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 פתאל נכסים )אירופה( בע"מ 
 )"החברה"(     

 
 לכבוד       לכבוד  

 אביב בע"מ -הבורסה לניירות ערך בתל     רשות ניירות ערך 
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 2020 בדצמבר 31 
 דיווח מיידי :הנדון

 
בזאת   מודיעה  החליטו    2020  רמבדצב  31ביום  כי  החברה  החברה  ודירקטוריון  הביקורת  וועדת 

הצעה   בלונדון,    4-ב  מהזכויות  50%לרכוש  לדחות  שכירות  אנגליהמלונות  בהסכמי  המושכרים   ,
בע"מ פתאל  מלונות  של  נכדה  לחברה  החברה (פתאל""מלונות   )להלן:  לז"א  של  האם  חברת   ,  

בתשקיף    6בפרק    6.1.4בסעיף  ן  מעוגוזאת בהתאם למנגנון תיחום הפעילות ה  ("ההצעה")להלן:  
ביום   שפורסם  תאריך  2016בפברואר    21החברה  נושא  ובהתאמה  2016בפברואר    22,  :  )להלן 

 (. "התשקיף"-ו גנון""המנ
 

יובאו   אוד  פרטיםלהלן  ההצענוספים  ונות  הבימוקה  וועדת  החברה  י  ודירקטוריון  יקורת 
 להחלטתם לדחותה. 

 
 אודות ההצעה  א. 

 
הדירקטוריון,  הציג    2020  מבר צדב  30יום  ב דוד  יו"ר  החברה  מר  לדירקטוריון  הצעה  פתאל 

"השקעת :  ובהתאמה  )להלןהפרטית  ת הון לחברה  מיליון ליש"ט בדרך של הזרמ  45להשקיע  
  4  –שרשור חברות בבעלותה המלאה  באמצעות    –אשר מחזיקה  (  "חברת המטרה"-ו  "פתאל

  נכדה של מלונות פתאל ה  בר לחמושכרים  ה  (ת"ונוהמל":  )להלן  גליהלונדון, אנכז  במר  ונותמל
"הסכמי :  ן)להל  1שנה   25  פה שלתקולו   2019מחודש מרץ  ת  מי שכירובהסכ(  "השוכרת" )להלן:

מההון המונפק של    50%חברת המטרה אשר תהוונה    כנגד הקצאת מניות זאת  ו  ,(ת"ירוהשכ
הפחתת    לת הכול ה  ק סהשקעת ההון האמורה הינה חלק מע.  2ההקצאה(  חברת המטרה )לאחר 

ה בגין  שכירודמי  השונותהמלת  עם  ביחד  הו,  הנכס  ן  קעת  במלונות(  בחברות  )המחזיקות 
   .("ההסדר")להלן:  של המלונותיים במבנה החוב ינושו
 
 

מבנה החוב של חברת המטרה    ,, הסכמי השכירותאודות המלונותנוספים  להלן יובאו פרטים  
   -על פי ההסדר   ונותלת הממכיר ס לביח המטרה הנוכחי של חברת הבעלים   וזכויות

 
I .המלונות  
 

 ם(בי)כוכ  דירוג מס' חדרים  שם המלון 
Leonardo Royal Hotel St. Paul's 3433  4 
Leonardo Royal Hotel London City 317  4 
NYX Hotel London Holborn 213  4 
Leonardo Royal Hotel Tower Bridge 370  4 

   1,333 סה"כ 
 

II.  תהשכירוהסכמי 
 

מרץ    כרת לשו  מושכריםהמלונות   מחודש  שכירות  הסכמי  פי  של  ופתקל  2019על    נה ש  25ה 
לה  בתוספת נוספות אופציה  שנים  בחמש  בסך  זאת  ו  4ארכה  שנתיים  שכירות  לדמי  בתמורה 
 .  ()בתוספת מע"מ מיליון ליש"ט 55כולל של  

ההסדר  במס השכירות  -ושר  שיא  וככלאם    –גרת  הו בשל יופחתו  השנתיים    דמי  שנים  ש 
  33-במו  כתיס   2021שבו דמי השכירות בשנת  , באופן  ליש"ט  יליוןמ  52  בסך כולל שלת  קרובוה

  2023ובשנת  )בתוספת מע"מ(  מיליון ליש"ט    35-ב  2022, בשנת  )בתוספת מע"מ(  ן ליש"טומילי 

 
 . תם נוספומש שניה בח רכ אאופציה לה וספת תב 1
 . הנוכחי של חברת המטרה הבעליםחזיק מההון המונפק של חברת המטרה י  %50יתרת ב 2
 . 2023מאי ש לחודעד  לשוכרת  מושכרות ראש  צמוד  במבנה ת דירו 27בתוספת  3
ודשים  ח  12-שים ולא יאוחר מחוד  24-מ  מוקדם   לאובכתב  מראש    של השוכרת לרוכשת  הודעה מוקדמ   בכפוף למתן   4

 .תו ופת השכירתק   םתומ
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מדו על  שנתיים יעואילך דמי השכירות ה  2024שנת  . החל מע"מ(ספת מ)בתו  "טמיליון ליש  45-ב
 . ירות הקיימיםסכמי השכתנאי העל פי )בתוספת מע"מ(  מיליון ליש"ט 55

  ו דירות ויוצמקופת השכתב  (2024ממרץ  )החל    םש שניממדי ח  השנתיים יעודכנודמי השכירות  
השכי  .(6CPI-ו  5IRP)  בבריטניהחירים  המ   ימדדעליית  ל ר  משולמיםרות  דמי  אש מר  בעון כל 

   .ם רבעונייםבתשלומי
בחברהאה  המצי  [2019]מרץ  השכירות    סכמיבההתקשרות  ה   דבמוע  כיוין  יצ  , בעלת השליטה 

בע"מ1998)  החזקות פתאל   החזקות")להלן:    (  חבר  ,("פתאל  המטרה לטובת    הערבות    חברת 
  –קרי  )  שנים  5פה של עד  לתקו   כירות שהסכמי ה נשוא    את תשלום דמי השכירות   אשר מבטיחה 

 ;7מיליון ליש"ט(  527
 

III. טרהברת הממבנה החוב של ח  
 

החברהטב  למי הדוח  ,  ידיעת  למועד  חברת  נכון  לנושיחובות  מסתכהמטרה  פיננסיים  ם  מים 
( המובטח בשעבוד הזכויות  Seniorר )חוב בכי  אשר בחלקו  מיליון ליש"ט,  608-כבסך כולל של  

  –ר  שיאושוככל  ם  א –במסגרת ההסדר   .ללא בטוחות( Mezzanineחוב נחות )   בחלקובמלונות ו
כיר בסכום  חוב הבקרן  הפחתת    :הינםות אשר עיקריהם  יר ובחוב הנחכ בשינויים בחוב ה  חולוי

ד הפירעון הסופי של החוב  החוב הנחות; דחיית מועהריבית של    שיעורתת  חהפ;  8הון השקעת ה 
 ;20249בדצמבר  31ליום  הבכיר והחוב הנחות  

 
IV .לונותת המירמכיחס לבחברת המטרה בי  חבעלים הנוכות הזכוי 

 
בכל עת שהיא על  ונות  על מכירת המל רות  רשאי להובעלים יהא  השיאושר ההסדר,  ככל  ו  אם
ת  למכור א  החברהלכפות על  גם  יהא רשאי  ובכלל זה      מיליון ליש"ט  710-יס שווי הגבוה מבס

קותיו  החזת  א  ריהא רשאי למכו  לאבעלים  האמור;  מלוא החזקותיה בחברת המטרה בעסקה כ
בכל מכירה  ;  החברהמת  יון ליש"ט ללא הסכמיל   710-נמוך מה  על בסיס שווירה  ת המטברבח

 , על פי בחירתה;או זכות הצטרפותצעה ראשונה זכות ה ברהלחכאמור בס"ק זה תהא 
 
 

ו  )כי  יודגשיובהר   :i)  ה בין הצדדיםטרם נחתם  בינ  סכם משפטי מחייב  הם  ילעיגון ההסכמות 
מתוו הלעניין  של  (ii)-ו;  האמורה  עסקה ה  לתוקף  ת ה   כניסתו  עיקריו  אשר  דלעיל והסדר    ארו 

שלהלן  ל  כפופים ב(  1)  –תנאים  נאותות  דיקהשלמת  פתאל לת  מלונות  של  רצונה     שביעות 
 ; םהסכמת המלווי (2)-ו

  שינוי ל  ;עסקה האמורהלם  לתי מותנית של המלוויהסכמה ב  –  לעניין זה  "הסכמת המלווים" 
והתהאשראתנאי  ל  ש  התאמות ל;  הרהמטבחברת  טה  השלי כדי    מסמכי  שלניות  י  האשראי 

ר  והתאמות בגין הוויתו   10EBITDAR-הקובננט  ר על  וויתול  ;קף את הפחתת דמי השכירותשל
בדצמבר   31ליום  פי  ירעון הסומועד הפית  חיד  –החוב )ובכלל זה    שינויים בתנאי לוכן    ;האמור

 ;(תשיעור הריבי והפחתת   110242
 

 נה לחברה שות סירוב ראווזכ פעילות יבות לתיחוםחיהת אודות  .ב
 

להוראות   בהמנגנון  בהתאם  השליטהתחייב  בחבעל  מה  דודרה,  נכסי  ל,  פתא  ר  ירכוש  לא  כי 
באירונדל" הפעילות  מתחום  שלן  נדל"ן  פה,  נכסי  על  נמנים  קיימים  א  נכס  חברות  ו/או 

  פרט   פתאלד  ודל  ת קשורות שברופתאל וח  ד ודזקים )בין במישרין ובין בעקיפין( על ידי  המוח
אלא  ה,  החבר  , שלא באמצעות("פרויקט חדש"או    "נכס חדש"להלן:  התשקיף )ד  לחברה במוע

  , כמפורט הפרויקט החדש  ל החברה לרכישת הנכס החדש אוכות סירוב ראשונה שפוף לזבכ
  .שם

בכל    ךילף ואשקיתה  ממועד פרסום  חלהלמען הסר ספק יובהר ויודגש כי ההתחייבות האמורה  
לנ שלהלן  הקשור  נדל"ן  -כסים  למלונאותמ  )א(  לבני -ו;  ניב  המיועדות  קרקעות  למטרת  )ב(  ה 

ו/או  ש  -  נאות;למלו  השכרה ידינרכשו  על  ב  יירכשו  השליטה    התשקיף   , ממועד12אירופה בעל 
הקשור   בכל  אחרים  ולא  למועד    שהוחזקולנכסים  נכון  בעקיפין(  ובין  במישרין  )בין  בידיו 

 
5 exndPrice Il etaiR . 
6 Indexonsumer Price C. 
 . םשני 5 ירות לתקופה שלדמי השכ בסכום אשר מוגבלת ו בות אותה(בטוחות שמגללא )ת חוזי בות ער 7
  בד עם בברת המטרה בד  ח  הקיים של  שקעו על ידי הבעליםאשר יו  "טמיליון ליש  81כולל  )  יליון ליש"ט מ   63סך של    8

 .(פתאל תהשקע
 .2024חלף מרץ  9

 מינימלי.  AREBITD-בות להתחיי 10
 .2024מרץ  במקום 11
 .לנהלם בכוונתו   ואשר הליטהש בעל ידי  על כשושיר  כאמור מלונות  לרבות  12
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על פי    ת לחברהעברוזכויות המורת העברת הה במסגת החברלבעלו  הועברואשר לא    ף,קיתשה
 . התשקיף
פע   בותההתחיי ב  כאמורילות  לתיחום  עוד  תעמוד  כל  הי פתא  דודתוקפה  השליטה  ל  בעל  נו 

  יובהר   ספק  הסר  למען.  האמורות  העסקאות  ביצוע  ורךלצ  מקורותחברה  לכל עוד    בחברה וכן
  מחובות   וע לגר   כדי  בו  אין  דלעיל  ר כמתוא   פעילות   לתיחום   מנגנון  של  קיומו  כי   ויודגש 

 . דין  כל להוראות  בהתאם בחברה משרה  ונושאי דירקטורים
 

 לעניין ההצעה הביקורת חלטות דירקטוריון החברה וועדתהג. 
 

דירנגנון, היה  ם למבהתא או לדחות  על  קטוריון החברה לקבל החלטה האם להיענות להצעה 
הס למען  יור  אותה.  כי  ספק  שבהר  החברה  רקטורי דיככל  ההצעה,  קבל את    אשרמ  ואינון  ת 

הה  מובאת דחיית  בדבר  בוועדת ההחלטה  לאישור  דחיית  הביקורת,    צעה  על  החלטתה  אשר 
   .סופית נההיההצעה  
ו וועדת הביקורת ודירקטוריון החברה לדחות את  החליט   2020  דצמברב  31ביום    לעילכאמור  
 להלן.  אובריהם יושעיק , מהנימוקיםההצעה

 
יותר מ .1 ת באופן  פעילות החברה מבוסס  –  החברה   ת של ת אחרועסקאוהעסקה ממונפת 

הלוואות    משמעותי  שניטל  ואשראיעל  ר  בנקאי  מימון  הקבוצהלצורך  מלונות    כישת 
לרכישת מלונות  ת החברה  מתקשרהתקשרה ושבהן    בעסקאותעל פי רוב    רופה. אולם,באי

בין  בטווח ששמרנים וינם  הוף  ה ובין ביחד עם שותפים, שיעורי המינ, בין בעצמבאירופה
דוואילו    70%-ל  60% נשוא  ההצעה  פי  שיעח  על  משמעותית  זה,  גבוה  הינו  המינוף   ור 

החברהו  )!((84%-כ) ממדיניות  מבוססיפכי    יובהרכן    ;חורג  האשראי  המשך   רעון  על 
 ; אל )השוכרת(פתל מלונות שעל ידי החברה הנכדה תשלומי השכירות 

 
ה לחברה מזומנים  דוח זמועד  ל  נכון   -  החברה   ות נזילב  משמעותיהעסקה תביא לקיטון   .2

מזומנים וש כ  ווי  של  גדול  שימוש    .אירו  מיליון   140-בסך  אירו  50-)כבחלק  (  מיליון 
ניב תזרים  אשר לא צפויה לה   בעסקה אחתבעת הזו  לצורך השקעה  האמורים  מהמזומנים  

פגוע  עלול ל ,  מכירה  אלא באירוע   2024לתום שנת    עדלחברה  ב(  וות הח )לאחר שירבי  חיו
   . ות בהיבט המימוניוב הקרורך בצרכי המזומנים של החברה בשנים  לצשלא 

 
מופחתים ביחס לדמי השכירות ביתר תקופת   ם הראשונותש השני ושלדמי השכירות ב .3

ש השנים הראשונות בסכום כולל של  ודמי השכירות בשלפחתת  ה אין חולק כי    –  השכירות
סיבה ראויה  מהווה  ו  כערבה  ף לפתאל החזקותואלשוכרת  הינה הטבה  מיליון ליש"ט    52

מבחינת  דקומוצ החזקותפתת  בשוכרת  כ  אל  סופי(  )בשרשור  השליטה  כערבה  כן  ובעלת 
שיאושר    ,אמורה  הסדרב  להתקשר וככל  אם  לאשר  בשני  יגרום  להחזיק  פתאל  מלונות 

הצדקה  מהווה  אינה    ה האמורהזאת, ההפחת  . יחד עםתושוכרבעלים    –  בו בעת  ובעים""כ
הח ההפחתשכן    להצעה,להיענות  מה  עצברה  מבחינת  של   הינהה  משמעות  שהשקעתה 

הזכויותחברה  ה תזרים  להכאמור  צפויה    לאבמלונות    ברכישת  שירבי  חיוניב  ות  )לאחר 
 . 2024לתום שנת  עדלחברה כבעלים  וב( הח

 
להשפיע   .4 עלולה  פיננסייםעל  לה  לשליהעסקה  בגין    ישטרבמסגרת    –  יחסים  הנאמנות 

החוב   האגרות  החברה התחי  רבמחזוש חברה  של  ביחס  יבה  פיננסייםלעמוד  נים  שו  ים 
זה  ו לחוב  חס  י" בכלל  מתואם   נטו  אגרות  .  "מתואם  NOI-פיננסי  בגין  הנאמנות  בשטר 

כולל  פיננס  "חוב  13חברה ה   החוב )סדרה ד'( של נטו מתואם"  החברה בחוב    חלקאת    גםי 
צעה  ה כן קבלת ה   ל וע  זנישווי המאבחברות המטופלות לפי שיטת ההפיננסי נטו המתואם  

דוח   הסי  להגדיל   עלולהזה  נשוא  של את  החברה  של  האמכון  הפיננסי  ביחס  לעמוד  ור  א 
ירו, לאחר מיליון א  600-)כ  14של חברת המטרההיקף החוב הפיננסי  למחד  בשים לב  וזאת  

,  בגין החוב הפיננסי האמור  החברהחלק    –  מיליון אירו  300)  שיאושר(וככל    , אםההסדר
נטו מתוב הפי חה   לעומת ליום    של  ואםננסי  ב   2020בספטמבר    30החברה    374-המסתכם 

מיליון אירו בשנת    36-כבתכם  צפוי להסהמטרה )  תשל חבר  NOI-ומאידך ל(  ליון אירומי
האמור,    NOI-בגין ה  החברה חלק    –מיליון אירו    18)(, ככל שיאושר, לאחר ההסדר2021

  ;(15אירו מיליון 47-כמסתכם בה 2020בספטמבר  30רה ליום חבהמתואם של   NOIלעומת  
 

 
)בין החברה מצד אחד לבין הרמ  2020באוגוסט    9שטר הנאמנות מיום    13 קי  ( בע"מ כנאמן למחזי7519טיק נאמנות 

 צד שני.ה ד'( מ ב )סדרות החואגר
 תיחשב חברה המטופלת לפי שיטת השווי המאזני  14
 .0202בספטמבר  30ליום לארבעת הרבעונים שקדמו  15
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 עם שותפים  ם בהסכמי  התקשרויות החברה ת חריגה לשותף ביחס לזכוהעסקה כוללת   .5
אחריםבהסכמי    –  אחרים עם  החברה  של  במלון  השותפות  משותפת  להחזקה    , ביחס 

מחי  המלון  בחלקיבחברות    –יבת  מכירת  שווים  המוחזקות  של   הסכמה  –ם  אחד  פה 
  ונהגוד לרצלכפות על החברה את מכירת המלון בנייכול    אינו  השותף   קרי  החברה והשותף,

טו כאמור  זכות ו ,  נשוא דוח מיידי זה  על פי ההצעה  .במקרה זהזכות וטו  ולחברה נתונה  
במחיר  ות  ברת המטרה/המלונ יבקש למכור את ח  שהשותףרק במקרה  אך ולחברה  תינתן  

  אף רשאי    יהאשותף  הקבע,  ווי שנש מה  במחיר הגבוה  מכירהאילו בו   שווי שנקבעך מהנמו
 .  ת מלוא החזקותיה בחברת המטרה בעסקהאלמכור  החברהעל  לכפות

 
 

פתאל )בין במישרין ובין בעקיפין( רשאי    דוד,  ורכאמ ההצעה    חייה הסופית של הד   בותבעק
ההצעהלק את  יד  .בל  החברה,  למיטב  ידי  תבוצע    קההעסיעת  ה  הינש  פתאל  מלונותעל 

אמצעות חברה מוחזקת )שאינה חברה מוחזקת  עצמה ובין ב, בין בחברת האם של החברה
 .של החברה(

 
 

 בכבוד רב, 
 

 בע"מ ( אירופהפתאל נכסים )
  נכ"ל הכספיםוסמ  ר עקה, דירקטור שחו  הדירקטוריון  יו"רנחתם על ידי ה"ה דוד פתאל, 
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