
 

  

 
 

 בע"מ מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח גלעד

 תשקיף להשלמה

 של

 ראשונה לציבור הנפקה

 של

לתיאור ניירות    "(.ניירות הערך המוצעים" או "אגרות החוב )סדרה א'(חוב )סדרה א'(, רשומות על שם )להלן: "  אגרות  ש"ח ע.נ.  40,000,000
 . לתשקיף 2.4-ו 2.2, 2.1ראו סעיפים  -לתיאור פרטי ההצעה ואופן הצעת ניירות הערך המוצעים  לתשקיף. 2.1ראו סעיף  -הערך המוצעים 

 
 הצעה לציבור 

אגרות חוב )סדרה א'(, מוצעות לציבור בדרך של הצעה אחידה כאמור בתקנות ניירות ערך )אופן הצעת ניירות ערך  ע.נ.    ש"ח  40,000,000 
"(, בדרך של מכרז על היחידות)להלן: "    יחידות  40,000באמצעות  (, בערכן הנקוב  "תקנות אופן הצעה")להלן:    2007-לציבור(, התשס"ז

 , כאשר הרכב כל יחידה ומחירה הינו כדלקמן: שיעור הריבית השנתית שתישאנה אגרות החוב

 ( 'ש״ח לאגרת חוב )סדרה א 1במחיר  ( 'ש״ח ע.נ. אגרות חוב )סדרה א 1,000
 ש״ח  1,000 סה״כ מחיר ליחידה 

הריבית   שיעור  א'(.  )סדרה  אגרות החוב  הריבית השנתית שתישאנה  שיעור  על  מכרז  של  בדרך  לציבור  א'( מוצעות  )סדרה  החוב  אגרות 
או כל שיעור אחר שיקבע בהודעה   לשנה  %6.8הינו  השנתית אשר ייקבע במכרז לא יעלה על שיעור הריבית המירבי )שיעור הריבית המירבי 

לשטר הנאמנות, המצורף   6.5    ףהתאמת שיעור הריבית במקרה של חריגה מאמות המידה פיננסיות כמפורט בסעי  המשלימה( )בכפוף למנגנון
וכן בכפוף להתאמה בגין ריבית פיגורים ככל שתחול(. המכרז יפתח במועד ובזמן שיקבע "(  הנאמנות  שטר)"לתשקיף    2לפרק    ' אנספח  כ

 בהודעה המשלימה(. 

)בדרך של המחאת זכות על דרך השעבוד( על כל קבוע ושוטף    יחיד   שעבוד  באמצעות , לרבות  בשעבודים)סדרה א'( מובטחות  החוב    אגרות 
חצור הגלילית שלב ב'   ופרויקט  נתיבותזכויות החברה לקבלת כספי העודפים המותאמים )כהגדרתם בשטר הנאמנות( בקשר עם פרויקט  

  .(המקרקעין  שום בלשכת רי  )התחייבות לרישום משכנתא   ן שבקצרי   החברה   בפרויקט  קיים   דירות   מלאי   וכן(  הנאמנות  בשטר   םרת)כהגד
   לשטר הנאמנות.  7סעיף   ראו'(, אהעמידה לטובת מחזיקי איגרות החוב )סדרה    שהחברההבטוחות בדבר  לפרטים

לסעיף    לאחר בהתאם  משלימה  הודעה  החברה  תפרסם  זה,  תשקיף  של  התשכ"ח2)א()16פרסומו  ערך,  ניירות  לחוק  ההודעה 1968-(   .
המשלימה תפורסם לא מוקדם מחמישה ימי עסקים ממועד פרסום התשקיף. פורסמה הודעה משלימה, התקופה להגשת הזמנות לרכישת  

ל תסתיים  זה  תשקיף  פי  על  המוצעים  הערך  ההודעה  ניירות  פרסום  ממועד  לפחות  מסחר  שעות  חמש  ומתוכן  שעות  שבע  תום  לפני  א 
 ימים מתחילת התקופה להגשת הזמנות, לפי המוקדם. 45-ימים מיום פרסום התשקיף להשלמה או מ 75-המשלימה ולא יאוחר מ

( לתקנות ניירות ערך )הודעה משלימה  3( עד )1א)1ככל שבהודעה המשלימה ישונו פרטים בשיעורים העולים על השיעורים הקבועים בתקנה  
התקופה להגשת הזמנות לרכישת ניירות הערך המוצעים על   (, תתחיל"תקנות הודעה משלימה")להלן:    2007-וטיוטת תשקיף(, התשס"ז

ות מסחר  פי תשקיף זה לא לפני חלוף שני ימי מסחר ממועד פרסום ההודעה המשלימה, ותסתיים לא לפני תום שבע שעות ומתוכן חמש שע
ימים מתחילת התקופה להגשת   45- ימים מיום פרסום התשקיף להשלמה או מ  75-לפחות ממועד פרסום ההודעה המשלימה ולא יאוחר מ

 הזמנות, לפי המוקדם.
המשקיעים המסווגים הזמנות לרכישת יחידות במסגרת    בהתקשרות מוקדמת, לפיה יגישו   מסווגיםבכוונת החברה להתקשר עם משקיעים  

 לתשקיף.  2.4.6המכרז האמור בכמויות ובשיעורי ריבית אשר יפורסמו במסגרת ההודעה המשלימה שתפרסם החברה, כמפורט בסעיף 

 וכן תשקיף מדף 

, אגרות חוב שאינן ניתנות  מניות בכורהתשקיף זה מהווה גם תשקיף מדף, אשר מכוחו, תוכל החברה להציע ניירות ערך )מניות רגילות,  
להמרה )לרבות בדרך של הרחבת סדרות קיימות של אגרות חוב של החברה כפי שתהיינה מעת לעת(, אגרות חוב הניתנות להמרה למניות  

רחבת סדרות קיימות של אגרות חוב הניתנות להמרה למניות הרגילות כפי שתהיינה מעת לעת(, כתבי אופציה  החברה )לרבות בדרך של ה
וכתבי אופציה הניתנים למימוש לאגרות חוב הניתנות   לאגרות חוב  הניתנים למימוש  אופציה  הניתנים למימוש למניות הרגילות, כתבי 

וניירות ערך מסחריים )ביחד ל א לחוק ניירות ערך, 23"(, בהתאם להוראות סעיף  ניירות הערךהלן בסעיף זה: "להמרה למניות החברה 
לתקנות ניירות ערך    '"(, באמצעות דוחות הצעת מדף בהם יושלמו כל הפרטים הנדרשים לפי פרק גחוק ניירות ערך)להלן: "  1968-התשכ"ח

וטיוטת תשקיף   וצורה(, התשכ״ט  -)פרטי התשקיף  והרכב היחידות  , ביחס לאותה הצ1969-מבנה  ניירות הערך  ותנאי  עה, לרבות פרטי 
המוצעות, בהתאם להוראות כל דין, ובכלל זה בהתאם לתקנון והנחיות הבורסה ולעמדות סגל רשות ניירות ערך כפי שיהיו באותה העת,  



 

 ובהתאם לסוג ניירות הערך שיוצעו על פי דוח הצעת המדף כאמור. 

של מניות רגילות של החברה, מניות בכורה, אגרות חוב הניתנות להמרה למניות החברה, כתבי  הבורסה המתייחס לרישום למסחר אישור 
לעמידה   כפוף  למניות החברה  להמרה  הניתנות  חוב  לאגרות  למימוש  הניתנים  אופציה  החברה, כתבי  למניות  למימוש  הניתנים  אופציה 

רה חדשה ולעניין נוהל הגשת בקשה לרישום, דמי בדיקה ודמי רישום בדרישות תקנון הבורסה וההנחיות על פיו לעניין רישום למסחר של חב
 .העניין  לפי , של חברה חדשה וכן לעמידה בדרישות תקנון הבורסה וההנחיות על פיו לעניין מניות בכורה

*** 

המוצעים על פי תשקיף    הצעת אגרות החוב המוצעות על פי תשקיף זה הינה הצעה ראשונה של ניירות הערך של החברה לציבור. ניירות הערך
 למסחר בבורסה. זה יירשמו 

 
 *** 

א'( מוצעות לציבור בדרך של הצעה   )סדרה  זה, אחידהאגרות החוב  ב' לתקנות אופן ההצעה. לאחר פרסומו של תשקיף  בפרק  , כאמור 
ים לעדכון בתשקיף זה, תפרסם החברה הודעה משלימה אשר במסגרתה יושלמו הפרטים החסרים בתשקיף זה ו/או יעודכנו הפרטים הניתנ

( לחוק ניירות ערך ולתקנות הודעה משלימה, לרבות, פרטים אודות התקשרות מוקדמת של החברה עם משקיעים 2()1)א16בהתאם לסעיף 
מסווגים ושינויים, ככל שיהיו, בכמות ובתנאי ניירות הערך המוצעים על פי תשקיף זה. לפרטים נוספים אודות ההודעה המשלימה ראו 

 . לתשקיף 2.4.8סעיף 
 .עם הפרסום תהפוך ההודעה המשלימה לחלק בלתי נפרד מתשקיף זה

למועד התשקיף   נכון  החברה,  הנהלת  שלהערכת  החברה,  של  הפעילות  על תחום  העיקריים  גורמי הסיכון  אודות  פרטים בתמצות  להלן 
גדולה:   השפעה  הינה  החברה  פעילות  על  התפשטות  בישראל  הכלכלי   במצב   הרעהאו  /ו  שינויים השפעתם  של  אפשריות  השלכות    נגיף; 

  חוק   לפי  סיווג  ואובדן;  ואישורים  שיונותיר,  היתרים;  קרקעות   וייעוד  ממשלתית  מדיניות;  חוניהבט  במצב  הרעהאו  /ו  שינויים;  הקורונה
 לתשקיף.  6בפרק  6.17אודות יתר גורמי הסיכון העיקריים לפעילות החברה, ראו סעיף   לרבותנוספים  ים . לפרטקבלנים  רישוי

   לתשקיף. 8בפרק  8.3.2לפרטים ראו בסעיף  -בחברה התחייבו לתיחום פעילות בעלי השליטה 

  הרישיון   אובדן הוביל לל לפגוע בסיווג הקבלני של החברה ו/או  העלולה    נתקבלה בידי רשם הקבלניםש אכיפה    החלטת אודות    לפרטים
 . לתשקיף 6.13.6 ף יסע ראו, החברה של  הקבלני

שנטלה על עצמה החברה בקשר  לפרטים אודות מגבלות    לתשקיף.  6לפרק    6.1.5ראו סעיף    בחלוקת דיבידנד   קיימות לפרטים אודות מגבלות  
 לשטר הנאמנות.   6.3עם חלוקת דיבידנד ראו סעיף 

נאים לת  8.2כאמור תחולנה ההוראות המפורטות בסעיף   החברה תהא רשאית להעמיד את אגרות החוב )סדרה א'( לפדיון מוקדם ובמקרה
תקנון הבורסה וההנחיות מכוחו, כפי שיהיו במועד   ולהוראותשטר הנאמנות, בכפוף להנחיות רשות ניירות ערך  הרשומים מעבר לדף שב

 לשטר הנאמנות.  7.10.9לפרטים בדבר פדיון מוקדם כפוי ראו סעיף  .הרלוונטי

   נה מובטחת בחיתום.ההצעה על פי תשקיף זה אי

שתחליט הנהלת החברה מעת לעת, לרבות בהתאם למדיניות    כפי,  החברה  של  העסקית פעילותה    למימון  החברה  אתתמורת ההנפקה תשמש  
רכישת קרקעות ו/או  לצורך  זה שימוש בתמורת ההנפקה, בין היתר,    ובכלללתשקיף,    6  בפרק   6.16ואסטרטגיית החברה כמפורט בסעיף  

יח"ד    100  -קטים חדשים. בהמשך לאמור לעיל, בכוונת החברה להתמקד בעיקר ברכישת קרקעות במקבצים של למעלה מהשקעה בפרוי 
עם תב"ע מאושרת או בקרקעות בעלות פוטנציאל השבחה בטווח הקצר או הבינוני. כמו כן, בכוונת החברה להשתמש, בין היתר, בתמורת 

 6.4.11כמפורט בסעיף  ככל שיושלמו,  אופציה בפארק תעסוקה יואב וברמות יורם,  ההנפקה לצורך השקעות החברה בעסקאות סיחור ה 
 לתשקיף.  5.2לפרטים נוספים ראו סעיף  .לתשקיף 6שבפרק 

 

 סך כל הוצאות הכרוכות בהנפקת ניירות הערך המוצעים על פי תשקיף זה יפורטו במסגרת הודעה משלימה. 
לא מתנהלים כנגד הנאמן הליכים   , נכון למועד פרסום התשקיף.  "מבע  נאמנות  לשירותי  חברה  משמרת:  (' הנאמן לאגרות החוב )סדרה א

 . 1968לחוק ניירות ערך תשכ"ח   1משפטיים בקשר עם אחריותו לפי פרק ה'

   .חיתומיתהנפקת אגרות החוב )סדרה א'( על פי תשקיף זה אינן מובטחות בהתחייבות 

ובאתר האינטרנט של   www.magna.isa.gov.il  האינטרנט של רשות ניירות ערך שכתובתו:  מתשקיף זה עומד לעיון הציבור באתר  עותק
 . www.maya.tase.co.il הבורסה לניירות ערך בתל אביב בע״מ שכתובתו 

 מתשקיף זה והעתק מההיתר לפרסומו ימסרו לרשם החברות לא יאוחר מיום העסקים הראשון שלאחר תאריך התשקיף.  עותק 
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 מבוא  : 1 פרק

 כללי  .1.1

 בדצמבר  18  ביום בישראל ונרשמה התאגדה "(החברה )"  בניה ופיתוח בע"מ  להשקעותגלעד מאי חברה  

כאצ'ר  מוגבל  בעירבון פרטית כחברה 2001 "ק.  השם  לשם    תחת  שונה  אשר  בע"מ",  ופיתוח  בניה 

 .  2011במרץ  28השקעות בניה ופיתוח בע"מ ביום חברה להחברה כאמור, גלעד מאי 

 . לציבור החברה  שלערך  ניירות של ראשונה הצעה הינה זה תשקיף פי על הערך ניירות הצעת

איגרות חוב כמשמעות  על פי תשקיף זה תהפוך החברה לחברת  עם הקצאת ניירות הערך המוצעים  

ניירות ערך, התשכ"ח1999-מונח זה בחוק החברות, תשנ"ט     1968-. על החברה יחולו הוראות חוק 

 " ערך)להלן:  ניירות  הדיווח  חוק  להוראות  בהתאם  תדווח  החברה  מכוחו.  שהותקנו  והתקנות   )"

ניירות ערך ותקנותיו, כל עוד יוחזקו בידי הציבור ניירות  הערך של החברה    המתאימות על פי חוק 

 זה.     תשקיף המוצעים על פי 

 להצעה לראשונה של ניירות ערך על פי תשקיף להשלמה   ואישורים היתרים .1.2

  להצעת  דין  כל פי  על  הדרושים שיונותיוהר  האישורים  ,ההיתרים כל את קיבלה החברה .1.2.1

או "התשקיף)" זה להשלמה תשקיף פי על הערך ניירות  להנפקתם,  "(להשלמה   תשקיף" 

 .זה תשקיף ולפרסום

 העסקים  מיום יאוחר לא החברות לרשם  ימסרו לפרסומו ההיתר והעתק זה מתשקיף עותק

 .התשקיף תאריך שלאחר הראשון

 בו הפרטים המובאים אימות משום התשקיף את לפרסם ערך ניירות רשות של  בהיתר  אין .1.2.2

ניירות  טיבם על דעה הבעת משום בו ואין שלמותם, או מהימנותם אישור או  הערך של 

 .על פי תשקיף זה המוצעים

ניירות  לפיו   העקרוני אישורה את נתנה  "("הבורסה) בע"מ  אביב-בתל  ערך לניירות הבורסה .1.2.3

   .פיו  עלובהנחיות  עומדים בתנאים הקבועים בתקנון הבורסה  תשקיף זההכלולים בהערך 

להשלמה לתשקיף  הבורסה  של  העקרוני  באישור  לראות  המובאים   ,אין  לפרטים  אישור 

בתשקיף להשלמה, למהימנותם או לשלמותם, ואין בו משום הבעת דעה כלשהי על החברה  

או על טיבם של ניירות הערך המוצעים בתשקיף להשלמה או על המחיר בו הם יוצעו בהודעה 

 .המשלימה

 של בבורסה למסחר לרישום אישור מהווה אינו זהלהשלמה   לתשקיף הבורסה אישור  מתן .1.2.4

הערך החברה ניירות  ליהיה   כאמור הערך ניירות  של למסחר והרישום של  אישור  כפוף 

בהתאם   החברה ידי  על שתפורסם משלימה הודעה  פי  על למסחר רישום בקשה לל הבורסה 

-ז"תשסה תשקיף(,   וטיוטת משלימה )הודעה ערך ניירות  ותקנות ערך ניירות חוק להוראות

 (. העניין לפי,  "משלימה הודעה" -  ו "משלימה הודעה תקנות)"  2007

, מותנה בקיום פיזור מזערי של  לפי תשקיף זה  הרישום למסחר של ניירות הערך המוצעים .1.2.5

ציבור מינימלי    החזקותבקיום שווי    ,החברה  של  '(א)סדרה    החוב  אגרותהחזקות הציבור ב

והכל בהתאם לתקנון הבורסה וההנחיות על    ,מינימלי  עצמי   ובהון '(  א)סדרה    החוב  באגרות

 להלן.  2בפרק  2.3פיו כמפורט בסעיף  
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להשלמה   תשקיף פי על לציבור המוצעים הערך ניירות של למסחר לרישום הבורסה  אישור

 לאחרזה.    להשלמה תשקיף פי על להנפקה ביחס  משלימה הודעה של פרסומה טרם יתקבל  ,זה

  2.2.3  בסעיף כמפורט משלימה  הודעה החברה תפרסם   ,זה להשלמה תשקיף  של  פרסומו 

   .לתשקיף

  של  למסחר לרישום אישור למתן התחייבות משום להשלמה  לתשקיף הבורסה באישור אין

 למסחר  לרישום בקשה אישור על  .המשלימה ההודעה פי על לציבור  שיוצעו  ערךה ניירות

 וההנחיות הבורסה תקנון הוראות יחולו  המשלימה  ההודעה פי על שיוצעו  הערך ניירות של

 שיוצעו  הערך ניירות של למסחר לרישום  הבקשה הגשת בעת בתוקף שיהיו כפי  פיו  על

 .המשלימה ההודעה פי על לציבור

 ואישורים הקשורים לתשקיף מדף  היתרים .1.3

והצעת ניירות    ערך   ניירות  לחוק   א)א(23זה מהווה גם תשקיף מדף, כהגדרתו בסעיף    תשקיף .1.3.1

 . הצעה  לאותה  המיוחדים  הפרטים יושלמו פי דוחות הצעת מדף בהם  -ערך מכוחו תיעשה על

הפרטים  .1.3.2 אימות  משום  המדף  תשקיף  את  לפרסם  ערך  ניירות  רשות  של  בהיתרה  אין 

, ואין בו משום הבעת דעה על טיבם של ניירות המובאים בו או אישור מהימנותם או שלמותם

 .הערך שיוצעו על פי תשקיף המדף

מניות רגילות, מניות    של למסחר לרישום המתייחס עקרוני אישור מהבורסה קיבלה החברה .1.3.3

לרבות בדרך של הרחבת סדרות קיימות של אגרות חוב של החברה כפי  )  בכורה, אגרות חוב 

לרבות בדרך של הרחבת סדרות קיימות של אגרות  )  , אגרות חוב להמרה (לעת  מעתשתהיינה  

לעת מעת  שתהיינה  כפי  הרגילות  למניות  להמרה  הניתנות  הניתנים  (חוב  אופציה  כתבי   ,

רות חוב, כתבי אופציה הניתנים למימוש  למימוש למניות, כתבי אופציה הניתנים למימוש לאג

 באמצעות שיוצעו  "(,הערך ניירות"   :זה בסעיף) לאגרות חוב להמרה וניירות ערך מסחריים

 של מדף ערך )הצעת ניירות ותקנות  ,ערך  ניירות לחוק בהתאם יוגש אשר מדף דוח הצעת

 האישור)"  זה תשקיףמכוח   ושיפורסם "(מדף   הצעת "דוח)  2005  -התשס"ו    ,)ערך ניירות

   .")המדף לתשקיף  העקרוני

 ורישומם, הערך ניירות לרישום אישור מהווה אינו  המדף לתשקיף העקרוני האישור מתן

 דוח פי-למסחר על ערך ניירות לרישום לבקשה הבורסה אישור לקבלת כפוף  יהיה  למסחר

 .המדף הצעת

חוב  יובהר אגרות  מניות,  של  למסחר  לרישום  אישור  כי  כתבי  ,  למניות,  להמרה  הניתנות 

הניתנות   חוב  לאגרות  למימוש  הניתנים  אופציה  וכתבי  למניות  למימוש  הניתנים  אופציה 

להמרה למניות, ככל שיונפקו בעתיד על פי דוחות הצעת מדף, כפוף לעמידה בדרישות תקנון  

קשה הבורסה והנחיות הבורסה לעניין רישום למסחר של חברה חדשה ולעניין נוהל הגשת ב

 לרישום, דמי בדיקה ודמי רישום של חברה חדשה. 

  אישור למתן התחייבות משום כאמור המדף לתשקיף העקרוני האישור במתן לראות אין

 ערך  ניירות לרישום  בקשה  אישור  על   .המדף הצעת  דוח  פי על  למסחר הערך  ניירות לרישום

פיו  וההנחיות הבורסה תקנון הוראות יחולו מדף הצעת דוח פי על למסחר   שיהיו כפי על 

 .המדף הצעת דוח פי על לרישום הבקשה בעת בתוקף



 3 -א 

 

 

 מדף  בתשקיף המובאים לפרטים אישור המדף לתשקיף העקרוני באישור לראות אין  ,כן כמו

 הערך ניירות   טיב  על או החברה  על דעה  הבעת משום בו ואין לשלמותם או למהימנותם  או זה

 .המדף הצעת בדוח ,יוצעו אם, יוצעו הם בו המחיר על או המדף בתשקיף המוצעים

 החברה הון .1.4

   התשקיף למועד נכון החברה של והנפרע המונפק ,  הרשום המניות הון .1.4.1

 )בש"ח ע.נ(  ונפרעמונפק הון מניות  הון מניות רשום סוג המניות

 20,100 39,100 רגילות 

 

   2020 דצמברב 13 ליום החברה של ההון .1.4.2

של    מבוקריםהתאם לדוחותיה הכספיים ה , ב2020  דצמברב  31הרכב ההון של החברה ליום  

   :למועד זה, הינו כדלקמן (ש"חבאלפי )החברה 

 20 הון מניות

 905 קרן הון מעסקאות בע"ש 

 49,821 עודפים

 50,745 סה"כ הון עצמי
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 פרטי ההצעה  - 2 קפר

 לציבור המוצעיםהערך  ניירות .2.1

 ניירות הערך המוצעים לציבור בהנפקה הראשונה  פרטי .2.1.1

 "(, רשומות על אגרות החובנ. של אגרות חוב )סדרה א'( )להלן: "ש״ח ע.   40,000,000

של   בדצמבר  31  תשלומים שנתיים שאינם שווים ביום  4  ארבעהרעון בישם, עומדות לפ 

מהשנים  אחת  ש)כולל(,    2025  עד  2022  כל  הראשוןבאופן  השלישי  התשלום  השני,   ,

מקרן ערכן הנקוב , בהתאמה,  55%-ו   20%  , 15%  ,10%על חשבון הקרן יהוו  והרביעי  

 יעלה, נושאות ריבית שנתית בשיעור קבוע אשר לא  הכולל של אגרות החוב )סדרה א'(

שיעור הריבית במקרה    התאמת  למנגנון)אך בכפוף  כפי שיקבע במכרז    ויהיה  6.8%על  

  כנספח   "בהמצ הנאמנות  לשטר    6.5ף  של חריגה מאמות המידה פיננסיות כמפורט בסעי

כן בכפוף להתאמה בגין ריבית פיגורים ככל שתחול(, ו  "(הנאמנות  שטרלפרק זה )"  'א

ביום כל אחת מהשנים  בדצמבר   31  וביום  ביוני  30  אשר תשולם  . 2025  עד  2021  של 

ישולם 2021  יוניב   30  תשלום הריבית הראשון ישולם ביום  . תשלום הריבית האחרון 

 . 2025 דצמברב 31 ביום

 אגרות החוב אינן צמודות לבסיס הצמדה כלשהו. 

לא    שיעור החוב  אגרות  שתישאנה  במכרז   ויהיה  6.8%על  יעלה  הריבית  שיקבע  כפי 

" הריבית  )להלן:  חריגההמירבישיעור  של  במקרה  להתאמות  בכפוף  אך   מאמות  "(, 

 לשטר הנאמנות.   6.5ף המידה פיננסיות כמפורט בסעי

לשטר   7בגין אגרות החוב מובטחות בשעבודים, לפרטים ראו סעיף    החברה  התחייבויות 

 . תהנאמנו

 אופן הצעת ניירות הערך לציבור .2.2

 אגרות חוב )סדרה א'(, מוצעות לציבור בדרך של הצעה אחידה,  ש"ח ע.נ.  40,000,000 .2.2.1

)להלן:    2007  -כאמור בתקנות ניירות ערך )אופן הצעת ניירות ערך לציבור(, התשס״ז  

על   יחידות,  40,000  באמצעות"(, בערכן הנקוב  תקנות אופן ההצעה" בדרך של מכרז 

אגרות שתישאנה  השנתית  הריבית  הריבית   שיעור  שיעור  על  יעלה  לא  )אשר  החוב 

 המירבי(, כאשר הרכב כל יחידה ומחירה הינו כדלקמן: 

 ( א'ש״ח לאגרת חוב )סדרה  1במחיר  ש״ח ע.נ. אגרות חוב )סדרה אי(  1,000

 ש״ח  1,000 סה״כ מחיר ליחידת אג״ח 

המשלימה .2.2.2 וההודעה  זה  להשלמה  תשקיף  פי  על  המוצעות  א'(,  )סדרה  החוב   אגרות 
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" ולהלן:  לעיל  יקראו  להלן  כמפורט  הערךשתפורסם  "ניירות  או  הערך "  ניירות 

 ".המוצעים

 "(.יום המכרז המכרז יפתח במועד ובזמן שיקבע בהודעה המשלימה )להלן: " .2.2.3

לסעיף  בהתאם  משלימה  הודעה  החברה  תפרסם  זה,  תשקיף  של  פרסומו  לאחר 

התשכ"ח2()1)א16 ערך,  ניירות  לחוק  ערך")להלן:    1968-(  ניירות  ולתקנות "חוק   ,)

בקשר עם הנפקתם של   2007- ניירות ערך )הודעה משלימה וטיוטת תשקיף(, התשס"ז

תקנות הודעה "  - " ולימההודעה משניירות הערך המוצעים על פי תשקיף זה )להלן: "

החסרים משלימה הפרטים  יושלמו  המשלימה,  ההודעה  במסגרת  העניין(.  לפי   ,"

לעדכון   הניתנים  הפרטים  יעודכנו  ו/או  זה  להוראות בבתשקיף  בהתאם  זה,  תשקיף 

 להלן.   2.4.8סעיף  וראהתקנות האמורות. לפרטים אודות ההודעה המשלימה, 

 רישום למסחר בבורסה  .2.3

הערך  .2.3.1 ניירות  תנאי  לפיו  זה,  להשלמה  לתשקיף  העקרוני  אישורה  את  נתנה   הבורסה 

המוצעים בתשקיף להשלמה זה עומדים בתנאים הקבועים בתקנון הבורסה ובהנחיות על  

 פיו. 

 ה למסחר אתלפני פרסום ההודעה המשלימה תפנה החברה לבורסה בבקשה לרשום ב .2.3.2

אגרות החוב המוצעות על פי תשקיף להשלמה זה וההודעה המשלימה שתפורסם בהמשך. 

למסחר לרישום  הבורסה  אישור  לקבלת  בבקשה   ,בכפוף  החברה  תפנה  לעיל,  כאמור 

למסחר   הערך  ניירות  את  בה  אישור   3  תוךלרשום  המכרז.  מועד  לאחר  עסקים  ימי 

בורסה ביחס לאגרות חוב )סדרה א'( כמפורט הבורסה כאמור כפוף להתקיימות דרישות ה

ביחס  ה ל  2.3.3בסעיף   כאמור, תבוטל ההנפקה  דרישות הבורסה  התקיימו  לא  היה  לן. 

כספים  יגבו  ולא  א'(  )סדרה  החוב  אגרות  תוקצינה  לא  א'(,  )סדרה  החוב  לאגרות 

 מהמבקשים בגינה. 

 בבורסה של אגרות החוב )סדרה א'( המוצעות על פי תשקיף זה מותנהרישומן למסחר  .2.3.3

 :("הרישום למסחר"בקיום דרישות תקנון והנחיות הבורסה כמפורט להלן )להלן: 

  בהתאם להנחיות הבורסה, הפיזור המזערי של אחזקות הציבור הנדרש לצורך רישומן  .2.3.3.1

שכל אחד מחזיק בשווי  מחזיקים לפחות, כ  35למסחר של אגרות החוב )סדרה א'( הינו  

מחזיק אחד   -ש״ח לפחות )כשלעניין זה ״מחזיק״ ייחשב    200,000החזקות מזערי של  

ששווי החזקותיו עולה על שווי ההחזקה המזערי למחזיק כאמור או מחזיק ביחד עם  

 אחרים ששווי החזקותיהם במשותף עולה על שווי ההחזקה המזערי למחזיק כאמור(. 

  36  -אגרות החוב )סדרה א'( לאחר הרישום למסחר לא יפחת מ שווי אחזקות הציבור ב  .2.3.3.2

 ליון ש"ח. ימ

 נכון למועד התשקיף, ההון העצמי של החברה כהגדרתו בתקנון הבורסה, אינו פחות  .2.3.3.3

מיליון ש"ח. החברה מתחייבת שלא תחלק דיבידנד באופן שחלוקת הדיבידנד   24-מ

ל עוד אגרות החוב )סדרה א'( מיליון ש"ח כ   24-תגרום לכך שההון העצמי שלה יפחת מ
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ליום  נכון  למסחר.  רשומות  החברה  החברה   2020  דצמברב  31  של  של  העצמי  ההון 

כ של  לסך  התשקיף  50,745  -הסתכם  למועד  נכון  ש"ח.  בהון    ,אלפי  עומדת  החברה 

העצמי הנדרש מחברה המבקשת לרשום תעודות התחייבות למסחר, כאמור בתקנון 

 הבורסה והנחיותיה.

 2.3.3.1אם יתברר כי לא התקיימו דרישות הבורסה לרישום למסחר כמפורט בס"ק   .2.3.3.4

, אזי תתבטל הנפקת אגרות החוב )סדרה א'(, תבוטל ההנפקה ביחס  1לעיל   2.3.3.3עד  

)סדרה החוב  כספים    לאגרות  יגבו  ולא  א'(  )סדרה  החוב  אגרות  תוקצינה  לא  א'(, 

 מהמבקשים בגינה. 

 ההצעה לציבור  .2.4

 התקופה להגשת הזמנות ליחידות  .2.4.1

המוצעים על פי תשקיף זה לאחר קבלת ההתחייבויות המוקדמות לרכישת ניירות הערך  

יפורסם  בה  משלימה  הודעה  )ככל שיתקבלו(, תפרסם החברה  מהמשקיעים המסווגים 

המועד להגשת הזמנות מטעם הציבור, לרכישת ניירות הערך המוצעים על פי תשקיף זה. 

הערך  ניירות  לרכישת  הציבור  מטעם  הזמנות  להגשת  המועד  יחול  לא  מקרה  בכל 

חמי  חלפו  בטרם  )המוצעים,  להשלמה. 5שה  התשקיף  פרסום  מתאריך  עסקים  ימי   )

התקופה להגשת הזמנות, לרכישת ניירות ערך המוצעים על פי תשקיף זה תסתיים בשעה 

מסחר  שעות  חמש  ומתוכן  שעות  שבע  תום  לפני  לא  המשלימה,  בהודעה  לכך  שתקבע 

" )להלן:  המשלימה  ההודעה  פרסום  ממועד  המכרזלפחות  " יום  התקופה ",  תחילת 

 ", לפי העניין(. מועד סגירת רשימות החתימות"- " וגשת הזמנות לה

ככל שבהודעה המשלימה    -לעניין "יום המכרז" או "תחילת התקופה להגשת הזמנות"  

בתקנה   הקבועים  השיעורים  על  העולים  בשיעורים  פרטים  )1א)1ישונו  עד  לתקנות 3(   )

תחיל התקופה להגשת , ת2007- ניירות ערך )הודעה משלימה וטיוטת תשקיף(, התשס"ז

הזמנות לרכישת ניירות הערך המוצעים על פי תשקיף זה לא לפני חלוף שני ימי מסחר 

ממועד פרסום ההודעה המשלימה, ותסתיים לא לפני תום שבע שעות ומתוכן חמש שעות 

 מסחר לפחות ממועד פרסום ההודעה המשלימה. 

 בעלי העניין בחברה רשאים להשתתף במכרז ולהגיש הזמנות. 

 הגשת בקשות  .2.4.2

באמצעות   .2.4.2.1 לחברה  תוגשנה  המכרז  במסגרת  יחידות  לרכישת    חיתום  אוריוןבקשות 

״( או באמצעות סניפי בנקים או חברים אחרים  רכז ההנפקה)להלן: ״  בע"מ  והנפקות

( במועדים שיפורטו בהודעה המשלימה, ״המורשים לקבלת בקשות״בבורסה )להלן:  

בסעיף לקבלת    להלן,   2.4.8כאמור  המורשים  אצל  להשיגם  שניתן  טפסים  גבי  על 

 
שווי  1 א'(, לא התקיימו דרישות  )סדרה  באגרות החוב  פיזור מזערי של החזקות הציבור  ולא התקיים    יובהר כי במידה 

 ההנפקה תבוטל. דרישת הון עצמי מינימאלי, אזי החזקות הציבור באגרות החוב )סדרה א'(, לא התקיימה 
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 בקשות.

תחשב   כל בקשה לרכישת יחידות במכרז שהוגשה למורשה לקבלת בקשות ביום המכרז .2.4.2.2

ידי המורשה לקבלת בקשות עד לשעה שתפורט  על  יום אם תתקבל  כמוגשת באותו 

המשלימה רכז    ,בהודעה  לידי  הבקשות  לקבלת  המורשה  ידי  על  שתועבר  ובתנאי 

 ההנפקה ותתקבל על ידי רכז ההנפקה עד למועד שיפורט בהודעה המשלימה. 

 הבקשות תועברנה לרכז ההנפקה על ידי המורשים לקבלת בקשות ביום המכרז, עד .2.4.2.3

באופן  ההנפקה  לרכז  הבקשה  שידור  באמצעות  המשלימה,  בהודעה  שתפורט  לשעה 

לי, באמצעות כספת וירטואלית. כמו כן, בקשות שתוגשנה ישירות לרכז ההנפקה  דיגיט

במעטפות  הבקשות  את  להעביר  ניתן  כגיבוי,  בנוסף,  וירטואלית.  בכספת  תשמרנה 

סגורות אשר תשארנה סגורות עד לחלוף המועד האחרון להגשת בקשות, ותוכנסנה על 

 הוגשו ישירות לרכז ההנפקה.ידי רכז ההנפקה לתיבה סגורה ביחד עם הבקשות אשר  

ההנפקה .2.4.2.4 רכז  וכלפי  החברה  כלפי  וחייבים  אחראים  יהיו  בקשות  לקבלת    המורשים 

לתשלום מלוא התמורה שתגיע לחברה בגין בקשות שהוגשו באמצעותם ואשר נענו,  

 במלואן או בחלקן. 

 כל מזמין רשאי להגיש עד שלוש בקשות בשיעורי ריבית שונים, אשר לא יעלו על שיעור .2.4.2.5

המירבי, ובלבד ששיעור הריבית המוצע על ידו יהיה נקוב באחוזים במרווחים  הריבית  

ובשיעורים דהיינו  0.01%של   המירבי  הריבית  בשיעור  בקשות  להגיש  יהיה  ניתן   ,

ממנו   של  הנמוכים  לעיל,   בקשה.  0.01%במרווחים  כאמור  במרווחים  תנקוב  שלא 

תעוגל מדרגה הקרובה ביותר כלפי מעלה. בקשה שלא נקבע בה שיעור ריבית כלשהו  

יראוה כבקשה בה נקבע שיעור הריבית המירבי. בקשה שהוגשה בשיעור ריבית העולה 

 על שיעור הריבית המירבי יראוה כבקשה שלא הוגשה. 

  ת בלבד. בקשה שתוגש לגבי חלק כלשהו שלניתן להגיש בקשות לרכישת יחידות שלמו .2.4.2.6

יחידה, יראו אותה כבקשה המוגשת לגבי מספר היחידות השלמות בלבד הנקוב בה, 

וחלק כלשהו של יחידה הנקוב בה, יראו אותו כאילו לא נכלל בה מלכתחילה. בקשה  

 שמספר היחידות הנקוב בה פחות מיחידה אחת, לא תתקבל.

המורשים    ז הינן בלתי חוזרות. הגשת הבקשות על ידיההזמנות לרכישת היחידות במכר .2.4.2.7

להיות  מצדם  חוזרת  בלתי  כהתחייבות  תיחשב  לקוחותיהם  עבור  בקשות  לקבלת 

אחראים לרכוש את ניירות הערך שיוקצו ללקוחותיהם כתוצאה מהיענות מלאה או  

חלקית לבקשות שהוגשו באמצעותם בהתאם לתנאי תשקיף זה, ולשלם באמצעות רכז 

 את המחיר המלא על פי תנאי תשקיף זה.  ההנפקה

 לרבות בן משפחת הגר עימו וכן משקיע מסווג המזמין   - ״ לענין זה  מזמין״ או ״מבקש״ .2.4.2.8

 . להלן 2.4.6סעיף יחידות על פי 

 הליכי המכרז, פרסום תוצאותיו ותשלום התמורה  .2.4.3

השעה   .2.4.3.1 לאחר  המכרז,  שבכספת, ביום  הבקשות  יוצגו  המשלימה,  בהודעה    שתפורט 

רכז   נציג  החברה,  נציג  בנוכחות  ההנפקה,  לרכז  ישירות  הוגשו  אשר  בקשות  לרבות 

תסוכמנה   וכן  המכרז  הליכי  של  נאות  קיום  על  יפקחו  אשר  חשבון,  ורואה  ההנפקה 

 ותעובדנה תוצאות המכרז, כמפורט להלן. 
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 10:00״(, עד השעה  יום הסליקהלהלן: ״ביום המסחר הראשון שלאחר יום המכרז )  .2.4.3.2

אשר  בקשות  לקבלת  המורשים  באמצעות  למבקשים,  ההנפקה  רכז  ימסור  בבוקר, 

באמצעותם הוגשו הבקשות, הודעה על מידת ההיענות לבקשתם. ההודעה תכלול את 

התמורה  ואת  למבקש  שתוקצנה  היחידות  כמות  את  במכרז  שנקבע  הריבית  שיעור 

בצהריים, יעבירו    12:00קבלת ההודעה באותו יום, עד השעה  שעליו לשלם עבורן. עם  

המבקשים, אשר בקשותיהם ליחידות נענו, כולן או חלקן, לרכז ההנפקה, באמצעות  

הרלוונטיות   היחידות  עבור  לשלמה  שיש  התמורה  את  בקשות,  לקבלת  המורשים 

 שבקשות לגביהן נענו. 

 בדו״ח מיידי לרשות ניירותביום המסחר הראשון שלאחר יום המכרז, תודיע החברה   .2.4.3.3
 .ערך ולבורסה את תוצאות המכרז

 קביעת שיעור הריבית במכרז והקצאת היחידות  .2.4.4

כל היחידות שבקשות לרכישתן תענינה, תונפקנה בשיעור ריבית אחיד על אגרת החוב   .2.4.4.1

" האחיד)להלן:  הריבית  אשר שיעור  ביותר  הנמוך  הריבית  שיעור  יהיה  אשר   )"

שנקבו בו כשיעור הריבית ביחד עם בקשות שנקבו בשיעור ריבית  הבקשות ליחידות  

זה.   תשקיף  פי  על  לציבור  המוצעות  היחידות  כל  להקצאת  יספיקו  יותר,  נמוכים 

 הקצאת היחידות תיעשה כמפורט להלן: 

היה והמספר הכולל של היחידות הכלולות בבקשות )לרבות יחידות שבקשות לרכישתן   .2.4.4.2

המסווגים   מהמשקיעים  בסעיף  כאמהתקבלו  יפחת להלן  2.4.6ור  שתתקבלנה   )

תיעננה כל הבקשות במלואן בכפוף   -מהמספר הכולל של היחידות המוצעות לציבור  

הריבית  . במקרה כזה, שיעור  לעיל  2.3בסעיף  להתקיימות דרישות הבורסה כמפורט  

 האחיד יהיה שיעור הריבית המירבי. 

היה והמספר הכולל של יחידות הכלולות בבקשות )לרבות יחידות שבקשות לרכישתן  .2.4.4.3

( שתתקבלנה יהיה שווה או  להלן  2.4.6בסעיף  התקבלו מהמשקיעים המסווגים כאמור  

תונפקנה כל היחידות המוצעות  -צעות לציבור יעלה על המספר הכולל של יחידות המו

 כדלקמן: 

 לא תענינה.   -בקשות הנוקבות בשיעור ריבית גבוה משיעור הריבית האחיד  .א

    )להלן: האחיד  הריבית  הנמוך משיעור  ריבית  בקשות הנוקבות בשיעור .ב

 תענינה במלואן.  -( "בקשות בשיעור ריבית הנמוך משיעור הריבית האחיד" 

  )להלן:   האחיד הריבית  השווה לשיעור  ריבית  שיעורבקשות הנוקבות ב .ג

"( תענינה באופן יחסי כך שכל מזמין יקבל  בקשות בשיעור הריבית האחיד

מספר יחידות כזה שהיחס בין מספר זה לבין סך כל יחידות שיוותרו לחלוקה  

ריבית   בשיעור  בקשות  שהגישו  למבקשים  שיוקצו  יחידות  הפחתת  לאחר 

ה  הריבית  משיעור  המסווגים  הנמוך  למשקיעים  ההקצאה  ולאחר  אחיד 

לאמור   יחידות  להלן  2.4.6בסעיף  בהתאם  מספר  שבין  ליחס  שווה  יהיה   ,

לרכישתן   שבקשות  יחידות  כל  סך  לבין  האחיד,  הריבית  בשיעור  שביקש 
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שלרכישתן התקבלו  בשיעור הריבית האחיד הוגשו לחברה )לא כולל יחידות  

 (. הלןל 2.4.6התחייבויות מוקדמות של משקיעים מסווגים כאמור בסעיף 

לעיל, לא יושג פיזור מזערי באגרות החוב   2.4.4.3  בסעיףאם בעקבות ההקצאה כאמור   .2.4.4.4

כאמור   א'(  מזערי״)להלן:    לעיל 2.3 בסעיף)סדרה  עדיפות ,  (״פיזור  תבוטל  אזי 

בס  האמורה  המסווגים  למשקיעים  באותו להלן  2.4.6עיף  ההקצאה  הבקשות  וכל   ,

 מכרז, כולל הזמנות המשקיעים המסווגים, תענינה כדלקמן:

 לא תענינה.   -בקשות ששיעור הריבית הנקוב בהן גבוה משיעור הריבית האחיד   .א

בקשות ששיעור הריבית הנקוב בהן היה נמוך משיעור הריבית האחיד )להלן:   .ב

 תענינה במלואן.  -"( בקשות בשיעור ריבית נמוך משיעור הריבית האחיד  "

בהתאם   .ג מסווגים  משקיעים  ידי  על  שהוגשו  בקשות  )כולל  בקשות 

להלן(    2.4.6  חייבויות המוקדמות של משקיעים מסווגים כאמור בסעיףלהת

ששיעור הריבית הנקוב בהן היה שווה לשיעור הריבית האחיד תענינה באופן  

יחסי כך שכל מבקש יקבל מספר יחידות כזה שהיחס בין מספר זה לבין סך  

למבקשי שיוקצו  היחידות  הפחתת  לאחר  לחלוקה  שיוותר  יחידות  ם  כל 

שהגישו בקשות בשיעור ריבית נמוך משיעור הריבית האחיד, יהיה שווה ליחס  

יחידות   כל  סך  לבין  האחיד,  הריבית  בשיעור  שביקש  יחידות  מספר  שבין 

)כולל   לחברה  הוגשו  האחיד  הריבית  בשיעור  לרכישתם  יחידות  שבקשות 

כאמור   מסווגים  משקיעים  של  מוקדמות  התחייבויות  התקבלו  שלרכישתן 

 להלן(. 2.4.6 בסעיף

לעיל, לא יושג פיזור מזערי באגרות החוב   2.4.4.4  אם על פי ההקצאה כאמור בסעיף .2.4.4.5

 , אזי תבוצע ההקצאה כדלקמן: לעיל 2.3)סדרה א'( כאמור בסעיף 

 לא תענינה.   -בקשות ששיעור הריבית הנקוב בהן גבוה משיעור הריבית האחיד   .א

מסווגים   .ב משקיעים  ידי  על  שהוגשו  בקשות  )לרבות  בהתאם  בקשות 

להלן(    2.4.6ף  להתחייבויות המוקדמות של משקיעים מסווגים כאמור בסעי

האחיד   הריבית  משיעור  נמוך  ו/או  שווה  היה  בהן  הנקוב  הריבית  ששיעור 

תענינה באופן יחסי כך שכל מבקש יקבל מספר יחידות כזה שהיחס בין מספר  

ידות המוצעות לציבור יהיה שווה ליחס שבין מספר יחידות  זה לבין סך כל יח

בשיעור   ו/או  האחיד  הריבית  בשיעור  שבקשות  יחידות  כל  סך  לבין  שביקש 

התקבלו   שלרכישתן  יחידות  )כולל  לחברה  הוגשו  ממנו  הנמוך  ריבית 

 (. להלן 2.4.6בסעיף התחייבויות מוקדמות של משקיעים מסווגים כאמור 

לא יתקיים פיזור    לעיל   2.4.4.5בסעיף  אם גם בעקבות הקצאת יחידות אג"ח כאמור   .2.4.4.6

, אזי תבוצע ההקצאה מחדש לעיל   2.3.3בסעיף  מזערי באגרות החוב )סדרה א'( כאמור  

יבית המירבי ואשר לצורך קביעת שיעור ריבית אחיד חדש אשר לא יעלה על שיעור הר
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א'(  )סדרה  החוב  אגרות  את  להקצות  יהיה  ניתן  שבו  ביותר  הנמוך  השיעור  יהיה 

, לעיל 2.3.3עיף הכלולות ביחידות באופן שיתקיימו דרישות הפיזור המזערי כאמור בס 

שהזמין או בשיעור ריבית נמוך ובלבד שלמבקש לא תוקצינה יחידות במספר גבוה מזה  

" )להלן:  בבקשתו  שנקב  מזה  החדש יותר  האחיד  הריבית  שיעור  שיעור  נקבע   .)"

יל לע  2.4.4.4  הריבית האחיד החדש כאמור בסעיף זה, תיעשה ההקצאה כאמור בסעיף

 ובמקום "שיעור הריבית האחיד" ייראו כאילו נאמר "שיעור הריבית האחיד החדש".

לעיל( גם באופן ההקצאה    2.3בסעיף  אם לא ניתן יהיה להשיג פיזור מזערי )כמפורט   .2.4.4.7

לעיל, לגבי אגרות החוב )סדרה א'( המוצעות על פי תשקיף זה,    2.4.4.6  המתואר בסעיף

תבוטל ההנפקה ביחס לאגרות החוב )סדרה א'(, לא תוקצינה אגרות החוב )סדרה א'( 

 ולא יגבו כספים מהמבקשים בגינה.

 אם בהקצאת אגרות החוב )סדרה א'( של החברה על פי ההיענות במכרז כאמור לעיל  .2.4.4.8

יעוגלו, ככל הניתן, ליחידה השלמה הקרובה ביותר. עודפים  יווצרו שברי יחידות, הם י

בשיעור   ההנפקה,  רכז  ידי  על  יירכשו  כאמור  מהעיגול  כתוצאה  שינבעו  יחידות  של 

 הריבית שנקבע על פי תשקיף זה.

לו .2.4.4.9 שתוקצינה  היחידות  כל  את  לרכוש  בבקשתו  התחייב  כאילו  ייחשב  מבקש   כל 

 לפי הכללים המפורטים לעיל. כתוצאה מהיענות מלאה או חלקית לבקשתו,  

 החשבון המיוחד  .2.4.5

  סמוך לפני יום המכרז יפתח רכז ההנפקה בתאגיד בנקאי חשבון נאמנות מיוחד נושא  .2.4.5.1

״(. חשבון זה ינוהל באופן בלעדי על ידי  החשבון המיוחד פירות ע״ש החברה )להלן: ״  

 1968-רכז ההנפקה בשם החברה ועבורה בהתאם להוראות חוק ניירות ערך, התשכ"ח 

 " ערך)להלן:  ניירות  היחידות חוק  לרכישת  הבקשות  בגין  שיתקבלו  הכספים  כל   .)"

 הכלולות בבקשות שנענו, יועברו לחשבון המיוחד. 

אשר .2.4.5.2 בקשות  לקבלת  המורשים  יפקידו  המכרז,  יום  שלאחר  הראשון  המסחר   ביום 

השעה   עד  בקשותיהם,  את  המבקשים  הגישו  בחשבון    12:00באמצעותם  בצהריים, 

, את מלוא התמורה המגיעה עבור היחידות אשר לגביהן נענתה הבקשה כאמור המיוחד

לא .  לתשקיף  2.4.4בסעיף   שקליים  נזילים  בפיקדונות  יושקעו  האמורים  הכספים 

מאשרת כי קבלת תמורת ההנפקה בידי    ונושאי ריבית על בסיס יומי. החברהצמודים  

 רכז ההנפקה כמוה כקבלת התמורה בידי החברה. 

 בסעיף תוך שני ימי עסקים לאחר יום המכרז, בכפוף להתקיימות התנאים המפורטים   .2.4.5.3

ם שיוותרו בחשבון המיוחד לחברה )או  , יעביר רכז ההנפקה את יתרת הכספילעיל 2.3

וזיכוי חבר  על פי הוראתה כאמור להלן( וזאת כנגד הקצאת אגרות החוב האמורות 

 ״(. מועד ההקצאההבורסה על פי הוראת רכז ההנפקה )להלן: ״

 משקיעים מסווגים  .2.4.6

בהודעה המשלימה יפורטו שמותיהם של המשקיעים המסווגים, כמות היחידות אותן 

ד מהם להזמין במסגרת המכרז ושיעור הריבית בו נקב. לפרטים אודות התחייב כל אח

להלן. במהלך התקופה שתחילתה במועד פרסום התשקיף   2.9יף  סע   ועמלות הפצה רא 
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וסופה במועד פרסום ההודעה המשלימה, תפנה החברה למשקיעים מסווגים, כהגדרתם 

)לעיל   2007  -לתקנות ניירות ערך )אופן הצעת ניירות ערך לציבור(, התשס״ז  1בסעיף  

״ לציבורלהלן:  ההצעה  אופן  מוקדמות 2״(תקנות  התחייבויות  מהם  לקבל  במטרה   ,

כל התחייבויות המשקיעים המסווגים לרכישת היחידות המוצעות על פי תשקיף זה.  

תוגשנה לחברה על גבי טפסי הזמנה באמצעות רכז ההנפקה ותנקובנה במספר היחידות 

 המבוקש ובשיעור הריבית, כמפורט להלן בסעיף זה. 

 בסעיף זה: 

היחס שבין כמות אגרות החוב )סדרה א'( המוזמנת בשיעור הריבית   - ״  חתימת יתר״

 נותרה לחלוקה, ובלבד שהוא עולה על אחד. שנקבע במכרז לבין הכמות ש

לחלוקה״ שנותרת  לאחר    -״  הכמות  במכרז,  שהוצעה  א'(  )סדרה  החוב  אגרות  כמות 

שנוכתה ממנה כמות אגרות החוב )סדרה א'( שהוגשו לגביהן הזמנות בשיעור ריבית 

 הנמוך משיעור הריבית שנקבע במכרז. 

חתימת יתר תהא ההקצאה למשקיעים על פי תקנות אופן הצעה לציבור, במקרה של  

 מסווגים כדלקמן:

פי  יהי .א עד  של  היתר  חתימת  משקיע    5תה  לכל  תוקצה  שהוצעה,  יחידות  מכמות 

( מהכמות שהתחייב לרכוש. היתה חתימת היתר יותר  100%מסווג מאה אחוזים )

(  50%מכמות יחידות שהוצעה, תוקצה לכל משקיע מסווג חמישים אחוזים ) 5מפי  

 תחייב לרכוש.מהכמות שה 

להקצאה    .ב מספיקה  לחלוקה  שנותרה  א'(  )סדרה  החוב  אגרות  כמות  הייתה  לא 

אזי תוקצה הכמות שנותרה לחלוקה למשקיעים המסווגים    לעיל,  אבס"ק  כאמור  

לפי חלקה היחסי של כל התחייבות מוקדמת מתוך סך ההתחייבויות המוקדמות  

 שהוגשו באותו שיעור ריבית. 

כבקשות   .ג ותיחשבנה  המכרז  במסגרת  תוגשנה  המסווגים  המשקיעים  בקשות 

  2.4.4אמור בסעיף  שהוגשו על ידי הציבור לצורך קביעת שיעור הריבית, ובהתאם ל

תחשבנה  לעיל המסווגים  המשקיעים  הזמנות  יתר,  חתימת  תהיה  ולא  במקרה   .

  כהזמנות הציבור לעניין הקצאת יחידות, יחידות תימכרנה למשקיעים המסווגים 

 בשיעור ריבית זהה לשיעור הריבית שנקבע במכרז. 

 
ובניהול    )ב( לחוק הסדרת העיסוק בייעוץ השקעות8כל אחד מאלה: )א( מנהל תיקים כמשמעותו בסעיף    -״  משקיע מסווג״ 2

השקעות, התשנ"ה לקו  1995-תיקי  של  לחשבון  דעתו  שיקול  לפי  משקיע  הרוכש  של  בבעלות מלאה  הנמצא  )ב( תאגיד  ח; 
- ( לחוק ניירות ערך, התשכ״ח2א)ב()15מסווג, אחד או יותר, הרוכש לעצמו או למשקיע מסווג אחר; )ג( משקיע המנוי בסעיף  

( בתוספת הראשונה לחוק ניירות ערך, הרוכש  11( או )9( עד )1״(; )ד( משקיע המנוי בפרטים )חוק ניירות ערך)להלן: ״  1968
לעצמו. כמו כן יצוין כי על משקיע מסווג להתחייב לרכוש יחידות מניה מוצעות ו/או יחידות של אגרות החוב )סדרה א'(  

 ש"ח לפחות מכל סוג של ניירות הערך המוצעים שבגינם ניתנה ההתחייבות כאמור.  800,000בהיקף של 
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ההודעה   .ד למועד  עובר  המסווגים  מהמשקיעים  מוקדמות  התחייבויות  קבלת 

 המשלימה, תיעשה על פי העקרונות הקבועים בתקנות אופן ההצעה לציבור. 

המשקיעים המסווגים יוכלו להזמין ולרכוש יחידות בכמות העולה על זו הנקובה   .ה

ייחשבו  בהתחייבותם המוקד לא  ותירכשנה  שיוזמנו  העודפות  יחידות  ואולם  מת 

כהזמנות משקיעים מסווגים לעניין התשקיף, אלא כבקשות שהוגשו על ידי הציבור  

 לכל דבר ועניין. 

התמורה שתשולם על ידי המשקיעים המסווגים תועבר לרכז ההנפקה באמצעות   .ו

השעה   עד  המכרז  יום  לאחר  אחד  מסחר  יום  הבורסה,  בצהריים,    12:00חברי 

 . לעיל2.4.5.2 בסעיף ותופקד על ידיו בחשבון המיוחד כאמור 

החברה תשלם למשקיעים המסווגים עמלת התחייבות מוקדמת בשיעור שיפורסם   .ז

המשקיעים   התחייבו  אליהן  שביחס  היחידות  בגין  המשלימה  ההודעה  במסגרת 

 . לעיל 2.4.6בסעיף המסווגים להגיש הזמנות, כמפורט 

נקב   .ח בו  הריבית  שיעור  את  להוריד  המכרז,  ביום  רשאי,  יהא  מסווג  משקיע 

מסירת הודעה    על ידי (,  0.01%במדרגות של  בהתחייבות המוקדמת כאמור לעיל )

בכתב לרכז ההנפקה, אשר תתקבל בידי רכז ההנפקה עד לשעה שתפורט בהודעה  

 משלימה ביום המכרז. 

 הקצאת ניירות ערך ותעודות ניירות ערך  .2.4.7

, תעביר לעיל  2.3בסעיף  בכפוף להתקיימות דרישות הבורסה לרישום למסחר כמפורט  

את אגרות החוב )סדרה א'( הכלולות   באמצעות החברה לרישומיםהחברה למבקשים,  

ביחידות שהבקשות לרכישתן נענו, במלואן או בחלקן, ואשר תמורתן שולמה במלואה, 

)באמצעות למבקשים  א'(  )סדרה  החוב  אגרות  בגין  תעודות  משלוח  ידי  החברה   על 

 לרישומים(.

החוב  אגרות  תעודות  לרישומים.  החברה  שם  על  תירשמנה  א'(  )סדרה  החוב  אגרות 

)סדרה א'( תהיינה ניתנות לפיצול או להעברה או לוויתור לטובת אחרים בכפוף למילוי 

כתב העברה או פיצול או ויתור, לפי העניין, ומסירתו בצירוף התעודות, לחברה, ובכפוף 

 המבקש של כל מס או היטל או הוצאה הכרוכים בכך.  לתשלום על ידי

כמפורט   הבורסה  דרישות  התקיימו  לא  כי  יתברר  המסחר  יום  בסוף   2.3בסעיף  אם 

החוב  ל אגרות  הנפקת  תתבטל  אזי  למסחר תשקיף,  תירשמנה  לא  הן  א'(,  )סדרה 

בבורסה, לא ייגבו כספים מהמזמינים וניירות הערך לא יוקצו למזמינים והחברה תודיע 

 על כך בדיווח מיידי. 
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 משלימה  הודעה  .2.4.8

לסעיף  בהתאם  משלימה  הודעה  תפרסם  החברה  זה,  תשקיף  של  פרסומו  לאחר 

החסרים  2()1)א16 הפרטים  כל  יעודכנו  ו/או  יושלמו  במסגרתה  ערך.  ניירות  לחוק   )

עם  החברה  של  מוקדמת  התקשרות  בדבר  פרטים  רק,  לא  אך  לרבות,  זה,  בתשקיף 

נייר ובתנאי  בכמות  שיהיו  ככל  שינויים,  וכן  מסווגים  המוצעים. משקיעים  הערך  ות 

הודעה  לתקנות  בהתאם  לכלול  שניתן  פרט  כל  החברה  תכלול  המשלימה  בהודעה 

 משלימה, ובכלל זאת, הנתונים כדלקמן: 

 קביעת יום המכרז והתקופה להגשת הזמנות.  .א

אישור הבורסה לרישום למסחר של ניירות הערך המוצעים לציבור על פי תשקיף   .ב

 זה.

ו/או בשיעור הריבי .ג פי  שינוי בכמות  ת של אגרות החוב )סדרה א'( המוצעות על 

מהכמות ו/או משיעור הריבית המצויינים   20%תשקיף זה בשיעור שלא יעלה על 

היחידות  לעיל2.2.1 בסעיף   כמות  שמכפלת  לכך  ובכפוף  לא  ,  במחיר  המוצעות 

מ ביותר  שצוינו    30%-תשונה  והכמות  המחיר  מן  הנגזרת  האמורה,  מהמכפלה 

 בתשקיף.

פי   .ד ו/או בשיעור הריבית של אגרות החוב )סדרה א'( המוצעות על  שינוי בכמות 

לא ישונה  לעיל, ובלבד ש  2.3תשקיף זה בשיעור העולה על השיעור הנקוב בס"ק  

ביותר מ ניירות הערך המוצעים  מן    50%- אף אחד מבין המחיר או הכמות של 

הכמות ומן המחיר שצוינו בתשקיף זה, לפי העניין, ומכפלת המחיר בכמות לא  

מן המכפלה האמורה הנגזרת מן הכמות והמחיר שצוינו    50%-תשונה ביותר מ

יפורטו  לעיל  2.2.1  בסעיף כאמור  העדכניים  הריבית  ושיעור  המחיר  הכמות,   .

 בהודעה המשלימה. 

פירוט סך ההתחייבויות המוקדמות שניתנו, לרבות שמות המשקיעים המסווגים   .ה

המשקיעים  כהגדרתם בתקנות ההצעה וכן הכמות ושיעור הריבית, להם התחייבו  

 המסווגים. 

עבור   .ו עמלות  לרבות  והנפקתם,  הערך  ניירות  הצעת  בשל  ההוצאות  פירוט 

 התחייבות מוקדמת, ריכוז והפצה. 

כל פרט אשר תיקונו מתחייב מהשינוי בתנאי ניירות הערך המוצעים כאמור לעיל,   .ז

 לרבות הוצאות ההנפקה, תמורת ניירות הערך המוצעים וייעודה. 

משלימה .ח הודעה  ניירות  פורסמה  לרכישת  הזמנות  להגשת  התקופה  תסתיים   ,

ידי הציבור לא לפני תום שבע שעות ומתוכן  - הערך המוצעים על פי תשקיף זה על
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יאוחר מ ולא  פרסום ההודעה המשלימה  לפחות ממועד    75-חמש שעות מסחר 

ימים מתחילת התקופה להגשת    45-ימים מיום פרסום התשקיף להשלמה או מ 

 .הזמנות, לפי המוקדם

פרסום  במועד  וסופה  להשלמה  התשקיף  פרסום  במועד  שתחילתה  התקופה  במהלך 

מהם  לקבל  במטרה  המסווגים,  למשקיעים  החברה  תפנה  המשלימה  ההודעה 

כל  זה.  להשלמה  תשקיף  פי  על  המוצעות  היחידות  לרכישת  מוקדמות  התחייבויות 

אמצעות רכז התחייבויות המשקיעים המסווגים תוגשנה לחברה על גבי טפסי הזמנה ב

ההנפקה ותנקובנה במספר היחידות המבוקש ובשיעור הריבית, שלא יעלה על שיעור 

 הריבית המירבי שיפורסם במסגרת ההודעה המשלימה. 

המגנ"א באמצעות  תוגש  המשלימה  פורסם   ההודעה  שבהם  ובמקומות  באופן  ותופץ 

 תשקיף זה. עם פרסומה תהפוך ההודעה המשלימה לחלק בלתי נפרד מתשקיף זה. 

אישור הבורסה לרישום למסחר בה של אגרות החוב )סדרה א'( המוצעות על פי תשקיף 

תשקיף  פי  על  להנפקה  ביחס  המשלימה  ההודעה  פרסום  טרם  יינתן  זה,  להשלמה 

 לעיל.  להשלמה זה, כמפורט

 הימנעות מדילול הון  .2.5

בתקופה שבין תאריך תשקיף זה ועד הקצאת ניירות הערך המוצעים על פי תשקיף זה, לא תעשה  

כמשמעותו   הון״  ״דילול  משום  בה  שיש  זה,  תשקיף  לפי  ההנפקה  להוציא  פעולה,  כל  החברה 

 .1969-כ״טמבנה וצורה(, התש  -לתקנות ניירות ערך )פרטי התשקיף וטיוטת התשקיף  38בתקנה 

 הימנעות מעשיית הסדרים  .2.6

הסדרים  .2.6.1 מלעשות  להימנע  זה  תשקיף  על  בחתימתם  מתחייבים  והדירקטורים   החברה 

ופיזורם  הפצתם  המוצעים,  הערך  ניירות  הצעת  עם  בקשר  בתשקיף  כתובים  שאינם 

בציבור ומתחייבים להימנע מלהעניק זכות לרוכשי ניירות הערך המוצעים על פי התשקיף  

 ירות הערך המוצעים שרכשו מעבר למפורט בתשקיף.למכור את ני 

על    זה להודיע לרשות ניירות ערךהחברה והדירקטורים מתחייבים בחתימתם על תשקיף   .2.6.2

 לתשקיף. 2.6.1כל הסדר הידוע להם עם צד שלישי הסותר את ההתחייבות כאמור בסעיף

בקשר .2.6.3 מלהתקשר  להימנע  זה  תשקיף  על  בחתימתם  מתחייבים  והדירקטורים   החברה 

ידיעתם  מיטב  שלפי  כלשהו  שלישי  צד  עם  זה  תשקיף  פי  על  המוצעים  הערך  לניירות 

 לתשקיף.2.6.1ובדיקתם ערך הסדרים בניגוד לאמור בסעיף 

ממפיץ,  .2.6.4 זו  מהנפקה  המוצעים  הערך  לניירות  הזמנות  יקבלו  לא  והדירקטורים    החברה 

 בהתאם להוראות פסקה זו.  התחייב בכתב לנהוגשלא 

  מיסוי .2.7

 הקשורות   המס   השלכות   את   לשקול   יש  כספים,   להשקעות   בנוגע   החלטות  קבלת   בעת   כמקובל 

 מיסוי   בדבר  זה  בתשקיף  הכלולות  ההוראות  זה.  בתשקיף  המוצעים  הערך  בניירות  בהשקעה

 הנזכרות   החוק   הוראות   של   מוסמכת   פרשנות   להוות   מתיימרות   אינן   בו   המוצעים  הערך   ניירות 

 הייחודיות  ולנסיבות המיוחדים לנתונים  בהתאם  מקצועי,  יעוץ וםבמק באות ואינן  זה, בתשקיף
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ואלה עשויות יבנוסף, הוראות הדין המתוארות בתשקיף, ה משקיע.  לכל נן למועד התשקיף 

 .להשתנות עד למועד הצעתם בפועל של ניירות הערך האמורים על פי תשקיף זה

 המס   הסדרי  זה,  תשקיף  פי-על   לציבור  המוצעים  הערך  ניירות   על  חלים  כיום  הקיים  הדין  לפי

 להלן:   בתמצית  המתוארים

 מיסוי הכנסות על פי דיני מדינת ישראל  .2.7.1

- (, תשס״ה147)מס׳    הכנסה  מס  פקודת  לתיקון  חוק  בכנסת  התקבל  2005  ביולי  25  ביום

- . התיקון משנה באופן ניכר את הוראות פקודת מס הכנסה )נוסח חדש(, תשכ״א2005

״(, הנוגעת למיסוי ניירות ערך הנסחרים בבורסה. נכון למועד תשקיף זה, דה הפקו)״  1961

טרם התפרסמו כל התקנות החדשות הצפויות להתפרסם בעקבות התיקון. כמו כן, עדיין  

לא קיימת פרקטיקה לגבי חלק מהוראות התיקון וכן לא קיימת פסיקה המפרשת את 

  169נכנס לתוקף תיקון מס׳    2009אר  בינו  1הוראות המס החדשות בתיקון. בנוסף, ביום  

 . ״( שחולל שינויים נוספים ביחס למיסוי ניירות ערך169תיקון לפקודה )״

 המס   נטל  ולשינוי  הגירעון  לצמצום  החוק  ברשומות  פורסם  2012  באוגוסט  13  ביום

)נוסח    הת מס הכנס לפקוד  195, אשר כלל את תיקון מס׳  2012- תשע״ב )תיקוני חקיקה(,

, הקובע לפקודה  ב121  נוסף סעיף  ובמסגרת  ,״(הפקודה״להלן:  )  1961-שכ"אתחדש(, ה

הכנסתו   אשר  יחיד  האמור,  הסעיף  להוראות  בהתאם  גבוהות.  הכנסות  על  נוסף  מס 

על   עלתה  המס,  בשנת  לשנת    647,640החייבת  )נכון  למדד 2021ש"ח  צמוד  הסכום   ,

נוסף, על חלק הכנסתו  המחירים לצרכן ובהתאם, מתעדכן מדי שנה( , יהיה חייב במס 

. הוראות  "(יסף  מס)להלן: "  נוספים  3%החייבת העולה על הסכום כאמור בשיעור של  

כל סוגי ההכנסות, לרבות הכנסה מרווח הון ושבח מקרקעין למעט   על  זה חלות  סעיף 

בסעיף   ובסעיף    88סכום אינפלציוני כהגדרתו  )שבח   47לפקודה  לחוק מיסוי מקרקעין 

 . 1963-ורכישה(, תשכ״ג

יובהר, שהאמור להלן מתייחס לאופן מיסויים של משקיעים תושבי ישראל. יצוין כי ביחס 

ל  שהיה  ו -ליחיד  לראשונה״  ישראל  בפקודה, -״תושב  כהגדרתם  ותיק״  חוזר  ״תושב 

עשויות לחול השלכות מס שונות מאלו המתוארות להלן ומוצע כי תושבים כאמור יפנו  

מס בישראל. כמו כן, יצוין, כי ביחס    ני לשם בחינת זכאותם להטבותלקבלת יעוץ פרט

שליטה״ כ״בעלי  ייחשבו  אשר  מהותיים",  למשקיעים  מניות  כ"בעלי  כהגדרתם   או 

 בפקודה, עשויות לחול השלכות מס נוספות על אלו המתוארות להלן. 

, חוץ  תושב   אדם  בני  חבר  מיסוי  לעניין  להלן  מובאת  שהיא  כפי  ההתייחסות,  כן  כמו

  25%  - ל  הזכאים   או  הנהנים  או ,  בו  השליטה  בעלי  הם   ישראל  תושבי   בו  במקרה  מסויגת 

או יותר מההכנסות או הרווחים של תושב החוץ, במישרין או בעקיפין, בהתאם להוראות  

 .א לפקודה68סעיף 

 המס  הסדרי   זה  תשקיף   פי  על  המוצעים  הערך  ניירות  על  חלות   כיום  הקיים  הדין  לפי
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 .להלן  בתמצית המתוארים

  המוצעים הערך ניירות ממכירת הון רווח .2.7.2

 יחיד  ידי - על  ערך  ניירות   של   ממכירה/פדיון   3ריאלי   הון   רווח ,  הלפקוד  91  לסעיף   םבהתא

 אך  לפקודה,  121  לסעיף  בהתאם  היחיד  של  השולי  המס  בשיעור  במס  חייב  ישראל,  תושב

 הגבוה   כשלב   ההון   רווח   את   ויראו  (, 25%)   אחוזים  וחמישה   עשרים   על   יעלה   שלא   בשיעור 

 שהינו   יחיד  ידי-על  ערך   ניירות   מכירת   לגבי   למעט   זאת,  החייבת.  הכנסתו   בסולם  ביותר 

  4אחר,  עם  יחד  או לבדו  בעקיפין, או  במישרין המחזיק,   קרי, -  בחברה מהותי״ מניות ״בעל

 בעל"  להלן:)  בחברה  5השליטה   מאמצעי  יותר   או  באחד  לפחות  (10%)  אחוזים   בעשרה

 החודשים  ( 12)   עשר- בשנים  כלשהו   במועד  או   הערך   ניירות   מכירת  במועד   -   "( מהותי   מניות

 שלא   בשיעור   יהיה   בידיו  ריאלי   הון  רווח   לגבי   המס   שיעור   אשר,  כאמור  למכירה   שקדמו

על אף האמור   ריאלי.  הון   כרווח  ההון   רווח  כל  את  ויראו  (30%)  אחוזים  שלושים  על  יעלה

רווח ה למדד לעיל,  חוב שאינה צמודה  במכירת אגרת  יחיד  בידי  נקובה   6ון  )או שאינה 

במטבע חוץ או שערכה אינו צמוד למטבע חוץ( יחויב במס בשיעור שלא יעלה על חמישה 

לעניין בעל מניות מהותי ויראו את כל  (20%( או של עשרים אחוזים )15%עשר אחוזים )

יחיד שתבע הוצאות ריבית ריאלית והפרשי כמו כן, לגבי  רווח ההון כרווח הון ריאלי.  

הצמדה בשל ניירות הערך יחויב רווח ההון הריאלי ממכירת ניירות הערך במס בשיעור  

 (9א)א() 101, עד לקביעת הוראות ותנאים לניכוי הוצאות ריבית ריאלית לפי סעיף  30%של  

שההכנס101ו־ יחיד  לגבי  יחול  לא  כאמור  המופחת  המס  שיעור  לפקודה.  בידיו  א)ב(  ה 

משלח יד", בהתאם להוראות סעיף "ממכירת ניירות הערך היא בגדר הכנסה מ״עסק״ או  

 הלפקוד  121(לפקודה. יחיד כאמור יחויב במס בהתאם לשיעור המס השולי לפי סעיף  1)2

 . (2021 בשנת 47%)עד 

נוספים מסכום   3%  של  בשיעור  יסף  מס  יוטל,  היחיד  של  בעניינו  לעיל  האמור  לכל  בנוסף

 .ש״ח 647,640העולה על   2021ההכנסה החייבת לשנת המס 

 החברות   מס   בשיעור   ערך   ניירות   ממכירת  ריאלי  הון   רווח   על   במס   חייב יהיה אדם  בני   חבר

 (. 23%  –  2021 )בשנת   )א(   126  בסעיף  הקבוע 

 פטורים   לפקודה,   ( 2)9  סעיף   לפי  ממס   הפטורים   וגופים   גמל   קופות  וכן  פטורה   נאמנות  קרן

  סעיף.  באותו   הקבועים   התנאים   בהתקיים   כאמור   ערך   ניירות   ממכירת   הון   רווחי   בגין   ממס

 הכנסתו  על  החל  המס  שיעור  יחול  ערך  ניירות   ממכירת   חייבת   נאמנות   קרן  לש  הכנסותיה  על

 נקבע  כן   אם   אלא  יד״,   ״משלח   או  מ״עסק״   הכנסה   בידיו   מהווה   אינה   שההכנסה   יחיד   של

 המרבי  בשיעור  במס  ההכנסה  תחויב  מיוחד,  מס  שיעור  להכנסה  נקבע  לא  אחרת.  מפורשות

 . לפקודה 121  בסעיף  הקבוע 

 ניירות ממכירת  נבע   אשר  הון   רווח על  ממס  פטור  אדם(  בני  חבר  או )יחיד  חוץ  תושב   ככלל,

 

 .לפקודה 88ף כהגדרת מונח זה בסעי 3
 .לפקודה 88כהגדרת מונח זה בסעיף  4
 .לפקודה 88כהגדרת מונח זה בסעיף  5
 לפקודה. 91כהגדרת מונח זה בסעיף  6
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 את   שרכש  ובלבד   בישראל  שלו   הקבע   במפעל   אינו   ההון   רווח   אם  בבורסה,   הנסחרים  ערך

 (2)ב 97  בסעיף   המפורטים  לתנאים  בהתאם  בבורסה   למסחר  שנרשמו   לאחר  הערך  ניירות

 בעלי   הם   ישראל   תושבי   אם   חוץ   תושב   אדם   בני   חבר   לגבי   יחול   לא   לעיל   האמור   לפקודה. 

  אדם  בני   חבר  של   הרווחים  או   מההכנסות  יותר  או   25%- ל  הזכאים  או  הנהנים  או  בו,  שליטה

 לפקודה.   א68  בסעיף  לקבוע   בהתאם  ל,ישרא  תושבי  בידי  בעקיפין,  או   במישרין  החוץ,  תושב

 למדינת   ישראל  בין  קיימת(  )אם  המס  אמנת  הוראות  יחולו  חל,  אינו  כאמור  שפטור   במקרה

 החוץ.  תושב  של   התושבות 

  בהתאם  המוצעים,  הערך   ניירות   במכירת  הריאלי   ההון  מרווח   במקור   המס   ניכוי   לעניין 

 במכירת   ערך,  נייר  במכירת  ןהו  מרווח  או  מתשלום  מתמורה,  )ניכוי  הכנסה   מס  לתקנות 

ההון)״   2002- התשע״א  עתידית(,  בעיסקה  או   נאמנות   בקרן  יחידה רווח  ניכוי    ״(,תקנות 

  הערך,   ניירות   במכירת   תמורה   למוכר   המשלם  האמורות(   בתקנות  זה   מונח  )כהגדרת  חייב

 שאינו   ערך  ובנייר  הריאלי  ההון  מרווח   (25%)   אחוזים  וחמישה  עשרים  של  בשיעור  מס  ינכה

 יחיד, הינו  המוכר  כאשר  ההון מרווח (15%) אחוזים  עשר  חמישה של  בשיעור  7למדד  צמוד

  אדם.  בני   חבר  הינו  המוכר  כאשר  הראלי  ההון   מרווח   ( 2021  שנתב  23%)   חברות  מס   ובשיעור

 הפסדים   לקיזוז   וכפוף   במקור   מס  מניכוי   מופחת(  שיעור   )או  פטור   לאישורי   כפוף   זאת,

 נאמנות   קרנות  גמל,  לקופות   במקור  מס   ינוכה  לא  כן, -כמו  לבצע.  במקור  המנכה  שרשאי

מס ה ו  הדין  לפי   במקור   מס  מניכוי   הפטורים   נוספים   וגופים בתוספת לתקנות  מפורטים 

)ניכוי מריבית, מדיבידנד, ומרווחים מסוימים(, התשס״ו  ״תקנות)להלן:    2005- הכנסה 

על  (,וריבית״  מדיבידנד   ניכוי   אם  . ידיהם- וזאת לאחר המצאת האישורים המתאימים 

 )ד(91  סעיף   הוראות  יחולו  הריאלי,   ההון  מרווח  במקור  המס   מלוא  נוכה  לא  המכירה  במועד

 כאמור.  מכירה  בגין  המוכר  ידי-על   מקדמה  ותשלום  דיווח  בדבר  מכוחו  וההוראות  דהלפקו

 שיעור  בבורסה,  ממסחר  יימחקו   זה  להשלמה  תשקיף   פי - על  המוצעים   הערך  שניירות  ככל

 (30%)  אחוזים  שלושים  יהיה  המחיקה(   )לאחר  מכירתם  בעת   שינוכה  במקור   הניכוי

 אחר  במקור  מס  ניכוי  שיעור  על  המורה   ומההש   מפקיד  אישור  הומצא  לא  עוד  כל  מהתמורה, 

 במקור(.   מס מניכוי  פטור  )לרבות  במקור   מס   ניכוי   של

 הבורסה.  חברי  באמצעות  יבוצע  במקור  המס ניכוי

 שהנו   למוכר   המשלם  כספי  מוסד  שהוא  חייב  על   יחולו  לא  הון  רווח  ניכוי   תקנות  הוראות 

 הכספי   למוסד   החוץ  תושב  הגיש  אם  פטור,  הון  רווח   בשל  אחר  תשלום  או  תמורה  חוץ  תושב

 בא   או  הוא   בישראל,   היה   אם  שנים,   לשלוש  ואחת  החשבון   פתיחת  מיום  ימים   14  בתוך

 לפטור.   זכאותו  ועל  חוץ   תושב  היותו  על  2402 בטופס  הצהרה   כוחו, 

 

 קיזוז הפסדים ממכירת ניירות הערך המוצעים .2.7.3

  רווחי   היו  ושאילו  המוצעים  הערך  ניירות  במכירת  שמקורם  המס  בשנת  הפסדים,  ככלל

)יחיד או חבר בני אדם(, יהיו ניתנים לקיזוז כנגד רווח   מקבלם  בידי במס חייבים היו   הון

הון ריאלי ושבח מקרקעין הנובעים ממכירת כל נכס שהוא, על פי העקרונות הקבועים 

 

 .לפקודה 91כהגדרת מונח זה בסעיף  7
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וצה לרבות מנייר ערך סחיר( בישראל או מח (לפקודה, בין אם הרווח נוצר מנכס    92בסעיף  

 3.5).ל־   1למעט סכום אינפלציוני חייב אשר יקוזז ביחס של (לה 

  ששולמו   דיבידנד   או  ריבית  כנגד  גם  לקיזוז  יהיה  ניתן,  המס  בשנת  שנוצר  כאמור  הפסד

  באותה  אחרים ערך  ניירות בשל  ששולמו דיבידנד  או  ריבית  כנגד  או \ו ערך  נייר   אותו בגין 

)בתנאי ששיעור המס החל על ריבית או דיבידנד כאמור לא עולה על השיעור    מס  שנת

( לגבי חבר בני אדם, ולגבי יחיד    2021בשנת    23%)א( לפקודה שהינו  126הקבוע בסעיף  

(. 25%שהינו  (ג)ב( לפקודה  125( או  1ב)125ובלבד שלא עלה על השיעור הקבוע בסעיפים  

שנת המס כאמור, יהיה ניתן לקיזוז בשנות המס הפסד ממכירת נייר ערך שלא ניתן לקזז ב

הבאות רק כנגד רווח הון ושבח מקרקעין לאחר השנה שבה נוצר ההפסד ובלבד שהוגש 

 .לפקיד השומה דוח לשנת המס בה היה ההפסד

, הינו  מהותי  מניות  בעל  יחיד  בידי   דיבידנד  על  החל  המס  ששיעור   מכיוון,  כי  לציין  יש

ן שהתהווה בשנת המס ממכירת ניירות ערד לא יהיה בר  , הרי שהפסד ההו30%ככלל,  

 . קיזוז כנגד הכנסות מדיבידנד או מריבית מניירות ערך אחרים בידיו

  במקור   המס   ניכוי  לצורך  ההון   רווח  חישוב  בעת,  הון  מרווח  הניכוי  לתקנות  בהתאם

)להלן יחד:   עתידיות  ועסקאות  נאמנות  קרנות  של  יחידות,  נסחרים   ערך  ניירות  ממכירת

״(, יקזז החייב בניכוי במקור את הפסד ההון שנוצר ממכירת ניירות  ניירות ערך סחירים״

ערך סחירים שהיו בניהולו ובכפוף לכך שהרווח נוצר באותה שנת מס שבה נוצר ההפסד, 

 .בין טרם מועד יצירת ההפסד ובין לאחר המועד האמור

 

 ת החוב המוצעותשיעור המס שיחול על הכנסות ריבית בגין אגרו

  לרבות )  ריבית  על   15%  של  מס  בשיעור   חייב  יהא   יחיד,  לפקודה(  ג)ג125  לסעיף  בהתאם

 באגרת   שמקורם,  ניכיון  דמי   או( לפקודה( 6ה)3 בסעיף  כהגדרתם  חלקיים  הצמדה הפרשי

, חלקו  או  כולו,  המדד  עליית  לשיעור  בחלקה  צמודה  שהנה  או ,  למדד  צמודה  שאינה  חוב

 .לפדיון עד  למדד צמודה שאינה או

 על 25% על שלא יעלה  בשיעור במס חייב יהא לפקודה, יחיד ג)ב(125לסעיף   בהתאם

 למדד, ויראו את במלואן חוב הצמודות באיגרות ניכיון, שמקורם דמי או ריבית

 . )ה( לפקודה89החייבת, על פי סעיף   הכנסתו ביותר בסולם הגבוה כשלב זו הכנסתו

 באותו הם אף  ויחויבו כדין הריבית דינם  על הריבית הנצברים הצמדה  הפרשי

 המחירים מדד אתלפקודה,    )ג(125  סעיף כמדד לעניין מס. יצוין, כי יראו שיעור

 חוץ  למטבע  צמוד ובנכס שערכו המרכזית לסטטיסטיקה שמפרסמת הלשכה   לצרכן

 . המטבע שער - חוץ  נקוב במטבע או שהוא

לסעיף   לפקודה,  125בהתאם  יחול  ג)ד(  לא  על הריבית כאמור  על  שיעור המס המופחת 

או  ( הריבית היא הכנסה מ״עסק״  1בהתקיים, בין היתר, אחד מהתנאים הבאים: )היחיד  

יד"   סעיף  "משלח  או  1)2לפי  היחיד  של  חשבונותיו  בספרי  רשומה  שהיא  או  לפקודה   )

( ברישום כאמור;  ני2חייבת  תבע  היחיד  בשל (  הצמדה  והפרשי  ריבית  הוצאות  של  כוי 

( היחיד  4( היחיד הוא בעל מניות מהותי בחברה המשלמת את הריבית; )3החוב; )  איגרות
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הוא עובד בחברה המשלמת את הריבית או שהוא נותן לה שירותים או מוכר לה מוצרים 

 ; ם לבאו שיש לו יחסים מיוחדים עם החברה, אלא אם הוכח ששיעור הריבית נקבע בתו

ועדת הכספים של הכנסת. במקרים 5) ( מתקיים תנאי אחר שקבע שר האוצר באישור 

כאמור יחויב היחיד במס על ריבית או דמי ניכיון בשיעור המס השולי של היחיד בהתאם 

 . (2021בשנת  47%)עד   לפקודה 121להוראות סעיף 

נוספים על חלק      3%בשיעור של  ,  מס יסף  יחול  לעיל,  על שיעורי המס האמורים  בנוסף  

 ש''ח. 647,640  סכום של   העולה על  של היחיד  החייבת הכנסתו 

ישראל   תושב  אדם  בני  חבר  של  הניכיון  דמי  או  הריבית  הכנסות  על  החל  המס  שיעור 

( לפקודה חלות בקביעת הכנסתו, למעט לעניין  2)9שאיננו חבר בני אדם שהוראות סעיף  

לפקודה  3סעיף   ב)ח(  שמקורן  שנצברה,  ריבית  הנו    איגרותלגבי  בבורסה,  נסחרות  חוב 

 . (2021בשנת   23%)א( לפקודה ) 126הקבוע בסעיף  שיעור מס החברות

מדמי  ותושב חוץ פטור ממס על הכנסה מריבית  ד( לפקודה, 15)9בהתאם להוראות סעיף 

ישראל  ניכיון בשל אגרת חוב הנסחרת בבורסה בישראל, שהנפיק חבר בני אדם תושב  

תושב חוץ הינו מי שהוא  ובלבד שההכנסה אינה במפעל הקבע של תושב החוץ בישראל.  

הפטור לא  תושב חוץ ביום קבלת הריבית, הפרשי ההצמדה או דמי הניכיון לפי העניין.   

בחבר   88כהגדרתו בסעיף    "בעל מניות מהותי תושב החוץ הינו  "(  1:  במקרים הבאים  יחול 

המנפיק;   האדם  "תו (  2בני  הינו  החוץ  בפסקה    "קרובשב  קרוב    3כהגדרתו  להגדרת 

המנפיק;    88שבסעיף   האדם  בני  חבר  הינו  (  3של  החוץ  האדם תושב  בני  בחבר  עובד 

 ןכאם    אלהמנפיק, נותן לו שירותים, מוכר לו מוצרים או שיש לו יחסים אחרים עמו א 

  ובלי   נקבע בתום לבהוכח להנחת דעתו של פקיד השומה כי שיעור הריבית או דמי הניכיון  

 . המנפיק האדם בני לחבר החוץ  תושב בין מיוחדים  יחסים של מקיומם שהושפע

 הם  ישראל  תושבי  אם,  חוץ  תושבת  חברה  לגבי  גם  יחול  לא,  לעיל  כאמור  הפטור  כי  יצוין

 של   מהרווחים   או  מההכנסות  יותר  או  25%  -ל הזכאים  או,  הנהנים או,  בה  השליטה   בעלי

 . לפקודה א68  בסעיף לקבוע בהתאם , בעקיפין או  במישרין, החוץ  תושב אדם  בני חבר

ככל שלא יחול הפטור כאמור לעיל, שיעור המס שיחול על הכנסות ריבית בידי תושבי חוץ  

בהתאם להוראות הפקודה   יחויבאדם( שמקורן בניירות הערך המוצעים,  -)יחיד וחבר בני

ל אמנות למניעת כפל מס שנכרתו בין  והתקנות כמפורט להלן או בהתאם להוראותיהן ש 

 מרשות  מתאים  אישור  לקבלת  בכפוףמדינת ישראל לבין מדינת מושבו של תושב החוץ )

 (. המיסים

( לפקודה, פטורים 2)9קרן נאמנות פטורה וכן קופות גמל וגופים הפטורים ממס לפי סעיף  

ח( לפקודה בדבר ) 3ממס בגין הכנסת ריבית או דמי ניכיון כאמור, כפוף להוראות סעיף  

ריבית או דמי ניכיון שנצברו בתקופת החזקתו של אחר. על הכנסותיה של קרן נאמנות 

חייבת מריבית או דמי ניכיון יחול שיעור המס החל על הכנסתו של יחיד שההכנסה אינה 

 מהווה בידיו הכנסה מ"עסק" או מ"משלח יד", אלא אם נקבע במפורש אחרת. 



 

17 - ב  
 

 

הניכוי   על בהתאם לתקנות  לנכות במקור  שיש  שיעורי המס  וריבית כאמור,  מדיבידנד 

 כדלקמן:  םהינ, ריבית 

במקרה של יחיד )לרבות    15%  -  שאינן צמודות למדד או למט"ח לגבי אגרות חוב   .א

תושב חוץ( שאינו בעל מניות מהותי בחבר בני אדם משלם הריבית. במקרה של  

ני האדם או נותן לו שירותים  יחיד שהוא בעל מניות מהותי או יחיד העובד בחבר ב

 לפקודה.   121או מוכר לו מוצרים יחול שיעור המס המרבי הקבוע בסעיף 

החברות   .ב מס  בשיעור  מס  ינוכה  חוץ(,  ותושב  ישראל  )תושב  אדם  בני  חבר  לגבי 

. חרף האמור לעיל, שיעור ניכוי  (2021בשנת    23%)א( לפקודה )126הקבוע בסעיף  

חו  תושבי  של  במקרה  במקור  מוקטן  המס  להיות  עשוי  אדם(,  בני  וחבר  )יחיד  ץ 

בכפוף לאמנות למניעת כפל מס שנכרתו בין מדינת  ובהתאם לאישור פקיד השומה,  

 ישראל למדינת מושבו של תושב החוץ. 

יובהר, כי  ניכוי המס במקור מריבית )לרבות מדמי ניכיון( כאמור והעברתו לרשות   .ג

 . המיסים, יתבצעו על ידי חברי הבורסה

  יצוין .  הניכיון  דמי   בגין די פירעון קרן איגרות החוב ינכה חבר הבורסה מס במקור  במוע

  לא ,  לפקודהד(  15)9  סעיף  הוראות  עליה  שחלות  חוץ  לתושב  המשולמת  ריבית  לגבי   כי

   .במקור מס ינוכה

ניכיון בגין  4)2בהתאם להוראת סעיף   נוספות, דין  ( לפקודה ולהוראות חוק רלוונטיות 

כאמור לעיל. ניכוי המס במקור בגין   במקוראיגרת חוב כדין ריבית החייבת במס ובניכוי 

 דמי הניכיון יהא במועדי פדיון קרן אגרת החוב.  

יים בתוספת לתקנות ניכוי  תשלום ריבית לקופות גמל, קרנות נאמנות וגופים נוספים המנו 

 מריבית, פטורים מניכוי מס במקור.  

לתקנות מס הכנסה )חישוב רווח הון במכירת נייר ערך הנסחר בבורסה, מלווה    4בתקנה  

חוב הנסחרת  איגרות, נקבע כי בפדיון של 2002-או יחידה בקרן נאמנות(, התשס״ג מדינה

הפדיון את התמורה בתוספת דמי    בבורסה שבו משולמים גם דמי ניכיון, יראו כתמורת

( 2( רווח ההון במכירת אגרת החוב אינו פטור ממס; ) 1הניכיון, אם התקיימו כל אלה: )

( הפדיון אינו בידי בעל השליטה או בידי מי שהחזיק  3)  -במועד הפדיון נוצר הפסד הון; ו

ן שרואים באגרת החוב מיום שהוקצתה או הוצאה, והכל עד גובה הפסד ההון. דמי הניכיו 

 ( לפקודה. 4) 2אותם כתמורה לפי הוראות אלה, לא יחשבו כהכנסה לפי סעיף 

 סדרה הרחבת במסגרת נוספות( א )סדרה   חוב אגרות הנפקת

סעיף   להוראות  ריבית    (4)2בהתאם  החוב  איגרות  בגין  הניכיון  בדמי  רואים  לפקודה, 

ניכוי מס במקור במועד הפדיון.   כללי  שיעור הניכיון    ככללהחייבת במס, ולגביה יחולו 

ייקבע כהפרש בין הערך הנקוב של איגרות החוב לבין התמורה שתתקבל ככל שהפרש זה 

 הינו חיובי.  



 

18 - ב  
 

 

רה א( נוספות במסגרת הרחבת סדרה, במקרה בו תנפיק החברה בעתיד איגרות חוב )סד

בשיעור ניכיון השונה משיעור הניכיון לאותה סדרה )לרבות העדר ניכיון, ככל שרלבנטי(  

מנת לקבל את אישורה כי לעניין  - תפנה החברה, לפני הרחבת הסדרה, לרשות המסים על

ת החוב  (, ייקבע לאיגרו'ניכוי המס במקור על דמי הניכיון בגין איגרות החוב )סדרה א

שיעור ניכיון אחיד לפי נוסחה המשקללת את שיעורי הניכיון השונים באותה סדרה, ככל 

"(. במקרה של קבלת אישור כאמור, החברה שיעור הניכיון המשוקללשיהיו )בסעיף זה: "

תחשב לפני הרחבת הסדרה את שיעור הניכיון המשוקלל בגין כל איגרות החוב בהתאם 

הסדרה תגיש החברה דוח מיידי בו תודיע את שיעור הניכיון    לאותו אישור ולפני הרחבת

המשוקלל לכל הסדרה וינוכה מס במועדי הפדיון של איגרות החוב מהסדרה האמורה לפי  

שיעור הניכיון המשוקלל כאמור ובהתאם להוראות הדין. במקרה כאמור יחולו כל יתר 

ישור כאמור מרשות המיסים, הוראות הדין הנוגעות למיסוי דמי ניכיון. באם לא יתקבל א

תגיש החברה דיווח מיידי לפני הרחבת הסדרה בו תודיע על אי קבלת אישור כאמור ועל  

יהיה שיעור   בגין  כך ששיעור הניכיון האחיד  ביותר שנוצר  אגרות החוב  הניכיון הגבוה 

מס   חברי הבורסה ינכוויחולו כל יתר הוראות הדין הנוגעות למיסוי דמי ניכיון.    )סדרה א(

 במקור בעת פדיון הסדרה, בהתאם לשיעור שידווח כאמור. 

ניכיון בשיעור הגבוה   בגין דמי  ייתכנו מקרים שבהם תנכה החברה מס במקור  לפיכך, 

דמי ״)מדמי הניכיון שנקבעו למי שהחזיק באיגרות החוב מהסדרה טרם הגדלת הסדרה  

וזאת בין אם התקבל אישור מרשות המסים לקביעת שיעור ניכיון    (,״הניכיון העודפים

לפני הרחבת )סדרה א(  אחיד לאותה סדרה ובין אם לאו. נישום שהחזיק את איגרות החוב  

על המוחזקות  החוב  איגרות  לפירעון  ועד  לרשות  -הסדרה  דוח  להגיש  זכאי  יהיה  ידיו, 

בגובה המס שנוכה מדמי הניכיון  ולקבל החזר מס  זכאי    המסים  העודפים, ככל שהינו 

 פי דין.  -להחזר כאמור על 

ידי מומחים, -התיאור לעיל הינו כללי בלבד ואינו מהווה תחליף לייעוץ אינדיבידואלי על

פי  -בשים לב לנסיבות הייחודיות לכל משקיע. מומלץ לכל המבקש לרכוש ניירות ערך על

ות המס אשר יחולו עליו בשים זה, לפנות לייעוץ מקצועי על מנת להבהיר את תוצא  תשקיף

 לב לנסיבותיו הייחודיות של המשקיע ושל נייר הערך המוצע.

 

 (א' תנאי אגרות החוב )סדרה  .2.8

 יהיו למונחים הבאים המשמעות כדלקמן: להלן 2.8בסעיף 

 כהגדרת מונח זה בחוק ניירות ערך. -״מחזיק אגרות החוב״ 

 ו/או

 ״המחזיקים״ 

 סך הערך הנקוב שטרם נפרע של אגרת החוב )סדרה א'(.  - ״קרן״

או כל חברה    בע"מ  ערך  לניירות  הבורסה  של  לרישומים  החברה  - ״החברה לרישומים״  
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לרישומים אחרת שהחברה תתקשר עמה מעת לעת, ובלבד שכל 

חברה   אותה  שם  על  רשומים  יהיו  החברה  של  הערך  ניירות 

 לרישומים.

 כל יום בו מתקיים מסחר בבורסה.   - ום מסחר״״י

 כל יום בו פתוחים מרבית הבנקים בישראל לביצוע עסקאות.  - ״יום עסקים״

בנות     - ״אגרות החוב ״ א׳(,  )סדרה  החוב  שם  1אגרות  על  רשומות  ע.נ.,   ש"ח 

 המוצעות על פי תשקיף זה.  

  שיכהן מדי פעם "מ ו/או כל מי  בע  נאמנות  לשירותי  חברה  משמרת   - ״הנאמן״

שטר   לפי  א'(  )סדרה  החוב  אגרות  מחזיקי  של  כנאמן  בפעם 

 הנאמנות. 

(  2)  אסיפת מחזיקי אגרות החוב )סדרה א'( בה נכחו לפחות שני   - "אסיפה רגילה"

על או  בעצמם  חוב,  אגרות  בא-מחזיקי  או  -ידי  המחזיקים  כוח, 

מהיתרה הבלתי מסולקת של הערך    25%המייצגים יחדיו לפחות  

הקובע  הנק במועד  במחזור  הנמצאות  החוב  אגרות  של  וב 

בכל  תתקיים  אשר  זו  אסיפה  של  נדחית  אסיפה  או  לאסיפה; 

 מספר משתתפים שהוא. 

חמישים -   "החלטה רגילה" לפחות  של  ברוב  רגילה  באסיפה  שנתקבלה    החלטה 

( מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב )סדרה א'( 50%אחוזים )

 מנעים.המיוצג בהצבעה, לא כולל הנ

- על  אסיפת מחזיקי אגרות החוב )סדרה א'(, בה נכחו, בעצמם או -  "אסיפה מיוחדת"

באי )-ידי  אחוזים  חמישים  לפחות  של  מחזיקים  ( 50%כוחם, 

הקובע   במועד  שבמחזור  החוב  אגרות  של  הנקוב  הערך  מיתרת 

לאסיפה, או באסיפה נדחית של אסיפה זו, שנכחו בה, בעצמם או 

( מן 20%חזיקים של לפחות עשרים אחוזים )כוחם, מ-ידי באי-על

 היתרה האמורה. 

שלישים    החלטה שנתקבלה באסיפה מיוחדת ברוב של לפחות שני    - ״החלטה מיוחדת״

המיוצג  2/3) א'(  )סדרה  החוב  אגרות  של  הנקוב  הערך  מיתרת   )

 בהצבעה, לא כולל הנמנעים. 

 

 ( 'הריבית על אגרות החוב )סדרה א .2.8.1

הבלתי   בשיעור  היתרה  שנתית  ריבית  תישא  א'(  )סדרה  החוב  אגרות  קרן  של  מסולקת 

 6.8%  רבי הינו שיקבע במכרז שלא יעלה על שיעור הריבית המירבי )שיעור הריבית המי

( )אך בכפוף למנגנון התאמת שיעור  לשנה או כל שיעור אחר שיקבע בהודעה המשלימה

הנאמנות    לשטר  6.5ף  ורט בסעית, כמפומידה פיננסי   תובאמאי עמידה    הריבית במקרה של

 (. שתחולוכן בכפוף להתאמה בגין ריבית פיגורים ככל 
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אחת   של כל   בדצמבר   31-ביוני ו   30  מיםהריבית על אגרות החוב )סדרה א'( תשולם בי .2.8.1.1

ביום   2025  עד  2021  מהשנים שנסתיימה  החודשים  שישה  של  התקופה  בעד  )כולל( 

 30  הקודם למועד התשלום למעט ביחס לתשלום הריבית הראשון אשר ישולם ביום

״  2021  יוניב הריבית)להלן:  ריבית תקופת  תקופת  בעד  שתשולם  הריבית  שיעור  ״(. 

ל המתחילה ביום התשלום ש  מסוימת )למעט תקופת הריבית הראשונה( )קרי התקופה

תקופת הריבית הקודמת ומסתיימת ביום האחרון שלפני מועד התשלום הסמוך אחרי  

כשיעור הריבית השנתית חלקי שניים. תשלום הריבית הראשון  יום תחילתה( תחושב  

, בגין התקופה המתחילה ביום 2021  יוניב   30  על אגרות החוב )סדרה א'( ישולם ביום

   29 החוב )סדרה א'( והמסתיימת ביוםהמסחר הראשון שלאחר יום המכרז על אגרות  

יום בשנה לפי מספר הימים בתקופה זו. החברה   365, מחושבת על בסיס של 2021 יוניב

הריבית  על  במכרז,  שתיקבע  השנתית  הריבית  על  המכרז  תוצאות  לאחר  תודיע 

)שהינה הריבית השנתית חלקי שתיים( ועל הריבית שתשולם בגין תקופת   התקופתית

 ונה. הריבית הראש

התשלום  .2.8.1.2 עם  ביחד  ישולם  א'(  )סדרה  החוב  אגרות  על  הריבית  של  האחרון   התשלום 

ביום א'(  )סדרה  החוב  אגרות  קרן  חשבון  על  כנגד   2025  דצמברב  31  האחרון  וזאת 

מסירת תעודות אגרות החוב )סדרה א'( לידי החברה ביום התשלום. מכל תשלום ינוכה  

 . מס שיש לנכותו במקור

 גרות החוב מועד פרעון קרן א  .2.8.2

 בדצמבר 31 תשלומים שאינם שווים, ביום (4)  ארבעהחוב )סדרה א'( תפרענה באגרות   .2.8.2.1

הראשון, השני, השלישי    התשלוםבאופן ש )כולל(,    2025  עד  2022  של כל אחת מהשנים

, בהתאמה, מקרן ערכן הנקוב  55%-ו  20%,  15%,  10%והרביעי על חשבון הקרן יהוו  

 .הכולל של אגרות החוב )סדרה א'(

 תשלומי הקרן והריבית בגין אגרות החוב  .2.8.3

  ישולמו   א'(  )סדרה החוב  אגרות  של  על חשבון הקרן ו/או הריבית התשלומים .2.8.3.1

  במועדים   א'(   )סדרה החוב מים במרשם אגרותאשר שמותיהם יהיו רשו לאנשים

אשר    להלן,  כאמור לאנשים  שישולם  והריבית  הקרן  של  האחרון  לתשלום  פרט 

( ושיעשה 2025  דצמברב  31  שמותיהם יהיו רשומים במרשם ביום התשלום )קרי, ביום

ביום התשלום, במשרדה  לידי החברה  א'(  )סדרה  כנגד מסירת תעודות אגרות החוב 

כאמור  החברה  הודעת  החברה.  תודיע  עליו  אחר  מקום  בכל  או  החברה  של  הרשום 

 ( ימי עסקים לפני מועד התשלום האחרון. 5תפורסם לא יאוחר מחמישה )

ביום החל  א'(,  )סדרה  החוב  אגרות  של  ריבית  ו/או  קרן  לתשלום  הקובע    31  המועד 

ביום  דצמברב יהיה  כלשהי,  שנה  וה   דצמבר ב  25  של  שנה,  אותה  הקובע  של  מועד 

של שנה כלשהי, יהיה   יוניב  30  לתשלום ריבית של אגרות החוב )סדרה א'(, החל ביום

של אותה שנה. מובהר, כי מי שאינו רשום במרשם אגרות החוב )סדרה    יוניב   24  ביום
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הריבית   תקופת  בגין  ריבית  לתשלום  זכאי  יהיה  לא  לעיל,  כאמור  הקובע  ביום  א'( 

 מועד.  שהתחילה לפני אותו 

  עניין ריבית פיגורים אשר תחול במקרה של איחור בתשלום סכום כלשהו על חשבוןל .2.8.3.2

סעיף   ראו  הריבית  ו/או  הנאמנות   3.5הקרן  בשטר  לדף"  מעבר  הרשומים  ל"תנאים 

 לפרק זה.  'נספח אהמצ״ב כ

 מובהר, כי מי שאינו רשום במרשם אגרות החוב )סדרה א'( ביום הקובע, לא יהיה זכאי .2.8.3.3

 ריבית בגין תקופת הריבית שהתחילה לפני אותו מועד. לתשלום 

  בכל מקרה שבו מועד פירעון התשלום על חשבון קרן ו/או ריבית יחול ביום שאינו יום  .2.8.3.4

עסקים, יידחה מועד התשלום ליום העסקים הראשון הבא אחריו ללא תוספת תשלום, 

    כך.והיום הקובע לצורך קביעת הזכאות לפדיון או לריבית לא ישתנה בשל 

ימי עסקים   7כל תשלום על חשבון קרן ו/או ריבית, אשר ישולם באיחור העולה על   .2.8.3.5

מהמועד הקבוע לתשלום על פי תעודת אגרת חוב זה, וזאת מסיבות התלויות בחברה,  

ע לתשלומו ועד למעד תשלומו בפועל. שיעור  ויישא ריבית פיגורים, החל מהמועד הקב

פי שייקבע במכרז  על אגרות החוב )סדרה א'( כ  ריבית הפיגורים יהיה שיעור הריבית

החברה תפרסם דוח מיידי אודות ריבית    .על בסיס שנתי  , והכל 3%  בתוספת   להנפקתן

בו תודיע על שיעור הריבית המדויק שיכלול את שיעור הריבית החצי שנתית  הפיגורים 

סחר לפני  ( ימי מ2שני )תוך  וזאת,    בתוספת ריבית הפיגורים כאמור ועל מועד תשלומה 

 . בפועלמועד התשלום 

התשלום לזכאים ייעשה בשיקים או בהעברה בנקאית לזכות חשבון הבנק של האנשים   .2.8.3.6

אשר שמותיהם יהיו רשומים במרשם אגרות החוב )סדרה א'( ושיצוין בפרטים שימסרו  

. אם החברה לא תוכל, להלן  2.8.3.7בסעיף  בכתב לחברה בעוד מועד, בהתאם לאמור  

מכל סיבה שהיא, שאינה תלויה בה, לשלם סכום כלשהו לזכאים לכך, תחולנה הוראות 

הבורסה    14  סעיף מסלקת  באמצעות  תבוצע  שהסליקה  במקרה  הנאמנות.   -לשטר 

 באמצעות המסלקה. 

לזיכויו  .2.8.3.7 הבנק  חשבון  פרטי  את  לחברה  יודיע  א'(  )סדרה  החוב  באגרות  מחזיק 

על שינוי בפרטי החשבון  -בתשלומים על  לעיל, או  א'( כאמור  )סדרה  פי אגרות החוב 

האמור או בכתובתו, לפי העניין, בהודעה בכתב שישלח בדואר רשום לחברה. החברה 

  -פי הודעתו של המחזיק בדבר שינוי כאמור לאחר חלוף חמישה -תהא חייבת לפעול על

 זיק הגיעה לחברה. ( ימי עסקים מיום שהודעתו של המח15עשר )

מסר מחזיק אגרות החוב הזכאי לתשלום כאמור בעוד מועד לחברה פרטים בדבר   לא .2.8.3.8

חשבון הבנק שלו, ייעשה כל תשלום על חשבון הקרן ו/או הריבית בשיק שיישלח בדואר 

רשום לכתובתו האחרונה הרשומה במרשם אגרות החוב )סדרה א'(. משלוח שיק לזכאי 

ום הסכום הנקוב בו בתאריך שיגורו  בדואר רשום כאמור ייחשב לכל דבר ועניין כתשל 
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 בדואר, ובלבד שנפרע עם הצגתו כהלכה לגביה. 

 פי דין.-מכל תשלום בגין אגרות החוב )סדרה א'( ינוכה כל תשלום חובה ככל הנדרש על .2.8.3.9

   החוב אגרות הבטחת .2.8.4

לשטר   7  סעיף  ראו   לפרטים,  שעבודיםבגין אגרות החוב מובטחות ב  החברה   התחייבויות

 הנאמנות. 

קבוע    יחיד  שעבודשטר הנאמנות התחייבה החברה, בין היתר, ליצור ולרשום    במסגרת

  כספי   לקבלת   החברה   זכויות  כל  על(  השעבוד  דרך  על   זכות  המחאת  של)בדרך  ושוטף  

 ופרויקט   נתיבות  פרויקט  עם  בקשר(  הנאמנות  בשטר)כהגדרתם    המותאמים  העודפים

  שבפרויקט  דירות  מלאי  עם  בקשר  וכן (  הנאמנות  בשטר  ם)כהגדרתחצור הגלילית שלב ב'  

משכנתא  בקצרין  החברה לרישום  המקרקעין  )התחייבות  רישום  כי (בלשכת  יובהר,   .

את הבטוחות שהועמדו    ו בשטר הנאמנות( יממש  ם)כהגדרת  ים המלוו  נקיםבמקרה בו הב 

עם    הםל '( א)סדרה    החוב   אגרות  מחזיקי  עלולים,  לעיל  הנזכרים  ים פרויקטה בקשר 

 . העניין לפי, כלכלי  ערך חסרת  בטוחה  עם או בטוחה ללא להיוותר

 עיקרי שטר הנאמנות  .2.8.5

 כללי  .2.8.5.1

נאמנות בנוגע לאגרות החוב )סדרה א'( עם    , על שטר2021  מאי ב  30חתמה ביום  החברה  

)להלן:   בע"מ  נאמנות  לשירותי  חברה  הנאמנות-ו״הנאמן״,  משמרת  לפי ״שטר  ״, 

כדלקמן:  הינם  התשקיף,  למועד  נכון  לחברה,  שנמסרו  כפי  הנאמן  פרטי  העניין(. 

בגין   מנחם  מדרך  בע"מ,  נאמנות  לשירותי  חברה  טלפון:  48משמרת  אביב.  תל   ,03-

אלקטרוני: 03-6374344קס:  פ  6374351 דואר  סבטי,  רמי  רו"ח  קשר:  איש   .

Office@Mtrust.co.il. 

לא מתנהלים כנגד הנאמן הליכים  ,נכון למועד פרסום התשקיףלמיטב ידיעת החברה, 

 . 1968לחוק ניירות ערך תשכ"ח  1משפטיים בקשר עם אחריותו לפי פרק ה'

דרישות  על  עונה  והוא  בנאמנויות,  העוסקת  בישראל,  הרשומה  חברה  הינו  הנאמן 

 הכשירות הקבועות בחוק ניירות ערך והתקנות שהותקנו על פיו, לנאמן לאגרות חוב. 

הנאמן הצהיר בשטר הנאמנות כי מתקיימים בו כל תנאי הכשירות הדרושים לנאמן  

וכל דין אחר, וכי הוא הסכים לחתום על לתעודות התחייבות על פי חוק ניירות ערך,  

 שטר הנאמנות ולפעול כנאמן של מחזיקי אגרות החוב )סדרה א'( נשוא תשקיף זה. 

אין בחתימת הנאמן על שטר הנאמנות הבעת דעה מצדו בדבר טיבם של ניירות הערך 

 המוצעים או כדאיות ההשקעה בהם. 

mailto:Office@Mtrust.co.il
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ת לשטר הנאמנות, מצורפים נוסחו המלא של שטר הנאמנות ושל אגרות החוב המצורפו

לפרק זה. התיאור שלהלן אינו מהווה תחליף לעיון בנוסח המלא של שטר   'נספח אכ

 הנאמנות האמור. 

 נוספים מתוך שטר הנאמנות  נתונים .2.8.5.2

לעיל, מובאת להלן טבלה המפרטת בראשי פרקים את    2.8.5ף  בנוסף על האמור בסעי

 ה: ז 2לפרק   'כנספח איתר התנאים המהותיים של שטר הנאמנות, המצורף 

 סעיף בשטר הנאמנות  נושא 
 לשטר הנאמנות  6.3 סעיף חלוקה  .1

2. 
אמות מידה פיננסיות   - התחייבויות החברה 

 ( 'לאגרות החוב )סדרה א
 לשטר הנאמנות  6.4 סעיף

 לשטר הנאמנות   7 סעיף הבטחת אגרות החוב  .3

 לדף  מעבר הרשומים תנאיםל  8 סעיף פדיון מוקדם  .4

5. 
זכות להעמדה לפירעון מיידי ו/או מימוש  

 לשטר הנאמנות   8 סעיף בטוחות )ככל שניתנו( 

 לשטר הנאמנות   9 סעיף והליכים בידי נאמן תביעות  .6

 לשטר הנאמנות  10 סעיף נאמנות על התקבולים  .7

סמכות לדרוש תשלום למחזיקים באמצעות   .8
 הנאמן 

 לשטר הנאמנות  11 סעיף

 לשטר הנאמנות  12 סעיף סמכות לעכב חלוקת כספים  .9
 הנאמנות לשטר  13 סעיף הודעה על חלוקה והפקדה אצל הנאמן  .10
 לשטר הנאמנות  14 סעיף הימנעות מתשלום מסיבה שאינה תלויה בחברה  .11

 לשטר הנאמנות  15 סעיף קבלה מאת מחזיקי אגרות החוב ומאת הנאמן  .12

 לשטר הנאמנות  17 סעיף השקעות כספים  .13

 לשטר הנאמנות  20- ו 19, 18 סעיפים התחייבויות החברה כלפי הנאמן  .14

 לשטר הנאמנות  30 סעיף ידי הנאמן דיווח על   .15
 לשטר הנאמנות  24 סעיף סמכויות מיוחדות  .16

 לשטר הנאמנות  24 סעיף סמכות הנאמן להעסיק שלוחים  .17

 לשטר הנאמנות  25 סעיף שיפוי הנאמן  .18

 לשטר הנאמנות  26 סעיף הודעות  .19

 הנאמנות לשטר  27 סעיף ויתור, פשרות ו/או שינויים בשטר הנאמנות  .20

 לשטר הנאמנות  28 סעיף מרשם מחזיקי אגרות החוב  .21

 לשטר הנאמנות   4 סעיף מינוי נאמן חדש ופקיעת כהונתו של הנאמן  .22

 לשטר הנאמנות  22 סעיף שכר הנאמן  .23
 לתנאים הרשומים מעבר לדף  7 -ו  5פים סעי העברה ופיצול של אגרות חוב .24

 מחזיקי אגרות החוב  אספות .25
לשטר הנאמנות וכן התוספת השנייה   29 סעיף

 לשטר הנאמנות 

26. 
מנגנון התאמת שיעור הריבית כתוצאה מאי  

 לשטר הנאמנות  6.5 סעיף עמידה באמת מידה פיננסית 

27. 
הרחבת סדרת אגרות החוב )סדרה א'( ותנאים  

 לשטר הנאמנות  2.5.2סעיף  להרחבת הסדרה 
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 מרוכז של הוראות עיקריות בשטר הנאמנות גילוי  .2.8.6

לפרטים בדבר גילוי מרוכז של מנגנוני הגנה בשטר הנאמנות בהתאם לעמדת סגל משפטית  

 להלן. 'נספח ב, ראו ב 41-103

 

 והפצה ריכוזהסכם  .2.9

 הערך המוצעים על פי תשקיף זה אינה מובטחת בהתחייבות חיתומית.   ניירותהנפקת   .2.9.1

 טי התקשרות והתמורה למפיצים. למועד התשקיף, טרם סוכמו פר .2.9.2

 



 

 

 

 

 

 נספח א'

 שטר הנאמנות 



 

  
 לשטר הנאמנות   עניינים תוכן

 עמוד כותרתו הסעיף
 2 פרשנות והגדרות  .1
 7 הנפקת אגרות החוב   .2
 11 דירוג אגרות החוב    .3
מינוי הנאמן; כניסה לתוקף של הכהונה; תקופת הכהונה; פקיעת כהונה;   .4

 התפטרות; פיטורין;   
 11 

 13 רכישת אגרות חוב על ידי החברה, חברה בת ותאגיד בשליטתה   .5
 13 התחייבויות החברה   .6
 17 הבטחת אגרות החוב   .7
 36 זכות להעמדה לפירעון מיידי או למימוש בטוחות   .8
 40 והליכים בידי הנאמןתביעות   .9

 40 נאמנות על התקבולים   .10
 41 סמכות לדרוש תשלום למחזיקים באמצעות הנאמן     .11
 42 סמכות לעכב חלוקת הכספים  .12
 42 הודעה על חלוקה והפקדה אצל הנאמן   .13
 42 הפקדה בידי הנאמן הימנעות מתשלום מסיבה שאינה תלויה בחברה;  .14
 43 קבלה מאת מחזיק אגרת החוב  .15
 44 תחולת חוק ניירות ערך   .16
 44 השקעת כספים  .17
 44 התחייבויות החברה כלפי הנאמן  .18
 46 התחייבויות נוספות  .19
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 53 דיווח לנאמן   .30
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 55 הסמכה למגנ"א   .36
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 נאמנות  שטר

 2021 מאי ב 30ונחתם ביום  שנערך

 בין

 בע"מ   חברה להשקעות בניה ופיתוח  גלעד מאי

 51-317734-5מס' חברה  

 6099000מתחם חוצות שפיים, קיבוץ שפיים  מ

 ") החברה("

 ; מצד אחד

 

 לבין

 "מבע נאמנות לשירותי  חברה משמרת

   51-377133-7מס' חברה  

 אביב  תל, 48  בגין מנחם דרךמרחוב 

 ") הנאמן("                                                     

 ; מצד שני

 

') של אדירקטוריון החברה לאשר הנפקה של אגרות חוב (סדרה    החליט   2021  במאי  30וביום   והואיל: 

") זה  בשטר  המתוארת  בדרך  החובהחברה  "אגרות  או  (סדרה  "  החוב  פי    ")' אאגרות  על 

 ;    התשקיף, כמשמעו להלן

עונה על דרישות הכשירות   והואיל: והנאמן הינו חברה הרשומה בישראל, העוסקת בנאמנויות, והוא 

הקבועות על פי כל דין, ובפרט הדרישות הקבועות בחוק ניירות ערך (כהגדרתו להלן) לשמש  

 ') נשוא שטר זה; א(סדרה  חובה נאמן להנפקת אגרות 

דין או הסכם להתקשר עם הנאמן  והחבר והואיל: כל  פי  על  כל מניעה  עליה  אין  כי  ה מצהירה בזאת 

 ;וכן כי התקבלו כל האישורים לפי כל דין ו/או הסכם לביצוע ההנפקה נשוא שטר זה בשטר זה

וכן    והנאמן הצהיר כי אין עליו כל מניעה על פי כל דין או הסכם להתקשר עם החברה בשטר זה :והואיל

 ;כי לנאמן אין כל עניין בחברה ולחברה אין כל עניין בנאמן

   ;נאמנות זה  לשטר 2כמפורט בסעיף ובמסגרת התשקיף תנפיק החברה אגרות חוב (סדרה א')   והואיל:

 ואיגרות החוב (סדרה א') תירשמנה למסחר בבורסה, כמשמעה להלן;  והואיל:

 ובכפוף להצלחת ההנפקה, תהפוך החברה לתאגיד מדווח, כמשמעו להלן;  והואיל:

(סדרה א')   והואיל: והנאמן  והחברה פנתה בבקשה אל הנאמן שישמש כנאמן למחזיקי איגרות החוב 

 תנאי שטר זה; ל  והכל בכפוף ובהתאם'),  אב (סדרה  כנאמן של מחזיקי אגרות החולכהן  הסכים  

 

 : לפיכך הוצהר, הותנה והוסכם בין הצדדים כדלהלן

 

 פרשנות והגדרות .1

 המבוא לשטר זה וכן הנספחים והתוספות לו מהווים חלק בלתי נפרד הימנו.  .1.1

מקום   .1.2 וכמראי  נוחות  נעשו מטעמי  לסעיפים,  כותרות  וכן מתן  לסעיפים  זה  שטר  חלוקת 

 ן להשתמש בהם לשם פרשנות. בלבד, ואי 

שלא נזכר בשטר זה וכן בכל מקרה של  הקשור בתנאי איגרות החוב (סדרה א')  בכל עניין   .1.3

הדין הוראות  בין  להתניה  ,סתירה  ניתנות  בהתאם   ,שאינן  הצדדים  יפעלו  זה,  שטר  לבין 
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בכל מקרה של סתירה בין ההוראות המתוארות בתשקיף בקשר   להוראות הדין הישראלי.

 לשטר זה ו/או איגרות החוב יגברו הוראות שטר זה.  

 ,מובהר  '). א  (סדרה   החוב   אגרות   להנפקת  ובכפוף   עם   לתוקף   ייכנס  הוראותיו,  כל  על   זה,   שטר .1.4

 שטר  של   תוקפו   מאליו   יפקע   שהיא,  סיבה  מכל   '), א  (סדרה   חוב   אגרות  יונפקו   לא  בו  במקרה  כי

 לתוקף.   תכנס   לא פיו  על   והנאמנות   זה

למונחים המפורטים להלן תהא בשטר זה המשמעות המצוינת לצידם, אלא אם משתמעת   .1.5

 כוונה אחרת מתוכן הדברים או הקשרם, או אם צוין מפורשות אחרת להלן:

החוב" או  אגרת   "

החוב" או  אגרות   "

החוב" אגרות  "  סדרת 

" תעודות  או 

"התחייבות או  סדרת  " 

 " תעודות התחייבות

שתונפקנה על ידי  '), רשומות על שם,  אאגרות חוב (סדרה   -

א')  (סדרה  חוב  איגרות  וכן  התשקיף,  פי  על  החברה 

   ;ידי החברה, ככל שתונפקנה-נוספות שתונפקנה על

דוח מעקב (דוח ביצוע) לפרויקט, שייערך על ידי כל שמאי   -  "דוח מעקב"

על   הבנק המלווה או שזהותו מקובלת שזהותו מקובלת 

 על הנאמן; 

 הבורסה לניירות ערך בתל אביב בע"מ;   -  "הבורסה" 

תאגיד  מיםהרשו  ים בנקאי  ים תאגיד -  "הבנק המלווה" או    ים בישראל 

על ידי החברה ואשר    ויבחר /ו, אשר נבחר יםאחר   יםפיננסי 

הרלוונטי.    יםעתיד/יםמלוו  הפרויקט  הקמת  את  ללוות 

זה   שטר  למועד  נכון  כי   ,נתיבותב  יםפרויקט היובהר, 

ב'    בחצור   מיהסכ  תחת  יםמצוי  ובמודיעיןהגלילית שלב 

להע  ים (הכולל  ליווי שונים    בהתאם   ווי י הל  מדתתנאים 

לפרטים בדבר המימון לפרויקט קצרין, ראו   .)בהם  לקבוע

חברה  הלמען הסר ספק, יובהר כי לתשקיף.   6.4.8.8סעיף  

אישור   ללא  המלווה  הבנק  את  להחליף  רשאית  תהיה 

   ;')אהנאמן ו/או מחזיקי איגרות החוב (סדרה 

איגרות  - " "החלטה מיוחדת מחזיקי  של  כללית  באסיפה  שנתקבלה  החלטה 

כוחם,  -ידי באי- נכחו, בעצמם או עלהחוב (סדרה א'), בה  

) מיתרת  50%לפחות חמישים אחוזים (  הםמחזיקים של

הערך הנקוב של אגרות החוב (סדרה א') שבמחזור במועד  

הקובע לאסיפה, או באסיפה נדחית של אסיפה זו, שנכחו  

כוחם, מחזיקים שלהם לפחות  -ידי באי-בה, בעצמם או על

קוב כאמור, ואשר ) מיתרת הערך הנ20%עשרים אחוזים (

הנדחית)   באסיפה  ובין  המקורית  באסיפה  (בין  נתקבלה 

הערך הנקוב   ) מיתרת 2/3שלישים (ברוב של לפחות שני  

 ;  של איגרות החוב (סדרה א') המיוצג בהצבעה

החוב  - "החלטה רגילה"  איגרות  מחזיקי  של  באסיפה  שנתקבלה    החלטה 

א'), בא   ,נכחובה    (סדרה  ידי  על  או  ,  םכוח-יבעצמם 

של   25%לפחות    שלהםמחזיקים   הנקוב  הערך  מיתרת 
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 אגרות החוב (סדרה א') שבמחזור במועד הקובע לאסיפה,

מספר  בכל  שתתקיים  זו  אסיפה  של  נדחית  באסיפה  או 

משתתפים שהוא, ואשר נתקבלה (בין באסיפה המקורית  

ברוב  הנדחית)  באסיפה  מיתרת    50%  של  ובין  יותר  או 

המיוצג  א')  (סדרה  החוב  איגרות  של  הנקוב  הערך 

 ;   בהצבעה

שתישאנה  - "המכרז" הקבועה  השנתית  הריבית  שיעור  על  המכרז 

אגרות החוב (סדרה א') שתונפקנה על ידי החברה בהתאם  

 לתשקיף; 

הנאמן הנזכר בראש הסכם זה ו/או כל מי שיכהן מדי פעם  - "הנאמן"

 אגרות החוב לפי שטר זה; בפעם כנאמן של מחזיקי 

המותרים  " הנכסים 

   "לשעבוד כבטוחה

שטר  - להוראות  בהתאם  שישועבדו  יכול  אשר  נכסים 

נאמנות זה להבטחת זכויות מחזיקי איגרות החוב (סדרה 

 א'), ואשר יכול שיהיו כל אחד מאלה: 

לקבלת   - החברה  הזכויות    המותאמים   עודפיםכספי 

לחברה, ככל שישוחררו,    שישוחררו,  מודיעין  מפרויקט 

ו/או  חתם  נעל ידי הבנק המלווה מכח הסכם הליווי ש 

ישועבד  ,עימוייחתם   על אשר  שישועבדו,  ככל  פי  -ו, 

   מכוחו;שטר זה והסכמי השעבוד 

פיננסיות" - כספיים,    -"  בטוחות  פיקדונות  מזומן, 

ניירות ערך ממשלתיים, מלווים קצרי מועד וערבויות  

.  כמשמעו להלן  שיופקדו בחשבון הנאמנות,בנקאיות  

שווה   יהא  פיננסיות  בטוחות  של  הבטוחתי  השווי 

סכום הפיקדונות הכספיים או לערך הנקוב של  מלוא  ל

לפי המלווים,  או  הערך  פירות    ניירות  לרבות  העניין, 

 ;שנצברו בגינם, אם וככל שנצברו

בנקאיות" - בלתי    -"  ערבויות  אוטונומיות,  ערבויות 

מותנות, בלתי חוזרות ובלתי תלויות של בנק בישראל  

או חברת ביטוח בישראל, הנמנים עם חמשת הבנקים/  

בישראל,   הגדולים  העניין)  (לפי  הביטוח  חברות 

של מידרוג   Aa2המדורגים על ידי חברת דירוג, בדירוג 

(אם  לפחות או דירוג מקביל לו, אשר יועמדו מעת לעת  

בכלל) לטובת הנאמן על ידי החברה על פי תנאי שטר  

תהיינה   שתועמדנה,  ככל  בנקאיות,  ערבויות  זה. 

עד   של    30בתוקף  הסופי  הפירעון  מועד  לאחר  ימים 

החוב הערבויות  .  איגרות  של  הבטוחתי  השווי 

יהא שווה לגובה הערבויות הבנקאיות על   הבנקאיות 

   .פי תנאיהן

"הנכסים 

 המשועבדים"

שהינם  הע - מהפרויקטים,  לחברה  ינבעו  אשר  ודפים 

וכן    משועבדים לטובת מחזיקי אגרות החוב על פי שטר זה

 ;  להלן 7.1.4קצרין כהגדרתו בסעיף  דירותהשעבוד על 
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  או   "העודפים"

 " העודפים המותאמים"

של   - הליווי  בחשבונות  שיצטברו  ,  הפרויקטיםהכספים 

 לאחר שסולק במלואו האשראי בקשר לפרויקטים. 

בנוסף, העודפים יכללו גם את כל הכספים שיגיעו לחברה 

מכירת המקרקעין על גביהם יבנה הפרויקט  במקרה של  

סילוק   לאחר  כולו,  או  חלקו  הפרויקט,  מכירת  ו/או 

האשראי בקשר לפרויקט, לאחר ניכוי הוצאות המכירה, 

לרבות תשלומי מס, היטלים ו/או תשלומי חובה אחרים  

פרויקט    תקורותוכן    על פי דין בקשר עם מכירה כאמור

  נאמר  אם אלא והכל, שיאושרו על ידי הבנק המלווה ככל

שכירות  .זה  נאמנות  שטר   לפי  אחרת שהכנסות   בעוד 

כלולות ב אינן  כאלו,  שתהיינה  ככל  רלוונטי,  פרויקט 

ה"עודפים לטובת    " בהגדרת  משועבדות  מחזיקי  ואינן 

, באופן שהחברה תוכל לקבל אותן לידיה וכן אגרות החוב

 תוכל לפעול בהן על פי צרכיה לפי שיקול דעתה הבלעדי. 

רת ספק מובהר כי הגדרת "העודפים המותאמים"  להס

בלבד  הנאות  והגילוי  הנוחות  לשם  נעשית  לעיל  כאמור 

פיו,  ועל  זה  בשטר  מהנאמן  הנדרש  מבחינת  וכי 

"העודפים המותאמים" משמעם אך ורק הסכומים אשר  

הסר   למען  הרלוונטי.  המשועבד  בחשבון  בפועל  יופקדו 

לת לחייב את  ספק, יודגש בזאת כי לנאמן אין את היכו

המותאמים  העודפים  את  להעביר  המלווה  הבנק 

וככל שייווצרו, לחשבון   שייווצרו בפרויקט מסוים, אם 

המשועבד הרלוונטי. להסרת ספק מובהר עוד כי הנאמן 

הסכם   את  לאמת  ו/או  לבדוק  ו/או  לבחון  נדרש  אינו 

 מסוים.הליווי של פרויקט 

היתרה   - " הערך ההתחייבותי" עת,  החוב  בכל  אגרות  קרן  של  מסולקת  הבלתי 

, כפי בתוספת הריבית שנצברה על פי תנאי אגרות החוב

(לרבות  ואשר    שאלו יהיו מעת לעת, טרם שולמה בפועל 

 ריבית פיגורים);

ב'  נתיבות פרויקט   - " הפרויקטים" שלב  הגלילית  חצור  וכל  ופרויקט   ,

אחר   מחזיקי   שעבודים  כוחומ  יועמדושפרויקט  לטובת 

 '); אאגרות החוב (סדרה 

תשקיף להשלמה ותשקיף מדף של החברה הנושא תאריך  - " התשקיף"

, לרבות הודעה משלימה שהחברה תפרסם 2021 במאי 31

וטיוטת   משלימה  (הודעה  ערך  ניירות  לתקנות  בהתאם 

תשס"ז מהתשקיף 2007-תשקיף),  חלק  מהווה  אשר   ,

 כאמור ביום פרסום ההודעה המשלימה;

תשנ"ט - " חוק החברות" החברות,  פיו    1999-חוק  על  שהותקנו  והתקנות 

 ;  כפי שיהיו מעת לעת

והתקנות שהותקנו על פיו   1969-חוק המקרקעין, תשכ"ט - " המקרקעיןחוק "
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 כפי שיהיו מעת לעת;  

 ;2018- חוק חדלות פירעון ושיקום כלכלי, התשע"ח - " חוק חדלות פירעון"

ניירות ערך, התשכ"ח  - "חוק ניירות ערך" על   1968- חוק  והתקנות שהותקנו 

 פיו כפי שיהיו מעת לעת; 

אחר - " חשבון ליווי" פיננסי  בתאגיד  או  בישראל  בנקאי  בתאגיד    חשבון 

  מבוצעת בקשר עם פרויקט מסוים על שם החברה אשר בו  

פרויקט,  או   אותו  נשוא  הכספית  הפעילות  כל  תבוצע 

חוק   ערבויות  המלווה,  מהבנק  אשראי  העמדת  הכוללת 

מכר לרוכשים, הכנסות המתקבלות בקשר לפרויקט זה 

 ל; והוצאות הקשורות בפרויקט הנ"

 כל יום בו מתבצעות עסקאות בבורסה;  - " יום מסחר"

לביצוע   - " יום עסקים" בישראל  הבנקים  מרבית  פתוחים  בו  יום  כל 

 עסקאות; 

"מחזיק   או  "מחזיק" 

 באגרות החוב"

 כהגדרת מונח זה בחוק ניירות ערך;  -

דיור  336פרויקט למגורים להקמת   - " נתיבותפרויקט "  201(מתוכן    יחידות 

דיור   למשתכן)  במסלוליחידות  מחיר  על    פרויקט 

כ של  בשטח  הידועים  "מ  21,516-מקרקעין  בנתיבות,  ר 

,  126חלקה    39949; וכן גוש  137-ו   136חלקות    39948כגוש  

 . 712-ו 710, 709מגרשים 

יובהר, כי הפרויקט נמצא בשלבי בניה לאחר התקשרות 

למועד שטר  נכון  בהסכם עם בנק מלווה (הסכם ליווי).  

למכירת ביחס  חוזים  נחתמו   יורד ידות  יח  307  זה, 

   .תחת פרויקט מחיר למשתכן) 187(מתוכם  בפרויקט 

  6.4.7  סעיף בדבר הפרויקט האמור, ראו    לפרטים נוספים

 .  לתשקיף  6לפרק 

 

  הגלילית   חצור  פרויקט"

 " 'ב שלב

  21להקמת  המיועד נכון למועד שטר זה פרויקט למגורים   -

  חצורב "ר  מ  3,004-כיחידות דיור על מקרקעין בשטח של  

בשלמות,   52-ו  51חלקות:    14052, הידועים כגוש  הגלילית

 . 208-ו  207מגרשים: 

ו תכנון  בשלבי  נמצא  הפרויקט  כי  היתר יובהר,  נתקבל 

הפרויקט בגין  בתנאים  מותנה  לאחר   ומצוי  בניה 

התקשרות בהסכם עם בנק מלווה (הסכם ליווי המותנה 

נכון למועד שטר   בתנאים להעמדת המימון לפי שלבים).

   זה, טרם נחתמו חוזים ביחס למכירת יח"ד בפרויקט.
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 6.4.10  סעיףראו  לפרטים נוספים בדבר הפרויקט האמור,  

 לתשקיף.   6לפרק 

יחידות    123להקמת  נכון למועד שטר זה  מגורים  פרויקט ל  - "מודיעיןפרויקט "

בשטח  דיור   מקרקעין  כבנוי  על  ושטח  "ר  מ  16,000-של 

כ של  בר  מ"  1,250-מסחרי  מודיעין הממוקמים  -מע"ר 

,  44,  13  ות חלק מחלק  5642, הידועים כגוש  רעות-כביםמ

 . 256, מגרש 45

הפרויקט   כי   לאחר ותכנון    שלבי  טרום  מצוייובהר, 

(הסכם ליווי המותנה   התקשרות בהסכם עם בנק מלווה

לפי שלבים) להעמדת המימון  והסכם משלים    בתנאים 

  נכון למועד שטר זה, טרם וטרם קבלת היתר בניה.    הון

 נחתמו חוזים ביחס למכירת יח"ד בפרויקט.

  6.4.9  סעיף ראו  לפרטים נוספים בדבר הפרויקט האמור,  

 . לתשקיף  6לפרק 

זה.  7.1.4כהגדרתו בסעיף   - "קצרין פרויקט" נוספים בדבר    לשטר  לפרטים 

 . לתשקיף 6לפרק  6.4.8  סעיףראו הפרויקט האמור, 

'), כפי שיהיה  א סך הערך הנקוב של איגרות החוב (סדרה   - "קרן"

 מעת לעת; 

 כהגדרתו בחוק ניירות ערך; - "תאגיד מדווח"

ב - "תעודות אגרות החוב" מופיע  שנוסחה  החוב  אגרת  הראשונהתעודת   תוספת 

 לשטר זה;  

כל האמור בשטר זה בלשון רבים אף יחיד במשמע וכן להיפך, וכל האמור במין זכר אף מין   .1.6

זה   והכל כשאין בשטר  וכל האמור באדם, אף תאגיד במשמע,  וכן להיפך,  נקבה במשמע 

 או אם תוכן הדברים או הקשרם אינו מחייב אחרת. הוראה אחרת מפורשת או משתמעת

כל עוד איגרות החוב רשומות למסחר בבורסה, בכל מקום בו תקנון והנחיות הבורסה חלים   .1.7

או יחולו על פעולה כלשהי על פי שטר נאמנות זה, מועדי הפעולה כאמור ואופן ביצועה יקבעו  

צוע פעולות כאמור (לרבות אם בהתאם לתקנון והנחיות הבורסה. מובהר, כי לא יהיה בבי

 ישונו תקנון והנחיות הבורסה) כדי לגרוע מהסכמות הצדדים על פי שטר זה. 

בשינויים   .1.8 ההפניה,  תותאם  בחוק,  סעיפים  של  למספר  זה  נאמנות  בשטר  הפניה  בכל 

 המחויבים, לשינויים שיחולו בחוק, ככל שיחולו.  

 במינויו או בכשירותו.   פעולותיו של הנאמן הן בנות תוקף על אף פגם שנתגלה .1.9

הערך   .1.10 ניירות  של  טיבם  בדבר  מצדו  דעה  הבעת  הנאמנות  שטר  על  הנאמן  בחתימת  אין 

 המוצעים או כדאיות ההשקעה בהם. 

 הנפקת אגרות החוב   .2

(סדרה א'), כמתואר במבוא לשטר זה. איגרות   .2.1 בכוונת החברה להנפיק את איגרות החוב 
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החוב (סדרה א') שתונפקנה על פי התשקיף (אם וככל שתונפקנה), תירשמנה למסחר בבורסה  

 והחברה תפעל על מנת שאיגרות החוב (סדרה א') ייסחרו בבורסה עד לפירעונן הסופי. 

 שר תונפקנה על פי התשקיף יהיו כדלקמן: תנאי איגרות החוב (סדרה א') א .2.2

(סדרה א') המוצעות לציבור בתמורה לערכן הנקוב, רשומות על שם, עומדות    אגרות חוב 

  2022אחת מהשנים  של כל בדצמבר 31 ביום תשלומים (שאינם שווים)) 4( ארבעהלפירעון ב

, התשלום  קרןה מ  10%על חשבון הקרן יהווה  התשלום הראשון  באופן ש,  (כולל)  2025עד  

  20%על חשבון הקרן יהווה    שלישיהתשלום ה,  קרןהמ   15%על חשבון הקרן יהווה  השני  

מקרן ערכן הנקוב הכולל של    55%ואילו התשלום האחרון על חשבון הקרן יהווה    קרןהמ

צמודה) בשיעור  אגרות החוב (סדרה א'), נושאות ריבית שנתית (לא  אגרות החוב (סדרה א').  

קבוע כפי שייקבע במכרז, אשר לא יעלה על שיעור הריבית המירבי כמשמעו להלן, ואשר 

(תשלום    (כולל)  2025עד    2021של כל אחת מהשנים    בדצמבר  31-ביוני ו  30  בימיםתשולם  

ביום   ישולם  הראשון  ביום    2021ביוני    30הריבית  ישולם  האחרון  הריבית    31ותשלום 

חד עם פירעון התשלום האחרון של קרן אגרות החוב) בעד התקופה של  , בי2025בדצמבר  

שיעור  ).  ״תקופת הריבית״) החודשים שנסתיימה ביום הקודם למועד התשלום (6(  שישה

הריבית שתשולם בעד תקופת ריבית מסוימת (למעט תקופת הריבית הראשונה כהגדרתה  

בית הקודמת ומסתיימת ביום  להלן) (קרי התקופה המתחילה ביום התשלום של תקופת הרי

השנתית   הריבית  שיעור  יהא  תחילתה)  יום  אחרי  הסמוך  התשלום  מועד  שלפני  האחרון 

במכרז  שניים  שייקבע  ביום    .חלקי  ישולם  הראשון  הריבית  בגין    2021ביוני    30תשלום 

התקופה המתחילה ביום המסחר הראשון שלאחר יום המכרז על אגרות החוב (סדרה א') 

  365), מחושבת על בסיס של "תקופת הריבית הראשונה"( 2021ביוני   29יום והמסתיימת ב 

בדצמבר   31יום בשנה לפי מספר הימים בתקופה זו ותשלום הריבית האחרון ישולם ביום  

 . איגרות החוב (סדרה א') לא תהיינה צמודות (קרן וריבית). 2025

התשלומים על חשבון הקרן ו/או הריבית בגין איגרות החוב ישולמו למי ששמותיהם יהיו  

לגבי כל תקופה רלוונטית    בדצמבר  25- ביוני ו  24רשומים בפנקס מחזיקי איגרות החוב, ביום  

לתשקיף. על אף האמור    2.1.1אשר קדמה למועד פירעונו של אותו תשלום כקבוע בסעיף  

הקרן והריבית יבוצע כנגד מסירת תעודות איגרות החוב לידי    לעיל, התשלום האחרון של

החברה במשרדה הרשום של החברה או בכל מקום אחר עליו תודיע, ובלבד שהודעה כאמור  

תינתן על ידי החברה לא יאוחר מחמישה ימי עסקים לפני המועד הקבוע לפירעון התשלום  

 האחרון. 

להלן    6.5ף  ת הפיננסיות כמפורט בסעיבכפוף להתאמות במקרה של חריגה מאילו מהתניו 

בסעיף (כהגדרתה  פיגורים  לריבית  לזכאות  בתוספת    3.5  ו/או  אשר  לדף  שמעבר  לתנאים 

  6.8%לא יעלה על  א')  הראשונה לשטר זה) שיעור הריבית שתישאנה אגרות החוב (סדרה  

  לשנה או שיעור אחר כפי שייקבע בהודעה המשלימה שתפרסם החברה במסגרת התשקיף

 . ")רבישיעור הריבית המי("

החברה שומרת לעצמה את הזכות לבצע פדיון מוקדם לאיגרות החוב בהתקיים התנאים   .2.3

 לשטר זה. לתנאים שמעבר לדף אשר בתוספת הראשונה 8.2 המפורטים בסעיף

איגרות החוב (סדרה א') תעמודנה כולן בדרגת בטחון שווה פרי פסו, בינן לבין עצמן בקשר  .2.4

או עדיפות של  פי איגרות החוב (סדרה א'), ובלי זכות בכורה  - עם התחייבויות החברה על

 האחת על פני האחרת. 

 הנפקת אגרות חוב נוספות   .2.5

 הנפקת ניירות ערך נוספים  .2.5.1

החברה שומרת לעצמה את הזכות להנפיק בכפוף להוראות הדין, בכל עת ומבלי  

להידרש להסכמת הנאמן ו/או הסכמת מחזיקי אגרות החוב, בין בהנפקה לציבור  
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נוספות של אגרות חוב   ובין בדרך אחרת, סדרות  פי תשקיף  ניירות ערך  על  ו/או 

   יות החברה ובין אם לאו, בין שיקנו זכות המרה למנ אחרים, מכל מין וסוג שהוא,  

רעון ותנאים אחרים, כפי שהחברה תמצא  יפ תנאי  תנאי פדיון, ריבית, הצמדה,  ב

החו אגרות  תנאי  פני  על  עדיפים  שהם  ובין  או  ')א(סדרה    בלנכון,  להם  שווים   ,

 .  מכח שטר זה  חברהה  רעון המוטלת עלימהם, וזאת מבלי לפגוע בחובת הפ נחותים  

בתנאים זהים  נוספת  על אף האמור לעיל, ככל שתנפיק החברה סדרת אגרות חוב  

החוב מגובה    לאגרות  אינה  עוד  (וכל  בבטחונות  מגובה  שאינה  או  א')  (סדרה 

זו של אגרות    בבטחונות), זכויות הסדרה הנוספת בפירוק לא תהיינה עדיפות על 

 החוב (סדרה א'). 

   ותנאים להרחבת הסדרה  ')אהרחבת סדרת אגרות החוב (סדרה  .2.5.2

לתנאים   ובכפוף  למסחר  לרישום  הבורסה  אישור  לקבלת  להלן  בכפוף  שיפורטו 

וללא צורך בהסכמת    החברה תהיה רשאית, בכל עת, על פי שיקול דעתה הבלעדי

הנאמן ו/או  החוב  אגרות  אאגרות    להנפיק   ,מחזיקי  (סדרה  בין  חוב  נוספות,   ('

  זהים  יהיו  שתנאיהם,  בהנפקה לציבור נוספת, או בהנפקה פרטית או בדרך אחרת

בשיעור ניכיון או    אופן שיראו לחברה, לרבות בכל מחיר ובכל    , החוב  אגרות  לתנאי 

  פרמיה (או היעדרם) שונים מאלו שיהיו (אם בכלל) בהנפקה הראשונה של סדרה זו

הנוספות(״ החוב  ואגרות  הסדרה"  -״  בהתקיים  הרחבת  וזאת  בהתאמה),   ,"

   "):התנאים להרחבההתנאים כדלהלן (במצטבר) ("

 ; מודיעין לפרויקט) בתנאים  מותנה(שאינו  היתר נתקבל .א

מסך היח"ד    מחייבים  מכירה  חוזי  20%  לפחות  של  מכירות  ביעדי  עמדה  החברה .ב

  לא להלן)    7.5(כהגדרתו בסעיף    בטוחהל  החוביחס  ש   ובלבד  יעיןבפרויקט מוד 

   , לאחר הרחבת הסדרה;69% -משיעור של כ  גבוה יהיה 

  מסך   מחייבים  מכירה  חוזי  50%  לפחות  תעמוד ביעדי מכירות של  שהחברה  ככל

יחס  היח בסעיף    בטוחהל  החוב"ד בפרויקט מודיעין    לא להלן)    7.5(כהגדרתו 

 , לאחר הרחבת הסדרה;  74% -משיעור של כ  גבוה יהיה 

מדוח  קודם .ג העתק  לנאמן  תציג  החברה  הסדרה  אפסלהרחבת  דוחות   ות    או 

זה  מעקב שטר  לפי  הנדרש  אחר  מסמך  כל    בטוחהל  חובהיחס  ,  לפיהם  או 

בסעיף   לעיל   ןקט   ףבסעי  הנקובשיעור  המ  גבוהאינו    להלן)  7.5(כהגדרתו    (ב) 

  המשרה  נושא  או   החברה"ל  מנכ  של  בכתב   אישור  וכן  הסדרה לאחר הרחבת  

החוזים המחייבים שנחתמו למכירת יח"ד   היקף בדבר הכספים בתחום הבכיר

    ;מודיעיןבפרויקט 

הסדרה .ד להרחבת  קודם  שפורסמו  האחרונים  הכספיים  לדוחותיה    ,בהתאם 

בסעי  בתניותתעמוד  החברה   המפורטות  ותמשיך    6.4ף  הפיננסיות  זה  לשטר 

 ; מיד לאחר ביצוע הרחבת הסדרה לעמוד בהן בהנחת ביצוע הרחבת הסדרה 

ו .ה מתקיימת  הרחב  בהנחתלא  הסדרהביצוע  מעילות    ת  איזה  תתקיים  לא 

 לשטר זה;  8.1 הפירעון המידי המפורטות בסעיף

ביצוע הרחבת הסדרה בפועל, אישור בכתב בחתימת  קודם להחברה תמסור לנאמן,  

בדבר התקיימות  או מנכ"ל החברה    המשרה הבכיר בתחום הכספים בחברהנושא  

אינה בהפרה של התחייבות מהותית הכלולה בשטר  היא  כי  וכן    התנאים להרחבה

 . זה
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אישור מראש   לקבלת  בכפוף  תיעשה  הרחבת הסדרה  ידורגו,  שאגרות החוב  ככל 

סדרה א')  מחברת הדירוג שהרחבת הסדרה כאמור לא תפגע בדירוג אגרות החוב (

(קרי, הדירוג ערב הרחבת הסדרה). אישור חברת הדירוג   כפי שיהיה באותה עת 

   .בפועלידי החברה טרם הרחבת הסדרה -יפורסם על

 הנאמן יסתמך על אישור החברה כאמור ולא יידרש לבצע בדיקה נוספת מטעמו. 

חוב הנוספות כאמור שתונפקנה על ידי החברה,  השטר זה יחול גם לגבי כל אגרות  

יהיה  זו  א'  במסגרת סדרה   של אגרות החוב הנוספות ממועד הוצאתן  כדין  ודינן 

(סדרה א ') שבמחזוראגרות חוב (סדרה א ב  ') שתהיינה במחזור ער. אגרות החוב 

') נוספות, אשר תונפקנה (אם בכלל) כאמור  הרחבת הסדרה ואגרות חוב (סדרה א

זה  לעיל, תהווינה (ממועד הנפקתן) סדרה אחת לכל דבר ועניין, ושטר    בסעיף זה

איח (סדרה  החוב  אגרות  כל  לגבי  גם  עלול  שתונפקנה  כאמור  הנוספות  ידי  -') 

') נשוא שטר זה כפי שיהיו  הן כנאמן עבור אגרות החוב (סדרה אהחברה. הנאמן יכ

מן לכהונתו  מעת לעת במחזור וזאת גם במקרה של הרחבת סדרה, והסכמת הנא

 כאמור לסדרה המורחבת לא תידרש. 

 ') עשויות להיות מונפקות בערכן הנקוב, בניכיון או בפרמיה.  אאיגרות החוב (סדרה  

') בעקבות הרחבת הסדרה,  אהיה ושיעור הניכיון אשר ייקבע לאיגרות החוב (סדרה  

ותה  ') הקיימות במחזור באאיהיה שונה משיעור הניכיון של איגרות החוב (סדרה  

עת, תפנה החברה לרשות המסים, לפני הרחבת הסדרה, על מנת לקבל את אישורה  

ייקבע   האמורות,  החוב  איגרות  בגין  הניכיון  מדמי  במקור  המס  ניכוי  לעניין  כי 

שיעורי   את  המשקללת  נוסחה  לפי  אחיד  ניכיון  שיעור  האמורות  החוב  לאיגרות 

 ו.  '), ככל שיהי אהניכיון השונים באגרות החוב (סדרה 

במקרה של קבלת אישור כאמור, החברה תחשב, לפני הרחבת הסדרה, את שיעור  

'), ותודיע בדוח המידי על תוצאות  אהניכיון המשוקלל בגין כל איגרות החוב (סדרה  

של   הפירעון  במועדי  מס  וינוכה  האחיד  המשוקלל  הניכיון  שיעור  את  ההנפקה 

ל כאמור ובהתאם להוראות  איגרות החוב האמורות, לפי שיעור הניכיון המשוקל

הדין. אם איגרות החוב תונפקנה במסגרת הרחבת סדרה בחבילה עם ניירות ערך  

נוספים, אזי תודיע החברה על שיעור הניכיון המשוקלל, לא יאוחר מיום המסחר  

כאמור,   המסים  רשות  אישור  יתקבל  לא  אם  למסחר.  רישומן  שלאחר  הרביעי 

ת הסדרה, על אי קבלת אישור רשות המסים  החברה תודיע בדוח מידי, לפני הרחב

כאמור ועל כך ששיעור הניכיון האחיד יהיה שיעור הניכיון הגבוה ביותר שנוצר בגין  

') ינוכה מס במקור  א  '). בעת פירעון איגרות החוב (סדרהאאיגרות החוב (סדרה  

 בהתאם לשיעור הניכיון שידווח כאמור. 

ור בגין דמי ניכיון בשיעור הגבוה מדמי  לפיכך, ייתכנו מקרים שבהם ינוכה מס במק 

(סדרה   חוב  באיגרות  שהחזיק  למי  שנקבעו  הסדרה.  אהניכיון  הרחבת  טרם   ('

') לפני הרחבת הסדרה ועד  אבמקרה כאמור, נישום שהחזיק איגרות חוב (סדרה  

לפירעון איגרות החוב האמורות, יהיה זכאי להגיש דוח מס לרשות המסים ולקבל  

 פי דין. -ה מדמי הניכיון, ככל שהנו זכאי להחזר כאמור עלהחזר של המס שנוכ

יו ספק,  הסר  אלמען  (סדרה  החוב  אגרות  מחזיקי  כי  במסגרת  בהר  שיונפקו   ('

בגין   ריבית  ו/או  על חשבון קרן  זכאים לקבלת תשלום  יהיו  הרחבת הסדרה, לא 

 אגרות החוב האמורות שהמועד הקובע לתשלומן היה טרם מועד הנפקתן.  

באמ הסדרה  אין  הרחבת  את  לבצע  החברה  של  התחייבות  להוות  כדי  לעיל  ור 

 כאמור. 
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   דירוג אגרות החוב .3

החברה מתחייבת כי ככל שאגרות החוב (סדרה א') תהיינה מדורגות בעתיד, החברה תפרסם דיווח  

ככל שאגרות החוב    מיידי על כך. אין באמור לעיל כדי לגרוע מזכותה של החברה להחליף, בכל עת,

חברת דירוג לפי שיקול דעתה הבלעדי ומכל סיבה שתמצא לנכון. במקרה בו החברה תחליף    ידורגו,

את חברת הדירוג או במקרה בו אגרות החוב (סדרה א') תחדלנה להיות מדורגות על ידי חברת דירוג,  

ה  או  המדרגת  החברה  החלפת  נסיבות  על  תודיע  ובו  מיידי,  דוח  החברה  הדירוג,  תפרסם  פסקת 

 בהתאמה. 

יובהר, כי אין באמור בסעיף זה לעיל בכדי לחייב את החברה לבצע דירוג כלשהו לאגרות החוב (סדרה  

 א') ו/או לחברה.

 מינוי הנאמן; כניסה לתוקף של הכהונה; תקופת הכהונה; פקיעת כהונה; התפטרות; פיטורין;    .4

מחזי .4.1 עבור  הראשון  כנאמן  הנאמן  את  בזאת  ממנה  מכח החברה  בלבד  החוב  אגרות  קי 

 ב לחוק ניירות ערך. 35הוראות סעיף 

היה ונאמן הוחלף בנאמן אחר, יהיה הנאמן האחר נאמן עבור מחזיקי אגרות החוב מכח   .4.2

לחוק ניירות ערך לרבות עבור זכאים לתשלומים מכח אגרות החוב אשר   1הוראות פרק ה' 

 לא שולמו לאחר שהגיע מועד תשלומם. 

יכנסו לתוקפם  הנאמנות למחזיקי   .4.3 אגרות החוב ותפקידי הנאמן כמפורט בתנאי שטר זה 

 אגרות החוב על ידי החברה. הקצאת במועד 

 תקופת הכהונה; פקיעת כהונה; התפטרות; פיטורין 

בסעיף   .4.4 האמור  מהמועד  החל  יכהן  הראשון  חוב    4.1הנאמן  אגרות  הנפקת  (ולאחר  לעיל 

("א(סדרה   מחזיקים  אסיפת  של  כינוסה  במועד  תסתיים  וכהונתו  המינוי  '))  אסיפת 

ממועד הגשת הדוח השנתי השני על    ימים   14"), שיכנס הנאמן לא יאוחר מתום  הראשונה

(א) לחוק ניירות ערך. ככל שאסיפת המינוי הראשונה (ברוב  1ח35ענייני הנאמנות לפי סעיף  

תקופת   לתום  עד  כנאמן  לכהן  זה  ימשיך  הראשון  הנאמן  כהונת  המשך  את  תאשר  רגיל) 

למועד עד  ותהיה  יכול  (אשר  הראשונה  המינוי  אסיפת  בהחלטת  שתקבע  הנוספת    המינוי 

 .  הפירעון הסופי של אגרות החוב)

המינוי   תקופת  את  קצבה  לה  מאוחרת  אסיפה  כל  ו/או  הראשונה  המינוי  שאסיפת  ככל 

החלטה על המשך כהונתו ו/או על מינוי  ה מינוי עם  ההנוספת של הנאמן, תסתיים תקופת  

 נאמן אחר תחתיו. 

 .  יה מעת לעתכפי שיה ,לרבות חוק ניירות ערך  ,תפקידי הנאמן הינם על פי כל דין .4.5

 סיום כהונת הנאמן   .4.6

) מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב רשאים  5%המחזיקים בחמישה אחוזים ( .4.6.1

על העברת הנאמן מכהונתו   להחליט  לכנס אסיפת מחזיקים, והאסיפה רשאית 

דין. נאמן שהסתיימה או פקעה כהונתו ימשיך לכהן בתפקידו  הלהוראות    בהתאם

נאמן אחר במקומו; נאמן אחר כאמור ימונה בידי אסיפת   מחזיקים  עד למינוי 

לפי   והכל  המחזיקים,  שכינסו  או  כהונתו  פקעה  או  שהסתיימה  הנאמן  שכינס 

 זה. 4.6.1 הוראות ס"ק

 על סיום כהונת הנאמן יחולו הוראות חוק ניירות ערך.  .4.6.2

ב(א) לחוק ניירות ערך או על פי  35הסתיימה או פקעה כהונתו של נאמן לפי סעיף   .4.6.3

זה ולא מונה נאמן אחר במקומו בתוך זמן סביר, רשאי בית המשפט    4.6  סעיף

 אמן אחר במקומו לתקופה ובתנאים שייראו לו.  למנות נ
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לכל נאמן חדש יהיו אותם הכוחות, הסמכויות וההרשאות האחרות כשל הנאמן   .4.6.4

כנאמן   התמנה  כאילו  ועניין  דבר  לכל  לפעול,  יוכל  והוא  פקעה,  שכהונתו 

ולפי אגרת  זה  פי שטר  -מלכתחילה. מובהר כי התחייבות הנאמן לבצע פעולות על 

ד לסיום העברת כספי הנאמנות, נכסיה וזכויותיה, ככל שיהיו,  החוב לא יפקעו ע

והנאמן   החברה  עם  פעולה  בשיתוף  לפעול  מתחייב  הנאמן  החדש.  הנאמן  לידי 

 לצורך העברה כאמור.  החדש, ככל שימונה, 

מובהר כי אין בסיום כהונתו של הנאמן כדי לגרוע מזכויות, תביעות או טענות   .4.6.5

אג למחזיקי  ו/או  לחברה  (סדרה  שיהיו  שיהיוארות החוב  ככל  הנאמן,  כלפי   (',  

הנאמן   את  לשחרר  כדי  בכך  ואין  כנאמן,  כהונתו  סיום  למועד  קודמת  שעילתן 

פי כל דין. כמו כן, לא יהא בסיום כהונתו של הנאמן כדי לגרוע  - מחבות כלשהי על

מחזיקי אגרות  כלפי  מזכויות, תביעות או טענות שיהיו לנאמן כלפי החברה ו/או  

'), ככל שיהיו, שעילתן קודמת למועד סיום כהונתו כנאמן, ואין  אהחוב (סדרה  

') מחבות כלשהי  אבכך כדי לשחרר את החברה ו/או מחזיקי אגרות החוב (סדרה  

 על פי כל דין. 

בכפוף להוראות כל דין, הנאמן שכהונתו פקעה ימשיך לכהן בתפקידו עד למינוי   .4.6.6

יעביר הנאמן  אחר.  והסכומים    נאמן  המסמכים  כל  את  החדש  הנאמן  לידי 

שהצטברו אצלו בקשר עם הנאמנות נשוא שטר הנאמנות לאגרות החוב (סדרה  

'), ויחתום על כל מסמך שיידרש לשם כך. לכל נאמן חדש יהיו אותם כוחות,  א

כנאמן   התמנה  כאילו  ועניין,  דבר  לכל  לפעול  יוכל  והוא  וסמכויות,  חובות 

 מלכתחילה. 

ו/או    , פיטורי הנאמןרסם דוח מידי בכל מקרה של התפטרות הנאמןהחברה תפ .4.6.7

 מינוי נאמן אחר.

 הנאמן ותפקידי סמכויות 

הנאמן ייצג את המחזיקים באגרות החוב בכל ענין הנובע מהתחייבויות החברה כלפיהם,   .4.7

או לפי    כל דין והוא יהיה רשאי, לשם כך לפעול למימוש הזכויות הנתונות למחזיקים לפי  

 .הזשטר 

 או בכשירותו.  ונאמן הן בנות תוקף על אף פגם שנתגלה במינויה פעולותיו של  .4.8

הנאמן רשאי לנקוט בכל הליך לשם הגנה על זכויות המחזיקים בהתאם לכל דין והמפורטות   .4.9

 בשטר זה.  

 לשטר זה.  24 הנאמן רשאי למנות שלוחים כמפורט בסעיף .4.10

מצדו בדבר טיבם של ניירות הערך המוצעים או דעה  אין בחתימת הנאמן על שטר זה הבעת   .4.11

 כדאיות ההשקעה בהם. 

הנאמן לא יהיה חייב להודיע לצד כל שהוא על חתימת שטר זה. הנאמן לא יתערב באיזו   .4.12

 בהנהלת עסקי החברה או ענייניה והדבר אינו נכלל בין תפקידיו. צורה שהיא 

בכפוף להוראות כל דין, הנאמן אינו מחויב לפעול באופן שאינו מפורט במפורש בשטר זה,   .4.13

לעמוד   החברה  של  ליכולתה  בקשר  ו/או  החברה  על  לרבות  כלשהו,  שמידע  כדי 

 מתפקידו.  בהתחייבויותיה למחזיקי אגרות החוב יגיע לידיעתו ואין זה 

להלן ולהסתמך על נכונות הזהות של  28הנאמן רשאי להסתמך על החזקה האמורה בסעיף  .4.14

ששמו רשום כמיופה כוח  מחזיק לא רשום באגרות חוב כפי שזו תימסר לנאמן על ידי אדם  

 בייפוי כוח, שהוציאה חברת רישומים, ככל שזהות המחזיק לא נרשמה בייפוי הכוח. 

הנאמן רשאי להסתמך במסגרת נאמנותו על כל מסמך בכתב לרבות, כתב הוראות, הודעה,   .4.15
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בקשה, הסכמה או אישור, הנחזה להיות חתום או מוצא על ידי אדם או גוף כלשהו, אשר 

 בתום לב כי נחתם או הוצא על ידו.  הנאמן מאמין

בקשה,  .4.16 הסכמה,  הצהרה,  בכתב,  מסמך  כל  על  נאמנותו  במסגרת  להסתמך  רשאי  הנאמן 

וזאת ללא בדיקה נוספת מצידו של    -  הודעה או אישור אשר הגיע לידיו מהחברה ומנציגיה

 הנאמן בדבר הנזכר בסעיף זה.

 יטתה רכישת אגרות חוב על ידי החברה, חברה בת ותאגיד בשל .5

החברה שומרת לעצמה, בכפיפות לכל הוראה שבדין, את הזכות לרכוש (בין בבורסה ובין   .5.1

(וממוכרים שיבחרו לפי שיקול דעתה וללא חובת    מחוצה לה) בכל עת ובכל מחיר שיראה לה

(סדרה  פנייה לכלל המחזיקים באגרות החוב) '), שיהיו במחזור מעת לעת,  א, אגרות חוב 

. החברה תודיע בדוח מידי  על פי תנאי שטר זה  רעון המוטלת עליהמבלי לפגוע בחובת הפי

 על כל מקרה של רכישה כאמור על ידי החברה.  בהתאם להוראות הדין 

החברה   .5.2 ידי  על  שתירכשנה  חוב  אוטאיגרות  באופן  ותמחקנה  מטי,  ותפקענה  תתבטלנה 

החו אגרות  בו  במקרה  מחדש.  להנפיקן  רשאית  תהיה  לא  והחברה  בבורסה  ב  מהמסחר 

למשיכת   בבקשה  הבורסה  למסלקת  תפנה  החברה  בבורסה,  המסחר  במסגרת  תירכשנה 

תעודות אגרות החוב. אין באמור לעיל בכדי לפגוע בזכות החברה לפדות בפדיון מוקדם את  

 לתנאים מעבר לדף).  8.2 אגרות החוב (כאמור בסעיף

של החברה .5.3 בת  שליטה  חברה  בעל  של החברה,  כלולה  של החברה, חברה  , חברה קשורה 

ו/או תאגיד בשליטת    בחברה (במישרין ו/או בעקיפין), בן משפחתו, תאגיד בשליטת מי מהם

רשאים    ")מחזיק קשור("  לעיל)  5.2-5.1יחול האמור בסעיפים  (למעט החברה לגביה    החברה

לרכוש ו/או למכור מעת לעת, בבורסה ו/או מחוצה לה (לרבות במקרה של הנפקה על ידי  

(סדרה   חוב  אגרות  אשר אהחברה),  החוב  אגרות  דין.  לכל  בכפוף  דעתם  שיקול  פי  על   ('

, הן לא תימחקנה  המחזיק הקשור  , תיחשבנה כנכס שלמחזיק קשורעל ידי  תוחזקנה כאמור  

לעניין    '). אמהמסחר בבורסה, וכן הן תהיינה ניתנות להעברה כיתר איגרות החוב (סדרה  

המניין החוקי ומניין המצביעים באסיפות הכלליות של מחזיקי איגרות החוב, יחול האמור  

מחזיק קשור יודיע בכתב לנאמן לפני כינוס אסיפת  לתוספת השנייה לשטר זה.    29  בסעיף

מחזיק קשור ידווח לחברה, ככל שהינו מחויב    מחזיקי איגרות חוב, כי הינו מחזיק קשור. 

על פי דין לעשות כן, על רכישת אגרות חוב (סדרה א') והחברה תמסור לנאמן, על פי דרישתו,  

על המוחזקות  הכמויות  ואת  הקשורים  המחזיקים  רשימת  שיבקש    את  בתאריך  ידיהם 

הנאמן וזאת על פי הדיווחים שהתקבלו כאמור ממחזיקים קשורים ואשר דווחו במערכת  

המגנ"א על ידי החברה. מובהר, כי דיווח במערכת המגנ"א יהווה דיווח לנאמן לצרכי סעיף  

  זה.

מחזיקי  אין באמור בסעיף זה לעיל, כשלעצמו, כדי לחייב את החברה או אדם קשור או את 

איגרות החוב (סדרה א') לקנות איגרות חוב (סדרה א') ו/או למכור את איגרות החוב (סדרה  

 . א') שבידיהם

לגרוע מהוראות כל דין (ובכלל זאת הנחיות רשות  כדי לעיל  5.3עד  5.1אין באמור בסעיפים  .5.4

ניירות ערך) החלות על החברה, לרבות בקשר עם אישורים נדרשים לביצוען של עסקאות  

אישי בהן) ו/או בקשר עם מכירת ניירות ערך לחברה  עם בעל שליטה (או שלבעל שליטה עניין  

 .בת של החברה והפצתם בציבור

 התחייבויות החברה  .6

הריבית המשתלמים  והחברה מתחייבת לשלם, במועדים הקבועים לכך, את כל סכומי הקרן   .6.1

על פי תנאי איגרות החוב ולמלא אחר כל יתר התנאים וההתחייבויות המוטלות עליה על פי  

 .  זהתנאי איגרות החוב ועל פי שטר 
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ולפעול לכך שאגרות    למסחר בבורסהרה א') תירשמנה החברה מתחייבת כי אגרות החוב (סד .6.2

 . ירעונן הסופיהחוב (סדרה א') תמשכנה להיות רשומות למסחר עד למועד פ 

   הגבלות על חלוקה .6.3

החברה מתחייבת כי עד למועד הסילוק המלא, הסופי והמדויק של החוב על פי תנאי אגרות  

שלא   א'),  (סדרה  החברות)החוב  בחוק  זה  מונח  (כהגדרת  חלוקה  באיזה מהמקרים  לבצע   ,

מהמקרים   אחד  יתרחש  חלוקה  שתתבצע  ככל  שבו  מצב  לרבות  להלן,  שלהלן  המפורטים 

   כתוצאה מחלוקה כאמור:

של האחרונים  ) על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים  להלןאם ההון העצמי (כהגדרתו   .6.3.1

מיליון   85- מ  יפחת,  החלוקה  הנחת  תחתהעניין),  החברה (מבוקרים או סקורים, לפי  

 ש"ח;

המיוחס לבעלי    זה, סך כל ההון העצמי של החברה  6.3.1  לעניין סעיף  -"  עצמי  הון"

החברה,   של  המאוחדים ,  מיעוט  זכויות  כולל המניות  הכספיים  דוחותיה  פי  על 

   , כהגדרתו בכללי חשבונאות מקובלים.(מבוקרים או סקורים, לפי העניין) האחרונים

(כהגדרתו   .6.3.2 בין ההון העצמי  (" להלןאם היחס  נטו"  לבין "מאזן  "),  יחס ההון למאזן) 

של החברה (מבוקרים או האחרונים  מחושבים על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים  

 ; 14%-חת מסקורים, לפי העניין), יפ

כל ההון העצמי של החברה    6.3.2לעניין סעיף    -"  הון עצמי" לבעלי  זה, סך  המיוחס 

של   דוחות,  מיעוט  זכויות  כולל החברה,  המניות  פי  המאוחדים על  הכספיים  יה 

 מקובלים. בכללי חשבונאות  (מבוקרים או סקורים, לפי העניין) האחרונים, כהגדרתו

סעיף   ולעניין  זה  סעיף  "  6.4לעניין  נטולהלן:  משמעותו  מאזן  בניכוי   -"  המאזן  סך 

השקעות   מזומנים,  ושווי  זה ופיקדונות  מזומנים  בסעיף  הפרמטרים  כל  קצר.  לזמן 

של החברה האחרונים  להלן, יקבעו על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים    6.4ובסעיף  

   ).(מבוקרים או סקורים, לפי העניין

   ;להלן 8עילה לפירעון מיידי ו/או למימוש הבטוחות כאמור בסעיף אם מתקיימת  .6.3.3

בנוסף לאמור לעיל, החברה מתחייבת, כי עד לאחר הסילוק הסופי של החוב על פי תנאי   .6.3.4

מהרווח הנקי    50%איגרות החוב (סדרה א') היא לא תבצע חלוקה בשיעור העולה על  

הרווח הנקי של החברה על    -" משמעו ח הנקי הרוובמהלך שנה קלנדארית. לעניין זה, "

שיפורסמו  כפי  העניין,  לפי  או סקורים,  דוחותיה הכספיים המאוחדים מבוקרים  פי 

להשקעה נדל"ן  משיערוך  הנובעים  שיערוך  רווחי  בניכוי  לעת,  מומשו   מעת  . שטרם 

כי סכומים שהחברה לא חילקה בתקופה מסוימת יצטברו בתקופות  ,לעניין זה מובהר

בכפוף לעמידה במגבלות החלוקה המפורטות    ,תהא רשאית לחלקם  והחברה דיות  עתי

 .בסעיף זה לעיל

טרם ביצוע חלוקה וכתנאי לביצועה, תמציא החברה לנאמן אישור חתום על ידי נושא המשרה  

בחברה  הכספים  בתחום  ביותר  החברה  הבכיר  מנכ"ל  החברה  או  עמידת  בדבר   ,

לעיל. אישור כאמור יומצא לנאמן עובר למועד      6.3.4  -  6.3.1  בסעיפיםבהתחייבויותיה כאמור  

בדיקה   לבצע  יידרש  ולא  כאמור  אישור  על  יסתמך  והנאמן  בפועל,  החלוקה    נוספת ביצוע 

 מטעמו. 

 פיננסיות אמות מידה  .6.4

והמדויק של החוב על פי  החברה מתחייבת כי עד למועד הסילוק המלא, הסופי   .6.4.1

בסעיף (כהגדרתו  של החברה  העצמי  א'), ההון  (סדרה  אגרות החוב   6.3.1  תנאי 

(מבוקרים או סקורים,    לעיל), על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים של החברה 
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 מיליון ש"ח;  35-הדוחות הכספיים הרלוונטיים, מלפי העניין), לא יפחת, במועד 

החברה מתחייבת כי עד למועד הסילוק המלא, הסופי והמדויק של החוב על פי   .6.4.2

, על  לעיל)  6.3.2(כהגדרתו בסעיף    תנאי אגרות החוב (סדרה א'), יחס ההון למאזן

פי דוחותיה הכספיים המאוחדים של החברה (מבוקרים או סקורים, לפי העניין),  

 ; 12%- מ ,הרלוונטייםבמועד הדוחות הכספיים   ,לא יפחת

ו/או   הרבעוניים  הכספיים  בדוחותיה  גילוי  תכלול  בדבר החברה  העניין,  לפי  השנתיים, 

תציין את ו  לעיל  6.4.2  -  6.4.1  עמידתה או אי עמידתה באמות המידה הפיננסיות שבסעיפים

 . הפיננסיותהערך המספרי של כל אחת מאמות המידה  

ביום פרסום  על ידי החברה  המידה הרלוונטיות תתבצע    באמותהבדיקה בדבר עמידת החברה  

הרבעוניים/שנתיים הכספיים  מועד  הדוחות  לאותו  עד  לפרסם  החברה  על  עוד    שהיה  וכל 

  לרבעון הקלנדארי לגביו נערכו הדוחות כאמור ') קיימות במחזור, ביחס  אאגרות חוב (סדרה  

אישור  לפי בקשתו  מועד בדיקה תעביר החברה לנאמן    לאחר כלימים    7").  מועד הבדיקה("

על   תוצאות  חתום  בדבר  הנאמן  רצון  לשביעות  תחשיב  בצירוף  בחברה  משרה  נושא  ידי 

 ל אישור כאמור ולא יידרש לבצע בדיקה נוספת מטעמו.  הבדיקה. הנאמן יסתמך ע

 פיננסיות שיעור הריבית כתוצאה מאי עמידה באמות מידה התאמת  .6.5

אחת   .6.5.1 מכל  חריגה  בגין  יותאם  א'),  (סדרה  החוב  אגרות  שתישאנה  הריבית  שיעור 

  6.5.5  עד   6.5.2  וזאת כמפורט בסעיפים ,  הפיננסיות המפורטות להלן  מאמות המידה

 : להלן

בסעיף   )א( (כהגדרתו  למאזן  ההון  הכספיים    6.3.2יחס  דוחותיה  פי  על  לעיל), 

או   (מבוקרים  החברה  של  העניין),  המאוחדים  לפי  במועד    פחת סקורים, 

 . 14%-ים, מהדוחות הכספיים הרלוונטי

הינו    31.12.2020יום  יובהר כי היחס האמור בהתבסס על הדוחות הכספיים ל 

 . 33.2% -כ

( )ב( החברה  של  העצמי  בסעיףההון  דוחותיה  לעיל  6.3.1  כהגדרתו  פי  על   ,(

העניין)   לפי  סקורים,  או  (מבוקרים  המאוחדים  מיליון    42-מ  פחתהכספיים 

 ש"ח.  

תתבצע  עמידתבדיקת   הפיננסיות  המידה  מאמות  אחת  בכל  ידי    החברה    ביום  החברהעל 

וכל    הרבעוניים/שנתיים שהיה על החברה לפרסם עד לאותו מועד  פרסום הדוחות הכספיים 

(סדרה א') קיימות במחזור, ביחס   נערכו הדוחות  עוד אגרות חוב  לגביו  לרבעון הקלנדארי 

   .כאמור

  מידהאמת  להלן: "  זה  6.5  בסעיף  זה, תיקרא  6.5.1  כל אחת מהאפשרויות המפורטות בסעיף

 ". פיננסית

  6.5.1  בסעיף ככל שתחרוג החברה מאחת מאמות המידה הפיננסיות המפורטות   .6.5.2

(  לעיל הקרן    ),״החריגה״כאמור  יתרת  שתישא  השנתית  הריבית  שיעור  יעלה 

הריבית    ״שיעור(  0.5%של  הבלתי מסולקת של אגרות החוב (סדרה א'), בשיעור  

מעל שיעור הריבית שייקבע במכרז, כפי שהחברה תפרסם בדוח מידי    ),הנוסף״

בדבר תוצאות ההנפקה, וזאת בגין התקופה שתתחיל ממועד פרסום הדוח הכספי  
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") ועד לפירעון מלא של יתרת הקרן  מועד החריגהחריגה כאמור ("בו פורסם על ה 

הבלתי מסולקת של אגרות החוב (סדרה א'), או עד למועד תיקון החריגה (כמפורט  

להלן), לפי המוקדם. מובהר, כי העלאת שיעור הריבית כאמור לעיל    6.5.5  בסעיף

חריגה באמת מידה פיננסית אחת, כלומר אם    תהיה עבור )  0.5%בשיעור של  (היינו  

החברה תחרוג משתי אמות המידה הפיננסיות בו זמנית, שיעור הריבית כאמור  

תיעשה רק  הסר ספק, יצוין כי העלאת שיעור הריבית כאמור    למען.  1%- יעלה ב

פיננסית  בלבד   פעם אחת  , ככל שתהא חריגה  מסוימת  בגין חריגה מאמת מידה 

שיעור הריבית    כיו),  1%(ובכל מקרה עד לתוספת מקסימאלית בשיעור של    כאמור

תימשך, ככל  אמת מידה פיננסית  אותה  לא יועלה פעם נוספת במקרה שהחריגה מ

 .שתימשך

חריגה כאמור, לא יאוחר מתום יום עסקים אחד מפרסום דוחותיה    ותתקיים היה   .6.5.3

מצביע  אשר  העניין),  (לפי  סקורים  או  מבוקרים  החברה,  של  על    יםהכספיים 

את   (א)  החברה:  תציין  בו  מידי,  דוח  החברה  תפרסם  העמידה  דבר  חריגה,  אי 

(ב) את שיעור    ;התחשיב של אמת המידה, תוך פירוט  אמת המידה הרלוונטיתב

שמתחילת  הר לתקופה  א')  (סדרה  החוב  אגרות  קרן  שתישא  המדויקת  יבית 

ימים    365תקופת הריבית הנוכחית ועד למועד החריגה (שיעור הריבית יחושב לפי  

) ריבית המקור״,  - ו״ריבית המקור״  בשנה)  (ג) את שיעור  ״תקופת  בהתאמה); 

ועד מועד  הריבית שתישא יתרת קרן אגרות החוב (סדרה א') החל ממועד החריגה  

הריבית   שיעור  בתוספת  המקור  ריבית  דהיינו:  בפועל,  הקרוב  הריבית  תשלום 

");  הריבית המעודכנתימים בשנה) ("  365הנוסף לשנה (שיעור הריבית יחושב לפי  

(ד) את שיעור הריבית המשוקללת שתשלם החברה למחזיקי אגרות החוב (סדרה  

(ג) לעיל; (ה)    -ר בס"ק (ב) וא') במועד תשלום הריבית הקרוב, הנובעת מן האמו

את   (ו)  המשוקללת;  הריבית  משיעור  המשתקפת  השנתית  הריבית  שיעור  את 

כריבית   (שתחושב  שנתית  החצי  הריבית  שיעור  ואת  השנתית  הריבית  שיעור 

השנתית חלקי שתים), ככל שתנאי אגרות החוב (סדרה א') יקבעו שהריבית בגינן  

ת לתקופה תחושב כריבית השנתית חלקי  תשולם ביותר ממועד אחד בשנה (הריבי

 מספר תשלומי הריבית לשנה) לתקופות הבאות.  

הימים   .6.5.4 במהלך  יחול  החריגה  ומועד  המועד  היה  לפני  ימים  ארבעה  שתחילתם 

הריבית  תשלום  במועד  וסיומם  כלשהו  ריבית  לתשלום  למועד    הקובע  הקרוב 

אגרות החוב (סדרה  תשלם החברה למחזיקי  ,  )״תקופת הדחייה״הקובע הנ"ל (

א'), במועד תשלום הריבית הקרוב, את ריבית המקור (כפי שמופיעה בתנאי הנייר  

המקוריים) בלבד, כאשר שיעור הריבית הנובע מתוספת הריבית בשיעור השווה  

תשלום   במועד  ישולם  הדחייה,  תקופת  במשך  לשנה  הנוסף  הריבית  לשיעור 

שי  את  מידי  בדוח  תודיע  החברה  הבא.  לתשלום  הריבית  המדויק  הריבית  עור 

 במועד תשלום הריבית הבא. 

שהתרחשה חריגה באיזה מאמות המידה הפיננסיות    יובהר, כי במקרה שלאחר .6.5.5

כאמור   א')  (סדרה  החוב  אגרות  שתישאנה  הריבית  שיעור  על  שהשפיע  באופן 

אזי יקטן שיעור  ,  מסוימתמאמת מידה  לעיל, תחדל להתקיים חריגה    6.5.1  בסעיף
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ידי החברה למחזיקי אגרות החוב (סדרה א') בשיעור השווה  - הריבית שישולם על

לעיל), במועד התשלום הרלוונטי    6.5.2  לשיעור הריבית הנוסף (כהגדרתו בסעיף

של הריבית, וזאת בגין התקופה שתתחיל ממועד פרסום הדוח הכספי בו פורסם  

על סיום החריגה כאמור ועד לפירעון מלא של יתרת הקרן הבלתי מסולקת של  

לנה להתקיים כלל החריגות מאמות המידה  אגרות החוב (סדרה א'). ככל שתחד

ידי החברה למחזיקי אגרות החוב  -יקטן שיעור הריבית שישולם על,  הפיננסיות

(סדרה א'), במועד התשלום הרלוונטי של הריבית, וזאת בגין התקופה שתתחיל  

ממועד פרסום הדוח הכספי בו פורסם על סיום כלל החריגות כאמור ועד לפירעון  

יתרת הק א'), כך ששיעור  מלא של  (סדרה  רן הבלתי מסולקת של אגרות החוב 

יהיה   (סדרה א')  הריבית שתישא היתרה הבלתי מסולקת של קרן אגרות החוב 

שיעור הריבית שייקבע במכרז, כפי שהחברה תפרסם בדוח מידי בדבר תוצאות  

  ההנפקה, ללא כל תוספת. במקרים כאמור תפעל החברה בהתאם לאמור בס״ק

לעיל, בשינויים המחויבים הנובעים מכך שחדלה להתקיים החריגה    6.5.4  עד  6.5.2

 או כלל החריגות, לפי העניין. 

 הבטחת אגרות החוב  .7

 כללי  -שעבודים  .7.1

בכורה או  ') תעמודנה בדרגה שווה (פרי פסו) בינן לבין עצמן, בלי זכות  אאגרות החוב (סדרה  

 עדיפות של אחת על פני השנייה.  

החברה תהיה רשאית לשעבד את   ,למעט לגבי הנכסים המשועבדים מכח שטר זה על נספחיו 

שהיא, לטובת צד שלישי כלשהו, ללא צורך   , כולו או מקצתו, בכל שיעבוד ובכל דרךהרכוש

 בהסכמה כלשהי מהנאמן ו/או ממחזיקי איגרות החוב.  

להבטחת קיומן המלא והמדויק של כל התחייבויותיה של החברה על פי תנאי אגרות החוב  

') ולהבטחת הפירעון המלא והמדויק של כל תשלומי הקרן והריבית שעל החברה  א(סדרה  

'), מתחייבת בזאת החברה כי תיצור ותרשום לטובת  אחוב (סדרה  לשלם למחזיקי אגרות ה

  הבטוחות המפורטות להלן   ,ידי החברה לטובת הנאמן-ותגרום לכך שיווצרו וירשמו על הנאמן  

 : (לפי העניין)

 נאמנות שעבוד חשבון ה  .7.1.1

ראשון בדרגה וללא הגבלה קבוע  יחיד,  שעבוד  החברה תרשום ותיצור לטובת הנאמן  

 לרבות על  (כהגדרתו בסעיף זה להלן)  נאמנותעל מלוא זכויות החברה בחשבון הבסכום  

וכל הנאמנות  הכספים ו/או הפיקדונות ו/או ניירות הערך שיופקדו מעת לעת בחשבון  

רישומו של שעבוד זה יהווה תנאי להעברת  תמורה שתתקבל בגינם לרבות פירותיהם.  

 . להלן 7.3, כמפורט בסעיף לחברה תמורת ההנפקה

משמע: חשבון שייפתח ויהיה חשבון בנק על שם הנאמן בנאמנות   -" חשבון הנאמנות"

זכויות החברה בו תשועבדנה לטובת הנאמן  עבור מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') אשר  

 כמפורט לעיל. הנאמן יהיה בעל זכויות החתימה הבלעדי בחשבון הנאמנות. 

הבלעדי  דעתו  על פי שיקול    ו וביצועה יקבע   נאמנותמדיניות ניהול הכספים בחשבון ה

 על פי סעיף ה  ינ תהיכאמור    ות, ובלבד שההשקעבהתאם להוראות שטר זה  ,הנאמןשל  

הנאמן לא יהיה אחראי    .לנכון, ובכפוף להוראות כל דיןשימצא וזאת כפי  זהלשטר  17

') ו/או החברה לכל הפסד שיגרם בשל ההשקעות אכלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה  
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   .החברה  השקעה בניירות הערך שלצע  ולהסרת ספק יובהר כי לא תב. שבוצעו כאמור

בחשבון הנאמנות לא יוקצו מסגרות אשראי ו/או יונפקו פנקסי שיקים ו/או כרטיסי  

הקיזוז    אשראי זכויות  כל  על  לוותר  החשבון  ייפתח  בו  הבנק  של  הסכמתו  ותינתן 

 . והעיכבון בחשבון הנאמנות המוקנות לבנק

   נתיבותשעבוד העודפים מפרויקט   .7.1.2

(בדרך של המחאת זכות על דרך  ושוטף  קבוע    יחיד  וד שעבתרשום    החברה )א(

,  מוגבל בסכום עד לערך ההתחייבותי של אגרות החוב  השעבוד) ראשון בדרגה

המתנהל על ידי רשם החברות, על כל  החברה  שיירשם לטובת הנאמן במרשם  

לקבלת כספי העודפים המותאמים שישוחררו, ככל שישוחררו  החברה  זכויות  

ידי   על  המלווהלה,  הליווי  הבנק  הסכם  עמו  מכוח  זכויות  שנחתם  החברה  . 

לבנק   קודם  שיוחזרו  ולאחר  בכפוף  הינן  לעיל  כאמור  העודפים  כספי  לקבלת 

למסמכי   בהתאם  לו  המובטחים  ו/או  לו  המגיעים  הסכומים  מלוא  המלווה, 

לטובת הבנק  החברה  תחתום  הליווי ו/או כתבי ההתחייבות עליהם חתמה ו/או  

נתיבות  בקש  המלווה פרויקט  ליווי  עם  לשחרור  ר  המלווה  הבנק  והסכמת 

לאמור לעיל, עד להתגבשות זכות החברה לכספי    בהתאם.  תאמיםו העודפים המ

שעבוד זה יהיה נדחה ונחות  רם בדי הבנק המלווה,  ותאמים ושחרוהעודפים המ

המלווה הבנק  לטובת  שעבוד  כל  נתיבות  בפני  פרויקט  עם  לרבות  בקשר   ,

פרויקט של  הליווי  חשבון  על  ו/או  נתיבות  השעבוד  שנוצר  שעבוד  כל  ובפני   ,

שייווצר על פי הסכם הליווי ו/או הסכם מימון אחר אשר נחתם ו/או ייחתם עם  

המלווה נתיבות  הבנק  פרויקט  עם  תנאי    .בקשר  יהווה  זה  שעבוד  של  רישומו 

 .להלן 7.3, כמפורט בסעיף להעברת תמורת ההנפקה לחברה

אך ורק להבטחת התחייבויות החברה    ןיינת   בסעיף (א) לעיל המפורט  השעבוד   )ב(

עד לגבול סכום  יהיה  ו')  אמחזיקי אגרות החוב (סדרה    כלפי,  על פי שטר הנאמנות

  ,') שבמחזור בכל עתאשלא יעלה על הערך ההתחייבותי של אגרות החוב (סדרה 

אשר    למעט במקרה של החלפת נאמן  ,ולא יהיה ניתן להעברה לשום גורם אחר

 .יוחלף בהתאם להוראות שטר זה

החוב  )ג( אגרות  למחזיקי  משועבדת  עודפים  לקבלת  שהזכות  אף  על  כי    מובהר 

שייתכן כי לא יווצרו עודפים בפועל ולא תתקבל תמורה כלשהי  , הרי  (סדרה א')

 על חשבון מכח השעבודים האמורים. 

את    החברה )ד( שישוחררותעביר  המותאמים  העודפים  הבנק    כספי  ידי  על  לה 

שישוחררוהמלווה ככל  זה,  נאמנות  שטר  לתנאי  בכפוף  המשועבד    ,,  לחשבון 

להלן)   ידיר  שא(כהגדרתו  על  העברת  .  היפתח  יתנה  המלווה  שהבנק  וככל  אם 

לחשבון    ןמחשבוכספים   הנאמןהמשועבד  הליווי  הכספים    בהסכמת  להעברת 

ללא סייג ומבלי להתנות את האישור  , ייתן הנאמן את הסכמתו להעברה,  כאמור

  .בהתקיימותו של תנאי כלשהו

יהיה   )ה( ולא  אין  כי  במפורש,  מובהר  ספק,  הסר  דרך  בלמען  על  הזכות  המחאת 

,  נתיבות  מפרויקט   לקבלת כספי העודפים המותאמים  החברהבוד על זכות  השע

  המלווה   לטובת הנאמן כאמור לעיל כדי להגביל את זכותו של הבנק  םששתיר

הליווי המנוהל בקשר עם    ןחשבו ובפרויקט  ב  ,היתר  בין , לפעול, החברהשל  ו/או 

 הפרויקט. 

המסמכים, כפי שיידרש ממנו על ידי  אם וככל שיידרש לכך, יחתום הנאמן על   )ו(

, בקשר עם רישום  ועל הבנק המלווה  על הצדדים  הבנק המלווה בנוסח המקובל

מפרויקט    המחאת הזכות על דרך השעבוד לקבלת כספי העודפים המותאמים
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') או  א, שלא יהיה בהם בכדי לפגוע בזכויות מחזיקי אגרות החוב (סדרה  נתיבות

 הנאמן. 

בסעיף (א) המפורט    הנאמן לא יהיה רשאי לנקוט בכל הליך למימוש השעבוד )ז(

אלא  ביחס לעודפים המופקדים בחשבון הליווי וכל עוד הם מופקדים שם    לעיל

 .לאחר קבלת הסכמת הבנק המלווה בכתב ומראש

  מנו עודפים מלקבלת ה   זכויות החברה, שנתיבותבקשר עם פרויקט  ם  נוספי  לפרטים

כאמור בנוגע  לעיל  ישועבדו  ערך  ניירות  תקנות  לתיקון  חקיקה  להצעת  בהתאם   ,

 .    לתשקיף  6לפרק  6.4.7 סעיף לפעילות בתחום הנדל"ן היזמי, ראו

 '  ב שלב הגלילית  חצורשעבוד העודפים מפרויקט   .7.1.3

דרך    קבוע   יחיד  שעבודתרשום  החברה   )א( על  זכות  המחאת  של  (בדרך  ושוטף 

  , של אגרות החוב  השעבוד) ראשון בדרגה מוגבל בסכום עד לערך ההתחייבותי

במרשם החברה המתנהל על ידי רשם החברות, על כל    שיירשם לטובת הנאמן

זכויות החברה לקבלת כספי העודפים המותאמים שישוחררו, ככל שישוחררו  

המל  הבנק  ידי  על  עמו.  לה,  שנחתם  הליווי  הסכם  מכוח  החברה  ווה  זכויות 

לבנק   קודם  שיוחזרו  ולאחר  בכפוף  הינן  לעיל  כאמור  העודפים  כספי  לקבלת 

מלוא   למסמכי  המלווה,  בהתאם  לו  המובטחים  ו/או  לו  המגיעים  הסכומים 

הליווי ו/או כתבי ההתחייבות עליהם חתמה ו/או תחתום החברה לטובת הבנק  

והסכמת הבנק המלווה  וי פרויקט חצור הגלילית שלב ב'  בקשר עם ליו   המלווה

המ  העודפים  זכות  .  תאמיםולשחרור  להתגבשות  עד  לעיל,  לאמור  בהתאם 

שעבוד זה    די הבנק המלווה,ירם בותאמים ושחרוהחברה לכספי העודפים המ 

בקשר עם פרויקט חצור   פני כל שעבוד לטובת הבנק המלווהיהיה נדחה ונחות ב

  הגלילית  חצור לרבות השעבוד על חשבון הליווי של פרויקט    ,הגלילית שלב ב'

ו/או הסכם  ב  שלב ', ובפני כל שעבוד שנוצר ו/או שייווצר על פי הסכם הליווי 

בקשר עם פרויקט חצור    מימון אחר אשר נחתם ו/או ייחתם עם הבנק המלווה

זה יהווה תנאי להעברת תמורת ההנפקה  של שעבוד    רישומו   .הגלילית שלב ב'

 . להלן 7.3לחברה, כמפורט בסעיף 

לעיל יינתן אך ורק להבטחת התחייבויות החברה    (א)  השעבוד המפורט בסעיף  )ב(

ויהיה עד לגבול  מחזיקי אגרות החוב (סדרה א')    כלפיבהתאם לשטר הנאמנות  

סכום שלא יעלה על הערך ההתחייבותי של אגרות החוב (סדרה א') שבמחזור  

גורם אחר, למעט במקרה של החלפת    , בכל עת ניתן להעברה לשום  ולא יהיה 

 .להוראות שטר זה בהתאם נאמן

מובהר כי על אף שהזכות לקבלת עודפים משועבדת למחזיקי אגרות החוב, הרי   )ג(

שייתכן כי לא יווצרו עודפים בפועל ולא תתקבל תמורה כלשהי על חשבון מכח  

 . השעבודים האמורים

כספי )ד( את  תעביר  הבנק    החברה  ידי  על  לה  שישוחררו  המותאמים  העודפים 

שישוחררו,   ככל  זה,  המלווה,  נאמנות  שטר  לתנאי  המשועבד  בכפוף  לחשבון 

העברת   יתנה  המלווה  שהבנק  וככל  ידיה. אם  על  יפתח  אשר  להלן)  (כהגדרתו 

הכספים   להעברת  הנאמן  בהסכמת  המשועבד  לחשבון  הליווי  מחשבון  כספים 

כמתו להעברה, ללא סייג ומבלי להתנות את האישור  כאמור, ייתן הנאמן את הס

  בהתקיימותו של תנאי כלשהו.

דרך   )ה( על  הזכות  בהמחאת  יהיה  ולא  אין  כי  במפורש,  מובהר  ספק,  הסר  למען 

מפרויקט   המותאמים  העודפים  כספי  לקבלת  החברה  זכות  על  חצור  השעבוד 

ת זכותו של  , שתירשם לטובת הנאמן כאמור לעיל כדי להגביל אהגלילית שלב ב'
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החברה,   של  ו/או  המלווה  הליווי    ,היתר  בין,  לפעולהבנק  ובחשבון  בפרויקט 

 המנוהל בקשר עם הפרויקט. 

אם וככל שיידרש לכך, יחתום הנאמן על המסמכים, כפי שיידרש ממנו על ידי   )ו(

, בקשר עם רישום  ועל הבנק המלווה  הבנק המלווה בנוסח המקובל על הצדדים

המחאת הזכות על דרך השעבוד לקבלת כספי העודפים המותאמים מפרויקט  

, שלא יהיה בהם בכדי לפגוע בזכויות מחזיקי אגרות החוב  חצור הגלילית שלב ב'

 (סדרה א') או הנאמן. 

(א) הנאמן לא יהיה רשאי לנקוט בכל הליך למימוש השעבוד המפורט בסעיף   )ז(

אלא  קדים בחשבון הליווי וכל עוד הם מופקדים שם  ביחס לעודפים המופלעיל  

 .לאחר קבלת הסכמת הבנק המלווה בכתב ומראש

פרויקט   עם  בקשר  נוספים  ב'לפרטים  שלב  הגלילית  החברה  חצור  שזכויות   ,

לקבלת העודפים ממנו ישועבדו כאמור לעיל, בהתאם להצעת חקיקה לתיקון  

לפרק    6.4.10סעיף    היזמי, ראו  תקנות ניירות ערך בנוגע לפעילות בתחום הנדל"ן

 . לתשקיף 6

 דירות בפרויקט החברה שבקצרין  שעבוד .7.1.4

  ללא   , ראשונה  מדרגה  משכנתא   לרישום   התחייבות  על   אזהרה   הערת  רישום )א(

,  החברה  של ')  א  סדרה(   חוב   אגרות   מחזיקי  עבור   הנאמן  לטובת,  בסכום  הגבלה

מ  חברהה  שלהחכירה    תזכויו  מלוא  על אחת    ישועבדו אשר    הדירות  9-בכל 

,  431במגרש  10,  7, דירות מס' 430במגרש  2(דירה מס'   בהתאם לתנאי שטר זה 

-435במגרשים    22, דירה  434במגרש    17, דירה  432-433במגרשים    11,12דירות  

לגביהן רשומה    אשרו  ) 438-439במגרשים    37  ה, דיר437במגרש    32, דירה  436

המקרקעין במרשם  החכירה  זכות  כבעלת  ן,  אליה  ההצמדות  לרבות  , החברה 

  -ו  מרפסות ר"מ  112 -כ  של  הצמדה  בתוספת ר"מ 1,044- כ של  כולל מכר בשטח

  כמגרשים   הידועים,  המקרקעין  על  המצויים  בניינים  7-ב   ,חניות 9,  מ"ר גינה  141

חלקות    201008גוש    435-439כמגרשים  ו  106-110  חלקות   201007  גוש  430-434

שש  2/12485קצ/מק/-ו  12485ג/   ע.ב.ת  לפי  113-117 החברה  קצרין  בבפרויקט 

דירות משכנתא על    לרישום  ההתחייבות"-ו  "פרויקט קצרין"  ,"קצרין  דירות("

בהתאמה"קצרין הבית    , יובהר  .),  רישום  עם  אחת    תיוחד  המשותףכי  כל 

זכויות   מההערות לטובת כל אחת מהדירות המשועבדות ותרשם משכנתא על 

רישום   בלשכת  בדירות  להערת    המקרקעיןהחברה  בהתאם  הנאמן,  לטובת 

 האזהרה שנרשמה.  

  החברה   של  זכויותיה   מלוא   על  בסכום  הגבלה  וללא  בדרגה  ראשון,  קבוע  שעבוד )ב(

דירות  במקרה של מכירת  גיעו לחברה, ככל שיגיעו,  י   אשרהתמורה   כספי  למלוא

מכר    התמורה("  קצרין עם    ")קצרין  דירותבגין  לרישום  וביחד  ההתחייבות 

,  מהאמור  לגרוע מבלי.  ")קצרין דירותהשעבוד על  " –  דירות קצריןמשכנתא על  

קצרין  למכירת  ספציפיים   הסכמים   שייחתמו  ככל צורך,  דירות  שיהיה  ככל   ,

יסולק  /ו  יתוקן קצרין  השעבודאו  דירות    הקונה  לדרישות  בהתאם  על 

של הקונה הפוטנציאלי וכן יונפקו מכתבי    המממן  הגורם  שלאו  / ו  הפוטנציאלי

 .לצורךבהתאם   השעבוד על דירות קצריןכוונות בדבר סילוק 

נכון למועד שטר זה קיימת משכנתא מדרגה ראשונה,    כי,  החברה  מבהירה  כן )ג(

בסכום,   הגבלה  (ואשר    בפרויקט  המקרקעין  עלללא  קצרין שבקצרין    דירות 

שעבוד וכן  ממנו)  חלק  כל    יםמהוות  על  בסכום,  הגבלה  ללא  ראשונה,  מדרגה 

כמפורט    כל הנובע והקשור בוובין היתר  (לרבות זכויות החברה בפרויקט קצרין  
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קצריןהמלוו  הבנק  לטובת)  תשקיףל  6.4.8בסעיף   פרויקט  של  ,  לפיכך  .ה 

זה    7.1.4בסעיף    יםהאמורשעבוד  וה  משכנתא  ליצירתזו של החברה    התחייבות

של פרויקט   המלווהבפני כל שעבוד לטובת הבנק    יםונחות  יםנדחלעיל הינם  

מאת  קצרין   מותנה  בלתי  החרגה  מכתב  הונפק  שטרם  המלווה בנק  הובלבד 

   .לעילזה  7.1.4 בסעיף כמפורטבעניין דירות קצרין 

קצרין כדי להגביל או למנוע בכל צורה שהיא    דירות, כי אין בשעבוד על  מובהר )ד(

לפי כל מחיר או כל תנאי    לטובת כל צד  דירות קצריןאת החברה מלמכור את  

הנאמן או מחזיקי   אחר המוסכם על החברה, וזאת ללא כל צורך בקבלת אישור

 אגרות החוב (סדרה א') של החברה.  

במקרה של מכירה של מי    (ג) לעיל,  קבכפוף לזכויות הבנק המלווה כמפורט בס"

קצריןמ את    דירות  החברה  לחשבון    קצרין  דירות  מכר  בגין  התמורהתעביר 

, והנאמן מתחייב לחתום על כל  שועבד (כהגדרתו להלן) אשר יפתח על ידיההמ

ולרבות על מסמכים הנדרשים  מסמך שיידרש לצורך השלמת המכירה כאמור,  

ולהמציא מסמכים הנדרשים    דירות קצריןמאת בנקים למשכנתאות של רוכשי  

 .לשם כך

  קצרין   דירות  מכר  בגין  התמורהעל אף האמור לעיל (התחייבות החברה להעברת  

לאחר שיימסר לנאמן אישור נושא המשרה הבכיר    הרלוונטי),לחשבון המשועבד  

, בנוסח לשביעות רצונו הסביר  או אישור מנכ"ל החברה  בתחום הכספים בחברה

בחשבונות   המופקדים  הכספים  של  הכולל  הסך  מועד  באותו  כי  הנאמן,  של 

שווה  )  ועם כל בטוחה אחרת שהועמדה לפי שטר זה  מצטבר אופן  בהמשועבדים (

אזי החל מאותו מועד לא תחול על החברה החובה להעביר    לערך ההתחייבותי,

קצריןכספי   דירות  מכר  בגין  החל    תמורה  המשועבדים.  לחשבונות  נוספים 

מועד,   מעבר    תנבע ש  קצרין  דירות  מכר  בגין   התמורהמאותו  שהם  לחברה, 

בח  הופקדו  שכבר  תורה  לכספים  עליו  לחשבון  יועברו  המשועבדים,  שבונות 

בהמשך לאמור  החברה בו היא תפעל לשימושיה על פי שיקול דעתה הבלעדי.  

לבקשת החברה, הנאמן יעביר מסמכים המאפשרים את הסרת השעבודים  לעיל,  

בהתאם  לרבות כמפורט בסעיף זה לעיל, והכל  ,  הרשומים לטובתו על פי שטר זה

 . הנאמנות  להוראות שטרובכפוף  

בכוונת  ,  זה  נאמנות  שטר  למועד  נכון  כי  החברה  מבהירה,  דירות קצרין  עם  בקשר

כאמור  אין וודאות כי הדירות    (אם כי  דירות קצריןהחברה לפעול להשכרתן של 

ולאיזו תקופה בפועל    זה  7.1.4ף  רשימת השעבודים בסעיכי  ). מובהר,  יושכרו 

  מחזיקי השעבודים שיועמדו לטובת  כלל  לעיל הינה רשימה ממצה וכוללת את  

ליות האמור לעיל,  ל. לפיכך, ומבלי לגרוע מכדירות קצריןאגרות החוב בקשר ל

  דירות קצרין ן  בגי הסכמי שכירות  שינבעו, ככל שיהיו, מכח  כל זכויות החברה  

ו/או הנובע מהם ו/או הקשור אליהם לא ישועבדו לטובת הנאמן ומחזיקי אגרות  

החוב, והחברה לא תידרש לקבל את הסכמת הנאמן ו/או מחזיקי אגרות החוב  

 .הבלעדי לפי שיקול דעתה   דירות קצרין ם השכרתבקשר ע

  יםהמשועבד נותהחשבושעבוד  .7.1.5

ביחס לכל פרויקט   הרלוונטי  בחשבון המשועבד   החברהשעבוד קבוע (על מלוא זכויות  

ישועבדו   החובשעודפיו  אגרות  מחזיקי  ל  לטובת  ביחס   דירות   מכר  בגין  תמורהוכן 

על הכספים ו/או הפיקדונות ו/או ניירות הערך שיופקדו מעת לעת ו  )קצרין, ככל שיהיו

פירותיהם), ראשון בדרגה ויחיד, בחשבון המשועבד וכל תמורה שתתקבל בגינם לרבות  

בסכום  הגבלה  בנק   ללא  בחשבון  והכספים  הזכויות  כל  על  הנאמן,  לטובת  שיירשם 

 "). החברההחשבון המשועבדעל שמה במוסד בנקאי בישראל ("   שייפתח על ידי החברה
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ותגיש את המסמכים הנדרשים לשם רישום   הרלוונטי  את החשבון המשועבדתפתח  

לטובת הנאמן במרשם המתנהל על ידי רשם   הרלוונטי  משועבדהשעבוד על החשבון ה 

החובה לרשום את השעבוד   החברות. למען הסר ספק מובהר, כי לא תהיה על החברה

בכל מרשם אחר. נוסח מסמכי השעבוד יהיה לשביעות   הרלוונטי  על החשבון המשועבד 

יהיו, ביחד עם מי   חשבון המשועבד כל  ב  מטעם הנאמן   רצון הנאמן. מורשי החתימה

ב חתימה  זכויות  בעלי  החברה,  המשועבדיםשתקבע  מהחשבונות  אחד  שכל כל  כך   ,

כספים   המשועבדים משיכת  אחד   מהחשבונות  חתימה  מורשה  של  חתימה  תצריך 

ם החברה ומורשה חתימה אחד לפחות מטעם הנאמן, אולם מדיניות ניהול לפחות מטע

המשועבדיםהכספים   של   בחשבונות  הבלעדי  דעתה  שיקול  פי  על  תיקבע  וביצועה 

החברה  החברה ידי  על  סולידיים   ותבוצע  באפיקים  תהיה  שההשקעה  ובלבד  בלבד, 

 להוראות סעיףהכוללים אג"ח ממשלתי, מק"מים, פיקדונות שקליים וכיו"ב ובכפוף  

, והנאמן לא יהיה רשאי להתנגד לה ולא יהיה אחראי כלפי מחזיקי להלןזה  לשטר    17

  . כאמורלכל הפסד שיגרם בשל ההשקעות שבוצעו    ') ו/או החברהא אגרות החוב (סדרה  

בחשבון  החתימה  זכויות  יועברו  מיידי,  לפירעון  החוב  אגרות  העמדת  של  במקרה 

 המשועבד לנאמן בלבד. 

לעיל,   זה  בסעיף  אף האמור  בועל  (סדרה    במקרה  אגרות החוב  לפירעון  ')  אהועמדו 

   ון המשועבד תהיינה של הנאמן בלבד.במיידי, זכויות החתימה בחש 

שעבודרישומם   לחברהאלו    יםשל  ההנפקה  תמורת  להעברת  תנאי  כמפורט יהווה   ,

   .להלן 7.3בסעיף 

   (שעבוד שלילי)שוטף על כלל נכסי החברה התחייבות לאי יצירת שעבוד  .7.1.6

שלא ליצור שעבוד  במחזור, מתחייבת החברה    ') תהיינהאכל עוד אגרות החוב (סדרה  

יתקיים התנאי שלהלן (למען הסר ספק א אם  אל(שש"כ)    על כלל נכסי החברה  חדש שוטף  

כי בכל מקרה וללא כל תנאי תהיה החברה רשאית ליצור כל שעבוד אחר כאמור    ,מובהר

 ):הסכמת מחזיקי איגרות החוב או הנאמן) ללא צורך בקבלת להלן 7.1.7 בסעיף 

ליצירת השעבוד השוטף לטובת הצד השלישי,  הנאמן, במקביל  החברה תיצור לטובת 

שעבוד שוטף, בנוסח המוסכם על הנאמן, באותה דרגה פרי פאסו על פי יחס החובות בגין  

  ) וכלפי הצד השלישי, להבטחת מלוא התחייבויות החברה כלפיא'איגרות החוב (סדרה  

מחזיקי איגרות החוב ושעבוד זה יהיה בתוקף כל עוד איגרות החוב לא נפרעו במלואן או  

 עד לביטול השעבוד האמור אשר ניתן לטובת הצד השלישי הנ"ל. 

ימי עסקים טרם יצירת שעבוד כנזכר לעיל. יובהר, כי ביטול   7החברה תיתן לנאמן הודעה  

ביטול שעבוד לטובת הצד השלישי שעבוד שוטף לטובת מחזיקי איגרות החוב בעקבות  

לנאמן   אישור  בכפוף להמצאת  יבוצע  כאמור,  השוטף החדש  נרשם השעבוד  שלטובתו 

מאת יועץ משפטי של החברה שלפיו לא קיים שעבוד שוטף לטובת הצד השלישי וכן כי  

לא רשום שעבוד שוטף לטובת הצד השלישי במרשם החברה ברשם החברות. במקרה של 

  14ף כאמור בסעיף זה לעיל, החברה מתחייבת להמציא לנאמן, תוך  יצירת שעבוד שוט

 יום ממועד רישום השעבוד השוטף כאמור, את המסמכים הבאים: 

  -ככל שהדבר יידרש על פי הדין החל באותה עת לצורך מתן תוקף לשעבוד   )א(

נרשם   לפיו  אשר  כנספח,  הנאמנות  שטר  יצורף  שאליו  כדין,  שעבוד  מסמך 

הנאמן לטובת  החברה  השעבוד  ידי  על  מקורית  חתימה  נושא  כשהוא   ,

לבדיקה"  "הוגש  בחותמת  רשם   "נתקבל"/ומוחתם  ממשרד  מקורית 

) ואחד  מעשרים  מאוחר  שאינו  תאריך  ונושא  ממועד  21החברות,  יום   (

 . על מסמך השעבוד, או מועד אחר אשר ייקבע על פי כל דין החתימה

  הגשה   על  אסמכתא,  זה  נאמנות  בשטר  אחר  עניין  ולכל  זה  לעניין  כי,  יובהר

  כמוה   אחר  ממשלתי  משרד   לכל  או  החברות  רשם  למשרדי   מקוונת
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 ; "/"נתקבל")לבדיקה(חותמת "הוגש  ידנית כאסמכתא

  -ככל שהדבר יידרש על פי הדין החל באותה עת לצורך מתן תוקף לשעבוד   )ב(

(טופס   ושעבודים  משכנתאות  פרטי  בחותמת  10הודעת  חתומה  כשהיא   (

מקורית ממשרד רשם החברות, הנושאת תאריך    "נתקבל"/קה" "הוגש לבדי

) יום ממועד יצירת ההודעה או מועד אחר  21שאינו מאוחר מעשרים ואחד (

 ; או אסמכתא אחרת על הגשת השעבוד לרישום כדין  פי כל דיןאשר ייקבע על  

 תעודת רישום שעבוד מרשם החברות;  )ג(

 השעבוד האמור;פלט שעבודים מרשם החברות שלפיו נרשם  )ד(

תצהיר חתום במקור של נושא משרה בכירה בחברה כי אין השעבוד סותר   )ה(

או עומד בניגוד להתחייבויות החברה לצדדים שלישיים, והכול בנוסח שיהא  

 מקובל על הנאמן על פי שיקול דעתו הסביר;  

חוות דעת משפטית של עורך דין מטעם החברה בקשר לאופן רישום השעבוד,   )ו(

על  תוקפו, דרגת ואכיפה  בר מימוש  והיותו  חוקיותו  פי הדין החל  -נשייתו, 

בהסכם   תנאי  או  מגבלה  כל  אין  כי  החברה  של  הצהרה  וכן  הרלוונטי, 

השלישי   הצד  מול  השעבוד  הסכם  ו/או  ההתחייבות  ו/או  החוב  להבטחת 

הצד   הסכמת  נדרשת  לא  כי  וכן  הנאמן  ידי  על  השעבוד  למימוש  האמור 

ו/או מי מטעמו לשם ו/או מחזיקי    השלישי  ידי הנאמן  מימוש השעבוד על 

פי שיקול דעתו  -) בנוסח שיהא מקובל על הנאמן עלא'איגרות החוב (סדרה  

 הסביר; 

) א' לטובת מחזיקי איגרות החוב (סדרה    שעבוד שוטף על כלל נכסי החברהככל שנוצר  

חוב  כמפורט לעיל, מימוש השעבוד על ידי הנאמן לאיגרות ה  ,ולטובת צד שלישי כלשהו

) או על ידי הצד השלישי לא יהא טעון את הסכמת הנאמן או הצד השלישי, לפי  א'(סדרה  

") או במתן  הצדדים) (ביחד: "א'העניין, או של מי מהמחזיקים באיגרות החוב (סדרה  

אחד  כל  האמור,  לאור  כאמור.  לפעול  הכוונה  בדבר  הצדדים  ליתר  מראש  הודעה 

תאם לשיקול דעתו (ובלבד שקמה לו הזכות לכך מהצדדים, יהא רשאי באופן עצמאי ובה

בהתאם לשטר הנאמנות הרלוונטי או הוראות הסכם השעבוד הרלוונטי) ולנקוט לבדו  

 בכל ההליכים הנדרשים לצורך מימוש הנכס המשועבד.  

בעל תפקיד (כונס נכסים או בעל תפקיד אחר לשם מימוש השעבוד) שימונה לבקשת אחד 

בעל תפקיד עבור כלל הצדדים. הנאמן יהיה רשאי להצטרף מהצדדים, יכול שימונה כ

להליך שינקוט אחד הצדדים האחרים, בהתאם לשיקול דעתו או להחלטה של אסיפת  

(סדרה   החוב  איגרות  אחד א'מחזיקי  כל  של  קשר  פרטי  לנאמן  תמסור  החברה   .(

 מהצדדים לצורך מסירת הודעת מימוש כאמור מיד עם בקשתו הראשונה של הנאמן. 

רט לאמור לעיל לא תחולנה על החברה הגבלות כלשהן בהטלת שעבודים לסוגיהם על  פ

 רכושה. 

כל חלק  את כל או  בזאת למען הסר כל ספק, כי החברה תהיה רשאית לשעבד    מובהר .7.1.7

מרכושה שאינו משועבד אותה שעה לטובת הנאמן או שלא קיימת התחייבות לשעבדו 

, בכל שעבוד ובכל דרך (אלא אם הוראות שטר זה מתירות לעשות כן)  לטובת הנאמן

שהיא לטובת צד שלישי כלשהו, ללא כל צורך בהסכמה כלשהי מהנאמן ו/או ממחזיקי 

 .  איגרות החוב

 נאמנותשחרור תמורת ההנפקה לחשבון ה .7.2

ההנפקה   .7.2.1 המוקדמת  במלואהתמורת  ההתחייבות  עמלת  תשולם    בלבד  בניכוי  אשר 

") תועבר על ידי רכז ההנפקה  תמורת ההנפקה("  בתשקיף למשקיעים המסווגים כמפורט  

 (כהגדרתו לעיל), לאחר שרכז ההנפקה יקבל את אישור הנאמן לכך. הנאמנות לחשבון 
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  - ו (ב)7.3.1 פים האישורים כמפורט בסעיאישור הנאמן לרכז ההנפקה כאמור יינתן בכפוף למסירת  

  ולאחר שתפורסם   ") הנאמנותאישורי חשבון  בלבד ("  נאמנות להלן וזאת ביחס לחשבון ה  (ג)7.3.1

 . ')אאגרות החוב (סדרה ב מסחר ההודעת הבורסה בדבר מועד פתיחת  

נכונות    ,מובהר את  לבדוק  נדרש  אינו  הנאמן  תמורת  כי  בחשבון  סך  התקבלה  אשר  ההנפקה 

 .  נאמנותה

ולאור רכז ההנפקה  תמורת ההנפקה לחשבון    החברה רואה בהעברת כקבלת התמורה בחברה, 

סחר , תפעל החברה לרישום למחשבון רכז ההנפקהזאת, מיד לאחר העברת תמורת ההנפקה ל

 .התשקיף') שיונפקו על פי  אבבורסה של אגרות החוב (סדרה 

  ותשלום עמלותלחברה  נאמנותהעברת תמורת ההנפקה מחשבון ה .7.3

להלן, אשר יהיו    7.3.3  עד  7.3.1  ור לנאמן את המסמכים המפורטים בסעיפיםלאחר שהחברה תמס

הנאמן,   רצון  יאשר  לשביעות  ההנפקההעברת  את  הנאמן  המפורטים  הסכומים  בניכוי    ,תמורת 

 .  לחשבון אשר החברה תורה לו נאמנותמחשבון ה להלן,

 הסכומים שינוכו מתמורת ההנפקה כאמור הינם כדלקמן: 

ו/או בהודעה    בתשקיףריכוז וכן עמלות והוצאות אחרות והכל כמפורט    עמלת  ,למפיציםהעמלות  

י מורשה חתימה  , על פי הוראות בכתב ותחשיב שיימסרו לנאמן מהחברה שייחתמו על ידהמשלימה

בחברה. הנאמן אינו חותם ואינו בודק את התחשיב ויבצע את ההעברות על פי הוראות החברה  

   כאמור.

 ולחשבון המשועבד   נאמנותמסמכים ביחס לחשבון ה .7.3.1

כמפורט    נאמנותתעודת רישום שעבוד מרשם החברות בקשר עם שעבוד חשבון ה  )א(

ופלט רשם חברות עדכני, המעיד על רישום השעבוד כדין ברשם  לעיל    7.1.1  בסעיף

החברות    החברות; מרשם  עדכני  פלט  הנאמן  בידי  שיתקבל  ככל  האמור,  אף  על 

המעיד על רישום השעבוד, אי המצאת תעודת רישום השעבוד מרשם החברות, לא  

תחייבות החברה  , זאת מבלי לגרוע מהיהווה כשלעצמו אי עמידת החברה בתנאי זה

 . ת רישום השעבוד לנאמןלפעול להמצאת תעוד 

, לטובת  לעיל 7.1.1 "קאמור בסעל חשבון הנאמנות כ ודהשעב לרישום החוב  תאיגר )ב(

  ומורשיהעל ידי החברה  (או העתק מתאים למקור)  הנאמן כשהיא חתומה במקור  

ידי הנאמן )  או העתק מתאים למקור  (במקורבחותמת "נתקבל"  וכן חתומה    ועל 

ונושא החברות,  רשם  שא ממשרד  תאריך  מינו  ת  ממועד   21-מאוחר  יצירת    יום 

 ; השעבוד

על חשבון הנאמנות  השעבוד    ) לרישום10ת פרטי משכנתאות ושעבודים (טופס  דעהו )ג(

בס"קכ חתומה לעיל    7.1.1  אמור  (במקור  כשהיא  "נתקבל"  העתק    בחותמת  או 

יום    21- ר מ) ממשרדי רשם החברות, הנושאת תאריך שאינו מאוחמתאים למקור

 ; או אסמכתא אחרת על הגשת המסמכים לרישום כדין השעבודממועד יצירת 

שיירשם חברה בדבר העדר התחייבויות סותרות של החברה בקשר לשעבוד  האישור   )ד(

בסע כמפורט  הנאמנות  חשבון  כי    7.1.1  יףעל  לכך  התייחסות  יכלול  אשר  לעיל 

 הזכויות המשועבדות הינן בבעלותה ובקניינה הבלעדי של החברה. 

  על חשבון הנאמנות   שיירשם  המאשרת את תוקף השעבוד"ד החברה  חוות דעת עו )ה(

בסעיף הנשי לעיל  7.1.1  כמפורט  דרגת  והיותוי,  הדין    ומימוש  אכיפה  רב  ה  פי  על 

   בישראל.

  הרלוונטי  המשועבדחשבון  ה תעודת רישום שעבוד מרשם החברות בקשר עם שעבוד   )ו(

בסעיף כדין    7.1.3  כמפורט  השעבוד  רישום  על  המעיד  עדכני,  חברות  רשם  ופלט 
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מרשם   עדכני  פלט  הנאמן  בידי  שיתקבל  ככל  האמור,  אף  על  החברות;  ברשם 

השעבוד רישום  תעודת  המצאת  אי  השעבוד,  רישום  על  המעיד  מרשם    החברות 

החברה עמידת  אי  כשלעצמו  יהווה  לא  זה  החברות,  לגרוע    , בתנאי  מבלי  זאת 

 . לאחר קבלתה ת רישום השעבוד לנאמןלפעול להמצאת תעוד  תחייבות החברה מה

 7.1.3  בס"קכאמור    הרלוונטי  על החשבון המשועבדאיגרת החוב לרישום השעבוד   )ז(

במקור   חתומה  כשהיא  הנאמן  לטובת  למקור)  לעיל,  מתאים  העתק  ידי  (או  על 

או העתק    וכן חתומה בחותמת "נתקבל" (במקור  ועל ידי הנאמן  ומורשיה  החברה

למקור ממתאים  מאוחר  שאינו  תאריך  ונושאת  החברות,  רשם  ממשרד  יום    21-) 

 השעבוד; ממועד יצירת 

  7.1.3  ) לרישום השעבוד האמור בס"ק 10הודעת פרטי משכנתאות ושעבודים (טופס   )ח(

) ממשרדי רשם  או העתק מתאים למקור  כשהיא חתומה בחותמת "נתקבל" (במקור

מ מאוחר  שאינו  תאריך  הנושאת  השעבוד   21- החברות,  יצירת  ממועד  או    יום 

 ;  אסמכתא אחרת על הגשת המסמכים לרישום כדין

מהוראה )ט( חו  העתק  החברהבלתי  של  מתנהל    זרת  בו    המשועבדחשבון  הלבנק 

ואישור הבנק    המשועבדשלא לשנות את הרכב זכויות החתימה בחשבון    הרלוונטי

בחשבון משועבדות    בכתב לכך וכן אישור הבנק בכתב כי ידוע לו שזכויות החברה

לא יוקצו מסגרות אשראי ו/או יונפקו פנקסי    המשועבדלטובת הנאמן וכן שבחשבון  

שיקים ו/או כרטיסי אשראי, וכן הסכמתו של הבנק לוותר על כל זכויות השעבוד,  

. כן יאשר הבנק כי לאחר  המשועבד חשבון  ההקיזוז והעיכבון המוקנות לו בקשר עם  

מיידי,   לפירעון  הועמדו  אגרות החוב  כי  בכתב  הנאמן  ידי  על  הודעה  לו  שתימסר 

 ; קנו זכויות החתימה הבלעדיות בחשבון המשועבד לנאמןיו

 בקשר לשעבוד שיירשם  בדבר העדר התחייבויות סותרות של החברה  החברה אישור   )י(

לעיל אשר יכלול התייחסות    7.1.3  בסעיףכמפורט    על החשבון המשועבד הרלוונטי 

 לכך כי הזכויות המשועבדות הינן בבעלותה ובקניינה הבלעדי של החברה. 

  המשועבד   ןעל החשבו  המאשרת את תוקף השעבוד שיירשם  חוות דעת עו"ד החברה )יא(

, דרגת הנשייה והיותו בר אכיפה כנגד הממשכן  לעיל  7.1.3  כמפורט בסעיף  הרלוונטי

- התשנ"ט  הנאמן לפי חלק שמיני א' לחוק החברות,  וכן כנגד    לעל פי הדין בישרא

ע"ו  ,או לפי פרק ו' לחלק ב' לחוק הליכי חדלות פירעון ושיקום כלכלי, התש  1999

   .וכלפי כל נושה של החברה  2016

 מסמכים ביחס לשעבוד העודפים  .7.3.2

אפס  מתן   )א( המלווה  דוח  לבנק  שהוגש  לפרויקטדוח  או  כפי  מועד  ר  שא  ים מעקב 

המעקבהחתימה   דוח  המצאתם  ממועד    חודשים  )שלושה(  3- ממאוחר  אינו    על 

השווי    לפיהם,  לנאמן קצרין)  הבטוחתי(בצירוף  ליחס    של  (כהגדרתו    בטוחהחוב 

 ;  תחשיב ואישור נושא משרה בצירוף 74%-מ  גבוהאינו   להלן) 7.5 בסעיף

יעביר    לנאמן, לפיו, ככל שהבנק המלווההחברה    של  חוזר  בלתיהתחייבות  מתן כתב   )ב(

העודפ   לחברה המותאמים,  את  לחשבון  ים  ישירות    הרלוונטי   המשועבדולא 

את כל העודפים  המשועבד  להעביר לחשבון  להודיע על כך לנאמן ו  החברה  מתחייבת

 . באופן מיידי וללא דיחוי המותאמים אשר הועברו אליה על ידי הבנק המלווה 

(בדרך של המחאת זכות על דרך השעבוד) ראשון    ושוטף  קבוע  יחידשעבוד  רישום   )ג(

זכויות   כל  על  כמפורט    החברהבדרגה  העודפים המותאמים  כספי  בסעיף  לקבלת 

- (א)7.3.1  בסעיפיםומסירת המסמכים המפורטים    ,(א)7.1.3ובסעיף    (א) לעיל7.1.2

, ככל שיתקבל בידי הנאמן  לעיל  על אף האמורהמחויבים.    בשינויים  ,עילל  (ו)  7.3.1

, אי המצאת  כמפורט בס"ק זה  פלט עדכני מרשם החברות המעיד על רישום השעבוד
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עמידת אי  כשלעצמו  יהווה  לא  החברות,  מרשם  השעבוד  רישום  החברה    תעודת 

זה מה  ,בתנאי  לגרוע  מבלי  תעודזאת  להמצאת  לפעול  החברה  רישום  תחייבות  ת 

 .לאחר קבלתה השעבוד לנאמן 

אלא בהסכמת  או שינוי  בלתי חוזרת בכתב, שאינה ניתנת לביטול    מהוראה  העתק )ד(

שמסרהנאמן המלווה   החברה ה  ,  העודפים  הרלוונטי  לבנק  כספי  כל  לפיה,   ,

הרלוונטי  החברהשתבקש  המותאמים   הליווי  מחשבון  המלווה    למשוך  (ושהבנק 

בסעיפים   כמפורט  שחרורם  את  לחשבון  לעיל)    7.1.3-ו  7.1.2יאשר  רק  יועברו 

אחר  הרלוונטי  המשועבד יעד  לכל  לסכום  ולא  עד  וזאת  הערך  ש,  על  יעלה  לא 

, למעט  עם כל בטוחה אחרת שהועמדה לפי שטר זה  מצטבר אופן  ב(  ההתחייבותי

 . )חרורםכספי עודפים שהבנק המלווה טרם אישר את ש

  על יצירת השעבוד האמור בסעיף  הרלוונטי  לבנק המלווה  החברה  העתק מהודעת )ה(

(טופס  7.1.3  ף  ובסעי  7.1.2 ושעבודים  פרטי משכנתאות  הודעת  אליה תצורף   ,10  (

. ככל שהדבר יתאפשר ההודעה כאמור תהיה בחותמת  הרלוונטי  לרישום השעבוד 

 . הרלוונטי  "נתקבל" של הבנק המלווה

 העתק מהסכם הליווי של כל אחד מהפרוייקטים;  )ו(

עתק נאמן למקור מאישור הבנקים המלווים לפיו הבנק המלווה הרלוונטי מסר  ה )ז(

לחברה את הסכמתו בדבר ויתור על זכויות הקיזוז והעכבון המוקנות לבנק המלווה  

הרלוונטי לגבי חשבון הליווי של הפרויקט הרלוונטי, כל עוד לא נפרעו כל חובות  

רה א') עד לגבול הסכום של  והתחייבויות החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סד

מלוא   לגבי  תהיינה  כאמור  והעכבון  הקיזוז  שזכויות  כך  ההתחייבותי,  הערך 

חובותיה והתחייבויותיה של החברה כלפי הבנק המלווה הרלוונטי בקשר לפרויקט  

הרלוונטי בלבד; וכן אישור הבנק המלווה הרלוונטי כי הבטוחות הרשומות לטובתו  

יבטיחו התחייבויות או אשראים שניתנו על ידו לחברה  על הפרויקט הרלוונטי לא  

 הפרויקט הרלוונטי. שלא לטובת  

 קצרין  דירות על מסמכים ביחס לשעבוד  .7.3.3

על התחייבות לרישום משכנתא  לרישום הערה  החברה תמציא לנאמן טפסי בקשה  )א(

הנאמן מתחייב לחתום במקומות    , כאשר בנוסח המקובל בלשכת רישום המקרקעין

 קבלת הטפסים. ממועד םעסקייום  תוךללא דיחוי והנדרשים 

  בסעיף  כמפורט בעניין דירות קצרין    המלווה בנק  המכתב החרגה בלתי מותנה מאת   )ב(

 . לעיל 7.1.4

אישור על ביצוע פעולה ונסח רישום מלשכת רישום המקרקעין, המעיד על רישום   )ג(

משכנת לרישום  התחייבות  בגין  אזהרה  הנאמן  אהערת  בגין  לטובת  אחת  ,  כל 

 לעיל.  7.1.4 כמפורט בסעיף, קצריןדירות מ

בדבר התמורה בגין מכר דירות קצרין  גרת חוב י א -עותק ממסמכי רישום השעבוד  )ד(

פרטי   וטופס  הנאמן  לבין  החברה  בין  שסוכם  בנוסח  הצדדים  בידי  חתומים 

הנושאים חותמת "נתקבל" או "הוגש לבדיקה"   -) 10משכנתאות ושעבודים (טופס 

של רשם החברות. יובהר, כי החברה מתחייבת להגיש את מסמכי השעבוד לרשם  

   ימים ממועד חתימתם 21החברות בתוך 

בסעיף )ה( כאמור  הבטוחתי  להלן  7.5  אישור  השווי  בדבר  למועד    של,  נכון  קצרין 

   .ההנפקה

רישום )ו( השעבוד    מקוריתשעבוד    תעודת  (בסהאמור  בגין  רשם   לעיל   )ד"ק  אצל 

של    בצירוף החברות,   ומדויק  נכון  רישום  על  המעיד  החברות  מרשם  עדכני  פלט 
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מרשם   עדכני  פלט  הנאמן  בידי  שיתקבל  ככל  כי  יובהר,  האמור  אף  על  השעבוד; 

מרשם   השעבוד  רישום  תעודת  המצאת  אי  השעבוד,  רישום  על  המעיד  החברות 

החברות לא יהווה כשלעצמו מגבלה שלא תאפשר העברת התמורה שתתקבל בגין  

אי (סדרה  הנפקת  החוב  ברשם  אגרות  השעבוד  רישום  תעודת  החברה.  לידי   ('

החברות יומצאו לנאמן עם קבלתם בחברה והחברה תמציאם לנאמן עם קבלתם  

   בחברה, מוקדם ככל שניתן.

על שעבוד )ז( כל מגבלה  עורכי הדין של החברה בדבר היעדר    חוות דעת חתומה של 

בשטר    ט מגבלות המתוארותלמע  ם,ו/או העברתהתמורה בגין מכר דירות קצרין  

תק השעבוד  וכי  החל  -על  ומימוש  אכיפהבר    ווהינ  כדין  םונרש   ףזה  הדין  פי 

 הרלוונטי, בנוסח כפי שיוסכם עם הנאמן. 

תצהיר חתום במקור של נושא משרה בכירה בחברה מאושר על ידי עו"ד, שלפיו   )ח(

עומד בסתירה להתחייבויות אחרות    ואינהתמורה בגין מכר דירות קצרין  שעבוד  

 . בנוסח כפי שיוסכם עם הנאמן ,זה בשטר כמפורט מעטל,  של החברה

וזכויות החברה בדירות  בפרויקט קצרין  כי לאחר שירשם הבית המשותף    , יובהר )ט(

  משכנתאות לרישום  לנאמן שטרירשמו בתת חלקה נפרדת, תעביר החברה    קצרין

המקרקעין בצירוף כתב התנאים המיוחדים עליהם    וםריש   בלשכת  המקובל  בנוסח

 .עסקים ימי  3 בתוך  לחתוםמתחייב  הנאמן 

קבלת    60בתוך   )י( לאחר    ידי  על  החתומים  התנאים  וכתב  המשכנתא  שטריימים 

  רישום  ללשכת  המשכנתא  רישום  הגשת  אישור  לנאמן  החברה  תמציא,  הנאמן

   .המקרקעין

נאים  הת   אתרישום המשכנתא בלשכת רשם המקרקעין, תגיש החברה לנאמן    לאחר )יא(

חתומים על ידי הצדדים ועל  ה  אבצירוף שטר משכנת  אמשכנת המיוחדים לשטר  ה

"נתקבל" (במקור או העתק מתאים למקור)   תחתומהנושאים  המקרקעיןידי רשם 

  אמיום רישום המשכנת יום    21-תאריך שאינו מאוחר מבממשרד רשם החברות,  

 אצל רשם המקרקעין. 

לחתום    ,יודגש )יב( מתחייב  הנאמן  הער  דרשישי   מסמך  כל  עלכי  רישום  ת  ולצורך 

ו/או כל    לטובתו  המשכנתא  רישוםאו  /והתחייבות לרישום משכנתא    עלהאזהרה  

ומכוחושעבו זה  שטר  לפי  אחר    רישום   ולשכת  הרשויות  לדרישות  בהתאם,  ד 

 . ו/או גורמים מממנים המקרקעין

 המשועבדחשבון הו בגין מכר דירות קצרין , כספי התמורההעודפים המותאמים כספי .7.4

בנק .7.4.1 בו  לחשבון    מלווה   במקרה  ישירות  המותאמים  העודפים  את  יעביר   המשועבד לא 

להעברת כספי העודפים המותאמים לחשבון    בהתחייבותה לא תעמוד    החברה ו   הרלוונטי 

לנקוט  המשועבד רק  אלא  מראש,  זו  התחייבות  הפרת  למנוע  היכולת  לנאמן  תהא  לא   ,

בדיעבד את ביצוע    לאכוף על החברהזה  באמצעים העומדים לרשותו על פי דין ועל פי שטר  

 . התחייבותה

בקרה ו/או השפעה על  להסרת ספק מובהר כי לנאמן אין ולא תהא כל זיקה ו/או יכולת   .7.4.2

 .  חשבונות הליוויהתנהלות 

  מהעודפים המותאמים  100%החברה להעברת    (התחייבות  לעיל   7  האמור בסעיףאף  על   .7.4.3

לאחר שיימסר   ,דירות קצרין)התמורה בגין מכר  וכן להעברת    לחשבון המשועבד הרלוונטי 

בחברה הכספים  בתחום  הבכיר  המשרה  נושא  אישור  החברה  לנאמן  מנכ"ל  אישור  , או 

שלבנוסח   הסביר  רצונו  הכספים    לשביעות  של  הכולל  הסך  מועד  באותו  כי  הנאמן, 

ועם כל בטוחה אחרת שהועמדה לפי    מצטבראופן  בבחשבונות המשועבדים (המופקדים  
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זה לערך    )שטר  אזיהתחייבותיה שווה  על    ,  לא תחול  מועד  החובה    החברההחל מאותו 

לחשבונות  נוספים  קצרין    דירותוכספי תמורה ממכירת  להעביר כספי עודפים מותאמים  

מועד, מאותו  החל  שינבעו    המשועבדים.  המותאמים  העודפים  כספי    לחברהכספי  וכן 

דירות  התמורה   מכר  הופקדו  קצריןבגין  שכבר  לכספים  מעבר  שהם  בחשבונות  , 

החברה המשועבדים תורה  עליו  לחשבון  יועברו  שיקול    ,  פי  על  לשימושיה  היא תפעל  בו 

כמו כן, לבקשת החברה, הנאמן יעביר מסמכים המאפשרים את הסרת   .הבלעדידעתה  

    השעבודים הרשומים לטובתו.

העוכל   לסכום  מעבר  משועבד  לחשבון  יועבר  אשר  של סכום  ההתחייבותי  הערך  על  לה 

החברה,  לחשבון  הנאמן  ידי  על  יועבר  מועד,  באותו  שבמחזור  א')  (סדרה  החוב  אגרות 

 ; עילל 7.3.2 כמפורט בסעיף 

בס"ק  .7.4.4 האמור  אף  ומחז   להלן,   7.4.5  על  (סדרה  יהנאמן  החוב  אגרות  את א'קי  נותנים   (

') שתבצע החברה בהתאם אכל תשלום למחזיקי אגרות החוב (סדרה  הסכמתם מראש, כי  

מיד לאחר   יםהמשועבד מהחשבונות    לתנאי שטר זה, ממקורותיה העצמיים, יושב לחברה

המותאמים   העודפים  כספי  דירות  ו/או  העברת  מכר  בגין  לחשבונות    קצרין התמורה 

מכל חשבון משועבד, יקבע בהתאם לשיקול דעתה    (שיעור הסכום אשר יושב  יםהמשועבד 

 כי האמור לעיל יחול גם במקרה שבו השבת הכספים לחברה  ,יובהר.  הבלעדי של החברה)

כי האמור יחול על כלל    ,. עוד יובהריםהמשועבד שבונות  בחשלא יוותרו כספים  תגרום לכך  

') ממקורותיה העצמיים של החברה, א התשלומים שישולמו למחזיקי אגרות החוב (סדרה  

עודפים   כספי  הצטברות  טרם  ששולמו  תשלומים  עוד    .יםהמשועבד בחשבונות  לרבות 

יובהר, כי בכפוף לקבלת אישור החברה על סכום התשלום שבוצע ממקורותיה העצמיים  

אותו יש להשיב לחברה בהתאם להוראות סעיף זה לעיל, הנאמן לא יהיה רשאי להתנגד 

הרלוונטי   המשועבד  בחשבון  מטעמו  החתימה  למורשי  ויורה  לחברה  הכספים  להשבת 

הפעולו  את  ולבצע  המסמכים  כל  על  כאמור  לחתום  הכספים  השבת  לשם  שידרשו  ת 

  מהחשבון  סכומים  העברת  יתיר  לא  הנאמן ,  האמור  אף   על  . מהחשבון המשועבד לחברה

  לבטוחה  חובה  מיחס  בטוחהל  החוב  יחס  עלהי  מההעברה  כתוצאה  אם  המשועבד

 . קסימליהמ

לא   .7.4.5 שיצטברו    תהיההחברה  בכספים  שימוש  כל  לעשות   יםהמשועבדבחשבונות  רשאית 

 לעיל), אלא לטובת איזה מהפעולות שלהלן:   7.4.4 (למעט כמפורט בסעיף

 ');אתשלומי הקרן והריבית למחזיקי אגרות החוב (סדרה  )א(

    ביצוע כל תשלום אשר יידרש על פי הוראות שטר זה; )ב(

מוקדם   )ג( פדיון  או חלקי(ביצוע  (סדרה    )מלא  אגרות החוב  בתנאים  אשל  כמפורט   ('
, לרבות בדרך של רכישות עצמיות של אגרות החוב (סדרה א')  הרשומים מעבר לדף

ו/או לצורך  להלן    7.9.9ו/או ביצוע פדיון כפוי כאמור בסעיף    מחוצה להבבורסה או  
 ; להלן 8 ביצוע פירעון מיידי כאמור בסעיף

בהתאם   )ד( כספים  סעישחרור    בשטר   אחר  סעיף  כל   לפי  אולעיל    7.4.4ף  להוראות 
 . הנאמנות

שיצטברו   בכספים  שימוש  לעשות  מהנאמן  החברה  המשועבדיםביקשה  לאיזו    בחשבונות 
את  ויבצע  להתנגד  רשאי  יהיה  לא  הנאמן  זה,  שטר  להוראות  בהתאם  הנ"ל  מהמטרות 

על מנת להעביר את הכספים בהתאם ויחתום על כל המסמכים הנדרשים  הפעולות הנדרשות  
 לבקשת החברה.

 חוב לבטוחותמגבלת יחס   .7.5

א מחזיקי  כלפי  החברה  התחייבויות  מלוא  נפרעו  שטרם  זמן  כל  כי  מתחייבת  החוב  החברה  גרות 

. יחס  להלןכמפורט    , והכליקסימלהמ  בטוחהל  חובמיחס ה  בטוחהל  חוביחס ה  עלהלא י  (סדרה א')



29 

 

 : בטוחה יבחן במועד פרסום כל דוחות כספיים של החברההחוב ל

 

סך העודפים הצפויים  נטו כהגדרתו להלן לבין    החובהיחס שבין   -  " בטוחה ל   וב ח ה   יחס " 

פי  יםפרויקטהמ על  ו/או    המלווה  לבנק  שהוגש  כפי   דוח אפס, 

  3-מדוח מעקב עדכני שבידי החברה ובלבד שלא חלפו למעלה  

ממועד   השווי    בצירוף  המעקב   דוח   על  חתימההחודשים 

 . הבטוחתי של קצרין

 

החו -  " נטו   החוב "  אגרות  של  מסולקת  הבלתי  הקרן  (סדרה  יתרת  ') אב 

 -  שרלוונטישבמחזור, בניכוי כל הבאים להלן, ככל 

  וכן  ; מזומנים ושווי מזומנים שמופקדים בחשבון המשועבד )1(

 בניכוי: 

') שיירכשו על  אשל אגרות החוב (סדרה    ההתחייבותיהערך   )2(

ידי חברה בת בבעלות מלאה של החברה ושעדיין מוחזקות 

 בניכוי:   וכן   על ידי חברת הבת כאמור;

שיופקדו,   )3( ככל  שיופקדו,  פיננסיות  בחשבון  בטוחות 

 :וכן בניכויהנאמנות; 

האוטונומית/יות  )4( הבנקאית/יות  הערבות/יות  של  סכומן 

(אם   שהופקדו  הנאמןככל  בידי  בסעיף   יופקדו)    (כמפורט 

 להלן);  7.6-(ב) ו7.5.3

  בטוחה ל   וב ח ה   יחס " 

 " מקסימלי ה 

התנאים הקבועים   בהתקיים  69%(או    74%-השווה ליחס   - 

החוב   אגרות  סדרת   של   בההרח  של  מקרה ב  2.5.2בסעיף  

ביעדי  שהחברהעד    וזאת   50%  לפחות  מכירות של  תעמוד 

 שאז"ד בפרויקט מודיעין,  היח  מסך   מחייבים  מכירה  חוזי 

 . )74% על לעמוד ישוב המקסימלי לבטוחה החוב יחס

  אשר   שווי   הערכת   פי - על   מע"מ   כולל   קצרין   דירות   שווי   –   " קצרין   של   הבטוחתי   השווי " 

  : ) מאיות   וחמש   עשיריות   (שמונה   0.85  -   ב   מוכפל   כשהוא   , שלהלן   התנאים   בכל   תעמוד 

  וזהותו   החברה   ידי   על   ייבחר   אשר   חיצוני   שווי   מעריך   ידי - על   תיערך   השווי   הערכת   (א) 

  היותר   לכל   יהיה   השווי   הערכת   חתימת   תאריך   (ב)   ; ובכתב   מראש   הנאמן   ידי - על   תוסכם 

  להערכת   עדכון   שיידרש   ככל   יותר   קצרה   תקופה   או   השווי   בחינת   למועד   קודם   חודשים   3

 דין.   כל   הוראות   מכוח   השווי 

וזאת  .7.5.1 והתקופתיים  הרבעוניים  בדוחות  שלה  הדירקטוריון  דוח  במסגרת  תכלול  החברה 

את תוצאת חישוב יחס    לפי שטר זה,שיפורסמו לאחר רישום השעבודים  החל מהדוחות  

 נכון למועד הדוחות הכספיים.  מקסימליה בטוחהחוב לה

שיחס   .7.5.2 וככל  להאם  יהיה  בטוחה  חוב  כאמור    חוב ה  סמיח  5%- מ  בלמעלה  גבוהשיחושב 

ימי עסקים לתיקון    45, תוקנה לחברה תקופת ריפוי אוטומטית של  1קסימליהמלבטוחה  

 

 עד לעמידה ביעדי המכירות).  סדרה  הרחבת של במקרה  72.45% מעל(או  77.7% מעל – דהיינו  1
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להיחס   ביחס  בטוחהחוב  הפחות,  לכל  לעמוד,  שישוב  כך  ל,    קסימליהמבטוחה  החוב 

 "). תקופת הריפוי("

החוב  שיהיו נחוצים לצורך עמידה ביחס    בטוחותהפרש ה  החברה תהא רשאית להשלים את .7.5.3

מתאים    קסימליהמ  בטוחהל אישור  ולהמציא  הבאות  מהדרכים  יותר  או  באחת  וזאת 

 לנאמן: 

 הפקדת מזומנים בחשבון המשועבד; )א(

שדירוגו    ית/ות בלתי חוזרת/ות מבנק בישראלערבות/יות בנקאית/יות אוטונוממתן   )ב(

ה גם על הערבות/יות הבנקאית/ות.  תחולנהוראות שטר זה  , כאשר  ) לפחותAAיהיה (

כאמור  תוקפה/ן   הערבויות  מועד  של  לאחר  ימים  שבעה  עד  כל    רעוןיפ יהא 

זה שטר  פי  על  החברה  של  תשלום    ,התחייבויותיה  לצורך  הוא  סילוקן  אם  אלא 

למחזיקי   התשלום  למועד  בסמוך  תסולקנה  הערבויות  שאז  החוב  אגרות  למחזיקי 

 . ם הנאמןאגרות החוב, זאת בתיאום ע 

   .ניירות ערך ממשלתיים של מדינת ישראל )ג(

 מלווים קצרי מועד (מק"מ) של בנק ישראל.  )ד(

בסעיף הנזכרות  מהבטוחות  איזה  שהועמדו  שהחברה   7.5.3  ככל  לכך  שהביא  באופן  זה 

ביחס   להעומדת  דרישת קסימליהמ  בטוחה חוב  לפי  מהן)  איזה  או  (כולן  ישוחררו  הן   ,

 בחברה  נושא המשרה הבכיר החברה, מיד לאחר שהחברה תציג בפני הנאמן אישורו של  

הכספים החברה  בתחום  מנכ"ל  יחס  או  של  פעיל  אקסל  בקובץ  חישוב  בצירוף  חוב  ה , 

יחס    בטוחהל בנוסחת  רכיב  כל  חישוב  לרבות  לעיל,  לכמפורט  בצירוף  בטוחההחוב   ,

ביחס  רלוונטיותאסמכתאות   עמידה  מתקיימת  לפיהן  ל,  ללא    קסימלי המ  בטוחההחוב 

 שחרורן.  העמדת הבטוחה/ות אשר החברה מבקשת את שחרורה או

ביחס    .7.5.4 עמידה  אי  תצוין  בדוחותיה הכספיים  בו  בכל מקרה  מידי  דיווח  תפרסם  החברה 

 זה.  7.5 כמפורט בסעיף בטוחההחוב ל

ימי    5  - מתחייבת החברה כי סמוך לאחר פרסומו של כל דוח כספי, ולא יאוחר מ  ,כמו כן  .7.5.5

נושא המשרה הבכיר בתחום  אישורו של  לפי בקשתו  עסקים לאחר פרסומו, תמציא לנאמן  

  בטוחהחוב ל ה ף חישוב בקובץ אקסל של יחס  , בצירואו מנכ"ל החברה  בחברה  הכספים

, בצירוף אסמכתאות  בטוחההחוב לכמפורט לעיל, לרבות חישוב כל רכיב בנוסחת יחס  

הנאמן יסתמך על אישור   , לרבות ציון האם החברה עומדת ביחס הנדרש לעיל.רלוונטיות

    החברה ולא יידרש לבצע בדיקה נוספת מטעמו.

במהלך תקופת הריפוי, לא תהווה    קסימליהמ  בטוחהל  החוביובהר, כי אי עמידה ביחס    .7.5.6

 .  כאמורהתקופה , אלא לאחר חלוף כשלעצמה עילה להעמדה לפירעון מידי

 משועבדים החלפת נכסים   .7.6

החברה תהיה רשאית, בכל עת (לרבות בטרם העברת תמורת ההנפקה הראשונה לחשבון החברה)  

וללא הגבלה במספר הפעמים, להחליף את הנכסים המשועבדים ו/או איזה מהם, כפי שיהיו מעת  

בכפוף לזכויות בנקים  בדרגה ראשונה (או משכון,    אמשכנת  או  ״), בשעבודהנכס המוחלף (״  לעת

ביחס לנכסים שהינם בטוחות פיננסיות, שלגביהם יחול האמור    למעטי ליווי ו מלווים מכח הסכמ

אלו מהנכסים המותרים לשעבוד כבטוחה, מסוג אחד או מכמה סוגים וכל    להלן), של  7.6.2בסעיף

("   -שילוב ביניהם, הכול   ") ובלבד שהחברה אישרה  הנכס המחליףלפי שיקול דעתה של החברה 

לפ עילה  לא מתקיימת  כי  ו/או למימוש בטוחות לנאמן במועד ההחלפה  מיידי  החברה  כי    ,ירעון 

בסעיף   (כהגדרתו  מקסימלי  לבטוחה  חוב  ביחס  ההחלפה,    7.5עומדת  ביצוע  עם  מייד  וכן  לעיל) 

 : הענייןלהלן, לפי    7.6.2 או 7.6.1 שיתקיימו כל התנאים המפורטים בסעיף 
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זכויות החברה לקבלת כספי העודפים המותאמים מפרויקט במידה שהנכס המחליף הינו   .7.6.1

 מודיעין 

החברה תהיה רשאית, בכל עת, לפי שיקול דעתה הבלעדי, להחליף את הנכס המוחלף   )א(

לקבלת כספי העודפים המותאמים מפרויקט מודיעין, זאת    בשעבוד על זכויות החברה

  מבלי להידרש לאישור הנאמן ו/או אסיפת מחזיקי איגרות החוב (סדרה א'), ובלבד

ביחס    7.3.2-ו  (יא)7.3.1-(ו)7.3.1בסעיפים  שהחברה תבצע את כל הפעולות המפורטות  

 לנכס המחליף. 

 ; ההחלפה תאושר בידי דירקטוריון החברה )ב(

   התקבל היתר בניה (לרבות היתר בניה מותנה בתנאים) לפרויקט מודיעין; )ג(

דוח    החברה  )ד( ההחלפה    מיידי תפרסם  ההחלפה    14בדבר  לביצוע  קודם  לפחות  יום 

 בפועל. 

נכון למועד חתימת שטר זה טרם    הסכםתחת    הפרויקט  שלשלב הבניה    החליודגש, כי 

עם  ה מודיעיןהבנק  הליווי  ביחס לפרויקט  התקבל היתר    שטרם  כך  בשל  לרבות,  מלווה 

ככל  המותאמים,  העודפים  כספי  לקבלת  החברה  זכויות  על  השעבוד  אליו.  ביחס  בנייה 

  בניה   היתרקבלת    לאחר   רקזה, ירשם    7.6.1שהחברה תבחר לפעול בהתאם להוראות סעיף  

 ניםקט  פיםדירקטוריון החברה כאמור בסעי  החלטתו)  לעיל  כאמור  בתנאים  מותנה(לרבות  

. כמו כן, הוצאת היתר בנייה לפרויקט מודיעין אינה בשליטת החברה בלבד לעיל)  ג(-ו)  ב(

 . ותלויה בצדדים שלישיים

נוספים בקשר עם פרויקט מודיעין, שזכויות החברה לקבלת העודפים ממנו יתכן   לפרטים 

וישועבדו כאמור לעיל, בהתאם להצעת חקיקה לתיקון תקנות ניירות ערך בנוגע לפעילות  

לתשקיף החברה ששטר זה מהווה נספח    6לפרק    6.4.9סעיף    בתחום הנדל"ן היזמי, ראו

 . לו

והנכס  ,  לעיל  האמור  מכלליות   לגרוע   מבלי   תאמים והמ   םעודפיההינו    המוחלףבמידה 

  כתנאי   אזי,  מודיעין  פרויקט  בגיןוטרם נתקבל היתר בניה (שאינו מותנה)    נתיבות  פרויקטמ

החוב    לאגרות  הנאמן   אצל  החברה  תפקידלעיל,    זה  7.6.1בסעיף    כאמור לביצוע ההחלפה  

תותיר בחשבון המשועבד הרלוונטי    לחלופין  או  פיננסיות  בטוחות"ח  שמיליון    10של    סך

            .נתיבות  פרויקטמתאמים ומ  עודפיםמיליון ש"ח  10

 המחליף הינו בטוחות פיננסיות או ערבויות בנקאיות במידה שהנכס  .7.6.2

החברה תהא רשאית להחליף בכל עת את הנכס המוחלף מבלי שתידרש לאישור הנאמן  

) ובלבד ש:  א'),  (סדרה  אגרות החוב  דיווח מיידי בדבר 1ו/או מחזיקי  ) החברה פרסמה 

  חובה יחס  )  2בפועל; ( ימים טרם ביצוע ההחלפה    14כוונתה לבצע החלפה כאמור לפחות  

הוספת    בטוחהל ולאחר  המוחלף  הנכס  י(בניכוי  לא  המחליף)  על  הנכס  החוב    יחסעלה 

שמדובר בערבות    יופקד בחשבון הנאמנות וככל) הנכס המחליף  3(-ו   ;יהמקסימל לבטוחה  

 בנקאית זו תופקד בידי הנאמן.

   יםהפרויקטגילוי בדבר  .7.7

עד לפירעון מלוא התחייבויותיה של החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב  החברה מתחייבת בזאת, כי  

אודות  כמפורט להלן  את הגילוי    ,תמסור, במסגרת דוחותיה השנתיים ו/או הרבעוניים(סדרה א')  

 : המשועבדים יםפרויקטה

לטבלאות הגילוי בדבר  בהתאם    יםפרויקטה   ויוצג  -  ) במסגרת הדוחות השנתיים של החברה1(

הצעת חקיקה לתיקון תקנות ניירות ערך בנוגע  פרויקט נדל"ן יזמי מהותי מאוד, כפי שמופיעות ב

בנושא  הוראות דין  כל  ע"י סגל רשות ניירות ערך ו/או  שפורסמה  יזמי  ה נדל"ן  בתחום הפעילות  ל
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 שיהיו במועד הרלוונטי.  

אודות    -  וכן מהחברה  הנדרש  הגילוי  מודיעין)    יםט פרויקהיינתן  פרויקט  בגין  בהתאם  (לרבות 

ני" (עמדה משפטית מספר  לנתונים המוצגים בעמדת סגל רשות  בקשר עם    ): ממצאים103-29ע 

פ להבטחת  מדווחים  תאגידים  ע"י  שניתנו  שעבודים  ו/או  בטוחות  בדבר  הגילוי  רעון  ינאותות 

    תעודות התחייבות.

תמסור החברה גילוי בדבר כל שינוי מהותי שחל    -  החברה) במסגרת הדו"חות הרבעוניים של  2(

 ;) לעיל1לעומת הגילוי שניתן במסגרת הדוח השנתי, כאמור בס"ק (

החברה    פרסום  למועד  במקביל  )  3( של  השנתיים  הדו"חות    פרסום  למועד  קבילבוהדוחות 

  ממכירת   והכנסות  מכירות  בדבר  פירוט  כולל החברה מסמך ה  תפרסם  –הרבעוניים של החברה  

זה    נאמנות  שטר  לפי  החוב  אגרות  מחזיקי  לטובת  שעבודים  העומדו  שמכוחם  בפרויקטים  דירות

   .דוח באותו המוצגות התקופות לעניין וזאת

 הוראות נוספות  -הליווי הסכמי  .7.8

על   השעבוד  דרך  על  הזכות  המחאת  ברישום  העודפים    החברה ת  יוזכואין  כספי  לקבלת 

בכדי ליצור  או בדבר כל שעבוד או הוראה אחרת מכח שטר הנאמנות    מהפרויקטיםהמותאמים  

כלפי  ו/או    החברהכלפי    הרלוונטי  של הבנק המלווהו/או אחריות מכל סוג שהוא  חובה כלשהי  

(סדרה   ו/או כלפי הנאמן. יובהראמחזיקי אגרות החוב  ו/או הנאמן    ,')  כי אין ביכולת החברה 

יתחייב    הרלוונטי   להבטיח כי הבנק המלווה  ו/או  לפי ההוראה הבלתי חוזרת  ו/או יפעל  יאשר 

העודפים המותאמים   ולהעברת  זה  נאמנות  שבשטר  הוראה אחרת  כל  לפי  ובהתאם  או  בכפוף 

ינקטו בהליכים  וככל שהבנק המלווה יסרב לפעול כאמור, החברה והנאמן לא    , להוראות שטר זה

אולם החברה מתחייבת כי תפעל כמיטב יכולתה על מנת שכספי העודפים    ,משפטיים מול הבנק

    .בהתאם להוראות שטר זה הרלוונטי  יועברו לחשבון המשועבד

לדוגמא   העודפים המותאמים מחשבוכך  כספי  רשאי לשחרר את  יהיה    הליווי   ןהבנק המלווה 

וגובה    הרלוונטי השחרור  מועדי  לגבי  אחריות  כל  המלווה  לבנק  תהיה  ולא  דעתו  שיקול  לפי 

הסכומים המשוחררים ולא תחול על הבנק המלווה כל אחריות בגין נזקים ו/או הוצאות ו/או  

לדוג'  כי יתכן    מובהר  , ') עקב כך. לפיכךאהפסדים העלולים להיגרם למחזיקי אגרות החוב (סדרה  

לרבות עיתוי העברתם אל    ,כספי העודפים המותאמים על ידי הבנק המלווהמצב בו עיתוי שחרור  

להסרת    ').אלא יהיה תואם ללוח הסילוקין של אגרות החוב (סדרה   הרלוונטי המשועבדהחשבון  

כי אין באמור לעיל בכדי לגרוע מהתחייבות החברה לפרוע את אגרות החוב על פי    , ספק יובהר

 לוח הסילוקין במועדן. 

הבנק המלווה בלבד והבנק המלווה  לשימוש  הליווי נועדו  בהסכמי  הפיקוח המוסכמים    מנגנוני 

לפי הצורך עליהם  נמנע מהסתמכות  או  להטיל    מסתמך  בכדי  בקיומם  ואין  דעתו  שיקול  ולפי 

 .  יהרלוונט פרויקטהאחריות כלשהי על הבנק המלווה בביצוע מעקב או פיקוח על 

והסכמי   הבנק   החברה  בין  הליוויהמימון  ביניהם  יםהמלוו   יםלבין  שיחתמו  הסכמים  לרבות   ,

  יםחייב   םאינ   םיהמלוו   יםאינם בגדר חוזה לטובת צד שלישי והבנק   בעתיד בקשר לפרויקטים,

לצד ג' כלשהו זכויות    יםמקנ   ם ואינ  הםאו לעקוב אחר מילוי ההתחייבויות לפי   ם לאכוף את קיומ

 . יםהמלוו  יםכלשהן כלפי הבנק 

כלפי מחזיקי    םאחראי  םאינ  יםהמלוו  יםהבנק לפירעון חובותיה של החברה  צורה שהיא  בכל 

') ו/או לפעולה מפעולותיה של החברה, ולא תהיה למחזיקי אגרות החוב  אאגרות החוב (סדרה  

חשבונות  ו/או    יםפרויקטה') ו/או לנאמן שום טענה, דרישה או תביעה בקשר עם ניהול  א(סדרה  

של   כי  יםפרויקטה הליווי  בפועל  יתברר  אם  השגיח  יםהמלוו  יםהבנק  אף  ביצוע    ולא  על 
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ו/או  הסכמי  לפי    החברה  התחייבויות   החברה   הביחס לכל התחייבות אחרת עליה חתמ הליווי 

 .  הבנקים המלוויםכלפי 

על   תחול  לא  כי  מובהר  ספק,  המלוויםלמניעת  כספים    הבנקים  שחרור  לאפשר  מגבלה  כל 

הסכם  כל  ו/או על פי הוראות    הבלעדידעתם  לפי שיקול  ו/או מחשבונות אחרים  הליווי  מחשבונות  

יהיו רשאים  הליווי, לא  בחשבונות  כמו כן, מובהר בזאת כי כל עוד יהיו מצויים כספים  .  עמם

   מחזיקי אגרות החוב לנקוט בכל הליך למימושם.

הינן עצמאיות ובלתי קשורות להתחייבויות    הרלוונטי   כלפי הבנק המלווה  החברההתחייבויות  

(סדרה   החוב  אגרות  מחזיקי  כלפי  להתחייבויות  אהחברה  ביחס  עדיפה  בקדימות  ועומדות   ('

לא תעמוד בהתחייבויותיה    והחברה'). לפיכך, היה  אהחברה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה  

על פי השעבודים    בין היתר,  ,, הוא יהיה רשאי לממש את זכויותיוהרלוונטי  כלפי הבנק המלווה 

הרשומים לטובתו בכפוף להוראות כל דין ועל פי שיקול דעתו וללא תלות או קשר להתחייבויות  

(סדרה   ידו כבעל שעבוד    וימומש   לטובתו  בטוחות הו')  אהחברה כלפי מחזיקי אגרות החוב  על 

   מובטח על כל המשתמע מכך בדין הישראלי.

  , יםפרויקטה   עם  בקשר  להם  שהועמדו  הבטוחות  את  ויממש  המלווים  הבנקים   בו  במקרה  כי  ,יובהר

 כלכלי.  ערך   חסרת בטוחה  עם או  בטוחה  ללא   להיוותר  ') א  (סדרה החוב  אגרות  מחזיקי   עלולים

 הוראות כלליות בקשר עם רישום השעבודים    .7.9

 מובהר כי כל השעבודים שיירשמו על פי סעיף זה ייכללו בהגדרת השעבודים והבטוחות. .7.9.1

') תעמודנה בדרגה שווה (פרי פסו) בינן לבין עצמן, בלי זכות בכורה  אאגרות החוב (סדרה   .7.9.2

 ני השנייה. או עדיפות של אחת על פ 

,  לעיל  7.7אלא בהתאם להוראות סעיף  החברה לא תהיה רשאית לבצע החלפת בטוחות   .7.9.3

באסיפת  ) ככל שתתקבל החלטה מיוחדת בדבר החלפת בטוחות  1למעט במקרים הבאים: (

') בהתאם להוראות חוק ניירות ערך ובהתאם להוראות כל אמחזיקי אגרות החוב (סדרה  

וחות הינה בגדר שינוי שאינו פוגע במחזיקי  ) אם הנאמן שוכנע כי החלפת הבט2(   -; ודין

 . אגרות החוב (סדרה א')

את  למען הסר ספק מובהר, כי על הנאמן לא חלה חובה לבחון, ובפועל הנאמן לא בחן, .7.9.4

או את הצורך בהעמדת  ')אלהבטחת התשלומים למחזיקי אגרות החוב (סדרה  הבטחונות

 Dueפועל לא ערך בדיקת נאותות (. הנאמן לא נתבקש לערוך, והנאמן בבטחונות נוספים

Diligence  בהתקשרותו החברה.  עסקי  למצב  באשר  משפטית  או  חשבונאית  כלכלית,   (

הנאמן אינו   '),אבשטר זה, ובהסכמת הנאמן לשמש כנאמן למחזיקי אגרות החוב (סדרה  

ובאשר  הבטוחות  של  הכלכלי  לערכן  באשר  משתמע,  או  מפורש  באופן  דעתו,  מחווה 

(סדרה  ליכולתה של ה '). אין  אחברה לעמוד בהתחייבויותיה כלפי מחזיקי אגרות החוב 

לרבות אין בה כדי לגרוע מחובתו    ,זהבאמור כדי לגרוע מחובות הנאמן על פי דין ו/או שטר  

על הנאמן  על  כזו חלה  שחובה  (ככל  הנאמן  שינויים  - של  של  לבחון השפעתם  דין)  כל  פי 

הם כדי להשפיע לרעה על יכולתה של החברה ואילך, ככל שיש בשטר זה  בחברה מתאריך  

 ).  'אלעמוד בהתחייבויותיה למחזיקי אגרות החוב (סדרה 

רשאית, מעת לעת, למכור, לשעבד, להחכיר, להמחות או להעביר בכל דרך   היתה   החברה .7.9.5

הנאמן  הרכוש אחרת, את   לטובת  הנכסים המשועבדים  למעט  כל חלק ממנו,  (והכל    או 

, ללא צורך בהסכמה כלשהי מהנאמן או ממחזיקי  בכפוף לאמור בשטר זה לעיל ולהלן)

(סדרה   החוב  לענ   , ')אאגרות  בדבר  יולמעט  ההגבלה  שוטף  ין  כל  חדששעבוד  נכסי  על  ל 

שעבודים נוספים שווים בדרגה או    םלא תרשו  החברה  .לעיל  7.1.6    החברה כמפורט בסעיף 

 למעט כמפורט בשטר זה. ,עדיפים על הנכסים המשועבדים
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החברה לא תתקשר בהסכם מחייב למכירת איזה מהנכסים המשועבדים (בשלמותם או   .7.9.6

), אלא אם באותו הסכם תכללנה הוראות בדבר העברת התמורה נטו כאמור  כל חלק מהם

בותי באותו מועד, וכפוף לכך שקודם לכן תמורת  לחשבון המשועבד וזאת עד לערך ההתחיי

המכירה תשמש לפירעון חובות החברה לבנק המלווה של הפרויקט הרלוונטי באופן שהם 

א'). השלמת המכירה כאמור    יהיו קודמים לחובות החברה למחזיקי אגרות החוב (סדרה

ות כאמור.  ימים ממועד פרסום דיווח של החברה בדבר ההתקשר   10לא תבוצע לפני חלוף 

ותשמש  החברה  לחשבון  תועבר  לעיל,  המפורטים  לסכומים  מעבר  נטו,  התמורה  יתרת 

לשימושיה. מרגע שתועבר מלוא התמורה נטו כאמור, לחשבון המשועבד הרלוונטי ויוצג  

לנאמן אישור החברה חתום על ידי נושא המשרה הבכיר בתחום הכספים, בנוסח לשביעות  

 .הנכסת כך יוסרו השעבודים לטובת הנאמן בקשר עם אותו  רצונו הסביר של הנאמן, אודו

למען הסר ספק, יובהר כי התקשרות בהסכם מחייב למכירת איזה מהנכסים המשועבדים 

אישור הנאמן ו/או מחזיקי אגרות החוב (סדרה   כאמור ו/או השלמתו, אינם דורשים את 

 א').   

התחייבויות   .7.9.7 להבטחת  כי  המלכלפי    החברהמובהר,  אשר   יםפרויקט השל    וויםהבנקים 

בטוחות    לבנקים המלווים  החברהתעניק  העניקה או  ,  מכוחם הוענק שעבוד לפי שטר זה

ובין אם שעבוד    הםבו/או בזכויותיה    יםישירות במקרקעי הפרויקט (בין אם שעבוד צף 

בקדימות להתחייבות כלפי מחזיקי אגרות   הבנקים המלווים קבוע), ולפיכך יעמדו זכויות  

 '). אהחוב (סדרה 

ממאפיינים אלה של הבטוחות אותן תעמיד החברה לרשות הנאמן למחזיקי אגרות    תכנגזר .7.9.8

, כמפורט בסעיף זה לעיל,  המלווים  ים כלפי הבנק  החברההחוב, ומתנאיהן של התחייבויות  

כלפי  החברה  של    ) כל עוד לא ייפרעו כל התחייבויותיה1יש להדגיש את העניינים הבאים: (

איןהבנק   זכויות    המלווה  למימוש  לגרום  אפקטיבית  יכולת  כל  הנאמן  החברה בידי 

ות  כלפי הבנק המלווה כפי שיהיו מעת לעת אינן ידועהחברה  ) התחייבויות  2בפרויקט; ( 

ו/או להתקשר בעתיד    הלהיות קשור  העשויהחברה    )3לנאמן ואין לו סמכות להתערב בהן; (

(וזאת מבלי לגרוע    נוספים , בעסקאות ובעסקים  הרלוונטיפרויקט  ה עם בנק שילווה את  

לעיל לעניין העדר זכויות קיזוז ועכבון לבנק המלווה ביחס לחשבון    7.3.2מהאמור בסעיף  

באופן העשוי ליצור, במישרין ו/או בעקיפין, ניגודי עניינים בין הבנק המלווה לבין  הליווי)  

מחזיקי אגרות החוב והנאמן בעת היווצרו של צורך במימוש הבטוחות ו/או חלקן, וזאת 

במעמד שונה מזה של הנאמן, עשוי הבנק לשקול שיקולים אחרים מאלה  מאחר וכנושה  

לענ הנאמן  שוקל  היה  מימוש  יאותם  בהם  לכאורה מצבים  יתכנו  השעבודים;  מימוש  ין 

') איתאם את ענייניהם של מחזיקי אגרות החוב (סדרה    הרלוונטיבפרויקט  החברה  זכויות  

ידי הבנק המלווה מאחר והבנק נהנה מבטוחות עדיפות, במסגרת   המלווה  אך יעוכב על 

יחליט על מימוש השעבודים שייעשו   המלווה   , ויתכן מצב הפוך, בו הבנק האמור הפרויקט

כחלק ממערכת יחסים כוללת עם לקוח, בעוד הנאמן, לו היה    הרלוונטילטובתו בפרויקט  

(סדרה   החוב  אגרות  מחזיקי  של  עניינם  הליכי  אנשקל  את  לעכב  מעדיף  היה  בלבד,   ('

הסמכויות והכוחות בכל   , בין היתר,בכל עתמסורות    המלווה  ) בנוסף, לבנק4ימוש; ( המ

ובקשר לנקיטת כל הליך שהוא    רלוונטיהפרויקט  ה הקשור למעקב ופיקוח אחר התקדמות  

עמידת החברה  כנגד   אי  של  שיהיובהתחייבויותיה    הבמקרה  הסמכויות    לרבות  )(ככל 

מאת  לנאמן  שתינתן  הבטוחה  שערך  הגם  כאלה.  באמצעים  נקיטה  על  לוותר  והכוחות 

  כאמור עשוי להיות מושפע השפעה ישירה ומהותית ממעשיו ו/או מחדליו של הבנקהחברה  

מקרקעי    המלווה על  שעבוד  בעל  מלווה  כבנק  יכולת  הבמעמדו  כל  לנאמן  אין  פרויקט, 

של   המלווים  יםהבנק . למען הסר ספק מובהר, כי על  ההמלוו   השפעה על התנהגות הבנק

(סדרה  יםפרויקטה החוב  אגרות  מחזיקי  כלפי  חובה  כל  חלה  לא  לפקח  א,  או  לבחון   ,('

רווחיות   על  באיזו    הרלוונטיפרויקט  ה עבורם  החברה  עמידת  יכולת  על  ו/או 

פ רק,  לא  אך  לרבות  זה,  שטר  פי  על  הרי י מהתחייבויותיה  או  הקרן  תשלומי  בית  רעון 
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 המשועבד') או הפקדת כספי העודפים המותאמים בחשבון  אלמחזיקי אגרות החוב (סדרה  

 . הרלוונטי

 פדיון מוקדם כפוי   .7.9.9

  7.3.2 ,7.3.1 במקרה בו החברה לא תעביר לידי הנאמן את המסמכים המפורטים בסעיפים 

ממועד הרישום למסחר של אגרות החוב, החברה תפעל לביצוע   םימי 90לעיל תוך  7.3.3 -ו

(״ א׳)  (סדרה  אגרות החוב  של  מן המסחר  ומחיקה  מוקדם מלא  הפדיון המוקדם פדיון 

נוספים    םימי  30  -אמורה בהנאמן והחברה יהיו רשאים להאריך את התקופה ה  ״).הכפוי

בסך הכל) וזאת ללא צורך בקבלת אישור מחזיקי אגרות    םימי   120  - (היינו להאריכה ל

, ימים  120או    םימי  90יום עסקים אחד לאחר תום התקופה האמורה (  החוב (סדרה א').

ביצוע הפדיון  לפי העניין ובו תודיע אודות  לנאמן  דוח מידי עם העתק  ) החברה תפרסם 

) ימים  17המוקדם הכפוי ומועדו. מועד הפדיון המוקדם הכפוי יהא לא פחות משבעה עשר (

) ימים לאחר דיווח החברה אודות הפדיון המוקדם הכפוי  45ולא יותר מארבעים וחמישה (

שישולם למחזיקי אגרות החוב יהיה הסכום הסכום  למחזיקי אגרות החוב. במקרה זה  

 : מביןהגבוה  

על(א)    ייקבע  אשר  שבמחזור,  א')  (סדרה  החוב  אגרות  של  שוק  הנעילה  -שווי  מחיר  פי 

) בשלושים  א')  (סדרה  החוב  אגרות  של  ביצוע  30הממוצע  למועד  שקדמו  המסחר  ימי   (

כפל בשיעור הפידיון  "), מושווי השוק של יתרת אגרות החוב"בסעיף זה:  הפדיון המוקדם (

המוקדם של אגרות החוב שבמחזור. על אף האמור לעיל, במידה והפדיון המוקדם יקבע  

ברבעון שקבוע בו גם מועד לתשלום ריבית והפדיון המוקדם יבוצע באותו הרבעון, הרי  

שבמקרה זה, לצורך חישוב שווי השוק של איגרות החוב אשר ישולם למחזיקים על פי  

משווי השוק של יתרת אגרות החוב (כהגדרתו לעיל), הסכום אשר משולם   סעיף זה, יופחת

תשלומי    חשבון  על  הרבעון  (להלןהבאותו  כאמור  זה  ריבית  "בסעיף  ששולם :  הסכום 

"), ויתרת הסכום, לאחר הפחתת הסכום ששולם ברבעון, תוכפל בשיעור הפדיון  ברבעון

 ; המוקדם

 

ה)  ב(  א') בצירוף  (סדרה  שנצברה   כפי שנקבעה במכרז   ריבית השנתיתקרן אגרות החוב 

ממועד המכרז ועד למועד הפדיון המוקדם הכפוי, ישולמו למחזיקי אגרות החוב (סדרה 

(היינו   כדין  מס  בניכוי  שבמחזור הערך    - א')  א')  (סדרה  החוב  אגרות  של    ההתחייבותי 

 . 2% שלוזאת בתוספת ריבית בשיעור  (פארי))

   

המוקדם הכפוי או    הפדיוןסכום  תפרסם החברה את  בסעיף זה לעיל  בדוח המידי כאמור   

יפרע בפדיון מוקדם וכן את הריבית שנצברה בגין סכום הקרן האמור עד תהקרן שאת  

הכפוי.  המוקדם  הפדיון  לחשבון    למועד  להעביר  מתחייבת  לא  הנאמנות  החברה  וזאת 

מ ה  3  -יאוחר  תשלום  מועד  לפני  עסקים  השווה  ימי  הסכום  את  הכפוי  המוקדם  פדיון 

לבין הסכום לתשלום   באותו המועד  הנאמנות  בחשבון  בין הכספים המופקדים  להפרש 

למחזיקים בגין הפדיון המוקדם הכפוי. החברה תהיה אחראית לבצע את כל הנדרש על פי  

לנאמן   ותמציא  הבורסה,  מסלקת  מול  לרבות  הכפוי,  המוקדם  הפדיון  ביצוע  לשם  דין 

בד בבד עם  ,למען הסר ספקעד כל מסמך ואישור הנדרשים לו לשם השלמת המהלך. במו

ביצוע הפדיון המוקדם הכפוי לא תחול עוד חובה על החברה לרשום לטובת מחזיקי אגרות 

ושטר זה יפקע ויהיה   המשועבדים מכח שטר זה  החוב (סדרה א') שעבודים על הנכסים

 חסר כל תוקף.

') על פי שטר אלאחר סילוק מלוא התחייבויות החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה   .7.9.10

והנאמן לביטולן של כל הבטוחות   והמצאת אישור החברה לנאמן על כך, יפעלו החברהזה  

תו של אין באמור לעיל, כדי לגרוע מחוב  .שנרשמו ו/או יירשמו לטובתו כאמור בשטר זה

הנאמן לגרום לביטול של כל בטוחה טרם המועד כאמור בהתאם ובכפוף להוראות שטר 
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 זה.

 עמידה בהתחייבויות החברה במקרה של שינוי בתקינה החשבונאית  .7.10

במקרה של שינוי בתקינה החשבונאית החלה על החברה לעומת זו החלה עליה במועד חתימת  

על אופן חישוב ההתחייבויות הפיננסיות  שטר זה, באופן שיש בו כדי להשפיע השפעה מהותית  

החברה תבחן את ההתחייבויות הפיננסיות ואמות    ו/או אמות המידה המפורטות בשטר זה,

נה החשבונאית לפיה נערכו הדוחות הכספיים של החברה במועד  המידה כאמור בהתאם לתקי

במתכונת    סקור אך לא מבוקר  חתימת שטר זה, כשלצורך כך תערוך החברה מאזן פרופורמה

  .מקוצרת, הכולל באורים מהותיים ורלוונטיים בלבד, וביחס אליו תיבחנה הוראות שטר זה

תחשיב הבחינה פרופורמה יצורף לדוחות הדירקטוריון של החברה מידי רבעון החל מהמועד  

הפרופורמה כאמור. זה,    שבו תערך לראשנה בחינת  על אופן חישוב    ת"השפעה מהותי לעניין 

של   בהון העצמי  לפחות  10%של  שינוי    -משמעה  "  הפיננסיות ו/או אמות המידהההתחייבויות  

 .  שחלו ממועד הנפקת איגרות החוב) התקינהבמצטבר, ביחס לכל שינויי  ( החברה

הבחינה בדבר ההשפעה של שינוי התקינה החשבונאית החלה על החברה לעומת זו החלה עליה  

מועד פרסום דוחותיה הכספיים וכל עוד אגרות  במועד חתימת שטר זה, תבוצע על ידי החברה ב

(סדרה   החברה  אהחוב  על  שהיה  השנתיים  או  הרבעוניים  לדוחות  ביחס  במחזור,  קיימות   ('

         לפרסם עד לאותו מועד.  

 זכות להעמדה לפירעון מיידי או למימוש בטוחות  .8

הנאמן, וכן מחזיקים באגרות החוב, יהיו רשאים להעמיד לפירעון מידי את הסכום המגיע   .8.1

או לממש בטוחות שניתנו להבטחת התחייבויות החברה כלפי  למחזיקים על פי אגרות החוב  

 :  המחזיקים על פי אגרות החוב, והכל בקרות אחד או יותר מן המקרים המנויים להלן

   , כהגדרתו בחוק חדלות פירעון.הליכיםיחת לפתגיש בקשה לצו  חברה ת אם ה .8.1.1

לפתיחת הליכים לחברה (לבקשת צדדים שלישיים), אשר לא בוטל בתוך    אם יינתן צו .8.1.2

 . ימים ממועד נתינתו 45

משינוי מבני בחברה ו/או  קבל החלטת פירוק (למעט פירוק כתוצאה  אם החברה ת .8.1.3

או אם נתמנה לחברה נאמן כהגדרתו בחוק חדלות פירעון  ממיזוג עם חברה אחרת)  

 צו פירוק קבוע וסופי. ניתן נגדהאו אם 

פירוק זמני   .8.1.4 יינתן צו  ימונה  ידי בית המשפט,  - על אם  צו    זמנינאמן  לה  או  במסגרת 

החלטה  כל  או תתקבל    ,לפתיחת הליכים (כהגדרת מונחים אלו בחוק חדלות פירעון)

עט פירוק למטרת מיזוג עם חברה אחרת ו/או שינוי  (למ  שיפוטית בעלת אופי דומה

 .  נתינתם  ממועד  םימי  45תוך  בבוטלו  נדחו או  כאמור לא  מינוי  וצו או  ,  במבנה החברה)

צווים   או  לבקשות  ביחס  כלשהי  ריפוי  תקופת  לחברה  תינתן  לא  האמור,  אף  על 

  שהוגשו או ניתנו, לפי העניין, על ידי החברה או בהסכמתה. 

על   .8.1.5 עיקול  יוטל  החברהרוב  אם  נכסי    להלן)  8.1.17  בסעיף (כהגדרתם    נכסי  כל  או 

העשויה    , או אם תבוצע פעולה כלשהי של הוצאה לפועל כנגד נכסים כאמורהחברה

המחזיקיםלפגוע   כלפי  החברה  יוסר;  בהתחייבויות  לא  לא  והעיקול  הפעולה  או   ,

 . ם או ביצועם, לפי הענייןהטלת ממועד םימי  45תוך תבוטל, לפי העניין, ב 

צווים   או  לבקשות  ביחס  כלשהי  ריפוי  תקופת  לחברה  תינתן  לא  האמור,  אף  על 

 שהוגשו או ניתנו, לפי העניין, על ידי החברה או בהסכמתה.  

אם יינתן צו למינוי כונס נכסים זמני או ימונה כונס נכסים זמני על רוב נכסי החברה   .8.1.6

ימים    45להלן) או כולם וצו או מינוי כאמור לא בוטלו תוך    8.1.17(כהגדרתם בסעיף  

אם ניתן צו למינוי כונס נכסים קבוע או מונה כונס נכסים קבוע    -ממועד נתינתם; או  
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. על אף האמור, לא תינתן לחברה תקופת ריפוי כלשהי  על רוב נכסי החברה או כולם

 ביחס לבקשות או צווים שהוגשו או ניתנו, לפי העניין, על ידי החברה או לבקשתה.

נכסי  רוב  אם הוגשה בקשה לכינוס נכסים או למינוי כונס נכסים (זמני או קבוע) על   .8.1.7

או  נדחתה  אשר לא    על כל נכסי החברה,להלן) או    8.1.17  (כהגדרתם בסעיף  החברה

יובהר, כי במקרה בו ינתן צו או ימונה כונס    ;הימים ממועד הגשת  60בתוך  בוטלה  

 . לעיל 8.1.6לעיל, יחול האמור בסעיף  8.1.6נכסים זמני או קבוע כאמור בסעיף 

צווים   או  לבקשות  ביחס  כלשהי  ריפוי  תקופת  לחברה  תינתן  לא  האמור,  אף  על 

 ין, על ידי החברה או בהסכמתה.        י שהוגשו או ניתנו, לפי הענ

נהל את עסקיה כפי שיהיו מעת לעת ו/או  אם החברה תחדל מלהמשיך בעסקיה ו/או ל  .8.1.8

 תודיע על כוונתה לחדול מלהמשיך לעסוק בעסקיה כפי שיהיו מעת לעת ו/או לנהלם.  

אם החברה תחוסל או תימחק, מכל סיבה שהיא, לרבות מחיקה או חיסול לצורכי   .8.1.9

החברה הקולטת (במסגרת המיזוג  מיזוג או במסגרת עסקת החלפת מניות, אלא אם  

ה עסקת  התחייבויות  או  מלוא  את  עצמה  על  נטלה  המניות)  כלפי  החברה  חלפת 

 .  מחזיקי אגרות החוב

הפרה יסודית, ובכלל זה  זה  אם החברה הפרה את תנאי אגרות החוב ו/או את שטר   .8.1.10

, והכל  ןנכו  ואינ זה  החברה באגרות החוב או בשטר  מהותי ממצגי  אם יתברר כי מצג  

ימים    14תוך  לא תוקנה בוההפרה  אם נתן הנאמן הודעה לחברה לתקן את ההפרה  

 .  על דבר ההפרה  הודעהקבלת ממועד 

חלה הרעה מהותית בעסקי החברה לעומת מצבה במועד ההנפקה, וקיים חשש ממשי   .8.1.11

 שהחברה לא תוכל לפרוע את אגרות החוב במועדן.  

ועל    על פי תנאי אגרת החובות החוב  למחזיקי אגר אם החברה לא עמדה בתשלומים   .8.1.12

  או לא קוימה התחייבות מהותית אחרת שניתנה לטובת המחזיקים.זה  פי תנאי שטר  

 ) ימים לתיקון ההפרה. 10(עשרה לעניין סעיף זה, תעמוד לחברה תקופה בת 

ימים    30החברה לא פרסמה דוח כספי שהיא חייבת בפרסומו לפי כל דין, בתוך  אם   .8.1.13

(ואם החברה קבלה הארכה מרשות מוסמכת    היא חייבת בפרסומו מהמועד האחרון ש

 . בתום תקופת ההארכה, לפי המאוחר מבינהם) -

 אגרות החוב נמחקו מהמסחר בבורסה. אם  .8.1.14

לפ .8.1.15 החיהועמד  הסכמת  או  החברה  ביוזמת  (שלא  מידי  של  רעון  מהותי  חוב  ברה), 

,  פרעה את החובו/או החברה לא    רעון מידי כאמור לא הוסרה יוהדרישה לפ  החברה 

 כמפורט להלן:  

  – "חוב מהותי ין סעיף זה "י לענ

בסכום • על    מצטבר  חוב    הכספיים   הדוחות   פיעל    ,המאזן  מסך  20%העולה 

ו/או החברה    רעונו לא הוסרה  ישהדרישה לפ   ,החברה  של האחרונים      המאוחדים

  מסך  10%  -, לכל הפחות באופן שסכום החוב המצטבר פחת מלא פרעה את החוב

   -וכןימים;    30בתוך  המאזן

שבמחזור  • חוב  אגרות  החלטת    -  סדרת  התקבלה  באם  כי  יובהר  זה  שלעניין 

 . רעון מידי לא תחול תקופת הריפוי דלעיליאסיפת סדרת אגרות חוב כאמור על פ

ין ס"ק זה, לא ייראו כחוב מהותי הלוואה ללא יכולת  ילמען הסר ספק יובהר, כי לענ

 ).Non Recourseחזרה לחברה (

 של החברה.  בבעלות ובשליטה מלאה האמור בסעיף זה יחול גם ביחס לחברות בת 
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המידה  אם   .8.1.16 באמות  תעמוד  לא  (לעיל    6.4שבסעיף  החברה  שני  רבעונים  2במשך   (

 . רצופים

זה, "החברה", יחד עם חברות בשליטתה) אינו  בסעיף  אם עיקר פעילותה של החברה ( .8.1.17

(למעט מכירת מלאי   בוצעה מכירה של רוב נכסי החברה  , אובישראל "ןהנדלבתחום 

, מבלי שהתקבל לכך אישור מראש של אסיפת  במהלך העסקים הרגיל של החברה)

אך למעט מכירה אשר על פי הודעת החברה    ;מחזיקי איגרות החוב בהחלטה רגילה

מרבית התמורה בגינה שימשה או צפויה לשמש את החברה לרכישת נכס או נכסים  

   .הנדל"ןמאוחדות של החברה) בתחום אחרים או השקעה (לרבות השקעה בחברות 

 :לעניין סעיף זה

החברה" של  פעילותה  בתחום    -  "עיקר  נכסים  מספר  של  צירוף  או  ,  הנדל"ןנכס 

של החברה,   הכספיים  בדוחותיה  בבעלות חברות המאוחדות  או  החברה  שבבעלות 

של החברה  ין) בדוחות הכספיים המאוחדים  י אשר ערכו ו/או ערכם המצרפי (לפי הענ

על    מאזןה  סךמנכסיה  מהיקף    50%עולה על    ורסמו טרם קרות האירוע הרלוונטישפ

 .   כאמור המאוחדים  הדוחות הכספיים פי

נכס או צירוף של מספר נכסים, שבבעלות החברה או בבעלות    -"  רוב נכסי החברה"

חברות המאוחדות בדוחותיה הכספיים, אשר ערכו ו/או ערכם המצרפי (לפי העניין)  

שפורסמו טרם קרות האירוע    של החברה  המאוחדים האחרוניםבדוחות הכספיים  

 הכספיים כאמור.  מהיקף נכסיה במאזן על פי הדוחות 50%הרלוונטי עולה על 

בוצע מיזוג, במסגרתו החברה היא החברה הקולטת או חברת היעד, ללא קבלת  אם   .8.1.18

, אלא  בהחלטה מיוחדת  ')אמחזיקי אגרות החוב (סדרה  אסיפת  אישור מוקדם של  

הקולטת,   החברה  הצהירה  כן  (סדרה  אם  החוב  איגרות  מחזיקי  בדיווח  '),  א כלפי 

) ימי עסקים לפני מועד המיזוג, כי לא קיים חשש סביר שעקב  10לפחות עשרה (  מיידי

כלפי   ההתחייבויות  את  לקיים  הקולטת  החברה  של  ביכולתה  יהיה  לא  המיזוג 

יובהר, כי לעניין זה, מיזוג עם חברות בנות ומאוחדות של החברה, לא    המחזיקים.

 חשב למיזוג. י

'), למעט השעיה בעילה של  א אם הבורסה השעתה את המסחר באגרות החוב (סדרה   .8.1.19

ההשעיה  ו היווצרות אי בהירות, כמשמעות עילה זו בחלק הרביעי לתקנון הבורסה,  

 ., ולמעט השעיה כללית שאינה מכוונת ספציפית לחברהיום   60כאמור לא בוטלה תוך  

  , שלא בהתאם להוראות סעיף')אב (סדרה  אם החברה תבצע הרחבה של אגרות החו .8.1.20

 .   לעיל 2.5.2

 .   לנושיה אם החברה הפסיקה או הודיעה על כוונתה להפסיק את תשלומיה  .8.1.21

 . זה אם החברה תבצע חלוקה שלא בהתאם להוראות שטר  .8.1.22

החברה .8.1.23 את    אם  שעבוהתחייבויותיה  תפר  יצירת  כלל  חדששוטף  ד  לאי  נכסי    על 

אם החברה תפר את התחייבותה על  ,  לעיל  7.1.6  סעיף(שעבוד שלילי) כאמור ב  החברה

לעיל (אי העברת עודפים מהפרויקט), במידה ואי העברת העודפים    (ב)7.3.2  פי סעיף

לעניין סעיף זה, תעמוד לחברה תקופה בת    .בחברהכאמור נגרמה מסיבות התלויות  

 ) ימים לתיקון ההפרה. 30שלושים (
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 5%1-מ  ביותר  עלהלעיל    7.5  כהגדרתו בסעיף  קסימליהמ  לבטוחה  החובככל שיחס   .8.1.24

 לעיל.  7.5 תקופת הריפוי כהגדרתה בסעיףוזאת בחלוף 

אם הועברה השליטה בחברה, במישרין או בעקיפין, ולא התקבל להעברת השליטה  .8.1.25

 כאמור אישור מראש של מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') בהחלטה מיוחדת. 

 - לעניין סעיף זה 

בעל    –"  שליטה  העברת" יהא  בחברה  שבו  באופן  בחברה,  בשליטה  שינוי  משמעה 

ראשונה.   מדרגה  משפחתו  מבני  מי  או  יפרח  יואל  מר  שאינו  זה    לענייןשליטה 

 כמשמעה בחוק ניירות ערך.  -"שליטה" 

בן זוג, הורה, הורה הורה, ילד, אח וכן ילד או בן    –"  ראשונה  מדרגה  משפחה  בני"

 זוג של כל אחד מאלה. 

יובהר  למען הסר ס פי דין אינה מהווה העברת שליטה    לענייןפק  על  זה, כי ירושה 

 לעניין סעיף זה.    

 .  לשטר זה כמפורט להלן 8.3 -ו 8.2 במקרים כאמור, יחולו ההוראות שבסעיפים

הנסיבות .8.2 ו/או  התנאים  העילות,  ב  בהתקיימות  וכן    8.1  סעיףהמפורטות  הנאמן  לעיל, 

(סדרה   החוב  באגרות  לפאהמחזיקים  להעמיד  רשאים  המגיע  י')  הסכום  את  מידי  רעון 

(כה בטוחות  לממש  או  החוב  אגרות  תנאי  פי  על  בסעיףלמחזיקים  שניתנו    7  גדרתם  לעיל) 

יובהר כי החלטה כאמור של מחזיקי אגרות  להבטחת התחייבויות החברה כלפי המחזיקים;  

 . להלן 8.6 , כמפורט בסעיףאגרות החובהחוב כפופה לקבלת החלטה באסיפת מחזיקי 

מהא  .8.3 איזה  שבסעיףיבקרות  יהיה    8.1  רועים  הנאמן  בסמכותו  חייב  לעיל  ישתמש  בטרם 

לעיל, לכנס אסיפת מחזיקי    8.1  רעון מידי או לממש בטוחות כאמור ברישא לסעיףילהעמיד לפ 

 אגרות חוב ולקבל את הוראותיה. 

ולא יממשו בטוחות אלא   .8.4 לפירעון מידי  יעמידו את אגרות החוב  הנאמן או המחזיקים לא 

אינם   המחזיקים  או  הנאמן  ואולם,  כן;  לעשות  כוונתם  על  הודעה  לחברה  שמסרו  לאחר 

קיים אם  כאמור,  הודעה  לחברה  למסור  תפגע    חייבים  ההודעה  מסירת  כי  סביר  חשש 

 באפשרות להעמיד את אגרות החוב לפירעון מידי או לממש בטוחות.

ין סעיף מסוים, תקופה סבירה שבה רשאית החברה לבצע פעולה  ילעיל, לענ   8.1  נקבעה בסעיף .8.5

או לקבל החלטה שכתוצאה ממנה נשמטת העילה להעמדה לפירעון מידי או למימוש בטוחות,  

סעיף רק אם אותו  ון מידי לפי  רשאים הנאמן או המחזיקים להעמיד את אגרות החוב לפירע 

חלפה התקופה שנקבעה כאמור והעילה לא נשמטה; ואולם הנאמן רשאי לקצר את התקופה  

 שנקבעה כאמור אם סבר שיש בה כדי לפגוע באופן מהותי בזכויות המחזיקים. 

מחזיקים להעמיד את אגרות החוב לפירעון מידי או לממש בטוחות, תתקבל באסיפת    החלטת .8.6

שנ (מחזיקים  אחוזים  בחמישים  מחזיקים  בה  של  50%כחו  הנקוב  הערך  מיתרת  לפחות   (

, ברוב של המחזיקים ביתרת הערך הנקוב של אגרות החוב המיוצג  ')א  סדרה (אגרות החוב  

אחוזים   בעשרים  מחזיקים  בה  שנכחו  נדחית  מחזיקים  באסיפת  כאמור  ברוב  או  בהצבעה 

 ) לפחות מהיתרה כאמור.20%(

זה, כפופות לידיעתו בפועל את התקיימות    8  ין, חובות הנאמן לפי סעיףבכפוף להוראות כל ד  .8.7

 העובדות, המקרים, הנסיבות והאירועים המפורטים בו.  

משלוח הודעה לחברה על העמדה לפירעון מידי של אגרות החוב יכול שיעשה גם בדרך של  .8.8

 

 המכירות). במקרה של הרחבת סדרה עד לעמידה ביעדי  72.45%(או מעל  77.7%מעל  –דהיינו  1
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להלן    26  סיפה או החלטת נאמן בהתאם להוראות סעיףעל החלטת אבמגנ"א  פרסום הודעה  

 העמדה לפירעון מידי של אגרות החוב.   הודעה בדברויהווה  

  הועמדו לפירעון מידי על פי הוראות סעיף מסר לחברה הודעה כי אגרות החוב  י במקרה בו ת .8.9

לפרוע למחזיקי אגרות החוב ולנאמן את כל הסכומים המגיעים להם    זה, מתחייבת החברה  8

שטר   תנאי  לפי  להם  שיגיעו  ('האצה'  זהו/או  לא  או  חל  בגינן  החיוב  מועד  אם  בין   ,

'Acceleration  ימים ממועד    21תוך  תוך זמן סביר ומוקדם ככל האפשר ובלבד שיהיה ב'), וזאת

פ  (ובלבד שמדובר בערך הפארי  לעיל  8.8  בסעיףההודעה כאמור   רעון  יעד למועד שבו יבוצע 

 . )אגרות החוב

לעיל, יהיו הנאמן ו/או המחזיקים רשאים לאחוז מיד    8.1  ףיבקרות איזה מהאירועים שבסע .8.10

יהיו הנאמן    ,. בין היתרבהתאם להוראות שטר נאמנות זה  בכל הצעדים שימצאו לנכון לנקטם

להבטחת   שניתנו  חלקן)  או  (כולן  הבטוחות  את  ולאכוף  לממש  רשאים  המחזיקים  ו/או 

(בכפוף לקבלת ההחלטות    התחייבויות החברה למחזיקי אגרות החוב ולנאמן על פי שטר זה

יהא רשאי לפעול בכל אופן שימצא לנכון ולמועיל, לרבות בהתאם לדין  הנדרשות) . הנאמן 

ה ובכלל זה, יהא רשאי למנות בעצמו ו/או על ידי בית משפט, נאמן, כונס  הרלוונטי לכל בטוח

 נכסים או מנהל על נכסים שהועמדו כבטוחה, כולם או מקצתם.

 תביעות והליכים בידי הנאמן .9

בנוסף על כל הוראה בשטר זה וכזכות וסמכות עצמאית, יהיה הנאמן רשאי, לפי שיקול דעתו,   .9.1

ידי החלטה מיוחדת שנתקבלה באסיפת מחזיקי אגרות החוב, אך -ויהיה חייב לעשות כן על 

בת   מוקדמת  הודעה  למתן  הליכים    30בכפוף  לרבות  הליכים,  אותם  בכל  לנקוט  ימים, 

,  ושטר נאמנות זה)  בכפוף להוראות כל דין(כפי שימצא לנכון  משפטיים ובקשות לבית משפט,  

להגנה על זכויות מחזיקי אגרות החוב ואכיפת הביצוע על החברה של התחייבויותיה על פי  

על אף האמור, יהיה הנאמן רשאי לקצר את תקופת ההודעה המוקדמת אם שיהוי    שטר זה.

 אגרות החוב. בנקיטת ההליך עשויה לגרום לפגיעה בזכויות מחזיקי 

על פי דרישה בכתב של אסיפת המחזיקים אשר    9.1  הנאמן יהיה חייב לעשות כאמור בסעיף  .9.2

  30אך בכפוף למתן הודעה מוקדמת בת  תתקבל בהחלטה מיוחדת של אסיפת המחזיקים,  

אלא אם כן ראה כי בנסיבות העניין אין הדבר צודק או סביר לעשות כן, ופנה בהקדם   ,ימים

היה הנאמן  על אף האמור, י  האפשרי לבית המשפט המתאים בבקשה לקבלת הוראות בדין.

רשאי לקצר את תקופת ההודעה המוקדמת אם שיהוי בנקיטת ההליך עשויה לגרום לפגיעה  

 בזכויות מחזיקי אגרות החוב.

ו/או   .9.3 לגרוע מזכותו של הנאמן לפתוח בהליכים משפטיים  ו/או  לעיל כדי לפגוע  אין באמור 

דת של אסיפת  אחרים, בין ביוזמתו ובין על פי דרישת מחזיקים אשר תתקבל בהחלטה מיוח

המחזיקים, גם אם איגרות החוב לא הועמדו לפירעון מידי והכל להגנת מחזיקי איגרות החוב  

 ובכפוף להוראות כל דין. 

הנאמן רשאי, בטרם ינקוט בהליכים כאמור לעיל, לכנס אסיפת מחזיקי איגרות החוב בכדי   .9.4

זה הם על פי שטר  שיוחלט על ידיהם בהחלטה מיוחדת אילו הליכים לנקוט למימוש זכויותי 

ואיגרות החוב. כן יהיה הנאמן רשאי לשוב ולכנס אסיפות מחזיקי איגרות החוב לצורך קבלת  

הוראות בכל הנוגע לניהול ההליכים כאמור. פעולת הנאמן תתבצע במקרים כאמור ללא שיהוי  

 ובמועד הראשון האפשרי והסביר.  

ס בכל עת אסיפת מחזיקי איגרות  בכפוף להוראות שטר זה, רשאי הנאמן, אך לא חייב, לכנ .9.5

לשטר   הנוגע  עניין  בכל  הוראותיה  את  לקבל  ו/או  לדון  מנת  על  שכינוס  זההחוב  ובלבד   ,

 האסיפה יבוצע על ידי הנאמן במקרים כאמור ללא שיהוי ובמועד הראשון האפשרי והסביר.   

ה על ידו על פי  הנאמן רשאי, אך לא חייב, על פי שיקול דעתו הבלעדי, לעכב ביצוע של כל פעול .9.6

, לצורך פניה לאסיפה כללית של מחזיקי איגרות החוב ו/או לבית המשפט, עד שיקבל  זהשטר  
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הוראות מאסיפה כללית של מחזיקי איגרות החוב ו/או הוראות מבית המשפט כיצד לפעול  

אגרות   מחזיקי  בזכויות  שיפגע  באופן  הנאמן  פעולות  את  להשהות  בפניה  יהא  שלא  ובלבד 

יה לאסיפה הכללית של מחזיקי איגרות החוב ו/או לבית המשפט יתבצעו במקרים  החוב. הפנ 

כאמור ללא שיהוי ובמועד הראשון האפשרי והסביר. כל עוד לא ניתנה החלטת בית המשפט, 

 ועל פי דין. זה יחולו על הנאמן החובות המוטלות עליו על פי שטר 

 נאמנות על התקבולים  .10

יתקבל על ידי הנאמן למעט שכר טרחתו ופירעון כל חוב כלפיו,  כל תקבול על חשבון אגרות החוב ש 

בכל דרך שהיא לרבות אך לא רק כתוצאה מהעמדת איגרות החוב לפירעון מידי, ולרבות כתוצאה  

ידיו בנאמנות וישמשו בידיו למטרות ולפי   מהליכים שינקוט, אם ינקוט, כנגד החברה, יוחזקו על 

 סדר העדיפות הבא:

הה  .10.1 לסילוק  הנאמן,  תחילה  ידי  על  שהוצאו  וההתחייבויות  ההיטלים  התשלומים,  וצאות, 

הוטלו עליו, או נגרמו אגב או כתוצאה מפעולות ביצוע הנאמנות או באופן אחר בקשר עם  

 , לרבות שכרו.  זהתנאי שטר 

 להלן).    25  לתשלום כל סכום אחר על פי ה'התחייבות לשיפוי' (כהגדרת מונח זה בסעיף  - שנית   .10.2

 להלן.   25.7 לתשלום למחזיקים אשר נשאו בתשלומים לפי סעיף  -שלישית  .10.3

  המגיעים פיגורי הריבית  ריבית הפיגורים ו/או  כדי לשלם למחזיקי איגרות החוב את    -רביעית   .10.4

המגיע לכל אחד    הריבית שבפיגור  פסו ובאופן יחסי לסכום-איגרות החוב פרי תנאי  על פי  להם  

 מהם ללא העדפה או זכות קדימה לגבי איזה מהם.  

הקרן המגיעים להם על פי איגרות  פיגורי  כדי לשלם למחזיקי איגרות החוב את    -חמישית   .10.5

הם, כל אחד מהמגיע ל  הקרן שבפיגור  פסו, באופן יחסי לסכום-החוב המוחזקות על ידיהם פרי

 .  מהם לגבי איזה קדימותאו זכות  בלי כל העדפה 

הריבית  כדי לשלם למחזיקי איגרות החוב את    -   שישית .10.6 פי תנאי  סכומי  על  המגיעים להם 

ם  מיובאופן יחסי לסכושמועד תשלומם טרם חל  פסו  -פרי  המוחזקות על ידיהם איגרות החוב

להם, בלי כל העדפה בקשר לקדימות בזמן של הוצאת איגרות החוב על ידי החברה    יםהמגיע 

 או באופן אחר.

הקרן המגיעים להם על פי איגרות    סכומי כדי לשלם למחזיקי איגרות החוב את    -   עיתשבי .10.7

  ים ם המגיעמיבאופן יחסי לסכוו  שמועד תשלום טרם חל  פסו -החוב המוחזקות על ידיהם פרי

של הוצאת איגרות החוב על ידי החברה או באופן    בזמן  קדימות בקשר לם, בלי כל העדפה   הל

 אחר.

 את העודף, במידה שיהיה כזה, ישלם הנאמן לחברה או לחליפיה, לפי העניין.  

 מן התשלומים למחזיקי איגרות החוב ינוכה מס במקור ככל שיש חובה לנכותו על פי כל דין.  

 סמכות לדרוש תשלום למחזיקים באמצעות הנאמן .11

בגין    למחזיקים  לשלם  החברה  על  אותו  התשלום  מן  חלק  לידיו  להעביר  לחברה  להורות  רשאי  הנאמן

") וזאת לשם מימון ההליכים ו/או ההוצאות  הרלוונטי  התשלום(להלן בסעיף זה: "  הריבית  תשלומי

  בסכום   נשאה  לא  שהחברה  ובלבד")  המימון  סכום: "זה  בסעיף(להלן    זה  שטר  פי  עלו/או שכר הנאמן  

  לידי   המימון  סכום  את  תעביר  החברה.  המימון  סכום  את  מראש  הנאמן  בידי  הפקידהאו  /ו  המימון

  בהתאם   לפעול  לסרב   רשאית   אינה   החברה.  הרלוונטי  התשלום  ביצוע  ממועד   יאוחר   לא   הנאמן 

  העבירה  כי תוכיח אם המחזיקים   כלפי התחייבותה אחר  שמילאה  כמי  אותה  ויראו  כאמור להודעה

  ולא   הריבית   מכספי  יהיה  האמור  התשלום  כי,  מובהר  .כאמור  הנאמן  לידי   המימון  סכום  מלוא   את

 . הקרן מכספי

המועד הקובע לביצוע התשלום הרלוונטי ממנו יופחת סכום    לפני  מסחר  ימי  מארבעהלא יאוחר    עד
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יפורטו סכום המימון, מטרתו וסכומי ושיעורי הריבית העדכניים    בו  מיידי   דיווח  יפורסםהמימון  

סכום   כי  מיידי  בדיווח  החברה  תציין  בנוסף  הרלוונטי.  התשלום  במסגרת  למחזיקים  שישולמו 

המימון שיועבר לנאמן ייחשב לכל דבר ועניין כתשלום למחזיקי אגרות החוב וזאת מבלי שיהא בכך  

 כדי לגרוע מהאמור להלן.

ון שיהא רשאי הנאמן להורות לחברה להעביר לידיו כאמור בסעיף זה לעיל ככל שלא  המימ  סכום

התקבלה קודם לכן החלטת מחזיקים בעניין (לרבות החלטה בקשר עם נקיטת ההליכים ו/או ביצוע  

 "מ). מע "ח (בצירוף ש 500,000הפעולות בגינם נדרש סכום המימון) יוגבל לסך של 

  חייבת  היא  בו  מקום  המימון  סכום   בתשלומי   לשאת  מחבותה   החברה   את   לשחרר   כדי   באמור   אין 

 . דין פי  על או זה שטר  פי על  בהם לשאת

 סמכות לעכב חלוקת הכספים .12

לעיל, היה והסכום הכספי אשר יתקבל כתוצאה מנקיטת ההליכים    10  למרות האמור בסעיף .12.1

האמורים לעיל ואשר יעמוד בזמן כלשהו לחלוקה, כאמור באותו סעיף, יהיה פחות ממיליון  

ויהיה הוא רשאי להשקיע את הס יהיה הנאמן חייב לחלקו,  כולו או  ש"ח לא  כום האמור, 

שטר   לפי  המותרות  בהשקעות  בהשקעות  זה  מקצתו,  לזמן  מזמן  אלה  השקעות  ולהחליף 

 מותרות אחרות הכל לפי ראות עיניו. 

לכשתגענה ההשקעות האמורות לעיל על רווחיהן, יחד עם כספים נוספים שיגיעו לידי הנאמן   .12.2

אשר לסכום  יגיעו,  אם  החוב,  איגרות  למחזיקי  תשלומם  לפחות    לצורך  לשלם  כדי  יספיק 

לעיל. במקרה בו תוך פרק    10  מיליון ש"ח ישלמם הנאמן למחזיקי האיגרות כאמור בסעיף

זמן סביר לא יהיה בידי הנאמן סכום אשר יספיק כדי לשלם לפחות מיליון ש"ח כאמור, יהיה  

הנאמן רשאי לחלק למחזיקי איגרות החוב את הכספים שבידו או במועד הקרוב לתשלום קרן  

 ת. ו/או ריבי

שתתקבל באסיפת  רגילה  על אף האמור לעיל בסעיף זה, אם יקבל הנאמן דרישה לכך בהחלטה   .12.3

מחזיקי אגרות החוב, יחלק הנאמן את הסכומים שיתקבלו אצלו כתוצאה מנקיטת ההליכים  

  לעיל,  כאמור לעיל, אף בטרם הצטברו לסך המהווה מיליון ש"ח כמפורט לעיל. על אף האמור

ים מיד עם הגיעם לידי  צאות הנאמן ישולמו מתוך הכספים האמור תשלום שכר הנאמן והו

 ם הינם נמוכים מהסך של מיליון ש"ח כאמור.הנאמן ואף א

 הודעה על חלוקה והפקדה אצל הנאמן   .13

מבין   .13.1 שהוא  כל  תשלום  יבוצע  שבו  והמקום  היום  על  החוב  אגרות  למחזיקי  יודיע  הנאמן 

זה (ככל שלא    לעיל ועל המועד הקובע לביצוע תשלום  11  -ו  10  התשלומים הנזכרים בסעיפים

מדובר בתשלום הקבוע בלוח הסילוקין של אגרות החוב), וזאת בהודעה שתימסר להם באופן  

 להלן לא פחות מעשרה ימים ולא יותר מעשרים ימים מראש.   26 הקבוע בסעיף

השיעור   .13.2 לפי  בגינן  לריבית  זכאים  החוב  איגרות  מחזיקי  יהיו  בהודעה  הקבוע  היום  לאחר 

לאחר כזו)  תהיה  (אם  הקרן  סכום  יתרת  על  ורק  אך  החוב,  באיגרת  הסכום    הקבוע  ניכוי 

 ששולם או שהוצע להם לתשלום כאמור.  

 התשלום ייזקף קודם כל על חשבון הריבית.    .13.3

 הפקדה בידי הנאמן הימנעות מתשלום מסיבה שאינה תלויה בחברה; .14

סכום כלשהו המגיע למחזיק איגרות חוב שלא שולם בפועל במועד הקבוע לתשלומו מסיבה   .14.1

הייתה שהחברה  בעוד  בחברה,  תלויה  במועדו   שאינה  לשלמו  הסכום    מוכנה  את  והעבירה 

  בו החברה תפקידו בידי הנאמן כמפורט בסעיף , יחדל לשאת ריבית מהמועד  כאמור לנאמן

, ואילו המחזיק באיגרות החוב יהיה זכאי אך ורק לאותם סכומים שהיה זכאי להם  להלן  14.2

 הריבית.ובמועד שנקבע לפירעון אותו תשלום על חשבון הקרן 
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ברה תפקיד בידי  ) ימים מהמועד שנקבע לתשלומו, הח7(  שבעהלא שולם סכום כאמור תוך   .14.2

, את סכום התשלום שלא שולם מסיבה שאינה תלויה בה ותודיע באמצעות  באופן מידי  הנאמן 

המגנ"א, למחזיקי איגרות החוב על ההפקדה כאמור, והפקדה כאמור תחשב כסילוק אותו  

גם כפדיון איגרת   ידי החברה, ובמקרה של סילוק כל המגיע בגין איגרת החוב,  תשלום על 

 י החברה. החוב על יד 

  החברה תודיע למחזיקי אגרות החוב על הפקדת הכספים בידי הנאמן בהתאם להוראות סעיף  .14.3

 להלן.  26

נאמנות   .14.4 הנאמן ישקיע כל סכום כאמור לזכות אותם בעלי איגרות חוב, במסגרת חשבונות 

(כאמור  זה  פי דיני מדינת ישראל והוראות שטר  -בשמו ולפקודתו, בהשקעות המותרות לו על 

להלן), הכל כפי שהנאמן ימצא לנכון וכפוף להוראות כל דין. עשה כן הנאמן, לא    17  בסעיף

ההשקעה   ממימוש  שתתקבל  התמורה  את  אלא  סכומים  אותם  בגין  לזכאים  חייב  יהיה 

ובניהול   האמורה  בהשקעה  הקשורות  וההוצאות  הוצאותיו  טרחתו,  שכר  בניכוי  האמורה 

 שלומי החובה החלים על חשבונות הנאמנות הנ"ל. חשבונות הנאמנות ובניכוי ת 

כספים   .14.5 ו/או  הנאמן סכומים  בידי  הופקדו  שעבורו  איגרות החוב  לכל מחזיק  יעביר  הנאמן 

המגיעים למחזיקי איגרות החוב מתוך אותם כספים שהופקדו כאמור, וזאת כנגד הצגת אותן  

שכר טרחתו, הוצאותיו וכל  ההוכחות שיידרשו על ידי הנאמן לשביעות רצונו המלאה ובניכוי 

ההוצאות ותשלומי החובה החלים על חשבון הנאמנות הנ"ל, לרבות עמלות בשיעור שיהיה  

 מקובל באותה עת.

הפירעון   .14.6 ממועד  אחת  שנה  לתום  עד  האמורה,  בדרך  וישקיעם  אלו  בכספים  יחזיק  הנאמן 

  הסכומים כאמור בסעיף הסופי של איגרות החוב. לאחר מועד זה, יעביר הנאמן לחברה את  

והוצאות    14.5 הוצאותיו  טרחתו,  שכר  בניכוי  מהשקעתם)  הנובעים  הרווחים  (כולל  לעיל 

זה (כגון שכר נותני שירותים  בהתאם להוראות שטר  עד לאותו המועד ואחרות אשר הוצאו  

וכו'), ככל שיוותרו בידיו באותו מועד. החברה תחזיק בסכומים אלו בנאמנות עבור מחזיקי  

לסכומים   הנוגע  ובכל  נוספות,  שנים  שש  במשך  סכומים  לאותם  הזכאים  החוב  איגרות 

סעיפים הוראות  עליה  יחולו  לעיל  כאמור  הנאמן  ידי  על  אליה  לעיל    14.5  -ו  14.4  שיועברו 

לתשלום,   הקבוע  מהמועד  שנים  שבע  בתום  המחויבים.  תשלח  בשינויים  הודעה  החברה 

') בדבר אותם כספים שלא יידרשו מאת החברה על ידי מחזיקי  אלמחזיקי אגרות החוב (סדרה  

נדרשו ממחזיקי אגרות  ימים, ככל שכספים אלו לא    30איגרות החוב. לאחר תקופה נוספת של  

עברו לידי החברה, והיא תהא רשאית להשתמש בכספים הנותרים לכל  וי'), הם  אהחוב (סדרה  

מטרה שהיא. האמור לא ייגרע מחובתה של החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב לשלם הכספים  

 להם הם זכאים כאמור על פי כל דין. 

בכתב   .14.7 תאשר  עבור  החברה  בנאמנות  קבלתם  דבר  ואת  הנ"ל  הסכומים  החזרת  את  לנאמן 

הנאמן יסתמך על אישור החברה ולא יידרש לבצע כל בדיקה    מחזיקי אגרות החוב כאמור.

 נוספת מטעמו.

 קבלה מאת מחזיק אגרת החוב .15

בגין סכומי הקרן    או אסמכתא מאת חבר הבורסה המעבירקבלה מאת מחזיק איגרת החוב   .15.1

ששולמו לו על ידי הנאמן בגין אגרת החוב תשחרר את הנאמן בשחרור מוחלט בכל  הריבית  ו

 הקשור לעצם ביצוע התשלום של הסכומים הנקובים בקבלה.  

הנאמן בדבר הפקדת סכומי הקרן   .15.2 לזכות מחזיקי איגרת החוב  ו קבלה מאת  הריבית אצלו 

לעיל ביחס    15.1  כאמור לעיל תחשב כקבלה מאת מחזיק איגרת החוב לצורך האמור בסעיף 

הסכומים   של  התשלום  לביצוע  הקשור  בכל  הנאמן)  לשחרור  ביחס  (ולא  החברה  לשחרור 

 הנקובים בקבלה.

 לעיל יחשבו כתשלום על חשבון הפירעון של איגרות החוב.  14 כספים שחולקו כאמור בסעיף .15.3
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הנאמן יהיה רשאי לדרוש ממחזיק איגרת חוב להציג בפני הנאמן, בזמן תשלום ריבית כלשהי   .15.4

 ריבית, את תעודת איגרות החוב שבגינן משולמים התשלומים.ואו תשלום חלקי של קרן 

כאמור   .15.5 בנוגע לסכומים ששולמו  איגרות החוב הערה  על תעודת  יהיה רשאי לרשום  הנאמן 

 לעיל ותאריך תשלומם. 

יהיה רשאי בכל מקרה מיוחד, לפי שיקול דעתו, לוותר על הצגת תעודת איגרות החוב  הנאמן  .15.6

לאחר שניתן לו על ידי מחזיק איגרת החוב כתב שיפוי ו/או ערובה מספקת להנחת דעתו בגין  

 נזקים העלולים להיגרם מחמת אי רישום ההערה כאמור, הכל כפי שימצא לנכון. 

על פי שיקול דעתו לקיים רישומים באופן אחר, לגבי    למרות האמור לעיל יהיה הנאמן רשאי .15.7

 תשלומים חלקיים כאמור.

 תחולת חוק ניירות ערך  .16

בכל עניין שלא נזכר בשטר זה וכן בכל מקרה של סתירה בין הוראות חוק ניירות ערך שאינן ניתנות  

 להתניה לבין שטר זה, יפעלו הצדדים בהתאם להוראות חוק ניירות ערך. 

 השקעת כספים .17

או אג"ח  בפיקדונות בנקאיים  , יושקעו על ידיו  זההכספים אשר רשאי הנאמן להשקיעם לפי שטר    כל

שדרוגם אינו    הבנקים הגדולים בישראל משלושת  של אחד  שנתיים)  עד  ממשלתי קצר (לתקופה של  

וזאת כפי שימצא    )), בשמו או בפקודתו, או בהשקעות בניירות ערך של מדינת ישראל(AA  -נמוך מ

לנכון, ובכפוף להוראות כל דין, והכל כפוף לתנאי שטרי הנאמנות. עשה כן הנאמן, לא יהיה חייב  

בניכוי שכר טרחתו   בגין אותם סכומים אלא את התמורה שתתקבל ממימוש ההשקעות  לזכאים 

והוצאותיו, העמלות וההוצאות הקשורות בהשקעה האמורה ובניהול חשבונות הנאמנות, העמלות  

תשל  פי  ובניכוי  על  הנאמן  יפעל  כאמור  הכספים  וביתרת  הנאמנות,  חשבון  על  החלים  החובה  ומי 

 הוראות שטר זה, לפי העניין. 

 התחייבויות החברה כלפי הנאמן  .18

החברה מתחייבת בזאת כלפי הנאמן את ההתחייבות הבאות, כל זמן שאיגרות החוב טרם נפרעו  

 במלואן, כדלקמן: 

ל  .18.1 בהתאם  סדירים  חשבונות  פנקסי  את  לנהל  לשמור  מקובלים,  חשבונאיים  עקרונות 

של   מורשה  נציג  לכל  ולאפשר  כאסמכתאות  להם  המשמשים  המסמכים  לרבות  הפנקסים, 

ממועד    ימי עסקים  משבעה ולא יאוחר    הנאמן לעיין, בכל זמן סביר שיתואם מראש עם החברה 

זה, נציג  , בכל פנקס כאמור ו/או בכל מסמך כאמור שהנאמן יבקש לעיין בו. לעניין  בקשתו

וזאת בהודעה בכתב של   עיון כאמור,  ימנה למטרת  פירושו מי שהנאמן  מורשה של הנאמן 

הנאמן שתימסר לחברה לפני העיון כאמור ותכלול גם אישור של הממונה לפיו הממונה כאמור  

מחויב כלפי החברה בשמירה על סודיות המידע שיגיע לידיעת אותו ממונה בפעולותיו עבור  

  , ישמור על סודיות כל מידע הכלול בפנקס בו עיין נציג הנאמן כאמור. מובהרהנאמן. הנאמן  

על לזכויותיהם  הנוגעת  החלטה  קבלת  לצורך  החוב  איגרות  למחזיקי  מידע  העברת  פי  -כי 

איגרת החוב או לצורך מתן דיווח על מצב החברה, בכפוף לכך שהנאמן העביר אך ורק את  

ההחלטה קבלת  לצורך  לדעתו  הנחוץ  לסודיות  המידע  התחייבותו  של  הפרה  מהווה  אינה   ,

 כאמור.  

ובכל מקרה לא יאוחר משני    להודיע לנאמן בכתב בהקדם האפשרי הסביר לאחר שנודע לה .18.2

, על כל מקרה בו הוטל עיקול על נכסיה המהותיים של החברה,  ימי עסקים לאחר שנודע לה

מנהל מיוחד ו/או מפרק זמני או קבוע  כונס נכסים,  המהותיים  וכן בכל מקרה בו מונה לנכסיה  

כנגד החברה נאמן שמונה במסגרת בקשה להקפאת הליכים  כהגדרת המונחים בחוק    ו/או 

,  חדלות פירעון ו/או כל בעל תפקיד אחר שמונה לחברה בהתאם להוראות חוק חדלות פירעון

ביטול  וכן לנקוט על חשבונה בכל האמצעים הסבירים הנדרשים לשם הסרת עיקול כזה או  
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 כינוס הנכסים, הפירוק או הניהול לפי העניין. 

זה   סעיף  נכסיםנכס מהותי"  - לעניין  של  צירוף  או  נכס  הינו  חברות    "  או  בבעלות החברה 

הכספיים,מאוחדות   העניין,    בדוחותיה  לפי  המצרפי,  ערכם  או  ערכו  דוחותיה  אשר  פי  על 

או   (מבוקרים  החברה  של  האחרונים  המאוחדים  על    סקורים),הכספיים  מסך    50%עולה 

 . האמוריםכספיים הדוחות  ההמאזן של החברה, על פי 

ו/או על חשש ממשי לקרות  להודיע לנאמן בכתב בהקדם האפשרי לאחר שנודע לה, על קרות   .18.3

 לעיל.  8.1 המפורטים בסעיף  כל אירוע מהאירועים

פותיה הכלליות (בין אם  יאס   כללזמן את הנאמן ל  -ככל שהחברה תהפוך לחברה ציבורית    .18.4

רה, מבלי  ב) של בעלי המניות בחמיוחדותלבין אם לאסיפות כלליות    שנתיותלאסיפות כלליות  

 . יפות אלולהעניק לנאמן זכות הצבעה באס

מתום   .18.5 יאוחר  לא  לנאמן  סילוקין    30למסור  לוח  חוב  אגרות  סדרת  הוצאת  מתאריך  ימים 

 .Excelלתשלום אגרות החוב (קרן וריבית) בקובץ 

למסור לנאמן מיד עם מסירתו, כל דוח פומבי שהיא חייבת בהגשתו לרשות ניירות ערך. דיווח   .18.6

 ייחשב כאילו נמסר לנאמן. מידי במערכת המגנ"א של רשות ניירות ערך 

בדצמבר של כל שנה, וכל עוד שטר זה בתוקף, תמציא החברה לנאמן אישור חתום    31מדי   .18.7

או  -על החברה  מנכ"ל  המשרה  ידי  מטעם  נושא  ממונה  או  בחברה  הכספים  בתחום  הבכיר 

החברה שהוסמך על ידה לנושא זה (לפי העניין) על כך שלפי מיטב ידיעתו, בתקופה שמתאריך  

את סדרת אגרות החוב ו/או מועד מתן האישור הקודם, לפי העניין והמאוחר ביניהם, ועד  הוצ

מהותית  של שטר זה (לרבות הפרה  מהותית  למועד מתן האישור לא קיימת מצד החברה הפרה  

 של תנאי איגרת החוב), אלא אם כן צוין בו במפורש אחרת.

  מחלוף שבעה ימי עסקים   יאוחרא  אך ל   תוך זמן סביר  למסור לנאמן ו/או לאנשים שיורה,  .18.8

, כל הסבר, מסמך, חישוב או מידע בנוגע לחברה, עסקיה ו/או נכסיה  ממועד בקשת הנאמן

פי שיקול דעתו של הנאמן, לשם מילוי תפקידיו ולצורך הגנה  -שיהיו דרושים באופן סביר, על

 על מחזיקי איגרות החוב. 

י לשם שמירת זכויותיהם של מחזיקי  החברה תעביר לנאמן מידע בנוגע לחברה שיהיה חיונ .18.9

ידיו    אגרות החוב על  לפי דרישה סבירה בכתב של הנאמן, וכל מידע שיועבר לנאמן יישמר 

, לרבות  זהבסודיות, והוא לא יעשה בו שימוש אלא לצורך מילוי תפקידו כנאמן לפי שטר  

 דיווח למחזיקי אגרות החוב. 

כ .18.10 בוצעו  כי  דרישתו,  פי  על  לנאמן,  אישור  החוב  לתת  איגרות  למחזיקי  התשלומים  ל 

 במלואם ובמועדם.  

להלן. במקרה בו תחדל החברה   30  לתת לנאמן את הדוחות והדיווחים כמפורט בסעיף .18.11

בסעיף   הקבועים  הדיווחים  את  לנאמן  החברה  תמסור  מדווח,  תאגיד  לחוזר  8מלהיות  (א) 

,  2010ביולי    14"הוראות לעניין השקעת גופים מוסדיים באגרות חוב לא ממשלתיות" מיום  

הקב  בו.במועדים  הודעה    ועים  החברה  תמסור  לאמור,  בהתאם  דיווח  מסירת  של  במקרה 

בהתאם   הודעה  לנאמן  העבירה  החברה  פיה  על  המאי"ה  במערכת  פרסומה  לשם  לבורסה 

 לסעיף זה וכי מחזיק באגרות החוב רשאי לקבל העתק ממנה כנגד הצגת אישור בעלות.

עו"ד .18.12 וחוות דעת  נושא משרה  בדבר תוקף הבטוחות   למסור לנאמן אחת לשנה אישור 

לנאמן על פי הוראות שטר זה עם הענקת    ואשר נמסרלאלו  מהותית  מבחינה  בנוסח דומה  

 .ואשר יהיו בנוסח שיהיה לשביעות רצון הנאמן הבטוחות 

י(א) לחוק  35בנוסף על הדוחות או ההודעות אותם מחויבת החברה למסור על פי סעיף   .18.13

על פי   ו/או    18.9  דרישתו, ובהתאם לאמור בסעיףניירות ערך, למסור לנאמן,  לעיל, תצהיר 
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ההצהרות ו/או מסמכים ו/או פרטים ו/או מידע, כפי שידרשו על ידי הנאמן בהתאם לשיקול  

 ב ובאופן סביר. דעתו הבלעדי, בתום ל

ידה שתמציא החברה או מי מטעמה   .18.14 על  והודעות חתומות  כי אישורים  החברה מסכימה 

לנאמן בקשר עם אגרות החוב ואשר יישלחו לנאמן כמסמכים סרוקים בדואר אלקטרוני,  

 יהיה הנאמן רשאי להציגם כמקור. 

 התחייבויות נוספות .19

לעיל, תבצע    8.1  שתועמדנה), כמוגדר בסעיף לאחר שאגרות החוב תועמדנה לפירעון מידי (ככל   .19.1

החברה מזמן לזמן ובכל עת שתדרש לכך על ידי הנאמן, את כל הפעולות הסבירות כדי לאפשר  

 בידי הנאמן ובמיוחד תעשה החברה את הפעולות הבאות:  את הפעלת כל הסמכויות הנתונות 

הפעולות    .19.1.1 כל  לביצוע  תגרום  או  ותבצע  כל המסמכים  על  ותחתום  תצהיר הצהרות 

הנחוצות או הדרושות בהתאם לחוק לשם מתן תוקף להפעלת הסמכויות, הכוחות  

 . לפי שטר נאמנות זה  וההרשאות של הנאמן ובאי כוחו

תיתן את כל ההודעות, הפקודות וההוראות שהנאמן יראה אותן למועילות וידרשן   .19.1.2

 .זה לשם יישום הוראות שטר 

ידי הנאמן המאשרת כי פעולה הנדרשת על ידו,  -הודעה בכתב חתומה על   -למטרות סעיף זה   .19.2

 . במסגרת סמכויותיו, היא פעולה סבירה, תהווה ראיה לכאורה לכך

 כח -באי .20

ולבצע  החברה ממנה   .20.1 לפועל  להוציא  כוחה,  בא  בתור  הנאמן  חוזר, את  בלתי  באופן  בזאת, 

בשמה ובמקומה את כל הפעולות שהיא חייבת לבצע לפי התנאים הכלולים בשטר זה, ולפעול  

בשמה בביצוע כל או חלק מהסמכויות הנתונות לנאמן, וזאת, בתנאי שהחברה לא ביצעה את  

 ר זה תוך פרק זמן סביר ממועד דרישת הנאמן.הפעולות שהיא חייבת לבצע לפי תנאי שט

לעיל כדי לחייב את הנאמן לעשות כל פעולה ואין בכך כדי לגרוע    20.1  אין במינוי לפי סעיף .20.2

, והחברה פוטרת בזה את הנאמן מראש במקרה שלא  זהממחויבויות החברה בהתאם לשטר  

תעשה כל פעולה שהיא או שלא תעשה בזמן או באופן הנכון, והחברה מוותרת מראש על כל  

ל להיגרם לחברה במישרין או בעקיפין,  טענה כלפי הנאמן ושלוחיו בגין כל נזק שנגרם או עלו

בגין כך, על סמך כל פעולה שנעשתה או לא נעשתה כלל, או שלא נעשתה בזמן על ידי הנאמן,  

 והכל למעט אם פעלו הנאמן או שלוחיו ברשלנות. 

 הסכמים אחרים  .21

אמן,  לא יהיה במילוי תפקידו של הנ  ,לפי כל דיןולמגבלות המוטלות על הנאמן  הדין  בכפוף להוראות  

לפי שטר זה או בעצם מעמדו כנאמן, כדי למנוע אותו מלהתקשר עם החברה בחוזים שונים או מלבצע  

, ובלבד שלא יהיה בכך כדי לפגוע במילוי התחייבויותיו של  עימה עסקאות במהלך הרגיל של עסקיו

 ובכשירותו כנאמן. זה הנאמן על פי שטר 

   שכר הנאמן .22

 זה, כמפורט להלן:  נאמנות ו, בהתאם לשטר  החברה תשלם שכר לנאמן עבור שירותי

 החברה תשלם לנאמן עבור שירותיו כנאמן בגין הנפקת איגרות החוב, שכר כדלקמן:

  התקופה בה כל  שהחל ממועד הנפקת איגרות החוב (סדרה ב') ובמהלך  שנת נאמנות  כל    בגין .22.1

שטרם נפרעו במחזור ישולם לנאמן שכר טרחה שנתי בסך (סדרה ב')  החוב    איגרותתהיינה  

 .  )"השנתיהשכר "(  ש"ח 24,000של 

 השכר השנתי ישולם בתחילת כל שנת נאמנות בגין שנת הנאמנות הקרובה.  
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הנאמנות על פי שטר זה ואף אם    תקופתשכר טרחת הנאמן וההוצאות הנ"ל ישולמו עד תום   .22.2

זה   שטר  לפי  הנאמנות  באם  להתחשב  ומבלי  ומנהל),  נכסים  כונס  (או  נכסים  כונס  מונה 

 תנוהל בהשגחת בית המשפט ואם לאו.  

שהנאמן   .22.3 מניות  בעלי  אסיפת  כל  שלא  י בגין  באסיפה  נוכחותו  בגין  לרבות  חלק,  בה  יטול 

 . לאסיפה ש"ח 750של  לנאמן שכר נוסף נפתחה עקב העדרו של מניין חוקי מתאים, ישולם 

לתשלום  בנוסף  לעיל, יהיה הנאמן זכאי    22.3עד    22.1מבלי לפגוע בכלליות האמור בסעיפים   .22.4

 "ח, בעבור כל שעת עבודה שיידרש לה בגין: ש 550בסך של טרחה שכר 

 הפרה של שטר הנאמנות על ידי החברה;  ל  ממשיחשש מהפרה או  פעולות הנובעות  .א

חוב להעמיד את אגרות החוב  ה פעולות בקשר עם החלטת אסיפת מחזיקי אגרות   .ב

 ;  ו/או לממש בטוחות לפירעון מיידי

בקשר עם כינוסן של  פעולות מיוחדות שהנאמן יידרש לבצע, או שיהיה עליו לבצע,   .ג

עקב חשש ממשי להפרה מהותית של השטר על ידי    חובהאסיפות מחזיקי אגרות  

 ;  החברה

ת בשל, אך לא רק שינוי במבנה החברה או עבודה בשל  והנדרש   דותות מיוחעבוד .ד

דרישת החברה או בגין הצורך בביצוע פעולות נוספות לשם מילוי תפקידו כנאמן  

שינוי   בשל  מחייבות  סביר,  הוראות  ו/או  תקנות  ו/או  החוק  בהוראות  ו/או  בדין 

 ;שיחולו בקשר לפעולות הנאמן ואחריותו לפי שטר זהאחרות 

שייבצע הנאמן בקשר עם הבטוחות (ככל שהועמדו) לטובת מחזיקי אגרות    פעולות .ה

רישומן, החלפתן כדין,  החוב לרבות  ופעולות בקשר עם   עדכונן במרשם המתנהל 

להסרת ספק מובהר, כי    . הסרתן, העברתן, אכיפתן וכן פעולות לשם הבטחת תוקפן

לעיל לצורך שחרור תמורת ההנפקה    7  פעולות הנוגעות לרישום הבטוחות האמורות 

הנאמן,   ידי  על  השעבודים  של  שוטפות  בדיקות  וכן  החוב,  אגרות  של  הראשונה 

תי  לרבות בגין דוח הנאמן, אינן מהוות פעולות מיוחדות אשר ישולם בגינן שכר שע

 . כאמור לעיל

הוצאות .22.5 להחזר  זכאי  יהיה  הנאמן  הנאמנות,  שטר  להוראות  סבירים   בכפוף    בסכומים 

  , שיוציא במסגרת מילוי תפקידו ו/או מכוח הסמכויות המוענקות לו על פי שטר הנאמנות

ובלבד שבגין הוצאות חוות דעת    ,לרבות (אך לא רק) מודעות בעיתונים וחוות דעת מומחה 

בשטר הנאמנות, ייתן הנאמן הודעה לחברה מראש על כוונתו    23.1  סעיףמומחה, כמפורט ב

 מומחה. לקבל חוות דעת 

שלא   .22.6 באסיפה  נוכחותו  בגין  לרבות  חלק,  בה  ייטול  שהנאמן  מניות  בעלי  אסיפת  כל  בגין 

ש"ח לאסיפה.    750לנאמן שכר נוסף של  נפתחה עקב העדרו של מניין חוקי מתאים, ישולם  

יובהר כי  במידה והנאמן יכהן כנאמן עבור יותר מסדרת אג"ח אחת, לא יגבה כפל תשלום  

 בגין השתתפותו באסיפות בעלי מניות של החברה. 

לרבות   .22.7 בבטוחות  הראשוני  והטיפול  ההנפקה  תהליך  וליווי  הנאמנות  בשטר  הטיפול  בגין 

ש במקרה  לרבות  ההנפקה,  דחייתה  לאחר  או  החוב  אגרות  סדרת  של  הנפקה  ביטול  ל 

 ש"ח.  7,500) חודשים או יותר), ישולם שכר חד פעמי בסך 3(לתקופה של שלושה (

- על  וישולםזה    22  סעיף הוראות  פי  - מע"מ, אם יחול, יתווסף לתשלומים המגיעים לנאמן על  .22.8

  מאיב  15ם  די החברה. הסכומים האמורים צמודים למדד המחירים לצרכן שפורסם ביוי

 . 2021  אפריל חודש, בגין  2021

שכר הנאמן ישולם בגין התקופה שעד תום הנאמנות הכלולה בשטר זה אף אם מונה כונס   .22.9

נכסים (או כל בעל תפקיד אחר בעל סמכות דומה שמונה על ידי בית המשפט לפי חוק חדלות  

פירעון)  לחברה (או כונס נכסים ומנהל), או אם הנאמנות לפי שטר זה תנוהל בהשגחת בית  
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 המשפט אם לאו. 

(  22ים האמורים בסעיף  כל הסכומ .22.10 ) ימי עסקים  15זה, ישולמו לנאמן בתוך חמישה עשר 

 מיום משלוח הדרישה לתשלום בגינם.

, לא יהיה הנאמן זכאי לתשלום שכר עילל  4כאמור בסעיף  במידה ופקעה כהונתו של הנאמן,   .22.11

בו פקעה כהונתו של נאמן במהלך  ש טרחה החל מיום תחילת כהונת הנאמן החליף. במקרה  

 . כנאמןבה שימש ש חלק יחסי מהשנהשנת הנאמנות ישולם לנאמן שכר טרחה עבור 

בכל .22.12 תישא  לפירעונן    החברה  ועד  באיגרות החוב, מהנפקתן  הכרוכה  הוצאה  ו/או  תשלום 

ומקובל בגין טרחת נותני שירותי כגון    סבירהסופי. הוצאות אלו כוללות בין השאר שכר  

עו"ד, נאמן, יועצים כלכליים וכו', ככל שנשכרו, מיסים ואגרות שאינם מוטלים על מחזיק  

   ח הדין או הוראות שטר זה.ואיגרות חוב מכ 

ו/או  שבמקרה   .22.13 שכר טרחתו  הוצאות  בגין  לנאמן תשלום  לשלם  אמורה  בו החברה תהיה 

תשלום בעבור הוצאות סבירות שהוציא ו/או בעבור פעולות מיוחדות שעליו לבצע או שביצע  

 22  במסגרת מילוי תפקידו ו/או מכוח הסמכויות המוענקות לו על פי שטר זה כאמור בסעיף

מלוא   את  לשלם  רשאי  יהיה  הנאמן  כן,  עשתה  לא  והחברה  יהיו,  שאלו  וככל  אם  זה, 

, ובלבד  לעיל  12  -ו     10  פיםו בהתאם לאמור בסעיי הסכומים האלה מהתקבולים שנצברו ביד

 שהודיע לחברה על כוונתו לעשות כן בכתב ומראש.  

זה, ייהנו מעדיפות על פני הכספים המגיעים למחזיקי     22  כל הסכומים האמורים בסעיף .22.14

 איגרות החוב.

החברה תישא בכל התשלומים המפורטים בסעיף זה לעיל. ואולם, הסתיימה כהונתו של   .22.15

המחזיקים באיגרות החוב    יד(ד) לחוק ניירות ערך, יישאו35) או  1ב(א35הנאמן לפי סעיף  

לנאמן  ב'(סדרה   ששולם  השכר  על  כאמור  שמונה  הנאמן  של  שכרו  עלה  שבו  בהפרש   (

שבמקומו מונה, אם ההפרש כאמור הוא בלתי סביר; ככל שתיקבענה הוראות מכוח סעיף  

 לחוק ניירות ערך בעניין הפרש לא סביר, תחולנה אותן הוראות על האמור בסעיף זה. 1ה35

המחזיקים בהפרש כאמור תבוצע באמצעות קיזוז החלק היחסי של ההפרש מכל  נשיאה של   .22.16

) בהתאם לתנאי שטר הנאמנות,  ב' תשלום שהחברה תבצע למחזיקי איגרות החוב (סדרה  

 . לנאמןידי החברה ישירות -והעברתו על 

  מיוחדותסמכויות  .23

הנאמן רשאי במסגרת ביצוע עניני הנאמנות לפי  ,  לעיל  22.5בסעיף  בהתאם ובכפוף לאמור   .23.1

להזמין    פי שטר זה,-, ככל שהדבר נדרש באופן סביר לצורך מילוי תפקידו כנאמן עלזהשטר  

חוות דעת ו/או לשאול לעצתו של כל עורך דין, רואה חשבון, שמאי, מעריך, מודד, מתווך או  

ו/ דעת  חוות  בין אם  ולפעול בהתאם למסקנותיו  לבקשת  מומחה אחר,  הוכנה  כזו  עצה  או 

הנאמן ו/או על ידי החברה, והנאמן לא יידרש לשלם ולא ייערך קיזוז מכספים המגיעים לו  

בקשר עם כל הפסד או נזק שיגרם כתוצאה מכל פעולה ו/או מחדל שנעשו על ידו על סמך עצה 

אינה  או חוות דעת כאמור, אלא אם כן נקבע בפסק דין חלוט כי פעל הנאמן ברשלנות אשר  

לעיל,  22.5 בהתאם ובכפוף לאמור בסעיף  ו/או בזדון.    טורה על פי חוק כפי שיהיה מעת לעתפ

ככל שלא יהיה בכך  שהחברה תישא בשכר סביר בגין העסקת היועצים שימונו כאמור ובלבד  

לחברה הודעה מראש על כוונתו לקבל    ייתן  הנאמןזכויות מחזיקי אגרות החוב,  בכדי לפגוע  

חוות דעת מומחה או עצה כאמור, בצירוף פירוט שכר הטרחה הנדרש ומטרת חוות הדעת או  

 העצה וכן ששכר הטרחה האמור אינו חורג מגבולות הסביר והמקובל. 

כז  .23.2 דעת  חוות  ו/או  עצה  מברק,  כל  מכתב,  ידי  על  להתקבל  או  להישלח  להינתן,  יכולה  ו 

פקסימיליה, דואר אלקטרוני ו/או כל אמצעי אלקטרוני אחר להעברות מידע, והנאמן לא יהיה  

אחראי בגין פעולות שעשה על סמך עצה ו/או חוות דעת או ידיעה שהועברו באחד האופנים  
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 היו אותנטיות.  המוזכרים לעיל למרות שנפלו בה שגיאות ו/או שלא 

ואינו רשאי   .23.3 זה  על חתימת שטר  יהיה חייב להודיע לצד כלשהו  דין, הנאמן לא  בכפוף לכל 

להתערב באיזו צורה שהיא בהנהלת עסקי החברה או ענייניה. אין באמור בסעיף זה בכדי  

 .זהלהגביל את הנאמן בפעולות שעליו לבצע בהתאם לשטר 

בכוחות, בהרשאות ובסמכויות שהוקנו לו לפי שטר    בכפוף לכל דין, הנאמן, ישתמש בנאמנות, .23.4

זה, לפי שיקול דעתו המוחלט ולא יידרש לשלם ולא ייערך קיזוז מכספים המגיעים לו בקשר 

עם כל נזק שנגרם עקב טעות בשיקול הדעת כנ"ל, שנעשתה בתום לב, אלא אם נקבע בפסק  

  ,כפי שיהיה מעת לעת  ,חוק  למעט רשלנות הפטורה על פי  ,דין חלוט כי פעל הנאמן ברשלנות

 או בזדון.

 סמכות הנאמן להעסיק שלוחים .24

אך למעט בנסיבות אשר יהיה בהודעה מוקדמת כאמור כדי  מראש,  ודעה לחברה בכתב ובכפוף לה 

הנאמן יהיה רשאי למנות שלוח/ים שיפעל/ו במקומו, בין עורך  לפגוע בזכויות מחזיקי אגרות החוב, 

להשתתף בעשיית פעולות מיוחדות שיש לעשותן בקשר לנאמנות ולשלם  דין ובין אחר, כדי לעשות או  

שכר סביר לכל שלוח כאמור, ומבלי לגרוע מכלליות האמור לעיל נקיטה בהליכים משפטיים או ייצוג  

  מכל טעם סביר שהוא,   בהליכי מיזוג או פיצול של החברה. החברה תהיה רשאית להתנגד למינוי

במקרה בו השלוח הינו מתחרה, בין במישרין ובין בעקיפין, בעסקי החברה. מובהר כי אין  לרבות  

על אף האמור לעיל,  במינוי שלוח כאמור בכדי לגרוע מאחריות הנאמן בגין פעולותיו ופעולות שלוחיו.  

יהיה הנאמן רשאי לסלק על חשבון החברה את שכר טרחתו הסביר של כל שלוח כזה לרבות בדרך  

קי שהג של  מסכומים  מזוז  לנאמן  תחזיר  והחברה  לידיו,  הוצאה  יעו  כל  הראשונה  דרישתו  עם  יד 

 הנאמן יביא בחשבון את התנגדות החברה בהחלטתו על העסקת השלוח.  סבירה כנ"ל.

 שיפוי לנאמן   .25

להלן, כל אחד בגין    25.5  החברה ומחזיקי אגרות החוב (במועד הקובע הרלוונטי כאמור בסעיף .25.1

להלן), מתחייבים בזאת לשפות את הנאמן וכל נושאי משרה   25.3  התחייבותו כאמור בסעיף

בו, עובדיו, בעלי מניותיו, שלוח או מומחה שימנה על פי הוראות שטר זה ו/או על פי החלטה  

 "): הזכאים לשיפוי" ( חוב על פי הוראות שטר זהשהתקבלה באסיפה של מחזיקי אגרות ה 

בגין כל הוצאה ו/או נזק ו/או תשלום ו/או חיוב כספי, על פי פסק דין (שלא ניתן לגביו   .25.1.1

עיכוב ביצוע) או על פי פשרה שנסתיימה (וככל שהפשרה נוגעת לחברה ניתנה הסכמת  

עילתו קשורה לפעולות שביצעו הזכאים לשיפוי או שעליהם   החברה לפשרה) אשר 

שטר זה, ו/או על פי חוק ו/או הוראה של רשות מוסמכת ו/או כל    לבצע מכוח הוראות

 דין ו/או לפי דרישת מחזיקי אגרות החוב ו/או לפי דרישת החברה; וכן 

הזכאים לשיפוי והוצאות סבירות שהוציאו ו/או שעומדים להוציא לרבות    בגין שכר .25.1.2

, שלפי דעתם  לעיל  22, כמפורט בסעיף  אגב ביצוע הנאמנות או בקשר לפעולות כאלה

היו דרושות לביצוע הנ"ל ו/או בקשר לשימוש בסמכויות והרשאות הנתונות בתוקף 

שטר זה וכן בקשר לכל מיני הליכים משפטיים, חוות דעת עורכי דין ומומחים אחרים,  

הוצאות נסיעה ו/או אחרות, ובלבד שיהיו סבירות,    משא ומתן, דין ודברים, הוצאות,

תחת   המשועבדים  מהנכסים  איזה  של  מימוש  ו/או  טיפול  ו/או  בדיקה  לצורך 

נעשו באופן   ו/או לא  שנעשו  ו/או דבר  עניין  לכל  בנוגע  ודרישות  הבטוחות, תביעות 

 כלשהו ביחס לנדון. 

 והכל בתנאי כי: 

 ן שאינו סובל דיחוי; הזכאים לשיפוי לא ידרשו שיפוי מראש בעניי .25.1.3

לא נקבע בהחלטה שיפוטית חלוטה כי הזכאים לשיפוי פעלו שלא בתום לב ופעולה זו   .25.1.4

 נעשתה שלא במסגרת מילוי תפקידם, שלא בהתאם להוראות הדין;  
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שאינה   .25.1.5 ברשלנות  התרשלו  לשיפוי  הזכאים  כי  חלוטה  שיפוטית  בהחלטה  נקבע  לא 

 פטורה על פי חוק כפי שיהיה מעת לעת;  

 קבע בהחלטה שיפוטית חלוטה כי הזכאים לשיפוי פעלו בזדון; לא נ .25.1.6

לאחר  י לענ .25.1.7 בסמוך  בכתב,  לחברה  הודיע  הנאמן  החברה,  ידי  על  שיפוי  לו  שנודע  ין 

הדבר, על כל תביעה ו/או דרישה כאמור, ואפשר לחברה לנהל את ההליכים, אלא אם  

על  בניגוד  ידי חברת הביטוח של הנאמן או אם  -ההליכים מנוהלים  החברה מצויה 

 עניינים. 

 ".התחייבות השיפויזה תקרא " 25.1 התחייבויות השיפוי על פי סעיף

לשיפוי   זכאים  אינם  כי  לשיפוי,  הזכאים  כנגד  יטען  בו  במקרה  יהיו  גם  שהוא,  טעם  מכל 

בגין   להם  המגיע  הסכום  לתשלום  הראשונה  דרישתם  עם  מיד  זכאים  לשיפוי  הזכאים 

'התחייבות השיפוי'. במקרה בו יקבע בהחלטה שיפוטית חלוטה כי לא קמה לזכאים לשיפוי  

 זכות לשיפוי, ישיבו הזכאים לשיפוי את סכומי התחייבות השיפוי ששולמו להם.  

לעיל, כל אימת שהנאמן יהיה חייב לפי   25.1 התחייבות השיפוי' שבסעיף מבלי לגרוע מתוקף '  .25.2

פי חוק ו/או הוראה של רשות מוסמכת ו/או כל דין ו/או לפי דרישת  - ו/או עלזה  תנאי שטר  

יחת  מחזיקי אגרות החוב ו/או לפי דרישת החברה, לעשות פעולה כלשהי, לרבות אך לא רק פת

הליכים או הגשת תביעות לפי דרישת בעלי אגרות החוב, כאמור בשטר זה, יהיה הנאמן רשאי  

להימנע מלנקוט כל פעולה כאמור, עד שיקבל לשביעות רצונו פיקדון כספי לכיסוי 'התחייבות  

") את  כרית המימוןהשיפוי'  תפקיד  לא  בו החברה  ובמקרה  ראשונה מהחברה,  בעדיפות   ("

ב המימון'  הנאמן  'כרית  ידי  על  זאת  לעשות  נדרשה  בו  לשיפוי  מועד  שהזכאים  ובלבד 

גביית הסכומים האמורים מהחברה,   לשם  הנדרשות  בפעולות  נקטו  לעיל)  יפנה  (כהגדרתם 

להלן), בבקשה כי    25.5  הנאמן למחזיקי אגרות החוב שהחזיקו במועד הקובע (כאמור בסעיף

יפקידו בידיו את סכום 'כרית המימון', כל אחד את 'חלקו היחסי' (כהגדרת מונח זה להלן).  

במקרה בו מחזיקי אגרות החוב לא יפקידו בפועל את מלוא סכום 'כרית המימון' לא תחול  

באמור כדי לפטור את הנאמן   הליכים הרלוונטיים. אין על הנאמן חובה לנקוט בפעולה או ב 

אגרות   בזכויות מחזיקי  פגיעה מהותית לרעה  פעולה דחופה הדרושה לשם מניעת  מנקיטת 

 החוב.   

הנאמן מוסמך לקבוע את סכום 'כרית המימון' ויהיה רשאי לחזור ולפעול ליצירת כרית נוספת  

 כאמור, מעת לעת, בסכום שיקבע על ידו.  

הפקדת פיקדון על ידי החברה לטובת מחזיקי אגרות החוב בהתאם   עם תיקון תקנות לעניין 

יקדון לא תידרש החברה  לחוק, וככל שהתקנות יחולו על אגרות החוב, עם הפקדת הפ   1לפרק ה

זה יבוטלו. הנאמן יהיה רשאי לפנות לחברה    25.2להעמיד כרית מימון כאמור והוראות סעיף  

 . מעת לעת לחידוש הפיקדון

 'התחייבות השיפוי':   .25.3

) פעולות שבוצעו ו/או נדרשו להתבצע לפי תנאי  1בכל מקרה של (  תחול על החברה .25.3.1

זכויות מחזיקי אגרות החוב (לרבות בשל דרישת מחזיק   או לשם הגנה עלזה  שטר  

) פעולות שבוצעו ו/או נדרשו להתבצע לפי דרישת  2הדרושה לשם הגנה כאמור); וכן ( 

 החברה. 

להלן) בכל מקרה    25.5  שהחזיקו במועד הקובע (כאמור בסעיף  תחול על המחזיקים .25.3.2

). פעולות שבוצעו ו/או נדרשו להתבצע לפי דרישת מחזיקי אגרות החוב (ולמעט  1של (

קטו לפי דרישת מחזיקים לשם הגנה על זכויות מחזיקי אגרות  פעולות שכאמור שננ

). אי תשלום על ידי החברה של סכום 'התחייבות השיפוי' החלה עליה  2החוב); וכן (

סעיף פי  בפעולות    עילל  25.3.1  על  נקטו  לעיל)  (כהגדרתם  לשיפוי  שהזכאים  ובלבד 
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 . הנדרשות לשם גביית הסכומים האמורים מהחברה

את הסכומים הדרושים לכיסוי 'התחייבות השיפוי'    לא תשלםבכל מקרה בו: (א). החברה   .25.4

ובלבד שהזכאים לשיפוי (כהגדרתם לעיל)    יןיאת סכום 'כרית המימון', לפי הענ   לא תפקידו/או  

; ו/או (ב). חובת השיפוי  נקטו בפעולות הנדרשות לשם גביית הסכומים האמורים מהחברה

לעיל ו/או נקראו המחזיקים להפקיד את סכום    25.3.2  חלה על המחזיקים מכח הוראות סעיף

 לעיל, יחולו ההוראות הבאות: 25.2 'כרית המימון' לפי סעיף

 , ישתמש הנאמן בכספים המופקדים בה; המימוןככל שמופקדים כספים בכרית  .25.4.1

בכרית   .25.4.2 המופקד  שהסכום  הכספים  המימון  ככל  יגבו  כאמור,  לשיפוי  מספיק  אינו 

 באופן הבא: 

לשלם    -   ראשית )1( החברה  שעל  הקרן  ו/או  הריבית  כספי  מתוך  ימומן  הסכום 

 למחזיקי אגרות החוב לאחר תאריך הפעולה הנדרשת;  

הנאמן לא יהיה בסכומים המופקדים בכרית המימון כדי    שלדעתככל    -  שנית )2(

הקובע   במועד  שהחזיקו  המחזיקים  יפקידו  השיפוי',  'התחייבות  את  לכסות 

להלן) בהתאם לחלקו היחסי (כהגדרת מונח זה) בידי הנאמן    25.5  (כאמור בסעיף

 הסכום החסר.  

" משמעו: החלק היחסי של אגרות החוב אותם החזיק המחזיק במועד  חלקו היחסי"

להלן מסך הערך הנקוב שבמחזור באותו מועד    25.5  הקובע הרלוונטי כאמור בסעיף

בסעיף   זה  מונח  (כהגדרת  קשור  מחזיק  ידי  על  המוחזקות  חוב  אגרות    29(בניכוי 

יה לשטר זה להלן)). מובהר כי חישוב החלק היחסי ייוותר קבוע אף  ילתוספת השנ 

 די המחזיק.   אם לאחר אותו מועד יחול שינוי בערך הנקוב של אגרות החוב שבי

המועד הקובע לקביעת חבותו של מחזיק ב'התחייבות השיפוי' ו/או בתשלום 'כרית המימון'   .25.5

 הינו כדלקמן:

בכל מקרה בו 'התחייבות השיפוי' ו/או תשלום 'כרית המימון' נדרשים בשל החלטה   .25.5.1

או פעולה דחופה הדרושות לשם מניעת פגיעה מהותית לרעה בזכויות מחזיקי אגרות  

וז אגרות החוב  החוב  יהיה המועד    -את ללא החלטה מוקדמת של אסיפת מחזיקי 

הקובע לחבות תום יום המסחר של יום נקיטת הפעולה או קבלת ההחלטה ואם אותו  

 יום אינו יום מסחר, יום המסחר הקודם לו.  

בכל מקרה בו 'התחייבות השיפוי' ו/או תשלום 'כרית המימון' נדרשים על פי החלטת   .25.5.2

יהיה המועד הקובע לחבות המועד הקובע להשתתפות    - אגרות חוב    אסיפת מחזיקי

באסיפה (כפי שמועד זה נקבע בהודעת הזימון) ותחול גם על מחזיק אשר לא נכח או  

 השתתף באסיפה. 

ידי   .25.5.3 בכל מקרה אחר או במקרה של מחלוקות באשר למועד הקובע כפי שיקבע על 

 הנאמן על פי שיקול דעתו המוחלט. 

ידי המחזיקים במקום החברה של סכום כלשהו המוטל על החברה על פי  אין   .25.6 בתשלום על 

הנאמן יפעל בצורה  ו  בתה לשאת בתשלום האמורוזה, כדי לשחרר את החברה מח  25  סעיף

 בית לגביית הכספים מהחברה. מיט

לעניין קדימות ההחזר למחזיקים אשר נשאו בתשלומים לפי סעיף זה מתוך תקבולים בידי   .25.7

למחזיקים שיפקידו בכרית המימון  לעיל.    10  הנאמן ראה סעיף כי  יובהר  למען הסר ספק, 

בסעיף  המונח  (כהגדרת  היחסי  מחלקם  שגבוה  להחזר    25.4  סכום  קדימות  תהיה  לעיל), 

  הכספים העודפים שיהיו (ככל שיהיו) ביחס ליתר מחזיקי אגרות החוב ובהתאם לאמור בסעיף 

 לעיל.       10
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 הודעות  .26

במערכת   .26.1 דיווח  ידי  על  תינתן  החוב  אגרות  למחזיקי  הנאמן  ו/או  הודעה מטעם החברה  כל 

(הנאמן רשאי להורות לחברה והחברה תהיה חייבת לדווח   ניירות ערך;  המגנ"א של רשות 

הנאמן   ידי  על  בכתב  שיועבר  כפי  בנוסחו  דיווח  כל  הנאמן  בשם  המגנ"א  במערכת  לאלתר 

המפור ובמקרים  עיתונים  לחברה),  בשני  מודעה  פרסום  של  בדרך  בנוסף  בלבד  להלן  טים 

בין  יומיים בעלי תפוצה רחבה, היוצאים לאור בישראל בשפה העברית: (א). הסדר או פשרה  

פירעון חדלות  חוק  לפי  נושיה  לבין  שתישלח  החברה  או  שתפורסם  הודעה  כל  מיזוג.  (ב).   ;

החוב   אגרות  מחזיק  לידי  נמסרה  כאילו  תיחשב  (במערכת  כאמור  כאמור  פרסומה  ביום 

 המגנ"א או בעיתונות, לפי העניין).  

כל הודעה או דרישה מטעם הנאמן לחברה תוכל להינתן על ידי מכתב שישלח בדואר רשום  .26.2

, או לפי כתובת אחרת עליה תודיע החברה לנאמן בכתב, או  זהלפי הכתובת המפורטת בשטר  

או בדואר אלקטרוני וכל הודעה או דרישה  /ידי שליח ו - באמצעות שיגורה בפקסימיליה או על

שה  וכעבור של  -) במקרה של שיגור בדואר רשום  1שכזו תחשב כאילו נתקבלה על ידי החברה: (

) בדואר;  מסירתה  מיום  עסקים  וידוא  2ימי  (בתוספת  בפקסימיליה  שיגורה  של  במקרה   (

אלקטרוני בדואר  ו/או  קבלתה)  בדבר  מי   -  טלפוני  אחד  עסקים  יום  (כעבור  שיגורה;  ) 3ום 

על שליחתה  של  שליח  - ובמקרה  על  -ידי  לנמען  - במסירתה  בהצעתה  או  לנמען  השליח  ידי 

 לקבלה, לפי העניין. 

כל הודעה או דרישה מטעם החברה לנאמן תוכל להינתן על ידי מכתב שישלח בדואר רשום  .26.3

, או לפי כתובת אחרת עליה יודיע הנאמן לחברה בכתב, או  זהלפי הכתובת המפורטת בשטר  

ידי שליח ו/או בדואר אלקטרוני וכל הודעה או דרישה  - באמצעות שיגורה בפקסימיליה או על

שה  וכעבור של  -) במקרה של שיגור בדואר רשום  1על ידי הנאמן: (  שכזו תחשב כאילו נתקבלה

) בדואר;  מסירתה  מיום  עסקים  וידוא  2ימי  (בתוספת  בפקסימיליה  שיגורה  של  במקרה   (

אלקטרוני   בדואר  ו/או  קבלתה)  בדבר  (  -טלפוני  שיגורה;  מיום  אחד  עסקים  יום  ) 3כעבור 

על שליחתה  של  שליח  - ובמקרה  על  -ידי  לנמען    ידי- במסירתה  בהצעתה  או  לנמען  השליח 

ו/או המידע האמור לעיל במגנ"א על ידי החברה    ודעהפרסום ה . מובהר, כי  לקבלה, לפי העניין

 יחשב כמסירתו לידי הנאמן.  

העתקים מהודעות ומהזמנות שתיתן החברה ו/או הנאמן למחזיקי אגרות החוב, יישלחו על   .26.4

 .  בדוח מידיידי החברה גם 

 מנות, ויתור ופשרה שינויים בשטר הנא .27

להוראות כל דין, החברה והנאמן יהיו רשאים, בין לפני ובין אחרי שקרן אגרות החוב    בכפוף .27.1

'), אם א ו/או תנאי אגרות החוב (סדרה  זה  שטר    תנאי') תעמוד לפירעון, לשנות את  א(סדרה  

 נתקיים אחד מאלה: 

, למעט לגבי  ')אאם הנאמן שוכנע כי השינוי אינו פוגע במחזיקי איגרות החוב (סדרה  .27.1.1

  ')א  סדרה(מועדי התשלומים על פי תנאי אגרות החוב  )  1: (העניינים המנויים להלן

קצרה טכנית  דחייה  (למעט  שלה  הפחתת)  2;  הריבית  הקשור    שיעור  בכל  לרבות 

הר  בשיעור  עליה  לחול  עלולה  לפיהם  מידה  בילמנגנונים  מאמות  חריגה  (עקב  ית 

;  הפיננסיות עצמןאמות המידה  לעניין  ובכלל זה    )לעיל  6.5  ףפיננסיות כמפורט בסעי

  התחייבויות החברה על פי סעיף   )4; (עילות להעמדה לפירעון מידיגריעה או שינוי ב  )3(

בכל הקשור  ויתור או גריעה מהתחייבויות החברה  )  5(  -ו;  לעניין חלוקה)(לעיל    6.3

אסיפת    אלא אם יתקבל (ביחס לבטוחות) אישור של  לעיל  7  כמפורט בסעיף  לבטוחות

(להסרת ספק,    להלן  27.1.2  ') בהתאם להוראות סעיףאמחזיקי אגרות החוב (סדרה  

  .לעיל) 7.9.3-ו 7.6בסעיפים כמפורט למעט 

כפוף להוראות חוק ניירות ערך וחוק החברות והתקנות שהותקנו מכוחם ובאישור   .27.1.2



53 

 

 .   מיוחדתמוקדם של המחזיקים באגרות החוב שהסכימו לשינוי בהחלטה 

 לעיל, וכפוף להוראות כל דין:  27.1 בסעיף בנוסף לאמור .27.2

הנאמן  לעיל,    27.1.1) בסעיף  5) עד (1העניינים המנויים בסעיפים קטנים (למעט לגבי   .27.2.1

בזכויות   פגיעה  משום  לדעתו,  בדבר,  אין  כאשר  עת  ובכל  לזמן  מזמן  רשאי  יהיה 

של כל תנאי מתנאי אגרות החוב (סדרה  מילוי -המחזיקים, לוותר על כל הפרה או אי 

   ידי החברה.- עלזה נאי מתנאי שטר  של כל ת א') או על כל הפרה או אי מילוי 

הנאמן יהיה רשאי, באישור מוקדם של המחזיקים באגרות החוב שהסכימו לשינוי   .27.2.2

להתפשר עם החברה בקשר לכל זכות או תביעה שלהם, ולוותר על   מיוחדתבהחלטה  

על החברה  כלפי  שלהם  תביעה  או  זכות  שטר  -כל  (סדרה  זה  פי  החוב    ')אואגרות 

ולהסכים עם החברה לכל הסדר של זכויותיהם, כולל לוותר על כל זכות או תביעה  

 .החברה על פי שטר זהכלפי של מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') 

') הודעה באמצעות מערכת המגנ"א  אלכל המחזיקים באגרות החוב (סדרה    תמסור  החברה .27.3

 לשטר  27.2.2  או  27.2.1  או  27.1.1  ו/או ויתור כאמור בסעיפים  ו/או פשרה  בלבד על כל שינוי

 ביצועו.  טרם, זה

ממחזיקי   .27.4 לדרוש  רשאי  הנאמן  יהיה  זה,  סעיף  פי  על  הנאמן  בזכות  שימוש  של  מקרה  בכל 

איגרות החוב למסור לו או לחברה את תעודות אגרות החוב, לשם רישום הערה בהן בדבר כל 

כאמור ולפי דרישת הנאמן תרשום החברה הערה כאמור. בכל פשרה, ויתור, שינוי או תיקון  

מקרה של שימוש בזכות הנאמן על פי סעיף זה, יודיע על כך, בכתב, למחזיקי איגרות החוב  

 תוך זמן סביר. 

מבלי לגרוע מהאמור לעיל, תנאי אגרות החוב יהיו ניתנים לשינוי גם במסגרת הסדר או פשרה,   .27.5

 .  בהתאם להוראות הדיןעל ידי בית המשפט, יאושר אשר 

 מרשם מחזיקי אגרות החוב  .28

החברה תחזיק ותנהל במשרדה הרשום מרשם מחזיקי איגרות החוב בהתאם להוראות חוק   .28.1

 ניירות ערך, אשר יהיה פתוח לעיונו של כל אדם. 

או   .28.2 מכללא  מפורשת,  נאמנות  בדבר  הודעה  שום  במרשם  לרשום  חייבת  תהיה  לא  החברה 

ד מכל מין שהוא או כל זכות שביושר, תביעה או קיזוז או זכות  משוערת, או משכון או שעבו 

אחרת כלשהי, בקשר לאיגרות החוב. החברה תכיר אך ורק בבעלותו של האדם שבשמו נרשמו  

יורשיו החוקיים, מנהלי עזבונו או מבצעי צוואתו של הבעלים הרשום וכל אדם  .  איגרות החוב

(ואם הוא תאגיד    שיהיה זכאי לאיגרות החוב עקב פשיטת רגל של עקב    -כל בעלים רשום 

את   להוכיח  שתספקנה  סבירות  הוכחות  מתן  לאחר  כבעליהן,  להירשם  רשאי  יהא  פירוקו) 

 זכותו להירשם כבעלים שלהם.

 אסיפות של המחזיקים  .29

זה.   לשטר  השנייה  בתוספת  כאמור  יתנהלו  המחזיקים  החברה,  אסיפות    ימסור הנאמן  לבקשת 

) שני  בתוך  כלל 2לחברה  של  פרטיהם  את  כאמור,  אסיפה  כל  של  כינוסה  ממועד  עסקים  ימי   (

המחזיקים אשר הצביעו באסיפה (לרבות כמות אגרות החוב המוחזקות על ידי כל אחד מהם)  וכן  

ד, נגד, נמנע וכו') של כל מחזיק כאמור. לבקשת החברה, יועבר לעיונה עותק  את אופן הצבעתו (בע

  לא   בסוד  אלו  נתונים  תשמור  החברה  .ידי מחזיקי אגרות החוב-מכתבי ההצבעה שנמסרו לנאמן על 

  תוצאות   תקינות  על  בקרה  לשם  ורק  אך  אלא  האמורים  בנתונים  שימוש  לעשות  רשאית  תהיה

 . ההצבעה

 דיווח לנאמן   .30

 החברה תמסור לנאמן לבקשתו, כל עוד לא נפרעו במלואן כל איגרות החוב: 
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ב .30.1 שנסתיימה  הכספים  לשנת  החברה  של  מבוקרים  כספיים  השנה    31  -דוחות  של  בדצמבר 

 שחלפה, מיד לאחר פרסומם על ידי החברה.  

כל דוח כספי ביניים של החברה, מיד לאחר פרסומו על ידי החברה, בצירוף דוח סקירת רו"ח   .30.2

 ביחס לאותו דוח כספי.  

העתק מכל מסמך שהחברה מעבירה לכלל המחזיקים באגרות החוב, לרבות כל דו"ח המוגש   .30.3

 יד עם פרסומו. ומו לציבור (דיווחים מידיים), מ על פי דין לרשות ניירות ערך לשם פרס

ממצאי החברה  מובהר כי כל אישור ו/או דוח ו/או מסמך שהחברה תעביר לנאמן, יסתמך הנאמן על  

 בלבד ולא יידרש לבצע כל בדיקה נוספת מטעמו. 

 פרסום הדוחות ו/או המידע האמור לעיל במגנ"א על ידי החברה יחשב כמסירתו לידי הנאמן.  

 אחריות הנאמן .31

 אחריות הנאמן תהא על פי דין.  .31.1

נודע לנאמן על הפרה מהותית של שטר הנאמנות מצד החברה, יודיע למחזיקי אגרות החוב   .31.2

זמן סביר וללא שיהוי בכפוף להוראות הדין על ההפרה. חובה זו לא תחול אם מדובר    תוך

 באירוע שפורסם על ידי החברה על פי הדין. 

החל ממועד ההנפקה לראשונה של אגרות החוב, יערוך ויפרסם הנאמן, עד תום הרבעון השני   .31.3

 )."הדוח השנתי בכל שנה קלנדרית, דוח שנתי על ענייני הנאמנות (להלן: "

הנדרשים להכללה בדוח  י יכלול פירוט של הנושאים  תמבלי לגרוע מהוראות הדין, הדוח השנ

 על פי דין. 

במערכת   .31.4 השנתי  הדוח  את  הנאמן)  לבקשת  החברה  באמצעות  או  (בעצמו  יפרסם  הנאמן 

 המגנ"א וזאת לאחר שעדכן את החברה בדבר כוונתו לפרסם דוח זה. 

לחוק ניירות ערך לפי דרישה    1פעולות שביצע לפי הוראות פרק ה'הנאמן חייב להגיש דוח לגבי   .31.5

) לפחות מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב בתוך  10%סבירה של מחזיקים בעשרה אחוזים (

כאמור   החברה  כלפי  הנאמן  שחב  סודיות  לחובת  בכפוף  והכל  הדרישה,  ממועד  סביר  זמן 

 י(ד) לחוק. 35בסעיף 

(חמישה אחוזים) מיתרת הערך הנקוב של אגרות    5%-מ  לפי דרישה של המחזיקים למעלה  .31.6

החוב, הנאמן יעביר למחזיקים נתונים ופרטים אודות הוצאותיו בקשר עם הנאמנות נשוט  

 שטר הנאמנות. 

נכון למועד חתימת שטר זה הנאמן מצהיר כי הינו מבוטח בביטוח אחריות מקצועית בסך של   .31.7

"). ככל שלפני הפירעון המלא של אגרות החוב  הכיסויסכום  מיליון דולר ארה"ב לתקופה ("  10

מיליון דולר ארה"ב מסיבה כלשהי, אזי הנאמן יעדכן את    8יופחת סכום הסיכוי מסך של  

ימי עסקים מהיום בו נודע לו על ההפחתה האמורה מהמבטח על מנת    7-החברה לא יאוחר מ

עד למועד כניסתם לתוקף של  לפרסם דיווח מיידי בנושא. יצוין כי הוראות סעיף זה יחולו  

תקנות לחוק ניירות ערך אשר יסדירו את חובת הכיסוי הביטוחי של הנאמן, לאחר כניסתן  

לתוקף של תקנות כאמור תחול חובה על הנאמן לעדכן את החברה אך ורק במקרה בו הנאמן  

 לא יעמוד ברישות הוראות הדין לעניין חובת הכיסוי הביטוחי של הנאמן כאמור. 

ובכל מקום בשטר הנאמנות, ככל שהנאמן פעל לשם מילוי תפקידו  בכל דין  האמור    על אף .31.8
בתום לב ובתוך זמן סביר וכן בירר את העובדות שנאמן סביר היה מברר בנסיבות העניין,  

שאינה פטורה  לא יהא אחראי לנזק שנגרם אלא אם כן יוכיח התובע כי הנאמן פעל ברשלנות  
דין פי  שתעל  ככל  כי  מובהר  בשטר ת.  אחרת  להוראה  זה  סעיף  הוראת  בין  סתירה  עורר 

 הנאמנות, תגבר הוראת סעיף זה.

) לחוק, לא  3ח(ד35) או  2ח(ד35פעל הנאמן בתום לב ובלא התרשלות בהתאם להוראות סעיף   .31.9
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 יהיה אחראי בשל ביצוע הפעולה כאמור. 

 

 תחולת הדין   .32

נזכר בשטר זה וכן בכל מקרה של איגרות החוב כפופות להוראות הדין הישראלי. בכל עניין שלא  

לבין שטר זה, יפעלו הצדדים בהתאם להוראות הדין    שאינן ניתנות להתניה  סתירה בין הוראות הדין

בקשר    . בכל מקרה של סתירה בין ההוראות המתוארות בתשקיףשאינן ניתנות להתניה  הישראלי

 .כאמור סתירה קיימת לא זה  שטר למועד  נכון .לשטר זה ו/או אגרות החוב יגברו הוראות שטר זה

 סמכות ייחודית  .33

בית המשפט היחידי שיהיה מוסמך לדון בעניינים הקשורים ובאגרת החוב המצורפת כנספח לו יהיה  

 יפו. -אביב- בית המשפט המוסמך בתל

 כללי  .34

מבלי לגרוע מהוראותיו האחרות של שטר זה ושל אגרת החוב, הרי כל ויתור, ארכה, הנחה, שתיקה,  

("הימנעו מפעולה  של  ויתורת  נכון  הבלתי  או  החלקי  קיומה  או  קיומה  אי  לגבי  הנאמן  מצד   ("

פי שטר זה ואגרת החוב, לא יחשבו כויתור מצד הנאמן על  -התחייבות כלשהי מהתחייבות לנאמן על

זכות כלשהי אלא כהסכמה מוגבלת להזדמנות המיוחדת בה ניתנה. מבלי לגרוע מההוראות האחרות  

רת החוב, הרי כל שינוי בהתחייבויות לנאמן מחייב קבלת הסכמת הנאמן מראש  של שטר זה ואג

ובכתב. כל הסכמה אחרת, בין בעל פה ובין על דרך של ויתור והימנעות מפעולה או בכל דרך אחרת  

שאינה בכתב, לא תיחשב כהסכמה כלשהי. זכויות הנאמן לפי הסכם זה הינן עצמאיות ובלתי תלויות  

וסף לכל זכות שקיימת ו/או שתהיה לנאמן על פי דין ו/או הסכם (לרבות שטר זה זו בזו, ובאות בנ 

 ואגרת החוב). 

 מענים   .35

כתובות הצדדים יהיו כמפורט במבוא לשטר זה, או כל מען אחר אשר תינתן לגביו הודעה מתאימה  

 בכתב לצד שכנגד. 

 הסמכה למגנ"א  .36

החתימה של החברה לדווח בשמו במערכת  הנאמן מסמיך בחתימתו על שטר זה את כל אחד ממורשי  

 המגנ"א על התקשרותו בשטר זה וחתימתו עליו. 



56 

 

 : לראיה באו הצדדים על החתוםו

 

 _________________________________  ______________________________ 

 "מבע נאמנות לשירותי  חברה משמרת בע"מ   גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח

 בע"מ 
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 התוספת הראשונה לשטר הנאמנות 

 

 בע"מ   גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח 
 ') (להלן: "אגרת החוב") אאגרת חוב (סדרה  

 

 _____________________.   אגרת חוב רשומה על שם

 מספר: ______. 

 ש"ח.  ________ערך נקוב של תעודה זו: 

 

י  ") תשלם במועדהחברהבע"מ ("  ופיתוחגלעד מאי חברה להשקעות בניה  אגרת חוב זו מעידה כי   .1

בתנאים הרשומים מעבר לדף למי שיהיה המחזיק באגרת החוב במועד הקובע,    הפירעון כהגדרתם

 תשלומי קרן וריבית, והכל בכפיפות למפורט בתנאים שמעבר לדף ולשטר הנאמנות.  

אגרת חוב זו מונפקת כחלק מסדרה של אגרות חוב בתנאים זהים לתנאי אגרת זו, המונפקת בהתאם   .2

  לשירותי   חברה  משמרת נחתם בין החברה מצד אחד ובין    , אשר 2021  במאי   30מיום  לשטר נאמנות  

. מובהר כי הוראות שטר הנאמנות יהוו חלק בלתי נפרד  )"שטר הנאמנות"(  מצד שני  בע"מ  נאמנות

מהוראות אגרת חוב זו, ויחייבו את החברה ואת המחזיקים באגרות החוב הכלולות בסדרה הנ"ל.  

פסו), מבלי שתהיה כל זכות  - כל אגרות החוב מהסדרה הנ"ל יעמדו בדרגה שווה בינן לבין עצמן (פרי

 עדיפה לאחת על פני האחרת. 

אמנות, המהווים חלק בלתי  אגרת חוב זו מונפקת בכפיפות לתנאים המפורטים מעבר לדף ובשטר הנ .3

 נפרד מאגרת החוב. 

 

 

 נחתם בחותמת החברה שהוטבעה ביום ______________ 

 

 

 ________________________________ 

 בע"מ   גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח
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 בע"מ   גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח 

 אסיפות מחזיקי אגרות חוב הוראות בדבר  -ה לשטר הנאמנות יהתוספת השני 

 ') אאסיפות מחזיקי אגרות החוב (סדרה 

ושטר    להוראותבכפוף   ערך  ניירות  ניהולה  החוק  אופן  החוב,  איגרות  מחזיקי  של  אסיפה  כינוס  נאמנות, 

 ותנאים שונים לגביה, יהיו כאמור להלן: 

 זימון אסיפה 

הנאמן יכנס אסיפת מחזיקי אגרות חוב אם ראה צורך בכך, או לפי בקשה בכתב של מחזיק או מחזיקים   )1

) לפחות מהיתרה הבלתי מסולקת של הערך הנקוב  5%), שלו חמישה אחוזים ( 'אבאגרות החוב (סדרה  

(סדרה   אגרות  אשל אגרות החוב  זימון האסיפה הינם מחזיקי  שבמחזור. במקרה שהמבקשים את   ('

חוב, יהיה הנאמן רשאי לדרוש מהמבקשים שיפוי, לרבות מראש, עבור ההוצאות הסבירות הכרוכות  ה

יובהר כי, דרישת השיפוי על ידי הנאמן, לא תפגע בזימון אסיפה אשר זומנה לצורך נקיטת פעולה  בכך.  

חובת החברה  שנועדה למנוע פגיעה בזכויות מחזיקי אגרות החוב ולא יהיה בדרישת שיפוי זו כדי לגרוע מ

 לשאת בהוצאות הכרוכות בזימון האסיפה. 

הנאמן או החברה רשאים לזמן אסיפות של מחזיקי איגרות החוב. אם החברה מזמינה אסיפה כזו, עליה   )2

לשלוח מיד לנאמן הודעה בכתב על המקום, היום והשעה בהם תתקיים האסיפה וכן על העניינים שיובאו  

 יו רשאים להשתתף באסיפה כאמור מבלי שתהיה להם זכות הצבעה.  לדיון בה והנאמן או נציג מטעמו יה

ימים מיום שהוגשה לו הדרישה לכנסה, למועד שיקבע בהזמנה,    21נאמן יזמן אסיפת מחזיקים בתוך  ה )3

ימים ממועד הזימון; ואולם    21  -ובלבד שמועד הכינוס לא יהיה מוקדם משבעה ימים ולא מאוחר מ

האסיפה, ליום אחד לפחות לאחר מועד הזימון, אם סבר כי הדבר דרוש  הנאמן רשאי להקדים את כינוס  

להלן; (עשה כן, ינמק הנאמן בדוח בדבר    14לשם הגנה על זכויות המחזיקים ובכפוף להוראות סעיף  

זימון האסיפה את הסיבות להקדמת מועד הכינוס). הנאמן רשאי לשנות את מועד כינוס האסיפה ויודיע  

 על כך לחברה.     

לפי דרישת מחזיק, בתוך המועד כאמור בסעיף   הנאמן אסיפת מחזיקים,  זימן  לעיל, רשאי    3לא  זה 

ימים, מתום התקופה לזימון האסיפה    14המחזיק לכנס את האסיפה, ובלבד שמועד הכינוס יהיה בתוך  

 בידי הנאמן, והנאמן יישא בהוצאות שהוציא המחזיק בקשר עם כינוס האסיפה.

 פגמים בכינוס 

מחזיקים    בית )4 באסיפת  שהתקבלה  החלטה  של  ביטולה  על  להורות  מחזיק,  לבקשת  רשאי,  המשפט 

שטר   לפי  או  ערך  ניירות  חוק  לפי  לכך  הקבועים  התנאים  שהתקיימו  בלא  שהתנהלה  או  שהתכנסה 

 . הנאמנות

יהיה רשאי מחזיק שהגיע   )5 כינוס האסיפה או מועדה, לא  לגבי מקום  להודעה  נוגע  בכינוס  היה הפגם 

 ה, על אף הפגם, לדרוש את ביטול ההחלטה. לאסיפ 

 הודעה על כינוס אסיפה 

הודעה על אסיפת מחזיקים תפורסם בהתאם להוראות חוק ניירות ערך כפי שיהיו מעת לעת ותימסר   )6

 לחברה על ידי הנאמן. 

הזימון תכלול את סדר היום, ההחלטות המוצעות וכן הסדרים לעניין הצבעה בכתב לפי הוראות  הודעת   )7

 . להלן 23סעיף 

נאמנות גם אם מחמת שגגה  הלא תיפסל החלטה כלשהי שנתקבלה כדין באסיפה שזומנה כאמור בשטר   )8

ידי כל מחזיקי אגרות  -לא ניתנה עליה הודעה לכל מחזיקי אגרות חוב, או שהודעה כאמור לא נתקבלה על

העני  לפי  נדחית,  לאסיפה  (או  לאסיפה  שההזמנה  ככל  יתקיים  זה  בסעיף  האמור  נשלחה  החוב.  ין) 
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 במערכת המגנ"א. 

לשטר    26הודעה מטעם החברה ו/או הנאמן למחזיקי אגרות החוב תינתן בהתאם להוראות סעיף   כל )9

 הנאמנות. 

 סדר היום באסיפה 

מחזיקים,   )10 באסיפת  היום  סדר  את  יקבעו  העניין,  לפי  מחזיקים,  אסיפת  שזימנו  הנאמן  ו/או  החברה 

ו/או    1אסיפת מחזיקים לפי שטר הנאמנות ו/או סעיפים    ויכללו בו נושאים שבשלהם נדרש כינוסה של

 לבקשת מחזיק. להלן   11לעיל, וכן נושא שנתבקש כאמור בסעיף  2

11(  ) יותר, שלו חמישה אחוזים  או  ) לפחות מיתרת הערך הנקוב של סדרת אגרות חוב,  5%מחזיק, אחד 

יד, ובלבד שהנושא  רשאי לבקש מהנאמן לכלול נושא בסדר היום של אסיפת מחזיקים שתתכנס בעת

 מתאים להיות נדון באסיפה כאמור.  

 באסיפת מחזיקים יתקבלו החלטות בנושאים שפורטו בסדר היום בלבד.  )12

 מקום כינוס אסיפה 

כל אסיפת מחזיקי אגרות חוב תיערך בישראל במשרדה הרשום של החברה או במקום אחר עליו תודיע   )13

 ופי.  החברה והחברה תישא בעלויות סבירות של המקום החל 

 הנאמן רשאי להודיע כי האסיפה תתקיים באמצעים אלקטרוניים.  )14

 המועד הקובע לבעלות באגרות חוב 

מחזיקים הזכאים להשתתף ולהצביע באסיפת המחזיקים הם מחזיקים באגרות חוב במועד שייקבע   )15

של   הכינוס  מועד  לפני  ימים  שלושה  על  יעלה  לא  זה  שמועד  ובלבד  לזמן אסיפת מחזיקים,  בהחלטה 

 אסיפת המחזיקים ולא יפחת מיום אחד לפני מועד הכינוס. 

 יו"ר האסיפה 

 ן או מי שהוא מינה כיושב ראש אותה אסיפה.בכל אסיפת מחזיקים יכהן הנאמ )16

נאמן יערוך פרוטוקול של אסיפת מחזיקי אגרות החוב, וישמור אותם במשרדו הרשום לתקופה של שבע   )17

) שנים ממועד האסיפה. פרוטוקול האסיפה יכול שיהיה בדרך של הקלטה. הפרוטוקול, ככל שנערך  7(

וקול שנחתם בידי יושב ראש האסיפה מהווה ראיה  ידי יושב ראש האסיפה. כל פרוט - בכתב, ייחתם על

המחזיקים   לעיון  פתוח  ויהיה  כאמור,  הנאמן  אצל  יישמר  הפרוטוקולים  מרשם  בו.  לאמור  לכאורה 

בשעות העבודה ובתאום מראש, והעתק ממנו יישלח לכל מחזיק שיבקש זאת ולחברה בגין אסיפות או  

 דיונים באסיפות בהם/ן השתתפה. 

ובין ברוב  הכרזת יושב ראש ה  )18 אסיפה שהחלטה באסיפת מחזיקים התקבלה או נדחתה, בין פה אחד 

 פלוני, תהיה ראיה לכאורה לאמור בה.  

 מנין חוקי; אסיפה נדחית או נמשכת 

אסיפת מחזיקי אגרות החוב תיפתח על ידי יו"ר האסיפה לאחר שקבע כי קיים המניין החוקי הדרוש   )19

 פה, כדלקמן:לאיזה מן הנושאים שעל סדר יומה של האסי

שני   )א( לפחות  של  נוכחותם  יהיה  החוב  אגרות  מחזיקי  של  אסיפה  לפתיחת  הנדרש  החוקי  המניין 

כוחם, המחזיקים או המייצגים יחדיו לפחות  -ידי בא -מחזיקי אגרות חוב, הנוכחים בעצמם או על

 ) אחוזים  וחמישה  החוב  )  25%עשרים  אגרות  של  הנקוב  הערך  של  מסולקת  הבלתי  מהיתרה 

, בתוך מחצית השעה מהמועד שנקבע לפתיחת האסיפה, אלא אם כן  במחזור אותה עת   הנמצאות 

 . או בשטר הנאמנות נקבעה דרישת אחרת בחוק ניירות ערך

חוקי,   )ב( מנין  האסיפה,  לתחילת  שנקבע  מהמועד  השעה  מחצית  בתום  מחזיקים,  באסיפת  נכח  לא 
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ימי עסקים לאחר המוע יקדם משני  ד שנקבע לקיום האסיפה  תידחה האסיפה למועד אחר שלא 

המקורית, או מיום עסקים אחד, אם סבר הנאמן כי הדבר דרוש לשם הגנה על זכויות המחזיקים;  

 נדחתה האסיפה, ינמק הנאמן בדוח בדבר זימון האסיפה את הסיבות לכך. 

לא נכח באסיפת המחזיקים הנדחית כאמור בסעיף (ב) לעיל, מניין חוקי כעבור מחצית השעה לאחר   )ג(

ד שנקבע לה, תתקיים האסיפה בכל מספר משתתפים שהוא, אלא אם כן נקבעה דרישה אחרת  המוע

. לא ידונו באסיפה נדחית אלא עניינים שבהם אפשר היה לדון  או בשטר הנאמנות בחוק ניירות ערך

 באסיפה המקורית.   

ם בחמישה  על אף האמור בסעיף (ג) לעיל, כונסה אסיפת המחזיקים על פי דרישת מחזיקים המחזיקי )ד(

לעיל), תתקיים   1 ) לפחות מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב שבמחזור (כאמור בסעיף 5%אחוז (

לפחות במספר הדרוש לצורך  אגרות חוב  אסיפת המחזיקים הנדחית רק אם נכחו בה מחזיקים ב 

 ) אחוז  בחמישה  (קרי:  כאמור  אסיפה  החוב  5%כינוס  אגרות  של  הנקוב  הערך  מיתרת  לפחות   (

 ר). שבמחזו

לפי החלטה של הנאמן או החלטה ברוב רגיל של המצביעים באסיפה שנכח בה מנין חוקי, ידחה המשכה   )20

") מפעם לפעם, הדיון או קבלת החלטה בנושא שפורט בסדר היום,  האסיפה המקוריתשל האסיפה ("

") יחליטו  כאמור  האסיפה  או  שהנאמן  כפי  שיקבע  ולמקום  אחר  נמשכתלמועד  באסיפה  אסיפה   .("

 נמשכת לא יידון אלא נושא שהיה על סדר היום ושלא נתקבלה לגביו החלטה.  

הנאמן רשאי להכריז כי האסיפה המקורית ו/או האסיפה נמשכת תפוצל לאסיפות סוג לשם דיון. קביעת   )21

 הסוגים תהיה נתונה לשיקול דעתו הבלעדי של הנאמן.   

בס  )22 קיומה של אסיפת מחזיקים כאמור  יינתנו    19עיף  נדחה המשך  יומה,  סדר  מבלי לשנות את  לעיל 

מ יאוחר  ולא  האפשר,  ככל  מוקדם  הנמשכת,  לאסיפה  החדש  המועד  לגבי  קודם    12  - הזמנות  שעות 

 לעיל.   6-7לאסיפה הנמשכת; ההזמנות כאמור יינתנו לפי סעיפים 

 השתתפות והצבעה  

עות שלוח וכן בכתב הצבעה שבו  מחזיק באגרות חוב רשאי להצביע באסיפת מחזיקים, בעצמו או באמצ )23

 להלן. 25יציין את אופן הצבעתו, ולפי הוראות סעיף 

אותה באסיפת מחזיקי אגרות החוב להצבעה   )24 כל הצעת החלטה שיעמידו  דין,  פי  על  נאסר  ככל שלא 

 תתקבל במניין קולות.   

יו"ר האסיפה רשאי לקבוע כי הצבעות יהיו במהלך הישיבה או באמצעות כתבי הצבעה שימסרו לאחר   )25

בו נקבע, כי ההצבעה תהיה בדרך   להלן. במקרה  25וכמפורט בסעיף במועד, אשר ייקבע על ידו   -סיומה  

  26  ףשל כתב הצבעה יודיע על כך יו"ר האסיפה למחזיקי אגרות החוב, בהודעה בהתאם להוראות סעי

או   רשאי להאריך  על דרך של הפניה. הנאמן  לשטר הנאמנות שתכלול את הפרטים הנדרשים לרבות 

וייתן על כך הודעה למחזיקי אגרות החוב בהתאם   לקצר את מועדי ההצבעה באמצעות כתב הצבעה 

  נאמנות.ה לשטר   26 להוראות סעיף

ו באמצעות כתב הצבעה כאמור  מחזיק אגרות חוב רשאי להצביע באסיפה, באמצעות הרמת ידיים א  )26

לציין את אופן הצבעתו בכתב    23בסעיף   ידי הנאמן לכל המחזיקים; מחזיק רשאי  על  לעיל שיישלח 

 ההצבעה ולשולחו לנאמן. ההצבעה באמצעות כתב הצבעה תהיה בהתאם להוראות שלהלן:  

במהלך   )א( בהצבעה  או  הצבעה  כתבי  של  בדרך  יהיו  הצבעות  כי  לקבוע  רשאי  האסיפה  יו"ר 

האסיפה. במקרה בו קבע היו"ר כי ההצבעה תהיה בדרך של כתב הצבעה ידאג הנאמן, כי נוסח  

על   אליו  שעד  ההצבעה  נעילת  מועד  את  ויקבע  המגנ"א,  במערכת  יפורסם  ההצבעה  כתב 

בעה מלא וחתום כדין. הנאמן רשאי לדרוש ממחזיק  המחזיקים לשלוח לנאמן את כתב ההצ

להצהיר במסגרת כתב ההצבעה באשר לקיומו או היעדרו של 'עניין מנוגד' (כהגדרתו להלן) שיש  

ו/או   לו, בהתאם לשיקול דעתו של הנאמן. מחזיק אשר לא ימלא את כתב ההצבעה במלואו 

ראות תוספת שנייה זו לשטר  אשר לא יוכיח את זכאותו להשתתף ולהצביע באסיפה על פי הו
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הנאמנות, ייחשב כמי שלא מסר כתב הצבעה, ולפיכך בחר שלא להצביע על הנושא/ים שבכתב 

 ההצבעה. 

כתב הצבעה מלא וחתום כדין שבו ציין מחזיק את אופן הצבעתו, אשר הגיע לנאמן עד למועד   )ב(

כ החוקי  קיום המניין  לעניין  באסיפה  כנוכחות  ייחשב  לכך,  שנקבע  בסעיף  האחרון    18אמור 

אסיפות  לעיל.   לקיים  דין,  לכל  ובכפוף  דעתו  לשיקול  בהתאם  רשאי,  הנאמן  יהיה  בהתאם, 

לקיים   וכן  המחזיקים,  התכנסות  וללא  הצבעה  כתבי  באמצעות  הצבעות  יערכו  בהן  הצבעה 

הצבעה באמצעות כתבי הצבעה באסיפת הצבעה [לרבות אסיפה נדחית שלה], ובלבד שיתקבלו  

למועד נעילת אסיפת ההצבעה, אשר ייקבע בהודעה על כינוס האסיפה או קיום    אצל הנאמן, עד

ההצבעה, לפי העניין, כתבי הצבעה מאת מחזיקים המהווים מניין חוקי הדרוש לצורך קבלת  

 ההחלטה נשוא ההצבעה, באסיפה מקורית או אסיפה נדחית, לפי העניין. 

ים אשר לא התקיימה לגביו הצבעה  כתב הצבעה שהתקבל אצל הנאמן כאמור לגבי עניין מסו )ג(

אסיפת   קיום  על  החלטה  לעניין  אסיפה  באותה  בהצבעה  כנמנע  ייחשב  המחזיקים,  באסיפת 

, והוא יימנה באסיפת המחזיקים הנדחית שתתקיים  לעיל  20סעיף  מחזיקים נדחית לפי הוראת  

 לעיל.  20או  19  הוראות סעיפיםלפי 

ש"ח ערך נקוב מהקרן    1על ידי בא כוחו, קול אחד בגין כל  בהצבעה יהיה לכל מחזיק, הנוכח בעצמו או   )27

 הכוללת הנקובה שטרם נפרעה של אגרות החוב שמכוחן רשאי הוא להצביע. 

 במקרה של מחזיקים במשותף באגרת חוב יתקבל רק קולו של מי שרשום ראשון מביניהם במרשם.   )28

לרבות להצביע בגין חלקן בעד    מחזיק אגרות חוב רשאי להצביע בגין חלק מאגרות החוב שבהחזקתו )29

 הצעת החלטה ובגין חלק אחר נגדה, הכל כפי ראות עיניו.

וכן מחזיק    ")מחזיק קשורמחזיק שהינו בעל שליטה בחברה, בן משפחתו או תאגיד בשליטת מי מהם (" )30

בחשבון לצורך קביעת המניין החוקי באסיפת  לשטר הנאמנות  5.3קשור כהגדרתו בסעיף   יובאו  , לא 

 מחזיקים, וקולותיו לא יובאו במניין הקולות בהצבעה באסיפה כאמור. 

 החלטות 

רוב אחר בחוק ניירות ערך או   בהצבעה החלטות אסיפת מחזיקים יתקבלו ברוב רגיל, אלא אם כן נקבע )31

 בשטר הנאמנות.  

הרוב הדרוש לאישור החלטה רגילה הוא רוב רגיל של מספר הקולות המשתתפים בהצבעה מבלי להביא   )32

 בחשבון את קולות הנמנעים. 

 . מהצבעהבמספר הקולות המשתתפים בהצבעה לא ימנו קולות הנמנעים  )33

 : (בכפוף לכל דין) אגרות החוב ברוב שאינו רוב רגילהנושאים שלהלן יתקבלו באסיפת מחזיקי  )34

מחזיקי   )א( אסיפת  אישור  שנדרש  ככל  הנאמנות  שטר  בהוראות  תיקון  ו/או  תוספת  לרבות  שינוי 

החלטה כאמור תתקבל ברוב של    .הנאמנותלשטר    27  אגרות החוב בקשר אליו, כאמור בסעיף

 ) לפחות מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב המיוצג בהצבעה. 2/3המחזיקים בשני שלישים (

כל תיקון, שינוי או הסדר של זכויות מחזיקי אגרות החוב, בין אם זכויות אלה נובעות מאיגרת   )ב(

רה או ויתור בקשר עם זכויות אלה, אשר ייעשו בהתאם  החוב, שטר הנאמנות או אחרת, או כל פש

החלטה כאמור תתקבל ברוב של המחזיקים בשני שלישים  לשטר הנאמנות.    27  לאמור בסעיף

 ) לפחות מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב המיוצג בהצבעה. 2/3(

העמדת אגרות החוב לפירעון מידי או מימוש בטוחות, בהתאם לתנאי שטר הנאמנות, כמפורט   )ג(

 לשטר הנאמנות.    8בסעיף 

 כל נושא אחר אשר נקבע לגביו בשטר הנאמנות כי הוא כפוף להחלטה ברוב שאינו רוב רגיל.  )ד(

ואשר לא נקבע לגביה    כל הצעת החלטה אשר הנאמן קבע לגביה כי תתקבל ברוב שאינו רוב רגיל )ה(
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 . ואשר לא נקבע על פי הדין הרוב הנדרש לאישורןנות הנאמאחרת בשטר 

 לשטר הנאמנות. לעיל  4.4 החלטה על החלפת נאמן כמפורט בסעיף )ו(

 הצבעה ופעולות באמצעות שלוח/בא כוח  

כוחו שיש לו הסמכה לעשות  -ידי בא -ידי הממנה או על- כתב מינוי הממנה שלוח יהיה בכתב וייחתם על )35

תב ויהא חתום בחותמת התאגיד, בצירוף  כן בכתב כהלכה. אם הממנה הוא תאגיד, ייעשה המינוי בכ

 חתימת מורשי החתימה של התאגיד והממונה יהא רשאי לפעול בשם התאגיד שהוא מייצג.  

 כתב מינוי של שלוח ייערך בכל צורה אשר תהיה מקובלת על הנאמן.   )36

 שלוח אינו חייב להיות בעצמו מחזיק איגרת חוב.   )37

פיה נחתם כתב המינוי או העתק מאושר של ייפוי כוח  - כתב מינוי וייפוי הכוח וכל תעודה אחרת שעל )38

 כזה, ימסר לנאמן עד למועד כינוס האסיפה אלא אם כן נקבע אחרת בהודעה המזמנת את האסיפה.  

הצבעה שנעשתה בהתאם לתנאים שבמסמך הממנה שלוח תהא תקפה אף אם קודם לכן נפטר הממנה   )39

ה אגרת החוב שלגביה ניתן הקול, אלא אם נתקבלה  או הוכרז פסול דין או בוטל כתב המינוי או הועבר 

במשרדה הרשום של החברה לפני האסיפה, הודעה בכתב בדבר הפטירה, החלטות הפסלות, הביטול או  

 ההעברה הנ"ל, הכל לפי העניין. 

הנאמן ישתתף באסיפה באמצעות עובדיו, נושאי משרה בו, ממלאי תפקיד בו או אדם אחר שיתמנה על   )40

 יה לו זכות הצבעה.ידו, אך לא תה 

החברה וכל אדם אחר למעט הנאמן יהיו מנועים מלהשתתף באסיפת מחזיקי אגרות החוב או בכל חלק   )41

זה לעיל, החברה תוכל להשתתף בפתיחת אסיפה    41ממנה, לפי החלטת הנאמן. על אף האמור בסעיף  

 לשם הבעת עמדתה בקשר עם כל נושא שעל סדר היום של האסיפה ו/או הצגת נושא מסוים (לפי העניין).  

 פניה למחזיקי אגרות חוב 

) לפחות מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב  5%הנאמן, וכן מחזיק, אחד או יותר, שלו חמישה אחוזים (  )42

שבמ א(סדרה   אופן  ')  לגבי  לשכנעם  מנת  על  למחזיקים  בכתב  לפנות  רשאים  הנאמן,  באמצעות  חזור, 

 "). הודעת עמדההצבעתם בנושא מהנושאים העולים לדיון באותה אסיפה ("

לעיל, רשאי מחזיק לפנות לנאמן ולבקשו לפרסם, בהתאם להוראות    1זומנה אסיפת מחזיקים לפי סעיף   )43

 למחזיקי אגרות החוב האחרים. , הודעת עמדה מטעמולתוספת זו  6סעיף 

עמדה   )44 הודעת  על  בתגובה  החוב,  באגרות  למחזיקים  עמדה  הודעת  לשלוח  רשאים  החברה  או  הנאמן 

 לעיל, או בתגובה לפנייה אחרת למחזיקים.   43-ו 42 שנשלחה כאמור בסעיפים

 בחינת ניגודי עניינים 

ניגודי עניינים אזי, בכפוף להוראות  ככל שתהיה קיימת חובה לנאמן על פי דין לבחון קיומן של  

 הדין, יחולו ההוראות שלהלן: 

ידי החברה, מחזיק או הנאמן), יבחן הנאמן את קיומם של    כונסה )45 (בין שזומנה על  אסיפת מחזיקים 

ניגודי עניינים אצל המחזיקים, בין עניין הנובע מהחזקתם באגרות החוב לבין עניין אחר שלהם, כפי  

  "); הנאמן רשאי לדרוש ממחזיק המשתתף באסיפת מחזיקים עניין מנוגד"   - שיקבע הנאמן (בסעיף זה  

 להודיע לו, לפני ההצבעה, על עניין מנוגד שלו וכן אם יש לו ניגוד עניינים כאמור. 

בספירת מניין הקולות בהצבעה שהתקיימה באסיפת מחזיקים, לא יביא הנאמן בחשבון את קולותיהם   )46

לעיל או של מחזיקים שלגביהם מצא כי מתקיים    45של מחזיקים שלא נענו לדרישתו כאמור בסעיף  

 ").  מחזיקים בעלי עניין מנוגד" -לעיל (בסעיף זה   45ינים כאמור בסעיף  ניגוד עני

לעיל, פחת סך החזקות המשתתפים בהצבעה, שאינם מחזיקים בעלי עניין מנוגד,    1על אף האמור בסעיף   )47
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'), יביא הנאמן בחשבון  א) מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב (סדרה  5%משיעור של חמישה אחוזים ( 

 הקולות בהצבעה גם את קולותיהם של המחזיקים בעלי עניין מנוגד.  בספירת מניין

יובהר, כי בחינת ניגוד עניינים כאמור לעיל וכמפורט להלן, ככל שהיא דרושה לדעת הנאמן, תיערך בנפרד   )48

ביחס לכל החלטה על סדר יומה של האסיפה וכן ביחס לכל אסיפה בנפרד. עוד יובהר, כי אין בהכרזה  

על עניין מנוגד בהחלטה או אסיפה כלשהי, כשלעצמה, כדי להראות על עניין מנוגד של  על מחזיק כעל ב

 אותו מחזיק בהחלטה אחרת אשר על סדר יומה של האסיפה או על עניין מנוגד שלו באסיפות אחרות. 

 מבלי לגרוע מכלליות האמור לעיל, ייחשב כל אחד מאלה כבעל עניין מנוגד:  )49

 );לעיל הראשונה לתוספת  30הגדרת מונח זה בסעיף מחזיק אשר הנו מחזיק קשור (כ )א(

 מחזיק אשר כיהן כנושא משרה בחברה בסמוך למועד האירוע שבסיס ההחלטה באסיפה; )ב(

" לפי האמור להלן בכפוף לכל דין  עניין מנוגדכל מחזיק אשר קבע הנאמן לגביו כי הינו בעל " )ג(

ו/או הוראת רשות מוסמכת ובכלל כך: כל מחזיק אשר יצהיר בכתב לנאמן כי הינו בעל עניין  

אישי מהותי כלשהו אשר חורג מעניינם של כלל מחזיקי אגרות החוב באסיפת מחזיקי אגרות  

(סדרה   כ א החוב  לעשות  שהתבקש  לאחר  בכתב  הצהרה  ימסור  לא  אשר  מחזיק  על ').  ידי  -ן 

הנאמן, יחשב כמי שהצהיר שיש לו עניין אישי כאמור, ולגביו יקבע הנאמן כי הינו מחזיק בעל  

זה, הנאמן יבחן אם מחזיק הינו מחזיק בעל "עניין    49עניין מנוגד. מבלי לגרוע מהאמור בסעיף  

רות  מנוגד", גם בהתחשב בהחזקותיו של אותו מחזיק בניירות ערך אחרים של החברה ו/או ניי

בכתב  שיפורט  (כפי  באסיפה  לאישור  המובאת  להחלטה  אחר  רלוונטי  תאגיד  כל  של  ערך 

 ההצבעה), בהתאם להצהרת אותו מחזיק. 

קביעת קיומו של עניין מנוגד תיעשה גם על סמך מבחן כללי של ניגודי עניינים שיערוך הנאמן. כמו כן,   )50

לעניין הגדרת מחזיקי   לגרוע  להסרת ספק מובהר, כי אין בהוראות  עניין מנוגד כדי  אגרות חוב בעלי 

מהוראות הדין, הפסיקה והנחיות מחייבות של רשות ניירות ערך, לעניין הגדרת מחזיקי אגרות חוב בעלי  

 עניין מנוגד, כפי שיחולו במועד הבחינה.  

ויחולו  לצורך בחינת ניגוד עניינים כאמור יהא הנאמן רשאי להסתמך על חוות דעת משפטית שיזמין,   )51

 עליה הוראות שטר הנאמנות לעניין נשיאה בהוצאות. 

 כינוס אסיפת מחזיקים לצורך התייעצות 

זימון לאסיפה מטעם הנאמן לשם התייעצות בלבד עם מחזיקי אגרות החוב יפורסם לפחות יום אחד   )52

 ") כינוסה  יום אחד לפחואסיפת התייעצותלפני מועד  יהיה  של אסיפת התייעצות  כינוסה  ת  "). מועד 

 '). אלאחר מועד זימון אסיפת מחזיקי אגרות החוב (סדרה 

לאסיפת התייעצות כאמור לא יפורסם סדר יום, לא תיערך הצבעה ולא יתקבלו בה החלטות ולא יחולו  

 . 42 -ו   ין כתב הצבעה)י (לענ 25, 22,  21, 18-19,  10-12, 7, 3, 1עליה הוראות סעיפים 
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 התנאים הרשומים מעבר לדף

   - כללי  .1

וככל שלא הוקנו להם משמעויות להלן,    באגרת חוב זו תהיינה לביטויים הבאים המשמעויות הבאות .1.1

 , אלא אם משתמעת כוונה אחרת מהקשר הדברים:המשמעויות המוקנות להם בשטר הנאמנות

, ו/או כל מי שיכהן מדי פעם  "מבע  נאמנות  לשירותי   חברה   משמרת

 בפעם כנאמן של מחזיקי אגרות החוב לפי שטר הנאמנות.  

 " הנאמן"

 " יום עסקים" כל יום בו פתוחים מרבית הבנקים בישראל לביצוע עסקאות. 

 "  קרן" . , כפי שתהיה מעת לעת')אסך הערך הנקוב של אגרות החוב (סדרה  

חברה    בע"מ  ערך  לניירות  הבורסה  של  לרישומים  החברה או 

של   הבלעדי  דעתה  שיקול  פי  על  במקומה  שתבוא  לרישומים 

החברה, ובלבד שכל ניירות הערך של החברה יהיו רשומים על שם  

 אותה חברה לרישומים.

 "  החברה לרישומים"

הינם בהתאם    ן'), רשומות על שם, שתנאיה אאגרות החוב (סדרה  

במאי    31ולתשקיף החברה מיום  ')  אלתעודת אגרות החוב (סדרה  

 , לפיו הן תונפקנה.כל תיקון לו, ככל שיהיה) לרבות( 2021

 " סדרת אגרות החוב"

  " ו/אומחזיקי אגרות החוב" כהגדרת מונח זה בחוק ניירות ערך.

  או/ ו "בעלי אגרות החוב"

 " זכאים"  ו/או "מחזיקים "

 "  יום מסחר" כל יום בו מתבצעות עסקאות בבורסה. 

 "  מסלקת הבורסה" אביב בע"מ. -מסלקת הבורסה לניירות ערך בתל

 "הבורסה"  אביב בע"מ. -הבורסה לניירות ערך בתל 

   ')א הקרן אגרות החוב (סדר .2

"), המוצעות  'אאגרות החוב (סדרה  ש"ח ע.נ. כל אחת ("  1') רשומות על שם ובנות  אאגרות חוב (סדרה  

במכרז   שייקבע  בשיעור  שנתית  ריבית  נושאות  הנקוב,  יפורט  אשר  כבערכן  המירבי  הריבית  שיעור 

') והריבית בגינה אינן צמודות לבסיס הצמדה כלשהו. קרן אגרות  א. קרן אגרות החוב (סדרה  בתשקיף

 תשלומים לא שווים, כדלהלן: 4- ב ') עומדת לפירעוןאהחוב (סדרה 

 מקרן אגרות החוב (סדרה א');   10%  תפרע החברה 2022בדצמבר  31ביום 

 מקרן אגרות החוב (סדרה א');   15%  תפרע החברה 2023בדצמבר  31ביום 

 מקרן אגרות החוב (סדרה א');  20%תפרע החברה   2024ר בדצמב 31ביום 

 .מקרן אגרות החוב (סדרה א')  55%  תפרע החברה 2025בדצמבר  31ביום 

 ')  א ההריבית של אגרות החוב (סדר .3

ותיקבע   לבסיס הצמדה כלשהוקבועה אשר אינה צמודה  ') תישא ריביתאהקרן של אגרות החוב (סדרה 

    .בתשקיףבמכרז על שיעור הריבית כפי שיפורט 
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של כל אחת מהשנים    בדצמבר  31-ו  ביוני  30  בימיםהריבית בגין קרן אגרות החוב (סדרה א'), תשולם   .3.1

האחרון  ותשלום הריבית   2021 ביוני  30הראשון ישולם ביום  תשלום הריבית  (כולל) (  2025עד   2021

ביום   פירעון  2025  בדצמבר  31ישולם  עם  ביחד  בעד  התשלום  ,  החוב)  אגרות  קרן  של  האחרון 

של   (6(  שישההתקופה  למועד התשלום  ביום הקודם  שנסתיימה  ). ״תקופת הריבית״) החודשים 

  כהגדרתה  (למעט תקופת הריבית הראשונהמסוימת  תקופת ריבית    שיעור הריבית שתשולם בעד

(קרי של    להלן)  התשלום  ביום  המתחילה  ביום  התקופה  ומסתיימת  הקודמת  הריבית  תקופת 

מועד שלפני  יום תחילתה  האחרון  שייקבע  התשלום הסמוך אחרי  הריבית השנתית  שיעור  יהא   (

בגין התקופה המתחילה    2021  ביוני  30הראשון ישולם ביום  הריבית    תשלום  במכרז חלקי שניים.

  ביוני  29ביום  מסתיימת  וה   על אגרות החוב (סדרה א')שלאחר יום המכרז  הראשון  ביום המסחר  

בסיס    ),הראשונה"  הריבית   "תקופת(  2021 על  הימים    יום  365של  מחושבת  מספר  לפי  בשנה 

 .  2025 בדצמבר 31ותשלום הריבית האחרון ישולם ביום  בתקופה זו

 . לשטר הנאמנות  6.5 ףלו בשינוי שיעור הריבית, ראו סעיההתאמה שיחו ן לפרטים בדבר מנגנו .3.2

, שיעור הריבית החצי שנתית  ')אשיעור הריבית בגין תקופת הריבית הראשונה של אגרות חוב (סדרה   .3.3

יפורטו בדוח שתפרסם החברה בדבר תוצאות המכרז    הם ייקבעו,על בסיסו    ושיעור הריבית השנתית 

 בקשר לשיעור הריבית. 

') ישולם ביחד עם התשלום על  א התשלום האחרון של הריבית על הקרן של אגרות החוב (סדרה   .3.4

') לידי  א') וזאת כנגד מסירת תעודות אגרות החוב (סדרה  א חשבון הקרן של אגרות החוב (סדרה  

 החברה. 

מהמועד  ימי עסקים  )  7ו/או ריבית, אשר ישולם באיחור העולה על שבעה (  כל תשלום על חשבון קרן .3.5

שא ריבית  יי  '), וזאת מסיבה התלויה בחברה, אהקבוע לתשלומו על פי תנאי אגרות החוב (סדרה  

ין זה, שיעור  יפיגורים כהגדרתה להלן, החל מהמועד הקבוע לתשלומו ועד למועד תשלומו בפועל. לענ 

הפיגורים   (סדרה  ריבית  החוב  אגרות  על  הריבית  שיעור  להנפקתן  איהא  במכרז  שיקבע  כפי   ('

ימים בשנה, מחושבת פרו רטה, לתקופה שמהמועד הקבוע לתשלום    365(הכל על בסיס    3%בתוספת  

כולל  הריבית המדויק, ההחברה תודיע על שיעור  .")הפיגוריםריבית (" ועד למועד התשלום בפועל)

ורים שנצבר (ככל שנצבר) וכן על מועד התשלום כאמור בדיווח מידי וזאת  ריבית הפיג את שיעור  

 שני ימי מסחר לפני מועד התשלום בפועל.  

 תשלומי הקרן והריבית של אגרות החוב .4

חשבון   על  והתשלומים  (סדרה  הקרן  החוב  אגרות  של  על אהריבית  שתוצענה  ישולמו  הפי  -')  תשקיף 

בסעיף זה    שיפורטובמועדים  ')  אסדרה  של אגרות החוב (לאנשים אשר שמותיהם יהיו רשומים במרשם  

"  להלן (היום הקובע  (להלן:  אגרות החוב  של  ') אסדרה  של  פרט לתשלום האחרון  ו"),  הריבית  הקרן 

לאנשים אשר שמותיהם יהיו רשומים במרשם ביום התשלום ושיעשה    2025בדצמבר    31ביום  שישולם  

') לידי החברה, ביום התשלום, במשרדה הרשום של החברה  אכנגד מסירת תעודות אגרות החוב (סדרה  

) יאוחר מחמישה  לא  תפורסם  כאמור  הודעת החברה  תודיע החברה.  עליו  אחר  בכל מקום  ימי  5או   (

 עסקים לפני מועד התשלום האחרון.  

, לא  ')אסדרה  של אגרות החוב (ביום הקובע  ')  אמובהר כי מי שאינו רשום במרשם אגרות החוב (סדרה  
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 יהיה זכאי לתשלום ריבית בגין תקופת הריבית שהתחילה לפני אותו מועד. 

׳) יהיה  אהריבית בגין אגרות החוב (סדרה  הקרן ו ') לעניין תשלומי  אשל אגרות החוב (סדרה  היום הקובע  

 כמפורט להלן:  

אשר קדם למועד של  ,  בדצמבר  31בגין תשלומי קרן ו/או ריבית המשולמים ביום    בדצמבר  25ביום   •

לאנשים אשר שמותיהם    2025בדצמבר    31, וזאת פרט לתשלום האחרון שישולם ביום  אותו תשלום

 ;  ליהיו רשומים במרשם ביום התשלום כאמור לעי

 אשר קדם למועד של אותו תשלום. , ביוני 30 בגין תשלומי ריבית המשולמים ביום ביוני 24ביום  •

בכל מקרה שבו מועד פירעון התשלום על חשבון קרן ו/או ריבית יחול ביום שאינו יום עסקים יידחה   .4.1

הקובע"   ו"היום  תשלום  תוספת  ללא  אחריו  הבא  הראשון  העסקים  ליום  התשלום  לצורך  מועד 

 קביעת הזכאות לפדיון ולריבית לא ישתנה בשל כך. 

 פי דין.- ') ינוכה כל תשלום חובה ככל הנדרש עלאמכל תשלום בגין אגרות החוב (סדרה  .4.2

הבנק   .4.3 חשבון  לזכות  בנקאית  בהעברה  או  בשיקים  ייעשה  לזכאים  אשר  התשלום  האנשים  של 

בכתב לחברה  צוין בפרטים שימסרו  ') ואשר יאשמותיהם יהיו רשומים במרשם אגרות החוב (סדרה  

להלן. אם החברה לא תוכל לשלם סכום כלשהו לזכאים    4.4בעוד מועד, בהתאם לאמור בסעיף  מ

 . לשטר הנאמנות 14 סעיףמסיבה שאינה תלויה בה, יחולו הוראות לכך, 

') יודיע לחברה את פרטי חשבון הבנק לזיכוי בתשלומים לאותו מחזיק  אמחזיק אגרות החוב (סדרה   .4.4

') כאמור לעיל, או על שינוי בפרטי החשבון האמור או בכתובתו, לפי  א פי אגרות החוב (סדרה  -על

פי הודעתו של  -חייבת לפעול עלהעניין, בהודעה בכתב שישלח בדואר רשום לחברה. החברה תהא  

) ימי עסקים מיום שהודעתו של המחזיק  15עשר ( -המחזיק בדבר שינוי כאמור לאחר חלוף חמישה

 .  הגיעה לחברה

בעוד מועד לחברה פרטים בדבר חשבון הבנק  מלא מסר מחזיק אגרות החוב הזכאי לתשלום כאמור   .4.5

שלו, ייעשה כל תשלום על חשבון הקרן והריבית בשיק שיישלח בדואר רשום לכתובתו האחרונה  

'). משלוח שיק לזכאי בדואר רשום כאמור ייחשב לכל דבר אהרשומה במרשם אגרות החוב (סדרה 

 . שנפרע עם הצגתו כהלכה לגביה ועניין כתשלום הסכום הנקוב בו בתאריך שיגורו בדואר, ובלבד

 העברת אגרות החוב  .5

אגרות החוב ניתנות להעברה לגבי כל סכום ערך נקוב ובלבד שיהיה בשקלים חדשים שלמים. כל   .5.1

החוב   אגרות  של  רשוםהעברה  מחזיק  המקובל  בידי  בנוסח  הערוך  העברה  כתב  פי  על  תיעשה   ,

יגיו החוקיים, וכן על ידי מקבל ההעברה  להעברת מניות, חתום כיאות על ידי הבעלים הרשום או נצ

או נציגיו החוקיים, שיימסר לחברה במשרדה הרשום בצרוף תעודות אגרות החוב המועברות על  

 פיו, וכל הוכחה סבירה אחרת שתידרש על ידי החברה לשם הוכחת זכותו של המעביר להעברתן.  

רה ביחס לאופן העברת מניות  בתקנון החב  הוראות פרוצדוראליות הנכללותבכפוף לאמור לעיל,   .5.2

 יחול, בשינויים המתחייבים לפי העניין, ביחס לאופן העברת אגרות החוב ועל הסבתן. 

אם יחול כל תשלום חובה שהוא על כתב ההעברה של אגרות החוב, יימסרו לחברה הוכחות סבירות   .5.3

 על תשלומם על ידי מבקש ההעברה. 
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, תפוצל תחילה על  שבתעודה  של אגרות החוב   במקרה של העברת חלק בלבד מסכום הקרן הנקוב .5.4

להלן התעודה למספר תעודות אגרות חוב כמתחייב מכך, באופן שסך כל סכומי   6פי הוראות סעיף 

 הקרן הנקובים בהן יהיה שווה לסכום הקרן הנקוב של תעודת אגרות החוב האמורה.

ל הנעבר כל התנאים המפורטים  רשם ההעברה במרשם ויחולו עילאחר קיום כל התנאים האלה ת .5.5

 '). אבשטר הנאמנות ובאגרת החוב (סדרה 

 כל ההוצאות והעמלות הכרוכות בהעברה יחולו על מבקש ההעברה.  .5.6

 פיצול אגרות חוב   .6

כל תעודת אגרות החוב ניתנת לפיצול למספר תעודות אגרות חוב, אשר סך כל סכומי הקרן הנקובים   .6.1

ה שפיצולה מבוקש ובלבד שתעודות כאמור לא תוצאנה  בהן שווה לסכום הקרן הנקוב של התעוד

 אלא בכמות סבירה.  

החוב   .6.2 אגרות  בעל  ידי  על  חתומה  פיצול  בקשת  פי  על  יעשה  כאמור  החוב  אגרות  תעודת  פיצול 

שבתעודה או נציגיו החוקיים, אשר תימסר לחברה במשרדה הרשום, בצרוף תעודת אגרות החוב  

 שפיצולה מבוקש. 

(ביצוע הפיצול יעשה   .6.3 בו נמסרה התעודה במשרדה הרשום של  7תוך שבעה  ) ימים מתום החודש 

החברה. תעודות אגרות החוב החדשות שיוצאו בעקבות הפיצול תהיינה בסכומי ערך נקוב בשקלים  

 חדשים שלמים כל אחת. 

 כל ההוצאות הכרוכות בפיצול, לרבות מיסים והיטלים אם יהיו כאלה, יחולו על מבקש הפיצול. .6.4

 ליות הוראות כל .7

סכומי הקרן והריבית ישולמו לכל מחזיק של אגרת החוב מבלי להתחשב בכל זכויות שביושר או   .7.1

 זוז או תביעה נגדית הקיימת או שתהיינה קיימות בין החברה לבין המחזיק הנ"ל.יכל זכות ק 

 הוראות שטר הנאמנות תיחשבנה כחלק בלתי נפרד מאגרת חוב זו. .7.2

 פדיון מוקדם   .8

 ביוזמת הבורסהפדיון מוקדם  .8.1

ידי הבורסה על מחיקה מהרישום למסחר של אגרות החוב מפני ששווי סדרת  -במקרה בו יוחלט על

') פחת מהסכום שנקבע בהנחיות הבורסה בדבר מחיקה מהמסחר של אגרות  אאגרות החוב (סדרה  

 חוב תבצע החברה פדיון מוקדם ותפעל כדלקמן: 

8.1.1. ) וחמישה  ארבעים  החלט45תוך  מתאריך  יום  בדבר  ת  )  הבורסה  המחיקה  דירקטוריון 

מרישום למסחר כאמור, תודיע החברה על מועד פדיון מוקדם שבו רשאי המחזיק באגרות  

שישלח  ') לפדותן. ההודעה על מועד הפדיון המוקדם תפורסם בדוח מידי  אהחוב (סדרה  

 ) עיתונים יומיים נפוצים בישראל בשפה העברית.  2ובשני (לרשות ולבורסה 

הפ .8.1.2 החוב  מועד  אגרות  של  המוקדם  (  )'אסדרה  (דיון  עשר  שבעה  לפני  לא  יום  17יחול   (

) יום מהתאריך הנ"ל, אך לא  45מתאריך פרסום ההודעה ולא מאוחר מארבעים וחמישה (

בתקופה שבין המועד הקובע לתשלום ריבית לבין מועד תשלומה בפועל. במועד הפדיון  

תמורת הפדיון  המוקדם תפדה החברה את אגרות החוב שהמחזיקים בהן ביקשו לפדותן.  
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תפחת מסכום הערך הנקוב של אגרות החוב בתוספת ריבית שנצברה עד ליום התשלום לא  

 ").  הערך המתואם של אגרות החובבפועל, כקבוע בתנאי אגרות החוב (להלן: "

הקבועות   .8.1.3 הפדיון  בזכויות  לפגוע  כדי  בה  אין  לעיל  כאמור  מוקדם  פדיון  מועד  קביעת 

דו אותן במועד הפדיון המוקדם כאמור  באגרות החוב של מי ממחזיקי אגרות החוב שלא יפ

(סדרה   ויחולו עליהן, בין היתר, אלעיל, אך אגרות החוב  ') תמחקנה מהמסחר בבורסה 

 השלכות המס הנובעות מכך. 

פדיון מוקדם של אגרות החוב כאמור לעיל לא יקנה למי שהחזיק באגרות החוב שייפדו   .8.1.4

 עד הפדיון.  כאמור את הזכות לתשלום ריבית בגין התקופה שלאחר מו

 פדיון מוקדם ביוזמת החברה .8.2

') לפדיון מוקדם  א דעתה הבלעדי, להעמיד את אגרות החוב (סדרה  החברה תהא רשאית, לפי שיקול  

ובמקרה כאמור יחולו ההוראות הבאות, והכל בכפוף להנחיות רשות ניירות ערך ולהוראות תקנון  

 מכוחו, כפי שיהיו במועד הרלוונטי:   הבורסה וההנחיות

') לפדיון מוקדם בכל עת לאחר  אאית להעמיד את אגרות החוב (סדרה  תהיה רשהחברה   .8.2.1

 .  ימים ממועד רישומן למסחר לבורסה  60, אולם לא לפני חלוף מועד הקצאתן

 תדירות הפדיונות המוקדמים לא תעלה על פדיון אחד לרבעון.  .8.2.2

ברבעון שקבוע בו גם מועד לתשלום ריבית, או מועד לתשלום פדיון  נקבע פדיון מוקדם   .8.2.3

 חלקי או מועד לתשלום פדיון סופי, יבוצע הפדיון המוקדם במועד שנקבע לתשלום כאמור. 

  -יוני, יולי    -מרץ, אפריל    -" משמע כל אחת מהתקופות הבאות: ינואר  רבעוןלעניין זה " .8.2.4

 דצמבר. -ספטמבר, אוקטובר 

יפחת מההיקף המזערי   .8.2.5 פדיון מוקדם, לא  כל  לעיל,    1  -של  מיליון ש"ח. למרות האמור 

מ הנמוך  בהיקף  מוקדם  פדיון  לבצע  רשאית  שתדירות    1  - חברה  ובלבד  ש"ח  מיליון 

 הפדיונות לא תעלה על פדיון אחד לשנה.

כל סכום שיפרע בפירעון מוקדם על ידי החברה, ייפרע ביחס לכלל מחזיקי אגרות החוב,   .8.2.6

 י ע.נ. של אגרות החוב המוחזקות. טה לפ אר-פרו

עם קבלת החלטה של דירקטוריון החברה בעניין ביצוע פדיון מוקדם כאמור לעיל, תפרסם  .8.2.7

) ימים  45) ימים ולא יותר מארבעים וחמישה (17לא פחות משבעה עשר (,  חברה דוח מידיה

 לפני מועד הפדיון המוקדם. 

הקובע לתשלום ריבית בגין אגרות    מועד הפדיון המוקדם לא יחול בתקופה שבין המועד  .8.2.8

) לבין מועד תשלום הריבית בפועל. בדוח המידי כאמור תפרסם החברה 'אהחוב (סדרה  

את סכום הקרן שייפרע בפדיון מוקדם וכן את הריבית שנצברה בגין סכום הקרן האמור  

 עד למועד הפדיון המוקדם, בהתאם לאמור להלן. 

') אם סכום הפדיון האחרון  אלא ייעשה פדיון מוקדם לחלק מסדרת אגרות החוב (סדרה   .8.2.9

מיליון ש״ח. במועד פדיון מוקדם חלקי, ככל שיהיה, החברה תודיע בדוח    3.2  -יפחת מ 

) על:  (1מידי  מסולקת;  הבלתי  היתרה  במונחי  החלקי  הפדיון  שיעור  הפדיון  2)  שיעור   (
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)  4) שיעור הריבית בפדיון החלקי על החלק הנפדה; (3החלקי במונחי הסדרה המקורית; (

) ) המועד הקובע 5עדכון שיעורי הפדיונות החלקיים שנותרו, במונחי הסדרה המקורית; 

) ימים לפני המועד  6(  ששהלזכאות לקבלת הפדיון המוקדם של קרן אגרות החוב שיהיה  

 שנקבע לפדיון המוקדם. 

קרן אגרות החוב  ריבית שנצברה רק בגין  בעת פדיון מוקדם חלקי תשלם החברה את ה .8.2.10

לתי  ') שתפדה במסגרת הפדיון המוקדם החלקי כאמור ולא בגין כל היתרה הב א(סדרה  

 ').   אמסולקת של אגרות החוב (סדרה 

') במקרה של פדיון מוקדם, יהיה הסכום אהסכום שישולם למחזיקי אגרות החוב (סדרה   .8.2.11

 הגבוה מבין הבאים:  

(סדרה   .8.2.11.1 החוב  אגרות  של  שוק  על שבמחזור')  אשווי  ייקבע  אשר  מחיר  -,  פי 

) ימי המסחר שקדמו  30') בשלושים (אהנעילה הממוצע של אגרות החוב (סדרה  

שווי השוק  ("  למועד קבלת החלטת הדירקטוריון בדבר ביצוע הפדיון המוקדם

יתרת אגרות החוב אגרות החוב  "), מוכפל בשיעור הפידיון המוקדם של  של 

ו  על אף האמור לעיל,  .שבמחזור הפדיון המוקדם (המלא או החלקי)  במידה 

יקבע ברבעון שקבוע בו גם מועד לתשלום ריבית, או מועד לתשלום פדיון חלקי  

באותו הרבעון (ביחד עם  של אגרות החוב (סדרה א'), והפדיון המוקדם יבוצע  

, לצורך  , הרי שבמקרה זהלעיל)  8.2.3בהתאם להוראות סעיף    תשלום הפדיון

סעיף   פי  על  למחזיקים  ישולם  אשר  החוב  איגרות  של  השוק  שווי  חישוב 

יופחת  8.2.11.1 החוב  זה,  אגרות  יתרת  של  השוק  לעיל),    משווי  (כהגדרתו 

ם באותו הרבעון על חשבון תשלומי קרן ו/או ריבית כאמור  הסכום אשר משול

" ברבעון(להלן:  ששולם  הסכום  הסכום  הפחתת  לאחר  הסכום,  ויתרת   ,("

  ; ששולם ברבעון, תוכפל בשיעור הפדיון המוקדם

(סדרה  ההתחייבותי  הערך   .8.2.11.2 החוב  אגרות  מוקדם  אשל  לפדיון  העומדות   ('

עד   ריבית,  בתוספת  קרן  דהיינו  בפועלשבמחזור,  המוקדם  הפדיון  .  למועד 

הריבית שנצברה עד למועד הפדיון המוקדם, תשולם על הערך הנקוב הנפדה  

 ; בפדיון המוקדם

') העומדות לפדיון מוקדם  אתזרים המזומנים של אגרות החוב (סדרה    יתרת .8.2.11.3

כשהיא   ריבית)  בתוספת  הממשלתי  (קרן  האג"ח  תשואת  לפי  מהוונת 

')  אאגרות החוב (סדרה    היוון.  2%בשיעור של  (כהגדרתה להלן) בתוספת ריבית  

למועד   ועד  המוקדם  הפדיון  ממועד  החל  יחושב  מוקדם  לפדיון  העומדות 

(סדרה החוב  לאגרות  ביחס  שנקבע  האחרון  לפדיון  א  הפירעון  העומדות   ('

 מוקדם.

(ברוטו)    ״תשואת האג״ח הממשלתי״  לעניין זה: משמעה, ממוצע התשואה 

לפדיון, בתקופה של שבעה ימי עסקים, המסתיימת שני ימי עסקים לפני מועד  

שאינן צמודות מדד    סדרות אגרות חוב שתי  ההודעה על הפדיון המוקדם, של  

ושמשך חייהן הממוצע הוא    שראל בעלות ריבית בשיעור קבוע י  ממשלת   של

של   הממוצע  החיים  למשך  ביותר  (סדרה  הקרוב  החוב  במועד  אאגרות   ('
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 הרלוונטי. 

החיים   ממשך  הגבוה  הקרוב  ממוצע  חיים  משך  בעלת  אחת  סדרה  היינו, 

') במועד הרלוונטי, וסדרה אחת בעלת משך  אהממוצע של איגרות החוב (סדרה  

החיים ממוצע הקרוב הנמוך ממשך החיים הממוצע של איגרות החוב (סדרה  

ן ישקף את משך החיים הממוצע של איגרות  ') במועד הרלוונטי, ואשר שקלול א

 החוב במועד הרלוונטי. 

שנים,    :לדוגמא הוא ארבע  א'  אג"ח ממשלתי  של  אם משך החיים הממוצע 

משך החיים הממוצע של אג"ח ממשלתי ב' הוא שנתיים, ומשך החיי ממוצע  

') הוא שלוש וחצי  אשל יתרת הקרן הבלתי מסולקת של איגרות החוב (סדרה  

 שב התשואה כדלקמן:שנים, תחו

4𝑥𝑥 + 2(1− 𝑥𝑥) = 3.5 

X   ;'משקל התשואה של אג"ח ממשלתי א = 

(1-X)  .'משקל התשואה של אג"ח ממשלתי ב = 

על פי החישוב, התשואה השנתית של אג"ח ממשלתי א' תשוקלל בשיעור של  

מ"התשואה", והתשואה השנתית של אג"ח ממשלתי ב' תשוקלל בשיעור    75%

 . מ"התשואה" 25%של 

, ההפרש בין השווי לפי החלופה שנבחרה לערך 8.2.11.3  או  8.2.11.1  ככל שתיבחר חלופה

 ההתחייבותי ישולם כריבית על החלק שנפדה בלבד.  

 שינויים בתנאי אגרת החוב .9

ממנה, אלא    לא יהיה כל תוקף לשינוי, ויתור ו/או פשרה בכל הנוגע לתנאי אגרת החוב והזכויות הנובעות

 לשטר הנאמנות.  27 אם כן נעשו בהתאם לאמור בסעיף

 החלפת תעודת איגרות חוב .10

רשאית להוציא במקומה תעודה  במקרה שתעודת איגרות החוב תתבלה, תאבד או תושמד תהיה החברה  

ולכיסוי   לשיפוי  להוכחה,  ביחס  החברה  שתבקש  לתנאים  בהתאם  וזאת  החוב,  איגרות  של  חדשה 

ההוצאות שנגרמו לחברה לשם בירור אודות זכות הבעלות באיגרות החוב, כפי שהחברה תמצא לנכון.  

עודה החדשה. היטלים  במקרה של בלאי, תעודת איגרות החוב הבלויה תוחזר לחברה לפני שתוצא הת 

 וכן הוצאות אחרות הכרוכות בהוצאת התעודה החדשה, יחולו על מבקש התעודה האמורה. 

 הדין החל וסמכות השיפוט  .11

יפו תהא סמכות ייחודית ובלעדית בכל סכסוך הנוגע לאגרת החוב, לשטר  -לבתי המשפט בעיר תל אביב 

 ם דיני מדינת ישראל בלבד.הנאמנות ולהסכמים מכוחם הוקצו אגרות החוב, ויחולו עליה

-----------------------   

 



 פרטים בקשר עם מנגנוני הגנה בשטר הנאמנות

פירוט תמציתי של עיקרי מנגנוני ההגנה הקבועים בשטר הנאמנות. לביטויים המפורטים להלן תהא    להלן

 המשמעות שניתנה להם במסגרת שטר הנאמנות.

 תניות חוזיות ובטחונות .א

 

קיים  

)סעיף 

בשטר( / 

 לא קיים 

 תיאור תמציתי

האם הפרה  

מהווה  

עילה 

לפירעון 

 מיידי 

תעודות ההתחייבות 

מובטחות  

בביטחונות או 

בשעבודים קבועים 

 אחרים 

 7.1 יםפסעי

 7.6-ו

לשטר 

 הנאמנות

 

 כדלקמן: '( תהיינה מובטחות בבטוחות,  אאגרות החוב )סדרה  

שעבוד יחיד, קבוע ראשון    -  חשבון הנאמנות  שעבוד .א

בדרגה וללא הגבלה בסכום על מלוא זכויות החברה  

הנאמנות   בסעיף  בחשבון  לשטר   7.1.1)כהגדרתו 

, לרבות על הכספים ו/או הפיקדונות ו/או  הנאמנות(

הנאמנות  בחשבון  לעת  מעת  שיופקדו  הערך  ניירות 

 ;  וכל תמורה שתתקבל בגינם לרבות פירותיהם

מפרויקט   .ב העודפים  יחיד  שעבוד    -  נתיבותשעבוד 

דרך  על  זכות  המחאת  של  )בדרך  ושוטף  קבוע 

לערך  עד  בסכום  מוגבל  בדרגה  ראשון  השעבוד( 

של אגרות א'(  החוב  ההתחייבותי  שיירשם  )סדרה   ,

לטובת הנאמן במרשם החברה המתנהל על ידי רשם  

כספי  לקבלת  החברה  זכויות  כל  על  החברות, 

מים שישוחררו, ככל שישוחררו לה, העודפים המותא

שנחתם  הליווי  הסכם  מכוח  המלווה  הבנק  ידי  על 

עמו. זכויות החברה לקבלת כספי העודפים כאמור  

לבנק   קודם  שיוחזרו  ולאחר  בכפוף  הינן  לעיל 

ו/או   לו  המגיעים  הסכומים  מלוא  המלווה, 

כתבי   ו/או  הליווי  למסמכי  בהתאם  לו  המובטחים 

חתמה   עליהם  החברה  ההתחייבות  תחתום  ו/או 

המלווה הבנק  פרויקט   לטובת  ליווי  עם  בקשר 

העודפים   נתיבות   לשחרור  הבנק המלווה  והסכמת 

להתגבשות    בהתאם.  המתואמים עד  לעיל,  לאמור 

רם  ו זכות החברה לכספי העודפים המתואמים ושחר

ונחות  יב נדחה  יהיה  זה  שעבוד  המלווה,  הבנק  די 

הבנק   לטובת  שעבוד  כל  עם    המלווה בפני  בקשר 

נתיבות הליווי    , פרויקט  חשבון  על  השעבוד  לרבות 

ו/או   שנוצר  שעבוד  כל  ובפני  נתיבות,  פרויקט  של 

שייווצר על פי הסכם הליווי ו/או הסכם מימון אחר  

בקשר עם  אשר נחתם ו/או ייחתם עם הבנק המלווה

 - 
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קיים  

)סעיף 

בשטר( / 

 לא קיים 

 תיאור תמציתי

האם הפרה  

מהווה  

עילה 

לפירעון 

 מיידי 

רישומו של שעבוד זה יהווה תנאי   .פרויקט נתיבות

ההנפקה תמורת  בסעיף  להעברת  כמפורט   לחברה, 

 . לשטר הנאמנות 7.3

ב' . ג   -   שעבוד העודפים מפרויקט חצור הגלילית שלב 

שעבוד יחיד קבוע ושוטף )בדרך של המחאת זכות על 

דרך השעבוד( ראשון בדרגה מוגבל בסכום עד לערך  

לטובת   שיירשם  החוב,  אגרות  של  ההתחייבותי 

רשם  ידי  על  המתנהל  החברה  במרשם  הנאמן 

כספי  לקבלת  החברה  זכויות  כל  על  החברות, 

, לה העודפים המותאמים שישוחררו, ככל שישוחררו  

הבנ ידי  שנחתם על  הליווי  הסכם  מכוח  המלווה  ק 

עמו. זכויות החברה לקבלת כספי העודפים כאמור  

לבנק   קודם  שיוחזרו  ולאחר  בכפוף  הינן  לעיל 

ו/או   לו  המגיעים  הסכומים  מלוא  המלווה, 

כתבי   ו/או  הליווי  למסמכי  בהתאם  לו  המובטחים 

החברה   תחתום  ו/או  חתמה  עליהם  ההתחייבות 

ם ליווי פרויקט חצור  בקשר ע  לטובת הבנק המלווה

ב' שלב  לשחרור   הגלילית  המלווה  הבנק  והסכמת 

המתואמים  עד,  לעיל  לאמור  בהתאם.  העודפים 

  העודפים   לכספי  החברה   זכות  להתגבשות

שעבוד  המלווה   הבנק  דייב  ושחוררם  המתואמים  ,

זה יהיה נדחה ונחות בפני כל שעבוד לטובת הבנק  

, ב ב' בקשר עם פרויקט חצור הגלילית של  המלווה

פרויקט   על חשבון הליווי של   חצור לרבות השעבוד 

ו/או  ב  שלב  הגלילית שנוצר  שעבוד  כל  ובפני   ,'

שייווצר על פי הסכם הליווי ו/או הסכם מימון אחר  

בקשר עם  אשר נחתם ו/או ייחתם עם הבנק המלווה

רישומו של שעבוד זה    .פרויקט חצור הגלילית שלב ב'

תמורת   להעברת  תנאי  לחברה,  יהווה  ההנפקה 

 .לשטר הנאמנות 7.3 כמפורט בסעיף

בפרויקט החברה שבקצרין .ד דירות   רישום  –   שעבוד 

  משכנתא   לרישום  התחייבות   על  אזהרה  הערת

  הנאמן   לטובת  ,בסכום  הגבלה  ללא,  ראשונה  מדרגה

  על ,  החברה  של'(  א  סדרה)  חוב  אגרות  מחזיקי  עבור

מ  החברה  שלהחכירה    זכויות  מלוא אחת   9-בכל 

הדירות אשר ישועבדו בהתאם לתנאי שטר הנאמנות 
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קיים  

)סעיף 

בשטר( / 

 לא קיים 

 תיאור תמציתי

האם הפרה  

מהווה  

עילה 

לפירעון 

 מיידי 

לגביהן רשומה החברה כבעלת זכות החכירה   ואשר

  אליהן, בשטח   ההצמדות  לרבות   ,במרשם המקרקעין

בפרויקט    כולל  מכר הנאמנות(  בשטר  )כמפורט 

  תיוחד  החברה שבקצרין. עם רישום הבית המשותף

מהדירות   אחת  כל  לטובת  מההערות  אחת  כל 

ות החברה  המשועבדות  זכויות  על  משכנתא  רשם 

הנאמן,   לטובת  המקרקעין  רישום  בלשכת  בדירות 

 בהתאם להערת האזהרה שנרשמה. 

  הגבלה   וללא  בדרגה  ראשון,  קבוע  שעבודבנוסף,  

 כספי   למלוא  החברה  של  זכויותיה  מלוא  על  בסכום

יגיעו לחברה, ככל שיגיעו, במקרה של   אשרהתמורה  

 בשטר הנאמנות(.   מכירת דירות קצרין )כהגדרתן

החברה    התחייבות של   משכנתא  ליצירתזו 

בפני   יםונחות  יםהינם נדח  לעיל  האמוריםשעבוד  וה

פרויקט קצרין   שלכל שעבוד לטובת הבנק המלווה  

מותנה   בלתי  החרגה  מכתב  הונפק  שטרם  ובלבד 

קצרין    המלווהבנק  המאת   דירות  כמפורט  בעניין 

 לעיל. 

החשבו .ה קבוע    -  ים המשועבד  נותשעבוד  על )שעבוד 

הרלוונטי   המשועבד  בחשבון  החברה  זכויות  מלוא 

ביחס לכל פרויקט שעודפיו ישועבדו לטובת מחזיקי 

החוב ל  אגרות  ביחס    דירות   מכר  בגין  תמורהוכן 

הפיקדונות ,  קצרין ו/או  הכספים  ועל  שיהיו(  ככל 

בחשבון   לעת  מעת  שיופקדו  הערך  ניירות  ו/או 

לרבות   המשועבד בגינם  שתתקבל  תמורה  וכל 

 ללא הגבלה בסכום, ראשון בדרגה ויחיד,  (פירותיהם

והכספים   הזכויות  כל  על  הנאמן,  לטובת  שיירשם 

חברה על שמה במוסד  בחשבון בנק שייפתח על ידי ה

 .בנקאי בישראל

בטרם   .ו )לרבות  עת  בכל  רשאית,  תהיה  החברה 

לחשבון   הראשונה  ההנפקה  תמורת  העברת 

החברה( וללא הגבלה במספר הפעמים, להחליף  

את הנכסים המשועבדים ו/או איזה מהם, כפי  

)״ לעת  מעת  המוחלףשיהיו  בשעבוד,  הנכס  ״(, 

( ראשונה  בדרגה  משכון,  או    בכפוף משכנתה 
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קיים  

)סעיף 

בשטר( / 

 לא קיים 

 תיאור תמציתי

האם הפרה  

מהווה  

עילה 

לפירעון 

 מיידי 

ליווי   הסכמי  מכוח  מלווים  בנקים  לזכויות 

למעט ביחס לנכסים שהינם בטוחות פיננסיות,  ו

בסעיף האמור  יחול  שטר  ל  7.6.2  שלגביהם 

(, של אלו מהנכסים המותרים לשעבוד  הנאמנות

כבטוחה, מסוג אחד או מכמה סוגים וכל שילוב  

הכול   החברה    - ביניהם,  של  דעתה  שיקול  לפי 

המחליף)" ובלבהנכס  אישרה  "(  שהחברה  ד 

עילה   מתקיימת  לא  כי  ההחלפה  במועד  לנאמן 

, כי החברה  לפירעון מיידי ו/או למימוש בטוחות

עומדת ביחס חוב לבטוחה מקסימלי )כהגדרתו  

ביצוע    7.5בסעיף   עם  מייד  הנאמנות(  לשטר 

וכן שיתקיימו כל התנאים המפורטים    ההחלפה

הנאמנות  7.7.2או    7.7.1  בסעיף לפי  לשטר   ,

 . העניין

תעודות ההתחייבות 

מובטחות בשעבוד  

 צף ו/או שוטף 

 -  -  לא קיים

התחייבות לאי  

יצירת שעבודים  

 ))שעבוד שלילי

  7.1.6סעיף 

לשטר 

 הנאמנות

 

מתחייבת  במחזור,  תהיינה  א'(  )סדרה  החוב  אגרות  עוד  כל 

,  נכסי החברהליצור שעבוד שוטף חדש על כלל  שלא  החברה  

אם   הצד אלא  לטובת  השוטף  השעבוד  ליצירת  במקביל 

החברה  השלישי,   על תיצור  המוסכם  בנוסח  שוטף,  שעבוד 

הנאמן, באותה דרגה פרי פאסו על פי יחס החובות בגין אגרות 

)סד השלישיהחוב  הצד  וכלפי  א'(  מלוא ,  רה  להבטחת 

איגרות החוב כלפי מחזיקי  זה    התחייבויות החברה  ושעבוד 

עד  או  במלואן  נפרעו  לא  החוב  אגרות  עוד  כל  בתוקף  יהיה 

   לביטול השעבוד האמור אשר ניתן לטובת הצד השלישי הנ"ל. 

  8.1.23סעיף 

לשטר 

 הנאמנות

התחייבות לעמידה 

באמות מידה  

 פיננסיות

 6.4פים יסע

 7.5-ו

לשטר 

 הנאמנות

 

)  ההון .1 החברה  של  בסעיף  העצמי  לשטר   6.3.1כהגדרתו 

על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים של החברה (  הנאמנות

במועד  יפחת,  לא  העניין(,  לפי  סקורים,  או  )מבוקרים 

 מיליון ש"ח.   35-הדוחות הכספיים הרלבנטיים, מ

(, לשטר הנאמנות  6.3.2  יחס ההון למאזן )כהגדרתו בסעיף .2

על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים של החברה )מבוקרים  

  פיםסעי

- ו 8.1.16

8.1.24  

לשטר 

 הנאמנות
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קיים  

)סעיף 

בשטר( / 

 לא קיים 

 תיאור תמציתי

האם הפרה  

מהווה  

עילה 

לפירעון 

 מיידי 

הדוחות   במועד  יפחת,  לא  העניין(,  לפי  סקורים,  או 

 . 12%- נטיים, מבהכספיים הרל

  לשטר הנאמנות(   7.5  בסעיף)כהגדרתו    לבטוחה  חובהיחס   .3

על   יעלה  הקבועים   69%)או    74%לא  התנאים  בהתקיים 

במקרה של הרחבה של סדרת לשטר הנאמנות    2.5.2בסעיף  

 מכירות של  אגרות החוב וזאת עד שהחברה תעמוד ביעדי

מחייביםח  50%  לפחות מכירה  בפרויקט    וזי  היח"ד  מסך 

מודיעין, שאז יחס החוב לבטוחה המקסימלי ישוב לעמוד 

 (. 74%על 

התחייבות לדירוג 

אגרות החוב במועד  

ההנפקה; שמירה 

על דירוג במשך כל 

חיי תעודת 

 ההתחייבות

 לא קיים

 

 -  - 

התחייבות לדירוג 

כפול לתעודות  

 ההתחייבות

 -  -  לא קיים

התחייבות שלא  

להחליף את החברה 

המדרגת לאורך כל 

חיי תעודת 

 ההתחייבות

 -  -  לא קיים

יצירת  מגבלות על 

 חוב פיננסי נוסף

  2.5סעיף 

לשטר 

 הנאמנות

 

להוראות  בכפוף  להנפיק  הזכות  את  לעצמה  שומרת  החברה 

ו/או הסכמת  הדין, בכל עת ומבלי להידרש להסכמת הנאמן 

מחזיקי אגרות החוב, בין בהנפקה לציבור על פי תשקיף ובין 

בדרך אחרת, סדרות נוספות של אגרות חוב ו/או ניירות ערך  

אחרים, מכל מין וסוג שהוא, בין שיקנו זכות המרה למניות 

לאו,  אם  ובין  תנאי    החברה  הצמדה,  ריבית,  פדיון,  בתנאי 

פירעון ותנאים אחרים, כפי שהחברה תמצא לנכון, ובין שהם  

עדיפים על פני תנאי אגרות החוב )סדרה א'(, שווים להם או 

נחותים מהם, וזאת מבלי לפגוע בחובת הפירעון המוטלת על 

 .  הנאמנותהחברה מכח שטר 

  8.1.20סעיף 

לשטר 

 נותהנאמ
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קיים  

)סעיף 

בשטר( / 

 לא קיים 

 תיאור תמציתי

האם הפרה  

מהווה  

עילה 

לפירעון 

 מיידי 

על אף האמור לעיל, ככל שתנפיק החברה סדרת אגרות חוב  

שאינה  או  א'(  )סדרה  החוב  לאגרות  זהים  בתנאים  נוספת 

טחונות(, זכויות  יטחונות )וכל עוד אינה מגובה בבימגובה בב

ינה עדיפות על זו של אגרות הסדרה הנוספת בפירוק לא תהי

 החוב )סדרה א'(.

פי שיקול דעתה הבלעדי   על  עת,  החברה תהיה רשאית, בכל 

הנאמן,   ו/או  החוב  אגרות  מחזיקי  בהסכמת  צורך  וללא 

לציבור  בהנפקה  בין  נוספות,  א'(  )סדרה  חוב  להנפיק אגרות 

אחרת או בדרך  פרטית  בהנפקה  או    יהיו   שתנאיהם,  נוספת, 

מחי  ,החוב  ותאגר  לתנאי  זהים שיראו בכל  אופן  ובכל  ר 

לחברה, לרבות בשיעור ניכיון או פרמיה )או היעדרם( שונים 

וזאת ,  מאלו שיהיו )אם בכלל( בהנפקה הראשונה של סדרה זו

)במצטבר(:   כדלהלן  התנאים  היתר    )א(בהתקיים  נתקבל 

החברה עמדה  )ב(    ;)שאינו מותנה בתנאים( לפרויקט מודיעין

לפחות    ביעדי של  מ  20%מכירות  מחייבים  מכירה  סך חוזי 

לבטוחה  החוב  שיחס  ובלבד  מודיעין  בפרויקט  היח"ד 

( לא יהיה גבוה משיעור  לשטר הנאמנות  7.5)כהגדרתו בסעיף  

כ הסדרה69%  -של  הרחבת  לאחר  תעמוד ;  ,  שהחברה  ככל 

של   מכירות  מחייבים  לפחות    50%ביעדי  מכירה  מסך  חוזי 

ין יחס החוב לבטוחה )כהגדרתו בסעיף היח"ד בפרויקט מודיע

, לאחר 74%  -( לא יהיה גבוה משיעור של כלשטר הנאמנות  7.5

הסדרה; תציג  (  ג)   הרחבת  החברה  הסדרה  להרחבת  קודם 

או כל מסמך אחר   לנאמן העתק מדוחות אפס או דוחות מעקב

זה שטר  לפי  יחס    הנדרש  )כהגדרתו   בטוחהל  החובלפיהם, 

אינו גבוה מהשיעור הנקוב בסעיף (  הנאמנותלשטר    7.5  בסעיף

)ב(   הסדרה קטן  הרחבת  מנכ"ל    לאחר  של  בכתב  אישור  וכן 

החברה או נושא המשרה הבכיר בתחום הכספים בדבר היקף 

; החוזים המחייבים שנחתמו למכירת יח"ד בפרויקט מודיעין

קודם (  ד) שפורסמו  האחרונים  לדוחותיה הכספיים  בהתאם 

החבר הסדרה,  הפיננסיות להרחבת  בתניות  תעמוד  ה 

בסעי בהן    הנאמנותלשטר    6.4  ףהמפורטות  לעמוד  ותמשיך 

הסדרה הרחבת  ביצוע  הרחבת   בהנחת  ביצוע  לאחר  מיד 

לא מתקיימת ובהנחת ביצוע הרחבת הסדרה לא )ד(    ;הסדרה

  8.1  תתקיים איזה מעילות הפירעון המידי המפורטות בסעיף

 הנאמנות.לשטר 
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קיים  

)סעיף 

בשטר( / 

 לא קיים 

 תיאור תמציתי

האם הפרה  

מהווה  

עילה 

לפירעון 

 מיידי 

מגבלה על חלוקת  

 דיבידנדים 

  6.3סעיף 

לשטר 

 הנאמנות

 

הסופי  המלא,  הסילוק  למועד  עד  כי  מתחייבת  החברה 

החוב על פי תנאי אגרות החוב )סדרה א'(, שלא  והמדויק של  

החברות( בחוק  זה  מונח  )כהגדרת  חלוקה  באיזה לבצע   ,

להלן, לרבות מצב שבו ככל שתתבצע  מהמקרים המפורטים 

מחלוקה   כתוצאה  שלהלן  מהמקרים  אחד  יתרחש  חלוקה 

 כאמור:

 ( העצמי  ההון  בסעיף  אם  לשטר   6.3.1כהגדרתו 

המאוחדים הנאמנות(   הכספיים  דוחותיה  פי  על 

לפי האחרונים   סקורים,  או  )מבוקרים  החברה  של 

 מיליון ש"ח;  85-יפחת מהחלוקה,  תחת הנחתהעניין(, 

  6.3.2כהגדרת המונח בסעיף  אם היחס בין ההון העצמי ) 

הנאמנות נטו"לשטר  "מאזן  לבין  המונח   (  )כהגדרת 

, מחושבים על פי דוחותיה  לשטר הנאמנות(  6.3.2בסעיף  

של החברה )מבוקרים  האחרונים  הכספיים המאוחדים  

 ; 14%-או סקורים, לפי העניין(, יפחת מ

למימוש    ו/או  מיידי  לפירעון  עילה  מתקיימת  אם 

 .לשטר הנאמנות 8עיף כאמור בסהבטוחות 

החברה מתחייבת, כי עד לאחר הסילוק הסופי של החוב  

תבצע   לא  היא  א'(  )סדרה  החוב  איגרות  תנאי  פי  על 

על   העולה  בשיעור  במהלך   50%חלוקה  הנקי  מהרווח 

משמעו   הנקי"  "הרווח  זה,  לעניין  קלנדארית.    - שנה 

הכספיים   דוחותיה  פי  על  החברה  של  הנקי  הרווח 

מבו כפי המאוחדים  העניין,  לפי  סקורים,  או  קרים 

הנובעים  שיערוך  רווחי  בניכוי  לעת,  מעת  שיפורסמו 

להשקעה נדל"ן  מומשו  משיערוך  זה  שטרם  לעניין   .

בתקופה  חילקה  לא  שהחברה  סכומים  כי  מובהר, 

תהא  והחברה  עתידיות  בתקופות  יצטברו  מסוימת 

החלוקה  במגבלות  לעמידה  בכפוף  לחלקם,  רשאית 

 .הנאמנות לשטר 6.3ף המפורטות בסעי

  8.1.22סעיף 

לשטר 

 הנאמנות

מגבלות על עסקאות  

עם בעלי השליטה 

 בחברה

 לא קיים

 

 -  - 

מגבלות על שינוי  

 שליטה

סעיף 

8.1.25  

ולא  בעקיפין,  או  במישרין  בחברה,  השליטה  הועברה  אם 

מחזיקי התקבל להעברת השליטה כאמור אישור מראש של  

 אגרות החוב )סדרה א'( בהחלטה מיוחדת.

  8.1.25סעיף 

לשטר 

 הנאמנות
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קיים  

)סעיף 

בשטר( / 

 לא קיים 

 תיאור תמציתי

האם הפרה  

מהווה  

עילה 

לפירעון 

 מיידי 

לשטר 

  הנאמנות

 - לעניין סעיף זה 

באופן    –"  שליטה   העברת" בחברה,  בשליטה  שינוי  משמעה 

שבו בחברה יהא בעל שליטה שאינו מר יואל יפרח או מי מבני  

ראשונה.   מדרגה  "שליטה"    לענייןמשפחתו  כמשמעה    -זה 

 בחוק ניירות ערך.

זוג, הורה, הורה הורה,   –  " ראשונה  מדרגה  משפחה  בני" בן 

 ילד, אח וכן ילד או בן זוג של כל אחד מאלה.

יובהר   אינה    לענייןלמען הסר ספק  דין  פי  על  ירושה  כי  זה, 

 מהווה העברת שליטה לעניין סעיף זה

מנגנון להתאמת  

ריבית במקרים 

 מסוימים 

  6.5עיף ס

לשטר 

 הנאמנות

 

שיעור   מידה  התאמת  באמות  עמידה  מאי  כתוצאה  הריבית 

 פיננסיות

שיעור הריבית שתישאנה אגרות החוב )סדרה א'(, יותאם בגין 

 : ןחריגה מכל אחת מאמות המידה הפיננסיות המפורטות להל

לשטר הנאמנות(,   6.3.2  יחס ההון למאזן )כהגדרתו בסעיף 

על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים של החברה )מבוקרים 

הכספיים  הדוחות  במועד  פחת  העניין(,  לפי  סקורים,  או 

    .14%- הרלוונטיים, מ

בסעיף   )כהגדרתו  החברה  של  העצמי  לשטר   6.3.1  ההון 

(, על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים )מבוקרים הנאמנות

 מיליון ש"ח.   42-העניין( פחת מאו סקורים, לפי 

הפיננסיות ככל   המידה  מאמות  מאחת  החברה  שתחרוג 

בסעי ופהמפורטות  א'  לעיל-ים  שיעור  ,  "(החריגה)"  ב'  יעלה 

של   מסולקת  הבלתי  הקרן  יתרת  שתישא  השנתית  הריבית 

״שיעור הריבית )  0.5%אגרות החוב )סדרה א'(, בשיעור של  

שייקבע במכרז, כפי שהחברה  מעל שיעור הריבית    (,הנוסף״

בגין  וזאת  ההנפקה,  תוצאות  בדבר  מידי  בדוח  תפרסם 

התקופה שתתחיל ממועד פרסום הדוח הכספי בו פורסם על 

"( ועד לפירעון מלא של יתרת מועד החריגההחריגה כאמור )"

עד   או  א'(,  )סדרה  החוב  אגרות  של  מסולקת  הבלתי  הקרן 

(, שטר הנאמנותל  6.5.5  למועד תיקון החריגה )כמפורט בסעיף

)היינו   לעיל  כאמור  הריבית  שיעור  העלאת  המוקדם.  לפי 

של   חריגה0.5%בשיעור  עבור  תהיה  פיננסית   (  מידה  באמת 

המידה  אמות  משתי  תחרוג  החברה  אם  כלומר  אחת, 

ב יעלה  כאמור  הריבית  שיעור  זמנית,  בו  . 1%- הפיננסיות 

 - 
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קיים  

)סעיף 

בשטר( / 

 לא קיים 

 תיאור תמציתי

האם הפרה  

מהווה  

עילה 

לפירעון 

 מיידי 

ד בגין  העלאת שיעור הריבית כאמור תיעשה רק פעם אחת בלב

חריגה  שתהא  ככל  מסוימת,  פיננסית  מידה  מאמת  חריגה 

של  בשיעור  מקסימאלית  לתוספת  עד  מקרה  )ובכל  כאמור 

במקרה 1% נוספת  פעם  יועלה  לא  הריבית  שיעור  וכי   ,)

 שהחריגה מאותה אמת מידה פיננסית תימשך, ככל שתימשך. 

 

 עילות לפירעון מיידי  .ב

 העילה

קיים  

)סעיף 

בשטר( / 

 קיים לא 

 הערות / הסבר 

בעסקי  מהותית  הרעה  חלה 

וקיים   מוחזקות,  המנפיק/חברות 

חשש שהמנפיק לא יוכל לפרוע את 

 ןתעודות ההתחייבות במועד 

  עיףס

8.1.11  

לשטר 

 הנאמנות

 

במועד  מצבה  לעומת  החברה  בעסקי  מהותית  הרעה  חלה 

את  לפרוע  תוכל  לא  שהחברה  ממשי  חשש  וקיים  ההנפקה, 

 במועדן. )סדרה א'( אגרות החוב 

 

בחוות   חי"  "עסק  הערת  הכללת 

רואה   של  הסקירה  הדעת/בדוח 

המצורפים   המבקר,  החשבון 

 לדו"חות הכספיים של החברה

 לא קיים

 

 - 

 

נפרעו  תעודות   לא  ההתחייבות 

 במועדן

עיף ס

8.1.12  

לשטר 

 הנאמנות

 

החוב   אגרות  למחזיקי  בתשלומים  עמדה  לא  החברה  אם 

פי תנאי אגרת החוב)סדרה א'(   פי תנאי   )סדרה א'(  על  ועל 

לא    הנאמנותשטר   אחרת  קאו  מהותית  התחייבות  וימה 

. לעניין זה,  מחזיקי אגרות החוב )סדרה א'(שניתנה לטובת  

 ( ימים לתיקון ההפרה. 10ברה תקופה בת עשרה )תעמוד לח

 

חוב של המנפיק הועמד לפירעון  

 מיידי 

סעיף 

8.1.15  

לשטר 

 הנאמנות

 

ביוזמת החברה או הסכמת  אם   )שלא  לפירעון מידי  הועמד 

מידי  לפירעון  והדרישה  החברה  של  מהותי  חוב  החברה(, 

ו/או החברה לא פרעה את החוב, כמפורט    כאמור לא הוסרה

 להלן: 

 -" חוב מהותילעניין זה " 

על   • העולה  מצטבר  בסכום    פי על  ,  המאזן  מסך  20%חוב 

, החברה  שלהאחרונים    המאוחדים   הכספיים  הדוחות

שהדרישה לפירעונו לא הוסרה  ו/או החברה לא פרעה את 

Cross Default/Cross 

Acceleration  ,הפרה צולבת( :

במקרה של אי תשלום חובות  

 אחרים או העמדה לפירעון מיידי( 
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 העילה

קיים  

)סעיף 

בשטר( / 

 קיים לא 

 הערות / הסבר 

 -החוב, לכל הפחות באופן שסכום החוב המצטבר פחת מ

   -ימים; וכן 30בתוך  המאזן מסך 10%

שבמחזור   • חוב  אגרות  החלטת   -סדרת  התקבלה  אם 

אסיפת סדרת אגרות חוב כאמור על פירעון מידי לא תחול  

 תקופת הריפוי דלעיל. 

ייראו כחוב מהותי הלוואה ללא יכולת חזרה   לעניין זה, לא

  (.Non Recourseלחברה )

ובשליטה    עיללהאמור   בבעלות  בת  לחברות  ביחס  גם  יחול 

 מלאה של החברה.  

ירידת דירוג האג"ח מתחת לדירוג  

 מינימאלי שנקבע 

  - לא קיים

המנפיק הפסיק או הודיע על 

 הפסקת תשלומיו 

 ףסעי

8.1.21  

לשטר 

 הנאמנות

את  להפסיק  כוונתה  על  הודיעה  או  הפסיקה  החברה  אם 

 תשלומיה לנושיה.  

 

 

מימוש שיעבוד על נכס מהותי או 

 מכירת נכס בסיסי 

 -  לא קיים

פרסום דו"חות כספיים במועד אי 

 הרלוונטי 

סעיף 

8.1.13  

לשטר 

 הנאמנות

אם החברה לא פרסמה דוח כספי שהיא חייבת בפרסומו לפי 

בתוך   דין,  חייבת    30כל  שהיא  האחרון  מהמועד  ימים 

מוסמכת   מרשות  הארכה  קבלה  החברה  )ואם    - בפרסומו 

 הם(. יבתום תקופת ההארכה, לפי המאוחר מבינ

 

סעיף  הפרה יסודית של תנאי אג"ח 

8.1.10  

לשטר 

 הנאמנות

ו/או את   )סדרה א'( תנאי אגרות החובאם החברה הפרה את 

ובכלל זה אם יתברר כי מצג    נאמנות השטר   הפרה יסודית, 

החוב באגרות  החברה  ממצגי  א'(  מהותי  בשטר    )סדרה  או 

אינו נכון, והכל אם נתן הנאמן הודעה לחברה לתקן   נאמנותה

ימים ממועד קבלת    14את ההפרה וההפרה לא תוקנה בתוך  

 הודעה על דבר ההפרה. 

הפרת התחייבויות מהותיות או 

ביצוע פעולה העשויה לפגוע  

 מהותית בזכויות המחזיקים 

הפרת התחייבות בנוגע לשינויים 

מבניים, מיזוגים ורכישות, ללא 

 אישור מחזיקי האג"ח 

סעיף 

8.1.18  

לשטר 

 הנאמנות

אם בוצע מיזוג, במסגרתו החברה היא החברה הקולטת או 

ללא קבלת אישו  ר מוקדם של אסיפת מחזיקי  חברת היעד, 

כן  אם  אלא  מיוחדת,  בהחלטה  א'(  )סדרה  החוב  אגרות 

הצהירה החברה הקולטת, כלפי מחזיקי איגרות החוב )סדרה  

( ימי עסקים לפני מועד  10א'(, בדיווח מיידי לפחות עשרה )

כי   יהיה   לאהמיזוג,  לא  המיזוג  שעקב  סביר  חשש  קיים 

ביכולתה של החברה הקולטת לקיים את ההתחייבויות כלפי 
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 העילה

קיים  

)סעיף 

בשטר( / 

 קיים לא 

 הערות / הסבר 

המחזיקים. לעניין זה, מיזוג עם חברות בנות ומאוחדות של  

 החברה, לא יחשב למיזוג. 

סעיף  מכירת רוב נכסי המנפיק

8.1.17  

לשטר 

 הנאמנות

בשליטתה(  חברות  עם  )יחד  החברה  של  פעילותה  עיקר  אם 

, או בוצעה מכירה של רוב נכסי  בישראל   הנדל"ן  בתחוםאינו  

של  הרגיל  העסקים  במהלך  מלאי  מכירת  )למעט  החברה 

אסיפת   של  מראש  אישור  לכך  שהתקבל  מבלי  החברה(, 

בהחלטה רגילה; אך למעט  סדרה א'(  )מחזיקי איגרות החוב  

פי על  אשר  בגינה   מכירה  התמורה  מרבית  החברה  הודעת 

לרכישת נכס או נכסים    שימשה או צפויה לשמש את החברה

של  מאוחדות  בחברות  השקעה  )לרבות  השקעה  או  אחרים 

 .  הנדל"ןהחברה( בתחום 

  לעניין זה:

החברה" של  פעילותה  מספר    -"  עיקר  של  צירוף  או  נכס 

נכסים בתחום הנדל"ן, שבבעלות החברה או בבעלות חברות 

המאוחדות בדוחותיה הכספיים של החברה, אשר ערכו ו/או 

ערכם המצרפי )לפי העניין( בדוחות הכספיים המאוחדים של  

  50%החברה שפורסמו טרם קרות האירוע הרלוונטי עולה על  

נכסיה   פי  ה  סך ממהיקף  על  הכספיים  מאזן  הדוחות 

 המאוחדים כאמור.   

החברה" נכסי  נכסים,    -"  רוב  מספר  של  צירוף  או  נכס 

שבבעלות החברה או בבעלות חברות המאוחדות בדוחותיה  

הכספיים, אשר ערכו ו/או ערכם המצרפי )לפי העניין( בדוחות  

הכספיים המאוחדים האחרונים של החברה שפורסמו טרם 

מהיקף נכסיה במאזן    50%על  קרות האירוע הרלוונטי עולה  

 על פי הדוחות הכספיים כאמור.

התבצע שינוי בעיקר תחום פעילות  

 המנפיק 

מתן צו פירוק קבוע / מתן צו פירוק  

 Xזמני שלא בוטל תוך תקופה 

סעיפים  

  -ו 8.1.3

לשטר  8.1.4

 הנאמנות

כתוצאה  פירוק  )למעט  פירוק  החלטת  תקבל  החברה  אם 

בחברה   מבני  אם משינוי  או  אחרת(  עם חברה  ממיזוג  ו/או 

אם   או  פירעון  חדלות  בחוק  כהגדרתו  נאמן  לחברה  נתמנה 

 ניתן נגדה צו פירוק קבוע וסופי. 

על  זמני  פירוק  צו  יינתן  לה -אם  ימונה  ידי בית המשפט, או 

נאמן זמני במסגרת צו לפתיחת הליכים )כהגדרת מונחים אלו  

בחוק חדלות פירעון(, או תתקבל כל החלטה שיפוטית בעלת  

אופי דומה )למעט פירוק למטרת מיזוג עם חברה אחרת ו/או  

או בוטלו שינוי במבנה החברה(, וצו או מינוי כאמור לא נדחו  

 ימים ממועד נתינתם.   45בתוך 
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 העילה

קיים  

)סעיף 

בשטר( / 

 קיים לא 

 הערות / הסבר 

על אף האמור, לא תינתן לחברה תקופת ריפוי כלשהי ביחס  

ידי   על  העניין,  לפי  ניתנו,  או  שהוגשו  צווים  או  לבקשות 

 החברה או בהסכמתה.   

הטלת עיקול על נכסי המנפיק או 

 ביצוע פעולת הוצל"פ

   8.1.5סעיף 

לשטר 

 הנאמנות

או כל   לעיל(כסי החברה )כהגדרתם  אם יוטל עיקול על רוב נ

נכסי החברה, או אם תבוצע פעולה כלשהי של הוצאה לפועל  

העשויה לפגוע בהתחייבויות החברה כלפי   כנגד נכסים כאמור

לפי  המחזיקים לא תבוטל,  הפעולה  או  יוסר,  לא  והעיקול   ;

 ימים ממועד הטלתם או ביצועם, לפי העניין.   45העניין, בתוך  

על אף האמור, לא תינתן לחברה תקופת ריפוי כלשהי ביחס  

ידי   על  העניין,  לפי  ניתנו,  או  שהוגשו  צווים  או  לבקשות 

 החברה או בהסכמתה.   

מינוי כונס נכסים קבוע או זמני 

ובלבד שהמינוי לא בוטל במועד (

 )סביר

  יםפסעי

- ו  8.1.6

לשטר  8.1.7

 הנאמנות

אם יינתן צו למינוי כונס נכסים זמני או ימונה כונס נכסים 

( או כולם וצו או לעילזמני על רוב נכסי החברה )כהגדרתם  

אם    -ימים ממועד נתינתם; או    45מינוי כאמור לא בוטלו תוך  

ניתן צו למינוי כונס נכסים קבוע או מונה כונס נכסים קבוע 

אף   על  כולם.  או  החברה  נכסי  רוב  תינתן  על  לא  האמור, 

לחברה תקופת ריפוי כלשהי ביחס לבקשות או צווים שהוגשו 

 או ניתנו, לפי העניין, על ידי החברה או לבקשתה.

אם הוגשה בקשה לכינוס נכסים או למינוי כונס נכסים )זמני  

( או על כל נכסי לעילאו קבוע( על רוב נכסי החברה )כהגדרתם  

בתו בוטלה  או  נדחתה  לא  אשר  ממועד    60ך  החברה,  ימים 

   .הגשתה

על אף האמור, לא תינתן לחברה תקופת ריפוי כלשהי ביחס  

ידי   על  העניין,  לפי  ניתנו,  או  שהוגשו  צווים  או  לבקשות 

 החברה או בהסכמתה.        

המנפיק הודיע על כוונתו לחדול 

מלהמשיך בעיסוקו ו/או לנהל את 

 עסקיו 

   8.1.8סעיף 

לשטר 

 הנאמנות

מלהמשיך בעסקיה ו/או לנהל את עסקיה אם החברה תחדל  

כפי שיהיו מעת לעת ו/או תודיע על כוונתה לחדול מלהמשיך  

 לעסוק בעסקיה כפי שיהיו מעת לעת ו/או לנהלם. 

החברה חדלה מלהיות תאגיד  

 מדווח ע"פ חוק ני"ע

 -  לא קיים

מחיקה ממרשם החברות, למעט 

 מיזוג

   8.1.9סעיף 

לשטר 

 הנאמנות

לרבות   שהיא,  סיבה  מכל  תימחק,  או  תחוסל  החברה  אם 

לצורכי מיזוג או במסגרת עסקת החלפת  מחיקה או חיסול 

מניות, אלא אם החברה הקולטת )במסגרת המיזוג או עסקת  

התחייבויות  מלוא  את  עצמה  על  נטלה  המניות(  החלפת 

 החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב. 
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 העילה

קיים  

)סעיף 

בשטר( / 

 קיים לא 

 הערות / הסבר 

שטר ל 8.1.2 בקשה/מתן צו להקפאת הליכים

 הנאמנות

צדדים   )לבקשת  לחברה  הליכים  לפתיחת  צו  יינתן  אם 

 ימים ממועד נתינתו. 45שלישיים(, אשר לא בוטל בתוך  

הוגשה בקשה לצו לפתיחת הליכים  

לפי חוק חדלות פירעון ושיקום 

 2018-כלכלי, תשע"ח 

  8.1.1 ףעיס

לשטר 

 הנאמנות

כהגדרתו  הליכים,  לפתיחת  לצו  בקשה  תגיש  החברה  אם 

 בחוק חדלות פירעון.  

 

הוגשה בקשה לאישור הסדר חוב  

שלא במסגרת צו לפתיחת הליכים 

לפי חוק חדלות פירעון ושיקום 

 2018-כלכלי, תשע"ח 

 -  לא קיים

הבורסה השעתה/מחקה את  

 המסחר באג"ח

סעיפים  

  -ו 8.1.14

8.1.19  

לשטר 

 הנאמנות

 אם אגרות החוב נמחקו מהמסחר בבורסה.

אם הבורסה השעתה את המסחר באגרות החוב )סדרה א'(,  

כמשמעות  בהירות,  אי  היווצרות  של  בעילה  השעיה  למעט 

עילה זו בחלק הרביעי לתקנון הבורסה, וההשעיה כאמור לא 

תוך   מכוונת    60בוטלה  שאינה  כללית  השעיה  ולמעט  יום, 

 ספציפית לחברה. 

הפרת מגבלות על גיוס חוב נוסף,  

 כולל הרחבת סדרה 

עיף ס

8.1.20  

לשטר 

 הנאמנות

אם החברה תבצע הרחבה של אגרות החוב )סדרה א'(, שלא 

 .   לשטר הנאמנות 2.5.2 בהתאם להוראות סעיף

 

אי עמידה בהתחייבות למנגנון 

התאמה לשיעור הריבית, כתוצאה 

 מאי הסרת שיעבוד צף

 -  לא קיים

נטילת חוב פיננסי או אשראי בניגוד 

להתחייבות לאי יצירת שעבוד 

 שוטף

עיף ס

8.1.23  

לשטר 

 הנאמנות

אם החברה תפר את התחייבויותיה לאי יצירת שעבוד שוטף 

 7.1.6  על כלל נכסי החברה )שעבוד שלילי( כאמור בסעיףחדש  

 .לשטר הנאמנות

הפרת התחייבות להפקיד כספי 

הוצאות וכרית ריבית או  כרית 

הפקדת כספים בפיקדון להוצאות  

 מיוחדות 

 -  לא קיים

מתן צו נאמן זמני או מינוי נאמן  

 זמני 

  8.1.4סעיף 

לשטר 

 הנאמנות

על  זמני  פירוק  צו  יינתן  לה -אם  ימונה  ידי בית המשפט, או 

נאמן זמני במסגרת צו לפתיחת הליכים )כהגדרת מונחים אלו  

ו תתקבל כל החלטה שיפוטית בעלת  בחוק חדלות פירעון(, א

אופי דומה )למעט פירוק למטרת מיזוג עם חברה אחרת ו/או  

שינוי במבנה החברה(, וצו או מינוי כאמור לא נדחו או בוטלו 

 ימים ממועד נתינתם.   45בתוך 
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 העילה

קיים  

)סעיף 

בשטר( / 

 קיים לא 

 הערות / הסבר 

על אף האמור, לא תינתן לחברה תקופת ריפוי כלשהי ביחס  

הע לפי  ניתנו,  או  שהוגשו  צווים  או  ידי  לבקשות  על  ניין, 

 החברה או בהסכמתה.   

  פיםסעי פיננסיות אי עמידה באמות מידה 

- ו  8.1.16

8.1.24  

לשטר 

 הנאמנות

שבסעיףאם   המידה  באמות  תעמוד  לא  שטר  ל  6.4  החברה 

 . רצופיםרבעונים ( 2)במשך שני  הנאמנות

המקסימלי לבטוחה  החוב  ביחס  עמדה  לא  שהחברה   ככל 

בסעיף   הנאמנות    7.5כהגדרתו  מלשטר  וזאת   5%- בלמעלה 

 לשטר הנאמנות. 7.5בחלוף תקופת הריפוי כהגדרתה בסעיף 

 

סעיף  שינוי שליטה 

8.1.25  

לשטר 

 הנאמנות 

ולא  בעקיפין,  או  במישרין  בחברה,  השליטה  הועברה  אם 

התקבל להעברת השליטה כאמור אישור מראש של מחזיקי  

 א'( בהחלטה מיוחדת.אגרות החוב )סדרה 

 - לעניין סעיף זה 

משמעה שינוי בשליטה בחברה, באופן   –"  שליטה  העברת"

שבו בחברה יהא בעל שליטה שאינו מר יואל יפרח או מי מבני 

ראשונה.   מדרגה  "שליטה"    לענייןמשפחתו  כמשמעה    -זה 

 בחוק ניירות ערך.

בן זוג, הורה, הורה הורה,    –"  ראשונה  מדרגה  משפחה  בני"

 ילד, אח וכן ילד או בן זוג של כל אחד מאלה.

יובהר   זה, כי ירושה על פי דין אינה    לענייןלמען הסר ספק 

 מהווה העברת שליטה לעניין סעיף זה.   

 

סעיף  מגבלה על ביצוע חלוקה 

8.1.22  

לשטר 

 הנאמנות

שטר   להוראות  בהתאם  שלא  חלוקה  תבצע  החברה  אם 

 . נאמנותה

 

הפרת התחייבות להעברת עודפים  

 מפרויקט

עיף ס

1.8.23  

לשטר 

 הנאמנות

התחייבותה את  תפר  החברה  שוטף   אם  שעבוד  יצירת  לאי 

 7.1.6חדש על כלל נכסי החברה )שעבוד שלילי( כאמור בסעיף  

  על פי סעיף אם החברה תפר את התחייבותה    ,לשטר הנאמנות

הנאמנות  )ב(7.3.2 מהפרויקט(,    לשטר  עודפים  העברת  )אי 

במידה ואי העברת העודפים כאמור נגרמה מסיבות התלויות  

בחברה. לעניין סעיף זה, תעמוד לחברה תקופה בת שלושים 

 ( ימים לתיקון ההפרה. 30)

 
 דרישות עמידה באמות מידה פיננסיות  .ג
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קיים )סעיף  המידה אמת 
בשטר( / לא  

 קיים  

 פירוט אמת המידה 

התניית ההון 
 העצמי 

לשטר   6.4.1סעיף 
 הנאמנות

( החברה  של  העצמי  בסעיף  ההון    6.3.1כהגדרתו 
הנאמנות הכספיים  (  לשטר  דוחותיה  פי  על 

המאוחדים של החברה )מבוקרים או סקורים, לפי  
הדוחות   במועד  יפחת,  לא  הכספיים העניין(, 

 מיליון ש"ח.  35-הרלבנטיים, מ
התניית יחס הון 

 עצמי למאזן
לשטר   6.4.2סעיף 

 הנאמנות
בסעיף )כהגדרתו  למאזן  ההון  לשטר    6.3.2  יחס 

המאוחדים של    הכספיים(, על פי דוחותיה  הנאמנות
לא   העניין(,  לפי  סקורים,  או  )מבוקרים  החברה 

הרל הכספיים  הדוחות  במועד  מביפחת,  -נטיים, 
12% . 

 ובחהתניית יחס 
 לבטוחה 

 לשטר 7.5סעיף 
 הנאמנות

בסעיף    לבטוחה  חובהיחס   לשטר    7.5)כהגדרתו 
על    הנאמנות( יעלה  בהתקיים   69%או  )   74%לא 

בסעיף    התנאים הנאמנות   2.5.2הקבועים  לשטר 
של הרחבה של סדרת אגרות החוב וזאת עד    במקרה

ביעדי תעמוד  של    שהחברה  לפחות   50%מכירות 
החוב  יחס  שאז  מודיעין,  בפרויקט  היח"ד  מסך 

 (. 74%לבטוחה המקסימלי ישוב לעמוד על 
 



 1 - ג

 

 הון החברה  – 3פרק 

 התשקיף החברה נכון למועד של  מניותהון  .3.1

אחד,   והנפרע  המונפק  המניותהון    ,התשקיףלמועד    נכון .3.1.1 מניות  מסוג  מורכב  החברה  של 

 . ("רגילות מניותאו " "המניותש"ח כל אחת )" 1בעלות ערך נקוב של  רגילותמניות 

 הינו כדלקמן:   ,התשקיף מועדל נכון,  הרשום והמונפק של החברה  הון המניות .3.1.2

 )בש"ח ע.נ(  ונפרעמונפק הון מניות  הון מניות רשום סוג המניות

 20,100 39,100 רגילות 

 השינויים שחלו בהון הרשום והמונפק של החברה  .3.2

 : החברההתפתחות ההון הרשום של   .3.2.1

  . בהון המניות הרשום של החברהמיום התאגדותה של החברה לא חלו שינויים   .3.2.1.1

  1  נותמניות רגילות ב  39,100הונה הרשום של החברה הינו    ,התשקיףמועד  נכון ל

 .  ש"ח ערך נקוב כל אחת

  :התשקיףהשנים שקדמו למועד  בשלוש התפתחות ההון המונפק .3.2.2

של החברה   והנפרעהמונפק  נכון למועד התשקיף, מר יואל יפרח מחזיק בכל הונה  .3.2.2.1

(100%  .) 

של   .3.2.2.2 המונפק  בהונה  שינוי  חל  לא  התשקיף  למועד  שקדמו  השנים  שלוש  במהלך 

,  2020ביוני    25למעט כמפורט להלן: ביום    ,החברה ולא בוצעו עסקאות במניותיה

תמורה   הועברו החברה   100  ללא  של  רגילות  "(  המועברות  המניות )"  מניות 

, כך שלאחר העברת  למר יואל יפרח)ודירקטור בחברה לשעבר(  ממייסד החברה  

בחברה  המועברותהמניות   יחיד  מניות  לבעל  יפרח  יואל  מר    המניות  .הפך 

החברה    0.5%-כ  העברתן  במועד  היווהמועברות   של  והנפרע  המונפק  מהונה 

 ומזכויות ההצבעה בה. 

 החברה המחזיקים במניות  .3.3

עניין בניירות הערך של החברה, למיטב ידיעת החברה והדירקטורים שלה,    יהחזקות בעל .3.3.1

 :סמוך למועד פרסום התשקיף

בעל    מר הינו  יפרח  בבחברההיחיד    המניותיואל  המחזיק  המונפק    100%-,  המניות  מהון 

   .בה ההצבעה ומזכויות   החברה  של והנפרע

 השליטה בחברה  .3.4

בחברה   .3.4.1 השליטה  בעל  התשקיף,  למועד  יואל  נכון  מר  מהון    100%-במחזיק  היפרח,  הינו 

  .בה ההצבעה  ומזכויות  החברהשל   והנפרעהמונפק המניות 
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 מניות החברה ל נלוותה זכויות ה  - 4פרק 
 

 ות למניות החברההנלו כויותהז .4.1

החברההנ  זכויותה בתקנון  מעוגנות  החברה  למניות  לפי    לוות  ההנפקה  השלמת  עם  לתוקפו  ייכנס  אשר 

ב  על  שמפורסםכפי    ,זהתשקיף   נירות ערך  ל  סמוךידי החברה  פרסום התשקיף, באתר המגנ"א של רשות 

 . www.magna.isa.gov.il: בתותבכ

,  כי התיאור המובא להלן הינו תמצית, ואינו מהווה תחליף לעיון בנוסח המלא של תקנון החברה  ,מובהר

להתנות  ל  בכו  כאמור   שפורסםכפי   ניתן  הוראות שלא  לבין  החברה  הוראות תקנון  בין  של סתירה  מקרה 

ב החוק  ב עליהן   ניירותחברות או  על הוראות    ערך, או  חוק  יגברו ההוראות האמורות  בכל תקנה מכוחם, 

וכן יפורטו הזכויות הנלוות  החברה של מניות   בעהזכויות ההצ להלן יובא תיאור תמציתי של  .תקנון החברה

 : כאמור על פי תקנון החברה למניות החברה

ה 4.1.1 הקצאת  במועד  אחרת  צוין  אם  פי אלא  על  מני  ן, היתנא  מניות  החברהכלל  מסוגהי  ות  מניות    נן 

רגילה מניה  וכל  ועניין,  דבר  לכל  בזכויותיהן  השוות  נפרעו    ,רגילות  בגינה  התשלום  דרישות  שכל 

בה  למחזיק  תקנה  מוזמן  :  במלואן,  להיות  החברהזכות  של  הכלליות  האסיפות  בכל    ולהשתתף 

כ  וזכות לקול בגין  רגילה שברשות אחד  כלל  ל, בכההצבע  ו, בכלל מניה  ת של החברה בה  יאסיפה 

דיבידנדים,  השת לקבלת  זכות  יחול  אםתף;  הטבהוכאשר  מניות  לקבלת  וזכות  אקו,  יחלקו;  ,  ם 

 .הה בעת פירוק שתתף בחלוקת עודף נכסי החברזכות לה

 :ההחבר  למניות  כויות ההצבעה וז  הנלוותיקרי הזכויות להלן ריכוז הוראות התקנון המשקפות את ע 4.1.2

 קנוןבת ים/ףהסעי הוראותה

 20-13 ות מני

 53-51 הון י הנו שי

 47-41 העברת מניות החברה 

 50-48 דיון פניירות ערך בני  

 5-ו  59-54 ת אסיפות כלליות של בעלי המניו

 68-60 זכויות ההצבעה 

 81-69 פות כלליות וקבלת החלטות באסי ניםודי

 132-125 חלוקת דיבידנד ומניות הטבה

 144 ק החברה בפירו יות זכו

 לתשקיף.  7רק פב  7.3 ףיע סראו    דירקטורים כות למינויזה

 

כל הונה המונפק והנפרע של החברה בידי בעל מניות יחיד, כל הוראות התקנון    בו יוחזק  מקרה   בכל 4.1.3

ולה  פתילאס הנוגעות   בחברה  המניות  י  אסיפהה חלטות  בעלי  לחולהכללית    בשינויים,  משיכו 

  כל מ  גרועל  יכד  בכך   היהי  לא ובכל מקרה    ,רלוונטיותש  ככל  , יחיד  תיומנ   בעל  תואו   על,  המחויבים

 . ןאו לפי כל די תקנוןהבעלי המניות בחברה לפי  לאסיפתסמכות המוקנית לבעל מניות או 

http://www.magna.isa.gov.il/
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מניות,    תקנון ה  הוראות  4.1.4 ערך    יחולולגבי  ניירות  על  החברהגם  שתנפיק  בשינויים  אחרים   ,

כל  י  פ לניירות הערך  יקי  למחזתנה  שני  ותבי ו/או התחית כל דין  , וזאת בכפוף להוראוהמתחייבים

 . , ככל שניתנהאחר שקעהה  ךמסמנות ו/או כל ר נאמשט

  תקנות ניירות ערךהסדרים לפי  4.2

יובאו החבר  להלן  מתקנון  לתקנה  סעיפים  בהתאם  )26ה  ערך  ניירות  לתקנות  התשקיף )ד(    פרטי 

 : 1969-וצורה(, תשכ"טמבנה  –וטיוטת תשקיף 

   :147 עיףס 4.2.1

 .באסיפה הכלליתרגיל  תקבלה ברובבהחלטה שה ן תקנואת ה ת ונ לש תחברה רשאיה

 : 148סעיף  4.2.2

לטה  קובעת רוב כלשהו הנדרש לשם קבלת הח   בתקנוןבו הוראה    םקו, מ147תקנה  על אף האמור ב

  לטה הח  זו, אלא בדרך שלו לתקן הוראה  יהיה לשנות א  בדירקטוריון או באסיפה הכללית, לא ניתן 

 , ברוב הקבוע באותה הוראה. פי הענייןל פה הכללית,יסבא ו שנתקבלה בדירקטוריון א

 :93סעיף  4.2.3

ל הכללי, לעניין מסוים או לפרק זמן מסוים,  הנתונות למנהת  יורשאי ליטול סמכו  וןקטוריירהד(  א)

טה  דעת הדירקטוריון, בהחל  פי שיקול  , והכל עלהעניין  בנסיבות  הנדרש  הזמן  פרק  על  יעלה  שלא

 .  םיטורקדיר שתתקבל ברוב קולות ה

מהא  ימבל  )ב( לעיל,  לגרוע  למ מור  להורות  רשאי  ההדירקטוריון  כינהל  לעניין  כללי  לפעול  צד 

הנדרשת    קייםלא    ם.וימס הסמכות  את  להפעיל  הדירקטוריון  רשאי  ההוראה  את  הכללי  המנהל 

 לביצוע ההוראה במקומו. 

 .במקומו ילןעלהפ  הדירקטוריון  רשאי, תיוסמכויו את  להפעיל  הכללי המנהל  מן נבצר )ג(

 :83ף סעי 4.2.4

של דה  )א( רגיל  ברוב  בהחלטה  ייבחרו  הכל   בעלי  ירקטורים  באסיפה  שתתקבל  של  ת  ליהמניות 

 .תקנון ל  86כמפורט בסעיף   ,תתפנהיכהן עד אשר משרתו בחר שנהחברה. כל דירקטור 

ד  )ב( של  במועכהונתו  תחל  על ירקטור  מינויו  כאמור-ד  האסיפה  הא  ,ידי  יאך  לקבוע  סיפה  כולה 

 פה.  מועד האסימ  נוי המאוחרימ עד ומ

עת    )ג( בכל  בעללפטר  האסיפה הכללית רשאית  של  רגיל  ברוב  רהמ י  דירקטור,  והיא  שאית  ניות, 

לד בחברה.  כדירקטור  אחר  תאגיד(  )שאינו  אדם  במקומו  למנות  עת  אותה  טור  ירקלהחליט 

 ת. ילהכל  ת עמדתו לפני האסיפה א א הבישפיטוריו על סדר היום תינתן הזדמנות סבירה ל 

 :86סעיף  4.2.5

 :םקרים הבאימאליה בכל אחד מהמ  טור תתפנהמשרת דירק

 כאמור. פהתקו  השנקבע ככל מינויו, בהחלטה על  עהקבפקעה תקופת כהונתו אשר נ ()א

 לחוק החברות.  229-231ים אם התפטר או פוטר ממשרתו כאמור בסעיפ )ב(

 ת. לחוק החברו 232אם הורשע בעבירה כאמור בסעיף  )ג(

 חוק החברות. א ל 232עי אכיפה כאמור בסעיף הטלת אמצ ן הודעה עלועד מת במ )ד(

 וק החברות.לח  233ר בסעיף ל פקיעת כהונתו כאמוע ותאם בית המשפט החליט להור ()ה
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 אם הוכרז פושט רגל.  )ו(

 במותו.  )ז(

 אם נעשה פסול דין. )ח(

 חברות.א לחוק ה 245א או 227מתן הודעה לפי סעיף במועד  )ט(

 :88 סעיף 4.2.6

נוספים אשר    עתידיפן מיידי או למועד  רקטורים רשאים למנות באוהדי דירקטור או דירקטורים 

הכ  שהמספר  ובלבד  הבאה,  השנתית  לאסיפה  עד  לולל  יכהנו  הדירקטוריון  חברי  על  של  יעלה  א 

 .לתקנון 82 בתקנההמספר המקסימלי הקבוע 

 : 90ף סעי 4.2.7

אחר הוראה  כל  אף  בתקנוןעל  ית  בעניינם  חול ,  שנקבעו  ירקהד  של ו  ההוראות  החיצוניים  טורים 

ולם  נותיו לעניין אופן בחירתם, תנאי כשירותם, תקופת כהונתם ופקיעתה וגמבחוק החברות ותק

 של דירקטורים חיצוניים. 

 :69סעיף  4.2.8

כללית באסיפה  דיון  יתקיים  אםלא  אלא  חו  ,  מניין  נוכח  נהיה  שהאסיפה  בשעה    לקיום יגשה  קי 

החלט  תתקבל  ולא  מ אל  בה,ה  הדיון,  ההחלטה.  על  שהצביעו  בעת  החוקי  המניין  נכח  אם  ניין  א 

מזכויות ההצבעה    50%ות, המחזיק)ים( לפחות חוקי של האסיפה הכללית יהיה בנוכחות בעל)י( מני 

 .תקנוןהות אם נקבע אחרת בהוראהכל אלא בחברה, הנוכח בעצמו או על ידי שלוחו, ו

 :17סעיף  4.2.9

לכי נוכח מניין  אסי ס הנועברה חצי שעה מהמועד שנקבע  ולא  חוקי, תידחה האסיפה  פה הכללית 

)הכ הבא  בשבוע  יום  לאותו  שאוללית  עבודה וככל  יום  אינו  יום  הראש  -תו  העבודה  ון  ליום 

לבעלי המניות, אושלאחרי על כך  חובה להודיע  ובאותו מקום, מבלי שתהא  לכל    ו(, באותה שעה 

החברה יקבע בהודעה לבעלי המניות,  ון  וריקטיום אחר ו/או שעה אחרת ו/או מקום אחר כפי שדיר

לה ועד למועד שיקבע כאמור לא יעלה  ית שהתבטן שיחלוף ממועד האסיפה הכלל ובלבד שפרק הזמ 

 . "(סיפה הנדחיתהאימים )"  21על 

 :72סעיף   4.2.10

קי, כי אז נוכחות בעל)י( מניות, המחזיק)ים(  היה ובאסיפה הכללית הנדחית לא יהא נוכח מניין חו

יוימזכ  25%לפחות   שלוחו,  ידי  על  או  בעצמו  הנוכח  ויהיה  ות ההצבעה בחברה,  חוקי  מניין  הווה 

בע   רשאי כונס לדון  הכללית.  האסיפה  נקראה  שלמענם  לפיניינים  כללית  אסיפה  פי    ה  על  דרישה 

הנדחית, רק אם נכחו בה לפחות בעלי  לחוק החברות, תתקיים האסיפה הכללית    64-ו  63סעיפים  

 . לחוק החברות 63אסיפה כללית כאמור בסעיף  וס כינ לש מניות במספר הדרו

 :47סעיף   4.2.11

האסיפה הכללית תיפתח על ידי יושב ראש דירקטוריון החברה, או דירקטור שהוסמך לעניין זה.  

יהא  ב ראש לישיבה, ברוב קולות, אשר  כח דירקטור בישיבה, בעלי המניות הנוכחים יבחרו יושלא נ

 .אם כתב המינוי של השלוח קובע אחרת, למעט םנוכחיה  מבעלי המניות או מהשלוחיםאחד 
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 :76סעיף   4.2.12

לות, באופן שכל מניה,  כפוף להוראות כל דין, החלטה באסיפה הכללית תתקבל בהצבעה במניין קו

 . או מכריע קול נוסףא יהיה האיספה להמקנה זכות הצבעה, תקנה קול אחד. ליושב ראש 

 :77סעיף   4.2.13

 . אלא אם כן נקבע רוב אחר בחוק או בתקנון ל,גי ברוב רו ת יתקבלהחלטות האסיפה הכללי

 : 010 סעיף  4.2.14

בדירקטורי בהצבעה  רגיל.  ברוב  יתקבלו  בדירקטוריון  דירקטור.   החלטות  לכל  אחד  קול  יהיה  ון 

 . ראש הדירקטוריון לא יהיה קול נוסף או מכריע-ליושב

 : 145.1 סעיף  4.2.15

בחוק החבר באופן הקבוע  בהחלטה שתתקבל  לפטוותהחברה רשאית,  מר,  נושא משרה  ר  בה אש 

רה אינה  כלפיה. למרות האמור לעיל, החבחובת הזהירות    תו, כולה או מקצתה, בשל הפרתו מאחרי

לפטור   בחוק  רשאית  )כהגדרתה  בחלוקה  הזהירות  חובת  הפרת  עקב  מאחריותו  דירקטור  מראש 

 .  (החברות

 : 126סעיף   4.2.16

 .  גבלות על פי דיןפוף למבכתתקבל בדירקטוריון החברה, ו החלטת החברה על חלוקה

 : 127סעיף   4.2.17

במזומנים, או בדרך של חלוקת    י דיבידנד ישולם, כולו או מקצתו,רשאי להחליט, כ  הדירקטוריון

קטוריון ובלבד  דרך אחרת, לפי שיקול דעתו של הדיר  לרך או בכ נכסים בעין, ובכלל זה בניירות ע

 . ידנד תעשנה בכפוף לכל דיןשהחלטות בדבר חלוקת דיב

 : 812עיף ס  4.2.18

כ למניות  המוענקות  מוגבלות  או  מיוחדות  זכויות  לכל  הטבה  בכפוף  מניות  או  דיבידנד  לשהן, 

להתחשב בפרמיה    זאת מבליכן הנקוב של המניות, ולקו באופן יחסי לסכום ההון הנפרע על עריחו

 .  ששולמה על המניות

 : 135סעיף   4.2.19

סכום שהוא מרווחי החברה,    דות כלוחעל פי שיקול דעתו להפריש לקרנות מי  רשאי  הדירקטוריון

משערוך   אאו  ב  ונכסיה,  היחסי  אליהחלקה  המסונפות  החברות  נכסי  של    שערוך  ייעודן  ולקבוע 

 . להקרנות א 

 : 137 סעיף  4.2.20

 . החברות חוק  להוראות  בכפוףוהכל אישור מיזוג טעון רוב קולות בעלי המניות,  
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   : תמורת ההצעה5 פרק

 ההנפקה תמורת  

המשוערות    מההנפקה הצפויה    התמורה ההוצאות  זה,  תשקיף  פי  על  המוצעים  הערך  ניירות  של 

  ההודעה הכרוכות בה, והשיעור שמהוות הוצאות ההנפקה מתמורת ההנפקה הצפויה, יפורטו במסגרת  

ולתקנות    1968  -   לחוק ניירות ערך, התשכ"ח  (1()1א)16החברה בהתאם לסעיף    שתפרסם  המשלימה

 .  2007  - תשס"זהוטיוטת תשקיף(,  משלימה  ניירות ערך )הודעה 

 התמורה ייעוד 

כפי שתחליט הנהלת    העסקית של החברה,פעילותה    מימוןלתמורת ההנפקה תשמש את החברה   

לעת,   מעת  בסעיףהחברה  כמפורט  החברה  ואסטרטגיית  למדיניות  בהתאם    6.16  לרבות 

  השקעה רכישת קרקעות ו/או    זה שימוש בתמורת ההנפקה, בין היתר, לצורך  ובכלל תשקיף,  ל

רכישת קרקעות  ב  בעיקרהחברה להתמקד    בכוונתלעיל,    לאמור  בהמשך .  חדשיםפרויקטים  ב

  ת פוטנציאל השבחה ובעל   ותקרקע ב  או  יח"ד עם תב"ע מאושרת  100  -במקבצים של למעלה מ 

, בכוונת החברה להשתמש, בין היתר, בתמורת ההנפקה לצורך  כןכמו    .הקצר או הבינוני  בטווח

יורם  סיחור  אות עסקבהחברה    השקעות  וברמות  יואב  תעסוקה  בפארק  כמפורט    , האופציה 

   .לתשקיף 6 שבפרק  6.4.11בסעיף 

מידע צופה פני עתיד כהגדרתו   הכי מידע זה בדבר כוונות החברה כאמור לעיל מהוו  יודגש

ערך,   ניירות  למועד    1968  –התשכ"ח  בחוק  החברה  הנהלת  תכניות  על  והנשען  המשקף 

צופה פני עתיד זה עשוי שלא להתממש בפועל, או להתממש באופן שונה  ,התשקיף. מידע 

 .בהתאם להחלטות דירקטוריון החברה כפי שתתקבלנה מעת לעת

צעו בעתיד ניירות ערך על פי תשקיף מדף זה ועל פי דוחות הצעת  , במידה ויוהמדףלעניין תשקיף   

מדף, תמורת ההנפקה שתתקבל תשמש למימון פעילותה העסקית והשקעותיה של החברה, על  

לתמורת   ספציפי  ייעוד  ויקבע  היה  לעת.  מעת  שיתקבלו  כפי  החברה  דירקטוריון  החלטת  פי 

 וא יפורט בדוח הצעת המדף.  ניירות הערך על פי דוח הצעת מדף שתפרסם החברה, ה 

   מינימלי סכום 

 . הבורסהאלא כנדרש לפי כללי הרישום של  להנפקה  מינימלי סכום  נקבע לא

 חיתום 

 מובטחת בהתחייבות חיתומית.  אינהזה אגרות החוב )סדרה א'( על פי תשקיף  הנפקת
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 49-ו עבודות קבלנות ובניה  –מידע כללי על תחום הפעילות  6.5.1

 51-ו פילוח הכנסות ורווחיות משירותי החברה בתחום הפעילות 6.5.2

 51-ו מוצרים ושירותים   6.5.3

 54-ו לקוחות  6.5.4

 56-ו שיווק והפצה  6.5.5

 56-ו תחרות   6.5.6

 56-ו רכוש קבוע, מקרקעין ומתקנים 6.5.7

 56-ו חומרי גלם וספקים    6.5.8

 57-ו הון חוזר  6.5.90

 עניינים הנוגעים לחברה בכללותה  -  4חלק 

 58-ו הון אנושי  6.6

 58-ו מבנה ארגוני   6.6.1

 58 -ו מצבת עובדים בחברה   6.6.2

 60-ו ביטוח  6.7

 60-ו רכוש קבוע, מקרקעין ומתקנים 6.8

 60-ו הון חוזר  6.9

 61-ו מימון  6.10

 61-ו כללי  6.10.1

על  השיעור   6.10.2 האפקטיבית  הריבית  ושיעור  הממוצעת  ריבית 

 ההלוואות 

 62-ו

 62-ו אשראי בריבית משתנה  6.10.3

 63-ו מסגרות אשראי  6.10.4

 63-ו מימון מהותי  6.10.5

 69-ו מגבלות החלות על החברה בקבלת אשראי   6.10.6

 69-ו שעבודים  6.10.7

 69-ו ערבויות  6.10.8

 70 -ו נוספים  מקורות  גיוס 6.10.9

 70-ו מיסוי  6.11

 70-ו סיכונים סביבתיים ודרכי ניהולם  6.12

 70-ו מגבלות ופיקוח על פעולות החברה  6.13

 70-ו התקשרות והתחייבויות כלפי רוכשים  6.13.1

 71-ו הליכי תכנון ובניה  6.13.2

 72-ו בניית הפרוייקטים   6.13.3

 72-ו קבלת אישורי רשויות ופיקוח מצד הרשויות השונות  6.13.4

 72-ו חוקי עזר לאגרות והיטלי פיתוח  6.13.5

 72-ו רישוי קבלנים 6.13.6

 73-ו מיסוי מקרקעין   6.13.7



 3-ו
 

 73-ו רשות מקרקעי ישראל )"רמ"י"(  6.13.8

 73-ו התחדשות עירונית   6.13.9

 73-ו חוקים עיקריים נוספים להם כפופה הפעילות   6.13.10

 73-ו הסכמים מהותיים  6.14

 74-ו הליכים משפטיים   6.15

 74-ו וצפי להתפתחות בשנה הקרובהיעדים ואסטרטגיה עסקית   6.16

 75-ו דיון בגורמי סיכון   6.17

 75-ו סיכוני מאקרו   6.17.1

 76-ו סיכונים ענפיים   6.17.2

 77-ו סיכונים מיוחדים לחברה   6.17.3

 79-ו טבלת גורמי סיכון   6.17.4

  2020בדצמבר    31  דוח הדירקטוריון על מצב ענייני החברה ליום 6.18

 2021במרץ  31וליום 

 80-ו
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 ההתפתחות הכללית של עסקי החברה  תיאור -  1חלק 

 הגדרות 

 : מרכזיים המופיעים בפרק זה מונחיםלשם הנוחות, להלן הגדרות  
 

 . גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ - "החברה"

 .  מר יואל יפרח - "בעל השליטה"  

פין על ידי החברה  י)חברה המוחזקת בעק   יגאל אלון נישה בע"מ - " יגאל אלון"

 .(66%בשיעור של 

 .רשות מקרקעי ישראל - "רמ"י"

 והשיכון. משרד הבינוי   - "המשרד"

,  2020  דצמברב  31הדוחות הכספיים המאוחדים של החברה ליום   - "דוחות כספיים"

 לתשקיף זה.  9המצ״ב לפרק 

 אביב בע״מ. -הבורסה לניירות ערך בתל  - "הבורסה" 

 . 1999- חוק החברות, תשנ"ט - "חוק החברות"

 .1968-חוק ניירות ערך, תשכ"ח - "חוק ניירות ערך"

 

לסעיף   לתוספת הראשונה לתקנות  1בהתאם  ))א(  ערך  מבנה    -וטיוטת תשקיף    תשקיףהפרטי  ניירות 

  1  -, תיאור עסקי התאגיד בפרק זה, מובא לתקופה שתחילתה שנתיים לפני יום ה1969-וצורה(, תשכ"ט 

 ( וסיומה סמוך למועד הגשת התשקיף. 2018בינואר לשנה שבה מוגש התשקיף )קרי החל משנת 

 לתשקיף. 1ם אשר לא הוגדרו במפורש בפרק זה, תינתן המשמעות אשר כתובה לצידם בפרק למונחי

    עסקיההחברה ותיאור התפתחות  פעילות 6.1

 ללי  כ 6.1.1

, בהתאם בעירבון מוגבל  , כחברה פרטית2001בדצמבר    18  ביוםהחברה התאגדה בישראל  

. השליטה בחברהמלוא  , רכש מר יואל יפרח את  2008סוף שנת  . בחוק החברותלהוראות  

לעיל, ההנפקה על פי תשקיף זה הנה הצעה ראשונה של ניירות    1  בפרק  1.1כאמור בסעיף  

ערך של החברה לציבור. לאחר הנפקת ניירות הערך על פי תשקיף זה, ככל שתושלם, תהפוך  

   בחוק החברות. וכמשמע תאגיד מדווחהחברה ל 

המניות   הינבעל  זה  תשקיף  למועד  נכון  יואל  ובחברה  יפרח  יו"ר  כ  המכהן  ,(100%)  מר 

 . בחברה דירקטוריון פעיל

  3.2  סעיף ואחזקות במניות החברה, ראו    החברה   של  המניות  בהון  נוייםשילפרטים בדבר  

 להלן.   6.1.4 סעיף לעיל וכן  3לפרק 

יגאל אלון אשר לה זכויות בפרוייקט תמ"א  במועד התשקיף, לחברה החזקות )בעקיפין( ב

 .   להלן 6.1.2בסעיף  כמפורט 38

   .קבלנות בניהובתחום   ייזום הנדל"ן למגוריםבתחום פועלות בישראל  החברה

בישראל,   הנדל"ן  בתחום  ותיקה  חברה  הינה  ביזום,  ההחברה  תכנון  קידום  מתמחה 

בעיקר של בניה רוויה למגורים.   ,שוניםובהקמה של מגוון רחב של פרויקטים בהיקפים  
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במגוון ערים בישראל ובניהן: פרדס חנה;  רבות  יחידות דיור    החברהבנתה    שנות פעילותהב

בית שאן; קצרין;  חצור הגלילית; אשקלון; אשדוד; רחובות; ערד; אילת; מצפה רמון;  

יח"ד,   1,500  -החברה כומקימה  השנים האחרונות הקימה    5-בכך למשל,  שדרות ונתיבות.  

 . ש"חמיליארד  1 -מ"ר ובהיקף כספי של כ   180,000 -בהיקף של כ 

ואיכות.  ל מקצועיות  אמינות,  על  מבוסס  אשר  רב,  מוניטין  התשקיףחברה  למועד  ,  נכון 

פ הייזום  בתחום  אחד  לחברהעילות  בנתיבות  פרוייקט  בחצור,  בבניה  נוסף    פרוייקט 

בנייתם  אשר  נוספים    פרוייקטים ו בתנאים  מותנה    בניה  רהיתתקבל  אשר בגינו ההגלילית  

כמו כן, לחברה   .1, והכל כמפורט להלן 2020-2018הושלמה וההכנסות מהם הוכרו בשנים  

נוספים בביצוע אשר החברה משמשת בהם כקבלן ראשי. לפרטים נוספים, ראו    פרוייקטים

  135\ 2020, זכתה החברה במכרז מספר  2020, בחודש נובמבר  בנוסף.  להלן  6.5.3.1סעיף  

יח"ד    123( לרכישת זכויות חכירה לבניית  256, מגרש  45,  44,   13חלקה  חלק מ  5642)גוש  

  יםפרויקטעניין  בעניין זה וב ספים  ושטח מסחרי במע"ר מודיעין מכבים רעות. לפרטים נו

   .להלן 6.4.11-ו 6.4.9פים ראו סעי נוספים

 . להלן 6.5 -ו 6.4, 6.1.3ראו סעיפים הפעילות של החברה  מילתיאור תחו

 לפרק  8.3.2ראו סעיף  בעל השליטה,    לפרטים אודות הסדר תיחום פעילות בין החברה לבין 

   .הלןל 8

 

 

 

 מסך הכנסות החברה באותה שנה.  14.3%ובה בלבד, הוכרו הכנסות גם מפרויקטים נוספים ישנים בהיקף של  2018בשנת  1
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 . מבנה ההחזקות של החברה 6.1.2

   התשקיף:של החברה נכון למועד  העיקריות להלן תרשים מבנה ההחזקות 

 

 

    
 

 
 

100% 

גלעד מאי חברה להשקעות 

 בניה ופיתוח בע"מ 

 2012בר אחזקות -ש.י. אור

 בע"מ

מרינה  –על המים  קריגר

 הרצליה בע"מ 

 (פעילה)לא 

 יגאל אלון נישה בע"מ 

24% 66% 
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  –ויקטור לוי  – בעל מניות נוסף   מוחזקות בידיבר   -ש.י. אור יתרת מניות  : "(בר - ש.י. אור )"בע"מ  2012בר אחזקות -ש.י. אור *
   . ובהתאם לצורך שירותי קבלנות משנה ,מעת לעת  ,)המעניק, בין היתר, לחברהוהשקעות בע"מ  חברה לבנין 

בעלי    2021בחודש מרץ  ואינה פעילה  קיף, החברה כאמור  שעד הת ונכון למ  :מרינה הרצליה בע"מ  –חברת קריגר על המים    **
 . לפירוקה בה הגישו לרשם החברות בקשההמניות  

  

   החברההפעילות של  מי תחו 6.1.3

פעילות בדוחותיה    ירזכמג  יםהמדווח   פעילות  מיתחו  שניבפועלת  החברה  למועד התשקיף,  

 . בניהעבודות קבלנות ביצוע ותחום   נדל"ן למגוריםובניית תחום ייזום  ,הכספיים

במסגרת תחום הפעילות החברה עוסקת ביזום ורכישת  :  נדל"ן למגוריםובניית  ייזום   (א)

בקרקעות,   הקמהורישוי  תכנוןקידום  זכויות  בניה,  של    ,  רחב  מגוון  של  ומכירה 

 . למגוריםרוויה  שעיקרם בניהפרויקטים 

לבניית   : החברה עוסקת במתן שירותי קבלן בפרוייקטיםעבודות קבלנות בניהביצוע   (ב)

מגורים וזאת לטובת פרויקטים של החברה עצמה, לטובת צדדים קשורים של החברה  

להלן( ובמועד התשקיף, לטובת פרויקט אחד    8בפרק    8.3.4סעיף  ראו    , )לפרטים נוספים

הביצוע של החברה לטובת פרוייקטים  קבלנות  שלישי בלתי קשור. יובהר, כי פעילות  

 גזר ייזום נדל"ן למגורים המפורט לעיל.  אותם היא יוזמת כלולה במסגרת מ

 . להלן 6.5 -ו  6.4 פיםראו סעיאודות תחומי הפעילות של החברה, לפרטים נוספים 

 השקעות בהון החברה ועסקאות במניותיה  6.1.4

 לעיל.   3לפרק    3.2נכון למועד התשקיף, ראו סעיף    החברהבמניות  אחזקות  הלפרטים אודות  

   חלוקת דיבידנדים 6.1.5

  ותחלוק  ביצעה החברהלא    ועד למועד הסמוך למועד התשקיף  2019-2020בשנים   6.1.5.1

   .דיבידנד

  דיבידנד.  חלוקת  נכון למועד התשקיף לחברה אין מדיניות 6.1.5.2

  302לחברה יתרת רווחים )כהגדרת המונח בסעיף    , 2020  דצמברב  31  נכון ליום 6.1.5.3

 ש"ח. אלפי 49,821של בסך  הניתנים לחלוקה ( 1999 -לחוק החברות, התשנ"ט 

   מגבלות על חלוקת דיבידנד 6.1.5.4

לבצע  ככלל,   ניתן  הפרויקטים    משיכותלא  של  הלווי  מחשבונות  עודפים  של 

הליווי הסכמי  מכח  ההתחייבויות  מלוא  לפירעון  עד  באישור    ,השונים  אלא 

 . המלווה

לפי   הליווי של החברה חל איסור לחברה לבצע חלוקות    חלק מהסכמי כמו כן, 

המלווה כלפי  החברה  התחייבויות  מלוא  והשלמת  לפירעון  עד  )אלא    כלשהן 

העניין,  .  באישור המלווה( לפי  כוללים,  נוספים  והסכמים  אלו  בנוסף, הסכמים 

 . הענייןאיסורים מלאים או מגבלות על החזר הלוואות בעלים, לפי 

לאגרותלפרטים   הנאמנות  שטר  מכח  דיבידנד  בחלוקת  מגבלות  החוב    בדבר 

ל א'  כנספח  המצורף  א'(  תשקיף    2פרק  )סדרה  סעיף  של  ראו  לשטר    6.3זה 

 .  הנאמנות
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  מידע אחר -  2חלק 

 

   החברה מידע כספי לגבי תחום הפעילות של  6.2
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    .6פרק  לדוח הדירקטוריון המצורף להלן ב 1.3נתונים המובאים לעיל ראו סעיף ב להסברים ופרטים נוספים בדבר ההתפתחויות שחלו 

 תחום פעילות  תקופה 

 רווח מפעולות רגילות  עלות ההכנסות  הכנסות 
סך הנכסים  
המיוחסים  

לתחום  
 הפעילות 

סך  
ההתחייבויות  

המיוחסות  
לתחום  
 הפעילות 

הכנסות  
 מחיצוניים 

הכנסות  
מחברות  
 מוחזקות 

 עלויות משתנות  קבועות עלויות 
עלויות /  

הכנסות תפעול  
 אחרות 

מיוחס  
לזכויות  
שאינן  
מקנות  
 שליטה 

מיוחס לבעל  
 שליטה 

 2020שנת 
 

- נדל"ן יזמי 
 113,683 5,290 - 153,650 מגורים

7,490 
  

- 27,217 102,749 92,756 

עבודות קבלנות  
 - 13,670 11,613 - 131,313 1,901 - 144,827 בניה

 2019שנת 

  -נדל"ן יזמי 
 56,299 2,277 - 76,363 מגורים

5,815 
 

- 11,972 76,362 57,282 

עבודות קבלנות  
 - 15,649 1,562 - 20,303 597 - 22,462 בניה

 2018שנת 
 

- נדל"ן יזמי 
 51,016 807 - 69,806 מגורים

6,880 
 

- 11,103 - - 

עבודות קבלנות  
 - - 1,619 - 32,207 342 - 34,168 בניה
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 סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים על פעילות החברה  6.3

,  החברה כלכלית שבה פועלת -להלן תיאור המגמות, האירועים וההתפתחויות בסביבה הכללית והמאקרו

התוצאות   על  מהותית  השפעה  להם  להיות  צפויה  או  להם  יש  והערכתה,  החברה  ידיעת  למיטב  אשר 

באשר להערכות    זה  6.3בסעיף  , והשלכותיהם; כל התייחסות המופיעה  בחברההעסקיות או ההתפתחויות  

החיצוניים   ובגורמים  פועלת  היא  שבה  הכללית  בסביבה  העתידיות  ההתפתחויות  עם  בקשר  החברה 

ניירות ערך,     1968- תשכ"חהמשפיעים על פעילותה, הנה בבחינת מידע הצופה פני עתיד כמשמעו בחוק 

 או שאינו בשליטתה הבלעדית, ואינו ודאי.  החברהאשר אינו בשליטתה של  

מושפעת מגורמים שונים  ,  קבלנותועבודות    חברה אשר עיקר עיסוקה הוא ייזום נדל"ן למגורים בישראלה

וודאות    העיקריים שבהםעל  אשר   ואי  )לרבות מיתון, האטה  נמנים: מצבה הכלכלי של מדינת ישראל 

הבטחוני  בשווקים( מימון,  ומצבה  מקורות  ועלות  זמינות  פיננסיים,  סיכונים  רגולטוריים  ,  שינויים 

, שינויים במדדים רלוונטיים )כגון: מדד תשומות הבניה( ושינויים בשערי מטבע, זמינות  ומדיניות ממשלה

כח אדם ושינויים בעלויות חומרי גלם וכיו"ב. לפרטים בדבר גורמים אלו וההשלכות האפשריות שלהם  

 .  להלן 6.17פרק גורמי הסיכון שבסעיף בהלן ול 6.3.7עד   6.3.1 פיםבסעיעל החברה ופעילותה, ראו 

קבלנות  : במועד התשקיף, החברה פעילה בתחום ייזום הנדל"ן ובישראלוהבטחוני  המצב הכלכלי   6.3.1

למצב השוק בישראל השפעה ניכרת על פעילותה של החברה.    ,האמורבניה בשוק הישראלי. לאור  

יצוין, כי להשפעות השוק השלכות הן על החברה ופעילותה עצמה והן על לקוחות החברה, צרכני  

הקבלנות  הדירות  כלפי  ושירותי  בהתחייבויותיהם  ולעמוד  מהחברה  דירות  לרכוש  ויכולתם   ,

 . להלן 6.17.1עיף סלפרטים נוספים ראו  . , לפי הענייןהחברה

בביקושים לירידה  בישראל,  הכלכלי  המצב  על  השלכה  להיות  עשויה  הבטחוני  במצב    ,להרעה 

 ולצמצום כח עבודה מיומן.  עיכובים 

בהם פועלת החברה הושבתו  האתרים בשדרות ונתיבות  (  'שומר החומות')במהלך המבצע האחרון  

לחלוטין כן,    כמעט  לאחר    10- כ  בתדחיה    נוצרהועל  בנוסף,  באתרים.  העבודות  בביצוע  ימים 

צופה שבועיים  יםשהסתיים המבצע נאלצה החברה להיערך מחדש לפעולה באתר כן, היא  -ועל 

במסי עיכוב  של  מאחר  שלושה  זאת,  עם  יחד  האחרון.  המבצע  עקב  הדירות  למועד  רת  שנכון 

המבצע  התשקיף   עיכובים  כאמור  מלבד  נצפו  או  לא  הרי  בביצוע  החברהבמסירה,    ,שלהערכת 

א מזכים את הרוכשים בפיצויים עקב איחור  אשר לימים    60הדירות עתידות להימסר בתוך אותם  

ללא   ,קב מלחמה או מבצע מהווים עיכוב מוצדקעיכוב במסירה ע)אם כי לעמדת החברה במסירה 

יצוין, כי למועד התשקיף החברה לא צופה  . (ימים המותרים בחוק ובנוסף להם 60כל קשר לאותם  

כי למבצע שומר החומות תהא השפעה מהותית על הביקושים בפרויקט נתיבות וזאת לאור ניסיון  

 . רבמזה זמן העבר והעובדה לפיה באזור זה שוררת מתיחות בטחוניות  
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 שוק הנדל"ן למגורים: המצב הכלכלי בישראל ועל השפעת מגפת הקורונה על  6.3.2

, זאת  2019במהלך שנת    3.3%-ובכ  44%-"( צמח בכ תמ"גבעשור האחרון התוצר המקומי הגולמי )"

. בהשוואה עולמית, השינוי הכמותי של התמ"ג באחוזים היה  2018  ת בשנ  3.4%לעומת עליה של  

  OECD.2 -בכלל מדינות ה  1.7%-בארה"ב ו 2.3%לעומת   3.3%

)  , 2020במהלך הרבעון הראשון של שנת   נגיף הקורונה  (  Covid-19החלה להתפשט בעולם מגיפת 

"הקורונה)" או  כהנגיף"  העולם  כלכלת  על  משמעותיות  השלכות  לה  אשר  של  "(  וכלכלתה  ולו 

ישראל. מתוך רצון לעצור את התפשטות הנגיף מדינות רבות בעולם וביניהן ישראל החלו לנקוט  

סגירת   אנשים,  לבידוד  הנחיות  קביעת  והתקהלויות,  תנועה  מגבלות  לרבות  מגבילים,  בצעדים 

נוכחות עובדים במקומות העבודה, סגירת מערכת החינוך וכן מקומות ביל  וי  עסקים או צמצום 

הוטל על תושבי ישראל    2021וינואר    2020ספטמבר    ,2020אפריל  במהלך החודשים  בנוסף,  ופנאי.  

   (.חריגיםסגר מלא )למעט 

למרות העלייה בתמ"ג שבאה לידי ביטוי בשנים האחרונות, משבר הקורונה  בהמשך לאמור לעיל,  

בשנת    ירדהביא להתכווצות המשק. כך, התמ"ג, במחירים קבועים ולאחר ניכוי השפעת העונתיות,  

 2019.3לעומת שנת  2.6%-ב  2020

, בתרחיש המרכזי  2021לשנת  אפשריים  נכון להערכות הקיימות במועד זה קיימים שני תרחישים  

בעוד ששיעור האבטלה בהגדרה    4.9%-של התאוששות הדרגתית התוצר צפוי לצמוח בקצב של כ

  2021. בתרחיש המחמיר, המניח תחלואה משמעותית לאורך שנת  8.6%-צפוי לעמוד על כ  4רחבה 

ע החיסונים, מוטציה, או דבר בלתי צפוי שיאלץ את הממשלה לנקוט בסגר  בשל התארכות מבצ

בעוד ששיעור האבטלה בהגדרה רחבה צפוי לעמוד על   2.8%-נוסף, התוצר צפוי לצמוח בקצב של כ

11.6% .5 

כאשר השינוי היחסי באינפלציה    6, 0.1%נכון למועד התשקיף, ריבית בנק ישראל עומדת על רמה של  

 . 0.3%7-עומד על שיעור שלילי של כ 2020לשנת  2019בין שנת 

כי וגרם  יצוין,  העולמית  על הכלכלה  בינלאומי שהשפיע  הינו משבר  היתר, משבר הקורונה  בין   ,  

  ,תלויההמגיפה על הכלכלות השונות  לירידות חדות של התמ"ג במדינות השונות. מידת השפעת  

 .8במועד שבו הטילו הממשלות את ההגבלות וקצב החזרה לשגרה של המשק  ,בין היתר

, ההשקעה בנכסים קבועים, בבתי מגורים והשקעות ענפי  2020בשנת    –  השקעה בנכסים קבועים 

 . 20199בשנת  2.5%-לאחר עליה של כ  4.8%- המשק בבנייה, בציוד וכלי תחבורה, ירדה בכ

איזורים בהם פועלת החברה ניכר שינוי בתמהיל הביקושים  ב  -  השלכות מגיפת הקורונה על החברה

עלה הביקוש לרכישת דירות גן, דירות פנטהאוס ודירות עם מספר חדרים  מחינת הרכבו )כך למשל,  

 

2 7.pdf-https://www.cbs.gov.il/he/DocLib/presentations/cenes31 . 
3 https://www.cbs.gov.il/he/mediarelease/DocLib/2021/130/08_21_130b.pdf 
 הגדרה רחבה כוללת מפוטרים בעקבות הקורונה שלא מחפשים עבודה. 4
5 https://www.gov.il/he/departments/publications/reports/development-and-income-forecast-corona . 
6 https://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/PressReleases/Pages/19-04-21.aspx 
7 https://www.boi.org.il/he/DataAndStatistics/Pages/MainPage.aspx?Level=3&Sid=27&SubjectType=2 . 
8 https://old.cbs.gov.il/reader/newhodaot/hodaa_template.html?hodaa=202008326 . 
9 https://www.cbs.gov.il/he/mediarelease/DocLib/2021/058/08_21_058b.pdf . 

https://www.cbs.gov.il/he/DocLib/presentations/cenes31-7.pdf
https://www.gov.il/he/departments/publications/reports/development-and-income-forecast-corona
https://old.cbs.gov.il/reader/newhodaot/hodaa_template.html?hodaa=202008326
https://www.cbs.gov.il/he/mediarelease/DocLib/2021/058/08_21_058b.pdf
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מכירותרב וקצב  שיווק  מבחינת  מהמקומות.  בחלק  עלה  ואף  גבוה  נותר  הביקוש  אך  קצב    ,( 

  , ו. יצוין, כי עקב המגבלות שהוטלו על המשקעל אף  המכירות נותר יחסית גבוה ומחירי המכירה  

ב לחברה  עיכובים  נגרמו  ולכן  חלקי  באופן  פעלו  והרישוי  התכנון    ים שניב  4קבלת טפסי  רשויות 

בפרויקט  פרוייקטיםמה בניה  היתר  בקבלת  עיכוב  חל  ב'  MY  וכן  שלב  הגלילית  . להערכת  חצור 

להשפיע    ,החברה כדי  כאמור  בעיכובים  אין  זה  מהותי  בשלב  החברהבאופן  כ .  על  לאור    ייצוין, 

בתקופת הסגרים    ,מגבלות העבודה והמגבלות שהוטלו על כניסת עובדים מהרשות הפלסטינאית

חלה האטה בהיקפי העבודה באתרי העבודה של החברה וחל ייקור מסויים בעלויות עקב הצורך,  

 ים.  בין היתר, בהלנת עובד

דיירים  החברהשל  לקוחות  הבצד   מספר  היו  בבקשה  אשר  ,  לחברה  שפנו  או  בתשלומים  פיגרו 

לא היה באמור לעיל כדי להשפיע באופן מהותי על החברה.    ,למועד התשקיף  , אולם הקלותקבלת  ל

  בסעיף להפחתת מס הרכישה על רוכשי דירת מגורים נוספת )כמפורט    ,יצוין, כי להערכת החברה

 להלן( עשויה להיות השפעה חיובית על הענף ועל החברה.  6.3.3

מנ על  כי  יצוין,  שיווקה  לשם השלמת התמונה  פוטנציאלים בתקופת הקורונה  רוכשים  לעודד  ת 

מתן הטבות   תוך  )בדירות השוק החופשי(  בפרוייקט שבנתיבות  דירות  מוגבלת  החברה לתקופה 

מותאמות לתקופה )לדוג' הוענקה זכות לביטול ההסכם מכל סיבה שהיא בחצי השנה הראשונה  

            .ת הבניה(מוסכם מופחת כמו גם פטור מהצמדה למדד תשומועם פיצוי 

החברה אינה יכולה להעריך את ההשפעה המלאה של הנגיף על עסקיה, פעילותה   תשקיף,למועד ה

נכון למועד התשקיף, לא ניכרה השפעה מהותית של הנגיף    ,כאמור לעיל  אולם  ותוצאותיה בעתיד

 . החברהוהדבר לא פגע ברווחיות   החברהעל 

נתיבות    MY  , בעת שפרצה מגיפת הקורונה, נמכרו בפרויקט 2020כך לדוגמה, ברבעון הראשון לשנת  

כולה. במהלך הרבעון הראשון לשנת    2019יח"ד בשנת    25יח"ד, לעומת    23)במסגרת השוק החופשי(  

יח"ד    26(, נמכרו  2021פברואר  -, עת שרר הסגר השלישי על תושבי ישראל )בחודשים ינואר2021

 וק החופשי( בפרויקט.)בש

נתיבות   פרויקט  בהקמת  הכספי  ההשלמה  ושיעור  קצב  על  מהותית  השפעה  חלה  לא    –בנוסף, 

לשנת   הרביעי  והרבעון  השלישי  הרבעון  לשנת  2020במהלך  הראשון  והרבעון  שררו  2021,  עת   ,

  9.5%-ו 15.6%,  14.8%-הסגרים השני והשלישי על תושבי ישראל, גדל שיעור השלמת הפרויקט בכ

 בהתאמה. 

, קצב מכירת  2020כמו כן, בפרויקט קצרין, אשר הקמתו הושלמה במהלך הרבעון הרביעי לשנת  

, ועד למועד פרסום התשקיף )כאשר  2021, הרבעון הראשון לשנת  2020יח"ד נותר קבוע לאורך שנת  

 יח"ד בכל אחת מתקופות לעיל(.  1-3נמכרו 

ן מבצע, לא חלה השפעה מהותית על קצב ושיעור  גם בפרויקט שדרות, בו משמשת החברה כקבל 

, והרבעון הראשון לשנת  2020במהלך הרבעון השלישי והרבעון הרביעי לשנת    – ההשלמה הכספי  

 בהתאמה.  12%-וכ  15%-, כ16%- , גדל שיעור השלמת הפרויקט בכ2021

הנגיף ו/או האמצעים לבלימת ההתפשטות עלולה להיות השלכה    התפשטותשכות והחרפת  מלהת

שלילית, לרבות מהותית, על כלכלתה של מדינת ישראל, על ענף הנדל"ן והבניה וכפועל יוצא מכך  
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ופעילותה, ראו סעיפים  על החבר  גורמי הסיכון החלים על החברה  עד    6.17.1ה. לפרטים אודות 

 .  להלן 6.17.4

החברה הערכות  כי  פעילות    יובהר,  על  הקרונה  נגיף  התפשטות  של  האפשריות  ההשלכות  בדבר 

מידע צופה פני עתיד כמשמעו    גדראינן וודאיות ואינן בשליטתה של החברה, והינן ב  החברה ועסקיה

מבוססות אלו  הערכות  ערך.  ניירות  במועד  בחוק  לחברה  והזמין  הקיים  המידע  על  היתר,  בין   ,

      התאם התממשותן ו/או היקפן אינה וודאית.בשוק הנדל"ן, ובנסיונה   התשקיף ועל

למדיניות הממשלה השפעה מהותית על תחום פעילותה של החברה. למדיניות  :  מדיניות ממשלתית 6.3.3

בקשר לשיווק קרקעות והקצאת קרקעות למכרזים,  הממשלתית נגיעה בהיבטים שונים, לרבות  

תשומות הבניה, זמינות עובדים  מדיניות מס החלה על רוכשי דירות חדשות ו"יד שניה", מחירי  

והממשלה  בענף גופי התכנון  וכיו"ב.  לרבות  , מדיניות  בקשר עם מתן רישיונות לפעילות בתחום 

לשם    , כאשרבשנים האחרונות, מנהלת הממשלה מדיניות אשר מטרתה בלימת עליית מחירי הדיור 

רפורמות   בוצעו  בתחום  כך  לרבות  בהיבטי מס שבחהמס  שונות  )הן  בהיבטי מס    מקרקעין  והן 

כגון תכנית "מחיר מטרה", פרויקט  ,  ומתן הטבות תחת תוכניות שונות  הקצאת קרקעות ו רכישה(  

התכנית הממשלתית הבולטת    כאשרהדיור הלאומי, הקצאת קרקעות להשכרה ארוכת טווח ועוד,  

)במסגרתה על פי רוב מתחרים המציעים במכרז על המחיר    ביותר הינה "תכנית מחיר למשתכן"

החלטת הממשלה לשווק  .  הנמוך ביותר למ"ר לדירה תוך קבלת הנחה משמעותית על מחיר הקרקע(

שכן בהיותה יזמית ומבצעת של    ,היטבה עם החברה ופעילותה  ו בדרך של תכנית ז  קרקעות רבות

יחד  הפרוייקטים תחרותיות,  גם  הפגינה  עבור  .  הה גבו  החברה  היוותה  כאמור  החברה  התכנית 

מש הדירות    מעותית הזדמנות  רוב  במכירת  הגבוהה  הוודאות  לאור  מופחת  סיכון  עם  לצמיחה 

 . חברהה  ויכולות הביצוע של

ביניהן: )א(  ככלל,    ,ת ייחודיות אשרווהוראלמשתכן מעוגנות מגבלות  מחיר  בפרוייקטים של תכנית  

למשתכן לזכאים בהליך של הגרלה בהתאם לתנאים המפורטים  החובה למכור את דירות מחיר  

במכרז ובמחיר שלא יעלה על המחיר המתקבל ממכפלת המחיר למ"ר דירתי של ההצעה הזוכה  

(; )ב( איסור השונים   לשטח הדירה ושטחים נלווים )בכפוף ובהתאם לתנאי המכרז והסכמי הזכויות

או להחלטה כאמור   בניה  היתר  קודם לקבלת  הוראות  מכירה  של  קיומן  )ג(  בתנאים;  המותנית 

על יכולת הרוכש למכור או  לתקופות ממושכות  מחיבות בעניין מפרט הבניה; )ד( הטלת הגבלות  

)ה( במתחמים בהם תנאי המכרז מאפשרים מכירה של יח"ד מחיר  להעביר את זכויותיו בנכס  ;

הוראות הסכם  ; )ו( הדירותלמשתכן לצד יח"ד בשוק חופשי קיימות מגבלות על תמהיל/היחס בין 

המכר עם הדיירים, נקבע בנוסח אחיד לפי תנאי המכרז וכל שינוי בו כפוף לאישור מראש; )ז( ככלל,  

          .תנאי התשלום לרוכשים מאופיינים בפריסה רחבה ומועד מסירת הדירות הינו אחיד

התשקיף,   למועד  הייזום  נכון  פעילות  אחד  במסגרת  פעיל  פרויקט  מחיר  תכנית    חתת לחברה 

              . יח"ד נמכרות בתנאי שוק חופשי( 135יח"ד, אשר מתוכן   336)הכולל  בעיר נתיבות למשתכן
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אחרונים    כרזיםמספר מ  ונשארו    בפועל תכנית מחיר למשתכן הסתיימה  האחרונה,  יצוין, כי בעת  

. מאידך, החל שיווק קרקעות תחת תכנית חדשה "מחיר מופחת", אשר מעניקה הנחות  10בשיווק 

דברי מנכ"ל משרד  ל  בהתאםלזכאים ומגבירה כדאיות כלכלית בשיווקי רשות מקרקעי ישראל.  

ומהווה    כרזיםהבינוי, התוכנית לדיור מופחת מראה אותותיה בשטח, בהיענות גדולה של יזמים למ

 . 11רה פתרון וסיוע לחסרי די

לעודד את ענף הנדל"ן שהינו אחד ממנועי הצמיחה    על מנת  לאור משבר נגיף הקורונה  יצוין, כי

הפחתת מס    על   הוחלט  ,כך למשל  .המרכזיים במשק, חלו תמורות מסוימות במדיניות הממשלתית

העביר הפיקוח   ,2020בחודש דצמבר ו 12  (2020הרכישה שיחול על רוכשי דירת מגורים נוספת )יולי 

על הבנקים עדכון להוראות מתן הלוואות לדיור, אשר מבטל את המגבלה על חלק ההלוואה בריבית  

של עד    כן, במסגרת תוכנית מחיר למשתכן נתנה אשרה לרוכשי הדירות למשכנתא  כמו.  13הפריים 

 .   מעלות הדירה 90%

יצוין, שלהמשך מאמצי הממשלה בטווח הרחוק לבלום את מחירי הדיור בישראל עשויה להיות  

 .  וכפועל יוצא על החברה  הענףהשפעה לרעה על 

: תחום פעילות הנדל"ן למגורים כפוף לדרישות חוקי התכנון והבניה והמיסוי  רשויות וגופי תכנון 6.3.4

והשינויים החלים בהם. בהתאם לשינויים רגולטוריים וחקיקתיים עשויה להיות השפעה מהותית  

על פעילות החברה. יצוין, כי ככל שהליכי התכנון והאישור של הפרויקטים ארוכים יותר כך נדרש  

יזום ובניה של פרויקטי נדל"ן. ענף הייזום והבניה בארץ למגורים מאופיין  הון רב יותר לצרכי י 

 בצורך בהשקעות הוניות משמעותיות. 

לבניה  6.3.5 אדם  וכח  גלם  הבניה.  :  חומרי  לענף  הגלם  חומרי  במחירי  עליה  ניכרת  האחרונות  בשנים 

הסחר וממחירי  ייבוא  על  ממגבלות  ובינהם  שונים  מגורמים  מושפעים  הגלם  חומרי  ות  מחירי 

להיקפם    בעולם. שכן  החברה  רווחיות  על  השפעה  לבניה  הגלם  חומרי  ו/או  האדם  כח  לזמינות 

השפעה על קצב ביצוע הפרויקטים ועל יכולתה של החברה להשלים פרויקטים במועדם. כמו כן,  

לרבות  )  לגידול בעלויות חומרי הגלם וכח האדם השלכה על עלויות הפרויקטים ועל רווחיות החברה

ייק  החברהבשל  את  המשמשים  המשנה  קבלנות  שירותי  נוהגת    .(ור  החברה  ככלל,  כי,  יצוין, 

ולכן   השונות,  הבניה  עבודות  ביצוע  לצרכי  קבלני משנה  עם  נוהגת    לרובלהתקשר  אינה  החברה 

 להעסיק במישרין פועלי בניה. 

להרעה במצב הבטחוני ולמשבר הקורונה בפרט השפעה מהותית לרעה על זמינות עובדים    יודגש, כי

מיומנים וזאת עקב מגבלות משתנות על כניסת עובדים מהרשות ו/או על כניסתם של עובדים זרים  

ממשיכים לתרום למחסור    . גורמים אלהוזמינותם   לשטחה של ישראל ו/או על אפשרויות העסקתם

רל אדם  בכח  כי  הקיים  יצוין  הבניה.  קצב  להתמשכות  הבניה  עלויות  לייקור  המוביל  דבר  וונטי 

 

10  https://www.ynet.co.il/economy/article/Bk4PZd4Jv    וכן-https://www.themarker.com/realestate/.premium
1.6406349   

11 31122020-ww.gov.il/he/departments/news/spokesmanhttps://w . 
12gestionssearch&lawitemid=20868https://m.knesset.gov.il/Activity/Legislation/Laws/Pages/LawBill.aspx?t=lawsug

13. 
https://www.gov.il/he/departments/news/sa-29072020-1 . 

13 20.aspx-12-https://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/PressReleases/Pages/27 . 

https://www.ynet.co.il/economy/article/Bk4PZd4Jv
https://www.themarker.com/realestate/.premium-1.6406349
https://www.themarker.com/realestate/.premium-1.6406349
https://m.knesset.gov.il/Activity/Legislation/Laws/Pages/LawBill.aspx?t=lawsuggestionssearch&lawitemid=2086813
https://m.knesset.gov.il/Activity/Legislation/Laws/Pages/LawBill.aspx?t=lawsuggestionssearch&lawitemid=2086813
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עשויות להיות   בענף. להימשכות משבר הקורונה  העובדים  ניכרת עליה בשכר  בשנים האחרונות 

העובדים   זמינות  על  שליליות  והימשכות  בענףהשלכות  עלות  על  מכך  וכתוצאה  שכרם  עלות   ,

 הפרוייקטים של החברה. 

התמו בישר  נהלהשלמת  בניה  באתרי  עבודה  תאונות  ריבוי  עקב  כי  ביוזמות  איצוין,  גידול  חל  ל 

 .   רגולטוריות ובעלויות לצורך מיגון עובדים

נוהגים הבנקים והגופים הפיננסים להקשיח  : ככלל, בתקופות מיתון ומשבר זמינות ועלויות מימון 6.3.6

עלותו את  ולהגדיל  האשראי  מתן  מדיניות  האת  למועד  כי  יצוין,  נתקלה  .  לא  החברה  תשקיף 

 .בקשיים בקבלת אשראי ומימון בהתאם לצרכיה

.  הצמודות למדד תשומות הבניה  חלק מהספקים : לחברה התחייבויות כלפי  מדד תשומות הבניה 6.3.7

כמו כן, מרבית הערבויות שהונפקו לטובת צדדים שלישיים צמודות למדד תשומות הבניה וחלקן  

להצמיד את    ,ככלל  ,מאידך, החברה נוהגת  .)לרוב לעליית המדד הרלוונטי(  למדד המחירים לצרכן

גם  יצוין, כי שינויים בשערי מטבע עשויים    מדד תשומות הבניה. לעליה בים  נ מחירי הדירות לצרכ

  גלם. הלהשפיע על מחיר חומרי 
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 לפי תחומי פעילותהחברה עסקי  תיאור -  3חלק 

  נדל"ן למגוריםייזום  -תחום פעילות  6.4

 ייזום נדל"ן למגורים - מידע כללי על תחום הפעילות 6.4.1

   מבנה תחום הפעילות והשינויים שחלו בו 6.4.1.1

 כללי 

  ,תכנוןקידום  במסגרת תחום הפעילות החברה עוסקת ביזום ורכישת זכויות בקרקעות,  

פרויקטים של  רחב  מגוון  של  ומכירה  למגוריםהקמה  רוויה  בניה  של  בעיקר  ב,  שנות  . 

יחידות דיור במגוון ערים בישראל ובניהן: פרדס חנה; חצור   אלפי בנתה החברה    פעילותה 

שדרות  בית שאן; קצרין;  הגלילית; אשקלון; אשדוד; רחובות; ערד; אילת; מצפה רמון;  

באמצעות   ללקוחותיה  החברה  בידי  נמכרות  הדיור  יחידות  שיווק  ונתיבות.  חברות 

. לחברה מוניטין רב, אשר מבוסס הפנימי בחברה  חיצוניות הפועלות מול מערך השיווק

ואיכות.   מקצועיות  אמינות,  התשקיף,  על  למועד  הייזום  נכון  פעילות  לחברה בתחום 

בבניה   נוסף בחצור הגליליתבנתיבותפרוייקט אחד  ה  , פרויקט  בגינו  תקבל היתר אשר 

בתנאים הוכרו    ופרוייקטים   מותנה  וההכנסות מהם  בנייתם הושלמה  גם נוספים אשר 

נוספים,  ,  2018-2020בשנים   ובטבלאות שבסעיפים   להלן  והכל כמפורטוכן פרוייקטים 

6.4.6-6.4.10 : 

התקבל היתר בניה  . נכון למועד התשקיף,  שלב ב'  יח"ד בחצור הגלילית  21- פרוייקט ל (א)

 .מותנה בתנאים

במסגרת תכנית מחיר  השלב החדש(    -נתיבות    MY)נתיבות  יח"ד ב   336- פרוייקט ל (ב)

מביצוע    77%-, הושלם כ2020בדצמבר    31ליום  .  יח"ד בשוק חופשי(  135)  למשתכן

 הפרויקט. 

ל (ג) ב  51- פרוייקט  כ2020בדצמבר    31ליום  .  קצריןיח"ד  הושלם  מביצוע    100%- , 

 . הפרויקט וטרם הסתיימה מכירת כל הדירות בפרויקט

מן אשר הושלמו ונמכרו במלואם וההכנסות  לחברה פרוייקטים נוספים כדלק,  כמו כן (ד)

 48בית שאן שלב א':    MY(  1: )1820-202014מהם הוכרו גם )לפי העניין( בין השנים  

יח"ד;    26חצור הגלילית:  ב( בית בבוסתן  3יח"ד; )  60בית שאן שלב ב':    MY(  2יח"ד; )

(4 ) MY  :( 5יח"ד; )  29מצפה רמוןMY  :יח"ד 30חצור הגלילית . 

חלק    5642)גוש    135\2020, זכתה החברה במכרז מספר  2020בחודש נובמבר  בנוסף,   (ה)

יח"ד ושטח מסחרי    123( לרכישת זכויות חכירה לבניית  256, מגרש  45,  44,  13חלקה  מ

 במע"ר מודיעין מכבים רעות.  מ"ר 1,250-כשל 

 .  להלן  6.4.11.1סעיף ראו   בדבר פרויקט תמ"א של חברת יגאל אלון,לפרטים  (ו)

 

 לעיל.  1ראו הערת שוליים  14
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איתור  כדלקמן:  שלבים  מספר  כוללת  בישראל  היזמי  הנדל"ן  בתחום  פעילות  ככלל, 

זכויות לזיהוי אזורי ביקוש; רכישת    , בין היתר,בהתאםה  ובדיקת כדאיות לרכיש  הקרקע

הרשויות    אל מול בדרך של תכנון וקידום פעולות  לרבות    , פיתוח המקרקעיןמקרקעיןב

והרישיו ההיתרים  קבלת  לשם  הפרויקטהרלוונטיות  להקמת  הדרושים  )בהתאם   נות 

; התקשרות עם ספקים ויועצים שונים לביצוע הפרויקט, ובכללם התקשרות עם לצורך(

 נים מממ  ף או גופים ; התקשרות עם גווכו'(  חשמל)כגון קבלני שלד, קבלי  קבלני משנה  

 .הפרויקט ומכירתו ללקוחות החברהמימוש למימון הרכישה וההקמה;  

יצוין, כי תחום הפעילות מאופיין בקשת רחבה של גופים המתכננים, יוזמים, מאתרים 

הפרויקטים   את  בונות  בענף  מהחברות  חלק  שימושים.  למגוון  בניינים  ומקימים 

ומשווקות אותם )בדומה לחברה(, בעוד חלק מהחברות מתמחות רק באחד משני השלבים 

המוציאים אל הפועל פרויקטים בפריסה    העיקריים כאמור. הענף מתאפיין במספר יזמים

תחרות  הארצית לצד יזמים/קבלנים הפועלים בפריסה מקומית. לפרטים נוספים בדבר  

 להלן.  6.4.13ראו סעיף בתחום הפעילות 

 רכישת הזכויות 

את  רוכשת  החברה  לרוב  כאשר  שונות,  בדרכים  נעשית  במקרקעין  הזכויות  רכישת 

מרמ"י  במקרקעין  קודם)ב  זכויותיה  זכויות  מרוכש  או  ישיר  מדינה (אופן  בקרקעות   .

  אמצעות הסכמים מסוג הסכמי פיתוח או הסכמי חכירה. עיקר ברכישת הזכויות נעשית ב 

מתחייבת  שבמהלכה  קצובה,  לתקופה  המקרקעין  מועמדים  הפיתוח  הסכמי  במסגרת 

להקים על המקרקעין מבנים על פי הקבוע בהסכם הפיתוח, לרבות בעניין ייעוד    חברהה

אך   טווחוהיקף המבנים. הסכמי חכירה מסדירים את הזכויות בקרקע לתקופות ארוכות  

, לרבות מועדים להשלמת תנאים מיוחדים שעל החברה לעמוד בהם  כוללים   פעמים רבות 

ורישום הזכויות )אשר אי עמידה בהם מקנה לרמ"י את הזכות לפעול, בין היתר,   הבניה

ההסכם(  החברה    .15לביטול  משלמת  בקרקע  הזכויות  מהווניםבגין  חכירה  דמי   לרוב 

   .הרלוונטילגורם    והוצאות פיתוח

כי   לתנאי המכרז,  יצוין,  ובכפוף  עם נוהגת  החברה  בהתאם  להתקשר במקביל להסכם 

בקרקערמ"י   הזכויות  הכללי,    לרכישת  הפיתוח  על  האמונה  המפתחת  החברה  עם  גם 

והשיכון  לרובשהינה   הבינוי  ו/  ,משרד  המקומיתרמ"י  הרשות  זה:  )  או   ם הסכ"בסעיף 

תנים זה בזה והפרת מול רמ"י מו   סכמי רכישת הזכויותהבניה וה  הסכמי  ,ככלל  ."(בניה

מסדירים, בין היתר, את עבודות    הבניה. הסכמי  מי מהם תוביל להפקעת תוקפו של האחר

בהם במסגרת התכנון,   לעמוד  דרך שעל החברה  אבני  וכוללים  הצמוד  והפיתוח  הבניה 

כנגד, בין היתר, וזאת  (  16ירים בניית הפרויקט ורישום זכויות די)לרבות ביחס להפרויקט  

 

כתב התחייבות להעדר תביעות וכתב שיפוי בגין כל תביעה  במקרה של המרת חוזה הפיתוח לחוזה חכירה מעניקה החברה למשרד    15
 ו/או נזק שייגרם למשרד או לרמ"י )ו/או למי מטעמם( בקשר עם המרת ההסכם כאמור. 

יצוין, כי הארכה של המועדים הקבועים בהסכמי הזכויות השונים טעונה, ככלל, את אישור החברה המפתחת ושל רמ"י כבעלים.    16
מעלות הקרקע, תלוי תקופת    3-5%  -הארכה של מועדים מול רמ"י גוררת אחריה, בין היתר, תשלום בגובה של כ  ,01.01.2019החל מיום  

חודשים ממועד קבלת החזקה במגרש )האמור    36-ההארכה המבוקשת והאזור הגיאוגרפי בו מבוצע הפרויקט, ובלבד שלא חלפו יותר מ
 ר בניה שלא באשמת היזם וכדו'(.        הינו בכפוף לסייגים שונים, כגון עיכובים בקבלת הית
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)לרבות    , הניתנות לחילוט בכפוף לתנאי ההסכםביצוע ונזקים, לפי העניין  הפקדת ערבויות

ערבויות הביצוע הולכות ופוחתות עם קצב   ככלליצוין, כי  .  סכם(הבמקרה של הפרת ה

יתרת הערבויות וכי ביטולן הסופי של  )ועמידה באבני דרך שונות(  התקדמות הפרוייקט  

נעשה משרד הבינוי והשיכון(  ערבויות ביצוע אל מול    )בעיקראל מול החברה המפתחת  

של   ורישום  משותף  בית  רישום  הדיירים  מחציתבהסדרת  רישום   זכויות  בלשכת 

המקרקעין. ערבויות אחרות מתבטלות פעמים רבות עם השלמת הבניה וקבלת אישור  

 . בכפוף לתנאי ההסכם הרלוונטיאכלוס, והכל 

הבניה עשויה להקנות לחברה באבני הדרך לפי הסכמי  של החברה  ה  תאי עמידיצוין, כי  

וזאת בנוסף לכל סעד הזכיה במכרז  לביטול  ו  ל ההסכםו טילבהמפתחת ולרמ"י את הזכות  

מטילים חובות הנוגעות לטיב הבניה   הבניההסכמי    דין.אחר הקבוע בהסכם או לפי כל  

ולאחריות לעמידות, ליציבות ולשלמות המבנה ו/או הדירות ו/או לאלמנטים הבודדים 

   . שבדין במבנה אף לאחר תום תקופת הבדק

, חילוט ערבויות, פיצויים  כגון:)  כוללים עילות לביטול ההסכם ולסעדיםהבניה  הסכמי  

הקרקע על  מחודשת  שומה  עילות    לרבות,  (עריכת  לפי  או  ההסכם  הפרת  של  במקרים 

 . (כינוס, פירוק וכיו"בהנוגעות למצבה של החברה )כגון קיומם של הליכי 

אחראית לכל נזק או אובדן שייגרמו לגופו של אדם או  תהא  החברה    , על פי הסכמי הבניה

ל לרכוש עקב ביצוע העבודות )בין באמצעות החברה ובין באמצעות אחר( ותשפה בגין כ

ו/או   המפתחת  מוטלת החובה כל  נזק כאמור את החברה  החברה  על  צד שלישי אחר. 

 בעריכת ביטוחים בקשר עם הבניה כמפורט בהסכמי הבניה.  

או החברה   בעלי הקרקעבמסגרת הסכמי הזכויות השונים של החברה אל מול הרשויות )

מכשול, אדם  מחזיק,המפתחת( מוטלת על החברה החובה לטפל במגרש ולפנות ממנו כל 

טענות במקרה    תקומנהעל חשבונה. כמו כן, במקרה של גילוי עתיקות לחברה לא    וחפץ 

של ביטול או צמצום העבודות והסכמי הזכויות ו/או דרישה בביצוע פעולות או הוצאות  

יצוין, כי משרד הבינוי והשיכון או גוף שלטוני מוסמך אחר רשאים להורות על .  17כלשהן 

 מסיבות שלטוניות".   הפסקת העבודות "

לעיל  זכויות החברה   דיספוזציה בלא  לפי ההסכמים  ניתנות להעברה, המחאה או  אינן 

מראש המפתחת    אישור  והחברה  הוניים  מרמ"י  שינויים  גם  עשויים ומבניים  )כאשר 

         . כאמור, והכל בהתאם להוראות ההסכם הרלוונטי( ציהוזלהיחשב לדיספ

בחלק מנכסיה אינן מוסדרות עד תום. כך   חברהיצוין, כי נכון למועד התשקיף, זכויות ה 

ה  רכשה  בהם  מהמקרקעין  לחלק  בנוגע  כאמור,    חברהלמשל,  הסכמי  זכויות  קיימים 

רישום המקרקעין  רשומות בפנקסי רמ"י אך לא נרשמו בלשכת    חברהזכויות הפיתוח,  

 לחברה  ,בשל הליכי הסדר או פרצלציה. להערכת החברה למועד התשקיףבין היתר  וזאת  

 לא קיימת חשיפה מהותית בשל האמור.  

 

יצוין, כי החברה נוהגת לגשת למכרזים לאחר שבחנה את הוראות דוחות רשות העתיקות בגין אותם מקרקעין, ועד למועד התשקיף    17
 לא נעצרו עבודותיה בגין גילוי עתיקות.  
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מעת לעת ובהתאם לצרכיה החברה נוהגת לפעול אל מול גופי    -  רישויתכנון וקידום הליכי  

. תהליכים וקבלת היתרים נדרשיםהפרויקטים  השלמת  לצרכי    והרשויות השונותהתכנון  

   זמן רב )לעיתים שנים(.  עשוים לארוך מסוג 

החברה נוהגת לבצע את עבודות הבניה וההקמה של הפרוייקטים   -   הקמת הפרוייקטים

 וכו'(.קבלני חשמל    ,י שלדנ)כגון קבלות עם קבלי משנה בתאם לצורך  בעצמה תוך התקשר

תנאי מכרזים בהם התחייבה, הלה פועלת   יצוין, כי ככל שהחברה אינה מוגבלת בכך מכח

יחידות   של  השיווק  ולקצב  לביקוש  בהתאם  בשלבים,  הדיור  יחידות  הקמת  את  לבצע 

     הדיור באותו מתחם. 

)או    הון עצמי ומאשראי בנקאי ככלל, מימון הפרוייקטים של החברה מתבצע באמצעות  

"פרוייקט סגור"    שיטת במסגרת    הינולצרכי הקמת הפרוייקטים  . האשראי הניתן  מוסדי(

אליו    לפיו ואשר  האשראי  ניתן  בגינם  אשר  פרוייקט  לכל  נפרדים  חשבונות  קיימים 

מועברים כל התקבולים מרוכשי הדירות, והכספים מהם משוחררים בהתאם להתקדמות  

מוטל שעבוד על    ןהיאשר בינ   ות. האשראי מגובה בבטוחות שונואבני דרך שונות  הפרויקט

נוספות בפרויקט. ועתידיות  ולים, פוליסות הביטוח וזכויות קיימות  התקב על    ,המקרקעין

 . להלן 6.10ראו סעיף לפרטים נוספים 

החברה נוהגת להתקשר עם לקוחותיה, רוכשי    - התקשרות עם רוכשים ורישום הזכויות

מכר   הסכמי  באמצעות  ברובם  הדירות,  הבנייה.  בלעליה  צמודים  אשר  תשומות  מדד 

מקובלים נוספים, אבני דרך שונות לביצוע התשלומים וכן תנאים  הסכמים אלו כוללים  

ההסכמים  כוללים  במקרה של עיכוב במסירת הדירה    .לרבות כאלו הנדרשים לפי כל דין

זכאות  ואף    (מכל סיבה שהיא  ימים  60במקרה של איחור העולה על    ,)ככלל  מנגנוני פיצוי

איחור במסירה העולה על  הקבועות בהסכם )ככלל  נסיבות  כם בידי הרוכש בלביטול ההס

 (.לפי העניין, חודשים  6-12

בכפוף להוראות ההסכם, מתחייבת החברה במסגרת התקשרויותיה עם הרוכשים, לתקן  

אורו במפרט, יוכן אי התאמות בין הממכר לבין תבממכר  על חשבונה פגמים וקלקולים  

חוק המכר )דירות(, ובהוראות הדין אשר יתגלו בתקופת הבדק, כהגדרתה ב בתקן רשמי  

מסוימים מתחייבת החברה לתקן פגמים    ,. בנוסף לכך"(חוק מכר דירות)"  1973-תשל"ג

שנים   3נובעים מתכנון, עבודה או מחומרים לקויים במשך  שלגביהם הוכיח הקונה כי הם  

כי בהסכמי מכר דירות של פרוייקטים בהקשר זה יצוין,    שתחילתן בתום תקופת הבדק.

לפרטים נוספים בגין פעילות זו    -  יזםמ משמשת החברה כקבלן ראשי בלבד )להבדיל  בהם  

פעמים רבות הוראות דומות, ולפיכך חבה החברה כקבלן  (, כלולות  להלן  6.5.3.1ראו סעיף  

 בגין תיקונים ואי התאמות כאמור לעיל במישרין אל מול הדיירים.

  כוללים גם התחייבות לרישום זכויות הרוכשים.המכר  הסכמי

מועד המסירה סמוך ליצוין, כי לעיתים נוהגת החברה לאפשר את ביצוע עיקר התשלום ב

, כמו  קיים עניין לעודד את קצב השיווק והמכירה של הדירות  של הדירה, במקרים בהם

גם מתן הטבות שיווקיות נוספות כגון ביטול רכיב ההצמדה, מתן שוברי קניה למוצרי 
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וכיו"ב דירות  חשמל  מכר  חוק  בענין  נוספים  לפרטים  )הבטחת  ו.  )דירות(  המכר  חוק 

"(, ראו סעיף  השקעותחוק המכר להבטחת  )"   1974- ות של רוכשי דירות(, התשל"ההשקע

 .  להלן 6.13

יצוין, כי בפרוייקטי מחיר למשתכן הוראות הסכם המכר עם הדיירים, נקבע בנוסח אחיד  

 .משרדהמטעם  לפי תנאי המכרז וכל שינוי בו כפוף לאישור מראש

פרויקט של תמ"א  לחברה )בעקיפין(  במסגרת פעילות הנדל"ן היזמי,     -התחדשות עירונית 

"( נועדה לעודד חיזוקם 38תמ"א  )לעיל ולהלן: "  38תכנית מתאר ארצית  .  בהרצליה  38

וזאת על   413שלא בהתאם לתקן  1980בינואר  1של מבנים קיימים אשר נבנו קודם ליום 

ה  קובעת הוראות למתן היתרי בניי  38מנת לשפר את עמידותם בפני רעידות אדמה. תמ"א  

לצורך חיזוק המבנים, בין באמצעות חיזוק המבנה הקיים ובין באמצעות הריסתו ובנייתו  

תוספת זכויות    38מחדש תוך הוספת דירות. על מנת לאפשר את החיזוק, מתירה תמ"א  

לפרטים בדבר   מוקנות ליזם כתמריץ אשר מממן את חיזוק המבנים.  הבנייה אשר ברוב

 בהקשר הנ"ל יצוין, .  להלן  6.4.11.1סעיף  יה, ראו  של החברה בהרצל  38פרוייקט תמ"א  

לאחר   38כי המועצה הארצית לתכנון לבנייה קבעה כי לא יוארך תוקפה של תוכנית תמ"א  

אוקטובר   והתחדשות בהתאם    .2022חודש  לחיזוק  תכניות  להכנת  קורא  קול  פורסם 

   .18( 38מבנים )לצורך החלפתה של תמ"א 

 לעיל.    6.3סעיף לפרטים בדבר גורמים חיצוניים בעלי השפעה על פעילות החברה, ראו 

  מגבלות, חקיקה, תקינה ואילוצים מיוחדים החלים על תחום הפעילות 6.4.1.2

 להלן.  6.13ראו סעיף בעניין זה למידע נוסף 

   ינויים בהיקף הפעילות בתחום וברווחיותוסביבה כללית וש  6.4.1.3

ממצבה הכלכלי והבטחוני    , בין היתר,כמפורט לעיל, תחום יזמות הנדל"ן בישראל מושפע

 של מדינת ישראל, זמינות ועלות מקורות מימון, שינויים רגולטוריים ומדיניות ממשלה. 

בנוסף, מושפע התחום מהיצע הדירות הקיים ומהביקוש להן, כאשר הביקוש שונה מאזור  

 לאזור. 

   202019  שנת נתוני

-נרכשו כ  2020ן השני של  ברבעוניכרת השפעת מגיפת הקורונה. כך,    2020על נתוני שנת  

של    17 ירידה  החופשי,  בשוק  בלבד  דירות  אשתקד   27%אלף  המקביל  הרבעון  לעומת 

של   הראשון  הרבעון  מאז  ביותר  הנמוכה  במשק   2003והרמה  המיתון  בצל  שעמד 

שליש האחרון שלו הושפע  הוהאינתיפאדה השנייה. בהשוואה לרבעון הקודם, אשר רק  

נרשמה   2020ברבעון הרביעי של   על אף האמור,  .  25%ה של  ממגפת הקורונה, נרשמה יריד

 

18 renewal-012020-kore-https://www.gov.il/he/departments/publications/Call_for_bids/kol . 
19  -estate-real-review-https://www.gov.il/BlobFolder/dynamiccollectorresultitem/periodic

122020.pdf-estate-real-review-iew_periodic122020/he/weekly_economic_rev . 
;-review-https://www.gov.il/BlobFolder/dynamiccollectorresultitem/weekly. 

10022020.pdf-review-10022020/he/weekly_economic_review_weekly . 

https://www.gov.il/he/departments/publications/Call_for_bids/kol-kore-012020-renewal
https://www.gov.il/BlobFolder/dynamiccollectorresultitem/periodic-review-real-estate-122020/he/weekly_economic_review_periodic-review-real-estate-122020.pdf
https://www.gov.il/BlobFolder/dynamiccollectorresultitem/periodic-review-real-estate-122020/he/weekly_economic_review_periodic-review-real-estate-122020.pdf
https://www.gov.il/BlobFolder/dynamiccollectorresultitem/weekly-review-10022020/he/weekly_economic_review_weekly-review-10022020.pdf
https://www.gov.il/BlobFolder/dynamiccollectorresultitem/weekly-review-10022020/he/weekly_economic_review_weekly-review-10022020.pdf
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  28.7- אחת הרמות הגבוהות ביותר של עסקאות בשוק הנדל"ן, כאשר אלו הסתכמו בכ

כ  של  חד  גידול  דירות,  הגבוהה    29%-אלף  והרמה  לרבעון המקביל אשתקד,  בהשוואה 

של   הראשון  הרבעון  מאז  בסבסוד  2016ביותר  המכירות  בהכללת  )"מחיר  .  ממשלתי 

של   הרביעי  ברבעון  בכ2020למשתכן"(  הנדל"ן  בשוק  העסקאות  הסתכמו  אלף    32.4- , 

של   עלייה  של    19%דירות,  האחרון  לרבעון  מספר 2019בהשוואה  עמד  שנתי  בסיכום   .

בשנת   כ  2020העסקאות  כ  107.5-על  של  ירידה  עסקאות,  לשנה    2%-אלף  בהשוואה 

 אשתקד.

אלף, נתון    93עמד על  בשוק הנדל"ן  קאות בשוק החופשי  מספר העס  ,2020לאורך שנת  

  2020בניתוח מכירות הקבלנים בשוק החופשי בחודש דצמבר    . 2019בהשוואה לשנת    דומה

ב ימי החודש, על רקע הטלת הסגר השלישי  פני  כי  2020  לחודש דצמבר  27-על  , נמצא 

ג  ידול חד במספר בדומה לימים שלפני הסגר השני, בשבוע שלפני הסגר השלישי נרשם 

  .במכירת דירות חדשותמשמעותית  ירידה  חלה 2021ינואר   בחודשעם זאת, העסקאות. 

אלף, דירות חדשות, כולל דירות "מחיר למשתכן",   39-נמכרו כ  2020בסיכום שנתי, בשנת  

יחסית מתונה של   בלבד בהשוואה לשנה אשתקד. בניכוי המכירות בסבסוד    1%ירידה 

בשנת   נמכרו  כ  25-כ  2020ממשלתי,  של  עליה  החופשי,  בשוק  חדשות  דירות    9%- אלף 

 בהשוואה לשנה אשתקד. 

כ2020בשנת   היה  שהונפקו  הבנייה  בהיתרי  הדירות  מספר  של  51,660-,  ירידה   ,7.8%  

-דירות, ירידה של כ  51,600-, החלה בנייתן של כ2020. כמו כן, בשנת  2019ת שנת  מלעו

אלף מהדירות שהחלה בנייתן למטרת מכירה  15.4-, כאשר כ2019בהשוואה לשנת  3.5%

כ של  עלייה  למתשכן,  מחיר  במסגרת  לשנת    3.3%- היו  בשנת  2019בהשוואה   .2020  ,

כ  של  בנייתן  ה  47,920-הסתיימה  נתון  כדירות,  של  ירידה  לשנת   8%-משקף  בהשוואה 

 . 20דירות בתהליכי בנייה פעילה  126,800-היו כ 2020. נוסף לאמור, בסוף שנת 2019

   – הדירות החדשות  ימחיר

 ראו תרשים להלן.  לפרטים בדבר שינויים במדד מחירי הדירות

מת לעו  2021ינואר עד פברואר  מחירי העסקאות שבוצעו בחודשים    תמהשוואיצוין, כי  

. בתקופה זו, 4%-התקופה המקבילה אשתקד, נמצא כי מחירי הדירות החדשות עלו בכ 

מח פרויקט  במסגרת  קרי  ממשלתית,  בתמיכה  שבוצעו  העסקאות  למשתכן, ישיעור  ר 

 . 21בתקופה המקבילה אשתקד 29.8%-בהשוואה לכ  %23.6מהווה כ

 

20  https://www.cbs.gov.il/he/mediarelease/Pages/2021/%D7%94%D7%AA%D7%97%D7%9C%D7%95%D7%AA-
%D7%95%D7%92%D7%9E%D7%A8-%D7%91%D7%A0%D7%99%D7%99%D7%94-

%D7%A1%D7%99%D7%9B%D7%95%D7%9D-%D7%A9%D7%A0%D7%AA-2020.aspx. 
21 b/2021/127/10_21_127b.pdfhttps://www.cbs.gov.il/he/mediarelease/Madad/DocLi 
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 . נתוני שלוש התקופות האחרונות בתרשים הינם ארעיים * 

  – 22מחירי תשומות בניה למגורים מדד 

בשל העלייה במחירי שכר  1%-עלה מדד מחירי תשומות הבנייה למגורים בכ  2020בשנת 

החודשים האחרונים   12- , ב0.7%- ומחירי המדד ללא שכר עבודה בכ  1.2%-העבודה בכ

העלייה    בשל  1.5%( עלה מדד מחירי תשומה בבנייה למגורים ב2020מרץ    עד  2021מרץ  )

 . 1.6%- דד ללא שכר עבודה בובמחירי המ 1.4%- במחירי שכר העבודה ב

השתלבות החברה עקב    גדלהפעילות  האחרונות היקף הפעילות של החברה בתחום    בשנים

והודות לשיפור הבנקים  תכנית מחיר למשתכןפרויקטים משמעותיים, לרבות במסגרת  ב

גידול הפעילות. האמור לעיל  של את תנאי המימון   ליזום   אפשר   , החברה לאור  לחברה 

הרווחים שנצברו מפרוייקטים קודמים אפשרו לחברה לרכוש כאשר  ותר  בהיקף גדול י

 ,מבנה הענף מבוזר מאד ולהערכת החברהיצוין, כי    .נוספים  פרוייקטיםוליזום    קרקעות

 .  פעילותהעותי בתחום מאין בישראל מתחרה יחיד המחזיק בנתח מש

 הפעילותגורמי ההצלחה הקריטיים בתחום  

( יכולת 1החברה, גורמי ההצלחה הקריטיים בפעילות היזמית הינם כדלקמן: )  להערכת

באמצעות   עצמית  )החברהבנייה  ראשיים;  בקבלנים  תלות  ללא  פיננסית  2,  איתנות   )

המאפשרת השקעת הון עצמי נדרש או לחלופין השגת מימון חיצוני לטובת הפרויקטים 

יכולת איתור הזדמנויות עסקיות    (3בהם מעורבת החברה לאור היקפם הכספי הגדול; ) 

( ביסוס קשרים ענפים בשוק 4ונטילת יוזמה המתבטאת בפיתוח ובנייה של פרויקטים; )

( ויכולת התמודדות  5לאיתור עסקאות כדאיות;  והבנייה של הפרויקט  ( איכות התכנון 

( גבוהה;  תכנונית  מורכבות  בעלי  בפרויקטים  עסקי  6וניסיון  ומיצוב  מוניטין  צבירת   )

( איתור  8( בקרה תקציבית ובקרה תפעולית איכותית על הפרויקטים השונים; )7שוק; )ב

הון אנושי איכותי ומקצועי המשפיע על יכולתה של החברה לנתח ולתכנן באופן יעיל את 

בתנאים  ולמוכרם  ולשווקם  המשתנים  השוק  לצרכי  להתאימם  שלה,  הפרויקטים 

   רווחיים.

 

22 https://www.cbs.gov.il/he/mediarelease/Madad/DocLib/2021/054/10_21_054b.pdf . 
https://www.cbs.gov.il/he/mediarelease/Madad/DocLib/2021/126/10_21_126b.pdf 

https://www.cbs.gov.il/he/mediarelease/Madad/DocLib/2021/054/10_21_054b.pdf
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 עילותשינויים במערך הספקים לתחום הפ 6.4.1.4

ובחומרי הגלם בהם ספקים    ,קבלניםבשנים האחרונות חלה התייקרות בהתקשרויות עם  

 לאור זמינות כח אדם ועליה במדד תשומות הבניה.    ,  החברה וזאת, בין היתר  עושה שימוש

 להלן.   6.5.8לפרטים בדבר ספקי החברה, ראו סעיף 

 ושינויים החלים בהם   חסמי הכניסה והיציאה העיקריים של תחום הפעילות 6.4.1.5

חסם הכניסה העיקרי כיזם הינו הצורך בהון עצמי, איתנות פיננסית ונגישות למקורות  

כן,  כמו  נוחים.  ובתנאים  נמוכות  מימון  בעלויות  פעילות  המאפשרים  חיצוניים  מימון 

הצורך במוניטין שנצבר ליזם, לידע מקצועי ולניסיון בתכנון, ניהול, ביצוע, פיקוח ושיווק 

ובהתנהלות הייזום  פעילות    בתחום  לתחום  כניסה  מחסום  רשויות התכנון מהווה  מול 

הפעילות.   באיזורי  הזמינות  הקרקע  לעתודות  חשיבות  קיימת  בנוסף,  היזמי.  הנדל"ן 

מחסום היציאה העיקרי הינו יכולת המימוש והמכירה של פרויקטים גמורים או בשלבי  

התכנונ  מצבן  הקרקעות,  של  ממיקומן  היתר,  בין  נגזרת,  אשר  הביקוש  הבניה,  ותנאי  י 

דין   פי  על  והן  חוזיות  הן  טווח,  כן, התחייבויות ארוכות  כמו  בשוק.  וההיצע השוררים 

חוק  מכוח  בערבויות,    המכר(,  י)לרבות  לעיתים  רוכשים, המגובות  וכלפי  רשויות  כלפי 

 לרבות בעניין רישום ואחריות, אף הן מהוות מחסום יציאה עיקרי. 

 הפעילות ושינויים החלים בהם תחליפים למוצרי תחום  6.4.1.6

העיקריים   או  התחליפים  שניה"  "יד  דירות  הינם  החברה  של  הפעילות  תחום  למוצרי 

 קבוצות רכישה העוסקות בייזום, תכנון והקמה של פרויקטי נדל"ן למגורים.  

 מבנה התחרות בתחום הפעילות ושינויים החלים בו 6.4.1.7

 להלן.  6.4.13לפרטים בעניין זה ראו סעיף 

 ושירותים מוצרים 6.4.2

 . להלן 6.4.11עד   6.4.6 סעיפיםראו 

   תמצית התוצאות 6.4.3

  פרמטר 
 לשנה שנסתיימה ביום 

 2020 2019 2018 

 במטבע ההצגה  

 69,806 76,363 153,650 הכנסות תחום הפעילות )מאוחד( 
 11,103 11,972 27,187 רווחי תחום הפעילות )מאוחד( 

 11,103 11,972 27,187 רווחי תחום הפעילות )חלק התאגיד(
 - 76,362 102,749 סך נכסי תחום הפעילות במאזן )מאוחד( 
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  נתונים מצרפיים לגבי פרויקטים 6.4.4

 :202012.13.פרויקטים שהקמתם הסתיימה ושמכירתם טרם הסתיימה במלואה ליום  6.4.4.1

פרויקטים שהקמתם הסתיימה ושמכירתם טרם הסתיימה במלואה ליום  
31.12.2020 

 
 

  מספר חודשים 
שחלפו ממועד סיום  

 הבנייה 

 

 

 
בספרים    מלאי  יתרת 
לפרויקטים   המתייחסת 
הסתיימה   שהקמתם 

טרם   הסתיימה  ושמכירתם 
עלות(   )במונחי  במלואה 

 )אלפי ש"ח(

0-6  8,431 

6-12   - 

12-18   - 

18-24   - 

 - 24מעל 

 8,431 סך הכל 

בפרויקטים   יח"ד  מלאי  גיול 
הסתיימה   שהקמתם 
הסתיימה   טרם  ושמכירתם 
מספר   )במונחי  במלואה 

 יח"ד(

 יח"ד  13   0-6

6-12   - 

12-18   - 

18-24   - 

 - 24מעל 

 יח"ד  13 סך הכל 

 7,800 )אלפי ש"ח( רווח גולמי צפוי 
 31.12.2020-מספר חוזי מכירה מחייבים שנחתמו לאחר ה

התשקיף ועד   לתאריך  שהקמתם  )  סמוך  פרויקטים  לגבי 
ל במלואה  הסתיימה  טרם  ושמכירתם  - הסתיימה 

.202012.13 ) 
2 

 

 : 202012.13.פרויקטים בהקמה ליום  6.4.4.2

 31.12.2020פרויקטים בהקמה  ליום 
  

   נתונים כספיים באלפי ש"ח 

 
 יח"ד   336 מספר יח"ד כולל בפרויקטים בהקמה 

לפרויקטים   המתייחסת  בספרים   מלאי  יתרת 
 40,191 בהקמה )במונחי עלות( 

 65,857 רווח גולמי צפוי כולל מפרויקטים בהקמה 
בתקופה   שנחתמו  מחייבים  מכירה  חוזי  מספר 

 חוזים  96 השוטפת בקשר עם פרויקטים בהקמה 

מספר יח"ד שטרם נחתמו לגביהן הסכמי מכירה  
 יח"ד  62 מחייבים בפרויקטים בהקמה 

לאחר   שנחתמו  מחייבים  מכירה  חוזי  מספר 
התשקיףועד    31.12.2020 לתאריך    )לגבי   סמוך 

 פרויקטים בהקמה( 

 חוזים  33
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 ספקים וקבלנים 6.4.5

שונים לביצוע הפרוייקטים )כגון קבלני  משנה  קבלני  הספקים העיקריים בתחום הפעילות הינם  

עם ספקי  חשמלי  נ שלד, קבל החברה להתקשר  נוהגת  בנוסף,  וכו'(.  אינסטלציה  איטום,  קבלני   ,

שירות  ועוד( וכן עם ספקי    , כלים סניטריםאביזרים ומוצרים שונים )כגון ספקי מעליות, מטבחים

ייעוץ, תכנון ופיקוח, אדריכלות    , לפי הצורך,שונים כי   ולרבות לצרכי  יצוין,  נכון למועד  שיווק. 

 . כקבלן ראשיאת הפרוייקטים אותם היא יוזמת מבצעת החברה התשקיף, 

ה של  , עכבונות בגובאישיותערבויות   , כגון:חברהטובת המעמידים בטחונות ל  המשנה לרוב קבלני  

לכל היותר למשך שנתיים ממועד    ,ככללו  ,)הנותרות פעמים רבות בתוקף גם לתקופת הבדק  7%עד  

תנאי התשלום תחת ההסכמים עם קבלני    ., והכל לפי הענייןבאופן הולך ופוחת(  מסירת הדירות 

, כאשר פעמים רבות מקוזז מהתשלום המסוכם סך  30-90המשנה הינם לרוב בתנאי שוטף פלוס  

      חלק מההסכמים הם מסוג פאושל וחלק לפי שיטת מדידה. .בגין עלויות תקורת אתר 2%של עד 

ההתקשרות כי לקבלן    במקרים בהם נדרש רישיון קבלן מצד קבלן המשנה מוודאת החברה טרם

ככלל, מעניקים קבלני המשנה לחברה תקופות בדק ואחריות לפי חוק מכר דירות    רישיון מתאים.

   הינה בהתאם למדיניות הספק.   עמם נוהגת החברה להתקשר)בהתאם לרלוונטי(. אחריות הספקים  

השונים   הפרוייקטים  בגין  ביטוח  פוליסות  רוכשת  החברה  מהקבלניםבנוסף,  השונים    ודורשת 

באתר עבודתם  את  בהסכם  כאשר  )   לבטח  לקבוע  בהתאם  יעשה  הביטוח  בתקבולי  בין  שימוש 

 .  ווי של הפרויקטים(יפוליסות הרלוונטיות ובכפיפות להסכמי הל הצדדים, לקבוע ב

עם   החברה  התקשרויות  בדבר  אודות  לפרטים  העיקריים  ולתנאים  קשורים  וקבלנים  ספקים 

 להלן.  8, ראו פרק ההתקשרויות כאמור

 . להלן 6.5.8ראו סעיף לפרטים בדבר רכישת חומרי גלם 

יצוין, כי להערכת החברה במועד התשקיף לחברה אין תלות במי מספקיה או קבלניה. להלן נתונים  

 בקשר עם ספקים או קבלנים עיקריים בתחום עמם התקשרה הקבוצה:    

זיהוי  
הספק/קבלן  

 משנה 

האם צד  
 קשור? 

היקף רכישות באלפי  
 ש"ח

משקל הספק/קבלן מכלל  
 רכישות החברה )%( 

תלות  
 חדת ומי

  ןציו 
עניינים  
 נוספים 

  2018 2019 2020 2018 2019 2020   
 * כן א'   קבלן

 
 - לא 11.3% 1.7% 1.7% 25,993 3,445 3,940

 - לא 4.4% 1.8% 0.3% 10,241 3,730 608 לא קבלן ב' 
 - לא 0.4% 1.1% 1.9% 961 2,200 4,521 לא ספק 

לתשקיף זה. 8בפרק  8.3.5 סעיף  ראו"מ )נתיבות(. בע תמר.ל. י* 
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 פרויקטים שאינם מהותים מאד 6.4.6

 פרוייקטים שהסתיימו  6.4.6.1

 נתונים כלליים על הפרויקטים  -פרויקטים שהסתיימו 

מועד  מיקום  שם  
רכישת  

 קרקע

מועד 
תחילת 

 בנייה 

מועד 
סיום 
   בנייה

חלק 
התאגיד  

האפקטיבי 
 )%( 

יח"ד 
 שנמכרו  

מ"ר 
ממוצע  
 ליח"ד

עלויות   הכנסות שהוכרו  סה"כ 
 שהוכרו 

 

גולמי  רווח  סה"כ 
 שהוכר 

 

רווח   שיעור  סה"כ 
 )%(  גולמי

 ( VATמחיר ממוצע למ"ר )ללא מע"מ/

תקופה         
 שוטפת

מצטבר  
מתחילת  
 הפרויקט

תקופה 
 שוטפת

מצטבר  
מתחילת  
 הפרויקט

תקופה 
 שוטפת

מצטבר  
מתחילת  
 הפרויקט

תקופה 
 שוטפת

מצטבר  
מתחילת  
 הפרויקט

תקופה 
 שוטפת

 מצטבר מתחילת הפרויקט

MY   חצור
 23הגלילית

חצור 
 7.7 7.7 15.8% 22.2% 4,121 2,927 22,036 10,267 26,158 13,193 113.5 30 100% 2020 2018 2015 הגלילית

MY   מצפה
 24רמון

מצפה 
 7.4 ל.ר  15.7% ( 35%)  4,069 ( 461) 21,861 1,780 25,930 1,318 119.7 29 100% 2019 2017 2014 רמון

חצור  25בית בבוסתן
 7.5 8.0 28.5% 26.1% 8,440 2,762 21,191 7,827 29,631 10,590 147.1 26 100% 2020 2016 2013 הגלילית

MY    שאן  -בית 
 26שלב א'

בית 
 6.4 ל.ר  26.8% ל.ר  9,074 - 24,749 - 33,822 - 109.9 48 100% 2018 2016 2014 שאן

MY    שאן  -בית 
 27שלב ב' 

בית 
 6.5 5.6 25.9% 8.4% 11,610 220 33,273 2,397 44,882 2,617 111.2 60 100% 2019 2016 2015 שאן

 

 

  98  -)ו  27.6.2113ממ"ר בערך(. נכון למועד התשקיף לחברה זכויות חכירה עד ליום:    4,499  -)כ  206-ו  205,  204בשלמות, מגרשים:    56-בשלמות ו  55בשלמות,    54חלקות    14052גוש:    23
 שנים נוספות(. 

לו החברה פועלת לרישום הערות אזהרה על שם הרוכשים לאחר שרובם המוחלט קיבלו את הדירות לחזקתם  יח"ד(. בימים א  30בניית הפרויקט הושלמה ונמכרו כלל היח"ד בפרויקט )
יסות ביטוח להבטחת כספי רוכשים לפי  וכן פועלת לרישום בית משותף. נכון למועד התשקיף, יתרת הערבויות שהועמדו בידי החברה להבטחת התחייבויותיה בגין הפרויקט )לא כולל פול

 . ש"ח 96,662-להבטחת השקעות( עומדת על סך של כ חוק המכר 
)בחלק(, מגרש:    68-בשלמות ו  53חלקה    39599)בחלק( וגוש רשום:   46, חלקה  39595מ"ר(; גוש רשום    2,041  -)שטח כ  11)כולן בחלק(, מגרש:    92-ו  91, 88,  34, חלקות  39596גוש רשום:    24

מ"ר(. בגין המקרקעין כאמור קשורה החברה עם רמ"י    1,851  -)שטח כ  516, מגרש:  51, חלקה  39599)בחלק( וגוש רשום:    46לקה  , ח39595מ"ר(; וכן גוש רשום    1,830  -)שטח כ  513
 בהסכמי פיתוח. נכון למועד התשקיף, החברה פועלת להשלמת חתימת חוזי חכירה פרטניים של כלל הרוכשים מול רמ"י. 

 בפרויקט נמכרו. יח"ד(   29בניית הפרויקט הסתיימה וכל הדירות )
חוק המכר להבטחת השקעות( עומדת  נכון למועד התשקיף, יתרת הערבויות שהועמדו בידי החברה להבטחת התחייבויותיה בגין הפרויקט )לא כולל ערבויות להבטחת כספי רוכשים לפי 

 ש"ח.  106,764 -על סך של כ
ממ"ר בערך(. נכון למועד התשקיף, לחברה זכויות חכירה במקרקעין. בניית הפרויקט    8,041-)שטח של כ  601-ו  115:  , מגרשים49חלקה    14052, גוש רשום:  48, חלקה:  14052גוש רשום:    25

יח"ד(. למועד התשקיף, נרשמו הערות אזהרה על שם כלל הרוכשים והחברה פועלת לרישום בית משותף. נכון למועד התשקיף, יתרת הערבויות    26הושלמה ונמכרו בו כלל היח"ד )
 ש"ח.   31,600 -ועמדו בידי החברה להבטחת התחייבויותיה בגין הפרויקט עומדת על סך של כשה

נכון למועד התשקיף, לחברה זכויות חכירה במקרקעין. בניית הפרויקט הושלמה ונמכרו כלל היח"ד בפרויקט    ממ"ר(.  6,763-)בשטח של כ  2027, מגרש:  83, חלקה:  20985גוש רשום:    26
נכון למועד התשקיף, יתרת הערבויות שהועמדו בידי החברה להבטחת התחייבויותיה  יח"ד(. נכון למועד התשקיף, החברה פועלת לשם רישום בית משותף בפנקס הבתים המשותפים.    48)

 .  ש"ח 40,000 – הפרויקט )לא כולל פוליסות ביטוח להבטחת כספי רוכשים לפי חוק המכר להבטחת השקעות( עומדת על סך של כבגין 
  60ממ"ר(. נכון למועד התשקיף, לחברה זכויות חכירה במקרקעין. בניית הפרויקט הושלמה וכלל היח"ד בפרויקט נמכרו )  8,098-)השטח כ 2007, מגרש: 32, חלקה: 20986גוש רשום:  27

יתרת הערבויות שהועמדו בידי החברה להבטחת התחייבויותיה    יח"ד(. נכון למועד התשקיף, החברה פועלת לשם רישום בית משותף בפנקס הבתים המשותפים. נכון למועד התשקיף,
 ש"ח.    49,826 -בגין הפרויקט )לא כולל ערבויות להבטחת כספי רוכשים לפי חוק המכר להבטחת השקעות( עומדת על סך של כ
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   מאד שאינם מהותיים  פרטים נוספים לעניין פרויקטים 6.4.6.2

 מידע נוסף על פרויקטים שאינם מהותיים מאוד

 מידע על אשראי לליווי הפרויקט   שם 
 

 קבלן ביצוע 

 [ ינתן כאשר הפרויקט בהקמהנ]

אשראי    תקרת 
 פיננסי

 
 

כפוף  )ב 
חפיפה  ל

או   חלקית 
עם   מלאה 

מסגרת  
לפי  ה ערבויות, 

 (העניין

יתרה  
לניצול 
אשראי  
פיננסי 

לתאריך  
 המאזן

תקרת  
אשראי  
 ערבויות

 
 

יתרה  
לניצול 

ערבויות 
לתאריך  

 המאזן

מסגרת  "סה כ 
ליום    אשראי

31.12.2020 

Non-

Recourse? 
 [ לא /כן]

ריביות   טווח 
אשראי  

 פיננסי

ריבית  
  /צמודה

לא  
 צמודה 

עמידה  
בתנאי  
הסכם  
הליווי 

לתאריך  
המאזן  
ולמועד  
פרסום  

  תשקיף ה
 [* לא /כן]

התאגיד  
משמש  
כקבלן  

?  ראשי
 [ לא /כן]

סוג 
התקשרות  
קבלן   עם 

ראשי  
  /פאושלי]

כתב  
כמויות  

  – אחר  /
 [ פרט 

כיסוי 
אחריות  

בגין 
על   בדק 

ידי 
קבלן  
 ? ראשי 

 [ לא /כן]

הצמדת  
?  תמורה

לא  ]
  /צמוד
מדד  

תשומות  
 [ אחר  /

MY   חצור
 הגלילית

מוסדי   -   גוף 
6,000,000  

 ש"ח 
הון   –   משלים 

2,700,000  
   ש"ח

 ש"ח. 0
 

הפרויקט  
לא   הושלם 
לנצל  ניתן 

 אשראי.

30,000,000  
 .ש"ח

 .ש"ח 0
 

הפרויקט  
לא   הושלם 
לנצל  ניתן 

 מסגרת.

+   P – ליווי לא  -
1.4%. 

 משלים הון
– P  +10%. 

לא  
 צמודה 

 - - - - כן

MY  מצפה  
 רמון

מממן     – בנק 
5,000,000  

 .ש"ח

 ש"ח  0
 

הפרויקט  
לא   הושלם 
לנצל  ניתן 

 אשראי.

19,000,000  
 .ש"ח

 ש"ח  0
 

הפרויקט  
לא   הושלם 
לנצל  ניתן 

 מסגרת.

לא   P  +1.3% לא  -
 צמודה 

 - - - - כן

מוסדי בבוסתןבית    -   גוף 
8,000,000  

 ש"ח 
הון     –   משלים 

3,000,000  
 ש"ח 

 ש"ח  0
 

הפרויקט  
לא   הושלם 
לנצל  ניתן 

 אשראי.

32,000,000  
 .ש"ח

 ש"ח  0
 

הפרויקט  
לא   הושלם 
לנצל  ניתן 

 מסגרת.

+   P – ליווי  לא  -
1.4%. 

  משלים הון 
– P  +11%. 

 

לא  
 צמודה 

 - - - - כן

MY    בית
שלב   -שאן  

 א'

מממן   –   בנק 
5,000,000  

 .ש"ח

 ש"ח  0
 

הפרויקט  
לא   הושלם 
לנצל  ניתן 

 אשראי.
 

25,000,000  
 .ש"ח

 ש"ח  0
 

הפרויקט  
לא   הושלם 
לנצל  ניתן 

 מסגרת.

לא   P  +1.5% לא  -
 צמודה 

 - - - - כן

MY    בית
 שלב ב'   -שאן  

מוסדי   -   גוף 
8,000,000  

 ש"ח 
הון   –   משלים 

4,500,000  
 .ש"ח

 ש"ח  0
 

הפרויקט  
לא   הושלם 
לנצל  ניתן 

 אשראי.
 

48,000,000  
 .ש"ח

 ש"ח  0
 

הפרויקט  
לא   הושלם 
לנצל  ניתן 

 מסגרת.

+   P – ליווי לא  -
1.4%. 

 משלים הון
– P  +11%. 

 

לא  
 צמודה 

 - - - - כן
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   נתיבות השלב החדש MY  – יקטים מהותיים מאדופר 6.4.7

 הצגת הפרויקט  6.4.7.1

 פרטים  סעיף 
 28נתיבות השלב החדש  MY הפרויקטשם 

 בנתיבות 712-ו 710, 709מגרשים  מיקום הפרויקט

 תיאור קצר של הפרויקט
 10בנייני מגורים בני  10פרויקט להקמת 

יח"ד כאשר חלקן  336קומות כ"א, סה"כ 
 משווקות במסלול "מחיר למשתכן"

 100% חלק התאגיד האפקטיבי בפרויקט 
 100%-החברה מחזיקה ב בפרויקטמבנה האחזקה 

 -  ציון שמות השותפים לפרויקט
 שיעור השלמה  שיטת הצגה בדוחות הכספיים 

 2018 מועד רכישת הקרקע עליה ייבנה הפרויקט
 מ"ר  21,516 שטח הקרקע עליה ייבנה הפרויקט 

 Q4- 2021 מתוכנן מועד סיום עבודות הקמה
 2019אוגוסט  צפוי/בפועל מועד התחלת שיווק בפרויקט 
 2021אוקטובר  מועד סיום שיווק צפוי/בפועל 

 קיימים הסכמים עם קבלני ביצוע  
 2018אוקטובר  מועד התחלת עבודות הקמה

 זכויות משפטיות בקרקע 
  עלשעבוד ורמ"י, לרבות משכנתא  בחכירה 

  ובפרויקט במקרקעין החברה זכויות
לטובת מדרגה ראשונה ללא הגבלה בסכום 

 בנק מממן 
 -  )הסכמים מיוחדים )קומבינציה / פינוי בינוי / אחר

 נכון למועד התשקיף לא צפויות  חשיפות מהותיות של התאגיד המדווח לפרויקט 
 קיימות כל התשתיות הנדרשות  דיון בקיומן של תשתיות בקרבת הפרויקט

 מצב תכנוני לפרויקט  6.4.7.2
 31.12.2020מצב תכנוני לפרויקט ליום 

 מצב תכנוני נוכחי

 הערות  סה"כ יחידות   סה"כ שטחים )מ"ר(  סוג מלאי
 - 336 21,516 יחידות דיור 
 - - - שטחי מסחר 

 - - - זכויות בניה לא מנוצלות 
 

 מצב תכנוני לאחר שינוי מתוכנן ]בפרויקטים בהם נדרש שינוי תכנוני[
הליך    הערות  סה"כ יחידות   סה"כ שטחים )מ"ר(  סוג מלאי לסטטוס  התייחסות  ]לרבות 

 האישור במוסדות התכנון הרלוונטיים[
 - - - יח"ד 

 - - - זכויות בניה לא מנוצלות 
 

ממ"ר(. למועד    21,516  -כ  )שטח של  712-ו  710,  709, מגרשים  126חלקה    39949, גוש רשום:  137- ו  136חלקות:    39948גוש רשום:    28
שנים( )החברה פועלת    98)בתוספת תקופת חכירה נוספת בת    29.1.2116התשקיף, לחברה זכויות חכירה ברמ"י בגין המקרקעין עד ליום  

 . 2021לרישום המקרקעין בלשכת רישום המקרקעין בהתאם להנחיות רמ"י(. המועד המוערך לסיום הבניה הינו אוקטובר 
יח"ד נמכרות בתנאי שוק חופשי ואילו היתרה לפי תנאי תכנית מחיר   135יח"ד, אשר מתוכן  336קיף, הפרויקט כולל נכון למועד התש 

 מהיח"ד בשוק החופשי(.               %89 -מהיח"ד בתנאי מחיר למשתכן ו 93%למשתכן )למועד התשקיף, נמכרו  
)בכפוף    5,564למשתכן בפרויקט הינו    מחיר מטר מרובע דירתי המשמש לחישוב המחיר המירבי לדירת מחיר ש"ח לא כולל מע"מ 

לחריגים ולתנאי המכרז, לרבות הגוררים הפחתה במחיר כגון במקרים של סטיה באישור משטח מקסימלי לדירה, וכן בכפוף למכפלות  
 הקבועות לשטחים ייחודיים, כגון  מרפסות, חניות ומחסנים(.

 מי הזכויות והמכרז עשויים להוביל להשתת פיצויים מוסכמים בסכומים משמעותיים. מבלי לגרוע מכל סעד אחר, הפרת תנאי הסכ
נכון למועד התשקיף, סך הערבויות שהועמדו בידי החברה להבטחת התחייבויותיה בגין הפרויקט )לא כולל ערבויות להבטחת כספי  

כ על סך של  עומד  לפי חוק המכר להבטחת השקעות(  עיקריות בהסכמי  ש"ח. לפרט  2,158,188  - רוכשים  נוספים בדבר הוראות  ים 
 לעיל. 6.3.3לעיל וכן סעיף  1.6.4.1.1הזכויות בהם קשורה החברה והוראות ייחודיות בפרוייקטי מחיר למשתכן ראו סעיף 
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 פרטים בדבר עלויות  6.4.7.3

שנת     2020שנת   
2019 

שנת  
2018 

כל   
 התקופה 

   1רבעון  2רבעון  3רבעון  4רבעון 

קעו 
ש

שהו
ת 

עלויו
 

בגין   מצטברות  עלויות 
 התקופה קרקע בתום 

19,918 19,918 19,918 19,918 19,918 19,918 19,812 

בגין   מצטברות  עלויות 
 פיתוח, מסים, ואגרות 

7,626 7,626 7,626 7,626 7,626 5,964 2 

בגין   מצטברות   עלויות 
 בניה 

107,373 107,373 79,921 55,897 38,483 21,960 539 

בגין    עלויות מצטברות 
 ( שהוונומימון )

3,447 3,447 3,447 3,447 2,459 2,459 2,459 

 22,812 50,302 68,487 86,888 110,913 138,365 138,365 מצטברת  עלות כ"סה
  מצטברת  עלות כ"סה

 בספרים 
 

98,174 98,174 66,303 44,343 38,483 3,636 - 

מה 
של

שיעור ה
קעו ו

ש
ם הו

טר
ש

ת 
עלויו

שטרם    קרקע  בגין  עלויות 
 הושקעו )אומדן( 

- - - - - - 106 

עלויות בגין פיתוח, מסים  
הושקעו   שטרם  ואגרות  

 )אומדן(  

- - - - - 1,662 7,625 

שטרם     בניה  בגין  עלויות 
 הושקעו )אומדן( 

61,627 61,627 89,079 113,103 130,517 147,040 168,461 

בגין   מצטברות  עלויות 
להיות  מימון   שצפויות 

 מהוונות בעתיד )אומדן( 

- - - - 988 988 988 

שנותרה   עלות  סה"כ 
 להשלמה 

61,627 61,627 89,079 113,103 131,505 149,690 168,461 

)לא    כספישיעור השלמה  
 כולל קרקע( )%( 

63.5% 63.5% 47.9% 33.1% 22.8% 19.5% 0.3% 

 Q4/21 Q4/21 Q4/21 Q4/21 Q4/21 Q4/21 Q4/21 מועד השלמת בנייה צפוי  

 שיווק הפרוייקט  6.4.7.4

 2018שנת  2019שנת  2020שנת  

כל 
 התקופה 

   1רבעון  2רבעון  3רבעון  4רבעון 
שנחתמו   חוזים 
 בתקופה השוטפת 

 - 108 126 14 6 20 166 יחידות דיור )#( 
 - 109.3 112.9 121.6 104.2 117.1 114.4 יחידות דיור )מ"ר(

 - - - - - - - שטחי מסחר  )מ"ר( 
ממוצע   מחיר 
בחוזים   למ"ר 
בתקופה   שנחתמו 

השוטפת  
 )באש"ח( 

שוק   דיור  יחידות 
 חופשי

7.8 7.8 7.9 7.8 7.6 7.7 - 

מחיר   דיור  יחידות 
 למשתכן 

 - 6.2 6.2 6.2 ל.ר 6.2 6.2

 - - - - - - - שטחי מסחר 
מצטברים  חוזים  

לסוף   עד 
 התקופה: 

 - 108 234 248 254 274 274 יחידות דיור )#( 
 - 109.3 111.2 111.8 111.6 112.0 112.0 יחידות דיור )מ"ר(

 - - - - - - - שטחי מסחר  )מ"ר( 
ממוצע   מחיר 
במצטבר   למ"ר 
שנחתמו   בחוזים 
התקופה  סוף    עד 

 )באש"ח( 

שוק   דיור  יחידות 
 חופשי 

7.7 7.7 7.7 7.7 7.7 7.7 - 

מחיר   דיור  יחידות 
 למשתכן 

6.2 6.2 6.2 6.2 6.2 6.2 - 

 - - - - - - - שטחי מסחר 
שיעור השיווק של  

 הפרויקט 
הכנסות   סה"כ 
מכל   צפויות 
במיליוני   הפרויקט, 

 ש"ח 

265.8 265.8 265.8 265.8 265.8 265.4 266.0 
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 2018שנת  2019שנת  2020שנת  

כל 
 התקופה 

   1רבעון  2רבעון  3רבעון  4רבעון 
הכנסות  סה"כ  

מחוזים   צפויות 
במצטבר ,  שנחתמו 

  במיליוני ש"ח 

205.4 205.4 187.3 182.4 169.0 77.2 - 

ליום   שיווק  שיעור 
של   האחרון 

 התקופה )%( 

81.6% 

 
81.6% 75.6% 73.8% 69.6% 32.1% - 

שטרם   שטחים 
לגביהם   נחתמו 

 חוזים:

)#( דיור    –   יחידות 
 שוק חופשי 

48 48 67 73 87 110 135 

)#( דיור    –   יחידות 
 מחיר למשתכן 

14 14 15 15 15 118 201 

)מ"ר( דיור    יחידות 
 שוק חופשי  –

126.4 126.4 123.6 122.0 122.0 119.3 118.7 

)מ"ר( דיור    יחידות 
 מחיר למשתכן  –

131.0 131.0 130.6 130.6 130.6 115.9 112.3 

 - - - - - - - שטחי מסחר )מ"ר( 
עלות   סה"כ 

מצטברת  
מלאי(   )יתרת 

המיוחסת  
לשטחים  

נחתמו   שטרם 
לגביהם חוזרים  
בדוח  מחייבים 
המצב   על 

 הכספי  

 39,688 39,688 44,122 40,983 39,680 40,633 30,543 

 ****** ****** ****** ****** ****** ****** ****** ****** ****** ****** ****** ****** ****** ******  ****** ******  ****** 
חוזים   מספר 
מתום   שנחתמו 

ועד התקופה  
תאריך  

שוק    –  תשקיףה 
 חופשי

33 - - - - - - - 

חוזים   מספר 
מתום   שנחתמו 
ועד  התקופה 

תאריך  
  שוק   –  תשקיףה 

 חופשי

- - - - - - - - 

ממוצע   מחיר 
בחוזים  למ"ר 
מתום   שנחתמו 

ועד התקופה  
תאריך  

  תשקיףה 
ש"ח(     – )באלפי 

   שוק חופשי 

8.1 - - - - - - - 

 בפרוייקט  הכנסות שהוכרו 6.4.7.5

 סה"כ מקדמות שנתקבלו / שצפויות להתקבל  סה"כ הכנסות שהוכרו / שיוכרו בגין חוזים חתומים   

האחרון   ליום  עד 

 31.12.2020של 
130,476 33,276 

 - 74,887 2021שנת 

 - - 2022  שנת

 - - 2023 שנת  

 - - 2024שנת  

 - - ואילך  2025שנת  
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 סה"כ מקדמות שנתקבלו / שצפויות להתקבל  סה"כ הכנסות שהוכרו / שיוכרו בגין חוזים חתומים   

 33,276 205,364 סה"כ  

 רווחיות גולמית  6.4.7.6

 אומדן שיעור רווחיות גולמית כוללת בפרויקט

 2020 2019 2018 

 266,026 265,441 265,849 הכנסות צפויות בגין הפרויקט  
 199,992 199,992 199,992 עלויות פרויקט צפויות  

 66,034 65,449 65,857 רווח )הפסד( גולמי צפוי בגין הפרויקט  
 - 3,692 32,788 מתוכו, רווח גולמי שכבר הוכר ברו"ה 

 66,034 61,757 33,069 מתוכו, רווח גולמי שטרם הוכר ברו"ה 
 24.8% 24.7% 24.8% שיעור רווח גולמי כולל צפוי בפרויקט )%(

למ"ר   ממוצע  מחיר 
רווח   חושב  לפיו 
הוכר   שטרם  גולמי 

 (  אלפי ש"ח )

 7.9 7.9 8.0 שוק חופשי  -  מגורים
 6.2 6.2 6.4 מחיר למשתכן  - מגורים 
 - - - מסחרי

 - - - משרדים 
 - - - אחר

 הוכר רגישות לרווח הגולמי הצפוי בפרויקט שטרם  ניתוח 6.4.7.7

 שטרם הוכר   ניתוח רגישות לרווח הגולמי הצפוי בפרויקט

 
השפעת   

עליה של  
10% 

השפעת  
 5%עליה של 

סה"כ רווח  
גולמי שטרם  

 הוכר

השפעת  
ירידה של  

5% 

השפעת  
ירידה של  

10% 

השפעת שינוי במחירי המכירה של שטחים שטרם נחתמו  
חוזי מכירה מחייבים, למ"ר על הרווח הגולמי לגביהם  

 הצפוי שטרם הוכר

6,048 3,024 33,069 (3,024) (6,048) 

השפעת שינוי בעלויות ההקמה למ"ר על הרווח הגולמי  
 הצפוי שטרם הוכר

(6,163) (3,081) 33,069 3,081 6,163 

 מימון ספציפי שנלקח לפרויקט 6.4.7.8

 להלן.  6.10.5ראו סעיף לפרטים 

 המוטלים על הפרויקט שעבודים 6.4.7.9

 . להלן 6.10.5ראו סעיף  לפרטים

 התאמה שבין הרווח הגולמי הצפוי ובין יתרת העודפים הצפויה למשיכה   6.4.7.10

 אלפי ש"ח  65,857 :  צפוי גולמי  רווח

הפרשי מדידה בין    – לעודפים התאמות 
רווח גולמי חשבונאי לבין רווח צפוי  

 : בחשבון הליווי

 אלפי ש"ח (24,083) 

 אלפי ש"ח  41,083 : למשיכה  צפויים  עודפים כ"סה

 12/2021 : עודפים למשיכת צפוי   מועד

בטבלה    1בסעיף  כמפורט   : עודפים למשיכת מתלים תנאים
 . הלןל 6.10.5שבסעיף 

 

,  1968-מידע צופה פני עתיד כהגדרתו בחוק ניירות ערך, תשכ"ח  כוללות  לעיל  6.4.7  שבסעיפים  טבלאותה

על   ב  מידע אשר מתבסס  בידי החברה  בסיס    התשקיף  מועדהקיים  ועל  של החברה  אומדנים  על  ונסמך 

להת שלא  עלולות  אלו  הערכות  המצטבר.  ובכללן  ניסיונה  נסיבות  מכלול  בשל  להשתנות  או    תנאיקיים 

במחירי   שינויים  זמנים,  בלוחות  אפשריים  עיכובים  שלישיים,  צדדים  מצד  התחייבויות  הפרת  השוק, 
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התשומות, או גורמים נוספים שאינם בשליטתה של החברה ו/או התממשות אילו מגורמי הסיכון שבסעיף  

 להלן.  6.17

  קצרין MY  -יקטים מהותיים מאד ופר 6.4.8

 הצגת הפרויקט  6.4.8.1

 פרטים  סעיף 
 29קצרין MY שם הפרויקט

 בקצרין  430-441מגרשים  מיקום הפרויקט

גג, - יח"ד במבנים של גן 51 הכוללפרויקט  תיאור קצר של הפרויקט
 . חד משפחתי ודו משפחתי

 100% חלק התאגיד האפקטיבי בפרויקט 
 100%-החברה מחזיקה ב מבנה האחזקה בפרויקט

 -  לפרויקטציון שמות השותפים 
 שיעור השלמה  שיטת הצגה בדוחות הכספיים 

 2015 בנה הפרויקטנמועד רכישת הקרקע עליה 
 מ"ר  9,195 בנה הפרויקט נשטח הקרקע עליה 

 30.3.2020 מועד סיום עבודות הקמה
 2017מרץ  מועד התחלת שיווק בפרויקט
 בשיווקנכון למועד התשקיף עדיין  מועד סיום שיווק צפוי/בפועל 

 הושלמה  הבניה הסכמים עם קבלני ביצוע  
 2017מרץ  מועד התחלת עבודות הקמה

 זכויות משפטיות בקרקע 
חכירה הרשומה בלשכת רישום 

המקרקעין, לרבות משכנתא מדרגה 
ראשונה ללא הגבלה בסכום לטובת בנק  

 מממן 
 -  )הסכמים מיוחדים )קומבינציה / פינוי בינוי / אחר

  נכון למועד התשקיף לא צפויות  מהותיות של התאגיד המדווח לפרויקט חשיפות 
 קיימות כל התשתיות הנדרשות  דיון בקיומן של תשתיות בקרבת הפרויקט

 מצב תכנוני לפרויקט  6.4.8.2

 31.12.2020מצב תכנוני לפרויקט ליום 
 מצב תכנוני נוכחי

 הערות  סה"כ יחידות   סה"כ שטחים )מ"ר(  סוג מלאי
 - 51 9,195 יחידות דיור 
 - - - שטחי מסחר 

 - - - זכויות בניה לא מנוצלות 
 מצב תכנוני לאחר שינוי מתוכנן ]בפרויקטים בהם נדרש שינוי תכנוני[

הליך    הערות  סה"כ יחידות   סה"כ שטחים )מ"ר(  סוג מלאי לסטטוס  התייחסות  ]לרבות 
 האישור במוסדות התכנון הרלוונטיים[

 - - - יח"ד 
 - - - זכויות בניה לא מנוצלות 

 

 

וכן מגרשי חניה    441  -430, מגרשים:  170-165,  119-113חלקות   201008וגוש רשום:    146-141,  110-106, חלקות  201007גוש רשום:    29
ממ"ר בערך(. נכון למועד התשקיף, לחברה זכויות חכירה במקרקעין עד ליום    9,195-נוספים המוצמדים למגרשים כאמור )שטח: כ

יח"ד, אשר מתוכן נכון למועד התשקיף נמכרו    51שנים(. בניית הפרויקט הושלמה. הפרויקט כולל    98)וכן תקופה נוספת בת    2.5.2113
יח"ד. למועד התשקיף, נרשמו הערות אזהרה על שם כל הרוכשים שנמסרה להם חזקה בדירה והחברה פועלת לרישום בית משותף.    37

ת התחייבויותיה בגין הפרויקט )לא כולל ערבויות להבטחת כספי  נכון למועד התשקיף, יתרת הערבויות שהועמדו בידי החברה להבטח 
 ש"ח.   145,364 - רוכשים לפי חוק המכר להבטחת השקעות( עומדת על סך של כ
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 פרטים בדבר עלויות   6.4.8.3

שנת     2020שנת   
2019 

שנת  
2018 

רבעון  כל התקופה   
4 

רבעון 
3 

רבעון 
2 

רבעון 
1 

  

קעו 
ש

שהו
ת 

עלויו
 3,594 3,594 3,594 3,594 3,594 3,594 3,594 התקופה עלויות מצטברות בגין קרקע בתום  

 2,069 2,107 2,107 2,107 2,107 2,107 2,107 עלויות מצטברות בגין פיתוח, מסים, ואגרות 
 14,335 25,263 26,725 27,865 29,584 30,383 30,383 עלויות מצטברות  בגין בניה 

 - - - - - - - עלויות מצטברות בגין מימון )שהוונו( 
 19,998 30,964 32,426 33,566 35,285 36,084 36,084 סה"כ עלות מצטברת

 סה"כ עלות מצטברת בספרים  
 

27,653 27,653 25,013 22,167 19,389 17,737 7,681 

קעו  
ש

ם הו
טר

ש
ת 

עלויו
מה 

של
שיעור ה

ו
 

 - - - - - - - עלויות בגין קרקע שטרם הושקעו )אומדן( 
הושקעו   שטרם  ואגרות   מסים  פיתוח,  בגין  עלויות 

 )אומדן(  
- - - - - - 38 

 16,048 5,120 3,658 2,518 799 - - עלויות בגין בניה שטרם הושקעו )אומדן(   
עלויות מצטברות בגין מימון שצפויות להיות מהוונות  

 בעתיד )אומדן( 
- - - - - - - 

 16,086 5,120 3,658 2,518 799 - - סה"כ עלות שנותרה להשלמה 
 48.45% 85.39% 89.7% 94.2% 100% 100% 100% )לא כולל קרקע( )%(  כספישיעור השלמה 

 Q4/20 Q4/20 Q4/20 Q4/20 Q4/20 Q4/20 Q4/20   השלמת בנייה מועד 

         

 שיווק הפרוייקט  6.4.8.4

 2018שנת  2019שנת  2020שנת  

   1רבעון  2רבעון  3רבעון  4רבעון  כל התקופה 
חוזים 

שנחתמו  
בתקופה  
 השוטפת 

 6 7 2 2 2 3 9 יחידות דיור )#( 
 132.9 128.2 126.3 121.8 133.5 124.2 125.2 יחידות דיור )מ"ר(

מסחר    שטחי 
 )מ"ר( 

- - - - - - - 

מחיר  
ממוצע  

למ"ר  
בחוזים  

שנחתמו  
בתקופה  
 השוטפת  

דיור   יחידות 
 )אש"ח( 

6.9 6.9 7.0 6.8 7.2 7.0 7.2 

 - - - - - - - שטחי מסחר 

חוזים 
מצטברים  

לסוף   עד 
 התקופה 

 22 29 31 33 35 38 38 יחידות דיור )#( 
 128.7 128.6 128.5 128.1 128.4 128.0 128.0 יחידות דיור )מ"ר(

מסחר    שטחי 
 )מ"ר( 

- - - - - - - 

מחיר  
ממוצע  

למ"ר  
במצטבר  

בחוזים  
שנחתמו עד  

סוף  
 התקופה 

 7.2 7.1 7.1 7.1 7.1 7.1 7.1 יחידות דיור  
 - - - - - - - שטחי מסחר 

שיעור  
של   השיווק 

 הפרויקט 

הכנסות   סה"כ 
מכל   צפויות 

,  הפרויקט
  במיליוני ש"ח 

45.0 45.0 45.0 45.0 45.0 45.0 45.0 

הכנסות   סה"כ 
מחוזים   צפויות 

,  שנחתמו במצטבר
 במיליוני ש"ח 

34.5 34.5 31.9 30.1 28.4 26.6 20.3 

ליום   שיווק  שיעור 
של   האחרון 

 התקופה )%( 

74.5% 74.5% 68.6% 64.7% 60.8% 56.9% 43.1% 
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 2018שנת  2019שנת  2020שנת  

   1רבעון  2רבעון  3רבעון  4רבעון  כל התקופה 
שטחים  
שטרם  
נחתמו 

לגביהם  
 חוזים

 29 22 20 18 16 13 )*(  13 יחידות דיור )#( 
 122.4 120.6 120.1 119.9 118.2 116.8 116.8 יחידות דיור )מ"ר(
 - - - - - - - שטחי מסחר )מ"ר(

סה"כ  
עלות  

מצטברת  
)יתרת  
מלאי( 

המיוחסת  
לשטחים  

שטרם  
נחתמו  

לגביהם  
חוזרים 

מחייבים  
על  בדוח 

המצב  
 הכספי  

 8,431 8,431 10,271 11,399 13,037 13,227 12,354 

 ****** ****** ****** ****** ****** ****** ****** ****** ****** ****** ****** ****** ****** ******  ****** ******  ****** 
מספר  
חוזים  

שנחתמו  
מתום  

התקופה 
ועד 

תאריך  
  /   תשקיףה 

 מ"ר 

2 - - - - - - - 

מחיר 
ממוצע  

למ"ר 
בחוזים 

שנחתמו  
מתום  

התקופה 
ועד 

תאריך  
  תשקיףה 

)אלפי  
 "ח( ש

8.3  - - - - - - - 

יח"ד מתוך מלאי זה נחתמה בקשת רכישה על ידי רוכשים    2  יח"ד כאשר בגין   11  למועד פרסום התשקיף קיים מלאי של   נכון  )*( 
וודאות ביחס  יח"ד מתוך מלאי הדירות    9  דירות. בכוונת החברה לפעול להשכרת  2  פוטנציאליים לרכישת אותן  )אם כי אין 

בשטר    7כמפורט בסעיף  )התחייבות לרישום משכנתא(  גרות החוב  ישועבדו לטובת מחזיקי אכאמור    הדירות כאשר  לאמור(,  
 הנאמנות. 

 יקט יהכנסות שהוכרו בפרו 6.4.8.5

 סה"כ מקדמות שנתקבלו / שצפויות להתקבל  סה"כ הכנסות שהוכרו / שיוכרו בגין חוזים חתומים   

 - 34,515 31.12.2020עד ליום האחרון של 

 - - 2021שנת 

 - - 2022  שנת

 - - 2023 שנת  

 - - 2024שנת  

 - - ואילך  2025שנת  

 - 34,515 סה"כ  

 



 

 35-ו

 רווחיות גולמית  6.4.8.6

 אומדן שיעור רווחיות גולמית כוללת בפרויקט

 2020 2019 2018 

 45,023 45,518 45,045 הכנסות צפויות בגין הפרויקט  
 36,084 36,084 36,084 עלויות פרויקט צפויות  

 8,939 9,434 8,961 רווח )הפסד( גולמי צפוי בגין הפרויקט  
 2,108 5,301 6,861 מתוכו, רווח גולמי שכבר הוכר ברו"ה 

 6,831 4,132 2,099 מתוכו, רווח גולמי שטרם הוכר ברו"ה 
 19.9% 20.7% 19.9% שיעור רווח גולמי כולל צפוי בפרויקט )%(

מחיר ממוצע למ"ר  
רווח  חושב  לפיו 
שטרם   גולמי 

  , באלפי ש"ח הוכר

 7.0 7.0 6.9 מגורים 
 - - - מסחרי

 - - - משרדים 
 - - - אחר

 ניתוח רגישות לרווח הגולמי הצפוי בפרויקט שטרם הוכר  6.4.8.7

 שטרם הוכר   ניתוח רגישות לרווח הגולמי הצפוי בפרויקט

 
השפעת   

עליה של  
%10 

השפעת  
 %5עליה של 

סה"כ רווח  
גולמי שטרם  

 הוכר

השפעת  
ירידה של  

%5 

השפעת  
ירידה של  

%10 

השפעת שינוי במחירי המכירה של שטחים שטרם נחתמו  
הגולמי   הרווח  למ"ר על  מחייבים,  חוזי מכירה  לגביהם 

 הצפוי שטרם הוכר

1,053 526 2,099 (526) (1,053) 

השפעת שינוי בעלויות ההקמה למ"ר על הרווח הגולמי 
 הצפוי שטרם הוכר

- - - - - 

  מימון ספציפי שנלקח לפרויקט 6.4.8.8

 לפרויקט  שנלקח ספציפי מימון

  יתרות
  על   בדוח

  המצב 
  הכספי

אלפי  ב)
 (ש"ח

31.12.2020 
 

 3,918 : קצר לזמן כהלוואות   מוצג
 - : ארוך לזמן כהלוואות   מוצג

 12,137 : קצר לזמן כהלוואות   מוצג 31.12.2019
 - : ארוך לזמן כהלוואות   מוצג

31.12.2018 

 

 12,485 : קצר לזמן כהלוואות   מוצג
 - : ארוך לזמן כהלוואות   מוצג

 מממן בנק   : מלווה מוסד 

)מועד אישור תוספת    10/2019)מועד חתימת הסכם הליווי(.    27/06/2017 : הלוואה   נטילת  ותאריך  מסגרת/    הלוואה   אישור  תאריך
 )מועד אישור העמדת הלוואה נוספת לפרויקט(.    10/2020מימון לפרויקט(.  

 .ערבויות חוק מכר(ואלפי ש"ח )מסגרת אשראי   63,350 (: אלפי ש"חב)  מסגרת  כ"סה
 ש"ח. 0 : נוצלה שטרם יתרה, מתוכה
של   : הריבית וציון הריבית  קביעת  מנגנון בשיעור  עמלה  החברה  תשלם  מכר  חוק  ערבות  כל  לשנה.   0.9%בגין 

בנוסף, הסכם הליווי   ולתקופה של שנה קלנדרית.  העמלה תיגבה מראש 
 כולל עמלות נוספות כמפורט בהסכם הליווי.   2017מיוני 

  Pלשנה )  9.5%נקבעה ריבית משתנה בשיעור    10/2019בגין ההלוואה מיום  
 +7.75%.) 

שנתי נומינלי    נקבעה ריבית משתנה בשיעור  10/2020בגין ההלוואה מיום  
 .3.60% של

 : וריבית  קרן   פירעון מועדי 

ביום    –  06/2017הלוואה מיום   ערבויות חוק    .31.08.2019בתשלום אחד 
 .בהן המכר נשארות בתוקפן עד להשלמת תנאי פקיעתן על פי המפורט  

 .30.06.2020 ביוםבתשלום אחד  – 10/2019הלוואה מיום 
 .25.04.2021בתשלום אחד ביום  – 10/2020הלוואה מיום 

מיום   ההלוואה  התשקיף  למועד  נכון  כי  מיום    06/2017יצוין  והלוואה 
נפרעו. יחד עם זאת, נכון למועד פרסום התשקיף כל ההלוואות    10/2019

ערבויות חוק המכר שטרם שוחררו  המפורטות בטבלה זו נפרעו במלואן ו
 יפקעו כאמור לעיל.

 אין  : מרכזיות  פיננסיות תניות
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 לפרויקט  שנלקח ספציפי מימון
כמפורט    ביתר   המקובלות  לתניות   בדומה [: וכדומה: קצב מכירות  לרבות ] אחרות  מרכזיות   תניות החברה  של  המימון  הסכמי 

העניין(    6.10.5בסעיף   )לפי  לרבות  העמדת    –להלן,  מקדמי,  עצמי  הון 
בטוחות על פי ההסכם, מכירה מוקדמת של יח"ד, קיומו של היתר בניה  

 .לפרויקט 50ואישור לפי סעיף 
מיום   במועד    –  10/2020הלוואה  נפרע  לא  ההלוואה  מסכומי  איזה  אם 

פירעונו, יישא הסכום שבפיגור, בגין התקופה שממועד תחילת הפיגור ועד  
 .18.024%, ריבית פיגורים משתנה בשיעור שנתי של למועד פירעונו בפועל

 
  אחרות   מידה  אמות  או  מרכזיות  תניות  הופרו  האם  ציון

 :31.12.2020-ל
   לא

 לא [:לא/כן] non-recourseמסוג  האם

  ציון   לרבות ,  הליווי  מחשבון   עודפים   לשחרור   תנאים
 : התנאים התקיימו  האם

ההלוואות המפורטות בטבלה זו נפרעו ולא  נכון למועד פרסום התשקיף כל  
 . קיימים עודפים בחשבון הליווי לשחרור

 : בטחונות

  עם   בקשר  שלא   אףפירעון מלוא חובות החברה כלפי המלווה,    להבטחת (  1)
  ללא ,  וככלל,  ראשונה  בדרגה  שכולן  בטוחות  הועמדו   , האשראי  מסגרות 

ובכלל זה: )א( משכנתא על מלוא הזכויות    ,המלווה  לטובת  בסכום  הגבלה
החזרי   לקבלת  הזכויות  מלא  על  קבוע  שעבוד  )ב(  הפרויקט;  במקרקעי 

עם   החברה  עפ"י הסכם  חוזרת  ה כספים  בלתי  )ג( התחייבות  של  משרד; 
שלא לשעבד את כלל רכושה או כלל נכסיה בשעבוד צף לטובת צד  החברה 

ומראש;   בכתב  המלווה  הסכמת  ללא  כלשהו,  שעבוד  ג'    מלוא   על  צף)ד( 
)ה(  בפרויקט  הזכויות   מלוא   על  שעבוד  דרך  על  והמחאה   קבוע  שעבוד; 
  כספים   לקבל  הזכויות  ועל  הפרויקט  בחשבונות  לרבות,  בפרויקט  הזכויות
על מלוא התקבולים שמקורם בכספי רוכשים כאמור;    וכן   הדירות  מרוכשי 

; )ז( בחברה  השליטה בעל, יפרח  יואל מר של בסכום הגבלה ללא ערבות)ו( 
  הדירות   מרוכשי  שקבלה   בכספים  החברה  זכויות   מלוא   על  קבוע  שעבוד

,  ולמשכן  לשעבד   שלא  החברה   התחייבות ; )ח(  המוקדמת  המכירה   במסגרת 
'  ג צד  כלפי  כלשהי בהתחייבות  להתחייב ולא  השעבוד דרך  על  להמחות לא

  מראש   המלווה   הסכמת   ללא,  בפרויקט  עתידית   או  קיימת   לזכות   בקשר
 . ובכתב

( החברה התחייבה שלא תינתן לרוכשי דירות כל בטוחה אחרת לפי חוק  2)
 .המכר דירות, מלבד ערבויות חוק המכר, אלא בהסכמת המלווה

 המוטלים על הפרויקט   שעבודים  6.4.8.9

 פירוט סוג 
הסכום המובטח 

31.12.2020 
 

 דרגה ראשונה  שעבודים
הבנק המממן  לטובת 

  6.4.9.8כמפורט בסעיף 
 לעיל

 ללא הגבלה בסכום

 דרגה שנייה  
 - - 

 

בטבלה    נכוןלעיל,    כמפורט המפורטות  ההלוואות  כל  התשקיף  פרסום  במלואן    לעיל  6.4.8.8למועד  נפרעו 

, כי נכון  יובהר  .שוחררו  שטרם  המכר  חוקערבויות   לאור  לחול  ממשיכים  לעילזה    בסעיףהמפורטים    והשעבודים

ן  הבנק המממן בעניין דירות קצרי  מאתמותנים    בלתילמועד פרסום התשקיף קיבלה החברה מכתבי החרגה  

   .(הנאמנות  לשטר 7 בסעיף כמפורט) החובאשר ישועבדו לטובת מחזיקי אגרות 

, אשר  1968-מידע צופה פני עתיד כהגדרתו בחוק ניירות ערך, תשכ"חכוללות    לעיל  6.4.8טבלאות שבסעיפים  ה

על   בידי  מתבסס  הקיים  במידע  התשקיף החברה  ניסיונה    מועד  בסיס  ועל  החברה  של  אומדנים  על  ונסמך 

להת שלא  עלולות  אלו  הערכות  ובכללן  המצטבר.  נסיבות  מכלול  בשל  להשתנות  או  הפרת  קיים  השוק,  תנאי 

עיכובים אפשריים בלוחות זמנים, שינויים במחירי התשומות, או גורמים  התחייבויות מצד צדדים שלישיים,  

 . להלן 6.17שבסעיף נוספים שאינם בשליטתה של החברה ו/או התממשות אילו מגורמי הסיכון 
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 30במודיעין קרקע 6.4.9

 הצגת הפרויקט   6.4.9.1

 פרטים  סעיף 
 31מודיעין שם הפרויקט

  256, מגרש 45,  44, 13חלק מחלקה  5642גוש  מיקום הפרויקט
 רעות -מכבים-במע"ר מודיעין

 יח"ד ושטח מסחרי 123הקמת  תיאור קצר של הפרויקט
 100% חלק התאגיד האפקטיבי בפרויקט 

 בעלות  מבנה האחזקה בפרויקט
 -  ציון שמות השותפים לפרויקט
 מלאי שיטת הצגה בדוחות הכספיים 

 01.11.2020 מועד רכישת הקרקע עליה ייבנה הפרויקט
 ממ"ר 7,613 שטח הקרקע עליה ייבנה הפרויקט 

 30.09.2024 עבודות הקמה מתוכנןמועד סיום 
 01.01.2022 מועד התחלת שיווק בפרויקט צפוי 

 31.12.2023 מועד סיום שיווק צפוי 
 טרם הסכמים עם קבלני ביצוע  

  31.03.2022 צפוי  מועד התחלת עבודות הקמה

ברמזכות   זכויות משפטיות בקרקע  היתר,ושעבודים  "יחכירה  בין  על    , 
 זכויות החברה במקרקעין ובפרויקט.

 -  )הסכמים מיוחדים )קומבינציה / פינוי בינוי / אחר
 -  חשיפות מהותיות של התאגיד המדווח לפרויקט 

 

 

 

עודפי הפרויקט צפויים להיות משועבדים לטובת מחזיקי אגרות החוב, והכל בהתאם לקבוע בשטר הנאמנות לאגרות החוב )סדרה    30
 לשטר הנאמנות לאגרות החוב )סדרה א'(.  7טוחות שיועמדו לטובת מחזיקי אגרות החוב ראו סעיפים א'(. לפרטים בדבר הב 

( לרכישת זכויות חכירה  256, מגרש  45,  44,  13חלק מחלקה    5642)גוש    135\2020, זכתה החברה במכרז מספר  2020בחודש נובמבר    31
 מכבים רעות.     מ"ר במע"ר מודיעין 1,250-יח"ד ושטח מסחרי של כ  123לבניית 

: )א( להשלים  2021בינואר    31בהתאם לתנאי המכרז, בתמורה לקבלת הזכויות בקרקע על החברה היה להסדיר את הבאים עד ליום  
(; )ב(  2021ש"ח בתוספת מע"מ )התמורה כאמור שולמה במהלך חודש ינואר    130,320,216את תשלום התמורה בגין הקרקע על סך של  

הסכם  (; )ג(  2021ש"ח )הוצאות הפיתוח כאמור שולמו במהלך חודש ינואר    17,643,606.43וח לרמ"י על סך של  לשלם את הוצאות הפית
"( ולהסדיר את כל ההתחייבויות מכוחו )לרבות הפקדת  הסכם התשתיות: להתקשר בהסכם תשתיות עם הרשות המקומית )"תשתיות

כ של  סך  על  בנקאית  תשומ   833-ערבות  למדד  הצמודה  ש"ח  הסכם  אלפי  ביצוע  הבטחת  הינה  כאמור  הערבות  מטרת  הבניה(.  ות 
התשתיות וכיסוי נזקים והיא תעמוד בתוקפה שלוש שנים ממועד הזכיה או עד לקבלת אישור אכלוס, לפי המאוחר. יצין, כי לא יהיה  

תרופה  או  סעד  כל  מהחברה  לתבוע  המקומית  הרשות  או  רמ"י  של  מזכותה  לגרוע  כדי  כאמור  הערבות  העומדים    במימוש  אחרת 
לרשותם, לפי כל דין, במקרה של הפרה או נזק וכיו"ב. הסכם התשתיות כולל, בין היתר, אבני דרך לביצוע, לרבות התחייבות לסיום  

חודשים ממועד קבלת המגרש. יצוין, כי במקרה של שינוי התכנית או קבלת תוספת זכויות בניה מעבר לזכויות   48עבודות הבניה תוך 
ב"ע או במקרה של קבלת הקלות יהיה על החברה לשלם תוספת להוצאות הפיתוח וזאת בנוסף להטלים, אגרות ומיסים  הנקובות בת

לתוספת   )לרבות התחייבות  שלישיים  וצדדים  כלפי הרשות המקומית  נרחבים  שיפוי  סעיפי  כולל  הסכם התשתיות  כנדרש.  נוספים 
הסכם התשתיות מקנה עילה לביטול הסכם החכירה מול רמ"י וליהפך.    מוסכמת לצורך כיסוי הוצאות הרשות המקומית(. הפרה של

יובהר, כי החברה אינה רשאית להסב או להמחות את זכויותיה אלא בהסכמת רמ"י מראש ובכתב )למועד התשקיף, הערבות מכח  
גין השטח נשוא המכרז  : להתקשר עם רמ"י בהסכם חכירה בהסכם חכירההרשות המקומית(; )ד(    נחתם בידיההסכם שולמה וההסכם  

שנים החל מתום תקופת החכירה כאמור(. על פי הסכם החכירה,    98שנים )ותקופה נוספת של    98ממ"ר בערך( לתקופה בת    7,613)
. יצוין, כי  השטח נשוא המכרז הוכר כאתר עתיקות ועל החברה יהיה לשאת  2025בפברואר    1השלמת הבנייה תעשה עד לא יאוחר מיום  

, פיקוח וחפירות לפי דרישת רשות העתיקות. החברה התחייבה שלא לבוא בטענות או תביעות בהתייחס לנובע או האמור  בעלויות סקר
לעיל, לרבות בהתייחס להפסקת עבודות, הוצאות ועלויות כספיות. נכון למועד התשקיף, החברה לא צופה עיכוב ו/או חשיפה מהותית  

גבולותיו ו/או זכויות הבניה בו אינם סופיים ועלולים לחול בהם שינויים )הסכם החכירה  כתוצאה מנושא זה. מובהר, כי שטח המגרש ו
 (. 2021נחתם בידי רמ"י בחודש פברואר 

 ש"ח והינה מחויבת לשאת בכל האגרות וההיטלים לפי כל דין.    8,765,616, שילמה החברה מס רכישה בסך של 2020בחודש דצמבר 
 להלן.1.6.10.5וי של הפרוייקט ראו סעיף לפרטים בדבר הסכמי המימון והלו
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   תכנוני לפרויקט מצב  6.4.9.2

 31.12.2020מצב תכנוני לפרויקט ליום 
 מצב תכנוני נוכחי

 הערות  סה"כ יחידות   סה"כ שטחים )מ"ר(  סוג מלאי
 - 123 16,000 -כ יחידות דיור 
 - - 1,250 -כ שטחי מסחר 

 - לא ידוע  לא ידוע  זכויות בניה לא מנוצלות 
 מצב תכנוני לאחר שינוי מתוכנן ]בפרויקטים בהם נדרש שינוי תכנוני[

האישור    הערות  סה"כ יחידות   סה"כ שטחים )מ"ר(  סוג מלאי הליך  לסטטוס  התייחסות  ]לרבות 
 במוסדות התכנון הרלוונטיים[ 

 - - - יח"ד 
 - - - זכויות בניה לא מנוצלות 

   פרטים בדבר עלויות  6.4.9.3

 2018שנת  2019שנת    2020שנת   

   1רבעון  2רבעון  3רבעון  4רבעון  כל התקופה   

קעו 
ש

שהו
ת 

עלויו
 

בתום   קרקע  בגין  מצטברות  עלויות 
 התקופה 

17,911 17,911 - - - - - 

מסים,   פיתוח,  בגין  מצטברות  עלויות 
 ואגרות 

- - - - - - - 

 - - - - - - - עלויות מצטברות  בגין בניה 
 - - - - - - - עלויות מצטברות בגין מימון )שהוונו( 

 - - - - - 17,911 17,911 סה"כ עלות מצטברת
 סה"כ עלות מצטברת בספרים  

 

17,911 17,911 - - - - - 

שיעור  
קעו ו

ש
ם הו

טר
ש

ת 
עלויו

מה 
של

ה
 

הושקעו   שטרם  קרקע  בגין  עלויות 
 )אומדן( 

- - - - - - - 

ואגרות    מסים  פיתוח,  בגין  עלויות 
 שטרם הושקעו )אומדן(  

138,930 138,930 - - - - - 

הושקעו     שטרם  בניה  בגין  עלויות 
 )אומדן( 

111,703 111,703 - - - - - 

שצפויות   מימון  בגין  מצטברות  עלויות 
 להיות מהוונות בעתיד )אומדן( 

8,927 8,927 - - - - - 

 - - - - - 261,361 261,361 סה"כ עלות שנותרה להשלמה 
שיעור השלמה כספי )לא כולל קרקע(  

)%( 

- - - - - - - 

 - - - - - 4Q 2025\4Q\2025 מועד השלמת בנייה צפוי  

   רווחיות גולמית  6.4.9.4

 (ש"ח אומדן שיעור רווחיות גולמית כוללת בפרויקט )אלפי 

 2020 2019 2018 

 - - 324,819 הכנסות צפויות בגין הפרויקט  
 - - 279,272 עלויות פרויקט צפויות  

 - - 45,547 רווח )הפסד( גולמי צפוי בגין הפרויקט  
 - - - מתוכו, רווח גולמי שכבר הוכר ברו"ה 

 - - 45,547 מתוכו, רווח גולמי שטרם הוכר ברו"ה 
 - - 14.02% שיעור רווח גולמי כולל צפוי בפרויקט )%(

מחיר ממוצע למ"ר  
רווח  חושב  לפיו 
גולמי שטרם הוכר  

 )באלפי ש"ח( 

  - 22.2 מסחרי
 - - 26 מגורים 
 - - 8 מחסנים 

 

 

 

 



 

 39-ו

 ניתוח רגישות לרווח הגולמי הצפוי בפרויקט שטרם הוכר   6.4.9.5

 שטרם הוכר   ניתוח רגישות לרווח הגולמי הצפוי בפרויקט
 
השפעת   

עליה של  
10% 

השפעת  
 5%עליה של 

סה"כ רווח  
גולמי שטרם  

 הוכר

השפעת  
ירידה של  

5% 

השפעת  
ירידה של  

10% 

השפעת שינוי במחירי המכירה של שטחים שטרם נחתמו  
לגביהם חוזי מכירה מחייבים, למ"ר על הרווח הגולמי 

 הצפוי שטרם הוכר

32,476 16,238 45,547 (16,238) (32,476) 

השפעת שינוי בעלויות ההקמה למ"ר על הרווח הגולמי  
 הצפוי שטרם הוכר

(7,412) (2,806) 45,547 2,806 7,412 

 מימון ספציפי שנלקח לפרויקט  6.4.9.6

 להלן.  6.10.5ראו סעיף לפרטים 

 שעבודים המוטלים על הפרויקט   6.4.9.7

 . להלן 6.10.5ראו סעיף  לפרטים

 התאמה שבין הרווח הגולמי הצפוי ובין יתרת העודפים הצפויה למשיכה   6.4.9.8

 "ח ש אלפי 45,547 :  צפוי גולמי  רווח

סכומים שהוכרו כהון    – לעודפים התאמות 
 עצמי בפרויקט 

 "ח ש אלפי 39,953

 "ח ש אלפי 85,500 : למשיכה  צפויים  עודפים כ"סה

 12/2025 : עודפים למשיכת צפוי   מועד

לטבלה    2בסעיף    כמפורט : עודפים למשיכת מתלים תנאים
 . להלן 6.10.5 שבסעיף

 

,  1968-מידע צופה פני עתיד כהגדרתו בחוק ניירות ערך, תשכ"חכוללות    לעיל  6.4.9טבלאות שבסעיפים  ה

על   מתבסס  בידי  אשר  הקיים  במידע  התשקיףהחברה  בסיס    מועד  ועל  החברה  של  אומדנים  על  ונסמך 

להת שלא  עלולות  אלו  הערכות  המצטבר.  ובכללן  ניסיונה  נסיבות  מכלול  בשל  להשתנות  או  תנאי  קיים 

,  , לרבות מצד רשויותעיכובים אפשריים בלוחות זמניםהשוק, הפרת התחייבויות מצד צדדים שלישיים,  

שינויים במחירי התשומות, או גורמים נוספים שאינם בשליטתה של החברה ו/או התממשות אילו מגורמי  

 . להלן 6.17עיף הסיכון שבס
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6.4.10 MY  '32חצור הגלילית שלב ב 

 הצגת הפרויקט   6.4.10.1

 פרטים  סעיף 
 33חצור הגלילית שלב ב'  MY שם הפרויקט

 בחצור הגלילית 207-208מגרשים  מיקום הפרויקט

 הפרויקטתיאור קצר של 
קומות,   4בניינים בני  2פרויקט להקמת 

 11יח"ד והבניין השני בן  10בניין אחד בן 
 יח"ד 

 100% חלק התאגיד האפקטיבי בפרויקט 
 בעלות  מבנה האחזקה בפרויקט

 -  ציון שמות השותפים לפרויקט
 מלאי שיטת הצגה בדוחות הכספיים 

 20.08.2018 בנה הפרויקטנמועד רכישת הקרקע עליה 
 ממ"ר 3,004 בנה הפרויקט נשטח הקרקע עליה 

 Q4-2023 צפוי מועד סיום עבודות הקמה
 Q3-2021 צפוי  מועד התחלת שיווק בפרויקט

 Q2-2023 מועד סיום שיווק צפוי 

 טרם הסכמים עם קבלני ביצוע  
 Q3-2021 צפוי  מועד התחלת עבודות הקמה

 זכויות משפטיות בקרקע 
זכות חכירה בלשכת רישום המקרקעין 

גוף ומשכנתא מדרגה ראשונה לטובת 
 , ללא הגבלה בסכום מוסדי

 -  )הסכמים מיוחדים )קומבינציה / פינוי בינוי / אחר
 -  חשיפות מהותיות של התאגיד המדווח לפרויקט 

  

 מצב תכנוני לפרויקט   6.4.10.2

 31.12.2020מצב תכנוני לפרויקט ליום 

 נוכחימצב תכנוני 

 הערות  סה"כ יחידות   סה"כ שטחים )מ"ר(  סוג מלאי
 סך כל השטחים כולל שטחי שירות  21 1,334.12 יחידות דיור 
 - - - שטחי מסחר 

 - - 175.88 זכויות בניה לא מנוצלות 

 

עודפי הפרויקט צפויים להיות משועבדים לטובת מחזיקי אגרות החוב, והכל בהתאם לקבוע בשטר הנאמנות לאגרות החוב )סדרה    32
 לשטר הנאמנות לאגרות החוב )סדרה א'(.  7א'(. לפרטים בדבר הבטוחות שיועמדו לטובת מחזיקי אגרות החוב ראו סעיפים 

"(. נכון למועד התשקיף, לחברה  המגרשממ"ר( )"  3,004-)שטח של כ  208-ו  207מגרשים:  בשלמות,    52-ו  51חלקות:    14052גוש רשום    33
שנים(. כמו כן, נכון למועד התשקיף, נתקבל היתר בניה מותנה בתנאים    98)ותקופה נוספת בת    27.6.2113זכויות חכירה במקרקעין עד  

)יצוין, כי נכון   2021בנובמבר  30תשקיף(, הינו לא יאוחר מיום בגין הפרויקט. המועד שנקבע להשלמת הבניה בידי רמ"י )נכון למועד ה
, ולפיכך החברה צופה  31.10.2021)הקמת היסודות( עד ליום    08למועד התשקיף, נתקבלה ארכה ממשרד הבינוי והשיכון לביצוע שלב  

 שתתקבל גם ארכה למועד השלמת הבניה, אם כי אין כל וודאות באשר לאמור(.
 יח"ד וטרם הוחל בשיווק הפרוייקט.  21ול הפרויקט צפוי לכל

, התקשרה החברה בהסכם לרכישת  2018באוגוסט   20יצוין, כי המגרש נרכש בידי החברה לפי הסכם מכר והסבה כמפורט להלן. ביום  
"( נמנו קרובי משפחה של בעל השליטה בחברה(  )אשר על חברי העמותה  שך  "(, וזאת בהמהמוכרהזכויות במגרש ממדורגי בר ע"ר 

לזכיית המוכר במרכז אשר הקנה לו את מלוא זכויות החכירה המהוונות במגרש. במסגרת ההסכם, החברה רכשה את זכויותיו של  
(, לרבות זכויות חוזיות נלוות. בתמורה לרכישת זכויות המוכר במגרש, שילמה החברה למוכר  As-Isהמוכר במגרש, במצבו הנוכחי )

ש"ח לרמ"י בגין הארכת מועדים בחוזה החכירה    26,046  -ע"מ, אגרות ומיסים( וכן שילמה סך של כש"ח )בתוספת מ  900,000  -סך של כ
 טרם הסבת הזכויות לחברה ולצורך ביצועה. 

ש"ח.    156,704  -נכון למועד התשקיף, סך הערבויות שהועמדו בידי החברה להבטחת התחייבויותיה בגין הפרויקט עומד על סך של כ
 לעיל.    1.6.4.1.1הוראות עיקריות בהסכמי הזכויות בהם קשורה החברה ראו סעיף לפרטים נוספים בדבר 
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 מצב תכנוני לאחר שינוי מתוכנן ]בפרויקטים בהם נדרש שינוי תכנוני[
הליך    הערות    יחידות סה"כ  סה"כ שטחים )מ"ר(  סוג מלאי לסטטוס  התייחסות  ]לרבות 

נכון    האישור במוסדות התכנון הרלוונטיים[ 
 למועד התשקיף, לא צפוי שינוי תב"ע.

 - - - יח"ד 
 - - - זכויות בניה לא מנוצלות 

 פרטים בדבר עלויות   6.4.10.3

שנת     2020שנת   
2019 

שנת  
2018 

   1רבעון  2רבעון  3רבעון  4רבעון  כל התקופה   

קעו 
ש

שהו
ת 

עלויו
 

בתום   קרקע  בגין  מצטברות  עלויות 
 התקופה 

1,095 1,095 1,095 1,095 1,095 1,095 50 

מסים,   פיתוח,  בגין  מצטברות  עלויות 
 ואגרות 

54 54 54 54 54 54 - 

 - 213 226 240 295 410 410 עלויות מצטברות  בגין בניה 
 - - - - - - - שהוונו( עלויות מצטברות בגין מימון )

 50 1,361 1,375 1,389 1,444 1,559 1,559 סה"כ עלות מצטברת
 סה"כ עלות מצטברת בספרים  

 

- - - - - - - 

קעו  
ש

ם הו
טר

ש
ת 

עלויו
מה 

של
שיעור ה

ו
 

 - - - - - - - עלויות בגין קרקע שטרם הושקעו )אומדן( 
מסים פיתוח,  בגין  ואגרות  שטרם    עלויות 

 הושקעו )אומדן(  
- - - - - - - 

 14,960 14,748 14,734 14,720 14,666 14,511 14,511 עלויות בגין בניה שטרם הושקעו )אומדן(   
שצפויות   מימון  בגין  מצטברות  עלויות 

 להיות מהוונות בעתיד )אומדן( 
545 545 545 545 545 545 545 

 16,604 15,293 15,279 15,266 15,211 15,096 15,096 להשלמה סה"כ עלות שנותרה 
 - - - - - - - )לא כולל קרקע( )%(  כספישיעור השלמה 

 Q4/2023 Q4/2023 Q4/2023 Q4/2023 Q4/2023 Q4/2023 Q4/2023   השלמת בנייה מועד 

         

 שיווק הפרוייקט   6.4.10.4

 .הפרויקט  שיווק התחיל טרם

 הכנסות שהוכרו בפרוייקט   6.4.10.5

 . בפרויקט חוזים נחתמו טרם

 רווחיות גולמית   6.4.10.6

 אומדן שיעור רווחיות גולמית כוללת בפרויקט

 2020 2019 2018 

 19,624 19,624 19,624 הכנסות צפויות בגין הפרויקט  
 16,654 16,654 16,654 עלויות פרויקט צפויות  

 2,970 2,970 2,970 רווח )הפסד( גולמי צפוי בגין הפרויקט  
 - - - מתוכו, רווח גולמי שכבר הוכר ברו"ה 

 2,970 2,970 2,970 מתוכו, רווח גולמי שטרם הוכר ברו"ה 
 15.1% 15.1% 15.1% שיעור רווח גולמי כולל צפוי בפרויקט )%(

מחיר ממוצע למ"ר  
רווח  חושב  לפיו 
שטרם   גולמי 

  , באלפי ש"ח הוכר

 8.3 8.3 8.3 מגורים 
 - - - אחר
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 ניתוח רגישות לרווח הגולמי הצפוי בפרויקט שטרם הוכר  6.4.10.7

 שטרם הוכר   ניתוח רגישות לרווח הגולמי הצפוי בפרויקט

 
השפעת   

עליה של  
%10 

השפעת  
 %5עליה של 

סה"כ רווח  
גולמי שטרם  

 הוכר

השפעת  
ירידה של  

%5 

השפעת  
ירידה של  

%10 

השפעת שינוי במחירי המכירה של שטחים שטרם נחתמו  
הגולמי   הרווח  למ"ר על  מחייבים,  חוזי מכירה  לגביהם 

 הצפוי שטרם הוכר

1,962 981 2,970 (981) (1,962) 

השפעת שינוי בעלויות ההקמה למ"ר על הרווח הגולמי 
 הצפוי שטרם הוכר

(1,292) (646) 2,940 646 1,292 

  ספציפי שנלקח לפרויקט מימון  6.4.10.8

 לפרויקט  שנלקח ספציפי מימון

  יתרות
  על   בדוח

  המצב 
  הכספי

  באלפי)
 "ח(ש

31.12.2020 
 

 "חאש 707 : קצר לזמן כהלוואות   מוצג
 - : ארוך לזמן כהלוואות   מוצג

 "חאש 707 : קצר לזמן כהלוואות   מוצג 31.12.2019
 - : ארוך לזמן כהלוואות   מוצג

31.12.2018 

 

 - : קצר לזמן כהלוואות   מוצג
 - : ארוך לזמן כהלוואות   מוצג

 מוסדי  גוף : מלווה מוסד 
 אושרה ההלוואה.  11.07.2019 : הלוואה   נטילת  ותאריך  מסגרת/    הלוואה   אישור  תאריך

 (. מכר  חוק פוליסות  ומסגרת  כספי"ח )מימון ש 26,000 (: "חש באלפי)  מסגרת  כ"סה
 "ח.ש אלפי 5,293 : נוצלה שטרם יתרה, מתוכה
 P  +1.5% : הריבית וציון הריבית  קביעת  מנגנון

 : וריבית  קרן   פירעון מועדי 

30.05.2021  . 
  ם לוא  שתועמד   הלוואה  כל  לתנאי   בהתאם  לעת   מעת   לפרוע  רשאית  הלווה 

בכל מקרה תשלומים על חשבון פירעון סכום כל הלוואה לא יעשה יותר  
 מפעמיים בחודש ובהודעה מראש. 

 - : מרכזיות  פיננסיות תניות
בסעיף    ימון מה   הסכמי   ליתר   בדומה  [: וכדומה: קצב מכירות  לרבות ] אחרות  מרכזיות   תניות כמפורט  החברה  להלן.    6.10של 

מותנית הליווי  מסגרות  הצהרות    ,היתר  בין,  העמדת  כל  בקיום 
וכן   עפ"י ההסכם, מסמכי המימון והסכמי הזכויות  והתחייבויות הלווה 

של קיומם  עצמי,  הון  העמדת  כגון:  שונים  ביעדים  ביטוחים    עמידה 
הבניה   קצב  התקדמות  ביצוע    ושיעורי נדרשים,  לצורך  וזאת  מכירות, 

והשלמת הפרויקט בהתאם לשלביו ו/או משיכת עודפי הון עצמי בהתאם  
 לאישור המלווה.  

  התחייבויותיה או  /ו  זכויותיה   מבין   איזה  להעביר  רשאית  אינה  הלווה
 .אחר שלישי צד  לכל הפרויקט  מסמכי "י שעפ

  אחרות   מידה  אמות  או  מרכזיות  תניות  הופרו  האם  ציון
 :31.12.2020-ל

 לא

 לא [:לא/כן] non-recourseמסוג  האם

  ציון   לרבות ,  הליווי  מחשבון   עודפים   לשחרור   תנאים
 : התנאים התקיימו  האם

ההלוואה   שבהסכם  תנאים  בהתקיימות  מותנה  הפרויקט  כספי  שחרור 
 :  ובכלל זה

המוקדמים ביחס לשלבי הפרויקט, להנחת דעתו של  ( עמידה בתנאים  1)
עם בקשר  תנאים  לרבות  קצב    המלווה  הפרויקט,  של  הזמנים  לוחות 

 ; המכירות, תקציב הפרויקט ותקבולי המכירות
( משיכת סכומים רק בגין עבודות, חומרים ותשלומים ששולמו בפועל  2)

ואישור  בהסכם  הקבועים  לתנאים  בהתאם  והכל  הפרויקט,  עם    בקשר 
המלווה שינתן אם התקיימו התנאים למשיכה וכל אימת שלא ארע אירוע  

 הפרה; 
המע"מ  3) סכומי  הפרויקט  מחשבון  למשוך  רשאית  תהא  לא  החברה   )

 שהיא נדרשת בתשלומם לצדדים שלישיים;  
( החברה לא רשאית למשוך כספים מתוך חשבון הפרויקט שלא לצורך  4)

 שור המלווה מראש ובכתב. הפרויקט, אלא בהתאם להוראות ההסכם ואי
וההכנסות  5) פרויקט סגור כך שכל ההוצאות  יובהר, כי הפרויקט הינו   )

בנפרד   בלבד,  הפרויקט  חשבון  באמצעות  מבוצעות  בהקמתו  הכרוכות 
 .  הוחשבונותי  חברהמיתר עסקי ה 
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 לפרויקט  שנלקח ספציפי מימון

 : בטחונות

, ללא הגבלה בסכום על מקרקעי  ומשכנתאשעבוד קבוע מדרגה ראשונה  (  1)
הפרויקט, ולרבות על כל זכות שבהם ועל כל זכות לשיפוי או לפיצוי מכל  

 צד שלישי בכל הקשור אליהם; 
על  2) זכות  והמחאת  ללא הגבלה בסכום,  ( שעבוד קבוע בדרגה ראשונה, 

 ; דרך השעבוד לגבי כל זכויותיה של הלווה על פי הסכמי הזכויות 
זכויות הלווה    על ( רישום משכנתא מדרגה ראשונה, ללא הגבלה בסכום,  3)

 .נקיותבמקרקעין כשהזכויות 
שעבוד שוטף מדרגה ראשונה והמחאת זכויות, ללא הגבלה בסכום, של (  4)

שלישי   מצד  או  יח"ד  מרוכשי  ללווה  המגיעים  והכספים  הזכויות  כל 
 ; כלשהוא לרבות מרשויות המס

ראשונה, ללא הגבלה בסכום, על חשבון הפרויקט  שעבוד קבוע מדרגה  (  5)
 ; ועל כל הכספים וכיו"ב הנמצאים ו/או שימצאו בחשבון הפרויקט 

נכסיה  6) כל  על  בסכום,  הגבלה  ללא  ראשונה,  מדרגה  קבוע  שעבוד   )
וזכויותיה של הלווה, ככל שהם מהווים את הפרויקט, לרבות אך לא רק  

ביטוח וכיוצא באלו וכן    סות פולי הסכמים עם רוכשים, ספקים, קבלנים,  
 הציוד, הכלים והחומרים המשמשים את הקמת הפרויקט; 

( הלווה לא תשעבד ו/או תמשכן את הפרויקט ו/או מקרקעי הפרויקט  7)
סים המובטחים ע"י הבטוחות כמפורט לעיל ולא תקנה  כו/או כל חלק מהנ

כל   תעביר  ו/או  תשכיר  ו/או  תמכור  ו/או  מהם  במי  כלשהן  חלק  זכויות 
 מהם, למעט כמפורט בהסכם ההלוואה; 

עובר    בהסכם  אין (  8) כדי לגרוע מתוקפם של בטוחות שהומצאו למלווה 
 למועד חתימת ההסכם, וכל הוראות הסכם זה יחולו גם על בטוחות אלו.

( שעבוד קבוע מדרגה ראשונה, ללא הגבלה בסכום, על פוליסת הביטוח  9)
 של הפרויקט. 

 :  ה, ניתנו הערבויות שלהלןלהבטחת התחייבויות הלוו
  התחייבויות   כל  להבטחת  ללא הגבלה בסכום  יפרח  יואל  מרערבות מטעם  

)לרבת מכח כתב    ולתשלום כל הסכומים על פי ההסכם  המלווה  כלפי  הלווה
 .השיפוי(

 

 המוטלים על הפרויקט   שעבודים  6.4.10.9

 פירוט סוג 
הסכום המובטח 

31.12.2020 
 

 ללא הגבלה בסכום גוף מוסדי לטובת  דרגה ראשונה  שעבודים

 דרגה שנייה  
 - - 

 

 שבין הרווח הגולמי הצפוי ובין יתרת העודפים הצפויה למשיכה  התאמה 6.4.10.10

 2,970 :  צפוי גולמי  רווח

סה"כ סכומים   – לעודפים התאמות 
 שהוכרו כהון עצמי בפרויקט 

3,330 

 6,300 : למשיכה  צפויים  עודפים כ"סה

 Q4-2023 : עודפים למשיכת צפוי   מועד

בטבלה   : עודפים למשיכת מתלים תנאים ף  שבסעיכמפורט 
 עיל. ל 6.4.10.8

 

, אשר  1968-מידע צופה פני עתיד כהגדרתו בחוק ניירות ערך, תשכ"חכוללות    לעיל  6.4.10  ףשבסעי  טבלאותה

על   בידי  מתבסס  הקיים  במידע  התשקיף החברה  ניסיונה    מועד  בסיס  ועל  החברה  של  אומדנים  על  ונסמך 

עיכובים  תנאי השוק,  המצטבר. הערכות אלו עלולות שלא להתקיים או להשתנות בשל מכלול נסיבות ובכללן  
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או  הפרת התחייבויות מצד צדדים שלישיים  זמנים, שינויים במחירי התשומות,  הבלוחות    רגולטוריים ונוספים

 . להלן 6.17שבסעיף תה של החברה ו/או התממשות אילו מגורמי הסיכון גורמים נוספים שאינם בשליט

 רוייקטים נוספים של החברהפ 6.4.11

 הרצליה   – 38תמ"א  פרויקט   6.4.11.1

בהסכם )כפי שתוקן מעת לעת( עם דיירים ובעל  התקשרה יגאל אלון    ,2012בחודש יוני  

חלקה   6532יגאל אלון )גוש   'ברחבבית משותף בהרצליה  38חנות לביצוע פרויקט תמ"א  

  , נתקבל היתר בניה 2020. בחודש יולי  34שמטרתו חיזוק ושיפוץ הבניין והשבחתו   (,230

לתוספת   שנים  שלוש  בת  ו  2.5לתקופה  ויח   13-קומות  בקרקע  גן  )יח"ד  יח"ד    12-"ד 

שיפוץ  הקיימות,  בדירות  ומפרסות  ממדי"ם  ולהוספת  מהתמ"א(  עליונות  בקומות 

  יגאל אלון   חזיתות, הגדלת שטח לובי, מחסנים משותפים, חניות, תוספת מעליות ועוד.  

 .    ןככל שניתן לעשות כ  ,לשינוי ייעוד החנות למגורים הלפעול על חשבונגם   ההתחייב

פי ההסכם, בתמורה לביצוע עבודות הבניה ועבודות חיזוק המבנה המפורטות בהסכם על  

תקבל יגאל אלון את זכויות הבניה היחסיות הלא מנוצלות בבית המשותף )בכפוף לקבוע  

דירות והחניות   12על מנת לממשן בדרך של בניית דירות נוספות וחניות והעברת    ,בהסכם(

 לות יגאל אלון.  שיבנו לבע הצמודות להן  הנוספות

על פי ההסכם, התחייבויותיה של יגאל אלון מגובות, בין היתר, בערבות אישית מצד בעל  

 . השליטה

, בין  נכון למועד התשקיף, מנהלת יגאל אלון משא ומתן למכירת זכויותיה בפרויקט, תוך

המשפטי   היתר, ההסכמות  מערכת  בהתייחס  והסדרת  לרבות  הדיירים,  עם  הקיימת  ת 

פרויקט. מובהר, כי אין כל וודאות הולהתחלת  לביצוע    רך והתנאים הקבועיםלאבני הד

, ולפיכך כי משא ומתן כאמור יבשיל לכדי הסכם כלשהו ו/או כי הסכמות כאמור יושגו

ובאילו    , מתיאין במועד התשקיף וודאות באשר לביצוע הפרויקט בידי החברה או מכירתו

ההכנסות  יצוין  תנאים. היקף  כי  )ככל ,  בפרויקט  זכויותיה  ממכירת  לחברה  הצפויות 

 . לחברה מהותיות להיות צפויות לא( מכרושי

 פארק תעסוקה יואב  – אופציה  סיחור הסכם  6.4.11.2

עם חברת  2021במרץ    16ביום   ), התקשרה החברה  בע"מ1939הזרע  בהסכם זרע)"  (   )"

עסוקה  ב"פארק ת דונם    46-בשטח של כ  502לרכישת מלוא זכויותיה של הזרע במגרש  

עליו חתמה   17.03.2020הסכם השבה ופיצוי מיום  , מכוח  שבמועצה האיזורית יואב  יואב"

ר  הזרע מרמ"ימ"יעם  לרכוש  הזכות  מטעמה  למי  או  לזרע  ניתנה  לפיו  חכירה   ,  בדמי 

נשוא    502 שמהוונים מלאים ובפטור ממכרז זכויות במגרשים מסוימים, בין היתר במגר

המגרש הינו חלק מפארק תעסוקה שעתיד   .", בהתאמה(ההסכם"- " והמגרשעסקה זו )"

כך שמיקומו המרכזי    6לקום בסמוך לצומת ראם וצומת מסמיה ובמרחק קצר מכביש  

חברות רבות הפועלות בפנים הארץ. על המגרש קיימת עתיד לשרת את נמל אשדוד וכן  

 

 יגאל אלון אינה חייבת בתשלומי שכירות לבעלי הזכויות הקיימות פרט לדייר יחיד.  34
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מאושרת   עד    (ואחסנה  תעשייה  בייעוד)תב"ע  פני    120%לבניית  מעל  המגרש  משטח 

בעד   ובנוסף,    2הקרקע  הקרקע   50%קומות  לפני  את   ,יצוין  .מתחת  בוחנת  החברה  כי 

זה את האפשרות    ובכלל(,  תושלם  שהעסקה)ככל    המגרשאפשרויות מימוש זכויותיה על  

לתב"ע  )בהתאם  לצרכיו  שיתאים  מבנה  והקמת  ארוך  לטווח  פוטנציאלי  שוכר  לאתר 

 . , אם כי אין ודאות בקשר לאמורהמאושרת(

מיליון ש"ח בתוספת מע"מ כדין    11.5-לסך של כ  מהזרע נקבעהרכישת הזכויות  תמורת  

 "(.  התמורה)"

ימי עסקים   4בתוך    ת נאמןמאת החברה באמצעועל פי ההסכם, התמורה תשולם לזרע  

רמ"י   ידי  על  יונפק  המגרש, אשר  לרכישת  שם החברה  על  כספי  המצאת מפרט  ממועד 

עד לסכום נוסף  לזרע  "(. במסגרת ההסכם נקבע מנגנון להגדלת התמורה  המפרט הכספי)"

בתוספת מע"מ כדין, לכל היותר, במקרה שתוספת המימוש בגין    ש"חמיליון    9.2-של כ

החכירה תהיה    זכויות  הכספי  המפרט  פי  על  במגרש  שהעריכו  נמוכה  המהוונות  מזו 

ההסכם חתימת  במועד  לא  .  "(ההתאמה  סכום)"  הצדדים  הכספי  המפרט  בו  במקרה 

, יהיה ההסכם )שנים עשר( חודשים ממועד חתימת ההסכם  12יתקבל אצל הזרע עד לחלוף  

 התקופה האמורה. מבוטל אלא אם הצדדים החליטו מראש ובכתב על הארכת 

אם לא הונפק    )לרבות  וכן לסכום ההתאמההזרע תהא זכאית למלוא התמורה    , כייובהר

ידי החברה -במקרה של הפרה יסודית של ההסכם על, וזאת  (מפרט כספי על שם החברה

מעוניינת   שאינה  לרמ"י  החברה  הודיעה  שבו  ובמקרה  הזרע,  הודעת  חרף  תוקנה  שלא 

חלקה, ו/או לא הודיעה לרמ"י במועדים הנדרשים כי ברצונה  במימוש האופציה, כולה או  

למעט אם מימוש האופציה אינו מתאפשר מסיבות הקשורות באי  )  לממש את האופציה

חרף  תוקנה  שלא  ההסכם  לפי  התחייבויותיה  של  הפרה  עקב  או  הזרע  הצהרות  נכונות 

 . (התראה בכתב

שעבוד קבוע מדרגה ראשונה    , בין היתר,סכום ההתאמה יצרה החברה  תשלום   להבטחת 

של  החוזיות  הזכויות  לרבות  ובמגרש,  הרכישה  באופציית  החברה  זכויות  מלוא  בגין 

 החברה מול רמ"י מכוח המפרט הכספי. 

כי יצוין על  ,  נרכשת  )-אופציית הרכישה  כפי שהיא  במצבה  וכיAS-ISידי החברה  דמי    ( 

הפ,  החכירה גם    יתוח,הוצאות  מיסיםאגרותכמו  בהסכם והיטלים    ,  הקבועים  נוספים 

 . החברהעל  ויוטל   גרשבקשר עם המ

בנוגע להתקיימות התנאים המפורטים בהסכם, לרבות קבלת  אין כל וודאות  כי    ,יובהר

הכספי  החברה  המפרט  שם  שמה  על  על  הזכויות  ובהתאם  והסבת  באשר ,  וודאות  אין 

התמורה  ביצועהשלמת  מועד  ו/או    העסקה  להשלמת התמורה    תשלום    המוגדלת ו/או 

כן,    .וגובהה עלויות  כמו  וכלל  הפיתוח,  עלויות  החכירה,  דמי  לגובה  באשר  וודאות  אין 

בבחינת מידע צופה    והינהאמור לעיל,    .מימוש רכישת המגרש )ככל שירכש בידי החברה(

ניירות ערך, המתבסס על המידע הקיים בידי החברה במועד  פני עתיד, כהגדרתו בחוק 

התשקיף ועל ניסיונה של החברה. הערכה זו עשויה שלא להתממש או להתממש באופן  



 

 46-ו

החלטות  שונה מהותית וזאת, לרבות כתוצאה מגורמים שאינם תלויים בחברה, לרבות  

יים בתנאי השוק, במצב השווקים ו/או התממשות אילו מגורמי  שינושל רשויות שונות,  

 להלן.  6.17המפורטים בסעיף  הסיכון

 לקבלת המפרט הכספי.  "י מ , החברה פועלת אל מול רהתשקיף פרסום למועד  נכון

 יורם  רמות –סיחור אופציה  הסכם  6.4.11.3

, בהסכם מותנה לרכישת מלוא זכויותיה  הזרעהתקשרה החברה עם    ,2021במאי    16  ביום

  1040בתמ"ל  232,  231,  230, 228,  227,  226, 223, 222, 221, 219,  216של הזרע במגרשים 

בנתיבות   יורם"  "רמות    23  מיום   ופיצוי  השבה  הסכם  מכוח   , "(המגרשים)"שכונת 

לפיו ניתנה לזרע או למי מטעמה הזכות לרכוש   מ"יר  עם  הזרע  חתמה  עליו,  2018  בדצמבר

בתמ"ל    ותמסוימ   קרקעותמרמ"י בדמי חכירה מהוונים מלאים ובפטור ממכרז זכויות ב

 בתמורה  הינה   הזכויות  רכישת"(.  ההסכם)"  כהגדרתם לעיל   במגרשים  ,, בין היתר1040

  הייעוד,  התשקיף  למועד   נכון"(.  התמורה)"  כדין "מ  מע  בתוספת"ח  ש  6,652,500  של   לסך

 "ד(. יח 887)' ג  מגורים הינו  המגרשים של

לזרע   תשולם  התמורה  ההסכם,  פי  לעסקה  על  הנאמן  עסקים   14  בתוךבאמצעות  ימי 

על   כספי  הנפקת מפרט  על  ממועד  רמ"י   המפרט)"  יםהמגרש   לרכישת   החברה   שםידי 

חודשים ממועד   12"(. במקרה בו המפרט הכספי לא יתקבל אצל החברה עד לחלוף  הכספי

על   ובכתב  מראש  החליטו  הצדדים  אם  אלא  מבוטל  ההסכם  יהיה  ההסכם,  חתימת 

בכתב  להזרע  אישרה  שרמ"י  בכך  מותנה  ההסכם  כן,  כמו  האמורה.  התקופה  הארכת 

 )שכן המועד כאמור חלף(  הקיימת הודעת קיבול להצעת הרכישה המתוקנת    למתן   אורכה

שהודיעה כי היא מקבלת את הודעת החברה בדבר קיבול הצעת הרכישה המתוקנת    או

  שיפוטית   רשות  של  החלטה   שניתנה  או  (2021"י בחודש מאי  לרמ  שנשלחה)כפי    כאמור

 .35"( המתלה התנאי )" המגרשים לכלל  ביחס וזאת אורכה קבלת בדבר

כייצוין על  ,  נרכשת  )- אופציית הרכישה  כפי שהיא  וכי  AS-ISידי החברה במצבה  דמי  ( 

הוצאות הפיתוח,החכירה גם אגרות  ,  נוספים הקבועים בהסכם   , מיסיםכמו  והיטלים 

 יוטלו על החברה.   יםבקשר עם המגרש

שם   עלזכאית למלוא התמורה גם אם לא הונפק מפרט כספי    תהא  הזרעעל פי ההסכם,  

אחד   בכל  )א(  החברה  הבאים:  מעוניינת  מהמקרים  אינה  כי  לרמ"י  הודיעה  החברה 

הרכישה כולה או חלקה ו/או לא הודיעה לרמ"י במועדים הנדרשים על ידי  זכות במימוש 

שהיא סיבה  מכל  הרכישה  את  לממש  ברצונה  כי  אינה    ,רמ"י  הרכישה  אם  למעט 

הפ עקב  או  הזרע  של  הצהרותיה  נכונות  באי  הקשורות  מסיבות  של מתאפשרת  רה 

התחייבויותיה לפי ההסכם שלא תוקנה חרף התראה בכתב; )ב( החברה הודיעה לרמ"י  

 

המפרטת את מחיר הקרקע  )מתוקנת(  נתקבל מפרט כספי על שם הזרע ונתנה בהתאם הצעת רכישה  יצוין, כי נכון למועד התשקיף,    35
  ,בכפוף להתקיימות התנאי המתלה  עליה חולקת הזרע במסגרת הליכים משפטיים. עוד יצוין, כי   ,בידי רמ"י לזרע  והוצאות הפיתוח 

תהיה זכאית להינות מהזכויות הכספיות להפחתת סכום  ככל שתבחר בכך, ו   ,נהל על חשבונה את המשך ההליכים כאמורהחברה ת 
 .    המשפטיים, ככל שיהיו, מכח ההליכים בגין המגרשים הרכישה
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כי היא מעוניינת שמי מטעמה תממש את אופצית הרכישה כאמור; )ג( הפרה יסודית של 

 ההסכם על ידי החברה שלא תוקנה חרף התראת הזרע בכתב.  

  זכות  להסבת   בהסכם  הזרע  עם  קשור   היה   אשרידיעת החברה, צד שלישי    למיטב, כי  יצוין

, טוען לזכויות תחת ההסכם כאמור וזאת 1040"ל  בתמרמ"י   מולהזרע   של  כולההרכישה  

פקע   כאמור  ההסכם  לפיה  הזרע  של  לעמדתה   . המקוריים  תנאיו  פי  על   במלואו בניגוד 

כנגד    נושאהליכים משפטיים ב  מנהלצד    אותולמועד התשקיף,    נכון,  החברה  ידיעת  למיטב

החברה    הזרע גם  צורפה  אליהם  סיחור  אשר  את  למנוע  היתר,  בין  מטרה,  מתוך  כצד, 

 .      האפציה לחברה

 גלעד, כאמור לעיל, התקשר מר גלעד יפרח )באמצעות  החברה  קעתבמקביל להש  כי,  יצוין

  1040"ל  תמבאחרים    ( עם הזרע באופציית רכישה למגרשים"מבע   וניהול  אחזקות  יפרח

  בייעודיחידות    30  הקמת   לצורך,  ממכרז  בפטור)תחת הסכם ההשבה והפיצוי הנזכר לעיל(  

כצד להליך אותו    "מבע  וניהול  אחזקות   יפרח  גלעדצורפה גם  )בדומה לחברה    'ב  מגורים

 .   (הנזכר לעילהגיש אותו צד שלישי 

קבלת המפרט הכספי  ,  בהסכם  מתלהיובהר, כי אין כל וודאות בנוגע להתקיימות התנאי ה 

  העסקה  להשלמתעל שם החברה והסבת הזכויות על שמה, ובהתאם אין וודאות באשר  

מועד   וודאות    השלמת ו/או  אין  כן,  כמו  התמורה.  תשלום  רכישת ב ביצוע  לעלות  יחס 

  בגין  רכישת ה  פצייתוא   את  בפועל   ממשל  תצליח  החברה   וכי  הסופית,הכוללת  המגרשים  

. האמור לעיל, הינו בבחינת מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך, יםהמגרש

המתבסס על המידע הקיים בידי החברה במועד התשקיף ועל ניסיונה של החברה. הערכה 

כתוצאה   לרבות  וזאת,  מהותית  שונה  באופן  להתממש  או  להתממש  שלא  עשויה  זו 

של   החלטות  לרבות  בחברה,  תלויים  שאינם  בתנאי  מגורמים  שינויים  שונות,  רשויות 

 .להלן  6.17הסיכון המפורטים בסעיף    מגורמיהשוק, במצב השווקים ו/או התממשות אילו  

 אפשריות  עתידיות התקשרויות  6.4.11.4

עם בעלת זכויות  מחייב  בלתימזכר הבנות  ב  התקשרההליכי מו"מ, החברה    במסגרת (א)

קומבינציה עסקת  בגין  שבע  בבאר  המקרקעין    ,במקרקעין  על  תבנה  החברה  לפיה 

כאשר   הצדדים  בין  שיוסכם  בשטח  משרדים  יועבר    72.5%בניין  הבנוי  מהמבנה 

ו החברה  הזכויות.    27.5%  -לבעלות  בעלת  בבעלות  הצדדיםישאר    להגיש   בכוונת 

התב"ע    תפעל לקידוםבעלת הזכויות    , כאשר בקשה להגדלת הזכויות ולפיצול המגרש

בין   שיוסכם  יפחת מאשר  הצדדים  החדשה בשטח  פני    30,000  -לא  מעל  בנוי  מ"ר 

צוע  ילאחר ב .  יאושרזכויות מתאימות לצורכי חניון להיקף הבניה שתכלול  הקרקע ו

במגרש  לעיל   הפיצול  עליו,  כאמור  הרובץ  ושחרור המגרש מהשעבוד  שיעשה,  ככל   ,

ליווי הפרויקט, בכפוף להמצאת   החברה תהיה רשאית לשעבד את המגרש לטובת 

בערב הזכויות  בעלת  של  הבנוי  לחלק  ובטוחות  כי  .  מקרקעיןויות  בהתאם  יצוין, 

זה,    להבנות למשךבמועד  ראשונה  אופציה  תינתן  לניהול    שלושה  לחברה  חודשים 

מו"מ לקומבינציה על חלקו הצפוני של המגרש במועד בו בעלת הזכויות תרצה לממש  
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ושר התב"ע החדשה ולא  לא תאובין היתר  כי ככל    ,תוכנית השונה מהקיים. יובהר

 כאמור לעיל, לא יחתם הסכם מפורט עם בעלת הקרקע. תקודם

במסגרת הליכי מו"מ, החברה התקשרה במסמך עקרונות על מנת לקדם ולהוציא   (ב)

עירונית.   התחדשות  פרויקט  מול    החברהלפועל  זה  עקרונות  מסמך  על  החתומה 

לקבלת  חברהה זכאית  תהיה  הפרויקט  20%,  כי  יצוין.  בפועל  מרווחי  ולא    ככל, 

יתקיים הפרויקט בשל אי מינוי החברה על ידי הדיירים ו/או חוסר התכנות כלכלית  

ו/או בשל כל סיבה שאינה מכירת הזכויות לצד ג', ההסכמות לעיל לא תחייבנה את  

 הצדדים ולא תחול חבות כספית כלשהי.   

לעיל,ה זה  בסעיף  ערך,    כולל  אמור  ניירות  בחוק  כהגדרתו  עתיד  פני  צופה  מידע 

על  1968-תשכ"ח מתבסס  אשר  במועד  ,  החברה  בידי  הקיימות  וההערכות  המידע 

בשל  להתקיים באופן שונה מהותית  . הערכות אלו עלולות שלא להתקיים או  התשקיף

או גורמים  צדדים שלישיים    הפרת התחייבויותתנאי השוק,  מכלול נסיבות ובכללן  

ים שאינם בשליטתה של החברה ו/או התממשות אילו מגורמי הסיכון שבסעיף  נוספ 

 . להלן 6.17

  והפצהשיווק  6.4.12

פעילות השיווק והמכירה של הפרויקטים למגורים מבוצעת הן באמצעות מערך שיווקי פנימי של  

והן באמצעות חברת שיווק  (  אנשי שיווק שכירים ומוכרנים המגויסים מעת לעת)הכולל  החברה  

השונים(    חיצונית באתרים  הפרוסים  החברה  של  המכירות  משרדי  את  ופרסומים  )המאיישת 

כנסי מכירות.  ו רנט, רשתות חברתיות, עיתונות מקומית וארצית טשונים, כגון: איני מדיה עבאמצ

 מענה ללקוחות החברה בהתאם לצרכיהם השונים.  תהמספק חלקת פניות דייריםלחברה מ 

בנפרד, פרויקט  כל  בגין  כלל  נעשים  השיווק  חברת  עם  ההתקשרות    ההסכמים  במסגרת  כאשר 

השיווק הבלעדית של הדירות בפרויקט עד למכירת כל  וק את זכות  ומעניקה החברה לחברת השי 

. בנוסף לתקציב פרסום בו נושאת החברה, החברה משלמת לחברת  וף לתנאי ההסכם(פ )בכ  הדירות

בפרויקט   שנמכרת  דירה  כל  בגין  בשיעור    הנגזרת ממחיר המכירההשיווק עמלת מכירה  )ככלל, 

  .     (רלוונטי עים בכל הסכםבגין כל מכירה, כפוף לתנאים הקבו 3%-1%של בין בסיס 

  תחרות 6.4.13

תחום הנדל"ן היזמי בישראל מאופיין בתחרות רבה שכן תחום זה רווי בגופים רבים, הכוללים  

, העוסקים ביזום, , אנשים פרטייםחברות נדל"ן ציבוריות, חברות נדל"ן פרטיות וקבוצות רכישה

איתור, תכנון והקמה של נכסי נדל"ן, בהיקפים שונים. התחרות קיימת הן בשלב הייזום והן בשלב  

השיווק וזאת מצד חברות גדולות המבצעות פרויקטים בפריסה ארצית ובהיקף גדול, כמו גם מצד  

  ות "יד שנייה".הפועלות באזורים גיאוגרפיים מסוימים והן מצד שוק הדיר אחרותחברות יזמיות 

 יצוין, כי התחרות נגזרת בעיקר ממיקומם הגיאוגרפי של הפרוייקטים.

כאמור לעיל, מבנה הענף מבוזר מאד ולהערכת החברה אין בישראל מתחרה יחיד המחזיק בנתח  

משמעותי בתחום פעילות זה. היקף הפרויקטים בהם מעורבת החברה, נכון למועד התשקיף, אינו  

 הפרויקטים בתחום.   מהותי ביחס להיקפי 
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עושה   החברה  פוטנציאלים,  או  קיימים  מתחרים  עם  יעילה  בצורה  להתמודד  מנת  על  כי  יצוין, 

פועלת באפיקים שיווקיים ומתאימה את פעילותה  ו  מאמצים לשם איתור פרויקטים אטרקטיביים

באמצעות   לרבות  הרלוונטית  ולתקופה  היעד  הרלוונטי  לקהל  היעד  לקהל  המוצר  התאמת 

כמו כן, על מנת להתמודד עם התחרות מבליטה החברה   . בהתאם לשיקול דעתה חרים בשוק ולמת

 את ניסיונה, המוניטין, האמינות והידע התכנוני והביצועי העשיר שלה. 

 רכוש קבוע, מקרקעין ומתקנים  6.4.14

 . הלןל 6.8-ו  6.5.7 פיםבסעיראו פירוט 

 חוזרהון  6.4.15

 . 2020בדצמבר  31לדוח הדירקטריון על מצב ענייני החברה ליום  1.6לפרטים בעניין זה ראו סעיף  

 עבודות קבלנות בניה  -פעילות  תחום 6.5

 עבודות קבלנות ובניה   – מידע כללי על תחום הפעילות 6.5.1

   מבנה תחום הפעילות והשינויים שחלו בו 6.5.1.1

בפרוייקט מבצע  קבלן  שירותי  במתן  עוסקת  לטובת יהחברה  וזאת  מגורים,  לבניית  ם 

, לטובת צדדים קשורים של החברה )לפרטים נוספים ראו  עצמה   פרויקטים של החברה

צד שלישי   להלן(  8בפרק    8.3.4סעיף   גם לטובת  והכל כמפורט   ובמועד התשקיף  אחד, 

ובת פרוייקטים אותם היא יוזמת כלולה  . יובהר, כי פעילות הביצוע של החברה לט להלן

פרטים בדבר הפרויקטים של החברה ל   במסגרת מגזר ייזום נדל"ן למגורים המפורט לעיל.

 . להלן 6.5.3סעיף בתחום הפעילות, ראו 

 בעיקר  לפעול  מתכוונת  החברהלמועד התשקיף    נכוןלהלן,    6.16בסעיף    כמפורט, כי  יצוין

העבודות  הייזום  בתחום את  לבצע  תחליט  בהם  בפרויקטים  למעט   במסגרת  והכל, 

שיתקבלו   לעת  בחברההחלטות    בסעיף   המפורט  הפעילות  תיחום   להסדר   ובכפוף  מעת 

 . לתשקיף 8.3.2

פרויקטים    פעילות בביצוע  מתאפיינת  בתחום  גדולים החברה  בהיקפים    למגורים 

המצריכים ידע הנדסי ומומחיות, ציוד הנדסי מתאים, יכולות ניהוליות מתאימות, ניסיון  

 ואיתנות פיננסית.  קבלני מתאים ג , סיוורב שנים

לעיל  פרוייקטים  החברה נוהגת לבצע את עבודות הבניה וההקמה של ה,  מועד התשקיףל

ראשי )משלב    כקבלן  היסודות,  בפרוייקט  עבודות הגמרקידוח  לשלב  ועד  השלד   בניית 

, י שלדנתאם לצורך )כגון קבלהי משנה בנתוך התקשרות עם קבל (, וקבלת אישור אכלוס

קבלני משנה קשורים . לפרטים בדבר התקשרות החברה עם  וכו'(   , אינסלציהקבלני חשמל

 להלן.  8ראו פרק  ,לבעל השליטה בחברה

- ככלל, עבודות הקבלנות מאופיינות בתקופות ביצוע ארוכות יחסית )מחזור תפעולי של כ

לאיכות הביצוע   שנים(  2-3 ביחס  ביצוע ומחויבות  ובמחויבות החברה לעמידה במועדי 

   וטיב העבודות.
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בשנים האחרונות ניכרת עליה במחירי חומרי הגלם לענף הבניה.    :כח אדםחומרי גלם ו

עלויות הובלה, ,  מחירי חומרי הגלם מושפעים מגורמים שונים ובינהם ממגבלות על ייבוא

חליפין הסח   שערי  לבניה  ווממחירי  הגלם  חומרי  ו/או  האדם  כח  לזמינות  בעולם.  רות 

השפעה על רווחיות החברה שכן להיקפם השפעה על קצב ביצוע הפרויקטים ועל יכולתה  

של החברה להשלים פרויקטים במועדם. כמו כן, לגידול בעלויות חומרי הגלם וכח האדם 

רווחיות החברה ועל  עלויות הפרויקטים  על  ישירה  ייקור שירותי    )לרבות  השלכה  בשל 

. יצוין כי בשנים האחרונות ניכרת עליה בשכר קבלנות המשנה המשמשים את החברה(

 העובדים בענף.  

נוהגת להתקשר עם קבלני משנה כי, ככלל, החברה  ביצוע עבודות הבניה    יצוין,  לצרכי 

 השונות, ולכן לרוב החברה אינה נוהגת להעסיק במישרין פועלי בניה. 

ראו   למגורים,  הנדל"ן  תחום  על  המשפיעים  וגורמים  שינויים  בדבר  נוספים  לפרטים 

 . להלן  6.5.1.5-ו  6.5.1.3עיל וכן סעיפים ל 6.4.1.1-ו  6.3סעיפים 

 מגבלות, חקיקה, תקינה ואילוצים מיוחדים החלים על תחום הפעילות  6.5.1.2

 . להלן 6.13 סעיףלמידע נוסף ראו 

 שינויים בהיקף הפעילות בתחום וברווחיותו  6.5.1.3

בשנים האחרונות  .  עילל  6.3סעיף  , ראו  2020  בשנתלפרטים בדבר שוק הבניה למגורים  

ביצוע עבודות לטובת פרוייקטים של עקב  בעיקר  היקף הפעילות של החברה בתחום גדל  

   .צדדים קשורים

 התפתחויות בשווקים של תחום הפעילות, או שינויים במאפייני הלקוחות שלו  6.5.1.4

 . לעיל 6.4.1 ףסעילפרטים בדבר שוק הנדל"ן למגורים, ראו 

 גורמי ההצלחה הקריטיים בתחום הפעילות 6.5.1.5

כי   סבורה,  בנייה  החברה  סטנדרט  הינם  הפעילות  בתחום  הקריטיים  ההצלחה  גורמי 

לוחות הזמנים ועמידה בלתי מתפשרת במחוייבות איכותי וגבוה לצד בקרה קפדנית על  

ליכולת בחירת ספקים וקבלני משנה  בנוסף, קיימת חשיבות מכרעת  .  החברה ללקוחותיה

יות בעל איתנות פיננסית לה מנהלי פרוייקטים ואנשי מקצוע אחרים מנוסים,איכותיים, 

לצורך  ) והבניה,  לרבות  ההקמה  המשתנהפעילות  לשוק  מחירים  של   מדתהע ו  התאמה 

 .  וזמינות גבוהה  , מוניטין,(לצדדים שלישיים נדרשותערבויות 

 שינויים במערך הספקים לתחום הפעילות  6.5.1.6

 .  הלןל 6.5.8סעיף   וראבעניין זה פרטים ל

 ושינויים החלים בהם   חסמי הכניסה והיציאה העיקריים של תחום הפעילות 6.5.1.7

חסם הכניסה המרכזי בתחום הבנייה בישראל הינו רישוי. כאמור לעיל, כל חברת בניה  

נכון למועד התשקיף,   בלתי  לחברה סיווג קבלני  מחויבת בקבלת רישיון קבלן מתאים. 

  בעניין   בעניין החלטת רשם הקבלנים )לפרטים    2022בדצמבר    31יום  עד ל   5ג' של  מוגבל  

בתנאי סף נוספים    . מעבר לאמור, פעמים רבות נדרשת עמידהלהלן(  6.13.6סעיף    ראוזה  
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כאמור לעיל,    מצד המזמין, כגון העמדת ערבויות, ניסיון מוכח, איתנות פיננסית וכיו"ב.

פרוייקטים  עבור  מבצע  כקבלן  פועלת  החברה  אחד  לפרוייקט  פרט  התשקיף  למועד 

   להלן(. 8שבפרק   8.3.4קשורים בלבד )ראו גם בסעיף 

השלמת  לצורך  החברה  של  החוזיות  ההתחייבויות  משך  הם  העיקריים  היציאה  חסמי 

 ות וטיב הביצוע.  ריות הניתנת למזמיני העבודה בקשר עם איכחביצוע העבודות וכן א

 מבנה התחרות בתחום הפעילות ושינויים החלים בו 6.5.1.8

 . להלן 6.4.13סעיף ראו 

 פילוח הכנסות ורווחיות משירותי החברה בתחום הפעילות 6.5.2

נתונים אודות הכנסות הנובעות מקבוצות מוצרים  , ששיעורן  או שירותים דומים  להלן 

   :ח(פי ש"או יותר מסך ההכנסות בדוחותיה המאוחדים של החברה )באל 10%מהווה 

2018 2019 2020 
% מסך   הכנסות  מס' פרויקטים

ההכנסות  
 )מאוחד( 

מס'  
 פרויקטים 

% מסך   הכנסות 
 ההכנסות 
 )מאוחד( 

מס'  
 פרויקטים 

% מסך   הכנסות 
 ההכנסות 
 )מאוחד( 

2* 34,169 32.9% 3** 22,432 22.7% 2*** 144,827 48.3% 
 * פרויקט אבשלום חביב ופרויקט בנתיבות. 

 . ותפרויקט אבשלום חביב, פרויקט בנתיבות ופרויקט שדר ** 
 *** פרויקט אבשלום חביב ופרויקט שדרות. 

 
 מוצרים ושירותים 6.5.3

לבניית מגורים 6.5.3.1 עוסקת במתן שירותי קבלן מבצע בפרוייקטים  לעיל, החברה    ,כמפורט 

ולמועד   וזאת לטובת פרויקטים של החברה עצמה, לטובת צדדים קשורים של החברה

. יובהר, כי פעילות התשקיף, לטובת פרויקט אחד בלתי קשור לחברה, והכל כמפורט להלן

הביצוע של החברה לטובת פרוייקטים אותם היא יוזמת כלולה במסגרת מגזר ייזום נדל"ן  

 למגורים המפורט לעיל. 

החברה נוהגת לבצע את עבודות הבניה וההקמה של הפרוייקטים לעיל    קיף,מועד התשל

מסירת הדירות  ועד לשלב    עבודות העפר והביסוסבפרוייקט )משלב  "מפתח"  כקבלן ראשי  

, תאם לצורך )כגון קבלני שלדהי משנה ב נ(, תוך התקשרות עם קבל ומתן האחריות בגינן

 וכו'(.    קבלני חשמל

התשקיף, החברה מבצעת   למועד  לבצע(  נכון  צפויה  הפרוייקטים )או  ראשי את  כקבלן 

   :הבאים

)חלקן במסלול "השוק החופשי" וחלקן במסלול "מחיר  יח"ד בשדרות    606-פרוייקט ל (א)

ליום  . נכון  וצד קשור נוסף  של מר גלעד יפרח   םבייזום של חברה בשליטתלמשתכן"(  

כ2020בדצמבר    31 הושלם  הפרויקט.מבי  51%-,  הסכם    צוע  בדבר  לפרטים 

   להלן.  8בפרק  8.3.4בסעיף  ההתקשרות עם החברה לביצוע הפרויקט ראו
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. החברה מבצעת את העבודות כקבלן  )אבשלום חביב( יח"ד בתל אביב 28- פרוייקט ל (ב)

מביצוע    94%-, הושלם כ2020בדצמבר    31ליום  נכון    מבצע עבור קבוצת רכישה צד ג'.

 .36הפרויקט 

ל (ג) הגלילית    46- פרוייקט  בחצור  הבא(  יח"ד  "מחיר  )השלב  מסלול  במסגרת  )כולן 

בחברה.  למשתכן"(   השליטה  בעל  בבעלות  חברה  של  התשקיף,  בייזום  למועד  נכון 

בתנאים היתר  או  בניה  היתר  נתקבל  כי    .טרם  סירוב  יצוין,  זכות  הוענקה  לחברה 

 נה לביצוע הפרויקט. וראש

  ן בשליטת   ות יח"ד בנתיבות בייזום של חבר  96-השלימה החברה פרוייקט ל  בנוסף, (ד)

  . 2019  בשנת  הוכרוממנו  , אשר חלק מההכנסות  וצד קשור נוסף  של מר גלעד יפרח

סעיפים   ראו  הפרוייקט  לביצוע  הנוגעות  בדבר התקשרויות    8בפרק    8.3.5לפרטים 

 להלן.  

 . להלן 6.5.3.6עד  6.5.3.2ם סעיפינוספים בגין הפרוייקטים ראו   לפרטים

לדוחות רווח והפסד אשר   שנזקפו  עבודות קבלנות בניהלהלן פירוט הפרויקטים בתחום   6.5.3.2

 ש"ח(: )באלפי  ביצועם הושלם

תקופת זקיפה לדוח  
 רווח והפסד 

הכנסות לקבל   שיעור רווח )הפסד(  רווח )הפסד(  עלויות בתקופה  הכנסות בתקופה 
 31.12.2020ליום 

2020 - - - - - 

2019 11,426 10,755 671 5.9% - 

2018 26,377 24,827 1,550 5.9% - 

יובאו נתונים אודות הפרוייקטים של החברה בתחום הפעילות, אשר הינם בביצוע    להלן 6.5.3.3

 :נתונים כלליים – )באלפי ש"ח( 2020  דצמברב 13ליום   ןנכו

שם 
 הפרויקט 

הכנסות מצטברות עד לתום   מועדי ביצוע 
 התקופה 

הכנסות  
צפויות  
ליום  

31.12.20 

סך  
הכנסות  
בפועל  
 וצפויות 

מקדמות   שיעור השלמה ליום 
שהתקבלו  

ליום  
31.12.20 

סך  
המחזור  

שנת  ל
2020 

תאריך   
 התחלה 

תאריך  
בניה    סיום

 מוערך 

2018 2019 2020   2018 2019 2020   

אביב   תל 
- 

אבשלום  
 חביב 

  מאי 
2015 

30.5.2021 
 5,039 - 97.4% - - 32,500 842 31,658 26,619 20,590 )ביצוע( 

  נובמבר שדרות 
2019 30.12.2021 - 5,007 144,795 137,755 282,500 - - 51.2% 3,136 139,788 

 

 

 

 

כי בפרויקט קיימים עיכובים וחריגים בהתאם לאבני הדרך הקבועות בהסכם. נכון למועד התשקיף, הצדדים הגיעו להסכמה  יצוין,   36
 .ש"חמ'  2.6כי ישולם לחברה סך של 
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להלן יובאו נתונים אודות הפרוייקטים של החברה בתחום הפעילות, אשר הינם בביצוע   6.5.3.4

 נתונים נוספים: –)באלפי ש"ח(  2020  דצמברב 13ליום   ןנכו

עלויות שהוכרו במצטבר עד   שם הפרויקט 
 לתום התקופה 

עלויות  
צפויות  
ליום  

31.12.20 

סך  
עלויות  
בפועל  
 וצפויות 

מצטבר   גולמי רווח 
שהוכר עד לתום  

 התקופה 

יתרת  
רווח  
גולמי  
צפוי  
ליום  

31.12.20 

סה"כ  
  גולמי רווח 

מצטבר  
בפועל  

וצפוי ליום  
31.12.20 

 מצטבר  גולמי שיעור רווח 

2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020 

אביב     -תל 
 5.5% 7.7% 7.7% 1,800 47 1,753 2,048 1,584 30,700 795 29,904 24,571 19,006 אבשלום חביב 

 8.5% 8.5% - 24,068 11,734 12,334 426 - 258,482 126,021 132,461 4,580 - שדרות 

ניירות ערך, תשכ"חלעיל, כוללות    6.5.3  ףשבסעי  הטבלאות   , 1968-מידע צופה פני עתיד כהגדרתו בחוק 

על הערכות החברה בהתאם    , בין היתר,מתבססה עלויות הפרוייקטים ורווחיותם  הכנסות,  לרבות בדבר  

מך על אומדנים של החברה ועל בסיס ניסיונה המצטבר.  להסכמי ההתקשרות הקיימים של החברה ונס

הערכות אלו עלולות שלא להתקיים או להשתנות במהלך ביצוע הפרויקטים בשל מכלול נסיבות ובכללן  

עיכובים קיימים או אפשריים בלוחות זמנים מצד מזמיני העבודות, עיכובים קיימים או אפשריים מצד  

בוצעים, שינויים במחירי התשומות, לרבות שינויים במחירי חומרי  רשויות וכן הרחבה של הפרויקטים המ

ו/או התממשות אילו מגורמי הסיכון   או גורמים נוספים שאינם בשליטתה של החברה וקבלני משנה הגלם

 .  להלן 6.17שבסעיף 

 : 37אודות פרויקטים מהותיים  ריכוז נתונים 6.5.3.5

 פרוייקט 
 

מהות  
 הפרוייקט 

מועד  
 התחלה 

מועד  
סיום/מועד  
 סיום צפוי 

סוג  
 החוזה 

 

אומדן  
הכנסות  

כולל  
)אלפי  
 ש"ח(

שיעור השלמה של  
 %( -הפרויקט )ב

הרווחיות של  האם שיעור  
ליום    2012.13.הפרויקט 

משיעור   נמוך  או  גבוה 
הגולמית   הרווחיות 
כלל   של  הממוצע 
בתחום   הפרוייקטים 

 הפעילות  

האם  
הרווחיות  
בפרויקט  
חיובית?  

 )כן/לא(

שיעור  
הרווחיות  
הגולמית  

של 
הפרויקט  

 לתקופה 

2018 2019 2020 

בניה   שדרות 
 למגורים 

  נובמבר
2019 

 8.52% כן  גבוה 51.25% 1.77% - 282,550 פאושלי  31.12.2021

 :לפחות )באלפי ש"ח( 25%פרוייקטים מהותיים אשר שיעור ההשלמה בהם הינו  6.5.3.6

אומדן היקף   פרויקט 
 הכנסות כולל 

הכנסות מצטברות  
 31.12.20ליום 

אומדן יתרת תקבולים מיום  
 ועד לסיום הפרויקט  31.12.20

התשלומים מיום  אומדן יתרת 
 ועד לסיום הפרויקט  31.12.20

 126,021 134,619 144,795 282,550 שדרות 

ניירות ערך, תשכ"חלעיל, כוללות    6.5.3  ףהטבלאות שבסעי   , 1968-מידע צופה פני עתיד כהגדרתו בחוק 

הסיום הצפוי, אומדן הכנסות, אומדן יתרת תקבולים, אומדן יתרת תשלומים ורווחיות,    מועד  בדבר  לרבות

המבוסס על הסכמים קיימים ועל הערכות החברה. הערכות אלו עלולות שלא להתממש, כולן או חלקן, או  

להתממש באופן שונה מהותית מהצפוי, לרבות כתוצאה מעיכובים בהשלמת הפרויקטים שמקורם, בין  

ו/או מצד ספקים שונים  צד קבלני משנה ו/או של היזם מבשינויים תכנוניים של הלקוחות, עיכובים  היתר,  

בתש משינויים  כתוצאה  במצב וו/או  משינויים  ושכר(,  הגלם  חומרי  במחירי  גידול  )לרבות  הבניה  מות 

 . להלן 6.17עים בסעיף י המופהכלכלי ו/או בשל התממשות אילו מגורמי הסיכון 

 

( או  5%הינו פרויקט אשר: )א( יתרת ההכנסות הצפויות ממנו ביתרת התקופה לביצועו מהווה חמישה אחוזים )  –"  פרויקט מהותי"  37
יותר מצבר ההכנסות של החברה )במאוחד( )קרי, סך ההכנסות הצפויות מכלל הפרויקטים(; או )ב( סך ההכנסות מהפרויקט שהוכרו  

 ( או יותר מסך הכנסות החברה )במאוחד( באותה תקופה. 5%מהווה חמישה ) 2020 -ב
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  לקוחות 6.5.4

  לצדדים קשוריםבעיקר החברה מעניקה שירותים  ,במסגרת תחום הפעילותנכון למועד התשקיף, 

 להלן.  8  בפרק 8.3.4ובסעיף   לעיל 6.5.3בסעיף כמפורט 

לחברה פרויקט אחד המבוצע לטובת קבוצת רכישה בניהול צד שלישי בלתי  נכון למועד התשקיף,  

 קשור לחברה.

המזמין בהסכם המסדיר  מתקשרת החברה עם  )"עד מפתח"(  כקבלן ראשי  לצרכי ביצוע העבודה  

 את אופי מתן השירותים והתחייבויות הצדדים. 

ההוצאות והתקורות בגינה    ,התמורה, לרוב הינה מסוג "פאושל" )סכום קבוע מראש לכלל העבודה

והכל בהתאם לשיעורים, לתנאים ולמועדים המפורטים בהסכם(. ההסכמים כוללים מנגון לעדכון  

המוזמנות בעבודות  מהותיים  שינויים  בגין  )לרוב  בלבד  מוגדרות  עילות  לפי  בגין    התמורה  או 

עת  י(. התמורה משולמת לפי אבני דרך הקבועות בהסכם תוך קבהתאמות מסוימות של דיירים

תשלומי   בתנאי  מנגנון  לרוב  משולמות  הביניים  מקדמות  הסופית.  התמורה  חשבון  על  מקדמות 

בתנאי שוטף ארוכים  לרוב )מועד התשלום האחרון ואישור החשבון הסופי משולם  10-45שוטף + 

בהסכם( לקבוע  והכל בהתאם  מצד  .  יותר,  טענות  ויתור  כתב  כנגד  נעשה  ביצוע התשלום הסופי 

הוראות  החברה.   כוללים  במהלך  ההסכמים  ליקויים  ותיקון  הדירות  של  המסירה  הליכי  בדבר 

  ,לווי בפרוייקטי נדל"ן יזמי הסכמי ים של י אופיצוין, כי בהתאם להבניה, בעת המסירה ולאחריה. 

לקבל את אישור המלווה לביצוע כל תשלום לחברה בגין שירותי  )מזמין העבודה(  נדרש היזם    ,לכככ

ההסכמים כוללים אבני דרך ומועדים מוגדרים להתקדמות קצב    הקבלנות אותם היא מעניקה.

 .ומסירת הדירותהבניה בפרוייקט ומועד כולל לסיום הבניה 

תיה מכח ההסכמים ללא קבלת  יוהחברה אינה רשאית להעביר, להסב, להמחות או לשעבד את זכו 

וספקי חומרי    רו גם ביחס לזהות קבלני המשנה ור מראש מטעם המזמין. כמו כן, נדרש אישואיש

     הגלם השונים, והכל בהתאם לקבוע בהסכם. 

החברה מתחייבת במסגרת ההתקשרויות לבצע את העבודות בטיב וברמה גבוהים ובהתאם לתנאי  

דין. כל  ולפי  והמפרטים המצורפים להסכמים  כוללים הוראות בדבר מינוי    התכניות  ההסכמים 

 קט, אחראי בטיחות וכיו"ב. מנהל עבודה, מהנדס לפרויבעלי תפקידים, לרבות  

החב ההסכמים  עצמה  ה  ר במסגרת  על  מקבלת  בפרויקט  והנהנים  כקבלן  המזמין  את  כלפי 

התחייבויות "המוכר" וקבלן המופיעות בחוקי המכר הישראלים הנוגעים לפרויקט, כפי שיהיו מעת  

בדק   ולשנות  הבניה  לטיב  אחריות  כל  לרבות  לעמידה  ולעת,  הקשור  כל  ולרבות  אחריות 

זכויות של   לרישום  )למעט התחייבויות הנוגעות  יחידות הדיור  לגבי מועד מסירת  בהתחייבויות 

נקבעים היקפי אחריות מורחבים על אלו הקבועים  לעיתים  יצוין, כי    .(תשלומיהם טחת  דייירים והב

לעניין משך תקופות האחריות(  בדין כוללים  )לרבות  בנוסף,  והכל בהתאם להסכמות הצדדים.   ,

נרחבים   ופטור  שיפוי  הסדרי  ליקוייםההסכמים  דרישות,  תביעות,  נזקים,  התאמותבגין  אי   , ,  

צדדים  כן לטובת  ת מזמין העבודות ונציגיו, הבנק המלווה את הפרוייקט ולטוב וכיו"ב  איחורים  

אחראית, בין היתר, לנושאי הבטיחות באתר וכן לקיום כל הוראות הדין  ה החברה הינה   שלישיים.

    בנושא זה.
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יצוין, כי ככלל ובהתאם לקבוע בהסכמים, לקבלן לא תהא זכות לעיכוב הבניה או להאטת העבודות  

 גם במקרים של מחלוקות בין הצדדים. , וזאתדדיבאופן חד צ

ההסכמים   כי  יצוין,  העבודות קובעים  עוד  בסיום  לעיכוב  נזק  הוכחת  ללא  מוסכם  פיצוי    מנגנון 

 . (בעיקר כתלות במשך העיכוב  ומסירת הדירות )העשויים להגיע לכדי סכומים מצטברים מהותיים

אשר בהתקיימותם תהא למזמין הזכות להביא את ההסכם לכדי סיום  ההסכמים כוללים עילות  

(. עילות אלו כוללות, בין היתר, הפרה יסודית של ההסכם,  ככל שרלוונטי)בכפוף לתקופות ריפוי,  

עבודה והפסקת  זמנים  בלוחות  עמידה  בהסכם  אי  הנקובות  אלו  על  העולות  הפרת  לתקופות   ,

עילות הנוגעות  הפרה של הוראות הדין,  ,  ואחריות  ודותהתחייבויות הנוגעות לבטוחות, טיב העב 

להליכי כינוס, הקפאת הליכים, פירוק, הטלת עיקולים )לפי תנאים מסוימים( מינוי נאמן לקבלן  

וכן עילות הנוגעות    וכיו"ב, קיומם של אירועים הפוגעים ביכולת הקבלן לבצע את התחייבויותיו

במקרה של הפרת ההסכם יחולו    .של הליכים פלילייםוקיומם  לפגיעה ברישיון הקבלן של החברה  

הזכות להביא את ההסכם    ההסכם:  , בכפוף לתנאיהסעדים הקבועים בהסכם, הכוללים, בין היתר

  10%-)כגון כ  לכדי סיום, זכאות לפיצוי בגין נזקים ואובדן, תשלום פיצוי מוסכם ללא הוכחת נזק 

יסודית( הפרה  של  דין.  מסך התמורה במקרים  כל  לפי  כל סעד אחר  מי    ו/או  או  ככל שהמזמין 

פי ההסכם תחוייב החברה   על  יידרשו בביצוע מי מהתחייבויות החברה  כל הוצאה  ב מטעמו  גין 

     העניין.ת הקבועות בהסכם, לפי  ות מוסכמוכאמור ובתוספ 

עניק ערבות  הבהסכמים בהם קשורה החברה כקבלן ראשי עם צד קשור נוהג בעל השליטה בחברה ל 

יצוין,  .  הסכם וזאת ללא הגבלה בסכוםהלפי    חברהשל ה  ה כלפי המזמין לקיום התחייבויותיאישית  

ל( הועמדו בידי החברה גם  לעי   6.5.3.1בסעיף  לטובת צד ג' )המפורט    כי בהסכם הביצוע של החברה

על    התשקיף)העומדת למועד  בטחונות נוספים לטובת המזמינים, לרבות: ערבות ביצוע בנקאית  

בערבות בדק    המוחלפת  (,כנגדה קיים פיקדון משועבד לטובת הבנק  אשר  אלפי ש"ח  772.8- כ  סך של

ככל   הליקויים,  תיקון  ו/או  לפי ההסכם  והאחריות  כל תקופות הבדק  בתוקפה למשך  )שתעמוד 

שטר ביטחון חתום בידי החברה בסכום    ,בהתאם להוראות ההסכם(  פחתשיהיו, לפי המאוחר ות

       .(מאושר חשבון מכל 3%-כ ) עיכבוןוכן דמי   )צמוד( מסכום התמורה 5%-כהשווה ל

כוללים   במקר ההסכמים  לרבות  המזמין,  בידי  ועיכבון  קיזוז  ליקויים  יםזכויות  חבות  או    של 

  הכוללות  הנוגעות לרכישת פוליסות ביטוחהוראות ההסכמים כוללים כמו כן,  .כיסוי נזק /בשיפוי 

    המלווה.   גורםהמממן כמבוטחים נוספים תוך שעבוד הפוליסה ל  גורםאת הקבלן, המזמין וה

 כוללים ההסכמים מנגנוני בוררות מוסכמים. ככלל, 

 להלן.  8פרק ב  8.3.4לקוחות קשורים ראו סעיף   החברה עם  שלם מילפרטים בדבר הסכ
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יותר    10%להלן פרטים אודות הכנסות מלקוחות, שההכנסות מהם היוו   מסך ההכנסות של  או 

 החברה: 

 2020 2019 2018 לקוח 
מסך   שיעור 

 ההכנסות 
 סך הכנסות 

 )באלפי ש"ח(
מסך   שיעור 

 ההכנסות 
 סך הכנסות 

 )באלפי ש"ח(
מסך   שיעור 

 ההכנסות 
 סך הכנסות 

 )באלפי ש"ח(
עדן בניה    צד קשור )א.י.א  –א'  

יפרח   וגלעד  בע"מ  ויזמות 
בע"מ   וניהול  אחזקות 

( נתיבות  יח"ד(.    96בפרויקט 
 (8בפרק  8.3.4ראו גם בסעיף 

25.37% 26,377 11.54% 11,397 - - 

)ג.מ.נ   – ב'   קשור  שיווק    צד 
בפרויקט   בע"מ  לבניה 

גם בסעיף    8.3.4שדרות. ראו 
 ( 8בפרק 

- - - - 46.83% 139,788 

צדדים קשורים )בעל השליטה או בנו מר גלעד  עיקר לקוחותיה של החברה בתחום הפעילות הינם   

(. לפיכך, לפגיעה במצבם של הנ"ל עשויה להיות השפעה שלילית על  וצדדים קשורים נוספים  יפרח

 .  תחום הפעילות ועל החברה

 שיווק והפצה 6.5.5

 כמפורט לעיל, במועד התשקיף עיקר לקוחות החברה בתחום הפעילות הינם צדדים קשורים.  

 תחרות 6.5.6

עזה   6.5.6.1 בתחרות  מאופיין  למגורים  הבניה  קבלנות  של ענף  מאד  גדול  )מספר  רב  ובביזור 

ם, כגון: אשטרום, קבלנים קטנים עד בינוניים ומספר מצומצם יותר של קבלני בניה גדולי

מנרב, שיכון ובינוי, שפיר הנדסה, אפריקה ישראל וכיו"ב(. חלקה של החברה בתחום הינו  

 . לעיל 6.4.13ראו סעיף , בענף הבניה למגוריםבדבר התחרות נוספים לפרטים  זניח. 

 רכוש קבוע, מקרקעין ומתקנים  6.5.7

,  מלגזיה, מעמיסים טלסקופיים, מחפרוןאותה בפעילותה, כגון:    יםהמשמש  כלים הנדסייםלחברה  

 .להלן 6.8סעיף לפרטים נוספים בדבר רכוש קבוע ומתקנים, ראו  .ועוד תבניות

 ספקיםחומרי גלם ו 6.5.8

ניכרת עליה במחירי חומרי הגלם לענף הבניה. מחירי חומרי   הגלם מושפעים  בשנים האחרונות 

ובינ  שונים  הסחרות  ימגורמים  וממחירי  חליפין  שערי  הובלה,  עלויות  ייבוא,  על  ממגבלות  הם 

 בעולם. 

לצרכי הפעילות בתחום הקבלנות, נוהגת החברה להתקשר, מעת לעת ובהתאם לצורך, עם קבלני  

קבל  שלד,  קבלני  כגון  הפרוייקטים,  לביצוע  אינסטלציה  חשמלי  נמשנה  איטום,  קבלני    .וכו', 

   להלן(. 8פרק וכן  לעיל 6.4.5סעיף לפרטים נוספים ראו 

,  י המשנה שלהנ בהתאם לצורך וכתלות בהסכמים של החברה עם קבל  ,לצרכי ביצוע עבודות הבניה

ס שונים בעיקר מישראל. חומרי הגלם העיקריים המשמשים    פקים נוהגת החברה להתקשר עם 

חומרי   בלוקים,  חציבה,  וחומרי  בטון  פלדה,  ברזל,  חומרי  הינם  הבנייה  עבודות  ביצוע  בתחום 

וחיפוי,   ריצוף  חומרי  ומוצריו,  עץ  כגון    ,בנוסףועוד.    סולראיטום,  שונים  מוצרים  ספקי  לחברה 
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מטבח סניטריםיםמעליות,  כלים  הנועוד.    ,  וציוד  שונות  מכונות  החברה  רוכשת  כן,  ,  סידכמו 

   .בהתאם לצורך

זהות הספק והמוצר. ככלל, תנאי התשלום  בהתאם לנים  ת הסכמי החברה עם הספקים השונים מש

יצוין, כי לעיתים נדרשת החברה ו/או בעל השליטה בה )או    .30-90הקבועים בהם הינם שוטף פלוס  

לצורך הבטחת התחייבויות    או ערבויות אישיות, לפי העניין, לספק  לספק בטוחות   לו(צד קשור  

     .החברה

. להלן נתונים  ספקיה  מקבלניה אויצוין, כי להערכת החברה במועד התשקיף לחברה אין תלות במי  

     :החברהעיקריים בתחום עמם התקשרה  ספקים או   קבלניםבקשר עם 

זיהוי  
הספק/קבלן  

 משנה 

האם 
צד 

 קשור?

היקף רכישות )חלק  
 החברה( באלפי ש"ח 

משקל הספק/קבלן  
מכלל רכישות החברה  

)%( 

תלות  
 מיחודת 

  ןציו
עניינים  
 נוספים 

  2018 2019 2020 2018 2019 2020   
 -  לא 1.9% 2.2% 5.5% 4,485 4,580 12,721 לא משנה קבלן
 משנה קבלן

עדן  )א.י.א
בניה ויזמות 

ראו . בע"מ
גם בסעיף 

בפרק  8.3.5
8 ) 

 -  לא 19.9% 1.8% 0.2% 45,715 3,767 548 כן

 -  לא 5.0% 0.3% -  11,569 585 -  לא ספק
 

  הון חוזר 6.5.9

 . 2020בדצמבר  31על מצב ענייני החברה ליום   לדוח הדירקטריון 1.6לפרטים בעניין זה ראו סעיף  
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 עניינים הנוגעים לחברה בכללותה  -  4 חלק

  הון אנושי 6.6

 ארגוני מבנה  6.6.1

 

 

 

 מכהן כיו"ר דירקטוריון פעיל.   יפרח  יואל  מר* 

 החשב טרם גויס למועד התשקיף **

 מצבת עובדים בחברה   6.6.2

שכירים. נכון ליום    עובדים  40  -הינו כהעובדים המועסקים בחברה, בסמוך למועד התשקיף,    מספר

 עובדים.  34,  2018בדצמבר   31עובדים, וביום  42העסיקה החברה  2019בדצמבר  31

 : כדלקמןפי תפקידם בחברה היא -על העובדים המועסקים בידי החברההתפלגות 

בסמוך למועד   תפקיד
 התשקיף

 עובדים ליוםמספר 
31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018 

נושאי משרה ועובדי הנהלה  
 1 2 3 5 בכירה

משרד הנהלת  )  עובדי 
 (חשבונות, פקידות, וכדומה

8 6 20 * 11 

עוזרי בטיחות,  )  עובדי שטח
מהנדסי  עבודה,  מנהלי 

פרוייקטים מנהלי  ,  ביצוע, 
 (. לוגיסטיקה

27 34 20 22 

 
 (.  השלב החדש* הגידול בכמות העובדים נבע מהעסקה של עובדים זמניים לצרכי פעילות המכירות בפרוייקט נתיבות )

 

 

 

 מנכ"ל החברה  
 גלעד יפרח

 מחלקת שיווק

 מזכירות
 הנהלה

 סמנכ"ל כספים
 אברהם אזולאי

 סמנכ"ל הנדסה ורכש
 פביאן אנדרס לעאל

 יועצת משפטית
 עו"ד ליאור לומפ

 חשב

מחלקת הנהלת 
 חשבונות

משפטית ומנהלת 
 פניות דיירים

 מנהל רכש מנהלי פרויקטים

 עובדי שטח
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 תלות בעובדים  6.6.2.1

בעובדים לחברה   מהותית  תלות  האמור,    אין  אף  על  התשקיף, ספציפיים.  למועד  נכון 

לפי סעיף   רישום קבלנים לעבודות הנדסה   6)א(4רישיון הקבלן של החברה הינו  לחוק 

שני עובדים הממלאים אחר התנאים קיומם של  על בסיס    , קרי  .1969-בנאיות, תשכ"ט

יובהר, כי במועד התשקיף,  )בעלי כישורים מקצועיים רלוונטים(. הקבועים בחוק כאמור

כבעלי כישורים רלוונטיים לצרכי רישון  ר של עובדים היכולים להירשם  בחברה קיים מספ

   .הקבלן של החברה

 השקעות החברה באימונים והדרכה   6.6.2.2

מקצועיות בהתאם עובדי החברה משתתפים מעת לעת בהדרכות מקצועיות, השתלמויות  

משפטיות,  השתלמויות  שכר,  חשבי  השתלמות  כגון  עיסוקו  ותחום  העובד  לתפקיד 

ניהול ובקרה בלוחות זמנים, קורסים והשתלמויות של עוזרי וממוני בטיחות  השתלמויות  

בענף הבנייה לרבות הדרכות בטיחות באש וקורסי הכשרה למנהלי בנייה. כמו כן, מנהלי  

 צועיים בחברה משתתפים בימי עיון מקצועיים.פרויקטים ועובדים מק

   תכניות תגמול לעובדים וטיבם של הסכמי העסקה 6.6.2.3

עובדי החברה מועסקים על פי הסכמי עבודה אישיים. לצד זאת חלים על הסכמי ההעסקה  

 של חלק מעובדי החברה גם תנאי הסכמים קיבוציים וצווי הרחבה בענף הבנייה.  

 ההרחבה בענף הבנייה וצווי  הסכמי עבודה קיבוציים

על עובדי השטח בתחום ביצוע עבודות הבנייה חלות, בנוסף להוראות הסכמי העסקתם, 

ההסכם   הוראות  צמהגם  התשתיות,  הבנייה,  בענף  הרחבה  וצו  עבודות  קיבוצי  ''ה, 

. בנוסף חלות על עובדי החברה בתפקיד  2018והתוספת לו בשנת    2015ציבוריות ושיפוצים  

ציבוריות   עבודות  צמ''ה,  התשתיות,  הבנייה,  בענף  ההרחבה  צו  הוראות  מנופאים 

     .2017נספח מנופאים משנת  –ושיפוצים 

 הסכמי עבודה אישיים

, לתקופה בלתי קצובה הכוללים חובת  עובדי החברה מועסקים בהסכמי עבודה אישיים

מסירת הודעה מוקדמת. החברה מחילה על כלל העובדים המועסקים בחוזים אישיים 

, לפיו הפרשות החברה לביטוח 1963התשכ"ג    -לחוק פיצויי פיטורים    14את הוראות סעיף  

חלק מהעובדים . לפיצויים יבואו במקום פיצויי פיטורים לעובדים בעת סיום העסקתם

תשלומים ה השתלמות.  בקרן  החברה  להשתתפות  זכאים  אישיים  בחוזים  מועסקים 

לעובדים המועסקים בחוזים אישיים בעבור דמי מחלה ימי חופשה, דמי הבראה, והודעה 

במסגרת הסכמי העסקה האישיים הסדר   ככללהחברה כוללת    .מוקדמת הינם על פי דין

 ודשים לאחר סיום יחסי העבודה. ח   12-הסדר אי תחרות למהמקרים    בחלק סודיות וכן  

ביגוד,  החזרי  ומעניקה  סלולרי,  טלפון  רכב,  מעובדיה  לחלק  מספקת  החברה  כן,  כמו 

 הוצאות אש''ל ודמי נסיעות כדין.   
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 מידע נוסף על תגמולים הניתנים לנושאי המשרה ועובדי ההנהלה הבכירה בחברה  6.6.2.4

נושאי המשרה וההנהלה הבכירה של החברה מועסקים בחוזים אישיים בכתב, בהתאם 

בין   כוללים,  תנאי העסקתם  כל אחד מהם.  מול  הגיעה החברה  אליהן  להסכמות אשר 

הפרשות לביטוח מנהלים או לקרן פנסיה לפי הדין, קרן השתלמות, זכאות לחופשה היתר,  

העניין(  שנתית, רכב ואח)לפי  נייד  בונוסים , טלפון  ותכנית  זקתו, החזר הוצאות אש"ל 

נושאי המשרה והדירקטורים בחברה זכאים לפטור, ביטוח  כמו כן,  .  )לפי העניין(  אישית

 . ושיפוי

לתשקיף    8ראו פרק    נושאי המשרה בחברה,אודות תנאי ההעסקה של  נוספים  לפרטים  

 זה.

 ביטוח 6.7

 כיסוי ביטוחי לפרויקטים המבוצעים על ידה בפוליסות מסוג ביטוח עבודות קבלניות בתנאי "ביט".  חברהל

ו  לחברה מורחב"  "אש  ביטוח  שלישי,  צד  כלפי  אחריות  ביטוח  כגון  שונות,  ביטוח  "אובדן  -פוליסות 

 חבות מעבידים וכדומה.   תוצאתי", ביטוח

לנהוג   יעוץ מקצועי שקיבלה, בהתאם  על  ובהתבסס  דומים  ו להערכת הנהלת החברה,  למקובל בעסקים 

הביטוחי של החברה למועד התשקיף    הכיסוי  בישראל, ובהתחשב ברמת הסיכון בפניהם ניצבת החברה,

 נאות.   

 רכוש קבוע, מקרקעין ומתקנים  6.8

"חוצות   במתחם  שלה  המשרדים  מטה  לעניין  שכירות  בהסכם  קשורה  החברה  התשקיף,  למועד  נכון 

,  14.3.2023מ"ר, מחסן וחניות. הסכם השכירות יעמוד בתוקפו עד ליום    218.5-שפיים", הכולל שטח של כ

חודשים, קרי עד ליום    36הזכות להאריך את תקופת השכירות בתקופה נוספת בת  כאשר לחברה ניתנה  

בגין המושכר משלמת    ."(האופציה)להלן בסעיף זה: "  , והכל בכפוף להוראות ההסכם ותנאיו 14.3.2026

יצוין  ) ש"חאלפי  78- בסך כולל של כ)כולל דמי הצבת שלט( דמי שכירות ודמי ניהול אחת לרבעון החברה 

כקבוע בהסכם השכירות(. במקרה של מימוש האופציה יחול גידול בדמי השכירות    מוצמדת   ורה כי התמ 

לשם הבטחת התחייבויות החברה תחת הסכם השכירות, נוסף על  בהסכם.  בהתאם לקבוע  ודמי הניהול  

יה של  בטוחות מקובלות אותן העניקה החברה, העניק מר יואל יפרח ערבות אישית להבטחת התחייבויות

בגינ  עילות אשר  כולל  ל  ןהחברה. ההסכם  ו  משכירהתהא  לבטל את ההסכם  פיצויים  כן  הזכות  לדרוש 

     ריבית פיגורים. תשלומי מוסכמים ו

כמו כן, נכון למועד התשקיף, לחברה מספר רכבים בבעלותה וכן כלים הנדסיים המשמשים אותה לצרכי  

לפרטים נוספים בדבר רכוש קבוע, מקרקעין    . ()כגון: מעמיסים טלסקופיים, מחפרון ומלגזה  38פעילותה 

 לדוחות הכספיים.  2 ביאורוכן ראו   לעיל 6.5.7ראו סעיף ומתקנים, 

 הון חוזר 6.9

 . 2020בדצמבר  31לדוח הדירקטריון על מצב ענייני החברה ליום  1.6זה ראו סעיף   בענייןלפרטים 

 

 בגין חלקם רובץ שעבוד לטובת גורם מממן.   38
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 מימון 6.10

 כללי   6.10.1

והלוואות  מהונה העצמי, מתקבולי לקוחות  נכון למועד תשקיף זה, החברה מממנת את פעילותה  

   .מגופים בנקאיים ופיננסיים

באמצעות "ליווי  אותם היא יוזמת פרויקטי הנדל"ן למגורים הקמת את  דרך קבע מממנת החברה 

(  ופוליסות ביטוח  במסגרת זו כנגד העמדת אשראים וערבויות )לרבות ערבויות חוק מכר  סגור".

החברה לטובת  מעמיד  הפיננסי  המ  ,שהגוף  הגורם  לטובת  החברה  )בשעבודים  מן  ממשעבדת 

את המקרקעין וכן, בין היתר, את  (  , לפי הענייןקבועים, צפים ובדרך של המחאה על דרך השעבוד

הפרוייקט, פירות  בגין  ואחרות  זכויות חוזיות    ,תקבולי המכירות של זכויות הדיור, זכויות הביטוח

מדרגה ראשונה  השעבודים המוענקים הם  )ככלל,    וכיו"ב ייקט  ו מכח המקרקעין והפרותשלומים  

מיוחדים לפרויקט  י במסגרת הסכמי הל.  וללא הגבלה בסכום( בנק  נפתחים חשבונות  ווי כאמור 

ם  הספציפי אשר בגינו ניתן האשראי ואשר אליו מועברים כל התקבולים מרוכשי הדירות והכספי

  ,בהתאם להתקדמות הפרויקט  , בין היתר,הפרוייקטביצוע והשלמת  לצרכי    מהם משוחררים ליזם

המלווה   אאישור  של  קיומו  הפרה  יוהעדר  הלרוע  הגורם  י )חשבון  לטובת  משועבד  כאמור  ווי 

מותנה על פי רב, בין היתר, בהעמדת הון עצמי,    פרוייקט. ניצול מסגרת האשראי לצרכי ההמממן(

בהסכם שנקבעו  להיקפים  בהתאם  מוקדמות  דוחות    , מכירות  לפי  בפועל  הבניה  עבודות  וביצוע 

ה שמקבל  שלא  מלווההמעקב  ולכך  המלווה,  אישור  ההסכם,  להוראות  ובכפוף  בהתאם  והכל   ,

הפרה   אירוע  לעילמתקיים  שישנם  .כאמור  ככל  מהפרוייקט,  משתחרריםעודפים  פירעון    ,  עם 

או טרם גמר הפרויקט באישור    39ההתחייבויות כלפי המלווה מסגרות האשראי והערבויות ויתר  

 . ותהמלווה, בעיקר כאשר קיימים סכומים העולים על יתרת ההתחייבויות הצפוי

הוא, בין היתר, כי החברה    פיננסיתנאי להתקשרות בהסכם מימון מסוג פרויקט סגור עם מוסד  

-ל  15%בין  ככלל  )הנע    פיננסיתעמיד הון עצמי למימון הפרויקט טרם קבלת אשראי מהמוסד ה

כמו כן, לעיתים טרם התקשרות בהסכם לווי להקמת הפרויקט    .(לפני הון משלים, ככל שנדרש  20%

שונות אשר במסגרתו    לצורך רכישת הקרקע והעמדת ערבויות  מימוןרה בהסכם  מתקשרת החב

וכן הזכויות בחשבון הייעודי הנובעות ממנו  והזכויות  בין היתר, המקרקעין  )במסגרת    משועבד, 

 .  (30%- 20%הסכמים מסוג זה ההון העצמי הנדרש נע לרוב בין 

חלק  ים, בין היתר, לצרכי העמדת  להתקשר בהסכם מימון משל  לעיתים החברה נוהגתיצוין, כי  

.  הראשי  מההון העצמי הנדרש תחת הסכמי הלווי או הסכמים לרכישת הקרקע מול הגורם המממן

שעבוד מדרגה שנייה על המקרקעין ועל הזכויות הנובעות    , בין היתר,מוטל לרוב  במקרים כאמור 

  ממנו, לרבות זכאות לתקבולים.

, לרבות מגבלות  )בכפוף לתנאי ההסכמים( הסכמי המימון של החברה כוללים לרוב מגבלות שונות

, איסור על שינויים מבניים, בזהות בעלי המניות  בהתאם לקבוע בהסכם  ושעבודיםעל נטילת חוב  

דירקטוריון, איסור על שינויים ודיספוזציות בנכסים, בפרוייקטים ובבטוחות אשר  האו בהרכב  

 

חוק  )"  1963-לחוק מיסוי מקרקעין )שבח ורכישה( התשכ״ג  50למס הכנסה בגין אישור לפי סעיף  לרבות לאחר הוכחת פרעון חובות    39
 "(.מיסוי מקרקעין
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נתנו לגורם המממן, איסור על שינוים בזכויות החברה בגין הפרוייקטים ושינוי של הסכמי הזכויות  

קבלת כל  החובה לקיום מערך רישיונות וביטוחים נאות,    הנוגעים להם ללא אישור הגורם המממן,

לפי חוק מיסוי מקרקעין,  האישורים ה  והחזר    מגבלותנדרשים  דיבדנד  או איסורים על חלוקות 

    .וכיו"ב  (לעיל 6.1.5.4סעיף )ראו גם  הלוואות בעלים

בטוחותבנוסף ומימוש  מיידי  לפירעון  מקובלות  עילות  ההסכמים  כוללים  היתר,,  ,  אי   בין  בשל 

ביעדים ומכירות  תקציבב,  עמידה  הפרויקט  התקדמות  פירעון,    ,וקצב  חדלות  הליכי  של  קיומם 

  או  חברהבקרות שינוי מהותי לרעה במצב ה , וכןוכיו"ב  הליכים פלילייםפש"ר ופירוק, קיומם של 

והכל בהתאם ובכפוף להוראות ההסכם    , הבמקרה של הפרת התחייבויות אחרות של   , לרבותנכסיה

להלוואה או על יחידי החברה,   הערב יצוין, כי פעמים רבות העילות לעיל מוחלות גם על  הרלוונטי.

מן רשאי,  ממימוש בטוחות הגורם המלבמקרה בו קמה עילה לפירעון מיידי ו  .בשינויים המחוייבים

 בין היתר, להיכנס בנעליה של החברה בכל הנוגע לפרויקט.

  עיכבון  ,זכות קיזוז  ככלל יש    הנ"ל בהתאם לתנאי ההתקשרות עם הגורמים המממנים לכמו כן,  

   .כלפי אותם גורמים התחייבויות נוספות של החברה בגיןטוחות גם יתרות וב  מימוש

ההסכמים כוללים תניות פטור ושיפוי כלפי הגורמים המממנים, לרבות בגין הוצאות שנגרמו למי  

             הם עקב העמדת האשראי או הערבויות לטובת החברה. מ

בנייה   עבודות  ביצוע  בתחום  בהפעילות  בממומנת  עצמיעיקר  הון  גם  ו   ,אמצעות  שנדרש  ככל 

 . בנקאיותהעמדת ערבויות   צורךמסגרת לבאמצעות אשראי, לרבות באמצעות 

 שיעור ריבית הממוצעת ושיעור ריבית אפקטיבית על הלוואות  6.10.2

  חברה על הלוואות של ה  להלן פרטים אודות שיעור הריבית הממוצעת ושיעור הריבית האפקטיבית

 :( )שאינן מיועדות לשימוש ייחודי )באלפי ש"ח 2020 דצמברב 31 שהיו בתוקף נכון ליום

 2031.12.20 

   ממוצעת  ריבית אפקטיבית ריבית 

 

 קצר הלוואות לזמן  

 - - מקורות בנקאיים 

 - - מקורות אחרים 

 ארוך הלוואות לזמן  

 P  +1.75%עד   P  +0.7% 2.95%-3.88% מקורות בנקאיים 

 - - מקורות אחרים 

 אשראי בריבית משתנה   6.10.3

 : של החברה להלן פרטים אודות אשראי והלוואות בריבית משתנה

  הריביתשיעור   השינוי מנגנון 
  למועדהמשוקלל סמוך 

 התשקיף פרסום

סכום האשראי ליום  
)אלפי   31.12.2020
 ( ש"ח 

טווח הריבית  
 2020בשנת 

+   Pעד   P  +0.7% 1,412 3.4% פריים 
1.75% 

 



 

 63-ו

 מסגרות אשראי  6.10.4

 )שאינן משויכות פרויקט( של החברה )במאוחד(:  הכלליותלהלן פרטים אודות מסגרות האשראי 

לטובת  31.12.2020ליום   שהועמדו  פרויקט(  משויכות  )שאינן  הכלליות  האשראי  מסגרות  סך   ,

סמוך למועד  .  כלל  מסגרות   נוצלו  לאמתוכו    ,ש"ח  מיליון   1.2  - עמד על כ  פיננסיםהחברה מתאגידים  

נוצלו  ש"ח  מיליון  1.2-אותו סכום )כהתשקיף סך מסגרת האשראי עמד על  פרסום     מתוכו ( ולא 

 מסגרות כלל.  

בין תאריך הדוחות  (,  להלן  6.10.5כמפורט בסעיף  למעט הלוואות בגין פרויקט החברה במודיעין )

ליום   החברה  של  מימון    31.12.2020הכספיים  הועמד  לא  התשקיף  לתאריך  לסמוך  מהותי  ועד 

 לחברה. 

 מימון מהותי 6.10.5

  פרסום להלן טבלה הכוללת פרטים עיקריים אודות הסכמי הלוואה מהותיים שהינם בתוקף נכון למועד  

 :40התשקיף 

 

: אירוע אשראי בר  15-104)בניכוי ערבויות( בהתאם לעמדה משפטית של סגל הרשות מס'    31.12.2020חושב לפי יתרה קיימת ליום    40
 .      30.10.2011דיווח מיום 
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הלוו 
 ה

מועד העמדת   מהות ההסכם  המלווה 
ההלוואה / מסגרת  

 האשראי 

יתרה לניצול   סכום הקרן המקורי  
יום  

31.12.2020 

יתרת  
הלוואה  

ליום  
31.12.202

0 

מועד פירעון  
ההלוואה ואופן  

 תשלום הקרן 

תנאי ריבית והצמדה ואופן תשלום  
 הריבית  

 )תנאים עיקריים(  שחרור כספים

1  .
החבר 

 ה

תאגיד  
בנקאי  

)בסעיף  
זה:  

התאגי "
ד  

הבנקאי 
או    "

המלוו "
 "( ה

מסגרת   הסכמי 
וערבויות  אשראי 
בנקאי   מתאגיד 

  - ו  25.4.2018מהימים  
  לפרויקט   29.8.2019

MY    השלב נתיבות 
( מחיר  החדש 

הסכם  )"   (למשתכן
 "(.הליווי

 
 
 
 
 

ניצול  תחילת  מועד 
היה   ככלל   המסגרות 

29.4.2018. 
המימון לפרויקט ניתן 

שלבים  )א(  בשני   :
חוק   וערבויות  מימון 

להקמת     199מכר 
תחילת   מועד  יח"ד. 

מסגרת  ניצ ול 
האשראי בגין שלב א'  

)ב(  15.11.2019  ההי  ;
חוק   וערבויות  מימון 

להקמת     137מכר 
תחילת   מועד  יח"ד. 
מסגרת   ניצול 
בגין שלב ב'   האשראי 

 .2020פברואר  ההי
 
 
 

של  1) ( מסגרת אשראי בסך 
41,900,000   ( (  2ש"ח; 

ביצוע   ערבויות  מסגרת 
;    ש"ח  2,150,000בגובה של  

מסגרת  3) חוק  (  ערבויות 
של   בסך  דירות  מכר 

 ש"ח.  140,000,000
הפחתת  4) כנגד  כי  יצוין,   )

הכספי   האשראי  מסגרת 
מסגרת   הגדלת  תתאפשר 
והכל   המכר,  חוק  ערבויות 

( אם  5כפי שנקבע בהסכם; ) 
בפועל   הפרויקט  עלויות 
הפרויקט   מתקציב  יפחתו 
האפס   בדוח  המפורט 
של   דעתו  לשיקול  )בהתאם 

אוטומ תקטן  טית  המלווה(, 
 .מסגרת האשראי

 
התחייבה   החברה  כי  יצוין, 
שסך כל האובליגו )כהגדרתו  
כלפי   הליווי(  בהסכם 

בגין מסגרות  לרבות  המלווה  
הערבויות  ו/או  האשראי 
השונות לא יעלה בכל נקודת  

 ש"ח.   184,050,000זמן על  

ניצול 1) יתרת   )
מסגרת אשראי  

– 3,640,000  ; 
ניצול 2) יתרת   )

מסגרת  
ביצ וע  ערבויות 

–  388,801  
 ש"ח; 

ניצול 3) יתרת   )
מסגרת  

חוק   ערבויות 
  – מכר  

9,842,467  
 ש"ח.

    

38,260,000 
 

15.11.2022  
)לרבות החזרת כל  
כשהן   הערבויות, 
ומבוטלות   בטלות 
תנאיהן   פי  על 
שנדרש   מבלי 

 .תשלומן( 
 
 
 
 

שקליות  1) כהלוואות  שינוצלו  סכומים   )
( ריבית  1.1יישאו ריבית כמפורט להלן: ) 

   -ו 1.1%שנתית בסיסית פריים +  
  8%( ריבית שנתית בסיסית פריים +  1.2)

 ש"ח הראשונים. 6,900,000בגין 
עמלות  2) תשלום  כולל  הליווי  הסכם   )

( עמלת ערבות מכר  2.1למלווה, ובכלל זה )
של   בשיעור  כל    0.75%שנתית  מסכום 

ההצמדה   תנאי  לפי  )משוערך  ערבות 
( בסך  2.2בערבות(;  פיננסי  ליווי  עמלת   )

בארבעה    1.2של   המשולמת  מש"ח, 
( שווים;  רבעוניים  עמלת  2.3תשלומים   )

ערבויות ביצוע/נזקים שנתית בגין הנפקת  
של   בשיעור  כאמור  ) 1%הערבויות   ;2.4  )

עתידי  אשראי  למתן  התחייבות    עמלת 
 ; ועוד

ערבויות המכר יוצמדו למדד תשומות  (  3)
ללא    הבניה ששולם  הסכום  בגין  ויונפקו 

 ; רכיב המע"מ
עילות  5) ישנן  בהסכם  כי  יצוין,   )

  יחול מנגנון העלאת ריבית   ןשבהתקיימות
העילות המקימות זכאות לפירעון    ככלל,)

 .( של ההלוואה מיידי
 
 

הפרויקט  1) שבחשבון  הערך  וניירות  הכספים  משועבדים  ( 
המוקדם,   אישורו  עפ"י  אלא  ישוחררו  ולא  למלווה  וממושכנים 

 בתנאים שיקבע; 
לקיום  2) בכפוף  יתבצע  הפרויקט  מחשבון  הכספים  שחרור   )

התחייבויות החברה למלווה, לפי התקדמות הבנייה )לרבות בקשר  
עם קצב מכירות יח"ד, מחירי יח"ד, הוצאות הפרויקט והתקדמות  

אם לצורך ועפ״י אישור מראש של המלווה,  בשלבי הביצוע( ובהת
וזאת בהתאם לתקציב ההוצאות המפורט בדו״ח האפס ובהסתמך  
דו״חות   על  ו/או  המפקח  מאת  שיתקבלו  חודשיים  דו״חות  על 
שיתקבלו מהמפקח מעת לעת על פי דרישת המלווה וכן בהסתמך  
אישורו   מתן  לצורך  המלווה  ידי  על  שיידרשו  אסמכתאות  על 

 .לשחרור כספים
כמו כן, שחרור כל סכום ממסגרות האשראי מותנה בקיום התנאים  

 קדמים למימון.והמ
( יובהר, כי החברה לא תהא רשאית להשתמש במימון ובכלל זה  3)

מרוכשי   התמורות  בכספי  ו/או  והערבויות  האשראי  במסגרות 
מועדים   בהארכת  כרוכה  שתהא  עלות  כל  מימון  לצורך  הדירות, 

 התחייבויות החברה.לקיום 
הקמת  4) למטרת  תעשה  ההלוואה  מחשבון  כספים  משיכת   )

 הפרויקט בלבד.
 

2  .
החבר 

  ה

גוף 
מוסדי  

)בסעיף  
זה:  

המלוו "
 "( ה

מסגרת מימון  הסכם 
מסגרת   כספי, 

ביטוח   ופוליס ת 
ערבויות  ומסגרת 

עבור    7.1.2021מיום  
מודיעין  פרויקט 
זה:   )בסעיף 

או  ההסכם "  "
 "(.ההלוואההסכם  "
 

21.1.2021   
המימון לפרויקט ניתן 

 : בשני שלבים 
א'1) בשלב   ):   (1.1  )

כספי   מימון  מסגרת 
עד   של  בסך 

ש"ח    118,000,000
על   חתימה  לטובת 
חכירה   חוזה 
ותשתיות ותשלום מס  

)רכישה מסגרת  1.2;   )
של   בסך  כספי  מימון 

  ש"ח   23,000,000עד  
רכיב   תשלום  לטובת 
שוברי   של  המע"מ 

בלבד ) התשלום   ;1.3  )
הבטחת   לצורךערבות 

עבודות   השלמת 
עד  הפיתוח   של  בסך 

1,500,000  ; 
ב',  2) בשלב   )

יוקם   במסגרתו, 
יועמדו   הפרויקט, 
חשבון  על  ללווה 
הליווי   מסגרות 
להלן(,   )כהגדרתן 
כספי   מימון  מסגרת 

כ1) מימון  מסגרת  עד  (  ספי 
של     150,000,000לסכום 

 ש"ח; 
ביטוח  2) פוליסות  מסגרת   )

לרוכשי יח"ד עד לסכום של  
ש"ח. המסגרת    325,000,000

להפקדת   כפופה  כאמור 
רוכשי   ע"י  בפועל  סכומים 
ערבות   מסגרת  )ג(  יח"ד; 

  עד   פרויקט בסך מצטבר של
ש"ח. )בסעיף זה:    1,500,000

 "(.  הליווי מסגרות"
כי  3) יובהר,  ות  המסגר( 

חופפות זו לזו    1-2בסעיפים  
חשבון  על  שאחת  באופן 

שבכל מקרה באופן  ,  רעותה 
מסגרת   של  הכולל  סכומן 

על  לא  הליווי   יעלה 
   ש"ח.  326,500,000

זה  ליום  נכון 
הועמד   טרם 

 המימון.

ליום  נכון 
טרם   זה 

הועמד  
 המימון.

תפרע  1) החברה   )
מסגרת   את 
המע"מ   תשלום 
שוברי   של 
בצירוף   התשלום 
עד   בגינה,  הריבית 
ארבעה   תום 
ממועד   חודשים 
העמדתה. קרי, עד  

  21.05.2021ליום  
בחודש   )נפרע 

;  (2021פברואר  
פירעון   ( 2) מועד 

כל   של  הקרן 
ההלוואות  

יהיה  שהועמדו 
העבודות   בגמר 
הסכם   עפ"י 

  ד , קרי, ע ההלוואה
.  30.6.2025ליום  

עד   כי  יובהר, 
השלמת   למועד 
תגרום   הפרויקט, 
לפקיעתן   החברה 
פוליסות   של 
וערבות   הביטוח 
בלא   הפרויקט, 

שיועמד  (  1.1)(  1) כספי  סכום  כל  בגין 
  + פריים  ריבית  תשולם  ;  1%ללווה,   ;

מידי  (  1.2) יהיה  הריבית  פירעון  ככלל, 
כל    שנה יישא  כאשר  הלוואה  פירעון 

בגין  שנצברו  הריבית  סכומי  כל  פירעון 
הלוואה הריבית  .  אותה  פירעון  מועדי 

להלוואה;    יבכתב  נקבעים ההתחייבות 
התייקר1.3) של  במקרה  כי  יצוין,  ות  ( 

עלות גיוס מקורות האשראי ע"י המלווה,  
העלאת מנגנון  ה   יחול    ריבית שיעור 
 .בהתאם לקבוע בהסכם

  ( החברה תשלם עמלות ופרמיות לרבות 2)
בכפיפות   ובחלקן  ההסכם  לתנאי  )בכפוף 

( עמלת ליווי פרויקט  2.1)   : לתנאי הצמדה(
בהסכם(   הקבוע  לפי  עמלה  ו)המשולמת 
סכום   מלוא  ניצול  אי  מסגרת  בגין 

תש אשר  לרוכשים,  מידי  והפוליסות  לם 
( הביטוח,  2.2חודש;  פוליסות  בגין   )

בשיעור של     0.8%תשלם החברה פרמיה 
כל פוליסה   ע"י  לשנה מהסכום המובטח 
בהסכם   הקבוע  מהסכום  פחות  ולא 
שנה   מידי  תשולם  הפרמיה  ההלוואה. 
תנאים   בהתקיים  כי  יצוין,  מראש. 
הפרמיה   תופחת  בהסכם,  מסוימים 

)   0.4%עמוד על שיעור של  ות (  2.3לשנה; 
של   בשיעור  הפרויקט  ערבות  בגין  עמלה 

כל    1.5% ע"י  המובטח  מהסכום  לשנה 

שבהסכם   תנאים  בהתקיימות  מותנה  הפרויקט  כספי  שחרור 
 :  ההלוואה ובכלל זה

להנחת  1) הפרויקט,  לשלבי  ביחס  המוקדמים  בתנאים  עמידה   )
עם בקשר  תנאים  לרבות  המלווה  של  של    דעתו  הזמנים  לוחות 

 ; הפרויקט, קצב המכירות, תקציב הפרויקט ותקבולי המכירות 
( משיכת סכומים רק בגין עבודות, חומרים ותשלומים ששולמו  2)

בהתאם   והכל  הפרויקט,  עם  בקשר  הקבועים  בפועל  לתנאים 
ואישור המלווה שינתן אם התקיימו התנאים למשיכה וכל  בהסכם 

 )כהגדרתו בסעיף זה להלן(; אימת שלא ארע "אירוע הפרה"  
סכומי  3) הפרויקט  מחשבון  למשוך  רשאית  תהא  לא  החברה   )

 המע"מ שהיא נדרשת בתשלומם לצדדים שלישיים;  
( החברה לא רשאית למשוך כספים מתוך חשבון הפרויקט שלא  4)

לצורך הפרויקט, אלא בהתאם להוראות ההסכם ואישור המלווה 
 מראש ובכתב.

הפרויק5) כי  יובהר,  ההוצאות  (  שכל  כך  סגור  פרויקט  הינו  ט 
וההכנסות הכרוכות בהקמתו מבוצעות באמצעות חשבון הפרויקט  

 . הוחשבונותי חברהבלבד, בנפרד מיתר עסקי ה
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הלוו 
 ה

מועד העמדת   מהות ההסכם  המלווה 
ההלוואה / מסגרת  

 האשראי 

יתרה לניצול   סכום הקרן המקורי  
יום  

31.12.2020 

יתרת  
הלוואה  

ליום  
31.12.202

0 

מועד פירעון  
ההלוואה ואופן  

 תשלום הקרן 

תנאי ריבית והצמדה ואופן תשלום  
 הריבית  

 )תנאים עיקריים(  שחרור כספים

פוליסת   ומסגרת 
 ביטוח.

  ; תשלומן  שנדרש 
  תפרע החברה   (3)

ההלוואה   את 
לכתב  ב התאם 

ו בכל  ההתחייבות 
תשלומים   מקרה, 
פירעון  חשבון  על 
הלוואה   סכום 
היותר   לכל  ייעשו 

 פעמיים בחודש.
 

הקבוע   מהסכום  פחות  ולא  ערבות 
מידי   תשולם  העמלה  ההלוואה.  בהסכם 

 שנה ומראש.
ההסכם כולל ריבית פיגורים  במקרה  (  3)

במקרי הפרה,  של פיגור בתשלומים ו/או  
 .ם והכל כקבוע בהסכ

 
 

3  .
החבר 

 ה

גוף 
מוסדי  

)בסעיף  
זה:  

המלוו "
   "(ה

מימון  הסכם 
עצמי   הון  להשלמת 

  14.01.2021מיום  
פרויקט    עבור 
זה:   )בסעיף  מודיעין. 

 "(.משלים ההון "
 

של    19.01.2021 סך 
ש"ח    13,392 אלפי 
את   18.03.2021וביום 

מ'   10היתרה בסך של  
 ש"ח.

 

)בסעיף    24,000,000 ש"ח 
 "(.המימוןזה: "

במועד כאמור  
טרם הועמד  

 המימון

במועד  
כאמור  

טרם הועמד  
 המימון

תשיב  1) החברה   )
את   למלווה 

ל יאוחר  המימון  א 
חודשים   36מחלוף 

העמדת   ממועד 
המימון  או במועד  
הליווי  סיום 
העודפים   ושחרור 
ההסכמים   עפ"י 
המלווה   עם 

לעיל,    2  "ק שבס 
 לפי המוקדם.

תקופת המימון   ( 2)
סכום   כל  לגבי 
חשבון  על  שיועמד 
תפחת   לא  המימון 

 חודשים. 12 -מ
( החברה רשאית  3)

יתרת   את  לפרוע 
בפירעון   המימון

ב  כפוף  מוקדם 
ההסכם   לתנאי 
פירעון  ועמלת 

 .מוקדם 

בנק   (1) )ריבית  פריים  של  שנתי  שיעור 
מהמימון   8.5%( + 1.5%ישראל בתוספת  

 "(.התמורה בתוספת מע"מ )בסעיף זה: "
( הלווה תשלם על חשבון התמורה בגין 2)

שנה.  מידי  ש"ח    1,000,000המימון סך של  
יאוחר   לא  תוך  תשולם  התמורה  יתרת 

העמדת    36מחלוף   ממועד  חודשים 
ושחרור   הליווי  סיום  במועד  או  המימון, 
המלווה   עם  ההסכמים  עפ"י  העודפים 

 לעיל, לפי המוקדם.   2 "ק קטןשבס 
יתרת  3.1) מלוא  את  תשלם  הלווה   )

שטרם   )ככל  ההסכם  עפ"י  התמורה 
נפרעה( במועד בו תשיב למלווה את מלוא  

 סכום המימון.
 
 

כמפורט     (1) ההוצאות  את  רק  הליווי  מחשבון  תמשוך  החברה 
הביצוע   את  המאשרים  המפקח,  של  החודשיים  בדוחות 
את   וכן  ההון  במשלים  כמפורט  והכל  אפס  דוח  על  והמסתמכים 
סכומי השבת המימון ו/או התמורה למלווה עפ"י משלים ההון, ככל  

בס המפורט  ההסכם  הוראות  עפ"י  לכך  מניעה  תהיה    2"ק  שלא 
 ל.לעי

לו  2) ותשולם  המימון  סכום  מלוא  למלווה  יושב  אימת שלא  כל   )
בהון   הליווי את חלקו  ימשוך הלווה מחשבון  מלוא התמורה, לא 
בהוצאות   נכלל  שאינו  אחר  סכום  כל  ו/או  בעודפים  ו/או  העצמי 

 המותרות.

 

 ________________________________________________________________ 
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  עיקריים  שעבודים, ערבויות ובטחונות ותנאים מהותיים נוספים עיקריים   Cross Defaultעילות לפירעון מיידי,  הלווה 
 
 

Non

-

Rec

ours

e  

אמות מידה  
 פיננסיות 

תחשיב 
אמות  
מידה  
ליום  

31.12.2
0 

1  .
 החברה 

נקבעו בהסכם  ההסכם כולל עילות מקובלות להעמדה לפירעון מיידי, להפסקת מימון, למימוש בטחונות ושעבודים ולהעלאת ריבית אשר כפופות לתקופת הריפוי ש  ( 1)
מהיתר הבניה של הפרויקט    ( חריגות2( קצב ביצוע של הפרויקט המצביע לדעת המלווה על כך שהחברה לא תוכל להשלים את הפרויקט עד למועד סיומו; )1: )וביניהן

( העברת השליטה או הבעלות  4( שימוש בכספי חשבון הפרויקט שלא למטרות הפרויקט, כמפורט בהסכם הליווי; )3; ) 1965-ו/או מהוראות חוק התכנון והבניה תשכ״ה 
שינוי בשליטה בחברה, שינוי בהרכב ובזהות בעלי המניות (  5על הזכויות בפרויקט או שעבודן או התחייבות לעשות אחד מאלה, שלא באישור המלווה מראש ובכתב; ) 

( אם ארע מאורע העלול לפגוע בשווי החברה, ביכולתה הכלכלית או הפיננסית או בכושרה העסקי של החברה באופן  6בחברה )למעט כמפורט בהסכם( ו/או בקרב הערב; )
( קיומה של תביעה  8שלום של סכום כלשהו שיגיע למלווה מהחברה במועד שנקבע לתשלומו; )( העדר ת7שלהערכת המלווה החברה עלולה שלא לעמוד בהתחייבויותיה; )

( התנהלה נגד החברה,  10מש"ח; )  2  -( יתרת הלוואות הבעלים שהועמדה לחברה נמוכה מ9שלדעת המלווה מסכנת את מילוי חובותיה והתחייבויותיה של החברה כלפיו; ) 
(  12( סילוק ידה של החברה מהמקרקעין; ) 11ליך פלילי אשר עשוי לדעת המלווה לפגוע ביכולתה לעמוד בהתחייבויותיה אליו; )ה חקירה או  בעלי מניותיה או מנהליה  

והתחייבויות החברה;  קיום מגעים לגיבוש הסדר או פשרה עם נושה או עם בעלי מניות החברה אשר, לשיקול דעתו של המלווה, יגרום לפגיעה ביכולתו להיפרע מחובות 
( סטייה  16( חל שינוי לרעה בשווי הביטחונות; )15( דרישת תשלום בקשר עם ערבות כלשהי בגין הפרויקט; )14( קיומה של מניעה חוקית ורגולטורית להעמדת מימון; )13)

ומגעים לפשרה והסדר    הליכי פשרה והסדר  ( במקרה של חיסול עסקי החברה, פירוקה, הליכי פשיטת רגל, חדל"פ, כינוס נכסים, הקפאת הליכים,17מנתוני דו"ח האפס; )
( העדר קיום, חשש להעדר קיום לדעת הבנק, או הפסקת קיום של תנאי מוקדם להעמדת המימון,  18שיקום או מינוי נאמן ומנהל עסקים לחברה; ),  )בכפוף לתנאי ההסכם(

( אירע שינוי לרעה במצבה הכספי, בפעילותה  20; ) 1.3.2022אישורי אכלוס( עד ליום ( ביצוע עבודות הקמת הפרויקט ברציפות וסיומן )קרי, קבלת  19כמפורט בהסכם; )
( נפגע תוקפו של היתר, אישור או רישיון בקשר עם הפרויקט או סטייה  21; )או חל אירוע העלול לפגוע בשווי החברה או במצבה הפיננסי  או ביחסיה הפיננסיים של החברה

תנאי המסמכים שהחברה  של  הפרה יסודית  (  23( קיומו של הליך משפטי בקשר עם חשבונות הפרויקט או בקשר לבטוחות; )22ט; ) לא מאושרת מתוכנית או פרטי הפרויק
( מכירה,  25; ) הפרת התחייבות החברה לשלם במועד מיסים והיטלים החלים על המקרקעין ו/או הפרויקט(  24, לרבות מסמכי השעבודים )חתמה ו/או תחתום כלפי הבנק

חתימה על כל   ( 26, חכירה, שיעבוד בכל צורה שהיא של זכות כלשהי מזכויותיה במקרקעין או בכל חלק מהם בלא לקבל את הסכמת הבנק לכך מראש ובכתב; )השכרה
(  27תב ומראש; ) , ללא אישור המלווה בכ, ובכלל זה, הסכם החכירה, הסכם התשתיות והסכם הבניהמסמך בקשר עם המקרקעין, מעבר להסכמים והמסמכים שנחתמו

ביצוע הפרויקט,   ) ורווחיות  הוצאות    ,הכנסות קצב מכירות ומחירי מכירה, תקבולים,  הפרת התחייבויות החברה בקשר עם  ( הפרת התחייבות והצהרת  28הפרויקט; 
( הפרת התחייבויות והצהרות החברה  30ן; )( תקופת הפיתוח על פי ההסכמים לא תסתיים לפני מועד הפירעו29החברה בקשר עם מצב הזכויות במקרקעין והפרויקט; ) 

 פי הסכם הליווי.-על
(2  )Cross Default    ריפוי, ככל שנקבעו(עיקריים )בכפוף לעילות  )א( הפרת התחייבויות החברה תחת הסכמיועילות נוספות  והוראות    בקשר עם הפרויקט  הזכויות  : 

הבנקאי עילה להעמדה   המכרז, שינוי בתוקפם או במקרה שבו קמה לצד כלשהו )בכלל זה, רמ"י, משרד הבינוי והשיכון ועיריית נתיבות( עילה לביטולם, תעמיד לתאגיד
ידי החברה, לרבות עפ"י  -שנחתם ו/או ייחתם עלעל פי כל מסמך    לפירעון מיידי; )ב( העמדת האשראי, כולו או חלקו, מותנית בכך שלא יארע אירוע המאפשר למלווה,

להעמיד לפירעון מיידי חובות או התחייבויות של החברה; )ג( אם קמה לנושה כלשהו של החברה עילה להקדמת פירעון חובותיו או להעמדתם  ,  הוראות הסכם הליווי
בת או תהיה חייבת לנושים אחרים; )ד( במקרה שזכויות החברה במקרקעין נובעות  לפירעון מיידי, ובין אם תידרש החברה לפרוע פירעון מוקדם של חובות שהחברה חיי

יסודית של תנאי  מהסכם עם צד שלישי, אם ההסכם יבוטל, או־ אם ללא אישורו המוקדם של המלווה ההסכם ישונה או יתוקן בצורה כלשהי, או אם החברה תפר הפרה 
החברה תפר התחייבויותיה כלפי בעלי המקרקעין, באופן שיעמיד לבעלי המקרקעין עילה לביטול ההסכמים עם    מההסכם שתקים לצד השני עילת ביטול; )ה( מקום בו

הבנקאי בטוחה או    החברה; )ו( בקרות איזה מהמקרים האמורים לעיל, בשינויים המחויבים לערב כלשהו שערב לפירעון התחייבויות החברה או שהעמיד לזכות התאגיד
חובותיה, התחייבויותיה או החיובים על שמה של החברה כלפי התאגיד הבנקאי, ו/או אם ילך לעולמו חו״ח ערב כלשהו, אלא אם כן יומצא  ערובה כלשהי להבטחת  

כם  ( הופרה הפרה יסודית של התחייבויות החברה כלפי המלווה, גם שלא בקשר עם המימון נשוא הסזלמלווה ערב אחר להנחת דעתו הבלעדית של התאגיד הבנקאי; )
אחד    ( ככלל, במקום שבו בסעיפי העילות להעמדה לפירעון מיידי כאמור לעיל וכמפורט בהסכם ישנה התייחסות לחברה, יש לראותם כמתייחסים גם לכלחהליווי; )

(  טין הצדדים במפורש ובכתב; ) מיחידי החברה בנפרד. קיומה של עילה כאמור לגבי אחד מיחידי החברה, תהווה עילה ביחס לכל יחיד החברה, אלא אם נקבע אחרת ב
; )י( הפרה יסודית כלשהי של תנאי הסכם הליווי ו/או של תנאי המסמכים שהחברה חתמה ו/או תחתום כלפי המלווה ו/או של תנאי מתנאי  ביטול אישור רשויות המס

התחייבות החברה לפרוע את האשראים בדיוק לפי תנאיהם ו/או הבטחונות והשעבודים שניתנו ו/או שינתנו ו/או של התחייבות אחרת של החברה כלפי המלווה לרבות  
( מימוש ו/או דרישת תשלום בקשר עם ערבות  אהפרה יסודית של התחייבות כלשהי מהתחייבויותיה של החברה כלפי המלווה גם שלא בקשר עם המימון לפי כתב זה; )י

 כלשהי שהוצאה בגין הפרויקט.
לפי שלבים שונים המתייחסים, בין היתר, ליעדי בניה ומכירות, עמידה בנתוני דוח אפס ותקציב וכיו"ב. שיעור המימון של    ( ההסכם כולל תנאים להעמדת המימון3)

בניכוי ההון העצמי  עלויות הפרויקט שיועמד לרשות החברה ע"י המלווה לא יעלה על עלויות הקמת הפרויקט בפועל בניכוי כל התקבולים שהופקדו בחשבון הפרויקט ו
 ברה התחייבה להפקיד בחשבון הפרויקט ו/או להשקיע בהקמת הפרויקט.שהח

לפירעון  הפרת התחייבויות החברה בקשר עם העמדת המימון כאמור בהסכם ההלוואה וכמפורט לעיל, תהווה עילה להפסקת העמדת האשראים, להעמדת חובותיה  
בשל הכרזה על המקרקעין כאתר עתיקות, יהא על החברה לקבל אישור מחודש של הבנק למתן    מיידי ולמימוש בטוחות. עוד יצוין, כי ככל שיתברר שנדרשים שינויים

 המימון.
נזקים שנגרמו לבנק כתוצאה מהעמדת המסגרות  , כתוצאה ממעשה או מחדל החברה או מי מטעמה, לרבות בגין  חברה: ההסכם כולל תניות שיפוי ופיצוי מצד השיפוי ( 4)

 הפרת התחייבויות והצהרות המפורטות בהסכם.  או 
 : החברה לא תקבל מימון נוסף בקשר עם הפרויקט, ללא הסכמת המלווה בכתב ומראש.   מגבלות על נטילת מימון( 5)
הליווי אינן ניתנות להעברה או הסבה; )ב( כמו כן, התחייבה הלווה שלא יבוצע שינוי בזכויות : )א( זכויות, חובות והתחייבויות החברה עפ"י הסכם  תנאים נוספים(  6)

 .  החכירה ובשיעור היחסי של הבעלות בזכויות במקרקעין ובפרויקט 

 : בטוחות
בדרגה ראשונה ללא הגבלה בסכום על    ( משכנתא 1)

במקרקעין החברה  זכויות  ושיבנה    כל  הבנוי  וכל 
ופשיים מכל זכות צד ג׳ מכל  , כשהם נקיים וחעליו

 מין וסוג שהוא;  
כל    והמאחת זכויות ללא הגבלה בסכום על  ( שעבוד2)

לה   שתהיינה  ו/או  הקיימות  החברה  של  זכויותיה 
האמור    ,במקרקעין מכלליות  לגרוע  ומבלי  לרבות 

כל   לפי  שתהיינה  ואלו  קיימות  בניה  זכויות  לעיל, 
ביט דמי  המקרקעין,  והכנסות  פירות  וח,  תוכנית, 

וזכויות  פיצוי  סכומי  שיפוי,  סכומי  נזק,  סכומי 
וכן על כל    לפטור מכל מס, להקלות ולקיזוז הפסדים 

הזכויות הכספיות שיגיעו לחברה מכל צד ג' בקשר  
 .  עם הנכס המשועבד 

הגבלה  3) וללא  ובלעדית  ראשונה  מדרגה  שעבוד   )
ההלוואה   בחשבון  החברה  זכויות  כל  של  בסכום 

הלי בהסכם  הנובעות    ווי()כהגדרתו  הזכויות  וכל 
 .ממנו

( המחאת זכות על כל הכספים והזכויות המגיעים  4)
המקרקעין   עם  בקשר  מרמ"י,  לחברה  ושיגיעו 

 ; ומאת כל צד ג' בקשר עם הנכס המשועבד בשלמות
על  5) המחאה  ו/או  צפים  ו/או  קבועים  שעבודים   )

על כל זכויות החברה  מדרגה ראשונה  דרך השעבוד  
במקרקעין,   לה  ושתהיינה  הקיימות  ופירותיהן 
הפרויקט,   בחשבון  עליהם,  שיוקם  בפרויקט 
זכויותיה  לרבות  והמקרקעין,  הפרויקט  בתקבולי 

ו/או נותני   כלפי הרוכשים ו/או קבלנים ו/או ספקים
ו/או רשויות המס ו/או רמ"י ו/או כל צד ג'    שרותים

הפרויקט,   מביטוח  הנובעות  הזכויות    הכל וולרבות 
 כמפורט באגרת החוב.

 
תשכיר,  6) תעביר,  תמכור,  תמחה,  לא  החברה   )

הקשורים   ונכסיה  רכושה  את  תמשכן  ולא  תשעבד 
וכל   שהפרויקט  באופן  ובמקרקעין  בפרויקט 
הקשורים   ונכסיה  רכושה  יתר  וכל  בו  זכויותיה 
בפרויקט ובמקרקעין יישארו נקיים מזכויות צד ג',  

 וזאת ללא הסכמת הבנק מראש.
כ7) הבנקאי  (  לתאגיד  ושינתנו  שנתנו  הבטוחות  ל 

התאגיד   כלפי  החברה  חובות  פירעון  להבטחת 
הבנקאי ישמשו ללא הגבלה בסכום להבטחת פירעון 
המלווה,   כלפי  החברה  והתחייבויות  חובות  כל 
והפרויקט. למקרקעין  בקשר  רק(  לא  )אך    לרבות 
הבטוחונות יעמדו בתוקפם כל עוד קיימים אשראי  

או ערבויות  וישחוררו    או  הבנק  כלפי  כלשהו  חוב 
 בהסכמת הבנק בלבד.

 ערבויות:
( ערבות אישית של בעל השליטה בחברה, מר יואל  1)

יפרח, לפירעון כל חובותיה ומילוי כל התחייבויותיה 
 של החברה ללא הגבלה בסכום.  

 

יחס הון עצמי  (  1) לא 
המאזן   לסך 

עד  המאוחד  :
למועד סילוק כל  

חובותיה  
והתחייבויותיה 

החברה   של 
היחס   למלווה, 
העצמי   ההון  בין 
המאזן   לסך 
לא   המאוחד, 

או    15%  - יפחת מ
מש"ח,    10  -מ

מבין   הגבוה 
 השניים.

הלוואות  (  2)
סכום  בעלים  :

הלוואות  
שנתנו   הבעלים 
לחברה לא יפחת  

מש"ח    2מסך של  
והחברה  

שלא   מתחייבת 
ו/או   להשיב 
באופן   לפרוע 
מלא,   או  חלקי 

שה דרך  יא,  בכל 
מהלוואות   איזו 
ו/או   הבעלים 

אשראים  
ו/או   שקבלה 
החברה   תקבל 
מבעלי   ממי 
באופן   מניותיה, 
לכך   שיביא 
שסכום הלוואות  

  - הבעלים יפחת מ
 מש"ח. 2

(1  )
למועד  

התשקיף 
, יחס הון 

עצמי 
לסך  

המאזן  
המאוחד  

הינו 
24.7% ; 

(2  )
למועד  

התשקיף 
סך    ,
הלוואות  
הבעלים  

הינו 
2,508  
אלפי  
 ש"ח.
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 החברה 

 

לתקופת ריפוי    ההסכם כולל עילות שבגינן המלווה תהא רשאית להפסיק, לעכב ולהתנות את העמדת מסגרות הליווי ולסיים את ההסכם, אשר כפופות )לפי העניין((  1)
ובכלל זה ביחס ללוחות הזמנים, לקצב המכירות, לתקציב ולתקבולי    ביחס לפרויקט,  התחייבויותיהב  חברה לא תעמוד: )א( קיים סיכון ממשי שהשנקבעו בהסכם, וביניהן

יהא בסיכון; )ב( במקרה של אירוע הפרה כהגדרתו להלן )בכפוף לתקופת ריפוי כפי שנקבע בהסכם(; )ג(    את התחיבויותיההמכירות, באופן שבו אפשרות החברה לפרוע  
הקצאת מניות הלווה, ושינוי בדירקטוריון החברה ללא אישור המלווה מראש    או  בכל מקרה של שינוי בפעילות הלווה, ללא אישור המלווה; )ד( במקרה של העברת

ו/או המלווה לא תנפיק לחברה פוליסות ביטוח בהתאם הסכם, בתוך    חוקית או רגולטורית; )ו( אם החברה לא תחל בהקמת הפרויקט  ובכתב; )ה( קיומה של מניעה
 .  )תוך תשלום קנס למלווה(   7.1.2021חודשים מיום  9תקופה של  

לוחות  ל תברר למלווה, כי התחזית העסקית של הפרויקט, )ובכלל זה בקשר  : )א( ככל שי, וביניהןCross Defaultההסכם כולל עילות להעמדה לפירעון מיידי וכן עילות  (  2)
ותקציב הפרויקט( אינה נכונה או אינה מדויקת, בכפוף לתקופת ריפוי שנקבעה בהסכם; )ב( ארע אירוע הפרה,   , הכנסות, רווחיות, מחירי מכירההזמנים, קצב המכירות 

מקרים, נסיבות, אירועים, מעשים ומחדלים המהווים הפרה מצד הלווה ו/או הערב של איזה  ירוע הפרה משמעו  בכפוף לתקופת ריפוי, כפי שנקבע בהסכם ההלוואה. א
ולרבות הפרה של התחייבות ו/או הצהרה ואשר בגינם עומדת למלווה הרשות והזכות, על פי מסמכי המימון ו/או מסמכי    מבין מסמכי המימון ו/או מסמכי הבטוחות

ולרבות אכיפת ומימוש הבטוחות, והכל כמפורט בהסכם    חברה ן מיידי את סכומי המימון ו/או את הסכום הכולל ולנקוט בכל הליך כנגד ההבטוחות, להעמיד לפרעו
כל התנאים וההתחייבויות בכל הנוגע והקשור לפתיחת    מילוי)ג( הפרתם היסודית של חוזי המכר שנחתמו עם רוכשי יח"ד בפרויקט; )ד(  "(;  אירוע הפרה ההלוואה )"

השיפוי ( הפרת התחייבויות הלווה כלפי צדדים שלישיים, כמפורט בהוראות הסכם  ה ; )וניהול חשבון הפרויקט ולהתנהלות מול הנאמן והבנק אצלו יפתח חשבון הפרויקט
מול    ( הפרת התחייבות החברה לעמוד בהתחייבויותיה לפי מסמכי הפרויקט )שהינם ככלל, מסמכי המימון, מסמכי הבטוחות, הסכמי הזכויותו()ג( להלן; )7שבסעיף ) 
יה כלפי צדדים שלישיים בכל הקשור  ( הפרת התחייבות החברה למלא אחר כל התחייבויותז, דוח האפ"ס וכל כך מסמך כלפי המלווה בקשר עם הפרויקט(; )הרשויות

)י( במקרה  ;  מלווהבהסכמי הזכויות ללא הסכמת השינוי   (ט ( הפרת התחייבות כלפי רשויות המס; )ח, רוכשים ונתוני שירותים; )רשויותהולפרויקט ובכלל זה כלפי רמ"י  
התחייבויות כלפי המלווה;  העלולים לפגוע ביכולת למלא אחר  הו בעלי מניותיה  שבו יתנהלו הליכי חקירה ו/או הליכים משפטיים כנגד הלווה ו/או נושאי משרה בה ו/א

( הפרת התחייבות הלווה להקים את הפרויקט בהתאם ללוח הזמנים, קצב המכירות, תמורות ותקציב הפרויקט והכל כמפורט בהסכם  ב; )י פגיעה או מגבלה בבטוחות(  יא)
( קיומם של הליכי חדלות פירעון כנגד הלווה  ד ; )י( הפרת הוראה כלשהי ממסמכי התאגדותו ו/או החלטת דירקטוריון ו/או אסיפת בעלי המניות של החברהג; )יההלוואה

   וסיווגה כ"חברה מפרה".
פרויקט,  ה ננסי לרכישת הזכויות במקרקעין ולהקמת לא התקשרה ולא תתקשר עם כל גורם שהוא לצורך קבלת מימון וליווי פי החברה  : )א( מגבלות על נטילת מימון( 3)

להלן. יצוין, כי החברה התחייבה שלא לשלם לבעלי מניותיה סכום כלשהו בגין החזר הלוואה ו/או   3  "קלמעט קבלת הלוואת משלים הון ממשלים ההון, כמפורט בס 
לעת את סכום מסגרות  דיבידנד כלשהו, טרם פירעון חובותיה והשלמת התחייבויותיה בקשר עם הפרויקט; )ב( למלווה נתון שיקול דעת בלעדי, להקטין או להגדיל מעת 

 להתחרשותו של אירוע הפרה ולהוראות הדין בעניין הנפקת פוליסות הביטוח. הליווי שטרם הועמדו, בכפוף 
: העמדת מסגרות הליווי מותנית בקיום כל הצהרות והתחייבויות הלווה עפ"י ההסכם, מסמכי המימון והסכמי הזכויות וכן עמידה  תנאים למימון שלבי הפרויקט(  4)

ושיעורי מכירות, וזאת לצורך  בהתאם להיתר בניה  התקדמות קצב הבניה  אישורי מס מקרקעין,  טוחים נדרשים,  ביעדים שונים כגון: העמדת הון עצמי, קיומם של בי
   ביצוע והשלמת הפרויקט בהתאם לשלביו ו/או משיכת עודפי הון עצמי בהתאם לאישור המלווה.

את ביצועו של הפרויקט, על פי לוח הזמנים, למעט איחור, הפסקה או פיגור,  ב  )א( לא להפסיק או לעכ   : יצוין, כי הלווה התחייבה, בין היתר, לעמוד בתנאים שלהלן(  5)
תקשר, במישרין או בעקיפין, בהסכם כלשהו המעניק לכל צד שלישי כלשהו זכות הכובלת ו/או מגבילה את שיקול  לה ימים; )ב( לא    90לתקופה מצטברת כוללת של עד  

( כל התמורות, הכספים והתשלומים שיתקבלו ממכירת יחידות  ג; )בהכנסות וברווחי הפרויקט ו/או זכות כלשהי בבטוחותדעתה בקשר לפרויקט ו/או זכות להשתתפות 
( התחייבות החברה כי יהיו בידיה את כל  דבפרויקט ו/או שיתקבל וישתלמו בקשר עם הפרויקט כמו גם משלים ההון, ישמשו אך רק לשם ביצוע והשלמת הפרויקט; ) 

הלווה  היות  (  ו; )( לערוך ביטוחים מקובלים לפרויקטה ; )7.1.2021חודשים מיום    18שיונות לצורך ביצוע הפרויקט לרבות היתר בניה שיתקבל עד תום  ההיתרים והרי
 הבעלים הבלעדי של כל זכויותיה בקשר עם הפרויקט ושל הזכויות, הכספים והנכסים המשועבדים.

 ויותיה ו/או התחייבויותיה שעפ"י מסמכי הפרויקט לכל צד שלישי אחר.  ( החברה אינה רשאית להעביר איזה מבין זכ6)
(7  )"( "(, במסגרתו נקבעו, בין היתר, התנאים  הסכם השיפויכחלק מהתקשרות הצדדים בהסכם ההלוואה, חתמו החברה והערב לה על הסדר שיפוי לטובת המלווה 

 : שלהלן
עקב ו/או בקשר  )בתוספת הפרשי הצמדה וריבית(  )א( במסגרת הסכם השיפוי התחייבה הלווה לשפות את המלווה בגין כל תשלום ו/או נזק ו/או הוצאה שיגרמו לה  

 להוצאת הפוליסות ו/או ההלוואות שניתנו מכוח הסכם ההלוואה והכל כמפורט בהסכם השיפוי.
בהתאם להוראותיה  בהסכם השיפוי( ובכפוף להתקיימות תנאי ההסכם, התחייבה הלווה להמציא למלווה בטחונות נוספים   )ב( בהתקיים עילת דרישה )כהגדרת המונח 

. במקרה שבו לא תמלא הלווה אחר הוראות המלווה לשביעות רצונה,  בסכום השווה למלוא סכום הפוליסות ובטוחות הבעלים  ובכלל זה בטחונות נזיליםשל המלווה  
ודפים"  הראשונה בידי האחרונה פיקדון כספי אשר ישמש כבטוחה נוספת. כל סכום שלא יופקד במועדו, יקנה למלווה את הזכות לעכב תחת ידה כסף או "עתפקיד  

 שימצאו ברשותה מכל מקור שהוא ולקזזם מכל חוב שחבה הלווה למלווה;
( להפסיק, לעכב ולהתנות את הוצאת פוליסות הביטוח לפרויקט ו/או  1) : ית המלווה, בין היתר)ג( בהתקיים אירוע מחדל )כהגדרתו בהסכם השיפוי וכמפורט להלן( רשא

לממש בטוחות שניתנו ע"י הלווה והערבים   (4( לגבות את הכנסות הפרויקט; ) 3( לתפוס חזקה בפרויקט, לסלק כל אדם וחפץ, להשלים את הבניה; )2בטוחת הבעלים; )
 לה.  

( מעשה או מחדל שעלולים להוביל לצווי פירוק, פסלות משפטית, מינוי מנהל מיוחד, מינוי מנהל עסקים, כינוס ועיקול בקשר עם המקרקעין  i: )אירוע מחדל הינו, בין היתר
( ן )כהגדרתו  והוצאה לפועל בקשר עם הלווה או הממשכ  עם נושים, המחאה לטובת נושים אחרים,  ( הליכי פשיטת רגל, חדלות פירעון, פשרה והסדרiiאו הפרויקט; 

( ) iiiבהסכם השיפוי(;  בפרויקט;  עבודה  קייiv( מתן צו הפסקת  לא  בהסכם    ההתחייבות מהתחייבויותי  מה( הלווה  )כהגדרתם  והבנק  לרבות הנאמן  ג',  צד  כלפי כל 
ה עפ"י הסכם השיפוי, הסכם ההלוואה ומסמכי  ( הפרת התחייבויות הלווvההלוואה(, המלווה או רוכשי יחידות הדיור, בכפוף לתיקון ההפרה עפ"י דרישת אותו גורם; ) 

 ( )   חברה( הפרה יסודית או ביטול הסכם שהקנה ל viהמימון שנחתמו עם ולטובת המלווה;  ( העברה,  viiזכויות בפרויקט ובכלל זה הסכמים עם בעלי הקרקע ורמ"י; 
( התברר כי מצג או  ixאו תוקנה; )  ה( חריגה מתנאי היתר הבניה שלא אושרviiiהקניה, המחאה ושעבוד של זכות בנכסי הפרויקט, לא הסכמת המלווה בכתב ומראש; )

בות שניתנו הינה  אישור שניתן ע"י הלווה או הממשכן בקשר עם הסכם ההלוואה, מסמכי המימון ומסמכי הבטוחות, אינו נכון וכן אם התברר כי בטוחה, ערובה וער 

( שעבוד קבוע מדרגה ראשונה, ללא הגבלה בסכום  1)
שלהלן הנכסים  ועתידיות(  על  ))קיימות   :1.1  )

מקרקעי הפרויקט, ולרבות על כל זכות שבהם ועל  
כל זכות לשיפוי מכל צד שלישי בכל הקשור אליהם  

 ( הפקעתם;  ו/או  הינזקם  בשל  חשבון   (1.2לרבות 
ו/או שימצאו  הנמצאים  הכספים  כל  ועל  הפרויקט 

( הפרויקט;  וזכויותיה,   (1.3בחשבון  החברה  נכסי 
את הפרויקט, לרבות הסכמים עם  ככל שהם מהווים  

וכיוצא   מקצוע  אנשי  קבלנים,  ספקים,  רוכשים, 
באלו וכן הציוד, הכלים והחומרים המשמשים את  

( הפרויקט;  של  1.4הקמת  הביטוח  פוליסת   )
מכרז  1.5)  הפרויקט; ומכוח  פי  על  הזכויות  כל   )

 רמ"י.
( שעבוד קבוע בדרגה ראשונה, ללא הגבלה בסכום,  2)

ע  זכות  זכויות והמחאת  כל  לגבי  השעבוד  דרך  ל 
 על פי הסכמי הזכויות ותיקי הרשות; חברהה
משכנתא  3) לרישום  הזכויות  בעלי  התחייבות   )

מדרגה ראשונה וללא הגבלה בסכום לטובת החברה  
 על מקרקעי הפרויקט; 

זכויות,  4) והמחאת  ראשונה  ( שעבוד שוטף מדרגה 
ו/או הכספים   ללא הגבלה בסכום, של כל הזכויות 

מכל רוכש של יחידה בפרויקט או   חברהגיעים להמ
 מצד שלישי כלשהוא לרבות מרשויות המס;

תיצור  5) ולא  יצרה  לא  כי  התחייבה  החברה   )
על   כלשהם  שלישיים  צדדים  לטובת  שעבודים 

 הבטוחות המפורטות בסעיף זה; 
שלא לשעבד ו/או למשכן את    התחייבה( החברה  6)

כ ו/או  הפרויקט  מקרקעי  ו/או  חלק  הפרויקט  ל 
כלשהן   זכויות  להקנות  ולא  המובטחים  מהנכסים 
במי מהם ו/או למכור ו/או להשכיר ו/או להעביר כל  

 חלק מהם למעט מכירת יחידות לרוכשים.
מתוקפ (7) לגרוע  כדי  בהסכם  אין  כי  של    ןיובהר, 

חתימת   למועד  עובר  למלווה  שהומצאו  בטוחות 
בטוחות  הסכם יחולו גם על  ההסכם, וכל הוראות  ה

 אלו.
( ערבות ללא הגבלה בסכום של ה"ה יואל יפרח,  8)

 .בעל השליטה בחברה 

 - - לא 
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( שינוי מהותי לרעה, לדעת המלווה, במצבם הכלכלי או בערך נכסיהם של הלווה או  xאה או שעבוד לטובת המלווה; )פגומה או בניגוד לתנאיה אינה ניתנת להעברה, המח
( התליה,  xiiיצור הלווה או הממשכן לטובת המלווה, לטובת צד אחר וללא הסכמת המלווה בכתב ומראש; )תאו ש   ה( יצירת שעבוד נוסף על השעבודים שיצרxiהערבים; ) 

( אי עמידה בדו"ח האפס שהוצג למלווה ואי xiiiהלווה ושיש בו כדי להשפיע על יכולתה לעמוד בהתחייבויותיה; )  הנוי לרעה של רישיון או היתר שמחזיקביטול או שי
 מקרה שיעניק למלווה זכות לממש בטוחות. ( xivעמידה במחירים, בלוחות זמנים, בקצב מכירות ובקצב תקבולים קיים וצפוי; ) 

 תחת ידה סכום כסף או בטחות שימצאו ברשותה מכל מקור שהוא, לרבות מפרוייקטים אחרים.או לקזז  רשאית עפ"י שיקול דעתה לעכב )ד( המלווה 
   )ה( ההסדר הינו בתוקף לגבי כל פוליסה או הלוואה שתמיד המלווה לחברה מעת לעת.

3  .
   החברה

)א( הליכי פירוק, כינוס    ההסכם כולל עילות העמדה לפירעון מיידי, מימוש שעבודים וערבויות וכן הפסקת המימון )בכפוף לתקופות ריפוי ככל שרלוונטי(, לרבות (  1)
וכיו"ב; )ב( הוטל עיקול על הפרויקט או חשבון הליווי; )ג( החברה העבירה את זכויותיה בפרויקט מבלי שקיבלה את הסכמת המלווה של החברה  נכסים, אספות נושים  

ך המועד הקבוע לכך בהסכם; )ה( הלווה הפקידה תקבולים  בכתב ומראש; )ד( החברה לא החזירה את סכום המימון או לא שילמה את מלוא התמורה עפ"י ההסכם בתו 
 הלווה הפרה או לא קיימה התחייבות כלשהי מהתחייבויותיה כלפי המלווה עפ"י משלים ההון; )ז( מרוכשי יחידות הדיור בפרויקט בחשבון שאינו חשבון הליווי; )ו(

)ח( החברה יצרה לטובת צד שלישי שעבוד נוסף על שעבודים שיצרה, למעט  התברר כי הצהרה, אישור, דוח או נתונים בקשר לפרויקט אינם נכונים   באופן מהותי; 
   .לעיל 2 "קהשעבודים לטובת המלווה שבס

;  במועדים הקבועים בהסכםוהלה לא תוקנה   הוראה מהוראות חוזה החכירה ו/או חוזה הבניה  ה ( הופר2.1) ובכלל זה  Cross Defaultבתוך כך, ההסכם כולל עילות ( 2)
לממש    ה על כוונת  ה או הודיע  ה לעיל מימש  2  ( המלווה שבסעיף 2.3לעיל וההפרה לא תוקנה בהתאם להוראות ההסכם כאמור; )  2  ( הופר הסכם הליווי המפורט בסעיף 2.2)

)  האת השעבודים לטובת או חלקם(;  )כולם  חוזה התשתיות  2.4בקשר לפרויקט  חוזה החכירה,  עפ"י תנאי המכרז,  כל התחייבויותיה  למלא אחר  ( הלווה התחייבה 
 .   והסכמים הקשורים בפרויקט

( ככל שהחברה לא תחזיר את סכום המימון  2.2( ההסכם כולל הוראות בדבר הפרשי הצמדה וריבית מוגברת במקרה של עיכוב בתשלומים; )2.1: )פיצוי מוסכם וריבית(  3)
שלם הלווה למלווה פיצוי ת ימים מהמועד שנקבע לתשלום, אזי    60, בתוך האו לא תשלם למלווה את מלוא התמורה עפ"י ההסכם או איזה מיתר הסכומים המגיעים ל

 לא נפרע.  אשר מסכום חובה של החברה למלווה  10% -כספי קבוע ומוסכם בסך השווה ל
 לעיל.  2  להסכמת המלווה שבסעיף , בין היתר, פופה ( הסבה והעברה של זכויות לפי משלים ההון כ4)
 ( עריכת ביטוחים מקובלים לפרויקט.6.2חודשים מיום קבלת היתר לבניה במקרקעין; ) 36השלמת בניית הפרויקט בתוך  (6.1: ) התחייבויות נוספות של הלווה( 5)

  הלעיל מהחברה בגין הפרויקט, יופחתו ו/או ישוחררו ראשית הכספים אותם העמיד  2  שבסעיף( יובהר, כי בכל מקרה שבו יופחת ההון העצמי שנדרש ע"י המלווה  6))
 המלווה לחברה והתמורה בהתאם להוראות ההסכם.

עפ"י   הלווה  התחייבויות  קיום  להבטחת  ככלל, 
 : משלים ההון, ניתנו הבטוחות שלהלן

שבסעיף  1) המלווה  אחרי  שניה  בדרגה  שעבוד   )2  
ש בסכום  מוגבל  על    ש"ח,  38,000,000ל  לעיל, 

זכויותיה   וכל  במקרקעיןשל  המקרקעין    החברה 
על עמם  המכרז -ובקשר  מסמכי  חוזה    פי  ועפ"י 

החברה   זכויות  כל  ואת  התשתיות  וחוזה  החכירה 
 הנלוות לזכויות עפ"י חוזים אלו; 

של  2) בסכום  המוגבלת  שניה  בדרגה  משכנתא   )
משכנת  38,000,000 אחרי  ראשונה    אש"ח,  בדרגה 

 לעיל;   2שנרשמה לטובת המלווה שבסעיף  
( שעבוד שוטף בדרגה שניה אחרי המלווה שבסעיף  3)
של    2 בסכום  מוגבל  על    38,000,000לעיל,  ש"ח, 

הליווי, כספי ההשבה והזכויות   , חשבון  התקבולים 
וכל   החברה  יחידות  מרוכשי  תקבולים  לקבלת 
ויתר   מהפרויקט  אחרות  הכנסות  או  תקבולים 

 ביטוח. ה הנכסים המשועבדים וכן על פוליסות 
בהם  5) וזכויותיה  המקרקעין  כי  התחייבה  הלווה   )

יישארו חופשיים מכל חוב, עיקול, שעבוד ותביעות  
המלווה,   כלפי  התחייבויותיה  כל  למילוי  עד  ג'  צד 

 ולמעט השעבודים המפורטים במשלים ההון.
לכל  5) יפרח,  יואל  ה"ה  של  אישית  ערבות   )

 התחייבויות הלווה עפ"י משלים ההון.

 לא 
 

- - 
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המימון   הסכמי  מכח  המהותיות  התחייבויותיה  בכל  עומדת  החברה  התשקיף,  למועד  נכון 

 המהותיים בהם היא קשורה.

   החלות על החברה בקבלת אשראימגבלות  6.10.6

 . לעיל 6.10.5ראו סעיף בעניין המגבלות העיקריות החלות על החברה 

 התחייבויות שלא לשעבד בשעבוד שוטף את נכסיה.  כמו כן, למועד התשקיף, לחברה קיימת

בנוגע להעמדת  הגורמים המממנים של החברה    לאין באמור לעיל, כדי להתייחס למגבלות החלות ע

ו/או לזכויות הנ"ל בהתייחס למימון הקיים של החברה במקרים של מגבלות    אשראי בענף ובכלל

    .כאמור

כי   פעילותה    קבלתיצוין,  את  המממנים  הגורמים  הבטוחות  החברה    שלאישורי  העמדת  לצורך 

החובילמחז אגרות  הנאמנות    7  בסעיףמפורט  כ  קי  ההנפקה  לשטר  כספי  לשחרור  תנאי  מהווה 

   .מחשבון הנאמנות לחברה

 שעבודים 6.10.7

 . החברהלדוחות הכספיים של   24ראו ביאור  זה ענייןב לפרטים

של    ווי של הפרוייקטים הבאים י שעבודים מכח הסכמי הל  , בין היתר, נכון למועד התשקיף, קיימים

ת  יחצור הגליל  MYחצור הגלילית;    MYמצפה רמון;    MY  ;בית שאן שלב ב'  MY  :החברה )ייזום(

לפרטים בדבר הסכמי    ; ומודיעין.)מחיר למשתכן(  נתיבות השלב החדש  MYקצרין;    MYשלב ב';  

, ראו  כאמור  ובטוחות עיקריות הניתנות לגורמים המממנים להבטחת הליווי  של החברה  ליוויה

     .לעיל 6.10.5סעיף 

, בין  לגורמים מממניםשונות  בנוסף החברה נוהגת, מעת לעת, ובהתאם לצורך, להעמיד בטוחות  

וכן לצורך רכישת    ,לטובת אשראי כללי, העמדת ערבויות בנקאיות לצרכי פעילות החברה  ,היתר

   .וכלי רכב כלים

  ערבויות 6.10.8

 הערבות  סוג 'מס
 

  הערבות סכום החייב
 ליום"ח ש  באלפי

31.12.19 

  הערבות סכום
 ליום"ח ש  באלפי

31.12.20 
 למגורים "ן נדל  ייזום

 33,611 78,780 החברה  מכר   חוק ביטוח פוליסות .1
 37,417 92,654 החברה  ערבויות חוק מכר  .2
כולל  ערבות לקיום התחייבויות  .3

   ערבויות נזקים
 * 891,2 3,475 החברה 

 בניה  קבלנות
  772.8 777.4 החברה  ביצוע  .4
יתרת הערבויות מקורה באי השלמת הליך    כאשרשהושלמו,    פרוייקטים  בגין"ח מתוך סכום זה הינו  ש  אלפי  327  -כ  של  סך*  

 . התשקיף למועד  נכוןמחצית מזכויות הדיירים   ורישוםכאמור   הפרויקטיםרישום בית משותף בגין 

 

  , החברהלפרטים בדבר ערבויות שהעמידו בעל השליטה או צדדים קשורים לטובת התחייבויות  

  להלן.  8בפרק  8.3.3ראו סעיף 
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 גיוס מקורות נוספים  6.10.9

לגייס מקורות נוספים על תמורת ההנפקה  בשנה הקרובה  להערכת החברה, החברה לא תידרש  

 או לכיסוי תפעול עסקיה השוטפים.  לצורך מילוי יעדי ההנפקה

  מיסוי 6.11

 לדוחות הכספיים של החברה.  15 ביאורלפרטים ראו 

 סיכונים סביבתיים ודרכי ניהולם 6.12

החברה   פעילות  וסוג  אופי  חשוב  לאור  רכיב  מהוות  הסביבה  איכות  הסיכונים  סוגיות  בפעילותה. 

נוגעים למרבית שלבי הפעילות,   החל ממצב הקרקע, כתוצאה מפעילות הבניה וכלה  וזאת  הסביבתיים 

 . הסביבהכתוצאה מההשלכות הסביבתיות של פרויקט מתוכנן על  

תב"ע  הבמסגרת היתרי הבניה ו   , בין היתר, יצוין, כי בנוסף לחקיקה סביבתית החלה על הפעילות נקבעים

לזיהום קרקע זיהום מקורות  תנאים סביבתיים שעל החברה לקיים בשלל היבטים, לרבות בהתייחס   ,

וזיהום אוויר. החברה עשויה להידרש על ידי הרשויות השונות לפעול לטיפול במפגעים  מים, מפגעי רעש  

 כאמור על חשבונה, לרבות בהתייחס למפגעי קרקע ומים. 

הנוגעים   רבים  סביבתיים  וחוקים  תקנים  החברה  פעילות  על  חלים  וההקמה  הבניה  פעילות  במסגרת 

  זיהום אבק, זיהום אויר ומים,  מניעת  , מניעת מפגעים ומטרדים,  וזיהום מקרקעין  תבעיקרם למפגעי פסול

 מפגעי אזבסט, שימוש בחומרים מסוכנים ומחזור. רעש,  טרדימניעת מ

לעיל,   לאמור  סביבתיים  בנוסף  במפגעים  לטיפול  התחייבויות  פסולת    פעילותהאגב  לחברה  פינוי  )כגון 

, וכן חובות  קשורההיא    םבה  הסכמי הבניה והפיתוח   תחת לרבות  התקשרויות שונות שלה,    מכח וכיו"ב(  

קבלניים  , הסכמי ביצוע  במקרקעין  שיפוי חוזיות בגין נזקים סביבתיים, בין היתר, מכח הסכמי הזכויות

 . והסכמי מימון

יצוין, כי במסגרת הוראות הדין הסביבתיות החלות על החברה לחברה קיימות חשיפות כספיות ולעיתים  

 אף פליליות.  

החברה בעלויות מהותיות בגין נושאים סביבתיים ולא ידוע לה על הפרה    הנכון למועד התשקיף, לא נשא

            מהותית של הוראות הדין בהקשר זה.

 ת החברהמגבלות ופיקוח על פעילו 6.13

 ואשר עשויים להשפיע עליה באופן מהותי:   החברה להלן יפורטו הסדרים חוקיים הנוגעים לפעילות  

בהתקשרויותיה עם רוכשי יחידות הדיור החברה כפופה    -  התקשרות והתחייבויות כלפי רוכשים  6.13.1

ים  לגבי אופי ואיכות הבניה והאחריות הניתנת לרוכשים ולליקוי, לרבות  להוראות חקיקה שונות

אפשריים שיתגלו, הפירוט הנדרש בהסכמי הרכישה, הבטחת כספם של הרוכשים בהתאם לאחת  

בין היתר, את    דירותוכיו"ב. חוק מכר    להבטחת השקעות  חוק המכרהמנויות בהדרכים   קובע, 

התאמות  ואי  ליקויים  לתיקון  הנוגע  בכל  מוכר  על  החלות  ובתקופת    החובות  הבדק  בתקופת 

הקבועות בחוק מכר דירות, כאשר תקופות אלו עשויות להיות ממושכות   האחריות )ואף לאחריה(

איחור    חוק מכר דירות מטיל סנקציות במקרה של  כמו כן,   .שנים, לפי העניין(  20-)אף למעלה מ 

, בלא  )בכפוף ובהתאם לתנאיו(  ימים מתום המועד הקבוע לכך בהסכם   60במסירת דירה העולה על  
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לפי השיעור הקבוע בחוק.   נזק,  ומועדים אותם  בנוסף,  הוכחת  דירות קובע אבני דרך  חוק מכר 

זכויות   ורישום  המשותפים  הבתים  בפנקס  הבית  רישום  הסדרת  לצורך  לקיים  המוכר  מחוייב 

כאשר בתקופות הרישום שבחוק לא יובאו בחשבון תקופות בהן העיכוב נגרם שלא בשליטת  הקונה,  

בנוסף להוראות חוק מכר דירות החלות על  חוק מכר דירות עשוי להטיל קנסות עונשיים.  .  41המוכר 

עם הדיירים  של החברה  התחייבויות הקבועות בהסכמי המכר  כלל ה על החברה    הפעילות, חלות גם

 (.  לעיל 6.4.1.1יף ין זה ראו סע)לפרטים בעני 

כל מכירה של דירה מחייבת את המוכר להבטיח את כספי רוכש הדירה, בהתאם לתנאים  בנוסף,  

. חוק זה קובע, בין היתר, כי מוכר דירה לא יקבל  להבטחת השקעותומועדים הקבועים בחוק המכר  

ממחירה אלא אם הבטיח המוכר לרוכש את כספו באחת הדרכים    7%לה על  מרוכש דירה סכום העו

בו  בנקאיות  42הקבועות  ערבויות  מתן  ידי  על  הכספים  את  להבטיח  החברה  נוהגת  ככלל,  או  . 

פוליס ביטוחובאמצעות  בל  ת  ממומן  הפרויקט  כאשר  כי  המכר    פיננסיווי  י )יצוין,  חוק  מחייב 

מלוא הכספים ששילמו רוכשי הדירות    מועבריםבטחת השקעות פתיחת חשבון ליווי מיוחד אליו  הל

חוק המכר   ביטוח(.  פוליסת  או  בנקאית  ערבות  לרוכש תהא  שתינתן  ובמקרים כאמור הבטוחה 

הבטחת השקעות מטיל אחריות פלילית, עשוי להטיל עיצומים כספיים ויש בכוחו להטיל אחריות  ל

 משרה.  על נושאיישירה  

( השלמת בניית  1)  הבאים:ככלל, הבטוחות לרוכשי הדירות מתבטלות עם התקיימות כל התנאים  

( )2הדירות;  לרוכשים;  הדירות  מסירת  הרוכש 3(  לטובת  אזהרה  הערת  רישום  לשכת    (  בפנקס 

           . (לפי העניין)והכל חתימת חוזה חכירה עם רמ"י   אורישום המקרקעין 

הקמת פרויקט על קרקע תלויה במצב התכנון והרישוי החל על אותה קרקע.   -  ובנייההליכי תכנון  6.13.2

"( תקפה שאושרה על ידי רשויות  תב"עהתנאי הראשון לבנייה הוא קיומה של תכנית בנין עיר )"

התכנון ואשר על פיה ניתן לבנות על הקרקע פרויקט לייעוד המתאים. בהתאם לתב"ע, הקבוצה  

 כנון בהכנת התכניות הדרושות לצורך הוצאת היתרי הבנייה. פועלת מול רשויות הת

תשכ"ה והבנייה,  התכנון  והבניה)"  1965-חוק  התכנון  את  חוק  המסדיר  העיקרי  החוק  הינו   )"

פעולתם של מוסדות התכנון והבנייה בישראל. בנייה ללא היתר בנייה או אגב סטייה ממנו מהווה  

חברה מחייבת קבלת היתרים ואישורים  פעילות ה   עבירה פלילית בהתאם לחוק התכנון והבניה.

בהתאם להוראות חוק התכנון והבניה והתקנות שהוצאו מכוחו, כמו גם הוראות דיני המקרקעין  

, חוק התכנון והבניה מתווה את ההתנהלות מול הרשויות בנוגע להליכי התכנון  למעשההשונים.  

 כלוס ועוד.  , אישורי א4השונים, הרישוי, היתרי בניה, קבלת טופס 

תהליך קבלת האישורים וההיתרים מול הרשויות הרלוונטיות וועדות התכנון נמשך זמן  יצוין, כי  

העסקת   מצריך  שירותים רב,  בהוצאות    נותני  כרוך  ולעתים  בתחום(  ויועצים  )אדריכלים  שונים 

ויים  רבות. התחייבויות שונות בקשר עם קבלת אישורים והיתרים כאמור, עיכובים או דחיות עש

 .ולייקרם  לעכב את בניית הפרויקטים

 

ל אותם מקרים שלא נרשם בית משותף בלשכת רישום המקרקעין, בתתי חלקות נפרדות, החברה פועלת כחברה משכנת  יצוין, כי בכ  41
זכויות רוכשי הדירות בעת   זכויות הרוכשים אצלה ואת כל הפעולות הנדרשות, לרבות לצורך העברת  ומנהלת ומבצעת את רישום 

 שם רוכשי הדירות.  מכירת דירותיהם וזאת עד למועד רישום הדירות בפועל על
 (. 2017סכום הערבות אינו כולל את מס הערך המוסף שנכלל בתשלום אותו שילם הרוכש על חשבון מחיר הדירה )החל ממאי  42
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כפופה להוראות שונות, שעיקרן חוק התכנון והבניה והתקנות  פעילות הבניה    -  בניית הפרויקטים 6.13.3

הרשויות   דרישות  בניה,  היתרי  תב"ע,  תקנוני  רלוונטיים,  בניה  תקני  דירות,  מכר  חוק  מכוחו, 

ותוויוכיו"ב.   בנייה  תקני  למאות  כפופה  בישראל  איכות    הבנייה  הבניה,  אופן  עם  בקשר  תקן 

מוכרזים   וחלקם  הישראלי,  התקנים  מכון  ידי  על  מפורסמים  התקנים  ובטיחותם.  החומרים 

כמחייבים רשמית על ידי משרד התעשייה והמסחר ומכון התקנים הישראלי. על מנת לקבל היתר  

ה. בנוסף, חלות  בנייה נדרש המבקש להציג הסכמים עם מכוני בדיקה מורשים המפקחים על הבניי 

)נוסח חדש(, תש"ל בעבודה  פקודת הבטיחות  הוראות  הבניה,  ביצוע  והתקנות אשר  1970- לגבי   ,

)יצוין, כי האחריות בעניין זה עשויה להיות מושתת על גורמים שונים, לרבות עובדים    הותקנו לפיה

 . ובעלי תפקיד והיזם בפרויקט(

נדרשת לקבל מהרשויות הרלוונטיות    חברהה   -  ותקבלת אישורי רשויות ופיקוח מצד הרשויות השונ 6.13.4

לאכלוס שטחים, לרבות אישור ועדה מקומית, אישור כיבוי אש  לבניה ואישורים המהווים תנאי  

 . כיו"בו

היטלי    אגרות והיטלים, כגוןחקיקת חוקי עזר עירוניים לגביית    -  חוקי עזר לאגרות והיטלי פיתוח 6.13.5

כמו כן, במקרה של שינוי תכנוני המשביח את  שטחים ציבוריים וכיו"ב.  תיעול,  ביוב, מים, ניקוז,  

החברה כפופה  במקרקעין  היתר,הזכויות  בין  הדין.    ,  הוראות  מכח  השבחה  להגדלת  להיטל 

 התעריפים כאמור השפעה שלילית על רווחיות הפרויקטים.

חוק רישוי  )"  1969-הוראות חוק רישום קבלנים לעבודות הנדסה בנאיות, תשכ"ט  -  רישוי קבלנים 6.13.6

"( קובעות, בין היתר, כי רק קבלן אשר נרשם בפנקס הקבלנים רשאי לבצע עבודות הנדסה  קבלנים

סוף שנת    בתוקף עד  5מסוג גלחברה יש רישיון קבלן בענף הבניה  נכון למועד התשקיף,  בנאיות.  

לחוק רישוי קבלנים )על בסיס שני עובדים הממלאים אחר התנאים    6)א(4וזאת לפי סעיף    2022

 בחוק כאמור(.   הקבועים

, נתקבלה החלטת אכיפה בידי רשם הקבלנים, לפיה החברה הפרה  2021במאי    26ביום  יצוין, כי  

בפנקס,    דרך קבע. בהתאם הוטל על החברה אמצעי משמעת מסוג התליית הרישום  43( 6)2  את תקנה 

לתקנות רישום    (6) 2על תנאי, למשך שנה. התנאי שנקבע הוא שהחברה לא תעבור על הוראות תקנה  

. 44קבלנים, בנושא הבטיחות באתרי העבודה של החברה, במשך שלוש שנים ממועד קבלת ההחלטה 

פועלת  על כך, הוטל על החברה קנס בסכום שאינו מהותי. נכון למועד התשקיף, החברה    בנוסף

ן הסוג  מאירועי בטיחות    יצוין, כי  גשת ערר על ההחלטה בפני ועדת הערר בבית המשפט המחוזי.הל

התרחשו כאמור  ההחלטה  נתקבלה  אף    שבגינו  ועל  כן  על  האחרונות.  השנתיים  במהלך  בחברה 

החברה   שנוקטת  בעקבות ההחלטה כאמור  הפעולות  לנקוט  אירועים  ובכוונתה  הישנות  למניעת 

 

תשמ"ט  43 למקובל(,  בניגוד  והתנהגות  מהימנות  )ערעור  בנאיות  הנדסה  לעבודות  קבלנים  רישום  רישום  )"  1988-לתקנות  תקנות 
 . "(קבלנים

השנים הקרובות,    3-, משמעות אמצעי האכיפה הינה כי ככל והחברה תבצע עבירת בטיחות בקיבלההחברה  ש  משפטי  ליעוץ  בהתאם  44
בהתאם לייעוץ המשפטי שקיבלה החברה, אין המשמעות בתנאי שהוטל על    ובהר, כיי.  אחת  שנה  למשך  תנאי  על  יהיההחברה  רשיון  

 החברה שכל ליקוי או צו בטיחות ספוראדי יוביל בהכרח להפעלתו.
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להוביל להתליית    , דבר העלולמסוג זה, אין זה מן הנמנע כי אירועים כאמור יתרחשו גם בעתיד

    הרישיון ואף לשלילתו.   

במשרה מלאה  החברה מעסיקה  בהתאם לדרישות משרד העבודה והרווחה,  נכון למועד התשקיף,  

עבודה   השונים  מנהלי  מיולאתריה  בעל  בטיחות  העבודה  ממונה  במשרד  בטיחות    צייועוכן  נוי 

כל  פעמיים בשבוע לאתרים רלוונטיים, ועוזרי בטיחות במספר הנדרש ב-בתדירות של פעם  יםהמגיע 

   נהל פרויקט.מבנוסף, לכל פרויקט יש גם מהנדס ביצוע ו. אחד מהאתרים

  עיצומים   להטלת  כוונה  על  הודעות  מספר, התקבלו בחברה  התשקיף  למועד  נכוןבנוסף  , כי  יצוין

ביטחות באתרי החברה, וזאת בסכומים    לנושאי  הנוגעות  כספי  עיצום  הטלת  על  והודעה  כספיים

  בכוונת  החברה  על  לתשלום  סכומים  ויושתו  ככל, כי  יובהר  .לחברה  יםמהותי  םשאינ  םמצטברי

בהתאם להסכם  , והכל  מהחברהקבלן המשנה  לשיגיע    התשלוםמ  כאמורכל סכום    קזזל  החברה

    .הרלוונטי  ההתקשרות

לרבות    -   מקרקעין  מיסוי  6.13.7 המיסוי,  בתחומי  מחקיקה  מושפעת  שבח  הפעילות  מס  תשלום  חבות 

נכסים רכישת  של  רכישה במקרה  ומס  נכסים,  של מכירת  אר  ,במקרה  היטלי השבחה  נונהוכן   ,

כי    .וכיו"ב לצורך  יודגש,  בהתאם  לעת,  מעת  פועלת,  דין  החברה  נדרשים וכל  אישורים    לקבלת 

 מקרקעין. לחוק מיסוי  50שבח לפי סעיף  ספטור ממצורך ל

6.13.8 "( ישראל  מקרקעי  מדינת    -  "(רמ"ירשות  בבעלות  מצויים  בישראל  המקרקעין  שטחי  מרבית 

הפיתוח   רשות  או  קק"ל  רמ"יישראל,  באמצעות  מנוהלים  קרקעות ובהתאם  על  חלים    .  אלו 

רמ"י עם  פיתוח    הסכמים  הסכמי  חכירה(או  )כגון  ישראל הסכמי  מקרקעי  מועצת  החלטות   ,  

יצוין, כי החברה עשויה  .  והוראות שונות, לרבות בקשר עם שינוי ייעוד וניצול זכויות במקרקעין

כגון דמי  )חד פעמים או שוטפים(  לשאת בתשלומים שונים לרמ"י בקשר עם המקרעין האמורים  

או בגין הארכת מועדים להשלמת הבניה ככל ונדרשת    היתר, דמי הסכמה, דמי היוון ודמי חכירה 

ההסכמים עם רמ"י כוללים פעמים רבות )בהתאם לסוגם( אבני דרך לתכנון, פיתוח וביצוע    .כזו

ציזציה והעברת זכויות וכן  הבניה וכן אבני דרך נוספות, תנאים לביצוע תשלומים, איסור דיספו

   דרישת תשלומים ו/או פיצויים.עילות שבהתקיימותן נתונה לרמ"י הזכות לביטול ההתקשרויות ו

תש"ך ישראל,  מקרקעי  רשות  מקרקעי    1960-חוק  רשות  של  ותפקידה  סמכויותיה  את  מסדיר 

שו מטרות  למגוון  הקרקעות  הקצאת  הקרקעות;  שיווק  המדינה;  קרקעות  לניהול  נות;  ישראל 

 שמירת זכויותיהם של בעלי מקרקעין וכיו"ב. 

לחוקים ולתקנות  אלון יגאל  התחדשות עירונית כפופה  מסגרת הפרויקט של  ב  -  התחדשות עירונית 6.13.9

)חיזוק בתים משותפים מפני   הקשורים לתחום זה כאשר העיקריים בהם הינם חוק המקרקעין 

כמו כן, כפוף הפרוייקט להוראות    .וחקיקת המיסוי הרלוונטית  2008-רעידות אדמה(, התשס"ח

 .  38תמ"א 

 :חוקים עיקריים נוספים להם כפופה הפעילות 6.13.10

; חוק המקרקעין,  1958-; חוק המהנדסים והאדריכלים, התשי"ח1975- חוק מס ערך מוסף, תשל"ו

תשכ"א1969-התשכ"ט חדש(,  )נוסח  הכנסה  מס  פקודת  חדש(,  1961-;  )נוסח  הנזיקין  פקודת   ;

-; חוקים שונים הנוגעים לאיכות הסביבה, בין היתר, החוק למניעת מפגעים, תשכ"א1968-תשכ"ח
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למנ  1961 התשנ"בוהחוק  אזרחיות(,  )תביעות  סביבתיים  מפגעים  העתיקות,  1992-יעת  וחוק   ;

 . לעיל 6.6.2.3סעיף הסדרים החלים בתחום ההון האנושי ראו ל. 1978- התשל"ח

למועד    להערכת נכון  את  פרסום  החברה,  המהותיות  הבחינות  מכל  מקיימת  החברה  התשקיף, 

   ה.פעילותהוראות הדין החלות על 

 למועד התשקיף  הסכמים מהותיים 6.14

  6.4.1.1סעיף  , ראו  בקשר עם הפרויקטים בייזום של החברהלפרטים בדבר תיאור הסכמי הזכויות   (א)

 לעיל. 

 לעיל.  6.10.5סעיף לפרטים בדבר הסכמי המימון המהותיים של החברה, ראו  (ב)

בשדרות בייזום של חברה בשליטתם של    לפרטים בדבר הסכם למתן שירותי בניה וקבלנות בפרוייקט (ג)

 להלן.  8לפרק    8.3.4מר גלעד יפרח וצד קשור נוסף, ראו סעיף 

   הליכים משפטיים 6.15

 . 2020בדצמבר  31ליום  לדוחות הכספיים  13ביאור  לפרטים בדבר הליכים משפטיים ראו

יצוין כי, מעת לעת, מועלות כנגד החברה טענות בדבר ליקויי בניה ו/או עיכובים במסירת יח"ד, אשר חלקן  

     .מנוהלות מסגרת הליכים משפטיים

 וצפי להתפתחות בשנה הקרובה יעדים ואסטרטגיה עסקית 6.16

מתמקדת   החברה  בתחום  בעיקר  החברה  בכוונת  הארץ.  רחבי  בכל  פרויקטים  בבניית  למגורים,  הבניה 

השוק,   למצב  זו,  בפעילות  הכרוכים  לסיכונים  פעילותה  התאמת  תוך  זו,  בפעילות  ולהתמקד  להמשיך 

 לאתגרים  בשוק הנדל"ן ולהתחייבויותיה השונות. 

ולעדכן לעת  מעת  האסטרטגיות  תוכניותיה  את  לבחון  נוהגת  החברה  זאת,  עם  בהתאם    יחד  אותן 

 להתפתחויות בתחומי פעילותה ולמגמות מאקרו כלכליות ורגולטוריות רלוונטיות. 

הייזום זה  -  תחום  בתחום  פעילותה  את  ולהרחיב  לפתח  ממשיכה  בעיקר    החברה  להתמקד  ובכוונתה 

בין  ב עיר מאושרות בהיקפים של  בניין  תוכניות  על  למגורים  לייזום  הן    100-300רכישת קרקעות  יח"ד, 

באופן של התמודדות במכרזים, הן באופן של רכישת קרקעות פרטיות וכן באופן של ייזום פרויקטים של  

הפעילות האמור, תוך ניצול מיטבי של ההון  בכוונת החברה להמשיך ולהתמקד בתחום    .התחדשות עירונית

ומתוך מטרה הנוכחיות בשוק הנדל"ן.    העומד לרשות החברה  החברה    ,כך גםלמקסם את ההזדמנויות 

החברה  בינוני בהיקפים גדולים. יצוין, כי    -פועלת לאתר קרקעות בעלות פוטנציאל השבחה בטווח הקצר  

למגורים   הבניה  בתחום  בעיקר  פוטנציאליים,  ופרויקטים  ורכישת קרקעות  לאיתור  שוטף  באופן  פועלת 

ויתרון ביזום פרויקטים  כי לחברה יכולת  יצוין,    החברה. וביישובים נוספים בהתאם למתווה הפעילות של  

 עלייה בביקושים.  שלמגמה המתאפיינת, במועד התשקיף, בבעיקר בפריפריה  ,בפריסה רחבה

החברה פועלת לאיתור קרקעות זמינות לבניה וכן בעלות פוטנציאל השבחה משמעותי לצורך יצירת צבר  

הערכותיה   לאור  והבינוני  הקצר  לטווח  למגורים  אתפרויקטים  הנדל"ן  שוק  הצפויים    מצב  והביקושים 

ה  זמן  בפרקי  לעיל,  אמוריםלדירות  לאמור  בהמשך  הייזום  ו   להמשיך החברה  בכוונת  .  בתחום  לפעול 

 תוכנית "מחיר מופחת".במסגרת  לרבות    ,בפרויקטים המשווקים במכרזים על ידי המדינה באמצעות רמ"י
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נוספים  בנוסף,   להרחיב את פעילותה באפיקים  וקידום  התוך בחינת  בכוונת החברה  תקשרויות חדשות 

פרויקטים בתחום ההתחדשות העירונית באיזורי הביקוש, מתוך ראייה ארוכת טווח בנוגע לצרכי הדיור  

    ם.בתחום הייזושל החברה ויכולותיה המוכחות  חברה בתחוםותוך ניצול הניסיון שנצבר ב  ,הלאומיים

נ   -  תחום הביצוע ויכולת מוכחים בתחום.  ילחברה  כי  סיון  החברה מתכוונת לפעול בביצוע עצמי.  יצוין, 

בכוונת החברה  פרויקטים.   של  ראיה כוללת לחברה גמישות עסקית ויתרון ב  תיכולת ביצוע עצמית מאפשר 

בשים לב להזדמנויות, למגמות,    לבצע החברה  בכוונת  יכולת זו. בכל הקשור לעבודות ביצוע עצמאיות    לשמר

   ביצוע לצדדים שלישיים יישקל אצל החברה בהתאם לאותו פרויקט. השוק ולסיכונים בתחום זה.  לתנאי

על הערכותיה של הנהלת החברה והבנתה את המצב    ות של החברה כאמור בסעיף זה לעיל מתבסס  כוונותיה

או  חלקן  או  כולן  להתממש,  שלא  עלולות  אלה  כוונות  התשקיף.  למועד  נכון  בישראל,  הנדל"ן    בשוק 

להתממש באופן שונה, לרבות מהותית, מהצפוי, כתוצאה מהערכות לא נכונות, משינויים בתוכנית העבודה  

של החברה, בשינויים בלתי צפויים בשוק הנדל"ן בישראל ו/או התממשותם של כל או חלק מגורמי הסיכון  

 להלן.   6.17בסעיף אמורים ה

 דיון בגורמי סיכון  6.17

פעילותה של החברה מושפעת מגורמי סיכון שונים הקיימים ביחס לתחומי פעילותה. להלן יצוינו גורמי  

 הסיכון העיקריים העשויים להשפיע על פעילות החברה:  

 סיכוני מאקרו  6.17.1

הר   6.17.1.1 ו/או  ב שינויים  הכלכלי  במצב  מ  -  ישראלעה  להיות  עשויה  החברה  שפעת  ופעילות 

באופן מהותי מהמצב הכלכלי בישראל. להרעה במצב הכלכלי, לרבות במקרה של האטה  

, עשויה להיות השלכה על יכולת החברה לקבל אשראי ומימון לצרכי פעילותה ו/או  ומיתון

במחזור   עליה  להרעה    הלוואותיהלהקשות  כן,  כמו  מימון.  בעלויות  לגידול  ולגרום 

בנוסף,  בשווקים עשויה להיות השפעה לרעה על יכולת החברה לגייס כספים בשוק ההון.

ועל יכולתם לעמוד בהתחייבויותיהם   החברה  למצב הכלכלי גם השלכה ישירה על לקוחות

להאטה בענף  להוביל    העשוי   רעה במצב הכלכליגרום לירידה בביקושים. הלכלפי החברה ו

לירידה בקצב התחלות הבניה, לעיכובים בהשלמת פרויקטים, לקיטון בפעילות הנדל"ן,  

ה  .ברווחיותהשחיקה  לוהחברה   של  הפרויקטים  בהשלמות  לעיכובים  כי  חברה יצוין, 

 , המשרדעשויות להיות גם השלכות על יכולת החברה לעמוד בהתחייבויותה כלפי רמ"י

וכלפי לקוחותיה ולחשוף את החברה, בין    מממנים  גופיםכלפי    ,ת רלוונטיותיווכלפי רשו 

ביטול התקשרויות, להפרה תחת הסכמי המימון של החברה  פיצויים,  היתר, לתשלום 

 ולהליכים משפטיים. 

מ על  השפעה  הבילאומיים  והשווקים  העולמית  הכלכלה  במצב  להרעה  כן,  בה צ כמו 

 הכלכלי של ישראל.  

 נגיף הקורונה  מגיפתהשלכות אפשריות של   6.17.1.2

 ,מגיפת הקורונה או להתקיימותו של אירוע בריאותי דומהו/או התפשטות  להתמשכות  

, של מדינת ישראלעל כלכלת העולם ועל כלכלתה  לרעה  עשויות להיות השלכות מהותיות  

עלותם וייקור  החברה  של  הפרוייקטים  בביצוע  לעיכובים  לגרום  גם  עקב לרבות    ,כמו 
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מצוקת כח אדם וייקור חומרי    כך למשל, עשויה להתקייםהטלת סגרים ומגבלות נוספות )

 מגבלות תנועה ועוד(. של   קיומןרשויות וגופים תכנוניים, הפסקת פעילות גלם, 

מגיפת  נכון למועד התשקיף, אין ביכולתה של החברה לחזות באופן מלא את השלכות  

וזאת לאור אי הודאות הרבה הטמונה באירוע, לרבות משך התקיימות האירוע,    הקורונה

השלכות ניסיונות ממשלת ישראל למנוע את התפשטות המגפה והשפעותיה על הכלכלה.  

 .   לעיל 6.3.2סעיף , ראו והחברה הבניה  לפרטים בדבר השפעות נגיף הקרונה על ענף

להרעה במצב הבטחוני עשויה להיות השלכה על   -  ו/או הרעה במצב הבטחוני  שינויים  6.17.1.3

בהקשר זה יצוין,   המצב הכלכלי בישראל, לירידה בביקושים ולצמצום כח עבודה מיומן.

כי כמפורט בתשקיף זה לעיל, לחברה פרויקטים, בין היתר, בנתיבות ובשדרות, כאשר 

זה   מסוג  אירועים  שונים.  בטחוניים  לאירועים  לעיתים  חשופים  אלו  עלולים אזורים 

לגרום לעיכוב ואף להפסקת העבודות לפרקי זמן משתנים ולהוביל לעיכובים בהשלמת 

 .    לעיל  6.3.1. לפרטים בדבר מבצע שומר החומות ראו סעיף עלויות הפרוייקטים ולייקור 

 ים ענפיים  סיכונ 6.17.2

משינויים רגולטוריים ממדיניות והחברה מושפעת    -  וייעוד קרקעות  דיניות ממשלתיתמ  6.17.2.1

כניסתה של החברה לפרויקטים   .הקשורים, במישרין ובעקיפין, לזמינות קרקעות ומחירן

חדשים תלויה באיתור קרקעות בייעוד מתאים ובמדיניות הממשלה ורמ"י. בהקשר זה 

התהליכים הרגולטוריים הקיימים בישראל בכל הנוגע להקצאה, ייעוד והשבחה  יצוין ש

קרקעות   ו של  רב  זמן  רבות  פעמים  פיתוח  אורכים  בתוכניות  לעיכוב  לעיתים  גורמים 

 .  כמו גם לגידול בהשקעות הוניותלפי תב"ע חדשות ות  ובהקצאת קרקע

למדיניות   החברה.  של  פעילותה  תחום  על  מהותית  השפעה  הממשלה  למדיניות 

קרקעות  והקצאת  קרקעות  לשיווק  בקשר  לרבות  שונים,  בהיבטים  נגיעה  הממשלתית 

רוכשי   על  החלה  מס  מדיניות  בכלולותו  דירות ומוכרי  למכרזים,  הנדל"ן  תחום  ,  ועל 

 וכיו"ב.     בניה דיניות גופי התכנון, זמינות עובדימ

היבטים רבים בפעילות החברה נוגעים לקבלת היתרים,   -  היתרים, רשיונות ואישורים   6.17.2.2

עיכובים  ו/או  וברגלוציה  במדיניות  שינויים  תכנוניים.  ולהליכים  ואישורים  רשיונות 

להיות השלכה מהותית לרעה  הפרת התנאים הקבועים בהם עשויה  ל בהשגת היתרים ו/או  

בת ולפגיעה  מבצעת  היא  אותם  בפרויקטים  ולעיכוב  החברה  פעילות    ניותיה כועל 

 . העסקיות

 -  שינויים במדדים פיננסיים  6.17.2.3

החברה חשופה לשינויים במדד תשומות הבנייה, במדד המחירים לצרכן ובשיעורי ריבית  

הח על  השפעה  להיות  עשויה  כאמור  במדדים  לשינויים  הכנסותיה  ברהמשתנים.   ,

. כך למשל, מרבית ההסכמים עם רוכשי הדירות של החברהתה  וועל רווחי  והוצאותיה

 . ספקיההתקשרויות החברה עם מ  חלקצמודים למדד תשומות הבניה כמו גם  

עשויה    ריביתמהלוואות החברה הינן בריבית משתנה. לפיכך, לשינויים ב  מרביתכמו כן,  

 להיות, בין היתר, השלכה על עלויות המימון של החברה ועל יכולתה למחזר חוב.    
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שת חומרי גלם, רכישת ציוד  יחלק מהוצאות החברה כגון, רכ  -  שינויים בשערי חליפין  6.17.2.4

פין עשויה להיות  י(. בהתאם לשינויים בשערי החל בדולר  במטבע זר )בעיקר  עשיםהנדסי נ

 . ות החברההשפעה על עלויות ורווחי

בעיית נזילות העשויה לנבוע, בין היתר, כתוצאה   - סיכוני נזילות וזמינות מקורות מימון  6.17.2.5

פרויקטים  לבצע  החברה  ביכולת  לפגוע  עשויה  הבנקאית  האשראי  מדיניות  מהקשחת 

האשראי   היקף  של  הגבלה  או  קיטון  החברה.  של  העסקיות  בתכניות  ולפגוע  חדשים 

המוסדי(  הבנקאי   הנ)או  תנאי  בענף  והקשחת  דירות  ולרוכשי  לקבלנים  היזמי,  דל"ן 

בהשלמת   עלולים המימון   חדשים,  פרוייקטים  בביצוע  לקשיים  החברה  את  לחשוף 

 פרוייקים קיימים במועד ולהוביל לעליה בעלויות המימון.    

עבודה מיומן הן כתוצאה ממדיניות ממשלתית    למחסור בכח  -  זמינות ועלות כח אדם   6.17.2.6

להיות  עשויות  הקורונה(  מגפת  )כדוגמת  בריאותי  ו/או  בטחוני  ממצב  כתוצאה  והן 

להתייקרות מהותית של עלויות  ו השלכות מהותיות על עמידה בלוחות זמנים מחייבים  

בודות  יצוין, כי, ככלל, החברה נוהגת להתקשר עם קבלני משנה לצרכי ביצוע ע  הפרויקט.

)להבדיל  בניה  פועלי  במישרין  להעסיק  נוהגת  אינה  החברה  לרוב  ולכן  השונות,  הבניה 

 .  (לעיל 6.6 בסעיףמעובדי שטח ומשרד כמפורט 

השלכות   לענף  קיבוציים  הסכמים  מכח  לרבות  העובדים  בשכר  להתייקרות  כן,  כמו 

     ישירות על עלויות הפרויקטים של החברה.    

במסגרת פעילות הבניה של החברה החברה רוכשת   -  זמינות ושינויים במחירי חומרי גלם  6.17.2.7

השונות העבודות  ביצוע  לצורך  רבים  גלם  או    .חומרי  גלם  בחומרי  מהותי  מחסור 

התייקרות במחירם, בין היתר, לאור הרעה במצב הכלכלי או הבטחוני, מגבלות על יבוא 

השלמת  את  לעכב  עשויה  וכיו"ב  חליפין  בשערי  שינויים  בעולם,  הסחורות   ומחירי 

הפרויקטים של החברה ולהוביל לגידול מהותי בעלויות הפרויקטים השונים וכפועל יוצא 

 לפגוע בתוצאות העסקיות של החברה.   

מקומיים  6.17.2.8 ושלטונות  רשויות  מול  ואישורי    -  עיכובים  בניה  היתרי  בהמצאת  עיכובים 

עקב וכן  אכלוס העשוים לנבוע, בין היתר, מהליכים מתמשכים של הרשויות בפרויקטים  

ם לפגוע בהשלמת הפרויקטים של החברה במועד יעשויהטלת סגרים או מגבלות דומות,  

 ובתכניותה העסקיות. 

, לרבות פציעות ואובדן נפש, וזאת לחברה חשיפה בהיבטי בטיחות עובדים    -  בטיחות  6.17.2.9

 .י כבדסהפעלת ציוד הנדעבודה בגובה, ו כתוצאה מעבודות בניה בסביבה רווית סיכונים, 

ורגולציה 6.17.2.10 הסביבה  לנזקים   -   איכות  לגרום  עשויות  אשר  פעילויות  מבצעת  החברה 

לגרום  עשויות  דין  כל  לפי  חקוקות  חובות  הפרת  גם  כמו  כאמור  מפגעים  סביבתיים. 

להשתת עלויות על החברה, תשלום קנסות, עיצומים ופיצויים, השתת אחריות פלילית 

 ואף אישית )לפי העניין( ולפגיעה במוניטין החברה. 

 ברה סיכונים מיוחדים לח 6.17.3
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טעות או הערכת חסר בכדאיות ייזום פרויקט   -  טעות או הערכת חסר, תמחור ומודלים  6.17.3.1

נדל"ן למגורים או בביצוע עבודות בניה, לרבות תחשיב לקוי בגין העלויות והתקבולים 

הצפויים של הפרוייקט עשויות לגרום לפגיעה ברווחיותה של החברה ואף להפסד בגין  

 .  אותו פרויקט

בפעילותה חשופה לטיב ולליקויי בניה, הן מכח חוק מכר דירות  החברה    -ליקויי בניה    6.17.3.2

ח  עשויים   וזיותוהן מכח התחייבויות  התאמות מהותים  ואי  בניה  ליקויי  בהן קשורה. 

 להטיל עלויות משמעותיות על החברה ולפגוע במוניטין שלה. 

מהחברה את יכולתה להמשיך  כאמור ימנע    אובדן  -  אובדן סיווג לפי חוק רישוי קבלנים  6.17.3.3

  בעניין רשם הקבלנים  של    החלטת אכיפה  בענייןלפרטים  הבניה שלה.    קבלנותבפעילות  

 . לעיל 6.13.6הפרת חוק רישוי קבלנים, ראו סעיף 

החברה   -  אי עמידה באמות מידה פיננסיות ובהתחייבויות אחרות מכח הסכמי מימון  6.17.3.4

בנקאיים   מימון  בהסכמיקשורה   גופים  מול  השונים,  הפרוייקטים  בגין  לרבות  שונים, 

אמות מידה לעיתים  הסכמי המימון כוללים )לפי העניין( תניות שונות לרבות    .מוסדייםו

השונים בפרויקטים  להתקדמות  דרך  אבני  שונות ומכירות  פיננסיות,  התחייבויות   ,

שינוי בעלות ו/או  ושעבוד,  ב  מגבלות על נטילת חוהנוגעות לאיסור דיספוזציה בנכסים,  

המלווה  שליטה הסכמת  כלליללא  סעיפים  החברהי,  של  הכללי  למצבה  הנוגעים  או    ם 

)לרבות פירעון מוקדם ו/או הפרה של התחייבויות אחרות(    יחידיה או הערבים לחובותיה

או של הפריקטים עצמם וכיו"ב. הפרה של הסכמי המימון כאמור עשויים להקנות לגורם 

ס בניהול  המממן  להתערב  ו/או  לנהל  הסמכות  העניין,  ולפי  לרבות  שונות,  מכויות 

)לרבות מכח אשראי    הפרויקטים, איסור ביצוע משיכות כספים, מימוש בטוחות קיימות

 ופירעון מוקדם של ההלוואות. אחר( 

עלולה לפגוע ביכולת עמם מתקשרת החברה  או הספקים  הרעה במצב הקבלנים    -  ספקים  6.17.3.5

השונים   הפרויקטים  את  להשלים  התחייבה  החברה  לו  העלויות  במועד  את  לייקר  או 

הספק.   החלפת  עקב  הפרויקט  בהשלמת  שאינן  הכרוכות  להתקשרויות  בנוסף, 

עשויה להיות  או קבלן  אופטימאליות, לליקויי בניה או אי עמידה בלוחות זמנים מצד ספק  

על הפרוייקטים   לרעה  בדבר  הרלוונטים.  השפעה  עם לפרטים  של החברה  התקשרויות 

 להלן.   8, ראו פרק קבלני משנה הקשורים לבעל השליטה בחברה

יסות להחברה נוהגת לרכוש, מעת לעת, פו  לעיל,  6.7ורט בסעיף  כמפ  -  חשיפה ביטוחית  6.17.3.6

ביטוח שונות לצרכי פעילותה. במקרה של כיסוי ביטוחי לא מספק או במקרה של הפרה 

  של תנאי הפוליסה לחברה עשויה לקום חשיפה בגין הכיסוי החלקי או החסר. נכון למועד 

   התשקיף, להערכת החברה מערך הביטוחים של החברה הוא נאות.

, בין היתר, לאירועי סייבר, לגישה בלתי הולמת החברה חשופה  -  מערכות מידע וסייבר   6.17.3.7

למסדי נתונים ולמערכות מידע ולאובדן מידע חיוני לפעילותה של החברה. בנוסף, קיימים 

       בנושא זה היבטי ציות ובהם חוקי הגנת הפרטיות. 
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  טבלת גורמי סיכון 6.17.4

אקרו, סיכונים ענפיים  סיכוני מ  -פי טיבם    בטבלה שלהלן מוצגים גורמי הסיכון שתוארו לעיל על

פי השפעתם על עסקי    וסיכונים מיוחדים לחברה, אשר דורגו, בהתאם להערכות הנהלת החברה, על 

 החברה:  

השפעה  
 גדולה 

השפעה 
 בינונית 

השפעה 
 קטנה

סיכוני 
 מאקרו 

   X שינויים ו/או הרעה במצב הכלכלי בישראל
   X נגיף הקורונההתפשטות השלכות אפשריות של 

   X שינויים ו/או הרעה במצב הבטחוני

סיכונים 
 ענפיים

   X מדיניות ממשלתית וייעוד קרקעות 
   X היתרים, רשיונות ואישורים 

  X  שינויים במדדים פיננסיים 
  X  שינויים בשערי חליפין

  X  סיכוני נזילות וזמינות מקורות מימון
  X  זמינות ועלות כח אדם

  X  ושינויים במחירי חומרי גלםזמינות 
  X  עיכובים מול רשויות ושלטונות מקומיים

 X   בטיחות
  X  איכות הסביבה ורגולציה

סיכונים 
מיוחדים 

 לחברה 

 X   טעות או הערכת חסר, תמחור ומודלים
 X   ליקויי בניה

   X אובדן סיווג לפי חוק רישוי קבלנים
  X  אי עמידה בהתחייבויות מכח הסכמי מימון

  X  וקבלני משנה ספקים
 X   חשיפה ביטוחית

 X   מערכות מידע וסייבר 

 



 

 80-ו
 

 2021במרץ   31וליום  2020 דצמברב 13 על מצב ענייני החברה ליום הדירקטוריוןח וד 6.18

 

 

 



 

 

 על מצב ענייני החברה  הדירקטוריוןדוח 

ופיתוח  דירקטוריון בניה  להשקעות  חברה  מאי  מתכבד  החברה)"  בע"מ  גלעד  אתבזאת  "(  דוח    להגיש 

ביום   עשר חודשים שהסתיימה  שנים  של  ענייני החברה לתקופה  מצב  על    2020בדצמבר    31הדירקטוריון 

 "(.  התקנות)"  1970- "(, בהתאם לתקנות ניירות ערך )דוחות תקופתיים ומיידיים(, התש"לתקופת הדוח)"

שנכלל כפי  החברה,  עסקי  תיאור  מצוי  הקורא  שבפני  בהנחה  נערך  זה  דירקטוריון  לתשקיף    6בפרק    דוח 

"( לתשקיף מצורפים הדוחות    9כמו כן, בפרק    "(.התשקיףהחברה, אשר דוח דירקטוריון זה מצורף אליו 

 "(. הדוחות הכספיים)" 2020בדצמבר   31ליום החברה  יים המאוחדים שלהכספ

   הסברי הדירקטוריון למצב עסקי התאגיד -חלק ראשון  .1

 מבוא  1.1

כחברה פרטית בעירבון מוגבל, בהתאם להוראות    2001  בדצמבר  18החברה התאגדה בישראל ביום  

  28תחת השם ק. כאצ'ר בניה ופיתוח בע"מ. ביום  "(  חוק החברות)"  1999-תשנ"ט  , חוק החברות

החברה    שונה שם החברה לשמה הנוכחי, גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ.  ,2011במרץ  

 עוסקת בייזום, פיתוח, בנייה ושיווק של פרויקטים נדל"נים, בעיקר לשימוש למגורים. 

 ה.הערך על פי תשקיף זה הינה ההצעה הראשונה לציבור של ניירות ערך על ידי החבר   ניירותהצעת  

נ רישום  לניירות ערך בתל אביב  לאחר השלמת  זה בבורסה  פי תשקיף  על  יירות הערך המוצעים 

 . , כהגדרת מונח זה בחוק החברותלתאגיד מדווחתהפוך החברה  מ,בע"

 תיאור תמציתי של החברה, סביבתה העסקית ותחום פעילותה  1.2

  כמתואר  למועד התשקיף, לחברה שני תחומי פעילות המדווחים כמגזרי פעילות בדוחותיה הכספיים

 : להלן

זכויות  זובמסגרת    :למגורים  "ןנדלובניית    ייזום  תחום 1.2.1 ורכישת  ביזום  , עוסקת החברה 

הקמה ורישוי,  תכנון  קידום  פרויקטים   ,בניהו  בקרקעות,  של  רחב  מגוון  של  ומכירה 

 שעיקרם בניה רוויה למגורים; 

לבניית מגורים   בפרויקטיםהחברה עוסקת במתן שירותי קבלן    :בניה  עבודות ביצוע    תחום 1.2.2

ולמועד    ,ים של החברהרוזאת לטובת פרויקטים של החברה עצמה, לטובת צדדים קשו

כי פעילות קבלנות הביצוע של  התשקיף, לטובת פרויקט אחד שלישי בלתי קשור. יובהר,  

אותם היא יוזמת כלולה במסגרת מגזר ייזום נדל"ן למגורים   פרויקטיםהחברה לטובת  

 . "(הפעילות תחומי)לעיל ולהלן: "  המפורט לעיל

פעילות החברה  לפרטים אודות  פועלת  נוספים  היא  בה  ראוהסביבה הכללית    לתשקיף.   6פרק    ו, 

 .  לתשקיף  6פרק ב  6.3.2לפרטים אודות השלכות מגפת נגיף הקורונה על החברה, ראו סעיף 

 



 

 

   מצב הכספיה 1.3

  :(ש"חבאלפי ) וההסברים לשינויים העיקריים שחלו בהםיוצגו סעיפי הדוח על המצב הכספי בהתאם לדוחות הכספיים להלן  

 סעיף 
 

 2019 בדצמבר 31 2020 בדצמבר 31
 

 הדירקטוריון הסברי

 שוטפים   נכסים

 מזומנים ושווי מזומנים

41,223 2,721 

  עודפים   שחרור  בעקבות  המזומנים  ביתרת  גידול
  בתקופת   בהקמה  ופרויקטים  שהסתיימו  מפרויקטים

 . למגורים  הבניה מפעילות תקבולים בגין וכן הדיווח

 25,754 11,271 בשימוש  מוגבלים מזומנים

  שחרור   בשל  בשימוש  המוגבלים  המזומנים  ביתרת   ירידה
 . פרויקטים סיום עקב ליווי מחשבונות עודפים

 חוזים  בגין ונכסים לקוחות

37,239 29,801 

  בעקבות   דירות   מרוכשי  לקבל  ההכנסות  ביתרת  גידול
ומכירות    בביצוע  הפרויקטים  השלמת  בשיעור  הי העלי

 בתקופת הדיווח.

 חובה ויתרות חייבים

43,399 20,207 

הפרויקטים    בהיקףביתרת חייבים בעיקר בגין גידול    עליה
ובעיקר   ג'  צדדי  עבור    אשר ,  קשורים  צדדיםהמבוצעים 

 .בניה פרויקטי החברה מבצעת עבורם

 למכירה ודירות בהקמה בניינים מלאי
50,335 63,210 

,  למכירה  ודירות  בהקמה  בניינים  מלאי  ביתרת   דהירי
 . הדיווח בתקופת דירות  מכירת בעקבות

 - 141,693 183,467 שוטפים   נכסים"כ סה

 שוטפים  בלתי נכסים

 .מודיעין פרויקט רכישתל מיוחס -  17,911 קרקעות  מלאי

 -  3,872 3,866 נטו, קבוע רכוש

 -  725 -  נדחים מיסים

 - 4,597 21,777 שוטפים  לא נכסים"כ סה

 - 146,290 205,244 נכסים  סך

  שוטפות התחייבויות
 
 

  ומוסדות בנקאיים מתאגידים הלוואות
 35,585 59,193 פיננסים 

 פרויקט  בגין  בעיקר  בנקאיים  מתאגידים  בהלוואות  גידול
 .נתיבות

 שירותים ונותני לספקים התחייבויות

46,667 36,641 

 בגין  בעיקר,  שירותים  תניו ונ  לספקים  בהתחייבות  גידול
  בהיקף  גידול  בשל,  בניה  חומרי  וספקי  משנה  קבלני

 . המבוצעים  הפרויקטים

 זכות  ויתרות זכאים

6,940 21,151 

 בגין בהכנסה ההכרה מהתחלת כתוצאה הינו הקיטון עיקר
  ביתרת   קיטון  חל  מכך  כתוצאה  אשר,  נתיבות  פרויקט

 . מלקוחות המקדמות

 לקוחות  עם חוזים בגין התחייבות

33,562 21,697 

  הינו   אשר  מלקוחות  תקבולים  משיעור  נובע  הגידול  עיקר
  פרויקט   עם  בקשר  בעיקר  בהכנסה  ההכרה  מקצה  גבוה

 .נתיבות
 -  3,769 2,508 קשורים וצדדים עניין מבעלי הלוואות

 118,843 148,870 שוטפות התחייבות"כ סה
 
 - 
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 סעיף 
 

 2019 בדצמבר 31 2020 בדצמבר 31
 

 הדירקטוריון הסברי

 בלתי התחייבויות
 שוטפות

  ומוסדות בנקאיים מתאגידים הלוואות
 4,361 1,412 פיננסים 

 
 - 

 -  4,217 נדחים מיסים

  פרויקטים' במס בספרים  בהכנסה הכרה בעקבות הגידול
 מס לצורך מוכרים וטרם 4 טפסי קיבלו שטרם

 -  4,361 5,629 שוטפות  בלתי התחייבויות"כ סה

 23,086 50,745 עצמי  הון עצמי הון 
 

 לשנה  רווח

 146,290 205,244 והון התחייבויות"כ סה
 
- 

 

 וצאות הפעילות ת 1.4

 :("חש באלפי)  הכספייםלהלן ניתוח תוצאות הפעילות בהתאם לדוחות 

 סעיף 
לתקופה של שנים עשר חודשים שהסתיימה ביום 

 הסברי הדירקטוריון בדצמבר 31

2020 2019 2018 

הכנסות ממכירת דירות  
 103,975 98,825 298,477 בניה  עבודות וביצוע

נתיבות"   MY"  בפרויקט   ההשלמה  בשיעור  מהתקדמות  נובע  הגידול  עיקר
של     הכרה   וכן  בפרויקט"ד  יח  166  מכירת(,  התקופה  במהלך 44%)בשיעור 

  שנת   בתחילת  בניה  היתר  התקבל  בגינו,  בפרויקט  השלישי  השלב  בגין  בהכנסה
(  התקופה  במהלך 49%  של)בשיעור    ההשלמה  בשיעור  התקדמות,  כן  כמו.  2020

 שדרות בפארק". MY"- בפרויקט

 שנמכרו הדירותעלות 
 84,372 79,476 252,187 ועבודות בניה בביצוע 

הגידול בעלות המכירות נובע מהתקדמות בשיעורי ההשלמה ומכירת דירות    עיקר
וכן   שדרות,  בפרויקט  ההשלמה  בשיעור  והתקדמות  נתיבות  בפרויקט  נוספות 

 ראו סעיף ההכנסות לעיל.  –מגידול בעלויות הפרויקטים הנ"ל במהלך התקופה 

 -  19,602 19,348 46,290 גולמי  רווח

 .נתיבות" MY" פרויקט בשיווק בעיקרו הנובע גידול 1,762 1,066 1,575 ושיווק מכירההוצאות 

 -  5,118 4,749 5,915 וכלליות  הנהלההוצאות 
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 12,722 13,533 38,800 תפעולי רווח
 - 

 2,956 4,987 3,150 מימון הוצאות
 - 

 9,766 8,546 35,650 ההכנסה  על מיסים לפני רווח
 - 

 2,351 2,030 8,150 ההכנסה  על מיסים

 מיסים לפני ברווח הגידול בעקבות ההכנסות על המיסים בהוצאות גידול
 .הדיווח בתקופת

 7,415 6,516 27,500 וכולל נקי רווח
 - 

 לבעלי המיוחס כולל רווח
 7,415 6,516 27,500 המניות

 - 

 

 נזילות  1.5

 :(ש"ח לפיבא) הכספיים לדוחות בהתאם החברה של המזומנים  תזרימי ניתוח  להלן

 2018 2019 2020 הדירקטוריון הסברי בדצמבר 31 ביום שהסתיימה חודשים עשר שנים של לתקופה סעיף 
 המזומנים תזרים

)לפעילות(  מפעילות
 ( 35,130) 28,470 3,154 שוטפת

  גבוהים   תקבוליםבתזרים המזומנים מפעילות שוטפת, בעקבות    ירידה
 . הדוח לשנת בהשוואה קודמת בשנה

 המזומנים תזרים
   מפעילות

 8,665 ( 22,096) 13,874 השקעה )לפעילות( 

 בתקבולים   קיטוןבתזרים המזומנים מפעילות השקעה, בעקבות    גידול
 . לשימוש  המוגבלים, הפרויקטים ליווי לחשבונות מלקוחות

 המזומנים תזרים
)לפעילות(  מפעילות

 20,221 ( 9,259) 21,544 מימון

  אשראי  קבלת  בעקבות,  מימון  מפעילות  המזומנים  בתזרים  גידול
 . נתיבות לפרויקט בעיקר, בנקאיים מתאגידים



 

 

  הון חוזר 1.6

 

  שנכלל הסכום
 הכספיים בדוחות

  שקלים)אלפי 
 ( חדשים

)לתקופה  התאמות
  עשר שניים של

 הכל סך ( חודשים
 183,467 -  183,467 שוטפים נכסים

 148,870 -  148,870 שוטפות התחייבויות
 הנכסים עודף

  על השוטפים
 ההתחייבויות

 34,597 - 34,597 השוטפות

 

 מקורות המימון  1.7

למועד   העצמי,  הנכון  מהונה  פעילותה  את  מממנת  החברה  והלוואות    לקוחות  מתקבוליתשקיף, 

 .  6לתשקיף בפרק   6.10. לפרטים נוספים ראו סעיף  מגופים בנקאיים ופיננסיים

 

  



 

 

 היבטי ממשל תאגידי  -שני חלק  .2

 תרומות  2.1

 מדיניות תרומות. החברה לא אימצה התשקיף,נכון למועד 

   חשבונאית ופיננסית מומחיותדירקטורים בעלי  2.2

, "(החברות  חוק)"   1999- , התשנ"ט( לחוק החברות12)א()92דירקטוריון החברה קבע, בהתאם לסעיף  

בעלי מומחיות חשבונאית ופיננסית,    מחייב זאת, המספר המזערי של דירקטורים  הדיןכל עוד  כי  

החברה,   בגודל  פעילבהתחשב  החברה  סוג  דירקטוריון  ובהרכב  הדירקטוריון  חברי  במספר  ותה, 

התשקיף,   פרסוםלמועד   נכון .שניים ואהכולל אנשים בעלי ניסיון וכישורים ניהוליים ומקצועיים, ה

יפרח, יצחק תורג'מן    גלעד"ה  הבעלי מומחיות חשבונאית ופיננסית:    דירקטורים  3  בחברהמכהנים  

  7.1  יף , ראו סעבחברה  דירקטורים בעלי מומחיות חשבונאית ופיננסיתה   אודותלפירוט  .  וילףודרור  

 .בתשקיף 7 פרקב

   תלויים בלתי  דירקטורים 2.3

בדבר   ההוראה  את  בתקנונה  אימצה  לא  נכון    שיעור החברה  תלויים.  הבלתי    למועד הדירקטורים 

כאחד    דירקטור  בחברהן  מכה   ,התשקיף  פרסום סווג    דירקטורים מונו  וטרם    תלוי  בלתיאשר 

   . (החברות בחוק אלו מונחים כהגדרת) חיצוניים

 מבקר פנים 2.4

לאחר   פנימי  מבקר  למינוי  תפעל  החברה  לחברה.  פנימי  מבקר  מונה  טרם  התשקיף,  למועד  נכון 

   .התשקיףהשלמת ההנפקה על פי  

 פרטים בדבר רואה החשבון המבקר  2.5

התשקיף,   למועד  הינונכון  החברה  של  המבקר  החשבון  זהר   רואה  אלמגור  חשבובריטמן  רואי    ן , 

המבקר)" החשבון  המב   ."(רואה  החשבון  התקשרורואה  את  החל  הכנת    תוקר  לצרכי  החברה  עם 

ושות' רואי    חזוטמשרד  רואה החשבון המבקר של החברה היה    2020בנובמבר    7יום  התשקיף. עד ל 

 . חשבון

 וכן היקף השעות שבוצעו: יםהחשבון המבקר  ילהלן יובאו נתונים לגבי שכר טרחת רוא 

 השירות סוג עבודה  שעות "ח ש  באלפי סכום החשבון רואה שם שנה 
 

2020 
 

  זוהר בריטמן
 אמגור

  ביקורת שירותי 943 180
דוחות כספיים 

 להנפקה. 
  רואי' ושות חזוט

 חשבון 
 ושירותים מיסים 70 17.5

 . אחרים נלווים

ושות' רואי   חזוט 2019
 חשבון 

  דוחות ביקורת 180 36
 . כספיים

 ושירותים מיסים 60 15
 . אחרים נלווים

 

 טרחתו של רואה החשבון המבקר נקבע במשא ומתן עם הנהלת החברה.  שכר

   חתימה בתאגיד מורשהבדבר  גילוי 2.6
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גלעד יפרח יכולים לחייב את חברה בחתימתם  מר  יואל יפרח או  מר  כל אחד מבין  התשקיף,    למועד

 .  כל סכוםב

 התאגיד  של  הפיננסי הדיווח עם בקשר  גילוי הוראות  - שלישי חלק .3

 . קריטייםחשבונאיים  אומדנים 3.1

  31ליום    המאוחדיםלדוחות הכספיים    3ביאור  אומדנים חשבונאיים קריטיים ראו    בדברלפרטים  

 .2020בדצמבר 

 המאזןלאחר תאריך   אירועים 3.2

  31לדוחות הכספיים המאוחדים ליום    28לפרטים בדבר אירועים לאחר תאריך המאזן, ראו ביאור 

 .לתשקיף  9וכן דוח האירועים הכלול בפרק   2020 בדצמבר

 

 

 ______________   ______________ 

 , יפרח יואל

 הדירקטוריון"ר יו

 

   ,יפרח גלעד 

 החברה "ל מנכ

 

 

 

 

 

2021 מאיב 30: תאריך  

 



 

 

 על מצב ענייני החברה  הדירקטוריוןדוח 

ופיתוח  דירקטוריון בניה  להשקעות  חברה  מאי  מתכבד  החברה)"  בע"מ  גלעד  אתבזאת  "(  דוח    להגיש 

תקופת )"  2021  במרץ  31חודשים שהסתיימה ביום    שלושההדירקטוריון על מצב ענייני החברה לתקופה של  

 "(. התקנות)" 1970-ניירות ערך )דוחות תקופתיים ומיידיים(, התש"ל"(, בהתאם לתקנות הדוח

זה  לתשקיף    6דוח דירקטוריון זה נערך בהנחה שבפני הקורא מצוי תיאור עסקי החברה, כפי שנכלל בפרק  

דוח  ")  2020בדצמבר    31לתקופה של שנים עשר חודשים שהסתיימה ביום    דירקטוריוןהדוח  "( והתשקיף)"

של החברה  ביניים  לתשקיף מצורפים הדוחות הכספיים המאוחדים   9בפרק  כמו כן,    "(.הדירקטוריון השנתי

 "(.ביניים  הדוחות הכספיים)" 2021  במרץ 31ליום 

   הסברי הדירקטוריון למצב עסקי התאגיד -חלק ראשון  .1

 מבוא  1.1

כחברה פרטית בעירבון מוגבל, בהתאם להוראות    2001  בדצמבר  18החברה התאגדה בישראל ביום  

  28תחת השם ק. כאצ'ר בניה ופיתוח בע"מ. ביום  "(  חוק החברות)"  1999-תשנ"ט  , חוק החברות

החברה    שונה שם החברה לשמה הנוכחי, גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ.  ,2011במרץ  

 עוסקת בייזום, פיתוח, בנייה ושיווק של פרויקטים נדל"נים, בעיקר לשימוש למגורים. 

 תיאור תמציתי של החברה, סביבתה העסקית ותחום פעילותה  1.2

כמתואר    כמגזרי פעילות בדוחותיה הכספיים, לחברה שני תחומי פעילות המדווחים  הדוחלמועד  

 : להלן

זכויות  זובמסגרת    :למגורים  "ןנדלובניית    ייזום  תחום 1.2.1 ורכישת  ביזום  , עוסקת החברה 

הקמה ורישוי,  תכנון  קידום  פרויקטים   ,בניהו  בקרקעות,  של  רחב  מגוון  של  ומכירה 

 שעיקרם בניה רוויה למגורים; 

לבניית מגורים   בפרויקטיםבמתן שירותי קבלן    החברה עוסקת  :בניה  עבודות ביצוע    תחום 1.2.2

ולמועד    ,ים של החברהרוזאת לטובת פרויקטים של החברה עצמה, לטובת צדדים קשו

כי פעילות קבלנות הביצוע של  התשקיף, לטובת פרויקט אחד שלישי בלתי קשור. יובהר,  

אותם היא יוזמת כלולה במסגרת מגזר ייזום נדל"ן למגורים   פרויקטיםהחברה לטובת  

 . "(הפעילות תחומי)לעיל ולהלן: "  המפורט לעיל

פעילות החברה  לפרטים אודות  פועלת  נוספים  היא  בה  ראוהסביבה הכללית    לתשקיף.   6פרק    ו, 

 .  לתשקיף  6פרק ב  6.3.2לפרטים אודות השלכות מגפת נגיף הקורונה על החברה, ראו סעיף 

 



 

 

   מצב הכספיה 1.3

   :(ש"חבאלפי ) וההסברים לשינויים העיקריים שחלו בהםביניים  יוצגו סעיפי הדוח על המצב הכספי בהתאם לדוחות הכספיים להלן  

 סעיף 
 

 2020 בדצמבר 31 2020במרץ  31 2021במרץ  31
 

 הדירקטוריון הסברי

 שוטפים   נכסים

 מזומנים ושווי מזומנים

33,421 4,135 41,223 

נובע מתשלום על   עיקר הקיטון בתקופה 
קרקע לרכישת  אופציה  בפארק   חשבון 

.  מיליון ש"ח  11.5-תעסוקה יואב, בסך כ
.א לדוחות 3לפרטים נוספים, ראה באור  

 המאוחדים. הכספיים ביניים 
 -  11,271 26,250 10,994 בשימוש מוגבלים ופיקדונות מזומנים

 חוזים  בגין ונכסים לקוחות

57,922 32,990 37,239 

הגידול   עם  עיקר  חוזה  בגין  נכס  ביתרת 
השלמת  לקוחות,   בשיעור  מעליה  נובע 

בתקופת  ומכירות  בביצוע  הפרויקטים 
 הדיווח. 

 -  43,399 36,347 40,023 חובה ויתרות חייבים

 ים למכירהבניינ מלאי

38,059 59,888 50,335 

בעלות  מגידול  נובעת  הירידה  עיקר 
כ של  בסך  שנמכרו  מיליון   27.5-הדירות 

השלמת   בשיעור  מעליה  כתוצאה  ש"ח, 
בחלקה  קוזזה  אשר  הפרויקטים, 

 15.9-מהשקעה במלאי בתקופה בסך של כ
 מיליון ש"ח. 

 - 183,467 159,610 180,419 שוטפים   נכסים"כ סה

 בלתי נכסים
 שוטפים 

 לזמן ארוך  קרקעות מלאי
156,839  - 17,911 

בעקבות   רכישה  גידול  קרקע סיום  בגין 
  7במודיעין. לפרטים נוספים, ראה באור  

 לדוחות הכספיים ביניים המאוחדים. 
 -  3,866 4,020 4,682 נטו, קבוע רכוש

לרכישת תשלום על חשבון אופציה 
 -  -  11,522 קרקע

תשלום על חשבון אופציה לרכישת קרקע.  
.א לדוחות 3לפרטים נוספים, ראה באור  

 הכספיים המאוחדים. 
 - 21,777 4,020 173,043 שוטפים  לא נכסים"כ סה

 - 205,244 163,630 353,462 נכסים  סך

 התחייבויות
  שוטפות

 
 

  ומוסדות בנקאיים מתאגידים הלוואות
 -  59,193 43,588 61,307 פיננסים 

 48,972 18,244 43,628 שירותים ונותני לספקים התחייבויות
ונותני  ספקים  ביתרות  שוטף  פירעון 

 שירותים.
 -  4,635 12,078 8,789 זכות  ויתרות זכאים

 -  33,562 56,264 32,994 לקוחות  עם חוזים בגין התחייבות
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 סעיף 
 

 2020 בדצמבר 31 2020במרץ  31 2021במרץ  31
 

 הדירקטוריון הסברי

 -  2,508 2,634 2,508 קשורים וצדדים עניין מבעלי הלוואות

 148,870 132,808 149,226 שוטפות התחייבות"כ סה
 
 - 

 בלתי התחייבויות
 שוטפות

  ומוסדות בנקאיים מתאגידים הלוואות
 פיננסים 

143,002 1,565 1,412 

 
הסכם  על  מחתימה  נובע  הגידול  עיקר 
ליווי לפרויקט מודיעין. לפרטים נוספים,  

באור   ביניים   8ראה  הכספיים  לדוחות 
 המאוחדים. 

 -  4,217 852 4,286 נדחים מיסים
 -  5,629 2,417 147,288 שוטפות  בלתי התחייבויות"כ סה

 רווח שוטף לתקופה 50,745 28,405 56,948 עצמי  הון עצמי הון 

 205,244 163,630 353,462 והון התחייבויות"כ סה
 
- 

 

 וצאות הפעילות ת 1.4

 : ("חש באלפי) ביניים  הכספייםלהלן ניתוח תוצאות הפעילות בהתאם לדוחות 

 סעיף 

של לתקופה 
שלושה  
חודשים  

שהסתיימה  
  31ביום 
 2021במרץ 

של לתקופה 
שלושה  
חודשים  

שהסתיימה  
במרץ  31ביום 

2020 

לשנה 
שהסתיימה  

  31ביום 
 2020בדצמבר 

 הסברי הדירקטוריון

הכנסות ממכירת דירות  
 298,477 57,204 73,716 בניה  עבודות וביצוע

" בפרויקט  ההשלמה  בשיעור  מהתקדמות  נובע  הגידול  נתיבות"   MYעיקר 
יח"ד בפרויקט, וכן התקדמות    26במהלך התקופה(, ומכירת    9.4%-)בשיעור של כ 

כ של  )בשיעור  ההשלמה  "  12.2%-בשיעור  בפרויקט  התקופה(,    MYבמהלך 
 בפארק".שדרות 

 שנמכרו הדירותעלות 
 252,187 47,766 61,405 ועבודות בניה בביצוע 

עיקר הגידול בעלות המכירות נובע מהתקדמות בשיעורי ההשלמה ומכירת דירות  
וכן   שדרות,  בפרויקט  ההשלמה  בשיעור  והתקדמות  נתיבות  בפרויקט  נוספות 

 ראו סעיף ההכנסות לעיל.   –מגידול בעלויות הפרויקטים הנ"ל במהלך התקופה 

 -  46,290 9,438 12,311 גולמי  רווח



4 
 

 

 1,575 386 1,222 ושיווק מכירההוצאות 

עיקר הגידול לעומת התקופה המקבילה אשתקד, נובע מהכרה בעלויות מוכרנים 
בפרויקט   ההשלמה  בשיעור  לגידול  בהתאם  בנתיבות,  בהמשך  בפרויקט  וכן 

להערכת החברה, יתרת עלויות המוכרנים    כמתואר לעילמכירת דירות בפרויקט 
לסיום  עד  החברה  של  והפסד  הרווח  בדוח  תוכר  אשר  נתיבות,  פרויקט  בגין 

   .מיליון ש"ח 0.6-הפרויקט, הינה בסך כ

 5,915 1,490 2,377 וכלליות  הנהלההוצאות 

ואחרים(   חיצוניים  חשבון  רואי  דין,  )עורכי  חיצוניים  יועצים  בעלויות  גידול 
יך הנפקת אגרות חוב וכן גידול בעלויות שכר הנהלה בעקבות עדכון  בעקבות הל

 . 2020בדצמבר   31תנאי העסקה, כמתואר בדוחות הכספיים של החברה ליום 

 38,800 7,562 8,712 תפעולי רווח
 - 

 3,150 706 708 מימון הוצאות
 - 

 35,650 6,856 8,004 ההכנסה  על מיסים לפני רווח
 - 

 8,150 1,577 1,841 ההכנסה  על מיסים
 - 

 27,500 5,279 6,163 וכולל נקי רווח
 - 

 לבעלי המיוחס כולל רווח
 27,500 5,279 6,163 המניות

 - 

 נזילות  1.5

 :(ש"ח לפיבא)ביניים  הכספיים לדוחות בהתאם החברה של המזומנים  תזרימי ניתוח  להלן

 סעיף 

של לתקופה 
שלושה חודשים 
שהסתיימה ביום  

 2021במרץ  31

של לתקופה 
שלושה חודשים 
שהסתיימה ביום  

 2020במרץ  31

לשנה שהסתיימה ביום 
 הדירקטוריון הסברי 2020בדצמבר  31

 המזומנים תזרים
)לפעילות(  מפעילות

 3,154 ( 2,297) ( 138,839) שוטפת
בתזרים הירידה  מרכישת   עיקר  נובע  שוטפת,  מפעילות  המזומנים 

 מיליון ש"ח.  139-קרקעות בתקופת הדוח, בסכום של כ
 המזומנים תזרים

   מפעילות
 -  13,874 ( 868) ( 12,285) השקעה )לפעילות( 

 המזומנים תזרים
)לפעילות(  מפעילות

 21,544 4,579 143,322 מימון

בתזרים הגידול  על   עיקר  מחתימה  נובע  מימון,  מפעילות  המזומנים 
לדוחות   8הסכם ליווי לפרויקט מודיעין. לפרטים נוספים, ראה באור  

 הכספיים ביניים המאוחדים. 



 

 

   הון חוזר 1.6

 

  שנכלל הסכום
 הכספיים בדוחות

  שקלים)אלפי  ביניים
 ( חדשים

  התאמות
  של)לתקופה 

  עשר שניים
 הכל סך ( חודשים

 180,419 -  180,419 שוטפים נכסים
 149,226 -  149,226 שוטפות התחייבויות

 ההתחייבויות על השוטפים הנכסים עודף
 31,193 - 31,193 השוטפות

 מקורות המימון  1.7

והלוואות מגופים    לקוחות  מתקבולי, החברה מממנת את פעילותה מהונה העצמי,  הדוחנכון למועד  

 .  6לתשקיף בפרק    6.10. לפרטים נוספים ראו סעיף  בנקאיים ופיננסיים

החברה  ,  נתיבות השלב החדש  MYפרויקט  עמידת החברה באמות המידה תחת הסכם ליווי    לעניין 

 עומדת באמות המידה הפיננסיות כלהלן:

 אמת המידה הפיננסית  ההתחייבות
היחס 

 הנדרש 
 31היחס בפועל ליום 

 2021במרץ 
מממן בגין מסגרת לגוף 

אשראי וערבויות  

 בחשבון ליווי סגור 

ההון העצמי לסך המאזן המאוחד, לא יפחת  

מ 15%-מ מבין    10-או  הגבוה  ש"ח,  מיליון 

 השניים. 

15% 16.11% 

לגוף מממן בגין חשבון 

 ליווי סגור 

לא   לחברה  שנתנו  הבעלים  הלוואות  סכום 

של   מסך  והחברה   2יפחת  ש"ח  מיליון 

באופן   לפרוע  ו/או  להשיב  שלא  מתחייבת 

איזו  שהיא,  דרך  בכל  מלא,  או  חלקי 

שקיבלה  אשראים  ו/או  הבעלים  להלוואות 

מניותיה,  מבעלי  ממי  החברה  תקבל  ו/או 

הלוואות  שהסכום  לכך  שיביא  באופן 

 .ש"ח* ן מיליו 2-הבעלים יפחת מ

מיליון   2

 ש"ח 

 אלפי ש"ח.  2,508

  הלוואות  והחזר  כלשהן  ותעל חלוק  מלא  איסור  נקבע  החברה  של  המימון   מהסכמי  בחלק  כי,  יצוין*  

 . זו התחייבותב עומדת  החברה, 31.3.2021 ליום נכון)אלא באישור המלווה(.  בעלים

,  2021להערכת הנהלת החברה ובהתאם לתחזיותיה באשר לתוצאותיה הצפויות לרבעון השני לשנת  

הכוללות את השלמת הנפקת אגרות החוב )סדרה א'(, החברה תעמוד באמות המידה הפיננסיות  

הנ"ל. יצוין, כי בכוונת החברה לפנות לבנק המלווה, על מנת לעדכן את אמת המידה, כך שתתאים  

 של החברה. במסגרת שטר הנאמנות למחזיקי אגרות החוב )סדרה א'( נקבעו אשר  לתנאים

, אשר מתבסס על  1968-מידע צופה פני עתיד כהגדרתו בחוק ניירות ערך, תשכ"ח כולל    עילאמור ל ה

בידי   הקיים  במידע  התשקיף החברה  ניסיונה    מועד  בסיס  ועל  החברה  של  אומדנים  על  ונסמך 

תנאי השוק,  א להתקיים או להשתנות בשל מכלול נסיבות ובכללן  המצטבר. הערכות אלו עלולות של

שלישיים,   צדדים  מצד  התחייבויות  במחירי  הפרת  שינויים  זמנים,  בלוחות  אפשריים  עיכובים 

התשומות, או גורמים נוספים שאינם בשליטתה של החברה ו/או התממשות אילו מגורמי הסיכון  

 . לתשקיף 6.17ף שבסעי



 

 

 היבטי ממשל תאגידי  -שני חלק  .2

 תרומות  2.1

 מדיניות תרומות.  החברה לא אימצה ,הדוחנכון למועד 

   חשבונאית ופיננסית מומחיותדירקטורים בעלי  2.2

, "(החברות  חוק)"   1999- "טהתשנ,  ( לחוק החברות12)א()92החברה קבע, בהתאם לסעיף    דירקטוריון

בעלי מומחיות חשבונאית ופיננסית,    דירקטורים  של   המזערי  המספר ,  זאת  מחייב  הדין  עוד   כל כי  

החברה   דירקטוריון  ובהרכב  הדירקטוריון  חברי  במספר  פעילותה,  סוג  החברה,  בגודל  בהתחשב 

,  התשקיף פרסוםלמועד   נכון .שניים ואההכולל אנשים בעלי ניסיון וכישורים ניהוליים ומקצועיים, 

יפרח, יצחק תורג'מן    גלעד"ה  הת:  בעלי מומחיות חשבונאית ופיננסי  דירקטורים  3  בחברהמכהנים  

  7.1  יף , ראו סעבחברה  דירקטורים בעלי מומחיות חשבונאית ופיננסיתה   אודותלפירוט  .  וילףודרור  

 .בתשקיף 7פרק ב

   תלויים בלתי  דירקטורים 2.3

בדבר   ההוראה  את  בתקנונה  אימצה  לא  תלויים.    שיעור החברה  הבלתי  למועד  הדירקטורים  נכון 

התשקיף,   סווגפרסום  אשר  אחד  דירקטור  בחברה    דירקטורים מונו    וטרם  תלוי  בלתיכ  מכהן 

   . (החברות בחוק אלו מונחים כהגדרת) חיצוניים

   חתימה בתאגיד מורשהבדבר  גילוי 2.4

כל  בגלעד יפרח יכולים לחייב את חברה בחתימתם מר יואל יפרח או מר כל אחד מבין , הדוח למועד

 . סכום
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 התאגיד  של  הפיננסי הדיווח עם בקשר  גילוי הוראות  - שלישי חלק .3

 המאזןלאחר תאריך   אירועים 3.1

ביאור   ראו  המאזן,  תאריך  לאחר  אירועים  בדבר  הכספיים    3לפרטים  דוח    בינייםלדוחות  וכן 

 .לתשקיף  9האירועים הכלול בפרק 

 

 

 

 ______________   ______________ 

 , יפרח יואל

 הדירקטוריון"ר יו

 

   ,יפרח גלעד 

 החברה "ל מנכ

 

2021 מאיב 30: ךתארי  
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 נספח א' 

 גילוי רבעוני 

1. פרטים אודות נכסי נדל"ן אשר סווגו כנכסים מהותיים מאד בתשקיף או שיועמדו מכוחם בטוחות  

 למחזיקי אגרות החוב )סדרה א( מכח שטר הנאמנות: 

 נתיבות השלב החדש MY)א( 

 עלויות שהושקעו ויושקעו 

 2020שנת  2021שנת   

  1רבעון   

קעו 
ש

שהו
ת 

עלויו
 

עלויות מצטברות בגין קרקע בתום  
 התקופה 

19,918 19,918 

פיתוח,   בגין  מצטברות  עלויות 
 מסים, ואגרות 

7,626 7,626 

 107,373 123,317 עלויות מצטברות  בגין בניה 
מימון   בגין  מצטברות  עלויות 

 )שהוונו( 
3,447 3,447 

 138,365 154,308 סה"כ עלות מצטברת
 98,174 125,147  סה"כ עלות מצטברת בספרים  

מה 
של

שיעור ה
קעו ו

ש
ם הו

טר
ש

ת 
עלויו

עלויות בגין קרקע שטרם הושקעו   
 )אומדן( 

- - 

ואגרות    עלויות בגין פיתוח, מסים 
 שטרם הושקעו )אומדן(  

- - 

עלויות בגין בניה שטרם הושקעו    
 )אומדן( 

45,684 61,627 

מימון   בגין  מצטברות  עלויות 
בעתיד   מהוונות  להיות  שצפויות 

 )אומדן( 

- - 

 61,627 45,684 סה"כ עלות שנותרה להשלמה 
כולל   )לא  כספי  השלמה  שיעור 

 קרקע( )%( 
73.0% 63.5% 

 Q4/21 Q4/21 מועד השלמת בנייה צפוי  

 שיווק הפרויקט 

 2020שנת  2021שנת  
  1רבעון 

שנחתמו   חוזים 
 בתקופה השוטפת 

 166 26 יחידות דיור )#( 
 114.4 117.7 )מ"ר(יחידות דיור 

 - - שטחי מסחר  )מ"ר( 
ממוצע   מחיר 
בחוזים   למ"ר 
בתקופה   שנחתמו 

השוטפת  
 )באש"ח( 

שוק   דיור  יחידות 
 חופשי

8.0 7.8 

מחיר   דיור  יחידות 
 למשתכן 

- 6.2 

 - - שטחי מסחר 
מצטברים   חוזים 
לסוף   עד 

 התקופה: 

 274 300 יחידות דיור )#( 
 112.0 112.5 יחידות דיור )מ"ר(

 - - שטחי מסחר  )מ"ר( 
ממוצע   מחיר 
במצטבר   למ"ר 
שנחתמו   בחוזים 
התקופה   סוף  עד 

 )באש"ח( 

שוק   דיור  יחידות 
 חופשי 

7.8 7.7 

מחיר   דיור  יחידות 
 למשתכן 

6.2 6.2 

 - - שטחי מסחר 
שיעור השיווק של  

 הפרויקט 
הכנסות   סה"כ 
מכל   צפויות 
במיליוני   הפרויקט, 

 ש"ח 

265.8 265.8 

הכנסות   סה"כ 
מחוזים   צפויות 

230.4 205.4 
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 2020שנת  2021שנת  
  1רבעון 

במצטבר,   שנחתמו 
 במיליוני ש"ח 

ליום   שיווק  שיעור 
של   האחרון 

 התקופה )%( 

89.3% 81.6% 

שטרם   שטחים 
לגביהם   נחתמו 

 חוזים:

  )#( דיור    – יחידות 
 שוק חופשי 

22 48 

  )#( דיור    – יחידות 
 מחיר למשתכן 

14 14 

דיור   )מ"ר(  יחידות 
 שוק חופשי  –

136.8 126.4 

)מ"ר(   דיור  יחידות 
 מחיר למשתכן  –

131.0 131.0 

 - - שטחי מסחר )מ"ר( 
עלות   סה"כ 

מצטברת  
מלאי(   )יתרת 

המיוחסת  
לשטחים  

נחתמו   שטרם 
לגביהם חוזרים  
בדוח  מחייבים 
המצב   על 

הכספי  
 )אש"ח( 

 28,174 39,688 

 
חוזים   מספר 
מתום   שנחתמו 
ועד  התקופה 

הדוח     – תאריך 
 שוק חופשי 

6   

חוזים   מספר 
מתום   שנחתמו 
ועד  התקופה 

הדוח     – תאריך 
 מחיר למשתכן 

-   

ממוצע   מחיר 
בחוזים  למ"ר 
מתום   שנחתמו 
ועד  התקופה 
הדוח  תאריך 

ש"ח(     – )באלפי 
 שוק חופשי  

8,720   

 

 קצרין  MY)ב( 

שינוי בעלויות הפרויקט במהלך , כך שלא חל 2020בניית הפרויקט בקצרין הסתיימה במהלך שנת 

 –. בנוסף, לא חל שינוי מהותי בשיווק יתרת יחידות הדיור בקצרין  2021של שנת    הרבעון הראשון

למועד   ועד  מאזןה(, ולאחר תאריך  1נמכרה יחידת דיור אחת )  2021במהלך הרבעון הראשון לשנת  

 ( נוספת.1, נמכרה יח"ד אחת )התשקיף פרסום
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 יעיןקרקע במוד)ג( 

 עלויות שהושקעו ויושקעו 

 2020שנת  2021שנת   

  1רבעון   
קעו 

ש
שהו

ת 
עלויו

 
עלויות מצטברות בגין קרקע בתום  

 התקופה 
17,911 17,911 

פיתוח,   בגין  מצטברות  עלויות 
 מסים, ואגרות 

138,929 - 

 - - עלויות מצטברות  בגין בניה 
מימון   בגין  מצטברות  עלויות 

 )שהוונו( 
118 - 

 17,911 156,958 סה"כ עלות מצטברת
 17,911 156,958  סה"כ עלות מצטברת בספרים  

מה 
של

שיעור ה
קעו ו

ש
ם הו

טר
ש

ת 
עלויו

עלויות בגין קרקע שטרם הושקעו   
 )אומדן( 

- - 

ואגרות    עלויות בגין פיתוח, מסים 
 שטרם הושקעו )אומדן(  

- 138,930 

עלויות בגין בניה שטרם הושקעו    
 )אומדן( 

111,703 111,703 

מימון   בגין  מצטברות  עלויות 
בעתיד   מהוונות  להיות  שצפויות 

 )אומדן( 

8,809 8,927 

 261,361 120,512 סה"כ עלות שנותרה להשלמה 
כולל   )לא  כספי  השלמה  שיעור 

 קרקע( )%( 
- - 

 Q4/25 Q4/25 מועד השלמת בנייה צפוי  

 

 חצור הגלילית שלב ב' MY)ד( 

 עלויות שהושקעו ויושקעו 
 .לא חל שינוי בעלויות שהושקעו בפרויקט, ובהערכת החברה באשר לעלויות אשר יושקעו בפרויקט

 שיווק הפרויקט 
 טרם החל שלב שיווק הפרויקט.

 

,  1968-הטבלאות שבנספח זה לעיל כוללות מידע צופה פני עתיד כהגדרתו בחוק ניירות ערך, תשכ"ח

בסיס  ועל  אומדנים של החברה  על  ונסמך  זה  במועד  בידי החברה  מידע הקיים  על  אשר מתבסס 

ניסיונה המצטבר. הערכות אלו עלולות שלא להתקיים או להשתנות בשל מכלול נסיבות ובכללן תנאי 

הפרת   השוק, התשומות,  במחירי  שינויים  הזמנים,  בלוחות  ונוספים  רגולטוריים  עיכובים 

התחייבויות מצד צדדים שלישיים או גורמים נוספים שאינם בשליטתה של החברה ו/או התממשות 

 לתשקיף. 6.17שבסעיף אילו מגורמי הסיכון 

 

   .. לא נחתמו חוזים מכח נכסים שאינם מהותיים מאד בתקופת הדוח2



 1 -ז 

 

 

 החברה ניהול :  7 פרק
  ההחבר דירקטוריון 

  בחברה:המכהנים להלן יובאו פרטים בדבר הדירקטורים 
   וילף דרור 'מןתורג יצחק יפרח  גלעד יפרח  יואל שם: 

 Yoel Ifrach Gilad Ifrach Izhak Tourjeman Dror Wilf שם באנגלית: 

 תלוי  בלתי דירקטור דירקטור  ומנכ"ל החברה דירקטור הדירקטוריון"ר יו תפקיד: 

  / זהות  תעודת  מספר 
 דרכון: 

023518830 200942035 24399701 025383910 

 30.06.1973 14.1.1970 01.11.1989 23.10.1967 תאריך לידה: 
בי כתבי  להמצאת  -מען 

 דין: 
 שפיים קיבוץ, שפיים חוצות מתחם 6099000 שפיים 369.ד. ת 6099000 שפיים 369.ד. ת

6099000 
 6099000 שפיים 369.ד. ת

 ישראלית ישראלית ישראלית ישראלית נתינות: 
   25/05/2021 13.4.2021   25/05/2021   04/05/2006 תחילת כהונה כדירקטור:

בוועדת   חברות 
 דירקטוריון:

 לא לא לא לא

האם החברה רואה בו כבעל  
חשבונאית  מומחיות 

 ופיננסית: 

 כן כן כן לא

האם החברה רואה בו כבעל  
 כשירות מקצועית:

 כן כן כן כן

של   עובד  הינו  הדירקטור 
או   בת  של חברה  התאגיד, 
של   או  שלו  קשורה  חברה 

 בעל עניין בו: 

בר -ש.י. אור מנכ"ל ,החברה של עובד
וכן בחברות   בע"מ 2012אחזקות 

 .נוספות בשליטתו

וכן בחברות נוספות  מנכ"ל החברה
 בשליטתו.

 לא לא

  עסקים במנהל ראשון תואר תיכונית השכלה: 
  במרכז חשבונאות בהתמחות

 . הרצליה  הבינתחומי

BA באר   ת בחשבונאות מאוניברסיט
 שבע

M.sc   בהנדסת חשמל
באוניברסיטת תל  אלקטרוניקהו

 אביב
 קורס ניתוח דוחות פיננסיים.

ב השנים   5  -עיסוק 
 האחרונות:

  בעל, נדלן נכסי ופיתוח ייזום
ובחברות נוספות  בחברה השליטה

אשר עיסוקן בייזום נדל"ן ובניה 
התשקיף,  חברת מאיר   מועד)נכון ל

בר הילי  ,החיים ייזום ובניה בע"מ

בתחום הנדל"ן, בעל השליטה  יזם
בחברת גלעד יפרח אחזקות וניהול  

בע"מ ובעל השליטה למחצה  
.מ.נ. שיווק לבניה בע"מ. גבחברת 

מתן שירותי ניהול פרויקטים 

 פולארודירקטור בקבוצת  מנהל
השקעות בע"מ, גלובוס מקס בע"מ, 

בע"מ וקבוצת קונספט  פיקוסח לו
 )לי קופר( 

 ומודיעין סייבר
 SRF Cyber andמנכ"ל 

intelligence, Ltd   
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 לבנייה והשקעות בע"מחברה 
 .("מבע  ופיתוח ייזום לארץ המאירו

 באמצעות לחברה שיווק וניהול
 וניהול אחזקות יפרח גלעד חברת

 "מבע
משמש  בהם  תאגידים 

 כדירקטור:
 ובניה ייזום החיים מאיר ,החברה

המאיר לארץ ייזום ופיתוח  ,"מבע
בה חברה בשליטתו של מר  )בע"מ 

ובר   (יואל יפרח משמשת כדירקטור
הילי חברה לבנייה והשקעות בע"מ 
)בה חברה בשליטתו של מר יואל 

   .יפרח משמשת כדירקטור(
 

, גלעד יפרח אחזקות וניהול  החברה
.מ.נ שיווק לבניה בע"מ, גבע"מ, 

ארוחה בשבילך שירותי הזמנות 
בע"מ )חברה בתהליך פירוק 

יבוא וסחר בע"מ בה  גריימרצון(, 
חברה בשליטתו של מר גלעד יפרח 

 משמשת כדירקטור. 

.א.ל.י סלעיל וכן בחברת  ראו
 אחזקות בע"מ

SRF Cyber and intelligence 

Ltd, Asana Bio group LTD, 

Israel, Asana Malta Ltd, 

SkyX limited, Toronto, 

Chief trading instructor, 

Uptrend OOC, Bulgaria, SR 

Firm Ltd, Bulgaria. 
 

לבעל  משפחתית  קרבה 
 עניין אחר בחברה:

"ל  מנכ יפרחשל מר גלעד  אביו
 החברה 

 השליטה בעל יפרח יואל מר של בנו
 בחברה

 אין אין
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 בכירה  משרה נושאי 

   :במועד התשקיף כדירקטורים מכהנים אינם אשר בחברה משרה נושאי אודות פרטיםלהלן יובאו 
 
 אזולאי  רהםאב שם 

 Avraham Azoulay באנגלית  שם

 כספים"ל סמנכ תפקיד

 040293607 דרכון/  זהות תעודת' מס

 06/02/1981 לידה  תאריך

 01.04.2021 הכהונה תחילת מועד

אביב. -אוניברסיטת תל כלכלה ומנהל עסקים,חשבונאות,  –ראשון  תואר השכלה
 מוסמך    CPAרואה חשבון.

 השנים  בחמש  עיסוקו 
 האחרונות

 חשבותמנהל מיסוי ומנהל תחום   -קבוצת סלקום  - 2016לשנת  עד
 נטוויז'ן.

 סמנכ"ל כספים. –פולאר השקעות בע"מ  – 30/04/2021 עד
 

  משרה  נושא  של  משפחה  בן 
 בחברה עניין  בעל או  אחר

 לא

 

 לעאל  אנדרס פביאן   שם 

 Fabian Andres Leal באנגלית  שם

 ורכש הנדסה"ל סמנכ תפקיד

 069892941 דרכון/  זהות תעודת' מס

 15.04.1963 לידה  תאריך

 08.201931. הכהונה תחילת מועד

 תיכונית השכלה

 השנים  בחמש  עיסוקו 
 האחרונות

 חברת רב בריח  –"ל חטיבת קבלנים סמנכ
 בחברה"ל הנדסה ורכש סמנכ

  משרה  נושא  של  משפחה  בן 
 בחברה עניין  בעל או  אחר

 לא

 

 משרה  ונושאי החברה לדירקטוריון ביחס החברה בתקנון הוראות 

 בדרך  זה  בתשקיף  מובאות  בחברהביחס לדירקטוריון החברה ונושאי משרה  תקנון החברה    הוראות

  על   שמפורסם  כפי,  עם השלמת ההנפקה על פי תשקיף זה  לתוקף  ייכנס  אשר  החברה  לתקנון  הפניה  של

ב החברה  ערך    סמוךידי  ניירות  רשות  של  המגנ"א  באתר  התשקיף,  :  בכתובתלפרסום 

www.magna.isa.gov.il : 

 החברה  בתקנון סעיף נושא
 82-89 הדירקטוריון 

 90 דירקטורים חיצוניים 
 93-91 ותפקידיו   הדירקטוריון  מכויותס

 105-94 ישיבות הדירקטוריון 

 110-106 ועדות דירקטוריון 
 113-111 המנהל הכללי 

http://www.magna.isa.gov.il/
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 החברה  בתקנון סעיף נושא
 115-114 נושאי משרה 

 125-124   פעולות תוקף
 145 פטור, ביטוח ושיפוי 

 

 חתימה עצמאיים   מורשי 

)ד( לחוק  37נכון למועד התשקיף קיימים בחברה מורשי החתימה העצמאיים כהגדרת המונח בסעיף  

 כמפורט להלן: , וזאת 1968ניירות ערך, התשכ"ח  

  בחתימתם  חברה  את  לחייב  יכולים  יפרח  גלעד  מריפרח או    יואל  מר מבין  למועד התשקיף, כל אחד    נכון

 .סכום כל על

 

 נוספים פרטים 

 

 - המשרד הרשום של החברה  
 גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ 

 6099000 , קיבוץ שפיים2מתחם חוצות שפיים, קומה  

 

 החברה להנפקה זו עורכי הדין של 

 

- 

 

 'ושות אוריון וול חן בכר פישר

 אביב תל, 146דרך מנחם בגין  

 

 - רואי החשבון של החברה 
Deloitte – ושות' רואי חשבון בריטמן אלמגור זהר 

 , תל אביב132דרך מנחם בגין  
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 : בעלי עניין ונושאי משרה בכירה בחברה8 פרק

 לבעלי עניין ונושאי משרה בכירה  תגמולים 8.1

  2020-2019שניתנו לבעלי עניין ונושאי משרה בכירה בחברה בכל אחת מהשנים    התגמוליםפירוט    להלן 

נושאי המשרה הבכירה בחברה לשנים   שלושתאחד מ, במונחי עלות שנתית לחברה(, לכל ש"ח)באלפי 

 . בחברה או בתאגיד בשליטתה םבקשר עם כהונתלהם , אשר התגמולים ניתנו  הנ"ל
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  :2020שנת להלן פרטים אודות  8.1.1

)באלפי   ( ש"ח תגמולים אחרים )באלפי   (  ש"ח תגמולים בעבור שירותים )באלפי   פרטי מקבל התגמולים  סה"כ 
)כהגדרתו    תפקיד  שם  ( ש"ח

פרסום   במועד 
 התשקיף( 

היקף  
 משרה

החזקות   שיעור 
החברה   בהון 

 לסוף התקופה 

  שכר
 )ברוטו( 

מבוסס   מענק  תשלום 
 מניות 

דמי  
 ניהול 

דמי  
 ייעוץ 

 אחר  דמי שכירות  ריבית  אחר  עמלה

דירקטוריון   )*( יואל יפרח יו"ר 
 1,025 - - - 139 - - - - - 886 100% 85% פעיל

 גלעד יפרח 

החברה    מנכ"ל 
)בשנת  ודירקטור  .

העניק    2020
ניהול   שירותי 

 חיצוניים לחברה( 

- - - - - 420 (*)*  - - - - - - 420 

אנדרס   פביאן 
 לעאל

הנדסה   סמנכ"ל 
 ורכש

100% - 563 - - -  -- - 32 - - - 595 

 להלן. 8.2.1, ראו סעיף 2021בינואר  1החל מיום של מר יואל יפרח   תו)*(   לפי תנאי העסקה קודמים. לפרטים בדבר תנאי העסק 
 זה )הסכומים אינם כוללים מע"מ(. לפרק 8.3.7 המפורט בסעיף ניהול )אשר אינו בתוקף למועד פרסום התשקיף( *( במסגרת הסכם למתן שירותי  *)

 :2019פרטים אודות שנת   להלן 8.1.2

)באלפי   ( ש"ח תגמולים בעבור שירותים )באלפי   פרטי מקבל התגמולים  אחרים  תגמולים 
 ( ש"ח 

סה"כ  
)באלפי  

במועד    תפקיד שם  ( ש"ח )כהגדרתו 
 פרסום התשקיף( 

בהון   היקף משרה  החזקות  שיעור 
 החברה לסוף התקופה 

תשלום   מענק  שכר
מבוסס  

 מניות 

דמי  
 ניהול 

דמי  
 ייעוץ 

דמי   ריבית  אחר  עמלה
 שכירות 

 אחר 

יואל  
 900 - - - 103 - - - - - 797 100% 85% יו"ר דירקטוריון פעיל  )*(יפרח

 גלעד יפרח 
.  ודירקטור  החברהמנכ"ל  

שירותי    2019בשנת  ) העניק 
 (ניהול חיצוניים לחברה

- - - - - 420 
*(* ) 

- - - - - - 420 

פביאן  
אנדרס  

 לעאל
 219 - - - 10 - - - - - 209 - *(*)* 100% סמנכ"ל הנדסה ורכש 

 להלן.  8.2.1, ראו סעיף 2021בינואר  1לפי תנאי העסקה קודמים. לפרטים בדבר תנאי העסקתו של מר יואל יפרח החל מיום )*( 
 מ(.זה )הסכומים אינם כוללים מע" לפרק 8.3.7 המפורט בסעיף  ניהול )אשר אינו בתוקף למועד פרסום התשקיף(  שירותי למתן( במסגרת הסכם *)*

.2019באוגוסט  13ביום  בחברה *( החל לעבוד  *)*
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 המפורטים לעיל תיאור הסכמי העסקה של נושאי המשרה  8.2

 יו"ר דירקטוריון פעיל, יואל יפרחמר  8.2.1

בהיקף משרה של  )יו"ר דירקטוריון פעיל בחברה  כ"( מכהן  יואל יפרח )לעניין סעיף זה "  יואל מר  

בהתאם לתנאי העסקה  יואל  כהן  מ  ,2021בינואר    1החל מיום  .  והינו בעל השליטה בחברה  (85%

  :1הבאים 

שללבתמורה   של  ,  זכאיהנ"ל    יואל   שירותיו  בסך  חודשי  המשקף   104,000לשכר  ברוטו,  ש"ח 

העיקריים  לתנאים    יואל זכאי. בנוסף לשכרו החודשי,  ש"ח  124,409לחברה עלות חודשית של  

  הנגזרות משווי השימוש החזקתו, לרבות עלויות המס  בעלות    אשר)להלן: רכב צמוד  המפורטים  

נושאת החברה נייד  ;(ברכב  טלפון  בת)מגולם(  הוצאות  שנתית  חופשה  דמי מחלה   24  ;    ימים; 

צו ההרחבה הכללי בדבר השתתפות בדמי הבראה  ודמי הבראה על פי  )ישולמו מהיום הראשון(  

בחוק מקסימלי  ותק  פי  השתלמותעל  וקרן  מנהלים;  וביטוח  לפנסיה  הפרשות  העובד )  ;    חלק 

כן   יופרש יגולמוגם  הרלוונטיים  והסכומים  החברה  הודעה    .(ע״י  תקופת  נקבעה  הצדדים  בין 

יואל    ימים בכתב  180  בתמוקדמת   לשיקול דעתה שלא להעסיק את  )החברה רשאית בהתאם 

 . בתקופת ההודעה המוקדמת ובמקרה זה תשולם ליואל תמורת ההודעה המוקדמת(

, בהסכם לעיל  ברה כי הוא מעוניין להחליף הסכם העסקהלהודיע לח  יואל יהיה רשאי, כי  יצוין

  יהיה בתנאים מהותיים זהים כאמור  למתן שירותים כנגד חשבונית. ההסכם למתן השירותים  

כאשר בכל מקרה, התמורה בגין העסקתו כנותן שירותים לא תעלה על    (בשינויים המחוייבים)

 של יואל.  והעלות הכוללת של החברה להעסקת

 השנתי  תנאי המענק

זכאי למענק שנתי המותנה    יואל בנוסף לשכר החודשי המתואר לעיל, יהיה    – תגמול משתנה   .1

 "(:יעדי סף בעמידה ביעדי סף מצטברים, כמפורט להלן )"

הרווח   • בדוחותיה   יואל  –מבחן  תציג  החברה  אם  רק  המשתנה,  לתגמול  זכאי  יהיה 

הכספיים בשנת התגמול הרלוונטית, רווח נקי המיוחס לבעלי המניות של החברה, וזאת 

 בהתאם לדוחות הכספיים המבוקרים של החברה. 

באופן מלא בתנאי    עמדה, החברה  קודמתבמהלך השנה הקלנדרית ה  – מבחן הפירעון   •

, בגין אגרות החוב שהנפיקה )ככל שרלוונטי(   ית והפרשי הצמדה הפירעון של קרן, ריב 

החברה, והלוואות שהועמדו לה מתאגידים בנקאיים, למעט חוב המיוחס באופן ספציפי  

 קיימים.לפרויקטים חדשים ו/או 

התגמול המשתנה הינו מותנה בסף עמידה מינימלי ברווח לפני    – תנאי סף עמידה מינימליים   .2

להלן, כהגדרתו  של    מס,  מס"    7.5בסך  לפני  "רווח  ש"ח.  בשנה    –מיליון  החברה  רווח 

הרלוונטית לפני מיסים על ההכנסה על פי הדוחות הכספיים המאוחדים של החברה לאותה  

לא ישולם כל בונוס והתוצאה השנה, בנטרול רווחי/הפסדי שיערוך. היה והתוצאה שלילית,  

 .2בשנה/בשנים הבאות  השלילית הנ"ל תילקח בחשבון לצורך חישוב הבונוס

 
  ש"ח  62,000ברוטו של  תמורה לשכר חודשי  ב   85%בהיקף משרה של  הכניסה לתוקף של ההסכם החדש הועסק יואל    למועד עד    1

    ההסכם החדש.בתוספת תנאים נלווים והטבות הדומות במהותן לתנאי 

,  ש"חמיליון  5לדוגמא, היה ובשנה מסוימת תוצאה חישוב הרווח לפני מס של החברה, כהגדרתו בסעיף זה, הינה הפסד בסך של  2
, אזי לצורך חישוב התגמול  ש"חמיליון    40ובשנה העוקבת תוצאת חישוב הרווח לפני מס של החברה, כהגדרתו בסעיף זה, הינה  

 .ש"חמיליון  35לקח רווח לפני מס בסך של יהמשתנה בשנה העוקבת, י 
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ככל שיעדי הסף וסף העמידה המינימלי ברווח לפני מס יתקיימו, כי    –שיעור המענק השנתי   .3

"(.  המענק השנתי"  בסעיף זה:, לשיעור מדורג מהרווח לפני מס )להלן  יואלאז יהיה זכאי  

 .  פרוגרסיביהחישוב ייעשה באופן  

 : להלן פירוט שיעור המענק .4

מס   לפני  )מיליוני רווח 
 ש"ח( 

למדרגה   % מהרווח לפני מס מקסימלי  מענק 
 )מיליוני ש"ח( 

מצטבר   מענק 
 )מיליון ש"ח( 

 0 0 אין זכאות למענק  0
 0 0 אין זכאות למענק  15ועד  7.5
15 3.5% 0.2625 0.2625 
30 5% 0.75 1.0125 

 2.5 1.4875 6% ומעלה  54.8
 

 מיליון ש"ח.  2.5לא יעלה על סך של  יואלהשנתי של   מקרה, המענקבכל  .5

 , מנכ"ל החברהגלעד יפרחמר  8.2.2

בנו  והינו    90%בהיקף משרה של  חברה  ה   מנכ"ל "( מכהן כגלעדיפרח )לעניין סעיף זה "  גלעדמר  

    בחברה.גלעד מכהן כדירקטור . כמו כן, בעל השליטה בחברהשל 

  72,000זכאי, לשכר חודשי בסך של  גלעד    נכ"ללהעסקתו כמבתמורה  ,  2021בינואר    1החל מיום  

בנוסף לשכרו החודשי, גלעד זכאי    .חש"  91,716ל  ש"ח ברוטו, המשקף לחברה עלות חודשית ש

להלן:   המפורטים  העיקריים  צמוד  לתנאים  המס  )רכב  עלויות  לרבות  החזקתו,  בעלות  אשר 

  פשה שנתית בת ; הוצאות טלפון נייד )מגולם(; חו(הנגזרות משווי השימוש ברכב נושאת החברה

; הפרשות  ותק של עשר שנים ימים; דמי מחלה )ישולמו מהיום הראשון( ודמי הבראה על פי    24

השתלמות   וקרן  מנהלים;  וביטוח  העובד )לפנסיה  כן   יופרש  חלק  והסכומים  גם  החברה  ע״י 

החברה  )  ימים בכתב  180  בתהצדדים נקבעה תקופת הודעה מוקדמת    (. ביןהרלוונטיים יגולמו

בתקופת ההודעה המוקדמת ובמקרה זה    גלעדרשאית בהתאם לשיקול דעתה שלא להעסיק את  

 .תמורת ההודעה המוקדמת( גלעדתשולם ל

, בהסכם  לעיל  להודיע לחברה כי הוא מעוניין להחליף הסכם העסקה   יהיה רשאי  גלעד , כי  יצוין

  יהיה בתנאים מהותיים זהים כאמור  ירותים כנגד חשבונית. ההסכם למתן השירותים  למתן ש

כאשר בכל מקרה, התמורה בגין העסקתו כנותן שירותים לא תעלה על    (בשינויים המחוייבים)

 . גלעדשל  והעלות הכוללת של החברה להעסקת

 המענק השנתי  תנאי

זכאי למענק שנתי המותנה    גלעדבנוסף לשכר החודשי המתואר לעיל, יהיה    –תגמול משתנה   .1

 "(:יעדי סף בעמידה ביעדי סף מצטברים, כמפורט להלן )"

הרווח   • בדוחותיה   גלעד  –מבחן  תציג  החברה  אם  רק  המשתנה,  לתגמול  זכאי  יהיה 

של החברה, וזאת  הכספיים בשנת התגמול הרלוונטית, רווח נקי המיוחס לבעלי המניות 

 בהתאם לדוחות הכספיים המבוקרים של החברה. 

באופן מלא בתנאי    עמדה, החברה  קודמתבמהלך השנה הקלנדרית ה  – מבחן הפירעון   •

, בגין אגרות החוב שהנפיקה )ככל שרלוונטי(   הפירעון של קרן, ריבית והפרשי הצמדה 

מיוחס באופן ספציפי  החברה, והלוואות שהועמדו לה מתאגידים בנקאיים, למעט חוב ה

 קיימים.לפרויקטים חדשים ו/או 

התגמול המשתנה הינו מותנה בסף עמידה מינימלי ברווח לפני    –תנאי סף עמידה מינימליים   .2

רווח החברה בשנה הרלוונטית    –מיליון ש"ח. "רווח לפני מס"    7.5מס, כהגדרתו להלן, בסך של  
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אוחדים של החברה לאותה השנה, בנטרול  לפני מיסים על ההכנסה על פי הדוחות הכספיים המ 

בונוס והתוצאה השלילית הנ"ל  רווחי/הפסדי שיערוך. היה והתוצאה שלילית, לא ישולם כל  

 .3תילקח בחשבון לצורך חישוב הבונוס בשנה/בשנים הבאות

ככל שיעדי הסף וסף העמידה המינימלי ברווח לפני מס יתקיימו, כי    – שיעור המענק השנתי   .3

זכאי   יהיה  )להלן  גלעדאז  מס  לפני  מהרווח  מדורג  זה:    לשיעור  השנתי"בסעיף  "(.  המענק 

 החישוב ייעשה באופן פרוגרסיבי.  

 : להלן פירוט שיעור המענק .4

מס   לפני  רווח 
 )מיליוני ש"ח( 

מקסימלי   % מהרווח לפני מס  מענק 
 למדרגה  )מיליוני ש"ח( 

מצטבר   מענק 
 )מיליון ש"ח( 

 0 0 אין זכאות למענק  0
 0 0 אין זכאות למענק  15ועד   7.5
15 3.5% 0.2625 0.2625 
30 5% 0.75 1.0125 

 2.5 1.4875 6% ומעלה  54.8
 

 מיליון ש"ח.  2.5, לא יעלה על סך של  גלעדבכל מקרה, המענק השנתי של  .5

 נדסה ורכש הסמנכ"ל  ,לעאלפביאן אנדרס  הסכם עם 8.2.3

( החל מיום  100%במשרה מלאה )  הנדסה ורכשכסמנכ"ל    "( מכהןעמי)"  אנדרס לעאלפביאן  מר  

  ברוטו, ש"ח    40,000לשכר חודשי בסך של    עמיו בחברה זכאי  להעסקת  . בתמורה2019באוגוסט    13

בהתאם להסכם העסקתו, בנוסף לשכר החודשי    .ש"ח  53,320של  חודשית  המשקף לחברה עלות  

צמוד  עמי  זכאי   רכב  להלן:  המפורטים  החזקתואשר  )לתנאים  המס  בעלות  עלויות  לרבות   ,

ימים;    24חופשה שנתית בת  הוצאות טלפון נייד;    ;(נושאת החברההנגזרות משווי השימוש ברכב  

פי   על  הבראה  ודמי  מחלה  של  דמי  קרן  ומנהלים;    וביטוחלפנסיה  הפרשות  ;  שנה  22ותק 

בת מוקדמת  הודעה  תקופת  נקבעה  הצדדים  בין  בהתאם  )  יום  60  השתלמות.  רשאית  החברה 

את   להעסיק  שלא  דעתה  ל  עמילשיקול  תשולם  זה  ובמקרה  המוקדמת  ההודעה    עמיבתקופת 

המוקדמת(  ההודעה  בעניין    .תמורת  לעיל  המפורטים  להסכמים  דומות  הוראות  כולל  ההסכם 

עמי    זכאותו להחליף  של  מעוניין  הוא  כי  לחברה  למתן  את  להודיע  בהסכם  העסקה  הסכם 

 שירותים כנגד חשבונית. 

 תנאי המענק השנתי 

משכורות, בכפוף    (2שתי )  עולה על אינו  שנתי בגובה ש  מענקבנוסף לשכר החודשי, עמי יהיה זכאי ל

בהתאם לשיעורים שיפורטו בטבלת יעדים אשר תקבע בכפוף לכל דין ובהתאם    ,לעמידתו ביעדים

למדיניות התגמול  למדיניות החברה ותצורף מעת לעת כנספח להסכם. תשלום הבונוס יהיה כפוף  

 .של החברה ולהוראות כל דין 

 "ל הכספיםאזולאי, סמנכ רהםעם אב הסכם 8.2.4

באפריל    1  ( החל מיום100%רה מלאה ) במש   כספים כסמנכ"ל    "( מכהןאבי )"  זולאי א  אברהם מר  

המשקף    ברוטו,ש"ח    30,000לשכר חודשי בסך של    אביו בחברה זכאי  להעסקת   . בתמורה2021

בהתאם להסכם העסקתו, בנוסף לשכר החודשי זכאי    .חאלפי ש"   43  לחברה עלות חודשית של

לתנאים המפורטים להלן: רכב צמוד, אשר בעלות החזקתו נושאת החברה; הוצאות טלפון    אבי

 
 לעיל.  2ראו הערת שוליים  3
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בת   שנתית  חופשה  הבראה    24נייד;  ודמי  מחלה  דמי  וביטוח  כדיןימים;  לפנסיה  הפרשות   ;

וקרן   בת    השתלמות.מנהלים;  מוקדמת  הודעה  תקופת  נקבעה  הצדדים  )החברה    יום  30בין 

בתקופת ההודעה המוקדמת ובמקרה זה    אבילהעסיק את  רשאית בהתאם לשיקול דעתה שלא  

ל המוקדמת(  אביתשולם  ההודעה  התחייבות  .  תמורת  נקבעה  כולל    לסודיות.בהסכם  ההסכם 

להודיע לחברה כי הוא מעוניין    אביהוראות דומות להסכמים המפורטים לעיל בעניין זכאותו של  

 ת. הסכם העסקה בהסכם למתן שירותים כנגד חשבוניאת להחליף 

 השנתי תנאי המענק 

משתנה   המותנה    – תגמול  שנתי  למענק  זכאי  אבי  יהיה  לעיל,  המתואר  החודשי  לשכר  בנוסף 

 בקיומם של התנאים הבאים:

אבי יהיה זכאי לתגמול המשתנה, רק אם החברה תציג בדוחותיה הכספיים בשנת התגמול   .1

הרלוונטית, רווח נקי המיוחס לבעלי המניות של החברה, וזאת בהתאם לדוחות הכספיים  

 . ש"ח 25,000,000המבוקרים של החברה, בסך העולה על  

ההכנסה על פי הדוחות הכספיים  רווח החברה בשנה הרלוונטית לפני מיסים על    –"רווח לפני מס"  

 המאוחדים של החברה לאותה השנה, בנטרול רווחי/הפסדי שיערוך. 

)קרי, גיוס אגרות    ככל ובמהלך השנה הקלנדרית החברה ביצעה גיוס/ים ו/או חוב/ות נוספים .2

 , יהיה זכאי אבי לתגמול המשתנה. חוב נוספות או הרחבה של סדרה קיימת(

 גובה משכורת אחת.  –אחד מהתנאים שלעיל בנפרד  שיעור המענק השנתי בגין כל 

הינם תנאים חלופיים וככל ובאותה שנה קלנדרית שני התנאים התקיימו,    2  -ו  1יובהר כי סעיפים  

 משכורות סה"כ.  2אזי שיעור המענק יינתן בגין כל אחד מהתנאים, כלומר מענק בגובה של  

  דירקטוריםגמול  8.2.5

של החברה )למעט ה"ה יואל יפרח  , הדירקטורים  תשקיף זההשלמת ההנפקה לפי  החל ממועד  

החברות    בהתאם לסכום הקבוע בתקנות שנתי וגמול השתתפות    לגמול  יהיו זכאים   וגלעד יפרח(

התש"ס חיצוני(,  לדירקטור  והוצאות  גמול  בדבר  הגמול)"  2000-)כללים  בהתאם  "(  תקנות  או 

אלו,   תקנות  תחליף  ו/או  תוסיף  אשר  אחרת  דין  החברהלהוראת  של  ההון  לדרגת    ובהתאם 

  מלא   להחזר  זכאים  יהיו  הגמול(, כפי שתהיה מעת לעת. דירקטורים כאמור)כהגדרתה בתקנות  

  במסגרת   או  וועדותיו  הדירקטוריון   בישיבות  השתתפות   בגין   שהוציאו  סבירות  הוצאות   של

 .יםכדירקטור  תפקידם

 עסקאות עם בעלי שליטה   8.3

למיטב ידיעת החברה, מפורטים להלן פרטים ביחס לכל עסקה עם בעל השליטה בחברה או עסקאות  

למועד   שקדמו  בשנתיים  בהן  התקשרה  שהחברה  באישורן,  אישי  עניין  יש  בחברה  השליטה  שלבעל 

 התשקיף או שהינן בתוקף במועד התשקיף: 

אל יפרח ועם מר גלעד יפרח )בנו של בעל  לפרטים בדבר הסכמי העסקה עם מר יו 8.3.1

 ., בהתאמהלעיל  8.2.2-ו 8.2.1השליטה בחברה(, ראו סעיפים 
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   פעילותהסדר תיחום  8.3.2

  2021  מאיב  30ביום  התחייבו    ("בעל השליטה ובנו":  ביחד  )להלן  וגלעד )וחברות בשליטתם(יואל  

מקרקעין בישראל אשר על פי המצב התכנוני    )א(  -  5ובין בעקיפין   4בין במישרין   -א ירכשו  כי ל

מאושרת(   ת.ב.ע.  )עפ״י  מועד  באותו  ברוטו    5,000    -מפחות    ולא  70%לפחות  המאושר  מ״ר 

  ;ש"ח  30,000,000ושוויים מעל    6הינן ברות ניצול לייעוד מגורים   מזכויות הבנייה העל קרקעיות

נמנים על: )א( מקרקעין    שלא   ש"ח  40,000,000בהיקף כספי של מעל  נדל"ן  בפרויקט    )ב(  לחילופין

במועד    )פרט לחברה(  7ובנו השליטה    בעלהמוחזקים )בין במישרין ובין בעקיפין( על ידי  קיימים  

"נכס חדש"  )ב( מקרקעין הגובלים במקרקעין נשוא ס״ק א׳ לעיל; )להלן ובהתאמה:  -התשקיף; ו

חדש"או   החברה    (,"פרויקט  של  ראשונה  סירוב  לזכות  בכפוף  אלא  החברה,  באמצעות  שלא 

 . להלןלרכישה של הנכס החדש או הפרויקט החדש, כמפורט 

יוצע למי מהם נכס חדש כהגדרתו לעיל, הוא יפנה  התחייבו כי בכל מקרה בו  ובנו  בעל השליטה  

לחברה בהצעה כי היא תיזום את הפרויקט החדש ו/או תרכוש את הנכס החדש ו/או תשקיע בנכס  

ההצעה תופנה ראשית לדירקטוריון, אשר יידרש לתת את   (."ההצעה")להלן:    8החדש, לפי העניין 

בתוך   להצעה  ביחס  הנדרש    5החלטתו  והמידע  החומר  מלוא  קבלת  ממועד  עסקים  ימי 

)להלן:   ההצעה  עם  בקשר  השקעה  החלטת  לקבל  בבואו  סביר    ההצעה"פרטי  לדירקטוריון 

לא(.  נדרשים"ה בלבד.  החברה  בדירקטוריון  תתקבל  ההצעה  קבלת  בדבר  אישר    החלטה 

הדירקטוריון את קבלת ההצעה, תובא ההחלטה בדבר דחיית ההצעה לאישור בוועדת הביקורת,  

ידי    2אשר תידרש לתת את החלטתה ביחס להצעה בתוך   ימי עסקים ממועד דחיית הצעה על 

ועדת   אישרה  ולא  היה  סופית.  תהיה  ההצעה  דחיית  על  החלטתה  כאשר  החברה,  דירקטוריון 

לקבל את ההצעה,  ובנו  בעל השליטה    םרשאי  וצעה על ידי החברה, לא יהי הביקורת את דחיית הה

יהיה רשאי לאשר את קבלת ההצעה.   של הדירקטוריון, אשר  נוסף  לדיון  בכל  וההצעה תועבר 

תחשב ההצעה    ,בהתאם למועדים המפורטים לעילמקרה של העדר הענות מצד החברה להצעה  

)בין  ובנו  השליטה  בעל    םרשאי  ו דר היענות, יהיכאילו נדחתה, ובמקרה של דחיית ההצעה או הע

לקבל את ההצעה. בנוסף, גם במקרה בו על אף הענות החברה להצעה, לא    במישרין ובין בעקיפין(

השליטה בבעל  תלויות  שאינן  )מסיבות  ו/או  ובנו  ישתכלל  החדש  בפרויקט  להשקעה  הסכם   )

ובנו  בעל השליטה    םרשאי  ו, יהי חודשייםתוך    לרכישת הפרויקט החדש על ידי החברה, לפי העניין

 כאמור. את ההשקעה ו/או הרכישה לבצע  )בין במישרין ובין בעקיפין(

לא  אך  במסגרת היענותה של החברה להצעה, וועדת הביקורת ודירקטוריון החברה יהיו רשאים  

להשתתף בעסקה נשוא ההצעה בשיעור כפי שייקבע על ידי  ובנו  להציע לבעל השליטה    (חייבים

ב  וועדת  היחסי  לחלקם  רטה  )פרו  תנאים  ובאותם  החברה  ודירקטוריון  עסקה(.  הביקורת 

במתכונת   בהתאם    זוהתקשרות  תאושר  תקנה  לעיל  )הקלות  4)1להוראות  החברות  לתקנות   )

 . 2000-בעסקאות עם בעלי עניו(, תש״ס

 
 בעצמם. 4
 בשליטתם.ותאגידים באמצעות חברות  5
ללא מגבלה    החופשיאלא תיוחד לדירות מגורים ברות מכירה בשוק    ם אחריםהגדרת "מגורים" לעניין זה לא תכלול שימושי  6

תכנונית או קניינית המונעת מכירה שכזו. על אף האמור לעיל ולמען הסר ספק יובהר ויודגש כי הגדרת "מגורים" לעניין זה כן  
 .וכן במסלול "דיור מופחת" יר למשתכן"מסלול "מחתכלול יח״ד במסגרת 

נכון למועד התשקיף בעל השליטה    ,יצוין  7 )הן במישרין והן בעקיפין( בנדל״ן בייעודים שונים  וצדדים קשורים לו  כי  מחזיקים 
 )ובכלל זה בייעוד למגורים( ברחבי מדינת ישראל. 

 וביצוע אותם יוכלו בעל השליטה ובנו לבצע ללא כל מגבלה. יובהר, כי הסדר תיחום הפעילות אינו כולל עבודות קבלנות  8
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כי החברה תפרסם דיווח מיידי בדבר החלטות ועדת הביקורת ודירקטוריון החברה לאחר    ,יודגש

בעל   שבו  באופן  להצעה  להיענות  או  להצעה  להיענות  שלא  הפעילות  תיחום  בעניין  החלטה  כל 

זה  ובנו  השליטה   בעניין  אחרת  החלטה  בכל  החברה.  עם  ביחד  ההצעה  נשוא  בעסקה  ישתתפו 

 רש ־ בהתאם להוראות הדין.אם וככל שנד -החברה תדווח 

זכות  ובנו  התחייבות בעל השליטה   ומתן  לעיל  לתחום את פעילותו במסגרת החלטת המסגרת 

 סירוב ראשונה לחברה ניתנים ללא תמורה. 

כי ההתחייבות האמורה תחול ממועד פרסום תשקיף זה ובכפוף    ,למען הסר ספק יובהר ויודגש

כי יובהר  פיו.  על  ההנפקה  חדשים  פרויקט  להשלמת  הבאים  גם  כוללים  אינםים  )א(  :  את 

גם רכיבי  פרויקטים קבלניים ו/או לביצוע עבודות בניה מכל סוג )להבדיל מפרויקטים הכוללים  

  9( רכישה ו/או השקעה של נדל״ן פרטיב)   כמפורט בסעיף זה לעיל ולהלן( ורכישת זכויות,  ייזום  

( רכישה של מניות  ג)  ו/או בני משפחתו;ובנו  לשימוש פרטי ו/או להשקעה של מי מבעל השליטה  

בתחו הפועלות  ציבוריות  בחברות  המירות  חוב  אגרות  פעילותהו/או  )ובלבד    מי  החברה  של 

באותן חברות, לא    -לרבות שליטה משותפת    -יהפכו לבעלי שליטה    לא שבעקבות רכישה כאמור  

ה באותן חברות ולא יהיו זכאים למנות נושאי משרה באותן חברות( או רכישה  ימונו כנושאי משר 

חוב שאינן   אגרות  )ללא מגבלהשל  הפועלות    המירות  חוב,  אגרות  בחברות  היקף הרכישה(  על 

)  מיבתחו החברה;  של  השקעה  דפעילותה  בלבד  -(  מוגבל  הפועלת  ־    כשותף  מוגבלת  בשותפות 

מתן הלוואות )שאינו המירות( ליחידים ו/או תאגידים לצורך    (ה)  -ופעילותה של החברה;    מיבתחו

 נדל״ן.  פרויקט מימון רכישת מקרקעין או לצורך מימון 

בעל   וינהההתחייבות לתיחום פעילות כאמור תעמוד בתוקפה כל עוד בעל השליטה  יובהר, כי  

 .האמורותהשליטה בחברה וכן כל עוד לחברה מקורות לצורך ביצוע העסקאות 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
דיור, ואין כל הגבלה על כמות הנכסים הבודדים להשקעה, כגון   יחידות 20ד עאין הגבלה על פרויקט חדש שהינו בהיקף של קרי,    9

 )לרבות קרוביהם(.ובנו דירות בודדות ו/או בתים פרטיים בודדים, המוחזקים ו/או שיוחזקו על ידי מי מבעל השליטה 
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 להם החברה ערבהמימון  מיהסכ 8.3.3

יובהר,  .  התשקיףפרסום  החברה ערבה למועד    לו  ,בשליטת בעל השליטה  החבר   ה התקשר  ומימון ב   םהסכיובאו פרטים בדבר    להלן  8.3.3.1

הנ"ל לא תגדיל את ניצול מסגרות האשראי ו/או הערבויות כל עוד החברה נותרת    על פי התחייבותה של הלווה )כהגדרתה להלן(כי  

 . ערבה להסכם כאמור

מועד העמדת   מהות ההסכם  המלווה הלווה
ההלוואה / מסגרת  

 האשראי

סכום הקרן 
 המקורי 

יתרה 
יום   לניצול

31.12.2020 

יתרת 
אה והלו

ליום  
31.12.2020 

מועד פירעון  
ההלוואה ואופן  

 תשלום הקרן

תנאי ריבית והצמדה ואופן תשלום הריבית או  
 פרמיות 

 שחרור כספים

הילי  בר 
חברה  

לבנייה  
והשקעות 

בע"מ  
)בסעיף 

זה: 
 "(הלווה"
חברה )

בבעלות  
)בעקיפין(  
בעל   של 

 השליטה
 ( בחברה

מוסדי   גוף 
)בסעיף 

זה: 
 "(המלווה"

מסגרת  הסכם 
,  כספי  מימון 

ערבות  מסגרת 
כספית 

ומסגרת 
ת ביטוח   ופוליס

  23מיום  
  2020באפריל  

פרויקט עבור  
"MY   חצור

הגלילית השלב 
 ,ף)בסעי  הבא"
" "  ההסכםזה: 

" הסכם או 
 "(.ההלוואה

 

19.05.2020 
לפרויקט   המימון 
בשלושה   ניתן 

 :שלבים
א',  1) בשלב   )

בין   במסגרתו, 
תושלם   היתר, 
הזכויות   רכישת 
ויועמדו   במקרקעין 

 תעמידהבטוחות,  
ללווה   המלווה 
מסגרת מימון כספי  
עד  של  בסך 

ש"ח;    2,500,000
ב',  2) בשלב   )

בין   במסגרתו, 
יוקמו     34היתר, 

 תעמידיח"ד,  
ללווה   המלווה 
מסגרת מימון כספי  

מסגר   ת וכן 
  ביטוח   פוליסות

ב'  שלב  לצרכי 
להוראות  בהתאם 

( בשלב  3ההסכם;   )
בין   במסגרתו,  ג', 

יוקמו     16היתר, 
ויושלם   יח"ד 

 תעמידהפרויקט,  
ללווה   המלווה 
מסגרת מימון כספי  
מסגרות   וכן 

ביטוח  פוליסות  
ג' שלב    , לצרכי 

להוראות  בהתאם 
 ההסכם. 

מימון  1) מסגרת   )
עד בסכום של כספי 

 ש"ח; 9,000,000
ות  ( מסגרת פוליס 2)

לרוכשי  ביטוח  
יח"ד עד לסכום של  

 ש"ח;   46,000,000
( מסגרת ערבויות  3)

בסך  פרויקט 
של   מצטבר 

ש"ח.   394,000
זה:  )בסעיף 

 "(.  הליווי מסגרות"
כי  (  4) יובהר, 

המסגרות 
המפורטות 

 1-2בסעיפים  
לזו  זו    חופפות 

לסכומיםו  בכפוף 
בפועל  שיופקדו 
הפרויקט  בחשבון 
יח"ד,   רוכשי  ע"י 
של  הכולל  סכומן 
לא   הליווי  מסגרות 
על  יעלה 

 .ש"ח 46,394,000

יתרת  (  1)
ניצול  

מסגרת 
כספי   ןמימו

א     – בשלב 
170,000  

והיתר   ש"ח
  –   עד לגובה

6,670,000  
בשלב    ש"ח

 ; ב
יתרת  2)  )

ניצול  
מסגרת 
– פוליסות

46,000,000  
 ;ש"ח

יתרת  3)  )
ניצול  

מסגרת 
ערבויות  
  0  –פרויקט  

 .ש"ח
 

יתרת  (  1)
מימון כספי  

–  
2,330,000  

 ;  ש"ח
יתרת  2)  )

פוליסות  
  0  – ביטוח  

 ;ש"ח
יתרת  3)  )

ת  יוערבו
  – פרויקט  

394,000  
 .ש"ח

פירעון  1) מועד   )
כל   של  הקרן 

ההלוואות  
יהיה   שהועמדו 

העבודות , בגמר 
הסכם   עפ"י 
קרי,   ההלוואה, 

ליום עד  
עד    .31.12.2023

השלמת   למועד 
הפרויקט, 

ה   לווה תגרום 
של  לפקיעתן 

פוליסות  
הביטוח 

ת  יווערבו
בלא  הפרויקט, 

שנדרש 
  ; תשלומן

 תפרעהלווה     (2)
ההלוואה  את 

בהתאם  
כתבי להוראות  

 ההתחייבות
מקרה, ו בכל 

על  תשלומים 
פירעון   חשבון 
הלוואה   סכום 
לכל  ייעשו 
פעמיים   היותר 

 בחודש.
פירעון 3) כל   )

יישא   הלוואה 
פירעון כל סכומי 
שנצברו  הריבית 
אותה   בגין 

 .הלוואה
  

( בגין כל סכום כספי שיועמד ללווה, תשולם ריבית 1)
  + פריים  של  )ובכפוף   1.4%בשיעור  שנתי  ע"ב 

גיוס   עלות  המלווה(הלהתייקרות  של  ,  מקורות 
 כמפורט להלן:  

יהיה   ההלוואות  כל  של  הריבית  פירעון  מועד  ככלל, 
שנה.   בכתב  מדי  נקבעים  הריבית  פירעון  מועדי 

 .ההתחייבות להלוואה
לרבות2) ופרמיות  עמלות  תשלם  הלווה  )בכפוף   ( 

בו(:  הקבועות  ההצמדה  ולהוראות  ההסכם  לתנאי 
 )שתשולם כקבוע בהסכם(( עמלת ליווי פרויקט  2.1)

בו ניצול מלוא סכום מסגרת הפוליסות  עמלה  גין אי 
( פרמיה בגין  2.3) ; חודש, אשר תשולם מידי לרוכשים

של   בשיעור  שתוצאה  פוליסה  לשנה   0.85%כל 
מהסכום המובטח ע"י כל פוליסה ולא פחות מהסכום  

  הפרמיה תשולם מידי שנה   הקבוע בהסכם ההלוואה.
יצוין, כי בהתקיים תנאים מסוימים בהסכם,   ומראש.

 ; 0.4%תופחת הפרמיה ותעמוד על שיעור של 
 1.5%( עמלה בגין כל ערבות פרויקט בשיעור של  2.4)

פחות   ולא  ערבות  כל  ע"י  המובטח  מהסכום  לשנה 
, אשר תשולם מידי  כם ההלוואהס מהסכום הקבוע בה

 . שנה ומראש
פי(  3) ריבית  בדבר  הוראות  כולל  גורים  ההסכם 

בתשלומים  עיכוב  של  במקרה  מוגברות  וריביות 
 . וקיומה של עילה לפירעון מיידי

הכספים1) שחרור  ככלל,   )  
ייעשה  הסכם ההלוואה    מכוח

לתנאים  בתנאים   דומים 
הכספים  לשחרור  שנקבעו 

בסעיף    ( 2)6.10.5כמפורט 
 ;לתשקיף 6לפרק 

המלווה רשאית    ( מובהר, כי2)
לתת ללווה על פי שיקול דעתה 

אך המימון  סכומי  קבלת    את 
בניה תנאי    היתר  הינו  תקף 

זה   ובכלל  מימון  סכומי  למתן 
מחשבון   כספים  שחרור 
ערבויות   והעמדת  הפרויקט 

   .לרוכשיםופוליסות 
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   עיקריים שעבודים, ערבויות ובטחונות מהותיים נוספים ותנאים עיקריים   Cross Defaultעילות לפירעון מיידי,  הלווה
 
 

Non-

Recourse  

הילי  בר 
חברה  

לבנייה  
והשקעות 

בע"מ  
)בסעיף 

זה: 
 "(הלווה"

 

, שבגינן המלווה תהא רשאית להפסיק, לעכב ולהתנות את העמדת  בתשקיף 6לפרק   ( 2)6.10.5 ( ההסכם כולל עילות דומות לאלו המפורטות בסעיף1)
 מסגרות הליווי ולסיים את ההסכם.

. בתשקיף  6לפרק  (  2)6.10.5  בסעיף, הדומות לעילות בעניינים אלו המפורטות  Cross Default( ההסכם כולל עילות להעמדה לפירעון מיידי וכן עילות  2)
יח"ד שיתקבל   50היתר בניה כדין לבניית    בתוך כך, התחייבה הלווה כי יהיו בידיה כל ההיתרים והרישיונות לצורך ביצוע והקמת הפרויקט ולרבות

 . 23.04.2020חודשים מיום  18ה עד תום לידי
 . בתשקיף 6לפרק ( 2) 6.10.5 בסעיףפורטות למגבלות המבדומה : על הלווה מוטלות מגבלות על נטילת מימון נוסף, מגבלות על נטילת מימון( 3)
, העמדת מסגרות הליווי מותנית בקיום כל הצהרות והתחייבויות הלווה עפ"י ההסכם, מסמכי המימון והסכמי  ככלל  : תנאים למימון שלבי הפרויקט(  4)

)התנאים    וזאת לצורך ביצוע והשלמת הפרויקט בהתאם לשלביו ו/או משיכת עודפי הון עצמי בהתאם לאישור המלווה  )כהגדרתם בהסכם(הזכויות  
 . עצמי, קיומם של ביטוחים נאותים, קצב בניה וקצב מכירות(כוללים אבני דרך שונות לרבות העמדת הון 

את ביצועו של הפרויקט, על פי לוח הזמנים, למעט איחור,  :  )א( לא להפסיק או לעכב  יצוין, כי הלווה התחייבה, בין היתר, לעמוד בתנאים שלהלן( 5)
לא התקשרה ולא תתקשר בהסכם כלשהו המעניק לכל צד שלישי זכות הכובלת  הלווה  ימים; )ב(    90הפסקה או פיגור, לתקופה מצטברת כוללת של עד  

כשי ו; )ג( טרם קבלת תמורה כלשהי מרת כלשהי בבטוחותאת שיקול דעתה בקשר לפרויקט ו/או זכות להשתתפות בהכנסות וברווחי הפרויקט ו/או זכו
; )ד( כל התמורות, הכספים והתשלומים שיתקבלו ממכירת  1973-אישורים נדרשים מכוח חוק מיסוי מקרקעין )שבח ורכישה(, התשכ"ג  ויח"ד, יתקבל

; הון, ישמשו אך רק לשם ביצוע והשלמת הפרויקט  יחידות בפרויקט ו/או שיתקבל וישתלמו בקשר עם הפרויקט כמו גם מימון כספי בהתאם למשלים
לפרויקט מקובלים  ביטוחים  לערוך  )ו()ה(  והנכסים   ;  הכספים  הזכויות,  ושל  הפרויקט  עם  בקשר  זכויותיה  כל  של  הבלעדי  הבעלים  הינה  הלווה 

 אישור המלווה. ב; )ח( התחייבות שלא לסטות ולא לשנות מפעילותה ו/או עיסוקה של הלווה, אלא המשועבדים ואשר ישועבדו למלווה
 . אינה רשאית להעביר איזה מבין זכויותיה ו/או התחייבויותיה שעפ"י מסמכי הפרויקט לכל צד שלישי אחר לווה( ה6)
בים לה )כהגדרתם להלן( על הסדר שיפוי לטובת המלווה, הכולל מהתקשרות הצדדים בהסכם ההלוואה, חתמו הלווה והער: כחלק  הסכם שיפוי(  7)

 .לתשקיף. 6בפרק  ( 2)6.10.5 תנאים דומים לתנאי הסכם השיפוי המופיע בסעיף

ההסכם כולל בטוחות דומות לבטוחות :  בטוחות(  1)
 בתשקיף  6לפרק  (  2)6.10.5  בסעיףהמפורטות  

   . )בשינויים המחויבים(
זכויות הלווה במקרקעין   המשכנתא( רישום  1.1) על 

משכנתא  לרישום  התחייבות  למעט  נקיות,  יהיו 
ככל שהמשלים ההוןלטובת   בהסכם  תתקשר    לווה, 
 ;כאמור

( אין בהסכם זה כדי לגרוע מתוקפם של בטוחות 1.2)
עובר למועד חתימת הסכם זה, וכל    למלווהצאו  משהו

 הוראות הסכם זה יחולו גם על בטוחות אלו.
הלווהערבויות(  2) התחייבויות  להבטחת  עפ"י   : 

השיפוי(  ההסכם הסכם  לפי  ערבות )לרבות  ניתנה   ,
ללא הגבלה בסכום מאת ה"ה , מוחלטת ותאוטונומי

יואל יפרח וגלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח  
שיהיו חייבים בחובות    "(הערביםבע"מ )בסעיף זה: "

 .הלווה כאמור לעיל ביחד ולחוד
 

 לא 

 

ערבה  הייתה  בהם התקשרו חברות בשליטת בעל השליטה או צדדים קשורים, להם החברה    מימוןלהלן יובאו פרטים בדבר הסכמי   8.3.3.2

 :בגינם בוטלה או שערבותה של החברה  אשר נפרעובשנתיים שקדמו למועד התשקיף 

גלעד  ":  להלןזה    בסעיףוניהול בע"מ )גלעד יפרח אחזקות    בו התקשרה,  2016בנובמבר    9  הסכם מימון עם תאגיד בנקאי, מיום)א(  

יפרח    לגלעד  ש"ח  1,000,000  - כ  מסגרת אשראי של  הועמדה במסגרתו,    ,"(, חברה בבעלותו המלאה של ה"ה גלעד יפרחיפרח אחזקות

לטובת   ה"אחזקות  הגלילית.  בחצור  למשתכן  מחיר  פרויקט  יפרחהקמת  יואל  ו  ,ה  יפרח  לפירעון    החברהגלעד  חובות  ערבו 

 . 2019 בנובמבר 12והתחייבויות גלעד יפרח אחזקות כלפי התאגיד הבנקאי. ההלוואה כאמור נפרעה ביום 

  חברה )וחברת א.י.א עדן בניה ויזמות בע"מ    גלעד יפרח אחזקות   בו התקשרו  ,2016באפריל    4יום  הסכם מימון עם גוף מוסדי, מ)ב(  

  נתיבות. במסגרתב לטובת הקמת פרויקט    "(הלוויםזה: "  )בסעיף  (של בעל השליטה בחברה  דודובן    ,של ה"ה יוחאי יפרח  בעלותוב

, בנוסף למסגרת פוליסות ביטוח לרוכשים על  ללוויםש"ח  10,000,000של עד קרן , העמיד המלווה מסגרת מימון כספי בסך ההסכם

ערבות    החברהגלעד יפרח ו  ,ה"ה יוחאי יפרח  העניקו,  הלוויםבויות  יילשם קיום התח  . חש"  84,000,000פי חוק המכר עד סך של  

 . 2020בסוף שנת נפרעה כאמור  ההלוואה  אישית.
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הסכם משלים הון כאשר סכום הקרן של ההלוואה היה עד לסך של    ,2017במרץ    15ביום  נחתם    ,אותו פרויקטמסגרת  בנוסף, ב 

הלווים,  ש"ח.    6,180,000 התחייבויות  קיום  יפרחה"   העניקולטובת  גלעד  יפרח    ,ה  פירעון    שית.יאערבות  והחברה  יוחאי  מועד 

 . 2019שנת  תחילתבההלוואה כאמור חל 

  ג.מ.נ שיווק לבניה בע"מ   , למועד התשקיף  ,ליווי בו קשורה  מהסכם לפי בקשתה,    , , שוחררה ערבותה של החברה2021מאי    חודש ב)ג(  

יח"ד.    606(( בקשר עם פרויקט שדרות להקמת  דודו של בעל השליטה בחברהחברה בבעלותם של מר גלעד יפרח ומר יוחאי יפרח )בן  )

לרוכשי יח"ד עד    ביטוח  מסגרת פוליסות)ב(    ש"ח;  20,000,000לסכום של  עד    מסגרת מימון כספי  )א(  :ללוככאמור  הסכם הליווי  

של   )  380,000,000לסכום  של  גש"ח;  בסך מצטבר  ערבויות  לפי    ש"ח.  4,000,000( מסגרת  של החברה,  ערבותה  שוחררה  כן,  כמו 

בקשר לפרויקט שדרות כאמור לעיל על סך של    ג.מ.נ שיווק לבניה בע"מבקשתה, מהסכם משלים הון בו קשורה, למועד התשקיף,  

   מיליון ש"ח. 15-כ

 וקבלנות לצדדים קשורים למתן שירותי בניה   הסכמים 8.3.4

 : קשוריםצדדים בידי החברה לטובת למתן שירותי בניה וקבלנות  סכמיםהבדבר פרטים להלן יובאו 

  תקופת הבניה  מספר יח"ד  תמורה  מקבל השירותים  נותן השירותים 
  ההסכם   מכח

ומועד סיום  
 הבניה 

מהות   תניות מרכזיות 
העניין  
 האישי

 פרמטר כספי 

 החברה 
מיום     23הסכם 

  2019באוקטובר  
שירותי   למתן 
בפרויקט   קבלנות 
מחיר   שדרות 

 למשתכן 

בע"מ   לבניה  שיווק  ג.מ.נ. 
" זה  ו/או  ג.מ.נ. )בסעיף   "

 "( המזמינה "

החברה   השירותים,  למתן  בתמורה 
של   סך  לקבל  זכאית  תהא 

בהתאם    ש"ח,   282,550,000
אשר   ולמועדים  לתנאים  לשיעורים, 

כמפורט   בתשלומים  בלוח  תשולם 
יכול   )התמורה  בהסכם  התשלומים 

לפי מקדמות חודשיות לפי    ותשולם 
שוטף   בשיטת  וזאת  בהסכם  הקבוע 

 פלוס עשרה ימים(  
סופית,   פאושלית,  הינה  התמורה 
ככלל   אלא  ומוחלטת,  גמורה 
מהותיים   שינויים  של  במקרים 

  .בהסכםות כהגדרתם  בהיקף העבוד
יעשו   סופיים  והתחשבנות  תשלום 
ויתור   כתב  וכנגד  העבודות   בגמר 

 טענות מצד החברה.
  

 

606 23.10.2019-
31.01.2022  

 )צפוי(

אשר לה מלוא זכויות החכירה  הסכם למתן שירותי קבלנות, כמפורט להלן, לטובת המזמינה  
הפרויקט    הקמת הדרושות להבניה  ביישוב שדרות, לשם ביצוע כל עבודות    10המהוונות בקרקע 

השלמת העבודות  ו בניינים 12-יחידות דיור ב 606בין היתר, בניית    ותלמגורים במגרש הכולל
טופס   קבלת  עד  בהסכם  עד  4כהגדרתן  וזאת  הקבועים,  במועדים    .2022בינואר    31ליום  , 

מע זמן  תוספת  לכל  זכאית  תהא  לא  כולל  החברה  ההסכם  בהסכם.  למקרים הקבועים  בר 
 הוראות בהתייחס לטיב הבניה, איכותה והתאמתה למפרט, תוכניות, תקנים ועוד.   

כלפי   )לרבות  לפרויקט  ביחס  עצמה  על  מקבלת  כי  החברה  הצהירה  ההסכם,  במסגרת 
המכר  זהמ בחוקי  המופיעות  ו"קבלן"  "מוכר"  של  ההתחייבויות  כל  את  והנהנים(,  מינה 

המסדיר את תנאי אחריות הקבלן    1973  – לים לרבות בחוק המכר )דירות( התשל"ג  הישרא 
  מגורים"(, הנוגעים לדירות  המכר  חוקכלפי רוכשי הדירות, כפי שיהיה מת לעת )בסעיף זה: "

 (.  תשלומים ורישום זכויות הרוכשים   כנגד)למעט לעניין מסירת בטוחה לדיירים  
להוראות ההסכם, החברה   רצון המזמינהבהתאם  לשביעות  בשלמות   , תבצע את העבודות 

כאשר כל תיקון ו/או ועובדים,    מבצעי משנה,  כלל החומרים, הכלים והציודהעמדת  לרבות  
דרישה לעניין ביצוע העבודות יתוקן ויבוצע על ידי החברה ללא כל תוספת מחיר באחריות  

 על חשבונה.ו מלאה 
בהסכם, בתכניות ו/או במפרטים, החברה תהיה ככל והמזמין יזום שינוי מהותי כהגדרתו  

 זכאית לתוספת בתמורה בהתאם לתנאים הקבועים בהסכם.
ככל ויתבקשו שינויים מהרוכשים בדירה, הקבלן יהיה האחראי הבלעדי לבקשות השינויים, 

 אישורן וביצוען וכן גביית התשלומים בגין השינויים.

הינה   ג.מ.נ 
חברה  

בבעלותם  
של מר גלעד  
ומר   יפרח 
יפרח   יוחאי 
של   דודו  )בן 

בעל  
השליטה  
 בחברה(.

היקף  
כ    - התקבולים 

מיליון   148
 ש"ח.

ההכנסות,   סך 
העלויות  

והרווחיות 
הגולמית  

בשנת   שהוכרו 
כ   2020   - הם 

מיליון   139.8
כ   127.9  -ש"ח, 

  - מיליון ש"ח וכ 
מיליון   11.9

 ש"ח בהתאמה.

 
  .0316067-611לפי תב"ע  407-402, מגרשים 2828בגוש  287-282למיטב ידיעת החברה, הקרקע הינה הקרקע הידועה כחלקות  10
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  תקופת הבניה  מספר יח"ד  תמורה  מקבל השירותים  נותן השירותים 
  ההסכם   מכח

ומועד סיום  
 הבניה 

מהות   תניות מרכזיות 
העניין  
 האישי

 פרמטר כספי 

לא תהא   העבודות,החברה  ביצוע  את  להסב  זכאית    רשאית  תהא  לא  וכן  מקצתן  או  כולן 
לשעבד  להעביר   המזמינה. או  מאת  מפורשת  הסכמה  פי  על  אלא  ההסכם,  פי  על  זכויותיו 

 בנוסף, קבלני המשנה והספקים יאושרו בידי המזמינה.   
 

על פי ההסכם, במידה וימצאו עתיקות באתר הפרויקט, יחולו לעניין זה ההוראות המפורטות  
 בחוזה הפיתוח/בניה עם משרד הבינוי והשיכון וכן ההוראות הקבועות בחוזה עם רמ"י.  

, המזמינה תהא רשאית להקטין את העבודות לפי המקרים המוגדרים  יצוין, כי על פי ההסכם
 ה(.מהתמורה בתוספת הפרשי הצמד  5%חברה )כגון עד  בהסכם ללא כל פיצוי ל

סכם  ה, האגרות וההיטלים מכל מין וסוג שהוא בקשר עם ה המסיםההוצאות, החיובים,    כל 
 חברה., יחולו וישולמו על ידי ה חברה העבודות ובמילוי כל התחייבויות ה  עובביצאו הכרוכים  

המזמינה   של  המלווה  הבנק  לאישור  כפופה  לחברה  התשלומים  העברת  כי    בהתאם יצוין, 
 הסכם הלווי של הפרויקט.  ל

מבלי לגרוע מכל סעד אחר לפי ההסכם ו/או כל דין, ככל והחברה לא תסיים את כל העבודות  
מוסכם מראש ללא  במועדן, לרבות השלמת הבנייה במועד סיום הבנייה, תשלם החברה פיצוי  

 ש"ח לכל חדר בדירה, לכל חודש איחור או חלקו באופן יחסי.    1,000הוכחת נזק, בסך של 
בגין התחייבויות,   שונים  לחברה סכומים  המזמינה תהא רשאית לעכב מהתמורה המגיעה 

לגבות תוספת מוסכמת לצורך כיסוי   כן רשאיתתשלומים ופיצויים, והכל כקבוע בהסכם ו 
 .הוצאות, תקורות, טרחה וכיו"ב 

כלפי   ואחריות  טיב  מפגעים,  נזקים,  בגין  מצד החברה  נרחבים  שיפוי  סעיפי  כולל  ההסכם 
המזמינה(  המזמינה ערבויות  חילוט  של  במקרים  כלפי  ,  )לרבות  צדדים  וכן  וכלפי  הנהנים 

חוב באחריות  תממונה על בטיחות העובדים והמבנים באתר והינה ה  חברהשלישיים. בנוסף, ה
 וגהות כתוצאה מביצוע ההסכם. בהתייחס לנושאי בטיחות

במסגרת אחריות החברה לביצוע העבודות נשוא ההסכם, החברה אחראית, בין היתר, לכל  
נזק וכן אחראית לטפל בכל דרישה ותביעה, מכל מין וסוג, שתופנה למזמינה ו/או לאחרים  

והחברה תישא בכל סכום שיפסק  )בידי החברה או מי מטעמה(  כתוצאה מביצוע העבודות  
)אשר החברה כקבלן    למעט בגין נזק שנגרם כתוצאה מתכנון לקוי של המתכננים  ,כך   עקב 

 . אין בהתקשרות החברה עם קבלני משנה כדי לגרוע מאחריותה לעיל.  סביר לא יכלה לצפותו( 
את   היתר,  בין  תכלול,  הפוליסה  כאשר  העבודות  לביטוח  הנוגעות  הוראות  כולל  ההסכם 

 תוך שעבוד הפוליסה לטובת הבנק. , וההחברה, המזמינה והבנק המלו
)בכפוף   ההסכם  את  לבטל  רשאית  המזמינה  תהא  בהתקיימותן  אשר  עילות  כולל  ההסכם 
כנגד החברה צו הקפאת   ניתן  ביניהן:  ככל שישנן(, אשר  ריפוי  ותקופות  להוראות ההסכם 

או שהחברה הוכרזה כפושט  מנהל, נאמן וכיו"ב,    , נכסים, מונה מפרק  כינוסהליכים או צו  
רגל; במקרה בו הוטל עיקול על רכוש החברה ועל התמורה שהחברה זכאית לה שיש בהם כדי  
והחברה   לביצוע העבודות או אם בוצעה פעולה כלשהי של הוצאה לפועל; במידה  להפריע 

ולל מהחברה את  המחתה או הסבה את זכויותיה וחובותיה על פי ההסכם; אירע מאורע הש
היכולת לעמוד בהתחייבויותיה; אם החברה הפסיקה את ביצוע העבודות לתקופה הנקובה  

בטיחות וגהות; הפרות ועיכובים הנוגעים ללוחות זמנים ו/או טיב ואחריות  נושאי  בהסכם;  
ב  העבודות.  תשלם    קרות בגין  ההסכם,  לביטול  תביא  אשר  החברה,  ידי  על  יסודית  הפרה 
מכלל התמורה לה זכאית החברה, כפיצוי   10%מיד עם דרישתה סך של    החברה למזמינה

במקרה של הפרת ההסכם בידי החברה    ,בנוסף לאמור  מוסכם מראש ללא צורך בהוכחת נזק.
 . בהתאם לדיני החוזים והנזיקיןהוראות כל דין, לרבות  גם יתר הוראות ההסכם וכן יחולו 

כב את העבודות גם במקרה של מחלוקות והסעד  יצוין, כי, ככלל, החברה לא תהיה רשאית לע
 לו תהיה זכאית הינו סעד כספי.

להבטחת מילוי המלא, המוחלט ובמועד של כל התחייבויות החברה נשוא הסכם זה, כלפי 
ערבות כלפי ג.מ.נ., ובכללה, תשלום ללא הגבלה בסכום, של   המזמינה, העניק מר יואל יפרח, 

ההפסדים וההוצאות שיגיעו למזמינה מאת החברה, בכל    כל הפיצויים, דמי הנזק, השיפוי,
מקרה של אי קיום התחייבות כלשהי מהתחייבויות החברה כאמור וכן תשלום ללא הגבלה  

הסכומים שהמזמינה   כל  של  במקומ  תשלםבסכום  ו/או  החברה  חשבון  על  ו/או    הלחברה 
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העניין  
 האישי

 פרמטר כספי 

,  ערבהחלפת ה. ההסכם קובע עילות שבהתקיימותן חל הצורך בושתשלומם חל על החברה 
 כגון במקרה של פש"ר וכיו"ב.

 ההסכם כולל מנגנון בוררות.
 

 החברה 
  24הסכם מיום  

 2017באפריל  
למתן שירותי  

קבלנות בפרויקט  
 בנתיבות 

)לפרטים בדבר  
הסכם קבלנות  

משנה בעניין 
קט ראו סעיף  הפרוי
 להלן(   8.3.5

 
 
 

ויזמות    עדןא.י.א.   בניה 
אחזקות   יפרח  וגלעד  בע"מ 

 "  ( בע"מ  "  המזמין וניהול 
 "( זמיניםהמו/או "

אשר    58,000,000   מו שול ש"ח 
כהגדרתו   התשלומים  ללוח  בהתאם 
"שוטף   של  תשלום  בשיטת  בהסכם 

עשרה   שנקבעה  התמורה    ימים.+" 
פאושלית  מקרים    ,הינה  לפי  אלא 

שינויים  )כגון  בהסכם  הקבועים 
 מהותיים בעבודות וכיו"ב(.

 

96 24.04.2017-  
28.05.2019 

הפרויקט למגורים    הקמת ביצוע כל העבודות הדרושות ל המזמינים ל  לביןהחברה  הסכם בין  
הכולל  11במגרש  במגרש    96,  הפיתוח  עבודות  כל  ביצוע  ולרבות  בניינים,  בשלושה  יחידות 

 בניית הפרויקט הושלמה. ., תעודת גמר ו"עד מפתח"4ובהיקפו עד לקבלת טופס 
ביחס לפרויקט וליחידות הדיור    העל עצמ  תא מקבליכי ה  חברהה הבמסגרת ההסכם, הצהיר 

)לרבות לפי    את כל ההתחייבויות של "מוכר" ו"קבלן" המופיעות בחוקי המכר הישראלים 
, הנוגעים לדירות מגורים, כפי שיהיו מעת לעת, לרבות כל  (1973 - חוק המכר )דירות( התש"ג 

בויות לגבי  אחריות לטיב הבנייה ולשנות בדק ואחריות, ולרבות כל הקשור לעמידה בהתחיי
)נכון למועד התשקיף, מבצעת החברה, מעת    ם ויחידיוימועד מסירת יחידות הדיור למזמינ

הבדק(  תקופת  מכח  החלים  תיקונים  הנדרש,  וכפי  הקשורה  לעת  ההתחייבות  כי,  יובהר   .
  .חברה על ה חלהלא  כנגד כספי הרוכשיםלרישום הזכויות והתחייבות לעניין מסירת בטוחה 

, כל ליקוי, קלקול, פגם, אי  הלתקן, על חשבונ  התחייבה  חברההמור לעיל,  מבלי לגרוע מהא
, תוך התקופות הקבועות  ה התאמה מכל סוג אשר יתהווה או יתגלה בעבודות אשר בוצעו על יד

בחוק המכר דירות, אשר נגרמו כתוצאה מעבודה לקויה, או תוך שימוש בחומרים פגומים,  
או   המזמין  הודיע  עליהם  ל אשר  בשמ  .חברההמפקח  תיקונים  ה   הביצוע  תגרור    חברהשל 

העניין  ודומים   תוספת תקורות  בנסיבות  מעשי  אינו  ליקוי  ותיקון  ככל  הת.  את    חברהפצה 
        הדייר לכל הפחות לפי ירידת שווי הערך של הנכס.

,  בנוסף, ההסכם כולל תניות שיפוי נרחבות על פיהן חבה החברה בגין נזקים, ליקויים, תביעות 
הפסדים, ליקויים וכיו"ב כתוצאה מביצועו של ההסכם )לרבות באמצעות קבלני משנה או מי  

, הנהנים ו/או כל צד שלישי אחר )לרבות במקרה של חילוט  ניםמטעם החברה(, כלפי המזמי
לכל    תהבלעדי   תאחראיההיא    חברה הלטובת הרשויות(.    ושהלה הפקיד  ניםערבויות המזמי

את    אתבז  תמשחררובכפוף להוראות ההסכם, החברה  תוך כך,    ודה.נושאי בטיחות וגהות בעב
   כאמור.מכל אחריות לנזקים שייגרמו  ניםהמזמי

 נים שלם למזמיתהפרה יסודית את ההסכם,    חברהה  ה במידה והפר,  על פי הוראות ההסכם
על פי ההסכם, וזאת ללא צורך    חברהה  תמכלל התמורה לה זכאי  10%פיצוי מוסכם בסף של  

 בהוכחות קיומו או שיעורו של נזק.
ערבות   העמיד  יפרח  יואל  מר  ההסכם  המזמי  במסגרת  המלא,    ניםכלפי  מילוין  להבטחת 

   .על פי ההסכם חברההמוחלט ובמועדן של כל התחייבויות ה

יפרח    גלעד 
אחזקות  

ול בע"מ  וניה
חברה   הינה 
בבעלותו של  
גלעד   מר 

 יפרח.  
  עדן א.י.א.  

בניה ויזמות  
הינה    בע"מ
  חברה

בבעלותו של  
יפרח   מר 

בן  יוחאי  ,
דודו של בעל  

השליטה  
 בחברה.

ההכנסות,   סך 
העלויות  

הגולמי  והרווח 
בשנת   שהוכרו 

כ   2019   - הינם 
מיליון   11.4

כ   11.0  -ש"ח, 
  - מיליון ש"ח וכ 

מיליון ש"ח    0.4
 בהתאמה.

סירוב   זכות 
ראשנה המוענקת  
לביצוע   לחברה 
קבלן   עבודות 

 ראשי 

בר הילי חברה לבנייה  
 והשקעות בע"מ 

,  )השלב הבא(   חצור הגליליתב"ד  יח  46-ל  פרויקטלחברה הוענקה זכות סירוב ראשונה לביצוע   טרם נקבע  46 -
,  התשקיף  למועד   נכון.  בעלות בעל השליטה בחברהב   חברה   של  בייזום  במסלול מחיר למשתכן,

תנאי  כ   .בתנאים   היתר  או  בניה  היתר  נתקבל  טרם  כל שהחברה תבחר לבצע את הפרויקט 
 ההתקשרות יאושרו לפי כל דין.  

הילי   בר 
חברה  

לבנייה  
והשקעות  

הינה  בע"מ  
  חברה

בעלות בעל  ב
השליטה  

בחברה  
 )בעקיפין(.

- 

   קשוריםמצדדים  בניההסכמים לקבלת שירותי  8.3.5

 
 . , ביישוב נתיבות185280-609, לפי תב"ע 716, מגרש 39950)בחלק( בגוש  129למיטב ידיעת החברה, המגרש הינו חלקה  11
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 קשורים:צדדים  מאתשירותי בניה קבלת יובאו פרטים בדבר הסכמים ללהלן  

נותן  
 השירותים 

משך זמן קבלת   חוזית  תמורה מקבל השירותים 
  שירותי הבניה

ומועד סיום קבלת  
 שירותי הבניה 

 תשלומים  מהות העניין האישי  תניות מרכזיות 

שיווק  מ.נג.  .
בע"מ   לבניה 

   ."(הקבלן )"
מיום   הסכם 

באפריל    27
2017 

 
 
 

  54,000,000  החברה 
מע"מ  בתוספת  

את   המהווה 
התמורה   מלוא 

זכאי    ת לה 
מאת   החברה 

היזמים 
)כהגדרתם  

    להלן(.  
 

27.04.2017-  
28.05.2019 

לבין א.י.א. עדן בניה ויזמות  אשר נחתם בין החברה    2017באפריל    24להסכם מיום  תקשרות הינה בהמשך  הה
וגלעד )"  בע"מ  בע"מ  וניהול  אחזקות  להיזמים יפרח  בניה  עבודות  לביצוע  דיור    96-"(    , בנתיבותיחידות 

   .לעיל 8.3.4בסעיף  כמתואר  
ם, בהתאם  מיוהיז  חברה ההסכם התחייב הקבלן לבצע את כל העבודות הנדרשות לפי ההסכם שבין ה  במסגרת 

 ללוח הזמנים הקבוע בהסכם, על חשבונו, עד כדי השלמתם הסופית.   
לתנאיו,   ובכפוף  ההסכם  פי  ולשלוחיו  הקבלןעל  שכיריו  לעובדיו,  שייגרם  נזק  לכל  אחראי  ולקבלני    יהיה 

)בכפוף לתנאי  המשנה שלו או כל אדם או רכוש בקשר או כתוצאה מביצוע העבודות נשוא ההסכם. הקבלן  
ולשחרר את הההסכם(   בחתימתו על ההסכם לפטור  נגד  חברההתחייב  לנזק    ה מכל תביעה שתוגש  בקשר 

 .  התאםב  הכאמור ו/או לשפות
דים להסכם תנאי מתנאי ההסכם, ישלם לצד שכנגד  מי מהצד  ת הפרעל פי ההסכם ובכפוף לתנאיו, במקרה של  

 .  וזאת בנוסף לסעדים שבדין  את מלוא נזקיו

חברה   הינה  ג.מ.נ 
מר   של  בבעלותם 
גלעד יפרח ומר יוחאי 
יפרח )בן דודו של בעל  

 השליטה בחברה(.  

  10.6  -כ  2019בשנת  
 מיליון ש"ח.

  21.4  -כ  2018בשנת  
 מיליון ש"ח.

תמר   י.ל. 
בע"מ  

"(  הקבלן )"
)נותן 

  ( םהשירותי
יגאל   ומר 

 .יפרח כערב
מיום   הסכם 

  2019ביוני    10
שני  וכן 

הסכמים  
מיום   נוספים 

באוגוסט    20
ומיום    2019

בספטמבר    10
2019. 

מחיר   פרויקט 
למשתכן  
 נתיבות.

פי   החברה  על 
ההסכמים,  

ביצוע   בעבור 
העבודות תשלם  

בגין החברה  
סך    710מגרש  

  8,265,600  של
בתוספת  ש"ח  

בגין מע"מ   ,
סך    709מגרש  

  2,530,000של  
בתוספת   ש"ח 

ובגין מע"מ   ,
סך    712מגרש  

  11,200,000של  
בתוספת   ש"ח 

התמורה    .מע"מ 
פאושלית,    הינה

סופית  
)אלא    ומוחלטת
במקרים  
מוגדרים  

ובניכוי תקורות  
 .  (אתר 

הקבלן   בנוסף, 
עבור   ביצע 
קירות   החברה 
פיתוח בפרויקט  

בגובה   של   זה 
  ש"ח   1,020,000

 בתוספת מע"מ.
כי   יצוין 

במסגרת  
ההסכמים  

תוספות   שולמו 
לקבלן   וחריגים 

כ  של    - בסך 

  –   709מגרש  
20.08.2019   –  

   2020אוגוסט 
 

  –   710מגרש  
10.06.2019-  

 2020נובמבר 
 

  –   712מגרש  
10.09.2019   –  

 2020דצמבר  

בניינים בני סה"כ    4עבודות במקרקעין, הכוללות ביצוע כלל עבודות השלד להקמת ביצוע  כוללים  םמי ההסכ
)מגרש   יחידות דיור  137בניינים בני סה"כ  4ביצוע כלל עבודות השלד להקמת (;  710)מגרש    יחידות דיור 137
להקמת ו  (; 712 השלד  עבודות  כלל  סה"כ   2  ביצוע  בני  דיור   62  בניינים  לפי  .  (709)מגרש    יחידות  העבודות 

    ההסכמים הושלמו.
שמש כפיקדון  מ ופחת מהסך לתשלום על חשבון התמורה, אשר  ה  5%-סך השווה לעל פי הסכמות הצדדים,  

האמור הסכום  העבודה.  טיב  ל  להבטחת  טיב  ערבות  המצאת  כנגד  לקבלן  להבטחת    12- ישולם  חודשים 
  .תקיים מלוא התנאים הקבועים בהסכםובה   תיקונים הנובעים מעבודה לקויה הרלוונטיים לאחריות הבדק 

לחילופין, סכום זה יוחזק אצל החברה להבטחת התחייבויות הקבלן בתקופת הבדק, וישוחרר בחלקים עם  
   והחלקים הקבועים בהסכם.השנים בהתאם למועדים 

 .לקבלן תהיה אפשרות להמיר את הערבות לשטר חוב חתום על ידו בצירוף שני ערביםכי   ,יודגש
 .  1973  -לעניין בדק ואחריות, תקופתן תהא כאמור בחוק המכר )דירות(, תשל"ג 

בפוליסות    בטח את הפרויקטהוראות הנוגעות לביטוח, לרבות התחייבות של החברה ל  ים ם כוללמי ההסכ
בהסכם הנקובות  תעבירכאשר  ,  שונות  הקבלן,  התחייבויות  למילוי  ביטוח,  החברה  בכפוף  מקרה  בקרות   ,

אשר יתקבלו בפועל, בגין הנזק שנגרם לקבלן עד לסכום הדרוש לקיומו  כאמור  תגמולי הביטוח    כספים מתוך 
 הנזק.של האובדן או 

הינו  יפרח  יגאל  מר 
בעל   של  אחיו 

 השליטה בחברה.
הינה   י.ל. תמר בע"מ

חברה בבעלות אשתו  
 של מר יגאל יפרח.

  20.6  -כ  2020בשנת  
 מיליון ש"ח.

  2.8  -כ  2019בשנת  
 מיליון ש"ח.
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נותן  
 השירותים 

משך זמן קבלת   חוזית  תמורה מקבל השירותים 
  שירותי הבניה

ומועד סיום קבלת  
 שירותי הבניה 

 תשלומים  מהות העניין האישי  תניות מרכזיות 

  ש"ח   780,000
   בתוספת מע"מ.

י.ל תמר בע"מ  
 ."(הקבלן )"

מיום   הסכם 
באוגוסט    17

2017 
 פרויקט קצרין 

 
 

ההסכם,   החברה  פי  על 
החברה   תשלם 
כולל   לקבלן סך 

  - כ   של 
4,073,000  

מע"מ   בתוספת 
כל   עבור 
יחד.   החלקות 

כל  ש  כך   עבור 
ישולם סך    יח"ד

ש"ח    79,863של 
 בתוספת מע"מ.  

 
 
 

27.07.2017   –  
   2018נובמבר 

    כמפורט להלן. הבנייה השולמה.  קצרין MY  בפרויקטלביצוע עבודה קבלנית  הסכם 
יחידות דיור, כאשר באחריות הקבלן אספקת   51- ביצוע עבודות שלד ובסה"כ ב  כללוהסכם ההעבודות נשוא 

חומרים, חומרי עזר, כלים וכל האמצעים הדרושים לקבלן לביצוע והשלמת העבודות נשוא ההסכם למעט  
 .חברהרים וכלים עליהם הוסכם בהסכם שיהיו על חשבונה של החומ

; קבלני המשנה שלו  הקבלן אחראי לכל נזק שייגרם לעובדיו; שכיריו; שלוחיו על פי ההסכם ובכפוף לתנאיו,
 .ההסכם או לכל אדם או רכוש בקשר או כתוצאה מביצוע העבודות נשוא 

הקבלן אחראי לתקן על חשבונו את כל הפגמים, לרבות נזקים אשר יתגלו ביחידות או בשטח הבניה, לרבות  
וש  סכם ואשר ינבעו מעבודה לקויה או שימההרכוש המשותף של היחידות שנגרמו מעבודות השלד נשוא ה

החלקים   בביצוע  הקשורה  אחרת  סיבה  מכל  או  הקבלן  שסיפק  פגומים  )כהגדרתם  באחריות  שבחומרים 
בגין    חברההקבלן ישפה את הבכפוף להוראות ההסכם,  על ידי הקבלן שלא בדרך המיומנות הראויה.  בהסכם(  

כל תביעה שתוגש נגדו בקשר לקלקולים, פגמים, נזקים אשר יהוו או יתגלו בחלקים שבאחריות בגין מעשה  
 הקבלן או מחדליו.

ההסכם,   פי  של  על  בשיעור  סכום  יופחת  חשבון  העבודות    7%מכל  טיב  להבטחת  כביטחון  ישמש  אשר 
ות כאשר הן מושלמות ולאחר שהקבלן  "(. סכום העיכבון ישולם לקבלן לאחר גמר ביצוע העבודהעיכבון)"

. הקבלן ימציא  , כמפורט להלן , שתהיה בתוקף לכל אורך תקופת הבדקחברה ימציא ערבות לשביעות רצון ה
"( אשר תבטיח את טיב העבודות  ערבות לבדק משווי כל העבודות נשוא ההסכם )"  7%שיק ביטחון בשיעור של  

ה במשך תקופת הבדק ותקופת האחריות, והכל כהגדרתם  מאעל פי ההסכם, והקבלן מתחייב לתקן כל אי הת
כל  כאשר )בכפוף לתנאי ההסכם( של מונחים אי התאמה, תקופת בדק ותקופת אחריות בחוק המכר דירות, 

נכון למועד  .  חובות המוטלות בחוק כאמור על מוכר יחולו על הקבלן בכל הקשור לעבודות נשוא ההסכםה
 לבדק ומשחורר באופן הדרגתי לקבלן.  התשקיף, העיכבון משמש חלף ערבות

הינו  יפרח  יגאל  מר 
בעל   של  אחיו 

 השליטה בחברה.
הינה   י.ל. תמר בע"מ

חברה בבעלות אשתו  
 של מר יגאל יפרח.

  2.8  -כ  2018בשנת  
 .ש"חמיליון 

החיים   מאיר 
ובניה  ייזום 
)להלן   בע"מ 

בס"ק:  
 "(.הקבלן"

חצור   פרויקט 
הגלילית  

-204  מגרש 
  4מיום    206

בנובמבר  
2018. 

 

  16,500,000 החברה 
צמוד   ש"ח, 
תשומות   למדד 

 .הבניה

04.11.2018-  
31.03.2021   

יח"ד בחצור הגלילית, לרבות וכולל ביצוע כל עבודות הפיתוח במגרש,    30הסכם למתן שירותי בניה לבניית  
   עבודות הבניה הושלמו. .מפתחהכל עד 

כמעביד של כל הפועלים והעובדים של הקבלן, והוא בלבד יישא    חברהייחשב כלפי ה  הקבלןעל פי ההסכם,  
ישפה את המזמין על כל תביעה ו/או  בכפוף להוראות ההסכם  ו   יישא בכל תשלום בגינםו  באחריות כלפיהם 

 דרישה מצד כל פועל ו/או עובד כאמור.  

לשאת בכל עלות שתיגרם ממחדלו באספקת סדרי בטיחות נאותים כמתחייב על פי הוראות    התחייבהקבלן  
 הדין וכן על פי הוראות ההסכם.  

את כל ההתחייבויות    חברה מתחייב לקבל על עצמו כלפי ה  הקבלןבהתאם להוראות ההסכם ובכפוף לתנאיו,  
לרבות אחריות לטיב הבניה  מגורים  לדירות  הנוגעים  בחוקי המכר הישראלים  וקבלן המופיעות  של מוכר 

 זמין ויחידיו.ולשנות בדק ואחריות ולרבות כל הקשור לעמידה בהתחייבויות לגבי מועד מסירת יח"ד למ

  חברה הקבלן אחראי לכל נזק ומתחייב לטפל בכל דרישה ו/או תביעה כלפי הבנוסף, בכפוף לתנאי ההסכם,  
ואשר כקבלן    חברהכתוצאה מביצוע העבודות, למעט נזק שנגרם כתוצאה מתכנון לקוי של הפרויקט על ידי ה

 סביר ובעל ניסיון לא היה בידי הקבלן לצפותו.

ייזום  החיים  מאיר 
הינה  בע"מ  ובניה 
בעל   בבעלות  חברה 

 השליטה בחברה.
 

  7.1  -כ  2020בשנת  
 מיליון ש"ח.

  6.3  -כ  2019בשנת  
 .מיליון ש"ח

עדן   א.י.א. 
ויזמות  בניה 

הסכם    .בע"מ
  15מיום  

   2019בדצמבר 

  97,353,000 החברה 
 בתוספת מע"מ 

  30  -2019  נובמבר
  2021בנובמבר  

 )צפוי(

בניינים(. מועד   4יח"ד )  202-בפרויקט שדרות ל  403-ו 402הסכם לביצוע שירותי בניה עד למסירה במגרשים 
בהתאם להוראות ההסכם ובכפוף לתנאיו, הקבלן יהיה אחראי   .2021בנובמבר   30מסירת העבודות עד ליום 

לכל נזק או תביעה כתוצאה מהעבודות )למעט נזק שנגרם מתכנון לקוי של הפרויקט( וכן נטל על עצמו ביחס  
ההתחייבות    יחד עם זאת,ליח"ד את ההתחייבויות של מוכר וקבלן בחוקי המכר הנוגעים לדירות מגורים.  

      .החברה על  חלה כנגד כספי הרוכשיםהקשורה לרישום הזכויות והתחייבות לעניין מסירת בטוחה  

בן   הינו  החברה  בעל 
בעל   של  דודו 

 השליטה בחברה.

  2.9  -כ  2019  בשנת
 .ש"חמיליון 
  36.2  -כ  2020בשנת  
 .ש"חמיליון 

 כקבוע בהסכמים כאמור. והכל * יצוין, כי פעמים רבות כוללים ההסכמים לקבלת או הענקת שירותי בניה, כמפורט בפרק זה, מנגנוני יישוב סכסוכים באמצעות בורר  
  

מכח    רההחבנכון למועד התשקיף, קיימות התחייבויות נוספות של החברה כלפי צדדים קשורים ו/או מצד צדדים קשורים כלפי  יצוין, כי   8.3.6

ואחריות   בדק  נוספות)תקופות  דומות  הסתיים    לפי  ( והתחייבויות  מכוחם  העבודות  ביצוע  אשר  ל  טרם הסכמים  שקדמו  מועד  השנתיים 
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אינה נדרשת לביצוע תיקונים והתאמות מכח ההסכמים כאמור בהיקפים מהותיים  למיטב ידיעת החברה היא  התשקיף. נכון למועד התשקיף,  

 . לחברה

 פות התקשרויות נוס 8.3.7

מקבל   נותן השירותים 
 השירותים 

 מהות העניין האישי  תניות מרכזיות  תמורה  מהות ההסכם 

יפרח    גלעד 
וניהול   אחזקות 

"( "  הספק בע"מ 
" מנהל  ו/או 

 "(.הפרויקט
  15מיום    הסכם 

  .2018במאי  
עמד   ההסכם 
עד   בתוקפו 

 .28.02.2021ל
 

למתן   החברה  הסכם 
 ניהול שירותי

הצדדים,   הסכמות  פי  על 
השירותים  למתן    בתמורה 

פי ההסכם בגין פרויקט    על
החדש   נתיבות   השלב 

למשתכן( תשלם )מחיר    ,  
של   סך  לספק  החברה 

בתוספת    35,000 ש"ח 
חודש   כל  בגין  מע"מ 

החל  וזאת  "(,  התמורה )"
ועד    2018ביוני    1מיום  

הפרויקט  תקופת    .לסיום 
לעיל,   האמור  אף  בין על 

על סיומו  הצדדים הוסכם 
ההסכם   ביום  של 

ההסכם,    לפי  .28.02.2021
בתנאי    שולמההתמורה  

תשעה    "+ "שוטף  תשלום 
מס   חשבונית  כנגד  ימים, 

ל עד  )קרי  לחודש    9- כדין 
 העוקב(.

בנתי   הסכם  למשתכן  מחיר  פרויקט  של  במכרז  החברה  לזכיית  בהמשך  נחתם  אשר  ניהול  שירותי  לקבלת שירותים,  למתן  בות, 
כהגדרתם להלן, מאת הספק לחברה ובניהם מסירה לספק את פעולות הניהול של הפרויקט לתקופה בלתי מוגבלת שתחילתה ביום  

 .וסיומה בתום הפרויקט  2018 יוניב 1
   עובד מעביד. יחסיאת עבודותיו ושירותיו לחברה כקבלן עצמאי ללא  וביצעמנהל הפרויקט היה לבמסגרת ההתקשרות, הספק 

החברה למנהל הפרויקט את מתן כל שירותי ניהול היזמות בקשר עם הפרויקט, ובניהם: ניהול שלבי   סרהבמסגרת ההסכם, מ
מעט בפן המשפטי; הקמת התכנון והרישוי; התנהלות מול הרשויות השונות; ניהול אסטרטגיית שיווק ומכירה; טיפול בדיירים ל

התנהלות שוטפת ניהול ההקמה והתפעול של אתר האינטרנט לפרוייקט; וניהול מערך הנהלת חשבונות בקשר לתשלומי הדיירים; 
; התנהלות אל מול חברת הבקרה למול הבנק המלווה וגורמי המימון הנוספים לרבות הגוף המפקח מטעמו; ניהול ההגרלות וכנסים

 "(.השירותים)"  מטעם משרד השיכון
מצבת העובדים המועסקים על ידי הספק עד שתי פקידות, מנהל/ת חשבונות, חשב ומנהל/ת שיווק וזאת    כללה במסגרת התמורה,  

    .החברה( התשקיף, כלל העובדים כאמור מועסקים בידי פרסום  )נכון למועד   מר גלעד יפרח נוסף על
כל ההוצאות, החיובים, המיסים, האגרות, ההיטלים, והתשלומים לשם הקמת וביצוע הפרויקט, ללא כל יוצא מן על פי ההסכם,  

עבור החברה, האחרונה מתחייבת להשיב לספק את    לשהועל ידי החברה. היה והספק יישא בתשלום כ  ומשולמים  חליםהכלל  
על החברה ומהותיות לצורך קיום השירותים נשוא    החלות וללא דיחוי. הוצאות נוספות  הראשונה  התשלום כאמור, מיד עם דרישתו  

פסות, מידול הסכם, כוללות, בין היתר, את מכלול התוכנות המוקבלות לצורך ניהול פרויקט מסוג זה, ציוד משרדי, צילומים והד ה
 והדמיות, התקשרות עם ספקים שונים בתחומי השיווק, עלויות פרסום ושכר עבודה ולמוכרנים ואנשי הסברה.  

מנהל הפרויקט לא יישא באחריות בגין כל נזק, הפסד או הוצאה שייגרמו לחברה כתוצאה מפעולה שנגרמה על ידי על פי ההסכם,  
 ם שמספק לחברה כאמור בהסכם.  מנהל הפרויקט או מי מטעמו כחלק מהשירותי

 ההסכם כולל סעיפי שמירת סודיות במהלך תקופת ההסכם ולאחר סיומה.

יפרח אחזקות וניהול   גלעד 
בע"מ הינה חברה בבעלותו  

 של מר גלעד יפרח.  
 

יפרח    גלעד 
וניהול   אחזקות 

"(   "( המוכרבע"מ 
בינואר    30מיום  

2018. 
 

החברה  
 כרוכשת  

  כלי   למכירת הסכם  
 צמ"ה 

הכלים   בגין  התמורה 
של   לסך    370,000נקבעה 

 .מע"מ בתוספתש"ח  
 

"(  הכלים )"  3CXומחפרון מדגם    540-170לקניית מעמיס טלסקופי מדגם    המוכרהתקשרה החברה בהסכם עם    2018בינואר    30  ביום
    מהמוכרת לחברה.טרם הושלם הליך העברת הבעלות של המעמיס הטלסקופי   נכון למועד התשקיף, .As Isבעסקת  

 

יפרח אחזקות וניהול   גלעד 
בע"מ הינה חברה בבעלותו  

 של מר גלעד יפרח.  
 

דירות   רכישת 
  MYבפרויקט  

 קצרין
 
 

החברה  
 כמוכרת 

בוצעה   מכר דירות  הדירות  מכירת 
   שוק בתנאי

קצרין. יצוין, כי החל מיום    MY- דירה בפרויקט החברה שב 2019השליטה רכשו כל אחת בחודש פברואר שתיים מבנותיו של בעל  
ש"ח לחודש.   3,500, בתמורה לסך של  2020מחודש אפריל , אחת הדירות מושכרת לטובת החברה לפי הסכם שכירות 2020במאי  1

ה תהא  ר . החב2021באוקטובר    30ועד ליום    2021במאי    1כו הצדדים את תקופת השכירות החל מיום  י, האר2021בחודש אפריל  
וי ויעמדו על אותו נ. דמי השכירות נותרו ללא שי2022באפריל    30ת הסכם השכירות לתקופה נוספת עד ליום  רשאית להאריך א

   הדירה משמשת את החברה כמשרד מכירות.. הסכום גם במקרה של הארכת תקופת השכירות כאמור לעיל

הינן  הדירות  רוכשות 
השליטה   בעל  של  בנותיו 

 בחברה.

שירותים/   קבלת 
צדדים  העסקה של  

 קשורים 

החברה  
כמקבלת  
 שירותים 

או   עבודה  הסכמי 
 קבלת שירותים 

כמפורט להלן ביחס  
 להתקשרות קיימת 

   :הגילוילתקופת  להלן יובאו ההתקשרויות הרלוונטיות

לחברה  מעניקה אחותו של בעל השליטה   .1 מיום    ,שירותים  פי הסכם  וכאשת  ,  2019בפברואר    3על  מכירות של  שיווק 
בתוספת    ש"ח  10,000כספק שירותים עצמאי בתמורה לסך של  מעניקה שירותים הנ"לבקצרין.    MYהדירות בפרויקט  

כל צד רשאי להביא את ההסכם לכדי    בפרויקט.מע"מ ועלות נסיעות בכל חודש, וזאת עד למכירת מלוא הדירות שנותרו  
 ימים. 30סיום בהתראה בכתב בת  

בשכר חודשי גלובלי לשם    )כל אחת למספר חודשים בודדים(אצל החברה    והועסקעל השליטה  של ב שתיים מבנותיו   .2
 השלב החדש )מחיר למשתכן(.  –נתיבות    MYתיגבור כח האדם בחברה בתקופה בה נערכו כנסי חתימות חוזים בפרויקט  

 .אותה המטרה  בשכר יומי לשם חודשים  5-בת נוספת של בעל השליטה, הועסקה אצל החברה במשך כ

חודשים כמנהלת השיווק    3-כלתו של בעל השליטה )אשתו של מר גלעד יפרח( הועסקה אצל החברה במשך שנתיים ו .3
)מחיר למשתכן( שהחברה  השלב החדש    –נתיבות    MYבחברה ובפרט ניהלה את מערך הכנסים וההתנהלות בגין פרויקט  

מעניקות    / העובדות 
קרובות   הינן  השירותים 

 .משפחה של בעל השליטה
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מקבל   נותן השירותים 
 השירותים 

 מהות העניין האישי  תניות מרכזיות  תמורה  מהות ההסכם 

ערכה, על כל הנלווה לכך, לרבות התנהלות שוטפת אל מול משרד השיכון וחברת הבקרה מטעמם. בגין העסקתה קיבלה  
 העובדת שכר חודשי גלובלי.

 
שתי    רכישת

ל יציקת  תבניות 
שנת    בטון במהלך 
2019 

תבניות  החברה כצרכן   הזמנת 
בטון    ליציקת 
 וחיפויי אבן וריצוף 

נעשות   ההתקשרויות 
 בתנאי שוק 

בנוסף, החברה מייבאת עבור החברה חיפויי .  וסחר בע"מ   ייבואגריי  היבואן  החברה רכשה תבניות ליציקת בטון מסין באמצעות  
 .ובנתיבותועל פי דרישה עבור פרויקטים בהם החברה מבצעת עבודות בשדרות  ,אבן וריצוף מטורקיה, מעת לעת 

בע"מ גריי   וסחר    ייבוא 
לייבוא   חברה  הינה 
יפרח   גלעד  בבעלות 

בע"מ    וניהול  אחזקות 
 אדם נוסף.של  וובבעלות

שירותים    קבלת החברה  משרד עורכי דין 
משפטיים מעת לעת  
בתחום   )בעיקר 

(. יובהר,  הליטיגציה
עורכי  כי   משרד 

מי   או  כאמור  הדין 
מטעמו יהיו רשאים  
להעניק   להמשיך 

לעתלחברה מעת   ,  ,
משפטיים    שירותים 

זו  כמפורט   בטבלה 
ו/או שירותים  להלן  

בתנאים    משפטיים
ו/או   אחרים 

שונים    מסוגים
שאינם   )לרבות 

  ( הליטיגציהבתחום  
  בכפוף ,  שוק  בתנאי

 .   דין כל  להוראות
 

  מראש   מוסכם  טרחה  שכר
  שכר למועד התשקיף,    נכון)

  כסכום   משולם   הטרחה 
בין כולל  הנע  רוב,  פי  על   ,

לטיפול    30,000-60,000
גובה  .  ליטיגציה  בתיק

בהתחשב   נקבע  שכה"ט 
התיק   למס'    -באופי  צפי 

ניהול   לאופן  צפי  דיונים, 
סגירתו   וצפי למועד  התיק 
וסגירה   מקדמי  )דיון 
מומחים,   מינוי  בפשרה, 
עם   בדירה  ביקורים 

עדים,  מומח חקירות  ים, 
או   הוכחות  לשלב  הגעה 
ללא   סיכומים  עם  סגירה 

 ((.יו"בהוכחות וכ
בגין   2020  בשנת שולם 

סך   כאמור  השירותים 
של   ש"ח.    313,600כולל 

  שכר   החברה  להערכת
 הינו   המשולם  הטרחה

 .  שוק  בתנאי

בעלת המשרד הינה אחות   -
בעל   של  זוגתו  בת  של 

 השליטה.
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 הלוואת בעלים  8.3.8

הלוואת  ש"ח )"אלפי    2,508- , לחברה יתרת הלוואת בעלים בסך של כ2020בדצמבר    31ליום  

 אינה נושאת ריבית ולא נקבע לה מועד פירעון.   הלוואת הבעלים. "(הבעלים

החברה  נכון למועד התשקיף,  המגבלות החלות על החברה מכוח הסכמי המימון שלה,  במסגרת  

 . םיהרלוונטי ים המלוו מיםלא תוכל לפרוע את הלוואת הבעלים ללא אישור הגור

את   לפרוע  החברה  בכוונת  אין  התשקיף,  למועד  הבעליםנכון  לגור  הלוואת  לפנות  ם  מי ו/או 

אין באמור לעיל, כדי לגרוע    .כאמור  את ההלוואהלפרוע    םלקבלת אישורהרלוונטיים    יםהמלוו

   .ת הבעליםמזכותה של החברה לפרוע את הלווא

, כיהנה החברה כדירקטורית לצד בעל השליטה בחברת מאיר  2021בינואר    28, כי עד ליום  יצוין 8.3.9

 החיים ייזום ובנייה בע"מ )חברה בבעלותו של בעל השליטה(.    

כי 8.3.10 השליטה    , יצוין,  בעל  נוהג  לעת,  פיננסים    להעמיד  בחברהמעת  ומוסדות  בנקים  לטובת 

החברה  של  השליטה12ערבויות אישית להבטחת התחייבויותיה  בעל  נוהג  כן,  כמו  צד    .  )ו/או 

לו ובהתאם לצורך, להעמיד ערבויות אישיות להבטחת התחייבויותיה של    מעת  (,קשור  לעת 

.  לטובת ספקים ולעיתים גם  החברה מכח הסכמים למתן שירותים, כגון שירותי קבלנות ובניה

 .יובהר, כי הערבויות לעיל מועמדות ללא כל עלות או תמורה

)מ  ותאופצי   לרכישתמותנים  ם  מיבהסכלפרטים בדבר התקשרות החברה   8.3.11 (  1939חברת הזרע 

בבע"מ המוחזקת  חברה  בע"מ  בידי    50%- ,  השקעות  תורג'מן  )פולאר  יצחק  מר  מכהן  בה 

   .לתשקיף  6.4.11.3-ו 6.4.11.2  פים, ראו סעי(כמנכ"ל

  בהסכם  החברה   יפרח עם ובנו מר גלעד    בחברה  השליטה  בעל  התקשרו  ,2021  במאי   30  ביום 8.3.12

" )להלן  שירותים  לקבלת השירותים:    בשליטתם  לחברות  או"ל,  להנ  יוענקו  לפיו  (,"הסכם 

: )א(  כדלקמן, לעת מעת משרד ושירותי בחברה מעובדים שירותים(,  משותפת בשליטה)לרבות 

  בהיקף  במשרד   שימוש; )ב(  חודשית  משרה   מהיקף  25%  על  יעלה  שלא   בהיקף  מזכירות  שרותי

  חש" הנה  )ד( ש"ח בחודש;    2,450של    סך   על  יעלה  שלא   בהיקף   שליחויות(  ג; )5%  על   יעלה   שלא

חשבונות  של  חודשית  משרה   מהיקף  25%על    יעלה  שלא   בהיקף   חשבות   )ה( שרותי;  מנהלת 

  על  יעלה  שלא  בהיקף  משפטיים  שירותים  )ו(  ; חודשית  משרה  מהיקף  20%על    יעלה  שלא  בהיקף

ובנו  בעל  התחייבו  השירותים  תמורת  .ד"עו  של  חודשית משרה    מהיקף  20%   ביחד,  השליטה 

בתוספת   אלפי   15של    כולל  חודשי  סך   לחברה  לשלם ,  ולחוד   הסכם   של   תוקפו.  מ"מע   ש"ח, 

מהצדדים. התמורה    אחד   כל  ידי  על  מראש   ימים  90  בת  בכתב  בהודעה  לסיום  ניתן  השירותים

ונותני שירותים כאמור בהיקפים משוקללים הנעים  לעיל, חושבה כנגזרת מהשכר של עובדים  

להערכת    (.)בהתאם להערכות החברה את אחוז השירותים שיועמדו בגין כל רכיב 25%- 5%בין 

 . החברה, התמורה בגין השירותים תחת הסכם השירותים משקפת תנאי שוק

סקת בידי  מוע   של החברה, והרכש  הנדסה  ה, סמנכ"ל  מר פביאן אנדרס לעאלבנוסף, רעייתו של   8.3.13

 . לחודשש"ח  6,800החברה כמזכירה באתר שדרות וזאת בתמורה לשכר של  

 

 

 

 
יצוין, כי למועד התשקיף, החברה מעריכה כי לא תידרש בהכרח להעמדת ערבויות אישיות מצד בעל השליטה בחברה כתנאי    12

 להעמדת מימון חדש לחברה.   
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   משרהדירקטורים ונושאי  וביטוח פטור, שיפוי 8.4

 משרהלדירקטורים ונושאי ולשיפוי  פטור  ל  התחייבות כתבי 8.4.1

החברה    לאישור  בהמשך של  בעלי המניות  החברה    ,2021  מאיב  30מיום  הדירקטוריון אסיפת 

בחברה, כפי שיכהנו מעת    לנושאי המשרהולכל חברי הדירקטוריון    ותעניק מעת לעת,,  העניקה

התחייבות    י כתב "(,  נושאי המשרה)"לרבות למי מקרב בעל השליטה בחברה )וצד קשור לו(    לעת,

   , בכפוף להוראות הדין:התחייבה החברה ם, במסגרתולשיפוי  לפטור

עקב  בין במישרין ובין בעקיפין,  ,  ם להבשל כל נזק שיגר  ,מראשאת נושאי המשרה  לפטור   .1

)למעט בשל הפרת חובת הזהירות בחלוקה, כהגדרת המונח   הפרת חובת הזהירות כלפיה 

או  בחוק החברות( בפעולותיהם בתום לב ובתוקף היותם נושאי משרה או מועסקים בחברה  

    .מעת לעתבחברות בנות או בחברות קשורות של החברה, כפי שתהיינה 

עקב אחת    שיוציאולשפות את נושאי המשרה בשל כל חבות או הוצאה, שתוטל עליהם או   .2

 או יותר מאלה:

בתוקף היותם נושאי   שעשו  ו/או נגזרת שלהן  )לרבות החלטה ו/או מחדל(  יהםפעולות .א

 משרה ו/או מועסקים בחברה; 

  שרה ו/או נגזרת שלהן בתוקף היותם נושאי מ  )לרבות החלטה ו/או מחדל(  יהםפעולות .ב

 .בנות ו/או קשורות של החברה, כפי שתהיינה מעת לעת  בחברותשמונו מטעם החברה 

מחדל(  הםפעולותי  .ג ו/או  החלטה  היות  )לרבות  בתוקף  שלהן  נגזרת  מועסקים   םו/או 

 . בנות ו/או קשורות של החברה, כפי שתהיינה מעת לעת בחברות

ובלבד שהסכום המרבי של    ,שיפויה  ילפני מתן כתבשעשו נושאי המשרה  לרבות בשל פעולות  הכל  

להלן לכל סוגי החבויות ו/או ההוצאות    כהגדרתויעלה על סכום השיפוי המרבי    השיפוי כאמור לא 

 נושאי המשרה בחברה יחד.  יחד ולכל

פי תקנון   ועל  דין  פי  על  כל חבות או הוצאה, שהינה בת שיפוי  ההתחייבות לשיפוי תחול בשל 

 החברה, כמפורט להלן: 

ית שתוטל על נושאי המשרה לטובת אדם אחר על פי פסק דין, לרבות פסק דין  חבות כספ  (1

שניתן בפשרה או פסק בורר שאושר בידי בית משפט, הקשורה במישרין או בעקיפין לאחד  

   .או יותר מהאירועים המפורטים בכתב השיפוי

ב  עק  נושא המשרה   איהוצאות התדיינות סבירות, לרבות שכר טרחת עורך דין, אשר הוצ (2

בידי רשות המוסמכת לנהל חקירה או הליך, ואשר הסתיים    וחקירה או הליך שהתנהל נגד

בלא הגשת כתב אישום נגד נושא המשרה ובלי שהוטלה עליו חבות כספית כחלופה להליך  

נושא המשרה אך בהטלת חבות כספית   נגד  פלילי, או שהסתיים בלא הגשת כתב אישום 

 . דורשת הוכחת מחשבה פלילית או בקשר לעיצום כספי  כחלופה להליך פלילי בעבירה שאינה 

או שחויב  נושא המשרה  הוצאות התדיינות סבירות, לרבות שכר טרחת עורך דין, שהוציא   (3

, לפי  חברה בת או חברה קשורהבהן בידי בית משפט, בהליך שהוגש נגדו בידי החברה או  

מנו זוכה, או באישום  או בידי אדם אחר, או באישום פלילי שמ  ןהמקרה, או בשם מי מה 

 פלילי שבו הורשע בעבירה שאינה דורשת הוכחת מחשבה פלילית. 

בקשר עם הליך שהתנהל בעניינו, לרבות הוצאות התדיינות   נושא המשרה  איהוצאות שהוצ  (4

לחוק ניירות    3הליך לפי פרק ח׳  -  סבירות, ובכלל זה שכר טרחת עורך דין. לעניין זה ״הליך״

לחוק ניירות ערך )הטלת    4ערך )הטלת עיצום כספי בידי רשות ניירות ערך(, הליך לפי פרק ח׳
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לחוק ניירות ערך    1המנהלית(, הליך לפי פרק ט׳אמצעי אכיפה מנהליים בידי ועדת האכיפה 

הליך לפי סימן    , )הסדר להימנעות מנקיטת הליכים או הפסקת הליכים, המותנית בתנאים(

ד׳ )הטלת עיצום כספי בידי רשות ניירות ערך( לפרק הרביעי )סעדים, עיצום כספי ורישום  

הליך לפי פרק    לעת,  , כפי שיתוקן מעת חברה כחברה מפרה( בחלק התשיעי לחוק החברות

נוסף  כל הליך מנהלי  כפי שיתוקן מעת לעת וכן    1988  -  התחרות הכלכלית, תשמ"חלחוק    1ז'

המוצאות   הוצאות  או  אליו  הקשורים  תשלומים  בגין  שיפוי  להעניק  ניתן  דין  פי  על  אשר 

 . בקשר אליו

בסעיף   (5 כאמור  ההפרה  לנפגע  ח׳ 1נד)א()52תשלום  פרק  לפי  ערך  ניירות  לחוק  לחוק    4()א( 

או לפי כל חיקוק   ניירות ערך )הטלת אמצעי אכיפה מנהליים בידי ועדת האכיפה המנהלית(

 .אחר בגינו ניתן לקיים הליך מנהלי

 חבות או הוצאה אחרת המותרת בשיפוי על פי כל דין.  (6

יצוין כי סכום השיפוי הכולל שתשלם החברה לכל נושאי המשרה בחברה, במצטבר, על פי כל  

  סכום השווה , לא יעלה על  "(כתבי השיפוי)"  ו להם על ידי החברהיוצאששהוצאו ו  כתבי השיפוי

לפי  של החברה כפי שיהיה  מניות  המהונה העצמי של החברה המיוחס לבעלי    25%  גבוה מבין )א(ל

שיהיו  סקורים או מבוקרים, לפי העניין,  של החברה,    האחרונים  דוחות הכספיים המאוחדיםה

)וזאת  "(  סכום השיפוי המרבי)"מיליון ש"ח    50; או )ב(  תשלום השיפויהגשת  נכון למועד  קיימים  

קבל תגמולי ביטוח, לרבות בגין האירועים הקבועים  מבלי לגרוע מזכותם של נושאי המשרה ל 

, אם  שא המשרה מזמן לזמןיטוח, שהחברה תקבל עבור נובבכתב השיפוי המבוטחים בחברת  

  ים מפורט בתנאים הביטוח אחריות דירקטורים ונושאי משרה בחברה, והכל כל תקבל, במסגרת 

 בכתבי השיפוי(.

  ו , יורשיוזכות עזבוננושא המשרה )לרבות ל  שיפוי יעמדו לזכותההתחייבויות החברה לפי כתב  

נושא   אלא לטובת  , טל ולא תשונה, ללא הגבלת זמן, והיא לא תבו(על פי דין  ו וחליפים אחרים של

בחברה ו/או  נושא המשרה    ינתן השיפוי נעשו בתקופת העסקתי שהפעולות בגינן    ובלבד,  המשרה

 . כנושא משרה בחברה ו/או בחברות הבנות של החברה ו/או בחברות קשורות של החברה  וכהונת 

 אחריות דירקטורים ונושאי משרה   ביטוח 8.4.2

בכוונת החברה להתקשר, בהתאם להוראות כל דין, בפוליסת ביטוח דירקטורים ונושאי משרה  

 . בתנאי שוק טרם השלמת ההנפקה לפי תשקיף

 בעלי עניין החזקת ניירות ערך על ידי  8.5

נכון למועד התשקיף מר יואל יפרח מחזיק בכל הונה המונפק  למיטב ידיעת החברה והדירקטורים שלה,  

סעיף  ( של החברה. לפרטים בדבר שינויים בהון החברה בשלוש השנים האחרונות, ראו  100%ע )והנפר 

 . לעיל 3 בפרק 3.2
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 דוחות כספיים - 9 פרק

 הכספיים הנכללים בתשקיף  הדוחות 9.1

,  (מבנה וצורה -פרטי התשקיף וטיוטת תשקיף  )ערך    ניירות  לתקנות)א(  56  תקנה   להוראות  בהתאם

  ביום שנסתיימה לתקופההחברה   שלמאוחדים הכספיים הדוחות  ה  להלן מצורפים , 1969-תשכ"טה

 . 2020 בדצמבר 31

  שנסתיימה  לתקופההחברה    של  בינייםמאוחדים  הכספיים  הדוחות  ה   לתשקיף  מצורפים,  בנוסף

    .2021 מרץב 31 ביום

 
 אירועים  דוח 9.2

 דוח אירועים מצורף להלן. 
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- פרטי התשקיף וטיוטת תשקיף  )א לתקנות ניירות ערך  56כהגדרתו בתקנה    אירועיםדוח  

 1969-תשכ"טה, (מבנה וצורה

מועד חתימת הדוחות  אירועים )כמשמעם בתקנה האמורה( אשר אירעו לאחר    יובאו   להלן  

  למועד  ועד   ,2021  מאיב  25  ביוםכפי שנחתמו  ,  2020בדצמבר    31ליום    החברהשל    הכספיים

 :תשקיףההגשת 

יחד עם כתב תביעה  ) לבית המשפט למתן צו מניעה    בקשההגיש צד שלישי    26.05.2021ביום   

זו לבקשה  החברה    (הנלווה  עם  שנחתם  ההסכם  את  לקיים  האופציה  שלא  סיחור  בעניין 

 .אליהם צורפה, בין היתר, החברה כצדיורם שבנתיבות,  ברמות

    

 

 

 

   
 אזולאי  אברהם   יפרח גלעד  יפרח יואל

 הדירקטוריון"ר יו 
 

 "ל כמנ
 

 כספים "ל סמנכ

 

 

 2021  מאיב 30
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 הסכמת רואה החשבון המבקר 9.3

  רואה   דוחות  של  זה  בתשקיף  להכללה  החברה  של   המבקר  החשבון   רואה  של  הסמכתו  ניתנת  לחברה

  המבקר  החשבון  רואה  של  ההסכמה  מכתב.  לעיל  9.1  בסעיף  המפורטים  לדוחות  המבקר  החשבון

 . להלן מצורף

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



 
 

 
 

 2021  במאי 30

 לכבוד

 גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"משל  הדירקטוריון

 שפיים
 

 נ.,ג.א.

 

להשלמה  תשקיף  :הנדון בע"מ  של  הנפקה  ופיתוח  בניה  להשקעות  חברה  מאי    –   להלן)  גלעד 

 2021מאי  בחודש להתפרסם ( המיועד"החברה"

הפנייה(  להכללה מסכימים אנו כי להודיעכם הננו של  בדרך  הנפקה להשלמה  )לרבות    בתשקיף 
 :להלן המפורטים שלנו הדוחות של שבנדוןותשקיף מדף 

 

 

 המאוחדים הכספיים  על הדוחות   2021,  במאי  25  מיום   יםהמבקר  החשבון י רוא דוח (1)

בתקופה משלוש אחת ולכל  2019-ו  2020בדצמבר    31  לימים החברה של  השנים 

 .  2020 בדצמבר  31ביום שהסתיימה

 

  31  של החברה ליום מאוחד  כספי תמציתי  מידע  על  2021,  במאי  25  דוח סקירה מיום  (2)
 באותו תאריך.  השלושה חודשים שהסתיימ  של הולתקופ 2021במרץ 
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 בע"מ ופיתוח בניה להשקעות חברה מאי גלעד

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 2020 בדצמבר 31 ליום כספיים דוחות
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 בע"מ ופיתוח בניה להשקעות חברה מאי גלעד

 
 
 

 2020 לשנת כספיים דוחות
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 בע"מ ופיתוח בניה להשקעות חברה מאי גלעד

 
 
 
 

 2020 לשנת כספיים דוחות
 
 
 
 
 

 העניינים תוכן
 
 

 
 עמוד 
  

  המבקרים החשבון רואי ותדוח
  
  כספיים:ה דוחותה
  

 5 הכספי המצב על דוחות
  

 6 הכולל הרווח על דוחות
  

 7 בהון השינויים על דוחות
  

 9-8 המזומנים תזרימי על דוחות
  

 51-10 הכספיים לדוחות באורים
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 של המניות לבעלי המבקרים החשבון רואי דוח
 

 בע"מ ופיתוח בניה להשקעות חברה מאי גלעד
 
 

 )להלן בע"מ ופיתוח בניה להשקעות חברה מאי גלעד חברת של המצורפים הכספי המצב על המאוחדים הדוחות את ביקרנו
 ןבהו השינויים אחר, כולל ורווח הפסד או רווח על המאוחדים הדוחות ואת 2019 -ו 2020 בדצמבר 31 לימים החברה( -

 הינם אלה כספיים דוחות .2020 בדצמבר 31 ביום שהסתיימה בתקופה השנים משלוש אחת לכל המזומנים ותזרימי
 ביקורתנו. על בהתבסס אלה כספיים דוחות על דעה לחוות היא אחריותנו החברה. של וההנהלה הדירקטוריון באחריות

 
 פעולתו )דרך חשבון רואי בתקנות שנקבעו תקנים ותלרב בישראל, מקובלים ביקורת לתקני בהתאם ביקורתנו את ערכנו

 מידה להשיג במטרה ולבצעה הביקורת את לתכנן מאיתנו נדרש אלה תקנים פי-על .1973-התשל"ג חשבון(, רואה של
 התומכות ראיות של מדגמית בדיקה כוללת ביקורת מהותית. מוטעית הצגה הכספיים בדוחות שאין ביטחון של סבירה

 האומדנים ושל שיושמו החשבונאות כללי של בחינה גם כוללת ביקורת הכספיים. שבדוחות עובמיד בסכומים
 בכללותה. הכספיים בדוחות ההצגה נאותות הערכת וכן החברה של וההנהלה הדירקטוריון ידי על שנעשו המשמעותיים

 דעתנו. לחוות נאות בסיס מספקת שביקורתנו סבורים אנו
 

 את המהותיות, הבחינות מכל נאות, באופן משקפים הנ"ל המאוחדים הכספיים הדוחות ,ביקורתנו על בהתבסס לדעתנו,
 בהון השינויים פעולותיהן, תוצאות ואת 2019-ו 2020 בדצמבר 31 לימים שלה הבנות והחברות החברה של הכספי המצב

 כספי דיווח לתקני התאםב 2020 בדצמבר 31 ביום שהסתיימה בתקופה השנים משלוש אחת לכל שלהן המזומנים ותזרימי
 .2010-, התש"ע)דוחות כספיים שנתיים(והוראות תקנות ניירות ערך  (IFRS) בינלאומיים
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 הכספי המצב על מאוחדים דוחות
 ש"ח אלפי

 

 

 
 
 

 

  

 

 ,יפרח גלעד
  מנכ"ל

 יפרח, יואל 
  הדירקטוריון יו"ר

 אזולאי, אבי
  כספים סמנכ"ל

 

 
 

 .2021 במאי 25 הכספיים: הדוחות אישור תאריך

   בדצמבר 31 םליו   
  2019  2020  באור 

       נכסים

       שוטפים נכסים

  2,721  41,223  5 מזומנים ושווי מזומנים
  25,754  11,271  6 לשימוש מוגבלים קדונותיפו מזומנים
  29,801   37,239  7  חוזים בגין ונכסים לקוחות
  20,207  43,399  8 חובה ויתרות חייבים

  63,210  335,50  9 למכירה יניםבני מלאי
  ,693141  183,467    שוטפים נכסים סה"כ

        
        שוטפים לא נכסים

  3,872  3,866   10 נטו קבוע, רכוש
  -  17,911  9 ארוך לזמן קרקעות מלאי

  725  -  15 נדחים מיסים
  4,597  777,21   שוטפים לא נכסים סה"כ

       
   146,290  205,244   כסיםנ סה"כ 

        והון התחייבויות
       שוטפות התחייבויות

 כולל אחרים אשראי ומנותני בנקאיים מתאגידים אשראי
 35,585  59,193   12 ארוך לזמן הלוואות של שוטפות חלויות  

 

  36,641  48,972   א11  שירותים ונותני ספקים
  121,15  6354,    ב11  זכות ויתרות זכאים

  21,697  33,562   16 לקוחות עם חוזים בגין התחייבות
  3,769  508,2   23 קשורים וצדדים מניות מבעלי הלוואות

  384,118  148,870    שוטפות התחייבויות סה"כ
         

         שוטפות לא התחייבויות
   4,361  1,412   12 אחרים אשראי ומנותני בנקאיים מתאגידים הלוואות

  -  4,217   15 נדחים מיסים
   4,361  5,629    שוטפות לא התחייבויות סה"כ

         
          הון
   20  20   17 מניות הון
   745  904    שליטה בעל עם מעסקאות הון קרן

  22,321  821,49     עודפים
  3,0862  745,50    החברה מניות לבעלי המיוחס עצמי הון

        
  23,086  50,745    הון סה"כ

       

  146,290  205,244    והון התחייבויות סה"כ
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 הכולל הרווח על מאוחדים דוחות

 ש"ח אלפי
   
      

  בדצמבר 31 ליום   

 2018  2019  2020  באור 

 מבוקר   
        הכנסות

 69,806  76,363   153,650  18 דירות מכירת
 34,168  22,462   144,827   עבודות ביצוע

 975,103  825,98   298,477   הכנסות סה"כ

             
         ההכנסות עלות
 51,823  58,576   118,973   דירות ירתמכ עלות
 32,549  20,900   133,214   עבודות ביצוע עלות

 372,84  476,79   252,187   עלויות סה"כ

         

 602,19  348,19   46,290   גולמי רווח

         
 1,762  1,066   1,575  19 ושיווק מכירה הוצאות
 5,118  4,749   155,9  20 וכלליות הנהלה הוצאות

 722,12  533,13   38,800   תפעולי רווח

         
 2,956  4,987   3,150  21 מימון הוצאות

   3,150  4,987  2,956 
 9,766  8,546   650,35   הכנסה על מסים לפני רווח

 2,351  2,030   8,150  15 ההכנסה על מסים הוצאות

 7,415  516,6   500,27   וכולל נקי רווח
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 בהון שינוייםה על מאוחדים דוחות
 2020 בדצמבר 31 ביום שנסתיימה לשנה

 )מבוקר( ש"ח אלפי
 

 

 
  

    מניות הון 

 הון קרן
 מעסקאות

 בעל עם
 הון סה"כ   עודפים     שליטה

 8,690   8,390     280    20 2018  בינואר 1 ליום יתרה

 7,415   57,41     -    - לשנה רווח

 331   -     331    - בעלים הטבת

 616,43   515,80     611    20 2018 בדצמבר 31 ליום יתרה

 6,516   6,516     -    - לשנה רווח

 134   -     134    - בעלים הטבת

 23,086   22,321     745    20 2019 בדצמבר 31 ליום יתרה

 7,5002   27,500     -    - לשנה רווח

 159   -     159    - בעלים הטבת

 50,745   49,821     905    20 2020 בדצמבר 31 ליום סה''כ
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 המזומנים תזרימי על מאוחדים דוחות
 ש"ח אלפי

 
 בדצמבר 31 ביום שהסתיימה לשנה 
 2020  2019  2018 
 מבוקר 

       שוטפת מפעילות מזומנים תזרימי

 7,415  ,5166   500,27 לשנה רווח
 2,351  2,030   150,8 הכנסה על מסים

 2,956  4,987   3,150 מימון הוצאות
 390  615   685 והפחתות פחת

 485,39   14814,  112,13 

       והתחייבויות רכוש בסעיפי שינויים
 (989,8)  (12,997)   (32,568) אחרים וחייבים בלקוחות גידול

 (25,158)  332   (5,036) בהקמה בבניינים קיטון
 (591,1)  ,89126   (562,3) אחרים וזכאים בספקים גידול
 (8,075)  5,215   11,865 לקוחות עם חוזים בגין בהתחייבות (קיטון) גידול

 (301,29)   19,441  (813,43) 

       
 (3,182)  (3,728)   (4,034) ריבית תשלומי

 (1,227)  (1,390)   (2,996) מסים לומיתש
       

 (130,35)  28,470   154,3 שוטפת לפעילות( )ששימשו מפעילות שנבעו נטו מזומנים
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 )המשך( המזומנים תזרימי על מאוחדים דוחות
 ש"ח אלפי

 

 

  

 בדצמבר 31 ביום שהסתיימה לשנה 
 2020  2019  2018 
 מבוקר 

      השקעה מפעילויות מזומנים תזרימי

 9,587  (19,197)   483,14 בשימוש מוגבלים בפקדונות )גידול( קיטון
 (922)    (2,899)   (609) קבוע רכוש רכישת

 413,87   (22,096)    8,665 
         מימון מפעילויות מזומנים תזרימי
 221,20    (9,259)   21,544 נטו בנקאיים, מתאגידים אשראי

 221,20    (9,259)   21,544 מימון לפעילות( )שימשו מפעילות נבעוש נטו מזומנים

         
 (6,244)    (2,884)   38,502 מזומנים ושווי במזומנים נטו )ירידה( עלייה

 11,849   5,605   2,721 השנה לתחילת מזומנים ושווי מזומנים

 5,605   2,721   41,223 השנה לסוף מזומנים ושווי מזומנים
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 )המשך( המזומנים תזרימי על מאוחדים דוחות

 ש"ח אלפי
 
 

 :מימון מפעילויות הנובעות בהתחייבויות שינויים - נספח
 

   במזומנים שאינם שינויים      

 

 יתרה 
 1 ליום

 בינואר
2020 

 
 תזרימי
 מזומנים

 מפעילויות
 מימון

 

 ריבית
 לשלם

 השפעת 
 שינויים
 בשערי

 של חליפין
 חוץ מטבע

 
 ךשערו

 והפרשי
 שער

 
 ליום יתרה

 בדצמבר 31
2020 

      

 ש"ח אלפי  

             
 מתאגידים אשראי

 אשראי ומנותני בנקאיים
 60,605  -  -  (285)  544,21  39,346 אחרים

  39,346  21,544  (285)  -  -  60,605 

             

             
   במזומנים שאינם שינויים      

 

 יתרה 
 1 ליום

 בינואר
2019 

 
 תזרימי
 מזומנים

 מפעילויות
 מימון

 

 ריבית
 לשלם

 השפעת 
 שינויים
 בשערי

 של חליפין
 חוץ מטבע

 
 שערוך

 והפרשי
 שער

 
 ליום יתרה

 בדצמבר 31
2019       

 ש"ח אלפי  

             
 מתאגידים אשראי

 אשראי ומנותני בנקאיים
 39,946  -  -  ,2591   9,259)(  47,946 אחרים

  47,946  (9,259)   2591,  -  -  39,946 
 

 
 
 

 

   במזומנים שאינם שינויים      

 

 יתרה 
 1 ליום

 בינואר
2018 

 
 תזרימי
 מזומנים

 מפעילויות
 מימון

 

 ריבית
 לשלם

 השפעת 
 שינויים
 בשערי

 של חליפין
 חוץ מטבע

 
 שערוך

 והפרשי
 שער

 
 ליום יתרה

 בדצמבר 31
2018       

 ש"ח אלפי  

             
 מתאגידים אשראי

 אשראי ומנותני בנקאיים
  -  -  (227)  221,20   952,27 אחרים

47,946 
 

  952,27   221,20  (227)  -  -  47,946 
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 כללי - 1 באור
 

 :ופעילותה החברה של כללי תיאור
 

 החברות רשם אצל ונרשמה התאגדה "החברה"( )להלן: בע"מ ופיתוח בניה להשקעות חברה מאי גלעד חברת
 מחזיק בחברה הדירקטוריון כיו"ר מכהן אשר יפרח יואל מר העסקית. פעילותה את והחלה 2001 בדצמבר

  ממניותיה. %100 -ב
 

 עוסקת החברה זה תחום במסגרת למגורים הנדל"ן ייזום תחום )א( – פעילות תחומי בשני פועלת החברה
 שעיקרם פרויקטים של רחב מגוון של ומכירה הקמה ורישוי, תכנון קידום בקרקעות, זכויות ורכישת ביזום
 קבלן שירותי במתן החברה עוסקת במסגרתו בניה קבלנות עבודות תחום )ב( ו ,למגורים רוויה בניה

  שלישיים. וצדדים החברה של קשורים צדדים לטובת מגורים לבניית בפרויקטים
 

 ומידיים( תקופתיים )דוחות ערך ניירות לתקנות ג9 לתקנה בהתאם נפרד כספי ידעמ כוללת אינה החברה
 יגאל בת בחברה המחזיקה בע"מ 2012 אחזקות בר-אור ש.י הבנות החברות והשפעת מאחר ,1970-התש"ל

 במידע אין ובהתאם מהותית אינה במאוחד החברה של הפעילות ותוצאות הכספי המצב על בע"מ נישה אלון
 הכספיים הדוחות באמצעות הכספי הדוח לקורא המסופק למידע מעבר מידע תוספת נפרדה הכספי

 להלן. כהגדרתה הקבוצה, של המאוחדים

 זאת ובכלל בעולם "הנגיף"( )להלן: הקורונה נגיף התפשטות החלה 2020 שנת של הראשון הרבעון במהלך
 בעולם העתידית הכלכלית תהפעילו על וודאות אי משרה התרחבה, אשר הנגיף התפשטות בישראל.

 ישראל, וביניהם העולם ברחבי שונות מדינות נוקטות ועדיין נקטו בהם ,השונים הצעדים כן, כמו ובישראל.
 ומביאים העולמית הכלכלה על לרעה להשפיע וממשיכים השפיעו הנגיף, התפשטות את לבלום לנסות מנת על

 הדוח, למועד למיתון. המשק את להוביל עלולה אשר ובעולם, בארץ הכלכלית הפעילות בהיקפי לירידה
 סגרים בשלושה לוותה 2020 ששנת לאחר לשגרה, בחזרה החלה בעולם( רבות למדינות )בדומה ישראל מדינת

 הוודאות אי כי ומכאן בעינן נותרו מהמגבלות חלק אולם רבות, במגבלות כרוכים אשר ומקיפים כלליים
 ניתן לא זה בשלב לעיל, האמור לאור בעינו. הוא גם נותר הנגיף של השלכותיו עם בקשר בעולם השוררת
 ההון שווקי על התפשטותו לבלימת והצעדים הנגיף התפשטות של טווח הארוכות ההשפעות את להעריך

 אין החברה, הנהלת לדעת זה, בשלב זאת, עם למגורים. הנדל"ן ענף ועל בארץ הכלכלה על ובעולם, בארץ
 החברה. עסקי על מהותית השפעה למשבר

 
 החשבונאית המדיניות עיקרי - 2 באור

 
 (:IFRS) בינלאומיים כספי דיווח תקני יישום לגבי הצהרה .א

  
 תקני"-)להלן בינלאומיים כספי דיווח לתקני בהתאם נערכו החברה של המאוחדים הכספיים הדוחות

IFRS)" בינלאומיים חשבונאות לתקני הוועדה ידי על שפורסמו להם ופרשנויות (IASB.) עיקרי 
 בדוחות וצגותהמ הדיווח תקופות כל לגבי עקבי באופן יושמו בהמשך המפורטים החשבונאית המדיניות

 תיקונים תקנים, של מיישום שנבעו החשבונאית במדיניות לשינויים פרט אלה מאוחדים כספיים
 .4 בביאור כמפורט הכספיים הדוחות במועד לתוקף שנכנסו ופרשנויות לתקנים

 
 )להלן 2010 -התש"ע שנתיים(, כספיים )דו"חות ערך ניירות לתקנות בהתאם ערוכים הכספיים וחותהד .ב

  "(.כספיים דוחות תקנות" –
 

 הכספי: המצב על דוח הצגת מתכונת .ג
 

 שוטפים. ולא שוטפים לפריטים בחלוקה הכספי המצב על בדוח והתחייבויות נכסים מציגה החברה
 

 עקב .שנים 3-כ הינה למכירה בניינים להקמת בהתייחס ,החברה של הרגיל התפעולי המחזור תקופת
 המיועדים זו, לפעילות המיוחסים פריטים, השוטפות וההתחייבויות השוטפים הנכסים כוללים כך,

 .החברה של התפעולי המחזור תקופת במהלך להתממש והצפויים
 

 הפסד: או ברווח שהוכרו ההוצאות ניתוח מתכונת .ד
 

 של הפעילות מאפיין על בהתבסס מוצגות אחר כולל ורווח הפסד או הרווח על וחבד החברה הוצאות
בישות. ההוצאות
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 חוץ: מטבע .ה
 
  ההצגה ומטבע הפעילות מטבע (1)

 
 העיקרית הכלכלית הסביבה של במטבע ערוכים הקבוצה מחברות אחת כל של הכספיים הדוחות

 המוחזקות החברות כל ושל חברהה של הפעילות מטבע הפעילות"(. "מטבע - )להלן פועלת היא בה
 ש"ח. הינו הכספיים הדוחות של ההצגה מטבע .ש"ח הינו

 
   הפעילות במטבע שאינן עסקאות תרגום (2)

 
 השונים במטבעות שבוצעו עסקאות הקבוצה, מחברות אחת כל של הכספיים הדוחות בהכנת

 במועדי שבתוקף פיןהחלי שערי לפי נרשמות חוץ"( "מטבע - )להלן חברה אותה של הפעילות ממטבע
 שערי לפי מתורגמים חוץ במטבע הנקובים כספיים פריטים דיווח, תקופת כל בתום העסקאות.

 חוץ במטבע הנקוב הוגן בשווי הנמדדים כספיים-לא פריטים מועד; לאותו שבתוקף חליפין
 ונחיבמ הנמדדים כספיים-לא פריטים ההוגן; השווי נקבע בו למועד החליפין שערי לפי מתורגמים

-הלא לפריט בקשר העסקה ביצוע במועד שבתוקף חליפין שערי לפי מתורגמים היסטורית עלות
  כספי.

 
 שער הפרשי של הרישום אופן (3)

 
 .נבעו הם בה בתקופה הפסד או ברווח מוכרים שער הפרשי

 
 :בשימוש מוגבלים פקדונות ;מזומנים ושווי מזומנים .ו

 
 מיידית למשיכה הניתנים פיקדונות מיידי, למימוש ניתניםה מזומנים כוללים -מזומנים ושווי מזומנים

 בהם, ההשקעה במועד פירעונם, מועד ואשר בהם בשימוש מגבלה אין אשר קצוב לזמן פיקדונות וכן
  חודשים. שלושה על עולה אינו

 
 או אשראי, הסכמי בגין הקבוצה ידי על בשימוש מוגבלים אשר מזומנים -בשימוש מוגבלים פקדונות

 מסווגים אלו, לפרויקטים ליווי חשבונות במסגרת בלבד פרויקטים עבור לשימוש מוגבל שימושם אשר
 הכספי. המצב על הדוח פני על בשימוש מוגבלים כפיקדונות הקבוצה ידי על

 מוגבלים פיקדונות סעיף במסגרת מסווגים בהם השימוש לגבי מגבלה קיימת אשר אחרים פיקדונות
 בשימוש.

 
 אוחדים:מ כספיים דוחות .ז

 
 ישויות ושל החברה של הכספיים הדוחות את כוללים הקבוצה של המאוחדים הכספיים הדוחות

 היא כאשר מושקעת בחברה שולטת משקיעה חברה בעקיפין. או במישרין החברה, ידי על הנשלטות
 יכולת לה יש וכאשר במושקעת, מהחזקתה הנובעות משתנות לתשואות זכויות, לה שיש או חשופה,

 לרבות המושקעות, כל על חל זה עקרון המושקעת. על כוח הפעלת באמצעות תשואות אותן על פיעלהש
 מובנות. ישויות

 
 הרווח בדוחות נכללים הדיווח תקופת במהלך מומשו או שנרכשו בנות חברות של הפעילות תוצאות

 לפי השליטה, הופסקה בו למועד עד או השליטה הושגה בו מהמועד החל החברה של המאוחדים והפסד
 העניין.
 מותאמים, הקבוצה של החשבונאית המדיניות פי על שלא הערוכים מאוחדות חברות של כספיים דוחות

 הקבוצה. ידי על המיושמת החשבונאית למדיניות איחודם, לפני
 

 חברתיות.-הבין וההוצאות ההכנסות היתרות, העסקאות, כל במלואן מבוטלות האיחוד, לצורך
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 קבוע: רכוש .ח
 
 כללי (1)

 
 שירותים, או סחורות בהספקת או בייצור שימוש לצורך מוחזק אשר מוחשי, פריט הוא קבוע רכוש
 שלה הקבוע הרכוש פריטי את מציגה הקבוצה אחת. מתקופה יותר במשך בו ישתמשו כי חזוי אשר

 יבניכו עלותם לפי הכספי המצב על בדוח מוצגים קבוע רכוש פריטי כי הקובע העלות למודל בהתאם
 וכן הנכס של הרכישה עלות את כוללת העלות שנצברו. ערך מירידת הפסדים ובניכוי שנצבר, פחת

 באופן הפעלתו לצורך הדרושים ולמצב למיקום הנכס להבאת במישרין לייחס שניתן עלויות
 ההנהלה. אליו שהתכוונה

 
 קבוע רכוש של הפחתה (2)

 
 השימושיים החיים אורך פני על הישר הקו שיטת לפי שיטתי באופן מבוצעת הקבוע הרכוש הפחתת

 שייר ערך של בחשבון הבאה תוך המיועד לשימושו מוכן הנכס בו מהמועד הפריט מרכיבי של הצפוי
 השימושיים. החיים בתום צפוי

 
 

 כדלקמן: הינם הפחת בחישוב שימוש נעשה בהם הפחת ושיעורי  השימושיים החיים אורך
 
 שימושים חיים אורך  פחת שיעורי 

 7-5  %20-%15 עבודה רכבי
 7  %15 פרטיים רכבים

 17-5  (%20 )בעיקר %20-%6 בנייה ציוד
 17-3  %33-%6 משרדי וציוד ריהוט

 
 בתום החברה הנהלת בידי נסקרים הנכס של השימושיים החיים ואורך הפחת שיטת השייר, ערכי

 להבא".ו "מכאן של בדרך אומדן כשינויי מטופלים שינויים כספים. שנת כל
 ההפרש לפי נקבע קבוע רכוש פריט של משימוש הוצאה או ממכירה כתוצאה הנוצר הפסד או רווח
 לדוח ונזקף משימוש, ההוצאה או המכירה במועד הפנקסני ערכו לבין ממכירתו התקבולים שבין
  והפסד. רווח
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 אשראי: עלויות .ט
 

ור של נכסים כשירים אשר הכנתם עלויות אשראי הניתנות לייחוס באופן ישיר לרכישה, הקמה או יצ
לשימוש המיועד להם או למכירתם מצריכה פרק זמן משמעותי, מהוונות לעלות אותם נכסים עד למועד 

 בו נכסים אלו מוכנים בעיקרם לשימושם המיועד או למכירתם. 
 

 ספציפי לא ובאופן ספציפי באופן המיוחסות אשראי עלויות כשירים נכסים לעלות מהוונת החברה
  להקמתם. או לרכישתם

הסתיימו באופן מהותי  בו למועד עד מתמשכת והינה משמעותי זמן פרק אורכת לנכסים ההיוון תקופת
 לאישור הקשורות פעולות השלמת באמצעות לדוגמה ,המכירהההקמה וכל הפעילויות הנדרשות לצורך 

 וכיו"ב. ותכנון בניה היתרי תב"ע, שינויי
 

 מנוכות כשירים, בנכסים השקעה לצורך שהתקבל ספציפי אשראי של ניתזמ מהשקעה הנובעות הכנסות
 להיוון. הכשירות האשראי מעלויות

 
  היווצרותן. במועד והפסד רווח בדוח מוכרות האשראי עלויות יתר כל

 
 על מהוונים אשר ריבית תשלומי בגין מזומנים תזרימי הקבוצה מסווגת המזומנים, תזרימי על בדוח

 לגבי הקבוצה מדיניות עם עקבי אשר באופן שוטפת, לפעילות ששימשו מזומנים כתזרימי כשירים נכסים
 .להלן ו'כ2 בסעיף כאמור ריבית תשלומי
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 מוחשיים: נכסים ערך ירידת .י

 
 במטרה מלאי, למעט המוחשיים, נכסיה של בספרים הערך את הקבוצה בוחנת דיווח, תקופת כל בתום

 סימנים וקיימים במידה אלו. נכסים של ערך ירידת על המעידים כלשהם סימנים קיימים האם לקבוע
 בכלל. אם שנוצר, ערך מירידת ההפסד סכום את לקבוע במטרה הנכס של השבה-בר סכום נאמד כאמור,

 של ההשבה-בר הסכום את הקבוצה אומדת בודד, נכס של ההשבה בר הסכום את לאמוד ניתן לא כאשר
 מניבות ליחידות הם אף מוקצים משותפים נכסים הנכס. ךשיי אליה המזומנים-מניבת היחידה

 את להקצות ניתן ולא במידה כזו. להקצאה ועקבי סביר בסיס לזהות וניתן במידה הבודדות המזומנים
 המשותפים הנכסים מוקצים האמור, בסיס על הבודדות המזומנים מניבות ליחידות המשותפים הנכסים

  ועקבי. סביר  הקצאה בסיס לזהות ניתן שלגביהן מזומנים-ניבותמ יחידות של ביותר הקטנות לקבוצות
 בו. השימוש שווי לבין מכירה עלויות בניכוי הנכס של ההוגן שוויו מבין הגבוה הינו השבה-בר סכום

 בשיעור שימוש תוך הנוכחי לערכם מנוכים העתידיים המזומנים תזרימי אומדני השימוש, שווי בהערכת
 הספציפיים הסיכונים ואת הכסף של הזמן ערך לגבי הנוכחיות השוק הערכות את ףהמשק מס לפני ניכיון
 העתידיים. המזומנים תזרימי אומדן הותאם לא בגינם לנכס

 
 הערך בספרים, מערכו כנמוך נאמד מזומנים(-מניבת יחידה של )או נכס של ההשבה-בר סכום כאשר

 ערך מירידת הפסד שלו. ההשבה-בר לסכום תמופח מזומנים(-מניבת היחידה של )או הנכס של בספרים
 הפסד. או ברווח כהוצאה מיידית מוכר

 
 היחידה של )או הנכס של בספרים הערך מתבטל, קודמות בתקופות שהוכר ערך מירידת הפסד כאשר
 הנכס של בספרים מערכו יותר לא אך מעודכן, השבה-בר סכום לאומדן בחזרה מוגדל מזומנים(-מניבת

 ערך. מירידת הפסד קודמות בתקופות בגינו הוכר לא אילו קיים שהיה מזומנים(-מניבת היחידה של )או
 הפסד. או ברווח מידית מוכר ערך מירידת הפסד ביטול

 
 למכירה: בניינים מלאי .יא

 
 הרגיל. העסקים במהלך מכירה לצרכי הקבוצה, בידי מוקמים אשר מבנים, כולל למכירה בניינים מלאי
 ודמי רכישה מיסי )כולל המקרקעין רכישת של הישירות העלויות את כוללת כירהלמ בניינים מלאי עלות

 .ושהוונ אשראי ועלויות משנה קבלני עבודת לעובדים, הטבות חומרים, מראש(, ששולמו חכירה
 

 נטו. המימוש ושווי העלות מבין כנמוך נמדד למגורים ודירות מקרקעין מלאי
 להשלמה העלויות אומדן בניכוי הרגיל העסקים במהלך המכירה מחיר אומדן את מייצג נטו מימוש שווי

 המכירה. לביצוע הדרושות העלויות ואומדן
 

 אגרות, בעיקר, בנוסף, )הכוללת הקרקע עלות בנפרד. מכר חוזה לכל העלויות את מייחסת הקבוצה
 דירה עם וילזיה ניתנות שלא משותפות בנייה עלויות יתר וכן שהוון( ומימון הכשרה פיתוח, הוצאות

 שינבעו המכירות סך לצפי ביחס הדירה של המכירה למחיר בהתאם חוזה לכל מיוחסות ספציפית,
 הפרויקטים. הקמת החלה בו במועד בכללותו מהמבנה

 המכר לעלות נזקף למגורים ודירות מקרקעין מלאי בישראל, שנמכרו דירות עבור עוקבות, בתקופות
 .ההתקדמות לשיעור בהתאם
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  פיננסיים: נכסים .יב
 
 :כללי (1)

 החוזיים לתנאים צד להיות הופכת הקבוצה כאשר הכספי המצב על בדוח מוכרים פיננסיים נכסים
  המכשיר. של

 
 אותם למעט עסקה, עלויות בתוספת ההוגן, שוויין לפי לראשונה מוכרות פיננסיים בנכסים השקעות

 לפי לראשונה מוכרים אשר הפסד, או ווחר דרך הוגן שווי בקטגוריית המסווגים פיננסיים נכסים
 כהוצאה נזקפות הפסד או רווח דרך הוגן בשווי פיננסיים נכסים בגין עסקה עלויות ההוגן. שוויים
 הפסד. או לרווח מיידית
 שאינן הנחות כולל פעיל בשוק נסחרים שאינם פיננסיים נכסים של ההוגן השווי אומדן כאשר

 בתוכו המגלם העסקה מחיר לפי לראשונה מוכר המכשיר ים,נצפ שוק ושיעורי במחירי נתמכות
 שהתקבלה. או ששולמה התמורה לבין ההוגן השווי אומדן בין מההפרש הנובע נדחה, הפסד או רווח

 במשתנים, שינויים חלו אם רק הפסד או לרווח ייזקף הנדחה ההפסד או הרווח עוקבות, בתקופות
 פיננסיים. נכסים ורתמח בעת בחשבון מביאים שוק משתתפי אשר

 
 לסיווגם. בהתאם הוגן בשווי או מופחתת בעלות יימדדו פיננסיים נכסים לראשונה, ההכרה לאחר

 
 פיננסיים: נכסים סיווג (2)

 הבאים: התנאים שני מתקיימים כאשר מופחתת בעלות נמדדים חוב מכשירי
 חוזיים, מניםמזו תזרימי לגבות במטרה הנכסים את להחזיק הינו הקבוצה של העסקי המודל 

 וכן
 המזומנים תזרימי יתקבלו בהם מדויקים תאריכים קובעים הנכס של החוזיים התנאים 

 בלבד. וריבית קרן תשלומי מהווים אשר החוזיים
 

 והפסד. רווח דרך הוגן בשווי נמדדים הפיננסים המכשירים יתר כל
 

 האפקטיבית: הריבית ושיטת מופחתת בעלות הנמדדים פיננסיים נכסים (3)
 בניכוי לראשונה הכרה בעת הפיננסי הנכס נמדד שבו הסכום הינה פיננסי נכס של מופחתת ותעל

 האפקטיבית, הריבית בשיטת שימוש תוך המצטברת, ההפחתה בניכוי או בתוספת קרן, תשלומי
 ו.כלשה להפסד הפרשה בגין מותאם ון,הפירע סכום לבין הראשוני הסכום בין כלשהו הפרש של

 
 חוב מכשיר של המופחתת העלות לחישוב המשמשת שיטה הינה פקטיביתהא הריבית שיטת

 הרלוונטית. התקופה פני על הפסד או ברווח הריבית בהכנסת ולהכרה ולהקצאה
 

 יישום ידי על מבוצע החישוב האפקטיבית. הריבית בשיטת שימוש תוך מחושבות ריבית הכנסות
 למעט: פיננסי נכס של ברוטו בספרים לערך האפקטיבי הריבית שיעור

 ההכרה ממועד החל שנוצרו, או שנרכשו אשראי, סיכון עקב פגומים פיננסיים נכסים עבור 
 לעלות אשראי לסיכון המותאם האפקטיבי הריבית שיעור את מיישמת הקבוצה לראשונה,
 הפיננסי. הנכס של המופחתת

 שנוצרו או נרכשוש אשראי, סיכון עקב פגומים פיננסיים נכסים שאינם פיננסיים נכסים עבור 
 שיעור את מיישמת הקבוצה אשראי, סיכון עקב פגומים פיננסיים לנכסים הפכו מכן לאחר אך

 (חזויים אשראי להפסדי הפרשה בניכוי) הפיננסי הנכס של המופחתת לעלות האפקטיבי הריבית
 הפיננסי המכשיר של האשראי סיכון עוקבות דיווח בתקופות אם עוקבות. דיווח בתקופות

 הכנסות את תחשב הקבוצה אשראי, סיכון עקב עוד פגום אינו הפיננסי שהנכס כך תפרמש
 ברוטו. בספרים לערך האפקטיבי הריבית שיעור יישום ידי על עוקבות דיווח בתקופות הריבית

 
 הפסד: או רווח דרך הוגן בשווי פיננסיים נכסים (4)

 רווח כל דיווח. תקופת כל בסוף הוגן בשווי נמדדים הפסד או רווח דרך הוגן בשווי פיננסיים נכסים
 ברווח מוכר חליפין, בשערי בשינויים שמקורם אלה לרבות ההוגן, בשווי משינויים הנובע הפסד או
 בתוכו מגלם הפסד או ברווח המוכר נטו ההפסד או הרווח .השינוי התרחש בה בתקופה הפסד או
 37 ביאור ראה ההוגן, השווי קביעת אופן לעניין הפיננסי. הנכס בגין שנצמחו ריבית או דיבידנד כל

 להלן.
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 פיננסיים: נכסים ערך ירידת (5)
 הגישה את ליישם בחרה הקבוצה , IFRS 15 לפי חוזה ונכסי חכירה בגין חייבים לקוחות, לגבי

 רהמכשי חיי אורך לכל פירעון לחדלות הסתברות לפי ערך לירידת ההפרשה למדידת המקלה
(elifetim) במטריצת שימוש תוך נאמדים אלה פיננסיים נכסים בגין הצפויים האשראי הפסדי 

 שהם לגורמים ומותאמת אשראי הפסדי לגבי הקבוצה של העבר ניסיון על המבוססת הפרשות
 של והן התנאים של השוטפת המגמה של הן והערכה כלליים כלכליים תנאים ללווה, ספציפיים

 הצורך. לפי הכסף של הזמן ערך לרבות הדיווח במועד התנאים של החזויה המגמה
 האשראי הפסדי לפי ערך לירידת בהפרשה מכירה הקבוצה הפיננסיים, המכשירים יתר כל לגבי

 בהם ההכרה ממועד ראיהאש בסיכון משמעותית עלייה חלה כאשר המכשיר חיי כל לאורך החזויים
 ממועד משמעותי באופן עלה לא הפיננסי מכשירה של האשראי סיכון אם זאת, לעומת לראשונה.

 -ב פירעון לחדלות הסתברות לפי ערך לירידת ההפרשה את מודדת הקבוצה לראשונה, בו ההכרה
 החזויים האשראי הפסדי פיל ערך לירידת בהפרשה להכיר האם הבחינה הקרובים. החודשים 12

 קיימת כאשר רק ולא לראשונה ההכרה ממועד לכשל הסיכון על מבוססת המכשיר חיי אורך לכל
 בפועל. התרחש כשהכשל או הדיווח במועד ערך לירידת אובייקטיבית ראיה

 מכל הנובעים החזויים האשראי הפסדי הינם המכשיר חיי אורך לכל החזויים האשראי הפסדי
 אשראי הפסדי זאת, לעומת פיננסי. מכשיר של החזוי החיים אורך במהלך האפשריים הכשל אירועי

 מייצג אשר המכשיר חיי כל לאורך חזויים אשראי מהפסדי חלק הינם יםחודש 12 בתקופת ייםחזו
 12 בתוך אפשריים שהם פיננסי במכשיר כשל מאירועי הנובעים החזויים האשראי הפסדי את

 הדיווח. מועד לאחר יםחודש
 

 האשראי בסיכון משמעותית עליה
 ההכרה מאז משמעותי באופן עלה יננסיפ מכשיר של האשראי סיכון האם ההערכה ביצוע בעת

 עם הדיווח במועד הפיננסי במכשיר הכשל להתרחשות הסיכון את משווה הקבוצה לראשונה,
 כמותי מידע בחשבון ומביאה לראשונה ההכרה במועד הפיננסי במכשיר כשל להתרחשות הסיכון

  עתיד. פני צופה ומידע עבר ניסיון כולל לביסוס, וניתן סביר ואיכותי
 באופן עלה האשראי סיכון האם ההערכה ביצוע בעת שלהלן המידע את בחשבון מביאה הקבוצה

 לראשונה: ההכרה ממועד משמעותי
 הפיננסי; המכשיר של החיצוני האשראי בדירוג חזוי משמעותי שינוי או בפועל משמעותי שינוי 
 הכלכליים או ננסייםהפי העסקיים, התנאים על שלילית השפעה בעלי חזויים, או בפועל שינויים 

 שלו; החוב מחויבויות את לקיים הלווה של ביכולת משמעותי לשינוי לגרום חזויים אשר
 הלווה; של התפעוליות בתוצאות חזוי, או בפועל משמעותי שינוי 
 הטכנולוגית או הכלכלית הרגולטורית, בסביבה שלילית, השפעה בעלי חזויים או בפועל שינויים 

 שלו. החוב מחויבויות את לקיים הלווה של ביכולת משמעותי ינוילש שגורמים הלווה של
 

 באופן עלה פיננסי מכשיר של האשראי סיכון לעיל, ההערכה לתוצאות קשר ללא כי מניחה הקבוצה
 לקבוצה כן אם אלא יום 30 מ יותר של בפיגור נמצאים בגינו החוזיים התשלומים כאשר משמעותי

 .אחרת כיחשמו לביסוס וניתן סביר מידע יש
 משמעותי באופן עלה לא פיננסי מכשיר של האשראי שסיכון מניחה הקבוצה לעיל, האמור למרות
 נמוך. אשראי סיכון בעל הינו הפיננסי המכשיר כי הדיווח במועד נקבע אם לראשונה ההכרה ממועד
 יש לווהל לכשל, נמוך סיכון יש הפיננסי למכשיר אם נמוך נחשב פיננסי מכשיר של האשראי סיכון
 בעלי ושינויים הקרובה בתקופה שלו החוזיים המזומנים תזרימי מחויבויות את לקיים חזקה יכולת

 יגרמו לא אך לגרום, עשויים יותר, הארוכה בתקופה והעסקיים הכלכליים בתנאים שלילית השפעה
 שלו. החוזיים המזומנים תזרימי מחויבויות את לקיים הלווה של ביכולת לירידה בהכרח,

 
 קיימת האם לזיהוי המשמשים הקריטריונים של האפקטיביות אחר שוטף באופן עוקבת הקבוצה

 הצורך. לפי אותם ומעדכנת האשראי בסיכון משמעותית עלייה
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 אשראי סיכון עקב פגומים פיננסיים נכסים
 להם שיש מהאירועים יותר, או אחד, התרחש כאשר אשראי סיכון עקב פגום הינו פיננסי נכס

 פיננסי שנכס ראיה זה. פיננסי נכס של שנאמדו העתידיים המזומנים תזרימי על שלילית השפעה
 הבאים: האירועים לגבי לצפייה ניתנים נתונים כוללת אשראי סיכון עקב פגום הינו
 הלווה; או המנפיק של משמעותי פיננסי קושי 
 בתשלומים; פיגור רועאי או כשל אירוע כגון חוזה, של הפרה 
 העניקו הלווה, של פיננסי לקושי המתייחסות חוזיות או כלכליות מסיבות הלווה, של המלווים 

 כן; אילולא שוקלים שהמלווים ויתורים ללווה
 או לצפויה; הופכת אחר פיננסי מבני לשינוי או רגל לפשיטת ייכנס שהלווה הסבירות 
 פיננסיים שייםק עקב זה פיננסי לנכס פעיל שוק היעלמות. 
 

 פיננסיים נכסים מחיקת מדיניות
 פיננסיים בקשיים נמצא שהלווה כך על המצביע מידע קיים כאשר פיננסי נכס מוחקת הקבוצה
 רגל, פשיטת או פירוק להליכי נכנס הלווה כאשר למשל, הנכס. להשבת ריאלי סיכוי ואין חמורים

 או פירוק תחת נמצא הנגדי צדה בהן שנתיים מעל חלפו כאשר לקוחות, חובות של במקרה או
 שנתיים, מעל של בפיגור הינם הסכומים כאשר לקוחות, חובות של במקרה או רגל, פשיטת בהליכי

 במסגרת אכיפה לפעילויות כפופים להיות עשויים שנמחקו פיננסיים נכסים ניהם.מב המוקדם
 שנמחק פיננסי נכס של השבה כל הצורך. לפי המשפטי ייעוץ קבלת תוך הקבוצה, של הגביה הליכי
 הפסד. או לרווח נזקפת

 
 חזויים אשראי בהפסדי והכרה מדידה

 ההפסד גובה כשל, להתרחשות ההסתברות של פונקציה הינה צפויים אשראי הפסדי של המדידה
 ההסתברות אומדן כשל. באירוע להפסד המקסימלית והחשיפה כשל התרחשות של במקרה

 פני צופה מידע ידי על המתואמים היסטוריים נתונים על בוססמ ההפסד וגובה כשל להתרחשות
 לעיל. כמתואר עתיד
 של ברוטו בספרים הערך הינה כשל באירוע להפסד המקסימלית החשיפה פיננסיים, נכסים לגבי

 החשיפה פיננסית, ערבות וחוזי הלוואות למתן מחויבות לגבי הדיווח. במועד הפיננסי הנכס
 סכומים עם יחד הדיווח, למועד עד שנלקח הסכום את כוללת כשל עבאירו להפסד המקסימלית

 את הקבוצה הכרת העבר, נתוני בסיס על הכשל להתרחשות עד בעתיד להיגרם הצפויים נוספים
 עתיד. פני צופה אחר רלוונטי ומידע הלווים, של הספציפיים העתידיים המימון צרכי
 החוזיים המזומנים תזרימי כל בין ההפרש םהינ חזויים אשראי הפסדי פיננסיים, נכסים לגבי

 מהוונים לקבל, צופה שהקבוצה המזומנים תזרימי כל לבין לחוזה בהתאם להם זכאית שהקבוצה
  המקורי. האפקטיבי הריבית בשיעור

 ידי על כשל של במקרה רק תשלומים לבצע נדרשת והקבוצה מאחר פיננסית, ערבות חוזי לגבי
 הם החזויים האשראי הפסדי הערבות, ניתנה שלגביו כשירהמ של לתנאים בהתאם החייב

 שהקבוצה סכומים בניכוי לו שהתהווה אשראי הפסד בגין המחזיק את לפצות החזויים התשלומים
 כלשהו. אחר מצד או מהחייב מהמחזיק, תקבל שהיא צופה

 בסיס על קובצו הפיננסיים המכשירים קבוצתי, בסיס על נמדדים חזויים אשראי הפסדי כאשר
 שלהלן: המאפיינים

 מלקוחות לקבל וסכומים חכירה בגין חייבים וחייבים, לקוחות) הפיננסי המכשיר מהות 
 (.נפרדת כקבוצה נבחנים קשורים לצדדים הלוואות נפרדת, כקבוצה נבחנים

 הפירעון; ממועד שעברה התקופה 
 ,הלווים; של והענף הגודל המהות 
  הבטחונות; סוג 
 חיצוני. אשראי דירוג 

 קבוצה כל של שהמרכיבים לוודא מנת על הקבוצה הנהלת ידי על קבוע באופן נבחן הקיבוץ אופן
 דומים. אשראי סיכוני מאפייני לחלוק ממשיכים
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 השווה בסכום קודמות בתקופות פיננסי מכשיר בגין להפסד ההפרשה את מדדה הקבוצה כאשר

 אשראי הפסדי למדידת התנאים כי קבעה אולם המכשיר חיי כל לאורך חזויים אשראי להפסדי
 אשראי להפסדי ההפרשה הנוכחית, בתקופה מתקיימים אינם המכשיר חיי כל לאורך חזויים
 הנוכחית. בתקופה יםחודש 12 בתקופת חזויים אשראי להפסדי השווה בסכום נמדדת חזויים

 המכשירים לכל הפסד או ברווח (ערך ירידת מביטול רווח) ערך מירידת בהפסד מכירה הקבוצה
 השקעות לגבי אולם, ערך. לירידת הפרשה חשבון באמצעות בספרים לערכם התאמה כנגד הפיננסים
 ירידת מביטול רווח) ערך מירידת ההפסד אחר, כולל רווח דרך הוגן בשווי הנמדדות חוב במכשירי

 כולל ברווח ההון קרן כנגד ותאמתמ בגינן ערך לירידת ההפרשה כאשר הפסד או ברווח מוכר (ערך
 ההוגן. שוויו יהיה הכספי המצב על בדוח הפיננסי הנכס של בספרים שהערך מנת על אחר

 
 פיננסיים: נכסים של גריעה (6)

 הפיננסי, מהנכס המזומנים לתזרימי החוזיות הזכויות פקעו כאשר רק פיננסי נכס גורעת הקבוצה
 הנכס על מהבעלות הנובעים וההטבות הסיכונים כל את מהותי באופן מעבירה הקבוצה כאשר או

 מהבעלות הנובעים וההטבות הסיכונים כל את מהותי באופן מעבירה לא הקבוצה כאשר הפיננסי.
 בנכס לשלוט ממשיכה והקבוצה בידיה, נותרו לא גם וההטבות הסיכונים כל אך הפיננסי, הנכס על

 הפיננסי בנכס הנמשכת מעורבותה למידת בהתאם הפיננסי בנכס מכירה הקבוצה המועבר,
 מהבעלות הנובעים וההטבות הסיכונים כל הקבוצה בידי נותרו כאשר אליו. הקשורה ובהתחייבות

 בהתחייבות ומכירה המועבר הפיננסי בנכס להכיר ממשיכה הקבוצה שהועבר, הפיננסי הנכס על
 שהתקבלה. התמורה בגין פיננסית

 התמורה לבין הנכס של בספרים הערך בין ההפרש מופחתת, בעלות הנמדד פיננסי נכס גריעת בעת
  הפסד. או ברווח מוכר להתקבל שאמורה או שהתקבלה

 
  

 הקבוצה: ידי על שהונפקו הוניים ומכשירים פיננסיות התחייבויות .יג
 

 הוני כמכשיר או פיננסית כהתחייבות סיווג (1)

 או פיננסיות התחייבויותכ מסווגים הקבוצה ידי על שהונפקו הוניים ומכשירים התחייבויות
 הוני. ומכשיר פיננסית התחייבות ולהגדרת החוזיים ההסדרים למהות בהתאם הוני כמכשיר

 
 הוניים: מכשירים (2)

 התחייבויותיה. כל הפחתת לאחר הקבוצה בנכסי שייר זכות על המעיד חוזה כל הוא הוני מכשיר
 הוצאות בניכוי נפקתםה תמורת לפי נרשמים הקבוצה ידי על שהונפקו הוניים מכשירים

 אלו. מכשירים להנפקת במישרין המתייחסות
 או רווח כל מוכר לא בהון. ישירות ומופחתת מוכרת הקבוצה של ההון מכשירי של עצמית רכישה
 הקבוצה. של ההון מכשירי של ביטול או הנפקה ,מכירה, ברכישה הפסד

 
 פיננסיות: התחייבויות (3)

 הבא: לסיווג בהתאם ותונמדד מוצגות פיננסיות התחייבויות
 הפסד. או רווח דרך הוגן בשווי פיננסיות התחייבויות 
 מופחתת. בעלות פיננסיות התחייבויות 

 דהפס או רווח דרך הוגן בשווי פיננסיות התחייבויות
 שנוצרה מותנית תמורה מהווה היא אם הפסד או רווח דרך הוגן בשווי מסווגת פיננסית התחייבות

 יועדה שהיא או מסחר למטרת מוחזקת שהיא או כהון מסווגת נהאי אשר עסקים בצירוף
 הפסד. או רווח דרך הוגן בשווי פיננסית כהתחייבות

 
 אחרות פיננסיות התחייבויות (4)

 הוגן בשווי לראשונה מוכרות חוב(, ואגרות הלוואות זכאים, ספקים,) אחרות פיננסיות התחייבויות
 נמדדות אחרות פיננסיות התחייבויות הראשונית ההכרה מועד לאחר עסקה. עלויות ניכוי לאחר
 האפקטיבית. הריבית בשיטת שימוש תוך מופחתת בעלות
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 )המשך(: הקבוצה ידי על שהונפקו הוניים ומכשירים פיננסיות התחייבויות יג.
 

 ושל פיננסית התחייבות של המופחתת העלות לחישוב שיטה היא האפקטיבית הריבית שיטת
 השיעור הוא תהאפקטיבי הריבית שיעור הרלוונטית. התקופה פני על ריבית הוצאות הקצאת
 הצפוי החיים אורך פני על העתידיים המזומנים תזרימי של החזוי הזרם את מדויק באופן שמנכה

 יותר. קצרה לתקופה שמתאים, מקום או הפנקסני, לערכה הפיננסית ההתחייבות של
 

 (5')חי סעיף ראה לצרכן, המחירים למדד הצמודות אחרות פיננסיות בהתחייבויות הטיפול לעניין
 .להלן

 
 לצרכן המחירים למדד הצמודות פיננסיות התחייבויות (5)

 לפי נמדדות שאינן המדד( - )להלן לצרכן המחירים למדד הצמודות פיננסיות התחייבויות לקבוצה
 האפקטיבי יביתהר שיעור את קובעת הקבוצה אלה התחייבויות בגין הפסד. או רווח דרך הוגן שווי

 הדיווח. תקופת לתום עד בפועל שהיו במדד השינויים פי על הצמדה הפרשי בתוספת ריאלי כשיעור
 

 פיננסיות התחייבויות גריעת (6)
 שהוגדרה המחויבות כאשר דהיינו - מסולקת היא כאשר, ורק כאשר, מוסרת פיננסית התחייבות

 שסולקה הפיננסית ההתחייבות של יםבספר הערך בין ההפרש פוקעת. או מבוטלת נפרעת, בחוזה
 והפסד. ברווח מוכר ששולמה התמורה ובין

 
 

 בהכנסה: הכרה .יד

הכנסה נמדדת ומוכרת לפי שווי הוגן של התמורה שצפויה להתקבל בהתאם לתנאי החוזה, בניכוי הסכומים 
סד עד למידה שנגבו לטובת צדדים שלישיים )כגון, מסים(. הכנסה מוכרת בדוחות המאוחדים על רווח או הפ

 .שצפוי שההטבות הכלכליות יזרמו לקבוצה, וכן ההכנסה והעלויות, אם רלוונטי, ניתנות למדידה מהימנה

 
 וקרקעות מבנים דירות, ממכירת הכנסה

 
 במועד בישראל. מגורים דירות של ומכירה להקמה ביזום נדל"ןה בתחום בעיקר פועלת הקבוצה

 ביצוע. כמחויבויות הדיור יחידות את מזהה הקבוצה ו,תנאי פי ועל לקוח, עם בחוזה ההתקשרות
 

 העסקה: מחירי קביעת
 

 זה, דעת שיקול הפעלת בעת לקוח. עם חוזה לכל בנפרד העסקה מחיר את לקבוע נדרשת הקבוצה
 שינויים קנסות, בהנחות, בהתחשב בחוזה, משתנה תמורה כל של ההשפעה את מעריכה הקבוצה

(variations,) ,במזומן. שלא תמורה וכן בחוזה משמעותי מימון רכיב של וקיומ תביעות 
 

 ביצוע: מחויבויות קיום

 
 לאורך הביצוע מחויבות את מקיימת היא האם לקוחות עם חוזה כל לגבי להעריך נדרשת הקבוצה

 בהכנסה. להכרה המתאימה השיטה את לקבוע מנת על אחת זמן בנקודת או זמן
 

 מהקריטריונים אחד אם זמן, לאורך בהכנסות ומכירה הביצוע מחויבות את מקיימת הקבוצה
 מתקיים: הבאים

 
 שהישות ככל הישות ביצועי ידי על המסופקות ההטבות את זמנית בו וצורך מקבל הלקוח א.

 או, מבצעת;
 תוך הלקוח ידי על נשלט אשר בתהליך( עבודה )לדוגמה, נכס משפרים או יוצרים הישות ביצועי ב.

 או, רו;שיפו או יצירתו כדי
 הניתנת לתשלום זכות יש ולישות לישות אלטרנטיבי שימוש עם נכס יוצרים אינם הישות ביצועי ג.

 מועד. לאותו עד שהושלמו ביצועים עבור לאכיפה
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 )המשך(: בהכנסה הכרה .יד

 
 החוק הוראות סמך על לקוחותיה, עם שלה המכירה חוזי סמך על למסקנה הגיעה הקבוצה

 מתקשרת הקבוצה שכאשר שהתקבלה, משפטית דעת לחוות התאםוב הרלוונטיות והרגולציה
 אלטרנטיבי שימוש עם נכס נוצר לא בישראל, מסחר ושטחי משרדים מגורים, דירות למכירת בחוזה

 הללו, בנסיבות שהושלמו. ביצועים עבור לאכיפה הניתנת לתשלום זכות לה קיימת וכן לקבוצה,
 מוכרת ההכנסה האמורים, התנאים מתקיימים לא כאשר זמן. לאורך בהכנסה מכירה הקבוצה
 העסקה. נשוא הנכס על ללקוח השליטה מועברת שבו במועד אחת, זמן בנקודת

 
 הכלכליות שההטבות שצפוי למידה עד הפסד או רווח על המאוחדים בדוחות מוכרת הכנסה

 מהימנה. למדידה ניתנות והעלויות ההכנסה וכן לקבוצה, תזרומנה
 

 ביצוע:ה התקדמות מדידת

 
 התקדמות מדידת לצורך (method Input) התשומות שיטת את המקרים במרבית מיישמת הקבוצה
 בשיטת שימוש כי מאמינה הקבוצה זמן. לאורך מתקיימת הביצוע מחויבות כאשר הביצוע

 מחויבות קיום לצורך הקבוצה שהשקיעה תשומות בסיס על מוכרת ההכנסה לפיה התשומות,
 התשומות, שיטת יישום לצורך בפועל. שהופקה ההכנסה את ביותר הנאותה הבצור מייצגת הביצוע

 שיוכר. ההכנסה סכום את לקבוע מנת על הפרויקט להשלמת הדרושה העלות את מעריכה הקבוצה
 וכו'(, ציוד עבודה, שעות חומרים, )כגון תשתיות הספקת של העלויות את כוללים הללו האומדנים

 מחויבויות קיום של עלות וכן הפרויקט, יועץ ידי על שהוערכו כפי ניםקבל של פוטנציאליות תביעות
 שאינן עלויות כוללת אינה הקבוצה ההשלמה" "שיעור במדידת ללקוחות. אחרות חוזיות ביצוע

 אשראי. ועלויות היטלים אגרות, קרקע, עלות כגון בביצוע התקדמות משקפות
 

 בביצוע: התקדמות לאורך שנחתמו חוזים בגין בהכנסה הכרה

 
 מחייב חוזה נחתם בטרם עוד צפוי לחוזה בהקשר פעולות לבצע מתחילה הקבוצה בהם במקרים

 התקן, של בהכנסה ההכרה מודל לפי בהכנסה להכיר ניתן בו לשלב החוזה הגיע בטרם או לקוח, עם
 את המשקפת ”(,up catch)“ מצטבר בסיס על בהכנסה מכירה הקבוצה החוזה על חתימה בעת

  החוזה. חתימת לתאריך נכון הושלמו או חלקית שהושלמו הביצוע מחויבויות ות/מחויב
 

 :חוזה עלויות

 
 צפוי כאשר כנכס מוכרות לסוכנים, מכירה עמלות כגון לקוח עם חוזה השגת של תוספתיות עלויות

 הושג החוזה אם קשר ללא מתהוות שהיו חוזה להשגת עלויות אלו. עלויות תשיב הקבוצה כי
 אלה. עלויות בגין הלקוח את לחייב ניתן אם אלא התהוותן, בעת כהוצאה מוכרות
 הן: כאשר כנכס מוכרות אחר, תקן של בתחולה אינן אשר לקוח עם חוזה לקיום שהתהוו עלויות

 את משפרות או מייצרות הן ספציפי; באופן לזהות יכולה שהקבוצה לחוזה במישרין מתייחסות
 .תושבנה שהעלויות צפוי וכן בעתיד; ביצוע ויבותמח לקיום שישמשו הקבוצה משאבי
 ההכרה קצב עם עקבי שהינו שיטתי בסיס על והפסד רווח לדוח מופחתות כנכס שהוונו עלויות

 מוכרות כנכס הוכרו שלא חוזה עלויות הנכס. מתייחס אליהם השירותים או הסחורות של בהכנסה
 התהוותן. בעת כהוצאה

 
 לבדק: אחריות

 
 בדירה שנתגלו ליקויים לתיקוני באחריות חוק מכוח תנושא ,חדשה דירה תהמוכר ,קבלןכ הקבוצה
 לביטחון בנוסף שירות ללקוח מספקת אינה לבדק אחריות לקונה. מסירתה שלאחר בתקופה
 נפרדת. ביצוע מחויבות מהווה אינה ולכן עליהם, שהוסכם המפרטים על עונה שהדירה
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 )המשך(: בהכנסה הכרה .יד

 
 ידים:מכב חוזים

 
 הקבוצה ידי על מהחוזים להתקבל הצפויות ההטבות כאשר מוכרת מכבידים לחוזים הפרשה
 על נמדדת ההפרשה החוזיות. במחויבויות מעמידה כתוצאה נמנעות הבלתי לעלויות ביחס נמוכות

 החזויה העלות של הנוכחי והערך החוזה לביטול החזויה העלות של הנוכחי הערך מבין הנמוך פי
IAS  לדרישות בהתאם מכביד לחוזה בהפרשה הצורך את בוחנת הקבוצה החוזה. קיום משךלה נטו

 .IFRS 15 -ל בהתאם הכנסה מוכרת בהם החוזים לכל רלוונטיות אשר 37
 

 :חוזה והתחייבות חוזה נכס

 
 שירותים או סחורות עבור לתמורה זכות קיימת לקבוצה כאשר מוכר לקבל( )הכנסות חוזה נכס

 בביצועים לדוגמה הזמן, חלוף מאשר אחר בגורם מותנית זו זכות כאשר ללקוח ירההעב שהקבוצה
 להיות הופכות בגינם הזכויות כאשר חייבים לסעיף מסווגים החוזה נכסי הקבוצה. של העתידיים

 מותנות. בלתי
 

 שירותים או סחורות להעביר מחויבת הקבוצה כאשר מוכרת )מקדמות( חוזה בגין התחייבות
 הסכום(. של פירעונו מועד שחל )או מהלקוח תמורה קיבלה היא גינםשב ללקוח

 
 חוזה והתחייבות נכס אולם, הכספי. המצב על בדוח בנטו מוצגים חוזה אותו בגין והתחייבות נכס

 הכספי. המצב על בדוח בברוטו מוצגים שונים מחוזים הנובעים
 

 חכירות: .טו

 
 כחוכר החברה

 
  .רכב וכלי משרדים של חכירות לחברה

 
 מכירה החברה בחוזה. ההתקשרות במועד חכירה( כולל )או חכירה הינו חוזה האם מעריכה החברה

 למעט החוכר, היא בהם החכירה חוזי כל בגין מאידך חכירה ובהתחייבות מחד שימוש זכות בנכס
 אלה בחכירות נמוך. ערך בעלי נכסים של וחכירות חודשים( 12 עד של )לתקופה קצר לטווח חכירות
 אלא החכירה, תקופת פני על ישר קו בסיס על תפעולית כהוצאה החכירה בתשלומי החברה מכירה

 ידי על הכלכליות ההטבות צריכת תבנית את יותר טובה בצורה מייצג אחר שיטתי בסיס כן אם
 החכורים. מהנכסים החברה

 
 לפניו או לההתחי במועד שבוצעו כלשהם חכירה מתשלומי מורכבת שימוש זכות הנכס של העלות

 על בדוח קבוע כושר או  להשקעה נדל"ן בסעיף מוצג השימוש זכות נכס ראשוניות. ישירות ועלויות
 הכספי. המצב
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 הפרשות: .טז
 

a. כללי 
 

 מאירוע כתוצאה משתמעת מחויבות או משפטית מחויבות קיימת לקבוצה כאשר מוכרות הפרשות
 לסלק מנת על מהימן באופן לאומדן הניתנים לכלייםכ במשאבים שימוש צפוי בגינו בעבר, שהתרחש

   המחויבות. את
 

 ליישוב שיידרש הסכום לגבי ההנהלה של ביותר הטוב האומדן את משקף כהפרשה המוכר הסכום
 הוודאויות ואי הסיכונים של בחשבון הבאה תוך הכספי המצב על הדוח במועד בהווה המחויבות

 יישוב לצורך חזויים מזומנים בתזרימי שימוש תוך דדתנמ ההפרשה כאשר במחויבות. הכרוכים
 שינויים החזויים. המזומנים תזרימי של הנוכחי הערך הוא ההפרשה של בספרים הערך המחויבות,

 הפסד. או לרווח נזקפים הזמן ערך בגין
 

 שלישי, צד ידי על מושב להיות צפוי בהווה המחויבות ליישוב הדרוש חלקו או הסכום כל כאשר
 למעשה וודאי כאשר רק שהוכרה, ההפרשה לגובה עד ההשבה, בגין בנכס, הקבוצה רהמכי

(certain virtually) מהימן. באופן לאומדו ניתן וכן יתקבל שהשיפוי  
 

b. ובדק לאחריות הפרשה 
 

 לאומדן בהתאם האחריות, נשואי המוצרים מכירת במועד מוכרות אחריות עלויות בגין הפרשות
 האחריות. בגין הקבוצה מחויבות ליישוב הנדרשות היציאות לגבי להההנה של ביותר הטוב

 
 הכנסה: על מסים .יז

 
a. כללי  

 
 ביתרות השינוי סך את וכן השוטפים, המסים סך את כוללות ההכנסה על המסים )הכנסות( הוצאות
 ולעסקאות העצמי, להון ישירות שנזקפו מעסקאות הנובעים נדחים מסים למעט הנדחים, המסים
  עסקים. צירופי

 
b. שוטפים מסים  

 
 וחברות החברה של מס לצרכי החייבת ההכנסה על בהתבסס מחושבות השוטפים המסים הוצאות

 בשל הכנסה, על מסים לפני מהרווח שונה החייבת ההכנסה הדיווח. תקופת במהלך מאוחדות
 דיווח תבתקופו לניכוי ניתנים או במס חייבים אשר והוצאות הכנסות פריטי הכללת אי או הכללת
 חושבו שוטפים מסים בגין והתחייבויות נכסים לניכוי. ניתנים או במס חייבים שאינם או שונות,

 תאריך עד למעשה הושלמה חקיקתם אשר או נחקקו אשר המס וחוקי המס שיעורי על בהתבסס
 הכספי. המצב על הדוח

 
 ניתנת משפטית תזכו קיימת לישות כאשר בקיזוז מוצגים שוטפים מסים והתחייבויות נכסים

 את ולסלק הנכס את לממש או נטו בסיס על לסלק כוונה וכן שהוכרו הסכומים את לקזז לאכיפה
 זמנית. בו ההתחייבות

 
c. נדחים מסים 

 
 נכסים של מס לצורכי ערכם בין זמניים הפרשים בגין נדחים מיסים יוצרות הקבוצה חברות

 מחושבות התחייבות( או )נכס הנדחים סיםהמי יתרות הכספיים. בדוחות ערכם לבין והתחייבויות
 אשר או נחקקו אשר המס וחוקי המס שיעורי על בהתבסס מימושן, בעת  הצפויים המס שיעורי לפי

 מוכרות, נדחים מיסים התחייבויות הכספי. המצב על הדוח תאריך עד למעשה, הושלמה חקיקתם
  ערכם לבין והתחייבויות נכסים לש מס לצורכי ערכם בין הזמניים ההפרשים כל בגין כלל, בדרך
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 )המשך(: הכנסה על מסים .יז
 

 לסכום עד לניכוי הניתנים הזמניים ההפרשים כל בגין מוכרים נדחים מסים נכסי הכספיים. בדוחות
 לניכוי. הניתן הזמני ההפרש את לנצל יהיה ניתן שכנגדה חייבת הכנסה שתהיה שצפוי

 וכן במוניטין, לראשונה מההכרה הנובעים נייםזמ הפרשים בגין נדחים מסים יוצרת לא החברה
 במועד כאשר עסקים, צירוף שאינה עסקה במסגרת בהתחייבות או בנכס לראשונה מההכרה

 ההכנסה ועל החשבונאי הרווח על משפיעה לא בהתחייבות או בנכס לראשונה ההכרה העסקה
  מס(. לצרכי )הפסד החייבת

 
 ההשקעות מימוש של במקרה חלים שהיו המיסים בחשבון מובאים לא הנדחים המסים בחישוב
 אלו נדחים מסים נשואי הזמניים ההפרשים הקבוצה הנהלת ולהערכת מאחר מוחזקות, בחברות

  לעין. הנראה בעתיד להתהפך צפויים ואינם הקבוצה בשליטת הינם
 

 לאכיפה ניתנת משפטית זכות קיימת לישות כאשר בקיזוז מוצגים נדחים מסים והתחייבויות נכסי
 על למסים מתייחסים הם וכאשר שוטפים, מסים התחייבויות כנגד שוטפים מסים נכסי לקיזוז

 המסים והתחייבויות נכסי את לסלק הקבוצה ובכוונת מס, רשות אותה ידי על המוטלים ההכנסה
  נטו. בסיס על השוטפים

 
 לעובדים:  הטבות .יח

 
a. העסקה סיום לאחר הטבות   

 
 הקבוצה הטבות פיטורין. לפיצויי והתחייבות פנסיה כוללות העסקה סיום לאחר הקבוצה טבותה

 כספים להפקדת התחייבות בגין הוצאות מוגדרת. להפקדה תוכניות הינן העסקה סיום לאחר
 מהוונות או הפסד, או לרווח נזקפות (plan contribution Defined) מוגדרת להפקדה תוכנית במסגרת

 ההפקדה. לביצוע הקבוצה מחויבת בגינם העבודה, תישירו הספקת במועד המלאי, לעלות
 

b. קצר לטווח עובדים הטבות 
  

 חודשים 12 על עולה שאינה בתקופה לתשלום עומדות אשר הטבות הן קצר, לטווח עובדים הטבות
  העובד. ידי על בהטבה המזכה השירות ניתן בה התקופה מתום

 
 וחופשה, הבראה שכר, בגין הקבוצה התחייבות את כוללות בקבוצה קצר לטווח עובדים הטבות
 נמדדות ההטבות היווצרותן. במועד המלאי לעלות מהוונות או והפסד, לרווח נזקפות אלו הטבות

 העובד, זכאי להן קצר לזמן ההטבות גובה בין הפרש לשלם. החברה חזויה אותו מהוון לא בסיס על
  כהתחייבות. או כנכס מוכר בגינן, ששולם סכוםה לבין

 
 תזרימי על בדוח שהתקבלו ודיבידנדים וריבית ששולמו דיבידנדים ששולמה, ריבית סיווג .יט

 המזומנים:
 

 מזומנים כתזרימי בידיה התקבלו אשר ודיבידנדים ריבית בגין מזומנים תזרימי מסווגת הקבוצה
 אשר מזומנים כתזרימי ששולמו ודיבידנדים ששולמה יביתר בגין מזומנים תזרימי וכן שוטפת מפעילות

 מזומנים כתזרימי ככלל מסווגים ההכנסה על מיסים בגין מזומנים תזרימי .שוטפת פעילותל שימשו
 שימשו אשר מזומנים תזרימי עם בנקל לזיהוי ניתנים אשר אלו למעט שוטפת, לפעילות שימשו אשר

  מימון. או השקעה לפעילות
 
 ההצמדה: ובסיס יןחליפ שערי .כ

 
 שפורסמו היציגים החליפין שערי לפי הכספיים בדוחות נכללות אליו, הצמודות או חוץ, במטבע יתרות

 הדיווח. תקופת לתום תקפים והיו ישראל בנק ידי על
 הדיווח תקופת בתום האחרון הידוע למדד בהתאם מוצגות לצרכן המחירים למדד הצמודות יתרות

 תקופת של האחרון החודש בגין למדד בהתאם או הכספי( הדוח מועד של שלחוד שקדם החודש )מדד
 העסקה. לתנאי בהתאם הכספי(, הדוח מועד של החודש של החודש )מדד הדיווח
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 )המשך(: ההצמדה ובסיס חליפין שערי .כ
 

a. המדד: ועל שונים חליפין שערי על נתונים להלן 
 

  )*( בישראל מדד  

 מדד
 תשומות

 הבניה
)**( 

  בגין מדד  
 מדד
 בגין מדד  ידוע

 נקודות  נקודות  נקודות  הכספיים: הדוחות תאריך

       

 115.1  107.4  107.3  2020 בדצמבר 31

 5.114  0.108  0.108  2019 בדצמבר 31

 113.3  107.7  107.4  8201 בדצמבר 31
 

  )*( בישראל מדד  

 מדד
 תשומות

 )**( הבניה

  
 מדד
 בגין מדד  ידוע מדד  בגין

 נקודות  נקודות  נקודות  

 %  %  %  השינוי: שיעורי

 0.52  (0.65)  (0.65)  2020 בדצמבר 31 ביום שהסתיימה לשנה

  1.06   0.32   0.60  2019 בדצמבר 31  ביום שהסתיימה  לשנה
 

 2010 ממוצע בסיס מדד לפי )*(
 2011 יולי בסיס לפי )**(
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 וודאות אי לאומדני מפתח ומקורות קריטיים נאייםחשבו דעת שיקולי - 3 באור
 

 כללי: .א
 

 במקרים החברה, הנהלת נדרשת לעיל, 2 בבאור המתוארת הקבוצה, של החשבונאית המדיניות ביישום
 נכסים של הפנקסני לערכם בקשר והנחות לאומדנים בנוגע נרחב חשבונאי דעת שיקול להפעיל מסוימים,

 על מבוססים הקשורות, וההנחות האומדנים אחרים. ממקורות בנמצא בהכרח שאינם והתחייבויות
 מאומדנים שונות להיות עשויות  בפועל התוצאות כרלוונטיים. הנחשבים אחרים וגורמים העבר ניסיון
 אלה.

  החשבונאיים לאומדנים שינויים שוטף. באופן ההנהלה בידי נבחנים שבבסיסם, וההנחות האומדנים
 מוכרים או תקופה אותה על רק משפיע והשינוי במידה באומדן שינוי עבוצ בה בתקופה רק מוכרים
 על והן הנוכחית התקופה על הן משפיע השינוי בהם במקרים עתידיות ובתקופות האמורה בתקופה

 העתידיות. התקופות
 
 

 באומדן: וודאות לחוסר מפתח גורמי .ב
  

 

 בהכנסות ההכרה חישוב לצורך המשמש ההשלמה שיעור אומדני

 

 זמנים ולוחות כמויות מחירים, להערכת בהתאם לפרויקט החזוי העלויות תקציב את אומדת רההחב
 בפועל המוכרות לויותע בהכנסות, ההכרה חישוב לצורך משהמש ההשלמה שיעור אמידת לצורך צפויים
 מהפרויקטים. הרווח כןו והפסד ברווח
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ותיקונים לתקנים שפורסמו ואינם בתוקף, ולא אומצו באימוץ מוקדם בידי הקבוצה, אשר  תקנים, פרשנויות - 4באור 
 צפויה או עשויה להיות להם השפעה על תקופות עתידיות: 

 
  תיקוןIAS 1 "(דבר סיווג התחייבויות כשוטפות או כלא שוטפות" )בהצגת דוחות כספיים 
 

כלא שוטפות מבוסס על הזכויות שקיימות לתום התיקון מבהיר כי סיווג ההתחייבויות כשוטפות או 
 תקופת הדיווח ואינו מושפע מהצפי של הישות למימוש זכות זו.

אם הזכות לדחיית הסילוק התיקון הסיר את ההתייחסות לקיומה של זכות בלתי מותנית והבהיר כי 
שנקבעו לתום מותנית בעמידה באמות מידה פיננסיות, הזכות קיימת אם הישות עומדת באמות המידה 

 תקופת הדיווח, גם אם בחינת העמידה באמות המידה נעשית על ידי המלווה במועד מאוחר יותר.
כמו כן, במסגרת התיקון נוספה הגדרה למונח "סילוק" על מנת להבהיר כי סילוק יכול להיות העברת 

אם כי הובהר ה, בהקשר ז לצד שכנגד. מזומן, סחורות ושירותים או מכשירים הוניים של הישות עצמה
לפי תנאי ההתחייבות, לצד שכנגד יש אופציה לדרוש סילוק במכשירים ההוניים של הישות, תנאי זה 
אינו משפיע על סיווג ההתחייבות כשוטפת או כלא שוטפת אם האופציה מסווגת כרכיב הוני נפרד 

 "מכשירים פיננסיים: הצגה". IAS 32-בהתאם ל
 יבויות כשוטפות או כלא שוטפות בדוח על המצב הכספי ולא עלהתיקון משפיע רק על סיווג התחי

 ו בהכנסות ובהוצאות הקשורות להן.הסכום או על עיתוי ההכרה באותן התחייבויות א
 

או לאחריו. יישום  2023בינואר  1לתקופות דיווח שנתיות המתחילות ביום למפרע התיקון ייושם 
 .מוקדם אפשרי

 
 

 תיקון IAS 37 עלות  –תחייבויות תלויות ונכסים תלויים" )בדבר חוזים מכבידים "הפרשות, ה
 (לקיום חוזה עם לקוח

 
התיקון קובע כי "עלות לקיום חוזה עם לקוח" מורכבת מ"העלויות המתייחסות במישרין לחוזה". 

דה עלויות המתייחסות במישרין לחוזה כוללות הן עלויות תוספתיות לקיום חוזה זה )לדוגמה, עלויות עבו
ישירות וחומרים( והן הקצאה של עלויות אחרות המתייחסות במישרין לקיום חוזים )לדוגמה, הקצאה 

 .של הוצאות פחת בגין פריט רכוש קבוע המשמש, בין היתר, בקיום חוזה זה(
 

ייושם לחוזים עם לקוחות לגביהם הישות טרם קיימה את כל מחויבויותיה בתחילת תקופת  התיקון
ת שבה התיקון מיושם לראשונה. מידע השוואתי לא יוצג מחדש. במקום זאת, הישות הדיווח השנתי

תכיר בהשפעה המצטברת של היישום לראשונה של התיקון כתיאום ליתרת הפתיחה של העודפים או של 
 רכיב אחר בהון, כפי שמתאים, במועד היישום לראשונה.

 או לאחריו, יישום מוקדם אפשרי. 2022בינואר  1התיקון ייושם לתקופות דיווח שנתיות המתחילות ביום 
 

 מזומנים ושווי מזומנים - 5 באור
 

 ההרכב
 
  בדצמבר 31 ליום 
 2020  2019  
  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 
     

   446   37,993 בבנקים ויתרות מזומנים
   2,275   3,230 קצר לזמן פיקדונות

 41,223   2,721   
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 שימושל מוגבלים פיקדונותו יםמזומנ - 6 באור
 

 בדצמבר 31 ליום 

 2020  2019  
  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 
     

   23,254   11,271 בבנקים ויתרות מזומנים
   2,500   - קצר לזמן פיקדונות

 11,271   25,754   
 
 
 
 

     
 של הליווי בחשבונות ייםבנקא בתאגידים המופקדים לקוחות כספי וכן מוגבלים חשבונות כוללת היתרה

 תנאים לקיום בכפוף החברה ידי על לשימוש זמינים אליהם הקשורים ופיקדונות עו"ש חשבונות החברה,
 המוגשים מהנדס בדוחות המצוי למידע בכפוף וכן הבנק לבין החברה בין שנכרתו הליווי בהסכמי המוגדרים

 בביצוע התקדמות בדבר התניות היתר בין כוללים החברה קשורה בהם הליווי הסכמי תקופה. מדי לבנק
 בחוזה שהוגדר בשיעור עצמי הון והמצאות ורווחיות בתקציב ועמידה דיור יחידות של מכירה פרויקט,

 הליווי.
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 חוזים בגין ונכסים לקוחות - 7 באור
 

 ההרכב .א

  בדצמבר 31 ליום 
 2020  2019  
  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 
     

  68  - לגבייה המחאות
  -  4,645 פתוחים לקוחות

  13,887  202,29 יזמות - לקוחות עם חוזים בגין נכסים
  15,650  3,170  (1) ביצוע -  לקוחות עם חוזים בגין נכסים

  196  222 אחרים
 37,239  29,801  
     
        

 

 2019 בדצמבר 13 ,2020 בדצמבר 31 לימים קשורים צדדים מול חוזה בגין נכסים יתרת זה מתוך (1)
 בהתאמה. ש"ח, אלפי 11,709 ש"ח, אלפי 3,135 של בסך הינן

                   

    לקוחות: עם חוזים בגין בנכסים תנועה ב.

 בדצמבר 31 ליום   

   2020  2019 

 ש"ח אלפי  ש"ח אלפי   

 17,315  29,537 השנה לתחילת יתרה 

 12,222  2,835 ששולמו סכומים בניכוי התקופה במהלך שנוצרו חוזה בגין נכסים 

 29,537  32,372 השנה לסוף יתרה 
 

 
 

 חובה ויתרות חייבים - 8 באור
 

  בדצמבר 31 ליום 
 2020  2019  
  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 

      חייבים

  3,030  270,25 (2) קשורים צדדים
  573  656 (1) לקוחות עם חוזה להשגת עלויות

  127  220 פרויקטים בגין לקבל הכנסות
  16,477  253,17  אחרים חייבים

 43,399  20,207  
       

 

הקבוצה מכירה בעלויות התוספתיות של השגת החוזה עם הלקוח )עמלות תיווך( כנכס,  (1)
כאשר היא צופה להשיב עלויות אלה. נכס זה מופחת לרווח או הפסד לפי קצב ההכרה 

 396-)כ והפסד לרווח ש"ח אלפי 996-כ זה מסכום הופשר 2020 בשנת בהכנסה מהחוזה.
 (.2019 בשנת ש"ח אלפי

 
 מבצעת עבורו אשר קשור לצד מיוחסת ש"ח אלפי 0010,5-כ שלמתוך סכום זה יתרה בסך  (2)

 המאזן. תאריך לאחר 2021 ינואר בחודש נפרע זה סכום .שדרות בעיר פרויקט החברה
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 למכירה בניינים מלאי - 9 באור

 
 כבההר .א

 

 בדצמבר 31 ליום 

 2020  2019 

 ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 

  13,226  430,8 קצרין

  1,177  - 2007בית שאן מגרש 

  5,603  - הגלילית חצור בית בבוסתן

  ,0222  - 206-204 מגרשים חצור הגלילית

  508  1,714 208-207חצור הגלילית מגרשים 

  37,436  40,191 נתיבות

  83,23  - אחר

 335,50   63,210  

       
 

 נוסף: מידע .ב
 
 בדצמבר 31 ליום 

 2020  2019 

 ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 

    
 על העולה בתקופה להתממש הצפוי למכירה בניינים מלאי סכום

 232,42  1,714 הדיווח תקופת מתום שנה
 

 
 

 :בביצוע הפרויקטים בגין נוסף מידע .ג

 

 קצרין פרויקט (1)

"MY "לסוף נכון .2017 בשנת החל הפרויקט גג.-גן במבני דיור יחידות 51 לבניית פרויקט – קצרין 
 לתאריך נכון נמכרו שטרם יח"ד 13 למעט הפרויקט את ואיכלסה 4 טופס קיבלה החברה 2020 שנת

 הכספיים. הדוחות
 

 נתיבות (2)

"MY ושהשל על) בניינים בעשרה דיור יחידות 336 לבניית פרויקט – החדש" השלב נתיבות 
 מכרה 2020 שנת לסוף נכון .2021 בשנת להסתיים וצפוי 2020 בשנת החל הפרויקט מגרשים(.

 .רדיו יחידות 274 בפרויקט החברה
 
 

 מודיעין (3)
 ,45 ,44, 13 מחלקה חלק 5642 )גוש 135\2020 מספר במכרז החברה זכתה ,2020 נובמבר בחודש
 מודיעין במע"ר מ"ר 1,250-כ של מסחרי חושט יח"ד 123 לבניית חכירה זכויות לרכישת (256 מגרש

 רעות. מכבים
 17,911-כ של בסך מצטבר סכום המכרז, להוראות בהתאם החברה, שילמה 2020 דצמבר בחודש

 של ארוך לזמן קרקעותה ביתרת כלולים אלו סכומים רכישה. ומס הקרקע רכישת בגין ש"ח, אלפי
 .2020 בדצמבר 31 ליום החברה
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 נטו קבוע, שרכו - 01 באור 
 

 והתנועה: ההרכב .א

 

 

 
 כלי
  רכב

 ריהוט
 וציוד

  משרדי

ציוד 
מכני 
 הנדסי

  
 שיפורים
 במושכר

  
 

 סה"כ
           2020בדצמבר  31

 5,941  124  881,2  970  1,966  עלות 
 075,2  50  776  599  650  פחת נצבר

 3,866  253  1,278  369  1,316  עלות מופחתת
           

           2019בדצמבר  31
 5,441  124  2,582  869  1,866  עלות

 1,569  12  460  542  555  פחת נצבר
 3,872  112  2,122  327  1,311  עלות מופחתת

           
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



  בע"מ ופיתוח בניה להשקעות חברה מאי גלעד
 הכספיים לדוחות באורים

 

32 

 השוטפות ההתחייבויות על נוספים פרטים - 11 באור
 

 שירותים: ונותני ספקים .א

 
  ברבדצמ 31 ליום 
 2020  2019  
  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 
     

  21,652  27,793 פתוחים חשבונות

  14,989  21,179 לפירעון המחאות

 48,972  36,641  
 

 
 90שוטף+ לבין 60שוטף+ בין היא סחורות רכישת בגין החברה מספקי המתקבלת האשראי תקופת (1)

 ריבית. משלמת לא הקבוצה בגינה ימים,
 קשורים. צדדים בגין ש"ח אלפי 2,305-כ בסך יתרה כוללת הפתוחים ונותהחשב יתרת (2)
 

 זכות: ויתרות זכאים .ב

 

  בדצמבר 31 ליום 
 2020  2019  
  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 
     

  3,015  1,268 ממשלתיים מוסדות

  591  696 עובדים

  17,174  - (1) מלקוחות מקדמות

  370  2,671 אחרים

 4,635  5021,1  
 

 
 

 לאותו בניה היתר קבלת טרם נתיבות בפרויקט השלישי במגרש דירות מרוכשי שהתקבלו מקדמות (1)
 מגרש.
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 אחרים אשראי ומנותני בנקאיים מתאגידים אשראי - 21 באור
 

 מופחתת: בעלות הנמדדות פיננסיות התחייבויות הרכב .א

 
 הכל סך  שוטפות לא התחייבויות  שוטפות התחייבויות 

 בדצמבר 31 ליום  בדצמבר 31 ליום  בדצמבר 13 ליום 

 2020  2019  2020  2019  2020  2019 

 ש"ח אלפי  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 

            
             הלוואות:
 39,946    60,605    4,361    1,412    35,585   59,193  למדד בהצמדה

 סה"כ
 ותהתחייבוי

 פיננסיות   
 הנמדדות

 בעלות   
 39,946    60,605    4,361    1,412    35,585   59,193 מופחתת

 

 
 

 
 
  ארוך לזמן הלוואות של הפרעון מועדי .ב

 
 בדצמבר 31 ליום 

 2020 

 ש"ח אלפי 

2022 127 

2023 524 

2024 761 

 1,412 סה"כ

 
 
 
  

 
 נוסף מידע .ג

 
 .14 באור ראה פיננסיות מידה אמות בדבר לפרטים
  .24 באור ראה ובטחונות שעבודים בדבר לפרטים



  בע"מ ופיתוח בניה להשקעות חברה מאי גלעד
 הכספיים לדוחות באורים

 

34 

  הפרשות - 31 באור
 

 :רכבהה .א

 
 בדצמבר 31 ליום  

  2020  2019 

 ש"ח אלפי  ש"ח אלפי  

     שוטפות: התחייבויות
  270   1,883  ורישום לבדק אחריות
  34   600  משפטיים הליכים

  430   2,483  הפרשות סה"כ

        
 

 
 :תנועה .ב

 

 
 הליכים

  משפטיים
 אחריות
 הכל-סך  ורישום

 ש"ח אלפי  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 

 304  270  34 2020 בינואר 1 ליום יתרה
 2,179  136,1  665  שהוכרו נוספות הפרשות

 2,483  883,1  600 2020 בדצמבר 31 ליום יתרה

      
 

 
  תלויות: ויותהתחייב של הכספית ההשפעה אומדן .ג

 
 בדצמבר 31 ליום 

 2020  2019 

 ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 

    
 3,987    4,880  משפטיות תביעות היקף

 

 
 
 

 
 ואשר ש"ח 4,880,000 של כולל בסך משפטיות תביעות 28 החברה כנגד מתנהלות 31.12.2020 ליום נכון

 בניה. ליקויי בגין ייםופיצו שכירות לפיצויי דירות רוכשי בדרישות ככלל, עוסקות
 תביעות. 20 של סך 2020 שנת במהלך החברה כנגד הוגשו מתוכן,

 
 בגינה החשיפה ואת להתקבל תביעה כל סיכויי את מעריכה המשפטיים יועציה באמצעות החברה

 בהתאם. ומפרישה
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  פיננסיות מידה אמות - 41 באור
 

 ההתחייבות
 הפיננסית המידה אמת 

 דרשהנ היחס 
 

 31 ליום בפועל היחס
 2020 בדצמבר

       

 בגין מממן לגוף 
 אשראי מסגרת

 חשבוןב וערבויות
 סגור ליווי

 -מ יפחת לא המאוחד, המאזן לסך העצמי ההון   
 השניים. מבין הגבוה מש"ח, 10 -מ או %15

   %15   %24.7 

            

           
            

            

 בגין מממן לגוף
  סגור ליווי חשבון

 יפחת לא לחברה שנתנו הבעלים הלוואות סכום  
 להשיב שלא מתחייבת והחברה מש"ח 2 של מסך
 שהיא, דרך בכל מלא, או חלקי באופן לפרוע ו/או
 שקבלה אשראים ו/או הבעלים מהלוואות איזו
 באופן מניותיה, מבעלי ממי החברה תקבל ו/או

 2 -מ יפחת הבעלים תהלוואו שסכום לכך שיביא
 מש"ח.

  2,000,000    ,000508,2  
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 ההכנסה על מסים - 51 באור
 

 החברה החל המס משטר .א

 
 הכנסה מס פקודת לתיקון החוק

 
 .%23 הינו החברה על החל החברות מס שיעור 2019.1.1 מתאריך החל

 
 קבלנים מיסוי

 הבניה, השלמת במועד מס לצרכי מכר דירות ממכירת הכנסה, מס לפקודת א'8 סעיף הוראות פי על
 מס לפקודת ד'18 סעיף הוראות פי על הכנסה. מס לפקודת א'8 בסעיף הקבועים התנאים ובהתקיים

 תקופת במהלך הפרויקטים עלות על מועמסות וכלליות הנהלה והוצאות מימון הוצאות הכנסה,
 הפסדים מס. לצרכי ברווח ההכרה עם הפרויקט מעלות כחלק מס לצרכי בניכוי כרותומו הבניה,

 לפקודת א'8 בסעיף המפורטים התנאים ובהתקיים בפועל המימוש בסיס על מוכרים דירות ממכירת
הכנסה. מס
 

 נדחים מסים יתרות .ב
 

 כדלקמן: במאזן מוצגים נדחים מסים
 
 בדצמבר 31 ליום  

  2020  2019 

 ש"ח אלפי  ש"ח אלפי  

 1,693  (2,935)  יזמיים פרויקטים בגין עיתוי הפרשי
 זמניים והפרשים בניכוי, מותרות שאינן הוצאות בגין עיתוי הפרשי
 (968)  (1,282)  אחרים

 725  (4,217)  נדחים מסים סה"כ
 

 
סות והוצאות נעיתוי הכרת הכמובעים הנ ייםנהפרשים זמהמסים הנדחים כאמור הוכרו בעיקרם בגין 

כל התנועה במסים הנדחים נזקפה לדוח על הרווח הכולל  .יה היזמית של החברהנלצורכי מס בפעילות הב
 של החברה.

 והפסד הרווח בדוח שהוכרו הכנסה על מסים  הוצאות .ג
 

 בדצמבר 31 ביום שנסתיימה לשנה 

 2020  2019  

  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 

     שוטפים מסים
    2,949   3,207 שוטפים מסים הוצאות

    2,949   3,207 שוטפים מסים סה"כ

         
 

 נדחים מסים
        

 והיפוכם יצירתם בגין נדחים מסים הוצאות
 של

  (919)   4,943 זמניים הפרשים  

  

    (919)   4,943 נדחים מסים סה"כ

        

    2,030   8,150 מס הוצאות סה"כ
 

 
 שוטפים מסים יתרות .ד

 בדצמבר 31 ליום  

  2020  2019 

 ש"ח אלפי  ש"ח אלפי  

     

 2,949   1,506    שוטפים מסים התחייבויות
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 לרווח מסים הוצאות התאמת .ה
 

 

  ביום שהסתיימה לשנה 

 2020  2019  

  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 
     

    ,5468   650,35  הכנסה על מסים לפני רווח
  23%  %23 טטוטוריס מס שיעור

    1,965   8,199 סטטוטורי מס שיעור לפי מס הוצאות
     

     בגין: במס )חיסכון( תוספת
    65   (49) ואחרות בניכוי מותרות שאינן הוצאות

    2,030   8,150 והפסד ברווח שהוצגו כפי הכנסה על מסים סה"כ
 

 

 נוסף מידע .ו
 

  .2016 המס שנת לוכול עד סופיות מס שומות לחברה
 
 

 

 

 לקוחות עם חוזים בגין התחייבויות - 61 באור
 

 
        
  בדצמבר 31 ליום   

   2020  2019  

  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי   

       
  16,482   21,697   השנה לתחילת יתרה 

 
 בניכוי התקופה במהלך שנוצרו חוזה בגין התחייבויות

  5,215   11,865    שהוכרו הכנסות

  21,697   33,562   השנה לסוף יתרה 
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 המניות על ופרמיה מניות הון - 71 באור
 

 רשום הון .א

 
 מונפק הון .ב

 

 בדצמבר 31 ליום 

 2020  2019 

 מניות אלפי  מניות אלפי 

    
 39.1    39.1  נקוב ערך ש"ח 1 בנות רגילות מניות

 

 המניות על פרמיה  המניות הון  המניות מספר 

 בדצמבר 31 ליום  בדצמבר 31 ליום  בדצמבר 31 ליום 

 2020  2019  2020  2019  2020  2019 

 ש"ח אלפי  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי  באלפים  באלפים 
 בנות רגילות מניות

 שנפרעו ע.נ. ש"ח 1   
 -   -    20    20    39.1   39.1 במלואן   
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 הכנסות - 18ביאור 

 
 

 הסכום המצרפי של מחיר העסקה שהוקצה למחויבויות הביצוע שטרם קוימו במלואן מפורט להלן:
 
 בדצמבר 31ליום  

 2020 2019  
  אלפי ש"ח אלפי ש"ח 
    

  27,826 50,819 מכירת דירות
  253,902 137,756 הכנסות מביצוע פרויקטים

 188,575 281,728  
 

סקה אינו כולל תמורה משתנה בגין בונוס על מסירה מוקדמת של דירות מאחר ואומדן התמורה אומדן מחיר הע
 המשתנה מוגבל.

 
 
 

 ושיווק מכירה הוצאות - 19 באור
 

 

 
 31 ביום שנסתיימה לשנה

 בדצמבר

 2020  2019  

  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 

     
    670   957 מכירות וקידום פרסום
    396   996 רדיו יחידות שיווק

 575,1   1,066    
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 וכלליות הנהלה הוצאות - 20 באור
 

 
 31 ביום שנסתיימה לשנה

 בדצמבר

 2020  2019  

  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 

     
    2,345   2,597 ונלוות עבודה שכר
    599   425 ואחזקה שכירות דמי

    184   84 וטלפון דואר
    450   91,05 רכב ושכירות אחזקת

    285   378 מקצועיים שירותים
    85   49 ותרומות מתנות כיבודים,

    614   686  פחת
    718   637 אחרות

 915,5   7494,   
 

 

 

 מימון הוצאות - 21 באור
 

 בדצמבר 31 ביום שנסתיימה לשנה  

  2020  2019  

  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי  

     ריבית הוצאות א.
    119   86 ארוך זמן הלוואות בגין ריבית וצאותה 
  134  158 בעלים הלוואות בגין מימון הוצאות 
   4,734   2,906 קצר זמן הלוואות בגין ריבית הוצאות 

    4,987   3,150 ריבית הוצאות סה"כ 
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  פיננסיים מכשירים - 22 באור
 

 ההון לניהו מדיניות .א
 

 חי" כ"עסק ולהתקיים להמשיך תוכלנה הקבוצה חברות כי להבטיח מנת על הונה את מנהלת הקבוצה
  מיטבי. לחוב הון יחס שימור באמצעות וזאת בהונה, המחזיקים של התשואה העצמת תוך

 
 מתאגידים אשראי ,19 בבאור המתוארות ההלוואות את הכולל מחוב, מורכב החברה של ההון מבנה
 על בדוח כמתואר עודפים ויתרות הון קרנות מונפק, הון הכולל וההון אחרים אשראי ומנותני ייםבנקא

  בהון. השינויים
 

 החשבונאית המדיניות עיקרי .ב
 

 המדידה בסיס להכרה, התנאים כולל שאומצו, והשיטות החשבונאית המדיניות עיקרי לגבי פרטים
 פיננסיות התחייבויות פיננסיים, נכסים של קבוצה לכל ביחס וההוצאות ההכנסות הוכרו לפיו והבסיס

 .2 בבאור מובאים הון, ומכשירי
 

 פיננסיים מכשירים קבוצות .ג

 

 בדצמבר 31 ליום  

  2020  2019 

 ש"ח אלפי  ש"ח אלפי  

     פיננסיים נכסים
        

 2,721  41,223       מזומן

  79,311   68,311  מופחתת ותבעל הנמדדים והלוואות לקוחות , חייבים פקדונות,

  109,534   82,032  

       פיננסיות התחייבויות
       מופחתת: בעלות הנמדדות פיננסיות התחייבויות

  39,946   59,193  בנקאיים לתאגידים הלוואות
  40,617   32,517  ואחרים ספקים

  91,710   80,563  
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 פיננסיים סיכונים ניהול מטרות .ד
 

 פיננסיים לשווקים גישה מאפשרת העסקית, לפעילות שירותים מספקת הקבוצה של הכספים מחלקת
 הקבוצה לפעילויות הקשורים הפיננסיים הסיכונים את ומנהלת מפקחת ובינלאומיים, מקומיים
 אלה סיכונים ועוצמתם. רמתם לפי לסיכונים החשיפה מידת את המנתחים פנימיים דוחות באמצעות

 ריבית(, שיעור בגין מזומנים תזרים וסיכון ריבית שיעור בגין הוגן שווי סיכון )כוללים שוק יכוניס כוללים
 נזילות. וסיכון אשראי סיכון

 
 שוק סיכון .ה

 
 להלן(. 'ו סעיף )ראה ריבית בשיעורי שינויים של פיננסיים לסיכונים אותה חושפת הקבוצה פעילות
 מודדת או את מנהלת הקבוצה בה בדרך או שוק לסיכוני בחשיפה שינוי חל לא הדיווח, תקופת במהלך

  הסיכון. את
 

 

  ריבית סיכון .ו
 

  וקבועים. משתנים ריבית בשיעורי לווה החברהש מכיוון ריבית לסיכון חשופה הקבוצה
 
 בדצמבר 31 ליום  

  2020  2019 

 ש"ח אלפי  ש"ח אלפי  

     
  39,946   59,193  משתנה בריבית פיננסיות התחייבויות

  40,617   55,544  קבועה בריבית פיננסיות התחייבויות
 

 
 

 
  אשראי: סיכון ניהול .ז

 
 פיננסי להפסד ויגרום החוזיות בהתחייבויותיו יעמוד לא שכנגד שהצד לסיכון מתייחס אשראי סיכון

 זקההח כאשר דירות, רוכשי של רב ממספר נובעות למכירה בניינים מהקמת החברה הכנסות .חברהל
 אינן החברה של הלקוחות יתרות לכך, אי תמורתן. מלוא גביית לאחר רק לרוכשים נמסרת בדירות

 אשראי. סיכון של משמעותי ריכוז מייצגות
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 קשורים וצדדים עניין בעלי עם עסקאות - 23 באור
 

 ניהוליים מפתח ואנשי עניין לבעלי שניתנו הטבות .א
 

 

 
לשנה שהסתיימה ביום 31 

  בדצמבר 

 2020  2019  

  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 

     
 המועסקים קשורים וצדדים עניין לבעלי ונלוות שכר

  1,320  1,445 בחברה
  2  2 ההטבה מתייחסת אליהם האנשים מספר

 עניין לבעלי בפועל ששולמו ועמלות ניהול דמי
  -  - בחברה המועסקים

  2  2 בהההט מתייחסת אליהם האנשים מספר
 

 
 

 
 קשורים וצדדים עניין בעלי מול יתרות .ב

 
 ליום 31 בדצמבר 

 2020  2019 

 ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 

    
 11,710  - חוזה בגין נכסים

 3,769  2,508 (1) קשורים וצדדים עניין מבעלי הלוואות
 -  2,305 שירותים ונותני ספקים

 3,030  270,25 חובה ויתרות חייבים
 

-ו 2020 לשנים קשורים וצדדים עניין מבעלי הלוואות בגין זוקפת החברה אשר הריבית שיעור (1)
 .%12 של בשיעור הינה ,2019
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 )המשך( קשורים וצדדים עניין בעלי עם עסקאות - 23 באור
 

 עניין: בעלי עם התקשרויות .ג

 
 םרויקט בנתיבות ע, התקשרה החברה בהסכם למתן שירותי קבלנות בפ2017באפריל  24ביום  (1)

וגלעד יפרח אשר הינה חברה בבעלות בן דודו של בעל השליטה חברת א.י.א עדן בניה ויזמות בע"מ 
אחזקות וניהול בע"מ אשר הינה חברה בבעלותו של מר גלעד יפרח מנכ"ל החברה ובנו של בעל 

ש"ח,  58,000,000השליטה בחברה. בתמורה למתן השירותים החברה תהא זכאית לקבל סך של 
בהתאם לשיעורים, לתנאים ולמועדים אשר תשולם בתשלומים כמפורט בלוח התשלומים 

התמורה הינה פאושלית, סופית, גמורה ומוחלטת, אלא ככלל במקרים של שינויים  בהסכם.
תנאי ההסכם והתשלום נקבעו בהתאם לתנאי  .מהותיים בהיקף העבודות כהגדרתם בהסכם

 השוק.

 
בהכנסות מביצוע עבודות בשנים  מסגרת ההסכם כאמור הכירה החברהבגין ביצוע העבודות ב

אלפי ש"ח בהתאמה, ובעלויות בגין  26,377-אלפי ש"ח וכ 11,426 -, בסכומים של כ2018-ו 2019
אלפי ש"ח,  24,827-אלפי ש"ח וכ 10,755-בסכומים של כ 2018-ו 2019ים נביצוע עבודות בש

"ח ש אלפי 671 -כ של בסך גולמי ברווח 2018- ו 2019 בשנים החברה הכירה, בהתאםבהתאמה. 
לחברה יתרת נכס בגין ביצוע חוזה  ,2018-ו 2019בדצמבר  31 ליום. בהתאמה"ח, ש אלפי 1,550 -וכ

 , בהתאמה.אלפי ש"ח 4,929-ו אלפי ש"ח 6,703-כ שלבגין ההסכם כאמור, בסך 
 

 לקבלתבהסכם לעיל,  1סעיף בהמשך להסכם המתואר בהתקשרה החברה  2017באפריל  27ביום  (2)
אשר הינה חברה בבעלות בע"מ ג.מ.נ שיווק לבניה חברת  םבפרויקט בנתיבות ע בניהשירותי 

ושל מר גלעד יפרח מנכ"ל החברה ובנו של בעל השליטה משותפת של בן דודו של בעל השליטה 
, לתנאים ש"ח, בהתאם לשיעורים 54,000,000 תמורת ביצוע העבודות תשלם החברה סךבחברה. 

התמורה הינה פאושלית,  ולמועדים אשר תשולם בתשלומים כמפורט בלוח התשלומים בהסכם.
סופית, גמורה ומוחלטת, אלא ככלל במקרים של שינויים מהותיים בהיקף העבודות כהגדרתם 

 תנאי ההסכם והתשלום נקבעו בהתאם לתנאי השוק. .בהסכם

 
למתן שירותי קבלנות בפרויקט שדרות מחיר  התקשרה החברה בהסכם 2019באוקטובר  23ביום  (3)

ג.מ.נ חברה לבניה בע"מ שהינה חברה בבעלות משותפת של מר גלעד יפרח למשתכן עם חברת 
. בתמורה למתן , וכן של צד ג' שאינו קשור לחברהמנכ"ל החברה ובנו של בעל השליטה בחברה

לשיעורים, לתנאים  ש"ח, בהתאם 282,550,000השירותים החברה תהא זכאית לקבל סך של 
התמורה הינה פאושלית,  ולמועדים אשר תשולם בתשלומים כמפורט בלוח התשלומים בהסכם.

סופית, גמורה ומוחלטת, אלא ככלל במקרים של שינויים מהותיים בהיקף העבודות כהגדרתם 
 תנאי ההסכם והתשלום נקבעו בהתאם לתנאי השוק.. בהסכם

 
בהכנסות מביצוע עבודות בשנים  כאמור הכירה החברה בגין ביצוע העבודות במסגרת ההסכם

אלפי ש"ח בהתאמה, ובעלויות בגין  5,007-אלפי ש"ח וכ 139,788 -, בסכומים של כ2019-ו 2020
אלפי ש"ח,  4,580-אלפי ש"ח וכ 127,880-בסכומים של כ 2019-ו 2020ביצוע עבודות בשמים 

אלפי ש"ח  11,908 -ברווח גולמי בסך של כ 2019-ו  2020, הכירה החברה בשנים בהתאםבהתאמה. 
, לחברה יתרת נכס )התחייבות( בגין 2019-ו 2020בדצמבר  31אלפי ש"ח, בהתאמה. לימים  427 -ו

 אלפי ש"ח, בהתאמה. 5,007-אלפי ש"ח וכ (3,136)-ביצוע חוזה בגין ההסכם כאמור, בסך כ
 

הסכמים  3 -ה עם י.ל תמר בע"מ בהתקשרה החבר 2020ביוני  10ביום ו 2019באוגוסט  20ביום  (4)
לקבלת שירותי בניה בפרויקט מחיר למשתכן בנתיבות )הסכם לכל מגרש בפרויקט(. תמורת ביצוע 

, 710תמורת ביצוע העבודות במגרש ש"ח,  2,530,000, תשלם החברה סך של 709העבודות במגרש 
תשלם החברה סך של  712ש"ח ותמורת ביצוע העבודות במגרש  8,265,600תשלם החברה סך של 

התמורה בכל שלושת ההסכמים תהא פאושלית סופית ומוחלטת )אלא במקרים ש"ח.  8,232,000
מוגדרים(. התמורה תשלום בהתאם לאבני דרך שנקבעו בהסכם. מר יגאל יפרח הערב לקיומו של 

גאל ההסכם הינו אחיו של בעל השליטה בחברה. י.ל תמר בע"מ הינה חברה בבעלות אשתו של מר י
 תנאי ההסכם והתשלום נקבעו בהתאם לתנאי השוק.יפרח אחיו של בעל השליטה בחברה. 
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 )המשך( קשורים וצדדים עניין בעלי עם עסקאות - 23 באור

 
 )המשך(: עניין בעלי עם התקשרויות ג.

 

התקשרה החברה בהסכם עם חברת א.י.א עדן בניה ויזמות בע"מ, לביצוע  2019בדצמבר  15ביום  (5)
בניינים(. תמורת ביצוע העבודות, תשלם  4יח"ד ) 202-תי בניה עד למסירה בפרויקט שדרות לשירו

 30אלפי ש"ח. בהתאם להסכם, מועד מסירת העבודות יהיה עד ליום  97,353החברה סך של 
, וחברת א.י.א עדן בניה ויזמות בע"מ תהא אחראית לכל נזק או תביעה כתוצאה 2021בנובמבר 

 מהעבודות. 

 
 35.8 -, סך של כ2019-ו 2020ן ביצוע העבודות במסגרת ההסכם כאמור, שילמה החברה בשנים בגי

 מיליון ש"ח, בהתאמה. 2.9-מיליון ש"ח וכ
 

התקשרה החברה בהסכם לקבלת שירותי בניה בפרויקט קצרין מחברת  2017באוגוסט  17ביום  (6)
של בעל השליטה בחברה והערב י.ל תמר בע"מ שהינה בבעלות אשתו של מר יגאל יפרח שהינו אחיו 

ש"ח  4,073,000לקיומו של ההסכם. בהתאם להסכם תשלם החברה בעבור השירותים סך של 
 תנאי ההסכם והתשלום נקבעו בהתאם לתנאי השוק.בהתאם לתנאי התשלום שנקבעו בהסכם. 

 
ם התקשרה החברה בהסכם לקבלת שירותי בניה מחברת מאיר החיים ייזו 2018בנובמבר  4 ביום (7)

ובניה בע"מ אשר הינה חברה בבעלות בעל השליטה בחברה בקשר עם פרויקט בחצור הגלילית 
ש"ח צמוד למדד תשומות הבניה. תנאי ההסכם והתשלום  16,500,000( תמורת 204-206)מגרשים 

 נקבעו בהתאם לתנאי השוק. 
רת פוליסות ביטוח לרוכשי יחידות דיור למסגרת מימון כספי, מסגות ויהעניקה ערבהחברה  (8)

נטלה חברת ג.מ.נ שיווק ובניה בע"מ שהינה חברה בבעלות משותפת של  ומסגרת ערבויות, אשר
 ,מר גלעד יפרח מנכ"ל החברה ובנו של בעל השליטה בחברהבן דודו של בעל השליטה בחברה ושל 

 ושבגינן ניתנ ירות האשראבקשר עם פרויקט מחיר למשתכן בשדרות. סך ההלוואות ומסג
ש"ח, ובנוסף, סך מסגרת פוליסות ביטוח לרוכשי יחידות דיור, בגינן  מיליון 40 -ת הינו כיוהערבו

 ותההלווא, יתרת 2020בדצמבר  31ליום  . "חמיליון ש 380ניתנה ערבות החברה, הינה עד לסך של 
בסך של  ןקיימת ערבות החברה, הינה הית ןבגינ ומסגרת פוליסות ביטוח לרוכשי יחידות הדיור,

בחודש לאחר תאריך הדוח על המצב הכספי,  בהתאמה. ח,"שמיליון  240.3-ח וכ"שמיליון  18.6-כ
 ת כאמור.יוהערבו לבקשת החברה, שוחררוו, 2021מאי 

החברה ערבה להלוואות ומסגרות אשראי שנטלה חברת בר הילי חברה לבנייה והשקעות בע"מ  (9)
עם פרויקט בחצור הגלילית. סך ההלוואות שהינה חברה בבעלות של בעל השליטה בחברה בקשר 

סך המסגרת אשר נוצלה ליום  ש"ח. אלפי 55,394 -כהינו ומסגרות האשראי שבגינן ניתנה הערבות 
 מיליון ש"ח. 2.5-הינו כ 2020בדצמבר  31

בתנאי  החברה במהלך העסקים הרגיל מקבלת שירותים ורוכשת ציוד הנדסי מצדדים קשורים (10)
 .שוק
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 )המשך( קשורים וצדדים עניין בעלי עם עסקאות - 23 באור
 

 :קשורים צדדים עם ספותנו התקשרויות .ד
 

בפרויקט אותו  119, במגרש 2019בפברואר  13 בתו של בעל השליטה רכשה דירה מהחברה ביום (1)
, שוכרת החברה את הדירה המשמשת כמשרד 2020במאי  1החל מיום  הקימה החברה בקצרין.
 ש"ח לחודש. 3,500מכירות, תמורת סך של 

בפרויקט  119, במגרש 2019בפברואר  13 ביוםשל בעל השליטה רכשה דירה מהחברה  נוספתבת  (2)
 אותו הקימה החברה בקצרין.

השליטה נותנת שירותים לחברה כאשת מכירות של הדירות שנותרו בפרויקט  בעלאחותו של  (3)
בתוספת מע"מ ועלות  ש"ח 10,000בקצרין. היא עובדת כספק שירותים עצמאי בתמורה לסך של 

 הדירות שנותרו בפרויקט. ואנסיעות בכל חודש, וזאת עד למכירת מל
לעיל, הועסקה אצל החברה במשך חודשיים בשכר חודשי  1בתו של בעל השליטה המוזכרת בסעיף  (4)

 MYח האדם בחברה בתקופה בה נערכו כנסי חתימות חוזים בפרויקט וגלובלי לשם תגבור כ
 השלב החדש )מחיר למשתכן(. –נתיבות 

חודשים בשכר  3, הועסקה אצל החברה במשך לעיל 2בתו של בעל השליטה המוזכרת בסעיף  (5)
ח האדם בחברה בתקופה בה נערכו כנסי חתימות חוזים בפרויקט וחודשי גלובלי לשם תגבור כ

MY  השלב החדש )מחיר למשתכן(. –נתיבות 

 

ח וחודשים בשכר יומי לשם תגבור כ 5-בת נוספת של בעל השליטה, הועסקה אצל החברה במשך כ (6)
השלב החדש )מחיר  –נתיבות  MYהאדם בחברה בתקופה בה נערכו כנסי חתימות חוזים בפרויקט 

 למשתכן(.
חודשים  3-כלתו של בעל השליטה )אשתו של מר גלעד יפרח( הועסקה אצל החברה במשך שנתיים ו (7)

נתיבות  MYנהלות בגין פרויקט כמנהלת השיווק בחברה ובפרט ניהלה את מערך הכנסים וההת
השלב החדש )מחיר למשתכן( שהחברה ערכה, על כל הנלווה לכך, לרבות התנהלות שוטפת אל  –

 מול משרד השיכון וחברת הבקרה מטעמם. בגין העסקתה קיבלה העובדת שכר חודשי גלובלי.

 

טה בחברת מאיר החיים , כיהנה החברה כדירקטורית לצד בעל השלי2021בינואר  28יצוין, כי עד ליום 
 ייזום ובנייה בע"מ )חברה בבעלותו של בעל השליטה(

 
להעמיד לטובת בנקים ומוסדות ( או צד קשור לו) נוהג בעל השליטה בחברה, מעת לעת, כי יצויןכן 

או צד קשור ) נוהג בעל השליטה, כמו כן. פיננסים ערבויות אישית להבטחת התחייבויותיה של החברה
להעמיד ערבויות אישיות להבטחת התחייבויותיה של החברה מכח , ובהתאם לצורךלעת  מעת(, לו

כי הערבויות , יובהר. כגון שירותי קבלנות ובניה ולעיתים גם לטובת ספקים, הסכמים למתן שירותים
 לעיל מועמדות ללא כל עלות או תמורה.
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 )המשך( קשורים וצדדים עניין בעלי עם עסקאות - 23 באור
 

 קה של נושאי המשרה בחברההסכמי העס .ה

 
 בעל השליטה בחברהמר יואל יפרח,  (1)

 
בהיקף משרה  יו"ר הדירקטוריון בחברהכבעל השליטה בחברה , כיהן 2020בדצמבר  31עד ליום 

פעיל בחברה כיו"ר דירקטוריון , מכהן בעל השליטה בחברה 2021בינואר  1. החל מיום 85%של 
, זכאי בעל יו"ר הדירקטוריוןבתמורה להעסקתו כ. אותו היקף משרה תחת הסכם העסקה חדשב

 124-אלפי ש"ח ברוטו, המשקף לחברה עלות חודשית של כ 104 השליטה לשכר חודשי בסך של
אלפי ש"ח. בנוסף לשכרו החודשי, זכאי בעל השליטה למענק שנתי )תמגול משתנה( ולתנאים 

המס הנגזרות משווי השימוש  העיקריים כלהלן: רכב צמוד )אשר בעלות החזקתו, לרבות עלויות
כפי ברכב, נושאת החברה(, הוצאות טלפון נייד )מגולם(, חופשה שנתית ותנאים סוציאליים 

. בעל השליטה רשאי להודיע לחברה כי הוא מעוניין להחליף את הסכם העסקה שנקבעו בהסכם
ו לעיל, ובכל לעיל, בהסכם למתן שירותים כנגד חשבונית, כאשר התנאים יהיו זהים לאלו התואר

 מקרה, התמורה בגין העסקתו כנותן שירותים לא תעלה על העלות הכוללת של החברה להעסקתו.
הסכם  תנאיאילו  ,על תוצאות החברה הסכם העסקתו של בעל השליטה בחברההשלכות לעניין 

 להלן. 27, ראה באור היו בתוקף בתקופות הנכללות בנתוני ההשוואה ההעסקה
 

 כ"ל החברה ובנו של בעל השליטה בחברהמר גלעד יפרח, מנ (2)
 

, תנאי 2020בדצמבר  31עד ליום . 90%מר גלעד יפרח מכהן כמנכ"ל החברה בהיקף משרה של 
, העסקתו של מנכ"ל החברה היו בהתאם להסכם שירותי הניהול אשר נחתם בין המנכ"ל לחברה

 . )בתוספת מע"מ כחוק(לחודש אלפי ש"ח  35גלעד, באמצעות חברה בשליטתו, סך של יבל לפיו ק
מנכ"ל החברה לשכר במסגרת תפקידו כזכאי המנכ"ל הינו שכיר בחברה ו 2021בינואר  1החל מיום 

אלפי ש"ח. בנוסף לשכרו  92-אלפי ש"ח, ברוטו, המשקף לחברה עלות חודשית של כ 72חודשי בסך 
ן: רכב צמוד )אשר מנכ"ל למענק שנתי )תגמול משתנה(, ולתנאים העיקריים כלהלההחודשי, זכאי 

בעלות החזקתו, לרבות עלויות המס הנגזרות משווי השימוש ברכב, נושאת החברה(, הוצאות טלפון 
נייד )מגולם(, חופשה שנתית ותנאים סוציאליים כפי שנקבעו בהסכם. מנכ"ל החברה רשאי להודיע 

גד חשבונית, לחברה כי הוא מעוניין להחליף את הסכם העסקה לעיל, בהסכם למתן שירותים כנ
כאשר התנאים יהיו זהים לאלו התוארו לעיל, ובכל מקרה, התמורה בגין העסקתו כנותן שירותים 

 לא תעלה על העלות הכוללת של החברה להעסקתו.
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  ובטחונות שעבודים - 24 באור
 

 בדצמבר 31 ליום 

 2020  2019  

  ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 

     חברהה של מובטחות התחייבויות
  34,536  59,193 מבנקים הלוואות

 

 

 המשועבד הנכס

 פנקסני ערך
 הנכס של

   השעבוד סוג  המשועבד

  לנכס  ש"ח אלפי 

     שוטפים נכסים
  ספציפי  191,40 בהקמה בניינים מלאי

 

 

  חודשים 12 -מ יותר לאחר חזוי שסילוקם סכומים - 25 באור
 

 מסווגים ואשר הדיווח תקופת מסוף חודשים 12-מ יותר לאחר ושיסולק שחזוי סכומים בדבר מידע להלן
 הקבוצה: של השוטפות וההתחייבויות השוטפים הנכסים במסגרת

 
 בדצמבר 31 ליום 

 2020  2019 

 ש"ח אלפי  ש"ח אלפי 

    
 50,643  19,625  למכירה דירות ומלאי בהקמה בניינים
  שוטפות חלויות כולל יםאחר אשראי ומנותני בנקאיים מתאגידים אשראי

 17,135  706 ארוך לזמן הלוואות של   
 

 
 
 

  מגזרים - 26 באור
 
 פעילות מגזרי

 
 הראשי התפעוליות ההחלטות מקבל שהינו החברה מנכ"ל ידי על הנבחן המידע על בהתבסס נקבעו הפעילות מגזרי

(CODM) ניהול, למטרות לזאת, תאםבה ביצועים. והערכת משאבים הקצאת לגבי החלטות קבלת לצורכי 
 פעילות מגזרי ולה העסקיות היחידות של והשירותים המוצרים על בהתבסס פעילות מגזרי לפי בנויה הקבוצה

 כדלקמן:
 

  בארץ. שונים באזורים למגורים פרויקטים והקמת ייזום כוללת הפעילות – למגורים בניה מגזר .1
 למגורים פרויקטים עם בקשר קבלניות עבודות ביצוע כוללת הפעילות – בניה עבודות ביצוע מגזר .2

 בארץ. שונים באזורים
 

 על בהתבסס מוערכים מגזרי( )רווח המגזרים ביצועי כן, כמו הכספיים. בדוחות כמדווח הינן המגזרים הכנסות
 הנהלה עלויות החברה, מטה נכסי בעיקר כוללים הוקצו, שלא פריטים הכספיים. בדוחות כמוצג גולמי רווח

 הבניה במגזר מלאי ויתרות חוזה בגין ונכסים לקוחות כוללים המגזרים נכסי ומימון. ושיווק מכירה ות,וכללי
 בנקאיים. לתאגידים והתחייבויות חוזה בגין התחייבויות כוללות המגזר והתחייבויות למגורים
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  )המשך( מגזרים - 26 באור

 
 ות:פעיל מגזרי קיבוץ בעת ההנהלה שיישמה הדעת שיקולי

 המפיקים הפרויקטים כל נתוני קובצו פרויקט, כל בנפרד נבחן , עבודות וביצוע למגורים בניה מגזר במסגרת

 שיקולי להלן קרקעות. ומכירת בישראל מגורים דירות פרויקטי ייזום של ושיווק מכירה מהקמה, הכנסותיהם

 זה: מגזר לכדי ואל מגזרים לקיבוץ הקריטריונים ביישום ההנהלה ידי על שהופעלו הדעת

 העובדה לנוכח דומים הינם כי למסקנה והגיעה הפרויקטים של הכלכליים המאפיינים את בחנה הקבוצה הנהלת

 דומים וחוקיים רגולטוריים לתנאים נתונים החדש, השקל במטבע ונקובים בישראל מתנהלים הפרויקטים כל כי

 דומה. כלכלית מסביבה ומושפעים

 הבאים: המאפיינים בכל דומים הפרויקטים כי ומצאה צההקבו הנהלת בחנה בנוסף,

 בישראל. יזמיים הינם המגזרים במסגרת הפרויקטים כלל – הפרויקטים מהות 

 דומים, וייזום פיתוח בתהליכי כרוכים המגזרים במסגרת הפרויקטים כלל – והייזום הפיתוח תהליכי מהות 

 ובניה. הקמה תהליכי אותם בעלי

 כוללת אשר דומה לקוחות קבוצת אל ונמכרים משווקים המגזרים במסגרת פרויקטיםה כלל – הלקוחות סוג 

 למגורים. דירה ברכישת כלל בדרך המעוניינים פרטיים, לקוחות

 דומות. הינן המגזרים במסגרת הפרויקטים כלל לשיווק השיטות – הפרויקטים לשיווק שמשמשות השיטות  

 

 דומים. ושיווק סוםפר תהליכי כוללים הפרויקטים כלל כן, כמו

 חוק להוראות וכן והשיכון הבינוי משרד ידי על ומפוקחים כפופים הפרויקטים כל – המפקחת הסביבה מהות
   בישראל. הבניה בתחום רלוונטיים

 
 

 דיווח על מגזרי הפעילות

 2020בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום  

 
בניה 

 למגורים
ביצוע  

 עבודות
 סה"כ  התאמות 

 אלפי ש"ח 

 298,478  -  144,827  153,651 הכנסות מחיצוניים

        
 46,291  -  11,613  34,677 תוצאות המגזר

        
 7,491  -  -  - הוצאות בלתי מוקצות

        
 38,800  -  -  - רווח תפעולי

        
 3,150  -  -  - הוצאות מימון, נטו

        
 35,650  -  -  - רווח לפני מס
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  )המשך( מגזרים - 26 באור
 

 

    יםנכסי המגזר

 בדצמבר  31ליום  

 2020  2019 

 אלפי ש"ח 

 76,362  102,749 בניה למגורים
 15,649  13,670 ביצוע עבודות בניה
 54,279  88,825 נכסים לא מוקצים

 146,290  205,244 סה"כ נכסים

    
    התחייבויות המגזרים

 בדצמבר  31ליום  

 2020  2019 

 אלפי ש"ח 

 57,282  92,756 בניה למגורים
 -  - ביצוע עבודות בניה

 65,921  63,680 התחייבויות לא מוקצות

 123,203  156,436 התחייבויותסה"כ 

 
  
 2019בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום  

 
בניה 

 למגורים
ביצוע  

 עבודות
 סה"כ  התאמות 

 אלפי ש"ח 

 98,825  -  22,462  76,363 הכנסות מחיצוניים

        
 19,348  -  1,562  17,786 תוצאות המגזר

        
 5,815  -  -  - לתי מוקצותהוצאות ב

        
 13,533  -  -  - רווח תפעולי

        
 4,987  -  -  - הוצאות מימון, נטו

        
 8,546  -  -  - רווח לפני מס

        

 2018בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום  

 
בניה 

 למגורים
ביצוע  

 עבודות
 סה"כ  התאמות 

 אלפי ש"ח 

 103,975  -  34,168  69,807 ונייםהכנסות מחיצ

        
 19,602  -  1,619  17,983 תוצאות המגזר

        
 6,880  -  -  - הוצאות בלתי מוקצות

        
 12,722  -  -  - רווח תפעולי

        
 2,956  -  -  - הוצאות מימון, נטו

        
 9,766  -  -  - רווח לפני מס
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  )המשך( מגזרים      - 26 באור

 
 עיקרי לקוח

 140-כהינו  2020בשנת  בע"מ )צד קשור לחברה( )להלן: "ג.מ.נ"(מחברת ג.מ.נ שיווק לבניה סכום ההכנסות 
 ביצוע עבודות בניה.מוצגות במסגרת מגזר  מג.מ.ני ש"ח(. ההכנסות מיליונ 5: 2019ש"ח ) נימיליו

 
 

  שונה בתמורה נמשכת התקשרות - 27 באור
 

יו"ר דירקטוריון פעיל בחברה תחת הסכם העסקה מכהן בעל השליטה בחברה כ 2021בינואר  1יום החל מ
 הסכם ההעסקה תנאיאילו  ,על תוצאות החברה ברההסכם העסקתו של בעל השליטה בחהשלכות  להלן. חדש

 היו בתוקף בתקופות הנכללות בנתוני ההשוואה: 

  

 בדצמבר 31 ביום שהסתיימה לשנה  
  2020 2019 2018 
 "חש אלפי  
        

 7,415  6,516 27,500  שדווח כפי לשנה רווח
        

 5,118 4,749 5,915 קודם הסכם לפי וכלליות הנהלה הוצאות
 5,772 5,403  6,569 חדש הסכם לפי וכלליות הנהלה הוצאות

        
        

 (150) (150) (150)  המס השפעת
 6,911 6,012 26,996  פרופורמה לשנה רווח

        
 

 מאזן תאריך לאחר אירועים - 28 באור
 

 תעסוקה יואב  פארק .א

מלוא  לרכישתבהסכם "(, הזרע"מ )"בע( 1939) הזרעחברת החברה עם התקשרה  2021במרץ  16ביום 
 עליו 17.03.2020 מיום ופיצוי השבה הסכםב"פארק תעסוקה יואב" מכוח  502במגרש  הזרעשל  הזכויותי
עם רשות מקרקעי ישראל לפיו ניתנה לזרע או למי מטעמה הזכות לרכוש מרמ"י בדמי חכירה  הזרע חתמה

נשוא עסקה זו  502גרשים מסוימים, בין היתר במגרש מהוונים מלאים ובפטור ממכרז זכויות במ
מיליון ש"ח בתוספת  11.5-בתמורה לסך של כ. רכישת הזכויות הינה ", בהתאמה(ההסכם"-" והמגרש)"

 "(. התמורהמע"מ כדין )"

 החברהימי עסקים ממועד המצאת מפרט כספי על שם  4על פי ההסכם, התמורה תשולם לזרע בתוך 
"(. במסגרת ההסכם נקבע מנגנון להגדלת המפרט הכספי)" רמ"ייונפק על ידי  לרכישת המגרש, אשר

במקרה שתוספת לכל היותר, בתוספת מע"מ כדין,  ש"חמיליון  9.2-התמורה עד לסכום נוסף של כ
המימוש בגין זכויות החכירה המהוונות במגרש על פי המפרט הכספי תהיה נמוכה מזו שהעריכו הצדדים 

חודשים ממועד  12 עד לחלוףהזרע אצל המפרט הכספי לא יתקבל במקרה בו ם. במועד חתימת ההסכ
אלא אם הצדדים החליטו מראש ובכתב על הארכת התקופה יהיה ההסכם מבוטל , סכםהחתימת ה
 האמורה.
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 )המשך( מאזן תאריך לאחר אירועים - 28 באור
 

 בנתיבות יורם" "רמות שכונת .ב

"(, בהסכם מותנה לרכישת הזרעבע"מ )" (1939חברת הזרע ) התקשרה החברה עם 2021במאי  16ביום 
שכונת "רמות יורם" בנתיבות מכוח הסכם  1040בתמ"ל  מסוימיםמלוא זכויותיה של הזרע במגרשים 

, עליו חתמה הזרע עם רשות מקרקעי ישראל לפיו ניתנה לזרע או 2018בדצמבר  23השבה ופיצוי מיום 
י חכירה מהוונים מלאים ובפטור ממכרז זכויות במגרשים למי מטעמה הזכות לרכוש מרמ"י בדמ

"ההסכם", בהתאמה(. רכישת הזכויות הינה -, נשוא עסקה זו )"המגרשים" ו1040מסוימים בתמ"ל 
ש"ח בתוספת מע"מ כדין )"התמורה"(. על פי ההסכם, התמורה תשולם  אלפי 6,653 -בתמורה לסך של כ

המגרש, אשר יונפק על ידי  לרכישתפרט כספי על שם החברה ימי עסקים ממועד הנפקת מ 14לזרע בתוך 
חודשים ממועד  12רמ"י )"המפרט הכספי"(. במקרה בו המפרט הכספי לא יתקבל אצל החברה עד לחלוף 

חתימת ההסכם, יהיה ההסכם מבוטל אלא אם הצדדים החליטו מראש ובכתב על הארכת התקופה 
ישרה להזרע בכתב אורכה למתן הודעת קיבול להצעת האמורה. כמו כן, ההסכם מותנה בכך שרמ"י א

הרכישה המתוקנת או שהודיעה כי היא מקבלת את הודעת החברה בדבר קיבול הצעת הרכישה המתוקנת 
 כאמוראו שניתנה החלטה של רשות שיפוטית בדבר קבלת אורכה כאמור וזאת ביחס לכלל המגרשים 

 .לעיל

"י, טוען רמלהסבת זכות הרכישה כולה של הזרע מול שלישי, אשר היה קשור עם הזרע בהסכם  צד
ההסכם כאמור וזאת בניגוד לעמדתה של הזרע לפיה ההסכם כאמור פקע במלואו על פי  תחתלזכויות 

הליכים משפטיים בנושא כנגד  מנהלתנאיו המקוריים. למועד אישור הדוחות הכספיים, אותו צד שלישי 
 הזרע. 
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 ביניים מאוחדים  דוחות כספייםתמצית 
 2021במרץ  31ליום 

 

 )בלתי מבוקרים( 
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 לבעלי המניות של גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מדוח סקירה של רואה החשבון המבקר 
 

 מבוא  
 -סקרנו את המידע הכספי המצורף של גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ החברה וחברות בנות )להלן  

הדוחות על תמצית  ואת    2021  סבמר  31ליום  ביניים המאוחד  הדוח על המצב הכספי  תמצית  "החברה"(, הכולל את  
המזומניםהר ותזרימי  בהון  השינויים  הפסד,  או  מאוחדים  ווח  שהסתיימה    ביניים  חודשים  שלושה  של  לתקופה 

באותו תאריך. הדירקטוריון וההנהלה אחראים לעריכה ולהצגה של מידע כספי לתקופת ביניים זו בהתאם לתקן  
ריכת מידע כספי לתקופת ביניים "דיווח כספי לתקופות ביניים", וכן הם אחראים לע  IAS 34חשבונאות בינלאומי  

. אחריותנו היא להביע מסקנה על 1970-זו לפי פרק ד' של תקנות ניירות ערך )דוחות תקופתיים ומיידיים(, התש"ל 
 כספי לתקופת ביניים זו בהתבסס על סקירתנו. המידע ה

 

 היקף הסקירה 

)ישראל(   בישראל "סקירה של מידע כספי   של לשכת רואי חשבון  2410ערכנו את סקירתנו בהתאם לתקן סקירה 
ביניים  לתקופות  כספי  מידע  של  סקירה  הישות".  של  המבקר  החשבון  רואה  ידי  על  הנערכת  ביניים  לתקופות 
מורכבת מבירורים, בעיקר עם אנשים האחראים לעניינים הכספיים והחשבונאיים, ומיישום נהלי סקירה אנליטיים  

ה ניכרת מאשר ביקורת הנערכת בהתאם לתקני ביקורת מקובלים  ואחרים. סקירה הינה מצומצמת בהיקפה במיד
בישראל ולפיכך אינה מאפשרת לנו להשיג ביטחון שניוודע לכל העניינים המשמעותיים שהיו יכולים להיות מזוהים  

 בביקורת. בהתאם לכך, אין אנו מחווים חוות דעת של ביקורת.
     

 מסקנה 
דבר הגורם לנו לסבור שהמידע הכספי הנ"ל אינו ערוך, מכל הבחינות   בהתבסס על סקירתנו לא בא לתשומת ליבנו

 . IAS 34המהותיות, בהתאם לתקן חשבונאות בינלאומי 
 

שהמידע  לסבור  לנו  הגורם  דבר  ליבנו  לתשומת  בא  לא  סקירתנו,  על  בהתבסס  הקודמת,  בפסקה  לאמור  בנוסף 
הגילוי לפי פרק ד' של תקנות ניירות ערך )דוחות  הכספי הנ"ל אינו ממלא, מכל הבחינות המהותיות, אחר הוראות  

 . 1970-תקופתיים ומיידיים(, התש"ל 
 
 

 בריטמן אלמגור זהר ושות'

 רואי חשבון 

A Firm in the Deloitte Global Network 

 2021במאי  25תל אביב, 
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 גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ 
 

 י ש"ח( אלפ)ב ביניים מאוחד על המצב הכספיתמצית דוח 
 

  
 במרץ  31ליום 

  31ליום 
 בדצמבר

 2021 2020 2020 

 )מבוקר( )בלתי מבוקר( 
  
  

    נכסים שוטפים 
    

 41,223 4,135 33,421 ומנים ושווי מזומניםזמ 
    

 11,271 26,250 10,994 מזומנים ופיקדונות מוגבלים לשימוש
 37,239 32,990 57,922 לקוחות ונכסים בגין חוזים     
    

 43,399 36,347 40,023 חייבים ויתרות חובה
    

 50,335 59,888 38,059 מלאי בניינים למכירה
    
 

   
 180,419 159,610 183,467 
    

    נכסים לא שוטפים 
    

 3,866 4,020 4,682 רכוש קבוע, נטו
    

 17,911 - 156,839 לזמן ארוך מלאי קרקעות 
    

 - - 11,522 על חשבון אופציה לרכישת קרקע ום תשל
    
    
 173,043 4,020 21,777 

 205,244 163,630 353,462 סך הכל נכסים  

    
    

 
  

 
 

 .מהםמהווים חלק בלתי נפרד המאוחדים ביניים דוחות הכספיים תמצית הלהמצורפים  הבאורים
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 "מ גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע
 

 )באלפי ש"ח(  ביניים מאוחד על המצב הכספי דוחתמצית 
 

  
 במרץ  31ליום 

  31ליום 
 בדצמבר

 2021 2020 2020 

 )מבוקר( )בלתי מבוקר( 
    

    התחייבויות שוטפות
    

חלויות  כולל  אחרים,  אשראי  ומנותני  בנקאיים  מתאגידים  אשראי 
 59,193 43,588 61,307 שוטפות של הלוואות לזמן ארוך

 48,972 18,244 43,628 ספקים ונותני שירותים    
 4,635 12,078 8,789 זכאים ויתרות זכות     
    

 33,562 56,264 32,994 התחייבות בגין חוזים עם לקוחות
    

 2,508 2,634 2,508 צדדים קשורים יתרות בגין הלוואות מבעלי עניין ו
    
    
 149,226 132,808 148,870 
    

    שוטפות  לאהתחייבויות 
 1,412 1,565 143,002 הלוואות מתאגידים בנקאיים ומנותני אשראי אחרים     
    

 4,217 852 4,286 מיסים נדחים
    

 148,440 2,417 58,822  147,288 2,417 5,629 
    

        הון  
 20 20 20 הון מניות 

    
 904 785 944 הליטל שקרן הון מעסקאות עם בע

 49,821 27,600 55,984 עודפים     
        

 50,745 28,405 56,948 הוןסה"כ 
    

 205,244 163,630 353,462 סך הכל התחייבויות והון  
         
    

 תאריך אישור הדוחות הכספיים: 
 2021 מאיב 25

 גלעד יפרח, 
 מנכ"ל 

 רח, ואל יפי
 יו"ר הדירקטוריון

 ,איולאזי אב
 סמנכ"ל כספים

 
 
 

 .מהםמהווים חלק בלתי נפרד ביניים המאוחדים דוחות הכספיים תמצית הלהמצורפים  הבאורים
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 גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ 
 

 )באלפי ש"ח( ביניים מאוחד הפסד   ו ארווח  עלתמצית דוח 
 

 תיימה לשנה שהס לתקופה של שלושה חודשים  

 בדצמבר 31ביום  במרץ 31שהסתיימה ביום  
 2021 2020 2020 

 )מבוקר( )בלתי מבוקר( 

    הכנסות
    

 153,650 34,609 38,538 מכירת דירות 
    

 144,827 22,595 35,178 ביצוע עבודות 
    

 298,477 57,204 73,716 סה"כ הכנסות
    

        עלות ההכנסות 
 118,973 27,083 29,204 הדירות עלות מכירת 

    
 133,214 20,683 32,201 עלות ביצוע עבודות 

    
 252,187 47,766 61,405 סה"כ עלות ההכנסות 

    
 46,290 9,438 12,311 רווח גולמי 

    
 1,575 386 1,222 הוצאות מכירה ושיווק

    
 5,915 1,490 2,377 הוצאות הנהלה וכלליות 

    
 38,800 7,562 8,712 תפעולירווח 

    
 3,150 706 708 הוצאות מימון

    
 35,650 6,856 8,004 רווח לפני מיסים על הכנסה 

    
 8,150 1,577 1,841 הוצאות מיסים על הכנסה

    
 27,500 5,279 6,163 רווח נקי וכולל

    
 
 
 

 
 .מהםד מהווים חלק בלתי נפרדים ביניים המאוחדוחות הכספיים תמצית הלהמצורפים  הבאורים
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 גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ 
 

 אלפי ש"ח( ב) ביניים מאוחדים על השינויים בהון תמצית דוח 
 

     

   קרן הון   

   מעסקאות   הון  

 

 מניות

עם בעל  
 סך הכל הון  עודפים שליטה

לתקופה של שלושה חודשים שהסתיימה ביום  
 לתי מבוקר( )ב 2021במרץ  31

    

 50,745 49,821 904 20 2021בינואר  1ום רה ליתי     
     

 6,163 6,163 - - רווח נקי לתקופה

 40 - 40 - הטבת בעלים
     

 56,948 55,984 944 20 )בלתי מבוקר(   2021במרץ  31יתרה ליום 

 

 

 

 

 
 

 .מהםמהווים חלק בלתי נפרד ביניים המאוחדים דוחות הכספיים תמצית הלהמצורפים  הבאורים
 

     

   קרן הון   

   מעסקאות   הון  

 

 מניות

עם בעל  
םעודפי שליטה  סך הכל הון  

דשים שהסתיימה ביום  חו  שלושה לתקופה של
 )בלתי מבוקר(  2020במרץ  31

    

     
 23,086 22,321 745 20 2020בינואר  1יתרה ליום 

     

 5,279 5,279 - - רווח נקי לתקופה

 41 - 40 - הטבת בעלים
     

 28,405 27,600 785 20 )בלתי מבוקר(   2020במרץ  31יתרה ליום 

     

   קרן הון   

   מעסקאות   הון  

 

 מניות

עם בעל  
 סך הכל הון  עודפים שליטה

     2020בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום 
 23,086 22,321 745 20 )מבוקר( 2020בינואר  1יתרה ליום      
     

 27,500 27,500 - - רווח נקי לתקופה

 159 - 159 - הטבת בעלים
     

 50,745 49,821 904 20 ר( וקמב)   2020 בדצמבר 31יום יתרה ל
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 גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ 
 

 )באלפי ש"ח(  ביניים מאוחד על תזרימי מזומניםתמצית דוח 
 

 שנה שהסתיימה ל לתקופה של שלושה חודשים  

 בדצמבר 31ביום  במרץ 31ביום  שהסתיימה 

 2021 2020 2020 

 )מבוקר( )בלתי מבוקר( 
  

        שוטפתפעילות מימי מזומנים רזת
 27,500 5,279 6,163 רווח נקי לתקופה

    
 8,150 1,577 1,841 מיסים על הכנסה

    
 3,150 706 708 הוצאות מימון

    
 685 224 279 ות פחת והפחת

    
 8,991 7,786 39,485 
    

    שינויים בסעיפי רכוש והתחייבות
    

 ( 32,568) ( 19,330) ( 17,362) גידול בלקוחות וחייבים אחרים 
    

 ( 3,562) ( 27,683) ( 2,331) בספקים וזכאים אחרים קיטון 
    

 12,875 3,322 12,394 קיטון בבניינים בהקמה
    

 11,865 34,567 ( 568) וחות עם לק חוזים  )קיטון( בהתחייבות בגין גידול
     ( 4,034) ( 78) ( 327) תשלומי ריבית    

 ( 2,996) ( 881) ( 590) תשלומי מיסים
    

מפעילות שנבעו  נטו  לפעילות(   מזומנים   )ששימשו 
 21,065 ( 2,297) 207 בקרקעותשוטפת, לפני שינויים 

    
 ( 17,911) - ( 139,046) במקרקעיןגידול 

    
שנבעו נים  מזומ לפעילות(   פעילותמ  נטו   )ששימשו 

 3,154 ( 2,297) ( 138,839) שוטפת
    
    

    תזרימי מזומנים מפעילויות השקעה
    

     14,483 ( 496) 277 בפקדונות מוגבלים בשימוש גידול )קיטון(
 - - ( 11,522) תשלום על חשבון אופציה לרכישת קרקע 

    
 ( 609) ( 372) ( 1,040) רכישת רכוש קבוע 

    
לפעילות( נטו  מזומנים   )ששימשו  מפעילות  שנבעו 

 13,874 ( 868) ( 12,285) השקעה
    

        תזרימי מזומנים מפעילויות מימון
     21,544 4,579 2,334 אשראי מתאגידים בנקאיים, נטו

 - - 140,998 בלת אשראי לזמן ארוך ק
    

 21,544 4,579 143,322 ימון ילות משנבעו מפע נטו  מזומנים
            

     38,502 1,414 ( 7,802) עלייה )ירידה( נטו במזומנים ושווי מזומנים 
 2,721 2,721 41,223 מזומנים ושווי מזומנים לתחילת התקופה

    
 41,223 4,135 33,421 מזומנים ושווי מזומנים לסוף התקופה 

 
 
 

 .מהםמהווים חלק בלתי נפרד ביניים המאוחדים ת הכספיים חודוהית תמצלהמצורפים  הבאורים
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 חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ גלעד מאי 
 

 )באלפי ש"ח(  ביניים מאוחד על תזרימי מזומניםתצמית דוח 
 
 

 שינויים בהתחייבויות הנובעות מפעילויות מימון: –נספח 
 

  )בלתי מבוקר(  םשינויים שאינם במזומני   

 
 1ליום יתרה 

 2021בינואר 

תזרימי  
מזומנים  

מפעילויות 
 ריבית לשלם  מימון

השפעת 
שינויים 
בשערי  

חליפין של  
 מטבע חוץ 

שערוך והפרשי 
 שער

  31יתרה ליום 
 2021 במרץ

 אלפי ש"ח  
       

אשראי  
מתאגידים 

ומנותני  בנקאיים 
 204,309 - - 382 143,322 60,605 אשראי אחרים

 60,605 143,322 382 - - 204,309 
       

       
 
 
 

  )בלתי מבוקר(  שינויים שאינם במזומנים   

 
 1יתרה ליום 

 2020בינואר 

תזרימי  
מזומנים  

מפעילויות 
 ריבית לשלם  מימון

השפעת 
שינויים 
בשערי  

חליפין של  
 מטבע חוץ 

שערוך והפרשי 
 שער

  31יתרה ליום 
 2020 במרץ

 אלפי ש"ח  
       

אשראי  
מתאגידים 

ובנק  מנותני איים 
 45,153 - - 628 4,579 39,946 אחרים אשראי

 39,946 4,579 628 - - 45,153 
       

       
 
 

  )מבוקר(  שינויים שאינם במזומנים   

 
 1יתרה ליום 

 2020בינואר 

תזרימי  
מזומנים  

מפעילויות 
 ריבית לשלם  מימון

השפעת 
שינויים 
בשערי  
ל  חליפין ש

 מטבע חוץ 
 שערוך והפרשי

 שער
  31רה ליום תי

 2020בדצמבר 
 אלפי ש"ח  

       
אשראי  

מתאגידים 
ומנותני  בנקאיים 

 60,605 - - ( 285) 21,544 39,946 אשראי אחרים
 39,946 21,544 (285 ) - - 60,605 
       

       
 
 
 
 
 
 
 

 .מהם מהווים חלק בלתי נפרדים ביניים המאוחדדוחות הכספיים תמצית הלהמצורפים  הבאורים
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 גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ 
 

 (בלתי מבוקרים) מאוחדיםה בינייםדוחות הכספיים תמצית הבאורים ל
 

 כללי  - 1באור 

 תיאור כללי של החברה ופעילותה 

ם החברות בדצמבר  גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ )להלן: "החברה"(, התאגדה ונרשמה אצל רשחברת  
 ממניותיה.  100%-. מר יואל יפרח, אשר מכהן כיו"ר הדירקטוריון בחברה, מחזיק בתה העסקיתפעילו חלה אתוה 2001

פעילות   תחומי  בשני  פועלת  למגורים    -החברה  הנדל"ן  ייזום  תחום  ביזום    -)א(  עוסקת  החברה  זה,  תחום  במסגרת 
ורישוי תכנון  קידום  בקרקעות,  זכויות  מגוון  ורכישת  של  ומכירה  הקמה  של,  שעיקרם  פרויק  רחב  רוויה טים  בניה 

במסגרתו עוסקת החברה במתן שירותי קבלן בפרויקטים לביית מגורים    -)ב( תחום עבודות קבלות בניה    -למגורים, ו 
 לטובת צדדים קשורים של החברה וצדדים שלישיים. 

א'( אשר  )סדרה  ת חוב  לראשונה לציבור של אגרו  פרסמה החברה לציבור טיוטת תשקיף להנפקה  2021במאי    4ביום  
. נכון למועד דוחות כספיים אלו, אין כל וודאות בנוגע להתקיימות הנפקת אגרות החוב )סדרה להנפיקונת החברה  בכו
 ותנאיהן. א'(

לתקנה   בהתאם  נפרד  כספי  מידע  כוללת  אינה  התש"ל 9החברה  ומידיים(  תקופתיים  )דוחות  ערך  ניירות  לתקנות  -ג 
בע"מ, המחזיקה בחברה בת יגאל אלון נישה בע"מ,   2012ת  בר אחזקו-ורש.י.א  הבנות  , מאחר והשפעת החברות1970

הנפרד תוספת   במידע הכספי  אין  ובהתאם,  אינה מהותית,  של החברה במאוחד  הפעילות  ותוצאות  על המצב הכספי 
 המאוחדים.ביניים פיים הדוחות הכסתמצית מידע מעבר למידע המסופק לקורא הדוח הכספי באמצעות 

 

 רי המדיניות החשבונאית עיק - 2באור 
ביניים"( של  ביניים  הדוחות הכספיים  תמצית   . א )"דוחות כספיים  בהתאם לתקן חשבונאות   הנערכ  החברההמאוחדים 

בינייםIAS  34בינלאומי   לתקופות  כספי  דיווח   ,  ("34  IASואינ כ  תכולל  ה"(,  בדוחות  הנדרש  המידע  כל  ספיים את 
ולשנה שהסתיימה באותו   2020בדצמבר    31  יים ליוםיש לקרוא דוחות אלו ביחד עם הדוחות הכספים מלאים.  שנתי

 )לעיל ולהלן: "הדוחות הכספיים השנתיים"(. תאריך 
כספיים   דוחות  יישמה  ביניים  בעריכת  לאלו   החברהאלה,  הזהים  חישוב  ושיטות  הצגה  כללי  חשבונאית,  מדיניות 

 . נתייםהש הדוחות הכספייםכת שיושמו בערי

-דיים(, התש"ל רות ערך )דו"חות תקופתיים ומיערוכים בהתאם להוראות פרק ד' לתקנות נייביניים  הדוחות הכספיים   . ב
1970.  

 תיקונים לתקנים המשפיעים על התקופה הנוכחית ו/או על תקופות דיווח קודמות  . ג

 "( COVID 19 -חכירה המתייחסים ל מי "חכירות" )בדבר "ויתורים על תשלו  IFRS 16הרחבת תיקון 

ה החליט  הקורונה,  מגיפת  של  ההשפעה המתמשכת  את    IASB  -לאור  ליישם  ניתן  לגביו  הפירעון  מועד  את  להאריך 
  2022ביוני    30ההקלה כך שיהיה ניתן ליישם את ההקלה הפרקטית לגבי תשלומים שמועד פירעונם המקורי חל ביום  

ל לפניו, בהנחה שיתר התנאים  ביום  ום ההקלה מתקיימיםיישאו  דיווח שנתיות המתחילות   1. התיקון חל לתקופות 
או לאחריו. יישום מוקדם אפשרי. התיקון ייושם למפרע באמצעות התאמת יתרת הפתיחה של העודפים   2021באפריל  

 )או רכיב אחר בהון לפי הצורך( לתחילת תקופת הדיווח השנתית בה מיושם התיקון לראשונה.

לא צפויה השפעה מהותית על הדוחות הכספיים שכן לא בוצעו שינויים מהותיים להרחבת התיקון    ה,חברהלהערכת  
בתשלומי החכירה כתוצאה ממשבר הקורונה לגביהם לא יושמה ההקלה הפרקטית וכן לא צפויים להתבצע שינויים 

 .כאמור
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 גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ 
 

 (בלתי מבוקרים) מאוחדיםה בינייםם פיי דוחות הכס תמצית הבאורים ל

 

 עיקרי המדיניות החשבונאית )המשך(  - 2באור 

 להלן נתונים על מדדים שונים:  . ד

 )**(  מדד תשומות הבניה )*(  מדד בישראל 

 
 מדד בגין
 נקודות 

 מדד ידוע 
 נקודות 

 מדד בגין
 נקודות 

    
 116.6 107.5 108.1 2021במרץ  31
 114.9 107.6 107.9 2020במרץ  31
 115.1 107.4 107.3 2020בדצמבר  31
 114.5 108.0 108.0 2019בדצמבר  31
    

    )באחוזים(:  שיעורי השינוי
 31חודשים שהסתיימה ביום    3לתקופה של  

 1.30 0.09 0.75 2021במרץ 
 31חודשים שהסתיימה ביום    3לתקופה של  

 0.35 ( 0.37) ( 0.09) 2020במרץ 
 0.52 ( 0.65) ( 0.65) 2020בדצמבר  31 לשנה שהסתיימה ביום

 
 2010)*( לפי מדד בסיס ממוצע 

 2011)**( לפי בסיס יולי 
 

  ולאחריה בתקופת הדוח אירועים עיקריים - 3באור 
 

 פארק תעסוקה יואב  . א

בע"מ )"הזרע"(, בהסכם לרכישת מלוא זכויותיה  (1939התקשרה החברה עם חברת הזרע )   2021במרץ    16ביום  
, עליו חתמה הזרע  2020במרץ  17קה יואב" מכוח הסכם השבה ופיצוי מיום ב"פארק תעסו 502ש מגרשל הזרע ב

עם רשות מקרקעי ישראל לפיו ניתנה לזרע או למי מטעמה הזכות לרכוש מרמ"י בדמי חכירה מהוונים מלאים 
במגרש   היתר  בין  מסוימים,  במגרשים  זכויות  ממכרז  )"המגרש"    502ובפטור  זו  עסקה  ההסכם",  "-ונשוא 

מיליון ש"ח בתוספת מע"מ כדין )"התמורה"(. על פי    11.5-רכישת הזכויות הינה בתמורה לסך של כבהתאמה(.  
ימי עסקים ממועד המצאת מפרט כספי על   4זרע בתוך  התשולם ל  , אשר הועברה לנאמנות,ההסכם, התמורה

הכספי"(. )"המפרט  רמ"י  ידי  על  יונפק  אשר  המגרש,  לרכישת  החברה  מבמ  שם  נקבע  ההסכם  נגנון סגרת 
כ של  נוסף  לסכום  עד  היותר, במקרה שתוספת    9.2  -להגדלת התמורה  לכל  כדין,  מיליון ש"ח בתוספת מע"מ 

המימוש בגין זכויות החכירה המהוונות במגרש על פי המפרט הכספי תהיה נמוכה מזו שהעריכו הצדדים במועד  
חודשים ממועד חתימת ההסכם,  12הזרע עד לחלוף  צל  חתימת ההסכם. במקרה בו המפרט הכספי לא יתקבל א

 .יהיה ההסכם מבוטל אלא אם הצדדים החליטו מראש ובכתב על הארכת התקופה האמורה

 נתיבות שכונת "רמות יורם" ב . ב

הכספי,   המצב  על  הדוח  תאריך  )  2021במאי    16ביום  לאחר  הזרע  חברת  עם  החברה  בע"מ   (1939התקשרה 
לר מותנה  בהסכם  שכיש)"הזרע"(,  זכויותיה  מלוא  הזרע במגרשים  ת  "רמות   1040בתמ"ל    מסוימיםל  שכונת 

, עליו חתמה הזרע עם רשות מקרקעי ישראל  2018בדצמבר    23יורם" בנתיבות מכוח הסכם השבה ופיצוי מיום  
זכויות   ממכרז  ובפטור  מלאים  מהוונים  חכירה  בדמי  מרמ"י  לרכוש  הזכות  מטעמה  למי  או  לזרע  ניתנה  לפיו 

ו  ,1040מסוימים בתמ"ל  ים  במגרש "ההסכם", בהתאמה(. רכישת הזכויות הינה  -נשוא עסקה זו )"המגרשים" 
ש"ח בתוספת מע"מ כדין )"התמורה"(. על פי ההסכם, התמורה תשולם לזרע   אלפי  6,653  -כ  בתמורה לסך של

על  14בתוך   יונפק  אשר  המגרש,  לרכישת  החברה  שם  על  כספי  מפרט  הנפקת  ממועד  עסקים  רמ"י  יד  ימי  י 
הכ עד לחלוף  )"המפרט  יתקבל אצל החברה  לא  בו המפרט הכספי  חודשים ממועד חתימת    12ספי"(. במקרה 

ההסכם, יהיה ההסכם מבוטל אלא אם הצדדים החליטו מראש ובכתב על הארכת התקופה האמורה. כמו כן,  
הר להצעת  קיבול  הודעת  למתן  אורכה  בכתב  להזרע  אישרה  שרמ"י  בכך  מותנה  או כישההסכם  המתוקנת  ה 

של  שהוד החלטה  שניתנה  או  המתוקנת  הרכישה  הצעת  קיבול  בדבר  החברה  הודעת  את  מקבלת  היא  כי  יעה 
 . כאמור לעילרשות שיפוטית בדבר קבלת אורכה כאמור וזאת ביחס לכלל המגרשים 

ל הרכישה כולה של הזרע מול רמ"י, טוען  זכות  יות זכוצד שלישי, אשר היה קשור עם הזרע בהסכם להסבת 
ור וזאת בניגוד לעמדתה של הזרע לפיה ההסכם כאמור פקע במלואו על פי תנאיו המקוריים.  תחת ההסכם כאמ

 למועד אישור הדוחות הכספיים, אותו צד שלישי מנהל הליכים משפטיים בנושא כנגד הזרע.  
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 גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ 
 

 (קריםבלתי מבו ) מאוחדיםה םביניידוחות הכספיים תמצית הבאורים ל
 

 ולאחריה )המשך( בתקופת הדוח אירועים עיקריים - 3באור 
 
 תפרצות נגיף הקורונה; השפעות והשלכות על החברה )"משבר הקורונה"(  ה . ג

בבאור   לאמור  ליום    1בהמשך  החברה  של  השנתיים  הכספיים  אישור  2020בדצמבר    31לדוחות  למועד  נכון   ,
לאחר אלו,  כספיים  והא  םתו  דוחות  השלישי  בתחלואה הסגר  ירידה  של  מגמה  ניכרת  החיסונים,  מבצע  צת 

בישראל, ובהתאם, ממשלת ישראל חזרה למתן הקלות לכלל המשק באופן מדורג תוך מתן דגש בעיקר לקהלים  
ינואר )חודשים  השלישי  הסגר  בתקופת  ובעיקר  הדוח,  בתקופת  השפעה  2021פברואר  -מחוסנים.  חלה  לא   ,)

 תיה ותוצאותיה. י החברה, התקשרויועסקמהותית על 

הנהלת החברה עוקבת באופן שוטף אחר ההתפתחויות בנושא נגיף הקורונה בישראל ופועלת בהתאם להנחיות 
 הרשויות השונות. 

, לאחר תאריך הדוח על המצב הכספי, 2020בדצמבר    31לדוחות הכספיים של החברה ליום    8.ג.23כאמור בבאור   . ד
שיווק    חברת ג.מ.נ  לוואות ומסגרות אשראי אשר ניתנה לטובתה לה רה ערבות החברהוס,  2021  במאי  25ביום  

 , אשר הינו בביצוע של החברה. בשדרות מחיר למשתכןבפרויקט  של החברה, צד קשור ובניה בע"מ, שהינה

 
 התחייבויות תלויות  - 4באור 

 
 תביעות משפטיות

ליום   כנגד החברה  2021במרץ    31נכון  עוסקות   4,697ל של  ת משפטיות בסך כוליעותב  25, מתנהלות  ואשר  אלפי ש"ח, 
 ככלל, בדרישות רוכשי דירות לפיצויים בגין ליקויי בניה ופיצויי שכירות.

 תביעות משפטיות כנגד החברה הסתיימו בהסכמי פשרה מול התובעים.  3בתקופת הדוח, 

תקבל ואת החשיפה  יכויי כל תביעה להת ס, מעריכה אבהתבסס על חוות דעתם של יועציה המשפטייםהנהלת החברה,  
 בגינה, וכוללת הפרשה נאותה בדוחות הכספיים בהתאם.
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 גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ 
 

 (בלתי מבוקרים) מאוחדיםה בינייםדוחות הכספיים תמצית הבאורים ל
 

 

 דיווח מגזרי - 5באור 

 : כלהלן וח,דיו שני מגזרילתאריך הדוח על המצב הכספי, לקבוצה 

 הפעילות כוללת ייזום והקמת פרויקטים למגורים באזורים שונים בארץ. -  למגורים מגזר בניה . א

הפעילות כוללת ביצוע עבודות קבלניות בקשר עם פרויקטים למגורים באזורים  – מגזר ביצוע עבודות בניה . ב
 שונים בארץ. 

 
 בוקר(י מ)בלת 2021במרץ  31לתקופה של שלושה חודשים שהסתיימה ביום  
 סה"כ ביצוע עבודות  רים בניה למגו  
 אלפי ש"ח  

    
 73,716 35,178 38,538 הכנסות מחיצוניים 

 12,311 2,977 9,334 תוצאות המגזר
 3,599 - - הוצאות בלתי מוקצות

 8,712 - - רווח תפעולי 
 708 - - הוצאות מימון, נטו

 8,004 - - רווח לפני מס
    

 264,424 6,961 257,463 נכסי המגזר
 89,038 - - סים בלתי מוקציםנכ

 353,462 6,961 257,463 סה"כ נכסים
    

 240,633 12,920 227,713 התחייבויות המגזר 
 55,881 - - התחייבויות לא מוקצות

 296,514 12,920 227,713 סה"כ התחייבויות 
 
 

 מבוקר( לתי)ב 2020במרץ  31לתקופה של שלושה חודשים שהסתיימה ביום  
 סה"כ ביצוע עבודות  גורים בניה למ 
 אלפי ש"ח  

    
 57,204 22,595 34,609 הכנסות מחיצוניים 

 9,438 1,912 7,526 תוצאות המגזר
 1,876 - - הוצאות בלתי מוקצות

 7,562 - - רווח תפעולי 
 706 - - הוצאות מימון, נטו

 6,856 - - רווח לפני מס
    

 119,688 16,329 103,359 נכסי המגזר
 43,942 - - נכסים בלתי מוקצים

 163,630 16,329 103,359 סה"כ נכסים
    

 78,221 - 78,221 התחייבויות המגזר 
 57,004 - - התחייבויות לא מוקצות

 135,225 - 78,221 סה"כ התחייבויות 
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 גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ 
 

 (בלתי מבוקרים) םמאוחדיה בינייםים ספידוחות הכתמצית הבאורים ל
 

 

 דיווח מגזרי )המשך( - 5באור 
 

 )מבוקר( 2020בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום  
 סה"כ ביצוע עבודות  בניה למגורים  
 אלפי ש"ח  

    
 298,477 144,827 153,650 הכנסות מחיצוניים 

 46,290 11,613 34,677 תוצאות המגזר
 7,490 - - הוצאות בלתי מוקצות

 38,800 - - ולי רווח תפע
 3,150 - - הוצאות מימון, נטו

 35,650 - - רווח לפני מס
    

 116,419 13,670 102,749 נכסי המגזר
 88,825 - - נכסים בלתי מוקצים

 205,244 13,670 102,749 סה"כ נכסים
    

 92,756 - 92,756 התחייבויות המגזר 
 61,743 - - התחייבויות לא מוקצות

 154,499 - 92,756 יבויות סה"כ התחי

 
 מכשירים פיננסיים  - 6באור 

 
 פיננסיים שאינם מוצגים בדוח על המצב הכספי בשווי הוגן  מכשירים .א

 
הפיננסיים המוצגים בעלות כי ערכם הפנקסני של הנכסים וההתחייבויות    החברהסבורה    ,2021במרץ    31ליום  

 ן. ב לשווים ההוגירומופחתת בדוחות הכספיים זהה בק

 
 מלאי קרקעות   - 7באור 

ליום  9בהמשך לאמור בבאור   נובמבר  2020בדצמבר    31.ב לדוחות הכספיים השנתיים של החברה  זכתה    2020, בחודש 
לבניית   חכירה  זכויות  לרכישת  במכרז  כ  123החברה  של  מסחרי  ושטח  )מע"ר(    1,250-יח"ד  ראשי  עסקים  במרכז  מ"ר 

 .מודיעין מכבים רעות

מיליון ש"ח, אשר כלולים ביתרת   156.9-השלימה החברה את רכישת הקרקע, בסכום מצטבר של כ  ,2021במרץ    31יום  ל
 . 2021במרץ  31הקרקעות לזמן ארוך של החברה ליום 

 
 הלוואות לזמן ארוך  – 8באור 

 עיקר תנאיו:לו התקשרה החברה עם גוף מוסדי, בהסכם מימון פרויקט מודיעין, אשר א  2021בינואר  21ביום 

 מיליון ש"ח.  150מימון כספי בסך של עד  מסגרת •

מיליון ש"ח, אשר כפופה להפקדת סכומים בפועל ע"י   325מסגרת פוליסות ביטוח לרוכשי יח"ד עד לסכום של   •
 רוכשי יחידות הדיור.

 מיליון ש"ח  1.5מסגרת ערבות פרויקט בסך מצטבר של עד  •

 מיליון ש"ח.    326.5כאמור לעיל, לא יעלה על של מסגרות הליווי לל יובהר, כי בכפוף לסכומים, סכומן הכו

וכן תשולמנה  1%בגין כל סכום כספי שיועמד לטובת החברה, תשולם ריבית שנתית בשיעור פריים בתוספת   •  ,
 עמלות בגין העמדת ערבות חוק מכר וערבות הפרויקט. 

כן שיעבוד והמחאת  החברה במקרקעין, ו ות  משכנתא בדרגה ראשונה ללא הגבלה בסכום על כל זכוי  –בטוחות   •
 זכויות ללא הגבלה בסכום על כל זכויותיה של החברה במקרקעין ובחשבון הליווי. 

 ההסכם כולל עילות מקובלות להעמדה לפירעון מיידי, הפסקת מימון ומימוש בטוחות.  •

ח, אשר סווגו מיליון ש"  141-ל כל שלתאריך הדוח, סך מסגרות המימון עבור פרויקט מודיעין אשר נוצלו, הינן בסך כול
 בסעיף ההלוואות מתאגידים בנקאיים ומנותני אשראי אחרים לזמן ארוך.
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 גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ      
 

 (בלתי מבוקרים) מאוחדיםה בינייםדוחות הכספיים תמצית הבאורים ל
 
 

 עסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים – 9באור 

 י מפתח ניהוליים לבעלי עניין ואנש תנו הטבות שני . א

 

 

חודשים   3לתקופה של 
במרץ  31שהסתיימה ביום 

 )בלתי מבוקר( 

לשנה שהסתיימה  
  בדצמבר 31ביום 

 )מבוקר( 
 2021 2020 2020 
 אלפי ש"ח  

    
וצדדים  עניין  לבעלי  ונלוות  שכר 

 1,445 420 648 קשורים המועסקים בחברה
מספר האנשים אליהם מתייחסת  

 2 2 2 טבההה
    

ועמלות  ניהול  דמי 
לבעלי  בפועל  ששולמו 

 - - - עניין המועסקים בחברה 
אליהם   האנשים  מספר 

 2 2 2 מתייחסת ההטבה
 
 

 יתרות מול בעלי עניין וצדדים קשורים  .ב

 

 

חודשים   3לתקופה של 
במרץ  31שהסתיימה ביום 

 )בלתי מבוקר( 

לשנה שהסתיימה  
  בדצמבר 31ביום 

 )מבוקר( 
 2021 2020 2020 
 אלפי ש"ח  

    
 - 5,574 - נכסים בגין חוזה 

 25,270 20,029 24,361 חייבים ויתרות חובה
 - - 12,920 התחייבויות בגין חוזה 

 2,305 3,511 1,962 שירותים ספקים ונותני
עניין  מבעלי  הלוואות 

 2,508 2,634 2,508 וצדדים קשורים
 
 

 ריםין וצדדים קשו בעלי עני בגין ות צאו וה הכנסות  .ג

 

 

חודשים   3לתקופה של 
במרץ  31שהסתיימה ביום 

 )בלתי מבוקר( 

לשנה שהסתיימה  
  בדצמבר 31ביום 

 )מבוקר( 
 2021 2020 2020 
 אלפי ש"ח  

    
 139,788 21,061 34,524 הכנסות מצדדים קשורים
 36,249 7,202 5,885 הוצאות לצדדים קשורים 

 
 

 ה פיננסיות  עמידה באמות מיד – 10באור 
 

החברה התחייבה לגוף מממן בגין מסגרת אשראי וערבויות בחשבון ליווי סגור, כי היא תעמוד באמות המידה  
 לדוחות הכספיים השנתיים של החברה.  14הפיננסיות כמפורט בבאור 

 
 , החברה עומדת באמות המידה הפיננסיות.2021במרץ  31ליום 



 
 
 פרטים נוספים : 01פרק 

 חוות דעת עורך דין 10.1

 החברה קיבלה את חוות הדעת המשפטית הבאה: 

 
 
 

 

 

 2021  מאיב 31 
  

  לכבוד 
 גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ 

  
 

 , רב שלום

  ("החברה") "מבע ופיתוח בניה להשקעות חברה  מאי גלעדמדף של   תשקיףו להשלמה תשקיף הנדון: 
 2021 במאי  31 םמיו

 

 כי:  בזאת הריני לאשר 

פיו בכוונת    עלש להשלמה,    תשקיףב  נכונהתוארו    ידכם  על  יםהמוצע   ניירות הערךל הזכויות הנלוות   .1

 .")התשקיף(" כאמור יםהמוצע  הערך ניירותהחברה להציע את 

 . תשקיףב המתוארבאופן  המוצעים הערך ניירותמוסמכת להנפיק את  החברה .2

 .תשקיףב נכלל ושמם  כדין נתמנו  החברה  של הדירקטורים .3

 . תשקיףבדעת זו תיכלל  חוות  מסכימים כי הננו

 

 

 בכבוד רב, 

 , עו"ד רונית אייזן אתגר     , עו"ד ועז נוימןב                                

 פישר בכר חן וול אוריון ושות'

 

 

 

 

 

 



 
 2 -י 

 

 

 הוצאות ההנפקה  10.2

הודעה משלימה, את ההוצאות והעמלות בקשר עם פרסום התשקיף לרבות    במסגרתהחברה תפרט  

 . כאלהעלויות חיתום והפצה, ככל שתהיינה 

   הקצאת ניירות הערך של החברה שלא בתמורה מלאה במזומנים 10.3

לתאריך התשקיף, החברה לא הקצתה ולא התחייבה להקצות    בשנתיים שקדמולעיל,    3בפרק  כמפורט  

   .למזומנים בתמורהניירות ערך שלא 

 עיון במסמכים 10.4

ההתאגדות של החברה ניתנים לעיון באתר ההפצה של רשות ניירות ערך    מהתשקיף וכן תקנון  עותק

www.magna.isa.gov.il    בשעות  , קיבוץ שפיים2במתחם חוצות שפיים, קומה  וכן במשרדי החברה ,

 . ותהמקובלהעבודה 

 



 1-אי

 

 חתימות  - 11פרק 

 החברה  12.1

 

 

 ___________________  בניה ופיתוח בע"מ  להשקעותגלעד מאי חברה  

 דירקטוריםה 12.2

 

 

 ___________________  יואל יפרח  

 ___________________  גלעד יפרח  

 ___________________  יצחק תורג'מן  

 ___________________  דרור וילף   

 



 הערכת שווי
 מכתב הסכמה  .1

 קצרין   10פרויקט רובע   – הערכת שווי  .2



 

   1מתוך  1עמוד 
 

 www.shamaoot.com  03-6566599  פקס:   03-6566522  טל:   info@shamaoot.com  :מייל

 בני ברק  9רח' מצדה  , B.B.C מתחם, 10 קומה 3מגדל ב.ס.ר    משרד ראשי: 

30/05/2021 
 

 
 לכבוד 

   גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ
 לידי גלעד יפרח 

 
 קצרין  10הנידון :  הערכת השווי של מלאי הדירות שנותרו בפרויקט רובע 

 
 

אשר ניתנה על ידי בקשר עם הערכת השווי בגין מלאי   27/05/2021אני מסכים כי חוות הדעת מיום 

הדירות שנותר בפרויקט קצרין, תיכלל בתשקיף להשלמה לתשקיף מדף של גלעד מאי חברה להשקעות  

.  2021רה( הצפוי להתפרסם עד לסוף חודש מאי ב)להלן: הח 513177345בניה ופיתוח בע"מ, ח.פ. 

בנוסף, אנו נותנים הסכמתנו להכללת מכתב זה בתשקיף להשלמה לתשקיף המדף של החברה  

 . 2021סוף חודש מאי שיפורסם עד ל

 
  

 

 

 

 , בכבוד רב

 



  

 

 www.shamaoot.com  03-6566599  פקס:   03-6566522  טל:   info@shamaoot.com  :מייל

 בני ברק 9רח' מצדה  , B.B.C מתחם,  10 קומה 3מגדל ב.ס.ר    כתובת: 
 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

לצורך דיווח על פי חוק ניירות  שומת מקרקעין מקיפה

 ולצורך יישום תקינה חשבונאית  1968-ערך, התשכ"ח

 , קצרין10רובע  - יח"ד 51להקמת פרויקט 

 



  
 

 25מתוך  2עמוד 

 www.shamaoot.com  03-6566599  פקס:   03-6566522  טל:   info@shamaoot.com  :מייל

 בני ברק 9רח' מצדה  , B.B.C מתחם,  10 קומה 3מגדל ב.ס.ר    כתובת: 
 

 

 תוכן עניינים

 5עמוד  הקובע............................................................................................. המועד   – 1פרק 

 5עמוד  ... ביקור בנכס............................................................................................. – 2פרק 

 5עמוד  הנכס................................................................................................. פרטי  – 3פרק 

 6עמוד  תיאור הנכס והסביבה.................................................................................  – 4פרק 

 12עמוד  הפרק התכנוני............................................................................................  – 5פרק 

 18עמוד  ........................................................................ הפרק המשפטי...................  – 6פרק 

   21 עמוד הפרויקט.......................................................................................... תיאור   – 7פרק 

 21עמוד  גורמים ושיקולים........................................................................................  – 8פרק 

 23עמוד  ........................................................ ............................שווי דירות במלאי – 9פרק 

 24עמוד  ממצאים...................................................................................................  – 10פרק 

 25עמוד  ..................................................................... הצהרות............................... – 11פרק 

 
  



  
 

 25מתוך  3עמוד 

 www.shamaoot.com  03-6566599  פקס:   03-6566522  טל:   info@shamaoot.com  :מייל

 בני ברק 9רח' מצדה  , B.B.C מתחם,  10 קומה 3מגדל ב.ס.ר    כתובת: 
 

 27.5.2021 תאריך:

 131515 סימוכין: 

 לכבוד

 חברת גלעדמאי 

 לידי גלעד יפרח 

 

ולצורך    1968-שומת מקרקעין מקיפה לצורך דיווח על פי חוק ניירות ערך, התשכ"ח

 יישום תקינה חשבונאית 

 , קצרין 10רובע  - יח"ד 51להקמת  פרויקט 

 
חוות   )להלן: "מזמיןמנכל החברה  ע"י מר גלעד יפרח  גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מלבקשת 

ביום  הדעת/היזם(,   לאומדן  לערוך    10.5.21נתבקשתי  מקצועית  דעת  מזמין  חוות  זכויות  של  השוק  שווי 

כפי שנמסר לי ע"י החברה הנכס מוגדר  תשקיף להנפקת מניות. לצורך  השומה בין קונה מרצון ומוכר מרצון 

   כמלאי.על ידה 

 טרחתי אינו תלוי בדבר ואינו מותנה בתוצאות הדוח הנדון. הנני מצהיר כי שכר 

 . לא נתקבל כתב שיפוי ממזמין השומה

 הנני מצהיר כי אין יחסי תלות כלשהם ביני לבין מזמין השומה. 

 

 מטרת השומה

 . בקצרין 10הערכת שווי מלאי דירות החברה בפרויקט רובע 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  
 

 25מתוך  4עמוד 

 www.shamaoot.com  03-6566599  פקס:   03-6566522  טל:   info@shamaoot.com  :מייל

 בני ברק 9רח' מצדה  , B.B.C מתחם,  10 קומה 3מגדל ב.ס.ר    כתובת: 
 

 : שמאיפרטי ה

 ישראל ענבל 
 בני ברק. 9, רח' מצדה B.B.C, מתחם 10קומה   3ב.ס.ר מגדל  :משרד כתובת

 .בעל המשרד. 1999משנת  762שמאי מקרקעין מוסמך מס'   עיסוק:

 :ואלה פרטי השכלתי

ותמ"א     -2013 עירונית  בהתחדשות  תעודה  האוניברסיטה  38לימודי  עסקים,  למנהל  ספר  בית   ,

 העברית בירושלים. 

 . 762מס'  ן, רישיושמאי מקרקעין מוסמך - 1999

   טכניון ת"א. ,שמאות מקרקעין וניהול נכסיםתעודה בלימודי  - 1997

 . טכניון ת"א ,יזמות במקרקעיןתעודה  לימודי  - 1995

 .לימודים באוניברסיטת ת"א: פיזיקה, מנהל עסקים - 1978

 :ניסיוני המקצועיאלה ו

ל - 2015 שונה  המשרד  של  עוסק  ישראל  "  -שמו  המשרד  ושות".  שמאות  ענבל  תחומי  במגוון 

 מקרקעין ובליווי פרויקטים בענף הבניה. 

   בע"מ. גולדקלנג ענבלשותף במשרד לייעוץ הנדסי ושמאות מקרקעין   - 2007

 שמאי מקרקעין עצמאי.   - 2003

 מנהל שווק אשראי ותמיכה בסניפים בחטיבה העסקית בבנק אוצה"ח.  - 2000

 . אוצה"חאחראי על נושא המשכנתאות בבנק  - 1996

 אחראי על נושא הגביה בבנק אוצה"ח.    - 1993

 סגן מנהל הסניף הראשי של בנק אוצה"ח בחיפה.  - 1990

 מנהל המחלקה הכלכלית בתשלובת תבורי.  - 1984

 גזבר מושב.  1980

 

הערכות שווי לבטוחה    -  , בין היתר, בנושאים הבאיםבשמאות מקרקעין  ניסיון  תיצבר  יהלך שנות עבודתבמ

  הכנת דוחות אפס )סקרים ראשוניים לצורך ליווי פרויקטים(הכנת חוות דעת לירידת ערך;  לכל סוגי הנכסים;  

  17.1עפ"י תקן    דיווח לבורסה  ; הערכות שווי לצורך38; בדיקות כדאיות כלכלית לתמ"א  ודוחות שוטפים

(IFRS  הגשת שומות נגדיות ;)(; עריכת טבלאות איזון וחלוקה; עריכת טבלאות ניקוד לדירות )שווי יחסי

לחוק התו"ב; עריכת השגות למנהל מקרקעי ישראל; ביצוע חוות דעת לבתי    84להיטל השבחה עפ"י תיקון  

 משפט ועוד.  

את הסכמתי כי  של החברה וכן    דיווח מיידי,ו/או    לתשקיףהנני נותן את הסכמתי כי חוות דעת זו תצורף  

  חוות דעת זו תפורסם בציבור.
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 המועד הקובע .1

 מועד הביקור בנכס המועד הקובע לחוות דעת זו הינו 

שבין המועד הקובע לבין תאריך עריכת השומה, שינויים מהותיים  לא הגיע לידיעתי כי חלו, בתקופה  

 , המשפטיים והתכנוניים.  םבמאפיינים הפיזייאשר עשויים להשפיע על שוויו, לרבות שינויים 

 ביקור בנכס .2

 .שמאי מקרקעין ומהנדס בניין שמעון ברנס, בהנחיית הח"מע"י  ,  23.5.2021הביקור במקום נערך ביום 

 פרטי הנכס .3

דגם/ כתובתמגרשחלקהגוש
שטח נטו חדריםקומהטיפוס

במ"ר
מרפסת
במ"ר

חצר 
במ"ר

מבואה
במ"ר

4114.5314.143.68גגA1שוהם 10643020

4114.5314.143.68גגA1שוהם 10743124

4116.4114.143.57גגC1שוהם 10743128

5125.3314.14144גןAענבר 16

4114.5314.143.68גגA1ענבר 16

4114.5314.143.68גגA1ענבר 11043418

113-114436A28 ענברA14114.5314.143.68גג

4114.5314.143.68גגצפון - A1ספיר 11543732

116-117439A36 ספירC1 - 4114.5714.143.57גגצפון

433A 108-109

201007

201008

 

 . גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ היזם:
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 תיאור הנכס והסביבה  .4

 אור הסביבה ית .4.1

רחוב     ,מזרח  צפוןבברחוב זוויתן  השכונה מתוחמת  .  קצריןלמרכז העיר    מערביתנמצא    10רובע  

 .  ובמערב בצפון שטחים חקלאיים ונחל "משושים"מדרום,   היהודיי

 .120וקרקע המוגדרת כשצ"פ עפ"י תכנית לב/ קרקע חקלאיתהשכונה מתוכננת בשטח 

  יח"ד, חלקן   444  ייבנו  דונם ובתחומה  262.18השכונה משתרעת על פני    12485ג/בהתאם לתכנית  

  , הקצאת שטח למוסדות ציבור   ,בבניינים דו קומתיים  בבניה צמודת קרקע וחלקן בבניה רוויה

כמו כן, מציעה התכנית בלב השכונה פארק ליניארי    .שטחים ציבוריים פתוחים ושטח מסחרי

יחבר   מצפון את  אשר  זוויתן  מדרום-רחוב  מוצעת  לדרך  ולאורכומערב-מזרח  מבני    ,  יוקמו 

 . מגורים

 .  רצועת השצ"פ של מערבי-צפוןה מעברהממוקם הפרויקט נשוא חוות הדעת  

 בניית הבתים נושא חוו"ד נסתיימה.מאוכלסת ברובה, שכונה נכון ליום הביקור בנכס ה

 תשריט הסביבה )מיקום הנכס מסומן בעיגול(: 

 
 

 

 

 

 

 201007גוש 

 201008גוש 
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 מפת סביבה
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 חלקות אור הית .4.2

  165-170,  113-119ואת חלקות    201007בגוש    141-146,  106-110המתחם הנדון כולל את חלקות  

 .  12485בהתאם לתב"ע ג/לחניה,    4301-4411מגרשים  למגורים ו  430-441. מגרשים  201008בגוש  

-הדרוםבחזיתו    רגולרית, דו חזיתית,- "ר, צורתו אימ   9,195  -שטחו של המתחם נשוא השומה כ

 זרחי של המתחם תפותח רצועת שצ"פ לינארית. מ

 .  משופעיםפני הקרקע 

ויהוו את מגרשים  116-117  -ו   113-114,  108-109במסגרת הפרויקט יאוחדו חלקות    ,433A ,

436A ו- A439 .בהתאמה , 

  של הוועדה המקומית )הסימון להמחשה בלבד(:  GISתשריט המתחם מתוך  

  
 

 גבולות המתחם: 

 . עליה בנוי בית מגורים ומעברו רחוב זוויתן, 201007בגוש   75 הצלע לחלק - ' מע-צפ'

 חזית לרצועת שצ"פ.  - מז' -דר'

 .בייעוד לדרך 201008בגוש  129צלע לחלקה  - ' מע-דר'

 .  , בתחומו בנויים/מתוכננים בתי מגורים10החלק הצפוני של רובע  -   מז'-צפ'

 בצבע אפור –חניות 
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 אוויר להמחשה: תצלום 

 

 בנוי אור הית .4.3

דירות    20טיפוסים:    5-יח"ד ב  51מבני מגורים דו קומתיים הכוללים    19במתחם הנדון בנויים  

סה"כ השטח הבנוי    יח"ד במבנה דו משפחתי, לרבות חניות פרטיות מצפון.  11  -ו  דירות גג,  20גן,  

 מ"ר.  707 -מ"ר )עיקרי+שירות( ושטח מרפסות גג של כ 6,424 - בפרויקט הינו כ

יח"ד. במרכז המבנה קוטג'    7או    5וכוללים  קומת קרקע וקומת מגורים מעל    םכל המבנים בנויי

  2יח"ד דירת גן ומעליה דירת גג בכל צד. )ישנם מבנים בהם ישנם עוד    4קומות ומצדדיו    2בן  

 קוטג'ים במרכז(.

טיח צבעוני ופס קישוט  המבנים בנויים בנייה קונבנציונלית של ברזל, בטון ובלוקים מחופה  

 מאבן. 

רמת הגמר בדירות טובה וכוללת בין היתר: תריסי גלילה מאלומיניום, חלונות זכוכית במסגור  

אסלות תלויות וניאגרות  אלומניום, ריצוף קרמיקה, ריצוף וחיפוי קרמיקה בחדרים הרטובים,  

סמויות, דלתות פנים מעוצבות מעץ, דלת ביטחון בכניסה, חלק מהדירות כולל מטבח וחלקם  

 עדיין לא הותקן. 

בכפוף לניקיון והשלמת    איכלוסמוכנות לבנייתן נסתיימה והם  דירות(    9)נשוא השומה  הדירות 

 . אביזרים
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 תמונות להמחשה: 

  : 36רחוב ספיר     : 32רחוב ספיר 

  

 

 א': 16רחוב ענבר     : 18רחוב ענבר 
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 : 20רחוב שוהם     : 28רחוב ענבר 

  

 

 : 28רחוב שוהם     : 24רחוב שוהם 
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 הפרק התכנוני  .5

 1תכניות בניין עיר מאושרות .5.1

"קצרין",  הפרויקט שבנדון ממוקם באזור תחום השיפוט של הוועדה המקומית לתכנון ולבניה  

 ולהלן תב"עות רלוונטיות: 

י.פ.תתכנית
תאריך מתן 

תוקף
מהות

מתאר מקומי - קצרין406617.12.1992ל/ב/120

תכנית רובע 53116.7.200410ג/12485

שינוי קו בנין 56619.5.2007מק/קצ/2/12485

הוספת שימושי תעסוקה ברובע 220-0335943733030.8.201610

 תכנית מתאר828812.6.2019ג/19968

 12485/גתכנית  .5.2

.  ד'  262.18  -הינה התכנית הראשית החלה על מתחם קרקע בשטח כולל של כ  12485תכנית רצ/

יח"ד והקצאת שטח למוסדות ציבור,    444שכונת מגורים חדשה בת  מטרת התכנית: הקמת  

 , ולהלן עיקריה:  שצ"פים ושטח מסחרי

לשטח מגורים.  120שינוי יעוד קרקע חקלאית וקרקע המוגדרת כשצ"פ עפ"י תכנית לב/ .1

 .דות ציבור ומסחרשצ"פ, מוס

 . קביעת התכליות המותרות לכל יעוד קרקע .2

 . בשטח התכניתבנייה  הוראות קביעת  .3

 להלן נתונים כמותיים עיקריים: .4

סה"כ שטח עיקרי יעוד הקרקע
מוצע במ"ר

מס'
יח"ד

         86                20,640מגורים א-1

       200                40,000מגורים א-2

       158                22,910מגורים א-3

       444                83,550סה"כ למגורים

                  1,500אתר למבני ציבור

                   1,850מסחר
 

 

 
 אשר אינן רלוונטיות לחוות דעת זו. נוספות ותכניות בהפקדה קיימות תכניות נושאיות   1
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בייעוד למגורים    430-441נשוא השומה מהווה את  מגרש מס'  :  12485/ גלהלן תשריט תכנית  

אשר    –  4411,  4401,  4391,  4381,  4371,  4361,  4351,  4341,  4331,  4321,  4311,  4301ומגרשים  

 ישמשו לחניה. 
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 סיכום זכויות הבניה  .5.3

   -ייעוד

: תכליות ושימושים: מיועד להקמת מבני מגורים דו משפחתיים צמודי  3  –אזור מגורים א'  

 .קרקע ולחניה. בשטחים אלו תותר בניית מחסן בקווי בנין 

עודם מגורים  יזה ישמש לחניה פרטית עבור מגרשים שי   : שטח 3  –שטח חניה פרטית למגורים א  

 . 3 –א' 

 מ"ר.  9,195 -ים שטח המגרש

 :435-436 -ו 432-433 מגרשים

 מ"ר. 375  -גודל מינימלי למגרש

 מ"ר. 290 - מפלס כניסה מעלשטח 

. תותר העברת אחוזי בניה ממעל מפלס הכניסה אל מתחת  מ"ר  40 -למפלס כניסה  מתחת שטח  

 . למפלס הכניסה באישור ועדה מקומית

 מ"ר. 290 - שטח עיקרי

 מ"ר.   04 -  שירותשטח 

 מ"ר.  033 -בניה סה"כ שטח

 .מ"ר  165 :מכס'כיסוי קרקע 

 .רתף+ מ 2 -קומות  

 . ממפלס רצפת הכניסה מ'  8.5  לא יעלה על – גובה בנין 

 יח"ד.   2 -למגרש יח"ד סה"כ

 מ'.   3  –קדמי מ'.  3 – אחורימ'.  3 – צדדי– קווי בנין

 : 440  -ו 438-439, 434, 431,  430 מגרשים

 מ"ר. 740  -גודל מינימלי למגרש

 מ"ר. 580 - מפלס כניסה מעלשטח 

תותר העברת אחוזי בניה ממעל מפלס הכניסה אל מתחת    מ"ר.   80 -למפלס כניסה  מתחת שטח  

 . למפלס הכניסה באישור ועדה מקומית

 מ"ר. 058 - שטח עיקרי

 מ"ר.   80 -  שירותשטח 

 מ"ר.  660 -בניה סה"כ שטח

 .מ"ר  360 :כיסוי קרקע מכס'

 .רתף+ מ 2 -קומות  

 . ממפלס רצפת הכניסהמ'   8.5  לא יעלה על – גובה בנין 

 יח"ד.   4 -למגרש יח"ד סה"כ
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 מ'.   3  –קדמי מ'.  3 – אחורימ'.  3 – צדדי– קווי בנין

 : 441  -, ו437 מגרשים

 מ"ר.  1,050  -גודל מינימלי למגרש

 מ"ר. 870 - מפלס כניסה מעלשטח 

תותר העברת אחוזי בניה ממעל מפלס הכניסה אל מתחת    מ"ר.  120  - למפלס כניסה  מתחת שטח  

 . למפלס הכניסה באישור ועדה מקומית

 מ"ר. 870 - שטח עיקרי

 מ"ר.  120 -  שירותשטח 

 מ"ר.  990 -בניה סה"כ שטח

 .מ"ר  560 :כיסוי קרקע מכס'

 .רתף+ מ 3 -קומות  

 . מ' ממפלס רצפת הכניסה  8.5  לא יעלה על – גובה בנין 

 יח"ד.   6 -למגרש יח"ד סה"כ

 מ'.   3  –קדמי מ'.  3 – אחורימ'.  3  – צדדי– קווי בנין

 :3-שטח חניה פרטית למגורים א'

 מ"ר. 50  -גודל מינימלי למגרש

 . 100% -מפלס כניסה מעל )שירות(שטח 

 .מ"ר 3,700שטח הבניה הכולל לכל יעוד קרקע זה הוא  -בניה סה"כ שטח

 . 1 -קומות  

 . מ' 3 –גובה

 מ'.   0  –קדמי מ'.  0 – אחורימ'.  0  – צדדי– בניןקווי  

 .  זההחניה ליח"ד תהיה בתחום אזור 

ספרות ששלוש ספרותיו הראשונות זהות    4לכל מגרש מגורים יוצמד מגרש חניה שמספרו בן  

 למספר המגרש.  

 תחול חובת קרוי החניה בפרט אחיד אשר יקבע ע"י מהנדס הועדה המקומית ובאישורו.

  -השטחים שיחשבו שטחי שירות

 מ"ר ליח"ד. 12מרחב מוגן עד   •

 מ"ר. 8מחסן ביתי בשטח של עד   •

   -המבניםחזות 

 יבנה בניין אחד. ,יח"ד  2 -המיועדים ל 3- במגרשי מגורים א' .א

 2יח"ד ומעלה, תותר בניית מבנים נפרדים כך שכל    4  -המיועדים ל  3-במגרשי מגורים א'
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 יח"ד יהוו בניין אחד. 

יח"ד ומעלה יהיה בניין אחד, יתוכנן בו זמנית, ויתואם כך שיראה    2  -כל מבנה המורכב מ .ב

אחיד בצורתו, חומריו וצבעיו. שטחי השירות כולל המחסנים יהוו חלק אינטגרלי  כבנין  

 מנפח הבניין ולא ייבנו בנפרד ממנו. 

משטח החזיתות הקדמיות והאחוריות לכל המסדים יחופו בחיפוי קשיח,    30%  -חומרי גמר  .ג

 כדוגמת: אבן, קרמיקה, פסיפס, גרנוליט או חומר אחר שיאושר ע"י מהנדס הועדה. 

כביסהמסת .ד בתכניות    -ורי  ויסומן  הבניין  מגוף  יבלוט  ולא  קשיח,  מחומר  יבנה  המסתור 

גלויים לחזית   הבקשה להיתר כחלק אינטגרלי של הבניין. תיאסר הקמת מתקני כביסה 

 הרחוב. 

 לא תותר קומות עמודים מפולשות. כל הבניה תהיה צמודת קרקע או מעל קומת מרתף. .ה

שטוחים וגגות רעפים, כך ששטח גג הרעפים לא יפחת    ת יהיו משולבים גגו  - גגות הבניינים .ו

משטח תכסית הבניין. גגות מקבילים באותו כיוון יהיו בעלי    50%ולא יהיה מעל    30%  -מ

 שיפוע אחיד. 

ישולבו בתכנון עיצוב הגג. הדודים יהיו מוסתרים לפחות בגובה קצה הציוד.    -קולטי שמש .ז

 נית ההגשה של המבנים. על הפתרון האדריכלי הסולרי להיות חלק מתכ 

 היתרי בניה  .5.4

, מתיר לחברת גלעד מאי חברה להשקעות בניה  1.3.2017, חתום מיום  5116היתר בניה מס'   •

. איחוד המגרשים אושר 433  -ו  432ה במגרש אחד שאוחד משני מגרשים  ופיתוח בע"מ, בניי

  5ים: בניית  בני מגורים חדשבוועדה המקומית לתכנון ובניה קצרין. הבניה כוללת בניית מ

 בבקשה להקלה.   4יח"ד במקום 

, מתיר לחברת גלעד מאי חברה להשקעות בניה  1.3.2017, חתום מיום  5117היתר בניה מס'   •

. איחוד המגרשים אושר 436  -ו  435ה במגרש אחד שאוחד משני מגרשים  ופיתוח בע"מ, בניי

  5בני מגורים חדשים: בניית  בוועדה המקומית לתכנון ובניה קצרין. הבניה כוללת בניית מ

 בבקשה להקלה.   4יח"ד במקום 

, מתיר לחברת גלעד מאי חברה להשקעות בניה  1.3.2017, חתום מיום  5118היתר בניה מס'   •

. איחוד המגרשים אושר 439  -ו  438ה במגרש אחד שאוחד משני מגרשים  ופיתוח בע"מ, בניי

  7בני מגורים חדשים: בניית  בניית מבוועדה המקומית לתכנון ובניה קצרין. הבניה כוללת  

 בבקשה להקלה.   6יח"ד במקום 

, מתיר לחברת גלעד מאי חברה להשקעות בניה  1.3.2017, חתום מיום  5119היתר בניה מס'   •

 בבקשה להקלה.   4יח"ד במקום   5ופיתוח בע"מ, בניית מבני מגורים חדשים: בניית 

לחברת גלעד מאי חברה להשקעות בניה  , מתיר  1.3.2017, חתום מיום  5120היתר בניה מס'   •

 בבקשה להקלה.   4יח"ד במקום   5ופיתוח בע"מ, בניית מבני מגורים חדשים: בניית 

, מתיר לחברת גלעד מאי חברה להשקעות בניה  1.3.2017, חתום מיום  5121היתר בניה מס'   •
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 בבקשה להקלה.   4יח"ד במקום   5ופיתוח בע"מ, בניית מבני מגורים חדשים: בניית 

, מתיר לחברת גלעד מאי חברה להשקעות בניה  1.3.2017, חתום מיום  5122היתר בניה מס'   •

 בבקשה להקלה.   4יח"ד במקום   5ופיתוח בע"מ, בניית מבני מגורים חדשים: בניית 

, מתיר לחברת גלעד מאי חברה להשקעות בניה  1.3.2017, חתום מיום  5123היתר בניה מס'   •

 בבקשה להקלה.   6יח"ד במקום   7ורים חדשים: בניית ופיתוח בע"מ, בניית מבני מג 

, מתיר לחברת גלעד מאי חברה להשקעות בניה  1.3.2017, חתום מיום  5124היתר בניה מס'   •

 בבקשה להקלה.   6יח"ד במקום   7ופיתוח בע"מ, בניית מבני מגורים חדשים: בניית 

 תעודות גמר .5.5

 . 3.9.2020, חתום מיום 5116תעודת גמר להיתר מס'   •

 . 3.9.2020, חתום מיום 5117תעודת גמר להיתר מס'   •

 . 30.3.2020, חתום מיום 5118מס'  תעודת גמר להיתר  •

 . 30.3.2020, חתום מיום 5119תעודת גמר להיתר מס'   •

 . 30.3.2020, חתום מיום 5120תעודת גמר להיתר מס'   •

 . 17.3.2020, חתום מיום 5121תעודת גמר להיתר מס'   •

 . 30.3.2020, חתום מיום 5122תעודת גמר להיתר מס'   •

 . 30.3.2020, חתום מיום 5123תעודת גמר להיתר מס'   •

 . 17.3.2020, חתום מיום 5124תעודת גמר להיתר מס'   •

 לכל הדירות נשוא השומה קיימים תעודות גמר.  -הערת הח"מ 
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 הפרק המשפטי .6

 מידע מפנקס המקרקעין  .6.1

מאתר האינטרנט    ואשר הופק  נצרת בלשכת רישום מקרקעין    יםהזכויות, המתנהלמידע מפנקס  

  :27.5.2021של רשם המקרקעין במשרד המשפטים בתאריך 

 מ. מ. קצרין.  -המקום

 כדלקמן: ,201008בגוש   117 –  113וחלקות  201007בגוש   110  – 106ות  חלק

חלקהגוש
שטח 
רשום 
במ"ר

הבעלות 
רשומה 

ע"ש

החכירה 
רשומה 

ע"ש
מס' חברה

תקופת 
החכירה 
בשנים

תאריך 
סיום

106788

107755

108377

109377

110802

113404

114398

1151220

116377

117754

982.5.2113

201007

201008

מדינת 
ישראל

גלעדמאי 
חברה 

להשקעות
 בנייה 
ופיתוח 
בע"מ

513177345

 

 הערות: 

בכל החלקות קיימת משכנתא לטובת בנק הפועלים מדרגה ראשונה, ללא הגבלת סכום על   .1

 בידי מכתב החרגה שניתן ע"י בנק הפועלים לדירות נשוא חוות הדעת. חברת גלעד מאי.

היות וטרם בוצעה פרצלציה קיימות הערות אזהרה לטובת רוכשים וכן של בנקים שונים   .2

 הערות אלו אינן קשורות לדירות נשוא השומה.שנתנו משכנתאות לרוכשים השונים.  

 מכתב החרגה  .6.2

מיום   הפועלים  מבנק  מכתב  בפני  בניה  30.5.2021הוצג  להשקעות  חברה  מאי  גלעד  לטובת   ,

 מכתב החרגה ממשכנתא, ממנו עולים בין היתר הפרטים הבאים: ןלענייופיתוח בע"מ, 

 יח"ד )צמודי קרקע(  51הואיל והנכם בעלי זכות חכירה מהוונת במקרקעין עליהם נבנו  

הואיל ונרשמה על ידכם לטובת בנק הפועלים בע"מ )להלן: הבנק( משכנתא, כמפורט להלן, על  

הקיימים והעתידיים שלכם   תוההתחייבויו בות מלוא הזכויות שלכם במקרקעין, להבטחת החו

 כלפי הבנק כדלקמן: 

  –   20.6.2016מיום   17594/2016/1משכנתא מדרגה ראשונה בלתי מוגבלת בסכום לפי שטר מס'  
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 . 201007בגוש  106-110,  141-146חלקות  

  –   20.6.2016מיום   17594/2016/2משכנתא מדרגה ראשונה בלתי מוגבלת בסכום לפי שטר מס'  

 . 201008בגוש  165-170,  113-119קות  חל

 להלן ביחד המשכנתא. 

 והאיל ופניתם אלינו בבקשה כי נחריג מתחולת המשכנתא את הדירות הבאות: 

 . 430, מגרש C1מדגם  5דירה ו A1מדגם  2: דירה 106, חלקה 201007גוש 
 . 431, מגרש C1מדגם  10ודירה  A1מדגם  7: דירה 107, חלקה 201007גוש 
, מגרשים  Cמדגם    14ודירה    A1מדגם    12, דירה  Aמדגם    11: דירה  108-109, חלקות  201007גוש  

432-433 . 
 . 434, מגרש A1מדגם  17: דירה 110, חלקה 201007גוש 
 . 435-436, מגרשים A1מדגם  22: דירה 113-114, חלקות 201007גוש 
 . 437, מגרש A1מדגם  32: דירה 115, חלקה 201008גוש 
 . 438-439, מגרשים C1שניהם מדגם  39ודירה  37: דירה 116-117, חלקות 201008גוש 
 . 441, מגרש Cמדגם  50: דירה 119, חלקה 201008גוש 

"יתרת   להלן  יכונו  המוחרגת  הדירה  למעט  המקרקעין  המוחרגת";  "הדירה  ביחד:  )להלן 

 המקרקעין"(. 

 אי לכך ולבקשתכם, הננו מאשרים לכם כדלקמן:

תמומש אך ורק מתוך יתרת המקרקעין ולא תמומשנה מתוך הדירות הדירה  המשכנתא   .1

המוחרגת. הסכמת הבנק כאמור לעיל כפופה לכך שהבנק ו/או מי מטעמו יוכל לממש את 

המשכנתאות מתוך יתרת המקרקעין בכל עת, לפי שיקול דעתו הבלעדי, ללא מורך בקבלת  

 הסכמתם לכך. 

על פי חוזה מכר בקשר עם הדירה המוחרגת לטובת  במקרה שיצרתם/ תיצרו שעבוד זכויות   .2

כלפי הבנק, מכתבנו זה אינו מתייחס לשעבוד    ם הבנק להבטחת חובותיכם והתחייבויותיכ

 על זכויות הבנק על פי שעבוד זה.  ר האמור, ואין לפרשו כוויתו

,  פרט לאמור לעיל, לא יחול כל שינוי בזכויותינו על פי המשכנתא, אשר תישאר בתוקפה המלא

 על פי תנאיה. 

 רמ"י ב מכרזיםאישור זכיה במכרז מאת אגף שיווק ו .6.3

  –ע"י מר אילן דגני    3.5.2015שנחתם ביום    372/2014הוצג בפנינו אישור זכיה במכרז מספר צפ/

 בקצרין.  10לבניה למגורים ברובע  36924לחכירת מתחם מס' יו"ר ועדת מכרזים ברמ"י, 

 אישור הסדר התקשרות חוזית מאת משרד הבינוי   .6.4

גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ  , המאשר כי  19.10.2015הוצג בפנינו מסמך מיום  

וכן, שילמה   במשרד הבינוי. שיווק בכירהסדירה התקשרותה החוזית עם אגף  513177345ח.פ. 

 למשרד את הוצאות הפיתוח כנדרש בתנאי המכרז. 
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 מהוון  חכירהחוזה  .6.5

שנערך ונחתם בנצרת עילית ביום  א,  21307334תיק מנהל מס'    -מהוון  חכירהתמצית חוזה  להלן  

הפיתוח    בין,  23.11.2015 רשות  ישראל,  מדינת  ישראל המנהלת את קרקעות  רשות מקרקעי 

בע"מ    גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח  וקרן קיימת לישראל )להלן: "המחכירה"( לבין:

 "(. החוכר)להלן: " 513177345 ח.פ.

 קצרין.  -המקום

 ממ"ר בערך.  195,9 -השטח

בגוש    170  –  165  -ו   119  –  113וחלקות    201007בגוש    146  –   141  - ו   110  –  106חלקות    - הנכס

,  4351, 4341, 4331, 4321, 4311, 4301,  430-441מס'   , מגרשים3-למגורים ט  )בשלמות( 201008

א  4411,  4401,  4391,  4381,  4371,  4361 למגורים  פרטית  מפורטות    –3-לחניה  תכניות  לפי 

 . 2/12485קצ/מק/  -ו  12485ג/

 .53.5.201  -יום אישור העסקה

 .  2.5.2113ועד ליום    3.5.2015שנים החל מיום אישור העסקה, דהיינו מיום    98  -תקופת החכירה 

 . תקופת החכירה  תוםמחודשים  98 -חכירה נוספתתקופת 

 .3-א  מגורים -חכירהמטרת ה

 .עפ"י תכנית תקפה החלה על המוחכר במועד חתימת חוזה זה  -קיבולת הבניה

 . נכון ליום אישור העסקה₪,  3,101,233 -התמורה 

מבלי לגרוע מתנאים אחרים שנקבעו בחוזה זה, בניה מעבר לקיבולת הבניה כמוגדר לעיל,  -

 תהיה כפופה לתכנית מאושרת החלה על המוחכר וטעונה הסכמת המחכירה.

 לא תידרש תמורה נוספת תמורת הסכמת המחכירה לבניה מעבר לקיבולת הבניה.  -

למחכירה   - ימציא  התמורההחוכר  הפקדת  על  אישור  החוזה,  חתימת  במלואה    2במעמד 

 לזכות המחכירה. 

 ₪, נכון ליום אישור העסקה.  3,407,948.35 - הערך היסודי של המוחכר

 . 3.5.2018 - חודשים מיום אישור העסקה  36לא יאוחר מתום   -המועד להשלמת הבניה

החוכר מתחייב לשאת  עבודות התשתית והפיתוח מבוצעות ע"י משרד הבינוי.    -הוצאות פיתוח

בכל הוצאות הפיתוח, בין שאלה חלות על המוחכר או בגינו או בגין השימוש בו במועד חתימת  

ידי המחכירה לפני  - חוזה זה, בין לפני חוזה זה או אחרי מועד חתימת חוזה זה, בין ששולמו על

ידו. החוכר מתחייב לשלם את הוצאות הפיתוח עפ"י  - שלא שולמו עלמועד חתימת חוזה זה ובין  

דרישתה של המחכירה ו/או של הגורם המוסמך מטעמה לדרוש את תשלומן ו/או עפ"י דרישתו  

 .את הוצאות הפיתוח  אשל הגורם שהוצי

בנוסף לתשלום הוצ"פ למשרד הבינוי, הרשות המקומית ותאגיד המים    -תשלום אגרות היטלים

יוכלו לגבות אגרות והיטלי פיתוח מאת היזם בכפוף לחוקי העזר רק בגין עבודות שבוצעו  והביוב  

 
 . אישור תשלום  הוצג בפנינו 2
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או יבוצעו ע"י הרשות המקומית וע"י התאגיד ואשר אינם נכללים במסגרת עבודות הפיתוח  

 . שביצע משרד הבינוי

  במידה וישופרו תנאי התכנית לאחר הזכייה במכרז, לא ישלם הזוכה  - תשלומים נוספים למנהל

 במכרז סכומים נוספים למנהל בגין תוספות אלה.  

 תיאור הפרויקט .7

  11  -ו   דירות גג,  20דירות גן,    20טיפוסים:    5-יח"ד ב   51מבני מגורים דו קומתיים הכוללים    19בנויים  

מ"ר    6,424 -כ  בפרויקט הינובנוי  השטח  סה"כ ה יח"ד במבנה דו משפחתי, לרבות חניות פרטיות מצפון.

 מ"ר.  707 -של כגג )עיקרי+שירות( ושטח מרפסות 

קומות ומצדדיו    2יח"ד. במרכז המבנה קוטג' בן    7או    5וכוללים    בשתי קומות גן, גג  םכל המבנים בנויי

 קוטג'ים במרכז(. 2יח"ד דירת גן ומעליה דירת גג בכל צד. )ישנם מבנים בהם ישנם עוד  4

 הבתים בנויים בהתאם להיתרי הבניה המפורטים לעיל. 

 גורמים ושיקולים .8

 : בין היתר את הגורמים והשיקולים הבאיםבחשבון  הבאנו  שווי הדירות שטרם נמכרובבואנו לאמוד 

 בקביעת שווי הדירות בפרויקט כבנויות ומוכנות לאכלוס, הובא בחשבון, בין היתר: .8.1

 מיקום הפרויקט.  •

הינם   • הדירות  ותמהיל שטחי  להפרוגרמה  הבניהבהתאם  לעיל.  היתרי  כמפורט  הדירות  , 

 נשוא השומה לאחר תעודות גמר.

 .כמתאר לעילהגמר וסטנדרט הבנייה  •

 תוך ביצוע התאמות נדרשות. פרויקט הנדון שכבר נמכרו נתוני השוואה מה •
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 נתוני השוואה  .8.2

עצמו. בפרויקט  שנמכרו  דירות  מתוך  הינם  ההשוואה  האחרונות    נתוני  העסקאות  להלן 

 בפרויקט: 

מגרש
תאריך 
רכישה

מס' 
דירה 
זמני 
עפ"י 
חוזה

דגם
מס' 
חניה

מס' 
חדרים

שטח 
במ"ר

שטח 
חצר/ 

מרפסת
מחיר

4339.7.202013B215₪ 1,110,000

4345.11.201816A235125156₪ 1,045,000

435-43620.8.202021A34,355₪ 1,060,000

435-43625.6.202025C134,424₪ 885,000

43713.2.201926A405125157.5₪ 1,045,000

43713.2.201927A141411414₪ 900,000

43721.8.201928B44,455142157₪ 1,145,000

4373.7.201829B246,475135.5₪ 1,215,000

4373.7.201930B48,495138140.5₪ 1,150,000

438-43915.12.201835B59,605206₪ 1,163,000

438-43918.3.201838C565125135₪ 1,060,000

44015.11.201842B655142124.5₪ 1,160,000

44113.3.201848C735125.5152.5₪ 1,060,000

44113.2.201949C179411614₪ 926,000

44113.2.201951C175411614₪ 926,000

43016.12.20193A4,55142130₪ 1,150,000 

 מניתוח נתוני ההשוואה עולה כי: 

 ₪. 6,900 -מחיר למ"ר בנוי כ  – דירת גן 

 ₪. 7,600 -מחיר למ"ר בנוי כ  –דירת גג 
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 במלאי  הדירותשווי תחשיב  .9

201007גוש

106חלקה

430מגרש

יח"ד

דגם/ 
שטח נטו חדריםקומהטיפוס

במ"ר
מרפסת
במ"ר

חצר 
במ"ר

מבואה
במ"ר

שווי  ליח' 
כולל מע"מ

שווי  ליח' לא 
כולל מע"מ

סה"כ שטח 
אקו' במ"ר

מחיר למ"ר 
אקו'

A17,600 786,325121₪ 920,000₪ 4114.5314.143.68₪גג
786,325 920,000₪ ₪סה"כ הכנסות

201007גוש

107חלקה

431מגרש

יח"ד

דגם/ 
שטח נטו חדריםקומהטיפוס

במ"ר
מרפסת
במ"ר

חצר 
במ"ר

מבואה
במ"ר

שווי  ליח' 
כולל מע"מ

שווי  ליח' לא 
כולל מע"מ

סה"כ שטח 
אקו' במ"ר

מחיר למ"ר 
אקוו'

7A17,600 786,325121₪ 920,000₪ 4114.5314.143.68₪גג
10C17,600 803,419123₪ 940,000₪ 4116.4114.143.57₪גג

1,589,744 1,860,000₪ ₪סה"כ הכנסות

201007גוש

108-109חלקות 

433Aמגרש 

יח"ד

דגם/ 
שטח נטו חדריםקומהטיפוס

במ"ר
מרפסת
במ"ר

חצר 
במ"ר

מבואה
במ"ר

שווי  ליח' 
כולל מע"מ

שווי  ליח' לא 
כולל מע"מ

סה"כ שטח 
אקו' במ"ר

מחיר למ"ר 
אקוו'

11A6,900 905,983154₪ 1,060,000₪ 5125.33144₪גן
12A17,600 786,325121₪ 920,000₪ 4114.5314.143.68₪גג

1,692,308 1,980,000₪ ₪סה"כ הכנסות

201007גוש

110חלקה 

434מגרש 

יח"ד

דגם/ 
שטח נטו חדריםקומהטיפוס

במ"ר
מרפסת
במ"ר

חצר 
שווי  ליח' מבואהבמ"ר

כולל מע"מ
שווי  ליח' לא 

כולל מע"מ
סה"כ שטח 
אקו' במ"ר

מחיר למ"ר 
אקוו'

17A17,600 786,325121₪ 920,000₪ 4114.5314.143.68₪גג
786,325 920,000₪ ₪סה"כ הכנסות

נותר 1 מתוך 5

נותר 1 מתוך 5

נותרו 2 מתוך 5

נותרו 2 מתוך 5
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201008גוש

113-114חלקות 

436Aמגרש 

יח"ד

דגם/ 
שטח נטו חדריםקומהטיפוס

במ"ר
מרפסת
במ"ר

חצר 
שווי  ליח' מבואהבמ"ר

כולל מע"מ
שווי  ליח' לא 

כולל מע"מ
סה"כ שטח 
אקו' במ"ר

מחיר למ"ר 
אקוו'

22A17,600 786,325121₪ 920,000₪ 4114.5314.143.68₪גג
786,325 920,000₪ ₪סה"כ הכנסות

201008גוש

115חלקה 

437מגרש 

יח"ד

דגם/ 
שטח נטו חדריםקומהטיפוס

במ"ר
מרפסת
במ"ר

חצר 
שווי  ליח' מבואהבמ"ר

כולל מע"מ
שווי  ליח' לא 

כולל מע"מ
סה"כ שטח 
אקו' במ"ר

מחיר למ"ר 
אקוו'

32 - A1
דרום

7,600 786,325121₪ 920,000₪ 4114.5314.143.68₪גג
786,325 920,000₪ ₪סה"כ הכנסות

201008גוש

116-117חלקות 

439Aמגרש 

יח"ד
דגם/ 
שטח נטו חדריםקומהטיפוס

במ"ר
מרפסת
במ"ר

חצר 
שווי  ליח' מבואהבמ"ר

כולל מע"מ
שווי  ליח' לא 

כולל מע"מ
סה"כ שטח 
אקו' במ"ר

מחיר למ"ר 
אקוו'

7,600 786,325121₪ 920,000₪ 4114.5714.143.57₪גגC1 - צפון37
786,325 920,000₪ ₪סה"כ הכנסות

7,213,675 8,440,000₪ ₪סה"כ שווי דירות המלאי לא כולל מע"מ

נותר 1 מתוך 5

נותר 1 מתוך 7

נותרו 2 מתוך 7

 

 השומה .10

בשוק החופשי, בקריטריון של קונה מרצון ממוכר מרצון, נקי    הנכסלאור כל האמור לעיל, אומדן שווי  

 כדלהלן: מכל חוב, שעבוד, משכנתא, עיקול וזכויות צד' ג',

 : אומדן השווי בגבולות

 .כולל מע"מ ₪ 8,450,000

 ₪ לא כולל מע"מ. 7,222,222
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 הצהרות .11

 במזמין חוות הדעת.הננו מצהירים כי אין לנו כל עניין אישי בנכס, בבעלי הזכויות או  •

הננו מצהירים כי למיטב ידיעתנו העובדות עליהן מבוססת חוות הדעת נכונות. וכי המידע המשפטי   •

 המוצג בחוות דעת זו הינו המידע המשפטי עליו מבוססת השומה. 

התשכ"ו • מקצועית(,  )אתיקה  המקרקעין  שמאי  תקנות  עפ"י  הוכן  התקנים      1966  -הדוח  פי  ועל 

 עדה לתקינה שמאית.המקצועיים של הו
 

 באתי על החתום,

 

 

 

 


	1. פרשנות והגדרות
	1.1. המבוא לשטר זה וכן הנספחים והתוספות לו מהווים חלק בלתי נפרד הימנו.
	1.2. חלוקת שטר זה לסעיפים וכן מתן כותרות לסעיפים, נעשו מטעמי נוחות וכמראי מקום בלבד, ואין להשתמש בהם לשם פרשנות.
	1.3. בכל עניין הקשור בתנאי איגרות החוב (סדרה א') שלא נזכר בשטר זה וכן בכל מקרה של סתירה בין הוראות הדין, שאינן ניתנות להתניה, לבין שטר זה, יפעלו הצדדים בהתאם להוראות הדין הישראלי. בכל מקרה של סתירה בין ההוראות המתוארות בתשקיף בקשר לשטר זה ו/או איגרות ...
	1.4. שטר זה, על כל הוראותיו, ייכנס לתוקף עם ובכפוף להנפקת אגרות החוב (סדרה א'). מובהר, כי במקרה בו לא יונפקו אגרות חוב (סדרה א'), מכל סיבה שהיא, יפקע מאליו תוקפו של שטר זה והנאמנות על פיו לא תכנס לתוקף.
	1.5. למונחים המפורטים להלן תהא בשטר זה המשמעות המצוינת לצידם, אלא אם משתמעת כוונה אחרת מתוכן הדברים או הקשרם, או אם צוין מפורשות אחרת להלן:
	1.6. כל האמור בשטר זה בלשון רבים אף יחיד במשמע וכן להיפך, וכל האמור במין זכר אף מין נקבה במשמע וכן להיפך, וכל האמור באדם, אף תאגיד במשמע, והכל כשאין בשטר זה הוראה אחרת מפורשת או משתמעת או אם תוכן הדברים או הקשרם אינו מחייב אחרת.
	1.7. כל עוד איגרות החוב רשומות למסחר בבורסה, בכל מקום בו תקנון והנחיות הבורסה חלים או יחולו על פעולה כלשהי על פי שטר נאמנות זה, מועדי הפעולה כאמור ואופן ביצועה יקבעו בהתאם לתקנון והנחיות הבורסה. מובהר, כי לא יהיה בביצוע פעולות כאמור (לרבות אם ישונו תק...
	1.10. אין בחתימת הנאמן על שטר הנאמנות הבעת דעה מצדו בדבר טיבם של ניירות הערך המוצעים או כדאיות ההשקעה בהם.

	2. הנפקת אגרות החוב
	2.1. בכוונת החברה להנפיק את איגרות החוב (סדרה א'), כמתואר במבוא לשטר זה. איגרות החוב (סדרה א') שתונפקנה על פי התשקיף (אם וככל שתונפקנה), תירשמנה למסחר בבורסה והחברה תפעל על מנת שאיגרות החוב (סדרה א') ייסחרו בבורסה עד לפירעונן הסופי.
	2.2. תנאי איגרות החוב (סדרה א') אשר תונפקנה על פי התשקיף יהיו כדלקמן:
	בכפוף להתאמות במקרה של חריגה מאילו מהתניות הפיננסיות כמפורט בסעיף 6.5 להלן ו/או לזכאות לריבית פיגורים (כהגדרתה בסעיף 3.5 לתנאים שמעבר לדף אשר בתוספת הראשונה לשטר זה) שיעור הריבית שתישאנה אגרות החוב (סדרה א') לא יעלה על 6.8% לשנה או שיעור אחר כפי שיי...
	2.3. החברה שומרת לעצמה את הזכות לבצע פדיון מוקדם לאיגרות החוב בהתקיים התנאים המפורטים בסעיף 8.2 לתנאים שמעבר לדף אשר בתוספת הראשונה לשטר זה.
	2.4. איגרות החוב (סדרה א') תעמודנה כולן בדרגת בטחון שווה פרי פסו, בינן לבין עצמן בקשר עם התחייבויות החברה על-פי איגרות החוב (סדרה א'), ובלי זכות בכורה או עדיפות של האחת על פני האחרת.
	2.5. הנפקת אגרות חוב נוספות
	א. נתקבל היתר (שאינו מותנה בתנאים) לפרויקט מודיעין;
	ב. החברה עמדה ביעדי מכירות של לפחות 20% חוזי מכירה מחייבים מסך היח"ד בפרויקט מודיעין ובלבד שיחס החוב לבטוחה (כהגדרתו בסעיף 7.5 להלן) לא יהיה גבוה משיעור של כ- 69%, לאחר הרחבת הסדרה;
	ככל שהחברה תעמוד ביעדי מכירות של לפחות 50% חוזי מכירה מחייבים מסך היח"ד בפרויקט מודיעין יחס החוב לבטוחה (כהגדרתו בסעיף 7.5 להלן) לא יהיה גבוה משיעור של כ- 74%, לאחר הרחבת הסדרה;
	ג. קודם להרחבת הסדרה החברה תציג לנאמן העתק מדוחות אפס או דוחות מעקב או כל מסמך אחר הנדרש לפי שטר זה לפיהם, יחס החוב לבטוחה (כהגדרתו בסעיף 7.5 להלן) אינו גבוה מהשיעור הנקוב בסעיף קטן (ב) לעיל לאחר הרחבת הסדרה וכן אישור בכתב של מנכ"ל החברה או נושא המשר...
	ד. בהתאם לדוחותיה הכספיים האחרונים שפורסמו קודם להרחבת הסדרה, החברה תעמוד בתניות הפיננסיות המפורטות בסעיף 6.4 לשטר זה ותמשיך לעמוד בהן בהנחת ביצוע הרחבת הסדרה מיד לאחר ביצוע הרחבת הסדרה;
	ה. לא מתקיימת ובהנחת ביצוע הרחבת הסדרה לא תתקיים איזה מעילות הפירעון המידי המפורטות בסעיף 8.1 לשטר זה;


	3. דירוג אגרות החוב
	החברה מתחייבת כי ככל שאגרות החוב (סדרה א') תהיינה מדורגות בעתיד, החברה תפרסם דיווח מיידי על כך. אין באמור לעיל כדי לגרוע מזכותה של החברה להחליף, בכל עת, ככל שאגרות החוב ידורגו, חברת דירוג לפי שיקול דעתה הבלעדי ומכל סיבה שתמצא לנכון. במקרה בו החברה תחל...
	יובהר, כי אין באמור בסעיף זה לעיל בכדי לחייב את החברה לבצע דירוג כלשהו לאגרות החוב (סדרה א') ו/או לחברה.
	4. מינוי הנאמן; כניסה לתוקף של הכהונה; תקופת הכהונה; פקיעת כהונה; התפטרות; פיטורין;
	4.1. החברה ממנה בזאת את הנאמן כנאמן הראשון עבור מחזיקי אגרות החוב בלבד מכח הוראות סעיף 35ב לחוק ניירות ערך.
	4.1. החברה ממנה בזאת את הנאמן כנאמן הראשון עבור מחזיקי אגרות החוב בלבד מכח הוראות סעיף 35ב לחוק ניירות ערך.
	4.1. החברה ממנה בזאת את הנאמן כנאמן הראשון עבור מחזיקי אגרות החוב בלבד מכח הוראות סעיף 35ב לחוק ניירות ערך.
	4.2. היה ונאמן הוחלף בנאמן אחר, יהיה הנאמן האחר נאמן עבור מחזיקי אגרות החוב מכח הוראות פרק ה'1 לחוק ניירות ערך לרבות עבור זכאים לתשלומים מכח אגרות החוב אשר לא שולמו לאחר שהגיע מועד תשלומם.
	תקופת הכהונה; פקיעת כהונה; התפטרות; פיטורין
	4.4. הנאמן הראשון יכהן החל מהמועד האמור בסעיף 4.1 לעיל (ולאחר הנפקת אגרות חוב (סדרה א')) וכהונתו תסתיים במועד כינוסה של אסיפת מחזיקים ("אסיפת המינוי הראשונה"), שיכנס הנאמן לא יאוחר מתום 14 ימים ממועד הגשת הדוח השנתי השני על ענייני הנאמנות לפי סעיף 35...
	ככל שאסיפת המינוי הראשונה ו/או כל אסיפה מאוחרת לה קצבה את תקופת המינוי הנוספת של הנאמן, תסתיים תקופת המינוי עם ההחלטה על המשך כהונתו ו/או על מינוי נאמן אחר תחתיו.
	4.5. תפקידי הנאמן הינם על פי כל דין, לרבות חוק ניירות ערך, כפי שיהיה מעת לעת.
	4.6. סיום כהונת הנאמן
	4.6.1. המחזיקים בחמישה אחוזים (5%) מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב רשאים לכנס אסיפת מחזיקים, והאסיפה רשאית להחליט על העברת הנאמן מכהונתו בהתאם להוראות הדין. נאמן שהסתיימה או פקעה כהונתו ימשיך לכהן בתפקידו עד למינוי נאמן אחר במקומו; נאמן אחר כאמור ימונה...
	4.6.2. על סיום כהונת הנאמן יחולו הוראות חוק ניירות ערך.
	4.6.3. הסתיימה או פקעה כהונתו של נאמן לפי סעיף 35ב(א) לחוק ניירות ערך או על פי סעיף 4.6 זה ולא מונה נאמן אחר במקומו בתוך זמן סביר, רשאי בית המשפט למנות נאמן אחר במקומו לתקופה ובתנאים שייראו לו.
	4.6.4. לכל נאמן חדש יהיו אותם הכוחות, הסמכויות וההרשאות האחרות כשל הנאמן שכהונתו פקעה, והוא יוכל לפעול, לכל דבר ועניין כאילו התמנה כנאמן מלכתחילה. מובהר כי התחייבות הנאמן לבצע פעולות על-פי שטר זה ולפי אגרת החוב לא יפקעו עד לסיום העברת כספי הנאמנות, נכ...
	4.6.5. מובהר כי אין בסיום כהונתו של הנאמן כדי לגרוע מזכויות, תביעות או טענות שיהיו לחברה ו/או למחזיקי אגרות החוב (סדרה א') כלפי הנאמן, ככל שיהיו, שעילתן קודמת למועד סיום כהונתו כנאמן, ואין בכך כדי לשחרר את הנאמן מחבות כלשהי על-פי כל דין. כמו כן, לא יה...
	4.6.6. בכפוף להוראות כל דין, הנאמן שכהונתו פקעה ימשיך לכהן בתפקידו עד למינוי נאמן אחר. הנאמן יעביר לידי הנאמן החדש את כל המסמכים והסכומים שהצטברו אצלו בקשר עם הנאמנות נשוא שטר הנאמנות לאגרות החוב (סדרה א'), ויחתום על כל מסמך שיידרש לשם כך. לכל נאמן חד...
	4.6.7. החברה תפרסם דוח מידי בכל מקרה של התפטרות הנאמן, פיטורי הנאמן ו/או מינוי נאמן אחר.

	סמכויות ותפקידי הנאמן
	4.7. הנאמן ייצג את המחזיקים באגרות החוב בכל ענין הנובע מהתחייבויות החברה כלפיהם, והוא יהיה רשאי, לשם כך לפעול למימוש הזכויות הנתונות למחזיקים לפי כל דין או לפי שטר זה.
	4.8. פעולותיו של הנאמן הן בנות תוקף על אף פגם שנתגלה במינויו או בכשירותו.
	4.9. הנאמן רשאי לנקוט בכל הליך לשם הגנה על זכויות המחזיקים בהתאם לכל דין והמפורטות בשטר זה.
	4.10. הנאמן רשאי למנות שלוחים כמפורט בסעיף 24 לשטר זה.
	4.11. אין בחתימת הנאמן על שטר זה הבעת דעה מצדו בדבר טיבם של ניירות הערך המוצעים או כדאיות ההשקעה בהם.
	4.12. הנאמן לא יהיה חייב להודיע לצד כל שהוא על חתימת שטר זה. הנאמן לא יתערב באיזו צורה שהיא בהנהלת עסקי החברה או ענייניה והדבר אינו נכלל בין תפקידיו.
	4.13. בכפוף להוראות כל דין, הנאמן אינו מחויב לפעול באופן שאינו מפורט במפורש בשטר זה, כדי שמידע כלשהו, לרבות על החברה ו/או בקשר ליכולתה של החברה לעמוד בהתחייבויותיה למחזיקי אגרות החוב יגיע לידיעתו ואין זה מתפקידו.
	4.14. הנאמן רשאי להסתמך על החזקה האמורה בסעיף 28 להלן ולהסתמך על נכונות הזהות של מחזיק לא רשום באגרות חוב כפי שזו תימסר לנאמן על ידי אדם ששמו רשום כמיופה כוח בייפוי כוח, שהוציאה חברת רישומים, ככל שזהות המחזיק לא נרשמה בייפוי הכוח.
	4.15. הנאמן רשאי להסתמך במסגרת נאמנותו על כל מסמך בכתב לרבות, כתב הוראות, הודעה, בקשה, הסכמה או אישור, הנחזה להיות חתום או מוצא על ידי אדם או גוף כלשהו, אשר הנאמן מאמין בתום לב כי נחתם או הוצא על ידו.

	5. רכישת אגרות חוב על ידי החברה, חברה בת ותאגיד בשליטתה
	5.1. החברה שומרת לעצמה, בכפיפות לכל הוראה שבדין, את הזכות לרכוש (בין בבורסה ובין מחוצה לה) בכל עת ובכל מחיר שיראה לה (וממוכרים שיבחרו לפי שיקול דעתה וללא חובת פנייה לכלל המחזיקים באגרות החוב), אגרות חוב (סדרה א'), שיהיו במחזור מעת לעת, מבלי לפגוע בחוב...
	5.2. איגרות חוב שתירכשנה על ידי החברה תפקענה באופן אוטומטי, תתבטלנה ותמחקנה מהמסחר בבורסה והחברה לא תהיה רשאית להנפיקן מחדש. במקרה בו אגרות החוב תירכשנה במסגרת המסחר בבורסה, החברה תפנה למסלקת הבורסה בבקשה למשיכת תעודות אגרות החוב. אין באמור לעיל בכדי ...
	5.3. חברה בת של החברה, חברה קשורה של החברה, חברה כלולה של החברה, בעל שליטה בחברה (במישרין ו/או בעקיפין), בן משפחתו, תאגיד בשליטת מי מהם ו/או תאגיד בשליטת החברה (למעט החברה לגביה יחול האמור בסעיפים 5.2-5.1 לעיל) ("מחזיק קשור") רשאים לרכוש ו/או למכור ...
	5.3. חברה בת של החברה, חברה קשורה של החברה, חברה כלולה של החברה, בעל שליטה בחברה (במישרין ו/או בעקיפין), בן משפחתו, תאגיד בשליטת מי מהם ו/או תאגיד בשליטת החברה (למעט החברה לגביה יחול האמור בסעיפים 5.2-5.1 לעיל) ("מחזיק קשור") רשאים לרכוש ו/או למכור ...
	5.3. חברה בת של החברה, חברה קשורה של החברה, חברה כלולה של החברה, בעל שליטה בחברה (במישרין ו/או בעקיפין), בן משפחתו, תאגיד בשליטת מי מהם ו/או תאגיד בשליטת החברה (למעט החברה לגביה יחול האמור בסעיפים 5.2-5.1 לעיל) ("מחזיק קשור") רשאים לרכוש ו/או למכור ...
	אין באמור בסעיף זה לעיל, כשלעצמו, כדי לחייב את החברה או אדם קשור או את מחזיקי איגרות החוב (סדרה א') לקנות איגרות חוב (סדרה א') ו/או למכור את איגרות החוב (סדרה א') שבידיהם.
	אין באמור בסעיף זה לעיל, כשלעצמו, כדי לחייב את החברה או אדם קשור או את מחזיקי איגרות החוב (סדרה א') לקנות איגרות חוב (סדרה א') ו/או למכור את איגרות החוב (סדרה א') שבידיהם.
	אין באמור בסעיף זה לעיל, כשלעצמו, כדי לחייב את החברה או אדם קשור או את מחזיקי איגרות החוב (סדרה א') לקנות איגרות חוב (סדרה א') ו/או למכור את איגרות החוב (סדרה א') שבידיהם.
	5.4. אין באמור בסעיפים 5.1 עד 5.3 לעיל כדי לגרוע מהוראות כל דין (ובכלל זאת הנחיות רשות ניירות ערך) החלות על החברה, לרבות בקשר עם אישורים נדרשים לביצוען של עסקאות עם בעל שליטה (או שלבעל שליטה עניין אישי בהן) ו/או בקשר עם מכירת ניירות ערך לחברה בת של ...

	6. התחייבויות החברה
	6.1. החברה מתחייבת לשלם, במועדים הקבועים לכך, את כל סכומי הקרן והריבית המשתלמים על פי תנאי איגרות החוב ולמלא אחר כל יתר התנאים וההתחייבויות המוטלות עליה על פי תנאי איגרות החוב ועל פי שטר זה.
	6.2. החברה מתחייבת כי אגרות החוב (סדרה א') תירשמנה למסחר בבורסה ולפעול לכך שאגרות החוב (סדרה א') תמשכנה להיות רשומות למסחר עד למועד פירעונן הסופי.
	6.3. הגבלות על חלוקה
	6.3.1. אם ההון העצמי (כהגדרתו להלן) על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים האחרונים של החברה (מבוקרים או סקורים, לפי העניין), תחת הנחת החלוקה, יפחת מ-85 מיליון ש"ח;

	"הון עצמי" - לעניין סעיף 6.3.1 זה, סך כל ההון העצמי של החברה המיוחס לבעלי המניות של החברה, כולל זכויות מיעוט, על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים (מבוקרים או סקורים, לפי העניין) האחרונים, כהגדרתו בכללי חשבונאות מקובלים.
	6.3.2. אם היחס בין ההון העצמי (כהגדרתו להלן) לבין "מאזן נטו" ("יחס ההון למאזן"), מחושבים על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים האחרונים של החברה (מבוקרים או סקורים, לפי העניין), יפחת מ-14%;
	"הון עצמי" - לעניין סעיף 6.3.2 זה, סך כל ההון העצמי של החברה המיוחס לבעלי המניות של החברה, כולל זכויות מיעוט, על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים (מבוקרים או סקורים, לפי העניין) האחרונים, כהגדרתו בכללי חשבונאות מקובלים.
	לעניין סעיף זה ולעניין סעיף 6.4 להלן: "מאזן נטו" משמעותו - סך המאזן בניכוי מזומנים ושווי מזומנים, השקעות ופיקדונות לזמן קצר. כל הפרמטרים בסעיף זה ובסעיף 6.4 להלן, יקבעו על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים האחרונים של החברה (מבוקרים או סקורים, לפי העניין).
	6.3.3. אם מתקיימת עילה לפירעון מיידי ו/או למימוש הבטוחות כאמור בסעיף 8 להלן;
	6.3.4. בנוסף לאמור לעיל, החברה מתחייבת, כי עד לאחר הסילוק הסופי של החוב על פי תנאי איגרות החוב (סדרה א') היא לא תבצע חלוקה בשיעור העולה על 50% מהרווח הנקי במהלך שנה קלנדארית. לעניין זה, "הרווח הנקי" משמעו - הרווח הנקי של החברה על פי דוחותיה הכספיים המ...
	6.4. אמות מידה פיננסיות
	6.4.1. החברה מתחייבת כי עד למועד הסילוק המלא, הסופי והמדויק של החוב על פי תנאי אגרות החוב (סדרה א'), ההון העצמי של החברה (כהגדרתו בסעיף 6.3.1 לעיל), על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים של החברה (מבוקרים או סקורים, לפי העניין), לא יפחת, במועד הדוחות הכספיי...
	6.4.1. החברה מתחייבת כי עד למועד הסילוק המלא, הסופי והמדויק של החוב על פי תנאי אגרות החוב (סדרה א'), ההון העצמי של החברה (כהגדרתו בסעיף 6.3.1 לעיל), על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים של החברה (מבוקרים או סקורים, לפי העניין), לא יפחת, במועד הדוחות הכספיי...
	6.4.1. החברה מתחייבת כי עד למועד הסילוק המלא, הסופי והמדויק של החוב על פי תנאי אגרות החוב (סדרה א'), ההון העצמי של החברה (כהגדרתו בסעיף 6.3.1 לעיל), על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים של החברה (מבוקרים או סקורים, לפי העניין), לא יפחת, במועד הדוחות הכספיי...
	6.4.2. החברה מתחייבת כי עד למועד הסילוק המלא, הסופי והמדויק של החוב על פי תנאי אגרות החוב (סדרה א'), יחס ההון למאזן (כהגדרתו בסעיף 6.3.2 לעיל), על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים של החברה (מבוקרים או סקורים, לפי העניין), לא יפחת, במועד הדוחות הכספיים הרל...
	החברה תכלול גילוי בדוחותיה הכספיים הרבעוניים ו/או השנתיים, לפי העניין, בדבר עמידתה או אי עמידתה באמות המידה הפיננסיות שבסעיפים 6.4.1 - 6.4.2 לעיל ותציין את הערך המספרי של כל אחת מאמות המידה הפיננסיות.
	החברה תכלול גילוי בדוחותיה הכספיים הרבעוניים ו/או השנתיים, לפי העניין, בדבר עמידתה או אי עמידתה באמות המידה הפיננסיות שבסעיפים 6.4.1 - 6.4.2 לעיל ותציין את הערך המספרי של כל אחת מאמות המידה הפיננסיות.
	החברה תכלול גילוי בדוחותיה הכספיים הרבעוניים ו/או השנתיים, לפי העניין, בדבר עמידתה או אי עמידתה באמות המידה הפיננסיות שבסעיפים 6.4.1 - 6.4.2 לעיל ותציין את הערך המספרי של כל אחת מאמות המידה הפיננסיות.
	הבדיקה בדבר עמידת החברה באמות המידה הרלוונטיות תתבצע על ידי החברה ביום פרסום הדוחות הכספיים הרבעוניים/שנתיים שהיה על החברה לפרסם עד לאותו מועד וכל עוד אגרות חוב (סדרה א') קיימות במחזור, ביחס לרבעון הקלנדארי לגביו נערכו הדוחות כאמור ("מועד הבדיקה"). 7 ...

	6.5. התאמת שיעור הריבית כתוצאה מאי עמידה באמות מידה פיננסיות
	6.5.1. שיעור הריבית שתישאנה אגרות החוב (סדרה א'), יותאם בגין חריגה מכל אחת מאמות המידה הפיננסיות המפורטות להלן, וזאת כמפורט בסעיפים 6.5.2 עד 6.5.5 להלן:
	(א) יחס ההון למאזן (כהגדרתו בסעיף 6.3.2 לעיל), על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים של החברה (מבוקרים או סקורים, לפי העניין), פחת במועד הדוחות הכספיים הרלוונטיים, מ-14%.
	(ב) ההון העצמי של החברה (כהגדרתו בסעיף 6.3.1 לעיל), על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים (מבוקרים או סקורים, לפי העניין) פחת מ-42 מיליון ש"ח.
	6.5.2. ככל שתחרוג החברה מאחת מאמות המידה הפיננסיות המפורטות בסעיף 6.5.1 לעיל כאמור (״החריגה״), יעלה שיעור הריבית השנתית שתישא יתרת הקרן הבלתי מסולקת של אגרות החוב (סדרה א'), בשיעור של 0.5% (״שיעור הריבית הנוסף״), מעל שיעור הריבית שייקבע במכרז, כפי שה...
	6.5.3. היה ותתקיים חריגה כאמור, לא יאוחר מתום יום עסקים אחד מפרסום דוחותיה הכספיים של החברה, מבוקרים או סקורים (לפי העניין), אשר מצביעים על חריגה, תפרסם החברה דוח מידי, בו תציין החברה: (א) את דבר אי העמידה באמת המידה הרלוונטית, תוך פירוט התחשיב של אמת...
	6.5.4. היה ומועד החריגה יחול במהלך הימים שתחילתם ארבעה ימים לפני המועד הקובע לתשלום ריבית כלשהו וסיומם במועד תשלום הריבית הקרוב למועד הקובע הנ"ל (״תקופת הדחייה״), תשלם החברה למחזיקי אגרות החוב (סדרה א'), במועד תשלום הריבית הקרוב, את ריבית המקור (כפי ש...
	6.5.4. היה ומועד החריגה יחול במהלך הימים שתחילתם ארבעה ימים לפני המועד הקובע לתשלום ריבית כלשהו וסיומם במועד תשלום הריבית הקרוב למועד הקובע הנ"ל (״תקופת הדחייה״), תשלם החברה למחזיקי אגרות החוב (סדרה א'), במועד תשלום הריבית הקרוב, את ריבית המקור (כפי ש...
	6.5.4. היה ומועד החריגה יחול במהלך הימים שתחילתם ארבעה ימים לפני המועד הקובע לתשלום ריבית כלשהו וסיומם במועד תשלום הריבית הקרוב למועד הקובע הנ"ל (״תקופת הדחייה״), תשלם החברה למחזיקי אגרות החוב (סדרה א'), במועד תשלום הריבית הקרוב, את ריבית המקור (כפי ש...
	6.5.5. יובהר, כי במקרה שלאחר שהתרחשה חריגה באיזה מאמות המידה הפיננסיות באופן שהשפיע על שיעור הריבית שתישאנה אגרות החוב (סדרה א') כאמור בסעיף 6.5.1 לעיל, תחדל להתקיים חריגה מאמת מידה מסוימת, אזי יקטן שיעור הריבית שישולם על-ידי החברה למחזיקי אגרות החוב...
	7. הבטחת אגרות החוב
	7.1. שעבודים - כללי
	אגרות החוב (סדרה א') תעמודנה בדרגה שווה (פרי פסו) בינן לבין עצמן, בלי זכות בכורה או עדיפות של אחת על פני השנייה.
	למעט לגבי הנכסים המשועבדים מכח שטר זה על נספחיו, החברה תהיה רשאית לשעבד את רכושה, כולו או מקצתו, בכל שיעבוד ובכל דרך שהיא, לטובת צד שלישי כלשהו, ללא צורך בהסכמה כלשהי מהנאמן ו/או ממחזיקי איגרות החוב.
	להבטחת קיומן המלא והמדויק של כל התחייבויותיה של החברה על פי תנאי אגרות החוב (סדרה א') ולהבטחת הפירעון המלא והמדויק של כל תשלומי הקרן והריבית שעל החברה לשלם למחזיקי אגרות החוב (סדרה א'), מתחייבת בזאת החברה כי תיצור ותרשום לטובת הנאמן ותגרום לכך שיווצרו...
	7.1.1. שעבוד חשבון הנאמנות
	החברה תרשום ותיצור לטובת הנאמן שעבוד יחיד, קבוע ראשון בדרגה וללא הגבלה בסכום על מלוא זכויות החברה בחשבון הנאמנות (כהגדרתו בסעיף זה להלן) לרבות על הכספים ו/או הפיקדונות ו/או ניירות הערך שיופקדו מעת לעת בחשבון הנאמנות וכל תמורה שתתקבל בגינם לרבות פירותי...
	"חשבון הנאמנות" - משמע: חשבון שייפתח ויהיה חשבון בנק על שם הנאמן בנאמנות עבור מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') אשר זכויות החברה בו תשועבדנה לטובת הנאמן כמפורט לעיל. הנאמן יהיה בעל זכויות החתימה הבלעדי בחשבון הנאמנות.
	מדיניות ניהול הכספים בחשבון הנאמנות וביצועה יקבעו על פי שיקול דעתו הבלעדי של הנאמן, בהתאם להוראות שטר זה, ובלבד שההשקעות כאמור תהיינה על פי סעיף 17 לשטר זה וזאת כפי שימצא לנכון, ובכפוף להוראות כל דין. הנאמן לא יהיה אחראי כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה ...
	בחשבון הנאמנות לא יוקצו מסגרות אשראי ו/או יונפקו פנקסי שיקים ו/או כרטיסי אשראי ותינתן הסכמתו של הבנק בו ייפתח החשבון לוותר על כל זכויות הקיזוז והעיכבון בחשבון הנאמנות המוקנות לבנק.
	7.1.2. שעבוד העודפים מפרויקט נתיבות
	(א) החברה תרשום שעבוד יחיד קבוע ושוטף (בדרך של המחאת זכות על דרך השעבוד) ראשון בדרגה מוגבל בסכום עד לערך ההתחייבותי של אגרות החוב, שיירשם לטובת הנאמן במרשם החברה המתנהל על ידי רשם החברות, על כל זכויות החברה לקבלת כספי העודפים המותאמים שישוחררו, ככל שי...
	(ב) השעבוד המפורט בסעיף (א) לעיל יינתן אך ורק להבטחת התחייבויות החברה על פי שטר הנאמנות, כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') ויהיה עד לגבול סכום שלא יעלה על הערך ההתחייבותי של אגרות החוב (סדרה א') שבמחזור בכל עת, ולא יהיה ניתן להעברה לשום גורם אחר, למעט ...
	(ג) מובהר כי על אף שהזכות לקבלת עודפים משועבדת למחזיקי אגרות החוב (סדרה א'), הרי שייתכן כי לא יווצרו עודפים בפועל ולא תתקבל תמורה כלשהי על חשבון מכח השעבודים האמורים.
	(ג) מובהר כי על אף שהזכות לקבלת עודפים משועבדת למחזיקי אגרות החוב (סדרה א'), הרי שייתכן כי לא יווצרו עודפים בפועל ולא תתקבל תמורה כלשהי על חשבון מכח השעבודים האמורים.
	(ג) מובהר כי על אף שהזכות לקבלת עודפים משועבדת למחזיקי אגרות החוב (סדרה א'), הרי שייתכן כי לא יווצרו עודפים בפועל ולא תתקבל תמורה כלשהי על חשבון מכח השעבודים האמורים.
	(ד) החברה תעביר את כספי העודפים המותאמים שישוחררו לה על ידי הבנק המלווה, ככל שישוחררו, בכפוף לתנאי שטר נאמנות זה, לחשבון המשועבד (כהגדרתו להלן) אשר יפתח על ידיה. אם וככל שהבנק המלווה יתנה העברת כספים מחשבון הליווי לחשבון המשועבד בהסכמת הנאמן להעברת הכ...
	(ה) למען הסר ספק, מובהר במפורש, כי אין ולא יהיה בהמחאת הזכות על דרך השעבוד על זכות החברה לקבלת כספי העודפים המותאמים מפרויקט נתיבות, שתירשם לטובת הנאמן כאמור לעיל כדי להגביל את זכותו של הבנק המלווה ו/או של החברה, לפעול, בין היתר, בפרויקט ובחשבון הליוו...
	(ו) אם וככל שיידרש לכך, יחתום הנאמן על המסמכים, כפי שיידרש ממנו על ידי הבנק המלווה בנוסח המקובל על הצדדים ועל הבנק המלווה, בקשר עם רישום המחאת הזכות על דרך השעבוד לקבלת כספי העודפים המותאמים מפרויקט נתיבות, שלא יהיה בהם בכדי לפגוע בזכויות מחזיקי אגרות...
	(ו) אם וככל שיידרש לכך, יחתום הנאמן על המסמכים, כפי שיידרש ממנו על ידי הבנק המלווה בנוסח המקובל על הצדדים ועל הבנק המלווה, בקשר עם רישום המחאת הזכות על דרך השעבוד לקבלת כספי העודפים המותאמים מפרויקט נתיבות, שלא יהיה בהם בכדי לפגוע בזכויות מחזיקי אגרות...
	(ו) אם וככל שיידרש לכך, יחתום הנאמן על המסמכים, כפי שיידרש ממנו על ידי הבנק המלווה בנוסח המקובל על הצדדים ועל הבנק המלווה, בקשר עם רישום המחאת הזכות על דרך השעבוד לקבלת כספי העודפים המותאמים מפרויקט נתיבות, שלא יהיה בהם בכדי לפגוע בזכויות מחזיקי אגרות...
	(ז) הנאמן לא יהיה רשאי לנקוט בכל הליך למימוש השעבוד המפורט בסעיף (א) לעיל ביחס לעודפים המופקדים בחשבון הליווי וכל עוד הם מופקדים שם אלא לאחר קבלת הסכמת הבנק המלווה בכתב ומראש.
	לפרטים נוספים בקשר עם פרויקט נתיבות, שזכויות החברה לקבלת העודפים ממנו ישועבדו כאמור לעיל, בהתאם להצעת חקיקה לתיקון תקנות ניירות ערך בנוגע לפעילות בתחום הנדל"ן היזמי, ראו סעיף 6.4.7 לפרק 6 לתשקיף.
	7.1.3. שעבוד העודפים מפרויקט חצור הגלילית שלב ב'
	(א) החברה תרשום שעבוד יחיד קבוע ושוטף (בדרך של המחאת זכות על דרך השעבוד) ראשון בדרגה מוגבל בסכום עד לערך ההתחייבותי של אגרות החוב, שיירשם לטובת הנאמן במרשם החברה המתנהל על ידי רשם החברות, על כל זכויות החברה לקבלת כספי העודפים המותאמים שישוחררו, ככל שי...
	(ב) השעבוד המפורט בסעיף (א) לעיל יינתן אך ורק להבטחת התחייבויות החברה בהתאם לשטר הנאמנות כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') ויהיה עד לגבול סכום שלא יעלה על הערך ההתחייבותי של אגרות החוב (סדרה א') שבמחזור בכל עת, ולא יהיה ניתן להעברה לשום גורם אחר, למעט...
	(ג) מובהר כי על אף שהזכות לקבלת עודפים משועבדת למחזיקי אגרות החוב, הרי שייתכן כי לא יווצרו עודפים בפועל ולא תתקבל תמורה כלשהי על חשבון מכח השעבודים האמורים.
	(ד) החברה תעביר את כספי העודפים המותאמים שישוחררו לה על ידי הבנק המלווה, ככל שישוחררו, בכפוף לתנאי שטר נאמנות זה, לחשבון המשועבד (כהגדרתו להלן) אשר יפתח על ידיה. אם וככל שהבנק המלווה יתנה העברת כספים מחשבון הליווי לחשבון המשועבד בהסכמת הנאמן להעברת הכ...
	(ה) למען הסר ספק, מובהר במפורש, כי אין ולא יהיה בהמחאת הזכות על דרך השעבוד על זכות החברה לקבלת כספי העודפים המותאמים מפרויקט חצור הגלילית שלב ב', שתירשם לטובת הנאמן כאמור לעיל כדי להגביל את זכותו של הבנק המלווה ו/או של החברה, לפעול, בין היתר, בפרויקט ...
	(ו) אם וככל שיידרש לכך, יחתום הנאמן על המסמכים, כפי שיידרש ממנו על ידי הבנק המלווה בנוסח המקובל על הצדדים ועל הבנק המלווה, בקשר עם רישום המחאת הזכות על דרך השעבוד לקבלת כספי העודפים המותאמים מפרויקט חצור הגלילית שלב ב', שלא יהיה בהם בכדי לפגוע בזכויות...
	(ז) הנאמן לא יהיה רשאי לנקוט בכל הליך למימוש השעבוד המפורט בסעיף (א) לעיל ביחס לעודפים המופקדים בחשבון הליווי וכל עוד הם מופקדים שם אלא לאחר קבלת הסכמת הבנק המלווה בכתב ומראש.
	(ז) הנאמן לא יהיה רשאי לנקוט בכל הליך למימוש השעבוד המפורט בסעיף (א) לעיל ביחס לעודפים המופקדים בחשבון הליווי וכל עוד הם מופקדים שם אלא לאחר קבלת הסכמת הבנק המלווה בכתב ומראש.
	(ז) הנאמן לא יהיה רשאי לנקוט בכל הליך למימוש השעבוד המפורט בסעיף (א) לעיל ביחס לעודפים המופקדים בחשבון הליווי וכל עוד הם מופקדים שם אלא לאחר קבלת הסכמת הבנק המלווה בכתב ומראש.
	לפרטים נוספים בקשר עם פרויקט חצור הגלילית שלב ב', שזכויות החברה לקבלת העודפים ממנו ישועבדו כאמור לעיל, בהתאם להצעת חקיקה לתיקון תקנות ניירות ערך בנוגע לפעילות בתחום הנדל"ן היזמי, ראו סעיף 6.4.10 לפרק 6 לתשקיף.
	7.1.4. שעבוד דירות בפרויקט החברה שבקצרין
	(א) רישום הערת אזהרה על התחייבות לרישום משכנתא מדרגה ראשונה, ללא הגבלה בסכום, לטובת הנאמן עבור מחזיקי אגרות חוב (סדרה א') של החברה, על מלוא זכויות החכירה של החברה בכל אחת מ-9 הדירות אשר ישועבדו בהתאם לתנאי שטר זה (דירה מס' 2 במגרש 430, דירות מס' 7, 10...
	(ב) שעבוד קבוע, ראשון בדרגה וללא הגבלה בסכום על מלוא זכויותיה של החברה למלוא כספי התמורה אשר יגיעו לחברה, ככל שיגיעו, במקרה של מכירת דירות קצרין ("התמורה בגין מכר דירות קצרין") וביחד עם ההתחייבות לרישום משכנתא על דירות קצרין – "השעבוד על דירות קצרין")...
	(ג) כן מבהירה החברה, כי נכון למועד שטר זה קיימת משכנתא מדרגה ראשונה, ללא הגבלה בסכום, על המקרקעין בפרויקט שבקצרין (ואשר דירות קצרין מהוות חלק ממנו) וכן שעבודים מדרגה ראשונה, ללא הגבלה בסכום, על כל זכויות החברה בפרויקט קצרין (לרבות ובין היתר כל הנובע ו...
	(ד) מובהר, כי אין בשעבוד על דירות קצרין כדי להגביל או למנוע בכל צורה שהיא את החברה מלמכור את דירות קצרין לטובת כל צד לפי כל מחיר או כל תנאי אחר המוסכם על החברה, וזאת ללא כל צורך בקבלת אישור הנאמן או מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') של החברה.
	בכפוף לזכויות הבנק המלווה כמפורט בס"ק (ג) לעיל, במקרה של מכירה של מי מדירות קצרין תעביר החברה את התמורה בגין מכר דירות קצרין לחשבון המשועבד (כהגדרתו להלן) אשר יפתח על ידיה, והנאמן מתחייב לחתום על כל מסמך שיידרש לצורך השלמת המכירה כאמור, ולרבות על מסמכ...
	על אף האמור לעיל (התחייבות החברה להעברת התמורה בגין מכר דירות קצרין לחשבון המשועבד הרלוונטי), לאחר שיימסר לנאמן אישור נושא המשרה הבכיר בתחום הכספים בחברה או אישור מנכ"ל החברה, בנוסח לשביעות רצונו הסביר של הנאמן, כי באותו מועד הסך הכולל של הכספים המופק...
	בקשר עם דירות קצרין, מבהירה החברה כי נכון למועד שטר נאמנות זה, בכוונת החברה לפעול להשכרתן של דירות קצרין (אם כי אין וודאות כי הדירות כאמור יושכרו בפועל ולאיזו תקופה). מובהר, כי רשימת השעבודים בסעיף 7.1.4 זה לעיל הינה רשימה ממצה וכוללת את כלל השעבודים...
	7.1.5. שעבוד החשבונות המשועבדים
	שעבוד קבוע (על מלוא זכויות החברה בחשבון המשועבד הרלוונטי ביחס לכל פרויקט שעודפיו ישועבדו לטובת מחזיקי אגרות החוב וכן ביחס לתמורה בגין מכר דירות קצרין, ככל שיהיו) ועל הכספים ו/או הפיקדונות ו/או ניירות הערך שיופקדו מעת לעת בחשבון המשועבד וכל תמורה שתתקב...
	על אף האמור בסעיף זה לעיל, במקרה בו הועמדו אגרות החוב (סדרה א') לפירעון מיידי, זכויות החתימה בחשבון המשועבד תהיינה של הנאמן בלבד.
	רישומם של שעבודים אלו יהווה תנאי להעברת תמורת ההנפקה לחברה, כמפורט בסעיף 7.3 להלן.
	7.1.6. התחייבות לאי יצירת שעבוד שוטף על כלל נכסי החברה (שעבוד שלילי)
	כל עוד אגרות החוב (סדרה א') תהיינה במחזור, מתחייבת החברה שלא ליצור שעבוד שוטף חדש על כלל נכסי החברה (שש"כ) אלא אם יתקיים התנאי שלהלן (למען הסר ספק מובהר, כי בכל מקרה וללא כל תנאי תהיה החברה רשאית ליצור כל שעבוד אחר כאמור בסעיף  7.1.7 להלן) ללא צורך ...
	החברה תיצור לטובת הנאמן, במקביל ליצירת השעבוד השוטף לטובת הצד השלישי, שעבוד שוטף, בנוסח המוסכם על הנאמן, באותה דרגה פרי פאסו על פי יחס החובות בגין איגרות החוב (סדרה א') וכלפי הצד השלישי, להבטחת מלוא התחייבויות החברה כלפי מחזיקי איגרות החוב ושעבוד זה י...
	החברה תיתן לנאמן הודעה 7 ימי עסקים טרם יצירת שעבוד כנזכר לעיל. יובהר, כי ביטול שעבוד שוטף לטובת מחזיקי איגרות החוב בעקבות ביטול שעבוד לטובת הצד השלישי שלטובתו נרשם השעבוד השוטף החדש כאמור, יבוצע בכפוף להמצאת אישור לנאמן מאת יועץ משפטי של החברה שלפיו ל...
	(א) ככל שהדבר יידרש על פי הדין החל באותה עת לצורך מתן תוקף לשעבוד - מסמך שעבוד כדין, שאליו יצורף שטר הנאמנות כנספח, אשר לפיו נרשם השעבוד לטובת הנאמן, כשהוא נושא חתימה מקורית על ידי החברה ומוחתם בחותמת "הוגש לבדיקה"/"נתקבל" מקורית ממשרד רשם החברות, ונו...
	יובהר, כי לעניין זה ולכל עניין אחר בשטר נאמנות זה, אסמכתא על הגשה מקוונת למשרדי רשם החברות או לכל משרד ממשלתי אחר כמוה כאסמכתא ידנית (חותמת "הוגש לבדיקה"/"נתקבל");
	(ב) ככל שהדבר יידרש על פי הדין החל באותה עת לצורך מתן תוקף לשעבוד - הודעת פרטי משכנתאות ושעבודים (טופס 10) כשהיא חתומה בחותמת "הוגש לבדיקה"/"נתקבל" מקורית ממשרד רשם החברות, הנושאת תאריך שאינו מאוחר מעשרים ואחד (21) יום ממועד יצירת ההודעה או מועד אחר א...
	(ג) תעודת רישום שעבוד מרשם החברות;
	(ד) פלט שעבודים מרשם החברות שלפיו נרשם השעבוד האמור;
	(ה) תצהיר חתום במקור של נושא משרה בכירה בחברה כי אין השעבוד סותר או עומד בניגוד להתחייבויות החברה לצדדים שלישיים, והכול בנוסח שיהא מקובל על הנאמן על פי שיקול דעתו הסביר;
	(ו) חוות דעת משפטית של עורך דין מטעם החברה בקשר לאופן רישום השעבוד, תוקפו, דרגת נשייתו, חוקיותו והיותו בר מימוש ואכיפה על-פי הדין החל הרלוונטי, וכן הצהרה של החברה כי אין כל מגבלה או תנאי בהסכם להבטחת החוב ו/או ההתחייבות ו/או הסכם השעבוד מול הצד השלישי...
	ככל שנוצר שעבוד שוטף על כלל נכסי החברה לטובת מחזיקי איגרות החוב (סדרה א') ולטובת צד שלישי כלשהו, כמפורט לעיל, מימוש השעבוד על ידי הנאמן לאיגרות החוב (סדרה א') או על ידי הצד השלישי לא יהא טעון את הסכמת הנאמן או הצד השלישי, לפי העניין, או של מי מהמחזיקי...
	בעל תפקיד (כונס נכסים או בעל תפקיד אחר לשם מימוש השעבוד) שימונה לבקשת אחד מהצדדים, יכול שימונה כבעל תפקיד עבור כלל הצדדים. הנאמן יהיה רשאי להצטרף להליך שינקוט אחד הצדדים האחרים, בהתאם לשיקול דעתו או להחלטה של אסיפת מחזיקי איגרות החוב (סדרה א'). החברה ...
	פרט לאמור לעיל לא תחולנה על החברה הגבלות כלשהן בהטלת שעבודים לסוגיהם על רכושה.
	פרט לאמור לעיל לא תחולנה על החברה הגבלות כלשהן בהטלת שעבודים לסוגיהם על רכושה.
	פרט לאמור לעיל לא תחולנה על החברה הגבלות כלשהן בהטלת שעבודים לסוגיהם על רכושה.
	7.1.7. מובהר בזאת למען הסר כל ספק, כי החברה תהיה רשאית לשעבד את כל או כל חלק מרכושה שאינו משועבד אותה שעה לטובת הנאמן או שלא קיימת התחייבות לשעבדו לטובת הנאמן (אלא אם הוראות שטר זה מתירות לעשות כן), בכל שעבוד ובכל דרך שהיא לטובת צד שלישי כלשהו, ללא כל...
	7.2. שחרור תמורת ההנפקה לחשבון הנאמנות
	7.2.1. תמורת ההנפקה במלואה בניכוי עמלת ההתחייבות המוקדמת בלבד אשר תשולם למשקיעים המסווגים כמפורט בתשקיף ("תמורת ההנפקה") תועבר על ידי רכז ההנפקה לחשבון הנאמנות (כהגדרתו לעיל), לאחר שרכז ההנפקה יקבל את אישור הנאמן לכך.
	אישור הנאמן לרכז ההנפקה כאמור יינתן בכפוף למסירת האישורים כמפורט בסעיפים 7.3.1(ב) ו- 7.3.1(ג) להלן וזאת ביחס לחשבון הנאמנות בלבד ("אישורי חשבון הנאמנות") ולאחר שתפורסם הודעת הבורסה בדבר מועד פתיחת המסחר באגרות החוב (סדרה א').
	מובהר, כי הנאמן אינו נדרש לבדוק את נכונות סך תמורת ההנפקה אשר התקבלה בחשבון הנאמנות.
	החברה רואה בהעברת תמורת ההנפקה לחשבון רכז ההנפקה כקבלת התמורה בחברה, ולאור זאת, מיד לאחר העברת תמורת ההנפקה לחשבון רכז ההנפקה, תפעל החברה לרישום למסחר בבורסה של אגרות החוב (סדרה א') שיונפקו על פי התשקיף.
	7.3. העברת תמורת ההנפקה מחשבון הנאמנות לחברה ותשלום עמלות
	לאחר שהחברה תמסור לנאמן את המסמכים המפורטים בסעיפים 7.3.1 עד 7.3.3 להלן, אשר יהיו לשביעות רצון הנאמן, הנאמן יאשר את העברת תמורת ההנפקה, בניכוי הסכומים המפורטים להלן, מחשבון הנאמנות לחשבון אשר החברה תורה לו.
	הסכומים שינוכו מתמורת ההנפקה כאמור הינם כדלקמן:
	העמלות למפיצים, עמלת ריכוז וכן עמלות והוצאות אחרות והכל כמפורט בתשקיף ו/או בהודעה המשלימה, על פי הוראות בכתב ותחשיב שיימסרו לנאמן מהחברה שייחתמו על ידי מורשה חתימה בחברה. הנאמן אינו חותם ואינו בודק את התחשיב ויבצע את ההעברות על פי הוראות החברה כאמור.
	7.3.1. מסמכים ביחס לחשבון הנאמנות ולחשבון המשועבד
	(א) תעודת רישום שעבוד מרשם החברות בקשר עם שעבוד חשבון הנאמנות כמפורט בסעיף 7.1.1 לעיל ופלט רשם חברות עדכני, המעיד על רישום השעבוד כדין ברשם החברות; על אף האמור, ככל שיתקבל בידי הנאמן פלט עדכני מרשם החברות המעיד על רישום השעבוד, אי המצאת תעודת רישום ה...
	(ב) איגרת החוב לרישום השעבוד על חשבון הנאמנות כאמור בס"ק 7.1.1 לעיל, לטובת הנאמן כשהיא חתומה במקור (או העתק מתאים למקור) על ידי החברה ומורשיה ועל ידי הנאמן וכן חתומה בחותמת "נתקבל" (במקור או העתק מתאים למקור) ממשרד רשם החברות, ונושאת תאריך שאינו מאוח...
	(ג) הודעת פרטי משכנתאות ושעבודים (טופס 10) לרישום השעבוד על חשבון הנאמנות כאמור בס"ק 7.1.1 לעיל כשהיא חתומה בחותמת "נתקבל" (במקור או העתק מתאים למקור) ממשרדי רשם החברות, הנושאת תאריך שאינו מאוחר מ-21 יום ממועד יצירת השעבוד או אסמכתא אחרת על הגשת המסמ...
	(ד) אישור החברה בדבר העדר התחייבויות סותרות של החברה בקשר לשעבוד שיירשם על חשבון הנאמנות כמפורט בסעיף 7.1.1 לעיל אשר יכלול התייחסות לכך כי הזכויות המשועבדות הינן בבעלותה ובקניינה הבלעדי של החברה.
	(ה) חוות דעת עו"ד החברה המאשרת את תוקף השעבוד שיירשם על חשבון הנאמנות כמפורט בסעיף 7.1.1 לעיל, דרגת הנשייה והיותו בר אכיפה ומימוש על פי הדין בישראל.
	(ו) תעודת רישום שעבוד מרשם החברות בקשר עם שעבוד החשבון המשועבד הרלוונטי כמפורט בסעיף 7.1.3 ופלט רשם חברות עדכני, המעיד על רישום השעבוד כדין ברשם החברות; על אף האמור, ככל שיתקבל בידי הנאמן פלט עדכני מרשם החברות המעיד על רישום השעבוד, אי המצאת תעודת רי...
	(ז) איגרת החוב לרישום השעבוד על החשבון המשועבד הרלוונטי כאמור בס"ק 7.1.3 לעיל, לטובת הנאמן כשהיא חתומה במקור (או העתק מתאים למקור) על ידי החברה ומורשיה ועל ידי הנאמן וכן חתומה בחותמת "נתקבל" (במקור או העתק מתאים למקור) ממשרד רשם החברות, ונושאת תאריך ...
	(ח) הודעת פרטי משכנתאות ושעבודים (טופס 10) לרישום השעבוד האמור בס"ק 7.1.3 כשהיא חתומה בחותמת "נתקבל" (במקור או העתק מתאים למקור) ממשרדי רשם החברות, הנושאת תאריך שאינו מאוחר מ-21 יום ממועד יצירת השעבוד או אסמכתא אחרת על הגשת המסמכים לרישום כדין;
	(ט) העתק מהוראה בלתי חוזרת של החברה לבנק בו מתנהל החשבון המשועבד הרלוונטי שלא לשנות את הרכב זכויות החתימה בחשבון המשועבד ואישור הבנק בכתב לכך וכן אישור הבנק בכתב כי ידוע לו שזכויות החברה בחשבון משועבדות לטובת הנאמן וכן שבחשבון המשועבד לא יוקצו מסגרות ...
	(י) אישור החברה בדבר העדר התחייבויות סותרות של החברה בקשר לשעבוד שיירשם על החשבון המשועבד הרלוונטי כמפורט בסעיף 7.1.3 לעיל אשר יכלול התייחסות לכך כי הזכויות המשועבדות הינן בבעלותה ובקניינה הבלעדי של החברה.
	(יא) חוות דעת עו"ד החברה המאשרת את תוקף השעבוד שיירשם על החשבון המשועבד הרלוונטי כמפורט בסעיף 7.1.3 לעיל, דרגת הנשייה והיותו בר אכיפה כנגד הממשכן על פי הדין בישראל וכן כנגד הנאמן לפי חלק שמיני א' לחוק החברות,  התשנ"ט-1999 ,או לפי פרק ו' לחלק ב' לחוק ...
	7.3.2. מסמכים ביחס לשעבוד העודפים
	(א) מתן דוח אפס כפי שהוגש לבנק המלווה או דוח מעקב לפרויקטים אשר מועד החתימה על דוח המעקב אינו מאוחר מ-3 (שלושה) חודשים ממועד המצאתם לנאמן, לפיהם (בצירוף השווי הבטוחתי של קצרין) יחס חוב לבטוחה (כהגדרתו בסעיף 7.5 להלן) אינו גבוה מ-74% בצירוף תחשיב ואיש...
	(ב) מתן כתב התחייבות בלתי חוזר של החברה לנאמן, לפיו, ככל שהבנק המלווה יעביר לחברה את העודפים המותאמים, ולא ישירות לחשבון המשועבד הרלוונטי מתחייבת החברה להודיע על כך לנאמן ולהעביר לחשבון המשועבד את כל העודפים המותאמים אשר הועברו אליה על ידי הבנק המלווה...
	(ג) רישום שעבוד יחיד קבוע ושוטף (בדרך של המחאת זכות על דרך השעבוד) ראשון בדרגה על כל זכויות החברה לקבלת כספי העודפים המותאמים כמפורט בסעיף 7.1.2(א) לעיל ובסעיף 7.1.3(א), ומסירת המסמכים המפורטים בסעיפים 7.3.1(א)-7.3.1 (ו) לעיל, בשינויים המחויבים. על...
	(ד) העתק מהוראה בלתי חוזרת בכתב, שאינה ניתנת לביטול או שינוי אלא בהסכמת הנאמן, שמסרה החברה לבנק המלווה הרלוונטי, לפיה, כל כספי העודפים המותאמים שתבקש החברה למשוך מחשבון הליווי הרלוונטי (ושהבנק המלווה יאשר את שחרורם כמפורט בסעיפים 7.1.2 ו-7.1.3 לעיל)...
	(ה) העתק מהודעת החברה לבנק המלווה הרלוונטי על יצירת השעבוד האמור בסעיף 7.1.2 ובסעיף  7.1.3, אליה תצורף הודעת פרטי משכנתאות ושעבודים (טופס 10) לרישום השעבוד הרלוונטי. ככל שהדבר יתאפשר ההודעה כאמור תהיה בחותמת "נתקבל" של הבנק המלווה הרלוונטי.
	(ו) העתק מהסכם הליווי של כל אחד מהפרוייקטים;
	(ז) העתק נאמן למקור מאישור הבנקים המלווים לפיו הבנק המלווה הרלוונטי מסר לחברה את הסכמתו בדבר ויתור על זכויות הקיזוז והעכבון המוקנות לבנק המלווה הרלוונטי לגבי חשבון הליווי של הפרויקט הרלוונטי, כל עוד לא נפרעו כל חובות והתחייבויות החברה כלפי מחזיקי אגרו...
	(ז) העתק נאמן למקור מאישור הבנקים המלווים לפיו הבנק המלווה הרלוונטי מסר לחברה את הסכמתו בדבר ויתור על זכויות הקיזוז והעכבון המוקנות לבנק המלווה הרלוונטי לגבי חשבון הליווי של הפרויקט הרלוונטי, כל עוד לא נפרעו כל חובות והתחייבויות החברה כלפי מחזיקי אגרו...
	(ז) העתק נאמן למקור מאישור הבנקים המלווים לפיו הבנק המלווה הרלוונטי מסר לחברה את הסכמתו בדבר ויתור על זכויות הקיזוז והעכבון המוקנות לבנק המלווה הרלוונטי לגבי חשבון הליווי של הפרויקט הרלוונטי, כל עוד לא נפרעו כל חובות והתחייבויות החברה כלפי מחזיקי אגרו...
	7.3.3. מסמכים ביחס לשעבוד על דירות קצרין
	(א) החברה תמציא לנאמן טפסי בקשה לרישום הערה על התחייבות לרישום משכנתא בנוסח המקובל בלשכת רישום המקרקעין, כאשר הנאמן מתחייב לחתום במקומות הנדרשים ללא דיחוי ותוך יום עסקים ממועד קבלת הטפסים.
	(ב) מכתב החרגה בלתי מותנה מאת הבנק המלווה בעניין דירות קצרין כמפורט בסעיף 7.1.4 לעיל.
	(ג) אישור על ביצוע פעולה ונסח רישום מלשכת רישום המקרקעין, המעיד על רישום הערת אזהרה בגין התחייבות לרישום משכנתא לטובת הנאמן, בגין כל אחת מדירות קצרין, כמפורט בסעיף 7.1.4 לעיל.
	(ד) עותק ממסמכי רישום השעבוד - איגרת חוב בדבר התמורה בגין מכר דירות קצרין חתומים בידי הצדדים בנוסח שסוכם בין החברה לבין הנאמן וטופס פרטי משכנתאות ושעבודים (טופס 10) - הנושאים חותמת "נתקבל" או "הוגש לבדיקה" של רשם החברות. יובהר, כי החברה מתחייבת להגיש ...
	(ה) אישור כאמור בסעיף 7.5 להלן, בדבר השווי הבטוחתי של קצרין נכון למועד ההנפקה.
	(ו) תעודת רישום שעבוד מקורית בגין השעבוד האמור בס"ק (ד) לעיל אצל רשם החברות, בצירוף פלט עדכני מרשם החברות המעיד על רישום נכון ומדויק של השעבוד; על אף האמור יובהר, כי ככל שיתקבל בידי הנאמן פלט עדכני מרשם החברות המעיד על רישום השעבוד, אי המצאת תעודת ריש...
	(ז) חוות דעת חתומה של עורכי הדין של החברה בדבר היעדר כל מגבלה על שעבוד התמורה בגין מכר דירות קצרין ו/או העברתם, למעט מגבלות המתוארות בשטר זה וכי השעבוד תקף ונרשם כדין והינו בר אכיפה ומימוש על-פי הדין החל הרלוונטי, בנוסח כפי שיוסכם עם הנאמן.
	(ז) חוות דעת חתומה של עורכי הדין של החברה בדבר היעדר כל מגבלה על שעבוד התמורה בגין מכר דירות קצרין ו/או העברתם, למעט מגבלות המתוארות בשטר זה וכי השעבוד תקף ונרשם כדין והינו בר אכיפה ומימוש על-פי הדין החל הרלוונטי, בנוסח כפי שיוסכם עם הנאמן.
	(ז) חוות דעת חתומה של עורכי הדין של החברה בדבר היעדר כל מגבלה על שעבוד התמורה בגין מכר דירות קצרין ו/או העברתם, למעט מגבלות המתוארות בשטר זה וכי השעבוד תקף ונרשם כדין והינו בר אכיפה ומימוש על-פי הדין החל הרלוונטי, בנוסח כפי שיוסכם עם הנאמן.
	(ח) תצהיר חתום במקור של נושא משרה בכירה בחברה מאושר על ידי עו"ד, שלפיו שעבוד התמורה בגין מכר דירות קצרין אינו עומד בסתירה להתחייבויות אחרות של החברה, למעט כמפורט בשטר זה, בנוסח כפי שיוסכם עם הנאמן.
	(ט) יובהר, כי לאחר שירשם הבית המשותף בפרויקט קצרין וזכויות החברה בדירות קצרין ירשמו בתת חלקה נפרדת, תעביר החברה לנאמן שטרות לרישום משכנתא בנוסח המקובל בלשכת רישום המקרקעין בצירוף כתב התנאים המיוחדים עליהם הנאמן מתחייב לחתום בתוך 3 ימי עסקים.
	(י) בתוך 60 ימים לאחר קבלת שטרי המשכנתא וכתב התנאים החתומים על ידי הנאמן, תמציא החברה לנאמן אישור הגשת רישום המשכנתא ללשכת רישום המקרקעין.
	(יא) לאחר רישום המשכנתא בלשכת רשם המקרקעין, תגיש החברה לנאמן את התנאים המיוחדים לשטר המשכנתא בצירוף שטר משכנתא החתומים על ידי הצדדים ועל ידי רשם המקרקעין הנושאים חתומת "נתקבל" (במקור או העתק מתאים למקור) ממשרד רשם החברות, בתאריך שאינו מאוחר מ-21 יום מ...
	(יב) יודגש, כי הנאמן מתחייב לחתום על כל מסמך שיידרש לצורך רישום הערות האזהרה על התחייבות לרישום משכנתא ו/או רישום המשכנתא לטובתו ו/או כל שעבוד אחר לפי שטר זה ומכוחו, בהתאם לדרישות הרשויות ולשכת רישום המקרקעין ו/או גורמים מממנים.
	7.4. כספי העודפים המותאמים, כספי התמורה בגין מכר דירות קצרין והחשבון המשועבד
	7.4.1. במקרה בו בנק מלווה לא יעביר את העודפים המותאמים ישירות לחשבון המשועבד הרלוונטי והחברה לא תעמוד בהתחייבותה להעברת כספי העודפים המותאמים לחשבון המשועבד, לא תהא לנאמן היכולת למנוע הפרת התחייבות זו מראש, אלא רק לנקוט באמצעים העומדים לרשותו על פי די...
	7.4.2. להסרת ספק מובהר כי לנאמן אין ולא תהא כל זיקה ו/או יכולת בקרה ו/או השפעה על התנהלות חשבונות הליווי.
	7.4.2. להסרת ספק מובהר כי לנאמן אין ולא תהא כל זיקה ו/או יכולת בקרה ו/או השפעה על התנהלות חשבונות הליווי.
	7.4.2. להסרת ספק מובהר כי לנאמן אין ולא תהא כל זיקה ו/או יכולת בקרה ו/או השפעה על התנהלות חשבונות הליווי.
	7.4.3. על אף האמור בסעיף 7 לעיל (התחייבות החברה להעברת 100% מהעודפים המותאמים לחשבון המשועבד הרלוונטי וכן להעברת התמורה בגין מכר דירות קצרין), לאחר שיימסר לנאמן אישור נושא המשרה הבכיר בתחום הכספים בחברה או אישור מנכ"ל החברה, בנוסח לשביעות רצונו הסביר ...
	כל סכום אשר יועבר לחשבון משועבד מעבר לסכום העולה על הערך ההתחייבותי של אגרות החוב (סדרה א') שבמחזור באותו מועד, יועבר על ידי הנאמן לחשבון החברה, כמפורט בסעיף  7.3.2 לעיל;
	7.4.4. על אף האמור בס"ק 7.4.5 להלן, הנאמן ומחזיקי אגרות החוב (סדרה א') נותנים את הסכמתם מראש, כי כל תשלום למחזיקי אגרות החוב (סדרה א') שתבצע החברה בהתאם לתנאי שטר זה, ממקורותיה העצמיים, יושב לחברה מהחשבונות המשועבדים מיד לאחר העברת כספי העודפים המותא...
	7.4.5. החברה לא תהיה רשאית לעשות כל שימוש בכספים שיצטברו בחשבונות המשועבדים (למעט כמפורט בסעיף 7.4.4 לעיל), אלא לטובת איזה מהפעולות שלהלן:
	(א) תשלומי הקרן והריבית למחזיקי אגרות החוב (סדרה א');
	(ב) ביצוע כל תשלום אשר יידרש על פי הוראות שטר זה;
	(ג) ביצוע פדיון מוקדם (מלא או חלקי) של אגרות החוב (סדרה א') כמפורט בתנאים הרשומים מעבר לדף, לרבות בדרך של רכישות עצמיות של אגרות החוב (סדרה א') בבורסה או מחוצה לה ו/או ביצוע פדיון כפוי כאמור בסעיף 7.9.9 להלן ו/או לצורך ביצוע פירעון מיידי כאמור בסעיף ...
	(ד) שחרור כספים בהתאם להוראות סעיף 7.4.4 לעיל או לפי כל סעיף אחר בשטר הנאמנות.
	ביקשה החברה מהנאמן לעשות שימוש בכספים שיצטברו בחשבונות המשועבדים לאיזו מהמטרות הנ"ל בהתאם להוראות שטר זה, הנאמן לא יהיה רשאי להתנגד ויבצע את הפעולות הנדרשות ויחתום על כל המסמכים הנדרשים על מנת להעביר את הכספים בהתאם לבקשת החברה.
	7.5. מגבלת יחס חוב לבטוחות
	7.5.1. החברה תכלול במסגרת דוח הדירקטוריון שלה בדוחות הרבעוניים והתקופתיים וזאת החל מהדוחות שיפורסמו לאחר רישום השעבודים לפי שטר זה, את תוצאת חישוב יחס החוב לבטוחה המקסימלי נכון למועד הדוחות הכספיים.
	7.5.2. אם וככל שיחס החוב לבטוחה שיחושב כאמור יהיה גבוה בלמעלה מ-5% מיחס החוב לבטוחה המקסימלי0F , תוקנה לחברה תקופת ריפוי אוטומטית של 45 ימי עסקים לתיקון יחס החוב לבטוחה, כך שישוב לעמוד, לכל הפחות, ביחס החוב לבטוחה המקסימלי ("תקופת הריפוי").
	7.5.3. החברה תהא רשאית להשלים את הפרש הבטוחות שיהיו נחוצים לצורך עמידה ביחס החוב לבטוחה המקסימלי וזאת באחת או יותר מהדרכים הבאות ולהמציא אישור מתאים לנאמן:
	(א) הפקדת מזומנים בחשבון המשועבד;
	(ב) מתן ערבות/יות בנקאית/יות אוטונומית/ות בלתי חוזרת/ות מבנק בישראל שדירוגו יהיה (AA) לפחות, כאשר הוראות שטר זה תחולנה גם על הערבות/יות הבנקאית/ות. תוקפה/ן של הערבויות כאמור יהא עד שבעה ימים לאחר מועד פירעון כל התחייבויותיה של החברה על פי שטר זה, אלא ...
	(ג) ניירות ערך ממשלתיים של מדינת ישראל.
	(ד) מלווים קצרי מועד (מק"מ) של בנק ישראל.
	ככל שהועמדו איזה מהבטוחות הנזכרות בסעיף 7.5.3 זה באופן שהביא לכך שהחברה עומדת ביחס החוב לבטוחה המקסימלי, הן ישוחררו (כולן או איזה מהן) לפי דרישת החברה, מיד לאחר שהחברה תציג בפני הנאמן אישורו של נושא המשרה הבכיר בחברה בתחום הכספים או מנכ"ל החברה, בציר...
	7.5.4.  החברה תפרסם דיווח מידי בכל מקרה בו בדוחותיה הכספיים תצוין אי עמידה ביחס החוב לבטוחה כמפורט בסעיף 7.5 זה.
	7.5.4.  החברה תפרסם דיווח מידי בכל מקרה בו בדוחותיה הכספיים תצוין אי עמידה ביחס החוב לבטוחה כמפורט בסעיף 7.5 זה.
	7.5.4.  החברה תפרסם דיווח מידי בכל מקרה בו בדוחותיה הכספיים תצוין אי עמידה ביחס החוב לבטוחה כמפורט בסעיף 7.5 זה.
	7.5.5.  כמו כן, מתחייבת החברה כי סמוך לאחר פרסומו של כל דוח כספי, ולא יאוחר מ- 5 ימי עסקים לאחר פרסומו, תמציא לנאמן לפי בקשתו אישורו של נושא המשרה הבכיר בתחום הכספים בחברה או מנכ"ל החברה, בצירוף חישוב בקובץ אקסל של יחס החוב לבטוחה כמפורט לעיל, לרבות ח...
	7.5.6.  יובהר, כי אי עמידה ביחס החוב לבטוחה המקסימלי במהלך תקופת הריפוי, לא תהווה כשלעצמה עילה להעמדה לפירעון מידי, אלא לאחר חלוף התקופה כאמור.
	7.6. החלפת נכסים משועבדים

	החברה תהיה רשאית, בכל עת (לרבות בטרם העברת תמורת ההנפקה הראשונה לחשבון החברה) וללא הגבלה במספר הפעמים, להחליף את הנכסים המשועבדים ו/או איזה מהם, כפי שיהיו מעת לעת (״הנכס המוחלף״), בשעבוד או משכנתא או משכון, בדרגה ראשונה (בכפוף לזכויות בנקים מלווים מכח...
	7.6.1. במידה שהנכס המחליף הינו זכויות החברה לקבלת כספי העודפים המותאמים מפרויקט מודיעין
	7.6.1. במידה שהנכס המחליף הינו זכויות החברה לקבלת כספי העודפים המותאמים מפרויקט מודיעין
	7.6.1. במידה שהנכס המחליף הינו זכויות החברה לקבלת כספי העודפים המותאמים מפרויקט מודיעין
	(א) החברה תהיה רשאית, בכל עת, לפי שיקול דעתה הבלעדי, להחליף את הנכס המוחלף בשעבוד על זכויות החברה לקבלת כספי העודפים המותאמים מפרויקט מודיעין, זאת מבלי להידרש לאישור הנאמן ו/או אסיפת מחזיקי איגרות החוב (סדרה א'), ובלבד שהחברה תבצע את כל הפעולות המפורט...
	(ב) ההחלפה תאושר בידי דירקטוריון החברה;
	(ג) התקבל היתר בניה (לרבות היתר בניה מותנה בתנאים) לפרויקט מודיעין;
	(ד) החברה תפרסם דוח מיידי בדבר ההחלפה 14 יום לפחות קודם לביצוע ההחלפה בפועל.
	יודגש, כי נכון למועד חתימת שטר זה טרם החל שלב הבניה של הפרויקט תחת הסכם הליווי עם הבנק המלווה ביחס לפרויקט מודיעין, לרבות בשל כך שטרם התקבל היתר בנייה ביחס אליו. השעבוד על זכויות החברה לקבלת כספי העודפים המותאמים, ככל שהחברה תבחר לפעול בהתאם להוראות ס...
	לפרטים נוספים בקשר עם פרויקט מודיעין, שזכויות החברה לקבלת העודפים ממנו יתכן וישועבדו כאמור לעיל, בהתאם להצעת חקיקה לתיקון תקנות ניירות ערך בנוגע לפעילות בתחום הנדל"ן היזמי, ראו סעיף 6.4.9 לפרק 6 לתשקיף החברה ששטר זה מהווה נספח לו.
	מבלי לגרוע מכלליות האמור לעיל, במידה והנכס המוחלף הינו העודפים המותאמים מפרויקט נתיבות וטרם נתקבל היתר בניה (שאינו מותנה) בגין פרויקט מודיעין, אזי כתנאי לביצוע ההחלפה כאמור בסעיף 7.6.1 זה לעיל, תפקיד החברה אצל הנאמן לאגרות החוב סך של 10 מיליון ש"ח בט...
	7.6.2. במידה שהנכס המחליף הינו בטוחות פיננסיות או ערבויות בנקאיות
	החברה תהא רשאית להחליף בכל עת את הנכס המוחלף מבלי שתידרש לאישור הנאמן ו/או מחזיקי אגרות החוב (סדרה א'), ובלבד ש: (1) החברה פרסמה דיווח מיידי בדבר כוונתה לבצע החלפה כאמור לפחות 14 ימים טרם ביצוע ההחלפה בפועל; (2) יחס החוב לבטוחה (בניכוי הנכס המוחלף ולא...
	7.7. גילוי בדבר הפרויקטים

	החברה מתחייבת בזאת, כי עד לפירעון מלוא התחייבויותיה של החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') תמסור, במסגרת דוחותיה השנתיים ו/או הרבעוניים, את הגילוי כמפורט להלן אודות הפרויקטים המשועבדים:
	החברה מתחייבת בזאת, כי עד לפירעון מלוא התחייבויותיה של החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') תמסור, במסגרת דוחותיה השנתיים ו/או הרבעוניים, את הגילוי כמפורט להלן אודות הפרויקטים המשועבדים:
	החברה מתחייבת בזאת, כי עד לפירעון מלוא התחייבויותיה של החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') תמסור, במסגרת דוחותיה השנתיים ו/או הרבעוניים, את הגילוי כמפורט להלן אודות הפרויקטים המשועבדים:
	(1) במסגרת הדוחות השנתיים של החברה - יוצגו הפרויקטים בהתאם לטבלאות הגילוי בדבר פרויקט נדל"ן יזמי מהותי מאוד, כפי שמופיעות בהצעת חקיקה לתיקון תקנות ניירות ערך בנוגע לפעילות בתחום הנדל"ן היזמי שפורסמה ע"י סגל רשות ניירות ערך ו/או כל הוראות דין בנושא שיה...
	וכן - יינתן הגילוי הנדרש מהחברה אודות הפרויקטים (לרבות בגין פרויקט מודיעין) בהתאם לנתונים המוצגים בעמדת סגל רשות ני"ע (עמדה משפטית מספר 103-29): ממצאים בקשר עם נאותות הגילוי בדבר בטוחות ו/או שעבודים שניתנו ע"י תאגידים מדווחים להבטחת פירעון תעודות התחי...
	(2) במסגרת הדו"חות הרבעוניים של החברה - תמסור החברה גילוי בדבר כל שינוי מהותי שחל לעומת הגילוי שניתן במסגרת הדוח השנתי, כאמור בס"ק (1) לעיל;
	(3)  במקביל למועד פרסום הדוחות השנתיים של החברה ובקביל למועד פרסום הדו"חות הרבעוניים של החברה – תפרסם החברה מסמך הכולל פירוט בדבר מכירות והכנסות ממכירת דירות בפרויקטים שמכוחם העומדו שעבודים לטובת מחזיקי אגרות החוב לפי שטר נאמנות זה וזאת לעניין התקופות...
	7.8. הסכמי הליווי - הוראות נוספות
	אין ברישום המחאת הזכות על דרך השעבוד על זכויות החברה לקבלת כספי העודפים המותאמים מהפרויקטים או בדבר כל שעבוד או הוראה אחרת מכח שטר הנאמנות בכדי ליצור חובה כלשהי ו/או אחריות מכל סוג שהוא של הבנק המלווה הרלוונטי כלפי החברה ו/או כלפי מחזיקי אגרות החוב (ס...
	כך לדוגמא הבנק המלווה יהיה רשאי לשחרר את כספי העודפים המותאמים מחשבון הליווי הרלוונטי לפי שיקול דעתו ולא תהיה לבנק המלווה כל אחריות לגבי מועדי השחרור וגובה הסכומים המשוחררים ולא תחול על הבנק המלווה כל אחריות בגין נזקים ו/או הוצאות ו/או הפסדים העלולים ...
	מנגנוני הפיקוח המוסכמים בהסכמי הליווי נועדו לשימוש הבנק המלווה בלבד והבנק המלווה מסתמך או נמנע מהסתמכות עליהם לפי הצורך ולפי שיקול דעתו ואין בקיומם בכדי להטיל אחריות כלשהי על הבנק המלווה בביצוע מעקב או פיקוח על הפרויקט הרלוונטי.
	הסכמי המימון והליווי בין החברה לבין הבנקים המלווים, לרבות הסכמים שיחתמו ביניהם בעתיד בקשר לפרויקטים, אינם בגדר חוזה לטובת צד שלישי והבנקים המלווים אינם חייבים לאכוף את קיומם או לעקוב אחר מילוי ההתחייבויות לפיהם ואינם מקנים לצד ג' כלשהו זכויות כלשהן כל...
	הבנקים המלווים אינם אחראים בכל צורה שהיא לפירעון חובותיה של החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') ו/או לפעולה מפעולותיה של החברה, ולא תהיה למחזיקי אגרות החוב (סדרה א') ו/או לנאמן שום טענה, דרישה או תביעה בקשר עם ניהול הפרויקטים ו/או חשבונות הליווי של...
	למניעת ספק, מובהר כי לא תחול על הבנקים המלווים כל מגבלה לאפשר שחרור כספים מחשבונות הליווי ו/או מחשבונות אחרים לפי שיקול דעתם הבלעדי ו/או על פי הוראות כל הסכם עמם. כמו כן, מובהר בזאת כי כל עוד יהיו מצויים כספים בחשבונות הליווי, לא יהיו רשאים מחזיקי אגר...
	התחייבויות החברה כלפי הבנק המלווה הרלוונטי הינן עצמאיות ובלתי קשורות להתחייבויות החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') ועומדות בקדימות עדיפה ביחס להתחייבויות החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה א'). לפיכך, היה והחברה לא תעמוד בהתחייבויותיה כלפי הבנק ה...


	יובהר, כי במקרה בו הבנקים המלווים יממשו את הבטוחות שהועמדו להם בקשר עם הפרויקטים, עלולים מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') להיוותר ללא בטוחה או עם בטוחה חסרת ערך כלכלי.
	7.9. הוראות כלליות בקשר עם רישום השעבודים
	7.9.1. מובהר כי כל השעבודים שיירשמו על פי סעיף זה ייכללו בהגדרת השעבודים והבטוחות.
	7.9.2. אגרות החוב (סדרה א') תעמודנה בדרגה שווה (פרי פסו) בינן לבין עצמן, בלי זכות בכורה או עדיפות של אחת על פני השנייה.
	7.9.3. החברה לא תהיה רשאית לבצע החלפת בטוחות אלא בהתאם להוראות סעיף 7.7 לעיל, למעט במקרים הבאים: (1) ככל שתתקבל החלטה מיוחדת בדבר החלפת בטוחות באסיפת מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') בהתאם להוראות חוק ניירות ערך ובהתאם להוראות כל דין; ו- (2) אם הנאמן שוכנ...
	7.9.4. למען הסר ספק מובהר, כי על הנאמן לא חלה חובה לבחון, ובפועל הנאמן לא בחן, את הבטחונות להבטחת התשלומים למחזיקי אגרות החוב (סדרה א') או את הצורך בהעמדת בטחונות נוספים. הנאמן לא נתבקש לערוך, והנאמן בפועל לא ערך בדיקת נאותות (Due Diligence) כלכלית, ח...
	7.9.5. החברה תהיה רשאית, מעת לעת, למכור, לשעבד, להחכיר, להמחות או להעביר בכל דרך אחרת, את רכושה או כל חלק ממנו, למעט הנכסים המשועבדים לטובת הנאמן (והכל בכפוף לאמור בשטר זה לעיל ולהלן), ללא צורך בהסכמה כלשהי מהנאמן או ממחזיקי אגרות החוב (סדרה א'), ולמע...
	7.9.6. החברה לא תתקשר בהסכם מחייב למכירת איזה מהנכסים המשועבדים (בשלמותם או כל חלק מהם), אלא אם באותו הסכם תכללנה הוראות בדבר העברת התמורה נטו כאמור לחשבון המשועבד וזאת עד לערך ההתחייבותי באותו מועד, וכפוף לכך שקודם לכן תמורת המכירה תשמש לפירעון חובות...
	7.9.7. מובהר, כי להבטחת התחייבויות החברה כלפי הבנקים המלווים של הפרויקטים אשר מכוחם הוענק שעבוד לפי שטר זה, העניקה או תעניק החברה לבנקים המלווים בטוחות ישירות במקרקעי הפרויקטים ו/או בזכויותיה בהם (בין אם שעבוד צף ובין אם שעבוד קבוע), ולפיכך יעמדו זכוי...
	7.9.8. כנגזרת ממאפיינים אלה של הבטוחות אותן תעמיד החברה לרשות הנאמן למחזיקי אגרות החוב, ומתנאיהן של התחייבויות החברה כלפי הבנקים המלווים, כמפורט בסעיף זה לעיל, יש להדגיש את העניינים הבאים: (1) כל עוד לא ייפרעו כל התחייבויותיה של החברה כלפי הבנק המלווה...
	7.9.9. פדיון מוקדם כפוי

	במקרה בו החברה לא תעביר לידי הנאמן את המסמכים המפורטים בסעיפים 7.3.1, 7.3.2 ו- 7.3.3 לעיל תוך 90 ימים ממועד הרישום למסחר של אגרות החוב, החברה תפעל לביצוע פדיון מוקדם מלא ומחיקה מן המסחר של אגרות החוב (סדרה א׳) (״הפדיון המוקדם הכפוי״). הנאמן והחברה...
	(א) שווי שוק של אגרות החוב (סדרה א') שבמחזור, אשר ייקבע על-פי מחיר הנעילה הממוצע של אגרות החוב (סדרה א') בשלושים (30) ימי המסחר שקדמו למועד ביצוע הפדיון המוקדם (בסעיף זה: "שווי השוק של יתרת אגרות החוב"), מוכפל בשיעור הפידיון המוקדם של אגרות החוב שבמח...
	(ב) קרן אגרות החוב (סדרה א') בצירוף הריבית השנתית כפי שנקבעה במכרז שנצברה ממועד המכרז ועד למועד הפדיון המוקדם הכפוי, ישולמו למחזיקי אגרות החוב (סדרה א') בניכוי מס כדין (היינו - הערך ההתחייבותי של אגרות החוב (סדרה א') שבמחזור (פארי)) וזאת בתוספת ריבית...
	בדוח המידי כאמור בסעיף זה לעיל תפרסם החברה את סכום הפדיון המוקדם הכפוי או את הקרן שתיפרע בפדיון מוקדם וכן את הריבית שנצברה בגין סכום הקרן האמור עד למועד הפדיון המוקדם הכפוי. החברה מתחייבת להעביר לחשבון הנאמנות וזאת לא יאוחר מ- 3 ימי עסקים לפני מועד ת...
	7.9.10. לאחר סילוק מלוא התחייבויות החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') על פי שטר זה והמצאת אישור החברה לנאמן על כך, יפעלו החברה והנאמן לביטולן של כל הבטוחות שנרשמו ו/או יירשמו לטובתו כאמור בשטר זה. אין באמור לעיל, כדי לגרוע מחובתו של הנאמן לגרום לב...
	7.10. עמידה בהתחייבויות החברה במקרה של שינוי בתקינה החשבונאית

	במקרה של שינוי בתקינה החשבונאית החלה על החברה לעומת זו החלה עליה במועד חתימת שטר זה, באופן שיש בו כדי להשפיע השפעה מהותית על אופן חישוב ההתחייבויות הפיננסיות ו/או אמות המידה המפורטות בשטר זה, החברה תבחן את ההתחייבויות הפיננסיות ואמות המידה כאמור בהתאם...
	הבחינה בדבר ההשפעה של שינוי התקינה החשבונאית החלה על החברה לעומת זו החלה עליה במועד חתימת שטר זה, תבוצע על ידי החברה במועד פרסום דוחותיה הכספיים וכל עוד אגרות החוב (סדרה א') קיימות במחזור, ביחס לדוחות הרבעוניים או השנתיים שהיה על החברה לפרסם עד לאותו ...
	8. זכות להעמדה לפירעון מיידי או למימוש בטוחות
	8.1. הנאמן, וכן מחזיקים באגרות החוב, יהיו רשאים להעמיד לפירעון מידי את הסכום המגיע למחזיקים על פי אגרות החוב או לממש בטוחות שניתנו להבטחת התחייבויות החברה כלפי המחזיקים על פי אגרות החוב, והכל בקרות אחד או יותר מן המקרים המנויים להלן:
	8.1.1. אם החברה תגיש בקשה לצו לפתיחת הליכים, כהגדרתו בחוק חדלות פירעון.
	8.1.2. אם יינתן צו לפתיחת הליכים לחברה (לבקשת צדדים שלישיים), אשר לא בוטל בתוך 45 ימים ממועד נתינתו.
	8.1.3. אם החברה תקבל החלטת פירוק (למעט פירוק כתוצאה משינוי מבני בחברה ו/או ממיזוג עם חברה אחרת) או אם נתמנה לחברה נאמן כהגדרתו בחוק חדלות פירעון או אם ניתן נגדה צו פירוק קבוע וסופי.
	8.1.4. אם יינתן צו פירוק זמני על-ידי בית המשפט, או ימונה לה נאמן זמני במסגרת צו לפתיחת הליכים (כהגדרת מונחים אלו בחוק חדלות פירעון), או תתקבל כל החלטה שיפוטית בעלת אופי דומה (למעט פירוק למטרת מיזוג עם חברה אחרת ו/או שינוי במבנה החברה), וצו או מינוי כא...
	על אף האמור, לא תינתן לחברה תקופת ריפוי כלשהי ביחס לבקשות או צווים שהוגשו או ניתנו, לפי העניין, על ידי החברה או בהסכמתה.
	8.1.5. אם יוטל עיקול על רוב נכסי החברה (כהגדרתם בסעיף 8.1.17 להלן) או כל נכסי החברה, או אם תבוצע פעולה כלשהי של הוצאה לפועל כנגד נכסים כאמור העשויה לפגוע בהתחייבויות החברה כלפי המחזיקים; והעיקול לא יוסר, או הפעולה לא תבוטל, לפי העניין, בתוך 45 ימים מ...
	על אף האמור, לא תינתן לחברה תקופת ריפוי כלשהי ביחס לבקשות או צווים שהוגשו או ניתנו, לפי העניין, על ידי החברה או בהסכמתה.
	8.1.6. אם יינתן צו למינוי כונס נכסים זמני או ימונה כונס נכסים זמני על רוב נכסי החברה (כהגדרתם בסעיף 8.1.17 להלן) או כולם וצו או מינוי כאמור לא בוטלו תוך 45 ימים ממועד נתינתם; או - אם ניתן צו למינוי כונס נכסים קבוע או מונה כונס נכסים קבוע על רוב נכסי ה...
	8.1.7. אם הוגשה בקשה לכינוס נכסים או למינוי כונס נכסים (זמני או קבוע) על רוב נכסי החברה (כהגדרתם בסעיף 8.1.17 להלן) או על כל נכסי החברה, אשר לא נדחתה או בוטלה בתוך 60 ימים ממועד הגשתה; יובהר, כי במקרה בו ינתן צו או ימונה כונס נכסים זמני או קבוע כאמור...

	על אף האמור, לא תינתן לחברה תקופת ריפוי כלשהי ביחס לבקשות או צווים שהוגשו או ניתנו, לפי העניין, על ידי החברה או בהסכמתה.
	8.1.8. אם החברה תחדל מלהמשיך בעסקיה ו/או לנהל את עסקיה כפי שיהיו מעת לעת ו/או תודיע על כוונתה לחדול מלהמשיך לעסוק בעסקיה כפי שיהיו מעת לעת ו/או לנהלם.
	8.1.8. אם החברה תחדל מלהמשיך בעסקיה ו/או לנהל את עסקיה כפי שיהיו מעת לעת ו/או תודיע על כוונתה לחדול מלהמשיך לעסוק בעסקיה כפי שיהיו מעת לעת ו/או לנהלם.
	8.1.8. אם החברה תחדל מלהמשיך בעסקיה ו/או לנהל את עסקיה כפי שיהיו מעת לעת ו/או תודיע על כוונתה לחדול מלהמשיך לעסוק בעסקיה כפי שיהיו מעת לעת ו/או לנהלם.
	8.1.9. אם החברה תחוסל או תימחק, מכל סיבה שהיא, לרבות מחיקה או חיסול לצורכי מיזוג או במסגרת עסקת החלפת מניות, אלא אם החברה הקולטת (במסגרת המיזוג או עסקת החלפת המניות) נטלה על עצמה את מלוא התחייבויות החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב.
	8.1.10. אם החברה הפרה את תנאי אגרות החוב ו/או את שטר זה הפרה יסודית, ובכלל זה אם יתברר כי מצג מהותי ממצגי החברה באגרות החוב או בשטר זה אינו נכון, והכל אם נתן הנאמן הודעה לחברה לתקן את ההפרה וההפרה לא תוקנה בתוך 14 ימים ממועד קבלת הודעה על דבר ההפרה.
	8.1.11. חלה הרעה מהותית בעסקי החברה לעומת מצבה במועד ההנפקה, וקיים חשש ממשי שהחברה לא תוכל לפרוע את אגרות החוב במועדן.
	8.1.12. אם החברה לא עמדה בתשלומים למחזיקי אגרות החוב על פי תנאי אגרת החוב ועל פי תנאי שטר זה או לא קוימה התחייבות מהותית אחרת שניתנה לטובת המחזיקים. לעניין סעיף זה, תעמוד לחברה תקופה בת עשרה (10) ימים לתיקון ההפרה.
	8.1.13. אם החברה לא פרסמה דוח כספי שהיא חייבת בפרסומו לפי כל דין, בתוך 30 ימים מהמועד האחרון שהיא חייבת בפרסומו (ואם החברה קבלה הארכה מרשות מוסמכת - בתום תקופת ההארכה, לפי המאוחר מבינהם).
	8.1.14. אם אגרות החוב נמחקו מהמסחר בבורסה.
	8.1.15. הועמד לפירעון מידי (שלא ביוזמת החברה או הסכמת החברה), חוב מהותי של החברה והדרישה לפירעון מידי כאמור לא הוסרה ו/או החברה לא פרעה את החוב, כמפורט להלן:

	לעניין סעיף זה "חוב מהותי" –
	 חוב בסכום מצטבר העולה על 20% מסך המאזן, על פי הדוחות הכספיים המאוחדים  האחרונים של החברה, שהדרישה לפירעונו לא הוסרה  ו/או החברה לא פרעה את החוב, לכל הפחות באופן שסכום החוב המצטבר פחת מ- 10% מסך המאזן בתוך 30 ימים; וכן-
	 סדרת אגרות חוב שבמחזור - שלעניין זה יובהר כי באם התקבלה החלטת אסיפת סדרת אגרות חוב כאמור על פירעון מידי לא תחול תקופת הריפוי דלעיל.
	למען הסר ספק יובהר, כי לעניין ס"ק זה, לא ייראו כחוב מהותי הלוואה ללא יכולת חזרה לחברה (Non Recourse).
	האמור בסעיף זה יחול גם ביחס לחברות בת בבעלות ובשליטה מלאה של החברה.
	8.1.16. אם החברה לא תעמוד באמות המידה שבסעיף 6.4 לעיל במשך שני (2) רבעונים רצופים.
	8.1.17. אם עיקר פעילותה של החברה (בסעיף זה, "החברה", יחד עם חברות בשליטתה) אינו בתחום הנדל"ן בישראל, או בוצעה מכירה של רוב נכסי החברה (למעט מכירת מלאי במהלך העסקים הרגיל של החברה), מבלי שהתקבל לכך אישור מראש של אסיפת מחזיקי איגרות החוב בהחלטה רגילה; א...

	לעניין סעיף זה:
	"עיקר פעילותה של החברה" - נכס או צירוף של מספר נכסים בתחום הנדל"ן, שבבעלות החברה או בבעלות חברות המאוחדות בדוחותיה הכספיים של החברה, אשר ערכו ו/או ערכם המצרפי (לפי העניין) בדוחות הכספיים המאוחדים של החברה שפורסמו טרם קרות האירוע הרלוונטי עולה על 50% מ...
	"רוב נכסי החברה" - נכס או צירוף של מספר נכסים, שבבעלות החברה או בבעלות חברות המאוחדות בדוחותיה הכספיים, אשר ערכו ו/או ערכם המצרפי (לפי העניין) בדוחות הכספיים המאוחדים האחרונים של החברה שפורסמו טרם קרות האירוע הרלוונטי עולה על 50% מהיקף נכסיה במאזן על ...
	8.1.18. אם בוצע מיזוג, במסגרתו החברה היא החברה הקולטת או חברת היעד, ללא קבלת אישור מוקדם של אסיפת מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') בהחלטה מיוחדת, אלא אם כן הצהירה החברה הקולטת, כלפי מחזיקי איגרות החוב (סדרה א'), בדיווח מיידי לפחות עשרה (10) ימי עסקים לפני ...
	8.1.18. אם בוצע מיזוג, במסגרתו החברה היא החברה הקולטת או חברת היעד, ללא קבלת אישור מוקדם של אסיפת מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') בהחלטה מיוחדת, אלא אם כן הצהירה החברה הקולטת, כלפי מחזיקי איגרות החוב (סדרה א'), בדיווח מיידי לפחות עשרה (10) ימי עסקים לפני ...
	8.1.18. אם בוצע מיזוג, במסגרתו החברה היא החברה הקולטת או חברת היעד, ללא קבלת אישור מוקדם של אסיפת מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') בהחלטה מיוחדת, אלא אם כן הצהירה החברה הקולטת, כלפי מחזיקי איגרות החוב (סדרה א'), בדיווח מיידי לפחות עשרה (10) ימי עסקים לפני ...
	8.1.19. אם הבורסה השעתה את המסחר באגרות החוב (סדרה א'), למעט השעיה בעילה של היווצרות אי בהירות, כמשמעות עילה זו בחלק הרביעי לתקנון הבורסה, וההשעיה כאמור לא בוטלה תוך 60 יום, ולמעט השעיה כללית שאינה מכוונת ספציפית לחברה.
	8.1.20. אם החברה תבצע הרחבה של אגרות החוב (סדרה א'), שלא בהתאם להוראות סעיף 2.5.2 לעיל.
	8.1.21. אם החברה הפסיקה או הודיעה על כוונתה להפסיק את תשלומיה לנושיה.
	8.1.22. אם החברה תבצע חלוקה שלא בהתאם להוראות שטר זה.
	8.1.23. אם החברה תפר את התחייבויותיה לאי יצירת שעבוד שוטף חדש על כלל נכסי החברה (שעבוד שלילי) כאמור בסעיף 7.1.6 לעיל, אם החברה תפר את התחייבותה על פי סעיף 7.3.2(ב) לעיל (אי העברת עודפים מהפרויקט), במידה ואי העברת העודפים כאמור נגרמה מסיבות התלויות ...
	8.1.24. ככל שיחס החוב לבטוחה המקסימלי כהגדרתו בסעיף 7.5 לעיל עלה ביותר מ-5%1F  וזאת בחלוף תקופת הריפוי כהגדרתה בסעיף 7.5 לעיל.
	8.1.25. אם הועברה השליטה בחברה, במישרין או בעקיפין, ולא התקבל להעברת השליטה כאמור אישור מראש של מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') בהחלטה מיוחדת.
	לעניין סעיף זה -
	"העברת שליטה" – משמעה שינוי בשליטה בחברה, באופן שבו בחברה יהא בעל שליטה שאינו מר יואל יפרח או מי מבני משפחתו מדרגה ראשונה. לעניין זה "שליטה" - כמשמעה בחוק ניירות ערך.
	"בני משפחה מדרגה ראשונה" – בן זוג, הורה, הורה הורה, ילד, אח וכן ילד או בן זוג של כל אחד מאלה.
	למען הסר ספק יובהר לעניין זה, כי ירושה על פי דין אינה מהווה העברת שליטה לעניין סעיף זה.
	במקרים כאמור, יחולו ההוראות שבסעיפים 8.2 ו- 8.3 לשטר זה כמפורט להלן.
	8.2. בהתקיימות העילות, התנאים ו/או הנסיבות המפורטות בסעיף 8.1 לעיל, הנאמן וכן המחזיקים באגרות החוב (סדרה א') רשאים להעמיד לפירעון מידי את הסכום המגיע למחזיקים על פי תנאי אגרות החוב או לממש בטוחות (כהגדרתם בסעיף 7 לעיל) שניתנו להבטחת התחייבויות החברה...
	8.3. בקרות איזה מהאירועים שבסעיף 8.1 לעיל הנאמן יהיה חייב בטרם ישתמש בסמכותו להעמיד לפירעון מידי או לממש בטוחות כאמור ברישא לסעיף 8.1 לעיל, לכנס אסיפת מחזיקי אגרות חוב ולקבל את הוראותיה.
	8.4. הנאמן או המחזיקים לא יעמידו את אגרות החוב לפירעון מידי ולא יממשו בטוחות אלא לאחר שמסרו לחברה הודעה על כוונתם לעשות כן; ואולם, הנאמן או המחזיקים אינם חייבים למסור לחברה הודעה כאמור, אם קיים חשש סביר כי מסירת ההודעה תפגע באפשרות להעמיד את אגרות החו...
	8.5. נקבעה בסעיף 8.1 לעיל, לעניין סעיף מסוים, תקופה סבירה שבה רשאית החברה לבצע פעולה או לקבל החלטה שכתוצאה ממנה נשמטת העילה להעמדה לפירעון מידי או למימוש בטוחות, רשאים הנאמן או המחזיקים להעמיד את אגרות החוב לפירעון מידי לפי אותו סעיף רק אם חלפה התקופ...
	8.6. החלטת מחזיקים להעמיד את אגרות החוב לפירעון מידי או לממש בטוחות, תתקבל באסיפת מחזיקים שנכחו בה מחזיקים בחמישים אחוזים (50%) לפחות מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב (סדרה א'), ברוב של המחזיקים ביתרת הערך הנקוב של אגרות החוב המיוצג בהצבעה או ברוב כאמור...
	8.7. בכפוף להוראות כל דין, חובות הנאמן לפי סעיף 8 זה, כפופות לידיעתו בפועל את התקיימות העובדות, המקרים, הנסיבות והאירועים המפורטים בו.
	8.8. משלוח הודעה לחברה על העמדה לפירעון מידי של אגרות החוב יכול שיעשה גם בדרך של פרסום הודעה במגנ"א על החלטת אסיפה או החלטת נאמן בהתאם להוראות סעיף 26 להלן ויהווה הודעה בדבר העמדה לפירעון מידי של אגרות החוב.
	8.9. במקרה בו תימסר לחברה הודעה כי אגרות החוב הועמדו לפירעון מידי על פי הוראות סעיף 8 זה, מתחייבת החברה לפרוע למחזיקי אגרות החוב ולנאמן את כל הסכומים המגיעים להם ו/או שיגיעו להם לפי תנאי שטר זה, בין אם מועד החיוב בגינן חל או לא ('האצה' 'Acceleration'...
	8.10. בקרות איזה מהאירועים שבסעיף 8.1 לעיל, יהיו הנאמן ו/או המחזיקים רשאים לאחוז מיד בכל הצעדים שימצאו לנכון לנקטם בהתאם להוראות שטר נאמנות זה. בין היתר, יהיו הנאמן ו/או המחזיקים רשאים לממש ולאכוף את הבטוחות (כולן או חלקן) שניתנו להבטחת התחייבויות הח...

	9. תביעות והליכים בידי הנאמן
	9.1. בנוסף על כל הוראה בשטר זה וכזכות וסמכות עצמאית, יהיה הנאמן רשאי, לפי שיקול דעתו, ויהיה חייב לעשות כן על-ידי החלטה מיוחדת שנתקבלה באסיפת מחזיקי אגרות החוב, אך בכפוף למתן הודעה מוקדמת בת 30 ימים, לנקוט בכל אותם הליכים, לרבות הליכים משפטיים ובקשות ל...
	9.2. הנאמן יהיה חייב לעשות כאמור בסעיף 9.1 על פי דרישה בכתב של אסיפת המחזיקים אשר תתקבל בהחלטה מיוחדת של אסיפת המחזיקים, אך בכפוף למתן הודעה מוקדמת בת 30 ימים, אלא אם כן ראה כי בנסיבות העניין אין הדבר צודק או סביר לעשות כן, ופנה בהקדם האפשרי לבית המש...
	9.3. אין באמור לעיל כדי לפגוע ו/או לגרוע מזכותו של הנאמן לפתוח בהליכים משפטיים ו/או אחרים, בין ביוזמתו ובין על פי דרישת מחזיקים אשר תתקבל בהחלטה מיוחדת של אסיפת המחזיקים, גם אם איגרות החוב לא הועמדו לפירעון מידי והכל להגנת מחזיקי איגרות החוב ובכפוף לה...
	9.4. הנאמן רשאי, בטרם ינקוט בהליכים כאמור לעיל, לכנס אסיפת מחזיקי איגרות החוב בכדי שיוחלט על ידיהם בהחלטה מיוחדת אילו הליכים לנקוט למימוש זכויותיהם על פי שטר זה ואיגרות החוב. כן יהיה הנאמן רשאי לשוב ולכנס אסיפות מחזיקי איגרות החוב לצורך קבלת הוראות בכ...
	9.5. בכפוף להוראות שטר זה, רשאי הנאמן, אך לא חייב, לכנס בכל עת אסיפת מחזיקי איגרות החוב על מנת לדון ו/או לקבל את הוראותיה בכל עניין הנוגע לשטר זה, ובלבד שכינוס האסיפה יבוצע על ידי הנאמן במקרים כאמור ללא שיהוי ובמועד הראשון האפשרי והסביר.
	9.5. בכפוף להוראות שטר זה, רשאי הנאמן, אך לא חייב, לכנס בכל עת אסיפת מחזיקי איגרות החוב על מנת לדון ו/או לקבל את הוראותיה בכל עניין הנוגע לשטר זה, ובלבד שכינוס האסיפה יבוצע על ידי הנאמן במקרים כאמור ללא שיהוי ובמועד הראשון האפשרי והסביר.
	9.5. בכפוף להוראות שטר זה, רשאי הנאמן, אך לא חייב, לכנס בכל עת אסיפת מחזיקי איגרות החוב על מנת לדון ו/או לקבל את הוראותיה בכל עניין הנוגע לשטר זה, ובלבד שכינוס האסיפה יבוצע על ידי הנאמן במקרים כאמור ללא שיהוי ובמועד הראשון האפשרי והסביר.
	9.6. הנאמן רשאי, אך לא חייב, על פי שיקול דעתו הבלעדי, לעכב ביצוע של כל פעולה על ידו על פי שטר זה, לצורך פניה לאסיפה כללית של מחזיקי איגרות החוב ו/או לבית המשפט, עד שיקבל הוראות מאסיפה כללית של מחזיקי איגרות החוב ו/או הוראות מבית המשפט כיצד לפעול ובלבד...
	9.6. הנאמן רשאי, אך לא חייב, על פי שיקול דעתו הבלעדי, לעכב ביצוע של כל פעולה על ידו על פי שטר זה, לצורך פניה לאסיפה כללית של מחזיקי איגרות החוב ו/או לבית המשפט, עד שיקבל הוראות מאסיפה כללית של מחזיקי איגרות החוב ו/או הוראות מבית המשפט כיצד לפעול ובלבד...
	9.6. הנאמן רשאי, אך לא חייב, על פי שיקול דעתו הבלעדי, לעכב ביצוע של כל פעולה על ידו על פי שטר זה, לצורך פניה לאסיפה כללית של מחזיקי איגרות החוב ו/או לבית המשפט, עד שיקבל הוראות מאסיפה כללית של מחזיקי איגרות החוב ו/או הוראות מבית המשפט כיצד לפעול ובלבד...

	10. נאמנות על התקבולים
	10.1. תחילה לסילוק ההוצאות, התשלומים, ההיטלים וההתחייבויות שהוצאו על ידי הנאמן, הוטלו עליו, או נגרמו אגב או כתוצאה מפעולות ביצוע הנאמנות או באופן אחר בקשר עם תנאי שטר זה, לרבות שכרו.
	10.1. תחילה לסילוק ההוצאות, התשלומים, ההיטלים וההתחייבויות שהוצאו על ידי הנאמן, הוטלו עליו, או נגרמו אגב או כתוצאה מפעולות ביצוע הנאמנות או באופן אחר בקשר עם תנאי שטר זה, לרבות שכרו.
	10.1. תחילה לסילוק ההוצאות, התשלומים, ההיטלים וההתחייבויות שהוצאו על ידי הנאמן, הוטלו עליו, או נגרמו אגב או כתוצאה מפעולות ביצוע הנאמנות או באופן אחר בקשר עם תנאי שטר זה, לרבות שכרו.
	10.2. שנית - לתשלום כל סכום אחר על פי ה'התחייבות לשיפוי' (כהגדרת מונח זה בסעיף 25 להלן).
	10.3. שלישית - לתשלום למחזיקים אשר נשאו בתשלומים לפי סעיף 25.7 להלן.
	10.4. רביעית - כדי לשלם למחזיקי איגרות החוב את ריבית הפיגורים ו/או פיגורי הריבית המגיעים להם על פי תנאי איגרות החוב פרי-פסו ובאופן יחסי לסכום הריבית שבפיגור המגיע לכל אחד מהם ללא העדפה או זכות קדימה לגבי איזה מהם.
	10.5. חמישית - כדי לשלם למחזיקי איגרות החוב את פיגורי הקרן המגיעים להם על פי איגרות החוב המוחזקות על ידיהם פרי-פסו, באופן יחסי לסכום הקרן שבפיגור המגיע לכל אחד מהם, בלי כל העדפה  או זכות קדימות לגבי איזה מהם.
	10.6. שישית - כדי לשלם למחזיקי איגרות החוב את סכומי הריבית המגיעים להם על פי תנאי איגרות החוב המוחזקות על ידיהם פרי-פסו שמועד תשלומם טרם חל ובאופן יחסי לסכומים המגיעים להם, בלי כל העדפה בקשר לקדימות בזמן של הוצאת איגרות החוב על ידי החברה או באופן אחר.
	10.7. שביעית - כדי לשלם למחזיקי איגרות החוב את סכומי הקרן המגיעים להם על פי איגרות החוב המוחזקות על ידיהם פרי-פסו שמועד תשלום טרם חל ובאופן יחסי לסכומים המגיעים להם, בלי כל העדפה  בקשר לקדימות בזמן של הוצאת איגרות החוב על ידי החברה או באופן אחר.

	11. סמכות לדרוש תשלום למחזיקים באמצעות הנאמן
	12. סמכות לעכב חלוקת הכספים
	12.1. למרות האמור בסעיף 10 לעיל, היה והסכום הכספי אשר יתקבל כתוצאה מנקיטת ההליכים האמורים לעיל ואשר יעמוד בזמן כלשהו לחלוקה, כאמור באותו סעיף, יהיה פחות ממיליון ש"ח לא יהיה הנאמן חייב לחלקו, ויהיה הוא רשאי להשקיע את הסכום האמור, כולו או מקצתו, בהשקעו...
	12.2. לכשתגענה ההשקעות האמורות לעיל על רווחיהן, יחד עם כספים נוספים שיגיעו לידי הנאמן לצורך תשלומם למחזיקי איגרות החוב, אם יגיעו, לסכום אשר יספיק כדי לשלם לפחות מיליון ש"ח ישלמם הנאמן למחזיקי האיגרות כאמור בסעיף 10 לעיל. במקרה בו תוך פרק זמן סביר לא ...
	12.3. על אף האמור לעיל בסעיף זה, אם יקבל הנאמן דרישה לכך בהחלטה רגילה שתתקבל באסיפת מחזיקי אגרות החוב, יחלק הנאמן את הסכומים שיתקבלו אצלו כתוצאה מנקיטת ההליכים כאמור לעיל, אף בטרם הצטברו לסך המהווה מיליון ש"ח כמפורט לעיל. על אף האמור לעיל, תשלום שכר ה...

	13. הודעה על חלוקה והפקדה אצל הנאמן
	13.1. הנאמן יודיע למחזיקי אגרות החוב על היום והמקום שבו יבוצע תשלום כל שהוא מבין התשלומים הנזכרים בסעיפים 10 ו- 11 לעיל ועל המועד הקובע לביצוע תשלום זה (ככל שלא מדובר בתשלום הקבוע בלוח הסילוקין של אגרות החוב), וזאת בהודעה שתימסר להם באופן הקבוע בסעי...
	13.2. לאחר היום הקבוע בהודעה יהיו מחזיקי איגרות החוב זכאים לריבית בגינן לפי השיעור הקבוע באיגרת החוב, אך ורק על יתרת סכום הקרן (אם תהיה כזו) לאחר ניכוי הסכום ששולם או שהוצע להם לתשלום כאמור.
	13.3. התשלום ייזקף קודם כל על חשבון הריבית.

	14. הימנעות מתשלום מסיבה שאינה תלויה בחברה; הפקדה בידי הנאמן
	14.1. סכום כלשהו המגיע למחזיק איגרות חוב שלא שולם בפועל במועד הקבוע לתשלומו מסיבה שאינה תלויה בחברה, בעוד שהחברה הייתה מוכנה לשלמו במועדו והעבירה את הסכום כאמור לנאמן, יחדל לשאת ריבית מהמועד בו החברה תפקידו בידי הנאמן כמפורט בסעיף 14.2 להלן, ואילו המ...
	14.2. לא שולם סכום כאמור תוך שבעה (7) ימים מהמועד שנקבע לתשלומו, החברה תפקיד בידי הנאמן באופן מידי, את סכום התשלום שלא שולם מסיבה שאינה תלויה בה ותודיע באמצעות המגנ"א, למחזיקי איגרות החוב על ההפקדה כאמור, והפקדה כאמור תחשב כסילוק אותו תשלום על ידי החב...
	14.3. החברה תודיע למחזיקי אגרות החוב על הפקדת הכספים בידי הנאמן בהתאם להוראות סעיף 26 להלן.
	14.3. החברה תודיע למחזיקי אגרות החוב על הפקדת הכספים בידי הנאמן בהתאם להוראות סעיף 26 להלן.
	14.3. החברה תודיע למחזיקי אגרות החוב על הפקדת הכספים בידי הנאמן בהתאם להוראות סעיף 26 להלן.
	14.4. הנאמן ישקיע כל סכום כאמור לזכות אותם בעלי איגרות חוב, במסגרת חשבונות נאמנות בשמו ולפקודתו, בהשקעות המותרות לו על-פי דיני מדינת ישראל והוראות שטר זה (כאמור בסעיף 17 להלן), הכל כפי שהנאמן ימצא לנכון וכפוף להוראות כל דין. עשה כן הנאמן, לא יהיה חיי...
	14.5. הנאמן יעביר לכל מחזיק איגרות החוב שעבורו הופקדו בידי הנאמן סכומים ו/או כספים המגיעים למחזיקי איגרות החוב מתוך אותם כספים שהופקדו כאמור, וזאת כנגד הצגת אותן ההוכחות שיידרשו על ידי הנאמן לשביעות רצונו המלאה ובניכוי שכר טרחתו, הוצאותיו וכל ההוצאות ...
	14.6. הנאמן יחזיק בכספים אלו וישקיעם בדרך האמורה, עד לתום שנה אחת ממועד הפירעון הסופי של איגרות החוב. לאחר מועד זה, יעביר הנאמן לחברה את הסכומים כאמור בסעיף 14.5 לעיל (כולל הרווחים הנובעים מהשקעתם) בניכוי שכר טרחתו, הוצאותיו והוצאות אחרות אשר הוצאו ע...
	14.7. החברה תאשר בכתב לנאמן את החזרת הסכומים הנ"ל ואת דבר קבלתם בנאמנות עבור מחזיקי אגרות החוב כאמור. הנאמן יסתמך על אישור החברה ולא יידרש לבצע כל בדיקה נוספת מטעמו.
	14.7. החברה תאשר בכתב לנאמן את החזרת הסכומים הנ"ל ואת דבר קבלתם בנאמנות עבור מחזיקי אגרות החוב כאמור. הנאמן יסתמך על אישור החברה ולא יידרש לבצע כל בדיקה נוספת מטעמו.
	14.7. החברה תאשר בכתב לנאמן את החזרת הסכומים הנ"ל ואת דבר קבלתם בנאמנות עבור מחזיקי אגרות החוב כאמור. הנאמן יסתמך על אישור החברה ולא יידרש לבצע כל בדיקה נוספת מטעמו.

	15. קבלה מאת מחזיק אגרת החוב
	15.1. קבלה מאת מחזיק איגרת החוב או אסמכתא מאת חבר הבורסה המעביר בגין סכומי הקרן והריבית ששולמו לו על ידי הנאמן בגין אגרת החוב תשחרר את הנאמן בשחרור מוחלט בכל הקשור לעצם ביצוע התשלום של הסכומים הנקובים בקבלה.
	15.2. קבלה מאת הנאמן בדבר הפקדת סכומי הקרן והריבית אצלו לזכות מחזיקי איגרת החוב כאמור לעיל תחשב כקבלה מאת מחזיק איגרת החוב לצורך האמור בסעיף 15.1 לעיל ביחס לשחרור החברה (ולא ביחס לשחרור הנאמן) בכל הקשור לביצוע התשלום של הסכומים הנקובים בקבלה.
	15.3. כספים שחולקו כאמור בסעיף 14 לעיל יחשבו כתשלום על חשבון הפירעון של איגרות החוב.
	15.4. הנאמן יהיה רשאי לדרוש ממחזיק איגרת חוב להציג בפני הנאמן, בזמן תשלום ריבית כלשהי או תשלום חלקי של קרן וריבית, את תעודת איגרות החוב שבגינן משולמים התשלומים.
	15.5. הנאמן יהיה רשאי לרשום על תעודת איגרות החוב הערה בנוגע לסכומים ששולמו כאמור לעיל ותאריך תשלומם.
	15.6. הנאמן יהיה רשאי בכל מקרה מיוחד, לפי שיקול דעתו, לוותר על הצגת תעודת איגרות החוב לאחר שניתן לו על ידי מחזיק איגרת החוב כתב שיפוי ו/או ערובה מספקת להנחת דעתו בגין נזקים העלולים להיגרם מחמת אי רישום ההערה כאמור, הכל כפי שימצא לנכון.
	15.6. הנאמן יהיה רשאי בכל מקרה מיוחד, לפי שיקול דעתו, לוותר על הצגת תעודת איגרות החוב לאחר שניתן לו על ידי מחזיק איגרת החוב כתב שיפוי ו/או ערובה מספקת להנחת דעתו בגין נזקים העלולים להיגרם מחמת אי רישום ההערה כאמור, הכל כפי שימצא לנכון.
	15.6. הנאמן יהיה רשאי בכל מקרה מיוחד, לפי שיקול דעתו, לוותר על הצגת תעודת איגרות החוב לאחר שניתן לו על ידי מחזיק איגרת החוב כתב שיפוי ו/או ערובה מספקת להנחת דעתו בגין נזקים העלולים להיגרם מחמת אי רישום ההערה כאמור, הכל כפי שימצא לנכון.
	15.7. למרות האמור לעיל יהיה הנאמן רשאי על פי שיקול דעתו לקיים רישומים באופן אחר, לגבי תשלומים חלקיים כאמור.

	16. תחולת חוק ניירות ערך
	17. השקעת כספים
	18. התחייבויות החברה כלפי הנאמן
	18.1. לנהל פנקסי חשבונות סדירים בהתאם לעקרונות חשבונאיים מקובלים, לשמור את הפנקסים, לרבות המסמכים המשמשים להם כאסמכתאות ולאפשר לכל נציג מורשה של הנאמן לעיין, בכל זמן סביר שיתואם מראש עם החברה ולא יאוחר משבעה ימי עסקים ממועד בקשתו, בכל פנקס כאמור ו/או ...
	18.1. לנהל פנקסי חשבונות סדירים בהתאם לעקרונות חשבונאיים מקובלים, לשמור את הפנקסים, לרבות המסמכים המשמשים להם כאסמכתאות ולאפשר לכל נציג מורשה של הנאמן לעיין, בכל זמן סביר שיתואם מראש עם החברה ולא יאוחר משבעה ימי עסקים ממועד בקשתו, בכל פנקס כאמור ו/או ...
	18.1. לנהל פנקסי חשבונות סדירים בהתאם לעקרונות חשבונאיים מקובלים, לשמור את הפנקסים, לרבות המסמכים המשמשים להם כאסמכתאות ולאפשר לכל נציג מורשה של הנאמן לעיין, בכל זמן סביר שיתואם מראש עם החברה ולא יאוחר משבעה ימי עסקים ממועד בקשתו, בכל פנקס כאמור ו/או ...
	18.2. להודיע לנאמן בכתב בהקדם האפשרי הסביר לאחר שנודע לה ובכל מקרה לא יאוחר משני ימי עסקים לאחר שנודע לה, על כל מקרה בו הוטל עיקול על נכסיה המהותיים של החברה, וכן בכל מקרה בו מונה לנכסיה המהותיים כונס נכסים, מנהל מיוחד ו/או מפרק זמני או קבוע ו/או נאמן...
	לעניין סעיף זה - "נכס מהותי" הינו נכס או צירוף של נכסים בבעלות החברה או חברות מאוחדות בדוחותיה הכספיים, אשר ערכו או ערכם המצרפי, לפי העניין, על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים האחרונים של החברה (מבוקרים או סקורים), עולה על 50% מסך המאזן של החברה, על פי הד...
	18.3. להודיע לנאמן בכתב בהקדם האפשרי לאחר שנודע לה, על קרות ו/או על חשש ממשי לקרות כל אירוע מהאירועים המפורטים בסעיף 8.1 לעיל.
	18.3. להודיע לנאמן בכתב בהקדם האפשרי לאחר שנודע לה, על קרות ו/או על חשש ממשי לקרות כל אירוע מהאירועים המפורטים בסעיף 8.1 לעיל.
	18.3. להודיע לנאמן בכתב בהקדם האפשרי לאחר שנודע לה, על קרות ו/או על חשש ממשי לקרות כל אירוע מהאירועים המפורטים בסעיף 8.1 לעיל.
	18.4.  ככל שהחברה תהפוך לחברה ציבורית - לזמן את הנאמן לכל אסיפותיה הכלליות (בין אם לאסיפות כלליות שנתיות לבין אם לאסיפות כלליות מיוחדות) של בעלי המניות בחברה, מבלי להעניק לנאמן זכות הצבעה באסיפות אלו.
	18.5. למסור לנאמן לא יאוחר מתום 30 ימים מתאריך הוצאת סדרת אגרות חוב לוח סילוקין לתשלום אגרות החוב (קרן וריבית) בקובץ Excel.
	18.6. למסור לנאמן מיד עם מסירתו, כל דוח פומבי שהיא חייבת בהגשתו לרשות ניירות ערך. דיווח מידי במערכת המגנ"א של רשות ניירות ערך ייחשב כאילו נמסר לנאמן.
	18.7. מדי 31 בדצמבר של כל שנה, וכל עוד שטר זה בתוקף, תמציא החברה לנאמן אישור חתום על-ידי מנכ"ל החברה או נושא המשרה הבכיר בתחום הכספים בחברה או ממונה מטעם החברה שהוסמך על ידה לנושא זה (לפי העניין) על כך שלפי מיטב ידיעתו, בתקופה שמתאריך הוצאת סדרת אגרות...
	18.8.  למסור לנאמן ו/או לאנשים שיורה, תוך זמן סביר אך לא יאוחר מחלוף שבעה ימי עסקים ממועד בקשת הנאמן, כל הסבר, מסמך, חישוב או מידע בנוגע לחברה, עסקיה ו/או נכסיה שיהיו דרושים באופן סביר, על-פי שיקול דעתו של הנאמן, לשם מילוי תפקידיו ולצורך הגנה על מחזיק...
	18.9. החברה תעביר לנאמן מידע בנוגע לחברה שיהיה חיוני לשם שמירת זכויותיהם של מחזיקי אגרות החוב לפי דרישה סבירה בכתב של הנאמן, וכל מידע שיועבר לנאמן יישמר על ידיו בסודיות, והוא לא יעשה בו שימוש אלא לצורך מילוי תפקידו כנאמן לפי שטר זה, לרבות דיווח למחזיק...
	18.9. החברה תעביר לנאמן מידע בנוגע לחברה שיהיה חיוני לשם שמירת זכויותיהם של מחזיקי אגרות החוב לפי דרישה סבירה בכתב של הנאמן, וכל מידע שיועבר לנאמן יישמר על ידיו בסודיות, והוא לא יעשה בו שימוש אלא לצורך מילוי תפקידו כנאמן לפי שטר זה, לרבות דיווח למחזיק...
	18.9. החברה תעביר לנאמן מידע בנוגע לחברה שיהיה חיוני לשם שמירת זכויותיהם של מחזיקי אגרות החוב לפי דרישה סבירה בכתב של הנאמן, וכל מידע שיועבר לנאמן יישמר על ידיו בסודיות, והוא לא יעשה בו שימוש אלא לצורך מילוי תפקידו כנאמן לפי שטר זה, לרבות דיווח למחזיק...
	18.10. לתת אישור לנאמן, על פי דרישתו, כי בוצעו כל התשלומים למחזיקי איגרות החוב במלואם ובמועדם.
	18.10. לתת אישור לנאמן, על פי דרישתו, כי בוצעו כל התשלומים למחזיקי איגרות החוב במלואם ובמועדם.
	18.10. לתת אישור לנאמן, על פי דרישתו, כי בוצעו כל התשלומים למחזיקי איגרות החוב במלואם ובמועדם.
	18.11. לתת לנאמן את הדוחות והדיווחים כמפורט בסעיף 30 להלן. במקרה בו תחדל החברה מלהיות תאגיד מדווח, תמסור החברה לנאמן את הדיווחים הקבועים בסעיף 8(א) לחוזר "הוראות לעניין השקעת גופים מוסדיים באגרות חוב לא ממשלתיות" מיום 14 ביולי 2010, במועדים הקבועים ב...
	18.12. למסור לנאמן אחת לשנה אישור נושא משרה וחוות דעת עו"ד בדבר תוקף הבטוחות בנוסח דומה מבחינה מהותית לאלו אשר נמסרו לנאמן על פי הוראות שטר זה עם הענקת הבטוחות ואשר יהיו בנוסח שיהיה לשביעות רצון הנאמן.
	18.13. בנוסף על הדוחות או ההודעות אותם מחויבת החברה למסור על פי סעיף 35י(א) לחוק ניירות ערך, למסור לנאמן, על פי דרישתו, ובהתאם לאמור בסעיף 18.9 לעיל, תצהיר ו/או ההצהרות ו/או מסמכים ו/או פרטים ו/או מידע, כפי שידרשו על ידי הנאמן בהתאם לשיקול דעתו הבלעד...
	18.14. החברה מסכימה כי אישורים והודעות חתומות על ידה שתמציא החברה או מי מטעמה לנאמן בקשר עם אגרות החוב ואשר יישלחו לנאמן כמסמכים סרוקים בדואר אלקטרוני, יהיה הנאמן רשאי להציגם כמקור.

	19. התחייבויות נוספות
	19.1. לאחר שאגרות החוב תועמדנה לפירעון מידי (ככל שתועמדנה), כמוגדר בסעיף 8.1 לעיל, תבצע החברה מזמן לזמן ובכל עת שתדרש לכך על ידי הנאמן, את כל הפעולות הסבירות כדי לאפשר את הפעלת כל הסמכויות הנתונות בידי הנאמן ובמיוחד תעשה החברה את הפעולות הבאות:
	19.1.1.  תצהיר הצהרות ותחתום על כל המסמכים ותבצע או תגרום לביצוע כל הפעולות הנחוצות או הדרושות בהתאם לחוק לשם מתן תוקף להפעלת הסמכויות, הכוחות וההרשאות של הנאמן ובאי כוחו לפי שטר נאמנות זה.
	19.1.1.  תצהיר הצהרות ותחתום על כל המסמכים ותבצע או תגרום לביצוע כל הפעולות הנחוצות או הדרושות בהתאם לחוק לשם מתן תוקף להפעלת הסמכויות, הכוחות וההרשאות של הנאמן ובאי כוחו לפי שטר נאמנות זה.
	19.1.1.  תצהיר הצהרות ותחתום על כל המסמכים ותבצע או תגרום לביצוע כל הפעולות הנחוצות או הדרושות בהתאם לחוק לשם מתן תוקף להפעלת הסמכויות, הכוחות וההרשאות של הנאמן ובאי כוחו לפי שטר נאמנות זה.
	19.1.2. תיתן את כל ההודעות, הפקודות וההוראות שהנאמן יראה אותן למועילות וידרשן לשם יישום הוראות שטר זה.
	19.2. למטרות סעיף זה - הודעה בכתב חתומה על-ידי הנאמן המאשרת כי פעולה הנדרשת על ידו, במסגרת סמכויותיו, היא פעולה סבירה, תהווה ראיה לכאורה לכך.

	20. באי-כח
	20.1. החברה ממנה בזאת, באופן בלתי חוזר, את הנאמן בתור בא כוחה, להוציא לפועל ולבצע בשמה ובמקומה את כל הפעולות שהיא חייבת לבצע לפי התנאים הכלולים בשטר זה, ולפעול בשמה בביצוע כל או חלק מהסמכויות הנתונות לנאמן, וזאת, בתנאי שהחברה לא ביצעה את הפעולות שהיא ...
	20.1. החברה ממנה בזאת, באופן בלתי חוזר, את הנאמן בתור בא כוחה, להוציא לפועל ולבצע בשמה ובמקומה את כל הפעולות שהיא חייבת לבצע לפי התנאים הכלולים בשטר זה, ולפעול בשמה בביצוע כל או חלק מהסמכויות הנתונות לנאמן, וזאת, בתנאי שהחברה לא ביצעה את הפעולות שהיא ...
	20.1. החברה ממנה בזאת, באופן בלתי חוזר, את הנאמן בתור בא כוחה, להוציא לפועל ולבצע בשמה ובמקומה את כל הפעולות שהיא חייבת לבצע לפי התנאים הכלולים בשטר זה, ולפעול בשמה בביצוע כל או חלק מהסמכויות הנתונות לנאמן, וזאת, בתנאי שהחברה לא ביצעה את הפעולות שהיא ...
	20.2. אין במינוי לפי סעיף 20.1 לעיל כדי לחייב את הנאמן לעשות כל פעולה ואין בכך כדי לגרוע ממחויבויות החברה בהתאם לשטר זה, והחברה פוטרת בזה את הנאמן מראש במקרה שלא תעשה כל פעולה שהיא או שלא תעשה בזמן או באופן הנכון, והחברה מוותרת מראש על כל טענה כלפי ה...

	21. הסכמים אחרים
	22. שכר הנאמן
	החברה תשלם לנאמן עבור שירותיו כנאמן בגין הנפקת איגרות החוב, שכר כדלקמן:

	23. סמכויות מיוחדות
	23.1. בהתאם ובכפוף לאמור בסעיף 22.5 לעיל, הנאמן רשאי במסגרת ביצוע עניני הנאמנות לפי שטר זה, ככל שהדבר נדרש באופן סביר לצורך מילוי תפקידו כנאמן על-פי שטר זה, להזמין חוות דעת ו/או לשאול לעצתו של כל עורך דין, רואה חשבון, שמאי, מעריך, מודד, מתווך או מומחה...
	23.2. כל עצה ו/או חוות דעת כזו יכולה להינתן, להישלח או להתקבל על ידי מכתב, מברק, פקסימיליה, דואר אלקטרוני ו/או כל אמצעי אלקטרוני אחר להעברות מידע, והנאמן לא יהיה אחראי בגין פעולות שעשה על סמך עצה ו/או חוות דעת או ידיעה שהועברו באחד האופנים המוזכרים לע...
	23.2. כל עצה ו/או חוות דעת כזו יכולה להינתן, להישלח או להתקבל על ידי מכתב, מברק, פקסימיליה, דואר אלקטרוני ו/או כל אמצעי אלקטרוני אחר להעברות מידע, והנאמן לא יהיה אחראי בגין פעולות שעשה על סמך עצה ו/או חוות דעת או ידיעה שהועברו באחד האופנים המוזכרים לע...
	23.2. כל עצה ו/או חוות דעת כזו יכולה להינתן, להישלח או להתקבל על ידי מכתב, מברק, פקסימיליה, דואר אלקטרוני ו/או כל אמצעי אלקטרוני אחר להעברות מידע, והנאמן לא יהיה אחראי בגין פעולות שעשה על סמך עצה ו/או חוות דעת או ידיעה שהועברו באחד האופנים המוזכרים לע...
	23.3. בכפוף לכל דין, הנאמן לא יהיה חייב להודיע לצד כלשהו על חתימת שטר זה ואינו רשאי להתערב באיזו צורה שהיא בהנהלת עסקי החברה או ענייניה. אין באמור בסעיף זה בכדי להגביל את הנאמן בפעולות שעליו לבצע בהתאם לשטר זה.
	23.4. בכפוף לכל דין, הנאמן, ישתמש בנאמנות, בכוחות, בהרשאות ובסמכויות שהוקנו לו לפי שטר זה, לפי שיקול דעתו המוחלט ולא יידרש לשלם ולא ייערך קיזוז מכספים המגיעים לו בקשר עם כל נזק שנגרם עקב טעות בשיקול הדעת כנ"ל, שנעשתה בתום לב, אלא אם נקבע בפסק דין חלוט...

	24. סמכות הנאמן להעסיק שלוחים
	25. שיפוי לנאמן
	25.1. החברה ומחזיקי אגרות החוב (במועד הקובע הרלוונטי כאמור בסעיף 25.5 להלן, כל אחד בגין התחייבותו כאמור בסעיף 25.3 להלן), מתחייבים בזאת לשפות את הנאמן וכל נושאי משרה בו, עובדיו, בעלי מניותיו, שלוח או מומחה שימנה על פי הוראות שטר זה ו/או על פי החלטה ...
	25.1.1. בגין כל הוצאה ו/או נזק ו/או תשלום ו/או חיוב כספי, על פי פסק דין (שלא ניתן לגביו עיכוב ביצוע) או על פי פשרה שנסתיימה (וככל שהפשרה נוגעת לחברה ניתנה הסכמת החברה לפשרה) אשר עילתו קשורה לפעולות שביצעו הזכאים לשיפוי או שעליהם לבצע מכוח הוראות שטר ז...
	25.1.2. בגין שכר הזכאים לשיפוי והוצאות סבירות שהוציאו ו/או שעומדים להוציא לרבות אגב ביצוע הנאמנות או בקשר לפעולות כאלה, כמפורט בסעיף 22 לעיל, שלפי דעתם היו דרושות לביצוע הנ"ל ו/או בקשר לשימוש בסמכויות והרשאות הנתונות בתוקף שטר זה וכן בקשר לכל מיני הל...
	25.1.3. הזכאים לשיפוי לא ידרשו שיפוי מראש בעניין שאינו סובל דיחוי;
	25.1.4. לא נקבע בהחלטה שיפוטית חלוטה כי הזכאים לשיפוי פעלו שלא בתום לב ופעולה זו נעשתה שלא במסגרת מילוי תפקידם, שלא בהתאם להוראות הדין;
	25.1.5. לא נקבע בהחלטה שיפוטית חלוטה כי הזכאים לשיפוי התרשלו ברשלנות שאינה פטורה על פי חוק כפי שיהיה מעת לעת;
	25.1.6. לא נקבע בהחלטה שיפוטית חלוטה כי הזכאים לשיפוי פעלו בזדון;
	25.1.7. לעניין שיפוי על ידי החברה, הנאמן הודיע לחברה בכתב, בסמוך לאחר שנודע לו הדבר, על כל תביעה ו/או דרישה כאמור, ואפשר לחברה לנהל את ההליכים, אלא אם ההליכים מנוהלים על-ידי חברת הביטוח של הנאמן או אם החברה מצויה בניגוד עניינים.
	25.2. מבלי לגרוע מתוקף 'התחייבות השיפוי' שבסעיף 25.1 לעיל, כל אימת שהנאמן יהיה חייב לפי תנאי שטר זה ו/או על-פי חוק ו/או הוראה של רשות מוסמכת ו/או כל דין ו/או לפי דרישת מחזיקי אגרות החוב ו/או לפי דרישת החברה, לעשות פעולה כלשהי, לרבות אך לא רק פתיחת הל...
	25.3. 'התחייבות השיפוי':
	25.3.1. תחול על החברה בכל מקרה של (1) פעולות שבוצעו ו/או נדרשו להתבצע לפי תנאי שטר זה או לשם הגנה על זכויות מחזיקי אגרות החוב (לרבות בשל דרישת מחזיק הדרושה לשם הגנה כאמור); וכן (2) פעולות שבוצעו ו/או נדרשו להתבצע לפי דרישת החברה.
	25.3.2. תחול על המחזיקים שהחזיקו במועד הקובע (כאמור בסעיף 25.5 להלן) בכל מקרה של (1). פעולות שבוצעו ו/או נדרשו להתבצע לפי דרישת מחזיקי אגרות החוב (ולמעט פעולות שכאמור שננקטו לפי דרישת מחזיקים לשם הגנה על זכויות מחזיקי אגרות החוב); וכן (2). אי תשלום ע...
	25.4. בכל מקרה בו: (א). החברה לא תשלם את הסכומים הדרושים לכיסוי 'התחייבות השיפוי' ו/או לא תפקיד את סכום 'כרית המימון', לפי העניין ובלבד שהזכאים לשיפוי (כהגדרתם לעיל) נקטו בפעולות הנדרשות לשם גביית הסכומים האמורים מהחברה; ו/או (ב). חובת השיפוי חלה על ה...
	25.4.1. ככל שמופקדים כספים בכרית המימון, ישתמש הנאמן בכספים המופקדים בה;
	25.4.2. ככל שהסכום המופקד בכרית המימון אינו מספיק לשיפוי כאמור, יגבו הכספים באופן הבא:

	(1) ראשית - הסכום ימומן מתוך כספי הריבית ו/או הקרן שעל החברה לשלם למחזיקי אגרות החוב לאחר תאריך הפעולה הנדרשת;
	(2) שנית - ככל שלדעת הנאמן לא יהיה בסכומים המופקדים בכרית המימון כדי לכסות את 'התחייבות השיפוי', יפקידו המחזיקים שהחזיקו במועד הקובע (כאמור בסעיף 25.5 להלן) בהתאם לחלקו היחסי (כהגדרת מונח זה) בידי הנאמן הסכום החסר.
	25.5. המועד הקובע לקביעת חבותו של מחזיק ב'התחייבות השיפוי' ו/או בתשלום 'כרית המימון' הינו כדלקמן:
	25.5.1. בכל מקרה בו 'התחייבות השיפוי' ו/או תשלום 'כרית המימון' נדרשים בשל החלטה או פעולה דחופה הדרושות לשם מניעת פגיעה מהותית לרעה בזכויות מחזיקי אגרות החוב וזאת ללא החלטה מוקדמת של אסיפת מחזיקי אגרות החוב - יהיה המועד הקובע לחבות תום יום המסחר של יום...
	25.5.2. בכל מקרה בו 'התחייבות השיפוי' ו/או תשלום 'כרית המימון' נדרשים על פי החלטת אסיפת מחזיקי אגרות חוב - יהיה המועד הקובע לחבות המועד הקובע להשתתפות באסיפה (כפי שמועד זה נקבע בהודעת הזימון) ותחול גם על מחזיק אשר לא נכח או השתתף באסיפה.
	25.5.3. בכל מקרה אחר או במקרה של מחלוקות באשר למועד הקובע כפי שיקבע על ידי הנאמן על פי שיקול דעתו המוחלט.
	25.6. אין בתשלום על ידי המחזיקים במקום החברה של סכום כלשהו המוטל על החברה על פי סעיף 25 זה, כדי לשחרר את החברה מחובתה לשאת בתשלום האמור והנאמן יפעל בצורה מיטבית לגביית הכספים מהחברה.
	25.6. אין בתשלום על ידי המחזיקים במקום החברה של סכום כלשהו המוטל על החברה על פי סעיף 25 זה, כדי לשחרר את החברה מחובתה לשאת בתשלום האמור והנאמן יפעל בצורה מיטבית לגביית הכספים מהחברה.
	25.6. אין בתשלום על ידי המחזיקים במקום החברה של סכום כלשהו המוטל על החברה על פי סעיף 25 זה, כדי לשחרר את החברה מחובתה לשאת בתשלום האמור והנאמן יפעל בצורה מיטבית לגביית הכספים מהחברה.
	25.7. לעניין קדימות ההחזר למחזיקים אשר נשאו בתשלומים לפי סעיף זה מתוך תקבולים בידי הנאמן ראה סעיף 10 לעיל. למען הסר ספק, יובהר כי למחזיקים שיפקידו בכרית המימון סכום שגבוה מחלקם היחסי (כהגדרת המונח בסעיף 25.4 לעיל), תהיה קדימות להחזר הכספים העודפים ש...

	26. הודעות
	26.1. כל הודעה מטעם החברה ו/או הנאמן למחזיקי אגרות החוב תינתן על ידי דיווח במערכת המגנ"א של רשות ניירות ערך; (הנאמן רשאי להורות לחברה והחברה תהיה חייבת לדווח לאלתר במערכת המגנ"א בשם הנאמן כל דיווח בנוסחו כפי שיועבר בכתב על ידי הנאמן לחברה), ובמקרים המ...
	26.2. כל הודעה או דרישה מטעם הנאמן לחברה תוכל להינתן על ידי מכתב שישלח בדואר רשום לפי הכתובת המפורטת בשטר זה, או לפי כתובת אחרת עליה תודיע החברה לנאמן בכתב, או באמצעות שיגורה בפקסימיליה או על-ידי שליח ו/או בדואר אלקטרוני וכל הודעה או דרישה שכזו תחשב כ...
	26.3. כל הודעה או דרישה מטעם החברה לנאמן תוכל להינתן על ידי מכתב שישלח בדואר רשום לפי הכתובת המפורטת בשטר זה, או לפי כתובת אחרת עליה יודיע הנאמן לחברה בכתב, או באמצעות שיגורה בפקסימיליה או על-ידי שליח ו/או בדואר אלקטרוני וכל הודעה או דרישה שכזו תחשב כ...
	26.4. העתקים מהודעות ומהזמנות שתיתן החברה ו/או הנאמן למחזיקי אגרות החוב, יישלחו על ידי החברה גם בדוח מידי.

	27. שינויים בשטר הנאמנות, ויתור ופשרה
	27.1. בכפוף להוראות כל דין, החברה והנאמן יהיו רשאים, בין לפני ובין אחרי שקרן אגרות החוב (סדרה א') תעמוד לפירעון, לשנות את תנאי שטר זה ו/או תנאי אגרות החוב (סדרה א'), אם נתקיים אחד מאלה:
	27.1.1. אם הנאמן שוכנע כי השינוי אינו פוגע במחזיקי איגרות החוב (סדרה א'), למעט לגבי העניינים המנויים להלן: (1) מועדי התשלומים על פי תנאי אגרות החוב (סדרה א') למעט דחייה טכנית קצרה; (2) הפחתת שיעור הריבית שלה לרבות בכל הקשור למנגנונים לפיהם עלולה לחול ...
	27.1.2. כפוף להוראות חוק ניירות ערך וחוק החברות והתקנות שהותקנו מכוחם ובאישור מוקדם של המחזיקים באגרות החוב שהסכימו לשינוי בהחלטה מיוחדת.
	27.2. בנוסף לאמור בסעיף 27.1 לעיל, וכפוף להוראות כל דין:
	27.2.1. למעט לגבי העניינים המנויים בסעיפים קטנים (1) עד (5) בסעיף 27.1.1 לעיל, הנאמן יהיה רשאי מזמן לזמן ובכל עת כאשר אין בדבר, לדעתו, משום פגיעה בזכויות המחזיקים, לוותר על כל הפרה או אי-מילוי של כל תנאי מתנאי אגרות החוב (סדרה א') או על כל הפרה או אי...
	27.2.2. הנאמן יהיה רשאי, באישור מוקדם של המחזיקים באגרות החוב שהסכימו לשינוי בהחלטה מיוחדת להתפשר עם החברה בקשר לכל זכות או תביעה שלהם, ולוותר על כל זכות או תביעה שלהם כלפי החברה על-פי שטר זה ואגרות החוב (סדרה א') ולהסכים עם החברה לכל הסדר של זכויותיה...
	27.3. החברה תמסור לכל המחזיקים באגרות החוב (סדרה א') הודעה באמצעות מערכת המגנ"א בלבד על כל שינוי ו/או פשרה ו/או ויתור כאמור בסעיפים 27.1.1 או 27.2.1 או 27.2.2 לשטר זה, טרם ביצועו.
	27.4. בכל מקרה של שימוש בזכות הנאמן על פי סעיף זה, יהיה הנאמן רשאי לדרוש ממחזיקי איגרות החוב למסור לו או לחברה את תעודות אגרות החוב, לשם רישום הערה בהן בדבר כל פשרה, ויתור, שינוי או תיקון כאמור ולפי דרישת הנאמן תרשום החברה הערה כאמור. בכל מקרה של שימו...
	27.5. מבלי לגרוע מהאמור לעיל, תנאי אגרות החוב יהיו ניתנים לשינוי גם במסגרת הסדר או פשרה, אשר יאושר על ידי בית המשפט, בהתאם להוראות הדין.

	28. מרשם מחזיקי אגרות החוב
	28.1. החברה תחזיק ותנהל במשרדה הרשום מרשם מחזיקי איגרות החוב בהתאם להוראות חוק ניירות ערך, אשר יהיה פתוח לעיונו של כל אדם.
	28.2. החברה לא תהיה חייבת לרשום במרשם שום הודעה בדבר נאמנות מפורשת, מכללא או משוערת, או משכון או שעבוד מכל מין שהוא או כל זכות שביושר, תביעה או קיזוז או זכות אחרת כלשהי, בקשר לאיגרות החוב. החברה תכיר אך ורק בבעלותו של האדם שבשמו נרשמו איגרות החוב. יור...

	29. אסיפות של המחזיקים
	אסיפות המחזיקים יתנהלו כאמור בתוספת השנייה לשטר זה. לבקשת החברה, הנאמן ימסור לחברה בתוך שני (2) ימי עסקים ממועד כינוסה של כל אסיפה כאמור, את פרטיהם של כלל המחזיקים אשר הצביעו באסיפה (לרבות כמות אגרות החוב המוחזקות על ידי כל אחד מהם)  וכן את אופן הצבעת...
	30. דיווח לנאמן
	30.1. דוחות כספיים מבוקרים של החברה לשנת הכספים שנסתיימה ב- 31 בדצמבר של השנה שחלפה, מיד לאחר פרסומם על ידי החברה.
	30.2. כל דוח כספי ביניים של החברה, מיד לאחר פרסומו על ידי החברה, בצירוף דוח סקירת רו"ח ביחס לאותו דוח כספי.
	30.3. העתק מכל מסמך שהחברה מעבירה לכלל המחזיקים באגרות החוב, לרבות כל דו"ח המוגש על פי דין לרשות ניירות ערך לשם פרסומו לציבור (דיווחים מידיים), מיד עם פרסומו.

	31. אחריות הנאמן
	31.1. אחריות הנאמן תהא על פי דין.
	31.2. נודע לנאמן על הפרה מהותית של שטר הנאמנות מצד החברה, יודיע למחזיקי אגרות החוב תוך זמן סביר וללא שיהוי בכפוף להוראות הדין על ההפרה. חובה זו לא תחול אם מדובר באירוע שפורסם על ידי החברה על פי הדין.
	31.3. החל ממועד ההנפקה לראשונה של אגרות החוב, יערוך ויפרסם הנאמן, עד תום הרבעון השני בכל שנה קלנדרית, דוח שנתי על ענייני הנאמנות (להלן: "הדוח השנתי").
	מבלי לגרוע מהוראות הדין, הדוח השנתי יכלול פירוט של הנושאים הנדרשים להכללה בדוח על פי דין.
	31.4. הנאמן יפרסם (בעצמו או באמצעות החברה לבקשת הנאמן) את הדוח השנתי במערכת המגנ"א וזאת לאחר שעדכן את החברה בדבר כוונתו לפרסם דוח זה.
	31.5. הנאמן חייב להגיש דוח לגבי פעולות שביצע לפי הוראות פרק ה'1 לחוק ניירות ערך לפי דרישה סבירה של מחזיקים בעשרה אחוזים (10%) לפחות מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב בתוך זמן סביר ממועד הדרישה, והכל בכפוף לחובת סודיות שחב הנאמן כלפי החברה כאמור בסעיף 35י...
	31.6. לפי דרישה של המחזיקים למעלה מ-5% (חמישה אחוזים) מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב, הנאמן יעביר למחזיקים נתונים ופרטים אודות הוצאותיו בקשר עם הנאמנות נשוט שטר הנאמנות.
	31.7. נכון למועד חתימת שטר זה הנאמן מצהיר כי הינו מבוטח בביטוח אחריות מקצועית בסך של 10 מיליון דולר ארה"ב לתקופה ("סכום הכיסוי"). ככל שלפני הפירעון המלא של אגרות החוב יופחת סכום הסיכוי מסך של 8 מיליון דולר ארה"ב מסיבה כלשהי, אזי הנאמן יעדכן את החברה ל...

	31.8. על אף האמור בכל דין ובכל מקום בשטר הנאמנות, ככל שהנאמן פעל לשם מילוי תפקידו בתום לב ובתוך זמן סביר וכן בירר את העובדות שנאמן סביר היה מברר בנסיבות העניין, לא יהא אחראי לנזק שנגרם אלא אם כן יוכיח התובע כי הנאמן פעל ברשלנות שאינה פטורה על פי דין. ...
	31.9. פעל הנאמן בתום לב ובלא התרשלות בהתאם להוראות סעיף 35ח(ד2) או 35ח(ד3) לחוק, לא יהיה אחראי בשל ביצוע הפעולה כאמור.
	32. תחולת הדין
	33. סמכות ייחודית
	34. כללי
	35. מענים
	36. הסמכה למגנ"א
	גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ 
	1. אגרת חוב זו מעידה כי גלעד מאי חברה להשקעות בניה ופיתוח בע"מ ("החברה") תשלם במועדי הפירעון כהגדרתם בתנאים הרשומים מעבר לדף למי שיהיה המחזיק באגרת החוב במועד הקובע, תשלומי קרן וריבית, והכל בכפיפות למפורט בתנאים שמעבר לדף ולשטר הנאמנות.
	2. אגרת חוב זו מונפקת כחלק מסדרה של אגרות חוב בתנאים זהים לתנאי אגרת זו, המונפקת בהתאם לשטר נאמנות מיום 30 במאי 2021, אשר נחתם בין החברה מצד אחד ובין משמרת חברה לשירותי נאמנות בע"מ מצד שני ("שטר הנאמנות"). מובהר כי הוראות שטר הנאמנות יהוו חלק בלתי נפר...
	3. אגרת חוב זו מונפקת בכפיפות לתנאים המפורטים מעבר לדף ובשטר הנאמנות, המהווים חלק בלתי נפרד מאגרת החוב.
	3. אגרת חוב זו מונפקת בכפיפות לתנאים המפורטים מעבר לדף ובשטר הנאמנות, המהווים חלק בלתי נפרד מאגרת החוב.
	3. אגרת חוב זו מונפקת בכפיפות לתנאים המפורטים מעבר לדף ובשטר הנאמנות, המהווים חלק בלתי נפרד מאגרת החוב.
	1) הנאמן יכנס אסיפת מחזיקי אגרות חוב אם ראה צורך בכך, או לפי בקשה בכתב של מחזיק או מחזיקים באגרות החוב (סדרה א'), שלו חמישה אחוזים (5%) לפחות מהיתרה הבלתי מסולקת של הערך הנקוב של אגרות החוב (סדרה א') שבמחזור. במקרה שהמבקשים את זימון האסיפה הינם מחזיקי...
	2) הנאמן או החברה רשאים לזמן אסיפות של מחזיקי איגרות החוב. אם החברה מזמינה אסיפה כזו, עליה לשלוח מיד לנאמן הודעה בכתב על המקום, היום והשעה בהם תתקיים האסיפה וכן על העניינים שיובאו לדיון בה והנאמן או נציג מטעמו יהיו רשאים להשתתף באסיפה כאמור מבלי שתהיה...
	3) הנאמן יזמן אסיפת מחזיקים בתוך 21 ימים מיום שהוגשה לו הדרישה לכנסה, למועד שיקבע בהזמנה, ובלבד שמועד הכינוס לא יהיה מוקדם משבעה ימים ולא מאוחר מ- 21 ימים ממועד הזימון; ואולם הנאמן רשאי להקדים את כינוס האסיפה, ליום אחד לפחות לאחר מועד הזימון, אם סבר כ...
	לא זימן הנאמן אסיפת מחזיקים, לפי דרישת מחזיק, בתוך המועד כאמור בסעיף 3 זה לעיל, רשאי המחזיק לכנס את האסיפה, ובלבד שמועד הכינוס יהיה בתוך 14 ימים, מתום התקופה לזימון האסיפה בידי הנאמן, והנאמן יישא בהוצאות שהוציא המחזיק בקשר עם כינוס האסיפה.
	4) בית המשפט רשאי, לבקשת מחזיק, להורות על ביטולה של החלטה שהתקבלה באסיפת מחזיקים שהתכנסה או שהתנהלה בלא שהתקיימו התנאים הקבועים לכך לפי חוק ניירות ערך או לפי שטר הנאמנות.
	5) היה הפגם בכינוס נוגע להודעה לגבי מקום כינוס האסיפה או מועדה, לא יהיה רשאי מחזיק שהגיע לאסיפה, על אף הפגם, לדרוש את ביטול ההחלטה.
	6) הודעה על אסיפת מחזיקים תפורסם בהתאם להוראות חוק ניירות ערך כפי שיהיו מעת לעת ותימסר לחברה על ידי הנאמן.
	7) הודעת הזימון תכלול את סדר היום, ההחלטות המוצעות וכן הסדרים לעניין הצבעה בכתב לפי הוראות סעיף 23 להלן.
	7) הודעת הזימון תכלול את סדר היום, ההחלטות המוצעות וכן הסדרים לעניין הצבעה בכתב לפי הוראות סעיף 23 להלן.
	7) הודעת הזימון תכלול את סדר היום, ההחלטות המוצעות וכן הסדרים לעניין הצבעה בכתב לפי הוראות סעיף 23 להלן.
	8) לא תיפסל החלטה כלשהי שנתקבלה כדין באסיפה שזומנה כאמור בשטר הנאמנות גם אם מחמת שגגה לא ניתנה עליה הודעה לכל מחזיקי אגרות חוב, או שהודעה כאמור לא נתקבלה על-ידי כל מחזיקי אגרות החוב. האמור בסעיף זה יתקיים ככל שההזמנה לאסיפה (או לאסיפה נדחית, לפי העניי...
	9) כל הודעה מטעם החברה ו/או הנאמן למחזיקי אגרות החוב תינתן בהתאם להוראות סעיף 26 לשטר הנאמנות.
	10) החברה ו/או הנאמן שזימנו אסיפת מחזיקים, לפי העניין, יקבעו את סדר היום באסיפת מחזיקים, ויכללו בו נושאים שבשלהם נדרש כינוסה של אסיפת מחזיקים לפי שטר הנאמנות ו/או סעיפים 1 ו/או 2 לעיל, וכן נושא שנתבקש כאמור בסעיף 11 להלן לבקשת מחזיק.
	11) מחזיק, אחד או יותר, שלו חמישה אחוזים (5%) לפחות מיתרת הערך הנקוב של סדרת אגרות חוב, רשאי לבקש מהנאמן לכלול נושא בסדר היום של אסיפת מחזיקים שתתכנס בעתיד, ובלבד שהנושא מתאים להיות נדון באסיפה כאמור.
	12) באסיפת מחזיקים יתקבלו החלטות בנושאים שפורטו בסדר היום בלבד.
	13) כל אסיפת מחזיקי אגרות חוב תיערך בישראל במשרדה הרשום של החברה או במקום אחר עליו תודיע החברה והחברה תישא בעלויות סבירות של המקום החלופי.
	14) הנאמן רשאי להודיע כי האסיפה תתקיים באמצעים אלקטרוניים.
	15) מחזיקים הזכאים להשתתף ולהצביע באסיפת המחזיקים הם מחזיקים באגרות חוב במועד שייקבע בהחלטה לזמן אסיפת מחזיקים, ובלבד שמועד זה לא יעלה על שלושה ימים לפני מועד הכינוס של אסיפת המחזיקים ולא יפחת מיום אחד לפני מועד הכינוס.
	16) בכל אסיפת מחזיקים יכהן הנאמן או מי שהוא מינה כיושב ראש אותה אסיפה.
	17) נאמן יערוך פרוטוקול של אסיפת מחזיקי אגרות החוב, וישמור אותם במשרדו הרשום לתקופה של שבע (7) שנים ממועד האסיפה. פרוטוקול האסיפה יכול שיהיה בדרך של הקלטה. הפרוטוקול, ככל שנערך בכתב, ייחתם על-ידי יושב ראש האסיפה. כל פרוטוקול שנחתם בידי יושב ראש האסיפה...
	18) הכרזת יושב ראש האסיפה שהחלטה באסיפת מחזיקים התקבלה או נדחתה, בין פה אחד ובין ברוב פלוני, תהיה ראיה לכאורה לאמור בה.
	18) הכרזת יושב ראש האסיפה שהחלטה באסיפת מחזיקים התקבלה או נדחתה, בין פה אחד ובין ברוב פלוני, תהיה ראיה לכאורה לאמור בה.
	18) הכרזת יושב ראש האסיפה שהחלטה באסיפת מחזיקים התקבלה או נדחתה, בין פה אחד ובין ברוב פלוני, תהיה ראיה לכאורה לאמור בה.
	19) אסיפת מחזיקי אגרות החוב תיפתח על ידי יו"ר האסיפה לאחר שקבע כי קיים המניין החוקי הדרוש לאיזה מן הנושאים שעל סדר יומה של האסיפה, כדלקמן:
	(א) המניין החוקי הנדרש לפתיחת אסיפה של מחזיקי אגרות החוב יהיה נוכחותם של לפחות שני מחזיקי אגרות חוב, הנוכחים בעצמם או על-ידי בא-כוחם, המחזיקים או המייצגים יחדיו לפחות עשרים וחמישה אחוזים (25%) מהיתרה הבלתי מסולקת של הערך הנקוב של אגרות החוב הנמצאות במ...
	(ב) לא נכח באסיפת מחזיקים, בתום מחצית השעה מהמועד שנקבע לתחילת האסיפה, מנין חוקי, תידחה האסיפה למועד אחר שלא יקדם משני ימי עסקים לאחר המועד שנקבע לקיום האסיפה המקורית, או מיום עסקים אחד, אם סבר הנאמן כי הדבר דרוש לשם הגנה על זכויות המחזיקים; נדחתה האס...
	(ג) לא נכח באסיפת המחזיקים הנדחית כאמור בסעיף (ב) לעיל, מניין חוקי כעבור מחצית השעה לאחר המועד שנקבע לה, תתקיים האסיפה בכל מספר משתתפים שהוא, אלא אם כן נקבעה דרישה אחרת בחוק ניירות ערך או בשטר הנאמנות. לא ידונו באסיפה נדחית אלא עניינים שבהם אפשר היה ל...
	(ד) על אף האמור בסעיף (ג) לעיל, כונסה אסיפת המחזיקים על פי דרישת מחזיקים המחזיקים בחמישה אחוז (5%) לפחות מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב שבמחזור (כאמור בסעיף 1 לעיל), תתקיים אסיפת המחזיקים הנדחית רק אם נכחו בה מחזיקים באגרות חוב לפחות במספר הדרוש לצורך...
	(ד) על אף האמור בסעיף (ג) לעיל, כונסה אסיפת המחזיקים על פי דרישת מחזיקים המחזיקים בחמישה אחוז (5%) לפחות מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב שבמחזור (כאמור בסעיף 1 לעיל), תתקיים אסיפת המחזיקים הנדחית רק אם נכחו בה מחזיקים באגרות חוב לפחות במספר הדרוש לצורך...
	(ד) על אף האמור בסעיף (ג) לעיל, כונסה אסיפת המחזיקים על פי דרישת מחזיקים המחזיקים בחמישה אחוז (5%) לפחות מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב שבמחזור (כאמור בסעיף 1 לעיל), תתקיים אסיפת המחזיקים הנדחית רק אם נכחו בה מחזיקים באגרות חוב לפחות במספר הדרוש לצורך...
	20) לפי החלטה של הנאמן או החלטה ברוב רגיל של המצביעים באסיפה שנכח בה מנין חוקי, ידחה המשכה של האסיפה ("האסיפה המקורית") מפעם לפעם, הדיון או קבלת החלטה בנושא שפורט בסדר היום, למועד אחר ולמקום שיקבע כפי שהנאמן או האסיפה כאמור יחליטו ("אסיפה נמשכת"). באס...
	21) הנאמן רשאי להכריז כי האסיפה המקורית ו/או האסיפה נמשכת תפוצל לאסיפות סוג לשם דיון. קביעת הסוגים תהיה נתונה לשיקול דעתו הבלעדי של הנאמן.
	22) נדחה המשך קיומה של אסיפת מחזיקים כאמור בסעיף 19 לעיל מבלי לשנות את סדר יומה, יינתנו הזמנות לגבי המועד החדש לאסיפה הנמשכת, מוקדם ככל האפשר, ולא יאוחר מ- 12 שעות קודם לאסיפה הנמשכת; ההזמנות כאמור יינתנו לפי סעיפים 6-7 לעיל.
	23) מחזיק באגרות חוב רשאי להצביע באסיפת מחזיקים, בעצמו או באמצעות שלוח וכן בכתב הצבעה שבו יציין את אופן הצבעתו, ולפי הוראות סעיף 25 להלן.
	23) מחזיק באגרות חוב רשאי להצביע באסיפת מחזיקים, בעצמו או באמצעות שלוח וכן בכתב הצבעה שבו יציין את אופן הצבעתו, ולפי הוראות סעיף 25 להלן.
	23) מחזיק באגרות חוב רשאי להצביע באסיפת מחזיקים, בעצמו או באמצעות שלוח וכן בכתב הצבעה שבו יציין את אופן הצבעתו, ולפי הוראות סעיף 25 להלן.
	24) ככל שלא נאסר על פי דין, כל הצעת החלטה שיעמידו אותה באסיפת מחזיקי אגרות החוב להצבעה תתקבל במניין קולות.
	25) יו"ר האסיפה רשאי לקבוע כי הצבעות יהיו במהלך הישיבה או באמצעות כתבי הצבעה שימסרו לאחר סיומה - במועד, אשר ייקבע על ידו וכמפורט בסעיף 25 להלן. במקרה בו נקבע, כי ההצבעה תהיה בדרך של כתב הצבעה יודיע על כך יו"ר האסיפה למחזיקי אגרות החוב, בהודעה בהתאם לה...
	26) מחזיק אגרות חוב רשאי להצביע באסיפה, באמצעות הרמת ידיים או באמצעות כתב הצבעה כאמור בסעיף 23 לעיל שיישלח על ידי הנאמן לכל המחזיקים; מחזיק רשאי לציין את אופן הצבעתו בכתב ההצבעה ולשולחו לנאמן. ההצבעה באמצעות כתב הצבעה תהיה בהתאם להוראות שלהלן:
	26) מחזיק אגרות חוב רשאי להצביע באסיפה, באמצעות הרמת ידיים או באמצעות כתב הצבעה כאמור בסעיף 23 לעיל שיישלח על ידי הנאמן לכל המחזיקים; מחזיק רשאי לציין את אופן הצבעתו בכתב ההצבעה ולשולחו לנאמן. ההצבעה באמצעות כתב הצבעה תהיה בהתאם להוראות שלהלן:
	26) מחזיק אגרות חוב רשאי להצביע באסיפה, באמצעות הרמת ידיים או באמצעות כתב הצבעה כאמור בסעיף 23 לעיל שיישלח על ידי הנאמן לכל המחזיקים; מחזיק רשאי לציין את אופן הצבעתו בכתב ההצבעה ולשולחו לנאמן. ההצבעה באמצעות כתב הצבעה תהיה בהתאם להוראות שלהלן:
	(א) יו"ר האסיפה רשאי לקבוע כי הצבעות יהיו בדרך של כתבי הצבעה או בהצבעה במהלך האסיפה. במקרה בו קבע היו"ר כי ההצבעה תהיה בדרך של כתב הצבעה ידאג הנאמן, כי נוסח כתב ההצבעה יפורסם במערכת המגנ"א, ויקבע את מועד נעילת ההצבעה שעד אליו על המחזיקים לשלוח לנאמן א...
	(ב) כתב הצבעה מלא וחתום כדין שבו ציין מחזיק את אופן הצבעתו, אשר הגיע לנאמן עד למועד האחרון שנקבע לכך, ייחשב כנוכחות באסיפה לעניין קיום המניין החוקי כאמור בסעיף 18 לעיל. בהתאם, יהיה הנאמן רשאי, בהתאם לשיקול דעתו ובכפוף לכל דין, לקיים אסיפות הצבעה בהן י...
	(ג) כתב הצבעה שהתקבל אצל הנאמן כאמור לגבי עניין מסוים אשר לא התקיימה לגביו הצבעה באסיפת המחזיקים, ייחשב כנמנע בהצבעה באותה אסיפה לעניין החלטה על קיום אסיפת מחזיקים נדחית לפי הוראת סעיף 20 לעיל, והוא יימנה באסיפת המחזיקים הנדחית שתתקיים לפי הוראות סעיפ...
	(ג) כתב הצבעה שהתקבל אצל הנאמן כאמור לגבי עניין מסוים אשר לא התקיימה לגביו הצבעה באסיפת המחזיקים, ייחשב כנמנע בהצבעה באותה אסיפה לעניין החלטה על קיום אסיפת מחזיקים נדחית לפי הוראת סעיף 20 לעיל, והוא יימנה באסיפת המחזיקים הנדחית שתתקיים לפי הוראות סעיפ...
	(ג) כתב הצבעה שהתקבל אצל הנאמן כאמור לגבי עניין מסוים אשר לא התקיימה לגביו הצבעה באסיפת המחזיקים, ייחשב כנמנע בהצבעה באותה אסיפה לעניין החלטה על קיום אסיפת מחזיקים נדחית לפי הוראת סעיף 20 לעיל, והוא יימנה באסיפת המחזיקים הנדחית שתתקיים לפי הוראות סעיפ...
	27) בהצבעה יהיה לכל מחזיק, הנוכח בעצמו או על ידי בא כוחו, קול אחד בגין כל 1 ש"ח ערך נקוב מהקרן הכוללת הנקובה שטרם נפרעה של אגרות החוב שמכוחן רשאי הוא להצביע.
	28) במקרה של מחזיקים במשותף באגרת חוב יתקבל רק קולו של מי שרשום ראשון מביניהם במרשם.
	29) מחזיק אגרות חוב רשאי להצביע בגין חלק מאגרות החוב שבהחזקתו לרבות להצביע בגין חלקן בעד הצעת החלטה ובגין חלק אחר נגדה, הכל כפי ראות עיניו.
	30) מחזיק שהינו בעל שליטה בחברה, בן משפחתו או תאגיד בשליטת מי מהם ("מחזיק קשור") וכן מחזיק קשור כהגדרתו בסעיף 5.3 לשטר הנאמנות, לא יובאו בחשבון לצורך קביעת המניין החוקי באסיפת מחזיקים, וקולותיו לא יובאו במניין הקולות בהצבעה באסיפה כאמור.
	31) בהצבעה החלטות אסיפת מחזיקים יתקבלו ברוב רגיל, אלא אם כן נקבע רוב אחר בחוק ניירות ערך או בשטר הנאמנות.
	32) הרוב הדרוש לאישור החלטה רגילה הוא רוב רגיל של מספר הקולות המשתתפים בהצבעה מבלי להביא בחשבון את קולות הנמנעים.
	33) במספר הקולות המשתתפים בהצבעה לא ימנו קולות הנמנעים מהצבעה.
	34) הנושאים שלהלן יתקבלו באסיפת מחזיקי אגרות החוב ברוב שאינו רוב רגיל (בכפוף לכל דין):
	(א) שינוי לרבות תוספת ו/או תיקון בהוראות שטר הנאמנות ככל שנדרש אישור אסיפת מחזיקי אגרות החוב בקשר אליו, כאמור בסעיף 27 לשטר הנאמנות. החלטה כאמור תתקבל ברוב של המחזיקים בשני שלישים (2/3) לפחות מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב המיוצג בהצבעה.
	(ב) כל תיקון, שינוי או הסדר של זכויות מחזיקי אגרות החוב, בין אם זכויות אלה נובעות מאיגרת החוב, שטר הנאמנות או אחרת, או כל פשרה או ויתור בקשר עם זכויות אלה, אשר ייעשו בהתאם לאמור בסעיף 27 לשטר הנאמנות. החלטה כאמור תתקבל ברוב של המחזיקים בשני שלישים (2...
	(ג) העמדת אגרות החוב לפירעון מידי או מימוש בטוחות, בהתאם לתנאי שטר הנאמנות, כמפורט בסעיף 8 לשטר הנאמנות.
	(ד) כל נושא אחר אשר נקבע לגביו בשטר הנאמנות כי הוא כפוף להחלטה ברוב שאינו רוב רגיל.
	(ה) כל הצעת החלטה אשר הנאמן קבע לגביה כי תתקבל ברוב שאינו רוב רגיל ואשר לא נקבע לגביה אחרת בשטר הנאמנות ואשר לא נקבע על פי הדין הרוב הנדרש לאישורן.
	(ו) החלטה על החלפת נאמן כמפורט בסעיף 4.4 לעיל לשטר הנאמנות.
	35) כתב מינוי הממנה שלוח יהיה בכתב וייחתם על-ידי הממנה או על-ידי בא-כוחו שיש לו הסמכה לעשות כן בכתב כהלכה. אם הממנה הוא תאגיד, ייעשה המינוי בכתב ויהא חתום בחותמת התאגיד, בצירוף חתימת מורשי החתימה של התאגיד והממונה יהא רשאי לפעול בשם התאגיד שהוא מייצג.
	36) כתב מינוי של שלוח ייערך בכל צורה אשר תהיה מקובלת על הנאמן.
	37) שלוח אינו חייב להיות בעצמו מחזיק איגרת חוב.
	38) כתב מינוי וייפוי הכוח וכל תעודה אחרת שעל-פיה נחתם כתב המינוי או העתק מאושר של ייפוי כוח כזה, ימסר לנאמן עד למועד כינוס האסיפה אלא אם כן נקבע אחרת בהודעה המזמנת את האסיפה.
	39) הצבעה שנעשתה בהתאם לתנאים שבמסמך הממנה שלוח תהא תקפה אף אם קודם לכן נפטר הממנה או הוכרז פסול דין או בוטל כתב המינוי או הועברה אגרת החוב שלגביה ניתן הקול, אלא אם נתקבלה במשרדה הרשום של החברה לפני האסיפה, הודעה בכתב בדבר הפטירה, החלטות הפסלות, הביטו...
	40) הנאמן ישתתף באסיפה באמצעות עובדיו, נושאי משרה בו, ממלאי תפקיד בו או אדם אחר שיתמנה על ידו, אך לא תהיה לו זכות הצבעה.
	41) החברה וכל אדם אחר למעט הנאמן יהיו מנועים מלהשתתף באסיפת מחזיקי אגרות החוב או בכל חלק ממנה, לפי החלטת הנאמן. על אף האמור בסעיף 41 זה לעיל, החברה תוכל להשתתף בפתיחת אסיפה לשם הבעת עמדתה בקשר עם כל נושא שעל סדר היום של האסיפה ו/או הצגת נושא מסוים (לפ...
	42) הנאמן, וכן מחזיק, אחד או יותר, שלו חמישה אחוזים (5%) לפחות מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב (סדרה א') שבמחזור, באמצעות הנאמן, רשאים לפנות בכתב למחזיקים על מנת לשכנעם לגבי אופן הצבעתם בנושא מהנושאים העולים לדיון באותה אסיפה ("הודעת עמדה").
	43) זומנה אסיפת מחזיקים לפי סעיף 1 לעיל, רשאי מחזיק לפנות לנאמן ולבקשו לפרסם, בהתאם להוראות סעיף 6 לתוספת זו, הודעת עמדה מטעמו למחזיקי אגרות החוב האחרים.
	44) הנאמן או החברה רשאים לשלוח הודעת עמדה למחזיקים באגרות החוב, בתגובה על הודעת עמדה שנשלחה כאמור בסעיפים 42 ו-43 לעיל, או בתגובה לפנייה אחרת למחזיקים.
	45) כונסה אסיפת מחזיקים (בין שזומנה על ידי החברה, מחזיק או הנאמן), יבחן הנאמן את קיומם של ניגודי עניינים אצל המחזיקים, בין עניין הנובע מהחזקתם באגרות החוב לבין עניין אחר שלהם, כפי שיקבע הנאמן (בסעיף זה - "עניין מנוגד"); הנאמן רשאי לדרוש ממחזיק המשתתף ...
	46) בספירת מניין הקולות בהצבעה שהתקיימה באסיפת מחזיקים, לא יביא הנאמן בחשבון את קולותיהם של מחזיקים שלא נענו לדרישתו כאמור בסעיף 45 לעיל או של מחזיקים שלגביהם מצא כי מתקיים ניגוד עניינים כאמור בסעיף 45 לעיל (בסעיף זה - "מחזיקים בעלי עניין מנוגד").
	47) על אף האמור בסעיף 1 לעיל, פחת סך החזקות המשתתפים בהצבעה, שאינם מחזיקים בעלי עניין מנוגד, משיעור של חמישה אחוזים (5%) מיתרת הערך הנקוב של אגרות החוב (סדרה א'), יביא הנאמן בחשבון בספירת מניין הקולות בהצבעה גם את קולותיהם של המחזיקים בעלי עניין מנוגד.
	48) יובהר, כי בחינת ניגוד עניינים כאמור לעיל וכמפורט להלן, ככל שהיא דרושה לדעת הנאמן, תיערך בנפרד ביחס לכל החלטה על סדר יומה של האסיפה וכן ביחס לכל אסיפה בנפרד. עוד יובהר, כי אין בהכרזה על מחזיק כעל בעל עניין מנוגד בהחלטה או אסיפה כלשהי, כשלעצמה, כדי ...
	49) מבלי לגרוע מכלליות האמור לעיל, ייחשב כל אחד מאלה כבעל עניין מנוגד:
	(א) מחזיק אשר הנו מחזיק קשור (כהגדרת מונח זה בסעיף 30 לתוספת הראשונה לעיל);
	(ב) מחזיק אשר כיהן כנושא משרה בחברה בסמוך למועד האירוע שבסיס ההחלטה באסיפה;
	(ג) כל מחזיק אשר קבע הנאמן לגביו כי הינו בעל "עניין מנוגד" לפי האמור להלן בכפוף לכל דין ו/או הוראת רשות מוסמכת ובכלל כך: כל מחזיק אשר יצהיר בכתב לנאמן כי הינו בעל עניין אישי מהותי כלשהו אשר חורג מעניינם של כלל מחזיקי אגרות החוב באסיפת מחזיקי אגרות החו...
	50) קביעת קיומו של עניין מנוגד תיעשה גם על סמך מבחן כללי של ניגודי עניינים שיערוך הנאמן. כמו כן, להסרת ספק מובהר, כי אין בהוראות לעניין הגדרת מחזיקי אגרות חוב בעלי עניין מנוגד כדי לגרוע מהוראות הדין, הפסיקה והנחיות מחייבות של רשות ניירות ערך, לעניין ה...
	51) לצורך בחינת ניגוד עניינים כאמור יהא הנאמן רשאי להסתמך על חוות דעת משפטית שיזמין, ויחולו עליה הוראות שטר הנאמנות לעניין נשיאה בהוצאות.
	51) לצורך בחינת ניגוד עניינים כאמור יהא הנאמן רשאי להסתמך על חוות דעת משפטית שיזמין, ויחולו עליה הוראות שטר הנאמנות לעניין נשיאה בהוצאות.
	51) לצורך בחינת ניגוד עניינים כאמור יהא הנאמן רשאי להסתמך על חוות דעת משפטית שיזמין, ויחולו עליה הוראות שטר הנאמנות לעניין נשיאה בהוצאות.
	52) זימון לאסיפה מטעם הנאמן לשם התייעצות בלבד עם מחזיקי אגרות החוב יפורסם לפחות יום אחד לפני מועד כינוסה ("אסיפת התייעצות"). מועד כינוסה של אסיפת התייעצות יהיה יום אחד לפחות לאחר מועד זימון אסיפת מחזיקי אגרות החוב (סדרה א').
	התנאים הרשומים מעבר לדף


	1. כללי  -
	1.1. באגרת חוב זו תהיינה לביטויים הבאים המשמעויות הבאות וככל שלא הוקנו להם משמעויות להלן, המשמעויות המוקנות להם בשטר הנאמנות, אלא אם משתמעת כוונה אחרת מהקשר הדברים:
	2. קרן אגרות החוב (סדרה א')
	אגרות חוב (סדרה א') רשומות על שם ובנות 1 ש"ח ע.נ. כל אחת ("אגרות החוב (סדרה א'"), המוצעות בערכן הנקוב, נושאות ריבית שנתית בשיעור שייקבע במכרז כאשר שיעור הריבית המירבי יפורט בתשקיף. קרן אגרות החוב (סדרה א') והריבית בגינה אינן צמודות לבסיס הצמדה כלשהו. ...
	ביום 31 בדצמבר 2022 תפרע החברה 10% מקרן אגרות החוב (סדרה א');
	ביום 31 בדצמבר 2023 תפרע החברה 15% מקרן אגרות החוב (סדרה א');
	ביום 31 בדצמבר 2024 תפרע החברה 20% מקרן אגרות החוב (סדרה א');
	ביום 31 בדצמבר 2025 תפרע החברה 55% מקרן אגרות החוב (סדרה א').

	3. הריבית של אגרות החוב (סדרה א')
	3.1. הריבית בגין קרן אגרות החוב (סדרה א'), תשולם בימים 30 ביוני ו-31 בדצמבר של כל אחת מהשנים 2021 עד 2025 (כולל) (תשלום הריבית הראשון ישולם ביום 30 ביוני 2021 ותשלום הריבית האחרון ישולם ביום 31 בדצמבר 2025, ביחד עם פירעון התשלום האחרון של קרן אגרות הח...
	3.2. לפרטים בדבר מנגנון ההתאמה שיחולו בשינוי שיעור הריבית, ראו סעיף 6.5 לשטר הנאמנות.
	3.3. שיעור הריבית בגין תקופת הריבית הראשונה של אגרות חוב (סדרה א'), שיעור הריבית החצי שנתית ושיעור הריבית השנתית על בסיסו הם ייקבעו, יפורטו בדוח שתפרסם החברה בדבר תוצאות המכרז בקשר לשיעור הריבית.
	3.4. התשלום האחרון של הריבית על הקרן של אגרות החוב (סדרה א') ישולם ביחד עם התשלום על חשבון הקרן של אגרות החוב (סדרה א') וזאת כנגד מסירת תעודות אגרות החוב (סדרה א') לידי החברה.
	3.5. כל תשלום על חשבון קרן ו/או ריבית, אשר ישולם באיחור העולה על שבעה (7) ימי עסקים מהמועד הקבוע לתשלומו על פי תנאי אגרות החוב (סדרה א'), וזאת מסיבה התלויה בחברה, יישא ריבית פיגורים כהגדרתה להלן, החל מהמועד הקבוע לתשלומו ועד למועד תשלומו בפועל. לעניין...
	4. תשלומי הקרן והריבית של אגרות החוב
	מובהר כי מי שאינו רשום במרשם אגרות החוב (סדרה א') ביום הקובע של אגרות החוב (סדרה א'), לא יהיה זכאי לתשלום ריבית בגין תקופת הריבית שהתחילה לפני אותו מועד.
	היום הקובע של אגרות החוב (סדרה א') לעניין תשלומי הקרן והריבית בגין אגרות החוב (סדרה א׳) יהיה כמפורט להלן:
	 ביום 25 בדצמבר בגין תשלומי קרן ו/או ריבית המשולמים ביום 31 בדצמבר, אשר קדם למועד של אותו תשלום, וזאת פרט לתשלום האחרון שישולם ביום 31 בדצמבר 2025 לאנשים אשר שמותיהם יהיו רשומים במרשם ביום התשלום כאמור לעיל;
	 ביום 24 ביוני בגין תשלומי ריבית המשולמים ביום 30 ביוני, אשר קדם למועד של אותו תשלום.

	4.1. בכל מקרה שבו מועד פירעון התשלום על חשבון קרן ו/או ריבית יחול ביום שאינו יום עסקים יידחה מועד התשלום ליום העסקים הראשון הבא אחריו ללא תוספת תשלום ו"היום הקובע" לצורך קביעת הזכאות לפדיון ולריבית לא ישתנה בשל כך.
	4.2. מכל תשלום בגין אגרות החוב (סדרה א') ינוכה כל תשלום חובה ככל הנדרש על-פי דין.
	4.3. התשלום לזכאים ייעשה בשיקים או בהעברה בנקאית לזכות חשבון הבנק של האנשים אשר שמותיהם יהיו רשומים במרשם אגרות החוב (סדרה א') ואשר יצוין בפרטים שימסרו בכתב לחברה מבעוד מועד, בהתאם לאמור בסעיף 4.4 להלן. אם החברה לא תוכל לשלם סכום כלשהו לזכאים לכך, מס...
	4.3. התשלום לזכאים ייעשה בשיקים או בהעברה בנקאית לזכות חשבון הבנק של האנשים אשר שמותיהם יהיו רשומים במרשם אגרות החוב (סדרה א') ואשר יצוין בפרטים שימסרו בכתב לחברה מבעוד מועד, בהתאם לאמור בסעיף 4.4 להלן. אם החברה לא תוכל לשלם סכום כלשהו לזכאים לכך, מס...
	4.3. התשלום לזכאים ייעשה בשיקים או בהעברה בנקאית לזכות חשבון הבנק של האנשים אשר שמותיהם יהיו רשומים במרשם אגרות החוב (סדרה א') ואשר יצוין בפרטים שימסרו בכתב לחברה מבעוד מועד, בהתאם לאמור בסעיף 4.4 להלן. אם החברה לא תוכל לשלם סכום כלשהו לזכאים לכך, מס...
	4.4. מחזיק אגרות החוב (סדרה א') יודיע לחברה את פרטי חשבון הבנק לזיכוי בתשלומים לאותו מחזיק על-פי אגרות החוב (סדרה א') כאמור לעיל, או על שינוי בפרטי החשבון האמור או בכתובתו, לפי העניין, בהודעה בכתב שישלח בדואר רשום לחברה. החברה תהא חייבת לפעול על-פי הו...
	4.5. לא מסר מחזיק אגרות החוב הזכאי לתשלום כאמור מבעוד מועד לחברה פרטים בדבר חשבון הבנק שלו, ייעשה כל תשלום על חשבון הקרן והריבית בשיק שיישלח בדואר רשום לכתובתו האחרונה הרשומה במרשם אגרות החוב (סדרה א'). משלוח שיק לזכאי בדואר רשום כאמור ייחשב לכל דבר ו...
	5. העברת אגרות החוב
	5.1. אגרות החוב ניתנות להעברה לגבי כל סכום ערך נקוב ובלבד שיהיה בשקלים חדשים שלמים. כל העברה של אגרות החוב בידי מחזיק רשום, תיעשה על פי כתב העברה הערוך בנוסח המקובל להעברת מניות, חתום כיאות על ידי הבעלים הרשום או נציגיו החוקיים, וכן על ידי מקבל ההעברה...
	5.2. בכפוף לאמור לעיל, הוראות פרוצדוראליות הנכללות בתקנון החברה ביחס לאופן העברת מניות יחול, בשינויים המתחייבים לפי העניין, ביחס לאופן העברת אגרות החוב ועל הסבתן.
	5.3. אם יחול כל תשלום חובה שהוא על כתב ההעברה של אגרות החוב, יימסרו לחברה הוכחות סבירות על תשלומם על ידי מבקש ההעברה.
	5.4. במקרה של העברת חלק בלבד מסכום הקרן הנקוב של אגרות החוב שבתעודה, תפוצל תחילה על פי הוראות סעיף 6 להלן התעודה למספר תעודות אגרות חוב כמתחייב מכך, באופן שסך כל סכומי הקרן הנקובים בהן יהיה שווה לסכום הקרן הנקוב של תעודת אגרות החוב האמורה.
	5.5. לאחר קיום כל התנאים האלה תירשם ההעברה במרשם ויחולו על הנעבר כל התנאים המפורטים בשטר הנאמנות ובאגרת החוב (סדרה א').
	5.6. כל ההוצאות והעמלות הכרוכות בהעברה יחולו על מבקש ההעברה.
	6. פיצול אגרות חוב
	6.1. כל תעודת אגרות החוב ניתנת לפיצול למספר תעודות אגרות חוב, אשר סך כל סכומי הקרן הנקובים בהן שווה לסכום הקרן הנקוב של התעודה שפיצולה מבוקש ובלבד שתעודות כאמור לא תוצאנה אלא בכמות סבירה.
	6.2. פיצול תעודת אגרות החוב כאמור יעשה על פי בקשת פיצול חתומה על ידי בעל אגרות החוב שבתעודה או נציגיו החוקיים, אשר תימסר לחברה במשרדה הרשום, בצרוף תעודת אגרות החוב שפיצולה מבוקש.
	6.3. ביצוע הפיצול יעשה תוך שבעה (7) ימים מתום החודש בו נמסרה התעודה במשרדה הרשום של החברה. תעודות אגרות החוב החדשות שיוצאו בעקבות הפיצול תהיינה בסכומי ערך נקוב בשקלים חדשים שלמים כל אחת.
	6.4. כל ההוצאות הכרוכות בפיצול, לרבות מיסים והיטלים אם יהיו כאלה, יחולו על מבקש הפיצול.
	7. הוראות כלליות
	7.1. סכומי הקרן והריבית ישולמו לכל מחזיק של אגרת החוב מבלי להתחשב בכל זכויות שביושר או כל זכות קיזוז או תביעה נגדית הקיימת או שתהיינה קיימות בין החברה לבין המחזיק הנ"ל.
	7.2. הוראות שטר הנאמנות תיחשבנה כחלק בלתי נפרד מאגרת חוב זו.
	8. פדיון מוקדם
	8.1. פדיון מוקדם ביוזמת הבורסה
	8.1.1. תוך ארבעים וחמישה (45) יום מתאריך החלטת דירקטוריון הבורסה בדבר המחיקה מרישום למסחר כאמור, תודיע החברה על מועד פדיון מוקדם שבו רשאי המחזיק באגרות החוב (סדרה א') לפדותן. ההודעה על מועד הפדיון המוקדם תפורסם בדוח מידי שישלח לרשות ולבורסה ובשני (2) ...
	8.1.2. מועד הפדיון המוקדם של אגרות החוב (סדרה א') יחול לא לפני שבעה עשר (17) יום מתאריך פרסום ההודעה ולא מאוחר מארבעים וחמישה (45) יום מהתאריך הנ"ל, אך לא בתקופה שבין המועד הקובע לתשלום ריבית לבין מועד תשלומה בפועל. במועד הפדיון המוקדם תפדה החברה את א...
	8.1.3. קביעת מועד פדיון מוקדם כאמור לעיל אין בה כדי לפגוע בזכויות הפדיון הקבועות באגרות החוב של מי ממחזיקי אגרות החוב שלא יפדו אותן במועד הפדיון המוקדם כאמור לעיל, אך אגרות החוב (סדרה א') תמחקנה מהמסחר בבורסה ויחולו עליהן, בין היתר, השלכות המס הנובעות...
	8.1.4. פדיון מוקדם של אגרות החוב כאמור לעיל לא יקנה למי שהחזיק באגרות החוב שייפדו כאמור את הזכות לתשלום ריבית בגין התקופה שלאחר מועד הפדיון.
	8.2. פדיון מוקדם ביוזמת החברה
	8.2.1. החברה תהיה רשאית להעמיד את אגרות החוב (סדרה א') לפדיון מוקדם בכל עת לאחר מועד הקצאתן, אולם לא לפני חלוף 60 ימים ממועד רישומן למסחר לבורסה.
	8.2.2. תדירות הפדיונות המוקדמים לא תעלה על פדיון אחד לרבעון.
	8.2.3. נקבע פדיון מוקדם ברבעון שקבוע בו גם מועד לתשלום ריבית, או מועד לתשלום פדיון חלקי או מועד לתשלום פדיון סופי, יבוצע הפדיון המוקדם במועד שנקבע לתשלום כאמור.
	8.2.3. נקבע פדיון מוקדם ברבעון שקבוע בו גם מועד לתשלום ריבית, או מועד לתשלום פדיון חלקי או מועד לתשלום פדיון סופי, יבוצע הפדיון המוקדם במועד שנקבע לתשלום כאמור.
	8.2.3. נקבע פדיון מוקדם ברבעון שקבוע בו גם מועד לתשלום ריבית, או מועד לתשלום פדיון חלקי או מועד לתשלום פדיון סופי, יבוצע הפדיון המוקדם במועד שנקבע לתשלום כאמור.
	8.2.4. לעניין זה "רבעון" משמע כל אחת מהתקופות הבאות: ינואר - מרץ, אפריל - יוני, יולי - ספטמבר, אוקטובר - דצמבר.
	8.2.5. ההיקף המזערי של כל פדיון מוקדם, לא יפחת מ- 1 מיליון ש"ח. למרות האמור לעיל, חברה רשאית לבצע פדיון מוקדם בהיקף הנמוך מ- 1 מיליון ש"ח ובלבד שתדירות הפדיונות לא תעלה על פדיון אחד לשנה.
	8.2.6. כל סכום שיפרע בפירעון מוקדם על ידי החברה, ייפרע ביחס לכלל מחזיקי אגרות החוב, פרו-ראטה לפי ע.נ. של אגרות החוב המוחזקות.
	8.2.7. עם קבלת החלטה של דירקטוריון החברה בעניין ביצוע פדיון מוקדם כאמור לעיל, תפרסם החברה דוח מידי, לא פחות משבעה עשר (17) ימים ולא יותר מארבעים וחמישה (45) ימים לפני מועד הפדיון המוקדם.
	8.2.8. מועד הפדיון המוקדם לא יחול בתקופה שבין המועד הקובע לתשלום ריבית בגין אגרות החוב (סדרה א') לבין מועד תשלום הריבית בפועל. בדוח המידי כאמור תפרסם החברה את סכום הקרן שייפרע בפדיון מוקדם וכן את הריבית שנצברה בגין סכום הקרן האמור עד למועד הפדיון המוק...
	8.2.9. לא ייעשה פדיון מוקדם לחלק מסדרת אגרות החוב (סדרה א') אם סכום הפדיון האחרון יפחת מ- 3.2 מיליון ש״ח. במועד פדיון מוקדם חלקי, ככל שיהיה, החברה תודיע בדוח מידי על: (1) שיעור הפדיון החלקי במונחי היתרה הבלתי מסולקת; (2) שיעור הפדיון החלקי במונחי הסדר...
	8.2.10. בעת פדיון מוקדם חלקי תשלם החברה את הריבית שנצברה רק בגין קרן אגרות החוב (סדרה א') שתפדה במסגרת הפדיון המוקדם החלקי כאמור ולא בגין כל היתרה הבלתי מסולקת של אגרות החוב (סדרה א').
	8.2.11. הסכום שישולם למחזיקי אגרות החוב (סדרה א') במקרה של פדיון מוקדם, יהיה הסכום הגבוה מבין הבאים:
	8.2.11.1. שווי שוק של אגרות החוב (סדרה א') שבמחזור, אשר ייקבע על-פי מחיר הנעילה הממוצע של אגרות החוב (סדרה א') בשלושים (30) ימי המסחר שקדמו למועד קבלת החלטת הדירקטוריון בדבר ביצוע הפדיון המוקדם ("שווי השוק של יתרת אגרות החוב"), מוכפל בשיעור הפידיון המ...
	8.2.11.2. הערך ההתחייבותי של אגרות החוב (סדרה א') העומדות לפדיון מוקדם שבמחזור, דהיינו קרן בתוספת ריבית, עד למועד הפדיון המוקדם בפועל. הריבית שנצברה עד למועד הפדיון המוקדם, תשולם על הערך הנקוב הנפדה בפדיון המוקדם;
	8.2.11.3. יתרת תזרים המזומנים של אגרות החוב (סדרה א') העומדות לפדיון מוקדם (קרן בתוספת ריבית) כשהיא מהוונת לפי תשואת האג"ח הממשלתי (כהגדרתה להלן) בתוספת ריבית בשיעור של 2%. היוון אגרות החוב (סדרה א') העומדות לפדיון מוקדם יחושב החל ממועד הפדיון המוקדם ...
	לעניין זה: ״תשואת האג״ח הממשלתי״ משמעה, ממוצע התשואה (ברוטו) לפדיון, בתקופה של שבעה ימי עסקים, המסתיימת שני ימי עסקים לפני מועד ההודעה על הפדיון המוקדם, של שתי סדרות אגרות חוב שאינן צמודות מדד של ממשלת ישראל בעלות ריבית בשיעור קבוע ושמשך חייהן הממוצע ...
	על פי החישוב, התשואה השנתית של אג"ח ממשלתי א' תשוקלל בשיעור של 75% מ"התשואה", והתשואה השנתית של אג"ח ממשלתי ב' תשוקלל בשיעור של 25% מ"התשואה".
	ככל שתיבחר חלופה 8.2.11.1 או 8.2.11.3, ההפרש בין השווי לפי החלופה שנבחרה לערך ההתחייבותי ישולם כריבית על החלק שנפדה בלבד.
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