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 דוח הדירקטוריון על מצב עסקי התאגיד  

 2021 ביוני 30ביום  הסתיימה ש לתקופה

 
  לתקופה  של החברההמאוחדים את הדוחות הכספיים  את"( מתכבד להגיש בזהחברה בע"מ )" 1הדירקטוריון של ריט 

 . (אמה, בהת"הדוח הכספי" " ו תקופת הדוח", "תאריך הדוח על המצב הכספי") 2021ביוני  30ביום  הסתיימהש

הדוח )"  2020ביחד עם הדוח התקופתי לשנת    2021ביוני    30יש לעיין בדוח הדירקטוריון לתקופה שהסתיימה ביום  

 "(.התקופתי

 

 הסברי הדירקטוריון לעסקי התאגיד  .1
 

 תאור התאגיד וסביבתו העסקית  .1.1
 

 כללי 

 בישראל. והגדולה ( הראשונה REITהחברה הינה קרן ההשקעות במקרקעין )

השקעות   השקעות  קרן  כמכשיר  המשמשת  חברה  הינה  העיקרית    ייחודיבמקרקעין  שמטרתו  בישראל, 

לאפשר למשקיעים שונים, גם כאלה שאינם מתמחים בתחום הנדל"ן, להשתתף, באופן לא ישיר, בהשקעה  

בקרן   ההשקעה  מניבים.  פיזור    מאפשרתבנכסים  תוך  הקרן,  ידי  על  המוחזקים  המניבים  לנכסים  חשיפה 

הכר ג הסיכונים  מסוים,  מניב  בנכס  בהשקעה  הניתנות  י וכים  מס  הטבות  וניצול  ההשקעות  תיק  וון 

 למשקיעים בקרן השקעות במקרקעין. 

בעיקר   מניבים,  נכסים  רכישת  לצורך  והפיננסים  הנדל"ן  בתחומי  ויכולותיה  נסיונה  את  מנצלת  החברה 

המשרדים והלוגיסטיקה,  המסחר,,  בתחומי  בהשכרת  התעשייה  המסחרי,    בתחזוקתם  ,םבניהולם 

לאורך זמן, מתוך  ומשכירה אותם    החברה נכסים מניביםרוכשת  במסגרת פעילותה העסקית  בהשבחתם.  ו

]נוסח  שאיפה להפיק תשואות מרביות עמידה בקריטריונים שנקבעו בפקודת מס הכנסה  על  , תוך הקפדה 

 בנוגע לפעילות של קרנות השקעה במקרקעין.  ,"(הפקודהחדש[ )"

  
חב הינה  בע"מ,  החברה  אביב  בתל  ערך  לניירות  בבורסה  הנסחרת  ציבורית,  החברה  רה  של  הערך  וניירות 

מדדים,  נכללים הינם:    במספר  בהם  ת"א 125-ת"א שהעיקריים  ת"א90-,  ת"אנדל"ן-,  ישראל,-,  -תל  מניב 

 ותל בונד צמודות.  40תל בונד  ,דיב

 

   הסביבה העסקית

ינואר ע   הכריז  2020  בחודש  העולמי  הבריאות  התפרצות  ארגון  בריאותי    הקורונה נגיף  ל  חירום  מצב  כעל 

, גלובליות  משמעותיותעסקיות  השפעות    ישנןעולמי. במקביל להשפעות ההרסניות על חיי אדם, להתפרצות  

 "(.משבר הקורונה ומקומיות )"

 

המוטלות על ידי  , בכפוף לכלל המגבלות  הקורונה  החברה ממשיכה בפעילותה השוטפת מאז החל משבר

   הממשלה.

 

ינואר  ה, וכלל2020בדומה לשנת    ההתנהל  2021של שנת    תחילתה )שלישי( במהלך החודשים  פברואר  -סגר 

דצמבר  2021 בחודש  החל  אשר  החיסונים  מבצע  זאת,  עם  את  ,  2020.  משמעותית  בצורה  למתן  הצליח 

כלכלית  הרחבת הפעילות הלו  המגבלותית מרבשל ההדרגתי ן ביטולהתחלואה וההדבקה בישראל, ולהוביל ל

   צאה מכך.במשק כתו
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יוני   נגיף הקורונה    2021החל מחודש  .  במגמת עלייה  נמצא  אה ב התחלו וקצהחלה התפשטות מחודשת של 

מהמגבלות  בהתאם,   לאחרונהחלק  מחדש  בעיקר  הוטלו  על,  גדולות  ויו קהל הת  מגבלות  "תו  ת  המחייבות 

על הפעילות  ל הצריכה הפרטית וות ע קיימהמגבלות ה  השפעה של   תזה, לא ניכרפרסום דוח  ועד  למ  . ק"ירו

וה  הכלכלית.  מתעדכנות ה מגבלות  ו  הנחיות  במצב  לשינויים  בהתאם  לעת  מעת  הממשלה  ידי  היקף  בעל 

 התחלואה. 

 

למועד   ועד  השלישי  הסגר  תום  דוח  מאז  המסחר    ,זהפרסום  במרכזי  לשגרה  החזרה  מגמת  ניכרת 

ועלייה משמעותית    הפרטית  עלייה בצריכה  ,ת כלכלית גבוההרמת פעילווהחניונים של החברה, מלווה ב

צפויו  ות עלהמגבל  בפדיונות. לחו"ל  ולהגדיל את הביקושים  ת להמשיך לתמוך בצריכהנסיעות  ה הפרטית 

 לפעילויות נופש ופנאי בישראל.

 

הפעילות   תעשיתחומי  סיעימשרדים,  חולים  ובתי  ולוגיסטיקה  כ  ודייםה  הנכסים  73%  -מהווים    מתיק 

 . ופהבתק נרשמה פגיעה בהכנסות החברה ה. בתחומים אלו לא רבם של החהמניבי

בין  ,  להשכרה, בעיקר באזור המרכז  משרדים  עלייה בביקוש לשטחי  ניכרת,  2021במחצית הראשונה של  

   ודה.עבה  ומותחזרתם של עובדים למק ושל, ענף ההייטקהצמיחה המשמעותית ב פעתה של  , בהשהיתר

בדומה לשנת  .  בעיקר מרכזי קניות פתוחים  כוללו  מניבים נכסים המתיק ה  23%  -ה כמהוו  ,תחום המסחר

לסגירת    מההנחיות והצוויםכתוצאה  נפגע בצורה ישירה    תחום המסחר  2021, ברבעון הראשון של שנת  2020

לשוכרים  שכר דירה    קלותכתוצאה מה  הפגיעה בהכנסות החברה  וקניונים.  נויות, מסעדות, מרכזי מסחרח

  )כקיטון בהכנסות(.   2021ן של שנת  שוראון הרבעבמיליון ש"ח, הוכרה במלואה    6  -כסך של  , בם זהבתחו

 לא ניתנו הקלות שכר דירה בסכומים מהותיים.   2021ברבעון השני של שנת 

  -בסך של כ  עה בהכנסותגי פ  שמהרנל החברה,  כסים המניבים שמתיק הנ  4%  -, המהווה כ ניםם החניוחובת

   כתוצאה מירידה במופע המזדמנים. ,ברבעון הראשון של השנה רבתקופת הסגבעיקר , מיליון ש"ח 3

 

 נו גבוה, חברה( הי , שיעור הגבייה של חיובי דמי השכירות )בכלל תחומי פעילות הזה  למועד פרסום דוח

 ר הקורונה.י משב בדומה לתקופה שלפנ

 

שנת   של  השני  כ  2021ברבעון  נחתמו  זה,  דוח  פרסום  למועד  ח  33  -ועד  שכירות  בנכסי  הסכמי  דשים 

 מיליון ש"ח בשנה.  8 -מ"ר, אשר צפויים להניב כ אלפי 7  -החברה ביחס לשטח של כ

  -מ"ר, אשר צפויים להניב כ  אלפי  36  -הארכות להסכמים קיימים ביחס לשטח של כ  78  -תמו כבנוסף, נח

 .   ותבדמי השכיר 5.1%  -בשנה, תוך גידול ריאלי ממוצע של כמיליון ש"ח  22

 

הראשו שנת  בחציון  של  כ  2021ן  נחתמו  זה,  דוח  פרסום  למועד  בנכסי    99  -ועד  חדשים  שכירות  הסכמי 

 ח בשנה.ש" מיליון 19  -מ"ר, אשר צפויים להניב כ  אלפי 24  -החברה ביחס לשטח של כ

מ"ר, אשר צפויים להניב    אלפי  54  -הארכות להסכמים קיימים ביחס לשטח של כ  137  -בנוסף, נחתמו כ

 .   בדמי השכירות 2.8% -שנה, תוך גידול ריאלי ממוצע של כמיליון ש"ח ב 33 -כ

 

הקורונה משבר  השפעות  בדבר  נוספים  בה   לפרטים  העסקית  הסביבה  ובדבר    על  החברה,  ת  הערכופועלת 

להשפעהח הבינוניברה  בטווח  האפשרית  סעיף  ארוך,    -  תו  א'  5ראו  ב'  1.1וסעיף    לפרק  )דוח    לפרק 

 . ית תקופלו בדוח הלכהדירקטוריון( שנ
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בין השימושים השונים )משרדים, מסחר, תעשייה,    המגווןכסים המניבים  ק הנתי   היל תמ   החברה,להערכת  

לה להתמודד עם    מסייעים זור הגאוגרפי הרחב שלהם,  הפי  ם סיעודיים וחניונים(, וכן לוגיסטיקה, בתי חולי

  ניםהמזומ  יתרות  חברה,הרכת  ו כן, להעמכעל נכסיה ועל תוצאות פעילותה.    קורונהר המשבשל    ההשפעות

ת לרשותה, שיעור המינוף הנמוך ביחס לענף, נגישותה לאשראי בנקאי  הפנויות העומדו  ות האשראיסגרומ

החו חלויות  עומס  ההון,  ה לשוק  היקף  וב  לצד  הקרובות,  בשנים  משועבדים,  נכסי נמוך  הלא  המניבים  ה 

ב נכסיה  ומצית ננסתה הפיאיתנו כה כיימער  יה. החברהת ושרו לה לממן את פעילותה ולעמוד בהתחייבוייאפ

 לה להתמודד בצורה נאותה עם השפעות כאמור, ככל שתתרחשנה. מניבים, יאפשרו ה

ה עם  לעייחד  שמאמור  העובדה  לאור  אירוע  שבר  ל,  הוא  תקדים  הקורונה  באי  ,  בהיקפוחסר  המאופיין 

על  ודאות רבה,   ועל תוצמידת ההשפעה של המשבר  דה  יה במיה תלו רל החבשיות  תיה העתיד וא פעילותה 

במועד זה    אין בידי החברה אפשרות להעריך ו  ,ונים בארץ ובעולםותם של משתנים ששל התממש  יקף ובה

 תוצאותיה. לכלית שלו על פעילותה וה הכאת מלוא היקף ההשפע מהימן  באופן

 

רת גבמס  ים השוניםשוהמושכר לשימ  צפויה בהכנסותיה מנדל"ן מניבהערכות החברה אודות הפגיעה ה

ההכספיוצאות  והת נגיף  ו  יותחזות  התפשטות  המשך  של  האפשריות  ההשלכות  בדבר  החברה  הערכות 

  בחוק ניירות ערך,  פני עתיד, כהגדרתוופה  מהוות מידע צ  יותתיה העתידועל תוצאו  הקורונה על פעילותה

ניירות  1968  –תשכ"ח   ו,  ערך"(  )"חוק  הערכות  על  היתר,  בין  של  ואומבוססות,    למועד  ההחברמדנים 

רמים שאין לחברה כל השפעה עליהם. ההערכות והאומדנים כאמור עשויים שלא  גוס לביחזה    ם דוחפרסו

להתממש   או  גולהתממש  בשל  מהותית,  שונה  לרבות    רמיםבאופן  החברה  בשליטת   היקףשאינם 

טה  אך ההעוצמת ומש  ,הרשויות בארץ ובעולם ומגבלות הנחיותונה, משך משבר הקור ,המגיפההתפשטות 

ועוד,ובערץ  בא  שתתפתחכלית  להכ לגרור    ולם  עשויים  ועל  שוכריעל    מהותיות  השלכותאשר    החברה 

 .החברה

 

 חבים דוחות מאוחדים מור

שקיפות   הגברת  המשקיעים   עבור  ידעמהלצורך  הכספיים  ציבור  הדוחות  החברה  ,  וקוראי    בדוח מציגה 

כסיה,  בנ  ברההח  חסי שלאת חלקה הי   םשקפי, המרחביםומדוחות המאוחדים ההאת נתוני  רקטוריון  הדי

ברה סבורה  למעט אם צוין אחרת. הנהלת החלרבות באמצעות חברות מוחזקות, ה ובפעילותה,  ייבויותי התח

דוחות  הותיה. להבנת הפעילות העסקית של החברה ותוצאלניתוח ו ה מידע ומסייעת יפוס מ כי הצגה בדרך זו 

המורחבים   ה  לע מבוססים  המאוחדים  המאי כספי הדוחות  החבחדים  ו ם  חשבונאכל   לפירה  של  ות  לי 

 (, תוך ביצוע התאמות, כמפורט בנספח א' לדוח זה.  IFRSמקובלים ) 

 

 ות החברה פרטים על פעיל

כוללים  ,  2021  ביוני  30ליום   סה  עור התפומ"ר. שי  אלף  577  -כנכסים מניבים בשטח של    48נכסי החברה 

 .96.6% -הינו כבנכסי החברה 

משמשים ברובם למשרדים  ארץ ובגוש דן, ור במרכז העיק, בקושורי בים באזיממוקמ   חברהית נכסי הברמ

 ווחי זמן שונים.ים לטבחוז ריםשוכ 850 -ומסחר. הנכסים מושכרים לכ

 
 

שלה,    ממשיכה ה  ברהח המניבים  הנכסים  תיק  ולגיוון  להגדלה  הקורונה  ב  בבהתחשבפעילותה  משבר 

 ןו בפקודה בנוגע לפעילותקבעשנ  נים ריוריטבק  עמידה  על   קפדהותוך ה  ,הרבשפעותיו על פעילות הח בהו

 .של קרנות השקעה במקרקעין
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של   הכספיים  הדוחות  מתוך  נתונים  מורחב, )מ  2021  ביוני  30ם  ביו  הסתיימהש  לתקופה  החברה תמצית  אוחד 

  :1ח( "מיליוני שב

 
% שינוי   
2020-2021 

1-6/2021   1-6/2020   
% שינוי   
2020-2021 

 2רבעון 
2021 

 2רבעון 
2020 

2020 

NOI (2.4% ) 161.9 165.9 9.4% 87.0 79.5 324.4 

NOI Same 

Property (3.8% ) 159.5 165.9 6.7% 84.8 79.5 - 

FFO  231.8 57.0 64.5 13.2% 117.9 116.8 ( 0.9%) ריאלי 

FFO   ריאלי
 1.30 0.32 0.36 12.5% 0.66 0.65 ( 1.5%) למניה )ש"ח( 

 
 

 NOI -ע וצמדד בי

ת  NOI  -ה מדד  הנ את  קף  המשפעולי  הינו  והתפעול  הרווח  האחזקה  עלות  בניכוי  הנכסים  מהשכרת  מהכנסות  ובע 
ייע לניתוח  בים בהערכת תוצאות הפעילות ומסהחשומדד זה הינו אחד הפרמטרים  שלהם. להערכת הנהלת החברה  

 . ית של החברהלהבנת הפעילות העסקו

 : NOI -מודגש בזאת כי ה

 . ונאות מקובליםכללי חשב פי על טפתלות שוים מפעיזומנ מימי מציג תזר  ו נאיא. 

 יכולתה לבצע חלוקת כספים. את  משקף מזומנים שבידי החברה, ו  אינוב. 

 לצורך הערכת תוצאות הפעילות של החברה.  הכולללרווח ליף אינו אמור להיחשב כתח ג. 

ון  ר ההיויעובש  NOI  -ל השוקתו  ל את חמניב. תוצ  ןר משמעותי המשמש בהערכת שווי של נדל" פרמט  הינו  NOI-ה

 של הנכס.  ( מהווה את אחת האינדיקציות לקביעת שוויוCap Rateובל בהתחשב בסוג הנכס ובמאפייניו )המק
 

 OFF -מדד ביצוע 

 ולמדידת המעניק בסיס נאות להשוואה    לים,המקוב   כללי החשבונאות   על פישאינו נדרש  ,  מקובל  הינו מדד  FFO  -ה  

 FFO  -הו   FFO  -מדידת תוצאות הפעילות על פי נתוני הבורה כי  רה סחבה    .מניב  ת נדל"ןוחבר   ת שלות הפעילואצתו
טובה יותר של תוצאות הפעילות של החברה ה  שוואדע בעל ערך מוסף, ותאפשר הלמניה עשויה לתת לקוראי הדוח מי

  .ולם( בארץ ובע REITלהשקעות במקרקעין )ת קרנות אחרות, לרבונדל"ן מניב עם חברות  

בנטרול  ל הכנסות והוצאות חד פעמיות, לרבות רווחים או הפסדים ממכירת נכסים, טרובנ ,ללכו וחא רומבט FFO -ה
בשו נדל"ן  שינויים  של  ההוגן  נדחים רול  ובנטלהשקעה  וי  אינן    מיסים  אשר  נוספות  אחרות  הוצאות  או  והכנסות 

 ימיות באופיין. תזר

 : FFO -כי המודגש בזאת 

 . שבונאות מקובליםפי כללי חעל פת שוט עילות ים מפנ מזומ יזרימנו מציג תיאא. 

 . יכולתה לבצע חלוקת כספיםאת  ו ב. אינו משקף מזומנים שבידי החברה 

 לצורך הערכת תוצאות הפעילות של החברה. כולללרווח הליף ג. אינו אמור להיחשב כתח

 

 ן. להל  1.5 יףסע, ראו  לתקופת הדוח FFO-נתוני הבדבר וספים לפרטים נ

 

כתוצאה ממשבר די החברה  שניתנו על ימהקלות שכר דירה  ת  הנובע  FFO  -וב  NOI  -ב,  החברהכנסות  הפגיעה בהכי  יצוין,    1
 . ה בה ניתנו הכספיים לתקופבדוחות ה ה במלואהוכר קורונה,ה
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 :ורחב(מ)מאוחד ועד למועד פרסום הדוח  2021 ביוני 30שהסתיימה ביום  תקופהב ברההח לותם לפעי שים עיקרייגד
 

הדוח  ש"ח  מיליארד  5.8  -כ   6% -בכ ל גדסים תיק הנכ פרסום  כ,  למועד  ש"ח    5.5  -לעומת  מיליארד 
 : 2020בדצמבר  31ם ליו 

 
 :קופהבתעיקריות עסקאות 

 (. 2021מרץ ) בבחות אונבסטיקה לוגי ושיהמושכר לשימרכישת נכס  -
  באיזור חיפה  מהגדולים והוותיקיםמבית החולים הסיעודי  50%רכישת  -
 (. 2021)מאי   
 )יוני ציפורית  תעשייהבאזור הואחסנה ייה בשימושי תעשישת נכסים כר -
  2021).   

 

 להלן.  1.2ראו בסעיף נוספים  לפרטים
 

ון ציבח    2ש"ח   ן מיליו   75  -של כם בסך  חיובייהשקעה  ן ל דל"נ  ערוכישף,  וסבנ
של   שלי )  2021הראשון  כשערוך  של  ב  75  -לי  ש"ח  המקבילמיליון  ה תקופה 

 אשתקד(.

 מעלה את מרכז טווח  מעדכנתהחברה 

ריאלי לשנת  ה FFO-הו NOI -הזיות חת
2021 

 

 . להלן 1.2 ףזה ובסעי סעיףהמשך בלפרטים נוספים ראו 

 NOI ו- NOI Same Property  ב  9.4%  -ייה של כלע-NOI  ב  %6.7  -וכ-NOI   ני שהעון  רבב  , נכסים זהים מ
   :קדשתא קבילהלתקופה המס ביח 2021של 

 -מיליון ש"ח, לעומת כ  87  -בכ  הסתכם  2021שנת    לש  יהשנ  ברבעון  NOI-ה
 .קדשתא ופה המקבילהקתמיליון ש"ח ב 80
 

כ  ירידה זהיםמ  NOI-ב  %8.3  -וכ  NOI-ב  4%2.  -של    יון בחצ  , נכסים 
  :אשתקד להה המקביפס לתקו ביח 2021של ראשון ה
לעומת "ח,  יון שילמ  162  -ם בכהסתכ  2021שנת    לשהראשון    בחציון  NOI-ה
   .דתקאשמיליון ש"ח בתקופה המקבילה  166 -כ
 

החשבונאי   הטיפול  בדבר  שלפרטים  דירה  בהקלות  בסעיף    ,NOI-בכר  ראו 
 . להלן 1.6

FFO ו  יאלרי- FFO  ריאלי למניה: 

 1% -של כ  הידיר

 

שנת  ציון  חביאלי  רה   FFO-ה של  בכ  2021הראשון  ן מיליו   117  -הסתכם 
 .  המקבילה אשתקדח בתקופה ן ש" מיליו  118 -, לעומת כש"ח
FFO  ת  לעומ,  2021ת  הראשון של שנבחציון  ש"ח    0.65  -ריאלי למניה של כ

 ד.ש"ח למניה בתקופה המקבילה אשתק 0.66 -כ
 
  , אשר דוחהת  וופקתב   NOI  -ר הקורונה על הנובעת מהשפעות משב   הדיריה

הריאליבקוזזה   המימון  בעלות  ירידה  )בנטרולשל    תשל  פרשי  ה  החברה 
 ה(. הצמד

 

 . 2021אוגוסט  רוג מחודש, אשרור דימעלות S&P על ידי ,  ilAA /Stable  של החברה דירוג אגרות החוב

 3ים דבינם משוערוב נכסיה המניבים של החברה א

בוהשיעור תפוסה ג  . 96.6% -כ עומד עלה  וגבוהשיעור התפוסה יציב  

אג' למניה על פי   74)  מיליון ש"ח  132  -כשל    2021ת  שנן  בגיצפוי  דיבידנד     המשך מדיניות חלוקת דיבידנד חזקה
ביום   י  פ   על)  4.2%  -כשל  בידנד  יד  תשואתמשקף  (  ההחלטהמספר המניות 

  .להלן  1.9בסעיף ו רא לפרטים  .(2021 באוגוסט 11 ליום הסגירהמחיר 

 
יון  מיל  75  -של כבסך  נדל"ן להשקעה    שערוך חיובי שלמ  בכמור  ,נטו  ,ש"ח  מיליון  36  -הוגן )מאוחד מורחב( בסך של כ  שווי  מתהתא  סעיף  2

 . המיליון ש"ח בתקופ  15  -בסך של כ  נכסים   ת רכיש  עלויותיכוי הפחתת  יון ש"ח, בנ מיל  3  -בסך של כ  נהה ברענשערוך החכירבתוספת  ח,  ש"

 .ש"חמיליון  75 -בסך של כל"ן להשקעה נד של לי שלישערוך ממורכב תקד,  שא

מנמעט  ל  3 מנכס  בביאור  חלק  כמפורט  החברה  של  ליולד )יג(17יב  הכספי  ושע2020דצמבר  ב  31ם  וח  על,  המוחזקים  מ   נכסים  בוד  ניבים 

 .מתוך שווי נכסי החברה )מאוחד מורחב(  14% -ם, בשווי של כת מוחזקות ביחד עם שותפיבאמצעות חברו 
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 הכספי: פרסום הדוח הנפקות וגיוסי חוב עד ליום    הון ואשראי בנקאיהלשוק  נגישות טובה
 ליון מי 175 -בהיקף כספי של כ 2021יל הרחבת אג"ח )סדרה ז'( בחודש אפר -
 למח"מ ודה למדד, צמ 0.58% -טיבית של כאפק שקף ריביתש"ח, במחיר המ  
 .  יוסהגלמועד  יםנש 8 -של כ  
  מיליון ש"ח.  220 -ת בשראי החתומוף מסגרות האהגדלת היק -

סך בים  מנים ונכסים פיננסיות מזותריי, לחברה  פכסח ההדו   םלמועד פרסו  רמת נזילות גבוהה  
ו   אית אשרמסגרו ו ש"ח    ליון מי  260  -של כ  225  -כבסך של  ות  יו פנחתומות 

 . ש"חמיליון 

 .ם הקרובותחוב נמוך בשניועומס חלויות  שנים(   5.2 -ך )של כ"מ חוב משוקלל ארוחמ

 למועד   1.83% -וך של כת מדד לזמן ארודצממשוקללת   יתיבאפקט ריבית -   עלות החוב המשוקללתה בדירי
 (. 2020בדצמבר  31ליום    1.90% -הדוח )כ פרסום   
    לך של אג"ח החברה שמודת מדד לזמן ארוצ  לתטיבית משוקלקריבית אפ -

 (. 2020בדצמבר  31ליום   1.61%  -)כ 1.55%-כ   
 של   , במח"מז'(סדרה  )אג"ח )  0.35%  -ל כת צמודת מדד שיוב שולעלות ח  -
 (. 2021 באוגוסט 11 ליום הסגירהפי מחיר על שנים,  7.8 -כ

לעומת ,  2021ביוני    30ום  ש"ח הון למניה( לי  15.35  -ש"ח )כ  ןמיליו  2,744  -כ )המיוחס לבעלים( הון עצמי 
 . 2020מבר צבד 31 ש"ח הון למניה( ליום  14.97 -ש"ח )כ מיליון 2,674 -כ

 

   0212ריאלי לשנת ה FFO -הו NOI -ה תותחזי  כז טווחמר שלמעלה עדכון 

אומדן    לעומת   ,()מאוחד מורחב  חן ש"מיליו  332-338  -כ  נוהי  2021של החברה לשנת  המעודכן    NOI  -מדן הוא
 (.2021אי מ מחודש ן ש"ח באומדן מיליו 328-338 -)כ יון ש"חילמ 320-330 -של כ  מקורי

מקורי של ן  לעומת אומד  ,מיליון ש"ח  240-246  -הינו כ  2021ת  של החברה לשנהמעודכן    אלי ריה  FFO  -ן האומד
 . (2021חודש מאי דן מן ש"ח באוממיליו 236-246  -)כ מיליון ש"ח  228-238 -כ

אומדן  לעומת    ,למניה  "חש  1.34-1.37  -הינו כ  2021של החברה לשנת  המעודכן  הריאלי למניה    FFO  -אומדן ה
   .(2021ש"ח למניה ש"ח באומדן מחודש מאי  1.32-1.37 -)כ ש"ח למניה 1.27-1.33 -כ  קורי שלמ

 

אשר זה,  דוח  פרסום  למועד  החברה  לת  הערכות  החבשימשו  מבוס2021נת  לש  הרחזיות  היתר,  ו ס,  בין  מרבית ת,  הסרת  על 
  , כי יצוין .  נוספותותיות  מע משות  מגבל  יוטלו ההנחה כי לא  ל  עו ,  דוחבמשק עד למועד פרסום ה  יתעל הפעילות הכלכלהמגבלות  

והתפשטותרחיש של  בת פעילות  גיפהמ  החמרה במצב התחלואה  על  של המגבלות  נוסף  הידוק  לצד  ך השנה, המשק בהמשה 
 .ועד זהתוצאות החברה, אשר לא הובאה בחשבון למלם פגיעה להיגרלה ו לע

נערכו ע לאמדנים א חוזי השכירות ש  חידווצפי ההנהלה לזה  דוח    פרסוםמים במועד  זי השכירות הקייוסים וחל פי מצבת הנכה 
יחול  נחה כי לא  ל ההים עזה, ומתבסספרסום דוח  עד  נים הוכנו על בסיס הפרמטרים הידועים במו. האמד2021והאופציות בשנת  

 לעיל.  ו שתואר החברה, כפיביחס להנחות  פועלת החברהת בה משמעותי נוסף בסביבה העסקי שינוי

על פעילותה העתידית   ין באי ודאות רבה, מידת ההשפעה של המשברימאופאירוע דינמי ההינו    נההקורו שמשבר    בדהלאור העו 
ו תל  ותוצאותיה של החברה ובעולם )לרבות היקף התפשהשונים באר   של המשתנים  ותםממשתבהיקף של הויה במידה  טות  ץ 

לגרור    שוים, ועאינם בשליטת החברהאשר    וכדומה(,ת  טה הכלכלימשך ההאו עוצמת    ובת המשק,ת הממשלה, תגהנגיף, פעולו 
נגיף הקו ת האפשריות של המשך התפשטהחברה בדבר ההשלכו על החברה. הערכות  מהותיות  השלכות   ה לותירונה על פע ות 

ך החברה נכון לתארי  נים שלהיתר, על הערכות ואומד  ך, ומבוססות, בין תו בחוק ניירות ערד, כהגדרופה פני עתיהוות מידע צמ
ביחס לגורמים שאין  ו   לת החברה ה עם שוכריה ובדבר הסביבה העסקית בה פועלות שבדבר ההתקשרויות החוזיח זה  פרסום דו 

והאוה עליהם. ההלחברה כל השפע מסיבות תית,  ממש או להתממש באופן שונה מהו שלא להת  ר עשוייםאמו ם כדנימערכות 
מגבלות על הפעילות   , תריביוי בשיעורי השינ  כרים, מהשו   עסקי של מיי השכירות, משבר  ז של חו   ביטול מוקדםת, וביניהן  שונו 

 . אחריםבשל גורמים או  במשק, 
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.  לעיל יף זהעסב*  תחזית החברה המעודכנת, לפרטים ראו 
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   רחב(:)מאוחד מו 2021 ביוני 30ליום להשקעה  של הנדל"ן אליתהתפלגות סקטורי
 

  NOI-% מה NOI שטח שימושים 
 רעושי
 סהותפ

 הוגן שווי 
% מהשווי  

 ההוגן

 % ח אלפי ש" % % אלפי ש"ח  מ"ר 

 53% 3,076,065 93.5% 57% 91,605 228,223   משרדים

 23% 1,353,078 97.2% 21% 34,346 93,700 ( )* מסחר

 13% 757,459 98.5% 12% 19,484 155,740   (*)*  הלוגיסטיקתעשייה ו

 7% 400,087  100% 8% 12,335 37,058 ( **)  סיעודייםבתי חולים 

 4% 245,787 100% 2% 4,146 62,756 חניונים 

 100% 5,832,476 96.6% 100% 161,916 577,477 סה"כ

ב*(  ) יד  קלות שכר דירה מה עת  הנוב  NOI  -הפגיעה  קופת  תב במלואה    כתוצאה ממשבר הקורונה, הוכרה בתקופה  החברה    י שניתנו על 

 . הדוח

 לבד. בד רכישתם הינו ממועקופה ך הת הלבמ ו כששנר נכסיםבגין המוצג   NOI -ה*(  *)
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   וחד מורחב(:המשוקלל )מא ואהשתשיעור ה

( משוקלל  תשואה  שיעור  של  תחשיב  הנגזר  Cap Rateלהלן  להשקעמ(  שהנדל"ן  ה ה    חברה ל 
 (:ח" ש)אלפי  2021וני בי  30ליום 

 

 

 

 5,832,476 2021ביוני  30ליום ורחב אוחד מבדוח מ עה נדל"ן להשק 

  ( 68,317) *  רעננה בגין דמי חכירהחיבות בניכוי הת

  ( 224,118) ות נוספות ויזכהמיוחס לי שוו יבניכו

  ( ,977159) מיוחס לשטחים פנוייםהבניכוי שווי 

  5,380,244 שכרים ומחים המיוחס לשט קעהלהשנדל"ן 

NOI  87,016   2021שנת  לשהשני לרבעון  

  2,680  ב **בגין נדל"ן מני  NOI התאמת

NOI 358,784 *** בקצב שנתי קנןמתו  

  6.67% ****  (Cap Rate) שקעהל"ן להזר מנדגלל הנמשוק שיעור תשואה

  יון ילמ  5.1 -כ הינו 2021 ביוני 30, ליום תישנ  , בקצב סכומםי החכירה, שדמ כוי אה מחושב בניאשר שימש בחישוב התשו  NOI -ה *

כיוון שדמי 2020בדצמבר    31ם  פי ליו( לדוח הכס3)ט()6נוספים ראו ביאור    ש"ח. לפרטים נוט  .  ם  וג  NOI  -ם מהו גלרהחכירה 

ה  ר י החכיול דמרך ללא ניטרנע  היה אילו החישוב  שווי הנכס, אין השפעה מהותית על שיעור התשואה שהיה מתקבל מהנכס  מ

 "ל.הנ

יקו  כי הפ  בהנחה  2021  שנתשל    ניהשהרבעון  במהלך  נרכשו  ש של נכסים    NOI(  1: )וללת בעיקרכ"ן מניב  בגין נדל  NOIהתאמת   **

 חים פנויים.( נטרול הוצאות בגין שט3) ;הצפויה בגין חוזי שכירות חתומים NOI -ה תוספת( 2) ;ןבעו רההכנסות במשך כל 

***  NOI לעיל.החברה, אשר מפורטת   מהווה את תחזיתנו אי  כי גש יוד.   בען בפועל מוכפל בארעורבה וצאות על ת זה מבוסס 

בשל    2021של שנת    השניברבעון    תוצאות החניוניםמהפגיעה בפע  הוש  ,2021ביוני    30שחושב ליום    ה המשוקלל, כפיהתשוא  שעור ****

לרבעון    NOI  -המ  ן הוהנדל"ן להשקעה  משווי  הן  )  יםנהחניו   תם של(. בנטרול השפעהינצעה התאמה בגמשבר הקורונה )שלא בו

 . 6.79% -הינו כ 2021 ביוני 30ם ( ליוCap Rateמשוקלל )(, שעור התשואה ה 2021של  השני
 

 

  עלות החוב המשוקללת )מאוחד מורחב(  לל לביןהמשוק  עור התשואהשין בי המרווח

 
 .(2021 גוסט באו 11סגירה ליום חיר ה על פי משנים,  7.8 -, במח"מ של כ(' זסדרה )אג"ח )תשואת  0.35%  -כ ל ש מדד ודתצמ לות חוב שוליתע* 
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   2021-0182שנים דיבידנדים בגין רווחי ה

 : 2018-2021השנים חת מכל ארווחי ן בגי דים לגבי סכומי הדיבידנפרט  להלן

 
 2021 2020 2019 2018 

132 * ח( " וני שילי)מ  ל אחת מהשניםדיבידנד בגין רווחי כ  281  121 51.11  

.680 0.72 0.74 ** (ח "דיבידנד למניה )ש  0.64 

 

 להלן.   1.9בסעיף אמור ף לו פ, בכ2021רץ במ 14יון מיום החלטת הדירקטור , ע"פ 2021וחי שנת אלי בגין רובידנד מינימ * די

 ** עפ"י מספר המניות הקיימות בכל חלוקת דיבידנד. 

 

 

 
 ל.  עיל הסעיף זראו ב , לפרטים נתודכהמע תחזית החברה *  

   .להלן 1.9יף טים ראו בסע. לפר2021במרץ  14קטוריון מיום ע"פ החלטת הדיר  **

 

 להלן.  1.9סעיף  ראוה ך התקופבמהל דנדיביבידנד של החברה וחלוקת דייניות חלוקת הדדבר מד לפרטים ב

יהיה רשאי, בכל עת, בהתחשב בשיקו והדירקטוריון  כל  אם  בהתלים עסקיים  דיניות המת  אלשנות  דין,  להוראות 
  ד.חולקו כדיבידנואת הסכומים שי 
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 :מוסופרד ח ועד למועדופת הבתקו שבוצעוהעיקריות ות צר של העסקאלהלן תאור ק .1.2
 

   בית שמש –קה לוגיסטיה ותעשייני במשל  עודביי מקרקעין
ניהולן    ת א  יםיר המסד  י מניות הסכמי בעלב"(  תףהשוהתקשרה החברה עם צד שלישי )"  2020  דצמברבחודש  

  תחשל כל א   המונפקהמניות    מהון  40%  -מחזיקה ב . החברה  "(תוהפרטי  ותברחה)" לוש חברות פרטיות  ל שש
 ות הפרטיות.  מהחבר
החברוכז  2021  ינוארבחודש   הפו  מ   רטיות ת  מנהל  של  שלושה  במכרז  לרכישת  ישראל,    מגרשים קרקעי 

שמש,הממוקמים   כובשט  בבית  כ לח  של  בעלו  48.1-ל  בכ  ןו מילי  82  -כ  שלת  דונם,  החברות  ש"ח.  וונת 
לל  ולוגיסטיקה, בשטח כו  העשיישכרה לשימושים של תמבנים המיועדים לה  המקרקעין  לעבנות  רטיות להפ

 (."יקטהפרו"ר )מ" 50,000 -של כ
והשותף  ברהח שיתוףמו  תחה  הסכמי  ומ  על  בעגהמסדירים  הצדדים,  בין  היחסים  את  הינים  בקשר  ין  תר, 

ם  לחברה, לרכישת חלקין אופציות  ת הנוגעות למת וני עבירות והוראו ו מנגנ , נקבעכן  ו כמ  . קטייניהול הפרו ל
 . שותףנוספים מזכויות ה

 .2021  ביוני 30 ליום ספי )ב( לדוח הכ4ביאור  , ראו לפרטים נוספים
 

החבר והערכות  המתוארכוונות  המת  ותה  עתיד,  פני  צופה  מידע  הינן  עלעיל  הנתונים  בסס  הקיימים  ל 
במועדחל  יםועידוה דו  ברה  ופרסום  כל  אין  זה.  כי  ח  אהערכודאות  היתרומש תמי   לוות  בין  וזאת  בשל    , 

בגור חיצהתלות  החנומים  בשליטת  שאינם  לרבותברהיים  לז  ,  הבביחס  היתרלקבל  ,ניהכויות  בניהת    י 
 .הקורונהביחס להיקפו ולהשפעתו של משבר , וכן יעוד המקרקעיןלו
 
 

   חובב ותאנ,  הקילוגיסטושי ימבש נכסת ישרכ
כל    "( המוכר)"  צד שלישיברה מרכשה הח   2021  מרץבחודש   זכוי 100%)את  ה  יוות(  ובמבנה  וי  נ בבמקרקעין 
 "(. הנכסנאות חובב )" שייהעתור הבאז ,נהלאחס המשמשר מ"  15,600 -בהיקף של כ עליהם

 . מיליון ש"ח 80  -כבתמורה לרכישת הנכס שילמה החברה למוכר סך של 
מושכר מתחו  כרשול  הנכס  יתרהשוכר)"  ם האחסוןיחיד  הנוכחית  השכיר  ת תקופת"(.  כיה ות  שנים,    9  -נה 

 נוספות.  ה אופצית לשוכר שתי תקופוו
)"  2,500  -ל כש   תוספתנו,  יותו ועל חשבו חר ר לבנות, באבכוונת המוכ "(. החברה  התוספתמ"ר לנכס הקיים 

התוספת לחזקת    מסירת  במועד  ולםש שת,  "חש  מיליון  11  -לסך של כ   תמורההתחייבה לרכוש את התוספת ב
 בגינה. שכירותחילת תשלום דמי העל ידי השוכר  ותפוף לאכלוסה  רה והשוכר ובכהחב

ידי השושנתיים המשולמדמי השכירות ה על  בים  כנכס  גין הכר  בגין הנכס    .מיליון ש"ח  4.6  -הנם בסך של 
 ש"ח. יון למי 5.3 -ם בסך של כירות שנתיימי שכוהתוספת, ביחד, ישלם השוכר ד

 . 2021 ביוני 30ליום  כספילדוח הג( )4ר  ביאולפרטים נוספים, ראו 
 

   עיןמודי ,סנטר" "ישפרו – רות באופציהקשהת
מרבחוד החברה  קשרהת   2021ץ  ש  חבשפי  עםה  ישראלית  רו  )"רה  בע"מ  מבנים  בהסכם  ישפרולהשכרת   )"

לרכישת מ  75%  אופציה  המצויים  סחריימנכסים  היבמודיעיןם  "ישפרובם  עידו,  )"  שם  ",  האופציהסנטר" 
וכרהממ" האופ"הנכס"  -"  הסכם  שה (.  בכך  מותנה  ביןציה  קודמת  קניות   ישפרו  תקשרות  מרכזי  ביג    לבין 

 ג, לא תצא אל הפועל. די ביעל ילרכישת הנכס   "(ביג בע"מ )"
ערבוי בישפרו  השליטה  בעלי  לטובת  החברה  העמידה  בנבנוסף,  בסך  ות    ח ש"ן  יומיל   213של  קאיות 

 . "(הערבויות")
הסכמתה    שהממונה על התחרות נתנה  לחברהנודע  ספי,  ח על המצב הכאחר תאריך הדו, ל2021בחודש יולי  

 תיכנס לתוקפה.    לא יהופצ אה  ולפיכך יגות ישפרו וב ברלמיזוג בין הח
   .2021נת תום ש הערבויות יוחזרו לחברה עד בהתאם להסכם בין החברה לישפרו,  

 .2021י  ביונ 30ום ( לדוח הכספי לי ד)4ביאור   ספים, ראולפרטים נו
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  חיפה, בית חולים סיעודימ 50%ת ישרכ
מ  שהרכ  2021מאי  בחודש   )החברה  שלישי  חמניות מ  50%  "(המוכר"צד  של  החברה  )"  תטיפרה  בריה 
יפה,  בלב העיר חקם  ועליהם הממי  קעין ובמבנה הבנומקרויות בהינה בעלת הזכ "(. החברה הפרטית  הפרטית

מחלקות    12כולל    בית החולים הסיעודי  (."עודיהחולים הסית  ביאו "  " הנכס")  עודילים סיבית חו כוהמשמש  
אשפוז.  410  -וכ שונות,   שילמת  לרכיש  בתמורה  מיטות  ש"ח.    85ה  ברהחה  המניות,  מושכר  מיליון  הנכס 
החולים    למפעיל המוכר,)חבודי  יעהס בית  בבעלות  ""השוכר"  רה  השכירות,  תקופת  ("הסכם  יתרת   .
  הנכס,   לניהולבאופן מלא    השוכר יהיה אחראיהשכירות,    על פי הסכם  .שנים  10  -נה כית הנוכחית ההשכירו
ולנשיאה בכל ההוצאות  ,  בית חולים סיעודי  וליה בנת  רוכו וריות הכת הרגולטההוראוקיום הדרישות ו לרבות  

   .7% -של כ תשנתי משקף תשואה חלקהבגין הצפוי לחברה  NOI -ה  בכך. הכרוכות
וה  ף,בנוס ב  מוכרהחברה  המסד   םהסכהתקשרו  ומעגשיתוף  הצד  ןיר  בין  היחסים  בין  נקבעוובו    דיםאת   ,

 לים.וני עבירות מקובנמנג, היתר
 .2021  ביוני 30ליום  לדוח הכספי ה()4ר  אוביראו ספים, רטים נופל
 

   וריתיפצ –תעשייהמבני של   בייעוד עיןמקרקרכישת 
החברה  או "  רהמוכ)"ד שלישי  צמ  ( 67%החברה  חזיקה  )בה מ   רכשה חברה בת של החברה   2021בחודש יוני  

יים עליהם המשמשים לתעשייה  נוהב ם  ימבנבו  דונם  20  -ל כבשטח ש  עיןבמקרק  יוזכויות ל  כ  את"(  הפרטית
 . מיליון ש"ח  33 -כ של סך לבתמורה , שייה ציפוריתמ"ר הממוקמים באזור התע   9,500  -ואחסנה בהיקף של כ

 
יעוד  י בדונם    100  -כ  בשטח שלע  קרקבהמחזיקה  ,  תפרטיהחברה  השל    יהממניות  67%  רכשה החברה,  בנוסף

יה של החברה  יתרת מניות .  מיליון ש"ח  67  -לכרה  מו בת,  "(המתחם )"  ריתציפו  תעשייה ה  באזור  תעשייהשל  
שותף  ע" ו  נרכש  הפרטית  החבר י  לכ  השל  ש"ח  33  -בתמורה  על  לבנו טית  הפר  החברה  בכוונת   .מיליון  ת 

למבן  המקרקעי  המיועדים  לשימ נים  תעהשכרה  של  כשייה  ושים  של  בהיקף    מ"ר   75,000  -ואחסנה 
  ."(הפרוייקט)"

והשותף הסכממו  תח  החברה  שיעל  בקשר  עגומ  םדירימסה  תוףי  היתר,  בין  הצדדים,  בין  היחסים  את  נים 
 קובלים.ירות מוני עבנ מנג נקבעוו  ,נולמימוו  ניהול הפרוייקטל
 

 . 2021 יונבי  30ליום  לדוח הכספי( ו)4ביאור  ים, ראו נוספ   טיםלפר
 

וכוונ החברות  המתוארהערכות  צופ  ותה  מידע  הינן  הלעיל  עתיד,  פני  הנתוה  על    ים ימהקינים  מתבסס 
לחברדוהי וודאוועים  כל  אין  זה.  דוח  פרסום  במועד  כיה  אלו  ת  בשל  וש תממי   הערכות  היתר  בין  וזאת   ,

בגורמים  התלו ב  חיצונייםת  החברהשאינם  לשליטת  לזכויו  תרבו,  הבניהביחס  לת  בניהקבל,  היתרי    ת 
 .ההקורונל משבר חס להיקפו ולהשפעתו שיב, וכן יעוד המקרקעיןלו
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 בחוו הון .1.3
 

  30ליום    יהכספ   לדוח   (ז) 4אור  יבראו  ,  ת הדוח ועד למועד פרסומובתקופות ערך  לפרטים בדבר הנפקת נייר
 . 2021ביוני 

 
   בחות רוהנפקת אג

  ,ובנק  ךערש"ח    מיליון  148  -כ  של  היקףב  '(זב )סדרה  ת חואגרו  לציבורהנפיקה החברה    2021  אפרילבחודש  
של  צמודת מדד  נתית  שקטיבית  ת אפריביהמחיר משקף  .  ח"ש   יוןמיל  175  -תמורת כת סדרה,  ל הרחבבדרך ש

   .0.58% -כ

 

בדבר  ספינו   לפרטים  הם  ראו  אגרות  החברה,  של  ליום    11וביאור    זה   ח דול  ה'נספח  חוב  הכספי    31לדוח 
 . 2020צמבר בד

 

 מסגרות אשראי 

החמב הגדילה  התקופה  ה רבהלך  מסגרות  היקף  את  החאשה  מסחריומות  ת ראי  בנקים  ו עם  אחרים  ים  עם 
ש"ח.  מילי   220  -בכשותה  לרהעומדות   הדוח  ון  פרסום  לחבהכספילמועד  לחתומ   מיםסכה  הר,    תמסגרוים 

 . "חש ןמיליו 595  -כ מסגרות אשראי בהיקף של "ח, מתוכן מנוצלותון שליי מ  820 -של כקף י בהיאשרא

 
 דירוג החברה 

ידי  הרוג החברר דיאושרעל המצב הכספי,    ך הדוח, לאחר תארי2021  גוסטואבחודש     פי גלובלאס אנד    על 

   . +ilA-1של    ודירוג טווח קצר  ilAA /Stable  לשוח ארוך  וטג  בדירו  ("מעלות  S&P"טינגס מעלות בע"מ )ריי
 ח זה. ' לדו ראו נספח ה לפרטים נוספים אודות דירוג החוב של החברה 
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 : מיליוני ש"ח(, IFRS ים מאוחדים דוחות כספי )  יכספב ההמצ להלן טבלת תמצית  .1.4
 

 הסברים והערות  31.12.20 30.06.21 ףעיהס
  5,513 5,880 המאוחד  סך המאזן 

השוטפ  הקיטון 326 275 נכסים שוטפים  נטו,  מקיטוןבעיקר    נבע  יםבנכסים   מניםבמזו, 
פי בנכסים  בנובהשקעות  שלנסיים  ש"ח  62  -כ  סך  ששימשו   מיליון 

 .ולרכישת נכסים בתקופה  החברה שלת טפוותה השלפעיל
וה,  י השכירות הינו גבבי דמל חיו, שיעור הגבייה שהדוח  למועד פרסום

 . משבר הקורונהים שלפני חודשמה לובד
 

 ן.  ווי הוגפי ש ן להשקעה מוצג ל"נדלה 4,851 5,078 נדל"ן להשקעה 
נכסישרכמנבע  ידול  גה בנדל"ן להשקעה  ומ   יםת    -ל כבסך שהשקעות 

ש"חמיל  168 הוגןבתוספת  ,  יון  שווי  נד  חיובית  התאמת  ל"ן  של 
ל שך  ה בסכירה ברעננח, ושערוך החמיליון ש"  65  -סך של כ שקעה בלה

ליון מי  9  -של כך  בס  הפחתת עלויות רכישהי  , בניכומיליון ש"ח  3  -כ
נכסים ר  בדבספים  ונ  לפרטים  .הדוח  ופתבתקש"ח   , בתקופה  רכישת 

סעיף   סעיף    בדבר  לפרטים  לעיל.  1.2ראו  ראו  ההוגן  השווי    2קביעת 
 זה. ף לדוח ' המצורדלנספח 

 

השקעות המטופלות על  
 י שיטת השווי המאזני פ

על פי שיטת השבהשקעה בחברות המטוידול  גה 279 447 נבעה  וויפלות   מאזני 
ני בסך  השווי המאז  על פי שיטת  ותפלהמטורות  חב  לשמרכישה    יקרבע

 10  -ל כשה בסך ש עלויות רכי  ניכוי הפחתתמיליון ש"ח, ב  162  -של כ
בתוספ ש"ח,  בהחברחלק    תמיליון  המהרווח  ה   וחזקותחברות 

 . "חמיליון ש 13 -כשל  בסך בתקופת הדוח
 לעיל.  1.2 עיףאו סה, רתקופב דבר רכישת נכסיםלפרטים נוספים ב

 

 פיזור   על  הקפדה  תוך   הנכסים  רכישת   את  לממן  הינה  רההחב  מדיניות 112 ( 27) זר חו ן הו 
ונותני   בנקים  ,ההון  שוק)  מקורות,  מ"מח  מבחינת  המימון  של  וןוגיו

אחרים   לשיקולים   ותסהתייח  ותוך',  וכו  הצמדה  בסיסי(,  אשראי 
 . המימון ותויעלם ויחזור השנתייכגון צרכי המ שונים

 לעיל.   1.3, ראו סעיף ופהבתק בחות נפקובדבר הלפרטים 
 

מנכסים   מורכב  החברה  של  החוזר  בסך  ההון  כשוטפים    275  -של 
ליום  326  -)כ  ש"חמיליון   ש"ח  בניכוי ( 2020צמבר  בד  31  מיליון   ,

  מיליון ש"ח   213  -)כ  ש"חון  לימי  302  -כ  בויות שוטפות בסך שליחיהת
 נטו,  ,וןמקיט  קרעיב  בענו  בהון החוזר  הקיטון  . (2020בדצמבר    31ליום  

פיננסייםבהשקעות  ו  במזומנים בהתחייבויות   בנכסים  ומגידול 
 .תובנרות בחב תאגידים בנקאייםי מאשרא בגיןעיקר ב וטפותהש

 

ים  יסנונכסים פינ  למועד פרסום הדוח הכספי, לחברה יתרות מזומנים
כשכולל  בסך   אשראוש"ח    ליוןימ  260  -ל  ופמסגרות  חתומות  נויות י 

כ של  ש  225  -בסך  החב"ח מיליון  להערכת  תזרים  .  ים המזומנרה, 
המזומיתרהשוטפת,    מפעילותה ומסגינות  הם  האשראי  ויות  נפרות 

לרשותהה ההון  הותישנג,  עומדות  ולשוק  בנקאי  והיקף    ,לאשראי 
ה המניבים  פעי  עבדים,משולא  נכסיה  את  לממן  לה  ה  לות יאפשרו 

 ותיה. מוד בהתחייבויולע
 

י לפרעון  ת מקורות האשרארעונות ואתחזית הפהדירקטוריון בחן את  
הקההתחי בבויות  החברה  של  והצפויות  השנים  המיימות  שלוש  לך 
בגרעוןהקרוב אין  כי  וקבע  בעיית חה  ון בה  ות  על  להצביע  כדי  וזר 

 שעשויות להיות למשבר  תו עלהשפ  גם  לב  , וזאת בשיםנזילות בחברה
 ברה.על פעילות הח ורונההק

 

שוטפות התחייבויות 
בנקאיים  אגידים תל
 חרים לנותני אשראי א ו 

לזמן ארוך    חבעיקר מחלויות שוטפות של אג"  נובעות 147 209 בסך  והלוואות 
ליום    127  -כ)  "חמיליון ש  156  -כשל   (,  2020בדצמבר    31מיליון ש"ח 

לז ונותני אשרידמתאגי  קצרמן  ומאשראי  בסך   אחריםאי  ם בנקאיים 
 (. 2020ר בדצמב 31 ש"ח ליוםמיליון  20 -מיליון ש"ח )כ  53 -של כ

 

,  לזמן ארוך  ת חוברו אג
 נטו 

  יל פרבחודש א  שביצעה החברה  חאג"נפקת  מהבעיקר    נבע  , נטו,הגידול  2,454 2,589
פדיו2021 בניכוי  בתקופה.  ,  אג"ח  הנפקולפרטים  ן  ח בדבר  ראו    ,ובת 

 לעיל.   1.3ף יעס
לי ס לבעיוחהון המ

 חברהההמניות של 
הדתב  הגידול 2,674 2,744 הכויקבע  נבעוח  קופת  מהרווח  לבעלי    ללר  המיוחס 

החברה   של  כהמניות  של  דיבלימי  132  -בסך  בניכוי  ש"ח,  ידנד  ון 
 "ח. ון שימיל 65 -בסך של כ שהוכרז

 

המיוחס  הון למניה 
לבעלי המניות של 

 ש"ח( ) ההחבר

15.35 14.97  
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1.5. FFO  (Funds From Operations ) 
 

 לעיל.   1.1בסעיף  ר הקורונה, ראוהשפעת משבבר ים בדולפרט ,  FFO-אודות מדד ה  ברלהס
 

   :(ח"שמיליוני FFO ( -הנתוני להלן 

לתקופה    
1-6/2021 

לתקופה   
1-6/2020 

  2 ון רבע
2021 

  2רבעון 
2020 

 2020שנת 

 151.7 4.4 91.2 54.7 131.8 לתקופה * רווח 

 80.4 43.1 ( 62.4) 57.8 ( 59.6) * "ן להשקעהל נדלן שהתאמת שווי הוג

 (4.1) (2.6) 0.1 - 3.2 י חכירהחייבות בגין דמך התשערו התאמת

ה בשווי  מכשירים  ן  וגשינויים    פיננסים של 
 ( 11.7) (0.5) (7.8) (1.1) (8.6) והפסד  וחרוך ם בשווי הוגן דרהנמדדי

פי שיטת ל  ותהמטופלת רובחבת והתאמ
 20.8 1.21 2.6 16.8 24. נטו י, השווי המאזנ

Fund From Operation (FFO) 
הו  נומינלי התלפי  הרראות  ביעית וספת 

)פרטי התשקיף וט ניירות ערך    טתיולתקנות 
 1969 –ה(, תשכ"ט מבנה וצור - תשקיף

71.0 128.2 23.7 55.6 237.1 

      התאמות נוספות 

 4.6 1.0 1.7 2.0 3.4 יות מנ תשלום מבוסס

 7.2 7.2 - 7.2 - קדם של אג"ח ון מופדיהפסד מ

 (0.6) (1.3) 0.6 (0.6) 1.3 ות  התאמות אחר

FFO 248.3 62.5 26.0 136.8 75.7 נומינלי לפי גישת ההנהלה 

FFO  1.39 0.35 0.15 0.77 0.42 ( "ח)שלמניה 

FFO 231.8 57.0 64.5 117.9 116.8 ריאלי לפי גישת ההנהלה 

FFO 1.30 0.32 0.36 0.66 0.65 )ש"ח(  ריאלי למניה 

 178.5 178.5 178.8 178.4 178.8 מספר המניות המשוקלל 

 

 מיוחס לחלק הבעלים של החברה.   *

כתוצאה  בתקופה  ה שניתנו על ידי החברה  ר דיר  שכהנובעת מהקלות    FFO  -וב  NOI  -סות החברה, בכנ בהיצוין, כי הפגיעה  

 . ה בה ניתנובתקופ  ואהבמלכרה הו נה,ממשבר הקורו
 

 לות יהפעות צאתו .1.6
 

 ש"ח(: נימיליומורחבים,   מאוחדים פייםת כסדוחו)בתקופה  NOI -פירוט ה להלן

 שם הנכס 
      לתקופה 
1-6/2021 

לתקופה   
1-6/2020 

  2רבעון 
2021 

   2רבעון 
2020 

 11.7 10.8 23.5 21.5 ה ננמתחם רע

 9.1 8.5 18.0 17.0 מגדל היובל  

 20.8 19.3 41.5 38.5 עיקריים "כ נכסים הס

 58.7   67.7 124.4   123.4 נכסים אחרים  

 79.5 87.0 165.9 161.9 רחב( )*( )מאוחד מו NOI "כהס
 

ביצוין,   * ידי החברה  מהקלות שכר דירה  בעת  הנו  NOI  -כי הפגיעה  על  אה ממשבר הקורונה, הוכרה  וצ ת כפה  קובתשניתנו 
 . וניתנתקופה בה  בבמלואה 
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   (:)*(  ש"ח ייונמיל, IFRS מאוחדיםפיים ת כסדוחוהפעילות ) צאותבתו העיקריים יםים לשינוילהלן הסבר

לתקופה    עיףסה
1-6/2021 

לתקופה   
1-6/2020 

  2רבעון 
2021 

  2רבעון 
 ת( , ככל שלא צוין אחרציון )לח הסברים והערות  2020

מדמי   סותנהכ
 73.4 81.6 156.0 153.9 טו , נשכירות

אות החברה  תוצ נה והשפעתו על  ר הקורו עת ממשבבנוה  היריד
כבתקופה.   של  בסך  הפגיעה  כי  ש"ח  מיליו  6  -יצוין,  ן 
שניתנו על ידי  הקלות שכר דירה ובעת מהחברה, הנבהכנסות  

ה במהלך  מ כתוצ  2021של    הראשון רבעון  החברה  משבר  אה 
ש"  7  -כשל    סךבוהקורונה,   השני  מיליון  הרבעון  במהלך  ח 

ך של  בדר ,  לתקופה בה ניתנוחות  ואה בדולמ  הוכרה,  2020של  
ביא  .בהכנסות  קיטון גם  ראו  נוספים  לדוח  )א(  4ור  לפרטים 

הקורונהבד  פיםנוסרטים  פל   הכספי. משבר  השפעת  על    בר 
החברה ב2021לשנת    יהתו תחזיעל  ו  תוצאות  ראו    1.1סעיף  , 

 לעיל.

חזקה ת אעלו 
 3.3 4.8 9.1 11.1 פעול מבניםתו 

NOI 142.7 146.9 76.8 70.1 

וי הוגן  התאמת שו 
ל"ן של נד 

 , נטו להשקעה
58.9 (57.8 ) 61.7 (43.1 ) 

  65  -בסך של כהשקעה  נדל"ן ל  לשערוך חיובי ש  כוללזה    סעיף
ש"ח,   כבתוספת  מיליון  של  בסך  ברעננה  החכירה    3  -שערוך 

הפח מיל בניכוי  ש"ח,  כ  עלויות תת  יון  של  בסך    9  -רכישה 
בתקופ ש"ח  המק)בתק  ה מיליון  אשופה  בעיקר  ד,  קתבילה 

 (.חמיליון ש" 58 -של כבסך קעה דל"ן להשנ של  שלילירוך עש

ה הנהל  אותהוצ
 9.4 10.3 18.7 20.6 וכלליות

מיליון ש"ח, תשלום    13.8  -סעיף זה כולל דמי ניהול בסך של כ
מנ כמבוסס  של  בסך  אחרות  מילי  3.4  -יות  והוצאות  ש"ח,  ון 

  3.4  -של כ  ךס ים מקצועיים( בותירוש  )לרבות שכר דירקטורים
( ב  ד, דמי ה אשתקבתקופה המקבילמיליון ש"ח  סך של  ניהול 

מ   מיליון  13.4  -כ תשלום  מניותש"ח,  כבסך    בוסס    2  -של 
אחרות  והוצאות  ש"ח,  דירקטורים  מיליון  שכר    )לרבות 

 מיליון ש"ח(.    3.3 -ושירותים מקצועיים( בסך של כ

מימון,    הוצאות
 8.5 36.9 12.6 52.7 נטו 

ת מהפרשי  טו, נבע בעיקר מהוצאון, נ מימו הגידול בהוצאות ה
  -של כ  להכנסות בסך   ש"ח ביחסמיליון    36  -של כ  הצמדה בסך

ת מעליית  ן ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד, הנובעויליו מ  16
דת מדד  קופת הדוח, ביחס ליריבת  1.4%  -המדד בשיעור של כ

 אשתקד.  0.7% -בשיעור של כ
 

  3.2  -בסך של כהמימון, נטו, מהוצאה  וצאות  ו ה, הושפעבנוסף
מ הנובעת  ש"ח  דולריהשערוך  מיליון  חכירה  ת  תחייבות 

יצוין, כי כנגד הוצאות  .  בשערוך החכירה(שינוי  , ללא  )אשתקד
חכירה  דמי  בגין  התחייבות  משערוך  הנובעות  נרשמה    מימון 

בסכהכנסה   הנכס  התאמת  משערוך  בסעיף  הנכללת  זהה,  ום 
 ל הנדל"ן להשקעה. שווי הוגן ש

 

ו הוצאות המימון, נטו, מהכנסות משערוך נכסים  מנגד, הושפע
יון  יל מ  1  -כלסך של    ח ביחסן ש" מיליו   9  -פיננסיים בסך של כ

אשתקד ו ש"ח  כמ,  של  בסך  פעמי  חד  ש"ח    7  -הפסד  מיליון 
שביצעה   מוקדם  פדיון  ביוזמתה בעקבות  תקופה  ב   החברה 

    .אשתקד

חלק החברה 
בתוצאות של  

ברות המטופלות  ח
י שיטת על פ
,  י המאזניהשוו 

 נטו 

3.6 (2.3 ) (0.4 ) (4.2 ) 

השווי    י שיטתעל פופלות  חלק החברה בתוצאות חברות המט
של  בוהשוטף    ברווח   החלקמ  ענבהמאזני   הוגן  שווי  התאמת 

להשקעה   המוחזקותבנדל"ן  ככולל  סך  ב   חברות   13  -של 
של   בסך  רכישה  עלויות  הפחתת  בניכוי  ש"ח    10  -כמיליון 

ש"ח השוטף  מהרו אשתקד,  )  מיליון  שווי    בניכוי וח  התאמת 
 . (ותבחברות המוחזק הוגן של נדל"ן להשקעה 

מיסים על  
 - - - - נסההכה

פי  בהיו על  במקרקעין,  השקעות  קרן  לחברה  הפקודה,  תה 
למיל כפוף  מיוחד,  מיסוי  תנאיםמעמד  ומיסוי  מסוימי  וי  ם, 

המניות.   בעלי  ברמת  נעשה  הכספי,  ליום  הרווחים  הדוח 
 ם המפורטים בפקודה. החברה בתנאיעומדת 

הרווח הכולל 
המיוחס לבעלי  

יות של המנ
 החברה

131.8 54.7 91.2 4.4  

מניה בסיסי ל רווח
המיוחס לבעלי  

המניות של 
 החברה )ש"ח( 

0.738 0.307 0.510 0.025  

. ןהדירקטוריוא' לדוח ראו נספח ות הפעילות על בסיס מאזן מאוחד מורחב, ות תוצארטים אודלפ  *
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 : (ש"חמיליוני , בIFRS דוחות כספיים מאוחדים)  ותלנזי .1.7

  דצמבר ב  31ליום    מיליון ש"ח  224  -כ מיליון ש"ח )  164  -סך של כבזומנים  יתרות מ  לחברה  2021  ביוני   30ליום  

בנכסים  2020 והשקעות  ליום    79  -)כ  ח"ש  מיליון   77  -כ   שלבסך    פיננסיים (    . (2020צמבר  בד  31מיליון ש"ח 

הדוח  למועד   בסך  פרסום  פיננסיים  ונכסים  מזומנים  יתרות  לחברה  כשכולל  הכספי,  ש"ילימ  260  -ל  ח  ון 

ח   מסגרות,  וסףובנ בסך  תומואשראי  ופנויות  כת  משבר  לפרטי  .ש"ח  מיליון  225  -של  השלכות  בדבר  ם 

ראו  על    הקורונה מקור   1.1סעיף  החברה,  בדבר  נוספים  לפרטים  סעיף  לעיל.  ראו  המימון,    להלן.  1.8ות 

 נוספים,   בחברה. לפרטיםות  יליע על בעיית נזקטוריון החברה קבע כי אין בגרעון בהון החוזר כדי להצבדיר

  לעיל. 1.4בסעיף  ראו

המזומ  יתרות  השוטפת,  מפעילותה  המזומנים  תזרים  החברה,  האשנים  להערכת  הפנויות  ומסגרות  ראי 

נגישותה לא ה המניבים הלא משועבדים, יאפשרו  נכסיהיקף  ו  שראי בנקאי ולשוק ההון,העומדות לרשותה, 

   .תיהיולעמוד בהתחייבולה לממן את פעילותה ו

       פה לתקו  הסעיף
1-6/2021 

       לתקופה 
 הסברים והערות  1-6/2020

תזרימי מזומנים, 
נטו, מפעילות 

 שוטפת

מפ 75 93 המזומנים  נבעתזרים  שוטפת  כ  מרווחבעיקר    עילות  של    132  -בסך 
)כ מיליון   אשתקד(,    56  -ש"ח  ש"ח  מ  בתוספתמיליון  הפרשי הוצאות 

כ של  בסך  ש  36  -הצמדה  מהפרשיהכנסו  בניכוי)"ח  מיליון  דה הצמ  ת 
כ של  בתוצאות ש"ח    מיליון  16  -בסך  החברה  חלק  בניכוי  אשתקד(, 

ן ש"ח  מיליו  4  -ך של כ בס  י שיטת השווי המאזניחברות המטופלות על פ
כת  בתוספ) של  ש"  2  -סך  הוגן   ניכויב,  אשתקד(  חמיליון  שווי  התאמת 

  -של כבתוספת  ח )מיליון ש"   59  -של נדל"ן להשקעה בסך של כ  חיובית
כ  בניכוי ריבית,  ח אשתקד(ן ש"מיליו  58 מיליון    43  -ששולמה בסך של 

)כ  ל  ,מיליון ש"ח אשתקד(  46  -ש"ח  הוצאות  בתוספת התאמות אחרות 
)מיליון ש  20  -בסך של כ  שאינן במזומן והכנסות   יליון ש"ח  מ  30  -כ"ח 
והתחייבותבתוספת  ואשתקד(   רכוש  בסעיפי  נטו,  שינויים  של,   -כ  בסך 

 "ח(. מיליון ש  10 -יכוי של כ, בנ)אשתקד חמיליון ש"  10
 

תזרימי מזומנים, 
(  פעילותל)נטו, 

 השקעהמפעילות 

המזומנים   79 ( 340) השקעה  פעלתזרים    נכסים ת  לרכישבעיקר    שימשילות 
בנדל"לו בסהשקעות  להשקעה  כן  של  ש  167  -ך  רכישה לח,  "מיליון 

ה שיטת  פי  על  המטופלות  בחברות  המוהשקעות  בסך  שווי  כאזני    -של 
ש"חמי  162 נבע   תזרים)אשתקד,    ליון  השקעה  מפעילות  המזומנים 

ליון ש"ח,  מי  137  -נסיים בסך של כממימוש השקעה בנכסים פינבעיקר  
  -סך של כ"ן להשקעה בש לרכישות והשקעות בנדלי תזרים ששימבניכו

 (. ח" מיליון ש 43
 

תזרימי מזומנים, 
פעילות מנטו, 

 ןימו מת( פעילו ל)

 -מהנפקת אג"ח בסך של כ  קרבעינבע  פעילות מימון  מ  מניםרים המזותז ( 81) 187
באשראי    173 מגידול  ש"ח,  ארוך  לזמיליון  של  מן  בסך    70  -כמבנקים 

ש"  בא  ,חמיליון  כמגידול  של  בסך  קצר  לזמן  ש"ח,    מיליון  33  -שראי 
כבניכוי   של  בסך  חוב  אגרות  ש"ח    23  -פדיון  שמיליון    שולם ודיבידנד 

עילות מימון פלתזרים המזומנים    תקד,אש)  ליון ש"חמי   65  -ך של כבס
והלומש  שי חוב  אגרות  פדיון  בגין  לתשלומים  ארוך  בעיקר  לזמן  ואות 

של   בששמיליון    406  -כבסך  )לרבות  ביו"ח  חלקי  מוקדם  פדיון  זמת  ל 
מיליון ש"ח(, לקיטון באשראי לזמן קצר בסך    375  -היקף של כ החברה ב

כ ולדיביד"ש  יוןמיל  13  -של  כ  בסך  ששולם  נדח,  ש"ח,    62  -של  מיליון 
 . "ח(מיליון ש 400 -בתוספת תזרים שנבע מהנפקת אגרות חוב בסך של כ
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 : מוןמימקורות ה .1.8

הנפקות של אגרות חוב צמודות למדד    , הון  ימקורו בגיוס הון שבאמצעות    תה בעיקראת פעילומנת  ממ   החברה

ואשראי לזמן    צמודה או שקלית משתנה,   בועה יבית קברות לזמן ארוך  וואת הלכן באמצעווהמחירים לצרכן  

 .קצר

הכספי  הדוח  פרסום  הסכמים  ,  למועד  אחר   יםמסחרי  יםבנק  עםלחברה  מסגר ים  ועם  אשראי ולהעמדת    ת 

כ ף  בהיק ש"חמ  820  -של  מנו  ,יליון  שלמסגרו  צלותמתוכן  בהיקף  אשראי  ש  595  -כ  ת  החברה  ח.  " מיליון 

   י המימון שלה.פי צרכ ל מעת לעת ע  ראיהאשרות  שת במסגתממש

אפש של  להשלכות  המימון  מקורות  על  הקורונה  משבר  של  סעריות  ראו  הדוח    5.3יף  החברה  של  א'  לפרק 

 . ופתיהתק

לדוח    )י(17ר  ביאו, ראו  עם נותני אשראי אחריםו  עם הבנקיםהחברה במסגרת ההסכמים    בויותיחי תבנוגע לה

 .2020בדצמבר  31הכספי ליום  

   לעיל.  1.3סעיף  , ראו מועד פרסומו בתקופת הדוח ועדניירות ערך הנפקת ר ים נוספים בדבפרטל

 

החלי לכללים  במקרקעיןבהתאם  השקעות  קרן  על  ש  ,ם  מחויבת  ההלוואסהחברה  על  ך  יעלה  לא  שנטלה  ות 

 . משווי נכסיה האחרים  20%בתוספת  יה שהם מקרקעין מניביםמשווי נכס 60%

 צוינו לעיל. ה עומדת בכללים ובפרמטרים ש, החברוחהדפרסום מועד  לו  2021ביוני  30ליום 

 

 דיבידנדים  .1.9

  )ה(12ביאור    , ראובמקרקעין  ם בקרן להשקעותהמחולקי  דיבידנדיםודה בדבר  הוראות הפקלהסבר מפורט של  

 . א' לדוח התקופתי לפרק  6.8.9 וסעיף  2020 לשנת  הכספי לדוח

 

  מדיניות דיבידנד

ה דיבידהי   חברהמדיניות  לחלק  השנתי    נדנה  הכנסתה  ממלוא  יפחת  לא  יחולק  אשר  ואשר  החייבת,  שנתית 

ש במועדים  שנתיות,  מנות  ובארבע  הדירקטוריון  ידי  על  לציבוריקבעו  מיידיים.  באמצעות    יפורסמו  דיווחים 

ת  לשנ  חברה את סכום הדיבידנד המינימלי לאותה שנה במועד אישור הדוחות הכספייםנה, תפרסם ה בכל ש

 ווח הקודמת. ידה

"(  חברותה   חוק)"  1999  –ן, ובכלל זה להוראות חוק החברות, התשנ"ט  החלוקה כאמור כפופה לכל די   דיניותמ

ה כקרן להשקעות  מדה של החברבוצע באופן שישמר את מעקעין, ותררן להשקעות במקולדרישות הפקודה מק

 במקרקעין. 

כאמור   דיבידנד  חלוקת  מדיניות  על  בהצהרה  שללגרכדי  אין  מסמכותו  מדיניות  דירקטוה  וע  את  לשנות  ריון 

 ה בחלוקת דיבידנד, כפי שימצא לנכון מעת לעת. החבר

 
 

  132  -ת מסך של כלא יפח  2021שנת  רווחי    בגיןדנד  יכי הדיב   2021ץ  במר  14ון החברה החליט ביום  דירקטורי

  ה(.אגורות למניה לפי מספר המניות הקיימות ביום ההחלט 74מיליון ש"ח )

 

  אישר את חלוקת הדיבידנד ו  2021טתו מחודש מרץ  חן דירקטוריון החברה את החלב  2021  טבאוגוס   12יום  ב

שנת    יהשנ לרבעון   נ  2021של  על  הכסתבהתבסס  הדוחות  הסקופוני  ליום  יים  החברה  של    2021  יוניב   30רים 

  ים השנ  3ע במהלך  פרורש לאת מקורות הפירעון להתחייבויות הקיימות והצפויות שהחברה תיד  לאחר שבחןו

, על מסגרות  גש על אגרות החוב, על יתרות המזומנים והנכסים הפיננסייםבשימת ד,  2021  ביוני  30יום  החל מ

וריון בחן את ההשלכות  וסף, הדירקטבנ  של החברה.  FFO  -דן ה אמעל  , ותוהבלתי מנוצלו   האשראי החתומות

הכספיות   תוצאותיה  ועל  החברה  על  הקורונה  משבר  לעמוד  את  וכן  של  לב  תחייבובהיכולתה  בשים  יותיה 
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האפש בח להשלכות  אין  כי  וקבע  הדיבידנד,  חלוקת  ביצוע  ולאחר  כאמור  באיתנות  ריות  לפגוע  כדי  לוקה 

החברההפי של  בבסי  ננסית  מספר  וכי  קיימים  פעילותה  עיקס  לעמוד  פרמטרים  ליכולתה  התורמים  ריים 

מז :  בהתחייבויותיה תזרים  מייצרת  החברה  שומני)א(  קבום  באופן  פיזור    הנובע  ע,וטף  בעלי  שכירות  מחוזי 

)ב(  נ )עיקר  רחב;  משועבדים;  אינם  החברה  של  המניבים  שנכסיה  משמעותיות  יתרות  לחברה  מזומנים  ג(  ל 

יכולת  אינה מסתמכת על  היא  ותומות ובלתי מנוצלות,  רות אשראי חם פיננסיים נזילים ומסגות בנכסיעוהשק

 . למימון פעילותה יכולתה לגייס מקורות נוספיםברה, ב הח)ד( להערכת   ;התעילומימוש נכסים במסגרת פ

ת עבודתה  תוכניו  תים לחברה במסגרהוצגו מקדמי הביטחון הקיימ  בהקשר זה, יצוין כי לדירקטוריון החברה

רגישות לתר  וניתוחי  לחברה  בנוגע  יאפשרו  אשר  קריטיות,  עבודה  להנחות  בהתייחס  מחמירים  חישים 

 קורונה. המשבר ת תחויות והשלכוהתפעם   להתמודד
 

יהיה   כהדירקטוריון  להוראות  ובהתאם  עסקיים  בשיקולים  בהתחשב  עת,  בכל  את  רשאי,  לשנות  דין,  ל 

 .חולקו כדיבידנדהסכומים שי
 

 : ועד פרסומו  פת הדוחבתקו וכרזושהסכומי הדיבידנד פירוט להלן  

תאריך ישיבת 

 הדירקטוריון

 סכום הדיבידנד 

 

 םלו מועד התש ניה למ ידנדסכום הדיב

   2021אפריל  ש"ח  0.18 מיליון ש"ח  32 -כ 2021במרץ  14

 2021יוני  ש"ח  0.185 מיליון ש"ח  33 -כ 2021במאי  12

  2021ספטמבר  ש"ח  0.185 ן ש"ח מיליו 33 -כ 2021וגוסט בא 12

 

רות  ופי מקשונים החלים על  ס הי המהחל על הדיבידנד הינו שיעור משוקלל המחושב על פי שיעור   שיעור המס

 ( ו/או  ההכנסה מהם הוא מחולק    ראו  -יסוי הדיבידנד  פחת(. לפירוט בעניין מרווח הון, שבח והכנסה חייבת 

   .התקופתי בפרק א' לדוח  21סעיף 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 הרבה להישגי החברה.   וותרומת ועל מאמצי החברה   צוותאת הערכתנו ותודתנו ל קשים להביעאנו מב

 

 

     2021אוגוסט ב 12

 מנכ"ל –שמואל סייד   יו"ר הדירקטוריון –רור גד ד  דירקטוריוןאישור דוח הך יתאר
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 ם נספחי
 

 מורחבים  דוחות מאוחדים - נספח א' 
 

 כוני שוק ודרכי ניהולם סי -  'ב נספח
 

 ממשל תאגידי  - 'ג נספח 
 

 ווח הפיננסי של התאגיד י הוראות גילוי בקשר עם הד -  'דנספח 
 

 ת חוב שהנפיקה החברה וגראי  פרטים בדבר - 'הפח  נס
 

 נדל"ן להשקעה מהותיים מאוד   -ו' נספח  
 

   הצמדה מאזן בסיסי -נספח ז'  
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   םמאוחדים מורחבידוחות  -נספח א' 

למעט האמור    IFRS  -הינם דוחות החברה המוצגים על פי כללי השל החברה    כספיים מאוחדים מורחבים  דוחות

 להלן: 

ווי המאזני )בסיס אקוויטי(, מנוטרלות בים, המוצגות על פי שיטת השיים מנ מוחזקות בהן נכסות  בחבר השקעות  

אי ידי  על  בנכסומושבות  החברה  חלק  של  יחסי  בהתחייבויוחוד  החברות  ובתוצא   תים,  של  הפעילויות  הנ"ל. ות 

ת ייבויות ובתוצאו התח ם, בבת בה זכויות שאינן מקנות שליטה, אוחדה לפי חלקה היחסי של החברה בנכסי  חברה

 לות של החברה בת. י הפע

 
  :וחדים מורחבים על המצב הכספידוחות מא

 
      

31.12.2020  30.06.2020  30.06.2021 
 

 

 פי ש"ח באל
 

 טפים: כסים שו נ     

  מזומנים ושווי מזומנים 170,375  167,208  230,901

 הוגן  ווים בשנכסים פיננסיים הנמדדי 76,673  25,403  79,129

25,832 
 

40,521 
 

 חייבים ולקוחות  37,975
      

335,862  233,132  285,023  
 ם: נכסים לא שוטפי     

 להשקעה  ןנדל" 5,832,476  5,466,912  5,506,801

 המטופלות לפי שיטת השווי המאזני השקעות  119,152  50,471  51,381

 לזמן ארוךבה ת חוחייבים ויתרו 108,216  61,096  84,217
      

5,642,399  5,578,479  6,059,844        
5,978,261  5,811,611  6,344,867  

      
 התחייבויות שוטפות:      

 נותני אשראי אחריםול בנקאייםהתחייבויות לתאגידים  257,866  244,244  195,197

 זכאים ויתרות זכות  101,228  88,630  74,839
      

270,036  332,874  359,094  
      
 שוטפות:  התחייבויות לא     

 חריםולנותני אשראי א ים בנקאייםהתחייבויות לתאגיד 521,069  404,403  456,927

 וב, נטואגרות ח 2,589,315  2,315,292  2,453,642

 התחייבות בגין חכירה   68,317  69,198  65,139

 מן ארוךות אחרות לזבויתחייה 62,744  50,854  58,187
      

3,033,895  2,839,747  3,241,445  
      

 : הון      

 רה בי המניות של החהון המיוחס לבעל  2,744,328  2,638,990  2,674,330

 שליטה זכויות שאינן מקנות -  -  -

2,674,330  2,638,990  2,744,328  
      

5,978,261  5,811,611  6,344,867  
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   :על הרווח הכולל מורחביםת מאוחדים דוחו

  
 

 שנה ל
שהסתיימה  

  ביום
לתקופה של שלושה חודשים 

  שהסתיימה ביום 
דשים  חו  שישהלתקופה של 

   יום בשהסתיימה 
31.12.2020  30.06.2020  30.06.2021  30.06.2020  30.06.2021   

   ח "באלפי ש
           

 , נטו מדמי שכירות הכנסות  175,355  177,205  93,106  83,727  348,938

 עלות אחזקה ותפעול מבנים   13,439  11,275  6,090  4,181  24,508
 

          

324,430  79,546  87,016  165,930  161,916   

 התאמת שווי הוגן של נדל"ן להשקעה, נטו   63,188  ( 75,539)  66,245  ( 57,584)  ( 99,907)
 

          

224,523  21,962  153,261  90,391  225,104   

 יות הוצאות הנהלה וכלל  20,614  18,707  10,344  9,441  37,777

 
          

186,746  12,521  142,917  71,684  204,490   

 הכנסות מימון    10,382  4,496  8,908  7,100  21,890

  ת מימוןהוצאו  ( 75,909)  ( 22,085)  ( 54,575)  ( 18,679)  ( 55,740)

 
          

 נטו,  מימון הוצאות  ( 65,527)  ( 17,589)  ( 45,667)  ( 11,579)  ( 33,850)

946 
 

2,177 
 

(4,460 ) 
 

1,246 
 

(4,596 ) 
ות ברה )בהפסדי( ברווחי חברחלק הח 

 ת לפי שיטת השווי המאזני, נטוהמטופלו
 

    
 

 
 

 
 
 

 וי מסים על הכנסהכלפני נירווח   134,367  55,341  92,790  3,119  153,842

 )*( על הכנסה מסים)הוצאות( הכנסות   ( 2,519)  ( 635)  ( 1,591)  1,268  ( 2,178)
           

 ולל לתקופה הכל רווח כ סך   131,848  54,706  91,199  4,387  151,664
           
 ל: וחס סך הכל רווח כולל לתקופה מי          

 מניות החברה בעלי   131,848  54,706  91,199  4,387  151,664

            זכויות שאינן מקנות שליטה  -  -  -  -  -
151,664  4,387  91,199  54,706  131,848   

           
 

 
 
 

ה ברמת  שוחים נעומיסוי הרוימים,  ם מסו נאיוי תות במקרקעין, על פי הפקודה, לחברה מעמד מיסוי מיוחד, כפוף למילה קרן השקע בהיות *

 זקות מסוימות. ות מסים בחברות מוחהוצאות המסים המופיעות בדוחות המאוחדים המורחבים נובעים מהוצא .בעלי המניות
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  :חוב פיננסי מאוחד מורחבפרעונות לוח 
 

   )באלפי ש"ח(: 2021 ביוני 30 ליוםלן התחייבויות העומדות לפרעון לה     

 סה"כ   בחברות מוחזקותאות ו הלו  ים ית ערך מסחרניירו  ת חוב גרו א 
     

 210,020 90,838 9,000 110,182 שנה ראשונה 

 340,907 161,733 - 179,174 ייה שנה שנ

 202,050 22,876 - 179,174 ה שלישית נש

 315,578 22,089 - 293,489 רביעית  שנה

 2,014,713 291,690 - 1,723,023 שנה חמישית ואילך 

 3,083,268 589,226 9,000 2,485,042 רעונותסה"כ פ

 

   : דוחות מאוחדים מורחבים על המצב הכספי התאמות ל

 258,599    רמיהיתרת פ

 26,383   יים חשבונאייםרתרת הפרשים מקוי

 3,368,250   במאוחד מורחסך חוב פיננסי 
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 הולםסיכוני שוק ודרכי ני - ב'נספח 

 :יהולםני שוק ויפה לסיכונ דבר חשטים בפר
 
 על ניהול סיכוני שוק בתאגיד האחראי  א. 

בפרק ד'  א'    26ראו תקנה    לפרטיםהחברה )  שמואל סייד, מנכ"ל  האחראי על סיכוני שוק בחברה הינו מר 

 ן. ם יו"ר הדירקטוריו סגרת הנחיות כלליות של הדירקטוריון ובתיאום ע( הפועל במשל הדוח התקופתי

התקמהלב המך  חופה  לא  שינוידווחת  השוק   ל  בסיכוני  במסגרת    מהותי  לדוחות  19ביאור  שדווחו  )ד( 

  30ליום  י הצמדה  לאמור בדוח בסיס  , פרט2020צמבר  בד  31ליום    קטוריוןדוח הדירנספח ב' להכספיים וב

 .  להלןבסעיף ב' ' לדוח הדירקטוריון( ולאמור זספח )ראו נ 2021 ביוני

 

 : יםפיננס שיריםמכ ן שלשווי הוג ב. 

  :(ית )מיליוני ש"חהריב  שיעורינויים בש גישות למבחן ר

 הפסד מהשינויים   רווח מהשינויים  

המכשיר  

 גיש הר

 שווי הוגן יבית עליה בשיעור הר

 ליום )*( 

 בשיעור הריבית ירידה 

  2%  עליה של 

 -10% -5% 30.06.2021 + 5% + 10% *** בריבית

  2%ירידה של  

 בריבית*** 

חו אגרו  ב  ת 

 ( 361) (1.9) (0.9) ( 3,015) 0.9 1.9 310 ** תונפקו מ

 

 השווי ההוגן אינו מייצג את היתרות המוצגות בדוחות הכספיים.  *

)אגרות   (-0.11%)  -יעור של כה ריבית בשהינהמונפקות של החברה  ב  וב של אגרות החושימשה בבסיס החיהריבית שש  שיעור **

)הכולל(  א לשווי ההוגן  בית( בריבית זו מביי)קרן ורגרות החוב  אכל  ל  נים שזומ ם המואשר היוון תזריהחוב צמודות למדד(  

 . 2021 ביוני 30 אגרות החוב ליום נסחרו בו 

 ן.תרחיש קיצו בשיעור הריבית מהווה  2%תוספת/הפחתה של ל חישוב רגישות  להערכת החברה, ***

 

 : "ח(מבחן רגישות לשינויים במחירי ניירות ערך סחירים )מיליוני ש

 ם השינויימהפסד   ים השינוימ ווחר 

 ירידה בשווי שווי הוגן ליום יה בשווי עלי המכשיר הרגיש 

 10% + 5% + 2021.06.30 -5% -10% 

 (6.3) (3.1) 63.2 3.1 6.3 )*(  ייםנכסים פיננס 

 מחירי שוק.   ים שיש להםניירות ערך סחיר     *
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 ממשל תאגידי   -ג'נספח 

   ננסיתת ופינאיחשבודירקטורים בעלי מיומנות 

בד החב  חבריבר  לפרטים  של  סעיף  ,  רההדירקטוריון  הדוח  גבנספח    1ראו  של  ב'  בפרק  תאגידי(  )ממשל   '

 רך של הפניה. דמובא כאן ב בו אשר המידע המפורט, התקופתי

 

   ירקטורים בלתי תלוייםד

הדוח  ב' של בפרק י( אגידבנספח ג' )ממשל ת 2ראו סעיף , דירקטורים בלתי תלויים של החברה פרטים בדברל

 בא כאן בדרך של הפניה. מו בוהמידע המפורט  אשר, תיהתקופ

 

   מבקר פנימי

הפנימי   המבקר  אודות  סעיף  לפרטים  ראו  החברה  )ממגבנספח    3של  בפרק  ש'  תאגידי(  הדוח  ל  של  ב' 

 מובא כאן בדרך של הפניה.  בוורט המידע המפ אשר, התקופתי

 

   מבקררואה חשבון 

י( בפרק ב' של הדוח התקופתי,  ספח ג' )ממשל תאגיד נ ב  4עיף  חברה ראו סן של ההחשבו אה  ת רולפרטים אודו

 של הפניה.  מובא כאן בדרך בואשר המידע המפורט 

 

   אכיפה פנימית  תוכנית

' )ממשל תאגידי( בפרק ב' של הדוח  גבנספח    5סעיף  החברה ראו  כנית האכיפה הפנימית של  לפרטים אודות ת

 ה. ישל הפנ א כאן בדרךמוב בופורט המ  מידעאשר ה, התקופתי

 

 קוד אתי 

סעיף    לפרטים  ראו  החברה  שאימצה  האתי  הקוד  תאגיד  6אודות  )ממשל  ג'  הדוח בנספח  של  ב'  בפרק    י( 

 מובא כאן בדרך של הפניה.  בומידע המפורט האשר התקופתי, 

 

 ל"( הנוה)" יגותחר קאותהן עניין אישי, כעסיש בא משרה  לנושוג עסקאות עם נושא משרה או ש נוהל סיו

סעיף  האודות    לפרטים ראו  התקופתיגספח  בנ  7נוהל  הדוח  של  ב'  בפרק  תאגידי(  )ממשל  המידע  ,  '  אשר 

 של הפניה.   מובא כאן בדרך בוט המפור

 

 פויביטוח ושי , פטורשל החברה תגמולהת מדיניום ניהול, כהס

סעיף   ראו  החברה  של  התגמול  מדיניות  אודות  ג'  8לפרטים  בפרתאגידשל  )ממ  בנספח  הדי(  של  ב'  וח  ק 

 מובא כאן בדרך של הפניה.  בורט אשר המידע המפו , תיפהתקו

ועדת   2021בפברואר    20ביום   פ התגמול של החברה,    אישרה  נושאואת חידושה של  ביטוח  י המשרה,  ליסת 

 . 2022בפברואר  28וסיומה ביום   2021במרץ   1ילתה ביום  נוספת, שתחלתקופה של שנה 

לפרק    21לתקנה    6-ו  5ו סעיפים  נושאי המשרה בה, ראלהחברה    וי שמעניקהח ושיפביטו   טורבר פלפרטים בד

המידע המפורט  , אשר  2020צמבר  דב  31ליום  פיים  הכס  לדוחות  )ט(17-ו  (ב)17וביאורים  ד' לדוח התקופתי,  

 הפניה.  אן בדרך שלבהם מובא כ
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   הליך אישור הדוחות הכספיים

 ה' לדוח התקופתי. פרקבי המצורף ד שאלון ממשל תאגייים ראו ספחות הכר הדויך אישולפרטים בדבר הל

של הביקורת  ועדת  היא  הכספיים  הדוחות  לבחינת  )"  הוועדה  המונהוועדהההחברה  חברים:    "(,  שלושה 

 ברגמן )דירקטור חיצוני( וקותי גביש.  נית(, אוריי, יו"ר )דירקטורית חיצואירית שלומ

ובסוגיות    2021ביוני    30ם  החברה ליו  לדוחות הכספיים שן מקיף ביו ועדה דמה הוקיי  2021באוגוסט    8ביום  

הוועדה חברי  כל  בהשתתפות  מהן,  העולות  שונד   עדהוהו   .המהותיות  בנושאים  בנושאים  ינה  ובכללם  ם 

 ים להלן: המפורט 

 בקשר עם הדוחות הכספיים.נים שנעשו ההערכות והאומד .1

 ילוי. י ובגוח הכספ הבקרות הפנימיות הקשורות בדיו .2

 ת הכספיים. ותות הגילוי בדוח מות ונאושל .3

לרבות  ,  ל התאגידהמדיניות החשבונאית שאומצה והטיפול החשבונאי שיושם בעניינים המהותיים ש .4

 . בע ממשבר הקורונהול החשבונאי והגילוי הנופ אופן הטי

 ים. הכספי בדוחות רבות ההנחות והאומדנים שבבסיסן, שעליהם נסמכים נתונים ת השווי, להערכו .5

 

 הדירקטוריון.  תיבש י ילפנ   עסקים ימי ארבעהה וריון החברטדה הועברו לדירקצות הוועמלה

 

  30כספיים של החברה ליום  וריון את הדוחות הטאישר הדירק  2021באוגוסט    12בישיבת הדירקטוריון מיום  

 . 2021 ביוני
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  י של התאגידווח הפיננסיהוראות גילוי בקשר עם הד -ד'נספח 

 םיים קריטייחשבונא דניםאומ .1

דרשת  (, נIFRSווח כספי בינלאומיים ) י ם, עריכתם והצגתם בהתאם לתקני דוחות כספייהכנתם של דבעת 

לב החברה  בהנהלת  להשתמש  או  הומדנים,  אצע  על  משפיעים  אשר  הנחות  המוולהניח  צגים  נתונים 

בקביעת   אליהם.  הנלווים  ובביאורים  הכספיים  מתבבדוחות  החברההנהל ססת  האומדנים  נסיון    ת  על 

ם למידע הטוב ביותר שיש בידה בעת עריכת האומדן. מעצם טיבם של  בירות בהתאעל הנחות סהעבר ו

 שונות מהם.ת להיות ואות בפועל עשוי ומדנים והנחות, התוצא
 

 מניב ן של נדל"ןשינויים בשווי הוג .2

 ן להשקעה מוצגת לפי שווי הוגן. "יתרת הנדל

ביישום  החברה   ההוג השו  מודל רואה  נדלוי  של  חשלהשקע  ן" ן  אומדן  בעל  ה  השפעה  בונאי  פוטנציאל 

 על החברה.  מהותית 

הח מסתמכת  ההוגן  השווי  הדוחבקביעת  עריכת  בעת  עלברה,  של  שהערכות    ות,    יםחיצוני עריכים  מווי 

תלוי השו .  יםבלתי  נעשוהערכות  ה בעיקר    תוי  העתידיים  יבשיטת  המזומנים  תזרימי  לנבווון  ע  הצפויים 

תוך  נכסימה בין  ם,  הצפוייםהתזרימהבחנה  חת  ים  תקופת  מחוזים  בתום  הצפויים  אלה  לבין  ומים, 

רמטרים שונים הקשורים  יקומו ופמהנכס וייעודו,  תוך התחשבות בסוג    םיוון נקבעי השכירות. שערי הה

תקופ בשכירות   בנכס,  כגון:  הפנויים  השטחים  היקף  השוכרים,  איכות  השכירות,  השכירות  ת  דמי 

ירות הראויים אותם צפויה החברה לגבות  ת בדמי השכתוך התחשבוומה, ווכד  שכירותבחוזי הבים  הנקו

 . תום תקופת השכירות עם

י שווי  מעריכ צעות  הערכות שווי מעודכנות, באמענה  תבוצשנה    חברה היא כי כלמור לעיל, מדיניות ה כא

   ., לכל נכסי החברהיםבלתי תלוי  יםחיצוני

 דלקמן:במועדים כ י החברה ל ידות ע מבוצע  השווי  הערכות

להשקעה של  הנדל"ן    סךמשווי    5%אשר השווי ההוגן של כל אחד מהם עולה על    יםהנכסוי של  הערכות שו

בעת עריכת    שלהם  וויעידכון לש   בוצעמבנוסף,  .  הכספיים השנתיים  הדוחות  תבעת עריכ וצעות  מב  החברה,

ר  , כאשלשנה  ות אחתווי מעודכנ ערכות שה  ותבוצעמנכסי החברה    שארל  הדוחות הכספיים לרבעון השני.

שווי(  הנכסים  לכמחצית   בסיס  הדוחות    מבוצעות )על  עריכת  בעת  השווי  השנתיים,  הערכות  הכספיים 

השניה  ול הכהער  צעותומב מחצית  הדוחות  עריכת  בעת  השווי  הספיים  כות  השנישל  בכל  בנוסף,    .רבעון 

בפרמטרים   מהותי  שינוי  של  מנכסישל  מקרה  ערה,  החב  נכס  הע יבוצע  של  השדכון  ים  שינוי   ווי.רכת 

בהערכותבהנחות   שינויים  עם  בשילוב  הנ"ל,  החיצוניים  המומחים  את  החברה    הנהלת  שמשמשות 

יכוליצטבר ו/א מות על נסיונה ההמתבסס ינויים בסכום השווי  ם להביא לש ו על תנאי השוק המשתנים, 

 ה.ות פעולותי ותוצא  י של החברהבה הכספ ל מציע ע ד, ובכך להשפההוגן אשר נזקפים לדוחות רווח והפס

 

  הכספיים לרבעון השני  דוחותבה  כסינ  של   ת השווי והערכ  ל ן שעדכו   ה ה החברביצע ,  הבהתאם למדיניות

עדכנה החברה  ,  תקופהב  שבוצעו  ויהשו   ותהערכב  .הלש  יםניחיצוהי  שוו ה  כיערימות  באמצע,  2021ל שנת  ש

יתר  ב.  השלהמניבים    םינכסה מ  תהשכירו  מימד   יםיחזו ה  יםהמזומנרימי  זתני  אומדאת  בעיקר  

 . תייםנויים מהוו שי בוצע א ל  השווי תהערכון כו עדימשו בשש ים מרכזיה  פרמטריםה

  בעלייתרה  ה החבהכיר,  2021  ביוני  30ם  ליו  הכספיים  יהות דוחבצעה  יבי שהערכות השוודכון  עאה מוצכת

 . "חון שלי מי 75 -ל כש בסך  עהלהשקדל"ן נ ערך
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 ך הדוח הכספים לאחר תאריאירועי .3

 טוריון. לדוח הדירק 1.2סעיף  והכספי, ראהמצב על  לאחר תאריך הדוח התקשרויות בדבר 

 לדוח הדירקטוריון.   1.9סעיף , ראו  הכספיעל המצב תאריך הדוח לפרטים בדבר דיבידנד שהוכרז לאחר 

פיר ביאור  הכספיצב  המ  עלתאריך הדוח    לאחרנוספים    ועיםוט איר בדבר  ליום  לדוח הכ  4, ראו    30ספי 

 . 2021 ביוני
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 ש"ח( ה החברה )באלפי קגרות חוב שהנפיפרטים בדבר א  -' הח נספ

 סדרה ז'   סדרה ו'   סדרה ה'   סדרה ד'  הסעיף
 16.9.13 מועד ההנפקה

20.8.14 
26.10.14 

9.2.15 
31.03.15 
22.7.15 
8.12.16 
25.4.17 

2.11.15 
8.12.16 
31.8.17 

21.12.17 
29.01.18 
07.02.19 

 

15.06.16 
)מימוש   10-12/2017

 יות( אופצ
מוש  )מי 01-03/2018

 אופציות( 
30.06.19  
21.04.20  

28.12.20 
21.04.21 

 
 

 139,794-16.9.13 ערך נקוב במועד ההנפקה
20.8.14- 61,000 

26.10.14- 96,600 
9.2.15-  102,667 

31.3.15- 40,600 
22.7.15- 190,424 
8.12.16- 70,905 
25.4.17- 100,000 

2.11.15- 143,936 
8.12.16- 78,109  
31.8.17- 90,537 

21.12.17- 196,895 
29.01.18- 260,106 
07.02.19- 281,911 

 

15.06.16- 187,397 
10-12/2017- 40,428 
01-03/2018- 61,772 

30.06.19- 171,155 
21.04.20- 339,200 

28.12.20- 192,055 
21.04.20- 148,015 

 
 

ה"כ שווי נקוב במועד  ס
 הנפקהה

801,990  1,051,494 799,952 340,070 

  340,070  781,212 1,006,202 305,291 30.06.21יום לערך נקוב 
  שווי נקוב כולל הצמדה 

 30.06.21ליום 
308,935 1,026,337 804,935 344,835 

רה ריבית שנצבכום הס
 30.06.21ליום 

3,459 11,490 7,885 2,413 

 403,663 1,002,139 1,265,400 343,361 30.06.21הוגן ליום  שווי
  םווי בורסאי ליו ש

30.06.21 
343,361 1,265,400 1,002,139 403,663 

סוג הריבית / שיעור 
 ית לשנההריב

 2.5%ועה קב 3.5% קבועה 4%קבועה  4%קבועה 

תשלו שלום הקרןעדי תמו  עשר  מים אחד 
שווי החל  שאינם  ם, 

ר בספטמב  20ביום  
ביום    2014   20וכלה 

, 2024ספטמבר  ב
הצע בדוח  ת  כמפורט 

שפ רסמה  המדף 
ביו  15  םהחברה 

 . 2013בספטמבר 

תשל עשר  ומים  שבעה 
החל   שווים,  שאינם 

בספטמבר   20ביום  
ביום    2016   20וכלה 

,  2028בספטמבר  
בדכ הצעת  מפורט  וח 

מה שפרס  המדף
ב   29יום  החברה 

 . 2015ובר באוקט

ושניים עשרי   ם 
שאינתשלו ם מים 

ביום   החל    20שווים, 
וכלה    2017במרץ  

בר בספטמ  20ביום  
בדוח ,  2031 כמפורט 

המדף עהצ ת 
החברה  שפרסמה 

 .  2016ני ביו 8ביום 
 

עשר    שמונה 
שאינם   תשלומים 

ביום    ,שווים   20החל 
וכלה    2022  במרץ

פטמבר בס  20ום  בי
בדוח כמפור,  2034 ט 
המדף הצע ת 

החברה  שפרסמ ה 
בדצמבר   27ביום  

2020 . 

תש י תשלום הריביתמועד בשנה, שני  לומים 
בחודשים   20ביום  

וספטמ החל מרץ  בר, 
  2014במרץ    20ביום  

ביום    20וכלה 
 . 2024ר בספטמב

בשנה,   תשלומים  שני 
ם  בחודשי  20ביום  

החל   וספטמבר,  מרץ 
מבר בספט  20ביום  

ביום    2016   20וכלה 
 . 2028טמבר בספ

תשלומים בכל   שני 
החל     20ביום  שנה, 

וכלה   2016בר  בספטמ
בספטמבר   20ביום  

2031 . 

בכל  תשלומים  שני 
ה ביום  שנה,    20חל 

ה  לוכ  2021  במרץ
בספטמבר   20ביום  

2034 . 

וריבית(   ההצמדה ותנאיה בסיס  )קרן  הצמדה 
המ חירים למדד 

בגין  שפורסם  לצרכן 
 . 2013גוסט חודש או

)קר וריהצמדה  בית(  ן 
המחירים למדד  

בגין  לצרכ שפורסם  ן 
 . 2015חודש ספטמבר 

וריבית(    דההצמ )קרן 
המחירים למדד  

בגין שפורסם  לצרכן  
 . 2016 דש אפרילחו

וריבית(  ר)ק  הצמדה ן 
המחירים  למדד 

בגין  פורסם  שלצרכן  
 . 2020נובמבר חודש 

 אין אין אין אין זכות המרה 
ע פרעון  זכות החברה לבצ

 יהה כפו מוקדם או המר
 יש שי יש יש

לתשלום  ערבות 
 ותההתחייב

 אין ןאי אין אין

קפיטל ם הנאמן ש   הרמטיק 
 בע"מ
 514422260ח.פ. 

ק  פיטלהרמטיק 
 בע"מ
 514422260ח.פ. 

חברה  לזר  שטראוס, 
( (  1992לנאמנות 

ח.פ   בע"מ, 
511742066 

חברה  לזר  שטראוס, 
( (  1992לנאמנות 

ח.פ   בע"מ, 
511742066 

האחראי בחב' שם 
 ותהנאמנ

 רו"ח אורי לזר עו"ד ו ר ורו"ח אורי לזעו"ד  גילה גיא רו"ח  לה גיא רו"ח גי 

 03-6237777 03-6237777 03-5274867 03-5274867 טלפון 
 03-5613824 03-5613824 03-5271736 03-5271736 פקס

tiic@hermehermet דוא"ל 

c.co.il 
@hermetihermetic

c.co.il 
co.ilri@slcpa.o ori@slcpa.co.il 

mailto:hermetic@hermetic.co.il
mailto:hermetic@hermetic.co.il
mailto:hermetic@hermetic.co.il
mailto:hermetic@hermetic.co.il
mailto:ori@slcpa.co.il
mailto:ori@slcpa.co.il
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 סדרה ז'   סדרה ו'   סדרה ה'   סדרה ד'  הסעיף
   113הירקון ב רחו כתובת למשלוח דואר 

 תל אביב
   113ון הירקרחוב 

 תל אביב
  17שדה    יצחק  רחוב

 אביב   תל
שדה  רחוב     17יצחק 

 אביב   תל
 מעלות   S&P מעלות   S&P ות  מעל S&P מעלות   S&P גת ברה המדרשם הח

ן למועד  דירוג נכו ה
 סדרה ההנפקת 

ilA+/Stable ilAA-/Stable ilAA-/Stable ilAA/Stable 

 ilAA/Stable ilAA/Stable ilAA/Stable ilAA/Stable סום הדוחדירוג למועד פר

 בספטמבר   17  מיום הדירוג התפתחות 
ליום    2013  10ועד 

דירוג   2014ביולי  
ilA+/Stable 

 

 2014ביולי  10ביום 
ד ל העלאת    -ירוג 

ilAA-/Stable 
 

  2014ביולי    10ום  ימ
ליום   יולי  ב  31ועד 

 דירוג  2017
ilAA-/Stable 

 

  2017ולי  בי  31ביום  
דירוג   העלאת 

ilAA/Stable 
 

  2017ביולי    31מיום  
פרס  ועד ום  למועד 

דירו  ג  הדוח 
ilAA/Stable   

טובר  באוק  18יום  מ
ליום    2015   31ועד 

דירוג    2017ביולי  
ilAA-/Stable 

 

  2017  ביולי  31  ביום
די וג  רהעלאת 

ilAA/Stable 
 

  2017ביולי    31מיום  
פרסום   למועד  ועד 
דירוג   הדוח 

ilAA/Stable   
 
 
 

 2016במאי    25  מיום
ל יולי  ב  31יום  ועד 

 רוג די 2017
ilAA-/Stable 

 

  2017יולי  ב  31ביום  
דירוג  העלא ת 

ilAA/Stable 
 

  2017ביולי    31מיום  
פרסום  וע למועד  ד 

דירוג   הדוח 
ilAA/Stable   

 
 
 

  2020בר  מבדצ  8מיום  
פרסום   למועד  ועד 

ד ירוג  הדוח 
ilAA/Stable   

 
 
 

ן  האם החברה עמדה נכו 
למועד הדוח בכל התנאים 

פי  בויות עלוההתחיי
 נות שטר הנאמ

 כן כן כן ןכ

ו תנאים האם התקיימ
 ם עילה להעמדתהמקימי
חוב לפירעון  אגרות ה

 מיידי 

 לא לא לא לא

האם החברה נדרשה 
שונות לפי  צע פעולותלב

 ת הנאמן שדרי

 לא לא לא לא

תנאי אגרות האם שונו 
 החוב

 לא לא לא לא

להבטחת   שעבוד נכסים
 אגרות החוב 

 אין אין אין אין

 כן כן כן כן ת הסדרה מהותי האם
 

 .  מצורף בפרק ב' לדוח התקופתילדוח הדירקטוריון ה ה'או נספח ראגרות החוב  ים בנוגע לתנאילפרטים נוספ

 . 2010 בשנתלראשונה הונפקו  אשר דרה ג'( של החברהאגרות חוב )ס( פדיון סופילואן )מנפרעו ב 2021ץ בחודש מר

ד  מעלות,  S&P  עדכני שלדוח הדירוג ה לפרטים בדבר   ביום  שפרסמה החבר  יווח מיידיראו  תא  )אסמכ  2021סט  באוגו  3ה 

2021-01-061102.)    

 : אמות מידה פיננסיותעמידה ב

 מיליון ש"ח.  600 -ווה להעצמי של החברה לא יפחת מסך הש ןסכום ההו -ד'( וב )סדרה אגרות ח •

 ן ש"ח. מיליו 800 -וה ליפחת מסך השוחברה לא סכום ההון העצמי של ה -( ו' – ה' ותאגרות חוב )סדר •

 מיליון ש"ח.  1,100 -ווה להחברה לא יפחת מסך הש העצמי שלסכום ההון  - (ז'חוב )סדרה  אגרות •
 

זהפרסום    למועדו   2021  ני ביו  30ום  לי באמות  דוח  החברה  הפיננסי  עומדת  ליום  תוהמידה  העצמי ההו   2021  ביוני  30.  ן 
 ן ש"ח. מיליו 2,744 -נו כהחברה היהמיוחס לבעלי המניות של 
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     ח("י שים מאוד )באלפן להשקעה מהותינדל" -פח ו' נס

 מתחם רעננה    

 
 2רבעון  60% –ים לפי חלק החברה בנכס נתונ

 
 2021שנת 

 1רבעון 
 

 2021שנת 

 2020נת ש

 568,300 568,900 565,900 ס לסוף התקופה *שווי הנכ

NOI  46,753 10,664 10,827 בתקופה 

 ( 16,131) 3,137 ( 4,018) ערוך בתקופה**ש רווחי סדי()הפ 

 99% 93% 93% ע בתקופהור תפוסה ממוצשיע

 8.2% 7.5% 7.7% שואה*** שיעור ת

ח )חודשי(  ר, בש"וצעים למ"שכירות ממדמי 
**** 

81 81   81 

שכירות ממוצעים למ"ר לחוזים שנחתמו  דמי 
 ****ח )חודשי(", בשבתקופה

- - - 

 
, אשר 2020  דצמברב   31ם של החברה ליום  ת הכספייאשר צורפה לדוחו,  2021  מרץב  10מיום    מאודרכת שווי מהותית  ך ההפניה העעל דר  פתמצור

)"2021-01-033915תא  )אסמכ  2021  במרץ  15פורסמו ביום   ליום  ב"(.  הערכת השווי(  הערכת השווי    2021י  ביונ  30נוסף, צורפה לדוחות הכספיים 
 .2021לי ביו 28 מיוםהמעודכנת 

י  ו כולל שוו(, ואינ2020בדצמבר    31יליון ש"ח ליום  מ  65.1  -יליון ש"ח )כמ  68.3  -חכירה בסך של כ  בות בגין דמיבניכוי התחיישווי ההוגן הינו  ה *  
  (.2020בדצמבר  31יום מיליון ש"ח ל  81.9 -מיליון ש"ח )כ 95.6 -ות נוספות ובנייה נוספת בסך של כזכוי

ח הנובעות  "שמיליון    3.2  -סך של כמימון ב   הוצאות ם כוללים  אינ  2021  וני בי  30ביום    ה שהסתיימחודשים    ה שישתקופה של  שערוך ל ה   הפסדי**  
,  2020)בשנת    יליון ש"ח מ   4.1  -הינה כ  2021של    בחציון הראשון נכס  שווי ה הירידה במימון אלו,   וצאותה   יכויבנחכירה.    גין דמימשערוך התחייבות ב

אלו,    מימון נסותהכ  בתוספתדמי חכירה.  ות בגין  יבית משערוך התח ן ש"ח הנובעומיליו  4.1  -כמימון בסך של   ותהכנסכוללים    וך אינםשערה   הפסדי
 (. מיליון ש"ח  12 -כ נה הי 2020בשנת  , טוהנכס, נ בשווי  הירידה 

שנתי  NOI-ה   את   משקף,  התשואה   בחישוב   שימש  אשר  NOI-ה   *** בקצב  בארבע(  בפועל,    הסכם   סיום  בחשבון  הובאהשווי,  בהערכת  .  )מוכפל 
 .  תיבדוח התקופ פרק א' ל 16 סעיף ראו  נוספים לפרטים  .(2022בדצמבר  13ביום נוכחית )ה  השכירות קופתת  בתום אמדוקס  של השכירות

  4.9  -כ)ח  "מיליון ש 5.1  -כ  ינוה   2021  ביוני   30צב שנתי, ליום  , בקהמייצג שסכומם ,  חכירה   דמי   בניכוי   ושב מח   התשואה   בחישוב  שימש   אשר    NOI-ה 
  NOI  -מה   גם   טרלונו  כירה הח   שדמי  כיוון .  2020לשנת    פייםהכס  לדוחות(  3()ט) 6  רביאו  ראו  נוספיםלפרטים    (.2020דצמבר  ב  31יום  "ח למיליון ש

 .  ל"הנ החכירה  דמי ניטרול ללאהחישוב היה נערך  אילו  מהנכס מתקבל שהיה  התשואה  שיעור על  ת מהותי השפעה  אין ,  הנכס משווי  וגם

י  ול ולפנחניות וכיו"ב, אך למעט דמי ניה שכירות מהנכס )לרבות  סה מדמי  ים את מלוא ההכנים למ"ר כוללכירות הממוצעיצוין כי דמי הש  ****
   ה(.י חכירניכוי דמ

 

 , 2018בשנת    "(.המתחם בצומת רעננה )"  אינפיניטי פארק הממוקם  יותיה לפיתוח מתחםהחברה ממשיכה לקדם את תוכנ
, מעליו מגדל משרדיםקרקעי ו  להקמת חניון תת  היתרי בנייה  לאחר קבלתם.  כבת הצמודה למתחלפעול תחנת ר  החלה

אשר החל במהלך  החפירה והדיפון,    שלב  קומות.  30ים בן  ת מגדל משרדלו בהקמחברה, ביחד עם השותף במתחם, הח ה
והביצ  2020ריל  הושלם. בחודש אפ ,  2019שנת   עבודות ההקמה  ה וע של ההחלו  ומגדל  נייה של  משרדים. סיום הבחניון 
 .  2023 ה של שנתי במחצית הראשונהמשרדים צפו מגדל

לחברה  ס על הנתונים הקיימים והידועים  המתבס  ה פני עתיד,ידע צופ ות החברה המתוארות לעיל הינן מכוונות והערכ
נם ים חיצוניים שאיל התלות בגורמהיתר בשכי ההערכה לעיל תתממש, וזאת בין    במועד פרסום דוח זה. אין כל וודאות

 ן.  ת היתרי בניה וליעוד המקרקעיבליה, לקלזכויות הבנ להתקדמות קצב העבודות,יחס ברה, לרבות בבשליטת הח
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   (מוחזקת רה וד בחבעה מהותי מאמגדל היובל )נדל"ן להשק

 
 2עון רב 50% –ברה בנכס נתונים לפי חלק הח

 
 2021שנת 

 1רבעון 
 

 2021שנת 

 2020נת ש

 552,500 552,500 564,000 לסוף התקופה שווי הנכס 

NOI 34,806 8,528 8,484 ה בתקופ 

 ( 13,704) ( 133) 10,500  שערוך בתקופה (דיהפסי )רווח

 99% 99% 99% בתקופה שיעור תפוסה ממוצע

 6.3% 6.2% 6.0% שיעור תשואה 

 98 98 98 * עים למ"ר, בש"ח )חודשי( דמי שכירות ממוצ

מו בתקופה, למ"ר לחוזים שנחתשכירות ממוצעים דמי 
 *  דשי(ח )חו"בש

96 410 100 

 

 
 ב, אך למעט דמי ניהול(. וכיו"  )לרבות חניות הכנסה מדמי שכירות מהנכס וצעים למ"ר כוללים את מלוא ה ממ ירות ה יצוין כי דמי השכ *
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  ש"ח(  י , באלפRSIF )מאוחד 2021 ביוני 30דה ליום מאזן בסיסי הצמ  - 'זנספח 

  

פריטים לא   דולר צמוד מדד  א צמודל 

 ים כספי 

 סה"כ

      
      סים שוטפים נכ

 163,808 - 521 - 163,287 י מזומניםוונים ושמזומ

 76,673 - - - 76,673 הוגן  שווי נמדדים בהנכסים פיננסים 

 34,286 5,136 - - 29,150 ת ולקוחוחייבים 

 269,110 - 521 5,136 274,767 

      ם נכסים לא שוטפי

 5,077,835 5,077,835 - - - שקעה נדל"ן לה 

   שיטת לפית המטופלות השקעו

 וי המאזנישוה    

- - - 447,218 447,218 

 79,762 44,425 - 6,972 28,365 ה לזמן ארוךחייבים ויתרות חוב

 297,475 6,972 521 5,574,614 5,879,582 

 

 שוטפות התחייבויות

     

   ים בנקאייםחייבויות לתאגידהת

 אחרים נותני אשראי ול   

54,292 154,326 - - 208,618 

 93,183 7,604 - 29,344 56,235 ת ות זכוזכאים ויתר

 

 

 ות לא שוטפ התחייבויות

110,527 183,670 - 7,604 301,801 

 142,515 - - - 142,515 ים בנקאיים התחייבויות לתאגיד

 2,589,315 - - 2,589,315 - ואגרות חוב, נט

 68,317 - * 68,317 - - גין חכירה  התחייבות ב

 14,419 - - 4,448 9,971 ךיבויות אחרות לזמן ארוהתחי

ס לבעלי המניות של  הון המיוח

 החברה

- - - 2,744,328 2,744,328 

 18,887 18,887 - - - זכויות שאינן מקנות שליטה 

 263,013 2,777,433 68,317 2,770,819 5,879,582 

 
 .ריקאיאמ CPIדולר צמוד * 
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 בע"מ  1דוח סקירה של רואה החשבון המבקר לבעלי המניות של ריט הנדון: 

א מ ו     ב

על המצב    המאוחד   (, הכולל את הדוח התמציתי"החברה" בע"מ )להלן:    1סקרנו את המידע הכספי המצורף של ריט  

זרימי המזומנים  , השינויים בהון ותהמאוחדים על הרווח הכולל ואת הדוחות התמציתיים    2021ביוני    30הכספי ליום  

באותו תאריך. הדירקטוריון וההנהלה אחראים לעריכה ולהצגה של    ו שהסתיימשלושה חודשים  שישה ו של    ות לתקופ

בינלאומי    ו אלביניים    ת ולתקופמידע כספי   וכן הם    IAS 34בהתאם לתקן חשבונאות  ביניים",  "דיווח כספי לתקופות 

לתקופ כספי  מידע  לעריכת  ביניים  ו אחראים  לאלת  ומיידיים(,  ו  תקופתיים  )דוחות  ערך  ניירות  תקנות  של  ד'  פרק  פי 

 ו בהתבסס על סקירתנו.  אלת ביניים ו. אחריותנו היא להביע מסקנה על מידע כספי לתקופ1970-התש"ל 

אשר    פעילויות משותפות שנכללושאוחדו ושל    חברות ת הביניים של  ולתקופהתמציתי  לא סקרנו את המידע הכספי  

הכלולים  כ  נכסיהן  מהווים  ליום    3.08%  -באיחוד  המאוחדים  הנכסים  הכלולותו  , 2021ביוני    30מכלל    הכנסותיהן 

כ  באיחוד   ו חודשים שהסתיימ  שלושהו  שישה  של  ותלתקופ   המאוחדות  מכלל ההכנסות  ,5.50%-וכ   4.78%  -מהוות 

נסקר על    ת משותפותופעילויו  תחברושל אותן    ת הבינייםו לתקופהתמציתי  . המידע הכספי  , בהתאמהאותו תאריך ב

למידע הכספי בגין אותן    ידי רואי חשבון אחרים שדוחות הסקירה שלהם הומצאו לנו ומסקנתנו, ככל שהיא מתייחסת

ופעילויות משותפות , מבוססת על דוחות הסקירה של רואי החשבון האחרים. כמו כן, המידע הכלול בדוחות  חברות 

הביניים  לשווי  המאוחדים   הכספיים  המתייחס  של  ,  העסקיות  בתוצאות  החברה  של  ולחלקה  ההשקעות  של  המאזני 

ש כספיים  דוחות  על  מבוסס  המאזני,  השווי  שיטת  לפי  המטופלות  מבקרים  חלקם  חברות  חשבון  רואי  ע"י  נסקרו 

    אחרים.

ה ה ר י ק ס ה ף  ק  י

)ישראל(   סקירה  לתקן  בהתאם  סקירתנו  את  מידע    2410ערכנו  של  "סקירה  בישראל  חשבון  רואי  לשכת  כספי  של 

לתקופות ביניים הנערכת על ידי רואה החשבון המבקר של היישות". סקירה של מידע כספי לתקופות ביניים מורכבת  

ואחרים.   אנליטיים  סקירה  נהלי  ומיישום  והחשבונאיים,  הכספיים  לעניינים  האחראים  אנשים  עם  בעיקר  מבירורים, 

הנ ביקורת  מאשר  ניכרת  במידה  בהיקפה  מצומצמת  הינה  בישראל  סקירה  מקובלים  ביקורת  לתקני  בהתאם  ערכת 

יכולים להיות מזוהים בביקורת.   ולפיכך אינה מאפשרת לנו להשיג ביטחון שניוודע לכל העניינים המשמעותיים שהיו 

  ת.בהתאם לכך, אין אנו מחווים חוות דעת של ביקור

ה  מ נ ק  ס

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

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

בנוסף לאמור בפיסקה הקודמת, בהתבסס על סקירתנו ועל דוחות הסקירה של רואי חשבון אחרים, לא בא לתשומת 

י הנ"ל אינו ממלא, מכל הבחינות המהותיות, אחר הוראות הגילוי לפי פרק  ליבנו דבר הגורם לנו לסבור שהמידע הכספ

 . 1970 -ד' של תקנות ניירות ערך )דוחות תקופתיים ומיידיים(, התש"ל

 זיו האפט 

 רואי חשבון 

 2021 באוגוסט  12 תל אביב, 

 



 בע"מ  1ריט 

 ש"ח(  פי אל)ב  דוחות תמציתיים מאוחדים על המצב הכספי

 

 . התמציתיים ביניים   הדוחות הכספייםנפרד מ  הווים חלק בלתיהמצורפים מ הביאורים  

- 35 -   

31.12.2020  30.6.2020  30.6.2021  
  מבוקר בלתי   מבוקר בלתי   מבוקר 

 וטפים: נכסים ש     

 מזומנים ושווי מזומנים   163,808  156,324  223,624

 הנמדדים בשווי הוגן נכסים פיננסיים  76,673  25,403  79,129

       חייבים ולקוחות  34,286  37,776  22,812
325,565  219,503  274,767  

 
 

 
 

 נכסים לא שוטפים:  

 השקעה נדל"ן ל     5,077,835  4,805,404  4,851,170

 השקעות המטופלות לפי שיטת השווי המאזני      447,218  270,065  278,559

       חייבים ויתרות חובה לזמן ארוך      79,762  45,694  57,346
5,187,075  5,121,163  5,604,815   

 

 

 

 

 
5,512,640  5,340,666  5,879,582  

      
 התחייבויות שוטפות:      

 ולנותני אשראי אחרים  התחייבויות לתאגידים בנקאיים 208,618  200,629  147,164

       זכאים ויתרות זכות  93,183  82,098  66,198
213,362  282,727  301,801  

      
 התחייבויות לא שוטפות:      

   התחייבויות לתאגידים בנקאיים 142,515  10,068  72,032

 אגרות חוב, נטו  2,589,315  2,315,292  2,453,642

 התחייבות בגין חכירה   68,317  69,198  65,139

       התחייבויות אחרות לזמן ארוך 14,419  6,658  15,297
2,606,110  2,401,216  2,814,566  

      
: הון       

 ההון המיוחס לבעלי המניות של החבר 2,744,328  2,638,990  2,674,330

       זכויות שאינן מקנות שליטה  18,887  17,733  18,838

2,693,168  2,656,723  2,763,215  

      
5,512,640  5,340,666  5,879,582  

 

 

 2021באוגוסט,  12      

 תאריך אישור      דרור גד   שמואל סייד   אבירם בנאסולי 
 כספים  סמנכ"ל      

 
 ם הדוחות הכספיי  ירקטוריון יו"ר הד   מנכ"ל   

 

 


