ריבית ששולמה

  193   86   58   ריבית שהתקבלה

  )3,217(   )6,930(   )12,816(   מסים ששולמו, נטו

           

   )31,604(  )24,247(  )18,668( 

        
(ששימשו לפעילות) מפעילות שנבעו נטו מזומנים
 36,012  )75062,(  )159,59(  שוטפת

  .IAS 11 -ו IAS 18 -הוצג בהתאם ל -*    
  מאוחדים.ההבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים 
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  וחות מאוחדים על תזרימי המזומניםד

  

  
  ביום שהסתיימה לשנה

  בדצמבר 31

  2018  2017  2016* 

 אלפי ש"ח   

       השקעה מפעילות מזומנים תזרימי

        

 )1,372(  )93( )752(  קבוע רכוש רכישת

 411  --    83  קבוע רכושממימוש  תמורה

 )685(  )482( )562(   רכישת רכוש אחר

  --      )5,000(  --      מקדמה ע"ח השקעה בעסקה משותפת

  --      --     )154(   השקעה בהקמת נדל"ן להשקעה

 805  --    --      תמורה ממימוש ניירות ערך סחירים
תאגידים בנקאיים בפקדונות  )הפקדתמשיכת (

 )45,067(  )30,319( 10,175   ומזומנים בחשבונות לווי בנקאי, נטו

  3,250   1,500  5,550   קבלת דיבידנד מחברות מוחזקות

  )183(   )3,332(  )17,398(   השקעה בחברות מוחזקות, נטו

 )3,391(  )7,927( )1,310(  ארוך לזמן אחר ואשראי הלוואות מתן

 1,106  2,085 --      ארוך לזמן אחר ואשראי הלוואות גביית

 )18,761(  12,836 857   , נטוקצר לזמן הלוואות(מתן)  גביית

      

 )63,887(  )30,732( )3,511(  השקעה לפעילותששימשו  נטו מזומנים

      

      מימון מפעילות מזומנים תזרימי

      

 )3,500(  )16,400( )16,100(   ששולם לבעלי מניות החברה דיבידנד

 )11,876(  18,320 42,868   , נטובנקאיים מתאגידים קצר לזמן אשראי

 4,155  27,730 2,693  ארוך לזמן הלוואות קבלת

 )4,653(  )4,316( )1,535(  הלוואות לזמן ארוך פרעון

 70,113  99,560 108,285  נפקה)(בניכוי הוצאות ה חוב אגרות הנפקת

 )38,000(  )56,462( )85,538(   פרעון אגרות חוב

      

 16,239  68,432 50,673  מימון  מפעילות שנבעו נטו מזומנים

      

 )11,636(  )25,050( )11,997(  מזומנים ושווי במזומנים(ירידה)  עלייה

      

 88,094  76,458 51,408  השנהלתחילת מזומנים ושווי מזומנים  יתרת

      

 76,458  51,408 39,411  השנהמזומנים ושווי מזומנים לסוף  יתרת

  
  .IAS 11 -ו IAS 18 -הוצג בהתאם ל -*    

  

 
  מאוחדים.ההבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים 
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  כללי  - : 1באור 
  

בישראל ומניותיה  שהתאגדה ציבורית "החברה") הינה חברה -ן צ.מ.ח. המרמן בע"מ (להל  א.
. המען הרשמי של החברה 2007החל משנת  אביב-בבורסה לניירות ערך בתל רשומות למסחר

  , נשר.47הינו רחוב התעשייה 
  

 ,פיתוח, עוסקת בייזום ,ועסקאות משותפות מוחזקותובאמצעות חברות  החברה בעצמה .ב
ביצוע עבודות ב ,בישראל ולמסחר ה של פרויקטים למגוריםשיווק ומכיר ,הקמה, ניהול

, בהקמה, תפעול והשכרה 2018בינואר,  1וכן, החל מיום  קבלניות בפרויקטים בתחום הנדל"ן
.  העבודות מבוצעות במישרין ע"י החברה או של נכסים מסחריים, המסווגים כנדל"ן להשקעה

 .ם צדדים נוספיםבאמצעות תאגידים קשורים וכן במסגרת שותפויות ע

 

החברה רשומה כקבלן מורשה בפנקס הקבלנים לפי חוק רישום קבלנים לעבודות הנדסה  .ג
",  5-ובהתאם, היא רשאית לבצע עבודות הנדסה קבלניות בסיווג "ג 1969-בנאיות, תשכ"ט

 המאפשר לה לעסוק בעבודות בניה בהיקף כספי בלתי מוגבל.

 

 הגדרות .ד
  

  -בדוחות כספיים אלה 
  

  צ.מ.ח המרמן בע"מ -                     החברה 

 
  להלן. 12בבאור שלה המצוינות  מאוחדותהחברה והחברות ה -הקבוצה                    

 
 IFRS -אשר לחברה שליטה בהן (כהגדרתן ב ועסקאות משותפות חברות - חברות מאוחדות   

  ) ואשר דוחותיהן מאוחדים עם דוחות החברה.10

 
ת יושותפו

 בשליטה משותפת
אשר  ,IFRS 11 - דרתן בג), כהJoint operationפעילויות משותפות ( -

דוחותיהן מאוחדים עם דוחות כספיים מאוחדים של החברה בדרך של 
  איחוד יחסי.

 
עסקאות 
  משותפות

והן  שליטה משותפת על נכסים נטו שלהןשלחברה יש  ושותפויות חברות  -
  .מטופלות לפי שיטת השווי המאזני

  
  .עסקאות משותפותו בשליטה משותפת , שותפויותחברות מאוחדות - חברות מוחזקות

 
  .IAS 24 -כהגדרתם ב - צדדים קשורים 

 
בעלי עניין ובעלי 

 שליטה
  .2010-דוחות כספיים שנתיים), התש"עכהגדרתם בתקנות ניירות ערך ( -

 
 יסטיקה.מדד המחירים לצרכן, כפי שמפרסמת הלשכה המרכזית לסטט - מדד
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 באור 2: -   עיקרי המדיניות החשבונאית

 
המדיניות החשבונאית המפורטת להלן יושמה בדוחות הכספיים בעקביות, בכל התקופות המוצגות, 

  למעט אם נאמר אחרת.
  

  בסיס הצגת הדוחות הכספיים . א
  

כמו כן,  ).IFRS -הדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לתקני דיווח כספי בינלאומיים (להלן 
הדוחות הכספיים ערוכים בהתאם להוראות תקנות ניירות ערך (דוחות כספיים שנתיים), 

  .2010 -התש"ע
  

נכסים בשל  נדל"ן להשקעה,הדוחות הכספיים של החברה ערוכים על בסיס העלות, למעט: 
השקעות בחברות המטופלות לפי שיטת הטבות לעובדים והתחייבויות בשל הטבות לעובדים; 

  .י המאזניהשוו
  

  החברה בחרה להציג את דוח רווח והפסד לפי שיטת מאפיין הפעילות.
  

  תקופת המחזור התפעולי  ב.
  

, המחזור (ייזום פרויקטים) לקבוצה שני מחזורים תפעוליים. בהתייחס לעבודות הקבלניות
שנים. בהתייחס ליתר הפעילויות, חמש התפעולי הינו יותר משנה ועשוי להימשך שנתיים עד 

, כאשר תקופת (ייזום פרויקטים) המחזור התפעולי הינו שנה. לפיכך, ביחס לעבודות הקבלניות
המחזור התפעולי ארוכה משנה, הנכסים וההתחייבויות הקשורים באופן ישיר לאותה פעילות 
מסווגים בדוח על המצב הכספי במסגרת הנכסים וההתחייבויות השוטפים בהתאם למחזור 

  התפעולי.
  

  יים מאוחדיםדוחות כספ .ג
  

הדוחות הכספיים המאוחדים כוללים את הדוחות של חברות שלחברה יש שליטה בהן (חברות 
שליטה מתקיימת כאשר לחברה יש כוח השפעה על הישות המושקעת, חשיפה או בנות). 

זכויות לתשואות משתנות כתוצאה ממעורבותה בישות המושקעת וכן היכולת להשתמש 
שקעת. בבחינת שליטה וסכום התשואות שינבע מהישות המבכוח שלה כדי להשפיע על 

מובאת בחשבון השפעת זכויות הצבעה פוטנציאליות רק אם הן ממשיות. איחוד הדוחות 
  הכספיים מתבצע החל ממועד השגת השליטה, ועד למועד בו הופסקה השליטה.

  
המדיניות  הדוחות הכספיים של החברה והחברות הבנות ערוכים לתאריכים ולתקופות זהים.

החשבונאית בדוחות הכספיים של החברות הבנות יושמה באופן אחיד ועקבי עם זו שיושמה 
בדוחות הכספיים של החברה. יתרות ועסקאות הדדיות מהותיות ורווחים והפסדים הנובעים 

  בוטלו במלואם בדוחות הכספיים המאוחדים. הבנות והחברות החברה ביןמעסקאות 
  

  :החברה, שליטה איבוד ךתו בת חברה בעת מימוש
  

 .הבת החברה של ההתחייבויות ואת) מוניטין(לרבות  הנכסים את גורעת  -
 .שליטה מקנות שאינן הזכויות של הכספיים בדוחות היתרה את גורעת  -
  גורעת את ההתאמות הנובעות מתרגום דוחות כספיים שנזקפו להון העצמי.  -
  .שהתקבלה התמורה של ההוגן בשווי מכירה  -
  השקעה כלשהי שנותרה. של ההוגן בשווי מכירה  -
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  המשך - עיקרי המדיניות החשבונאית  - : 2אור ב
  

  המשך - דוחות כספיים מאוחדים .ג
  

  אופן באותו, אחר כולל(הפסד)  ברווח לכן קודם שהוכרו הרכיבים מסווגת מחדש את  -
 ייבויותההתח או הנכסים את ישירות מממשת הייתההבת  החברה אם נדרש שהיה

  .הקשורים
  .כהפסד או כרווח) גרעון או(עודף  שנוצר כלשהו בהפרש מכירה  -

  

  בהסדרים משותפיםהשקעה  .ד
  

הסדרים משותפים הם הסדרים שבהם יש לחברה שליטה משותפת. שליטה משותפת היא 
שיתוף חוזי מוסכם של שליטה על הסדר, אשר קיימת רק כאשר החלטות לגבי הפעילויות 

  ורשות הסכמה פה אחד של הצדדים שחולקים שליטה.הרלוונטיות ד
  
  )Joint Ventures( עסקאות משותפות  )1
  

בעסקאות משותפות לצדדים להסדר יש שליטה משותפת על הזכויות בנכסים נטו של 
  ההסדר. עסקה משותפת מטופלת לפי שיטת השווי המאזני.

  
  ) perationsOJoint( פעילויות משותפות  )2
  

ות לצדדים להסדר יש שליטה משותפת על ההסדר, זכויות לנכסים בפעילויות משותפ
ומחויבויות להתחייבויות של ההסדר. החברה מכירה בגין הפעילות המשותפת בחלקה 

  היחסי בנכסים, בהתחייבויות, בהכנסות ובהוצאות של הפעילות המשותפת.
בשיטת  , מטופלתIFRS 3 -רכישת זכויות בפעילות משותפת המהווה עסק כהגדרתו ב

הרכישה לרבות מדידת הנכסים וההתחייבויות המזוהים על פי שוויים ההוגן, הכרה 
במסים נדחים הנובעים ממדידה זו, טיפול בעלויות עסקה והכרה במוניטין או ברווח 
מרכישה במחיר הזדמנותי. האמור חל על הרכישה של הזכות הראשונית וזכויות 

  נוספות בפעילות משותפת המהווה עסק.
  

 השקעות המטופלות לפי שיטת השווי המאזני .ה
  

  בעסקאות משותפות מטופלות לפי שיטת השווי המאזני.השקעות הקבוצה 
ת מוצגת לפי עלות בתוספת שינויים והמשותפ אותבעסק המאזני, ההשקעה לפי שיטת השווי

 אותשלאחר הרכישה בחלק הקבוצה בנכסים נטו, לרבות רווח כולל אחר של העסק
ת והמשותפ אותהעסק לבין הקבוצהווחים והפסדים הנובעים מעסקאות בין ת. רוהמשותפ

  מבוטלים בהתאם לשיעור ההחזקה.
  

ת ערוכים לתאריכים ולתקופות זהים. והמשותפ אותהעסקוהדוחות הכספיים של החברה 
ת יושמה באופן אחיד ועקבי והמשותפ אותהעסק החשבונאית בדוחות הכספיים שלהמדיניות 

  בדוחות הכספיים של הקבוצה.עם זו שיושמה 
  

 ומטבע חוץ מטבע ההצגהמטבע הפעילות,  .ו
  

  הינו ש"ח. ברהחמטבע הפעילות של ה מטבע ההצגה של הדוחות הכספיים הינו ש"ח.
חברות המוצגות לפי שיטת השווי המאזני,  לרבות, בקבוצההקבוצה קובעת עבור כל חברה 

  מהו מטבע הפעילות של כל חברה.
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  המשך -קרי המדיניות החשבונאית עי - 2באור 
  

  פריטים כספיים צמודי מדד .ז
  

נכסים והתחייבויות כספיים הצמודים על פי תנאיהם לשינויים במדד המחירים לצרכן 
"המדד") מותאמים לפי המדד הרלבנטי, בכל תאריך דיווח, בהתאם לתנאי  -בישראל (להלן 

לה המהוונים לנכסים כשירים ההסכם. הפרשי ההצמדה הנובעים מהתאמה כאמור, למעט א
  נזקפים לדוח רווח והפסד.

  

  שווי מזומנים . ח
  

שווי מזומנים נחשבים השקעות שנזילותן גבוהה, הכוללות פקדונות בתאגידים בנקאיים לזמן 
שתקופתם המקורית אינה עולה על שלושה חודשים  ,קצר אשר אינם מוגבלים בשעבוד

ך הם ניתנים למשיכה מיידית ללא קנס, או שעולה על שלושה חודשים א ממועד ההשקעה
  ומהווים חלק מניהול המזומנים של הקבוצה.

  

 השקעות לזמן קצר . ט
  

 פקדונות לתקופה העולה על שלושה חודשים ממועד ההפקדה, השקעות לזמן קצר כוללות
פקדונות המוגבלים בשעבוד וכן פקדונות ומזומנים בחשבונות לווי בנקאי, המוגבלים בשימוש 

  הלווי עם הבנקים. להסכמילהשקעות בפרויקטים השונים בהתאם  ומיועדים
  

 

 מלאי מקרקעין, בניינים ודירות למכירה .י
  

עלות מלאי מקרקעין, בניינים ודירות למכירה כוללת עלויות ישירות מזוהות בגין עלות 
מהוונת לעלות מלאי  קבוצההקרקע, כגון מיסים, אגרות והיטלים וכן עלויות בניה. כמו כן ה

החלה  קבוצהבניינים ודירות למכירה עלויות אשראי אשר התהוו בתקופה שבה ה ,קרקעיןמ
הפרויקט בפועל, כאשר המלאי מוכן  למועד בו החלה הקמתועד בפעילות לפיתוח הקרקע 

העלויות המהוונות נזקפות כהוצאה, יחד עם העלויות האחרות של הפרוייקט בעת  .למכירה
חוזה מכירה סופי גין עסקאות מכר ספציפיות שבגינן נחתם ההכרה בהכנסה. עמלות תיווך ב

  בעת ההכרה בהכנסה. מכירה ושיווק וצאותונזקפות לה כנכסמסווגות 
  

מלאי מקרקעין הנרכש על ידי הקבוצה בעסקת קומבינציה בתמורה למתן דירות למוכר 
ת למתן המקרקעין, מוכר לפי שוויו ההוגן במועד מסירת הקרקע במקביל להכרה בהתחייבו

  דירות.
  

 מלאי מקרקעין הנרכש על ידי הקבוצה בעסקת קומבינציית תקבולים, במסגרתה מתחייבת
הקבוצה למסירת מזומן כתלות בגובה המחיר שבו יימכרו הדירות שייבנו על הקרקע, נמדד 
בהתאם לשווי ההוגן של הקרקע במקביל להכרה בהתחייבות הפיננסית שנוצרה בגין 

הצפויים. בתקופות עוקבות, ההתחייבות הפיננסית נמדדת מחדש  התשלומים העתידיים
בהתאם לתזרימי המזומנים הצפויים להיות משולמים, כאשר הם מהוונים לפי שיעור הריבית 
האפקטיבית המקורית של ההתחייבות. השינויים בערך הנוכחי של תזרימי המזומנים 

  . לרווח או הפסדהמהוונים, נזקפים 
  
  

בניינים ודירות למכירה נמדד לפי הנמוך מבין העלות או שווי מימוש נטו. מלאי מקרקעין, 
שווי עלות המלאי כוללת את כל המרכיבים שצוינו לעיל ושטרם הוכרו ברווח או הפסד. 

מימוש נטו הינו אומדן מחיר המכירה במהלך העסקים הרגיל בניכוי אומדן עלויות להשלמה 
  ועלויות הדרושות לביצוע המכירה.
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  המשך - עיקרי המדיניות החשבונאית - 2באור 
  

 הכרה בהכנסה .יא

 
רות ירווח או הפסד כאשר השליטה בנכס או בשבהכנסות מחוזים עם לקוחות מוכרות 

בהתאם לתנאי החוזה, התמורה שצפוי להתקבל מחיר העסקה הוא סכום מועברות ללקוח. 
  בניכוי הסכומים שנגבו לטובת צדדים שלישיים (כגון מסים). 

  
על הכנסות הנובעות מחוזים  שחלמודל בן חמישה שלבים ל צעת בהתאםהכרה בהכנסה מתב

   עם לקוחות:

 
, לרבות התייחסות לקיבוץ חוזים וטיפול בשינויים זיהוי החוזה עם הלקוח    -   1שלב 

)modifications.בחוזים (   
  .בחוזה) distinct(מחויבויות ביצוע נפרדות מספר זיהוי   -    2 שלב

לרבות התייחסות לתמורה משתנה, רכיב מימון  ,קביעת מחיר העסקה  -    3 לבש
  משמעותי, תמורות שאינן במזומן ותמורה שתשולם ללקוח.

על בסיס מחיר המכירה  מחויבות ביצוע נפרדתכל הקצאת מחיר העסקה ל  -    4 שלב
היחסי הנפרד תוך שימוש במחירים נצפים אם הם זמינים, או באומדנים 

   ת.והערכו
, תוך הבחנה בין קיום מחויבות מחויבות ביצועבעת עמידה בהכרה בהכנסה   -    5 שלב

   במועד מסוים לבין קיום מחויבות לאורך זמן.
  

  להלן הקריטריונים הספציפיים בדבר הכרה בהכנסה לגבי סוגי ההכנסות הבאים:
  

  ושטחי מסחרהכנסות ממכירת דירות מגורים    
  

 ושטחי מסחר בישראל. ה ומכירה של דירות מגוריםן ביזום להקמהחברה פועלת בתחום נדל"
 שטחי מסחרבמועד ההתקשרות בחוזה עם לקוח, החברה מזהה את יחידות הדיור או 

  כמחויבויות ביצוע. 
  

בקשר עם פעילות החברה בתחום הנדל"ן היזמי בישראל, החברה הגיעה למסקנה על סמך 
ועל סמך הוראות החוק "ן היזמי בישראל, בתחום הנדלחוזי המכירה שלה עם לקוחות 

מתקשרת  חברהוהרגולציה הרלוונטיות, ובהתאם לחוות דעת משפטיות שהתקבלו, שכאשר ה
ושטחי מסחר בישראל, לא נוצר נכס עם שימוש אלטרנטיבי  חוזה למכירת דירות מגוריםב
ד לאותו , וכן קיימת לה זכות לתשלום הניתנת לאכיפה עבור ביצועים שהושלמו עחברהל

  .מכירה בהכנסה לאורך זמן חברהמועד. בנסיבות הללו, ה
  

לצורך מדידת התקדמות הביצוע כאשר  (Input method)החברה מיישמת את שיטת התשומות 
מחויבות הביצוע מקוימת לאורך זמן. החברה מאמינה כי שימוש בשיטת התשומות, לפיה 

ך קיום מחויבות הביצוע מייצגת לצור חברהההכנסה מוכרת על בסיס תשומות שהשקיעה ה
בצורה הנאותה ביותר את ההכנסה שהופקה בפועל. לצורך יישום שיטת התשומות, החברה 
מעריכה את העלות הדרושה להשלמת הפרויקט על מנת לקבוע את סכום ההכנסה שיוכר. 

הישירות והעלויות העקיפות המתייחסות במישרין האומדנים הללו כוללים את העלויות 
כמו כן, החברה אינה  ם החוזה ומוקצות לכל חוזה בנפרד על בסיס מפתח העמסה סביר.לקיו

כוללת במדידת "שיעור ההשלמה" עלויות שאינן משקפות התקדמות בביצוע כגון עלות קרקע, 
  .אגרות והיטלים ועלויות אשראי

  
החברה קובעת את שיעור ההתקדמות על פיו מוכרת ההכנסה בכל חוזה מכר כשיעור 

  תקדמות של כל הבניין או הפרויקט לפי ההקשר, וזאת כל עוד לא ניתן לבצע מסירה שלהה
  הנכס נשוא ההסכם בטרם הסתיימה הבנייה של הבניין או הפרויקט לפי ההקשר במלואו.

החברה קובעת את גובה ההכנסה מכל חוזה בהתאם למחיר העסקה עם כל לקוח בנפרד 
  ד. ומכירה בהכנסה, ביחס לכל חוזה בנפר
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 המשך - הכרה בהכנסה .יא
  

כאשר החברה מתחילה לבצע פעולות בקשר לחוזה הצפוי עוד בטרם נחתם החוזה עם 
הלקוח, בעת חתימת החוזה כאמור מכירה החברה בהכנסה על בסיס מצטבר בסכום המשקף 

  את שעור ההשלמה של מחויבות ביצוע לאותו מועד.
  

מלאי המקרקעין הנרכש על ידי החברה בעסקת קומבינציה בתמורה לעיל  יא2כאמור בסעיף 
הקרקע במקביל  קבלת חזקה עללמתן דירות למוכר המקרקעין, מוכר לפי שוויו ההוגן במועד 

החברה מכירה בהכנסות ועלויות בגין שירותי הבניה  להכרה בהתחייבות למתן שירותי בניה.
לקצב התקדמות הביצוע במקביל לקיטון בהתחייבות למתן שירותי לבעלי הקרקע בהתאם 

  הבניה.
  

בקביעת מחיר העסקה, החברה מתאימה את סכום התמורה שהובטחה בגין השפעת ערך הזמן 
של הכסף אם החוזה כולל רכיב מימון משמעותי. בהערכה האם חוזה מכיל רכיב מימון 

החזוי בין המועד בו החברה מעבירה את  משמעותי בוחנת החברה, בין היתר, את אורך הזמן
הסחורות או השירותים שהובטחו ללקוח לבין המועד בו הלקוח משלם עבור סחורות או 

  שירותים אלה;
  

התמורה נקבעת בהתאם לאבני דרך הקבועים בחוזי המכירה. בדרך כלל החברה גובה 
מועד קבלת  תשלומים באופן שוטף בהתאם להתקדמות העבודה. בחוזים בהם הפער בין

התשלום לבין העברת הסחורה או השירות ללקוח הינו פחות משנה, מיישמת החברה את 
  ההקלה הפרקטית הקבועה בתקן ולא מפרידה רכיב מימון משמעותי.

  
בעת ההערכה האם אחריות מספקת ללקוח שירות נפרד, החברה בוחנת, בין היתר, את 

רכוש אחריות בנפרד; האם האחריות המאפיינים הבאים: האם ללקוח יש את האפשרות ל
נדרשת על פי חוק; אורכה של תקופת כיסוי האחריות והמהות של הפעולות שהחברה 
מבטיחה לבצע. במסגרת חוזים של ביצוע עבודות קבלניות ובניית דירות למגורים החברה 
מספקת שירותי אחריות ללקוחות בהתאם לחוזה, הוראות החוק או בהתאם למקובל בענף. 

שר שירותי האחריות ניתנים על מנת להבטיח את טיב העבודה ועמידה במפרט שהוסכם כא
בין הצדדים, הם אינם מהווים שירות נוסף שניתן ללקוח. לפיכך, במקרים אלו החברה לא 

 IAS 37מזהה את האחריות כמחויבות ביצוע נפרדת אלא מטפלת בה בהתאם להוראות 
  ומכירה בהפרשה לאחריות.

  
האם אחריות מספקת ללקוח שירות נפרד, החברה בוחנת, בין היתר, את  בעת ההערכה

המאפיינים הבאים: האם ללקוח יש את האפשרות לרכוש אחריות בנפרד; האם האחריות 
נדרשת על פי חוק; אורכה של תקופת כיסוי האחריות והמהות של הפעולות שהחברה 

ובניית דירות למגורים החברה מבטיחה לבצע. במסגרת חוזים של ביצוע עבודות קבלניות 
מספקת שירותי אחריות ללקוחות בהתאם לחוזה, הוראות החוק או בהתאם למקובל בענף. 
כאשר שירותי האחריות ניתנים על מנת להבטיח את טיב העבודה ועמידה במפרט שהוסכם 
בין הצדדים, הם אינם מהווים שירות נוסף שניתן ללקוח. לפיכך, במקרים אלו החברה לא 

 IAS 37זהה את האחריות כמחויבות ביצוע נפרדת אלא מטפלת בה בהתאם להוראות מ
  ומכירה בהפרשה לאחריות.

  
 הכנסות ממכירת דירות מגורים, IFRS 15, בטרם אימצה החברה 2017בינואר,  1יום ל עד

ביחס לדירת מגורים כאשר הסיכונים וההטבות העיקריים הכרוכים בבעלות  הוכרו והמסחר
קיימות אי וודאויות משמעותיות ביחס היו רק במועד שבו לא  הוכרוכש. הכנסות עברו לרו

קיימת היו ידועות וכאשר לא היו לגביית התמורה מהעסקה, כאשר העלויות הקשורות 
תקיים עם המעורבות ניהולית נמשכת ביחס לדירת המגורים שנמסרה. בדרך כלל, האמור 

 ותשלום מלוא מחיר הדירה על ידי הרוכש.סיום הבניה, מסירת דירת המגורים לרוכש 
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 המשך - הכרה בהכנסה .יא
  

  הכנסות ממתן שירותים
  

הלקוח מקבל וצורך את הכנסות ממתן שירותים מוכרות לאורך זמן, על פני התקופה בה 
תקופות הדיווח שבהן ם ל. ההכנסות מוכרות בהתאההטבות המופקות על ידי ביצועי החברה

סופקו השירותים. החברה גובה תשלום מלקוחותיה בהתאם לתנאי התשלום שסוכמו 
   ובהתאם מכירה החברה בנכס או בהתחייבות בגין החוזה עם הלקוח. בהסכמים ספציפיים

  
  

 מסים על ההכנסה .יב
  

תייחסות תוצאות המס בגין מסים שוטפים או נדחים נזקפות לרווח או הפסד, למעט אם הן מ
  לפריטים הנזקפים לרווח כולל אחר או להון.

  

 מסים שוטפים .1
  

חבות בגין מסים שוטפים נקבעת תוך שימוש בשיעורי המס וחוקי המס שחוקקו או אשר 
חקיקתם הושלמה למעשה, עד לתאריך הדיווח, וכן התאמות נדרשות בקשר לחבות המס 

  לתשלום בגין שנים קודמות.
  

  מסים נדחים .2
  

 הכספייםמחושבים בגין הפרשים זמניים בין הסכומים הנכללים בדוחות  מסים נדחים
. מסים נדחים המיוחסים לפריטים הנזקפים לבין הסכומים המובאים בחשבון לצורכי מס

  לרווח כולל אחר או להון, נזקפים אף הם לסעיף המתייחס ברווח כולל אחר או בהון.
  

הנכס ימומש או צפוי לחול כאשר יתרות המסים הנדחים מחושבות לפי שיעור המס ה
ההתחייבות תסולק, בהתבסס על חוקי המס שחוקקו או אשר חקיקתם הושלמה למעשה 

  .עד לתאריך הדיווח
  

 מידה שלא צפוי ניצולם הם מופחתים.בכל תאריך דיווח נכסי מסים נדחים נבחנים וב
ווח ובמידה הפרשים זמניים בגינם לא הוכרו נכסי מסים נדחים נבחנים בכל תאריך די

  שניצולם צפוי מוכר נכס מס נדחה מתאים.
  

בחשבון המסים שהיו חלים במקרה של מימוש  מובאיםבחישוב המסים הנדחים לא 
כל עוד מכירת ההשקעות בחברות מוחזקות אינה צפויה ההשקעות בחברות מוחזקות, 

חים על ידי בעתיד הנראה לעין. כמו כן, לא הובאו בחשבון מיסים נדחים בגין חלוקת רוו
  חברות מוחזקות כדיבידנדים, מאחר שחלוקת הדיבידנד אינה כרוכה בחבות מס נוספת.

  
נכסי מסים נדחים והתחייבויות מסים נדחים מוצגים בדוח על המצב הכספי כנכסים לא 

מסים נדחים מקוזזים אם קיימת זכות שוטפים והתחייבויות לא שוטפות, בהתאמה. 
והמסים הנדחים מתייחסים  פתכנגד התחייבות מס שוט קיזוז נכס מס שוטףלחוקית 

  .לאותה ישות החייבת במס ולאותה רשות מס
  

 נדל"ן להשקעה .יג
  

ן (קרקע או מבנה, או שניהם) המוחזק על ידי הבעלים (מחכיר "ן להשקעה הינו נדל"נדל
בחכירה תפעולית) לצורך הפקת דמי שכירות או לשם עליית ערך, או שתיהן, ושלא לצורך 

מוש בייצור או הספקת סחורות או שירותים או למטרות מנהלתיות, או מכירה במהלך שי
  העסקים הרגיל.
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 המשך - נדל"ן להשקעה .יג
  

נדל"ן להשקעה נגרע כאשר הוא ממומש או כאשר נפסק השימוש בו ולא צפויות הטבות 
ין התמורה נטו ממימוש הנכס לבין היתרה בדוחות כלכליות עתידיות ממימושו. ההפרש ב

  הכספיים מוכר ברווח או הפסד בתקופה שבה נגרע הנכס.
  

ן להשקעה נמדד לראשונה לפי העלות כולל עלויות רכישה ישירות. לאחר ההכרה "נדל
ן להשקעה נמדד בשווי ההוגן, אשר משקף את תנאי השוק במועד הדיווח. "הראשונית, נדל
ן להשקעה, נזקפים לרווח או "סדים הנובעים משינויים בשווי ההוגן של הנדלרווחים או הפ

  הפסד במועד התהוותם. נדל"ן להשקעה אינו מופחת באופן שיטתי.  
  

נדל"ן להשקעה בפיתוח המיועד לשימוש עתידי כנדל"ן להשקעה נמדד אף הוא בשווי הוגן 
כשהשווי ההוגן אינו ניתן . כאמור לעיל וזאת כאשר השווי ההוגן ניתן למדידה מהימנה

, בניכוי מדד על פי עלותובשל אופי והיקף סיכוני הפרויקט, אזי הוא נלמדידה מהימנה, 
או  שבו השווי ההוגן ניתן למדידה מהימנההפסדים מירידת ערך אם קיימים, עד למועד 

ת בסיס העלות של נדל"ן להשקעה בפיתוח כולל את עלו ביניהם.מ, כמוקדם השלמת הבנייה
המקרקעין, עלויות תכנון ופיתוח ישירות תוספתיות ודמי תיווך בשל התקשרויות בהסכמים 

  להשכרתו.
  

ן להשקעה מתבססת הקבוצה על הערכת שווי שמבוצעת "לצורך קביעת השווי ההוגן של הנדל
ן והינם בעלי "ים שהינם מומחים בהערכות שווי של נדלתלוי בלתיעל ידי מעריכים חיצוניים 

הניסיון הנדרשים ועל ידי הנהלת הקבוצה שהינה בעלת ידע מקצועי נרחב וכן על ידי והידע 
  מעריכי שווי מומחים פנימיים. 

  

 רכוש קבוע .יד
  

פריטי הרכוש הקבוע מוצגים לפי העלות בתוספת עלויות רכישה ישירות, בניכוי פחת שנצבר 
וף וציוד עזר העלות כוללת חלקי חיל ואינם כוללים הוצאות לצורך תחזוקה שוטפת.

רכיבי פריט רכוש קבוע בעלי עלות משמעותית ביחס לסך  המשמשים את הרכוש הקבוע.
  העלות של הפריט, מופחתים בנפרד, לפי שיטת הרכיבים.

הפחת מחושב בשיעורים שנתיים שווים על בסיס שיטת הקו הישר לאורך תקופת החיים 
  כדלקמן: השימושיים של הנכס

  
  

 % 

  
 )20%(בעיקר  10-20 מכונות וציוד

 )33%(בעיקר    6-33 ריהוט וציוד משרדי
 15   כלי רכב

 10-33 שיפורים במושכר
  

שיפורים במושכר מופחתים לפי שיטת הקו הישר על פני תקופת השכירות (לרבות תקופת 
האופציה להארכה שבידי הקבוצה שבכוונתה לממשה) או בהתאם לתקופת החיים המשוערת 

  י הקצר שבהם. של הנכסים, לפ
  

  אורך החיים השימושיים, שיטת הפחת וערך השייר של כל נכס נבחנים לפחות בכל סוף שנה 
הפחתת  ולהבא.-מטופלים כשינוי אומדן חשבונאי באופן של מכאן , ככל שהיו,והשינויים

 הנכסים מופסקת כמוקדם מבין המועד בו הנכס מסווג כמוחזק למכירה לבין המועד שבו
   הנכס נגרע.

נכס נגרע מהדוחות הכספיים במועד המכירה או כאשר לא צפויות עוד הטבות כלכליות 
  הפסד בתקופה בה נגרע הנכס. ואמהשימוש בנכס. רווח או הפסד מגריעת הנכס נכלל ברווח 
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 נכסים בלתי מוחשיים .טו
  

ם עם ההכרה הראשונית לפי העלות בתוספת נכסים בלתי מוחשיים הנרכשים בנפרד נמדדי
נכסים בלתי מוחשיים בעלי אורך חיים שימושיים מוגדר, מופחתים  עלויות רכישה ישירות.

על פני אורך החיים השימושיים שלהם ונבחנת לגביהם ירידת ערך כאשר קיימים סימנים 
שי נבחנות המצביעים על ירידת ערך. תקופת ההפחתה ושיטת ההפחתה של נכס בלתי מוח

 לפחות בכל סוף שנה.
  

  תוכנות
  

נכסי הקבוצה כוללים מערכות מחשב המורכבות מחומרה ותוכנות. תוכנות המהוות חלק 
אינטגרלי מחומרה, אשר אינה יכולה לפעול ללא התוכנות המותקנות עליה, מסווגות כרכוש 

יונליות נוספת קבוע. לעומת זאת, רשיונות לתוכנות העומדות בפני עצמן ומוסיפות פונקצ
  לחומרה, מסווגים כנכסים בלתי מוחשיים.

  

 

 עלויות אשראי .טז
  

נדרשת תקופת זמן אשר קמה של נכסים כשירים הלהקבוצה מהוונת עלויות אשראי הקשורות 
  ם.המיועד או מכירת םלשימוש ם,משמעותית להכנת

  
הפעולות  ילוהתחהוצאו עלויות בגין הנכס עצמו, במועד שבו היוון עלויות האשראי מתחיל 

מהותית כל הפעולות להכנת ומסתיים כאשר הושלמו  ,להכנת הנכס ונגרמו עלויות אשראי
הסכום של עלויות האשראי המהוון בתקופת  .ומכירתו והחלה הקמתו הנכס הכשיר למכירתו

  הדיווח כולל עלויות אשראי ישירות ועלויות אשראי כללי על פי שיעור היוון משוקלל.
  

  

 סים לא פיננסייםירידת ערך נכ . יז
  

החברה בוחנת את הצורך בירידת ערך נכסים לא פיננסיים כאשר ישנם סימנים כתוצאה 
- מאירועים או שינויים בנסיבות המצביעים על כך שהיתרה בדוחות הכספיים אינה ברת

  השבה.
  

-במקרים בהם היתרה בדוחות הכספיים של הנכסים הלא פיננסיים עולה על הסכום בר
ההשבה הינו הגבוה -ההשבה שלהם. הסכום בר-מופחתים הנכסים לסכום ברההשבה שלהם, 

מבין שווי הוגן בניכוי עלויות למימוש ושווי שימוש. בהערכת שווי השימוש מהוונים תזרימי 
המזומנים הצפויים לפי שיעור ניכיון לפני מס המשקף את הסיכונים הספציפיים לכל נכס. 

ההשבה עבור היחידה -נים עצמאיים נקבע הסכום ברבגין נכס שאינו מייצר תזרימי מזומ
  מניבת המזומנים שאליה שייך הנכס. הפסדים מירידת ערך נזקפים לרווח או הפסד.

  
נכס, למעט מוניטין, מבוטל רק כאשר חלו שינויים באומדנים ששימשו  של ערך מירידת הפסד

מירידת הערך. ההשבה של הנכס מהמועד בו הוכר לאחרונה ההפסד -בקביעת הסכום בר
ביטול ההפסד כאמור מוגבל לנמוך מבין סכום ירידת הערך של הנכס שהוכר בעבר (בניכוי 

ההשבה של הנכס. לגבי נכס הנמדד לפי העלות, ביטול הפסד -פחת או הפחתה) או סכום בר
  כאמור נזקף לרווח או הפסד.

  

 חכירות .יח
  

מהות ההסכמים והם נבחנים המבחנים לסיווג חכירה כמימונית או כתפעולית מבוססים על 
  :IAS 17-פי הכללים להלן שנקבעו ב-במועד ההתקשרות על
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 המשך - חכירות .יט
  

  חכירה תפעולית - הקבוצה כחוכר
  

נכסים אשר לא מועברים באופן ממשי כל הסיכונים וההטבות הקשורים לבעלות על הנכס, 
ולית. תקבולי החכירה מוכרים כהכנסה ברווח או הפסד בקו ישר על פני מסווגים כחכירה תפע

  תקופת החכירה. 
  

 מכשירים פיננסיים .כ
  

מכשירים  - 9יישום לראשונה של תקן דיווח כספי בינלאומי מספר  בדבר כה'2בבאור  כמפורט
ללא הצגה מחדש של  למפרע התקן הוראות את ליישם בחרה החברה), "התקןלהלן "( פיננסים

 מספרי השוואה. 
בגין מכשירים פיננסים הינה  2017בדצמבר,  31המדיניות החשבונאית שיושמה עד ליום 

 כדלקמן:
  

 נכסים פיננסיים .1

 

מוכרים במועד ההכרה הראשונית בהם לפי שווי הוגן  IAS 39נכסים פיננסיים בתחולת 
בשווי הוגן פיננסיים הנמדדים  נכסיםובתוספת עלויות עסקה המיוחסות ישירות, למעט 

  הפסד. ואעלויות עסקה נזקפות לרווח  םהפסד, אשר לגביה וארווח דרך 
לאחר ההכרה הראשונית, הטיפול החשבונאי בהשקעות בנכסים פיננסיים מבוסס על 

  להלן:כמפורט סיווגם 
  

 הלוואות וחייבים )א
  

תשלומים קבועים או הניתנים נכסים פיננסיים בעלי  םוחייבים הינהלוואות 
וצגות על שאינם נסחרים בשוק פעיל. לאחר ההכרה הראשונית, הלוואות מלקביעה 

עלויות עיסקה ישירות, תוך שימוש בשיטת הריבית  בתוספתפי תנאיהן לפי העלות 
מוצג לפי תנאיו, בדרך  אשראי לזמן קצר , ובניכוי הפרשה לירידת ערך.האפקטיבית

  כלל בערכו הנומינלי.
  
  

 התחייבויות פיננסיות .2
  

בויות מוכרות לראשונה בשווי הוגן. הלוואות והתחייבויות אחרות הנמדדות ההתחיי
  בעלות מופחתת מוצגות בניכוי עלויות עיסקה ישירות.

 ןלאחר ההכרה הראשונית, הטיפול החשבונאי בהתחייבויות פיננסיות מבוסס על סיווג
  כמפורט להלן:

  
 התחייבויות פיננסיות בעלות מופחתת

  
, הלוואות, לרבות אגרות חוב, מוצגות על פי תנאיהן לפי לאחר ההכרה הראשונית

.  תוך שימוש בשיטת הריבית האפקטיביתבניכוי עלויות עסקה ישירות  עלותה
  הפחתת הריבית האפקטיבית נזקפת לרווח והפסד לסעיף המימון.
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 שירים פיננסייםקיזוז מכ .3
  

  נכסים פיננסיים והתחייבויות פיננסיות מקוזזים והסכום נטו מוצג בדוח על המצב הכספי 
אם קיימת זכות שניתנת לאכיפה משפטית לקזז את הסכומים שהוכרו, וכן קיימת כוונה 
לסלק את הנכס ואת ההתחייבות על בסיס נטו או לממש את הנכס ולסלק את 

  ההתחייבות במקביל.
ות לקזז חייבת להיות ניתנת לאכיפה משפטית לא רק במהלך העסקים הרגיל של הזכ

הצדדים לחוזה אלא גם במקרה של פשיטת רגל או חדלות פירעון של אחד הצדדים. על 
מנת שהזכות לקזז תהיה קיימת באופן מיידי, אסור שהיא תהיה תלויה באירוע עתידי או 

 .היו אירועים שיגרמו לפקיעתהשיהיו פרקי זמן שבהם היא לא תחול, או שי
  

 גריעת מכשירים פיננסיים .4

 

 נכסים פיננסיים )א
  

פיננסי נגרע כאשר פקעו הזכויות החוזיות לקבלת תזרימי המזומנים מהנכס  נכס
החברה העבירה את הזכויות החוזיות לקבלת תזרימי המזומנים כאשר הפיננסי, או 

ם את תזרימי המזומנים נטלה על עצמה מחויבות לשלכאשר מהנכס הפיננסי או 
בנוסף העבירה באופן ממשי  .שהתקבלו במלואם לצד השלישי, ללא עיכוב משמעותי

או לא העבירה ואף לא הותירה באופן  ,את כל הסיכונים וההטבות הקשורים לנכס
  ממשי את כל הסיכונים וההטבות הקשורים לנכס אך העבירה את השליטה על הנכס.

  

 התחייבויות פיננסיות )ב
  

ייבות פיננסית נגרעת כאשר היא מסולקת, דהיינו ההתחייבות נפרעה, בוטלה או התח
פורע את ההתחייבות על פקעה. התחייבות פיננסית מסולקת כאשר החייב (הקבוצה) 

משוחרר  ידי תשלום במזומן, בנכסים פיננסיים אחרים, בסחורות או שירותים, או
   משפטית מההתחייבות.

  

 יםירידת ערך נכסים פיננסי .5

 
הקבוצה בוחנת בכל תאריך דיווח האם קיימת ראיה אובייקטיבית לירידת ערך נכס פיננסי 

  או קבוצה של הנכסים הפיננסיים הבאים:
  

 המוצגים בעלות מופחתת נכסים פיננסיים  
  

ראייה אובייקטיבית לירידת ערך קיימת כאשר אירוע אחד או יותר השפיעו באופן 
  ראיות נים העתידיים מהנכס לאחר מועד ההכרה. שלילי על אומדן תזרימי המזומ

  סימנים לכך שלחייב קשיים פיננסיים, לרבות קשיי  , בין היתר,כוללות, לירידת ערך
 ואנזילות ואי יכולת לעמוד בתשלומי קרן או ריבית. סכום ההפסד הנזקף לרווח 

ומדן הנכס בדוחות הכספיים לבין הערך הנוכחי של א תהפסד נמדד כהפרש בין יתר
תזרימי המזומנים העתידיים (שאינם כוללים הפסדי אשראי עתידיים שטרם 
התהוו), המהוונים בהתאם לשיעור הריבית האפקטיבית המקורית של הנכס 

). אם הנכס לראשונההפיננסי (שיעור הריבית האפקטיבית שחושב בעת ההכרה 
האפקטיבית הפיננסי נושא ריבית משתנה, ההיוון נעשה בהתאם לשיעור הריבית 

הנכס בדוחות הכספיים מוקטנת באמצעות רישום הפרשה (ראה גם  תהנוכחית. יתר
לעיל הפרשה לחובות מסופקים). בתקופות עוקבות הפסד מירידת ערך מבוטל 

את השבת ערכו של הנכס לאירוע שהתרחש  יכאשר ניתן לייחס באופן אובייקטיב
  הפסד עד לגובה ההפסד שהוכר.ווח או לאחר ההכרה בהפסד. ביטול כאמור נזקף לר
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בגין מכשירים פיננסים הינה  2018בינואר,  1המדיניות החשבונאית שמיושמת החל מיום 
  כדלקמן:

  

 נכסים פיננסיים .1
  

ת עלויות עסקה נכסים פיננסים נמדדים במועד ההכרה לראשונה בשווים ההוגן ובתוספ
שניתן לייחס במישרין לרכישה של הנכס הפיננסי, למעט במקרה של נכס פיננסי אשר 

  נמדד בשווי הוגן דרך רווח או הפסד, לגביו עלויות עסקה נזקפות לרווח או הפסד. 
החברה מסווגת ומודדת את מכשירי החוב בדוחותיה הכספיים על בסיס הקריטריונים 

  להלן:
 של החברה לניהול הנכסים הפיננסים, וכןהמודל העסקי   (א)
  מאפייני תזרים המזומנים החוזי של הנכס הפיננסי.  (ב)

  
  בעלות מופחתת כאשר: נכסים פיננסיים הנמדדים                              

  
המודל העסקי של החברה הינו החזקת הנכסים הפיננסים על מנת לגבות תזרימי 

החוזיים של הנכס הפיננסי מספקים זכאות במועדים מזומנים חוזיים; וכן התנאים 
מוגדרים לתזרימי מזומנים שהם רק תשלומי קרן וריבית בגין סכום הקרן שטרם 

  נפרעה.
לאחר ההכרה הראשונית, מכשירים בקבוצה זו יוצגו על פי תנאיהם לפי עלות 

  המופחתת תוך שימוש בשיטת הריבית האפקטיבית ובניכוי הפרשה לירידת ערך.
מו כן, במועד ההכרה לראשונה חברה יכולה לייעד, ללא אפשרות לשינוי יעוד זה, כ

מכשיר חוב כנמדד בשווי הוגן דרך רווח או הפסד אם יעוד שכזה מבטל או מקטין 
משמעותית חוסר עקביות במדידה או בהכרה, לדוגמה במקרה בו ההתחייבויות 

  ך רווח או הפסד.הפיננסיות המתייחסות נמדדות  אף הן בשווי הוגן דר
  

 ירידת ערך נכסים פיננסיים .2
  

החברה מודדת את הפסדי האשראי החזויים בסכום המשקף את הפער בין תזרימי 
המוזמנים החוזיים המגיעים לחברה לבין תזרימי המזומנים שהחברה צופה לקבל, 
מהוונים בשיעור הריבית האפקטיבית המקורית, במידה וקיים, כך שישקפו סכום בלתי 

טה ומשוקלל הסתברות לסיכון כשל פירעון, שנקבע על ידי הערכת טווח של מו
תוצאות אפשריות, את ערך הזמן של הכסף (בהתאם לריבית האפקטיבית של המכשיר) 
וכן מידע סביר וניתן לביסוס שניתן להשגה ללא עלות או מאמץ מופרזים על אירועי 

לכליים עתידיים. החברה בוחנת העבר, על תנאים נוכחיים ועל תחזיות לגבי תנאים כ
את עדכון ההפרשה לירידת ערך בסוף כל תקופת דיווח, ואם קיים, השינוי בהפרשה 
מוכר כרווח או הפסד מירידת ערך ברווח או הפסד. בהתבסס על יתרות הנכסים 
הפיננסיים בדוחות הכספיים הנמדדים בעלות מופחתת, לרבות מאפיינים נוספים כגון 

טחונות שבידי החברה ומצבו הפיננסי של הלווה, להערכת החברה נסיון העבר, הב
להפסדי אשראי עתידיים, ככל שיהיו, לא צפויה השפעה מהותית על הדוחות 

 הכספיים.

  
ליישם את ההקלה שנקבעה במודל, קרי החברה תמדוד את ההפרשה להפסד בסכום 

ליישם את השווה להפסדי אשראי חזויים לאורך כל חיי המכשיר. החברה בחרה 
  .ההקלה לגבי נכסים פיננסים אלה
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  המשך - עיקרי המדיניות החשבונאית - 2באור 
  

 המשך - מכשירים פיננסיים .כ
  

 גריעת נכסים פיננסיים .3
  

  החברה גורעת נכס פיננסי כאשר ורק כאשר:
 פקעו הזכויות החוזיות לתזרימי המזומנים מהנכס הפיננסי, או  (א)
תי את כל הסיכונים וההטבות הנובעים מהזכויות החברה מעבירה באופן מהו  (ב)

החוזיות לקבלת תזרימי המזומנים מהנכס הפיננסי או כאשר חלק מהסיכונים 
וההטבות בעת העברת הנכס הפיננסי נותרים בידי החברה אך ניתן לומר כי 

 העבירה את השליטה על הנכס.
מזומנים הנובעים החברה מותירה בידיה את הזכויות החוזיות לקבלת תזרימי ה  (ג)

מהנכס הפיננסי, אך נוטלת על עצמה מחויבות חוזית לשלם תזרימי מזומנים 
  אלה במלואם לצד שלישי, ללא עיכוב מהותי.

 

 התחייבויות פיננסיות .4
  

 בעלות מופחתת התחייבויות פיננסיות הנמדדות
  

במועד ההכרה לראשונה, החברה מודדת את ההתחייבויות הפיננסיות בשווי הוגן 
  .יכוי עלויות עסקה שניתן לייחס במישרין להנפקה של ההתחייבות הפיננסיתבנ

לאחר ההכרה הראשונית, החברה מודדת את כל התחייבויות פיננסיות לפי העלות 
ך שימוש בשיטת הריבית האפקטיבית. אשראי לזמן קצר, כגון אשראי המופחתת תו

  ו הנומינלי.ספקים וזכאים אחרים מוצג לפי תנאיו, בדרך כלל לפי ערכ
  

 גריעת התחייבויות פיננסיות .5
  

, כאשר דהיינו – היא מסולקתורק כאשר,  כאשרהחברה גורעת התחייבות פיננסית 
  המחויבות שהוגדרה בחוזה נפרעת או מבוטלת או פוקעת.

כאשר החייב פורע את ההתחייבות על ידי תשלום  התחייבות פיננסית מסולקת
בסחורות או שירותים, או משוחרר משפטית במזומן, בנכסים פיננסיים אחרים, 

  .מההתחייבות
  
  

מביאה החברה  בעת הבחינה האם מדובר בשינוי מהותי בתנאי התחייבות קיימת,
  בחשבון שיקולים איכותיים וכמותיים.

  

 קיזוז מכשירים פיננסיים .6
  

המצב  על בדוח מוצג נטו והסכום מקוזזים פיננסיות והתחייבויות פיננסיים נכסים
 וכן קיימת ,שהוכרו הסכומים את לקזז משפטית לאכיפה שניתנת זכות קיימת אם הכספי

 את הנכס ולסלק את לממש או נטו בסיס על ההתחייבות ואת הנכס את לסלק כוונה

 במהלך רק לא משפטית לאכיפה ניתנת להיות חייבת לקזז הזכות .במקביל ההתחייבות

 של פירעון חדלות או רגל פשיטת לש במקרה גם אלא לחוזה של הצדדים הרגיל העסקים

 תלויה תהיה שהיא אסור ,מיידי באופן קיימת תהיה לקזז שהזכות על מנת .הצדדים אחד

 שיגרמו אירועים שיהיו או ,תחול לא היא שבהם זמן פרקי שיהיו עתידי או באירוע

  .לפקיעתה
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  המשך – עיקרי המדיניות החשבונאית - 2באור 
  

 מדידת שווי הוגן . כא
  

י הוגן הוא המחיר שהיה מתקבל במכירת נכס או המחיר שהיה משולם להעברת שוו
  התחייבות בעסקה רגילה בין משתתפים בשוק במועד המדידה.

  
מדידת שווי הוגן מבוססת על ההנחה כי העסקה מתרחשת בשוק העיקרי של הנכס או 

 ) ביותר.advantageousההתחייבות, או בהיעדר שוק עיקרי, בשוק הכדאי (
  

השווי ההוגן של נכס או התחייבות נמדד תוך שימוש בהנחות שמשתתפים בשוק ישתמשו 
בעת תמחור הנכס או ההתחייבות, בהנחה שמשתתפים בשוק פועלים לטובת האינטרסים 

  הכלכליים שלהם.
  

מדידת שווי הוגן לנכס לא פיננסי מביאה בחשבון את היכולת של משתתף בשוק להפיק 
ת הנכס בשימוש המיטבי שלו או על ידי מכירתו למשתתף אחר הטבות כלכליות באמצעו

  בשוק שישתמש בנכס בשימוש המיטבי שלו.
  

הקבוצה משתמשת בטכניקות הערכה שהן מתאימות לנסיבות ושקיימים עבורן מספיק 
נתונים שניתנים להשגה כדי למדוד שווי הוגן, תוך מיקסום השימוש בנתונים רלוונטיים 

  זעור השימוש בנתונים שאינם ניתנים לצפייה.שניתנים לצפייה ומי
  

כל הנכסים וההתחייבויות הנמדדים בשווי הוגן או שניתן גילוי לשווי ההוגן שלהם מחולקים 
לקטגוריות בתוך מידרג השווי ההוגן, בהתבסס על רמת הנתונים הנמוכה ביותר, המשמעותית 

  .למדידת השווי ההוגן בכללותה
  

  זהים. תוטטים (ללא התאמות) בשוק פעיל של נכסים והתחייבויומחירים מצ   :     1רמה 
  אשר ניתנים לצפייה במישרין                   1נתונים שאינם מחירים מצוטטים שנכללו ברמה   : 2רמה 

  או בעקיפין.                   
 נתונים שאינם מבוססים על מידע שוק ניתן לצפייה (טכניקות הערכה ללא   : 3רמה 

  מוש בנתוני צפיה).שי

 

 הפרשות . כב
  

מוכרת כאשר לקבוצה קיימת מחויבות בהווה (משפטית או  IAS 37-הפרשה בהתאם ל
משתמעת) כתוצאה מאירוע שהתרחש בעבר, צפוי שיידרש שימוש במשאבים כלכליים על 

כאשר הקבוצה צופה שחלק או מנת לסלק את המחויבות וניתן לאמוד אותה באופן מהימן. 
וחזר לחברה, כגון בחוזה ביטוח, ההחזר יוכר כנכס נפרד, רק במועד בו קיימת כל ההוצאה ת

  רווח והפסד בניכוי החזר ההוצאה.על וודאות למעשה לקבלת הנכס. ההוצאה תוכר בדוח 
  

  :להלן סוגי ההפרשות שנכללו בדוחות הכספיים
  

  אחריות
  

  נינים.הקבוצה מכירה בהפרשה לגמר ואחריות בגין ביצוע עבודות ומכירת ב
החברה משמשת כקבלן בונה של דירות למכירה. על קבלן בונה חלות הוראות חוק מכר 

במסגרתו מחויב המוכר לתקן אי התאמות הנובעות מליקויי בנייה, דבר  1973-(דירות) התשל"ג
היוצר אחריות נמשכת לאחר סיומם של הפרויקטים. הפרשה לאחריות מחושבת בהתבסס על 

  רה והניסיון שנצבר לפי שיעורים מסויימים מעלויות הבנייה.הערכה של מהנדסי החב
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  המשך - עיקרי המדיניות החשבונאית - 2באור 
  

 המשך -  הפרשות . כב
  

  תביעות משפטיות
  

הפרשה בגין תביעות מוכרת כאשר לקבוצה קיימת מחוייבות משפטית בהווה או מחוייבות 
) more likely than notר מאשר לא (יותר סביכאשר משתמעת כתוצאה מאירוע שהתרחש בעבר, 

  כי הקבוצה תידרש למשאביה הכלכליים לסילוק המחוייבות וניתן לאמוד אותה באופן מהימן.

 
  היטלים

  

על ידי מוסדות ממשלה באמצעות חקיקה, מטופלים בהתאם  הקבוצההיטלים המוטלים על 
ות האירוע היוצר את , לפיה ההתחייבות לתשלום ההיטל תוכר רק בעת קרIFRIC 21לפרשנות 

  .המחויבות לתשלום
  

 התחייבויות בשל הטבות לעובדים . כג
  

  בקבוצה קיימים מספר סוגי הטבות לעובדים: 
  

  הטבות עובד לזמן קצר  .1
  

הטבות לעובדים לזמן קצר כוללות משכורות, ימי חופשה, מחלה, הבראה והפקדות 
ייבות בגין בונוס מעסיק לביטוח לאומי ומוכרות כהוצאה עם מתן השירותים. התח

במזומן או תוכנית להשתתפות ברווחים, מוכרת כאשר לקבוצה קיימת מחוייבות 
משפטית או משתמעת לשלם את הסכום האמור בגין שירות שניתן על ידי העובד 

  בעבר וניתן לאמוד באופן מהימן את הסכום.
  

  הטבות לאחר סיום העסקה  .2
  

ת לחברות ביטוח והן מסווגות כתוכניות התוכניות ממומנות בדרך כלל על ידי הפקדו
  הטבה מוגדרת.להפקדה מוגדרת וכן כתוכניות ל
  

לחוק פיצויי פיטורין שלפיהן  14הפקדה מוגדרת, בהתאם לסעיף ללקבוצה תוכניות 
הקבוצה משלמת באופן קבוע תשלומים מבלי שתהיה לה מחוייבות משפטית או 

הצטברו סכומים מספיקים כדי משתמעת לשלם תשלומים נוספים גם אם בקרן לא 
לשלם את כל ההטבות לעובד המתייחסות לשירות העובד בתקופה השוטפת ובתקופות 

  .קודמות
  

הפקדה מוגדרת בגין פיצויים או בגין תגמולים, מוכרות כהוצאה להפקדות לתוכנית 
  .בעת ההפקדה לתוכנית במקביל לקבלת שירותי העבודה מהעובד

  
הטבה מוגדרת בגין תשלום פיצויים בהתאם לחוק פיצויי לקבוצה תוכנית כמו כן, ל

זכאים עובדים לקבל פיצויים עם פיטוריהם או עם פרישתם.  ,פיטורין. לפי החוק
לפי שיטת שווי אקטוארי של יחידת הזכאות  נמדדתהעסקה  סיוםההתחייבות בשל 

  עובדים, החזויה. החישוב האקטוארי מביא בחשבון עליות שכר עתידיות ושיעור עזיבת 
וזאת על בסיס הערכה של עיתוי התשלום. הסכומים מוצגים על בסיס היוון תזרימי 

באיכות  קונצרניותהמזומנים העתידיים הצפויים, לפי שיעורי הריבית של אגרות חוב 
  לתקופת ההתחייבות המתייחסת לפיצויי הפרישה. דומה, אשר מועד פרעונן גבוהה

  
יבויותיה לתשלום פיצויים לחלק מעובדיה באופן מפקידה כספים בגין התחי קבוצהה

  נכסי התוכנית). נכסי התוכנית הם נכסים  -שוטף בקרנות פנסיה וחברות ביטוח (להלן 
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 המשך - עיקרי המדיניות החשבונאית - 2באור 
  

 המשך - התחייבויות בשל הטבות לעובדים . כג
  

יטוח כשירות. נכסי המוחזקים על ידי קרן הטבות עובד לזמן ארוך או בפוליסות ב
  התוכנית אינם זמינים לשימוש נושי הקבוצה, ולא ניתן לשלמם ישירות לקבוצה.

ההתחייבות בשל הטבות לעובדים המוצגת בדוח על המצב הכספי מייצגת את הערך 
  הנוכחי של התחייבות ההטבות המוגדרת בניכוי השווי ההוגן של נכסי התוכנית.

  נזקפות לרווח כולל אחר בתקופת התהוותן.מדידות מחדש של ההתחייבות נטו 
  

 רווח למניה . כד

 
רווח למניה מחושב על ידי חלוקה של הרווח הנקי המיוחס לבעלי מניות החברה במספר 

  במהלך התקופה. הקיים בפועלהמניות הרגילות המשוקלל 
  

 שינוי במדיניות חשבונאית .כה
  

  IFRS 9יישום לראשונה של תקן דיווח כספי 
  

, פיננסים מכשירים – IFRS 9את הנוסח המלא והסופי של  IASB –פרסם ה  2014בחודש יולי 
") משנה החדש התקן(להלן: " IFRS 9 מכשירים פיננסים: הכרה ומדידה. – IAS 39המחליף את 

בעיקר את הוראות הסיווג והמדידה של נכסים פיננסים והוא חל על כל הנכסים הפיננסים 
  . IAS 39שבתחולת 

לראשונה בדוחות כספיים אלה. התקן החדש מיושם למפרע ללא הצגה  התקן החדש מיושם
  .מחדש של מספרי השוואה

  
החברה בחנה את ההפרשה להפסד בגין מכשירי חוב פיננסים אשר אינם נמדדים בשווי הוגן 
דרך רווח או הפסד. לאחר שבחנה החברה את השפעת המודל החדש להכרה בהפסדי אשראי 

עה החברה למסקנה כי יש להגדיל את יתרת ההפרשה לירידת ערך על נכסיה הפיננסים, הגי
את יתרת  ולהקטיןש"ח  אלפי 409בסך  2018, בינואר 1בגין מכשירי החוב הפיננסים ליום 

של החברה  פתיחת עודפיםש"ח כנגד קיטון ביתרת  אלפי 94מסים נדחים בסך בגין  התחייבות
  לאותו המועד.

  
  IAS 40ן חשבונאות בינלאומי כספי יישום לראשונה של תיקונים לתק

  
. ) להשקעה (להלן: "התיקונים" ן"נדל IAS 40 - ל תיקונים IASB - ה פרסם 2016 דצמבר בחודש

 ן להשקעה"מנדל העברות לגבי IAS 40 להוראות יישום הנחיות ומספקים מבהירים התיקונים

 לגבי המפורטת בתקן יםהאירוע רשימת כי הקביעה הינם התיקונים עיקרי .להשקעה ן"לנדל או

 רשימה ואינן מהוות ן"הנדל בשימוש לשינוי לראיות דוגמאות מהוות להשקעה ן"נדל העברות

 ראיה לא מספקת כשלעצמה, ההנהלה, בכוונת שינוי כי מבהירים התיקונים כן, כמו סגורה.

  .בשימוש לשינוי
ה התיקונים מיושמים התיקונים מיושמים באופן פרוספקטיבי (מכאן ואילך) החל מהתקופה ב

. כאשר קיים מידע זמין לתקופות קודמות, אזי ניתן ליישם את 2018בינואר,  1 -לראשונה 
  התיקונים למפרע. תיאומים למועד היישום לראשונה אם קיימים, ייזקפו להון.

החברה בחרה ליישם את התיקונים באופן פרוספקטיבי (מכאן ואילך). השפעת יישום 
  תיה הכספיים של החברה הינה כדלקמן:התיקונים על דוחו

  
החברה סיווגה שני נכסים שבבעלותה (בחלקם היחסי) ונכס נוסף המוחזק ע"י חברה כלולה 

ממלאי לנדל"ן  האמורסיווג ההשפעת השינוי של  ממלאי לנדל"ן להשקעה. המיועדים להשכרה
י ש"ח, גידול ביתרת אלפ 44,211הינה קיטון ביתרת המלאי בסך  2018בינואר,  1להשקעה ליום 

 2,832מסים נדחים בסך התחייבות בגין אלפי ש"ח, גידול ביתרת  56,525הנדל"ן להשקעה בסך 
השפעת שינוי הסיווג  ש"ח.אלפי  519ש"ח וקיטון בחשבון השקעה בחברות כלולות אלפי 

 .אלפי ש"ח נזקפה ליתרת הרווח 8,963האמור בסך 
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  הכספיים הדוחות בעריכת ההנחותו האומדנים, השיקולים קרייע - 3באור 
  

 שיקולים . א
  

בתהליך יישום עיקרי המדיניות החשבונאית בדוחות הכספיים, הפעילה הקבוצה שיקול דעת 
ושקלה את השיקולים לגבי הנושאים הבאים, שלהם ההשפעה המהותית על הסכומים 

  שהוכרו בדוחות הכספיים:
  

  העיתוי של קיום מחויבויות ביצוע        
  

החברה בוחנת את מועד העברת השליטה בנכס או בשירות לצורך זיהוי עיתוי ההכרה          
בהכנסות מחוזים עם לקוחות בנקודת זמן או לאורך זמן. בין היתר, בוחנת החברה האם 
הלקוח משיג שליטה על נכס בנקודת זמן ספציפית או צורך את ההטבות הכלכליות באופן 

חברה לוקחת בחשבון לצורך קביעת עיתוי ההכרה בהכנסה מקביל לביצועי החברה. בנוסף, ה
  גם הוראות חוק ורגולציה רלוונטיות.

  

 אומדנים והנחות .ב
  

בעת הכנת הדוחות הכספיים, נדרשת ההנהלה להסתייע באומדנים, הערכות והנחות 
המשפעים על יישום המדיניות החשבונאית ועל הסכומים המדווחים של נכסים, התחייבויות, 

והוצאות. האומדנים וההנחות שבבסיסם נסקרים באופן שוטף. השינויים באומדנים הכנסות 
  החשבונאיים נזקפים בתקופה בה נעשה השינוי באומדן.

  
להלן ההנחות העיקריות שנעשו בדוחות הכספיים בקשר לאי הודאות לתאריך הדיווח 

ובהנחות עשויים ואומדנים קריטיים שחושבו על ידי הקבוצה ואשר שינוי מהותי באומדנים 
  לשנות את ערכם של נכסים והתחייבויות בדוחות הכספיים בתקופות  הדיווח הבאות:

  

 אומדן עלויות להשלמת פרויקטים .1

 
ניתן להכיר בהכנסה רק כאשר ניתן לאמוד באופן מהימן את התוצאה של העבודה על 

ה. פי חוזה ביצוע. ההכנסות והעלויות מוכרות בהתאם לשלב ההשלמה של העבוד
 דיווחהשיעור ההשלמה נמדד, בדרך כלל, בהתאם ליחס שבין העלויות שנוצרו למועד 

בגין העבודה לביצוע לבין סך כל העלויות החזויות לצורך ביצוע החוזה, למעט עלויות 
שאינן מייצגות את שלב ההשלמה. בקביעת תוצאות העבודה על פי חוזה ביצוע נדרשת 

והנחות הכוללים בין היתר יתרת עלויות השלמה  ההנהלה לבצע שיקול דעת, אומדנים
. לקביעה זו השפעה ישירה על שיעור דיווחההצפויה בגין חוזה הביצוע לתאריך 

  השלמה של חוזה הביצוע ועל התוצאות העסקיות.
  

 מלאי בניינים, דירות ומקרקעין .2
  

שווי מימוש נטו נקבע בהתאם להערכת החברה, הכוללת תחזיות ואומדנים לגבי 
קבולים הצפויים ממכירת המלאי בפרויקט ועלויות הקמה הנדרשות להביא את הת

  המלאי למצב של מכירה.
  

 נדל"ן להשקעה .3
  

לפי שווי הוגן לתאריך הדיווח כאשר  מוצגלהשקעה הניתן למדידה מהימנה נדל"ן 
 ידי עלבדרך כלל . השווי ההוגן נקבע הפסד או רווחל זקפיםנשינויים בשווי ההוגן 

בהתאם להערכות שווי כלכליות הכוללות שימוש  'יםתלוי בלתי חיצוניים וויש מעריכי
בטכניקות הערכה והנחות לגבי אומדנים של תזרימי מזומנים עתידיים הצפויים מהנכס 

אלה. אם ניתן, השווי ההוגן נקבע  ואומדן שיעור היוון מתאים לתזרימי מזומנים
  ופי ומיקום דומים לזה המוערך.ן בעל א"בהתייחס לעסקאות שנעשו לאחרונה בנדל
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 המשך - אומדנים והנחות .ב
  

במדידת השווי ההוגן של נדל"ן להשקעה נדרשים מעריכי השווי והנהלת החברה 
צה, מחירי להשתמש בהנחות מסוימות לגבי שיעורי התשואה הנדרשים לגבי נכסי הקבו

ההשכרה העתידיים, שיעורי התפוסה, חידושי חוזים, הסתברות להשכרת שטחים 
פנויים, הוצאות תפעול הנכסים, איתנותם הפיננסית של השוכרים והשלכות הנובעות 
מהשקעות שיידרשו לפיתוח עתידי, על מנת להעריך את תזרימי המזומנים העתידיים 

דת הנדל"ן להשקעה עשוי לגרום לשינוי מהנכסים. שינוי בהנחות המשמשות במדי
  בשווי ההוגן.

  

 הכנסה ממכירת דירות .4
  

מוכרת בגין דירות לגביהן קיימים חוזים  IFRS 15 -הכנסה ממכירת דירות בהתאם ל
מכירה בהכנסה לאורך זמן על ידי מדידת ההתקדמות  חתומים ומחייבים, כאשר החברה

בהתקדמותה  החברה על ידי המאמצים ואת תשומות שהושקעובאופן המשקף את 
קצב ההתקדמות האמור נקבע בעזרת אומדנים של הנהלת  .להשלמת מחויבות הביצוע

החברה או של יועצים חיצוניים, המשפיעים באופן מהותי על קביעת הכנסות החברה 
  בכל תקופת דיווח. 

  

 עלות מכירת הדירות .5
  

סה בגין מכירתן הוכרה החברה זוקפת לרווח או הפסד את עלות מכירת הדירות שההכנ
, בהתאם להערכתה לגבי שעור העלות המיוחס לאותן דירות מסך  IFRS 15לפי הוראות 

עלויות הפרויקט וכן בהתאם לקצב התקדמות השלמת הבניין. לשם כך נדרש שיקול 
  דעת של הנהלת החברה. ההערכה האמורה מתבצעת, בדרך כלל, לפי יחס תמורות בין 

  .הפרויקט לשיווקהדירות במועד יציאת 
  

 בניה בגין עסקאות קומבינציה  התחייבות לבעלי מקרקעין ולמתן שרותי .6
  

התחייבות לבעלי מקרקעין ולמתן שרותי בניה בגין עסקת קומבינציה תמורות נקבעת 
תוך היוון תזרים המזומנים הצפוי בשל ההתחייבות האמורה לפי מועדי התשלום 

. השינויים בערך שואי עסקת הקומבינציהומחירי המכירה של הדירות נ הצפויים
לפיכך עשויים להשפיע על תוצאות  ,מלאי בניינים בהקמהההתחייבות ההוגן נזקפים ל

  .פעילות החברה
  

 על הכנסה ומסים נדחיםמסים  .7

 
 הפרשים זמנייםבגין רכי מס וונכסי מסים נדחים מוכרים בגין הפסדים מועברים לצ

צפוי שתהיה הכנסה חייבת עתידית שכנגדה ניתן וה , שטרם נוצלו, במידניתנים לניכוי
של ההנהלה על מנת לקבוע את סכום נכס המסים הנדחים  אומדןיהיה לנצלם. נדרש 

מקורה , שניתן להכיר בו בהתבסס על העיתוי, סכום ההכנסה החייבת במס הצפויה
  ואסטרטגיית תכנון המס.

  

 תביעות משפטיות .8
  

מוחזקות  משפטיות שהוגשו נגד החברה וחברותהתביעות התוצאות בהערכות סיכויי 
יועצים העל חוות דעת יועציה המשפטיים. הערכות אלה של  מסתמכת הקבוצהשלה, 

המשפטיים מתבססות על מיטב שיפוטם המקצועי, בהתחשב בשלב בו מצויים 
המשפטי שנצבר בנושאים השונים. מאחר שתוצאות  ןהניסיוההליכים, וכן על 

  .תוצאות להיות שונות מהערכות אלההבתי המשפט, עלולות קבענה ביהתביעות ת
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 המשך - אומדנים והנחות .ג
  

 הפרשה לאחריות ובדק .9
  

ההפרשה לאחריות ובדק בגין בניינים שנמכרו ובגין עבודות שבוצעו נקבעת בעיקר 
עלות הישירה שנקבעת בהתאם להערכות ההנהלה על בסיס בהתבסס על שיעור ה

ניסיון העבר. קיימת אי וודאות באשר לתוצאותיהן של הפרשות אלה, אשר עשויה 
  החברה. פעילות להשפיע על תוצאות

  

 

  חדשים בתקופה שלפני יישומם IFRSגילוי לתקני  - 4באור 
  

 חכירות IFRS 16 . א
  

 - בדבר חכירות (להלן  16ח כספי בינלאומי מספר את תקן דיוו  IASB-פרסם ה 2016בינואר 
  התקן החדש).

בהתאם לתקן החדש, חכירה מוגדרת כחוזה, או חלק מחוזה, אשר מעביר בתמורה לתשלום 
  את זכות השימוש בנכס לתקופת זמן מוגדרת.

  
  התקן החדש:להלן עיקר השפעות 

  
  
הכספי (פרט לחריגים  התקן החדש דורש מחוכרים להכיר בכל החכירות בדוח על המצב  -

להלן). חוכרים יכירו בהתחייבות בגין תשלומי החכירה ומנגד יכירו  כאמורמסוימים, 
בנכס זכות שימוש,  באופן דומה לטיפול החשבונאי בחכירה מימונית בהתאם לתקן 

חכירות. כמו כן, החוכרים יכירו בהוצאות ריבית ובהוצאות פחת   IAS 17- הקיים
 בנפרד.

ביצוע או  ם עלמבוססי אשרכירה משתנים שאינם תלויים במדד או בריבית תשלומי ח  -
 .מחכירים במועד היווצרותםמצד האו כהכנסה מצד החוכרים יוכרו כהוצאה  שימוש

במקרה של שינוי בתשלומי חכירה משתנים הצמודים למדד, על החוכר להעריך מחדש   -
  השימוש.-לנכס זכות את ההתחייבות בגין החכירה כאשר השפעת השינוי תיזקף

הטיפול החשבונאי מצד המחכיר נותר ללא שינוי מהותי לעומת התקן הקיים, קרי,   -
  סיווג כחכירה מימונית או כחכירה תפעולית.

התקן החדש כולל שני חריגים שבהם החוכרים רשאים לטפל בחכירות בהתאם לטיפול   -
של חכירות נכסים בעלי  החשבונאי הקיים בהתייחס לחכירות תפעוליות, וזאת במקרה

  ערך כספי נמוך או במקרה של חכירות לתקופה של עד שנה.
  

 , או לאחריו. 2019בינואר  1התקן החדש ייושם החל מהתקופות השנתיות המתחילות ביום 
  

  התקן החדש מאפשר לחוכרים לבחור באחת מגישות היישום הבאות:
  
מוש וההתחייבות יוצגו בדוח על השי-לפי גישה זו, נכס זכות -יישום למפרע מלא   .1

המצב הכספי כאילו מאז ומעולם נמדדו בהתאם להוראות התקן החדש. במקרה זה, 
השפעת יישום התקן החדש לתחילת התקופה המוקדמת ביותר המוצגת תיזקף להון. 
כמו כן, החברה תציג מחדש את דוחותיה הכספיים המוצגים כמספרי השוואה. יתרת 

שום התקן החדש לראשונה תחת גישה זו, תחושב תוך שימוש ההתחייבות למועד יי
בשיעור הריבית הגלום בחכירה אלא אם שיעור זה אינו ניתן לקביעה בנקל שאז יש 

  להשתמש בשיעור הריבית התוספתי של החוכר במועד ההתקשרות בחכירה.

 
לפי גישה זו, לא תידרש הצגה מחדש של מספרי  –גישת יישום למפרע חלקי   .2

         וואה. יתרת ההתחייבות למועד יישום התקן החדש לראשונה, תחושב תוך שימושההש
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 המשך - חכירות IFRS 16 . א
  
  

בשיעור הריבית התוספתי של החוכר הקיימת במועד יישום התקן החדש לראשונה.         
שימוש, החברה יכולה להחליט, לגבי כל חכירה בנפרד, ליישם ה-לגבי יתרת נכס זכות

  את אחת משתי החלופות הבאות:

 
 הכרה בנכס בגובה ההתחייבות שהוכרה, עם התאמות מסוימות.  -
  הכרה בנכס כאילו מאז ומעולם נמדד בהתאם להוראות התקן החדש.  -

 
למפרע חלקי,  הפרש כלשהו הנוצר במועד יישום התקן החדש לראשונה בעקבות יישום

  אם נוצר, ייזקף להון.
  

החברה מעריכה כי תבחר בגישת יישום למפרע חלקי בעת היישום לראשונה של התקן החדש, 
כאשר מדידת נכסי זכות השימוש תהיה שווה לסכום ההתחייבויות בגין חכירה כפי שיוצגו 

  במועד המעבר.
  

שומו לא צפויה להיות להערכת החברה, לאחר בחינת השלכות יישום התקן החדש, ליי
  השפעה מהותית על הדוחות הכספיים.

  
  

  ודאות הקשורה למסים על ההכנסה-טיפול באי – IFRIC 23  .    ב
  

ודאות הקשורה למסים על -טיפול באי – IFRIC 23את  IASB -פרסם ה 2017בחודש יוני 
ם או הפרשנות). הפרשנות מבהירה את כללי ההכרה והמדידה של נכסי -(להלן ההכנסה 

ודאות -במצבים בהם קיימת אי מסים על ההכנסה IAS 12התחייבויות בהתאם להוראות 
הקשורה למסים על ההכנסה. הפרשנות מתייחסת ומספקת הנחיות לבחינת קיבוץ מקרים של 

ודאות המתייחסים למסים על הכנסה, בחינת התייחסות של רשויות המס, מדידת השלכות -אי
ל הכנסה על הדוחות הכספיים וכן טיפול בשינויים בעובדות הודאות הקשורה למסים ע-אי

  הודאות.-ובנסיבות של אי
  .2019בינואר,  1הפרשנות תיושם החל מהדוחות הכספיים לתקופות שנתיות המתחילות ביום 

אימוץ מוקדם אפשרי. במועד היישום לראשונה, החברה תיישם את הפרשנות באחת משתי  
  השיטות: 

              לא תיקון מספרי השוואה וזקיפת ההשפעה המצטברת למועד יישום למפרע מלא ל . א
 היישום לראשונה ליתרת הפתיחה של יתרת הרווח.

  יישום למפרע מלא לרבות תיקון מספרי השוואה. .ב
  

 הדוחות על מהותית השפעה להיות צפויה לעיל לא לפרשנות האמורה, החברה להערכת
  .הכספיים

  
  כלולות ובעסקאות משותפות השקעות בחברות IAS 28  . ג

  
השקעות בחברות  28תיקון לתקן חשבונאות בינלאומי  IASB -, פרסם ה2017באוקטובר 

התיקון). התיקון מבהיר כי זכויות לזמן ארוך (כגון  -(להלן כלולות ובעסקאות משותפות 
 הלוואות לקבל או השקעה במניות בכורה) אשר מהוות חלק מההשקעה נטו בחברה כלולה או

באופן מלא (הן לעניין המדידה והן  IFRS 9עסקה משותפת, תהיינה כפופות ראשית להוראות 
   . IAS 28לעניין ירידות ערך) ולאחר מכן היתרות של אותן זכויות תהיינה כפופות להוראות 

. 2019בינואר  1יש ליישם את התיקון למפרע החל מהתקופות השנתיות המתחילות ביום 
  .יישום מוקדם אפשרי

 השפעה צפויה איישומם ל, ל, לאחר בחינת השלכות יישום התיקוניםהחברה להערכת
  של החברה. הכספיים הדוחות על מהותית
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  מזומנים ושווי מזומנים - 5באור 
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    37,494    38,717    במטבע ישראלימזומנים 
    13,914    694    צר פקדונות לזמן ק -שווי מזומנים

            
    39,411    51,408    
  

פקדונות לזמן קצר המופקדים בתאגידים הבנקאיים הינם לתקופות של בין שבוע לשלושה חודשים 
יתרות המזומנים שאינם משועבדים. הפקדונות נושאים ריבית הנקבעת בהתאם לדרישות החברה ל

  ).0.01% - 0.03%בהתאם לתקופת הפקדונות (

  
  

  השקעות לזמן קצר - 6באור 
  

    בדצמבר 31      
      2018    2017    
    ש"חאלפי       
              
              
    51,040    73,148    פקדונות בתאגידים בנקאיים  א.
              
              
            )1( מזומנים ופקדונות בחשבונות לווי בנקאיים  ב.
              
    44,083    14,233   מזומנים  
              
    8,632    4,563   בנקאיים תאגידיםפקדונות ב  
              
      18,796   52,715   
              
    13,706    15,342    )2( פקדונות משועבדים בתאגידים בנקאיים  ג..
              
      107,286   117,461    

  .1ג'24ראה באור  - הפקדונות והמזומנים מיועדים לשימוש בהתאם להסכמי ליווי עם הבנקים - ) 1(
  פקדון משועבד לטובת תשלום לבעלי אג"ח (סדרה ג').בעיקר  - ) 2(                   

  
  והכנסות לקבל לקוחות – 7באור 

  
    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    ש"חאלפי     
            

    5,467    7,438    חובות פתוחים
    878    276    המחאות לגביה
    1,742    1,590     הכנסות לקבל

    106,750    113,202    )1( רוכשי דירותבגין חוזים עם  לקוחות
            
    122,506   114,837   
            

    4,347    1,656    )2כולל צדדים קשורים (
  

  ) בגין קיום מחויבות ביצוע1(
  יתרות שוטפות במהלך העסקים הרגיל, ללא ריבית והצמדה.)  2(

  יום. 30חובות הלקוחות אינם נושאים ריבית, ממוצע ימי אשראי לקוחות הינו 
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  חייבים ויתרות חובה - 8באור 
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    ש"חאלפי     
            

    11,844    7,026     בשותפויות בשליטה משותפתשותפים 
    980    370   הלוואות לעובדים 

    7,366    706,13    חלות שוטפת של הלוואות שניתנו לזמן ארוך 
    5,096   259,4    הלוואות לבעלי מקרקעין

    1,069    --       צדדים קשוריםהלוואות ל
    104    75   הכנסות לקבל 

    6,795    4,288   מוסדות
    4,522    3,152   *שהוצאות מרא

    2,614    505   מקדמות לספקים
    860    345    בחשבונות נאמנותדיירים פקדונות 

    5,000    6,200    מקדמות לרכישת זכויות 
    191    601    אחרים

            
    40,527   46,441   
 2,861 -2017(בשנת  אלפי ש"ח עמלות תיווך בגין חוזים עם רוכשי דירות 1,788כולל סך של  - *

  אלפי ש"ח).
  

  )בניה עבודות ביצוע (התחייבויות בגין בניה עבודות ביצוע מ הכנסות לקבל – 9באור 
  
  8201בדצמבר  31בדבר הפרויקטים נכון ליום מידע .   א

  

  פרויקט בבית שמש .1
  

בפרויקט, כאמור  התקשרה החברה בזכרון דברים עם שותפיה 2012מבר, בספט 4ביום 
מ"ר שטחי מסחר בפרויקט בית  14,925 - כיח"ד ו 340על פיו תבנה החברה  ' להלן,ז10בבאור 

מהזכויות. בתמורה להקמת שני הפרויקטים, תהא זכאית  50% - שמש בו מחזיקה החברה ב
שנים  4מיליוני ש"ח לכל שנה לתקופה של  החברה לתשלום של עלויות הבניה בתוספת שני

סוכם להאריך את ההסכם האמור לשנתיים נוספות  2016בשנת החל ממועד ההתקשרות. 
 תהא זכאית החברה לתשלום של עלויות הבניה בתוספת שני מיליוני ש"ח לכל שנהלפיו 

  .2017 סהארכת ההסכם נחתמה במר נוספת.
  .2019שנת  חילתתב והן צפויות להסתיים 2012עבודות הבניה בפרויקט החלו בשנת 

  

 פרויקט "שוק בצלאל" .2
  

, להלן 'ו10השותף בפרויקט, כאמור בבאור בהסכם עם החברה  התקשרה 2013 ,בחודש יוני
, ש"חמליון  190סך של בתמורה כנגד , בצלאללפיו תבצע החברה את עבודות הקמת פרויקט 

 50%-. החברה מחזיקה ב2013אפריל  בתוספת מע"מ, צמוד למדד תשומות הבניה של חודש
  מזכויות הבעלות בפרויקט. 

  
  .2018בשנת  והסתיימו 2013עבודות הבניה בפרויקט החלו בשנת 

  

 שלב ב' פרויקט "המשולש הגדול" ברמת גן .3
  

בשני ידות דיור יח 240 החברההתקשרה החברה בהסכם על פיו תבנה  2017 ,מרסבחודש 
 33.33% -בו מחזיקה החברה ב ,ברמת גן ש הגדולהמשוללמגורים בפרויקט בניינים 
צמוד  ,אלפי ש"ח (חלק החברה) בתוספת מע"מ 196,000בסך של  כנגד תמורה ,מהזכויות

  . 2015 אוקטוברלמדד תשומות הבניה של חודש 
  

  .2020צפויות להסתיים בשנת והן  2017עבודות הבניה בפרויקט החלו בשנת 
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  המשך -  )ביצוע עבודות בניה(התחייבויות בגין ניה ודות בעבביצוע הכנסות לקבל מ – 9באור 
  

  המשך -  2018בדצמבר  31מידע בדבר הפרויקטים נכון ליום א.   
  

 בנהריה" אכזיבפרויקט " .4
  

בע"מ (להלן: "עסקה  אלקטרה בניההתקשרה החברה ביחד עם  2016 ,פברוארבחודש 
 745 אלקטרהצמח  משותפתה") בהסכם על פיו תבנה העסקה אלקטרהצמח משותפת 

 50% -בו מחזיקה החברה ב ,בארבעה שלבים למגורים אכזיב בנהריהבפרויקט ידות דיור יח
צמוד למדד  ,אלפי ש"ח (חלק החברה) בתוספת מע"מ 235,000-כ סך שלל תמורהב ,מהזכויות

  . 2015 אוקטוברתשומות הבניה של חודש 
  

והן צפויות  2016החלו בשנת  יח"ד, 432לבנית  בפרויקטשל שלבים א' וב' עבודות הבניה 
  טרם החלו עבודות שלבים ג' וד'. .2019להסתיים בשנת 

  

 " סביוני גני תקווהפרויקט " .5
  

בע"מ (להלן: "עסקה  דניה סיבוס חברת התקשרה החברה ביחד עם 2016 ,פברוארבחודש 
ר ידות דיויח 272 דניה צמח") בהסכם על פיו תבנה העסקה משותפת דניה צמחמשותפת 
(כולל יחידות בעלי הקרקע)  54% -בפרויקט סביוני גני תקווה בו מחזיקה החברה כבשלב א' 

צמוד למדד תשומות  ,אלפי ש"ח (חלק החברה) בתוספת מע"מ 114,250סך של ל תמורהב
  .2014של חודש ספטמבר, הבניה 

  
ה התקשרה העסקה משותפת צמח דניה בתוספת להסכם על פיו תבנ 2017בחודש ספטמבר, 

(כולל יחידות בעלי  94% -את שלב ב' בפרויקט סביוני גני תקווה בו מחזיקה החברה כ
הקרקע ואינו כולל יחידות הבעלים שהתקשרו עם החברה בהסכם שירותי בניה), בתמורה 

של צמוד למדד תשומות הבניה אלפי ש"ח (חלק החברה) בתוספת מע"מ,  33,800לסך של 
  .2014חודש ספטמבר, 

  
עבודות הקמת  .2019והן צפויות להסתיים בשנת  2016החלו בשנת  מה שלב א'הקעבודות 
  .2020וצפויות להסתיים בשנת  2018שנת החלו בשלב ב' 

  
  .'ב24.   בקשר לשעבודים ראה באור ב
  

  
  לבניה ומקדמות מרוכשי דירות ןמלאי בנינים ודירות למכירה, מלאי מקרקעי - 10באור 

  
    בדצמבר 31      
      2018   2017    
    אלפי ש"ח      
              
            דירות למכירהומלאי בניינים   א.
              
   345,732   505,335    פרויקטים בהקמה  
    80,766   858,91    גמורות מלאי דירות  
              
      427,363    426,498    
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  המשך - רותלבניה ומקדמות מרוכשי די ןמלאי בנינים ודירות למכירה, מלאי מקרקעי - 10באור 
  

  בדצמבר 31      
      2018   2017  
  אלפי ש"ח      
              
            מלאי מקרקעין  ב.
             
    82,894    671,93   קרקע ופיתוח  
    17,966    128,2   שהצטברועלויות   
    5,019    5,215   עלויות אשראי שהוונו  
              
      101,014    105,879    
              

  
  

 

- ו 2017בשנים ח ("אלפי ש 424הסתכמה בסך של לעלות המכירות שנזקפה  ירידת ערך מלאי .ג
  לא הייתה ירידת ערך מלאי). 2016

 

 להלן. ב'24לגבי שעבודים, ראה באור  .ד

 

 ד' להלן.28לגבי היוון עלויות אשראי, ראה באור  .ה
  

  

 8201בדצמבר  31מידע נוסף בדבר פרויקטים בשלבי תכנון וביצוע נכון ליום  .ו
  

  בתל אביב (מגדל נווה צדק) 1צדק פרויקט במתחם נווה  .1

 
מ"ר בשכונת נווה צדק בתל  4,279 - זכויות במקרקעין בשטח כולל של כ 25%החברה רכשה 

רכשה  2017בחודש ינואר,  אלפי דולר. 17,000 -אביב (להלן: "המקרקעין") בתמורה לסך של כ
אלפי  18,750תמורת סך של  יההזכויות יתרת נוספים של 12.5%החברה מאחת משותפותיה 

  ש"ח (חלק החברה).
על מהזכויות,  37.5% נכון למועד הדיווח משותפת, בה מחזיקה החברה פעילותבמסגרת 

כאמור  יחידות דיור. 163פרוייקט למגורים ולמסחר הכולל מוקם המקרקעין האמורים 
  לנדל"ן להשקעה. 2018בינואר,  1כה' לעיל, שטחי מסחר הוסבו ביום 2בבאור 

צפויות להסתיים והן  2008ייה בפרויקט החלו במהלך הרבעון השלישי של שנת עבודות הבנ
   .2019בשנת 

  

  בתל אביב  2פרויקט במתחם נווה צדק  .2
  

מ"ר  1,151מזכויות הבעלות במקרקעין בשטח של   25%רכשה החברה  2008בחודש מרס, 
זכויות מ 25%רכשה החברה  2014בחודש ספטמבר,  אלפי ש"ח. 5,625 בתמורה לסך של 

בתמורה  2008מ"ר, הסמוכים למקרקעין שנרכשו בשנת  235הבעלות במקרקעין בשטח של 
   אלפי ש"ח. 2,375 -ל
  

נוספים מזכויות הבעלות  12.5%רכשה החברה מאחת משותפותיה  2017בחודש ינואר, 
, כך שנכון למועד הדיווח מחזיקה החברה ש"ח (חלק החברה)אלפי  6,000 -תמורת סך של כ

  מהזכויות בפרויקט. 37.5% -ב
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  המשך - לבניה ומקדמות מרוכשי דירות ןמלאי בנינים ודירות למכירה, מלאי מקרקעי - 10באור 
  

 המשך -  2018בדצמבר  31מידע נוסף בדבר פרויקטים בשלבי תכנון וביצוע נכון ליום  .ו
  

 פרויקט בבית שמש למגורים ("נופיה") ולמסחר ("שער העיר") .3
  

אלף מ"ר באזור  25-רכשה החברה את הזכויות במגרש בשטח של כ 2011בחודש מרס, 
פי התב"ע הקיימת ניתן להקים -התעשייה הצפוני בעיר בית שמש (להלן: "המקרקעין"). על

 -וכן מבנה בין שלוש קומות הכולל כ בחמישה מגדלי מגורים יחידות דיור 340על המקרקעין 
חרי"). הקמת המבנה המסחרי בפרויקט מ"ר שטחי מסחר (להלן: "המבנה המס 14,925

נעשית, בחלקים שווים, במסגרת שותפות רשומה עם צד שלישי שאינו קשור לחברה (להלן: 
המוצגת כהשקעה בחברה כלולה בדוחות  "השותף" וביחד עם החברה, להלן: "היזמים")

ואילו הקמת מבנים למגורים נעשית במסגרת עסקה משותפת עם אותו שותף,  הכספיים,
. בתמורה לזכויות שנרכשו, שולמו למוכרים 50%כאשר חלק החברה בפרויקטים הללו הינו 

   ליוני ש"ח.מ 87.5 -בסך של כתשלומים 
  
  

. במהלך 2016והסתיימו במהלך שנת  2012עבודות הקמת המבנה המסחרי החלו במהלך שנת 
ע"מ. כאמור מהזכויות לרמי לוי שיווק השקמה ב 20%, בוצע קלוזינג למכירת 2017שנת 

  לנדל"ן להשקעה 2018בינואר,  1כה' לעיל, שטחי מסחר הוסבו ביום 2בבאור 
  

שנת  בתחילתיות להסתיים וצפו 2012החלו במהלך שנת מבני המגורים עבודות הקמת 
2019 .  

  

  קריניצי החדשה – רמת גןבפרויקט "המשולש הגדול"  .4
  

ואזורים בניין  ) בע"מ1997( התקשרו החברה, אשדר ייזום ובניה 2008חודש מרס, החל מ
בינצית מ, קולרכישת זכויות בקרקע מספר הסכמיםב"), היזמים"יחד:  (להלן) בע"מ 1965(

ומתן שירותי בניה עם בעלי קרקע (להלן: "בעלי  תמורות, קומבינציה של דירות בעין
במתחם "המשולש הגדול" הממוקם בין שכונת קרית קריניצי  וכן עסקאות מכרהקרקע"), 

  .33.33% החלק של החברה הינו גן לבין היישוב כפר אזר הסמוך לה, כאשרברמת ש
  
  

 התקשרו היזמים יחידות דיור במתחם. 289 -בידי היזמים זכויות להקמת כ  למועד דוח זה
  יח"ד בפרויקט האמור. 240 בהסכם ליווי לצורך מימון הקמת

  
החלו בשנת  האמורות לשיווק) יח"ד 219(כולל יח"ד בעלי קרקע,  יח"ד 240עבודות הקמת 

יח"ד נוספות צפויות להתחיל  49של עבודות הקמת . 2020והן צפויות להסתיים בשנת  2016
   .2019במהלך שנת 
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  המשך - לבניה ומקדמות מרוכשי דירות ןמלאי בנינים ודירות למכירה, מלאי מקרקעי - 10באור 

  

 המשך -  2018בדצמבר  31כנון וביצוע נכון ליום מידע נוסף בדבר פרויקטים בשלבי ת .ו
  

 בתל אביב בצלאל"פרויקט "שוק  .5
  
עם אלעד ,  2011 סבמר 10יום ובתוספת לו מ התקשרה החברה בהסכם 2010 ,דצמברחודש ב

בעלת זכויות להחכרת מגרש, להקמת  ייתהישראל מגורים בע"מ (להלן: "המוכרת"), אשר ה
ור ולחניון תת קרקעי, ציבורי בחלקו, בין הרחובות המכבי, מבנים למגורים, מסחר, מבני ציב

דונם (להלן: "המקרקעין"),  5-מגרש בשטח כולל של כב אביב-טשרניחובסקי ובית לחם בתל
פי הסכם פיתוח שנכרת בינה לבין - מזכויותיה על 50%החברה מאת המוכרת רכשה לפיו 

  מ. מיליון ש"ח בתוספת מע" 50בתמורה לסך של  ,עיריית ת"א
יחידות דיור, על גבי חניון תת  154 - כבניני מגורים הכוללים ניתן לבנות שני על המקרקעין 

 1כה' לעיל, שטחי מסחר וחניון הוסבו ביום 2כאמור בבאור  קרקעי וכן שטחי מסחר.
  לנדל"ן להשקעה. 2018בינואר, 

  
  מ."צלאל בעמכרה המוכרת את יתרת חלקה בפרויקט זה לקרסו מתחם ב 2013 בחודש יוני,

  
  .2018בשנת  הסתיימוו 2012שנת בבמהלך החלו עבודות הקמת הפרויקט 

  
  

 לב גני תקווה – מע"רפרויקט גני תקווה  .6
  

בחלקים שווים החברה ואשדר חברה לבניה בע"מ (להלן "אשדר"), הינן בעלות זכויות, 
ומית גני דונם בתחום המועצה המק 11.4 -בשתי חלקות צמודות בשטח כולל של כ ביניהם,

  מי קומבינציה עם מספר בעלי קרקע. תקווה, זאת מכוח התקשרויות בהסכ
  

פורסמה התב"ע החדשה ברשומות. בהתאם לתוכנית ניתן יהיה להקים  2012בחודש נובמבר 
, בבניה רוויה בשני יח"ד) 175(כולל בעלי קרקע, לשיווק  יחידות דיור 250- על הקרקע כ
  מ"ר שטחי מסחר ומשרדים. 8,800- בניינים וכן כ

  התקשרו החברה ואשדר בהסכם לווי בנקאי להקמת הפרויקט. 2017בחודש אוגוסט, 
  

   .2021צפויות להסתיים במהלך שנת  והן 2017עבודות הבניה החלו בשנת 
  

  גני תקווה סביוני פרויקט  .7
  

מתוקף הסכמי  (חלק החברה) יח"ד 165לבניית במקרקעין החברה הינה בעלת זכויות 
   בתחום המועצה המקומית גני תקווה., ורכישה זכויות במזומן קומבינציה עם בעלי מקרקעין

ובחודש  2016התקשרה החברה בחודש פברואר, וב' בפרויקט א'  יםלצורך הקמת שלב
   תאגיד בנקאי. עם בהתאמה בהסכמי ליווי 2018פברואר, 

  
  .2020להסתיים במהלך שנת  הצפוי והיא 2016במהלך שנת  החלההקמת הפרויקט 

  

  פרויקט אמירי נוף (שלב ד') .8

 
, בחמישה ת דיוריחידו 130ניתן לבנות את הזכויות ביחס לקרקע, עליה החברה רכשה 

  מ"ר.  14,600 -בניינים, בשטח מבונה כולל של כ
  

  בהסכם ליווי.  2015וני, לצורך הקמת הפרויקט התקשרה החברה עם תאגיד בנקאי בחודש י
  .2019להסתיים במהלך שנת  הא צפויוהי 2015החלה במהלך שנת הקמת הפרויקט 
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  המשך - לבניה ומקדמות מרוכשי דירות ןמלאי בנינים ודירות למכירה, מלאי מקרקעי - 10באור 
  

 המשך -  2018בדצמבר  31מידע נוסף בדבר פרויקטים בשלבי תכנון וביצוע נכון ליום  .ו
  

 פרויקט "מרכז מסחרי" באלפי מנשה .9
  

זכתה החברה במכרז שפרסמו המנהל האזרחי ומשרד הבינוי והשיכון  2008בחודש יולי, 
מ"ר שטחי מסחר בגבעת טל  977 -מ"ר המיועדת  לבניית כ 1,200בקשר עם קרקע בשטח של 

  באלפי מנשה.
  

 367השיכון סך של אלפי ש"ח ולמשרד הבינוי ו 788- החברה שילמה למנהל בגין הקרקע כ
 2017בחודש מרס, אלפי ש"ח בגין הפיתוח. החברה סיימה את עבודות החפירה והביסוס. 

  התקשרה החברה בהסכם לווי עם תאגיד בנקאי לצורך הקמת הפרויקט.
  

  .2018בשנת  הסתיימההיא ו 2016במהלך שנת  חדשההתהקמת הפרויקט 
  

 ביפו "אנדרומדה"פרויקט  .10
  

) לרכישת 33.3%שרה החברה והשותפות שלה (חלק החברה הינו התק 2017מאי,  בחודש
מלוא זכויות החכירה ביחידת דיור בפרויקט גבעת אנדרומדה ביפו, שצמודות לה זכויות 

וללים מבנה ציבור לעירית תל מ"ר, הכ 9,200יח"ד בשטח כולל של  55למימושן ולבנייתן של 
  ף. ההסכם נכנס לתוק 2017ספטמבר, חודש במהלך אביב, 

  
עם תאגיד בנקאי בהסכם ליווי להקמת כלל  ושותפיה החברההתקשרה  2017בחודש דצמבר, 

  הפרויקט.
  

  .2022ולהסתיים בשנת  2019הקמת הפרויקט צפויה להתחיל בשנת 
  

 בנהריה"אכזיב" רויקט פ .11
  

ביחד עם שותפה (להלן: "הרוכשות") בחלקים  החברה התקשרה 2014באוקטובר,  6ביום 
מכר תמורות עם ארבע חברות המחזיקות בזכויות במקרקעין בנהריה (להלן:  שווים בהסכם

 יח"ד בבניה רוויה למגורים. 745"המוכרות"), המיועדים להקמת 
 21% עד מהרוכשות לקבל המוכרות זכאיות יהיו במקרקעין הזכויות לרכישת בתמורה

שיעור  בו קרהבמ כי הוסכם עוד הפרויקט. במסגרת בחוזה המכירות כהגדרתן מתקבולי
בחוזה, חלק מהרווח העולה  כהגדרתו מהפדיון, 15% על יעלה בכללותו הפרויקט של הרווח

  ושני שליש בהתאמה. שליש ביחס של הרוכשות לבין בין המוכרות יחולק 15%-על 
  

התקשרה החברה בהסכם ליווי עם תאגיד בנקאי לקבלת מימון להקמת  2016בחודש דצמבר, 
  אמור.יח"ד בפרויקט ה 432

  
  .2022והיא צפויה להסתיים בשנת  2015ת שנהקמת הפרויקט החלה ב
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  המשך - לבניה ומקדמות מרוכשי דירות ןמלאי בנינים ודירות למכירה, מלאי מקרקעי - 10באור 
  

 המשך -  2018בדצמבר  31מידע נוסף בדבר פרויקטים בשלבי תכנון וביצוע נכון ליום  .ו
  

 יר" בכרמיאל"דירה להשכרויקט פ .12
  

החברה הממשלתית לדיור  -קיבלה החברה הודעה מדירה להשכיר  2018באוקטובר,  28ביום 
ולהשכרה בע"מ (להלן: "דירה להשכיר") על זכייתה במכרז לרכישת זכויות חכירה לבנייה 

 100-יח"ד , המורכב מ 176רוויה בכרמיאל, למטרת תכנון והקמת פרויקט מגורים הכולל 
אשר יטופלו כנדל"ן להשקעה שנים ( 15-דות להשכרה לתקופה שלא תפחת מדירות המיוע

אשר יטופלו כמלאי בניינים דירות, המיועדות למכירה בשוק החופשי ( 76, וכן )בהקמה
. הדירות להשכרה יהיו ניתנות למכירה בשוק החופשי בתום תקופת ודירות למכירה)

 רית, הניתנת למכירה או להשכרה. השכירות האמורה. כמו כן, כולל הפרויקט חזית מסח
אלפי ש"ח בתוספת מע"מ וכן  180 -בתמורה לזכויות האמורות תשלם החברה סך של כ

 2019צפויה להתחיל במהלך שנת הקמת הפרויקט מיליון ש"ח.  9 -הוצאות פיתוח בסך של כ
   אישורים נוספים.בקבלת מותנית בקבלת היתר בניה וו

  
  

 בהוד השרון" עפרון"רויקט פ .13
  
  

רכשה החברה ביחד עם שותפים נוספים (להלן: "היזמים") קרקע  2018, בדצמבר 13ביום 
 198 -), תמורת סך של כ26.66% -מ"ר בהוד השרון (חלק החברה 146,504חקלאית בשטח של 

  ). בתוספת מע"מ מיליוני ש"ח 53 -(חלק החברה הינו כ מע"מ תבתוספ מיליוני ש"ח
  . 2019בינואר,  2ווח, ביום מה לאחר מועד הדיהושלהעסקה 

  
  מחקלאות למגורים ומסחר.המקרקעין בכוונת היזמים לפעול לשינוי יעוד 

  
  

 מכבי יפו" בתל אביב -"מחיר למשתכןרויקט פ .14
  

 -תיה (להלן: "היזמים"; חלק החברהופהחברה, ביחד עם שות , זכתה2018בדצמבר  31ביום 
אלף מ"ר  65- ניתן להקים פרויקט של כדונם עליהם  17-במכרז בשטח קרקע של כ )33.33%

 299יחידות דיור מהן תשווקנה, על פי תנאי המכרז,  527-שטח עילי בנוי. הפרויקט יכלול כ
יחידות דיור ישווקו בשוק החופשי ללא  228 -יחידות במסגרת מסלול "מחיר למשתכן" ו

אחרי מועד  היזמיםתמורת רכישת הקרקע ועלויות הפיתוח לרמ"י ישלמו  .מגבלת מחיר
המכרז כולל תנאים נוספים לעניין . בתוספת מע"מ ש"חמיליון  292 -סכום של כ הדיווח,

מצב המקרקעין, תנאים לקבלת הקלה לתוספת יחידות דיור, ביצוע פינויים וזכאותן של 

בכוונת היזמים להתקשר עם תאגיד בנקאי לליווי  .לדחיית חלק מתשלום התמורה היזמים
  הפרויקט.
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  הלוואות - 11אור ב
  

  בדצמבר 31            

    
שעור 
    ריבית

בסיס 
  2017    2018    הצמדה

  אלפי ש"ח        %    
                  

  718    718   לא צמוד    1.5פריים+   הלוואות למוכרי קרקע בגני תקווה 
 3,577   3,723    מדד    2-5.5     וואות למוכרי קרקע בגני תקווה הל
  1,631    1,713    לא צמוד    5      י תקווה וואות למוכרי קרקע בגנהל
  6,467    7,552    לא צמוד    --      וואות למוכרי קרקע בגני תקווה הל

  --       879            הלוואות לחברה כלולה
  5,000    5,000    לא צמוד    4.5פריים+    הלוואות לאחרים

                  
            19,585    17,393  
                  
  )7,366(    )13,706(            בניכוי: חלויות שוטפות 

  )3,750(    )5,000(            הפרשה לירידת ערך           
                  
            )18,706(    )11,116(  
                  
                  
            879    6,277  

  
שניתנו למוכרי מקרקעין בגני תקווה בעסקת קומבינציה לתשלומי מיסים על הקרקע. הלוואות 

של בעלי המקרקעין המוגדרות לצורך לתשלומי דירות לי הלוואות עומדות לפרעון מתוך תקבו
   המיסים.

  

  
  

  בחברות מוחזקות השקעות - 12אור ב
  

  השקעות בחברות מאוחדות א.
  

  בדבר חברות מאוחדות המוחזקות על ידי החברה מידע   .1
  

   זכויות החברה בהון ובזכויות    מקום      
  הצבעה

  
      עיקרי      
    %    %    של העסק      
    2017בדצמבר  31    2018בדצמבר  31          
                  

                  
    100    100    ישראל     ק.צ.ה. בניה ותשתית בע"מ

                  
    100    100    ישראל     מלגם ניהול כח אדם בע"מ

                  
    100    100    ישראל     צ.מ.ח המרמן בוטיק בע"מ

                 
  
  

  פרטים נוספים  .2 
  

  ע"מק.צ.ה. בניה ותשתית בא.    
  

החברה מחזיקה בבעלות מלאה בחברת גילתק עבודות תשתית בע"מ שכל עיסוקה 
העוסקת בביצוע עבודות  ,ה ותשתית בע"מזקת שליטה מלאה בחברת ק.צ.ה. בניהח

 בתחום בנייה ותשתית, בהשכרת ציוד בניה ובמתן שירותי בדק לחברות הקבוצה
  .מוחזקותולחברות 

  



  צ.מ.ח המרמן בע"מ
  באורים לדוחות הכספיים המאוחדים

  

-  41   -  

  המשך -  ותבחברות מוחזק השקעות  - 12אור ב
  
  המשך - השקעות בחברות מאוחדות א.
  

  המשך - פרטים נוספים  .2
  

  מלגם ניהול כח אדם בע"מב.    
  

בע"מ, שכל עיסוקה החזקת שליטה  1ק.צ.ה.  החברה מחזיקה בבעלות מלאה בחברת 
העסקת העובדים הזרים לשם  אשר הוקמהמלאה בחברת מלגם ניהול כח אדם בע"מ, 

לפרטים נוספים ראה  .מוחזקותהחברות של הו ל חברות הקבוצהבפרויקטים השונים ש
  ב'.23גם באור 

  
  המרמן בוטיק בע"מצ.מ.ח .    ג

  
, אשר הקימה בע"מ המרמן בוטיק מהון המניות של צמח 100%-החברה מחזיקה ב

נכון למועד הדיווח,  .הקודמת צורן, שהסתיים בשנת הדיווח-פרויקט למגורים בקדימה
  ת עסקית מהותית.אין לחברה פעילו

  
  
  

  בהסדרים משותפיםהשקעות  ב.
  

  הסדרים משותפיםבדבר נוסף מידע   .1
  

 .כל ההסדרים המשותפים המפורטים להלן הינם עסקאות משותפות
   זכויות החברה בהון ובזכויות    מקום    

  הצבעה
  

      עיקרי    
    %    %    של העסק    
    2017בדצמבר  31    2018בדצמבר  31        
                

    50    50    ישראל   צוע בע"מיון ביס
                

    50    50    ישראל    בע"מ 7ר.מ.ע. 
                

קיבולים נכסים והשקעות 
 שותפות רשומה

  ישראל  
  50    50    

               
    --       50    ישראל   קבוצת אבן השוהם בע"מ

                
           

בע"מ בסך  7אלפי ש"ח ומחברת ר.מ.ע  5,000התקבל דיבידנד מסיון ביצוע בע"מ בסך של  2018בשנת (*) 
  אלפי ש"ח.  1,500התקבל דיבידנד מסיון ביצוע בע"מ בסך של  2017בשנת אלפי ש"ח.  550של 
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  המשך -  בחברות מוחזקות השקעות  - 12אור ב
  

  המשך - השקעות בהסדרים משותפים .ב
  

  ותמהותי עסקאות משותפותתמצית מידע פיננסי של    . 2
  

  צוע בע"מסיון בי 
  

  בדצמבר 31    דוח על המצב הכספי:
    2018    2017  
  אלפי ש"ח    
          

  159,423    192,369    נכסים שוטפים
  86,675    112,654    מתוכם: מזומנים ושווי מזומנים

          
  4,157    5,557    נכסים לא שוטפים

          
  )124,671(    )135,496(    התחייבויות שוטפות

  )470(    )1,599(    ות לא שוטפותהתחייבוי
          

  38,439    60,831    סה"כ הון
          

  50    50    שעור ההחזקה (%)
          

  19,219    30,415    יתרת חשבון השקעה
  

  
  

  תוצאות הפעילות 
  

 31 לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר

    2018    2017  
  אלפי ש"ח    
          

 325,733   402,731    הכנסות
  )1,497(    )1,307(    פחת והפחתות
  77    333    הכנסות ריבית
  --       )1(    הוצאות ריבית

  )3,451(    )9,731(    מסים על הכנסה
          

  10,811    32,407    רווח נקי
  )30(    )15(    הפסד כולל אחר
  10,781    32,392    סה"כ רווח כולל

          
  50    50    שעור ההחזקה (%)

          
  5,391    16,196    עסקה המשותפתחלק החברה ברווח ה
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  המשך -  בחברות מוחזקות השקעות  - 12אור ב
  

  המשך - השקעות בהסדרים משותפים .ב
  
   פרטים נוספים   . 3

  

  בע"מ  7ר.מ.ע. .    א
  

רכשה מגרש  בע"מ, אשר 7 הקימה החברה ביחד עם קן הוד בע"מ את ר.מ.ע 2000 בשנת
 2,050בתמורה לסך של  לבניה למגורים, מ"ר בגני תקוה המיועד 13,181 -בשטח של כ

 יח"ד. 126לפי התב"ע, החברה יכולה לבנות על הקרקע האמור אלפי דולר ארה"ב. 
מים לגור זכויותיה במקרקעין האמוריםמ 98% -כ 7מכרה ר.מ.ע  2014בחודש דצמבר, 

בחודש  אלפי ש"ח. 46,229לחברה ברווח גולמי בסך של חיצוניים שאינם קשורים 
זכויותיה במקרקעין האמורים לחברה ומאותו את יתרת  7מכרה ר.מ.ע  2015 דצמבר,

  מועד אין לחברה פעילות עסקית מהותית.
  

  
  צוע בע"מ סיון בי.    ב

  
ע"י החברה יחד עם גורם נוסף למטרת  2004בדצמבר  2הוקמה ביום  ביצוע בע"מ סיון

   מהזכויות בחברה. 50% - ביצוע עבודות בניה. החברה מחזיקה ב
  

החברה מצרפת לדוחותיה הכספיים את הדוחות הכספיים של סיון ביצוע בע"מ, 
 המטופלת לפי שיטת השווי המאזני.

  
  ")"קיבולים -קיבולים השקעות ונכסים שותפות רשומה (להלן .    ג

  
 50%- על ידי החברה ביחד עם שותף נוסף. החברה מחזיקה ב 2012קיבולים הוקמה בשנת 

 הקימהמחזיקה בזכויות במקרקעין בעיר בית שמש, עליהם היא קיבולים מקיבולים. 
  .2016בשנת  הסתיימופרויקט המ"ר. עבודות  14,925 -מרכז מסחרי על שטח של כ

  
חתמה קיבולים עם צד שלישי, שאינו קשור לחברה (להלן:  2015בחודש דצמבר, 

יה במרכז מזכויות 20%הסכם לפיו, בין השאר, תמכור קיבולים לקונה ב "הקונה"),
 2017במהלך שנת  עסקה זו הושלמה, המוקם על ידי קיבולים, המסחרי האמור לעיל

סווג המרכז המסחרי  2018בינואר,  1החל מיום  קיבולים.וההכנסה בגינו הוכרה בספרי 
  ממלאי לנדל"ן להשקעה.

 
הקימה קיבולים את חברת ק.צ. שערי העיר בע"מ, אשר עוסקת בניהול  2016במהלך שנת 

  .ממניות ק.צ. שערי העיר 100% - רכז המסחרי האמור. קיבולים מחזיקה בהמ
  

  קבוצת אבן השוהם בע"מ ד.    
  

להלן  50%החברה יחד עם שותף נוסף (חלק החברה  רכשה 2017בנובמבר,  30ביום 
קבוצת אבן השהם בע"מ, חברה פרטית המחזיקה בזכויות חכירה את ) "הרוכשות" יחדיו:

- "אבן השהם" ו דונם במתחם כורזין בגבעתיים (להלן: 8.1- כבמקרקעין בשטח של 
 21"המקרקעין", בהתאמה). זכויות החכירה בהן מחזיקה "אבן שהם" מסתיימות ביום 

. במועד תשלום דמי היתר לרשות מקרקעי ישראל, תתקשר אבן שהם 2042במרס 
קמת בהסכם חכירה חדש אשר יותאם לתב"ע החדשה החלה על המקרקעין ומאפשרת ה

קומות מגורים וחניון פרטי  5קומות משרדים,  26קומות מסחר,  2פרויקט משולב הכולל 
   .2018העסקה הושלמה במהלך שנת  וציבורי.
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  נדל"ן להשקעה - 13באור 
  

  תנועה . א
  

    2018    
    אלפי ש"ח    
       

    --       בינואר 1יתרה ליום 
        

    56,525    (א) העברה ממלאי בניינים ודירות למכירה
   714    (ב) והשקעות רכישות

    )3,110(    התאמת שווי הוגן 
        

    54,129    בדצמבר 31יתרה ליום 
        

  
, כאמור משותפת עסקה(וכן נכס בבעלות נכסים אשר בבעלות החברה  שני )א(

המיועדים להשכרה ואשר סווגו עד כה כמלאי בדוחותיה ג' לעיל) 3ב'12בבאור 
כנדל"ן להשקעה  2018בינואר,  1החל מיום  סווגוהכספיים של החברה, 

בדוחותיה הכספיים. בדבר השפעה על הדוחות הכספיים של החברה ראה 
 ' לעיל.כה2ביאור 

 
לעיל  5'ו10מורכב מהוצאות להשלמת פרויקט "שוק בצלאל", כאמור בבאור  )ב(

  .לעיל 12'ו10באור ומפרויקט דיור להשכרה בכרמיאל, כאמור 
  

  

  או הפסד סכומים שהוכרו ברווח .ב
  
  

    2018    
    אלפי ש"ח    
       

    908     הכנסות משכירות נדל"ן להשקעה
        

    695     הוצאות תפעוליות ישירות 
        

    213    מנדל"ן להשקעה רווחסה"כ 
        

  אלפי ש"ח. 3,110הוכרה ירידת ערך נדל"ן להשקעה בסך של  2018בנוסף במהלך שנת 
  

  הרכב .ג
  

  ן:נדל"ן להשקעה מורכב כדלקמ
    2018    
    אלפי ש"ח    
       

    53,975      נדל"ן להשקעה
        

    154    נדל"ן להשקעה בהקמה 
        
    54,129    
        

  
ן מסחרי המושכרים לצדדים "ן להשקעה מורכב משני פרוייקטים נדל"נדל

, אשר עתידים בכרמיאל שלישיים, ומקרקעות המיועדות לבניית דיור להשכרה
  ות.לשמש להפקת דמי שכיר
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  המשך -  נדל"ן להשקעה - 13באור 
  

  מדידת שווי הוגן של נדל"ן להשקעה .ד
  

שבוצעה על ידי ן להשקעה נמדד על בסיס השווי ההוגן כפי שנקבע בהערכת שווי "נדל
שהוא בעל כישורים מקצועיים מוכרים וניסיון רב בנוגע  תלוי בלתי מעריך שווי חיצוני

גן נקבע בהתבסס על עסקאות שנערכו ן שהוערך. השווי ההו"למיקום וסוג הנדל
ן שבבעלות החברה, וכן "ן דומה ובמיקום דומה לזה של הנדל"לאחרונה בשוק ביחס לנדל

בהתבסס על אומדן תזרימי המזומנים העתידיים הצפויים מהנכס. באמידת תזרימי 
המזומנים הובא בחשבון הסיכון המובנה שלהם והם מהוונים בשיעור תשואה המשקף 

ונים הגלומים בתזרימי המזומנים אשר נקבע בהתחשב בתשואה המקובלת את הסיכ
בשוק המקרקעין תוך התאמה למאפיינים הספציפיים של הנכס ורמת הסיכון של 

  ההכנסות הצפויות ממנו.
  

או בשיטת  השוואהבשיטת הבהערכת השווי של נדל"ן להשקעה בהקמה נעשה שימוש 
על  תמבוססקביעת השווי ההוגן ן מעריך השווי. היוון תזרימי המזומנים, כפי שמצא לנכו

, תוך שימוש בתשואות המוגמר קטיההכנסות העתידיות הצפויות מהפרויאומדן 
ה יסיכוני הבני לרבותהמשמעותיים הרלוונטיים לתהליך ההקמה,  מותאמות לסיכונים

בוהות מהתשואות הנוכחיות לגבי נכסי נדל"ן להשקעה דומים אשר הינן ג וההשכרה
, מנוכות רווח יזמיגמורים. העלויות הצפויות הנותרות להשלמה, בתוספת  הםכש

  .ההכנסות העתידיות כאמור לעילמאומדן 
  

  :הנחות משמעותיות ששימשו בהערכות השווי מוצגות להלן
  

    2018    2018  
  אלפי ש"ח    אלפי ש"ח    

         נדל"ן להשקעה
   נכס

 שוק בצלאל  
נווה צדק על   

  הים
           

למ"ר  משו את הערכת השווישישכירות דמי ש
  179    (באלפי ש"ח)לחודש 

  
27  

  %7.5-%7    8%- 7.5%   %)-הנכס (בתשואה על 
  %67    42%     %)- (ב שטחים פנויים להשכרה

    הערכת שווי חניון 
לפי מודל 

  ההשוואה 
לפי מודל   

  ההשוואה
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  רכוש קבוע - 41באור 
  

  8201בדצמבר  13לשנה שהסתיימה ביום 
  

     ציוד בניה    
ריהוט וציוד 

  כלי רכב    משרדי
שיפורים   

  במושכר
  

  סה"כ

  ש"חאלפי     
                      :עלות

                      
  18,626    2,082    1,768    2,446    12,330    2018בינואר  1יתרה ליום 

                      
  752    232    330    190    --       במשך השנה תוספות

  )935(    --       )221(    )143(    )571(    גריעות במשך השנה
                     

  18,443    2,314    1,877    2,493    11,759    2018בדצמבר,  31יתרה ליום 
                      

                      :פחת שנצבר
                      

  13,610    1,517    642    2,026    9,425    2018בינואר,  1יתרה ליום 
                      

  2,133    202    236    158    1,537    במשך השנה תוספות
  )797(    --       )83(    )143(    )571(    גריעות במשך השנה

                      
  14,946    1,719    795    2,041    10,391    2018בדצמבר,  31יתרה ליום 

                      
 31יתרת עלות מופחתת ליום 

  1,082    452    1,368    2018בדצמבר, 
  

595  
  

3,497  
  
  

  7201 בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 

     ציוד בניה    
ריהוט וציוד 

  כלי רכב    משרדי
שיפורים   

  במושכר
  

  סה"כ

  ש"חאלפי     
                      :עלות

                      
  18,533    2,037    1,768    2,398    12,330    2017בינואר  1יתרה ליום 

                      
  93    45    --       48    --       במשך השנה תוספות

                     
  18,626    2,082    1,768    2,446    12,330    2017בר, בדצמ 31יתרה ליום 

                      
                      :פחת שנצבר

                      
  11,149    1,343    421    1,714    7,671    2017בינואר,  1יתרה ליום 

                      
  2,461    174    221    312    1,754    במשך השנה תוספות

                      
  13,610    1,517    642    2,026    9,425    2017בדצמבר,  31יתרה ליום 

                      
 31יתרת עלות מופחתת ליום 

  1,126    420    2,905    2017בדצמבר, 
  

565  
  

5,016  
  
  

  ב'.24ראה באור  ,באשר לשיעבודים
  
  
  
  



  צ.מ.ח המרמן בע"מ
  באורים לדוחות הכספיים המאוחדים

  

-  47   -  

  מסים על ההכנסה - 51באור 
  

 1985- ה"מס הכנסה (תיאומים בשל אינפלציה), התשמ חוק . א
  

דו התוצאות לצורכי מס בישראל כשהן מותאמות נמד 2007פי החוק, עד לתום שנת -על
  לשינויים במדד המחירים לצרכן. 

  
התקבל בכנסת תיקון לחוק מס הכנסה (תיאומים בשל אינפלציה),  2008בחודש פברואר 

, 2008ואילך. החל משנת  2008המגביל את תחולתו של חוק התיאומים משנת  1985-התשמ"ה
ומינליים למעט תיאומים מסוימים בגין שינויים במדד נמדדות התוצאות לצורכי מס בערכים נ

. תיאומים המתייחסים לרווחי הון, כגון 2007בדצמבר,  31המחירים לצרכן בתקופה שעד ליום 
בגין מימוש נדל"ן (שבח) וניירות ערך, ממשיכים לחול עד למועד המימוש. התיקון לחוק כולל, 

ל אינפלציה והניכוי הנוסף בשל פחת (לנכסים בין היתר, את ביטול תיאום התוספת והניכוי בש
  .2008) החל משנת 2007בני פחת שנרכשו לאחר שנת המס 

  

 מיסוי קבלנים .ב
  

א' לפקודת מס הכנסה, רווח ממכירת דירות מוכר לצרכי מס במועד 8פי הוראות סעיף -על
ת א' לפקודת מס הכנסה. על פי הוראו8השלמת הבניה ובהתקיים התנאים הקבועים בסעיף 

ד' לפקודת מס הכנסה, הוצאות מימון, שיווק והוצאות הנהלה וכלליות מועמסות על 18סעיף 
עלות הפרוייקטים במהלך תקופת הבנייה ומוכרות בניכוי לצורכי מס כחלק מעלות הפרוייקט 
עם ההכרה ברווח לצרכי מס. הפסדים ממכירת דירות מוכרים על בסיס המימוש בפועל 

  א' לפקודת מס הכנסה.8טים בסעיף ובהתקיים התנאים המפור
  

 שעורי המס החלים על הקבוצה .ג
  

אושר חוק ההתייעלות הכלכלית (תיקוני חקיקה ליישום המדיניות הכלכלית  2016בדצמבר 
, אשר כולל הפחתת שיעור מס החברות החל 2017 –), התשע"ז 2018 -ו 2017לשנות התקציב 

לשיעור של  2018בינואר,  1) והחל מיום 25%(במקום  24%לשיעור של  2017בינואר,  1מיום 
23%.  

  . 25%הינו  2016 -ו 24%הינו  2017ובשנים  23%הינו  2018שיעור מס החברות בישראל בשנת 
  

  .אדם חייב במס על רווח הון ריאלי בשיעור מס החברות החל בשנת המכירהחבר בני 
  

 הפסדים מועברים לצרכי מס .ד
  

בדצמבר,  31המועברים לשנים הבאות מסתכמים ליום הפסדים עסקיים שוטפים לצרכי מס 
אלפי ש"ח בגין חלק  691אלפי ש"ח. הקבוצה יצרה מסים נדחים בסך של  5,046 -לסך של כ 2018

  מההפסדים האמורים, שניצולם צפוי בעתיד הנראה לעין. 
  

ר, בדצמב 31כמו כן, לקבוצה הפסדי הון לצרכי מס המועברים לשנים הבאות המסתכמים ליום 
  אלפי ש"ח, הניתנים לניצול כנגד רווחי הון בלבד.  3,979 -לסך של כ 2018

הקבוצה לא יצרה מיסים נדחים בגין הפסדי הון האמורים, מאחר שניצולם אינו צפוי בעתיד 
  הנראה לעין.

  

 שומות מס .ה
  

  .2016לחברה שומות סופיות מתוקף הוראות פקודת מס הכנסה עד וכולל שנת המס 
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  המשך - מסים על ההכנסה - 51באור 

 מסים נדחים .ו
  

    
 המצב על דוחות

 הכספי

  בדצמבר 31    
 

 
  ביום שהסתיימה לשנה

  בדצמבר 31
    2018  2017    2018  2017  2016 
      

 מסים התחייבויות
    נדחים

        
          

                      
הוצאות ורווחים בגין 

  )5,979(    )3,396(    עבודות בניה
  

  2,583    ),5843(   --  
                      
    )3,396(    )5,979(              

                      נדחים מסים נכסי
                      

נדל"ן להשקעה המוצג 
  --     --     בשווי הוגן

  
  3,919     --   --  

הוצאות ורווחים בגין 
  --     --     עבודות בניה

  
   --     --  )1,769(  

  25  )79(    84      607    691    הפסדים לצרכי מס
  81  111    89      822    911    לעובדים טבותה

  )17(  )6(    )169(      156    101    אחרים
                      
    1,703    1,585              
                      

(הוצאות)  הכנסות
         נדחים מסים

  
  6,506    )3,558(  )1,680(  

                      
(התחייבויות)  נכסי

  )4,394(    )1,693(    נטו, נדחים מסים
  

          

  
  כדלקמן: דוח על המצב הכספיהמסים הנדחים מוצגים ב

  
    בדצמבר 31    
    2018    2017    
  אלפי ש"ח     
            

    941    872    נכסים לא שוטפים
    )5,335(    )2,565(    התחייבויות לא שוטפות

            
    )1,693(    )4,394(    

  

 סדהפהכלולים בדוחות על הרווח או  (הטבת מס) מסים על ההכנסה .ז
  

    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                

    3,799    4,407   16,261    מסים שוטפים
    466    5,194    )6,506(    מסים נדחים

    299    )633(    601    מסים שנים קודמות
התאמת יתרות מיסים נדחים  

  בעקבות השינוי בשיעורי המס
  

 --    )415(    983    
                
    10,356    8,553    5,547    

  המשך - מסים על ההכנסה - 51באור 
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  אחר כולל) (הפסד רווחעל ההכנסה המתייחסים לסעיפי  מסים . ח
  

    
  לשנה שהסתיימה ביום

  בדצמבר 31
    2018    2017    2016  
  אלפי ש"ח    
              

רווח (הפסד) ממדידה מחדש בגין תוכניות 
  )99(    )81(   9    להטבה מוגדרת

התאמת יתרות המסים הנדחים בעקבות שינוי 
  7    5    --       בשיעורי המס

              
    9    )76(    )92(  

  
  

 מס תיאורטי . ט
  

וההוצאות, הרווחים  בין סכום המס, שהיה חל אילו כל ההכנסות התאמה תלהלן מובא
ם מסי, לבין סכום שיעור המס הסטטוטוריבמס לפי  יםהיו מתחייבברווח או הפסד  וההפסדים

  :הפסד ואשנזקף ברווח על ההכנסה 
  
  
  

 

    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                

    19,264     39,852    57,144    רווח לפני מסים על הכנסה

  שעור המס הסטטוטורי
  

%23    %24    %25    
                

    4,816    9,565    13,143    מס מחושב לפי שעור המס הסטטוטורי
                

שינוי במיסים על ההכנסה  הנובעים מהגורמים 
 הבאים:

    
  

  
  

  
  

    95    163    25    הוצאות לא מוכרות, נטו
    3    --     770    הפסד הון שבגינו לא נזקפו מסים נדחים

    --     900    )705(   הפסדים לצרכי מס בגינם לא נזקפו מיסים נדחים
פי שיטת חלק הקבוצה ברווחי חברות המטופלות ל

    )482(  )8(  )3,011(   השווי המאזני
ניצול הפסדים והטבות משנים קודמות בגינם לא 

 נזקפו מיסים נדחים
  

 --     --    )200(    
חלק הקבוצה בהפסדי/רווחי שותפות, המטופלת לפי 

  שיטת השווי המאזני
  
)587(    )1,059(    33    

    983    )415(    --    שינוי בשיעור המס
    299    )633(    601    קודמות מיסים בגין שנים 

    --     40    120   אחרות
               

    5,547    8,553    10,356    מסים על הכנסה (הטבת מס)
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  אחריםי מתאגידים בנקאיים ואשרא - 61באור 
  

 הרכב: . א
  בדצמבר 31            
  2017    2018    בסיס הצמדה    שעור ריבית    
  אלפי ש"ח        %    
                  

  6    --       לא צמוד    1.5ם+פריי   משיכות יתר
  7,712    --      לא צמוד    0.2פריים+   הלוואות לזמן קצר מבנקים
  48,765    5102,35   לא צמוד    0.5-2פריים+   הלוואות לזמן קצר מבנקים
  הלוואות לזמן קצר מבנקים

  
-2.75פריים+
2.85    

  לא צמוד
     --   3,004 

                
            5102,35    59,487  
                  

ויות שוטפות של התחייבויות חל
  876    370            לתאגידים בנקאיים

  111,070    94,333            חלויות שוטפות של אגרות חוב
                  
            394,70    111,946  
                  
            197,058    171,433  

  
  
  

וצג , הממתאגידים בנקאיים כולל אשראי במסגרת ליווי בנקאי ומימון לרכישת קרקעותהאשראי   .ב
אלפי ש"ח. רוב  92,375 - לסך של כ 2018בדצמבר  31שהסתכם ליום כהתחייבות שוטפת, 

עד לסיום האשראי הנ"ל ניתן לזמן קצר במסגרת הסכמי ליווי. אשראי זה מוארך מעת לעת 
הפרויקט בכפוף לעמידת החברה במסגרת האשראי ובתנאים נוספים כפי שנקבע בהסכם 

 ).1ג'24ראה גם באור המסגרת (בקשר להסכמי הליווי 

 

 ב' להלן.24לגבי בטחונות ראה באור   .ג
  

 2ג'24לגבי התחייבות החברה לתאגידים בנקאיים לעמידה באמות מידה פיננסיות ראה באור   .ד
 להלן.

  
  קבלנים וספקים - 71באור 

  

 
    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    26,834    67,983    )1חובות פתוחים (
    4,429    3,431    )1חאות לפרעון (המ

   47,946   39,278    )1(הוצאות לשלם 
            
    110,692   79,209   

   9   --       כולל בעלי עניין וצדדים קשורים - ) 1(
  

  
  
  
  
  



  צ.מ.ח המרמן בע"מ
  באורים לדוחות הכספיים המאוחדים

  

-  51   -  

    זכאים ויתרות זכות - 81באור 
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    6,680    5,653    עובדים ומוסדות בגין שכר
    3,394    3,003    מוסדות

    11,742    15,175   וחברות קשורות שותפים בעסקאות משותפות
    12,225    8,954   הוצאות לשלם

    15    147    אחרים
            
    32,932   34,056   

  
  
  
  

  הפרשות - 91באור 
  
  

  
הפרשה   

    לאחריות
תביעות 
    סה"כ    משפטיות

    אלפי ש"ח    
                

    6,309    260    6,049    2017 בינואר 1יתרה ליום 
    3,630    315    3,315    סכומים שהופרשו השנה
    )3,726(    )175(    )3,551(    סכומים שנוצלו השנה  

                
    6,213    400    5,813    2017בדצמבר  31יתרה ליום 

                
    3,020    430    2,590    סכומים שהופרשו השנה
    )3,885(    )60(    )3,825(    סכומים שנוצלו השנה  

                
    5,348    770    4,578    2018בדצמבר  31יתרה ליום 

  
  

 הפרשה לאחריות . א
  

  מכירה בהפרשה לגמר ואחריות בגין ביצוע עבודות. קבוצהה
  

משמשת כקבלן בונה של דירות למכירה. על קבלן בונה חלות הוראות חוק  קבוצההכמו כן, 
המוכר לתקן אי התאמות הנובעות מליקויי בנייה,  במסגרתו מחויב 1973-מכר דירות התשל"ג

  דבר היוצר אחריות נמשכת לאחר סיומם של הפרויקטים.
  

מבצעת הערכות על סמך ניסיון העבר ביחס להוצאות שבהן עשויה החברה  קבוצההנהלת ה
  להתחייב.

  

 הפרשה בגין תביעות משפטיות .ב

 
לת החברה ויועציה ההפרשה בגין תביעות משפטיות מחושבת בהתאם להערכת הנה

 להלן. א'24לפרטים נוספים ראה באור  המשפטיים.
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  לבעלי מקרקעין  תיוהתחייבו - 20באור          
  
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    362,138    102,382      התחייבות לבעלי מקרקעין
  

  
לבעלי מקרקעין בגין עסקאות  בעיקר מהתחייבויות התחייבות לבעלי מקרקעין מורכבת

 4'ו10קומבינציה בעין ועסקאות קומבינציית תמורות בפרויקט "המשולש הגדול", כאמור בבאור 
, התחייבויות לבעלי מקרקעין בגין קומבינציית תמורות בפרויקט "אכזיב" בנהריה, כאמור לעיל

בגני תקוה,  יםרויקטלעיל והתחייבויות לבעלי מקרקעין בגין קומבינציות בפ 12'ו10בבאור 
  לעיל. 8'ו10-ו 7'ו10ים כאמור בבאור

  
  

   הלוואות מתאגידים בנקאיים - 12באור  
  

 הרכב: . א
  

  בדצמבר 31ליום             

    שעור ריבית    
בסיס 
  2017    2018    הצמדה

  אלפי ש"ח        %    
                  

    התחייבות לתאגידים בנקאיים
עד  1.1פריים+

  29,076    930,17    לא צמוד    1.5פריים + 
                
            930,17    29,076  
                  

וריבית חלויות שוטפות בניכוי 
  )881(    )370(            לשלם

                  
            29,809    28,195  
                  

  
  

 מועדי פרעון לשנים שלאחר מועד הדיווח: .ב

 

    
 31ליום 

  בדצמבר
    2018  
  אלפי ש"ח    
      

  370   ראשונהשנה 
  8099,2    שנייהשנה 

      
    30,179  

  

 ב' להלן.24באשר לבטחונות, ראה באור  .ג

 

 להלן. 1ג'24באשר להסכמי לווי בנקאיים, ראה באור  .ד

 

ת החברה לתאגידים בנקאיים לעמידה באמות מידה פיננסיות, ראה באור יותחייבוהלבאשר  .ה
 להלן. 2ג'24
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  אגרות חוב - 22באור 
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    576,194   231,936     אגרות חוב
  

  
  

  הרכב:.    1 
    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

   302,153   324,910   ערך נקוב של  אגרות החוב 
    )637(    )1,297(   יתרת נכיון שטרם הופחתהבניכוי: 

   4,130   2,656   בתוספת: יתרת פרמיה שטרם הופחתה
    )111,070(    )94,333(   לות שוטפתבניכוי: ח

            
    231,936    194,576    
  
  

  פרטים נוספים אודות סדרות אג"ח.    2
  

  'גאגרות חוב סדרה . א
  

פי תשקיף מדף של החברה -, פרסמה החברה דוח הצעת מדף, על2013ינואר בחודש . 1
לציבור עד  פיו הציעה החברה- , על2013, כפי שתוקן בחודש ינואר 2012מחודש מאי 

       אשר הוצעו לציבורש"ח ערך נקוב אגרות חוב (סדרה ג') של החברה,  50,000,000
יחידות בדרך של  50,000- מערכן הנקוב. אגרות חוב (סדרה ג') הוצעו לציבור ב 100%-ב

מכרז על שיעור הריבית השנתי אותו תישאנה איגרות החוב (סדרה ג'), אשר נקבע על 
ומדות לפירעון (קרן) בחמישה תשלומים שנתיים שווים אשר . איגרות החוב ע8%

(כולל), איגרות החוב (סדרה  2019 - 2015בפברואר של כל אחת מהשנים  1ישולמו ביום 
ג') אינן צמודות (קרן וריבית) למדד כלשהוא או למטבע כלשהוא. למעט ביחס לתקופת 

בגין יתרתן הבלתי  הריבית הראשונה, הריבית שתישאנה איגרות החוב (סדרה ג')
- ו בפברואר 1חצי שנתיים שווים אשר יבוצעו בימים  מסולקת, תשולם בשני תשלומים

    , 2014בפברואר  1כולל), החל מיום ( 2019עד  2014באוגוסט של כל אחת מהשנים  1
. סך תמורת ההנפקה 2019בפברואר  1כאשר תשלום הריבית האחרון ייעשה ביום 

די החברה בגין כל היחידות שהזמנתן התקבלה הייתה י-(ברוטו) שנתקבלה על
  ש"ח.  50,000,000

  
פי תשקיף מדף של החברה -דוח הצעת מדף, עלפרסמה החברה  2013בנובמבר,  19ביום  . 2

פיו הציעה החברה לציבור עד -, על2013 נובמבר, כפי שתוקן בחודש 2012מחודש מאי 
של הרחבת אגרות חוב סדרה ג'  בדרך שלש"ח ערך נקוב אגרות חוב  50,000,000

מחיר יחידות בדרך של מכרז על  50,000-אגרות חוב (סדרה ג') הוצעו לציבור ב החברה.
ידי החברה בגין - שנתקבלה על מהרחבת סדרה ג' סך תמורת ההנפקה (ברוטו)היחידה. 

  אלפי ש"ח. 55,650התקבלה הייתה כל היחידות שהזמנתן 
  
'), רשמה החברה לטובת הנאמן גות החוב (סדרה . להבטחת הפרעון המלא של אגר3

שיעבוד קבוע ושוטף ראשון בדרגה ביחיד, ללא הגבלה בסכום על כל הזכויות אשר 
ים ראה (לפרטים בדבר הפרויקט שוק בצלאל".ו"" בית שמש" יםפרויקטהינבעו לה מ

  לעיל). 5'ז10ובאור  3'ז10באור 
  
  .ש"ח ע"נ מליוני 20הינה  2018 בדצמבר 31') במחזור ליום גאגרות חוב (סדרה . יתרת 4
  
מידה הפיננסיות ה) התחייבה החברה לעמוד באמות 'גהנפקת אגרות החוב (סדרה . בעת 5

  הבאות :
  



  צ.מ.ח המרמן בע"מ
  באורים לדוחות הכספיים המאוחדים

  

-  54   -  

  המשך - אגרות חוב - 22באור 
  
  

  מהרווח הנקי  33.3%תחלק דיבידנד בסכום מצטבר שיעלה על  לאא.  החברה 
האחרונים הידועים במועד קבלת  דוחותיה הכספיים מפעילות שוטפת, על פי

  .ההחלטה על חלוקת דיבידנד
  

העצמי  ') של החברה במחזור, יחס ההוןגכל עוד תהיינה אגרות החוב (סדרה  ב.  
זה הינו הון כנקוב באור "הון עצמי" לעניין  .10%למאזן לא יפחת משיעור של 

באור יין הכספיים בתוספת מרכיב ההמרה של אג"ח להמרה; "מאזן" לענ בדוחות
  בקיזוז מקדמות מרוכשי דירות. דוח על המצב הכספי זה הינו סך היקף

  
') על ידי מידרוג גבמהלך תקופת הריבית יעודכן דירוג אגרות החוב (סדרה ג.   אם 

"מידרוג"), או כל חברה מדרגת אחרת שתבוא במקומה ("חברת  בע"מ (להלן:
') יהיה נמוך בדרגה אחת או גלאגרות החוב (סדרה  הדירוג") כך שהדירוג שיקבע

מקביל שיבוא במקומו כפי שיקבע על ידי או כל דירוג  )Baa2( יותר מדירוג של
הריבית שישולם על ידי החברה  חברת הדירוג ("הדירוג הנמוך"), יוגדל שיעור

 0.5% -הריבית, ב ) במועד התשלום הרלוונטי של'גלמחזיקי אגרות החוב (סדרה 
בדו"ח המיידי  קבע במכרז וכפי שתפרסם החברהנת שלשנה מעל שיעור הריבי

       ') דורגוגבדבר תוצאות ההנפקה וזאת בגין התקופה בה איגרות החוב (סדרה 

על פי  Ba2אולם אם במידה ודירוג החברה ירד מתחת לדירוג  .בדירוג הנמוך בלבד

לאחר   Ba2הדירוג לא עלה לדירוג שלו ,דירוגה של מידרוג או על פי חברת הדירוג
ימים ממועד הורדת הדירוג, הורדת דירוג זו תהווה עילה לפירעון  45חלוף של 

  למיידי של אגרות חוב סדרה ג'.
  

 15%במהלך תקופת ריבית כלשהי, יפחת יחס ההון העצמי למאזן משיעור של ד.   אם 
"יחס ההון העצמי המקורי"), יוגדל שיעור הריבית שתשולם על ידי החברה  (להלן:
 0.5% -') במועדי התשלום הרלוונטי של הריבית, בגהחוב (סדרה  יקי אגרותלמחז

החברה בדוח המיידי  פרסמהקבע במכרז וכפי שנהריבית ש לשנה מעל שיעור
התקופה בה פחת יחס ההון העצמי למאזן  בדבר תוצאות ההנפקה וזאת בגין

   מיחס ההון העצמי המקורי.
  

') של החברה תהיינה במחזור, גהחוב (סדרה התחייבה כי כל עוד אגרות ה.   החברה 
אברהם וקבוצת פייגלין ימשיכו להיות יחדיו או לחוד בעלות השליטה  קבוצת בן

עילה זו לא תתקיים היה והעברת השליטה בחברה  בחברה. למען הסר ספק
  ') של החברה.ג(סדרה  תאושר ברוב רגיל של מחזיקי אגרות החוב

  
פיננסיות המפורטות המידה הרה בכל ההתניות ואמות נכון לתאריך הדיווח עמדה החב

  לעיל. 

 
הודיעה חברת מדרוג בע"מ (להלן: "מדרוג") על העלאת דירוג  2015בפברואר,  10יום ב . 6

 באופק יציב. Baa1באופק חיובי לדירוג   Baa2סדרות אג"ח החברה שבמחזור מדירוג 
אישררה מדרוג  2018ביולי,  4ום ובי 2017בספטמבר,  24ביום  ,2016, בספטמבר 21ביום 

  היו במחזור נכון לאותו מועד.על כל סדרות אג"ח  באופק יציב Baa1 את הדירוג
  

  :  הדיווחהפרעון לשנים שלאחר תאריך   . מועדי7
   

    
 31ליום 

    בדצמבר
    2018    
    אלפי ש"ח    
        

    011,20    שנה ראשונה
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  'דת חוב סדרה אגרו. ב

  
פי תשקיף מדף של החברה -, פרסמה החברה דוח הצעת מדף, על2015 פברואר. בחודש 1

פיו הציעה החברה לציבור עד -, על2013 נובמברבחודש , כפי שתוקן 2012מחודש מאי 
 100%- ב אשר הוצעו לציבור') של החברה, דש"ח ערך נקוב אגרות חוב (סדרה  62,500,000

יחידות בדרך של מכרז על  62,500-') הוצעו לציבור בדות חוב (סדרה מערכן הנקוב. אגר
. 5.5%), אשר נקבע על ד'שיעור הריבית השנתי אותו תישאנה איגרות החוב (סדרה 

 1איגרות החוב עומדות לפירעון (קרן) בחמישה תשלומים שנתיים אשר ישולמו ביום 
התשלום הראשון יהא בשעור  כאשר(כולל),  2021 - 2017בפברואר של כל אחת מהשנים 

בשעור של  -התשלומים הנוספים ארבעתרך הנקוב של הקרן המקורית ומהע 10%של 
       ') אינן צמודות (קרןדאיגרות החוב (סדרה מהערך הנקוב של הקרן המקורית.  22.5%

וריבית) למדד כלשהוא או למטבע כלשהוא. למעט ביחס לתקופת הריבית הראשונה, 
') בגין יתרתן הבלתי מסולקת, תשולם בשני דנה איגרות החוב (סדרה הריבית שתישא

באוגוסט של כל אחת  1-בפברואר ו 1תשלומים חצי שנתיים שווים אשר יבוצעו בימים 
בפברואר  1(כולל), כאשר תשלום הריבית האחרון ייעשה ביום  2021עד  2016מהשנים 

בגין  2015באוגוסט,  1שולמה ביום  )'הריבית הראשונה בגין אגרות החוב (סדרה ד . 2021
    ביולי  31(יום המסחר שלאחר המכרז) ועד ליום  2015במרס  1התקופה שתחילתה ביום 

ימים בשנה. סך הכל הנפיקה  365, כשהיא מחושבת על בסיס 2.29041%, בשיעור 2015
 ש"ח ע.נ. אגרות חוב (סדרה ד'). התמורה 62,397,000החברה על פי תוצאות המכרז 

  אלפי ש"ח.  62,397-) בגין הנפקת אגרות החוב (סדרה ד') הינה כברוטוהכוללת (
  
פי תשקיף מדף של החברה -פרסמה החברה דוח הצעת מדף, על 2015, באוקטובר 29. ביום 2

ש"ח ערך נקוב אגרות  60,000,000פיו הציעה החברה לציבור עד -, על2015 אוגוסטמחודש 
') הוצעו דאגרות חוב (סדרה ' של החברה. דסדרה  חוב בדרך של הרחבת אגרות חוב

הכל ערך נקוב אגרות חוב  סךמחיר היחידה. יחידות בדרך של מכרז על  60,000- לציבור ב
 תמורת ההנפקה (ברוטו)ב ש"ח. 53,487,000 -(סדרה ד') שהנפיקה החברה הסתכם ל 

תקבלה הייתה הידי החברה בגין כל היחידות שהזמנתן -שנתקבלה על 'דמהרחבת סדרה 
  אלפי ש"ח. 55,626

  
פי תשקיף מדף של החברה -פרסמה החברה דוח הצעת מדף, על 2016, בספטמבר 26ביום  . 3

ש"ח ערך נקוב אגרות  80,000,000פיו הציעה החברה לציבור עד -, על2015 אוגוסטמחודש 
 ') הוצעודאגרות חוב (סדרה ' של החברה. דחוב בדרך של הרחבת אגרות חוב סדרה 

הכל ערך נקוב אגרות חוב  סךמחיר היחידה. יחידות בדרך של מכרז על  80,000- לציבור ב
 תמורת ההנפקה (ברוטו)ב ש"ח. 68,731,000 -(סדרה ד') שהנפיקה החברה הסתכם ל 

התקבלה הייתה ידי החברה בגין כל היחידות שהזמנתן -שנתקבלה על מהרחבת סדרה ד'
  אלפי ש"ח. 71,893

  

פי תשקיף מדף של החברה -פרסמה החברה דוח הצעת מדף, על 2017, רבספטמב 25ביום  .4
ש"ח ערך נקוב  120,000,000פיו הציעה החברה לציבור עד -, על2015 אוגוסטמחודש 

') דאגרות חוב (סדרה ' של החברה. דאגרות חוב בדרך של הרחבת אגרות חוב סדרה 
הכל ערך נקוב  סךיחידה. מחיר היחידות בדרך של מכרז על  120,000-הוצעו לציבור ב

תמורת ההנפקה ב ש"ח. 96,000,000 - אגרות חוב (סדרה ד') שהנפיקה החברה הסתכם ל 
התקבלה ידי החברה בגין כל היחידות שהזמנתן -שנתקבלה על מהרחבת סדרה ד' (ברוטו)
 אלפי ש"ח. 101,875הייתה 

  

מיליון  24בסך של במקביל לאישור מידרוג להנפקת אגרות חוב  2018בינואר,  31ביום  .5
מיליון  24ש"ח בדרך של הרחבת סדרה ד', אישר דירקטוריון החברה הנפקה פרטית של 

ש"ח ע.נ אגרות חוב (סדרה ד') של החברה על דרך של הרחבת סדרה, אשר הונפקו 
ש"ח ערך נקוב  1אגורות לכל  105למשקיע מוסדי במסגרת הנפקה פרטית במחיר של 

 אלפי ש"ח.  25,200מורה כוללת (ברוטו) של אגרות חוב (סדרה ד'), ובת
  
  .אלפי ש"ח ע"נ 220,615נה הי 2018 בדצמבר 31') במחזור ליום ד(סדרה  אג"ח. יתרת 6
  
מידה הפיננסיות ה) התחייבה החברה לעמוד באמות ד'הנפקת אגרות החוב (סדרה . בעת 7

  הבאות :
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  מהרווח הנקי  33.3%בסכום מצטבר שיעלה על  תחלק דיבידנד לאא.  החברה 
דוחותיה הכספיים האחרונים הידועים במועד קבלת  מפעילות שוטפת, על פי

  .ההחלטה על חלוקת דיבידנד
  

ההון העצמי של  ') של החברה במחזור,דכל עוד תהיינה אגרות החוב (סדרה  ב.  
לא יפחת משיעור  העצמי למאזן יחס ההוןו מיליון ש"ח 70 -החברה לא יפחת מ

הכספיים בתוספת  זה הינו הון כנקוב בדוחותבאור . "הון עצמי" לעניין 18%של 
דוח על  זה הינו סך היקףבאור מרכיב ההמרה של אג"ח להמרה; "מאזן" לעניין 

ובניכוי התחייבות לבעלי מקרקעין  בקיזוז מקדמות מרוכשי דירות המצב הכספי
  בגין עסקאות קומבינציה.

  

על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים של החברה לא  CAP - ס החוב הפיננסי לג.   יח
חוב נושא ריבית לזמן קצר ולזמן  "חוב פיננסי" לעניין באור זה הינו .82%יעלה על 

בתוספת חוב נושא ריבית למחזיקי אגרות החוב  ארוך מבנקים ומוסדות פיננסיים
הדוחות הכספיים  שהנפיקה החברה ובתוספת חוב לבעלי שליטה על בסיס

       " לעניין באור זה הינו החוב הפיננסי בצירוף סךCAPהמאוחדים של החברה. "
  ההון העצמי במאזן (כולל זכויות מיעוט ובתוספת הלוואת בעלים).

  
תחרוג החברה מאחד מהתנאים המפורטים במהלך תקופת ריבית כלשהי, ד.   אם 

 ם על ידי החברה למחזיקי אגרות, יוגדל שיעור הריבית שתשולבסעיף ב' לעיל
  מעל לשנה 0.5% -') במועדי התשלום הרלוונטי של הריבית, בדהחוב (סדרה 

החברה בדוח המיידי בדבר תוצאות  פרסמהקבע במכרז וכפי שנהריבית ש שיעור      
התקופה בה  וזאת בגין בגין כל אחת מההפרות המפורטות בסעיף זהההנפקה 

במהלך תקופת אם  ן מיחס ההון העצמי המקורי.פחת יחס ההון העצמי למאז
, יוגדל תחרוג החברה מאחד מהתנאים המפורטים בסעיף ג' לעילריבית כלשהי, 

') במועדי דהחוב (סדרה  שיעור הריבית שתשולם על ידי החברה למחזיקי אגרות
קבע נהריבית ש מעל שיעור לשנה 0.25% -התשלום הרלוונטי של הריבית, ב

 וזאת בגין ,החברה בדוח המיידי בדבר תוצאות ההנפקה סמהפרבמכרז וכפי ש
. יובהר התקופה בה פחת יחס ההון העצמי למאזן מיחס ההון העצמי המקורי

בזאת שהעלאת שעור הריבית בגין ההפרות האמורות לא תעלה על שעור של 
1.25%.  

  
מידרוג, או ') על ידי דבמהלך תקופת הריבית יעודכן דירוג אגרות החוב (סדרה אם ה.   

 כל חברה מדרגת אחרת שתבוא במקומה ("חברת הדירוג") כך שהדירוג שיקבע

או כל  )Baa1( ') יהיה נמוך בדרגה אחת או יותר מדירוג שלדלאגרות החוב (סדרה 
מקביל שיבוא במקומו כפי שיקבע על ידי חברת הדירוג ("הדירוג הנמוך"), דירוג 

) ד'ברה למחזיקי אגרות החוב (סדרה הריבית שישולם על ידי הח יוגדל שיעור
לשנה מעל שיעור הריבית  0.25% - הריבית, ב במועד התשלום הרלוונטי של

בדו"ח המיידי בדבר תוצאות ההנפקה וזאת  קבע במכרז וכפי שתפרסם החברהנש
בגין כל דרגה  בדירוג הנמוך בלבד ') דורגודבגין התקופה בה איגרות החוב (סדרה 

יובהר בזאת שסך  .1%ור, והכל עד לתוספת המרבית של בה יירד הדירוג האמ
תוספת הריבית בגין החריגות המפורטות בסעיף זה ובסעיף ד' שלעיל לא תעלה 

  .1.25%על 
  
') של החברה תהיינה במחזור, דהתחייבה כי כל עוד אגרות החוב (סדרה .   החברה ו

ד בעלות השליטה אברהם וקבוצת פייגלין ימשיכו להיות יחדיו או לחו קבוצת בן
עילה זו לא תתקיים היה והעברת השליטה בחברה  בחברה. למען הסר ספק

  ') של החברה.ד(סדרה  תאושר ברוב רגיל של מחזיקי אגרות החוב
  
 ') של החברה תהיינה במחזור,דכי כל עוד אגרות החוב (סדרה .   החברה התחייבה ז

  צד ג', אלא באישור  החברה לא תיצור שעבוד צף על כלל נכסי החברה לטובת
  

אסיפת מחזיקי אגרות החוב או במידה והחברה תיצור שעבוד לטובת נאמן אג"ח       
  בגין כל יתרת אג"ח בלתי מסולקת שבמחזור.

  
נכון לתאריך הדיווח עמדה החברה בכל ההתניות ואמות המידה הפיננסיות המפורטות 

  לעיל. 
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הודיעה חברת מדרוג בע"מ (להלן: "מדרוג") על העלאת דירוג  2015פברואר, ב 10יום ב . 8
   באופק יציב. Baa1באופק חיובי לדירוג   Baa2סדרות אג"ח החברה שבמחזור מדירוג 

באופק  Baa1אישרה מדרוג דירוג  2016בספטמבר,  26וביום  2016, בספטמבר 21ביום      
 ש"חמיליון  80בסכום של עד  ד' הסדר כל סדרות אג"ח שבמחזור ולהרחבתיציב ל

הודיעה מדרוג על  2017בספטמבר,  24וביום  2017בספטמבר,  18ביום  .בהתאמה
באופק יציב וכן להרחבת סדרה ד'  Baa1אישרור דירוג אג"ח החברה שבמחזור בדירוג 

הודיעה  2018בינואר,  31ביום  מיליון ש"ח באותו דירוג בהתאמה. 120בסך של עד 
 24באופק יציב להרחבת סדרה ד' בסך של עד  Baa1על אישרור דירוג בדירוג  מדרוג

על כל  באופק יציב Baa1 אישררה מדרוג את הדירוג 2018ביולי,  4ביום  מיליון ש"ח.
  סדרות אג"ח היו במחזור נכון לאותו מועד.

  
  :  הדיווחהפרעון לשנים שלאחר תאריך   . מועדי9

     
 31ליום 

    בדצמבר
    2018    
    אלפי ש"ח    
        

    74,322   ראשונהשנה 
    74,322    שנייהשנה 
    74,322    שלישיתשנה 

        
    966,222    

  
  'האגרות חוב סדרה ג. 

  
פי תשקיף מדף של החברה מחודש -פרסמה החברה דוח הצעת מדף, על 2018 ,יוליב 25ביום  .1

אשר הוצעו , )'החוב (סדרה ש"ח ערך נקוב אגרות  100,000,000להנפקת עד , 2015אוגוסט 
-הוצעו לציבור ב, אשר למדד או למטבע כלשהו הלא צמוד מערכן הנקוב 100%-לציבור ב
בדרך של מכרז על שיעור הריבית השנתית שנושאות אגרות החוב (סדרה יחידות  100,000

תיפרע בארבעה תשלומים שנתיים  . קרן אגרות החוב5.15%ה') שלא יעלה על שעור של 
   (כולל). 2020-2023באוגוסט של אחת מהשנים  1שישולמו ביום שווים 

ה רש"ח ע"נ של אגרות חוב (סד 84,295,000על פי תוצאות המכרז הנפיקה החברה סך של     
אלפי ש"ח והריבית  84,295ה'). התמורה (ברוטו) שהתקבלה מההנפקה הסתכמה לסך של 

  .5.15%השנתית שנקבעה הינה 
') בגין ההריבית הראשונה, הריבית שתישאנה איגרות החוב (סדרה  למעט ביחס לתקופת    

 1יתרתן הבלתי מסולקת, תשולם בשני תשלומים חצי שנתיים שווים אשר יבוצעו בימים 
(כולל), כאשר תשלום הריבית  2023עד  2019באוגוסט של כל אחת מהשנים  1-בפברואר ו

) 'הנה בגין אגרות החוב (סדרה הריבית הראשו .2023 באוגוסט 1האחרון ייעשה ביום 
 (יום המסחר 2018 ביולי 29בגין התקופה שתחילתה ביום  2019, בפברואר 1ביום  תשולם
, כשהיא מחושבת 2.63849%, בשיעור 2019 בינואר 31שלאחר המכרז) ועד ליום  הראשון

  ימים בשנה.  365על בסיס 
  
  .אלפי ש"ח ע"נ 84,295הינה  2018 בדצמבר 31') במחזור ליום האגרות חוב (סדרה . יתרת 2
  
מידה הפיננסיות ה) התחייבה החברה לעמוד באמות ה'הנפקת אגרות החוב (סדרה . בעת 3

  הבאות :
  

  מהרווח הנקי  33.3%תחלק דיבידנד בסכום מצטבר שיעלה על  לאהחברה א.  
דוחותיה הכספיים האחרונים הידועים במועד קבלת  מפעילות שוטפת, על פי

  .על חלוקת דיבידנדההחלטה 
  

ההון העצמי של  ') של החברה במחזור,הכל עוד תהיינה אגרות החוב (סדרה  ב.  
העצמי למאזן לא יפחת משיעור  יחס ההוןו מיליון ש"ח 100 -החברה לא יפחת מ

הכספיים בתוספת  זה הינו הון כנקוב בדוחותבאור . "הון עצמי" לעניין 16%של 
  זה הינו סך באור ; "מאזן" לעניין ככל שיננפק ,מרכיב ההמרה של אג"ח להמרה



  צ.מ.ח המרמן בע"מ
  באורים לדוחות הכספיים המאוחדים

  

-  58   -  

  המשך - אגרות חוב - 22באור 
  

ובניכוי התחייבות  בקיזוז מקדמות מרוכשי דירות דוח על המצב הכספי היקף  
  לבעלי מקרקעין בגין עסקאות קומבינציה.

על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים של החברה לא  CAP - ג.   יחס החוב הפיננסי ל
. "חוב פיננסי" לעניין באור זה הינו חוב נושא ריבית לזמן קצר ולזמן 82% יעלה על

ארוך מבנקים ומוסדות פיננסיים בתוספת חוב נושא ריבית למחזיקי אגרות החוב 
שהנפיקה החברה ובתוספת חוב לבעלי שליטה על בסיס הדוחות הכספיים 

י בצירוף סך       " לעניין באור זה הינו החוב הפיננסCAPהמאוחדים של החברה. "
  ההון העצמי במאזן (כולל זכויות מיעוט ובתוספת הלוואת בעלים).

  
מיליון  110 -יפחת ההון העצמי של החברה מבמהלך תקופת ריבית כלשהי, ד.   אם 

(בהתאם להגדרת "הון עצמי" ו"מאזן"  20%-ן יפחת מ הון עצמי למאזש"ח, יחס 

על פי דוחותיה הכספיים  CAP -לב' לעיל) או אם יחס החוב הפיננסי בס"ק 
יוגדל שיעור  (כמוגדר בס"ק ג' לעיל),  78%המאוחדים של החברה יעלה על 

') במועדי ההחוב (סדרה  הריבית שתשולם על ידי החברה למחזיקי אגרות
קבע נהריבית ש שיעור מעל לשנה 0.25% -התשלום הרלוונטי של הריבית, ב

בגין כל אחת י בדבר תוצאות ההנפקה החברה בדוח המייד פרסמהבמכרז וכפי ש
יובהר  .התרחשה ההפרההתקופה בה  וזאת בגין מההפרות המפורטות בסעיף זה

בזאת שהעלאת שעור הריבית בגין ההפרות האמורות לא תעלה על שעור של 
1.5%.  

  
') על ידי מידרוג, או הבמהלך תקופת הריבית יעודכן דירוג אגרות החוב (סדרה ה.   אם 

 מדרגת אחרת שתבוא במקומה ("חברת הדירוג") כך שהדירוג שיקבעכל חברה 

או כל  )Baa1( ') יהיה נמוך בדרגה אחת או יותר מדירוג שלהלאגרות החוב (סדרה 
מקביל שיבוא במקומו כפי שיקבע על ידי חברת הדירוג ("הדירוג הנמוך"), דירוג 

) 'החוב (סדרה הריבית שישולם על ידי החברה למחזיקי אגרות ה יוגדל שיעור
לשנה מעל שיעור הריבית  0.25% - הריבית, ב במועד התשלום הרלוונטי של

בדו"ח המיידי בדבר תוצאות ההנפקה וזאת  קבע במכרז וכפי שתפרסם החברהנש
בגין כל דרגה  בדירוג הנמוך בלבד ') דורגוהבגין התקופה בה איגרות החוב (סדרה 

. יובהר בזאת שסך 1.5%המרבית של בה יירד הדירוג האמור, והכל עד לתוספת 
תוספת הריבית בגין החריגות המפורטות בסעיף זה ובסעיף ד' שלעיל לא תעלה 

  .1.5%על 
  

') של החברה תהיינה במחזור, ההתחייבה כי כל עוד אגרות החוב (סדרה ו.   החברה 
לפחות  30% -ביחדיו או לחוד  להחזיקאברהם וקבוצת פייגלין ימשיכו  קבוצת בן

 . למען הסר ספקון המניות המונפק והנפרע של החברה ומזכויות ההצבעה בהמה
רגיל של מחזיקי  עילה זו לא תתקיים היה והעברת השליטה בחברה תאושר ברוב

  ') של החברה.ד(סדרה  אגרות החוב
  
 ') של החברה תהיינה במחזור,הכי כל עוד אגרות החוב (סדרה .   החברה התחייבה ז

  עבוד צף על כלל נכסי החברה לטובת צד ג', אלא באישורהחברה לא תיצור ש
אסיפת מחזיקי אגרות החוב או במידה והחברה תיצור שעבוד לטובת נאמן אג"ח       

  בגין כל יתרת אג"ח בלתי מסולקת שבמחזור.
  

נכון לתאריך הדיווח עמדה החברה בכל ההתניות ואמות המידה הפיננסיות המפורטות 
  לעיל. 

  

באופק  Baa1הודיעה חברת מדרוג בע"מ (להלן: "מדרוג") על דירוג  2018, ביולי 4ביום  . 4
  .מיליון ערך נקוב 100לאג"ח (סדרה ה') בסך של עד  יציב
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  :  הדיווחהפרעון לשנים שלאחר תאריך   . מועדי5

     
 31ליום 

    בדצמבר
    2018    
    אלפי ש"ח    
        

    --    ראשונהשנה 
    20,823    שנייהשנה 
    20,823    שלישיתשנה 

    20,823    שנה רביעיות
    20,823    שנה חמישית

        
    83,292    

  

 
  

  יות בשל הטבות לעובדיםהתחייבו - 32באור 
  

 הטבות לאחר סיום העסקה . א
  

ת דיני העבודה וחוק פיצויי פיטורין בישראל מחייבים את החברה לשלם פיצויים לעובד בע
לחוק  14פיטורין או פרישה או לבצע הפקדות שוטפות בתוכניות הפקדה מוגדרת לפי סעיף 

פיצויי פיטורין כמתואר להלן. התחייבות החברה בשל כך מטופלת כהטבה לאחר סיום 
העסקה. חישוב התחייבות החברה בשל הטבות לעובדים מתבצע על פי הסכם העסקה בתוקף 

 ת העסקתו אשר יוצרים את הזכות לקבלת הפיצויים.ומבוסס על משכורת העובד ותקופ
  

ההטבות לעובדים לאחר סיום העסקה ממומנות, בדרך כלל, על ידי הפקדות המסווגות 
  כתוכנית להטבה מוגדרת או כתוכנית להפקדה מוגדרת כמפורט להלן.

  
  תכניות להפקדה מוגדרת.    1
  

, 1963-פיצויי פיטורין, התשכ"ג לחוק 14לגבי חלק מתשלומי הפיצויים, חלים תנאי סעיף 
בפוליסות בחברות ביטוח, פות של הקבוצה בקרנות פנסיה ופיו הפקדותיה השוט-על

פוטרות אותה מכל התחייבות נוספת לעובדים, בגינם הופקדו הסכומים כאמור לעיל. 
  הפקדות אלו וכן הפקדות בגין תגמולים מהוות תוכניות להפקדה מוגדרת.

  
  

    בדצמבר 31ביום לשנה שהסתיימה     
    2018    2017    2016    
    ש"חאלפי     
                

    973    942    963    הוצאות בגין תכניות להפקדה מוגדרת
                

  
  תכניות להטבה מוגדרת.    2

  
החלק של תשלומי הפיצויים שאינו מכוסה על ידי הפקדות בתוכניות להפקדה מוגדרת, 

כנית להטבה מוגדרת לפיה מוכרת ההתחייבות כאמור לעיל, מטופל על ידי הקבוצה כתו
  בגין הטבות לעובדים ובגינה הקבוצה מפקידה סכומים בפוליסות ביטוח מתאימות.
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  הפסדאו הוצאות שנזקפו לרווח א)  

  
    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    ש"חאלפי     
                

    421    403    388    עלות שירות שוטף
    126    143    120    הוצאות ריבית בגין התחייבות להטבות

    )106(    )116(    )93(    תשואה צפויה על נכסי התכנית
                

    441    430    415   סה"כ הוצאות בגין הטבות לעובדים
                

  
  

  הכולל דוח על הרווחשנזקפו ל )הוצאותהכנסות (ב)  
  

  בדצמבר 31 לשנה שהסתיימה ביום    
    2018    2017    2016  
  אלפי ש"ח    
              

אקטוארי בגין תוכניות להטבה  רווח (הפסד)
  )400(    )330(    38    מוגדרת

  92    76    )9(    מסים שנזקפו בגין הפסד (רווח) אקטוארי
              

סה"כ רווח (הפסד) אקטוארי בגין תכנית להטבה 
  )308(    )254(    29    ומוגדרת, נט

  
  התחייבויות התכנית, נטו)  ג

  
    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    ש"חאלפי     
            

    6,018    6,021    התחייבות בגין תכניות להטבה מוגדרת
    )4,794(    )4,735(   בניכוי: שווי הוגן של נכסי התכניות

            
    1,224    1,286    סה"כ התחייבות, נטו

  
  

  יים בערך הנוכחי של התחייבות בגין תכניות להטבה מוגדרתהשינו)  ד
  

    2018    2017    
    ש"חאלפי     
            

    5,515    6,018    בינואר 1יתרה ליום 
    143    120   הוצאות ריבית

    403    459    עלות שרות שוטף
    )279(    )418(    פיצויים ששולמו

    236    )158(    מדידה מחדש
            

    6,018    6,021    ברבדצמ 31יתרה ליום 
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  תנועה בשווי הוגן של נכסי התכניות)  ה
  

    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    4,598    4,794   בינואר 1יתרה ליום 
    116    93   תשואה צפויה על נכסי התוכנית
    454    387   הפקדות לתוכנית על ידי המעביד

    )279(    )419(   ים ששולמויפיצו
    )95(    )120(   מדידה מחדש

           
    4,794    4,735   בדצמבר 31יתרה ליום 

  
  

  עיקריות בקביעת ההתחייבות בגין תוכנית הטבה מוגדרתהנחות )  ו
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    %    
            

    1.8    2.7    שעור היוון
           

    1.8    2.7    על נכסי התוכניתשיעור התשואה הצפויה 
            

    1    1    שיעור עליית שכר צפויה
            
    1.2    1.4    שיעור עליית מדד 

            
    10    10    שיעור פרישה צפוי

  
  סכומים, עיתוי ואי ודאויות של תזרימי מזומנים עתידייםז)  

 
ה אקטוארית להלן שינויים אפשריים הנחשבים לסבירים לסוף תקופת הדיווח, לכל הנח

  בהנחה שיתר ההנחות האקטואריות נותרו ללא שינוי:

    
השינוי במחויבות 

  להטבה מוגדרת
  אלפי ש"ח    

      : 8201בדצמבר  31ליום 
      

      מבחן רגישות לשינוי בשיעור עליית שכר צפויה
      השינוי כתוצאה מ: 

      
  170    1%עליית שכר של 

      
  )101(    1%ירידת שכר של 

      
      התכנית י שיעור ההיוון של התחייבותחן רגישות לשינומב

      השינוי כתוצאה מ:
      

  )101(    %1עליית שיעור היוון של 
      

  170    %1ירידת שיעור היוון של 
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  המשך - התחייבויות בשל הטבות לעובדים - 23באור 

 

 עובדים זרים .ב
  

של  ומגבלות להעסקתםנקבעו תנאים , 2004חלטת הממשלה מחודש אוגוסט בהתאם לה
העסקת העובדים הזרים מתבצעת באמצעות קבלני . העובדים הזרים בענף הבנייה בישראל

ידי חברות הבנייה. התאגידים המורשים -כוח אדם שהינם "תאגידים מורשים" ולא ישירות על
עובדים הזרים לחברות הבנייה ואילו בין חברת הבנייה לבין העובד הזר לא המספקים את 

ימים יחסי עובד מעביד. האחריות על העסקת העובד הזר, תשלומי השכר ותנאי עבודתו מתקי
  מוטלת בראש ובראשונה על התאגיד המורשה.

בנוסף, נקבעו תנאים להעסקת עובדים זרים, לרבות מתן דיווחים שונים והפקדות כספים 
תאגיד  הקימה החברה בשליטתה המלאה של מאוחדת בקרן לזכויות עובדים זרים. חברה

. התאגיד עילל א'12, כמפורט בבאור מורשה לצורך קבלת היתרים להעסקת עובדים זרים
שהוקם מעביר באופן שוטף כספים לקרן לזכויות עובדים בעד כל עובד זר שמועסק על ידו 
באותו חודש. בהתאם להוראות חוק העסקת עובדים זרים, לא תחול לגבי התקופה שבעדה 

כויות עובדים זרים, חבות נוספת לתשלום פיצויים בהתאם להוראות הופקדו הכספים בקרן לז
  .1993-חוק פיצויי פיטורין, תשנ"ג

  
  התחייבויות תלויות, התקשרויות ושיעבודים - 42באור 

  

 הליכים משפטיים . א
  

בסך ובגין תביעות עובדים  וחוק התכנון הוגשו תביעות שונות בגין ליקויי בנייה קבוצהנגד כ
של הליך  םהתביעות נמצאות בשלבים שוניש"ח. נכון למועד הדיווח  אלפי 5,461 -כולל של כ

  משפטי.
עלות התיקונים הצפויה מכוסה בחלקה במסגרת הפרשה לאחריות אותה עורכת החברה 

אלפי  770בגין התביעות הנ"ל נכללה בדוחות הכספיים הפרשה בסך של  ,בדוחותיה. בנוסף
על ניסיון העבר, משקף את הסכומים אותם  ש"ח, אשר לדעת הנהלת החברה ובהתבסס

  תידרש החברה לשלם בגין תביעות אלו.
  

 ערבויות ובטחונות .ב
  

להבטחת תשלומים, טיב העבודות, ביצוען ומקדמות שנתקבלו בגינן מסרה הקבוצה  .1
 ערבויות בנקאיות כמפורט להלן:

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    98    99     בגין טיב העבודות
    41,179    45,172   בגין ביצוע העבודות  

   222,279   163,670   ערבות פיננסית לבעלי קרקע 
    2,157    2,157   בגין רישיון להעסקת עובדים זרים

    651,327    647,704   לפי חוק מכר דירות
            
    858,802    917,040    

  

 דונות כמפורט להלן:להבטחת הערבויות הבנקאיות הנ"ל שיעבדה הקבוצה פק .2
    בדצמבר 31    
    2018    2017   
    אלפי ש"ח    
            

    33   33     בגין טיב העבודות
    159    --      בגין ביצוע העבודות  
    507    507   ב' להלן)4ב'24(ראה באור בגין ערבות פיננסית 

            
    540   699   
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  המשך -  התחייבויות תלויות, התקשרויות ושיעבודים - 42באור 
  

 המשך - ערבויות ובטחונות .ב

 

 להבטחת אשראיים שנתקבלו מבנקים שיעבדה החברה נכסים כדלקמן: .3
  

שעבודים קבועים והמחאה על דרך השיעבוד בדרגה ראשונה וללא הגבלה בסכום על  . א
 זכויות במקרקעין.

 משכונים והמחאת זכויות לקבלת כספים מרוכשי דירות ופקדונות שהתקבלו בגינם. .ב

 המחאות זכויות של חוזים עם מזמיני העבודות.משכונים ו .ג

להבטחת אשראי מתאגיד בנקאי התחייבה החברה לשמור על יחס עודפים מינימלי  .ד
 .טים המלווים על ידי תאגיד בנקאייקבפרו

  

 להבטחת אשראים שהתקבלו במסגרת חברות מאוחדות שועבדו נכסים כדלקמן: .4
  

 ל זכויותיה בהם.שיעבוד  עגורנים ואת כ -להבטחת אשראי בנקאי  . א

בהתאם לתקנות העסקת עובדים זרים ע"י קבלני כח אדם ניתנה ערבות בנקאית בסך  .ב
אלפי ש"ח להבטחת עמידה בתנאי הרישיון וההיתרים שניתנו לה להעסקת  2,157

 עובדים זרים.

 

 שלחברה מוחזקת  ,באחד מהפרויקטים שלה התקשרות חברת סיון ביצוע בע"מבמסגרת  .5
, לפיה ביצוע בע"מ ערבות ללא הגבלה בסכום עבור סיון עלרה , חתמה החבהחברה

פי הסכם -עלביצוע בע"מ החברה תהיה ערבה למזמין לכל התחייבויות ו/או חיובי סיון 
 סף נתן גם הוא ערבות בלתי מוגבלת לחברה בגין חלקו.בעל מניות נו הביצוע.

  

 התקשרויות .ג
  

יקטים המבוצעים על ידה המאפשרים החברה קשורה בחוזים עם בנקים ללווי בנקאי לפרו .1
קבלת מסגרות אשראי וערבויות לפי חוק המכר לרוכשי דירות. החוזים מחייבים את 
החברה לשעבד לטובת הבנק את כל זכויותיה בפרויקט, את חשבונות הבנק המתייחסים 

  לפרויקט ולקבל את אישור הבנק למשיכות מחשבונות אלו.
, נקבעו נסיבות המקנות לבנקים את הזכות להעמיד במסגרת הליווי הבנקאי לפרויקטים

  לפירעון מיידי את האשראי במקרים כגון העברת השליטה בחברה ללא אישורו המוקדם,
מינוי כונס נכסים או מפרק לחברה, אי עמידה בפירעונות, פגיעה בביטחונות שניתנו או 

  שינוי לרעה בביצוע הפרויקט.
יקטים כספים ממקורות עצמיים בסכומים כמו כן מתחייבת החברה להשקיע בפרו

ובשיעורים שסוכמו בהסכם הליווי, לעמוד בתקציב ובלוחות הזמנים לבניית הפרויקט 
  ובתחזיות מכירות ותקבולים, כפי שנקבעו בהסכם הליווי.

  

 אמות מידה פיננסיות .2
  

כלפי בנק לאומי,  א. במסגרת קבלת הלוואות ואשראים מבנק לאומי, התחייבה החברה
הון עצמי מוחשי למאזן בניכוי  של שיעור ירה על יחס מינימאלישמן היתר, על בי

, אי העברת שליטה 15% של דמות מלקוחות והתחייבויות לבעלי מקרקעין,מק
בחברה ואי חלוקת דיבידנד מעבר לשיעור חלוקת הדיבידנד בהתאם למדיניות 

  אותה אימצה החברה.  חלוקת הדיבידנד
כפי שנקבעו על ידי רה עומדת באמות מידה פיננסיות, חבנכון למועד הדיווח ה

  הבנק, כמפורט לעיל.
  

כלפי בנק מזרחי,  במסגרת קבלת הלוואות ואשראים מבנק מזרחי, התחייבה החברה ב. 
של שיעור הון עצמי מוחשי למאזן, של  ירה על יחס מינימאלישמבין היתר, על 

עבר לשיעור חלוקת הדיבידנד , אי העברת שליטה בחברה ואי חלוקת דיבידנד מ15%
  בהתאם למדיניות חלוקת הדיבידנד אותה אימצה החברה. 

כפי שנקבעו על ידי  ,נכון למועד הדיווח החברה עומדת באמות מידה פיננסיות
  הבנק, כמפורט לעיל.
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 המשך -  התקשרויות .ג
  
  

כלפי בנק  ואות ואשראים מבנק הפועלים, התחייבה החברהבמסגרת קבלת הלו .ג
של שיעור הון עצמי מוחשי  ירה על יחס מינימאלי, בין היתר, על שמהפועלים

, אי העברת 15%ל ש, מלקוחות והתחייבויות לבעלי מקרקעין מקדמותלמאזן בניכוי 
שליטה בחברה ואי חלוקת דיבידנד מעבר לשיעור חלוקת הדיבידנד בהתאם 

כמו כן, התחייבה החברה שההון יניות חלוקת הדיבידנד אותה אימצה החברה. למד
  מיליון ש"ח. 60 -עצמי המוחשי בניכוי השקעות בחברות קשורות לא יפחת מ

  
כפי שנקבעו על ידי  ,נכון למועד הדיווח החברה עומדת באמות מידה פיננסיות

  הבנק, כמפורט לעיל.

 

 .לעיל 22ה לניירות ערך, ראה באור החברה בבורסאגרות החוב לגבי הנפקת  .3

 

 9מקרקעין לצרכי בנייה ראה באורים  ומכירת רכישת, לגבי התקשרויות לביצוע פרויקטים .4
 לעיל. 10 -ו

 

 להלן. 30להתקשרויות עם צדדים קשורים, ראה באור  .5
  

  הון  - 52באור 

 

 הון מניות . א
  

 :להלן הרכב הון המניות
  

  
  

 זכויות הנלוות למניות .ב
  

לבעליהן זכות הצבעה מניות החברה נסחרות בבורסה לניירות ערך בתל אביב ומקנות 
וזכות להשתתף בעודפי הרכוש בעת  דיבידנדבעלי המניות, זכות לקבלת והשתתפות באסיפות 

  פירוק החברה.
  

 דיבידנד .ג

 
   ש"ח למניה). 0.89 -אלפי ש"ח לבעלי מניותיה (כ 16,100שולם דיבידנד בסך  2018בשנת 

  
  ). ש"ח למניה 0.91 -כאלפי ש"ח לבעלי מניותיה ( 16,400שולם דיבידנד בסך  2017בשנת 

  
  ש"ח למניה).  0.19 - אלפי ש"ח לבעלי מניותיה (כ 3,500ולם דיבידנד בסך ש 2016בשנת 

  
  
  
  

 
  

    
  בדצמבר 31  
  2018  2017  
  מונפק ונפרע  רשום   מונפק ונפרע  רשום   

  מניותאלפי   

          
  099,18  000100,  ,09918  100,000 ש"ח ע.נ. כ"א 0.01מניות רגילות בנות  
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 המשך - הון - 52באור 
  

 ניהול ההון בחברה .ד
  

בניהול ההון הינן לשמור על דירוג אשראי גבוה ויחסי הון טובים שיבטיחו  מטרות החברה
  תמיכה בפעילות העסקית וייצרו ערך מרבי לבעלי המניות.

השגת תשואה על ההון ברמה המקובלת בענף. תשואה זו נתונה לשינויים החברה פועלת ל
  בהתאם לגורמי השוק בענף הפעילות ובסביבה העסקית של החברה.

 
  ג' לעיל.24 ובאור 22 בקשר לאמות מידה פיננסיות, ראה באור

  
  

  הכנסות  - 62באור 
  

    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    ש"חאלפי     
                

    94,526    134,155    125,329   מביצוע מעבודות
    332,889    402,140    418,194   ממכירת דירות

    11,857    3,409    3,778   ודמי שכירות םממתן שרותי
                

    439,272    539,704    547,301   סה"כ הכנסות
                
                

הכנסות מלקוחות עיקריים האחראים, כל אחד, 
ומעלה מסך ההכנסות המדווחות  10%-ל

  בדוחות הכספיים:

    

  

  

  

  

  
                

    36,291    19,598    6,632    מגזר ביצוע עבודות בניה -'אלקוח 
                

    21,100    36,402    43,657    מגזר ביצוע עבודות בניה -'בלקוח 
  
  
  

  ההכנסותעלות  - 72באור 
  

  בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016  
  אלפי ש"ח    
              

  590,90    123,055    110,425   עבודותעלות ביצוע 
  097,291    324,734    333,427   מכירת דירותעלות 
  013,12    3,354    4,134   והשכרה םמתן שרותיעלות 

              
  700,393    451,143    447,986   עלות ההכנסותסה"כ 
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  המשך - עלות ההכנסות - 72באור 
  

  בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016  
  אלפי ש"ח    

                פירוט עלויות לפי מרכיבים:
                

    62,368    84,075    93,255   קרקעות
    33,711    32,089    22,838   חומרי בניה

    195,741    238,287    239,459   קבלני משנה 
    18,058    15,865    11,782   משכורות ונלוות  

    1,844    1,747    1,530   פחת
    69,965    75,725    74,988   אחרות

                
    443,852   447,788   381,687   
                

    12,013    3,355    4,134    עלות מתן שירותים
                
    447,986   451,143   393,700   

  
  
  

  הפסד ואפרוטים נוספים לסעיפי דוח רווח  - 82באור 
  

 מכירה ושיווקאות הוצ . א
  

    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                
               
                

    1,331    1,267    1,453   שכר ודמי ניהול 
    4,507   3,586   4,067   עמלות 

    4,591    4,740    6,146   פרסום וקידום מכירות
    173    185    56   פחת

    183    5    173   אחרות
                
   11,895    9,783    10,785    
                

  

 הוצאות הנהלה וכלליות .ב
  

    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                
               
                

    8,425    9,732    10,716   שכר ודמי ניהול
    1,026    1,645    1,294   שרותים מקצועיים

    733    701    904   פחת
    5,456    5,517    6,179   הוצאות אחרות 

    )3,607(    )4,182(    )4,000(   בניכוי: השתתפות חברות מוחזקות בהוצאות
                
   15,093    13,413    12,033    
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  המשך - פרוטים נוספים לסעיפי דוח רווח או הפסד - 82באור 
  

 הכנסות אחרות, נטו .ג
  

    בדצמבר 31ום לשנה שהסתיימה בי    
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                
                

    37    --       )24(     הון ממימוש רכוש קבוע (הפסד) רווח
                

  
  

 הוצאות מימון .ד
  

    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                

    9,552    9,435    9,497   עמלות בנקאיות 
    2,682    4,160    3,551   ריבית בגין הלוואות שהתקבלו

    --       2,517    4,250    שערוך התחייבות למתן שירותי בניה
    2    --       --       הפרשי שער

    --       496    109   ריבית למוסדות
    --       3,750    1,250    ירידת ערך הלוואות שניתנו

    13,648    13,500    13,779   הוצאות מימון בגין אגרות חוב
                
   32,436    33,858    25,884    
               

  עלויות אשראי שנזקפו לעלות מלאי  -בניכוי 
 )*מקרקעין  ובנינים למכירה (*              

  
)6,499(    )8,359(    )19,921(    

                
    25,937    25,499    5,963    
                
         שיעור ההיוון ששימש בחישוב עלויות אשראי  **

  לא  ספציפי
  

%5.89    %5.88    %6.24    
  

 הכנסות מימון .ה

 
    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                

    146    93    171   ריבית מפקדונות בתאגידים בנקאיים
    429    855    625   ריבית בגין הלוואות שניתנו 

    120     --       --       הפרשי  שער
    66    --       3   ריבית ממוסדות

                
   799    948    761    
               

  הכנסות מימון שנזקפו לעלות מלאי  -בניכוי 
 מקרקעין ובנינים למכירה (*)              

  
)1(    )1(    )252(    

                
    798    947    509    
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  רווח  למניה - 29באור 
  

 רווח בסיסי למניה . א
  

סי למניה מחושב על ידי חלוקת הרווח המיוחס לבעלי מניות החברה בממוצע הרווח הבסי
  משוקלל של מספר המניות הרגילות המונפקות, לאחר שהובאו בחשבון.

  
    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                
               
                

    13,717    31,299    887,46   רווח המיוחס לבעלי מניות החברה
               

הממוצע המשוקלל של המניות הרגילות 
  המונפקות

  
18,099    18,099    18,099    

               
    0.758    1.729    .5852    למניה (בש"ח) ומדולל רווח בסיסי

  
  

  

 
  ןייתרות ועסקאות צדדים קשורים ובעלי עני -  30באור 

  

 יתרות עם צדדים קשורים ובעלי עניין . א
  

 8201בדצמבר  31ליום 

        
עסקאות 
    משותפות

בעלי עניין וצדדים 
  קשורים אחרים

  אלפי ש"ח        
              

לקוחות והכנסות לקבל מחוזי 
  22    1,634       ביצוע 

  --       148       חייבים ויתרות חובה
  --       879        הלוואות לזמן ארוך
  --       7,146        זכאים ויתרות זכות

יותר במשך יתרת לקוחות הגבוהה ב
  22    2,074       השנה

יתרת חייבים הגבוהה ביותר במשך 
  --       152       השנה
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  המשך -  יתרות ועסקאות צדדים קשורים ובעלי עניין -  30באור 
  

 המשך - יתרות עם צדדים קשורים ובעלי עניין . א
  

  7201בדצמבר  31ליום 
  

        
עסקאות 
    משותפות

בעלי עניין וצדדים 
  ים אחריםקשור

  אלפי ש"ח        
              

לקוחות והכנסות לקבל מחוזי 
  22    4,325       ביצוע 

  --       1,226       חייבים ויתרות חובה
  --       9       קבלנים וספקים

  --       537        זכאים ויתרות זכות
יתרת לקוחות הגבוהה ביותר במשך 

  22    652,4       השנה
יתרת חייבים הגבוהה ביותר במשך 

  --       1,226       השנה
  

 בגין אנשי מפתח ניהוליים  (לרבות דירקטורים) הטבות .ב

 
    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                

    2,342    2,886    3,214   דמי ניהול ושכר לבעלי עניין המועסקים בחברה
                

    260    304    324   בעלי עניין –אחזקת רכב 
               

    551    437    407    שכר דירקטורים שאינם מועסקים בחברה
               

    4    4    4   מספר בעלי עניין המועסקים בחברה 
               

    6    4    4    מספר דירקטורים שאינם מועסקים בחברה
  

  
  
  

 עסקאות עם צדדים קשורים ובעלי עניין .ג
  

    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                

    4,799   --      --       מביצוע עבודות בניה הכנסות
                

    10,312    2,579    308   הכנסות ממתן שירותי עבודה והשכרת ציוד
                

    3,247    3,822    3,820   הכנסות מהשתתפות בהוצאות הנהלה וכלליות
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  המשך -  ועסקאות צדדים קשורים ובעלי עניין יתרות -  30באור 
  

 התקשרויות .ד
  

 הסכם עם סיון ביצוע בע"מ .1
  

בהוצאות הנהלה וכלליות של  בהסכם עם סיוון אשר על פיו תשתתף סיוןהתקשרה החברה 
  החברה בתמורה למתן שירותי ניהול ומשרד.

ת השנתי של סכום ההשתתפות בהוצאות ייקבע על ידי הצדדים בהתאם ליחס מחזור ההכנסו
, נשאה סיוון בהוצאות 2016 -ו 2017,  2018סיוון ביחס למחזור הכנסותיה של החברה. בשנים 

אלפי ש"ח  3,067 -אלפי ש"ח וכ 3,642 -כ אלפי ש"ח, 3,640 -כ הנהלה וכלליות בסך של
  בהתאמה.

 הוללדמי ניכמו כן נקבע כי בגין כהונתו של מנכ"ל החברה כדירקטור בסיוון זכאית החברה 
  בתוספת מע"מ. אלפי ש"ח 15בסך של  חודשיים

  

 חכירת רכבים מחברה בבעלות בעל עניין .2
  

החברה חוכרת רכבים מחברת "פריים ליס" הנמצאת בבעלות של בעל עניין בחברה. החכירה 
מתבצעת בהתבסס על אישור דירקטוריון החברה, תוך הקפדה על הליך תחרותי וקבלת 

כב מתחרות, ובתנאי שהצעת "פריים ליס" עדיפה על הצעות הצעות מחיר מחברות להחכרת ר
  מתחריה.

  
  חדל הבעלים של חברת "פריים ליס" להיות בעל עניין בחברה. 2017בחודש מרס, 

  
  

 הסכמי העסקה .ה
  

בחברה, כפי  שליטהלי להסכמי ניהול עם חברות הנמצאות בשליטת מנהלים ובעבהתאם 
 ולתנאים לסכומים המועסקים בחברה העניין , זכאים בעלי2013 שעודכנו בחודש נובמבר,

  המפורטים להלן, הצמודים למדד המחירים לצרכן ומתעדכנים בסוף כל שנה קלנדרית.
  

 דמי ניהול .1
  

דמי ניהול     
  חודשיים

  
      
    אלפי ש"ח    
        

    59    מנכ"ל
    52   יו"ר דירקטוריון

    59    מנכ"ללמשנה 
  

ת עבודתו עבור החברה, לרבות החזר הוצאות במסגר שליטההחזר הוצאות שיוציא בעל  .2
 אש"ל (כנגד קבלות) ותקשורת.

  

החברה תעמיד לרשותו רכב לצורכי עבודתו, תישא בכל הוצאות אחזקתו ותדאג להחלפתו  .3
 אחת לשלוש שנים.

  

ימי חופשה בשנה, שישולמו לו דרך חברה בשליטתו שתמורתם כלולה בעלות דמי  28 .4
 .הניהול החודשיים כאמור לעיל

ימי חופשה בשנה תגרום להפחתת דמי הניהול עפ"י ההסכמים  28העדרות של מעל 
  בשיעור היחס בין ימי ההיעדרות הנוספים לבין מספר ימי העבודה באותו חודש.

  יום, אך אינם ניתנים לפדיון. 140ימי החופשה ניתנים לצבירה עד 
  

 יום. 180ימי מחלה בשנה, הניתנים לצבירה עד  30 .5
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  המשך -  יתרות ועסקאות צדדים קשורים ובעלי עניין -  03באור 

 

 המשך - הסכמי העסקה .ה

 

או חברה מטעמו יימנעו מלהתחרות בחברה במישרין ו/או בעקיפין לרבות  השליטהבעל  .6
 בדרך של הקמת חברות אחרות בשליטתם או בשליטת בני משפחתם. 

ניין מלהתחרות בחברה חודשים יימנע בעל הע 12ממועד סיומו של ההסכם ולתקופה בת 
  באופן ישיר.

  

החברה אחראית לדאוג, על חשבונה, לביטוח אחריות מקצועית ו/או ביטוח דירקטורים  .7
 ישמש כדירקטור. השליטהבמידה ובעל 

  

-שנתי בסך השווה לבחברה למענק  השליטהלפי הסכמי הניהול האמורים, זכאים בעלי  .8
מיליון  5רווח נקי של רצפת החל מ )כום זהמס(או חלק תמורות חודשיות (דמי ניהול)  1.25
כתלות ברווח נקי המיוחס לבעלים של החברה, כפי  נוספיםש"ח מיליון  10על כל  ש"ח

 שהוצג בדוחותיה המאוחדים. 
אלפי ש"ח כל אחד  65מענק בסך של  ייזום מנכ"ל ומשנה למנכ"לקבלו ה 2016בגין שנת 

  אלפי ש"ח. 57 ואילו יו"ר הדירקטוריון זכאי למענק בסך של
קבלו מענק משתנה מדיד נוסף בגין רווחיות שוטפת הנובעת מיישום  2017במהלך שנת 

 232הוענק סך של  ייזום , למנכ"ל ולמשנה למנכ"ל IFRS 15מוקדם של תקן בינלאומי 
  אלפי ש"ח. 205אלפי ש"ח לכל אחד וליו"ר הדירקטריון הוענק סך של 

אלפי ש"ח כל  192"ל ומשנה למנכ"ל מענק בסך של בלו המנכקי 2017כמו כן, בגין שנת 
  אלפי ש"ח. 169אחד וליו"ר הדירקטוריון סך של 

  
אלפי ש"ח כל אחד  308מענק בסך של  ייזום מנכ"ל ומשנה למנכ"לה זכאים 2018בגין שנת 

  אלפי ש"ח. 272ואילו יו"ר הדירקטוריון זכאי למענק בסך של 
  

בחברה בתפקיד שאינו ניהולי.  השליטהמבעלי כמו כן, מעסיקה החברה קרובו של אחד  .9
 אלפי ש"ח. 285הסתכמה לסך של  2018עלות העסקתו בשנת 

  
  

  מכשירים פיננסיים - 31באור 
  

 סיווג הנכסים הפיננסיים וההתחייבויות הפיננסיות . א
  

  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

            :בעלות מופחתת נכסים פיננסיים
            

    51,408    39,411    מזומנים ושווי מזומנים
            

    117,461    107,286    פקדונות לזמן קצר
            

    163,592    171,572    הלוואות וחייבים
            

            התחייבויות פיננסיות
            

    501,128    600,710    התחייבויות פיננסיות בעלות מופחתת
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  המשך - נסייםמכשירים פינ - 13באור 
  

 גורמי סיכון פיננסיים .ב

 
פעילויות הקבוצה חושפות אותה לסיכונים הקשורים למכשירים פיננסים שונים כגון: סיכון 

וסיכון תזרים המזומנים בגין שיעור ריבית.  , סיכון מדד המחירים לצרכןאשראי, סיכון נזילות
צמצום למינימום השפעות תוכנית ניהול הסיכונים הכוללת של הקבוצה מתמקדת בפעולות ל

לא קבעה מדיניות לניהול  הקבוצהשליליות אפשריות על הביצועים הפיננסים של הקבוצה. 
  הסיכונים בגין החשיפה הנובעת מסיכוני השוק.

  
ניהול הסיכונים כאמור ומעקב אחר ניהולם מבוצע מעת לעת לגבי כל מקרה לגופו ומדווח 

  .הקבוצהבמקביל להנהלת 
  

  

 סיכון אשראי .1
  

סיכון אשראי הוא סיכון להפסד כספי שיגרם לקבוצה באם לקוח או צד שכנגד למכשיר 
פיננסי לא יעמוד בהתחייבויותיו החוזיות, והוא נובע בעיקר מיתרת חובה של לקוחות 

  וחייבים ומהשקעות בפקדונות ובניירות ערך סחירים.
  

  ראי.הנהלת החברה מקיימת מעקב שוטף אחר חשיפת הקבוצה לסיכוני אש
  

מזומנים והשקעות בפקדונות מופקדים בתאגידים בנקאיים. מתבצעות הערכות אשראי על 
  גביית לקוחות ונדרשים בטחונות בגין נכסים פיננסיים.

  
הכנסות ממכירת יחידות דיור נובעות ממספר רב של רוכשים ולפיכך אין חשיפה 

דות הדיור הינו נמוך משמעותית לרוכש אחד. כמו כן, סיכון האשראי בגין מכירת יחי
ביותר היות ומסירת יחידות הדיור מתבצעת רק לאחר שהלקוח פרע את מלוא 

  התחייבויותיו לחברה.
  

  במקרקעין ששועבדו לטובת החברה. יהםהלוואות לבעלי מקרקעין מובטחות בזכויות
  

  חובות הלקוחות בגין ביצוע העבודות משולמים באופן שוטף במקביל לביצוע העבודות.
  

  לן החשיפה לסיכון האשראי במועד הדיווח:לה
  
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    51,408    39,411   מזומנים ושווי מזומנים
    117,461    107,286   השקעות לזמן קצר

    157,315    693,170   לקוחות וחייבים אחרים
    6,277    879   הלוואות לזמן ארוך

           
   269,318    332,461    
           
 

 סיכון שעור ריבית .2
  

סיכון שיעור הריבית של הקבוצה נובע בעיקר מהלוואות. ההלוואות הנושאות שעורי 
נוהגת לממן חלק ניכר  הקבוצהריבית משתנה חושפות את הקבוצה לסיכון שעור ריבית. 

מהיקפי הפרויקטים בהלוואות בריבית משתנה ("פריים") וזאת במסגרת הסכמי לווי 
סגורים עם הבנקים. כל שינוי בשיעור ריבית "הפריים" יגרום לשינוי בעלויות המימון של 

  .הקבוצה
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  המשך - מכשירים פיננסיים – 13באור 
  

 המשך - גורמי סיכון פיננסיים .ב
  

  :להלן פירוט בדבר סוג הריבית של המכשירים הפיננסיים נושאי הריבית של הקבוצה 
  

    בדצמבר 31      
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    

            מכשירים בריבית קבועה:
           

    62,876    82,842   נכסים פיננסיים
    )312,983(    )333,833(   התחייבויות פיננסיות

           
   )250,991(    )250,107(    
           

           מכשירים בריבית משתנה:
           

    45,391    28,742   נכסים פיננסיים
    )88,563(    )132,534(   התחייבויות פיננסיות

            
    )103,792(   )43,172(   

  

 סיכון מדד המחירים לצרכן .3

 
  המחירים לצרכן.ניתנו אשר צמודות לשינויים במדד לקבוצה הלוואות ש

נטו של המכשירים הפיננסיים אשר צמוד למדד המחירים לצרכן ושבגינו  הנכסים סכום
בדצמבר  31אלפי ש"ח נכון ליום  3,723 קיימת לקבוצה חשיפה לשינויים במדד זה הינו

למדד זה הסתכמו  יםנטו, הצמוד הפיננסיים הנכסיםסך  2017בדצמבר  31ליום  נכון. (2018
  אלפי ש"ח). 3,577לסך של 

  
  

 תשומות הבניה סיכון מדד .4
  

עם קבלני  הקבוצההתייקרויות תשומות הבנייה עשויה להשפיע על מחירי ההתקשרות של 
עובדת, הצמודים לשינויים במדד זה. בכדי להקטין את הסיכון הכרוך המשנה עימם היא 

להצמיד את מחירי הדירות אותם היא  הקבוצהבשינוי במדד תשומות הבנייה, נוהגת 
  משווקת לשינויים במדד זה ובכך למזער את החשיפה לעלייתו.

לבין  בפרויקטים השונים הקבוצהקיימת התאמה בין מחירי הנדל"ן של  הקבוצהלהערכת 
 השינויים במדד, לפיכך שינויים במדד אמורים לבוא לידי ביטוי בתמורה מהמכירות.

  
  

 סיכון נזילות .5

 
תיתקל בקשיים כספיים כדי לעמוד בהתקשרויות הקשורות  שהקבוצההוא הסיכון 

למכשירים פיננסיים. האחריות הסופית לניהול סיכון נזילות חלה על הדירקטוריון, אשר 
דה מתאימה לניהול סיכון נזילות ביחס לדרישות ההנהלה לגבי מימון ית עבונקבע תוכ

  בטווח הבינוני ובטווח הארוך.  ונזילות בטווח הקצר,
מטרת הקבוצה היא לשמר יחס סביר בין קבלת מימון מתמשך לבין הגמישות הקיימת 

  באמצעות שימוש במשיכת יתר, הלוואות מבנקים ואגרות חוב.
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  המשך - רים פיננסייםמכשי – 13באור 
  

 המשך – גורמי סיכון פיננסיים .ב

 

 המשך - סיכון נזילות .6
  
  

להלן טבלאות המפרטות את מועדי הפירעון החוזיים הנותרים של הקבוצה בגין 
התחייבויות פיננסיות אשר אינן מהוות מכשיר פיננסי נגזר. הטבלאות נערכו בהתבסס על 

יבויות הפיננסיות בהתבסס על המועד תזרימי המזומנים הבלתי מהוונים של ההתחי
  המוקדם ביותר בו הקבוצה עשויה להידרש לפרוע אותן.

  הטבלה כוללת תזרימים הן בגין ריבית והן בגין קרן:   
  

 :8201בדצמבר  31ליום 

    
שנה 

    ראשונה
שנה 
  שניה

שנה   
  שלישית

שנה   
  רביעית

שנה   
  חמישית

  
  סה"כ

                          

הלוואות מתאגידים 
  29,811    106,356   ים בנקאי

  
   --  

  
   --  

  
   --  

  
136,167  

  110,692    --       --       --       --       110,692    קבלנים וספקים 
  31,215    --       --       --       --      31,215    זכאים ויתרות זכות

  360,538    21,908    22,994    100,430    105,577    109,629    אגרות חוב 
                          
    357,892    35,3881    100,430    22,994    21,908    638,612  

  
  

 :7201בדצמבר  31ליום 
  

    

    
שנה 

    ראשונה
שנה 
  שניה

שנה   
  שלישית

  
  שנה רביעית

  
  סה"כ

  אלפי ש"ח    

                      

הלוואות מתאגידים 
  1,150    62,714   בנקאיים 

  
28,593  

  
   --  

  
457,92  

  209,79    --       --       --       209,79    קבלנים וספקים 
  ,02327    --       --       --      ,02327    זכאים ויתרות זכות

  708,337    182,68    790,71    266,96    470,101    אגרות חוב 
                      
    416,270    416,97    383,100    182,68    397,536  

  

 שווי הוגן .ג
  

בים היתרה בדוחות הכספיים של מזומנים ושווי מזומנים, השקעות לזמן קצר, לקוחות, חיי
השקעה בבטוחות סחירות, הלוואות שניתנו לזמן ארוך, אשראי  הכנסות לקבל, חובה,ויתרות 

מתאגידים בנקאיים ואחרים, התחייבויות לספקים וקבלנים וזכאים ויתרות זכות תואמת או 
  קרובה לשווי ההוגן שלהם.

ים הטבלה שלהלן מפרטת את היתרה בדוחות הכספיים והשווי ההוגן של קבוצת מכשיר
  פי שווים ההוגן:-פיננסיים, המוצגים בדוחות הכספיים שלא על
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  המשך - מכשירים פיננסיים - 13באור 
  

 המשך - סיווג מכשירים פיננסיים לפי מדרג שווי הוגן .ד
  

  בדצמבר 31שווי הוגן ליום     בדצמבר 31יתרה ליום     
    2018    2017    2018    2017  
  אלפי ש"ח    
                  

                 : ויות פיננסיותהתחייב
                 

  323,188    ,158333    312,984   333,831    אגרות חוב
  

נכון לתאריך  במדרג השווי ההוגן) 1(המהווים רמה  שווי הוגן מבוסס על מחירי שוק מצוטטים 
  ריבית לשלם.יתרת יתרת אגרות החוב כוללת  .הדיווח

  
  

 מבחני רגישות בגין שינויים בגורמי שוק .ה
  

    
 31 לשנה שהסתיימה ביום

    בדצמבר
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    

            :מבחני רגישות לשינויים במדד תשומות הבניה
            

            רווח (הפסד) מהשינוי:
            

    1,372    1,811    2%עליית מדד של 
            

    )1,372(    )1,811(    2%ירידת מדד של 
  

            :יתמבחני רגישות לשינויים בשעורי הריב
            

            רווח (הפסד) מהשינוי:
            

    )863(    )2,076(    2%עליית ריבית של 
            

    863   2,076    2%ירידת ריבית של 
  

השינויים שנבחרו במשתני הסיכון הרלוונטיים נקבעו בהתאם להערכות ההנהלה לגבי   
  שינויים אפשריים סבירים במשתני סיכון אלה.

בחני רגישות לגורמי סיכון שוק עיקריים שיש בהם כדי להשפיע על תוצאות ביצעה מ הקבוצה
הפעולות או המצב הכספי המדווחים. מבחני הרגישות מציגים את הרווח או ההפסד (לפני 
מס), עבור כל מכשיר פיננסי בגין משתנה הסיכון הרלוונטי שנבחר עבורו נכון לכל מועד 

בסיס מהותיות החשיפה של תוצאות הפעולות או  דיווח. בחינת גורמי הסיכון נעשתה על
  המצב הכספי בגין כל גורם סיכון בהנחה שכל שאר המשתנים קבועים.

  בהלוואות לזמן ארוך בריבית קבועה לא קיימת לקבוצה חשיפה בגין סיכון ריבית.       
בהלוואות בריבית משתנה מבחן הרגישות לסיכון הריבית התבצע רק על הרכיב המשתנה 

  יבית. בר
  מבחני הסיכון לחשיפה למדד המחירים לצרכן התבססו על שינויים אפשריים במדד.
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  המשך - מכשירים פיננסיים – 13באור 
  

 שינויים בהתחייבויות הנובעים מפעילות מימון .ו

 

    

אשראי לזמן 
קצר מתאגידים 

    בנקאיים
הלוואות לזמן 

  ארוך

  

  אגרות חוב

סה"כ התחייבויות   
עילות הנובעות מפ
  מימון

  אלפי ש"ח    
                  

בינואר,  1יתרה ליום 
2017   41,168   5,608  

  
263,555  

  
310,331  

תזרים מזומנים מפעילות 
  23,414    18,320    , נטומימון

  
43,098  

  
84,832  

  )958(    )1,007(    49    --       שערוך
                  

בדצמבר,  31יתרה ליום 
2017    59,488    29,071  

  
305,646  

  
94,2053  

                  

תזרים מזומנים מפעילות 
  1,158    42,868    , נטומימון

  
22,747  

  
66,773  

  )2,174(    )2,124(    )51(    --       שערוך
                  

בדצמבר,  31יתרה ליום 
2018    6102,35    830,17  

  
326,269  

  
4458,80  

  
  

  דיווח מגזרי - 23באור 
  

 כללי . א
  

דע הנבחן על ידי מקבל ההחלטות התפעוליות הראשי מגזרי הפעילות נקבעו בהתבסס על המי

)CODM(  ,לצורכי קבלת החלטות לגבי הקצאת משאבים והערכת ביצועים. בהתאם לזאת
למטרות ניהול, הקבוצה בנויה לפי מגזרי פעילות בהתבסס על המוצרים והשירותים של 

  היחידות העסקיות ולה שני מגזרי פעילות כדלקמן:
  

בונה בישראל פרויקטים של דירות ושטחי מסחר  הקבוצה  -  מקרקעיןו מגזר מכירת דירות
ם בשלבי בנייה סופיים, לרבות חלקה של החברה המיועדים למכירה, אשר בחלקם הינ

  המטופלת לפי שיטת השווי המאזני. בשותפות
, הכולל את חלקה של החברה ביצוע עבודות בניה למזמיני עבודה –מגזר ביצוע עבודות בניה 

  .המטופלת לפי שיטת השווי המאזני בחברה
תוצאות המגזר מדווחות למקבל ההחלטות התפעוליות הראשי כוללות פריטים המיוחסים 

  ישירות למגזר ופריטים אשר ניתן ליחסם באופן סביר.
סכומי ההוצאות, הנכסים וההתחייבויות המשותפות שלא ניתן לייחסם באופן ישיר, הוקצו 

  עלויות הבנייה שהתהוו בכל מגזר בכל תקופת דיווח.בין המגזרים על בסיס יחס 
  

נתוני הכנסות ורווחי המגזר בגין "עסקות משותפות" כלולים במסגרת ההכנסות ורווחי המגזר 
בהתאם לשיעור ההחזקה בהן, בעוד שבדוחות הרווח והפסד של החברה הינם כלולים 

זני" ולפיכך מרכיבים את במסגרת "חלק החברה ברווחי חברות המטופלות בשיטת השווי המא
  ההתאמות בדיווח בדבר המגזרים העסקיים.
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  המשך - דיווח מגזרי - 23באור 
  

 דיווח בדבר מגזרים עסקיים .ב

 

  

 
מאוחדות באיחוד מלא בדוחות חברות שאינן על ידי חברת מאוחדת למתן שירותי עובדים זרים מתייחס ל -(*) 

  שכירות ומדמי ניהול.ן להכנסות מהחברה וכ
  
  
  
  

 

ביצוע עבודות  
  בניה

מכירת 
  סה"כ  התאמות  אחרות(*)   דירות

  אלפי ש"ח  
           

           8201בדצמבר,  31לשנה שהסתיימה ביום 
          

 547,301  )205,943(  8,673  418,194  326,377   הכנסות

          

 69,193  )20,583(  )4,511(  62,486  31,801 רווח (הפסד) מגזרי

            

          הוצאות משותפות בלתי מוקצות

 )25,139(         הוצאות מימון, נטו
לפי חלק הקבוצה ברווחי חברות המטופלות 

 שיטת השווי המאזני, נטו
 

 
 

 
 

 
 

 
 

13,090 

            

  57,144           רווח לפני מסים על ההכנסה

           
           7201בדצמבר,  31לשנה שהסתיימה ביום 

          
 539,704  )183,644(  6,674  420,140  296,534   הכנסות

          

 65,365  )1,906(  )693(  53,451  14,513 מגזרי (הפסד) רווח

            

          הוצאות משותפות בלתי מוקצות

 )24,552(         הוצאות מימון, נטו
חלק הקבוצה ברווחי חברות המטופלות לפי 

 שיטת השווי המאזני, נטו
 

 
 

 
 

 
 

 
 

)961( 

            

 39,852           רווח לפני מסים על ההכנסה

            
           2016בדצמבר,  31לשנה שהסתיימה ביום 

          
 439,272  )179,225(  7,716  332,889  277,892   הכנסות

          

 22,791  )3,035(  )34(  22,059  3,801 רווח (הפסד) מגזרי

            

          הוצאות משותפות בלתי מוקצות

 )5,454(         טוהוצאות מימון, נ
חלק הקבוצה ברווחי חברות המטופלות לפי 

 שיטת השווי המאזני, נטו
 

 
 

 
 

 
 

 
 

1,927 

            

 19,264           רווח לפני מסים על ההכנסה
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  המשך -  דיווח מגזרי – 23באור 
  

  מידע נוסף .ג
  

    
ביצוע 

  עבודות בניה
מכירת 
  סה"כ  התאמות  אחרות(*)   דירות 

  אלפי ש"ח   

     
             2018בדצמבר,  31לשנה שהסתיימה ביום 

             

 1,314  )1,153(  3  966  1,498    השקעות הוניות

 2,660  )653(  59  790  2,464    פחת והפחתות

             

             2017בדצמבר,  31לשנה שהסתיימה ביום 

             

 575  )199(  --   400  374    השקעות הוניות

 2,852  )749(  60  761  2,780    פחת והפחתות

             

             2016בדצמבר,  31לשנה שהסתיימה ביום 

             

 2,057  )78(  252  1,116  767    השקעות הוניות

 2,944  )810(  30  730  2,994    פחת והפחתות

             
  

  

    
ביצוע 

  עבודות בניה
מכירת 
  סה"כ  התאמות  אחרות(*)   דירות 

  אלפי ש"ח   

             2018בדצמבר,  31ליום 

             

 766,619  )180,977(  109,851  718,573   119,172    נכסי המגזר

 147,413            נכסים שלא הוקצו

השקעות בחברות המטופלות לפי שיטת השווי 
  המאזני

  
  

 
  

 
  

 
  

 
65,945  

 392,536  )144,342(  46,590  371,621  118,667    התחייבויות המגזר

 361,212            התחייבויות שלא הוקצו

             

             2017בדצמבר,  31ליום 

             

 748,124  )139,422(  --   783,649   103,897    נכסי המגזר

 137,709            נכסים שלא הוקצו

השקעות בחברות המטופלות לפי שיטת השווי 
  המאזני

  
  

 
  

 
  

 
  

 
36,931  

 393,170  )107,488(  --   386,877  113,781    התחייבויות המגזר

 342,723            התחייבויות שלא הוקצו

             

 
  

מתן שירותי עובדים זרים על ידי חברת מאוחדת לחברות שאינן נכסים והתחייבויות הנובעים ממתייחס ל -(*) 
  לנכסים המשויכים לנדל"ן להשקעה ולמתן שירותי ניהול.מאוחדות באיחוד מלא בדוחות החברה וכן 
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  הדיווח תאריךאירועים לאחר  – 32באור 
  

  לפי ש"ח.א 4,200דיבידנד בסך של החליט דירקטוריון החברה על חלוקת  2019במרס,  19ביום  . א
  

  



 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
  

  צ.מ.ח המרמן בע"מ

  

 

  
  
  
  
  

  הצגת נתונים כספיים מתוך הדוחות הכספיים
  המאוחדים המיוחסים לחברה

  
 8201בדצמבר  31ליום 

  
  
  
  



  

1 

 

  
  

  

 

ג 9 תקנה לפי נפרד כספי מידע על לבעלי המניות של צ.מ.ח. המרמן בע"מ המבקר החשבון רואה של מיוחדדוח 

  1970-"להתש), ומיידים ופתייםתק(דוחות  ערך ניירות לתקנות

 1970-ג לתקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים ומיידים), התש"ל9הכספי הנפרד המובא לפי תקנה  המידעביקרנו את 

ולכל אחת משלוש השנים שהאחרונה  2017-ו 2018בדצמבר  31לימים ") החברהבע"מ (להלן: " צ.מ.ח. המרמןשל 

המידע הכספי הנפרד הינו באחריות הדירקטוריון וההנהלה של החברה.  .2018בדצמבר  31בהן הסתיימה ביום 

  בהתבסס על ביקורתנו.  הנפרד הכספי המידעאחריותנו היא לחוות דיעה על 

 15%-לא ביקרנו את הדוחות הכספיים של פעילויות משותפות אשר נכסיהן הכלולים במידע הכספי הנפרד מהווים כ

בהתאמה, והכנסותיהן  2017- ו 2018בדצמבר  31דע הכספי הנפרד לימים מכלל הנכסים הכלולים במי 13%-וכ

מכלל ההכנסות הכלולות במידע הכספי הנפרד לשנים  26%-וכ 8%-כ 11%-הכלולות במידע הכספי הנפרד מהוות כ

בהתאמה. הדוחות הכספיים של אותן פעילויות משותפות בוקרו  2016-ו 2017, 2018בדצמבר  31שהסתיימו בימים 

ידי רואי חשבון אחרים שדוחותיהם הומצאו לנו וחוות דעתנו, ככל שהיא מתייחסת לסכומים שנכללו בגין אותן  על

 הנפרד הכספי במידעהנתונים הכלולים כמו כן,  פעילויות משותפות, מבוססת על דוחות רואי החשבון האחרים.

, מבוססים על דוחות כספיים שחלקם נטו, חזקותמו חברות בגין ולרווח, נטו, מוחזקות חברות בגין ליתרהוהמתייחסים 

  חשבון אחרים.-ידי רואי-בוקרו על

פי תקנים אלה נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת -ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל. על

קורת כוללת הצגה מוטעית מהותית. בי הנפרד הכספי במידעולבצעה במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון שאין 

. ביקורת כוללת גם בחינה של הנפרד הכספי במידע הכלולים ובפרטיםבדיקה מדגמית של ראיות התומכות בסכומים 

המידע הכספי הנפרד ושל האומדנים המשמעותיים שנעשו על ידי הדירקטוריון  בעריכתשיושמו  ייםהחשבונא הכללים

ודוחות רואי . אנו סבורים שביקורתנו הנפרד הכספי המידע שלוההנהלה של החברה וכן הערכת נאותות ההצגה 

  בסיס נאות לחוות דעתנו.  החשבון האחרים מספקים

, מכל הבחינות ערוך הנפרד הכספי המידעבהתבסס על ביקורתנו ועל הדוחות של רואי החשבון האחרים, לדעתנו, 

  .1970-"להתש), מיידיםו תקופתיים(דוחות  ערך ניירות לתקנותג 9 תקנה להוראות בהתאםהמהותיות, 

 2019במרס  19תל אביב, 

 זיו האפט

  רואי חשבון
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  ג'9דוח מיוחד לפי תקנה 

  
  נתונים כספיים ומידע כספי מתוך הדוחות הכספיים המאוחדים

  
  המיוחסים לחברה

  
  

ה ליום ים לחברה מתוך הדוחות הכספיים המאוחדים של הקבוצסלהלן נתונים כספיים ומידע כספי נפרד המיוח
דוחות מאוחדים), המוצגים בהתאם לתקנה  –המפורסמים במסגרת הדוחות התקופתיים (להלן  2018בדצמבר,  31
  .1970-ג' לתקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים ומיידיים), התש"ל9
  

  לדוחות המאוחדים. 2עיקרי המדיניות החשבונאית שיושמה לצורך הצגת נתונים כספיים אלה פורטו בבאור 
  

  .ד' בדוחות המאוחדים1כהגדרתן בבאור  - חברות מוחזקות
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  של החברה על המצב הכספי מאוחדים דוחותפרטי נתונים כספיים מתוך 

  
  

  בדצמבר 31ליום         

        2018    2017  

  אלפי ש"ח    באור    

           נכסים שוטפים

           

  46,698    36,486   2  מזומנים ושווי מזומנים
  116,954    106,779   3  שקעות לזמן קצרה

  110,408    120,632   4  והכנסות לקבל לקוחות
  44,092    40,079   5  חייבים ויתרות חובה

  9,968    15,605      ביצוע עבודות בניההכנסות לקבל מ
  426,623    427,363      מלאי בניינים ודירות למכירה

 5,371   1,468    12   יתרות חו"ז עם חברות מוחזקות

           
      748,412    760,114  
            

           שוטפים לאנכסים 
           

  105,879    101,014      מלאי מקרקעין
  6,277    --          הלוואות 

  4,228    5,157    12   הלוואות לחברות מוחזקות
נכסים בניכוי התחייבויות המיוחסים לחברות   

  40,406    69,361       מוחזקות, נטו
  2,085    2,153      רכוש קבוע

  746    781      נכסים בלתי מוחשיים
  --       54,129     נדל"ן להשקעה

           
     232,595    159,621  
           
     981,007    919,735  

 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  .ם חלק בלתי נפרד מפרטי נתונים כספייםהבאורים המצורפים מהווי
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  על המצב הכספי של החברה מאוחדים פיים מתוך דוחותפרטי נתונים כס
  
  

  בדצמבר 31ליום         

        2018    2017  

  אלפי ש"ח    באור    

           התחייבויות שוטפות

           

  170,557    8196,68   7  ואחרים בנקאיים מתאגידים אשראי

  78,499    6110,73   8  קבלנים וספקים

  26,196    24,096   9   זכות ויתרות זכאים

  2,139    8,147     לשלם שוטפים מסים

  6,194    5,348     הפרשות

  138,362    102,382       התחייבויות לבעלי מקרקעין 

  3,191    143       התחייבויות בגין ביצוע עבודות בניה

  71,960    31,415      מקדמות מרוכשי דירות

  7,080    10,525    12   יתרות חו"ז שוטפות עם חברות מוחזקות

           

      489,480    504,178  

            

           התחייבויות לא שוטפות

           

  27,779    29,761     הלוואות מתאגידים בנקאיים 

  194,576    231,936    11   חוב אגרות

  996    1,036     לעובדים בשל הטבותהתחייבויות 

  5,335    2,565   6   מסים נדחים
            
     265,298    228,686  

           

           הון המיוחס לבעלי מניות החברה

           

  181    181     הון מניות

  56,336    56,336     פרמיה על מניות

  208    208     קרן הון 

  130,146    169,504     יתרת רווח 

           

  186,871    226,229     סה"כ הון

            

     981,007    35919,7  

  
  
  
  

  .ם חלק בלתי נפרד מפרטי נתונים כספייםהבאורים המצורפים מהווי
  
  
  
  
  
  

                                                                                                   2019   מרסב  19   

  חיים פייגלין תאריך אישור הדוחות
 מנכ"ל ודירקטור

  בן אברהם אבי
  יוןדירקטור יו"ר

  עדי פארי הרפז
 כספים משנה למנכ"ל

  ופיתוח עסקי
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  של החברה הפסדאו רווח דוחות מאוחדים על פרטי נתונים כספיים מתוך 
  

    
  לשנה שהסתיימה ביום

  בדצמבר 31
    2018  2017  2016* 
 אלפי ש"ח     
         

  הכנסות  
  544,027   535,765   422,522  

  
       

  עלות ההכנסות  
  445,813  447,985  377,033 

  
       

  רווח גולמי 
  98,214  87,780  45,489 

  
       

  ירידת ערך נדל"ן השקעה  
  3,110     --     -- 

  הוצאות מכירה ושיווק 
  11,895  9,783  10,751 

  הוצאות הנהלה וכלליות 
  14,320  12,625  11,215 

  רות, נטואחהוצאות  
  67     --  464 

   
        

  רווח תפעולי 
  68,822  65,372  23,059 

  
       

  הוצאות מימון 
  )525,86(  )24,997(  )5,896( 

  הכנסות מימון 
  584  1,035  672 

   
       

  לאחר הוצאות מימון רווח 
  243,80  41,410  17,835 

  
       

ברות מוחזקות, נטו   חלק החברה ברווחי ח
   ממס

  
 28513,   )940(   1,373  

   
           

   רווח לפני מסים על ההכנסה
   757,08   40,470   19,208  

   
           

  מיסים על הכנסה
  )910,29(  )9,171(  )5,491( 

  
       

   המיוחס לחברהרווח נקי  
  46,788  31,299  13,717 

  
       

  
  

  .IAS 11 -ו IAS 18 -הוצג בהתאם ל - *
  
  
  
  
  
  
  
  

  .ם חלק בלתי נפרד מפרטי נתונים כספייםהבאורים המצורפים מהווי
  
  
  
  
  
  
  



  צ.מ.ח המרמן בע"מ

6 

 

  של החברה הרווח הכוללדוחות מאוחדים על פרטי נתונים כספיים מתוך 

    

  

  ביום שהסתיימה לשנה
  בדצמבר 31

  2018  2017  2016* 

 אלפי ש"ח    

     

 13,717 31,299 46,788  רווח נקי

     

     :הפסד כולל אחר (לאחר השפעת מס)

     

לאחר מכן לרווח או  סכומים שלא יסווגו מחדש
     :הפסד

     

 )299( )199( )11(  הפסד אקטוארי בגין תכנית להטבה מוגדרת

חלק הקבוצה בהפסד כולל אחר, נטו של חברות 
 )16( )70( 33  המטופלות לפי שיטת השווי המאזני

        
  )315(  )269(  22  סה"כ רכיבים שלא יסווגו לאחר מכן לרווח או הפסד

     

     

    

 13,402 31,030 46,810  כולל סה"כ רווח

     

  
  
  
  
  
  .IAS 11 -ו IAS 18 -הוצג בהתאם ל - *

 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  .מפרטי נתונים כספייםם חלק בלתי נפרד הבאורים המצורפים מהווי
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  פרטי נתונים כספיים מתוך דוחות מאוחדים על תזרימי המזומנים של החברה

  

  
  ביום שהסתיימה לשנה

  בדצמבר 31

  2018  2017  2016*  

 אלפי ש"ח   

       :שוטפת מפעילות מזומנים תזרימי

 13,717  31,299  46,788  נקי רווח

        

 מפעילות  מזומנים תזרימי להצגת הדרושות התאמות
       :שוטפת

       :והפסד רווח לסעיפי התאמות

       

  )1,373(   940   )13,285(   הפסד (רווח) המיוחס לחברות מוחזקות, נטו

 1,070  1,044  1,070  והפחתות פחת

  )26(   --      54   ממימוש רכוש קבוע )רווח הוןהפסד (

  --      --      3,110   ל"ן להשקעהירידה בשווי ההוגן של נד

 1,699  4,743  )4,063(   שינוי במסים נדחים, נטו

 )31(  )13(  26   נטו, לעובדים הטבות בשל בהתחייבויות שינוי

 4,909  16,001  ,98818   הוצאות (הכנסות) מימון, נטו

       

   9005,  22,715  6,248 

       :והתחייבויותבסעיפי נכסים  שינויים

       

 )709(   )51,632(   )10,224(  והכנסות לקבל בלקוחות עלייה

 )18,961(  11,930  4,497   חובה ויתרות בחייבים )עלייהירידה (

 1,610  )1,249(  2,834   ביתרות חייבים חברות מוחזקות(עלייה)  ירידה

 9,345  )9,015(  )5,637(  בניהעבודות ביצוע בהכנסות לקבל מ ירידה (עלייה)

 מקרקעיןלמכירה וודירות בניינים  במלאי )ייהעלירידה (
 38,553  )25,387(  )127,6(   לבניה

 2,969  )51(  3,445   ביתרות זכות חברות מוחזקות עלייה (ירידה)

 )713(  19,599  32,237   לקבלנים ולספקים בהתחייבויות (ירידה) עלייה

ייבויות לבעלי ובהתח בהפרשותבזכאים,  )ירידהעלייה (
 5,060  )26,715(  )606,60(   מקרקעין

 4,126  )935(  )3,048(  מביצוע עבודות בניהבמקדמות עלייה 

 )4,892(  )15,273(  )40,545(  במקדמות מרוכשי דירות ירידה

        

   )174,83(  )98,728(  36,388 

       :מזומנים ששולמו והתקבלו השנה עבור

       

 )15,544(  )16,860(  )18,713(  ששולמה ריבית

 193  86  55  ריבית שהתקבלה

 )3,928(  )5,202(  )9,402(  מסים ששולמו, נטו

        

  )28,060(  )21,976(  )19,279( 

       

 37,074  )66,690(  )58,546(  שוטפת (ששימשו לפעילות) מפעילות שנבעו נטו מזומנים

  .IAS 11 -ו IAS 18 -הוצג בהתאם ל - *
  .ם חלק בלתי נפרד מפרטי נתונים כספייםהבאורים המצורפים מהווי
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  פרטי נתונים כספיים מתוך דוחות מאוחדים על תזרימי המזומנים של החברה

  

  
  ביום שהסתיימה לשנה

  בדצמבר 31

  2018  2017  2016 

 אלפי ש"ח   

       השקעה מפעילות מזומנים תזרימי

        

 )1,075(  )93( )749(  קבוע רכוש שתרכי

 )685(  )482( )562(   רכישת רכוש אחר

 400  --    83  קבוע רכושממימוש  תמורה

  --      )5,000(  --      מקדמה ע"ח השקעה בעסקה משותפת

 --     --    )154(   השקעה בהקמת נדל"ן להשקעה

  3,250   1,500  055,5   קבלת דיבידנד מחברות מוחזקות

  )180(   )3,352(  )17,102(   השקעה בחברה מוחזקת, נטו
פקדונות מתאגידים בנקאיים  )הפקדתמשיכת (

 )44,776(  )30,757( 10,175   ומזומנים בחשבונות לווי בנקאי, נטו

 )5,391(  )7,927( )1,059(  מתן הלוואות ואשראי לזמן ארוך

  1,106   2,085  )250(   גביית הלוואות לזמן ארוך, נטו

 )18,261(  13,406 856   , נטוקצר לזמן הלוואות (מתן) גביית

      

 )לפעילותששימשו ( מפעילות שנבעו נטו מזומנים
 )65,612(  )30,620( )3,212(  השקעה

      

      מימון מפעילות מזומנים תזרימי

      

 )3,500(  )16,400( )16,100(   ששולם לבעלי מניות החברה דיבידנד

, ואחרים בנקאיים מתאגידים קצר לזמן אשראי
 )11,876(  18,320 42,868   נטו

 70,113  99,560 108,285  (בניכוי הוצאות הנפקה) חוב אגרות הנפקת

 3,000  27,730 2,693  ארוך לזמן הלוואות קבלת

 )3,153(  )3,000( )662(  הלוואות לזמן ארוך פרעון

  )38,000(   )56,462(  )85,538(   פרעון אגרות חוב

      

(ששימשו לפעילות)  מפעילות שנבעו נטו מזומנים
 16,584  69,748 51,546  מימון

      

 )11,954(  )27,562( )10,212(  מזומנים ושווי במזומניםירידה 

      

 86,214  74,260 46,698  השנהמזומנים ושווי מזומנים לתחילת  יתרת

      

 74,260  46,698 36,486  השנהמזומנים ושווי מזומנים לסוף  יתרת

  
  .IAS 11 -ו IAS 18 -הוצג בהתאם ל - *

  .ם חלק בלתי נפרד מפרטי נתונים כספייםהבאורים המצורפים מהווי
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  ספים מתוך דוחות כספיים מאוחדים המיוחסים לחברהבאורים לפרטים נו

  

-  9   -  

ד של חדשים לפני יישומם ואשר השפעתם הצפויה על המידע הכספי הנפר IFRSנוסף בדבר תקני  מידע  - 1באור 
  החברה הינה מהותית

  
תקנים חדשים, פרשנויות ותיקונים שיושמו לראשונה על ידי החברה ואשר השפעתם על המידע הכספי   .א

  הנפרד של החברה הינה מהותית
  

 חכירות IFRS 16  .א

  
 - בדבר חכירות (להלן  16את תקן דיווח כספי בינלאומי מספר   IASB-פרסם ה 2016בינואר 

  התקן החדש).
תקן החדש, חכירה מוגדרת כחוזה, או חלק מחוזה, אשר מעביר בתמורה לתשלום בהתאם ל

  את זכות השימוש בנכס לתקופת זמן מוגדרת.
  

  התקן החדש:להלן עיקר השפעות 
  
  
התקן החדש דורש מחוכרים להכיר בכל החכירות בדוח על המצב הכספי (פרט לחריגים   -

ת בגין תשלומי החכירה ומנגד יכירו להלן). חוכרים יכירו בהתחייבו כאמורמסוימים, 
בנכס זכות שימוש,  באופן דומה לטיפול החשבונאי בחכירה מימונית בהתאם לתקן 

חכירות. כמו כן, החוכרים יכירו בהוצאות ריבית ובהוצאות פחת   IAS 17- הקיים
 בנפרד.

 ביצוע או ם עלמבוססי אשרתשלומי חכירה משתנים שאינם תלויים במדד או בריבית   -
 .מחכירים במועד היווצרותםמצד האו כהכנסה מצד החוכרים יוכרו כהוצאה  שימוש

במקרה של שינוי בתשלומי חכירה משתנים הצמודים למדד, על החוכר להעריך מחדש   -
  השימוש.-את ההתחייבות בגין החכירה כאשר השפעת השינוי תיזקף לנכס זכות

מהותי לעומת התקן הקיים, קרי, הטיפול החשבונאי מצד המחכיר נותר ללא שינוי   -
  סיווג כחכירה מימונית או כחכירה תפעולית.

התקן החדש כולל שני חריגים שבהם החוכרים רשאים לטפל בחכירות בהתאם לטיפול   -
החשבונאי הקיים בהתייחס לחכירות תפעוליות, וזאת במקרה של חכירות נכסים בעלי 

  ל עד שנה.ערך כספי נמוך או במקרה של חכירות לתקופה ש
  

 , או לאחריו. 2019בינואר  1התקן החדש ייושם החל מהתקופות השנתיות המתחילות ביום 

  
  התקן החדש מאפשר לחוכרים לבחור באחת מגישות היישום הבאות:

  
השימוש וההתחייבות יוצגו בדוח על -לפי גישה זו, נכס זכות -יישום למפרע מלא   .1

בהתאם להוראות התקן החדש. במקרה זה, המצב הכספי כאילו מאז ומעולם נמדדו 
השפעת יישום התקן החדש לתחילת התקופה המוקדמת ביותר המוצגת תיזקף להון. 
כמו כן, החברה תציג מחדש את דוחותיה הכספיים המוצגים כמספרי השוואה. יתרת 
ההתחייבות למועד יישום התקן החדש לראשונה תחת גישה זו, תחושב תוך שימוש 

ת הגלום בחכירה אלא אם שיעור זה אינו ניתן לקביעה בנקל שאז יש בשיעור הריבי
  להשתמש בשיעור הריבית התוספתי של החוכר במועד ההתקשרות בחכירה.

 

לפי גישה זו, לא תידרש הצגה מחדש של מספרי  –גישת יישום למפרע חלקי   .2
         ימושההשוואה. יתרת ההתחייבות למועד יישום התקן החדש לראשונה, תחושב תוך ש
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חדשים לפני יישומם ואשר השפעתם הצפויה על המידע הכספי הנפרד של  IFRSנוסף בדבר תקני  מידע  -  1באור  
  המשך -  החברה הינה מהותית

  

 המשך - חכירות IFRS 16  .א

  
בשיעור הריבית התוספתי של החוכר הקיימת במועד יישום התקן החדש לראשונה.         

השימוש, החברה יכולה להחליט, לגבי כל חכירה בנפרד, ליישם -ס זכותלגבי יתרת נכ
  את אחת משתי החלופות הבאות:

 

 הכרה בנכס בגובה ההתחייבות שהוכרה, עם התאמות מסוימות.  -

  הכרה בנכס כאילו מאז ומעולם נמדד בהתאם להוראות התקן החדש.  -

 

ות יישום למפרע חלקי, הפרש כלשהו הנוצר במועד יישום התקן החדש לראשונה בעקב
  אם נוצר, ייזקף להון.

  
החברה מעריכה כי תבחר בגישת יישום למפרע חלקי בעת היישום לראשונה של התקן החדש, 
כאשר מדידת נכסי זכות השימוש תהיה שווה לסכום ההתחייבויות בגין חכירה כפי שיוצגו 

  במועד המעבר.
  

חדש, ליישומו לא צפויה להיות להערכת החברה, לאחר בחינת השלכות יישום התקן ה
  השפעה מהותית על הדוחות הכספיים.

  
  

  ודאות הקשורה למסים על ההכנסה-טיפול באי – IFRIC 23  .    ב
  

ודאות הקשורה למסים על -טיפול באי – IFRIC 23את  IASB -פרסם ה 2017בחודש יוני 
של נכסים או  הפרשנות). הפרשנות מבהירה את כללי ההכרה והמדידה -(להלן ההכנסה 

ודאות -במצבים בהם קיימת אי מסים על ההכנסה IAS 12התחייבויות בהתאם להוראות 
הקשורה למסים על ההכנסה. הפרשנות מתייחסת ומספקת הנחיות לבחינת קיבוץ מקרים של 

ודאות המתייחסים למסים על הכנסה, בחינת התייחסות של רשויות המס, מדידת השלכות -אי
למסים על הכנסה על הדוחות הכספיים וכן טיפול בשינויים בעובדות  הודאות הקשורה-אי

  הודאות.-ובנסיבות של אי
  .2019בינואר,  1הפרשנות תיושם החל מהדוחות הכספיים לתקופות שנתיות המתחילות ביום 

אימוץ מוקדם אפשרי. במועד היישום לראשונה, החברה תיישם את הפרשנות באחת משתי  
  השיטות: 

              רע מלא ללא תיקון מספרי השוואה וזקיפת ההשפעה המצטברת למועד יישום למפ  .א
 היישום לראשונה ליתרת הפתיחה של יתרת הרווח.

  יישום למפרע מלא לרבות תיקון מספרי השוואה.  .ב
  

 הדוחות על מהותית השפעה להיות צפויה לעיל לא לפרשנות האמורה, החברה להערכת
  .הכספיים

  
  ת בחברות כלולות ובעסקאות משותפותהשקעו IAS 28  . ג

  
השקעות בחברות  28תיקון לתקן חשבונאות בינלאומי  IASB -, פרסם ה2017באוקטובר 

התיקון). התיקון מבהיר כי זכויות לזמן ארוך (כגון  -(להלן כלולות ובעסקאות משותפות 
כלולה או הלוואות לקבל או השקעה במניות בכורה) אשר מהוות חלק מההשקעה נטו בחברה 

באופן מלא (הן לעניין המדידה והן  IFRS 9עסקה משותפת, תהיינה כפופות ראשית להוראות 
   . IAS 28לעניין ירידות ערך) ולאחר מכן היתרות של אותן זכויות תהיינה כפופות להוראות 

. 2019בינואר  1יש ליישם את התיקון למפרע החל מהתקופות השנתיות המתחילות ביום 
  דם אפשרי.יישום מוק

 השפעה צפויה איישומם ל, ל, לאחר בחינת השלכות יישום התיקוניםהחברה להערכת
  של החברה. הכספיים הדוחות על מהותית
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  מזומנים מזומנים ושווי   - 2באור 
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    ש"חאלפי     
            

    33,373    35,792    במטבע ישראלימזומנים 
    13,325    694    נות לזמן קצר פקדו -שווי מזומנים

            
    36,486    46,698    
  

פקדונות לזמן קצר המופקדים בתאגידים הבנקאיים הינם לתקופות של בין שבוע לשלושה חודשים 
בהתאם לדרישות החברה ליתרות המזומנים שאינם משועבדים. הפקדונות נושאים ריבית הנקבעת 

  ).0.01% - 0.02%(בהתאם לתקופת הפקדונות 
  

  השקעות לזמן קצר  - 3באור 
    בדצמבר 31      
      2018    2017    
    אלפי ש"ח      
              
    51,040    73,148    פקדונות בתאגידים בנקאיים  א.
              
            )1( ווי בנקאייםימזומנים ופקדונות בחשבונות ל  ב.
              
    44,083    14,233   מזומנים הנקובים בשקלים  
    8,632    4,563   ם בנקאייםתאגידיפקדונות ב  
              
      18,796    52,715    
              
    13,199    14,835    )2( פקדונות משועבדים בתאגידים בנקאיים  ג.
              
      106,779    116,954    

  .ווי עם הבנקיםיל הסכמיוהמזומנים מיועדים לשימוש בהתאם ל)   הפקדונות 1(
  ן משועבד לטובת תשלום לבעלי אג"ח (סדרה ג').בעיקר פקדו - ) 2(                   

  
  

  לקוחות - 4באור 
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    1,214    5,759    )1חובות פתוחים (
    878    276    המחאות לגביה 

   1,566   1,395    הכנסות לקבל
    106,750   113,202    לקוחות בגין חוזים עם רוכשי דירות

            
    120,632   110,408   
            
    25    22    ) כולל בעלי עניין 1( 
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  חייבים ויתרות חובה - 5באור 
    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    11,686    6,895     בשותפויות בשליטה משותפתשותפים 
   5,096   4,259    הלוואות לבעלי מקרקעין

    238    183   הלוואות לעובדים 
    7,366    13,706    חלות שוטפת של הלוואות שניתנו לזמן ארוך 

    104    75   הכנסות לקבל 
    6,790    4,285   מוסדות

    4,153    3,029   *הוצאות מראש
    2,611    505   מקדמות לספקים

    860    345    פקדונות דיירים בחשבונות נאמנות
    5,000    6,200    מקדמות לרכישת זכויות 

   188   597    םאחרי
            
    40,079    44,092    
 2,861 -2017אלפי ש"ח עמלות תיווך בגין חוזים עם רוכשי דירות (בשנת  1,788כולל סך של  - *

  אלפי ש"ח).
  
  

  מסים על ההכנסה - 6באור 
  

 1985- ה"מס הכנסה (תיאומים בשל אינפלציה), התשמחוק   .א

  
לצורכי מס בישראל כשהן מותאמות  נמדדו התוצאות 2007פי החוק, עד לתום שנת -על

  לשינויים במדד המחירים לצרכן. 
  

התקבל בכנסת תיקון לחוק מס הכנסה (תיאומים בשל אינפלציה),  2008בחודש פברואר 
, 2008ואילך. החל משנת  2008המגביל את תחולתו של חוק התיאומים משנת  1985-התשמ"ה

מעט תיאומים מסוימים בגין שינויים במדד נמדדות התוצאות לצורכי מס בערכים נומינליים ל
. תיאומים המתייחסים לרווחי הון, כגון 2007בדצמבר,  31המחירים לצרכן בתקופה שעד ליום 

בגין מימוש נדל"ן (שבח) וניירות ערך, ממשיכים לחול עד למועד המימוש. התיקון לחוק כולל, 
והניכוי הנוסף בשל פחת (לנכסים  בין היתר, את ביטול תיאום התוספת והניכוי בשל אינפלציה

  .2008) החל משנת 2007בני פחת שנרכשו לאחר שנת המס 
  

 מיסוי קבלנים  .ב

  
א' לפקודת מס הכנסה, רווח ממכירת דירות מוכר לצרכי מס במועד 8פי הוראות סעיף -על

א' לפקודת מס הכנסה. על פי הוראות 8השלמת הבניה ובהתקיים התנאים הקבועים בסעיף 
' לפקודת מס הכנסה, הוצאות מימון, שיווק והוצאות הנהלה וכלליות מועמסות על ד18סעיף 

עלות הפרוייקטים במהלך תקופת הבנייה ומוכרות בניכוי לצורכי מס כחלק מעלות הפרוייקט 
עם ההכרה ברווח לצרכי מס. הפסדים ממכירת דירות מוכרים על בסיס המימוש בפועל 

  א' לפקודת מס הכנסה.8ובהתקיים התנאים המפורטים בסעיף 
  

 שעורי המס החלים על החברה  .ג

  
אושר חוק ההתייעלות הכלכלית (תיקוני חקיקה ליישום המדיניות הכלכלית  2016בדצמבר 

, אשר כולל הפחתת שיעור מס החברות החל 2017 –), התשע"ז 2018 -ו 2017לשנות התקציב 
לשיעור של  2018בינואר,  1ום ) והחל מי25%(במקום  24%לשיעור של  2017בינואר,  1מיום 
23%.  

  
  . 25%הינו  2016 -ו 24%הינו  2017ובשנים  23%הינו  2018שיעור מס החברות בישראל בשנת 

  .אדם חייב במס על רווח הון ריאלי בשיעור מס החברות החל בשנת המכירהחבר בני 
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  המשך -  מסים על ההכנסה - 6באור 
  

 הפסדים מועברים לצרכי מס  .ג

  
שוטפים מניירות ערך וכן הפסדי הון אחרים לצרכי מס המועברים לשנים הבאות הפסדי הון 

אלפי ש"ח. הפסדים אלו ניתנים לניצול כנגד  3,952 -לסך של  כ 2018בדצמבר  31מגיעים ליום 
  רווחי הון בלבד. 

  
החברה לא יצרה מיסים נדחים בגין הפסדי הון מועברים, מאחר שניצולם אינו צפוי בעתיד 

  לעין.הנראה 
  

 שומות מס    .ד

  
  .2016לחברה שומות סופיות מתוקף הוראות פקודת מס הכנסה עד וכולל שנת המס 

  
  

 מסים נדחים    .ה

  :ההרכב

    
 המצב על דוחות

 הפסד וא רווח על דוחות  הכספי

     בדצמבר 31    
  ביום שהסתיימה לשנה

  בדצמבר 31
    2018  2017    2018  2017  2016 
  "חש אלפי    

 מסים תהתחייבויו
    נדחים

      
            

                      
הוצאות ורווחים בגין 

  --   )587,3(    2,660      )056,6(    )3,396(    עבודות בניה
                      
    )3,396(    )056,6(              

                      נדחים מסים נכסי
                      

נדל"ן להשקעה המוצג 
  ---   --     3,919              בשווי הוגן

ת ורווחים בגין הוצאו
  )1,655(  --     --       --     --     עבודות בניה

  91  72    145      565    710    לעובדים הטבות
  )46(  )15(    )147(      156    121    אחרים

                      
    831    721      3,917    57  )1,610(  
                      

(הוצאות)  הכנסות
  )1,610(  )3,530(    6,577              נדחים מסים

                      
(התחייבויות)  נכסי

              )335,5(    )2,565(    נטו, נדחים מסים
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  המשך -  מסים על ההכנסה - 6באור 

  

 בפרטי נתונים כספיים מתוך דוחות מאוחדים על הרווח הכולל מסים על ההכנסה הכלולים     .ו

  
    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    ש"ח אלפי    
                

    3,799    4,407    16,255    מסים שוטפים
    677    5,141    )6,577(    מסים נדחים

    --     --     601    מיסים שנים קודמות
התאמת יתרות מיסים נדחים  

  בעקבות השינוי בשיעורי המס
  

 --    )438(    926    
                
    10,299    9,110    5,402    
                

    5,491    9,171    10,296    נזקף לרווח והפסד
    )89(    )61(    3    נזקף לרווח כולל אחר

                
    10,299    9,110    5,402    

  
  
  

  אחריםאשראי מתאגידים בנקאיים ו - 7באור 
    

 הרכב:  .א

  בדצמבר 31ליום             

    שעור ריבית    
בסיס 
  2017    2018    הצמדה

  אלפי ש"ח        %    
                  

  6    --       לא צמוד    1.5פריים+   משיכות יתר
  7,712    --       לא צמוד    0.2פריים+    הלוואות לזמן קצר מבנקים
  48,765    --      לא צמוד    0.5-2 פריים+   הלוואות לזמן קצר מבנקים
  הלוואות לזמן קצר מבנקים

  
-2.75פריים + 

  3,004    102,355    לא צמוד    2.85
                
            102,356    59,487  
                  

  111,070    94,333            ל אגרות חובחלויות שוטפות ש
                  
            94,333    111,070  
                  
            8196,68    170,557  
                  

  

כולל אשראי במסגרת ליווי בנקאי ומימון לרכישת קרקעות  האשראי מתאגידים בנקאיים   .ב
יתן לזמן קצר האשראי הנ"ל נרוב אלפי ש"ח.  92,375לסך של  2018בדצמבר  31יום שהסתכם ל

עד לסיום הפרויקט בכפוף לעמידת החברה במסגרת הסכמי ליווי. אשראי זה מוארך מעת לעת 
 .במסגרת האשראי ובתנאים נוספים כפי שנקבע בהסכם המסגרת
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    קבלנים וספקים - 8באור 

  
    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    26,705    67,276    חובות פתוחים 
    4,866    83,41    המחאות לפרעון 

    46,928    240,04    הוצאות לשלם 
            
    6110,73    78,499    

  
    זכאים ויתרות זכות - 9באור 

  
    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    3,787    4,238    עובדים ומוסדות בגין שכר
   2,969   2,882    מוסדות

    11,742    8,122   וחברות קשורות שותפים בעסקאות משותפות
    7,683    8,707   הוצאות לשלם

    15    147    אחרים
            
    24,096    26,196    

  
  תאגידים בנקאיים מ הלוואות - 10באור 

  

 הרכב:  .א

 

  בדצמבר 31ליום             

    שעור ריבית    
בסיס 
  2017    2018    הצמדה

  אלפי ש"ח        %    
                  

  27,779    29,761    לא צמוד    1.5פריים+    אייםהתחייבות לתאגידים בנק
                
            29,761    27,779  
                  

  --       --               חלויות שוטפות בניכוי 
                  
            29,761    27,779  
                  

  

 מועדי פרעון לשנים שלאחר תאריך הדיווח:  .ב

  

    
 31ליום 

    בדצמבר
    2018    
    אלפי ש"ח    
        

    29,761    ניהששנה 
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  אגרות חוב - 11באור 

  
    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    194,576   231,936    אגרות חוב 
  

  
  

  הרכב:.    1 
    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

   302,153   324,910   ערך נקוב של  אגרות החוב 
    )637(    )1,297(   הופחתהיתרת נכיון שטרם בניכוי: 

   4,130   2,656   בתוספת: יתרת פרמיה שטרם הופחתה
    )111,070(    )94,333(   בניכוי: חלות שוטפת

            
    231,936    194,576    
  
  

  פרטים נוספים אודות סדרות אג"ח.    2
  

  'גאגרות חוב סדרה א. 
  

תשקיף מדף של החברה פי -, פרסמה החברה דוח הצעת מדף, על2013ינואר . בחודש 1
פיו הציעה החברה לציבור עד - , על2013, כפי שתוקן בחודש ינואר 2012מחודש מאי 

       אשר הוצעו לציבורש"ח ערך נקוב אגרות חוב (סדרה ג') של החברה,  50,000,000
יחידות בדרך של  50,000- מערכן הנקוב. אגרות חוב (סדרה ג') הוצעו לציבור ב 100%-ב

עור הריבית השנתי אותו תישאנה איגרות החוב (סדרה ג'), אשר נקבע על מכרז על שי
. איגרות החוב עומדות לפירעון (קרן) בחמישה תשלומים שנתיים שווים אשר 8%

(כולל), איגרות החוב (סדרה  2019 - 2015בפברואר של כל אחת מהשנים  1ישולמו ביום 
טבע כלשהוא. למעט ביחס לתקופת ג') אינן צמודות (קרן וריבית) למדד כלשהוא או למ

הריבית הראשונה, הריבית שתישאנה איגרות החוב (סדרה ג') בגין יתרתן הבלתי 
- ו בפברואר 1חצי שנתיים שווים אשר יבוצעו בימים  מסולקת, תשולם בשני תשלומים

,     2014בפברואר  1כולל), החל מיום ( 2019עד  2014באוגוסט של כל אחת מהשנים  1
. סך תמורת ההנפקה 2019בפברואר  1לום הריבית האחרון ייעשה ביום כאשר תש

ידי החברה בגין כל היחידות שהזמנתן התקבלה הייתה -(ברוטו) שנתקבלה על
  ש"ח.  50,000,000

  
פי תשקיף מדף של החברה -דוח הצעת מדף, עלפרסמה החברה  2013בנובמבר,  19.  ביום 2

פיו הציעה החברה לציבור עד -, על2013 נובמבר, כפי שתוקן בחודש 2012מחודש מאי 
בדרך של הרחבת אגרות חוב סדרה ג' של ש"ח ערך נקוב אגרות חוב  50,000,000

מחיר יחידות בדרך של מכרז על  50,000-אגרות חוב (סדרה ג') הוצעו לציבור ב החברה.
בגין ידי החברה - שנתקבלה על מהרחבת סדרה ג' סך תמורת ההנפקה (ברוטו)היחידה. 

  אלפי ש"ח. 55,650התקבלה הייתה כל היחידות שהזמנתן 
  
'), רשמה החברה לטובת הנאמן ג. להבטחת הפרעון המלא של אגרות החוב (סדרה 3

שיעבוד קבוע ושוטף ראשון בדרגה ביחיד, ללא הגבלה בסכום על כל הזכויות אשר 
ים ראה ויקט(לפרטים בדבר הפר ו"שוק בצלאל"." בית שמש" יםפרויקטהינבעו לה מ

  לעיל). 5'ז10ובאור  3'ז10באור 
  
  .מליוני ש"ח ע"נ 20הינה  2018 בדצמבר 31') במחזור ליום גאגרות חוב (סדרה . יתרת 4
  

  :מידה הפיננסיות הבאותה) התחייבה החברה לעמוד באמות ג'הנפקת אגרות החוב (סדרה . בעת 5
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  המשך -אגרות חוב  - 11באור 

  
  מהרווח הנקי  33.3%ידנד בסכום מצטבר שיעלה על תחלק דיב לאא.  החברה 

דוחותיה הכספיים האחרונים הידועים במועד קבלת  מפעילות שוטפת, על פי
  .ההחלטה על חלוקת דיבידנד

  
העצמי  ') של החברה במחזור, יחס ההוןגכל עוד תהיינה אגרות החוב (סדרה  ב.  

זה הינו הון כנקוב באור "הון עצמי" לעניין  .10%למאזן לא יפחת משיעור של 
באור הכספיים בתוספת מרכיב ההמרה של אג"ח להמרה; "מאזן" לעניין  בדוחות

  בקיזוז מקדמות מרוכשי דירות. דוח על המצב הכספי זה הינו סך היקף
  

') על ידי מידרוג גבמהלך תקופת הריבית יעודכן דירוג אגרות החוב (סדרה ג.   אם 
ל חברה מדרגת אחרת שתבוא במקומה ("חברת "מידרוג"), או כ בע"מ (להלן:

') יהיה נמוך בדרגה אחת או גלאגרות החוב (סדרה  הדירוג") כך שהדירוג שיקבע

מקביל שיבוא במקומו כפי שיקבע על ידי או כל דירוג  )Baa2( יותר מדירוג של
הריבית שישולם על ידי החברה  חברת הדירוג ("הדירוג הנמוך"), יוגדל שיעור

 0.5% -הריבית, ב ) במועד התשלום הרלוונטי של'גאגרות החוב (סדרה למחזיקי 
בדו"ח המיידי  קבע במכרז וכפי שתפרסם החברהנלשנה מעל שיעור הריבית ש

   ') דורגוגבדבר תוצאות ההנפקה וזאת בגין התקופה בה איגרות החוב (סדרה 

על פי  Ba2לדירוג אולם אם במידה ודירוג החברה ירד מתחת  .בדירוג הנמוך בלבד      

לאחר   Ba2דירוגה של מידרוג או על פי חברת הדירוג, והדירוג לא עלה לדירוג של
ימים ממועד הורדת הדירוג, הורדת דירוג זו תהווה עילה לפירעון  45חלוף של 

  למיידי של אגרות חוב סדרה ג'.
  

 15%של במהלך תקופת ריבית כלשהי, יפחת יחס ההון העצמי למאזן משיעור ד.   אם 
"יחס ההון העצמי המקורי"), יוגדל שיעור הריבית שתשולם על ידי החברה  (להלן:

 0.5% -') במועדי התשלום הרלוונטי של הריבית, בגהחוב (סדרה  למחזיקי אגרות
החברה בדוח המיידי  פרסמהקבע במכרז וכפי שנהריבית ש לשנה מעל שיעור

יחס ההון העצמי למאזן  התקופה בה פחת בדבר תוצאות ההנפקה וזאת בגין
   מיחס ההון העצמי המקורי.

  
') של החברה תהיינה במחזור, גהתחייבה כי כל עוד אגרות החוב (סדרה ה.   החברה 

אברהם וקבוצת פייגלין ימשיכו להיות יחדיו או לחוד בעלות השליטה  קבוצת בן
עילה זו לא תתקיים היה והעברת השליטה בחברה  בחברה. למען הסר ספק

  ') של החברה.ג(סדרה  ושר ברוב רגיל של מחזיקי אגרות החובתא
  

נכון לתאריך הדיווח עמדה החברה בכל ההתניות ואמות המידה הפיננסיות המפורטות 
  לעיל. 

 

הודיעה חברת מדרוג בע"מ (להלן: "מדרוג") על העלאת דירוג  2015בפברואר,  10יום ב . 6
 באופק יציב. Baa1אופק חיובי לדירוג ב  Baa2סדרות אג"ח החברה שבמחזור מדירוג 

אישררה מדרוג  2018ביולי,  4וביום  2017בספטמבר,  24ביום  ,2016, בספטמבר 21ביום 
  על כל סדרות אג"ח היו במחזור נכון לאותו מועד. באופק יציב Baa1 את הדירוג

  
  :  הדיווחהפרעון לשנים שלאחר תאריך   . מועדי7
   

    
 31ליום 

    בדצמבר
    2018    
    אלפי ש"ח    
        

    20,011    שנה ראשונה
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  המשך - אגרות חוב - 11באור 
  

  'דאגרות חוב סדרה ב. 
  

פי תשקיף מדף של החברה -, פרסמה החברה דוח הצעת מדף, על2015 . בחודש פברואר1
פיו הציעה החברה לציבור עד -, על2013 בחודש נובמבר, כפי שתוקן 2012מחודש מאי 

 100%- ב אשר הוצעו לציבור') של החברה, דש"ח ערך נקוב אגרות חוב (סדרה  62,500,000
יחידות בדרך של מכרז על  62,500-') הוצעו לציבור בדמערכן הנקוב. אגרות חוב (סדרה 

. 5.5%), אשר נקבע על ד'שיעור הריבית השנתי אותו תישאנה איגרות החוב (סדרה 
 1תשלומים שנתיים אשר ישולמו ביום  איגרות החוב עומדות לפירעון (קרן) בחמישה

כאשר התשלום הראשון יהא בשעור (כולל),  2021 - 2017בפברואר של כל אחת מהשנים 
בשעור של  -מהערך הנקוב של הקרן המקורית וארבעת התשלומים הנוספים 10%של 

       ') אינן צמודות (קרןדאיגרות החוב (סדרה מהערך הנקוב של הקרן המקורית.  22.5%
וריבית) למדד כלשהוא או למטבע כלשהוא. למעט ביחס לתקופת הריבית הראשונה, 
הריבית שתישאנה איגרות החוב (סדרה ד') בגין יתרתן הבלתי מסולקת, תשולם בשני 

באוגוסט של כל אחת  1-בפברואר ו 1תשלומים חצי שנתיים שווים אשר יבוצעו בימים 
בפברואר  1הריבית האחרון ייעשה ביום  (כולל), כאשר תשלום 2021עד  2016מהשנים 

בגין  2015באוגוסט,  1) שולמה ביום '.  הריבית הראשונה בגין אגרות החוב (סדרה ד2021
    ביולי  31(יום המסחר שלאחר המכרז) ועד ליום  2015במרס  1התקופה שתחילתה ביום 

הכל הנפיקה ימים בשנה. סך  365, כשהיא מחושבת על בסיס 2.29041%, בשיעור 2015
ש"ח ע.נ. אגרות חוב (סדרה ד'). התמורה  62,397,000החברה על פי תוצאות המכרז 

  אלפי ש"ח.  62,397-הכוללת (ברוטו) בגין הנפקת אגרות החוב (סדרה ד') הינה כ
  
פי תשקיף מדף של החברה -פרסמה החברה דוח הצעת מדף, על 2015, באוקטובר 29. ביום 2

ש"ח ערך נקוב אגרות  60,000,000פיו הציעה החברה לציבור עד -, על2015 אוגוסטמחודש 
') הוצעו דאגרות חוב (סדרה ' של החברה. דחוב בדרך של הרחבת אגרות חוב סדרה 

הכל ערך נקוב אגרות חוב  סךמחיר היחידה. יחידות בדרך של מכרז על  60,000- לציבור ב
 תמורת ההנפקה (ברוטו)ב ש"ח. 53,487,000 -(סדרה ד') שהנפיקה החברה הסתכם ל 

התקבלה הייתה ידי החברה בגין כל היחידות שהזמנתן -שנתקבלה על מהרחבת סדרה ד'
  אלפי ש"ח. 55,626

  
פי תשקיף מדף של החברה -פרסמה החברה דוח הצעת מדף, על 2016, בספטמבר 26ביום  . 3

נקוב אגרות  ש"ח ערך 80,000,000פיו הציעה החברה לציבור עד -, על2015 אוגוסטמחודש 
') הוצעו דאגרות חוב (סדרה ' של החברה. דחוב בדרך של הרחבת אגרות חוב סדרה 

הכל ערך נקוב אגרות חוב  סךמחיר היחידה. יחידות בדרך של מכרז על  80,000- לציבור ב
 תמורת ההנפקה (ברוטו)ב ש"ח. 68,731,000 -(סדרה ד') שהנפיקה החברה הסתכם ל 

התקבלה הייתה ידי החברה בגין כל היחידות שהזמנתן -על שנתקבלה מהרחבת סדרה ד'
  אלפי ש"ח. 71,893

  

פי תשקיף מדף של החברה -פרסמה החברה דוח הצעת מדף, על 2017, בספטמבר 25ביום  .4
ש"ח ערך נקוב  120,000,000פיו הציעה החברה לציבור עד -, על2015 אוגוסטמחודש 

') דאגרות חוב (סדרה של החברה.  'דאגרות חוב בדרך של הרחבת אגרות חוב סדרה 
הכל ערך נקוב  סךמחיר היחידה. יחידות בדרך של מכרז על  120,000-הוצעו לציבור ב

תמורת ההנפקה ב ש"ח. 96,000,000 - אגרות חוב (סדרה ד') שהנפיקה החברה הסתכם ל 
התקבלה ידי החברה בגין כל היחידות שהזמנתן -שנתקבלה על מהרחבת סדרה ד' (ברוטו)

 אלפי ש"ח. 101,875ייתה ה
  

מיליון  24במקביל לאישור מידרוג להנפקת אגרות חוב בסך של  2018בינואר,  31ביום  .5
מיליון  24ש"ח בדרך של הרחבת סדרה ד', אישר דירקטוריון החברה הנפקה פרטית של 

ש"ח ע.נ אגרות חוב (סדרה ד') של החברה על דרך של הרחבת סדרה, אשר הונפקו 
ש"ח ערך נקוב  1אגורות לכל  105במסגרת הנפקה פרטית במחיר של  למשקיע מוסדי

 אלפי ש"ח.  25,200אגרות חוב (סדרה ד'), ובתמורה כוללת (ברוטו) של 
  
  .אלפי ש"ח ע"נ 220,615נה הי 2018 בדצמבר 31') במחזור ליום ד(סדרה  . יתרת אג"ח6
  
מידה הפיננסיות הבאמות ) התחייבה החברה לעמוד ד'הנפקת אגרות החוב (סדרה . בעת 7

  הבאות :
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  מהרווח הנקי  33.3%תחלק דיבידנד בסכום מצטבר שיעלה על  לאא.  החברה 

דוחותיה הכספיים האחרונים הידועים במועד קבלת  מפעילות שוטפת, על פי
  .ההחלטה על חלוקת דיבידנד

  
ההון העצמי של  של החברה במחזור, ')דכל עוד תהיינה אגרות החוב (סדרה  ב.  

העצמי למאזן לא יפחת משיעור  יחס ההוןו מיליון ש"ח 80 -החברה לא יפחת מ
הכספיים בתוספת  זה הינו הון כנקוב בדוחותבאור . "הון עצמי" לעניין 18%של 

דוח על  זה הינו סך היקףבאור מרכיב ההמרה של אג"ח להמרה; "מאזן" לעניין 
ובניכוי התחייבות לבעלי מקרקעין  ז מקדמות מרוכשי דירותבקיזו המצב הכספי

  בגין עסקאות קומבינציה.
  

על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים של החברה לא  CAP - ג.   יחס החוב הפיננסי ל
. "חוב פיננסי" לעניין באור זה הינו חוב נושא ריבית לזמן קצר ולזמן 82%יעלה על 

וספת חוב נושא ריבית למחזיקי אגרות החוב ארוך מבנקים ומוסדות פיננסיים בת
שהנפיקה החברה ובתוספת חוב לבעלי שליטה על בסיס הדוחות הכספיים 

" לעניין באור זה הינו החוב הפיננסי בצירוף סך       CAPהמאוחדים של החברה. "
  ההון העצמי במאזן (כולל זכויות מיעוט ובתוספת הלוואת בעלים).

  
תחרוג החברה מאחד מהתנאים המפורטים בית כלשהי, במהלך תקופת ריד.   אם 

 , יוגדל שיעור הריבית שתשולם על ידי החברה למחזיקי אגרותבסעיף ב' לעיל
  מעל לשנה 0.5% -') במועדי התשלום הרלוונטי של הריבית, בדהחוב (סדרה 

החברה בדוח המיידי בדבר תוצאות  פרסמהקבע במכרז וכפי שנהריבית ש שיעור      
התקופה בה  וזאת בגין בגין כל אחת מההפרות המפורטות בסעיף זהקה ההנפ

במהלך תקופת אם  פחת יחס ההון העצמי למאזן מיחס ההון העצמי המקורי.
, יוגדל תחרוג החברה מאחד מהתנאים המפורטים בסעיף ג' לעילריבית כלשהי, 

מועדי ') בדהחוב (סדרה  שיעור הריבית שתשולם על ידי החברה למחזיקי אגרות
קבע נהריבית ש מעל שיעור לשנה 0.25% -התשלום הרלוונטי של הריבית, ב

 וזאת בגין ,החברה בדוח המיידי בדבר תוצאות ההנפקה פרסמהבמכרז וכפי ש
. יובהר התקופה בה פחת יחס ההון העצמי למאזן מיחס ההון העצמי המקורי

שעור של בזאת שהעלאת שעור הריבית בגין ההפרות האמורות לא תעלה על 
1.25%.  

  
') על ידי מידרוג, או דבמהלך תקופת הריבית יעודכן דירוג אגרות החוב (סדרה אם ה.   

 כל חברה מדרגת אחרת שתבוא במקומה ("חברת הדירוג") כך שהדירוג שיקבע

או כל  )Baa1( ') יהיה נמוך בדרגה אחת או יותר מדירוג שלדלאגרות החוב (סדרה 
ו כפי שיקבע על ידי חברת הדירוג ("הדירוג הנמוך"), מקביל שיבוא במקומדירוג 

) ד'הריבית שישולם על ידי החברה למחזיקי אגרות החוב (סדרה  יוגדל שיעור
לשנה מעל שיעור הריבית  0.25% - הריבית, ב במועד התשלום הרלוונטי של

בדו"ח המיידי בדבר תוצאות ההנפקה וזאת  קבע במכרז וכפי שתפרסם החברהנש
בגין כל דרגה  בדירוג הנמוך בלבד ') דורגודופה בה איגרות החוב (סדרה בגין התק

יובהר בזאת שסך  .1%בה יירד הדירוג האמור, והכל עד לתוספת המרבית של 
תוספת הריבית בגין החריגות המפורטות בסעיף זה ובסעיף ד' שלעיל לא תעלה 

  .1.25%על 
  
') של החברה תהיינה במחזור, ד התחייבה כי כל עוד אגרות החוב (סדרה.   החברה ו

אברהם וקבוצת פייגלין ימשיכו להיות יחדיו או לחוד בעלות השליטה  קבוצת בן
עילה זו לא תתקיים היה והעברת השליטה בחברה  בחברה. למען הסר ספק

  ') של החברה.ד(סדרה  תאושר ברוב רגיל של מחזיקי אגרות החוב
  
 ') של החברה תהיינה במחזור,דוב (סדרה כי כל עוד אגרות הח.   החברה התחייבה ז

  החברה לא תיצור שעבוד צף על כלל נכסי החברה לטובת צד ג', אלא באישור 
  

אסיפת מחזיקי אגרות החוב או במידה והחברה תיצור שעבוד לטובת נאמן אג"ח       
  בגין כל יתרת אג"ח בלתי מסולקת שבמחזור.

  
  ניות ואמות המידה הפיננסיות המפורטות לעיל.נכון לתאריך הדיווח עמדה החברה בכל ההת
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הודיעה חברת מדרוג בע"מ (להלן: "מדרוג") על העלאת דירוג  2015בפברואר,  10יום ב . 8
   באופק יציב. Baa1באופק חיובי לדירוג   Baa2סדרות אג"ח החברה שבמחזור מדירוג 

באופק  Baa1אישרה מדרוג דירוג  2016בספטמבר,  26ם וביו 2016, בספטמבר 21ביום      
ש"ח מיליון  80בסכום של עד  ד' הסדר כל סדרות אג"ח שבמחזור ולהרחבתיציב ל

הודיעה מדרוג על  2017בספטמבר,  24וביום  2017בספטמבר,  18ביום  בהתאמה.
ה ד' באופק יציב וכן להרחבת סדר Baa1אישרור דירוג אג"ח החברה שבמחזור בדירוג 

הודיעה  2018בינואר,  31ביום  מיליון ש"ח באותו דירוג בהתאמה. 120בסך של עד 
 24באופק יציב להרחבת סדרה ד' בסך של עד  Baa1מדרוג על אישרור דירוג בדירוג 

על כל  באופק יציב Baa1 אישררה מדרוג את הדירוג 2018ביולי,  4ביום  מיליון ש"ח.
  ותו מועד.סדרות אג"ח היו במחזור נכון לא

  
  :  הדיווחהפרעון לשנים שלאחר תאריך   . מועדי9

     
 31ליום 

    בדצמבר
    2018    
    אלפי ש"ח    
        

    74,322   שנה ראשונה
    74,322    שנה שנייה

    74,322    שנה שלישית
        
    966,222    

  
  'האגרות חוב סדרה ג. 

  
פי תשקיף מדף של החברה מחודש -פרסמה החברה דוח הצעת מדף, על 2018 ביולי, 25ביום  .1

אשר הוצעו , )'הש"ח ערך נקוב אגרות חוב (סדרה  100,000,000להנפקת עד , 2015אוגוסט 
-הוצעו לציבור ב, אשר למדד או למטבע כלשהו הלא צמוד מערכן הנקוב 100%-לציבור ב
רה בדרך של מכרז על שיעור הריבית השנתית שנושאות אגרות החוב (סדיחידות  100,000

תיפרע בארבעה תשלומים שנתיים  . קרן אגרות החוב5.15%ה') שלא יעלה על שעור של 
   (כולל). 2020-2023באוגוסט של אחת מהשנים  1שווים שישולמו ביום 

ה רש"ח ע"נ של אגרות חוב (סד 84,295,000על פי תוצאות המכרז הנפיקה החברה סך של     
אלפי ש"ח והריבית  84,295סתכמה לסך של ה'). התמורה (ברוטו) שהתקבלה מההנפקה ה

  .5.15%השנתית שנקבעה הינה 
') בגין הלמעט ביחס לתקופת הריבית הראשונה, הריבית שתישאנה איגרות החוב (סדרה     

 1יתרתן הבלתי מסולקת, תשולם בשני תשלומים חצי שנתיים שווים אשר יבוצעו בימים 
(כולל), כאשר תשלום הריבית  2023עד  2019באוגוסט של כל אחת מהשנים  1-בפברואר ו

) 'ההריבית הראשונה בגין אגרות החוב (סדרה  .2023 באוגוסט 1האחרון ייעשה ביום 
 (יום המסחר 2018 ביולי 29בגין התקופה שתחילתה ביום  2019, בפברואר 1ביום  תשולם
מחושבת  , כשהיא2.63849%, בשיעור 2019 בינואר 31שלאחר המכרז) ועד ליום  הראשון

  ימים בשנה.  365על בסיס 
  
  .אלפי ש"ח ע"נ 84,295הינה  2018 בדצמבר 31') במחזור ליום האגרות חוב (סדרה . יתרת 2
  
מידה הפיננסיות ה) התחייבה החברה לעמוד באמות ה'הנפקת אגרות החוב (סדרה . בעת 3

  הבאות :
  

  ווח הנקי מהר 33.3%תחלק דיבידנד בסכום מצטבר שיעלה על  לאהחברה א.  
דוחותיה הכספיים האחרונים הידועים במועד קבלת  מפעילות שוטפת, על פי

  .ההחלטה על חלוקת דיבידנד
  

ההון העצמי של  ') של החברה במחזור,הכל עוד תהיינה אגרות החוב (סדרה  ב.  
העצמי למאזן לא יפחת משיעור  יחס ההוןו מיליון ש"ח 100 -החברה לא יפחת מ

הכספיים בתוספת  זה הינו הון כנקוב בדוחותבאור צמי" לעניין . "הון ע16%של 
  זה הינו סך באור ; "מאזן" לעניין , ככל שיננפקמרכיב ההמרה של אג"ח להמרה
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ובניכוי התחייבות לבעלי  בקיזוז מקדמות מרוכשי דירות דוח על המצב הכספי היקף
  ה.מקרקעין בגין עסקאות קומבינצי

על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים של החברה לא  CAP - ג.   יחס החוב הפיננסי ל
. "חוב פיננסי" לעניין באור זה הינו חוב נושא ריבית לזמן קצר ולזמן 82%יעלה על 

ארוך מבנקים ומוסדות פיננסיים בתוספת חוב נושא ריבית למחזיקי אגרות החוב 
טה על בסיס הדוחות הכספיים שהנפיקה החברה ובתוספת חוב לבעלי שלי

" לעניין באור זה הינו החוב הפיננסי בצירוף סך       CAPהמאוחדים של החברה. "
  ההון העצמי במאזן (כולל זכויות מיעוט ובתוספת הלוואת בעלים).

  
מיליון  110 -יפחת ההון העצמי של החברה מבמהלך תקופת ריבית כלשהי, ד.   אם 

(בהתאם להגדרת "הון עצמי" ו"מאזן"  20%-יפחת מ ש"ח, יחס הון עצמי למאזן 

על פי דוחותיה הכספיים  CAP -בס"ק ב' לעיל) או אם יחס החוב הפיננסי ל
יוגדל שיעור  (כמוגדר בס"ק ג' לעיל),  78%המאוחדים של החברה יעלה על 

') במועדי ההחוב (סדרה  הריבית שתשולם על ידי החברה למחזיקי אגרות
קבע נהריבית ש שיעור מעל לשנה 0.25% -של הריבית, בהתשלום הרלוונטי 

בגין כל אחת החברה בדוח המיידי בדבר תוצאות ההנפקה  פרסמהבמכרז וכפי ש
יובהר  .התרחשה ההפרההתקופה בה  וזאת בגין מההפרות המפורטות בסעיף זה

בזאת שהעלאת שעור הריבית בגין ההפרות האמורות לא תעלה על שעור של 
1.5%.  

  
') על ידי מידרוג, או הבמהלך תקופת הריבית יעודכן דירוג אגרות החוב (סדרה אם ה.   

 כל חברה מדרגת אחרת שתבוא במקומה ("חברת הדירוג") כך שהדירוג שיקבע

או כל  )Baa1( ') יהיה נמוך בדרגה אחת או יותר מדירוג שלהלאגרות החוב (סדרה 
רת הדירוג ("הדירוג הנמוך"), מקביל שיבוא במקומו כפי שיקבע על ידי חבדירוג 

) ה'הריבית שישולם על ידי החברה למחזיקי אגרות החוב (סדרה  יוגדל שיעור
לשנה מעל שיעור הריבית  0.25% - הריבית, ב במועד התשלום הרלוונטי של

בדו"ח המיידי בדבר תוצאות ההנפקה וזאת  קבע במכרז וכפי שתפרסם החברהנש
בגין כל דרגה  בדירוג הנמוך בלבד ') דורגוהדרה בגין התקופה בה איגרות החוב (ס

. יובהר בזאת שסך 1.5%בה יירד הדירוג האמור, והכל עד לתוספת המרבית של 
תוספת הריבית בגין החריגות המפורטות בסעיף זה ובסעיף ד' שלעיל לא תעלה 

  .1.5%על 
  

במחזור,  ') של החברה תהיינההאגרות החוב (סדרה  התחייבה כי כל עודו.   החברה 
לפחות  30% -ביחדיו או לחוד  להחזיקאברהם וקבוצת פייגלין ימשיכו  קבוצת בן

 . למען הסר ספקמהון המניות המונפק והנפרע של החברה ומזכויות ההצבעה בה
עילה זו לא תתקיים היה והעברת השליטה בחברה תאושר ברוב רגיל של מחזיקי 

  ') של החברה.ד(סדרה  אגרות החוב
  
 ') של החברה תהיינה במחזור,הכי כל עוד אגרות החוב (סדרה רה התחייבה .   החבז

  החברה לא תיצור שעבוד צף על כלל נכסי החברה לטובת צד ג', אלא באישור
אסיפת מחזיקי אגרות החוב או במידה והחברה תיצור שעבוד לטובת נאמן אג"ח       

  בגין כל יתרת אג"ח בלתי מסולקת שבמחזור.
  

ך הדיווח עמדה החברה בכל ההתניות ואמות המידה הפיננסיות המפורטות נכון לתארי
  לעיל. 

  

לאג"ח (סדרה ה')  באופק יציב Baa1הודיעה חברת מדרוג בע"מ (להלן: "מדרוג") על דירוג  2018, ביולי 4ביום  . 4
  .מיליון ערך נקוב 100בסך של עד 
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  :  הדיווחנים שלאחר תאריך הפרעון לש  מועדי

     
 31ליום 

    בדצמבר
    2018    
    אלפי ש"ח    
        

    --    ראשונהשנה 
    20,823    שנייהשנה 
    20,823    שלישיתשנה 

    20,823    שנה רביעיות
    20,823    שנה חמישית

        
    83,292    

  
  
  
  

  יתרות והתקשרויות מהותיות עם חברות מוחזקות הלוואות, -  12באור 
  

 יתרות עם חברות מוחזקות    .א

  
  בדצמבר 31ליום             

    
שעור 
    ריבית

בסיס 
  2017    2018    הצמדה

  אלפי ש"ח        %    
                  

 3,976   1,326    לא צמוד    --        יתרת חוב שוטפת חברה בת

  157     130   לא צמוד    --       יתרות חובה שוטפות חברה מוחזקת
  169    12    לא צמוד    1פריים+    הלוואות שוטפות לחברה בת

  1,069    --       לא צמוד    2פריים+    הלוואה שוטפת לחברה מוחזקת
 4,228   5,157   לא צמוד    --       ות בנות ומוחזקותיתרת חוב חבר

  2,538    2,632    מדד    4      יתרת זכות שוטפת חברה בת
  4,542    970    לא צמוד    --       יתרת זכות שוטפת חברה בת

  --       6,923            חברה מוחזקתיתרת זכות שוטפת 
   

  

 הכנסות והוצאות מימון מחברות מוחזקות    .ב

  
    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                

    163    89    87    הכנסות מימון
                

    107    88    321    הוצאות מימון
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  המשך - ות מהותיות עם חברות מוחזקותהלוואות,יתרות והתקשרוי -  12באור 
  

 עסקאות עם חברות מוחזקות    .ג

  
    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                

                הכנסות:
                

    4,799    --       --       מביצוע עבודות בניה
                

    3,387    3,962    3,960    מהשתתפות בהוצאות הנהלה וכלליות
                

   180   180   180    מדמי ניהול
                

                הוצאות:
                

    32,900    37,597    18,436   מקבלת שרותי עבודה

               
    1,629    3,947    1,400   משרותי בדק והשכרת ציוד מכני כבד

                
  

 

 התקשרויות    .ד

  
סיון בהוצאות הנהלה וכלליות של  החברה התקשרה בהסכם עם סיוון אשר על פיו תשתתף

  בתמורה למתן שירותי ניהול ומשרד. החברה
סכום ההשתתפות בהוצאות ייקבע על ידי הצדדים בהתאם ליחס מחזור ההכנסות השנתי של 

, נשאה סיוון בהוצאות 2016 -ו 2017, 2018סיוון ביחס למחזור הכנסותיה של החברה. בשנים 
אלפי ש"ח  3,067 -אלפי ש"ח וכ 3,642 -אלפי ש"ח, כ 3,640 -הנהלה וכלליות בסך של כ

  בהתאמה.
כמו כן נקבע כי בגין כהונתו של מנכ"ל החברה כדירקטור בסיוון זכאית החברה לדמי ניהול 

  אלפי ש"ח בתוספת מע"מ. 15חודשיים בסך של 
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  גילוי והצגה של מכשירים פיננסיים - 13באור 
  

 פיננסייםסיווג מכשירים     .א

  
    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

            נכסים פיננסיים:
            

   46,698   36,486    מזומנים ושווי מזומנים
            

    116,954    106,779    פקדונות לזמן קצר
            

    166,790    175,122    הלוואות וחייבים
            

            התחייבויות פיננסיות
            
    502,714    601,896    תחייבויות פיננסיות בעלות מופחתתה
            

  

 גורמי סיכון פיננסיים    .ב

 
פעילויות החברה חושפות אותה לסיכונים הקשורים למכשירים פיננסים שונים כגון: סיכוני 

 ניהול שוק, סיכון אשראי, סיכון נזילות וסיכון תזרים המזומנים בגין שיעור ריבית. תוכנית
הכוללת של החברה מתמקדת בפעולות לצמצום למינימום השפעות שליליות הסיכונים 

אפשריות על הביצועים הפיננסים של החברה. החברה לא קבעה מדיניות לניהול הסיכונים 
  בגין החשיפה הנובעת מסיכוני השוק.

ניהול הסיכונים כאמור ומעקב אחר ניהולם מבוצע מעת לעת לגבי כל מקרה לגופו ומדווח 
  להנהלת החברה. במקביל

  

 סיכון אשראי .1

  
סיכון אשראי הוא סיכון להפסד כספי שיגרם לחברה באם לקוח או צד שכנגד למכשיר פיננסי 
לא יעמוד בהתחייבויותיו החוזיות, והוא נובע בעיקר מיתרת חובה של לקוחות וחייבים 

  ומהשקעות בפקדונות ובניירות ערך סחירים.
  ר חשיפת הקבוצה לסיכוני אשראי.הנהלת החברה מקיימת מעקב שוטף אח

  
  

מזומנים והשקעות בפקדונות מופקדים בתאגידים בנקאיים בעלי דרג גבוה, מתבצעות 
  הערכות אשראי על גביית לקוחות ונדרשים בטחונות בגין נכסים פיננסיים.

  
הכנסות ממכירת יחידות דיור הינן מול מספר רב של רוכשים ולפיכך אין חשיפה משמעותית 

אחד. כמו כן, סיכון האשראי בגין מכירת יחידות הדיור הינו נמוך ביותר היות ומסירת  לרוכש
  יחידות הדיור מתבצעת רק לאחר שהלקוח פרע את מלוא התחייבויותיו לחברה.

  הלוואות לבעלי מקרקעין מובטחות בזכויות במקרקעין ששועבדו לטובת החברה.
  אופן שוטף במקביל לביצוע העבודות.חובות הלקוחות בגין ביצוע העבודות משולמים ב

  :כדלקמן החשיפה לסיכון האשראי במועד הדיווח היתה
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



  צ.מ.ח המרמן בע"מ
  ספים מתוך דוחות כספיים מאוחדים המיוחסים לחברהבאורים לפרטים נו

  

-  25   -  

  המשך - גילוי והצגה של מכשירים פיננסיים - 13באור 
  

 המשך - גורמי סיכון פיננסיים    .ב

  
  

    בדצמבר 31      
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    9846,6    36,486   מזומנים ושווי מזומנים
    116,954    106,779   השקעות לזמן קצר

   156,285   169,965   לקוחות וחייבים אחרים
    10,505    5,157   הלוואות לזמן ארוך

           
   318,387    330,442    
           

  

 סיכון שעור ריבית .1

  
סיכון שיעור הריבית של החברה, נובע בעיקר מהלוואות. ההלוואות הנושאות שעורי ריבית 

חושפות את החברה לסיכון שעור ריבית בגין תזרים מזומנים ואלו הנושאות שעורי משתנה 
ריבית קבועים חושפות את החברה לסיכון שיעור ריבית בגין שווי הוגן. החברה נוהגת לממן 
חלק ניכר מהיקפי הפרויקטים בהלוואות בריבית משתנה ("פריים") וזאת במסגרת הסכמי לווי 

ינוי בשיעור ריבית "הפריים" יגרום לשינוי בעלויות המימון של סגורים עם הבנקים. כל ש
  החברה.

  

 סיכון מדד המחירים לצרכן .2

  
לחברה התחייבויות פיננסיות אשר צמודות לשינויים במדד המחירים לצרכן בישראל. כמו כן 

  לחברה נכסים פיננסיים אשר צמודים לשינויים במדד זה.
ד למדד המחירים לצרכן ושבגינו קיימת לחברה אשר צמו נכסים פיננסייםהסכום נטו של 

  .2018בדצמבר  31אלפי ש"ח נכון ליום  1,097 -חשיפה לשינויים במדד זה הינו כ
  

 תשומות הבניהסיכון מדד  .3

  
התייקרויות תשומות הבנייה, עשויה להשפיע על מחירי ההתקשרות של החברה עם קבלני 

זה. בכדי להקטין את הסיכון הכרוך  המשנה עימם היא עובדת, הצמודים לשינויים במדד
בשינוי במדד תשומות הבנייה, נוהגת החברה להצמיד את מחירי הדירות אותם היא משווקת 

  לשינויים במדד ובכך למזער את החשיפה לעלייתו.
להערכת החברה קיימת התאמה בין מחירי הנדל"ן של החברה בפרויקטים השונים לבין 

  במדד אמורים לבוא לידי ביטוי בתמורה מהמכירות. השינויים במדד, לפיכך שינויים
  

 סיכון נזילות .4

 

הוא הסיכון שהחברה תיתקל בקשיים כספיים כדי לעמוד בהתקשרויות הקשורות למכשירים 
פיננסיים. מטרת החברה היא לשמר יחס סביר בין קבלת מימון מתמשך לבין הגמישות 

  ם ואגרות חוב.הקיימת באמצעות שימוש במשיכת יתר, הלוואות מבנקי
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  המשך - גילוי והצגה של מכשירים פיננסיים - 13באור 
  

 שווי הוגן    .ג

  
היתרה בדוחות הכספיים של מזומנים ושווי מזומנים, השקעות לזמן קצר, לקוחות, חייבים 
ויתרות חובה, הכנסות לקבל, השקעה בבטוחות סחירות, הלוואות שניתנו לזמן ארוך, אשראי 

קאיים ואחרים, התחייבויות לספקים וקבלנים וזכאים ויתרות זכות תואמת או מתאגידים בנ
  קרובה לשווי ההוגן שלהם.

  
הטבלה שלהלן מפרטת את היתרה בדוחות הכספיים והשווי ההוגן של קבוצת מכשירים 

 פי שווים ההוגן-פיננסיים, המוצגים בדוחות הכספיים שלא על
  .ים נכון לתאריך הדיווחשווי הוגן מבוסס על מחירי שוק מצוטט  

  בדצמבר 31שווי הוגן ליום     בדצמבר 31יתרה ליום     
    2018    2017    2018    2017  
  אלפי ש"ח    
                  

                 : התחייבויות פיננסיות
                 

  323,188    333,158    312,984   333,831    אגרות חוב
  

 טבלאות סיכון ריבית ונזילות    .ד

  
 תהתחייבויות פיננסיו

  
הטבלאות הבאות מפרטות את מועדי הפירעון החוזיים הנותרים של החברה בגין התחייבויות 
פיננסיות אשר אינן מהוות מכשיר פיננסי נגזר. הטבלאות נערכו בהתבסס על תזרימי 
המזומנים הבלתי מהוונים של ההתחייבויות הפיננסיות בהתבסס על המועד המוקדם ביותר 

  פרוע אותן.עשויה להידרש ל החברהבו 
  הטבלה כוללת תזרימים הן בגין ריבית והן בגין קרן:  

   
 8201בדצמבר  31ליום      

    
שנה 

    ראשונה
שנה 
  שניה

שנה   
  שלישית

שנה   
  רביעית

שנה   
  חמישית

  
  סה"כ

                          

הלוואות מתאגידים 
  ,76129    111,105   בנקאיים 

  
   --  

  
   --  

  
   --  

  
872,134  

  ,735110    --       --       --       --       73510,1    קבלנים וספקים 
  775,32    --       --       --       --      775,32    זכאים ויתרות זכות

  360,538    21,908    22,994    100,430    105,577    109,629    אגרות חוב 
                          
    250,358    135,388    100,430    22,994    21,908    920638,  

 
  7120בדצמבר  31ליום       

    
שנה 

  שנה שניה    ראשונה
  

  שנה שלישית
שנה   

  רביעית
  

  סה"כ
                      

הלוואות מתאגידים 
  764    798,61   לא צמודות  -בנקאיים 

  
28,543  

  
   --  

  
105,91  

  499,78    --       --       --       499,78    קבלנים וספקים 
  328,31    --       --       --       328,31    זכאים ויתרות זכות

  337,708    182,68    790,71    266,96    470,101    (*)אגרות חוב 
                      
    095,273    030,97    333,100    182,68    640,538  

  
 אגרות חוב סדרה ה' אגרות חוב סדרה ד',אגרות חוב סדרה ג',  (*) התחייבויות אלו מורכבות מאגרות חוב                  

  לעיל. 11באור לפרטים נוספים ראה הנושאות ריבית קבועה. 
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  אירועים לאחר תאריך הדיווח – 14באור 
  

 

  אלפי ש"ח. 4,200החליט דירקטוריון החברה על חלוקת דיבידנד בסך של  2019במרס,  19ביום   .א
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  פרטים וספים - דפרק 

  . 1970-ההפיה לתקות בחלק זה היה לתקות יירות ערך (דוחות תקופתיים ומיידיים), התש"ל

  מצ.מ.ח המרמן בע"  שם החברה:

  512531203     :מס' חברה ברשם החברות

  מען רשום:

  א)25(תקה 

  3665100מיקוד   ,225שר ת.ד 47התעשיה רחוב 

  

  טלפון:

  א)25(תקה 

04-9049999   

  

  פקסימיליה:

  א)25(תקה 

04-8214724  

  

  כתובת דוא"ל:

  א)25(תקה 

info@zhg.co.il  

  תאריך המאזן:

  )9(תקה 

  2018בדצמבר  31

  :הדוח תאריך

  )7-ו 1(תקות 

   2019 סבמר 19
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  פירעון מועדי לפי התחייבויות מצבת דוח -ד 9 תקה

דוח מצבת התחייבויות לפי מועדי פירעון המדווח בד בבד עם הדוח התקופתי של החברה לשת  ראה

8201.  

  רבעוייםהכולל רווח התמצית דוחות  -א 10תקה 

  .לדוח הדירקטוריון 6ראה סעיף  רבעויים של החברהכולל רווח הדו"חות לתמצית 

  בתמורת יירות הערך שימוש -ג 10תקה 

על להפקה של אגרות חוב (סדרה ה') של החברה. פרסמה החברה דוח הצעת מדף  2018ביולי  25ביום 

ש"ח ע" של אגרות חוב (סדרה ה'). התמורה (ברוטו)  84,295,000פי תוצאות המכרז הפיקה החברה 

המדף צייה החברה, כי  במסגרת דוח הצעת אלפי ש"ח. 84,295שהתקבלה מההפקה הסתכמה לסך של 

בכוותה להשתמש בכספי תמורת ההפקה, לשם מימון פעילותה השוטפת של החברה וכן לצורך פירעון 

מליון ש"ח לצורך  -11כון למועד זה החברה עשתה שימוש בסכום של כ .חובות והתחייבויות של החברה

  קעה בפיקדון בקאי. הושפעילותה השוטפת, בין היתר, לצורך השקעות בפרויקטים והיתרה 
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   4מהותיותקשורות  ובחברות ותרשימת השקעות בחברות ב - 11 תקה

   6והכסות מהן מהותיותקשורות הכסות של חברות בת וחברות  - 13 תקה

 שם החברה

הכולל (מותאם לתאריך הדוח על המצב הכספי)  (הפסד)  הרווח
הכסות (הוצאות) ריבית (תוך ציון מועדי  דיבידד ודמי יהול (באלפי ש"ח) "ח)ש(באלפי 

 התשלום)

 כולל אחר הפסד קי (הפסד) רווח

שתקבלו עד תאריך הדוח על המצב 
או תקופה  2018הכספי בגין שת 

שלאחר מכן (מותאם לתאריך הדוח על 
 המצב הכספי)

שתקבלו לאחר תאריך הדוח על 
המצב הכספי או שזכאית לקבל, 

או תקופה שלאחר  2018בגין שת 
  מכן (תוך ציון מועדי התשלום)

 מועד הדוח 31.12.2018

 )32( )133( -- -- 40 )15(  ק.צ.ה. ביה ותשתית בע"מ
  -- -- דיבידד 5,000 דמי יהול – 180דיבידד,  – 5,000 )7( 16,203  סיון ביצוע בע"מ

 12 50 -- --  -- 176  מלגם יהול כוח אדם בע"מ
  45  188  --   --  --  206  קבוצת אבן השוהם

 -- --  -- 550 -- 115  בע"מ 7ר.מ.ע. 
 9 37 -- -- -- )3,434( קיבולים כסים והשקעות שותפות רשומה

                                                      

  . לא כולל חברות שלמועד הדוח אין פעילות או חברות שאין מהותיות 4
 מיות של חברת ק.צ. שער העיר יהול ואחזקה בע"מ. התוים מתייחסים לדוחותיה המאוחדים. 100%-, אשר מחזיקה במהזכויות 50%-בשותפות רשומה, בה מחזיקה החברה  5
   .לא כולל חברות שלמועד הדוח אין פעילות או חברות שאין מהותיות 6

  כמות מיות  סוג המיה  שם החברה

סה"כ ערך 
קוב (בש"ח, 
אלא אם צויין 

  אחרת)

ערכם בדוח הכספי הפרד של 
  החברה (באלפי ש"ח)

יתרת אגרות החוב   שיעור ההחזקה
המצב  עלוההלוואות בדוח 

הכספי המותאם (באלפי 
  ש"ח) ועיקר תאיהן

  במיה
בהון 

המיות 
  המופק

  בכוח ההצבעה
בסמכות למות 

  דירקטורים

ק.צ.ה. ביה 
  ותשתית בע"מ

 -- 100%  100%  100%  100% 4,145 ש"ח 1  10,100 רגילה

 -- 50%  50%  50%  50%  30,415 ש"ח 1  500 רגילה  צוע בע"מסיון בי

מלגם יהול כוח 
  אדם בע"מ

 100%  100%  100%  100% )732( ש"ח 1  1,000 רגילה
  )הון(שטר  3,218

 ריבית - הלוואה 1,060
2.6%. 

 -- 50%  50%  50%  50%  4 ש"ח 1  60 רגילה  בע"מ 7ר.מ.ע. 
קבוצת אבן 

  השוהם
  -- 50%  50%  50%  50% 21,870  ש"ח 1  2,000  רגילה

קיבולים כסים 
והשקעות שותפות 

 5רשומה
 .2.6%ריבית  הלוואה 879  ל"ר  50%  ל"ר  ל"ר 13,650  ל"ר  ל"ר  ל"ר
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  מסחר בבורסה - 20תקה 

 .לעילג 10 תקה ראהאגרות חוב של החברה אשר רשמו למסחר ל ביחס לפרטים

   בחברה בכירה משרה ולושאי עיין לבעלי תגמולים - 21תקה 

כל אחד מחמשת בעלי התגמולים הגבוהים ביותר מבין ושאי המשרה הבכירה בשל , 2018שת לשל החברה  הכספיים בדוחות שהוכרו כפיתגמולים ה בדבר פרטיםלהלן 
בקשר עם שירותים שתו כבעלי תפקיד  בשליטתה וכן תגמולים לבעלי עיין בחברהבחברה , ואשר יתו לו בקשר עם כהותו בחברה או בחברה בשליטתהבחברה או 

  (בש"ח):   בחברה

    תגמולים אחרים                                                                                        )1(תגמולים בעבור שירותים  מקבל התגמוליםפרטי 

  תפקיד  שם
היקף 

  המשרה
שיעור החזקה בהון 

  התאגיד
  )7(מעק  שכר

דמי 
  יהול

דמי 
  ייעוץ

  ריבית  )2(אחר  עמלה
דמי 

  שכירות
  סה"כ  אחר

  1,192,915 -- -- --  176,473 -- -- 708,000 308,442  -- 5.52%(3)  מלאה  מכ"ל ודירקטור  חיים פייגלין 

  רן בן אברהם
משה למכ"ל 

  ייזום
 1,140,647 -- -- -- 124,205 -- -- 708,000 308,442  --  4.6%(4)  מלאה

  לוזון מרדכי
 משה למכ"ל

  תפעול 
 1,368,138 -- -- -- 118,628 -- -- -- 344,749  904,761  .%820  מלאה

   עדי פארי הרפז
משה למכ"ל 
כספים ופיתוח 

  עסקי
 1,281,792 -- -- -- 92,129 -- -- -- 337,566  852,097  0.09%  מלאה

  דוד אמור
כספים סמכ"ל 

  ומזכיר החברה
  1,126,587  --  --  --  97,381 -- -- --  240,929  788,277  0.1%  מלאה

  עיין בחברהתגמולים לבעלי 

 406,572    )6(דירקטורים

 1,031,697 -- -- -- 135,850  -- 624,000 271,847 -- 4.85(5)  מלאה  דירקטוריון"ר יו  אברהם בן אבי

 במוחי עלות לחברה. ) 1(
 מייצג סכומים בגין החזר הוצאות אש"ל והחזקת רכב. ) 2(
, ")תשתית צמח) בע"מ (להלן: "1996ופיתוח ( תשתית.מ.ח צ של המיות הון בכל פייגלין מר מחזיק בוסף. במישריןהחזקותיו של מר חיים פייגלין בטבלה זו מייצגות את החזקותיו במיות החברה  ) 3(

 .החברה של והפרע המופק מהוה 10.06%-בכ המחזיקה"מ בע עדי רובגיל של המיות מהון 50.005%-ב וכן החברה של והפרע המופק מהוה 2.78%-בכ המחזיקה
, ")בטליוןיזמות ויעוץ ארגוי בע"מ (להלן: " מהון המיות של בטליון 33.3%-בן אברהם ב רן במישרין. בוסף מחזיק מר החזקותיו של מר רן בן אברהם בטבלה זו מייצגות את החזקותיו במיות החברה ) 4(

 מהוה המופק והפרע של החברה. 11.31%-המחזיקה בכ
מהוה המופק  11.31%-מהון המיות של בטליון, המחזיקה בכ 33.3%-בן אברהם באבי במישרין. בוסף מחזיק מר  החזקותיו של מר אבי בן אברהם בטבלה זו מייצגות את החזקותיו במיות החברה ) 5(

 והפרע של החברה.
 .ברהםא בן ואבי אברהם בן רן, פייגלין חיים למעט ) 6(
הסכום מייצג מעק על פי וסחת  –ורן בן אברהם בן אברהם אבי  ,על פי מדייות התגמול של החברה וכן מעקים בשיקול דעת. ביחס לה"ה פייגלין בהתאם לוסחת מעק מדידהתוים מייצגים מעקים  ) 7(

בגובה של  2017וכן מעק בשיקול דעת בגין שת  2018הקבועה במדייות; ביחס למר לוזון והגב' פארי הרפז הסכומים מייצגים מעק על פי וסחת המעק המדיד בגין שת  2018המעק המדיד בגין שת 
 .דעת משכורות; ביחס למר אמור, הסכום מייצג מעק בשיקול 3
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  העסקה תאי פירוט

 זימון בדברמשלים שצורף לדוח מיידי  עסקה לדוח 1.5-ו 1.1 סעיפיםתשתית ראה  צמחלפירוט תאי העסקתו של מר חיים פייגלין בחברה באמצעות  – ודירקטור"ל מכ, פייגלין חיים מר
 ביואר 23 ביום שפורסם כפי") שליטה בעל תקות(להלן: " 2001 –), תשס"א בה שליטה בעל לבין חברה בין(עסקה  ערך יירות לתקות בהתאם החברה מיות בעלי של כללית אסיפה

  ). 2017-01-007930(אסמכתא:  2017

לדוח עסקה שצורף לדוח מיידי בדבר זימון אסיפה  1.5-ו 1.3 סעיפים ראה בטליון באמצעותבן אברהם  רןתאי העסקתו של מר  לפירוט – ודירקטור ייזום משה למכ"ל, אברהם ןב רן מר
  ).2017-01-007930(אסמכתא:  2017 ביואר 23 ביום שפורסם כפישליטה  בעלכללית של בעלי מיות החברה בהתאם לתקות 

לדוח עסקה שצורף לדוח מיידי בדבר זימון אסיפה כללית  1.5-ו 1.2 סעיפים ראה בטליון באמצעותבן אברהם  אביתאי העסקתו של מר  לפירוט – יו"ר דירקטוריון, אברהםן ב אבי מר
  ).2017-01-007930(אסמכתא:  2017 ביואר 23 ביום שפורסם כפישליטה  בעלשל בעלי מיות החברה בהתאם לתקות 

מר לוזון זכאי לשכר בע"מ.  ח אדםומכ"ל חברת מלגם יהול כתפעול משה למכ"ל בתפקיד  בחברה, במשרה מלאה, מר מרדכי לוזון מועסק  – משה למכ"ל תפעול, לוזון מרכדי מר
 24-מר לוזון זכאי ל. עבודה שת כל במהלך תשלומים בשי תשולם אשר, מלאה עבודה שת בכל וספת אחת משכורת לתשלוםבוסף, זכאי מר לוזון  ש"ח ברוטו. 48,000סך של חודשי ב

בכל  החברה ושאת. , המתאים לצורכי עבודתולרכב מסוג זה או שווה ערך פורד אדג'רכב מסוג וכן זכאי ל 1976-מחלה, התשל"וכהגדרתם בחוק דמי  מחלה לימיימי חופשה בשה ו
 3בגובה  דעת בשיקול מעק, התגמול ועדתאישורה של  לאחר אישר החברה דירקטוריון 2019 במרס 19 ביום  ההוצאות הכרוכות בשימוש ברכב (רישוי, ביטוח, דלק, תיקוים וכיו"ב).

   .החברה של התגמול למדייות בהתאם משכורות

לשכר זכאית . הגב' פארי הרפז ופיתוח עסקיכספים  מכ"ללרפז מועסקת במשרה מלאה בתפקיד משה הגב' עדי פארי ה – משה למכ"ל כספים ופיתוח עסקי, הגב' עדי פארי הרפז
טויטה ראב לרכב מסוג וימי חופשה בשה  21-יתר תאי העסקתה של הגב' פארי הרפז זהים לתאי העסקתו של מר לוזון למעט כי הגב פארי הרפז זכאית לש"ח ברוטו.  47,000של חודשי 

משכורות בהתאם  3בשיקול דעת בסך של ועדת התגמול, מעק אישורה של דירקטוריון החברה אישר לאחר  2019במרס  19. ביום ה, המתאים לצורכי עבודתלרכב מסוג זה או שווה ערך 4
   למדייות התגמול של החברה.

 1עד ליום  ש"ח ברוטואלפי  43של  בסךזכאי לשכר חודשי היה מר אמור  .כספים"ל סמכ בתפקיד מלאה במשרה מועסק אמור דוד מר – ומזכיר החברה ' דוד אמור, סמכ"ל כספיםמר
 21-, לעבודה שת כל במהלך תשלומים בשי תשולם אשר, מלאה עבודה שת בכל וספת אחת משכורת לתשלוםבוסף, זכאי מר אמור . אלפי ש"ח בחודש 45 -וממועד זה  2019ביואר 

בכל  . החברה ושאת, המתאים לצורכי עבודתולרכב מסוג זה או שווה ערךקיה סורטו רכב מסוג וכן זכאי ל 1976-כהגדרתם בחוק דמי מחלה, התשל"ו מחלה לימיימי חופשה בשה ו
  . ההוצאות הכרוכות בשימוש ברכב (רישוי, ביטוח, דלק, תיקוים וכיו"ב)

  שתי מעק

זימון לדיווח מיידי משלים בקשר עם למדייות התגמול של החברה אשר צורפה כספח א' פרק ג' ראה  –ללהם זכאים ושאי המשרה הבכירה בחברה מעקים שתיים לפרטים בדבר אופן 
  ).2017-01-007930(אסמכתא:  2017 ביואר 23אסיפה כללית של בעלי מיות החברה מיום 
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  : כדלקמןכמפורט כן ושאי המשרה המופיעים בטבלה שלעיל מחזיקים בכתבי שיפוי וכן מבוטחים בביטוח אחריות דירקטורים וושאי משרה  כמו

  : שיפוי כתבי

או  השעש הו או שיוציא עקב פעוללוסח כתב השיפוי, התחייבות החברה, בכפוף להוראות הדין, לשפות כל אחד מהדירקטורים בחברה בשל כל חבות או הוצאה, שתוטל עלי בהתאם
פעולה שעשה (או שימע מלעשות) לפי מועד כתב השיפוי,  לרבות, בחברה משרה ושאמשרה בחברה ובתוקף היותו  ושאשימע מלעשות) בתום לב, בעת כהותו כ או(או שמע  שיעשה
השיפוי מתייחס גם לפעילות של ושא המשרה בכל  כתבהשיפוי, או לכל הקשור בהם, במישרין או בעקיפין.  בבמישרין או בעקיפין לאחד או יותר מהאירועים המפורטים בכת ההקשור

פי כתבי ההתחייבות לשיפוי, לכל -סכום השיפוי שיתן עלחברה בת של החברה וכן לכל חברה בה מילא ושא המשרה תפקיד כלשהו מטעם החברה, אלא אם הקשר הדברים מחייב אחרת. 
בהתאם לדוחות הכספיים המאוחדים מההון העצמי של החברה,  25%, הוגבל לשיעור של ביכוי תשלומי תגמולי הביטוחמשרה (לרבות הדירקטורים) בחברה, במצטבר, למקרה, ושאי ה

  .המבוקרים האחרוים של החברה, כפי שהיו כון למועד תשלום השיפוי בפועל

   :משרה וושאי דירקטורים אחריות ביטוח

, בקרב חברות ביטוח עת באותה וי הביטוחי היו לחבויות שיוטלו על ושאי משרה בחברה, ויחולו על כל מעשה או מחדל שמקובל לבטח בהם ושאי משרה בתאי ביטוח מקובלים,הכיס
 10,000 –"ב, למקרה ולתקופה. סכום ההשתתפות העצמית של החברה הדולר אר מיליון 15 עד היוסכום הכיסוי הביטוחי  1.12.18-30.11.2019ובכפוף להוראות כל דין. תקופת הפוליסה: 

 למעט וכן"ב, ארה דולר 50,000-ל קבעה העצמית ההשתתפות בהן, בישראל בבורסה הסחרים החברה של הערך יירות שעיין החברה כגד המוגשות תביעות לגבי למעטדולר ארה"ב, 
 אלף 22החברה בגין הפוליסה האמורה היה בסך של עד  משלמתארה"ב. הפרמיה השתית אותה  דולר 35,000-ל קבעה העצמית ההשתתפות בהן, ובקדה"ב בארה המוגשות תביעות

   דולר ארה"ב.

  בתאגיד השליטהא. 21 תקה

) אבי בן אברהם; 2) בטליון; (1דוח זה, כל אחד מבעלי המיות המפורטים להלן מה על בעלי השליטה בחברה, מכוח הסכם בעלי המיות שבין בעלי מיות אלה: ( למועד
מכרה מורגן רימון וביוי  2017במרץ  2יצוין, כי ביום  .5תשתיתמח צ) 8(-ו"מ; בע עדי רובגיל) 7גלין; (יפי תהילה) 6יגלין; (י) חיים פ5) שלמה שרון; (4) רן בן אברהם; (3(

, שהייתה צד להסכם בעלי המיות האמור את מלוא החזקותיה במיות החברה בעסקה מחוץ לבורסה והחל ממועד זה חדלה להיות בעלת ")רימון מורגן(להלן: " בע"מ
יצוין, כי קבוצת פייגלין וקבוצת בן אברהם  ). 2017-01-018457(אסמכתא:  2.3.2017י מיום לפרטים ראה דיווח מיייד – מיות בחברה ובהתאם צד להסכם בעלי המיות

ליישום את עקרוות הסכם. שהין צד להסכם ממשיכות 

                                                      

חיים  -) קבוצת פייגלין 2בטליון, אבי בן אברהם, רן בן אברהם ושלמה שרון; ( -) קבוצת בן אברהם 1כדלקמן: (טתם המשותפת בחברה שתאיו העיקריים הים הסכם המסדיר את שלי חתםהאמורים בעלי המיות  בין   5
 קבוצההמיות יצביעו באסיפות הכלליות, אשר תכוסה לשם כך, עבור מיוי דירקטורים לדירקטוריון החברה כך שכל  בעליהצדדים להסכם  – דירקטוריוןבע"מ וצמח תשתית.  עדיפייגלין, תהילה פייגלין, רובגיל 

כי במקרה של הקצאות של מיות החברה  כן קבע, כמו"). המודדמהון המיות המופק של החברה (להלן: " 10%חזקה של ה, בגין כל הלמות דירקטור אחד, לפי בחירת ותהמחזיקה במיות גרעין השליטה, תהייה זכאי
ה, קבוצה המחזיקה במיות גרעין השליטה, לא ממימוש כאמור. בכל מקרלציבור ו/או המרה ו/או מימוש של יירות ערך המירים של החברה, יופחת המודד באופן יחסי לדילול שיבע כתוצאה מהקצאה ו/או מהמרה ו/או 

אותו הדירקטור ובמידת הצורך  יתפטרבאופן המחייב את הפסקת כהותו של אחד הדירקטורים מטעמה,  מהקבוצותחזקותיה של אחת הרקטוריון לדירקטוריון החברה. ירד שיעור תהיה זכאית למות יותר משי חברי די
חזקות בין הבעלי המיות קבע, כי לא יתן לצרף אחוזי  בהסכםאמור, לפי בחירתה. המיות פה אחד באסיפה הכללית על סיום כהותו של אחד מהדירקטורים שמיתה אותה קבוצה כ בעלייצביעו הצדדים להסכם 

ואסיפות  במיות גרעין השליטה, יצביעו, באופן משותף, בכל דבר ועיין בכל האסיפות הכלליות של החברה, לרבות אסיפות כלליות רגילות המחזיקיםבעלי המיות  – החלטותהקבוצות השוות לצורך מיוי דירקטורים. 
כל העברת מיות גרעין השליטה, למעט לעבר מורשה,  – בחברה מיות העברת על מגבלות) בישיבה מקדימה. לעילכלליות שלא מן המיין. בעלי המיות יתאמו את הצבעותיהם (לרבות לעיין מיוי דירקטורים, כמפורט 

  לעסקת מכר של מיות גרעין השליטה. תעשה בכפוף לזכות סירוב ראשון של יתר הצדדים ולזכות הצטרפות 
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  שליטה בעל עם עסקאות - 22תקה 

או במועד מאוחר  2016להלן פרטים, למיטב ידיעת החברה, בדבר כל עסקה עם בעל השליטה או שלבעל השליטה יש עיין אישי באישורה, אשר החברה התקשרה בה בשת 
  :במועד הדוח תקפהועד למועד הגשת הדוח או שהיא עדיין  2016לסוף שת 

 מועד  
  האישור

 האורגן פרטי
  המאשר

  הפיהפרטי הדוח אליו בוצעה ה  השליטה  בעל של האישי העיין  צדדי העסקה ומהותה  זהות

  ) לחוק החברות4(270עסקאות המויות בסעיף 

ומשמש  החברה"ל כמכ מכהן פייגלין חיים מר  התגמול ועדת  27.11.2016  .1
תאי העסקתו של מר חיים  לפירוטכדירקטור בה. 

פייגלין בחברה באמצעות צמח תשתית ראה דוח עסקה 
בדבר זימון אסיפה כללית משלים שצורף לדוח מיידי 

 ביואר 23 יוםבשל בעלי מיות החברה כפי שפורסם 
2017.  

צד לה.  וחיים פייגלין עיין אישי בהתקשרות לאור היות למר
לצמח תשתית עיין אישי באישור ההתקשרות לאור היותה 

ידי מר חיים פייגלין, שהיו בעל עין אישי כאמור -מוחזקת על
 היותם לאור בהתקשרות אישי עיין השליטה בעלי ליתרלעיל. 

  .המיות בעלי להסכם צד

לדוח עסקה שצורף  1.5-ו 1.1 סעיפים
בדבר זימון משלים לדוח מיידי 

ל בעלי מיות החברה אסיפה כללית ש
בהתאם לתקות יירות ערך (עסקה 
בין חברה לבין בעל שליטה בה), 

 בעל תקות(להלן: " 2001 –תשס"א 
 23 ביום שפורסם כפי") שליטה
-2017-01(אסמכתא:  2017 ביואר

007930.(  

 דירקטוריון  28.11.2016
   החברה

 האסיפה  5.2.2017
 של הכללית

 מיות בעלי
  החברה

מר אבי בן אברהם מכהן כיו"ר דירקטוריון החברה.   ועדת התגמול  27.11.2016  .2
לפירוט תאי העסקתו של מר אבי בן אברהם בחברה 
באמצעות בטליון ראה דוח עסקה שצורף לדוח מיידי 
משלים בדבר זימון אסיפה כללית של בעלי מיות 

  .2017ביואר  23 החברה כפי שפורסם ביום

למר אבי בן אברהם עיין אישי בהתקשרות לאור היותו צד לה. 
לבטליון עיין אישי באישור ההתקשרות לאור היותה מוחזקת, 

ידי ה"ה אבי בן אברהם ורן בן אברהם, שהים -בין היתר, על
 אישי עיין השליטה בעלי ליתרבעלי עין אישי כאמור לעיל. 

  .ותהמי בעלי להסכם צד היותם לאור בהתקשרות

לדוח עסקה שצורף  1.5-ו 1.2סעיפים 
לדוח מיידי משלים בדבר זימון 
אסיפה כללית של בעלי מיות החברה 

כפי  שליטה בעל לתקותבהתאם 
 2017ביואר  23שפורסם ביום 

  ).2017-01-007930(אסמכתא: 

דירקטוריון   28.11.2016
  החברה 

האסיפה   5.2.2017
הכללית של 
בעלי מיות 

  החברה

  ועדת התגמול  27.11.2016  .3

  

מר רן בן אברהם מכהן כמשה למכ"ל ומשמש 
כדירקטור בה. לפירוט תאי העסקתו של מר רן בן 
אברהם בחברה באמצעות בטליון ראה דוח עסקה 
שצורף לדוח מיידי משלים בדבר זימון אסיפה כללית 

ביואר  23של בעלי מיות החברה כפי שפורסם ביום 

למר רן בן אברהם עיין אישי בהתקשרות לאור היותו צד לה. 
לבטליון עיין אישי באישור ההתקשרות לאור היותה מוחזקת, 

ידי ה"ה אבי בן אברהם ורן בן אברהם, שהים -בין היתר, על
ליתר בעלי השליטה עיין אישי  בעלי עין אישי כאמור לעיל.

  ת.בהתקשרות לאור היותם צד להסכם בעלי המיו

לדוח עסקה שצורף  1.5-ו 1.3סעיפים 
בדבר זימון משלים לדוח מיידי 

אסיפה כללית של בעלי מיות החברה 
בהתאם לתקות בעל שליטה כפי 

דירקטוריון   28.11.2016 2017ביואר  23שפורסם ביום 
  החברה
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האסיפה   5.2.2017
הכללית של 
בעלי מיות 

  החברה

  ).2017-01-007930(אסמכתא:   .2017

-ו 26.3.2015  .4
18.5.2016  

וכן  רן בן אברהםוה"ה חיים פייגלין, אבי בן אברהם   וועדת תגמול  
גריהולץ המכהים כושאי משרה בחברה מתיה הגב' 

תקה לתאי כתב השיפוי ראה  –מחזיקים בכתבי שיפוי 
  לעיל.  21

לה"ה אבי בן אברהם, רן בן אברהם וחיים פייגלין עיין אישי 
פי כתבי -באישור ההתקשרות, לאור היותם מוטבים על

ההתחייבות לשיפוי. למר חיים פייגלין ולגב' תהילה פייגלין 
קרבת המשפחה לגב' מתיה עיין אישי בהתקשרות לאור 

לכתב שיפוי כאמור לעיל. לגב' תהילה פייגלין  תהזכאיגריהולץ 
. משפחה לחיים פייגליןהבהתקשרות גם לאור קרבת עיין אישי 

לצמח תשתית עיין אישי באישור ההתקשרות לאור היותה 
ידי מר חיים פייגלין, שהיו בעל עין אישי כאמור -מוחזקת, על

 לעיל. לבטליון עיין אישי באישור ההתקשרות לאור היותה
ידי ה"ה אבי בן אברהם ורן בן אברהם, -מוחזקת, בין היתר, על

  שהים בעלי עין אישי כאמור לעיל. 

  

-ו 15.4.2015
18.5.2016  

דירקטוריון 
  החברה

-ו 25.5.2015
30.6.2016  

האסיפה 
הכללית של 
בעלי מיות 

  החברה

כן ו רן בן אברהםוה"ה חיים פייגלין, אבי בן אברהם   ועדת התגמול   23.3.2017  .5
גריהולץ המכהים כושאי משרה בחברה  מתיההגב' 

מבוטחים בפוליסת אחריות דירקטורים וושאי משרה 
לתאי הפוליסה ראה  –אשר רכשה על ידי החברה 

  לעיל. 21תקה 

לה"ה אבי בן אברהם, רן בן אברהם וחיים פייגלין עיין אישי 
פי תאי -עלבאישור ההתקשרות, לאור היותם מוטבים 

הפוליסה. למר חיים פייגלין ולגב' תהילה פייגלין עיין אישי 
בהתקשרות לאור קרבת המשפחה לגב' מתיה גריהולץ אשר 
היה מוטבת על פי תאי הפוליסה כאמור לעיל. לגב' תהילה 
פייגלין עיין אישי בהתקשרות גם לאור קרבת המשפחה לחיים 

אישור ההתקשרות לאור פייגלין. לצמח תשתית עיין אישי ב
ידי מר חיים פייגלין, שהיו בעל עין אישי -היותה מוחזקת, על

כאמור לעיל. לבטליון עיין אישי באישור ההתקשרות לאור 
ידי ה"ה אבי בן אברהם ורן בן -היותה מוחזקת, בין היתר, על

  . אברהם, שהים בעלי עין אישי כאמור לעיל

  

לגמול שתי וגמול  תגריהולץ זכאי מתיה הגב'  ועדת תגמול   18.5.2016  .6
תקות השתתפות בישיבה, בגובה הסכום הקבוע ב

  הגמול.

למר חיים פייגלין ולגב' תהילה פייגלין עיין אישי בהתקשרות 
לצמח תשתית עיין גריהולץ.  לגב' מתיהלאור קרבת המשפחה 

ידי מר -אישי באישור ההתקשרות לאור היותה מוחזקת על
 בעלי ליתר. לעיל כאמור יייגלין, שהיו בעל עין אישחיים פ

 מהם אחד כל של היותו לאור בהתקשרות אישי עיין, השליטה
  .המיות בעלי להסכם צד

  

דירקטוריון   18.5.2016
  החברה 

7.  16.03.2016 
-ו

27.11.2016  

 עם המה, פייגלין חיים מר של בתו, פייגלין גיליהגב'   ועדת ביקורת 
מתאמת שיויי  בתפקיד מועסקת בחברה השליטה בעלי

 1דיירים בחברה, בהיקף העסקה מלא, בתוקף מיום 

למר חיים פייגלין עיין אישי בהתקשרות לאור קרבת המשפחה 
ההתקשרות  לצמח תשתית עיין אישי באישורלגב' גילי פייגלין. 

ידי מר חיים פייגלין, שהיו בעל עין -לאור היותה מוחזקת על
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17.03.2016 
-ו

28.11.2016  

דירקטוריון 
  החברה 

, וזאת בתמורה לשכר חודשי (ברוטו) בסך 2017ביואר, 
). 2017"ח (בתוקף ממשכורת חודש יואר ש 14,000של 
' גילי פייגלין זכאית להפרשות לקרן פסיה/ביטוח הגב

ע"ח פיצויים,  8.33%-ע"ח המעביד ו 6.5% -מהלים 
ע"ח המעביד. כמו  7.5%לקרן השתלמות מהשכר ברוטו 

כן, זכאית לרכב צמוד מהחברה לרבות דלק וטיפולים, 
  .לחוק בהתאםימי חופשה, מחלה ודמי הבראה  18

 בהתקשרות אישי עיין, השליטה בעלי ליתר. לעיל כאמור יאיש
  .המיות בעלי להסכם צד מהם אחד כל של היותו לאור

 האסיפה  5.2.2017
 של הכללית

 מיות בעלי
  החברה

התקשרה החברה עם צמח תשתית,  2014בחודש דצמבר   ועדת ביקורת  20.11.2014  .8
חברה בבעלות מר חיים פייגלין בהסכם במסגרתו 

צמח תשתית לחברה את כל זכויותיה, המחתה והעבירה 
חובותיה והתחייבויותיה על פי הסכמי קומביציה 

) 45%(והסכמי הלוואה בהם היא התקשרה, עבור עצמה 
) שאים קשורים לחברה 55%ובאמות עבור אחרים (

ו/או לבעלי השליטה בה עם בעלי זכויות במקרקעין 
הסכמי "-" והסכמי הקומביציה(לעיל ולהלן: "

", בהתאמה). בהתאם לתאי הסכמי ההלוואה
הקומביציה עם בעלי זכויות במקרקעין האמורים ועל 

המקרקעין שוא פי תוכית ביין עיר מפורטת החלה על 
 33-הסכמי הקומביציה, תהא זכאית צמח תשתית  ל

יחידות דיור שהוקצו  47יחידות דיור מתוך סך הכל 
לבעלי הקרקע בטבלת הקצאה ואיזון, אשר יוקמו כחלק 

יחידות דיור בישוב גי  352מפרויקט למגורים בן 
תקווה. בתמורה להמחאת והעברת זכויותיה, חובותיה 

לחברה כאמור לעיל, השיבה החברה והתחייבויותיה 
לצמח תשתית את מלוא הסכומים אשר שולמו בפועל 

ידה בגין הסכמי הקומביציה והסכמי ההלוואה, -על
כאשר סכומים אלה ושאים ריבית שתית בשיעור 

ולרבות סכומים  3.5%השווה לשיעור הפריים בתוספת 
שישולמו על ידי צמח תשתית בגין הסכמי הקומביציה 

כמי ההלוואות ובגין הסכם ההמחאה לאחר מועד והס
ההתקשרות. סך הכל השיבה החברה לצמח תשתית סך 

  מיליון ש"ח. 6.2של 

תשתית עיין אישי באישור ההתקשרות לאור היותה צד  לצמח
 לאורלה. למר חיים פייגלין עיין אישי באישור ההתקשרות 

 אישי עיין, השליטה בעלי ליתר. תשתית בצמח החזקתו
 בעלי להסכם צד מהם אחד כל של היותו לאור בהתקשרות

  .המיות

לפרטים וספים ראה דיווחים 
בובמבר  20מיידים של החברה מיום 

), 2014-01-200442(אסמכתא:  2014
 2014בדצמבר  8מיום 

), ומיום 2014-01-217287(אסמכתא:
-2014(אסמכתות:  2014בדצמבר  28

   ).2014-01-232242ו 01-232206
דירקטוריוו   20.11.2014

  החברה

אסיפת בעלי   28.12.2014
מיות של 

  החברה

, בן זוגה של הגב' מתיה גריהולץ, גריהולץ פיליפ מר  ועדת בקורת   27.12.2018  .9
דירקטורית בחברה ואחותו של מר חיים פייגלין, מכ"ל 
החברה ואשר מה על בעלי השליטה בה, מועסק 

 המצא שמש בבית" העיר"שער  קיון מהל בתפקיד

למר חיים פייגלין ולגב' תהילה פייגלין עיין אישי בהתקשרות 
לצמח תשתית עיין אישי . למר גריהולץלאור קרבת המשפחה 

ידי מר חיים -ההתקשרות לאור היותה מוחזקת עלבאישור 
, השליטה בעלי ליתר. לעיל כאמור יפייגלין, שהיו בעל עין איש
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  דירקטוריון  7.1.2019
 באמצעות שלה וספים ושותפים החברה בבעלות

שותפות רשומה (להלן:  –כסים והשקעות  קיבולים
 גריהולץ מר של לכהותו בתמורה"קיבולים"). 

 מר זכאי, משרה 70% של בשיעור, הקיון מהל בתפקיד
 באוגוסט 1 מיום החל, קיבולים מאת לקבל גריהולץ

 המצאת כגד"ח ש 23,000 של בסך תשלום 2018
 חברה לרכב גריהולץ מר זכאי, כן כמו. כדין חשבוית

  .בגיו שימוש הוצאות להחזר וכן"ח ש אלפי 140 בשווי

 להסכם צד מהם אחד כל של היותו לאור בהתקשרות אישי עיין
  .המיות בעלי

 האסיפה  12.2.2019
 של הכללית

 מיות בעלי
  החברה

  ) לחוק החברות4(270אין מויות בסעיף עסקאות אשר 

רן בן אברהם, גילי פייגלין, החברה התקשרה עם   ועדת בקורת  22.10.2015  .10
בהתקשרויות על פיהן ירכוש כל אחד אורית מזוריק ו

עם אותו מקימה החברה יחידת דיור בפרויקט מהם 
ראה לפרטים  - שותפים בהריה בסמיכות לחוף אכזיב

  .2015באוקטובר  25שפורסם ביום דוח מיידי 

למר רן בן אברהם עיין אישי בהתקשרות לאור היותו צד לה. 
למר חיים פייגלין עיין אישי בהתקשרות לאור קרבת המשפחה 

 אישי עיין, השליטה בעלי ליתרלגילי פייגלין ולאורית מזוריק. 
 בעלי להסכם צד מהם אחד כל של היותו לאור בהתקשרות

   .המיות

 2015באוקטובר  25דוח מיידי מיום 
  ).2015-01-140808(אסמכתא: 

דירקטוריון   22.10.2015
  החברה
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  משרה  וושאיהחזקות בעלי עיין  - 24תקה 

   
מיות 
  רגילות

אחוז בהון 
  ובהצבעה

  %  אג"ח סדרה ה    %   אג"ח סדרה ד  

           11.31%  2,046,250 ארגוי בע"מבטליון יזמות וייעוץ 

           4.85%  877,331 אבי בן אברהם
           4.60%  832,702 רן בן אברהם

     0.00%  4,970       עמית בן אברהם
           1.20%  217,066 שלמה שרון

           5.52%  999,944 פיגליןחיים 
           8.22%  1,487,798 תהילה פיגלין

           10.06%  1,820,537 רובגיל עדי בע"מ
           2.78%  503,021 ) ישראל בע"מ1996צ.מ.ח. תשתית ופיתוח (

     0.01%  13,500       עדי פיגלין 
           0.01%  1,251 אורית מזוריק פייגלין

           0.01%  1,704 גילי פיגלין
           0.66%  120,000 הראל השקעות בביטוח ושירותים ופיסים בע"מ

           0.09%  15,766 הראל תעודות סל
           8.95%  1,620,033 הראל עמיתים

     0.11%  237,127  0.00%  0 הראל קרות אמות
     0.00%  0       מדדים ותאגידבעל עיין מפיק מוצרי 

 23.7% 20,000,000 15.07%  33,239,142       הראל עמיתים אגח קוצרי
              1.07%  193,932  פיקס וסטרו
              0.00%  0  פיקס משתתף

              11.81%  2,137,566  קופות גמל -פיקס שותפות מיות ישראליות 
  4.16%  9,183,810  2.43%  5,363,084        פיקס שותפות אגח קורצי

        0.00%  0  0.15%  27,909  מפיק מוצרי מדדים ותאגיד בשליטתו -אקסלס 
  2.34%  5,162,000  3.71%  8,192,435        אקסלס קרות אמות

           4.53%  820,093  ילין לפידות החזקות בע"מ
 3.64% 3,066,969 15.72%  34,686,652  2.21%  399,992 ילין לפידות יהול קרות אמות בע"מ

           0.82%  148,164  מורדכי לוזון
           0.10%  18,873 דוד אמור

           0.09%  15,705 עדי פארי הרפז
           20.96%  3,793,827 סה"כ ציבור

  הון רשום, הון מופק ויירות ערך המירים -א 24תקה 

לדוחות   25וספים אודות הון רשום, הון מופק ויירות ערך המירים של החברה, ראה ביאור לפרטים
   .זה תקופתי בדוח הכללים, 8201בדצמבר  31של החברה ליום  המאוחדים הכספיים

    המיות בעלי מרשם -ב 24 תקה   

(מספר   2019 ביואר 6ראה דיווח מיידי של החברה מיום  מרשם בעלי המיות של החברה פרטים אודותל
  . )2019-01-002073אסמכתא 

  מען רשום -. א25תקה 

    3665100מיקוד   ,225שר ת.ד 47התעשיה  רחוב

     04-9049999  טלפון:

    04-8214724פקסימיליה: 

  info@zhg.co.ilכתובת דואר אלקטרוי: 
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   הדירקטורים של החברה - 26תקה 

  זה:  דוח למועד בחברה המכהים הדירקטורים בדבר פרטים להלן

  כפיר תמר  אהרון שרית  אברהם חרל"פ  מתיה גריהולץ  רן בן אברהם  חיים פייגלין   אבי בן אברהם  שם
  023579352  31874803  005077060  059235440  024434458  051953750  003278025  .ז.ת' מס

  26.12.1967  10.11.1974  8.11.1945  22.2.1965  9.7.1969  1.7.1953  8.10.1936  לידה תאריך
, תל 6קהילת סופיה   , תל אביב3אדם הכהן   , חיפה26יערות   דין-תלהמצאת כתבי בי ןמע

  אביב
, פתח 27יוסף קר   חיפה, 36 פילד

  תקווה
-, תל7שרגא פרידמן 

  אביב
גבעת  30 הולצברגשמחה 
 שמואל

  ישראלית  ישראלית  ישראלית  ישראלית וצרפתית  ישראלית  ישראלית  ישראלית   תיות
ועדת בקורת, ועדת   לא  ועדה לעייים שוטפים  ועדה לעייים שוטפים  ועדה לעייים שוטפים  דירקטוריון בועדת חברות

תגמול, הועדה לבחית 
 הדוחות הכספיים

ועדת ועדת בקורת, 
תגמול, הועדה לבחית 

  הדוחות הכספיים

, תגמול ועדת, בקורת ועדת
 הדוחות לבחית הועדה

 לעייים ועדה, הכספיים
  שוטפים

"צ או בלתי תלוי: אם כן, דח
האם בעל מומחיות חשבואית 

ופיסית או בעל כשירות 
האם  –"צ דחמקצועית, ואם 

  "צ מומחהדח

מומחיות דח"צ, בעלת   לא  לא   לא  לא  לא
  חשבואית ופיסית

דח"צ, בעלת מומחיות 
  חשבואית ופיסית.

, שלה בת חברה, החברה עובד
 בעל של או שלה קשורה חברה

  בה עיין

  לא  לא  לא  לא  משה למכ"ל  מכ"ל החברה  יו"ר דירקטוריון פעיל

התאריך שבו החל כהותו 
  כדירקטור

24.12.99  11.9.1997  
  

29.5.2007  18.5.2016  7.12.2010  30.6.2016  30.6.2016  

 תואר, מוסד(תחום,  השכלה
  )מקצועית תעודה או אקדמי

 –) Bscמהדס ביין (
  הטכיון 

 –) Bscמהדס ביין (
  הטכיון

הדסת תעשייה ויהול 
  אויברסיטת תל אביב –

 –בוגר מהל עסקים 
  ארה"ב  –אמריקן קולג' 

ראשון במדעי המדיה  תואר
וההתהגות, אויברסיטת חיפה. 

MBA  יוןיהול, טכבתעשייה ו
חיפה. מוסמך קורס הכשרת 
דירקטורים, אויברסיטת תל 

  אביב

בוגר כלכלה וחשבואות 
  אויברסיטת בר אילן –

 –מוסמך משפטים 
  ,אויברסיטת בר אילן

  רואה חשבון 

ראשון במהל  תואר
עסקים התמחות 

המסלול  – בחשבואות
האקדמי המכללה 
למהל. בעלת רישיון 

   בראיית חשבון

ראשון בכלכלה ומהל  תואר
אויברסיטת בר  –עסקים 

ר שי בכלכלת אאילן; תו
אויברסיטת בר  –עסקים 

  אילן

תעסוקה בחמש השים 
  האחרוות

יו"ר דירקטוריון פעיל 
  של החברה

סמכ"ל שיווק בחברה,   מכ"ל החברה
ייזום משה למכ"ל 

  בחברה 

מזכיר חברות קבוצת   "ןדל ושיווק תיווך
דוד לוביסקי בע"מ עד 

. 2014חודש ובמבר 
החל מחודש דצמבר 

  יועץ עצמאי  2014

מהלת  – 2011 – 2006
כספים באלקטרה דל"ן 

 2012בע"מ; החל משת 
מהלת פרקטיקה 
עצמאית בייעוץ פיסי 

  והשקעות פרטיות

סמכ"ל  –ועד היום  11/17
  חממת צ'גדו ישראל

 בי אייץ"ל מכ – 2014-5/2016 
"מ; בע החזקות ביו הדסית אל

 איק מדיקל טופספין"ל מכ
 יועצת, 2013 ועד 2012 משת

) BP&C( טכולוגיות במסחור
ועד היום ובכלל זה  1998משת 

Venture Partner ב-Infinity 

IP Bank 
התאגידים בהם משמש 

  דירקטור
גילתק עבודות תשתית 
בע"מ; ק.צ.ה. ביה 

 7ותשתית בע"מ; ר.מ.ע 
בע"מ;  1בע"מ; ק.צ.ה. 

 צמחבע"מ;  2ק.צ.ה 
המרמן בוטיק בע"מ; 
צבי המרמן השקעות 

) בע"מ; צבי המרמן 96(
  קבלן ביין בע"מ

גילתק עבודות תשתית 
בע"מ; ק.צ.ה. ביה 
ותשתית בע"מ; צ.מ.ח 

) 1996תשתית ופיתוח (
-סיוון בי ישראל בע"מ;

 7צוע בע"מ; ר.מ.ע 
בע"מ; רובגיל עדי 

יזום  -בע"מ; משפ 
ויהול פרויקטים בע"מ; 

 2בע"מ; ק.צ.ה  1ק.צ.ה. 
המרמן  צמחבע"מ; 

בוטיק בע"מ; פדום 
  שקר בע"מ

בטליון ייזמות ויעוץ 
ארגוי בע"מ; צבי 

 1996המרמן השקעות 
"מ; בע און ספוטבע"מ; 

  "מבע 7.מ.ע ר

, לסיכו "מבע קווליטאו    ל"ן בע"מהחזקות ד  סאמיט
בע"מ, דרבן השקעות 

  בע"מ

טן חברה "מ, בע תקשורת חלל
'יי.סי. ג"מ; בע לדלק

  "מ; בע'יס טכולוג
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   ושאי משרה בכירה של התאגיד  -א' 26תקה                      

מספר תעודת   שם ושא המשרה הבכירה
  זהות

תאריך תחילת   תאריך לידה
  כהוה

שממלא בחברה, התפקיד 
בחברת בת, בחברה קשורה 

  או בבעל העין

הוא בעל עיין בתאגיד  אם
או בן משפחה של ושא 

משרה בכירה אחר או של 
  הברבעל עין בח

לימודים/ תואר  מוסד
  אקדמי/תעודה מקצועית

יסיון עסקי בחמש השים 
  האחרוות

  

משה למכ"ל כספים   2012  1978  031720378  הרפז-פארי עדי
  ופיתוח עסקי

מהל עסקים ב שי תואר  לא
 תוארמאויברסיטת תל אביב; 

כלכלה ויהול ב ראשון
מהמכללה האקדמית של תל 

  יפו-אביב

משה למכ"ל כספים 
ופיתוח עסקי בחברה, 
  סמכ"ל כספים בחברה

סמכ"ל כספים ומזכיר   2009  1980  021388962  אמור דוד
   החברה

שי במהל  תואר"ח מוסמך, רו  לא
עסקים מאויברסיטת תל 

 בכלכלה ראשון תואראביב, 
 בראויברסיטת -וחשבואות

  אילן

 סמכ"ל כספים בחברה
חשב ומזכיר , ומזכיר החברה

  בחברה

;  תפעול משה למכ"ל  2009  1958  055427371  לוזון מרדכי
 של כדה חברה"ל מכ

  החברה

תואר ראשון ושי במשפטים   לא
מהקריה האקדמית קרית אוו, 

 המדיה מדעיבוגר 
   אביב-תל מאויברסיטת

משה למכ"ל תפעול, 
"ל מכ; ורכש תפעול"ל סמכ

  החברה של כדה חברה

תואר ראשון בכלכלה   לא  פימי מבקר  2007  1954  052755998  שפירא דיאל
אויברסיטת בר מוחשבואות 

  אילן

רואה חשבון, בעל משרד 
מבקר פים בחברות 

הסחרות בישראל, ארה"ב 
  ואירופה
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  רואה החשבון של החברה - 27תקה 

  .אביב תל, 48-46, מדרך מחם בגין )BDO( זיו האפטרואי החשבון של החברה הים: 

  המלצות והחלטות הדירקטורים - 29תקה 

 האסיפה הכללית והחלטותיהם שאין טעוות אישור האסיפהרים בפי והמלצות הדירקט  )א(
 הכללית בעייים המפורטים בתקת משה (א)

לבעלי המיות של החברה,  דיבידד חלוקת החברה דירקטוריון אישר 2018 סבמר 29ביום  .1
 . 2018 אפריל"ח, אשר שולם בחודש ש מליון 5של  בסך

 בסךלבעלי המיות של החברה, חלוקת דיבידד  החברה דירקטוריון אישר 2018במאי  28ביום  .2
 . 2018 יוי"ח, אשר שולם בחודש ש מליון 3של 

לבעלי המיות של החברה, חלוקת דיבידד  החברה דירקטוריון אישר 2018באוגוסט  29ביום  .3
 .2018 ספטמבר"ח, אשר שולם בחודש ש מליון 5.8של  בסך

לבעלי המיות של החברה, חלוקת דיבידד  החברה דירקטוריון אישר 2018 בובמבר 29ביום  .4
  .2017 דצמבר"ח, אשר שולם בחודש ש מליון 2.3של  בסך

החלטות האסיפה הכללית שתקבלו שלא בהתאם להמלצות הדירקטורים בעייים המפורטים   )ב(
 בתקה משה (א)

   אין

 מיוחדת כללית אסיפה החלטות  )ג(

מתן כתבי פטור וכן האסיפה הכללית של בעלי מיות החברה  אישרה 2018 ביוי 4 ביום .1
התחייבות מתוקת לשיפוי מראש, לדירקטורים וושאי משרה בכירה בחברה לרבות ושאי 

 . משרה המים על בעלי השליטה בחברה
את תאי העסקתו  ,החברה מיות בעלי של הכללית האסיפה אישרה 2019 בפברואר 12 ביום .2

 מר של ואחותו בחברה דירקטורית, גריהולץ מתיה' הגב של זוגה בןהולץ של מר פיליפ גרי
"שער  קיון מהל בתפקיד, בה השליטה בעלי על מה ואשר החברה"ל מכ, פייגלין חיים
 . שמש בבית" העיר

  חברההחלטות ה -א  29תקה 

  ושאי המשרה בחברה. לאישרה האסיפה הכללית העק כתבי פטור ושיפוי לכל 2018 ביוי 4ביום 

אישרה ועדת התגמול של החברה את התקשרות החברה בפוליסת ביטוח אחריות  2019 סבמר 17ביום 
   לעיל. 21לפרטי הפוליסה ראה תקה  –דירקטורים וושאי משרה 

  



                                                                                                                                                

1 

 

ב(א):9דוח שתי בדבר אפקטיביות הבקרה הפימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי לפי תקה   

  

התאגיד), אחראית לקביעתה והתקיימותה של בקרה  –(להלן  צ.מ.ח המרמן בע"מהההלה, בפיקוח הדירקטוריון של 

  פימית אותה על הדיווח הכספי ועל הגילוי בתאגיד.

  לעיין זה, חברי הההלה הם:

  

 ;מהל כללי חיים פייגלין, .1

  ;ופיתוח עסקי כספיםמשה למכ"ל , עדי פארי הרפז .2

  

הקיימים בתאגיד, אשר תוכו בידי המהל בקרה פימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי כוללת בקרות והלים 

הכללי וושא המשרה הבכיר ביותר בתחום הכספים או תחת פיקוחם, או בידי מי שמבצע בפועל את התפקידים 

האמורים, בפיקוח דירקטוריון התאגיד, אשר ועדו לספק מידה סבירה של בטחון בהתייחס למהימות הדיווח 

ות הדין, ולהבטיח כי מידע שהתאגיד דרש לגלות בדוחות שהוא מפרסם הכספי ולהכת הדוחות בהתאם להורא

  על פי הוראות הדין אסף, מעובד, מסוכם ומדווח במועד ובמתכות הקבועים בדין.

  

, בקרות והלים שתוכו להבטיח כי מידע שהתאגיד דרש לגלותו כאמור, השארהבקרה הפימית כוללת, בין 

לרבות למהל הכללי ולושא המשרה הבכיר ביותר בתחום הכספים או למי  צבר ומועבר לההלת התאגיד,

לאפשר קבלת החלטות במועד המתאים, בהתייחס לדרישת  כדישמבצע בפועל את התפקידים האמורים, וזאת 

  הגילוי.

  

טחון מוחלט יבשל המגבלות המביות שלה, בקרה פימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי איה מיועדת לספק ב

  שהצגה מוטעית או השמטת מידע בדוחות תימע או תתגלה.

  

הההלה, בפיקוח הדירקטוריון, ביצעה בדיקה והערכה של הבקרה הפימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי בתאגיד 

. הערכת אפקטיביות הבקרה הפימית על הדיווח הכספי והגילוי שביצעה הההלה בפיקוח והאפקטיביות שלה

 מאד כמהותיים אותם רואה התאגיד אשר העסקיים והתהליכים החשבוות וזיהוי מיפוי ה:הדירקטוריון כלל

 על בקרות כללו הפימית הבקרה רכיבי. שלהן האפקטיביות ובדיקת מפתח בקרות בחית וי,והגיל הכספי לדיווח

 בקרות ,הארגון ברמת בקרות ם,והגילויי הכספיים הדוחות של והכה עריכהת, חשבואי תקופה סגירת תהליכי

  ההכסות. ותהליך פרויקטים ייזום - מאד יםמהותי כיםתהלי על ובקרות המחשוב סביבת על

, הדירקטוריון וההלת ת האפקטיביות שביצעה הההלה בפיקוח הדירקטוריון כמפורט לעילבהתבסס על הערכ

 אהי 2018בדצמבר  31 ליום התאגיד הגיעו למסקה, כי הבקרה הפימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי בתאגיד

  אפקטיבית.
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  ):1ב(ד)(9הצהרת מהל כללי לפי תקה 

  הצהרת מהלים

  הצהרת מהל כללי

  

  , מצהיר כי:חיים פייגלין אי,

 ;הדוחות) –(להלן  2018התאגיד) לשת  –(להלן  צ.מ.ח המרמן בע"מבחתי את הדוח התקופתי של  )1( 

לפי ידיעתי, הדוחות אים כוללים כל מצג לא כון של עובדה מהותית ולא חסר בהם מצג של עובדה מהותית  )2( 

בהן כללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס שהחוץ כדי שהמצגים שכללו בהם, לאור הסיבות 

 ;לתקופת הדוחות

משקפים באופן אות, מכל הבחיות לפי ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוחות  )3( 

המהותיות, את המצב הכספי, תוצאות הפעולות ותזרימי המזומים של התאגיד לתאריכים ולתקופות 

 ;שאליהם מתייחסים הדוחות

, והדוחות הכספיים של התאגידת הביקורת וועדוגיליתי לרואה החשבון המבקר של התאגיד, לדירקטוריון ול )4( 

 ת ביותר לגבי הבקרה הפימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי:בהתבסס על הערכתי העדכי

את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפימית על   )א(

הדיווח הכספי ועל הגילוי העלולים באופן סביר להשפיע לרעה על יכולתו של התאגיד לאסוף, לעבד, 

פן שיש בו להטיל ספק במהימות הדיווח הכספי והכת הדוחות לסכם או לדווח על מידע כספי באו

 –הכספיים בהתאם להוראות הדין; וכן 

בה מעורב המהל הכללי או מי שכפוף לו במישרין או שכל תרמית, בין מהותית ובין שאיה מהותית,   )ב(

 ;ילוימעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד משמעותי בבקרה הפימית על הדיווח הכספי ועל הג

 אי, לבד או ביחד עם אחרים בתאגיד: )5( 

, או וידאתי קביעתם וקיומם של בקרות והלים תחת פיקוחי, המיועדים להבטיח קבעתי בקרות והלים  )א(

חות רתן בתקות יירות ערך (דושמידע מהותי המתייחס לתאגיד, לרבות חברות מאוחדות שלו כהגד

, בפרט אחרים בתאגיד ובחברות המאוחדות ידי , מובא לידיעתי על2010-"עכספיים שתיים), התש

 –במהלך תקופת ההכה של הדוחות; וכן 

קבעתי בקרות והלים, או וידאתי קביעתם וקיומם של בקרות והלים תחת פיקוחי, המיועדים להבטיח   )ב(

ות באופן סביר את מהימות הדיווח הכספי והכת הדוחות הכספיים בהתאם להוראות הדין, לרב

 י חשבואות מקובלים;בהתאם לכלל

ועל הגילוי, והצגתי בדוח זה את  הפימית על הדיווח הכספיהערכתי את האפקטיביות של הבקרה   )ג(

 מסקות הדירקטוריון והההלה לגבי האפקטיביות של הבקרה הפימית כאמור למועד הדוחות.

  

  אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין.

  

_________________  

    מהל כלליחיים פייגלין,           2019 במרס 19  
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  ):2ב(ד)(9הצהרת ושא המשרה הבכיר ביותר בתחום הכספים לפי תקה 

  הצהרת מהלים

  הצהרת ושא המשרה הבכיר ביותר בתחום הכספים

  

  כי: ה , מצהירעדי פארי הרפז אי,

התאגיד)  –(להלן  צ.מ.ח המרמן בע"מבחתי את הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוחות של  )1( 

 הדוחות); –(להלן  2018 לשת

לפי ידיעתי, הדוחות הכספיים והמידע הכספי האחר הכלול בדוחות אים כוללים כל מצג לא כון של עובדה  )2( 

בהן שי שהמצגים שכללו בהם, לאור הסיבות מהותית ולא חסר בהם מצג של עובדה מהותית החוץ כד

 היו מטעים בהתייחס לתקופת הדוחות;כללו אותם מצגים, לא י

לפי ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוחות משקפים באופן אות, מכל הבחיות  )3( 

ולתקופות המהותיות, את המצב הכספי, תוצאות הפעולות ותזרימי המזומים של התאגיד לתאריכים 

 שאליהם מתייחסים הדוחות;

התאגיד, והדוחות הכספיים של קורת ת הביוועדוגיליתי לרואה החשבון המבקר של התאגיד, לדירקטוריון ול )4( 

 בהתבסס על הערכתי העדכית ביותר לגבי הבקרה הפימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי:

הפימית על  את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה  )א(

הכספי האחר הכלול בדוחות, ככל שהיא מתייחסת לדוחות הכספיים ולמידע  הדיווח הכספי ועל הגילוי

העלולים באופן סביר להשפיע לרעה על יכולתו של התאגיד לאסוף, לעבד, לסכם או לדווח על מידע כספי 

באופן שיש בו להטיל ספק במהימות הדיווח הכספי והכת הדוחות הכספיים בהתאם להוראות הדין; 

 –וכן 

מעורב המהל הכללי או מי שכפוף לו במישרין או בה שכל תרמית, בין מהותית ובין שאיה מהותית,   )ב(

ימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי;מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד משמעותי בבקרה הפ 

 אי, לבד או ביחד עם אחרים בתאגיד: )5( 

קבעתי בקרות והלים, או וידאתי קביעתם וקיומם של בקרות והלים תחת פיקוחי, המיועדים להבטיח   )א(

חות רתן בתקות יירות ערך (דומהותי המתייחס לתאגיד, לרבות חברות מאוחדות שלו כהגד שמידע

ככל שהוא רלווטי לדוחות הכספיים ולמידע כספי אחר הכלול , 2010-"עכספיים שתיים), התש

מובא לידיעתי על ידי אחרים בתאגיד ובחברות המאוחדות, בפרט במהלך תקופת ההכה של בדוחות, 

 –הדוחות; וכן 

, המיועדים וקבעתי בקרות והלים, או וידאתי קביעתם וקיומם של בקרות והלים תחת פיקוח  )ב(

להבטיח באופן סביר את מהימות הדיווח הכספי והכת הדוחות הכספיים בהתאם להוראות הדין, 

 ות בהתאם לכללי חשבואות מקובלים;לרב

ככל שהיא מתייחסת הערכתי את האפקטיביות של הבקרה הפימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי,   )ג(

מסקותיי לגבי הערכתי כאמור  האחר הכלול בדוחות למועד הדוחות; לדוחות הכספיים ולמידע הכספי

 פי הדירקטוריון והההלה ומשולבות בדוח זה.לו אהוב

  ין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין.א

                           ______________________  

              ופיתוח עסקי םספיכ משה למכ"ל, פארי הרפז עדי                                                         2019 במרס 19
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  1תאגידי ממשל שאלון

  

 הדירקטוריון עצמאות

   
  כון 

  
 כון לא

1. 
 

 יותר. או חיצויים דירקטורים שי בתאגיד כיהו הדיווח שת בכל

  

 כאמור, ימים 90 על עולה איה חיצויים דירקטורים שי כיהו לא בה הזמן תקופת אם" כון" לעות יתן זו בשאלה
 כיהו לא בה) בימים( הזמן תקופת תצוין) כון לא/כון( שהיא תשובה בכל ואולם, החברות לחוק) 10)(ב.(א363 בסעיף

 בין הפרדה תוך, בדיעבד שאושרה כהוה תקופת גם זה ובכלל( הדיווח בשת יותר או חיצויים דירקטורים שי בתאגיד
  ): השוים החיצוים הדירקטורים

  .ימים 0': א דירקטור

  

  .ימים 0':  ב דירקטור

  

 2 :זה שאלון פרסום למועד כון בתאגיד המכהים החיצויים הדירקטורים מספר

  
 

                                                                 

  . 16.3.2014פורסם במסגרת הצעות חקיקה לשיפור הדוחות ביום  1



2 

  2/7:  זה שאלון פרסום למועד כון בתאגיד המכהים 3תלויים הבלתי הדירקטורים 2שיעור  .2

  

  : 5התאגיד 4בתקון שקבע תלויים הבלתי הדירקטורים שיעור

  

X טי לאקבעה לא( רלוו ון הוראהבתק.(  

 --  -- 

 בשת קיימו הם כי ומצא) תלויים הבלתי והדירקטורים( החיצויים הדירקטורים עם בדיקה ערכה הדיווח בשת .3
) תלויים והבלתי( החיצויים הדירקטורים של זיקה היעדר לעיין החברות לחוק) ו(-ו) ב(240 סעיף הוראת את הדיווח

   ).תלוי בלתי או( חיצוי כדירקטור לכהוה הדרשים התאים בהם מתקיימים וכן בתאגיד המכהים

 
 

 למעט( בעקיפין או במישרין, הכללי למהל 6כפופים אים, הדיווח שת במהלך בתאגיד כיהו אשר הדירקטורים כל .4
  ).לעובדים ציגות בתאגיד קיימת אם, עובדים ציג שהוא דירקטור

  עמדו שלא הדירקטורים שיעור יצוין  -) כאמור הכללי למהל כפוף הדירקטור, קרי" (כון לא" היה תשובתכם אם
, עדי פארי הרפז סמכ"ל כספים, , כפוף למכ"ל החברהכמשה למכ"למר רן בן אברהם , המכהן : האמורה במגבלה

 כפוף למכ"ל החברה.

  

                                                                 

  .3/8מספר מסוים מתוך הסך הכל. כך לדוגמה  -"שיעורבשאלון זה, " 2

 לרבות "דירקטורים חיצויים" כהגדרתם בחוק החברות. 3

  הוראות המפקח על הבקים). -"תקון" לרבות על פי הוראת דין ספציפית  החלה על התאגיד (לדוגמא בתאגיד בקאי  -לעין שאלה זו  4

 סעיף זה.חברת איגרות חוב איה דרשת לעות על  5

דירקטור) ו/או עובד בתאגיד המוחזק שבשליטת עצם כהוה כדירקטור בתאגיד מוחזק המצא בשליטת התאגיד, לא ייחשב כ"כפיפות", מאידך, כהות  דירקטור בתאגיד המכהן כושא משרה (למעט  -לעיין שאלה זו   6
  התאגיד ייחשב "ככפיפות" לעיין שאלה זו.  



3 

 ולא בדיון כחו לא, הישיבה של יומה סדר שעל עסקה באישור שלהם אישי עין של קיומו על שהודיעו הדירקטורים כל .5
  ):החברות לחוק) ב(278 סעיף לפי המתקיימות בסיבות הצבעה או/ו דיון למעט( כאמור בהצבעה השתתפו

   -"  כון לא" היה תשובתכם אם

 :סיפה) א(278 סעיף להוראות בהתאם ידו על מסוים ושא הצגת לשם זה היה האם

  ).המתאימה במשבצת   xלסמן יש(    לא �   כן �

:  א ק"בס כאמור בסיבות למעט בהצבעה  השתתפו או/ו בדיון כחו כאמור דירקטורים בהם הישיבות שיעור יצוין
 ._____  

 
 

 בישיבות כח לא, בתאגיד אחר בכירה משרה ושא או דירקטור שאיו), מטעמו מי או/ו קרובו לרבות( השליטה בעל .6
  . הדיווח בשת שהתקיימו הדירקטוריון

  

 משרה ושא או/ו דירקטוריון חבר שאיו מטעמו מי או/ו קרובו או/ו שליטה בעל, קרי" (כון לא" היה תשובתכם אם
 בישיבות וסף אדם כל וכחות לגבי הבאים הפרטים יצויו –) כאמור הדירקטוריון בישיבות כח בתאגיד בכירה

  :כאמור הדירקטוריון

  

  : _____.זהות

  

  ): _____.וקיים ככל( בתאגיד תפקיד

  

 ): _____.עצמו השליטה בעל איו שכח מי אם( השליטה לבעל הזיקה פירוט

 
 



4 

  ).המתאימה במשבצת   xלסמן יש(    לא   כן : ידו על מסוים ושא הצגת לשם זה היה האם

 וכחות: _____, ידו על מסוים ושא הצגת לשם הדיווח בשת שהתקיימו הדירקטוריון בישיבות 7וכחותו שיעור
  : _____אחרת

 ).שליטה בעל אין בתאגיד( רלווטי לא�

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                                 

  השליטה, קרובו ו/או מי מטעמו.תוך הפרדה בין בעל  7
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 הדירקטורים וכישורי כשירות

   
 כון

  
  כון לא

7.  
 

, בתאגיד הדירקטורים כלל של כהותם את מיידית לסיים האפשרות את המגבילה הוראה קיימת לא התאגיד בתקון

  . 8)מגבלה חשבת איה רגיל ברוב קביעה – זה לעיין( חיצויים דירקטורים שאים

   – יצוין) כאמור מגבלה קיימת, קרי" (כון לא" היה תשובתכם אם

 
 

   
  ._____ פרק הזמן שקבע בתקון לכהות דירקטור:  א.

 --  -- 

   
  ._____הרוב הדרוש שקבע בתקון לסיום כהותם של הדירקטורים:   ב.

 --  -- 

   
  ._____מין חוקי שקבע בתקון באסיפה הכללית לשם סיום כהותם של הדירקטורים:   ג.

 --  -- 

   
  ._____הרוב הדרוש לשיוי הוראות אלו בתקון:   ד.

 --  -- 

 התאגיד על החל הדין ובתחום התאגיד עסקי בתחום, חדשים לדירקטורים הכשרה תוכית לעריכת דאג התאגיד .8
 לתפקיד, השאר בין, המותאמת, מכהים דירקטורים להכשרת המשך תכית לעריכת דאג וכן, והדירקטורים

  . בתאגיד ממלא שהדירקטור

 )המתאימה במשבצת   x לסמן יש(    לא   כן : הדיווח בשת הופעלה התוכית האם יצוין -"כון" היה תשובתכם אם

  

                                                                 
  חברת איגרות חוב איה דרשת לעות על סעיף זה. 8
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 חשבואית מומחיות בעלי להיות שעליהם בדירקטוריון דירקטורים של דרש מזערי מספר קבע בתאגיד א. .9

  . ופיסית

 .2: שקבע המזערי המספר יצוין -" כון" היה תשובתכם אם

 
 

  - הדיווח שת במהלך בתאגיד שכיהו הדירקטורים מספר ב.

  . 3: 9ופיסית חשבואית מומחיות בעלי

  -- :10מקצועית כשירות בעלי

 למעט( ביותר המוך המספר של התון ייתן, הדיווח בשת כאמור הדירקטורים במספר שיויים שהיו במקרה
 .הדיווח בשת שכיהו סוג מכל דירקטורים של) השיוי מקרות ימים 60 של זמן בתקופת

 --  -- 

  .המיים משי חברים הדירקטוריון הרכב כלל הדיווח שת בכל א. .10

  : _____.האמור התקיים לא בו) בימים( הזמן פרק יצוין -" כון לא" היה תשובתכם אם

, ימים 60 על עולה איה המיים משי דירקטורים כיהו לא בה הזמן תקופת אם" כון" לעות יתן זו בשאלה
 משי דירקטורים בתאגיד כיהו לא בה) בימים( הזמן תקופת תצוין) כון לא/כון( שהיא תשובה בכל ואולם

 : _____.המיים

 
 

  : זה שאלון פרסום למועד כון התאגיד בדירקטוריון המכהים מין מכל הדירקטורים מספר  ב.

  : 3שים  4: גברים

 --   -- 

  

                                                                 
  .2005 –מקצועית), התשס"ו  לאחר הערכת הדירקטוריון, בהתאם להוראות תקות החברות (תאים ומבחים לדירקטור בעל מומחיות חשבואית ופיסית ולדירקטור בעל כשירות 9

   .9ר' ה"ש  10
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 (וכיוס אסיפה כללית) הדירקטוריון ישיבות

   
 כון

  
 כון לא

11.  
 

  א.
  הדיווח:  בשת כל רבעון במהלך שהתקיימו הדירקטוריון ישיבות מספר

  2  רבעון ראשון:
  3  שי:רבעון 

  5  רבעון שלישי:
  3  רבעון רביעי:

   

 --   -- 

  .ב
 בישיבות השתתפותו 11שיעור יצוין, הדיווח שת במהלך בתאגיד שכיהו הדירקטורים משמות אחד כל לצד

 במהלך שהתקיימו) להלן וכמצוין, חבר הוא בהן הדירקטוריון ועדות ישיבות לרבות - זה ק"בס( הדירקטוריון
  ): כהותו לתקופת ובהתייחס( הדיווח שת

   ).הדירקטורים מספר לפי וספות שורות להוסיף יש(

   

שיעור   שם הדירקטור
השתתפותו 

בישיבות 
  הדירקטוריון

  

 שיעור
 השתתפותו

           בישיבות
 ועדת

  13, 12ביקורת

 שיעור
 השתתפותו

  בישיבות
 הועדה
 לבחית
 הדוחות

                14כספיים

 שיעור
 השתתפותו

               בישיבות
 ועדת

                                  15תגמול

שיעור השתתפותו 
בישיבות ועדות 

דירקטוריון וספות 
ועדה לעייים 

   שוטפים

  

  100%  ----   ----   ----   100%  אבי בן אברהם

                                                                 
  . 2ר' ה"ש  11
  לגבי דירקטור החבר בוועדה זו. 12
 לבחית הדוחות הכספיים וכועדהתגמול  כועדת בוסףהביקורת של החברה משמשת  ועדת 13
 לגבי דירקטור החבר בוועדה זו. 14
 לגבי דירקטור החבר בוועדה זו. 15



8 

  100%  ----   ----   ----   100%  חיים פייגלין    
  

  

   
  

  100%  ----   ----   ----   100%  רן בן אברהם
  

  

   
  

  100%  100%  אברהם חרל"פ 
 ----  ---- 

 ----  
  

  

   
  

  ----   ----  ----   ----   100%  מתיה גריהולץ
  

  

   
  

  100%  100%  תמי כפיר
 ----  ---- 

100%  
  

  

   
  

  100%  100%  שרית אהרון
 ----  ---- 

 ----  
  

  

   
  

            
  

  

 המשרה וושאי הכללי המהל בידי התאגיד עסקי יהול לעיין לפחות אחד דיון הדירקטוריון קיים הדיווח בשת .12
  . עמדתם את להביע הזדמות להם ויתה וכחותם בלא, לו הכפופים
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 הדירקטוריון ראש ויושב הכללי המהל תפקידי בין הפרדה

   
 כון

  
  כון לא

13. 
 

  דירקטוריון. ר"יו בתאגיד כיהן הדיווח שת בכל

 60יתן לעות "כון" אם תקופת הזמן בה לא כיהן בתאגיד יו"ר דירקטוריון איה עולה על בשאלה זו 
 הזמן ) לחוק החברות), ואולם בכל תשובה שהיא (כון/לא כון) תצוין תקופת2א.(363ימים כאמור בסעיף 

  ימים. 0 :כיהן בתאגיד יו"ר דירקטוריון כאמור לא (בימים) בה

 

 
 

41.  
 

  מהל כללי. בתאגיד כיהן הדיווח שת לכב

ימים כאמור  90בשאלה זו יתן לעות "כון" אם תקופת הזמן בה לא כיהן בתאגיד מכ"ל איה עולה על 
 (בימים) בה הזמן ) לחוק החברות, ואולם בכל תשובה שהיא (כון/לא כון) תצוין תקופת6א.(363בסעיף 

  ימים. 0 :כיהן בתאגיד מכ"ל כאמור לא

 
 

15. 
בתאגיד בו מכהן יו"ר הדירקטוריון גם כמכ"ל התאגיד ו/או מפעיל את סמכויותיו, כפל הכהוה אושר  

  .16(ג) לחוק החברות121סעיף הוראות בהתאם ל

X טילא רלוו .(ה כאמורככל שלא מתקיים בתאגיד כפל כהו) 

 --  -- 

16. 
   הדירקטוריון. ר"יו של קרוב איו ל"המכ 

  –(קרי, המכ"ל הו קרוב של יו"ר הדירקטוריון)  כון"לא אם תשובתכם היה "
 

 

 --  --   ._____תצוין הקרבה המשפחתית בין הצדדים:   א.

  ב.

     :17(ג) לחוק החברות121בהתאם לסעיף  כהוה אושרהה

 --  -- 

                                                                 

  (ד) לחוק החברות.121אישור בהתאם לסעיף  –בחברת איגרות חוב  16
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  כן � 

  לא �

  במשבצת המתאימה)   x(יש לסמן 

17.  
 

  . , למעט כדירקטורבתאגידבכירה מכהן כמכ"ל או כושא משרה  איובעל שליטה או קרובו 

  לא רלווטי (בתאגיד אין בעל שליטה). �

  

  

 הביקורת ועדת 

   
 כון

  
 כון לא

18. 
 

 - בשת הדיווח כיהן לא הביקורת בועדת
  

  קרובו. או השליטה בעל  א.

  לא רלווטי (בתאגיד אין בעל שליטה). �
  

 

 
  הדירקטוריון. ר"יו  ב.

  

 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

 (ד) לחוק החברות.121אישור בהתאם לסעיף  –בחברת איגרות חוב  17
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  בשליטתו. תאגיד בתאגיד או בידי השליטה בעל ידי על או התאגיד ידי על המועסק דירקטור  ג.
  

 

  קבע. דרך שירותים בשליטתו תאגיד בתאגיד או השליטה לבעל או לתאגיד הותן דירקטור  ד.
  

 

  השליטה. בעל על דירקטור שעיקר פרסתו  ה.

  לא רלווטי (בתאגיד אין בעל שליטה). �
  

 

19.  
 

בשת הדיווח בישיבות  לא כחמי שאיו רשאי להיות חבר בוועדת ביקורת, ובכלל זה בעל שליטה או קרובו, 

  . (ה) לחוק החברות115בהתאם להוראות סעיף ועדת הביקורת, למעט 

 
 

20. 
 

 חברי של רוב היה הדיווח בשת שהתקיימו הביקורת ועדת ישיבות בכל החלטות ולקבלת לדיון חוקי מין

  . חיצוי דירקטור היה לפחות מהם ואחד תלויים בלתי דירקטורים היו הוכחים רוב כאשר, הועדה

 : _____. כאמור הדרישה התקיימה לא בהן הישיבות שיעור יצוין  -" כון לא" היה תשובתכם אם

 
 

 וכחות ובלא המבקר החשבון ורואה הפימי המבקר בוכחות לפחות אחת ישיבה הדיווח בשת קיימה הביקורת ועדת .21

 .התאגיד של העסקי ביהול ליקויים לעיין, הוועדה חברי שאים בתאגיד משרה ושאי של

 
 

 לבקשת או/ו הועדה ר"יו באישור זה היה, הועדה חבר להיות רשאי שאיו מי כח בה הביקורת ועדת ישיבות בכל .22

  ). קרובו או שליטה בעל שאיו התאגיד ומזכיר המשפטי היועץ לגבי( הועדה

  

 
 

 בקשר התאגיד עובדי של בתלוות הטיפול אופן לגבי הביקורת ועדת שקבעה הסדרים בתוקף היו הדיווח בשת .23

 .כאמור שהתלוו לעובדים שתיתן ההגה ולגבי עסקיו ביהול לליקויים
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 המבקר החשבון רואה של עבודתו היקף כי דעתה את היחה )הכספיים הדוחות לבחית הועדה או/ו( הביקורת ועדת  .24

  .ראויים  וסקירה ביקורת עבודת ביצוע לשם אותים היו, הדיווח בשת הכספיים לדוחות ביחס טרחתו ושכר

  
 

  

 הכספיים הדוחות לאישור המקדימה הועדה) בעבודתה - הועדה לבחית הדוחות הכספיים (להלן  תפקידי

   
 כון

  
 כון לא

 הדיון לקראת הועדה המלצות להעברת סביר כזמן הדירקטוריון קבע אותו) בימים( הזמן פרק יצוין  .א  .25

  .2: הכספיים הדוחות לאישור  בדירקטוריון

-- -- 

  

  .ב
 לאישורהדיון בדירקטוריון בין מועד העברת ההמלצות לדירקטוריון למועד בפועל מספר הימים שחלפו 

  : הכספיים הדוחות

      2 דוח רבעון ראשון:

                                2דוח רבעון שי: 

                            2 דוח רבעון שלישי:

                                        2 דוח שתי:

  
_____  

  
_____ 
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העברת טיוטת הדוחות הכספיים לדירקטורים למועד הדיון בדירקטוריון מספר הימים שחלפו בין מועד   ג.

  לאישור הדוחות הכספיים:

   11דוח רבעון ראשון: 

                               5דוח רבעון שי: 

  10דוח רבעון שלישי: 

  9 דוח שתי:

    

 התאגיד של הכספיים הדוחות דוו בה, והדירקטוריון הועדה ישיבות בכל השתתף התאגיד של המבקר החשבון רואה   .26

  .הדיווח בשת הכללות לתקופות המתייחסים

  : ______השתתפותו שיעור יצוין", כון לא" היה תשובתכם אם

  
 

27.  
     להלן: המפורטים התאים , כלועד לפרסום הדוח השתי התקיימו בכל שת הדיווח הבועד

  
    .(במועד הדיון בועדה ואישור הדוחות כאמור) מספר חבריה לא פחת משלושה  א.

 

  
  ב.

  

  כהות חברי ועדת ביקורת). (ג) לחוק החברות (לעין-ב) ו(115בה כל התאים הקבועים בסעיף  התקיימו
  

 

  
    יו"ר הועדה הוא דירקטור חיצוי.  ג.

 

  
    כל חבריה דירקטורים ורוב חבריה דירקטורים בלתי תלויים.   ד.

 

לכל חבריה היכולת לקרוא ולהבין דוחות כספיים ולפחות אחד מהדירקטורים הבלתי תלויים הוא בעל   ה.  
    מומחיות חשבואית ופיסית.  
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 תגמול ועדת 

 
  
 כון

  
 כון לא

 הדיון במועד( רוב בה היוו החיצויים והדירקטורים חברים שלושה לפחות, הדיווח בשת, מתה הועדה  .28

  ).בועדה

 ).דיון התקיים לא( רלווטי לא �

  
 

 בדבר כללים( החברות לתקות בהתאם הים הדיווח בשת הגמול ועדת חברי כל של והעסקתם כהותם תאי   .29

       .2000-ס"התש), חיצוי לדירקטור והוצאות גמול

  

 
 

 -  הדיווח בשת כיהן לא התגמול בועדת  .30
  

  
    חברי הוועדה תו הצהרה עובר למיוים.  ו.

 

  
  ז.

בלתי המיין החוקי לדיון ולקבלת החלטות בוועדה היה רוב חבריה ובלבד שרוב הוכחים היו דירקטורים 
    תלויים ובהם דירקטור חיצוי אחד לפחות.

 

  
יצוין ביחס לאיזה דוח (תקופתי/רבעוי) אם תשובתכם הה "לא כון" לגבי אחד או יותר מסעיפי המשה של שאלה זו, 

  ._____: התקיים שלא התאי וכןלא התקיים התאי האמור 
-- -- 
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  .קרובו או השליטה בעל  .א

  ).שליטה בעל אין בתאגיד( רלווטי לא �

  
 

  .הדירקטוריון ר"יו  .ב 
  

 

  .בשליטתו תאגיד בידי או בתאגיד השליטה בעל ידי על או התאגיד ידי על המועסק דירקטור  .ג
  

 

  .קבע דרך שירותים בשליטתו תאגיד או בתאגיד השליטה לבעל או לתאגיד הותן דירקטור  .ד
  

 

  .השליטה בעל על פרסתו שעיקר דירקטור  .ה

  ).שליטה בעל אין בתאגיד( רלווטי לא �

  
 

31.     

 מהם מי כי הועדה ר"יו קבע אם למעט, התגמול ועדת בישיבות הדיווח בשת כחו לא קרובו או שליטה בעל

  .מסוים ושא הצגת לשם דרש

 

 

32.   

 או עסקה לאישור) ג)(1)(1ג(272-ו) 3)(ג(272), ג(א267 סעיפים לפי בסמכותם שימוש עשו לא והדירקטוריון התגמול ועדת
  . הכללית האסיפה של התגדותה למרות, תגמול מדייות
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  – יצוין" כון לא" הה תשובתכם אם

  : ______כאמור שאושרה העסקה סוג

  : ______ הדיווח בשת בסמכותם שימוש עשה בהן הפעמים מספר

  

  מבקר פים

 

  
 כון

  
 לא כון

   .בתאגיד הפימי המבקר על הארגוי הממוה הוא התאגיד ל"מכ או הדירקטוריון ר"יו .33
  

  . הדיווח בשת העבודה תכית את אישרו הביקורת ועדת או הדירקטוריון ר"יו .34

  

 2015בשים יישום המלצות דוחות בקורות ) 1(בוסף, יפורטו ושאי הביקורת בהם עסק המבקר הפימי בשת הדיווח: 

  במשבצת המתאימה).   x(יש לסמן  כוח אדם ישראלי) 2; (2017 –

  

  

  שעות 240): 18בשעות( הדיווח בשת בתאגיד הפימי המבקר העסקת היקף .35
--  -- 

                                                                 

  כולל שעות עבודה שהושקעו בתאגידים מוחזקים ובביקורת מחוץ לישראל, ולפי העיין.  18
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     .הפימי המבקר בממצאי) בדירקטוריון או הביקורת בועדת( דיון התקיים הדיווח בשת
  

 עם מהותיים עסקיים קשרים מקיים איו וכן מטעמו מי או מבקר ח"רו, קרובו, בתאגיד עין בעל איו הפימי המבקר .36

  .  בשליטתם תאגידים או קרובו, בו השליטה בעל, התאגיד

  
  

 

 עיין בעלי עם עסקאות

 

  
 כון

  
 לא כון

37.   

 .יהול שירותי לו ותן או התאגיד ידי-על מועסק איו) שבשליטתו חברה לרבות( קרובו או השליטה בעל

   – יצוין) יהול שירותי לו ותן או התאגיד ידי על מועסק קרובו או השליטה בעל, קרי" (כון לא" היה תשובתכם אם

 באמצעות או/ו שבשליטתם חברות לרבות( התאגיד ידי-על המועסקים) השליטה בעל לרבות( הקרובים מספר -

  .   :(4יהול חברות

  : בדין הקבועים האורגים בידי אושרו כאמור היהול שירותי או/ו העסקה הסכמי האם  -

X כן  

  לא �
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  )המתאימה במשבצת   x לסמן יש(

 ). _____.שליטה בעל אין בתאגיד( רלווטי לא �

38. 

 

  

  ).יותר או אחד בתחום( התאגיד של פעילותו בתחום וספים עסקים אין השליטה לבעל, התאגיד ידיעת למיטב

 :19בו השליטה ובעל התאגיד בין פעילויות לתיחום הסדר קבע האם יצוין –" כון לא"  היה תשובתכם אם

   כן �

X  לא  

  )המתאימה במשבצת   x לסמן יש(

 ).שליטה בעל אין בתאגיד( רלווטי לא �

 
 

      תמי כפיר: הביקורת ועדת יו"ר              אבי בן אברהם: הדירקטוריון ר"יו

 

                                                                 

  לפרק תיאור עסקי התאגיד.  3לפרטים ראה סעיף  - קבוצת בן אברהם ויחידי קבוצת פייגלין קיימים הסדרי תיחום פעילות יחידי בין החברה לבין 19
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  סיון ביצוע בע"מ
  
  
  
  2018 דצמברב 13דוחות כספיים ליום 
  
  
  

  ה ת ו כ ן
  
  

                

 עמוד 

  
 2   דוחות כספיים שנתיים - דוח רואה החשבון המבקר 

  
 3 צ.מ.ח המרמן בע"מבקשר לתשקיף מדף של  מכתב רואה חשבון המבקר

    
 4-5 דוחות על המצב הכספי

  
  6   דוחות על הרווח הכולל

  
 7 דוחות על השינויים בהון העצמי

  
 8-9 דוחות על תזרימי המזומנים

  
  10-47  באורים לדוחות הכספיים

 
  
  
  

  
  
  
  

 -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -  -   
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  דוח רואי החשבון המבקרים לבעלי המניות
  של      

  סיון ביצוע בע"מ   
  
  

בדצמבר  31החברה) ליום  –ביקרנו את הדוחות על המצב הכספי המצורפים של חברת סיון ביצוע בע"מ (להלן 
ואת הדוחות על הרווח הכולל, השינויים בהון העצמי ותזרימי המזומנים לכל אחת משלוש השנים  2017 - ו 2018

. דוחות כספיים אלה הינם באחריות הדירקטוריון וההנהלה של החברה. 2018בדצמבר, 31בתקופה שהסתיימה ביום 
  אחריותנו היא לחוות דיעה על דוחות כספיים אלה בהתבסס על ביקורתנו.

      
      

(דרך  , לרבות תקנים שנקבעו בתקנות רואי חשבוןבישראל ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים
. על פי תקנים אלה נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה 1973 - פעולתו של רואה חשבון), התשל"ג 

להשיג מידה סבירה של ביטחון שאין בדוחות הכספיים הצגה מוטעית מהותית. ביקורת כוללת בדיקה מידגמית של 
ת גם בחינה של כללי החשבונאות שיושמו ראיות התומכות בסכומים ובמידע שבדוחות הכספיים. ביקורת כולל

ושל האומדנים המשמעותיים שנעשו על ידי הדירקטוריון וההנהלה של החברה וכן הערכת נאותות ההצגה בדוחות 
  הכספיים בכללותה. אנו סבורים שביקורתנו מספקת  בסיס נאות לחוות דעתנו.

  
הבחינות המהותיות, את המצב הכספי של החברה מכל  נאות,  באופן  לדעתנו, הדוחות הכספיים הנ"ל  משקפים 

ואת תוצאות פעולותיה, השינויים בהון העצמי ותזרימי המזומנים שלה לכל אחת  2017 - ו  2018בדצמבר  31לימים 
  ).IFRSדיווח כספי בינלאומיים (  בהתאם לתקני 2018בדצמבר  31משלוש השנים בתקופה שהסתיימה ביום 

  
  
  
  
  
  

  
  שורץ, לרנר, דובשני ושות'                   

  רואי חשבון                    
  

   2019 במרס 18חיפה,      
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  2019 במרס 18
  
  
  

    לכבוד

  סיון ביצוע בע"מ ("החברה") 

  

  

  2018מכתב הסכמה בקשר לתשקיף מדף של צ.מ.ח. המרמן בע"מ מחודש אוגוסט הדון: 
  

  

   תשקיףל בהקשרשלנו המפורט להלן  הדוחמסכימים להכללה (לרבות בדרך של הפנייה) של הננו להודיעכם כי אנו 

  :2018מדף מחודש אוגוסט 

  

 2017- ו 2018בדצמבר  31 לימים של החברה הכספיים על הדוחות 2019במרס  18 מיום המבקר החשבון רואה דוח

 .2018בדצמבר  31ולכל אחת משלוש השנים בתקופה שהסתיימה ביום 

  

 

  

  

  בכבוד רב,   

  

  שורץ, לרנר, דובשני ושות'
 חשבון רואי        



 סיון ביצוע בע"מ
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  דוחות על המצב הכספי

  
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  

  .הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

        
 דצמברב 13ליום       
      2018 2017 
 אלפי ש"ח    באור  
        

        נכסים שוטפים
        

 86,675 654,112    5   מזומנים ושווי מזומנים
 25,893 415,25    6   השקעות לזמן קצר

 7,532 ,7007    7  לקוחות
 7,836 678,4    8  חייבים ויתרות חובה

  459  751    9   לזמן קצר הלוואות
  2,824  --           נכסי מיסים שוטפים

  28,204  171,41    10  מביצוע עבודות בניההכנסות לקבל 
        
      369,192 159,423 
        

        ם לא שוטפיםנכסי
        

  050,1  451,1    11  תואחר בחברותהשקעה 
 3,107 106,4    12  רכוש קבוע

        
      557,5 4,157 
        
      926,197  163,580  
        



 וע בע"מסיון ביצ
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  דוחות על המצב הכספי

  
  
  

 בדצמבר 31ליום        
       2018 2017 
 ש"חאלפי     באור   
         

        התחייבויות שוטפות
        

  96,554  108,216   13  קבלנים וספקים
  3,191  4,727   14  זכאים ויתרות זכות

  11,089  13,392   15   הפרשות
  --     4,406       מיסים לשלם

 13,837 4,755   10  התחייבויות מביצוע עבודות בניה
       
      135,496 124,671 
        

        לא שוטפותהתחייבויות 
        

  288  312   16   התחייבויות בשל הטבות לעובדים
  182  1,287   17   מסים נדחים 

       
     1,599 470 
        
     20  הון 

       
 1 1     הון מניות

 38,438 60,830     יתרת רווח
       
     60,831 38,439 
       
       
     197,926  163,580 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.באורים המצורפים מהווים חלק ה
  
  

  
      2019מרס ב 18

 
 

 דוד אמור  חיים פייגלין  סיון ברקוביץ  תאריך אישור הדוחות הכספיים
 סמנכ"ל כספים  דירקטור  מנכ"ל ודירקטור  
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  הרווח הכוללעל  תדוחו
  
  

    
   לשנה שהסתיימה ביום

  בדצמבר 31
    2018  2017  2016  

 ש"ח (פרט לנתוני רווח למניה)אלפי    באור  
         

  371,993   325,733   ,731402    ביצוע עבודותהכנסות מ 

         

 359,003  304,282  908,352  21  עלות העבודות שבוצעו 

         

 12,990  21,451  823,49    רווח גולמי 

         

 6,004  7,286  ,2657  א'22  הוצאות הנהלה וכלליות 

 )100(  23  --   ב'22  , נטואחרות הוצאות (הכנסות) 

           

 7,086  14,133  558,42    רווח תפעולי 

         

 )152(  )186(  )753(  ג'22  מימון הוצאות 

 87  315  333  ד'22  הכנסות מימון 

          

 7,021  14,262  138,42    רווח לפני מיסים על ההכנסה 

         

 ,7651  3,451  731,9  17  על הכנסה מיסים 

         

 5,256  10,811  407,32      רווח נקי 

         

         (לאחר השפעת המס) כולל אחר הפסד

         

 מכן לאחר מחדש יסווגו שלא סכומים
  :הפסד או לרווח

 
      

          

 להטבה תוכניות בגין אקטואריהפסד 
  , נטו ממסמוגדרת

 
 )15(  )30(  )14( 

          

 5,242  10,781  392,32     סה"כ רווח  כולל

         

רווח נקי למניה המיוחס לבעלי מניות 
  החברה (בש"ח)

 
      

         

 5,256  10,811  407,32    רווח נקי בסיסי ומדולל

  
  
  
  
  

  .הכספייםמהדוחות  הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד
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7 

 

  בהוןהשינויים על  דוחות
  
  

 
  סה"כ  יתרת רווח  הון מניות  
  אלפי ש"ח  
        

  38,439  438,38   1   2018בינואר,  1יתרה ליום 
           

   )10,000(   )00010,(   --     דיבידנד לבעלי מניות החברה
           

  32,407         407,32   --      רווח נקי
   )15(   )15(   --     הפסד כולל אחר

           
   32,392     392,32   --     סה"כ רווח כולל

           
  60,831    830,60  1  2018, בדצמבר 31יתרה ליום 

            
            

  30,658  30,657   1   2017בינואר,  1יתרה ליום 
           

   )3,000(   )3,000(   --     דיבידנד לבעלי מניות החברה
           

  10,811         1110,8   --      רווח נקי

   )30(   )30(   --     הפסד כולל אחר

           
   10,781     10,781   --     סה"כ רווח כולל

           

  38,439    38,438  1  2017, בדצמבר 31יתרה ליום 

     
 

  
 

   
            

  28,416  28,415   1   2016בינואר,  1יתרה ליום 
           

   )3,000(   )3,000(   --     ברהדיבידנד לבעלי מניות הח
           

  5,256         5,256   --      רווח נקי
   )14(   )14(   --     הפסד כולל אחר

           
   5,242     5,242   --     סה"כ רווח כולל

           
  30,658   30,657  1  2016, בדצמבר 31יתרה ליום 

  
  
  
  
  
  

  .רד מהדוחות הכספייםבלתי נפהבאורים המצורפים מהווים חלק 
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  תזרימי מזומניםעל  דוחות

  
  

  
  ביום שהסתיימה לשנה

  בדצמבר 31

  2018  2017  2016 

 אלפי ש"ח   

       :שוטפת מפעילות מזומנים תזרימי

        

 5,256  10,811  407,32  נקי רווח

        
מפעילות  מזומנים תזרימי להצגת הדרושות התאמות
       :שוטפת

       :והפסד רווח לסעיפי התאמות

       

 1,619  1,497  ,3071  פחת

 63  )58(  1,109    שינוי במסים נדחים, נטו

 )100(  32   --    , נטוקבוע רכוש ממימוש הפסד (רווח) הון

  --   )9(  )42(   ריבית בגין הלוואה שניתנה

 1  3  5   נטו ,לעובדים הטבות בשל בהתחייבויות שינוי
ערך ניירות ערך סחירים הנמדדים בשווי  )עלייתירידת (

 )1(  )238(  563    ההוגן דרך רווח והפסד, נטו

       

   942,2  1,227  1,582 

       :והתחייבויותבסעיפי נכסים  שינויים

       

 1,443  )1,356(  )168(  בלקוחות(עלייה)  ירידה

 )6,464(  )3,662(  5,982    חובה ויתרות יםבחייב )עלייהירידה ( 

 )17,590(  37,297  )12,967(  הקמה בחוזיבהכנסות לקבל מעבודות  )עלייהירידה (

 13,980  1,392  196,10   לקבלנים ולספקים בהתחייבויות עלייה

 6,948  708  8,245   בהפרשותבזכאים ו עלייה
  

 )9,243(  8,221   )9,082(  חוזי הקמהעלייה (ירידה) במקדמות ממזמיני עבודות ב

        

   206,2  42,600  )10,926( 

       

 )4,088(  54,638   555,37   שוטפת (ששימשו לפעילות) מפעילות שנבעו נטו מזומנים
  
  
  
  
  
  
  
  
  

    
  .ות הכספייםהבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוח
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  תזרימי מזומניםדוחות על 
  

  
  ביום שהסתיימה שנהל

  בדצמבר 31

  2018  2017  2016 

 ש"חאלפי    

       השקעה מפעילות מזומנים תזרימי

        

 )156(  )397(  )840(  קבוע רכוש רכישת

 100  122   --   קבוע רכושממימוש  תמורה

  --   )1,050(  )351(   השקעה בחברה אחרת

  --   )450(  )300(   מתן הלוואה לזמן קצר

  --   )10,494(   --     והפסד רווח דרך הוגן בשווי הנמדדים ניירות ערך סחירים רכישת

 495  754  )85(   משיכת (הפקדת) פקדונות מתאגידים בנקאיים, נטו

       

 439  ),51511(  )576,1(  השקעה) לפעילותששימשו שנבעו מפעילות ( נטו מזומנים

       

       מימון ותמפעיל מזומנים תזרימי

       

 )3,000(  )3,000(  )00010,(   ששולם לבעלי מניות החברה דיבידנד
       

 )3,000(  )3,000(  )10,000(  מימון  לפעילותששימשו  נטו מזומנים
       

 )6,649(  40,123  979,25  מזומנים ושווי במזומנים(ירידה)  עלייה
       

 53,201  46,552  675,86  השנהומנים לתחילת מזומנים ושווי מז יתרת
       

 46,552  86,675  654,112  השנהמזומנים ושווי מזומנים לסוף  יתרת
  

       פעולה מהותית שלא במזומן
        

 --   --   1,466  רכישת רכוש קבוע באשראי

        
       מידע נוסף על תזרימי מזומנים -נספח א'

        
       :מזומנים ששולמו במשך התקופה עבור

   
 11  --   11  ריבית

   
 4,123  4,232  4,231  מסים על ההכנסה

       

       מזומנים שהתקבלו במשך התקופה עבור: 
   

 75  37  229  ריבית

  --      --     3,020   מסים על ההכנסה
  
  
  
  

  .ת הכספייםבלתי נפרד מהדוחוהבאורים המצורפים מהווים חלק 
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   באורים לדוחות הכספיים 
  

  כללי  - : 1באור 
  

"החברה") הינה חברה הרשומה בישראל. המען הרשמי של החברה הינו  –בע"מ (להלן  ביצועסיון   א.
  , נשר.47רחוב התעשייה 

  

 עוסקת בביצוע עבודות קבלניות בפרויקטים בתחום הנדל"ן.  החברה   .ב

 

קבלנים לפי חוק רישום קבלנים לעבודות הנדסה בנאיות, רשומה כקבלן מורשה בפנקס ה החברה  .ג
",  המאפשר לה 5- ובהתאם, היא רשאית לבצע עבודות הנדסה קבלניות בסיווג "ג 1969-תשכ"ט

 לעסוק בעבודות בניה בהיקף כספי בלתי מוגבל.
  

 הגדרות  .ד

 
  בדוחות כספיים אלה:

 
  בע"מ סיוון ביצוע - החברה                       

 

 IAS 24 -כהגדרתם ב - ם קשורים צדדי 
 

כהגדרתם בתקנות ניירות ערך (עריכת דוחות כספיים שנתיים),   -  בעלי עניין ובעלי שליטה 
  .2010- התש"ע

  

, כפי שמפרסמת הלשכה המרכזית תשומות הבניהמדד  - מדד 
 לסטטיסטיקה.

  
  

  עיקרי המדיניות החשבונאית   -: 2אור ב
  

ת להלן יושמה בדוחות הכספיים בעקביות, בכל התקופות המוצגות, למעט המדיניות החשבונאית המפורט
  אם נאמר אחרת.

  

  בסיס הצגת הדוחות הכספיים  .א
  

  ). IFRS -הדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לתקני דיווח כספי בינלאומיים (להלן 
  

דרך  הדוחות הכספיים של החברה ערוכים על בסיס העלות, למעט: מכשירים פיננסיים בשווי הוגן
  רווח או הפסד; נכסים בשל הטבות לעובדים והתחייבויות בשל הטבות לעובדים; הפרשות.

  
  החברה בחרה להציג את דוח רווח והפסד לפי שיטת מאפיין הפעילות.

  
בעת הכנת הדוחות הכספיים, נדרשת ההנהלה להסתייע באומדנים חשבונאיים קריטיים. כמו כן 

תהליך יישום עיקרי המדיניות החשבונאית. הנושאים בהם נדרש מההנהלה להפעיל שיקול דעת ב
נדרש שיקול דעת משמעותי ונדרש להסתייע באומדנים, אשר יש להם השפעה מהותית על סכומים 

  .3שהוכרו בדוחות הכספיים, מפורטים בבאור 
  

  תקופת המחזור התפעולי  ב.
  

עקב  ס לביצוע עבודות בניה.בהתייחתקופת המחזור התפעולי הרגיל של החברה אינה עולה על שנה 
כך כוללים הרכוש השוטף וההתחייבויות השוטפות פריטים המיועדים והצפויים להתממש בתוך 

  תקופת המחזור התפעולי הרגיל של  החברה.
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  באורים לדוחות הכספיים 
  
  
  המשך - עיקרי המדיניות החשבונאית   -: 2אור ב
  

  מטבע הפעילות ומטבע ההצגה  .ג
  
  

  של הדוחות הכספיים הינו ש"ח.והפעילות מטבע ההצגה 
  

  פריטים כספיים צמודי מדד  .ד
  

 -(להלן  תשומות הבניהנכסים והתחייבויות כספיים הצמודים על פי תנאיהם לשינויים במדד 
"המדד") מותאמים לפי המדד הרלבנטי, בכל תאריך דיווח, בהתאם לתנאי ההסכם. הפרשי ההצמדה 

  .רווח או הפסדנזקפים ל הנובעים מהתאמה כאמור
  

  שווי מזומנים  .ה
  

שווי מזומנים נחשבים השקעות שנזילותן גבוהה, הכוללות פקדונות בתאגידים בנקאיים לזמן קצר 
 שתקופתם המקורית אינה עולה על שלושה חודשים ממועד ההשקעה ,אשר אינם מוגבלים בשעבוד

מהווים חלק מניהול או שעולה על שלושה חודשים אך הם ניתנים למשיכה מיידית ללא קנס, ו
  .החברההמזומנים של 

  

 השקעות לזמן קצר  .ו
  

פקדונות  וכן  השקעות לזמן קצר כוללות ניירות ערך סחירים הניתנים למימוש בטווח המידי
   בשימוש ומשועבדים.המוגבלים 

  

 הכרה בהכנסה  .ז
  

  

  מן:כדלק הינה בהכנסה הכרה בגין 2016 , בדצמבר 31 ליום עד שיושמה החשבונאית המדיניות
  

כאשר הן  ניתנות למדידה באופן מהימן, צפוי שההטבות  הרווח הכולל בדוח עלההכנסות מוכרות 
הכלכליות הקשורות לעסקה יזרמו לחברה וכן העלויות שהתהוו או שיתהוו בגין העסקה ניתנות 
למדידה באופן מהימן. ההכנסות נמדדות על פי שוויה ההוגן של התמורה בעסקה בניכוי הנחות 

  ריות.מסח
  להלן הקריטריונים הספציפיים בדבר הכרה בהכנסה לגבי סוגי ההכנסות הבאים:

  
   

  פי חוזי הקמה- הכרה בהכנסה מעבודות על
    

שיעור ההשלמה נקבע פי שיטת שיעור ההשלמה. -פי חוזה הקמה מוכרת על-ההכנסה מעבודות על
מים כל התנאים להכרה . כל עוד לא מתקייעל בסיס העלות בפועל מול העלות הכוללת החזויה

פי חוזה הקמה, מוכרת הכנסה בגובה עלויות שהוצאו, אשר השבתן צפויה -בהכנסה מעבודות על
)PROBABLE ("שיטת מרווח אפס"). כאשר צפוי הפסד מהחוזה, מלוא ההפסד מוכר מיידית ללא (

  קשר לשיעור ההשלמה
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  המשך – מדיניות החשבונאיתעיקרי ה   -: 2אור ב
  

 2017בינואר  1מדיניות הכרה בהכנסה החל מיום  -הכרה בהכנסה  .ז
 

הכנסות ) IFRS 15( 15את תקן דיווח כספי בינלאומי  החברהמיישמת  2017בינואר  1החל מיום 
על הדוחות  IFRS 15. בדבר השפעת היישום לראשונה של "התקן") –(להלן  מחוזים עם לקוחות

  .להלן יח'סעיף  אההכספיים ר
  

רווח או הפסד כאשר השליטה בנכס או בבהתאם לתקן, הכנסות מחוזים עם לקוחות מוכרות 
רות מועברות ללקוח. הכנסה נמדדת ומוכרת לפי שווי הוגן של התמורה שצפויה להתקבל יבש

כרת בהתאם לתנאי החוזה, בניכוי הסכומים שנגבו לטובת צדדים שלישיים (כגון מסים). הכנסה מו
רווח או הפסד עד למידה שצפוי שההטבות הכלכליות יזרמו לחברה, וכן ההכנסה והעלויות, אם ב

  רלוונטי, ניתנות למדידה מהימנה.  

החברה נדרשת לקבוע את מחיר העסקה בנפרד לכל חוזה עם לקוח. בעת הפעלת שיקול דעת זה, 
הנחות, קנסות, שינויים, מעריכה את ההשפעה של כל תמורה משתנה בחוזה, בהתחשב ב חברהה

   תביעות, קיומו של רכיב מימון משמעותי בחוזה וכן תמורה שלא במזומן.

בקביעת ההשפעה של התמורה המשתנה, החברה משתמשת בדרך כלל בשיטת "הסכום הסביר 
ביותר" המצוינת בתקן, לפיה מחיר העסקה נקבע בהתחשב בסכום היחיד שהוא הסביר ביותר 

החברה כוללת סכומים של תמורה משתנה, רק אם צפוי  .ורה אפשריים בחוזהבתחום של סכומי תמ
ברמה גבוהה שביטול משמעותי בסכום ההכנסות שהוכרו לא יתרחש כאשר אי הודאות הקשורה 

  להשתנות התמורה תתברר לאחר מכן.

החברה מספקת שירותי אחריות ללקוחותיה, וזאת בהתאם להוראות חוק או  חוזיה,במסגרת 
למקובל בענף. במרבית החוזים של החברה, שירותי האחריות ניתנים על ידה על מנת  בהתאם

, האחריות אינה נוסף שניתן ללקוח. בהתאם לכך להבטיח את טיב העבודה שבוצעו ולא כשירות
מכירה החברה בדוחותיה הכספיים בהפרשה לאחריות בהתאם  מהווה מחויבות ביצוע נפרדת ולכן

  .IAS 37להוראות 
  

הנדרשות להתקיים על מנת להכיר  החברהן הוראות ספציפיות בדבר הכרה בהכנסות של להל
  בהכנסה:

  

  הכנסות מביצוע פרויקטים בתחום הבנייה   
      

בהתאם לחוזים עם לקוחות בתחום זה, ביצועי החברה יוצרים או משפרים נכס אשר נשלט על ידי 
יצוע פרויקטים מוכרת לאורך זמן. מרבית הלקוח תוך כדי יצירתו או שיפורו, ולפיכך ההכנסה מב

הפרויקטים בתחום זה הינם לתקופות של שנתיים עד שלוש שנים. מחיר העסקה כולל תמורה 

של  ) שלא יתרחש היפוך של סכום משמעותיHighly probableצפוי ברמה גבוהה (אם משתנה רק 
קדמות הביצוע החברה . לצורך מדידת התאי הודאות תתבררהכנסה מצטברת שהוכרה במועד בו 

לדעתה משקפת בצורה הנאותה ביותר את קצב  ) אשרInput methodמיישמת את שיטת התשומות (
  העברת הסחורות או השירותים ללקוח.

החברה מטפלת בשינוי חוזה כהתאמה של החוזה הקיים אם יתרת השירותים לאחר שינוי החוזה 
אחת אשר מקוימת באופן חלקי במועד שינוי אינם מובחנים ולכן מהווים חלק ממחויבות ביצוע 

החוזה. השפעת השינוי על מחיר העסקה ועל מידת ההתקדמות לקראת קיום מלא של מחויבות 
מועד שינוי החוזה, כלומר על בסיס ) בגידול או קיטון בהכנסות( הביצוע מוכרת כתיאום להכנסות

דדים, החברה ממשיכה להכיר במקרים בהם שינוי החוזה טרם אושר על ידי הצ .עדכון מצטבר
בהכנסות בהתאם לחוזה הקיים, ללא התחשבות בשינוי החוזה, עד למועד ששינוי החוזה מאושר 

   .ויוצר או משנה זכויות ומחויבויות חדשות או קיימות הניתנות לאכיפה משפטית
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  
  המשך – עיקרי המדיניות החשבונאית   -: 2אור ב
  

 המשך - 2017בינואר  1מדיניות הכרה בהכנסה החל מיום  -בהכנסההכרה   .ז

לצורך בחינת קיום רכיב מימון משמעותי בחוזה בחרה החברה ליישם הקלה מעשית שבתקן ולפיכך 
את סכום התמורה בגין רכיב המימון כאמור, כאשר במועד ההתקשרות בחוזה צפוי  מתאינה מתא

מועד אספקת השרות לא תעלה על שנה. במקרים של תקופה שבין מועד קבלת התשלום לבין הש
קבלת מקדמות לזמן ארוך (מעל שנה) בגין שירות עתידי אותו מספקת החברה, צוברת החברה ריבית 

 קיים בחוזה רכיב מימון משמעותי כאשרבגין המקדמות לאורך תקופת ההתקשרות הצפויה וזאת 
  בית שנצברה, כהכנסה.החברה מכירה ברי ,כהגדרתו בתקן. עם מימוש המקדמות

  
עלויות קיום החוזה כוללת עלויות ישירות מזוהות ועלויות עקיפות משותפות אשר ניתן ליחסן   

בסיס העמסה מתאים. במקרים מסוימים בהם פי במישרין לחוזה, המוקצות בין הפרויקטים על 
צופה להשיב את לחברה לא קיים אומדן מהימן למדידת תוצאות מחויבות הביצוע, אך החברה עדיין 

עלויות שהוצאו ("שיטת ההעלויות שהתהוו לקיום אותה מחויבות ביצוע, מוכרת הכנסה בגובה 
החברה . רווח או הפסד באופן מיידיבמרווח אפס"). במקרים בהם צפוי הפסד בפרויקט, הוא מוכר 

  בבחינת קיומו של חוזה בו גלום הפסד. IAS 37מיישמת את עקרונות תקן 
  
  

 רכוש קבוע  .ח
  

פריטי הרכוש הקבוע מוצגים לפי העלות בתוספת עלויות רכישה ישירות, בניכוי פחת שנצבר ואינם 
כוללים הוצאות לצורך תחזוקה שוטפת. העלות כוללת חלקי חילוף וציוד עזר המשמשים את הרכוש 

  הקבוע.
     

הפחת מחושב בשיעורים שנתיים שווים על בסיס שיטת הקו הישר לאורך תקופת החיים 
  ימושיים של הנכס כדלקמן:.הש

 

 % 

  
  20 מכונות וציוד

 )33%(בעיקר    6-33 ריהוט וציוד משרדי
 15 כלי רכב

  
אורך החיים השימושיים, שיטת הפחת וערך השייר של כל נכס נבחנים לפחות בכל סוף שנה 

  ולהבא.- והשינויים מטופלים כשינוי אומדן חשבונאי באופן של מכאן
  

פסקת כמוקדם מבין המועד בו הנכס מסווג כמוחזק למכירה לבין המועד שבו הפחתת הנכסים מו
  הנכס נגרע. 

  
נכס נגרע מהדוחות הכספיים במועד המכירה או כאשר לא צפויות עוד הטבות כלכליות מהשימוש 
בנכס. רווח או הפסד מגריעת הנכס (המחושב כהפרש בין התמורה נטו מהגריעה והעלות המופחתת 

  ים) נכלל ברווח או הפסד בתקופה בה נגרע הנכס.בדוחות הכספי
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  באורים לדוחות הכספיים  
  

  המשך – עיקרי המדיניות החשבונאית   -: 2אור ב
  

 מסים על ההכנסה  .ט

 
מסים על ההכנסה בדוח על רווח והפסד כוללים מסים שוטפים ומסים נדחים. תוצאות המס בגין 

, למעט אם הן מתייחסות לפריטים הנזקפים הרווח הכולל מסים שוטפים או נדחים נזקפות לדוח על
  להון. במקרים אלה השפעת המס אף היא נזקפת לסעיף המתייחס בהון.

  

 מסים שוטפים   .1
  
  

חבות בגין מסים שוטפים נקבעת תוך שימוש בשיעורי המס וחוקי המס שחוקקו או אשר 
ת בקשר לחבות המס חקיקתם הושלמה למעשה, עד לתאריך הדיווח, וכן התאמות נדרשו

  לתשלום בגין שנים קודמות.
  

  מסים נדחים   .2
  
  

לבין  הכספייםמסים נדחים מחושבים בגין הפרשים זמניים בין הסכומים הנכללים בדוחות 
. מסים נדחים המיוחסים לפריטים הנזקפים לרווח הסכומים המובאים בחשבון לצורכי מס

  ברווח כולל אחר או בהון. כולל אחר או להון, נזקפים אף הם לסעיף המתייחס
  

יתרות המסים הנדחים מחושבות לפי שיעור המס הצפוי לחול כאשר מסים אלה ייזקפו 
או להון, בהתבסס על חוקי המס שחוקקו או אשר  ד, לרווח כולל אחרסעל רווח והפלדוח 

. סכום המסים הנדחים בדוח רווח והפסד ם הושלמה למעשה עד לתאריך הדיווחחקיקת
הדיווח, למעט בגין שינויים המיוחסים לפריטים  בתקופתהשינויים ביתרות הנ"ל מבטא את 

  .הנזקפים לרווח כולל אחר או להון
  

בכל תאריך דיווח נכסי מסים נדחים נבחנים ובמידה שלא צפוי ניצולם הם מופחתים.  
הפרשים זמניים (כגון הפסדים מועברים לצורכי מס) בגינם לא הוכרו נכסי מסים נדחים 

  נבחנים ובמידה שניצולם צפוי מוכר נכס מס נדחה מתאים. 
  

נכסי מסים נדחים והתחייבויות מסים נדחים מוצגים בדוח על המצב הכספי כנכסים לא 
שוטפים והתחייבויות לא שוטפות, בהתאמה. מסים נדחים מקוזזים אם קיימת זכות חוקית 

דחים מתייחסים לאותה ישות לקיזוז נכס מס שוטף כנגד התחייבות מס שוטפת והמסים הנ
  החייבת במס ולאותה רשות מס.

  

 ירידת ערך נכסים לא פיננסיים  .י
  
בוחנת את הצורך בבחינה של ירידת של נכסים לא פיננסיים כאשר ישנם סימנים כתוצאה  חברהה

  השבה.- מאירועים או שינויים בנסיבות המצביעים על כך שהשווי הפנקסני אינו בר
   

ההשבה שלהם, - פנקסני של הנכסים הלא פיננסיים עולה על הסכום ברבמקרים בהם השווי ה
ההשבה הינו הגבוה מבין שווי הוגן בניכוי - ההשבה שלהם. סכום בר-מופחתים הנכסים לשווי בר

עלויות מכירה ושווי שימוש. בהערכת שווי השימוש מהוונים תזרימי המזומנים הצפויים לפי שיעור 
כונים הספציפיים לכל נכס. בגין נכס שאינו מייצר תזרימי מזומנים ניכיון לפני מס המשקף את הסי

השבה עבור היחידה מניבת המזומנים שאליה שייך הנכס. הפסדים מירידת -עצמאיים נקבע סכום בר
  .כולללדוח רווח ערך נזקפים 

  
נכס, למעט מוניטין, מבוטל רק כאשר חלו שינויים באומדנים ששימשו  של ערך מירידת הפסד

ההשבה של הנכס מהמועד בו הוכר לאחרונה ההפסד מירידת הערך. ביטול -יעת הסכום ברקבל
ההפסד כאמור מוגבל לנמוך מבין סכום ירידת הערך של הנכס שהוכר בעבר (בניכוי פחת או הפחתה) 

לרווח או ההשבה של הנכס. לגבי נכס הנמדד לפי העלות, ביטול הפסד כאמור נזקף -או סכום בר
  הפסד.
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  :כדלקמן  הינה פיננסים מכשירים בגין 2017 ,בדצמבר 31 ליום עד שיושמה החשבונאית המדיניות
  

 נכסים פיננסיים .1
 

גן ובתוספת מוכרים במועד ההכרה הראשונית בהם לפי שווי הו IAS 39נכסים פיננסיים בתחולת 
דרך רווח או נכסים פיננסיים הנמדדים בשווי הוגן עלויות עסקה המיוחסות ישירות, למעט 

  .כוללהפסד, אשר לגביהם עלויות עסקה נזקפות לרווח 
  

לאחר ההכרה הראשונית, הטיפול החשבונאי בהשקעות בנכסים פיננסיים מבוסס על סיווגם 
  כמפורט להלן:

  

 ווי הוגן דרך רווח או הפסדנכסים פיננסיים הנמדדים בש  )א
  

זו נכללים נכסים פיננסיים המוחזקים למסחר ונכסים פיננסיים אשר יועדו עם  בקבוצה
  ההכרה הראשונית בהם להיות מוצגים בשווי הוגן דרך רווח או הפסד.

  

 הלוואות וחייבים  )ב
  

נם הלוואות וחייבים הינן השקעות המוחזרות בתשלומים קבועים או הניתנים לקביעה שאי
נסחרים בשוק פעיל. לאחר ההכרה הראשונית, הלוואות מוצגות על פי תנאיהן לפי העלות 

סקה ישירות, תוך שימוש בשיטת הריבית האפקטיבית, ובניכוי הפרשה יבניכוי עלויות ע
  לירידת ערך. אשראי לזמן קצר מוצג לפי תנאיו, בדרך כלל בערכו הנומינלי.

  

 התחייבויות פיננסיות .2
  

מסווגים כהתחייבויות פיננסיות הנמדדות בשווי הוגן דרך  IAS  39פיננסיות בתחולת  התחייבויות
קובעת את סיווג ההתחייבות במועד ההכרה  חברהרווח או הפסד או הלוואות בעלות מופחתת. ה

  לראשונה.
  כל ההתחייבויות מוכרות לראשונה בשווי הוגן, הלוואות מוצגות בניכוי עלויות עיסקה ישירות.

  

ההכרה הראשונית, הטיפול החשבונאי בהתחייבויות פיננסיות מבוסס על סיווגם כמפורט  לאחר
  להלן:

  
 התחייבויות פיננסיות בעלות מופחתת

  
לאחר ההכרה הראשונית, הלוואות מוצגות על פי תנאיהן לפי העלות בניכוי עלויות עסקה 

יבית נזקפת לרווח ישירות תוך שימוש בשיטת הריבית האפקטיבית.  הפחתת הריבית האפקט
  והפסד לסעיף המימון.

  

 שווי הוגן .3
 

השווי ההוגן של מכשירים פיננסיים הנסחרים בשוק פעיל נקבע על ידי מחירי השוק בתאריך 
הדיווח. בגין מכשירים פיננסיים שלהם אין שוק פעיל, השווי ההוגן נקבע באמצעות שימוש 

ת שבוצעו לאחרונה בתנאי שוק, בשיטות הערכה. שיטות אלו כוללות התבססות על עסקאו
התייחסות לשווי השוק הנוכחי של מכשיר אחר דומה במהותו, היוון תזרימי מזומנים או שיטות 

  הערכה אחרות.
  

 קיזוז מכשירים פיננסיים .4
  

אם  נכסים פיננסיים והתחייבויות פיננסיות מקוזזים והסכום נטו מוצג בדוח על המצב הכספי
משפטית לקזז את הסכומים שהוכרו, וכן קיימת כוונה לסלק את קיימת זכות שניתנת לאכיפה 

 הנכס ואת ההתחייבות על בסיס נטו או לממש את הנכס ולסלק את ההתחייבות במקביל.
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  המשך- כדלקמן הינה פיננסים מכשירים בגין 2017,בדצמבר 31 ליום עד שיושמה החשבונאית המדיניות
  

 גריעת מכשירים פיננסיים .5

 

 נכסים פיננסיים  )א
  

נכס פיננסי נגרע כאשר פקעו הזכויות החוזיות לקבלת תזרימי המזומנים מהנכס הפיננסי, או 
כאשר החברה העבירה את הזכויות החוזיות לקבלת תזרימי המזומנים מהנכס הפיננסי או 

ר נטלה על עצמה מחויבות לשלם את תזרימי המזומנים שהתקבלו במלואם לצד כאש
השלישי, ללא עיכוב משמעותי. בנוסף העבירה באופן ממשי את כל הסיכונים וההטבות 
הקשורים לנכס, או לא העבירה ואף לא הותירה באופן ממשי את כל הסיכונים וההטבות 

  הקשורים לנכס אך העבירה את השליטה על הנכס.
  

 התחייבויות פיננסיות  )ב
  

התחייבות פיננסית נגרעת כאשר היא מסולקת, דהיינו ההתחייבות נפרעה, בוטלה או פקעה. 
פורע את ההתחייבות על ידי תשלום במזומן,  התחייבות פיננסית מסולקת כאשר החייב

  בנכסים פיננסיים אחרים, בסחורות או שירותים, או משוחרר משפטית מההתחייבות.
  

חייבות פיננסית קיימת מוחלפת בהתחייבות אחרת כלפי אותו מלווה בתנאים כאשר הת
שונים מהותית, או כאשר נעשה שינוי מהותי בתנאי התחייבות קיימת, ההחלפה או השינוי 
מטופלים כגריעה של ההתחייבות המקורית וכהכרה של התחייבות חדשה. ההפרש בין היתרה 

. במידה שההחלפה או השינוי כולללרווח יים נזקף ל בדוחות הכספ"של שתי ההתחייבויות הנ
אינם מהותיים, הם מטופלים כשינוי תנאי ההתחייבות המקורית ולא מוכר באותו מועד רווח 
או הפסד מההחלפה. בעת הבחינה האם מדובר בשינוי מהותי בתנאי התחייבות קיימת, 

  מביאה החברה בחשבון שיקולים איכותיים וכמותיים.
  

 כסים פיננסייםירידת ערך נ .6

 
בוחנת בכל תאריך דיווח האם קיימת ראיה אובייקטיבית לירידת ערך נכס פיננסי או  חברהה

  של הנכסים הפיננסיים הבאים: קבוצה
  

 נכסים פיננסיים המוצגים בעלות מופחתת
  

ראייה אובייקטיבית לירידת ערך קיימת כאשר אירוע אחד או יותר השפיעו באופן שלילי על 
מי המזומנים העתידיים מהנכס לאחר מועד ההכרה. ראיות לירידת ערך, כוללות, בין אומדן תזרי

היתר, סימנים לכך שלחייב קשיים פיננסיים, לרבות קשיי נזילות ואי יכולת לעמוד בתשלומי קרן 
נמדד כהפרש בין יתרת הנכס בדוחות הכספיים  לרווח או הפסדאו ריבית. סכום ההפסד הנזקף 

י של אומדן תזרימי המזומנים העתידיים (שאינם כוללים הפסדי אשראי לבין הערך הנוכח
עתידיים שטרם התהוו), המהוונים בהתאם לשיעור הריבית האפקטיבית המקורית של הנכס 
הפיננסי (שיעור הריבית האפקטיבית שחושב בעת ההכרה לראשונה). אם הנכס הפיננסי נושא 

ריבית האפקטיבית הנוכחית. יתרת הנכס בדוחות ריבית משתנה, ההיוון נעשה בהתאם לשיעור ה
   .הכספיים מוקטנת באמצעות רישום הפרשה

  
את השבת  יבתקופות עוקבות הפסד מירידת ערך מבוטל כאשר ניתן לייחס באופן אובייקטיב

ערכו של הנכס לאירוע שהתרחש לאחר ההכרה בהפסד. ביטול כאמור נזקף לרווח או הפסד עד 
  לגובה ההפסד שהוכר.
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  :כדלקמן הינה פיננסים מכשירים בגין ,2018 בינואר 1 מיום החל שמיושמת החשבונאית המדיניות
  
  

 נכסים פיננסיים .1

  

ים ההוגן ובתוספת עלויות נכסים פיננסים בתחולת התקן נמדדים במועד ההכרה לראשונה בשוו
עסקה שניתן לייחס במישרין לרכישה של הנכס הפיננסי, למעט במקרה של נכס פיננסי אשר נמדד 

 בשווי הוגן דרך רווח או הפסד, לגביו עלויות עסקה נזקפות לרווח או הפסד. 
  

  להלן: מסווגת ומודדת את מכשירי החוב בדוחותיה הכספיים על בסיס הקריטריונים החברה
  

  לניהול הנכסים הפיננסים, וכן החברההמודל העסקי של   (א)
  מאפייני תזרים המזומנים החוזי של הנכס הפיננסי.  (ב)

  
הינו החזקת הנכסים  החברההמודל העסקי של  מודדת מכשירי חוב בעלות מופחתת כאשר החברה

הפיננסי מספקים  הפיננסים על מנת לגבות תזרימי מזומנים חוזיים; וכן התנאים החוזיים של הנכס
שהם רק תשלומי קרן וריבית בגין סכום הקרן שטרם  זכאות במועדים מוגדרים לתזרימי מזומנים

  נפרעה.
  

לאחר ההכרה הראשונית, מכשירים בקבוצה זו יוצגו על פי תנאיהם לפי העלות בתוספת עלויות 
  עסקה ישירות, תוך שימוש בשיטת העלות המופחתת.

שונה ישות יכולה לייעד, ללא אפשרות לשינוי יעוד זה, מכשיר חוב כמו כן, במועד ההכרה לרא
כנמדד בשווי הוגן דרך רווח או הפסד אם יעוד שכזה מבטל או מקטין משמעותית חוסר עקביות 

ההתחייבויות הפיננסיות המתייחסות נמדדות  אף הן בשווי  במדידה או בהכרה, לדוגמה במקרה בו
  הוגן דרך רווח או הפסד.

  
הינו  החברההמודל העסקי של  מודדת מכשירי חוב בשווי הוגן דרך רווח כולל אחר כאשר החברה

הן החזקת הנכסים הפיננסים על מנת לגבות תזרימי מזומנים חוזיים והן מכירת הנכסים 
הפיננסים; וכן התנאים החוזיים של הנכס הפיננסי מספקים זכאות במועדים מוגדרים לתזרימי 

  מי קרן וריבית בגין סכום הקרן שטרם נפרעה.  מזומנים שהם רק תשלו
 

  לאחר ההכרה הראשונית, מכשירים בקבוצה זו נמדדים לפי השווי ההוגן. 
  

נכסים פיננסים המהווים השקעות במכשירים הוניים אינם עומדים בקריטריונים האמורים לעיל 
 ועל כן נמדדים בשווי הוגן דרך רווח או הפסד. 

  

 ננסייםירידת ערך מכשירים פי .2

  

בוחנת בכל מועד דיווח את ההפרשה להפסד בגין מכשירי חוב פיננסים אשר אינם נמדדים  החברה
 בשווי הוגן דרך רווח או הפסד. 

  מבחינה בין שני מצבים של הכרה בהפרשה להפסד;  החברה
  

מכשירי חוב אשר לא חלה הידרדרות משמעותית באיכות האשראי שלהם מאז מועד ההכרה   )א
ההפרשה להפסד שתוכר בגין מכשיר חוב זה  -ו מקרים בהם סיכון האשראי נמוך לראשונה, א

  ;חודשים לאחר מועד הדיווח, או 12תיקח בחשבון הפסדי אשראי חזויים בתקופה של 
  

מכשירי חוב אשר חלה הידרדרות משמעותית באיכות האשראי שלהם מאז מועד ההכרה   )ב
מוך, ההפרשה להפסד שתוכר תביא בחשבון לראשונה בהם ואשר סיכון האשראי בגינם אינו נ

מיישמת את ההקלה  החברה .לאורך יתרת תקופת חיי המכשיר -הפסדי אשראי החזויים 
שנקבעה בתקן לפיה היא מניחה שסיכון האשראי של מכשיר חוב לא עלה באופן משמעותי 

נמוך, ממועד ההכרה לראשונה אם נקבע במועד הדיווח כי המכשיר הינו בעל סיכון אשראי 
  למשל כאשר המכשיר הינו בעל דירוג חיצוני של "דרגת השקעה".
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 ךהמש -ערך מכשירים פיננסיים ירידת .2

  

ירידת הערך בגין מכשירי חוב הנמדדים לפי עלות מופחתת תיזקף לרווח או הפסד כנגד הפרשה 
ואילו ירידת הערך בגין מכשירי חוב הנמדדים בשווי הוגן דרך רווח כולל אחר תיזקף כנגד קרן הון 

  ספי.ולא תקטין את הערך בספרים של הנכס הפיננסי בדוח על המצב הכ
    

נכסים פיננסים בעלי תקופות אשראי קצרות כגון לקוחות, בגינם היא רשאית ליישם את  לחברה
תמדוד את ההפרשה להפסד בסכום השווה להפסדי אשראי  החברהההקלה שנקבעה במודל, קרי 
   .בחרה ליישם את ההקלה לגבי נכסים פיננסים אלה החברהחזויים לאורך כל חיי המכשיר. 

  

 ם פיננסייםגריעת נכסי .3

 גורעת נכס פיננסי כאשר ורק כאשר: החברה 
  

  פקעו הזכויות החוזיות לתזרימי המזומנים מהנכס הפיננסי, או  )א(
  

מעבירה באופן מהותי את כל הסיכונים וההטבות הנובעים מהזכויות החוזיות לקבלת  החברה  )ב(
הנכס  תזרימי המזומנים מהנכס הפיננסי או כאשר חלק מהסיכונים וההטבות בעת העברת

  הפיננסי נותרים בידי הישות אך ניתן לומר כי העבירה את השליטה על הנכס.
  

מותירה בידיה את הזכויות החוזיות לקבלת תזרימי המזומנים הנובעים מהנכס  החברה  (ג)
הפיננסי, אך נוטלת על עצמה מחויבות חוזית לשלם תזרימי מזומנים אלה במלואם לצד 

 שלישי, ללא עיכוב מהותי.
  

 חייבויות פיננסיותהת  .4

  

מודדת את ההתחייבויות הפיננסיות שבתחולת התקן בשווי הוגן  החברהבמועד ההכרה לראשונה, 
בניכוי עלויות עסקה שניתן לייחס במישרין להנפקה של ההתחייבות הפיננסית, וזאת למעט 

ת עסקה במקרה של התחייבות פיננסית אשר נמדדת בשווי הוגן דרך רווח או הפסד, לגביה עלויו
 נזקפות לרווח או הפסד. 

  

 גריעת התחייבויות פיננסיות .5

  

דהיינו, כאשר המחויבות  –גורעת התחייבות פיננסית כאשר ורק כאשר, היא מסולקת  החברה
  שהוגדרה בחוזה נפרעת או מבוטלת או פוקעת.

 

ים התחייבות פיננסית מסולקת כאשר החייב פורע את ההתחייבות על ידי תשלום במזומן, בנכס
  פיננסיים אחרים, בסחורות או שירותים, או משוחרר משפטית מההתחייבות.

בוחנת האם תנאי ההתחייבות  החברהבמקרה של שינוי תנאים בגין התחייבות פיננסית קיימת, 
  שונים מהותית מהתנאים הקיימים.

  

כאשר נעשה שינוי מהותי בתנאי התחייבות פיננסית קיימת, השינוי מטופל כגריעה של 
התחייבות המקורית והכרה של התחייבות חדשה. ההפרש בין היתרה של שתי ההתחייבויות הנ"ל ה

  בדוחות הכספיים נזקף לרווח או הפסד.
  

נדרשת לעדכן את סכום ההתחייבות, קרי להוון את תזרימי  החברהבמקרה בו השינוי אינו מהותי, 
ההפרשים ייזקפו לרווח או המזומנים החדשים בשיעור הריבית האפקטיבית המקורית, כאשר 

בחשבון  החברהבעת הבחינה האם מדובר בשינוי מהותי בתנאי התחייבות קיימת, מביאה  הפסד.
  שיקולים איכותיים וכמותיים.
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  

  

  המשך – עיקרי המדיניות החשבונאית     -: 2אור ב
  

 המשך –מכשירים פיננסיים  .יא
  
  

 :כדלקמן הינה פיננסים מכשירים בגין ,2018 בינואר 1 מיום החל תשמיושמ החשבונאית המדיניות
  המשך

  

 קיזוז מכשירים פיננסיים .6

 אם המצב הכספי על בדוח מוצג נטו והסכום מקוזזים פיננסיות והתחייבויות פיננסיים נכסים

 את לסלק כוונה וכן קיימת ,שהוכרו הסכומים את לקזז משפטית לאכיפה שניתנת זכות קיימת

 הזכות .במקביל ההתחייבות את הנכס ולסלק את לממש או נטו בסיס על ההתחייבות ואת הנכס

 לחוזה של הצדדים הרגיל העסקים במהלך רק לא משפטית לאכיפה ניתנת להיות חייבת לקזז

 תהיה לקזז שהזכות על מנת .הצדדים אחד של פירעון חדלות או רגל פשיטת של במקרה גם אלא

 לא היא שבהם זמן פרקי שיהיו עתידי או באירוע תלויה תהיה שהיא ראסו ,מיידי באופן קיימת

  .לפקיעתה שיגרמו אירועים שיהיו או ,תחול

  

 מדידת שווי הוגן  .יב
  

שווי הוגן הוא המחיר שהיה מתקבל במכירת נכס או המחיר שהיה משולם להעברת התחייבות 
  בעסקה רגילה בין משתתפים בשוק במועד המדידה.

בוססת על ההנחה כי העסקה מתרחשת בשוק העיקרי של הנכס או ההתחייבות, מדידת שווי הוגן מ
  ) ביותר.advantageousאו בהיעדר שוק עיקרי, בשוק הכדאי (

  
  

השווי ההוגן של נכס או התחייבות נמדד תוך שימוש בהנחות שמשתתפים בשוק ישתמשו בעת 
האינטרסים הכלכליים  תמחור הנכס או ההתחייבות, בהנחה שמשתתפים בשוק פועלים לטובת

  שלהם.
  
  

מדידת שווי הוגן לנכס לא פיננסי מביאה בחשבון את היכולת של משתתף בשוק להפיק הטבות 
כלכליות באמצעות הנכס בשימוש המיטבי שלו או על ידי מכירתו למשתתף אחר בשוק שישתמש 

  בנכס בשימוש המיטבי שלו.
  
  

יבות ושקיימים עבורן מספיק נתונים משתמשת בטכניקות הערכה שהן מתאימות לנס החברה
שניתנים להשגה כדי למדוד שווי הוגן, תוך מיקסום השימוש בנתונים רלוונטיים שניתנים לצפייה 

  ומיזעור השימוש בנתונים שאינם ניתנים לצפייה.
  

כל הנכסים וההתחייבויות הנמדדים בשווי הוגן או שניתן גילוי לשווי ההוגן שלהם מחולקים 
בתוך מידרג השווי ההוגן, בהתבסס על רמת הנתונים הנמוכה ביותר, המשמעותית לקטגוריות 

  למדידת השווי ההוגן בכללותה:
  

  מחירים מצוטטים (ללא התאמות) בשוק פעיל של נכסים והתחייבויות זהים.  :      1רמה 
  

                 אשר ניתנים לצפייה במישרין   1נתונים שאינם מחירים מצוטטים שנכללו ברמה   : 2רמה 
  או בעקיפין.                   

  

 נתונים שאינם מבוססים על מידע שוק ניתן לצפייה (טכניקות הערכה ללא שימוש   : 3רמה 
  בנתוני שוק ניתנים לצפייה).                 
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  המשך – עיקרי המדיניות החשבונאית     -: 2אור ב
  
  

 מניהרווח ל  .יג
  

רווח למניה מחושב על ידי חלוקה של הרווח הנקי המיוחס לבעלי מניות החברה במספר המניות 
  הרגילות המשוקלל הקיים בפועל במהלך התקופה.

  
מניות רגילות פוטנציאליות נכללות בחישוב הרווח המדולל למניה במידה שהשפעתן מדללת את 

וטנציאליות שהומרו במהלך התקופה נכללות הרווח למניה מפעילויות נמשכות. מניות רגילות פ
ברווח המדולל למניה רק עד למועד ההמרה, ומאותו מועד נכללות ברווח הבסיסי למניה. חלקה 
של החברה ברווחי חברות מוחזקות מחושב לפי חלקה ברווח למניה של אותן חברות מוחזקות 

  מוכפל במספר המניות המוחזקות על ידי החברה.
  

 הפרשות  .יד
  

קיימת מחויבות בהווה (משפטית או משתמעת)  חברהמוכרת כאשר ל IAS 37-בהתאם להפרשה 
כתוצאה מאירוע שהתרחש בעבר, צפוי שיידרש שימוש במשאבים כלכליים על מנת לסלק את 

צופה שחלק או כל ההוצאה תוחזר  חברההמחויבות וניתן לאמוד אותה באופן מהימן. כאשר ה
יוכר כנכס נפרד, רק במועד בו קיימת וודאות למעשה לקבלת  לחברה, כגון בחוזה ביטוח, ההחזר

  הנכס. ההוצאה תוכר בדוח רווח והפסד בניכוי החזר ההוצאה.
  

  :להלן סוגי ההפרשות שנכללו בדוחות הכספיים
  

  אחריות
  

  .בנייהמכירה בהפרשה לגמר ואחריות בגין ביצוע עבודות  חברהה
עבודות במסגרת מקובלת של אחריות לטיב הבניה. לחברה קיימת התחייבות מותנית כלפי מזמיני 

הפרשה לאחריות מחושבת בהתבסס על הערכה של מהנדסי החברה והניסיון שנצבר לפי שיעורים 
  מסוימים מעלויות הבנייה.

  
  תביעות משפטיות

  
קיימת מחוייבות משפטית בהווה או מחוייבות  חברההפרשה בגין תביעות מוכרת כאשר ל

) כי more likely than notרוע שהתרחש בעבר, כאשר יותר סביר מאשר לא (משתמעת כתוצאה מאי
  תידרש למשאביה הכלכליים לסילוק המחוייבות וניתן לאמוד אותה באופן מהימן. חברהה
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  
  המשך – עיקרי המדיניות החשבונאית     -: 2אור ב

  
  

 ובדיםהתחייבויות בשל הטבות לע  .טו
  

  קיימים מספר סוגי הטבות לעובדים:  חברהב
  

  הטבות עובד לזמן קצר  .1
  

 12הטבות לעובדים לזמן קצר הינן הטבות אשר חזויות להיות מסולקות במלואן לפני 
חודש לאחר תום תקופת הדיווח השנתית שבה העובדים מספקים את השירותים 

, מחלה, הבראה והפקדות מעסיק המתייחסים. הטבות אלו כוללות משכורות, ימי חופשה
  לביטוח לאומי ומוכרות כהוצאה עם מתן השירותים.

  
  הטבות לאחר סיום העסקה  .2
  

התוכניות ממומנות בדרך כלל על ידי הפקדות לחברות ביטוח והן מסווגות כתוכניות 
  להפקדה מוגדרת וכן כתוכניות להטבה מוגדרת.

  

לחוק פיצויי פיטורין שלפיהן  14 תוכניות להפקדה מוגדרת, בהתאם לסעיף חברהל
משלמת באופן קבוע תשלומים מבלי שתהיה לה מחוייבות משפטית או  חברהה

משתמעת לשלם תשלומים נוספים גם אם בקרן לא הצטברו סכומים מספיקים כדי 
לשלם את כל ההטבות לעובד המתייחסות לשירות העובד בתקופה השוטפת ובתקופות 

  קודמות.
  

להפקדה מוגדרת בגין פיצויים או בגין תגמולים, מוכרות כהוצאה בעת הפקדות לתוכנית 
  ההפקדה לתוכנית במקביל לקבלת שירותי העבודה מהעובד.

  

תוכנית להטבה מוגדרת בגין תשלום פיצויים בהתאם לחוק פיצויי  חברהכמו כן, ל
פיטורין. לפי החוק, זכאים עובדים לקבל פיצויים עם פיטוריהם או עם פרישתם. 

נמדדת לפי שיטת שווי אקטוארי של יחידת הזכאות העסקה  סיוםהתחייבות בשל ה
החזויה. החישוב האקטוארי מביא בחשבון עליות שכר עתידיות ושיעור עזיבת עובדים, 
וזאת על בסיס הערכה של עיתוי התשלום. הסכומים מוצגים על בסיס היוון תזרימי 

בהתאם לתשואה במועד הדיווח של  ביתהמזומנים העתידיים הצפויים, לפי שיעורי הרי
אגרות חוב קונצרניות צמודות מדד באיכות גבוהה, אשר מועד פרעונן דומה לתקופת 

   ההתחייבות המתייחסת לפיצויי הפרישה. 
  
  

  כולל אחר  בתקופת התהוותן.(הפסד) מדידות מחדש של ההתחייבות נטו נזקפות לרווח 
  

ה לתשלום פיצויים לחלק מעובדיה באופן החברה מפקידה כספים בגין התחייבויותי
נכסי התוכנית). נכסי התוכנית הם נכסים  -שוטף בקרנות פנסיה וחברות ביטוח (להלן 

המוחזקים על ידי קרן הטבות עובד לזמן ארוך או בפוליסות ביטוח כשירות. נכסי 
  .חברה, ולא ניתן לשלמם ישירות לחברההתוכנית אינם זמינים לשימוש נושי ה

  

חייבות בשל הטבות לעובדים המוצגת בדוח על המצב הכספי מייצגת את הערך ההת
הנוכחי של התחייבות ההטבות המוגדרת בניכוי השווי ההוגן של נכסי התוכנית, בניכוי 

  עלות שירותי עבר.
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  

  ספייםהכ הדוחות בעריכת וההנחות האומדנים, השיקולים קרייע      - :3באור 
  

בעת הכנת הדוחות הכספיים, נדרשת ההנהלה להסתייע באומדנים, הערכות והנחות המשפעים על יישום 
המדיניות החשבונאית ועל הסכומים המדווחים של נכסים, התחייבויות, הכנסות והוצאות. האומדנים 

פה בה נעשה וההנחות שבבסיסם נסקרים באופן שוטף. השינויים באומדנים החשבונאיים נזקפים בתקו
  השינוי באומדן.

  
להלן ההנחות העיקריות שנעשו בדוחות הכספיים בקשר לאי הודאות לתאריך הדיווח ואומדנים קריטיים 

ואשר שינוי מהותי באומדנים ובהנחות עשויים לשנות את ערכם של נכסים  חברהשחושבו על ידי ה
  והתחייבויות בדוחות הכספיים בתקופות  הדיווח הבאות:

  

 עלויות להשלמת פרויקטים אומדן .1

 
ניתן להכיר בהכנסה רק כאשר ניתן לאמוד באופן מהימן את התוצאה של העבודה על פי חוזה 
ביצוע. ההכנסות והעלויות מוכרות בהתאם לשלב ההשלמה של העבודה. שיעור ההשלמה 

 בגין העבודה לביצוע דיווחנמדד, בדרך כלל, בהתאם ליחס שבין העלויות שנוצרו למועד ה
לבין סך כל העלויות החזויות לצורך ביצוע החוזה, למעט עלויות שאינן מייצגות את שלב 
ההשלמה. בקביעת תוצאות העבודה על פי חוזה ביצוע נדרשת ההנהלה לבצע שיקול דעת, 
אומדנים והנחות הכוללים בין היתר יתרת עלויות השלמה הצפויה בגין חוזה הביצוע לתאריך 

פעה ישירה על שיעור השלמה של חוזה הביצוע ועל התוצאות . לקביעה זו השדיווחה
  העסקיות.

  

 מסים על הכנסה ומסים נדחים .2

 
נכסי מסים נדחים מוכרים בגין הפסדים מועברים לצורכי מס ובגין הפרשים זמניים ניתנים 
לניכוי, שטרם נוצלו, במידה שצפוי שתהיה הכנסה חייבת עתידית שכנגדה ניתן יהיה לנצלם. 

ומדן של ההנהלה על מנת לקבוע את סכום נכס המסים הנדחים שניתן להכיר בו נדרש א
  .בהתבסס על העיתוי, סכום ההכנסה החייבת במס הצפויה, מקורה ואסטרטגיית תכנון המס

  

 בגין פנסיה והטבות אחרות לאחר סיום העסקההטבות  .3
  

מוש בטכניקות להטבה מוגדרת לאחר סיום העסקה נקבעת תוך שי תוכניותהתחייבות בגין 
הערכה אקטואריות. חישוב ההתחייבות כרוך בקביעת הנחות בין השאר לגבי שיעורי היוון, 
שיעורי תשואה צפויים על נכסים, שיעור עליית השכר ושיעורי תחלופת עובדים. יתרת 

  ההתחייבות עשויה להיות מושפעת בצורה משמעותית בגין שינויים באומדנים אלו.
  

 תביעות משפטיות .4
  

על  החברה ההתביעות המשפטיות שהוגשו נגד החברה, הסתמכתוצאות הערכות סיכויי ב
יועצים המשפטיים מתבססות על מיטב ההמשפטיים. הערכות אלה של  יועציהחוות דעת 

המשפטי שנצבר  ןהניסיושיפוטם המקצועי, בהתחשב בשלב בו מצויים ההליכים, וכן על 
תקבענה בבתי המשפט, עלולות תוצאות אלה  בנושאים השונים. מאחר שתוצאות התביעות

  .להיות שונות מהערכות אלה
  

 הפרשה לאחריות ובדק .5
  

ההפרשה לאחריות ובדק בגין עבודות שבוצעו נקבעת בעיקר בהתבסס על שיעור העלות 
הישירה שנקבעת בהתאם להערכות ההנהלה על בסיס ניסיון העבר. קיימת אי וודאות באשר 

  לה, אשר עשויה להשפיע על תוצאות החברה.לתוצאותיהן של הפרשות א
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  

   חדשים בתקופה שלפני יישומם IFRSגילוי לתקני   - :  4  באור
  

 ודאות הקשורה למסים על ההכנסה-טיפול באי – IFRIC 23  .א
    

  
סה ודאות הקשורה למסים על ההכנ-טיפול באי – IFRIC 23את  IASB -פרסם ה 2017בחודש יוני 

הפרשנות). הפרשנות מבהירה את כללי ההכרה והמדידה של נכסים או התחייבויות בהתאם  -(להלן 
  ודאות הקשורה למסים על ההכנסה. -מסים על ההכנסה במצבים בהם קיימת אי IAS 12להוראות 

  
ודאות המתייחסים למסים על -הפרשנות מתייחסת ומספקת הנחיות לבחינת קיבוץ מקרים של אי

הודאות הקשורה למסים על הכנסה -בחינת התייחסות של רשויות המס, מדידת השלכות איהכנסה, 
  הודאות.-על הדוחות הכספיים וכן טיפול בשינויים בעובדות ובנסיבות של אי

  

. אימוץ 2019בינואר,  1הפרשנות תיושם החל מהדוחות הכספיים לתקופות שנתיות המתחילות ביום 
  ראשונה, החברה תיישם את הפרשנות באחת משתי השיטות: מוקדם אפשרי. במועד היישום ל

  

יישום למפרע מלא ללא תיקון מספרי השוואה וזקיפת ההשפעה המצטברת למועד היישום  .1
  לראשונה ליתרת הפתיחה של יתרת הרווח.

  

  יישום למפרע מלא לרבות תיקון מספרי השוואה..    2
  

  

  .הכספיים הדוחות על הותיתמ השפעה להיות צפויה לפרשנות לא, החברה להערכת
  

  

 חכירות IFRS 16  .ב

התקן  - בדבר חכירות (להלן  16את תקן דיווח כספי בינלאומי מספר   IASB-פרסם ה 2016בינואר 
  החדש).

בהתאם לתקן החדש, חכירה מוגדרת כחוזה, או חלק מחוזה, אשר מעביר בתמורה לתשלום את זכות 
  השימוש בנכס לתקופת זמן מוגדרת.

  
  קר השפעות התקן החדש:להלן עי

  
התקן החדש דורש מחוכרים להכיר בכל החכירות בדוח על המצב הכספי (פרט לחריגים   -

מסוימים, כאמור להלן). חוכרים יכירו בהתחייבות בגין תשלומי החכירה ומנגד יכירו בנכס 
  IAS 17-זכות שימוש,  באופן דומה לטיפול החשבונאי בחכירה מימונית בהתאם לתקן הקיים 

  חכירות. כמו כן, החוכרים יכירו בהוצאות ריבית ובהוצאות פחת בנפרד.
 

 ביצוע או שימוש ם עלמבוססי אשרתשלומי חכירה משתנים שאינם תלויים במדד או בריבית   -
  .מחכירים במועד היווצרותםמצד האו כהכנסה מצד החוכרים יוכרו כהוצאה 

 

במקרה של שינוי בתשלומי חכירה משתנים הצמודים למדד, על החוכר להעריך מחדש את   -
  השימוש.-ההתחייבות בגין החכירה כאשר השפעת השינוי תיזקף לנכס זכות

הטיפול החשבונאי מצד המחכיר נותר ללא שינוי מהותי לעומת התקן הקיים, קרי, סיווג   -
  כחכירה מימונית או כחכירה תפעולית.

  

התקן החדש כולל שני חריגים שבהם החוכרים רשאים לטפל בחכירות בהתאם לטיפול   -
החשבונאי הקיים בהתייחס לחכירות תפעוליות, וזאת במקרה של חכירות נכסים בעלי ערך 

  כספי נמוך או במקרה של חכירות לתקופה של עד שנה.
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    באורים לדוחות הכספיים  
  
  

  המשך – חדשים בתקופה שלפני יישומם SIFRגילוי לתקני   - :  4  באור
  

 המשך - חכירות IFRS 16  .ב

  
 , או לאחריו. 2019בינואר  1התקן החדש ייושם החל מהתקופות השנתיות המתחילות ביום 

  

  התקן החדש מאפשר לחוכרים לבחור באחת מגישות היישום הבאות:
  
יוצגו בדוח על המצב השימוש וההתחייבות -לפי גישה זו, נכס זכות -יישום למפרע מלא   .1

הכספי כאילו מאז ומעולם נמדדו בהתאם להוראות התקן החדש. במקרה זה, השפעת יישום 
התקן החדש לתחילת התקופה המוקדמת ביותר המוצגת תיזקף להון. כמו כן, החברה תציג 
מחדש את דוחותיה הכספיים המוצגים כמספרי השוואה. יתרת ההתחייבות למועד יישום 

ראשונה תחת גישה זו, תחושב תוך שימוש בשיעור הריבית הגלום בחכירה התקן החדש ל
אלא אם שיעור זה אינו ניתן לקביעה בנקל שאז יש להשתמש בשיעור הריבית התוספתי של 

  החוכר במועד ההתקשרות בחכירה.
 

לפי גישה זו, לא תידרש הצגה מחדש של מספרי ההשוואה. יתרת  –גישת יישום למפרע חלקי   .2
ייבות למועד יישום התקן החדש לראשונה, תחושב תוך שימוש בשיעור הריבית ההתח

-התוספתי של החוכר הקיימת במועד יישום התקן החדש לראשונה. לגבי יתרת נכס זכות
השימוש, החברה יכולה להחליט, לגבי כל חכירה בנפרד, ליישם את אחת משתי החלופות 

  הבאות:
 

 רה, עם התאמות מסוימות.הכרה בנכס בגובה ההתחייבות שהוכ  -
  הכרה בנכס כאילו מאז ומעולם נמדד בהתאם להוראות התקן החדש.  -
 

הפרש כלשהו הנוצר במועד יישום התקן החדש לראשונה בעקבות יישום למפרע חלקי, אם 
  נוצר, ייזקף להון.

  

שר החברה מעריכה כי תבחר בגישת יישום למפרע חלקי בעת היישום לראשונה של התקן החדש, כא
  מדידת נכסי זכות השימוש תהיה שווה לסכום ההתחייבויות בגין חכירה כפי שיוצגו במועד המעבר.

  
להערכת החברה, לאחר בחינת השלכות יישום התקן החדש, ליישומו לא צפויה להיות השפעה 

  מהותית על הדוחות הכספיים.
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    באורים לדוחות הכספיים  
  
  
  
  נים ושווי מזומניםמזומ -: 5אור ב
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    74,015    101,184    ישראלי עבמטבמזומנים 
    12,660    11,470    פקדונות לזמן קצר  - שווי מזומנים

            
    112,654    86,675    

  
  

לשלושה חודשים בהתאם פקדונות לזמן קצר המופקדים בתאגידים הבנקאיים הינם לתקופות של בין שבוע 
לדרישות החברה ליתרות המזומנים שאינם משועבדים. הפקדונות נושאים ריבית הנקבעת בהתאם לתקופת 

  ).0.03% -  0.07%הפקדונות (
  

  השקעות לזמן קצר  -: 6אור ב
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    

            

            :פקדונות בתאגידים בנקאיים א. 
            

            
    14,077    14,162    פקדונות משועבדים     

            
                       ניירות ערך סחירים הנמדדים בשווי ההוגן דרך רווחב.  

            :והפסד
            
    11,816    11,253    תעודות השתתפות בקרנות נאמנות   

            

    25,415    25,893    
  

  ב' להלן.19גם באור באשר לפקדונות משועבדים, ראה (*)  
  
  

  לקוחות  -: 7אור ב
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    

            

    3,413    2,037    חובות פתוחים
    4,174    5,663    המחאות לגביה

            

    7,700    7,587    
    )55(    --      בניכוי: הפרשה לחובות מסופקים

            

    7,700    7,532    
            

              
  יום. 30חובות הלקוחות אינם נושאים ריבית, ממוצע ימי אשראי לקוחות הינו               

  

   ג'.18באשר לתנאי ההצמדה של לקוחות  ראה באור               
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  
  חייבים ויתרות חובה  -: 8אור ב 
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    

  
            

    1    469    וסדותמ
    12    8    בעלי עניין

    120    65    )1הלוואות לעובדים  (
    281    280    הוצאות מראש 

    3,889    3,693    )2(בחשבון נאמנות  פקדון
    3,508    140    מקדמות לספקים

    25    23    חייבים אחרים
            

    4,678    7,836    
  

 .ריבית הלוואות שניתנו לעובדים אינן צמודות ואינן נושאות ) 1(
 

 הכספים בחשבון הנאמנות, מיועדים לכיסוי תשלום פיצוי אפשרי, אם בכלל, כתוצאה מתביעות ) 2(
 ו/או דרישות עתידיות של דיירים בגין איחור במסירת דירות.     

 

 ג' להלן.18לפירוט בסיסי ההצמדה, ראה באור  ) 3(
  
  
  לזמן קצר ותהלווא  -: 9אור ב
  

ה הלוואה  לחברת סייפגארד חדשנות יישומית בע"מ (להלן , העמידה החבר2017בנובמבר  20ביום   .א
מסכום אלפי ש"ח  50להלן, סך של  '2בסעיף  לאור האמור( אלפי ש"ח 500בסך  )""סייפגארד

     להלן). 11נכלל כמרכיב השקעה בחברת סייפגארד, ראה גם באור  ,ההלוואה שהועמדה
      

  :להלן עיקרי הסכם ההלוואה 
  

 חודשים ממועד  12תוך בוזמן פרעונה  6.5%שנתית בשיעור של ריבית  תישאההלוואה  .1
 העמדתה.

 

במועד העמדת ההלוואה, ובתמורה להעמדתה, תקצה סייפגארד לחברה מניות רגילות, אשר  .2
 מהון המניות של סייפגארד בדילול מלא . 0.5%תהווינה ,מיד לאחר הקצאתן לחברה , 

 

לא תפרע את ההלוואה במלואה , לרבות את  בכל מקרה שעד לתום תקופת ההלוואה סייפגארד .3
מלוא הריבית בגינה, תומר יתרת ההלוואה של נפרעה, להשקעה בהון סייפגארד וכנגדה תקצה 

 מיליון ש"ח.  9סייפגארד לחברה מניות רגילות לפי שווי סייפגארד (לפני הכסף) של 
  

חודשים נוספים,  12-באת מועד פרעון ההלוואה לדחות  החברה  הסכימה 2018 ,נובמברבחודש  .4
ובתמורה תקצה , 2019באופן שסייפגארד תיפרע את ההלוואה לא יאוחר מחודש נובמבר 

  בדילול מלא . הימניותמהון  0.5%סייפגארד לחברה 
  

 להלן.   11לפרטים נוספים בדבר השקעתה של החברה בסייפגארד ראה באור  .5

 

אלפי ש"ח, נושאת ריבית  300בסך  ארדלסייפג, העמידה החברה הלוואה  2018בדצמבר  11ביום   .ב
 .  6.5%שנתית בשיעור של 

  

תשלומים חודשיים שווים  10-ההלוואה (לרבות הריבית שנצברה בגין יתרת קרן ההלוואה) ,תפרע ב
  .2019 החל מחודש מרץ,
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  
  

  )בניהעבודות  מביצוע(התחייבויות  מביצוע עבודות בניההכנסות לקבל  - 10באור 

  
  של החברהפרטים בדבר חוזי הקמה   א.

  
, לפרטים ש"ח מיליוני 728 - חוזי הקמה שתמורתם הכוללת נאמדת כ 3במהלך השנה חתמה החברה על  .1

 הפרויקטים שנחתמו ראה סעיף ו' להלן. נוספים 
    

  881 - יתרת היקף הכספי של החוזים שנחתמו במצטבר אשר טרם הוכרו כהכנסה מסתכמת לסך של כ .2
 ש"ח. ליוניימ

  
  ב' להלן.19בקשר לשעבודים ראה באור   ב.

  
    

  :2018בדצמבר  31מידע נוסף בדבר הפרויקטים נכון ליום .   ג
  

  הוד השרוןפרויקט ב .1
  

  

 81, התקשרה החברה בהסכם על פיו תבנה החברה עבור שיכון ובינוי 2015 אוקטוברבחודש 
תהיה החברה הפרויקט . בתמורה לבניית לב ה')(ש יחידות דיור בפרויקט מגורים בהוד השרון

למגורים של מיליון ש"ח, בתוספת מע"מ, צמוד למדד תשומות הבניה  67זכאית לתשלום בסך של 
  בתוספת מע"מ צמוד למדד החוזה.  5%. החברה המציאה ערבות ביצוע בשיעור של 2015 מאיחודש 

  

  .2018מהלך שנת ב והסתיימו 2015שנת החלו במהלך  שלב ה'עבודות הקמת 
   

 פרויקט הפארק בתל אביב שלב ב' .2
  

, התקשרה החברה בהסכם על פיו תבנה החברה עבור אלעד ישראל מגורים 2016 ספטמברבחודש 
. בתמורה לבניית הפרויקט תהיה שלב ב' יחידות דיור בפרויקט הפארק בתל אביב 286בע"מ 

"מ, צמוד למדד תשומות הבניה של מיליון ש"ח, בתוספת מע 218החברה זכאית לתשלום בסך של 
 . 2016 אפרילחודש 

למזמין ערבות אוטונומית בלתי מותנית, צמודה למדד התשומות בבנייה למגורים  המציאההחברה 
  מהתמורה. 5% -בסכום השווה ל 

  

  .2020להסתיים במהלך שנת וצפויות  2016אוקטובר עבודות הקמת הפרויקט החלו במהלך חודש 
  
  

 יעקב פרויקטים בבאר .3
  

 87) בע"מ 1990התקשרה החברה בהסכם על פיו תבנה לחברת מגדלי מירב ( 2016בחודש יוני, 
תהיה החברה  הפרויקטבתמורה לבניית בבאר יעקב. בפרויקט מגורים  בשני בנייניםיחידות דיור 

למגורים של מיליון ש"ח, בתוספת מע"מ, צמוד למדד תשומות הבניה  58.9זכאית לתשלום בסך של 
 . 2016 אפרילודש ח

החברה תספק למזמין ערבות אוטונומית בלתי מותנית, צמודה למדד התשומות בבנייה למגורים 
  .מהתמורה 5% - הידוע במועד מתן צו התחלת העבודה בסכום השווה ל 

 

יחידות  66ע"מ נכסי אבות בלוד בהתקשרה החברה בהסכם על פיו תבנה לחברת  2016בחודש יוני, 
בבניין בפרויקט מגורים בבאר יעקב. בתמורה לבניית הפרויקט תהיה החברה חר וקומת מסדיור 

מיליון ש"ח, בתוספת מע"מ, צמוד למדד תשומות הבניה למגורים של  44.7ל זכאית לתשלום בסך ש
  . 2016חודש אפריל 

  

התקשרה החברה בתוספת להסכם עם חברת נכסי אבות בלוד בע"מ, על פיו  2017בחודש יוני, 
בתוספת  מיליון ש"ח, 5לה את שלד המרכז המסחרי הצמוד לפרויקט בתמורה לסך של תבנה 

  . 2017 ינוארמע"מ, צמוד למדד תשומות הבניה למגורים של חודש 
   

למזמין ערבות אוטונומית בלתי מותנית, צמודה למדד התשומות בבנייה למגורים  המציאההחברה 
  מהתמורה. 5% - וה ל הידוע במועד מתן צו התחלת העבודה בסכום השו

  

  .2018במהלך שנת  והסתיימו 2016שנת החלו במהלך  יםעבודות הקמת הפרויקט
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  

  המשך -  הכנסות לקבל מעבודות בחוזי הקמה (התחייבויות בגין עבודות בחוזי הקמה) - 10באור 
  

  המשך - 2018בדצמבר  31מידע נוסף בדבר הפרויקטים נכון ליום .    ג
  

 פרויקט הרצליה הילס בהרצליה .4
  

 שאינם שלישיים צדדים עבור קבלניות עבודות ביצוע בהסכם החברההתקשרה  2015 ביוני 23ביום 
יחידות דיור  297את השלב הראשון הכולל תבנה החברה  לפיו"), המזמין"להלן: (  לחברה קשורים

"). על פי הוראות הסכם הפרויקט(להלן: " הרצליה'") בפרויקט למגורים בעיר א שלב"להלן: (
ידי המזמין, היא תבצע עבורו את -למזמין אופציה לפיה, ככל שתמומש על החברההביצוע הקנתה 

. דיור יחידות 600"כ ובסה) "'ב שלב"להלן: יחידות דיור ( 303השלב השני של הפרויקט הכולל 
 עבודות התחלת צוקבלת ) חודשים ממועד 24וארבע ( עשרים לתום עד הינה האופציה של תוקפה

  .לשלב א'
 

"ח, שליון ימ 240כולל של  בסךקבוע וסופי  פאושלישכר  לחברה המזמין ישלם' א שלב ביצוע עבור
 פאושלישכר  לחברהשלב ב' ישלם המזמין  ביצוע עבוריבחר המזמין לממש את האופציה  ואם

ומש כך שתחילת העבודות אם האופציה תמ אךש"ח,  מיליון 244וסופי בסך כולל של  נוסףקבוע 
 2 שלחודשים ממועד מתן צו התחלת עבודה של שלב א', תינתן הנחה  14 - ל 7בשלב ב' תהיה בין 

למדד התשומות בבנייה  ות"ח. התמורות האמורות צמודש מיליון 242 תהיה והתמורה"ח שמיליון 
   .שלב א'להעבודה  התחלת צו מתן במועד הידועלמגורים 

  
צמודה למדד התשומות בבנייה למגורים  ערבות אוטונומית בלתי מותנית, מיןלמז המציאה החברה

. מהתמורה עבור שלב א' 6% - ל השווה בסכום', א לשלבהידוע במועד מתן צו התחלת העבודה 
למזמין, ערבויות זהות לערבויות  החברה, תמציא 'בגין ביצוע שלב ב האופציה שתמומש ככל

  של שלב א'.שהוענקו על ידה במסגרת הקמתו 
  

במסגרת ההתקשרות, חתמה חברת צ.מ.ח המרמן בע"מ (להלן "צ.מ.ח המרמן") עבור החברה על 
ערבות ללא הגבלה בסכום, לפיה צ.מ.ח המרמן תהיה ערבה למזמין לכל התחייבויות ו/או חיובי 

  פי הסכם הביצוע. -החברה על
  

לסלק את החברה מאתר  בקרות מקרה בו יהיה המזמין זכאי לבטל את הסכם הביצוע ו/או
הפרויקט, יוכל המזמין לדרוש שצ.מ.ח המרמן תיכנס בנעלי החברה לכל דבר ועניין. הבעלים של 

) התחייב לשפות את צ.מ.ח המרמן בגין חלקו מכל הוצאה 50%יתרת המניות בסיון ביצוע (
  שהחברה תישא בה, אם תישא, בגין הערבות האמורה.

  
  .2018במהלך שנת  והסתיימו 2015שנת ך החלו במהלשלב א' עבודות הקמת 

  
הנדסה ופיתוח  –) בע"מ ואחים עופר 1965הודיעו החברות אזורים בנין (, 2016 באפריל, 21ביום 

 303"המזמין") על מימוש האופציה לביצוע שלב ב' בפרויקט הרצליה הילס הכולל  –בע"מ (להלן 
 יחידות דיור. 

  
          "ח. שליון ימ 242כולל של  בסךקבוע וסופי  פאושלישכר  הלחבר המזמין ישלם' ב שלב ביצוע עבור

  . 2015יוני, למדד התשומות בבנייה למגורים  ותהתמורות האמורות צמוד
  

צמודה למדד התשומות בבנייה למגורים  ערבות אוטונומית בלתי מותנית, למזמין המציאה החברה
  .מהתמורה עבור שלב ב' 6% - ל השווה בסכום', ב לשלבהידוע במועד מתן צו התחלת העבודה 

  
  .2019להסתיים במהלך שנת וצפויות  2016שנת הפרויקט החלו במהלך של ב' של עבודות הקמת 
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  באורים לדוחות הכספיים  
  

  

  המשך -  הכנסות לקבל מעבודות בחוזי הקמה (התחייבויות בגין עבודות בחוזי הקמה) - 10באור 
  

  

  המשך -  2018בדצמבר  31ויקטים נכון ליום מידע נוסף בדבר הפר.   ג
  

 ברחובותפרויקטים  .5
  

) 1990מגדלי מירב (התקשרה החברה בהסכם על פיו תבנה לחברת  2017, אוגוסטבחודש   .א
יחידות דיור  188 , רויה הספקת מים באר יעקב בע"מ ונווה יסמין בע"מ (להלן: "המזמין")ע"מב

ט תהיה החברה זכאית מורה לבניית הפרויק. בתברחובותבפרויקט מגורים  בשני בניינים
בתוספת מע"מ, צמוד למדד תשומות הבניה למגורים של  מיליון ש"ח, 145.5ל שלתשלום בסך 

 .2017 מאיחודש 
  
  

עוד נקבע בהסכם, כי  למזמין נתונה האופציה אשר מוגבלת לעשרים ואחד חודשים מצו 
יחידות דיור אשר  94ין נוסף הכולל התחלת עבודה של שלב א', להוסיף לתכולת הפרויקט בני
מיליון ש"ח. ככל שלא תמומש  72.5תמורת בנייתו תהיה זכאית החברה לתשלום בסך של 

מיליון ש"ח חלף תבניות  1.5האופציה על ידי המזמין תהיה זכאית החברה לפיצוי בסך של 
  לבניית שלב א'.

  
 יל., מימש מזמין העבודה את האופציה כאמור לע2018 במהלך שנת

  

  

למזמין ערבות אוטונומית בלתי מותנית, צמודה למדד התשומות בבנייה  המציאההחברה 
 .מהתמורה 5% -למגורים הידוע במועד מתן צו התחלת העבודה בסכום השווה ל 

  

  .2021להסתיים במהלך שנת וצפויות  2017שנת החלו במהלך  יםעבודות הקמת הפרויקט
  

) בע"מ, 1990הסכם על פיו תבנה לחברת מגדלי מירב (התקשרה החברה ב 2018בחודש יולי,   .ב
יחידות דיור בשני  188רויה הספקת מים באר יעקב בע"מ ונווה יסמין בע"מ (להלן: "המזמין") 

בניינים נוספים בפרויקט מגורים ברחובות בתמורה לבניית הפרויקט תהיה החברה זכאית 
למדד תשומות הבניה למגורים של מיליון ש"ח, בתוספת מע"מ, צמוד  146לתשלום בסך של 

  .2018חודש פברואר 
    

החברה התחייבה להמציא למזמין ערבות אוטונומית בלתי מותנית, צמודה למדד התשומות 
  מהתמורה. 5% -בבנייה למגורים הידוע במועד מתן צו התחלת העבודה בסכום השווה ל 

  

  .2021ים במהלך שנת להסתיוצפויות  2018שנת החלו במהלך  יםעבודות הקמת הפרויקט
  

 בנתניהפרויקטים  .6
  

התקשרה החברה בהסכם על פיו תבנה לחברת אפריקה ישראל מגורים בע"מ  2018בחודש ינואר, 
. בתמורה לבניית בפרויקט מגורים בעיר נתניה יחידות דיור בשני שלבים ובארבעה בניינים 388

ליון ש"ח, בתוספת מע"מ, מי 182.85שלב א' בפרויקט תהיה החברה זכאית לתשלום בסך של 
מיליון ש"ח, כל  168.65בתמורה לבניית שלב ב' בפרויקט תהיה זכאית החברה לתשלום בסך של 

 . 2017הסכומים צמודים למדד תשומות הבניה למגורים של חודש יולי 
  

יום ממועד חתימת  150כי במידה ולא יינתן צו התחלת עבודה  ,בתנאי ההסכם נקבע ,בין היתר
היו רשאים הצדדים לבטל את ההתקשרות, כמו כן, נקבע כי מועד צו התחלת עבודה ההסכם י

חודשים ממתן צו התחלת עבודה של שלב א', ככל שתנאי זה לא יתקיים  24 -לשלב ב' יינתן עד ל
 250החברה תהיה זכאית לביטול ההסכם הנוגע לשלב ב' ותהיה זכאית לפיצוי מוסכם בסך של 

  אלף ש"ח.
  

למזמין ערבות אוטונומית בלתי מותנית, צמודה למדד התשומות בבנייה למגורים החברה תספק 
 מהתמורה. 5% -בסכום השווה ל 

  

  .2021להסתיים במהלך שנת וצפויות  2018שנת החלו במהלך  שלב א' עבודות הקמת 
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  

  המשך -  בודות בחוזי הקמה)הכנסות לקבל מעבודות בחוזי הקמה (התחייבויות בגין ע - 10באור 
    

  

  המשך -  2018בדצמבר  31מידע נוסף בדבר הפרויקטים נכון ליום .   ג
  

 פרויקט חוות גורדון  בתל אביב .7
    
יחידות דיור בשני  169התקשרה החברה בהסכם על פיו תבנה לקבוצת רכישה  2018בחודש יוני, 

רויקט תהיה החברה זכאית לתשלום בניינים בשכונת כוכב הצפון בתל אביב. בתמורה לבניית הפ
מיליון ש"ח, בתוספת מע"מ, כל הסכומים צמודים למדד תשומות הבניה למגורים  229.6בסך של 

החברה תספק למזמין ערבות אוטונומית בלתי מותנית, צמודה למדד  .2017של חודש מרץ 
 מהתמורה. 5% -התשומות בבנייה למגורים בסכום השווה ל 

    
  .2021להסתיים במהלך שנת וצפויות  2018שנת החלו במהלך  יםויקטעבודות הקמת הפר

  
  
  אחרות בחברותהשקעה   - : 11אור ב

    
    
  הרכב  
  בדצמבר 31      
      2018    2017  
  אלפי ש"ח      
            
  1,050    1,100    (א) סייפגארד חדשנות יישומית בע"מ  
  --     351    (ב)                                  אינסייט בע"מ  
            
      1,451    1,050  
            

  

  מסייפגארד חדשנות יישומית בע"  .א
      

ממניותיה  של חברת סייפגארד חדשנות יישומית  10%הוקצו לחברה   2017באפריל,  23ביום  .1
 מיליון ש"ח.  1בתמורה לסך של   בע"מ 

    

ת שימוש ללקוחות פרטית העוסקת, בפיתוח, שיווק, מכירה ומתן רישיונו הברחסייפגארד הינה  
  של מערכת דיגיטלית לניהול והגברת הבטיחות באתרי בניה.

  

לעיל, העמידה החברה הלוואה לסייפגארד, ובתמורה להעמדתה, הקצתה  9כאמור בבאור  .2
 מהון המניות של סייפגארד בדילול מלא. 0.5%סייפגארד לחברה מניות רגילות בשיעור של 

    

סייפגארד תקצה  2019 ,ההלוואה עד לחודש נובמבר להארכת מועד פרעוןבתמורה כמו כן, 
  .בדילול מלא מניותיהמהון  0.5% -כבשיעור של נוספות לחברה מניות רגילות 

  

 דרך הוגן בשווי מוצגת בדוחות הכספיים, כהשקעה בחברה אחרת, הנמדדת ההשקעה בסייפגארד, .3

 . IFRS 9-ל בהתאם הפסד או רווח
  

                            )(להלן "אינסייט" -אינסייט בע"מ  .ב
  

. אלפי דולר 100בסך הלוואת גישור המירה למניות אינסייט העמידה החברה  2018בחודש אפריל, 
ההלוואה אינה נושאת ריבית (למעט במקרה של חדלות פרעון). ההלוואה תומר למניות אינסייט 

  על פי שיקול דעתה של החברה ובהתאם לתנאים שנקבעו בהסכם.
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  ים לדוחות הכספיים  באור
  
  רכוש קבוע  - : 12אור ב

  
  2018בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום               

  

     ציוד בניה    
ריהוט וציוד 

  סה"כ    כלי רכב    משרדי
  אלפי ש"ח    
                  

                  עלות
                  

  9,740    330    355    9,055     2018בינואר,  1יתרה ליום 
                  

  2,306    --       35    2,271    משך השנהתוספות ב
                  

  --       --       --       --       גריעות במשך השנה
                  

  046,12    330    390    326,11    2018בדצמבר,  31יתרה ליום 
                  

                  פחת שנצבר
                  

  6,633    27    181    6,425    2018בינואר,  1יתרה ליום 
                  

  ,3071    50    88    ,1691    שך השנהבמ תוספות
                  

  --       --       --       --       גריעות במשך השנה
                  

  940,7    77    269    594,7    2018בדצמבר,  31יתרה ליום 
                  

  106,4    253    121    732,3    2018 בדצמבר, 31יתרת עלות מופחתת ליום 
                  

  
  2017בדצמבר  31יום לשנה שהסתיימה ב              

     ציוד בניה    
ריהוט וציוד 

  סה"כ    כלי רכב    משרדי
  אלפי ש"ח    
                  

                  עלות
                  

  9,640    297    288    9,055     2017בינואר,  1יתרה ליום 
                  

  397    330    67    --       תוספות במשך השנה
                  

  )297(    )297(    --       --       גריעות במשך השנה
                  

  9,740    330    355    9,055    2017בדצמבר,  31יתרה ליום 
                  

                  פחת שנצבר
                  

  5,279    121    102    5,056    2017בינואר,  1יתרה ליום 
                  

  1,497    49    79    1,369    במשך השנה תוספות
                  

  )143(    )143(    --       --       גריעות במשך השנה
                  

  6,633    27    181    6,425    2017בדצמבר,  31יתרה ליום 
                  

  3,107    303    174    2,630    2017 בדצמבר, 31יתרת עלות מופחתת ליום 
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  קבלנים וספקים  - : 13אור ב
  

 הרכב  .א

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    35,690    740,30    חובות פתוחים 
    216    2,604    המחאות לפרעון 

    27    44    הוצאות לשלם 
    60,621    828,74    הוצאות לשלם בגין עבודות ביצוע 

            
    108,216    96,554    
  

    4,332    659,1    כולל בעלי עניין וצדדים קשורים -(*) 

 

 פרטים נוספים  .ב
  

  ימים בממוצע. 60 - כן נושאות ריבית.  תקופת האשראי הינה התחייבויות לספקים אינ      
   

  ג'  להלן.18ראה באור  -לבסיסי הצמדה       
  
  

  זכאים ויתרות זכות  - : 14אור ב
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
  אלפי ש"ח    
          

  2,756    4,311    עובדים ומוסדות בגין שכר
  303    167    מוסדות

  54    55    הוצאות לשלם
  78    194    אחרים

          
    4,727    3,191  

                
  ג' להלן.18לבסיסי הצמדה, ראה באור                

 
  הפרשות  - : 15אור ב
  

  
הפרשה   

    לאחריות
תביעות 
    סה"כ    משפטיות

  אלפי ש"ח    
              

  512,10    500    012,10    2017בינואר  1יתרה ליום 
  ,2817    4,081    3,200    שנהסכומים שהופרשו ה

  ),7046(    )342(    )6,362(      סכומים שנוצלו השנה
              

  11,089    4,239    6,850    2017בדצמבר  31יתרה ליום 
              

  327,8    377    950,7    סכומים שהופרשו השנה
  )024,6(    )423(    )601,5(      סכומים שנוצלו השנה

              
  392,13    ,1934    199,9    2018מבר בדצ 31יתרה ליום 
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  
  המשך - הפרשות  - : 15אור ב

 
 הפרשה לאחריות  .א

  
  החברה מכירה בהפרשה לגמר ואחריות בגין ביצוע עבודות.

  

לחברה קיימת התחייבות מותנית כלפי מזמיני עבודות במסגרת מקובלת של אחריות לטיב הבניה. 
שה לאחריות מחושבת בהתבסס על הערכה של מהנדסי החברה והניסיון שנצבר לפי שיעורים הפר

  מסוימים מעלויות הבנייה.
  

 הפרשה בגין תביעות משפטיות  .ב
 

לפרטים  ההפרשה בגין תביעות משפטיות מחושבת בהתאם להערכת הנהלת החברה ויועציה המשפטיים.
  א' להלן.19נוספים ראה באור 

  
  

  מעביד-חייבות בשל סיום יחסי עובדהת  - : 16אור ב

 
העבודה וחוק פיצויי פיטורין בישראל מחייבים את החברה לשלם פיצויים לעובד בעת פיטורין או דיני    .א

לחוק פיצויי פיטורין.  14פרישה או לבצע הפקדות שוטפות בתוכנית הפקדה מוגדרת לפי סעיף 
חישוב התחייבות החברה בשל  ה.התחייבות החברה בשל כך מטופלת כהטבה לאחר סיום ההעסק

הטבות לעובדים מתבצע על פי הסכם העסקה בתוקף ומבוסס על משכורת העובד ותקופת העסקתו 
 .אשר יוצרים  את הזכות לקבלת פיצויים

  
  ההטבות לעובדים לאחר סיום העסקה ממומנות , בדרך כלל, על ידי הפקדות המסווגות כתוכנית הטבה  
  קדה מוגדרת כמפורט להלן.מוגדרת או כתוכנית הפ 

  
  

 תוכניות להפקדה מוגדרת  .ב
  

פיו -, על1963- לחוק פיצויי פיטורין, התשכ"ג 14לגבי חלק מתשלומי הפיצויים, חלים תנאי סעיף 
בקרנות פנסיה ו/או בפוליסות בחברות ביטוח, פוטרות אותה מכל  חברההפקדותיה השוטפות של ה

סכומים כאמור לעיל. הפקדות אלו וכן הפקדות בגין תגמולים התחייבות נוספת לעובדים, בגינם הופקדו ה
  .מהוות תוכניות להפקדה מוגדרת

 

  
    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                

    1,140    1,129    1,245    הוצאות בגין הטבות לעובדים
                
  

 טבה מוגדרתהתוכניות ל  .ג
  

הפיצויים שאינו מכוסה על ידי הפקדות בתוכניות להפקדה מוגדרת, כאמור לעיל,  החלק של תשלומי
כתוכנית להטבה מוגדרת לפיה מוכרת התחייבות בגין הטבות עובדים ובגינה  חברהמטופל על ידי ה

  .מפקידה סכומים בפוליסות ביטוח מתאימות חברהה
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  
  המשך - מעביד-בשל סיום יחסי עובדהתחייבות   - : 16אור ב

  

 המשך - תוכניות להטבה מוגדרת  .ג
    

  הוצאות שנזקפו לרווח או הפסד.   1 
    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                

    67    68    71    עלות שירות שוטף
    21    24    22    הוצאות ריבית בגין התחייבות  להטבות

    )14(    )16(    )14(    ה צפויה על נכסי התכניתתשוא
                

    74    76    79    סך הוצאות בגין הטבות לעובדים
                
                

  
  פריטים שהוכרו כהפסד כולל אחר  .  2

    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                

    18    39    19    השנה אקטוארי, נטו שהוכר  הפסד 
                

  
  

  

  התחייבויות התכנית, נטו   . 3
    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    1,047    1,161    התחייבות בגין תכנית הטבה מוגדרת
    )759(    )849(    בניכוי: שווי הוגן של נכסי התכנית

            
    288    312    סה"כ התחייבות, נטו

  
  

  בערך הנוכחי של ההתחייבות בגין תוכנית להטבה מוגדרתהשינויים  .   4
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    934    1,047    בינואר 1יתרה ליום 
    24    22    הוצאות ריבית

    68    71    עלות שירות שוטף
    21    21    הפסד אקטוארי

            
    1,047    1,161    בדצמבר 31יתרה ליום 
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  ורים לדוחות הכספיים  בא
  
  
  המשך - מעביד-התחייבות בשל סיום יחסי עובד  - : 16אור ב
  

  המשך - תוכניות להטבה מוגדרתג.     
  

  נכסי התכנית.   5
  

  נכסי התכניתא.  
  

  מתאימות. פוליסות ביטוחקרנות פנסיה ונכסי התוכנית כוללים נכסים המוחזקים על ידי                               
    

  תנועה בשווי הוגן של נכסי התכניתב.  
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

    688    759    בינואר 1יתרה ליום 
    16    15    תשואה צפויה על נכסי התכנית
    73    73    הפקדות לתכנית על ידי המעביד

    )18(    2     רווח (הפסד) אקטוארי
            

    759    984    בדצמבר 31יתרה ליום 
  
  
  

  ההנחות העיקריות בגין תוכנית להטבה מוגדרת.  6
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    %    
            

    2.0    .72    שעור היוון
            

    2.0    .72    שיעור התשואה הצפויה על נכסי התוכנית
            

    1.15    .351    שיעור עליית שכר צפויה
            

    1.15    .351    שעור עליית מדד
            

    10.0    10.0    שעור פרישה צפוי
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  המשך - מעביד-התחייבות בשל סיום יחסי עובד  - : 16אור ב
  

  המשך – תוכניות להטבה מוגדרת  .ד
  

  עיתוי ואי ודאויות של תזרימי מזומנים עתידיים, סכומים.  7
  

בים לסבירים לסוף תקופת הדיווח, לכל הנחה אקטוארית בהנחה להלן שינויים אפשריים הנחש
  שיתר ההנחות האקטואריות נותרו ללא שינוי:

  

    

השינוי 
במחויבות 

  להטבה מוגדרת
  אלפי ש"ח    

      

      : 2018בדצמבר  31ליום 
      

      מבחן רגישות לשינוי בשיעור עליית שכר צפויה
      

      השינוי כתוצאה מ: 
      

  54    1%של  עליית שכר
      

  )47(    1%שכר של  ירידת
  

      התכנית י שיעור ההיוון של התחייבות מבחן רגישות לשינו
      

      השינוי כתוצאה מ:
      

  )47(    %1עליית שיעור היוון של 
      

  54    %1ירידת שיעור היוון של 
      

  
  מסים על ההכנסה  - : 17אור ב
  

  1985-ה"התשמ חוק מס הכנסה (תיאומים בשל אינפלציה),  .א
 

נמדדו התוצאות לצורכי מס בישראל כשהן מותאמות לשינויים  2007פי החוק, עד לתום שנת -על
  במדד המחירים לצרכן. 

  

-התקבל בכנסת תיקון לחוק מס הכנסה (תיאומים בשל אינפלציה), התשמ"ה 2008בחודש פברואר 
, נמדדות 2008ל משנת ואילך. הח 2008המגביל את תחולתו של חוק התיאומים משנת  1985

התוצאות לצורכי מס בערכים נומינליים למעט תיאומים מסוימים בגין שינויים במדד המחירים 
. תיאומים המתייחסים לרווחי הון, כגון בגין מימוש 2007בדצמבר,  31לצרכן בתקופה שעד ליום 

לל, בין היתר, את נדל"ן (שבח) וניירות ערך, ממשיכים לחול עד למועד המימוש. התיקון לחוק כו
ביטול תיאום התוספת והניכוי בשל אינפלציה והניכוי הנוסף בשל פחת (לנכסים בני פחת שנרכשו 

  .2008) החל משנת 2007לאחר שנת המס 
  

  שעורי המס החלים על החברה  .ב
  
  

אושר חוק ההתייעלות הכלכלית (תיקוני חקיקה ליישום המדיניות הכלכלית לשנות  2016בדצמבר 
בינואר,  1, אשר כולל הפחתת שיעור מס החברות החל מיום 2017 –), התשע"ז 2018 - ו 2017התקציב 

  .23%לשיעור של  2018בינואר,  1) והחל מיום 25%(במקום  24%לשיעור של  2017
      

  .25%הינו  2016ובשנת  24%הינו  2017, בשנת 23%הינו  2018שיעור מס החברות בישראל בשנת 
  
  

  מס על רווח הון ריאלי בשיעור מס החברות החל בשנת המכירה. חבר בני אדם חייב ב
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  
  המשך -  מסים על ההכנסה  - : 17אור ב
  

 שומות מס סופיות  .ג
  

  .2016 לחברה הוצאו שומות מס סופיות עד וכולל שנת המס
  

 מסים נדחים  .ד

 

 הרכב ותנועה ביתרות מסים נדחים .1

 

    

הוצאות 
ורווחים 

בגין 
דות עבו

    בניה

הפרשות 
לזכויות 
  עובדים

    
  
  

חובות 
  מסופקים

    
  
  
  

  אחרים

  

  סה"כ
  אלפי ש"ח    
                      

  )190(    --     10    309    )509(    2016בינואר,  1יתרה ליום 
                      

  )59(    --     3    )11(    )51(    במשך השנה שינויים
                      

  )249(    --     13    298    )560(    2016בדצמבר,  31יתרה ליום 
                      

  67    )55(    --     4    118    שינויים במשך השנה
                      

  )182(    )55(    13    302    )442(    2017בדצמבר  31יתרת ליום 
                      

  ),1051(    55     )13(    )23(    )1,124(    שינויים במשך השנה
                      

  )1,287(    --     --     279    )1,566(    2018בדצמבר  31יתרת ליום 

                      
  

  

 .כחלק מהתחייבויות לא שוטפות הכספי המיסים הנדחים מוצגים בדוח על המצב
      

 הסכומים המוצגים הינם כדלקמן: .2
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

  מיסים נדחים שהשבתם צפויה לאחר יותר 
   66   72    דיווחחודשים מתאריך ה 12-מ
            
חודשים  12יסים נדחים שהשבתם צפויה בתוך מ

    )248(    )1,359(   דיווחמתאריך ה
            
    )1,287(    )182(    
  
  

ורי המס הצפויים לחול בהתבסס על שיע 23%שיעור מס של המיסים הנדחים מחושבים לפי 
  בעת המימוש בהתאם לחוקים שחקיקתם הושלמה למעשה נכון למועד הדיווח.
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  ת הכספיים  באורים לדוחו

  
  
  המשך -  מסים על ההכנסה  - : 17אור ב

  
 מסים על ההכנסה הכלולים ברווח או הפסד   .ה
  

    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                

    1,702    3,509    8,636    מסים שוטפים
    63    )58(    1,109    מסים נדחים

    --     --     )14(    מסים בגין שנים קודמות
                
    9,731    3,451    1,765    

  

 
 אחר כולל הפסדהמתייחסים לסעיפי מסים על ההכנסה   .ו

 

    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                
                

    )4(    )9(    )4(    אקטוארי בגין תוכניות להטבה מוגדרת הפסד
  

  

 מס תיאורטי  .ז
  

 וההוצאות, הרווחים וההפסדים בין סכום המס, שהיה חל אילו כל ההכנסות התאמה תובאלהלן מ
מסים על ההכנסה , לבין סכום שיעור המס הסטטוטוריבמס לפי  יםהיו מתחייבברווח או הפסד 

  :הפסד ואשנזקף ברווח 
  

    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                
    7,021    14,262    138,42    ווח לפני מסים על הכנסהר
                

    %25     %24     %23     שעור המס הסטטוטורי
                

    1,755    3,423    692,9    מס מחושב לפי שעור המס הסטטוטורי
                

עלייה (ירידה) במיסים על ההכנסה  הנובעת  
 מהגורמים הבאים:

    
  

  
  

  
  

                
    28    31    20   ותהוצאות לא מוכר
    1    --       )42(   הכנסות פטורות

    --       8    75    הפרשים זמניים בגינם לא נזקפו מיסים נדחים
    )19(    )11(    --      שינוי בשיעור המס

    --        --       )14(   מיסים בגין שנים קודמות
                

    1,765    3,451    9,731    מסים על הכנסה
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   באורים לדוחות הכספיים 
  
  מכשירים פיננסיים  - : 18אור ב
  

 סווג הנכסים הפיננסיים וההתחייבויות הפיננסיות    .א
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    
            

            נכסים פיננסיים:
            

    86,675    112,654    מזומנים ושווי מזומנים
            

    14,077    14,162    פקדונות משועבדים 
            

    11,816    11,253    פיננסיים הנמדדים בשווי הוגן דרך רווח והפסדנכסים 
            

    40,241    411,53    הלוואות וחייבים
            

            התחייבויות פיננסיות
            

    99,730    ,088113    התחייבויות פיננסיות בעלות מופחתת
  
  

 גורמי סיכון פיננסיים  .ב
  

שורים למכשירים פיננסים שונים כגון: סיכוני שוק, פעילויות החברה חושפות אותה לסיכונים הק
סיכון אשראי, סיכון נזילות. תוכנית הסיכונים הכוללת של החברה מתמקדת בפעולות לצמצום 
למינימום השפעות שליליות אפשריות על הביצועים הפיננסים של החברה. החברה לא קבעה מדיניות 

  השוק.לניהול הסיכונים בגין החשיפה הנובעת מסיכוני 
   

ניהול הסיכונים כאמור ומעקב אחר ניהולם מבוצע מעת לעת לגבי כל מקרה לגופו ומדווח במקביל 
  להנהלת החברה

  

  סיכון אשראי  .  1
  

סיכון אשראי הוא סיכון להפסד כספי שיגרם לחברה באם לקוח או צד שכנגד למכשיר פיננסי לא 
תרת חובה של לקוחות וחייבים ומהשקעות יעמוד בהתחייבויותיו החוזיות, והוא נובע בעיקר מי

  בפקדונות ובניירות ערך סחירים.
 

  הנהלת החברה מקיימת מעקב שוטף אחר חשיפת החברה לסיכוני אשראי.
  

מזומנים והשקעות בפקדונות מופקדים בתאגידים בנקאיים בעלי דרג גבוה, מתבצעות הערכות 
  פיננסיים. אשראי על גביית לקוחות ונדרשים בטחונות בגין נכסים

  חובות הלקוחות בגין ביצוע העבודות משולמים באופן שוטף במקביל לביצוע העבודות.
  

  הינה: החשיפה לסיכון האשראי במועד הדיווח,
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    ש"חאלפי     
            

    86,675    112,654    מזומנים ושווי מזומנים
    14,077    4,1621    פקדונות משועבדים ופקדונות לזמן קצר

    11,816    11,253    ניירות ערך סחירים
    40,241    411,53    לקוחות וחייבים אחרים

            
    480191,    152,809    
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  
 המשך - מכשירים פיננסיים  - : 18אור ב
  

 המשך -  גורמי סיכון פיננסיים  .ב
  

  סיכון מדד תשומות הבניה  .  2
  

ה עם מזמיני עבודה מחד וקבלני משנה מאידך בהסכמי התקשרות הצמודים למדד התקשרות החבר  
חושפת את סעיפי הכנסות לקבל ממזמיני עבודות והוצאות לשלם  המדד),-תשומות הבנייה (להלן

לקבלני משנה לשינויים במדד. מכיוון שהחברה חותמת על הצמדה למדד תשומות הבנייה גם עם 
  במדד אינה מהותית.המשנה החשיפה לשינויים  מזמין העבודה וגם עם קבלני

  
  סיכון מחיר .   3

      

לחברה השקעות במכשירים פיננסים בבורסה לניירות ערך, מניות ואגרות חוב, המסווגים כנכסים 
פיננסיים הנמדדים בשווי ההוגן דרך רווח והפסד שבגינן החברה חשופה לסיכון בגין תנודתיות 

 31סס על מחירי השוק בבורסה. היתרה בדוחות הכספיים ליום במחיר נייר הערך הנקבע בהתב
  אלפי ש"ח). 11,816 -כ 2017אלפי ש"ח ( 11,253  -השקעות אלה הינה כ 2018בדצמבר, 

  
  סיכון נזילות   . 4

  
כחברת ביצוע פרויקטים ,ההון החוזר הינו מרכיב מרכזי באיתנות הפיננסית של החברה וביכולתה 

החברה נוהגת להתקשר בהסכמים בויותיה כלפי ספקים וקבלני משנה. ישל החברה לעמוד בהתחי

דהיינו התשלום בגין עבודה שביצעה החברה אשר   Back To Backעם קבלני משנה באופן של 
אושר ושולם בפועל על ידי מזמין העבודה ישולם לקבלן המשנה. במידה שהמזמין לא אישר את 

תשלום האמור לחברה ,החברה אינה מעבירה לקבלן התשלום בגין העבודה ו/או לא שילם את ה
המשנה את התשלום לו הוא זכאי. הוראה כאמור המופיעה על פי רוב בהתקשרויות החברה עם 

  קבלני משנה נועדה להבטיח לחברה הון חוזר חיובי.
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  
 המשך - מכשירים פיננסיים  - : 18אור ב

  

 תנאי הצמדה של יתרות כספיות  .ג
  
  :2018בדצמבר  31ליום        

          צמוד למדד    

    
תשומות 

  ללא הצמדה    הבניה
  

  סה"כ
  אלפי ש"ח    

              :נכסים

              
  112,654    112,654    --     מזומנים ושווי מזומנים

  14,162    14,162    --     פקדונות לזמן קצר
  11,253    11,253    --     ניירות ערך סחירים

  48,871    7,700    41,171    לקוחות והכנסות לקבל
  ,5404    ,5404    --     והלוואותחייבים 

              
    41,171    309,150    480191,  

              :התחייבויות
              

  108,216    44,053    64,163    קבלנים וספקים
  4,872    4,872    --     זכאים ויתרות זכות

              
    64,163    48,925    113,088  

 
  

  :2017בדצמבר  31ליום 
          צמוד למדד    

    
תשומות 

  ללא הצמדה    הבניה
  

  סה"כ
  אלפי ש"ח    

              :נכסים

              
  86,675    86,675    --     מזומנים ושווי מזומנים

  14,077    14,077    --     פקדונות לזמן קצר
  11,816    11,816    --     ניירות ערך סחירים
  35,736    7,532    28,204    קבללקוחות והכנסות ל

  4,505    4,505    --     חייבים ויתרות חובה
              
    28,204    124,605    152,809  

              :התחייבויות
              

  96,554    42,441    54,113    קבלנים וספקים
  3,176    3,176    --     זכאים ויתרות זכות

              
    54,113    45,617    99,730  

  

 שווי הוגן  .ד
  

יתרה בדוחות הכספיים של מזומנים ושווי מזומנים, השקעות לזמן קצר, לקוחות, חייבים חובה, ה  
התחייבויות לספקים וקבלנים וזכאים ויתרות זכות תואמת או קרובה לשווי  סחירות,השקעה בבטוחות 

  ההוגן שלהם.
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  המשך – מכשירים פיננסיים  - : 18אור ב
  

 כשירים פיננסיים לפי מדרג שווי הוגןסווג מ  .ה
  

המכשירים הפיננסיים המוצגים בדוח על המצב הכספי לפי שווי הוגן מסווגים לפי קבוצות בעלות 
מאפיינים דומים למדרג שווי הוגן כדלהלן הנקבע בהתאם למקור הנתונים ששימש לקביעת השווי 

  :ההוגן
  

  שוק פעיל של נכסים והתחייבויות זהים. מחירים מצוטטים (ללא התאמות) ב    :1רמה       
            אשר ניתנים לצפייה במישרין או  1נתונים שאינם מחירים מצוטטים שנכללו ברמה   : 2רמה       

  בעקיפין.                                
           לא שימוש לצפייה (טכניקות הערכה ל  שוק ניתן  מידע  נתונים שאינם מבוססים על     : 3רמה       

  שוק ניתנים לצפייה). בנתוני                               
  

  להלן פירוט המכשירים הפיננסיים של החברה הנמדדים בשווי הוגן לפי רמות:      
    3רמה     2רמה     1רמה     
    אלפי ש"ח    

                :2018בדצמבר  31ליום 
                

                ך רווח והפסד:נכסים פיננסיים בשווי הוגן דר
                

    --       --       ,25311    ניירות ערך סחירים
                

    1,100      --       --       השקעה בחברה אחרת
                

                :2017בדצמבר  31ליום 
                

                נכסים פיננסיים בשווי הוגן דרך רווח והפסד:
                

    --       - -      ,81611    ניירות ערך סחירים
                

    1,050      --       --       השקעה בחברה אחרת
  

 

 מבחני רגישות בגין שינויים בגורמי השוק  .ו
  

    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    

            :מבחני רגישות לשינויים במדד תשומות הבניה
            

            רווח (הפסד) מהשינוי:
            

    )777(    )690(    3%עליית מדד של 
            

    777    690    3%ירידת מדד של 
            

השינויים שנבחרו במשתני הסיכון הרלוונטיים נקבעו בהתאם להערכות ההנהלה לגבי שינויים 
  אפשריים סבירים במשתני סיכון אלה.

  
החברה ביצעה מבחני רגישות לגורמי סיכון שוק עיקריים שיש בהם כדי להשפיע על תוצאות 

ב הכספי המדווחים. מבחני הרגישות מציגים את הרווח או ההפסד (לפני מס), הפעולות או המצ
עבור כל מכשיר פיננסי בגין משנה הסיכון הרלוונטי שנבחר עבורו נכון לכל מועד דיווח. בחינת 
גורמי הסיכון נעשתה על בסיס מהותיות החשיפה של תוצאות הפעולות או המצב הכספי בגין כל 

 שאר המשתנים קבועים. גורם סיכון בהנחה שכל
  

 התבססו על שינויים אפשריים במדד.הבניה  תשומותמבחני הסיכון לחשיפה למדד 
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  התחייבויות תלויות, שעבודים והתקשרויות  - : 19אור ב
  

 הליכים משפטיים  .א
  

 - בסך כולל של כ ותאיחורים במסירת דירו בגין ליקויי בנייהבעיקר נגד החברה הוגשו תביעות שונות 
  התביעות נמצאות בשלבי דיון שונים בבתי משפט. מיליוני ש"ח. 9.1

  

הכלולות בדוחות הכספיים,  משפטיות,תביעות לו לאחריותלהערכת הנהלת החברה, ההפרשות 
, אם בכלל, כתוצאה מתביעות ואיחור במסירת הדירות מספיקות לכיסוי עלות התיקונים הצפויה

  .אלו
  

 חונותערבויות ובט  .ב
  

במסגרת פעילותה של החברה בביצוע עבודות בנייה נדרשת החברה לעיתים להמציא לצדדים   
שלישיים ערבויות מסוגים שונים כגון: ערבויות ביצוע, ערבויות לטיב העבודות, ערבויות כנגד קבלת 

טחת מקדמה ממזמין העבודה וכו'. כמו כן ,נדרשת החברה במכרזים מסוימים להמציא ערבויות להב
 השתתפותה במכרזים אלו.

  

להלן הרכב הערבויות הבנקאיות  שהועמדו להבטחת תשלומים, טיב העבודות, ביצוען ומקדמות   
  שנתקבלו בגינן:

  
    בדצמבר 31    
    2018    2017    
    אלפי ש"ח    

            

    52,986    66,392    בגין ביצוע העבודות
    36,123    49,699    בגין טיב העבודות

            
    116,091    89,109    

  

 משכנה החברה את זכויותיה החוזיות לעיל,  מהבנקים כאמוראשראי שהתקבל הלהבטחת  .1
-כ 2017אלפי ש"ח (בשנת  14,162 - וכן שיעבדה פקדונות בנקאיים בסך של כ העבודה ממזמיני

  אלפי ש"ח). 14,077
  

 וזכויותיה בו. צריח עגורןלהבטחת אשראי ספקים שיעבדה החברה  .2
  

 ויותהתקשר  .ג
  

  .להלן 23לגבי התקשרויות עם בעלי עניין ראה באור       
  

  לעיל. 'ג10 לגבי התקשרויות לביצוע פרויקטים ראה באור      
  

  

  הון  - : 20אור ב
  

 הון מניות  .א

      

 זכויות הנלוות למניות  .ב
  

  להשתתף  מקנות לבעליהן זכות הצבעה והשתתפות באסיפות בעלי המניות, זכות לקבלת רווחים וזכות    
  בעודפי הרכוש בעת פירוק החברה.    
  

 דיבידנד  .ג
  

   שולם דיבידנד  2017אלפי ש"ח לבעלי מניותיה. בשנת  10,000דיבידנד בסך  שילמה החברה 2018בשנת     
  אלפי ש"ח. 3,000בגובה      

  בדצמבר 31  
  2018  2017  
  מונפק ונפרע  רשום   מונפק ונפרע  רשום   

  אלפי ש"ח  

          
  1,000  1,000  1,000  1,000  ש"ח ע.נ. כ"א 1מניות רגילות בנות                    
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  עלות העבודות שבוצעו  - : 21אור ב

  
    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    

                

    67,149    63,389    73,408    חומרי בניה
    238,520    196,152    212,252     קבלני משנה
    20,805    25,914    33,716    שכר ונלוות

    1,528    1,369    1,169    פחת
    31,001    17,458    32,363    אחרות

                
    352,908    304,282    359,003    
                

  
   פרטים נוספים לסעיפי רווח והפסד  - : 22אור ב
  

  
    בדצמבר 31ימה ביום לשנה שהסתי    
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    

 

  הוצאות הנהלה וכלליות:  .א
  

    

          
    3,389    4,283    4,140   שכר ודמי ניהול 

    335    503    451   ושרותי מיחשוב משרדיות
   308   337   324   אחזקת משרד ושכר דירה

    331    391    354   שירותים מקצועיים
    42    13    4   פרסום

    139    120    141   תקשורת
    428    452    858   ביטוחים

    91    128    138   פחת
    15    --     --    חובות מסופקים

    926    1,059    855   אחרות
                
    7,265    7,286    6,004    

  
                :הכנסות (הוצאות) אחרות ,נטו  .ב
                

    100     )32(     --       רווח (הפסד) הון ממימוש רכוש קבוע     
                
                :הוצאות מימון  .ג
               

    141     186     189    עמלות בנקאיות      
    5     --     1    ריבית לתאגידים בנקאיים     
    --     --     563    שינוי בשווי הוגן של ניירות ערך סחירים     
    6     --     --    ריבית למוסדות     

                
     753     186     152    
                
                :הכנסות מימון  .ד
                

    86     68     77    ריבית מפקדונות בתאגידים בנקאיים     
    --       9     75    ריבית מחברה קשורה     
    --       --       181    מוסדותמריבית      
    1     238     --    שינוי בשווי הוגן של ניירות ערך סחירים     

                
     333     315     87    
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  המשך -  פרטים נוספים לסעיפי רווח והפסד  - : 22אור ב

 
  :לקוחות עיקריים -מידע נוסף על הכנסותה.                

  
            10%-להלן פירוט לקוחות עיקריים של החברה בתחום ביצוע עבודה הבנייה האחראים, כל אחד, ל

בדוחות הכספיים (לגבי התקשרויות עם הלקוחות לביצוע הפרויקטים מעלה מסך ההכנסות המדווחות ו
  לעיל): 'ג10אה באור ר
  
    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אחוזים מסך ההכנסות    
                

    38    26    22    לקוח א'
                

    14    23    22    לקוח ב'
                

    16    13    23    לקוח ג'
                

    15    13    2    לקוח ד'
                

    4    11    9    לקוח ה'
                

    --       10    4    לקוח ו'
              
  
  

  יתרות ועסקאות עם צדדים קשורים ובעלי עניין  - : 23אור ב
  

 יתרות עם צדדים קשורים ובעלי עניין  .א

 
  :2018בדצמבר,  31ליום    

  

  

    בעלי שליטה 

אחיות חברות 
  וצדדים 
    קשורים

    אלפי ש"ח    
            

   --       8    לקוחות, חייבים ויתרות חובה
           

   310    1,349    ספקים וקבלנים
            

   --       55    זכאים ויתרות זכות
            

  
  :2017בדצמבר,  31ליום    

  

  

    בעלי שליטה 

חברות אחיות 
  וצדדים 
    קשורים

    אלפי ש"ח    
            

   --       12    חייבים ויתרות חובה
           

   356    3,976    ספקים וקבלנים
            

   --       54    זכאים ויתרות זכות
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  המשך - יתרות ועסקאות עם צדדים קשורים ובעלי עניין  - : 23אור ב

  

 (לרבות דירקטורים) הטבות בגין אנשי מפתח ניהוליים  .ב
  

    בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום     
    2018    2017    2016    
    אלפי ש"ח    
                

    708    1,003    725   חברה בדמי ניהול  ושכר לבעל עניין המועסק 
               

    112    120    110   בעל עניין  - אחזקת רכב 
               

    180    180    180   שכר דירקטור שאינו מועסק בחברה
               

    1    1    1   מספר בעלי העניין המועסקים בחברה 
               

    1    1    1   מספר הדירקטורים שאינם מועסקים בחברה
                

  
  

 עסקאות עם צדדים קשורים ובעלי עניין  .ג
  
  :2018בדצמבר,  31ליום   

  

  

    בעלי שליטה 

אחיות חברות 
וצדדים 
    קשורים

    אלפי ש"ח    
            

    1,276    --      שרותי עבודה–עלות עבודות בביצוע 
          

   325    --      דמי שכירות ציוד–בביצוע עלות עבודות 
          

    --     ,5153   הוצאות הנהלה וכלליות
            

 75    --      הכנסות מימון
          

  
  :2017בדצמבר,  31ליום   

  

  

    בעלי שליטה 

אחיות חברות 
וצדדים 
    קשורים

    אלפי ש"ח    
            

    1,931    --      שרותי עבודה–עלות עבודות בביצוע 
          

   613    --      דמי שכירות ציוד–עלות עבודות בביצוע 
          

    --     3,485   הוצאות הנהלה וכלליות
            

 9    --      הכנסות מימון
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  באורים לדוחות הכספיים  
  
  
  המשך - יתרות ועסקאות עם צדדים קשורים ובעלי עניין  - : 23אור ב

  

 המשך - עסקאות עם צדדים קשורים ובעלי עניין  .ג
  

  :2016בדצמבר,  31ליום 

  

  

    בעלי שליטה 

אחיות חברות 
וצדדים 
    קשורים

    אלפי ש"ח    
            

    10,008    --      שרותי עבודה–עלות עבודות בביצוע 
          

   745    --      דמי שכירות ציוד–עלות עבודות בביצוע 
          

   58    3,017   הוצאות הנהלה וכלליות
            

  
  

 התקשרויות  .ד
  

תשתתף  וצ.מ.ח המרמן בע"מ (להלן: "צ.מ.ח"), לפי מבעלי השליטה, דהחברה קשורה בהסכם עם אח
בהתאם ליחס מחזור ההכנסות השנתי של החברה ביחס החברה בהוצאות הנהלה וכלליות של צ.מ.ח 

  למחזור הכנסותיה של צ.מ.ח.
  

 -כאלפי ש"ח,  3,640 - כשל   נשאה החברה בהוצאות הנהלה וכלליות בסך 2016 - ו 2017, 2018בשנים 
  אלפי ש"ח בהתאמה. 3,067 -כואלפי ש"ח   3,642

    
בסך חודשיים זכאית צ.מ.ח לדמי ניהול  ,כמו כן נקבע כי בגין כהונתו של מנכ"ל צ.מ.ח כדירקטור בחברה

  אלפי ש"ח, בתוספת מע"מ. 15של 
  

 הסכם העסקה  .ה
  

בעלת שליטה  "),בעלת השליטה(להלן: " מסיון ברקוביץ בע" חברת  החברה קשורה בהסכם ניהול עם
שירותי  בעלת השליטהלפיו תעמיד  , (להלן: "סיון") מר סיון ברקוביץ' הנמצאת בשליטתו שלבחברה 

אלפי  55 -של כבתמורה לדמי ניהול חודשיים בסך החברה , בתפקיד מנכ"ל סיוןניהול לחברה באמצעות 
להחזר הוצאות, וכעובד שכיר בחברה אלפי ש"ח  5בסך ודשי ח שכר ש"ח צמוד למדד המחירים לצרכן,

  לרבות הוצאות אש"ל ותקשורת.
  

 יום, אך אינם ניתנים לפדיון, 140 -ימי חופשה בשנה, הניתנים לצבירה עד 28 -ל זכאיסיון יהיה כמו כן, 
 30 - דמי הניהול החודשיים כאמור לעיל ול שתמורתם כלולה בעלות בעלת השליטהשישולמו לו דרך 

  יום. 180מחלה בשנה, הניתנים לצבירה עד ימי 
  

  שנים. 3החברה תעמיד לרשותו רכב לצרכי עבודתו, תישא בכל עלויות תחזוקתו ותחליף אותו כל 
  

התחייב להימנע מלהתחרות בחברה במישרין או בעקיפין, לרבות דרך הקמת חברות אחרות  סיון
  בשליטתו או בשליטת בני משפחתו. 

  
      

  ים לאחר תאריך הדיווחרועיא - : 24אור ב
  

 

אלפי ש"ח. הדיבידנד  10,000, החליט דירקטוריון החברה על חלוקת דיבידנד בסך 2019 במארס 10ביום   
 .2019 במארס 11ביום  שולם
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