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                                        ח הדירקטוריון על מצב ענייני התאגיד"דו

           2010 ספטמברב 30חודשים שנסתיימה ביום ה תשעלתקופה של 

  

חות הכספיים של החברה ושל החברות "מ מתכבד להגיש את הדו"הדירקטוריון של אמות השקעות בע

: להלן( 2010 בספטמבר 30חודשים שנסתיימה ביום ה תשעלתקופה של ") וצההקב"להלן (המאוחדות שלה 

הסקירה שתובא להלן הינה מצומצמת בהיקפה ומתייחסת לאירועים ושינויים שחלו . ")התקופה המדווחת"

        . המדווחת אשר השפעתם מהותיתבתקופה במצב ענייני התאגיד 

     .2009ח הדירקטוריון השנתי לשנת "בהקשר לדוח הדירקטוריון לתקופה המדווחת "יש לעיין בדו

                              

  אור הקבוצה וסביבתה העסקיתית

של נכסים , ניהול ואחזקה, הקבוצה עוסקת במישרין ובעקיפין באמצעות תאגידים שבשליטתה בהשכרה

  .  של מקרקעין לצרכי השכרהייזום ופיתוח לשימושים עצמיים , וכן ברכישה בארץ 

חברה ציבורית שניירות , ")אלוני חץ"-להלן(מ "וני חץ נכסים והשקעות בעהחברה הינה חברה בת של אל

  .אביב-הערך שלה רשומים למסחר בבורסה לניירות ערך בתל

יה של שנת ין בפרט שהחלה במחצית השנ"גמת ההתאוששות מהמשבר הכלכלי של המשק בכלל וענף הנדלמ

רמת הביקושים לשטחי החברה ומחירי השכירויות נמצאים במגמת עלייה   .2010 במהלךהמשיכה גם  2009

  . יציבות בשאר האזוריםה ונשמרתבעיקר באזורי הביקוש 

  

  ) ₪במיליוני ( הפעילות העסקית של הקבוצהנתונים של תוצאות  תמצית להלן

    
   שינוי %
  

1-9/10  1-9/09  
  

   שינוי %
  

7-9/10  7-9/09  

NOI 22%  275  226  14%  92  81  

EBITDA  29%  251  195  24%  84  68  
ן "התאמת שווי הוגן לנדל

  90  48    140  95    להשקעה

  )1(131  63  )52%(  )1( 208  189  )9%(  רווח נקי לתקופה
תזרים מזומנים מפעילות 

  )17(  )7(  59%  85  130  53% שוטפת נמשכת

FFO פעילות נמשכת מ
בנטרול הפרשי הצמדה (

  38  51  34%  102  153  50%  )שנצברו

FFO  0.23  0.25  9%  0.61  0.74  21% )ח"בש(למניה  
  

  .עקב שינוי חקיקתי של שיעורי מס הכנסה₪ מליון  79כולל הכנסה חד פעמית בסך ,1-9/09רווח לתקופה )1(
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  פרטים על פעילות הקבוצה

- כבשטח של מניבים כסים נ 89כוללים  ,בבעלות ובחכירה ,נכסי הקבוצה בישראל ,2010 בספטמבר 30ליום 

ליום בישראל נכסי החברה של כלל שיעור התפוסה . ר חנייה מקורה"אלפי מ  190 - כ ובנוסף  ר"אלפי מ 500

חלק מהנכסים בבעלותה המלאה של  .2009בדצמבר  31ליום  96.3% לעומת 96.6%הינו  ,2010 בספטמבר 30

מרבית נכסי כאשר , נכסים אלו פזורים בכל רחבי הארץ. חלקם מוחזקים בשותפות עם אחריםו החברה

, הנכסים מושכרים לשוכרים רבים. ובאזורי הביקושבמרכז הארץ ממוקמים בערים הגדולות  הקבוצה

  .בחוזים לטווחים שונים

   .אשר לגבי חלקן החלה הקמתן, קרקע המיועדות לבניה להשכרה חטיבותמספר לקבוצה , כמו כן

  

  התפתחות בתוצאות הפעילות במאוחד    

 207 -לעומת סך של כ, ₪ מיליון 192 -הסתכם לסך של כ מפעילות נמשכת פה המדווחתרווח החברה בתקו

בתקופה המדווחת הסתכם ) כולל מפעילות מופסקת(של החברה  הרווח. בתקופה המקבילה אשתקד₪ מיליון 

מליון  79 -כולל הכנסה חד פעמית של כ( בתקופה המקבילה אשתקד₪  מיליון 208לעומת ₪  מיליון 189 -לכ

בתקופה המדווחת  בניטרול הכנסה החד פעמית הגידול, )משינוי חקיקתי של שיעורי מס הכנסה, ח"ש

  . ח"מליון ש 60 - הינו כ בהשוואה לתקופה המקבילה אשתקד

הוצאות ומקיטון ב גידול בהוצאות מיסים ,גידול בהכנסותמ יםנובעעיקר השינויים ברווחיות הקבוצה 

  .כפי שיתואר בהמשך מימוןה

  

  

   וג אשראידר

י מעלות החברה הישראלית "וע יציבעם אופק  A1בדרוג  מ"בע מידרוגעל ידי  מדורגות -' אגרות חוב סדרה א

  .A/Stable  בדרוגמ "לדירוג ניירות ערך בע

  .יציבעם אופק  A1בדרוג  מ"בע מידרוגעל ידי  מדורגות -' אגרות חוב סדרה ג

  

  

  

  מאזן הצמדה

   .מדדצמודות  ₪ מיליארד  2.8 -כ מתוכם ,₪ מיליארד  3.3 -היקף של כפיננסיות ב תהתחייבויולחברה 

והחברה  בהסכמי שכירות צמודי מדד ברובומושכר , ₪ מיליארד 4.8 -ן המניב של החברה בהיקף של כ"הנדל

ראה עמוד  ,למבחני רגישות לשווי התחייבויות .רואה בכך מבחינת כלכלית הגנה אינפלציונית לטווח ארוך

22.  

  

  

  

  

  

  

  



  
 

3 

  

   ולאחר תאריך הדוחבתקופת הדוח אירועים מהותיים 

  

 ן להשקעה "לנדלעסקאות בקשר  .1

  

  בית פלאפון ומתחם קרגל, עסקת ישראלום .א

ישראלום  ' על הסכמים עם חב) באמצעות חברת בת בבעלות מלאה(חתמה החברה , 2010בינואר 

  :הנכסים הבאים לרכישת מלוא זכויותיה של ישראלום בשני ,)ישראלום(מ "בע נכסים

 בו " בית פלאפון"הידוע כ  בנכסשני שליש מזכויות הבעלות רכשה החברה  -בית פלאפוןב

בעלת מלוא  הינה החברה, עם השלמת הרכישה. החברה שליש מזכויות הבעלותהחזיקה 

מהווה מבנה למשרדים ומסחר הממוקם בפינת הרחובות דרך יצחק רבין  הנכס. בנכסהזכויות 

אלפי  14 -ר וחניון תת קרקעי של כ"אלפי מ 18 - בעתיים בשטח עילי כולל של כודרך השלום בג

בהסכם  "מ"פלאפון תקשורת בע"' מושכר בשלמותו לחב הנכס. )מקומות חניה 450 -כ(, ר"מ

במסגרתו צפויים דמי השכירות לעלות החל מ , 2015שכירות שהוארך לאחרונה עד סוף שנת 

תשתתף במסגרת הסכם השכירות  .כיוםירות המשולמים לעומת דמי השכ 10% - בכ 1.1.2011

 6.6 -בגין החלק הנרכש כ( .₪מיליון  10 -החברה בחלק מהעלויות שיפוץ הנכס בסך של כ

השנתי הצפוי בגין מלוא הזכויות  NOI -ה. שא ביתרת עלויות השיפוץיופלאפון ת) ₪מיליון 

 .₪מיליון  15 -הינן בסך של כבנכס 

 105 - מלוא זכויות החכירה המהוונת במקרקעין בשטח של כחברה את רכשה ה -מתחם קרגלב 

, ר"מ 47,000 -עליהם בנויים מבנים בשטח עילי כולל של כ, יה הצפוני בלודיהתעש באזורדונם 

תקופת השכירות . מ ומשמשים לתעשייה ולאחסנה"קרגל בע' המושכרים במלואם לחב

ות להארכת תקופת השכירות בשתי תקופות ולקרגל נתונות אופצי 2017מסתיימת בחודש יוני 

מימשה קרגל את האופציות והאריכה  2010בחודש אפריל . בהתאמה ,שנים 5 - ו 10נוספות של 

  .₪מיליון  11.1 -בסך של כ הינוהצפוי   NOI -ה. 2032את השכירות עד יוני 

  .לשנה ₪מיליון  21.1 - בסך של  כהינו ל "הנהנכסים משני  הצפויהשנתי  NOI - ה כ"סה

  .₪מיליון  260.5 -סך כולל של כשילמה החברה לישראלום ל "הנהנכסים  שני עבור

  .הרכישה התבצעה ממקורותיה העצמיים של החברה

  

 סנטר הגליל ראש פינה .ב

בשליטת דלק (מ "ן נכסים מניבים בע"דלק נדל' חתמה החברה על הסכם עם חב, 2010פברואר ב

בראש " סנטר הגליל"עלות של חברת דלק במרכז המסחרי לרכישת מלוא הזכויות הב) מ"ן בע"נדל

המרכז המסחרי ממוקם בכניסה המזרחית לראש פינה מכביש  .₪מיליון  70 - סך של כתמורת , פינה

ר שטחים מניבים בעיקרם "מ 6,000 - המרכז המסחרי כולל כ. דונם 10 -ומשתרע על פני כ 90' מס

  .₪מיליון  6 - בסך של כ  הינו פויהצהשנתי הינן  NOI - ה. למסחר וכן תחנת דלק

  .הרכישה התבצעה ממקורותיה העצמיים של החברה
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  תוצרת הארץמגרש בזכויות חכירה  .ג

, ")גב ים.) ("בי.די.מקבוצת אי(מ "יחד עם חברת גב ים לקרקעות בע, חתמה החברה, 2010ביוני 

זכויות מלוא ישת לרכ, ")המוכרת("מ "על הסכם עם נייר חדרה בע") הרוכשות" - להלן ביחד (

אביב -בתל 6-8דונם ברחוב תוצרת הארץ  7.6-בשטח של כ פנוי וריק מהוונות במגרשהחכירה ה

 -החברה : חלקן של החברה ושל גב ים ברכישה הינו. ח"שמיליון  64לסך של בתמורה , ")המגרש("

  .₪מיליון  19 -תמורה הינו סך של כחלק החברה ב. 70.856% -וגב ים  29.144%

וכוללות את הזכויות והחובות , וכפוף למפורט בהסכם) As Is(במצבן הנוכחי  נרכשויות במגרש הזכו

   .2002לספטמבר  4אביב יפו מיום -של המוכרת לפי חוזה חכירה שבין המוכרת לבין עיריית תל

בתוספת  תעסוקה ומסחר עיליר ברוטו "מ 25,600 -ע קיימת מותר לבנות על המגרש כ"פ תב"ע

  .חניות

כוח - לבאי) כאמור לעיל, כל אחת לפי חלקה היחסי ברכישה(העבירו הרוכשות , ח"ון למועד הדונכ

  .מהתמורה 60%, המשמשים במשותף כנאמן, הצדדים

והמוכרת ובכך התקיים התנאי  גב ים  האורגנים המוסמכים של  על ידיהעסקה אושרה  2010ביולי 

אשר למועד אישור דוחות , מפסיקיםמספר תנאים ב העסקה מותנית, בנוסף. המתלה לעסקה

  .כספיים ביניים אלו לא נכנסו לתוקף

, ")מגרש אמות("אביב - תל 5דונם בדרך השלום  3.2 -החברה חוכרת של מגרש בשטח של כ בהיות

על הסכם שיתוף ביחס למגרש , במקביל לחתימת ההסכם, חתמו החברה וגב ים, הגובל במגרש

מסדיר את יחסי הצדדים ה ,דונם 10.8- אוחד בשטח של כהיוצרים יחדיו מתחם מומגרש אמות 

משמעותית  להגדלהע "בכוונת החברות לאחד את החלקות ולהגיש תב. לפעילותם המשותפתבנוגע 

ר שטחים עיליים "מ 35,000 -לכ זמינות כיום זכויות בניה ותכוללה( הבניה במתחם המאוחד בזכויות

-תעסוקה ומסחר על, פרויקט למשרדים נייתו וניהולו שלב, ולהקמתו) על פי תכניות בנין עיר תקפות

   .50% –חלקו של כל צד בפרויקט הינו ש באופן, ")הפרויקט("המתחם המאוחד גבי 

  .הרכישה התבצעה ממקורותיה העצמיים של החברה

  עסקת נס פן   .ד

הול ני. ן.ר.ב' חבעם ") ההלוואה הסכם(" הלוואה חתמה החברה על הסכם ,2010אוגוסט  12ביום   

סך של לפיו תעניק החברה הלוואה לברן ב, ")ברן("מ "מ מקבוצת ברן בע"ושיווק מוצרים טכניים בע

   .")ההלוואה("₪ מיליון  90

בצירוף ריבית  2011בינואר  31ההלוואה עד ליום  את בהתאם לתנאי הסכם ההלוואה על ברן לפרוע      

   .מ בגין סכום הריבית"ובתוספת מע₪ מיליון  4בסך של 

לרכישת כל מניותיו ומלוא זכויותיו והתחייבויותיו של בעל המניות  את ברן שימשוכספי ההלוואה       

מהון  100% -מחזיקה ברן ב דוח זהנכון לתאריך "). פן  -נס" -להלן(מ "בע פן- נסחברת הנוסף ב

   . פן -המניות המונפק והנפרע של נס

  

  

  



  
 

5 

  :מניב בישראל ן"בזכויות בשלושה נכסי נדל פן מחזיקה–נס 
  

 "B7תחם מ" .1
דונם קרקע  54 -ר המשתרע על פני כ"מ 23,400 - מרכז קניות ובידור בשטח לשיווק של כ

  .בבאר שבע

  "נווה זאב"מרכז מסחרי  .2

משרדים , ר הכולל מסחר"מ 8,200 - בשטח לשיווק של כ, בבאר שבע מרכז מסחרי שכונתי

 .דונם 10.5 - ומרפאות הבנוי על קרקע של כ

  בבית דגן "רק טקפא"מתחם  .3

 23,000 - וכ, ר משרדים בנויים ומאוכלסים"מ 19,200 - מתחם תעסוקה ומשרדים הכולל כ

, ר"מ 10,000 -ר שטחי חניונים תת קרקעיים וזכויות למבנה משרדים נוסף בשטח של כ"מ

  .דונם קרקע 22.7 - משתרע על פני כ

  

מיליון  460-כולל של כ ויבשוהיקף סך הנכסים . ל"ן בחו"בנוסף לחברה מספר נכסי נדל

של כלל נכסי  NOI -ה .מהיקף נכסיה 95%- כאשר הנכסים בישראל מהווים מעל ל, ח"ש

  .ח לשנה"מליון ש 36 - פן מסתכמים בכ -נס

  
, מ"קבוצת ברן בע, להבטחת החזר ההלוואה קיבלה החברה ערבות מלאה של החברה האם של ברן       

בשעבודים החברה לטובת  שועבדו, בנוסף. החברהן כלפי הערבה לקיום כל התחייבויותיה של בר

פן וכן מלוא זכויותיה -מלוא הון המניות המונפק והנפרע של נס, בדרגה ראשונה וללא הגבלה בסכום

בדצמבר  31- פן ל- של נסהמבוקרים  דוחות הכספייםלבהתאם  ,םהמסתכמי, פן-של ברן כלפי נס

  . ₪מיליון  205- כ לסך של ,2009

בכפוף להשלמת רכישת , בבד לחתימת הסכם ההלוואה חתמו הצדדים על מסמך עקרונות לפיובד       

אופציה בלתי חוזרת לרכישת מלוא ההון המונפק  לחברהברן  העניקה, הזכויות הנרכשות על ידי ברן

- תמורת סך של כ") האופציה"ו" הממכר("פן - פן וכן מלוא הזכויות של ברן כלפי נס-והנפרע של נס

למימוש עד  2010בנובמבר  15 ליום עדלחברה  הוקנתה האופציה"). תמורת המימוש("₪ ליון מי 210

  .2010בדצמבר  31

   .אופציה האמורהמימוש ה על 2010, לנובמבר 15ביום  לברן הודיעל מתכוונת החברה      
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  אירועים לאחר תאריך המאזן .4

  :פי הפירוט הבא -ח על"מליון ש 260 -כלאחר תאריך המאזן גייסה החברה הון בהיקף של  .א

 באמצעות הנפקה ,ח נטו"מליון ש 227 - כ סך כולל שלגייסה החברה  2010, אוקטוברבחודש  .1

סדרה (מליון כתבי אופציה  5.2 - נ כל אחת ו.ח ע"ש 1מליון מניות רגילות בנות  20.9של  לציבור

  .ה כל אחתנ של החבר.ח ע"ש 1הניתנים למימוש למניות רגילות בנות ) 4

    72% -רכשו כ, בעלי העניין בחברה, מ"מ ומגדל חברה לביטוח בע"אלוני חץ נכסים והשקעות בע

  .ח"מליון ש 163 - מההנפקה בהיקף של כ

פרטית לבנק הבינלאומי הראשון הקצאה  בדרך של ,גייסה החברה 2010, בחודש נובמבר .2

מליון מניות רגילות בנות  3נפקה של באמצעות ה, ח"מליון ש 33 -סך כולל של כ , מ"לישראל בע

ללא תמורה הניתנים למימוש למניות ) 4סדרה (מליון כתבי אופציה  0.75 -נ כל אחת ו.ח ע"ש 1

 .נ של החברה כל אחת.ח ע"ש 1רגילות בנות 

ניירות הערך יוקצו לאחר קבלת אישור הבורסה לניירות ערך לרישום ניירות הערך למסחר 

  .ה בגינםוכנגד קבלת מלוא התמור

, נ כל אחת של החברה.ח ע"ש 1ניתנים למימוש למניות רגילות בנות )  4סדרה (כתבי האופציה  

  .ח לא צמוד"ש 12.5כנגד תשלום במזומן של מחיר מימוש בסך  2012באוקטובר  31עד ליום 

 :הסכמי שכירות חדשים .ב

שוכרת ה") סלקום"להלן (מ "עם חברת סלקום בע לאחר תאריך המאזן חתמה הקבוצה .1

על הסכם שכירות חדש ונוסף בהיקף , בנתניה, ר במתחם פארק שיאים"מ 7,000 -מהקבוצה כ

של ר "מ 11,000 -כ תשכור סלקום מהקבוצה שטח כולל של כ"כך שסה, ר"מ 4,000 -של כ

מנת להשלים את העסקה  -על .שנה 15חוזה השכירות הינו לתקופה של . משרדים ומעבדות

שיפוץ , ח בבנייה"מליון ש 32 - להשקיע בשנה הקרובה סך מוערך של כ הקבוצהיהיה על , ל"הנ

של   NOI -יגדל ה, 2011החברה צופה כי החל מהרבעון השלישי של שנת . וחידוש שטחים באתר

  .ח"מליון ש 4.5 -בכל "כתוצאה מההסכם הנ, הקבוצה

 ר"מ 2,700 - כשל  לאיכלוס שטח פנוי, חדש שכירות הסכםחתמה החברה על , 2010בנובמבר  .2

, יפו-אביב -שהינו חברת בת של עיריית תל, עם תאגיד מים, אביב -ה בתלבבניין בית אירופ

החל מהרבעון השני של שנת , מהעסקה ותהצפוי השנתיותסך ההכנסות . שנים 10לתקופה של 

מליון  6 -של כסך במושכר כי תשקיע בהתאמות  החברה צופה .ח"שמליון  3 -הינו כ , 2011

 .ח"ש

, א לחוק ניירות ערך32מידע צופה פני עתיד על פי סעיף  המידע בדבר התחזית האמורה הינו

אמדן או מידע אחר המתייחסים , הערכה, מידע צופה פני עתיד הינו תחזית .1968-ח"התשכ

  .שהתממשותם אינה ודאית ואינה בשליטתה של הקבוצה בלבד, לאירוע או לעניין עתידיים
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 ן לייזום ופיתוח "נדל כוןדע   .3

, בעקבות אי הוודאות הקיימת בשווקים בעולם ובארץ, ליזום ופיתוחעתודות קרקע מספר לחברה 

הבניה והיזום ביתרת  מחדש את קצב להתקדם בחלק מהפרויקטים תוך בחינה החליטה החברה 

  .הפרויקטים

 פרויקט משרדים ברמת גן  

נערך  2010, בחודש נובמבר.ובניית המרתפים פוןדי, עבודות חפירה ממשיכה בביצוע החברה

ע אושרה "התב .ברוטו ר"אלפי מ 22 –כ דיון בוועדה המחוזית להגדלת זכויות הבנייה ב

 ).טרם נתקבל פרוטוקול הוועדה( בתנאים להפקדה

 פרויקט משרדים בפתח תקווה 

 חילהר ומת"אלפי מ 32 -כבשטח של  מרתפי החניה השלד של בנייתאת  סיימההחברה  

  .ר עילי"אלף מ 25 -בשטח של כ הראשוןניית השלד של המגדל בב

  בראש העין אפקפארק בפרויקט 

בשטח  בנוסף על מרתפי חניה (ר "מ 10,800 -כ ,במתחם' שלב א בניית אתהשלימה החברה  

את סיימה החברה , 2010של שנת השלישי ברבעון  .הושכרו במלואםאשר ) ר"אלף מ 20 -של כ

כ החלה החברה בבניית שטחי "כ, ר"מ 1,000- המסחרי בפרויקט בשטח של כ בניית החלק

 ).מהזכויות בפרויקט 50% - החברה מחזיקה ב( .ר"מ 9,000 -בהיקף של כ נוספים משרדים

 בוחנת אלטרנטיבות תכנוניות ושיווקיותהחברה  – פרויקט בצומת כפר סבא רעננה צפון. 

  

  :פי סוגי שטחיםבחלוקה ל, להלן מידע אודות נכסי החברה 

 סוג
שטח עילי ליום

30.09.10* 
מסךאחוז

 השטח
שעור תפוסה 

30.09.10ליום 
שווי הוגן ליום 

30.09.10  
מדמי הכנסות 
1-9/10 שכירות

  ₪באלפי   ₪באלפי    ר"מ  

  114,488  1,964,748  95.2%  38%  188,364  משרדים

 92,069  1,575,386 79,90016%96.9%מסחרשטחי קניונים ו

 37,265  617,921  97.5%  35%  177,385םייתתעשייארקים פ

 24,805  513,142  36,3837%100.0% סופרמרקטים

 11,258  121,906 4%94.4%  18,048 תחנות מרכזיות

 279,885 4,793,103 100%96.6%*500,080 סך הכל 

     כ הכנסות מדמי ניהול"סה
  

32,577  

      כ הכנסות "סה
  

312,462  
  

  . )ר"אלף מ 190 -בשטח כולל של כ ,יםמקור 70% - כ( מקומות חנייה 8,000 -כולל כ לא(*) 
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  :שיעורי  תפוסה בכלל נכסי החברה
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NOI )et Operating IncomeN(  

  :של הקבוצה בישראל) טרול פחת והפחתותנב, רווח מהשכרת נכסים והפעלתם( NOI-להלן מידע אודות ה

תוצאת . ן מניב"הינו אחד הפרמטרים החשובים בהערכות שווי של נדל NOI-נתון ה, רכת הנהלת החברהלהע

מהווה את אחת ) ”Cap Rate“(חלוקתו של נתון זה בשיעור ההיוון המקובל באזור הגיאוגרפי בו מצוי הנכס 

של נכסים דומים באותו שווי שוק : מעבר לאינדיקציות נוספות כגון(מהאינדיקציות לקביעת שוויו של הנכס 

  ). ועוד, ר מבונה הנגזרים מעסקאות אחרונות שבוצעו"מחירי מכירה למ, איזור

למדידת תזרים המזומנים החופשי הפנוי לשירות חוב פיננסי שנלקח למימון  NOI-בנוסף משמש נתון ה

מודגש ). Capex(מקוזזות השקעות בשיפורים ושמירה על הקיים  NOI -שמה וזאת לאחר, רכישת הנכס

  :NOI-בזאת כי ה

  . לא מציג תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת על פי כללי חשבונאות מקובלים  . א

כולל יכולתה לבצע חלוקת , לא משקף מזומנים שבנמצא למימון כל תזרימי המזומנים של הקבוצה  .ב

 .כספים

   .פעילות של הקבוצהאינו אמור להיחשב כתחליף לרווח הנקי לצורך הערכת תוצאות ה.           ג

  

  ₪ באלפי 
  3רבעון 

2010  

  2רבעון 

2010  

  1רבעון 

2010  

  4רבעון 

2009  

  3רבעון 

2009  

  80,806  84,313  84,329  85,634  84,845  )1(נכסים קיימים בתקופה  –ישראל 

  -  303  5,695  7,273  7,508  )2(נכסים בישראל שנרכשו 

NOI – 80,806  84,616  90,024  92,907  92,353  סך הכל  

)1(  Same Property NOI.  

  .ראש פינה ,בית פלאפון וסנטר הגליל 66%, פארק קרגל ,124 מול   )      2(

  

ברבעון המקביל ₪ מיליון  81לעומת ₪ מיליון  92 -הסתכם ל 2010של שנת  השלישיברבעון   NOI -ה .1

מגידול מרכישת נכסים חדשים ו קרובעינובע  N.O.I -הגידול ב .14.3% -ל כגידול שמהווה , אשתקד

  .2 כאמור בסעיף

) Same property NOI( בכל תקופת הדיווח  קיימיםהמנכסים  2010של שנת  השלישיברבעון  NOI -ה .2

 -גידול של כמהווה , ברבעון המקביל אשתקד₪ מיליון  81לעומת ₪ מיליון  85 - הסתכם לסך של כ

5%. 

שהתקבלה משוכר , ₪מיליון  1חד פעמי בסך  בעלת אופי כולל הכנסה 2010ברבעון השני של  NOI-ה .3

 .שעזב בהסכמה לפני תום תקופת החוזה
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   לפי רבעונים NOI -ב גרף המתאר את השינוי ב"מצ
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   שיעור ההיוון המשוקלל

 ספטמברב 30ליום  קבוצהשל ה ן המניב"הנגזר מכלל הנדל )Cap Rate(  להלן תחשיב שיעור היוון משוקלל
2010:  

  ₪ מליוני  

  4,793  2010 ספטמברב 30ן להשקעה מניב ליום "נדל

  )149(  מיוחס לשטחים פנויים וישו –בניכוי 

  4,644  30.09.10המיוחס לשטחים מושכרים ליום ן להשקעה "נדל

  
   

NOI  92.2  בישראל 2010 לישישרבעון  

  2.5  *רבעוני N.O.I -ת אחרות לותוספ

NOI  94.7  מתוקנן 2010 לישישרבעון  

NOI   שנתי פרופורמה על בסיסNOI 379  ן רבעוני מתוקנ  

NOI 2010ראה תחזית - 2010ל אינו מהווה תחזית החברה לשנת "הנ 
  .בהמשך

  

  Cap Rate( %8.16(ן מניב להשקעה"נגזר מנדלהמשוקלל עור היווןיש
  

 בעתיד ות ארוכי טווח שחודשו ונחתמו לאחרונה אשר יניבוכולל תוספות שכר דירה בהתאם לחוזי שכיר  *
לא כולל תוספת הכנסות צפויה כתוצאה מעסקאות ( ₪מיליון  6-תוספת הכנסות בהיקף שנתי של כ 

 -אשר לא נכללה ב, 2010 ספטמברב 30מדד ליום  השפעתו )5 כפי שצוין בעמוד, סלקום ותאגיד המים
NOI  השלישי לרבעון.  

  

  עור ההיוון המשוקלל ית השינוי בשב המתאר א"מצ
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 FFO)Funds From Operations (  

  

ן "קנדה ואירופה למתן מידע נוסף על תוצאות הפעילות של חברות נדל, ב"הינו מדד מקובל בארה FFO-ה

, FFO .מדד זה אינו נדרש על פי כללי החשבונאות. ן מניב"המעניק בסיס נאות להשוואה בין חברות נדל, מניב

בגין (בתוספת פחת והפחתות , נכסיםממכירת ) או הפסדים(בנטרול רווחים , מבטא רווח מדווח נקי, רתוכהגד

  .והוצאות שאינן תזרימיות בנטרול מיסים נדחים, )ן"נדל

משקיעים ובעלי מניות עשויים לקבל מידע בעל ערך מוסף ממדידה של , החברה מאמינה כי אנליסטים

אנליסטים לצורך בחינת שיעור , בין היתר, משמש FFO-מדד ה. FFOבסיס תוצאות הפעילות של הקבוצה על 

  :FFO-יש להדגיש כי ה. ן"של חברות נדל FFOחלוקת הדיבידנד מתוך תוצאות הפעילות על פי 

  .לא מציג תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת על פי כללי חשבונאות מקובלים .א

  .לא משקף מזומנים שבידי החברה ויכולתה לחלקם .ב

 .אינו אמור להיחשב כתחליף לרווח המדווח הנקי לצורך הערכת תוצאות הפעילות של הקבוצה  .ג
  
  
  

      ):ח"ש באלפי( מפעילות נמשכת  FFO-להלן חישוב ה
    

  לתקופה   
/109-1  

 לתקופה 
/109-7  

 לתקופה 
/106-4 

  לתקופה 
/103-1  

  לתקופה 
/099-1  

 לתקופה 
/099-7  

  131,302  207,730  70,085  55,543  63,349  188,977  רווח נקי לתקופה

  190  )800( 618  634  1,523  2,775  פעילות שהופסקה

ן "התאמת שווי הוגן ורווח הון של נדל
 )90,212(  )140,329(  - )47,012(  )48,095(  )95,107(  להשקעה 

 )69,228(  )62,836(  1,045  3,534  2,820  7,399  מיסים נדחים ומיסים בגין מכירת נכסים

  -  -  -  -  459  459  הפרשות

  2,975  5,952  1,294  3,768  469  5,531  שערוך כתבי אופציות ואחרות

  2,199  2,659  227  216  226  669  הפחתות ושונות, פחת

FFO נומינלי 
110,703  20,751  16,683  73,269  12,376  )22,774( 

הפרשי  )הכנסות( הוצאות – )הפחת( נוסף
  60,584  89,497  )24,223(  35,384  30,662  41,823 והפרשי שער הצמדת אשראי שנצברו

FFO 37,810  101,873  49,046  52,067  51,413  152,526  ריאלי  

             

FFO  0.23  0.61  0.24  0.25  0.25  0.74 )ח"בש(למניה  
      

  

מורכבת , ₪מיליון  51 -לעומת התקופה מקבילה דאשתקד בסך של כהמדווחת בתקופה  FFO -יה ביהעל

   .₪ מיליון  56 -בסך של כ EBITDA -ב עליהמ בעיקרה 
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  2010שנת לתחזית 

 ,מליון מניות בחודש נובמבר 3והקצאה פרטית של  2010מליון מניות בחודש אוקטובר  21הנפקת בהתחשב ב

 ועל פי מצבת חוזי השוכרים הקיימים בכל נכסי הקבוצה )למניה FFOאשר משפיעים באופן זמני על ה ( 2010

  .נחה כי לא יחול שינוי בסביבה העסקית בה פועלת החברהובה הקיימת אינפלציהובהתבסס על סביבת 

  : כדלקמן 2010שנת למעדכנת החברה את התחזיות 

  

  ח"מיליוני ש  

NOI  373- 368  

FFO  208 - 202  

FFO  /ח"ש 0.96 -  0.99  למניה  

  

  

  

, א לחוק ניירות ערך32מידע צופה פני עתיד על פי סעיף  הינו 2010תחזית לכל שנת ההמידע בדבר 

אמדן או מידע אחר המתייחסים לאירוע או , הערכה, מידע צופה פני עתיד הינו תחזית .1968-ח"התשכ

  .שהתממשותם אינה ודאית ואינה בשליטתה של הקבוצה בלבד, לעניין עתידיים
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   תוצאות הפעולות

   ):ח"באלפי ש(להלן טבלת ריכוז התוצאות העסקיות 

  ופה של שלושהקתל  לשנה
  חודשים שנסתיימה

  ספטמברב 30ביום 

  תשעהופה של קתל
  חודשים שנסתיימה

  ספטמברב 30ביום 

  

  שנסתיימה

 בדצמבר 31ם ויב

2009  2009   2010  2009   2010  

  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש

  )י מבוקרבלת(  )י מבוקרבלת(  
            

355,230  93,163  105,628  258,914  312,462  
ן "נדל כנסות מדמי שכירות וניהול ה

  להשקעה

  ת השכרת הנכסים והפעלתםולע  37,346  32,618  13,371  12,405  44,359

            

  רווח מהשכרת נכסים והפעלתם  275,116  226,296  92,257  80,758  310,871

235,050  90,212  48,095  140,329  95,107  
  ן "להתאמת שווי הוגן של נד

   להשקעה

          
  

545,921  170,970  140,352  366,625  370,223    
            

  אות הנהלה וכלליות צוה  23,238  28,825  7,711  10,737  38,393

  תרומות  687  675  229  225  900

  נטו, הוצאות אחרות  507  2,149  282  2,016  3,020
            

  לות רגילותח מפעווור  345,701  334,976  132,130  157,992  503,608
            

  הכנסות מימון  2,501  3,030  1,268  632  3,960

  ת מימוןצאווה  )147,074(   )192,250(  )65,179(  )95,749(  )227,355(

  הכנסות בקשר לרכישת אגרות חוב  -  -  -  -  7,765

  נטו, הוצאות מימון  )144,573(   )189,220(  )63,911(  )96,381(  )215,630(
            

  ח לפני מיסים על ההכנסהוור  201,128  145,756  68,219  61,611  287,978

)43,889( )69,881(  3,347  )61,174(  9,376  
ים על סימ )הכנסות(הוצאות
  ההכנסה

            

331,867 131,492  64,872  206,930  191,752  
לאחר מיסים מפעילות נמשכת ח וור

  על ההכנסה
            

171  )190(  )1,523(  800  )2,775(  
, מפעילות שהופסקה )סדהפ( רווח

  נטו

          
  

332,038  131,302  63,349  207,730  188,977  
  תקופהרווח נקי ל
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  :להלן פירוט התפתחות תוצאות הפעילות במאוחד

  

  מפעילות נמשכת וניהול נכסים הכנסות מדמי שכירות

תקופה המקבילה ב ח"ש יוןמיל 259סך של לעומת  ח"ש מיליון 312לסך של בתקופה המדווחת הסתכמו 

במהלך מגידול בהכנסות מרכישת נכסים נוספים נובע  ח"שיליון מ 53בסך  גידולה .21% -גידול של כ, אשתקד

 מיליון 13בסך  מגידול בהכנסות מדמי שכירות בנכסים קיימיםוח "ש מיליון 40 - בסך של כהשנה האחרונה 

  .ח"ש

        עלות השכרת הנכסים והפעלתם

 33 -כ מיליון לעומת סך של 37 -כ בסך של המדווחתבתקופה  והסתכמהשכרת הנכסים והפעלתם עלויות  

מיליון נובע בעיקרו מהוצאות תפעול מנכסים  5 -כ הגידול בסך .תקופה המקבילה אשתקד ב ח"מיליון ש

  .והתקופה המדווחת 2009שנרכשו במהלך 

  
   ן להשקעה"התאמת שווי הוגן של נדל

בתקופה ₪ מיליון  140לעומת , ₪מיליון  95ן הסתכמה בתקופה המדווחת לסך של התאמת השווי ההוג

התאמת השווי ההוגן בתקופה המדווחת נובע מירידה בשיעור ההיוון מ ח"מיליון ש 40 -כ .המקבילה אשתקד

)Cap Rate(  בהתאם , נובעת בעיקרה מהצמדת דמי השכירות והיתרה נכסיםבמספר  0.25% -בשיעור של כ

ברבעון הנוכחי רשמה החברה התאמת שווי הוגן  .לעלית המדד בתקופה המדווחת ,ם עם הדייריםלחוזי

   .ח בתקופה המקבילה אשתקד"מליון ש 90 -בהשוואה לכ, ח"מליון ש 48 -בהיקף של כ

  
  צאות הנהלה וכלליותהו

. תקופה המקבילה אשתקדב ח"שיליון מ 29 לעומת ח"שמיליון  23 שלסך בתקופה המדווחת ב הסתכמו

ניהול הבהתאם להסכם ₪ מיליון  5בדמי ניהול לאלוני חץ בסך ו מקיטון נובע בעיקר₪ מליון  6בסך  ןהקיטו

   .חדש

  

    
 מפעילות נמשכת נטו, וצאות מימוןה

 44בסך הקיטון  .בתקופה המקבילה אשתקד ח"שיליון מ 189 עומתל ח"שמיליון  145 -כ שלהסתכמו לסך 

יותר עליה קטנה עקב ₪  מיליון  48 -מהפרשי הצמדה בסך של כמקיטון בהוצאות בעיקרו מוסבר  ₪ מיליון

  .בתקופה המדווחת לעומת התקופה המקבילה אשתקד המדד בשיעור

  

  
   מיסים על ההכנסה הוצאות

בתקופה ₪ מיליון  61 -של כ כנסהה לעומת₪ מיליון  9 -כשל סך ב הלהוצא ווחתהמדבתקופה סתכמו ה

בתקופה המקבילה אשתקד בסך  חד פעמית מהכנסה  בעיקרו נובע₪ מיליון  70בסך  גידול, המקבילה אשתקד

 בגין  ,בתקופה המדווחת נדחה יצירת נכס מסובניכוי  משינוי חקיקתי בשיעורי מס הכנסהמיליון כתוצאה  79

  .ל עתידי של הפסדים בחברות בנותניצוצפי ל
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  מצב כספי

 תזרימי מזומנים 

 נמשכת מפעילות שוטפתהמדווחת  בתקופהשנבע לחברה  החיוביתזרים המזומנים  -  נמשכת שוטפת פעילות

 ההמקביל בתקופהמפעילות שוטפת נמשכת  ₪ מיליון 85 - לעומת סך של כ ח"שליון ימ 130 -כל  הסתכם

  .אשתקד

     :נמשכתעבור פעילות  בתקופה המדווחתוהשימושים העיקריים  להלן המקורות

  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  ונכסים לא משועבדים מסגרות אשראי,מזומנים

   .₪מיליון  600 - ל  כבישראל בסך ש יםמבנק ת ומאושר ת אשראיולחברה מסגר

החברה פועלת  .2010בדצמבר  31בתוקף עד ליום , ח"מליון ש 400בסך של  מבנק מסגרת אשראי .א

 .להארכת תוקף המסגרת

לאחר תאריך אשר נחתמה על ידי החברה , ח"מליון ש 200בסך של  נוסף מסגרת אשראי מבנק .ב

 .2012, נובמברלבתוקף עד , המאזן

נפרעה לאחר תאריך המסגרת . (ל"מהמסגרות הנ₪ מליון  150 -כ  סך של לתאריך המאזן ניצלה החברה

  .)ןהמאז

   .אינם משועבדים₪ מיליארד  3.1 - ויים כושש ,ן של הקבוצה"מכלל הנדל 58% -כ

 ח "שמיליארד  2.9 -וליום פרסום הדוחות כ₪ מיליארד  3.1 -נטו לתאריך המאזן הינו כ,החוב הפיננסי

  ).פי הסכמי ליווי בגין נכסים בהקמה - לח ע"מליון ש 200 -מתוכו כ(

קווי האשראי והנכסים החופשיים משעבוד כאמור , יתרת המזומנים, תזרים המזומנים מפעילות שוטפת

  .לעיל יאפשרו להערכת החברה לממן את פעילותה ולעמוד בכל התחייבויותיה

  

מידע צופה פני עתיד על פי  נוהמידע בדבר הערכת החברה לממן את פעילותה ולעמוד בכל התחייבויותיה הי

אמדן או מידע אחר , הערכה, מידע צופה פני עתיד הינו תחזית .1968-ח"התשכ, א לחוק ניירות ערך32סעיף 

  .שהתממשותם אינה ודאית ואינה בשליטתה של הקבוצה בלבד, המתייחסים לאירוע או לעניין עתידיים

  ₪ ןליויבמ   
  מקורות  

  תמפעילות שוטפ  130

   ח"לאג יהאופצ כתבי ממימושתמורה   111

  אשראי לזמן קצר מתאגידים בנקאיים  150

  קבלת הלוואות לזמן ארוך מתאגידים בנקאיים ואחר  14

  סך מקורות  540

 שימושים 

  ן להשקעה והקמה"עות בנדלהשק  443

  פירעון התחייבויות לזמן ארוך  221

  ה לצורך השקעהניתנהלוואה ש  91

  דיבידנד ששולם  74

  אחר  9

  כ שימושים"סה  783

    

  ירידה במזומנים  432
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  לווי בנקאי לבניה 

  :על פי הפירוט הבא ,₪מליון  760 יקף כולל של ליווי בנקאי לבנייה בה לקבוצה

 פרויקט קרקע במתחם הסיטי ברמת גן .א

לחברה האפשרות לפריסת  ניתנת , בתום תקופת הבניה .ח"מיליון ש 500 בהיקף של  מסגרת אשראי

 ניצול האשראי . מסוימים בכפוף לעמידה בתנאים , שנים מתום הבניה 10לתקופה של עד  האשראי 

 .להתקדמות הבניה כפוף זהלווי ם בהסכ

 ראש העין, פרויקט בפארק תעשיה אפק  .ב

 .₪מיליון  60 מסגרת אשראי בהיקף של 

  .ח"מליון ש 212 -בספטמבר  כ 30ל נוצלו על ידי החברה נכון ליום "מסגרות הליווי הנ שתי מתוך             

 פרויקט בקרית אריה פתח תקווה  .ג

לחברה ניתנה  .ח"שמיליון  200סכם ליווי בהיקף של על ההחברה חתמה  2010, בחודש נובמבר

בכפוף , שנים משנה לאחר תום תקופת הבנייה 10האפשרות לפריסת האשראי לתקופה של עד 

                  .סכם לווי זה כפוף להתקדמות הבניהניצול האשראי בה. לעמידה בתנאים מסוימים

שביצעה החברה בפרויקט בגין השקעות , ח"שמיליון  40 -למשיכה מיידית סך של כ זכותלחברה 

  .עד כה

  
  הון עצמי

  .₪ 9.33המהווה הון עצמי למניה של ₪ מיליארד  1.93לסך של  הסתכם ההון העצמי לתאריך המאזן

  .₪ 8.78המהווה הון עצמי למניה של ₪ מיליארד  1.81של הסתכם לסך  31.12.09ההון העצמי ליום 
  
  יבידנדד
ך של סלי באבכוונת החברה לחלק דיבידנד שנתי מינימ 2010וריון החברה כי בשנת קבע דירקט 2009דצמבר ב

בכפוף להחלטה ספציפית של הדירקטוריון , למניה' אג 12תשלומים רבעוניים של  4 -שישולם ב ,למניה' אג 48

  .בתום כל רבעון

בסך  2010הכריזה החברה על חלוקת דיבידנד לרבעון הראשון של שנת  2010 במרץ ,במסגרת ההחלטה כאמור

הכריזה החברה על  2010 במאי, כמו כן .2010במהלך אפריל ששולם ) ₪אלפי  24,707(למניה ' אג 12של 

 .2010ששולם במהלך יוני ) ₪אלפי  24,721(למניה ' אג 12בסך של  2010חלוקת דיבידנד לרבעון השני של שנת 

למניה ' אג 12בסך של  2010דנד לרבעון השלישי של שנת יהכריזה החברה על חלוקת דיב 2010 באוגוסט

הכריזה החברה על חלוקת דיבידנד לרבעון  2010בנובמבר . 2010 ספטמברששולם במהלך ) ₪  אלפי 24,725(

  .2010שישולם במהלך דצמבר ) ₪ אלפי 27,636(למניה ' אג 12בסך של  2010הרביעי של שנת 

  ם דמי ניהול עם בעלי ענייןסכה

אישרו לחברה להתקשר בהסכם ניהול עם בעלת , ועדת הביקורת ודירקטוריון החברה 2009בנובמבר 

לקבלת שירותי ניהול לחמש שנים שתחילתן ") אלוני חץ("מ "אלוני חץ נכסים והשקעות בע, השליטה בחברה

  .2009דצמבר ב 31ביום  הסתייםהסכם הניהול הקיים  .2010לינואר  1יום ב

, תמורת שירותי הניהול שיתקבלו תשלם החברה לאלוני חץ על פי הסכם הניהול החדש דמי ניהול שנתיים

ח צמוד "מיליון ש 16ועד לתקרה של  ) ן בהקמה"כולל הנדל(ן להשקעה של החברה "הנגזרים מהיקף הנדל

   .)לא צמודים(₪ ליון מי 18ובכל מקרה לא יותר מסך של  2010בינואר  1יום ידוע ב שהיהלמדד 

  .2010פברואר ב סיפה הכלליתאאושר ב הניהול הסכם
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  השקעות בתחום הסולארי

י 'אמות אנרג, באמצעות חברה בת, יםיהקמה והפעלה של פרויקטים סולאר ,החברה נכנסה לתחום ייזום

 50ולאריות של מערכות ס 14 -ב₪ מיליון  12-כהשקיעה החברה , זו במסגרת ").י'אמות אנרג:" להלן (מ "בע

הכנסה  2010החל מהרבעון השלישי של , אשר צפויות להניב) מגה וואט 0.7 -כ כ"סה( קילוואט כל אחת

   .₪ מיליון  2.4 -שנתית בסכום של כ

עם חברה בבעלות קואופרטיב  ") השותפות"להלן () 50/50(התקשרה בהסכם שותפות ' אמות אנרגי, כמו כן

מפעלים ותאגידים בהם לגרנות יש אינטרס , קיבוציםם על גגות יטים סולארישל פרויקהקמה לייזום ו ,גרנות

  .  כלכלי

לממש את פוטנציאל הגגות  והחברה י'בכוונת אמות אנרג, למועד פרסום דוח זה ועל פי הסכמים שנחתמו

י 'שיאפשרו לאמות אנרג ,שכירות ארוכי טווח בהסכמיהתקשרה שבבעלות החברה והגגות עליהם השותפות 

במהלך  ל תסתכם"ההשקעה בהקמת המתקנים הנ, החברהלהערכת . וואטמגה  20 - בהיקף של כ יצור חשמלל

 -על ההשקעה הינה כ )IRR(כאשר התשואה הצפויה , ₪מליון  300 -ל 250לסך של בין  2011-2012השנים 

  .ל"מההשקעה הנ 70% -מוערך בכ י'אנרג חלקה של אמות .שנה 20לתקופה של  15%עד  13%

ן מתאים נוסף על מנת להגדיל את היקף "י להמשיך ולפעול בשנים הקרובות ולשכור נדל'וונת אמות אנרגבכ

  .ייצור החשמל מעבר לאמור לעיל

אישורים , רבה לרבות היתרי בנייה" רגולציה"ברצוננו לציין כי תחום האנרגיה הסולארית הינו תחום הדורש 

  .י'ודאית ואורכת זמן רב שאינו בשליטת אמות אנרגשמל ומחברת החשמל אשר קבלתם אינה חמרשות ה

  

-ח"התשכ, א לחוק ניירות ערך32מידע צופה פני עתיד על פי סעיף  המידע בדבר התחזית האמורה הינו

אמדן או מידע אחר המתייחסים לאירוע או לעניין , הערכה, מידע צופה פני עתיד הינו תחזית .1968

  .נה בשליטתה של הקבוצה בלבדשהתממשותם אינה ודאית ואי, עתידיים

  

הנחה את הנהלת החברה לבחון את ההשלכות האסטרטגיות של הפעילות הסולארית על , דירקטוריון החברה

, אזורי הפעילות המועדפים, השקעות ההון הדרושות, פעילות החברה תוך בחינת הסינרגיה לפעילות החברה

רכי ההון של הפעילות הסולארית באמצעות הכנסת לרבות בחינה של דרכים לטפל בצ', תחום הפעילות וכו

  .הנפקה ציבורית או כל דרך אחרת, שותפים

  

  

            . דירקטוריון החברה מודה למחזיקים בניירות ערך של החברה על האמון שנתנו בחברה

  

      

  אבי מוסלר    נתן חץ

  ל החברה"מנכ    ר הדירקטוריון"יו

       

         .     2010בנובמבר  14:תאריך
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  נספחים

  

  

   חשיפה לסיכוני שוק ודרכי ניהולם - ' נספח א

  היבטי ממשל תאגידי -' נספח ב

  הוראות גילוי בקשר עם הדיווח הפיננסי של התאגיד - ' נספח ג

  גילוי יעודי למחזיקי אגרות חוב -' דנספח 

  מאזן בסיסי הצמדה -' הנספח 

  ות נפרדיםדוח –' ונספח 
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  לסיכוני שוק ודרכי ניהולם  חשיפה - ' נספח א

  

 . ל החברה"מנכ :האחראי לניהול הסיכונים בחברה  .1

  . 2009לשנת  תקופתיה ח"בפרק פרטים נוספים בדו, 26תקנה פרטים לגביו ראה בדיווח על פי 

 

 סיכוני השוק אליהם חשוף התאגיד .2

 

  מחירי נכסים מניבים   .א

מחירים אלה . ת השפעה על תוצאותיה העסקיות של החברהלמחירי ההשכרה עלולה להיו

שוק , שיעורי הריבית: כלכליים במשק כגון-נתונים לתנודתיות עקב משתנים מאקרו

שיעורי הצמיחה והיקף הפעילות במשק המשפיעים על הביקוש לנכסי מסחר , ח"המט

לה ביחס מדיניות הממש, היקף התחלות הבניה, היקף הפעילות במשק, ותעשיה להשכרה

היקף , י גורמים פרטיים"היצע הקרקעות ע, לשיווק קרקעות לצרכי בנייה למסחר ותעשייה

המדיני באזור המזרח התיכון לרבות , התפתחויות במצב הביטחוני, ההשקעה בתשתית

היקף בעלייה לישראל וכן שינויים בהעדפות המשקיעים והצרכנים גם בעקבות שינויי 

  .חקיקה בתחום המסים

  

 עלות המימון  .ב  

. ן ולצורך מימון פעילותה"החברה נוטלת מימון בנקאי בהיקף נרחב לצורך רכישת נדל

  .ל"לחברה חשיפה לשינויים בעלות המימון ובזמינות המימון הנ, לפיכך

  

  נויים בשיעורי האינפלציהשי  .ג 

ח צמודות למדד המחירים לצרכן אשר מימנו את רכישתם של נכסי "לחברה הלוואות ואג

  .לקבוצה חשיפה משמעותית לשינויים בשיעורי האינפלציה בישראל. ן המניב בקבוצה"נדלה

  

  

 שווי הוגן של מכשירים פיננסיים .3

 ,לקוחות, קדונותיפ, המכשירים הפיננסיים של הקבוצה כוללים בעיקר מזומנים ושווי מזומנים

הלוואות (ות כספיות ויתרות זכות והתחייבויזכאים  ,קצר מבנקים אשראי לזמן, חייבים אחרים

  .לזמן ארוך) ואגרות חוב
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בהתאם   מדד המחירים לצרכןל ותהצמודהטבלה שלהלן מפרטת  מבחני רגישות של שווי התחייבויות 

  ):₪באלפי ( לשינויים במדד המחירים לצרכן

  

  

  

  

  מהשינויים) הפסד(רווח 

  )לפני השפעות המס(

  *שווי הוגן

  10/09/30ליום 

  שינוייםמה) הפסד(רווח 

  )לפני השפעות המס(

  ירידה במדד    עליה במדד  

  +%5.0  %2.5+    %2.5-  %5-  

הלוואות 

  צמודות מדד
  

)60,623(  

  

)30,312(  1,212,462  30,312  60,623  

ח צמודות "אג

  מדד

  

)90,282(  

  

)45,141(  1,805,649  45,141  90,282  

  )150,906(  )75,453(    75,453  150,906  

  

  

אינו  )3.45%לפי שיעור היוון של (כמו כן השווי ההוגן . נו מייצג את היתרה המוצגת בדוחות הכספייםהשווי ההוגן אי* 

    .לוקח בחשבון עלייה עתידית במדד

מעבר החשיפה בפועל לשינויים במדד נמוכה יותר בצורה משמעותית כיוון והחישוב לעיל בוצע ללא הכנסות ** 

  .לתקופות החוזה

  

  

  

הלוואות בריבית משתנה בהתאם לשינויים בריבית המשתנה  מבחני רגישות של שווי הטבלה שלהלן מפרטת

  ):₪באלפי (

  

  

  

  מהשינויים) הפסד(רווח 

  )לפני השפעות המס(

  *שווי הוגן

  1009/30/ליום 

  מהשינויים) הפסד(רווח 

  )לפני השפעות המס(

  ירידה בריבית    עליה בריבית  

  %10+  %5+    %5-  %10 -  

הלוואות 

  משתנהבריבית 
  

)39,674(  

  

)19,837(  396,736  19,837 39,674  

  

  

  

  השווי ההוגן אינו מייצג את היתרה המוצגת בדוחות הכספיים* 
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הנושאות ריבית קבועה  שקליות ח"ואגשקליות טבלה שלהלן מפרטת מבחני רגישות של שווי הלוואות ה

  ):₪באלפי (לשינויים בריבית הקבועה בהתאם 

) הפסד(רווח   

  השינוייםמ

  )לפני השפעות המס(

  *שווי הוגן

  1009/30/ליום 

  

  

  מהשינויים) הפסד(רווח 

  )לפני השפעות המס(

  ירידה בריבית הקבועה    עליה בריבית הקבועה  

  %10+  %5+    %5-  %10 -  

  )17,448(  )8,681(  1,212,462  8,596  17,109  הלוואות שקליות

  )976(  )484(  50,759  478  949  )ח מונפק"ללא אג(ח שקליות "אג

  18,058  9,074    )9,166(  )18,424(  

  

  .השווי ההוגן אינו מייצג את היתרה המוצגת בדוחות הכספיים* 

  

  

  :חלופות  2-לבהתאם י החברה "ח שהונפקו ע"הטבלה שלהלן מפרטת מבחני רגישות לשווי אג

  

  ):₪באלפי ( **לשינויים בריבית לפדיון

) הפסד(רווח   

  מהשינויים

  )עות המסלפני השפ(

  *שווי הוגן

  1009/30/ליום 

  

  מהשינויים) הפסד(רווח 

  )לפני השפעות המס(

  ירידה בריבית לפדיון    עליה בריבית לפדיון  

  %10+  %5+    %5-  %10 -  

  )23,378(   )11,632(  1,754,890  11,511  22,911  ח מונפק"אג

  

  

  ):₪באלפי *** (לשינויים בריבית גיוס ההלוואות של החברה

) הפסד(רווח   

  מהשינויים

  )לפני השפעות המס(

  *שווי הוגן

  1009/30/ליום 

  מהשינויים) הפסד(רווח 

  )לפני השפעות המס(

  ירידה בריבית לפדיון    עליה בריבית לפדיון  

  %10+  %5+    %5-  %10 -  

  )27,256(  )13,547(  1,706,644  13,387  26,617  ח מונפק"אג

  

  .גת בדוחות הכספייםהשווי ההוגן אינו מייצג את היתרה המוצ* 

בריבית זו יביא לשווי ההוגן  )קרן וריבית(ח "הצפוי מהאג הריבית לפדיון היא הריבית אשר בהיוון תזרים המזומנים** 

  .ח"שהינו השווי שבו נסחרות האג

ד ריבית הגיוס הינה הריבית שהחברה יכלה לגייס מזומנים מגורמים בנקאיים בהלוואות בריבית קבועה צמודה מד*** 

  .)3.35% 2010 ספטמברב 30-נכון ל( שנים 5מ של ''עם מח
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הטבלה שלהלן מפרטת מבחני רגישות של שווי נכסים והתחייבויות בדולר קנדי בהתאם לשינויים בשער 

  ):₪באלפי (דולר קנדי  –החליפין שקל 

  

) הפסד(רווח   

  מהשינויים

  )לפני השפעות המס(

  *שווי הוגן

  1009/30/ליום 

  מהשינויים) הפסד(רווח 

  )לפני השפעות המס(

  ח"ירידה בשע    ח"עליה בשע  

  %10+  %5+    %5-  %10 -  

  )12,295(  )6,148(  122,951  6,148  12,295  השקעות בדולר קנדי

  12,742  6,371  127,425  )6,371(  )12,742(  התחייבויות בדולר קנדי

  )447(  )224(    224  447  

  

  .גת בדוחות הכספייםהשווי ההוגן אינו מייצג את היתרה המוצ* 

  

  

בריבית הטבלה שלהלן מפרטת מבחני רגישות של שווי נכסים והתחייבויות בדולר קנדי בהתאם לשינויים 

  ):₪באלפי ( על הדולר הקנדי רהלייבו

  

  מהשינויים) הפסד(רווח   

  )לפני השפעות המס(

  *שווי הוגן

  1009/30/ליום 

  מהשינויים) הפסד(רווח 

  )לפני השפעות המס(

  ריביתירידה     בריביתיה על  

  %10+  %5+    %5-  %10 -  

  367  183  122,951  )183(  )366(  השקעות בדולר קנדי

  )382(  )191(  127,425  190  381  התחייבויות בדולר קנדי

  15  7    )7(  )15(  

  

  .השווי ההוגן אינו מייצג את היתרה המוצגת בדוחות הכספיים* 
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  דיהיבטי ממשל תאגי -' נספח ב

  אישור הדוחות הכספייםהליך 

 על הליך עריכת הדוחות הכספיים מופקדת .האורגן בחברה המופקד על בקרת העל הוא דירקטוריון החברה

 על פרטיםבדבר . החברהל "מנכ ובפיקוח ,כספיםה מנהלת בראשות ההנהלה הפעילה הבכירה של החברה

דירקטוריון . 2009קופתי של החברה לשנת בדוח הת 26 ראה תקנה מספר, של החברהדירקטוריון חברי ה

תוכם עונים על הקריטריונים שנקבעו בתקנות בדבר כשירות חשבונאית מ 6 אשר, דירקטורים 9מונה החברה 

  .כפי שיפורט בהרחבה להלן, את בהתאם להשכלתם וניסיונם העסקיזו, ופיננסית

קבעו בתקנות בדבר כשירות חשבונאית דירקטורים העונים על הקריטריונים שנ 5 מונהועדת מאזן הבחברה 

של הגשת הטיוטה הסופית  טרםועדת המאזן מתכנסת . וזאת בהתאם להשכלתם וניסיונם העסקי, ופיננסית

 רואי החשבון, החשב, מנהלת הכספים, ל החברה"לחברי הדירקטוריון ואל ישיבותיה מוזמנים מנכהדוחות 

בועדת  . )כאשר החברה מסתמכת על הערכתם בדוחותיה(של החברה וכן מעריכי שווי חיצוניים  המבקרים

  . אשר עלו כתוצאה מביקורת ועריכת הדוחות הכספייםדנים בנושאים מהותיים  המאזן

 
. מועד כינוס ישיבת הדירקטוריון טרםטיוטת הדוחות הכספיים נשלחת אל חברי הדירקטוריון מספר ימים 

ני דירקטוריון החברה על ידי נושא משרה בכיר של טרום אישורם מוצגים הדוחות הכספיים בכללותם בפ

במסגרת זו נסקרים בפני חברי הדירקטוריון ). הכספים שלה מנהלתל החברה או "מנכ, בדרך כלל(החברה 

הקשר , שינויים עיקריים שחלו בסעיפים מהותיים, הנתונים הכספיים העיקריים המוצגים בדוחות הכספיים

אורים לדוחות הכספיים בקשר יוככל שרלבנטי המידע שנכלל בב ,שלהם לפעילות העסקית של החברה

וההערכות המהותיות ששימשו בסיס לקביעת ערכם  ,נסקרות סוגיות מהותיות בדיווח הכספי, כמו כן. אליהם

מוצג בפני , המאופיינים באירועים או בסכומים מהותיים מאד, במקרים מיוחדים. של נתונים כספיים

  . ב  ובעקבותיו נערך דיון מעמיקהדירקטוריון מידע נרח

לאחר שנערך דיון בדוחות הכספיים ובמידע שמציג נושא המשרה הבכיר של החברה בפני הדירקטוריון ולאחר 

ואת הסכמתם לכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם  הסקירה/שרואי החשבון מציינים את היקף הביקורת

מאושרים הדוחות הכספיים על ידי דירקטוריון , לתקנות הרלבנטיות ולכללים החשבונאיים המקובלים

  .   החברה

  

  

  בלתי תלויים בעלי מומחיות חשבונאית ופיננסית ועל דירקטורים רקטוריםדיווח על די

דירקטוריון החברה קבע כי המספר המזערי הראוי של הדירקטורים בחברה בעלי מומחיות חשבונאית 

זה נקבע בהתחשב באופי הסוגיות החשבונאיות והפיננסיות מספר . ופיננסית בחברה הינו שני דירקטורים

, היקף פעילותה ומורכבות פעילותה, גודלה, בסוג החברה, המתעוררות בהכנת הדוחות הכספיים של החברה

, ניהולי ומקצועי וחשבונאי, הכולל אנשים בעלי ניסיון עסקי, בהרכב דירקטוריון החברה, בתחומי פעילותה

עם מטלות ניהול החברה והליווי החשבונאי הצמוד שניתן על ידי רואי החשבון של המאפשר להם להתמודד 

  .החברה

דירקטורים אשר הדירקטוריון  6ישנם , ניסיונם וכישוריהם של חברי הדירקטוריון, לאחר הערכת השכלתם

  :רואה כבעלי מומחיות חשבונאית ופיננסית

ר "מכהן כיו, בחשבונאות BAינהל עסקים ותואר בכלכלה ומ BAבעל תואר , רואה חשבון מוסמך – נתן חץ

בין , מכהן כדירקטור. מ מאז ייסודה"ל אלוני חץ נכסים והשקעות בע"כמנכ מכהן , דירקטוריון החברה
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כולן ( PSP Swiss Properties AG,INC   First Capital Realty ,INC. Equity One: היתר בחברות הבאות

בעבר כיהן בין היתר גם כדירקטור , )ל בעלות פעילות והיקף גדול"בחוחברות ציבוריות הנסחרות בארץ או 

  .מ"ן מניב בע"עוגן נדל, מ"בנק המזרחי המאוחד בע: בחברות הציבוריות הבאות

 
דירקטור בחברה וחבר , במנהל עסקים וחשבונאות BAבעל תואר , רואה חשבון מוסמך   - אבירם ורטהים

דירקטור , מ"ר דירקטוריון רבינטקס תעשיות בע"יו, מ"ות בעל אינספייר השקע"מנכ, ועדת מאזן שלה

דירקטור ברימוני תעשיות , מ"דירקטור בפלסטרופיל הזורע בע, מ"בע 1993) מוצרים מדויקים(בתדירגן 

חברה ציבורית ( PSP Swiss Properties AG-דירקטור ב) כולן חברות ציבוריות הנסחרות בבורסה(מ "בע

כדירקטור בטפחות בנק , מ"ר דירקטוריון בנק המזרחי בע"בעבר כיהן כיו). וויץהנסחרת בבורסה בציריך ש

  . מ"בע 1993) מוצרים מדויקים(ר דירקטוריון תדירגאן "מ וכיו"משכנתאות לישראל בע

 
ל "כיהנה כסמנכ. חברת ועדת מאזן וועדת הביקורת. בוגרת כלכלה וחשבונאות, רואת חשבון - ורדה לוי

  .31.3.2008מ עד "סים והשקעות בעכספים באלוני חץ נכ

  
ל "מכהן כסמנכ.  בוגר כלכלה וחשבונאות ובעל תואר שני במינהל עסקים, רואה חשבון - מוטי ברזילי

זהר בעבר היה שותף במשרד רואי חשבון בריטמן אלמגור  .מ"חץ נכסים והשקעות בע-לפיתוח עסקים באלוני

  .כדירקטור בתאגידים נוספיםמכהן . 'ושות

  
פרופסור למימון בבית הספר לעסקים מכהן כ. בעל תואר דוקטור במימון ותואר מוסמך בכלכלה -  ברנע אמיר

   .ש אריסון במרכז הבינתחומי בהרצליה"ע

  
בעלת תואר ראשון במתמטיקה , )חברה מלאה באגודת האקטוארים(אקטוארית  -  אורלי ירקוני

ל "וכמשנה למנכ) ביטוח ישיר( I.D.Iרת בישיר ל חב"כמנכבעבר כיהנה . מהאוניברסיטה העברית בירושלים

  .מכהנת כדירקטורית וכדירקטורית מטעם הציבור בתאגידים פרטיים וציבוריים. מ"מגדל חברה לביטוח בע

  

  .פרטים נוספים על התאגיד –' לפרק ד 26ל ראה תקנה "לפרטים נוספים אודות הדירקטורים הנ

חוק החברות בדבר ל) ה( 219בסעיף את ההוראה  לאמץלא בחרה שח זה החברה "נכון ליום פרסומו של דו

חברה ציבורית הנשלטת , בין היתר, על פיה, המכהנים בדירקטוריון החברהשיעור דירקטורים בלתי תלויים 

רשאית לקבוע בתקנונה הוראה כי לפחות שליש מחברי הדירקטוריון שלה יהיו דירקטורים , י בעל שליטה"ע

  .בלתי תלויים

דירקטור שמתקיימים לגביו תנאי הכשירות למינוי דירקטור חיצוני  -משמעו" דירקטור בלתי תלוי" לעניין זה

ושאינו מכהן כדירקטור בחברה , לחוק החברות וועדת הביקורת אישרה זאת) ה(עד ) ב( 240הקבועים בסעיף 

פסיקה את רצף ולעניין זה לא יראו בהפסקת כהונה שאינה עולה על שנתיים כמ, מעל תשע שנים רצופות

אם וכאשר יוחלט על תיקון התקנון תבחן ועדת הביקורת מיהם הדירקטורים הבלתי תלויים ואולם  ,הכהונה

 6ל "יצוין כי לדעת החברה בהתחשב בכישוריהם של הדירקטורים המכהנים בחברה ובהוראות ההגדרה הנ

ויים יהיו להיחשב כדירקטורים עש) כולל שני הדירקטורים החיצוניים(דירקטורים המכהנים כיום בחברה 

  .בלתי תלויים
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soxI  

, 2009ע "התש) דוחות תקופתיים ומיידים(לתקנות ניירות ערך  3פורסם תיקון מספר ,  2009בנובמבר  24ב

, המחייב בצירוף דוח ההנהלה והדירקטוריון על אפקטיביות הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי

ל הכללי ושל נושא המשרה הבכיר ביותר בתחום הכספים לגבי אפקטיביות הבקרה הצהרות אישיות של המנה

הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי וכן דוח רואה החשבון המבקר לגבי האפקטיביות של הבקרה הפנימית 

  .2010בדצמבר  31על הדיווח הכספי החל מהדוח התקופתי ליום 

  

האחת בדוח . שתי אבני דרך מרכזיותערך ידי הרשות לניירות  נקבעו על, במסגרת הוראות המעבר שבתקנות

והשנייה בדוח הדירקטוריון לתקופת הביניים המצורף  2009הדירקטוריון המצורף לדוח התקופתי לשנת 

  .2010לדוח הרבעון השני 

 15שפורסם ביום  2009בהמשך לגילוי שניתן בדוח הדירקטוריון של החברה המצורף לדוח התקופתי של שנת 

תבוצע הערכת אפקטיביות הבקרה , במסגרת פרויקט ההיערכות ליישום התקנות בחברהו 2010למרץ 

 :הפנימית בתחומי הבקרה הבאים

 בקרות ברמת הארגון  .1

 מקטע האחרון של תהליך הדיווח הכספי כ תהליך הסגירה והדיווח אשר מוגדר .2

 ). ITGC(בקרות כלליות במערכות המידע  .3

 

 יםכמהותי יםהבא כיםהתהלי וזוההבקרה שלעיל ובהתבסס על הערכת הסיכונים בנוסף לשלושת תחומי 

  :מאוד לדיווח הכספי ולגילוי בחברה 

  ן להשקעה"נדל 

 הכנסות  

  

החברה המשיכה ביישום תוכנית ההיערכות לדרישות התקנות כפי שגובשה על ידי הנהלת החברה ואושרה על 

  .ידי הדירקטוריון

  :הפעולות הבאות למועד הדוח ביצעה החברה את

 תוך תיעוד , הליך הערכת הסיכונים במסגרת התהליכים המהותיים מאוד לדיווח הכספי

והבקרות הפנימית הקיימות , הסיכונים הגלומים בהם לדיווח הכספי והגילוי, תהליכים אלה

 .בחברה אשר נותנות מענה לסיכונים אלה

 יווח הכספי ועל הגילויהליך ניתוח פערים קיימים בתכנון הבקרה הפנימית על הד. 

  הערכת חומרת הליקויים בתכנון הבקרה וקביעת תוכניות להתמודדות עם הפערים בתכנון

 .הבקרה בהתאם לתעדוף שנקבע על ידי ההנהלה

 קביעת פעולות מפורטות לתיקון הפערים בתכנון הבקרה הפנימית ולוחות זמנים לביצוען. 
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 יווח הפיננסי של התאגידהוראות גילוי בקשר עם הד -' נספח ג

  

   אומדנים חשבונאיים קריטיים

חות הכספיים נדרשת הנהלת החברה להשתמש באומדנים או בהערכות לגבי עסקאות או "עריכת הדוב

הבסיס . חות הכספיים אינה ניתנת לקביעה מדויקת בעת עריכתם"עניינים אשר השפעתם הסופית על הדו

, ים כאמור הוא הנחות שאותן מחליטה הנהלת החברה לאמץהעיקרי לקביעת ערכם הכמותי של אומדנ

, מטבע הדברים. וכן המידע הטוב ביותר שיש ברשותה במועד עריכתו, בהתחשב בנסיבות נשוא האומדן

לעיתים משמעותית , בהיות אומדנים והערכות אלו תוצאה של הפעלת שיקול דעת בסביבה של אי וודאות

כמו גם תוספת , גזרת של שינויים שאינם תלויים בהכרח בהנהלת חברהשינויים בהנחות הבסיס כנ, במיוחד

עשויים להביא לשינויים בערכו , מידע בעתיד שלא היה בנמצא ברשות החברה במועד בו נערך האומדן

אף שאומדנים , לפיכך. ולכן להשפיע גם על מצבה הכספי של החברה ותוצאות פעולותיה, הכמותי של האומדן

ההשפעה הכמותית הסופית של עסקאות או עניינים , לפי מיטב שיקול הדעת של ההנהלה או הערכות נעשים

, במקרים מסוימים. דורשי אמידה יכולה להתברר רק כאשר עסקאות או עניינים אלו מגיעים לסיומם

התוצאה הסופית של נשוא האומדן יכולה להיות שונה באופן משמעותי במיוחד מהסכום הכמותי שנקבע לו 

  .עריכת האומדן במועד

  

להם נדרשת החברה בעת , להלן מתוארים אומדנים חשבונאיים בעלי פוטנציאל להשפעה משמעותית במיוחד

  :עריכת דוחותיה הכספיים המאוחדים

  

  ן מניב"שינויים בשווי הוגן של נדל

עת בקבי. 40ן המניב בהתאם להוראות תקן בינלאומי מספר "הקבוצה קובעת את השווי ההוגן של הנדל 

השווי ההוגן בדוחות הכספיים השנתיים מסתמכת הנהלת החברה על הערכות שווי של מעריכים חיצוניים 

אשר מבצעים  בלתי תלויים בדוחות החצי שנתיים מסתמכת החברה על מעריכים מקצועיים. בלתי תלויים

י מעריך פנימי "מוערכים בעיקר ע) הראשון והשלישי(השינויים ברבעונים . סקירה על מלוא נכסי החברה

ן המניב אך ורק במידה וישנו שינוי מהותי בשווי ההוגן של נכס "וברבעונים אלו משוערך הנדל והנהלת החברה

  .ן המניב"או כאשר מסתמנים שינויי מגמה כלליים בענף הנדל, כלשהו מנכסי החברה

תזרימי המזומנים  בקביעת השווי ההוגן נלקחו בחשבון בין היתר שיעורי ההיוון המשמשים לנכות את

אורך הסכמי השכירות , היקף השטחים הפנויים בנכס, איתנות השוכרים, אורך תקופת השכירות, העתידיים

, של הנכסים) Vacancy(תקופת והיקף הפניות , ופרק הזמן אשר יידרש להשכיר את המבנים לאחר פינויים

או מתחת , )Over-rented(ם בשוק התאמת דמי שכירות בנכסים בהם רמת דמי השכירות הינה מעל לקיי

או שמירה על הקיים וניכוי /השלכות הנובעות מהשקעות שיידרשו לפיתוח ו, )Under-rented(למחירי השוק 

  . תשל עלויות תפעול בלתי מכוסות במקרים בהם מנוהלים הנכסים על ידי חברות ניהול גירעוניו

בשילוב עם שינויים בהערכות הנהלת החברה , ל"שינויים בהנחות שמשמשים את המומחים החיצוניים הנ

ח רווח "יכולים להביא לשינויים בסכום השווי ההגון אשר נזקפים לדו, המתבססות על ניסיונה המצטבר

  .ובכך להשפיע על מצבה הכספי של החברה ותוצאות פעולותיה, והפסד
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  הליכים משפטיים 

נגד החברה והצדדים קשורים אחרים תלויות ', א 18בביאור  2009כמתואר בדוחות הכספיים השנתיים לשנת 

 155 - תביעות משפטיות והליכים מיסויים בסכום כספי כולל של כ 23ועומדות נכון למועד אישור דוח זה 

בגינן נרשמו בדוחות , ₪מיליון  110 -שחלקה של הקבוצה כנתבעת בגינן מסתכם לסך של כ, ₪מיליון 

, אשר לדעת יועצים משפטיים ומקצועיים, ח"מיליון ש 25 - לל של כהכספיים המאוחדים הפרשות בסכום כו

  .הינן מתאימות בנסיבות כל עניין

, לגבי מרבית ההליכים, לצורך אומדן הפרשות אלו מתקבלות אצל האחראי לעניינים המשפטיים של החברה

רה כמו גם על ידי אשר נבחנות על ידי הגורם המוסמך בחב, חוות דעת משפטית מיועצים משפטיים חיצוניים

  .הנהלתה

כמו גם התייחסותה של , הערכותיהם של היועצים החיצוניים, מטבע הדברים בנוגע להליכים משפטיים

וניסיונם , ניסיון משפטי נצבר במקרים דומים, מושפעים בשלב המשפטי בו מצוי ההליך, החברה להערכתם

אשר התממשותה לכדי , נה או אי ודאותבליבתו של הליך משפטי מוב, זאת ועוד. של המערבים בסוגיה

מתרחשת בדרך כלל לקראת סיומו של הבירור המשפטי ולעיתים אף רק לאחר שניתן פסק דין , מוגמרות

לעיתים , תוצאותיו הכספיות הסופיות של הליך משפטי עשויות להיות שונות, משכך. סופי על ידי בית משפט

   .מהאומדנים שנקבעו לגביו, בהיקף מהותי
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    ):ח"ש באלפי( 2010.09.30 דוח בסיס הצמדה ליום -'הנספח 

   

סה"כהתאמותללא הצמדההצמדה למדדדולר ארה"בדולר קנדי

אלפי ₪אלפי ₪אלפי ₪אלפי ₪אלפי ₪אלפי ₪

רכוש שוטף כספי

35,242036,181                  -               -939מזומנים ושווי מזומנים

16,368016,368                  -               -           -לקוחות

0799799                  -               -           -נכסי מס שוטפים, נטו

21,7891,31723,106                  -               -           -חייבים ויתרות חובה 

04,0004,000                  -               -           -נכס המיועד למימוש

040020,882                  -               -20,482יתרות חובה בגין פעילות שהופסקה 

73,3996,516101,336                  -               -21,421סה "כ רכוש שוטף כספי

ניירות ערך המוחזקים לפדיון בקשר 

105,513                -               -                  -               -105,513לפעילות שהופסקה 

90,963                -90,963                  -               -           -הלוואה שניתנה לצורך השקעה 

2925,240               -4444,504           -יתרות חובה לזמן ארוך 

126,9344444,504164,3626,808303,052סך נכסים כספיים

5,262,0295,262,029               -                  -               -           -נדל"ן להשקעה 

26,28826,288               -                  -               -           -רכוש קבוע, נטו

12,55912,559               -                  -               -           -נכסי מסים נדחים

5,300,8765,300,876               -                  -               -           -סך נכסים לא כספיים

126,9344444,504164,3625,307,6845,603,928סך הנכסים

התחייבויות שוטפות

אשראי מתאגידים בנקאיים, ומנותני 

430,901                -25,617217,765187,519           -אשראי אחרים

9,951                -9,951                  -               -           -ספקים ונותני שירותים

7,3817,381               -                  -               -           -התחייבויות מס שוטפות

36,71020,8845,32062,914               -           -זכאים ויתרות זכות

19,588                -19,588                  -               -           -זכאים בגין רכישת מבנים להשכרה 

4096,939               -                  -               -6,530יתרות זכות בגין פעילות שהופסקה 

6,53025,617254,475237,94213,110537,674סך הכל התחייבויות שוטפות

התחייבויות שאינן שוטפות

1,478,767                -               -1,478,767               -           -אגרות חוב

103,110                -               -                  -               -103,110אגרות חוב בקשר לפעילות שהופסקה 

1,268,162                -1,084,563183,599               -           -הלוואות מתאגידים בנקאיים ומאחרים

103,11002,563,330183,59902,850,039

109,64025,6172,817,805421,54113,1103,387,713סך התחייבויות כספיות

217,482217,482               -                  -               -           -מיסים נדחים

24,62624,626               -                  -               -           -הפרשות

48,89048,890               -                  -               -           -אחרות

290,998290,998              -                -             -         -סך התחייבויות  לא כספיות

109,64025,6172,817,805421,541304,1083,678,711סך ההתחייבויות

עודף התחייבויות כספיות על נכסים 

(3,084,661)(6,302)(257,179)(2,813,301)(25,173)17,294כספיים
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  דוחות נפרדים -'ונספח 

  .המאוחדים של החברה הדוחות הכספיים הדוחות הנפרדים מצורפים לאחר

  

   



 

  מ"השקעות בע מותא
  

  דוחות כספיים מאוחדים תמציתיים ביניים
  2010בספטמבר  03לתקופה שנסתיימה ביום 

  
  )בלתי מבוקרים(
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  דוח סקירה של רואה החשבון המבקר לבעלי המניות של
  מ"אמות השקעות בע

  
  מבוא

  
הכולל את הדוח התמציתי המאוחד על , )הקבוצה - להלן (ת בנות מ וחברו"סקרנו את המידע הכספי המצורף של אמות השקעות בע

השינויים בהון העצמי ותזרימי , על הרווח הכולל יםהמאוחד יםהתמציתי ותואת הדוח 2010בספטמבר  30המצב הכספי ליום 
ולהצגה של  הדירקטוריון וההנהלה אחראים לעריכה. באותו תאריך ושלושה חודשים שהסתיימותשעה של  ותהמזומנים לתקופ

וכן הם אחראים , "דיווח כספי לתקופות ביניים" IAS 34ו בהתאם לתקן חשבונאות בינלאומי אילמידע כספי לתקופת ביניים 
אחריותנו . 1970-ל"התש, )חות תקופתיים ומיידיים"וד(של תקנות ניירות ערך ' לפי פרק ד אילולעריכת מידע כספי לתקופת ביניים 

  .בהתבסס על סקירתנו אילודע כספי לתקופת ביניים היא להביע מסקנה על מי
  

לא סקרנו את המידע הכספי התמציתי לתקופת הביניים של חברות שאוחדו ועסקאות משותפות אשר נכסיהן הכלולים באיחוד 
מכלל  60% -ו 61% והכנסותיהן הכלולות באיחוד מהוות, 2010בספטמבר  30מכלל הנכסים המאוחדים ליום  45%מהווים 

המידע הכספי התמציתי לתקופת הביניים . באותו תאריך ושלושה חודשים שהסתיימותשעה של  ותכנסות המאוחדות לתקופהה
ככל שהיא מתייחסת למידע , של אותם תאגידים נסקר על ידי רואי חשבון אחרים שדוחות הסקירה שלהם הומצאו לנו ומסקנתנו

  .ה של רואי החשבון האחריםמבוססת על דוחות הסקיר, הכספי בגין אותם תאגידים
  

  היקף הסקירה
  

סקירה של מידע כספי לתקופות ביניים הנערכת על ידי "של לשכת רואי חשבון בישראל  1ערכנו את סקירתנו בהתאם לתקן סקירה 
בעיקר עם אנשים האחראים , סקירה של מידע כספי לתקופות ביניים מורכבת מבירורים". רואה החשבון המבקר של הישות

סקירה הינה מצומצמת בהיקפה במידה ניכרת מאשר . ומיישום נהלי סקירה אנליטיים ואחרים, יינים הכספיים והחשבונאייםלענ
ביקורת הנערכת בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל ולפיכך אינה מאפשרת לנו להשיג ביטחון שניוודע לכל העניינים 

  .אין אנו מחווים חוות דעת של ביקורת, בהתאם לכך. המשמעותיים שהיו יכולים להיות מזוהים בביקורת
  

  מסקנה
  

לא בא לתשומת ליבנו דבר הגורם לנו לסבור שהמידע הכספי , בהתבסס על סקירתנו ועל דוחות הסקירה של רואי חשבון אחרים

  .IAS 34בהתאם לתקן חשבונאות בינלאומי , מכל הבחינות המהותיות, ל אינו ערוך"הנ
  

לא בא לתשומת ליבנו דבר , בהתבסס על סקירתנו ועל דוחות הסקירה של רואי חשבון אחרים, הקודמתבנוסף לאמור בפסקה 
של תקנות ניירות ' אחר הוראות הגילוי לפי פרק ד, מכל הבחינות המהותיות, ל אינו ממלא"הגורם לנו לסבור שהמידע הכספי הנ

  .1970-ל"התש, )חות תקופתיים ומיידיים"דו(ערך 
  
  
  

  'גור זהר ושותבריטמן אלמ
  רואי חשבון

  
  
  2010 בנובמבר 14 ,אביב-תל
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  מ"אמות השקעות בע
  דוח תמציתי מאוחד על המצב הכספי

  

 בדצמבר 31ליום  בספטמבר 30ליום 
0 1 0 2 9 0 0 2 9 0 0 2 

 ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי ש
  )בלתי מבוקר(

   רכוש שוטף
 469,976   514,705  36,181 מזומנים ושווי מזומנים

 14,371   16,564  16,368  לקוחות
 243   253  799 נטו, נכסי מס שוטפים

 19,353   19,404  23,106 חייבים ויתרות חובה
 4,000   4,000  4,000 נכס מיועד למימוש

 24,281   21,376  20,882יתרות חובה בגין פעילות שהופסקה
 532,224   576,302  101,336 הכל רכוש שוטף-סך
      

     רכוש בלתי שוטף
 4,310,367   4,168,160  4,793,103 ן להשקעה"נדל
 412,935   395,630  468,926 ן להשקעה בהקמה"נדל

 5,262,029  4,563,790   4,723,302 
  -  -  90,963  הלוואה שניתנה לצורך השקעה

 5,564   5,635  5,240 יתרות חובה לזמן ארוך
 17,694   14,802  26,288 נטו, רכוש קבוע

  -  -  12,559  נטו, נכסי מיסים נדחים
 107,916   113,605  105,513ניירות ערך המוחזקים לפדיון בקשר לפעילות שהופסקה

 4,854,476   4,697,832  5,502,592 הכל רכוש בלתי שוטף-סך
   

 5,386,700   5,274,134  5,603,928 הכל נכסים-סך

     
     התחייבויות שוטפות

 241,867   507,582  430,901אשראי מתאגידים בנקאיים וחלויות שוטפות
 9,064   8,954  9,951 ספקים ונותני שירותים
 7,580   10,171  7,381 נטו, התחייבויות מס שוטפות

 78,237   57,258  62,914 זכאים ויתרות זכות
 19,587   14,704  19,588 ן להשקעה"זכאים בגין נדל

 6,223   8,180  6,939בגין פעילות שהופסקה יתרות זכות
 362,558  606,849  537,674 הכל התחייבויות שוטפות-סך

     
     התחייבויות שאינן שוטפות

 1,481,485   1,384,254  1,478,767אגרות חוב
 1,350,549   1,271,246  1,268,162הלוואות מתאגידים בנקאיים ומאחרים

 630   1,730 -למימוש למניות החברהכתבי אופציה הניתנים 
 24,773   21,273  24,626הפרשות
 53,580   53,097  48,890אחרות

 197,524   181,010  217,482 נטו, מיסים נדחיםהתחייבויות 
 109,061   106,085  103,110אגרות חוב בקשר לפעילות שהופסקה

 3,217,602   3,018,695  3,141,037הכל התחייבויות שאינן שוטפות-סך
    הון עצמי

 1,806,636   1,648,664  1,925,320הון עצמי המיוחס לבעלי המניות של החברה
 )96(  )74( )103( זכויות שאינן מקנות שליטה

 1,806,540   1,648,590  1,925,217 הכל הון עצמי-סך
   

 5,386,700   5,274,134  5,603,928 הכל התחייבויות והון עצמי-סך
        

  
  .הבאורים המצורפים לדוחות הכספיים המאוחדים התמציתיים ביניים מהווים חלק בלתי נפרד מהם

       

 יהודית זינגר בלוזר אבי מוסלרנתן חץ  2010 ,בנובמבר 14
 כספים ל"סמנכ מנהל כלליר הדירקטוריון"יו  תאריך אישור הדוחות הכספיים
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  מ"אמות השקעות בע
  רווח הכוללהעל  יםדמאוח יםתמציתי ותדוח

  ל ש נ ה  לתקופה של שלושה העשתלתקופה של
  שנסתיימה  חודשים שנסתיימה חודשים שנסתיימה

 בדצמבר 31יום ב בספטמבר 30ביום בספטמבר 30יום ב
0 1 0 29 0 0 20 1 0 2 9 0 0 2 9 0 0 2 

 ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי שח"אלפי שח"אלפי ש
    )בלתי מבוקר(  )בלתי מבוקר(  
            

 355,230   93,163  105,628  258,914   312,462ן להשקעה"הכנסות מדמי שכירות וניהול נדל
 44,359   12,405  13,371  32,618   37,346 עלות השכרת הנכסים והפעלתם
 310,871   80,758  92,257  226,296   275,116 רווח מהשכרת נכסים והפעלתם

 235,050   90,212  48,095  140,329   95,107ן להשקעה"דלהתאמת שווי הוגן של נ

 370,223   366,625  140,352  170,970   545,921 
         

 38,393   10,737  7,711  28,825   23,328 הוצאות הנהלה וכלליות
 900   225  229  675   687תרומות

 3,020   2,016   282  2,149   507 נטו, הוצאות אחרות
 503,608   157,992  132,130  334,976   345,701 רגילותרווח מפעולות 

         
 3,960   )632(  1,268  3,030  2,501 הכנסות מימון
 )227,355(  )95,749(  )65,179(  )192,250(   )147,074( הוצאות מימון

 7,765   -   -  -    -הכנסות בקשר לרכישת אגרות חוב
 )215,630(  )96,381(  )63,911(  )189,220(   )144,573( נטו, הוצאות מימון

        
           

 287,978   61,611  68,219  145,756  201,128 רווח לפני מיסים על ההכנסה
 )43,889(  )69,881(  3,347  )61,174(  9,376מיסים על ההכנסה) הכנסות(הוצאות 

         
רווח מפעילות נמשכת לאחר מיסים על 

 331,867   131,492  64,872  206,930   191,752 ההכנסה
 171   )190(  )1,523(  800   )2,775(נטו, מפעילות שהופסקה) הפסד(רווח 

         
 332,038   131,302  63,349  207,730   188,977 רווח כולל לתקופה

         
         :חלוקת הרווח הכולל לתקופה

 332,060   131,302  63,351  207,730   188,984חלק בעלי מניות הרוב ברווח הכולל לתקופה
חלק בעלי זכויות שאינן מקנות שליטה ברווח 

 )22(  -   )2(  -    )7( הכולל לתקופה

 188,977   207,730  63,349  131,302   332,038 
רווח למניה המיוחס לבעלי המניות של החברה 

         ):ח"בש(
         רווח בסיסי

 1.89  0.79 0.31  1.24  0.93  מפעילות נמשכת
 -  -  )0.01(  -  )0.01(  מפעילות שהופסקה

 1.89  0.79 0.30  1.24  0.92 סך הכל

         
        בדילול מלא

 1.89  0.79 0.31  1.24  0.93  מפעילות נמשכת
  -  -  )0.01(  -  )0.01(  מפעילות שהופסקה

 1.89  0.79 0.30  1.24  0.92 סך הכל

         
הממוצע המשוקלל של הון המניות ששימש 

         )מניותאלפי (בחישוב הרווח למניה 
 175,282  166,775  166,775206,165 205,987 בסיסי

 175,282  166,775  166,775207,502 207,274 מדולל
            

  .הבאורים המצורפים לדוחות הכספיים המאוחדים התמציתיים ביניים מהווים חלק בלתי נפרד מהם
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  מ"אמות השקעות בע
  רימי המזומניםעל תז יםמאוחד יםתמציתי ותדוח

  
  

  ל ש נ ה  לתקופה של שלושה תשעהלתקופה של
  שנסתיימה  חודשים שנסתיימה חודשים שנסתיימה

 בדצמבר 31ם ביו ספטמברב 30ביום בספטמבר 30ביום 
0 1 0 29 0 0 20 1 0 2 9 0 0 2 9 0 0 2 

 ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי שח"אלפי שח"אלפי ש
  )י מבוקרבלת()בלתי מבוקר(

     פעילות שוטפת -תזרימי מזומנים 
 332,038   131,302   63,349  207,730 188,977 רווח נקי לתקופה

התאמות הדרושות להצגת תזרימי המזומנים 
 )184,889(  )148,404(  )70,324(  )123,170( )59,244( )'נספח א(מפעילות שוטפת 

 147,149   )17,102(  )6,975(  84,560 129,733 פעילות נמשכת - מזומנים נטו 
 )7,866(  )3,360(  )527(  )3,885(  )4,191(פעילות שהופסקה -מזומנים נטו 

         
 139,283   )20,462(  )7,502(  80,675 125,542 פעילות שוטפת - מזומנים נטו 

         
        פעילות השקעה -תזרימי מזומנים 
ה ן להשקע"כולל נדל(ן להשקעה "השקעות בנדל

 )341,953(  )196,979(  )51,318(  )282,886(  )442,755( )בהקמה
 )63,267(  -    -  )63,267(  -רכישת חברות שאוחדו לראשונה באיחוד יחסי

  -  -  )90,000(  -  )90,000(  הלוואה שניתנה לצורך השקעה

 )4,036(  )65(  )1,740(  )924(  )9,253(נטו, אחרות
 )409,256(  )197,044(  )143,058(  )347,077(  )542,008( פעילות נמשכת  - מזומנים נטו 
 14,252   -    )30(  6,397   5,899פעילות שהופסקה -מזומנים נטו 

         
 )395,004(  )197,044(  )143,088(  )340,680()536,109( פעילות השקעה - מזומנים נטו 

         
        פעילות מימון -תזרימי מזומנים 

 130,884   20,130   3,943  31,530 11,534תאגידים בנקאייםקבלת הלוואות לזמן ארוך מ
 )70,333(  )18,346(  )24,731(  )47,698()74,181( דיבידנד שהוכרז ושולם

  )66,575(  )23,885(  )170,329(  )47,888()221,404(  פרעון התחייבויות לזמן ארוך
הנפקת מניות וכתבי אופציה בניכוי הוצאות 

 249,280   249,440   -  249,440  - הנפקה
הנפקת אגרות חוב וכתבי אופציה להמרה 

 166,372   -    -  -   - לאגרות חוב בניכוי הוצאות הנפקה
    -  -  -  111,434  המרת כתבי אופציות לאגרות חוב

    -  1,456  -  2,934  מימוש כתבי אופציה לעובדים
נטו , אשראי לזמן קצר מתאגידים בנקאיים

 )272,358(  )2,495(  149,780  )138( 150,371 ואחרות
 137,270   224,844   )39,881(  185,246 )19,312( פעילות נמשכת - מזומנים נטו 
 )4,668(  )1,189( )1,342(  )3,428()3,993(פעילות שהופסקה -מזומנים נטו 

         
 132,602   223,655   )41,223(  181,818 )23,305( פעילות מימון - מזומנים נטו 

          
         

במזומנים ושווי מזומנים ) ירידה(עליה 
 )124,837(  10,698   )189,914(  )77,271( )431,587( מפעילות נמשכת

במזומנים ושווי מזומנים ) ירידה(עליה 
 1,718   )4,549(  )1,899(  )916( )2,285( מפעילות שהופסקה

השפעת השינויים בשערי חליפין על יתרות 
 589   49   )42(  386  77 מזומנים במטבע חוץ

 592,506   508,507   228,036  592,506   469,976יתרת מזומנים ושווי מזומנים לתחילת התקופה

 469,976   514,705   36,181  514,705   36,181 יתרת מזומנים ושווי מזומנים לסוף התקופה

         
  

  .בלתי נפרד מהםהבאורים המצורפים לדוחות הכספיים המאוחדים התמציתיים ביניים מהווים חלק 
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  מ"אמות השקעות בע
  על תזרימי המזומנים יםמאוחד יםתמציתי ותנספחים לדוח

  

  ל ש נ ה  לתקופה של שלושה תשעהלתקופה של
  שנסתיימה  חודשים שנסתיימה חודשים שנסתיימה

 בדצמבר 31ביום  בספטמבר 30ביום בספטמבר 30ביום 
0 1 0 29 0 0 20 1 0 2 9 0 0 2 9 0 0 2 

 ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי שח"אלפי שח"אלפי ש
  )בלתי מבוקר()בלתי מבוקר(

התאמות הדרושות כדי להציג את   .א
      תזרימי המזומנים מפעילות שוטפת

שאינן כרוכות ) הכנסות(הוצאות 
      :בתזרימי מזומנים

 )235,050(  )90,212(  )48,095(  )140,329(  )95,107(ן להשקעה"התאמת שווי הוגן של נדל
 )171(  190   1,523  )800(  2,775נטו, מפעילות שהופסקה) רווח(הפסד 

התאמת שווי הוגן של כתבי אופציה 
 )150(  250   -  950   )630( הניתנים למימוש למניות החברה

התאמת שווי הוגן של כתבי אופציות 
  -  -  -  -  5,214  הניתנים להמרה לאגרות חוב

 )7,765(  -    -  -  -ישת אגרות חובהכנסות בקשר לרכ
 56,043   36,245   19,660  53,240   26,008 שחיקה ערך אגרות חוב

הפרשי שער והפרשי התאמה בגין 
 38,727   24,081   11,597  36,145   15,815 התחייבויות לזמן ארוך ומזומנים

זקיפת הטבה בגין עסקאות תשלום 
 1,867   1,013   469  3,040   947 מבוסס מניות
 )48,322(  )71,228(  2,820  )64,836(  7,399 נטו, מיסים נדחים

 1,025   199   226  659   669 נטו, אחרות

 )36,910(  )111,931(  )11,800(  )99,462(  )193,796( 

         :שינויים בסעיפי רכוש והתחייבויות
 )553(  )4,489(  )4,781(  )2,746(  )1,997( עליה בלקוחות 

 4,166   )5,042(  )7,121(  3,060   )5,175(נטו, ים ויתרות חובהבחייב) עליה(ירידה 
 1,254   )462(  2,548  1,144   887בספקים ונותני שירותים) ירידה(עליה 
בהתחייבויות בשל סיום ) ירידה(עליה 

 )472(  )92(  )91(  )296(  93 מעביד-יחסי עובד
 4,512   )38,857(  )49,079(  )12,401(  )16,142(בזכאים ויתרות זכות )ירידה( עליה

 )22,334(  )11,239(  )58,524(  )48,942(   8,907 
         

          
 )59,244(  )123,170(  )70,324(  )148,404(  )184,889( 

          
          עסקאות שלא במזומן  .ב

ן להשקעה כנגד זכאים "השקעות בנדל
 3,614   3,087  433  4,765  5,000 ויתרות זכות

            
יבויות כנגד אגרות חוב של פירעון התחי

 )63,275(  -    -  -    - החברה
            

 )2,300(  -    -  -    - זכאים ויתרות זכות
            

 57,610   -    -  -    - הקצאת מניות של החברה

          
          מידע נוסף  .ג

 126,325   84,841   92,335  116,156   120,588 ריבית ששולמה
 1,954   156   236  1,418   1,336 ריבית שהתקבלה
  -  -  2,802  -  2,802  מיסים שנתקבלו

 2,029   280   341  1,083   962 מיסים ששולמו

      
  .הבאורים המצורפים לדוחות הכספיים המאוחדים התמציתיים ביניים מהווים חלק בלתי נפרד מהם



  מ"אמות השקעות בע
  באורים לדוחות הכספיים המאוחדים התמציתיים ביניים

  2010 טמברבספ 30לתקופה שנסתיימה ביום 
  בלתי מבוקר
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  כ ל ל י  -  1באור 

  
שלושה חודשים ה ועשתשל  ותולתקופ 2010 בספטמבר 30דוחות כספיים מאוחדים תמציתיים אלה נערכו ליום 

יש לעיין בדוחות אלה בהקשר לדוחות הכספיים השנתיים ). דוחות כספיים ביניים -להלן (באותו התאריך  ושנסתיימ
  .ולשנה שנסתיימה באותו תאריך ולביאורים אשר נלוו אליהם 2009בדצמבר  31של החברה ליום 

  
  

  עיקרי המדיניות החשבונאית  -  2באור 
  
דוחות הכספיים ביניים ערוכים בהתאם לעקרונות חשבונאיים מקובלים לעריכת דוחות כספיים לתקופות ה  .א

' ובהתאם לפרק ד, דיווח כספי לתקופות ביניים, IAS 34ביניים כפי שנקבעו בתקן דיווח כספי בינלאומי 
  .1970-ל"התש, )חות תקופתיים ומיידים"דו(לתקנות ניירות ערך 

  
בעריכת דוחות כספיים ביניים אלה יישמה הקבוצה באופן עקיב את עיקרי המדיניות החשבונאית שיושמו   .ב

ולשנה שנסתיימה באותו מועד פרט לשינויים במדיניות  2009בדצמבר  31בעריכת דוחותיה הכספיים ליום 
לתוקף במועד תיקונים לתקנים ופרשנויות חדשים אשר נכנסו , החשבונאית שנבעו מיישום של תקנים
  . הדוחות הכספיים כמפורט בסעיף ג להלן

  
ואשר אין להם השפעה מהותית על  2010בינואר  1תקני דיווח כספי חדשים אשר מיושמים החל מיום   .ג

  :או על תקופות דיווח קודמות/התקופה הנוכחית ו

 
אינם משפיעים באופן , אשר נכנסו לתוקף בשנה הנוכחית, הפרשנויות והתיקונים החדשים הבאים, התקנים

אך לכניסתם לתוקף עשויה להיות השפעה על תקופות , או על תקופות קודמות/מהותי על התקופה הנוכחית ו
  .עתידיות

  

)1(  IFRS 3 )התקן החדש קובע כללים לטיפול החשבונאי בצירופי עסקים -" צירופי עסקים) "מתוקן .
  .או לאחריו, 2010ואר בינ 1התקן מיושם לגבי צירופי עסקים שהתרחשו מיום 

  

)2(  IAS 27 )התקן החדש קובע את כללי הטיפול  -" דוחות כספיים מאוחדים ונפרדים) "מתוקן
הוראות התקן חלות לתקופות דיווח שנתיות . החשבונאי בדוחות כספיים מאוחדים ונפרדים

לגביהם , פרט למספר חריגים, התקן מיושם למפרע. או לאחריו, 2010בינואר  1המתחילות ביום 
  ".מכאן ולהבא"מיושמות הוראות התקן בדרך של 

 
במסגרת פרויקט  -" נכסים לא שוטפים המוחזקים למכירה ופעילויות שהופסקו" IFRS 5תיקון   )3(

נכסים לא שוטפים המוחזקים למכירה ופעילויות " IFRS 5תוקן , 2008השיפורים השנתיים לשנת 
כאשר , יבויות של חברה בת יסווגו כמוחזקים למכירההתיקון קובע כי נכסים והתחי". שהופסקו

גם כאשר בכוונתה לשמור בידה , החברה האם מחויבת לביצוע תכנית למכירת זכויות השליטה בה
לגבי תקופות דיווח שנתיות " מכאן ולהבא"התיקון מיושם בדרך של . זכויות שאינן מקנות שליטה

  .או לאחריו, 2010בינואר  1המתחילות ביום 

 
התיקונים קובעים  -" עסקאות תשלום מבוסס מניות המסולקות במזומן בקבוצה", IFRS 2תיקוני   )4(

את הטיפול החשבונאי בדוחות הכספיים הנפרדים של ישות בגין עסקאות תשלום מבוסס מניות 

 8הנחיות קודמות של   2IFRS-התיקונים משלבים ב, בנוסף. המסולקות בידי ישויות אחרות בקבוצה

IFRIC " 2תחולת IFRS " וIFRIC 11  - "הוראות ". עסקאות במניות בקבוצה ובמניות אוצר
התיקונים מיושמים . 2010בינואר  1התיקונים יחולו לגבי תקופות דיווח שנתיות המתחילות ביום 

 .למפרע למעט התיקונים המיוחסים להנחיות קודמות אשר בתוקף ממועדן המקורי
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  )המשך( חשבונאיתעיקרי המדיניות ה  -  2באור 

  
ואשר אין להם השפעה מהותית על  2010בינואר  1תקני דיווח כספי חדשים אשר מיושמים החל מיום   .ג

  )המשך(או על תקופות דיווח קודמות /התקופה הנוכחית ו

 
 2009התיקונים הבאים התפרסמו במסגרת פרוייקט השיפורים השנתיים לשנת   )5(

 
  תיקוןIFRS 8 "תיקון - " מגזרי פעילות IFRS 8 "קובע כי יינתן גילוי לגבי " מגזרי פעילות

דיווח רק אם מידע זה מסופק באופן סדיר למקבל ההחלטות התפעוליות -מדידת נכסי מגזר בר
או , 2010בינואר  1התיקון מיושם למפרע לגבי תקופות דיווח שנתיות המתחילות ביום . הראשי
  .לאחריו

  

  תיקוןIAS 1 "תיקון - " הצגת דוחות כספיים IAS 1 "קובע כי מרכיב " הצגת דוחות כספיים
ידי הנפקת -להיות מסולק על, על פי בחירתו של הצד שכנגד, ההתחייבות של מכשיר הניתן
יסווג כשוטף או לא שוטף בהתבסס על מועד הסילוק בדרך של , מכשירים הוניים של הישות

התיקון . וק בדרך של המרההעברת מזומן או נכסים אחרים ולא בהתבסס על מועד הסיל
  .או לאחריו, 2010בינואר  1מיושם למפרע לגבי תקופות דיווח שנתיות המתחילות ביום 

  

  תיקוןIAS 7 "תיקון -" דוחות תזרים מזומניםIAS 7  "מבהיר כי " דוחות תזרים מזומנים
זומנים רק יציאות המביאות לידי נכס המוכר בדוח על המצב הכספי כשירות לסיווג כתזרימי מ

התיקון מיושם למפרע לגבי תקופות דיווח שנתיות המתחילות ביום . ששימשו פעילות השקעה
  .או לאחריו, 2010בינואר  1

  
  
מדד המחירים לצרכן ושינויים בשער החליפין של המטבעות שלהלן ) ירידת(להלן פרטים על עליית   .ד

 :ח"שמול ה
  ל ש נ ה  לתקופה של שלושה תשעהלתקופה של 
  שנסתיימה  חודשים שנסתיימה דשים שנסתיימהחו 
 בדצמבר 31ביום  ספטמברב 30ביום ספטמברב 30ביום  
 0 1 0 29 0 0 20 1 0 2 9 0 0 2 9 0 0 2 
 %%% % % 

מדד המחירים 
 לצרכן

 
   

 

 3.89 1.26 1.903.421.23)מדד בגין(בישראל 
 3.81 2.44 1.623.621.23)מדד ידוע(בישראל 

      
שער חליפין מול 

 ח"הש
 

   
 

 )0.71( )4.11( )5.42()1.16()2.91(ב"דולר ארה
 15.74 2.95 )3.41(12.46)1.09(דולר קנדי
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  מידע נוסף ואירועים במהלך התקופה ולאחר תאריך הדוח על המצב הכספי  -  3באור 

  
  :במהלך התקופה ובהקמה ן להשקעה"עסקאות בקשר לנדל  .א

  
באמצעות חברת בת (חתמה החברה , 2010בחודש ינואר  -בית פלאפון ומתחם קרגל , עסקת ישראלום  )1(

לרכישת מלוא , ")ישראלום" -להלן (מ "על הסכמים עם חברת ישראלום נכסים בע) בבעלות מלאה
  :זכויותיה של ישראלום בשני הנכסים הבאים

 
 בו החזיקה החברה נכון " בית פלאפון"כ שני שליש מזכויות הבעלות בנכס הידוע -  בית פלאפון

עם השלמת . שליש מזכויות הבעלות) באמצעות חברת בת בבעלות מלאה(למועד הרכישה 
הנכס מהווה מבנה למשרדים ומסחר . בעלת מלוא הזכויות בנכס הינה החברה, הרכישה

 18 -הממוקם בפינת הרחובות דרך יצחק רבין ודרך השלום בגבעתיים בשטח עילי כולל של כ
הנכס מושכר ). מקומות חניה 450 - כ(ר "אלפי מ 14 -ר וחניון תת קרקעי של כ"אלפי מ

בהסכם שכירות שהוארך לאחרונה ") פלאפון" - להלן (מ "בשלמותו לחברת פלאפון תקשורת בע
 10% - בכ 2011, בינואר 1- במסגרתו צפויים דמי השכירות לעלות החל מ, 2015עד סוף שנת 

במסגרת הסכם השכירות תשתתף החברה בחלק . המשולמים כיום לעומת דמי השכירות
) ח"שמיליון  6.6 -בגין החלק הנרכש כ( ח"שמיליון  10 -מהעלויות שיפוץ הנכס בסך של כ

  . ופלאפון תישא ביתרת עלויות השיפוץ
  

 דונם באיזור  105 -מלוא זכויות החכירה המהוונת במקרקעין בשטח של כ - מתחם קרגל
ר המושכרים "מ 47,000 -עליהם בנויים מבנים בשטח עילי כולל של כ, י בלודהתעשיה הצפונ

תקופת השכירות . ומשמשים לתעשייה ולאחסנה") קרגל" -להלן (מ "במלואם לחברת קרגל בע
ולקרגל נתונות אופציות להארכת תקופת השכירות בשתי תקופות  2017מסתיימת בחודש יוני 

מימשה קרגל את אופצית , 2010במהלך חודש אפריל בהתאמה  ,שנים 5 -ו 10נוספות של 
 .2032המשך השכירות במלואה והאריכה את חוזה השכירות עד יוני 

  
הרכישה . ח"שמיליון  260.5 -עבור הנכסים הנרכשים שילמה החברה לישראלום סך כולל של כ

 .התבצעה ממקורותיה העצמיים של החברה
  

ן נכסים "חתמה החברה על הסכם עם חברת דלק נדל, 2010ר בחודש פברוא -סנטר הגליל ראש פינה   )2(
לרכישת מלוא הזכויות הבעלות של דלק ) מ"ן בע"בשליטת דלק נדל") (דלק" -להלן (מ "מניבים בע

המרכז המסחרי . ח"שמיליון  70 -תמורת סך של כ, בראש פינה" סנטר הגליל"במרכז המסחרי 
המרכז המסחרי . דונם 10 - ומשתרע על פני כ 90 'ממוקם בכניסה המזרחית לראש פינה מכביש מס

הרכישה התבצעה ממקורותיה . ר שטחים מניבים בעיקרם למסחר וכן תחנת דלק"מ 6,000 -כולל כ
  .העצמיים של החברה

  
מ "יחד עם חברת גב ים לקרקעות בע, חתמה החברה, 2010יוני  בחודש -זכויות חכירה תוצרת הארץ   )3(

להלן (מ "על הסכם עם נייר חדרה בע") הרוכשות" -להלן ביחד (, ")גב ים" -לן לה.) (בי.די.מקבוצת אי(
דונם ברחוב תוצרת  7.6-בשטח של כ  פנוי וריק זכויות חכירה מהוונות במגרש תלרכיש, ")המוכרת" -

חלקן . מ"בתוספת מע ח''ש מיליון 64בתמורה לסך כולל של , ")המגרש" - להלן (אביב -בתל 6-8הארץ 
חלק החברה בתמורה הינו סך של . בהתאמה, 70.856%-ו 29.144% ושל גב ים ברכישה הינו של החברה

  .מ"בתוספת מע, ח''שמיליון  19 -כ
  

וכוללות את הזכויות , וכפוף למפורט בהסכם) As Is(הזכויות במגרש תירכשנה במצבן הנוכחי 
  . 04.09.2002ב יפו מיום אבי-והחובות של המוכרת לפי חוזה חכירה שבין המוכרת לבין עיריית תל

  
  .בתוספת חניות תעסוקה ומסחר עילי ר ברוטו"מ 25,600 -ע קיימת מותר לבנות על המגרש כ"פ תב"ע
  

) כאמור לעיל, כל אחת לפי חלקה היחסי ברכישה(העבירו הרוכשות  ,יום הדוח על המצב הכספילנכון 
  .מהתמורה 60%, המשמשים במשותף כנאמן, כוח הצדדים-לבאי

  
אושרה העסקה על ידי האורגנים המוסמכים של גב ים והמוכרת ובכך התקיים התנאי  2010ולי בי

אשר למועד אישור דוחות כספיים , מותנית העסקה במספר תנאים מפסיקים, בנוסף. המתלה לעסקה
  .ביניים אלו לא נכנסו לתוקף
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  )המשך( צב הכספימידע נוסף ואירועים במהלך התקופה ולאחר תאריך הדוח על המ  -  3באור 

  
  :ן להשקעה ובהקמה במהלך התקופה"עסקאות בקשר לנדל  .א

  
  )המשך(  )3(

  
מגרש " -להלן (תל אביב  5דונם בדרך השלום  3.2 -בהיות החברה חוכרת של מגרש בשטח של כ

על הסכם שיתוף ביחס , במקביל לחתימת ההסכם, חתמו החברה וגב ים, הגובל במגרש, ")אמות
המסדיר את יחסי , דונם 10.8 -ת היוצרים יחדיו מתחם מאוחד בשטח של כלמגרש ומגרש אמו

הכוללות כיום זכויות (הצדדים בנוגע לפעילותם המשותפת להגדלת זכויות הבניה במתחם המאוחד 
בנייתו וניהולו של , ולהקמתו) ר שטחים עיליים על פי תכניות בנין עיר תקפות"מ 35,000-בניה לכ

באופן שחלקו של , ")הפרויקט" - להלן ( גבי המתחם המאוחד-קה ומסחר עלתעסו, פרויקט למשרדים
   .50% -כל צד בפרויקט הינו

  
  .הרכישה התבצעה ממקורותיה העצמיים של החברה

  
עם ") הסכם ההלוואה" - להלן(חתמה החברה על הסכם הלוואה , 2010אוגוסט  12ביום  - מ"פן בע- חברת נס  .ב

לפיו תעניק החברה , ")ברן" -  להלן(מ "מ מקבוצת ברן בע"צרים טכניים בעניהול ושיווק מו. ן.ר.בחברת 
   .")ההלוואה" - להלן(ח "שמיליון  90הלוואה לברן בסך של 

  
 4בצירוף ריבית בסך של  2011בינואר  31ההלוואה עד ליום  את בהתאם לתנאי הסכם ההלוואה על ברן לפרוע

   .מ בגין סכום הריבית"ובתוספת מעח "שמיליון 
  

כספי ההלוואה ישמשו בידיה לרכישת כל מניותיו ומלוא זכויותיו והתחייבויותיו של בעל המניות הנוסף 
מהון המניות המונפק  100% -נכון לתאריך מאזן מחזיקה ברן ב"). פן  -נס" -להלן(מ "בע פן-נסחברת ב

   . פן -והנפרע של נס
  

 460-כולל של כ בשווי, ל"ן בחו"אל ובמספר נכסי נדלן מניב בישר"בזכויות בשלושה נכסי נדל מחזיקה פן–נס 
  .מהיקף נכסיה 95%-כאשר הנכסים בישראל מהווים מעל ל, ח"שמיליון 

  
הערבה , מ"קבוצת ברן בע, להבטחת החזר ההלוואה קיבלה החברה ערבות מלאה של החברה האם של ברן

בשעבודים בדרגה ראשונה החברה  לטובת שועבדו, בנוסף. החברהלקיום כל התחייבויותיה של ברן כלפי 
, פן-פן וכן מלוא זכויותיה של ברן כלפי נס- מלוא הון המניות המונפק והנפרע של נס, וללא הגבלה בסכום

מיליון  205-לסך של כ, 2009בדצמבר  31יוםפן ל-בהתאם לדוחות הכספיים המבוקרים של נס, המסתכמים
  .ח"ש
  

בכפוף להשלמת רכישת הזכויות , על מסמך עקרונות לפיו בד בבד לחתימת הסכם ההלוואה חתמו הצדדים
פן -אופציה בלתי חוזרת לרכישת מלוא ההון המונפק והנפרע של נסלחברה ברן  העניקה, הנרכשות על ידי ברן

ח "שמיליון  210-תמורת סך של כ") האופציה"ו" הממכר" -  להלן(פן -וכן מלוא הזכויות של ברן כלפי נס
  .2010בדצמבר  31למימוש עד  2010בנובמבר  15עד  לאמות בתוקף האופציה"). ושתמורת המימ" - להלן(
  

  .מימוש האופציה האמורהעל  2010, בנובמבר 15ביום  לברן הודיעל מתכוונת החברה
  

 :מסים על ההכנסה  .ג
  

, בתקופת הדוח יצרו לראשונה שתי חברות מאוחדות נכס מס נדחה לקבל בגין הפסדים להעברה לצרכי מס
  .זאת עקב ציפייה לקיומה של הכנסה חייבת בעתיד הנראה לעין

  
   .2006בדבר סגירת שומה לשנת , חתמה החברה על הסכם עם רשויות המס 2010, בחודש יולי
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  )המשך( מידע נוסף ואירועים במהלך התקופה ולאחר תאריך הדוח על המצב הכספי  -  3באור 

  
  :מסגרות אשראי לזמן ארוך ולזמן קצר  .ד

 
 יםת מבנקות אשראי מאושרולקבוצה מסגר, פרסום הדוחות הכספיים בינייםנכון למועד  – אשראי וויק )1(

  :על פי הפירוט הבא, ח"מליון ש 600בהיקף של 

לצורך ניצול מסגרת  .2010בדצמבר   31בתוקף עד ליום , ח"מיליון ש 400של  מסגרת אשראי בסך  .א
מגבלות בקשר עם רישום שעבודים על נכסי ) 1: (אשראי זו על החברה לעמוד בתנאים הבאים

-שיעור ההון העצמי מסך המאזן של החברה על בסיס מאוחד לא יפחת בכל עת שהיא מ) 2(, הקבוצה
25%. 

בחודש  ח  אשר נחתמה על ידי החברה''מליון ש 200בסך  של נוסף מסגרת אשראי נוספת מבנק  .ב
מסגרת אשראי זו על החברה לעמוד בתנאים  לצורך ניצול. 2012, בתוקף עד לנובמבר, 2010, נובמבר

בניכוי מזומנים ושווי מזומנים ובניכוי ( שיעור ההון העצמי מסך המאזן של החברה) 1(הבאים  
היחס ) 2(, 25%-על בסיס מאוחד לא יפחת בכל עת שהיא מ )ניירות ערך בקשר עם פעילות שהופסקה

לא יעלה בכל עת על  NOI-של החברה לבין ה )ן להשקעה בהקמה"בניכוי נדל(בין החוב הפיננסי נטו 
  .10יחס של 

  
  

ליווי בנקאי לבניה  לקבוצה, נכון למועד פרסום הדוחות הכספיים ביניים – ן להקמה"ליווי בנקאי לנדל )2(
  :על פי הפירוט הבא, ח"שמיליון  760 של כולל בהיקף

בתום תקופת  .ח"יון שמיל 500 של בסךמסגרת אשראי   - קרקע במתחם הסיטי ברמת גןפרויקט     .א
בכפוף , שנים מתום הבניה 10לתקופה של עד  ניתנת לחברה האפשרות לפריסת האשראי , הבניה

בהסכמי לווי אלה כפופים להתקדמות  ניצול האשראי . לעמידה בתנאים מסוימים כאמור לעיל
 .הבניה

 .ח"שמיליון  60בסך של מסגרת אשראי   - ראש העין, פרויקט בפארק תעשיה אפק   .ב
מליון  212 - כ  2010בספטמבר  30ל נוצלו על ידי החברה נכון ליום "מתוך שתי מסגרות הליווי הנ       

  .  ח"ש

על הסכם ליווי בהיקף של החברה חתמה  2010, בחודש נובמבר -פרויקט בקרית אריה פתח תקווה .ג
משנה לאחר  שנים 10לחברה ניתנה האפשרות לפריסת האשראי לתקופה של עד  .ח"שמיליון  200

ניצול האשראי בהסכם לווי זה כפוף . בכפוף לעמידה בתנאים מסוימים, תום תקופת הבנייה
 .להתקדמות הבניה

עד שביצעה החברה בפרויקט בגין השקעות , ח"מיליון ש 40 - למשיכה מיידית סך של כ זכותלחברה 
  .כה

  
  

  :דיבידנד שהוכרז ושולם  .ה
  

 2010קבע דירקטוריון החברה כי בשנת  2009בחודש דצמבר , החברהבהמשך למדיניות חלוקת הדיבידנד של 
תשלומים רבעוניים של  4-שישולם ב, ח למניה"ש 0.48בכוונת החברה לחלק דיבידנד שנתי מינימלי בסך של 

, במסגרת ההחלטה כאמור. בכפוף להחלטה ספציפית של הדירקטוריון בתום כל רבעון, אגורות למניה 12
השני  ,הכריזה החברה על חלוקות דיבידנד ביניים לרבעון הראשון 2010 ואוגוסט מאי, מרץ יםבחודש

 יוני, ששולמו בחודשים אפריל, וקהכל חל) ח"מיליון ש 24.7(אגורות למניה  12בסך של  2010של והשלישי 
  .בהתאמה ,2010 וספטמבר

  
אגורות למניה  12בסך  2010ת שנ של הרביעיהכריזה החברה על חלוקת דיבידנד לרבעון  2010 נובמברבחודש 

  .2010 דצמברשולם בחודש יש, )ח"מיליון ש 27.6(
  

  :הנפקת אגרות חוב  .ו
  

בחודש  הנפיקה החברה ,2009בהתאם לתשקיף מדף שפרסמה החברה להנפקת ניירות ערך שלה מחודש מאי 
ונושאות ) 2009, מברבגין נוב(צמודות מדד ) 'סדרה ג(ח ערך נקוב אגרות חוב "ש מיליון 168 2009, דצמבר

) 'סדרה ג(הניתנים למימוש לאגרות חוב ) 6סדרה (כתבי אופציה  1,120,000-לשנה ו 4.9%ריבית בשיעור של 
. 'ג13למידע נוסף ראה באור ). 'סדרה ג(אגרות חוב . נ.ח ע"ש 100 -כך שכל כתב אופציה יהיה ניתן למימוש ל

 .2009בר בדצמ 31לדוחות הכספיים השנתיים של החברה ליום 
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  . ח"ש מליון 111 לסךבתמורה ) 'סדרה ג(כתבי אופציה לאגרות חוב  כל במהלך תקופת הדוח הכספי מומשו
  

  )המשך( מידע נוסף ואירועים במהלך התקופה ולאחר תאריך הדוח על המצב הכספי  -  3באור 
  

   :מניות וכתבי אופציותהנפקת           .ז
  

  :פי הפירוט הבא -ח על"מליון ש 260 -בהיקף של  כ לאחר תאריך המאזן גייסה החברה הון

 20.9באמצעות הנפקה של  ,ח נטו''מליון ש 227 -כ גייסה החברה סך כולל של 2010, אוקטוברבחודש  .1
הניתנים למימוש ) 4סדרה (מליון כתבי אופציה  5.2 -נ כל אחת ו.ח ע''ש 1מליון מניות רגילות בנות 

 .כל אחתשל החברה נ .ח ע''ש 1למניות רגילות בנות 
      72% -רכשו כ, בעלי העניין בחברה, מ"מ ומגדל חברה לביטוח בע"אלוני חץ נכסים והשקעות בע    

  . ח"מליון ש 163 -מההנפקה בהיקף של כ
  

, מ"לבנק הבינלאומי הראשון בישראל בע בדרך של הקצאה פרטית, גייסה החברה  2010, בחודש נובמבר .2
מליון  0.75 -נ כל אחת ו.ח ע"ש 1מליון מניות בנות  3באמצעות הנפקה של , ח"ש מליון 33 -סך כולל של כ
 .נ של החברה כל אחת.ח ע"ש 1ללא תמורה הניתנים למימוש רגילות בנות )  4סדרה (כתבי אופציה 

ניירות הערך יוקצו לאחר קבלת אישור הבורסה לניירות ערך לרישום ניירות הערך למסחר וכנגד העברת 
 .מורה בגינםמלוא הת

  
 31עד ליום , נ כל אחת של החברה.ח ע"ש 1ניתנים למימוש למניות רגילות בנות ) 4סדרה (כתבי האופציה 

  .ח לא צמוד"ש 12.5כנגד תשלום במזומן של מחיר מימוש בסך  2012באוקטובר 
  

  פעילות שהופסקה  -  4באור 
  

אשר בעבר סווג כמגזר , ה בקנדהן להשקעה של הקבוצ"ממכירת הנדל מתייחסתהפעילות שהופסקה   .א
  .גיאוגרפי נפרד

  
  להלן פירוט ההכנסות וההוצאות המתייחסות לפעילות שהופסקה  .ב

  
 ל ש נ ה לתקופה של שלושה התשעלתקופה של 
 שנסתיימה חודשים שנסתיימה חודשים שנסתיימה 
 בדצמבר 31ביום  ברבספטמ 30ביום  בספטמבר 30ביום  
 0 1 0 29 0 0 2 0 1 0 2 9 0 0 2 9 0 0 2 

 
אלפי 

 ח"ש
אלפי 

 ח"ש
אלפי 

 ח"ש
אלפי 

 ח"אלפי ש ח"ש
  )בלתי מבוקר()בלתי מבוקר( 
      

 )245( -   )73(-  )116(הוצאות הנהלה וכלליות
 )5,991( - )1,522(-  )2,731(הוצאות מימון
 5,322  )193( 83072 72הכנסות מימון

      
יסים על לפני מ) הפסד(רווח 

 )914( )193( )1,523( 830  )2,775( ההכנסה
מיסים על  ) הוצאות(הכנסות 
 1,085  3 - )30(  - הכנסה

      
 171  )190( )1,523(800 )2,775( לתקופה) הפסד(נקי רווח 
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  עסקאות עם צדדים קשורים  -  5באור 

  
בהסכם ניהול חדש לקבלת שירותי ניהול לתקופה  התקשרה החברה עם החברה האם 2010, במהלך חודש פברואר

תמורת שירותי הניהול תשלם החברה לחברת האם על בסיס רבעוני . 31.12.2014ועד  1.1.2010 -שנים החל מ 5של 
  -להלן את הסכומים כמפורט 

  

 0.25%  ח צמוד למדד"מיליארד ש 4מסך נכסים של עד ) לרבעון 0.0625%דהיינו תשלום של (לשנה.  

 מיליארד  6ח ועד "מיליארד ש 4מסך נכסים מעל ) לרבעון 0.0375%דהיינו תשלום של (לשנה  0.15%פת בתוס
 .ח צמוד למדד"ש

  מיליארד  9ח ועד "מיליארד ש 6מסך נכסים  מעל ) לרבעון 0.025%דהיינו תשלום של (לשנה  0.10%בתוספת
 .ח צמוד מדד"ש

  
שנה צמוד מדד בכפוף לכך שבכל מקרה הסכום לא יחרוג מסך ח ל"מיליון ש 16סכום דמי הניהול יוגבל לסך של 

  .לשנה ח"שמיליון  18נומינלי של 
  

ן אחרים על פי "ן להשקעה בהקמה עצמית ונכסי נדל"נדל, ן להשקעה"משמעו נדל" סך הנכסים"לעניין סעיף זה 
  . הדוחות הכספיים המאוחדים של החברה

  
להלן ההשפעה על סעיפי רווח או הפסד ונתוני רווח למניה וכן על , בעקבות הסכמי הניהול החדשים המתוארים לעיל

  :2009גם בשנת בהנחה שהשינויים בתנאים היו תקפים  2009בשנת  יתרות רווח המתייחסים לתקופות המדווחות
  

  :השפעה על הרווח לתקופה

 

תשעה לתקופה של
חודשים 
  שנסתיימה

בספטמבר 30ביום 

לתקופה של 
שלושה חודשים 

  ימהשנסתי
בספטמבר 30ביום 

  לשנה
  שנסתיימה

 בדצמבר 31ביום 
 9 0 0 2 9 0 0 2 9 0 0 2 
 ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי ש 
  )בלתי מבוקר( )בלתי מבוקר( 

רווח לתקופה המיוחס לבעלים של החברה האם 
 332,038   131,302 207,730 כפי שדווח לפי הסכם קודם

    
 38,393   28,82510,737ם קודםהוצאות הנהלה וכלליות לפי הסכ

 )30,105(  )8,615( )22,832(הוצאות הנהלה וכלליות לפי הסכם חדש

 5,9932,122   8,288 

    
 )2,155(   )552()1,558( השפעת המס

   
 338,171   132,872 212,165 רווח לתקופה פרופורמה

    
  

  ):ח"בש(השפעה על הרווח למניה 

 

לתקופה של תשעה 
דשים חו

  שנסתיימה
בספטמבר 30ביום 

לתקופה של 
שלושה חודשים 
  שנסתיימה

בספטמבר 30ביום 

  לשנה
  שנסתיימה

 בדצמבר 31ביום 
 9 0 0 2 9 0 0 2 9 0 0 2 
 ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי ש 
  )בלתי מבוקר( )בלתי מבוקר( 
    

 1.89  1.240.79רווח למניה בסיסי ומדולל כפי שדווח
 0.04  0.030.01פורמההשפעת פרו

 1.93  1.270.80 רווח למניה בסיסי ומדולל פרופורמה
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  )המשך( עסקאות עם צדדים קשורים  -  5באור 

  
  :השפעה על יתרת העודפים

 בדצמבר  31ליום בספטמבר 30ליום  
 9 0 0 2 9 0 0 2 
 ח"אלפי ש ח"אלפי ש 
  )בלתי מבוקר( 
   

 674,416  572,721יתרת עודפים כפי שדווח
 6,133 4,435השפעת פרופורמה

 680,549  577,156 יתרת עודפים פרופורמה

   
 



 

  מ"אמות השקעות בע
  

  דוחות כספיים נפרדים

  2010 בספטמבר 30ליום 



 

  מ"אמות השקעות בע
  
  
  

  דוחות כספיים נפרדים

  2010 ספטמברב 30ליום 
  
  
  

  תוכן העניינים
  
  
  
  

  ע מ ו ד  
    
    

 53  דוח מיוחד של רואה החשבון המבקר
    
    

   ):בלתי מבוקר(מידע כספי ביניים נפרד 
    

  54  כספינתונים על המצב ה
    

 55  נתונים על הרווח הכולל
    

 56-57  נתונים על תזרימי המזומנים
    

  58  מידע נוסף
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  לכבוד
  בעלי המניות של
  מ"אמות השקעות בע

  7זבוטינסקי ' רח
  רמת גן

  
  , .נ.ג.א
  

  'ד38דוח מיוחד לסקירת המידע הכספי הביניים הנפרד לפי תקנה : הנדון
  1970-ל"התש, )ת תקופתיים ומיידייםדוחו(לתקנות ניירות ערך 

  
  

  מבוא
של  1970-ל"התש, )דוחות תקופתיים ומיידיים(לתקנות ניירות ערך ' ד38סקרנו את המידע הכספי הביניים הנפרד המובא לפי תקנה 

. תאריךבאותו  ושלושה חודשים שהסתיימו תשעהשל  ותולתקופ, 2010 בספטמבר 30ליום ") החברה" -להלן (מ "אמות השקעות בע
המידע הכספי  על להביע מסקנה היא אחריותנו. החברה של וההנהלה המידע הכספי הביניים הנפרד הינו באחריות הדירקטוריון

  .סקירתנו על בהתבסס אלות ביניים והביניים הנפרד לתקופ
  

ות בהן הסתכם לסך של לא סקרנו את המידע הכספי הביניים הנפרד מתוך הדוחות הכספיים של חברות מוחזקות אשר סך ההשקע
 52,425 -ו 157,292 -מחברות מוחזקות אלה הסתכם לסך של כ) הפסד(ואשר הרווח  2010 ספטמברב 30ח ליום "אלפי ש  655,623 -כ

הדוחות הכספיים של אותן חברות נסקרו על ידי רואי . ה ושלושה חודשים שהסתיימו באותו תאריךעשתשל  ותח לתקופ"אלפי ש
ככל שהיא מתייחסת לדוחות הכספיים בגין אותן חברות מבוססת על דוחות , חותיהם הומצאו לנו ומסקנתנוחשבון אחרים שדו

  . הסקירה של רואי החשבון האחרים
  

  היקף הסקירה
סקירה של מידע כספי לתקופות ביניים הנערכת על " - של לשכת רואי חשבון בישראל  1ערכנו את סקירתנו בהתאם לתקן סקירה 

בעיקר עם אנשים , סקירה של מידע כספי נפרד לתקופות ביניים מורכבת מבירורים". שבון המבקר של הישותידי רואה הח
סקירה הינה מצומצמת בהיקפה במידה . ומיישום נהלי סקירה אנליטיים ואחרים, האחראים לעניינים הכספיים והחשבונאיים

ל ולפיכך אינה מאפשרת לנו להשיג ביטחון שניודע לכל ניכרת מאשר ביקורת הנערכת בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישרא
  .בהתאם לכך אין אנו מחווים חוות דעת של ביקורת. העניינים המשמעותיים שהיו יכולים להיות מזוהים בביקורת

  
  מסקנה

הכספי  לא בא לתשומת ליבנו דבר הגורם לנו לסבור שהמידע, בהתבסס על סקירתנו ועל דוחות הסקירה של רואי חשבון אחרים
דוחות תקופתיים (לתקנות ניירות ערך ' ד38בהתאם להוראות תקנה , מכל הבחינות המהותיות, אינו ערוך, ל"הביניים הנפרד הנ

  .1970-ל"התש, )ומיידיים
  
  
  

  'בריטמן אלמגור זהר ושות
  רואי חשבון

  
  

  .2010 בנובמבר 14, תל אביב
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  מ"אמות השקעות בע
  נתונים על המצב הכספי

  

 
 בדצמבר 31ליום  בספטמבר 30ליום 

0 1 0 2 9 0 0 2 9 0 0 2 
 ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי ש

  )בלתי מבוקר(  
     רכוש שוטף

  445,618  478,910 16,511  מזומנים ושווי מזומנים
  8,546  8,499 7,038  לקוחות

  22,985  16,548 44,804  חייבים ויתרות חובה
  56,320  52,404 74,091  ות של אגרות חוב והלוואותהלוואות לזמן קצר וחלויות שוטפ

  4,000  4,000 4,000  נכס מיועד למימוש
  14 913  יתרות חובה בגין פעילות שהופסקה

  537,483  560,374 146,453  הכל רכוש שוטף-סך
      

      רכוש בלתי שוטף

  2,135,840  2,062,363 2,269,698  ן להשקעה"נדל
  304,307  281,962 359,961  ן להשקעה בהקמה"נדל

  2,629,659 2,344,325  2,440,147  
  -  -  90,963  הלוואות שניתנו לצורך השקעה

  1,485,162  1,272,209 1,707,348  הלוואות לחברות מוחזקות
  600,720   658,267  712,674  השקעה בחברות מוחזקות
  10 511  יתרות חובה לזמן ארוך

  16,688  13,770 14,071  נטו, רכוש קבוע
  4,542,727  4,288,582 5,154,720  הכל רכוש בלתי שוטף-סך
     
        
  5,080,210  4,848,956 5,301,173  הכל נכסים-סך

      

      

      התחייבויות שוטפות

  202,940  398,547 355,902 אשראי מתאגידים בנקאיים
  2,695 519 570  ספקים ונותני שירותים

  6,820  9,437 6,664  נטו, וטפותהתחייבויות מס ש
  169,683  131,061 164,871  זכאים ויתרות זכות

  6,663  6,761 6,053  ן להשקעה"זכאים בגין נדל
  120 71-  יתרות זכות בגין פעילות שהופסקה

  388,921  546,396 534,060  הכל התחייבויות שוטפות-סך
      

      התחייבויות שאינן שוטפות

  1,481,485  1,276,753 1,478,767  אגרות חוב
  1,232,769  1,223,874 1,190,235  הלוואות מתאגידים בנקאיים ומאחרים

  630  1,730-  כתבי אופציה הניתנים למימוש למניות החברה
  21,773  19,273 21,626  הפרשות
  25,257  24,434 21,872  אחרות

  122,739  107,832 129,293  נטו, מיסים נדחים
  2,884,653  2,653,896 2,841,793  כל התחייבויות שאינן שוטפותה-סך

      

  1,806,636  1,648,664 1,925,320  הון עצמי
        
        

  5,080,210  4,848,956  5,301,173  סך הכל התחייבויות והון עצמי

        

  
        

  יהודית זינגר בלוזר  אבי מוסלר  נתן חץ                2010, בנובמבר 14
  ל כספים"סמנכ  מנהל כללי  ר הדירקטוריון"יו יך אישור הדוחות הכספייםתאר
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  מ"אמות השקעות בע
  נתונים על הרווח הכולל

  
  

 
 ל ש נ ה לתקופה של שלושהתשעהלתקופה של

 שנסתיימה חודשים שנסתיימהחודשים שנסתיימה
 בדצמבר 31ביום  ספטמברב 30ביום ספטמברב 30ביום 

0 1 0 29 0 0 20 1 0 2 9 0 0 2 9 0 0 2 
 ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי שח"אלפי שח"אלפי ש

  )בלתי מבוקר()בלתי מבוקר(
      

  167,856  42,648 135,074124,35846,051  ן להשקעה"הכנסות מדמי שכירות וניהול נדל

 3,709 6,773 9,121  עלות השכרת הנכסים והפעלתם
  

2,403  8,914  
  158,942  40,245 125,953117,58542,342  כרת הנכסים והפעלתםרווח מהש

  164,395  55,804 40,26487,63021,345  ן להשקעה"התאמת שווי הוגן של נדל

  166,217205,21563,687 96,049  323,337  

        
  31,566  8,213 18,12324,2226,050  הוצאות הנהלה וכלליות

  900  225 675675225  תרומות

        

  290,871  87,611 147,419180,31857,412  רווח מפעולות רגילות

        
  85,739  219 2,3761,8041,401  הכנסות מימון
  )213,891( )52,570( )41,139()112,018()92,449(  הוצאות מימון

  9,116  1,013 -1,013-  הכנסות בקשר לרכישת איגרות חוב

        

  )119,036( )51,338( )39,738()109,201()90,073(  נטו ,וןהוצאות מימ
     
        

  171,835  36,273 57,34671,11717,674  רווח מפעולות לאחר מימון

        

 654  נטו, אחרות) הוצאות(הכנסות 
  

)50( 35 )688( )102(  

  136,944  54,920 139,52297,81845,169  נטו ממס, חלק החברה ברווחי חברות מוחזקות

        
  308,677  90,505 197,522168,88562,878  רווח לפני מיסים על ההכנסה

        

  )22,955( )40,795( )432()38,362(8,610  מיסים על ההכנסה) הכנסות(הוצאות 

        
רווח מפעילות נמשכת לאחר מיסים על 

  331,632  131,300 63,310 207,247 188,912  ההכנסה

        

  428  2 7248341  נטו, רווח מפעילות שהופסקה

        

  332,060  131,302 188,984207,73063,351  רווח כולל לתקופה
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  מ"אמות השקעות בע
  נתונים על תזרימי המזומנים

  
  

 
 ל ש נ ה לתקופה של שלושהתשעהלתקופה של

 שנסתיימה חודשים שנסתיימהחודשים שנסתיימה
 בדצמבר 31ביום  ספטמברב 30ביום ספטמברב 30יום ב

0 1 0 29 0 0 20 1 0 2 9 0 0 2 9 0 0 2 
 ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי שח"אלפי שח"אלפי ש

  )בלתי מבוקר()בלתי מבוקר(
        פעילות שוטפת -תזרימי מזומנים 

  332,060   131,302  63,351  207,730  188,984  לתקופה נקירווח 
התאמות הדרושות להצגת תזרימי המזומנים 

  )242,407(  )167,045(  )112,214(  )177,175(  )162,687(  )'נספח א(מפעילות שוטפת 
  89,653   )35,743(  )48,863(  30,555  26,297  פעילות נמשכת - מזומנים נטו 

  )377(  )195(  )19(  289  )28(  פעילות שהופסקה -מזומנים נטו 

  89,276   )35,938(  )48,882(  30,844  26,269  ות שוטפתפעיל - מזומנים נטו 
            

            פעילות השקעה -תזרימי מזומנים 
ן להשקעה "כולל נדל(ן להשקעה "השקעות בנדל

  )110,185(  )14,409(  )37,640(  )84,611(  )150,470(  )בהקמה
  )195,000(  )168,000(  -  )168,000(  )265,000(  הלוואות שניתנו לחברות מוחזקות

  )3,872(  )40(  )119(  )795(  )685(  השקעה ברכוש קבוע
  46,161   3,415  4,304  24,294  39,377  גביית הלוואות ושטרי הון

  )71,520(  -  -  )63,267(  -  השקעה בחברות מוחזקות 
  -  -  )90,000(  -  )90,000(  לאחרים שניתנה לצורך השקעההלוואות 

  -    -  25,000  -  27,600  דיבידנד מחברות מוחזקות

  )334,416(  )179,034(  )98,455(  )292,379(  )439,178(  פעילות נמשכת - מזומנים נטו 

  -    -  -  -  -  פעילות שהופסקה -מזומנים נטו 

  )334,416(  )179,034(  )98,455(  )292,379(  )439,178(  פעילות השקעה - מזומנים נטו 

            
            פעילות מימון -תזרימי מזומנים 

  )70,333(  )18,346(  )24,731(  )47,698(  )74,181(  שולםוכרז והדיבידנד ש
הנפקת מניות וכתבי אופציה בניכוי הוצאות 

  249,280   249,440  -  249,440  -  הנפקה
  )63,199(  )26,886(  )167,904(  )51,399(  )214,265(  פרעון התחייבויות לזמן ארוך

  -    -  -  -  111,434  המרת כתבי אופציה לאגרות חוב
  -  -  1,456  -  2,934  אופציות לעובדים כתבי ושמימ

  41,033   20,855  3,539  22,749  9,688  מתאגידים בנקאיים קבלת הלוואות לזמן ארוך
להמרה  הנפקת אגרות חוב וכתבי אופציה

  166,372   -  -  -  -  בניכוי הוצאות הנפקהלאגרות חוב 

  )198,435(   1,120  147,650  1,120  148,207  נטו, אשראי לזמן קצר מתאגידים בנקאיים

  124,718   226,183  )39,990(  174,212  )16,183(  פעילות נמשכת - מזומנים נטו 

  -    -  -  -  -  פעילות שהופסקה -מזומנים נטו 

  124,718   226,183  )39,990(  174,212  )16,183(  פעילות מימון - מזומנים נטו 
            

במזומנים ושווי מזומנים ) ירידה(עליה 
  )120,045(  11,406  )187,308(  )87,612(  )429,064(  נמשכת מפעילות

במזומנים ושווי מזומנים ) ירידה(עליה 
  )377(  )195(  )19(  289  )28(  מפעילות שהופסקה 

השפעת השינויים בשערי חליפין על יתרות 
  2   194  18  195  )15(  מזומנים במטבע חוץ

  566,038   467,505  203,820  566,038  445,618 יתרת מזומנים ושווי מזומנים לתחילת התקופה

            

  445,618   478,910  16,511  478,910  16,511  יתרת מזומנים ושווי מזומנים לסוף התקופה
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  מ"אמות השקעות בע
  המזומנים נתונים על תזרימי

  
  

 
 ל ש נ ה לתקופה של שלושהתשעהלתקופה של

 מהשנסתיי חודשים שנסתיימהחודשים שנסתיימה
 בדצמבר 31ביום  ספטמברב 30ביום ספטמברב 30ביום 

0 1 0 29 0 0 20 1 0 2 9 0 0 2 9 0 0 2 
 ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי שח"אלפי שח"אלפי ש

  )בלתי מבוקר()בלתי מבוקר(
התאמות הדרושות להצגת תזרימי   .א

        :המזומנים מפעילות שוטפת

        
אינן כרוכות ש) הכנסות(הוצאות 

        :בתזרימי מזומנים
  )164,395( )55,804( )21,345()87,630()40,264(  ן להשקעה"התאמת שווי הוגן של נדל

  )136,944( )54,920( )45,169()97,818()139,522(  חלק החברה ברווחי חברות מוחזקות
  )428( )2( )41()483()72(  נטו, רווח מפעילות שהופסקה

הוגן של כתבי אופציה  התאמת שווי
  -   - - - 5,214  הניתנים להמרה לאגרות חוב

התאמת שווי הוגן של כתבי אופציה 
  )150( 250 - 950 )630(  הניתנים למימוש למניות החברה
  )7,965( - ---  הכנסות בקשר לרכישת אגרות חוב

  11,470  8,038 12,25312,9507,871  שחיקה של אגרות חוב
פרשי התאמה בגין הפרשי שער וה

  36,594  23,654 12,590 38,489 16,152  התחייבויות לזמן ארוך ומזומנים
זקיפת הטבה בגין עסקאות תשלום 

  1,867  1,013 469 3,040 947  מבוסס מניות
  )26,303( )42,894(  )992()41,210(  7,654  נטו, מיסים נדחים

  662 153 440503102  נטו, אחרות

  )137,827()171,209()46,515( )120,512( )285,592(  

        :שינויים בסעיפי רכוש והתחייבויות
  )1,535( )3,328( 2,377)1,487(1,508  בלקוחות) עליה(ירידה 
  )2,376( )3,256( )15,960()7,067()20,055(  נטו, בחייבים ויתרות חובה) עליה(ירידה 
  2,226  )432( 50353)2,125(  בספקים ונותני שירותים) ירידה(עליה 
בהתחייבויות בשל סיום ) ירידה(עליה 

  )230( )67( )82( )202( 9  מעביד-יחסי עובד
בזכאים ויתרות זכות  ) ירידה( עליה

  45,100  )39,450( )52,387( 2,740 )4,197(  אחרות

  )24,860()5,966()65,699( )46,533(  43,185  
     
  )162,687()177,175()112,214( )167,045( )242,407(  

        

        :פעולות שלא במזומן  .ב

  -      ן להשקעה"השקעות בנדל

  3,614  2,208 3,2964,952262  כנגד זכאים ויתרות זכות אחרות

הקצאת מניות בחברה כנגד מחילת 
        ח בנות"אג

  )110,167(      כנגד השקעה במוחזקות

  46,892       כמגד אגרות חוב

  )2,300(      נגד זכאים ויתרות זכותכ

  57,610  - ---  כנגד הון עצמי

        

        מידע נוסף  .ג

  115,377  82,467 114,080109,47388,478  ריבית ששולמה

  1,642  150 1,2111,603369  ריבית שהתקבלה

  63  7 863267  מיסים ששולמו
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  מ"אמות השקעות בע
  מידע נוסף

  
  
  :כללי  .א

  
  כללי  )1(

  
דוחות תקופתיים (לתקנות ניירות ערך ' ד38המידע הכספי הנפרד של החברה ערוך בהתאם להוראות תקנה 

  .1970-ל"התש) ומיידיים
  

  הגדרות  )2(
  

  .מ"אמות השקעות בע -החברה 
  

  .2009, רבדצמב 31ב בדוחות הכספיים המאוחדים של החברה ליום 1כהגדרתה בביאור  - חברה מוחזקת
  

  מדיניות חשבונאית  )3(
  

לדוחות הכספיים הנפרדים השנתיים  3המידע הכספי הנפרד נערך בהתאם למדיניות החשבונאית המפורטת בביאור 
בדוחות הכספיים התמציתיים המאוחדים ' ג.2פרט לשינויים במדיניות החשבונאית המפורטים בבאור , של החברה

 .המתפרסמים עם מידע כספי נפרד זה
  
  

  :ויות ועסקאות מהותיות עם חברות מוחזקותהתקשר  .ב
  
  הלוואות  )1(

  
ן "ח בקשר לרכישת נדל"מיליון ש 199העמידה החברה לשתי חברות מאוחדות הלוואות בסך , 2010ינואר חודש ב

תשלומים חצי  28-36 -עומדות לפירעון ב, לשנה 3%ההלוואות אינן צמודות ונושאות ריבית בשיעור  .להשקעה
  .שנתיים שווים

  
  הסדרת אגרות חוב  )2(

  
חתמה החברה על הסכם עם בעלי אגרות חוב בחברות מאוחדות לרכישתם של אגרות חוב , 2009נובמבר חודש ב

. לאחר הרכישה מחזיקה החברה בכל אגרות החוב ושטרי ההון של החברות המאוחדות. ושטרי הון שהוחזקו על ידם
במסגרת ההסדר נקבע  . סכמות להסדרת החוב של אגרות החובהחברה והחברות המאוחדות לה והגיע, 2010בינואר 

תשלומים חצי שנתיים בריבית לא צמודה  26-36ח תשולם ב "מיליון ש 231בסך  2009בדצמבר  31שיתרת החוב ליום 
  .לשנה 3%בשיעור 

  
  שטר הון  )3(

  
אינם נושאים ריבית  שטרי ההון. ח"מיליון ש 265הנפיקה חברה מאוחדת לחברה שטרי הון בסך  2010בינואר 
 . 2015בינואר  15אך לא לפני , שטרי ההון יפרעו על פי דרישה של החברה. והצמדה
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