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399 112 108 105 96 10NN NINAN 2INA 377N NODINA
(294) (302) (289) (279) (91 TNINYN 21N VIV P70 7N01A
(264) (182) (96) (92) (137) D"N1IAWN D'W19N 71N012
9,031 9,710 10,341 10,016 10,614 (ANTIM TNIRY) [IVI97 '011'9 AIN 10
:(QANIM TRIXNAY) NINA' DDA
(197) (132) (210) (247) (994) oINITY
(258) (236) (555) (279) (315) D'Y'ND 0O'D1Y'O N'DD)
(524) (368) (402) (405) (397) TIAY'W 021 0"'011'O N'0D]
: TINNN 270 10
8,052 8,974 9,174 9,085 8,908 (*101 '011'9 2INQ
14,533 16,018 16,783 17,127 19,017 TNINY) NINOA 'VPPEN 'NTNI NVPWN7 |77
(** (An"Im
55.4% 56.0% 54.7% 53.0% 46.8% (Loan To Value) LTV on!

.NN2NN TN 'D1'ON 2NN 7W NINNM D7170W DMNIIAWN D'WA9N 71N012 1210 730 07202 IXINN 10129 2NN (*

"N1DY7 NJPITNIND NADYN WINHD NXIAI 12 DI02)” QU0 IXINN N7INQ DIIN NN 771D N7202 aXINN NYPWAT 7710 (**
SNDNT7 NINT NNEPN YIXT NINOA 'YEPENN 'WN7N" NN

NNITNN N9IPNN 17002 QII'NA 1IV'WA D'1'WUN

53.0%

(4.39)
(3.3%
(1.59)
1.5%
1.4%
46.8%

2018 NanxTa 31 OI'7 AWINW LTV 2wy

NNITYN N9IPINT NOLIW NI7'VON DTN
[N NPoIN

CAPEX | NIYPWN 1212 "7 IIW N7y
N2 NNANA DIV NWDN

NOIPNN 17NN D7IWW TITrT

2019 ,7anXTA 31 0OI'7 AUINN LTV W2v'w

N9IPNN 17NNA LTV — 0 nnna '1'w7 1200

7W 102 MWD 7002 QUIW DIRITH DTN DX ANANN
TITAT NPI7N 7WA 17702 TP YWR DWW M7y 735 -D
.N'W |I"7' 240 102

LTV -0 2IY'W N10EPN7 NN NN2NN nYX AW [In NPoIN
.('9DD2N NIT7 .2.23 NIN'A NN 09011 0'D1Y97) 3.3% -2

nopn7 DN CAPEX-1 NIV{JWN DM D'0dIN NV'Y
A.5%. -0A LTV -n v

1.5% -22 LTV -n MIY'WU NX 7'TaN N2 NNAaN2 VIV NWDN
.('902N NIT7 .7.10 NINA MR D'O011 0'0N97)

NAUNIN'T

(A AA =17 7771 '0212 NINLAIN AN NINAIN NINTO7 AN'TNI Stable IIAA- 7 NN2AN7 2NN NWIN 2019 ININ29 WTINA

_12 TNy | [MI0P'T NIT
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2019 MOIPN NIT | JNO'7D

NIN'SI DIT' 7NN 0'02IN PN

[9INQ DINIAI D'NIN NRWAT7IE NNMXT7 NI 210N 7R'NY10190 NN 0O'0D1 7W NINOI DIT ,NWIDIY 0T 71792 NXIN NNaNN
JTIANNDN 7W DTN NIM7'Vo1 D'WTN 0021 NWDY7 NIMNTTN VTN

,12 D2 .0F"N9N N2 NNANN N7NN NIWN QAN 7N NMINW DNNYA N7W 72T VPN NN NNANN NNN9Y ,IT NNI0N2
NTINNN NTVIA NTP9ON7 NMWIN DRI N0 D TIWN 'WIN'W7 090N 1N ‘N 50,000 -22 Na NI'NDT N7TIN7 N'2IN
(" 197N 161 =207 DI'D V"N 97N 111 -0 D'NVWN NN 7'TIN NIDINN)

D-1 C D12 7W DN NN NNTPN 723021 707100 WW 191V JIN92 QDN AN DM NNaNN N2'Wnn 2019 nlwa
227V NIEPN NN9 191V (JIN92

N"W TAIN'7'N 2 -0 7W 102 NXIQPN '021 9PN NN 7'TaN7 DMISY TWN DIIW N 'A7WA 0'0P'N9 |'7n7

. 101 'Y TINN
NoOI NOI vP'NoN D'now
nn7wun
nwa noiona Mol |TNIN mnniv DI'o TVIN win'v V'Y
n"Ma NXYN) now
2019 NN DI'7 "Nann nizy nnaa7 nma npyv nizva 021N DY
nyviun aA7wa haklUhyj
1) nIr7) i) 31.12.19 vP'NS7 DTN (4 0OIV) oo oo
(n"w (n"w . nIr7m) oIy
(n"w
n"v nITn
IN"NONW ND'0I'N9
6 13 . 194 169 90% Q3/2018  O7IIND 12930  DTWn  74% nNo 2191V NS
B "1 - nnpn
2 5 . 73 66 88% Q4/2018  D7IIND 5,046 ANOP  50% ‘N 27w y1omn NIXIN
. 6 62 54 839% Q2/2019  D7IIND 4,650 ANOP  50%  *a 27w yiomn NIXIN
— ovi
6 1 . 159 128 100%  Q4/2018  ©D7OIND 15301  oTwn  100% QV1* 191V PIND
opn7NY qon Ma
1 4 . 48 44 100%  Q2/2019  O72IND 4,000 Anon  100% DITN 191y
13 30 - 418 357 33,717 D*7Yan p7n
VIX'A 7'7nN2 D'OINN9
- 10 22 9% 22 - 2021 n;:;);];-\ 3,000 Anon  100% 213N NP 191y
- 1)

- 8 50 . 50 - 2021 NUNNDA- 3 560 Anon 1009 OO ~IMian 1ol
VIN'Q7 ANON NTW
n'on

- 14 127 38 154 - 2021 oo 23000 DTWH  100% P10 WY

- 24 v m 231 - 2021 A1 30,000 DTWD  74% NNo 2191y N9

C+D "2 - nupn
N - NNV 7TIn
- 180 1,037 849 1,874 - 2023 A1 161,000  DTWH  50% ey
- 140 844 641 1,334 131,700 D*7van pn

.0'0P"N9N NI7Y 7Y 10% -2 11'N DIT'A 'O¥N ANIWANN NIV'W NNANN NOIVAT 7'V7 Nn7202 NIRYT |INW '9)

_13 TNy | [MI0P'T NIT



2019 MOIPN NIT | JNO'7D

N7W VIX'AN 'TTY 7W NN'PIJ0

(Net Operating Income) NOI

NOI -0 wpwn QDA .29 ["7T71 7W 'MW NIDIYND DAIWUNN DONI9N TNXR 10 NOI -0 [IN1 "NAaNn N7N1N NDWn7
T3 ANNT7 10 NOI -0 10 NWUND NINTI 001N NWDN [INYD7 NjJ71W 'D11'9 AN NN'W7 19N 'WOINN DANITYN DTN DTN
:NOI -n 12 NINTA WIATIN .0"E0N 7V NW YIXT7 NOVIW NEITNN NINXIN

.D'721j3N NINAAWN 77D 'O 7Y NOLVIW NI7'VON DINITN O'MTN I'XN 1IN

.0'90D NPI7N YXA7 NN7ID' 7710 NXIAPN 7W DINITNN TN 7D [INY7 DINITN QPW0 1IN
NXIQPN 7W NI7'WON NIXXIN NOVN YIXT '3P20 NHNT7 QY7NN NN 1IN

JO'NIPIN D02 7Y O'ODON NINITA D'7170N NONIWYN NOY7WA 0'02] 7712 ,0'001N 7727 ON'NN

qu b X

("W 21"'7'n1) NPT NIZIPNT7 NOI NINN9NN |7n7

DZ‘YI?ID”];NUJJUJ 2018 2019 2018 4 lvan 2019 4 jlvan

+0.8% 1,162 1,170 288 291 (Same Property) noljaN2 0" D'O2IN

- 6 - 2 N91INA NIWKRNT 1072INW D0'0DIN

1.3% 1,162 1,176 288 293 N9IINA NIWNA7 I072INW 0'021INI (SP) NOI

8 3 1 1 TIV" 11'W7 7NN IN/I 1NDNIW D'0D)

+0.8% 1,470 1,179 289 294 Nolpn7 NOI Yo
(81) (83) (20) (21) N91PN7 NOI -2 VIV P7N

+0.6% 1,089 1,096 269 273 N91PN7 NOI -2 0*7van p7n

N 1P'Va Nvanwv 0.6% -2 7W nNMY ,2018 N1W7 oNfa N"W [I"7'N 7 -2 771 2019 Niw7 NOI -n 102 0'7Vyan P7n

102 DV 191V JIN9] DJN7Y7 NNIQIW NANTNN 7W N2XN N7'NNI DI7OX ,NW [I'7'D 8 -2 7W 00T 0'021n NOI-1 71T
AWN DD a1 NW I'7D 3 -2 7W 102 TPNWN N7'2130N N9IjPNA 2NW D21 WINY 7Wa NI TWXN N'W [I'7D 6 -O 7Y
NW [IM7'D 2 -2 7W 10 TIVY N11'WT 7NN RXN)

-2 7V NNMX ,TPNWN N7'2pNN N91PN7 0N N'W [1M7' 4 -21 771 2019 NiW7 'viain [Ivana NOI -n 102 0'7van 37N
N P'Va NYanv 1.5%

DVIJ' D91V JOIN9A DPII7NT7 NNIQIW NnaNTNN 7W NN N7'NNI OI7OXNI ,N"W [I7'D 3-D 7W D'NT 0'021 NOI-1 71T
NW 7N 2 -0 7W 771D 7177 INFANY

:(N"W 71"7'n2) 11yann NOI -n NINN9NN |77

4 lyan 1y 2 [lvan 3 lvan 4 [lyan

2018 2019 2019 2019 2019

288 290 296 293 291 (Same Property) 0'"J 0'0210 NOI
- 1 1 2 2 1072IXW 0'021D NOI

288 291 297 295 293 N9IPNI] NIWNT7 1072INW D'001NI (SP) NOI
1 1 1 - 1 TV W7 Y 70NA IN/1 1NDDIW 0021 NOI

(20) (20) (21) (21) (21) NOI -2 oIy g7n

269 272 277 274 273 D'7van 70 NOI Yo

14 TIoy | Miopr T nit



2019 MOIPN NIT | JNO'7D

(Funds From Operations) FFO

wIn'wa 7210 Nt 770 (Funds From Operations) FFO -n TN 707 NAID ,NI7'WON NINNIN 7V QDI YT NN NIXT7
ANNTINDI (Q"NNA REIT-n niNaN (11X) NAREIT "y DOIS TTNN .20 771 NINAN |2 ANIWAT7 NIN] 0'0Q JynI 0O71VA
N7N1N .NNS NODINAI NIMYS TN NINXIN/NIOIDNI 771 MW NTAY/N7U0 NINXINI NIDION 71N01A /21 DTN NN XVAN
NINI NINTIP DY 921 D'NTIN DO NINXIN NN D) ,FFO - 21wy 771017 W' [7'V7 1INN7 QDIA D ,NNIA0 nnann

.0"D11'9N D'01NI NIMA'NNNN 7W VN NTAYNY7V 22 1N NIDIDN/NINXIN

NN Q7NN 1IN NN2ANN T AW DINITY QPUN 1II'R  N9OVIW NI7'YON DANITY ' XN 1IN FFO -0 7N D ,unTn7 W
.D'721I0 NINAAWN 772 'O 7Y ,NIITNN {210 NINN

N{PINYNI NI9PIWN NN2IN NIXT (Top-down) FFO -n 'NIN NN DI1AN D2ADINN NN NNI7 [1217 NNXID 2NN N7Nn
.NTNITA 'R N9017 1 QWD nNXR FFO - TTN7 'A'N1 2'UNN NITIR D'0N97 .FFO -N TTN YOWIN NNy N1ann

nyanw 3.2% -3 7w ANy , 2018 NWA N"W [I'7'N 695 NNIV7 N"W [I'7'm 717 - 7W 107 DONON 2019 MW7 FFO -n
PPV

71T PN DY I 18 -3 7W 1D N'7RM NN NINXINA 10 ,N"W [I"7'D 7 -2 7W 102 D'7Van P7n NOI-a 71T
[IV2ON DINA 021 7W 1WINY NINY7 QWIN NT 7173 .N"W (17D 11 -2 7W (TTNN NYSWnN 71N012) O'OLVIWN D'0NN NINXINA
2018 MW7 oNfa N"W [I"7'D 3 -22 NOI -N NN |'"OPJNW NNAVW NMWN 7W [ITUNIN

n"w 1I"7'na
2017 2018 2019

1,073 1,089 1,096 D'7van 7N NOI o
:NINAN NINXINA 0'7V2AN 70N 1012
(50) (55) (55) (N1 0OIAY DI7WNINN9 7101I0) NIY7'721 17NN
(4) (5) (5) ANMI P NINXIN
(297) (269) (251) 1012'ON AINN 7V N'7NM NN NINNIN
(23) (19) (11) NI7Y 19TV NNNON |72 NIMTN [IRW NIFZNN 10D NINNIN 71N01A
(54) (34) (54) D'OLIW D'OY NINXIN
(5) (12) 3) (* D'OVIW D'OR7 NIWION 7V TTNRN NYOWN 71N0IA
640 695 717 N7N1IN MW 197 ¥ "7NM FFO 1O
+8.6% +3.2% NNYN VY

+0.3% +1.2% +0.3% NOIPNN 17NN TTNN V'LV 'Y

, 2018 MWA 73NN [IVA12 NV [I'7'N 174 NNIV7 N"W [I'7'n 181 -2 7W 107 DONDA 2019 NIWY 'vann [ivana FFO -n
D 7'V NVANW 4% -2 7W NN'Y

71T TP N"W 17D 5 -0 7W 102 NN NN NIRXINA (10D ,N'W [I'7'D 4 =D 7w 102 0'7Van 37N NOI-1 71T
N"W 17D 2 -0 7W (TTNN NYSWN 71N01]) D'OVIWN D'OYNN NINXINA

Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 T
2018 2019 2019 2019 2019
174 176 180 180 181 n7mn nW1 197 x"n *78M FFO 10

DIWN OINT DN NIRXINA 7ITA/[I0' 70 DINNTON NI9IPNN 17002 [DOX7 DN 7T A"7y/nT Nyl (*
NIWI9N] [I0Y43/71T7 DI MWUN (TTNT TINX NN2ANN 7W 'D11'ON AINN 7720 979% -2) TTON NTAM [IN'D NINXIN/NIDION
-N TN NN 2'XN7 NINN NN2ANN [271 19NNN7 'N9OX YUK MY VNN NN D'O0IWN 0'0NN 7V TTHN NYSWN .0'9VIW 007

AT NYowWN 71N01a FFO

_15 TNy | [MI0P'T NIT



2019 MOIPN NIT | JNO'7D

(Capital Expenditure) CAPEX

wIn'wa 721pn Nt 7N .(Capital Expenditure) Capex -n TTN |7N7 N2 NI7'VON NINNIN 7V QDI YT NN NIXT7
DN NWIYV NN2ANNW NMINN NM7YN NIX X010 INNTIND TTON .20 [“771 NINAN ' AXRIWN7 NIN] 0'0] j71VNi 07IVA
.0'21 D'O2N NIF7IVON NIDYNI TI'Y 7W INTW IN NWDII IXT7 WIN'WY

.NOI -n» 770D NINWII [DW NI'Z7IVONN NIDIVNNI D'01N NIPITNN 92 NIXXIN NIT771D [I'N NN N7V

: NI771D Capex N7y

N'7IVONN NIDOVYNN IN/1 DIIN "N N NN MOWNIT YINND NNXINW N7V °
021N 7W 'INN I7IVON7 'NN2N TI'XI NIDVY 7W nWTN NWIN °

0"3J 217D N1AN7 NIANNN IX DXI9'W VIX'Y e

ADWINT NINNNN °

onI'n N"W [I"7'N 56 -2 PDINY ,N"W |I'7'D 67 -2 DONON 2019 NIW 177N (NNann P7n) nnann 7w CAPEX -n 10
D'TIWUNN UIN'W7 ONMM DY [1"7'D 11 =21 "MNONN WIN'W7

nnvn nmwy
2019

317 (TRINN) NYPWAYT |77 NIVPWAT7 UN'WW DTN

22 N717> N12ana |77 NIYPWN NoDINA

(25) NIVPWN2A 01V NISNNWN 71N01a

314 TRINY) NVPWAT 7712 NIVPWAT UN'WW 0T

(anm

1 7N01a

['"2 N91Y 9IN92A D 1 C 0N ,NINW NN 1PWA 7710 131 NNENA 7771 '0j3'1N9 NIVPWN NINTPENN
DIII707 |"1A1 Y9N NIXINA 01, 797100 WA
.oV

[I'7' 63 -2 7W |02 1IN T NNAWN 700 1WA 7710 79 IN7IWW NNAWN 701 NWIDY 10N NIV{ENE NWDN
7N NINW VFMA9 ,|IMHIA ANOY 'NOW NISOIN 92 N"W
12NN 177 "2aNN, AN

DI'D NN INWN [ NI7719 0'210 0'0212 IWYIW NIANTNN 20 DI DY D01 IWXIAW DINTWIE NIANN

2010 7' DNNY ANTW ,N9'N TINII 191V 019N VIO NOI NoDIN 7INN DINAW
TITWN (17792 NIMIN NWDA

;N2 NNANN NIDIN YINY 1'97 SIC 15 NX NNWHHN N12ANN 17 DONNN2A YOIPND DN2IWN NINNNNA NISNNWN

1INIW NIYPWANY 370, NINDWN NOIPN 19 7V (Wt 172 SIC15 DIwy
.O'XMNND NNTAN DNDIWT

67 n1ann p7n - CAPEX 10

1 D'TIWNN WIN'W7 DN

56 ANDOYN WIN'W7 ONIM

_16 TNy | [MI0P'T NIT



2019 MOIPN NIT | JNO'7D

(CAP RATE) 77p21wn 1IN NIVY

2019 "anXTA 31 DI'7 NXIQPN 7W 290N [M7TIN 7700 1110 NP1a0 1'RW (Cap Rate) 77 31wun 1 11Y'Y 2'Wnn 707

("W 21"702) (ANIn TNINY) D'7VaN P7N
18,818 * [TNDQ NVPWNT 7T Y
(393) D19 D'NOWY7 DNIMN MW 1212
(1,281) NIDTI ANPNA D'OFIN97 DN NIW 1D
17,144 219 |"7717 ONIWN 101 1Y
273 Q4/ 2019 -1 7vI192 NOI b

6 **NOI 7 NINNNN

279 NINNNN 7712 Q4/2019 — 2 7v192 NOI DTN
1,118 Q4/2019- 2 7vi92 NOI D't 7W MW DI7)
49 *%% 317 |71 22 N1OX NOI NODIN
1,167 *x%% 171N N1oX NOI DTN
6.81% NVPWAY ["7T17 ONIMA 101 'IWT PFINND NOI DTN V'Y

NINITA IXINW N7'WRA 021 7712 N7 O'I[IN D'DA 7V 0'ODIN NINITA NN NONIWY NnV'7WA NINANA 0'02] 7712 *

210096 -2 NjI71 2'aN NN (1773 |2 1D ,NNON7 PTNIY DI1D

D212 AXINW N7'N] 021 7W NOI 71N012,2019 NQnXTA 25 DI'A WOMW 2'AN NN 177 7W NOI 2 VIVMN 37N 7710 **
.NONT TN

DIT' D'OP'N9 IN/1 NIANTN 22 AIX7N ANINNIEDMINN NINDW TN Y9V T'OW NISDINT7 NON'NYN NOI NODIN  ***
nN7wnn 1oxN NOI -NI 171U DNVW 0"19 D'NVWN 19XN NOI -N NN N7712 X7 19X NOI N9DIN .N91pNA IN7UINY

NNPN2 D'OPJNS
2020 NIW7 NXIQ[EN 7W NITNN NHNY 1IN [37IN0 'NOX NO| ****

DWW 19 7Y NXIAPN 7W N7731WNN AINN NI7Y7 ANIWNN 1IV'Y 12 DINN

8.0% S
7.5% =

1.0%

6.5%

6.0%

5.59
5.0%

4.5%

=— 5.98%

4.0%

NI

3.5%

3.0%

2.5%

2.0%

1.5%

1.0%

0.5%

12.07 1208 1209 1210 1214

=——N"1200 ‘021 7Y (CAP RATE) 977100 DRIWA 1w

1242 1243 1244 1245 1246 1247 1248 349 649 19 1219

naopern ann ity D oaw 6.5 n'nnT o nivy

,MIANN 7WU N7771WUNN 2NN NI7Y ['27 D20N D'021N 7V 7701UNN ARIWNN V'YW 2 NINN D 7'V7 QNN NIRY7 N1

.DIWN 19 7Y TN

NINWN X7 D'O21NN 771WNN NXIWNN MYVIW JONIT [OINA 1T DNWN 19 7V NNANN 7W NI7731WNAN 1NN NIM7VW TIva

SN 91N

7 oy | raopeT niT



2019 MOIPN NIT | JNO'7D

NN2NN NINXIN 7W N'O011'O NNYI0

NONIWY NLV'7WA NINAN 7W DY TNN7 NINN NIXXIN OO 7V IFRS 1N7 OXNN2Q D'DNY 2NN 7W 0"O0ON NINITN
NAXIN 17X NIN2AN2A 101 NIVPZWNANI "101 ATRNN 1IWN NO'W 197 NI7910NN NINAN NN NN2NN Z7N2" NNN N1IWA NIXID
JITNDN MWD NO'W 197 NI7910NN NINANA NIYVJWN Q'VD] [TNNA

7V DDANNA LI"AT AT 7V NI7NINN NNA'NNNNT D'021] 'ON'N NP7N '97 D'JOVYN NWIXIA NN NN NNANN N7NIN
NTH 7V NPEPTNMN NONIWY nO'7WA NINANA 'ON'N NP7N TINWN

2018 mwy 2019 mwy (N"w 11*77v2) TO9NI NIN
NobIiNA NooINa
nnan nnan
nL7WA no7wWA
Noniwn NonIwn
TNIND 27N 71n01 TNIND TNIND 370 71N0N TNIND
anIm OImN (W1an) anImn olwmwn  (PIan)
1,089 (56) 1,145 1,096 (56) 1,152 D'021 NYDWNN 'M71 NN
210 MW Y (DT N7y
172 26 146 946 (29) 975 10 NYPWN7 |"7T
(59) - (59) (60) - (60) NI'7'721 07NN NINXIN
(5) - (5) (5) - (5) PI'WI DIDN9 NINXIN
(TO9N) 'NINA NNaNN 7N
WD NLV'WA NI7OIVYN NINAN
2 (35) 37 = (29) 29 101 ,9TRNDN
) - §)) (23) - (23) 101 ,NINNN (NINXIN) NIDION
(451) 15 (465) (286) 4 (290) 101 ,[ID NINXIN
7V D'OY 121 197 NIN
748 (50) 798 1,668 (110) 1,778 noldANn
(163) 3 (166) (392) 24 (416) N0D1DNN 7V D'ON
585 47) 632 1,276 (86) 1,362 NoIPN7 NN
- 47 (47) - 86 (86) NN VIVYN J7N
585 - 585 1,276 - 1,276 D'"7van 27N N9IPN7 NN
N"W |I"77 7 -2 10A - D'DI1 NDWAN '"N7IAN NINA 7ITan
DN"AW D'021 7W NAIN N7'NNE DIZONN  Ng'va van n"7na N9IjN7 DN 0'7VaN NHNA D'I'WUN
.D'NT 0'021 NOI -2 7171 (DVIj3'2 DPIN7NT |"1) ANT7WIN n"w TINWN N7
14 Tioya NOI NINM NN 09011 D097
585 2018 Nn1w7 onI'n
Vvan N"w 7' 165 -2 102 - 101 1NN NINXINA 10N
"7 96 -2 7W DA N'7NM NN NINXINA 10PN NPYa 7 D'DD21 NNDWAY D712 NHNA 71T
76 -2 7W 1D NTNXN 'WIONN [N NINXINA (10N N'W 774 NYPWAT 771 210 1IW Y NP7V 71T
MINITIN NI9IINN A TTHN NIV'WA N1I'W 1INT) DY [I'7')
) P1'WI DIDYO N7NIN NINXINA 7171
774 -2 102 7ITAN - AYPWAT |"7T) W IV N7V 71
DINITNN MATNN F7N7 (1IN NIVW DNNOAN N"W (117 (22) NNNN NINXIND 7179
I VW 7W ANNON DNINPYN ,NXIAEPN D01 DMOXN 165 101 I NINXINA 10T
.0.439% -2 '7W NXIQIN '021 7720 7V 771WN @) 1OIDN IR 10D
VA N"W |17 22 -2 '7W 7102 717N — NINNX NINXINA 71T
NOYIW D'D217 WP NIPIZRN 92 AWI9N [IDTUN 17'va (230) NDI>NN 7V D'OD NINXINA 71T
JNINTIP DhwAa 1,276 2019 miw7 onI'm

WA 1NWIW N"W [I7'D 197 -3 102 O'NTIN O'0N2 717N NP'Va yan N“W [1M7'n 230 -2 102 - nDIdNN 7V 0'ONA 717N
NW 7Y 2 -2 7W 0OLIWA DOV 71T N"W 17D 31 -2 7W NINTIEP DIW D'ON2A 7ITIN |"7TIN 7V JNVWA 'MINA 71T

_18 TIny | IMIop T NIt



2019 MOIPN NIT | JNO'7D

2018 HanxTa 31 DI'7

NIWA 17002 (NN TNINY]) D'NINY 0'11'W7 020N

2019 nhanxTa 31 07

(N"W 1r7'n1) '90I2N QXN

TNINY
anim

247
279
18
30
19

593
403

531
82

9
17,127
18,156
18,749

247
577
107
188
93
1,212
8,419
865
2,197
1
58
11,540
5,997
5,997
18,749
(8,194)
183.0
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	תיאור
	פרק א': תיאור עסקי התאגיד
	מליסרון בע"מ, יחד עם התאגידים המוחזקים על ידה במישרין ו/או בעקיפין, כמפורט, בין היתר, בתרשים מבנה האחזקות בסעיף ‎1.4 להלן0F , מתכבדת להגיש בזאת את דוח תיאור עסקי התאגיד ליום 31 בדצמבר, 2019 (להלן: "מועד הדוח"), הסוקר את תיאור החברה והתפתחות עסקיה, בשנ...
	1. פעילות החברה ותיאור התפתחות עסקיה
	1.1. החברה נוסדה בשנת 1987 כחברה פרטית מוגבלת במניות. החברה הנפיקה לראשונה את ניירות הערך שלה לציבור על פי תשקיף משנת 1992 והחל מאותו מועד הפכה החברה לחברה ציבורית כהגדרת מונח זה בחוק החברות, התשנ"ט-1999 (להלן: "חוק החברות").
	1.2. בעלת השליטה בחברה הינה עופר השקעות בע"מ (להלן: "עופר השקעות"), המחזיקה (במישרין ובעקיפין), בכ- 55.54% מזכויות ההצבעה בחברה ומהון מניותיה המונפק של החברה (כ- 55.19% בדילול מלא). לפירוט האחזקות בעופר השקעות ראו סעיף 9 לפרק "פרטים נוספים על החברה", ...
	1.3. לפרטים אודות הודעת עופר השקעות בקשר עם חתימת הסכם בין בעלי המניות בעופר השקעות המסדיר את נושא הפרדת השליטה בעופר השקעות ובחברה מהשליטה בבנק מזרחי טפחות בע"מ והשלמתו (להלן: "בנק מזרחי") ראו סעיף ‎25.2 לדוח זה להלן.
	1.4. תרשים מבנה האחזקות של החברה למועד פרסום הדוח1F :

	2. הצגת תחומי פעילות החברה
	2.1. מרכזי מסחר וקניונים - בבעלות החברה 20 מרכזי מסחר וקניונים בפריסה כלל ארצית, מרביתם בערים הגדולות ובאזורי הביקוש, בשטח כולל של כ- 525 אלפי מ"ר2F , המושכרים לכ- 2,350 שוכרים ושיעור התפוסה הממוצע בהם נכון ליום 31.12.2019, הוא כ- 98%. מתוך סך מרכזי ה...
	2.2. מתחמי משרדים לתעשייה עתירת ידע ("קמפוסי היי-טק") וכן בנייני משרדים - בבעלות החברה ארבעה מתחמי נדל"ן למשרדים המושכרים על ידי החברה וכן בנייני משרדים המהווים חלק ממתחמי הקניונים. שטחם הכולל של הנכסים הנ"ל בשימוש זה הוא כ- 308 אלפי מ"ר3F , והם מושכר...

	3. השקעות בהון החברה ועסקאות במניותיה
	להלן יובאו עסקאות מהותיות שבוצעו, למיטב ידיעת החברה, על ידי בעלי עניין במניות החברה מחוץ לבורסה במהלך השנתיים שקדמו ליום 31.12.2019:
	3.1. בחודש דצמבר 2019 הנפיקה החברה 2,466,360 מניות רגילות של החברה על פי דוח הצעת מדף מיום 26 לדצמבר 2019, בתמורה (ברוטו) בסך של כ- 556 מיליון ש"ח. במסגרת ההנפקה רכשה עופר השקעות, בעלת השליטה בחברה, מניות בתמורה (ברוטו) בסך של כ-43.6 מיליון ש"ח. לפרטי...
	3.2. ביום 3 באוקטובר 2019, הודיע מר אבי לוי, מנכ"ל החברה לשעבר,6F  על מכירת 1,296,115 מניות רגילות של החברה בעסקאות מחוץ לבורסה. לפרטים נוספים ראו דיווח מיידי של החברה מיום 3.10.20197F , אשר הפרטים הכלולים בו מובאים בזאת על דרך ההפניה.
	3.3. ביום 4 במרץ 2019, הודיעה עופר השקעות על מכירת 889,000 מניות רגילות של החברה בעסקאות מחוץ לבורסה. לפרטים נוספים ראו דיווח מיידי של החברה מיום 4.3.2019, אשר הפרטים הכלולים בו מובאים בזאת על דרך ההפניה8F .

	4. חלוקת דיבידנדים ומדיניות חלוקת דיבידנדים
	4.1. ביום 25.2.2020 החליט דירקטוריון החברה לעדכן את מדיניות חלוקת הדיבידנד של החברה9F . מבלי לשנות את כוונת החברה להמשיך ולחלק דיבידנד, החל משנת 2020, תתקבל החלטה בדבר חלוקת דיבידנד וסכומו מידי רבעון, חלף מסירת הודעה כללית בראשית כל שנה בדבר סכום הדיב...
	4.2. ביום 27 בדצמבר, 2018 (בהתאם למדיניות הקודמת טרם העדכון כאמור בסעיף 4.1 לעיל) דיווחה החברה כי בכוונתה לחלק בגין רווחי שנת 2019, דיבידנד בסך כולל של 240 מיליון ש"ח אשר חולק/יחולק באופן רבעוני במהלך שנת 2019 (וברבעון הראשון של 2020 בגין הרבעון הרביע...
	לפרטים אודות המועדים והסכומים של דיבידנדים שהחברה הכריזה וחילקה החל מיום 1 בינואר, 2019 ועד סמוך למועד פרסום הדוח, ראו ביאור 23.ב. לדוחות הכספיים של החברה ליום 31 בדצמבר, 2019, פרק ג' לדוח תקופתי זה.
	4.3. ליום 31 בדצמבר, 2019, יתרת הרווחים הניתנים לחלוקה של החברה הינה כ- 5,296 מיליוני ש"ח.
	4.4. בהתאם לשטרי הנאמנות עליהם חתמה החברה בקשר עם אגרות החוב (סדרות יד'- יז') התחייבה החברה כי אם ההון העצמי של החברה יקטן, מתחת ל- 3 מיליארד ש"ח10F  על פי דוחותיו הכספיים האחרונים הידועים, תמנע החברה מלבצע חלוקה (כהגדרתה בחוק החברות) לבעלי מניותיה (ל...
	"הון עצמי" לעניין סעיף ‎4.4 זה משמעו, ההון העצמי של החברה על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים, כולל זכויות המיעוט.

	5. מידע כספי לגבי תחומי הפעילות של החברה
	לנתונים כספיים מאוחדים של החברה לשנים 2017-2019 ראו דוחותיה הכספיים של החברה ליום 31 בדצמבר, 2019, המצורפים כפרק ג' לדוח תקופתי זה.

	6. סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים על פעילות החברה
	להלן יובאו הערכות החברה באשר למגמות, אירועים והתפתחויות בסביבה המאקרו כלכלית בה פועלת החברה, אשר למיטב הבנת הנהלת החברה יש להם, או עשויה להיות להם, השפעה מהותית על תוצאותיה העסקיות של החברה12F .
	6.1. מצב המשק בישראל
	התוצר המקומי הגולמי במחירים קבועים ולאחר ניכוי השפעת העונתיות, עלה במחצית השנייה של שנת 2019 ב-3.8% בחישוב שנתי לאחר עלייה של 3.6% בחישוב שנתי במחצית הראשונה של השנה. מניתוח התפתחות התוצר בשימושים במקורות השונים עולה כי ההוצאה לצריכה פרטית עלתה ברבעון...
	להשפעה האפשרית של שינויים במצב המשק בישראל על החברה ראו סעיף ‎31 לדוח תקופתי זה.
	6.2. שוק ההון בישראל16F
	6.2.1. בסיכום שנת 2019 עלה מדד ת"א-35 בכ- 15%, לאחר ירידה של כ- 3% בשנת 2018, והוא נמוך בכ- 2% בלבד מהשיא בו היה באוגוסט 2015.
	המסחר בתל-אביב התאפיין בעליות שערים, בדומה לבורסות מובילות בעולם. עליות השערים שהחלו כתיקון לירידות החדות שנרשמו בשווקים בעולם בדצמבר 2018, נתמכו בעיקר על ידי ריביות נמוכות עד שליליות והרחבות מוניטריות על ידי בנקים מרכזיים בעולם.
	6.2.2. הגורמים החיוביים העיקריים שהשפיעו על מגמת המסחר בתל-אביב היו:
	ריבית בנק ישראל שנמצאת ברמה נמוכה של 0.25% החל מדצמבר 2018 וצפויה לרדת ל- 0.1%, בדומה למגמה הכלל עולמית ועל רקע אינפלציה בשיעור נמוך מ- 1% בשנת 2019, בדומה לרף התחתון של יעד האינפלציה שהציבה הממשלה. הריבית הנמוכה תרמה לעלייה ברווחיות החברות, בעיקר חבר...
	נתונים מאקרו כלכליים חיוביים: עלייה צפויה של התוצר המקומי הגולמי בכ-3.3% בשנת 2019, נמוך אך במעט מעלייתו בשנים 2018-2017 (3.4% בממוצע).
	עלייה במדד המשולב בקצב דומה לזה שאפיין אותו בשנים האחרונות (0.3% בחודש).
	שיעור האבטלה במשק ממשיך להיות נמוך ולקראת סוף השנה ירד לרמת שפל היסטורי של 3.5%, לעומת כ- 4.3% בסוף שנת 2018.
	חברת דירוג האשראי הבינלאומית S&P מאשררת את דירוג האשראי הגבוה בכל הזמנים של ישראל (AA- תחזית יציבה) והופכת אותו מזמני (שנקבע באוגוסט 2018) לקבוע (בינואר 2019) ומאשררת אותו שוב באוגוסט 2019. חברת דירוג האשראי הבינלאומית Fitch אשררה את דירוג האשראי של מ...
	6.2.3. הגורמים השליליים העיקריים שהשפיעו על מגמת המסחר בתל-אביב היו:
	היחלשות הדולר והאירו בכ- 8% ובכ- 10% ביחס לשקל, בהתאמה, משפיעה שלילית על הכנסות חברות המייצאות לארה"ב ולאירופה. היחלשות הדולר הושפעה הן מירידת ריבית הפד והן מהפסקת רכישות דולרים על ידי בנק ישראל החל מינואר 2019. בנובמבר 2019 חידש בנק ישראל את רכישות ה...
	עלייה בגירעון הממשלתי שהוחרפה עקב אי הקמת ממשלה חדשה – תוקצב גירעון בשיעור של 2.9% בשנת 2019 בדומה לשיעור הגירעון בשנת 2018, כשבפועל מסתמן גירעון שנתי בשיעור של כ- 3.7% בשנת 2019.
	עלייה צפויה ביחס חוב תוצר גם ב-2019 עקב העלייה בגירעון הממשלתי במקביל לירידה קלה בשיעור הצמיחה.
	במישור הבינלאומי: האטה גלובלית – הצמיחה נמשכת אך בקצב נמוך. כלכלני ארגון ה-OECD צופים צמיחה עולמית של 3% ב- 2019 – הרמה הנמוכה ביותר מאז המשבר הכלכלי של 2008 וזאת לעומת צמיחה של כ- 3.7% בשנת 2018. בארה"ב צפויה צמיחה של כ- 2.3% לעומת צמיחה של כ- 2.9% ב...
	6.2.4. שנת 2019 הייתה שנת שיא מבחינת שוק גיוסי החוב הציבורי עם היקף ההנפקות הגבוה ביותר בכל העשור. לאחר פתיחת שנה שלוותה באי וודאות חלה תפנית במגמה של שוק ההון בכלל ושוק האג"ח בפרט כאשר ברקע ציפייה שהריביות הן בישראל והן בעולם יוותרו ברמתם הנוכחית ואף...
	סך גיוסי האג"ח הקונצרני הסתכם לכ- 72 מיליארד ש"ח לעומת 65 מיליארד ש"ח בתקופה המקבילה. סקטור הנדל"ן המשיך להיות דומיננטי בשוק האג"ח כך שגם השנה גיוסי החוב בסקטור מהווים כ-36% מסך גיוסי האג"ח. היקף הפעילות בסקטור הושפע בעיקר מחברות נדל"ן מקומיות במקביל ...

	6.3. המצב הביטחוני-מדיני בישראל
	למצב הביטחוני והמדיני בישראל עלולה להיות השפעה ניכרת על המצב הכלכלי במשק ועל ענף הנדל"ן המניב, שכן החמרה ניכרת במצב הביטחוני לאורך זמן עלולה להוביל לירידה בפדיונות השוכרים וכתוצאה מכך לירידה בהכנסות מדמי שכירות. נכון למועד פרסום דוח תקופתי זה השפעת המ...
	6.4. שינויים בשיעור ריבית
	לחברה חשיפה לשינויים בשיעור ריבית בנק ישראל ובשיעור הריבית המקובלת בבנקים המרכזיים בישראל, המשפיעים, בין היתר, על מחירי האשראי למימון פעילות החברה ועל התשואה שמפיקה החברה בפעילותה בתחום הנדל"ן המניב.
	בשנת 2018 העלה בנק ישראל את שיעור הריבית לרמה של 0.25%, במהלך השנה השוטפת נותרה הריבית ללא שינוי.
	במהלך השנה החולפת נותרה האינפלציה במשק נמוכה. בנק ישראל מעריך שבעקבות רמת האינפלציה, המדיניות המוניטרית17F  של בנקים מרכזיים עיקריים יחד עם האטה בכלכלה העולמית והתחזות השקל, הריבית תישאר ברמתה הנוכחית או שתופחת למשך זמן ממושך כדי לתמוך ביעדי האינפלציה...
	רמת מרווחי הסיכון בכל רמות הדירוג קטנה לאורך כל שנת 2019 כך שבסוף השנה קיימת ירידה משמעותית בהשוואה לתקופה מקבילה אשתקד. רמת מרווחי הסיכון של קבוצת ה-ilBBB  בסוף 2019 הינה בממוצע סביב 3%, נמוכה בהשוואה לרמת השיא של 5.5% בתחילת 2019. רמת מרווחי הסיכון ...
	6.5. שינויים במדד המחירים לצרכן
	התוצאות העסקיות של החברה מושפעות משינויים בשערי מדד המחירים לצרכן, בשלושה פרמטרים עיקריים:
	6.5.1. הכנסות: דמי השכירות ודמי הניהול שגובה החברה צמודים למדד המחירים לצרכן ולפיכך חשופים לשינויים במדד זה;
	6.5.2. השפעה על שינוי בשווי הנדל"ן להשקעה: שווי הנדל"ן מבוסס על הכנסות שכירות בסוף התקופה. הצמדת ההכנסות למדד המחירים לצרכן גורמת לעלייה בהכנסות במקרה של עלייה במדד וגוררת אחריה עלייה בשווי הנדל"ן;
	6.5.3. הוצאות המימון: חלקו הארי של האשראי שנטלה החברה (בנקים ואגרות חוב) צמוד למדד המחירים לצרכן ולפיכך חשופה לשינויים במדד זה.

	6.6. להשפעות ולגורמי סיכון נוספים ראו סעיף 31 לדוח תקופתי זה.

	7. טבלת פרמטרים כלכליים
	8. מידע כללי על תחום הפעילות
	8.1. מידע כללי - תחום הפעילות
	8.1.1. מרכזי מסחר וקניונים - החברה עוסקת בהשכרה, ניהול, אחזקה, תפעול, הקמה והשבחה של מרכזים מסחריים מכל הסוגים, הכוללים, בין היתר, קניונים, מרכזי קניות פתוחים לרבות "מתחמי עודפים" ("Outlet"). מרכזי הקניות שבבעלות החברה משמשים כמוקדי קניות, פנאי ובילוי...
	מרכזי הקניות שבבעלות החברה ממוקמים במקומות מרכזיים ובאזורי ביקוש. הגישה אליהם נוחה והם כוללים מקומות חניה רבים.
	קהל הלקוחות במרכזי הקניות השונים נחשף לתמהיל עסקים מגוון, המותאם לצרכי קהל המבקרים בכל קניון, הכולל חנויות בתחומי האופנה, מוצרי חשמל, הבית והפנאי, רשתות מזון, מסעדות ודוכנים, וכיו"ב. בחלק ממרכזי הקניות משולבים גם מרכזי בילוי, בתי קולנוע, ומשחקיות. בנו...
	הסכמי השכירות נערכים לרוב לתקופה של מספר שנים, ובמרביתם מוענקת עם חתימתם אופציה להארכת תקופת השכירות במספר שנים נוספות. דמי השכירות מורכבים במרבית המקרים מדמי שכירות קבועים, הצמודים למדד המחירים לצרכן, או כאחוז מפדיון של כל אחד מהשוכרים (על פי הגבוה מ...
	השוכרים במרכזי הקניות משלמים דמי ניהול ואחזקה חודשיים, המשמשים לאחזקת השטחים הציבוריים במרכזי הקניות, לרבות, ניקיון, אבטחה, תחזוקה שוטפת, פרסום, ביטוח, וכן לפעולות שיווק, בידור וכיו"ב שעורך כל אחד ממרכזי הקניות.
	הנכסים המושכרים לשוכר יחיד מתאפיינים בחוזי השכרה לטווח ארוך וכן אינם דורשים ניהול שוטף מטעם החברה, עובדה התורמת לחיסכון בהוצאות תפעול והחזקה של הנכסים הנ"ל.
	8.1.2. מתחמי משרדים לתעשייה עתירת ידע ("קמפוסי היי-טק") וכן בנייני משרדים - החברה עוסקת בהשכרה, ניהול ואחזקה של מתחמי משרדים לתעשייה עתירת ידע ומבני משרדים וכן בייזום ופיתוח של מקרקעין הנמצאים בבעלותה לצרכי השכרה. לחברה שלושה קמפוסי היי-טק וכן בניין מ...
	קמפוסי ההיי-טק הינם מרכזי עסקים וטכנולוגיה חדישים, שנבנו בהתאם לסטנדרטים הנהוגים בעולם והמאפיינים סביבת היי-טק. הנכסים הנ"ל מספקים לחברות ולעובדיהן מכלול שירותים נלווים ונותנים לחברות השוכנות בהם ניהול מרכזי, תוך שיתוף פעולה הדוק עמן ושאיפה להיענות למ...
	השוכרים בנכסים השונים משלמים דמי ניהול ואחזקה חודשיים המשמשים לאחזקת השטחים הציבוריים. רבים מהשוכרים בקמפוסי ההיי-טק הינם חברות בינלאומיות בעלות שם ואיתנות פיננסית. כמו כן, גודל קמפוסי ההיי-טק מאפשרים גמישות ביכולת החברה לתת מענה לצרכי הלקוח להגדלת שט...
	בנוסף, בחלק ממרכזי הקניות משולבים, בין במבנה נפרד ובין מעל המבנה המסחרי, שטחים המשמשים כשטחי משרדים. שטחים אלה מאוכלסים בעיקר על ידי נותני שירותים המזוהים על ידי החברה כ"מחוללי תנועה" לטובת מרכזי הקניות כגון גופים מוניציפליים, משרדי ממשלה, מרפאות, מרכ...

	8.2. מבנה תחום הפעילות ושינויים החלים בו
	8.2.1. מרכזי מסחר וקניונים - שוק מרכזי המסחר והקניונים בישראל נחשב למגוון למדי, ומורכב מתמהיל רחב של מרכזים בעלי אופי שונה, החל מקניונים אזוריים, עירוניים ושכונתיים, המשך במתחמי Outlet המתאפיינים בחנויות עודפים בעיקר של הרשתות הגדולות וכלה במרכזי קניו...
	לפרטים נוספים אודות מגמות בשוק מרכזי מסחר וקניונים אשר להערכת החברה עשויות להשפיע, בין היתר, גם על התחרות בתחום זה, ראו סעיף ‎18.1 לפרק זה להלן וכן מגמות בענף הקמעונאות בעמודים 7-6 לדוח הדירקטוריון של החברה ליום 31.12.2019.
	כפי שצוין לעיל, להיקפי המסחר במשק ולפדיונות השוכרים השפעה על היקף הכנסות החברה בתחום מרכזי המסחר והקניונים. לפרטים נוספים ראו סעיף ‎31 להלן, הדן בגורמי הסיכון להם חשופה החברה.
	8.2.2. מתחמי משרדים לתעשייה עתירת ידע ("קמפוסי היי-טק") וכן בנייני משרדים - שוק המשרדים בישראל נחשב לתחרותי ומגוון, כאשר התחרות מבוססת על מיקום גיאוגרפי של הנכסים, איכותם ורמת הביקוש לשטחי השכרה באותו אזור. בישראל קיימות חברות רבות הפועלות בתחום, ובהן...
	לפרטים נוספים אודות מגמות בשוק המשרדים אשר להערכת החברה עשויות להשפיע על התחרות בתחום זה, לרבות לעניין שיעורי התפוסה וגובה דמי השכירות ראו סעיף ‎18.2 לפרק זה להלן וכן מגמות בענף המשרדים עמודים 8-7 לדוח הדירקטוריון של החברה ליום 31.12.2019. בנוסף לאמור...

	8.3. מגבלות, חקיקה, תקינה ואילוצים מיוחדים החלים על תחום הפעילות
	לפרטים בנושא זה ראו סעיף ‎25 בפרק זה להלן.
	8.4. שינויים בהיקף הפעילות של החברה בתחום
	לשינויים בהיקף פעילותה של החברה בענף המשרדים ראו דגשים עיקריים במהלך התקופה עמוד 7 לדוח הדירקטוריון של החברה ליום 31.12.2019.
	8.5. גורמי הצלחה בתחום הפעילות
	8.5.1. מרכזי מסחר וקניונים - להערכת החברה, גורמי ההצלחה בשוק מרכזי המסחר והקניונים, בקשר עם חברות בעלות היקף פעילות דומה לזו של החברה הינם: (1) ידע וניסיון בניהול, תפעול ושיווק שטחי מסחר; (2) יצירה ושמירה של תמהיל שוכרים מגוון שייתן מענה מקיף ככל שנית...
	8.5.2. מתחמי משרדים לתעשייה עתירת ידע ("קמפוסי היי-טק") וכן בנייני משרדים - להערכת החברה, גורמי ההצלחה בשוק הנדל"ן למשרדים, בקשר עם חברות בעלות היקף פעילות דומה לזו של החברה הינם: (1) ידע וניסיון בשיווק, ניהול ותפעול נכסי הנדל"ן למשרדים; (2) מיקום הנכ...

	8.6. חסמי כניסה בתחום הפעילות
	להערכת החברה, לשוק הנדל"ן המניב חמישה חסמי כניסה עיקריים: (1) משאבים כספיים רבים הנדרשים לצורך השקעה בנדל"ן; (2) מלאי הקרקעות באזורי ביקוש בישראל, שהינו מוגבל; (3) ניסיון בייזום, ביצוע וניהול פרויקטים נדל"ניים; (4) משכם של הליכי הרישוי והתכנון בפיתוח ...
	8.7. מבנה התחרות בתחום הפעילות
	לפרטים אודות מתחרי החברה והשפעתם על תוצאותיה העסקיות ראו סעיף ‎18 להלן.
	8.8. מדיניות רכישת ומימוש נכסים
	החלטות בדבר רכישת נכסים או מימושם נבחנות אד-הוק בהתאם למאפייניו הייחודיים של כל נכס ונכס. לחברה אין מדיניות מוגדרת בנושא, בין בקשר עם מספר הנכסים שבכוונת החברה לרכוש או לממש בתקופת זמן מוגדרת ובין בקשר עם מהות הנכסים (בהקמה, נכסים מאוכלסים וכיו"ב).
	לפרטים נוספים אודות רכישת נכסים או מימושם ראו סעיף ‎10.13 להלן.
	8.9. התשואה הנדרשת מנכסים מניבים
	לחברה אין מדיניות מוגדרת בקשר עם שיעור התשואה הנדרש מנכסים מניבים אופציונליים כחלק מאסטרטגיה מוגדרת למימוש ו/או רכישת נכסים. החלטות בנושא רכישת ו/או מכירת נכסים נקבעות אד-הוק על ידי דירקטוריון החברה והנהלתה בהתחשב בתנאי השוק ושיעורי התשואה המקובלים במ...
	8.10. השלכות מס
	לפרטים בדבר מיסוי החברה ראו ביאור 20 לדוחות הכספיים של החברה ליום 31 בדצמבר, 2019, פרק ג' של דוח תקופתי זה. למיטב ידיעת הנהלת החברה, אין לפעילותה השלכות מס ייחודיות.

	9. מידע על תוצאות החברה
	9.1. תמצית התוצאות
	הבהרה: הנתונים המוצגים בטבלאות המפורטות בסעיף זה (לרבות במאוחד), כוללים נתונים בדבר חלקה היחסי של החברה בנכסים, התחייבויות ותוצאות הפעילות של חברות כלולות.
	לטבלת התאמות לדוח על המצב הכספי ראו סעיף ‎10.9 לפרק זה להלן.
	9.2. התאמה לרווחי FFO

	10. פילוחים ברמת הפעילות בכללותה
	10.1. פילוח שטחי נדל"ן מניב עיליים26F  לפי שימושים (באלפי מ"ר):
	10.2. פילוח שווי הוגן נדל"ן מניב לפי שימושים (במיליוני ש"ח):
	10.3. פילוח NOI נדל"ן מניב לפי שימושים (במיליוני ש"ח):
	NOI נדל"ן מניב המפורט לעיל כולל כ- 25, 24 ו- 24 מיליוני ש"ח לשנים 2019, 2018 ו- 2017 בהתאמה, בגין נכס בבעלות חברה בשליטה משותפת המוצגת לפי שיטת השווי המאזני.
	10.4. פילוח רווחי שערוך לפי שימושים (במיליוני ש"ח):
	רווחי שערוך נדל"ן להשקעה המפורט לעיל כוללים כ- 31, 32 ו- 14 מיליוני ש"ח לשנים 2019, 2018 ו- 2017 בהתאמה, בגין נכס בבעלות חברה בשליטה משותפת המוצגת לפי שיטת השווי המאזני.
	10.5. פירוט דמי שכירות ממוצעים בפועל למ''ר בש"ח:
	10.6. פילוח שיעורי תפוסה ממוצעים, לפי שימושים:
	10.7. פילוח מספר מבנים מניבים לפי שימושים:
	10.8. פילוח שיעורי תשואה ממוצעים בפועל (לפי שווי בסוף שנה) לפי שימושים (באחוזים):
	10.9. התאמות הנדרשות ברמת החברה
	10.9.1. התאמת שווי הוגן לערכים בדוח על המצב הכספי (במיליוני ש"ח):
	10.9.2. התאמת רווחי שערוך לערכים בדוח על הרווח והפסד (במיליוני ש"ח):

	10.10. הכנסות צפויות בשל חוזי שכירות חתומים:
	10.11. שוכרים עיקריים וחשיפה לענף ספציפי:
	בתקופת הדוח לא היו לחברה שוכרים עיקריים, אשר ההכנסה מכל אחד מהם מהווה 10% או יותר מהכנסות החברה המאוחדות בשנת הדוח. כמו כן, אין לחברה תלות בשוכר יחיד. מבלי לגרוע מהאמור לעיל, למועד הדוח חשופה החברה חשיפה מהותית לשינויים שעלולים לחול בענף האופנה (הכולל...
	שינויים שיחולו, אם וככל שיחולו, בהעדפות צרכנים, הרגלי הקניה באינטרנט ובחו"ל כמו גם במחיר חומרי הגלם בענף, במחיר העבודה וכן שינויי אקלים מהותיים, עלולים להביא לשינוי במחיר המוצרים, עובדה אשר עלולה בסופו של יום להקטין את רווח השוכרים ולהשפיע בטווח הארוך...
	יחד עם זאת, מרבית הסכמי השכירות כוללים דמי שכירות חודשיים קבועים, אליהם מתווספת, ככל שרלוונטי, תמורה נוספת מהפדיון, כך שחשיפת החברה בהיבט זה מוגבלת בטווח הקצר.
	למועד הדוח חשופה החברה חשיפה מהותית בפעילות הנדל"ן למשרדים לשינויים שעלולים לחול בענף ההיי-טק, הואיל ומרבית מהכנסות החברה בשנת 2019 משימוש זה מקורן בענף זה. יחד עם זאת, שוכרי החברה פעילים בתחומים שונים של ענף זה, ולכן להערכת החברה רמת החשיפה לשינויים ...

	10.12. נכסים מניבים בהקמה (מצרפי):
	10.13. רכישת ומכירת נכסים (מצרפי) (לרבות קרקעות): 38F

	11. רשימת נכסים מניבים מהותיים (המוחזקים על ידי החברה במישרין או בעקיפין באמצעות חברות בנות)
	נכון ליום 31.12.2019, הנכסים המניבים המהותיים של החברה הינם, כדלקמן: פארק עופר פתח תקווה, עופר גרנד קניון חיפה, קניון עופר רחובות, עופר הקניון הגדול פתח תקווה, עופר גרנד קניון באר שבע. לפרטים אודות פארק עופר פתח תקווה ראו סעיף זה להלן. לפרטים נוספים א...
	12. רשימת מבנים מניבים בהקמה מהותיים
	נכון ליום 31.12.2019, לחברה נכס אחד המסווג כנכס מניב בהקמה מהותי – פרויקט שרונה – TLV Landmark.

	13. נכסים מניבים מהותיים מאוד50F
	13.1. קניון עופר רמת אביב
	13.1.1. אין שוכרים עיקריים בנכס.
	13.1.2. הכנסות צפויות בגין חוזי שכירות חתומים (מיליוני ש"ח)
	13.1.3. ההכנסות הצפויות כוללות רק הכנסות מדמי שכירות וחניה אשר בגינן קיימים חוזים חתומים ליום 31.12.2019 ללא הכנסות פדיון וללא הכנסות הנובעות מחוזי שכירות המשולמות כאחוז מהפדיון.
	13.1.4. השבחות ושינויים מתוכננים בנכס
	ביום 18.6.2019 קיבלה החברה היתר עבור ביצוע שינויים בקניון. במסגרת השינוי, תבנה בקומת הגג תוספת קומה חלקית עבור בתי קולנוע, אזור מזון מהיר ותוספת שטח למשרדים. בנוסף, בקומת הקרקע והמרתף יתווספו שטחי מסחר. לפרטים נוספים ראו את הערכת השווי של הנכס ליום 31...
	13.1.5. שעבודים ומגבלות משפטיות מהותיות בנכס
	13.1.6. פרטים אודות הערכת שווי59F

	13.2. עופר הקריון (הנכס משועבד להבטחת אגרות חוב (סדרה ה') ו - (סדרה י') של החברה)
	13.2.1. אין שוכרים עיקריים בנכס.
	13.2.2. הכנסות צפויות בגין חוזי שכירות חתומים (מיליוני ש''ח)
	ההכנסות הצפויות כוללות רק הכנסות מדמי שכירות וחניה אשר בגינן קיימים חוזים חתומים ליום 31.12.2019 ללא הכנסות פדיון וללא הכנסות הנובעות מחוזי שכירות המשולמות כאחוז מהפדיון.
	13.2.3. השבחות ושינויים מתוכננים בנכס
	התקבל היתר בניה להוספת כ- 4,000 מ"ר שטחי מסחר בקניון. התחלת הבנייה צפויה באפריל 2020. כמו כן, בהתאם לתנאי השוק ושיקולי החברה, ינוצלו בעתיד זכויות הבנייה הנותרות הקיימות בנכס.
	13.2.4. שעבודים ומגבלות משפטיות מהותיות בנכס
	13.2.5. פרטים אודות הערכת שווי68F


	14. גילוי אודות נכסים משועבדים להבטחת פירעון אגרות חוב בהתאם לעמדה משפטית מספר 103-29 מיום 1.11.2013 כפי שעודכנה ביום 24.7.201772F
	14.1. עופר גרנד קניון חיפה (הנכס משועבד להבטחת אגרות חוב (סדרה ח') של החברה)
	14.1.1. אין שוכרים עיקריים בנכס.
	14.1.2. הכנסות צפויות בגין חוזי שכירות חתומים (מיליוני ש''ח)
	ההכנסות הצפויות כוללות רק הכנסות מדמי שכירות וחניה אשר בגינן קיימים חוזים חתומים ליום 31.12.2019 ללא הכנסות פדיון וללא הכנסות הנובעות מחוזי שכירות המשולמות כאחוז מהפדיון.
	14.1.3. השבחות ושינויים מתוכננים בנכס
	בנכס מתוכננת הוספה של כ- 4,500 מ"ר שטחי משרדים ומרפאות. כמו כן, בהתאם לתנאי השוק ושיקולי החברה, ינוצלו בעתיד זכויות הבנייה הנותרות הקיימות בנכס.
	14.1.4. שעבודים ומגבלות משפטיות מהותיות בנכס
	14.1.5. פרטים אודות הערכת השווי79F

	14.2. עופר הקניון הגדול פתח תקווה (הנכס משועבד לטובת אגרות החוב (סדרה יד') של החברה)
	14.2.1. אין שוכרים עיקריים בנכס.
	14.2.2. הכנסות צפויות בגין חוזי שכירות חתומים (במיליוני ש"ח)
	ההכנסות הצפויות כוללות רק הכנסות מדמי שכירות וחניה אשר בגינן קיימים חוזים חתומים ליום 31.12.2019 ללא הכנסות פדיון וללא הכנסות הנובעות מחוזי שכירות המשולמות כאחוז מהפדיון.
	14.2.3. השבחות ושינויים מתוכננים בנכס
	החברה מקדמת תב"ע לכ- 25,000 מ"ר במגדל משרדים נוסף.
	14.2.4. שעבודים ומגבלות משפטיות מהותיות בנכס86F
	14.2.5. פרטים אודות הערכת השווי87F

	14.3. עופר גרנד קניון באר שבע (הנכס משועבד להבטחת אגרות החוב (סדרה טז') של החברה)
	14.3.1. אין שוכרים עיקריים בנכס
	14.3.2. הכנסות צפויות בגין חוזי שכירות חתומים (במיליוני ש"ח)
	14.3.3. השבחות ושינויים מתוכננים בנכס
	בנכס מתוכננת הוספת כ- 14,000 מ"ר שטחי משרדים ומרפאות.
	14.3.4. שעבודים ומגבלות משפטיות מהותיות בנכס
	14.3.5. פרטים אודות הערכת השווי97F


	15. נתונים עיקריים אודות קניון עופר רחובות בהתאם להתחייבויות החברה בשטרות הנאמנות לאגרות החוב (סדרה יג') של החברה101F
	16. גילוי אודות "מעריך שווי מהותי מאוד"107F
	חלק רביעי: תיאור עסקי התאגיד – שונות
	17. שיווק
	17.1. מרכזי מסחר וקניונים - שיווק השטחים להשכרה אשר בבעלות החברה, מבוצע, ככלל באמצעות המנהלים של הקניונים וזאת, בהתאם למדיניות המוגדרת מעת לעת על ידי הנהלת החברה. שיווק השטחים נתמך בפעילות המיתוג של נכסי החברה, בקידום המכירות של עסקי השוכרים בנכסים וב...
	נכסיה המסחריים של החברה ממותגים תחת שם המותג "קניוני עופר", המדגיש את עוצמת החברה כמי שעומדת בראש קבוצת קניונים ומרכזי מסחר ומסייע בבידולם מקניוני המתחרים.
	החברה פועלת במגוון ערוצי שיווק וקד"מ - בעיקר פרסום במדיות הדיגיטליות השונות וברשתות החברתיות, וכן במדיה מקומית ובאמצעות שילוט. לחברה אין תלות באמצעי שיווק כלשהו. בין היתר, נוקטת החברה פעולות שיווק וקד"מ תוך שימת דגש על: (1) חדשנות ומגוון המוצרים המוצע...
	17.2. נדל"ן למשרדים - מערך שיווק המשרדים מרוכז על ידי סמנכ"ל תחום המשרדים של החברה. מערך השיווק של המשרדים במתחמי המסחר מנוהל על ידי הנהלת המתחם הרלוונטי.

	18. תחרות
	18.1. מרכזי מסחר וקניונים
	עוד יצוין כי בשנים האחרונות המשיכה הדרישה מצד שוכרים להגדלת שטחי מסחר הואיל ותמהיל המוצרים והמגוון שלהם מתרחב, הן ברשתות הבינלאומיות והן ברשתות המקומיות, וכן בשל כניסה של רשתות בינלאומיות חדשות לישראל.
	בהקשר של הדרישה לשטחי מסחר גדולים, פועלת החברה להכנת תכנית להתאמת הקניונים האזוריים שבבעלותה לשינויים דמוגרפיים בכל אזור וכן לשינויים הנדרשים להצלחת השוכרים.
	להערכת החברה, גם בראייה קדימה ולאור כל האמור לעיל, ציבור הלקוחות ימשיך לבקר בקניונים הכוללים בתוכם חוויה משולבת של קניות ופנאי וזאת בשל תמהיל מגוון הקשוב לאוכלוסיית היעד ומשתנה בהתאם לצרכיה.
	18.2. נדל"ן למשרדים

	19. נכסים לא מוחשיים
	קניוני החברה ממותגים תחת השם "קניוני עופר" אשר הינו סימן מסחר רשום על שם החברה. בבעלות החברה סימני מסחר נוספים הרשומים בישראל ו/או הנמצאים תחת הליכים שונים של רישום, כגון השם "MyOfer". הוצאות החברה בגין רישום סימני המסחר האמורים, אינן מהותיות. להערכת ...
	20. הון אנושי
	20.1. במהלך תקופת הדוח, לא חלו שינויים מהותיים במבנה הארגוני של החברה או במצבת העובדים. לפרטים אודות הדירקטורים של החברה ונושאי המשרה הבכירים בה ראו סעיפים 15 ו- 16 לפרק פרטים נוספים על התאגיד, פרק ד' של דוח תקופתי זה.
	20.1.1. בהנהלת החברה ובמטה הנהלת החברה מועסקים 54 עובדים, המעניקים, בין היתר, שירותים לפעילות הקניונים והנדל"ן למשרדים109F .
	20.1.2. בפעילות הקניונים של החברה מועסקים 170 עובדים העוסקים בניהול והפעלה שוטפת של הקניון או המרכז המסחרי.
	20.1.3. בפעילות הנדל"ן למשרדים מעסיקה החברה 14 עובדים.
	20.1.4. לכל אחד מהקניונים והמרכזים המסחריים של החברה צוות ניהול בראשות מנהל הקניון או המרכז המסחרי. צוותים אלו אחראיים על הניהול השוטף של הנכס (בנכסים הקטנים יותר, אותו צוות ניהול אחראי על יותר מנכס אחד). צוותי הניהול של מרכזי המסחר כפופים במישרין למש...
	20.1.5. למבני המשרדים אשר אינם צמודים לקניון ו/או למרכז מסחרי יש צוות ניהול נפרד בראשות מנהל הנכס. צוותים אלו אחראיים על הניהול השוטף של הנכס. צוותי הניהול של הנכסים הללו כפופים במישרין לסמנכ"ל תחום המשרדים.
	20.1.6. בתרשים שלהלן מתואר המבנה הארגוני של הנהלת החברה למועד הדוח:

	20.2. הכשרת עובדים
	20.3. תלות בעובדים
	20.4. תנאי העסקה של עובדי החברה
	20.5. נושאי משרה ועובדי ההנהלה הבכירה החברה
	20.5.1. ביום 24.5.2018, אישרה האסיפה הכללית המיוחדת של בעלי המניות של החברה (וזאת לאחר שנתקבל אישור ועדת התגמול ודירקטוריון החברה) את אישור מדיניות התגמול לנושאי משרה של החברה (להלן: "מדיניות התגמול של החברה"). לפרטים ראו סעיף 8 בפרק פרטים נוספים על ה...
	20.5.2. החברה מקבלת שירותי יו"ר דירקטוריון מחברה בבעלות מלאה של גב' ליאורה עופר, שהינה בעלת השליטה בעופר השקעות (בעלת השליטה בחברה). לפרטים אודות הסכם השירותים אשר הארכת תוקפו בשלוש שנים נוספות עד ליום 31.12.2020, אושרה באסיפה הכללית של בעלי המניות של...
	20.5.3. ביום 11.7.2019 הודיעה החברה כי מנכ"ל החברה, מר אבי לוי, מסר באותו היום לדירקטוריון החברה הודעה על כוונתו לפרוש מהחברה עם תום תקופת הסכם העסקתו ביום 20 ביולי 2019. לפרטים נוספים ראו דיווחים מיידיים של החברה מהימים 27.6.2019 ו-11.7.2019 (מס' אסמ...
	בהמשך לאמור לעיל, ולסיום הסכם העסקתו של מר לוי ביום 20.7.2019, ביום 21.7.2019 הודיעה החברה כי המנכ"ל נאות לבקשת ועדת התגמול ודירקטוריון החברה להוסיף לכהן כמנכ"ל החברה באופן זמני (ללא שינוי בתנאי כהונתו הקיימים) לתקופה מסוימת במהלכה תפעל החברה לאיתור מ...
	מר אבי לוי חדל לכהן כמנכ"ל החברה ביום 31.10.2019. מר אבי לוי המשיך להיות מועסק בחברה לתקופת חפיפה עם המנכ"ל החדש עד ליום 31.12.2019 וזאת ללא שינוי בתנאי העסקתו (שכר חודשי ומענק שנתי בלבד). לפרטים נוספים ראו דיווחים מיידיים של החברה מהימים 3 באוקטובר 2...
	20.5.4. החל מיום 1.11.2019, מכהן מר אופיר שריד, כמנכ"ל החברה. עד לאותו מועד כיהן מר אופיר שריד כסמנכ"ל הכספים של החברה. ביום 11 בנובמבר 2019 אישרה האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה (וזאת לאחר אישור ועדת התגמול ודירקטוריון החברה) את תנאי כהונתו והע...
	בהמשך לאישור תנאי כהונתו והעסקתו של מנכ"ל החברה כאמור לעיל, ביום 18.11.2019 וביום 20.11.2019 אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, בהתאמה, הענקה של 107,480 כתבי אופציה למנכ"ל החברה החדש. לפרטים אודות תנאי כתבי האופציה ראו דיווח מיידי של החברה מיום 21.1...
	20.5.5. ביום 15.8.2019 סיים מר אבישי לוי אשר כיהן כחשב החברה את עבודתו בחברה. בהתאם לאמור החל מיום 8.8.2019 החל מר טל פרומר לכהן כחשב החברה במקומו.
	20.5.6. ביום 5.2.2020 החל לכהן מר אורן הילינגר כסמנכ"ל הכספים של החברה. בימים 24.12.2019 ו-25.12.2019 אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה (בהתאמה) את תנאי העסקתו של מר אורן הילינגר כסמנכ"ל הכספים החדש של החברה וזאת החל מיום 5.2.2020.
	20.5.7. ביום 1.2.2020 החלה לכהן גב' ענבל זכאי-חורב כמזכירת החברה ומנהלת מטה החברה. בימים 23.2.2020 ו- 25.2.2020 אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה (בהתאמה) את תנאי העסקתה של גב' זכאי-חורב וזאת החל מיום 1.2.2020.
	20.5.8. בנוסף לאישור תנאי כהונתם של נושאי המשרה האמורים, בימים 23.2.2020 ו- 25.2.2020 אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה (בהתאמה), הענקה של 35,558 כתבי אופציה (הענקה של 26,340 כתבי אופציה למר הילינגר ושל 9,218 לגב' זכאי-חורב). לפרטים אודות תנאי כתבי ...
	20.5.9. לפרטים נוספים בדבר הסכמי ההעסקה והתגמולים להם זכאים נושאי משרה בחברה לרבות אודות הקצאת כתבי אופציה לעובדים ולנושאי משרה בחברה, בהתאם להוראות תקנה 21 לתקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים ומיידיים) התש"ל-1970, ראו סעיף 8 בפרק פרטים נוספים על התאגיד...
	20.5.10. לפרטים בדבר מצבת מעודכנת של נושאי המשרה הבכירה בחברה, ראו דיווח מיידי של החברה מיום 5.2.2020 (מספר אסמכתא: 2020-01-011584), אשר הפרטים הכלולים בו מובאים בזאת על דרך ההפניה.


	21. הון חוזר
	21.1. החברה גובה לרוב את דמי השכירות משוכרי הנכסים מראש, לתקופות של חודש או רבעון. השוכרים מעמידים, טרם מסירת המושכר לידיהם, בטחונות לביצוע התחייבויותיהם על פי הסכם השכירות והסכמי הניהול (ערבויות בנקאיות, פיקדונות, שטרי חוב, ערבויות אישיות וכו'). הטיפ...

	22. מימון
	22.1. כללי
	22.2. להלן פרטים בדבר הלוואות שהיו בתוקף בתקופת הדוח ואינן מיועדות לשימוש ייחודי בידי החברה110F
	22.3. להלן פרטים בדבר הלוואות מהותיות של החברה111F :
	22.4. מימון חוץ בנקאי
	22.4.1. פדיון מוקדם מלא של הלוואת חוצות המפרץ בע"מ לחברות מקבוצת הביטוח מנורה ינואר 2020 - ביום 1.1.2020 ביצעה חברת חוצות המפרץ חיפה בע"מ (להלן: "חוצות המפרץ"), חברה אשר מליסרון בע"מ מחזיקה ב-50% מהזכויות בהון ובהצבעה שלה, והינה הבעלים של מתחם "חוצות ...
	לפרטים נוספים ראו דיווח מיידי של החברה מיום 9.2.2020 (אסמכתא מס': 2020-01-012277), אשר הפרטים הכלולים בו מובאים בזאת על דרך ההפניה.
	22.4.2. פדיון מוקדם מלא של אגרות החוב (סדרה א') של אבנת ואגרות החוב (סדרה ז') של החברה והנפקת אגרות חוב בדרך של הרחבת סדרה קיימת – אגרות החוב (סדרה י') – פברואר/מרץ 2019 - ביום 20.2.2019, הודיעה החברה כי ביום 19.2.2019 אישר דירקטוריון החברה מהלך של פד...
	ביום 24.2.2019 פרסמה החברה דוח הצעת מדף על פי תשקיף המדף של החברה ודוח מתקן לו, לפיו הציעה החברה לציבור בדרך של הצעה אחידה ובמכרז על מחיר היחידה, עד 254,500,000 ש"ח ע.נ. אגרות חוב (סדרה י'), אשר הוצעו בדרך של הרחבת סדרה קיימת. ביום 24.2.2019 ערכה החבר...
	לפרטים נוספים ראו דיווחים מיידים של החברה מהימים 20.2.2019, 24.2.2019, 25.2.2019, 28.2.2019, ו- 13.3.2019 אשר הפרטים הכלולים בהם מובאים בזאת על דרך ההפניה (אסמכתאות מס': 2019-01-015933, 2019-01-015328, 2019-01-016641, 2019-01-016650, 2019-01-016899, 2...
	22.4.3. הנפקת אגרות חוב בדרך של הרחבת סדרה קיימת – אגרות החוב (סדרה ח') – מרץ 2019 - ביום 27.3.2019 פרסמה החברה דוח הצעת מדף על פי תשקיף המדף של החברה ודוח מתקן לו, לפיו הציעה החברה לציבור בדרך של הצעה אחידה ובמכרז על מחיר היחידה, עד 309,184,000 ש"ח ע...
	לפרטים נוספים ראו דיווחים מיידים של החברה מהימים 25.3.2019, 26.3.2019, 27.3.2019, ו- 31.3.2019 אשר הפרטים הכלולים בהם מובאים בזאת על דרך ההפניה (אסמכתאות מס': 2019-01-024912, 2019-01-026896, 2019-01-025983, 2019-01-026094, 2019-01-028035, ו- 2019-01-0...
	22.4.4. הנפקת אגרות חוב בדרך של הרחבת סדרה קיימת – אגרות החוב (סדרה יד') –אוקטובר 2019 - ביום 29.10.2019 פרסמה החברה דוח הצעת מדף על פי תשקיף המדף של החברה, לפיו הציעה החברה לציבור בדרך של הצעה אחידה ובמכרז על מחיר היחידה, עד 558,451,000 ש"ח ע.נ. אגרו...
	לפרטים נוספים ראו דיווחים מיידיים של החברה מהימים 27.10.2019, 28.10.2019, 29.10.2019 ו-30.10.2019 (מס' אסמכתאות: 2019-01-105331, 2019-01-091557, 2019-01-105940 ו-2019-01-106270, בהתאמה), אשר הפרטים הכלולים בהם מובאים בזאת על דרך ההפניה.
	22.4.5. ניירות ערך מסחריים
	22.4.5.1. ביום 18.2.2019 הנפיקה החברה ניירות ערך מסחריים (סדרה 3) (לא סחיר) נוספים של החברה בסך של 16.1 מיליון ש"ח ע.נ. בדרך של הרחבת סדרה, לפרטים נוספים אודות הדירוג שניתן בשל הנפקה כאמור, ראו דיווח מיידי של החברה מיום 14.2.2019 אשר הפרטים הכלולים בו...
	22.4.5.2. ביום 28.5.2019 הנפיקה החברה ניירות ערך מסחריים (סדרה 3) (לא סחיר) נוספים בסך של 19.7 מיליון ש"ח ע.נ. בדרך של הרחבת סדרה, לפרטים נוספים על הדירוג שניתן בשל ההנפקה כאמור ראו דיווח מיידי של החברה מיום 28.5.2019 אשר הפרטים הכלולים בו מובאים בזאת...
	22.4.5.3. ביום 6.11.2019, ביצעה החברה הנפקה של ניירות ערך מסחריים (סדרה 3) (לא סחיר) בדרך של הרחבת סדרה קיימת בהיקף של 22.3 מיליון ש"ח ע.נ. לפרטים אודות הדירוג שניתן בשל ההנפקה כאמור, ראו דיווח מיידי שפרסמה החברה ביום 5 בנובמבר 2019 (מס' אסמכתא: 2019-...
	22.4.5.4. בחודש ינואר 2020 ביצעה החברה רכישה עצמית של ניירות ערך מסחריים (סדרה 3) (לא סחיר) בסכום של כ-7.2 מיליון ש"ח.
	22.4.5.5. נכון למועד פרסום דוח זה יתרת הסדרה הינה בסך של 242,476,305 ש"ח ע.נ.

	22.4.6. תשקיף המדף של החברה - ביום 20.5.2019 דיווחה החברה כי רשות ניירות ערך החליטה להאריך את תוקף תשקיף המדף של החברה וזאת עד ליום 28.5.2020. לפרטים נוספים ראו דיווח מיידי מיום 20.5.2019 אשר הפרטים הכלולים בו מובאים בזאת על דרך ההפניה (מס' אסמכתא: 20...
	22.4.7. לפרטים נוספים אודות כל סדרות אגרות החוב של החברה, ראו נספחים ב' ו- ג' לדוח הדירקטוריון של החברה לשנת 2019, פרק ב' של דוח תקופתי זה וכן ביאור 18.ב. לדוחות הכספיים של החברה ליום 31 בדצמבר, 2019, פרק ג' של דוח תקופתי זה.

	22.5. מגבלות החלות על החברה בקבלת אשראי
	במסגרת התקשרויות החברה לצורך העמדת אשראי כנגד שעבוד נכסים שונים, התחייבה החברה, בחלק מן המקרים: (1) לקבל את הסכמת הגורם המממן להעברת הזכויות בנכס ו/או (2) בחלק לא מהותי של המקרים התחייבה החברה, שמירה על יחסים פיננסיים מסוימים לגבי הנכס, הנוגעים בעיקר ...
	נכון ליום 31 בדצמבר, 2019 ולמועד פרסום הדוח החברה עומדת בכל המגבלות המפורטות לעיל. לפרטים נוספים בדבר התחייבויות ומגבלות החלות על החברה מכח אגרות חוב שהנפיקה, ראו נספחים ב' ו- ג' לדוח הדירקטוריון של החברה ליום 31 בדצמבר, 2019, פרק ב' של דוח תקופתי זה.

	22.6. אשראי שהתקבל מיום 31.12.2018 ועד סמוך למועד פרסום הדוח
	22.7. דירוג האשראי של החברה
	22.7.1. ביום ה- 20.2.2019 העניקה חברת Standard & Poor's Maalot (להלן: "מעלות") אשרור דירוג "-ilAA" לחברה וכן אשררה דירוג לסדרות אגרות החוב שהנפיקה החברה והמובטחות בנכסי נדל"ן (אגרות החוב סדרות: ה', ח', י', יד' ו- טז'), לדירוג "ilAA",לסדרות אגרות החוב ...
	22.7.2. לדירוגי אגרות החוב וניירות ערך מסחריים של החברה במהלך שנת 2019 ועד מועד הדוח, ראו דיווחים מיידיים של החברה מהימים 14.2.2019, 20.2.2019, 24.3.2019, 26.3.2019, 28.5.2019, 26.6.2019, 27.10.2019, 29.10.2019, 5.11.2019 ו- 10.2.2020113F  (מס' אסמכתא...

	22.8. שעבודים
	22.9. ערבויות

	23. מיסוי
	לפרטים בנושא זה ראו ביאור 20 לדוחות הכספיים של החברה ליום 31 בדצמבר, 2019, פרק ג' של דוח תקופתי זה.
	24. סיכונים סביבתיים ודרכי ניהולם
	החברה, מעצם החזקתה בנכסי נדל"ן מניב, הקמתם וניהולם, עלולה להימצא אחראית על פי דין בנושא איכות הסביבה. בהתאם, עלולה החברה להימצא אחראית ולשאת בעלות פינוי או תיקון או מניעת מפגעים שונים, זיהום שפכים, בין השאר, כתוצאה מפעילות עסקי המזון בקניונים (וכן עלו...
	25. מגבלות ופיקוח החלים על פעילות החברה
	25.1. כפיפות הפעילות לחוקים שונים
	25.2. הגבלים עסקיים
	לפרטים בקשר עם מגבלות שהטיל הממונה על התחרות (להלן: "הממונה") על החברה, במסגרת אישור שנתן לעסקת רכישת השליטה בבריטיש, ראו ביאור 22.ה. לדוחות הכספיים של החברה ליום 31 בדצמבר, 2019, פרק ג' של דוח תקופתי זה.
	להערכת החברה, עלול הממונה להטיל מגבלות בעת רכישת נכסים נוספים על ידי החברה (לרבות חברות בנות או קשורות שלה) ו/או בעלת השליטה בה, ולמגבלה זו עלולה להיות השפעה על תכניות התרחבות עתידיות של החברה (שלא באמצעות בניית / הקמת נכסים).
	ביום 11 בדצמבר, 2014, הוגדרה החברה, וכל החברות בשליטתה, כ״תאגידים ריאליים משמעותיים״, על פי החוק לקידום התחרות ולצמצום הריכוזיות, התשע"ד-2013 (להלן: "חוק הריכוזיות"). לעת הזו, אין חוק הריכוזיות מטיל מגבלות ישירות על החברה, במסגרת תחומי פעילותה העסקית ...
	ככל שיורחבו תחומי פעילות החברה ו/או יורחבו התחומים המפוקחים במסגרת חוק הריכוזיות, תבחן החברה את ההשפעה, אם בכלל, של הגדרת החברה והחברות בשליטתה כ"תאגידים ריאליים משמעותיים". נוסף על האמור לעיל, חוק הריכוזיות קובע, בין היתר, כי מי ששולט בתאגיד ריאלי מש...
	ביום 8.11.2018, דיווחה החברה את הודעת עופר השקעות (בעלת השליטה בחברה) לפיה הודיעה עופר השקעות לחברה כי ביום 8.11.2018 נחתם הסכם מפורט בין גב' ליאורה עופר (וחברה בבעלותה המלאה) ו- ל. י. ן. (אחזקות) בע"מ ("לין"), חברה קשורה של מר אייל עופר וכן חברות קבו...


	26. הסכמים מהותיים
	נכון למועד הדוח אין לחברה הסכמים מהותיים שלא במהלך העסקים הרגיל, אשר הוא צד להם, או שלמיטב ידיעתו הוא זכאי לפיהם.
	27. הליכים משפטיים
	נכון למועד הדוח לא מתנהלים הליכים משפטיים מהותיים כנגד החברה. לפרטים בדבר הליכים משפטיים בנושאי מיסוי ראו ביאור 20(ו) לדוחות הכספיים של החברה ליום 31 בדצמבר, 2019, פרק ג' של דוח תקופתי זה. לפרטים אודות הליכים משפטיים נוספים המתנהלים כנגד החברה ראו ביא...
	28. הסכמי שיתוף פעולה
	נכון למועד הדוח אין לחברה הסכמים לשיתופי פעולה אסטרטגיים, שהחברה היא צד להם, או שלמיטב ידיעתה היא זכאית לפיהם.
	29. יעדים ואסטרטגיה עסקית
	30. צפי להתפתחות בשנה הקרובה
	31. דיון בגורמי סיכון לעניין כלל פעילות החברה
	31.1. סיכונים מאקרו כלכליים ופיננסיים
	31.1.1. מצב בטחוני
	למצב הביטחוני והמדיני השפעה ישירה על המשק בישראל ועשויה להיות לו השפעה על עסקי החברה ככל ותחול הידרדרות משמעותית וארוכת טווח. נכון למועד פרסום דוח זה, השפעתו של המצב הביטחוני הנוכחי על פעילותה של החברה אינה מהותית. אין ביכולתה של החברה להעריך השפעה עת...
	31.1.2. מיתון במשק בישראל
	מיתון במשק, אם וככל שיתרחש, עלול להיות בעל השפעה על החברה בהיותו בעל גורם הפוגע בשיעורי הצריכה לנפש בישראל ואשר עלול להוביל לירידה בהיקפי הפדיון, וכנובע מכך לירידה בהיקפי הביקוש בשטחי הנדל"ן המניב השייכים לחברה וכן לפגיעה באיתנותם של שוכרים מהותיים של...
	31.1.3. סיכוני אשראי לקוחות
	לפרטים בדבר סיכוני אשראי על פעילות החברה ראו ביאור 25.ד. לדוחות הכספיים של החברה ליום 31 לדצמבר, 2019, בפרק ג' של דוח תקופתי זה.
	31.1.4. שינויים בשיעורי הריבית במשק
	החברה אינה חשופה לשינויים בשיעורי הריבית במשק הואיל ודמי השכירות המשולמים לה מחד גיסא, ומרבית התחייבויותיה הפיננסיות מאידך גיסא, הינם בריבית קבועה וצמודים למדד המחירים לצרכן. יחד עם זאת, במידה ושיעורי הריבית לטווח ארוך יעלו, התשואה הנדרשת על נכסים אלו...
	בנוסף, לשינויים בריבית עשויה להיות השפעה על עלות של גיוס הון על ידי החברה וכן על הוצאות המימון בגין הלוואות בריבית משתנה. לפרטים נוספים ראו נספח ב' לדוח הדירקטוריון של החברה ליום 31 בדצמבר, 2019, פרק ב' של דוח תקופתי זה.
	31.1.5. שינויים בשווי השקעות בניירות ערך סחירים בישראל
	חלק מאמצעיה הנזילים של החברה מושקעים בניירות ערך סחירים בארץ. התפתחויות חריגות בשוק ההון עלולות להשפיע על התוצאות העסקיות של החברה.
	31.1.6. תנודות במדד המחירים לצרכן
	לחברה הלוואות ואגרות חוב צמודות למדד המחירים לצרכן, ולכן החברה חשופה לשינויים במדד. יחד עם זאת, מרבית הכנסותיה של החברה מדמי השכירות בתחום מרכזי המסחר והקניונים ובתחום שטחי השכרה למשרדים ואחרים הינם צמודים למדד, כאשר עלייה במדד עשויה להביא לגידול בהכנ...

	31.2. סיכונים ענפיים
	31.2.1. שינויים רגולטוריים בסביבתה העסקית של החברה
	פעילות החברה חשופה למגבלות רגולטוריות שונות, לרבות בהתאם לדיני החברות, לדיני ניירות ערך, לדיני ההגבלים העסקיים, לדיני איכות הסביבה ולרישוי עסקים. החמרת הרגולציה בתחומים הקשורים החברה, כמו גם השלכות אשר עשויות להיות לשינויים רגולטוריים נוספים עלולות לצ...
	31.2.2. אישורים מרשויות
	פעילות ענף הנדל"ן המניב מאופיינת בצורך בקבלת אישורים מגורמים שונים ברשויות השונות, בעיקר בתחום אישור זכויות ושימושים (תב"ע), קבלת היתרי בנייה, קבלת רישיונות עסק וכו'. עיכוב בקבלת אישור או אי קבלתו עלולים לגרום לפגיעה ברווחיות הפרויקט או בנשיאה בהוצאות...
	31.2.3. ירידה בביקוש לשטחים להשכרה ומחירי השכירות
	ירידה בביקוש לשטחים להשכרה ו/או ירידה במחירי השכירות ו/או אי חידוש הסכמי שכירות קיימים, בין היתר, כתוצאה מהחרפת התחרות בענף, עלולה להביא לירידה בשיעורי התפוסה בנכסיה של החברה, לשחיקה בדמי השכירות המשולמים לחברה ולפגיעה בשווי הנכסים של החברה.
	31.2.4. סביבה תחרותית
	החברה חשופה לתחרות משמעותית בענף הקניונים ומרכזי המסחר וכן בענף המשרדים. לפרטים אודות השפעת מתחרי החברה על תוצאותיה העסקיות לרבות אודות התחרות בגין הרכישות באינטרנט, ראו סעיף 18 לעיל.
	לעניין הודעת אמזון בקשר עם שיתוף הפעולה עם ספקים מקומיים ראו פסקת "המסחר הקמעונאי" לדוח הדירקטוריון של החברה.
	31.2.5. רפורמה בענף התעופה
	עם חתימת הסכם "שמיים פתוחים" הונהגה רפורמה בענף הטיסות מישראל ואליה וכיום ניתן לרכוש טיסות ישירות זולות של מפעילים שונים מישראל למגוון יעדים באירופה. כפועל יוצא מכך, היקף הקניות של היוצאים לחו"ל גדל מאוד ועשוי להשפיע בעיקר על רמת הפדיונות של הרשתות הב...
	31.2.6. שינויים בנטל המס
	החברה חשופה לשינויים אפשריים בנטל המס בקשר עם פעילותה של החברה, לרבות שינויים בשיעורי המס ו/או שינויים בדיני המס החלים באזור פעילותה של החברה, או בשל אי התממשות הנחות של החברה לגבי הטיפול המיסוי החל על הכנסותיו.
	לפרטים בדבר שינוי בשיעורי המס ראו ביאור 20 לדוחות הכספיים של החברה ליום 31 בדצמבר, 2019, בפרק ג' של דוח תקופתי זה.
	31.2.7. השלכות התפשטות נגיף הקורונה
	להתפשטות נגיף הקורונה עשויות להיות השלכות, בין היתר, על היקף הייצוא מסין ובהתאם לכך על המלאים המגיעים לישראל. אי הגעת מלאים לישראל לאורך זמן, עשויה להשפיע על היקף פעילותם של השוכרים, השוכרים שטחים אשר בבעלות החברה ובעקיפין עשויה להשפיע גם על פעילות הח...

	31.3. סיכונים ייחודיים לחברה / אחרים
	31.3.1. תלות במקורות מימון
	פעילות החברה ממומנת גם ממקורות מימון חיצוניים. לכן, שינוי לרעה בתנאי העמדת האשראי ו/או אי חידוש אשראי קיים עשויים להביא לפגיעה בתוצאות החברה.
	31.3.2. אבטחת מידע וסייבר
	במסגרת פעילותו העסקית קיימים אצל החברה מאגרי מידע שונים, בין היתר, נתוני שוכרים. במסגרת פעילות החברה, מסתייעת החברה במערכות טכנולוגיות שונות, וזאת בין היתר לצורך תיעוד במאגרי מידע שונים (ספקים, לקוחות וכיו"ב), תשלומים (גבייה ותשלום), שיווק וכיו"ב.
	החברה פועלת בסיוע יועצים מקצועיים הן להגנת המערכות מפני מתקפת סייבר הן לקיום יכולת התאוששות מהירה במקרה של מתקפה, וכן מעדכן באופן שוטף את האמצעים השונים בהתאם להתפתחות הטכנולוגית הרלבנטית.
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	1. בחודש מרץ 2019, הנפיקה חברה בת (אבנת בע"מ) אגרת חוב למליסרון בסך כולל של כ-194 מיליון ש"ח. אגרת החוב נושאת ריבית שנתית בשיעור של 4% וצמודה למדד המחירים לצרכן. אגרת החוב תפרע בתשלומים שווים של כ- 1% מקרן האג"ח פעמיים בשנה, ב-10 בינואר וב-10 ביולי בכ...
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	2. בחודש יולי 2016 חתמה מליסרון על הסכם למתן הלוואה לחברה בת (אזורי מל"ל תעשיות בע"מ). בהתאם להסכם העמידה מליסרון הלוואה בסך 550 מיליוני ש"ח (להלן- האשראי הבסיסי). בנוסף קיימת לחברה הבת , בכפוף להעמדת בטחונות מתאימים, זכות לקבל הלוואה נוספת בגובה 150 ...
	בחודש פברואר 2019 חתמה החברה על תוספת להסכם, בתוספת הוסכם על הגדלת האשראי בגובה של כ-100 מיליוני ש"ח נוספים והארכת מועד הפרעון ל- 31 בדצמבר 2021.
	בחודש פברואר 2020 חתמה החברה על תוספת נוספת להסכם,  בתוספת זו הוסכם על הארכת מועד הפרעון ל- 31 בדצמבר 2022.
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