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 2001-בהתאם לתקנות ניירות ערך )עסקה בין חברה לבין בעל שליטה בה(, תשס"א מתקן דיווח מיידי הנדון:

)"תקנות  1970-תקנות ניירות ערך )דו"חות תקופתיים ומידיים(, תש"ל)"תקנות בעלי שליטה"(, 

מיוחדת  כלליתבדבר זימון אסיפה  )"חוק החברות"(, והודעה 1999-חוק החברות, תשנ"טו הדיווחים"(

 של בעלי המניות של החברה

 פי תקנות בעלי שליטה, תקנות הדיווחים, חוק החברות ותקנות החברות )הודעה-על מתקן ניתן בזאת דיווח מיידי

מיוחדת של בעלי כללית בדבר כינוס אסיפה , 2000-על אסיפה כללית ואסיפת סוג בחברה ציבורית(, תש"ס ומודעה

 11:00, בשעה 2019 בספטמבר 12 ,'ה "( אשר תתקיים ביוםהאסיפה הכללית" או "האסיפההמניות של החברה )"

 הסדר יומה תעמוד ההחלט-"(, ואשר עלמשרדי החברה)" אביב-תל ,23מנחם בגין החברה ברחוב  במשרדי

 המפורטת בדוח זה, כדלקמן.

 שעל סדר יומה של האסיפההנושא  .1

יוניון אירופה ישראל השקעות בע"מ  חברת אישור התקשרות החברה בהסכם רכישת מניות עם

המונפק והנפרע  מהונה 20%-בכבעקיפין  מחזיקמר יעקב גורסד, בעל השליטה בחברה, אשר "(, המוכרת)"

לפיו , (", בהתאמההרכישה םהסכ"-ו "וולנברג)" בע"מ חברת וולנברג טוורסעם וומזכויות ההצבעה בה, 

מהונה המונפק והנפרע  50%)המהוות  וולנברגב( מניותיה 100%) את מלואתרכוש החברה מאת המוכרת 

 וכן למוכרת התמורה מניות הקצאת כנגד וזאת, ומזכויות ההצבעה בה )לרבות בדילול מלא(( וולנברגשל 

, דוח זהבתנאים המפורטים להלן ב והכללהלן(,  אלו מונחים של ם)כהגדרת הנוספת התמורה תשלום כנגד

וזכויות ההצבעה  וולנברג( הונה המונפק והנפרע של 100%במלוא ) חברהה תחזיק הרכישה שלאחר באופן

  ."(העסקה)" בה )לרבות בדילול מלא(

עניין  וכבעלישליטה בחברה  ילהיחשב כבעל יםהמניות בחברה, העשוי בעלישל  שמותיהםלפירוט בדבר 

 .להלן ‎4 , ראו סעיףהעסקה באישוראישי 

 רקע .2

 ת מניותסכם רכישה, אישרה האסיפה הכללית של החברה את התקשרותה ב2017בינואר  12 ביום .2.1

-רת וכהמו, החברה בין(, 2017 בינואר 15 -ו 8)כפי שתוקן בימים  2016 בנובמבר 30שר נחתם ביום א

בינואר  19ביום  , לפיו"(המקורי ההסכם)" בהסכמים וההתחייבויות הנלווים לו( תלרבו)וולנברג 
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( 50%מחצית ) המוכרתהחברה מאת  רכשה ,מקוריהסכם הה העסקה נשוא , מועד השלמת2017

 של אחת כל נקוב ערך"ח ש 0.1 בנות רגילות מניות 11,400,469 הקצאת כנגד ,וולנברגממניותיה של 

נכון כך ש להלן(, ‎2.2.1)מפורט בסעיף  אשראיהלהעמדת מסגרת  חברהוכן כנגד התחייבות ה חברהה

( מהונה המונפק והנפרע של 50%מחצית ) המוכרתכל אחת מבין החברה ו תחזיקומ למועד דוח זה

לפרטים נוספים בדבר תנאיה של העסקה המקורית, ראו דוח מיידי  ."(המקורית העסקה)" וולנברג

-2017)אסמכתא:  2017בינואר  11זימון אסיפה כללית מיוחדת שפרסמה החברה ביום  מתקן בדבר

01-005142  .) 

במלוא זכויות הבעלות במקרקעין  וולנברג החזיקההעסקה המקורית,  השלמתלמועד  נכוןיצוין, כי 

, רמת החייל, תל אביב 16 וולנברג ראול, הממוקמים ברחוב 6638בגוש  349הידועים כחלקה 

 ."(הפרויקטבניין חדש אשר ישמש למשרדים ומסחר )" להיבנות עתיד גביהם על"(, המקרקעין)"

 העסקה השלמת ממועד החל העסקה המקורית, התחייבו הצדדים בהתחייבויות שונות במסגרת .2.2

 :להלן יפורטועיקריהן  אשר, לרבות ההתחייבויות המקורית

 אשראי מסגרת להעמדת התחייבות .2.2.1

מיליון ש"ח, אשר  25מסגרת אשראי עד לסכום כולל של  לוולנברגלהעמיד  התחייבה החברה

ת השלמ( חודשים ממועד 36שלושים ושישה )למשוך עד לתום  וולנברגסכומים מתוכה תוכל 

כספים מתוך  לוולנברג. ככל שיועמדו 2020בינואר  18העסקה המקורית, קרי עד ליום 

החל ממועד העמדת  2%ית בשיעור של פריים+התחייבות זו, יישאו סכומים אלו ריבית שנת

כל סכום כאמור ועד למועד פירעונו בפועל, והכל בהתאם להוראות הסכם מסגרת האשראי 

 "(.האשראי מסגרת הסכם)" ת העסקה המקוריתהשלמ במועד הצדדים בין נחתם אשר

( לצורך הבניה והתפעול )לרבות הקמה והשכרה וולנברגשמש את נועדה להאשראי  מסגרת

של הפרויקט ו/או העמדת בטוחות ו/או לצרכי מימון )כולל פירעון הלוואות מגורמים 

פיננסיים( ו/או הון עצמי ו/או רזרבה לצרכים אחרים אם וככל שיידרשו במסגרת מימון 

 חיצוני של הבניה והתפעול כאמור.

לטובת  המוכרתיימשך ממסגרת האשראי, יצרה כל סכום אשר הבטחת החזר  לשם, כי יצוין

 וולנברגהחברה שעבוד קבוע ראשון בדרגה והמחאה על דרך השעבוד, על מלוא מניות 

ומזכויות ההצבעה בה  וולנברגמהונה המונפק והנפרע של  50%) בבעלותה המוחזקות

 .)בדילול מלא(( וכן כל הזכויות הצמודות להן או בקשר עמן

 הסכם הניהול המשותף .2.2.2

עם החברה והמוכרת בהסכם ניהול  וולנברג השרתקהלצורך הקמת הפרויקט וניהולו, 

 מפורטים להלן:יו עקרונותאשר "(, המשותף הניהול הסכםמשותף )"

תלווה ותנהל את תהליך בניית הפרויקט עד להשלמת בניית הפרויקט  חברהה .2.2.2.1

)מתן שירותי  וולנברגלרבות ניהולה השוטף של (, 4וקבלת טופס אכלוס )טופס 

 .וכו'( הנהלת חשבונות ,מזכירות, משרדיםניהול, 

 :(4לאחר קבלת טופס אכלוס )טופס  .2.2.2.2

מזכירות, ניהול, )שירותי  וולנברגל שוטף ניהול שירותי תעניק המוכרת (א)

, הבניין וולנברג או וזאת עד למועד מכירת וכו'(, , הנהלת חשבונותמשרדים

 ו.ככל שיימכר
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 נשוא הפרויקט )מתן שירותי הבנייןהמוכרת תהא אחראית על ניהול  (ב)

אחזקה, ניקיון, שמירה וכו' לשוכרים בפרויקט( וזאת עד למועד מכירת 

 .ימכריבניין, ככל שה

 התחייבויות נוספות .2.2.3

 אייםבנק מוסדותמול  לחתום, התחייבו החברה והמוכרתככל שתידרשנה לכך,  .2.2.3.1

שזו  כךכלפי אותם מוסדות בנקאיים,  וולנברגביחס להתחייבויות  ןעל אחריות

, וכן באופן שההתחייבות האמורה של וולנברגהיחסי במניות  ןלחלקתהא בהתאם 

 .בלבד, ולא ביחד ולחוד התהא לחוד, על חלק והמוכרת החברה מבין תכל אח

 2 אינווסטמנטעם חברת תדהר  וולנברג התקשרה 2017באוקטובר  3לאמור לעיל, ביום  בהמשך .2.3

"(, בהסכם למכירת מחצית ותפיםשה( שותף כללי בע"מ וצד שלישי נוסף )להלן יחד ולחוד: "2016)

ש"ח, בתוספת  36,500,000-"(, זאת בתמורה לסך של עד כהמכר הסכםמזכויותיה במקרקעין )"

 נכון .באופן ובמועדים אשר נקבעו בהסכם המכר לוולנברג"(, אשר ישולמו התמורהמע"מ כדין )"

, כאשר סך ש"ח בתוספת מע"מ 23,551,000של  מתוך התמורה סך  לוולנברגשולמו  ,למועד דוח זה

 .2019 באוקטובר 1ש"ח ישולמו עד ליום  5,350,000של 

במועדים  לוולנברג)בתוספת מע"מ( ישולם  התמורה מתוך "חש 9,000,000-כ של סך כי, יובהר

 (ופורסמה אושרה)בהתאם לתב"ע ש וולנברגאותן תקבל  נוספות זכויותבגין , 1שנקבעו בהסכם המכר

 .2חלה על המקרקעין במועד חתימת הסכם המכראשר קיימות על פי התכנית שהיו לזכויות  מעבר

-2017-01)אסמכתא:  2017באוקטובר  8שפרסמה החברה ביום  מיידינוספים ראו דיווח  לפרטים

088318.) 

 העיקריים ה ותנאיהיתיאור עיקרי העסקה, הצדדים לה, מועד .3

 הרכישה עיקרי הסכם .3.1

ועדת ויהם של רושיאנחתם הסכם הרכישה, לאחר שנתקבלו  2019 באוגוסט 8ביום  .3.1.1

, לפיו במועד , בהתאמה2019 באוגוסט 7ביום דירקטוריון החברה והביקורת של החברה 

 ,התנאים המתלים מלוא התקיימותממועד ( ימים 7בתוך שבעה )ההשלמה, שיתקיים 

מועד )" או במועד אחר עליו יסכימו הצדדים ,להלן ‎3.1.4 שעיקרם יצוין בסעיף

 ן:שעיקריה יפורטו להל "(, תבוצע העסקהההשלמה

כל  ע.נ. ש"ח 0.01, בנות וולנברגמניות רגילות של  50,000,000 חברהלהמוכרת תעביר  (א)

( מהונה המונפק והנפרע של 50%מועד ההשלמה, מחצית )אחר לסמוך אחת, אשר יהוו 

, כשהן נקיות וחופשיות מכל )לרבות בדילול מלא( ומזכויות ההצבעה בה וולנברג

 כאמור ההעברהשלאחר  באופן ,3"(נקיות וחופשיותשעבוד וזכות צד ג' אחרת )"

                                                 
( 5מערכות( לפרויקט או בתוך חמש ) בורי)לח 4 טופס ממתן ימים 30 בתוך, המאוחר לכל, יחול האמור התשלום ביצוע מועד כי, יובהר 1

 "ע החדשה, לפי המוקדם.   התבשנים מאישור 
ש"ח עבור כל מ"ר עיקרי ושטחי שירות אשר יכללו בהיתר הבנייה  1,500( סך של 50%) םחלקלוולנברג בגין  מושלי שותפיםבאופן בו ה 2

 של הפרויקט.
לוולנברג מכח להחזר הכספים אשר תעמיד החברה  למעט השעבוד אשר נרשם עליהן לטובת החברה במסגרת ההסכם המקורי כבטוחה 3

 .מסגרת אשראי הסכם
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בעה ומזכויות ההצ וולנברג של והנפרע המונפק הונהמ (100%במלוא ) החברהתחזיק 

 ;בה )לרבות בדילול מלא(

בנות  חברהשל ה רגילות מניות 16,326,531, פרטיתתקצה למוכרת, בהנפקה  חברהה (ב)

מהונה המונפק והנפרע  6.5% -כ ההשלמהכל אחת, אשר יהוו נכון למועד  .נ.ש"ח ע 0.1

 (המפורטות בהסכם הרכישה תאמותהזאת בכפוף לביצוע ה) 4בדילול מלא חברהשל ה

בהתאם להוראות )למעט תנאי החסימה  כשהן נקיות וחופשיות, "(התמורהמניות )"

ותקנות ניירות ערך  "(ערך ניירות חוק)" 1968-"טהתשכ, ג לחוק ניירות ערך15סעיף 

תפרסם דיווח  חברהה .(2000 -"ס התשג לחוק(, 15 -א ו 15)פרטים לעניין סעיפים 

 פרטית)הצעה  ערך ניירות תקנותלמיידי אודות ההנפקה הפרטית האמורה בהתאם 

 , וכן תפעל לקבלת אישור הבורסה2000-התש"ס ,(רשומה בחברה ערך ניירות של

. לרישומן למסחר של מניות התמורה "(הבורסהלניירות ערך בתל אביב בע"מ )"

מזרחי טפחות תרשמנה על שם , נהונפקת, ככל שנהיובהר, כי מניות התמורה שתונפק

 ;בע"מ חברה לרישומים

 את להצביע שלא המוכרת מתחייבת לפיה, לחברהתמסור התחייבות בכתב  תהמוכר (ג)

וזאת עד למועד מכירתן של מניות  חברהה של הכלליות האספות בכל התמורה מניות

 ;התמורה

 בכתב, לפיה מתחייבת החברה להעביר למוכרת התחייבותתעביר למוכרת  החברה (ד)

בגין הסכומים אותם זכאית  בלבדח ש" 5,000,000-כ עד סכום כולל, סופי ומוחלט של

בדצמבר  31לא יאוחר מיום , וזאת לעיל ‎2.3וולנברג לקבל מהשותפים כמפורט בסעיף 

 בהתאם להוראות הסכם המכר אלוסכומים  שלבפועל  םבקבלתללא תלות ו 2019

 ;5"(הנוספת התמורה)"

 התקשרויות הצדדים בהסכם מסגרת האשראי ובהסכם הניהול המשותף תבוטלנה. (ה)

טענות, דרישות או תביעות  לפיו אין לה ולא היינה לה, סילוק כתב על תחתום המוכרת

 הניהול הסכם, מקוריה ההסכם עם בקשר ןו/או מי מטעמ חברההו/או  וולנברג לפיכ

 ;האשראי מסגרת והסכם המשותף

 ;תבוטל, לעיל ‎2.2.3.1 ףהמפורטת בסעי המוכרתהתחייבות  (ו)

כתב התפטרות של הגב' פיה שלמה מכהונתה כדירקטורית  חברהל תמסור המוכרת (ז)

 וולנברג;ב

בעלת המניות הינה החברה למציאות בה  התאמתולצורך  וולנברגיתוקן תקנונה של  (ח)

 . הבהיחידה 

 שוויו 6ש"ח למניה 0.98-כ שלכי מניות התמורה משקפות מחיר למניית החברה בסך  ,יצוין .3.1.2

מהמחיר למניית החברה כפי  9%-כ( א) :ב , אשר הינם גבוהיםש"חמיליון  177-של כ חברה

                                                 
של  רגילות מניות 3231,489,1-ב המוכרת תחזיק, התמורה מניות של והקצאתן זה דוח נשוא העסקה של השלמתה לאחר כי, יובהר 4

 .מלא בדילול %13.18-כו בה ההצבעה ומזכויות החברה של והנפרע המונפק מהונה %15.96-כ ההשלמה במועד תהווינה אשר, החברה
והוא  לעיל, ‎2.3מותנה בהיקף הזכויות הנוספות אותן תקבל וולנברג כאמור בסעיף  הנוספת התמורה של המדויק סכומה כי, יובהר 5

 לעיל.  2"ש בהבהתאם למנגנון המפורט  יקבע
, ח"ש אלפי 978,31 של בסך, השווי בהערכת שנקבע כפי וולנברג של ההוגן שוויה על מבוסס החברה למניית השווי כי, יצוין, זהבהקשר  6

כאמור בסעיף  הנוספות תבגין הזכויו מהשותפים וולנברג לקבל עתידה אותם הסכומים בגין"ח ש מיליון 9-כלאחר הפחתת  חושבאשר 
2.3‎ יצוין, כי חלק המוכרת בהפחתה כאמור הינו כ לעיל(-3.1.1כהגדרתה בסעיף  מהווים את התמורה הנוספתמיליון ש"ח, אשר  5‎‎)ד( ,

  .(חשבון בשוויה ההוגן של וולנברג בהתאם להערכת השוויאשר כאמור לא נלקחו ב
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 ;להלן( ‎5)ראו סעיף  לדוח זה 'דנספח מצורפת כוהשבוצעה לחברה שנקבע בהערכת השווי 

 סמוך למועד דוח זה. משווי השוק של החברה כפי שהיא נסחרת בבורסה 50%-כ( ב)-ו

 הצהרות ומצגים .3.1.3

נתנו הצדדים לו הצהרות ומצגים מקובלים בהסכמים מסוג זה, במסגרת הסכם הרכישה, 

במועד ההשלמה. בין היתר, הצהיר כל צד להסכם הרכישה כי בכפוף אשר יהיו נכונים גם 

להלן, אין כל מניעה או  ‎3.1.4 להתקיימותם של התנאים המתלים המפורטים בסעיף

 איסור להתקשרותו בהסכם הרכישה וביצוע התחייבויותיו על פיו, וכי אלו אינם סותרים

כל הסכם, התחייבות או דין כלשהו החלים עליו ולא מחייבים  את מסמכי התאגדותו ו/או

 ד שלישי כלשהו.קבלת הסכמה של צ

לרשות ניירות ערך וכן  ,מסרה לבורסה היאלמיטב ידיעתה, כמו כן, החברה התחייבה, כי 

לכל רשות ממשלתית אחרת, את כל הדיווחים, הדוחות, ההצהרות, המסמכים והמידע 

המידע שנכלל , וכי )לרבות כל פרסום או שליחת הודעות לציבור כלשהו(, כנדרש לפי דין

, "פרט מטעה"כל  הםב נכללים אלו היה נכון למועד מסירתו ולא בכל אחד מדיווח

כמו כן, הצהירה החברה, כי ידוע לה שהמניות הנמכרות  .בחוק ניירות ערך וכהגדרת

 ".AS-ISנמכרות לה כאשר וולנברג והמניות הנמכרות הינן במצבן הנוכחי "

שלמה, אין ולא ובמועד הה ת הסכם הרכישהבמועד חתימכמו כן, התחייבה המוכרת כי 

, וולנברגו/או למי מטעמה כל טענה, דרישה ו/או תביעה נגד החברה ו/או נגד  הה לינתהי

, הסכם הניהול המשותף ו/או מקורימכל מין וסוג שהיא, לרבות בקשר עם ההסכם ה

מסלקת ומוותרת באופן מלא וסופי, על כל טענות ו/או כי היא הסכם מסגרת האשראי, ו

 .וולנברגדרישות ו/או תביעות מכל סוג שהוא כלפי החברה וכלפי 

 תנאים מתלים להשלמת העסקה .3.1.4

השלמת העסקה מותנית בהתקיימותם המלאה של כל התנאים  ,על פי הסכם הרכישה

 שלהלן:

כונים במלואם מכל והמוכרת יהיו נ שניתנו על ידי החברהוההצהרות  םמצגיה (א)

 ;הבחינות המהותיות גם במועד ההשלמה

הצדדים להסכם  על שתחולנה המס השלכות אודות המס רשויותמ רולינג קבלת (ב)

 שהרולינג ובלבד, העסקה בגין מופחת רכישה מס זה, ובכלל עסקהה בעקבות רכישהה

 מכל או שהוגשה על ידי הצדדים לרשויות המס מהבקשה מהותית שונה אינו כאמור

 ככל, כאמור ברולינג שנקבעו התנאים של קיומם וכן, הצדדים ידי על בה שיערך עדכון

 לרשות הצדדים בין יוסכמו אשר אחר הסדר או אחרות הבנות של קיומן או/ו, שנקבעו

 ;הרולינג מימוש את ויאפשרו המיסים

ש"ח, בהתאם  8,000,000-כ של בסכום וולנברגקבלת אישור ביהמ"ש להפחתת הון ב (ג)

 ;לחוק החברות 303להוראות סעיף 

לעסקה כעסקה עם בעל שליטה, בהתאם  זומנת בדוח זהמהאישור האסיפה הכללית  (ד)

  .לחוק החברות 275לסעיף 

לאחר מועד  חודשים 6 לתוםד ההשלמה עד התרחש מועם חרף מאמצי הצדדים לא א

מעיקרו, מבלי  הרכישה, יתבטל הסכם ("האחרון מועדההחתימה על הסכם הרכישה )"

 האמור על אף שלמי מן הצדדים תהא כל זכות או עילת תביעה מכוחו או בגין התבטלותו.
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תהא רשאית להאריך את המועד האחרון בששה חודשים נוספים  חברהה כי מוסכם, לעיל

בהודעה בכתב למוכרת ו/או לוותר על קיום תנאי מהתנאים שאינם הכרחיים על פי דין 

  .נשוא הסכם זה, הכל לפי שקול דעתה לקיום העסקה

 ומהות עניין זה  העסקהבאישור שמות בעלי השליטה שיש להם עניין אישי  .4

שליטה בחברה, כמשמעות המונח  ילהיחשב כבעל יםהמניות בחברה, העשוי יבעל של םמותיהש .4.1

 גורסדמר יעקב  ינם:ה, העסקהבאישור עניין אישי  יכבעלולחוק החברות,  268"שליטה" בסעיף 

  .והמוכרת (בלבד הזהירות)למען 

  :חברהב השליטה כאמור ישל בעל הםהחזקותילהלן טבלה המפרטת את  .4.2

 ובהצבעה של החברהאחוז החזקה בהון  השליטהשם בעל 
 52.2 7יעקב גורסד

 8.38  8יוניון אירופה ישראל השקעות בע"מ
 60.58 סה"כ

 העסקהאישור מהות העניין האישי ב .4.3

גורסד, בעל השליטה בחברה בשרשור סופי, מכח החזקתו במלוא ההון המונפק מר יעקב  .4.3.1

עשוי להיחשב כבעל עניין , ותאודור קפיטל בע"מ בוקס השקעות בע"מ-והנפרע של וויי

 מהונה 20%-בכ בעקיפיןהיותו מחזיק  בשל למען הזהירות בלבד, באישור העסקה,אישי 

שנמסר  יצוין, כי בהתאם למידע .בההמונפק והנפרע של המוכרת ומזכויות ההצבעה 

לרבות באמצעות החזקותיו ) מוכרתב ותיוידי מר יעקב גורסד, מלבד החזק לחברה על

 נו, לא מתקיימים קשרים עסקיים בילדוח זה( 8 פורטו בה"שאלו כפי ש וולטהבחברת 

 .מוכרתבעלי המניות ב יתרלבין 

 דוח זה. עסקה נשוא היותה צד לבשל עניינה האישי של המוכרת נובע  .4.3.2

 הנרכש הנכס תיאור .5

ופעילותה, בהתאם לתקנות ניירות ערך )עסקה בין חברה לבין בעל שליטה בה(  וולנברגלעניין עסקי  מתאר

 לדוח זה.  'אנספח כ צורף, מ2001-התשס"א

 31 ליום וולנברגשל  כספיים בינייםוכן דוחות  2018 בדצמבר 31ליום  וולנברגמבוקרים של  דוחות כספיים

 לדוח זה. 2ב'-ו 1'ב יםנספחמצורפים כ 2019במרץ 

                                                 

 ןהינ ,, אשר למיטב ידיעת החברהותאודור קפיטל בע"מ בוקס השקעות בע"מ-מחזיק במניות החברה באמצעות וויי גורסדיעקב  מר 7
ה. יצוין, כי נכון למועד דוח זה, הגב' שרה ויינשטיין, אשתו של מר יעקב גורסד, ומר יהודה ת בשליטתו ובבעלותו המלאופרטי ותחבר

 , בהתאמה. 1.2%-ו 0.64%גורסד, אחיו של מר יעקב גורסד, מחזיקים במניות החברה בשיעור של 
 -"(, חברה ציבורית אשר התאגדה בצרפת וולטה)" VOLTA FONCIERE, הינם: )א( מוכרתלמיטב ידיעת החברה, בעלי המניות ב 8

מהונה המונפק והנפרע של וולטה; )ב( אסאקי בילנקורט, חברה פרטית אשר התאגדה  8.5% -. יצוין כי מר יעקב גורסד, מחזיק בכ58%
ו ובשליטתו המלאה של מר )ג( לוקסמבורג פאש פרטנרס, חברה פרטית אשר התאגדה בלוקסמבורג, הנמצאת בבעלות -; ו27% -בצרפת 

. כמו כן, למיטב ידיעת החברה, מוכרת. יובהר, כי למיטב ידיעת החברה, נכון למועד זה, וולטה  הינה בעלת השליטה ב15% -יעקב גורסד 
 .ו/או בין מר יעקב גורסד לבעלי מניות אחרים בוולטה מוכרתלא קיימים הסכמי הצבעה בין מר יעקב גורסד לבעלי מניות אחרים ב

כלפי החברה  המוכרת, התחייבה (מניות רגילות של החברה 11,400,469 מוכרתלפיו הקצתה החברה ל) המקוריהסכם היצוין, כי על פי 
שלא להצביע את מניותיה בחברה עד למועד מכירתן, כולן או חלקן. בעקבות דיונים שהתקיימו עם רשות ניירות ערך, לנוכח האמור 

כ"מחזיקים יחד" במניות החברה )כהגדרת  מוכרתלעיל, כל זמן שההתחייבות האמורה תהא בתוקף, החברה תראה במר יעקב גורסד וב
 .ת ערך( לעניין כל הוראות חוק החברות הנוגעות לבעלי שליטהמונח זה בחוק ניירו
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 תמצורפ ,2018בדצמבר  31ידי מר יוסף זרניצקי שמועדה הקובע הינו  על ןלמקרקעי שנערכה שמאות

 .  לדוח זה 3'בנספח כ

 יםנספחכ פיםמצור 2019במרץ  31 וליום 2018בדצמבר  31, ליום וולנברגעל מצב ענייני  דירקטוריון ותדוח

 לדוח זה. 2'ג -ו 1'ג

 31בדבר אירועים מהותיים שאירעו לאחר מועד חתימת הדוחות הכספיים של וולנברג ליום  אירועים דוח

 .לדוח זה 3'גנספח כ ף, מצורזהועד למועד פרסום דוח עסקה  2019במרץ 

זיו האפט ייעוץ וניהול , אשר נערכה על ידי 2019במרץ  31ליום  ולוולנברגחברה שבוצעה ל הערכת שווי

יין ההוגן של החברות וניתוח העסקה נשוא דוח זה על פי כללי חשבונאות במסגרתה נבחן שוו ,בע"מ

ההוגן  ןיצוין, כי בהתאם להערכת השווי, שווי ."(השווי הערכת)" לדוח זה 'דנספח מצורפת כ מקובלים,

אלפי ש"ח,  31,978-ו אלפי ש"ח 162,245 על פי כללי חשבונאות מקובלים, הינו וולנברג החברה ושל של

  בהתאמה.

 הנרכש הנכס לגבי החברה תכניות .6

בניין חדש למשרדים ומסחר )בקומת היתר בנייה להקמתו של  וולנברגבידי היה , 2019עד לחודש פברואר 

מ"ר  10,300-ל כל"(, הכוהיתר הבנייה)" ( קומות מעל שתי קומות מרתפי חניה7קרקע בלבד( בן שבע )

נשאה בכל התשלומים, האגרות  וולנברגכי  ,יצויןמקומות חניה.  285-מ"ר מסחר וכ 700-משרדים, כ

עבודות הריסה, חפירה  ןוההיטלים שנדרשו על פי כל דין בקשר עם היתר הבניה. עד כה בוצעו במקרקעי

נכון למועד דוח זה, ממתינה החברה לקבלת  .וכן החלה בניית מרתפי החניהודיפון אשר הושלמו במלואן, 

 ניית המרתפים.היתר לחידוש עבודות לשם השלמת ב

 זכויות היקף , לפיהחדשה אושרה ופורסמה תב"ע 2018במאי,  3על אף האמור לעיל, יצוין, כי ביום 

"(. לפיכך, הוכנה והוצגה "עבתבהמוקנות  הזכויותר )""מ 23,000-לכ גדל במקרקעיןהבנייה המתוכננות 

 הזכויות המוקנות בתב"ע, לפיהבפני צוות התכנון בעיריית תל אביב תכנית עיצוב אדריכלית על בסיס 

( קומות מעל קומת קרקע מסחרית ושלושה מרתפי חניה, 17יבנה על גבי המקרקעין בניין בן שבע עשרה )

"(. יצוין, כי כןדועהמ הפרויקט)" מקומות חניה 285-מ"ר מסחר ו 700-מ"ר משרדים, כ 22,300-כהכולל 

הוגשה בקשה לקבלת היתר בנייה להקמת הפרויקט המעודכן, אשר להערכת  2019 פברוארבחודש 

    החברה, צפוי להתקבל במהלך החודשים הקרובים. 

 הדרך שבה נקבעה התמורה .7

)אשר הינו אחיו של מר יעקב גורסד, בעל השליטה  יהודה גורסדהחברה, באמצעות מנכ"ל החברה, מר 

. בעקבות הפניה כאמור, התווה מנכ"ל החברה את כרתלמו, יזמה את העסקה, באמצעות פניה בחברה(

 המתווה העקרוני של העסקה. 

 מר גיל גזיתהוק, שהדירקטורים החברים בה הינם: -הוקמה ועדת אד כאמור, למוכרתלאחר הפניה 

, בעל דירקטור בלתי תלוי) אהרון זהרמר , (, יו"ר הוועדהחשבונאית ופיננסית מומחיות)דח"צ, בעל 

וגב' שרית חרל"פ ( דח"צ, בעל מומחיות חשבונאית ופיננסית) מר יוסף כהן ,(חשבונאית ופיננסיתמומחיות 

"(, וזאת לצורך בחינת הוק-ועדת אד)")דירקטורית בלתי תלויה, בעלת מומחיות חשבונאית ופיננסית( 

 העסקה.

בלתי  שווי ךמעריעל ידי  ,ולוולנברגלחברה שנערכה הערכת שווי  נבחנה אל מול ממצאיהתמורה בעסקה 

היתה של מעריך השווי על ידה. ההתנהלות מול  ההוק ומונ-אדהנבחר על ידי ועדת  השווי ךתלוי. מערי
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לישיבות עמה מעריך השווי , שגם זימנה את באמצעות סמנכ"ל הכספים של החברה הוק-אדהועדת 

כמו כן, מינתה ועדת  .הערכת השוויטיוטות עם  בקשר הבהרות ומענה לשאלות אשר עלו מנווקבלה מ

אשר ליווה את  ,ושות' גורניצקי"ד ממשרד עו שילוני"ד יאיר עו, בלתי תלוי ייעודי הוק יועץ משפטי-האד

  תנאי העסקה ונכח בישיבותיה.לבחינת הוועדה בכל הקשור 

נכחו בהן ) במסגרתם נדונו תנאי העסקה, ובכללם גם התמורהפגישות דיונים והוק קיימו -אדהחברי ועדת 

היועצים המשפטיים החיצוניים של החברה,  והן כאמור את הוועדה ההמשפטי הייעודי אשר ליוו ץהיוע הן

וזאת לבקשת הוועדה( בהשתתפות גורמים שונים בחברה, ובהן הוצגו לחברי הוועדה נתונים שונים לגבי 

הליך הקפידו חברי תה, לאורך כל יצוין, כי למיטב ידיעת החברההערכת השווי.  הצגת העסקה, לרבות 

 ,נתוני הערכת השווי דיוני הוועדה וכן את החומרים שהועברו לעיונה, לרבות לשמור את הוק-אדה תוועד

 ם.בה ואו מי מטעמבעל השליטה ולא שיתפו את  יםחסוי

ועדת הביקורת ודירקטוריון החברה דנו בתמורה שאמורה החברה לשלם במסגרת העסקה )בדרך של 

 הסתמכו, , ובהחלטתם לאשר את העסקה(נוספתהתמורה ההתמורה ותשלום הנפקה פרטית של מניות 

כלולים ההשווי  ךהערכת השווי, וכן על הנתונים וההנחות ששימשו את מערי ממצאי על ,בין היתר

להלן, המציג את הפרמיה על המחיר למניית החברה הנגזרת  ‎10.3בהקשר זה ראו סעיף  בהערכת השווי.

 ממחיר המניה שנקבע בעסקה.  

בהסכם למכירת מחצית התקשרה וולנברג  2017לעיל, בחודש אוקטובר  ‎2.3יצוין, כי כאמור בסעיף 

 , כאשר סך שלש"ח, בתוספת מע"מ כדין 36,500,000-מזכויותיה במקרקעין, בתמורה לסך של עד כ

ש"ח נוספים הינם מותנים בקבלת  9,000,000-וכ הינם בגין הזכויות הקיימות במקרקעיןש"ח  27,500,000

 במקרקעין מהזכויות חציתמ מכירתבגין  שנקבעהבין התמורה  ההבדל ."(מכרה עסקת)" זכויות נוספות

 נשוא דוח זה במסגרת העסקה למוכרת חברההמתוארת לעיל, לבין התמורה אותה תשלם ה ת המכרבעסק

)המהווה במהותה רכישה  9ש"ח(מיליון  16-)כ וולנברגמחצית מהונה המונפק והנפרע של רכישת בגין 

העלויות הנוספות אותן השקיעה וולנברג בבניית , נובע בעיקרו ממהזכויות במקרקעין( 25%עקיפה של 

 מרתפי החניה במקרקעין לאחר השלמת עסקת המכר.    

 העסקהאישורים נדרשים ותנאים לביצוע  .8

של החברה ועל ידי  ביקורתהעל ידי ועדת  ה, אושרבדוח זהמובא לאסיפה המזומנת  השאישור העסקה

, הן אחד פהההחלטה אודות אישור העסקה כאמור התקבלה  .2019באוגוסט  7ום בידירקטוריון החברה 

 האסיפה הכללית אישור טעונה העסקהעל ידי ועדת הביקורת של החברה והן על ידי דירקטוריון החברה. 

 החברה. בעלי המניות של של

 4-ו 2019ביוני  10 )בימים דיוניםשני הוק -קודם לאישור העסקה בוועדת הביקורת, קיימה וועדת האד

הוק ליוותה את הנהלת -במסגרתם נבחנה, בין היתר, הוגנות תנאי העסקה. ועדת האד (2019ביולי 

 וקה-האדעם המוכרת. וועדת  גיבוש העסקההחברה, עודכנה על ידה והנחתה אותה לאורך כל שלבי 

 שכרה את שירותיו שלעל ידה לצורך העסקה, ואף  הקיימה דיונים עם מעריך השווי הבלתי תלוי אשר מונ

בי ההליכים הנדרשים גיועץ משפטי חיצוני ייעודי אשר ליווה את עבודת הוועדה והנחה את חבריה ל

 לעבודתם ונאותות ההליכים.      

                                                 
 מהשותפים וולנברג זכאית( שווה למחצית מהסכומים להם לעיל )ד(‎3.1.1‎זה, יובהר כי התמורה הנוספת )כהגדרתה בסעיף  בהקשר 9

 . מקרקעיןבקבלת הזכויות הנוספות מכח 
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  לעיל. ‎3.1.4 כמפורט בסעיףשלמת העסקה כפופה להתקיימות התנאים המתלים, ה

 בין החברה לבין בעל השליטה דומותעסקאות  .9

המובאת לאישור האסיפה המזומנת בדוח זה או עסקאות דומות  העסקהקיימות עסקאות מסוגן של  לא

שנחתמו בתוך  לה, בין החברה לבין בעלי השליטה בה או שלבעלי השליטה בה היה בהן עניין אישי,

שהן עדיין בתוקף במועד אישור  השנתיים שקדמו לתאריך אישור העסקה על ידי דירקטוריון החברה או 

  .לעיל ‎2.2-ו ‎2.1אשר עיקריה מפורטים בסעיפים  תקה המקורי, למעט העסהדירקטוריון כאמור

 העסקה לאישורוהדירקטוריון  ביקורתה ועדתהוק, -ועדת האד נימוקי .10

, הובאו בחשבון, בין היתר, העניינים זה בדוח המזומנת האסיפה לאישור המובאת העסקהעל  דיוניםב

 המפורטים להלן וניתנו הנימוקים הבאים:

 מבנה ההון של החברה. את משמעותית הגדיללצפויה , העסקה השלמת .10.1

 של פרטית הנפקה באמצעות, אלא תבמזומן למוכר שלא ישולם בעסקה מהתמורה משמעותי מרכיב .10.2

 .למוכרת החברה מניות

 177-ש"ח למניה ושווי חברה של כ 0.98-כ שלמניות התמורה משקפות מחיר למניית החברה בסך  .10.3

 מהמחיר למניית החברה כפי שנקבע בהערכת השווי 9%-( כא) מיליון ש"ח, אשר הינם גבוהים ב:

השוק של החברה כפי שהיא נסחרת בבורסה  משווי 50%-( כב)-ו ש"ח למניה(; 0.9)המשקף מחיר של 

  ."ח למניה(ש 0.655)המשקף מחיר של  סמוך למועד דוח זה

את האסטרטגיה של  תואמתוכוללת נכס נדל"ן איכותי בישראל, המצוי באזור ביקוש,  העסקה .10.4

 ןמקרקעיההחברה, להרחיב את פעילותה על ידי רכישה ופיתוח של נכסים או פרויקטים איכותיים. 

 כי, יצויןבהקשר זה,  .מיידיבאופן  ובשיווקו הפרויקט בבנייתוניתן יהיה להתחיל  לבנייה זמינים

 .הקרובים החודשים במהלך להתקבל צפוי המעודכן הפרויקט להקמת בנייה היתר, החברה להערכת

 המקובל התשואה שיעורל בהתאם הינה ומהפרויקט המעודכן מהפרויקט ההצפוי התשואה .10.5

 .ואף למעלה ממנו בשוק יםויצמה דומים פרויקטיםב

בוחנת באופן שוטף הזדמנויות עסקיות לרכישת נכסי מקרקעין איכותיים בישראל, ולביצוע  החברה .10.6

ועדת הביקורת  הוק,-ועדת האד השקעות המתאימות ליכולתה הפיננסית של החברה, ולהערכת

פרויקט איכותי של  ושילובהמשך והגדלת מהווה הזדמנות ראויה ל העסקהוהדירקטוריון 

בפורטפוליו של החברה, תוך ניצול משאבי ההון האנושי שכבר קיים בחברה ומבלי להעמיס על 

 .של החברה השוטפות תקורותה

 ובפיקוחה בליוויה, בתחומם מהמובילים יועציםהתגבשה בהליך בלתי תלוי, תוך ליווי של  העסקה .10.7

 שווי ךמערי מינתה הוק-אדה ועדת. וריוןהדירקט ידי על מונתה אשר, תלויה בלתיהוק -אד ועדת של

חיצוני אשר  יייעוד הוק יועץ משפטי-האדכמו כן, מנתה ועדת  .העסקה בחינת לצורך תלוי בלתי

הוק קיימה מספר ישיבות, בהן נבחנו -אדהועדת  הוועדה בכל הקשור לבחינת העסקה. את ליווה

ונבחנה העסקה, מבטיח כי תנאי העסקה הינם  גובשהותנאיה. ההליך בו עסקה ה נשוא פרטי הנכסים

 המיטביים בנסיבות העניין.
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ועדת הביקורת והדירקטוריון, תנאי העסקה, הינם הוגנים, סבירים הוק, -ועדת האד להערכת .10.8

 לצורך העסקה. הוראויים, בין היתר בהתבסס על הערכת השווי שבוצע

 הינו גבוה העסקה במסגרת חברהל המוכרת תשלם אותו החברה למניית שהמחירהעובדה  נוכח .10.9

והן מהמחיר למניית החברה בהתאם  השווי בהערכת נקבע אשר החברה למניית מהמחיר הןיותר 

מניה הנגזר מהונה העצמי הנוכחי של ה מחירל ושווה לשווי השוק בו היא נסחרת נכון למועד דוח זה

, בין היתר לאור כי מסקנה כללל באוהביקורת ודירקטוריון החברה  ועדתהוק, -ועדת האד ,החברה

 .העניין בנסיבות המיטביים הינם שגובשו העסקה תנאיהנימוקים שפורטו לעיל, 

, מרכיב משמעותי מהתמורה ישולם שלא במזומן למוכרת, אלא באמצעות בעסקהש העובדה לאור .10.10

מעין  בעסקאותהיכרותם עם תנאי השוק הנהוגים  ולאורהנפקה פרטית של מניות החברה למוכרת, 

 האפשרית החלופה הינה העסקהוהדירקטוריון כי  רתוהביק ועדתהוק, -ועדת האד מצאואלו, 

לוודאי שלא תמצא עסקה דומה במסגרתה תרכוש  קרובו היות, העניין בנסיבות ביותר הטובה

 החברה נכס נדל"ן איכותי המצוי באזור ביקוש, בתמורה למניות החברה. 

כך, משהוחלט שההתקשרות בעסקה הינה החלופה האפשרית הטובה ביותר בנסיבות העניין,  נוכח

  הרי שלא ניתן ליישם הליך תחרותי בקשר לעסקה הנדונה.      

, חלוקה כוללת אינה האמורה ההתקשרות כי וקבעו בחנו החברה ודירקטוריון הביקורת ועדת .10.11

 .החברות בחוק כהגדרתה

, אשר השווי הערכת הםבפני ההובאאת העסקה,  רלאש דירקטוריוןה יחברשל  םבבוא כי, יצוין .10.12

 בבואם כאמור השווי הערכת על להסתמך לנכון מצאו הדירקטוריון חברי. 2019 מרץב 31 ליום הנכונ

 אישור מועדמ יום 90 -מ למעלה שהינו למועד הנערכ יאשה העובדה אף על, העסקה את לאשר

 וזאת מהטעמים הבאים: ,םידיה על העסקה

 4 -הקצר )כ, ועל כן לאור אופי הנכס וטווח הזמן ןמקרקעיההינו  וולנברגהיחיד של  הנכס .10.12.1

 בשווייםו/או  וולנברגחודשים(, סביר להניח כי לא חלו שינויים מהותיים לרעה בשוויה של 

 בהערכת השווי;  שווייםלעומת  ןמקרקעיהשל 

אשר ערך שמאות למקרקעין בחודש  שמאיה אישורו של ,היתר)בין  נתונים הםבפני הוצגו .10.12.2

ועד למועד בו  השווי והערכת השמאות עריכת מועדיהמעידים על כך כי בין  (2018דצמבר 

ו/או  וולנברגאושרה העסקה על ידם, לא חלו שינויים מהותיים בשווין של החברה ו/או 

 .ןמקרקעיה

 בדוח המזומנת האסיפה למועד ועד לחברה שבוצעה השווי הערכת ממועד כי העובדה נוכח

ועד למועד פרסומו  2019במרץ  31החל מיום  מובהר בזאת, כי ,יום 90 -מ למעלה יחלפו זה

 ., לא התרחשו שינויים בוולנברג ו/או במקרקעיןשל דוח זה

גבוה  העסקהלעיל, המחיר למניית החברה על בסיסו אושרה  ‎10.9שפורט בסעיף  כפי .10.12.3

 מרווח קיים כן ועל, (בשוק נסחרת היא בו מהמחיר)וכן מהמחיר שננקב בהערכת השווי 

           חברי הדירקטוריון הינו מספק. לדעת אשר בטחון

 ומהות עניין זה העסקהבאישור שמות הדירקטורים שהם בעלי עניין אישי  .11
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הינם , העסקה עניין אישי באישור , אשר עשויים להיחשב כבעליהדירקטורים של החברהשמות  .11.1

רה( והגב' שרה ויינשטיין, לפיכך בהתאם להוראות סעיף במר יוסף תורג'מן )יו"ר דירקטוריון הח

 .ולא השתתפו בהצבעה בדירקטוריון וןנכחו בדי)א( לחוק החברות, הם לא 278

-עניינו האישי של מר יוסף תורג'מן נובע מהיותו נותן שירותים ושותף במספר פרויקטים של וויי .11.2

בבעלותו ובשליטתו המלאה של מר יעקב גורסד. עניינה חברה פרטית בוקס השקעות בע"מ, 

  .יעקב גורסדשל מר  אשתוהאישי של הגב' שרה ויינשטיין נובע מהיותה 

 ובדירקטוריון  ביקורתועדת הוות הדירקטורים שהשתתפו בדיונים בשמ  .12

באוגוסט  7 -ו 2019ביולי  28 בימים היתובישיב, העסקהאישור שדנה ב ביקורתהבדיוני ועדת  .12.1

 ,)דח"צ( גיל גזית)דח"צ(,  יוסף כהןה"ה  - של החברה ביקורתהועדת חברי  כלהשתתפו  ,2019

ועדת ת ; החלטשרית חרל"פ )דירקטורית בלתי תלויה(ו )דירקטור בלתי תלוי(אהרון זהר 

 , ללא מתנגדים. אחד פה הכאמור התקבל ביקורתה

 תפוהשת, 2019באוגוסט  7 ביום בישיבה שהתקיימה, העסקהבדיוני הדירקטוריון בעניין אישור  .12.2

 החלטות; ויינשטייןהגב' שרה מר יוסף תורג'מן ו, למעט החברה של הדירקטורים כל

   .ללא מתנגדים ,אחד פה התקבלוכאמור  העסקההדירקטוריון בעניין אישור 

מועד אסיפה  ,העסקההרוב הנדרש לצורך אישור לפרטים נוספים בדבר האסיפה הכללית, לרבות  .12.3

 .להלן ‎16 עד ‎13 נדחית ופרטים על נציגי החברה לעניין הטיפול בדוח, ראו סעיפים

 כינוס האסיפה .13

 הזכאות להשתתף באסיפה ואופן ההצבעה .13.1

לתקנות החברות )הצבעה בכתב והודעות  3)ג( לחוק החברות ולתקנה 182בהתאם לסעיף  .13.1.1

"(, המועד הקובע לעניין הזכאות להשתתף בכתב הצבעה תקנות)" 2005-עמדה(, תשס"ו

 15, 'הולהצביע באסיפה הכללית וכן לצורך הצבעה באמצעות כתב הצבעה, הנו יום 

  "(.המועד הקובע)" 2019באוגוסט 

אצל חבר בורסה ואותה מניה נכללת בין המניות  המני השלזכותו רשומ ותבעל מני .13.1.2

"(, רשום לא מניות בעלם )"שם החברה לרישומי-הרשומות במרשם בעלי המניות על

להוכיח את בעלותו לצורך הצבעה באסיפה. בעל מניות  יידרשין להצביע באסיפה, יהמעונ

רשומה זכותו למניה,  שאצלומאת חבר הבורסה  נאותלא רשום ימציא לחברה אישור 

)הוכחת  החברות בתקנות הקבוע לנוסח בהתאםבעלותו במניה במועד הקובע,  דברב

 בעלות הוכחת תקנות)" 2000-"סתש(, כללית באסיפה הצבעה לצורך במניה בעלות

"(. בעל מניות לא רשום, זכאי לקבל את אישור הבעלות מחבר הבורסה שבאמצעותו במניה

הוא מחזיק את מניותיו, בסניף של חבר הבורסה או בדואר אל מענו תמורת דמי משלוח 

 .בון ניירות ערך מסויםבלבד, אם ביקש זאת. בקשה לעניין זה תינתן מראש לחש

 לפי מאושר אלקטרוני מסר, במניה בעלות הוכחת לתקנותא 4 תקנה להוראות בהתאם .13.1.3

, שעניינו נתוני המשתמשים במערכת ההצבעה האלקטרונית ערך ניירות לחוק 5יא44 סעיף

 .דינו כדין אישור בעלות לגבי כל בעל מניות הנכלל בו -
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 -יהיה זכאי להשתתף באסיפה ולהצביע בה אישית  הקובע במועד החברה של מניות בעל .13.1.4

 -באמצעות כתב מינוי, או במקרה של תאגיד  -ידי שלוח -באמצעות כתב הצבעה, או על

ח ויפוי כימינוי וכן הידי נציג באמצעות כתב מינוי, כמפורט בתקנון החברה. כתב -על

אם ישנו( יופקד ידי עורך דין שמכוחו נחתם כתב המינוי )-מקורי או העתק מאושר על

 בעלות אישור לו ויצורףשעות לפני מועד כינוס האסיפה  48במשרדי החברה לפחות 

 רשום לא מניות בעל, בנוסף. ניתן הוא שבגינן המניות מספר ואת המניות סוג את המציין

 ההצבעה מערכת באמצעות הכללית באסיפה להצביע רשאי יהא, הקובע במועד

 .(להלן ‎13.2 בסעיף )כמפורט האלקטרונית

שעל סדר יומה של האסיפה כאמור, באמצעות כתב הצבעה  הההחלט לגבי להצביע ניתן .13.1.5

ידי החברה ביחד עם דוח זה. כתבי ההצבעה והודעות -בנוסח כתב ההצבעה שפורסם על

לחוק החברות, נמצאים באתר האינטרנט של הרשות לניירות  88עמדה כמשמעותן בסעיף 

 "מ:בעאביב -בתל ערך לניירות הבורסה ושל sa.gov.ilwww.magna.i ערך:

www.maya.tase.co.il .לפנות ישירות לחברה ולקבל ממנה, בלא  רשאי מניות בעל

תמורה, את נוסח כתב ההצבעה, או בהסכמתו, קישורית לנוסח כתב ההצבעה באתר 

( ימים לאחר המועד הקובע, בלא 5יאוחר מחמישה ) ההפצה. חבר הבורסה ישלח לא

תמורה, בדואר אלקטרוני, קישורית לנוסח כתב ההצבעה, באתר ההפצה, לכל בעל מניות 

לא רשום ואשר מניותיו רשומות אצל אותו חבר בורסה, אלא אם כן הודיע בעל המניות 

וא מעוניין לקבל לחבר הבורסה כי אין הוא מעוניין לקבל קישורית כאמור או הודיע שה

כתב הצבעה בדואר תמורת דמי משלוח בלבד, ובלבד שההודעה ניתנה לגבי חשבון ניירות 

 .ערך מסוים ובמועד קודם למועד הקובע

מניות לא רשום המעוניין להצביע באמצעות כתב הצבעה, יציין על גבי חלקו השני של  בעל .13.1.6

אותו לחברה או ישלח לה  "ב לזימון זה, את אופן הצבעתו, וימסורהמצכתב ההצבעה 

אותו בדואר רשום, בצירוף אישור בעלות, כך שכתב ההצבעה יגיע למשרדה הרשום לא 

 .( שעות לפני מועד כינוס האסיפה4יאוחר מארבע )

בעל מניות הרשום במרשם בעלי המניות של החברה והמעוניין להצביע באמצעות כתב  .13.1.7

המצ"ב לזימון זה, את אופן הצבעתו,  הצבעה, יציין על גבי חלקו השני של כתב ההצבעה

וימסור אותו לחברה או ישלח לה אותו בדואר רשום, בצירוף צילום תעודת זהות, דרכון 

( שעות 4או תעודת התאגדות, כך שכתב ההצבעה יגיע למשרדה הרשום לא יאוחר מארבע )

  .לפני מועד כינוס האסיפה

 הצבעה באמצעות המערכת האלקטרונית .13.2

 עם בקשר הכללית באסיפה להצביע רשאי רשום לא מניות בעל, לעיל רהאמו על בנוסף .13.2.1

 ההצבעה במערכת לחברה שיועבר הצבעה כתב באמצעות, לעיל תהמוצע הההחלט

 "(.האלקטרונית ההצבעה מערכת)" בכתב הצבעה בתקנות כהגדרתה, האלקטרונית

 לפי הנדרשים הפרטים ובה רשימה האלקטרונית ההצבעה למערכת יזין הבורסה חבר .13.2.2

 המחזיקים רשומים הלא המניות מבעלי אחד כל לגבי ערך ניירות לחוק( 3)א()4יא44 סעיף

 חבר ואולם"(; במערכת להצביע הזכאים רשימת)" הקובע במועד באמצעותו ערך ניירות

 השעה עד לו שהעביר מניות בעל במערכת להצביע הזכאים ברשימת יכלול לא בורסה

http://www.magna.isa.gov.il/
http://www.maya.tase.co.il/
http://www.maya.tase.co.il/
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 הזכאים ברשימת להיכלל מעוניין אינו כי הודעה, הקובע המועד של בצהריים 12:00

 .בכתב הצבעה לתקנות)ד( 13 תקנה לפי, במערכת להצביע

 ההצבעה מערכת מאת אישור קבלת לאחר האפשר ככל בסמוך יעביר בורסה חבר .13.2.3

 מסירת אישור)" במערכת להצביע הזכאים רשימת של תקינה קבלה על האלקטרונית

 ואשר במערכת להצביע הזכאים ברשימת המנויים המניות מבעלי אחד לכל"(, הרשימה

 התקשורת מערכות באמצעות או אלקטרוניים באמצעים הודעות הבורסה מחבר מקבלים

 ההצבעה במערכת הצבעה לשם הנדרשים הפרטים את, הבורסה למחשב המקושרות

 .האלקטרונית

 הצבעתו אופן את לציין רשאי, במערכת להצביע הזכאים ברשימת המופיע מניות בעל .13.2.4

 מערכת באמצעות הצבעה. האלקטרונית ההצבעה מערכת באמצעות לחבר אותה ולהעביר

 שעות( 6) שש ועד הרשימה מסירת אישור ממועד החל תתאפשר האלקטרונית ההצבעה

 עד ולביטול לשינוי ניתנת ותהיה"(, המערכת נעילת מועד)" האסיפה כינוס מועד לפני

 .המערכת נעילת למועד

 הודעות עמדה .13.3

ימים לפני  10ידי בעלי המניות לחברה הינו עד -האחרון להמצאת הודעות עמדה על המועד .13.3.1

מועד כינוס האסיפה. בעל מניות רשאי לפנות לחברה ולקבל ממנה, בלא תמורה, את 

 הודעות העמדה שהגיעו אליה.

 באתר דההעמ הודעות לנוסח קישורית, תמורה בלא, אלקטרוני בדואר ישלח בורסה חבר .13.3.2

 יום מתום יאוחר לא, באמצעותו מניות המחזיק רשום לא מניות בעל לכל ההפצה

 אלא, המאוחר לפי, הקובע המועד שלאחר או ההפצה באתר פרסומן יום שלאחר העסקים

, כאמור קישורית לקבל מעוניין אינו הוא כי הבורסה לחבר המניות בעל הודיע כן אם

 .הקובע למועד קודם ובמועד מסוים ערך ניירות לחשבון ניתנה שההודעה ובלבד

 המועד האחרון להמצאת בקשה לכלול נושא בסדר היום .13.4

ולאחר פרסום זימון זה יבקש בעל מניות לכלול נושא בסדר היום של האסיפה, בהתאם  היה

)ב( לחוק החברות, ניתן יהיה לעיין בסדר היום העדכני של האסיפה בדיווחי 66להוראות סעיף 

 הבורסה ושל gna.isa.gov.ilwww.maהחברה שבאתר באתר האינטרנט של הרשות לניירות ערך: 

בקשה של בעל  להמצאתהאחרון  המועד. www.maya.tase.co.il "מ:בעאביב -בתל ערך לניירות

 .מניות לכלול נושא בסדר היום של האסיפה כאמור הינו עד שבעה ימים לאחר מועד זימון האסיפה

 תמניין חוקי ואסיפה נדחי .13.5

מניין חוקי תוך מחצית השעה מהמועד שנקבע לפתיחת בה ייפתח אם יהיה נוכח  ההדיון באסיפ

בעלי ( 2)שני לפחות , כוח-על ידי באיהאסיפה. מניין חוקי יתהווה בשעה שיהיו נוכחים, בעצמם או 

מזכויות ההצבעה בחברה. לא נכח  (25%) עשרים וחמישה אחוזים המחזיקים ביחד לפחותמניות 

אותו מקום, מבלי בלאותה שעה ו ,2019בספטמבר  19 ',ה יוםלמניין חוקי כאמור, תידחה האסיפה 

"(. אם באסיפה הנדחית לא ימצא הנדחית האסיפה)" שתהא חובה להודיע על כך לבעלי המניות

כל בהאסיפה הנדחית יים ה זו, כי אז תתקפמניין חוקי כעבור מחצית השעה מהמועד הקבוע לאסי

 .  מספר משתתפים שהוא

http://www.magna.isa.gov.il/
http://www.maya.tase.co.il/
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 ההרוב הדרוש לקבלת ההחלט .13.6

( לחוק החברות, 3)א()275עיל, הינו הרוב הקבוע בסעיף לבדוח זה המוצעת  הרוב הדרוש להחלטה

היינו, רוב רגיל מכלל קולות בעלי המניות המשתתפים והמצביעים באסיפה, ובלבד שיתקיים אחד 

מאלה: )א( במניין קולות הרוב באסיפה ייכללו רוב מכלל קולות בעלי המניות שאינם בעלי עניין 

במניין כלל הקולות של בעלי המניות האמורים לא  , המשתתפים בהצבעה;ההחלטהאישי באישור 

יובאו בחשבון קולות הנמנעים; )ב( סך קולות המתנגדים מקרב בעלי המניות האמורים בפסקת 

 .משנה )א( לא עלה על שיעור של שני אחוזים מכלל זכויות ההצבעה בחברה

 סמכות רשות ניירות ערך .14

, מטעמה לכך שהוסמך עובד או ערך ניירות ותרש מוסמכת, שליטה בעלי לתקנות 10 לתקנה בהתאם .14.1

, פירוט, הסבר, שתקבע מועד בתוך, לתת לחברה להורות, זה עסקה דוח הגשת מיום ימים 21 בתוך

 ובמועד באופן הדוח תיקון על להורות וכן, זה דוח מושא להתקשרויות בנוגע ומסמכים ידיעות

 .שתקבע

הוראה לתיקון הדוח כאמור, רשאית רשות ניירות ערך להורות על דחיית מועד האסיפה  ניתנה .14.2

ממועד פרסום התיקון  ימים 35-ימי עסקים ולא יאוחר מ 3הכללית למועד שיחול לא לפני עבור 

 מיידילדוח עסקה זה. ניתנה הוראה בדבר דחיית מועד כינוס האסיפה הכללית, תודיע החברה בדוח 

-על זה דוח פורסם שבה בדרך התיקון יפורסם, עילל ניתנה הוראה לתיקון הדוח כאמורעל ההוראה. 

 .מטעמה שהסמיכה עובד או הרשות שיורו בדרך או שליטה בעלי תקנותפי 

 עיון בדוח .15

, 03-6285300בטל'  ,החברה, לאחר תיאום מראש יכל בעל מניות של החברה רשאי לעיין בדוח זה במשרד

זה מועד כינוס האסיפה. כמו כן, ניתן לעיין בדוח לבימים א' עד ה', בשעות העבודה המקובלות, וזאת עד 

ובאתר האינטרנט של הבורסה  www.magna.isa.gov.ilבאתר האינטרנט של רשות ניירות ערך שכתובתו 

 .www.maya.tase.co.il שכתובתו

 החברה לעניין הטיפול בדוח עסקה זה ינציג .16

ממשרד פישר בכר חן וול חיים  ואיתיאל בןהדין בועז נוימן  כיעור םהחברה לטיפול בדוח זה הינ ינציג

 .03-6944157, פקס: 03-6944249תל אביב, טל:  3אוריון ושות', רחוב דניאל פריש 

 

 
 רב,בכבוד 

  בע"מ בוקס נדל"ן -וויי 

   יהודה גורסד שם החותם:

 מנכ"ל: ותפקיד

http://www.magna.isa.gov.il/
http://www.maya.tase.co.il/


 
 
 
 
 
 'א נספח
 
 
 
 
 

  מתאר



 

 

2 

 

 תוכן עניינים

 

 2 ...........................................................................................................................  מבוא

 4 .......................................................... החברהת של עסקי כלליההתפתחות התיאור  - 1פרק 

 4 ...................................................................... ותיאור התפתחות עסקיה החברהפעילות  .1

 ‎2‎6 ................................................................... ועסקאות במניותיה החברהבהון השקעות  .2

 6 ....................................................................................................... חלוקת דיבידנדים .3

 8 ............................................................................................................ מידע אחר - 2פרק 

 8 .................................................................................................................  מידע כספי .4

 8 ............................................. החברהסביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים על פעילות  .5

 11 ................................................................... בתחום הפעילות ברההחתיאור עסקי  - 3פרק 

 11 ..................................................................................... הפעילותתחום מידע כללי על  .6

 15 ................................................................................ סיכונים סביבתיים ודרכי ניהולם .17

 1516 ............................................................................ החברה. מגבלות ופיקוח על פעילות 18

 1516 .................................................................................................. מהותיים הסכמים. 19

 18 ..................................................................................................... הליכים משפטיים .20

 18 ....................................................... ואסטרטגיה; צפי להתפתחות בשנה הקרובה יעדים .21

 1819 .................................................................... החברהאירוע או עניין החורגים מעסקי  .22

 1819 ........................................................................................................... סיכון גורמי .23

 

 

 

 



 

 

3 

 

 מבוא

המפורסם בהתאם לתקנות ניירות , "(הרוכשת)" בוקס נדל"ן בע"מ -וויי של  העסקהמתאר זה מצורף לדוח 

מלוא  לרכישת, לאישור הסכם "(העסקה דוח)" 2001-ערך )עסקה בין חברה לבין בעל שליטה בה(, התשס"א

וולנברג טוורס בע"מ בחברת  "(המוכרתיוניון אירופה ישראל השקעות בע"מ )"( החזקותיה של 100%)

מחצית , ("מועד ההשלמה") בדוח העסקההאמור כמפורט במועד השלמת ההסכם יהוו , אשר "(החברה)"

כמפורט בדוח והכל , ומזכויות ההצבעה בה )לרבות בדילול מלא( החברהמהונה המונפק והנפרע של  (50%)

( 50%בהקשר זה, יצוין, כי נכון למועד המתאר, מחזיקה החברה מחצית ) ."(הרכישה הסכם)"העסקה 

  .  )כהגדרת מונח זה להלן( מהזכויות במקרקעי וולנברג

מר יעקב גורסד, שהינו בעל השליטה ברוכשת, מחזיק  .חברה פרטית שהתאגדה בישראלהינה  המוכרת

  .ומזכויות ההצבעה בההמוכרת של  המונפק והנפרע מהונה 20%-בעקיפין בכ

, תרכוש לדוח העסקה 3.1.4המפורטים בסעיף  בכפוף להתקיימות התנאים המתליםפי הסכם הרכישה, -על

מהונה המונפק והנפרע של  50% )המהוות בוולנברג החזקותיה( 100%)את מלוא  המוכרתמאת  הרוכשת

, תקצה הרוכשת למוכרת, בהנפקה לכך בתמורה .(החברה ומזכויות ההצבעה בה )לרבות בדילול מלא(

 הרוכשתמהונה המונפק והנפרע של  6.5% -כלמה פרטית, מניות של הרוכשת, אשר יהוו נכון למועד ההש

לדוח  )ד(3.1.1תשלום נוסף במזומן כמפורט בסעיף להעביר למוכרת הרוכשת וכן תתחייב (, בדילול מלא)

  , והכל כמפורט בהסכם הרכישה.העסקה

 .החברה, מתאר זה יתרכז בתיאור פעילותה של לאמורבהתאם 

 הגדרות

 לצידם: המופיעההמשמעות למונחים הבאים תהיה  במתאר זה

  ;שמתאר זה מצורף אליו דוח העסקהסמוך למועד פרסום  - " מועד המתאר"

, הממוקמים ברחוב 6638בגוש  349המקרקעין הידועים כחלקה  - "וולנברג"מקרקעי 

  ;, רמת החייל, תל אביב16ראול וולנברג 

                                       ועד למועד המתאר. 2017בינואר  1התקופה שמיום  - "תקופת המתאר"
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 החברהת של עסקי כלליההתפתחות התיאור  - 1פרק 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 ותיאור התפתחות עסקיה  החברהפעילות  .1

  הוההתפתחויות הכלליות של עסקי החברהתיאור עסקי  1.1

על פי דיני מדינת ישראל, כחברה פרטית , 2006באוגוסט  29אל בתאריך רהתאגדה ביש החברה

  מוגבלת במניות.

מאת  רוכשתה רכשהבמסגרתה  ,הושלמה עסקת רכישת מניות בחברה, 2017בינואר  19 ביום

 מניות 11,400,469 הקצאת כנגד ,החברהשל  הונה המונפק והנפרע( מ50%מחצית ) 1המוכרת

 25עד לסך של  לחברה להעמדת מסגרת אשראי רוכשתוכן כנגד התחייבות ה רוכשתה של רגילות

מיליון ש"ח, בסכום אחד או לשיעורין, בהתאם לדרישת החברה על פי צרכיה מפעם לפעם 

 .(דוח העסקהל 2.2.1 מפורט בסעיףכ)

( 50%)במחצית  המוכרתמחזיקות כל אחת מבין הרוכשת ונכון למועד המתאר, נוכח האמור לעיל, 

מר יעקב  .במישרין, דילול מלא()ב בה ההצבעה ומזכויות של החברההמונפק והנפרע הונה מ

 המוכרתהמונפק והנפרע של  מהונה 20%-בכ, שהינו בעל השליטה ברוכשת, מחזיק בעקיפין גורסד

 .)בדילול מלא( ומזכויות ההצבעה בה

                                                      
 VOLTA FONCIEREהינם: )א(  במוכרת, בעלי המניות הרוכשתחברה פרטית אשר התאגדה בישראל. למיטב ידיעת  1

מהונה המונפק והנפרע של  8.5% -. יצוין כי מר יעקב גורסד, מחזיק בכ58% -"(, חברה ציבורית אשר התאגדה בצרפת וולטה)"

פרטנרס, חברה פרטית אשר  ש( לוקסמבורג פאג) -; ו27% - צרפתחברה פרטית אשר התאגדה ב, אסאקי בילנקורט( בוולטה; )

יובהר, כי למיטב ידיעת הרוכשת, נכון  .15% -התאגדה בלוקסמבורג, הנמצאת בבעלותו ובשליטתו המלאה של מר יעקב גורסד 

טב ידיעת הרוכשת, לא קיימים הסכמי הצבעה בין מר יעקב גורסד למועד זה, וולטה  הינה בעלת השליטה במוכרת. כמו כן, למי

 לבעלי מניות אחרים במוכרת ו/או בין מר יעקב גורסד לבעלי מניות אחרים בוולטה. 

. מידע זה כולל 1968-במתאר זה נכלל מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך, התשכ"ח

, אשר הינם מידע בלתי ודאי לגבי העתיד, המבוסס על המידע הקיים תחזיות, הערכות ואמדנים

, וכן הערכותיה של הרוכשת. הערכות אלו עשויות שלא למועד המתארברשות הרוכשת נכון 

להתממש ו/או להתממש באופן שונה מהותית ממה שנצפה, וכן ההתפתחויות בפועל, וכפועל יוצא 

מתוכננת, עשויות להיות שונות באופן מהותי מתוצאות התוצאות בפועל שינבעו מהפעילות ה -מכך 

 מועד הכנת נספח זה. בהפעילות המוערכות בהתבסס על המידע הקיים בידי הרוכשת 

אי התממשות המידע צופה פני העתיד או התממשותו באופן שונה מהותית מכפי שנצפה, עשוי 

דיקות הנכס, תנאי מימון, לנבוע, בין היתר, מהתפתחויות בסביבה הכללית, תוצאות השלמת ב

 תנאים מסחריים בקשר לרכישת הנכס וגורמים חיצוניים המשפיעים על הפעילות המתוכננת.

לשם שלמות התמונה, יש לקרוא מתאר זה יחד עם החלקים האחרים של דוח העסקה אשר מתאר 

והדוחות  2018בדצמבר  31זה הינו נספח לו, לרבות הביאורים לדוחות הכספיים של החברה ליום 

 .2019במרץ  31הכספיים של החברה ליום 
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לפרטים בדבר הסכם למכירת מחצית מזכויות הבעלות במקרקעי וולנברג בו התקשרה החברה 

יבנה על  ביחס לפרויקט אשר"( וכן הסכם שיתוף הפעולה המכר הסכם)" 2017באוקטובר  3ביום 

 להלן. 9‎12‎בו התקשרה החברה בד בבד עם הסכם המכר, ראו סעיף  גבי מקרקעי וולנברג

, בכפוף והרכישה, לפי םבהסכ החברההתקשרה  2019 באוגוסט 8ביום כאמור במבוא למתאר זה, 

. את יתרת החזקותיה בחברה תרכוש הרוכשת מאת המוכרתלהתקיימות התנאים המתלים, 

 .לו נספח הינו זה שמתאר העסקה לדוח 3אודות הסכם הרכישה, ראו סעיף  נוספים לפרטים

 פירוט תמציתי בדבר תחום הפעילות של החברה 1.2

 להיבנות עתיד גביהם על, מקרקעי וולנברגזכויות הבעלות במחצית מבמישרין,  ,מחזיקההחברה 

  ."(הפרויקטבניין חדש אשר ישמש למשרדים ומסחר )"

 למשרדים חדש בנייןהיתר בנייה להקמתו של  החברהבידי  היה ,2019 פברואר לחודש עדיצוין, כי 

"(, היתר הבנייה)" חניה מרתפי קומות שתי מעל קומות( 7) שבע בן( בלבד קרקע)בקומת  ומסחר

מקומות חניה. קבלתו של היתר הבנייה  285-מ"ר מסחר וכ 700-מ"ר משרדים, כ 10,300-ל כלהכו

הותנתה, בין היתר, ברישום זיקות הנאה, עמידה בתקנים ביחס למעליות ורישומם של שטחי 

ת הפרויקט. שירות כשטחים משותפים לשימוש כל המשתמשים במבנה העתיד להיבנות במסגר

נשאה בכל התשלומים, האגרות וההיטלים שנדרשו על פי כל דין בקשר עם היתר  החברהיצוין, כי 

עבודות  וולנברג עד כה בוצעו במקרקעי הבניה, לרבות בכל הכרוך בקבלתו ו/או בהארכת תוקפו.

דוח זה,  נכון למועד .וכן החלה בניית מרתפי החניההריסה, חפירה ודיפון אשר הושלמו במלואן, 

 ממתינה החברה לקבלת היתר לחידוש עבודות לשם השלמת בניית המרתפים.

אושרה ופורסמה תב"ע חדשה, לפיה היקף זכויות הבנייה המתוכננות  2018במאי  3 ביום

"(. לפיכך, הוכנה והוצגה בפני "עבתבהמוקנות  הזכויותמ"ר )" 23,000-גדל לכ וולנברג במקרקעי

צוות התכנון בעיריית תל אביב תכנית עיצוב אדריכלית על בסיס הזכויות המוקנות בתב"ע, לפיה 

( קומות מעל קומת קרקע מסחרית ושלושה 17בניין בן שבע עשרה ) וולנברג יבנה על גבי מקרקעי

 הפרויקט)" מקומות חניה 285-מ"ר מסחר וכ 700-מ"ר משרדים, כ 22,300-כמרתפי חניה, הכולל 

הוגשה בקשה לקבלת היתר בנייה להקמת הפרויקט  2019 פברואר"(. יצוין, כי בחודש כןדועהמ

 המעודכן, אשר להערכת החברה, צפוי להתקבל במהלך החודשים הקרובים. 

בבחינת מידע הצופה פני עתיד, אשר אינו ודאי ואינו בשליטתה של  והינ המידע המובא בסעיף זה
יקטיביים של החברה בהתחשב בניסיון העבר ימתבסס על הערכות ואומדנים סובהחברה, והוא 

ידי גורמים מקצועיים במשק הישראלי -של מנהליה ועל פרסומים וסקרים שנכתבו ושפורסמו על
. לאור האמור, התוצאות בפועל עשויות להיות שונות בקשר עם מצב המשק הישראלי וענף הנדל"ן

ביטחוניים, פוליטיים או מאירועים  , בין היתר כתוצאהבאופן מהותי מההערכות המפורטות לעיל
מקרו כלכליים, אשר ישפיעו על תחום הפעילות ו/או על מגמות השוק וכן כתוצאה מהתפתחות 

     .המגמות באופן שונה מבעבר

 חברות מוחזקות 1.3
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 לחברה אין החזקות בתאגידים כלשהם.

 אופיו ותוצאותיו של כל שינוי מבני, מיזוג או רכישה מהותיים 1.4

 .לעיל 1.1‎1.1‎ראו סעיף 

 ועסקאות במניותיההחברה השקעות בהון  .2

יה ובניירות הערך ולא בוצעו עסקאות במניות החברההשקעות בהונה של  התבצעולא  בתקופת המתאר

 :כמפורט להלן, למעט שלה

 למניה מחיר המניות כמות העסקה מהות תאריך
 )ש"ח(

 כולל סכום
 "ח(ש)באלפי 

 הערות

 בעלים הלוואות המרת 19.1.2017
 לחברה המוכרת שהעמידה

 -  38,906-כ 0.3922-כ 99,190,000

 המוכרת של מניותיה רכישת 19.1.2017
 הרוכשת ידי על בחברה

בעסקה  התמורה 19,380-כ 0.3876-כ 50,000,000
 עותצבאמשולמה 

 מניות הנפקת
 למוכרת  הרוכשת

 

 דיבידנדיםחלוקת  .3

רווחים היתרת , 2019 במרץ 31ליום  נכון .2חלוקת דיבידנדיםהחברה  הבתקופת המתאר לא ביצע 3.1

 "ח.שאלפי  7,440של החברה עומדת על סך של  ראויים לחלוקהה

  :להלן כמפורט למעט, לבעלי מניותיה דיבידנד חלוקת על חיצוניות מגבלות קיימותלחברה לא  3.2

עד להחזר מלוא הסכומים אשר יועמדו לחברה על ידי הרוכשת מכח התחייבותה בהסכם  (1)

 .מסגרת האשראי, לא יחולקו על ידי החברה דיבידנדים ורווחים כלשהם

 בין, חברהה התחייבהלהלן(  9.3‎12.3‎ הסכם הליווי )אודותיו יפורט בסעיף להוראות בהתאם (2)

ן או בעקיפין, בכל י, במישר)כהגדרתו בהסכם הליווי( , מחשבון הפרויקטםלשל אלש ,היתר

אפשר ת, בין בכסף ובין בשווה כסף וכן לא דיבידנדים, האופן וצורה שהם למי מבעלי העניין ב

להם למשוך כל סכום כסף או שווה כסף כאמור והכל, אלא בגבולות התקציב שאושר 

 .לפרויקט

, אימץ דירקטוריון החברה מדיניות חלוקת רווחים, לפיה מדי שנה תחלק 2016בנובמבר  30ביום  3.3

מרווחיה )חלוקה זו תבוצע בתנאי שלא ידרש מהחברה  70%החברה דיבידנד שנתי בשיעור של 

אשראי, הלוואה או מימון אחר לצורך ביצועה, אשר הינם בנוסף לאשראי המנוצל  ליטול כל

ולהלוואות הקיימות באותה עת בחברה(, והכל בכפוף לצרכי החברה כפי שיקבע דירקטוריון 

יום ממועד פרסום  30החברה מעת לעת. חלוקת דיבידנד כאמור תבוצע במידת האפשר תוך 
                                                      

מיליון ש"ח,  13-דיבידנד בסך של כ על חשבון לוואותה, שווהיצוין, כי נכון למועד המתאר העבירה החברה לבעלי מניותיה, באופן  2

כח עודפי המזומנים שהצטברו בחברה כתוצאה מהשלמת הסכם המכר )כהגדרתו לעיל( והעובדה שהחברה טרם הכירה זאת נו

העסקה, תנאי מתלה  לדוח )ג(3.1.4בהכנסות וברווחים בהיקף המאפשר ביצוע חלוקה. בהקשר זה, יצוין, כי כמפורט בסעיף 

חלק  בגין , בין היתרש"ח 8,000,000-בסכום של כ חברההון בלהפחתת להשלמתו של הסכם הרכישה הינו קבלת אישור ביהמ"ש 

 .   לחוק החברות 303, בהתאם להוראות סעיף האמורים הסכומיםמ
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רה, בגין רווחי השנה שקדמה לה, אלא אם יוסכם אחרת על הדוחות הכספיים המבוקרים של החב

  .ידי בעלי המניות בחברה
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 מידע אחר - 2פרק 

  מידע כספי .4

 פיםהמצור יםכספיה ותבהתאם לדוח ,בתקופת המתארהחברה להלן נתונים כספיים לגבי פעילות 

 :לדוח העסקה 2ב'-ו 1'ב יםנספחכ

 שלושהלתקופה של  
חודשים שנסתיימו 

 31.3.2019ביום 

שנים לתקופה של 
חודשים  עשר

שנסתיימו ביום 
31.12.2018 

שנים לתקופה של 
חודשים  עשר

שנסתיימו ביום 
31.12.2017 

 אלפי ש"ח

תחום  הכנסות
 הפעילות

 - - - הכנסות מחיצוניים

הכנסות משערוך 
 - 10,530 - נדל"ן

הכנסות תחומי 
 95 455 178 פעילות אחרים

עלויות תחום 
 הפעילות

 - - - קבועותעלויות 

 (1,488) 2,634 109 משתנותעלויות 

 (הפסדרווח )
מפעולות 

 רגילות

המיוחס לבעלים של 
 החברה

69 8,351 (1,393) 

המיוחס לזכויות 
שאינן מקנות 

 שליטה

- - - 

 54,782 61,355 59,778 נכסיםהסך 

 16,848 15,070 13,424 התחייבויותהסך 
 

, ראו הסברי הדירקטוריון לדוחות הכספיים החברהלהסברים בדבר השינויים בנתונים הכספיים של 

 העסקה.  לדוח 2'ג -ו 1'ג יםנספחכהמצורפים 

 החברהעל פעילות  סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים .5

כלכלית של -בסביבה המקרוהתפתחויות הו , האירועיםמגמותל הערכותיה של החברה באשרלהלן 

על השפעה מהותית  החברה, אשר למיטב ידיעת החברה והערכתה, היתה להם או צפויה להיות להם

 ה. של החבר פעילותהתחום התוצאות העסקיות או על ההתפתחויות ב

בקשר עם ההתפתחות  החברה זה באשר להערכות 5‎5‎ מובהר בזאת, כי כל התייחסות המופיעה בסעיף

ובגורמים החיצוניים המשפיעים על פעילותה, הנה  פועלת החברהשבה  הכלכלית העתידית בסביבה

כי אין במידע המובא להלן ואינו וודאי. יצוין,  החברהבבחינת מידע צופה פני עתיד, אשר אינו בשליטת 

 כדי להוות כל סוג של חוות דעת, אלא מדובר במידע כללי ובלתי מחייב.
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3מצב המשק 5.1
 

נרשמה ירידה בשיעור . התאפיינה בשיפור בחלק מהפרמטרים הכלכליים בישראל 2018שנת 

ואבטלה נמוכה מאוד בשיעור ( 2017בשנת  3.5%-לעומת צמיחה של כ) 3.3%-הצמיחה לרמה של כ

 .3.1%-בכ 2018שיעור הצמיחה לנפש הסתכם בשנת (. 2017בשנת  3.7%-לעומת כ) 3.6%-של כ

 שנתלפיה צפויה הצמיחה ב, עדכן בנק ישראל את התחזית המקרו כלכלית 2019בחודש ינואר 

צופה בנק ישראל המשך רמת  ,כן כמו. בהתאמה, 3.5%-כו 3.4%-להסתכם בכ 2020שנת וב 2019

 . 3.6%-של כ בשיעור אבטלה נמוכה

הכלכלה הושפעה  2018. בשנת ישראל מושפעת במידה רבה מהתפתחויות בכלכלה העולמית

וכן מחולשה יחסית של השווקים באירופה  ממלחמת הסחר בין ארה"ב וסין הגלובאלית

לאומית הפחיתה מעט את תחזיות -קרן המטבע הבין, בהתאמה. ומהתנודתיות במחירי הנפט

נרשמו ירידות במדדי , בשווקים הפיננסיים במדינות המפותחות. 2019 הצמיחה העולמית לשנת

בהמשך למדיניות הבנק המרכזי . נרשמה תנודתיות" מתעוררים"-ובשווקים הפיננסים ה המניות

רוסיה , קנדה, בריטניה)כדוגמת  את שיעורי הריבית 2018בשנת מדינות רבות העלו , ב"בארה

  .ובעולם מוסיפים להיות נמוכים מבחינה היסטוריתאך שיעורי הריבית בארץ (, והודו

 המניבתחום הנדל"ן מצב  5.2

בהמשך היציבות בענף הנדל"ן המניב,  והתאפיינ, 2019כמו גם הרבעון הראשון של שנת  2018שנת 

 .והתפוסותשמתבטאת הן ברמת הביקושים והן ברמת מחירי השכירות 

כתוצאה מהקמת פרויקטים חדשים, לצד בתחום המשרדים, נמשך הגידול בהיצע השטחים 

תחום המשרדים מושפע במידה רבה מהמשך הצמיחה . שיעורי השכרה גבוהים בפרויקטים אלו

ביחד עם המשך שיווקם הצפוי של פרויקטים חדשים , ככל שתהיה, האטה. של המשק הישראלי

. ורים מסוימיםעלולים להשפיע לרעה על דמי השכירות ושיעורי התפוסה באיז, בתחום המשרדים

 -ו WeWork כדוגמת) הגידול שנרשם בהשכרה לשוכרי משנה בתחום חללי העבודה, מנגד

Mindspace )עשוי לתרום לעליה בביקושים לשטחי , טק-בשל הגידול בפעילות חברות ההיי

 .משרדים חדשים

גם בתחום המרכזים המסחריים ניכרה בשנים האחרונות הרחבה משמעותית של היצע שטחי 

נוסף המשפיע  רםוגסחר בכל חלקי הארץ, המשפיעה על התחרות הגבוהה הקיימת בתחום זה. המ

הגידול בהיקף הרכישות המבוצעות באמצעות האינטרנט, הן מחברות  הינוהתחרות בתחום זה על 

 ישראליות והן מחברות בינלאומיות.

למועד מתאר זה, אין באפשרות החברה להעריך את השפעת מגמות אלו על החברה ועל  נכון

  תוצאות פעילותה.

4במשק הריבית ורמת לצרכן המחירים מדד 5.3
 

                                                      
ידי הלשכה המרכזית -על ,WWW.BOI.ORG.ILידי בנק ישראל, בכתובת: -מבוסס בין היתר, על נתונים שפורסמו על 3

 .www.tase.co.ilועל ידי הבורסה לניירות ערך בתל אביב בע"מ באתר  WWW.CBS.GOV.ILלסטטיסטיקה בכתובת 

http://www.boi.org.il/
http://www.cbs.gov.il/
http://www.tase.co.il/
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. מממנת את מרבית פעילותה העסקית באמצעות הלוואות צמודות למדד המחירים לצרכן החברה

, בהתאם לכך. צמודות למדדתהיינה אף הן מדמי שכירות  הצפויות של החברה הכנסות כמו כן,

 2018בסיכום שנת . מושפעת מהשינויים במדד המחירים לצרכן ומרמת הריבית במשק החברה

. 0.4% בשיעור של נרשמה עלייה 2017לאחר שבשנת  0.8%-מדד המחירים לצרכן עלה ב

. ודההושפעה בעיקר מהיחלשות השקל ומהמשך השיפור בשוק העב 2018האינפלציה בשנת 

לאורך המחצית ( 1%) התבססות סביבת האינפלציה סמוך לגבול התחתון של יעד האינפלציה

וזאת  ,0.25%-נ"ב ל 15הובילה את בנק ישראל להעלאת ריבית ראשונה של , 2018ת שנהשניה של 

 .0.1% וחצי שנים בהם נותרה הריבית יציבה ברמה של שלושלאחר 

כל התייחסות באשר להערכות החברה בסעיף זה, הן בקשר לגורמים החיצוניים המשפיעים על פעילות 
החברה והן באשר להשפעתם על פעילותה, הינה בבחינת מידע הצופה פני עתיד, אשר אינו ודאי ואינו 

ון יקטיביים של החברה בהתחשב בניסיימתבסס על הערכות ואומדנים סובבשליטתה של החברה, והוא 
ידי גורמים מקצועיים במשק הישראלי -העבר של מנהליה ועל פרסומים וסקרים שנכתבו ושפורסמו על

בקשר עם מצב המשק הישראלי וענף הנדל"ן. לאור האמור, התוצאות בפועל עשויות להיות שונות באופן 
או  אלומהותי מההערכות המפורטות לעיל אם יחול שינוי באחד הגורמים שהובאו בחשבון בהערכות 

ככל שיהיו שינויים במגמות במשק בכלל ובענף הנדל"ן בפרט, לרבות כתוצאה מהתרחשות אירועים 
ביטחוניים, פוליטיים או מקרו כלכליים, אשר ישפיעו על תחום הפעילות ו/או על מגמות השוק וכן 

על פעילותה  . לפירוט נוסף בעניין גורמי הסיכון החליםכתוצאה מהתפתחות המגמות באופן שונה מבעבר
 להלן. 13‎16‎ העסקית של החברה, ראו סעיף

 

                                                                                                                                                                        
 . www.boi.org.ilמבוסס על פרסומי בנק ישראל באתר  4

http://www.boi.org.il/
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 בתחום פעילותההחברה תיאור עסקי  - 3פרק 
 

 מידע כללי על תחום הפעילות .6

במישרין )החזקותיה במקרקעי  ,בישראל למשרדים ומסחרהבנייה יזמות בתחום פועלת  החברה

 החברהעל פעילות  חיצוניים העשויים להשפיעגורמי ו כלכליים-מקרו גורמיםלפרטים אודות  (.וולנברג

 לעיל. 5‎5‎ סעיףבישראל, ראו 

להלן יובאו פרטים אודות תחום פעילות החברה בהתאם להוראות טיוטת תקנות עדכנית לעיגון הוראות 

  .   2013הגילוי ביחס לפעילות נדל"ן להשקעה, כפי שפורסמה על ידי הרשות לניירות ערך בחודש דצמבר 

 ושינויים החלים בוהתחום מבנה  6.1

רוכשים, היוזמים, מאתרים, מתכננים, מקימים,  ,המניבים פועלים גופים וחברות מבניםבתחום ה

משכירים ומתחזקים נכסים, המיועדים להשכרה לשימושים שונים. בישראל קיימות חברות רבות 

היקפים גדולים וכן יזמים ביניהן חברות גדולות, ותיקות ומובילות, המחזיקות נכסים בו ,בתחום

 .קטנים ומקומיים הפועלים באזורים גיאוגרפים מסוימים

 וברווחיותו שינויים בהיקף הפעילות בתחום 6.2

 .2007אשר הושלמה בחודש יולי  וולנברגלרכישת מקרקעי  עסקהב החברההתקשרה  2006בשנת 

לפרטים בדבר מכירת מחצית  .היחיד של החברההנכס מקרקעי וולנברג הינם , המתארנכון למועד 

לפרטים אודות השינויים שחלו  להלן. 9.2‎12.2‎ראו סעיף  וולנברג מזכויות הבעלות במקרקעי

  לעיל. 5.2‎5.2‎ , ראו התייחסות בסעיףישראלב המניבבתחום הנדל"ן 

 גורמי הצלחה קריטיים בתחום הפעילות 6.3

 שטח המניבהמיקום  :הינם כדלהלן בתחום הפעילותהעיקריים גורמי ההצלחה , החברהלהערכת 

הפיננסית של איתנותה ; איכות התכנון והבנייה של הפרויקט; כח אדם מקצועי; באזור ביקוש

הקפדה על  שמתבטאת במערכת היחסים עם הבנקים; יכולת השגת מימון לפרויקט; החברה

התקשרות עם שוכרים  ;ללקוחות אשר יסופקושטח המניב ורמת השירותים הנלווים האיכות 

קבלת  הקפדה על; עימם מערכות יחסים מתמשכות ויציבותוקיום אסטרטגיים ושוכרים אחרים 

  .הפעלת אמצעי גבייה אפקטיבייםם משוכרים וביטחונות מספקי

 ושינויים החלים בהםחסמי כניסה ויציאה בתחום הפעילות  6.4

יכולת פיננסית המאפשרת  :הינםשל תחום הפעילות , חסמי הכניסה העיקריים חברההלהערכת 

ידע ; את השקעת ההון העצמי הנדרש בפרויקט וקבלת מימון בנקאי בעלויות נמוכות יחסית

פרויקט, נוסף על ניסיון בעבודה והתנהלות מול הוניסיון בתכנון, בניהול, בביצוע ובפיקוח על 

 רשויות התכנון והבניה. 

פרויקט שמדובר בהעובדה  ם:של תחום הפעילות הינ יםהיציאה העיקרי מי, חסחברההלהערכת 

קיימים בשוק באותה מכירת הנדל"ן כפופה לתנאי היצע וביקוש ה -; מימוש הנדל"ן טווח ךארו

 . העת
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 מבנה התחרות בתחום הפעילות ושינויים החלים בו 6.5

הן בהיבט  שוק הנדל"ן המניב הינו שוק רב משתתפים המתאפיין ברמת תחרותיות גבוהה ביותר

בעל נכס, קטן  חברה העוסקת בנדל"ן מניב או וכל של רכישת נכסים והן בהיבט של השכרתם,

מספר המתחרים בתחום הינו כיון שבפעילות החברה.  יםתחרמ ,כגדול, המציע אותו להשכרה

גדול, לא ניתן להעריך במדויק את נתח השוק של החברה. יחד עם זאת, להערכת החברה נתח 

 זניח.נו יהשוק של החברה ה

מול מתחריה, תורמים גורמי ההצלחה עם התחרות הרבה בתחום  ותה של החברהלהתמודד

 לעיל, אשר מרביתם מתקיימים כבר היום בחברה. 6.3‎6.3‎הקריטיים המפורטים בסעיף 

 מלירסון, ניתן למנות את המשמעותיים בתחום הפעילות בין מתחריה ,למיטב ידיעת החברה

  ., קבוצת עזריאלי ועודבע"מגב ים לקרקעות , בע"מ , אמות השקעותבע"מ

 )קרקע להשקעה מהותית מאוד( פרטים אודות מקרקעי וולנברג 6.6

 כללי (1)

 8201.31.12   ליום פירוט %50 - בנכס חברהה חלק; %100 לפי נתונים
 אביב תל, החייל רמת, 16 וולנברג רחוב הקרקע מיקום

 3,872 )מ"ר( הקרקע שטח
 משרדים ומסחר הקרקע ייעוד

 .חנייה מקומות 285 -ו מסחר"ר מ 700 -כ, משרדים"ר מ 10,300 -כ בקרקע קיימות בניה זכויות
 התכנוניים השלבים תמצית וציון מתוכנן קרקע ייעוד

 הייעוד לשינוי הנדרשים
הגדלת היקף הזכויות וקבלת היתר בנייה בהתאם לתב"ע החדשה שאושרה 

 ופורסמה.
 .מקומות חניה 285-מ"ר מסחר וכ 700-מ"ר משרדים, כ 22,300-כ הייעודזכויות בנייה מתוכננות לאחר שינוי 

 חברות דרך החזקה תיאור) בקרקע ההחזקה מבנה
 ההחזקה ושיעורי בהן ההחזקה שיעורי לרבות, מוחזקות

 (בקרקע שלהן

 .י וולנברגקרקעמהחזקה ישירה במחצית מזכויות הבעלות ב

 ישירה()בהחזקה  50% בקרקעבפועל  התאגיד חלק
 יותר מחזיקים השותפים אם) לקרקע השותפים שמות ציון

 הם השותפים אם או בנכס הזכויות מן אחוזים מחמישה
 (קשורים צדדים

, בע"מ 4עפמ נאמנויות ח.מ. -( שותף כללי בע"מ ו2016) 2תדהר אינווסטמנט 
 אינם אלו. שותפים י וולנברגקרקעמהמחזיקים יחד במחצית מזכויות הבעלות ב

  משתייכים לקבוצה עסקית יחידה תחת אותה שליטה.
 2007 יולי חודש תאריך רכישת הקרקע

 .המקרקעין שטח למלוא ביחס רשומה בעלות '(וכ חכירה, בעלות) בנכס משפטיות זכויות פירוט
 בטאבו רשומה בעלות פרטית משפטיות זכויות רישום מצב

 - ישנו אם ,בקרקע מהותי ביניים שימוש תיאור
נכון למועד המתאר, טרם התקיימו התנאים  להלן. 9.3‎12.3‎בהקשר זה ראו סעיף  הנכס הקמת להמשך מימון מקורות נמצאו האם

  המתלים להעמדת המימון.
 - (ב"וכיוצ קרקע זיהום) מיוחדים עניינים ציון

 שווי הוגן הכספיים בדוחות הצגה שיטת 
 להלן. 9.2‎12.2‎לפרטים בדבר מכירת מחצית מזכויות הבעלות במקרקעין ראו סעיף  פרטים נכס שנמכר

 

 עיקריים נתונים (2)

חלק  ; 100%נתונים לפי 

 50% -בנכס  החברה

 אחוזים

 

 רכישת בתאריך  2016שנת  2017 שנת )שנת הדיווח( 2018 שנת
 הקרקע

 1רבעון  2רבעון  3רבעון  4רבעון  כל השנה

 כספיים בדוחות הצגה מודל
 )עלות/שווי הוגן(

 הרכישה עלות שווי הוגן שווי הוגן שווי הוגן שווי הוגן שווי הוגן שווי הוגן שווי הוגן
 (במטבע המסחרי)

אלפי  23,517
 ש"ח

מטבע ב) שנה בסוף הוגן שווי
 (המסחרי

למטר רבוע , עלות 55,100 54,706 54,972 67,394 67,838 83,140 83,140
 (המסחריבמטבע )

ש"ח  2,140
 למ"ר

 שנה בסוף ערך בספרים
 )במטבע ההצגה(

83,140 83,140 67,838 67,394 54,972 54,706 55,100 NOI משימושי 
במטבע ) ביניים

 (המסחרי

 לא רלוונטי

רווחי או הפסדי שערוך 
 (מטבע המסחרי)ב

10,530 4,280 -,- 6,250 -,- (982) 133  

למטר רבוע , הוגן שווי
 (המסחריבמטבע )

 3,250-כ
שווי מבונה 
למ"ר לפני 

השקעות 

 3,250-כ
שווי מבונה 
למ"ר לפני 

השקעות 

 3,150-כ
שווי מבונה 
למ"ר לפני 

השקעות 

שווי  3,150-כ
מבונה למ"ר 

לפני השקעות 
זמין לבניה 

 3,150-כ
שווי מבונה 
למ"ר לפני 

השקעות 

שווי  3,150-כ
מבונה למ"ר לפני 

השקעות זמין 
 לבניה 

שווי  3,150-כ
מבונה למ"ר לפני 

השקעות זמין 
 לבניה
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זמין לבניה 
ותוספת 

זכויות לפי 
שווי גולמי 

)לפני היטלי 
השבחה 

ודחייה( של 
3,250  ₪
למ"ר 
 מבונה

זמין לבניה 
ותוספת 

זכויות לפי 
שווי גולמי 

)לפני 
היטלי 

השבחה 
ודחייה( 

 3,250של 
למ"ר ₪ 

 מבונה

זמין לבניה 
ותוספת 

זכויות לפי 
שווי גולמי 

)לפני 
היטלי 

השבחה 
ודחייה( של 

3,150  ₪
למ"ר 
 מבונה

ותוספת 
זכויות לפי 
שווי גולמי 

)לפני היטלי 
השבחה 

ודחייה( של 
3,150  ₪

 למ"ר מבונה

 זמין לבניה

במקרה שהקרקע נמדדת לפי 
ירידת )ביטול ירידת(  -עלות 

 ערך שנזקפה בשנה

 לא רלוונטי לא רלוונטי לא רלוונטי  רלוונטי  לא לא רלוונטי  לא רלוונטי  לא רלוונטי 

 - - - - - - - שער חליפין
NOI  משימושי ביניים

 (במטבע המסחרי)
- - - - - - - 

עלויות מימון שנזקפו 
במטבע לקרקע )במצטבר( )

 (המסחרי

- - - - - - - 

טווח מחירים )למטר רבוע( 
בעסקאות שנעשו בשנה 

בקרקע עצמה )על ידי 
החברה או על ידי שותפים 

 )במטבע המסחרי(   

- - - - - - - 

 

 וולנברג יקרקעמב שבוצעו השבחות אודות פרטים (3)

  :ההשבחה מהות
 בעלות פרטית, קיים היתר בניה    31.12.2018 ליום :ימשפטי/תכנונ מצב

 בעלות פרטית, קיים היתר בניה   31.12.2017 ליום
( שקלים חדשים באלפי) להשלמה נדרשת כספית השקעה

)במטבע   (50% החברה חלק ;100% לפי נתונים)
 :המסחרי(

 

 מיליון ש"ח 83-כ שבוצעה
 מיליון ש"ח 232-כ מתוכננת כוללת

כרגע נמצא בשלב ביצוע המרתפים, סיום  (:ביצוע ושלבי זמנים לוחות) תמציתיות הערות
הפרויקט המשוער הינו במחצית השניה של שנת 

2022. 
 

לא ניתן מימון מסוים )כהגדרתו בהנחיה( הקשור  2018בדצמבר  31נכון ליום  - מסוים מימון (4)

, נכון למועד המתאר החברה התקשרה בו הליווי הסכם אודות לפירוט. י וולנברגקרקעמל

  להלן. 9.3‎12.3‎ סעיף ראו

 פרטים אודות שעבודים ומגבלות משפטיות מהותיות בקרקע (5)

 פירוט סוג
 בשעבוד המובטח הסכום

 31.12.2018 ליום
 "ח(ש)אלפי 

 ראשונה דרגה שעבודים

במקרקעי  החברה כל זכויות עלמשכנתא ראשונה בדרגה 
, לרבות כל המחובר אל ("הנכסים הממושכנים"וולנברג )

הנכסים הממושכנים ושיחובר אליהם בעתיד ואת כל 
וכל יתר  פירותיהם, כל טובות ההנאה והזיכיונות בגינם

הזכויות בגינם לרבות זכויות החזקה ושימוש, זכויות 
בניה, זכויות לקבלה ו/או החזר של כספים, והזכויות 

כנים וכמו כן על כל הנובעות מביטוח הנכסים הממוש
זכות לשיפוי ולפיצוי שתהיה לממשכנים כלפי צד שלישי 

וכל זכויות הממשכנים לקבלת פטור, הנחה, הקלה 
כלשהם ביחס לנכס ו/או לכל עסקה בו ולקיזוז הפסדים 

 .מכל סוג שהוא

 .בסכום הגבלה ללא

לטובת  הרוכשתעל ידי  לחברהניתנה ערבות אישית  אחר
 .בנקה לחברה על ידיהבטחת האשראי שניתן 

20,000 
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 וולנברגשבוצעו למקרקעי  שווי הערכות (6)

 2016 שנת 20175 שנת 2018שנת   (50% –בקרקע  החברה חלק ;100% לפי נתונים)

 55,100 55,000-כ 83,140 (במטבע המסחרי₪ אלפי השווי שנקבע )

 ספיר משה יוסף זרניצקי זרניצקי יוסף השווי מעריך זהות

 כן כן כן ?תלוי בלתי המעריך האם

 כן  כן ?שיפוי הסכם קיים האם

 30.6.2016 25.12.2017 31.12.2018 ת הערכת השווי(מכוונתאריך התוקף של הערכת השווי )התאריך שאליו 

 וגישת ההשוואה גישת  השווי הערכת מודל
 לצורך החילוץ

גישת השווי בקרה
 השיורי )החילוץ(

בשילוב גישת 
 .ההשוואה

 וגישת ההשוואה גישת גישת ההשוואה
 בקרה לצורך החילוץ

 :השווי הערכת לצורךהנחות עיקריות ששימשו 

 Sales)ההשוואה בגישת ההערכה אם

Comparison Approach) 
 
 
 
 

 ₪ 3,250 -משרדים (במטבע המסחרי) ההערכה לצורך למטר רבוע מחיר
 ש"ח 6,500 -מסחר

 ₪ 3,150 -משרדים
 ש"ח 6,300 -מסחר

"ר למ"ח ש 4,750
 עיקרי

 השוואהות בר קרקעות של למטר רבוע מחירים טווח
 (במטבע המסחרי)

מ"ר  3,500-4,000
 אקוויולנטי

מ"ר  3,500-4,000
 אקוויולנטי

"ר למ"ח ש 4000-5000
 עיקרי

 5   2 2 השוואהות בר הקרקעות מספר
, ההשוואה שנלקחו לצורךהעיקריות לגבי הקרקעות 

 6שם/זיהוי, מיקום ושטח הקרקע :יצוינו
 

, 30. רחוב הברזל 1
מ"ר  11,000-כ

 תעסוקה ומסחר.
 
. אזור תעשיה 2

 46,000הרצליה, 
מ"ר ברוטו תעסוקה 

 ומסחר.
 

, 30. רחוב הברזל 1
מ"ר  11,000-כ

 תעסוקה ומסחר.
 
. אזור תעשיה 2

 46,000הרצליה, 
מ"ר ברוטו תעסוקה 

 ומסחר.
 

 וולנברג ראולרחוב  .1
, רמת החייל, 16

 11,000תל אביב, 
 מ"ר.

 וולנברג ראולרח'  .2
 , ת"א. 18

 דבורה רחוב .3
 רמת, הנביאה

 .אביב בתל החייל
 פינת הברזל רחוב .4

 35,000, הנחושת
 "ר.מ

 פינת הברזל רחוב. 5
 "ר.מ 16,000, הנחושת

 לא רלוונטי לא רלוונטי רלוונטי לא שיעור תשואה )%(
 - - - אחריםמשתנים מרכזיים 

אם ההערכה 
בגישת 
 החילוץ

(Residual 

Approach) 

 ההקמה
(Construction) 

משוער שנלקח בחשבון בהערכת השווי  סיום הקמה מועד
 )תאריך(

 2019, 1 רבעון - 2022אוקטובר 

, שטרם הנכס להקמת נדרשת הונית השקעהכל ה סך
 (במטבע המסחריהוצאה )

 000232228,200,-כ
 אלפי ש"ח

 "חש אלפי 77,391 -

סיום עד )%(, היוון עלויות הקמה  לצורך היוון שיעור
שונה משיעור היוון ששימש אחרי סיום אם ) הנכס הקמת

 ההקמה(

 8% - לא רלוונטי

 15% - %13.515 )%( יזמי רווחמ שיעור
העלויות שלגביהן נלקח המרווח היזמי ]עלויות הקמה 

 תקציב הקמה / אחר[  שנותרו / סך הכל
 בפרויקט העלויות סך - בפרויקט העלויות סך

שווי לאחר 
 הקמה

(Residual) 
 גישה(ה לפי)

 

אם שווי לאחר 
הקמה נאמד 

בגישת 
 ההשוואה

(Sales 

Comparison 

Approach) 

( שנלקח בחשבון Gross Leasable Areaהשכרה )-שטח בר
 בחישוב )מטרים רבועים(

 "רמ 10,977 - מ"ר 23,000-כ

 בחישוב שנלקח השכרה-בר רבוע למטר מכירה מחיר
 (המסחרי במטבע)

₪  14,500 -משרדים 
)גמר מלא(;  למ"ר

₪  22,400 - מסחר
 למ"ר

"ח ש 10,500 - משרדים -
"ר )ברמת מעטפת(; למ

ש"ח  23,600 -מסחר 
 למ"ר

 ברי נכסים השכרה של-למטר רבוע בר מחירים טווח
 (במטבע המסחרישנלקחו בחישוב ) השוואה

למ"ר ₪  70-95
 משרדים בגמר מלא

"ר למ"ח ש 70 -
 ,משרדים

 -ו לחניה"ח ש 650 -כ
 .מסחר"ר למ"ח ש 150

 - - 7 בחישוב שנלקחו)#(  השוואה ברי הנכסים מספר
: יצוינו ההשוואה לצורך שנלקחו העיקריים הנכסים לגבי
 .שטח, מיקום, הנכס זיהוי/שם

 הברזל ברחובות נכסים
ברמת  וולנברג וראול

הממוקמים החייל, 
למקרקעי  תבסמיכו
 . וולנברג

- - 

 - - - משתנים מרכזיים אחרים

                                                      
יובהר, כי הנתונים המפורטים בעמודה זו הינם בהתאם לדוח אפס אשר נערך למקרקעי וולנברג לצורך בחינת בקשה לליווי  5

בנקאי אשר הוגשה על ידי החברה. עם זאת, שווי המקרקעין שנזקף בספרים ביחס לתקופה זו )אשר הינו זהה לשווי שנקבע בדוח 

 להלן.    9.2‎12.2‎, התבסס על עסקת המכר המפורטת בסעיף האפס כאמור(
המפורטות בטבלה, נבדקו גם נתונים רלוונטיים מאזורים דומים  עקב מיעוט נתוני עסקאות קרקע ניכר למועד עריכת השמאויות 6

 במרכז.



 

 

15 

 

אם שווי לאחר 
הקמה נאמד 

היוון בגישת 
תזרימי 
 מזומנים

(Income 

Approach) 

 שנלקח( Global Leasable Area) השכרה בר שטח
 )מ"ר( בחישוב בחשבון

- - - 

 לצורך ההשכרה בר השטח מתוך מייצג תפוסה שיעור
 )%( שווי הערכת

- - - 

"ר למ ממוצעים מייצגים]חודשיים/שנתיים[  שכירות דמי
 )בש"ח( שווי הערכת לצורך מושכר

- - - 

 הערכת לצורך שנלקח מכפיל/  תשואה שיעור/  היוון שיעור
 )%( שווי

- - - 

 - - - מייצג לצורך הערכת שווי )בש"ח( NOIמייצג /  תזרים
 - - - )בש"ח( הקיים על לשמירה תקופתיות הוצאות

 - - - (נלקח)אם  צמחיה שיעור
 - - - אחרים מרכזיים משתנים

 - - - רעיוני מימוש עד זמן
 - - - (Reversionary Rate) תשואה שיעור/  מכפיל

 במטבע המסחרי בשווי שינוי :(גישת החילוץפי )ל  לשווי רגישות ניתוחי
 (835) - (2,293) 5%עליה של  מרווח יזמי )אלפי ש"ח(

 835 - 2,293 5%ירידה של 
 (3,870) - (12,493)  5% של עליה )אלפי ש"ח( הקמה עלויות

 3,870 - 12,493 5% של ירידה
 6,362 - 15,752  5% של עליה דמי שכירות ממוצעים למ"ר )אלפי ש"ח(

 (6,362) - (15,752) 5% של ירידה
 (6,700) - (15,001)  5% של עליה שיעור היוון/תשואה )אלפי ש"ח( 

 6,700 - 15,001 5% של ירידה
 

 הון אנושי .7

 "לכמנכ המכהן, גורסדיצוין, כי מר יהודה  .כלשהם עובדים מעסיקה אינה החברה, המתאר למועד נכון

 החברה, אינו מקבל שכר מהחברה בגין שירותים אלו.

 הון חוזר .8

וחייבים מצד הנכסים השוטפים, ומנגד אשראי מתאגיד  ומניםזמהחוזר של החברה מורכב מיתרת  הונה

 אשראי מסווג, חודשים שלושה בכל מתחדש הבנקאי מהתאגיד והאשראי היותשונים.  וספקיםבנקאי 

 .שלילי חוזר הון לחברה ולכן, קצר לזמן זה

 בדוחות שנכלל הסכום 31.3.2019 ליום נכון
 )באלפי ש"ח( הכספיים

)לתקופה של  התאמות
 שנים עשר חודשים( 

 הכל סך

 4,504 -,- 4,504 שוטפים נכסים
 1,151 (10,151) 11,302 שוטפות התחייבויות

 על השוטפים הנכסים עודף
 השוטפות ההתחייבויות

(6,798) 30,151 3,353 

 
התקשרו החברה והשותפים בהסכם ליווי  ,2019ביולי  18להלן, ביום  12.3‎כי כאמור בסעיף  צוין,י

מהתאגיד האשראי  פירעוןפיננסי עם מוסד בנקאי לכלל הפרויקט המעודכן, במסגרתו נקבע כי מועד 

  .2023באוקטובר  31הבנקאי כאמור יוארך עד ליום 

 השקעות .9

נכון למועד  יובהר, כי . כמו כן,מחזיקה בתאגידים כלשהם נהחברה איה נכון למועד המתאר, יובהר, כי

 12.2‎)כהגדרתם בסעיף  וולנברג ביחד עם השותפים למעט החזקתה של החברה במקרקעי המתאר,

ת ו/או יו, החברה אינה צד לשותפובהתאם להסכם המכר כאמור שותפות לצורכי מע"מ באמצעות (להלן

  .מיזמים אחרים

 סיכונים סביבתיים ודרכי ניהולם .7.10

אינה כרוכה בסיכונים סביבתיים, כגון שימוש בחומרים מסוכנים או פליטות  החברהפעילותה של 

לעמוד בדרישות לעניין  החברהפרויקט, על המסוכנות. עם זאת, על מנת לקבל היתר בניה להקמת 
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שמירת איכות הסביבה, בהתאם להוראות המשרד להגנת הסביבה ודרישות הרשויות המקומיות, וכן 

דיני איכות הסביבה ודיני , פי דיני התכנון והבניה לרבות על, עזר הרלוונטייםבדרישות החקיקה וחוקי ה

 . הנזיקין

במהלך הקמת הפרויקט לעמוד בדרישות החוק והרשויות בכל הקשור לניהול  החברהכך גם מחויבת 

ה, לצורך קבלת אישור חברסביבתי של אתרי הבניה, פינוי העפר ופסולת הבניה. בתום ההקמה תדרש ה

 אכלוס מרשות מקומית, להוכיח כי עמדה בכל הדרישות הסביבתיות.

מפגעים סביבתיים אשר יש להם או צפויה להיות  מתאר זה, לא קיימיםנכון למועד , להערכת החברה

 החברה.להם השפעה או השלכה מהותית על 

 החברהמגבלות ופיקוח על פעילות  .8.11

כפופה החברה למערכת החוקים והתקנות  בדומה לחברות אחרות הפועלות בתחום הנדל"ן המניב,

לתכנון ובניה של הפרויקט והן הן מגבלות סטטוטוריות הנוגעות , הכוללת, בין היתר, החלה בתחום

 . וכד' להתקשרויות עם רוכשים ושוכרים, לרבות דיני התכנון והבניה, תקני בטיחות בעבודה, טיב ואיכות

  מהותיים הסכמים .9.12

 רכישת מניות הסכם 9.112.1

)כפי שתוקן החברה בהסכם רכישת מניות המוכרת ו, רוכשתההתקשרו  2016 בנובמבר 30 ביום

 רכשההאמורה, , מועד השלמת העסקה 2017בינואר  19(, לפיו ביום 2017 בינואר 15 -ו 8בימים 

 מניות 11,400,469, כנגד הקצאת החברה( ממניותיה של 50%מחצית ) המוכרתמאת  רוכשתה

להעמדת  רוכשתוכן כנגד התחייבות ה רוכשתה של אחת כל נקוב ערך"ח ש 0.1 בנות רגילות

 נוספים לפרטים"(. המקורית העסקה( )"להלן 9.1‎12.1‎(1) בסעיף מפורטכ)לחברה מסגרת אשראי 

לרבות תנאיהם של הסכם מסגרת האשראי והסכם הניהול  ,המקורית העסקה של תנאיה בדבר

 מיידי דוחל 2.2סעיף ראו  ( להלן,2)9.1‎12.1‎(1)-9.1‎12.1‎המשותף אשר עיקריהם יובאו בסעיפים 

)אסמכתא:  2017בינואר  11ביום  רוכשתמתקן בדבר זימון אסיפה כללית מיוחדת שפרסמה ה

 ., המובא במתאר זה על דרך ההפניה(2017-01-005142

 אשר, התקשרה החברה עם הרוכשת והמוכרת בשני הסכמים נוספיםהעסקה המקורית,  במסגרת

 :להלן יפורטו םעיקריה

 הסכם מסגרת האשראי (1)

יון ש"ח, אשר מיל 25מסגרת אשראי עד לסכום כולל של  חברההתחייבה להעמיד ל רוכשתה

( חודשים ממועד השלמת 36למשוך עד לתום שלושים ושישה ) החברהסכומים מתוכה תוכל 

כספים מתוך  חברה. ככל שיועמדו ל2020בינואר  18ם העסקה המקורית, קרי עד ליו

החל ממועד העמדת  2%התחייבות זו, יישאו סכומים אלו ריבית שנתית בשיעור של פריים+

מועד פירעונו בפועל, והכל בהתאם להוראות הסכם מסגרת האשראי כל סכום כאמור ועד ל

 אשר נחתם בין הצדדים במועד השלמת העסקה המקורית.

לצורך הבניה והתפעול )לרבות הקמה והשכרה(  החברהמסגרת האשראי נועדה לשמש את 

של הפרויקט ו/או העמדת בטוחות ו/או לצרכי מימון )כולל פירעון הלוואות מגורמים 
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סיים( ו/או הון עצמי ו/או רזרבה לצרכים אחרים אם וככל שיידרשו במסגרת מימון פיננ

 חיצוני של הבניה והתפעול כאמור.

יצוין, כי לשם הבטחת החזר כל סכום אשר יימשך ממסגרת האשראי, יצרה המוכרת לטובת 

 החברהשעבוד קבוע ראשון בדרגה והמחאה על דרך השעבוד, על מלוא מניות  רוכשתה

ומזכויות ההצבעה בה  החברהמהונה המונפק והנפרע של  50%המוחזקות בבעלותה )

 .)בדילול מלא(( וכן כל הזכויות הצמודות להן או בקשר עמן

מיליון ש"ח מתוך  1.7-כ, סך של לחברה ה הרוכשתדייצוין, כי נכון למועד המתאר העמ

  מסגרת האשראי כאמור.

 הניהול המשותף הסכם (2)

והמוכרת בהסכם ניהול  רוכשתעם ה החברהלצורך הקמת הפרויקט וניהולו, התקשרה 

 משותף, אשר עקרונותיו מפורטים להלן:

תלווה ותנהל את תהליך בניית הפרויקט עד להשלמת בניית הפרויקט וקבלת  רוכשתה .א

)מתן שירותי ניהול, מזכירות,  החברה(, לרבות ניהולה השוטף של 4טופס אכלוס )טופס 

 שרדים, הנהלת חשבונות וכו'(.מ

 (:4לאחר קבלת טופס אכלוס )טופס  .ב

)שירותי ניהול,  חברההמוכרת תעניק שירותי ניהול שוטף ל 1.ב.112.1.2.ב.9.1.2

או  החברהמזכירות, משרדים, הנהלת חשבונות וכו'(, וזאת עד למועד מכירת 

 הבניין, ככל שיימכרו.

המוכרת תהא אחראית על ניהול הבניין נשוא הפרויקט )מתן  2.ב.212.1.2.ב.9.1.2

י אחזקה, ניקיון, שמירה וכו' לשוכרים בפרויקט( וזאת עד למועד שירות

 מכירת הבניין, ככל שיימכר.

 והסכם שיתוף הפעולה המכר הסכם 9.212.2

( שותף כללי בע"מ 2016) 2התקשרה החברה עם חברת תדהר אינווסטמנט  2017באוקטובר  3ביום 

מכרה החברה לשותפים  "(, בהסכם המכר, לפיוהשותפיםוצד שלישי נוסף )להלן יחד ולחוד: "

, בתוספת 7ש"ח 36,500,000-מחצית מזכויותיה במקרקעי וולנברג, זאת בתמורה לסך של עד כ

לפרטים נוספים מע"מ כדין, אשר ישולמו לחברה באופן ובמועדים אשר נקבעו בהסכם המכר. 

-2017)אסמכתא:  2017באוקטובר  8 אודות הסכם המכר ראו דיווח מיידי שפרסמה הרוכשת ביום

01-088318.) 

בד בבד עם חתימת הסכם המכר, התקשרו החברה והשותפים בהסכם שיתוף פעולה ביחס 

                                                      
 החברהאותן תקבל  נוספות זכויותבגין , חברהל)בתוספת מע"מ( ישולם  התמורה מתוך"ח ש 9,000,000-כ עד של סך כי, יובהר 7

במועד חתימת  וולנברג קעיחלה על מקראשר קיימות על פי התכנית שהיו לזכויות  מעבר (ופורסמה אושרה)בהתאם לתב"ע ש

 .הסכם המכר
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אשר עיקריו הינם , "(הפעולה שיתוף הסכם)" לפרויקט אשר יבנה על גבי מקרקעי וולנברג

 כדלקמן:

 50% , כך שלכל צד יוקנוהחברה והשותפיםההחלטות בנוגע לפרויקט יתקבלו על ידי  כל (1)

 מזכויות ההצבעה;

הצדדים ישאו באופן שווה בכל התשלומים ו/או העלויות ו/או ההוצאות בקשר עם הקמת  (2)

, ובכלל זאת בחבות לבנק המממן של הפרויקט וכן תשלום וולנברג הפרויקט ועם מקרקעי

היטלי ההשבחה על פי כל תכנית שתאושר ותכנס לתוקפה, והכל החל ממועד חתימת הסכם 

 ;המכר

, תבצע את בניית הפרויקט השותפיםה בע"מ, אשר הינה חברה קשורה של תדהר בני (3)

בכפוף לעקרונות , +cost בהתאם לתקציב עלויות מפורט אותו תגיש לצדדים בשיטת

 ;ולמגבלות אשר הוגדרו על ידי הצדדים בהסכם שיתוף הפעולה

לרבות כמו כן, בין היתר, הוסדרה מערכת היחסים בין הצדדים במהלך הקמת הפרויקט,  (4)

יובהר, כי בכל (. זכות סירוב ראשון וזכות הצטרפות) מנגנוני דילול זכויות ומנגנוני היפרדות

טרם סיום ביצוע  וולנברג מקרה, הצדדים לא יהיו רשאים להעביר את זכויותיהם במקרקעי

  .והעמדת ליווי בנקאי בפועל, אלא בהסכמת שני הצדדים( כולו)עבודות הפרויקט 

 ליווי הסכם 9.312.3

 לכלל בנקאי מוסד עם פיננסי ליווי בהסכם, והשותפים חברהה, התקשרו 2019ביולי  18 ביום

סכום מסגרת המימון )כולל מימון לפיו ", בהתאמה(, הליווי הסכם"-ו" הבנק)" המעודכן הפרויקט

על  יעמודהריבית בגין מימון כאמור  שיעור. "חש 222,500,000(, לא יעלה על י וולנברגקרקעמ

לוא החובות מ. וישולם מדי שלושה חודשים החל ממועד העמדת המימון 0.6%+פריים

ועד סיום הבניה ולא יאוחר מיום מ לאחר שנהד עחשבון הפרויקט יסולקו בוההתחייבויות 

. לפרטים נוספים בדבר הסכם הליווי, לרבות התנאים המתלים להעמדתו והבטוחות 31.10.2023

-2019)אסמכתא:  2019ביולי  21יידי שפרסמה הרוכשת ביום שהועמדו לטובת הבנק, ראו דיווח מ

 (, המובא במתאר זה על דרך ההפניה.01-074599

   משפטיים הליכים .10.13

 :להליכים משפטיים, למעט כמפורט להלןצד אינה  הברחה, למועד המתארנכון 

עיריית תל תביעה נגד  לבית המשפט המחוזי בתל אביב ה החברההגיש 2014בחודש אפריל  10.113.1

לחוק עשיית עושר ולא  1, מכח סעיף בע"מ 2012 מי אביבים -תאגיד המים והביוב ו יפו-אביב

 ש"ח מיליון 8.2 -של כ על סך אגרות והיטלי פיתוח מילהשבת תשלו ,1979-במשפט, התשל"ט

נכון למועד  .לטענת החברה נגבו ביתר, אשר מיליון ש"ח אותו שלמה החברה( 8.7)מתוך סכום של 

  .נמצאת התביעה בשלב הסיכומים לאחר דיוני הוכחות, המתאר

   ; צפי להתפתחות בשנה הקרובהעסקית ואסטרטגיה יעדים .11.14

 המגדל נשוא בנייתלהתחיל בלהשלים את בניית מרתפי החניה ו החברהבשנה הקרובה מתעתדת 

 .כאמור פרוייקטב שטחיםלשיווק מוקדם של  כמו כן לפעולו המעודכן )כהגדרתו לעיל( וייקטרהפ



 

 

19 

 

לתקופה ארוכה תוך כדי הענקת שירותים מגוונים לשוכרים, כגון  בפרוייקטבכוונת החברה להחזיק 

ועל ידי כך להעלות  ,שירותי תחזוקה ושמירה, באמצעות חברות המתמחות באספקת שירותים כגון אלו

 .םיהחברה בעיני השוכרים ובעיני שוכרים פוטנציאלי פרוייקטאת כדאיות 

המידע שלעיל מהווה תיאור האסטרטגיה הנוכחית של החברה בהתבסס על הערכת החברה לגבי  
התפתחותה הכלכלית והעסקית והחברה אינה מעריכה את יכולת המימוש של אסטרטגיה זו. השגת 

של החברה ועשויים שלא המוחלטת היעדים והאסטרטגיה של החברה, אינם ודאיים ואינם בשליטתה 
תלות בגורמים חיצוניים או בשל התממשותם של גורמי הסיכון המפורטים התר, בשל להתממש, בין הי

פי החלטות -. החברה תהא רשאית לסטות מהמדיניות המתוארת לעיל עללהלן 13‎16‎ להלן בסעיף
 .דירקטוריון החברה, כפי שיתקבלו מעת לעת

 חברהאירוע או ענין החורגים מעסקי ה .12.15

דוח העסקה שמתאר ל 3סעיף כן והמבוא למתאר זה , ראו הרכישה םהסכב ההתקשרות לפרטים בדבר

   זה הינו נספח לו.

 סיכון גורמי .13.16

  :להערכת החברה, פעילותה מושפעת, בין היתר, מגורמי הסיכון הבאים

  מאקרו סיכוני 13.116.1

ובעקבותיו ירידה בשווי נכסי , בפרט, בשוק הנדל"ןבמשק בכלל, ומיתון  - מצב המשק (1)

עשויים להשפיע לרעה על תוצאות  תשואות מדמי השכירות,בהמקרקעין בישראל וכן 

כמו כן, הרעה במצב  פעילותה של החברה מהשכרת נכסים ועל שיעורי התפוסה בהם.

 . הכלכלי במשק עלולה להשפיע לרעה על פעילותם הכלכלית של שוכרי החברה

עלולה לגרום לירידה  החמרה של המצב הביטחוני בישראל - בטחוני-מצב מדיני (2)

לשטחים המיועדים להשכרה, להחמרת המחסור בכוח אדם בענף הבניה  בביקושים

 .ולהתייקרות עלויות העבודות. גורמים אלה עשויים להשפיע לרעה על תוצאות החברה

לחברה הלוואות בריבית משתנה, כך ששינויים בשיעורי הריבית במשק  - שינויי ריבית (3)

  .עשויים להשפיע על תוצאות פעילות החברה

 ענפייםסיכונים  13.216.2

ירידה מהותית בקצב הצמיחה במשק הישראלי וגידול  - עודפי היצע של שטחי השכרה (1)

לגרום לירידת מחירי מהותי בעודפי ההיצע של השטחים המיועדים להשכרה עלולים 

 .החברה העתידיות של להשפיע לרעה על הכנסותהשכירות ו

לשינויים קיצוניים בהיתרים, בתקנים, במגבלות ובפיקוח  - שינויי חקיקה ותקינה (2)

, מקרקעי וולנברגם מיהממשלתי, כגון שינויים בחוקי הארנונה באזורים בהם ממוק

 .להיות השפעה על פעילותה ותוצאותיה של החברה עשויה

מעת לעת נחקקים תיקונים ביחס לגובה המס החל על נכסי  - שינויים במיסוי על נדל"ן (3)
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נדל"ן. הגדלת חבות המס של החברה הנובעת מרכישת ו/או החזקת ו/או מכירת נכסים 

)עתידית( וכן הגדלת חבות המס על רוכשי נכסי נדל"ן, עלולה לפגוע בתוצאותיה 

 הכספיות של החברה.

בסיכונים הפעילות היזמית בה מעורבת החברה, כרוכה, מטבע הדברים,  - סיכוני יזמות (4)

בסופו של  םלא יוק חברהיוזמת ה ום נובעים מכך שהפרויקט אותרבים שהעיקריים שבה

לא  ולא יעלה יפה ו/או שעלויות הקמת ובמועד שתוכנן ו/או ששיווק םדבר ו/או לא יושל

ה ו/או שהתמורה שתתקבל חברתעלנה בקנה אחד עם הערכותיה המוקדמות של ה

ה. אי חברל הלא תעלה בקנה אחד עם הערכותיה המוקדמות ש ואו השכרת וממכירת

יכולים להתרחש מסיבות שונות ובכללן אי  ,נכס או דחיה במועד השלמתוההקמתו של 

; אי השלמת חברהקבלת היתרי בניה מתאימים, לרבות במועד החזוי לכך על ידי ה

הבניה על ידי הקבלן המבצע במועד; אי קבלת מימון מתאים לבניית הנכס; קבלת 

ד התוכניות הקיימות או עיכוב בדחייתם וכיו"ב. וגשו כנגיעררים/עתירות מנהליות ש

. כמו כן, שיווק הנכס החברה בניה בהיקף מהותי עלולים להשפיע על רווחיות ליקויי

בהם שינוי בתנאי השוק ועלול להיתקל בקשיים או להיכשל בשל גורמים שונים 

יקטים המקומיים, שינוי בתנאי המימון המקומיים, תחרות מצד יזמים אחרים ו/או פרו

אחרים באזור ושינויים כלליים במגמות ובביקושים לנדל"ן. בנוסף, במסגרת גורם 

ם הסיכון היזמי קיימת חשיפה לעליה במחירי התשומות שלא ניתן יהיה לגלמה במחירי

     אותם תגבה החברה.

 החברהתקשר תעמידה של קבלני המשנה עמם  אי - סיכון תפעולי מול קבלני משנה (5)

בלוחות הזמנים שנקבעו להם, הן משום מחסור בזמינות כח אדם לביצוע העבודות והן 

, עלולה להביא לחשיפה החברה פילהם התחייבו כל בניהמשום אי עמידה בטיב ואיכות ה

 לכלפי גורם מממן ו/או רוכשי זכויות בפרויקט ואף לפגיעה במוניטין ש החברהשל 

 .החברה

מחירי חומרי הגלם הנדרשים לבניה כגון מחירי בטון,  - זמינות חומרי גלם וכוח אדם (6)

מלט וברזל חשופים לתנודות קיצוניות בפרקי זמן קצרים, העלולות להשפיע על עלויות 

דים באתרי הבניה תלויה ב. בנוסף זמינות העוהחברההבניה ובכך להשפיע על תוצאות 

וממדיניות  בעובדים זרים ומושפעת מסגרים המוטלים על שטחים אלה מעת לעת

 הממשלה בדבר היתר לכניסת עובדים זרים. 

ענף הבניה חשוף להשפעות הנובעות מקיטון או הגבלה של היקף  - היקף אשראי (7)

האשראי לענף וכן בהחמרת דרישות מצד המלווים בדבר היקף הבטחונות וסכום ההון 

 העצמי הנדרש. 

עסקיה של החברה, ככל שבידי פי טיבם ושיעור השפעתם על -להלן פילוח גורמי הסיכון על 13.316.3

 החברה להעריך השפעה כאמור:

 החברה עסקי על הסיכון גורם של ההשפעה מידת הסיכון גורם

  קטנה השפעה בינונית השפעה גדולה השפעה
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 ה, כוללת מידעחברכלל זה מידת השפעתם על עסקי ההערכות החברה בדבר גורמי הסיכון דלעיל וב

והינן מבוססות על מידע הקיים בחברה נכון למועד (, כהגדרת מונח זה בחוק ניירות ערך) צופה פני עתיד

, השפעתו של כל גורם סיכון, וכמו כן, החברה עלולה להיות חשופה בעתיד לגורמי סיכון נוספים. דוח זה

 .עשויה להיות שונה מהערכותיה של החברה, ככל שיתממש

 מאקרו סיכוני

 מצב המשק
X   

 בטחוני-מצב מדיני
 X  

 שינויי ריבית
 X  

 ענפיים סיכונים

  עודפי היצע של שטחי השכרה
 X  

 שינויי חקיקה ותקינה
  X 

 שינויים במיסוי על נדל"ן
  X 

 סיכוני יזמות
 X  

 סיכון תפעולי מול קבלני משנה 
  X 

 זמינות חומרי גלם וכח אדם
 X  

 היקף אשראי
 X  



 
 
 
 
 
 1'ב נספח

 
 
 
 
 

 וולנברג טוורס בע"מ
 

בדצמבר  31דוחות כספיים מבוקרים ליום 
2018 



 

ʯʮסלʷ ʯʮסלʷʥʸʧסʤ לʣʢʮ ,, ʣʸʮʤ ʡʥʧʸ 25לʺ ,-ʡʩʡʠ 6812508 ʣ.ʺ ,לʠʸʹʩ ,50005 לʺ- ʡʩʡʠ6150001   
 :ʯʥלפʨ972-3-7954555סʷ972-3-7954556+: +, פ ,www.pwc.com/il 

 
 

                                

 

 

 
 
 

 
8  ʨʱʥʢʥʠʡ2019 
 

ʣʥʡʫʬ: 
 ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥʮ"ʲʡ )"ʤʸʡʧʤ"( 

ʬʺ-ʡʩʡʠ 
 

,ʭʩʣʡʫʰ ʭʩʰʥʣʠ 
 

ʯʥʣʰʤ: ʷʱʲ ʧʥʣ ʨʱʥʢʥʠ ʹʣʥʧʡ ʭʱʸפʺʤʬ ʣʲʥʩʮʤ ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ ʩʥʥ ʺʸʡʧ ʬʹ ʤ2019  
 
 
 

ʥʰʰʤ ʭʫʲʩʣʥʤʬ ʩʫ ʥʰʠ ʭʩʮʩʫʱʮ ʺʥʡʸʬ( ʤʬʬʫʤʬ ʪʸʣʡ ʬʹ  )ʤʩʩʰפʤ ʤʷʱʲ ʧʥʣʡʯʥʣʰʡʹ ʬʹ ʥʰʩʺʥʧʥʣ ʭʩʨʸʥפʮʤ 

ʯʬʤʬ: 
 

 
(1)  ʭʥʩʮ ʸʷʡʮʤ ʯʥʡʹʧʤ ʤʠʥʸ ʧʥʣ25  ʱʸʮʡ2019,  ʭʩʮʩʬ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʩפʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʬʲ31 ʸʡʮʶʣʡ 2018                

ʥ-2017  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤפʥʷʺʡ ʭʩʰʹʤ ʹʥʬʹʮ ʺʧʠ ʬʫʬʥ31  ʸʡʮʶʣʡ2018 . 

 
(2)  ʭʥʩʮ ʸʷʡʮʤ ʯʥʡʹʧʤ ʤʠʥʸ ʬʹ ʤʸʩʷʱ ʧʥʣ27  ʩʠʮʡ2019 , ʭʥʩʬ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʺʩʶʮʺ ʩפʱʫ ʲʣʩʮ ʬʲ31  ʱʸʮʡ

2019   .ʪʩʸʠʺ ʥʺʥʠʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʭʩʹʣʥʧ ʤʹʥʬʹ ʬʹ ʤפʥʷʺʬʥ 
 
 
 
 
 
 

ʫʸʡʡ,ʤ 
 

ʯʮʬʱʷ ʯʮʬʱʷʥ  
ʯʥʡʹʧ ʩʠʥʸ 

PwC Israel 

 



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ 

 ʩʺʰʹ ʧʥʣ2018 
 
 



 

 

 
 
 
 
 
 

ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ 
 

 ʩʺʰʹ ʧʥʣ2018 
 
 
 

ʭʩʰʩʩʰʲʤ ʯʫʥʺ 
 

 
ʳ  ʣ   

2   ʯʥʡʹʧʤ ʤʠʥʸ ʧʥʣʸʷʡʮʤ 
  ʣʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥ- ʭʩʹʣʧ ʭʩʬʷʹʡ: 
3  ʧʥʣʺʥ ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ 

4   ʺʥʧʥʣ ʧʥʥʸʤ ʬʲ ʣʱʴʤ ʥʠʬʬʥʫʤ 

5   ʭʩʩʥʰʩʹʤ ʬʲ ʺʥʧʥʣʡ ʯʥʤ 

6  ʧʥʣʺʥ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʬʲ 

7-15  ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ 

 
 

 
 
 
 



 
 

 

 ʣʸʮʤ ʡʥʧʸ ,ʸʧסʤ לʣʢʮ ,ʯʮסלʷʥ ʯʮסלʷ25לʺ ,- ʡʩʡʠ6812508 ʣ.ʺ ,לʠʸʹʩ ,50005 לʺ- ʡʩʡʠ6150001   

 :ʯʥלפʨ+972-3-7954555סʷ972-3-7954556+: , פ ,www.pwc.com/il 
 

 ʸʷʡʮʤ ʯʥʡʹʧʤ ʤʠʥʸ ʧʥʣ 
 ʬʹ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡʬ 

ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ 

 
 

 ʺʠ ʥʰʸʷʩʡʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʺʥʧʥʣʤ  ʭʩʴʸʥʶʮʤ ʬʹ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ ʮ"ʲʡʯʬʤʬ( -  )"ʤʸʡʧʤ"ʬ ʭʩʮʩ31  ʸʡʮʶʣʡ2018 ʥ-
2017 ʥ ʺʠʤʧʥʣʺʥ ʤ ʬʲ ʧʥʥʸ ʣʱʴʤ ʥʠʤʬʲ ʺʥʧʥʣʤ ,ʬʬʥʫ  ʭʩʩʥʰʩʹʤʡ ʯʥʤʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺʥ ʬʮ ʺʧʠ ʬʫ ʹʥʬʹʤʰʹʭʩ 

ʮʩʩʺʱʤʹʥ ʡ ʭʥʩ31  ʸʡʮʶʣʡ2018 . ʠʩʤ ʥʰʺʥʩʸʧʠ .ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʬʤʰʤʤʥ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʤ ʺʥʩʸʧʠʡ ʭʰʩʤ ʤʬʠ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ
.ʥʰʺʸʥʷʩʡ ʬʲ ʱʱʡʺʤʡ ʤʬʠ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ ʬʲ ʤʲʣ ʺʥʥʧʬ 

 
ʭʩʬʡʥʷʮ ʺʸʥʷʩʡ ʩʰʷʺʬ ʭʠʺʤʡ ʥʰʺʸʥʷʩʡ ʺʠ ʥʰʫʸʲ ʬʠʸʹʩʡ ʥʺʬʥʲʴ ʪʸʣ( ʯʥʡʹʧ ʩʠʥʸ ʺʥʰʷʺʡ ʥʲʡʷʰʹ ʭʩʰʷʺ ʺʥʡʸʬ ,

ʢ"ʬʹʺʤ ,)ʯʥʡʹʧ ʤʠʥʸ ʬʹ-1973ʲ . ʹʸʣʰ ʤʬʠ ʭʩʰʷʺ ʩʴ ʬʥʰʺʠʮ  ʤʣʩʮ ʢʩʹʤʬ ʤʸʨʮʡ ʤʲʶʡʬʥ ʺʸʥʷʩʡʤ ʺʠ ʯʰʫʺʬ
 ʤʷʩʣʡ ʺʬʬʥʫ ʺʸʥʷʩʡ .ʺʩʺʥʤʮ ʺʩʲʨʥʮ ʤʢʶʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʯʩʠʹ ʯʥʧʨʩʡ ʬʹ ʤʸʩʡʱʺʩʮʢʣʮ  ʺʥʫʮʥʺʤ ʺʥʩʠʸ ʬʹ

ʩʰʣʮʥʠʤ ʬʹʥ ʥʮʹʥʩʹ ʺʥʠʰʥʡʹʧʤ ʩʬʬʫ ʬʹ ʤʰʩʧʡ ʭʢ ʺʬʬʥʫ ʺʸʥʷʩʡ .ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡʹ ʲʣʩʮʡʥ ʭʩʮʥʫʱʡ ʭ
 .ʤʺʥʬʬʫʡ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʤʢʶʤʤ ʺʥʺʥʠʰ ʺʫʸʲʤ ʯʫʥ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʬʤʰʤʤʥ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʹʲʰʹ ʭʩʩʺʥʲʮʹʮʤ

.ʥʰʺʲʣ ʺʥʥʧʬ ʺʥʠʰ ʱʩʱʡ ʺʷʴʱʮ ʥʰʺʸʥʷʩʡʹ ʭʩʸʥʡʱ ʥʰʠ 
 

 ,ʥʰʺʲʣʬʺʥʠʰ ʯʴʥʠʡ ʭʩʴʷʹʮ ʬ"ʰʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ, ʺʥʩʺʥʤʮʤ ʺʥʰʩʧʡʤ ʬʫʮ, ʩʬ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʺʠʩʮ ʭ31 
 ʸʡʮʶʣʡ2018 ʥ-2017 ʤʩʺʥʬʥʲʴ ʺʥʠʶʥʺ ʺʠʥ, ʡ ʭʩʩʥʰʩʹʤ ʯʥʤ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺʥʬʹʺʧʠ ʬʫʬ ʤ ʮ ʹʥʬʹʤʰʹʭʩ  ʤʴʥʷʺʡ
ʮʩʩʺʱʤʹʤ ʡ ʭʥʩ31  ʸʡʮʶʣʡ2018, ( ʭʩʩʮʥʠʬʰʩʡ ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ ʩʰʷʺʬ ʭʠʺʤʡIFRS)  ʺʥʧʥʣ( ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰ ʺʥʰʷʺ ʺʥʠʸʥʤʥ

ʲ"ʹʺʤ ,)ʭʩʩʺʰʹ ʭʩʩʴʱʫ-2010. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ʬʺ-,ʡʩʡʠ ʯʮʬʱʷʥ ʯʮʬʱʷ 
25  ʱʸʮʡ2019 ʯʥʡʹʧ ʩʠʥʸ 

 ʡ ʤʸʡʧ ʤʮʸʩʴ- PricewaterhouseCoopers International Limited  
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ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ 

ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʺʥʧʥʣ 

 
 

  31 ʸʡʮʶʣʡ 
 ʸʥʠʩʡ 2018 2017 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

 
ʹʥʫʸ     

ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʫʰ:     
 ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥʭʩʰʮʥʦʮ  5,763 7,964 

ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʯʥʣʷʩʴ  - 680 
ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʡʩʩʧ 3 5,355 8,902 

  11,118 17,546 
    
    

ʭʩʴʨʥʹ ʭʰʩʠʹ ʭʩʱʫʰ:    
ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ 4 41,570 27,353 

ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩ 5 8,667 9,883 
  50,237 37,236 
    
  61,355 54,782 
    

 ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʯʥʤʥ    
ʺʥʴʨʥʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ:    

ʭʩʩʠʷʰʡ ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʺʥʠʥʥʬʤ 6 10,151 15,302 
 ʩʬʲʡʮ ʺʥʠʥʥʬʤʺʥʩʰʮ 7 - 1,384 

ʭʩʷʴʱ  1,707 - 
ʺʥʫʦ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʠʫʦ  1,124 162 

  12,982 16,848 
    

 ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ–ʺʥʴʨʥʹ ʯʰʩʠʹ    
ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʺʥʡʩʩʧʺʤ  2,088 - 

  2,088 - 
ʭʩʣʥʡʲʹ ʺʥʩʥʡʸʲʥ 8   

    
 ʯʥʤ 9 46,285 37,934 

    
  61,355 54,782 
 
 
 
 
 

  
ʣʱʥʸʢ ʤʣʥʤʩ 

ʬ"ʫʰʮ 
ʱʹʨʥʸʠ ʣʣʬʠ 
ʭʩʴʱʫ ʬ"ʫʰʮʱ 

 
 

ʸʥʹʩʠ ʪʩʸʠʺ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ :25 ʱʸʮʡ 2019. 
 
 
 
 

.ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤʮ ʣʸʴʰ ʩʺʬʡ ʷʬʧ ʭʩʥʥʤʮ ʭʩʴʸʥʶʮʤ ʭʩʸʥʠʩʡʤ 



 

4 

ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ 

 ʺʥʧʥʣ ʧʥʥʸʤ ʬʲ ʣʱʴʤ ʥʠʬʬʥʫʤ 
 
 

  ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ ʭʥʩʡ 31 ʸʡʮʶʣʡ 
 ʸʥʠʩʡ 2018 2017 2016 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

 
 ʺʥʠʶʥʤʺʥʩʬʬʫʥ ʤʬʤʰʤ 10 (127) (8) (110) 

 )ʤʣʩʸʩ( ʤʩʩʬʲʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ ʬʹ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʤʮʷʤʡ 4 10,530 (982) 133 

 )ʣʱʴʤ( ʧʥʥʸ ʩʬʥʲʴʺ  10,403 (990) 23 

 ʯʥʮʩʮ ʺʥʠʶʥʤ  (419) (498) (969) 

 ʺʥʱʰʫʤʯʥʮʩʮ 11 455 95 - 

 ,ʯʥʮʩʮ ʺʥʱʰʫʤʥʨʰ  36 (403) (969) 

 ʭʩʱʮ ʩʰʴʬ )ʣʱʴʤ( ʧʥʥʸʤʱʰʫʤʤ ʬʲ  10,439 (1,393) (946) 

)ʱʮ ʺʡʨʤ( ʤʱʰʫʤ ʬʲ ʭʩʱʮ 12'ʡ 2,088 - (208) 

ʤʰʹʬ ʬʬʥʫ )ʣʱʴʤ( ʧʥʥʸʥ  ʩʷʰ )ʣʱʴʤ( ʧʥʥʸ  8,351 (1,393) (738) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

.ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤʮ ʣʸʴʰ ʩʺʬʡ ʷʬʧ ʭʩʥʥʤʮ ʭʩʴʸʥʶʮʤ ʭʩʸʥʠʩʡʤ 
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ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ 

ʧʥʣʺʥ  ʭʩʩʥʰʩʹʤ ʬʲʡ ʯʥʤ 
 
 

 
 

 ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ1  ʸʠʥʰʩʡ2016 8 - 1,151 1,159 
 ʺʰʹ ʪʬʤʮʡ ʤʲʥʰʺ2016 -     

ʤʰʹʬ ʣʱʴʤ - - (738) (738) 
 ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ31 ʸʡʮʶʣʡ 2016  8 - 413 421 

 ʺʰʹ ʪʬʤʮʡ ʤʲʥʰʺ2017 :     
     ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ ,ʯʥʤʬ ʭʩʬʲʡ ʺʠʥʥʬʤ ʺʸʮʤ7 992 37,914 - 38,906 

 ʤʰʹʬ ʣʱʴʤ - - (1,393) (1,393) 
 ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ31  ʸʡʮʶʣʡ2017  1,000 37,914 (980) 37,934 

 ʺʰʹ ʪʬʤʮʡ ʤʲʥʰʺ2018 -     
 ʧʥʥʸ ʤʰʹʬ - - 8,351 8,351 

 ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ31  ʸʡʮʶʣʡ2018 1,000 37,914 7,371 46,285 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

.ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤʮ ʣʸʴʰ ʩʺʬʡ ʷʬʧ ʭʩʥʥʤʮ ʭʩʴʸʥʶʮʤ ʭʩʸʥʠʩʡʤ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤ 

 ʬʲ ʤʩʮʸʴ
ʺʥʩʰʮʤ 

ʧʥʥʸ ʺʸʺʩ 
)ʣʱʴʤ( 

 
ʪʱ ʬʫʤ 

 ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
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ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ  

ʧʥʣʺʥ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʬʲ 
 
 

 ʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹ-31 ʸʡʮʶʣʡ 
 2018 2017 2016 
 ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

 
ʺʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴʮ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ:    

ʤʴʥʷʺʬ )ʣʱʴʤ( ʧʥʥʸ 8,351 (1,393) (738) 
    

:ʯʩʢʡ ʺʥʮʠʺʤ    
ʩʥʰʩʹ  ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ ʬʹ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡʤʮʷʤʡ (10,530) 982 (133) 
ʩʥʰʩʹ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʩʮʡ 2,088 - (208) 

 ʺʥʠʶʥʤʯʥʮʩʮ )ʺʥʱʰʫʤ(  ʩʬʲʡʮʺʥʩʰʮ (278) 29 504 
 (8,720)  1,011 163 

:ʺʥʡʩʩʧʺʤʥ ʹʥʫʸ ʩʴʩʲʱʡ ʭʩʩʥʰʩʹ    
ʤʣʩʸʩ )ʤʩʬʲ(  ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʡʩʩʧʡ (2,524) (264) 135 
ʤʩʬʲ ʭʩʷʴʱʡ  - - 18 

( ʤʩʬʲʤʣʩʸʩ) ʡʺʥʫʦ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʠʫʦ 962 (19) - 
 (1,562) (283) 153 

 ʺʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴʮ ,ʥʨʰ ʭʩʰʮʥʦʮ (1,931) (665) (422) 
    

ʤʲʷʹʤ ʺʥʬʩʲʴʮ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ:    
ʡ ʩʥʰʩʹʴʩʯʥʣʷ ʥʨʰ 680 (680) - 

ʺʥʠʥʥʬʤ ʥʰʺʩʰʹ ʩʬʲʡʬ ʺʥʩʰʮ (6,086) (2,301) - 
 ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʡ ʤʲʷʹʤʤʮʷʤʡ (1,980) (430) (7) 

ʤʲʷʹʤʬ ʯʬʣʰ ʺʸʩʫʮʮ ʤʸʥʮʺ 3,500 11,000 - 
ʤʲʷʹʤ ʺʥʬʩʲʴʬ ,ʥʨʰ ʭʩʰʮʥʦʮ (3,886) 7,589 (7) 

    
ʥʮʩʮ ʺʥʬʩʲʴʮ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺʯ:     

ʥʨʰ ,ʭʩʩʠʷʰʡ ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʩʠʸʹʠ 5,000 (347) 352 
ʺʥʠʥʥʬʤ ʥʬʡʷʺʤʹ ʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʮ (1,384) 1,384 - 

ʯʥʮʩʮ ʺʥʬʩʲʴʮ ,ʥʨʰ ʭʩʰʮʥʦʮ 3,616 1,037 352 
    

( ʤʩʬʲʤʣʩʸʩ) ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮʡ (2,201) 7,961 (77) 
 ʺʬʩʧʺʬ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ ʺʸʺʩʤʰʹʤ 7,964 3 80 

 ʳʥʱʬ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ ʺʸʺʩʤʰʹʤ 5,763 7,964 3 
 
 

 ʧʴʱʰʠ '- ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʬʲ ʳʱʥʰ ʲʣʩʮ  ʭʩʬʬʫʰʤ
 ʺʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴʬ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʺʸʢʱʮʡ-    

ʺʩʡʩʸ ʤʮʬʥʹʹ  474 460 446 
    

ʧʴʱʰ ʡ '– ʺʥʲʥʰʺ ʯʰʩʠʹ ʯʮʥʦʮʡ    
  ʤʲʷʹʤ ʬʣʰʡ"ʯ ʤʲʷʹʤʬ ʠʬʹ ʯʮʥʦʮʡ 1,707 - - 

ʺʠʧʮʤ  ʺʸʩʫʮʮ ʤʸʥʮʺʤ ʯʥʡʹʧ ʬʲ ʩʠʷʰʡ ʩʠʸʹʠ
ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ , ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ4 10,151 - - 

 
 

.ʤʬʠ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ ʺʩʶʮʺʮ ʣʸʴʰ ʩʺʬʡ ʷʬʧ ʭʩʥʥʤʮ ʭʩʴʸʥʶʮʤ ʭʩʸʥʠʩʡʤ 

 
  



 

7 

 
ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ 

ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ 
 
ʡʩ ʸʥʠ1 - ʩʬʬʫ: 

 
.ʠ ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ"ʮ  ʯʬʤʬ(-  )ʤʸʡʧʤ  ʪʩʸʠʺʡ ʤʮʷʥʤ29  ʨʱʥʢʥʠʡ2006  ʤʺʥʬʩʲʴʡ ʤʬʧʤʥ

.ʤʺʮʷʤ ʭʲ 
 

 ʤʹʩʫʸʡ ʺʷʱʥʲ ʤʸʡʧʤ ʭʥʦʩʩʥ.ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ ʬʹ 
 

 ʤʷʩʦʧʮ ʤʸʡʧʤ ʺʮʸʡ ʩʸʧʱʮ ʤʰʡʮ ʺʩʩʰʡʬ ʺʣʲʥʩʮʤ ʲʷʸʷʡ ʺʥʬʲʡʤ ʺʥʩʥʫʦ ʺʩʶʧʮʡ
,ʬʩʧʤ  ʸʴʱʮ ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʥʠʸ ʡʥʧʸʡ16 ʡ .ʡʩʡʠ ʬʺ 

 ʯʡ ʠʤʩ ,ʺʥʰʡʩʤʬ ʩʥʴʶʹ ʤʰʡʮʤ17  ʬʲʮʥ ʺʩʸʧʱʮ ʤʮʥʷ ʬʲʮ ʺʥʮʥʷ3  .ʳʺʸʮ ʺʥʮʥʷ 
ʤʷʦʧʤ ʣʡʬʮ ʢʸʡʰʬʥʥʬ ʺʠʦ ʺʥʴʱʥʰ ʺʥʩʥʬʩʲʴ ʥʠ ʺʥʷʦʧʤ ,ʭʩʱʫʰ ʯʩʠ. 

 
 

ʡ. ʺʥʫʸʲʤʡʥ ʭʩʰʣʮʥʠʡ ʹʥʮʩʹ 
 

 ,ʭʩʴʱʥʰ ʭʩʮʸʥʢ ʬʲʥ ʸʡʲʤ ʯʥʩʱʩʰ ʬʲ ʭʩʱʱʥʡʮʥ ,ʣʩʮʺʮ ʯʴʥʠʡ ʭʩʰʧʡʰ ,ʺʲʣ ʩʬʥʷʩʹʥ ʭʩʰʣʮʥʠ
.ʺʥʮʩʩʷʤ ʺʥʡʩʱʰʤ ʸʥʠʬ ,ʺʥʸʩʡʱʬ ʺʥʡʹʧʰʹ ,ʭʩʩʣʩʺʲ ʭʩʲʥʸʩʠʬ ʱʧʩʡ ʺʥʩʴʩʶ ʺʥʡʸʬ 

 
ʺʥʧʰʤʥ ʭʩʰʣʮʥʠ ʺʹʡʢʮ ʤʶʥʡʷʤ  ʭʩʩʠʰʥʡʹʧʤ ʭʩʰʣʮʥʠʤʹ ʸʩʣʰ ,ʭʲʡʨ ʭʶʲʮ .ʣʩʺʲʬ ʲʢʥʰʡ

 ʯʥʫʩʱ ʥʰʹʩ ʭʰʩʢʡʹ ,ʺʥʧʰʤʤʥ ʭʩʰʣʮʥʠʤ .ʬʲʥʴʡ ʺʥʱʧʩʩʺʮʤ ʺʥʠʶʥʺʬ ʭʩʤʦ ʥʩʤʩ ʭʩʬʡʷʺʮʤ
 ,ʤʠʡʤ ʭʩʴʱʫʤ ʺʰʹ ʪʬʤʮʡ ʭʩʱʫʰ ʬʹ ʭʩʸʴʱʡ ʭʫʸʲʡ ʺʥʩʺʥʤʮ ʺʥʮʠʺʤ ʲʥʶʩʡʬ ʩʺʥʲʮʹʮ

.ʯʬʤʬ ʭʩʨʸʥʴʮ 
 

ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ 

 
 ʬʲ ʱʱʥʡʮ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ʭʩʬʣʡʤ ʯʩʢʡ ,ʪʸʥʶʤ ʺʣʩʮʡ ,ʭʩʮʠʺʥʮʤ ,ʬʩʲʴ ʷʥʹʡ ʭʩʸʩʧʮʤ

 ʤʶʥʡʷʤ ʺʹʮʺʹʮ ,ʯʩʮʦ ʥʰʩʠ ʲʣʩʮʤ ʸʹʠʫ .ʱʧʩʩʺʮʤ ʱʫʰʤ ʡʶʮʡ ʥʠ ʭʥʷʩʮʡ ,ʺʥʤʮʡ
 ʩʮʩʸʦʺ ʺʥʩʦʧʺ ʥʠ ,ʭʩʬʩʲʴ ʺʥʧʴ ʭʩʷʥʥʹʡ ʭʩʩʰʫʣʲ ʭʩʸʩʧʮ ʯʥʢʫ ,ʺʥʩʴʥʬʧ ʤʫʸʲʤ ʺʥʨʩʹʡ

 .ʭʩʰʥʥʤʮ ʭʩʰʮʥʦʮ 
 

 
ʡʩ ʸʥʠ2 -  ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲʺʩʠʰʥʡʹʧʤ: 

 
ʠ. :ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʬʹ ʤʢʶʤʤ ʱʩʱʡ 

 
ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ  ʭʩʮʩʬ31  ʸʡʮʶʣʡ2018 ʥ- 31  ʸʡʮʶʣʡ2017 ʬʥ ʹʥʬʹ

ʭʩʰʹʤ ʮʩʩʺʱʤʹʥ  ʭʥʩʡ31  ʸʡʮʶʣʡ2018 ʭʩʩʮʥʠʬʰʩʡʤ ʩʴʱʫʤ ʧʥʥʩʣʤ ʩʰʷʺʬ ʭʩʺʩʩʶʮ ,
(International Financial Reporting Standards ʺʥʩʥʰʹʸʴʥ ʭʩʰʷʺ ʭʤʹ ) ʥʮʱʸʥʴ ʸʹʠ

( ʺʥʠʰʥʡʹʧʡ ʤʰʩʷʺʬ ʩʮʥʠʬʰʩʡʤ ʣʱʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲInternational Accounting Standard 
Board ʯʬʤʬ( )- ʤ ʩʰʷʺ-IFRS)  ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰ ʺʥʰʷʺ ʩʴʬ ʹʸʣʰʤ ʳʱʥʰʤ ʩʥʬʩʢʤ ʺʠ ʭʩʬʬʥʫʥ

ʲ"ʹʺʤ ,)ʭʩʩʺʰʹ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ(-2010. 
 

 ʭʩʰʹʤ ʬʫʬ ʱʧʩʡ ʩʡʷʲ ʯʴʥʠʡ ʥʮʹʥʩ ,ʯʬʤʬ ʭʩʸʠʥʺʮʤ ,ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ
 .ʺʸʧʠ ʯʩʥʶ ʭʠ ʠʬʠ ,ʺʥʢʶʥʮʤ 
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ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ 

ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ )ʪʹʮʤ( 
 
ʡʩ ʸʥʠ2 - ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ :)ʪʹʮʤ( 

 
 
ʡ. :ʵʥʧ ʲʡʨʮʡ ʺʥʷʱʲʥ ʺʥʸʺʩ ʭʥʢʸʺ 

 
1) ʺʥʬʩʲʴʤ ʲʡʨʮ ʤʢʶʤʤ ʲʡʨʮʥ 

 
 ʬʹ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʭʩʬʬʫʰʤ ʭʩʨʩʸʴ ʤʸʡʧʤ ʺʩʬʫʬʫʤ ʤʡʩʡʱʤ ʬʹ ʲʡʨʮʡ ʭʩʣʣʮʰ

 ʯʬʤʬ( ʤʸʡʧʤ ʤʺʥʠ ʺʬʲʥʴ ʤʡ ʺʩʸʷʩʲʤ- ʺʥʧʥʣʤ .)ʺʥʬʩʲʴʤ ʲʡʨʮ ʫʤ ʭʩʢʶʥʮ ʭʩʩʴʱ
ʡʬʷʹ.ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʢʶʤʤ ʲʡʨʮʥ ʺʥʬʩʲʴʤ ʲʡʨʮ ʠʥʤʹ , 
 

2) ʺʥʸʺʩʥ ʺʥʷʱʲ 
 

ʤʬ( ʺʥʬʩʲʴʤ ʲʡʨʮʮ ʤʰʥʹʤ ʲʡʨʮʡ ʺʥʷʱʲʯʬ- )ʵʥʧ ʲʡʨʮ  ʲʡʨʮʬ ʺʥʮʢʸʥʺʮ
 ʺʥʫʸʲʤ ʥʠ ʺʥʷʱʲʤ ʩʣʲʥʮʬ ʳʷʥʺʡʹ ʯʩʴʩʬʧʤ ʩʸʲʹʡ ʹʥʮʩʹ ʺʥʲʶʮʠʡ ʺʥʬʩʲʴʤ

 ʸʥʮʠʫ ʺʥʷʱʲ ʡʥʹʩʩʮ  ʭʩʲʡʥʰʤ ,ʸʲʹ ʩʹʸʴʤ .ʹʣʧʮ ʭʩʣʣʮʰ ʭʩʨʩʸʴʤ ʸʹʠʫ ʹʣʧʮ
 ʭʥʺʬ ʯʩʴʩʬʧʤ ʩʸʲʹ ʩʴʬ ʵʥʧ ʲʡʨʮʡ ʭʩʡʥʷʰʤ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʩʱʫʰ ʭʥʢʸʺʮʥ

ʥʥʸʬ ʭʩʴʷʦʰ ,ʤʰʹʤʣʱʴʤ ʥʠ ʧ. 
 
 

ʢ. ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ 

 
 ʭʩʰʮʥʦʮ :ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʭʩʬʬʥʫ ,ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʬʲ ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʺʥʧʥʣʤ ʺʸʢʱʮʡ
 ʤʤʥʡʢ ʯʺʥʬʩʦʰʹ ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʺʥʸʧʠ ʺʥʲʷʹʤʥ ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʭʩʩʠʷʰʡ ʭʩʣʩʢʠʺʡ ʺʥʰʥʣʷʩʴ ,ʤʴʥʷʡ

 ʬʲ ʤʬʥʲ ʠʬ ʯʤʬʹ ʤʣʷʴʤʤ ʺʴʥʷʺʥ3 .ʭʩʹʣʥʧ 

 
 

ʣ. ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ 
 

ʺʫʥʸʠ ʤʠʥʹʺ ʺʷʴʤ ʪʸʥʶʬ ʷʦʧʥʮ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ- ʺʠ ʹʮʹʮ ʥʰʩʠʥ ,ʺʥʸʩʫʹ ʩʮʣʮ ʧʥʥʨ
ʤʤʸʡʧ  ʪʬʤʮʡ ʤʸʩʫʮʬ ʥʠ ʺʥʩʺʬʤʰʮ ʺʥʸʨʮʬ ʥʠ ʭʩʺʥʸʩʹ ʥʠ ʺʥʸʥʧʱ ʺʷʴʱʤ ʥʠ ʸʥʶʩʩʡ

ʬʩʢʸʤ ʭʩʷʱʲʤ ʤʣʩʣʮʡ ʺʥʬʬʫʰ ʤʷʱʲ ʺʥʩʥʬʲ .ʺʥʬʲʤ ʩʴʬ ʤʰʥʹʠʸʬ ʣʣʮʰ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ .
 ʺʣʣʥʮ ʤʰʥʹʠʸʬ ʤʸʫʤʤ ʸʧʠʬ .ʥʦ ʤʰʥʹʠʸʬʤʸʡʧʤ  ʭʠʺʤʡ ʤʬʹ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʤ ʺʠ

 ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ʬʣʥʮʬ-  ʩʣʩ ʬʲ ʤʰʹ ʩʣʮ ʲʡʷʰʫ ,ʷʥʹʡ ʥʫʸʲ ʺʠ ʢʶʩʩʮʤ ,ʯʢʥʤʤ ʥʩʥʥʹʡ ,ʥʰʩʩʤʣ
.ʤʶʥʡʷʤ ʺʬʤʰʤ ʥʠ ʭʩʩʰʥʶʩʧ ʩʥʥʹ ʩʫʩʸʲʮ  ,ʬʩʲʴ ʷʥʹʡ ʭʩʸʩʧʮʤ ʬʲ ʱʱʥʡʮ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ

 ʸʹʠʫ .ʱʧʩʩʺʮʤ ʱʫʰʤ ʡʶʮʡ ʥʠ ʭʥʷʩʮʡ ,ʺʥʤʮʡ ʭʩʬʣʡʤ ʯʩʢʡ ,ʪʸʥʶʤ ʺʣʩʮʡ ,ʭʩʮʠʺʥʮʤ
 ʭʩʷʥʥʹʡ ʭʩʩʰʫʣʲ ʭʩʸʩʧʮ ʯʥʢʫ ,ʺʥʩʴʥʬʧ ʤʫʸʲʤ ʺʥʨʩʹʡ ʤʸʡʧʤ ʺʹʮʺʹʮ ,ʯʩʮʦ ʥʰʩʠ ʲʣʩʮʤ

ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸ .ʭʩʰʥʥʤʮ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ ʺʥʩʦʧʺ ʥʠ ,ʭʩʬʩʲʴ ʺʥʧʴ  ʩʥʥʹʡ ʭʩʩʥʰʩʹʮ ʭʩʲʡʥʰʤ
 ʳʩʲʱ ʺʸʢʱʮʡ ʥʲʡʰ ʭʤ ʤʡ ʤʴʥʷʺʬ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʡ ʭʩʸʫʥʮ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ

."ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʡ ʭʩʩʥʰʩʹ" 

 
ʤ . ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤ 

 
ʺʥʩʰʮ ʯʥʤʫ ʺʥʢʥʥʱʮ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ. 

 
ʥ. ʺʥʠʥʥʬʤ 

 
ʩʥʫʩʰʡ ,ʯʢʥʤʤ ʯʩʩʥʥʹ ʩʴʬ ʤʰʥʹʠʸʬ ʺʥʸʫʥʮ ʺʥʠʥʥʬʤ  ʺʥʠʥʥʬʤʤ ʺʥʡʷʥʲ ʺʥʴʥʷʺʡ .ʤʷʱʲ ʺʥʩʥʬʲ

 ʸʫʥʮ ʯʥʩʣʴʤ ʪʸʲ ʯʩʡʬ )ʤʷʱʲ ʺʥʩʥʬʲ ʩʥʫʩʰʡ( ʤʸʥʮʺʤ ʯʩʡ ʹʸʴʤ ʬʫ ;ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲʡ ʺʥʣʣʮʰ
.ʺʩʡʩʨʷʴʠʤ ʺʩʡʩʸʤ ʺʨʩʹʬ ʭʠʺʤʡ ,ʤʠʥʥʬʤʤ ʺʴʥʷʺ ʩʰʴ ʬʲ ʣʱʴʤʥ ʧʥʥʸ ʧʥʣʡ 

 
 ʺʥʱʧʥʩʮʤ ʤʷʱʲ ʺʥʩʥʬʲʫ ʺʥʸʫʥʮ ʤʠʥʥʬʤ ʺʸʢʱʮ ʺʬʡʷ ʯʩʢʡ ʺʥʮʬʥʹʮʤ ʺʥʬʮʲ ʤʠʥʥʬʤʬ

( ʩʥʴʶʹ ʤʣʩʮʡ ʺʠʦʥ ,ʺʩʨʰʡʬʸʤprobable ʤʸʷʮʡ .ʬʶʥʰʺ ʤʠʥʥʬʤʤ ʺʸʢʱʮ ʬʫ ʥʠ ʷʬʧ ʩʫ )
 ʤʣʩʮʡ .ʤʠʥʥʬʤʤ ʺʸʢʱʮʮ ʬʲʥʴʡ ʭʩʴʱʫʤ ʺʫʩʹʮ ʲʥʶʩʡʬ ʣʲ ʺʩʧʣʰ ʤʬʮʲʡ ʤʸʫʤʤ ,ʤʦʫ

 ʹʠʸʮ ʭʥʬʹʺʫ ʺʰʥʥʤʮ ʤʬʮʲʤ ,ʬʶʥʰʺ ʤʠʥʥʬʤʤ ʺʸʢʱʮ ʬʫ ʥʠ ʷʬʧʹ ʩʥʴʶʹ ʪʫʬ ʤʩʠʸ ʯʩʠʹ
 ,ʯʥʮʩʮ ʩʺʥʸʩʹ ʯʩʢʡʬʲ ʺʺʧʴʥʮʥ-.ʺʱʧʩʩʺʮʤ ʤʠʥʥʬʤʤ ʺʸʢʱʮ ʺʴʥʷʺ ʩʰʴ 

 
 ʺʠ ʺʥʧʣʬ ʺʩʰʺʥʮ ʩʺʬʡ ʺʥʫʦ ʹʩ ʤʸʡʧʬ ʭʠ ʠʬʠ ,ʺʥʴʨʥʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʫ ʺʥʢʥʥʱʮ ʺʥʠʥʥʬʤ

 ʪʹʮʬ ʺʥʠʥʥʬʤʤ ʷʥʬʩʱ12  ʺʥʢʥʥʱʮ ʯʤ ʦʠʹ ,ʧʥʥʩʣʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʺ ʸʧʠʬ ʺʥʧʴʬ ʭʩʹʣʥʧ
.ʺʥʴʨʥʹ ʩʺʬʡ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʫ 
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ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ ʭʩʩʴʱʫʤ )ʪʹʮʤ( 
 
ʡʩ ʸʥʠ2 - ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ :)ʪʹʮʤ( 

 
ʦ. ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʩʮ 

 
.ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʺʥʬʬʥʫ ʺʥʧʥʥʣʮʤ ʭʩʰʹʬ ʱʮʤ ʺʥʠʶʥʤ  ʱʩʱʡ ʬʲ ,ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮʡ ʤʸʩʫʮ ʤʸʡʧʤ

 ʭʩʬʥʬʫʤ ,ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤʥ ʭʩʱʫʰʤ ʬʹ ʭʩʮʥʫʱʤ ʯʩʡ ʭʩʩʰʮʦ ʭʩʹʸʴʤ ʯʩʢʡ ,ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʺʨʩʹ
 ,ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʲʡʷʰ ʭʩʧʣʰʤ ʭʩʱʮʤ ʭʥʫʱ .ʱʮ ʩʫʸʥʶʬ ʯʥʡʹʧʡ ʥʠʡʥʩʹ ʭʩʮʥʫʱʤ ʯʩʡʬ

 ʧʥʣʤ ʪʩʸʠʺʬ ʯʥʫʰ ʤʹʲʮʬ ʤʮʬʹʥʤ ʭʺʷʩʷʧʹ ʥʠ ʥʷʷʧʰʹ )ʱʮʤ ʩʷʥʧʥ( ʱʮʤ ʩʸʥʲʩʹʬ ʭʠʺʤʡ
 ʭʩʱʮʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʹʫ ʥʠ ʥʹʮʥʮʩ ʭʩʧʣʰʤ ʭʩʱʮʤ ʩʱʫʰ ʸʹʠʫ ʬʥʧʬ ʭʩʩʥʴʶʥ ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ

.ʥʡʹʥʩʩ ʭʩʧʣʰʤ 
 

ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʩʱʫʰʡ ʤʸʫʤʤ  ʺʥʬʥʡʢʡ ,ʱʮ ʩʫʸʥʶʬ ʩʥʫʩʰʬ ʭʩʰʺʩʰʤ ʭʩʩʰʮʦ ʭʩʹʸʴʤ ʯʩʢʡ ʺʩʹʲʰ
 .ʱʮʡ ʺʥʡʩʩʧ ʺʥʱʰʫʤ ʣʢʰʫ ʣʩʺʲʡ ʭʬʶʰʬ ʤʩʤʩ ʯʺʩʰ ʩʫ ʩʥʴʶʹ ,ʭʩʹʸʴʤʤ ʭʥʫʱ 

 
:ʭʠ ʷʸʥ ʭʠ ʭʩʦʦʥʷʮ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʩʱʫʰ 

 
- ʡʩʩʧʺʤ ʣʢʰʫ ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʮ ʩʱʫʰ ʦʥʦʩʷʬ ʤʴʩʫʠʬ ʺʰʺʩʰ ʺʩʨʴʹʮ ʺʥʫʦ ʺʮʩʩʷ ʭʩʱʮ ʺʥʩʥ

ʯʫʥ ;ʭʩʴʨʥʹ 
-  ʭʩʬʨʥʮʤ ʤʱʰʫʤ ʬʲ ʭʩʱʮʬ ʭʩʱʧʩʩʺʮ ʭʩʧʣʰʤ ʭʩʱʮʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʩʧʣʰʤ ʭʩʱʮʤ ʩʱʫʰ

 ʸʹʠ ʱʮʡ ʺʥʡʩʩʧʤ ʺʥʰʥʹ ʺʥʩʥʹʩ ʬʲ ʥʠ ʺʡʩʩʧ ʺʥʹʩ ʤʺʥʠ ʬʲ ʱʮ ʺʥʹʸ ʤʺʥʠ ʩʣʩ ʬʲ
 .ʥʨʰ ʱʩʱʡ ʬʲ ʺʥʸʺʩʤ ʺʠ ʷʬʱʬ ʺʥʰʥʥʫʺʮ 

 
ʧ . ʭʩʸʩʹʫʮ ʭʩʱʰʰʩʴ: 

 
ʭʩʱʫʰ ʭʩʱʰʰʩʴ - 

 
ʺʥʹʩʫʸ ʺʥʸʩʫʮʥ ʪʸʣʡ ʤʬʩʢʸ ʬʹ ʭʩʱʫʰ ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʺʥʮʹʸʰ ʩʸʴʱʡ ʤʶʥʡʷʤ ʣʲʥʮʡ ʺʷʩʬʱ 
ʤʷʱʲʤ ,ʥʰʩʤʹ ʣʲʥʮʤ ʥʡ ʱʫʰʤ ʸʱʮʰ ʤʶʥʡʷʬ ʥʠ ʸʱʮʰ ʬʲ ʩʣʩ ʤʶʥʡʷʤ. 

 
ʱʫʰ ʩʱʰʰʩʴ ʢʥʥʱʮ ʣʲʥʮʡ ʤʲʷʹʤʤ ʺʧʠʬ ʺʥʶʥʡʷʮ ʢʥʥʩʱʤ ʭʠʺʤʡ ʤʸʨʮʬ ʤʮʹʬ ʹʫʸʰ ʱʫʰʤ 

ʩʱʰʰʩʴʤ .ʯʬʤʬ ʺʥʶʥʡʷ ʢʥʥʩʱʤ ʺʥʩʨʰʡʬʸʤ ʤʸʡʧʬ ʬʥʴʩʨʤʥ ʩʠʰʥʡʹʧʤ ʨʷʰʰʹ ʸʹʷʡ ʭʲ ʬʫ 
ʺʧʠ ʯʤʮ ʭʥʩʬ ʣʲ ,1  ʸʠʥʰʩʡ2018:  

 
ʺʥʠʥʥʬʤ ʭʩʡʩʩʧʥ - 

 
ʭʩʱʫʰ ʭʩʩʱʰʰʩʴ ,ʭʰʩʠʹ ʭʩʸʦʢʰ ,ʩʬʲʡ ʭʩʮʥʬʹʺ ʭʩʲʥʡʷ ʥʠ ʭʩʰʺʩʰʹ ʤʲʩʡʷʬ ʭʰʩʠʹʥ ʭʩʨʨʥʶʮ 
ʷʥʹʡ ʬʩʲʴ .ʺʥʠʥʥʬʤ ʭʩʡʩʩʧʥ ʭʩʣʣʮʰ ʤʰʥʹʠʸʬ ʩʥʥʹʡ ʯʢʥʤ ʺʴʱʥʺʡ ʺʥʩʥʬʲ ʤʷʱʲ ʯʺʩʰʹ ʯʱʧʩʩʬ 

ʯʩʸʹʩʮʡ .ʸʧʠʬ ʤʸʫʤ ʤʰʥʹʠʸʬ ,ʭʩʱʫʰ ʥʬʠ ʭʩʣʣʮʰ ʭʺʥʬʲʡ ʺʺʧʴʥʮʤ ʭʠʺʤʡ ʺʨʩʹʬ 
ʺʩʡʩʸʤ ʺʩʡʩʨʷʴʠʤ ʩʥʫʩʰʡ ʺʥʹʸʴʤ ʺʣʩʸʩʬ ʪʸʲ. 

 
 ʭʥʩʮ ʬʧʤ ʺʮʹʥʩʮʤ ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʱʫʰʬ ʱʧʩʡ ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮ1  ʸʠʥʰʩʡ2018 ʩʴʬ ,IFRS 9: 

 
ʡ ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʱʫʰ ʤʩʸʥʢʨʷʬ ʭʩʢʥʥʱʮ ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʭʩʩʱʰʰʩʴʤ ʭʩʱʫʰʤ ʢʥʥʩʱʤ .ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲ

 ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʬʹ ʭʩʩʦʥʧʤ ʭʩʠʰʺʡʥ ʭʩʩʱʰʰʩʴʤ ʭʩʱʫʰʤ ʭʩʷʦʧʥʮ ʥʡʹ ʩʷʱʩʲʤ ʬʣʥʮʡ ʩʥʬʺ
.ʭʰʩʢʡ 

 
ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲʡ ʭʩʱʰʰʩʴ ʭʩʱʫʰ 

 
 ʩʷʱʩʲ ʬʣʥʮ ʺʸʢʱʮʡ ʭʩʷʦʧʥʮʤ ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʱʫʰ ʭʰʩʤ ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲʡ ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʱʫʰ

ʡʢʬ ʺʰʮ ʬʲ ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʱʫʰ ʷʩʦʧʤʬ ʠʩʤ ʥʺʸʨʮʹ ʭʩʠʰʺʤ ʯʫʥ ,ʭʩʩʦʥʧ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ ʺʥ
 ʯʸʷ ʩʮʥʬʹʺ ʷʸ ʭʤʹ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺʬ ʭʩʸʣʢʥʮ ʭʩʣʲʥʮʡ ʺʥʠʫʦ ʭʩʷʴʱʮ ʭʤʬʹ ʭʩʩʦʥʧʤ

 .ʤʲʸʴʰ ʭʸʨʹ ʯʸʷʤ ʭʥʫʱ ʯʩʢʡ ʺʩʡʩʸʥ 
 

ʮ ʸʺʥʩ ʬʹ ʤʴʥʷʺʬ ʺʥʩʥʬʧʬ ʨʸʴ ,ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʫʰʫ ʭʩʢʥʥʱʮ ʤʬʠ ʭʩʱʫʰ-12  ʸʧʠʬ ʭʩʹʣʥʧ
ʥʱʮʤ ,ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʧʥʣʤ ʪʩʸʠʺ .ʭʩʴʨʥʹ ʭʰʩʠʹ ʭʩʱʫʰʫ ʺʥʢʥ 

 
 ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ" :ʭʩʴʩʲʱʡ ʭʩʬʥʬʫ ʤʶʥʡʷʤ/ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲʡ ʭʩʩʱʰʰʩʴʤ ʭʩʱʫʰʤ

 ʭʩʲʩʴʥʮʤ "ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩ" ʯʫʥ "ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʡʩʩʧ" ,"ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʯʥʣʷʩʴ" ,"ʭʩʰʮʥʦʮ
.ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʧʥʣʡ 
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ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ )ʪʹʮʤ( 
 

ʡʩ ʸʥʠ3 -  :ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʡʩʩʧ 
 
 

ʡʫʸʤʤ: 
  ʭʥʩʬ31 ʸʡʮʶʣʡ 
 2018 2017 
 ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
 

 ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ ,ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ ʺʸʩʫʮ ʯʩʢʡ ʭʩʡʩʩʧ4 ʯʬʤʬ 5,355 8,650 
ʭʩʸʧʠ - 252 

 5,355 8,902 
 
ʡʩ ʸʥʠ4 -  ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ: 

 
ʡʫʸʤʤ: 

  ʭʥʩʬ31 ʸʡʮʶʣʡ 
 2018 2017 
  ʩʴʬʠʧ"ʹ 
 

ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ 1 ʸʠʥʰʩʡ 27,353 55,100 
ʺʥʴʱʥʺ ʤʰʹʤ 3,687 430 

ʤʰʹʤ ʺʥʲʩʸʢ - (27,195)*( ) 
( ʤʩʬʲʤʣʩʸʩ) ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ ʬʹ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʤʮʷʤʡ 10,530 (982) 

 ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ31  ʸʡʮʶʣʡ 41,570 27,353 
 

   ʪʱʡ ʤʸʩʫʮʤ ʺʸʥʮʺ ʬʹ ʯʥʥʤʮʤ ʭʥʫʱʤ ʥʰʩʤ ʭʥʫʱʤ )*(27,500 .ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
 

 .ʯʢʥʤʤ ʥʩʥʥʹʬ ʭʠʺʤʡ ʤʴʥʷʺ ʬʫʡ ʣʣʮʰ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʤ ʭʥʩʬ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ31 
 ʸʡʮʶʣʡ2017  ʭʥʩʡ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʤʮ ʺʩʶʧʮ ʺʸʩʫʮʡ ʳʷʺʹʤʹ ʸʩʧʮʬ ʭʠʺʤʡ ʥʰʩʤ3  ʸʡʥʨʷʥʠʡ

2017 - ʯʬʤʬ ʤʠʸ. 
 

 ʩʠʮ ʹʣʥʧʡ2018  ʠʺ ʺʩʰʫʺ ,ʤʮʱʸʥʴʥ ʤʸʹʥʠ3561 ʫ ʬʹ ʺʥʩʥʫʦ ʺʴʱʥʺ ʤʷʩʰʲʮʤ- 12,000 
 .ʸ"ʮ 

 
 ʭʥʩʡ3  ʸʡʥʨʷʥʠʡ2017  ʨʰʮʨʱʥʥʰʩʠ ʸʤʣʺ ʺʸʡʧ ʭʲ ʤʸʡʧʤ ʤʸʹʷʺʤ2 (2016 ʮ"ʲʡ ʩʬʬʫ ʳʺʥʹ )

 ʯʩʲʷʸʷʮʡ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʩʺʥʩʥʫʦʮ ʺʩʶʧʮ ʺʸʩʫʮʬ ʭʫʱʤʡ ,)"ʺʹʫʥʸʤ" :ʣʥʧʬʥ ʣʧʩʡ( ,ʳʱʥʰ ʩʹʩʬʹ ʣʶʥ
ʫ( ʣʲ ʬʹ ʪʱʬ ʤʸʥʮʺʡ ,)ʭʫʱʤʡ ʭʺʸʣʢʤ36,500  ʸʹʠʫ ,)"ʸʫʮʤ ʭʫʱʤ"( ʮ"ʲʮ ʺʴʱʥʺʡ ʧ"ʹ ʩʴʬʠ

9,000  ʭʫʱʤ ʺʮʩʺʧ ʭʲ ʣʡʡ ʣʡ .ʱʫʰʡ ʺʥʩʥʫʦ ʺʴʱʥʺ ʺʬʡʷʡ ʭʩʰʺʥʮ ʤʸʥʮʺʤ ʪʱʮ ʧ"ʹ ʩʴʬʠ
 ʣʲʥʩʮʤ ʡʩʰʮ ʱʫʰ ʬʹ ʥʺʮʷʤ ʭʲ ʸʹʷʡ ʤʬʥʲʴ ʳʥʺʩʹ ʭʫʱʤʡ ʺʹʫʥʸʤʥ ʤʸʡʧʤ ʥʸʹʷʺʤ ,ʸʫʮʤ

ʷʸʷʮʤ ʩʡʢ ʬʲ ʤʸʫʹʤʬ.ʯʩʲ 
 ʭʥʩʬ ʯʥʫʰ31  ʸʡʮʶʣʡ2018 ʥʮʬʥʹ ,14,500  ʩʠʷʰʡʤ ʡʥʧʤʮ ʩʶʧʥ ʤʸʥʮʠʤ ʤʸʥʮʺʤ ʪʱʮ ʧ"ʹ ʩʴʬʠ

 ʬʹ ʪʱ( ʺʹʫʥʸʤ ʩʣʩʬ ʸʡʲ ʤʸʡʧʤ ʬʹ7,651  ʩʴʬʠʧ"ʹ   .) 
  

 ʭʥʩʬ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ31  ʸʡʮʶʣʡ2018  ʪʩʸʲʮ ʩʣʩ ʬʲ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤʬ ʭʠʺʤʡ ʲʡʷʰ
ʥʥʹ ʺʠ ʬʬʥʫ ʠʥʤʥ ʩʰʥʶʩʧ ʩʥʥʹ ʫ ʥʴʱʥʰ ʨʷʩʥʸʴʬ ʬʫʤ ʪʱ( ʺʥʴʱʥʰʤ ʺʥʩʥʫʦʤ ʩ12,000  ʺʥʴʱʥʰ ʺʥʩʥʫʦ ʸ"ʮ

 ʥʰʩʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʷʬʧ ʸʹʠʫ50% ʠʺ ʺʩʰʫʥʺ ʧʫʮ )3561  ʭʥʩʮ ʳʷʥʺ ʯʺʮʬ ʤʮʱʸʥʴ ʸʹʠ3  ʩʠʮʡ
2018. 

 ʬʹ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʡ ʤʩʩʬʲ ʤʸʡʧʤ ʤʮʹʸ ʤʰʹʤ ʪʬʤʮʡ10,530  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ
 ʺʰʹʡ(2017 - ʪʱʡ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩ 982 .)ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

 ʤʲʷʹʤʬ ʯʬʣʰʬ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤʩʰʥʶʩʧ ʩʥʥʹ ʪʩʸʲʮ ʩʣʩ ʬʲ ʤʰʺʩʰ ʤʬʠ ʺʥʧʥʣʬ ʺʴʸʥʶʮ ʸʹʠ ʩʥʥʹ .
 ʩʰʥʶʩʧʤ ʩʥʥʹʤ ʪʩʸʲʮ ʩʣʩ ʬʲ ʲʡʷʰʹ ʱʫʰʤ ʺʥʴʱʥʰʤ ʺʥʩʥʫʦʤ ʺʬʡʷ ʸʧʠʬ ʧʡʹʥʮ ʱʫʰʫ ʩʥʥʹ ʥʰʩʤ

 ʠʺ ʺʩʰʫʥʺ ʧʫʮ ʸʥʮʠʫ3561  ʭʥʬʹʺ ʩʰʴʬʥ ʠʥʬʮʤʧʡʹʤ ʩʬʨʩʤ . ,ʧʥʣʤ ʭʥʱʸʴ ʣʲʮʬ ʯʥʫʰʤ ʥʺʧʴʥ
ʭʩʩʥʴʶʤ ʤʧʡʹʤ ʩʬʨʩʤ ʥʮʬʥʹ ʭʸʨʹ  ʫ ʪʱʡ(6  ʯʥʩʬʩʮ ,₪ʤʸʡʧʤ ʷʬʧ)   ʩʣʩ ʬʲ ʲʡʷʰʹ ʩʥʥʹʤʮ

ʩʰʥʶʩʧʤ ʩʥʥʹʤ ʪʩʸʲʮ. 
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ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ 

ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ )ʪʹʮʤ( 
 
ʡʩ ʸʥʠ5 - ʺʥʸʺʩ ʤʡʥʧ ʯʮʦʬ ʪʥʸʠ: 
 

  
 31 ʸʡʮʶʣʡ 
 2018 2017 
 ʩʴʬʠ ʹ"ʧ 
  

ʭʩʡʩʩʧ ʯʩʢʡ ʺʸʩʫʮ ʬʣʰ"ʯ ʤʲʷʹʤʬ ,ʤʠʸ ʸʥʠʩʡ 4 ʬʩʲʬ - 7,582 
ʺʥʠʥʥʬʤ ʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʬ ʯʮʦʬ ʪʥʸʠ ʥʰʺʩʰʹ (ʠ) 8,667 2,301 

 8,667 9,883 
 
 

(ʠ)  ʤʰʺʰʹ ʤʠʥʥʬʤ ʯʩʢʡʤʸʡʧʤ ʩʬʲʡʬ ʺʥʩʰʮʩʤ.  ʺʩʡʩʸ ʺʠʹʥʰ ,ʣʣʮʬ ʤʣʥʮʶ ʤʰʩʠ ʤʠʥʥʬʤʤ
 ʱʥʬʴ ʭʩʩʸʴ ʤʡʥʢʡ ʺʩʺʰʹ2%  ʲʡʷʰ ʤʰʥʲʸʩʴ ʣʲʥʮʥ ʭʥʩʬ31  ʸʡʮʶʣʡ2020. 

 
 
ʡʩ ʸʥʠ6 - ʤʭʩʩʠʷʰʡ ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʺʥʠʥʥʬ: 

 
ʡʫʸʤʤ: 

 ʸʥʲʩʹ  
 ʺʩʺʰʹʤ ʺʩʡʩʸʤ  ʭʥʩʬ31 ʸʡʮʶʣʡ 

 
 ʭʥʩʬ31  ʸʡʮʶʣʡ

2018 2018 2017 
 %  ʩʴʬʠʧ"ʹ 
   

ʺʩʬʷʹ ʤʠʥʥʬʤ )ʠ( +ʭʩʩʸʴ0.6 10,151 15,302 
 

(ʠ)  ʭʥʩʬ31  ʸʡʮʶʣʡ2018 + ʭʩʩʸʴ ʬʹ ʺʩʺʰʹ ʺʩʡʩʸʡ ʤʰʩʤ ʤʠʥʥʬʤʤ ,0.6%  ʺʹʣʧʺʮ ,)ʤʣʥʮʶ ʠʬ(
.ʭʩʹʣʥʧ ʤʹʥʬʹ ʬʫ 

 
 
ʡʩ ʸʥʠ7 -  ʺʥʠʥʥʬʤʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʮ ʸʶʷ ʯʮʦʬ 
 

 ʭʥʩʬ ʤʸʺʩʤ31  ʸʡʮʶʣʡ2017  ʤʸʥʮʠʤ ʤʷʱʲʤʮ ʷʬʧʫ .ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ ʩʩʥʥʮ ʤʠʥʥʬʤ ʯʩʢʡ ʤʰʩʤ
  ,ʯʥʲʸʩʴ ʣʲʥʮ ʠʬʬ ,ʩʠʸʹʠ ʺʸʢʱʮʬ ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ ʩʩʥʥ ʤʡʩʩʧʺʤ ,ʯʬʤʬ ʸʥʠʩʡʤ ʪʹʮʤʡ             

 ʬʹ ʬʬʥʫ ʭʥʫʱʬ ʣʲ25 +ʭʩʩʸʴ ʬʹ ʺʩʡʩʸ ʸʥʲʩʹʡ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ2% ʭʥʩʬ ʯʥʫʰ .31  ʸʡʮʶʣʡ2017 ,
 ʪʱʡ ʤʰʩʤ ʤʠʥʥʬʤʤ ʺʸʺʩ1,384  ʺʰʹʡ ,)ʺʩʡʩʸ ʬʬʥʫ( ʧ"ʹ ʩʴʬʠ2018  ʤʸʺʩʤʺʦʦʥʷʮ  ʺʥʠʥʥʬʤʡ

.ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩ ʳʩʲʱʡ ʺʥʬʬʫʰʤ ʥʰʺʩʰʹ ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ 
 

 ʺʸʢʱʮʡʺʷʱʲ ʩʬʲʡ ʺʥʩʰʮ ʤʸʡʧʤ ʺʸʩʫʮʬ ʺʩʶʧʮ ʺʥʩʰʮʮ ʤʸʡʧʤ ʩʩʥʥʬ ʱʷʥʡ ʬʣʰ"ʯ ʲʡ"ʮ  ʸʠʥʰʩʮ
2017 , ʩʫ ʭʫʱʥʤʠʥʥʬʤ ʺʸʺʩ( ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡʮ ʤ)ʮ"ʲʡ ʺʥʲʷʹʤ ʤʴʥʸʩʠ ʯʥʩʰʥʩʮ  ʺʩʡʩʸʤ ʬʬʥʫ

 ʭʥʩʬ ʤʰʩʢʡ ʤʸʡʶʰʹ30  ʩʰʥʩʡ2016 ʤʬ ʸʮʥʺʯʥ. 
 ʸʠʥʰʩʡ2017  ʤʸʥʮʠʤ ʤʠʥʥʬʤʤ ʺʸʺʩ ʤʸʮʥʤ ʪʱʡ38,906  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ ʩʬʲʡ ʺʷʱʲ ʺʸʢʱʮʡ ʯʥʤʬ

.ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ ʩʩʥʥʬ ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮʮ ʺʩʶʧʮ ʺʸʩʫʮʬ ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮ  ʤʠʥʥʬʤʤ ʺʸʮʤʮ ʷʬʧʫ
 ʯʥʩʰʥʩʬ ʤʸʡʧʤ ʤʷʩʴʰʤ ,ʤʸʥʮʠʤ ʮ"ʲʡ ʺʥʲʷʹʤ ʬʠʸʹʩ ʤʴʥʸʩʠ99,200,000  ʺʥʰʡ ʺʥʩʰʮ0.01  ʧ"ʹ

.ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʡʥʷʰ ʪʸʲ 
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ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ 

ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ )ʪʹʮʤ( 
 

ʡʩ ʸʥʠ8 - ʭʩʣʥʡʲʹ ʺʥʩʥʡʸʲʥ: 
 

ʠ.  ʷʰʡ ʺʡʥʨʬ ʤʰʥʹʠʸ ʤʢʸʣʮ ʠʺʰʫʹʮʩʮʥʠʬ ʬʠʸʹʩʬ ʲʡ"ʮ ʬʲ ʬʫ ʤʺʥʩʥʫʦ ʺʥʩʦʥʧʤ ʬʹ 
ʤʸʡʧʤ ʯʩʲʷʸʷʮʡ ʬʺʡ ʡʩʡʠ ʭʩʲʥʣʩʤ ʷʬʧʫʤ 349 ʹʥʢʡ 6638 ʬʲ ʬʫ ʩʥʰʡʤ ʸʡʥʧʮʤʥ ʭʤʬ 
ʸʡʥʧʩʹʥ ʭʤʬ ʸʥʡʩʧ ʬʹ ʲʡʷ ʬʲʥ ʬʫ ʺʥʩʥʫʦ ʭʩʰʫʹʥʮʮʤ ʭʤʩʺʥʸʩʴʥ ʺʥʡʸʬ ʺʥʩʥʫʦ ʺʥʲʡʥʰʤ 
ʧʥʨʩʡʮ, ʥʴʩʹʩ ʩʥʶʩʴʥ. 

 
ʡ.  ʷʰʡ ʺʡʥʨʬ ʯʥʹʠʸ ʲʥʡʷ ʣʥʡʲʹʩʮʥʠʬ ʬʠʸʹʩʬ ʲʡ"ʮ ʬʲ ʬʫ ʺʥʸʨʹʤ ʤʸʡʧʤʹ ʤʸʱʮ ʥʠ 

ʸʥʱʮʺ ʤʩʩʡʢʬ, ʯʥʧʨʩʡʬ ʥʠ ʤʩʤʺʹ ʤʬ ʺʥʫʦ ʭʤʡ ,ʺʥʸʩʩʰ ʪʸʲ ʺʥʰʥʧʨʡʥ ʭʩʸʧʠ. 
 
ʢ.  ʷʰʡʮ ʤʸʡʧʬ ʯʺʩʰʹ ʩʠʸʹʠ ʺʡʥʨʬ ʸʥʹʷ ʣʶʮ ʺʥʡʸʲ ʬʠʸʹʩʬ ʩʮʥʠʬʲʡ.ʮ" 

 

 
ʡʩ ʸʥʠ9 - ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤ: 

 
ʩʬ ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤʭʩʮ 31  ʸʡʮʶʣʡ2018 ʥ-2017 ʡʫʸʥʮ :ʯʮʷʬʣʫ 

 

 
ʺʥʩʰʮ ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʰʡ 0.01 ʹ"ʧ ʪʸʲ 

ʡʥʷʰ 
 ʥʩʰʮ ʸʴʱʮʺ 
 31 ʸʡʮʶʣʡ 
 2018 2017 

ʭʥʹʸ 100,000,000 100,000,000 
ʷʴʰʥʮ ʲʸʴʰʥ 100,000,000 100,000,000 

 
 

   ʸʠʥʰʩ ʹʣʥʧʡ2017 ʱʷʥʡ ʩʩʥʥʬ ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮʮ ʺʩʶʧʮ ʺʸʩʫʮʬ ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡ ʺʷʱʲʮ ʷʬʧʫ ,
 ʸʥʠʩʡ ʭʢ ʤʠʸ( ʯʥʤʬ ʭʩʬʲʡʤ ʺʠʥʥʬʤ ʤʸʮʥʤ ʤʡʹ ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ7  ʤʰʥʤ ʺʠ ʤʸʡʧʤ ʤʬʩʣʢʤ ,)ʬʩʲʬ

ʬ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ,ʭʥʹʸʤ-100  ʬʹ ʡʥʷʰ ʪʸʲ ʩʴʬ ʺʥʩʰʮ ʯʥʩʬʩʮ0.01  ʡʥʷʰ ʪʸʲ ʩʴʬ ʺʥʩʰʮ( ʧ"ʹ1 
ʥʷʰ ʪʸʲʬ ʥʬʶʥʴ ʧ"ʹ ʡ0.01  ʭʥʩʬ ʯʥʫʰʹ ʪʫ ,)ʧ"ʹ31  ʸʡʮʶʣʡ2018  ʩʴʬ ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ ʤʸʡʧʬ ʹʩ

 ʡʥʷʰ ʪʸʲ0.01      .ʣʡʬʡ ʧ"ʹ   
 

 ʺʷʴʰʤʬ ʸʹʠʡ ,ʯʫ ʥʮʫ99,200,000  ʺʥʰʡ ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮ0.01  ʸʠʥʰʩʡ .ʰ.ʲ ʧ"ʹ2017 ʤʠʸ ,
 ʸʥʠʩʡ7 .ʬʩʲʬ 

 
ʡʩ ʸʥʠ10 - ʺʥʩʬʬʫʥ ʤʬʤʰʤ ʺʥʠʶʥʤ: 

 
:ʡʫʸʤʤ 

 ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ ʭʥʩʡ 31 ʸʡʮʶʣʡ 
 2018 2017 2016 
 ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

 

ʭʠʤ ʺʸʡʧ ʬʹ ʤʸʥʷʺʥ ʸʫʹ ʺʥʠʶʥʤʡ ʺʥʴʺʺʹʤ  ʸʡʲʹʬ - - 
 

20 
ʭʩʧʥʨʩʡ 127 8 90 

 127 8 110 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

13 

 
 
 
 

"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥʮ 

ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ )ʪʹʮʤ( 
 
 
ʡʩ ʸʥʠ11 – ( ʺʥʱʰʫʤʺʥʠʶʥʤ) ʯʥʮʩʮ, ʥʨʰ: 
 

ʡʫʸʤʤ: 
 ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ ʭʥʩʡ 31 ʸʡʮʶʣʡ 
 2018 2017 2016 

  ʩʴʬʠʧ"ʹ 
ʺʥʠʶʥʤ ʯʥʮʩʮ:    
 ʺʩʡʩʸʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡ - (29) (504) 
 ʺʩʡʩʸ ʤʠʥʥʬʤʺʩʠʷʰʡ (406) (460) (447) 

ʺʩʠʷʰʡ ʺʥʬʮʲ (13) (9) (18) 
 (419) (498) (969) 

 
ʺʥʱʰʫʤ ʯʥʮʩʮ:    

 ʺʩʡʩʸʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡ 278 - - 
ʺʥʸʧʠ 177 95 - 

 455 95 - 
 

 ʺʥʱʰʫʤʥʨʰ ,ʯʥʮʩʮ )ʺʥʠʶʥʤ( 36 (403) (969) 
 
 

 ʸʥʠʩʡ12 - ʤʱʰʫʤ ʬʲ ʭʩʱʮ: 
 
ʠ. ʱʮ ʩʸʥʲʩʹ 

 

.ʬʩʢʸ ʸʥʲʩʹʡ ʺʥʸʡʧ ʱʮʡ ʺʥʡʩʩʧ ʤʸʡʧʤ ʺʥʱʰʫʤ 
 ʸʠʥʰʩ ʹʣʥʧʡ2016  'ʱʮ( ʤʱʰʫʤ ʱʮ ʺʣʥʷʴ ʯʥʷʩʺʬ ʷʥʧʤ ʭʱʸʥʴ216ʥ"ʲʹʺʤ ,)-2016 ʸʹʠ , 

 ʱʮʤ ʺʰʹʮ ʬʧʤ ,ʺʥʸʡʧʤ ʱʮ ʬʹ ʤʺʧʴʤ ʲʡʷ2016 ʬʹ ʸʥʲʩʹʮ ,ʪʬʩʠʥ 26.5% ʸʥʲʩʹʬ                    
 ʬʹ25%. 

 ʸʡʮʶʣ ʹʣʥʧʡ2016ʩʣʲʩ ʺʢʹʤʬ ʤʷʩʷʧ ʩʰʥʷʩʺ( ʺʩʬʫʬʫʤ ʺʥʬʲʩʩʺʤʤ ʷʥʧ ʭʱʸʥʴ ,                     
 ʡʩʶʷʺʤ ʺʥʰʹʬ ʡʩʶʷʺʤ2017 ʥ-2018ʦ"ʲʹʺʤ ,)-2016 ʱʮ ʬʹ ʺʴʱʥʰ ʤʺʧʴʤ ʲʡʷ ʸʹʠ ,

 ʬʹ ʸʥʲʩʹʮ ʺʥʸʡʧʤ25%  ʬʹ ʸʥʲʩʹʬ23% ʸʥʮʠʤ ʷʥʧʤ ʺʸʢʱʮʡ ʤʲʡʷʰ ,ʺʠʦ ʭʲ ʣʧʩ .               
 ʺʰʹʡ ʺʥʸʡʧʤ ʱʮ ʸʥʲʩʹ ʤʩʴʬ ʤʲʹ ʺʠʸʥʤ2017  ʤʩʤʩ24%ʱʮ ʸʥʲʩʹ ,ʠʶʥʩ ʬʲʥʴʫ .                   

ʥʸʡʧʤʹ ʺʬʧ  ʺʰʹʡ2017 ʥʰʩʤ 24%  ʺʰʹʮ ʬʥʧʩʹ ʺʥʸʡʧʤ ʱʮ ʸʥʲʩʹʥ2018  ʪʬʩʠʥʥʰʩʤ 23% . 
.ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʬʲ ʤʲʴʹʤ ʤʺʩʩʤ ʠʬ ,ʬʩʲʬ ʸʠʥʺʮʫ ʱʮʤ ʩʸʥʲʩʹ ʺʣʸʥʤʬ 

 
ʡ. ʭʩʣʱʴʤ ʭʩʸʡʲʥʮ 
 

 ʭʥʩʬ ʯʥʫʰ31  ʸʡʮʶʣʡ2018 ,ʤʸʡʧʬ ʫ ʬʹ ʪʱʡ ʸʡʲʥʮ ʩʷʱʲ ʣʱʴʤ- 500  ʩʴʬʠ .ʧ"ʹ  
 
 
ʢ. ʱʮ ʺʥʮʥʹ 
 

ʭʥʩʡ 19 ʸʡʮʡʥʰʡ 2015 ,ʤʸʹʩʠ ʺʱʰʫʤ ʤʠʩʸʷʡ ʤʩʩʰʹ ʺʩʹʩʬʹʥ ʺʠ ʺʲʶʤ ʷʥʧ ʺʥʬʲʩʩʺʤʤ 
ʺʩʬʫʬʫʤ (ʩʰʥʷʩʺ ʤʷʩʷʧ ʺʢʹʤʬ ʩʣʲʩ ʡʩʶʷʺʤ ʺʥʰʹʬ ʡʩʶʷʺʤ 2015 ʥ-2016 ,)ʲʹʺʤ"ʤ-2015 ,
ʥʺʸʢʱʮʡ ʬʬʫʰ ʯʥʷʩʺ ʺʣʥʷʴʬ ʱʮ ʤʱʰʫʤ ʸʹʠ ʪʩʸʠʤ ʺʠ ʺʴʥʷʺ ʺʥʰʹʩʩʺʤʤ ʬʹ ʺʥʮʥʹ ʺʥʩʮʶʲ 
ʺʥʹʢʥʮʤ ʬʲ ʩʣʩ ʭʩʮʥʹʩʰ ,ʩʡʢʬ ʺʥʮʥʹ ʺʥʩʮʶʲ ʯʩʢʡ ʺʰʹ ʱʮʤ 2013 ʪʬʩʠʥ ,ʤʴʥʷʺʬ ʬʹ 4 ʭʩʰʹ 

ʭʥʺʮ ʺʰʹ ʱʮʤ ʤʡ ʤʹʢʥʤ ʤʮʥʹʤ .ʣʲ ʣʲʥʮʬ ʸʥʹʩʠ ʯʥʷʩʺʤ ʸʥʮʠʤ ʤʣʮʲ ʺʴʥʷʺ ʺʥʰʹʩʩʺʤʤ 
ʬʹ ʺʥʮʥʹ ʺʥʩʮʶʲ ʬʲ 3 ʭʩʰʹ ʭʥʺʮ ʺʰʹ ʱʮʤ ʤʡ ʤʹʢʥʤ ʤʮʥʹʤ. 

 
ʭʠʺʤʡ ,ʬʲ ʩʴ ʺʥʠʸʥʤ ʯʩʣʤ ,ʺʥʮʥʹ ʺʥʩʮʶʲ ʥʹʢʥʤʹ ʬʲ ʩʣʩ ʤʸʡʧʤ ʣʲ ʺʰʹ 2013 ʺʥʡʹʧʰ 
ʺʥʩʴʥʱʫ (ʳʥʴʫʡ ʩʣʲʥʮʬ ʺʹʢʤ ʺʥʧʥʣʤ ʺʥʲʩʡʷʥ ʺʴʥʷʺ ʺʥʰʹʩʩʺʤʤ ʬʲ ʩʴ ʯʩʣ.) 

 
 



 

14 

 
 

  
 

"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥʮ 

ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ )ʪʹʮʤ( 
 

 ʸʥʠʩʡ13 - :ʭʩʸʥʹʷ ʭʩʣʣʶ 
 

ʠ. :ʭʩʸʥʹʷ ʭʩʣʣʶ ʭʲ ʺʥʸʺʩ 

 
 31 ʸʡʮʶʣʡ 
 2018 2017 
 ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
 

 ʩʬʲʡʬ ʺʥʠʥʥʬʤʺʥʩʰʮ 8,667 2,301 
 
 

ʡ. :ʭʩʸʥʹʷ ʭʩʣʣʶ ʭʲ ʺʥʠʷʱʲ 

 

 
 

 
 ʸʥʠʩʡ14 - ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʸʩʹʫʮ :ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʰʥʫʩʱ ʬʥʤʩʰʥ 

 
.ʠ ʭʩʰʥʫʩʱʤ ʬʥʤʩʰ ʺʥʩʰʩʣʮ 

  
 ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʥʬʩʲʴʺʥʴʹʥʧ ʤʺʥʠ ʭʩʰʥʫʩʱʬ ʭʩʩʴʰʲ ʭʩʲʡʥʰʤ ʭʩʮʸʥʢʮ ʭʩʩʰʥʶʩʧ ʯʥʢʫ :ʩʸʥʲʹ 

ʤʧʩʮʶʤ ,ʳʷʩʤ ʺʥʬʩʲʴʤ ʷʹʮʡ ʭʩʮʸʥʢʥ ʭʩʲʩʴʹʮʤ ʬʲ ʹʥʷʩʡʤ ʷʥʹʡ ʬʣʰʤ .ʯ"ʥʮʫ ʯʫ ,ʺʥʬʩʲʴ    
ʺʥʲʶʮʠʡʥ ʺʥʠʥʥʬʤ ʺʥʩʠʷʰʡ ʸʹʠ ʯʰʩʠ ʺʥʣʥʮʶ ʣʣʮ ʥʠ ʲʡʨʮ. 

 
ʤʸʡʧʤ ʬ"ʫʰʮ ʩʣʩ ʬʲ ʲʶʥʡʮ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʰʥʫʩʱʤ ʬʥʤʩʰ. 

 
.ʡ ʷʥʹ ʩʰʥʫʩʱ 

  
 ʩʱʰʰʩʴ ʸʩʹʫʮ ʬʹ ʭʩʩʣʩʺʲʤ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʥʠ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤʹ ʯʥʫʩʱʤʮ ʭʩʲʡʥʰ ʷʥʹ ʩʰʥʫʩʱ

ʭʩʬʬʥʫ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʷʥʹʤ ʩʰʥʫʩʱ .ʷʥʹ ʩʸʩʧʮʡ ʭʩʩʥʰʩʹʮ ʤʠʶʥʺʫ ʥʰʺʹʩ ʲʡʨʮ ʯʥʫʩʱ ʥʺʩʡʩʸ ʯʥʫʩʱ 
:ʯʮʷʬʣʫ 

 
1) :ʲʡʨʮ ʯʥʫʩʱ 
 

 ʤʴʩʹʧʮ ʲʡʥʰʤ ʯʩʴʩʬʧ ʸʲʹ ʯʥʫʩʱʬ ʤʴʥʹʧ ʤʸʡʧʤ ,ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʪʩʸʠʺʬ ʯʥʫʰ 
ʸʬʥʣʤ ʲʡʨʮʬ .ʯʥʫʩʱ ʸʲʹ ʯʩʴʩʬʧ ʲʡʥʰ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʮ ʥʸʫʥʤʹ ,ʺʥʡʥʷʰʤ ʲʡʨʮʡ ʥʰʩʠʹ 

ʲʡʨʮ ʺʥʬʩʲʴʤ ʬʹ ʤʸʡʧʤ . 
 
  2) ʯʥʫʩʱ ʩʮʩʸʦʺ ʭʩʰʮʥʦʮ ʯʩʢʡ ʸʥʲʩʹ ʺʩʡʩʸ  
 

  ʬʹ ʺʩʡʩʸʤ ʸʥʲʩʹ ʯʥʫʩʱʤʸʡʧʤ  ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʺʥʠʥʥʬʤ .ʭʩʩʠʷʰʡ ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʺʥʠʥʥʬʤʮ ʲʡʥʰ
 ʺʠ ʺʥʴʹʥʧʥ ʭʩʰʺʹʮ ʺʩʡʩʸ ʩʸʥʲʩʹ ʺʥʠʹʥʰ ʭʩʩʠʷʰʡʤʸʡʧʤ . ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ ʯʥʫʩʱʬ 

 
 
 

  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31 ʸʡʮʶʣʡ 
 2018 2017 2016 

  ʩʴʬʠʧ"ʹ 

   ʸʫʹ ʺʥʠʶʥʤʡ ʺʥʴʺʺʹʤ 
    ʭʠʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʸʥʷʺʥ - 

 
- 20 

( ʺʥʱʰʫʤʺʥʠʶʥʤ)  ʺʩʡʩʸ
ʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʬ 

 
278 

 
(29) (504) 
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"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥʮ 

ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ )ʪʹʮʤ( 
 

 
 ʸʥʠʩʡ14 - ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʸʩʹʫʮ  ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʰʥʫʩʱ ʬʥʤʩʰʥ(ʪʹʮʤ:) 

 
 

ʢ. :ʺʥʬʩʦʰ ʯʥʫʩʱ 
 

1) ʣʲʥʮ ʩ ʬʹ ʭʩʩʦʥʧʤ ʯʥʲʸʩʴʤʭʩʩʠʷʰʡ ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʩʠʸʹʠʤ  ʭʩʮʩʬ31  ʸʡʮʶʣʡ2018 ʥ- 
2017  .ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʧʥʣʡ ʭʩʲʩʴʥʮʤ ʭʩʮʥʫʱʬ ʤʮʥʣʥ ʤʰʹ ʣʲ ʥʰʩʤ 

 
2)  ʩʥʥʹʤʥ ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲʡ ʭʩʣʣʮʰ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʩʱʰʰʩʴʤ ʭʩʸʩʹʫʮʤ ʬʫ ʠʬ ʭʤʬʹ ʯʢʥʤʤ

ʭʩʸʴʱʡ ʪʸʲʤʮ ʺʩʺʥʤʮ ʤʰʥʹ. 
 

 
 

 
  

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



 
 
 
 
 
 2'ב נספח

 
 
 
 
 

 וולנברג טוורס בע"מ
 

  2019 במרץ 31 ליום בינייםדוחות כספיים 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ 
ʭʩʩʺʩʶʮʺ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ 

ʭʥʩʬ 31 ʱʸʮʡ 2019 
)ʸʷʥʡʮ ʩʺʬʡ( 

 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 
 
 
 
 
 
 

ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ 
ʭʩʩʺʩʶʮʺ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ 

ʭʥʩʬ 31 ʱʸʮʡ 2019 
)ʸʷʥʡʮ ʩʺʬʡ( 

 
 
 
 
 

ʭʩʰʩʩʰʲʤ ʯʫʥʺ 
 
 
 

 ʳ  ʣ 
ʣʹʧ ʤʠʥʸ ʬʹ ʤʸʩʷʱ ʧʥʡʸʷʡʮʤ ʯʥ 2 

ʭʩʩʺʩʶʮʺ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ - :)ʧ"ʹ( ʭʩʹʣʧ ʭʩʬʷʹʡ  

ʧʥʣʺʥ ʩʺʩʶʮʺʭʩ ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ 3 

ʧʥʣʺʥ  ʭʩʩʺʩʶʮʺ ʧʥʥʸʤ ʬʲ ʥʠ ʣʱʴʤʬʬʥʫʤ 4 

ʧʥʣʺʥ  ʬʲ ʭʩʩʺʩʶʮʺ ʯʥʤʡ ʭʩʩʥʰʩʹʤ 5 

ʧʥʣʺʥ ʭʩʩʺʩʶʮʺ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʬʲ 6 

ʡʭʩʩʺʩʶʮʺʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩ 7-8 

 
 
 
 
 



 

 
 ʣʸʮʤ ʡʥʧʸ ,ʸʧסʤ לʣʢʮ ,ʯʮסלʷʥ ʯʮסלʷ25לʺ ,- ʡʩʡʠ6812508 ʣ.ʺ ,לʠʸʹʩ ,50005 לʺ- ʡʩʡʠ6150001   

 :ʯʥלפʨ+972-3-7954555סʷ972-3-7954556+: , פ ,www.pwc.com/il 
 

 
ʧʥʣ  ʤʸʩʷʱʮʤ ʩʬʲʡʬ ʸʷʡʮʤ ʯʥʡʹʧʤ ʤʠʥʸ ʬʹ ʬʹ ʺʥʩʰ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥʲʡ”ʮ 

 
 
 

 ʠʥʡʮ 
 

ʥʰʸʷʱ ʺʠ ʲʣʩʮʤ ʩʴʱʫʤ ʳʸʥʶʮʤ ʬʹ ʺʸʡʧ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ ʲʡ”ʮ (ʯʬʤʬ - "ʤʸʡʧʤ") ,ʬʬʥʫʤ ʺʠ ʧʥʣʤ ʩʺʩʶʮʺʤ ʬʲ 
ʡʶʮʤ ʩʴʱʫʤ ʭʥʩʬ 31 ʡʱʸʮ 2019 ʺʠʥ ʺʥʧʥʣʤ ʭʩʩʺʩʶʮʺʤ ʬʲ ʧʥʥʸʤ  )ʣʱʴʤ(ʬʬʥʫʤ ,ʭʩʩʥʰʩʹʤ ʯʥʤʡ ʩʮʩʸʦʺʥ ʭʩʰʮʥʦʮʤ 
ʴʥʷʺʬʺʥ ʬʹ ʤʹʥʬʹ ʭʩʹʣʥʧ ʮʩʩʺʱʤʹʤ ʥʺʥʠʡ ʪʩʸʠʺ .ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʤ ʤʬʤʰʤʤʥ ʭʩʠʸʧʠ ʤʫʩʸʲʬ ʤʢʶʤʬʥ ʬʹ ʲʣʩʮ ʩʴʱʫ 
ʴʥʷʺʬʺ ʭʩʩʰʩʡ ʥʦ ʭʠʺʤʡ ʯʷʺʬ ʺʥʠʰʥʡʹʧ ʩʮʥʠʬʰʩʡ IAS 34 "ʧʥʥʩʣ ʩʴʱʫ ʺʥʴʥʷʺʬ ʭʩʩʰʩʡ ,"ʯʫʥ ʭʤ ʭʩʠʸʧʠ ʺʫʩʸʲʬ 

ʲʣʩʮ ʩʴʱʫ ʺʴʥʷʺʬ ʭʩʩʰʩʡ ʥʦ ʩʴʬ ʷʸʴ ʣ 'ʬʹ ʺʥʰʷʺ ʺʥʸʩʩʰ ʪʸʲ (ʺʥʧʥʣ ʺʴʥʷʺʭʩʩ ʭʩʩʣʩʩʮʥ ,)ʹʺʤ"ʬ 1970 .ʥʰʺʥʩʸʧʠ 
ʠʩʤ ʲʩʡʤʬ ʤʰʷʱʮ ʬʲ ʲʣʩʮ ʩʴʱʫ ʴʥʷʺʬʺ ʭʩʩʰʩʡ ʥʦ ʱʱʡʺʤʡ ʬʲ ʥʰʺʸʩʷʱ. 

 
 

ʤʸʩʷʱʤ ʳʷʩʤ 
 

 ʤʸʩʷʱ ʯʷʺʬ ʭʠʺʤʡ ʥʰʺʸʩʷʱ ʺʠ ʥʰʫʸʲ1  ʭʩʩʰʩʡ ʺʥʴʥʷʺʬ ʩʴʱʫ ʲʣʩʮ ʬʹ ʤʸʩʷʱ" ʬʠʸʹʩʡ ʯʥʡʹʧ ʩʠʥʸ ʺʫʹʬ ʬʹ
."ʺʥʹʩʩʤ ʬʹ ʸʷʡʮʤ ʯʥʡʹʧʤ ʤʠʥʸ ʩʣʩ ʬʲ ʺʫʸʲʰʤ  ʭʲ ʸʷʩʲʡ ,ʭʩʸʥʸʩʡʮ ʺʡʫʸʥʮ ʭʩʩʰʩʡ ʺʥʴʥʷʺʬ ʩʴʱʫ ʲʣʩʮ ʬʹ ʤʸʩʷʱ

 ʺʮʶʮʥʶʮ ʤʰʩʤ ʤʸʩʷʱ .ʭʩʸʧʠʥ ʭʩʩʨʩʬʰʠ ʤʸʩʷʱ ʩʬʤʰ ʭʥʹʩʩʮʥ ,ʭʩʩʠʰʥʡʹʧʤʥ ʭʩʩʴʱʫʤ ʭʩʰʩʩʰʲʬ ʭʩʠʸʧʠʤ ʭʩʹʰʠ
 ʥʰʬ ʺʸʹʴʠʮ ʤʰʩʠ ʪʫʩʴʬʥ ʬʠʸʹʩʡ ʭʩʬʡʥʷʮ ʺʸʥʷʩʡ ʩʰʷʺʬ ʭʠʺʤʡ ʺʫʸʲʰʤ ʺʸʥʷʩʡ ʸʹʠʮ ʺʸʫʩʰ ʤʣʩʮʡ ʤʴʷʩʤʡ

ʬ ʭʩʥʥʧʮ ʥʰʠ ʯʩʠ ,ʪʫʬ ʭʠʺʤʡ .ʺʸʥʷʩʡʡ ʭʩʤʥʦʮ ʺʥʩʤʬ ʭʩʬʥʫʩ ʥʩʤʹ ʭʩʩʺʥʲʮʹʮʤ ʭʩʰʩʩʰʲʤ ʬʫʬ ʲʣʥʥʩʰʹ ʯʥʧʨʩʡ ʢʩʹʤ
    .ʺʸʥʷʩʡ ʬʹ ʺʲʣ ʺʥʥʧ 

 
 ʤʰʷʱʮ 

 
ʱʱʡʺʤʡ ʬʲ ʥʰʺʸʩʷʱ ,ʠʬ ʠʡ ʺʮʥʹʺʬ ʥʰʡʩʬ ʸʡʣ ʭʸʥʢʤ ʥʰʬ ʸʥʡʱʬ ʲʣʩʮʤʹ ʩʴʱʫʤ ʰʤ"ʬ ʥʰʩʠ ʪʥʸʲ ,ʬʫʮ ʺʥʰʩʧʡʤ 

ʺʥʩʺʥʤʮʤ ,ʭʠʺʤʡ ʯʷʺʬ ʺʥʠʰʥʡʹʧ ʩʮʥʠʬʰʩʡ IAS 34.  
 

ʳʱʥʰʡ ʸʥʮʠʬ ʤʷʱʩʴʡ ʺʮʣʥʷʤ ,ʱʱʡʺʤʡ ʬʲ ʥʰʺʸʩʷʱ ,ʠʬ ʠʡ ʺʮʥʹʺʬ ʥʰʡʩʬ ʸʡʣ ʭʸʥʢʤ ʥʰʬ ʸʥʡʱʬ ʲʣʩʮʤʹ ʩʴʱʫʤ ʰʤ"ʬ 
ʥʰʩʠ ʠʬʮʮ ,ʬʫʮ ʺʥʰʩʧʡʤ ʺʥʩʺʥʤʮʤ ,ʸʧʠ ʺʥʠʸʥʤ ʩʥʬʩʢʤ ʩʴʬ ʷʸʴ ʣ 'ʬʹ ʺʥʰʷʺ ʺʥʸʩʩʰ ʪʸʲ (ʺʥʧʥʣ ʭʩʩʺʴʥʷʺ ʭʩʩʣʩʩʮʥ,) 

ʹʺʤ"ʬ - 1970.   
 
 
 
 
 

ʬʺ-,ʡʩʡʠ ʯʮʬʱʷʥ ʯʮʬʱʷ 
27 ʩʠʮʡ, 2019 ʯʥʡʹʧ ʩʠʥʸ 

 ʡ ʤʸʡʧ ʤʮʸʩʴ- PricewaterhouseCoopers International Limited  
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ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ 
ʧʥʣʺʥ  ʭʩʩʺʩʶʮʺʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ 

 ʭʥʩʬ31 ʱʸʮʡ 2019 
 
 

31 ʸʡʮʶʣʡ 31 ʱʸʮʡ   
2018 2018 2019 ʸʥʠʩʡ  

(ʸʷʥʡʮ) (ʸʷʥʡʮ ʩʺʬʡ)   
ʴʬʠʧ"ʹ ʩ   

 
    ʭʩʱʫʰ 
    :ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʫʰ 

5,763 154 288  ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ 
- 680 -  ʴʩʯʥʣʷ ʸʶʷ ʯʮʦʬ 

5,355 8,885 4,216  ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʡʩʩʧ ʤʡʥʧ 
11,118 9,719 4,504   

     
    ʭʩʴʨʥʹ ʭʰʩʠʹ ʭʩʱʫʰ: 

41,570 27,486 43,522 4 ʬʣʰ" ʤʲʷʹʤʬ ʯ 
8,667 16,119 11,752 5 ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩ 

50,237 43,605 55,274   
     

61,355 53,324 59,778   
     
    ʥʤʥ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʯ 
    :ʺʥʴʨʥʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ 

10,151 15,302 10,151  ʭʩʩʠʷʰʡ ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʺʥʠʥʥʬʤ 
1,707 64 1,134  ʭʩʷʴʱ 
1,124 75 17  ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʠʫʦ ʦʺʥʫ 

12,982 15,441 11,302   
     
     
     ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʺʥʴʨʥʹ ʯʰʩʠʹ: 

2,088 - 2,122  ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʺʥʡʩʩʧʺʤ  
2,088 - 2,122   

     
46,285 37,883 46,354   ʯʥʤ 

     
61,355 53,324 59,778   

 
 
 
ʺʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʸʥʹʩʠ ʪʩʸʠ ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʩʣʩ ʬʲ  :27 ʩʠʮʡ, 2019. 

 
 
 
 

  

ʱʹʨʥʸʠ ʣʣʬʠ 
ʫ ʬ"ʫʰʮʱʭʩʴʱ 

ʣʱʸʥʢ ʤʣʥʤʩ 
ʬ"ʫʰʮ 

 
 

ʤ.ʤʬʠ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ ʺʩʶʮʺʮ ʣʸʴʰ ʩʺʬʡ ʷʬʧ ʭʩʥʥʤʮ ʭʩʴʸʥʶʮʤ ʭʩʸʥʠʩʡ 
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ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ 
ʧʥʣʺʥ  ʭʩʩʺʩʶʮʺ ʬʲʧʥʥʸʤ  )ʣʱʴʤ(ʬʬʥʫʤ 

 
 

 3  ʭʩʹʣʥʧʹʥʮʩʩʺʱʤ 
ʡ-31 ʱʸʮʡ 

ʹ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰ 
ʡ-31 ʸʡʮʶʣʡ 

 2019 2018 2018 
 ()ʸʷʥʡʮ ʩʺʬʡ ()ʸʷʥʡʮ 
  ʩʴʬʠʧ"ʹ 

 
ʺʥʩʬʬʫʥ ʤʬʤʰʤ ʺʥʠʶʥʤ (16) (16) (127) 

ʬʣʰ ʬʹ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʤʩʩʬʲ"ʤʮʷʤʡ ʤʲʷʹʤʬ ʯ - - 10,530 
ʩʬʥʲʴʺ )ʣʱʴʤ( ʧʥʥʸ (16) (16) 10,403 

 ʺʥʠʶʥʤʯʥʮʩʮ (59) (88) (419) 

ʺʥʱʰʫʤ ʯʥʮʩʮ 178 53 455 
ʥʨʰ ,ʯʥʮʩʮ )ʺʥʠʶʥʤ( ʺʥʱʰʫʤ 119 (35) 36 

ʤʱʰʫʤ ʬʲ ʭʩʱʩʮ ʩʰʴʬ )ʣʱʴʤ( ʧʥʥʸ 103 (51) 10,439 
ʤʱʰʫʤ ʬʲ ʭʩʱʩʮ (34) - (2,088) 
 ʩʷʰ )ʣʱʴʤ( ʧʥʥʸ ʬʬʥʫ )ʣʱʴʤ( ʧʥʥʸʥʤʴʥʷʺʬ 69 (51) 8,351 

    

 
 
 
 
 
 

 
 
 

ʤ.ʤʬʠ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ ʺʩʶʮʺʮ ʣʸʴʰ ʩʺʬʡ ʷʬʧ ʭʩʥʥʤʮ ʭʩʴʸʥʶʮʤ ʭʩʸʥʠʩʡ 
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ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ  

ʧʥʣʺʥ  ʭʩʩʺʩʶʮʺ ʯʥʤʡ ʭʩʩʥʰʩʹʤ ʬʲ 
 
 

 ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤ 
ʲ ʤʩʮʸʴʬ 
ʺʥʩʰʮʤ 

 ʺʸʺʩʸ ʧʥʥ
)ʣʱʴʤ( ʬʫʤ ʪʱ 

 ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
 

ʩ ʭʥʩʬ ʤʸʺ1  ʸʠʥʰʩʡ2019 ()ʸʷʥʡʮ 1,000 37,914 7,371 46,285 
 ʬʹ ʤʴʥʷʺʡ ʤʲʥʰʺ3  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʭʩʹʣʥʧʤ

31  ʱʸʮʡ2019  )ʸʷʥʡʮ ʩʺʬʡ(-     

ʧʥʥʸ ʤʴʥʷʺʬ -  - 69 69 
ʩ ʭʥʩʬ ʤʸʺ31  ʱʸʮʡ2019 )ʸʷʥʡʮ ʩʺʬʡ( 1,000 37,914 7,440 46,354 

     

ʩ ʭʥʩʬ ʤʸʺ1   ʸʠʥʰʩʡ2018 ()ʸʷʥʡʮ 1,000 37,914 (980) 37,934 
 ʬʹ ʤʴʥʷʺʡ ʤʲʥʰʺ3  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʭʩʹʣʥʧʤ

31  ʱʸʮʡ2018  )ʸʷʥʡʮ ʩʺʬʡ(- 
    

ʤʴʥʷʺʬ ʣʱʴʤ - - (51) (51) 
 ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ31  ʱʸʮʡ2018 )ʸʷʥʡʮ ʩʺʬʡ( 1,000 37,914 (1,031) 37,883 

     
ʩ ʭʥʩʬ ʤʸʺ1 ʸʠʥʰʩʡ 2018 ()ʸʷʥʡʮ 1,000 37,914 (980) 37,934 

ʤʲʥʰʺ ʪʬʤʮʡ ʺʰʹ 2018  )ʸʷʥʡʮ(-     
ʧʥʥʸ ʤʰʹʬ - - 8,351 8,351 
ʤʸʺʩ ʭʥʩʬ 31 ʸʡʮʶʣʡ 2018 )ʸʷʥʡʮ( 1,000 37,914 7,371 46,285 
 
 
 
 
 
 

ʤ.ʤʬʠ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ ʺʩʶʮʺʮ ʣʸʴʰ ʩʺʬʡ ʷʬʧ ʭʩʥʥʤʮ ʭʩʴʸʥʶʮʤ ʭʩʸʥʠʩʡ 
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ʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥʸʱ ʮ"ʲʡ  

ʧʥʣʺʥ  ʭʩʩʺʩʶʮʺʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʬʲ 
 
 

 3  ʭʩʹʣʥʧʹʥʮʩʩʺʱʤ 
ʡ-31 ʱʸʮʡ 

ʹ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰ 
ʡ-31 ʸʡʮʶʣʡ 

 2019 2018 2018 
 ()ʸʷʥʡʮ ʩʺʬʡ ()ʸʷʥʡʮ 
  ʩʴʬʠʧ"ʹ 

 
ʺʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴʮ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ:    

( ʧʥʥʸʣʱʴʤ) ʤʴʥʷʺʬ 69 (51) 8,351 
    

:ʯʩʢʡ ʺʥʮʠʺʤ    
 ʩʥʰʩʹʡʭʩʧʣʰ ʭʩʱʩʮ 34 - 2,088 

ʬʣʰ ʬʹ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʤʩʬʲ"ʤʮʷʤʡ ʤʲʷʹʤʬ ʯ - - (10,530) 
 ʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʮ ʯʥʮʩʮ ʺʥʱʰʫʤ (101) (8) (278) 

 (67) (8) (8,720) 
:ʺʥʡʩʩʧʺʤʥ ʹʥʫʸ ʩʴʩʲʱʡ ʭʩʩʥʰʩʹ    

 ʤʣʩʸʩ )ʤʩʬʲ(ʭʩʡʩʩʧʡ ʺʥʸʺʩʥ ʧʤʡʥ  1,139 (24) (2,524) 
ʤʩʬʲ (ʤʣʩʸʩ) ʡ ʭʩʷʴʱʭʩʠʫʦ ʺʩʥʺʥʸ ʺʥʫʦ (1,107) (23) 962 

 32 (47) (1,562) 
,ʥʨʰ ʭʩʰʮʥʦʮ  ʺʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴʮ 34 (106) (1,931) 

    
 ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺʮʤʲʷʹʤ ʺʥʬʩʲʴ:    

ʯʥʣʷʴ - - 680 
ʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʬ ʥʰʺʩʰʹ ʺʥʠʥʥʬʤ (2,984) (6,187) (6,086) 

ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ ʺʸʩʫʮʮ ʤʸʥʮʺ   3,500 
ʤʲʷʹʤ ʬʣʰʡ"ʮʷʤʡ ʤʲʷʹʤʬ ʯʤ (2,525) (133) (1,980) 

,ʥʨʰ ʭʩʰʮʥʦʮ ʬ ʺʥʬʩʲʴʤʲʷʹʤ (5,509) (6,320) (3,886) 
    

ʥʮʩʮ ʺʥʬʩʲʴʮ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ :ʯ    
ʥʨʰ ,ʭʩʩʠʷʰʡ ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʩʠʸʹʠ - - 5,000 

 ʺʠʥʥʬʤʥʲʸʴʰʹ ʬʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡ - (1,384) (1,384) 
,ʥʨʰ ʭʩʰʮʥʦʮ  ʺʥʬʩʲʴʮʯʥʮʩʮ - (1,384) 3,616 

    
 ʤʣʩʸʩʮʡʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦ (5,475) (7,810) (2,201) 

ʺʬʩʧʺʬ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ ʺʸʺʩ ʤʤʴʥʷʺ 5,763 7,964 7,964 
ʳʥʱʬ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ ʺʸʺʩ ʤʤʴʥʷʺ 288 154 5,763 

 
 

 ʧʴʱʰʠ '- ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʬʲ ʳʱʥʰ ʲʣʩʮ  ʭʩʬʬʫʰʤ
 ʺʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴʬ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʺʸʢʱʮʡ-    

ʩʸʩʡʹ ʺʤʮʬʥʹ 59 113 474 
    

 ʧʴʱʰʡ '– ʯʮʥʦʮʡ ʯʰʩʠʹ ʺʥʲʥʰʺ    
 ʯʮʥʦʮʡ ʠʬʹ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʡ ʤʲʷʹʤ - - 1,707 
    ʺʠʧʮʤ  ʺʸʩʫʮʮ ʤʸʥʮʺʤ ʯʥʡʹʧ ʬʲ ʩʠʷʰʡ ʩʠʸʹʠ    

        ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ - - 10,151 
 
 
 
 
 

ʤ.ʤʬʠ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ ʺʩʶʮʺʮ ʣʸʴʰ ʩʺʬʡ ʷʬʧ ʭʩʥʥʤʮ ʭʩʴʸʥʶʮʤ ʭʩʸʥʠʩʡ 
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ʥʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥ  
ʡʭʩʩʺʩʶʮʺʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩ  

 
ʡʩ ʸʥʠ1 - ʩʬʬʫ 

 
 ʪʩʸʠʺʡ ʤʮʷʥʤ ʤʸʡʧʤ29  ʨʱʥʢʥʠʡ2006 .ʤʺʮʷʤ ʭʲ ʤʺʥʬʩʲʴʡ ʤʬʧʤʥ 

  
 

 ʤʷʩʦʧʮ ʤʸʡʧʤ,ʬʩʧʤ ʺʮʸʡ ʩʸʧʱʮ ʤʰʡʮ ʺʩʩʰʡʬ ʺʣʲʥʩʮʤ ʲʷʸʷʡ ʺʥʬʲʡʤ ʺʥʩʥʫʦ ʺʩʶʧʮʡ  ʬʥʠʸ ʡʥʧʸʡ
 ʸʴʱʮ ʢʸʡʰʬʥʥ16 ʡ .ʡʩʡʠ ʬʺ 

 ʤʰʡʮʤʶʹ ʯʡ ʠʤʩ ,ʺʥʰʡʩʤʬ ʩʥʴ17  ʬʲʮʥ ʺʩʸʧʱʮ ʤʮʥʷ ʬʲʮ ʺʥʮʥʷ3  .ʳʺʸʮ ʺʥʮʥʷ 
ʤʷʦʧʤ ʣʡʬʮ ʺʥʴʱʥʰ ʺʥʩʥʬʩʲʴ ʥʠ ʺʥʷʦʧʤ ,ʭʩʱʫʰ ʯʩʠ ʢʸʡʰʬʥʥʬ ʺʠʦ. 

 
 

 
 ʸʥʠʩʡ2  -  :ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʬʹ ʤʫʩʸʲʤ ʱʩʱʡ 

 
ʠ.  ʭʥʩʬ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʺʩʶʮʺʤ ʩʴʱʫʤ ʲʣʩʮʤ31 ʱʸʮʡ  ʯʬʤʬ(- ʲʰ )ʭʩʩʰʩʡʤ ʺʴʥʷʺʬ ʩʴʱʫʤ ʲʣʩʮʤʪʸ 

 ʸʴʱʮ ʩʮʥʠʬʰʩʡ ʺʥʠʰʥʡʹʧ ʯʷʺʬ ʭʠʺʤʡ34 -  ʯʬʤʬ( "ʭʩʩʰʩʡ ʺʥʴʥʷʺʬ ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ"- IAS 34 ,)
ʬ ʭʠʺʤʡ ʹʸʣʰʤ ʳʱʥʰʤ ʩʥʬʩʢʤ ʺʠ ʬʬʥʫʥʷʸʴ  ʭʩʩʺʴʥʷʺ ʺʥʧ"ʥʣ( ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰ ʺʥʰʷʺ ʬʹ 'ʣ

ʬ"ʹʺʤ ,)ʭʩʩʣʩʩʮʥ-1970 .ʲʣʩʮʤ ʩʴʱʫʤ ʺʴʥʷʺʬ ʭʩʩʰʩʡʤ ʥʰʩʠ ʬʬʥʫ ʺʠ ʬʫ ʲʣʩʮʤ ʭʩʩʥʬʩʢʤʥ 
ʭʩʹʸʣʰʤ ʮʡʺʸʢʱ ʺʥʧʥʣ ʭʩʩʴʱʫ ʭʩʩʺʰʹ ʭʲ ʣʧʩʡ ʭʩʩʰʩʡʤ ʺʴʥʷʺʬ ʩʴʱʫʤ ʲʣʩʮʡ ʯʩʩʲʬ ʹʩ .

 ʺʰʹʬ ʭʩʩʺʰʹʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ2018  ʸʹʠ ,ʭʤʩʬʠ ʥʥʬʰ ʸʹʠ ʭʩʸʥʠʩʡʤʥʭʩʺʩʩʶʮ ʬ ʩʰʷʺʤ ʧʥʥʩʣ
ʤ ʩʴʱʫʤ( ʭʩʩʮʥʠʬʰʩʡInternational Financial Reporting Standards )ʭʤʹ ʭʩʰʷʺ ʺʥʩʥʰʹʸʴʥ 

ʸʹʠ ʥʮʱʸʥʴ ʬʲ ʣʩʩ ʣʱʥʮʤ ʩʮʥʠʬʰʩʡʤ ʤʰʩʷʺʬ ʺʥʠʰʥʡʹʧʡ (International Accounting 
Standards Board ʯʬʤʬ( )– ʩʰʷʺ ʤ- IFRSʫʥ )ʥʬʬʭʩ  ʺʥʰʷʺʬ ʭʠʺʤʡ ʹʸʣʰʤ ʳʱʥʰʤ ʩʥʬʩʢʤ ʺʠ

 ʲ"ʹʺʤ ,)ʭʩʩʺʰʹ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ( ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰ- 2010. 
.ʸʷʥʡʮ ʥʰʩʠʥ ʸʥʷʱ ʥʰʩʤ ʭʩʩʰʩʡʤ ʺʴʥʷʺʬ ʩʴʱʫʤ ʲʣʩʮʤ 

 
 

ʡ. ʠʭʩʰʣʮʥ 
 

ʫʩʸʲʺ ʺʥʧʥʣ ʭʩʩʴʱʫ ʭʩʩʰʩʡ ,ʺʹʸʥʣ ʺʬʤʰʤʮ ʤʸʡʧʤ ʬʩʲʴʤʬ ʬʥʷʩʹ ʺʲʣ ʯʫʥ ʺʹʸʥʣ ʹʥʮʩʹ 
ʭʩʰʣʮʥʠʡ ʭʩʩʠʰʥʡʹʧ ʺʥʧʰʤʥ ,ʸʹʠ ʭʩʲʩʴʹʮ ʬʲ ʭʥʹʩʩ ʤʺʥʩʰʩʣʮ ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʬʹ ʤʸʡʧʤ ʬʲʥ 

ʩʮʥʫʱ ʭʩʱʫʰʤ ,ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤ ,ʺʥʱʰʫʤʤ ʺʥʠʶʥʤʤʥ ʭʩʧʥʥʣʮʤ .ʺʥʠʶʥʺʤ ʬʲʥʴʡ ʺʥʩʥʹʲ ʺʥʩʤʬ ʺʥʰʥʹ 
ʭʩʰʣʮʥʠʮ ʥʬʠ. 

 
ʡʺʫʩʸʲ ʺʥʧʥʣʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʭʩʩʰʩʡ ʤʬʠ ,ʭʩʰʣʮʥʠʤ ʥʩʤ ʭʩʤʦ ʥʬʠʬ ʺʥʧʥʣʡʹ ʭʩʩʴʱʫʤ ʭʩʩʺʰʹʤ ʬʹ 

ʤʸʡʧʤ ʤʰʹʬ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʭʥʩʡ 31 ʸʡʮʶʣʡ 2018. 
 

 ʸʥʠʩʡ3  -  :ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ 
 

ʩʸʷʩʲ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʨʩʹʥ ʡʥʹʩʧʤ ,ʸʹʠ ʥʮʹʥʩ ʺʫʩʸʲʡ ʲʣʩʮʤ ʩʴʱʫʤ ʺʴʥʷʺʬ ʭʩʩʰʩʡʤ ,ʭʰʩʤ 
ʷʲʭʩʩʡ ʭʲ ʥʬʠ ʥʹʮʩʹʹ ʺʫʩʸʲʡ ʺʥʧʥʣʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʭʩʩʺʰʹʤ ʬʹ ʤʸʡʧʤ ʺʰʹʬ 2018.ʯʬʤʬ ʸʠʥʺʮʬ ʨʸʴ , 
 

ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ 
 

 ʱʮʤ ʸʥʲʩʹʬ ʲʢʥʰʡ ʤʬʤʰʤʤ ʬʹ ʸʺʥʩʡ ʡʥʨʤ ʯʣʮʥʠʤ ʱʩʱʡ ʬʲ ʭʩʸʫʥʮ ʭʩʩʰʩʡʤ ʺʴʥʷʺʬ ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ
.ʭʩʩʥʦʧʤ ʭʩʩʺʰʹʤ ʭʩʧʥʥʸʤ ʪʱ ʬʲ ʬʥʧʩʹ ʲʶʥʮʮʤ   
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ʥʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥ 
ʭʩʩʺʩʶʮʺʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ )ʪʹʮʤ( 

 
ʡ ʸʥʠʩ4 - ʬʣʰ"ʤʲʷʹʤʬ ʯ: 

 
:ʡʫʸʤʤ 

 3  ʭʩʹʣʥʧʹʥʮʩʩʺʱʤ 
ʡ-31 ʱʸʮʡ 

ʹ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰ 
ʡ-31 ʸʡʮʶʣʡ 

 2019 2018 2018 
 ()ʸʷʥʡʮ ʩʺʬʡ ()ʸʷʥʡʮ 
  ʩʴʬʠʧ"ʹ 

ʤʴʥʷʺ ʺʬʩʧʺʬ ʤʸʺʩ 41,570 27,353 27,353 
ʤʴʥʷʺʡ ʺʥʴʱʥʺ 1,952 133 3,687 

ʬʣʰ ʬʹ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʤʩʩʬʲ" ʯ
ʤʮʷʤʡ ʤʲʷʹʤʬ - - 10,530 
ʤʴʥʷʺ ʳʥʱʬ ʤʸʺʩ 43,522 27,486 41,570 

    
 

 ʸʥʠʩʡ5- ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩ: 
 

ʡʫʸʤʤ: 
 ʺʩʡʩʸʤ ʸʥʲʩʹ 31 ʱʸʮʡ 31  ʸʡʮʶʣʡ 

  ʺʩʺʰʹʤʭʥʩʬ 2019 2018 2018 
 31 ʱʸʮʡ 2019 )ʸʷʥʡʮ ʩʺʬʡ( )ʸʷʥʡʮ( 

 %  ʩʴʬʠ"ʹʧ 

 ʯ"ʬʣʰ ʺʸʩʫʮ ʯʩʢʡ ʭʩʡʩʩʧ
ʤʲʷʹʤʬ - - 7,621 - 

ʺʥʠʥʥʬʤ ʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʬ ʯʮʦʬ 
ʪʥʸʠ ʥʰʺʩʰʹ + ʭʩʩʸʴ2% 11,752 8,498 8,667 

 
 ʪʸʲʤʮ ʺʩʺʥʤʮ ʤʰʥʹ ʠʬ ʭʤʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤʥ ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲʡ ʭʩʣʣʮʰ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʩʱʰʰʩʴʤ ʭʩʸʩʹʫʮʤ ʬʫ

ʭʩʸʴʱʡ. 
 
 
 
 
 

 
 

 



 
 
 
 
 
 3'ב נספח

 
 
 
 
 

 וולנברג טוורס בע"מ
 

  שמאות מקרקעין
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 2019 , אוגוסטב 8

 

 לכבוד 

 בוקס נדל"ן בע"מ  ווי

 

 )"החברה"( בע"מבוקס נדל"ן  ל וויש בדו"ח עסקההסכמת הכללת חוות דעת  הנדון:

 

 23/2/19 הננו להודיעכם כי אנו מסכימים כי השמאות המקיפה שנערכה על ידינו ביום

 349, רמת החייל, תל אביב )הידועים כחלקה 16 למקרקעין הממוקמים ברחוב ראול וולנברג

תיכלל בדוח עסקה של חברת ווי בוקס  , 2018בדצמבר  31(, ושמועדה הקובע הינו 6638בגוש 

 ותפורסם לציבור."  2019נדל"ן בע"מ המיועד להתפרסם בחודש אוגוסט 

 

 

 בכבוד רב,

 

 רון זרניצקי

 יוסף זרניצקיאינג' 

 בנין ושמאי מקרקעין ימהנדס
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ף וס י י ק יצ רנ  CIVIL ENG.      & REAL ESTATE APPRAISER JOSEPH       SARNITZKY מקרקעין ושמאי    ניןב   מהנדס  ז
R מקרקעין ית בנין ושמאיתהנדסא שרית ברמן בוחניק E A L           E S T A T E      A P P R A IS E R SARIT BERMAN BOHNIK 

ם י ד-ןב חי ו ו ד ערים  ן  תכנ ממ יש .M מקרקעין א sc .           & REAL ESTATE APPRAISER HAIM             BEN - DAVID 
ע ש י  ב R מקרקעין שמאיין  והנדסאי   בנ יוא E A L           E S T A T E      A P P R A IS E R A V I         SHAYO 

ן יצקי  רו ו זרנ טן  ממשפ יש  LL.M                & REAL ESTATE APPRAISER RON             SARNITZKY עיןקרקמ א
זרניצקי  ת דנה  אי מ וש ת  י טנ  LL.M                & REAL ESTATE APPRAISER DANA           SARNITZKY עיןמקרק משפ

כהן ת אסתר  אי מ ESTATE            APPRAISER  R מקרקעין                        ש E A L   ESTER        COHEN   
דבי א אבי  מ ESTATE            APPRAISER R רקעין       מק                 יש E A L   AVI              DABBY   

ימי רו ר  לכ דרו ילן כ א מ  ECONOMIS    &  REAL ESTATE APPRAISER DROR             ROIMI קעיןמקר וש
ם י רז אברה א מ וש טן   LL.B                & REAL ESTATE APPRAISER RAZ             ABRAHAM יןמקרקע משפ
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  2019, בפברואר 23 

 א'24820/19   דו"ח

 לכבוד

  בוקס נדל"ן בע"מ-יחברת ווי

 

  מקיפהשומת מקרקעין 

  6638בגוש  349חלקה 

 מסחר ומשרדים להקמת מגדל  פרויקט בשלבי הקמהבתחומה 

 רמת החייל, תל אביב אזור תעשייה, 16רחוב ראול ולנברג 

 

 שומהע לבוקמטרת חוות הדעת, זהות מזמין השומה ומועד  .1

 

בעלת הזכויות  1בוקס נדל"ן בע"מ,-לבקשת מר אלדד ארוטשס, סמנכ"ל כספים בחברת וויי 1.1

 מהזכויות( 50%שווי זכויות החברה )הננו מגישים בזאת חוות דעת מקצועית לעניין בנכס, 

" בכפוף לעיקרון ולשיקולי השימוש AS-ISבע, בהתאם למצבם "ד הקובמוע במקרקעין

הנכס ווי ההוגן של ת השיעצורך קבחברה להיים של פסכוחות הו בדתלכללצורך ה המיטבי,

( ולצורך יישום בתקן IFRS 13מדידת שווי הוגן ) - 13כמשמעותו בתקן דיווח כספי בינלאומי 

 (.IAS40קעה )נדל"ן להש - 40חשבונאות בינלאומי 

 .מקרקעיןשל מועצת שמאי ה 17.1חוות דעת זו נערכה על בסיס עקרונות תקן 

 .31/12/2018 - המעד קובע לשוומ

 ומיסי מימוש וההערכה מתייחסת לערכים ללא מע"מ.פחתה להוצאות כל הה לא בוצע

 הנכס הוערך על בסיס ערך השוק עפ"י המוגדר בתקנים הבינלאומיים כדלקמן:

יושג בגין זכויות החברה בנכס למועד הקובע לשומה בין קונה ברצון אשר  שוער,המחיר המ

המתייחס לנכס וא המידע ם מלדיכאשר לשני הצד ר בשוק,יבסר זמן לאח ,ןצולמוכר מר

 וכאשר העסקה מתבצעת בתום לב ללא השפעת תנאי הסכם מיוחדים, לרבות מכירה כפויה.

 
ת של המניו מהון 50%-מחזיקה ב בוקס נדל"ן בע"מ-, חברת וויי19/8/18, מיום תבהתאם לפלט מידע מרשם החברו 1

 הזכויות בנכס נשוא השומה(.מ 50%בעלת ע"מ )ברג טרווס בחברת וולנ
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 גילוי פרטים 1.2

 . 2018 פברוארחודש ברה בדי החי-חוות דעת זו הוזמנה על .1.2.1

 יסכמתי כה ןכהחברה ושל  םייות הכספהנני נותן הסכמתי כי חוות דעתי זו תצורף לדוח

 לציבור. ורסםתפזו חוות דעת 

 )א( לחוק החברות  222הנני מציין כי לא הורשעתי בעבירה המנויה בסעיף 

 .1968 -פי חוק ניירות ערך, התשכ"ח -ולא בעבירה על 1999 -התשנ"ט 

 

 שם המומחה: זרניצקי יוסף .1.2.2

 סיון מקצועי:יפרטי השכלה ונ

 ה להנדסת בנין.טלה בפקובחיפ ןיואת הטכנ םסיי 1959בשנת 

מהנדס בחברה לבנין ועבודות ציבוריות כ עבד 15/9/70ריך עד לתא 1/1/60מתאריך 

 מיסודו של "סולל בונה".

 .0096, רישיון מס' 1970בינואר כשמאי מקרקעין  ךהוסמ

 קעין והנדסה אזרחית.משרד לשמאות מקרבעלים של  15/9/70יך מתארהחל 

 מאי המקרקעין.ש כיו"ר אגודת ןהכ 1990-1983בשנים 

מייסדי האקדמיה למחקר ויישום שמאות המקרקעין ומ"ר מכהן כיו 2003החל משנת 

 בישראל.

 

 רוןשם המומחה: זרניצקי 

 סיון מקצועי:יפרטי השכלה ונ

 אנגליה.במשפטים,  ותואר שני ואר ראשוןת

 אביב.-תל יןד-עורכיש. הורוביץ ושות', שיון עריכת דין, יהתמחות עד לקבלת ר

  . 1995משנת  הדין-ר בלשכת עורכיחב 17882עריכת דין מס'  וןישיר

 אביב.-יברסיטת תלקעין באונלימודי תעודה בשמאות מקר

, מהנדסי בנין שיון כשמאי מקרקעין במשרד אינג' יוסף זרניצקייהתמחות עד לקבלת ר

 אביב.-מקרקעין, תל ושמאי

שכת שמאי המקרקעין ר בלבח, 1/9/1998 םיומ 696שיון שמאי מקרקעין מוסמך מס' יר

 ראל.ישב

 אביב.-צקי, תליוסף זרנישמאי מקרקעין ומנהל בפועל של משרד שמאי מקרקעין אינג' 
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 בביצוע הערכות שווי לצרכים שמאיים מדווחים ןניסיו .1.2.3

 גון:לנכסים מגוונים כלחברות ציבוריות שונות ו ת דעתת חוולמעריך השווי ניסיון בעריכ

 וק, מגורים וכו'.לתדת חנוים, בתי מלון, תמשרד יננייריים, בחסמ יםנכס

הריני מצהיר כי אין לי כל עניין בנכס הנישום, כי לא קיימים כל  - יחסי תלות ושכ"ט .1.2.4

לתנאי הדעת חוות יחסי תלות ביני ובין החברה וכי לא קיימת כל תלות בין תוצאת 

צאת חוות י בתותחטר יית שכרנתה איבות , לרמזמין חוות הדעת ההתקשרות ביני ובין

 הדעת.

חוות הדעת נערכה ללא הסתמכות על יועצים ומומחים  - ם ויועציםעל מומחי ותמכהסת .1.2.5

 אחרים, למעט הסתמכות על נתוני דמי השכירות, כפי שנמסרו ע"י החברה. 

י ובע, בין היתר, כקבל כתב שיפוי מהמזמין הקמה התת השולצורך הכנ - כתב שיפוי .1.2.6

' יוסף זרניצקי(, בגין כל גינא שרדאו מי מטעמו )ממשמאי ה את ת לשפותביחימתברה הח

או הוצאה אשר תיגרם להם בשל תביעה שתוגש כנגדם כתוצאה ממידע שנמסר ע"י  נזק

ם על מקבליאנו  החברה ו/או כתוצאה ממניעת מידע ו/או מסמכים המצויים בידה.

  .ךרעות ת לניירושהרי גילועה בהשיפוי כפי שנקב עצמנו את מגבלת גובה

 



.ENG זרניצקי  יוסף אינג'   JOSEPH SARNITZKY 
 CIVIL ENGINEERS & REAL ESTATE APPRAISERS מהנדסי בנין  ושמאי מקרקעין

 
מ ב  י רחו ר ו י יפ ט נ 3ו 9          . 0 טל 3 - 5 2 6 8 2 6 8T EL   .    39 M ONTEFI OR Y STREET,   

ל יב -ת 6אב 5 2 0 1 0 8  . ס 0 פק 3 - 6 2 0 0 1 3 7 F AX.  :   TE L- AV I V  65201  , I S R A E L  
 

  64מתוך  4עמוד 
 

 יקור במקוםב .2

  .אי מקרקעיןשמרז אברהם, ע"י  ,ובמספר מועדים נוספים 27/2/19 , ביוםביקור במקום נערך

 

 פרטי הנכס .3

מסחר  מגדלפרויקט להקמת  בשלבי הקמהחלקת קרקע בתחומה  - הפרויקטמהות 

 .ומשרדים

 6638 - גוש

 636 - חלקה

 מ"ר 3,872 - שטח רשום

 .שפטי", כמפורט בפרק "מצב מושעמבטית פר תבעלו - זכויות

יר ור תעשיה רמת החייל, צפון מזרח העז, א16ראול ולנברג רחוב  - כתובת

 אביב.-תל

 הנכס זוהה באמצעות תשריטים.   - זיהוי הנכס
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