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  ח הדירקטוריון על מצב ענייני התאגיד                                      דו  

        2018, ביוני 30 ביום שנסתיימה לתקופה

     

הדירקטוריון של אמות השקעות בע"מ מתכבד להגיש את הדוחות הכספיים של החברה ושל החברות המאוחדות שלה (להלן 

הסקירה שתובא להלן הינה מצומצמת  ").המדווחת התקופה: "(להלן 2018, ביוני 30ביום לתקופה שנסתיימה "הקבוצה") 

   המדווחת אשר השפעתם מהותית. בתקופהבהיקפה ומתייחסת לאירועים ושינויים שחלו במצב ענייני התאגיד 

  .2017יש לעיין בדוח הדירקטוריון לתקופה המדווחת בהקשר לדוח הדירקטוריון לשנת 
  
  
  העסקית וסביבתה הקבוצה יאורת
  

 של ואחזקה ניהול בהשכרה, שבשליטתה תאגידים באמצעות ובעקיפין במישרין עוסקתהשקעות הינה חברה ציבורית ה אמות

"ן. נדל-"אתבמדד ו 35"א תת במדד ונכלל החברה מניותשל מקרקעין לצרכי השכרה.  ופיתוח"ן מניב בישראל וכן בייזום נדל

  ).מההון 58%-ב(המחזיקה  "מבעחץ נכסים והשקעות -של אלוני בת חברה הינה החברה

  
 .היציבות בענף הנדל"ן המניב בישראל נמשכה, אשר באה לידי ביטוי הן ברמת הביקושים והן ברמת מחירי השכירות והתפוסות

ניכר ביקוש לשטחי משרדים, תעשייה ולוגיסטיקה, במרבית שטחי הפעילות של החברה אשר התבטא  התקופה הנוכחית לאורך 

  ביציבות מחירים. 

  

  דגשים לתקופה

  

 NOI   לעומת תקופה מקבילה.  8%של  עליהמיליון ש"ח המהווה  338בתקופה המדווחת הסתכם בסך 

 Same Property NOI  לעומת תקופה מקבילה. 4% -ברבעון השני ב עלה 

 FFO  לעומת תקופה מקבילה. 15%של  עליהמיליון ש"ח המהווה  239בתקופה המדווחת הסתכם לסך של 

 FFO  מקבילה תקופה לעומת 10%-כשל  היעלאגורות למניה  73.1בתקופה המדווחת הינו  למניה. 

  

    מיליון ש"ח. 331עצמי בסך  הוןגיוס 

  ש"ח, באמצעות הרחבת סדרות אג"ח קיימות.מיליון  667חוב בסך  גיוס 

 

   מ"ר אשר מניבים לחברה  47,000 -מיליון ש"ח, בשטח כולל של כ 320 -רכישת שני נכסים לוגיסטיים תמורת סך של כ

NOI מיליון ש"ח. 20 -שנתי של כ 

    שנים  15תקופה של מ"ר אשר יושכר לשופרסל ל 34,000 -מרכז לוגיסטי בהיקף של כ להקמתהסכם עם שופרסל בע"מ

 .)75%(חלק החברה  עם אופציה להארכה

   מזכויות החכירה  מחציתחתמה החברה על הסכם לרכישת  הדוח על המצב הכספי, לאחר תאריך 2018בחודש יולי

, להקמת פרוייקט ש"חמיליון  100תמורת סך של דונם ברחוב הלח"י בבני ברק,  16.4 -המהוונות במגרש בשטח של כ

 ).50%(חלק החברה  אלף מ"ר עילי לשיווק 75בהיקף של 
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  הקבוצה פעילות על פרטים

  

  :כוללים, ובחכירה בבעלותנכסי הקבוצה,  2018, ביוני 30 ליום

"ר מ אלפי 454-מ"ר שטחי השכרה ו אלפי 830מ"ר חלק החברה,  מיליון 1.3הפזורים בישראל בשטח כולל של  מניבים נכסים 101 

 ובאזורי הארץ במרכז הגדולות בערים ממוקמים )88%( הקבוצה נכסי מרבית כאשררחבי הארץ, באלו פזורים  נכסים. חניה שטחי

  .שונים לטווחים בחוזים, שוכרים 1,600-לכהנכסים מושכרים . הביקוש
  

). שיעור התפוסה מייצג שטחים לגביהם 31.12.17-ל 97.4%(.  97.3% הינו 30.06.18שיעור התפוסה של כלל נכסי החברה ליום 

  . קיימים חוזים חתומים אשר חלקם טרם אוכלסו 

  

  להלן פילוח השימושים של נכסי החברה המניבים:

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  נכסים בהקמה. 3 -חטיבות קרקע וזכויות לפיתוח עתידי ו 8בנוסף, לחברה 

  

  עסקית אסטרטגיה

   החלטות מתוך ראייה ארוכת טווח . מקבלתלכך "ן הוא עסק לטווח ארוך ובהתאם נדלכי  המאמינ הנהלת החברה

  :הבאים הקווים המנחיםעל פי  הנהלת החברהפועלת , שלהעל מנת לקיים את האסטרטגיה העסקית 

 משרדים, מסחר, סופרמרקטים, תעשייה ולוגיסטיקה -ניהול תיק נכסים במגוון שימושים. 

 פיזור גאוגרפי נרחב.  

 מגווןתמהיל שוכרים חזק ו. 

  פורטפוליו הנכסים הקיימיםלהשבחת יכולת ניהולית.  

 החברה מקפידה על. מסך שווי הנדל"ן) 15%(עד  ופיתוח נכסים בייזום אשר מהווים את מנוע הצמיחה בחברה הקמה 

 האחריות את מחזקת וכן התפעול עלויות לצמצוםו הדיירים של החיים לאיכות תורמתה, גבוה בסטנדרטירוקה  בניה

 .כחברה הסביבתית

 

 אלו כל ,בלתי משועבדים ונכסים מנוצלות החזקת מסגרות אשראי לא"מ חוב ארוך, מח באמצעותחוסן פיננסי  על שמירה

 .משמעותיותהזדמנויות  ניצול ויכולת משבר בעתות גמישות לחברה מאפשרים
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  המדווחת ולאחר תאריך הדוחבמהלך התקופה והתקשרויות חדשות נכסים שנרכשו 

 

 במודיעין לוגיסטי מתחם .1

 מבנים שני כולל. המתחם ש"ח מיליון 280 של סך תמורת, במודיעין לוגיסטי מתחם רכשה החברה, 2018  ינואר בחודש

 בהסכמי שכירות מובילים לארבעה שוכרים . המבנים מושכרים במלואםוזכויות בנייה נוספות "רמ 36,000 של כולל בשטח

  . לשנה ח"ש מיליון 16הינו  בפועל בפרויקט NOI-ה. אופציה תקופות ובתוספת ומעלה שנים 5 של לתקופות ארוכים

  

 באריאל לוגיסטי מבנה .2

 -מיליון ש"ח. המבנה כולל שטח של כ 38.5 -רכשה החברה מבנה לוגיסטי באריאל, תמורת סך של כ 2018 רבחודש פברוא

שנים ובתוספת תקופת אופציה.  12. המבנה מושכר במלואו לשוכר יחיד בהסכם שכירות ארוך טווח לתקופה של מ"ר 11,000

  מיליון ש"ח לשנה. 3.2 בפועל  בפרויקט הינו NOI-ה

  

 שופרסל מודיעין  Online אוטומטי לפעילות לוגיסטי מרכז .3

מ"ר ומבנה  34,000 -לוגיסטי בהיקף של כמרכז  להקמת התקשרה החברה עם שופרסל בע"מ בהסכם, 2018בחודש מאי 

(חלק  שנים עם אופציה להארכת התקופה 15מ"ר. המרכז הלוגיסטי יושכר לשופרסל לתקופה של  6,000משרדים בהיקף של 

  . )75%החברה 

  

  מערב  לציון ראשון 100-ה מתחם .4

-ברוטו עילי לתעסוקה במתחם המ"ר  19,000 -, זכתה החברה במכרז של עיריית ראשון לציון להקמת כ 2018בחודש יוני 

  .  , אשר שולמה לאחר תאריך הדוח על המצב הכספיש"חמיליון  30-מערב בתמורה ל לציון בראשון 1000

  

  מתחם הלח"י בני ברק .5

על חתמה החברה על הסכם עם חב' אלייד נדל"ן בע"מ ("אלייד")  הדוח על המצב הכספי, לאחר תאריך 2018בחודש יולי 

(בכפוף לחתימת אלייד על הסכם חכירה מהוון חדש עם רשות מקרקעי  מזכויות החכירה המהוונותהסכם לרכישת מחצית 

מיליון ש"ח, להקמת פרויקט בהיקף  100דונם ברחוב הלח"י בבנק ברק, תמורת סך של  16.4 -במגרש בשטח של כ ישראל)

  .)50%(חלק החברה  מ"ר עילי לשיווק 75,000של 
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  דוחות מאוחדים מורחבים – החברה נתוניעל  מבט

  

 שינוי %

2017/18  1-6/18  1-6/17  

 שינוי %

2017/18  4-6/18  4-6/17  2017  

NOI  8%  338  314  8%  171  159  635  

  428  112  170  52%  193  248  28%  נקי רווח

FFO 430  107  122  14%  207  239  15%  ריאלי )*(  

FFO (אגורות) 137.5  34.5  37.3  8%  66.7  73.1  10%  למניה (*)  

  .מחדש מימון עקב פעמיות חד תזרימיות מימון הוצאות בנטרול*

  

  

  :1גיאוגרפים ואזורים שימושים פי על בחלוקה, החברה נכסי אודות עיקרי מידע להלן

  

  שימושים

 ליום עילי שטח

30.06.18  

NOI  לתקופה

1-6/18    

"ן נדלהוגן  שווי

מניב ליום 

30.06.18  

נכסים  שווי

להשבחה ליום 

30.06.18  

שעור תפוסה 

  30.06.18ליום 

"ן נדלהוגן  שווי

בהקמה ליום 

30.06.18  

  ש"ח באלפי  %  ש"ח באלפי  ש"ח באלפי  ש"ח באלפי  "רמ  

  547,348  95.8%    5,240,389  177,751  361,312  משרדים

  88,712  95.6%    2,231,285  76,771  120,390  מסחריים מרכזים

ופארקים לוגיסטיקה 

  תעשייתיים
288,546  54,738  1,556,682    99%  77,937  

  -  100%    632,725  21,248  38,889  סופרמרקטים 

  -  100%  88,015  205,715  7,258  20,988  אחרות

  713,997   97.3%  88,015  (*)9,866,796  (**)337,988  (***) 830,125   הכל סך

  
  
  

  גיאוגרפי אזור

 ליום עילי שטח

30.06.18  

NOI לתקופה 

1-6/18  

"ן נדלהוגן  שווי

מניב ליום 

30.06.18  

נכסים  שווי

להשבחה ליום 

30.06.18  

שעור תפוסה 

  30.06.18ליום 

"ן נדלהוגן  שווי

בהקמה ליום 

30.06.18  

  "חש באלפי  %  "חש באלפי  "חש באלפי  "חש באלפי  "רמ  

  403,751  94.4%  24,737  3,561,429  118,812  197,845  1 מעגל

  150,210  97.6%  63,278  3,328,201  114,817  290,519  2 מעגל

  73,924  98.7%    1,817,306  62,634  226,318  3 מעגל

  86,112  98.1%    1,159,860  41,503  115,443  4 מעגל

  713,997  97.3%  88,015  (*)9,866,796  (**)337,988  (***)830,125  הכל סך

  

  .מהותי"ל, שאינו בחו מניב נכסכולל  לא(*)

  . ליחסן ניתן שלא הוצאות כולל(**) 

  "ר .מ אלף 454-מקורים), בשטח כולל של כ 65%-מקומות חנייה (כ 15,320-(***) השטח לא כולל כ

 
 

                                                 
  1 כולל נכסים בשליטה משותפת אשר בדוחות הכספיים מוצגים על בסיס שווי מאזני. 



  

5  
  

 
בניה בשלבי  פרויקטים  

  

 1היקף ההשקעה הכולל בפרויקטים הינו  .עילי  אלף מ"ר 90 הינוהחברה בהם  חלקאשר  תכנון ובניה בשלביפרויקטים  3 לחברה

  מיליארד ש"ח. 0.7שנים הבאות הינה  3במהלך  בהם שקעהההת יתרו  (חלק החברה) ש"ח מיליארד

  

1. ToHa1  (מתחם תוצרת הארץ)  

"השותפות"), הינן בעלות זכויות במשותף (בחלקים שווים) בחטיבות קרקע -ים לקרקעות בע"מ (להלן-החברה וחברת גב

  ").הארץ תוצרת מתחם" -אביב (להלן-בתלדונם הגובלות ברחובות תוצרת הארץ, יגאל אלון ודרך השלום,  17בשטח כולל של 

(חלק החברה  חניה מקומות 950-ו לשיווק עילי ברוטו "ראלף מ 57 הכוללמקימות בימים אלו מבנה משרדים  השותפות

50%(.   

 2018 שנת בסוף להסתיים צפויה   ToHa1 הקמת   כי מעריכות השותפות. מגדל מצויה בשלבי בנייה מתקדמיםבניית ה

מיליון ש"ח  950בסך של  מוערך ToHa1בהקמת  היקף ההשקעה של החברה. 2019 שנת במהלך יבוצע המגדל אכלוסו

  .)50%(חלק החברה   "חשמיליון  350ומתוכה נותרו להשקעה 

  .)חתומים 73% מתוכם( מגדלה משטחי 85% המהווים ר"מ אלף 48 שווקולתאריך הדוח,  נכון

 90-100 בין ינוע מלאה בתפוסה המגדל שיניב NOI-ה ההשכרות ליתרת וצפי שנחתמו החוזים סמך על כי ותצופ השותפות

 בהיקף הפרויקט שיערוך בגין לראשונה רשמה החברה, לעיל האמור בעקבות .)ח"ש מיליון 45-50 החברה חלק( ח"ש מיליון

  . )החברה חלק( ח"ש מיליון 75-כ של

  

 בחולון ומסחר משרדים פרויקט .2

 באזור ידע עתירת תעשייהו , משרדיםלמסחר פרויקט להקמת חולון עיריית שניהלה במכרז החברה זכתה ,2016 ביולי

  .העירייה עם קומבינציה עסקת במסגרת, בחולון התעשייה

מערבי של אזור התעשייה ג' בחולון, בפינת -דרוםדונם, המצויה בחלקו ה 11על חטיבת קרקע בשטח של  מוקם הפרויקט

 עילי בשטח, מסחר מעל שטחי קומות 13בן  משרדים מגדל  יכלול הפרויקטהרחובות המלאכה, שדרות ירושלים והרוקמים. 

  .)78%(חלק החברה  זכויות בנייה נוספותפוטנציאל לפרויקט  .קומות 4 בן קרקעי תת חניוןו"ר מ אלפי 36 של כולל

, על פיה בתמורה להעמדת המקרקעין לפרויקט תקבל העירייה בעסקת קומבינציה עם העירייה הינהבעסקה  ההתקשרות

, כאשר החברה תתכנן ותקים את הפרויקט ובתמורה העירייה תחכיר לחברה את חלק החברה מהזכויות במבנה 22.2%

  שנים נוספות.  99-החכירה ב שנים ממועד השלמת בנייתו, עם אופציה להארכת תקופת 99בפרויקט לתקופה של 

   ייבנה ויופעל כנכס מניב להשכרה שינוהל באמצעות חברת ניהול משותפת לחברה ולעירייה. המגדל

. 2020חפירה ודיפון. להערכת החברה בניית הפרויקט תושלם במהלך שנת בניית החניון לאחר סיום הפרויקט נמצא בשלבי 

 הדוח על המצב הכספיש"ח. עד לתאריך  מיליון 350 של בסך ידה על מוערך הפרויקט בהקמת החברה של ההשקעה היקף

  מיליון ש"ח. 43הושקעו 

  

 פרויקט לוגיסטיקה במודיעין .3

דונם במודיעין, וזאת בתמורה  34במסגרת מכרז של רשות מקרקעי ישראל, זכתה החברה במגרש בשטח של , 2016בדצמבר 

, התקשרה החברה עם שופרסל בע"מ בהסכם 2018במאי, מיליון ש"ח.  70לדמי חכירה והוצאות פיתוח מהוונים בסכום של 

מרכז מו, במתכונת של עסקה משותפת, מזכויות החכירה במקרקעין. הצדדים יקי 25%לפיו תמכור החברה לשופרסל 

 -לחברה ו 75%יהיו מ"ר, כאשר חלקי הצדדים בפרויקט  6,000משרדים בהיקף של ומבנה מ"ר  34,000לוגיסטי בהיקף של 

שנים עם אופציה להארכת התקופה. היקף ההשקעה  15לשופרסל. המרכז הלוגיסטי יושכר לשופרסל לתקופה של  25%

 ההכנסה ש"ח). מיליון 250 מוערך ב  בהשקעה החברה חלק(מיליון ש"ח  330 -פרויקט נאמד בהצפוי לשותפות בבניית ה

  .מיליון ש"ח לשנה 20 -מוערכת ב חברהלהצפויה 
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וייזוםתכנון בשלבי  פרויקטים   
  

חלק החברה בהם הינו . להקימם החלטהה תקבלנ טרם אשרשנים),  3-8לטווח הבינוני ( וייזום  תכנון  בשלבי פרויקטים  4 לחברה

  .)החברה"ח (חלק שמיליארד  2הינו  הקרובות לשניםבפרויקטים  הכולל היקף ההשקעהואלף מ"ר עילי  160

  

1.  ToHa2  (מתחם תוצרת הארץ)  

לתכנון ובניה תל אביב ,להפקדה,  המקומית הוועדה אשרה הדוח על המצב הכספי תאריך לאחר, 2018 אוגוסט בחודש

 עילי"ר מ אלף 140מגדל משרדים נוסף, בשטח של  להקמת) 5000\(במסגרת ת"א בנייה זכויותלתוספת  תב"ע מקומית 

 1(חלק החברה ש"ח  מיליארד 2בסך של  מוערך ToHa2ההשקעה של החברה בהקמת  היקף. )50% (חלק החברה ברוטו

  .מיליארד ש"ח)

  

  מתחם הלח"י בני ברק  .2

חתמה החברה על הסכם עם חב' אלייד נדל"ן בע"מ ("אלייד")  הדוח על המצב הכספי, לאחר תאריך 2018יולי  בחודש

 לפיו תעביר אלייד, בין באמצעות הקצאת זכויות בשותפות ובין באמצעות מכר, מחצית מזכויות החכירה המהוונות

דונם ברחוב  16.4 -במגרש בשטח של כ ל הסכם חכירה מהוון חדש עם רשות מקרקעי ישראל) (בכפוף לחתימת אלייד ע

המגרש ממוקם במתחם העסקים הצפוני של בני ברק,  .מיליון ש"ח בתוספת מע"מ 100תמורת סך של הלח"י בבני ברק 

בצמוד (מדרום) לפארק הירקון ולמתחם רמת החייל ובסמיכות לקניון איילון. הצדדים יפעלו במשותף לתכנון, הקמה 

 -מ"ר משרדים וכ 62,000מ"ר עילי לשיווק (מתוכם  75,000ובנייה של פרויקט למשרדים ומסחר על המגרש, שיכלול 

) מוערכת והיווניםוללא התאמות לשוכרים  שטחי מסחר). ההשקעה בהקמת הפרויקט (כולל מרכיב הקרקע מ"ר 13,000

  ).50%מיליון ש"ח (חלק החברה  800 -על ידי הצדדים בסך של כ

  

  מערב  לציון ראשון 100-מתחם ה .3

ברוטו עילי לתעסוקה במתחם ר מ" 19,000 -, זכתה החברה במכרז של עיריית ראשון לציון להקמת כ 2018בחודש יוני 

  .  שולמה לאחר תאריך הדוח על המצב הכספיש"ח מיליון  30-מערב בתמורה ל לציון בראשון 1000-ה

  

  צפון רעננה סבא כפר בצומת פרויקט .4

החברה ושותפתה בוחנות ). 50% (חלק החברה מ"ר עילי 70,000 -עם זכויות בנייה בהיקף של כ קרקע לחברה

  אלטרנטיבות שיווקיות.

  

  

  

  

  

המידע מתייחס לנתונים הקיימים והידועים לקבוצה ביום פרסום . מידע הכלול בסעיף זה לעיל, הינו מידע צופה פני עתידה
"ע הכפופים לאישורי רשויות התכנון והבניה, בקבלת הסכמות של תבבדרישות של איכות סביבה, בשינויי  הקשוריםדוח זה 

אלה  פרויקטיםבעלי נכסים גובלים שאין ודאות כי תתקבלנה וכיו"ב נתונים שאינם בשליטת הקבוצה ולפיכך, אין וודאות כי 
  .אכן יצאו לפועל
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 :30.06.18 ליום בניה בשלבי פרויקטים אודות נתונים ריכוז להלן

  

 :30.06.18 ליום תכנון וייזום בשלבי פרויקטים אודות נתונים ריכוז להלן

  והיוונים.(*) עלות הבניה כוללת מרכיב הקרקע ואינה כוללת התאמות לשוכרים 

  

המידע מתייחס לנתונים הקיימים והידועים לקבוצה ביום פרסום . בסעיף זה לעיל, הינו מידע צופה פני עתידמידע הכלול ה
"ע הכפופים לאישורי רשויות התכנון והבניה, בקבלת הסכמות של תבבדרישות של איכות סביבה, בשינויי  הקשוריםדוח זה 

אלה  פרויקטיםבעלי נכסים גובלים שאין ודאות כי תתקבלנה וכיו"ב נתונים שאינם בשליטת הקבוצה ולפיכך, אין וודאות כי 
  .אכן יצאו לפועל

  

  

 שם

  מיקום  הנכס

 שימוש

   עיקרי

 שיעור

  החזקה

 שטח

 קרקע

100% 

 (בדונם)

"ר מ

 לשיווק

  100% עילי

 מועד

 סיום

  משוער

 שווי

 הפרויקט

 בספרי

 החברה

 ליום

30.06.18   

בניה  עלות

משוערת 

 כולל קרקע 

יתרה 

להשלמה 

ליום 

30.06.18  

NOI  צפוי

באכלוס 

  הפרויקט

  במיליוני ש"ח -החברהחלק              

ToHa1   

 תל

  45-50  175  475  371  2018  57,000  17  50%  משרדים  אביב

 אמות

  28  307  350  43  2020  36,000  11  77.8%  משרדים  חולון  חולון

 אמות

  20  196  250  60  2020  34,000  34  75%  לוגיסטיקה  מודיעין  מודיעין

  93-98  678  1,075  474    127,000  62         הכל סך

   עיקרי שימוש  מיקום  הנכס שם

 שיעור

  החזקה

 קרקע שטח

  (בדונם) 100%

 עילי לשיווק"ר מ

100%  

בניה משוערת  עלות

חלק  – (*) כולל קרקע

  החברה במיליוני ש"ח

ToHa2   1,000  140,000    50%  משרדים  אביב תל  

  400  75,000  16.4  50%  משרדים  צפון בני ברק  מתחם הלח"י 

  1000 -מתחם ה
 -ראשון לציון

  180  19,000  3.2  100%  משרדים  מערב

  350  70,000  20  50%  משרדים  כפר סבא אמות שאול

  1,930  304,000           הכל סך
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  ניהול מבנה חוב

מדיניות החברה הינה שמירה על שיעור מינוף יעיל אשר משלב 

  בין האינטרסים של בעלי החוב ובעלי מניות החברה.

 -מסתכם ב 2018, ביוני 30-יוםשל החברה לברוטו  החוב הכולל

שנים והריבית  4.8החוב הכולל הינו  מ"מח מיליארד ש"ח. 5.8

  ).2.57%נעמ"ים  כולל( 2.71%המשוקללת הינה 

 667גיוס חוב כולל של ביצעה החברה  התקופה המדווחתבמהלך 

אפקטיבית שנים ובריבית  6מ של "במח נטוש"ח, מיליון 

מיליון  17.4וכן הנפיקה החברה  2%משוקללת בשיעור של 

). התמורה 9מיליון כתבי אופציה (סדרה  21.7 -מניות רגילות ו

מיליון  331נטו שהתקבלה בגין ההנפקה מסתכמת בסך של 

המינוף  בשיעור משמעותי שיפור חלמכך  כתוצאה, נטו. ש"ח

  .46% לירד  אשר

מנכסי  97%ונכסים בלתי משועבדים בהיקף של ש"ח מיליון  800הדוח לחברה מסגרות אשראי לא מנוצלות בסך נכון לתאריך 

  החברה, אשר מאפשרים לחברה גמישות בעיתות משבר ויכולת ניצול הזדמנויות משמעותיות. 

    .שנה כל של, ביוני 30 ב ומסתיימתביולי  1ב  המתחילה לשנהמתייחסים  הפרעונות
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55% 54% 53% 52%
48% 47% 46%

12 13 14 15 16 17 6.18

שמירה על שיעור מינוף יעיל בחברה
באחוזים

אגרות  
,  חוב

4,976

ניירות  
ערך 
,  מסחריים

379

,  בנקים
415
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NOI )Net Operating Income(  

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

הינו אחד הפרמטרים החשובים בהערכות שווי של נדל"ן מניב. תוצאת חלוקתו של נתון זה  NOI-ה נתון, החברה הנהלת להערכת

את אחת האינדיקציות לקביעת שוויו של הנכס  מהווה") Cap Rate("בשיעור ההיוון המקובל באזור הגיאוגרפי בו מצוי הנכס 

חירי מכירה למ"ר מבונה הנגזרים מעסקאות (מעבר לאינדיקציות נוספות כגון: שווי שוק של נכסים דומים באותו אזור, מ

  אחרונות שבוצעו ועוד). 

למדידת תזרים המזומנים החופשי הפנוי לשירות חוב פיננסי שנלקח למימון רכישת הנכס, וזאת לאחר  NOI-ה נתון משמש בנוסף

  :NOI-ה כי בזאת מודגש). Capexמקוזזות השקעות בשיפורים ושמירה על הקיים ( NOI-שמה

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

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

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

  

  (באלפי ש"ח) NOI התפתחות

  2 רבעון  ש"ח באלפי

2018  

  1 רבעון

2018  

  4 רבעון

2017  

  3 רבעון

2017  

  2רבעון  

2017  

  156,830  156,868  158,309  160,515  162,524  )1(בתקופה  זהיםנכסים 

/נמכרו/מוינו לנדל"ן שנרכשו נכסים
  1,809  2,705  2,922  6,642  8,307  בהקמה

NOI -  158,639  159,573  161,231  167,157  170,831  הכלסך  

)1( Same Property NOI כולל מגדל אמות אטריום. 

  

  

  מיליון ש"ח ברבעון המקביל אשתקד, 159-כמיליון ש"ח לעומת  171-כהסתכם ל 2018של שנת  השניברבעון  NOI-ה

 NOI Same Property -ה .מגדל אטריום אכלוסרכישת נכסים חדשים ומהשלמת מ בעיקרו הנובע ,8%של  גידול מהווה

   .אל מול רבעון מקביל אשתקד 4%-ברבעון הנוכחי עלה ב
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   המשוקללהתשואה  יעורש

  :2018, ביוני 30של הקבוצה ליום  המניב"ן הנדל מכלל הנגזר) Cap Rateתחשיב שיעור תשואה משוקלל (  להלן

  "חש מיליוני  

  9,966  2018,ביוני 30"ן להשקעה בדוח מאוחד מורחב ליום נדל

  
  )94(   להשקעה"ן כנדל המסווגות קרקעות שווי – בניכוי

  9,872  2018, ביוני 30 ליום מניב להשקעה"ן נדל

  )305(  פנויים לשטחים מיוחס שווי -בניכוי

  59  צפויות השקעות

  
  9,626  2018, ביוני 30 ליום מושכרים לשטחים המיוחס להשקעה"ן נדל

NOI  171  בישראל 2018 שנירבעון  

NOI  שנתי על בסיסNOI  684  2018 שנירבעון  

NOI  8  שנצברו הצמדה והפרשי חתומים שכירות חוזי פי על"ד שכצפוי בגין  

  692  (*) שנתי צפוי מתוקנן NOI"כ  סה

  Cap Rate(   7.19%( להשקעה מניב"ן מנדל הנגזר משוקלל תשואה שיעור

  (*) NOI  12הנ"ל אינו מהווה את תחזית החברה, לעניין תחזית החברה ראה עמוד.  

  

  

  

  

5.30%

2.71%

7.80%

7.19%

1.60%

1.00%

2.00%

3.00%

4.00%

5.00%

6.00%

7.00%

8.00%

9.00%

12.07 12.09 12.10 12.11 12.12 12.13 12.14 12.15 12.16 12.17 6.18

ת צמודת מדד  מרווחי תשואה ריאליים גלומים על נכסים מניבים לבין עלות חוב משוקלל

אמות-עלות חוב משוקללת שיעור היוון משוקלל עלות גיוס שולית 

5.59%

2.5%

%48.4  
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FFO )Funds From Operations(   

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

, מבטא רווח מדווח נקי, בנטרול כהגדרתו ,FFOנאות להשוואה בין חברות נדל"ן מניב. מדד זה אינו נדרש על פי כללי החשבונאות. 

  .תזרימיותפת פחת והפחתות (בגין נדל"ן), בנטרול מיסים נדחים והוצאות שאינן רווחים (או הפסדים) ממכירת נכסים, בתוס

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

משמש, בין היתר, אנליסטים לצורך בחינת שיעור חלוקת הדיבידנד מתוך תוצאות הפעילות  FFO-ה מדד. FFOהקבוצה על בסיס 

  :FFO-של חברות נדל"ן. יש להדגיש כי ה FFOעל פי 

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

  .לחלקם ויכולתה החברה שבידי מזומנים משקף לא .ב

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

  "ח): ש באלפי FFO-ה חישוב להלן
  

  
  2017לשנת   4-6/17לתקופה   4-6/18לתקופה   1-6/17 לתקופה  1-6/18 לתקופה

  428,200  111,951  169,649  193,284  248,057  לתקופה נקי רווח

  )170,026(  )61,910(  )118,668(  )61,910(  )98,747(  שווי הוגן  התאמת

  113,689  20,147  32,296  45,855  56,847   נדחים מיסים

מימון לא  הוצאות
   תזרימיות

-  -  -  -  17,518  

 כתבי שערוך
  ואחרות אופציות

2,990  2,996  1,696  1,773  6,467  

 הפחתות, פחת
  3,505  591  1,155  765  1,004 ושונות

FFO  399,353  72,552  86,128  180,990  210,151  נומינלי  

הוצאות  – נוסף
 על ההפרשי הצמד

והפרשי  החוב קרן
 שער

28,483  25,703  35,967  34,704  9,500  

FFO 408,853  107,256  122,095  206,693  238,634  ריאלי  

 מניות מספר
  משוקלל

326,422  310,084  327,532  311,240  312,635  

FFO  למניה
 )אגורות(

73.1  66.7  37.3  34.5  130.8  

FFO ריאלי 
הוצאות  בנטרול

 מימון חד פעמיות
238,634  206,693  122,095  107,256  430,014  

 מניות מספר
  משוקלל

326,422  310,084  327,532  311,240  312,635  

FFO  למניה
 בנטרול )אגורות(

הוצאות מימון חד 
 פעמיות

73.1  66.7  37.3  34.5  137.5  

     

 מוסברת, )15% -כ"ח ( ש מיליון 32-כ של בסך התקופה המקבילה אשתקד לעומת המדווחתתקופה ב הריאלי FFO-ב העלייה

  ומירידה בריבית הריאלית. EBITDA -ב מעליה בעיקרה

FFO  10%המהווה גידול של   בתקופה המקבילה  אשתקד אגורות 66.7 לעומת ,אגורות 73.1-ל הסתכם בתקופה המדווחתלמניה 

   .במספר המניות המשוקלל  5%של  גידול אגבוזאת 
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  2018 לשנת חזיתת

, הוצאות והסכמי השכירותנבחנו כלל הנכסים של החברה, כולל השוכרים  ,2018של הקבוצה לשנת  במסגרת תוכנית העבודה

ניצול מיטבי של המשאבים העומדים לרשותנו. תוכנית העבודה נעשתה בהתייחס  תוך שימת דגש על התפעול של כלל הנכסים,

. התוכנית משקפת 2018והציפייה שלא תהא הרעה נוספת בתנאים הכלכליים במהלך שנת  2017לנתונים המאקרו כלכליים בשנת 

  .יעדים מאתגרים להנהלה ולכלל עובדי החברה

  :הבאות העבודה הנחות על מתבססת כאשר, 2018קריות של החברה לשנת תחזית החברה לתוצאותיה התפעוליות העי להלן

  1.2%צפויה של כ  שנתית עליית מדד –עליית מדד. 

 בארץ הקבוצה פועלת בה העסקית בסביבה מהותיים שינויים יחולו לא. 

 2018 בשנת שוטפים שכירות הסכמי חידושי בדבר החברה הנהלת וצפי חתומים השכירות חוזי. 

  

  1-6/18בפועל   
 מעודכנת תחזית

2018  
  2017 בפועל  2018מקורית  תחזית

NOI  

  ח)"ש(במיליוני 
338  672-678  670-680  635  

FFO  ריאלי  

  ח)"ש יליוני(במ
239  474-478  474-484  430 2  

FFO  למניה /
  אגורות)ב(

73.1  141-143(*)  143-147  138 2  

         

  

 5.3%-, כך שכמות המניות של החברה גדלה ב2018שביצעה החברה בחודש יוני עדכון התחזית נובע כתוצאה מגיוס הון   (*) 

  .46%-המינוף ירד ל ושיעור

  

  

  

  

. מידע צופה פני 1968-א לחוק ניירות ערך, התשכ"ח32מידע צופה פני עתיד על פי סעיף  הינו 2018שנת לבדבר התחזית  המידע

מדן או מידע אחר המתייחסים לאירוע או לעניין עתידיים, שהתממשותם אינה ודאית ואינה ועתיד הינו תחזית, הערכה, א

  בשליטתה של הקבוצה בלבד.

  

  

  

  

                                                 
  בנטרול הוצאות מימון תזרימיות חד פעמיות עקב מימון מחדש. 2 
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  הפעילות  תוצאות

  "ח): ש במיליוני( העסקיות התוצאות תמציתטבלת  להלן
  

  

  

  (במיליוני ש"ח): המצב הכספי, נזילות ומקורות מימון תמציתטבלת  להלן

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

    לתקופה  
  והסברים הערות

1-6/18  1-6/17  

 שכירות מדמי הכנסות
  נכסים וניהול

רכישת נכסים חדשים ממיליון ש"ח  נובע בעיקרו  26-כ של גידול  326  352
   .מגדל אטריום אכלוסהשלמת מו

    29  29  הנכסים השכרת עלות

    23  22  וכלליות הנהלה הוצאות

  90  נטו, מימון הוצאות
  

מירידה בגובה הריבית הריאלית, כתוצאה עיקר הירידה נובעת   100
  מפירעון ההלוואות הבנקאיות כנגד גיוס חוב. 

 על מיסיםהוצאות 
  ההכנסה

65  51    

    193  248  נקי רווח

 ליום  
30.06.18  

 ליום
31.12.17  

  והסברים הערות

 מיליון 319-בסך של כ נכסים מרכישת בעיקרהנובעת  יההעלי   9,112  9,516  להשקעה"ן נדל סך
  ש"ח.

כתוצאה מגיוסי החוב במזומנים מעליה נובעת הירידה עיקר   )552(  )64(  חוזר הון
  .וההון

  העלייה נובעת מרכישת נכסים חדשים.  4,762  4,848  נטו, פיננסי חוב

 לבעלי מיוחס עצמי הון
  מניות

מרווח נקי בהיקף בעיקרו ש"ח נובע  מיליון 337-כ של בסך הגידול  4,297  4,634
הון מניות וכתבי אופציה בהיקף של  מהנפקת "חשמיליון  248של 
 מיליון 260בהיקף של  דיבידנד חלוקתבניכוי ומיליון ש"ח  331

  ש"ח.
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  יאשרא מסגרותו מזומנים

 מזומנים  תזרימי

 מיליון 258סך של  לעומת ש"ח מיליון 240-ל שנבע לחברה בתקופה המדווחת מפעילות שוטפת הסתכם  החיובי המזומנים תזרים

  .אשתקד המקבילה בתקופה"ח ש

  
  מאושרות אשראי מסגרות
  .מיידיתלמשיכה  הניתנות,"ח ש מיליון 800  שלבסך  מאושרות אשראי מסגרות שלוש לחברה הדוח פרסום לתאריך

 .2020, דצמברב 28 לעד  בתוקףליון ש"ח ימ 400אשראי מבנק בסך של  מסגרת    .א

 .2019, דצמברב 31 עד בתוקף ₪ מיליון 200 של בסך נוסף מבנק אשראי מסגרת  .ב

 .2022 מאיל אשר הוארכה עד "חשמיליון  200בהיקף כולל של  מגוף מוסדי בישראל אשראי מסגרת .ג

 
 ."להנ מסגרותה אתלא ניצלה החברה  הדוח לתאריך נכון

  

   "ל על הקבוצה לעמוד בתנאים הבאים:הנלצורך ניצול מסגרת האשראי 
  

 ושווי מזומן בניכוי, החברה של מאזןה מסך 25% של משיעור שהיא עת בכל יפחת לא החברה של המוחשי העצמי ההון .1

 על, שהופסקה פעילות עם בקשר ערך ניירות בניכוי(ניירות ערך סחירים לזמן קצר) ו קצר לזמן השקעות בניכוי, מזומן

  . מאוחד בסיס

 . 10  על עת בכל יעלה לא NOI-ה לבין החברה של (בניכוי נדל"ן להשקעה בהקמה) נטו הפיננסי החוב בין היחס .2

 . בחברה שליטה בעלת חץ אלוני .3

  
  .2017אשראי בר דיווח בדוח תיאור עסקי התאגיד לשנת  בדבר 3.8.6 פרק ראה נוספים לפרטים

  
  לתאריך הדוח עומדת החברה בכל אמות המידה הפיננסיות .  נכון

  
  חוזר בהון גרעון

  
שאינן מסגרות אשראי  הלחבר .המאוחדים בדוחות"ח ש מיליון 64הסתכם לסך של  2018 ביוני 30בהון החוזר ליום  הגרעון     

. משועבדים לא נכסיה ומלוא  "חשמיליון  800 -בהיקף של כמבנקים ומוסדות לזמן ארוך הניתנות למשיכה מיידית  מנוצלות

 מנוצלות לא אשראי מסגרות להחזקת החברה ממדיניות שנובע, החוזר בהון גרעון קיום, החברה דירקטוריון לדעת, זאת לאור

  .נזילות בעיית על מצביע אינו, ופיקדונות מזומנים חלף ארוך לזמן

  

  אשראי דירוג

 החברה שלמעלות החברה הישראלית לדירוג ניירות ערך בע"מ את דירוג החברה לגבי אגרות החוב   S&P, העלתה 2016 בדצמבר

  לדירוג של  של החברה לגבי אגרות החוב החברה דירוג אתבע"מ  מידרוג חברת העלתה ,2017 ביולי .AA/Stableדרוג ל

Aa2/Stable.  

  
  הצמדה מאזן

 החברה של המניב"ן הנדל .מדד צמודות"ח ש מיליארד 5.2 ןמתוכ"ח, ש מיליארד 5.9-בהיקף של כ פיננסיות התחייבויות לחברה

אינפלציונית ית הגנה כלכל מבחינה בכך רואה והחברה מדד צמודי שכירות בהסכמי ברובו מושכר מיליארד ש"ח, 9.5-כ של בהיקף

  לטווח ארוך.

  עצמי הון

  "ח).ש 13.48עצמי למניה של  הוןש"ח ( מיליארד 4.63לסך של  הסתכם 30.06.18העצמי ליום  ההון

  "ח).ש 13.23ש"ח ( הון עצמי למניה של  מיליארד 4.30לסך של  הסתכם 31.12.17 ליום העצמי ההון
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  דיבידנד מדיניות

בכוונת  2018קבע דירקטוריון החברה כי בשנת , 2018מרץ  בחודש

אגורות למניה,  90שנתי מינימלי בסך של החברה לחלק דיבידנד 

כאשר ברבעונים הראשון והשני תשלומים רבעוניים  4-שישולם ב

אגורות למניה וברבעונים השלישי והרביעי  22של  סךשולם 

  .אגורות למניה 23ישולם סך של 

, ומאי מרץ יםבחודש החברה הכריזה"ל, הנ למדיניות בהתאם

 בסך 2018 שנת של והשני הראשון לרבעון דיבידנד חלוקת על 2018

  . למניה אגורות 22 של

 השלישיהכריזה החברה על חלוקת דיבידנד לרבעון  2018  באוגוסט

  .)מיליון ש"ח 79 ( אגורות למניה 23בסך של 

 ןנוסף בגי דיבידנדהכריזה החברה על , 2018מרץ חודש בבנוסף, 

  )."חשמיליון  117(  אגורות למניה 36בסך של  2017שנת 
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