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

 )"תקנות הדיווחים"( 1970-תקנות ניירות ערך )דו"חות תקופתיים ומידיים(, תש"לבעלי שליטה"(, 

מיוחדת של בעלי  כלליתבדבר זימון אסיפה  )"חוק החברות"(, והודעה 1999-החברות, תשנ"טחוק ו

 המניות של החברה

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

מיוחדת של בעלי כללית כינוס אסיפה בדבר , 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.

 יומה של האסיפההנושא שעל סדר  .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 הסכם"-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( לרבות)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%צית )מח 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  11מתקן בדבר זימון אסיפה כללית מיוחדת שפרסמה החברה ביום 

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 ונותהעסקה המקורית, התחייבו הצדדים בהתחייבויות ש 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%התחייבות זו, יישאו סכומים אלו ריבית שנתית בשיעור של פריים+

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 

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

 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 

כויות ההצבעה בה ומז 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 התקשרהלצורך 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 חשבונותמזכירות, משרדיםניהול, 

 :(4לאחר קבלת טופס אכלוס )טופס  .2.2.2.2

מזכירות, ול, ניה)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 שותפיםה( 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 בהתאמה ,2019 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

 החדשה, לפי המוקדם.    "עהתבשנים 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)בדילול 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 )"

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

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

 ;התמורה

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

בגין הסכומים אותם זכאית  ח בלבדש" 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

 ;4"(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 

 שוויש"ח למניה ו 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

 ;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, 

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

                                                 
והוא  לעיל, 2.3מותנה בהיקף הזכויות הנוספות אותן תקבל וולנברג כאמור בסעיף  הנוספת התמורה של המדויק סכומה כי, יובהר 4

 לעיל.  2"ש בהבהתאם למנגנון המפורט  יקבע
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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

 קבלת הסכמה של צד שלישי כלשהו.

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 נכללבכל אחד מדיווחים אלו היה נכון למועד מסירתו ולא 

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

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

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

, וולנברגטענה, דרישה ו/או תביעה נגד החברה ו/או נגד  ו/או למי מטעמה כל 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:

והמוכרת יהיו נכונים במלואם מכל  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.

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 

  .הסכם זה, הכל לפי שקול דעתהלקיום העסקה נשוא 

 ומהות עניין זה  העסקהבאישור שמות בעלי השליטה שיש להם עניין אישי  .4
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שליטה בחברה, כמשמעות המונח  ילהיחשב כבעל יםהמניות בחברה, העשוי יבעל של םמותיהש .4.1

 מר יעקב גורסד 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 5יעקב גורסד

 8.38  6יוניון אירופה ישראל השקעות בע"מ
 60.58 סה"כ

 העסקהאישור מהות העניין האישי ב .4.3

, בעל השליטה בחברה בשרשור סופי, מכח החזקתו במלוא ההון המונפק מר יעקב גורסד .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 .המונפק והנפרע של המוכרת ומזכויות ההצבעה בה

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

 נו, לא מתקיימים קשרים עסקיים בילדוח זה( 6 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 

 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

                                                 

 ןהינ ,, אשר למיטב ידיעת החברהותאודור קפיטל בע"מ בוקס השקעות בע"מ-מחזיק במניות החברה באמצעות וויי גורסדיעקב  מר 5
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%מניות החברה בשיעור של גורסד, אחיו של מר יעקב גורסד, מחזיקים ב
 -"(, חברה ציבורית אשר התאגדה בצרפת וולטה)" VOLTA FONCIERE, הינם: )א( מוכרתלמיטב ידיעת החברה, בעלי המניות ב 6

ית אשר התאגדה מהונה המונפק והנפרע של וולטה; )ב( אסאקי בילנקורט, חברה פרט 8.5% -. יצוין כי מר יעקב גורסד, מחזיק בכ58%
)ג( לוקסמבורג פאש פרטנרס, חברה פרטית אשר התאגדה בלוקסמבורג, הנמצאת בבעלותו ובשליטתו המלאה של מר  -; 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 מוכרתהסכמי הצבעה בין מר יעקב גורסד לבעלי מניות אחרים ב לא קיימים

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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 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

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

 ."(השווי הערכת)" לדוח זה 'דנספח מצורפת כ מקובלים,

 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 חניה7בלבד( בן שבע ) קרקע

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

חפירה עבודות הריסה,  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, 

 היתר לחידוש עבודות לשם השלמת בניית המרתפים.

 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 

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

( 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 למוכרת, 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 ,(מומחיות חשבונאית ופיננסית

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

 העסקה.

בלתי  שווי ךעל ידי מערי ,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

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

סקה ונכח תנאי העלבחינת בלתי תלוי אשר ליווה את הוועדה בכל הקשור  ייעודי הוק יועץ משפטי-האד

  בישיבותיה.

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

 הערכת השווי.  הצגת העסקה, לרבות 

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-וכהינם בגין הזכויות הקיימות במקרקעין ש"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  7ש"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, אושרמובא לאסיפה המזומנת בדוח זה 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 

 הוק-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.      

  לעיל. 3.1.4 ים, כמפורט בסעיףשלמת העסקה כפופה להתקיימות התנאים המתלה

 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

                                                 
 מהשותפים וולנברג זכאית( שווה למחצית מהסכומים להם לעיל )ד(3.1.1זה, יובהר כי התמורה הנוספת )כהגדרתה בסעיף  בהקשר 7

 . מקרקעיןבקבלת הזכויות הנוספות מכח 
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 העסקה לאישורוהדירקטוריון  ביקורתה ועדת 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 למניה(;ש"ח  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

השקעות המתאימות ליכולתה הפיננסית של החברה, ולהערכת ועדת הביקורת והדירקטוריון 

פרויקט איכותי בפורטפוליו של החברה, של  ושילובהמשך והגדלת מהווה הזדמנות ראויה ל העסקה

של  השוטפות תקורותהההון האנושי שכבר קיים בחברה ומבלי להעמיס על  תוך ניצול משאבי

 .החברה

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

 שווי ךמערי מינתה הוק-אדה ועדת. הדירקטוריון 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 פרטי -אדהועדת  ליווה הוועדה בכל הקשור לבחינת העסקה.

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

 המיטביים בנסיבות העניין.

ועדת הביקורת והדירקטוריון, תנאי העסקה, הינם הוגנים, סבירים וראויים, בין היתר  להערכת .10.8

 לצורך העסקה. הבהתבסס 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 הנימוקים כי מסקנה כללל באוהביקורת ודירקטוריון החברה  ועדת ,החברה

 .העניין בנסיבות המיטביים הינם שגובשו העסקה תנאישפורטו לעיל, 
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, 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, 

 בנסיבות ביותר הטובה האפשרית החלופה הינה העסקהוהדירקטוריון כי  רתוהביק ועדת מצאואלו, 

לוודאי שלא תמצא עסקה דומה במסגרתה תרכוש החברה נכס נדל"ן איכותי  קרובו היות, העניין

 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 חברישל  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

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 ון)א( לחוק החברות, הם לא נכחו בדי278

-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, 

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

 ובדירקטוריון  ביקורתועדת הוות הדירקטורים שהשתתפו בדיונים בשמ  .12
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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 תלוי(אהרון זהר )דירקטור בלתי 

 , ללא מתנגדים. אחד פה הכאמור התקבל ביקורתה

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

 החלטות; הגב' שרה ויינשטייןמר 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 -

 -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
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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 האמור 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

 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

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


 

 

 

13 

 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

 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

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


 

 

 

14 

 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/
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 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 .()לרבות בדילול מלא(החברה ומזכויות ההצבעה בה 

 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)

  כמפורט בהסכם הרכישה., והכל העסקה

 .החברה, מתאר זה יתרכז בתיאור פעילותה של לאמורבהתאם 

 הגדרות

 לצידם: המשמעות המופיעהלמונחים 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, )בדילול מלא( 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; )

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

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

 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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

 להלן. 9בו 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

 תמציתי בדבר תחום הפעילות של החברהפירוט  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 

תפים לשימוש כל המשתמשים במבנה העתיד להיבנות במסגרת הפרויקט. שירות כשטחים משו

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.

נכון למועד דוח זה,  .וכן החלה בניית מרתפי החניהמו במלואן, הריסה, חפירה ודיפון אשר הושל

 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 1.1ראו 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(  9.3 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, שווהי מניותיה, באופן יצוין, כי נכון למועד המתאר העבירה החברה לבעל 2

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

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 חברהלהפחתת הון בלהשלמתו של הסכם הרכישה הינו קבלת אישור ביהמ"ש 

    .לחוק החברות 303, בהתאם להוראות סעיף האמורים הסכומיםמ



 

 

7 

 

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 5 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%-ל כש

 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 כבשיעור  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

  .עולם מוסיפים להיות נמוכים מבחינה היסטוריתאך שיעורי הריבית בארץ וב(, 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 

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

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

. וימיםעלולים להשפיע לרעה על דמי השכירות ושיעורי התפוסה באיזורים מס, 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  רםוגהמסחר בכל חלקי הארץ, המשפיעה על התחרות הגבוהה הקיימת בתחום זה. 

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

 בינלאומיות. ישראליות והן מחברות

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.IL ידי 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

. יפור בשוק העבודההושפעה בעיקר מהיחלשות השקל ומהמשך הש 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. 13 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. 5 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 

בהיקפים גדולים וכן יזמים ביניהן חברות גדולות, ותיקות ומובילות, המחזיקות נכסים ו ,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 בתחום  להלן. 9.2ראו סעיף  וולנברג מזכויות הבעלות במקרקעי

  לעיל. 5.2 , ראו התייחסות בסעיףישראלב המניבהנדל"ן 

 גורמי הצלחה קריטיים בתחום הפעילות 6.3

 שטח המניבהמיקום  :הינם כדלהלן בתחום הפעילותהעיקריים גורמי ההצלחה , החברהלהערכת 

איתנותה הפיננסית של ; 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 ת יחסים מתמשכות ויציבותמערכווקיום אסטרטגיים ושוכרים אחרים 

  .הפעלת אמצעי גבייה אפקטיבייםביטחונות מספקים משוכרים ו

 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:ילות הינשל תחום הפע יםהיציאה העיקרי מי, חסחברההלהערכת 

מכירת הנדל"ן כפופה לתנאי היצע וביקוש הקיימים בשוק באותה  -; 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 כסים והן בהיבט של השכרתם,של רכישת נ

מספר המתחרים בתחום הינו כיון שבפעילות החברה.  יםמתחר ,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. 6.3הקריטיים המפורטים בסעיף 

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

  ., קבוצת עזריאלי ועודגב ים לקרקעות בע"מ, 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 זכויות בנייה מתוכננות לאחר שינוי הייעוד

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

 (בקרקע שלהן

 .י וולנברגקרקעמהחזקה ישירה במחצית מזכויות הבעלות ב

 )בהחזקה ישירה( 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) 2 תדהר 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. 9.3בהקשר 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. 9.2לפרטים 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. 9.3 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 
הזכויות בניה, זכויות לקבלה ו/או החזר של כספים, ו

הנובעות מביטוח הנכסים הממושכנים וכמו כן על כל 
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 זרניצקי יוסף יוסף זרניצקי 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 

גישת השווי השיורי   השווי הערכת מודל
בשילוב גישת  )החילוץ(

 ההשוואה.

 וגישת ההשוואה גישת ההשוואהגישת 
 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
, שנלקחו לצורך ההשוואההעיקריות 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 )%(
 - - - משתנים מרכזיים אחרים

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 )

 "חש אלפי 77,391 - אלפי ש"ח 232,000-כ

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

 ההקמה(

 8% - לא רלוונטי

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

 שנותרו / סך הכל  תקציב הקמה / אחר[
 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
אם שווי לאחר 

הקמה נאמד 
היוון בגישת 

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

- - - 

 - - - לצורך ההשכרה בר השטח מתוך מייצג תפוסה שיעור

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

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

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

 במרכז.
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תזרימי 
 מזומנים

(Income 

Approach) 

 )%( 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  יזמי )אלפי ש"ח(מרווח 

 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
 

 סיכונים סביבתיים ודרכי ניהולם .7

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 

שמירת איכות הסביבה, בהתאם להוראות המשרד להגנת הסביבה ודרישות הרשויות המקומיות, וכן 

דיני איכות הסביבה ודיני , פי דיני התכנון והבניה לרבות על, בדרישות החקיקה וחוקי העזר הרלוונטיים

 . הנזיקין

פרויקט לעמוד בדרישות החוק והרשויות בכל הקשור לניהול במהלך הקמת ה 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.

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

 החברה.להם השפעה או השלכה מהותית על 

 החברהמגבלות ופיקוח על פעילות  .8

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

והן  לתכנון ובניה של הפרויקטהן 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

 רכישת מניות הסכם 9.1

)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

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

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

מתקן בדבר זימון  מיידי דוחל 2.2סעיף ראו  ( להלן,2)9.1(1)-9.1אשר עיקריהם יובאו בסעיפים 
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, (2017-01-005142)אסמכתא:  2017בינואר  11ביום  רוכשתאסיפה כללית מיוחדת שפרסמה ה

 .המובא במתאר זה על דרך ההפניה

 אשר, עם הרוכשת והמוכרת בשני הסכמים נוספים התקשרה החברההעסקה המקורית,  במסגרת

 :להלן יפורטו םעיקריה

 הסכם מסגרת האשראי (1)

מיליון ש"ח, אשר  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+

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

 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 

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

 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  החברהע של מהונה המונפק והנפר 50%המוחזקות בבעלותה )

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

 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 

 משרדים, הנהלת חשבונות וכו'(.

 (:4לאחר קבלת טופס אכלוס )טופס  .ב

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

או הבניין,  החברהמשרדים, הנהלת חשבונות וכו'(, וזאת עד למועד מכירת 

 ככל שיימכרו.

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

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

 הבניין, ככל שיימכר.

 והסכם שיתוף הפעולה המכר הסכם 9.2
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( שותף כללי בע"מ 2016) 2התקשרה החברה עם חברת תדהר אינווסטמנט  2017באוקטובר  3ביום 

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

וספת , בת7ש"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 

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;

ישאו באופן שווה בכל התשלומים ו/או העלויות ו/או ההוצאות בקשר עם הקמת  הצדדים (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 השותפיםקשורה של תדהר בניה בע"מ, אשר הינה חברה  (3)

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

 ;ולמגבלות אשר הוגדרו על ידי הצדדים בהסכם שיתוף הפעולה

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

יובהר, כי בכל (. זכות סירוב ראשון וזכות הצטרפות) ויות ומנגנוני היפרדותמנגנוני דילול זכ

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 9.3

 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  21שפרסמה הרוכשת ביום שהועמדו לטובת הבנק, ראו דיווח מיידי 

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

                                                      
 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 מקרקעיחלה על אשר קיימות על פי התכנית שהיו לזכויות  מעבר (ופורסמה אושרה)בהתאם לתב"ע ש

 .הסכם המכר
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   משפטיים הליכים .10

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

-עיריית תל אביבתביעה נגד  לבית המשפט המחוזי בתל אביב ה החברההגיש 2014בחודש אפריל  10.1

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

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

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

  .התביעה בשלב הסיכומים לאחר דיוני הוכחותנמצאת 

   ; צפי להתפתחות בשנה הקרובהעסקית ואסטרטגיה יעדים .11

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

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

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 13 להלן בסעיף
 .החברה, כפי שיתקבלו מעת לעתדירקטוריון 

 חברהאירוע או ענין החורגים מעסקי ה .12

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

   זה הינו נספח לו.

 סיכון גורמי .13

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

  מאקרו סיכוני 13.1

ובעקבותיו ירידה בשווי נכסי , בפרט, בשוק הנדל"ןבמשק בכלל, ומיתון  - המשקמצב  (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)

בביקושים לשטחים המיועדים להשכרה, להחמרת המחסור בכוח אדם בענף הבניה 

 .ה עשויים להשפיע לרעה על תוצאות החברהולהתייקרות עלויות העבודות. גורמים אל
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לחברה הלוואות בריבית משתנה, כך ששינויים בשיעורי הריבית במשק  - שינויי ריבית (3)

  .עשויים להשפיע על תוצאות פעילות החברה

 סיכונים ענפיים 13.2

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 מישינויים בחוקי הארנונה באזורים בהם ממוקהממשלתי, כגון 

 .להיות השפעה על פעילותה ותוצאותיה של החברה עשויה

מעת לעת נחקקים תיקונים ביחס לגובה המס החל על נכסי  - שינויים במיסוי על נדל"ן (3)

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 רה, כרוכה, מטבע הדברים, הפעילות היזמית בה מעורבת החב - סיכוני יזמות (4)

בסופו של  םלא יוק חברהיוזמת ה ורבים שהעיקריים שבהם נובעים מכך שהפרויקט אות

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 חברלא תעלה בקנה אחד עם הערכותיה המוקדמות של ה 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

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

וגשו כנגד התוכניות הקיימות או עיכוב בדחייתם וכיו"ב. יעררים/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 

נאי המימון המקומיים, תחרות מצד יזמים אחרים ו/או פרויקטים המקומיים, שינוי בת

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

בעובדים זרים ומושפעת מסגרים המוטלים על שטחים אלה מעת לעת וממדיניות 

 הממשלה בדבר היתר לכניסת עובדים זרים. 

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

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

 העצמי הנדרש. 

פי טיבם ושיעור השפעתם על עסקיה של החברה, ככל שבידי החברה -להלן פילוח גורמי הסיכון על 13.3

 להעריך השפעה כאמור:

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ה, כוללת מידע חברכלל 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, כן וכמו, החברה עלולה להיות חשופה בעתיד לגורמי סיכון נוספים. דוח זה

 .עשויה להיות שונה מהערכותיה של החברה, ככל שיתממש

 החברה עסקי על הסיכון גורם של ההשפעה מידת הסיכון גורם

  קטנה השפעה בינונית השפעה גדולה השפעה

 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 
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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 
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 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 
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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 
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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 
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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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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 ʺʫʸʲʤ .ʩʰʥʶʩʧ ʩʥʥʹ ʪʩʸʲʮ ʩʣʩ ʬʲ ʤʰʺʩʰ ʤʬʠ ʺʥʧʥʣʬ ʺʴʸʥʶʮ ʸʹʠ 
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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(
 ʬʫ.ʭʩʹʣʥʧ ʤʹʥʬʹ 

 
 
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 
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"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.) 
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"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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 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



.ENG זרניצקי           יוסף  אינג'   JOSEPH SARNITZKY 
 CIVIL ENGINEERS & REAL ESTATE APPRAISERS רקעיןמהנדסי בנין  ושמאי מק

 
י  ר ו י יפ ט נ מו ב  3רחו 9          . 0 טל 3 - 5 2 6 8 2 6 8T EL   .    39 M ONTE FI 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.  :   TEL- AV I V  65201  , I S R A E L  
 

ף וס י י ק יצ רנ  CIVIL ENG.      & REAL ESTATE APPRAISER JOSEPH       SARNITZKY מקרקעין ושמאי    ניןב   מהנדס  ז
R מקרקעין הנדסאית בנין ושמאית 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 ימ א מ .M מקרקעין ש 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 קרקעיןמ 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 מקרקעין                        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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 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 בדלתכללצורך 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 ן,צולמוכר מר

 וכאשר העסקה מתבצעת בתום לב ללא השפעת תנאי הסכם מיוחדים, לרבות מכירה כפויה.

                                            
ת של המניו מהון 50%-מחזיקה בבוקס נדל"ן בע"מ -, חברת וויי19/8/18, מיום בהתאם לפלט מידע מרשם החברות 1

 הזכויות בנכס נשוא השומה(.מ 50%בעלת ברג טרווס בע"מ )חברת 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 ם ייות 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 בפקובחיפן יואת 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, 1/9/1998ם יומ 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 יננייסחריים, במ 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 תניית שכרה 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 יבת לשפותחימתברה 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 שות לניירהרי גילועה בהשיפוי כפי שנקב עצמנו את מגבלת גובה
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 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 ת פרבעלו - 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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 תאור הנכס והסביבה .4

 

 כללי 4.1

בחזית פונה  ת,דו חזיתי ,מ"ר, דמוית מלבן 3,872בשטח רשום של  ,6638בגוש  349חלקה 

ציר תנועה מרכזי וסואן )ראול ולנברג מ' לכיוון רחוב  44 -ית בת כונית/צפון מזרחפצ

ו סטרי עם אי תנועה מגונן המפריד בין נתיבי התנועה, עם נטיעות במרבית שעות היום, ד

עצי נוי ועמודי תאורה דקורטיביים, מדרכות סלולות אבן משתלבת ומפרצי חניה משני 

לכיוון חניון ציבורי הידוע  מ' 46 -כדרום מזרחית בת /תדרומי ובחזית (צידי הרחוב

 . ושת"כ"חניון הנח

, הידוע לאחרונהמסחר ומשרדים חדיש שאוכלס  לקסלקומפלחלקה צלע צפון מזרחית 

קומות מעל מרתפי חניה. כמו  5-8בניינים בני  4הכולל  "שוק צפון"/ "CUבשם "פרויקט 

 ומת מסחרקומות מעל ק 4משרדים בן ו רן מסחית לבנייצלע דרום מערבכן, לחלקה 

 . הידוע כ"בית קדימה"

 .הרכבת הקלהמתוכנן של החלקה ממוקמת על תוואי 

, מסחר ומשרדיםמתוכנן ל פרויקטלמרתפי  עבודות חפירה ודיפון והחלקה בוצעבשטח 

 .7כמפורט בפרק כשלאחרונה הוחל בביצוע עבודות ביסוס, 

 

 :רים אולותצל רקע החלקה ע סימוןלהלן 

 

 צפון" מתחם "שוק 

ומה בתח 349חלקה 
 פרויקטמתוכנן 

 שרדיםסחר וממ

בניין  -קדימה" "בית
 4מסחר ומשרדים בן 

קומות מעל ק"ק 
 מסחרית
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 החלקהלהלן גבולות 

 שצ"פ. רצועתרחוב ראול ולנברג, מעברו  - מצפון

 עה הידוס לאחרונצלע לפרויקט מסחר ומשרדים חדיש שאוכל - ממזרח/צפון מזרח

 . "CUבשם "פרויקט 

, מקומות חניה הידוע כ"חניון הנחושת" 445-חניון ציבורי לכ - ם מזרח/דרו מדרום

פלקס בינוי הידוע קוממבנה רביעי )דרום מערבי( של ברו מע

בניינים עצמאיים )בשימושי  ארבעהכולל כ"בית זיויאל" ה

 .""לאונרדוומבנה מלון  (סחר/ משרדים/ תעשיות עתירות ידעמ

 קומות מעל קומת מסחר.  4בן בבניה ותיקה ים ומשרדמסחר בנין  - מערב דרום/ברממע

 

 הסביבה

 אביב.  -וקה של רמת החייל ממוקם בצפון מזרח העיר תל אזור התעשייה/תעס

משרדים חדישים ומודרניים בשימושי מסחר בקומת הקרקע  יהאזור מאופיין בבניינ

יה ותיקה. כמו ני משרדים בבנתעשייה ומב ימבנ צדל ,יונותומשרדים/הייטק בקומות העל

חדיש המשמש כבית ובסמוך לו נבנה בנין  יה"ח פרטי "אסותא"כן, באזור התעסוקה ב

 ומלון עסקי. רופאים

מרחוב דבורה הנביאה המתפצל מרחוב  -משני רחובותמתאפשר הגישה לאזור התעסוקה 

 נברג מזרחה. לוול רא חובצל לרהמתפ 3מרחוב פנחס רוזןומזרחה  2פנחס רוזן

בצמוד לפרויקט מסחר ומשרדים  ,"לב" אזור התעסוקהב םממוק תוכנןהפרויקט המ

, קומפלקס בינוי "מתחם שוק צפון" /"CUלאחרונה הידוע כ"פרויקט חדיש שאוכלס 

בניינים עצמאיים בשימושי מסחר/ משרדים/ מעבדות וכיוצ"ב הידוע כ"בית  4הכולל 

)חניון "הנחושת",  ציבוריים חניהמגרשי מספר בסביבה  ." ועוד"לאונרדוזיויאל", מלון 

 .חניון "הברזל" וכיוצ"ב(

 א, הכולל כבישים, קווי חשמל, מים, ביום ותקשורת. באזור פיתוח סביבתי מל

 

 צפונית לאזור התעסוקה, מתחם "קריית עתידים".

 ן דן.וכים ושייל, רביבצפון מערבית לאזור התעסוקה שכונות המגורים צהלה, רמת החי

                                            
 בחלקו הצפוני של הרחוב. 2
 ל הרחוב סמוך לקניון איילון. מי שבחלקו הדרו 3



.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.  :   TEL- AV I V  65201  , I S R A E L  
 

  62מתוך  7עמוד 
 

  :להלן תשריט סביבה

 

 

 

  

 

 

 נשוא השומה

מתחם "קריית 
 עתידים"

 מגדלי זיו

 בי"ח אסותא

שוק מתחם "
 "צפון

 מלון "לאונרדו" זיויאל"ת בי"
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 להלן צילומי החלקה

 (מבט מרחוב ראול ולנברגחזית החלקה )

 

 

  צפוןמבט מכיוון 

 
 

 

חזית 
 החלקה
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 כנונימצב ת .5

 :רלוונטיות בתוקףתכניות בנין עיר  לןהל 5.1

 

  1043תכנית מתאר מקומית  .5.1.1

 .20/03/1969מיום  1514 התכנית פורסמה למתן תוקף בי.פ.

 אביב כולל שטחי התעשיה -התכנית חלה על אזורי תעשיה בתחום העיר תל

 .Eבתחום תכנית 

 . 200%קומות , סה"כ  X 5בקומה  40%זכויות בניה: 

 מ' 17 בנין: בהגו

 משרדים.יורשה השימוש של בתי ל אזורי התעשיה לא כב

 

 א'1043תכנית מתאר מקומית מס'  .5.1.2

 .20/12/2001ביום  5040למתן תוקף בי.פ.  התכנית פורסמה

 התכנית מסווגת את החלקה באזור תעסוקה ב'.

 

 :מטרות התכנית

קה, ללא אפיון אזורי תעשיה הכלולים בתכנית כאזורים המיועדים  לתעסו

 בתכניות הראשיות.כויות הבניה שנקבעו זבשינוי 

ינויים הרחבת מגוון התכליות המותרות באזורי התעסוקה, והתאמתן לש

 שחלו בענפי התעשיה, המלאכה והייצור.

 פירוט שטחי שירות לשטחי הבניה הקבועים.

ת מגבלות והוראות למניעת מטרדים ולשמירה על איכות הסביבה לגבי עיקב

 סוקה.עתזורי המושים באכל השי

 :תכליות מותרות

משרדים בכל הקומות, תעשיה עתירת ידע או תעשיה נקייה אחרת כולל 

עדה כחלק מהשטח העיקרי, מסחר סיטונאי, מסחר קמעונאי שירותי הס

)בקומת קרקע בלבד(, מוסדות בעלי אופי ציבורי ושירותים עירוניים 

בריאות,  ישירות סדות דת,)הכוללים מוסדות חינוך,מוסדות תרבות,  מו

וכן שירותים עירוניים(, שירותי רכב )מכירה ו/או השכרה,  מכוני רפואה

בלה ותחבורה, אחסנה, מתקני ספורט, אולמות בידור אחזקה ותיקון(, הו

 ושמחה, פאבים ומועדונים, מבני חניה.
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 :תכליות אסורות

על בסיס מפעלים לעיבוד צמיגים/מפעלי גיפור, בתי קירור המופעלים 

י פלדה, טחנת קמח, מפעלים לייצור דלק וגז מפעלי קומפוסט, מפעל ,אמוניה

נת כח, שימוש ואחסון חומרים מסוכנים בקנ"מ ארצי או מחוזי ובכלל זה תח

רעילים או דליקים לרבות גזים וכן תכליות שהשימוש בהם מצריך שינוע 

 חומרים מסוכנים, משחטות וכו'.

 שטחי שירות

ים לפי הוראות רו שטחי שירות במרתפתוי ובעתכניסה הקמתחת למפלס ה

 ה.מרתפים" על שינויי-תכנית מקומית "ע

במפלסים שמעליו יותרו שטחי שירות בהיקף של עד במפלס הכניסה לבניין ו

 מהשטח העיקרי המותר לבניה במגרש. 35%

הועדה המקומית רשאית להתיר במקרה של הקלה גם תוספת שטחי שירות 

במגרש וזאת רק  העיקרי המותר לבניה חטמהש 5%יעלה על בהיקף שלא 

 במקרה אם שוכנעה כי השטחים נחוצים לתפקוד נאות של הבניין.

שוכנעה הועדה המקומית כי שימוש מבוקש המותר ע"פ תכנית זו למפעלים, 

לאולמות בידור, לפאבים וכדומה, מהווה מטרד למגורים הגובלים בו, תהיה 

 שימוש.רשאית שלא להתיר את ה

 5167שר פורסמה למתן תוקף בי.פ. ם", אמרתפי 1-"ער מקומית אתנית מכת .5.1.3

 .18/3/2003מיום 

 ,יפות לבניית מרתפים ולשימוש בהםבוע הוראות מקמטרת התכנית הינה לק

מרתפים" ולאפשר הגדלת השטחים -להחליף את תכנית מתאר מקומית "ע"

 הם.המותרים לבניה במרתפים ולקבוע הוראות בניה לגבי

ה רתף, בנוסף על שתי קומות מרתף אלקומות מת בניית שתי רשאפית מהתכנ

שטחי שירות כלליים, ובלבד  קומות מרתף נוספות עבור 4תותר בניית עד 

שהועדה שוכנעה כי שטחים אלה דרושים לתפקוד הבניין וכי אין בהם כדי 

על להוסיף מקומות חניה מעל לתקן התקף לעת הוצאת היתר הבניה ו/או מ

ית, קומות אלה יותרו מכח תכנית זו י שנקבע בתכנית הראשפכהחניה לתקן 

 ולא בדרך של הקלה.

 "(.0רתפים בהיקף גבולות המגרש )קו בניין "התכנית מתירה בניית מ

( שטח קירותיו 50% -המרתף יהווה שטח שרות בתנאי שמרבית )למעלה מ

 .החיצוניים נמצא מתחת למפלס פני הקרקע המקיפים אותו

מ' נטו,  4 -תחתיה לא יהיה גדול ממה שמף העליונה והקותרומת המגובה ק

 מ' נטו. 3.5 -יה גדול מובה כל אחת מקומות המרתף התחתונות לא יהג
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"סוככים עונתיים בבתי עסק",  - 3954תכנית מתאר מקומית מס' תא/ .5.1.4

 .5/6/2014מיום  6813תוקף בי.פ. פורסמה למתן 

היא קביעת הוראות  התרב ומטל אביר תהעיהתכנית חלה על כל שטח 

למתן מחסה לסועדים תנאים למתן היתרי בניה לשם הצבת סוככים ו

 תי אוכל במשך עונת החורף.היושבים מחוץ לב

התכנית כוללת הוראות שונות בדבר הצבת הסוככים, שטחם, מיקומם 

וכיוצ"ב. כמו כן, התכנית כוללת תנאים למתן היתרי בניה, כמפורט בתקנון 

 התכנית.

שבחה ע"פ הוראות תטיל ותגבה היטל ההועדה המקומית  - חהבשהיטל ה

 התוספת השלישית לחוק.

 

 4א//23תמ"א  5.2

ת מתאר ארצית למערכת תחבורה עתירת נוסעים )מתע"ן( במטרופולין תל אביב תכני

 .8/7/2010, מיום 1938, אושרה בהתאם להחלטת ממשלה 4א//23תמ"א

 

הירוק אשר עתיד וולנברג מתוכנן הקו  לוב ראוה כי ברחבהתאם להוראות התכנית עול

 ב.אבי-לחבר בין הרצליה לראשון לציון דרך העיר תל

 

 ן חלק רלוונטי מתשריט התמ"א להל

 

 

 נשוא מיקום
 השומה

תחנה 
 וכננתמת
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 תקן חניה חדש 5.3

, 2016 -עפ"י הגדרות תקנות התכנון והבניה )התקנת מקומות חניה( )תיקון(, התשע"ו

 הנמצאר זוא -"אזור א'" .עדכניה חניהה " של תקןב"אזור א' כלולהנכס נשוא השומה 

ם בו מקומות מטרים מציר מתע"ן ועד גבול המגרש שנדרשי 300במרחק אווירי של עד 

מטר  300החניה; ואולם במתע"ן שהוא רכבת שאינה עירונית יימדד אזור א' ברדיוס של 

 מכל יציאת הולכי רגל מתחנה.

 

ים באזור מסחר ולתעסוקהל גורים,החניה למ: לצמצם את היקף מקומות מטרת העדכון

זק את תידים ליהנות משירותי הרכבת קלה וממערכות הסעת המונים ובכך לתמוך ולחהע

השימוש במערכות תחבורה ציבוריות, לסייע בפתרון בעיית גודש תנועה במרכזי הערים, 

ולתת לתרום להתחדשות עירונית ולאיכות חיים עירונית, להפחית את זיהום האוויר 

 תחבורה הדו גלגליים.ה ה לכלימענ

 

 להלן, טבלת ריכוז תקן החניה החדש:
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 5000כנית מתאר מקומית מס' תא/ת -תכנית כללית   5.4

. 22/12/2016מיום  7407, פורסמה למתן תוקף בי.פ 5000תכנית מתאר מקומית תא/

מדיניות  תתוות אמטרתה להיפו ו-התכנית חלה על כל שטחה המוניציפאלי של תל אביב

  (.2025ונית לטווח ארוך )עד שנת התכנון העיר

 

 :מטרות התכנית

יפו כמרכז כלכלי ותרבותי של ישראל  -אביב -שימור וחיזוק מעמדה של תל .1

 .מפגש מרכזית בין ישראל לעולם וכנקודת

יפו כעיר לכל תושביה, תוך פיתוח בר קיימא של סביבה  -אביב -קידומה של תל .2

 .איכות החיים של מגוון תושבי העירבת השגה ותוך שיפור ו קטיביתונית אטרעיר

סוקה על ידי ציפוף משמעותי של יצירת עתודות של שטחי בניה למגורים ולתע .3

שטחי התעסוקה ומתן העדפה מתקנת לפיתוח שטחי מגורים בדרום העיר 

 .ובמזרחה

וב לייבה, שנוף והסבקביעת כללים שיאפשרו התחדשות עירונית ושימור המורשת, ה .4

 .אמצעית-צמצום מטרדים סביבתיים וקידום מערכת תחבורה רב בין הבנוי לפתוח,

כנדבך מרכזי בממשל מקומי עם הפנים לאזרח, באמצעות הצבת תכנית המתאר  .5

הגדלת הוודאות התכנונית, קיצור וייעול הליכי התכנון והגדלת העצמאות של 

 הועדה המקומית.

 

 עיקרי התכנית:

 .היה להוציא היתרי בניהכניות שמכוחן ניתן ית נתלהכ ראותת הוקביע .1

ניה המרביים אותם ניתן קביעת אזורי הייעוד, וכן הגדרת השימושים ונפחי הב  .2

 .לקבוע בתכניות בכל אזור ייעוד

הגדרת אזורי הייעוד למגורים תוך יצירת איזון בין אזורים שבהם יתאפשר ציפוף  .3

ולבניה רבת פשרות לבניה מרקמית א די מתןיים על יועיבוי של המרקם העירוני הק

 .בלבדקומות לבין אזורים שבהם תתאפשר בניה נמוכה ובניה מרקמית נמוכה 

הגדרת אזורי תעסוקה ומוקדי תעסוקה; הבחנה בין אזור תעסוקה מטרופוליני,  .4

עירוני ומקומי; ומתן עידוד לבניה אינטנסיבית באזורי תעסוקה תוך עדיפות לאזורי 

 .רכת תחבורה עתירת נוסעיםים שסמוכים לצירי מעינרופוליעסוקה מטת

ערב שימושי תעסוקה הגדרת אזורים מעורבים וצירים מעורבים, שבהם יש ל .5

 .ומגורים, באופן שישמר ויפתח את האופי העירוני המיוחד של אזורים אלה

ם קביעת הוראות בנוגע למבני ציבור הנותנות מענה למוסדות הציבור המקומיי .6

 .ם מאידךל עירונייהציבור הכל תוסדולמו ,מחד
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הגדרת המרחב הציבורי כשלד הציבורי המקשר ומאפשר את ייעודי הקרקע  .7

 .שסביבו

קביעת הוראות לשימור ולפיתוח המרחב הציבורי באופן המחייב ראייה כוללת של  .8

כל חלקי המרחב הציבורי ובחינה של היחס בינם לבין עצמם, ובינם לבין ייעודי 

 .יבםקרקע שסבה

ציבור, דיור בהישג יד, עיצוב יות בנוגע להקצאת שטחי הוראות להכנת תכנעת יבק .9

 .רוני, איכות הסביבה, תחבורה ותשתיותעירוני, שימור, טבע עי

הגדרת אזורי תכנון וקביעת הוראות המאפשרות את פיתוחם בהתאם למאפייניהם  .10

 .הייחודיים

 

 ועהיד 211ן אזור תכנו םובתח ותולומה כלבהתאם לתשריט התכנית החלקות נשוא הש

הסעת סמוך ל עירוני", בייעוד לאזור תעסוקה עתידים, אזור התעסוקה רמת החיילכ"

 המונים.

 

 להלן סימון מיקום נשוא השומה ע"ג קטע רלוונטי מתשריט התכנית:

 
 

מיקום נשוא  
 השומה
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 ,ת, בין היתרהוראות התכנית באזור תעסוקה מטרופוליני סמוך להסעת המונים, קובעו

 כדלקמן:

 4 שטחי בניה:

רח"ק4 גודל מגרש
בסיסי

רח"ק 
מירבי

47עד 2 דונם

 248 דונם ומעלה
 .2.83מנצל רח"ק של היתר הבניה שהוצא לפרויקט  הערה שלנו:

 

 שימושים:

מושים רקע לתעסוקה, את השיקהיעוד  , במסגרתניתן לקבוע בתכנית עתידית -
 המפורטים במקבצי השימושים הבאים, כולם או חלקם:

 , משרדים.17תעסוקה , 26מסחר  ,15מסחר  -מקבצי שימוש ראשיים

ובלבד ששימושים אלה יותרו  ,39, תעסוקה 28תעסוקה  -מקבצי שימושים נוספים
 נית מוקדמת.וניקה תככפוף לבדמתחת למפלס הכניסה הקובעת, או מעל למפלס זה ב

הקרקע שלו מאפשר שימושים סחירים, תקבע קומת הקרקע כחזית  ש שיעודבכל מגר -
 מסחרית. 

 

 הוראות:

 משטח המגרש. 70%תכסית הבינוי לא תעלה על  -

, , באופן שיחייבהתכנית תכלול הוראות בנוגע לפיתוח קומת הקרקע בזיקה לרחוב -
, השבזכות הדרך הסמוכ הכש למדרי ונגישכהמאת פיתוח השטח כבמידת האפשר, 

 יצירת גישה ישירה למבנה מהרחוב.ו

 ים לצרכי ציבור )"מטלות ציבוריות"(,בנוסף, התכנית כוללת הוראות להקצאת שטח -
 אשר יקבעו בהתייחס למאפייני התכנית ובהתאם לרובע בו היא חלה.

                                            
, חלקי שטח קרקע )שטח מגרש לאחר הפרשות , ממ"דים וכל שטח מקורה אחר(שירות)שטח עיקרי, שטח רצפה  4

 י ציבור(.לצרכ
ציבורי המשרתים את המתגוררים, המועסקים  מסחריים ושימושים בעלי אופיי וכן שימושים קמעונאמסחר  5

תם על והשפעולם, עיצובם הועדה משתלבים בסביבתם מבחינת אופיים, תפעדעת והמבקרים בסביבתם, ואשר ל
 הסביבה.

ם, וכן משמעותי למבקרימשיכה יים המהווים מוקד י, שימושי בידור, בילוי ופנאי, שימושים מסחרמסחר סיטונא 6
תפעולם  יים,דעת הועדה נדרשות הנחיות מיוחדות לצורך שילובם בסביבתם מבחינת אופאשר ל 1שימושי מסחר 

 עיצובם והשפעתם על הסביבה.
בה, ינת אופיים, תפעולם, עיצובם והשפעתם על הסבית הועדה משתלבים בסביבתם מבחר לדעים ועסקים אשמשרד 7

 .2 ם בשימושי מסחרהכלולילמעט שימושים 
עיצובם לם, ה נדרשות הנחיות מיוחדות לצורך שילובם בסביבה מבחינת אופיים, תפעועסקים אשר לדעת הוועד 8

ו מטרדים וכן כל מה קצב או בכמות פליטת מזהמים אדול בדבר אישור גיוהשפעתם על הסביבה, לרבות הנחיות ב
 .1שמותר בתעסוקה 

ן אמצעי ניטור ובקרה שוטפים, למניעת מטרדים סביבתיים וכ ם נקיטת אמצעיםמחייבים אשר לדעת הועדה עסקי 9
 .2סוקה מה שמותר בתע"י הרשות העירונית לאיכות הסביבה, וכן כל עו עובלבד שיעמדו בהוראות הסביבתיות שיקב
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 מסמך מדיניות:

הפקדתה של  ריט בדבועדה תחלהוועדה המקומית רשאית לדרוש מסמך מדיניות, ה

ום אותו מתחם רק אם שקלה והחליטה בדבר הצורך בהכנת אותו מסמך תכנית בתח

אם להוראות התכנית, למתחם "מרכז בנק לאומי" יוכן מסמך מדיניות מדיניות. בהת

 אשר יתייחס להיבטים הבאים: 

 גדלים.שילוב מגדלים בבניה עירונית בכלל ועם מבנים לשימור בפרט, מיקום המ -

רות החומה מצידי לה הטורקית יערך תוך שימור קיתוואי המסיר הירוק ביצתוח היפ -
יבי טבע עירוני. מתחת לציר הירוק ניתן יהיה לאשר המסילה ההיסטורית ושילוב מרכ

 כביש תת קרקעי, בנוסף לתוואי הרק"ל המתוכנן בתת הקרקע. 
 

 : הקצאה לצרכי ציבור

מעבר  ניה לייעודים סחיריםב ת שטחיללת תוספהועדה תחליט להפקיד תכנית הכו

עוד שאינו בניה מיילשטחים לייעודים המותרים על פי תכניות קודמות או המרת שטחי 

למגורים לייעוד למגורים, רק אם נקבעו בה הוראות בדבר הקצאה ו/או פיתוח של 

 שטחים לשימושים ציבוריים ותשתיות.

 כדלקמן: היקף ההקצאה הנדרשת ייקבע עפ"י התיאור

לצורך שטח ציבורי פתוח  וקצו, ככל הניתן, שטחי קרקעעד למגורים ירש המיוגמבגין  -
פש, ובאופן שיובטחו השטחים הנדרשים בנספח מ"ר לנ 6עד  2בהיקף של 

 הפרוגרמתי.

בגין מגרש המיועד למגורים יוקצו, ככל הניתן, שטחי קרקע לצורך שטח לבנייני  -
נספח חו השטחים הנדרשים בטבפן שיופש, ובאומ"ר לנ 7עד  1ציבור בהיקף של 

 הפרוגרמתי.

צאה לשטח ציבורי בגין מגרש המיועד לשימושים סחירים שאינם למגורים היקף ההק -
 משטח התכנית. 40%פתוח ו/או לשטח לבנייני ציבור יהיה שטח קרקע בהיקף של עד 

ם היקף בגין מגרש המאפשר עירוב של שימושים למגורים ושימושים סחירים אחרי -
ן שטחי המגורים והשטחים לשימושים הסחירים קבע בהתאם לייחס שביייהקצאה ה

 האחרים. 

 ו חזית מסחרית ייחשב כמגרש למגורים.מגרש המיועד למגורים וב -
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להחליף את ההקצאה של שטח  -במגרש המיועד לשימושים סחירים שאינם מגורים

במסגרת מגרש  ,בורייםמושים צילבנייני ציבור, כולה או חלקה, בשטחים בנויים לשי

בו מותרים גם שימושים סחירים. במקרה זה היקף ההקצאה של שטחים בתכנית 

משטח הקרקע הכלול  40%שים ציבוריים יחושב על ידי הכפלת עד בנויים לשימו

בתכנית )במ"ר( פחות שטח הקרקע אותו מייעדת התכנית לשטח ציבורי פתוח ולשטח 

 .2.7ולא יעלה  1 -פחת מדם שלא יציבורי בנוי )במ"ר(, במק

)ג(  4.1.1וועדה תפטור תכנית מהקצאה לצורכי ציבור, עפ"י סמכותה בסעיף ה שהבמקר

 ( בתכנית, הדבר ייעשה מטעמים מיוחדים שירשמו בהחלטה.2( או )1)
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 + תכנית עיצוב אדריכלית תכנית בניין עיר חדשה 5.5

 

חלה על  ,3/5/18 מיום 7784, אשר פורסמה למתן תוקף בי.פ. 3561תכנית תא/ .5.5.1

ובין  (רמת החייל כלל שטח אזור התעסוקה דונם )מהווה את 346.279שטח של 

כאזור תעסוקה עירוני מעבר לירקון,  אזור התעסקה רמת החייל, שדרוג מטרותיה

בהתאם לתכנית המתאר העירונית ושיפור הקשרים בין מתחם התעסוקה, פארק 

 .הירקון ושכונות המגורים הסמוכות

 

 :תיהתכנ עיקרי

-ושטח שירות עד ל משטח מגרש 425%-לשטח עיקרי עד לתוספת זכויות בניה  .1

 .משטח מגרש %175

 אים למימוש תוספת הזכויות.קביעת תנ .2

 קביעת שימושים. .3

 הוראות בינוי.קביעת  .4

מנגנונים לשדרוג המרחב הציבורי וליצירת דרכי גישה רוחביות לפארק קביעת  .5

 הירקון.

 ניה. תנועה וחקביעת הנחיות  .6

ע פתרונות תחבורתיים כנית על פי השלמת ביצות שלביות מימוש התיעבק .7

 לאזור.

 

לקה בתחומה מתוכנן הפרויקט נשוא חוות הדעת לתשריט התכנית החבהתאם 

 מסומנת בייעוד לתעסוקה.

 להלן חלק רלוונטי מתשריט התכנית:
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 התכניתהוראות 

 בניהזכויות 

גודל מגרש 
מזערי במ"ר

שטח עיקרי עילי 
במ"ר

שטח שירות 
עילי במ"ר

שטח שירות תת 
מספר קומותתכסיתקרקעי במ"ר

             1,000 
400% מתוכם עד 

25%175%400% למסחר

50% ניתן להגדיל את 
התכסית המותרת עד ל-

60%, בכפוף לתנאים
20 + 4 קומות 

מרתף
 בין השטחים העיקריים ושטחי השירות. 10%תתאפשר המרה של  הערה:

 

א' לאזור תעסוקה ב', לרבות 1043כל השימושים המותרים עפ"י  שימושים:

 התניות ועדכונים. 

עסוקה ב': משרדים בכל הקומות, ר תשים המותרים לאזוומרי השילהלן עיק

אישיים, מסעדות )יותרו גם  , שירותיםימעונאיק מסחר -בקומות הקרקעתע"י, 

 בקומת הגג(, סניפי בנק.

 בעלי אופי ציבורי, שרותי רכב, אולמות בידור ושמחה וכיוצ"ב.מוסדות 

 

 למתן היתרי אכלוס:תנאים 

 .היתרהשלמת תנאי ה .1

 .יצוב נופיח ועותפית למהש .2

 .בפועל של זיקת הנאה למעבר ציבורים רישו .3

 הסדרי תנועה מפורטת.השלמת ביצוע מערכת רחובות עפ"י תכנית  .4

 

 למתן היתרי בניה:תנאים 

 ע"י הוועדה המקומית. תכנית עיצוב אדריכלית אישור .1

 הרשות לאיכות הסביבהאישור  .2

 עמידה בתקן בניה ירוקה .3

רון מפורט לשילובם תעסוקה יהיה הצגת פתל ינםשא שימושים תנאי לשילוב .4

 עם השימושים הנוספים במבנה.

 מ' 60למבנים מעל  אישור מינהל התעופה האזרחית .5

 חזית מסחרית לכיוון שטח ציבורי פתוח סמוךתוספת  .6

 

 חניה:

 כל שניתן.החניונים יהיו משותפים כ ניות תפעוליות, תהיה במרתפים.החניה, לרבות ח -

בד למסחר ותעסוקה, היתר ממקומות החניה בל 20% דשל ע צמדתםר התות -

 בורי.ינוהל כחניון צי
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 שלבי ביצוע:

 התנייה שלבתיאור  מס' שלב

מיצוי זכויות קיימות ע"פ תכניות  1

 בתוקף

 הסדרי תנועה קיימים

 תוספת נתיב לפניה מרחוב ולנברג לרחוב הברזל מ"ר שטח עיקרי 25,000תוספת של עד  2

הוספת נתיב פניה שמאלה שני  -הנחושת -ומת ולנברגצב רימ"ר שטח עיק 50,000ל עד תוספת ש 3

 רק כאשר תותן הרכבת הקלה.מצפון למזרח. נתיב זה יפו

הארד הארכת רחוב הברזל צפונה או הוספת  -בצומת ולנברג

 נתיב פניה ימינה שני )מרומזר( ממזרח לצפון.

ומת צ והסדרתל המעגל ביטו -בצומת דבורה הנביאה/ ולנברג

 מרומזר.

הנחושת והסדרת  -ועה בצומת הברזלעגל התנפירוק מ

 הצומת כצומת מרומזר.

 רזל צפונה, עד דבורה הנביאה.הארכת רחוב הב

מ"ר שטח  25,000תוספת של עוד  4

 עיקרי

חיבור לכביש המזרחי, המתחבר בבני ברק אל רחוב אם 

 המושבות בדרום.

ף ניה מתוקהשלמת יתרת זכויות הב 5

 זו תתכני

 רה עתירת נוסעים.הפעלת מערכת תחבו

 

 : שלנו ותהער

היתר, לגבי פיתוח סביבתי,  הוראות התכנית כוללות הוראות נוספות, בין -

 איכות הסביבה, תנועה וחניה, שלבי ביצוע וכיוצ"ב. 

. 5000התכנית כאמור מגלמת את פוטנציאל הזכויות בתכנית המתאר תא/ -

בסיס תב"ע זו  וספת זכויות בניה עלת בחשבוןקע הובא באומדן שווי הקר

 בניכוי היטל השבחה. 
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 + מכתב אדריכלתכנית עיצוב אדריכלית .5.5.2

אמור, תנאי למתן היתר בניה עפ"י התב"ע החדשה הינו אישור תכנית עיצוב כ

 אדריכלית ע"י הוועדה המקומית. 

ע"י ר נערכה הוצגה בפנינו תכנית עיצוב אדריכלית לחלקה נשוא השומה, אש

בתחום החלקה מתוכנן  הלפייצקי כסיף בע"מ, האדריכלים ברעלי לו דרמש

 מעל קומת קרקע מסחרית ומרתפי חניה קומות 17מסחר ומשרדים בן פרויקט 

 .(7)ראה פירוט בפרק 

 

 י הקומות:להלן תשריט

 קומת קרקע:

 
 

 קומה טיפוסית:
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 -1מרתף 

 
 

 -2מרתף 
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 -3מרתף 

 
 

 :(כנספח )מצורף למכתב אדריכ

אדריכל מוטי כסיף, מיום עורך תכנית העיצוב הע"י בהתאם למסמך החתום 

מר יניב שניר אדריכל עורך תכנית הבקשה החתום ע"י  ומסמך ,21/8/18

 , עולים הפרטים הבאים:27/8/18להיתר, מיום 

קומות  7מסחר ומשרדים בן  להקמת פרויקטלחלקה היתר בניה בתוקף  -

 ם.יפרתות מקומ 2-ו מסחרמעל קומת 

 600%צול זכויות בניה של לני 3561חדשה תא/לאור אישור תב"ע  -

בפני צוות התכנון  אדריכלית תכנית עיצובברוטו, הוכנה והוגשה 

צוות התכנון וכפי הנראה  . התכנית נידונה בפניבעיריית תל אביב

לאחר אישור התכנית תוגש תכנית בקשה ) תאושר בתקופה הקרובה

 .(ית זובסיס תכנלהיתר על 

ות המאושר בהיתר עפ"י תקן את מספר החני , על מנת לשמרבמקביל -

לתוספת הוגשה תכנית שינויים החניה הישן, בתאום עם עיריית ת"א, 

מכפילי החניה ושמירת כמות החניות ביטול  ךקומת מרתף שלישית תו

 הקיימת. הבקשה צפויה להתאשר בתקופה הקרובה.

נויים יס הבקשה לשיסבים על וע המרתפבכוונת היזם להחל בביצ  -

במקביל תוגש בקרוב בקשה להיתר על בסיס כשבימים אלו, מקודמת ה

 מנצלת את זכויות הבניה המוקנות בתב"ע החדשה.תכנית העיצוב ה

תב"ע קיים סעיף לעניין שלביות ביצוע התכנית, מאחר ותכנית ב -

נדונה העיצוב/ תכנית הבקשה להיתר לפרויקט זה הינה הראשונה ה

 מניעה לאישורה.החדשה לא צפויה כל  ע""י התבעפ
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 בניה היתרי 5.6

 

כי קיימים מספר  עולה, בין היתר,באתר עיריית תל אביב  מעיון בתיק הבניין הסרוק

 היתרי בניה היסטוריים שאינם רלוונטיים.

 

 :לחידוש תוקף יםלהלן היתר בניה אחרון רלוונטי+ היתר

 

בניין  סת בניה קיימת והקמתירהתיר ה, 25/2/13, מיום 13-0240היתר בניה מס'  .5.6.1

 ף.קומות מרת 2קומות מעל  7חדש למשרדים ומסחר בקומת הכניסה בן 

 

 ר הבניה כלל הקלות, כדלקמן:הית

 עבור שיפור תנאי דיור. 6%ת פתוס -

 קומות נוספות. 3עבור  7.5%תוספת  -

 מ' )תוספת קומות(. 17הבניין מעבר לגובה הגבהת  -

 

 : יקרי התנאיםפו של ההיתר, להלן עקואים לתוינים תנבהיתר הבניה מצ

אר פנוי המרווח הדרום מערבי, בין רח' ראול ולנברג לשצ"פ הנחושת, ייש -

ונקי מכל חפץ או מכשול וייועד למעבר עם זיקת הנאה לציבור במרווח 

 הדרום מערבי.

 ביצוע עוגנים זמניים תהווה הפרה מהותית של ההיתר ותרום לביטולו.  -

 קעין, לפני חיבור חשמללתקנות המקר 27תקנה  ילפערה ום הריש הצגת -

 דרום מערבי. רישום זיקת הנאה לציבור במרווח ה -4תנאי למתן טופס  -

 עמידה בהתחייבות בעל ההיתר לתחזוקה שוטפת של מתקני דו חניון.  -

עמידה בהתחייבות בעל ההיתר שאם עבודות הבניה במגרש יופסקו לתקופה  -

ר במגרש על ב למלא את הבור שנחפייוא מתחדשים , החו 12העולה על 

 חשבונו או לאפשר לעירייה לבצע את המילוי על חשבונו.

 

 לשנה 13-0240, האריך את תוקפו של היתר מס' 27/6/16, מיום 16-0546היתר מס'  .5.6.2

 .25/2/16החל מיום  נוספות

 

 הלשנ 13-0240, האריך את תוקפו של היתר מס' 2/5/18, מיום 18-0333היתר מס'  .5.6.3

 .25/2/19יום ד לוע 25/2/18ל מיום הח תנוספ

תוספת קומת ביטול מתקני חניה והוגשה תכנית בקשה להיתר חדשה ל: הערה

 .5.6.4, ראה סעיף ללא שינוי במספר מקומות החניה מרתף
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 טבלת שטחי בניה מתכנית היתר:להלן 

בליטותסה"כ עיקרימשרדיםמסחר
מבואות 

אחסנהחניהוחדרי מדרגות
מתקנים 
סה"כ שירותאחרמקלטומערכות

 3,879.28            3,879.28         151.90            3,555.91       171.47           מרתף 2-

 3,520.07            3,520.07         85.51         129.96            3,190.28       114.32           מרתף 1-

 1,550.79            791.14            28.22         242.17            4.73          516.02            759.65            759.65     קרקע

1     1,122.09         1,122.09       15.24            166.68         55.08         54.56            291.56            1,413.65 

2     1,117.03         1,117.03         9.00            166.68              33.12         55.08            263.88            1,380.91         47.88 

3     1,117.03         1,117.03         9.00            166.68              33.12         55.08            263.88            1,380.91         47.88 

4     1,117.03         1,117.03         9.00            166.68              33.12         55.08            263.88            1,380.91         47.88 

5     1,117.03         1,117.03         9.00            166.68              33.12         55.08            263.88            1,380.91         47.88 

6     1,117.03         1,117.03         9.00            166.68              33.12         55.08            263.88            1,380.91         47.88 

7        799.80            799.80         3.88            193.96         55.08            252.92            1,052.72       442.57 

 55.38                 55.38              20.40              34.98                -                   טכני

 681.97       18,376.44          10,109.75       140.07      413.78       710.03            4.73          6,746.19       2,030.83         64.12       8,266.69         7,507.04      759.65     סה"כ

 681.97       10,977.09          2,710.40         54.56         413.78       428.17            4.73          1,745.04         64.12       8,266.69         7,507.04      759.65     סה"כ עילי
סה"כ תת 

 7,399.35            7,399.35         85.51         281.86            6,746.19       285.79           קרקעי

שטח עיקרי במ"ר

קומה

שטח שירות במ"ר

סה"כ עיקרי + 
שירות במ"ר

שטח לא 
מקורה

 

 

 מתקני חניה לוביטו -3מרתף  תכנית בקשה להיתר לתוספת קומת .5.6.4

ית בקשה להיתר אשר נערכה ע"י משרד אורבך הלוי נינו תכנהוצגה בפ

, ביטול מתקני חניה, תוספת -3תף אדריכלים ומהנדסים לתוספת קומת מר

 שטחי אחסנה וכיוצ"ב.

צפויה תכנית הבהתאם למסמך אדריכל, עורך תכנית הבקשה להיתר, 

 .בתקופה הקרובהלהתאשר 

 

   כנית הבקשה להיתר:ת ה עפ"יחי הבניטשלהלן 

קומה
מבואות וחדרי 
אחסנה במ"רחניה במ"רמדרגות במ"ר

מתקנים 
ומערכות 

במ"ר
סה"כ שירות 

במ"ר

 3,643.04         75.90              64.49              3,397.45         105.20                מרתף 3-

 3,647.50         71.99              51.41              3,410.98         113.12                מרתף 2-

 3,542.13         644.63            2,897.50        מרתף 1-

  10,832.66       792.51            115.90            9,705.93         218.33                סה"כ
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  62מתוך  26עמוד 
 

 להלן תשריטי קומות החניון

 -3קומת חניון 

 

 -2קומת חניון 
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 -1קומת חניון 
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 צב משפטימ .6

 

 מידע משפטי 6.1

מקרקעין תל כת רישום ההמתנהל בלש 10הזכויות סם מפנקעתק רישובהתאם לה

ים , עולים הפרט6638בגוש  349המתייחס לחלקה  ,124/2/19 יפו, מיום-אביב

 הבאים: םהרלוונטיי

 מ"ר 3,872:  שטח רשום

 וולנברג טוורס בע"מ : בעלויות

 

 משכנתאות

 ,בע"מ ללישראמי לאו, לטובת בנק 26/11/18רשומה משכנתא בדרגה ראשונה, מיום 

 על כל הבעלים.  מות,בשל לת סכום,ללא הגב

 

 הערות

 2נווסטמנט , לטובת תדהר אי15/10/17, מיום 126רשומה הערת אזהרה לפי סעיף  -

 על החלק של כל הבעלים. ,( שותף כללי בע"מ2016)

 4, לטובת עפמ נאמנויות ח.מ. 15/10/17, מיום 126רשומה הערת אזהרה לפי סעיף  -

 לים.עבל כל ההחלק של ע ,בע"מ

מהזכויות,  50%הינן בהתייחס לרכישת "ל הנאזהרה ות ההער שלנו:הערה 

 .6.2.2כמפורט בסעיף 

, לטובת בנק לאומי לישראל בע"מ, על 26/11/18, מיום 126ת אזהרה לפי סעיף הער -

 ל כל הבעלים.לק שהח

 

 

 

 

                                            
 ,  תימה אלקטרוניתבחוק חן אלקטרוני כאמור נית מאושרת מהווה מקור כל עוד הוא נשמר באופנסח חתום בחתימה אלקטרו 10
 . 2001-תשס"א    
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 הסכמי רכישה 6.2

 ה הזכויות מחברת בזקרכישהסכם  .6.2.1

ק החברה בין חברת בז ,30/8/06 , ביוםשה שנחתםבהתאם להסכם רכי

יהודה לוי גורדס )להלן: לבין אלית לתקשורת בע"מ )להלן: "המוכרת"( הישר

 "הקונה"( עולים, בין היתר, הפרטים הבאים:

 

המוכרת מצהירה, כי הינה הבעלים הרשום והמחזיקה הבלעדית  :"הנכס"

ת מעל ומקו 2ן ו מבנה במ"ר ועלי 3,872וה מתחם קרקע בשטח של בנכס המהו

, רמת החייל בתל 16מבנה נוסף המצוי ברח' ראול ולנברג  מרתף חלקי וכן

 .6638בגוש  349אביב וידוע כחלקה 

 תשלומים כמפורט בחוזה.תמורה ופריסת  התמורה:

 אחד מהצדדים עפ"י דין. מיסים ותשלומים יחולו על כל מיסים ותשלומים:

תימה על החוזה, חהמיום  ה עד שנההחזקה תימסר לקונירת החזקה: מס

 ף לתשלום מלוא התמורה. בכפו

 

, שנחתם בין רוולנברג טוורס 30/10/06להסכם נאמנות, מיום בהתאם : הערה

רכש את מר יהודה גורסד  בע"מ לבין יהודה גורסד עולה, בין היתר, כי

 ור חב' וולנברג טורס בע"מ )הבעלים הרשום של הנכס(.הקרקע בנאמנות עב
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  62מתוך  30עמוד 
 

 יותנאמנו ט ועפמנווסטמניאתדהר  -מכרכם סה .6.2.2

וולנברג טרווס בע"מ  , בין חברת3/10/17שנחתם, ביום  מכרבהתאם להסכם 

( שותף כללי בע"מ 2016) 2)להלן: "המוכרת"( לבין חברת תדהר אינווסטמנט 

הלן" "הקונה"( עולים, בין היתר, בע"מ )ל 4וחברת עפמ נאמנויות ח.מ. 

 הפרטים הבאים:

 

 :הגדרות

 349לקה מ"ר, הידועים כח 3,872 עין בשטח רשום שלקרקמ - עין""המקרק

 , הממוקמים בתל אביב. 6638בגוש 

כל תכנית החלה על המקרקעין נכון למועד חתימת ההסכם  - התב"ע

 אשר הופקדה להתנגדויות. 3561ו/או התב"ע החדשה תא/

כם זה, הפרויקט אשר יוקם על המקרקעין ע"י הצדדים להס - רויקט""הפ

 עסקה משותפת. התב"ע, בהתאם להסכם י"חד, עפי

בלתי מסוימים ממלוא זכויות המוכרת במקרקעין,  %50 - "הממכר"

לרבות כל זכות )להבדיל מחבויות( הקשורה ו/או הנובעת 

 מהם, קיימת ו/או עתידית. 

 

 כרת:הצהרות והתחייבויות המו

כנתא למעט מש המוכרת מצהירה כי זכויותיה בממכר חופשיות ונקיות, -

, לטובת בנק לאומי 13/7/16ת סכום, מיום גה ראשונה וללא הגבלרדמ

, הרשומה בלשכת רישום המקרקעין, אשר בהתאם לתנאיה חלה על לישראל

 מלוא זכויות המוכרת במקרקעין וכמסומן בדו"ח רשם החברות של המוכרת.

 4ימי עסקים ממועד קבלת טופס  14תימסר לידי הקונה בתוך החזקה  -

(, 2/10/19ימת הסכם זה )קרי ביום חודשים ממועד חת 24 ךואו בת לפרויקט

מורה, כשהממכר יימסר לפי המוקדם מביניהם ובכפוף לתשלום מלוא הת

לקונה כשהוא והמקרקעין חופשיים ונקיים. ככל ויחלו עבודות הבניה ע"י 

 הצדדים טרם מועד מסירת החזקה יהא מעמדה של הקונה כברת רשות. 

ודות חפירה ודיפון עב זה המוכרת ביצעה םכימת הסלמועד חתנכון  -

מחצית אם וע"י היתר כדין. המוכרת ממחה לקונה במקרקעין וזאת בהת

מהזכויות כלפי קבלן הדיפון והחפירה, ולמיטב ידיעתה התמורה בגין 

עבודות הדיפון והחפירה שולמה. מובהר ע"י המוכרת כי עבודות החפירה 

 .AS-ISה במצבן והדיפון נמסרות לקונ
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עד חתימת הסכם זה, וכרת התקשרה בהסכמים עם יועצים והחל ממוהמ -

ת בגין הסכמי היועצים וכי המוכרת ממחה לקונה מחצית מכל הזכויו

הסכמי היועצים יחייבו את הצדדים בחלקים שווים וכי כל תשלום 

 שטחם נדרש ו/או אושר ו/או שולם יישאו בו הצדדים בחלקים שווים.

המקרקעין ואינה פולשת למקרקעין סמוכים גבולות  המוכרת בדקה את -

 ולא קיימת פלישה של מקרקעין סמוכים. 

 

 הקונה: הצהרות והתחייבויות

בע"מ, רוכשת זכויות בממכר המשקפות את החלק  4עפמ נאמנויות ח.מ.  -

היחסי במקרקעין הדרוש לבניית קומה טיפוסית ממוצעת בפרויקט 

ה, מעריכים הצדדים כי ת הסכם זכון למועד חתימלרבות הצמדותיה. נ

חלקים בלתי מסומים מהממכר. בהתאם  13%זכויות אלו מהוות 

( שותף כללי בע"מ רוכשת 2016) 2ר אינווסטמנט להערכת הצדדים, תדה

בע"מ  4מהמקרקעין( ועפמ נאמנויות ח.מ.  43.5%מהממכר )דהיינו,  87%

בע סופי ייקקעין(. האוחז המהמקר 6.5%מהממכר )דהיינו,  13%רוכשת 

 בהתאם להיתר הבניה לפיו ייבנה הפרויקט בפועל.

ן ואת הממכר בהתבסס על ממצאי בדיקתה, מצאה הקונה את המקרקעי -

 .AS-ISמתאמים לצריכה מכל הבחינות והיא רוכשת את המקרקעין במצבו 

 

 בחוזה. כמפורטבפריסת תשלומים  11מע"מ,₪+  27,500,000 :התמורה

סופי ומוחלט )כולל פרסום ברשומות( ן אישור היה ויינת ורה:תוספת לתמ

לתב"ע החדשה, אשר במסגרתה יתווספו זכויות עיקריות נוספות, בנוסף על 

ח והקיימות, תשלם הקונה למוכרת תשלום נוסף בגין סך המ"ר העיקרי מכ

ח התב"ע החדשה אשר יכללו והתב"ע החדשה וסך שטחי השירות מכ

 .סכםבהעו שנקבאים , עפ"י התנויקטבהיתר הבניה של הפר

"ע החדשה יחושבו זכויות הבניה לפי רח"ק, כך במען הסר ספק, ככל שבתל

ל זכויות שלא תהיה הבחנה בין שטחי שירות לשטחים עיקריים, אזי כ

 הבניה לפי התב"ע החדשה יהוו את "הזכויות הנוספות".

ימים ממתן  30תשלום התוספת ישולם בתוספת מע"מ כדין וישולם בתוך 

 שנים מאישור התב"ע החדשה, לפי המוקדם. 5קט או בתוך לפרוי 4 טופס
                                            

)קידום  והוצאת היתר בניהיקט ובנטרול חלק יחסי המיוחס להשקעות שבוצעו בפר ,מחיר התמורה :ה שלנוהער 11
למ"ר מבונה לשימושי ₪  1,500-למ"ר מבונה למסחר וכ₪  6,300-משרדים, כ הונמב למ"ר₪  3,150-, מגלם כתכנוני(

 .סנהאח
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ככל שבמועד התשלום טרם יתקבל היתר בניה לפרויקט, התשלום יבוצע עפ"י 

שה להיתר, וככל שיחול שינוי בין תכנית הבקשה להיתר הבניה תכנית הבק

 בפועל, הצדדים יתחשבנו ביניהם, עם קבלת היתר הבניה.

לתשלום התוספת, יחול המועד לתשלום  המועדרם האמור, ככל שט אל אף

היטל השבחה בגין התב"ע החדשה, ותשלום ההיטל לא ישלום מתוך 

הקמת הפרויקט, אזי חלק  האשראי שיעמיד הבנק המלווה שיממן את

המוכרת בהיטל ישולם ע"י הקונה במועד הנדרש על חשבון תשלום 

 התוספת.

 

 יים עפ"י דין. דחד מהצדעל כל א ותשלומים יחולומיסים  ותשלומים:מיסים 

יובהר כי היטל השבחה שיחול בגין תכניות שאושרו לפני מועד החתימה על 

ן תכניות שיכנסו לתוקף לאחר ההסכם, יחול על מוכרת. היטל השבחה בגי

 החתימה על הסכם זה, יחלו על הצדדים בחלקים שווים.
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 ב שטחים(אופן שיטת חישו+ נספח ב' להסכם )הסכם שיתוף פעולה 6.3

( שותף 2016) 2, בין תדהר אינווסטמנט 3/10/17בהתאם להסכם שנחתם, ביום  .6.3.1

וולנברג טוורס בע"מ )להלן: "תדהר"( לבין  4כללי בע"מ ועפמ נאמנויות ח.מ. 

 בע"מ )להלן: "וולנברג"( עולים, בין היתר, הפרטים הבאים:

 

 :כללי

ועים קעין הידפרויקט על המקרתדהר וולנברג מעוניינים להקים יחדיו  -

 והצדדים רוצים להסדיר ביניהם את יחסי השיתוף. 349חלקה  6638כגוש 

: רההעבד בבד עם חתימת הסכם זה, חותמים הצדדים על הסכם רכישה ) -

 (.6.2.2כמפורט לעיל בסעיף 

 

 המתווה:

הפרויקט יבוצע באמצעות תדהר ווולנברג מתוך כוונה להחזיקו כנסח  -

 להשכרה. מניב המיועד

ינה להקים את הפרויקט על המקרקעין בהתאם להיקף הצדדים המטרת  -

תאושר, אזי ינצלו  3561זכויות הבניה הקיימות וככל ותכנית תא/

ה החדשות לפי הוראות הסכם זה, כאשר אופן הצדדים את זכויות הבני

 ניצול הזכויות יעשה בהתאם להחלטת "מנהלת הפרויקט".

ים בהקדם, לאחר וע המרתפצוע עבודות ביציפעלו לתחילת ביהצדדים  -

חתימת הסכם המכר והסכם זה, על מנת להימנע מפקידת תוקפו של 

 היתר הבניה הקיים במועד חתימת הסכם זה.

 ולה באופן מלא והדדי.הצדדים ישתפו פע -

במסגרת שיתוף הפעולה הצדדים יישאו באופן שווה בכל התשלומים ו/או  -

רקעין, ועם המק ם הקמת הפרויקטהעלויות ו/או ההוצאות בקשר ע

לרבות מטלות ציבוריות שיוטלו במסגרת התב"ע הקיימת ו/או תכנית 

מלוא התשלומים אשר הוצאו עד לחתימת  )ככל שיוטלו(. 3561תא/

כם המכר, כלולים בתמורת הממכר לפי הסכם המכר ולא ישולם הס

 בגינם כל תשלום נוסף ע"י תדהר.
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 תכנון וביצוע:

 יקט. יית הפרוע"מ תבצע את בנתדהר בניה ב -

התכנון ינצל באופן אופטימאלי )ולא מקסימלי( את הזכויות הקיימות  -

 ו/או זכויות עתידיות.

לאחר תכנון  cost+,12יטת תדהר בניה תגיש תקציב עלויות מפורט בש -

 הפרויקט.

על אף האמור, בכל מקרה מוסכם כי התמורה לתדהר בניה לא תעלה על  -

י ביצוע פרגולות לא שמוסכם כמ למ"ר עילי, כמע"₪+  4,800סך של 

 ייכלל בסך המקסימלי לחלק העילי.

בכפוף לכך ₪,  2,800סך התמורה למ"ר בניה תת קרקעי לא תעלה על 

מרתפים במים, שאז לסך המקסימלי יתווספו עלויות  שלא יידרש ביצוע

 כמפורט בהסכם.

י ו, תהא לצד השנ: ככל וצד יהא מעוניין למכור את חלקסירוב ראשוןזכות 

צעה ראשונה בשלב ראשון וזכות סירוב ראשון, בשלב השני )קרי, בשלב זכות ה

לקו, ראשון יפנה צד המעוניין למכור את חלקו לצד השני בהצעה למוכר את ח

וככל והמו"מ בין הצדדים לא יצליח, המכירה לצד ג' תהא כפופה לזכות סירוב 

היה הניצע סירוב, יא מומשה זכות הראשון אשר תהא נתונה לצד השני. ככל ול

 רשאי להתנגד לזהות צד ג' מטעמים סבירים בלבד.

: בנוסף, בהסכם נקבע מנגנון הצטרפות למכירה לצד ג', מנגנוני היפרדות הערה

 ומנגנון למכירת שטחים בפרויקט.

זכויות עפמ במקרקעין ובפרויקט משקפים את הזכות  שטחים לעפמ:ייחוד 

ת חלק יחסי בחניות, קט, לרבות ממוצעת בפרוילקבלת קומה טיפוסי

 במחסנים וברכוש המשותף בפרויקט. 

 12-במועד שייקבע, לפי שיקול דעתם של גיל גבע ויעקב גורסד, אך לא יאוחר מ

לפרויקט, זכויות הבעלות של עפמ תיוחדנה בעין  4שים לפני קבלת טופס חוד

בהתאם לחלקה  לקומה טיפוסית כאמור בפרויקט וכן לחניות ומחסנים

 יחסי.ה

                                            
כל הוצאה בפועל הכלולה בעלויות בפועל  ראשי" בנספח א' להסכם, בגיןף "אחוזי קבלן ם לסעי: בהתאהערה 12

דות ם עבושהינה בקשר עבגין ניהול ביצוע הפרויקט. ביחס להוצאה  11%ל תשולם לקבלן, בנוסף תוספת ש
 8%התוספת האמורה לקבלן תעמוד על  -אלומיניום ומעליות בלבד
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מקרה של מכירת הפרויקט בשלמות לצד ג' ו/או השכרתו, אזי עפמ תצטרף ב

 למכירה ו/או להשכרה בחלקה היחסי כאמור, בתנאים שיקבעו ע"י מנהלת

במקרה ועפמ התקשרה בהסכם שכירות לשטחים שיוחדו לה, ביצוע  הפרויקט.

 העסקה יעשה בכפוף לזכויות השוכר.

 

תכנון חניון הפרויקט ייעשה  :14ולנברג  יון ראולון הפרויקט לחנמעבר בין חני

באופן שיאפשר בעתיד מעבר בין חניון הפרויקט לבין החניון הקיים ברחוב 

 א', והכל בתנאי שלא יגרם נזק לחניון הפרויקט.14ו/או  14ראול ולנברג 

 

 אופן שיטת חישוב שטחים -נספח ב' .6.3.2

 אופן שיטת חישוב שטחים עיליים .א

ו כולל עובי מלא של קירות המסך, מות ברוטוב שטחי כל הקוחיש -

ות, חדרי למערכות, פירי מעליות, חדרי מדרג קירות חוץ, כולל פירים

ם, חדרים טכניים בגג ם קומתייביטחון, חדרי שירות, חדרים טכניי

 .100% -וכו' יחושבו לפי 

מ' ברוטו בין רצפות  6.5שטח לובי ראשי וקומת קרקע הגבוה מעל  -

 .130% -בטון יחושב לפי

 .130% -מ' ברוטו בין רצפות בטון יחושב לפי 4שטח בגובה מעל  -

 .50% -שטח מרפסות, כולל רוחב קורות בהיטל על יחושב לפי -

מעל שטח בנוי מלא כולל רוחב קורות בהיטל על מרפסות גג שטח  -

 .30% -יחושב לפי

גגות  שטח גג עליון של הבניין מעל שטח בנוי מלא )לא כולל שטח -

 .30% -ם( יחושב לפיים טכניישמעל חדר

 .35% -שטח קומת עמודים מפולשת בקומת קרקע יחושב לפי -
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 אופן שיטת חישוב שטחי חניון ותת קרקע .ב

ת המרתפים והחניות כולל עובי מלא של קירות חישוב שטח כל קומו -

היקפיים )ללא עובי כלונסאות הדיפון(, כולל פירים למערכות, פירי 

ברי צנרת, חדרים טכניים, מפות, מעחדרי מדרגות, רמעליות, 

 .100% -מחסנים, מאגרי מים וכו' יחושבו לפי

 .60% -חללים סגורים בגמר שלד בלבד יחושב לפי -
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 יקט המתוכנןתיאור הפרו .7

 תיאור הפרויקט וסטנדרט גימור מתוכנן 7.1

טו, הוכנה ברו 600%לניצול זכויות בניה של  5361ה מס' תא/לאור אישור תב"ע חדש

ל בסיס הזכויות צוות התכנון בעיריית תל אביב תכנית עיצוב אדריכלית עגה בפני והוצ

המוקנות בתב"ע. בהתאם לתכנית העיצוב בתחום החלקה מתוכנן פרויקט מסחר ומשרדים 

קומות  2-ל וצא היתר בניהמרתפים חניה )ה 3-קומות מעל קומת קרקע מסחרית ו 17בן 

, כשלאחרונה הוגשה וטרם 25/2/19ום רך עד לידים שתוקפו הואמרתף ובנין מסחר ומשר

 (.5.6.4להיתר לתוספת קומת מרתף, ראה סעיף אושרה תכנית בקשה 

לאחרונה הוחל בביצוע עבודות הביסוס באתר, כשבכוונת החברה להקים פרויקט המנצל 

 נף אחד.תב"ע חדשה בהיאת זכויות הבניה המוקנות ב

מעליות  2גרעין המערבי ב -ן מערבי(חי וגרעיי גרעינים )מזרהמתוכנן יכלול שנניין הב

גרמי מדרגות )המובילים מקומת מרתף ועד לקומת הגג(,  2, לית אחתובגרעין המזרחי מע

 אגפי שירותים, שטחים טכניים וממ"מים. 

 

ן היתר, לובי כניסה מפואר, ברג תכלול, ביהקרקע בחזית רחבה לכיוון רחוב ראול ולנקומת 

מעברים ומבואות  )חדר חשמל, חדר דואר וכיוצ"ב( שירותשטחי , ןרחב מוג, ממסחרשטחי 

 לקומות המשרדים.  כניסה

מזרחי וגרעין מערבי, הכוללים גרעין קומת משרדים טיפוסית בפרויקט תכלול שני גרעינים )

ם( ובהיקף הגרעינים שטחי טכניים וממ"מיחדרי מדרגות, מעליות, אגפי שירותים, שטחים 

 שרדים. המ

ו אגפים נפרדים, תוך הקטנת יחס ברוטו נטבמאפשר ניצול  שרדיםקומות המתכנון 

בקומות המשרדים )סיפוח אגפי השירותים, מעברים ומסדרונות כחלק אינטגרלי משטחי 

 המשרדים(.

לקה המזרחי של הח הכניסה לחניון הפרויקט תתאפשר באמצעות כביש גישה מהמרווח

מקומות  283יון הבניין יכלול בסה"כ ן. חנדה לחניווביל לרמפת ירי)מרחוב ראול ולנברג( המ

 חניה.
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 כדלקמן:, בהתאם למידע שנמסר ע"י החברה, הינו סטנדרט הגימור המתוכנן בפרויקט

 כללי:

 מסך. ותשלד בטון טרומי עם חיפוי קירבבניה קונבנציונלית/ יבנה  ןשלד הבניי

 ם וכיו"ב.'ילרי, מ"א בצאש וגילוי עשן בקומות יותקנו מערכות ספרינקלרים, כיבוי

 מעלית משא. מעליות, כשאחת מהן  4יותקנו 

 הגמר בשטחי המשרדים והמסחר:רמת 

הציבוריים )שטחי  בשטחים עבודות הבניה יושלמו לרמת "גמר מעטפת", המסחרבשטחי 

 א".העבודות יושלמו לרמת "גמר מל הגרעין, כגון: לובי קומתי, ממ"ק, שירותים וכיוצ"ב(

פנימית במחיצות גבס/ ם סטנדרטי הכולל, בין היתר, חלוקה משרדידים גמר בשטחי המשר

"open space" , /שטחים מקיר לקיר/ פרקט סינטטי, תקרה דקורטיבית עם ריצוף קרמי

ורה שקועה, ספרינקלרים וגלאי עשן, מ"א מרכזי, מערכת טלוויזיה במעגל סגור תא

 וכיוצ"ב. 

 : וןרמת הגמר בקומות החני

מוכן למסירה ויכלול, בין היתר, רצפת בטון מוחלק עם צבע מלא  וצע בגמרהחניון יב

 , צבע בקירות, שערי ביקורת חשמליים וכיוצ"ב.אפוקסי וסימוני חניות

 פיתוח חצר:

רחבה מרוצפת בחזית ובעורף תוח חצר המתחם תכלול, בין היתר, גינון, תאורת גן, פי

 בן משתלבת. חיפוי מדרכות עם אהבניין עם 
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 ניהשטחים לב 7.2

המנצלת את זכויות הבניה המוקנות לקראת הגשה תכנית בקשה להיתר חדשה  ,יוםכ

משרד אורבך הלוי אדריכלים וצג בפנינו חישוב שטחים שנערך ע"י . ה5361תא/בתב"ע 

 :, להלן פירוט שטחי הפרויקטומהנדסים בע"מ

סה"כשירותעיקרי

-3                 3,668             3,668 

-2                 3,495             3,495 

-1                 2,880             2,880 
 בנוסף רמפה בשטח של 

כ-1,000 מ"ר
 מרפסות לא מקורות 10,043           10,043                  -                  סה"כ תת קרקעי

0                534                     912             1,446 

 258                258                       -                  גלריה

1                714                     286             1,000                                   744 

2                805                     286             1,091 

3                884                     286             1,170 

4                948                     286             1,234 

5            1,000                     286             1,286 

6            1,042                     286             1,328 

7            1,073                     286             1,359 

8            1,094                     286             1,380 

9            1,105                     286             1,391 

10            1,099                     286             1,385 

11            1,082                     286             1,368 

12            1,054                     286             1,340 

13            1,014                     286             1,300 

14                963                     286             1,249 

15                900                     286             1,186 

16                816                     286             1,102 

17                716                     286             1,002 

18                    261                261 

19                      95                  95 

 23,231           6,388                  16,843          סה"כ עילי

קומה
שטח במ"ר

הערות

 

 עדכון חוות הדעת בהתאם. יצריךל שינוי ים, כיאינם סופויקט שטח הפר :הערה
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 לשיווקשטחים  7.3

סוג

שטח עיקרי למסחר 
למשרדים שטח ברוטו 

במ"ר/ מס' מקומות 
חניה

העמסת שטחי 
שירות/ מקדם 

אקו'

שטח לשיווק 
במ"ר/ מס' 

הערהמקומות חניה

 614                 1.15 534                              מסחר

שטחי אחסנה 
 200                 200במרתף

משרדים בגמר 
 22,241             22,241                         מלא

שטח קומה טיפוסית ממוצעת שתיוחס לחברת עפמ 
הובא בחשבון כהכנסה אלטרנטיבית בפרויקט )תוקצב 

במסגרת הפרויקט- ראה דוח שלנו 24270א'(

 149                 0.2 744                              שטח מרפסות

 283                  283                              מקומות חניה

מקומות חניה עפ"י תכנית בקשה להיתר לתוספת 
קומת מרתף לקראת אישור )ללא שינוי במספר 

מקומות החניה עפ"י היתר בניה תקף(.

 

להלן הדמיית הפרויקט 
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 היסטוריה של הנכס .8

בתמורה , 3/10/17מיום  ,"י הסכם מכרעפ כס נרכשו ע"י חברת תדהרמהזכויות בנ 50% 8.1

 .6.2.2רט בסעיף כמפו מע"מ,₪+  27,500,000 לסך של

 .9ק פורט בפרתוני השוואה כמנ 8.2
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 פרק נתוני השוואה .9

בפרויקט צמוד ופרויקט מסחר ומשרדים  לשטחי משרדים להלן נתוני עסקאות מכר 9.1

 חדיש נוסף

 נתוני השוואה לעסקאות מכר בפרויקט צמוד .9.1.1

, מרכז תעסוקה חדיש הממוקם בפינת הרחובות ראול ולנברג CUפרויקט 

ים משרד מגדלי 4לל ה(. הפרויקט כולנשוא השומ מצפון בצמודוהנחושת )

שטחי מסחר )בשדרה פנימית בין  מ"ר 5,000-מ"ר  ו 30,000בשטח כולל של 

 קומות מרתף חניה. 4שוק צפון(, מעל  -הבניינים הוקם מתחם קולינרי

 המיסים(:  להלן עסקאות מכר שבוצעו בפרויקט מקור: אתר רשות

ʪʩʸʠʺʭʥʷʩʮʤʮʥʷʸ"ʮʡ ʧʨʹ
 ʤʸʩʫʮ ʸʩʧʮ

ʧ"ʹʡ
 ʧ"ʹʡ ʸʩʧʮ

ʸ"ʮʬ

29/12/2017               1            126       2,250,000          17,857 

10/10/2017               3            193       3,130,000          16,218 

09/07/2017               3            111       2,702,500          24,347 

28/07/2016               2            376       6,624,770          17,619 

30/06/2016               2            464       8,305,856          17,901 

30/06/2016               2            235       4,090,832          17,408 

19/06/2016               4            147       2,500,000          17,007 

30/05/2016               2            174       2,600,000          14,943 

08/02/2016               4            151       2,540,000          16,821 

 ʺʰʩʴ 18 ʢʸʡʰʬʥ ʬʥʠʸ
3 ʺʹʥʧʰʤ

 

 11הברזל  -ופאיםפרויקט בית הר .9.1.2

יניקות עבור קלבסמוך לבית החולים אסותא ומיועד  ממוקםפרויקט ה

קומות  7בני  בנייני מרפאות/ קליניקות 2הפרויקט כולל  רופאים בלבד.

 מעל קומת קרקע מסחרית.

 להלן נתוני עסקאות מכר שבוצעו בפרויקט )מקור: אתר רשות המיסים(:

שטח במ"רקומהמיקוםתאריך
מחיר מכירה 

בש"ח
מחיר בש"ח 

למ"ר

29/04/2018               2                47          795,000               16,915 

05/02/2018               5                41          745,000               18,171 

01/02/2018               3              121       2,130,000               17,603 

14/09/2017               2                43          854,701               19,877 

05/07/2017               2                48          960,000               20,000 

07/05/2017               7                53       1,045,000               19,717 

01/03/2017               5                58       1,027,100               17,709 

28/02/2017               6                56       1,140,000               20,357 

09/02/2017               7                44          950,000               21,591 

17/01/2017               1              122       2,658,121               21,788 

פרויקט "בית 
הרופאים"- 
הברזל 11
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 חדיש באזור התעסוקהרדים ט מסחר ומשהשוואה בפרויק נתוני .9.1.3

קומות משרדים מעל קומה  6שרדים חדיש בן ", בניין מB5"פרויקט 

יקט ממוקם ברחוב הברזל קומות מרתף, בשלבי אכלוס. הפרו 2 -מסחרית ו

 לנשוא השומה. א, דרום מערבית5

 המיסים(: להלן עסקאות מכר שבוצעו בפרויקט )מקור: אתר רשות

מחיר מכירה בש"חשטח במ"רקומהכתובתתאריך
מחיר מכירה 
בש"ח למ"ר

12/01/2016                     5                 148                     2,600,000                     17,568 

10/12/2015                     2                 101                     1,657,000                     16,406 

01/12/2015                     2                   70                     1,275,000                     18,214 

20/08/2015                     2                 119                     1,070,000                     17,983 

30/07/2015                     1                   91                     1,560,000                     17,143 

22/06/2015                     4                 203                     1,888,500                     18,606 

22/06/2015                     4                 149                     1,309,000                     17,570 

25/05/2015                     6                   54                        550,000                     20,370 

17/05/2015                     1                   61                     1,204,000                     19,738 

14/05/2015                     6                 141                     2,705,340                     19,187 

06/05/2015                     2                   61                     1,122,000                     18,393 

14/04/2015                     6                   97                        993,526                     20,485 

04/03/2015                     1                 146                     1,195,926                     16,383 

ʠ5 רזלʡה 

 

 ים באזור התעשייה רמת החייל לשטחי משרדים בנויעסקאות מכר  -נים כלליםנתו 9.2

 אתר רשות המיסים(: )מקור:נתוני עסקאות מכר לשטחי משרדים באזור התעשייה  .9.2.1

ʪʩʸʠʺʭʥʷʩʮʤʮʥʷʸ"ʮʡ ʧʨʹʧ"ʹʡ ʤʸʩʫʮ ʸʩʧʮʸ"ʮʬ ʧ"ʹʡ ʸʩʧʮ

03/05/20186 ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʥʠʸ              1                  68                 956,000                     14,059 

28/01/201824 ʬʦʸʡʤ              1                197              2,040,000                     10,355 

02/01/20183 ʬʦʸʡʤ              1                  73                 950,000                     13,014 

28/12/20173 ʬʦʸʡʤ              4                  80              1,140,000                     14,250 

18/06/201724 ʬʦʸʡʤ              3                  94              1,470,000                     15,638 

09/03/20172 ʺʹʥʧʰʤ              1                136              1,400,000                     10,294 

26/12/20166 ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʥʠʸ              3                300              3,750,000                     12,500 

15/12/20163 ʬʦʸʡʤ              4                  93                 950,000                     10,215 

21/09/20164 ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʥʠʸ              4                179              1,860,000                     10,391 

21/07/20166 ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʥʠʸ              1                  82              1,050,000                     12,805 

17/07/201624 ʬʦʸʡʤ              1                  83              1,400,000                     16,867 

02/06/20164 ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʥʠʸ              4                  97              1,400,000                     14,433 

01/06/201632 ʬʦʸʡʤ              4                187              2,579,290                     13,793 

01/06/201632 ʬʦʸʡʤ              4                168              2,408,540                     14,337 

01/06/201632 ʬʦʸʡʤ              4                168              2,429,440                     14,461 

01/06/201632 ʬʦʸʡʤ              4                105              1,469,970                     14,000 

01/06/201632 ʬʦʸʡʤ              4                407              6,328,870                     15,550 

20/04/201634 ʬʦʸʡʤ              2                425              6,907,773                     16,254 

31/01/20163 ʬʦʸʡʤ              1                127              1,435,000                     11,299 
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 , עולה כי שגרירות סין9/12/2015בהתאם לפרסום באתר "גלובס" מתאריך  .9.2.2

ברס", מבנה משרדים הממוקם ברחוב ת קומלרכישת "ביחתמה על הסכם 

 מיליון שקל.  200 -, רמת החייל, ב29הברזל 

 16 -הבנין מתפרש על פני שש קומות מעל הקרקע, שטח עילי למשרדים של כ

אלף מ"ר הכוללים  15 -אלף מ"ר כולל שטחי אחסנה ושטח תת קרקעי של כ

 ות מרתף. קומ 3 -מקומות חניה ב 350 -כ

ה(, ש"ח למקום חניה )נכון למועד העסק 80,000 -של כיחס למחיר בהתי

 ש"ח/מ"ר עיקרי למשרדים.  12,700 -מחיר התמורה מגלם כ

 

 נתוני הסכמי שכירות בפרויקט צמוד לנשוא השומה 9.3

 5בחוזי שכירות לתקופה של " CUבהתאם למידע שהובא לידיעתנו, בפרויקט "

טחי משרדים בהיקף ו שכרהוש, 2017 חתמו במהלך שנתשנים אופציה שנ 5שנים+ 

 90מ"ר ברוטו בגמר מלא לפי דמי שכירות חודשיים של  345מ"ר ברוטו ושל  417של 

מ"ר )בהתאמה(. מקומות חניה בפרויקט מושכרים לפי דמ"ש ₪/  85-מ"ר ו₪/ 

 1,200מקום חניה וחניות כפולות )חנייה טורית( מושכרות לפי ₪/  750חודשיים של 

 למקום חניה(.₪  600לם ש )מגכפול/ חוד מקום חניה₪/

לפי דמ"ש חודשיים של  2017בפרויקט הושכרו בחוזים משנת שטחי אחסנה קטנים 

 למ"ר.₪  47-42

 

 נתוני דמ"ש למשרדים ולמקומות חניה 9.4

הממוקם חדיש בהתאם למידע הקיים במשרדנו, בניין מסחר ומשרדים  .9.4.1

 יםשטחי משרד 2017במהלך שנת ברחוב הברזל ברמת החייל הושכרו 

 בפירוט כדלקמן:חסנה וא

 ʺʮʩʺʧ ʪʩʸʠʺ
ʤʦʥʧʤʮʥʷʸʫʹʥʮ ʧʨʹ

 ʭʩʩʹʣʥʧ ʹ"ʮʣ
ʸ"ʮʬ

1           750                    80 

7        1,450                  100 

ʺʱʴʸʮ -7           300                    50 

30/03/20171        1,015                    75 

 ʺʥʰʥʸʷʲ ʪʮʱʮ
1/2018 -ʮ2           470                  105 

2        1,224                    74 

3        1,653                    74 

-3 ʯʱʧʮ             39                    20 

-2 ʯʱʧʮ             39                    40 

4        1,754                    89 

5        1,754                    89 

6        1,754                  104 

02/08/2017

07/07/2016

28/04/2015 
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הממוקם ותיק בהתאם למידע הקיים במשרדנו, בניין מסחר ומשרדים  .9.4.2

שטחי משרדים  2018הושכרו במהלך שנת ברחוב הברזל ברמת החייל 

 לפי דמ"ש חודשייםמ"ר הושכרו לשוכרים שונים  16,500-כולל של כבהיקף 

מקומות חניה הושכרו לפי דמ"ש  .מלא" בגמר" למ"ר₪  74-ממוצעים של כ

 למקום.₪  500-ממוצעים של כ

 למ"ר.₪  44-שטחי אחסנה הושכרו לפי דמ"ש ממוצעים של כ

 

בהתאם למידע הקיים במשרדנו, מקומות חניה מקורים בבנייני מסחר  .9.4.3

₪  550-650לפי דמ"ש חודשיים של ומשרדים לאורך רחוב הברזל מושכרים 

 חניה.למקום 

 
מתקדם מו"מ  מנהלתויקס דה מרקר", חברת ו" באתררסום אם לפבהת .9.4.4

 גלילותבצומת בלו" "ם בסמוך לפרויקט משרדים שיוקבניין להשכרת 

, בהתאם למידע הקיים נתוני השכירות חניתו. שנים 25-לתקופה של כ

  אחסנהלמ"ר  ₪ 42-כלמ"ר משרדים ברוטו,  ₪ 84-במשרדנו, מגלם כ

 חניה. מקוםל ₪ 750-כו

 
נדל"ן,  לייעוץ החבר אינטר ישראלע"י  סקר מחירים שנערךתאם לבה .9.4.5

עולה, בין , 2018של שנת  השניה, במחצית והיצע תייחס למחירי ביקושהמ

באזור רמת החייל,  ר מלאהיתר, כי דמ"ש חודשיים למשרדים ברמת גמ

 .₪ 81-הינם בסכום של כ

 

יווך ברת תינלאומי, חנת"מ קוליירס בע"י  לסקר מחירים שנערךבהתאם  .9.4.6

, 2018 של שנת הראשונהבמחצית , המתייחס למחירי ביקוש, וניהול נדל"ן

, עולה, בין היתר, כי דמ"ש חודשיים מלא גמר ברמת בנייני משרדים

₪  81-הינם בסכום של כבאזור רמת החייל,  Class Aמשרדים ברמת גמר ל

 ם.מקו₪/  696-כולמקומות חניה בסכום של 

 

ני משרדים ברחבי א.ן נכסים, הסוקר מברת מ.שוק של חב בהתאם לסקר .9.4.7

 עולה כדלקמן: בהתייחס לתל אביב, ,2018של שנת  שנירבעון רץ, בהא

ש"ח. שיעור תפוסה  94 -דמ"ש חודשיים למ"ר משרדים ב"גמר מלא" 

 . 93% -ממוצע 
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 :("2-"יד רמת "גמר מלא" )מקור: אתרנתוני דרישה לדמ"ש לשטחי משרדים ב .9.4.8

ʭʥʷʩʮʤʮʥʷʸ"ʮʡ ʧʨʹ

 ʭʩʩʹʣʥʧ ʹ"ʮʣ
 ʸ"ʮʬ ʭʩʹʷʥʡʮ

ʧ"ʹʡʺʥʸʲʤ

ʬʦʸʡʤ1                   270         70                     

ʬʦʸʡʤ4                   420         71                     

 ʬʦʸʡʤ1                   603         75                     

CU ʨʷʩʥʸʴ1                   150         84                     

CU ʨʷʩʥʸʴ5                   160         95                     

ʢʸʡʰʬʥ ʬʥʠʸ4                   240         69                     

ʢʸʡʰʬʥ ʬʥʠʸʯʩʥʶ ʠʬ1,072      69                     

 ʠʥʹʰʬ ʣʥʮʶ ʨʷʩʥʸʴ
ʤʮʥʹʤ

 

 

  ודמ"ש לשטחי מסחר עסקאות מכר 9.5

 אתר רשות המיסים(: )מקור:מכר לשטחי מסחר עסקאות  .9.5.1

הערותמחיר למ"ר בש"חמחיר מכירה בש"חשטח במ"רכתובתתאריך

רמת החייל 30,000                    20600,000הרוגי המלכות 01/01/20177

מתחם הבורסה                    30,000                     30900,000היצירה 31/05/20153

רמת החייל                    24,144                  2636,350,000הברזל 01/04/20153
 

 נתוני דמ"ש לשטחי מסחר .9.5.2

 " בהתאם למידע שהובא לידיעתנו, בפרויקטCUמ"ר  271-" שטח של כ

פה ושכרו לתקומ"ר ה 37-של כ בשימוש לחנות מזון מהיר ומחסן בשטח

נחתם במהלך ספטמבר שנים אופציה בהסכם שכירות ש 5שנים+  5 של

 מ"ר לשטח המסחרי ₪/  140-, לפי דמ"ש חודשיים של כ2016

 מ"ר לשטח האחסנה.₪/  50-וכ

 

  בהתאם למידע הקיים במשרדנו, בניין מסחר ומשרדים הממוקם ברחוב

ש צמאי בשימושטח מבנה ע 2016הברזל ברמת החייל הושכר במהלך שנת 

שטחי מסחר נוספים  ר.למ"₪  174-ת קפה לפי דמ"ש חודשיים של כלבי

 מ"ר הושכרו לפי דמ"ש ממוצעים של  430-כ -מ"ר 210-בשטחים של כ

 למ"ר.₪  142-כ
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  עולה כי ברח' 30/5/2016בהתאם לפרסום באתר "גלובס" מתאריך ,

מ"ר  406ל , הושכר שטח שclinics MDC, פרויקט מרכז רפואי 15הברזל 

שנים +  5לתקופה של ניות לבנק הפועלים, חוזה השכירות נחתם ח 2+ 

אש"ח  77 -שנים נוספות, השכירות החודשית בסך של  5 -אופציה ל

ש"ח למ"ר )לא כולל דמי  187 -לחודש, בנטרול חניות מגלם שכירות של כ

 ש"ח למ"ר לחודש(.  21ניהול של 

 

 1/3/2016ום ן, לימאי מקרקעיש ארז אבירן"י בחוות דעת שנערכה ע ,

שוק של הנכס לצורך הכללתו בדוחות וי הלצורך אומדן שולבית אגד, 

לפיו הושכר  11הכספיים של החברה, הוצג נתון השוואה במתחם הברזל 

ש"ח/למ"ר/לחודש,  200מ"ר לשימושי מסעדה, דמ"ש  315 -שטח של כ

 ת.שנים נוספו 5 -+ אופציה לשנים  5חוזה השכירות נחתם לתקופה של 

 
 וקר שטחי מסחר ברחבי ים, הסהתאם לסקר שוק של חברת מ.א.ן נכסב

 עולה כדלקמן:בהתייחס לתל אביב, , 2017של שנת  שלישירבעון ב ,הארץ

 ש"ח.  190 -דמ"ש חודשיים למ"ר מסחר 

 .%94 -שיעור תפוסה ממוצע 

 
 שרדים ותעשיה בהתאם לסקר שוק של חברת רשף, הסוקר מבני מסחר, מ

לחודש  יחס לאזור רמת החייל / עתידים תל אביב,ומתי רחבי הארץ,ב

₪  120-200, עולה כי דמ"ש לשטחי מסחר הינם בגבולות 2017 פברואר

 למ"ר.

 

 "(:2-נתוני דרישה לשטחי מסחר )מקור: אתר "יד .9.5.3

ʭʥʷʩʮʸ"ʮʡ ʧʨʹ

 ʭʩʩʹʣʥʧ ʹ"ʮʣ
 ʸ"ʮʬ ʭʩʹʷʥʡʮ

ʧ"ʹʡ

ʬʦʸʡʤ                  85                     150 

ʬʦʸʡʤ                170                     153 

ʬʩʩʧʤ ʺʮʸ                850                     138 

ʬʩʩʧʤ ʺʮʸ                340                     135 
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 נתוני השוואה לקרקע 9.6

מ רכשה את ת בע", חברת אמו28/11/16מיום  בהתאם לדיווח לאתר מאי"ה, .9.6.1

תל אביב, עליהם נבנה פרויקט  30ין ברח' הברזל מלואה זכויות החכריה במקרקע

-עיקרי למסחר וכ מ"ר שטח 1,115-כולל כ ןמתוכנהלמשרדים ומסחר. הפרויקט 

קומות משרדים מעל קומת קרקע  7בינוי של מ"ר עילי ברוטו למשרדים ב 8,500

יה תת קרקעיות(. נכון למועד ות חנמקומ 304כ רתפי חניה )סה"מ 3-מסחרית ו

 שנים ומעלה. 5מהשטחים לתקופה של  60%-כרו למעלה מהעסקה הוש

מיליון ש"ח. היקף ההשקעות  250תמורת רכישת הזכויות תשלם החברה 

 ₪.מיליון  270-280בסכום של  הוערךבפרויקט, לרבות השתתפות בעבודות גמר, 

מיליון  19-21-הינו כ מלאה קבל בתפוסההצפוי להת NOI-להערכת החברה ה

 .על סכום התמורה 8.4%-כ- 7.6%-ה של כש"ח, המגלם תשוא

למ"ר ₪  3,500-למסחר, מגלם מחיר של כ 2ניתוח העסקה בהתייחס למקדם 

 מבונה אקו' לשיווק.  

 

 נתוני שווי מאזור התעשייה הרצליה .9.6.2

גם, בשטח  של הרצליה כמו בוצעו באזור התעשייה החדש 2016בסוף שנת 

ם דרומית לאזור התעשייה )שטח הרחבה לאזור התעשייה שהוחל הממוק

עסקאות מכר לקרקעות בייעוד לתעסוקה/ תע"י. ניתוח בפיתוחו( מספר 

למ"ר מבונה אקו' ₪  4,300-עסקאות המכר, כאמור, מגלם מחיר של כ

מבונה אקו'  למ"ר₪  4,000 -₪  3,800-לשיווק באזור התעשייה הרצליה וכ

 י לאזור התעשייה. הדרומיווק בשטח לש

 

 7.3של מגרש בשטח , 10/02/2019 , מיום"גלובס"לפרסום באתר בהתאם 

ברוטו לתעסוקה ומסחר בבינוי של עד  מ"ר 46,000דונם עם זכויות בנייה של 

הדרומי של אזור התעשייה שטח ההרחבה בקומות מעל חניון תת קרקעי,  11

 ירוק שיתוף. של פ מסגרת הליךמוצע למכירה ב יהם של הרצלהקיי

  ₪. 250,000,000 -שווי הזכויות במגרש מוערך בככי , מצוין פרסוםב

בהתייחס  ,2016-2017כבעסקאות שנערכו בשנים  ניתוח שווי הזכויות במגרש

למ"ר מבונה לתעסוקה ₪  4,400-ווי של כשלמחיר המצוין בפרסום, מגלם 

 למסחר.למ"ר מבונה ₪  16,700-וכ

 
מ"ר מבונה לתעסוקה בסביבה נע בסכום  שווי יכ ויןבכתבה מצ, כמו כן

 למ"ר מבונה. ₪  5,000-6,000שבגבולות 

 

 .יף על נשוא השומה: יובהר, כי אזור התעשייה הרצליה הינו במיקום עדהערה
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 גורמים ושיקולים  .10

 ולים הבאים:שבנדון הבאנו בחשבון, בין היתר, את הגורמים והשיק שווי הנכסבאומדן 

 

אזור התעשייה רמת החייל תל  16, רחוב ראול ולנברג 6638בגוש  349ה חלק  -שוא השומהנ 10.1

קומת קרקע  קומות מעל 17משרדים בן  מגדלמתוכנן פרויקט להקמת בתחומה אביב, 

 . בהתאם לתכנית עיצוב אדריכלית קומות מרתפי חניה 3-מסחרית ו

ת היתר בניה, ר קבללאח השתנותפיים וצפויים לשטחי הבניה בפרויקט אינם סו כי יודגש

 יידרש עדכון חוות דעת בהתאם. בשטחי הבניה במידה ויחולו שינויים

רמת החייל, עם חזית  תעשיהממוקם במרכז אזור ה נשוא השומה -מיקום ואופי הסביבה 10.2

  ותוואי הרכבת הקלה. רחבה לרחוב ראול ולנברג

"פרויקט דוע כלאחרונה הים חדיש שאוכלס מסחר ומשרדי לנשוא השומה פרויקטבצמוד 

CU". .בסביבת הנכס מגרשי חניה ציבוריים 

קומות מעל  7לחלקה היתר בניה בתוקף להקמת פרויקט מסחר ומשרדים בן  -מצב תכנוני 10.3

המגדילה את היקף  3561לאור אישור תכנית תא/מרתפי חניה.  2-מת קרקע מסחרית וקו

ית תל אביב תכנית בעיריות התכנון לדיון בפני צו הוכנה והוגשה ,זכויות הבניה בחלקה

מגלם את  -ברוטו 600%עיצוב אדריכלית לניצול מלוא זכויות הבניה המוקנות בתב"ע )

, כשבכוונת החברה להגיש בקרוב תכנית בקשה (500013פוטנציאל הזכויות בתכנית תא/

 . בתב"עלניצול מלוא זכויות הבניה המוקנות  להיתר על בסיס תכנית עיצוב זו

ת מספר החניות המאושר בהיתר הקיים עפ"י תקן החניה הישן, שמר אעל מנת ל, במקביל

ת קומת הוגשה תכנית שינויים בתיאום עם עיריית תל אביב לביטול מתקני החניה ותוספ

 מרתף שלישית ללא שינוי במספר מקומות החניה.

דהר ת 43.5%טרווס, חברת וולנברג  50%בעלות פרטית במושעא ) -הזכויות במקרקעין 10.4

, עפ"י הסכם מכר שנחתם לאחרונה כמפורט בסעיף עפמ נאמנויות 6.5% טמנט,אינווס

קמת הפרויקט, בו בין בעלי הזכויות נחתם הסכם לשיתוף פעולה לצורך תכנון וה (.6.2.2

נקבע, בין היתר, כי בתום הפרויקט קומה טיפוסית בבניין תיוחד לחברת עפמ נאמנויות. 

חים בפרויקט, זכות סירוב ראשון/ זכות רת שטפרדות ומכיבעו מנגנוני היכמו כן, נק

 .(6.3הצטרפות )כמפורט בסעיף 

 .חתה למושעאהפלא הובא בחשבון , בין בעלי הזכויות ים הסכם שיתוףלאור העובדה כי קי

 

                                            
 ל השבחה הינו בסכום של היט 100%. גילום 5000ית תא/השבחה בגין תכנהיטל  פנינו דרישת תשלוםהוצגה ב 13

 ₪.מיליון  8.44-כ
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 ין:קיימות שלוש שיטות עקרוניות להערכת שווים של נכסי מקרקע 10.5

י השוק של הנכס בהסתמך על עסקאות, ת על הערכת שוומבוסס השיטה - שיטת ההשוואה

 סחירותם. שנעשו בנכסים אחרים, הדומים לנכס המוערך במיקומם, אופיים ומידת

בשיטה זו שווי הנכס יקבע ע"י היוון ההכנסה המתקבלת, או  - שיטת היוון ההכנסות

 עשויה להתקבל ממנו לאורך זמן.

אם לאופי ורמת הסיכון הגלומה יעורו נקבע בהתית, ששון נעשית לפי שער ריבההיופעולת 

 בהכנסה השוטפת מהנכס.

וי השוק בשיטה זו מוערך לפי העלויות שו - עלויות הקמה )השווי הפיזי( -שיטת ההוצאה 

הצפויות להקמת נכס הזהה לנכס הנדון )שווי קרקע כריקה ופנויה בתוספת עלויות פיתוח 

 (.באם קיים -נים יו השוים ובניכוי הפחת לסוגהמבנוהקמת 

 
בגישת  נערךשווי קרקע לפרויקט לאור מיעוט עסקאות מכר לקרקעות באזור התעשייה  10.6

י חילוץ מרכיב שווי קרקע מאומדן שווי המשרדים כגמורים ברמת "גמר השווי השיורי, קר

ה בהתייחס לעסקאות שוואבשילוב גישת הה מעטפת", בניכוי רווח יזמי ראוי ועלויות הקמה

 ייה בעלי מאפיינים דומים, בביצוע התאמות נדרשות.עות באזורי תעשר לקרקמכ

 
 להלן גורמים ושיקולים ספציפיים:

חישוב שטחים שנערך ע"י משרד שיווק בהתאם לחים לשטהובא בחשבון  .10.6.1

( הכולל 7.2-7.3אורבך הלוי אדריכלים ומהנדסים בע"מ )כמפורט בסעיף 

 .להוראות התב"עבהתאם  ירות לשטחים עיקרייםחי ששט 10%המרת 

 כנון המוצע בתכנית העיצוב למגדל המתוכנןהובא בחשבון כי בהתאם לת .10.6.2

 .יחס ברוטו נטו נמוךבתחום החלקה 

תקני חניה אישור תכנית בקשה לתוספת קומת מרתף וביטול מולקראת היות  .10.6.3

פורט , כמ)ללא שינוי ממספר מקומות החניה המאושרים בהיתר בניה תקף

אדריכל הפרויקט )כמפורט בסעיף בהתייחס למכתב מו גם כ ,(5.6.3בסעיף 

בניה היתר תכנית בקשה לחניות מתוכנן עפ"י  הובא בחשבון מספר( 5.5.2

 (. כבהיתר בניה בתוקף מקומות חניה 283)לקראת אישור 
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)בין היתר,  התעסוקה בגוש דןי הובא בחשבון הביקוש הגבוה לחניות באזור .10.6.4

  .14דש(ישור תקן חניה ארצי חור אלא

אינן  בעבר , חלק מההשקעות שבוצעוכנון חדש לפרויקטהיות והוחל בת .10.6.5

המיוחס למרכיב המרתפים יחסי רלוונטיות ולפיכך, הובא בחשבון גילום חלק 

סה"כ מיוחס החברה )רטסת בהתייחס להשקעות שבוצעו עפ"י כ בלבד

 .₪( ןמיליו 21.6-כ לפרויקט המתוכנן בתחום החלקה

ת את העובדה כי קיים היתר הזכויות המגלמ למימושהובא בחשבון הפחתה  .10.6.6

תוספת לוחוסר וודאות )גילום מרכיב סיכון  משטחי הבניה 50%-לכבניה תקף 

  .(היתר חדשהבקשה ל שטחים בתכניתה

 אשר לא הופחת טל השבחהבמימוש הזכויות צפוי לחול תשלום בגין הי .10.6.7

 באומדן השווי. 

קומת  כויות בפרויקט,עלי הזהפעולה שנחתם בין ב שיתוףבהתאם להסכם  .10.6.8

ות. שטח קומה תוקצב משרדים טיפוסית ממוצעת תיוחד לחברת עפמ נאמנוי

הובא בחשבון ולפיכך, א'( 24270)כמפורט בדוח שלנו מס' במסגרת הפרויקט 

 .כהכנסה אלטרנטיבית בפרויקט

נוי יהב, ואופי הסביבה מיקום הפרויקט, 8כמפורט בפרק בהתייחס לנתוני השוואה  10.7

 כדלקמן: על ידנו ערכי שוויוכיוצ"ב נקבעו וכנן תהמ

 מ"ר מבונה לשיווק / ₪ 3,250 -  משרדים בונה "ר משווי מ

 עיקרי מ"ר מבונה / ₪ 6,500 -    מסחרבונה "ר משווי מ

 עיקרימ"ר מבונה  / ₪ 1,000 -   אחסנהבונה "ר משווי מ

  

 כולל מע"מ. אינואומדן השווי  10.8

 

 

 

 

 

                                            
בת"א מחיר  הקריהבמתחם דרום  אש"ח, 180ה" בר"ג מחיר מקום חניה בגבולות בורסכיום באזור התעסוקה "ה 14

  אש"ח. 110-120ות ר מקום חניה בגבולאש"ח, במתחם אזור התעשייה בני ברק מחי 250 מקום חניה בגבולות
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 ומתונעזר השמאי בש ים בהםומחחוות דעת מ פירוט .11

 ם אחרים. ועצים ומומחיעל י הסתמכות חוות הדעת נערכה ללא
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 שומה תחשיב .12

 תוני בסיסנ 12.1

ʢʥʱ

 ʸʧʱʮʬ ʩʸʷʩʲ ʧʨʹ
 ʧʨʹ ʭʩʣʸʹʮʬ

 'ʱʮ /ʸ"ʮʡ ʥʨʥʸʡ
ʤʩʰʧ ʺʥʮʥʷʮ

 ʩʧʨʹ ʺʱʮʲʤ
 ʭʣʷʮ /ʺʥʸʩʹ

'ʥʷʠ

 ʷʥʥʩʹʬ ʧʨʹ
 'ʱʮ /ʸ"ʮʡ

ʤʩʰʧ ʺʥʮʥʷʮ

ʸʧʱʮ                      534 1.15            614 

 ʤʰʱʧʠ ʩʧʨʹ
ʳʺʸʮʡ200            200 

 ʸʮʢʡ ʭʩʣʸʹʮ
ʠʬʮ                 22,241        22,241 

 

 .10.7סעיף ראה  : ריכוז ערכי שוויהערה

 

 תחשיב 12.2

ʳʩʲʱ
 ʷʥʥʩʹʬ ʧʨʹ

ʸ"ʮʡ
 ʸ"ʮʬ ʩʥʥʹ

ʧ"ʹʡ ʤʰʥʡʮ

 ʯʩʢʡ ʤʺʧʴʤ
 ʹʥʮʩʮ 
ʺʥʩʥʫʦʤʧ"ʹʡ ʫ"ʤʱʺʥʸʲʤ

ʭʩʣʸʹʮ      22,241         3,250           0.96   69,391,920 

ʸʧʱʮ           614         6,500     3,991,650 

ʤʰʱʧʠ           200         1,000        200,000 

  73,600,000 

  21,600,000 

 ʯʥʰʫʺ ʡʩʫʸʮʬ ʺʥʲʷʹʤ ʺʮʥʸʺ ʯʥʡʹʧʡ ʠʡʥʤ ʹʣʧ ʯʥʰʫʺ ʸʥʠʬ
ʣʡʬʡ ʭʩʰʥʩʰʧʬ ʺʥʱʧʥʩʮʤ ʭʩʶʲʥʩʥ

  95,200,000 

  47,600,000 

ʬʢʥʲʮʡ ,ʩʥʥʹ ʫ"ʤʱ

ʯʥʴʩʣʥ ʤʸʩʴʧʥ ʤʩʰʡ ʸʺʩʤ ʺʠʶʥʤ ʯʩʢʡ ʺʥʲʷʹʤ ʺʥʴʱʥʺ

ʬʢʥʲʮʡ ,)100%( ʲʷʸʷ ʩʥʹ ʫ"ʤʱ
ʬʢʥʲʮʡ ,)50%( ʺʥʩʥʫʦʡ ʤʸʡʧʤ ʷʬʧ ʫ"ʤʱ

 



.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.  :   TEL- AV I V  65201  , I S R A E L  
 

  62מתוך  54עמוד 
 

 שומה .13

קף את , המש31/12/18כון ליום נ, (50%) וי זכויות החברה בנכסשו האמור לעיל, אומדן לאור

ותקן  13יווח כספי בינלאומי ו בתקן דמעותשנכס, כמבזכויות ה"השווי ההוגן" של 

  ולותהשומה, בסכום שבגבשעבורו הוזמנה ונדרשת  40אות בינלאומי חשבונ

 .מע"מ+ ₪ 000600,47,

 

ו בהתאם לאינפורמציה שנתקבלה תמחרונים שנחאערך הנכס בדוחות הכספיים ה 13.1

 ש"ח. מיליון 67.84-כ סך שלב 2018 לספטמברן כונ, זמין חוות הדעתממ

כמו  שבנדון בדרך של מכירה, עשוי לחול חיוב במס שבח ות בנכסזכוימוש המי בעת 13.2

ן השווי לא הופחת מס שבח הנובע . מאומדהיטל השבחהתשלום צפוי בגין גם 

 .גם תשלום צפוי בגין היטל השבחהו כמ ת הנכסממכיר

ת הכספיים החברה הפרישה בדוחו הצפוי טל השבחההיתשלום  בגין שנמסר, כפי

 .זהאומדן תשלום 

בלבד בהתייחס להשקעות שבוצעו עפ"י  יםתפגילום חלק יחסי המיוחס למרכיב המר 13.3

 .(10.6.5)כמפורט בסעיף  ₪מיליון  21.6-כולל של כ בסכום הינות החברה כרטס

-ת(, התשכ"ו)אתיקה מקצועי רקעיןפי תקנות שמאי המק-חוות דעת זו נערכה על 13.4

 נים המקצועיים של הועדה לתקינה שמאית.פי התק-ועל 1996

ו במזמין אישי בנכס נשוא השומה, בבעלי הזכויות בו א ייןהנני מצהיר כי אין לי כל ענ 13.5

 מה. השו

 

  לוטה:  

 עמוד( 1נסח טאבו )

 עמודים( 4סקירה מייצגת של עסקאות תשואה )

 עמוד( 3קט )מכתב אדריכל הפרוי
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 סח טאבונ
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 לעסקאות תשואהצגת ירה מיסקי

ʪʩʸʠʺʣʥʲʩʩʸʩʲʱʫʰʤ)ʧ"ʹ( ʸʩʧʮ ʺʩʺʰʹ ʤʱʰʫʤ
)ʧ"ʹ(

 ʸʥʲʩʹ 
ʤʠʥʹʺ

ʺʥʸʲʤ

03/01/2016
 ʸʧʱʮ

ʭʩʣʸʹʮʥʤʩʸʱʩʷʭʩʣʸʹʮ ʯʩʩʰʡ70,000,000-ʫ5,300,0007.57%

 ʺʥʷʦʧʠ ʨʩʮʠʱ ʬʹ ʺʡ ʺʸʡʧ ʤʸʹʷʺʤ )3/1/16( ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʮ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 ʱʫʰʤ .ʺʥʩʰʧ 300-ʫʥ ʸ"ʮ 14,000 ʬʹ ʧʨʹʡ ʭʩʣʸʹʮ ʤʰʡʮ ʺʹʩʫʸʬ ʭʫʱʤʡ

 ʹ"ʮʣʮ ʺʥʱʰʫʤʤ ʤʠʬʮ ʤʱʥʴʺʡ ʩʫ ʤʫʩʸʲʮ ʤʸʡʧʤ ,90% ʬʹ ʤʱʥʴʺʡ ʸʫʹʥʮ
.)8.57%( ʧ"ʹʮ 6 ʬʲ ʣʥʮʲʩ

27/01/2016ʸʧʱʮʤʥʥʷʺ ʧʺʴʸʨʰʱ ʯʥʬʨʮ35,700,000ʯʩʩʥʶ ʠʬ7.00%
 ʤʮʥʷʤ ʺʠ ʤʰʥʣ ʺʸʡʧʬ ʸʥʫʮʺ 1 ʨʩʸ ,27/01/16 ʭʥʩʮ ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʬ ʧʥʥʩʣ ʩ"ʴʲ

 84-ʥ ʭʩʰʱʧʮ ,ʸ"ʮ 4,500-ʫ ʬʹ ʧʨʹʡ ,"ʸʨʰʱ ʯʥʬʨʮ"ʫ ʲʥʣʩʤ ʯʩʩʰʡʡ ʤʩʩʰʹʤ
 ₪ ʯʥʩʬʮ 2.5 ʬʹ ʧʥʥʸ ʡʩʰʤʬ ʤʩʥʴʶ ʤʷʱʲʤ .₪ ʯʥʩʬʮ 35.75 ʺʸʥʮʺ ʤʩʰʧ ʺʥʮʥʷʮ

.7%-ʫ ʬʹ ʤʠʥʹʺ ʸʥʲʩʹ ʭʬʢʮʤ

01/03/2016ʭʩʣʸʹʮ
 ʸʥʦʠ

 ʤʩʩʹʲʺʤ
ʣʥʬ

 ʬʡʥʬʢ ʺʩʡ
ʷʸʠʴ195,800,0007.40%

 ʺʸʡʧ ʭʲ ʣʧʩ ʮ"ʲʡ 1 ʨʩʸ ʺʸʡʧ ,1.3.16 ʭʥʩʮ ,ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʬ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 ʭʩʮʷʥʮʮʤ ʯʩʲʷʸʷʮʡ ʺʥʩʥʫʦʤ ʠʥʬʮ ʬʹ ʤʹʩʫʸʬ ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʬʨʩʴʷ ʲʬʱ

 ʩʰʡʮ ʩʰʹ ʭʩʮʷʥʮʮ ʭʤʩʬʲ ʣʥʬ ,"ʷʸʠʴ ʬʡʥʬʢ ʺʩʡ" ,3978 ʹʥʢʡ 67-69 ʺʥʷʬʧʡ
 ʬʹ ʪʱʬ ʤʸʥʮʺʡ ʤʩʰʧ ʺʥʮʥʷʮ 660-ʫʥ ʸ"ʰ 21,400-ʫ ʬʹ ʧʨʹʡ ʭʩʣʸʹʮ

 .ʭʩʰʹ 5 ʣʲ ʬʹ ʺʥʴʥʷʺʬ ,ʭʩʰʥʹ ʭʩʸʫʥʹ 20-ʫʬ ʸʫʹʥʮ ʱʫʰʤ .₪ ʯʥʩʬʮ 195.8

 ʣʲ ʬʹ ʺʥʰʥʹ ʺʥʸʩʫʹ ʺʥʴʥʷʺʬ ʩʠʷʰʡ ʣʱʥʮʬ ʸʫʹʥʮ ʤʸʫʹʤʬ ʧʨʹʤʮ 55%

.97% ʥʰʩʤ ʤʱʥʴʺʤ ʸʥʲʩʹ .ʤʩʶʴʥʠ ʺʴʱʥʺʡ ʭʩʰʹ 4.5

01/03/2016ʸʧʱʮʠʡʱ ʸʴʫʩʸʧʱʮ ʦʫʸʮ67,500,000ʯʩʥʶ ʠʬ8.00%
 50% ʹʥʫʸʺ ʯʥʫʩʺ ʩʰʥʡ ʺʸʡʧ ,2.3.16 ʭʥʩʮ ,ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʬ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ

 ʤʠʥʹʺʬ ʺʡʩʩʧʺʮ ʺʸʫʥʮʤ .)ʸʨʰʱ B( ʠʡʱ ʸʴʫʡ ʩʸʧʱʮ ʦʫʸʮʡ ʺʥʩʥʫʦʤʮ
.ʭʩʰʹ 3 ʪʹʮʬ ,ʤʸʥʮʺʤʮ ʤʰʹʡ 8% ʬʹ ʸʥʲʩʹʡ

19/04/2016ʭʩʣʸʹʮʭʩʬʹʥʸʩʭʩʣʸʹʮ ʯʩʩʰʡ95,000,0007,000,0007.40%

 ʯʸʷ ʩʫ ʤʬʥʲ ,19.4.16 ʭʥʩʮ ,ʱʡʥʬʢ ʸʺʠʡ ʭʥʱʸʴʥ ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʬ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 ʭʬʮ ʺʸʡʧʮ ʭʩʬʹʥʸʩʡ 8 ʥʮʬʥʲʥ ʭʲ ʡʥʧʸʡ ʭʩʣʸʹʮ ʯʩʩʰʡ ʤʹʫʸ ʭʩʡʩʰʮ ʨʩʸʤ

 ʳʺʸʮ ʺʥʮʥʷ 3 ʬʲʮ ʺʥʮʥʷ 5 ʬʹ ʩʥʰʩʡʡ ʸ"ʮ 9,052 ʬʹ ʩʬʩʲ ʧʨʹʡ ʯʩʩʰʡʤ .ʭʩʺ
.ʤʩʰʧ ʺʥʮʥʷʮ 172 ʭʩʬʬʥʫʥ ʸ"ʮ 5,556 ʬʹ ʧʨʹʡ ʭʩʰʱʧʮʥ ʭʩʰʥʩʰʧʫ ʺʥʹʮʹʮʤ

 58 ʬʹ ʭʩʲʶʥʮʮ ʹ"ʮʣ ʩʴʬ 100% ʬʹ ʤʱʥʴʺʡ ʸʫʹʥʮ ʱʫʰʤ ,ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 ʭʬʮ ʺʸʡʧʬ ʸʫʹʥʮ )62%( ʱʫʰʤ ʬʹ ʥʷʬʧ .ʠʬʮ ʸʮʢʡ ʰ"ʮʣ ʠʬʬ ʸ"ʮʬ ʧ"ʹ

.ʭʩʰʥʹ ʭʩʸʫʥʹʬ ʤʸʺʩʤʥ ʭʩʺ

10/07/2016ʭʩʣʸʹʮʤʣʥʤʩ ʸʥʠʭʩʣʸʹʮ ʯʩʩʰʡ36,500,0003,100,0008.49%

 ʯ"ʬʣʰ ʤʮʬʹ ʸ.ʩ.ʹ ʺʸʡʧ ʤʹʫʸ ,10.7.16 ʭʥʩʮ ,ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʬ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 ʺʺ ʺʥʮʥʷ 2-ʥ ʥʨʥʸʡ ʸ"ʮ 5,000-ʫ ʬʹ ʧʨʹʡ ʺʥʮʥʷ 4 ʯʡ ʭʩʣʸʹʮ ʯʩʩʰʡ ʮ"ʲʡ

 ʸʺʩʤ ʯʩʩʰʡʬ( ʤʩʰʧ ʺʥʮʥʷʮ 110-ʫ ʺʥʬʬʥʫʥ ʸ"ʮ 4,300-ʫ ʬʹ ʧʨʹʡ ʺʥʩʲʷʸʷ
 ʤʸʥʮʺʡ ʤʣʥʤʩ ʸʥʠ ʸʩʲʡ ʭʷʥʮʮʤ )ʭʩʴʱʥʰ ʭʩʩʬʩʲ ʭʩʧʨʹ ʸ"ʮ 1,100-ʫʬ ʤʩʰʡ

 ʩʴʬ ʭʩʰʹ 10 ʬʹ ʤʴʥʷʺʬ ʺʥʮʬʹʡ ʸʫʹʥʤ ʯʩʩʰʡʤ .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʮ 36.5 ʬʹ ʭʥʫʱʬ
 ʺʴʥʷʺ .)8.49% ʬʹ ʺʩʺʰʹ ʤʠʥʹʺ ʭʬʢʮ( ʧ"ʹ ʯʥʩʬʮ 3.1 ʬʹ ʭʩʩʺʰʹ ʹ"ʮʣ
 ʤʩʤʩ ʤʰʥʹʠʸʤ ʤʰʹʡʹʫ ʭʩʹʣʥʧ 5 ʬʹ ʤʮʠʺʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʺʡ ʬʧʺ ʺʥʸʩʫʹʤ

.ʺʥʸʩʫʹʤ ʩʮʣʡ ʤʧʰʤ 50%-ʬ ʩʠʫʦ ʸʫʥʹʤ

11/09/2016ʸʧʱʮʡʠʦ ʺʢʱʴʤʢʱʴʤ ʯʥʩʰʷ224,000,00016,300,0007.30%

 ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʬʨʩʴʷ ʲʬʱ ʺʸʡʧ ,11.9.16 ʭʥʩʮ ,ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʬ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 ,ʭʩʬʹʥʸʩ ʸʩʲʡ ʡʠʦ ʺʢʱʴ ʺʰʥʫʹ ,ʯʩʩʣ ʤʹʮ ʡʥʧʸ ,"ʤʢʱʴʤ ʯʥʩʰʷ" ʺʠ ʤʹʫʸ

 ʤʩʰʧ ʺʥʮʥʷʮ 273-ʥ ʸ"ʮ 9,000-ʫ ʬʹ ʧʨʹʡ ʺʥʩʸʧʱʮ ʺʥʮʥʷ 3 ʬʬʥʫʤ
 ʸʥʲʩʹʥ ʭʩʸʫʥʹ 60-ʫ ʱʫʰʡ .₪ ʯʥʩʬʩʮ 224-ʫ ʬʹ ʭʥʫʱʬ ʤʸʥʮʺʡ ʭʩʴʺʸʮʡ

 N.O.I-ʤʥ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʮ 16.3 ʬʹ ʪʱʡ ʭʰʩʤ ʭʩʩʺʰʹʤ ʹ"ʮʣ .94% ʠʥʤ ʤʱʥʴʺʤ
.7.3% ʬʲ ʣʥʮʲʩ ʩʥʦʧʤ

06/11/2016ʭʩʣʸʹʮʤʥʥʷʺ ʧʺʴ
 ʯʩʩʰʡ

 ʭʩʣʸʹʮ
ʤʩʩʹʲʺʥ

27,550,0002,150,0007.80%

 ʯʩʩʰʡ ʤʹʫʸ ʮ"ʲʡ ʬʱʸʥʣ ʺʸʡʧ ,6.11.16 ʭʥʩʮ ,ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʬ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 ʸ"ʮ 640 ʺʴʱʥʺʡ ʸ"ʮ 3,680-ʫ ʬʹ ʬʬʥʫ ʧʨʹʡ ʺʥʮʥʷ 3 ʯʡ ʤʩʩʹʲʺʥ ʭʩʣʸʹʮ
 ʯʥʩʬʩʮ 27.55 ʬʹ ʭʥʫʱʬ ʤʸʥʮʺʡ ʤʩʸʠ ʺʩʩʸʷ .̋ʠ ʭʷʥʮʮʤ ʭʩʸʥʷʮ ʠʬ ʭʩʧʨʹ

 2.15-ʫ ʬʹ ʭʩʩʺʰʹ ʹ"ʮʣʡ ʭʰʥʹ ʭʩʸʫʥʹʬ 100% ʬʹ ʤʱʥʴʺʡ ʸʫʹʥʮ ʯʩʩʰʡʤ .₪
.)ʥʨʥʸʡ 7.8%-ʫ ʬʹ ʤʠʥʹʺ ʭʬʢʮ( ʥʨʥʸʡ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ

ʭʩʣʸʹʮʥ ʸʧʱʮ

 



.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.  :   TEL- AV I V  65201  , I S R A E L  
 

  62מתוך  58עמוד 
 

ʪʩʸʠʺʣʥʲʩʩʸʩʲʱʫʰʤ)ʧ"ʹ( ʸʩʧʮ ʺʩʺʰʹ ʤʱʰʫʤ
)ʧ"ʹ(

 ʸʥʲʩʹ 
ʤʠʥʹʺ

ʺʥʸʲʤ

28/11/2016
 ʸʧʱʮ

ʭʩʣʸʹʮʥ
ʡʩʡʠ ʬʺ

 ʨʷʩʥʸʴ
 ʭʩʣʸʹʮʬ

ʸʧʱʮʥ
250,000,000

 ʯʥʩʬʩʮ 19-21

ʧ"ʹ
7.60%

 ʺʠ ʤʹʫʸ ʮ"ʲʡ ʺʥʮʠ ʺʸʡʧ ,28.11.16 ʭʥʩʮ ,ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʬ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 ʤʰʡʰ ʭʤʩʬʲ ,ʡʩʡʠ ʬʺ 30 ʬʦʸʡʤ 'ʧʸʡ ʯʩʲʷʸʷʮʡ ʤʩʸʫʧʤ ʺʥʩʥʫʦ ʤʠʥʬʮ

 13,400-ʫ ʬʬʥʫʤ "ʷʩʨʥʡ" ʤʰʡʮʫ ʯʰʫʥʺʮ ʨʷʩʥʸʴʤ .ʸʧʱʮʥ ʭʩʣʸʹʮʬ ʨʷʩʥʸʴ
  3-ʥ ʺʩʸʧʱʮ ʲʷʸʷ ʺʮʥʷ ʬʲʮ ʭʩʣʸʹʮ ʺʥʮʥʷ 7 ʬʹ ʩʥʰʩʡʡ ʭʩʩʬʩʲ ʭʩʧʨʹ ʸ"ʮ

 ʤʷʱʲʤ ʣʲʥʮʬ ʯʥʫʰ .)ʺʥʩʲʷʸʷ ʺʺ ʤʩʰʧ ʺʥʮʥʷʮ 312 ʫ"ʤʱ( ʤʩʰʧ ʩʴʺʸʮ
.ʤʬʲʮʥ ʭʩʰʹ 5 ʬʹ ʤʴʥʷʺʬ ʭʩʧʨʹʤʮ 60%-ʮ ʤʬʲʮʬ ʥʸʫʹʥʤ

.2017 ʺʰʹ ʬʹ ʯʥʹʠʸʤ ʯʥʲʡʸʤ ʪʬʮʤʡ ʥʰʩʤ ʨʷʩʥʸʴʤ ʭʥʩʱ ʣʲʥʮ
 ʺʥʲʷʹʤʤ ʳʷʩʤ .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 250 ʤʸʡʧʤ ʭʬʹʺ ʺʥʩʥʫʦʤ ʺʹʩʫʸ ʺʸʥʮʺ

 ʯʥʩʬʩʮ 270-280 ʬʹ ʭʥʫʱʡ ʪʸʲʥʮ ,ʸʮʢ ʺʥʣʥʡʲʡ ʺʥʴʺʺʹʤ ʺʥʡʸʬ ,ʨʷʩʥʸʴʡ
.ʧ"ʹ

 ʯʥʩʬʩʮ 19-21-ʫ ʥʰʩʤ ʤʠʬʮ ʤʱʥʴʺʡ ʬʡʷʺʤʬ ʩʥʴʶʤ NOI-ʤ ʤʸʡʧʤ ʺʫʸʲʤʬ
.ʤʸʥʮʺʤ ʭʥʫʱ ʬʲ 8.4%-ʫ- 7.6%-ʫ ʬʹ ʤʠʥʹʺ ʭʬʢʮʤ ,ʧ"ʹ

15/01/2017
 ʸʧʱʮ

ʭʩʣʸʹʮʥ
ʲʡʹ ʸʠʡʩʸʧʱʮ ʦʫʸʮ62,000,0005,100,0008.20%

 ʺʸʡʧ ,15.1.17 ʭʥʩʮ ,"ʱʡʥʬʢ" ʸʺʠʡ ʭʥʱʸʴʥ ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʡ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 ʦʫʸʮʡ 9 ʩʡʶ ʯʡ ʡʥʧʸʡ ʭʷʥʮʮʤ "ʩʨʩʱʤ ʡʬ" ʭʧʺʮ ʺʠ ʤʹʫʸ ʭʩʱʫʰ ʯʩʩʨʹʰʩʥʬ

 ʲʷʸʷ ʺʮʥʷ ʬʬʥʫ ʱʫʰʤ .₪ ʯʥʩʬʩʮ 62 ʬʹ ʭʥʫʱʬ ʤʸʥʮʺʡ ʲʡʹ ʸʠʡ ʸʩʲʤ
 ʬʬʥʫ ʧʨʹʡ ʭʩʣʸʹʮ ʺʥʮʥʷ ʩʺʹʥ ʸʧʱʮ ʩʹʥʮʩʹ ʭʲ ʯʥʩʰʧ ʺʥʮʥʷ 2 ʬʲʮ ʺʩʸʧʱʮ

 ʺʥʮʷʥʮʮʤ ʭʩʸʥʢʮʤ ʺʥʸʩʣ ʺʠ ʺʬʬʥʫ ʤʰʩʠ ʸʫʮʤ ʺʷʱ  ̡.ʸ"ʮ 13,000-ʫ ʬʹ
 ʬʹ ʭʩʩʺʰʹ ʹ"ʮʣʡ ʸ"ʮ 800-ʫ ʸʥʫʹʺ ʺʸʫʥʮʤ ,ʯʫ ʥʮʫ .ʭʩʣʸʹʮʤ ʺʥʮʥʷʬ ʬʲʮ

 5.1-ʫ ʬʲ ʣʮʥʲ ʱʫʰʤ ʬʹ N.O.I-ʤ .)ʸ"ʮʬ ʧ"ʹ 78-ʫ ʭʬʢʮ( ʧ"ʹʠ 750-ʫ
.8.2%-ʫ ʬʹ ʤʠʥʹʺ ʳʷʹʮʥ ʧ"ʹʮ

30/03/2017
 ʸʧʱʮ

ʭʩʣʸʹʮʥ
ʯʥʩʶʬ ʯʥʹʠʸ ʸʧʱʮ ʯʩʩʰʡ

ʭʩʣʸʹʮʥ
119,000,00090,000,0007.50%

 ʺʥʸʧʮʺʤʡ ʤʺʫʦ 1 ʨʩʸ ʺʸʡʧ ,30.3.17 ʭʥʩʮ ,ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʡ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 ,ʤʰʱʧʠʬ ʹʥʮʩʹʡ ,ʥʨʥʸʡ ʸ"ʮ 17,000-ʫ ʬʹ ʧʨʹʡ ʭʩʣʸʹʮ ʯʩʩʰʡ ʺʹʩʫʸʬ
 119-ʫ ʬʹ ʭʥʫʱʬ ʤʸʥʮʺʡ 3942 ʹʥʢʡ 7-8 ʺʥʷʬʧʫ ʲʥʣʩʤ ,ʸʧʱʮʥ ʭʩʣʸʹʮ

 ʭʩʰʹ 5 ʣʲ ʤʰʹ ʯʩʡʹ ʺʥʰʥʹ ʺʥʴʥʷʺʬ ʭʩʸʫʥʹ 30-ʫʬ ʸʫʹʥʮ ʱʫʰʤ .ʧ"ʹʮ
 ,ʩʥʴʶʤ ʩʺʰʹʤ N.O.I-ʤ ,93%-ʫ ʬʲ ʣʮʥʲ ʱʫʰʡ ʱʥʬʫʠʤ ʸʥʲʩʹ .ʺʥʩʶʴʥʠ ʺʴʱʥʺʡ

.7.5%-ʫ ʬʹ ʤʠʥʹʺ ʳʷʹʮʥ ʧ"ʹʮ 9-ʫ ʥʰʩʤ ,ʤʠʬʮ ʤʱʥʴʺʡ

03/04/2017
 ʸʧʱʮ

ʭʩʣʸʹʮʥ
ʤʴʩʧ ʸʧʱʮ ʯʩʩʰʡ

ʭʩʣʸʹʮʥ
75,000,0006,200,0008.27%

 ʸʧʱʮ ʯʩʩʰʡ ʤʹʫʸ ʬʱʸʥʣ ʺʸʡʧ ,3.4.17 ʭʥʩʮ ,ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʡ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 .ʧ"ʹʮ 75-ʫ ʬʹ ʭʥʫʱʬ ʤʸʥʮʺʡ ʤʴʩʧ ,10 ʩʰʥʷʸʮ ʡʥʧʸʡ ʭʷʥʮʮʤ ʭʩʣʸʹʮʥ
 ʺʮʥʷ ,ʺʩʸʧʱʮ ʲʷʸʷ ʺʮʥʷ ʬʬʥʫʥ ʸ"ʮ 15,000-ʫ ʬʹ ʬʬʥʫ ʩʥʰʡ ʧʨʹʡ ʯʩʩʰʡʤ
 24-ʬ 100% ʬʹ ʤʱʥʴʺʡ ʸʫʹʥʮ ʤʰʡʮʤ .ʭʩʣʸʹʮ ʺʥʮʥʷ ʩʺʹʥ ʤʰʥʩʬʲ ʤʩʰʧ

 )ʬʥʲʴʺ ʺʥʠʶʥʤ ʩʥʫʩʰ ʩʰʴʬʥ ʰ"ʮʣ ʬʬʥʫ( ʥʨʥʸʡ ʺʩʺʰʹʤ ʤʱʰʫʤʤ .ʭʩʰʥʹ ʭʩʸʫʥʹ
 ʬʲ 8.36%-ʫ ʬʹ ʥʨʥʸʡ ʺʩʺʰʹ ʤʠʥʹʺ ʭʬʢʮʤ ʧ"ʹʮ 6.2-ʫ ʬʹ ʭʥʫʱʡ ʤʰʩʤ

.ʤʲʷʹʤʤ

09/04/2017
 ʸʧʱʮ

ʭʩʣʸʹʮʥʺʥʡʥʧʸ
 ʭʧʺʮ
 ʸʧʱʮ

ʭʩʣʸʹʮʥ
128,500,0009,500,0007.39%

 ʭʫʱʤʡ ʤʸʹʷʺʤ ʭʩʡʩʰʮ ʨʩʸʤ ʯʸ  ̫,9.4.17 ʭʥʩʮ ,ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʡ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 ʧʨʹʡ ,ʭʩʣʸʹʮʥ ʸʧʱʮ ʭʧʺʮʡ ʭʩʮʩʩʥʱʮ ʩʺʬʡ ʭʩʷʬʧ 50% ʺʹʩʫʸʬ ʤʬʺʥʮ

 ʭʥʫʱʬ ʤʸʥʮʺʡ ʺʥʡʥʧʸ ʸʩʲʡ ,ʭʩʮʣʷʺʮ ʤʮʷʤ ʩʡʬʹʡ ,ʸ"ʮ 28,000-ʫ ʬʹ ʬʬʥʫ
 ʩʣʩʺʲ ʬʥʶʩʰ ʯʩʢʡ ₪ ʯʥʩʬʩʮ 5-ʫ ʬʹ ʩʣʩʺʲ ʭʥʬʹʺ ʺʴʱʥʺʡ ₪ ʯʥʩʬʩʮ 128.5-ʫ ʬʹ

-ʫ ʥʰʩʤ ʤʱʥʴʺʤ ʸʥʲʩʹ ,ʤʷʱʲʤ ʣʲʥʮʬ ʯʥʫʰ .ʺʥʴʱʥʰ ʤʩʰʡ ʺʥʩʥʫʦ ʸ"ʮ 2,000-ʫ ʬʹ
 ʤʠʥʹʺ ʸʥʲʩʹ ʳʷʹʮ( ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 19-ʫ ʥʰʩʤ ʤʠʬʮ ʤʱʥʴʺʡ ʩʥʴʶ N.O.I ,60%

.)7.39%-ʫ ʬʹ ʩʺʰʹ

26/04/2017
 ʸʧʱʮ

ʭʩʣʸʹʮʥ
ʤʬʥʴʲ ʸʧʱʮ ʯʩʩʰʡ

ʭʩʣʸʹʮʥ
30,000,0002,100,0007.00%

 ʯ"ʬʣʰ ʺʥʲʷʹʤ ʭʩʸʥʹʩʮ ʺʸʡʧ ,26.4.17 ʭʥʩʮ ,ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʡ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 ʤʸʥʮʺʡ ʤʬʥʴʲʡ ʺʩʦʫʸʮʤ ʤʰʧʺʬ ʪʮʱʡ ʭʷʥʮʮʤ ʭʩʣʸʹʮʥ ʸʧʱʮ ʯʩʩʰʡ ʤʹʫʸ

 ʹʥʫʸʺ ʥʰʮʮ ʸ"ʮ 7,350-ʫ ʬʹ ʥʨʰ ʧʨʹʡ ʤʰʡʮʤ .₪ ʯʥʩʬʩʮ 30-ʫ ʬʹ ʭʥʫʱʬ
 ʯʥʫʰ .ʺʥʩʰʧ 100-ʫ +ʤʬʹʮʮ ʩʣʸʹʮʫ ʭʡʥʸʡ ʭʩʹʮʹʮʤ ʸ"ʮ 5,457-ʫ ʤʸʡʧʤ

 ,ʸʥʮʠʫ ʤʱʥʴʺʤ ʸʥʲʩʹʬ ʱʧʩʩʺʤʡ ,70%-ʫ ʥʰʩʤ ʤʱʥʴʺʤ ʸʥʲʩʹ ʤʹʩʫʸʤ ʣʲʥʮʬ
 .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 2.1-ʫ ʬʹ N.O.I ʩʴʬ 7%-ʫ ʥʰʩʤ ʱʫʰʡ ʩʺʰʹʤ ʤʠʥʹʺʤ ʸʥʲʩʹ

 ʪʫ ,ʱʫʰʡ ʭʩʩʥʰʴʤ ʭʩʧʨʹʤ ʺʩʡʸʮ ʺʸʫʹʤʬ ʤʰʺʥʮ ʭʫʱʤ ʬʲ ʤʮʺʧ ʤʸʡʧʤ
-ʫ ʬʹ N.O.I ʩʴʬ 9.2%-ʫ ʥʰʩʤ ʩʥʴʶʤ ʩʺʰʹʤ ʤʠʥʹʺʤ ʸʥʲʩʹ ʤʠʬʮ ʤʱʥʴʺʡʹ

.ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 2.75

ʭʩʣʸʹʮʥ ʸʧʱʮ
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ʪʩʸʠʺʣʥʲʩʩʸʩʲʱʫʰʤ)ʧ"ʹ( ʸʩʧʮ ʺʩʺʰʹ ʤʱʰʫʤ
)ʧ"ʹ(

 ʸʥʲʩʹ 
ʤʠʥʹʺ

ʺʥʸʲʤ

17/05/2017
 ʸʧʱʮ

ʭʩʣʸʹʮʥʲʡʹ ʸʠʡ
 ʤʰʡʮ

ʤʷʱʥʲʺ46,000,0003,250,0007.07%

 ʤʹʫʸ ʭʩʱʫʰ ʯʩʨʹʰʩʥʬ ʺʸʡʧ ,17.5.17 ʭʥʩʮ ,"ʱʡʥʬʢ" ʸʺʠʡ ʭʥʱʸʴʬ ʭʠʺʤʡ
 ʺʰʧʺʬ ʪʥʮʱ( ʲʡʹ-ʸʠʡ ʸʩʲʡ 5-9 ʭʥʺʧʰʤ ʡʥʧʸʡ ʭʷʥʮʮʤ ʤʥʱʲʺ ʤʰʡʮ

 ʤʰʡʮʤ .₪ ʯʥʩʬʩʮ 46-ʫ ʬʹ ʭʥʫʱʬ ʤʸʥʮʺʡ )ʯʥʩʸʥʢ ʯʡ ʺʨʩʱʸʡʩʰʥʠ ʬʹ ʺʡʫʸʤ
-ʫ ʬʬʥʫʤ ʢʢʤ ʺʮʥʷʡ ʩʬʩʲ ʯʥʩʰʧʥ ʸ"ʮ ,ʬʠ 12-ʫ ʬʹ ʥʨʥʸʡ ʧʨʹʡ ʺʥʮʥʷ 2 ʬʬʥʫ

 ʯʥʩʬʩʮ 3.25 ʬʹ N.O.I ʭʲ 100% ʬʹ ʤʱʥʴʺʡ ʱʬʫʥʠʮ ʱʫʰʤ .ʤʩʰʧ ʺʥʮʥʷʮ 220

.7.1%-ʫ ʬʹ ʺʩʺʰʹ ʤʠʥʹʺ ʳʷʹʮʤ ʧ"ʹ

19/06/2017ʭʩʣʸʹʮʯʢ ʺʮʸ
-6 ,3 ʺʥʮʥʷ
 ʬʣʢʮʡ 13

ʡʩʡʠ ʤʹʮ
278,000,00017,000,0006.12%

 ʤʮʥʷ ʺʠ ʤʹʫʸ ʯ"ʬʣʰ ʲʬʱ ʺʸʡʧ ,19.6.17 ʭʥʩʮ ,ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʡ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 ʤʩʰʧ ʺʥʮʥʷʮ 145 ,ʸʧʱʮ ʩʧʨʹ ʸ"ʮ 650-ʫ ,ʭʩʣʸʹʮʬ ʹʥʮʩʹʡ 6-13 ʺʥʮʥʷʥ 3
 ʤʸʥʮʺʡ ʯʢ ʺʮʸʡ ʡʩʡʠ ʤʹʮ ʬʣʢʮʡ ʨʥʬʩʹʥ ʬʥʤʩʰ ʺʥʩʥʫʦʥ ʺʥʩʰʮ ,ʤʰʱʧʠ ʩʧʨʹ ,

 )ʩʧʸʦʮ ʷʰʡ( ʸʫʥʮʤ ʡʩʩʧʺʤ ʸʫʮʤ ʺʷʱʲʮ ʷʬʧʫ .₪ ʯʥʩʬʩʮ 278 ʬʹ ʭʥʫʱʬ
-ʡ ʺʥʸʩʫʹʤ ʺʫʸʠʤʬ ʤʩʶʴʥʠ ʭʲ ʭʩʰʹ 8 ʬʹ ʺʩʬʮʩʰʩʮ ʤʴʥʷʺʬ ʱʫʰʤ ʺʠ ʸʥʫʹʬ
 ʬʹ ʺʩʺʰʹ ʤʠʥʹʺ ʭʬʢʮ( ʤʰʹʡ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 17-ʫ ʬʹ ʭʥʫʱʬ ʤʸʥʮʺʡ ʭʩʰʹ 24

.)6.12%-ʫ

02/10/2017
 ʦʫʸʮ
ʩʸʧʱʮʯʥʬʷʹʠ

 ʩʸʧʱʮ ʦʫʸʮ
 ʱʥʡʥʬʢ"

"ʸʨʰʱ
142,000,00028,000,0008.50%

 ʺʸʡʧ ,2/10/17 ʭʥʩʮ ,ʸʷʸʮ-ʤʣ ʸʺʠʡ ʭʥʱʸʴʥ ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʬ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 ʦʫʸʮʡ ʺʥʷʩʦʧʮʤ ʺʥʩʨʸʴ ʤʷʦʧʠ ʺʥʸʡʧ 3-ʡ ʺʥʩʥʫʦʤʮ 51% ʤʹʫʸ ʨʩʮʠʱ

 'ʮ 142-ʫ ʬʹ ʭʥʫʱʬ ʤʸʥʮʺʡ ʯʥʬʷʹʠʬ ʭʥʸʣʮ ʭʷʥʮʮʤ "ʸʨʰʱ ʱʥʡʥʬʢ" ʩʸʧʱʮ
 ʩ"ʲ ʺʥʷʦʧʥʮ ʨʷʩʥʸʴʤ ʺʥʸʡʧʡ ʺʥʩʥʫʦʤ ʺʸʺʩ .ʭʩʬʲʡ ʺʠʥʥʬʤ ʩʥʱʩʫ ʬʬʥʫ ,₪

 ʭʩʩʴʥʱ ʤʮʷʤ ʩʡʬʹʡ ʠʶʮʰ ,ʸ"ʮ ʳʬʠ 30-ʫ ʬʹ ʳʷʩʤʡ ,ʭʧʺʮʤ .ʭʩʲʩʷʡʮ ʡʹʥʮ
 .ʩʣʩʺʲ ʧʥʺʩʴʬ ʭʩʧʨʹ ,ʳʱʥʰʡ ʬʬʥʫʥ

 ʩʥʴʶ N.O.I .ʭʩʧʨʹʤʮ 80%-ʫʬ ʺʥʸʩʫʹ ʩʮʫʱʤ ʥʮʺʧʰ ,ʧʥʥʩʣʤ ʣʲʥʮʬ ʯʥʫʰ
.8.5%-ʫ ʥʰʩʤ ʤʠʬʮ ʤʱʥʴʺʡ

14/12/2017
 ʸʧʱʮ ʯʩʩʰʡ

ʭʩʣʸʹʮʥʠʡʱ ʸʴʫ
 ʸʧʱʮ ʯʩʩʰʡ

ʭʩʣʸʹʮʥ60,800,0004,400,0007.24%

 ʯʩʩʰʡ ʤʹʫʸ ʨʩʸ ʭʩʡʩʰʮ ʺʸʡʧ ,14/12/17 ʭʥʩʮ ,ʤ"ʩʠʮ ʸʺʠʬ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 ʠʡʱ ʸʴʫ .̋ʠʡ G ʭʧʺʮʬ ʪʥʮʱʡ 5 ʭʥʬʤʩʤ ʡʥʧʸʡ ʭʷʥʮʮʤ ʭʩʣʸʹʮʥ ʸʧʱʮ

-ʫ ʬʹ ʬʬʥʫ ʧʨʹʡ ,ʺʥʮʥʷ 7 ʯʡ ʯʩʩʰʡʤ .₪ ʯʥʩʬʩʮ 60.8-ʫ ʬʹ ʭʥʫʱʬ ʤʸʥʮʺʡ
 ʺʥʮʥʷʮ 135-ʫ ʭʩʬʬʥʫʤ ʤʩʰʧ ʩʴʺʸʮʥ ʺʩʸʧʱʮ ʲʷʸʷ ʺʥʮʥʷ ʬʲʮ ʸ"ʮ 5,700

-ʫ ʬʲ ʺʣʮʥʲ ʱʫʰʡ ʤʱʥʴʺʤ ,ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ .ʤʰʱʧʠ ʩʧʨʹ ʸ"ʮ 120-ʫʥ ʤʩʰʧ
 ʤʱʥʴʺʡ ʩʥʴʶʤ N.O.I-ʤ .ʤʩʰʧʤ ʺʥʮʥʷʮʬ 80%-ʫʥ ʭʩʩʬʩʲʤ ʭʩʧʨʹʬ 90%

.)7.6%-7.4% ʬʹ ʤʠʥʹʺ ʸʥʲʩʹ ʭʬʢʮ( ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 4.4-4.6 ʥʰʩʤ ʤʠʬʮ

24/01/2018
 ʦʫʸʮ
ʩʸʧʱʮ

ʭʩ ʺʡʭʩ ʺʡ ʯʥʩʰʷ555,000,0007.00%

 ʤʮʩʬʹʤ ʺʥʩʰʷ ʩʦʫʸʮ ʢʩʡ ,24/1/18 ʭʥʩʮ ,"ʸʷʸʮ ʤʣ" ʸʺʠʮ ʧʥʥʩʣʬ ʭʠʺʤʡ
 .ʧ"ʹʮ 555 ʬʹ ʩʥʥʹ ʩʴʬ ,ʭʩʱʫʰ ʭʥʸʨʹʠ ʺʸʡʧʮ ʭʩ ʺʡ ʯʥʩʰʷʮ 50% ʺʹʩʫʸ

 .ʺʥʰʥʹ ʺʥʩʥʰʧ 100-ʮ ʸʺʥʩ ʥʡ ʹʩʥ ʸ"ʮ ʳʬʠ 21-ʫ ʠʥʤ ʯʥʩʰʷʤ ʬʹ ʩʸʧʱʮʤ ʥʧʨʹ
 ʱʣʰʬʥʣʷʮ ,ʥʣʬʠ ,ʱʷʥʴ ,ʸʠʥʰʸ ,ʥʸʨʱʷ ,H&M  :ʯʥʩʰʷʡ ʭʩʬʩʡʥʮʤ ʭʩʸʫʥʹʤ ʯʩʡ
 39-ʫ ʬʹ ʩʺʰʹ NOI ʡʩʰʮ ʠʥʤʥ ʤʩʰʧ ʺʥʮʥʷʮ 1,000 ʭʢ ʬʬʥʫ ʯʥʩʰʷʤ .ʩʷʶʮʩʨʱʥ

.)7% -ʫ ʬʹ ʤʠʥʹʺ ʸʥʲʩʹ ʭʬʢʮ( ʬʷʹ ʯʥʩʬʩʮ

ʭʩʣʸʹʮʥ ʸʧʱʮ
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 1נספח ג'
 

 

 

 

 בע"מ וולנברג טוורס
 

 31דין וחשבון הדירקטוריון על מצב ענייני החברה לתקופה שהסתיימה ביום 

 2018בדצמבר 

 
 

 



 2 -ב 
 

  בע"מ וולנברג טוורס
 "החברה"()

 

 2019 במרץ 25       

 

 2018לשנת  דו"ח הדירקטוריון על מצב עסקי החברה
 

 2018בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום  החברהחות הכספיים של להגיש בזה את הדו דמתכב דירקטוריון החברה

 ."(הדוחות הכספיים)"

"(, המפורסם בהתאם לתקנות ניירות ערך )עסקה בוקס-ווייבוקס נדל"ן בע"מ )" -דוח זה מצורף לדוח העסקה של וויי 

-וויילפיו תרכוש יות, מנ , לאישור הסכם רכישת"(דוח העסקה)" 2001 -בין חברה לבין בעל שליטה בה(, התשס"א 

מהונה  50%)המהוות  חברה( מניותיה ב100%את מלוא ) "(יוניון)" יוניון אירופה ישראל השקעות בע"ממאת  בוקס

  .ומזכויות ההצבעה בה )לרבות בדילול מלא(( החברההמונפק והנפרע של 

 כללי .1

כחברה פרטית מוגבלת במניות.  , על פי דיני מדינת ישראל,2006באוגוסט  29החברה התאגדה בישראל בתאריך 

מהונה המונפק והנפרע של ( 50%בוקס ויוניון במחצית )-מחזיקות כל אחת מבין וויי, 2018בדצמבר  31ליום נכון 

 .החברה ומזכויות ההצבעה בה

, 6638בגוש  349במקרקעין הידועים כחלקה בעלות זכויות המ (50%במחצית )החברה מחזיקה, במישרין, 

 מקרקעי וולנברגעד כה בוצעו ב "(.וולנברגמקרקעי )", רמת החייל, תל אביב 16ב ראול וולנברג הממוקמים ברחו

טרם החברה  יצוין, כי .כן החלה בנייתם של מרתפי חניהו ,במלואןעבודות הריסה, חפירה ודיפון אשר הושלמו 

 .החלה בשיווק שטחים בפרויקט

 הסביבה העסקית וההתפתחות בתחום הפעילות .2

מחירים  ביציבות 2018בדצמבר  31ביום שנסתיימה התקופה ל"ן המניב בו פועלת החברה, התאפיינה בענף הנד

 ושמירה על תפוסות גבוהות.

בגוש דן, דבר שעשוי  שוניםשל פרויקטים בתחום המשרדים באזורים  השלמתם העם זאת, בשנים הקרובות צפוי

יכרת הרחבה משמעותית של שטחי המסחר בכל להשפיע על המגמה האמורה. גם בתחום המרכזים המסחריים נ

 הארץ והדבר משפיע על דמי השכירות הפדיונות באזורים מסוימים.

על ענף  ,באזורוהביטחוני אין ביכולתה של החברה להעריך השפעה עתידית, ככל שתהיה, של המצב הגיאופוליטי 

 הנדל"ן בכלל ועל עסקי החברה בפרט.

ית ושיעור המינוף הנמוך ביחס לענף, יאפשרו לה להתמודד בצורה נאותה עם החברה מעריכה כי איתנותה הפיננס

 ההשפעות על הענף, ככל שתתרחשנה.

 .העסקה דוחל א' נספחכמתאר המצורף ל 5לפרטים נוספים אודות הסביבה העסקית ראו סעיף 

 



 3 -ב 
 

 2018בדצמבר  31המצב הכספי נכון ליום  .3

 :החברהניתוח עיקרי השינויים שחלו במצבה הכספי של  3.1

 סעיף
 2017 2018 הסברי החברה ליתרות ולשינויים המהותיים גידול )קיטון( בדצמבר 31יתרה ליום 

 אלפי ש"ח אלפי ש"ח
     נכסים 

  (2,201) 7,964 5,763 מזומנים ושווי מזומנים

  (680) 680 - פקדון לזמן קצר

 תשלום חלקי שהתקבל בגין מכירת חצי מהזכויות במקרקעין.קיטון נובע מ (3,547) 8,902 5,355 חייבים ויתרות חובה

  (1,216) 9,883 8,667 יתרות חובה לזמן ארוך

 הגידול נובע משערוך הנכס בעקבות קבלת זכויות נוספות והשקעה שהתבצעה בו במהלך התקופה. 14,217 27,353 41,570 נדל"ן להשקעה 

   54,782 61,355 סה"כ נכסים

     פותהתחייבויות שוט

  (5,151) 15,302 10,151 אשראי מתאגידים בנקאיים

  2,669 162 2,831 זכות-זכאים ויתרותספקים ו

  (1,384) 1,384 - הלוואה מבעלי מניות

   16,848 12,982 סה"כ התחייבויות 

 יצירת עתודה למס עקב שערוך הנכס 2,088 - 2,088 התחייבות מיסים נדחים

   - 2,088 פותהתחייבויות בלתי שוט

     הון

   38,914 38,914 ופרמיההון מניות 

  8,351 (980) 7,371 עודפים

   37,934 46,285 סה"כ הון

   54,782 61,355 סה"כ התחייבויות והון
 



 4 -ב 
 

  :ניתוח עיקרי השינויים שחלו בתוצאות הפעילות של החברה 3.2

 סעיף
מול  2018גידול )קיטון(  בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 

 2016 2017 2018 הסברי החברה ליתרות ולשינויים המהותיים 2017
 % אלפי ש"ח ש"ח אלפי 

    - - - משכירות הכנסות
בשווי )ירידה( עלייה 

ן "נדלהוגן של 
 להשקעה 

 שערוך הנובע מקבלת זכויות נוספות במקרקעין  11,512 133 (982) 10,530

הוצאות הנהלה 
   119 110 8 127 וכלליות

    23 (990) 10,403 תפעולי )הפסד( רווח

  4% (16) 969 403 419 הוצאות מימון

  100% 455 - - 455 הכנסות מימון

 (הוצאותהכנסות )
    969 (403) 36 מימון, נטו

רווח )הפסד( לפני 
    (946) (1,393) 10,439 מסים על ההכנסה

מסים על הטבת מס )
 יצירת עתודה למס עקב שערוך המקרקעין. 100% 2,088 208 - (2,088) (ההכנסה

רווח )הפסד( ורווח 
    (738) (1,393) 8,351 )הפסד( כולל לשנה

 
  .העסקה לדוח 1ב' נספחכהמצורפים  2018בדצמבר  31ליום לדוחות הכספיים  ב12-ו 11, 10, 4 לפרטים נוספים ראה ביאורים
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  נזילות ומקורות מימון .4

 31ש"ח ליום  אלפי 7,964-ש"ח בהשוואה לסך של כאלפי  5,763-הסתכמה לסך של כ 2018בדצמבר  31י מזומנים של החברה ליום ושוו המזומניםיתרת 
המזומנים שנבעו מפעילות שוטפת נובע מהשקעה במקרקעין אשר מומנה מהלוואות בעלים )באמצעות העמדתם של  בתזרימי, כי הגירעון יצוין .2017בדצמבר, 

 .(לחברהבוקס -ווייסכומים מתוך הסכם מסגרת האשראי על ידי 
 

 סעיף

 31לשנה שהסתיימה ביום 
 2018גידול )קיטון(  בדצמבר

 2017 2018 הסברי החברה ליתרות ולשינויים המהותיים 2017מול 
 ש"חאלפי  אלפי ש"ח אלפי ש"ח

  (1,266) (665) (1,931) פעילות שוטפתמשימשו ש מזומנים נטו 

התקבלו סכומים גבוהים יותר ממכירת נדלן להשקעה  2017מהעובדה שבשנת קיטון נובע  (11,475) 7,589 (3,886) פעילות השקעהל ששימשומזומנים נטו 
 .2018ניות בשנת אשר חולקו כהלוואות לבעלי המ

 אשראי בנקאי מהגדלת נובע  גידול 2,579 1,037 3,616 מזומנים נטו שנבעו מפעילות מימון
 

אשר הועמדה לחברה על מיליון ש"ח  25בסך של עד ממסגרת אשראי , ממקורותיה העצמיים השקעותיה במקרקעי וולנברגאת החברה מימנה בתקופת הדוח 

, בהסכם ליווי לכלל הפרויקט עם מוסד וולנברג לאחר תקופת הדוח התקשרה החברה ביחד עם שותפיה במקרקעייד בנקאי. ומהלוואות מתאג בוקס-ידי וויי

  .להלן שגיאה! מקור ההפניה לא נמצא.סעיף ראו  בדבר הסכם הליווי נוספיםלפרטים  .בנקאי
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 תרומות .5

 .הדוח תקופתמה כספים בולא תר לא קבעה מדיניות עבור תרומותברה הח

 

 חשיפה לסיכוני שוק ודרכי ניהולם .6

 .חברההחברה הינה חברה פרטית ולא מינתה אחראי על ניהול סיכוני שוק ב   6.1

 תיאור סיכוני השוק אליהם חשופה החברה   6.2

. לפיכך, חשופה החברה לסיכונים ענפיים הנובעים מגורמים המניב ןנדל"עוסקת בענף ה החברה

שעורי הצמיחה, היקף הפעילות במשק וגורמים המשפיעים על הביקוש בשוק חיצוניים כגון: 

מסגרת אשראי אשר הועמדה לחברה באמצעות הנדל"ן. כמו כן, פעילות החברה ממומנת בעיקר 

 באמצעות הלוואות בנקאיות אשר אינן צמודות מדד או מטבע. ו על ידי אחד מבעלי מניותיה

 לחברה הכנסות מתחום הנדל"ן. יצוין, כי נכון למועד דוח זה, אין 

 תיאור מדיניות התאגיד בניהול סיכוני שוק   6.3

 סוג שהוא. מדיניות החברה היא שלא להשקיע בנגזרות מכל 

 חשיפה לסיכוני שוק    6.4

   :החברהיפורטו סיכוני השוק העיקריים אליהם חשופה  להלן

 לשינויים בשערי חליפין חשיפה .א

הלוואות  והיא אינה צפויה ליטולוי שערי חליפין היות לחברה לא קיימת חשיפה לסיכון בשינ

  .מט"ח

 ריבית סיכוני .ב

בשיעורי הריבית עשויה להיות השפעה על התוצאות העסקיות של החברה, שכן  לשינויים

עתידה לקחת מימון חיצוני, לרבות בריבית שאינה קבועה, לקחה החברה ולצורך פעילותה 

בהוצאות המימון של החברה ולפגיעה ביכולתה לפתח ועליית שיעורי הריבית תגרום לגידול 

 את עסקיה.

בנוסף, עליה בשיעורי הריבית מעלה את שיעורי התשואה המבוקשת על ידי משקיעים ובכך 

מורידה את שווי נכסי הנדל"ן. כן תביא עליית הריבית לגידול בהוצאות המימון של 

ול להקטין את כדאיות נכסי לקוחותיה הקיימים והפוטנציאליים של החברה, באופן שעל

החברה והקטנת הביקושים לנכסי החברה וכפועל יוצא מכך לפגיעה בתוצאותיה העסקיות 

 של החברה.

 סיכון נזילות .ג

 2017 -ו 2018בדצמבר  31מועדי הפירעון החוזיים של האשראי מתאגידים בנקאיים לימים 

מועד הפירעון החוזי של . לסכומים המופיעים בדוח על המצב הכספי ודומה עד שנההינו 

 2018בדצמבר  31לימים  יהבעלי מניותמסגרת האשראי אשר הועמדה לחברה על ידי אחד מ

חודשים ממועד השלמתה של עסקת רכישת המניות  36) 2020בינואר  18הינו  ,2017-ו

 .בוקס ליוניון(-הראשונה בין וויי
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   גילוי בדבר המבקר הפנימי של התאגיד .7

 .פרטית ומשכך לא מינתה מבקר פנימיהינה חברה החברה 

 

 ודירקטורים בלתי תלויים דירקטורים בעלי מומחיות חשבונאית ופיננסית .8

נכון למועד דוח זה, לא אימצה החברה , והינה חברה פרטית הכוללת דירקטוריון מצומצםהחברה 

, ותלחוק החבר 1בסעיף  םכהגדרת בתקנונה, הוראה בדבר שיעור הדירקטורים הבלתי תלויים

בהתאם להיותה של החברה חברה פרטית, לא הכיר הדירקטוריון בחברים מתוכו  .1999-התשנ"ט

 .כבעלי מומחיות חשבונאית ופיננסית

 

 החשבון המבקרים -פרטים בדבר רואי .9

להלן יובאו פרטים . שכר טרחת רואה החשבון המבקר נקבע ומאושר ע"י הדירקטוריון של החברה

 ון המבקר של החברה, קסלמן וקסלמן )באלפי ש"ח(:אודות שכר טרחת רואה החשב

 2017שנת  2018שנת  השרות

 בשעות באלפי ש"ח בשעות באלפי ש"ח

 160 25 160 25 שירותי ביקורת 
 - - - - שירותים הקשורים לביקורת

 - - - -  מס שירותי
 - - - - שירותים אחרים 

   

, בהתאם 2018 בדצמבר 31 הינו הקובע שמועדה וולנברג למקרקעי שנערכה השמאות בדבר לפרטים .10

( למתאר 6)6.6, ראו סעיף 1970-תקנות ניירות ערך )דוחות תקופתיים ומיידיים(, תש"ללב)ט( 8לתקנה 

 .לדוח העסקה 'א נספחהמצורף כ

 

 

    2019 במרץ 25
 

 יהודה גורסד   תאריך אישור הדוח
  ויו"ר הדירקטוריון מנכ"ל
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 בע"מ וולנברג טוורס
 

 דין וחשבון הדירקטוריון על מצב ענייני החברה 
 2019במרץ  31לתקופה שהסתיימה ביום 
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 בע"מ וולנברג טוורס
 "החברה"()

 

 2019במאי  27       

 

 החברה עסקידו"ח הדירקטוריון על מצב 
 2019במרץ  31ביום  השהסתיימחודשים  שלושהשל  הלתקופ

 
 31שהסתיימה ביום  תקופהל החברהשל  ביניים להגיש בזה את הדוחות הכספיים דמתכב דירקטוריון החברה

 ."(הדוחות הכספיים)" 2019במרץ 

"(, המפורסם בהתאם לתקנות ניירות בוקס-ווייבוקס נדל"ן בע"מ )" -דוח זה מצורף לדוח העסקה של וויי 

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

 חברה( מניותיה ב100%את מלוא ) "(יוניון)" יוניון אירופה ישראל השקעות בע"ממאת  בוקס-וויילפיו תרכוש 

 . ומזכויות ההצבעה בה )לרבות בדילול מלא(( החברהמהונה המונפק והנפרע של  50%)המהוות 

 כללי .1

, על פי דיני מדינת ישראל, כחברה פרטית מוגבלת 2006באוגוסט  29החברה התאגדה בישראל בתאריך 

הונה מ ( 50%בוקס ויוניון במחצית )-מחזיקות כל אחת מבין וויי, 2019 במרץ 31נכון ליום במניות. 

 .המונפק והנפרע של החברה ומזכויות ההצבעה בה

, 6638בגוש  349במקרקעין הידועים כחלקה בעלות זכויות ה( מ50%במחצית )החברה מחזיקה, במישרין, 

מקרקעי עד כה בוצעו ב "(.וולנברגמקרקעי )", רמת החייל, תל אביב 16הממוקמים ברחוב ראול וולנברג 

יצוין, כי  .אשר הושלמו במלואן, וכן החלה בנייתם של מרתפי חניה חפירה ודיפוןעבודות הריסה,  וולנברג

 .טרם החלה בשיווק שטחים בפרויקט החברה

 

 הסביבה העסקית וההתפתחות בתחום הפעילות .2

ביציבות  2019במרץ  31התקופה שנסתיימה ביום  בענף הנדל"ן המניב בו פועלת החברה, התאפיינה

 .2018מחירים ושמירה על תפוסות גבוהות, בהמשך למגמה שאפיינה את שנת 

בגוש דן, דבר  שוניםשל פרויקטים בתחום המשרדים באזורים  ה השלמתםעם זאת, בשנים הקרובות צפוי

שעשוי להשפיע על המגמה האמורה. גם בתחום המרכזים המסחריים ניכרת הרחבה משמעותית של 

 הארץ והדבר משפיע על הפדיונות באזורים מסוימים. שטחי המסחר בכל

 ,באזורטחוני יוהבאין ביכולתה של החברה להעריך השפעה עתידית, ככל שתהיה, של המצב הגיאופוליטי 

 על ענף הנדל"ן בכלל ועל עסקי החברה בפרט.

דד בצורה החברה מעריכה כי איתנותה הפיננסית ושיעור המינוף הנמוך ביחס לענף, יאפשרו לה להתמו

 נאותה עם ההשפעות על הענף, ככל שתתרחשנה.

 .העסקה דוחל א' נספחכמתאר המצורף ל 5לפרטים נוספים אודות הסביבה העסקית ראו סעיף 
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 דהסברי הדירקטוריון למצב עסקי התאגי .3

 המצב הכספי .3.1

 במרץ 31ליום  נכסים
 )אלפי ש"ח(

 בדצמבר 31ליום 
 הסבר לשינוי )אלפי ש"ח(

 2019 2018 2018  
     נכסים 

הירידה נובעת מתחילת ביצוע  5,763 154 288 מזומנים ושווי מזומנים
 המרתפים.

  - 680 - קדון לזמן קצריפ
  5,355 8,885 4,216 חייבים ויתרות חובה

  8,667 16,119 11,752 יתרות חובה לזמן ארוך

 41,570 27,486 43,522 להשקעה  נדל"ן
מקבילה השינוי לעומת תקופה 

נובע מתוספת זכויות והשקעה 
 בנכס.

  61,355 53,324 59,778 סה"כ נכסים
 

 

 במרץ 31ליום  התחייבויות
 )אלפי ש"ח(

 בדצמבר 31ליום 
 הסבר לשינוי )אלפי ש"ח(

 2019 2018 2018  
     התחייבויות שוטפות

אשראי מתאגידים 
  10,151 15,302 10,151 בנקאיים

-ויתרותזכאים ספקים 
  2,831 139 1,151 זכות

סה"כ התחייבויות 
  12,982 15,441 11,302 שוטפות

 יצירת עתודה למס עקב שערוך 2,088 - 2,122 התחייבות מיסים נדחים
 הזכויות הנוספות בנכס 

  2,088 - 2,122 התחייבויות בלתי שוטפות
     הון 

  38,914 38,914 38,914  ופרמיההון מניות 
  7,371 (1,031) 7,440 עודפים 

  46,285 37,883 46,354 סה"כ הון
  61,355 53,324 59,778 סה"כ התחייבויות והון

 

 תוצאות הפעילות  .3.2

 התחייבויות

חודשים  שלושהלתקופה של 
 במרץ 31שהסתיימה ביום 

 )אלפי ש"ח(

לשנה 
 שהסתיימה

 בדצמבר 31ביום 
 )אלפי ש"ח(

 הסבר לשינוי

 2019 2018 2018  

 ן"נדל של הוגן בשוויעלייה 
  להשקעה

נובע  2018שערוך בשנת  10,530 - -
מאישור התב"ע וקבלת 

 זכויות נוספות בנכס
  127 16 16 הוצאות הנהלה וכלליות

  10,403 (16) (16) רווח )הפסד( תפעולי
  419 88 59 הוצאות מימון
  455 53 178 הכנסות מימון

  36 (35) 119 מימון, נטו (הוצאותהכנסות )
לפני מיסים על  (הפסדרווח )

 הכנסה
103 (51) 10,439  

  (2,088) - (34) (מסים על ההכנסההטבת מס )
  8,351 (51) 69 לתקופה  (הפסדרווח )

 



 

 4-א 

  ומקורות מימון נזילות .3.3

ש"ח  אלפי 288 -כהסתכמה לסך של  2019 במרץ 31יתרת המזומנים ושווי מזומנים של החברה ליום 

  .2018 במרץ 31ש"ח ליום  אלפי 154-כבהשוואה לסך של 

חודשים  שלושהלתקופה של  התחייבויות
 במרץ 31שהסתיימה ביום 

 )אלפי ש"ח(

 31לשנה שהסתיימה ביום 
 בדצמבר )אלפי ש"ח(

 2019 2018 2018 
 (1,931) (106) 34 תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת

 (3,886) (6,320) (5,509) השקעהתזרימי מזומנים מפעילות 
 3,616 (1,384) -,- פעילות מימוןמתזרימי מזומנים 

 

ממסגרת ממקורותיה העצמיים,  השקעותיה במקרקעי וולנברגאת החברה מימנה בתקופת הדוח 

ומהלוואות מתאגיד  בוקס-מיליון ש"ח אשר הועמדה לחברה על ידי וויי 25אשראי בסך של עד 

לאחר תקופת הדוח התקשרה החברה ביחד עם שותפיה במקרקעי וולנברג, בהסכם ליווי  בנקאי.

  להלן. 4.1נוספים ראו סעיף  לפרטים. לכלל הפרויקט עם מוסד בנקאי

 

 חשיפה לסיכוני שוק ודרכי ניהולם .4

 2018רקטוריון לשנת י, לא חל שינוי בסיכוני השוק שדווחו במסגרת דוח הדדיווחה תבמהלך תקופ

 .העסקה לדוח 1'גנספח כ ףהמצור

 

, בהתאם 2018 בדצמבר 31 הינו הקובע שמועדה וולנברג למקרקעי שנערכה השמאות בדבר לפרטים .5

( למתאר 6)6.6, ראו סעיף 1970-תקנות ניירות ערך )דוחות תקופתיים ומיידיים(, תש"ללב)ט( 8לתקנה 

 לדוח העסקה. 'א נספחהמצורף כ

 

 

_______________ 

 גורסדיהודה 

 ויו"ר הדירקטוריון מנכ"ל

 

   2019 במאי 27תאריך: 

 



 
 
 
 
 
 3'ג נספח
 
 
 
 
 

  דוח אירועים



 

 דוח אירועים

 2001-ניירות ערך )עסקה בין חברה לבין בעל שליטה בה(, תשס"אא( לתקנות 3)ו()6לתקנה  בהתאם

-מבנה וצורה(, התשכ"ט -א לתקנות ניירות ערך )פרטי התשקיף וטיוטת תשקיף 56-ב)ב( ו60 ותלתקנו

1969  

 

להלן ינתן גילוי בדבר אירועים מהותיים שאירעו לאחר מועד חתימת הדוחות הכספיים של וולנברג טוורס 

בבד  , המפורסם בדבוקס נדל"ן בע"מ -וויי של  ועד למועד פרסום דוח העסקה ,2019 במרץ 31בע"מ ליום 

 :2001-עם דוח אירועים זה, בהתאם לתקנות ניירות ערך )עסקה בין חברה לבין בעל שליטה בה(, התשס"א

, התקשרה החברה ושותפיה במקרקעי וולנברג, בהסכם ליווי פיננסי עם מוסד 2019ביולי  18ביום  (1)

 .בנקאי לכלל הפרויקט

 

  

 

___________________ 

 יהודה גורסד

 ומנכ"ל יו"ר הדירקטוריון

  

 

 2019באוגוסט,  8תאריך: 

 
 



 
 
 
 
 
 'ד נספח
 
 
 
 
 

  הערכת שווי



  i 

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
ʤ ʭʥʩʬ-31  ʵʸʮʡ2019 |  

 

   

  
 
 
 
 
 
 

 ʩʩʥʥ- ʬʣʰ ʱʷʥʡ"ʲʡ ʯ"ʮ 
ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ  ʺʸʡʧʬ ʩʩʥʥ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ  

ʤ ʭʥʩʬ-31 ʵʸʮʡ, 2019 
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 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
ʤ ʭʥʩʬ-31  ʵʸʮʡ2019 |  ʩʩʥʥ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
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 ʺʣʲʥ ʣʥʡʫʬʺʣʧʥʠʮ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ 

 ʩʥʥ–ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 
 

  ,ʡʸ ʭʥʬʹ 
ʪʸʥʶʬ ʥʰʺʣʥʡʲ ʥʰʱʱʡʺʤ ʬʲ ʭʩʰʥʺʰ ʭʩʫʮʱʮʥ ,ʨʸʥʴʮʫ ʯʬʤʬ: 

 ʺʥʧʥʣ ʭʩʩʴʱʫ ʭʩʸʷʥʡʮ ʬʹ ʤʸʡʧʤ ʬ ʭʩʮʩ31 ʸʡʮʶʣʡ, 2018-2017; 

 ʺʥʧʥʣ ʭʩʩʴʱʫ  ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʸʥʷʱ ʭʥʩʬ31 ,ʵʸʮʡ 2019; 

 .ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʩʦʧʺʥ ʭʩʡʩʶʷʺ 

 ʺʥʧʩʹ ʭʲ ʺʬʤʰʤ ʤʸʡʧʤ; 

 ʭʩʰʥʺʰ ʭʩʴʱʥʰ ,ʸʹʠ ʥʸʱʮʰ ʥʰʬ ʡʺʫʡ ʬʲʡʥ-ʤʴ ʬʲ-ʩʣʩ ʺʬʤʰʤ ʤʸʡʧʤ. 

 ʺʥʠʮʹ  ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʥʠʸ ʡʥʧʸʡ ʤʸʡʧʤ ʱʫʰʬ16  ʭʥʩʬ ʡʩʡʠ ʬʺʡ31.12.2018 ʬʧ ʠʬ ʩʫ ʯʥʫʣʲʥ ,

ʯʥʲʡʸʤ ʪʬʤʮʡ ʱʫʰʤ ʩʥʥʹʡ ʩʥʰʩʹ  ʺʰʹʬ ʩʰʹʤʥ ʯʥʹʠʸʤ2019. 

ʪʸʥʶʬ ʲʥʶʩʡ ʤʣʥʡʲʤ ʥʰʧʰʤ ʥʰʫʮʺʱʤʥ ʬʲ ʷʥʩʣ ,ʺʥʮʬʹ ʺʥʩʰʫʣʲʥ ʲʣʩʮʤ ʬʡʷʺʤʹ ʤʸʡʧʤʮ ʭʩʮʸʥʢʮʥ 

ʭʩʰʥʹ ʭʩʸʥʹʷʤ ʺʥʬʩʲʴʡ ʤʸʡʧʤ .ʯʩʠ ʥʰʬ ʤʡʩʱ ʧʩʰʤʬ ʭʩʰʥʺʰʤʹ ʭʤʩʬʲ ʥʰʱʱʡʺʤ ʭʰʩʠ ʭʩʷʩʥʣʮ ,ʭʩʮʬʹ 

ʥʠ ʭʩʰʢʥʤ ,ʠʬʥ ʥʰʫʸʲ ʤʰʩʧʡ ʺʩʠʮʶʲ ʬʹ ʲʣʩʮ ʤʦ .ʺʥʫʮʺʱʤʤ ʥʩʬʲ ʤʰʩʠ ʤʥʥʤʮ ʺʥʮʩʠ ʥʠ ʸʥʹʩʠ ʥʺʥʰʥʫʰʬ .

ʠʬ ʥʲʶʥʡ ʺʸʢʱʮʡ ʺʥʥʧ ʺʲʣʤ ʺʥʷʩʣʡ ʺʥʺʥʠʰ ʯʤʹʬʫ ʯʩʠʥ ʠʩʤ ʺʸʮʩʩʺʮ ʬʥʬʫʬ ʺʠ ʲʣʩʮʤ ,ʺʥʷʩʣʡʤ 

ʭʩʰʧʡʮʤʥ ʥʠ ʬʫ ʲʣʩʮ ʸʧʠ ʭʩʬʥʬʫʤ ʺʷʩʣʡʡ ʺʥʺʥʠʰ. 

 
ʥʰʹʷʡʺʰ ʬʲ-ʩʣʩ  ʺʸʡʧ ʩʩʥʥ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ " :ʯʬʤʬ(ʩʩʥʥ-ʱʷʥʡ" ʥ/ʥʠ "ʤʸʡʧʤ)" ʯʥʧʡʬ ʪʩʸʲʤʬʥ  ʩʥʥʹ ʺʠ

 ʺʸʡʧ ʩʥʥʹ ʺʠ ʯʫʥ ʤʸʡʧʤ( ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥʯʬʤʬ: "ʢʸʡʰʬʥʥ ,)" ʺʷʦʧʥʮʤʥ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʩʣʩ ʬʲ

 ʺʸʡʧʬʠʸʹʩ ʤʴʥʸʩʠ ʯʥʩʰʥʩ ʺʥʲʷʹʤ ʮ"ʲʡ " :ʯʬʤʬ(ʯʥʩʰʥʩ,)" 50% .ʺʧʠ ʬʫ ʣʲʥʰ ʩʥʥʹʤ ʺʥʫʸʲʤʥ ʪʸʥʶʬ 

ʲʥʶʩʡ ʩʥʥ ʹʥʫʸʺ ,ʤʺʸʢʱʮʡ ,ʯʩʩʰʲ ʩʬʲʡ ʺʷʱʲ-ʤʸʥʮʺʡ ,ʯʥʩʰʥʩ ʩʣʩʮ ʢʸʡʰʬʥʥʡ ʺʥʷʦʧʠʤ ʺʸʺʩ ʺʠ ʱʷʥʡ 
ʯʮʥʦʮʬ1 ʥʩʥʥ ʬʹ ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ ʺʠʶʷʤʬ-ʯʥʩʰʥʩ ʺʸʡʧʬ ʱʷʥʡ " :ʯʬʤʬ(ʤʷʱʲʤ.)" 

ʯʥʫʰ ʥʲʶʡʺʩ ʩʥʥʹʤ ʺʥʫʸʲʤ ʭʥʩʬ ʤ-31  ʵʸʮʡ2019 (ʯʬʤʬ" :ʣʲʥʮ ʫʸʲʤʩʥʥʹʤ ʺ)". 

 ʯʩʡ ʺʥʸʹʷʺʤʤBDO ʨʴʠʤ ʥʩʦ " :ʯʬʤʬ( ʮ"ʲʡ ʬʥʤʩʰʥ ʵʥʲʩʩBDO ʯʩʡʬ )"ʤʸʡʧʤ  ʩʣʩ ʬʲ ʤʸʹʥʠ ʺʣʲʥ

ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʸʥʷʩʡʤ " :ʯʬʤʬ(ʺʥʸʹʷʺʤʤ ʭʫʱʤ ʭʥʩʡ ,)"25 ʡʩʰʥʩ 2019 " :ʯʬʤʬ(ʺʥʸʹʷʺʤ ʣʲʥʮ.)" 

ʥʰʩʠʶʮʮ  ʺʠ ʥʹʮʹʩʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʬʹ ʺʣʧʥʩʮʤ ʤʣʲʥʤ  ʩʩʥʥ-  ʱʷʥʡ ( :ʯʬʤʬ"ʺʰʩʮʦʮ ʤʣʥʡʲʤ)" ,ʺʠʦʥ  ʺʡʥʨʬ

 ʺʰʩʧʡ .ʤʷʱʲʤʤʣʥʡʲ  ʬʹ ʩʣʲʬʡʤ ʭʹʥʮʩʹʬ ʺʣʲʥʩʮ ʥʦʤʣʥʡʲʤ ʺʰʩʮʦʮʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ , ʥʺʬʤʰʤ ʩʩʥʥ- ʱʷʥʡ

ʣʡʬʡ, ʬʲ ʩʴ ʬʫ ʯʩʣ.  

ʩʲʥʣ ʥʰʬ ʩʫ ʺʥʥʧ ʺʲʣ ʥʦ ʹʮʹʺ ʥ/ʥʠ  ʧ"ʫʹʺʤ ʪʸʲ ̋ ʥʸʩʩʰ ʷʥʧ ʩʴʬ ʺʥʰʷʺʡ ʸʥʮʠʫ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʬʬʫʩʺ

– 1968 ʡ ʯʫʥ ʸʥʡʩʶʬ ʥʮʱʸʥʴʩ ʸʹʠ ʤʷʱʲʤ ʧʥʣʠʹ ʸ ʱʷʥʡ ʩʩʥʥ ʸʥʡʩʶʬ ʭʱʸʴʺ ʸʥʹʩʠ ʺʬʡʷ ʪʸʥʶʬ

ʺʩʬʬʫʤ ʤʴʩʱʠʤ ʤʷʱʲʬ ʥʦ ʺʲʣ ʺʥʥʧ ʠʥʹʰ . 

ʯʩʠ ʺʥʹʲʬ ʹʥʮʩʹ ʸʧʠ ʺʥʥʧʡ ʺʲʣ ʥʦ ʨʲʮʬ ʸʥʮʠʤ ʬʩʲʬ ,ʬʬʫʡʥ ʤʦ ,ʤʮʱʸʴʬ ʥʠ ʤʨʨʶʬ ʤʠʥʬʮʡ ʥʠ 

ʭʩʷʬʧ ʤʰʮʮ ,ʯʩʠʥ ʤʸʩʡʲʤʬ ʣʶʬ ʢ 'ʥʤʹʬʫ ,ʠʬʬ ʺʬʡʷ ʥʰʸʥʹʩʠ ʹʸʥʴʮʤ ʡʺʫʡ ʹʠʸʮʥ. 

 

                                                      
1 ʫʨʸʥʴʮ ʫ ʬʹ ʪʱʡ ʬʥʡʷʺʬ ʺʩʠʫʦ ʠʤʺ ʯʥʩʰʥʩ ʤʷʱʲʤ ʺʸʢʱʮʡ ʪʹʮʤʡ-4.5 .ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʮ ʱʮʮ ʥʨʰ ʧ"ʹ 'ʮ 



  iii 

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
ʤ ʭʥʩʬ-31  ʵʸʮʡ2019 |  ʩʩʥʥ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 

 

 

 ʭʩʹʸʥʮʬ ʷʸ ʩʫ ʡʬ ʺʮʥʹʺʤʦ ʪʮʱʮʬ ʤʹʩʢ ʹʩ 

ʬ ʺʩʹʩʠ ʺʥʩʸʧʠ ʡʺʫʮ ʥʠ ʺʥʬʺ ʩʠ ʺʸʤʶʤ ʬʲ ʭʺʧ ʠʬʹ ʥʠ ʤʦ ʧʥʣ ʬʹ ʯʲʮʰ ʥʰʩʠʹ ʭʣʠ ʬʫ-BDO 

Consulting Group  ʤʹʸʥʮ ʠʬ ʭʣʠʬ ʺʥʩʸʧʠʡ ʭʩʠʹʥʰ ʠʬ ʥʰʠ .ʤʦ ʪʮʱʮʬ ʤʹʩʢ ʬʡʷʬ ʤʹʸʥʮ ʥʰʩʠ

ʤʬ ʸʧʥʡ ʤʹʸʥʮ ʠʬ ʭʣʠ ʭʠ .ʥʩʣʩʬ ʲʩʢʤ ʤʦ ʪʮʱʮʹ ʸʧʠ ʭʣʠ ʬʫʬ ʥʠ ʤʦ ʪʮʱʮ ʤʠʸʹ ʯʫʥʺʤ ʬʲ ʪʮʺʱ

ʤʹʸʥʮ ʠʬ ʭʣʠ .ʥʣʡʬ ʪʫ ʬʲ ʺʥʩʸʧʠʡ ʠʹʥʰ ʠʥʤ ,ʤʦ ʪʮʱʮ ʬʹ,  ʹʸʣʰ ,ʤʦ ʪʮʱʮ ʠʥʸʷʬ ʤʹʩʢ ʢʩʹʮʹ

:ʭʩʠʡʤ ʭʩʠʰʺʤ ʺʠ ʯʩʡʤʬ 

 ʺʥʩʧʰʤ ʭʲ ʭʥʠʩʺʡ ʯʫʥʤ ʤʦ ʪʮʱʮ, ʮ ʥʷʴʥʱʹʤʣʥʡʲʤ ̋ ʰʩʮʦʮ ʫʸʶʬʥ ʩʣʲʬʡ ʯʴʥʠʡʤʩ ʹʥʮʩʹʥʤ  ,ʩʹʩʠʤ

.ʥʰʺʣʥʡʲʡ ʹʮʺʹʤʬ ʥʠ ʪʮʺʱʤʬ ʡʺʫʡʥ ʹʸʥʴʮʡ ʭʩʸʹʠʮ ʥʰʠ ʭʤʬ ʭʩʴʱʥʰ ʭʩʮʸʥʢʬʥ 

 ʬ- BDO Consulting Group ʭʩʷʦʰ ʺʮʩʸʢʬ ,ʠʸʥʷʤ ʩʩʴʬʫ ʺʥʩʸʧʠ ʯʩʠ ʤʩʢʩʶʰʥ ʤʩʣʡʥʲ ,ʤʩʴʺʥʹ ,

 ʪʮʱʮ ʪʮʱ ʬʲ ʸʡʣʬ ʭʩʡʩʥʧʮ ʠʬ ʥʰʠ .ʸʧʠ ʯʴʥʠ ʬʫʡ ʥʠ ,)ʺʸʣʢʥʮ ̋ ʥʩʸʧʠ ʥʠ ʺʥʰʬʹʸ ,ʺʥʡʩʥʧʮ ʬʬʥʫ(

ʤʦ  ʺʥʩʸʧʠʡ ʭʩʠʹʥʰ ʠʬ ʥʰʠ .ʪʮʱʮʤ ̋ ʡʩʺʫ ʪʩʸʠʺ ʦʠʮ ʤʰʺʹʤ ʠʬ ̡ ʣʩʮʤ ʩʫʥ ʥʡ ʭʩʰʫʺʤ ̫ ʥʩʣ ʬʲ ʥʠ

 ʺʥʹʲʬ ʭʩʠʸʥʷʤ ʥʸʧʡʹ ʹʥʮʩʹ ʬʫ ʺʥʡʷʲʡ ʤʸʶʥʰʹ ʺʩʴʱʫ ʤʠʶʥʤ ʥʠ ʷʦʰ ,ʣʱʴʤ ʬʹ ʤʸʷʮ ʬʫʡ

 ʺʢʹʤ ʺʥʡʷʲʡ ʠʡʹ ʸʧʠ ʲʥʸʩʠ ʬʫʡ ʥʠ ,ʤʦ ʪʮʱʮ ʬʲ ʭʩʠʸʥʷʤ ʬʹ ʺʥʫʮʺʱʤ ʬʫʡ ʥʠ ,ʤʦ ʪʮʱʮʡ

ʤ ʬʹ ʤʹʩʢ.ʤʦ ʪʮʱʮʬ ʭʩʠʸʥʷ 

  ʭʩʢʤʰʮʥ ʭʩʬʤʰ ,ʭʩʸʧʠ ʭʩʮʥʧʺʡ .ʺʥʮʩʠʺʮ ʺʥʩʲʥʶʷʮ ʺʥʠʸʥʤ ʭʲ ʭʥʠʩʺʡ ʤʬʤʥʰ ʥʰʺʣʥʡʲ

 ʤʦ ʪʮʱʮ ʯʫʬ .ʤʰʥʹ ʤʸʥʶʡ ʥʢʶʥʩ ʭʩʰʥʺʰʤʹ ʯʫʺʩʥ ʭʩʰʥʹ ʺʥʩʤʬ ʭʩʩʥʹʲ ʺʩʠʰʥʡʹʧ ʤʣʥʡʲʬ ʭʩʩʨʰʥʥʬʸʤ

.ʸʧʠ ʭʥʧʺʮ ʩʲʥʶʷʮ ʳʥʢ ʳʠ ʬʹ ʭʩʢʤʰʮʥ ʭʩʬʤʰ ʭʲ ʭʥʠʩʺʡ ʪʸʲʰ ʠʬ 

 ʺʥʰʴʤʬ ʯʩʠ  ʨʲʮʬ ,'ʢ ʣʶʬ ʳʥʹʧʤ ʸʧʠ ʪʮʱʮ ʬʫʡ ,ʥʰʮʮ ʭʩʷʬʧ ʥʠ ʥʺʥʠ ʨʨʶʬ ʥʠ ʤʦ ʪʮʱʮ ʬʠ

ʡ ʺʥʧʥʣʤʭʩʩʴʱʫ ʢʸʡʰʬʥʥ ʥʠ/ʥ ʤʸʡʧʤ ʬʹ  ʸʥʡʩʶʬ ʥʮʱʸʴʩ ʸʹʠʥʡ ʯʫʴʩ ʸʹʠ ʤʷʱʲʤ ʧʥʣʥʭʱʸ ʸʥʡʩʶʬ 

ʠ"ʱʹʺʤ ,)ʤʡ ʤʨʩʬʹʤ ʬʲʡʬ ʤʸʡʧ ʯʩʡ ʤʷʱʲ( ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰ ʺʥʰʷʺʬ ʭʠʺʤʡ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ-2001. 

 

,ʡʸ ʣʥʡʫʡ 

BDO           ʨʴʠʤ ʥʩʦ–  ʮ"ʲʡ ʬʥʤʩʰʥ ʵʥʲʩʩ 

                                                                        ʪʩʸʠʺ ʤʮʩʺʧ :__________ 

 
ʷʬʠ ʯʥʩʬʩʢʡ ʹʥʮʩʹ ʺʥʲʶʮʠʡ ʤʹʲʰ ʥʦ ʤʣʥʡʲʡ ʭʩʡʥʹʩʧʤ ʲʥʶʩʡ.ʬʥʢʩʲ ʩʹʸʴʤ ʥʰʫʺʩ ʪʫʩʴʬ ,ʩʰʥʸʨ 

ʺʶʬʮʤ ʭʥʹʮ ʥʦ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤʡ ʯʩʠ  ʺʥʩʦʧʺʤ ʯʩʠ .ʤʰʮʮ ʷʬʧʡ ʥʠ ʤʸʡʧʡ ,ʤʲʷʹʤʮ ʺʥʲʰʮʩʤ ʥʠ ,ʤʲʷʹʤ

 ʺʥʥʤʮ ʯʤ ʯʩʠʥ ʭʩʸʧʠʥ ʥʬʠʫ ʭʩʨʷʩʥʸʴʡ ʺʥʲʷʹʤ ʺʥʩʠʣʫ ʺʰʩʧʡ ʭʹʬ ʺʥʴʷʺ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤʡ ʺʥʲʩʴʥʮʤ

ʬʲ ʭʩʣʲʶ ʥʬʩʠ ʩʠ ʺʨʩʷʰʬ ʤʶʬʮʤ-.ʤʩʬʲʡʥ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ 

ʡʧʡ ʤʨʩʬʹʤ ʬʲʡ ʭʲ ʥʠ ʤʸʡʧʡ ʩʹʩʠ ʯʩʩʰʲ ʥʰʬ ʯʩʠ ʩʫ ,ʯʩʩʶʬ ʥʰʩʸʤ ʩʺʬʡ ʥʰʰʤ ʩʫʥ ,ʣʱʸʥʢ ʡʷʲʩ ʸʮ ,ʤʸ

 ʯʥʡʹʧ ʩʠʥʸ ʷʥʧʡ ʤʦ ʧʰʥʮ ʬʹ ʥʺʥʲʮʹʮʫ ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʸʡʧʮ ʺʧʠʡ ʥʠ ʤʡ ʤʨʩʬʹʤ ʬʲʡʡ ,ʤʸʡʧʡ ʭʩʩʥʬʺ

 ʥ"ʨʹʺ1955 ʬʲ ʥʰʷʺʥʤʹ ,ʺʥʰʷʺʡʥ- ʭʲ ʸʹʷʡ ʤʧʸʨʤ ʸʫʹ ʺʬʡʷʬ ʺʥʩʰʺʤ ʥʲʡʷʰ ʠʬ ʩʫ ,ʯʩʩʶʰ ʣʥʲ .ʥʩʴ

 .ʥʦ ʺʲʣ ʺʥʥʧ ʺʥʠʶʥʺ 

 ,ʯʫ ʥʮʫʹʷʺʤʤ ʭʫʱʤʬ ʭʠʺʤʡ ʲʥʶʩʡ ʭʲ ʸʹʷʡ ʩʹʩʬʹ ʣʶʬ ʥʤʹʬʫ ʭʥʫʱ ʭʬʹʬ ʡʩʥʧʰ ʭʠʡ ,ʺʥʸ

 ʺʡʩʩʧʺʮ ,ʸʧʠ ʡʩʩʧʮ ʪʩʬʤʡ ʥʠ ʩʨʴʹʮ ʪʩʬʤʡ ʺʥʸʹʷʺʤʤ ʭʫʱʤʡ ʭʩʨʸʥʴʮʤ ʭʩʺʥʸʩʹʤʤʸʡʧʤ ,

 ʬʫʤʥ ,ʥʰʺʧʸʨ ʸʫʹʮ ʤʹʥʬʹ ʩʴʬ ʤʥʥʹʤ ʭʥʫʱʬ ʸʡʲʮ ,ʥʰʩʣʩ ʬʲ ʭʬʥʹʩʹ ʸʥʮʠʫ ʭʥʫʱ ʬʫ ʯʩʢʡ ʥʰʺʥʴʹʬ

 ʬʹ ʯʥʣʦ ʥʠ ʺʥʰʬʹʸ ʬʹ ʭʩʸʷʮ ʨʲʮʬBDO ʥʤʹʬʫ ʩʥʶʩʴ ʥʠ ʩʥʴʩʹ ʬʥʧʩ ʠʬ ʦʠʹ. 
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ʸʮ ʩʨʥʮ ʸʮʸʷʬʨʣ ,ʥʸ ʺʷʬʧʮ ʬʤʰʮ ,ʳʺʥʹ ,ʧ"Corporate Finance 

ʣʩʷʴʺ ʩʧʫʥʰ –  ʺʷʬʧʮ ʬʤʰʮ ,ʳʺʥʹCorporate Finance  

ʲʷʸ ʯʥʩʱʩʰʥ ʩʺʷʥʱʲʺ –  ʸʠʥʺ ʬʲʡʥ ʡʹʧʮʤ ʩʲʣʮʡʥ ʤʬʫʬʫʡ ʯʥʹʠʸ ʸʠʥʺ ʬʲʡ ʥʰʩʤ ʩʨʥʮMBA 

 ʬʹ ʯʥʩʱʩʰ ʬʲʡ ʥʰʩʤ ʩʨʥʮ .ʯʬʩʠ ʸʡ ʺʨʩʱʸʡʩʰʥʠʮʬʲʮ 10  ʭʩʣʸʹʮʬʥ ʺʥʸʡʧʬ ʩʷʱʲ ʵʥʲʩʩʡ ʭʩʰʹ

 ʷʱʥʲʤ ʺʥʥʶʡ ʧ"ʥʸʥ ʭʩʰʬʫʬʫ ʺʥʥʶ ʬʤʰʮ ʩʨʥʮ ʵʥʲʩʩʤ ʺʸʡʧʡ ʩʧʫʥʰʤ ʥʣʩʷʴʺ ʺʸʢʱʮʡ .ʭʩʩʺʬʹʮʮ

 ,ʩʥʥʹ ʺʥʫʸʲʤʡPPAʰʩʴ ʭʩʸʩʹʫʮ ʺʫʸʲʤ ,ʪʸʲ ʺʣʩʸʩʬ ʤʰʩʧʡ ,ʺʥʺʥʠʰ ʺʥʷʩʣʡ ,ʺʥʩʷʱʲ ʺʥʩʰʫʥʺ , ʭʩʱʰ

.ʣʥʲʥ 

 ʭʩʰʥʰʫʺ ,ʺʥʩʷʱʲ ʺʥʩʰʫʥʺ ,ʩʥʥʹ ʺʥʫʸʲʤ ʬʹ ʡʧʸ ʯʥʥʢʮ ʲʥʶʩʡʡ ʩʨʥʮ ʡʸʥʲʮ ʤʩʤ ʥʺʣʥʡʲ ʺʸʢʱʮʡ

 ʤʩʹʲʺ ,ʤʩʢʥʬʥʰʫʨ ,ʤʩʣʮ ,ʺʸʥʹʷʺ :ʺʮʢʥʣʫ ʭʩʰʥʥʢʮ ʺʥʬʩʲʴ ʩʸʦʢʮʡ ʺʥʺʥʠʰ ʺʥʷʩʣʡʥ ʭʩʩʢʨʸʨʱʠ

.ʭʩʱʰʰʩʴʥ ʩʠʥʴʸ ʣʥʩʶ ,ʯ"ʬʣʰ ,ʯʥʦʮ ,ʺʩʺʸʥʱʮ 

 ʧʮʥʮʥ ʩʥʥʹʤ ʪʩʸʲʮ ʺʥʣʥʠ ʭʩʨʸʴʥʺʥʩ 

BDO Consulting and Management Ltd -  ʯʥʡʹʧ ʩʠʥʸ ʣʸʹʮ ʬʹ ʭʩʴʺʥʹʤ ʩʣʩ ʬʲ ʤʣʱʥʰBDO . 

BDO  ̋ ʹʸʮ ̫ ʬʧ ʠʩʤ ʬʥʤʩʰʥ ɻ ʥʲʩBDO  ʭʩʹʸʣʰʤ ʭʩʩʷʱʲ ʭʩʺʥʸʩʹ ʬʹ ʡʧʸ ʯʥʥʢʮ ̋ ʷʴʱʮʤ ,ʺʩʮʥʠʬʰʩʡʤ

 ,ʭʩʷʱʲ ʩʥʥʹ ʺʥʫʸʲʤ :ʭʩʠʡʤ ʭʩʮʥʧʺʡ ʡʸ ʯʥʩʱʩʰ ʥʰʺʸʡʧʬ .ʸʦʢʮ ʬʫʡ ʭʩʩʮʥʠʬʰʩʡʥ ʭʩʩʮʥʠʬ ʭʩʷʱʲʬ

 ʭʩʧʥʺʩʰ ,ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰʥ ʯʩʨʩʰʥʮ ʩʥʥʹ ʺʥʫʸʲʤ ,ʺʩʩʥʱʮ ʺʥʺʥʠʰ ʺʷʩʣʡʥ ʺʥʩʱʰʰʩʴ ʺʥʺʥʠʰ ʺʥʷʩʣʡ

ʰʫʺ ̋ ʩʩʰʡ ,ʭʩʩʴʱʫ ʭʩʨʷʩʥʸʴ ʯʥʮʩʮ ɻ ʥʲʩʩ ,ʺʥʩʷʱʲ ̋ ʥʩPFI/PPP.ʣʥʲʥ ̋ ʥʲʷʹʤ ̋ ʥʠʷʰʡ ,ʺʥʹʩʫʸʥ ʭʩʢʥʦʩʮ , 
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 ʯʬʤʬ ʭʥʫʩʱ ʺʫʸʲʤ ʩʥʥʹ ʺʸʡʧʬ ʩʩʥʥ- ʱʷʥʡʭʥʩʬ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʣʲʥʮʬ: 

  

ʯʬʤʬ ʭʥʫʩʱ ʺʫʸʲʤ ʩʥʥʹ ʺʸʡʧʬ ʢʸʡʰʬʥʥ :ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʣʲʥʮʬ  

   

  

ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʭʥʫʩʱʧ"ʹ  ʩʴʬʠ

ʭʩʸפʱʡ ʩʮʶʲ ʯʥʤ200,449 

ʤʨʩʬʹ  ʺʥʰʷʮ ʯʰ ʩʠʹ  ʺʥʩʥʫʦ ʬʹ  ʯʢʥʤ ʩʥʥʹ(15,989)

:ʭʩʫʥʸʲʹ

ʯʩʲʷʸʷʮ ʩʠʬʮ30,436 

ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʷʱʲ ʯʩʢʡ ʬʥʡʷʺʬ ʺʥʫʦ2,959 

ʥʰʺʩʰʹ  ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʺʥʠʥʥʬʤ(6,758)

)ʺʥʡʩʩʧʺʤʡ ʯʥʨʩʷʥ ʱʫʰʡ ʬʥʣʩʢ( ʭʩʧʣʰ  ʭʩʱʩʮ1,739 

ʡʥʧ ʺʥʸʢʠ(1,235)

ʭʬʹʬ ʣʰʣʣʩʡʩʣ(1,000)

ʬʥʤʩʰ  ʺʲʩʡʺ(48,356)

ʤʸʡʧʤ ʩʬʲʡʬ ʩʥʥʹ162,245 

ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʭʥʫʩʱʧ"ʹ  ʩʴʬʠ

ʭʩʸפʱʡ ʩʮʶʲ ʯʥʤ46,354 

ʱʮ ʺʥʮʠʺʤ1,139 

ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ(15,516)

ʤʸʡʧʤ ʩʬʲʡʬ ʩʥʥʹ31,978 
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 ʷʸʴ1 :ʤʷʱʲʤ ʨʥʸʩʴ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

 ʷʸʴ1  

ʨʥʸʩʴ ʤʷʱʲʤ 
 

 

 

 

 

 



        

 

2 
 ʷʸʴ1 :ʤʷʱʲʤ ʨʥʸʩʴ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʤʷʱʲʤ ʨʥʸʩʴ 
ʤʮʬʹʤʬ ʭʩʬʺʮ ʭʩʠʰʺ  ʤʷʱʲʤ ʤʰʡʮ 

1. .ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʥ ʺʸʥʷʩʡʤ ʺʣʲʥ 

  .ʩʥʥʹʤ ʺʥʫʸʲʤ ʬʲ ʺʥʱʱʡʺʤ ʪʥʺ ʤʷʱʲʤ ʸʥʹʩʠʥ ʤʮʥʬʹʺ ʪʸʣʥ ʤʸʥʮʺʤ ʺʥʣʥʠ ʯʥʩʣ ,ʯʫ ʥʮʫ

.ʤʩʥʠʸʥ ʤʸʩʡʱ ,ʺʰʢʥʤ ʤʸʥʮʺʤ ʩʫʥ ʤʷʥʬʧ ʺʬʬʥʫ ʤʰʩʠ ʤʷʱʲʡ ʺʥʸʹʷʺʤʤ ʩʫ ʸʹʥʠʩ 

2. .ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʩʬʬʫʤ ʤʴʩʱʠʤ ʸʥʹʩʠ 

  ʳʩʲʱʡ ʲʥʡʷʤ ʡʥʸʤ ʩʣʩ ʬʲ275()ʠ(3 ʺʥʸʡʧʤ ʷʥʧʬ )-  ʥʴʺʺʹʩʹ ʨʥʲʩʮʤ ʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʮ ʡʥʸ

ʲʩʮʤ ʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡ ʡʸʷʮ ʭʩʣʢʰʺʮʤ ʺʥʬʥʷ ʪʱʹ ʯʩʴʥʬʩʧʬ ʥʠ ʤʴʩʱʠʡ ʥʲʩʡʶʩʥ ʬʲ ʤʬʲʩ ʠʬ ʨʥ

 ʬʹ ʸʥʲʩʹ2% .ʤʸʡʧʡ ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦ ʬʬʫʮ 

3.  ʭʩʣʣʶʤ ʬʲ ʤʰʬʥʧʺʹ ʱʮʤ ʺʥʫʬʹʤ ʺʥʣʥʠ ʱʮʤ ʺʥʩʥʹʸʮ ʢʰʩʬʥʸ ʺʬʡʷʤʷʱʲʬ  ʤʷʱʲʤ ʺʥʡʷʲʡ

ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʫʤʸʥʮʠʤ ʤʷʱʲʤ ʯʩʢʡ ʺʧʴʥʮ ʤʹʩʫʸ ʱʮ ʤʦ ʬʬʫʡʥ ,. 

4. .ʪʹʮʤʡ ʨʸʥʴʮʫ ʯʥʤ ʺʺʧʴʤ ʲʥʶʩʡʬ ʨʴʹʮʤ ʺʩʡ ʸʥʹʩʠ 

  y ʠʥʰʩʡ2017  ʤʸʡʧʤ ʤʹʫʸ50%  .ʢʸʡʰʬʥʥ ̋ ʸʡʧ ̋ ʥʩʰʮʮʰʩʩʰʥʲʮ ʤʸʡʧʤ ̋ʹʩʫʸʡ ̋ ̋ ʸʺʩʩ ʺʸʡʧ ̋ ʥʩʰʮ

 ʢʸʡʰʬʥʥ(50%ʮ )ʬʠʸʹʩ ʤʴʥʸʩʠ ʯʥʩʰʥʩ ʩʣʩ ʺʥʲʷʹʤ ʮ"ʲʡ .ʡ ʤʷʩʦʧʮ ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʺʩʶʧʮ ʮ ʺʥʩʥʫʦ

ʡ ʭʷʥʮʮ ʸʹʠ ʯʩʲʷʸʷʮ ʱʫʰʡ ʺʥʬʲʡʤ ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʥʠʸ ʡʥʧʸ16ʡʩʡʠ ʬʺ ,ʬʩʩʧʤ ʺʮʸ ,ʧʮʡʹʫ ,ʤʩʰʹʤ ʺʩʶ 

.ʳʺʥʹ ʷʩʦʧʮ 

ʤʥʥʺʮ ʤʷʱʲʤ 
 ʺʹʩʫʸ ʺʸʥʮʺ50%  ʺʸʡʧ ʺʥʩʰʮʮʢʸʡʰʬʥʥ :ʭʩʠʡʤ ʭʩʣʲʶʡ ʯʥʩʰʥʩ ʺʸʡʧʥ ʤʸʡʧʤ ʺʡʩʥʧʮ 

 ʫ ʬʹ ʩʥʥʹʡ ʯʥʩʰʥʩʬ ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮ ʬʹ ʺʩʨʸʴ ʤʠʶʷʤ-50% ʥ ʺʸʡʧ ʺʥʩʰʮʮʥʢʸʡʰʬ. 

ʤʷʱʲʤ ʺʥʠʶʥʺ 

 ʺʸʡʧ ʺʥʩʰʮ ʺʹʩʫʸ  ʺʲʴʹʤʢʸʡʰʬʥʥ :ʭʰʩʤ ʤʸʡʧʤ ʬʲ 

 ʡ ʷʩʦʧʺ ʤʸʡʧʤ ʠʥʬʮ ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʬʹ ʤʩʺʥʩʰʮʱʸʥʥʨ ʮ"ʲʡʡ ʤʷʩʦʧʮʤ ,ʺʩʶʧʮ  ʺʥʩʥʫʦʮ

 ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʥʠʸ ʡʥʧʸʡ ʯʩʲʷʸʷʮʤʮ ʺʥʬʲʡʤ16ʡʩʡʠ ʬʺʡ ,. 

 ʱʫʰʡ ʤʷʦʧʠʤ ʺʸʺʩʩ ʺʹʩʫʸ  ʸʹʠʫ ,ʹʥʷʩʡ ʸʥʦʠʡ ʭʷʥʮʮʤ ʩʺʥʫʩʠ ʯ"ʬʣʰ ʤʬʥʫ ʤʸʥʮʺʤ

 ʺʲʶʡʺʮ ʯʮʥʦʮʡ ʠʬʹ.ʺʥʩʰʮ ʺʠʶʷʤʡ ʠʬʠ ,1 

 .ʤʸʡʧʬ ʡʩʰʮ ʱʫʰʡ ʺʥʴʱʥʰ ʺʥʩʥʫʦ ʺʱʰʫʤ 

 

                                                      
1 ʫ ʩʫ ʯʩʥʶʩʨʸʥʴʮ ʫ ʬʹ ʪʱʡ ʬʥʡʷʺʬ ʺʩʠʫʦ ʠʤʺ ʯʥʩʰʥʩ ʤʷʱʲʤ ʺʸʢʱʮʡ ,ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤʡ ʪʹʮʤʡ-4.5 .ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʮ ʱʮʮ ʥʨʰ ʧ"ʹ 'ʮ 



        

 

3 
 ʷʸʴ1 :ʤʷʱʲʤ ʨʥʸʩʴ  

ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ  ʩʩʥʥ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʤʷʱʲʤ ʨʥʸʩʴ 

 ʺʰʥʮʺʺʥʷʦʧʤ ʺʷʴʰʤ ʬʹ ʤʧʰʤʡ ʤʷʱʲʤ ʩʸʧʠʥ ʩʰʴʬ  ʩʥʥʹ ʩʴʬ ʺʥʩʰʮ ʬʹ0.98 ʹʧ" ʩʩʥʥ ʺʩʩʰʮʬ-ʱʷʥʡ 

   

  

8.38%

50%50%

50%

50%

ʤʷʱʲʤ ʡʸʲ - ʺʥʷʦʧʤ ʺʰʥʮʺ

ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ - ʩʩʥʥ
)ʬʠʸʹʩʡ ʤʣʢʠʺʤʹ ʺʩʸʥʡʩʶ(

ʮ"ʲʡ ʬʠʸʹʩ ʤʴʥʸʩʠ ʯʥʩʰʥʩ
)ʬʠʸʹʩʡ ʤʣʢʠʺʤʹ ʺʩʨʸʴ(

ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ
)ʬʠʸʹʩʡ ʤʣʢʠʺʤʹ ʺʩʨʸʴ(

ʳʱʥʰ ʳʺʥʹʥ ʸʤʣʺ

ʮ"ʲʡ ʬʠʸʹʩ ʤʴʥʸʩʠ ʯʥʩʰʥʩ
)ʬʠʸʹʩʡ ʤʣʢʠʺʤʹ ʺʩʨʸʴ(

ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʥʠʸ ʡʥʧʸʡ ʲʷʸʷ
ʡʩʡʠ ʬʺ ,16 ʢʸʡʰʬʥʥ

16%

100%

50%

50%

ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʥʠʸ ʡʥʧʸʡ ʲʷʸʷ
ʡʩʡʠ ʬʺ ,16 ʢʸʡʰʬʥʥ

ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ - ʩʩʥʥ
)ʬʠʸʹʩʡ ʤʣʢʠʺʤʹ ʺʩʸʥʡʩʶ(

ʮ"ʲʡ ʬʠʸʹʩ ʤʴʥʸʩʠ ʯʥʩʰʥʩ
)ʬʠʸʹʩʡ ʤʣʢʠʺʤʹ ʺʩʨʸʴ(

ʤʷʱʲʤ ʸʧʠʬ - ʺʥʷʦʧʤ ʺʰʥʮʺ

ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ
)ʬʠʸʹʩʡ ʤʣʢʠʺʤʹ ʺʩʨʸʴ(

ʳʱʥʰ ʳʺʥʹʥ ʸʤʣʺ



        

 

4 
 ʷʸʴ2 :ʯʺʥʬʩʲʴʥ ʺʥʸʡʧʤ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

 ʷʸʴ2  

ʯʺʥʬʩʲʴʥ ʺʥʸʡʧʤ 



        

 

5 
 ʷʸʴ2 :ʯʺʥʬʩʲʴʥ ʺʥʸʡʧʤ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʬʣʰ ʱʷʥʡʮ"ʲʡ ʯ" 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʯʺʥʬʩʲʴʥ ʺʥʸʡʧʤ 
ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ   ʩʩʥʥ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 

ʡ ʤʷʩʦʧʮ ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥʺʩʶʧʮ  ,ʬʩʧʤ ʺʮʸʡ ʩʸʧʱʮ ʤʰʡʮ ʺʩʩʰʡʬ ʺʣʲʥʩʮʤ ʲʷʸʷʡ ʺʥʬʲʡʤ ʺʥʩʥʫʦ

 ʯʡ ʠʤʩ ,ʺʥʰʡʩʤʬ ʩʥʴʶʹ ʤʰʡʮʤ .ʡʩʡʠ ʬʺ17  ʬʲʮʥ ̋ ʩʸʧʱʮ ʤʮʥʷ ʬʲʮ ̋ ʥʮʥʷ3  .ʳʺʸʮ ̋ ʥʮʥʷ  ʤʷʦʧʤ ʣʡʬʮ

.ʺʥʴʱʥʰ ʺʥʩʥʬʩʲʴ ʥʠ ʺʥʷʦʧʤ ,ʭʩʱʫʰ ʯʩʠ ʢʸʡʰʬʥʥʬ ʺʠʦ 

ʤʡʩʡʱʤ ʸʥʠʩʺ – ʥʤʮʤ ʤʷʬʧ ʥʰʩʤ ʱʫʰʤ,ʸʣʢʥʮ ʹʸʢʮ ʤʥ  ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʥʠʸ ʡʥʧʸʡ16 ʺʮʸ ʤʩʩʹʲʺʤ ʸʥʦʠʡ ,

ʯʥʴʶʤ ʤʸʡʲʡ ʩʥʶʮʤ ,ʬʩʩʧʤ-ʬʺ ʸʩʲʤ ʬʹ ʩʧʸʦʮ-.ʡʩʡʠ 

ʤʷʬʧʤ ʸʥʠʩʺ –  ʥʰʩʤ ʤʷʬʧʤ ʧʨʹ3,872 ʸ"ʮ.  ʧʨʹʡ .ʦʴʸʨ ʩʥʮʣ ʲʬʥʶʮ ʺʸʥʶʡ ʺʩʸʬʥʢʸ ʤʰʩʤ ʤʷʬʧʤ

 ,ʯʥʴʩʣʥ ʤʸʩʴʧ ʺʥʣʥʡʲ ʥʲʶʥʡ ʺʮʷʤʬʥ ʸʧʱʮ ʨʷʩʥʸʴ ʯʡ ʭʩʣʸʹʮ17 ʺʥʮʥʷʲʷʸʷ ʺʮʥʷ ʬʲʮ , ʥ ʺʩʸʧʱʮ-3 

ʤʩʰʧ ʩʴʺʸʮ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʣʲʥʮʬ ʯʥʫʰ .ʭʩʴʺʸʮ ʺʩʩʰʡ ʱʫʰʡ ʺʥʲʶʥʡʮ. 

ʷʱʲʺʥʠ ʮʣʥʷʥ ʺ- ʡ ʭʥʩ19  ʸʠʥʰʩʡ2017  ʺʹʩʫʸʬ ʤʷʱʲ ʤʸʡʧʤ ʤʮʩʬʹʤ50%  ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ

 ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʬʹʹ ʱʫʰ ʤʺʥʬʲʡʡʤ ʯʩʲʷʸʷʮʬʩʲʬ ʸʥʮʠʫ,  ʬʹ ʺʩʨʸʴ ʤʠʶʷʤ ʣʢʰʫ ʺʠʦ

11,400,469 ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ (ʫ ʤʮʬʹʤʤ ʣʲʥʮʬ ʯʥʫʰ ʥʥʩʤ ʸʹʠ- 14.95%  ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ
ʤʸʡʧʤ ʬʹ) ʮ"ʲʡ ̋ ʥʲʷʹʤ ʬʠʸʹʩ ʤʴʥʸʩʠ ʯʥʩʰʥʩʬ "(ʤʰʥʹʠʸʤ ʤʷʱʲʤ)".  ʭʥʩʡ3  y ʡʥʨʷʥʠʡ2017  ʤʸʹʷʺʤ,

ʱʬ ʤʸʥʮʺʡ ʯʩʲʷʸʷʮʡ ʤʩʺʥʩʥʫʦʮ ʺʩʶʧʮ ʺʸʩʫʮʬ ʭʫʱʤʡ ,ʳʱʥʰ ʩʹʩʬʹ ʣʶʥ ʸʤʣʺ ʺʸʡʧ ʭʲ ʢʸʡʰʬʥʥʬʹ ʪ 
ʫ ʣʲ- 36,500,000 )ʮ"ʲʮ ʺʴʥʱʺʡ( ʧ"ʹ "(ʸʤʣʺ ʬʥʮ ʤʷʱʲʤ)" . ,ʯʫ ʥʮʫʥ ʢʸʡʰʬʥʥ ʥʸʹʷʺʤʸʤʣʺ  ʭʫʱʤʡ

.ʨʷʩʥʸʴʤ ʺʩʩʰʡ ʺʠ ʲʶʡʺ ,ʮ"ʲʡ ʤʩʰʡ ʸʤʣʺ ʥʺʸʢʱʮʡ ,ʨʷʩʥʸʴʬ ʱʧʩʡ ʤʬʥʲʴ ʳʥʺʩʹ  

 
 ʭʥʩʡ ʤʣʢʠʺʤ ʤʸʡʧʤ14  ʸʠʥʸʡʴʡ1993 ʯʥʡʸʩʲʡ ʤʸʡʧʫ ,ʺʥʸʡʧʤ ʺʣʥʷʴ ʩʴʬ ,ʬʠʸʹʩʡ  .ʬʡʢʥʮ

ʤʸʡʧʤ  ʺʥʸʩʩʰʬ ʤʱʸʥʡʡ ̋ ʥʸʧʱʰ ʤʩʺʥʩʰʮʥ ̋ ʥʩʤ ,ʺʥʸʡʧʤ ̫ ʥʧʡ ʤʦ ʧʰʥʮ ̋ ʥʲʮʹʮʫ ̋ ʩʸʥʡʩʶ ʤʸʡʧ ʤʰʩʤ

ʬʺʡ ʪʸʲ- ʭʥʩʡ .ʮ"ʲʡ ʡʩʡʠ15  ʸʡʮʨʴʱʡ2014 ʬ ʮ"ʲʡ ʺʥʲʷʹʤ ʯʥʺʸʮʮ ʤʸʡʧʤ ʭʹ ʤʰʥʹ-ʩʩʥʥ"- 

 ʣʲʥʮʬ ."ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ "ʬʣʰʤ ʭʥʧʺʡ ʤʸʡʧʤ ʺʬʲʥʴ .ʯ 

ʲʴ ʤʸʡʧʤ ʩʮʦʩʤ ʯ"ʬʣʰʤ ʭʥʧʺʡʬ ʺʬʥʸʥʺʩʠ  ʺʥʩʠʣʫ ʺʷʩʣʡʥ ʠ"ʮʺʤ ʭʥʧʺʡ ʭʩʨʷʩʥʸʴ/ʺʥʲʷʸʷ

;ʹʥʷʩʡ ʩʸʥʦʠ ʩʥʤʩʦʬ ʭʠʺʤʡ ʭʤʡ ʤʲʷʹʤʬ/ʯʺʹʩʫʸʬ ʬ ʭʲ ʠ"ʮʺ ʩʮʫʱʤʡ ʺʥʸʹʷʺʤ/ʯʩʲʷʸʷʮʤ ʺʹʩʫʸ

 ʬʶʠ ʯʥʰʫʺʤ ʸʥʹʩʠʬ ʺʥʬʥʲʴ ʭʥʣʩʷʥ ʯʥʰʫʺ ʬʹ ʪʸʣʡ ʨʷʩʥʸʴʤ/ʯʩʲʷʸʷʮʤ ʺʧʡʹʤʥ ʭʩʩʧʫʥʰʤ ʭʩʸʩʩʣʤ

ʺʩʤʤ ʺʬʡʷ ʭʹʬ ʺʥʩʨʰʥʥʬʸʤ ʺʥʩʥʹʸʤʯʩʲʷʸʷʮʡ ʭʩʨʷʩʥʸʴʤ ʺʮʷʤʬ ʭʩʹʥʸʣʤ ʺʥʰʥʩʹʩʸʤʥ ʭʩʸ ʯʫʥ ;

ʪʸʣʡ ʯʬʡʷ ʭʲ ʺʥʸʹʷʺʤ ʭʬʬʫʡʥ ,ʨʷʩʥʸʴʤ ʲʥʶʩʡʬ ʭʩʰʥʹ ʭʩʶʲʥʩʥ ʭʩʷʴʱ ʭʲ ʺʥʸʹʷʺʤ  ʺʬʡʷʬ ʬʬʫ

ʺʥʸʩʹ ʩTurn-Key  ʭʲ ʣʧʩʡ ʯʩʡʥ ʥʣʡʬ ʯʩʡ ,ʨʷʩʥʸʴʡ ʩʹʠʸ ʯʬʡʷʫ ʥʺʣʥʡʲ ʺʠ ʯʬʡʷʤ ʲʶʡʮ ʭʺʸʢʱʮ

 ʡʬʹʮ ,ʥʬ ʭʩʴʥʴʫʤ ʤʰʹʮ ʩʰʬʡʷʮʢʤ ʺʥʣʥʡʲ ʡʬʹʬ ʣʲʥ ʣʬʹʤ ʺʩʩʰʡ.ʸ 

ʭʩʨʷʩʥʸʴ ʸʴʱʮ ʤʸʡʧʬ ,ʵʸʠʤ ʦʫʸʮʡ ʸʷʩʲʡ ʭʤʩʰʩʡʥ ʨʷʩʥʸʴ  "ʯʮʥʠʤʥ ʹʸʧʤ"-   ʩʥʰʩʡ ʩʥʰʩʴ ʨʷʩʥʸʴ

ʫ ̋ ʩʩʰʡʬ ʠ"ʺʡ ʯʩʨʰʸʥʬʴ ̋ ʰʥʫʹʡ ʤʩʶʰʩʡʮʥʷʥ-121  ʭʩʩʸʧʱʮʥ ʭʩʩʸʥʡʩʶ ʭʩʧʨʹʬ r ʱʥʰʡ ʭʩʰʩʩʰʡ ʩʰʹʡ ʣ"ʧʩ

 ʤʸʡʧʤ ʷʬʧ( ʲʷʸʷʤ ʺʮʥʷʡ55%ʸʣʠʤ ʯʥʰʫʺʡ ,)ʨʷʩʥʸʴ ;ʥʸʷʡʩʴ ʥʬʩʠ ʬʫʩ  ʠ"ʺʡ ʤʴʸʲ ʯʱʧ-  ʭʧʺʮ

 ʬʹ ʥʰʥʰʫʺʡ ,ʬʣʢʮʤ .ʩʮʫʧ ʣʥʣʥ ʸʢʱʮʤ ,ʤʣʹ ʷʧʶʩ ,ʯʩʢʡ ʪʸʣ ʯʩʡ ,ʡʩʡʠ ʬʺ ʡʬʡ ʭʷʥʮʮʤ ʤʷʥʱʲʺ

 ʬʥʬʫʩʥ ʯʩʢʡ ʪʸʣ ʬʲ ʭʧʺʮʤ ʬʹ ʩʡʸʲʮʤ ʥʣʶʡ ʭʷʥʮʩ ,ʸʥʶ ʤʹʮ ʬʫʩʸʣʠʤ30 ʥ ʺʥʩʣʸʹʮ ʺʥʮʥʷ- 10 

ʭʩʸʥʢʮ ʺʥʮʥʷʥ ; ʯʫʠ ʬʺʡ ʯʥʮʩʸ ʺʢ ʨʷʩʥʸʴ ʯʰʥʫʺʮ ʥʡ ʡʩʡ ʬʣʢʮʬʹ  ʬʹ40  ʯʩʡ ʺʥʡʬʹʮʤ ʺʥʮʥʷ30 

ʥ ʭʩʣʸʹʮ ʺʥʮʥʷ- 10 ʭʩʸʥʢʮ ʺʥʮʥʷ ,ʸʥʶ ʤʹʮ ʬʫʩʸʣʠʤ ʬʹ ʥʰʥʰʫʺʡ. 
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 ʷʸʴ2 :ʯʺʥʬʩʲʴʥ ʺʥʸʡʧʤ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʯʺʥʬʩʲʴʥ ʺʥʸʡʧʤ 
ʸʺʤ ʤʰʡʮ ʭʩʹʯʥʫʰ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʷʦʧ ʤ ʭʥʩʬ-31 ʡʵʸʮ ,2019 
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 ʷʸʴ3 :ʺʩʷʱʲ ʤʡʩʡʱ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

 ʷʸʴ3  

ʺʩʷʱʲ ʤʡʩʡʱ 
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 ʷʸʴ3 :ʺʩʷʱʲ ʤʡʩʡʱ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʺʩʷʱʲʤ ʤʡʩʡʱʤ 
  ʵʸʠʡ ʡʩʰʮʤ ʯ"ʬʣʰʤ ʷʥʹ2 

 ʯʬʤʬ( ʣ"ʫʹ ʩʲʶʥʮʮʹ"ʧ ʩʧʨʹ ʺʱʥʴʺʥ )ʸ"ʮʬ ʮʤʭʩʣʸʹ ʺʩʶʸʠʤ  ʭʩʰʹʡ2018-2016 ʩʴʬ :ʭʩʰʥʲʡʸ 

 

 ʯʬʤʬʺʥʮʢʮ ( ʣ"ʫʹʹ"ʧ  )ʸ"ʮʬ ʭʩʧʨʹʬʭʩʩʣʸʹʮ  ʭʩʰʹʡ2018-2016 ʩʴʬ :ʭʩʰʥʲʡʸ 

 

 
ʪʬʤʮʡ ʭʩʰʹʤ ʺʥʰʥʸʧʠʤ ʬʣʢ ʡʶʷ ʧʥʺʩʴ ʩʧʨʹ ʭʩʣʸʹʮʤ ʯʴʥʠʡʥ ʥʰʩʠʹ ʬʠʰʥʩʶʸʥʴʥʸʴʩ ʬʥʣʩʢ ʡʶʷʬ 

 .ʤʩʩʱʥʬʫʥʠʤ 

 ̋ ʰʹ2018  ʤʧʩʮʶʬ ̋ ʥʩʴʩʶʤ ʪʹʮʤʥ ̋ ʩʬʫʬʫʤ ʤʧʩʮʶʤʮ ʤʰʤʰ y ʹʠ ,ʭʩʣʸʹʮʤ ̫ ʥʹʡ ʤʷʦʧ ʤʰʹ ʤʺʩʩʤ

 ʤʲʩʢʤ ʭʩʹʣʧ ʭʩʨʷʩʥʸʴ ʬʹ ʧʥʺʩʴʤ ʺʮʸ .ʭʩʣʸʹʮ ʩʧʨʹʬ ʸʡʥʢʤ ʹʥʷʩʡʬ ʥʮʸʺʹ ,ʺʥʡʥʸʷʤ ʭʩʰʹʡ ʭʢ

ʡʩʤʬ ʥʫʩʹʮʤ ʤʹʩʫʸ ʺʥʶʥʡʷ ʬʹ ʭʩʨʷʩʥʸʴ .ʺʥʠʡʤ ʭʩʰʹʡ ʭʢ ʥʰʺʥʠ ʺʥʥʬʬ ʥʫʩʹʮʩ ʸʹʠ ʠʩʹ ʩʴʷʩʤʬ ʺʥʰ

 .ʨʸʴʡ ʭʩʰʨʷ ʭʩʧʨʹʡ ʭʩʣʸʹʮʥ ʬʬʫʡ ʭʩʣʸʹʮ ʩʧʨʹ ʬʹ ʡʸʤ ʲʶʩʤʬ ʥʮʸʺʥ ʹʷʥʡʮ ʤʲʷʹʤ ʸʶʥʮʫ

 .ʵʸʠʤ ʩʷʬʧ ʸʠʹʡ ʺʥʡʩʶʩʥ ʹʥʷʩʡʤ ʩʸʥʦʠʡ ʭʩʸʩʧʮʤ ʺʮʸʡ ʤʩʩʬʲ ʤʬʧ ʭʩʣʸʹʮʤ ʷʥʹʡ ʺʩʶʸʠʤ ʤʮʸʡ

 ʬʹ ʤʮʸʮ ʤʬʲ ʩʶʸʠʤ ʲʶʥʮʮʤ ʤʱʥʴʺʤ ʸʥʲʩʹ88.1%  ʬʹ ʤʮʸʬ88.5%,  ʭʩʸʩʧʮʤ ʺʮʸʡ ʺʥʡʩʶʩʤ

 ʺʥʷʱʥʲʤ ʺʥʸʡʧ .ʷʥʹʡ ʭʩʲʶʥʮʤ ʭʩʣʸʹʮʤ ʺʥʫʩʠʡ ʸʥʴʩʹʮ ʤʠʶʥʺʫ ʺʥʩʺʣʥʷʰ ʺʥʩʬʲ ʭʲ ʤʫʹʮʰ

ʭʩʣʸʹʮʤ ʷʥʹʡ ʩʨʰʰʩʮʥʣ ʭʸʥʢʬ ʥʫʴʤ ʭʩʴʺʥʹʮ ʭʩʬʬʧ ʺʸʫʹʤʡ.  

ʬʺ ʸ"ʲʮʡ ʭʩʣʸʹʮʤ ʩʧʨʹ ʺʴʱʥʺ ʪʱ- ʺʰʹʡ ʡʩʡʠ2018 ʫ ʬʲ ʤʣʮʲ-102  ʱʥʬʫʠʤ ʡʶʷ .ʸ"ʮ ʳʬʠ

ʺʰʹ ʬʫʡ ʠ"ʺ ʸ"ʲʮʡ 2018  ʫ ʬʲ ʣʮʲ-130  ʺʥʰʥʸʧʠʤ ʭʩʰʹʡ ʣʮʲʹ ʲʶʥʮʮʤʮ ʤʥʡʢ ʯʥʺʰ ,ʸ"ʮ ʳʬʠ

ʫ ʬʲ-110  ʺʰʹʬ ʤʩʥʦʧʤ ʭʩʣʸʹʮʤ ʩʧʨʹ ʺʴʱʥʺ ʪʱ .ʤʰʹʬ ʸ"ʮ ʳʬʠ2019 ʫ ʬʲ ʣʥʮʲʺ-250  ʳʬʠ

 ʬʬʥʫʥ ʣʲ( ʺʥʡʥʸʷʤ ʭʩʰʹʤ ʲʡʸʠʡ ʬʫʤ ʪʱʡ .ʸ"ʮ2022,(   ʤʩʥʴʶ ʠ"ʺ ʸ"ʲʮʡ ʤʩʥʦʧʤ ʺʬʬʥʫʤ ʺʴʱʥʺʤ

ʫ ʺʥʩʤʬ-880 ʸ"ʮ ʳʬʠ. ʧ ʡʩʡʠ ʬʺʡ ʭʩʣʸʹʮʤ ʷʥʹʤʥʥ ʤ ʺʠ ʺʰʹʡ ʤʮʹʸʰʹ ʸʺʥʩʡ ʤʤʥʡʢʤ ʤʧʩʮʶ

2018 ʭʩʹʣʧ ʭʩʨʷʩʥʸʴ ʬʹ ʤʩʩʰʡʤ ʭʥʩʱ ʳʷʩʤʡ. ʺʮʸʡ ʭʩʣʸʹʮʬ ʹʥʷʩʡʤ Class A  ʺʥʸʡʧ ʣʶʮ ʪʹʮʰ

 ʭʩʲʶʥʮʮʤ ʺʥʸʩʫʹʤ ʩʮʣʡ ʤʩʩʬʲ ʤʬʧ ʥʦ ʤʰʹʡ .ʭʩʸʩʲʶ ʭʩʣʡʥʲ ʬʹ ʱʥʩʢʤ ʡʶʷ ʺʠ ʥʸʩʡʢʤ ʸʹʠ ,ʷʨʩʩʤʤ

ʥʹʡ ̫ʹ ʤʮʸʮ ʭʩʣʸʹʮʤ ʬ94 ʬ ʧ"ʹ-97  ʬʧʹ ʬʥʣʩʢʤʥ ʭʩʣʸʹʮʤ ̋ ʮʸ ʢʥʸʣʹʮ ̋ ʲʡʥʰ y ʹʠ ,ʸ"ʮʬ ʧ"ʹ

 ʬʹ ʤʮʸʮ ʺʥʬʲʬ ʪʩʹʮʤ ʤʱʥʴʺʤ ʸʥʲʩʹ .ʹʥʷʩʡʡ91%  ʬʹ ʤʮʸʬ94%  ʷʥʹʡ ʤʧʩʮʶʤ ʲʷʸ ʬʲ

ʤʷʥʱʲʺʤ. 

                                                      
2 ʯʥʺʰʹ ʮ.ʠ.ʯ ʭʩʱʫʰ  - ʺʰʹ  2015 ʯʠʮ ʰʭʩʱʫ ʩʶʲʥʩ ʬʣʰ"ʯ - CBRE –  ʸʠʥʸʡʴ2016. 
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 ʷʸʴ3 :ʺʩʷʱʲ ʤʡʩʡʱ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʺʩʷʱʲʤ ʤʡʩʡʱʤ 
  )ʪʹʮʤ( ʵʸʠʡ ʡʩʰʮʤ ʯ"ʬʣʰʤ ʷʥʹ 

( ʣ"ʫʹ ʩʲʶʥʮʮ ʯʬʤʬʹ"ʧ  ʺʱʥʴʺʥ )ʸ"ʮʬ ʭʩʩʸʧʱʮ ʭʩʧʨʹ ʭʩʩʶʸʠʤ ʭʩʰʹʡ2018-2016 ʩʴʬ :ʭʩʰʥʲʡʸ 

 

 

 ʯʬʤʬʺʥʮʢʮ ( ʣ"ʫʹʹ"ʧ  )ʸ"ʮʬ ʭʩʧʨʹʬʭʩʩʸʧʱʮ  ʭʩʰʹʡ2018-2016 ʩʴʬ :ʭʩʰʥʲʡʸ 

 

 

 
 ʸʥʴʩʹʤ .ʺʩʺʥʲʮʹʮ ʤʬʲ ʺʥʰʥʩʣʴʤ ʬʥʣʩʢ ʡʶʷ ʯʤʡ ʭʩʰʹ ʸʧʠʬ ʺʥʰʥʩʣʴʡ ʺʥʡʩʶʩ ʤʸʮʹʰ ʸʧʱʮʤ ʭʥʧʺʡ

 ʬʥʣʩʢʤ ʣʶʬ ʺʩʨʸʴʤ ʤʫʩʸʶʡʩʩʱʥʬʫʥʠʡʤ  ʺʥʸʧʺʤ ʳʸʧ ʭʩʩʸʧʱʮʤ ʭʩʦʫʸʮʤ ʬʹ ʭʺʥʡʩʶʩʡ ʥʫʮʺ

 ʬʹ ʤʮʸʮ ʯʥʺʮ ʡʶʷʡ ʥʬʲ ʭʩʲʶʥʮʮʤ ʺʥʸʩʫʹʤ ʩʮʣ .ʺʥʰʥʹʤ ʸʧʱʮʤ ʺʥʸʩʦʡ ʺʸʡʥʢʤ113  ʸ"ʮʬ ʧ"ʹ

 ʬʹ ʤʮʸʬ115  ʬʹ ʤʮʸʮ ʤʬʲʥ ʤʥʡʢ ʸʠʹʰ ʲʶʥʮʮʤ ʤʱʥʴʺʤ ʸʥʲʩʹʥ ,ʸ"ʮʬ ʧ"ʹ89.3%  ʤʮʸʬ ʬʹ

89.7% . 

ʸʡ ʯʺʮʺʤ ʭʩʹʣʧ ʸʧʱʮ ʩʧʨʹ ʬʹ ʤʩʩʰʡʤ ʡʶʷ ʯʥʥʷʮʤ ʸʧʱʮʡ ʺʸʡʥʢʤ ʺʥʸʧʺʤ ʧʫʥʰʬ ʵʸʠʤ ʩʡʧ

 .ʺʠʶʥʩʤ ʺʥʸʩʩʺʡ ʬʥʣʩʢʤʥ ʯʩʴʩʬʧʤ ʸʲʹ ʺʥʷʦʧʺʤ ʭʲ ʤʶʥʠʺ ʺʥʸʡʥʶ ʸʹʠ ,ʬ"ʥʧʡ ʺʥʹʩʫʸʡ ʬʥʣʩʢʡʥ

 .ʭʩʩʦʩʴʤ ʸʧʱʮʤ ʩʧʨʹ ʺʠ ʭʶʮʶʬ ʥʶʬʠʰʥ ʭʩʩʹʷʬ ʥʲʬʷʰ ʤʹʡʬʤʤ ʭʥʧʺʡ ʺʥʩʰʥʲʮʷ ʺʥʺʹʸ ʸʴʱʮ

ʬ ʺʰʮ ʬʲ ʬʩʤʮʺʡ ʩʥʰʩʹ ʭʩʸʡʥʲ ʭʩʩʸʧʱʮʤ ʭʩʦʫʸʮʤ ʩʥʬʩʡʤ ,ʤʫʩʸʶʤ ʩʱʥʴʣʡ ʭʩʩʥʰʩʹʬ ʭʮʶʲ ʭʩʠʺʤ

ʩʠʰʴʤʥ.  

 ʯʩʩʴʥʠʮ ʤʦ ʷʥʹ .ʵʸʠʤ ʩʡʧʸʡ ʤʱʥʴʺʤ ʩʸʥʲʩʹʡʥ ʭʩʸʩʧʮʤ ʺʥʮʸʡ ʺʥʡʩʶʩ ʬʲ ʸʮʹ ʤʷʩʨʱʩʢʥʬʤ ʭʥʧʺ

 .ʺʥʡʸ ʺʥʩʰʥʤ ʺʥʲʷʹʤ ʺʫʸʥʶʤ ʧʥʥʨ ʺʫʥʸʠ ʺʥʬʩʲʴʡ ʬʧ ,ʸʧʱʮʤ ʬʲ ʺʥʲʩʴʹʮʤ ʺʥʮʢʮʤʮ ʤʠʶʥʺʫ

 ʸʹʠ ʭʩʩʨʱʩʢʥʬ ʭʩʦʫʸʮʬ ʤʹʩʸʣʡ ʬʥʣʩʢʤʶʴʤʤ ʩʫʸʥʶʬ ʤʰʲʮ ʥʰʺʩʩ 

,ʤʰʥʸʧʠʬ  ʸʴʱʮ ʸʧʱʮʤ ʩʧʨʹ ʺʠ ʭʮʶʮʶʬ ʥʶʬʠʰʥ ʭʩʩʹʷʬ ʥʲʬʷʰ ʤʹʡʬʤʤ ʭʥʧʺʡ ʺʥʩʰʥʲʮʷ ʺʥʺʹʸ

 ʬʥʣʩʢʤ ʡʷʲ ʤʶʥʠʺ ʺʥʸʡʥʶ ʸʹʠ ʬ"ʥʧʡ ʺʥʹʩʫʸʡʥ ʯʥʥʷʮʤ ʸʧʱʮʡ ʺʸʡʥʢʤ ʺʥʸʧʺʤ ʬʹʡ ʺʠʦ .ʭʩʩʦʩʴʤ

ʥʱʩʰʩʮʥ ʥʱʩʩʣ ʺʥʩʰʴʩʤ ʺʥʩʰʥʲʮʷʤ .ʺʠʶʥʩʤ ʺʥʸʩʩʺʡ  ʺʥʩʥʰʧ ʸʴʱʮ ʧʥʺʴʬʥ ʩʬʠʸʹʩʤ ʷʥʹʬ ʱʰʫʩʤʬ ʺʥʩʥʴʶ

 ʸʫʮʮʬ ʺʥʩʥʰʧ ʺʧʩʺʴ ʬʹ ʤʮʢʮʤ ʺʠ ʤʫʩʹʮʮ ʥʬʠ ʺʥʺʹʸ ʬʹ ʯʺʱʩʰʫ .ʷʥʨʱʤ ʺʥʺʹʸʡ ʥʸʧʺʩʹ

.ʬ"ʥʧʮ ʭʩʬʥʦ ʭʩʸʶʥʮ 

 ʤʠʩʡʤʥ ʭʩʸʥʢʮʬ ʤʩʩʰʡʤ ʳʰʲʡ ʺʥʬʲʥʴʤ ʺʥʸʡʧʤ ʬʲ ʺʸʫʩʰ ʤʣʩʮʡ ʤʲʩʴʹʤʹ ʤʨʠʤ ʤʬʧ ʸʥʩʣʤ ʷʥʹʡ

ʢʬʥ ʺʥʸʩʫʮʤ ʩʴʷʩʤʡ ʤʣʩʸʩʬ ʺʥʩʬʲ ʺʴʥʷʺ ʸʧʠʬ ʺʹʧʸʺʮ ʥʦ ʤʨʠʤ .ʥʸʫʮʰ ʠʬʹ ʺʥʸʩʣʤ ʩʠʬʮʡ ʬʥʣʩ

 .ʤʷʥʱʲʺʤ ʸʥʲʩʹʡ ʤʩʩʬʲʥ ʸʫʹʤ ʺʮʸʡ ʤʩʩʬʲ ,ʤʫʥʮʰʤ ʺʩʡʩʸʤ ʺʡʩʡʱ ʳʠ ʬʲ ,ʸʥʩʣʤ ʩʸʩʧʮʡ ʤʫʥʸʠ

 ,ʯʫʺʹʮʬ y ʩʧʮ ̋ ʩʰʫʥʺʥ ʭʩʲʩʷʹʮʤ ʬʲ ̋ ʹʥʮʤ ʩʥʱʩʮʤ ̋ ʥʡʷʲʡ ʪʹʮʩʤʬ ʩʥʴʶ y ʥʩʣʤ ̫ ʥʹʡ ̋ ʥʠʣʥʥʤ y ʱʥʧ

ʡ ʤʣʩʸʩʬ ʺʥʫʩʬʥʮ ʸʹʠʸʥʩʣʤ ʷʥʹʡ ʺʥʠʷʱʲʤ ʳʷʩʤ. 
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 ʷʸʴ4 :ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

 ʷʸʴ4  

ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ 



        

 

11 
 ʷʸʴ4 :ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ 
ʯʦʠʮ ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ - ʱʷʥʡ 

ʤ ʭʥʩʬ ʭʩʸʷʥʡʮʤ ʤʸʡʧʤ ʩʰʦʠʮ ʯʬʤʬ- 31  ,ʸʡʮʶʣʡ2018 ʤ ʭʥʩʬ ʭʩʸʥʷʱʤ ʤʸʡʧʤ ʩʰʦʠʮʥ-31 ʡʵʸʮ 2018 ʤ ʭʥʩʬʥ-13 ʡʵʸʮ ,9201 (ʧ"ʹ ʩʴʬʠʡ): 

 

)ʧ"ʹ  ʩʴʬʠ(31.12.1831.03.1831.03.19ʧ"ʹ  ʩʴʬʠ31.12.1831.03.1831.03.19

ʭʩפʨʥʹ  ʭʩʱʫʰʺʥפʨʥʹ  ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ
ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹ ʥ ʭʩʰʮʥʦʮ 12,898 28,492 6,639ʺʥפʨʥʹ  ʺʥʩʥʬʧʥ ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʺʥʠʥʥʬʤ 37,601 34,202 37,601

ʩʥʥʩʬ ʺʥʰ ʥʡʹʧʡ ʹʥʮʩʹʡ ʭʩʬʡʢʥʮ ʭʩʰʮʥʦʮ 5,339 1,285 7,588ʡʥʧ ʺʥʸʢʠ ʯʩʢʡ ʺפʨʥʹ  ʺʥʬʧ 2,720 3,000 6,800

ʺʥʰʮʠʰʡ ʯʥʣʷʩ3,333 8,193 4,433 פʤʩʰʡ ʩʺʥʸʩʹ  ʯʩʢʡ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ 51,986 – 51,168

ʣʡʲʥʹʮ ʯʥʣʷʩ680 -פ –ʭʩʺʥʸʩʹ  ʩʰʺʥʰ ʥ ʭʩʷפʱ 2,118 1,970 2,178

ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʡʩʩʧ 7,826 10,457 10,930ʺʥʧʥʷʬʮ ʺʥʮʣʷʮ 15,028 9,768 15,260

ʸʧʠ ʬʬʥʫ ʧʥʥʸ ʪʸʣ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʭʩʩʱʰʰ ʩפ ʭʩʱʫʰ11,744  13,033 5,553ʭʩʬʲʡ ʺʥʠʥʥʬʤ1,631  – 122

ʯʩʲʷʸʷʮ ʩʠʬʮ 120,139 26,708 120,253ʺʥʫʦ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʠʫʦ 4,930 15,546 13,450

ʭʩʴʨʥʹ  ʭʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ 162,379 88,848 154,296ʥ̋ʴʨʥʹ  ʥ̋ʩʥʡʩʩʧʺʤ ʫ"ʤʱ 116,195 64,844 126,760

ʭʩפʨʥʹ  ʠʬ ʭʩʱʫʰʺʥפʨʥʹ  ʠʬ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ
ʯʩʲʷʸʷʮ ʩʠʬʮ 225,845 123,254 258,025ʭʩʩʠʷʰʡ ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʺʥʠʥʥʬʤ 162,000 66,550 180,000

ʯʩʲʷʸʷʮ ʩʠʬʮ ʯʥʡʹʧ ʬʲ ʭʥʬʹʺ 12,184 86,020 –ʡʥʧ ʺʥʸʢʠ 64,486 63,916 60,475

ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ 111,321 27,486 126,165ʭʩʧʣʰ  ʭʩʱʮ 2,797 1,021 2,768

ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ  ʯʥʡʹʧ ʬʲ ʭʥʬʹʺ 5,538 – –ʺʥפʨʥʹ  ʠʬ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʫ"ʤʱ 229,283 131,487 243,243

ʺʥʰʮʠʰʡ ʯʥʣʷʩ1,688 1,688 1,688 פʥ̋ʩʥʡʩʩʧʺʤ ʫ"ʤʱ 345,478 196,331 370,003

ʥʰʺʩʰʹ  ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʺʥʠʥʥʬʤ 9,928 7,733 12,154ʯʥʤ

ʹʠʸʮ ʺʥʠʶʥʤ 8,792 20,744 7,726ʺʥʩʰʮ ʯʥʤ 25,159 20,693 25,159

ʤʩʰʡʬ ʺʥʲʷʸʷ ʺʹʩʫʸʬ ʤʩʶפʥʠ- 5,300 –ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʭʩʣʣʮʰʤ ʭʩʩʱʰʰ ʩפ ʭʩʱʫʰ  ʯʩʢʡ ʯʥʤ ʯʸʷ 5,264 5,961 5,893

ʸʧʠ ʬʬʥʫ ʧʥʥʸ ʪʸʣ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʭʩʣʣʮʰʤ ʭʩʱʰʰ ʩפ ʭʩʱʫʰ 10,257 9,937 9,938ʺʥʩʰʮʤ ʬʲ ʤʩʮʸ190,176 172,172 190,176 פ

ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ 394 412 460ʤʩʶפʥʠ ʩʡʺʫ 8,300 2,781 8,300

ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʺʥʸʧʠ ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩ- 7,620 –ʤʨʩʬʹ  ʺʥʰʷʮ ʯʰ ʩʠʹ  ʺʥʩʥʫʦʤ ʬʥʮ ʺʥʠʷʱʲ ʯʩʢʡ ʯʥʤ ʯʸʷ)1,519()1,519()1,519(

ʭʩʴʨʥʹ  ʠʬ ʭʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ 385,947 290,194 416,156ʣʱפʤ ʺʸʺʩ)19,399()8,043()22,463(

ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʺʥʷʦʧʥʮʤ ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮ)28,274()28,274()28,274(

ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʬ ʱʧʥʩʮʤ ʩʮʶʲ ʯʥʤ 179,707 163,771 177,272

ʤʨʩʬʹ  ʺʥʰʷʮ ʯʰ ʩʠʹ  ʺʥʩʥʫʦ 23,141 18,940 23,177

ʯʥʤʤ ʪʱ 202,848 182,711 200,449

ʭʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ 548,326 379,042 570,452ʩʮʶʲ ʯʥʤʥ ʥ̋ʩʥʡʩʩʧʺʤ ʫ"ʤʱ 548,326 379,042 570,452
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 ʷʸʴ4 :ʱʫ ʺʥʧʥʣʭʩʩʴ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ 
  ʣʱʴʤʥ ʧʥʥʸ ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ - ʱʷʥʡ 

 

 

 ʰʹʬ ʭʩʸʷʥʡʮ ʣʱʴʤʥ ʧʥʥʸ ʺʥʧʥʣ ʯʬʤʬʺ 2018 ʬ ʭʩʸʥʷʱ ʣʱʴʤʥ ʧʥʥʸ ʺʥʧʥʣʥʯʥʲʡʸ  ʺʰʹʬ ʯʥʹʠʸʤ

2018 ʯʥʹʠʸʤ ʯʥʲʡʸʬʥ  ʺʰʹʬ2019 :)ʧ"ʹ ʩʴʬʠʡ( 

 

ʧ"ʹ  ʩʴʬʠ31.12.1831.03.1831.03.19

ʺʥʱʰʫʤ 10,572 – 4,088

ʺʥʱʰʫʤʤ ʺʥʬʲ)9,836( –)3,696(

ʩʮʬʥʢ  ʧʥʥʸ736 – 392 

ʺʥʩʬʬʫʥ ʤʬʤʰʤ ʺʥʠʶʥʤ)6,848()1,330()1,570(

ʷʥʥʩʹ ʥ ʤʸʩʫʮ ʺʥʠʶʥʤ)1,109()454()159(

ʥʨʰ  ,ʺʥʸʧʠ ʺʥʱʰʫʤ 488 – 454

ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ  ʬʹ  ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʡ ʭʩʩʥʰ ʩʹ 3,895 – –

ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʬʥʲʴʮ ʣʱʴʤ(2,838)(1,784)(883)

ʯʥʮʩʮ ʺʥʠʶʥʤ)5,871()1,270()2,079(

ʯʥʮʩʮ ʺʥʱʰʫʤ 972 537 83

ʥʨʰ,ʯʥʮʩʮ ʺʥʠʶʥʤ)4,899()733()1,996(

ʯʥʮʩʮ ʸʧʠʬ )ʣʱפʤ( ʧʥʥʸ(7,737)(2,517)(2,879)

ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ ʩʰʴʬ )ʣʱʴʤ( ʧʥʥʸ(7,737)(2,517)(2,879)

)ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ( ʱʮ ʺʡʨʤ)1,963( 17)160(

ʤʰʹʬ )ʣʱʴʤ( ʧʥʥʸ(9,700)(2,500)(3,039)
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 ʷʸʴ4 :ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ 
 ʦʠʮ ʣʱʴʤʥ ʧʥʥʸʥ ʯ-  ʺʸʡʧʢʸʡʰʬʥʥ* 

 ʯʬʤʬ ʬʹ ʣʱʴʤʥ ʧʥʥʸʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʺʰʹʬ ʯʥʹʠʸʤ ʯʥʲʡʸʬ ,2019 (ʧ"ʹ ʩʴʬʠʡ): 

 

 

 

 ʩʰʦʠʮ ʯʬʤʬʺʸʡʧ ʢʸʡʰʬʥʥ  ʭʥʩʬ31 , ʵʸʮʡ2019 (ʧ"ʹ ʩʴʬʠʡ): 

 

 

ʤʡ* ʭʠʺʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ ʩʥʥ ʬʹ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣʤ ʺʰʫʤ ʪʸʥʶʬ ʥʹʮʩʹʹ ʤʸʡʧʤʮ ʥʬʡʷʺʤʹ ʤʡʫʸʤ ʺʥʧʥʣʬ  ʭʥʩʬ

31.3.2019 

2019 ʯʥʹʠʸ ʯʥʲʡʸʬ ʤ"ʥʥʸʧ"ʹ  ʩʴʬʠ

ʺʥʸʩʫʹʮ ʺʥʱʰʫʤ– 

ʺʥʸʧʠ ʺʥʱʰʫʤ57 

ʺʥʩʬʬʫʥ ʤʬʤʰʤ ʺʥʠʶʥʤ– 

ʩʬʥʲʴʺ ʧʥʥʸ57 

ʺʥʩʺʸʡʧʰʩʡ ʯʥʮʩʮ )ʺʥʠʶʥʤ( ʺʥʱʰʫʤ42 

ʯʥʮʩʮ )ʺʥʠʶʥʤ( ʺʥʱʰʫʤ5 

ʱʮ ʩʰʴʬ ʧʥʥʸ104 

ʤʱʰʫʤ ʬʲ ʭʩʱʩʮ(34)

ʤʴʥʷʺʬ ʧʥʥʸ70 

ʧ"ʹ  ʩʴʬʠ31.03.2019ʧ"ʹ  ʩʴʬʠ31.03.2019

ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʭʩʱʫʰʸʶʷ ʯʮʦ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ
ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹ ʥ ʭʩʰʮʥʦʮ288 ʺʥʫʦ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʠʫʦ17 

ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʡʩʩʧ4,216 ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʩʠʷʰʡ ʩʠʸʹʠ10,151 

ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʭʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ 4,504ʺʥʸʩʹ  ʩʰʺʥʰ ʥ ʭʩʷפʱ1,134 

ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʭʩʱʫʰʸʶʷ ʯʮʦʬ ʥ̋ʩʥʡʩʩʧʺʤ ʫ"ʤʱ 11,302

ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ43,522 ʪʥʸʠ ʯʮʦ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ
ʥʰʺʩʰʹ  ʺʥʠʥʥʬʤ6,758 ʱʮʬ ʤʣʥʺʲ2,122 

ʭʩפʺʥʹ  ʦʥʧ4,994 ʪʥʸʠ ʯʮʦ ʥ̋ʩʥʡʩʩʧʺʤ ʫ"ʤʱ 2,122

ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʭʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ 55,274ʯʥʤ-

ʤʩʮʸפʥ ʺʥʩʰʮ ʯʥʤ38,907 

ʭʩפʣʥʲ ʺʸʺʩ7,447 

ʩʮʶʲ ʯʥʤ 46,354

ʭʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ 59,778ʩʮʶʲ ʯʥʤʥ ʥ̋ʩʥʡʩʩʧʺʤ ʫ"ʤʱ 59,778
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 ʷʸʴ5 :ʤʩʢʥʬʥʣʥʺʮ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

 ʷʸʴ5  

ʤʩʢʥʬʥʣʥʺʮ 
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 ʷʸʴ5 :ʤʩʢʥʬʥʣʥʺʮ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʤʩʢʥʬʥʣʥʺʮ 
  ʺʥʸʡʧ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤʬ ʤʩʢʥʬʥʣʥʺʮ 

 ʺʥʠʷʱʲʬ ʤʠʥʥʹʤʤ ʺʨʩʹʡ ʤʫʸʲʤʤ ʩʡʬʹʭʰʩʤ ʺʥʮʥʣ: 

 ʤʫʸʲʤʤ ʠʥʹʰ ʷʱʲʬ ʭʩʮʥʣʤ ʭʩʩʬʥʲʴʺ ʭʩʰʩʩʴʠʮ ʩʬʲʡ ʭʩʷʱʲʬ ʺʥʱʧʩʩʺʮʤ ʺʥʠʷʱʲ ʸʥʺʩʠ; 

 ʤʫʸʲʤ ʠʥʹʰ ʷʱʲʤʥ ʭʩʮʥʣʤ ʭʩʷʱʲʤ ʬʹ ʩʱʧʩʤ ʭʬʣʥʢ ʺʠʥʥʹʤʬ ʺʥʠʰ ʱʩʱʡ ʺʠʩʶʮ; 

 ʬʲ ʤʫʸʲʤʤ ʠʥʹʰ ʷʱʲʤ ʬʹ ʩʥʥʹʤ ʺʠʥʥʹʤʥ ʺʥʮʥʣʤ ʺʥʠʷʱʲʤ ʬʹ ʲʶʥʮʮ ʬʩʴʫʮ ʡʥʹʩʧ- ʩʣʩ

ʩ .ʤʦ ʬʩʴʫʮʡ ʹʥʮʩʹ ʭʩʸʩʧʮʤ ʪʸʣ ,ʤʺʥʠʰ ʤʸʥʶʡ ʺʴʷʹʮ ʠʩʤʹ ʪʫʡ ʤʨʩʹʤ ʬʹ ʤʩʺʥʰʥʸʺ

 ʺʠ ʺʲʰʥʮʥ ,ʩʥʥʹʤ ʬʲ ʭʩʲʩʴʹʮʤ ʭʩʸʨʮʸʴʤ ʬʫ ʺʠ ,ʯʥʶʸʮ ʭʩʸʫʥʮʥ ʭʩʰʥʷ ʯʩʡ ʬʲʥʴʡ ʥʲʡʷʰʹ

ʥʮʫ .ʺʷʥʬʧʮʡ ̋ ʥʩʥʰʹ ̋ ʥʩʤʬ ̋ ʥʬʥʬʲʤ ̋ ʥʩʦʧʺ ʬʲ ɦ ʱʡʺʤʬ ʪʸʥʶʤ- ,ʺʥʠʷʱʲ ʬʲ ̋ ʥʱʱʡʺʤ ,ʯʫ

,ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʣʲʥʮʬ ʪʥʮʱ ʯʲʥʶʩʡ ʣʲʥʮʹ  ʬʲ ʪʮʺʱʩ ʥʦ ʤʨʩʹʡ ʬʡʷʺʮʹ ʩʥʥʹʤ ʩʫ ʤʧʩʨʡʮ

 ʩʸʷʩʲʤ ʯʥʸʱʩʧʤ .ʷʥʹʤ ʸʩʧʮ ʪʸʣ ʤʰʮʠʰ ʺʥʴʷʺʹʮʤ ,ʺʥʮʥʣ ʺʩʷʱʲ ʤʡʩʡʱʥ ʺʩʬʫʬʫ ʺʥʠʩʶʮ

ʪʸʣʡ ,ʭʩʩʷʤ ʩʹʥʷʤ ʥʰʤ ʥʦ ʤʨʩʹ ʬʹ- ʩʥʥʹ ʺʠ ʸʥʦʢʬ ʯʺʩʰ ʯʤʮ ,ʺʥʮʥʣ ʺʥʠʷʱʲ ʺʠʩʶʮʡ ,ʬʬʫ

.ʪʸʲʥʮʤ ʷʱʲʤ 

 ʬʩʴʫʮʤ ʺʨʩʹ 

 ʬʲ ʷʱʲʤ ʪʸʲʥʮ ʬʩʴʫʮʤ ʺʨʩʹʡ ʸʨʮʸʴ ʯʩʡʬ ʷʥʹʤ ʩʥʥʹ ʯʩʡ ʬʲʥʴ ʠʥʤ ʥʡ ʳʰʲʡ ʲʶʥʮʮʤ ʱʧʩʤ ʱʩʱʡ

 .ʩʮʶʲʤ ʯʥʤʤʥ ʺʥʸʩʫʮʤ ,ʩʬʥʲʴʺʤ ʧʥʥʸʤ ,ʩʷʰʤ ʧʥʥʸʤ ʺʠ ʭʩʬʬʥʫ ʭʩʬʡʥʷʮʤ ʭʩʸʨʮʸʴʤ .ʸʧʡʰ ʩʠʰʥʡʹʧ

 ʸʷʩʲʡ ʤʡʥʨ ʤʨʩʹʤ ."ʬʩʴʫʮ" ʤʰʥʫʮ ʩʨʰʡʬʸʤ ʩʠʰʥʡʹʧʤ ʸʨʮʸʴʬ ʷʥʹʤ ʩʥʥʹ ʯʩʡ ʳʰʲʡ ʲʶʥʮʮʤ ʱʧʩʤ

ʹʠʸ ʩʬʬʫ ʯʣʮʥʠ ʺʬʡʷʬ ʤʺʥʨʹʴʡ ʵʥʲʰ ʤʨʩʹʤ ʬʹ ʤʰʥʸʺʩ .ʺʷʩʥʣʮ ʤʫʸʲʤʬ ʠʬ ʪʠ ʷʱʲʤ ʩʥʥʹ ʩʡʢʬ ʩʰʥ

.ʺʥʸʧʠ ʺʥʨʩʹʬ ʺʩʱʧʩ ,ʤʺʥʸʩʤʮʡʥ  ʭʩʩʥʹʲʤ ʭʩʡʸ ʭʩʮʸʥʢʮ ʺʥʮʬʲʺʤʤ ʥʰʩʤ ʥʦ ʤʨʩʹʡ ʩʸʷʩʲʤ ʯʥʸʱʩʧʤ

 ,ʤʰʥʹ ʤʧʩʮʶ ʸʥʲʩʹ :ʯʥʢʫ ,ʭʥʧʺ ʥʺʥʠʡ "ʭʩʮʥʣ" ʭʩʷʱʲʮ ʤʰʥʹʡ ,ʷʱʲʤ ʬʹ ʩʴʩʶʴʱʤ ʩʥʥʹʤ ʬʲ ʲʩʴʹʤʬ

ʥʤ ʤʰʡʮ ,ʭʩʬʩʴʫʮ ʬʹ ʡʧʸ ʭʥʧʺ ʭʩʩʷ ʭʩʸʷʮʤ ʺʩʡʸʮʡʹ ʤʣʡʥʲʤ ʯʮ ʲʡʥʰ ʳʱʥʰ ʯʥʸʱʧ .ʤʮʥʣʫʥ ʤʰʥʹ ʯ

.ʤʰʥʫʰ ʤʠʶʥʺʬ ʧʸʫʤʡ ʠʩʡʮ ʥʰʩʠ ʥʲʥʶʩʮ ʸʹʠ 

 ʺʥʬʡʥʷʮ ʤʫʸʲʤ ʺʥʨʩʹ 

ʺʥʸʡʧʥ ʭʩʷʱʲ ʬʹ ʩʬʫʬʫ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤʬ ʺʥʬʡʥʷʮ ʺʥʨʩʹ ʸʴʱʮ ʺʥʮʩʩʷ: 

 ʩʱʫʰʤ ʩʥʥʹʤ ʺʨʩʹ 

 ʺʥʮʥʣ ʺʥʷʱʲʬ ʤʠʥʥʹʤʤ ʺʨʩʹ 

  ʺʨʩʹʬʩʴʫʮʤ 

 ( ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʸʦ ʯʥʥʩʤ ʺʨʩʹDCF Method.) 

ʩʱʫʰʤ ʩʥʥʹʤ ʺʨʩʹ 

 ʬʥʫʩ ʤʫʸʲʤʤ .ʥʰʦʠʮʡ ʭʩʴʷʺʹʮ ʭʤʹ ʩʴʫ ,ʥʩʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʩʥʫʩʰʡ ʷʱʲʤ ʩʱʫʰ ʩʥʥʹ ʬʲ ʺʱʱʡʺʮ ʥʦ ʤʨʩʹ

 ʤʨʩʹ .ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤʥ ʭʩʱʫʰʤ ʬʹ ʷʥʹʤ ʩʥʥʹ ʺʠ ʣʥʮʠʬ ʯʥʩʱʩʰʡ ,ʭʩʰʥʷʩʺʥ ʺʥʮʠʺʤ ʲʥʶʩʡ ʪʥʺ ʤʹʲʩʺʹ

ʩʲʡ ʤʮʩʠʺʮ ʥʦʯ"ʬʣʰ ʺʥʸʡʧ ʺʮʢʥʣʫ ,ʭʩʡʸ ʭʩʩʹʧʥʮ ʭʩʱʫʰ ʩʬʲʡ ʭʩʷʱʲʬ ʸʷ. 

 ʧʥʥʸʤ ʬʠʩʶʰʨʥʴ ʺʫʸʲʤʬ ʧʸʫʤʡ ʠʬ ʪʠ ,ʤʮʥʣ ʷʱʲ ʬʹ ʤʮʷʤʤ ʺʥʬʲ ʬʹ ʤʫʸʲʤʬ ʭʢ ʤʮʩʠʺʮ ʤʹʩʢʤ

 ʬʠʩʶʰʨʥʴʮ ʺʮʬʲʺʮ ʤʨʩʹʤʹ ʤʣʡʥʲʡ ʵʥʲʰ ʤʨʩʹʤ ʬʹ ʩʸʷʩʲʤ ʯʥʸʱʩʧʤ .ʷʱʲʤ ʩʱʫʰʮ ʲʥʡʰʬ ʩʥʴʶʤ

 ʭʩʱʫʰʬ ʸʡʲʮ ʷʱʲʡ ʭʩʩʷʤ ʭʩʧʥʥʸʤʭʩʸʴʱʡ ʭʩʮʥʹʸʤ. 

ʺʥʮʥʣ ʺʥʠʷʱʲʬ ʤʠʥʥʹʤʤ ʺʨʩʹ 

 ʠʥʹʰ ʷʱʲʤ ʬʹ ʸʫʮ ʺʷʱʲ ʤʲʶʥʡ ʥʩʴʬ ,ʬʲʥʴʡ ʸʩʧʮʡ ʹʥʮʩʹ ʤʹʥʲ ʺʥʮʥʣ ʺʥʠʷʱʲʬ ʤʠʥʥʹʤʤ ʺʨʩʹ

ʤʫʸʲʤʤ ʲʥʶʩʡ ʩʰʴʬ ʸʩʡʱ ʯʮʦ ʷʸʴ ʤʲʶʥʡ ʥʦʫ ʤʷʱʲʹ ʩʠʰʺʡ ʺʠʦʥ ,ʭʩʮʥʣ ʭʩʷʱʲ ʬʹ ʥʠ ,ʤʫʸʲʤʤ. 

ʬ ʹʩ ,ʭʩʮʥʣ ʭʩʷʱʲʡ ʥʹʲʰʹ ʺʥʠʷʱʲʬ ʺʥʥʹʤʬ ʩʣʫ ,ʺʥʬʩʲʴʤ ʭʥʧʺ ʺʰʩʧʡʮ ʺʥʮʥʣʤ ʺʥʠʷʱʲ ʠʥʶʮ

ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʰʥʺʰʥ ʺʥʸʩʧʱʤ ʺʣʩʮ ,ʭʩʩʬʥʲʴʺ ʭʩʰʩʩʴʠʮ. 
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 ʷʸʴ5 :ʤʩʢʥʬʥʣʥʺʮ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʤʩʢʥʬʥʣʥʺʮ 
ʺʩʨʰʡʬʸ ʺʩʠʰʥʡʹʧ ʤʰʩʷʺ   ʺʥʸʡʧ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤʬ ʤʩʢʥʬʥʣʥʺʮ )ʪʹʮʤ( 

ʬʲ  ʩʮʥʠʬʰʩʡ ʺʥʠʰʥʡʹʧ ʯʷʺ ʩʴIAS 40  :ʯʬʤʬ( ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ("IAS 40" ʩʥʬʩʢʥ ʤʣʩʣʮ ,ʤʸʫʤʡ ʷʱʥʲʤ ,

 ʤʰʡʮ ʥʠ ̡ ʷʸʷ( ʯ"ʬʣʰʫ y ʣʢʥʮ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ ,ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ ʬʹ-  ʤʰʡʮʮ ̫ ʬʧ ʥʠ-  ʷʦʧʥʮʤ ,)ʭʤʩʰʹ ʥʠ

ʬʲ(-ʬʲ ʥʠ ʭʩʬʲʡʤ ʩʣʩ-ʬʲ )ʺʩʰʥʮʩʮ ʤʸʩʫʧʡ ʸʫʥʧ ʩʣʩ- ʪʸʲ ʺʩʩʬʲ ʭʹʬ ʥʠ ʺʥʸʩʫʹ ʺʥʱʰʫʤ ʡʩʰʤʬ ʺʰʮ

:ʪʸʥʶʬ ʠʬʹʥ ,ʭʤʩʰʹ ʥʠ ʺʩʰʥʤ 

 ʱʤ ʥʠ ʸʥʶʩʩʡ ʹʥʮʩʹʥʠ ,ʺʥʩʺʬʤʰʮ ʺʥʸʨʮʬ ʥʠ ʭʩʺʥʸʩʹ ʥʠ ʺʥʸʥʧʱ ʺʷʴ 

 .ʬʩʢʸʤ ʭʩʷʱʲʤ ʪʬʤʮʡ ʤʸʩʫʮ 

ʬ ʭʠʺʤʡ- IAS 40 ʤʸʫʤʤ ʸʧʠʬ .ʤʷʱʲ ʺʥʩʥʬʲ ʺʴʱʥʺʡ ʺʥʬʲʤ ʩʴʬ ʤʰʥʹʠʸʬ ʣʣʮʩʩ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ ,

 ,ʺʩʰʥʹʠʸʤIAS 40  ʬʣʥʮʤʹ ʡʩʩʧʮ ʪʠ ,ʺʥʬʲʤ ʬʣʥʮʡ ʥʠ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ʬʣʥʮʡ ʸʥʧʡʬ ʺʥʹʩʬ ʸʹʴʠʮ

ʩʤʩ ʵʮʠʺ ʺʥʹʩʤʹ ʥʠ ʧʥʥʸʤ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʤ ʬʣʥʮʡ ʺʸʧʥʡ ʤʸʡʧʤʥ ʤʣʩʮʡ .ʡʩʰʮʤ ʯ"ʬʣʰʤ ʩʱʫʰ ʬʬʫʬ ʣʩʧʠ ʤ

.ʥʲʡʰ ʭʤ ʤʡ ʤʴʥʷʺʬ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʡ ʥʸʫʥʩ ,ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʡ ʩʥʰʩʹʮ ʭʩʲʡʥʰʤ ,ʣʱʴʤʤ 

 ʸʴʱʮ ʩʮʥʠʬʰʩʡ ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ ʯʷʺʡ ʸʣʢʥʮ ,ʤʲʷʹʤʬ ʯʬʣʰ ʬʹ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹ13-ʯʢʥʤ ʩʥʥʹ ʺʣʩʣʮ (IFRS13) 

:ʯʮʷʬʣʫ 

ʤ"ʥʠ ʱʫʰ ʺʸʩʫʮʡ ʬʡʷʺʮ ʤʩʤʹ ʸʩʧʮ ʯʩʡ ʤʬʩʢʸ ʤʷʱʲʡ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʺʸʡʲʤʬ ʭʬʥʹʮ ʤʩʤʹ ʸʩʧʮ 

ʤʣʩʣʮʤ ʣʲʥʮʡ ʷʥʹʡ ʭʩפʺʺʹʮ". 

:ʩʫ ʯʷʺʤ ʲʡʥʷ ,ʯʫ ʥʮʫ 

" ʤʣʩʣʮ ʠʬʥ ,ʷʥʹ ʺʱʱʥʡʮ ʤʣʩʣʮ ʠʥʤ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʺʩפʩʶפʱ .ʺʥʹʩʬ  ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤʥ ʭʩʱʫʰʤʮ ʷʬʧ ʩʡʢʬ

ʤʩʩפʶʬ ʺʥʰʺʩʰ ʷʥʹ ʺʥʠʷʱʲ  ʥʠʭʩʸʧʠ ʭʩʱʫʰ ʩʡʢʬ .ʤʢʹʤʬ ʭʩʰʺʩʰ ʺʥʩʤʬ ʭʩʬʥʫʩ ʷʥʹ ʲʣʩʮ  ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ

ʲʣʩʮʥ ʤʩʩפʶʬ ̋ ʥʰʺʩʰ ̫ ʥʹ ̋ ʥʠʷʱʲʹ ʯʫʺʩʩ ,ʺʥʸʧʠ  ʺʣʩʣʮ ʬʹ ʤʸʨʮʤ ,ʭʬʥʠ .ʤʢʹʤʬ ʭʩʰʺʩʰ ʥʩʤʩ ʠʬ ̫ ʥʹ

ʯʢʥʤ ʩʥʥʹ  ʤʤʦ ʠʩʤ ʭʩʸʷʮʤ ʩʰʹʡ- ʤʬʩʢʸ ʤʷʱʲ ʥʡʹ ʸʩʧʮʤ ʺʠ ʣʥʮʠʬ  ʺʸʡʲʤʬ ʥʠ ʱʫʰ ʺʸʩʫʮʬ

ʡ ʹʧʸʺʺ ʺʥʡʩʩʧʺʤʷʥʹʡ ʭʩפʺʺʹʮ ʯʩ ʭʩʩʧʫʥʰ ʷʥʹ ʩʠʰʺʡ ʤʣʩʣʮʤ ʣʲʥʮʡ." 

  ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʸʦ ʯʥʥʩʤ ʺʨʩʹDiscounted Cash Flow Method)) 

 ʪʸʲʥʮ ,ʪʫʬ ʭʠʺʤʡ .ʭʩʰʮʥʦʮ ʷʩʴʤʬ ʷʱʲʤ ʬʹ ʥʺʬʥʫʩ ʺʫʸʲʤ ʬʲ ʺʱʱʥʡʮ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʸʦ ʯʥʥʩʤ ʺʨʩʹ

 ʭʩʰʥʥʤʮ ʭʩʩʣʩʺʲʤ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʸʦ .ʣʩʺʲʡ ʷʩʴʩ ʩʫ ʩʥʴʶ ʸʹʠ ,ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʸʦ ʯʥʥʩʤ ʺʥʲʶʮʠʡ ʷʱʲʤ ʩʥʥʹ

ʩʤ ʲʩʷʹʮ ʸʹʠ ʤʠʥʹʺʤ ʺʠ ʠʨʡʮʥ ,ʷʱʲʤ ʺʥʬʩʲʴʡ ʭʥʬʢʤ ʯʥʫʩʱʤ ʺʠ ʳʷʹʮʤ ʯʥʤ ʸʩʧʮʡ ʤʴʶʮ ʤ

 ʱʩʱʡʤ ʺʬʲʡʥ ʺʬʡʥʷʮʤ ʤʨʩʹʤ ʤʰʩʤ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʸʦ ʯʥʥʩʤ ʺʨʩʹ .ʤʮʥʣ ʯʥʫʩʱ ʬʲʡ ʷʱʲʮ ʬʡʷʬ

 ʺʥʬʲ ,ʺʥʸʩʫʮʤ ʺʠ ʤʦʧʩ ʸʹʠ ,ʩʱʰʰʩʴ ʬʣʥʮ ʺʥʰʡʬ ʹʩ ʥʦ ʤʨʩʹʡ ʹʥʮʩʹ ʪʸʥʶʬ .ʸʺʥʩʡ ʷʶʥʮʤ ʩʨʸʥʠʩʺʤ

ʮʥʦʮʤ ʭʩʸʦʺ ʺʸʩʦʢ ʪʸʥʶʬ ʺʠʦʥ ,ʺʥʲʷʹʤʤʥ ʭʩʱʮʤ ,ʤʸʩʫʮʤʥ ʤʬʤʰʤʤ ʺʥʠʶʥʤ ,ʺʥʸʩʫʮʤ .ʩʥʦʧʤ ʭʩʰ 

 ʠʥʹʰ ʷʱʲʡ ʭʩʩʣʥʧʩʩ ʭʩʮʸʥʢʬ ʤʺʥʱʧʩʩʺʤʥ ʩʴʩʶʴʱʤ ʷʱʲʬ ʤʺʮʠʺʤʮ ʲʡʥʰ ʤʨʩʹʤ ʬʹ ʩʸʷʩʲʤ ʤʰʥʸʺʩ

 ʺʠ ʺʥʦʧʬ ʩʹʥʷʡ ʭʩʰʥʮʨ ʤʨʩʹʤ ʬʹ ʤʩʺʥʰʥʸʱʧ .ʺʩʱʧʩ ʤʤʥʡʢ ʷʥʩʣ ʺʮʸʬ ʠʩʡʮ ʤʦ ʯʩʩʴʠʮ .ʤʫʸʲʤʤ

ʠʺʮʤ ʯʥʤʤ ʸʩʧʮ ʺʠ ʲʥʡʷʬʥ ,ʺʥʩʨʰʡʬʸʤ ʺʥʩʣʩʺʲʤ ʺʥʲʷʹʤʤʥ ʺʥʠʶʥʤʤ ,ʺʥʱʰʫʤʤ.ʭʩ 

ʤʸʧʡʰʹ ʤʫʸʲʤʤ ʺʨʩʹ 

 ʬʹ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤʺʥʸʡʧʤ  ʯʩʥʥʹ ʺʣʩʮʠʡ ʺʬʡʥʷʮʤ ʤʹʩʢʤ ,ʸʥʮʠʫ ,ʤʰʩʤʹ ʩʱʫʰʤ ʩʥʥʹʤ ʺʹʩʢʡ ʤʲʶʥʡ

 ʩʮʶʲʤ ʯʥʤʤʮ ʺʠʶʥʩ ʸʥʮʠʫ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʬʹ ʥʦ ʤʹʩʢ .ʨʸʴʡ ʡʩʰʮ ʯ"ʬʣʰ ʺʥʸʡʧʥ ,ʬʬʫʡ ʯ"ʬʣʰ ʺʥʸʡʧ ʬʹ

ʬ ʩʥʥʹ ʺʥʮʠʺʤ ʺʲʶʡʮʥ ʩʥʥʹʤ ̋ ʫʸʲʤ ʣʲʥʮʬ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʧʥʥʣʮʤ.ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʩʱʫʰʤ ʩʫʸʲ 
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 ʷʸʴ6 :ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ-ʱʷʥʡ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

 ʷʸʴ6  

ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ-ʱʷʥʡ  
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 ʷʸʴ6 :ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ-ʱʷʥʡ  

ʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ ʩʩʥʥ ʺʸ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ-ʱʷʥʡ 

ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ 

 ʯʬʤʬ ʬʹ ʩʬʫʬʫʤʥ ʩʠʰʥʡʹʧʤ ʯʦʠʮʤ ʭʥʫʩʱʩʩʥʥ-ʱʷʥʡ  ʭʥʩʬʤ-31 ʡʵʸʮ ,2019 (ʧ"ʹ ʩʴʬʠ): 

 

)ʧ"ʹ  ʩʴʬʠ( 31.3.2019 ʭʥʩʬ ʯʦʠʮʸʥʠʩʡʭʩʸʴʱʡʥ̋ʮʠʺʤʯʢʥʤ ʩʥʥʹʸʥʠʩʡʭʩʸʴʱʡʥ̋ʮʠʺʤʯʢʥʤ ʩʥʥʹ
ʭʩפʨʥʹ  ʭʩʱʫʰʺʥפʨʥʹ  ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ

ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹ ʥ ʭʩʰʮʥʦʮ 6,639 – 6,639ʺʥפʨʥʹ  ʺʥʩʥʬʧʥ ʷ"ʦ ʺʥʠʥʥʬʤ6 37,601 – 37,601

ʩʥʥʩʬ ʺʥʰ ʥʡʹʧʡ ʹʥʮʩʹʡ ʭʩʬʡʢʥʮ ʭʩʰʮʥʦʮ 7,588 – 7,588ʡʥʧ ʺʥʸʢʠ ʯʩʢʡ ʺפʨʥʹ  ʺʥʬʧ 6,800 – 6,800

ʺʥʰʮʠʰʡ ʯʥʣʷʩ3,333 – 3,333 פʤʩʰʡ ʩʺʥʸʩʹ  ʯʩʢʡ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ7 51,168 – 51,168

ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʡʩʩʧ 10,930 – 10,930ʭʩʺʥʸʩʹ  ʩʰʺʥʰ ʥ ʭʩʷפʱ 2,178 – 2,178

ʸʧʠ ʬʬʥʫ ʧʥʥʸ ʪʸʣ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʭʩʩʱʰʰ ʩפ ʭʩʱʫʰ 5,553 – 5,553ʺʥʧʥʷʬʮ ʺʥʮʣʷʮ 15,260 – 15,260

ʯʩʲʷʸʷʮ ʩʠʬʮ1 120,253 – 120,253ʭʩʬʲʡ ʺʥʠʥʥʬʤ 122 – 122

ʭʩʴʨʥʹ  ʭʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ 154,296 – 154,296ʺʥʫʦ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʠʫʦ 13,450 – 13,450

ʭʩפʨʥʹ  ʭʰʩʠʹ  ʭʩʱʫʰʭʬʹʬ ʤʱʰʫʤ ʱʮ1810181

ʯʩʲʷʸʷʮ ʩʠʬʮ1 258,025 30,436 288,461ʭʬʹʬ ʣʰʣʩʡʩʣ4 – 1,0001,000 

ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ2 126,165 – 126,165ʥ̋ʴʨʥʹ  ʥ̋ʩʥʡʩʩʧʺʤ ʫ"ʤʱ 126,760 1,000 127,760

ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʷʱʲ ʯʩʢʡ ʬʥʡʷʺʬ ʺʥʫʦ3 – 2,959 2,959ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ
ʺʥʰʮʠʰʡ ʯʥʣʷʩ1,688 – 1,688 פʭʩʩʠʷʰʡ ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʺʥʠʥʥʬʤ6 180,000 – 180,000

ʥʰʺʩʰʹ  ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʺʥʠʥʥʬʤ4 12,154)6,758( 5,396ʡʥʧ ʺʥʸʢʠ8 60,475 1,235 61,710

ʹʠʸʮ ʺʥʠʶʥʤ5 7,726 – 7,726ʭʩʧʣʰ  ʭʩʱʮ9 2,768)1,486( 1,282

ʸʧʠ ʬʬʥʫ ʧʥʥʸ ʪʸʣ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʭʩʣʣʮʰʤ ʭʩʱʰʰ ʩפ ʭʩʱʫʰ 9,938 – 9,938ʬʥʤʩʰ  ʺʲʩʡʺ10 – 48,356 48,356

ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ 460 – 460ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʥ̋ʩʥʡʩʩʧʺʤ ʫ"ʤʱ 243,243 48,105 291,348

ʧ"ʢʠ ʪʥʸʲʹ  ʯʩʢʡ ʤʧʣʰ  ʱʮ ʺʸʩʶʩ9 – 253 253ʥ̋ʩʥʡʩʩʧʺʤ ʫ"ʤʱ 370,003 49,105 419,108

ʤʨʩʬʹ  ʥ̋ʰʷʮ ʯʰʩʠʹ  ʥ̋ʩʥʫʦ 11 23,177)7,188( 15,989

ʭʩʴʨʥʹ  ʭʰʩʠʹ  ʭʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ 416,156 26,890 443,046ʥ̋ʩʰʮʤ ʩʬʲʡʬ ʩʮʶʲ ʯʥʤ 177,272)15,027( 162,245

ʭʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ 570,452 26,890 597,342ʩʮʶʲ ʯʥʤʥ ʥ̋ʩʥʡʩʩʧʺʤ ʫ"ʤʱ 570,452 26,890 597,342
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ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ-ʱʷʥʡ 

 ʸʥʠʩʡ1ʯʩʲʷʸʷʮ ʩʠʬʮ :  ʩʬʬʫ 

 ʩʠʬʮ ʺʥʬʲ .ʭʤʩʰʩʡʹ ʪʥʮʰʫ ,ʥʨʰ ʹʥʮʩʮ ʩʥʥʹ ʥʠ ʺʥʬʲʤ ʩʴʬ ʪʸʲʥʮ ʩʠʬʮʤ .ʯʩʲʷʸʷʮ ʩʠʬʮ ʬʬʥʫ ʤʶʥʡʷʤ

 .ʭʩʩʧʫʥʰʤ ʥʡʶʮʬʥ ʥʮʥʷʩʮʬ ʩʠʬʮʤ ʺʠʡʤʡ ʥʥʤʺʤʹ ʺʥʸʧʠ ʺʥʩʥʬʲʥ ʤʹʩʫʸʤ ʺʥʩʥʬʲ ʬʫ ʺʠ ʺʬʬʥʫ ʩʠʬʮʤ

.ʤʸʩʫʮ ʺʥʠʶʥʤ ʩʥʫʩʰʡ ,ʬʩʢʸʤ ʭʩʷʱʲʤ ʪʬʤʮʡ ʤʸʩʫʮʤ ʸʩʧʮ ʯʣʮʥʠ ʥʰʩʤ ʥʨʰ ʹʥʮʩʮ ʩʥʥʹ 

 ʯʬʤʬ ʸʥʠʩʺ:ʤʸʡʧʤ ʩʠʬʮ ʡʫʸʤ 

ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʩʠʬʮ 

 ʤʸʩʫʮʬ ʯʩʲʷʸʷʮ ʩʠʬʮ- ʷʥʥʩʹʬ ʺʥʣʲʥʩʮʤ ʺʥʲʷʸʷ  ʤʸʡʧʤ ʸʹʠ ,ʤʸʣʧʡ ʥʬʩʡ ʭʧʺʮʡ ʺʩʮʶʲ ʤʩʩʰʡʬʥ

 ʩʫ ʤʴʥʶ.ʤʡʥʸʷʤ ʤʰʹʡ ʭʩʹʫʥʸʤ ʺʥʬʲʡʬ ʸʥʡʲʺʥ ʤʰʸʫʮʩʺ 

 ʤʩʰʡʬ ʯʩʲʷʸʷʮ ʩʠʬʮ–  ʬʹ ʧʨʹʡ ʤʰʡʮ ʺʮʷʤʬ ʤʩʶʰʩʡʮʥʷ ʺʷʱʲ :ʯʮʥʠʤʥ ʹʸʧʤ ʨʷʩʥʸʴʡʫ-10,600 

)ʩʸʥʡʩʶ ʧʨʹʥ ʸʧʱʮ ʩʧʨʹ ʺʴʱʥʺʡ( ʭʩʸʥʢʮʬ ʸ"ʮʹʤ ʯʥʲʡʸʤ ʪʬʤʮʡ ʤʬʧʤ ʥʺʩʩʰʡ ʸʹʠ , ʺʰʹʡ ʩʰ

2018 . ʺʰʹʬ ʯʥʹʠʸʤ ʯʥʲʡʸʤ ʭʥʺʬ ʯʥʫʰ2019  ʺʸʩʫʮʬ ʭʩʮʫʱʤ ʥʮʺʧʰ29  ʲʶʥʮʮ ʸʩʧʮ ʩʴʬ ʸʥʩʣ ʺʥʣʩʧʩ

 ʬʹ44 ʫ ʥʰʩʤ ʨʷʩʥʸʴʤʮ ʩʥʴʶʤ ʧʥʥʸʤ ʺʸʺʩʩ .ʸ"ʮʬ ʧ"ʹ 'ʠ-47 .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 

ʬ ʩʠʬʮʪʥʸʠ ʥʮʦ 

 ʤʸʩʫʮʬ ʯʩʲʷʸʷʮ ʩʠʬʮ–  ,ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʫ ʤʸʣʧʡ ʥʬʩʡ ʭʧʺʮʡ ʺʩʮʶʲ ʤʩʩʰʡʬʥ ʷʥʥʩʹʬ ʺʥʣʲʥʩʮʤ ʺʥʲʷʸʷ

.ʤʡʥʸʷʤ ʤʰʹʡ ʭʷʥʥʹʬ ʩʴʶ ʯʩʠ ʸʹʠ 

ʤʩʰʡʬ ʯʩʲʷʸʷʮ ʩʠʬʮ – ʤ ʷʬʧ ʸʹʠ ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʫ ʤʸʣʧʡ ʥʬʩʡ ʭʧʺʮʡ ̡ ʷʸʷʺʥʲʷʸʷʫ ̫ ʥʥʩʹʬ ʣʲʥʩʮ ʥʰʩʠ ,

ʤ ʷʬʧ ʺʢ ʡʥʧʸʡ ʯʩʲʷʸʷʮʡʩʡʠ ʬʺʡ ʯʥʮʩʸ  ʺʥʸʨʮʬ ʣʲʥʩʮʤ ʧʨʹʤ ʺʸʺʩʩ( ʭʩʸʥʢʮʬ ʤʩʰʡʬ ʣʲʥʩʮʤ

ʥ ʭʩʣʸʹʮ)ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʫ ʢʥʥʱʮ ʸʧʱʮ , ʣʲʥʩʮʤ ʲʷʸʷʤ ʷʬʧʭʩʸʥʢʮʬ ʩʨʥʷʱʤ ʺʩʡʤ ʨʷʩʥʸʴʡ  ʡʥʧʸʡ

 ʺʴʩ52 ʠ"ʺʡ-ʥʴʩ ʥ ʯʫʡ ʷʬʧʤʫʸʡ ʷʮʲ ʨʷʩʥʸʴ. 

 

 

  ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ ,ʸʥʮʠʫ ʬʹʩʱʫʰʤ ʩʥʥʹʤ ʺʨʩʹʡ ʤʲʶʥʡ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʥʥʹ ʯʧʡʰ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʥʥʹʤ ʺʲʩʡʷʡ .

 ʤʣʩʮʡ .ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤʥ ʭʩʱʫʰʤʮ ʣʧʠ ʬʫʠʶʮʰʥ  ,ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʬ ʭʩʸʴʱʡ ʪʸʲʤ ʯʩʡ ʸʲʴʤʲʶʥʡ 

.ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʮʶʲʤ ʯʥʤʬ ʤʮʠʺʤ 
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ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ-ʱʷʥʡ 
 ʸʥʠʩʡ2 - ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ   ʸʥʠʩʡ1 - )ʪʹʮʤ( ʯʩʲʷʸʷʮ ʩʠʬʮ 

ʡ ʭʥʩ19  ʸʠʥʰʩʡ2017  ʺʹʩʫʸʬ ʤʷʱʲ ʤʸʡʧʤ ʤʮʩʬʹʤ50%  ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ

 ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨʹ ʱʫʰ ʤʺʥʬʲʡʡʤ ʯʩʲʷʸʷʮ,ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʫ  ʬʹ ʺʩʨʸʴ ʤʠʶʷʤ ʣʢʰʫ ʺʠʦ11,400,469  ʺʥʩʰʮ

ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʬʩʢʸ (ʫ ʤʮʬʹʤʤ ʣʲʥʮʬ ʯʥʫʰ ʥʥʩʤ ʸʹʠ- 14.95% ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ) 

ʩʬ.ʮ"ʲʡ ʺʥʲʷʹʤ ʬʠʸʹʩ ʤʴʥʸʩʠ ʯʥʩʰʥ  ʭʥʩʡ3  ʸʡʥʨʷʥʠʡ2017  ʣʶʥ ʸʤʣʺ ʺʸʡʧ ʭʲ ʢʸʡʰʬʥʥ ʤʸʹʷʺʤ,

ʬʹ ʪʱʬ ʤʸʥʮʺʡ ʯʩʲʷʸʷʮʡ ʤʩʺʥʩʥʫʦʮ ʺʩʶʧʮ ʺʸʩʫʮʬ ʭʫʱʤʡ ,ʳʱʥʰ ʩʹʩʬʹ ʫ ʣʲ- 36,500,000  ʧ"ʹ

ʱʥʺʡ()ʮ"ʲʮ ʺʴ . ,ʯʫ ʥʮʫʥʺʸʢʱʮʡ ,ʨʷʩʥʸʴʬ ʱʧʩʡ ʤʬʥʲʴ ʳʥʺʩʹ ʭʫʱʤʡ ʺʹʫʥʸʤʥ ʢʸʡʰʬʥʥ ʥʸʹʷʺʤ 

.ʨʷʩʥʸʴʤ ʺʩʩʰʡ ʺʠ ʲʶʡʺ ,ʮ"ʲʡ ʤʩʰʡ ʸʤʣʺ 

 ʭʠʺʤʡ ʯʢʥʤʤ ʥʩʥʥʹʡ ʤʸʡʧʤ ʩʸʴʱʡ ʢʶʥʮ ʱʫʰʤ ʩʥʥʹʺʥʠʮʹʬ ʡʹʥ ʤʲʶ ʭʥʩʬ31  ʸʡʮʶʣʡ2018  ʯʥʫʣʲʥ(

ʤʬ  ʩʥʥʹʡ ʩʥʰʩʹ ʬʧ ʠʬ ʩʫ ʯʥʲʡʸʬ ʯʥʫʰʥ ʯʥʹʠʸʤʩʰʹʤ  ʺʰʹʬ2019 )ʩʴʬʱʫʰʤ ʩʥʥʹ ʤ (50% ) ʬʨʩʤ ʩʥʫʩʰʡ

 ʤʧʡʹʤ ʥʰʩʤ41,569 ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ ʴʱʥʺʡʥ ʺʥʩʥʬʲ ʺ ʤʩʰʡʥʥʤʺʤʹ ʱʫʰʤ ʯʩʢʡ ʤ ʸʧʠʬ-31  ʸʡʮʶʣʬ2018 

ʭʩʴʺʸʮ ̋ ʩʩʰʡʬ ̋ ʥʣʥʡʲ ʯʥʢʫ.  ,ʪʫʩʴʬ ʭʥʩʬ ʯʢʥʤʤ ʥʩʥʥʹ ʥʰʩʤ ʭʩʸʴʱʡ ʢʶʥʮʹ ʩʴʫ ɦ ʫʰʤ ʩʥʥʹ31  ɻ ʸʮʬ2019 . 

 ʯʫʥ ʡʩʡʠ ʬʺʡ ʯʥʮʩʸ ʺʢ ʨʷʩʥʸʴʡ ʭʩʣʸʹʮʤ ʷʬʧ ʯʩʢʡ ʭʰʩʤ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʫ ʭʩʢʥʥʱʮʤ ʯʩʲʷʸʷʮʤ ʸʺʩ

 .ʩʨʥʷʱʤ ʺʩʡʤ ʨʷʩʥʸʴʡ ʭʩʣʸʹʮ/ʺʥʠʰʥʬʮ/ʸʧʱʮʬ ʣʲʥʩʮʤ ʲʷʸʷʤ ʷʬʧ ʯʩʢʡ ʪʸʲ ʥʰʺʲʣʬ ʯʩʲʷʸʷʮʤ

ʩʸʴʱʡʭ  ,ʭʰʩʢʡ ʥʥʤʺʤʹ ʺʥʩʥʬʲ ʺʥʴʱʥʺʡ ʺʥʠʷʱʲʡ ʭʩʱʫʰʤ ʩʥʥʹ ʺʠ ʢʶʩʩʮʤ ʥʰʩʤʯʮʩʤʮ ʯʣʮʥʠ ʬʥʥʹʩ ʭ

 ʥʡ ʣʲʥʮʤ ʸʥʠʬ ʺʠʦʥ ,ʯʢʥʤʤ.ʭʩʸʥʮʠʤ ʭʩʨʷʩʥʸʴʡ ʺʥʠʷʱʲʤ ʥʲʶʥʡ 

 

 

 ʺʥʹʩʫʸʤ ʩʣʲʥʮ ʸʥʠʬ ʯʫʥ ,ʤʸʡʧʤ ʺʥʹʸʡʹ ʯʩʲʷʸʷʮʤ ʩʠʬʮ ʠʶʮʰ ʭʤʡ ʭʩʮʣʷʥʮʤ ʭʩʡʬʹʤ ʸʥʠʬ

ʺʥʸʹʷʺʤʤʥ ʡ ʳʥʸʩʶʡ ,ʤʷʱʲʤ ʤʲʶʥʡʥ ʩʠʬʮʤ ʹʫʸʰ ʥʩʴʬ ʩʥʥʹʤ ,ʥʰʺʫʸʲʤʬ ,ʭʩʰʥʹʤ ʭʩʨʷʩʥʸʴʡ ʭʩʮʫʱʤ

ʣʲʥʮʮ ʥʥʤʺʤʹ ʺʥʩʥʬʲ  ʥʡ ,ʯʮʥʠʤʥ ʹʸʧʤ ʨʷʩʥʸʴ ʨʲʮʬ ,ʺʠʦ .ʯʢʥʤʤ ʥʩʥʥʹ ʺʠ ʡʥʸʩʷʡ ʭʩʴʷʹʮ ,ʤʷʱʲʤ

 ʺʰʹ ʪʬʤʮʡ ʸʥʮʠʫ ʤʩʰʡʤ ʤʬʧʤ2018 .ʯʬʤʬ ʨʸʥʴʮʫ 

 ,ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʩʰʥʸʩʲ ʺʥʹʣʧʺʤ ʬʹ ʭʩʨʷʩʥʸʴʡ ʭʩʩʷʤ ʺʥʠʣʥʥʤ ʸʱʥʧʥ ʭʩʮʣʷʥʮʤ ʭʩʡʬʹʤ ʬʹʡ ,ʯʫ ʥʮʫ

 ʭʩʬʬʫʰ ʠʬ ʯʫʥ( ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤʡ ʥʬʬʫʰ ʠʬ ʸʥʮʠʫ ʭʩʨʷʩʥʸʴʤ .)ʭʩʸʴʱʡ ʤʸʡʧʤ ʩʠʬʮʡ 

ʯʮʥʠʤʥ ́ ʸʧʤ ʨʷʩʥʸʴʮ ʩʥʴʶʤ ʧʥʥʸʤ ̋ ʠ ʥʰʥʥʩʤ ,ʸʥʮʠʤ ʩʠʬʮʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʥʩʥʥʹ ʡʥʹʩʧ ʪʸʥʶʬ ,ʪʫʩʴʬ ʣʡʬʡ ,

 ʬʹ ʯʥʥʩʤ ʺʴʥʷʺʬ ,ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʦʧʺʬ ʭʠʺʤʡ2.25  ʬʹ ʺʩʡʩʸʡʥ ʺʥʸʩʣʤ ʺʥʸʩʫʮʬ ʩʴʶʬ ʭʠʺʤʡ ʭʩʰʹ

8%ʯ"ʬʣʰʤ ʳʰʲʡ ʬʡʥʷʮʫ , ʲʥʶʩʡʡ ʭʩʨʷʩʥʸʴʬ :ʡʥʹʩʧʤ ʯʴʥʠ ʯʬʤʬ . 

 

 

ʯʩʲʷʸʷʮ ʩʠʬʮ - 1 ʸʥʠʡ)ʧ"ʹ  ʩʴʬʠ( ʸʫʥʤ ʠʬʹ  ʩʥʴʶ ʧʥʥʸ

ʸʫʥʤ ʠʬʹ  ʩʥפʶ ʧʥʥʸ ʺʸʺʩʩ 47,000

ʱʮʮ ʥʨʰ ʩʥʴʶ ʧʥʥʸ 36,190

ʯʥʥʩʤʬ ʤפʥʷʺ2.25 

ʯʥʥʩʤ ʸʥʲʩʹ8%

ʱʮʮ ʥʨʰ ʪʥʸʲʹ30,436 
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 ʸʥʠʩʡ4 – ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʥʰʺʩʰʹ ʺʥʠʥʥʬʤ ʭʬʹʬ ʣʰʣʩʡʩʣʥ 

ʺʥʠʥʥʬʤ ʤʰʺʰ ʤʸʡʧʤ ʧʥ ʤʫʸʡʤ ʷʮʲ ʭʩʨʷʩʥʸʴʡ ʭʩʴʺʥʹʬ 'ʱ ʩʴʬ ʺʩʡʩʸʡ ʯʮʥʠʤ ʹʸ3 ʱʮ ʺʥʰʷʺʬ )ʩ(

( ʤʱʰʫʤ2.56%  ʺʰʹʬ ʯʥʫʰ2019). ʥʰʺʫʸʲʤʬʡ ʺʥʠʷʱʲʡ ʸʡʥʣʮʹ ʯʥʥʩʫʮ ,ʷ ʭʰʩʠʹ ʭʩʣʣʶ ʯʩʹʥ ʭʩʸ

ʡ ʷʥʹ ʩʠʰʺʥ ,ʤʴʥʷʺ ʩʣʩʮ ʺʰʫʣʲʺʮʤ ʤʰʺʹʮ ʺʩʡʩʸʡʫʸʲʯ  ʸʩʡʱ ʡʥʸʩʷ ʤʥʥʤʮ ʺʥʠʥʥʬʤʤ ʬʹ ʭʩʸʴʱʡ

ʯʢʥʤʤ ʯʩʥʥʹʬ.  

ʫ ʬʹ ʪʱʡ ʤʮʠʺʤ ʥʰʲʶʩʡ-6.7  ʤʠʥʥʬʤ ʬʹ ʩʰʥʩʲʸ ʯʥʲʸʴ ʯʩʢʡ ʥʰʺʩʰʹ ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ̋ ʥʠʥʥʬʤ r ʩʲʱʡ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ

ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʮ ʯʥʩʰʥʩʬ ʤʰʺʩʰʹ. ʯʥʲʸʴʤ  ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʩʣʩ ʬʲ ʣʰʣʩʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ ʺʥʲʶʮʠʡ ʲʶʥʡʩ ʩʰʥʩʲʸʤ

ʫ ʪʱʡ-13.4 ʹ ʥʷʬʧ( ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮʫ ʺʥʩʰʮ ʬʲʡ ʬʫ ʬ-6.7 ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ , ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ ʭʩʴʱʥʰ ʭʩʨʸʴʬ2  ʷʸʴʡ

 ʯʦʠʮʡ ʩʥʨʩʡ ʩʣʩʬ ʠʡ ʠʬ ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʮ ʣʰʣʩʡʩʣʡ ʱʷʥʡʩʥʥ ʬʹ ʤʷʬʧ .)ʯʬʤʬ ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʹ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ

ʮ ʯʫʹ ʣʧʥʠʮʤ ̋ ʩʺʸʡʧʰʩʡ ʤʸʺʩʡ y ʡʥʣʤʡ ̋ ʬʨʡʺʮʣʧʥʠʮʤ ʧʥʣ ʲʴʹʥʮ ʥʰʩʠ ɦ ʷʥʡ ʩʥʥ ʬʹ ʤʩʥʥʹ ʩʫ ʯʩʥʶʩ .

.ʤʥʥʹ ʯʴʥʠʡ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʩʰʹʬ ʺʡ ʺʸʡʧ ʩʣʩ ʬʲ ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧʡ ʸʡʥʣʮ ʯʫʹ ʸʥʮʠʫ ʤʮʠʺʤʤʮ 

 ʪʱʡ ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʡ ʳʱʥʰ ʩʰʥʩʲʸ ʣʰʣʩʡʩʣ ʯʩʢʡ ʭʬʹʬ ʣʰʣʩʡʩʣ ʳʩʲʱʡ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ ʬʹ ʪʱʡ ʤʮʠʺʤ ʥʰʲʶʩʡ

2 ʬʧ( ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ ,ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ ʺʥʩʰʮ ʬʲʡ ʬʫ ʬʹ ʥʷ ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ ʭʩʴʱʥʰ ʭʩʨʸʴʬ2  ʬʹ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʷʸʴʡ

 ʸʡʥʣʮ ʯʫʹ ʣʧʥʠʮʤ ʯʦʠʮʡ ʩʥʨʩʡ ʩʣʩʬ ʠʡ ʠʬ ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʮ ʣʰʣʩʡʩʣʡ ʱʷʥʡʩʥʥ ʬʹ ʤʷʬʧ .)ʯʬʤʬ ʢʸʡʰʬʥʥ

 ʥʰʩʠ ʱʷʥʡ ʩʥʥ ʬʹ ʤʩʥʥʹ ʩʫ ʯʩʥʶʩ .ʣʧʥʠʮʤ ʧʥʣʡ ʺʬʨʡʺʮʤ ʺʩʺʸʡʧʰʩʡ ʤʸʺʩʡ ʸʥʮʠʫ ʤʮʠʺʤʤʮ ʲʴʹʥʮ

.ʤʥʥʹ ʯʴʥʠʡ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʩʰʹʬ ʺʡ ʺʸʡʧ ʩʣʩ ʬʲ ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧʡ ʸʡʥʣʮ ʯʫʹ 

 

  ʸʥʠʩʡ3 – ʺʥʫʦ  ʭʩʬʥʡʷʺʬʢʸʡʰʬʥʥ ʺʷʱʲ ʯʩʢʡ - ʸʤʣʺ 

 ʸʥʠʩʡʡ ʸʥʮʠʬ ʪʹʮʤʡ2  ,ʬʩʲʬʬ ʭʠʺʤʡ ʱʫʰʬ ʲʢʥʰʡ ʸʤʣʺ ʬʥʮ ʤʷʱʲʤ ʺʸʢʱʮʡ ʭʩʣʣʶʤ ʺʥʮʫʱʤ

ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʥʠʸ ʡʥʧʸʡ ʤʸʡʧʤʮ ʥʰʬ ʸʱʮʰʹ ʩʴʫʥ , ʯʥʲʡʸʤ ʪʬʤʮʡ ʺʰʹʬ ʩʰʹʤ2019  ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʤʩʥʴʶ

ʯʩʢʡ ʤʱʰʫʤʡ y ʩʫʤʬ ʥʫʦʬʡʷʬ ̋  ʬʹ ʪʱʫ-9 .ʸʤʣʺʮ )ʥʨʥʸʡ( ʧ"ʹ 'ʮ ,ʺʠʦ ʬʹʡ ʺʥʠʣʥʥʤ ̋ ʮʸ  ʺʥʹʡʢʺʤʬ

ʺʥʫʦʤ ʥʸʥʮʠʤ ʭʥʫʱʤ ʺʬʡʷʬ, ʸʹʠʫ ʫʱʤʸʺʥʩ ʸʧʥʠʮ ʣʲʥʮʡ ʭʬʥʹʩ ʬʲʥʴʡ ʭʥ .ʺʫʸʲʤʬ ʤʸʡʧʤ  ʭʥʫʱʤ

 ʸʥʮʠʤ ʩʥʴʶʫ ʣʥʲʡ ʬʡʷʺʤʬ-3 ʺʩʠʰʥʡʹʧ ʺʰʩʧʡʮ ʩʫ ʯʩʥʶʩ .ʭʩʰʹ  ʭʥʩʬ ʯʥʫʰ31.3.2019  ʺʬʡʷʬ ʺʥʫʦʤ

ʠʥʤ ʯʫʬʥ ,ʤʹʡʢʺʤ ʭʸʨ ʭʥʫʱʤ  ʭʥʩʬ ʯʥʫʰ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʮʶʲʤ ʯʥʤʡ ʲʩʴʥʮ ʥʰʩʠ31.3.2019. 

( ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʡ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡʮ ʣʶ ʬʫ ʷʬʧ50%ʮ ʥʨʰ ) ʯʥʲʡʸʤʫ ʥʰʩʤ ʸʥʮʠʫ ʬʥʡʷʺʤ ʯʩʢʡ ʱʮ-3.5 

ʩʥʥ ʬʹ ʤʷʬʧ ,ʪʫʩʴʬ .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ-ʺʣʩʺʲʤ ʺʥʫʦʤ ʯʩʢʡ ʱʷʥʡ ʪʸʲʥʮ ʫʡ-3.5  ʯʥʥʤʬ ʹʩ ʥʺʥʠ ʭʥʫʱ ,ʧ"ʹ 'ʮ

ʫ ʬʹ ʤʴʥʷʺʬ-3 ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʡʥʧʤ ʺʩʡʩʸ ʸʥʲʩʹʡ ,ʬʲʥʴʡ ʭʥʬʹʺʬ ʤʸʡʧʤ ʺʫʸʲʤʬ ʭʠʺʤʡ ʭʩʰʹ 

 ʬʹ ʮ"ʧʮʬ3 ʩʬ ʯʢʥʤ ʧʥʥʸʮ ʺʫʸʲʮʮ ʭʩʰʥʺʰʬ ʭʠʺʤʡ ,ʭʩʰʹ ʭʥ28  ʵʸʮʡ2019. 

:ʡʥʹʩʧʤ ʯʴʥʠ ʯʬʤʬ 

 

 ʺʥʣʥʠ ʭʩʨʸʴʬ ʺʧʺ( ʢʸʡʰʬʥʥ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤʡ ʥʠʸ ,ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʬʲ ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʫ ʬʥʡʷʺʬ ʺʥʫʦʤ ʤʲʴʹʤ

.)"ʩʬʬʫ" ʳʩʲʱ 

ʭʩʬʥʡʷʺʬ ʥ̋ʫʦ - 3 ʸʥʠʡʧ"ʹ  ʩʴʬʠ

ʤʸʡʧʤ ʷʬʧ ,ʩʥפʶ ʬʥʡʷʺ 4,500

ʱʮʮ ʥʨʰ ,ʩʥʴʶ ʬʥʡʷʺ 3,465

ʯʥʥʩʤʬ ʤפʥʷʺ3 

ʯʥʥʩʤ ʸʥʲʩʹ5.4%

ʱʮʮ ʥʨʰ ʪʥʸʲʹ2,959 
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 ʷʸʴ6 :ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ-ʱʷʥʡ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ-ʱʷʥʡ 

 ʸʥʠʩʡ5 - )ʪʹʮʤ( ʹʠʸʮ ʺʥʠʶʥʤ   ʸʥʠʩʡ5 - ʹʠʸʮ ʺʥʠʶʥʤ  

  ʭʥʩʡ8  ʸʡʮʡʥʰʡ2015 ʺʡ ʤʸʡʧ ʤʸʹʷʺʤ ʤʠʬʮʤ ʤʺʨʩʬʹʡʥ ʤʺʥʬʲʡʡ  ʲʥʶʩʡʬ ʤʰʺʥʮ ʭʫʱʤʡ

 ʠ"ʮʺ ʨʷʩʥʸʴ38  ʯʥʷʩʺ2 , ʭʩʰʡʬ ʣʩ ʡʥʧʸʡ ʯʩʩʰʡʡ17-21ʬʺ , ʡʩʡʠ . ʺʱʩʸʤʬ ʬʲʴʺ ʨʷʩʥʸʴʤ ̋ ʸʡʧ

ʭʩʰʩʩʰʡ ʩʰʹ ʬʹ ʤʮʷʤʥ ʯʥʰʫʺʬʥ ʭʩʩʷʤ ʯʩʩʰʡʤ  ʣʲ ʥʩʣʧʩ ʬʥʬʫʬ ʭʩʩʥʴʶʤ ʭʩʹʣʧ46  ʯʫʥʺʮ ,ʺʥʸʩʣ18 

ʯʩʩʰʡʡ ʺʥʩʥʫʦʤ ʩʬʲʡʬ ʥʣʧʥʩʩ ʺʥʸʩʣ ʷʤʥ ʭʩʩʨʷʩʥʸʴʤ ʺʸʡʧʬ ʥʣʧʥʩʩ ʺʥʸʩʣʤ ʸʺʩ . ʺʥʲʷʹʤʤ ʯʣʮʥʠ

ʩʣʩ ʬʲ ʪʸʲʥʮ ʨʷʩʥʸʴʡ ʨʷʩʥʸʴʤ ʺʸʡʧ ʬʹ ʩʥʴʶʤ ʫ ʬʹ ʪʱʡ ʤʸʡʧʤ- 67 .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 

  ʭʥʩʡ8 ʡʩʰʥʩ 2017 ʤʠʬʮʤ ʤʺʨʩʬʹʡʥ ʤʺʥʬʲʡʡ ʺʡ ʤʸʡʧ ʤʸʹʷʺʤ  ʭʰʩʠʹ ʭʩʩʹʩʬʹ ʭʩʣʣʶ ʭʲ

 ʤʡ ʤʨʩʬʹʬ ʥʠ ʤʸʡʧ ʭʩʸʥʹʷ ʭʫʱʤʡ ʯʱʧ ʭʧʺʮʡ ʯʩʲʷʸʷʮ ʱʫʰʡ ʤʩʶʰʩʡʮʥʷ ʺʷʱʲ ʬʹ ʤʥʥʺʮʡ

 ʤʸʥʮʺʡ ʺʥʬʲʡʤ ʺʥʩʥʫʦʮ ʩʱʧʩ ʷʬʧ ʱʫʰʤ ʩʬʲʡ ʥʸʫʮʩ ,ʭʫʱʤʤ ʺʸʢʱʮʡ .ʡʩʡʠ ʬʺʡ ʤʴʸʠʲ

 ʥʰʩʤ ʨʷʩʥʸʴʡ ʤʸʡʧʤ ʷʬʧ .ʭʩʣʸʹʮʥ ʸʧʱʮ ,ʭʩʸʥʢʮ ʨʷʩʥʸʴ ʺʮʷʤʬ50% ʥ ʭʩʸʥʢʮʬ ʺʥʩʥʫʦʤʮ-

60%  .ʭʩʣʸʹʮʬ ʺʥʩʥʫʦʮʤ ʺʸʡʧ ʬʹ ʩʥʴʶʤ ʺʥʲʷʹʤʤ ʯʣʮʥʠʩʣʩ ʬʲ ʪʸʲʥʮ ʨʷʩʥʸʴʡ ʨʷʩʥʸʴ 

ʫ ʬʹ ʪʱʡ ʤʸʡʧʤ- 242 .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 

  ʭʥʩʡ24 ʡʡʮʶʣ ʸ2018 ʤʠʬʮʤ ʤʺʨʩʬʹʡʥ ʤʺʥʬʲʡʡ ʺʡ ʤʸʡʧ ʤʸʹʷʺʤ  ʲʥʶʩʡʬ ʤʰʺʥʮ ʭʫʱʤʡ

 ʠ"ʮʺ ʨʷʩʥʸʴ38  ʯʥʷʩʺ2 , ʡʥʧʸʡ ʯʩʩʰʡʡ ʤʫʸʲʮʤ18-22ʬʺ , ʡʩʡʠ . ʺʱʩʸʤʬ ʬʲʴʺ ʨʷʩʥʸʴʤ ̋ ʸʡʧ

 ʩʰʹ ʬʹ ʤʮʷʤʥ ʯʥʰʫʺʬʥ ʭʩʩʷʤ ʯʩʩʰʡʤʭʩʰʩʩʰʡ  ʣʲ ʥʩʣʧʩ ʬʥʬʫʬ ʭʩʩʥʴʶʤ ʭʩʹʣʧ46  ʯʫʥʺʮ ,ʺʥʸʩʣ18 

ʯʩʩʰʡʡ ʺʥʩʥʫʦʤ ʩʬʲʡʬ ʥʣʧʥʩʩ ʺʥʸʩʣ ʥ ʭʩʩʷʤʨʷʩʥʸʴʤ ʺʸʡʧʬ ʥʣʧʥʩʩ ʺʥʸʩʣʤ ʸʺʩ . ʺʥʲʷʹʤʤ ʯʣʮʥʠ

ʩʣʩ ʬʲ ʪʸʲʥʮ ʨʷʩʥʸʴʡ ʨʷʩʥʸʴʤ ʺʸʡʧ ʬʹ ʩʥʴʶʤ ʫ ʬʹ ʪʱʡ ʤʸʡʧʤ- 69 .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 

  ʭʥʩʬ ʯʥʫʰ31  ʵʸʮʡ2019 ,ʥʤʹ ʺʥʩʥʬʲʤ ʪʱʡ ʥʮʫʺʱʤ ʬʩʲʬ ʭʩʸʫʦʥʮʤ ʭʩʨʷʩʥʸʴʡ ʥʲʷʹ- 7,726 

ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʹʠʸʮ ʺʥʠʶʥʤʫ ʺʥʢʶʥʮʥ ʧ"ʹ ʩʴʬʠ ʥʮʩʩʷʺʤ ʭʸʨ ʥʬʠ ʭʩʨʷʩʥʸʴʡʥ ʸʧʠʮ .ʬʫ  ʭʩʠʰʺʤ

ʭʫʱʤʡ ʥʲʡʷʰʹ ʭʩʬʺʮʤ ʺʠ ʺʩʡʨʩʮ ʤʸʥʶʡ ʪʩʸʲʤʬ ʯʺʩʰ ʠʬ , ʬʹ ʭʩʩʣʩʺʲʤ ʭʩʬʥʡʷʺʤʥ ʺʥʠʶʥʤʤ

ʲ ʩʴ ʬʲ ʪʸʲʥʮ ʯʢʥʤʤ ʭʩʥʥʹ ,ʯʫ ʬʲʥ ʤʬʠ ʭʩʨʷʩʥʸʴʺʥʬ. 

 

 :ʭʩʨʷʩʥʸʴʤ ʨʥʸʩʴ ʯʬʤʬ ,ʤʩʩʰʡʬ ʭʩʨʷʩʥʸʴ ʸʴʱʮ ʤʬʹ ʺʥʰʡ ʺʥʸʡʧʬʥ ʤʸʡʧʬ 

  ʭʥʩʡ29  ʩʬʥʩʡ2014 ʲʥʶʩʡʬ ʭʫʱʤʡ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʠʬʮ ʤʨʩʬʹʡʥ ʺʥʬʲʡʡ ʺʡ ʤʸʡʧ ʤʸʹʷʺʤ 

 ʠ"ʮʺ38 ʥʩʴʬ  ʺʡʤ ʤʸʡʧʤ ̋ ʩʠʫʦ ʠʤʺ ʭʫʱʤʬ ʭʩʣʣʶʬ ̋ ʡʤ ʤʸʡʧʤ ʣʩʮʲʺʹ ʭʩʺʥʸʩʹʬ ʤʸʥʮʺʡ

ʭʩʷʤʬ  ʷʥʥʹʬʥ16  ʣ"ʧʩ ʭʩʬʩʴʲʮʤ ʡʥʧʸʡ ʨʷʩʥʸʴʡ4ʳʷʩʤ ʩʫ ʤʫʩʸʲʮ ʤʸʡʧʤ .ʠʡʱ ʸʴʫʡ 'ʡ+'ʠ 

ʫʡ ʥʮʫʺʱʩ ʨʷʩʥʸʴʤ ʬʹ ʺʥʩʥʴʶʤ ʺʥʩʥʬʲʤ- 19 .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 

  ʭʥʩʡ6  ʸʡʥʨʷʥʠʡ2014 ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʠʬʮ ʤʨʩʬʹʡʥ ʺʥʬʲʡʡ ʺʡ ʤʸʡʧ ʤʸʹʷʺʤ  ʸʹʷʡ ʭʫʱʤʡ

ʬʺ ʭʥʸʣʡ ʭʷʥʮʮʤ ʭʩʩʷ ʤʰʡʮ ʭʲ-ʩʡʠ .ʡʭʫʱʤʤ ʩʴ ʬʲ ʺʸʡʧ ʠ ʲʶʡʺ ʨʷʩʥʸʴʤ ʨʷʩʥʸʴʤ ʺ

 ʠ"ʮʺ ʺʥʠʸʥʤʬ ʭʠʺʤʡ38ʺʥʣʩʲʸ ʩʰʴʮ ʤʰʡʮʤ ʷʥʦʩʧ ʥʰʩʩʤʣ ,  ʺʴʱʥʤʥ ʤʮʣʠ14 ʺʥʹʣʧ ʣ"ʧʩ .

 ʯʥʫʰ ʺʰʹ ʺʬʩʧʺʬ2019 ʭʠʺʤʡ ʯʩʰʡ ʭʩʷʤʬʥ ʭʥʦʩʬ ʤʸʡʧʤ ʬʲʴʺ ʥʩʴ ʬʲ ,ʺʥʰʡʤʬ ʭʩʣʣʶʤ ʥʲʩʢʤ ,

 ʠ"ʮʺ ʺʥʠʸʥʤʬ38  ʺʴʱʥʺʡ22  ʢʶʥʤ ʸʹʠ ʯʥʰʫʺʬ ʭʠʺʤʡ ʺʠʦʥ ʨʷʩʥʸʴʤ ʺʸʡʧʬ ʺʥʹʣʧ ʣ"ʧʩ

ʡʬʥʲʡʷʩʩ ʸʹʠ ʲʥʶʩʡʥ ʯʥʰʫʺʬ ʭʩʰʮʦ ʺʥʧʥʬʡʥ ʭʣʩ ʬʲ ʸʹʥʠ ʸʹʠʥ ʺʥʩʥʫʦʤ ʩʬʲ .ʪʹʮʤʡ 

  ʭʥʩʡ19  y ʠʥʸʡʴʡ2015 ʤʸʡʧʤ ʬʹ ̋ ʥʠʬʮ ʤʨʩʬʹʡʥ ̋ ʥʬʲʡʡ ̋ ʡ ʤʸʡʧ ʤʸʹʷʺʤ ʫʱʤʡ ʤʰʺʥʮ ʭ

 ʠ"ʮʺ ʺʥʠʸʥʤʬ ʭʠʺʤʡ38/2. ,ʭʫʱʤʤ ʺʸʢʱʮʡ  ʭʩʩʷʤ ʯʩʩʰʡʤ ʺʠ ʤʸʡʧʤ ʱʥʸʤʺ ʬʬʥʫʤ24  ,ʣ"ʧʩ

ʯʩʩʰʡ ʲʷʸʷʤ ʬʲ ʭʩʷʺʥ  ʬʥʬʫʩ ʸʹʠ ʹʣʧ ʭʩʸʥʢʮ54 ,ʭʩʰʱʧʮʥ ʤʩʰʧ ʺʥʮʥʷʮ ,ʣ"ʧʩ  ʣʧʠ ʬʫ ʸʹʠʫ

 ʺʣʩʮʡʥ ,ʤʩʰʧ ,ʣ"ʧʩ ,ʭʩʩʷʤ ʯʩʩʰʡʡ ʸʥʩʣʤ ʺʣʩʧʩ ʳʬʧ ,ʬʡʷʩ ʭʩʩʷʤ ʯʩʩʰʡʡ ʸʥʩʣʤ ʺʥʣʩʧʩ ʩʬʲʡʮ

 ʸʺʩ .ʯʱʧʮ ʭʢ ʸʹʴʠʤ30 ʣ"ʤʧʩ  ʥʠ/ʥ ʨʷʩʥʸʴʤ ʺʸʡʧʬ ʤʰʣʧʥʩʺʥ ʤʰʣʲʥʩʺ ʨʷʩʥʸʴʡ ʺʥʩʰʧʤʥ

 ʩʣʩ ʬʲ ʪʸʲʥʮ ,ʨʷʩʥʸʴʡ ʨʷʩʥʸʴʤ ʺʸʡʧ ʬʹ ʺʥʩʥʴʶʤ ʺʥʩʥʬʲʤʥ ʺʥʲʷʹʤʤ ʯʣʮʥʠ .ʤʮʲʨʮ ʭʩʹʫʥʸʬ

ʫ ʬʹ ʪʱʡ ʤʸʡʧʤ-78  ʯʥʩʬʩʮ.ʧ"ʹ 

  ʭʥʩʡ30  ʩʬʥʩʡ2015 ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʠʬʮʤ ʤʺʨʩʬʹʡʥ ʤʺʥʬʲʡʡ ʺʡ ʤʸʡʧ ʤʸʹʷʺʤ  ʤʰʺʥʮ ʭʫʱʤʡ

ʩʥʸʴ ʲʥʶʩʡʬ ʠ"ʮʺ ʨʷ38  ʯʥʷʩʺ2 ʡ ʩʬʥʴʩʬʢ ʩʮʧʥʬ ʡʥʧʸʡ ʯʩʩʰʡ19ʬʺ , ʡʩʡʠ . ʬʲʴʺ ʨʷʩʥʸʴʤ ʺʸʡʧ

ʹʣʧ ʯʩʩʰʡ ʬʹ ʥʺʮʷʤʥ ʥʰʥʰʫʺʥ ʭʩʩʷʤ ʯʩʩʰʡʤ ʺʱʩʸʤʬ  ʬʥʬʫʬ ʩʥʴʶʤ41  ʯʫʥʺʮ ,ʺʥʸʩʣ16  ʥʣʧʥʩʩ ʺʥʸʩʣ

ʸʺʩʥ ʭʩʩʷʤ ʯʩʩʰʡʡ ʺʥʩʥʫʦʤʥ ʺʥʸʩʣʤ ʩʬʲʡʬ ʨʷʩʥʸʴʤ ʺʸʡʧʬ ʥʣʧʥʩʩ ʺʥʸʩʣʤ .ʥʴʶʤ ʺʥʲʷʹʤʤ ʯʣʮʥʠ ʩ

ʩʣʩ ʬʲ ʪʸʲʥʮ ʨʷʩʥʸʴʡ ʨʷʩʥʸʴʤ ʺʸʡʧ ʬʹ ʫ ʬʹ ʪʱʡ ʤʸʡʧʤ- 57 .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 
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 ʷʸʴ6 :ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ-ʱʷʥʡ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʩʥʥʹʤ ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ-ʱʷʥʡ 

 ʸʥʠʩʡ7 – ʤʩʩʰʡ ʩʺʥʸʩʹ ʯʩʢʡ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ 
  ʸʥʠʩʡ6 – ʭʩʩʠʷʰʡ ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʺʥʠʥʥʬʤ 

 ʭʥʩʡ13  ʸʡʮʡʥʰʡ2014 "ʲʡ ʯʮʥʠʤʥ ʹʸʧʤ ʱʷʥʡ ʩʩʥʥ ʤʸʹʷʺʤ ʤʰʡʮ ʺʮʷʤʬ ʤʩʶʰʩʡʮʥʷ ʭʫʱʤʡ ʮ

 y ʧʱʮʬʥ ʭʩʸʥʢʮʬʭʥʸʣʡ ʪʸʫʡʮ ʩʡʸʤʥ ʨʸʥʴʮʥʷ ̋ ʥʡʥʧʸʤ ̋ ʰʩʴʡ ʡʩʡʠ ʬʺ.  ʭʩʸʩʩʣʤ ʣ"ʧʩ ̋ ʩʩʰʡʬ ʤʸʥʮʺʡ

 ʭʩʢʶʩʩʮʤ ʸʧʱʮ ʩʧʨʹʥ ʣ"ʧʩ ʨʷʩʥʸʴʤ ʺʸʡʧ ʬʡʷʺ ,ʨʷʩʥʸʴʤ ʺʥʩʥʬʲ ʬʬʫʡ ʤʠʩʹʰʥ55%  ʭʩʧʨʹʤ ʩʥʥʹʮ

.ʨʷʩʥʸʴʡ  ʬʲ ʪʸʲʥʤ ʨʷʩʥʸʴʡ ̋ ʥʩʥʴʶʤ ̋ ʥʲʷʹʤʤ ʯʣʮʥʠʫʱ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ-183  ʭʥʩʡ .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ4  ʸʡʮʡʥʰʡ

2015  ʥʮʺʧ100%  ʺʬʡʷ ʪʩʬʤ ʺʬʧʺʤʬ ʺʥʩʸʷʩʲʤ ʺʥʩʰʺʤʤ ʥʠʬʮʰ ʪʫʡʥ ʭʫʱʤʤ ʬʲ ʺʥʲʷʸʷʤ ʩʬʲʡʮ

.ʨʷʩʥʸʴʤ ʲʥʶʩʡ ʭʹʬ ʤʩʰʡ ʸʺʩʤ 

 ʭʥʩʡ21  ʸʡʮʡʥʰʡ2017  ,ʩʹʠʸ ʯʬʡʷ ʭʫʱʤʡ ʮ"ʲʡ ʤʩʰʡ ʤʸʨʷʬʠ ʺʸʡʧ ʭʲ ,ʨʷʩʥʸʴʤ ʺʸʡʧ ʤʸʹʷʺʤ

 ʲʶʡʩ ʯʬʡʷʤ ʥʩʴʬʫ ʬʹ ʪʱʬ ʤʸʥʮʺʡ ʯʮʥʠʤʥ ʹʸʧʤ ʨʷʩʥʸʴ ʬʹ ʥʺʮʷʤʥ ʥʺʩʩʰʡ ʺʠ- 115  ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ( ʠʬ

ʮ"ʲʮ ʬʬʥʫ).  ʭʥʩʡ1  ʩʬʥʩʡ2018 .ʯʮʥʠʤʥ ʹʸʧʤ ʨʷʩʥʸʴʬ ʤʩʩʰʡ ʸʺʩʤ ʤʸʡʧʤ ʤʬʡʩʷ 

ʫʡ ʤʩʰʡʤ ʸʺʩʤ ʺʬʡʷ ʭʥʩʡ ʲʷʸʷʤ ʩʬʲʡʬ ʤʩʰʡʤ ʩʺʥʸʩʹ ʺʥʬʲ ʺʠ ʤʣʮʠ ʨʷʩʥʸʴʤ ʺʸʡʧ-55,602  ʩʴʬʠ

 ʸʥʲʩʹ ʡʶʷʬ ʭʠʺʤʬ ʭʠʺʤʡ ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʺʸʺʩ .ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʺʥʡʩʩʧʺʤʫ ʭʩʸʫʥʮʤ ,ʧ"ʹ

 ʺʥʮʣʷʺʤʤʨʷʩʥʸʴʡ. 

 ,ʥʰʺʫʸʲʤʬʫʸʲʯ  ʬʹ ʭʩʸʴʱʡ ʤʩʩʰʡ ʩʺʥʸʩʹ ʯʩʢʡ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʸʩʡʱ ʡʥʸʩʷ ʤʥʥʤʮʹʬʯʩʥʥ ʯʢʥʤʤ. 

 

 

  ʭʥʩʡ30  ʵʸʮʡ2017 ʫ ʬʹ ʤʠʥʥʬʤ ʤʸʡʧʤ ʤʬʡʩʷ- 35  +ʭʩʩʸʴ ʺʩʡʩʸʡ ʩʠʷʰʡ ʣʩʢʠʺʮ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ1.5% 

 .ʤʸʣʧ ʧʸʦʮ ʯʥʴʶʡ "ʥʬʩʡ ʭʧʺʮ"ʡ 'ʢ ʭʧʺʮ ʯʩʢʡ ʤʸʥʮʺʤ ʺʸʺʩ ʭʥʬʹʺ ʪʸʥʶʬ )ʤʣʥʮʶ ʠʬ(7  ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ

ʹ ʩʹʩʬʹʤ ʯʥʲʡʸʡ ʤʲʸʴʰʹ ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʸʥʹʩʢ ʺʠʥʥʬʤ ʤʥʥʤʮ ʭʥʫʱʤ ʪʥʺʮ ʬ2017  ʪʱʡ ʤʸʺʩʤʥ27,450 

 ʭʥʩʡ ʯʥʲʸʩʴʬ ʤʰʩʤ ʧ"ʹ ʩʴʬʠ30  ʩʰʥʩʬ2019 . 

ʡ ʭʥʩ27  ʸʠʥʰʩʡ2016 ʬʹ ʪʱʡ ʩʠʷʰʡ ʣʩʢʠʺʮ ʤʠʥʥʬʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʡ ʤʸʡʧ ʤʬʡʩʷ ,33.6  ,ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ

+ʭʩʩʸʴ ʬʹ ʺʩʺʰʹ ʺʩʡʩʸʡ1.4% (ʤʣʥʮʶ ʠʬ) ʯʩʢʡ ʤʸʥʮʺʤ ʺʸʺʩʮ ʩʺʥʤʮ ʷʬʧ ʭʥʬʹʺ ʪʸʥʶʬ ʺʠʦʥ ,

 ʯʥʴʶʡ "ʥʬʩʡ ʭʧʺʮ"ʡ 'ʠ ʭʧʺʮ ̋ ʹʩʫʸʬ ʤʩʶʴʥʠʤ ́ ʥʮʩʮʤʸʣʧ ʧʸʦʮ ɦ ʸʮ ́ ʣʥʧʡ .2017  ʣʩʢʠʺʤ ʬʩʣʢʤ

ʡ ʤʠʥʥʬʤʤ ʺʠ ʩʠʷʰʡʤ- 5.5 .ʭʩʠʰʺ ʭʺʥʠʡ ʭʩʴʱʥʰ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ  ,ʯʫ ʥʮʫ ʱʸʮ ʹʣʥʧʡ2017 ʤʸʡʧ ʤʧʷʬ ,

 ʬʹ ʪʱʡ ʩʠʷʰʡ ʣʩʢʠʺʮ ʤʠʥʥʬʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʡ18.9 +ʭʩʩʸʴ ʬʹ ʺʩʺʰʹ ʺʩʡʩʸʡ ,ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ1.4% ( ʠʬ

ʤʣʥʮʶ) 'ʡ ʭʧʺʮ ʺʹʩʫʸʬ ʤʩʶʴʥʠʤ ʹʥʮʩʮ ʯʩʢʡ ʤʸʥʮʺʤ ʺʸʺʩʮ ʩʺʥʤʮ ʷʬʧ ʭʥʬʹʺ ʪʸʥʶʬ ʺʠʦʥ ,

ʡ "ʥʬʩʡ ʭʧʺʮ"ʡʧʸʦʮ ʯʥʴʶ  .ʤʸʣʧʤ ʬʩʲʬ ʺʥʠʥʥʬʤʤ ʩʺʹ ʯʥʲʸʩʴ ʣʲʥʮ ʭʥʩʬ ʣʲ ʥʰʩ31  ʸʠʥʰʩʡ2021. 

 ʭʥʩʡ27  ʩʠʮʡ2018  ʬʹ ʪʱʡ ʩʠʷʰʡ ʣʩʢʠʺʮ ʤʠʥʥʬʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʡ ʤʸʡʧ ʤʬʡʩʷ119  ,ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ

+ʭʩʩʸʴ ʬʹ ʺʩʺʰʹ ʺʩʡʩʸʡ1.5% (ʤʣʥʮʶ ʠʬ) ʲʷʸʷʤ ʺʹʩʫʸ ʯʩʢʡ  ʤʸʥʮʺʤ ʺʸʺʩ ʭʥʬʹʺ ʪʸʥʶʬ ʺʠʦʥ ,

ʡʩʡʠ ʬʺʡ ʯʥʮʩʸ ʺʢ ʡʥʧʸʡ ,ʫ y ʹʠʫ-15 ʤ ʭʥʫʱʤ ʪʥʺʮ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ ʤʲʸʴʰʹ ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʸʥʹʩʢ ̋ ʠʥʥʬʤ ʤʺʩ

 ʬʹ ʩʰʹʤ ʯʥʩʶʧʤ ʪʬʤʮʡ2018  ʪʱʡ ʤʸʺʩʤʥ104  ʭʥʩʡ ʯʥʲʸʩʴʬ ʤʰʩʤ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ27  ʩʠʮʡ2020. 

 ʭʥʩʡ3  ʸʠʥʸʡʴʡ2019 ʫ ʬʹ ʪʱʡ ʩʠʷʰʡ ʣʩʢʠʺʮ ʤʠʥʥʬʤ ʤʸʡʧʤ ʬʡʩʷ-18  ʬʹ ʺʩʡʩʸʡ ,ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ

+ʭʩʩʸʴ1.5%  ʭʥʩʡ ʯʥʲʸʩʴʬ31  ʸʡʮʡʥʰʡ2020ʺ ʭʥʬʹʺ ʳʸʥʶʬ ,.ʥʴʩʡ ʲʷʸʷ ʺʹʩʫʸʬ ʤʸʥʮ 

 ,ʥʰʺʫʸʲʤʬʫʸʲʯ  ʸʩʡʱ ʡʥʸʩʷ ʤʥʥʤʮ ʭʩʩʠʷʰʡ ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʺʥʠʥʥʬʤʤ ʬʹ ʭʩʸʴʱʡʯʩʥʥʹʬ ʯʢʥʤʤ. 
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 ʷʸʴ6 :ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ-ʱʷʥʡ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ-ʱʷʥʡ 

 ʸʥʠʩʡ9 –  ʭʩʱʩʮ  
 ʸʥʠʩʡ8 – ʡʥʧ ʺʥʸʢʠ 

 ʬʹ ʯʥʥʩʤ ʸʥʲʩʹ ʩʴʬ ʤʧʣʰ ʱʮ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʬʹ ʭʩʸʴʱʡ ʤʸʺʩʬ ʤʮʠʺʤ ʥʰʲʶʩʡ8%  ʬʹ ʤʴʥʷʺʬ10  ,ʭʩʰʹ

ʯ"ʬʣʰʤ ʷʥʹʡ ʬʡʥʷʮʤ ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹʬ ʭʠʺʤʡʥ ,ʯ"ʬʣʰʤ ʩʱʫʰ ʹʥʮʩʮ ʺʴʥʷʺʬ ʥʰʺʫʸʲʤʬ ʭʠʺʤʡ ʡʩʰʮʤ. 

 ʱʮ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʯʩʢʡ ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ ʠʬʬ ,ʣʡʬʡ ʤʸʡʧʤ ʷʬʧ ʯʩʢʡ ʤʰʩʤ ʤʧʣʰ ʱʮ ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ

( ʢʸʡʰʬʥʥʡ ʤʧʣʰ50%.) 

ʩʮʩʩʷ ʥʩʤ ʠʬʹ ʭʩʫʥʸʲʹ ʯʩʢʡ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʥʰʸʶʩ ,ʯʫ ʥʮʫʤʸʡʧʤ ʩʸʴʱ ʬʹ ʤʣʩʣʮʤ ʱʩʱʡʡ ʭ ( ʪʥʸʲʹ

ʡʥʧ ʺʥʸʢʠ)  ʬʹ ʱʮ ʸʥʲʩʹ ʩʴʬ23% )ʬʠʸʹʩʡ ʺʥʸʡʧ ʱʮ( ,ʧ"ʢʠʤ ʮ"ʧʮʬ ʭʠʺʤʡʥ. 

 

 

 

  ʭʥʩʬ ʯʥʫʰ31.03.2019 ʱʤ ʡʥʧʤ ʺʥʸʢʠ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤʺʫ ʬʹ ʪʱʬ ʭʫ-68,510  ʥʡ ʩʥʥʹʤ( ʧ"ʹ ʩʴʬʠ

 ʤʸʡʧʤ ʩʸʴʱʡ ʧ"ʢʠʤ ʭʹʸʰ ʥʡ ʩʥʥʹʬ ʺʥʮʠʺʤ ʥʰʲʶʩʡ ,ʪʫʩʴʬ .)ʤʱʸʥʡʡ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʡʥʧʤ ʺʥʸʢʠ ʥʸʧʱʰ

:ʯʬʤʬ ʨʸʥʴʮʫ 

 

 

ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʪʥʸʲʹ  - 9 ʸʥʠʡ₪ ʩʴʬʠ

ʭʩʸפʱ ʤʧʣʰ  ʱʮ ʺʥʡʩʩʧʺʤ2,768 

ʯʥʥʩʤ ʸʥʲʩʹ8%

)ʭʩʰʹ ( ʤפʥʷʺ10 

ʪʥʸʲʹ1,282 

ʤʮʠʺʤ(1,486)

ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʺʸʩʶʩ - 9 ʸʥʠʡ₪ ʩʴʬʠ

ʧʢʠ   - ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʪʥʸʲʹ1,235 

ʥʨʰ ʪʥʸʲʹ1,235 

ʯʥʥʩʤ ʸʥʲʩʹ8%

ʯʥʥʩʤʬ ʤפʥʷʺ1.5 

ʱʮʤ ʸʥʲʩʹ23%

ʤʧʣʰ ʱʮ ʱʫʰ ʬʫʤ ʪʱ253 

ʡʥʧ ʥ̋ʸʢʠ - 8 ʸʥʠʡ₪ ʩʴʬʠ

ʭʩʸפʱʡ ʡʥʧ ʺʥʸʢʠ60,475 

ʡʥʧ ʺʥʸʢʠ ʯʩʢʡ ʺפʨʥʹ  ʺʥʬʧ6,800 

ʭʩʸפʱʡ ʡʥʧ ʺʥʸʢʠ ʫ"ʤʱ67,275 

ʯʢʥʤ ʩʥʥʹ68,510 

ʤʮʠʺʤ1,235 



        

 

25 
 ʷʸʴ6 :ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ-ʱʷʥʡ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʰ ʱʷʥʡʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ-ʱʷʥʡ 

 ʸʥʠʩʡ11 - ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ 
 

 ʸʥʠʩʡ10 – ʬʥʤʩʰ ʺʲʩʡʺ 

ʡ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʣʲʥʮʬ ʯʥʫʰ ʺʷʦʧʥʮʤ ,ʮ"ʲʡ ʱʸʥʥʨ ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʺʠ ʤʩʺʥʧʥʣʡ ʺʣʧʠʮ ʤʸʡʧʤ-

50%  ʭʩʫʩʩʥʹʮ ʭʰʩʠʹ ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʬʹ ʤʩʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʤʩʱʫʰ ʺʠ ʥʰʬʸʨʰ ,ʪʫʩʴʬ .ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ

 ʯʢʥʤʤ ʭʩʥʥʹ ʩʴʬ ʤʸʡʧʬ–  ʩʸʷ50%  ʩʣʩʬ ʠʡ ʹʸʴʤʤ ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʩʫ ʯʩʥʶʩ .ʭʩʸʺʥʰʤ

 ."ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ" ʺʧʺ ʩʮʶʲʤ ʯʥʤʡ ʩʥʨʩʡ 

ʥʲʶʥʡʹ ʺʥʮʠʺʤʤʥ ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦʤ ʡʥʹʩʧ ʯʴʥʠ ʯʬʤʬ:  

 

.ʯʬʤʬ ʥʠʸ ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʬ ʥʲʶʥʡʹ ʺʥʮʠʺʤʤ ʨʥʸʩʴʬ 

 

 
ʬʥʤʩʰʤ ʺʲʩʡʺ ʺʠ ʭʢ ʩʥʥʹʤ ̋ ʫʸʲʤʡ ʬʥʬʫʬ ʹʩ ʩʱʫʰʤ ʩʥʥʹʤ ʺʨʩʹ ʩʴʬ ʤʸʡʧ ʬʹ ʩʥʥʹ ʭʩʫʩʸʲʮ ʸʹʠʫ 

 ʺʩʧʴʤʬʥʬʲ ʠʩʶʥʤʬ ʤʫʩʸʶ ʤʸʡʧʤʹ ʺʥʠʶʥʤʤ ʺʠ ʺʢʶʩʩʮ ʬʥʤʩʰʤ ʺʲʩʡʺ .ʤʸʡʧʤ ʩʥʥʹʮ ʤʦ ʭʥʫʱ 

ʺʮʩʩʷʤ ʺʥʬʩʲʴʤʮ ʺʥʱʰʫʤ ʷʩʴʤʬʥ ʭʩʩʷʤ ʬʲ ʸʥʮʹʬ ʺʰʮ  ʬʹ ʭʥʦʩʩ ʯʩʢʡ ʯʰʩʤʹ ʺʥʠʶʥʤ ʠʬʬ ʸʮʥʬʫ(

)ʭʩʹʣʧ ʭʩʨʷʩʥʸʴʺʥʧʷʬʰ ʠʬ ʬʥʤʩʰʤ ʺʲʩʡʺ ʯʩʢʡ ʺʥʠʶʥʤ .  ʩʥʨʩʡ ʺʥʬʡʷʮ ʠʬ ʯʫ ʬʲʥ ʭʩʱʫʰʤ ʩʥʥʹʡ

ʩʰʦʠʮʡ .ʤʸʡʧʤ 

 ʬʹ ʺʥʩʬʬʫʥ ʤʬʤʰʤʤ ʺʥʠʶʥʤ ʪʱ ʭʩʩʴʱʫʤ ʤʩʺʥʧʥʣ ʩʴ ʬʲʩʩʥʥ-  ʺʰʹʬ ʯʥʹʠʸʤ ʯʥʲʡʸʬ ʱʷʥʡ2019 

 ʬʲ ʣʮʠʰʫ-1,570 ʬ ʣʩʺʲ ʤʦ ʭʥʫʱ ʺʩʺʰʹ ʤʩʩʠʸʡ ʸʹʠʫ ʧ"ʹ ʩʴʬʠʲʫ ʬʲ ʣʥʮ-6,280  .ʧ"ʹ ʩʴʬʠ

ʥʰʺʫʸʲʤʬ ,,ʤʸʡʧʤʮ y ʱʮʰʹ ̡ ʣʩʮ ʩʴ ʬʲ  ʭʥʦʩʩʤ ̋ ʥʬʩʲʴ ʭʩʹʣʧ ʭʩʨʷʩʥʸʴ y ʥʺʩʠʡʥʫʰ ʤʸʡʧʡ ʣʲʥʮʬ ʯ

ʫ ʤʥʥʤʮ ʤʦ- 20% ʮ ʪʱʥʬʠ ʺʥʠʶʥʤ.  ʺʠ ʥʰʥʥʩʤʤ ʬʹ ʸʥʲʩʹʡ ʥʬʠ ʺʥʠʶʥ8%  ʸʥʲʩʹʬ ʤʮʥʣʡʤʯʥʥʩʤ  ʬʲ

ʷʥʹʡ ʬʡʥʷʮʤ ʡʩʰʮ ʯ"ʬʣʰ. 

 ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʬʥʤʩʰʤ ʺʲʩʡʺ ʡʩʹʧʺ ʯʬʤʬ(ʧ"ʹ ʩʴʬʠʡ): 

 

ʹ"ʮʹʦ - ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʧ"ʹ  ʩʴʬʠ

ʭʩʸפʱʡ ʩʮʶʲ ʯʥʤ46,354 

ʱʮ ʺʥʮʠʺʤ1,139 

ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ(15,516)

ʤʸʡʧʤ ʩʬʲʡʬ ʩʥʥʹ31,978 

50% - ʹʮʹʦ15,989 

 ʬʥʤʩʰ ʺʲʩʡʺ - 10 ʸʥʠʡ₪ ʩʴʬʠ

20% ʩʥʫʩʰʡ ʤʬʤʰʤ ʺʥʠʶʥʤ ʫ"ʤʱ(5,024)

ʱʮ ʸʥʲʩʹ23%

ʱʮ ʩʥʫʩʰʡ(3,868)

 ʯʥʥʩʤ ʸʥʲʩʹ8%

ʬʥʤʩʰ ʺʲʩʡʺ(48,356)



        

 

26 
 ʷʸʴ6 :ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ-ʱʷʥʡ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ-ʱʷʥʡ 

  ʭʥʫʩʱ 

 
 

 ʬʹ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʺʸʢʱʮʡʩʩʥʥ ʺʸʡʧ-ʱʷʥʡ ʭʥʩʬ ʯʥʫʰ ʤʸʡʧʤ ʯʦʠʮ ʩʴʩʲʱ ʬʫ ʺʠ ʥʰʧʺʩʰ ,31  ʵʸʮʡ2019 

 ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʩʰʩʩʲʡ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʩʥʥʹ .ʯʢʥʤʤ ʭʩʥʥʹʡ ʯʦʠʮʤ ʩʴʩʲʱ ʺʢʶʤ ʪʸʥʶʬ ,ʺʥʰʥʹ ʺʥʮʠʺʤ ʥʰʲʶʩʡʥ

 ,ʤʩʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʭʩʥʥʹ ʩʥʫʩʰʡ ʤʩʱʫʰ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʭʩʥʥʹ ʯʩʡ ʹʸʴʤʫ ʣʣʮʰ ʩʮʶʲʤ ʯʥʤʤ ʩʥʥʹʹ ʪʫ

ʰʮʤ ʩʬʲʡʬ ʱʧʥʩʮʤ ʺʥʩ ʪʱʡ ʪʸʲʥʤʫ ʬʹ-162.2 ʩʴʬʠ ʧ"ʹ  ʭʥʩʬʤ-31  ʵʸʮʡ2019 ʺʠ ʳʷʹʮ ʤʦ ʭʥʫʱ .

.ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʬʫʬʫʤ ʩʮʶʲʤ ʯʥʤʤ 

 ʬʹ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʺʠ ʺʮʫʱʮ ʯʬʤʬʹ ʤʬʡʨʤ ʩʩʥʥ- ʱʷʥʡ (ʡ:)ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

  

ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʭʥʫʩʱʧ"ʹ  ʩʴʬʠ

ʭʩʸפʱʡ ʩʮʶʲ ʯʥʤ200,449 

ʤʨʩʬʹ  ʺʥʰʷʮ ʯʰ ʩʠʹ  ʺʥʩʥʫʦ ʬʹ  ʯʢʥʤ ʩʥʥʹ(15,989)

:ʭʩʫʥʸʲʹ

ʯʩʲʷʸʷʮ ʩʠʬʮ30,436 

ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʷʱʲ ʯʩʢʡ ʬʥʡʷʺʬ ʺʥʫʦ2,959 

ʥʰʺʩʰʹ  ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʺʥʠʥʥʬʤ(6,758)

)ʺʥʡʩʩʧʺʤʡ ʯʥʨʩʷʥ ʱʫʰʡ ʬʥʣʩʢ( ʭʩʧʣʰ  ʭʩʱʩʮ1,739 

ʡʥʧ ʺʥʸʢʠ(1,235)

ʭʬʹʬ ʣʰʣʣʩʡʩʣ(1,000)

ʬʥʤʩʰ  ʺʲʩʡʺ(48,356)

ʤʸʡʧʤ ʩʬʲʡʬ ʩʥʥʹ162,245 



        

 

27 
 ʷʸʴ7 :ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ  

ʲʤ ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

 ʷʸʴ7  

ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ  ʺʸʡʧʢʸʡʰʬʥʥ  



        

 

28 
 ʷʸʴ7 :ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ 

ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ 

 ʬʹ ʩʬʫʬʫʤʥ ʩʠʰʥʡʹʧʤ ʯʦʠʮʤ ʭʥʫʩʱ ʯʬʤʬʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ  ʭʥʩʬ31 ʡʵʸʮ ,2019 (ʧ"ʹ ʩʴʬʠ): 

 

ʧ"ʹ  ʩʴʬʠ - 31.3.2019 ʭʥʩʬ ʯʦʠʮʸʥʠʩʡʭʩʸʴʱʥ̋ʮʠʺʤʯʢʥʤ ʩʥʥʹʸʥʠʩʡʭʩʸʴʱʥ̋ʮʠʺʤʯʢʥʤ ʩʥʥʹ
ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʭʩʱʫʰʸʶʷ ʯʮʦ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ

ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹ ʥ ʭʩʰʮʥʦʮ288 -288 ʺʥʫʦ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʠʫʦ17 -17 

ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʡʩʩʧ4,216 -4,216 ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʩʠʷʰʡ ʩʠʸʹʠ3 10,151 -10,151 

ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʭʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ 4,504- 4,504ʺʥʸʩʹ  ʩʰʺʥʰ ʥ ʭʩʷפʱ1,134 -1,134 

ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʭʩʱʫʰʭʬʹʬ ʣʰʣʩʡʩʣ2 -8,758 8,758 

ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ143,522 -43,522 ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʥ̋ʩʥʡʩʩʧʺʤ ʫ"ʤʱ 11,302 8,758 20,060

ʥʰʺʩʰʹ  ʺʥʠʥʥʬʤ26,758 (6,758)-ʪʥʸʠ ʯʮʦ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ
ʭʩפʺʥʹ  ʦʥʧ4,994 -4,994 ʱʮʬ ʤʣʥʺʲ42,122 (1,139)983 

ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʭʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ 55,274)6,758( 48,517ʪʥʸʠ ʯʮʦ ʥ̋ʩʥʡʩʩʧʺʤ ʫ"ʤʱ 2,122)1,139( 983

ʩʮʶʲ ʯʥʤ 46,354)14,377( 31,978

ʭʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ 59,778)6,758( 53,020ʩʮʶʲ ʯʥʤʥ ʥ̋ʩʥʡʩʩʧʺʤ ʫ"ʤʱ 59,778)6,758( 53,020



        

 

29 
 ʷʸʴ7 :ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ 

 ʸʥʠʩʡ1 - ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ  ʩʬʬʫ 

 ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʥʠʸ ʡʥʧʸʡ ʭʩʣʸʹʮʥ ʸʧʱʮ ʤʰʡʮʬ ʲʷʸʷʡ ʸʡʥʣʮ ,ʸʥʮʠʫ16ʬʺ ,ʬʩʩʧʤ ʺʮʸ ,-.ʡʩʡʠ 

 ʱʫʰʤ ʩʥʥʹ ,ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʫʤʬ ʭʠʺʤʡ ʺʫʸʲ ʭʥʩʬ ʲʷʸʷʬ ʩʥʥʹʤ31 ʸʡʮʶʣʡ 2018  ʩʥʰʩʹ ʯʩʠ ʩʫ ʤʬ ʯʥʫʣʲʥ(

 ʯʥʲʡʸʬ ʯʥʫʰʥ ʯʥʹʠʸʤ ʺʰʹʬ ʩʰʹʤ2019)( ʱʫʰʤ ʩʥʥʹ ,50% ʥʰʩʤ )41,569  ʩʬʨʩʤ ʩʥʫʩʰʡ( ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ

)ʤʧʡʹʤ ,ʤ ʸʧʠʬ ʱʫʰʤ ʯʩʢʡ ʥʥʤʺʤʹ ʤʩʰʡ ʺʥʩʥʬʲ ʺʴʱʥʺʡʥ-31  ʸʡʮʶʣʬ2018  ʺʩʩʰʡʬ ʺʥʣʥʡʲ ʯʥʢʫ

ʣʮʥʲ ʯʢʥʤʤ ʥʩʥʥʹ ,ʭʩʴʺʸʮ ʫ ʬʲ- 43,522  .ʧ"ʹ ʩʴʬʠ ʭʥʩʬ ʭʩʸʴʱʡ ʢʶʥʮ ʱʫʰʤ ,ʪʫʩʴʬ31  ʵʸʮʬ2019 

 .ʯʢʥʤʤ ʥʩʥʥʹ ʩʴʬ 

 

 
 ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ ,ʸʥʮʠʫ ʬʹʢʸʡʰʬʥʥ  ʬʹ ʩʥʥʹ ʯʧʡʰ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʥʥʹʤ ʺʲʩʡʷʡ .ʩʱʫʰʤ ʩʥʥʹʤ ʺʨʩʹʡ ʤʲʶʥʡ

 ʤʣʩʮʡ .ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤʥ ʭʩʱʫʰʤʮ ʣʧʠ ʬʫʠʶʮʰʥ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʬ ʭʩʸʴʱʡ ʪʸʲʤ ʯʩʡ ʸʲʴ ,ʤʲʶʥʡ 

.ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʮʶʲʤ ʯʥʤʬ ʤʮʠʺʤ  ʭʩʱʧʩʩʺʮ ʯʬʤʬʹ ʭʩʸʡʱʤʤʥ ʬʩʲʬ ʺʥʧʥʣʤʤʸʡʧʤ ʪʱʬ ʩʸʷ ,100%. 

ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʷʱʲ-ʸʤʣʺ – ʭʩʬʥʡʷʺʬ ʺʥʫʦ 

 ʸʥʠʩʡʡ ʸʥʮʠʬ ʪʹʮʤʡ2 ʥ-3  ʱʷʥʡ ʩʥʥ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤʬ ,ʬʩʲʬ ʤʷʱʲʤ ʺʸʢʱʮʡ ʭʩʣʣʶʤ ʺʥʮʫʱʤʬ ʭʠʺʤʡ

ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʥʠʸ ʡʥʧʸʡ ɦ ʫʰʬ ̡ ʢʥʰʡ y ʤʣʺ ʬʥʮ  ̋ ʰʹʬ ʩʰʹʤ ʯʥʲʡʸʤ ʪʬʤʮʡ ,ʤʸʡʧʤʮ ʥʰʬ y ʱʮʰʹ ʩʴʫʥ2019 

 ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʤʩʥʴʶ ʬʡʷʬ ʺʥʫʦ ʯʩʢʡ ʤʱʰʫʤʡ ʸʩʫʤʬ ʬʹ ʪʱʫ-9 ʸʤʣʺʮ ʥʨʥʸʡ ʧ"ʹ 'ʮ ʫ(-7  ʧ"ʹ 'ʮ

)ʱʮʮ ʥʨʰ .ʺʥʠʣʥʥʤ ʺʮʸ ʬʹʡ ,ʺʠʦ ʥ ʺʥʫʦʤ ʺʥʹʡʢʺʤʬʸʥʮʠʤ ʭʥʫʱʤ ʺʬʡʷʬ , ʬʲʥʴʡ ʭʥʫʱʤ ʸʹʠʫ

.ʸʺʥʩ ʸʧʥʠʮ ʣʲʥʮʡ ʭʬʥʹʩ  

 ,ʯʫ ʥʮʫʫ ʩʴʮ ʥʰʬ ʸʱʮʰʹʤʸʡʧʤ ʺʬʤʰʤ, ʭʸʨʡ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ  ʺʹʩʫʸ( ʺʩʧʫʥʰʤ50%  ʭʩʴʱʥʰʤ

 ,)ʱʷʥʡ ʩʥʥʡ ʺʥʩʰʮʤ ʺʠʶʷʤʬ ʤʸʥʮʺʡ ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʮʢʸʡʰʬʥʥ ʺ ʲʶʡ ʬʹ ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ ʠʥʬʮ ʭʥʫʱʤ

ʸʥʮʠʫ  ʬʩʲʬʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡʬ ʸʺʥʩ ʸʧʥʠʮ ʣʲʥʮʡ( ʣʶ ʬʫ ʷʬʧ .50%ʤ ʯʩʢʡ ʱʮʮ ʥʨʰ )ʺʫ ʥʰʩʤ ʸʥʮʠʫ ʬʥʡʷ-

3.5 ʮ ʸʥʮʠʫ ʳʱʥʰʤ ʡʩʫʸʬ ,ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʤ ʸʥʠʬ .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʺʩʣʩʺʲʤ ʺʥʫʦʤ ʯʩʢʡ  ʯʢʥʤʤ ʥʩʥʥʹ ʬʲ ʤʲʴʹʤ ʯʩʠ

 ʩʮʶʲʤ ʯʥʤʤ ʬʹ ʤʱʰʫʤ ʸʫʥʺ ʣʧʮ ʯʫʹ ,ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʹʢʸʡʰʬʥʥʡ ʥ ʲʶʡʺʺ ʪʣʩʠʮʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ  ʭʥʫʱʡ

ʪʫ ,ʤʤʦ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʬʲ ʤʲʴʹʤ ʯʩʠʹ. 

 



        

 

30 
 ʷʸʴ7 :ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ 

 ʸʥʠʩʡ3 - ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʩʠʷʰʡ ʩʠʸʹʠ 
 

 ʸʥʠʩʡ2 – ʭʬʹʬ ʣʰʣʩʡʣʥ ʥʰʺʩʰʹ ʺʥʠʥʥʬʤ 

 ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʥʠʸ ʡʥʧʸʡ ʭʩʣʸʹʮʥ ʸʧʱʮ ʤʰʡʮʬ ʲʷʸʷʡ ʸʡʥʣʮ ,ʸʥʮʠʫ16ʬʺ ,ʬʩʩʧʤ ʺʮʸ ,-.ʡʩʡʠ 

 ʱʫʰʤ ʩʥʥʹ ,ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʫ ʭʥʩʬ ʲʷʸʷʬ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤʬ ʭʠʺʤʡ31  ʸʡʮʶʣʡ2018( ʱʫʰʤ ʩʥʥʹ ,50% ʥʰʩʤ )

41,569  ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ)ʤʧʡʹʤ ʩʬʨʩʤ ʩʥʫʩʰʡ( ,ʤ ʸʧʠʬ ʱʫʰʤ ʯʩʢʡ ʥʥʤʺʤʹ ʤʩʰʡ ʺʥʩʥʬʲ ʺʴʱʥʺʡʥ-31 

 ʸʡʮʶʣʬ2018 ʫ ʬʲ ʣʮʥʲ ʯʢʥʤʤ ʥʩʥʥʹ ,ʭʩʴʺʸʮ ʺʩʩʰʡʬ ʺʥʣʥʡʲ ʯʥʢʫ- 43,522  .ʧ"ʹ ʩʴʬʠ ʱʫʰʤ ,ʪʫʩʴʬ

 ʭʥʩʬ ʭʩʸʴʱʡ ʢʶʥʮ31  ʵʸʮʬ2019  .ʯʢʥʤʤ ʥʩʥʥʹ ʩʴʬ ʯʩʥʶʩ ʺʩʰʫʣʲ ʺʥʠʮʹ ʥʰʬʡʩʷ ʭʸʨ ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʫ ʩʫ

ʩʥʥʹʬ  ʭʥʩʬ ʱʫʰʤ31  ʵʸʮʡ2019. 

 ʭʥʩʬ ʯʥʫʰ31  ʵʸʮʡ2019 ʫ ʬʹ ʪʱʡ ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʩʠʷʰʡ ʣʩʢʠʺʮ ʤʠʥʥʬʤ ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʬ-10,151  ʩʴʬʠ

+ʭʩʩʸʴ ʺʩʡʩʸʡ ,ʧ"ʹ0.6% .ʭʩʹʣʥʧ ʤʹʥʬʹ ʬʫ ʺʹʣʧʺʮ ,)ʤʣʥʮʶ ʠʬ(  ʭʥʩʡ ʩʫ ʯʩʥʶʩ18  ʩʬʥʩʡ2019 

ʭʲ ʩʱʰʰʩʴ ʩʥʥʩʬ ʭʫʱʤ ʬʲ ʨʷʩʥʸʴʡ ʤʩʴʺʥʹʥ ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʤʮʺʧ .ʨʷʩʥʸʴʤ ʬʬʫʬ ʩʠʷʰʡ ʣʱʥʮ 

 ,ʥʰʺʫʸʲʤʬʫʸʲ ʤʠʥʥʬʤʤ ʬʹ ʭʩʸʴʱʡ ʤʮʤ ʣʩʢʠʺʤ ʸʩʡʱ ʡʥʸʩʷ ʤʥʥʤʮ ʩʠʷʰʡʩʥʥʹʬʤ ʯʢʥʤʤ. 

 

 
 ʸʠʥʰʩʮ ʤʰʥʹʠʸʤ ʤʷʱʲʤ ʺʸʢʱʮʡ2017  ʺʹʩʫʸʬ50%  ʸʥʠʩʺʡ ʨʸʥʴʮʫ( ʯʥʩʰʥʩʮ ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʮ

 ̋ ʸʡʧʡ ʩʮʩʸʦʺ r ʣʥʲ ʤʥʥʤʺʩ y ʹʠʫ ʩʫ ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʭʫʱʥʤ ,)ʬʩʲʬ ̋ ʥʸʡʧʤ ʭʩʮʥʫʱʤʮ ̫ ʬʧ ʥʸʡʲʥʩ ʢʸʡʰʬʥʥ

ʫʮ ,ʭʸʡ .ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʴʣʥʲ ʢʸʡʰʬʥʥʡ ʥʸʶʥʰ ,ʬʩʲʬ ʨʸʥʴʮʫ ʸʤʣʺ ʬʥʮ ʤʷʱʲʤ ʺʥʡʷʲʡ .ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡʬʩ ʯʥʥ

ʧʥʥʸʤ ʯʧʡʮʡ ʤʣʮʲ ʠʬ ʢʸʡʰʬʥʥ ,ʨʷʩʥʸʴʤʮ )ʭʩʧʥʥʸʡʥ( ʺʥʱʰʫʤʡ ʤʸʩʫʤ ʭʸʨ ʢʸʡʰʬʥʥʹ3 ʢʸʡʰʬʥʥ ,ʯʫʬ .

 ʺʠ ʤʸʩʡʲʤʯʥʩʰʥʩ ʬʹ ʤʷʬʧ  ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʴʣʥʲʡ ʪʸʣʡ ʭʥʩʬ ʯʥʫʰ .ʤʠʥʥʬʤ ʯʺʮ ʬʹ31.3.2019  ʭʥʫʱ ʺʸʺʩ

ʫ ʬʲ ʣʮʥʲ ʯʥʩʰʥʩʬ ʸʡʲʥʤʹ ʭʥʫʱʤ ʯʩʢʡ ʤʠʥʥʬʤʤ-6.7 ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ. 

ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʬ ʪʹʮʤʡ, ,ʤʸʡʧʤ ʺʬʤʰʤʮ ʥʰʬ ʸʱʮʰʹ ʩʴʫ  ʤʸʡʧʤ ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ ʲʶʡʺʫ ʬʹ ʪʱʡ-13.4 

 ʣʶ ʬʫ ʷʬʧ( ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ- 6.7 )ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮʺʩʩʮ ʲʶʡʺʺ ʣʰʣʩʡʩʣʤ ʺʷʥʬʧ . ʯʥʫʰ( ʢʸʡʰʬʥʥʡ ʭʩʴʣʥʲʤ ʺʸ

 ʭʥʩʬ31.3.2019 – ʫ-7.5  ʤʸʺʩʩʤʥ )ʧ"ʹ 'ʮʯʥʤ ʺʺʧʴʤ ʬʹ ʪʸʣʡ ʤʸʡʧʤ . ʺʩʡʮ ʸʥʹʩʠ ʺʬʡʷʬ ʺʬʲʥʴ

 )ʷʥʧ ʩʴ ʬʲ ʹʸʣʰʫ( ʨʴʹʮʤʬʩʲʬ ʸʥʮʠʫ ʯʥʤʤ ʺʺʧʴʤʬ .ʥʰʬ ʸʱʮʰʹ ʩʴʫ  ʺʷʥʬʧ ʸʥʹʩʠ ,ʤʸʡʧʤʮ

ʣʥʠʮ ʤʤʥʡʢ ʺʥʠʣʥʥ ʺʮʸʡ ʬʡʷʺʤʬ ʩʥʴʶ ʯʥʤ ʺʺʧʴʤ ʬʹ ʪʸʣʡ ʣʰʣʩʡʩʣʤ ʥʰʬʡʩʷʹ ʲʣʩʮ ʩʴ ʬʲ ,ʯʫ ʥʮʫ .

 ʤʠʥʥʬʤ ʬʹ ʪʸʣʡ ʭʤʬ ʥʸʡʲʥʤʹ ʭʩʸʥʮʠʤ ʯʮʥʦʮʤ ʩʴʣʥʲ ʩʫ ʭʩʮʩʫʱʮ ʢʸʡʰʬʥʥʡ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ,ʤʸʡʧʤʮ

 ʺʺʧʴʤ ʤʸʡʧʤʮ ʥʰʬ ʸʱʮʰʹ ʩʴʫ ,ʯʫ ʥʮʫ .ʤʸʡʧʬ ʥʠ ʢʸʡʰʬʥʥʬ ʥʸʦʧʥʩ ʠʬʤ ʲʥʶʩʡʬ ʤʬʺʮ ʩʠʰʺ ʤʰʩʤ ʯʥʤ

 .ʤʷʱʲʤ 

ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʹ ʤʩʥʥʹ ʡʥʹʩʧʡ ,ʯʫ ʬʲ ʫ ʬʹ ʪʱʡ ʯʥʩʰʥʩʬ ʤʰʺʩʰʹ ʤʠʥʥʬʤʤ ʺʸʺʩʩ ʺʠ ʥʰʺʧʴʤ-6.7  ,ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ

.ʤʷʬʧ ʯʩʢʡ ʤʤʦ ʭʥʫʱʡ ʱʷʥʡ ʩʥʥʬ ʭʬʹʬ ʣʰʣʩʡʩʣ ʯʩʢʡ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʥʰʸʶʩ ʯʫʥ 

 ,ʳʱʥʰʡ ʩʸʴʱʡ "ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʡʩʩʧ" ʳʩʲʱ ʺʧʺ ʭʩʬʬʫʰʥ ʸʤʣʺʮ ʥʬʡʷʺʤ ʭʸʨ ʸʹʠ ʭʩʮʥʫʱ ʭʰʹʩ

 .ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʸʡʧʤ ʺʬʤʰʤʮ ʥʰʬ ʸʱʮʰʹ ʩʴʫʤ , ʹʸʣʰʫ( ʨʴʹʮʤ ʺʩʡʮ ʸʥʹʩʠ ʺʬʡʷʬ ʺʬʲʥʴ ʤʸʡʧʤ

ʪʱʡ ʣʰʣʩʡʣ ʺʷʥʬʧʬ )ʷʥʧ ʩʴ ʬʲ 2 ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ ʯʥʤ ʺʺʧʴʤ ʬʹ ʪʸʣʡ  ʣʶ ʬʫ ʷʬʧ(– 1 )ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ . ʩʴʫ

 ʺʺʧʴʤ ʤʸʡʧʤʮ ʥʰʬ ʸʱʮʰʹʤ.ʤʷʱʲʤ ʲʥʶʩʡʬ ʤʬʺʮ ʩʠʰʺ ʤʰʩʤ ʯʥʤ 

 ʢʸʡʰʬʥʥ ʬʹ ʤʩʥʥʹ ʡʥʹʩʧʡ ,ʯʫ ʬʲʤ ʺʠ ʥʰʬʣʢʤ ʭʬʹʬ ʣʰʣʩʡʩʣ ʯʩʢʡ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʬʹ ʪʱʡ2 ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ. 

                                                      

.ʥʸʡʶʰʹ ʭʩʴʣʥʲ ʪʥʺʮ ʤʷʥʬʧ – ʧʥʥʸʤ ʯʧʡʮ ʠʥʤ ʭʤʮ ʣʧʠ ʸʹʠʫ ,ʣʰʣʩʡʣ ʷʬʧʬ ʺʰʮ ʬʲ ʭʩʰʧʡʮ ʩʰʹʡ ʣʥʮʲʬ ʺʹʸʣʰ ʤʸʡʧ ,1999-ʨ"ʰʹʺʤ ,ʺʥʸʡʧʤ ʷʥʧ 302 ʳʩʲʱʬ ʭʠʺʤʡ 3  



        

 

31 
 :ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʤʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲ 

ʭʥʫʩʱ   ʸʥʠʩʡ4 - ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʩʮ 

 ʬʹ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʺʸʢʱʮʡʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʩʴʩʲʱ ʺʠ ʥʰʧʺʩʰ ,ʤʯʦʠʮ  ʭʥʩʬ ʯʥʫʰ ʵʸʮʡ2019,  ʥʰʲʶʩʡʥ

 ʬʹ ʤʩʥʥʹ .ʯʢʥʤʤ ʭʩʥʥʹʡ ʯʦʠʮʤ ʩʴʩʲʱ ʺʢʶʤ ʪʸʥʶʬ ,ʺʥʰʥʹ ʺʥʮʠʺʤ ʺʸʡʧʢʸʡʰʬʥʥ  ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʩʰʩʩʲʡ

 ʯʢʥʤʤ ʭʩʥʥʹ ʩʥʫʩʰʡ ʤʩʱʫʰ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʭʩʥʥʹ ʯʩʡ ʹʸʴʤʫ ʣʣʮʰʤʩʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʬʹ. ʩʮʶʲʤ ʯʥʤʤ ʩʥʥʹ  ʪʸʲʥʤ

ʫ ʬʹ ʪʱʡ-32 ,ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ .ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʬʫʬʫʤ ʩʮʶʲʤ ʯʥʤʤ ʺʠ ʳʷʹʮ ʤʦ ʭʥʫʱ  

 ʬʹ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʺʠ ʺʮʫʱʮ ʯʬʤʬʹ ʤʬʡʨʤʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ (ʡ:)ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

 

  ʩʸʴʱʡ ʱʮʬ ʤʣʥʺʲʤ ʳʩʲʱʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʫ ʬʹ ʪʱ ʬʲ ʣʮʥʲ- 2.1  ʤʣʥʺʲʬ ʤʸʺʩʮ ʡʫʸʥʮʥ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ

ʬʲ .ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʤ ʪʥʸʲʹ ʯʩʢʡ ʱʮʬ- ʭʩʧʣʩʰʤ ʭʩʱʩʮʡ ʸʩʫʤʬ ʹʩ ,ʭʩʬʡʥʷʮʤ ʺʥʠʰʥʡʹʧʤ ʬʬʫ ʩʴ

 .ʤʱʰʫʤ ʱʮ ʩʸʴʱ ʯʩʡʬ ʤʸʡʧʤ ʩʸʴʱʡ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤ/ʭʩʱʫʰʤ ʪʸʲ ʯʩʡ ʹʸʴʤ ʸʶʥʰ ʥʡ ʣʲʥʮʡ ʭʠʥʬʮʡ

ʤ ʭʥʩʬ ʤʸʡʧʤ ʯʦʠʮʡ ʺʮʩʩʷʤ ,ʥʨʰʡ ʤʸʺʩʤ-31  ʵʸʮʡ2019ʬ ʤʩʤʺʹ ʱʮ ʺʥʡʧ ʯʩʢʡ ʤʸʶʥʰ , ʺʸʡʧ

ʢʸʡʰʬʥʥ  .ʭʩʱʫʰʤ ʹʥʮʩʮ ʣʲʥʮʡ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʤ ʱʫʰ ʪʥʸʲʩʹ ʺʥʡʷʲʡ 

 ʺʥʩʰʩʣʮʥ ʸʧʠʮʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ  ʩʰʴ ʬʲ ʱʸʴʩʩ ʭʬʥʹʩʹ ʱʮʤ ,ʡʥʸʷʤ ʣʩʺʲʡ ʱʫʰʤ ʹʥʮʩʮ ʺʠ ʺʬʬʥʫ ʠʬ

 ʺʬʲʴʤ ʺʴʥʷʺʧ ʺʡʥʨʬ .ʱʫʰʤ ʤʴʥʷʺ ʩʰʴ ʬʲ ʤʹʲʺ ʱʮʤ ʺʥʠʶʥʤ ʺʱʩʸʴ ʩʫ ʥʰʧʰʤ ,ʤʸʺʩʤ ʩʥʥʹ ʡʥʹʩ

 ʬʹ10  ʬʹ ʯʥʥʩʤ ʸʥʲʩʹʡ ʭʩʰʹ8%ʤʮʥʣʡ , .ʡʩʰʮʤ ʯ"ʬʣʰʤ ʳʰʲʡ ʬʡʥʷʮ ʯʥʥʩʤ ʸʥʲʩʹʬ 

 ʬʹ ʥʨʰ ʭʩʧʣʰʤ ʭʩʱʩʮʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʬ ʤʮʠʺʤʤ ʯʬʤʬʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ:  

 

 ʩʥʥʹ ʺʠ ʬʩʣʢʤʬ ʹʩ ʯʫʬʥ ʭʩʸʴʱʡ ʪʸʲʤʮ ʪʥʮʰ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ 

ʫʡ- 1,139 .ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

 

 

  

ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʭʥʫʩʱʧ"ʹ  ʩʴʬʠ

ʭʩʸפʱʡ ʩʮʶʲ ʯʥʤ46,354 

ʱʮ ʺʥʮʠʺʤ1,139 

ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ(15,516)

ʤʸʡʧʤ ʩʬʲʡʬ ʩʥʥʹ31,978 

ʱʮʬ ʤʣʥʺʲ - 3 ʸʥʠʩʡʧ"ʹ  ʩʴʬʠ

ʭʩʸפʱʡ ʤʣʥʺʲ ʺʸʺʩ2,122 

ʤʱʩʸפʬ ʭʩʰʹ10 

 ʯʥʥʩʤ ʸʥʲʩʹ8%

ʱʮʬ ʤʣʥʺʲ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹ983 

ʭʩʸʴʱʬ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹ  ʯʩʡ ʤʮʠʺʤ(1,139)
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ʠ ʧʴʱʰ 
ʺʥʩʰʮʤ ʺʸʡʲʤ ʺʷʱʲ ʧʥʺʩʰ 



        

 

33 
ʠ ʧʴʱʰ :ʺʥʩʰʮʤ ʺʸʡʲʤ ʺʷʱʲ ʧʥʺʩʰ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ ʱʷʥʡ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʺʥʩʰʮʤ ʺʸʡʲʤ ʺʷʱʲ ʧʥʺʩʰ  ʬʹ ʤʩʰʮ ʸʩʧʮ ʩʴ ʬʲ0.98 ʤʩʰʮʬ ʧ"ʹ 

 ʩʴ ʬʲ ʺʥʩʰʮʤ ʺʸʡʲʤ ʺʷʱʲ ʧʥʺʩʰ ʬʹ ʤʩʰʮ ʸʩʧʮ0.98  ʧ"ʹ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʮʶʲʤ ʯʥʤʬ ʭʠʺʤʡ ʤʩʰʮʬʬ ʭʥʩ31  ʵʸʮʡ2019 ,ʱʷʥʡ ʩʥʥ ʺʬʤʰʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʰʬ ʸʱʮʰʹ ʩʴʫ 

 ʤʷʱʲʤ ʤʸʡʧʤ ʺʬʤʰʤ ʩʴ ʬʲ ʬʹ ʤʷʴʰʤ ʩʣʩ ʬʲ ʲʶʡʺʺʫ-9% ʱʷʥʡ ʩʩʥʥ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʯʥʤʤʮ ʫ( ʤʷʴʰʤʤ ʭʸʨ-8.3% )ʤʷʴʰʤʤ ʸʧʠʬ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʯʥʤʤʮ  ʬʹ ʩʥʥʹ ʳʷʹʮʥ0.98  ʩʥʥʹʥ ʤʩʰʮʬ ʬʷʹ

ʫ ʬʹ ʤʸʡʧ- 177,272 ʩʴʬʠ  ʺʹʫʥʸ ʤʸʡʧʤ ʣʢʰʮ .ʧ"ʹ50% ʫ ʬʹ ʩʥʥʹ ʩʴʬ ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʮ-31,838 .ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ ʡʶʮ ʧʥʺʩʰ ʯʬʤʬ-ʺʷʴʰʤʮ ʳʷʺʹʮʤ ʺʥʸʡʧʤ ʩʥʥʹ ʺʠ ʬʬʥʫ ʧʥʺʩʰʤ .ʺʥʩʰʮʤ ʺʸʡʲʤ ʺʷʱʲ ʩʰʴʬ ʲʢʸ ʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧʥ ʱʷʥʡ ʫ-9% ʮʤʯʥʤ ʩʥʥ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤʩ-ʩʩʥʥ ʬʹ ʺʸʧʱʰʤ ʺʥʩʰʮʤ ʺʥʮʫ ,ʱʷʥʡ- ʱʷʥʡ

.ʤʨʩʬʹʤ ʬʲʡ ʺʷʦʧʠ ʦʥʧʠʥ ʥʰʲʶʩʡʹ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤʬ ʭʠʺʤʡ ʺʣʣʥʡ ʤʩʰʮ ʩʥʥʹ ,)ʸʶʥʠʡ ʺʥʩʰʮ ʬʥʸʨʰʡ( 

 

ʺʥʩʰʮʤ ʺʥʮʫ* ʥ ,ʣʡʬʡ ʣʱʸʥʢ ʡʷʲʩ ʩʣʩ ʬʲ ʺʥʷʦʧʥʮʤ ʺʬʬʥʫ ʤʰʩʠ ʯʫʥ ʥʩʡʥʸʷ ʬʹ ʺʥʷʦʧʤʤʸʡʧʡ ʯʥʩʰʥʩ ʬʹ ʤʺʷʦʧʤ ʺʠ. 

 ʺʴʬʧʤ ʺʷʱʲʮ ʤʠʶʥʺʫʺʥʩʰʮʤ, ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹ- ʬʣʢ ʱʷʥʡ ʬʹ ʭʥʫʱʡ15,989 ʩʴʬʠ  ʬʹ ʩʥʥʹ ʢʶʩʩʮʤ ʧ"ʹ50% ʮ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʥʩʥʥʹʢʸʡʰʬʥʥ ʺʸʡʧ ʬʹ ʩʮʶʲʤ ʯʥʤʤ  ʸʧʠʬ(ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ )ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤʡ ʬʩʲʬ ʸʡʱʥʮʫ .

ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹ ʯʫ ʬʲ-ʫ ʬʲ ʣʮʠʰ ʤʹʩʫʸʤ ʸʧʠʬ ʲʢʸ ʱʷʥʡ-193,261 ʧ"ʹ ʩʴʬʠ ʮʮ ʸʦʢʰʤ ʩʥʥʹʬ ʭʠʺʤʡ()ʤʷʱʲʡ ʤʩʰʮʤ ʸʩʧ . 

 ʩʥʥʹ ʡʥʹʩʧ ʯʬʤʬʩʩʥʥ ʺʸʡʧ-:ʺʥʩʰʮʤ ʺʷʱʲ ʸʧʠʬ ʱʷʥʡ 

 

ʧ"ʹ/ ʥ̋ʣʩʧʩ ʩʴʬʠʤʸʡʧʤ ʩʥʥʹʥ̋ʩʰʮ ʥ̋ʮʫʸʶʥʠʡ ʥ̋ʩʰʮ

 ʥ̋ʩʰʮ ʥ̋ʮʫ
ʺʸʧʱʰʤʩʰʮʬ ʩʥʥʹ

 ʥ̋ʩʰʮ ʥ̋ʮʫ
 ʩʣʩ ʬʲ ʺʷʦʧʥʮʤ

*ʤʨʩʬʹʤ ʬʲʡ

 ʥ̋ʩʰʮ ʩʥʥʹ
 ʩʣʩ ʬʲ ʺʷʦʧʥʮʤ

ʤʨʩʬʹʤ ʬʲʡ
 ʬʲʡ ʬʹ  ʤʷʦʧʠ

ʤʨʩʬʹʤʸ ʩ̋ʤ ʬʹ  ʤʷʦʧʠ

ʯ"ʬʣʰ  ʱʷʥʡ -ʩʥʥ177,272 201,079 20,143 180,936 0.98 94,515 92,601 52.2%47.8%

ʤʷʱʲʤ ʸʧʠʬ ʱʷʥʡ-ʩʩʥʥ ʩʥʥʹʧ"ʹ  ʩʴʬʠ

ʤʷʱʲʤ ʩʰפʬ ʱʷʥʡ-ʩʥʥ ʩʥʥʹ177,272 

ʢʸʡʰʬʥʥʡ ʤʷʦʧʠ ʸʥʲʩʹ50%

ʤʷʦʧʤ ʸʥʲʩʹ  ʩפʬ ʢʸʡʰʬʥʥ ʩʮʶʲ ʯʥʤ ʩʥʥʹ15,989 

ʤʷʱʲʤ ʩʸʧʠ ʱʷʥʡ-ʩʩʥʥ ʩʥʥʹ  ʫ"ʤʱ193,261 
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   ʤʨʩʬʹʤ ʬʲʡ

ʯʥʩʰʥʩ

ʨʥʲʩʮ

ʺʥʩʰʮʤ ʺʸʡʲʤ ʺʷʱʲ ʧʥʺʩʰ  ʬʹ ʤʩʰʮ ʸʩʧʮ ʩʴ ʬʲ0.98 ʤʩʰʮʬ ʧ"ʹ 

 ʩʴ ʬʲ ʺʥʩʰʮʤ ʺʸʡʲʤ ʺʷʱʲ ʧʥʺʩʰ ʬʹ ʤʩʰʮ ʸʩʧʮ0.98 ʱʷʥʡ ʩʥʥ ʺʬʤʰʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʰʬ ʸʱʮʰʹ ʩʴʫ ʤʩʰʮʬ ʧ"ʹ 

ʩʩʥʥ ʺʸʡʧ ʩʥʥʹ ,ʸʥʮʠʫ- ʸʧʠʬ ʱʷʥʡʤʷʱʲʤ  ʣʮʥʲʫ ʬʲ-193,261 ʫ ʬʹ ʺʣʣʥʡ ʤʩʰʮ ʸʩʧʮ ʭʲʥ ,ʧ"ʹ ʩʴʬʠ- 0.98  ʷʩʴʰʤʬ ʤʸʡʧʤ ʬʲ ʧ"ʹ16,319 ʫ ʬʹ ʩʥʥʹ ʺʥʢʶʩʩʮ ʸʹʠ ʺʥʣʣʥʡ ʺʥʩʰʮ-15,989 .ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

 

ʺʥʩʰʮʤ ʸʴʱʮ ʯʬʤʬ, ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʡ ʨʥʲʩʮʤʥ ʯʥʩʰʥʩ ʺʸʡʧ ,ʤʨʩʬʹʤ ʬʲʡ ʬʹ ʺʥʷʦʧʠʤ ʩʥʥʹʥ ʤʷʦʧʠʤ ʦʥʧʠ- ʸʧʠʬ ʱʷʥʡʤʷʱʲʤ.  

 

 ʸʧʠʬ ʤʨʩʬʹʤ ʬʲʡ ʬʹ ʤʷʦʧʠʤ ʦʥʧʠ ʺʥʠʸʬ ʯʺʩʰʹ ʩʴʫʤʷʱʲʤ  ʩʴ ʬʲ ʤʷʴʰʤʬʹ ʫ-9% ʤʰʥʤʮ ʩʩʥʥ ʬʹ ʲʸʴʰʤ- ʱʷʥʡ ,ʯʥʩʰʥʩʬʫ ʥʰʩʤ-47.9%  ʺʷʴʰʤ ʸʧʠʬ ʤʷʩʦʧʮ ʯʥʩʰʥʩ ʺʸʡʧ ʥʬʩʠʥʫ ʺʥʩʰʮʤ-16% ʪʱʮ ʺʥʩʰʮ ʩʩʥʥ-

.ʱʷʥʡ     

 

 ʤʸʡʧʤ ʩʥʥʹ
 ʸʧʠʬ

ʤʷʱʲʤ

 ʥ̋ʩʰʮ ʥ̋ʮʫ
 ʩʰʴʬ  ʥ̋ʸʧʱʰ

ʤʷʴʰʤʤ
 ʥ̋ʷʴʰʥʮ ʥ̋ʩʰʮ

ʤʷʱʲʡ

 ʥ̋ʩʰʮ ʥ̋ʮʫ
 ʸʧʠʬ ʥ̋ʸʧʱʰ

ʤʷʴʰʤʤʩʰʮʬ ʩʥʥʹ

 ʥ̋ʩʰʮ ʥ̋ʮʫ
 ʩʣʩ ʬʲ ʺʷʦʧʥʮʤ

ʤʨʩʬʹʤ ʬʲʡ

 ʥ̋ʩʰʮ ʩʥʥʹ
 ʩʣʩ ʬʲ ʺʷʦʧʥʮʤ

ʤʨʩʬʹʤ ʬʲʡ

ʯ"ʬʣʰ  ʱʷʥʡ -ʩʥʥ193,261 180,936 16,319 197,255 0.98 94,515 92,601 

 ʬʲʡ
ʤʨʩʬʹʤʯʥʩʰʥʩʨʥʲʩʮʸʶʥʠʡ ʥ̋ʩʰʮ

 ʠʬʬ ʫ"ʤʱ
ʸʶʥʠʡ ʥ̋ʩʰʮ

ʺʥʩʰʮ ʺʥʮʫ94,515 31,482 71,258 20,143 197,255 

ʤʷʦʧʠ ʦʥʧʠ47.9%16.0%36.1%100.0%

ʺʥʷʦʧʠ ʩʥʥʹ92,601 30,844 69,815 193,261 
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ʺʥʩʰʮʤ ʺʸʡʲʤ ʺʷʱʲ ʧʥʺʩʰ  ʬʹ ʤʩʰʮ ʸʩʧʮ ʩʴ ʬʲ0.98 ʤʩʰʮʬ ʧ"ʹ 
 ʧʥʺʩʰ ʺʥʹʩʢʸ– ʤʸʡʧ ʩʥʥʹʬ ʭʩʰʥʹ ʭʩʹʩʧʸʺ ʯʩʡ ʤʠʥʥʹʤ 

ʡ ʤʸʡʧʤ ʺʩʩʰʮ ʩʥʥʹ ʩʴʬ ʺʥʩʰʮʤ ʺʷʱʲ ʸʧʠʬ ʨʥʲʩʮʤʥ ,ʯʥʩʰʥʩ ,ʤʨʩʬʹʤ ʬʲʡ ʺʥʩʰʮ ʩʥʥʹ ʺʠ ʤʢʩʶʮʤ ʤʬʡʨ ʯʬʤʬʭʩʹʩʧʸʺ :ʭʩʰʥʹ 

  

ʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʤʡʨʤʤ ʩʥʥʹ ʺʠ ʤʢʩʶʮʤ ʤʬʡʨ ʯʬʤʬ-:ʥʰʲʶʩʡʹ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤʬ ʤʠʥʥʹʤʡ ʺʥʩʰʮʤ ʺʷʱʲʮ ʱʷʥʡ 

 

 

 

  

)ʧ"ʹ  ʩʴʬʠ( ʥ̋ʷʦʧʠ ʩʥʥʹʤʩʰʮ ʸʩʧʮ

 ʩʥʥʹ  ʬʲ ʤʩʮʸʴ
 ʭʥʩʬ ʩʠʱʸʥʡ

31.3.2019

 ʩʥʥʹ  ʬʲ ʤʩʮʸʴ
 ʭʥʩʬ ʯʢʥʤ

31.3.2019

 ʥ̋ʩʰʮ ʸʴʱʮ
ʥ̋ʸʧʱʰʤ

 ʤʸʡʧʤ ʩʥʥʹ
ʤʹʩʫʸʤ ʩʰʴʬ

  ʩʮʶʲ ʯʥʤ
 ʱʸʥʥʠʨ ʢʸʡʰʬʥʥ

)100%( ʮ"ʲʡ

 ʬʲʡ ʩʥʥʹ
 ʩʸʧʠ ʤʨʩʬʹʤ

ʤʷʱʲʤ
 ʸʧʠʬ ʯʥʩʰʥʩ ʬʹ  ʩʥʥʹ

ʤʷʱʲʤ
 ʨʥʲʩʮʤ ʩʥʥʹ
ʤʷʱʲʤ ʸʧʠʬ

 ʤʸʡʧʤ ʩʥʥʹ
 ʸʧʠʬ

ʤʹʩʫʸʤ

 ʬʹ  ʩʮʶʲ ʯʥʤ - ʤʷʱʲʤ ʤʥʥʺʮ ʩפʬ
ʤʸʡʧʤ

0.98 77%9%180,936 177,272 31,978 92,601 30,844 69,815 193,261 

ʤקʦʧא ʦʥʧ47.9%16.0%36.12%100.0%א

ʤʱʸʥʡʡ ʩʥʥʹ  ʩפʬ0.55 0%-38%180,936 100,239 31,978 52,362 24,389 39,477 116,228 

ʤקʦʧא ʦʥʧ45.1%21.0%34.0%100.0%א

BDO  ʩʥʥʹ  ʺʫʸʲʤ ʩפʬ0.90 62%0%180,936 162,245 31,978 84,752 29,585 63,897 178,234 

ʤקʦʧא ʦʥʧ47.6%16.6%35.9%100.0%א

ʱʷʥʡ ʩʥʥʬ ʤʡʨʤ ʡʥʹʩʧʧ"ʹ  ʩʴʬʠ

)ʧ"ʹ( ʯʥʩʰ ʥʩʬ ʤʷפʰʤʡ ʤʩʰʮ ʸʩʧʮ0.98 

)ʧ"ʹ( ʩʥʥʹ  ʺʫʸʲʤ ʩפʬ ʤʩʰʮ ʸʩʧʮ0.90 

ʱʷʥʡ ʩʥʥʬ ʤʡʨʤ0.083 

ʤʷʱʲʡ ʯʥʩʰ ʥʩʬ ʥʷפʰʥʩʹ  ʺʥʩʰʮ ʸפʱʮ16,319 

ʱʷʥʡ ʩʥʥ ʥ̋ʩʰʮ ʩʬʲʡʬ ʤʡʨʤ ʫ"ʤʱ1,355 



        

 

36 
ʠ ʧʴʱʰ :ʺʥʩʰʮʤ ʺʸʡʲʤ ʺʷʱʲ ʧʥʺʩʰ  

 ʩʩʥʥ ʺʸʡʧʬ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ- ʱʷʥʡ ʮ"ʲʡ ʯ"ʬʣʰ 
 ʭʥʩʬ31  ʵʸʮʡ2019 

 

ʤʱʸʥʡʡ ʤʸʡʧʤ ʺʩʩʰʮ ʧʥʺʩʰ 

ʬʺʡ ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰʬ ʤʱʸʥʡʡ ʺʸʧʱʰ ʤʸʡʧʤ- .ʺʥʩʰʮ ʸʺʩ ʣʣʮʥ ʭʩʸʩʮʤʥ ʺʥʩʰʮ ʩʥʰʩʡʥ ʯ"ʬʣʰ ʣʣʮ ʭʤʰʩʡʥ ʭʩʰʥʹ ʭʩʣʣʮʡ ʺʥʸʧʱʰ ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮ .ʮ"ʲʡ ʡʩʡʠ 

ʲʶʥʮʤʤ ʤʩʥʥʹ ʤ ʭʥʩʬ ʥʮʣʷʹ ʭʩʹʣʥʧʤ ʺʹʹʡ ʤʸʡʧʤ ʬʹ-31  ʵʸʮʡ2019 ʫ ʬʲ ʣʮʲ- 92 ʫ ʬʲ ʣʮʲ ʤʦ ʤʴʥʷʺʡ ʲʶʥʮʮʤ ʸʧʱʮʤ ʸʥʦʧʮ .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ-91.5 .ʧ"ʹ ʩʴʬʠ ʫ ʬʲ ʣʮʲ ʥʦ ʤʴʥʷʺʡ ʸʺʥʩʡ ʤʥʡʢʤ ʷʥʹʤ ʩʥʥʹ-

107 ʫ ʬʲ ʣʮʲ ʥʦ ʤʴʥʷʺʡ ʸʺʥʩʡ ʪʥʮʰʤ ʷʥʹʤ ʩʥʥʹ .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ-77.8  .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 

ʩʠʱʸʥʡʤ ʩʥʥʹʤ ʫʡ ʪʥʮʰ ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʫ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʲʶʥʮʮʤ-43%  .ʬʩʲʬ ʨʸʥʴʮʫ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤʬ ʭʠʺʤʡ ʩʥʥʹʤʮ 

 

 ʯʬʤʬʤ ʭʥʩʮ ʡʩʡʠ ʬʺʡ ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰʬ ʤʱʸʥʡʡ ʤʱʸʥʡʡ ʸʧʱʰʹ ʩʴʫ )ʧ"ʹʡ( ʸʧʱʮʤ ʸʥʦʧʮ ʺʠʥ )ʧ"ʹ ʩʴʬʠ( ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʷʥʹʤ ʩʥʥʹ ʺʠ ʢʩʶʮʤ ʳʸʢ-30  ʸʡʮʨʱʴʡ2018 ʤ ʭʥʩʬ ʣʲ-31  ʵʸʮʡ2019: 
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 ̫ ʥ́  ʩʥʥʹ(ʹ ʩʴʬʠ"ʧ) ʸʧʱʮ y ʥʦʧʮ("́ʧ)



 בע"מ  בוקס נדל"ן -וויי 

 )"התקנות"( 2005-רות )הצבעה בכתב והודעות עמדה(, תשס"וכתב הצבעה לפי תקנות החב

 חלק ראשון

 . "(החברה)" בע"מ בוקס נדל"ן -וויי : שם החברה .1

 . "(האסיפה)" מיוחדתכללית : אסיפה סוג האסיפה הכללית, המועד והמקום לכינוסה .2

מנחם בגין  החברה ברחוב יבמשרד, 11:00, בשעה 2019בספטמבר  12, 'הביום תתכנס האסיפה 

 אותה שעהב, 2019בספטמבר  19, 'ה אם תידחה האסיפה היא תתקיים ביום. תל אביב, 23

 .אותו מקום, מבלי שתהא חובה להודיע על כך לבעלי המניותבו

 :(באמצעות כתב הצבעהניתן להצביע פירוט הנושא שעל סדר היום ) .3

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

מהונה  20%-בכ, מחזיק בעקיפין גורסד"(, אשר בעל השליטה בחברה, מר יעקב המוכרת)"

 תרכוש לפיו"(, וולנברגבע"מ )" טוורס וולנברגהמונפק והנפרע ומזכויות ההצבעה בה, ועם חברת 

 והנפרע המונפק מהונה 50%)המהוות  בוולנברג מניותיה( 100%) מלוא את המוכרת מאת החברה

 התמורה מניות הקצאת כנגד וזאת ,ומזכויות ההצבעה בה )לרבות בדילול מלא(( וולנברג של

הכל ו ,(בדוח הזימון אלו מונחים של ם)כהגדרת הנוספת התמורה תשלום כנגד וכן למוכרת

החברה בד בבד עם כתב הצבעה זה  ידי על פורסם אשרכמפורט בדוח זימון האסיפה הכללית 

( הונה המונפק והנפרע של 100%במלוא ) חברהה תחזיק הרכישה שלאחר באופן ,"(זימוןדוח ה)"

 .וזכויות ההצבעה בה )לרבות בדילול מלא( וולנברג

 המוצעת: הההחלטהמקום והשעות שניתן לעיין בהם בנוסח המלא של  .4

שפרסמה החברה בקשר עם האסיפה  דוח הזימוןהמוצעת, בנוסח  הניתן לעיין בנוסח ההחלט

ה', בשעות  - בימים א' ,03-6285300בטל' לאחר תיאום מראש ובכתב ההצבעה, במשרדי החברה, 

באתר  הזימוןלמועד כינוס האסיפה. כמו כן, ניתן לעיין בדוח  העבודה המקובלות, וזאת עד

, ובאתר האינטרנט של www.magna.isa.gov.ilהאינטרנט של רשות ניירות ערך שכתובתו: 

 .www.maya.tase.co.ilהבורסה שכתובתו: 

 באסיפה: ההחלטההרוב הדרוש לקבלת  .5

( לחוק 3)א()275הרוב הקבוע בסעיף לעיל, הינו  3 החלטה האמורה בסעיףה אישורהרוב הדרוש ל

החברות, 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 

ניין כלל הקולות המוצעת, המשתתפים בהצבעה; במ ההחלטהשאינם בעלי עניין אישי באישור 

של בעלי המניות האמורים לא 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

 ציון זיקה של בעל מניה:  .6

http://www.magna.isa.gov.il/
http://www.maya.tase.co.il/
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לעיל, יסמן בחלק השני של כתב  3ף המוצעת בסעי הביחס להחלט הבעל מניה המשתתף בהצבע

ההצבעה, במקום המיועד לכך, האם הינו בעל שליטה בחברה וכן קיומו או היעדרו של עניין אישי 

ין האישי, ככל יהוראות חוק החברות, ויתאר את מהות הענ בקשר עם ההחלטה האמורה, כנדרש על פי

  ין.  יין האיש, לא תבוא הצבעתו במנישקיים. מי שלא סימן כאמור או שלא תיאר את מהות הענ

 המועד הקובע .7

המועד הקובע לעניין הזכאות להשתתף ולהצביע באסיפה הכללית וכן לצורך הצבעה באמצעות 

 "(.המועד הקובע)" 2019 באוגוסט 15, 'הכתב הצבעה, הנו יום 

 תוקף כתב ההצבעה .8

 או 1לכתב ההצבעה יהיה תוקף רק אם צורף לו אישור בעלות של בעל המניות הלא רשום .8.1

אם נשלח לחברה אישור בעלות באמצעות מערכת ההצבעה האלקטרונית, כהגדרתה 

 ."(מערכת ההצבעה האלקטרוניתבתקנות )"

לגבי מי שרשום כבעל מניות במרשם בעלי המניות של  לכתב ההצבעה יהיה תוקף .8.2

 .צילום תעודת זהות, דרכון או תעודת התאגדות החברה, רק אם צורף לו

ההצבעה באמצעות מערכת ההצבעה האלקטרונית תתאפשר החל ממועד אישור מסירת  .8.3

"(, מועד נעילת המערכת( שעות לפני מועד כינוס האסיפה הכללית )"6הרשימה ועד שש )

 היה ניתנת לשינוי או לביטול עד למועד נעילת המערכת.ות

    כתב הצבעה שלא יוצא בהתאם לאמור לעיל יהיה חסר תוקף. .8.4

: בעל מניות לא רשום רשאי להצביע באמצעות מערכת ההצבעה האלקטרוניתהצבעה באמצעות  .9

 מערכת ההצבעה האלקטרונית.

 .6618356 מיקוד ,אביב תל, 23 בגין מנחםבע"מ,  בוקס נדל"ן -וויי : מען למסירת כתבי ההצבעה .10

 ;לפני מועד האסיפהימים  (10) עשרהעד : המועד האחרון להמצאת הודעות עמדה לחברה .11

לפני מועד ( ימים 5דירקטוריון החברה רשאי להמציא את תגובתו להודעות העמדה עד חמישה )

  . האסיפה

אתר ההפצה של : ההצבעה והודעות העמדה יכתב שמצויים בהם האינטרנט תובות אתריכ .12

אתר האינטרנט של הבורסה לניירות ערך ו www.magna.isa.gov.il רשות ניירות ערך בכתובת:

ההצבעה יתכן  בלאחר פרסום כת יצוין כי .www.maya.tase.co.il אביב בע"מ בכתובת:-בתל

שיהיו שינויים בסדר היום, לרבות הוספת נושא לסדר היום, וכן עשויות להתפרסם הודעות 

 שהתפרסמו בדיווחי החברה עמדה, וניתן יהיה לעיין בסדר היום העדכני ובהודעות עמדה

       באתרים המנויים לעיל.

חבר הבורסה או במשלוח בדואר, תמורת בעל מניות זכאי לקבל את אישור הבעלות בסניף של  .13

 .דמי משלוח, אם ביקש זאת, ובקשה לעניין זה תינתן מראש לחשבון ניירות ערך מסוים

                                                 

רשום הינו מי שלזכותו רשומה אצל חבר בורסה מניה ואותה מניה נכללת בין המניות הרשומות במרשם בעל מניות לא  1
 בעלי המניות על שם חברה לרישומים.

http://www.magna.isa.gov.il/
http://www.maya.tase.co.il/
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בעל מניות לא רשום רשאי להורות שאישור הבעלות שלו יועבר לחברה באמצעות מערכת  .14

  ההצבעה האלקטרונית.

, קישורית לנוסח כתב ההצבעה בעל מניות לא רשום זכאי לקבל בדואר אלקטרוני בלא תמורה .15

והודעות העמדה באתר ההפצה מאת חבר הבורסה שבאמצעותו הוא מחזיק במניותיו, אלא אם 

כן הודיע לחבר הבורסה כי הוא אינו מעוניין לקבל קישורית כאמור או שהוא מעוניין לקבל כתבי 

קבלת הודעות . הודעתו לעניין כתבי ההצבעה תחול גם לעניין תשלוםהצבעה בדואר תמורת 

 .העמדה

 חמישה אחוזים מחזיק מניות בשיעור המהווה , אשר במועד הקובע,בעל מניות אחד או יותר .16

בשיעור כאמור  במועד הקובע או יותר מסך כל זכויות ההצבעה בחברה, וכן מי שמחזיק (5%)

בעצמו או , זכאי 2מתוך סך כל זכויות ההצבעה שאינן מוחזקות בידי בעל השליטה בחברה

במשרדה הרשום של החברה,  יןבאמצעות שלוח מטעמו, לאחר כינוס האסיפה הכללית, לעי

וברישומי ההצבעה באמצעות מערכת ההצבעה בכתבי ההצבעה  בשעות העבודה המקובלות,

 .לתקנות 10כמפורט בתקנה שהגיעו לחברה האלקטרונית 

מסך כל זכויות ההצבעה  (5%יצוין כי נכון למועד זה, כמות המניות המהווה חמישה אחוזים )

מישה אחוזים חמניות רגילות של החברה. כמות המניות המהווה  10,053,950.5בחברה, הינה 

מניות  4,570,068.5 ( מסך כל זכויות ההצבעה בחברה שאינן מוחזקות בידי בעל שליטה, הינה5%)

 .החברה רגילות של

 בחלקו השני של כתב הצבעה זה. ,היוםבעל מניות יציין את אופן הצבעתו לגבי הנושא שעל סדר  .17

ככל שתתבקש הוספת נושא לסדר  המועד האחרון שבו תפרסם החברה כתב הצבעה מתוקן: .18

 22הכללית, המועד האחרון שבו תפרסם החברה כתב הצבעה מתוקן יהיה היום של האסיפה 

 .2019באוגוסט 

מועד כינוס האסיפה הכללית, לפנות שעות לפני  24בעל מניות רשאי, עד ביטול כתב ההצבעה:  .19

למשרדה הרשום של החברה, ולאחר שיוכיח את זהותו להנחת דעתו של מזכיר החברה, או עובד 

   אחר שימונה לעניין זה, למשוך את כתב ההצבעה ואישור הבעלות שלו.

                                                 

 .לחוק החברות 268בסעיף  המונח "בעל שליטה" כהגדרת 2
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 חלק שני -כתב הצבעה 

 

 .בע"מ בוקס נדל"ן -וויי : שם החברה

 .6618356, מיקוד אביב תל, 23 בגין מנחם: כתבי ההצבעה(מען החברה )למסירה ומשלוח 

 .52-003868-8: מס' החברה

אם תידחה האסיפה היא תתקיים ביום ; 11:00בשעה  ,2019בספטמבר  12, 'הביום  :מועד האסיפה

 .להודיע על כך לבעלי המניותאותו מקום, מבלי שתהא חובה באותה שעה ו, ב2019בספטמבר  19, 'ה

  .מיוחדתכללית : סוג האסיפה

 .2019באוגוסט  15, 'היום  :המועד הקובע

 

 :פרטי בעל המניות

              :שם בעל המניות

             :מס' ת"ז

 אם אין לבעל המניות תעודת זהות ישראלית:

              מס' דרכון:

             המדינה שבה הוצא:

             בתוקף עד:

 אם בעל המניות הוא תאגיד:

              מס' תאגיד:

             מדינת ההתאגדות:

 

 בעל עניין, נושא משרה בכירה או משקיע מוסדי:

 לא כן בחברה? 3האם הינך בעל עניין

 לא כן בחברה? 4האם הינך נושא משרה בכירה

 לא כן ?5האם הינך משקיע מוסדי

                                                 

 "(.חוק ניירות ערך)" 1968-לחוק ניירות ערך, התשכ"ח 1כהגדרתו בסעיף  3
 )ד( לחוק ניירות ערך.37כהגדרתו בסעיף  4
לתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )השתתפות חברה מנהלת באסיפה כללית(,  1כהגדרתו בסעיף  5

 .1994-, וכן מנהל קרן להשקעות משותפות בנאמנות כמשמעו בחוק השקעות משותפות בנאמנות, התשנ"ד2009-התשס"ט
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 ופן ההצבעהא

 הנושא על סדר היום 

 (הזימון)כמפורט בדוח 

6אופן ההצבעה
האם אתה בעל שליטה או בעל  

 ?7עניין אישי באישור החלטה

 לא כן* נמנע נגד בעד
אישור התקשרות החברה בהסכם רכישת מניות עם 
חברת יוניון אירופה ישראל השקעות בע"מ 

מר יעקב "(, אשר בעל השליטה בחברה, המוכרת)"
מהונה המונפק  20% -גורסד, מחזיק בעקיפין בכ

והנפרע ומזכויות ההצבעה בה, ועם חברת וולנברג 
 מאת החברה תרכושלפיו "(, וולנברג)" בע"מ טוורס

 וולנברגב מניותיה( 100%) מלוא את המוכרת
 וולנברג של והנפרע המונפק מהונה 50%)המהוות 

 ,ומזכויות ההצבעה בה )לרבות בדילול מלא((
 וכן למוכרת התמורה מניות הקצאת כנגד וזאת
 של ם)כהגדרת הנוספת התמורה תשלום כנגד

הכל כמפורט בדוח , ו(בדוח הזימון אלו מונחים
 חברהה תחזיק הרכישה שלאחר באופן ,זימוןה

 וולנברג( הונה המונפק והנפרע של 100%במלוא )
 .וזכויות ההצבעה בה )לרבות בדילול מלא(

     

 
 

 חתימה: _________________ תאריך: _________________

 

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

כתב הצבעה זה תקף  -( לחוק החברות( 1)177)לפי סעיף  לבעלי מניות המחזיקים במניות באמצעות חבר בורסה

 .למעט במקרים שבהם ההצבעה היא באמצעות המערכת האלקטרונית רק בצירוף אישור בעלות

 תקף בצירוף צילום תעודת הזהות/זה כתב הצבעה  -לבעלי מניות הרשומים במרשם בעלי המניות של החברה 

 .תעודת התאגדות דרכון/

------------ 
 . זה ודעממקום המיועד לכך בתחתית ב פרטאנא  * 

  מהצבעה באותו נושא.סימון ייחשב כהימנעות -אי  6
אין צורך לפרט עניין אישי  ין.יהצבעתו לא תבוא במנבעל מניות שלא ימלא טור זה או שיסמן "כן" ולא יפרט,   7

 באישור המינוי שאינו כתוצאה מקשר עם בעל השליטה.
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