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כללי

נסחרותמניותיהאשרציבוריתהחזקותחברתהינה"(החברה"או"אפריקה)"מ"בעלהשקעותישראלאפריקה•

.ע"לניבבורסה

3-כשלכוללבהיקף',כח-ו'כז',כו–ציבוריותח"אגשלסדרות3בעיקרכולליםהחברהשלהפיננסייםנושיה•

:(פיגוריםבריביתהתחשבותללא)כדלקמןבחלוקה,₪מיליארדי

:כדלקמן,"(החברהאחזקות)"ופרטיותציבוריותחברותשלבמניותאחזקותהינםהחברהשלהמרכזייםנכסיה•

% אחזקהאחזקה

56%אפי נכסים

100%דניה סיבוס

74%אפריקה מגורים )באמצעות דניה סיבוס(

73%אפי תעשיות

נכסי נדל"ן נוספים

36%המפעיל - דרך ארץ

שווי שוקחוב פארינושה

1,5361,073אג"ח כו'

1,109771אג"ח כז'

358191אג"ח כח'
3,0032,035סה"כ אג"ח



עיקרי הצעות סיידוף

:הכלכלייםהתנאיםעיקרי-(מעודכנת)סיידוףהצעת

סיידוףבהצעתהכלכלייםהתנאיםעיקרילהלן.הקודמותלהצעותיונוספיםשיפוריםסיידוףהגישבדצמבר19ביום•

:השיפוריםלאחר

והיתרהחיצוניתהזרמה₪מיליוני490)₪מיליוני660שלבהיקףלמחזיקיםההסדרבמועדבמזומןתשלום•

.(מהקופה

.₪מיליוני10שלבהיקףלחברההזרמה•

Costתשלום• of carryההסדראישורמועדיבהתקיימותכתלות,₪מיליוני10-כשלמוערךבסך.

5.3-כשלמוערךמ"במח,צמוד,4%ריביתנושא,₪מיליוני1,450שלכוללבהיקף(כז-כוסדרות)ח"אגהותרת•

.שנים

.(₪מיליוני74-כשוקשווי)נכסיםאפריקהממניות3%הענקת•

.(₪מיליוני25-כשוויאומדן)למחזיקיםברוסיההקרקעהענקת•

.(₪מיליוני40נומינלישווי)הנפקהאישלבמקרהתשלוםאוסולודניהמכירת/הנפקתשלבמקרהאפסיידמנגנון•



(המשך)סיידוףעיקרי הצעות 

:(המשך)הכלכלייםהתנאיםעיקרי-(מעודכנת)סיידוףהצעת

הפירעוןיבוצעלאבובמקרה.החובאגרותשלשנהבתוךמוקדםפירעוןלביצועלפעולהתחייבותניתנה,כןכמו•

.₪מיליוני70למחזיקיםישולמוהמוקדם

והתחייבות₪מיליוני100שלבהיקף(2סדרה)נוסףח"אגלהנפקתמתייחססיידוףקבוצתשלהאחרוןהעדכון•

:כדלקמןמזומןלהזרמת

שלסחיריםערךניירותבאמצעותאו/ובמזומןשנים3בתוךלפירעוןשיעמוד,ריביתנושאולאסחירלאח"אג✓

למועדשקדמוהחודשיםבשלושתהערךניירותשלהממוצעהשוקלשוויבהתאם,בנותחברותאו/והחברה

בהצעתהקובננטיםתחשיבלצורךיכלללאלעיל2ח"אגכי,הבהירהסיידוףקבוצתכי,יצוין.הפירעון

ההשפעהבאמידתהקושילאוראך,החובבאגרותהגלוםהסיכוןעלהשפעהלאמורותהיהיכול.סיידוף

.ההצעותביןההשוואהבטבלתכמותיביטוילכךניתןלא,הכלכלית

ההתחייבותחלףההסדרהשלמתממועדשנהבתוךדולרמיליוני20שלבהיקףלחברהחיצוניתהזרמה✓

.שנתייםבתוךדומהכספיבהיקףב"מארהמניבן"נדלנכסלהכנסת

,(₪מיליוני50חלף)₪מיליוני75שללסךידהעלהפיקדוןלהגדלתסיידוףקבוצתהתחייבההעדכוןבמסגרת•

.תנאיםמספרבהתקיימותכתלות



(המשך)סיידוףעיקרי הצעות 

:(המשך)הכלכלייםהתנאיםעיקרי-(מעודכנת)סיידוףהצעת

סדרה)ח"אגסדרתלהנפקתהמתייחסים,לעילהמפורטיםהסעיפים,סיידוףמקבוצתשנתקבלולהבהרותבהתאם•

ב"בארההנכסהזרמתחלףשנהבתוךדולרמיליוני20בסךהמזומןלהזרמת,₪מיליוני100שלבהיקףנוספת(2

המחזיקיםבהצבעתכולםמותנים,₪מיליוני75שללסך₪מיליוני50שלמסךהפיקדוןולהגדלתשנתייםתוך

כלכליבשווימהותישיפורבהתקייםאלאמחזיקיםלהצבעתנוספותהצעותלהעלותשלאלנאמןהוראותלמתןביחס

בכתב2סעיףאתהמחזיקיםיאשרוולאככל,לכךבהתאם.(ההצבעהלכתב2סעיף)₪מיליוני100לפחותשל

.לעילהמצויניםהשיפוריםכליפקעו,כאמורההצבעה



עיקרי הצעת קבוצת בן משה

:הכלכלייםהתנאיםעיקרי-(מעודכנת)להסדר(אלוןודורכחולריבועאלון,אקסטרא)משהבןהצעת

קבוצתבהצעתהכלכלייםהתנאיםעיקרילהלן.להצעתהנוספיםשיפוריםמשהבןקבוצתהגישהבדצמבר20ביום•

:השיפוריםלאחרמשהבן

1,265במקום)במזומן₪מיליוני1,270שללסךבתמורהכחולריבועאלוןידיעלנכסיםאפריקהמניותכללרכישת•

לסךבתמורהלרכישתןהרוכשתהתחייבותעםנכסיםאפריקהממניות7%עלCashlessואופציות(₪מיליוני

אלוןהצעת)"(B&Sמודללפילשווי₪מיליוני130מביןהגבוה)(₪מיליוני120במקום)₪מיליוני130שלמינימלי

ועדההסדראישורממועדהחל4%שלבשיעורשנתיתריביתונושאתצמודהתהיהבמזומןהתמורה."(כחולריבוע

בגיןהריבית,חודשים3-כתיארךהביצועלמועדועדההסדראישורממועדשהתקופהבהנחה)הביצועלמועד

Cost)זותקופה of Carry)צמודהתהיההאופציותבגיןהתמורה.(₪מיליוני12.7-בכתסתכםהמזומןרכיבבגין

הערךנשמרזהבאופן)האופציותבגיןהתשלוםלמועדועדההסדראישורממועדבשנה4%בשיעורריביתונושאת

.(התמורותשלהריאלי

ולאככל,לחילופין.₪מיליוני165שללסךבתמורהאלוןדורידיעל(6כביש)המפעילחברותמניותכללרכישת•

."(אלוןדורהצעת)"למימושויפעלאשרהחובאגרותלנאמןהנכסיועבר,('וכוסירובזכות)המכירהתתאפשר

למועדועודההסדראישורממועדהחל4%שלבשיעורשנתיתריביתונושאתצמודהתהייהבמזומןהתמורה

זותקופהבגיןהריבית,חודשים3-כתיארךהביצועלמועדועדההסדראישורממועדשהתקופהבהנחה)הביצוע

(Cost of Carry)מיליוני1.65-בכתסתכםהמזומןרכיבבגין₪).



(המשך)עיקרי הצעת קבוצת בן משה 

הכלכלייםהתנאיםעיקרי-להסדר(אלוןודורכחולריבועאלון,אקסטרא)משהבןקבוצתהצעת

:(המשך)

,המפעילחברות,נכסיםבאפריקהמהאחזקותמנוכות,החברהמניותשלאקסטראבבעלותחברהידיעלרכישת•

:"(אקסטראהצעת)"כדלקמןבתמורות

והיתרהחיצוניתהזרמה₪מיליוני125)₪מיליוני375שלבהיקףלמחזיקיםההסדרבמועדבמזומןתשלום✓

מתוךשישולםהסכוםמקרהבכלכימשהבןקבוצתהתחייבההתיקוניםבמסגרתכי,יצוין.(החברהמקופת

.₪מיליוני250מיפחתלאהחברהקופת

5.5%ריביתנושא,(₪מיליוני310במקום)₪מיליוני325שלכוללבהיקף(כז-כוסדרות)ח"אגהותרת✓

שלסךלמחזיקיםלשלםבלבדלמציעהאפשרותכוללתההצעה)שנים4.9שלמ"במח,צמוד,(4.5%במקום)

.(ח"שמיליוני50במקום30ליפחתלהלןדניהבגיןהאפסיידכזהבמקרה.ח"האגחלף₪מיליוני325

.המציעהממקורותההסדרביצועבמועדלחברה₪מיליוני45להזרמתהתחייבות✓

.(₪מיליוני25-כשוויאומדן)למחזיקיםברוסיההקרקעהענקת✓

.(₪מיליוני50נומינלישווי)הנפקהאישלבמקרהתשלוםאוסולודניהמכירת/הנפקתשלבמקרהאפסייד✓

Costתשלום✓ of carryמועדיבהתקיימותכתלות,₪מיליוני3-כשלמוערךבסךההסדראישורלמועדעד

.ההסדראישור



(המשך)עיקרי הצעת קבוצת בן משה 

הכלכלייםהתנאיםעיקרי-להסדר(אלוןודורכחולריבועאלון,אקסטרא)משהבןקבוצתהצעת

:(המשך)

50במקום)₪מיליוני90בסךאקסטראידיעלפיקדוןלהעמדתאקסטראקבוצתהתחייבההתיקוניםבמסגרת•

במקרההן,לחילוטניתןיהיההפיקדון.כחולריבועאלוןהצעתאתוהןאקסטראהצעתאתהןשיבטיח(₪מיליוני

אתהפרוששתיהןבמקרהוהן,ההצעותאתהפרו(לבדה)כחולריבועשאלוןבמקרהאו(לבדה)שאקסטרא

.(הפקדוןסכוםאתמשהבןקבוצתהגדילהטרם,סיידוףמקבוצתבשונה)ההצעות

ישולמו,ההסדרביצועממועד(שנהבמקום)שנתייםבתוךמוקדםבפירעוןיפרעולאשיוותרוהחובואגרותבמידה•

.החברהקופתמתוך(₪מיליוני10במקום)₪מיליוני20למחזיקים

במזומןשנים3בתוךלפירעוןשיעמוד,ריביתנושאולאסחירלא,₪מיליוני40שלבהיקף(2סדרה)נוסףח"אג•

הערךניירותשלהממוצעהשוקלשוויבהתאם,בנותחברותאו/והחברהשלסחיריםערךניירותבאמצעותאו/ו

.הפירעוןלמועדשקדמוהחודשיםבשלושת

כייודגש.ידנועלנבדקהלאשלההגיוסיכולתאשר,כחולריבועאלוןידיעלחובגיוסהינםהמימוןממקורותחלק•

.הגיוסיכולתבגיןכמותיתהתייחסותניתנהלאלהלןההסדרתמורותבהערכת



(המשך)עיקרי הצעת קבוצת בן משה 

הכלכלייםהתנאיםעיקרי-להסדר(אלוןודורכחולריבועאלון,אקסטרא)משהבןקבוצתהצעת

:(המשך)

בגיןהמינימליהסכוםהגדלת,נכסיםמניותבגיןהתמורההגדלת)האחרוניםהשיפורים,משהבןלהצעתבהתאם•

מיליוני40שלבהיקף(2סדרה)ח"אגסדרתהנפקת,הריביתשיעורהגדלת,החובאגרותהיקףהגדלת,האופציות

מותנים,(₪מיליוני90שללסך₪מיליוני50שלמסךהפיקדוןוהגדלתמוקדםפרעוןאיבגיןהתשלוםהגדלת,₪

כליפקעו,אלההתניותיתמלאוולאככל,לכךבהתאם.ההצבעהובכתביבהצעההמפורטותבהתניותכולם

.לעילהמצויניםהשיפורים



השוואת הצעות

:משהבןהצעתלביןסיידוףהצעתביןהשוואהלהלן•

)א( לעניין האפשרות לפרעון מוקדם בתוך שנה ראה שקף 4 המתייחס להצעת סיידוף ושקף 8 המתייחס להצעת בן משה

בהתבסס על השיעבודים הספציפיים המוטלים לטובת אגרות החוב ועל הנכסים הנותרים ורמת הסיכון הגלומה בהם. )ב( אומדן שיעור התשואה בו יסחרו אגרות החוב נקבע, בין היתר, 

 
חלופת אג"ח - 

פירעון לפי לו"ס

חלופת אג"ח - 

פירעון לפי לו"ס
הערות

נכסים שיוותרו בחברה )בהנחה של חלופת אג"ח(

שווי שוק נוכחי-1,265 

47אפריקה נכסים - היתרה

-150המפעיל - כביש 6

שווי שוק נוכחי355355אפריקה מגורים, נטו מדיסקונט ומס

השווי הממוצע כפי שהוצג במצגות הקודמות185185דניה סיבוס סולו

2525קרקעות בארץ

בניכוי תשלום למחזיקים ועלות 700Cost of Carryמזומן בקופה

1045מזומן שיוזרם במועד ההשלמה

130-130-חשיפות ועלויות

1,977480סה"כ נכסים, נטו

1,450325אג"ח מוצע - ערך נומינלי )א(

4.0%5.5%שיעור ריבית )צמודה(
5.34.9מח"מ מוערך לאג"ח )א(

5.0%7.5%אומדן תשואה מוערכת בה יסחר האג"ח )ב(

5.0%8.7%דיסקאונט נגזר לאג"ח בסמוך למועד ההסדר

הצעת בן משה   הצעת סיידוף   



(המשך)השוואת הצעות 

:ההצעותבשתיהשיפוריםכלהתקיימותבהנחת–משהבןהצעתלביןסיידוףהצעתביןהשוואהלהלן•

 
חלופת אג"ח - 

פירעון לפי לו"ס

חלופת אג"ח - 

פירעון מוקדם

חלופת אג"ח - 

פירעון לפי לו"ס

חלופת אג"ח - 

פירעון מוקדם

חלופת מזומן 

חלף אג"ח

תמורות מוצעות בהסדר - ערך כלכלי

660660375375700מזומן

-101033אומדן תמורה Cost of Carry עד למועד האישור
אומדן Cost of Carry של תמורות המזומן בגין אפריקה נכסים 

והמפעיל ממועד האישור ועד למועד הביצוע )ג(
--141414

בניכוי פקדון לנושים אחרים
(ד)(ד)(ד)(ד)(ד)

1,2701,2701,270--מזומן בגין רכישת אפריקה נכסים

165165165--מזומן בגין רכישת המפעיל

-1,3781,450297325אגרות חוב
7777303030אגרות חוב לא סחירות )סדרה 2( )ה(

--70-19תשלום במקרה של אי ביצוע פירעון מוקדם בתוך שנה/שנתיים )ו(

2525252525קרקע ברוסיה
4040505030אפסייד דניה )ז(

---3%7474 ממניות נכסים
127127127--אופציות במסגרת רכישת אפריקה נכסים )ח(

2,3342,3362,3752,3852,362סה"כ שווי חבילה - ערך כלכלי

2,2942,2962,3252,3352,332סה"כ שווי חבילה - ערך כלכלי - ללא אפסייד דניה

2,4292,3592,4162,3972,374סה"כ שווי חבילה - ערך נומינלי

הצעת סיידוף   

כולל כל השיפורים

הצעת בן משה   

כולל כל השיפורים

חלופת אג"ח פרעון לפי לו"ס - פירעון לפי לוח הסילוקין בהצעות

חלופת אג"ח פירעון מוקדם - פירעון בתוך שנה של אגרות החוב שיוותרו בהסדר

חלופת מזומן חלף אג"ח - תשלום במזומן במועד ההשלמה חלף הותרת אגרות חוב

)ג( בגין ריבית על רכיב המזומן ברכישת אפריקה נכסים והמפעיל, ממועד האישור ועד למועד הביצוע - תקופה המוערכת בכ- 3 חודשים

)ד( 12.5 מיליוני ₪ מתוך התמורות ישמר אצל הנאמן לצורך תשלום לנושים לאחרים, ככל ויהיו

)ה( סיידוף - 100 מיליון ₪/בן משה - 40 מיליון ₪ - מהוון בשיעור תשואה של 9%/9.5% לפירעון בעוד 3 שנים, המגלמת גם את אי הסחירות של אגרות החוב

)ו( בהצעת סיידוף בתוך שנה. בהצעת בן משה בתוך שנתיים ומוצג לאחר היוון של השנה הנוספת

)ז( מוצג בערך נומינלי - אינו מובטח

)ח( לפי השווי המובטח )130 מיליוני ₪(, כערך נוכחי לתקופה הרלוונטית, בפער בין שיעור ריבית של 5% לעומת ריבית נקובה של 4%

)ט( ביחס לאפשרות לאי מתן השיפורים האחרונים על ידי קבוצת סיידוף וקבוצת בן משה ראה שקף 5 ושקף 9 לעיל



(המשך)השוואת הצעות 

:(9ושקף5שקף)השיפוריםכלהתקיימותאיבהנחת–משהבןהצעתלביןסיידוףהצעתביןהשוואהלהלן•

 
חלופת אג"ח - 

פירעון לפי לו"ס

חלופת אג"ח - 

פירעון מוקדם

חלופת אג"ח - 

פירעון לפי לו"ס

חלופת אג"ח - 

פירעון מוקדם

חלופת מזומן 

חלף אג"ח

תמורות מוצעות בהסדר - ערך כלכלי

660660375375700מזומן

-101022אומדן תמורה Cost of Carry עד למועד האישור
אומדן Cost of Carry של תמורות המזומן בגין אפריקה נכסים 

והמפעיל ממועד האישור ועד למועד הביצוע )ג(
--141414

בניכוי פקדון לנושים אחרים
(ד)(ד)(ד)(ד)(ד)

1,2651,2651,265--מזומן בגין רכישת אפריקה נכסים

165165165--מזומן בגין רכישת המפעיל

-1,3781,450279310אגרות חוב
-----אגרות חוב לא סחירות )סדרה 2( )ה(

--70-10תשלום במקרה של אי ביצוע פירעון מוקדם בתוך שנה/שנתיים )ו(

2525252525קרקע ברוסיה
4040505030אפסייד דניה )ז(

---3%7474 ממניות נכסים
117117117--אופציות במסגרת רכישת אפריקה נכסים )ח(

2,2572,2592,3022,3232,316סה"כ שווי חבילה - ערך כלכלי

2,2172,2192,2522,2732,286סה"כ שווי חבילה - ערך כלכלי - ללא אפסייד דניה

2,3292,2592,3362,3262,319סה"כ שווי חבילה - ערך נומינלי

הצעת סיידוף   
ללא מתן חלק מהשיפורים )ט(

הצעת בן משה   
ללא מתן חלק מהשיפורים )ט(

חלופת אג"ח פרעון לפי לו"ס - פירעון לפי לוח הסילוקין בהצעות

חלופת אג"ח פירעון מוקדם - פירעון בתוך שנה של אגרות החוב שיוותרו בהסדר

חלופת מזומן חלף אג"ח - תשלום במזומן במועד ההשלמה חלף הותרת אגרות חוב

)ג( בגין ריבית על רכיב המזומן ברכישת אפריקה נכסים והמפעיל, ממועד האישור ועד למועד הביצוע - תקופה המוערכת בכ- 3 חודשים

)ד( 12.5 מיליוני ₪ מתוך התמורות ישמר אצל הנאמן לצורך תשלום לנושים לאחרים, ככל ויהיו

)ז( מוצג בערך נומינלי - אינו מובטח

)ח( לפי השווי המובטח )120 מיליוני ₪(, כערך נוכחי לתקופה הרלוונטית, בפער בין שיעור ריבית של 5% לעומת ריבית נקובה של 4%

)ט( ביחס לאפשרות לאי מתן השיפורים האחרונים על ידי קבוצת סיידוף וקבוצת בן משה ראה שקף 5 ושקף 9 לעיל



הגבלת אחריות

בדיקהכוללתאינהזהמסמךמסגרת.החברהידיעלושפורסםכפיציבורימידעעלמבוססיםזהבמסמךהנתונים•

אושלמותם,לנכונותםאישוריהווהולאיחשבלאזהמסמך,זאתלאור.כאמורהנתוניםשלאימותאו/ותלויהבלתי

או/ומהתחזיותמהותיבאופןשונותלהיותעלולותבפועלהתוצאותכילהדגישחשוב.אלהנתוניםשלדיוקם

.שוניםמגורמיםכתוצאה,העתידפניהצופותהאמירות

.ידיהעלהמוחזקותוהחברותהחברהעסקיאתלתארכללמתיימרשלאבלבדחלקימידעהואלהלןהמופיעהמידע•

במידעלראותאופןבשוםאין.להלןזהמידעמתייחסאליוהנושאיםעםבקשרגםבלבדחלקימידעהואלהלןהמידע

.החברהדוחותלקריאתתחליףמשוםלהלן

לא,להסדרהסמוךבמועד,זהבמסמךהמוצגותהחובאגרותלמחזיקיהשונותההסדרתמורותשלהפיננסיהשווי•

שינתנוהערךניירותייסחרובוהשוקמכוחותגםיושפעוהואהמוצגיםהערכיםשלהשווייםאתישקףבהכרח

.השוניםהערךניירותמתנאיגםכמו,ההסדרבמסגרתלמחזיקים

.בעתידשיקרואירועיםלאוראושיתקבלמידעלאורמגווניםבאופניםלהשתנותעשויהאמורהמידע•
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