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 על מצב ענייני התאגיד דירקטוריוןוח ד
 2015 בספטמבר 30ביום  וסתיימהשושלושה חודשים  תשעהתקופות של ל

 
 

 
 תאור התאגיד וסביבתו העסקית .1
 

פרוייקטי התשתית, מערכות  תחומיאפקון"(, פעילה ב" " אוידה )"הקבוצהאפקון החזקות בע"מ, באמצעות התאגידים המוחזקים על 

אפקון מבצעת פרוייקטי תשתית עתירי מערכות וטכנולוגיה, מפתחת ומוכרת  אלקטרומכניות, טכנולוגיות בקרה ואוטומציה ותקשורת.

רוב, פעילות הקבוצה בפרויקט מסוים כוללת פי -בתחום התקשורת, הבקרה והאוטומציה, בישראל ומחוץ לה. עלפתרונות טכנולוגיים 

, מתוך חבילת השירותים אותם מציעה הקבוצה ללקוחותיה. אפקון מעניקה ללקוחותיה פתרונות ויכולות שילוב של מספר שירותים

 להלן פעילויותיה העיקריות של הקבוצה:מלאים לצורכי התשתית שלהם, כולל שרות ואחזקה. 

 -בדגש על עבודות חשמל; )ב( בניה ומערכות לסקטור הציבורי  - )א( הקמה של תחנות כח -ת פרוייקטי תשתית עתירי מערכו
 -טבעי גז קירור עמוק וקירור תעשייתי; )ה( ; )ג( חשמל, מיזוג אויר, אינסטלציה, גילוי וכיבוי אש; )ד( ועבודות גמר הנדסה אזרחית

( ז; )ובחוות רוח בתחנות כח פוטו וולטאיות EPC( ום מפעליות; )באר והסבות פני 2-באר ועד 250-תחנות הפחתת ומדידת לחץ מ
 .ומנתקים ייצור לוחות חשמל מתח גבוה, בינוני ונמוך

בקרת מבנה; )ג( קריאה ; )ב( SCADA)א( בקרה תעשייתית ותוכנת  -מערכות מתח נמוך  -מערכות וטכנולוגיות, בקרה ואוטומציה 
מערכות גידור, סנסורים/חיישני תנועה כולל פתרונות ייחודיים למעברי גבול ושערי נמל; )ה(  ים; )ד( מערכות בטחון,י ממרחוק של מונ

 .גילוי וכיבוי אש)ז(  חומרה ותוכנה; )ו( פרוייקטי "עיר בטוחה" בערים שונות -מערכות בקרת חניה 

 Unified )א( מרכזיות ופתרונות תקשורת תחזוקה שלו שירותהפצה, התקנה ו/או פיתוח, ייצור, שיווק,  -תדיראן טלקום  -תקשורת 
Communication and Collaboration ב( לארגונים( ;Contact Centers )תשתיותענן; )ה(  שירותי; )ג( מערכות הקלטה; )ד 

 .תקשורת

 מכשור.הבקרה והציוד בתחומי החשמל,  שלבישראל  והפצהווק יש ייצוג, ייבוא, - חברת אטקה -סחר 
 

 בין המוצרים והטכנולוגיות המובילים ניתן למצוא: .פתרונות טכנולוגייםולצד הפעילות הפרויקטאלית מפתחת אפקון ומוכרת מוצרים 
1. Pulse - מערכת ה-SCADA מותקנת במגוון אתרים ולקוחות ובהם נתב"ג, נתג"ז, חח"י.פרי פיתוח עצמי . 
בהצלחה את ניסוי יחידת הטכנולוגיות של  השלימהמערכת ביטחון היקפית מהמתקדמות בעולם, אשר  - ג.מ. סנסורים לבטחון .2

 צה"ל ומותקנת בגבול הדרומי של ישראל ואצל מגוון לקוחות ואתרים ובהם תחנות כוח פרטיות וישובים.
 וחדרי קירור ניידים הנמכרים בישראל ובחו"ל. חדרי קירור .3
4. Aeonix -  בארה"ב, סין, ישראל, רוסיה והודו.הנמכרת מערכת תקשורת חדשה לארגונים 
 .אמריקה מערכת חניה וחניונים אשר מתבססת כחברת מערכות חניה מובילה בצפון - תיבא .5
6. Harmony Gate - .שערי נמל ומעברי גבול המותקנים בין היתר בנמל אשדוד 

 

(, Joint Ventures) מיזמים משותפים(, בGC ,EPCכיזם, כקבלן ראשי ) - עסקייםאפקון פעילה בתחומים השונים במגוון מודלים 
 קטי ההקמה והביצוע של אפקון עוברים משלב ההקמה לחוזי שרות ואחזקה.יכקבלן משנה וכספק שירותים ואחזקה. חלק מפרוי

 מאורגנות ביחידות עסקיות )ראשיות ומשניות(, אשר נמדדות אל מול יעדים ומדווחות דיווחים שוטפים. קבוצההפעילויות העסקיות ב
 

 לתוצאות ורציף ישיר המשך המהוו, ואשתקד המקביל התקופלבהשוואה הכנסות ורווח  בהיבט שיא מייצגת תוצאות תקופת הדוח
 .האחרונים ברבעונים אפקון שמציגה המשופרות

 .(ביחס לתקופה מקבילה אשתקד 24.5%-כגידול של ) "חש מיליון 65.0-בכ הסתכםבתקופת הדוח  המגזרירווח התפעולי ה

 .ח"ש מיליון 1,164-סתכם בכה 2015 בספטמבר 30 ליוםהקבוצה  לצבר ההזמנות ש

 הקבוצה.המזומנים של תקופת הדוח הושפעה מחופשות של חגי ישראל והעדר ימי עבודה דבר אשר השפיע על ניהול תזרים 

על שירותי ענן ובכלל זה  עלכולל השקת המערכת  לשווקים הבינלאומיים, Aeonix-הנמשכת החדרת מוצרי מגזר התקשורת ב
Amazon Web Services (AWS) . תדיראן טלקום על הסכם לפיו תשמש כנציגה בישראל של בנוסף, חתמהDiebold יצרנית ,

 )כספומטים( ותחזוקה שלהם.  ATMתדיראן טלקום מכירה והפצת מוצריבמסגרת ההסכם, תבצע  מסופונים בנקאיים.

 .2015והנפתן צפויה להסתיים במהלך הרבעון הרביעי   טורבינות הרוח נקלטו ,כמתוכנן התקדמהבסירין וגלבוע  הקמת חוות הרוח
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, תעופה ושדות נמלים, האנרגיה בתחום זה ובכלל, פעילות תחומי של רחב במגוון מובילות חברות נמנות החברה לקוחות על
 כקבלן הן לפעול לה מאפשר הקבוצה של הארגוני המבנה. עירוני ופיתוח בטחון, תעשיה, תקשורת, ומים גז דלק מערכות, תחבורה

 מלא ליווי ללקוח מעניקה הקבוצה ,כאמור פעילותה במסגרת כאשר האמורים בתחומים שונים בפרויקטים משנה כקבלן והן ראשי
 התקנת דרך עובר, בנייה שירותי ממתן החל, המערכות עתירי הפרויקטים בתחום קזקו הוא להם ופעילויות פרויקטים של מגווןב

בעבודות גמר,  וכלהואינסטלציה סניטארית,  תעשייתי קירור, אויר מיזוג, הכוללים פתרונות חשמל, האלקטרומכניות המערכות
 מערכות, מבנים ובקרת ניהול ,ובקרה שליטה מערכותספקת אומערכות גילוי אש,  ,מוצרי תשתית חשמליים של וייצור בהתקנה

 סינרגטי ומשולב. פרויקטלימבוצעות כל אחת בפני עצמה וגם כמכלול  הפעולות .תקשורת ופתרונות טבעי גז מערכות, חניהו בטחון

 

 חומי הפעילות העסקיים בדוחות הכספייםת 1.1

; מגזר בקרה ואוטומציה; מגזר מגזר פרויקטים למבנים ותשתיותמגזרים עיקריים:  בארבעהפועלת בישראל ובחו"ל  הקבוצה

 והתשתיות המבנים בתחומי לקוחותיה לצרכיומגוון  רחב פתרונות סל לידי זה את זה המשלימיםומגזר תקשורת,  ;הסחר
 .והטכנולוגיות

 .2.1סעיף  2014בדצמבר  31תיאור עסקי התאגיד ליום  דוחבראה פרוט  - למבנים ותשתיות פרויקטיםמגזר 

עתירי  תשתיות להם הוא זקוק בתחום פרויקטי , פתרונות וטכנולוגיותמגוון פרויקטיםבללקוח ליווי מלא מעניקה  אפקון

אוויר חשמל, מיזוג )מכניות -התקנת מערכות אלקטרו ,ועבודות גמר בניה קבלנות . הפעילויות כוללות בין היתרמערכות

של מוצרי תשתית חשמליים למתח עליון, מתח בינוני/גבוה  התקנהו , ייצוריהילתעש חשמל מערכות התקנת(, אינסטלציהו

 , וביצוע והקמה של מתקני תשתיות.גז הנדסתומתח נמוך למבנים, תעשיה ותשתיות, 

פי רוב, פעילות הקבוצה בפרויקט מסוים כוללת שילוב של -עלובביצוע פרויקטים מורכבים בהיקפים גדולים  מתמחה הקבוצה
 .מציעה הקבוצה ללקוחותיה ןאות מגוון היכולות, מתוך דיסיפלינותמספר 

 :מגזר הקבוצה עוסקת בתחומים הבאיםהפעילות בבמסגרת 

מכאניות, בעיקר -האלקטרוהמערכות עבודות הקבלנות ו/או מתן שירותי קבלנות ראשית לביצוע מכלול  - יםמשולב .1
 בפרויקטים גדולים ומורכבים. היחידה מאגדת עבור הלקוחות את מכלול היכולות של הקבוצה תחת מטריה ניהולית אחת.

/גבוה ומתח נמוך בינוני, מתח עליוןמוצרי תשתית חשמליים למתח  של וייצור ה, התקנהקמה -התקנת מערכות חשמל  .2
או חוות  וולטאיות-פוטו ,מונעות גזקונבנציונליות, ) כחלמבנים, תעשיה ותשתיות, ובכלל זאת לתחנות משנה, ותחנות 

 .(רוח

התקנה של מערכות מיזוג אוויר מרכזי, מערכות קירור עמוק  - אינסטלציהו עמוק קירורשל מערכות מיזוג אויר,  התקנה .3
לוגיסטיים, קניונים,  מרכזיםבנייני משרדים, מבני ציבור, בסניטרית, אינסטלציה ומערכות כיבוי אש  אינסטלציהוכן התקנת 

 תעשיות מתקדמות, בתי חולים וכיוצ"ב.

 Data Centers, לתעשייה, מבני ציבור, בנייני משרדים מבניםקבלנות בניה ראשית להקמה של  -בניה הנדסה אזרחית ו .4
 .מר, הכוללת גם עבודות גוכיו"ב

 מתקני(, PRMSלחץ ומדידה ) קבלנות בתחום הגז הטבעי, לרבות הקמת תחנות הפחתת פרוייקטי ביצוע - גז הנדסת .5
 אספקת גז טבעי בישראל. ממערך, כחלק ותעשיה מפעלים שלטבעי  גז לתשתיותהסבות ו( CNG) ופריקה דחיסה

המערכות מבצעת הקבוצה את כל או מרבית הקבוצה מתמחה בביצוע פרויקטים מורכבים בהיקפים גדולים שבמסגרתם 
 .האמורים בתחומים שונים בפרויקטים משנה כקבלן והן ראשי כקבלן הן תעלופו בפרויקט

 .2.2סעיף  2014בדצמבר  31תיאור עסקי התאגיד ליום  דוחבראה פרוט  - והאוטומציה הבקרה מגזר

נמוך, בקרה ואוטומציה, לצד ביצוע התקנת פתרונות טכנולוגיים למתח במסגרת פעילות זו אפקון מפתחת ומשווקת מגוון 
בקרה תעשייתית, בקרת מבנה, גילוי וכיבוי אש, בטחון  בתחומימערכות ואינטגרציה שלהן. עיקרי המוצרים והשרותים הם 

צרים עתירי מו, של ותחזוקה התקנה, ייצור, מכירה והפצה, פיתוח, וכן SCADAערים בטוחות, תוכנת  חניה, בקרתו
 .טכנולוגיה

 .2.3סעיף  2014בדצמבר  31תיאור עסקי התאגיד ליום  דוחבראה פרוט  - מגזר סחר

השירותים ניתנים בישראל ציוד בתחומי החשמל, בקרה ומכשור.  ומפיצהמייבאת מחו"ל, משווקת  אפקון זו פעילותבמסגרת 
הפרויקטים למבנים  יבמגזר זה משלימה את פעילותה במגזרפעילות הקבוצה . בישראל וכן לחברות הקבוצהבעיקר לשוק 

 .ותשתיות והבקרה והאוטומציה

 .2.4סעיף  2014בדצמבר  31דוח תיאור עסקי התאגיד ליום בראה פרוט  - התקשורת מגזר

, התקנהתכנון, פיתוח, יצור, ב עוסקתשרותי תקשורת בישראל ותדיראן טלקום )תטל(,  אפקון, באמצעות תדיראן טלקום
, IPלעסקים )כגון: מרכזיות דיגיטליות, שרתי תקשורת מבוססי  אחודותשל מערכות תקשורת  ואחזקה שירות, הפצהשיווק, 

 נתונים רשתות והתקנתתקשורת בענן שקים למרכזיות וטלפונים חכמים(, משירות, מ מוקדימערכות תקשורת לארגונים, 
 .לעסקים

 

אנרגית רוח(. פעילות זו, לאור חברות בתחום  קבוצתהקבוצה בייזום בתחום האנרגיה הירוקה )באמצעות  פועלת, בנוסף
 .של חוות רוח כחלק מפעילות פרויקטי התשתית בהקמתןועיקרה  ינה מהווה תחום פעילותהיקפה, א

  . פעילותהלמיטב ידיעת החברה, הקבוצה הינה מבין הקבוצות הגדולות בישראל בתחום 
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 המצב הכספי 1.2

 :ש"ח( מיליוןנתונים עיקריים מתוך סעיפי המאזן )להלן   

 

 

 

 

 

 

 

 

ש"ח  מיליון 988.2-ש"ח לעומת סך של כ מיליון 1,052.3-נכסי הקבוצה במאזן המאוחד לתום התקופה הסתכמו לסך של כ
 .6.5%-כ של גידול, 2014 תבסוף שנ

ש"ח בסוף  מיליון 191.2-ש"ח לעומת סך של כ מיליון 238.8-בכ הסתכם השוטפות ההתחייבויות על השוטפים הנכסים עודף
בעיקר הגידול בעודף הנכסים השוטפים נובע  .1.39 היה 2014שנת  ובסוף 1.47 על הינו הנוכחי השוטף היחסו, 2014שנת 

 .מיליון ש"ח 14.7-במלאי בסך של כ ומגידול מיליון ש"ח 26.0-מקיטון במקדמות ממזמיני עבודות בסך של כ

מחדש  )בקשר להסדרהמיליון ש"ח  65.4-אשראי בנקאי לזמן ארוך, נטו בסך כ תקבלנובע מהגידול  - לא שוטפות התחייבויות

 .מיליון ש"ח 40.6-בסך כוסדרה ג'( ב'  רהסד)איגרות חוב  ובניכוי פירעון א' להלן(2סעיף  של אשראי בנקאי ראה גם

 

 הון
 מיליון 284.3-כ של סך לעומתמתוך סך כל המאזן,  30% ההיוו אשר ש"ח ןמיליו 313.1-של כ סךהינו  המאזן לתאריךההון 

 מסך המאזן לאותו מועד. 29% הוהיו אשר 2014 שנת בסוףש"ח 

 12.0ש"ח בנטרול דיבידנד שהוכרז בסך של  מיליון 40.8-כ של בסך בתקופה כוללה רווחמ בעיקרנובע  העצמיבהון  הגידול

 .)ראה פירוט נוסף בדוח על השינויים בהון בדוחות הכספיים( מיליון ש"ח

 

  

 סעיף

30.9.2015 31.12.2014 

 סכום
מסך  %

 המאזן
 סכום

מסך  %
 המאזן

 100% 988.2 100% 1,052.3 סך מאזן

 29% 284.3 30% 313.1 הון עצמי

 70% 687.4 71% 747.0 נכסים שוטפים

 30% 300.7 29% 305.3 נכסים לא שוטפים

 50% 496.3 48% 508.2 התחייבויות שוטפות

 21% 207.7 22% 231.0 התחייבויות לא שוטפות
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 תוצאות הפעילות 1.3
 

 "ח(:ש יליוןמ)לפי רבעונים  להלן טבלת ריכוז התוצאות העסקיות
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .לדוחות הכספיים 'ג2 ביאור ראה בדבר הצגה מחדש של מספרי ההשוואה בדוחות,  )*(  

למגזרי הפעילות  יםכללה החברה התאמות בגין מרכיבי הוצאות והכנסות תפעוליות המיוחס פעילות מגזרי בדברבדיווח  ( *)*

 של החברה.

 רותיםיש וממתן מכירות, עבודות מביצוע הכנסות

 864.2-סך של כש"ח לעומת  מיליון 964.9-ב הסתכמותקופת הדוח(  -)להלן  2015שנת בתשעה חודשים בהקבוצה  הכנסות
 בהכנסות לגידול מתייחס הדוח בתקופת בהכנסות הגידול עיקר .11.6%-כתקופה המקבילה אשתקד, גידול של בש"ח  מיליון

 .)ראה פירוט נוסף בסעיף דיווח בדבר מגזרים עסקיים להלן( פרויקטים למבנים ותשתיות ממגזר

ש"ח בתקופה המקבילה  מיליון 303.8ש"ח לעומת  מיליון 347.7-ב הסתכמו 2015לשנת  השלישיברבעון הקבוצה  הכנסות
  .14.5%-אשתקד, גידול של כ

 .ש"ח מיליון 1,189.3-בהסתכמו  2014 שנתב ההכנסות

 

 רווח גולמי

תקופה המקבילה ( ב17.2%)ש"ח  מיליון 149 ( לעומת15.7%מיליון ש"ח ) 151.9-ב הסתכםהרווח הגולמי לתקופת הדוח 

 .1.9%-כשל אשתקד, גידול 

 (19.1%)ש"ח  מיליון 57.9לעומת ( 15.1%)ש"ח  מיליון 52.4-ב הסתכם 2015לשנת  השלישיברבעון הגולמי  הרווח

לעומת  מגזר התקשורתמהפסד תפעולי בתקופת הדוח בעיקר הקיטון נובע  .9.5%-, קיטון של כבתקופה המקבילה אשתקד

 תקופה מקבילה אשתקד.ברווח תפעולי 

 .(17.1%ש"ח ) מיליון 203.9-ב םהסתכ 2014 בשנת הגולמי הרווח

 

 הוצאות מכירה ושיווק 

"ח בתקופה שמיליון  41.9-"ח לעומת סך של כמיליון ש 41.0-כהדוח הסתכמו לסך של  לתקופתמכירה ושיווק  הוצאות

 .2.1%-כ של קיטוןהמקבילה אשתקד, 

"ח ש מיליון 14.0-ש"ח לעומת סך של כ מיליון 13.1-הסתכמו לסך של כ 2015לשנת  השלישיברבעון מכירה ושיווק  הוצאות

  .5.8%-, קיטון של כבתקופה המקבילה אשתקד

 .ש"ח מיליון 55.7-בכהסתכמו  2014 בשנת ושיווקמכירה  הוצאות

 

 
 רבעון

 
 רבעון

 
 רבעון

 
 רבעון

 
 רבעון

 
7-9/15 

 
4-6/15 

 

)*(
1-3/15 

 

)*(
10-12/14 

 

)*(
7-9/14 

 347.7 הכנסות 
 

314.5 

 
302.8 

 
325.1 

 
303.8 

 295.3 ההכנסותעלות 
 

266.2 

 
251.5 

 
270.3 

 
245.9 

 52.4 רווח גולמי
 

48.3 

 
51.3 

 
54.8 

 
57.9 

 - עליית ערך נדלן להשקעה          
 

- 

 
- 

 
0.3 

 
- 

 (13.1) הוצאות מכירה ושיווק
 

(13.3) 

 
(14.6) 

 
(13.9) 

 
(13.9) 

 (17.2) הוצאות הנהלה וכלליות
 

(18.1) 

 
(19.5) 

 
(19.8) 

 
(19.5) 

 (1.3) הוצאות מחקר ופיתוח
 

(1.0) 

 
(0.7) 

 
(0.9) 

 
(0.9) 

חלק החברה ברווחי )הפסדי( 
ישויות המטופלות בשיטת 

 1.1 השווי המאזני, נטו
 

5.2 

 
3.0 

 
0.3 

 
(1.7) 

רווח תפעולי 
)*(

 21.9 
 

21.1 

 
19.5 

 
20.8 

 
21.9 

 0.3 נטו ,אחרות)הוצאות( הכנסות 
 

0.1 

 
0.1 

 
(8.8) 

 
- 

 0.9 מימון, נטו (הוצאותהכנסות )
 

(10.1) 

 
(0.1) 

 
0.9 

 
0.5 

 23.1 רווח לפי מיסים על הכנסה
 

11.1 

 
19.5 

 
12.9 

 
22.4 

 5.6 מסים על הכנסה 
 

1.3 

 
3.9 

 
3.0 

 
5.1 

 17.5 רווח נקי          
 

9.8 

 
15.6 

 
9.9 

 
17.3 
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 הוצאות הנהלה וכלליות 

מיליון ש"ח בתקופה  55.3-מיליון ש"ח לעומת סך של כ 54.7-הדוח הסתכמו לסך של כ לתקופתהנהלה וכלליות  הוצאות

 .1.1%-כ של קיטוןהמקבילה אשתקד, 

ש"ח  מיליון 19.5-ש"ח לעומת סך של כ מיליון 17.2-הסתכמו לסך של כ 2015לשנת  השלישיברבעון הנהלה וכלליות  הוצאות

 .11.8%-כ של קיטון, אשתקד בתקופה המקבילה

 ח.ש" מיליון 75.1-כבהסתכמו  2014 בשנתהנהלה וכלליות  הוצאות

 

  תפעולי רווח

( 5.8%)ש"ח  מיליון 50.4-כ לעומת סך של( 6.5%)ש"ח  מיליון 62.5-לסך של כ םהסתכהרווח התפעולי לתקופת הדוח 

פרויקטים  מגזרל מתייחס הדוח בתקופת תפעולירווח הב הגידולעיקר . 24.1%-, גידול של כבתקופה המקבילה אשתקד

 .)ראה פירוט נוסף בסעיף דיווח בדבר מגזרים עסקיים להלן( למבנים ותשתיות

מיליון ש"ח בתקופה  22.1-כש"ח לעומת סך של  מיליון 21.9-לסך של כ הסתכם 2015לשנת  השלישיברבעון התפעולי  הרווח

 בסעיף דיווח בדבר מגזרים עסקיים להלן(.נוסף  ראה פירוט) 1.0%-המקבילה אשתקד, קיטון של כ

 .ש"ח מיליון 71.4-כב םהסתכ 2014 בשנתהרווח התפעולי 

 

 הוצאות מימון, נטו 

בתקופה המקבילה ש"ח  מיליון 8.6-ש"ח לעומת סך של כ מיליון 9.4-כהסתכמו לסך של  בתקופת הדוח נטו, המימון הוצאות

  .9.4%-כגידול של  ,אשתקד

מיליון ש"ח  0.5-מיליון ש"ח לעומת סך של כ 0.9-של כהסתכמו לסך  2015לישי לשנת הכנסות המימון, נטו ברבעון הש

 מקבילה אשתקד.הבתקופה 

 .ש"ח מיליון 7.6-כהסתכמו ב 2014 תשנבהמימון, נטו  הוצאות

 

 המאזנילפי שיטת השווי  המטופלות ישויות רווחיב החברהחלק 

ש"ח לעומת  מיליון 9.2-בסך של כבתקופת הדוח הסתכם  , נטוהמאזני השווי שיטתב המטופלות ישויות ברווחי הקבוצהחלק 

מגידול במכירות מערכות החניה בעיקר נובע הרווח בתקופת הדוח . אשתקד המקבילה בתקופה ח"ש מיליון 1.1-של כ רווח

 .בפעילות בחו"ל פרויקטיםומימוש צבר  )"תיבא"( בארה"ב

 1.1-כ בסך של המאזני השווי שיטת לפי המטופלות ישויות ברווחי הקבוצההסתכם חלקה של  2015לשנת  השלישיברבעון 

  .אשתקד המקבילה בתקופה ח"ש מיליון 1.7-של כ סךב ת בשיטת השווי המאזניוהפסדים בישויות המטופל ש"ח לעומת מיליון

 מיליון ש"ח. 1.4-הסתכמו בכ 2014חלק החברה ברווחי ישויות המטופלות לפי שיטת השווי המאזני בשנת 

 

 על הכנסהמסים 

ש"ח בתקופה המקבילה  מיליון 8.8-כ ש"ח לעומת סך של מיליון 10.7-הסתכמו לסך של כהוצאות המיסים לתקופת הדוח 

 מס לצורכי מועברים הפסדים קיזוז מגבלת נובע מגידול בהכנסה החייבת לצרכי מס ומהשפעת במסים הגידולעיקר  .אשתקד

 .בחברות מסוימות

בתקופה ש"ח  מיליון 5.1-ש"ח לעומת סך של כ מיליון 5.6-הסתכמו לסך של כ 2015לשנת  השלישיברבעון המיסים  הוצאות

  .המקבילה אשתקד

 מיליון ש"ח. 11.8הסתכמו לסך של  2014מסים על הכנסה בשנת 

 
 רווח נקי 

ש"ח בתקופה מקבילה  מיליון 33.0-ש"ח לעומת סך של כ מיליון 42.9-הנקי לתקופת הדוח, הסתכם לסך של כ הרווח

 .30.2%-כאשתקד, גידול של 

 בתקופהש"ח  מיליון 17.3-ש"ח לעומת סך של כ מיליון 17.5-לסך של כ םהסתכ 2015לשנת  השלישיברבעון הנקי  הרווח

 .1.3%-כ של גידול, אשתקד המקבילה

 .ש"ח מיליון 43.2-כהסתכם ב 2014שנת להנקי  הרווח
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 עסקיים מגזרים בדבר דיווח 1.4
 

 הכנסות
 

 

לתשעה חודשים שהסתיימו 
 בספטמבר 30ביום 

 

לשלושה חודשים שהסתיימו 
 בספטמבר 30ביום 

 

לשנה שהסתיימה 
 בדצמבר  31ביום 

 
2015 

 
2014 

 
2015 

 
2014 

 
2014 

 
 מיליון ש"ח

 

 מיליון ש"ח
 

 מיליון ש"ח

 683.2 פרויקטים למבנים ותשתיות 
 

578.7 

 
253.7 

 
206.4  804.9 

 200.1 בקרה ואוטמציה
 

189.3 

 
65.2 

 
58.9  252.9 

 76.0 סחר
 

84.4 

 
22.6 

 
28.2  109.7 

 95.9 תקשורת
 

102.9 

 
34.5 

 
38.5  139.7 

התאמות 
(1)

 (90.4) 
 

(91.1) 

 
(28.2) 

 
(28.2)  (117.8) 

 964.9 סה"כ
 

864.2 

 
347.7 

 
303.8  1,189.4 

           
 .המאזנימשותפת המטופלות לפי שיטת השווי  חברות בשליטהב חלקכולל  (1)

 ותשתיות למבנים פרויקטים .א

 578.7-כהכנסות המגזריות( לעומת מה 70.8%-ש"ח )כ מיליון 683.2-מחזור ההכנסות בתקופת הדוח הסתכם בכ

. הגידול הינו 18.1%-אשתקד, גידול של כבתקופה המקבילה הכנסות המגזריות( מה 67.0%-ש"ח )כ מיליון

 ואפקון מערכות חשמל. מערכות משולבותאפקון ת יובעיקר מגידול בפעילו, במרבית הפעילויות במגזר זה

מיליון ש"ח לרבעון  206.4-מיליון ש"ח לעומת כ 253.7-הסתכמו בכ 2015לשנת  השלישילרבעון מחזור ההכנסות 

 .22.9%-גידול של כ, 2014לשנת  השלישי

 ואוטומציה בקרה .ב

 189.3-כלעומת הכנסות המגזריות( מה 20.7%-ש"ח )כ מיליון 200.1-מחזור ההכנסות בתקופת הדוח הסתכם בכ

 .5.7%-גידול של כ בתקופה המקבילה אשתקד,הכנסות המגזריות( מה 21.9%-ש"ח )כ מיליון

מיליון ש"ח לרבעון  58.9-מיליון ש"ח לעומת כ 65.2-הסתכמו בכ 2015לשנת  השלישילרבעון מחזור ההכנסות 

 .10.7%-של כ , גידול2014לשנת  השלישי

 סחר .ג

 84.4-כהכנסות המגזריות( לעומת מה 7.9%-ש"ח )כ מיליון 76.0-מחזור ההכנסות בתקופת הדוח הסתכם בכ

בעיקר  נובעאשר  ,10.0%-של כ קיטון, בתקופה המקבילה אשתקדהכנסות המגזריות( מה 9.8%-ש"ח )כ מיליון

 בעקבות חגי ישראל. 2015במהלך הרבעון השלישי לשנת העדר ימי עבודה מ

מיליון ש"ח לרבעון  28.2-מיליון ש"ח לעומת כ 22.6-הסתכמו בכ 2015לשנת  השלישילרבעון מחזור ההכנסות 

 .20%-של כ , קיטון2014לשנת  השלישי

 תקשורת .ד

 102.9-כהכנסות המגזריות( לעומת מה 9.9%-ש"ח )כ מיליון 95.9-מחזור ההכנסות בתקופת הדוח הסתכם בכ

 .6.8%-של כ קיטון, בתקופה המקבילה אשתקדהכנסות המגזריות( מה 11.9%-ש"ח )כ מיליון

ותחילת שיווקה והחדרתה לשווקים הבינ"ל, Aeonix -הגמר פיתוח מערכת בפיינת ומגזר התקשורת מא פעילות

 . הטכנולוגיה עדכוןלקיטון במכירות הקורל, עקב  במקביל

מיליון ש"ח לרבעון  38.5-מיליון ש"ח לעומת כ 34.5-הסתכמו בכ 2015לשנת  השלישילרבעון מחזור ההכנסות 

 .10.4%-של כ , קיטון2014לשנת  השלישי
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  מגזרי תפעולי)הפסד(  רווח
 

 

לתשעה חודשים שהסתיימו 
 בספטמבר 30ביום 

 

לשלושה חודשים שהסתיימו 
 בספטמבר 30ביום 

 

לשנה שהסתיימה 
 בדצמבר  31ביום 

 
2015 

 
2014 

 
2015 

 
2014 

 
2014 

 
 מיליון ש"ח

 
 מיליון ש"ח

 
 מיליון ש"ח

 38.3 פרויקטים למבנים ותשתיות 
 

26.3 

 
13.1 

 
9.8  37.5 

 25.0 בקרה ואוטמציה
 

22.2 

 
9.1 

 
6.2  27.7 

 9.4 סחר
 

10.3 

 
3.1 

 
4.1  13.1 

 (8.4) תקשורת
 

(6.1) 

 
(2.0) 

 
3.0  (7.5) 

 0.7 אחר 
 

(0.5) 

 
0.3 

 
-  0.5 

 65.0 סה"כ
 

52.2 

 
23.6 

 
23.1  71.3 

           
 65.0-בכ המסתכם המגזריברווח התפעולי  24.5%-גידול של כגידול בצבר ההזמנות באים לידי ביטוי בהצמיחה וה

בתקופה ביחס לתוצאות  25.9%-גידול של כ, ש"ח ןמיליו 73.4-בכבניכוי תוצאות מגזר התקשורת ו"ח, ש מיליון
 אשתקד.המקבילה 

 
 ותשתיות למבנים פרויקטים .א

מהרווח התפעולי מגזרי( לעומת  58.9%-ש"ח )כ מיליון 38.3-בתקופת הדוח הסתכם בכ המגזריהרווח התפעולי 
 אשר, 45.6%-בתקופה המקבילה אשתקד, גידול של כמהרווח התפעולי מגזרי(  50.4%-ש"ח )כ מיליון 26.3-כ

 שינויים הבשלתמ, והתקדמות בביצוע של מספר פרויקטים רחבי היקף, וכן מגידול בהיקף הפעילותבעיקר  נובע
 .הפעילות תחומי תוצאות על והשפיעו בקבוצה שבוצעו אירגוניים

מיליון ש"ח  9.8-מיליון ש"ח לעומת כ 13.1-הסתכמו בכ 2015לשנת  השלישילרבעון  המגזרי הרווח התפעולי
 .33.7%-של כגידול , 2014לשנת  השלישילרבעון 

 
 ואוטומציה בקרה .ב

 22.2-כמהרווח התפעולי מגזרי( לעומת  38.5%-ש"ח )כ מיליון 25-הרווח התפעולי בתקופת הדוח הסתכם בכ
אשר נבע בעיקר  ,12.6% -, גידול של כבתקופה המקבילה אשתקד מהרווח התפעולי מגזרי( 42.5%-ש"ח )כ מיליון

 מגידול בהיקף הפעילות.

מיליון ש"ח לרבעון  6.2-מיליון ש"ח לעומת כ 9.1-הסתכמו בכ 2015לשנת  השלישילרבעון  המגזרי הרווח התפעולי
 .46.8% -גידול של כ, 2014לשנת  השלישי

 

 סחר .ג

 10.3-לעומת כמהרווח התפעולי מגזרי(  14.5%-ש"ח )כ מיליון 9.4-הרווח התפעולי בתקופת הדוח הסתכם בכ

 נובע, אשר 8.7%-מהרווח התפעולי המגזרי( בתקופה המקבילה אשתקד, ירידה של כ 19.7%-מיליון ש"ח )כ

 הפעילות בעקבות העדר ימי עבודה בגין חגי ישראל. בהיקףבעיקר מירידה 

מיליון ש"ח לרבעון  4.1-מיליון ש"ח לעומת כ 3.1-הסתכמו בכ 2015לשנת  השלישילרבעון  המגזרי הרווח התפעולי

 .24.4% -ירידה של כ, 2014לשנת  השלישי

 

 תקשורת .ד
ש"ח בתקופה  מיליון 6.1-כ של תפעולי הפסד ש"ח לעומת מיליון 8.4-בתקופת הדוח הסתכם בכהתפעולי  ההפסד

, Aeonix-המעבר ממוצר הקורל למוצר משקפות את ה התוצאות בתקופת הדוח, לעיל כאמור .המקבילה אשתקד

 והחדרת המוצר לשווקים. ופיתוחההשקעה ב

תפעולי ברבעון  רווחמיליון ש"ח לעומת  2.0-כב הסתכם 2015לשנת  השלישילרבעון  המגזרי התפעולי ההפסד
נובע בעיקר מהבשלת עסקת אשתקד  בתקופה מקבילההרווח  .מיליון ש"ח 3.0-של כ בסך 2014לשנת  השלישי

 קורל מהותית.
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 צבר הזמנות 1.5

 
 ח"ש מיליון 1,240-כ של סךלעומת  ח"ש מיליון 1,164-סתכם בכה 2015 בספטמבר 30 ליוםהקבוצה  לשצבר ההזמנות 

ושותפויות משותפת  בשליטההחברה בחברות  . צבר ההזמנות כולל את חלק2.4%-של כ קיטון, 2014 בדצמבר 31ליום 

  .התאמהב, 31.12.14-ו 30.9.15 לימים, ח"ש מיליון 43-וכש"ח  מיליון 28-השווי המאזני בסך של כהמטופלות לפי שיטת 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

חוזי התקשרות הנערכים, בדרך כלל, למספר שנים  כולל, והתקשורת ואוטומציה בקרה יםצבר העבודות של הקבוצה במגזר

 וכן מהסכמי שירות לתקופות מתחדשות אשר ללקוח יש את הזכות לסיימם בכל שלב.

 

 

 נזילות ומקורות המימון 1.6
 

 :נטו המזומנים תזרימי על נתונים תמצית להלן

 

לתשעה חודשים שהסתיימו 
 בספטמבר 30ביום 

 

לשלושה חודשים שהסתיימו 
 בספטמבר 30ביום 

לשנה שהסתיימה 
 בדצמבר 31ביום 

 

 
2015 

 
2014 

 
2015 

 
2014 2014 

 

 

 מיליון ש"ח

 

 מיליון ש"ח מיליון ש"ח
 

 
   

 
   

 מזומנים שנבעו )ששימשו( לפעילות:  
        

 (11.8) שוטפת          
 

25.0 

 
(21.1) 

 
7.8 53.2 

 

 (12.9) השקעה          
 

(56.9) 

 
(3.6) 

 
(7.0) (62.6) 

 

 45.4 מימון          
 

(28.8) 

 
36.9 

 
(9.1) (38.2) 

 

           
 , לעומתש"ח יליוןמ 11.8-כ של בסך שליליהיה לקבוצה תזרים מזומנים  בתקופת הדוח - תזרים מזומנים מפעילות שוטפת

במקדמות ממזמיני עבודות נובע בעיקר מקיטון קד, אשר אשת המקבילה בתקופהש"ח  מיליון 25.0-כ סך שלב תזרים חיובי
 עבודות של הקבוצה.הבמימוש צבר  לתמיכהמיליון ש"ח שמיועד  14.7-במלאי בסך של כמיליון ש"ח ומגידול  26.0-בסך של כ

 
תזרים מזומנים  מיליון ש"ח לעומת 21.1-הסתכמו בכ 2015לשנת  השלישי ברבעון שוטפת פעילותל שימש המזומנים תזרים

 .2014לשנת  השלישימיליון ש"ח לרבעון  7.8-כ של בסך שנבע מפעילות שוטפת
 

  

פרויקטים 

למבנים 

ותשתיות

בקרה 

סה"כהתאמותתקשורתואוטומציה

פרויקטים 

למבנים 

ותשתיות

בקרה 

סה"כהתאמותתקשורתואוטומציה

חלוקת צבר עבודות לפי 

מגזרי פעילות

       1,197        (41)           69         196         973       1,136       (35)          52        217        902ללא חברות כלולות

           43         -          -          -           43           28      (0.4)         -            2          26בגין חברות כלולות

      1,240       (41)           69         196      1,016      1,164      (36)          52        219        928סה"כ

פריסת צבר

         882          47           47         183         652         292         (8)          31          60        209לביצוע בשנת 2015

         399        (88)           22           13         364         872       (28)          21        159        719לביצוע משנת 2016 ואילך

      1,281       (41)           69         196      1,016      1,164      (36)          52        219        928סה"כ

31 בדצמבר 2014 30 בספטמבר 2015

מיליון ש"ח 



 על מצב ענייני התאגיד דין וחשבון הדירקטוריון
 אפקון החזקות בע"מ                             2015 בספטמבר 30ביום  לתקופות של תשעה ושלושה חודשים שהסתיימו

 

 

 - 11 - 

 12.9-כשל  בסך השקעה פעילותל ששימש מזומניםתזרים  לקבוצהבתקופת הדוח  - תזרים מזומנים מפעילות השקעה
 כללה בעיקראשתקד מקבילה בתקופה . ההשקעה אשתקד המקבילה בתקופה"ח ש מיליון 56.9-כ של סךלעומת  ש"ח, מיליון

ואילו  בתחום אנרגית הרוח להבטחת חלק החברה בהון עצמי והלוואות בפרויקטמיליון ש"ח  41.5-כבסך של  מתן הלוואה
והיוון עלויות פיתוח לנכסים הבלתי  מיליון ש"ח 3.5נכסים בלתי מוחשיים בסך ת שירכההשקעות כוללות בתקופת הדוח 

 מיליון ש"ח. 7.3מוחשיים בסך 

 
מיליון  7.0-מיליון ש"ח לעומת כ 3.6-הסתכמו בכ 2015לשנת  השלישי ברבעון השקעה לפעילות ששימש המזומנים תזרים

 .2014 שנתל השלישיש"ח לרבעון 
 

, ח"ש מיליון 45.4-כ של בסך מימון פעילותמ שנבע מזומנים תזרים לקבוצה בתקופת הדוח -תזרים מזומנים מפעילות מימון 

. התזרים בתקופת אשתקד המקבילה בתקופה ח"ש ליוןימ 28.8-כ של בסך מימון פעילותל ששימש מזומנים תזרים לעומת

 חוב איגרות רעוןיפמיליון ש"ח ובקיזוז  81.0-זמן ארוך מתאגידים בנקאיים בסך של כלקבלת הלוואות  בעיקר כולל הדוח

 . ח"ש מיליון 40.6-כ של בסך (וסדרה ג' 'ב סדרה)

מיליון ש"ח לעומת תזרים מזומנים  36.9-הסתכמו בכ 2015לשנת  השלישיברבעון  מימוןפעילות שנבע מתזרים המזומנים 
התזרים בתקופת הדוח כולל בעיקר קבלת הלוואה  .2014 שנתל השלישימיליון ש"ח לרבעון  9.1-פעילות מימון כל ששימש

 מיליון ש"ח. 35.0-מתאגידים בנקאיים בסך של כלזמן ארוך 
 

 

 ולאחריו בתקופת הדו"ח יםאירוע .2
 
"מ בע לישראל דיסקונט בנק"מ, בע הפועלים בנק"מ, בע לישראל לאומי בנק כלפי החברה חתמה ,2015 במרס 16 ביום .א

 כל את ומבטל מחליף אשר, פיננסיות מידה באמות לעמידה התחייבות כתב על"מ בע לישראל הראשון הבינלאומי והבנק

, ראה ביאור החדש ההתחייבות כתב הוראות עיקרי בדבר נוספים לפרטים. הקבוצה של הקיימות הפיננסיות המידה אמות

)אסמכתא  2015במרס  29פורסמו ביום  אשר 2014בדצמבר  31( לדוחות הכספיים השנתיים המאוחדים ליום 1ד')17

2015-01-063817). 

השלימה החברה את הסדרתן מחדש של חלק ממסגרות אשראי של החברה והחברות הבנות  ,2015חודש אפריל  במהלך

 של המיידי הדוח, מול תאגידים בנקאיים )לפרטים נוספים, ראה ח”שמיליון  100שלה, לזמן קצר ולזמן ארוך, בסך כולל של 

 (.2015-01-074392)מספר אסמכתא  2015 באפריל 5מיום  החברה

 3נחתם מזכר הבנות בין חברה מאוחדת, מר צחי תבורי )להלן ביחד: "המוכרים"(, קרן טנא הון צמיחה  ,2015 ביולי 24ביום  .ב

פי.אי.אף שותפות מוגבלת )להלן ביחד: "הרוכשת"( לביצוע השקעה של  3פי.אי.אף שותפות מוגבלת וטנא הון צמיחה 

מיליון דולר  24תמורה לסכום כולל של הרוכשת בחברה כלולה ורכישה של חלק מהחזקות המוכרים בחברה הכלולה, ב

ארה"ב. בהתאם לתנאי העסקה, החברה הכלולה תרכוש חברה אחות שלה, כך שלאחר השלמת העסקה, הצדדים יחזיקו 

)והחברה הכלולה תחזיק  30% - ותבורי 30% -, החברה המאוחדת 40%במניות החברה האם לפי היחס הבא: הרוכשת 

ה(. על פי ההסכם, התמורה שתשולם למוכרים בגין מכירת החזקותיהם בשתי החברות המלוא הזכויות החברה האחות של

 מיליון דולר, בחלקים שווים. 14לא תעלה על 

מיליון דולר "לאחר הכסף", להלן: "השווי  60מיליון דולר "לפני הכסף" )ושווי של  50העסקה משקפת לחברות הכלולות שווי של 
יהיה נמוך מסכומים שנקבעו, יופחת השווי  2017וגם בשנת  2016הקובע"(. במקרה שהרווח הגולמי של החברות בשנת 

, ואילו המוכרים 45.28%שיעור החזקות הרוכשת בחברה הכלולה יעמוד על הקובע ותוקצינה לרוכשת מניות נוספות באופן ש
, יתוקן השווי הקובע 2021יחזיקו ביתרת ההון בחברה הכלולה בחלקים שווים. בהתקיים מקרים שנקבעו בהסכם עד לתום שנת 

ההחזקות של כל אחד וישוב להיות השווי המקורי, באמצעות הקצאת מניות נוספת בחברה הכלולה למוכרים, כך ששיעור 
 מבעלי המניות בחברה הכלולה ישוב להיות בהתאם למתווה המקורי. 

 
במסגרת מזכר ההבנות גם הוסדר מערך היחסים בין בעלי המניות בחברה הכלולה, הכולל, בין היתר, פירוט לעניין אופן מינוי 

ישורן דורש רוב מיוחד של בעלי המניות; הדירקטורים בחברות; אופן קבלת החלטות שאינן במהלך העסקים הרגיל ואשר א
הגבלות וזכויות לעניין העברת מניות; עיגון היותה של אפקון בקרה מפיצה בלעדית של מוצרי החברות ישראל; איסור תחרות 

 בין הצדדים לחברה המאוחדת )למעט הפצת מוצרי החברות כאמור(.
 

, לאחר התקיימות כל התנאים המתלים, 2015באוקטובר  29ם ביוו הסכם מפורט בין הצדדיםנחתם  ,2015 בספטמבר 9ביום 
 הושלמה העסקה.

 
מיליון ש"ח(.  31.0-מיליון דולר )כ 8.0-של כרווח הון )לפני מס( בסך  2015החברה צפויה לרשום ברבעון הרביעי של שנת 

 מיליון ש"ח(. 24.5-מיליון דולר )כ 6.3-העסקה מניבה לקבוצה תזרים מזומנים, בניכוי העלויות הכרוכות בביצוע העסקה, של כ
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, שעניינו הגשת שני כתבי אישום כנגד חברה 2014( לדוחות הכספיים המאוחדים לשנת 5ג)22בהמשך לאמור בבאור  .ג

כי החברה המאוחדת השלימה ההליכים הנדרשים וקיבלה מאוחדת בגין ניהול עסק ללא רישיון ובהמשך לאותו באור יצוין, 

לגבי שני הסניפים. החברה המאוחדת פועלת לשם הסדרת כלל הנושאים הנדרשים לקבלת רישיון עסק רישיון עסק זמני 

)אסמכתא  2014לאחר פרסום דוח משלים לדוח התקופתי של החברה לשנת , 2015 באוגוסט 23 ביום קבוע בסניפים אלו.

ואם , ניירות ערך על פי תשקיף המדףאין כל ודאות כי תבוצע הנפקת . פרסמה החברה תשקיף מדף ,(2015-01-100734

 .היא תבוצע בהתאם לשיקול דעתה של החברה ובתנאים עליהם תחליט החברה, וככל שתבוצע

 12.0החליט דירקטוריון החברה על חלוקת דיבידנד לבעלי מניות החברה בסכום כולל )ברוטו( של  ,2015באוגוסט  25 ביום .ד

  .2015  אוקטוברב 15יום הדיבידנד שולם ב מיליון ש"ח.

 

 הכספיים הדוחות אישור הליך .3

 ארבעהחברים אשר  שישהדירקטוריון החברה הוא האורגן אשר דן בדוחות הכספיים ומאשר אותם. דירקטוריון החברה מונה 
מתוכם הינם דירקטורים בעלי מומחיות חשבונאית ופיננסית, כאשר הידע והנסיון שלהם בנושאים פיננסיים תורם להליך אישור 

 הדוחות הכספיים של החברה. 

 לדון תפקידה אשר"( מאזן"ועדת - להלן) הכספיים הדוחות לבחינת הועדה דנה, 2015 בספטמבר 30 ליוםלאישור הדוחות  קודם
זהה להרכב חברי ועדת  מאזן. הרכב חברי ועדת הכספיים הדוחות את לאשר הדירקטוריון לחברי ולהמליץ הכספיים בדוחות

 חיצוני דירקטור - שכטר צביקה מר; )ב( דברת יחזקאלהביקורת. הוועדה מורכבת משלושה חברים וכוללת שני דח"צים: )א( מר 
 .תחיצוני דירקטורית - פז עמליהיו"ר הועדה; )ג( גב' ו

הינם בעלי יכולת לקרוא ולהבין דוחות כספיים והם נתנו עובר למינויים הצהרה על כך. לפירוט כישוריהם,  מאזןכל החברים בוועדת 
השכלתם וניסיונם אשר בהסתמך עליהם החברה רואה אותם כבעלי יכולת לקרוא ולהבין דוחות כספיים ו/או כבעלי מומחיות 

 .2014בדצמבר  31ליום  בפרטים נוספים על התאגיד 26תקנה חשבונאית ופיננסית ראה 

בדבר אפקטיביות הבקרה הפנימית  דוח, הדירקטוריון דוח, הכספיים הדוחות טיוטות את לידיהם מקבלים מאזן ועדת חברי
לפני מועד  שעות 48לפחות כלכליות ומצגת מפורטת של ניתוח הדוחות הכספיים )הכוללת ניתוח התוצאות העסקיות(,  והערכות

, מוזמנים גם רואי החשבון המבקרים של החברהועדת המאזן קיום ישיבת ועדת מאזן בה מובאים הדוחות לאישור. לישיבת 
הדירקטורים מוזמנים לפנות בכל עת למנכ"ל  הפנימי של החברה. מבקרוההיועץ המשפטי של החברה  ,מנכ"ל, סמנכ"ל הכספיםה

 .ובמהלכה ולרו"ח המבקר בכל שאלה או הבהרה הנדרשת, בטרם התכנסות הישיבה פטיהמש ליועץהחברה, לסמנכ"ל הכספים, 

הסוגיות המהותיות בדיווח הכספי, ובכלל זה ההערכות והאומדנים שנעשו  מאזן תו ונידונו בפני ועדנסקר ,2015 בנובמבר 16 וםבי
בקשר עם הדוחות הכספיים, הבקרות הפנימיות הקשורות בדיווח הכספי, שלמות ונאותות הגילוי בדוחות הכספיים, המדיניות 

כן, נבחנה התאמת הדוחות . כמו לתקופת הדוח החשבונאית שאומצה והטיפול החשבונאי שיושם בעניינים מהותיים של החברה
 חברי, כן כמוידי חברי הוועדה וניתנו להן תשובות. -הכספיים לאירועים שהתרחשו בחברה. במהלך הסקירה נשאלו שאלות על

. בסיום הסקירה נערך ברור אם למי בחברה המשרה נושאי נוכחות ללא החשבון רואי עם קצרה ישיבה לקיים נוהגים מאזן ועדת
עדה נותרו שאלות או סוגיות לגביהן לא ניתנה תשובה. בסיום הישיבה נדונו ונתקבלו המלצות הוועדה. המלצת הוועדה ומחברי ה

ועדת מאזן  בישיבתהאמורה השתתפו ה"ה יחזקאל דברת, עמליה פז וצביקה שכטר.  בישיבהנשלחה לדירקטוריון החברה בכתב. 
, סמנכ"ל הכספים, היועץ המשפטי, רואי החשבון המבקר של החברה והמבקר "ל החברהמנכהוזמנו ונכחו, בנוסף לחברי הוועדה, 

 הפנימי של החברה. 

חברי ועדת מאזן מעדכנים את חברי הדירקטוריון בדבר הנושאים העיקריים שנדונו והחלטותיהם הרלוונטיות. בתום דיוני ועדת 
. המסמך כולל את עיקרי הנושאים שנדונו בדיוני ועדת מאזן, נשלחת המלצה מפורטת על ידי ועדת מאזן לכל חברי הדירקטוריון

 מאזן ואת ההמלצות לגבי אישור הדוחות הכספיים.

לאחר מכן, חברי הדירקטוריון מקבלים לידיהם את טיוטת הדוחות הכספיים, דוח הדירקטוריון, דוח בדבר אפקטיביות הבקרה 
ני מועד קיום ישיבת הדירקטוריון בה מובאים הדוחות לאישור. שעות לפחות לפ 48הפנימית, וכן את המלצות ועדת מאזן, וזאת 

לישיבת הדירקטוריון, בה נדונים ומובאים לאישור הדוחות הכספיים של החברה, מוזמנים גם רואי החשבון המבקרים של החברה 
 ה.וכן מנכ"ל, סמנכ"ל הכספים והיועץ המשפטי של החברה. כמו כן, לישיבה מוזמן המבקר הפנימי של החבר

התקיימה ישיבת דירקטוריון לאישור הדוחות הכספיים. במהלך ישיבת הדירקטוריון סקרו מנכ"ל החברה  ,2015בנובמבר  18ביום 
וסמנכ"ל הכספים של החברה את התוצאות הכספיות של הקבוצה, ובכלל זה הוצגו השוואות בין התקופה המדווחת לתקופות 

י הדירקטוריון בכל שאלה והבהרה באשר לדוחות מקבילות. במהלך הישיבה עומד רואה החשבון המבקר של החברה לרשות חבר
 , אייל בן יוסף, יורם הסל, יחזקאל דברת, עמליה פז וצביקה שכטר.רייף ישראלטרם אישורם. בישיבה האמורה השתתפו ה"ה 

הציג בפני חברי הדירקטוריון  מאזןלהצגת שאלות ביחס לדוחות הכספיים ולמתן תשובות ניתן זמן ככל שנדרש. כמו כן, יו"ר ועדת 
את המלצות ועדת מאזן. בתום הדיון ולאחר שהובהר כי הדוחות הכספיים משקפים בצורה נאותה את מצב עסקיה ותוצאות 

 פעילותה של החברה, התקבלה החלטה בדבר אישור הדוחות הכספיים.
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 ניהולם ודרכי שוק סיכוני בדבר איכותי דיווח .4
 

 סיכוני השוק והפיקוח עליה מדיניות התאגיד בניהול

הנהלת החברה מדווחת לדירקטוריון מעת לעת על סיכוני השוק וחשיפת החברה אליהם. האמצעים שננקטים להקטנת הסיכונים 

 מובאים לידיעת הדירקטוריון.
 

 להלן פירוט סיכוני שוק עיקריים שהחברה חשופה אליהם במהלך פעילותה:
 

שימוש באופציות מטבע ובנגזרים אחרים. עסקאות אלה נעשות עם תאגידים פיננסיים גדולים  החברה נוהגת לעשות -סיכוני מטבע 

  בארץ ומבוצעות למטרות הגנה. יתרות המזומנים שנוצרות מעת לעת מופקדות בבנקים בעלי דירוג פיננסי גבוה.
 

. בנוסף, שקלית ריבית נושאים ובחלקם למדד צמודים שבחלקם חנזילים בש" והתחייבויותלקבוצה נכסים  - סיכוני ריבית ואינפלציה

לקבוצה יתרת לקוחות גבוהה מיתרת הספקים שאינה צמודה ואינה נושאת ריבית. הקבוצה לא נוקטת באמצעי הגנה מפני סיכונים 

לתוצאות  עלויות הכרוכות בביצועי ההגנות איננו גדול ואיננו מהותיה בניכויאלו, כיוון שלדעתה, ההפסד האפשרי מסיכונים אלה, 

 שינויים. משתנה בשיעור ריבית הנושא בנקאיים מתאגידים אשראי באמצעות מפעילותה חלק ממנת החברה פעילות הקבוצה.

)בהתאם  מסוימים בפרויקטים ההשקעה כדאיות ועל החברה תוצאות על להשפיע עשויים בישראל המשתנה הריבית בשיעור

 (.למגמה
 

מוכרת ומבצעת עבודות למספר רב של לקוחות ולכן איננה חשופה לסיכוני אשראי מהותיים, עקב הקבוצה  - סיכוני אשראי לקוחות

  תלות בלקוח מסויים.

 

 האחראים בחברה לניהול סיכוני שוק

הקבוצה מקיימת אמצעי פיקוח על מימוש מדיניותה בתחום ניהול הסיכונים באמצעות דיווחים במסגרת ישיבות הדירקטוריון ככל 

 .בקבוצה ללקוחות אשראי ומתן כספיות להתחייבויות סמכויות בנוהלי מוגדר האחריות תחום כאשרשאלו נדרשים, 

החברה וסמנכ"ל הכספים. לפרטים אודות גורמי הסיכון להם חשופה הקבוצה ניהול סיכוני השוק של הקבוצה מתבצע על ידי מנכ"ל 

 .2014בדצמבר  31עסקי התאגיד ליום  אוריד' בדוח ת לחלק 4סעיף ראה 

 
 ' רצ"ב.אראה נספח  - שוק בגורמי לשינויים בהתאם רגישים למכשירים רגישות ניתוח

 

 ' רצ"ב.בראה נספח  - דו"ח בסיסי הצמדה

 

 ראה נספח ג' רצ"ב. - בנגזרים פוזיציותפרטים בדבר 

 

 "ב.רצ' ד נספח ראה - פרטים בדבר תעודות התחייבות של החברה

 

 

 

 

 ותרומתםמברך את הנהלת החברה ועובדיה על הישגי החברה  הדירקטוריון

 

 

   

 ישראל רייף
 הדירקטוריון"ר יו

 שנירר'רי ג 
 מנכ"ל
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 ניתוח רגישות לסיכוני השוק - נספח א'
 

אשר רגישים לסיכוני השוק הכרוכים בהם. התחייבויות  5348, בספטמבר 63להלן פירוט המכשירים הפיננסיים של החברה ליום 
 מספר פעמים בהתאם לניתוח הרגישות לכל אחד מהסיכונים. והנכסים הרגישים לסיכוני שוק שונים הוצגו

 רגישות לשינויים בריבית השקלית )אלפי ש"ח(
 

 

נדרשים שני מבחני קיצון נוספים במבחני  5343בפברואר,  52יירות ערך מיום * בהתאם להבהרה שפורסמה על ידי הרשות לנ
 .5%הרגישות לריבית. השינוי האבסולוטי אשר נבדק במבחני הקיצון הינו 

 רגישות לשינויים במדד המחירים לצרכן )אלפי ש"ח(
 

 על מדד המחירים לצרכן. 3.5% -ו 3.4%ניתוח הרגישות בוצע בשיעור של 

 

 המותנית בגין רכישת פעילות )אלפי ש"ח(רגישות לשינויים בשיעור ההיוון של התמורה 
 

 בשיעור ההיוון. 53% -ו 43%ניתוח הרגישות בוצע בהתאם לעלייה וירידה של 

 

 רגישות לשינויים בשע"ח ש"ח/דולר )אלפי ש"ח(
 

 

(4,377)(483)(241)(85,233)4,031478240הלוואות

-(72)(36)(54,743)1,0477236אג"ח ב'

(7,542)(1,058)(528)(158,934)6,9481,046524אג"ח ג'

(11,919)(1,613)(805)(298,910)12,0261,596800סה"כ

המכשיר הרגיש

רווח )הפסד( מהשינוי 

שווי הוגן

רווח )הפסד( מהשינוי 

עליה אבסולוטית 

של- 2%*

עלייה של 10% 

בריבית השקלית

עלייה של 5% 

בריבית השקלית

ירידה של 5% 

בריבית השקלית

ירידה של 10% 

בריבית השקלית

ירידה אבסולוטית 

של- 2%*

ירידה של 0.2%ירידה של 0.1%עלייה של 0.1%עלייה של 0.2%

במדד המחיריםבמדד המחיריםבמדד המחיריםבמדד המחירים

(27.0)(13.5)27.013.513,521לקוחות

התחייבויות אחרות 

לזמן ארוך
(12.1)(6.0)(6,027)6.012.1

(14.9)(7.5)14.97.57,494סה"כ

רווח )הפסד( מהשינוי 

שווי הוגן

רווח )הפסד( מהשינוי 

המכשיר הרגיש

ירידה של 20%ירידה של 10%עלייה של 10%עלייה של 20%

בשיעור ההיווןבשיעור ההיווןבשיעור ההיווןבשיעור ההיוון

התחייבות בגין 

רכישת פעילות
12.66.4(1,758)(6.5)(13.2)

רווח )הפסד( מהשינוי 
שווי הוגן

רווח )הפסד( מהשינוי 

נכסים והתחייבויות

ירידה של 10%ירידה של 5%עלייה של 5%עלייה של 10%

בשער החליפיןבשער החליפיןבשער החליפיןבשער החליפין

(605)(302)6053026,046מזומנים

(1,642)(821)1,64282116,421לקוחות

(30)(15)3015295מקדמות לספקים

(8)(4)8475חייבים

6871,374(13,743)(687)(1,374)אשראי מתאגידים

405810(8,097)(405)(810)ספקים

4489(886)(44)(89)זכאים

התחייבות בגין 

רכישת פעילות
(176)(88)(1,758)88176

התחייבויות אחרות 

לזמן ארוך
(90)(45)(900)4590

127254(2,547)(127)(254)סה"כ

נכסים והתחייבויות

רווח )הפסד( מהשינוי 

שווי הוגן

רווח )הפסד( מהשינוי 
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ביצעה החברה עסקאות גידור בשער הדולר באמצעות חוזי אקדמה. הטבלאות להלן מציגות ניתוח  השלישיבמהלך הרבעון 
 רגישות ביחס לסיכוני שוק:

 רגישות לשינויים בשע"ח ש"ח/דולר )אלפי ש"ח(
 

 

 רגישות לשינויים בשע"ח ש"ח/אירו )אלפי ש"ח(
 

 

 רגישות לשינויים בשע"ח ש"ח/קרונה צ'כית )אלפי ש"ח(
 

 

 רגישות לשינויים בשע"ח ש"ח/ליש"ט )אלפי ש"ח(
 

 

 

ירידה של 10%ירידה של 5%עלייה של 5%עלייה של 10%

בנכס הבסיסבנכס הבסיסבנכס הבסיסבנכס הבסיס

1,7463,491(3,074)(1,746)(3,491)עסקאות אקדמה

שווי הוגןהמכשיר הרגיש

רווח )הפסד( מהשינוי רווח )הפסד( מהשינוי 

ירידה של 10%ירידה של 5%עלייה של 5%עלייה של 10%

בשער החליפיןבשער החליפיןבשער החליפיןבשער החליפין

(15)(8)158152מזומנים

(194)(97)194971,936לקוחות

(5)(2)5246מקדמות לספקים

13(25)(1)(3)אשראי מתאגידים

5241,049(10,486)(524)(1,049)ספקים

66131(1,312)(66)(131)זכאים

484969(9,689)(484)(969)סה"כ

רווח )הפסד( מהשינוי 

שווי הוגן

רווח )הפסד( מהשינוי 

נכסים והתחייבויות

ירידה של 10%ירידה של 5%עלייה של 5%עלייה של 10%

בשער החליפיןבשער החליפיןבשער החליפיןבשער החליפין

(166)(83)166831,662מזומנים

(1,359)(679)1,35967913,587לקוחות

(78)(39)7839783מקדמות לספקים

2959(585)(29)(59)אשראי מתאגידים

5451,090(10,902)(545)(1,090)ספקים

(454)(227)4542274,545סה"כ

נכסים והתחייבויות

רווח )הפסד( מהשינוי 

שווי הוגן

רווח )הפסד( מהשינוי 

ירידה של 10%ירידה של 5%עלייה של 5%עלייה של 10%

בשער החליפיןבשער החליפיןבשער החליפיןבשער החליפין

2857(569)(28)(57)ספקים

נכסים והתחייבויות

רווח )הפסד( מהשינוי 
שווי הוגן

רווח )הפסד( מהשינוי 
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  התאגידשל  תנאי הצמדהפרטים בדבר  - נספח ב'
  

 2015 בספטמבר 30

  סה"כ
יתרות שאינן 

נכסים/התחייבויות 
 פיננסיות

 
 ללא

 הצמדה
 

בהצמדה למדד 
 המחירים לצרכן

 
בדולר ארה"ב או 

 בהצמדה אליו
 

ם או יירופיבמטבעות א
בהצמדה אליהם

 (1)
 

 

 אלפי ש"ח

 רכוש           

 מזומנים ושווי מזומנים 1,831  6,046  -  71,540  -  79,417

 והכנסות לקבל מעבודות בחוזי הקמה לקוחות 15,523  16,422  13,521  515,861  -  561,327

 חייבים ויתרות חובה 829  370  -  18,612  -  19,811

 מלאי -  -  -  -  86,427  86,427

 זמן ארוךל יתרות חובה -  -  -  12,614  -  12,614

 השקעה בישויות המטופלות לפי שיטת השווי המאזני -  51,216  -  -  8,574  59,790
 נדל"ן להשקעה -  -  -  -  52,570  52,570

 , נטורכוש קבוע -  -  -  -  82,222  82,222

 , נטונכסים בלתי מוחשייםמוניטין ו -  -  -  -  75,944  75,944

 מסים נדחים -  -  -  -  22,198  22,198

1,052,320  327,935  618,627  13,521  74,054  18,183  

 התחייבויות           

 בנקאיים ואחרים אשראי מתאגידים 610  13,743  -  36,488  -  50,841
 שוטפות( תאגידים בנקאיים )כולל חלויותמ הלוואות -  -  -  72,662  -  72,662

 התחייבויות לספקים ולנותני שירותים 22,012  8,097  -  258,398  -  288,507

 זכאים ויתרות זכות 1,312  5,718  -  80,426  8,413  95,869

 מקדמות ממזמיני עבודות -  -  -  -  17,133  17,133
 גרות חוביא -  -  -  200,499  -  200,499

 הטבות לעובדיםהתחייבויות בשל  -  -  -  -  5,274  5,274

 התחייבויות אחרות -  901  1,821  -  4,206  6,928

 מסים נדחים -  -    -  1,523  1,523

739,236  36,549  648,473  1,821  28,459  23,934  

            

  291,386  (29,846)  11,700  45,595  (5,751)  

 הון עצמי כולל זכויות שאינן מקנות שליטה           313,084

 ( בעיקר באירו או בהצמדה אליו1)           1,052,320
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 2014 בספטמבר 30

  סה"כ
יתרות שאינן 

נכסים/התחייבויות 
 פיננסיות

 
 ללא

 הצמדה
 

בהצמדה למדד 
 המחירים לצרכן

 
בדולר ארה"ב או 

 בהצמדה אליו
  

רופיים או יבמטבעות א
 (1בהצמדה אליהם )

 

   אלפי ש"ח  

 רכוש            

 מזומנים ושווי מזומנים 4,762   2,686  13,778  24,385  -  45,611

 והכנסות לקבל מעבודות בחוזי הקמה לקוחות 13,729   17,965  3,844  450,218  -  485,756

 חייבים ויתרות חובה 2,306   2,534  -  15,295  16,009  36,144

 מלאי -   -  -  -  71,969  71,969

 יתרות חובה לזמן ארוך -   -  9,934  -  2,750  12,684

 השקעה בישויות המטופלות לפי שיטת השווי המאזני -   -  -  -  56,971  56,971
 נדל"ן להשקעה -   -  -  -  51,125  51,125

 , נטורכוש קבוע -   -  -  -  87,614  87,614

 מוניטין ונכסים בלתי מוחשיים, נטו -   -  -  -  66,813  66,813

 מסים נדחים -   -  -  -  21,143  21,143

935,830  374,394  489,898  27,556  23,185   20,797  

 התחייבויות            

 ואחריםבנקאיים  אשראי מתאגידים 774   16,762  -  10,353  -  27,889

 שוטפות( תאגידים בנקאיים )כולל חלויותמ הלוואות 7,672     11,092  -  -  18,764

 התחייבויות לספקים ולנותני שירותים 25,401   8,214  -  220,520  -  254,135

 זכאים ויתרות זכות 4,416   6,430  -  52,060  18,910  81,816

 ממזמיני עבודותמקדמות  -   -  -  -  22,937  22,937

 גרות חוביא -   -  -  241,746  -  241,746

 הטבות לעובדיםהתחייבויות בשל  -   -  -  -  4,967  4,967

 יבויות אחרות יהתח -   1,755  1,674  -  -  3,429

 מסים נדחים -   -  -  -  2,908  2,908

658,591  49,722  524,679  12,766  33,161   38,263  

             

  324,672  (34,781)  14,790  (9,976)   (17,466)  

 שאינן מקנות שליטהכולל זכויות  הון עצמי            277,239

 ( בעיקר באירו או בהצמדה אליו1)            935,830
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 2014בדצמבר  31

  סה"כ
יתרות שאינן 

נכסים/התחייבויות 
 פיננסיות

 
 ללא

 הצמדה
 

למדד  בהצמדה
 המחירים לצרכן

 
בדולר ארה"ב או 

 בהצמדה אליו
 

רופיים או יבמטבעות א
בהצמדה אליהם

 (1)
 

 

 אלפי ש"ח

 רכוש           

 מזומנים ושווי מזומנים 2,252  1,867  -  54,624  -  58,743

 והכנסות לקבל מעבודות בחוזי הקמה לקוחות 14,841  24,279  4,211  485,181  -  528,512

 חייבים ויתרות חובה 22  3  -  12,438  15,986  28,449

 מלאי -  -  -  -  71,740  71,740

 זמן ארוךל יתרות חובה -  -  9,475  -  2,345  11,820

 השקעה בישויות המטופלות לפי שיטת השווי המאזני -  42,159  -  -  8,868  51,027
 נדל"ן להשקעה -  -  -  -  52,570  52,570

 , נטורכוש קבוע -  -  -  -  86,592  86,592

 , נטונכסים בלתי מוחשייםמוניטין ו -  -  -  -  74,372  74,372

 מסים נדחים -  -  -  -  24,363  24,363

988,188  336,836  552,243  13,686  68,308  17,115  

 התחייבויות           

 בנקאיים ואחרים אשראי מתאגידים 1,081  8,277  -  12,959  -  22,317

 שוטפות( תאגידים בנקאיים )כולל חלויותמ הלוואות -  -  -  11,184  -  11,184

 התחייבויות לספקים ולנותני שירותים 23,633  12,980  -  235,757  -  272,370

 זכאים ויתרות זכות -  8,694  -  60,716  29,218  98,628

 מקדמות ממזמיני עבודות -  -  -  -  43,124  43,124
 גרות חוביא -  -  -  241,601  -  241,601

 הטבות לעובדיםהתחייבויות בשל  -  -  -  -  4,908  4,908

 התחייבויות אחרות -  894  6,875  346  -  8,115

 מסים נדחים -  -  -  -  1,688  1,688

703,935  78,938  562,563  6,875  30,845  24,714  

            

  257,898  (10,320)  6,811  37,463  (7,599)  

 הון עצמי כולל זכויות שאינן מקנות שליטה           284,253

 ( בעיקר באירו או בהצמדה אליו1)           988,188
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 5302 בספטמבר 03פוזיציות בנגזרים ליום  - 'גנספח 

 
 

 / מכירה קניה
 

 
 ערך נקוב

  

 
SHORT 

 
 ערך הוגן

 באלפי ש"ח  

 
 

  
 *()( Forwardעסקאות הקדמה )

  34,915     דולר / ש"ח 
 

    (3,074)  

 
 מרבית בנגזרים בתקופת הדוח:החזקה    

 49,133 סך כל פוזיציות המכירה   

   
 
 
 .קרן הוןלרות חשבונאית כעסקאות הגנה ונזקפות וכעסקאות המ *()
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���§�´�±�°�£�
�������¬�¹���º�¥�¡�©�©�§�º�¤���º�¥�£�¥�²�º���¸�¡�£�¡����©�¨�¸�´�£�©�¢� �º�¤���������§���¹���©�´�¬� �����¡�¥�§�¤���º�¥�¸�¢� ���º�¥�¸�£�±���º�¥�£�¥� ����©�¨�¸�´���¯�¬�¤�¬��
��

�¤�¸�£�±�����¡�¥�§���º�¥�¸�¢�©� �����
�¡���¤�¸�£�±�����¡�¥�§���º�¥�¸�¢�©� �����
�¢���¤�¸�£�±��

� ����ˢ˵˲ˮˢ ˡ˰ˣˬ 4.7.2010; 25.8.2010; 22.2.2012 20.10.2013; 10.06.2014 

�¡����ˢ˵˲ˮˢ ˸˰˟ .ˮ.˰ 90,487 ;9,235 ;30,000 100,000 ;61,726 

�¢����˪ .ˮ.˰-30.9.2015 51,888 147,025 

�£����˪ .ˮ.˰-30.9.2015  
˸˶˸˧ (˭ˣ˧˩˧ˮ) ˢ˧ˬ˶˲ ,ˣ˦ˮ  
˸˶˸˧ ˨˶˰ ˟ˣ˵ˮ ˪-30.9.2015 

51,888 

)86( 

51,802 

147,025 

671,1 

148,696��

�¤����˪ ˢ˶ˣ˟˴ ˸˧˟˧˶ ˫ˣ˩˯-30.9.2015 - 806 

�¥���� ˸ˣ˥ˣˡ˟ ˭ˠˣˢˢ ˧ˣˣ˷ˢ˪-30.9.2015 ˸˸˥˲ˣˬ ˸ˣ˪˰ ˯˧˯˟ ˪˰ ˸ˣˠ˴ˣˬ 

�¦����˯˶ˣ˟ ˧ˣˣ˷˪ ˢ-30.9.2015 54,743 158,934 

�§����(ˢˮ˸˷ˬ ˣ˞ ˢ˰ˣ˟˵) ˸˧˟˧˶ ˠˣ˯  ˪˷ ˶ˣ˰˧˷˟ ˢ˰ˣ˟˵ ˸˧˸ˮ˷ ˸˧˟˧˶6.9% 
)˫ˣ˧ˬ 11.10.2012  ˡ˰ˣ ˫ˣ˧˪3.6.2015 

 ˸˧˸ˮ˷ ˸˧˟˧˶ ˢ˰ˣ˟˵ ˶ˣ˰˧˷˟7.4%( 

 ˸˧˸ˮ˷ ˸˧˟˧˶ ˢ˰ˣ˟˵ ˶ˣ˰˧˷˟5.7% 

�¨����ˡ˰ˣˬ˧ ˭˶˵ ˫ˣ˪˷˸ 5 ˫ˣ˧˟ ˫˧ˣˣ˷ ˫˧˧˸ˮ˷ ˫˧ˬˣ˪˷˸ ˢ-31 
 ˫˧ˮ˷ˢˬ ˸˥˞ ˪˩ ˪˷ ˯˶ˬ ˷ˡˣ˥˟2013 

 ˡ˰ˣ2017 (˪˪ˣ˩) 

10  ˫˧˧˸ˮ˷ ˫˧ˬˣ˪˷˸ ˪˷ ˨˯˟14,701 
˫ˣ˧˟ ˢ-30  ˷ˡˣ˥˟ˢˣ ˧ˮˣ˧-31  ˷ˡˣ˥˟

˶˟ˬ˴ˡ  ˫˧ˮ˷ˢˬ ˸˥˞ ˪˩ ˪˷2015  ˡ˰ˣ
2019 (˪˪ˣ˩) ˣ ˫ˣ˪˷˸˱˯ˣˮ  ˪˷ ˨˯˟
14,717 ˢ ˫ˣ˧˟-30  ˷ˡˣ˥˟˧ˮˣ˧ 2020 

�©����ˡ˰ˣˬ˧  ˸˧˟˧˶ ˫ˣ˪˷˸ ˫˧˷ˡˣ˥ ˢ˷˧˷˪ ˸˥˞ ˢ ˫ˣ˧˟-31  ˷ˡˣ˥˟
ˢ ˫ˣ˧˟ˣ ˯˶ˬ-30  ˪˩ ˪˷ ˶˟ˬ˦˲˯ ˷ˡˣ˥˟
 ˫˧ˮ˷ˢˬ ˸˥˞2011  ˡ˰ˣ2017 (˪˪ˣ˩) 

˫˧˷ˡˣ˥ ˢ˷˧˷˪ ˸˥˞ ˢ ˫ˣ˧˟-31  ˷ˡˣ˥˟
˶˟ˬ˴ˡ ˢ ˫ˣ˧˟ˣ-30  ˷ˡˣ˥˟˧ˮˣ˧  ˪˩ ˪˷

 ˫˧ˮ˷ˢˬ ˸˥˞2013  ˡ˰ˣ2020 (˪˪ˣ˩) 

� �©����˸˧˟˧˶˪ˣ ˭˶˵˪ ˢˡˬ˴ˢ ˧˞ˮ˸ ˭˧˞ ˢˡˬ˴ˢ ˢˡˬ˴ˢ ˭˧˞ 

�¡�©����ˢ˶ˬˢ ˸ˣ˩ˤ  ˭˧˞ ˭˧˞ 

�¢�©����˫ˡ˵ˣˬ ˭ˣ˰˶˧˲˪ ˸ˣ˩ˤ ˭˧˞  ˡ˟˪˟ˣ ,ˢ˶˟˥ˢ ˭ˣ˧˶ˣ˦˵˶˧ˡ ˸˦˪˥ˢ ˧˲ ˪˰
 ˞˪ ˫ˡ˵ˣˬ ˭ˣ˧ˡ˲˪ ˧˪˞ˬ˧ˮ˧ˬˢ ˫ˣ˩˯ˢ˷

ˬ ˸˥˲˧-1  ˭ˣ˧˪˧ˬ˥"˷  ˭ˣ˧ˡ˲ˢ ˫ˣ˩˯˷ˣ
 ˪˷ ˨˯ˬ ˸˥˲˧ ˞˪ ˭ˣ˶˥˞ˢ3.2  ˭ˣ˧˪˧ˬ˥"˷ 

�£�©����˸ˣ˟˧˧˥˸ˢˢ ˫ˣ˪˷˸˪ ˸ˣ˟˶˰ ˭˧˞ ˭˧˞ 

�¥�¨����˫˧˦˶˲ ˭ˬ˞ˮˢ ˪˰ 

 ˫˷ ˭ˬ˞ˮˢ- 
 

 ˸ˣˮˬ˞ˮˢ ˸˶˟˥˟ ˧˞˶˥˞ˢ ˫˷- 
 

 ˸ˣ˶˷˵˸ˢ ˧˩˶ˡ- 
 

 ˸˟ˣ˸˩- 

 
˧˸ˣ˶˧˷˪ ˢ˶˟˥ ˸˶ˬ˷ˬ ˬ"˰˟ ˸ˣˮˬ˞ˮ 

˧˦˟˯ ˧ˬ˶   

 :˭ˣ˲˪˦03-6374354  
 :˯˵˲03-6374344 

 ˭˧ˠ˟ ˫˥ˮˬ46-48, ˟˧˟˞ ˪˸ 

 
˧˸ˣ˶˧˷˪ ˢ˶˟˥ ˸˶ˬ˷ˬ ˬ"˰˟ ˸ˣˮˬ˞ˮ 

˧˦˟˯ ˧ˬ˶  

 :˭ˣ˲˪˦03-6374354  
 :˯˵˲03-6374344 

 ˭˧ˠ˟ ˫˥ˮˬ46-48, ˟˧˟˞ ˪˸ 

�¦�¨����ˠˣ˶˧ˡ 

˭ˣ˶˥˞ ˠˣ˶˧ˡ 
˸ˠ˶ˡˬˢ ˢ˶˟˥ˢ ˫˷ 
ˢ˵˲ˮˢˢ ˡ˰ˣˬ˪ ˠˣ˶˧ˡ 
 ˥ˣˡˢ ˡ˰ˣˬ˪ ˠˣ˶˧ˡ 

 
ilA-/Stable 

ˬ"˰˟ ˸ˣ˪˰ˬ ˯˶ˣ˲ & ˡ˶ˡˮ˦˯ 
ilA-/Stable 
ilA-/Stable 

 
ilA3˟˧˴˧ ˵˲ˣ˞ / 
ˬ˧ˠˣ˶ˡ ˬ"˰˟ 

ilBaa1˟˧˴˧ ˵˲ˣ˞ / 
ilA3˟˧˴˧ ˵˲ˣ˞ / 

      ˠˣ˶˧ˡ 
˭ˣ˶˥˞ ˠˣ˶˧ˡ 

˸ˠ˶ˡˬˢ ˢ˶˟˥ˢ ˫˷ 
 ˠˣ˶˧ˡˢ˵˲ˮˢˢ ˡ˰ˣˬ˪ 

 ˥ˣˡˢ ˡ˰ˣˬ˪ ˠˣ˶˧ˡ 

 
ilA3˟˧˴˧ ˵˲ˣ˞ / 
ˠˣ˶ˡ˧ˬ ˬ"˰˟ 
˭˧˞ 

ilA3˟˧˴˧ ˵˲ˣ˞ / 

 

�¦�©���� ˧˵˧ˤ˥ˬ˪ ˸ˣ˟˧˧˥˸ˢ˟ˣ ˫˧˞ˮ˸˟ ˢˡ˧ˬ˰
˟ˣ˥ˢ ˸ˣ˶ˠ˞  ˫ˣ˸˟˥ˣˡˢ ˸˲ˣ˵˸ 

 ˸ˣ˧ˣ˟˧˧˥˸ˢˢˣ ˫˧˞ˮ˸ˢ ˪˩˟ ˢ˩˪ˢˬ˟ˣ
˸ˣˮˬ˞ˮˢ ˶˦˷ ˧˲˪ 

˭˩ ˭˩ 

�§�©���� ˢ˪˧˰ ˫˧ˬ˧˧˵ˬˢ ˫˧˞ˮ˸ ˣˬ˧˧˵˸ˢ ˫˞ˢ
 ˭ˣ˰˶˧˲˪ ˟ˣ˥ˢ ˸ˣ˶ˠ˧˞ ˸ˡˬ˰ˢ˪˧ˡ˧˧ˬ 

˞˪ ˞˪ 

�¨�©����˟ˣ˥ˢ ˸ˣ˶ˠ˞ ˧˞ˮ˸˟ ˧ˣˮ˧˷ ˥ˣˡˢ ˸ˮ˷˟ ˞˪ ˞˪ 

�«����ˡ˟˰ˣ˷ˬ ˫˧˯˩ˮ ˸ˣ˶ˠ˧˞ ˸˥˦˟ˢ˪ ˫˧
˟ˣ˥ˢ 

˞˪ ˞˪ 

��


