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 ( בע"מ 1990תנופורט )בתאגיד המחזיק ב 100%רכישת  הנדון:

אישרו ועדת הביקורת ודירקטוריון    2024  דצמברב  19  וםבי   כי  בזאתהחברה מתכבדת להודיע   .1

עם בעלי השליטה בחברה, ה"ה   2, בהתאמה, את התקשרות החברה במערך הסכמים1החברה 

"( ותאגידים בשליטתם, בעלי השליטה כידן דהרי וירון אדיב )בחלקים שווים( )להלן יחד: "

. אנד. איי  די בתנופורט נדל"ן בע"מ )שנקראה בעבר:  100%אשר עם השלמתם תחזיק החברה  

בע" אחזקות  "  ,מי.כ  ידיעת  נדל"ן-תנופורטלהלן:  למיטב  אשר  פרטית  חברה  שהינה   ,)"

( אשר SPC)  ייעודית  חברה  והינהשל בעלי השליטה,    מלאותבבעלות ובשליטה    הינההחברה  

( בע"מ  1990)  תנופורטהמניות המונפק והנפרע של    בהון  100%כל פעילותה מסתכמת בהחזקת  

" שירותי    חברת,  3"(תנופורט)להלן:  ובתחום  המניב  הנדל"ן  בתחום  הפועלת  חוב  אגרות 

 : כדלקמןאחסנה בקירור, 

 נדל"ן - תנופורטממניות  40%רכישת  –עסקה מקדימה  .א

המבנה לשינוי  מקדים  בסעיף    כשלב  התנאים להלן,    2המתואר  להתקיימות  בכפוף 

בסעיף  ההמתלים   מבעלי  כל  להלן,    2מפורטים  לחברה  אחד  ימכור  והחברה השליטה 

השליטה   מבעלי  הכל  40%  )וביחד  ן"נדל-תנופורטממניות    20%תרכוש  להלן:  בסך   ,

-כ)אשר    מיליון ש"ח  200כוללת של  בתמורה    ,בעסקה חייבת במס  ,("המניות הנמכרות"

ש"ח    70 והיתרה    םמתוכמיליון  מוכר,  כהלוואת  השליטה  בעלי  ידי  על  לחברה  יועמדו 

להלן( כמפורט  מימון,  "  באמצעות  והתמורה)להלן:  "המניות  רכישת"- "  או   עסקת" 

  499,505של    ן" נדל- תנופורט, לפי שווי כולל של  ("המקדימה  העסקהאו "  "המניותרכישת  

  מומחה חיצוני בלתי תלוי   -  BDOשבוצעה על ידי    שנקבע על בסיס הערכת שווי  אלפי ש"ח

   להלן. 3לפרטים אודות הערכת השווי ראה סעיף  ."( החיצוני המומחה)להלן: "

 ן " נדל-תנופורט עםעסקת שינוי מבנה   .ב

מפורטים ה בכפוף להתקיימות התנאים המתלים  לעסקת רכישת המניות,  המשך  כשלב  

בעלי    עם  (העברת נכס בתמורה למניותמבנה ) שינוי  הסכם  כנס לתוקף  יילהלן,    2בסעיף  

את  ,  ן"נדל -תנופורט והשליטה   לחברה  השליטה  בעלי  יעבירו    מניות יתרת  במסגרתו 

 המניות")להלן:    ן "נדל -תנופורט מהונה המונפק והנפרע של   60%המהוות    , ן"נדל-תנופורט

תמורה    ("המועברות )ללא  השליטה  לבעלי  החברה  של  מניות  הקצאת   , במזומן(כנגד 

ממנו   מלאותחברה    תהיהתנופורט  שכתוצאה  ובשליטה   החברה   של  (100%)  בבעלות 

 
 19 הדירקטוריון ביוםקיימה ועדת הביקורת דיון מקדים בנושא ההתקשרות. ישיבת  2024בדצמבר  15ביום   1

 . בהתקשרות התקיימה ללא נוכחות בעלי השליטה, בשל עניינם האישי 2024בדצמבר 
 . 2024בדצמבר  31יום לפני לחתום על מערך ההסכמים כאמור  החברה ובעלי השליטה בכוונת   2
  נדל"ן -תנופורטשהועמדו על ידי הלוואות  במועד דוח מיידי זה לרבות    נדל"ן-תנופורטפעילות לפרטים אודות    3

 .להלן  7)סולו( ראה סעיף  נדל"ן-תנופורט)סולו( וכן הלוואות שקיבלה 
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סופי באמצעות  )בשרשור  "  (ן"נדל-תנופורט,  המבנה)להלן:  המניות    ."(שינוי  רכישת 

סעיף   לפי  תבוצע  בין  ההכנס   מס  תלפקוד  ב104המועברות  החליפין  ליחס  בהתאם   ,

שבוצעה על ידי מומחה חיצוני בלתי    שנקבע על בסיס הערכת שווי  והחברה  ן "נדל-תנופורט

המניותתלוי רכישת  עסקת  ביצוע  ובהינתן  שווי  ,  כי  נקבע  לפיה  ו  הינ  נדל"ן-תנופורט, 

 .אלפי ש"ח  542,001ש"ח ושווי החברה הינו   אלפי 499,505

על בסיס נתונים סקורים פועל, בכפוף לאישורים על פי דין,  ה  ל א יצא  ששינוי המבנה  ככל  

ו ,  2024בספטמבר    30ליום    ן"נדל-תנופורטולא מבוקרים מהדוחות הכספיים של החברה 

ש"ח,   דמיליאר   3.1-של כ יהפוך את החברה לחברה עם היקף נכסים מאוחד  שינוי המבנה  

ש"ח, הכנסה שנתית  מיליון    583-הון עצמי של כ מיליארד ש"ח,    2.7-סך נכסי נדל"ן של כ 

ומיליון    209-של כ )מתוקנן לפי תשעה חודשים   ש"ח  מיליון  143-שנתי של כ  NOI-ש"ח 

 ן"נדל-תנופורט לנתונים נוספים אודות    .)להלן: "החברה המאוחדת"(  (2024ראשונים לשנת  

  .ותנופורט ראה להלן

 מבנה השינוי תנאים מתלים לביצוע  .2

של    כניסה .2.1 המבנה  לתוקף  התנאים  שינוי  כל  של  והמצטבר  המלא  לקיומה  כפופים  וביצועו 

 (:4" המועד האחרון)להלן: " 2025בינואר  31המתלים המפורטים להלן עד ליום  

 . תנאי זה התקיים  –לעסקת רכישת המניות קבלת אישור מוסדות החברה  .א

 רכישת המניות.עסקת השלמת  .ב

השעבודים    הסכמת .ג לשחרור  ארבל  לטובת  והבטחונותקרן    פרעוןכנגד    ההקיימים 

 . לבעלי השליטה תומחה אשרו ן" נדל-תנופורט ל ה הלוואה שהעמיד

 .המעמידים מימון לבעלי השליטה  שלישיים צדדים הסכמת .ד

 השלמת הגיוס כהגדרתו להלן. .ה

לביצוע    השלמת .2.2 המתלים  התנאים  של  להתקיימותם  כפופה  המניות  רכישת    שינוי עסקת 

  מימון   קבלת  באמצעות,  מיליון ש"ח  200-מימון לרכישת המניות בסך של כקבלת  ל  וכןהמבנה  

בשעבוד מדרגה  שתובטח    סדרת אגרות חוב חדשה )סדרה ב'(  הנפקה שלבאמצעות    או  בנקאי

וכן באמצעות   להלן  5כאמור בסעיף   ,)שתועברנה לבעלות החברה(ראשונה על מניות תנופורט  

 .הלוואת מוכר או מממן אחר 

  ימי עסקים   3בתוך  ככל הניתן  כמקשה אחת,  יושלמו  שינוי המבנה  ועסקת רכישת המניות   .2.3

ממועד התקיימות התנאים המתלים ולא מוקדם מחלוף עשרה ימי עסקים ממועד פרסום דוח  

 .20245בדצמבר  31יום מ, בתוקף מיידי זה

 
 הצדדים יהיו רשאים להאריך את המועד מעת לעת בהסכמה.  4
  26לשטר הנאמנות של אגרות החוב )סדרה א'( אשר נחתם ביום    8.1.10, לאור הוראות סעיף  למען הזהירות  5

צורף לדיווח המיידי של החברה  ו  2024בספטמבר    15-ו  2024בינואר    28, כפי שתוקן בימים  2023בדצמבר  
 (. 2024-01-603432)מס' אסמכתא:  2024בספטמבר  15מיום 



 אגרות החוב )סדרה א'( התחייבויותיה כלפי מחזיקי  עמידת החברה ב .3

  , דן הדירקטוריוןשינוי המבנהבמסגרת הדיונים שערך דירקטוריון החברה בבואו לאשר את  

על יכולת הפרעון של החברה כלפי    6העסקה הכוללת בהשפעת    )ללא נוכחות בעלי השליטה( 

לא יהיה  שינוי המבנה  לא קיים חשש סביר שעקב  , ובפרט מחזיקי אגרות החוב, וקבע כי  נושיה

  במלואן ובמועדן. באגרות החוב )סדרה א'(  ביכולתה לקיים את ההתחייבויות כלפי המחזיקים  

על   בין היתר,  דירקטוריון החברה,  ידי    תיעבודה כלכלבקביעתו כאמור הסתמך  על  שבוצע 

, וכן בחן את יכולת הפרעון  ן" נדל-תנופורטוחיצוני, אשר העריך את שווי החברה  המומחה  ה

השלמת   לאחר  במאוחד  החברה  המבנה  של  ו)שינוי  "לעיל    הערכת .  "(השווי  הערכתלהלן: 

 לדוח זה.  'אנספח מצורפת כ השווי 

 הנובעים מהרכישה  םחיובי מס או היטלי .4

  עסקה בהתאם להסכם שומה שנערך בין החברה לבין פקיד השומה ברשות המסים, במסגרת  .4.1

, אשר ישולם לרשות  "חש   מיליון  66-של כ  בסך  מס  תשלום , צפוי  הנמכרות  רכישת המניות

המניות רכישת  בעסקת  התמורה  כספי  מתוך  החברה  ידי  על  מכירת  המסים  עבור  כניכוי   ,

 7."(המס  תשלום)להלן: "  השליטההמניות הנמכרות על ידי בעלי 

המניות .4.2 את  יעבירו  השליטה  בעלי  המבנה,  שינוי  בתמורה    במסגרת  לחברה  המועברות 

  ת לפקוד  ב104להקצאת מניות בלבד בחברה וללא תמורה נוספת, הכל בהתאם להוראות סעיף  

ידי רשות המסים, אין  הכנס   מס ה. בהתאם להבהרה שנמסרה לחברה ולבעלי השליטה על 

 .8משועבדות   המועברות המניות  כאשרמניעה לבצע את שינוי המבנה 

 מימון הרכישה  .5

  או "( הבנקאי המימון)להלן: " בנקאית הלוואה בכוונת החברה לממן את התמורה באמצעות .5.1

בשעבוד מדרגה  יובטחו  אשר  "(  ההנפקה" )להלן:אגרות חוב חדשה )סדרה ב'(    תהנפקת סדר

שינוי  רכישת המניות ובמסגרת    שתועברנה לבעלות החברהנדל"ן  ראשונה על מניות תנופורט  

מוכרהמבנה הלוואת  באמצעות  וכן   ,   " )להלן:  לחברה  השליטה  בעלי   הלוואתשיעמידו 

 . , או כל הלוואה אחרת שתוסכם בין הצדדים"(מוכרה

המוכר .5.2 לשנתיים,    תועמד  הלוואת  )בולט(  בלון  בשיעור  יתכהלוואת  ריבית  אשר   8%שא 

, ותהיה ניתנת לפרעון  משולמת באופן שוטף מדי רבעון )ביום האחרון של כל רבעוני קלנדרי(

  , בכפוף לצרכי תזרים המזומנים של בכל עת ללא קנס  החברה של    על פי שיקול דעתהמוקדם  

בעלי השליטה יהיו רשאים להאריך את ההלוואה לתקופות נוספות בכפוף לקבלת    .ההחבר

 אישור האורגנים המוסמכים של החברה. 

 
 לעיל.  5ראה ה"ש   6
לעלות המניות אין   כי יובהר .ללא עלות לחברה  תועברנה הנמכרות המניותבהתאם להסכם השומה,  יצוין כי    7

)כהגדרתה    10בסעיף  היות שכפי שיפורט    משמעות  להלן, לאחר השלמת שינוי המבנה, החברה המאוחדת 
להלן( תבחן גיוס הון בדרך של הנפקת מניות לציבור, כך שבמקרה של מכירת מניות, המניות שתימכרנה הן  

 . נדל"ן-תנופורטשל החברה המאוחדת ולא של 
דוח מיידי זה, המניות המועברות משועבדות לקרן ארבל להבטחת הלוואה שהועמדה על ידי קרן ארבל    למועד   8

תפרע    המבנה  שינוי. עם השלמת  לבעלי השליטה עובר להשלמת שינוי המבנה  תומחה ואשר    נדל"ן -תנופורטל
וירשם שעבוד לטובת   על המניות המועברות  ויוסר השעבוד    אגרות   למחזיקי   הנאמן ההלוואה לקרן ארבל 

 אשר יממן את רכישת המניות הנמכרות.   '(ב  סדרה) החוב
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ו/או סוג   "(הגיוס" )להלן:  בנקאי או הנפקההמימון  ה  יודגש כי למועד זה, טרם נקבעו היקף

לנטילת הלוואה בנקאית ו/או   הסכםחתימת  עם    החברה תדווח על אודות תנאי הגיוס  .הגיוס

 . ההנפקהעם השלמת 

  ויתרות בין חברתיות גיוסה כספי עודיי .5.3

מיליון ש"ח בגין רכישת    200בסך של  לבעלי השליטה  ישמש לתשלום התמורה    הגיוס סכום  

 ( הנמכרות  הלווא(,  ן"נדל-תנופורטמהון    40%המניות  יתרת  לפירעון  ישמש  של  ה  אשר 

,  ומחה בסמוך לפני פרעונה לבעלי השליטהחיובה י)אשר  במלואה    ארבללקרן  נדל"ן -תנופורט

  130-כעומדת על סך    ,הלוואת ארבל.  (נדל"ן-לתנופורטצדדים קשורים  חוב  מלוא  תוך קיזוז  

יוסרוו  ש"ח,  מיליון פרעונה  ידי בעלי השליטה    עם  על  ויתר הבטוחות שהועמדו  השעבודים 

  4.1תשלום המס כאמור בסעיף  ל  ת הגיוס, תשמש תמורוכן  ;כלפי קרן ארבל  ן" נדל- תנופורטו

   .לעיל

המאוחדת  דוחות הכספיים של החברה  הלאחר השלמת הליך שינוי המבנה,  לעניין זה יצוין כי  

באופן שלא  חברתיות שלהלן- הביןיתרות  הצפויים לכלול את   יתרות  יהיו  ,  לבעלי השליטה 

 :חובה כלפי החברה המאוחדת

העמידה   .א אשר  של   ן" נדל-תנופורטהלוואות  מלאה  בבעלות  בת  לחברה  תהפוך  )אשר 

 ות נחותמיליון ש"ח, אשר    79.3- הינה כלמועד דוח מיידי זה  החברה( לחברה, אשר יתרתן  

כל תשלום עד לפירעון    ןבגינלמחזיקי אגרות החוב )סדרה א'( של החברה, ולא ניתן לשלם  

 9מלא של אגרות החוב )סדרה א'( של החברה. 

הינה  למועד דוח מיידי זה , אשר יתרתה ן" נדל-תנופורטהלוואות אשר העמידה החברה ל .ב

ש"ח,    27.5-כ ואשר    ות נחות  ן והינמיליון  ארבל,  לשיקול   יפרעולהלוואת  דעת    בכפוף 

 10. החברה

מיליון    7.2- הינה כלמועד דוח מיידי זה  , אשר יתרתה  לתנופורט  ן" נדל- תנופורטיתרת חוב   .ג

 .הלתנופורט ותפרע בכפוף לתנאי  ן" נדל-תנופורטתיוותר כחוב של  ש"ח, 

 ושינוי המבנה מועד ביצוע העסקה המקדימה  .6

ימים ממועד התקיימות התנאים    3יבוצעו בתוך  ושינוי המבנה  המניות    עסקת רכישתביצוע  

 עסקים ממועד פרסום דוח מיידי זה. המתלים ולא מוקדם מחלוף עשרה ימי 

  ן"נדל-תנופורטתיאור תמציתי של  .7

החברות  פי -על   פרטית   כחברה  2017במרץ    5  ביום  בישראלהתאגדה    ן "נדל-תנופורט   . חוק 

  100%( אשר כל פעילותה מסתכמת בהחזקת  SPCהינה חברה ייעודית )  ן"נדל -תנופורט ,  כאמור

המדווחים    מגזרים עיקרייםשני  פועלת בישראל בתנופורט    זה,  דוח   מועדל  ממניות תנופורט.

 : כמגזרים ברי דיווחתנופורט בדוחות הכספיים של 

 

 
לקרן ארבל   ההלוואה  תפרע  המבנה  שינוי . עם השלמת  משועבדת לקרן ארבל ההלוואה , זה מיידי דוח  למועד   9

 .ארבל קרן  לטובת ההלוואה  עלויוסר השעבוד 
  לקרן   ההלוואה  תפרע   המבנה   שינוי כי למועד דוח מיידי זה, ההלוואה נחותה לקרן ארבל. עם השלמת    יצוין   10

 .ארבל  קרן לטובת  הנחיתות  ותוסר ארבל
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 בישראל המניב"ן הנדל תחום .א

בתפעול, השכרה והשבחה של   תנופורט עוסקת  במסגרת תחום הנדל"ן המניב בישראל  

 ,הינם: מסחר  של תנופורטנכסי הנדל"ן  בנכסי נדל"ן מניב בישראל. השימושים העיקריים  

 גם כחברת ניהול הנכסים.   תנופורטבמרבית הנכסים הנ"ל משמשת    תעשיה ולוגיסטיקה.

)ומצויים על מקרקעין בבעלות    תנופורטכל נכסי הנדל"ן המניב מוחזקים במישרין על ידי  

( צמח  בצומת  הנכס  למעט  בחכירה(,  חברה    המוחזקכנרת(    MALLאו  ידי  מוחזקת על 

 . תנופורט שלבדוחותיה הכספיים   המטופלת לפי שיטת השווי המאזני 

 קירורב אחסנה שירותי תחום .ב

מעניקה שירותי אחסון בקירור של פירות, ירקות, מוצרי חלב ומוצרים בהקפאה    תנופורט

ירקות   באמצעות  )כגון  ועופות(  כ   5קפואים  של  כולל  בשטח  קירור  מ"ר    9,500-מבני 

"שדות התעשייה  באזור  ממוקמים  האמורים  המבנים  קירור.  לחדרי  נגב" - המחולקים 

 .תנופורטנתיבות, ומוחזקים ומופעלים על ידי 

למועד דוח זה, תנופורט מממנת את פעילותה בעיקר באמצעות אגרות חוב שגייסה בבורסה  

, שהמועד  ערך נקוב  מיליוני ש"ח   695-, צמודות למדד, בהיקף של כלניירות ערך בתל אביב

   .2026בדצמבר  31האחרון לפירעונן הינו 

  ות דוחה וכן    2023אודות תנופורט ראה הדוח התקופתי של תנופורט לשנת  נוספים  לפרטים  

, כפי שפורסמו באתר  2024לשנת    הראשון, השני והשלישי  ניםשל תנופורט לרבעו  ים הרבעוני

בנובמבר    28-ו  2024באוגוסט    29  ,2024במאי    30)דוח מתקן(,    2024במאי    13המגנ"א בימים  

אסמכתא    2024   - 2024-01-ו   2024-01-096283  ,2024-01-055126,  2024-01-047038)מס' 

 . , המובאים בדוח זה בדרך של הפניה(בהתאמה ,620559

הלוואה מקרן    )א(;  ן"נדל-תנופורטל   ,למועד דוח מיידי זהפרט להחזקה בתנופורט,  כאמור,  

השלמת    ארבל עם  להיפרע  צפויה  המבנהאשר  נדל"ן,    .שינוי  תנופורט  הודעת  פי  סכום  על 

)כולל ריבית    11סילוק  מיליון    130-על כצפוי לעמוד  (  מוקדם  פרעון  ועמלתההלוואה לארבל 

  עובר מיליון ש"ח אשר צפויה להיפרע    95.7-של כ  יתרת חוב של צדדים קשורים בסך  (ב);  ש"ח

לחברה אשר יתרתה הינה    ן" נדל-תנופורטהלוואה אשר העמידה    (ג );  השלמת שינוי המבנהל

בסעיף    79.3-כ כאמור  ש"ח,  העמידה    (ד ))א(;  5.3מיליון  אשר  להלוואה  - תנופורטהחברה 

- תנופורטיתרת חוב    (ה ))ב(;  5.3, כאמור בסעיף  מיליון ש"ח  27.5- , אשר יתרתה הינה כן"דלנ

פעילות דמי    )ו( ;  )ג(5.3כאמור בסעיף  ,  ש"ח  מיליון  7.2-, אשר יתרתה הינה כ לתנופורט  ן "דלנ

   .ן מקבוצת ישפרו"נדל-הניהול שמקבלת תנופורט

 ן"נדל-תנופורטשל נתונים כספיים עיקריים מתוך הדוחות הכספיים  .8

נתונים כספיים עיקריים  להלן   ידיעת החברה,  יפורטו  דוחותיה הכספיים של  למיטב  מתוך 

  2024  בספטמבר   30וליום    )מבוקר(  2023-( ו מבוקר)  2022בדצמבר    31לימים    ן "נדל-תנופורט

: (IFRSנערכו בהתאם לתקני דיווח כספי בינלאומיים )תקני , אשר (סקור)

 
 . ההלוואה הנ"ליובהר כי טרם התקבל מכתב כוונות בדבר סילוק   11



 בספטמבר 30ליום  בדצמבר 31ליום  סעיף 

2022 2023 2024 

 אלפי ש"ח 
 )מבוקר( 

 אלפי ש"ח 
 )סקור(

 1,376,562 1,356,865 1,436,274 סה"כ נכסים 

 1,033,097 999,500 1,109,820 סה"כ התחייבויות

 343,465 357,365 326,454 הון עצמי

 74,198 84,932 71,606 12הכנסותמחזור 

NOI 42,752 49,743 42,339 

 ( 19,194) 75,460 13,017 לפני מס  )הפסד( רווח

 ( 11,070) 60,662 ( 8,174) רווח )הפסד( נקי

 33,501 127,579 75,015 גולמי)הפסד( רווח 

 27,942 134,841 74,526 תפעולי)הפסד( רווח 

 המניות הנמכרות והמניות המועברותמגבלות על  .9

משועבדות לטובת קרן ארבל, אשר העמידה    ן" נדל- תנופורט, מניות  נכון למועד דוח מיידי זה

שינוי  אשר צפויה להיפרע עם השלמת  ,מיליון ש"ח 130 -שיתרתה כהלוואה  ן" נדל- תנופורטל

על  עם פרעון ההלוואה לקרן ארבל, יוסרו כלל המגבלות הנקובות  .(ו)כתנאי להשלמת המבנה 

   מכוח הלוואה זו. נדל"ן -תנופורט

 ןבה מדן ההשקעות הצפויותוואותנופורט  ן"נדל-תנופורטתכנית החברה לגבי  .10

במסגרת תחום  (  ן"נדל-תנופורט)המוחזקת תחת    לשלב את פעילות תנופורטבכוונת החברה  

החברה. של  המניב  הנדל"ן  שהחברה    פעילות  פעילות    ותנופורטהיות  בתחומי  עוסקות 

לצורך   המאוחדת עשוי להביא בין היתר להצפת ערך של החברה    מיזוג פעילויותיהןמשיקים,  

שינוי  כמו כן,  .  הנהלה וכלליותבהוצאות    התייעלותהמשך פיתוח פעילותה ועסקיה, לרבות  

לייעל את אופן הפעילות השוטפת מול גורמי חוץ )כגון בנקים וגורמים    לחברה יאפשר  המבנה  

 ברור   ליתרון  ויביא  מממנים אחרים, לקוחות וספקים( ומול גורמי פנים )כגון עובדי החברות(

המימון.לגודל בעלויות  וחסכון  מימונית  לגמישות  המבנה  בנוסף,    ,  לביטול  מביא  שינוי 

 ותנופורט.  ן" נדל- תנופורטההלוואות הבין חברתיות הקיימות במועד זה בין החברה, 

השלמת   המבנהלאחר  ותנופורטשינוי  החברה  אפשרות    ,  החוב  יבחנו  אגרות  את  להחליף 

, כך שתנופורט תחדל להיות  החברה)סדרה ב'( של תנופורט בסדרת אגרות חוב חדשה שתנפיק  

, ובטווח  )תנופורט(  תאגיד מדווח, ובכך יחסכו לחברה המאוחדת עלויות החזקת  תאגיד מדווח

בדרך   לגייס הוןהארוך יותר, כפוף למצב השוק ומצב החברה המאוחדת, תבחן גם אפשרות  

   .והפיכתה לחברה ציבורית  לציבורהמאוחדת   החברהשל הנפקת מניות  

, החברה  של  המוסמכים  באורגנים  כאמור  החלטות  וכי נכון למועד זה טרם התקבל  ,יודגש

 ובטווח הארוך ,  שנתייםכ  עודבתיפרענה    תנופורטובכל מקרה אגרות החוב )סדרה ב'( של  

 .מדווחים תאגידים שני  יהיוכוונה כי  אין

 

 
כן  ו   ישפרו חברה ישראלית להשכרת מבנים בע"מ  , מן החברהדמי הניהול  כלל    2024ההכנסות בשנת  סעיף    12

ו בע"מ   צמח ממתנופורט  לבעלי  .  תנופורט  במישרין  אלו  ניהול  דמי  ישולמו  המבנה,  שינוי  מהשלמת  החל 
 נדל"ן.  -השליטה ולא לתנופורט
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החברה   .11 ודירקטוריון  הביקורת  ועדת  נימוקי  ולעסקה  תמצית  המבנה  שינוי  לעסקת 

 המקדימה 

ותנופורט עוסקות בתחומי פעילות משיקים .א ותנופורט .  החברה  פעילויות החברה  מיזוג 

ראויה להביא  , אשר  לחברה  מהווה הזדמנות עסקית  של עשויה  ערך  להצפת  היתר  בין 

לרבות    המאוחדת החברה   ועסקיה,  פעילותה  פיתוח  בהוצאות    התייעלותלצורך המשך 

יצא לפועל,  ששינוי המבנה  לעניין זה, ככל    ., שלא ניתן לאמוד במועד זההנהלה וכלליות

ש"ח,    דמיליאר  3.1- יהפוך את החברה לחברה עם היקף נכסים מאוחד של כשינוי המבנה  

 -שנתי של כ  NOI-מיליון ש"ח ו  209-מיליון ש"ח, הכנסה שנתית של כ  583- הון עצמי של כ

גיוס    .(2024  בספטמבר  30  ליום  נתונים  פי)על    ש"חמיליון    143 של  פרופורמה  בהנחת 

 נתונים  פי על  )המאוחדת  מיליון ש"ח, היחסים הפיננסיים של החברה    130-בהיקף של כ

כי   יובהר  .68%  בשיער  LTV;  75.3%  של  CAP- ל  חוב  יחס:  יהיו  (2024  בספטמבר  30  ליום

 מבוקרים  אינםתחת ההנחות דלעיל  המאוחדת    חברה ה  נתוניהערכות החברה ביחס ל

 .סקורים ואינם

יאפשר לחברה לייעל את אופן הפעילות השוטפת מול גורמי חוץ )כגון בנקים שינוי המבנה   .ב

אחרים, לקוחות וספקים( ומול גורמי פנים )כגון עובדי החברות( ויביא  וגורמים מממנים 

 ליתרון ברור לגודל, לגמישות מימונית וחסכון בעלויות המימון. 

המבנה  בנוסף,   .ג הבין  לביטולמביא  שינוי  בין  -ההלוואות  זה  במועד  הקיימות  חברתיות 

 ותנופורט.  ן" נדל-תנופורטהחברה, 

יגדיל את נכסים,    26-ל  8-של החברה מ  הנכסיםמצבת  , שינוי המבנה יגדיל את  כמו כן .ד

  גיוון סוגי הפעילות, בעיקר בתחום הלוגיסטיקה; והכל, תוך פיזור גיאוגרפי רחב יותר.

החברה צופה כי שינוי המבנה יאפשר לה גמישות מימונית רבה יותר, תוך חסכון בעלויות   .ה

 המימון. 

מיליון ש"ח. סכום   200סך של  ב, משלמת החברה תמורה  הנמכרותבגין רכישת המניות   .ו

שבוצעה על ידי מומחה חיצוני בלתי תלוי )להלן:    התמורה נקבע על בסיס הערכת שווי 

, ההכנס  מס  תלפקוד  ב104"(. רכישת המניות המועברות תבוצע לפי סעיף  הערכת השווי"

והחברה שנקבע   ן "נדל-תנופורטללא תוספת תמורה במזומן, בהתאם ליחס החליפין בין  

   הערכת השווי.בסיס  על 

תזרים המזומנים החזוי של החברה לשנים ועדת הביקורת ודירקטוריון החברה בחנו את   .ז

לא קיים חשש קבעו כי  , ותנופורט(של  )עד סוף חיי אגרות החוב של החברה ו  הקרובות 

ימנע מהחברה את היכולת לעמוד בחבויותיה הקיימות והצפויות,  ששינוי המבנה  סביר  

שינוי  לא קיים חשש סביר שעקב  . בפרט, לעמדת דירקטוריון החברה,  בהגיע מועד קיומן

מחזיקי אגרות החוב כלפי    התחייבויותיהלקיים את    החברה  לא יהיה ביכולתה שלהמבנה  

   ן.במלואן ובמועד )סדרה א'(

העסקה  בשים לב שמדובר בעסקה חריגה עם בעלי השליטה, שלהם עניין אישי באישורה,   .ח

 ולכן אינה מהווה 'חלוקה'. על בסיס הערכת השווי,   שוק בתנאימתבצעת 
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)ללא נוכחות בעלי השליטה( על בסיס האמור לעיל, חברי ועדת הביקורת והדירקטוריון   .ט

)כמשמעות המונח   עם בעלי השליטה בחברה  אישרו את ההתקשרות כ"עסקה חריגה" 

 . , אשר אינה פוגעת בטובת החברהבחוק החברות(

ליטול את  ו/או  האפשרות לבצע את שינוי המבנה   נכון למועד דוח זה, הערכותיה של החברה בדבר

כאמור לעיל  החברה    על   המבנה  שינוי  השפעתוכן בדבר    ההנפקההמימון הבנקאי ו/או לבצע את  

המבוסס על הערכותיה של    1968-הינן מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך, התשכ"ח

הנהלת החברה והבנתה את הגורמים המשפיעים על פעילותה העסקית וכן על הערכות החברה  

ביחס לגורמים אשר אינם בשליטתה, נכון למועד הדוח. הערכות אלה עלולות שלא להתממש, כולן 

ו חלקן או להתממש באופן שונה, לרבות מהותית, מהצפוי, בין היתר, מהתפתחויות שלא ניתן  א

להעריכן באופן מלא בקשר עם קבלת האישורים מצדדים שלישיים, עיתוי קבלתם, תנאי השוק  

וגורמים חיצוניים אחרים. אין ביכולתה של החברה להעריך את מלוא ההשפעות העתידיות, ככל 

 . המבנה שינויורמים המפורטים לעיל, על האפשרות לבצע את שתהיינה, של הג

  , מבנה ההנפקה ותנאיה טרם נקבעוההנפקה נמצאת בבחינה,  למען הסר ספק יובהר ויודגש כי  

וההנפקה, ככל שתבוצע, תהיה בתנאים שיקבעו על ידי החברה ואשר יפורטו בדוח הצעת המדף  

הסופי שתפרסם החברה. אין באמור לעיל כדי להוות אינדיקציה או ליצור התחייבות כלשהי מצד  

 .ההנפקההחברה לביצוע 

כפופים   דוח הצעת המדף  ופרסום  ערךביצוע ההנפקה  ניירות  רשות  להיתר  היתר  להנפקה    בין 

 '(.בולאישור הבורסה לרישום למסחר של אגרות החוב )סדרה 

ואין לרכוש או להתחייב לרכוש  דיווח זה איננו מהווה הצעה לציבור לרכוש ניירות ערך של החברה  

 .ניירות ערך של החברה על פי דוח זה

 

 בכבוד רב, 

 בע"מ ישפרו

 , יו"ר הדירקטוריון  כידן דהרי נחתם על ידי:  

   מנכ"לודירקטור  , ירון אדיב



.טיוטא לשם העברת מידע בלבד

.וככזו עשויים לחול בה שינויים ועדכונים, טיוטא זו מהווה דוח ביניים

שעשוי להיות חלקי או לא לכלול את כל הנושאים שסוכם לבדוק אותם או שבדיקתם טרם  , אין להישען על המידע הכלול בה

.להוסיף או לשנות בכל דרך שנמצא לנכון על פי נסיבות העניין, את הזכות להסיר, נסתיימה ואנו שומרים לעצמנו

סודי

2024נובמבר 

מ"בעישפרו

מ"בען"נדלתנופורט

כ.יאייאנדדי"לשעבר)

"(מ"בעאחזקות

מ"בע(1990)תנופורט

הערכות שווי לחברות

:קביעת יחסי מיזוג בין 

.מ"כ אחזקות בע.די אנד איי י•

.מ"ישפרו בע•

תנופורטשלים"האגחשלקובננטיםהפרתאיבחינת

.2024ביוני30ליוםוישפרו

תזרימיאתולאמודהפירעוןביכולתעמידהלבחון

.המזומנים



תנופורטלחברותשוויהערכותלבצע"(ישפרו"להלן)מ"בעישפרוחברתי"ענתבקשנו

(1990)תנופורט,"(אייאנדדי"להלן)מ"בעאחזקותכ.יאייאנדדילשעברמ"בען"נדל

.מ"בעוישפרו"(תנופורט)"להלןמ"בע

.וישפרואייאנדדיחברתביןהמיזוגיחסיאתלקבוע

.2024ביוני30ליוםוישפרותנופורטשלים"האגחשלקובננטיםהפרתאילבחון

.המזומניםתזרימיאתולאמודפירעוןביכולתעמידהלבחון

.העבודהמזמינתשלהבלעדילשימושהמיועדתזועבודה

.ציבורימידעועלמהחברהשקיבלנוומסמכיםנתוניםעלהתבססנועבודתנולצורך

לכבוד

מ"ישפרו בע

,שלום רב

BDO Ziv Haft

Amot Bituach House Building 

B, 48

Menachem Begin Road, Tel 

Aviv

66180

Israel

Telephone:+972 3-6374391

Facsimile:+972 3-6382511

www.bdo.co.il

ליוםוישפרותנופורטשלים"האגחשלקובננטיםהפרתאיובחינתהמיזוגיחסיבדיקת

פי-עלהמודרך,פיננסימשקיעפועלפיה-עלהגישהאתמשקפת,2024ביוני30

.והסיכוניםהמזומניםזרמי,הרווחיותמבחניאתבחשבוןהלוקחים,כלכלייםשיקולים

שותףאומשקיעידרושאותוהמידעכלאתבהכרחכוללאינו,זהבמסמךהכלול,המידע

,ספציפילמשקיעהחברהשוויאתלקבועמיועדותאינןזועבודהותוצאותפוטנציאלי

נלקחולאאשר,נוספיםמגורמיםמושפעיםלהיותעשוייםשוויבקביעתששיקוליומכיוון

למקורותגישה,לגודליתרון,אופקיאואנכיסינרגיזם,מטותאיחוד:כגון,בחשבוןידנו-על

נוספתפרמיהלשלם,לעתים,מוכןיהיה,אסטרטגימשקיע,אלוגורמיםבשל.'וכומימון

.פיננסימשקיעעבורשחושב,הכלכלילשווימעבר

עליהםוהמצגיםשוניםנתונים,הפיננסייםשהנתונים,הנחנוהעבודהביצועלצורך

ביצועולמטרות,תלויבלתיבאופןאותםאימתנוולאוהוגניםשלמיםהינםהתבססנו

שהנתונים,להניחסיבהלנואין.הוגניםאו/ושלמיםאו/ומדויקיםשהםהנחנוזועבודה

שלעצמאיתבחינהערכנוולא,הוגניםאו/ושלמיםאו/ומדויקיםאינםהתבססנועליהם

שהנתונים,יתברראם.לנכונותואישוראואימותמהווהאינהעליוההסתמכות.זהמידע

הוגניםאו/ושלמיםאו/ומדויקיםאינםשהועברווהמצגיםאחריםנתונים,הפיננסיים

.בהתאםהסבירותבחינתתשתנה

,בברכה

שותף, מוטי דטלקרמר

Corporate Financeמנהל מחלקת 

מ"ייעוץ וניהול בע-זיו האפט 
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הנהלתידי-על,כאמור,לנושנמסר,עתידפניצופהלמידעגםהתייחסנו,זובעבודה

קייםמידעעלהמבוסס,העתידלגביודאיבלתימידעהינועתידפניצופהמידע.החברה

למועדנכון,כוונותיהאוהקבוצההנהלתשלהערכותוכולל,הערכהלמועדבקבוצה

להיותעשויותבפועלהתוצאות,תתממשנהלאההנהלהשלאלההערכותאם.הבדיקה

בושנעשהככל,זהממידעהמשתמעותאוהמוערכותמהתוצאותמהותיבאופןשונות

.הדעתבחוותשימוש

נכוןמצבוהוגנתסבירהבצורהלשקףאמורהוהיא,מדויקמדעאינהכלכליתדעתחוות

שינויים.שנאמדוותחזיותשנקבעויסודהנחות,ידועיםנתוניםבסיסעל,מסויםבזמן

אתובהתאםהיסודלהנחותהבסיסאתלשנותעשויים,במידעאו/והעיקרייםבמשתנים

.המסקנות

,חדשיםנתוניםלאורהנאותותבדיקתאתולעדכןלשובהזכותאתלעצמנושומריםאנו

.בנדוןדעתנוחוותלמתןקודםבפנינוהובאושלא

תלוייםבלתיהננו,בקבוצהאו/והעבודהבמזמיניאישיענייןלנואיןכי,לצייןהרינו

1955ו"תשטחשבוןרואיבחוקזהמונחשלכמשמעותו,בקבוצהאו/והעבודהבמזמיני

בקשרהטרחהשכרלקבלתהתניותנקבעולאכי,נצייןעוד.פיו-עלשהותקנו,ובתקנות

.זודעתחוותתוצאותעם

יתכנולפיכך,אלקטרוניבגיליוןשימושבאמצעותנעשהזובעבודההחישוביםביצוע

.עיגולהפרשי

זהלמסמךגישהישלמורשיםרקכילבתשומת

ושימושוולצורכובלעדיבאופןמהנמעןשסופקו,הנחיותעםבתיאוםהוכןזהמסמך1.

להשתמשאולהסתמךובכתבבמפורשמאשריםאנולהםנוספיםולגורמים,האישי

.בעבודתנו

BDO-ל2. Consulting Group,הקוראכלפייאחריותאיןונציגיהעובדיה,שותפיה,

אנו.אחראופןבכלאו,(מוגדרתאחריותאורשלנות,מחויבותכולל)נזקיםלגרימת

השתנהלאהמידעוכיבוהתכניםדיוקעלאוזהמסמךסמךעללדברמחויביםלא

אונזק,הפסדשלמקרהבכלבאחריותנושאיםלאאנו.המסמךכתיבתתאריךמאז

או,זהבמסמךלעשותהקוראיםשבחרושימושכלבעקבותשנוצרהכספיתהוצאה

השגתבעקבותשבאאחראירועבכלאו,זהמסמךעלהקוראיםשלהסתמכותבכל

.זהלמסמךהקוראיםשלגישה

נהלים,אחריםבתחומים.מתאימותמקצועיותהוראותעםבתיאוםנוהלהעבודתנו3.

יוצגושהנתוניםויתכןשוניםלהיותעשוייםחשבונאיתלעבודההרלוונטייםומנהגים

מקצועיגוףאףשלומנהגיםנהליםעםבתיאוםנערךלאזהמסמךלכן.שונהבצורה

.אחרמתחום

החשוףאחרמסמךבכל,ממנוחלקיםאואותולצטטאוזהמסמךאללהפנותאין4.

.'גלצד

הצהרות  

3



תוכן עניינים לבדוק עמודים ומלל

5 תקציר מנהלים 1

26 ניתוח הסביבה העסקית 2

71 החברה-ישפרו  3

76 נתונים פיננסים–ישפרו  4

84 החברה-תנופורט  5

94 נתונים פיננסיים –תנופורט  6

119

תנופורט ודי אנד איי , הערכות שווי ישפרו

ויחסי מיזוג ישפרו ודי אנד איי 8

117 בחינת עמידה בקובננטים 9

121 תנופורט וישפרו–תזרים מזומנים  10

105 נתונים פיננסיים–די אנד איי  7



תקציר מנהלים

1פרק 
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הערות הבחנה נושא מספר  

ממצא  

החברהבספרילהשקעהן"הנדלשווי-להשקעהן"נדל

.ח"אש1,756,728-כשללסךמסתכם30.06.24-ב

.החברהבמאזןהנכסיםמשווי94%-כומהווהמהותיהינוזהסעיף

31.12.2023לעומת30.06.2024-בגדללהשקעהן"נדלסעיף

.ח"אש26,511-בכ

קצרלזמןהלוואות

שיעבודכנגדמיליון60בסךהלוואהלישפרוהעמידבנקאיתאגיד

פרייםבשיעורריביתנושאתההלוואה–במודיעיןלפיתוחמקרקעין

.לעתמעתהמוארכתחודשים3בתלתקופה1.3%בתוספת

סווגוח"אש257,283בסךמזרחימבנקההלוואות31.12.2022-ב

שנתבסוף.מידהבאמותישפרושלעמידהאיעקבקצרלזמן

אשרלאומימבנקההלוואותרקונותרונפרעואלוהלוואות2023

.במודיעיןהקרקעבשעבודמובטחות

,30.06.24ביוםהמסתכםח"אגהנפיקההחברה–חובאגרות

.ח"אש988,597שלבסך

בסך,30.06.24ביוםמסתכםהחברהשלהעצמיההון–עצמיהון

.ח"אש452,075-כשל

:ח"באש2022-30.06.2024ישפרומאזןלהלן

מאזן  

ישפרו
1

תקציר מנהלים

30.6.2431.12.2331.12.22מאזן

6,52620,5844,680מזומנים ושווי מזומנים

14,07022,48326,175פקדונות

26,56710,3938,030לקוחות

31,6339774,538חייבים ויתרות חובה

2,2301,165174מיסים לקבל

21,02655,60243,597סה"כ נכסים שוטפים

4386510832הלוואות לזמן ארוך

09,020              -פקדונות בבנקים לזמן ארוך

51,756,7281,730,2171,673,590נדל"ן להשקעה

660,58557,82961,616רכוש קבוע

20,42719,36515,773חברת אם

999999999מכסי מיסים נדחים

1,839,1251,808,9201,761,830סה"כ נכסים לא שוטפים

1,860,1511,864,5221,805,427סה"כ נכסים

2,5002,500564,975חלויות שוטפות בנקים ומוסדות פיננסיים

760,00060,000257,283הלוואות לזמן קצר ומשיכת יתר

1,3107461,285חלויות שוטפות של התחייבות בגין חכירה

810,68025,8479,978ספקים

163,085              -צד קשור

97,27631,96030,987זכאים ויתרות זכות

01,660              -מיסים לשלם

81,766121,0531,029,253סה"כ התחייבויות שוטפות

1014,37515,625148,185התחייבויות לתאגידים בנקאיים

               -        11988,597968,650אגרות חוב

15,00015,00015,000התחייבויות בגין נדל"ן להשקעה

1221,63917,41718,087התחייבות בגין חכירה

545495495התחייבויות בשל הטבות לעובדים

               -70,24067,521חברת אם

13215,914212,001200,423מיסים נדחים

1,326,3101,296,709382,190סה"כ התחייבויות לא שוטפות

452,075446,760393,984סה"כ הון עצמי

1,860,1511,864,5221,805,427סה"כ התחייבויות והון

6
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הערות הבחנה נושא מספר  

ממצא  

94,667-כשלבסךנטולהשקעהן"נדלשלההוגןבשוויעליהחלה▪

.בהתאמה30.06.2024-ו2023-בח"אש25,625-וח"אש

מפעולותהרווחהסתכם2023בשנת-רגילותמפעולותרווח▪

לעומתמההכנסות76%-כשהיווהח"אש159,446-בכרגילות

57,858-בכהסתכםרגילותמפעולותהרווחבה30.06.2024

.מההכנסות69%-כשהיווח"אש

-בכהסתכםהנקיהרווח2022,2023,30.06.2024בתקופות▪

נובעתהירידה.בהתאמהח"אש5,316-ו107,921,25,901

.נטולהשקעהן"נדלשלההוגןבשווימשינויבעיקר

לשופרסלשטחים,הרגילהעסקיםבמהלך,משכירההקבוצה▪

השליטהלבעליקשורצד,2020ביולי26ליוםעד,שהייתה,מ"בע

31ליוםנכוןלשופרסלהמושכרהשטח.עתבאותהבחברה

אלפי24-בכמסתכם2022בדצמבר31וליום2023בדצמבר

31ביוםשהסתיימהבשנההסתכמומשופרסלההכנסות.ר"מ

₪אלפי17,875-וכ16,897-בכ2022-ו2023בדצמבר

.בהתאמה

:ח"באש2022-30.06.2024ישפרו-והפסדרווחלהלן

רווח  

והפסד  

ישפרו

2

תקציר מנהלים

7

30.6.2431.12.2331.12.22רווח והפסד

50,429101,523102,250הכנסות מהשכרת מבנים

(195)(180)         -דמי שכירות שלא חוייבו בגין המלחמה

8,28713,87113,293הכנסות מהפעלת מלון

25,62594,667160,992עליה בשווי ההוגן של נדל"ן להשקעה נטו

84,341209,881276,340סה"כ הכנסות

10,47020,97617,982עלות אחזקת נדל"ן להשקעה

7,96815,14213,822הוצאות הפעלת מלון

290400805הוצאות שיווק

7,75513,9177,762הוצאות הנהלה וכלליות

1,463         -         -הוצאות אחרות

26,48350,43541,834סה"כ הוצאות

57,858159,446234,506רווח מפעולות רגילות

69%

1,3354,4951,765הכנסות מימון

(90,087)(125,562)(49,968)הוצאות מימון

9,22638,379146,184רווח לפני מס

(38,263)(12,479)(3,910)הכנסות מיסים על ההכנסה

5,31625,900107,921רווח כולל לשנה
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הערות הבחנה נושא מספר  

ממצא  

:המאזניהשוויבשיטתמטופלתמוחזקתבחברההשקעה

.אחזקותחברתהינההחברה

.תנופורטחברתמניות100%-במחזיקההחברה

.תנופורטחברתשלהעצמיההוןאתמשקףהאמורהשווי

מיליון121-כבסךהחוזרבהוןגרעוןלחברה2024,ביוני30ליום

מקרןהחברהשנטלהלהלוואהתוספתבגיןבעיקרהנובעח"ש

ינוארבחודשבמקביל.(והקרןהמתגלגלתההלוואה-להלן)פרטית

לישפרוהמתגלגלתההלוואהסכוםאתהחברההלוותה2023

מניותרכישתבמסגרת1ריטשהעמידהבטוחההשבתלשם,מ"בע

ישפרו-להלן)מ"בעמבניםלהשכרתישראליתחברהישפרו

.(השכרה

ח"שמיליון235סךמ"בעישפרופרעה2023בדצמבר31ביום

בגיןזההסךהחברהפרעהובמקביל,האופקיותההלוואותמתוך

והחברההקרןהסדירו2024אפרילבחודש.המתגלגלתההלוואה

שנתלסוףעד,המתגלגלתההלוואהיתרתשלהתקופההארכתאת

תנופורטמניותשוויעלבהתבסס,החברההנהלתלהערכת.2024

מיליון121-כשלבסך,המתגלגלתההלוואהיתרתאתהמבטיחות

יתרתשלהפירעוןמועדאתלדחותהחברהשלביכולתה,ח"ש

.ארוךלזמןאחרתבהלוואהלהחליפהאוהאמורהההלוואה

:ח"באש2023-30.06.2024אייאנדדימאזןלהלן

מאזן  

די אנד  

איי  

3

תקציר מנהלים

8

30.06.2431.12.23באלפי ש"ח

נכסים שוטפים

          -57מזומנים ושווי מזומנים

         -57סה"כ נכסים שוטפים

358,080369,108השקעה בחברה מוחזקת מטופלת בשיטת שווי מאזני

156,420140,112הלוואה לצדדים קשורים

514,500509,220סה"כ נכסים בלתי שוטפים

514,557509,220סה"כ נכסים

התחייבויות שוטפות

717זכאים ויתרות זכות

120,598106,638הלוואה מאחר

120,605106,655סה"כ התחייבויות שוטפות

התחייבויות בלתי שוטפות

7,0426,906הלוואה מחברה מוחזקת

20,42619,365הלוואה מצד קשור

18,92918,929מיסים נדחים

46,39745,200סה"כ התחייבויות בלתי שוטפות

347,555357,365סך הון עצמי

514,557509,220סה"כ התחייבויות והון
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הערות הבחנה נושא מספר  

ממצא  

ח"באשהחברהוהפסדרווח

15ביאורראה)תנופורטמחברתניהולדמימקבלתהחברה

ראה)השכרהומישפרו(תנופורטשלהשנתייםהכספייםבדוחות

.(ישפרושלהכספייםבדוחות24ביאור

ליוםנכוןח"אש(8,107)שללסךהמסתכםנקיהפסדלחברה

ברווחיהחברהחלק"סעיףאתננטרלבאם.30.06.2024

הנקיהרווח,"המאזניבשוויהמטופלתמוחזקתחברה(הפסדי)

.ח"אש3,939-בכיסתכםתקופהלאותההחברהשלהמתואם

:ח"באש2023-30.06.2024אייאנדדי-והפסדרווחלהלן

רווח  

והפסד  

די אנד  

איי  

4

תקציר מנהלים

9

30.06.202431.12.2023באלפי ש"ח

6,7257,525הכנסות מדמי ניהול

6,7257,525סה"כ הכנסות

(1)(11)הוצאות הנהלה וכלליות

6,7147,524רווח גולמי

חלק החברה ברווחי )הפסדי( חברה מוחזקת המטופלת לפי שיטת 

השווי המאזני
(12,046)64,626

72,150(5,332)רווח )הפסד( מפעולות רגילות

7,36046,701הכנסות מימון

(58,189)(10,135)הוצאות מימון

(11,488)(2,775)הוצאות מימון נטו

60,662(8,107)רווח )הפסד( לפני מסים על הכנסה

00הוצאות מסים על הכנסה

60,662(8,107)רווח נקי

רווח )הפסד( כולל אחר

פריטי רווח כולל אחר אשר אינם מסווגים מחדש לרווח והפסד:

1,0184,041חלק כולל אחר של חברה מוחזקת, נטו ממס

64,703(7,089)סה"כ רווח )הפסד( כולל
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הערות הבחנה נושא מספר  

ממצא  

מדובר-30.06.2024ליום–למשיכהמוגבליםופיקדונותמזומנים

.החברהשהוציאהערבויותבגיןבפיקדונות

צמחחברתןבגיןהינהזהבסעיףהיתרה–מוחזקותבחברותהשקעה

.המאזניהשווישיטתלפיהמטופלתמוחזקתכחברהתנופורט

-בהחברהבספרילהשקעהן"הנדלנכסישווי-להשקעהן"נדל

.ח"אש987,274-כשללסךמסתכם30.06.2024

הנכסיםמסך81%-כומהווהביותרהמהותיהסעיףהינוזהסעיף

.החברהבמאזן

-בכ31.12.2023לעומת30.06.2024-בקטןלהשקעהן"נדלסעיף

.ח"אש8,150

ח"אש698,809עלעומדהחברהבספריח"האגיתרת–חובאגרות

.30.06.2024-לנכון

-בח"אש357,629-כעלעומדהחברהשלהעצמיההון–עצמיהון

30.06.2024.

:ח"באש2022-30.06.2024תנופורטמאזןלהלן

מאזן  

תנופורט
5

תקציר מנהלים

10

30.6.2431.12.2331.12.22הנתונים מוצגים

50,64541,51550,326מזומנים ושווי מזומנים

8,60711,82922,019מזומנים ופקדונות מוגבלים למשיכה

4,2133,4531,966לקוחות ושוכרים

28,32529,4624,635חייבים ויתרות חובה

7,043חלות שוטפת של הלוואה לחברה בעלת עניין

98,83386,25978,946סה"כ נכסים שוטפים

57,73157,65752,689השקעה בחברה מוחזקת מטופלת בשיטת שווי מאזני

987,274995,424879,585נדל"ן להשקעה

67,37667,63965,389רכוש קבוע

8,4559,28910,283נכסי זכויות מימוש

6,9066,641           -הלוואה לחברה בעלת עניין

1,120,8361,136,9151,014,587סה"כ נכסים לא שוטפים

1,219,6691,223,1741,093,533סה"כ נכסים

10,00010,00010,000אשראי לזמן קצר מתאגידים בנקאיים

1,6601,6491,364חלויות שוטפות של התחייבות בגין חכירה

9,7384,2636,353ספקים ונותני שירותים

11,61315,61312,350זכאים ויתרות זכות

2,7753,342           -מיסים לשלם

4,229            -           -הפרשות והתחייבויות בגין נדל"ן להשקעה

33,01134,30037,638סה"כ התחייבויות שוטפות

698,809684,456637,841אגרות חוב

7,9918,6379,119התחייבות בגין חכירה

414169התחייבות בשל הטבות לעובדים

120,039125,015110,200מיסים נדחים

2,1492,1021,893פקדונות מלקוחות

829,029820,251759,122סה"כ התחייבויות לא שוטפות

357,629368,623296,773סך הון עצמי

1,219,6691,223,1741,093,533סה"כ התחייבויות והון
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הערות הבחנה נושא מספר  

ממצא  

שנתשלהראשוניםהחודשיםבששתהגולמיהרווח–הגולמירווח

שנתיגולמירווחהמשקף,ח"אש30,157שללסךהסתכם2024

.ח"אש60,314-כשלבסך

.2023בשנתהגולמימהרווח18%-כשלבגידולמדובר

2022לשנתבהשוואה2023בשנתהגידול-מבניםאחזקתעלות

.וחשמלשמירהבהוצאותמגידולבעיקרנובע

מגידולבעיקרנובע2022שנתלעומתהשינוי–מימוןהוצאות

הנפיקהשהחברההחובאגרותבגיןוהריביתההצמדהבהפרשי

.2022בספטמבר

:ח"באש2022-30.06.2024תנופורט-והפסדרווחלהלן

רווח  

והפסד  

תנופורט

6

תקציר מנהלים

30.6.2431.12.2331.12.22רווח והפסד

34,04161,62554,170הכנסות מהשכרת מבנים

4,3638,3317,053הכנסות משירותי אחסנה בקירור

4,58610,3108,599כנסות מניהול ואחזקת מבנים

301456300הכנסות מדמי ניהול

6251,435284הכנסות ממערכת סולארית

43,91682,15770,406סה"כ הכנסות

139,53922,19220,017עלות אחזקת מבנים

144,0498,7148,442עלות שירותי אחסנה בקירור

171338239עלות מערכת סולארית

13,75931,24428,698סה"כ עלות

30,15750,91341,708רווח גולמי

73,95932,175(15,494)עליה בשווי הוגן של נדל,ן להשקעה נטו

(14,804)(15,305)(7,637)15הוצאות הנהלה וכלליות

(61)012,850הכנסות)הוצאות( אחרות

1,5744,9689,714חלק החברה ברווחי חברה מוחזקת בשווי מאזני

8,600127,38568,732רווח מפעולות רגילות

1,3012,4621,085הכנסות מימון

(38,680)(50,355)(27,193)16הוצאות מימון

(11,130)        -         -הפסד מדיון מוקדם של אגרות חוב

79,49220,007(17,292)רווח )הפסד( לפני מיסים על הכנסה

(2,262)(14,798)5,280מיסים על הכנסה

64,69417,745(12,012)רווח  )הפסד(נקי

פריטי רווח )הפסד( אשר אינם מסווגים מחדש לרווח הפסד

(5,034)1,3225,248הערכה מחדש בגין רכוש קבוע

1,158(1,207)(304)השפעת מייסים על הערכה מחדש של רכוש קבוע

(3,876)1,0184,041רווח )הפסד( כולל אחר , נטו ממס

68,73513,869(10,994)סה"כ רווח )הפסד(  כולל

11
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הערות הבחנה נושא מספר  

ממצא  

.ח"אש555,417שללסךמסתכםתנופורטשווי▪

.ח"אש542,001שללסךמסתכםישפרושווי▪

452,075-ו357,629שללסךמסתכםוישפרותנופורטחברתשלעצמיההון:1ביאור

.30.06.2024-לנכוןהחברותשלהסקוריםהכספייםהדוחותפיעל,בהתאמהח"אש

וישפרותנופורט–ח"באששוויהערכת

הערכת  

שווי  

תנופורט  

וישפרו

7

.ח"אש127,000שלבסך30.06.2024-לנכוןהחברהבספרירשוםיהושעבביתהנכס:2ביאור

(50%*31%)16%-כשלבגידולמדוברכ"ובסה,ע"תבתכנוןעקב31%-כשלבשיעורבשווילתוספת50%-כשלסבירותישנהע"התבתכנוןפיעל

בריביתהיוונוהאמוריםהמיסיםאת.(23%)4,527-כשלבסךנדחיםמיסיםהפחתנוזומיתרה.הנכסלשוויתוספתח"אש19,685-כשללסךהמסתכמים

.ח"אש1,427הינושהתקבלהסכום.שנים15שללתקופה8%של

.ח"אש19,685שלבשווישהתקבלהמהתוספתהפחתנוהאמורהסכוםאת

.בספריםהנכסלשוויכתוספתח"אש18,258-כשלסךהוספנו

הגיאוגרפיבאזורשנעשועסקאותפיעל,ח"אש170,500שלבסך30.06.2024-לנכוןהחברהבספרירשוםהקירורביתכוללבנתיבותהנכס:3ביאור

שללסךהמסתכם,בספריםלשוויההוגןהשוויביןמההפרש.ח"אש280,000-כשללסךהמסתכםנכסשוויעללהצביעניתןדומיםנכסיםשל,(נתיבותאזור)

.שנים15שללתקופה8%שלבריביתאותםוהיונונדחיםמיסיםהפחתנו,ח"אש109,500-כ

.ח"אש101,561-כשללסךהמסתכמתנטותוספתקיבלנו

תקציר מנהלים

12

ישפרותנופורטביאורניתוח שווי מתואם

1357,629452,075הון עצמי

218,258בית יהושע

3101,561נתיבות

413,466סילבר אחסנה-אשקלון

533,102חבל מעון-מועצה אזורית אשכול

524,015452,075בתוספת שווי עודף של נכסים בניכוי מס

682,198147,849היוון מיסים נדחים

(57,923)(50,796)7בניכוי הוצאות הנהלה וכלליות

555,417542,001 שווי  החברות



מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הערות הבחנה נושא מספר  

ממצא  

אחסנהסילבר–באשקלוןהנכס:4ביאור

מרכזשלחדשרכיבבנכסיבנההתכנוןפיעל.חדשהע"תבקידוםעלהמתבססתקייםלנכסבתוספתמדובר

-כשללסךמסתכמתקרקעללאהבנייהעלות,ח"אש40,800-כשללסךמסתכםכגמורהפרויקטשווי.לוגיסטי

לסךהמסתכםמהווןרווחמתקבל8%שלובהיוון,ח"אש15,680-כשלבסךמסתכםהצפויהרווח,ח"אש25,120

.מהלקוחשהועברראשוניעלויותמאומדןנלקחווהרווחהעלויותהפרויקטשווינתוני.ח"אש14,519-כשל

המיסיםאתהיוונו.ח"אש3,339-כשלבסךנדחיםמיסיםקיבלנו,(23%)נדחיםמיסיםחישבנוהמהווןהרווחבגין

.ח"אש1,053-כשללסךהמסתכםמהווןנדחהמסקיבלנו–שנים15שללתקופה8%בהנדחים

.ח"אש13,466-בכהמסתכמתתוספתקיבלנו,(14,519-1,053)המהווןמהרווחהמהווןהנדחההמסאתהפחתנו

לוגיסטיקהפרויקט–אשכולאזוריתמועצהמעוןבחבלהנכסעודףשווי:5ביאור

.ח"אש9,600שללסךמסתכמת30.06.24ליוםבספריםהנכסיתרת

61,295-כשללסךמסתכמתקרקעללאהבנייהעלות,ח"אש110,208-כשללסךמסתכםכגמורהפרויקטשווי

-כשללסךהמסתכםמהווןרווחמתקבל8%שלובהיוון,ח"אש48,913-כשלבסךמסתכםהצפויהרווח,ח"אש

.מהלקוחשהועברראשוניעלויותמאומדןנלקחווהרווחהעלויותהפרויקטשווינתוני.ח"אש45,290

35,690-כשללסךהמסתכם,(ח"אש45,290)המהווןלרווח(ח"אש9,600)בספריםהשוויבין,ההפרשבגין

הנדחיםהמיסיםאתהיוונו.ח"אש8,209-כשלבסךנדחיםמיסיםקיבלנו,(23%)נדחיםמיסיםחישבנו,ח"אש

.ח"אש2,588-כשללסךהמסתכםמהווןנדחהמסקיבלנו–שנים15שללתקופה8%ב

33,102-בכהמסתכמתתוספתקיבלנו,(35,690-2,588)שהתקבלמההפרשהמהווןהנדחההמסאתהפחתנו

.ח"אש

הערכת  

שווי  

תנופורט  

וישפרו

8

תקציר מנהלים

13
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תקציר מנהלים

הערות הבחנה נושא מספר  

ממצא  

:חישוב מיסים נדחים6ביאור 

.שנים15שללתקופה8%שלבריביתהחברהבספריהנדחיםלמיסיםהיווןביצענו

147,849-ו82,198בסךביתרנדחיםמיסיםרשומיםוישפרותנופורטשבספריקיבלנו

.בהתאמהח"אש

נדחיםמיסיםחישוב

הערכת  

שווי  

תנופורט  

וישפרו

9

:וכלליותהנהלההוצאות7ביאור

קשורלצדניהולדמיבניכויבספריםשרשומותכפיוכלליותהנהלההוצאותאתלקחנו

.ענייןובעלי

.23%שלבשיעורמיסיםהורדנושהתקבלמהסכום

-כעלשעומדהחברהנכסישלהממוצעתשואהבשיעורהיוונושהתקבלהסכוםאת

8%.

פיתוחהוצאותללא,וכלליותלהנהלהשמיועדהחלקאתרקלקחנושהתקבלמהסכום

.50%-לכשמסתכמותעסקי

57,923-ו50,796שללסךמסתכמיםוישפרולתנופורטוכלליותהנהלההוצאותשווי

.בהתאמהח"אש

.ח"אש555,417לסךמסתכם30.06.2024ליוםנכון,תנופורטחברתשווי

.ח"אש542,001לסךמסתכם30.06.2024ליוםנכון,ישפרוחברתשווי

ח"באשוכלליותהנהלההוצאותשוויחישוב

הערכת  

שווי  

תנופורט  

וישפרו

10

תקציר מנהלים

14

ישפרותנופורטשווי הוצאות הנהלה וכלליות

       13,917       15,305הנהלה וכלליות 2023

(1,881)(4,750)דמי ניהול לצד קשור ובעל עניין

       12,036       10,555הנהלה וכלליות נטו

         9,268         8,127ניכוי מס

101,592115,847 היוון

50,79657,923הוצאות הנהל"כ )ללא פיתוח עסקי 50%(
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הערות הבחנה נושא מספר  

ממצא  

1ביאור

.ח"שאלפי347,555עלעומד30.06.2024ליוםאייאנדדישלהעצמיההון

2ביאור

.100%שלהחזקהבשיעורתנופורטבמניותמחזיקההחברה

שללסךמסתכם.המאזניהשווישיטתפיעלאייאנדדיחברתבספריתנופורטשלההחזקהשווי

.₪אלפי358,080-מ

.ח"אש555,417-בכחברהשווימסתכםתנופורטנכסישלהוגןשוויוהתאמתעבודתנופיעל

.ח"שאלפי197,337-למסתכםהמבניםשלההוגןהשווילביןבספריםהערךביןהשוויהפרש

3ביאור

ח"שאלפי151,950-כשלסכוםאייאנדדיחברתלשווימתווסףהערךעלייתבגיןמסניכוילאחר

.(המסשיעור23%*ח"אש197,337)נטו

4ביאור

499,505-כשללסךמסתכםאייאנדדיחברתשווי,המיסיםוניכויההתאמותכלביצועלאחר

.ח"שאלפי

:30.06.2024ליוםאייאנדדיחברתשווי

הערכת  

שווי די  

אנד איי

11

:אייאנדודיישפרוחברותביןהמיזוגיחסי

לישפרו52.04%הינו30.06.2024ליוםנכון,החברותלשוויבהתאם,המתקבלהמיזוגיחס

.בהתאמהאייאנדלדי47.96%-ו

:מיזוגויחסיח"באשאייאנדודיישפרוחברותשווי

יחסי  

מיזוג
12

תקציר מנהלים

15

באש"ח

 1347,555הון עצמי 
התאמות:

2מבנים

   358,080השקעה מוחזקת לפי שיטת השווי המאזני 

   555,417שווי הוגן מבנים כיום

  197,337הפרש

 3151,950בניכוי מס

 4499,505שווי חברה

שווי נכסי 30.06.2024

די אנד אייישפרוהנתונים מוצגים באש"ח

542,001499,505שווי החברות

52.04%47.96%יחסי מיזוג בין - ישפרו ודי אנד איי 
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הערות הבחנה נושא מספר  

ממצא  

מדוחותנלקחמהנכסיםחלקשווי.היווןושיעוריוישפרותנופורטשלמהותייםנכסים

:ציטוטמחיריפיעלנקבעוחלקםתלויבלתישמאי

נכסים 

מהותיים  

של  

תנופורט  

וישפרו

13

תקציר מנהלים

16

שם נכס

שווי באש"ח 

חלק החברה

תאריך דוח 

שמאי

שיעור 

היוון

נכסים מהותיים תנופורט

127,00014.03.20246.50%בית יהושוע

B-MALL 139,93530.07.20245.18%  עד הלום

B-MALL 69,44014.03.20246.60%  בילו

280,000נתיבות

170,30002.07.20245.18%כפר ויתקין

נכסים מהותיים ישפרו

187,30020.03.20246.62%ישפרו סנטר נס ציונה

146,00031.12.2023ישפרו סנטר הדסה עין כרם

13,50031.12.2023ישפרו סנטר ערד

306,89010.07.20246.04%ישפרו סנטר מודיעין דרומי

122,26010.07.20246.11%מרכז עינב מודיעין- ישפרו סנטר מודיעין ב'

97,300מודיעין ג - חטיבת קרקע

283,10028.07.20246.93%ישפרו פלאנט- א.תעשיה קריית יהודית באר שבע

90,10021.07.20246.62%מגרש 131  רחוב אלקיים ניסים 4 אזה"ת קריית יהודית, באר שבע

259,1002.07.20246.75%מגרש 1,2,6-12,15 אזה"ת קריית יהודית באר שבע

187,7002.07.20246.49%ישפרו סנטר קריית גת
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הערות הבחנה נושא מספר  

ממצא  

בשניהאמורבתנאיעומדתהחברה-ח"שמיליון170-מגבוההחברהשל:עצמיהון

.רצופיםרבעונים

:CAP-הלביןנטוהפיננסיהחובביןהיחס

בתנאיעומדתהחברה,77%מעלעולהלאCAP-הלביןנטוהפיננסיהחובביןהיחס

.רצופיםרבעוניםבשניהאמור

.בהתאמה2024ובמרץביוני63.3%-וכ64.5%-כעלעומדהיחס

NOIמתקייםהתנאי-₪מיליון30-מגדול.

:מסקנה

לפיוההתחייבויותהתנאיםבכלעומדתתנופורט,30.06.2024-לנכון,בדיקתנופיעל

.לעילהרשומים,הנאמנותשטר

:ח"אג-פיננסיותבהתניותעמידה–תנופורט

תנופורט  

עמידה  –

בהתניות  

פיננסיות 

ח"אג-

14

בשניהאמורבתנאיעומדתהחברה-ח"שמיליון300-מגבוההחברהשל:עצמיהון

.רצופיםרבעונים

:CAP-הלביןנטוהפיננסיהחובביןהיחס

.82.5%מעלעולהלאCAP-הלביןנטוהפיננסיהחובביןהיחס

.רצופיםרבעוניםבשניהאמורבתנאיעומדתהחברה

.בהתאמה2024ובמרץביוני66.7%-וכ66.9%-כעלעומדהיחס

:מסקנה

לפיוההתחייבויותהתנאיםבכלעומדתהחברה,30.06.2024-לנכון,בדיקתנופיעל

.לעילהרשומים,הנאמנותשטר

:ח"אג-פיננסיותבהתניותעמידה–ישפרו

–ישפרו 

עמידה  

בהתניות  

פיננסיות 

ח"אג-

15

תקציר מנהלים

17

30.06.202430.03.2024הנתונים מוצגים באש"ח

357,629370,015הון עצמי

:CAP חישוב היחס בין החוב הפיננסי נטו לבין ה

649,611638,535חוב פיננסי נטו

CAP - 1,007,2401,008,550 חישוב ה

CAP 64.5%63.3%היחס בין החוב הפיננסי נטו לבין ה

30.06.202430.03.2024הנתונים מוצגים באש"ח

522,351514,835הון עצמי

:CAP חישוב היחס בין החוב הפיננסינטו לבין ה

1,054,8761,030,211חוב פיננסי נטו

CAP - 1,577,1911,545,044 חישוב ה

CAP 66.9%66.7%היחס בין החוב הפיננסי נטו לבין ה
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הבחנה נושא מספר  

ממצא  

:ח"באששניםלפיתנופורטהתחייבויותפריסתמצבת

."פרעוןמועדילפי,31.12.23ליוםהחברההתחייבותמצבת"מדוחנלקחוהנתונים

:וריביתקרן–בסדרהח"אג

.(מערכה97.5%-כ)ח"האגקרןיתרתתפרע2026ובשנתהמקוריתהקרןמערך2.5%-כיפרע2025בשנתכאשר,שנתייםבמשךתפרעהאגחקרן

.מדדצמודהינוח"האג

.שנהכל3.43%שלבשיעורח"האגריבית

הערכהבתוספת,אוקטוברעדינוארבחודשים,בפועלהמדדשיעורעליית)4.5%-בכמסתכם,2024בשנת,שלקחנוהמדדעלייתשיעור-למדדהצמדה

.(דצמבר-נובמברבחודשיםצפוימדדאודות

.בשנה3%-ביסתכםהמדדשיעור,2025-2026,הבאותשבשניםהנחנו

:בנקאיותוחוץבנקאיותיתרות

.החברהמספרינלקחו

תזרים  

מזומנים  

פרופורמה

תנופורט

16

:ח"באששניםלפיהצמדהוהפרשיריביתהוצאותחישוב

.לפי מועדי פרעון31.12.23ח סדרה ב נלקחו מדיווח על מצבת התחייבויות החברה ליום "ריבית אגהוצאות 

.בסדרהח"אגפירעוןאתלממןבכדיח"אגהנפקתפעולתביצענו–גסדרהח"אג

.6.2%-כשלבשיעורריביתמתקבלת,שנים5-למ"ומחAדירוגפיעלח"אגלוחותפ"ע

תזרים  

מזומנים  

פרופורמה

תנופורט

17

תקציר מנהלים

18

סה"כ202420252026מכשיר פיננסי

(766,049)(747,428)(18,621)         -קרן - אג"ח סדרה ב

(145,177)(44,912)(45,413)(54,852)ריבית והפרשי הצמדה - אג"ח סדרה ב

(10,000)            -          -(10,000)פרעון אשראי בנקאי וחוץ בנקאי

(762)            -          -(762)ריבית אשראי בנקאי וחוץ בנקאי

(921,987)(792,339)(64,034)(65,614)סך פרעונות

20242025202620272028202920302031

        -        -        -        -        -   44,912  45,413  54,852הוצאות מימון שמתווספות לדוח בגין אג"ח סדרה ב

   41,850   43,013   44,175   45,338   46,500       -       -הוצאות מימון שמתווספות לדוח בגין אג"ח סדרה ג

        -        -        -        -        -        -       -      762 ריבית אשראי בנקאי וחוץ בנקאי

44,912 55,61445,413הוצאות מימון נטו  46,500  45,338  44,175  43,013  41,850  
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הבחנה נושא מספר  

ממצא  

:2031-2024לשניםהחברהשלפרופורמהוהפסדרווחדוח

.והתאמות שנעשו לתוצאות עד לסוף השנה האמורה30.09.2024נבנתה על סמך נתוני ביצוע של החברה ליום 2024שנת 

.לשנה2%-יגדלו בכ, למעט מימון, כל הסעיפים2024משנת -הנחה 

(.אינפלציה2.5%תשואה על הנכסים בתוספת 3.5%)בשנה 6%-בן להשקעה "נדלהנחנו עליית ערך בשווי הוגן של 

.(קודםעמוד)שניםלפיריביתחישובמטבלהנלקחו-מימוןהוצאות

דוח רווח  

והפסד  

פרופורמה

תנופורט

18

תקציר מנהלים

19

20242025202620272028202920302031הנתונים מוצגים באש"ח

68,05369,41470,80372,21973,66375,13676,63978,172הכנסות מהשכרת מבנים

9,1759,3589,5459,7369,93110,13010,33210,539הכנסות משירותי אחסנה בקירור

10,94911,16811,39211,62011,85212,08912,33112,577הכנסות מניהול ואחזקת מבנים

631643656669683696710724הכנסות מדמי ניהול

1,4231,4511,4801,5101,5401,5711,6021,634הכנסות ממערכת סולארית

90,23192,03593,87695,75497,66999,622101,614103,647סה"כ הכנסות

       (25,904)    (25,396)    (24,898)    (24,410)    (23,931)    (23,462)   (23,002)   (22,551)עלות אחזקת מבנים

         (9,851)     (9,658)     (9,469)     (9,283)     (9,101)     (8,922)    (8,748)    (8,576)עלות שירותי אחסנה בקירור

            (395)        (387)        (380)        (372)        (365)       (358)       (351)       (344)עלות מערכת סולארית

      (36,150)  (35,441)  (34,746)  (34,065)  (33,397)  (32,742) (32,100) (31,471)סה"כ הוצאות פעילות

NOI58,76059,93561,13462,35763,60464,87666,17367,497

21,99563,08066,99171,14475,55580,24085,21590,498עלייה בשווי הוגן של נכסי החברה

       (18,664)    (18,298)    (17,939)    (17,587)    (17,243)    (16,904)   (16,573)   (16,248)הוצאות הנהלה וכלליות

64,507106,442111,220116,258121,572127,176133,090139,331רווח מפעולות רגילות

       (41,850)    (43,013)    (44,175)    (45,338)    (46,500)    (44,912)   (45,413)   (55,614)הוצאות מימון נטו

       8,89361,02966,30969,75876,23483,00190,07897,481רווח לפני מס

              -          -          -          -         319        157        472      3,013מס הכנסה

       11,90761,50166,46670,07776,23483,00190,07897,481רווח נקי
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הבחנה נושא מספר  

ממצא  

:2031-2024לשניםהחברהשלפרופורמהתזרים

.(קודםעמוד)פרופורמהכספייםמדוחותהפסדרווחעלמבוסס–הנקיהרווח

.בפועלאחרונותבשניםכממוצענלקחההשקעה.להשקעההתאמהולאחרבתזריםשהופיעכפיפחת–קבוערכושורכישתפחת

.פרעוןמועדילפי31.12.23ליוםהחברההתחייבויותמצבתעלמדיווח,החברהבדיווחכמופיע–'בסידרהח"אג

.'בסדרהח"אגשלוהפירעוןהתזריםאתשיממן,₪מיליון750שלבסך,חדשח"אגשיונפקהיאההנחה–'גסדרהח"אג

.ח"אש26,250-כשהינם3.5%בשיעורהנפקההוצאותיקוזזוח"האגמתקבול

.6.2%-כשלבשיעורריביתמתקבלת,שנים5-למ"ומחAדירוגפיעלח"אגלוחותפ"ע

.90%-כהחמישיתבשנהתיפרעוהיתרה2.5%שנהכלמהקרןיפרעוראשונותשנים4-בכאשרשנים5במשךיפרעח"האג

.התחזיתבשנותההלוואותכללבפירעוןלעמודיכולההחברה-מסקנה

תזרים  

מזומנים  

פרופורמה

תנופורט

19

תקציר מנהלים

20

20242025202620272028202920302031תזרים מזומנים - הנתונים מוצגים באש"ח

11,90761,50166,46670,07776,23483,00190,07897,481רווח נקי 

פעילות שוטפת

           1,700       2,100       2,500       2,900       3,300       3,700      4,100      4,500פחת

(90,498)(85,215)(80,240)(75,555)(71,144)(66,991)(63,080)(21,995)התאמות לעליית ערך נכסים

0000(319)(157)(472)(3,013)התאמת מיסים נדחים

פעילות השקעה

(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)רכישת רכוש קבוע

פעילות מימון

31,11721,67821,770התאמת הצמדת האג"ח

              -          -          -          -          -)747,428()18,621(         -פרעון קרן אגח סידרה ב'

              -          -          -          -          -          -         -(10,000)פרעון קרן אשראי בנקאי וחוץ בנקאי

              -          -          -          -          -723,750         -         -הנפקת אג"ח סידרה ג' בניכוי הוצ הנפקה

)675,000()18,750()18,750()18,750()18,750(          -         -         -פרעון קרן אגח סידרה ג'

(667,317)(12,787)(14,488)(16,171)(17,836)11,5154,106110תנועה בתזרים

50,64562,16066,26666,37648,54032,36917,8815,094י.פ תזרים

    (662,223)      5,094    17,881    32,369    48,540    66,376   66,266   62,160י.ס תזרים
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

הבחנה נושא מספר  

ממצא  

:שניםלפיבפריסה30.06.24ליוםהחברההתחייבויותמצבת

."פרעוןמועדילפי,31.12.23ליוםהחברההתחייבותמצבת"מדוחנלקחוהנתונים

.(הבאעמודראה)המיזוגבמסגרתשתילקחמיליון150בסךהלוואהנתוניאתכולליםלאהנתונים

:וריביתקרן–אסדרהח"אג

.(מערכה98%-כ)ח"האגקרןיתרתתפרע2027ובשנתהמקוריתהקרןמערך2%-כיפרע2026בשנתכאשר,שנתייםבמשךתפרעהאגחקרן

.מדדצמודהינוח"האג

.שנהכל4.5%שלבשיעורח"האגריבית

:בנקאיותוחוץבנקאיותיתרות

.החברהמספרינלקחו

לעתמעתהמוארכתחודשיםשלושהשללתקופה,1.3%בתוספתפרייםריביתהנושאת,₪מיליון60בסךקצרלזמןמתחדשתהלוואהכוללתהריבית

.(לעיןהנראהבעתידתפרעלאההלוואה)

הערכהבתוספת,אוקטוברעדינוארבחודשים,בפועלהמדדשיעורעליית)4.5%-בכמסתכם,2024בשנת,שלקחנוהמדדעלייתשיעור-למדדהצמדה

.(דצמבר-נובמברבחודשיםצפוימדדאודות

.בשנה3%-ביסתכםהמדדשיעור,2025-2026,הבאותשבשניםהנחנו

תזרים  

מזומנים  

פרופורמה

ישפרו

20

תקציר מנהלים

21

סה"כ2024202520262027הנתונים מוצגים באש"ח

(1,118,021)(1,096,299)(21,722)         -         -קרן -איגרת חוב סדרה א  

(314,121)(75,134)(75,719)(74,797)(88,471)ריבית והצמדה - איגרת חוב א

(18,125)(10,625)(2,500)(2,500)(2,500)קרן יתרות אשראי בנקאי וחוץ בנקאי

(22,509)(4,719)(5,350)(5,552)(6,888)ריבית - יתרות אשראי בנקאי וחוץ בנקאי )60 מיליון ₪(

(1,472,775)(1,186,777)(105,290)(82,849)(97,859)סך פרעון
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

הבחנה נושא מספר  

ממצא  

:2032-2024בשניםהצמדהוהפרשיריביתחישוב

:ח"אגבגיןמימוןהוצאות

."פרעוןמועדילפי,31.12.23ליוםהחברההתחייבותמצבת"מדוחנלקחוהנתוניםנלקחוח"אגבגיןח"לדושמתוספותהמימוןהוצאות

:חדשהסדרהח"אגבגיןמימוןהוצאות

.2027בשנתח"שמיליון1,445-כשלבסךח"אגהחברהתנפיקבהתחייבויותיהולעמוד,בסדרהח"אגשלפירעוןלבצעשבכדיהנחנו

.ח"אש50,925-כשהינם3.5%בשיעורהנפקההוצאותיקוזזוח"האגמתקבול

:₪מיליון150בסךבלוןהלוואתבגיןמימוןהוצאות

הלוואתהינהההלוואה.4%בתוספתPשלבריבית₪מיליון150שלבסך,2015בשנת,הלוואהתיקחישפרו,אייאנדדילחברתישפרוביןהמיזוגבמסגרת

.אייאנדדיחברתשללבעליםיועברההלוואהתקבול.2027שנתבסוףתשולםהקרן,בלון

תזרים  

מזומנים  

פרופורמה

ישפרו

21

תקציר מנהלים

22

202420252026202720282029203020312032הנתונים מוצגים באש"ח

        -        -        -        -   75,134   75,719  74,797  88,471הוצאות מימון בגין אג"ח 

    4,380    4,380    4,380    4,380    4,380    4,719    5,350   5,552   6,888הוצאות מימון בגין אשראי בנקאי וחוץ בנקאי

   81,189   83,444   85,700   87,955   90,210        -        -הוצאות מימון בגין אג"ח סדרה חדשה

ריבית הלוואה מתחדשת 60 מיליון ראה מעלה   -          15,000    15,000    15,000   הוצאות מימון בגין הלוואת בלון 150 מיליון ₪

94,853 95,35995,34996,069סה"כ הוצאות מימון נטו  94,590  92,335  90,080  87,824  85,569  
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הבחנה נושא מספר  

ממצא  

:2032-2024לשניםהחברהשלפרופורמהוהפסדרווחדוח

.בתוספת התאמות שנעשו לתוצאות עד לסוף השנה האמורה31.12.2023-ו30.09.2024נבנתה על סמך נתוני ביצוע של החברה ליום 2024שנת 

.לשנה2%-יגדלו בכ, למעט מימון, כל הסעיפים2024משנת -הנחה 

:הכנסות והוצאות הפעלת מלון

מיליון  1-פעילות המלון תהיה בעלת רווח גולמי של כ2027פעילות המלון תהיה מאוזנת והחל משנת 2026החל משנת . הנחנו כי המלון יעבור התייעלות

.ח בשנה"ש

(.אינפלציה2.5%תשואה על הנכסים בתוספת 3.5%)בשנה 6%-הנחנו עליית ערך בשווי הוגן של נכסי החברה ב

מימוןהוצאות

.(קודםעמוד)שניםלפיריביתחישובמטבלהנלקחו

דוח רווח  

והפסד

מזומנים  

פרופורמה

ישפרו

22

תקציר מנהלים

23

202420252026202720282029203020312032הנתונים מוצגים באש"ח

     118,950     116,618     114,331     112,090     109,892     107,737    105,625    103,553    101,523הכנסות מהשכרת מבנים

       20,384       19,984       19,592       19,208       18,832       18,462      16,784      15,258      13,871הכנסות מהפעלת מלון

     139,334     136,602     133,924     131,298     128,723     126,199    122,408    118,812    115,394סה"כ הכנסות

       19,134       18,759       18,391       18,031       17,677       17,330      16,991      18,878      20,976 אחזקת נדל"ן להשקעה

       17,527       17,183       16,846       16,516       16,192       15,875      15,563      15,258      15,142הוצאות הפעלת מלון

      36,661      35,942      35,237      34,546      33,869      33,205     32,554     34,137     36,118סה"כ הוצאות פעילות

NOI79,276     84,675     89,855     92,994      94,854      96,751      98,686      100,660    102,673    

     171,013     161,030     151,629     142,776     134,441     126,592    119,202    112,243      80,151עלייה בשווי הוגן של נכסי החברה

            469            459            450            442            433            424           416           408           400הוצאות שיווק

       16,306       15,986       15,673       15,365       15,064       14,769      14,479      14,195      13,917הוצאות הנהלה וכלליות

145,110182,315194,161204,393213,798223,721234,192245,244256,912רווח מפעולות רגילות

(85,569)(87,824)(90,080)(92,335)(94,590)(94,853)(96,069)(95,349)(95,359)הוצאות מימון נטו

49,75186,96598,092109,540119,208131,386144,112157,420171,343רווח לפני מס

            -6,9925,8144,8553,9223,5042,6201,729830מס הכנסה

56,74392,779102,948113,462122,712134,006145,841158,250171,343רווח נקי
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הבחנה נושא מספר  

ממצא  

:2032-2024לשניםהחברהשלפרופורמהתזרים

.(קודםעמוד)פרופורמהכספייםמדוחותהפסדרווחעלמבוסס–הנקיהרווח

.בפועלאחרונותבשניםכממוצענלקחההשקעה.להשקעההתאמהולאחרבתזריםשהופיעכפיפחת–קבוערכושורכישתפחת

."לפי מועדי פרעון, 31.12.23מצבת התחייבות החברה ליום "כמופיע בדוח –' ח סידרה א"אג
.2027בשנת'בסדרהח"אגפירעוןואתהחברההתחייבויותאתשיממן,ח"שמיליון1,445שלבסך,חדשח"אגשיונפקהיאההנחה–'בסדרהח"אג

.ח"אש50,925-לכהמסתכמים,3.5%בשיעורהנפקההוצאותבקבלתויקוזזוח"מהאג

.6.2%-כשלבשיעורריביתמתקבלת,שנים5-למ"ומחAדירוגפיעלח"אגלוחותפ"ע

.90%-כהחמישיתבשנהתיפרעוהיתרה2.5%שנהכלמהקרןיפרעוראשונותשנים4-בכאשרשנים5במשךיפרעח"האג

Pשלבריבית₪מיליון150שלבסך,2015בשנת,הלוואהתיקחישפרו,אייאנדדילחברתישפרוביןהמיזוגבמסגרת-₪מיליון150בלוןהלוואת

.אייאנדדיחברתשללבעליםיועברההלוואהתקבול.2027שנתבסוףתשולםהקרן,בלוןהלוואתהינהההלוואה.4%בתוספת

.התחזיתבשנותההלוואותכללבפירעוןולעמוד(בתוכניתשמוצגתכפי)₪מיליון150שלבסךבלוןהלוואתלקחתיכולההחברה-מסקנה

תזרים  

מזומנים  

פרופורמה

ישפרו

23

תקציר מנהלים

24

202420252026202720282029203020312032הנתונים מוצגים באש"ח

56,74392,779102,948113,462122,712134,006145,841158,250171,343רווח נקי 

פעילות שוטפת

           2,000        2,250        2,500        2,750        3,000            3,250       3,500       3,750       4,000פחת

(171,013)(161,030)(151,629)(142,776)(134,441)(126,592)(119,202)(112,243)(80,151)התאמות לעליית ערך נכסים

0(830)(1,729)(2,620)(3,504)(3,922)(4,855)(5,814)(6,992)התאמה למיסים נדחים

פעילות השקעה

(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)רכישת רכוש קבוע

הנחנו שהחברה לא תשקיע בנדלן להשקעה בכדי לפשט את המודל פעילות מימון

          31,931     31,634     30,712     44,085התאמת הצמדת האג"ח

               -           -           -           -           -)1,096,299()21,722(          -          -פרעון קרן אגח  סדרה א'

               -           -           -           -           -)10,625()2,500()2,500()2,500(פרעון קרן אשראי בנקאי וחוץ בנקאי

               -           -           -           -           -1,404,075          -          -          -הנפקת אג"ח סדרה ב'   בניכוי הוצ הנפקה

)1,309,500()36,375()36,375()36,375()36,375(               -          -          -          -פרעון קרן אגח סידרה ב'

               -           -           -           -           -               -          -150,000          -הלוואת בלון - תלקח עם המיזוג 1.1.2025

               -           -           -           -           -               -          -)150,000(          -תשלום לבעלי די אנד איי

               -           -           -           -           -)150,000(          -          -          -פרעון קרן הלוואת בלון 

(1,308,170)(38,735)(42,391)(46,015)(49,608)164,280(11,197)14,1855,685תנועה בתזרים

6,52620,71126,39615,198179,478129,87083,85541,4642,729י.פ תזרים

)1,305,441(2,729 41,464 83,855 129,870 179,478 15,198 26,396 20,711 י.ס תזרים
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כותרת

תוכן

כותרת

תוכן

תקציר מנהלים

הבחנה נושא מספר  

ממצא  

:2030-2024בשנים,המיזוגלאחר,לנכסיםהלוואותביןהיחסבחינת-פרופורמה

:נכסים

.(קבועורכושלהשקעהן"נדל)תנופורטונכסיישפרונכסיכשווימוצגיםהנכסים

.בתוכניתשלקחנו(ח"שמיליון150)התחייבויותבתוספתהחברהבספרירישומןלפיהינןההלוואות

.(בהמשךפירוטראה)בתוכניתשביצענוח"אגבתוספתהקייםח"האגפריסתפיעלהינוח"האג

:ממצאים

.2024בשנת64%-כשלבשיעורהינולנכסיםההלוואותביןשהיחסלראותניתן

.בהתאמה66%-ו64%,67%הינוהיחס2027-ו2025,2026בשנים

.2030בשנת51%-לכשמגיעעדיורדהיחס2027משנתהחל

יחס  

הלוואות  

לנכסים 

26

תקציר מנהלים

25

31.12.202431.12.202531.12.202631.12.202731.12.202831.12.202931.12.2030יחס הלוואות לנכסים

נכסים:

      2,597,251      2,445,622      2,302,846      2,168,405      2,041,812     1,922,610     1,810,368שווי  נכסים בישפרו

      1,459,644      1,374,430      1,294,190      1,218,635      1,147,490     1,080,499     1,017,419שווי  נכסים בתנופורט

    4,056,895    3,820,052    3,597,036    3,387,039    3,189,303   3,003,110   2,827,787סה"כ שווי נכסים

הלוואות ואג"ח ישפרו:

               -               -               -               -          10,625         13,125         15,625יתרת הלוואות לתאגידים בנקאים ומוסדות פיננסיים

          60,000          60,000          60,000          60,000          60,000         60,000         60,000יתרת הלוואות לזמן קצר )הלוואה מתחדשת(

               -               -               -               -         150,000        150,000              - הלוואת בלון בגובה 150 מיליון

               -               -               -               -      1,086,090     1,054,456     1,023,744יתרת אגח סדרה א

      1,345,875      1,382,250      1,418,625      1,455,000               -              -              -יתרת אג"ח סדרה ב

    1,405,875    1,442,250    1,478,625    1,515,000    1,306,715   1,277,581   1,099,369יתרת הלוואות ישפרו

הלוואות ואג"ח תנופורט:

               -               -               -               -               -        744,279        722,601יתרת אגח סדרה א

         675,000         693,750         712,500         731,250         750,000              -              -יתרת אג"ח סדרה ב

       675,000       693,750       712,500       731,250       750,000      744,279      722,601יתרת אג"ח ישפרו

    2,080,875    2,136,000    2,191,125    2,246,250    2,056,715   2,021,860   1,821,969סה"כ הלוואות ואג"ח ישפרו ותנופורט

64%67%64%66%61%56%51%יחס הלוואות לנכסים



ניתוח הסביבה העסקית
2פרק 
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ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

ג"תמ–ישראל 

בישראלג"תמ

דולרמיליארד62-מ,משמעותיבאופןצמחישראלשלג"התמ,90-השנותמאז•

ממוצעשנתיצמיחהשיעורעם,2023בשנתדולרמיליארד509-ל1989בשנת

(CAGR)לאורךישראלשלהכלכליחוסנהאתמדגישהזוצמיחה.5.32%של

.האחרוניםהעשורים

682.28-לכלהגיעצפויג"התמכאשר,חיוביותלהיותממשיכותהכלכלהתחזיות•

.28.57%שלנוסףגידולהמהווה,2029שנתעדדולרמיליארד

:כוללותזולצמיחהמרכזיותסיבות

אומת"לעיתיםהמכונה,בישראלהפורחההייטקמגזר:טכנולוגיתחדשנות✓

.הכלכליתלצמיחהמרכזימנועמהווה,"הסטארטאפ

תרמו,והביטחוןההייטקבתחומיבמיוחד,ל"מחוחזקותהשקעות:זרותהשקעות✓

.טכנולוגיולקידוםעבודהמקומותליצירת

,וביטחוןטכנולוגיה,פרמצבטיקהכגון,ישראלשלהמרכזייםהיצואתחומי:יצואכוח✓

.ג"לתממשמעותיתתרומהתורמים

מהסכסוךהנובעותמשמעותיותודאויותאיישנם,החיוביותהתחזיותלמרות,זאתעם

המשקיעיםאמוןועלהכלכליתהיציבותעללהשפיעשעלול,עזהברצועתהמתמשך

.בעתיד

: מקור
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תוצר מקומי לנפש–ישראל 

לנפשברוטומקומיתוצר

GDP)לנפשג"התמ per capita)ביחסהכלכלהשלהייצורכושראתהמייצגמדדהוא

מחולקבמדינההמיוצריםוהשירותיםהסחורותשלהכוללהערךכלומר,לאוכלוסייה

הכלכליתולרווחההחייםלרמתמרכזיאינדיקטורמהווהזהנתון.התושביםלמספר

.במדינה

:לנפשג"התמבצמיחתעיקריותמגמות

מצמיחהבעיקרהנובעת,לנפשג"בתמניכרתעלייהחוותהישראל,90-השנותמאז

,2023-לנכון.העבודהבפריוןמגידולוכן,והטכנולוגיהההייטקבתחומימהירהכלכלית

המזרחבאזורמהגבוהיםאחד,אמריקאידולר52,173-כעלעמדבישראללנפשג"התמ

.התיכון

:לנפשג"בתמלצמיחהעיקריותסיבות

,"הסטארטאפאומת"המכונה,הישראליתההייטקתעשיית:ההייטקמגזרצמיחת✓

משרותיוצרותזהבתחוםההשקעות.הישראליתלכלכלהמרכזיצמיחהמנועמהווה

.לנפשג"התמאתומעלותהכלכליתהתפוקהאתמגבירות,גבוהשכרבעלות

והגברתאוטומציהשלשילוב,הייצורבטכנולוגיותשיפורים:העבודהבפריוןהגידול✓

ג"התמאתשהעלהמה,בישראלהעבודהבפריוןלגידולתרמוהכלכליתהיעילות

.השניםלאורךלנפש

: מקור

: מקור

:המשךלנפשברוטומקומיתוצר

,המיסויובמערכתהעבודהבשוקכלכליותרפורמות:ממשלתיתכלכליתמדיניות✓

הצמיחהולהאצתהעסקיתהסביבהלשיפורתרמו,בחדשנותתומכתמדיניותגםכמו

.הכלכלית

מקום מדינה

1 Luxembourg

2 Switzerland

3 United States

4 Ireland

5 Norway

6 Iceland

7 Denmark

8 Australia

9 Singapore

10 Netherlands

11 Sweden

12 Hong Kong

13 Austria

14 Canada

15 Germany

16 United Kingdom

17 Finland

18 Israel

19 Belgium

20 France

דירוג עולמי של תוצר מקומי ברוטו לנפש
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אינפלציה-ישראל 

בישראלאינפלציה

,1989בשנת.משמעותיותתנודותעברבישראלהאינפלציהשיעור,90-השנותמאז•

,21-ההמאהראשיתועד90-השנותולאורך,20.25%עלעמדההאינפלציה

עלעמדההאינפלציה2000בשנת,למשלכך.בהדרגהוירדההתייצבההאינפלציה

.יחסיתנמוכותרמותסביבנעהמכןשלאחרובשנים,1.12%

שנתעדהדרגתיתבצורהלרדתימשיךהאינפלציהששיעורכךעלמצביעותהתחזיות•

המדיניותאתמשקפתזוהתייצבות.זובשנה2.00%שלתחזיותעם,2029

.מתונותאינפלציהרמותעללשמורששואפת,ישראלשלהיציבההכלכלית

:האינפלציהלירידתמרכזיותסיבות

שמירהשמטרתהבמדיניותנקטהישראליהמרכזיהבנק:קפדניתמוניטריתמדיניות✓

.נמוךאינפלציהושיעורמחיריםיציבותעל

אינטגרציהעםיחד,והמזוןהאנרגיהבשוקיתנודות:גלובליותכלכליותתמורות✓

.בישראלוהשירותיםהמוצריםמחיריעלהשפיעו,כלכליתגלובלית

לחצילהפחתתתרםבמשקהתהליכיםוייעולבפריוןגידול:המשקביעילותעלייה✓

.המחירים

עלוליםבישראלוהביטחונייםהכלכלייםהאתגרים,האינפלציהלירידתהציפיותלמרות

.המתוחהביטחוניהמצברקעעלבמיוחד,האינפלציהבשיעורינוספתתנודתיותליצור

: מקור
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שיעור אבטלה–ישראל 

בישראלאבטלהשיעור

שלמשמעותיתהליךעברבישראלהאבטלהשיעור,2000-השנותתחילתמאז•

הזמןעםאך,13.03%עלהאבטלהשיעורעמד2004בשנת.הדרגתיתירידה

.3.73%שלשפללרמתהגיעהוא2019בשנתכאשר,בהדרגההשיעורהתמתן

,מתאימהכלכליתמדיניות,במשקמבנייםמשינוייםנבעהבאבטלההזוהירידה

.התעסוקהבתשתיותושיפור

-לשזינק,האבטלהשיעורלהעלאתהביאה2020בשנתהקורונהמגפת,זאתעם•

גרםהקורונהמשבר.הכלכליתבפעילותכלליתוירידה,הגבלות,סגריםעקב4.17%

ועסקיםמסעדנות,תיירותכמובתחומיםבעיקר,העבודהבשוקמשמעותילשיבוש

.קטנים

:והתאוששותתחזיות

:באבטלהלירידהעיקרייםגורמים

והסרתמלאהלפעילותהמשקחזרת:הקורונהמגפתלאחרכלכליתהתאוששות✓

.האבטלהלצמצוםתרמועסקיםעלההגבלות

ובינונייםקטניםלעסקיםלסייעשנועדוממשלתיותתכניות:ממשלתיתתמיכה✓

.הקורונהממשברשנפגעובאוכלוסיותולתמוך

עבודהמקומותויוצר,צמיחהמנועלשמשממשיךההייטק:ההייטקבמגזרגידול✓

.מגווניםבתחומיםרבים

כלכלייםובתנאיםהעולמיבשוקגבוההתלותישנה,האבטלהבשיעוריהירידהלמרות

: מקור.הקרובבעתידחדשיםאתגריםליצורשעלולים,נוספיםופוליטיים
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מדד מחירי תשומה בבניה–ישראל 

בבניהתשומהמחירימדד

המסחריהבנייהשוקעלישירותשהשפיעומשמעותייםבאירועיםהתאפיינה2023שנת

תשומותבמדדניכרהמרכזייםאירועיםשנישלהכלכליתההשפעה.בישראלוהמשרדים

:הבנייה

.חברתילמשברוהובילהבשוקודאות-אייצרה:המשפטמערכתלשינויחקיקה1.

פתחל"צהכאשר,טרורמתקפתבעקבותבאוקטוברפרצה:"ברזלחרבות"מלחמת2.

.לבנוןובגבולעזהברצועתבמלחמה

:הבנייהענףעלהמרכזיותההשפעות

:בעובדיםמחסור

.למילואיםנרחבגיוס•

100,000-ככניסתוהפסקתהחינוךמערכתסגירתעקבהעבודהבכוחפגיעה•

.(בענףהעבודהמכוחכשלישמהווים)הבנייהלענףפלסטיניםעובדים

.השנהבסוףסגוריםנותרוהבנייהמאתרישליש•

:הבנייהחומרימחיריעליית

.סואץבמפרץהימיתבתובלהפגעובתימןים'חותתקיפות•

דרךבתובלהעיכוביםעקב,הבנייןחומריבתחוםבעיקר,הייבואבמחיריעלייה•

.סואץתעלת

ס"למ: מקור

:המשךבבניהתשומהמחירימדד

שלשורהבעקבות,2%-בכעלהולמשרדיםלמסחרהבנייהתשומותמדד,2023בשנת

,קודמותבשניםיותרחדהעלייהמגמתלאחרבאההעלייה.וביטחונייםכלכלייםאירועים

עלובהסתמך,2024לשנתהתחזיותפיעל.8.1%שלגידולנרשםשבה2021-בכמו

לחציםהמשךעלהמצביעה,במדד3.53%-כשלנוספתעלייהצפויה,יולי-ינוארנתוני

.הבנייהבשוקכלכליים
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ריבית–ישראל 

ישראלבנקריבית

תפקידו.ישראלמדינתשלהמרכזיהבנקהוא,1954בשנתשהוקם,ישראלבנק•

יציבותעלושמירההכלכליתבצמיחהתמיכה,מחיריםיציבותעלשמירההואהמרכזי

במשקהריביתקביעתהואהבנקשלהמרכזיהמדיניותכלי.הפיננסיתהמערכת

.אלויעדיםלהשיגבמטרה

:הריביתשלזמןציר

,2008שלהפיננסיהמשברלפני-(2005-2007)העולמיהפיננסיהמשברלפני•

ממדיניותכחלק,2007-ב5.5%-לכוהגיעה,גבוהההייתהישראלבנקשלהריבית

.העולמיתהמוניטריההידוק

ירדההריבית,הפיננסיהמשברבעקבות-(2008-2019)הפיננסיהמשברלאחר•

.הכלכליתבהתאוששותלתמוךכדי2015-ב0.1%-לוהגיעה,משמעותית

שמרישראלבנק,הקורונהלמשברבתגובה-(2020-2021)הקורונהמשברלאחר•

.במשברלכלכלהלסייעכדי0.1%שלנמוכהריביתעל

עליותהחלו2022-ב-(2022-2024)אינפלציהעםלהתמודדותריביתהעלאות•

.2023בשנת4.75%-להגיעהוהריבית,הגוברתבאינפלציהלהילחםכדיריבית

עללשמורישראלבנקהחליט,2024באוגוסטהאחרונההמוניטריתהמדיניותבפגישת

עדייןהאינפלציה:שוניםגורמיםביןמאיזוןנבעהזוהחלטה.4.5%שלברמההריבית

עללהכבידממשיכיםבשקלוהפיחותהגיאופוליטיהוודאותחוסראך,היעדמעלמעט

,הכלכליתההתאוששותאתלעכבמבליהמחיריםאתלייצבשואףהבנק.הכלכלה

בנק ישראל: מקורהמלחמהשלפנילרמותמתחתשנמצאת
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שער החליפין

(2019-2024)שקל-דולרהחליפיןשערניתוח

בגללזמניתנחלשוהשקלהתחזקהדולר,הקורונהמגפתבמהלך-:2019-2020•

.בטוחיםלמטבעותמשקיעיםבריחת

,נמוכהריביתעלשמרריזרבהפדרל,התאוששההעולמיתכשהכלכלה:2021-2022•

.בישראלמהירהכלכליתהתאוששותעקבהתחזקהשקל.הדולראתשהחלישמה

הריביתהעלאותעם-ב"בארהריביתהעלאותבעקבותהדולרחוזק:2022-2023•

,נחלשוהשקלמשמעותיתהתחזקהדולר,באינפלציהלהילחםכדיריזרבהפדרלשל

.3.5-לכהגיעכשהשער

מקור

המלחמהפרוץבעקבות-באוקטוברהמלחמהבעקבותהשקלחולשת:2023סוף•

וההשלכותהגיאופוליטיהוודאותחוסרעקבבמהירותנחלשהשקל,2023באוקטובר

.4.5-לכעלההחליפיןשער.הכלכליות

בזכותלדולר4.5סביבהתייצבהשקל,2024תחילתמאז-השקלייצוב:2024•

.ישראלבנקשלזהירהמוניטריתמדיניות

ריזרבהפדרל,אחדמצד.הדולרמולאתגריםמספרבפנילעמודצפויהשקל,בעתיד

אתלהחליששעשוימהלך,2024בשנתריביתהורדותמחזורלהתחילצפויב"בארה

,באזורהגיאופוליטייםהסיכונים,שנימצד.לשקלמסוימתתמיכהולהעניקהדולר

ולהובילהשקלעלנוסףלחץלהפעילעלולים,במלחמההסלמהשלהאפשרותובמיוחד

בשוקיהתנודתיותעםיחד,בישראלהפיסקליבתחוםנוספותהתפתחויות.להיחלשותו

.הקרובבעתידהחליפיןשערעלהםאףישפיעו,ההון
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השוואת מדדים

ישראלמולבעולםמוביליםמדדיםהשוואת

החברות35אתכוללהמדד.114%שלעלייהרשם35א"תמדד,2020תחילתמאז

.ותעשייהפיננסים,ן"נדל,טכנולוגיהחברותעלדגשעם,אביבתלשלבבורסההגדולות

מגפתכגון,גלובליתודאות-איעםהתמודדהישראליהשוק,האחרונותהשניםלאורך

מרכזייםלשווקיםביחסמתונהעלייהלהשיגהצליחאך,הגיאופוליטיוהמתחהקורונה

.בעולם

S&P-ה-166%שלתשואהS&P500יורקניו• החברות500אתהמייצג500

האמריקאיהשוק.2020תחילתמאז166%שלתשואהרשם,ב"בארההגדולות

בעקבותשזינקו,והשירותיםהצריכה,הטכנולוגיהסקטורי"עבעיקרנתמך

.המגפהלאחרהכלכלההתאוששות

NASDAQ-ה:191%שלתשואהNASDAQ100יורקניו• מחברותהמורכב100

ביותרהגבוהההתשואהאתרשם,ומיקרוסופטאמזון,אפלכמומובילותטכנולוגיה

.הקורונהואחריבמהלךענןושירותילטכנולוגיההמוגברהביקושבזכות,191%עם

EUROSTOXXאירופה• EUROSTOXX-ה:139%שלתשואה50 50אתהמייצג50

האיטיתההתאוששותלמרות.139%שלתשואהרשם,באירופההגדולותהחברות

בצמיחהתמכווצרפתבגרמניהמרכזיותתעשיות,ב"לארהביחסבאירופהיותר

.התקופהלאורך

מקור

מקור

:המשךישראלמולבעולםמוביליםמדדיםהשוואת

FTSEלונדון• FTSE-ה:108%שלתשואה100 החברותאתהכולל,בלונדון100

בחברותמצמיחהבעיקרהושפעהמדד.108%שלעלייהרשם,בבריטניההגדולות

לאחרבריטניהשלוהכלכלייםהפוליטייםהאתגריםלמרות,והפיננסיםהאנרגיה

.הברקזיט

DAXפרנקפורט• DAX-ה:152%שלתשואה30 הגדולותהחברותאתהמייצג30

BMWכמוורכבתעשייהחברותבזכותבעיקר,152%שלתשואהרשם,בגרמניה

.בגרמניההתעשייתיהסקטורשלמההתאוששותשנהנו,וסאפ

NIKKEIטוקיו• NIKKEI-ה:154%שלתשואה225 שלתשואהרשםביפן225

עם,היפניוהטכנולוגיההיצואענףבזכותבעיקרבצמיחההובילהמדד.154%

.תעשייתיותחברותשלחזקההתאוששות
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

תעסוקה בענף הבנייה

הבנייהבענףתעסוקה

שלכוללהיקףעלעמד,2023שנתלסוףנכון,הישראליבמשקהעבודהשוק•

לעומתהמשרותבהיקף2.98%-כשלשנתיקיטוןנרשםאך,משרות3,886,200

מדובר,הקורונהמגפתפרוץערבלמצבמשוויםכאשר,זאתעם.השנהתחילת

בשוקמסוימתהתאוששותעלשמעידמה,המשרותבהיקף2.78%-כשלבגידול

.העולמיהבריאותיהמשברתקופתלאחר

:הבנייהבענףהתעסוקההתפלגות

בכוחממחסורסבל,כלכליובפיתוחבתשתיותקריטימרכיבהמהווה,הבנייהענף•

בענףמהמועסקים30%-כ,המלחמהערב."ברזלחרבות"מלחמתתחילתמאזאדם

.מדווחיםלאעובדיםלרבות,פלסטיניםהיו

.מדווחיםמועסקיםאלף75-כ:מהגדהפלסטינים•

.אלף15-כ:מהגדהחים"שב•

.עובדיםאלף12-כ:עזתים•

.אלף23-כ:מדווחיםזריםעובדים•

.עובדיםאלף208-כ:מדווחיםישראלים•

,בענףחמורמחסוריצרהמלחמהבעקבותפלסטיניםעובדיםאלף100-כשלחסרונם

עלנשעןהענף.הביצועעלויותולהעלאתבפרויקטיםמשמעותיתלהאטהשהובילמה

.בישראללשוקלחץלהוסיףצפויא"בכהמתמשךוהמחסור,ופלסטיניתזרהעבודה

מקור
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

פעילות באתרי בנייה

בנייהבאתריפעילות

בפעילותמשמעותילשיבושהובילה,2023באוקטוברשהחלה,ברזלחרבותמלחמת•

23%-כרק,המלחמהפרוץלאחרהראשוןבחודש.ישראלברחביהבנייהאתרי

.לחלוטיןסגוריםהיומהם77%בעוד,מלאהאוחלקיתבמידהפעיליםהיומהאתרים

עדייןאך,לפעילותחזרוהבנייהמאתרימחציתכאשר,השתפרהמצבנובמברבחודש

.מושבתיםנותרואתריםשלגבוהאחוז

שבומהאתרים61%כאשר,2023דצמברבחודשיותרניכרתההתאוששות•

למגוריםבמבניםהבנייהפעילותלפיהמגמהנצפתה,זותקופהבמהלך.לפעילות

יותרגדוליםופרויקטים,למגוריםמיועדיםשאינםבמבניםמאשריותרגבוהההייתה

בפברואר.העבודהמשאבימבחינתעדיפותקיבלודיוריחידותשלרבמספרעם

נותרולמגוריםהבנייהמאתרי17%רקכאשר,להשתפרהוסיףהמצב,2024

.סגורים

לאחרהבנייהענףשלהיציבהאךהאיטיתההתאוששותאתמשקפיםהנתונים•

בעוד,למגוריםקריטייםבפרויקטיםבמיוחד,המלחמהשלהראשוניתההשפעה

.רגילהלפעילותלשוביותרגדוליםבקשייםנתקלולמגוריםשאינםשמבנים

ממדינותעובדים65,000שלמכסהעם,זריםפועליםשלגיוסםאתמאיצהישראל•

.ואוזבקיסטןלנקהסרי,הודוכגון

: מקור

גלובס: מקור
ס"למ: מקור
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

התחלת בניית דירות ומבנים

ומבניםדירותבנייתהתחלת

קבלתלאחרבנייתםהחלהשטרםוהמבניםהדירותאחוזעלהנתוניםשלהניתוח•

.2023במהלךהופקושההיתריםככלבאחוזיםחדהעלייהעלמראההבנייההיתר

מה,ההיתריםשהתקבלומאזלהיבנותהחלושטרםוהדירותהבנייניםבאחוזמדובר

.הבנייהבתהליכיעיכוביםלגביחשובותתובנותשמספק

מהמבנים2.8%-ומהדירות4.1%רק,2022בינוארשהופקוהיתריםעבור,לדוגמה•

אחוז,2023שלהראשוןברבעוןשהופקוהיתריםעבור,זאתעם.להיבנותהחלוטרם

חמורהמצב.15.8%-להמבניםואחוז,37.7%-לעלהלהיבנותהחלושטרםהדירות

לאעדייןמהמבנים23.3%-ומהדירות58.3%-ככאשר,2023באפריליותראף

.להיבנותהחלו

שלישירותבהשפעותמוסברתלהיותעשויה2023בשנתבמיוחדבאחוזיםהקפיצה•

רחביםלשיבושיםגרמההלחימה.2023באוקטוברשהחלהברזלחרבותמלחמת

,בנוסף.בלבדחלקיתפעלואושהושבתורביםבנייהאתריכולל,הכלכליתבפעילות

הריביתעלייתעםיחד,המלחמהבעקבותשנגרמהוהביטחוניתהכלכליתהוודאותאי

אתוהאטולפרויקטיםמימוןלגייסיזמיםשלהיכולתאתהגבילו,והאינפלציה

.התקדמותם

בתחוםרביםאתגריםישעדיין,2024ותחילת2023סוףמאזבמצבהשיפורלמרות

.הבנייה

ס"למ: מקור

20/03/2024-נכון ל

37



מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

פתרונות לקשיים בשוק בניית מגורים

בענףלמשברכפתרוןבנייהטכנולוגיות

עובדיםכניסתעלומגבלותהמלחמהבעקבותבעיקר,בנייהבעובדיהחמורהמחסור

כוללותזהמשברשלההשלכות.עמוקמשברבפניהבנייהענףאתהציב,זרים

חברותשלמקריסהוהחשש,בפרויקטיםעיכוב,הדיורמחירישלמשמעותיתהתייקרות

.ובינוניותקטנות

מגוריםבבנייןדיוריחידתלהקמתהממוצעהזמןמשךכימראיםסטטיסטייםנתונים

,אחרותמפותחותבמדינות,זאתלעומת.חודשים33.7עלעומד,ד"יח20מעל,בישראל

20)ב"וארה(חודשים18)אוסטרליה,(חודשים14)בריטניה,(חודשים6)סיןכגון

.משמעותיתקצרהזמןמשך,(חודשים

:מתקדמותלטכנולוגיותדוגמאות

.באתרוהרכבתםמראשמוכניםקירותבניית:'ברנוביץשיטת•

.מבודדיםבלוקיםבאמצעותבנייה:ICFטכנולוגיית•

.הבנייהבאתרשונותמשימותלבצעברובוטיםשימוש:רובוטיקה•

.מימדתלתמדפסותבאמצעותמורכביםבנייהרכיביייצור:מימדתלתהדפסת•

ידיעל.ומעמיקיםיצירתייםפתרונותהדורשמשמעותיאתגרהואבישראלהבנייהמשבר

ניתן,אנושיבהוןוהשקעה,בירוקרטייםהליכיםקיצור,מתקדמותטכנולוגיותשלשילוב

.הדיורהיצעאתולהגדילהבנייהקצבאתלהאיץ

גלובס : מקור
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל "שוק הנדל

ן המסחרי"שוק הנדל

בישראלהמסחרין"הנדלשוקסקירת

במזרחוהדינמייםהמפותחיםן"הנדלמשווקיאחדהואבישראלהמסחרין"הנדלשוק•

.ישראלשלוהטכנולוגיתהכלכליתעוצמתהאתהמשקף,התיכון

,לוגיסטייםמרכזים,משרדיםכגוןנכסיםסוגישלרחבמגווןכוללהמסחרין"הנדל•

המשמשיםנוספיםושטחים,תעשייתייםנכסים,מלוןבתי,קניותומרכזיקניונים

.מסחריתופעילותעסקיםלצורכי

גידוללצד,בישראלההייטקבתחוםמואצתהתפתחותחלה,האחרונותבשנים•

תלכמואזורים.מסחרייםלנכסיםבדרישהלעלייהגרמהa,בינלאומיותבהשקעות

לעירנחשבתאביבתלכאשר,בינלאומייםהייטקלמרכזיהפכווהרצליהאביב

.טכנולוגייםומרכזיםמשרדיםבנייניעלדגשעם,המסחרין"הנדלבתחוםהמובילה

:עיקריותמגמות

לנכסיםהביקושאתמגבירההייטקבתעשייתהמהירהגידול–בהייטקצמיחה✓

.במשרדיםבעיקר,מסחריים

למרכזיםהביקושעלמשפיעההאלקטרוניבמסחרעלייה–מקווןלמסחרמעבר✓

.מסורתייםמסחרשטחיחשבוןעללוגיסטיים

הנובע,בישראלהמסחרין"בנדלזרותבהשקעותגידולהמשך–זרותהשקעות✓

.הציונותכמו,ורגשיתכלכליתמיציבות

השקעותאמות,מליסרון,עזריאליקבוצתכמוחברותכולליםבשוקמרכזייםשחקנים•

.השוקפניעיצובעלומשפיעותרביםמסחרייםנכסיםמנהלותאשר,גלובוגזית

צמיחהלהציגממשיךהשוק,עבודהוכוחבקרקעותמחסורכמוהאתגריםלמרות

.וטכנולוגייםעולמייםלטרנדיםמהירההסתגלותתוך,יציבה

:המשךבישראלהמסחרין"הנדלשוקסקירת

:המשךזרותהשקעות

השקעותאמות,מליסרון,עזריאליקבוצתכמוחברותכולליםבשוקמרכזייםשחקנים

למרות.השוקפניעיצובעלומשפיעותרביםמסחרייםנכסיםמנהלותאשר,גלובוגזית

תוך,יציבהצמיחהלהציגממשיךהשוק,עבודהוכוחבקרקעותמחסורכמוהאתגרים

.וטכנולוגייםעולמייםלטרנדיםמהירההסתגלות

39



מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

שטח מסחרי לפי אזור

אזורלפימסחרישטח

מציגבישראלהמרכזיותבעריםסנטריםובפאוורבקניוניםהמסחרשטחיניתוח•

והביקושהמקומיתהכלכלהעלוהשפעתםהמסחרשטחיפיזורלגבימעניינתתמונה

.לצריכה

,העיר.ר"מאלפי222שלכוללמסחרשטחעםהרשימהאתמובילהלציוןראשון•

המרכזלאזורבקרבתהאסטרטגימיתרוןנהנית,חשובמסחרילמרכזשנחשבת

שלרחבמגווןלאכלסלעירמאפשרהנרחבהשטח.אוכלוסיותלמגווןהנוחהוהגישה

.הארץמכלרבקהלשמושךמה,ומותגיםחנויות

המסחרכעירמעמדהעלשומרת,ר"מאלפי195שלמסחרשטחעם,אביבתל•

עםיחד,ומקומייםבינלאומייםמותגיםשלרחבהיצעביןהשילוב.במדינההמרכזית

אביבתל.בעירהמסחרלשוקרבותתורם,מגוונתומבקריםתושביםאוכלוסיית

להיותממשיךמסחרלשטחיהביקושגםולכן,ולמסחרלתיירותמרכזימוקדמהווה

.גבוה

(ר"מאלפי112)וירושלים(ר"מאלפי116)שבעבאר,(ר"מאלפי140)חיפה•

מספקת,הצפוןבירתבתור,חיפה.משמעותימסחרשטחינפחהןגםמציגות

המסחרכמרכזמתפקדתשבעשבארבעוד,מהאזורתושביםאלפילמאותשירותים

.הדרוםשל

אתמשרתיםהמסחרשטחי,דמוגרפיתמבחינהוהמורכבתהגדולההעיר,בירושלים•

.בהומבקרותבעירהמתגוררותהשונותהאוכלוסיות

אתרי חברות בשוק הקניונים: מקור

:המשךאזורלפימסחרישטח

עומדהארץברחביסנטריםובפאוורבקניוניםהמסחרשטחישלהכוללהשטח,כ"סה•

המסחרשטחישלמשמעותיתהתרחבותעלמצביעהזומגמה.ר"מאלפי2,029על

.מודרנילמסחרגוברוביקושכלכליתצמיחהעלהמעידדבר,האחרונותבשנים
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

התחלות בנייה למסחר

למסחרבנייההתחלות

:(2009-2023)כלליותמגמות

2011-בשיאעם,למסחרהבנייהבהתחלותהדרגתיתעלייהחלה2013-ל2009בין•

עדהתאוששותהייתה.ר"מאלף244-ל2014-בירידהמכןולאחר,(ר"מאלף541)

עםלירידההביאה2020-בהקורונהאך,(ר"מאלף809)2018-במשמעותילשיא

.ר"מאלף450-לנוספתירידהנרשמה2023-ב.ר"מאלף579

:הקורונההשפעת

לצמצוםשהובילה,המסחריבשוקודאות-איעם,בבנייהלהאטהגרמההמגפה•

.הצטמצמוהבנייהוהיקפי,חדשיםפרויקטים

:2024-בוהקפיצה2023-בהמלחמההשפעת

120%שלחדהעלייההראה2024שלהראשוןהרבעון,2023מלחמתלמרות•

.(ר"מאלף166)למסחרהבנייהבהתחלות

:סיכום

חיצונייםמאירועיםהמושפעותמחזוריותמגמותמציגבישראלהמסחריהבנייהשוק•

.בשוקאופטימיותמשקפת2024-בהצמיחהאך,והמלחמההקורונהכמו

ס"למ: מקור
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

גמר בנייה למסחר

בישראללמסחרבנייהגמרי

:(2009-2023)כלליותמגמות

2011-בשיאיםעם,למסחרהבנייהבגמריתנודתיותלראותניתן2016-ל2009בין•

2010-בכמומשמעותיותירידותלצד,(ר"מאלף602)2015-וב(ר"מאלף372)

,הדרגתיתהתאוששותחלהמכןלאחר.(ר"מאלף280)2016-וב(ר"מאלף253)

לשיאיםחזרהאך,2022-בקלהירידהולאחריו,(ר"מאלף692)2021-בשיאעם

.ר"מאלף630עם2023-בגבוהים

:ומקומיותעולמיותהשפעות

,הקורונהמגפתלאחרמהתאוששותכנראהנובעת2021-בהמשמעותיתהעלייה•

לאחר,2023-בהעלייה.להתייצבהחלבישראלוהתעסוקההמסחרשוקכאשר

ודאות-איבגללשהושהופרויקטיםחידוששלתוצאהלהיותעשויה,2022-בהירידה

.כלכלית

:ואיומיםהזדמנויות

לאירועיםהמסחרין"הנדלשוקשלהרגישותאתמשקפתהבנייהבגמריהתנודתיות•

סיום,זאתעם.2023באוקטוברשפרצהוהמלחמההקורונהמגפתכמוחיצוניים

עלשמצביעמה,למסחרגובריםביקושיםעלמצביע2023-בגבוהיםבמספריםבנייה

אתלהאטשעלולהעתידיתודאות-איבחשבוןלקחתישאך,בשוקאופטימיות

.הצמיחה

ס"למ: מקור

:המשךבישראללמסחרבנייהגמרי

:(2009-2023)כלליותמגמות

,בלבדר"מאלף124-להגיעה2024שלהראשוןברבעוןהבנייהתחילת,זאתעם•

משקפתהירידה.2023בשנתתקופהבאותהר"מאלף177לעומת30%שלירידה

.הכלכלייםוהאתגריםהמלחמההשפעותבשלהאטהאפשרית
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ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

מדדי פדיון

מ"מענתונילפיפדיון

מאזבמיוחד,בישראלהעסקיבפדיוןמתמשכתעלייהמגמתעלמצביעיםהנתונים•

נובעתוהיא,מ"מעבמדדיניכרתהעלייה.מהקורונהההתאוששותלאחר,2021

.הישראליתהכלכלהעלהמשפיעיםשוניםמגורמים

:לצמיחהסיבות

.הסגריםלאחרהכלכליתהפעילותשיפור:מהקורונההתאוששות✓

.ועסקיםביתמשקימצדמוגברתצריכה:פנימייםבביקושיםגידול✓

.השקעותמושכיםחדשנותמיזמי:טכנולוגיתהתקדמות✓

.ההוצאותאתמחזקתהעובדיםבמספרעלייה:בתעסוקהצמיחה✓

:השלכות

.קניותמרכזיבפתיחתלעלייהמתורגמתהצמיחה:המסחרבענףצמיחה•

.המסחרין"הנדלבשוקותמיכהמסחרשטחיהגדלת:מסחראזוריהתרחבות•

המסחרבתשתיותשיפורצפוי,בצריכהגידולעם:מסחריותלתשתיותביקוש•

.בישראל

ס"למ: מקור
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צריכה פרטית

בישראלפרטיתצריכה

2010השניםביןמתמשכתעלייהמראהבישראלפרטיתלצריכההשנתיתההוצאה•

מצביעהזומגמה.2013מאז2.9%של(CAGR)שנתיתממוצעתעלייהעם,2023-ל

.בישראלהביתמשקישלהצריכהוביכולתהכלכליבמצבשיפורעל

:לצמיחהסיבות

.ובתעסוקהבשכרשיפור:הפנויהבהכנסהעלייה✓

.הכלכליותמההגבלותהתאוששות:הקורונהאחרימוגברתצריכה✓

.יותרגבוהותלהוצאותשמובילטבעיגידול:באוכלוסייהגידול✓

:השלכות

צריכהלמוצריבביקושלגידולמובילהבצריכהעלייה:הקמעונאותבענףצמיחה•

.ושירותים

ומסחרקניותמרכזיוהתרחבותלפתיחתתורמתהצמיחה:קניותמרכזיעלהשפעה•

.חדשים

למרותאך,נרחבתכלכליתודאותחוסרעימוהביא2023באוקטוברהמלחמהפרוץ

מספרבשלהנראהככלזאת.הציבורבקרבלצריכהבתיאבוןהמשךשישנונראה,זאת

למצבוההסתגלותהפנויהבהכנסההגידול,הישראליתהכלכלהשלחוסנהכמו,גורמים

.גיאופוליטייםאתגריםשלמתמשך

ס"למ: מקור

2023-אקסטרפולציה מ= 2023-נתונים מ*
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תעשיית הסחר האלקטרוני

: מקור

האלקטרוניהסחרתעשייתהכנסות

לראותניתן,הקורונהמגפתבמהלךהאלקטרוניהסחרבהכנסותהחדההעלייהאחר•

בשנתמעטיורדותההכנסותכאשר,בשוקקלההתייצבות2023-ו2022בשנת

יכולה2022-בהקלההירידה.2023בשנתמתוןבאופןשובעולותמכןולאחר2022

להאטההביאהבחנויותפיזיתלפעילותההדרגתיתשהחזרהבכךמוסברתלהיות

,נמשכותמקוונותקניותשלהעולמיותהמגמות,זאתעם.לאונלייןהביקושבגידול

שלהשיאבתקופתמאשריותרמתוןבקצבאםגםלגדולממשיךבישראלוהשוק

.המגפה

,בהכנסותומתונהעקביתעלייהמראות(2024-2029)הבאותלשניםהתחזיות•

הצמיחה.ח"שמיליארד11.3-ליגיעוההכנסות2029שעדהיאההערכהכאשר

בביקושועלייהחדשותטכנולוגיותשילוב,המקומיהשוקהבשלתעלמבוססתהצפויה

.הצרכניםמצד

עיקרייםצמיחהמנועי

וחדשנותמקוונותתשלוםמערכות,בלוגיסטיקהשיפורים:מתקדמותטכנולוגיות•

חווייתלשיפורלתרוםימשיכו,ואוטומציהמלאכותיתאינטליגנציהכגוןטכנולוגית

.האלקטרוניהסחרבעסקיתהליכיםוייעולהלקוח

הקנייהשמציעהוהגיווןהנוחותאתמעדיפיםצרכניםיותר:הצריכהבהרגלישינוי•

.המקוונת

רבותמשקיעותמסורתיותחברות:דיגיטליותבפלטפורמותקמעונאיםהשקעת•

.והדיגיטליהפיזיהמסחרביןומשלבות,לאינטרנטשלהןהעסקיתהפעילותבהעברת

:המשךהאלקטרוניהסחרתעשייתהכנסות

שונותממדינותושירותיםמוצריםלרכושהיכולת:בינלאומיותעסקאותבאימוץגידול

העולמיבמסחרישראלשלהגוברתההשתלבותגםכמו,בינלאומייםמסחראתרידרך

.האלקטרונימהסחרההכנסותאתמגדילים,המקוון
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מגרים בסחר האלקטרוני

האלקטרוניבסחרמגרים

תחומיםכאשר,מגזריםלמגווןמתחלק2022בשנתבישראלהאלקטרוניהסחר•

והגורמיםהמוביליםהמגזריםשלהניתוחהנה.מאחריםיותרבולטיםמסוימים

:שלהםהשוקלנתחישתרמו

עם,בישראלהאלקטרוניבסחרביותרהדומיננטיהואהאופנהמגזר29%–אופנה.1

הצרכניםשלהמהירהההסתגלותהואלכךהמרכזייםהגורמיםאחד.29%שלשוקנתח

שלוהנוחותמבצעים,מחיריםלהשוותהיכולתבזכותבעיקר,זהבתחוםמקוונותלקניות

.לביתישירותפריטיםקבלת

האחראי,ומדיהאלקטרוניקההואבגודלוהשניהתחום25%–ומדיהאלקטרוניקה.2

,סמארטפוניםכמואלקטרונייםלמוצריםוהביקושהמודעותעליית.השוקמנתח25%-ל

.זהבתחוםלצמיחהרבותתרמהחכמיםביתייםומכשיריםמחשבים

הביקושאתמשקף,18%שלשוקנתחעם,זהמגזר18%-תחביבים,צעצועים.3

אנשיםיותר,המגפהבמהלך.וכדומהצעצועים,לתחביביםהקשוריםלמוצריםהגובר

המקוונותהרכישותאתשהגדילמה,יצירתיותופעילויותביתייםבתחביביםהשקיעו

.זהבתחום

,השוקמנתח15%תופסהאישיוהטיפוחהמזוןתחום15%–אישיוטיפוחמזון.4

מזוןמוצריוהזמנתהמשלוחבאפשרויותשיפורים.מהירבקצבשצומחבתחוםומדובר

אתהפכו,אישיטיפוחמוצרישללקנייהבפלטפורמותהגוברהשימושגםכמו,אונליין

.ישראליםלצרכניםיותרלאטרקטיביהתחום

: מקור

:המשךהאלקטרוניבסחרמגרים

שלשוקנתחעם,החשמלומוצריהרהיטיםמגזר12%–חשמלומוצרירהיטים.5

חשמלמכשירי,רהיטיםשלמקוונותלרכישותוגוברההולךהביקושאתמשקף,12%

הצרכניםאך,לביתמוצריםבצריכתלגידולהביאההמגפה.נוחותומוצריביתיים

בזכותבעיקר,באינטרנטאלומוצריםרכישתשלהנוחותאתלהעדיףממשיכים

.לביתישירותגדוליםפריטיםולהזמיןומבצעיםמחיריםלהשוותהאפשרות
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מותגים בשוק הישראלי

הישראליבשוקמותגים

ומקומייםבינלאומייםמותגיםעם,שלההחזקהקמעונאותבשוקידועהישראל•

.המדינהברחביקניותולמרכזילקניוניםלהיכנסהצרכניםאתשמובילים

מותגיםכניסתעםמשמעותיבאופןהתחזקהבשוקהתחרות,האחרונותבשנים•

.המקומיתהקמעונאותמפתאתהמוצריםהיצעאתששינוחדשיםבינלאומיים

שחזרהKFCכמומהירמזוןרשתותשלכניסתןהיאהבולטותהתופעותאחת•

.מעשוריותרשלהיעדרותאחרילישראל

הריטיילענקיתCarrefourהיאהישראלילשוקלאחרונהשהגיעהנוספתרשת•

,התחרותולהגברתלחדשנותהשוקאתהובילהCarrefourשלהכניסה.הצרפתית

.לויורמישופרסלכמומקומיותשחקניותמולבעיקר

כמובינלאומיותאופנהרשתות.בארץהקניוניםמהתחזקותנהנהגםהאופנהתחום•

Zara,הצרכניםעבורשואבתאבןולהוותלהתרחבממשיכות.

להיכנסשצפויותחדשותרשתותישנן,בנוסף•

קנייהוחוויותגיווןומביאההאופנהקניוניאתמחזקתהבינלאומייםהמותגיםכניסת•

,ובילויתרבותכמרכזיהקניוניםשלמעמדםאתמחזקגםזה.הישראלילצרכןחדשות

.יותררבהתנועהאליהםומושך

מותגיםשלרחבכהמגווןאחתגגקורתתחתלמצואיכוליםשצרכניםהעובדה•

השחקניםכלאתשדוחפתבריאהתחרותיוצרתמקומייםמותגיםלצדבינלאומיים

.יותרטוביםוחוויותמוצרים,שירותיםלהציעבשוק

גלובס: מקור

:המשךהישראליבשוקמותגים

מה,החדשיםהמותגיםכניסתעםומתחזקהולךבישראלהקמעונאיהשוק,בסיכום•

.מגוונותקנייהואפשרויותיותררחבמבחרלצרכניםומעניקהתחרותאתשמעלה

,מוביליםמשיכהכמוקדימעמדםאתומבססיםצמיחהבמגמתנמצאיםהאופנהקניוני

.בילויעבורוהןקניותעבורהן
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ן"השוואת חברות נדל

מבוסס על דיווחי החברות הציבוריות בדוחות הכספיים השנתיים כפי שדווחו באתר הרשות לניירות ערך*
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מסקנות מנתונים פיננסים של חברות

מסקנות-מסחרין"נדלחברותשלפיננסיםנתונים

מניביםנכסיםשווי•

בשנתהחברותכלשלהמניביםהנכסיםבשוויחיוביתמגמהנרשמה:כוללתמגמה

.2022לעומת2023

ן"נדלסלעשלח"שמיליארד5.7ביןנע2023-בהמניביםהנכסיםשווי:תוצאותטווח

.עזריאליקבוצתשלח"שמיליארד30.04ועד

הנכסיםבשוויביותרהגבוהההעלייהאתהראוואמותמליסרון:בולטותחברות

.בהתאמה18.5%-ו22.3%שלעלייהעם,המניבים

בייזוםנכסים•

חוץ,2023-ו2022ביןבייזוםהנכסיםמספראתהפחיתוהחברותרוב:כוללתמגמה

.בייזוםנכסים9-ל3-מהמספראתשהעלו,מאמות

.9-15הוא2023-בבייזוםהנכסיםמספרטווח:תוצאותטווח

המינוףיחס•

ממליסרוןחוץ,2022לעומת2023בשנתהחברותבכלעלההמינוףיחס:כוללתמגמה

.שלהםהמינוףיחסאתשינושלאעזריאליוקבוצת

.ן"נדלסלעשל60%ועדעזריאליקבוצתשל33%ביןנעהמינוףיחס:תוצאותטווח

עם,המינוףביחסביותרהגבוהההעלייהאתהראויםוגבן"נדלסלע:בולטותחברות

.בהתאמה3%-ו4%שלעלייה

:המשךמסקנות–מסחרין"נדלחברותשלפיננסיםנתונים

התפוסהשיעורניתוח•

בשניםויציביםגבוהיםנותרוהחברותשלהתפוסהשיעורי,כלליבאופן:כוללתמגמה

.2023-ו2022

של98.7%ועד2023בשנתאמותשל93.4%ביןנעהתפוסהשיעור:תוצאותטווח

.2022בשנתמליסרון

.אחדבאחוז2023בשנתהתפוסהבשיעורקלהירידהרשמה,אמות:בולטותחברות
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BIG

קניותמרכזי-החברהאודות

מרכזיוניהולפיתוחבתחוםבישראלהמובילותהחברותאחתהיא(BIG)ביגקבוצת•

עם,נפתלייהודהידיעל1994בשנתהוקמההחברה.Lifestyle-ופתוחיםקניות

התמקדהביג,הקמתהמאז.בישראלפתוחאמריקאיבסגנוןקניותמרכזילהקיםחזון

,משרדיםכמונוספיםבתחומיםגםפועלתהיאוכיוםפתוחיםקניותמרכזיבפיתוח

.ולוגיסטיקה,להשכרהדיור

,סרביה,ב"בארהגםאלאבישראלרקלאמניביםנכסיםומנהלתמחזיקהביגקבוצת•

הואהחברהשלהבולטיםמהמותגיםאחד.באירופהנוספותומדינותצרפת,מונטנגרו

Big FashionבסגנוןקניותמרכזיStreet Mall,רחובותלאורךפרוסותהחנויותבהם

שינויילאורבמיוחדאטרקטיבילהיותהפךזהסגנון.פתוחהבאווירהמדומים

.מקוריםולאפתוחיםקניותלמרכזיבביקושלעלייהשהביאו,הצרכניתההתנהגות

Bigוהמותג,חייםאורחעםקנייהחווייתשלשילובמציעהביג• Fashionלסמלהפך

Lifeבקניונימרכזי Styleבישראל.

וחלקםבישראלמהם50%-ככאשר,וקניוניםקניותמרכזי56מנהלתביג,להיוםנכון•

-פוטומערכותומקדמתהמתחדשתהאנרגיהבתחוםפועלתהחברה.ליםמעבר

שממוקדתאסטרטגיהעם.מנהלתשהיאהמסחרייםהמרכזיםגגותעלוולטאיות

פעילותהאתלהרחיבלהמשיךמתכוונתביג,נוספיםמסחרייםנכסיםורכישתבפיתוח

.יוגוסלביהואקסהבלקןמדינותעלדגשעם,הבינלאומייםבשווקים
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

BIG–רשימת נכסים מניבים

אתר החברה: מקור

מניביםנכסיםרשימת

מ"ר למסחר סוגעירשם המרכז

40מרכז מסחריבאר שבעBIG באר שבע

31.9מרכז מסחריאשדודBIG FASHION אשדוד

30מרכז מסחריחיפהBIG קריות

29קניוןבת יםקניון בת-ים

29מרכז מסחריכרמיאלBIG כרמיאל

20.7מרכז מסחריאילתBIG אילת

20מרכז מסחרייהודBIG יהוד

16מרכז מסחרימושב רגבהBIG רגבה

15מרכז מסחרינצרתBIG FASHION נצרת

14מרכז מסחריבית שמשBIG FASHION בית שמש

13.8מרכז מסחריטבריהBIG FASHION דנילוף טבריה

13מרכז מסחריחיפהBIG צ׳ק פוסט

12.5מרכז מסחרייקנעםBIG יקנעם

12.2מרכז מסחריקריית שמונהBIG קרית שמונה

11.7מרכז מסחריפרדס חנהBIG פרדס חנה

11מרכז מסחריבאר טוביהBIG קסטינה

10.9מרכז מסחריטבריהBIG טבריה

10.7מרכז מסחריקריית גתBIG קרית גת

10מרכז מסחריראשון לציוןBIG ראשון לציון

9מרכז מסחריבית שמשBIG בית שמש

7מרכז מסחריכפר ירכא BIG FASHION OUTLET ירכא

7מרכז מסחרי - מזוןתל אביבשרונה מרקט

4.2מרכז מסחריעפולהBIG עפולה

3.3מרכז שכונתיאור יהודהMINI נווה רבין

3מרכז שכונתיקריית יםMINI קרית ים

                   385סה"כ
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

מליסרון

קניותמרכזי-החברהאודות

כוחהמהווה,בישראלוהגדולותהמובילותן"הנדלמחברותאחתהיאמליסרון•

1987בשנתנוסדההחברה.למגוריםן"והנדלהמשרדים,הקניוניםבשוקמשמעותי

ומרכזיםקניוניםשלמקצועיוניהולאחזקה,הקמה,בפיתוחנרחבניסיוןמאזוצברה

ההתחדשותבתחוםלפעילותבנוסף,משרדיםובנייני,טקהייפארקי,מסחריים

.למגוריםוהבנייההעירונית

תחתארציתבפריסהמסחרייםומרכזיםקניונים18כיוםומנהלתמחזיקהמליסרון•

.“עופרקניוני"המותג

לקוחותשלרחבלמגווןלהגיעלחברהמאפשרתמרכזייםבמיקומיםהקניוניםפריסת•

.בתחוםהמובילמעמדהעלולשמור

דיוריחידותאלפיהכולליםהיקףרחביפרויקטיםבייזוםעוסקתהמשותפתהחברה•

.זהבתחוםגםמליסרוןשלמעמדהאתומחזקת,למכירה

41,000-כשלכוללבשטח,יחידלשוכרהמושכריםבנכסיםמחזיקהמליסרון,בנוסף•

.אשדודבעירדיוריחידות388עםדיורמקבציוכן,ר"מ

מרכזייםבמדדיםכלולהוהיאאביבבתלערךלניירותבבורסהנסחרותהחברהמניות•

מרכזיתכחברהמעמדהאתשמחזקמה,ן"נדלא"ותדיבידנדא"ת,35א"תכמו

.הישראליבשוקומשפיעה

קניותמרכזי-החברהאודות

,השקעותעופרחברתבאמצעות,הדירקטוריוןר"יו,עופרליאורהשלמנהיגותה•

לשחקניתמליסרוןאתהופכיםאלוכל.ואסטרטגיתארגוניתיציבותלחברהמספקת

להמשךמשמעותיתתרומהעם,בישראלוהמשרדיהקמעונאין"הנדלבשוקמרכזית

.המדינהשלהכלכליהפיתוח
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

רשימת נכסים מניבים-מליסרון 

מ"ר למסחר סטטוס )קיים/בהקמה(סוגעירשם המרכז

 26קייםקניון אזורירמת אביברמת אביב

 65קייםקניון אזוריקריית ביאליקהקריון

 49קייםקניון אזוריחיפהגרנד חיפה

 7קייםקניון אזוריפתח תקווההקניון הגדול פ"ת

 39קייםקניון אזורירחובותרחובות

 52קייםקניון אזוריבאר שבעב"ש

 44קייםפאוור סנטרצומת בילובילו סנטר

 0.3קייםפאוור סנטרקרית שמואלהגבעה

 5קייםקניון שכונתירמת גןעופר מרום סנטר

 2קייםקניון שכונתינס ציונהעופר קניותר

 15קייםקניון שכונתימעלה אדומיםעופר אדומים

 18קייםקניון שכונתיפתח תקווהעופר סירקין

 12קייםקניון שכונתימבשרת ציוןעופר הראל

 10קייםקניון שכונתינהריהעופר נהריה

 4קייםקניון עירונינתניהעופר השרון נתניה

 60קייםקניון עירוניחדרהלב חדרה

 19בהקמהפאוור סנטרחיפהחוצות המפרץ 

 17בהקמהמסחריבנהעופר יבנה

 21בהקמהפאוור סנטרנוף הגלילנוף הגליל

464סה"כ
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

קבוצת עזריאלי

קניותמרכזי-החברהאודות

,בישראלהמסחרין"הנדלבשוקביותרהבולטותמהחברותאחתהיאעזריאליקבוצת•

העסקיםאישידיעל1983בשנתשהוקמה,החברה.הקניותמרכזיבתחוםובמיוחד

,בישראלן"נדלובניהולבפיתוחמוביללכוחוהפכהצמחה,עזריאלידודישראלי-הקנדי

.המעורבן"והנדלהמשרדים,המסחרבתחומימשמעותייםנכסיםעם

,בישראלביותרהמוכריםהקניותממרכזיכמהכוללעזריאליקבוצתשלהפורטפוליו•

אלומרכזים.חיפהעזריאליוקניון,גןברמתאיילוןקניון,אביבתלעזריאליקניוןכמו

שלהשילובבזכותגםאלא,שלהםהרחביםהמסחרשטחיבזכותרקלאנודעים

הצרכניםעבורהןאטרקטיבייםליעדיםאותםשהופךמה,ומשרדיםמסעדות,בידור

.העסקיםעבורוהן

מגדליעםמשולביםקניותמרכזיבהם,מעורביםן"נדלנכסיבפיתוחמובילההחברה•

,חייםכמרכזיעזריאלימרכזיאתממקמתזואסטרטגיה.מגוריםויחידותמשרדים

.השוכריםרצוןושביעותהלקוחותשימוראתומשפריםמגווניםקהליםהמושכים

,2020מאז.שלההפורטפוליובהרחבתרבותלהשקיעממשיכהעזריאליקבוצת•

קיימיםבנכסיםמשמעותייםשיפוציםויזמהחדשיםקניותמרכזיהשיקההחברה

עלניתןחשובדגש.הגלובליותהמסחרלמגמותבהתאםאותםלחדשבמטרה

שילובעלדגשעם,הקורונהמגפתשאחריהקמעונאותלעולםהקניותמרכזיהתאמת

.דיגיטליונהיהשהולךבעולםרלוונטייםיישארוהקניותשמרכזיכך,ופיזימקוון
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

רשימת נכסים מניבים-קבוצת עזריאלי 

ר לפרויקט כולל דיור וכו"כ מ"סה*

מניביםנכסיםרשימת

מ"ר למסחרסטטוסעירשם המרכז

53,000*בתכנוןפ"תמרכז עזריאלי פתח תקווה

39,120מניבירושליםקניון ירושלים

33,520מניבתל אביבקניון איילון

32,864מניבתל אביבקניון עזריאלי תל אביב

29,718מניבחיפהקניון חיפה

26,436מניבמודיעיןקניון מודיעין

23,788מניבבאר שבעקניון הנגב

22,500מניברמלהקניון רמלה

21,670מניבגבעתייםקניון גבעתיים

20,206מניבראשון לציוןקניון עזריאלי ראשונים

17,000מניבחולוןקניון חולון

13,000בהקמהתל אביבמגדל הספירלה

12,641מניבעכוקניון עכו

12,000בהקמהירושליםמרכז עזריאלי ירושלים

11,000מניבאילתקניון עזריאלי אילת

10,500מניבתל אביבקניון שרונה

TOWN 10,000מניבתל אביבעזריאלי

8,000מניבחולוןמרכז עזריאלי חולון

8,000מניברעננהקניון עזריאלי רעננה

7,475מניבהרצליההרצליה אאוטלט

7,137מניבהוד השרוןקניון הוד השרון

5,539מניבאור יהודהאור יהודה אאוטלט

 372,114סה"כ
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

רני צים

קניותמרכזי-החברהאודות

ן"הנדלמחברותאחתהיא,ציםרניהעסקיםאיששלבניהולו,קניותמרכזיציםרני•

מסחרמרכזיוניהולפיתוחעלדגשעם,בישראלהקניותמרכזיבשוקהמובילות

גםהמודרניתהקנייהחווייתאתלהנגישחזוןמתוךהוקמההחברה.בפריפריה

ולרווחתכלכליתלצמיחהלתרוםובכך,הגדולותהעריםלמרכזימחוץלאזורים

.אלהבאזוריםהתושבים

עם,ובינונייםקטניםביישוביםמסחרמרכזיבפיתוחמתמחהקניותמרכזיציםרני•

ביתקניוןאתלמצואניתןהחברהשבבעלותהמרכזיםבין.פריפריהאזוריעלדגש

רשתותבהבאתמתמקדתהחברה.בערדמסחריומרכז,אדומיםמעלהקניון,שאן

שמעניקמה,בעברמוגבלהיההקמעונאיההיצעשבהםלאזוריםובינלאומיותארציות

.בשוקתחרותייתרוןלה

לפנאישטחיםגםהכולליםמרכזיםביצירתמתאפיינתקניותמרכזיציםרני,בנוסף•

ביןהשילוב.המקומיתהאוכלוסייהשללצרכיםמקיףמענהמספקתובכך,ובילוי

.האזורתושביבקרבפופולריליעדהללוהמרכזיםאתהופךושירותיםפנאי,מסחר

הממוקד,שלההייחודיהעסקיהמודלבזכותפיננסימחוסןנהניתקניותמרכזיציםרני•

הגישה.ישראלשלהגדוליםהמרכזיםעםישירהתחרותפחותיששבהבפריפריה

חוויותולהציעהפריפריהבאזורימשמעותיכגורםעצמהלבססלחברהמאפשרתהזו

.לתושביםגבוההברמהושירותיםקנייה
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

רשימת נכסים מניבים-רני צים 

מניביםנכסיםרשימת

מ"ר למסחרסטטוסשם המרכז

11,500קייםמעלות

12,000קייםבית שאן

11,800קייםערד

6,600קייםנתיבות

8,200קייםאום אל פחם

7,400קייםירכא

25,600קייםנוף הגליל

5,000קייםטירה

4,600קייםגני תקווה

3,000קייםכפר - סבא א'

9,200קייםים המלח

8,100קייםטייבה

 113,000סה"כ

10,600בהקמה כפר סבא ג'

11,000בהקמה רהט

8,300בהקמה טמרה

8,200בהקמה בקעת אונו

1,500בהקמה כפר סבא שלב ב'

5,800בהקמה ראש העין

7,800תכנוןדליית אל כרמל

12,500תכנוןגני תקווה 2

5,100תכנון טירה הרחבה

8,500תכנוןאום אל פחם שלב ב'

 79,300סה"כ
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

הריבוע הכחול

קניותמרכזי-החברהאודות

,בישראלהמובילותהמסחרין"הנדלמחברותאחתהיאן"נדלהכחולהריבועחברת•

פועלתהחברה.קהילתייםושירותיםמסחרמרכזיוהשבחתניהול,פיתוחעלדגשעם

,הישראליוהקמעונאותהמזוןבשוקבולטתשחקניתשהיא,ביתןיינותמקבוצתכחלק

.קמעונאייםוצרכיםמסחרין"נדלביןבחיבורייחודייתרוןהכחוללהריבועשמעניקמה

הפזורים,וקהילתייםשכונתייםמסחרמרכזיבפיתוחמתמחהן"נדלהכחולהריבוע•

בעריםמרכזיםלמצואניתןהחברהידיעלהמנוהליםהנכסיםבין.הארץרחביבכל

מסחריומרכז,יבנהמסחרימרכז,קדימהמסחרימרכזכדוגמת,ובפריפריהגדולות

יומיומיתקמעונאות,מקומייםבשירותיםמתאפייניםהללוהמרכזים.העיןראש

תושביעבורוקהילתיתכלכליתלפעילותמרכזיותכנקודותומשמשים,וסופרמרקטים

.האזור

צרכיםביןלמזגמצליחההכחולהריבוע,ביתןיינותקבוצתעםההדוקהקשרבזכות•

שניתןכך,מנהלתשהיאהמסחרייםהנכסיםלביןהצרכניםשליומיומייםקמעונאיים

מה,המסחרבמרכזיטבעיבאופןמשתלביםהמזוןרשתותשלהסניפיםאתלראות

.לקוחותשלקבועהתנועהליצירתשתורם

ושירותיםקהילתייםמסחרמרכזיבפיתוחמובילהחברההיאן"נדלהכחולהריבוע•

מוכחתיכולתועם,ן"לנדלקמעונאותביןהייחודיהשילובבזכות.בישראלשכונתיים

אתולחזקלצמוחממשיכההחברה,המודרנילעידןובהתאמתםנכסיםבשדרוג

.בישראלהמסחרין"הנדלבשוקנוכחותה
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ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

רשימת נכסים מניבים-הריבוע הכחול 

מניביםנכסיםרשימת

מ"ר למסחרסטטוס )קיים/בהקמה(סוגשם המרכז

TLV 37,000קייםקניוןקניון

27,000קייםקניוןקניון הדר

4,700קייםקניוןקרית השרון

3,000קייםקניון שכונתימול שהם

3,000קייםקניון שכונתימרכז מודיעין

4,000קייםקניון שכונתיעפולה

3,000קייםקניון שכונתינווה אביבים

2,500קייםקניון שכונתימזכרת בתיה

2,600קייםקניון שכונתימעלה אילת

1,600קייםקניון שכונתירעננה אחוזה

2,600קייםקניון שכונתירכסים

900בהקמהקניון שכונתיתל אביב

91,900סה"כ
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

אמות

קניותמרכזי-החברהאודות

,בישראלוהבולטותהגדולותהמניבן"הנדלמחברותאחתהיאהשקעותאמות•

.קניותומרכזיתעשייה,משרדים,מסחרין"נדלנכסיופיתוחבניהולהמתמחה

באזוריםהממוקםמגווןנכסיםבפורטפוליומחזיקה,1965בשנתשהוקמה,החברה

.המניבן"הנדלבתחוםמפתחלשחקןנחשבתוהיא,המדינהברחביאסטרטגיים

התמקדותתוך,ישראלרחביבכלבולטיםקניותמרכזימפעילההשקעותאמות•

הנכסיםבין.וקהילתייםחברתייםכמרכזיםגםהמשמשיםמסחרייםמרכזיםבפיתוח

קניותומרכז,תקווהפתחאמותקניון,אונוקרייתקניוןאתלמנותניתןשלההבולטים

שהופךמה,ובילוישירותים,קמעונאותשלשילובמציעיםאלהמרכזים.שמואלגבעת

.המקומיתהקהילהבקרבפופולרייםליעדיםאותם

נכסיםרכישתלצד,קיימיםנכסיםופיתוחבשימורמתמקדתהחברהאסטרטגיית•

שלמשתניםלצרכיםמענהמספקיםאמותשמנהלתהקניותמרכזי.ושיפורםחדשים

.ומתקדמותמודרניותקנייהחוויותומציעים,ממוקמיםהםבהןהקהילות

איכותעללשמורמהשאיפהכחלק,ירוקהובנייהקיימותעלגםדגששמההחברה•

המרכזיםאתמתאימהאמות,כך.קיימאברתקנייהחווייתולספקהסביבה

שלהסביבתיותלהשפעותהמודעיםצרכניםשלהמודרניותלדרישותשלההמסחריים

.שלהםהקנייהחוויות
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ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

רשימת נכסים מניבים-אמות 

מניביםנכסיםרשימת

מ"ר למסחרסטטוס )קיים/בהקמה(סוגעירשם המרכז

45,000קייםקניוןקרית אונוקניון קרית אונו

15,500קייםקניוןכפר סבאקניון ערים כפר סבא

11,300קייםקניוןאור עקיבאקניון אורות

7,500קייםקניוןצומת אלוניםקניון חוצות אלונים

25,000קייםקניוןבאר שבעאמות באר שבע

9,500קייםקניוןכרמיאלמיי סנטר כרמיאל

6,200קייםקניוןראש פינהסנטר הגליל ראש פינה

63,000קייםקניוןירושליםתחנה מרכזית ירושלים

8,400קייםקניוןבאר שבעאמות נווה זאב

1,500קייםקניוןתל אביבמרכז מסחרי ברודסקי

7,000קייםקניוןתל אביבמול 124

6,300קייםקניוןאשקלוןמרכז קניות בת הדר

11,300קייםקניוןאשדודמרכז הקריה אשדוד

2,000קייםקניוןכרמיאלמרכז מסחרי חוצות כרמיאל

2,200קייםקניוןנהריההמשביר לצרכן נהריה

500קייםקניוןקריית גתמיקס סטור קרית גת

13,000תכנון וייזוםקניוןבני ברקאמות הלח"י

235,200סה"כ
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ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

מגה אור

קניותמרכזי-החברהאודות

הקניותמרכזיבתחוםבישראלהמובילותן"הנדלמחברותאחתהיאאורמגה•

מרכזיםשלוניהולבהקמהייחודיתהתמחותעם,מניבן"נדלונכסיהפתוחים

ביןהמשלבייחודימודלפיעלפועלתהחברה.ותעשייהלוגיסטיקהשטחי,מסחריים

בפריפריהבעיקר,אסטרטגייםמיקומיםמינוףלביןאיכותייםפרויקטיםפיתוח

עלשמירהתוךהמודרניתלקמעונאותמענהלהעניקבמטרה,מתפתחיםובאזורים

.למשקיעיםיציבכלכליערך

קניותמרכזיבפיתוחשלהההתמחותהואאורמגהשלהבולטהתחרותיהיתרון•

סגוריםקניותלמרכזיבניגוד.ומתפתחיםפריפריאלייםבאזוריםהנמצאיםפתוחים

המודרניתהקנייהחווייתבהבאתמתמקדאורמגהשלהמודל,הגדולהבעיר

.קהילתייםושירותיםמסחריותתשתיותבחיזוקמובהקצורךישבהםלמקומות

,ומתפתחיםפריפריאלייםבאזוריםפתוחיםקניותמרכזיבפיתוחמתמחהאורמגה•

-שלההייחודיתהערךהצעת.בישראלהמסחרין"הנדלבנוףאותהשמייחדמה

לחברהמסייעת-בפריפריהפתוחיםקניותומרכזימודרניתקמעונאותביןחיבור

צמיחהעם.המקומיתהאוכלוסייהלצרכיאיכותימענהולספקהתחוםאתלהוביל

ן"הנדלבשוקמשמעותיתצמיחהלהמשךממוצבתאורמגה,ברורפיננסיויתרוןיציבה

.בישראלהמסחרי
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

רשימת נכסים מניבים-מגה אור 

מניביםנכסיםרשימת

בעלותמ"ר למסחרסטטוסעירשם המרכז

50% 12,900קייםטבריהמגה אור טבריה

50% 10,500קייםקרית גתמגה אור קרית גת 

50% 11,700קייםפרדס חנהמגה אור פרדס חנה

50% 13,500קייםחיפהמגה אור צק פוסט

50% 8,700קייםתל אביבשרונה מרקט

50% 5,000קייםמודיעיןמגה אור מודיעין 2

50% 12,000קייםמכבים רעותמגה אור וREIT מודיעין 1

50% 4,500.0קייםעפולהביג מגה אור עפולה

50% 4,400קייםעפולהמגה אור רמי לוי עפולה

50% 7,500קייםכפר סבאמגה אור רמי לוי כפר סבא

50% 4,000קייםנתיבותמגה אור רמי לוי נתיבות

50% 11,700קייםאריאלמגה אור רמי לוי אריאל

100% 5,400קייםאשקלוןמגה אור אשקלון

50% 3,900קייםקרית מוצקיןמגה אור  מוצקין

100% 2,100קייםחולוןקניון מגה אור  וולפסון חולון

100% 5,100קייםלודמגה אור ויקטורי לוד

50% 37,000קייםבאר שבעמגה אור באר שבע דבאח

46% 25,500קייםהר טובאיקאה אשתאול

100% 7,000קייםמודיעיןמגה אור מסחר חבל מודיעין

50% 6,800קייםשילתמגה אור א.ת שילת

50% 5,300קייםשילתבית ירדן שילת

100% 2,000קייםשילתבית גלי שילת

50% 12,000קייםקרית שמונהמגה אור קרית שמונה

34% 10,300בניה בעיצומהכפר החורשמגה אור כפר החורש

50% 16,000היתריםדרום השרוןג'מבו

50% 11,200היתריםבאר שבעמגה אור איקאה באר שבע

256,000סה"כ
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

1ריט 

החברהאודות

אשר,בישראלביותרוהגדולההראשונה(REIT)ן"בנדלההשקעותקרןהיא1ריט•

,מניבן"נדלנכסישלופיתוחניהול,ברכישהמתמקדתהקרן.2006בשנתהוקמה

מחויבת1ריט,REITכקרן.והלוגיסטיקה,המשרדים,המסחרבתחומיבעיקר

אותהשהופךמה,למשקיעיםכדיבידנדהשוטפיםמהרווחים90%לפחותלהחזיר

.טווחארוכתויציבותשוטפתהכנסהשמחפשמיעבורבמיוחדלאטרקטיבית

ותשואותפיננסיתיציבותביןבשילובמתמקדת1ריטשלהייחודיתהערךהצעת•

מגווןבזכות.מניבן"נדלעלהמבוססהעסקילמודלהודות,למשקיעיםקבועות

עםטווחארוכיחוזיםובזכות,ישראלרחביבכלהנפרסים,הקרןשמנהלתהנכסים

.נמוכותסיכוןרמותעםלשוקיחסיתגבוהותתשואותמציעההקרן,יציביםשוכרים

לפיוהןגיאוגרפיתהן,שלההנכסיםשלאסטרטגיפיזורעלמיוחדדגששמה1ריט•

מסחרמרכזי,משרדיםכולל,תחומיםשלרחבבמגווןמשקיעההקרן.השימושיםסוגי

והזדמנויותכלכלייםשינוייםעםלהתמודדרבהגמישותלהשמספקמה,ולוגיסטיקה

.צמיחה

פיננסיתיציבותהמציעה,בישראלהמובילההמניבן"בנדלההשקעותקרןהיא1ריט•

השקעות,מגווןנכסיםפורטפוליובזכות.למשקיעיםאטרקטיביותותשואות

ממשיכההקרן,נמוכיםסיכוניםמבוססעסקיומודלבצמיחהבתחומיםאסטרטגיות

.בישראלהמניבן"הנדלשוקבחזיתלהיות
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ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

רשימת נכסים מניבים-1ריט 

מניביםנכסיםרשימת

מ"ר למסחרסטטוס )קיים/בהקמה(סוגעירשם המרכז

Friendly 14,000קייםמרכז מסחריגן יבנהגן יבנה 

 6,200קייםמרכז מסחריתל אביבמתחם שרונה

 12,000קייםמרכז מסחריחדרהשערי חדרה

 15,000קייםקניוןירושליםקניון לב תלפיות

 13,900קייםמרכז מסחרינתיבותמתחם גלובוס סנטר

 8,500קייםמרכז מסחריראשון לציוןG רוטשילד

West Design20,000קייםמרכז מסחריראשון לציון 

 16,000קייםמרכז מסחרייקנעםG6 יקנעם

 18,000קייםמרכז מסחרינשרברטק 3

 22,000קייםמרכז מסחריעפולהמתחם עמק סנטר

 12,000קייםמרכז מסחרימודיעיןמודיעין 1

 9,000קייםמרכז מסחריגני תקווהצים אורבן גני תקווה

 17,000קייםמרכז מסחרינתניהמתחם SOHO לעיצוב הבית 

 10,000בהקמהמרכז מסחרירעננהאינפינטי פארק

193,600סה"כ
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

השוואת חברות

2023דוח החברות : מקור

מצגות של החברות: מקור

הכנסות בלי התאמת שווימגה אור *

הכנסות מאוחדות-רני צים **
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ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

המצב התחרותי בשוק מרכזי הקניות

:בפעילותאתגרים,הצלחהגורמי

,הנכסמיקוםכגון,מרכזייםגורמיםבמספרתלויהבישראלקניותמרכזישלהצלחתם•

,והמותגיםהחנויותתמהיל,ציבוריתלתחבורהנגישות,מגוריםלשכונותקרבה

,החניהנוחות,היעדלקהלוהתאמתומיצובו,(פתיחהוימישעות)המרכזזמינות

.בידורמוקדיוקיום

,המקוונותבקניותהעלייהאתכולליםהקניותמרכזישלהמרכזייםהאתגרים•

שהובילהבריביתעלייה,ל"לחוקניותשמסיטיםהפתוחיםהשמייםהשפעות

קיימתרבהתחרות,כןכמו.הנכסיםהיווןבשיעוריאפשריתועלייהמימוןלהתייקרות

שטחיםהמציעות,ומליסרוןעזריאליכמוחברותשלהמסחרייםהמרכזיםבין

דמיאך,מתקדםומיתוגעיצובישהמתחריםהקניוניםלרובכאשר,להשכרה

.גבוהיםבהםהשכירות

:השוכריםתמהיל

חנויותביןהמשלב,קניותמרכזבכלחנויותשלמגווןתמהילביצירתלהתמקדיש•

לענותבמטרה,והסעדה,אופנה,חשמל,פארמה,מזוןקמעונאותכמושוניםבתחומים

.המבקריםשלהצרכיםמגווןעל

חשמלורשתותסופרמרקטיםכמומרכזייםעוגןשוכרילכלולכאמוריםהמרכזים•

.גדולות

2023דוח החברה : מקור

:המשךשוכריםתמהיל

שהשוכריםהלקוחותמתנועתונהניםהשוכריםתמהילאתמשלימיםקטניםשוכרים•

הצרכיםכלאתשמשרתתכליתירבקניותמרכזיוצרזהתמהיל.מושכיםהמרכזיים

.המבקריםשל

:השוכריםעםההתקשרותמאפייני

.להארכהאפשרותעם,שנים7-10ביןנעותהשכירותתקופות•

.מהפדיוןאחוזיםגםולעיתיםבסיסייםתשלומיםעלמבוססיםהשכירותדמי•

התחייבויותיהםלהבטחתפיקדונותאובנקאיותלערבויותמחויביםהשוכרים•

.הכספיות

:לסיכוניםהחשיפההקטנת

.שוניםמסחרבענפיומפוזרמגווןשוכריםבתמהילבחירה•

.השכירותבתנאיעומדיםשלאלשוכריםהסיכוןאתמקטיןנמוךפדיוןעומס•

חדשיםלשוכריםחלופותומגווןגמישותמאפשרשתוארכפישוכריםשלמבנה•

.שוכרעזיבתשלבמקרה
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השוקסיכוני

לשטחיבביקושיםלירידהלהובילעלולהבישראלביטחוניתהסלמה:הביטחונימצב•

.בפרויקטיםועיכובבנייהעלויותהתייקרות,השכירותבדמיירידה,מסחר

עלמגבלותלהטלת,כלכליתלהאטהלגרוםעלולותהקורונהכמומגפות:מגפות•

.מסחרלשטחיביקושיםולהקטנתמסחר

.הכלכלימהמצבמושפעתלהיותעלולההחברהפעילות:הכלכליהמצב•

.המימוןועלויותהמזומניםתזרימיעללהשפיעעלוליםלצרכןהמחיריםבמדדשינויים•

להקשותעלולההאשראיבזמינותירידהאופיננסימשברהתפרצות:הוןוגיוסמימון•

.עסקיותמטרותולהשגתחדשיםלפרויקטיםמימוןגיוסעל

.החברהשלהמימוןעלויותעלתשפיעריביתעליית:וחליפיןריביתבשערישינויים•

כלכליותרפורמותכמו,בישראלהרגולציההידוקמגמת:רגולטורייםשינויים•

.פרויקטיםולעכבנוספותלהוצאותהחברהאתלחשוףעלולה,וחברתיות

עודףאוגדולותקמעונאותחברותשלהפיננסיתבאיתנותפגיעה:הקמעונאותענף•

.הקבוצהוהכנסותהשכירותבדמילירידהלהובילעלולמסחרבשטחיהיצע

קהלבמשיכתלפגועעלולהשלהםעסקיכישלוןאועוגןשוכריעזיבת:עוגןשוכרי•

.החברהבהכנסותלירידהשיובילמה,הקניותלמרכזי

להובילעלולהשוכריםשלהכלכליבמצבפגיעה:שוכריםשלפיננסיתאיתנות•

.לחברהוהפסדיםשכירותבדמיירידה,חנויותסגירת,פירעוןלחדלות

2023דוח החברה : מקור

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

המצב התחרותי בשוק מרכזי הקניות

:המשךהשוקסיכוני

עלייהאוהשכירותבדמימירידהכתוצאההחברהנכסישוויירידת:נכסיםשוויירידת•

.הכספיותבתוצאותלפגועעלולהההיווןבשיעור

ל"מחווהרכישותהמקווןהמסחרהתחזקות:ל"בחוורכישותמקווןממסחרתחרות•

.הכספיוהתזריםהשכירותדמיעלומאיימתמשמעותיתתחרותמציבה

עלולהוהקרקעותהגלםחומריבעלויותעלייה:וקרקעותבנייהתשומותעליית•

.החברהשלהפרויקטיםוהוצאותהפיתוחפעילותקצבעללהשפיע

,בפעילותלשיבושיםלגרוםשעלולותסייברלמתקפותחשופההחברה:סייברסיכוני•

.המתקפותעםלהתמודדותגבוהותוהוצאות,ורגישעסקיבמידעפגיעה

לטיפולהקשורותבעלויותלשאתלהידרשעלולההחברה:סביבתיותרגולציות•

.לקיומםמודעתהייתהלאאםגם,בנכסיהרעיליםאומסוכניםבחומרים
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:נקודות חוזק S:נקודות חולשה W✓באזוריםממוקמיםהקניותממרכזירבים:אסטרטגייםמיקומים

.אליהםלהגיעהצרכניםעלשמקלמה,מרכזיים

מותגיםשלרחבשילובמציעיםבישראלקניותמרכזי:קמעונאימגוון✓

אותםשהופךמה,ובילוימסעדות,מקומיותרשתות,בינלאומיים

.ופנאיבילוי,קניותעבורפופולרייםליעדים

רבהחשיבותמייחסיםבישראלהצרכנים:חזקהצריכהתרבות✓

גםאלא,לקניותרקלאמקוםמהוויםהקניותומרכזי,הקנייהלחוויית

.פנאיולפעילויותחברתילבילוי

קמעונאיותרשתותמאכלסיםהקניותמרכזי:מבוססיםמותגים✓

גםהמכירותבשיפורומסייעותקבועהקוניםתנועתהמושכות,מוכרות

.קטנותחנויותעבור

חלקהםרביםמרכזים:המשולביםהמתחמיםלטרנדהתאמה✓

תנועהשמבטיחמה,ומגוריםמשרדים,קניותהמשלביםמפרויקטים

.באוכלוסייהשוניםממגזריםמבקריםשלקבועה

SWOT'

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

תפעולהוצאותעםמתמודדיםקניותמרכזי:גבוהותתפעולעלויות✓

האטהשלבתקופותבעיקר,ברווחיותםלפגועשעלולמה,גבוהות

.כלכלית

באזוריםמרוכזיםהקניותממרכזירבים:במטרופוליניםריכוז✓

קשהלתחרותשמובילמה,וירושליםאביבתלכמוגדוליםעירוניים

.ההתרחבותאפשרויותשלוהגבלה

כמוגדוליםבשוכריםתלוייםרביםקניותמרכזי:עוגןבשוכריתלות✓

התנועה,עוזביםאלהשוכריםואם,כלבוחנויותאוסופרמרקטים

.משמעותיבאופןלרדתעלולהבמרכז

מתמודדהמסורתיהקמעונאיהמסחר:המסורתיהמסחראתגרי✓

.המקווןבמסחרמשמעותיתעלייהעם

לשיפוציםזקוקיםהוותיקיםהקניותממרכזיחלק:מיושנותתשתיות✓

שעלולמה,בשוקותחרותיותרלוונטיותעללשמורכדימשמעותיים

.הבעליםמצדגבוהותהוצאותלדרוש
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O T
SWOT'

ן המסחרי בישראל"שוק הנדל

קניותבמרכזילהתפתחותגדולפוטנציאליש:לפריפריההתרחבות✓

נמצאובילויקמעונאייםלשירותיםהביקוששם,פריפריאלייםבאזורים

.עלייהבמגמת

,מוצריםפניעלחוויותמעדיפיםשצרכניםככל:חוויתיבמסחרגידול✓

.שוניםבילוילתחומישלהםההיצעאתלהרחיביכוליםקניותמרכזי

ביןהחיבוראתלנצליכוליםקניותמרכזי:מקווניםקנייהערוצישילוב✓

."ואסוףקליק"שירותיהצעתידיעלוהפיזיתהמקוונתהקנייה

קניותמרכזי,הסביבתיתבמודעותהעלייהעם:ירוקותויוזמותקיימות✓

יותרלמשוךיכוליםקיימאבתובנייהירוקותבתשתיותשמשקיעים

.שלהםהמותגאתולחזקצרכנים

נכנסיםבינלאומייםמותגיםשיותרככל:בינלאומייםמותגיםכניסת✓

ולהגדילחדשיםשוכריםלמשוךיכוליםהקניותמרכזי,הישראלילשוק

.יותררחבלקהלשלהםהאטרקטיביותאת

אתגרמציבההמקווןבמסחרהמהירההעלייה:המקווןבמסחרגידול✓

.המסורתייםהקניותלמרכזימשמעותי

להובילעלולהמקומיתאוגלובליתכלכליתהאטה:כלכליתיציבותחוסר✓

במרכזיהקמעונאיםעללרעהשישפיעמה,הצרכניםבהוצאותלירידה

.הקניות

עלולרגישגיאופוליטיבאזורישראלשלמיקומה:גיאופוליטייםסיכונים✓

במקרים,לגבולותהסמוכיםבאזוריםבעיקר,הקניותמרכזיעללהשפיע

.ביטחוניתיציבותחוסרשל

,מיסיםכגוןהתפעולבהוצאותועלייהאינפלציה:תפעולבעלויותעלייה✓

עללשמורהקניותמרכזיבעליעללהקשותעלולות,וחשמלתחזוקה

.כלכלייםקשייםעםמתמודדיםהשוכריםאםבמיוחד,רווחיות

דיגיטליותחוויותמעדיפיםיותרהצעיריםהדורות:הצריכהבהרגלישינוי✓

הקניותמרכזיולכן,מסורתיתקנייהלצורכיקניותבמרכזיפחותומבקרים

.להצליחלהמשיךכדיהצרכניםשלההתנהגותלשינויילהסתגליצטרכו

:הזדמנויות :איומים
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החברה ופעילותה

תרשים נכסי ישפרו

72



מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

החברה ופעילותה

תיאור נכסי ישפרו

התאגידשלהפעילותתחומי

להשכרההמבניםתחום:הכספייםבדוחותעסקייםמגזריםשניעלמדווחתהחברה

.מלוןביתהפעלתותחום(שלההעיקריהפעילותתחוםאתהמהווה)

להשכרההמבניםתחום

,כאמורלהשכרההמבניםבתחוםהחברהשלהעיקריתהעסקיתפעילותהבמסגרת

והשכרתםמניביםנכסיםהקמתישפרושלבנותוחברותישפרובאמצעותהחברהיוזמת

קרקעותעלהוקמוישפרושלהמניביםנכסיהמרביתכייצויןזהלעניין.זמןלאורך

ישפרוהשקיעהשניםמספרשבמהלךלאחר,ידהעלהמוחכרותאובבעלותההנמצאות

בקשותאו/וייעודשינויי,תכנוןפעולותבאמצעותקרקעותמאותןחלקבהשבחת

אלאבעצמההבנייהאתמבצעתאינהישפרו.נוספותבנייהזכויותלקבלתשהגישה

הבנייהעבודותלביצועראשייםכקבלניםמשמשותאשר,בנייהחברותעםמתקשרת

.הבנייהוהיתריהמאושרותלתוכניותבהתאם

שבנייתםהשטחיםלשיווקישפרופועלת,הבנייהעבודותביצועלהזמנתבמקביל

.השוכריםעםשנחתמוהשכירותלחוזיבהתאםהקבוצהמשכירהאותם,הושלמה

,מלאיםותחזוקהניהולשירותיאלהלשטחיםביחסללקוחותיההקבוצהמספקת,בנוסף

פרויקטיםלהקמתהמיועדותהקרקעעתודותוכן,המושכריםאלו,הקבוצהשלנכסיה

בעיקרומרוכזיםביקושכאזוריברובםהמוגדריםבארץשוניםבאתריםפרוסים,בעתיד

.ותעשייהמסחרבאזורי

:מהותייםנכסים

חברהכלללביןישפרוביןשנחתםלהסכםבהתאם-ציונהנססנטרישפרומתחם

מאחדת,ציונהנססנטרישפרובמתחםההחזקותיתרתבעלתשהנה,מ"בעלביטוח

באמצעותמנוהלזהמתחם(50%)היחסיחלקהפיעלהמשותפתהפעילותאתישפרו

.אחתכל50%וכללישפרומחזיקותבה,מ"בעציונהנסכלל-ישפרו

חדשנותתבונהייזום(1999)א.אפיתוחחברתלביןישפרוביןשנחתםלהסכםבהתאם

.ההחזקותיתרתבעלתשהנהמ"בע

שבעבאר,יהודיתקריית

,שבעבארמהעירהדרומיתביציאההממוקםולוגיסטיקהתעשיה,למסחרמשולבמתחם

החברהבאמצעותישפרוידיעל(100%)במלואומוחזקהנכס.נתןלמחנהבסמוך

כלשלשטחוכאשר,מעורביםלשימושיםהמיועדיםמבנים31כוללהמתחם.המאוחדת

שלשטחפניעלמסחרימבנהקיים,בנוסף.ר"מ3,600-כלביןר"מ1,350ביןנעמבנה

-כבמתחםבנויים,הכלבסך.דלקלתחנתבייעודריקמגרשקייםלצידו,ר"מ12,000-כ

.מעורביםלשימושיםנוספתלבנייהגדולותקרקעעתודותקיימותבמתחם.ר"מ41,044

.ומלאכהייצורמפעליפועליםהמבניםמןבחלק
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החברה ופעילותה

תיאור נכסי ישפרו

מודיעיןסנטרישפרו

-מלמעלהפניעלהנפרש,מודיעיןבאזורוקניותבילוימרכזהינומודיעיןסנטרישפרו

בתישלרחבמגווןקייםבמתחם.ותרבותבידור,קנייהחוויותומספקר"מ37,300

אולמותכוללהמתחם.מותגיםבמתחםלמצואניתן.ובידורמסעדות,הנעלה,אופנה

מורכבהמתחם.וילדיםלנוערמשחקומתקניבאולינגמסלולי,סינמההוטמביתקולנוע

:כדלקמן,לעילכמפורטהמושכריםמבניםבנוייםשעליהןסמוכותקרקעחטיבותמשלוש

'אמודיעין"בהחברהחלק.ברוטולמסחרר"מ7,884-כבנוייםבהם"צפון'אמודיעין"•

.82%הינו"צפון

מודיעין"בהחברהחלק.ברוטולמסחרר"מ22,894-כבנוייםבהם"דרום'אמודיעין"•

.82%הינו"דרום'א

הינו"במודיעין"בהחברהחלק.ברוטולמסחרר"מ6,568-כבנוייםבהם:"במודיעין"•

100%.

שבעבארפלאנטישפרו

מכיווןש"לבהראשיתבכניסההממוקםמסחרימרכזהינו"שבעבארפלאנטישפרו"

פארקיהודיתקריתהמאוחדתהחברהידיעל(100%)במלואומוחזקהמתחם.דרום

.33מ"בעתעשייתי

עםישראלתיאטראותרשתשלקולנועבתימתחםובכללםקומפלקסיםמספרבמתחם

BIGמתחם;קפהובתימסעדות,מושבים3,400הכולליםהקרנהאולמות18 BOX

BIGמרשתענקחנויותהכולל SHOPכןכמו."טעמיםקשת"המרכוליםרשתשלוסניף,

-כשלבשטחאטרקציותוהיכלדונם3-כשלבשטחמקצועיקארטינגמסלולכוללהנכס

2,500-כישנםבמתחם,בנוסף.משוכללתבמשחקיהלשחקניתןבו,ר"מ3,000

.הקרקעפניעלחניהמקומות
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החברה ופעילותה

תיאור נכסי ישפרו

גתקריתסנטרישפרו

נחנךהוא.ישפרוידיעלשנבנההראשוןהמסחריהמרכזהיהגתקריתסנטרישפרו

חוויתלקוחותיולקהללהעניקבמטרהעירוני"סנטרפאוור"במתכונתונבנה2002בשנת

.ר"מ20,000-כפניעלמשתרעוהואעסקבתי45-כפועליםבמרכז.ונוחהמהנהקניות

.אגוז'שדפינת178ישראלמלכי'שדרחובכתובתו

מיוםלהסכםבהתאםמהוונתחכירהבנכסמשפטיותזכויות100%מחזיקהתאגיד

חכירהתקופתוכן6.11.2048ביוםהמסתיימתשנים49בתלתקופה7.11.1999

.החכירהתקופתמתוםהחלשנים49בתנוספת

כרםעיןהדסהישפרו

בתוךמלוןוביתמקורהחניון,מסחרימרכזהכוללמתחםהינוכרםעיןהדסהישפרו

וכוללר"מ17,281שלבגודלמגרשפניעלהנפרס,כרםעיןהדסההחוליםביתמתחם

הסתדרותלביןישפרוביןהחכירהלהסכםבהתאם.2023בדצמבר31ליוםשוכרים45

2005בשנתשהחלהמשנהבחכירתדונם5-כשלשטחישפרוחוכרת,הדסהמדיצינית

תקופתבתום,להחזיר,החכירההסכםבמסגרתהתחייבהישפרו.2041בשנתוסיומה

הוקםכאמורשהוחכרהשטחעל.להדסהעליוהבנויכלואתהשטחאת,כאמורהחכירה

110בןקרקעי-תתחניון,ר"מ3,250-כשללהשכרהבשטחמסחרימרכזהכוללמבנה

,להדסהישפרומשלמת,כאמורלחכירהבתמורה.חדרים96בןמלוןוביתחניהמקומות

.בשנהח"שמיליוני1.6-כשלסך

,בירושליםכרםעיןהדסההחוליםביתבמתחםשהוקם,המלוןביתאתמפעילהישפרו

,מטופליםשללמלווים,מרפאלתיירותהמשמשמלוןוהינו,חדרים96כוללהמלון.המלון

המלוןמביתחלק.ועודחתןלשבתות,למיניהםהדסהלאורחי,צליינותקבוצותלתיירות

בביתהממוצעתהשנתיתהתפוסה."בייביהדסה"בשםוידועליולדותכמלוןמשמש

.51.9%שלבשיעורהייתה2023בשנתהמלון
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נתונים פיננסים-ישפרו 

4פרק 
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החברה ופעילותה

2022-30.06.2024דוחות כספיים של ישפרו לימים 

1ביאורח"באשהחברהנכסיסיכום

שנתקבלההלוואהלטובת31.12.23ליוםבבנקמשועבדיםפיקדונות-פיקדונות

1.2024בשבוצעהריטלקרןתשלוםולטובתבנקאימתאגיד

ח"באשלקוחות–2ביאור

.לגביההמחאותשלמעליהנובעהגידול

.בהתאמה46%-וכ49%-כ2023-ו,2022בשניםמהווהס"לחומההפרשה

ח"באשחובהויתרותחייבים–3ביאור

31.12.2331.12.22ביאור 2

13,72514,081חובות פתוחים

3,020859המחאות לגביה

16,74514,940סה"כ

(6,910)(6,352)בניכוי הפרשה לחומ"ס

10,3938,030סה"כ

מאוחדים

31.12.2331.12.22ביאור 3

745802חייבים ויתרות חובה

127222פקדונות והוצ מראש

253,470חלויות שוטפות הלוואות דיירים

8044מוסדות

9774,538חייבים אחרים

מאוחדים
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30.6.2431.12.2331.12.22מאזן

6,52620,5844,680מזומנים ושווי מזומנים

14,07022,48326,175פקדונות

26,56710,3938,030לקוחות

31,6339774,538חייבים ויתרות חובה

2,2301,165174מיסים לקבל

21,02655,60243,597סה"כ נכסים שוטפים

4386510832הלוואות לזמן ארוך

09,020              -פקדונות בבנקים לזמן ארוך

51,756,7281,730,2171,673,590נדל"ן להשקעה

660,58557,82961,616רכוש קבוע

20,42719,36515,773חברת אם

999999999מכסי מיסים נדחים

1,839,1251,808,9201,761,830סה"כ נכסים לא שוטפים

1,860,1511,864,5221,805,427סה"כ נכסים

2,5002,500564,975חלויות שוטפות בנקים ומוסדות פיננסיים

760,00060,000257,283הלוואות לזמן קצר ומשיכת יתר

1,3107461,285חלויות שוטפות של התחייבות בגין חכירה

810,68025,8479,978ספקים

163,085              -צד קשור

97,27631,96030,987זכאים ויתרות זכות

01,660              -מיסים לשלם

81,766121,0531,029,253סה"כ התחייבויות שוטפות

1014,37515,625148,185התחייבויות לתאגידים בנקאיים

               -        11988,597968,650אגרות חוב

15,00015,00015,000התחייבויות בגין נדל"ן להשקעה

21,63917,41718,087התחייבות בגין חכירה

545495495התחייבויות בשל הטבות לעובדים

               -70,24067,521חברת אם

215,914212,001200,423מיסים נדחים

1,326,3101,296,709382,190סה"כ התחייבויות לא שוטפות

452,075446,760393,984סה"כ הון עצמי

1,860,1511,864,5221,805,427סה"כ התחייבויות והון
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החברה ופעילותה

ח"באש2022-2023דוחות כספיים -ישפרו 

ח"באשארוךלזמןהלוואות–4ביאור

.שוויםחודשייםתשלומים3.7-5.5%שלבשיעורריביתנושאותלמדדצמודותהלוואות

ח"באשלהשקעהן"נדל–5ביאור

31.12.2331.12.22ביאור 4

6371,054הלוואות לשוכרים

(222)(127)בניכוי חלויות שוטפות

510832סה"כ

מאוחדים

ח"באשקבוערכוש–6ביאור

:הפניה

מסתכמיםהחכירהדמי.2041-לעדחוליםמביתמשנהבחכירתקרקעעלמוקם1.

7,145-כשללסךמסתכםהמלוןשלהחכירהזכויותנכס.לשנהח"שמיליון0.6-בכ

.ח"אש

-2022בשנת)ח"שאלפי146-כשללסךהמסתכםרכביםחכירהזכויותנכסיכולל.2

.(ח"שאלפי435

אביב-בתלהמוזיאוןבמגדלהשכרהישפרומשרדישלהחכירהנכסאתכולל.3

.ח"שאלפי2022-600בשנת2023בשנתח"שאלפי85-כשללסךהמסתכם

קצרלזמןהלוואות–7ביאור

לפיתוחמקרקעיןשיעבודכנגדמיליון60בסךהלוואהלישפרוהעמידבנקאיתאגיד

המוארכתחודשים3בתלתקופה1.3%פלוספרייםבריביתמיליון60הלוואה-במודיעין

.לעתמעת

איעקבקצרלזמןסווגוח"אש257,283בסךמזרחימבנקהלוואות31.12.2022-ב

רקונותרונפרעואלוהלוואות2023שנתבסוף.מידהבאמותישפרושלעמידה

.במודיעיןהקרקעבשעבודמובטחותאשרלאומימבנקההלוואות

משרדים ושיפורים 

ציוד וריהוטמלון)1(רכבים )2(במושכר )3 (

מקדמות 

סה"כע"ח רכוש

 79,166 495 4,365 70,880 1,542 1,884רכוש י.ס

(21,337) –(2,286)(16,036)(1,396)(1,619)פחת נצבר י.ס

26514654,8442,07949557,829סה"כ שינויים

הרכב זכויות הנדל"ן להשקעה

31.12.2331.12.22תום תק סוכ מבנה/קרקע

2022-20671,225,9211,180,387מבנים להשכרה על קרקע בחכירה מהוונת

2,04193,350102,400מבנים להשכרה על קרקע בחכירת משנה לא מהוונת

187,300190,500        -מבנים להשכרה על קרקע בבעלות

211,081187,351 –קרקעות בחכירה מהוונת

2,04112,56512,952קרקע בחכירה לא מהוונת

1,730,2171,673,590
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הנתונים מוצגים באש"ח

מבנים 

להשכרה

נכסים בגין 

סה"כ שווי הוגןקרקע פנויהזכויות שימוש

31.12.02221,473,28812,952187,3501,673,590

2,5602,560השקעות

23,73094,667(387)71,324עליה )ירידה( בשווי הוגן

(40,600)(40,600)מימושים

 31.12.20231,506,57212,565211,0801,730,217
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החברה ופעילותה

ח"באש2022-2023דוחות כספיים -ישפרו 

ח"באשספקים–8ביאור

ח"האגהנפקתבגיןלשלםהוצאותמרישוםנובעהקודמתהתקופהלעומתהגידולעיקר

ח"באשזכותויתרותזכאים–9ביאור

פשרההסכםהתחייבות

פשרהלהסדרהצדדיםהגיעובמסגרתוגישורהליךהתקיים2022דצמברבחודש

הערבויותאתישיבוהשליטהובעליהחברה:הוסכםבמסגרתו,ד"פסשלתוקףשקיבל

.2023בינואר8-לעד,ח"שמיליון210בסך,לטובתם1ריטהעמידהאשרהבנקאיות

הנכסעלרשומהשהייתהשנייהמדרגההמשכנתאנמחקה,ובהתאם,בעיתובוצעהדבר

בינואר8-לעדח"שמיליון7מתוכם,ח"שמיליון25-כשלסך1לריטישולםריטלטובת

,הםגםשולמוואשר2023שנתלסוףעדח"שמיליון18בסךויתרהשולמואשר2023

2024בינואר1ביום('אסדרה)החובאגרותהנפקתמתמורת

31.12.2331.12.22ספקים

16,0457,310חובות פתוחים

9,4422,668המחאות לגביה

25,4879,978סה"כ

31.12.2331.12.22

1,8431,853עובדים ומוסדות שכר

3,0792,947הכנסות מראש

6,08791מוסדות ממשלתיים

4371,578ריבית לשלם

18,00023,001התחייבות הסכם פשרה

1,0770חברה קשורה

1,4371,517זכאים אחרים

31,96030,987סה"כ

:ארוךלזמןהלוואות–10ביאור

מובטחותאשרלאומימבנקההלוואותרקונותרונפרעואלוהלוואות2023שנתבסוף

.במודיעיןהקרקעבשעבוד

ח"אג–11ביאור

.נ.עח"ש1בנותחובאגרות979,659,000החברההנפיקה2023בדצמבר28ביום

,הקיימותההלוואותפירעוןאת(החובלאגרותהנאמןבאמצעות)השלימההחברה

(א):שלהלןבחלוקה,ח"שמיליון962-כשלכוללבהיקף,הנאמנותבשטרכמשמעותן

בסך,השכרהישפרונכסיעלבשעבודיםהובטחהאשרבנקאימתאגידהלוואהפירעון

סנטרישפרועלבשעבודהובטחהאשרהלוואהפירעון(ב);ח"שמיליון568.4-כשל

.₪מיליון158.2-כשלבסך,מוסדייםמגופיםהשכרהישפרונטלהאשרמודיעין

31.12.2331.12.22

18,125549,551התחייבות שיקלית בנקאית

163,609 ריבית 3.2%התחייבות צמודת מדד למוסדות פיננסיים

8.1%6.9%שיעור ריבית

(564,975)(2,500)התחייבויות צמודות מדד למוסדות פיננסיים

15,625148,185סה"כ

חלות שוטפת

(148,185)(2,500)שנה שניה

(2,500)שנה שלישית

(10,625)שנה רביעית

(148,185)(15,625)סה"כ
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החברה ופעילותה

ח"באש2022-2023דוחות כספיים -ישפרו 

שיעבודים

ישפרו"להלן)מ"בעמבניםלהשכרתישראליתחברהישפרושקיבלההלוואותלהבטחת

זכויותיהכלעלראשונהמדרגהשיעבודהשכרהישפרורשמה,בנקאימתאגיד"(השכרה

,(במודיעיןלפיתוחובמגרשהמניביםבנכסיםזכויותלמעט)השכרהישפרובנכסי

בגיןלחברההמגיעיםוסכומיםוזכויותבנכסיםהשכרהישפרושלהחכירהזכויותשעיקרן

הוןעלראשוןשעבודהחברהרשמה,בנוסף.המשועבדיםבנכסיםשטחיםהשכרות

ישפרוהלוואותשלהמלאהפירעוןלאחר.השכרהישפרושלוהנפרעהמונפקהמניות

2023בדצמבר31מיוםהחלהבנקאיהתאגידפעל,2023בדצמבר31ביוםהשכרה

.המתואריםהשעבודיםכלללהסרת2024ינוארובמהלך

השכרהישפרורשמה,מוסדייםגופיםמשניהשכרהישפרושקיבלההלוואהלהבטחת

,במודיעיןהמניביםבנכסיםהשכרהישפרוזכויותעלראשונהבדרגהספציפישעבוד

בחשבוןהאחרותוהזכאויותוהפיקדונותהנכסיםכלעלראשונהבדרגהספציפישעבוד

ישפרוזכויותכלעלראשונהבדרגהספציפישיעבוד,השכרהישפרושלייעודיבנק

בקשרשעלביםקיבוץלביןהשכרהישפרוביןבמקרקעיןשיתוףהסכםפיעלהשכרה

השכירותדמילהעברתהתחייבותוכןמהשוכריםהשכירותדמיועל,במודיעיןלקרקע

.השכרהישפרושלייעודיבנקחשבוןלאותובמודיעיןהמסחרייםהמרכזיםלגבי

החברהפעלה,2023בדצמבר31ביוםאלההלוואותשלהמלאהפירעוןלאחר

.המתואריםהשעבודיםכלללהסרת2024ינוארבמהלךהמלוויםבהסכמת

שעבודהשכרהישפרורשמה,בההשליטהובעליאייאנדדייהתחייבויותלהבטחת

שעבוד,במודיעיןהמניביםבנכסיםהשכרהישפרוזכויותעלשניהבדרגהספציפי

:המשךח"אג–11ביאור

ח"שמיליון235שלבסך,אייאנדמדיהחברהנטלהאשרהלוואותשלחלקיפירעון(ג)

התזריםלצרכיהחברהאתשימשהההנפקהתמורתיתרתההנפקההוצאותלרבות

שישולמו(שוויםשאינם)תשלומיםבשנילפירעוןתעמודח"אגקרן,החברהשלהשוטף

יהווהראשוןשהתשלוםבאופן2027-ו2026מהשניםאחתכלשלבדצמבר31ביום

98%יהווההשניהתשלוםואילו'אסדרההחובאגרותשלהכוללהנקובערכןמקרן2%

אגרותההנפקההוצאותלרבות.'אסדרההחובאגרותשלהכוללהנקובערכןמקרן

,החובאגרותבגיןהריבית.למדדצמוד4.5%בשיעורשנתיתריביתנושאותהחוב

אחתכלשלבדצמבר31וביוםביוני30ביוםשישולמו,שנתייםחציבתשלומיםתשולם

שלפניהאחרוןביוםשהסתיימוהחודשיםששתבגיןוזאת2027עד2024מהשנים

בגין2024,ביוני30ביוםשישולםהראשוןהריביתתשלוםלמעט,התשלוםמועד

ומסתיימתהחובאגרותשלהמכרזשלאחרהראשוןהמסחרביוםהמתחילההתקופה

בסיסעלמחושבתכשהיא,הריביתשלהראשוןהתשלוםמועדשלפניהאחרוןביום

.זובתקופההימיםמספר
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החברה ופעילותה

ח"באש2022-2023דוחות כספיים -ישפרו 

:המשךהתקשרויות

2023בדצמבר31ליוםארוךלזמןבהתחייבויותהכלולהלבנייההתחייבויותיתרת

יתרתאתמייצגזהסכום.ל"הנלעסקההמתייחסת,ח"שאלפי15,000שלסךכוללת

עליהם,למלאכההמיועדיםדונמים17-כשלשטחבגיןהקיבוץעבורלבנייהההתחייבות

.לבנותהשכרהישפרוהחלהטרם

תביעות

ח"שמיליון5-כשלכוללבסךודרישותמשפטיותתביעותהוגשוהשכרהישפרוכנגד1.

ישפרו,המשפטייםיועציהעלבהסתמך.ורשויותספקים,(שוכרים)מלקוחות

.ל"הנהתביעותבגיןהפרשהרשמהלאהשכרה

חברתוכנגדכנגדהשהוגשתביעהכתבהשכרהלישפרוהומצא2020ביוני8ביום2.

הנתבעותשלבבעלותבמקרקעיןשיתוףלפירוקבקשרמ"בעלביטוחחברהכלל

זכויותמלואלמכירתיפעלאשר,נכסיםכונסמינוישלבדרך,ציונהבנסוהתובעת

מכרזבמסגרתשלישייםצדדיםלרבותבמחירהמרבהלכלבמקרקעיןהצדדים

.המשפטלביתצודקתשתיראהאחרתדרךבכלשיתוףפירוק,לחילופין.פומבי

,שלהןהדיןעורכיבאמצעותהגנהכתבהנתבעותהגישו2020ספטמברבחודש

לשנתקבועיםבהליךהוכחותדיוני.המשפטבביתדיוניםמספרהתקיימומכןולאחר

.התביעהסיכוייאתלהעריךניתןלאזהמקדמיבשלב.2024

(המשך)שיעבודים

ייעודיבנקבחשבוןהאחרותוהזכאויותוהפיקדונותהנכסיםכלעלשניהבדרגהספציפי

פיעלהשכרהישפרוזכויותכלעלשניהבדרגהספציפישיעבוד,השכרהישפרושל

ועל,במודיעיןלקרקעבקשרלשעלביםהשכרהישפרוביןבמקרקעיןשיתוףהסכם

במסגרת.המוסדייםלגופיםהחובשירותלאחרמהשוכריםהשכירותמדמיהעודפים

ההלוואותמןח"שמיליון235סךפירעוןולאחר,החובאגרותוהנפקתהחלופיהמימון

.המתואריםוהשעבודיםהערבויותכללבוטלו,האופקיות

ערבויות

אכלוסאישורילקבלתבקשרלעיריותכספיותבנקאיותערבויותנתנההשכרהישפרו

.לצרכןהמחיריםלמדדצמודח"שאלפי239שלבסך,עבודותוהשלמת

התקשרויות

ישראלמקרקעירשותעםפיתוחהסכםעלהשכרהישפרוחתמה2002מאיבחודש

.מודיעיןהעירשלהמלאכהבאזורדונם57-כשלבשטחקרקעעלשנים7שללתקופה

בעל,מ"בעשיתופיתלהתיישבותישראלאגודתפועליקבוצתשעלביםעםבהסכם

יהיהובתמורההקרקעעלותבנהתתכנןהשכרהשישפרונקבע,בקרקעהמקוריהזכויות

הקרקעתוחכרהפיתוחהסכםביצועעם.בפרויקטמהזכויות18%-לזכאיהקיבוץ

ישפרוהתחייבהלקיבוץהשכרהישפרוהתחייבויותלהבטחת.שנים49שללתקופה

וישפרובמידהכינקבעכןכמו.הקיבוץלטובתבקרקעזכויותיהאתלשעבדהשכרה

בטוחותהקיבוץיקבל,מ"בעולבנייןלנכסיםלחברהקשורהחברהלהיותתחדלהשכרה

.הצדדיםביןשיסוכםכפיבפרויקטהקיבוץשלחלקולבנייתהשכרהמישפרו
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החברה ופעילותה

ח"באש30.06.2024-2022דוחות כספיים -ישפרו 

החברהשלוהפסדרווחדוחות

ח"אש94,667-כשלבסךלהשקעהן"נדלשיערוךברווחיעליהחלה2023בשנת▪

.ח"אש25,625–כשלבסךהייתההעלייהבה30.06.2024תקופתלעומת

76%-כשהיווהח"אש159,446-בכ2023בשנתהסתכםרגילותמפעולותהרווח▪

ח"אש57,858-כשללסךהסתכםהרווחבה30.06.2024לעומתמההכנסות

.מההכנסות69%-כשהיווה

,ח"אש107,921שללסךהסתכםהנקיהרווח2022,2023,30.06.2024שנתבין▪

ההוגןבשווימשינויבעיקרנובעתהירידה.בהתאמהח"אש5,316-וח"אש25,901

.נטולהשקעהן"נדלשל

ח"באשהחברהשלוהפסדרווחדוחות
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30.6.2431.12.2331.12.22רווח והפסד

1250,429101,523102,250הכנסות מהשכרת מבנים

(195)(180)         -דמי שכירות שלא חוייבו בגין המלחמה

138,28713,87113,293הכנסות מהפעלת מלון

25,62594,667160,992עליה בשווי ההוגן של נדל"ן להשקעה נטו

84,341209,881276,340סה"כ הכנסות

1410,47020,97617,982עלות אחזקת נדל"ן להשקעה

137,96815,14213,822הוצאות הפעלת מלון

290400805הוצאות שיווק

7,75513,9177,762הוצאות הנהלה וכלליות

1,463         -         -הוצאות אחרות

26,48350,43541,834סה"כ הוצאות

57,858159,446234,506רווח מפעולות רגילות

69%

1,3354,4951,765הכנסות מימון

(90,087)(125,562)(49,968)הוצאות מימון

9,22638,379146,184רווח לפני מס

(38,263)(12,479)(3,910)הכנסות מיסים על ההכנסה

5,31625,900107,921רווח כולל לשנה
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החברה ופעילותה

ח"באש2022-2023דוחות כספיים -ישפרו 

מבניםמהשכרתהכנסות–12ביאור

:מהותימשוכרהכנסות

ליוםעד,שהייתה,מ"בעלשופרסלשטחים,הרגילהעסקיםבמהלך,משכירההקבוצה

לשופרסלהמושכרהשטח.עתבאותהבחברההשליטהלבעליקשורצד,2020ביולי26

.ר"מאלפי24-בכמסתכם2022בדצמבר31וליום2023בדצמבר31ליוםנכון

-בכ2022-ו2023בדצמבר31ביוםשהסתיימהבשנההסתכמומשופרסלההכנסות

.בהתאמה₪אלפי17,875-וכ16,897

:ח"באשמוצגיםהנתונים

ח"באשמלוןמהפעלתרווח–13ביאור

ח"באשלהשקעהן"נדלהחזקתעלות–14ביאור

.וביטוחמיסים,ניקיון,שמירההוצאותבעיקרכוללות(1)

:להעברההפסדים

157-כשלבסךהבאותלשניםהמועבריםמסלצרכיהוןוהפסדימעסקהפסדיםלקבוצה

בגיןנדחיםמיסיםנכסינזקפוהכספייםבדוחות.בהתאמה,ח"שמיליון3-וכח"שמיליון

.אלוהפסדים

31.12.2331.12.22ביאור 12

84,01883,352הכנסות שכר דירה

17,50518,898דמי אחזקה וביטוח

101,523102,250סה"כ

31.12.2331.12.22ביאור 13

13,87113,293הכנסות מהפעלת מלון

(13,822)(15,142)סה"כ הוצאות מהפעלת מלון

(529)(1,271)סה"כ

31.12.2331.12.22ביאור 14

2,3862,313שכר ונלוות

18,59015,669הוצאות אחזקה אחרות )1(

20,97617,982סה"כ
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נכסי החברה–תנופורט 
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החברה ופעילותה

פעילות החברה–תנופורט 

עסקיההתפתחותותיאורהחברהפעילות

החברותפקודתפי-עלפרטיתכחברה27.11.1990ביוםבישראלהתאגדההחברה

תנופורט"הנוכחילשמההחברהשםשונה22.11.1993ביום."מ"בעתנופורט"בשם

."מ"בע(1990)

(100%)מלואלרכישתהסכםאדיבוירוןדהריכידןה"הידיעלנחתם26.2.2017ביום

וביום,מ"בעאחזקותכ.יאייאנדדיבאמצעותהחברהשלוהנפרעהמונפקהמניותהון

.ההסכםנשואהרכישההושלמה24.4.2017

בעלתהינה"(אייאנדדי"להלן)מ"בעאחזקותכ.יאייאנדדי,הדוחלתאריךנכון

ר"כיוהמכהנים.דהריוכידןאדיבירוןה"הידיעלהמוחזקת,בחברההיחידההמניות

המניותבהון50%-50%,דהיינו)שוויםבחלקים,בהתאמה,החברהל"ומנכדירקטוריון

.(שלהוהנפרעהמונפק

.חובאגרותשלחדשהסדרהשלהנפקההחברההשלימה2022בספטמבר22ביום

מגזריםבשניבישראלפועלתהחברההדוחולתאריך2023בדצמבר31ליוםנכון

:דיווחבריכמגזריםהחברהשלהכספייםבדוחותהמדווחיםעיקריים

ותפעולאחזקה,בהשכרהעוסקתהחברהבמסגרתובישראלהמניבן"הנדלתחום➢

.ן"נדלנכסישל

.בקירוראחסנהשירותי➢

בישראלהמניבן"הנדלתחום

שלוהשבחההשכרה,בתפעולהחברהעוסקתבישראלהמניבן"הנדלתחוםבמסגרת

,מסחר:הינםהחברהשלן"הנדלבנכסיהעיקרייםהשימושים.בישראלמניבן"נדלנכסי

.הנכסיםניהולכחברתגםהחברהמשמשתל"הנהנכסיםבמרבית.ולוגיסטיקהתעשיה

בבעלותמקרקעיןעלומצויים)החברהידיעלבמישריןמוחזקיםהמניבן"הנדלנכסיכל

כעסקההמסווגתכלולהחברהידיעלהמוחזקצמחבצומתהנכסלמעט,(בחכירהאו

.החברהשלהכספייםבדוחותמשותפת
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החברה ופעילותה

פעילות החברה–תנופורט 

בקירוראחסנהשירותיתחום

בהקפאהומוצריםחלבמוצרי,ירקות,פירותשלבקירוראחסוןשירותימעניקההחברה

ר"מ9,500-כשלכוללבשטחקירורמבני5באמצעות(ועופותקפואיםירקותכגון)

"נגב-שדות"התעשייהבאזורממוקמיםהאמוריםהמבנים.קירורלחדריהמחולקים

אחסנהשירותיבתחוםפעילותהבמסגרת.החברהידיעלומופעליםומוחזקים,נתיבות

בעיקרהמשמשים,פריאוןגזבאמצעותבמעלהקירורשירותיהחברהמספקת,בקירור

המשמשיםאמוניהבמצעותC18-בעמוקקירורשירותיוכןופירותירקותאחסנתלצרכי

ירקות,תמרים,עופותמוצרי,מיצים,רכזיםכגוןקפואיםמוצריםאחסנתלצרכיבעיקר

.ב"וכיוקונדיטוריהמוצרי,מעובדיםמזוןמוצרי,קפואים

שדות"שלהתעשייהבאזורהמצוילימנתקירורביתבאמצעותניתניםהקירורשירותי

.דונם21-כשלשטחעלהבנוי,ר"מ9,500-כשלבשטחהינוהקירורבית.בנתיבות"נגב

תפוסתכימובהר.80%-כשלבתפוסהנמצאהקירורבית2023בדצמבר31ליוםנכון

כשירות.ההזמנותולצברהעונתיותלנתוניבהתאםהשנהבמהלךמשתנההקירורבית

לרבותשעות24במשךשמירה,והעמסהפריקהשירותיהחברהמספקתנילווה

מלאיניהולמערכת,ממוחשבתאיתורםמערכת,מרחוקובקרהלפיקוחשוניםאמצעים

שעות24במשךטמפרטורותובקרתפיקוחומערכתFIFOלרבותמבוקשחתךכללפי

.ביממה

בקירוראחסנהשירותיתחום

מחויבתהחברה.31.12.2024ליוםעדבתוקףאשראורגניאישורניתןהקירורלבית

סוגלפיוהעמסהפריקהגםכמו,בהסכמיםהקבועהבטמפרטורהקירורשירותיבנתינת

ביקורתוכןהרשויותלהנחיותבהתאםוהכל,צמודוטרינריפיקוחלחברה,כןכמו.המוצר

סיכוניהמכלולאתמבטחתהחברה.הבריאותמשרדמטעםוטרינריתרופאהשלשנתית

סחורהביטוח,פריצה',גצד,שריפה,מכנישברביטוחזאתובכללביטוחיםבמספר

.ב"וכיובקירור

עונתיות

הקירורממבניחלק.העונותפי-עלמשתנההקירורבביתהמאוחסניםהמוצריםסוג

עונתיותבשלהחברההכנסותעלהמשפיעדבר,מוצריםשלספציפייםלסוגיםמתאימים

,השנהכלוהשלישיהשניברבעוניםבעיקרמתבצעהשדהירקותאחסון.אלובמוצרים

.שנהבכלוהרביעיהראשוןברבעוניםיחסיתירידהישכןועל

ייצורכושר

,נמוכיםמשטחים,גבוהיםמשטחים)אחסוןפריטי22,000-כלהכילמסוגלהקירורבית

פריטיוצורתבגודלתלויהניצולכאשר,הקירורביתנפחשלמרביבניצול(מכלים,צוברי

פריטי20,000-כ)הייצורמכושר90%-כמאוחסנים(יולי-יוני)השיאבחודשי.האחסון

-ו15,717,15,794יממהבכלבממוצעאוחסנו2023-ו2021,2022בשנים.(אחסון

.(בהתאמה)אחסוןפריטי17,457
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פעילות החברה–תנופורט 

ומתקניםמקרקעין,קבוערכוש

.קירורוביתלהשקעהן"נדלהינוהחברהשלהעיקריהרכוש

מימון

הוןבאמצעותבעיקרהשוטפתפעילותהאתמממנתהחברה,31.12.2023ליוםנכון

בדרךחובאגרותסדרתהרחבתהחברההשלימה2023ביולי23ביום.חובוגיוסעצמי

.נ.עח"ש1בנותחובאגרות24,000,000שלמסויגיםלמשקיעיםפרטיתהקצאהשל

ח"שמיליון24.024כ"ובסהחובאגרת.נ.עח"ש1לכלח"ש1.001שלבמחיר,אחתכל

ישפרו"הנכסלרכישתהתמורהיתרתלמימוןבעיקרהשימשהאשר,החובאגרותלכל

פיננסיתכבטוחההופקדח"שמיליון6-כשלסך,ההנפקהמתמורת."שאןביתסנטר

החובאגרותשלהנאמנותלשטרבהתאםהנאמןידיעלהמנוהלמשועבדבפיקדון

.ההנפקהמועדלאחרבסמוךלחברהשוחררהוהיתרה

במניותיהועסקאותהחברהבהוןהשקעות

המונפקהמניותהוןמלואלרכישתבהסכםוירוןכידןה"ההתקשרו26.2.2017ביום

הרכישההושלמה24.4.2017ביום.אייאנדדיבאמצעותהחברהשל(100%)והנפרע

.לכךהמשפטביתאישורשהתקבללאחר,הרכישההסכםנשוא

שלכולללסךבתמורהשהואכפיבמצבןהחברהמניותמלואאתרכשהאייאנדדי

.למדדצמודח"ש160,000,000

:המשךבמניותיהועסקאותהחברהבהוןהשקעות

,נוספתתמורהאייאנדדיתשלם,הממכרבגיןלתמורהבנוסף,הרכישההסכםפי-על

אחריםתקבוליםאוכספיםלקבלתהחברהמזכויות100%בסך,שתהיהוככלאם

לתאריךנכוןלחברההחייבת,פישמןמקבוצתחברהשהינה,מ"בעכדאיותמהשקעות

השקעותשלפירעוןחדלותהליכיבמסגרתלרבות,ח"שמיליון285-כשלסךהדוח

המחאתעלחתמההחברה,כךלצורך.לחברההאמורהחובבגין,שיהיוככלכדאיות

להשקעותשמונוהמיוחדיםהמנהליםלטובת,חוזרבלתיבאופן,השעבודדרךעלזכות

ידיעלשימונהתפקידבעללרבות,בנעליהשיבואמיאוכדאיותשהשקעותכךכדאיות

למנהליםישירותהנוספתהתמורהאתיעביר,פירעוןחדלותהליכיבמסגרתמשפטבית

.ההמחאהלכתבבהתאםהמיוחדים

ערבויות

-כשלבסךבנקאיתאגידכלפיתנופורטצמחשלמהתחייבותה50%-לערבההחברה

.ח"שאלפי10,000-כשלבסךהינוהחברהשלשחלקהכך,ח"שאלפי20,000

מיסוי

פיועל2021שנתוכוללעדמסשומותהסכםעלהחברהחתמההדוחתקופתלאחר

הוןוהפסדימעסקהפסדיםלחברה.ח"שמיליון2.8-כשלסךלשלםהחברהנדרשת

,ח"שמיליון270-וכח"שמיליון20-כשלבסךהבאותלשניםהמועבריםמסלצרכי

בגיןלמעט,אלוהפסדיםבגיןנדחיםמיסיםנכסינזקפוהכספייםבדוחות.בהתאמה

.ערךמניירותרווחיםכנגדרקלקיזוזהניתןח"שמיליון1.7-כבסךהוןהפסד
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פירוט נכסים–תנופורט 

:המהותייםהנכסיםלגבינוסףפירוטלהלן

"נגבשדות"תעשיהאזור,נתיבות

מקרקעיןעלמשתרע,נגבשדותהאזוריתהמועצהשיפוטבתחוםהמצוי,המתחם

אשרר"מ20,000-כמהם,ר"מ32,300-כבנוייםעליהםר"מ70,000-כשלבשטח

בנוסף.שוכריםמספרעבורומלאכהלאחסנהומשמשיםלהשקעהן"נדלבסעיףנרשמו

קרקע.הכספייםבדוחותקבוערכושלסעיףמסווגיםאשרקירורבתיבמתחםמצויים

בגינןהחכירההסכםאשרשונותחלקות4הכוללתמהוונתבחכירהקרקעהינההמתחם

שלההיווןסכוםהופחת2023בדצמבר31ליוםהשוויבהערכת.שונותלתקופותהינו

נזקיםלעניין.הנכסשלההוגןשוויובתחשיבהחלקותמןשתייםשלהחכירהדמי

.המלחמהבמהלךלנכסשנגרמו

טוביהבאראזוריתמועצה,הלוםעד

שלושבןמבנהיםהכוללר"מ29,000-כבנוייםעליור"מ22,000-כשלקרקעשטח

-כשלבשטחתדלוקתחנתבמתחםקיימתכןכמו.ואחסנהלמסחרהמשמש,קומות

2000,בינואר26מיוםהבניהבהיתר.ר"מ20,327-כהינולהשכרההשטח.ר"מ130

,לאחסנההינםהשימושיםבפועל,לאחסנהמשמשתהאחרונה'בקומהכיצוין

הבנייןבתיקשנמצא4בטופס,בנוסף.ר"מ1,800-כולמשחקיהר"מ780-כלמשרדים

.השווימעריךכןועלבלבדהקרקעלקומתהואכיידבכתבנרשם

לאלגביהםהשטחיםשווימאומדן1%הפחית2023,בדצמבר31ליוםבהערכתו

תוכניתטוביהבארובנייהלתכנוןהמקומיתלוועדההגישההחברה.4טופסהתקבל

כפיהמצבאתהמסדירשינוייםהיתרכלומר,המבנהלכלהיתרקבלתלשםמעודכנת

המבנהלכלומאושרמתוקן4טופסיינתן,לעילכאמורההיתרקבלתלאחר.כיוםשהוא

שיפורשלמשולבמהלךבהדרגההחברהביצעה2023עד2020השניםבין.שהואכפי

,החנויותמיקום,המתחםפניםכלשלמחדשובניהמשמעותישינויידיעלהנכס

שלשינוייצירתלשםבעיקרונעשההתהליך.שדרוגותוךהציבורייםוהשטחיםהמעברים

במהלך.(בנכסהקומותביןבעיקר)שוכריםבמיקוםשינויזהובכללהשוכריםתמהיל

חתימתולמועד,זהבנכסלהשכרההשטחיםרובאתהחברהאכלסה2023שנת

,ר"מ2,316-כשלמצרפיבשטחיחידות12רקלהשכרהנותרוהכספייםהדוחות

.בנכסלהשכרההכוללהשטחמן12%-כהמהווים
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פירוט נכסים–תנופורט 

אשקלון,סילברצומת

שטחפניעלמשתרעוהואהחברהבבעלותהינו,אשקלוןשיפוטבתחוםהמצוי,הנכס

אירועיםכאולמותהמשמשיםר"מ4,900-כבנוייםעליהםר"מ17,000-כשלקרקע

זובקרקעהמותריםהשימושים.דלקתחנתפועלתבור"מ280-כשלבנוינוסףושטח

הקשוריםומסחרתצוגהאולמות,משתלות,מחסנים,מוסכים,מלאכה,לתעשייההינם

1מיוםהיתרפיעל.זהאזורהמשרתיםהנדסייםומתקניםמזוןשירותיכוללזהלאזור

משמשכאמורהנכס.מלאכה/תעשיההינובנכסהמותרהשימוש2014,באוקטובר

אולמותלשניחורגשימושאישורניתןזההיתרפיעלכןועלאירועיםלאולםבחלקו

לתקופההחורגהשימושאתאישרההמקומיתהועדה.2016,ביולי31ליוםעדאירועים

השבחההיטלתשלוםלמעט)תנאיהמרביתוהושלמו2016ביולי31מיוםשנים3של

היתרלקבלתחדשהבקשהלהגשתלפעולהחלהחברהבאישור,(הקודםהשוכרידיעל

חדשהתוכניתלקידוםפועלתהחברה,לאמורבנוסף.נוספתלתקופהחורגלשימוש

,שימושים,הקרקעיעודלרבותבפועלהקייםהמצבאתלהסדירמטרתהאשרבקרקע

מבניםהקמתתותרהחדשההתוכניתפיעל.חלקותואיחודבניהזכויות,בניןקווי

.מסחרילשימוש

לוועדהלהמליץהחליטההמקומיתהועדההכספייםהדוחותחתימתלמועדנכון

לדיוןממתינהוהיאהסףתנאיאתהשלימההחברה,התוכניתאישורעלהמחוזית

.המחוזיתבוועדה

.

(תענך)יפהניר

-כשלבשטחמקרקעיןעלמשתרע,גלבועאזוריתמועצהשיפוטבתחוםהמצוי,הנכס

לאחסנההמשמשיםר"מ12,000-כשלבשטחמבניםבנוייםעליהם,ר"מ44,000

ניתנה2022פברוארבחודש.הדלקתחנתשלכמבנההמשמשר"מ274-וכאחדלשוכר

אחסנהלשימושאריזהמביתחורגלשימושהיתרלמתןהמקומיתהועדהידיעלהחלטה

הועדההגישה2022מרץבחודש.הקייםהמבנהעבורשנים3שללתקופהומסחר

עםהוסכם,פשרהבמסגרת.תשובתהאתהגישהוהחברהזוהחלטהעלעררהמחוזית

וכי,בלבדרגילהלאחסנהחורגלשימושבהיתריוסבהקייםהמבנהכיהמחוזיתהועדה

או,ממנהחורגשימושלקבלמנתעלהקייםלמבנהמעברנוספתבנייהתאושרלא

למסחרשימושלעשותיהיהניתןכיהוסכם,האמוראףעל.כלשהיחקלאיתלאחסנה

עוד.דיןלכלבכפוף,18א"תמלפיהמותרבהיקף,הדלקלתחנתבסמוך,הקייםבמבנה

שימושיםהמאפשרתמתאימהתכניתלהגשתבאפשרותלפגועכדיבאמוראיןכיהוסכם

נתנההעררועדת.המחוזיתהועדהידיעלתיבחןאשר,נוספיםשטחיםבנייתאונוספים

מולהחברהפעלה2023אפרילחודשבמהלך.המתוארתלהסכמהדיןפסקשלתוקף

ושימושיהרגילההאחסנהשימושילהסדרתגלבועובניהלתכנוןהמקומיתהוועדה

החליטה2023ביולי24מיוםהמקומיתהוועדהבישיבת.הדלקלתחנתבסמוךהמסחר

היתרוכן,היתרללאהקיימיםלשטחיםלגיטימציההיתרלחברהנתנההמקומיתהוועדה

.ר"מ130עדשלבשטחמסחרולשימושרגילהלאחסנה,בנכסחורגלשימוש
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פירוט נכסים–תנופורט 

בילוצומת

כוללבשטחמבניםשניעליהדונם25-כשלבשטח,גזראזוריתהמועצהבתחום,קרקע

אזורהינוהקרקעיעודהחכירהלחוזהבהתאם.למסחרהמשמשיםר"מ10,500-כשל

לבתידונם24-כהינהמאושרתע"תבפיעלהקרקעיעוד.(אריזהבתי)מיוחדחקלאי

המתחםמיועד3/21המחוזיתהמתארבתוכנית.תדלוקלתחנתדונם0.85-וכאריזה

ארציתמתארתכניתלפיהמתחםשלייעודוכןכמו."עירונילפיתוחאזור"לככולורובו

,דרומיומבנהצפונימבנה-מבניםמשנימורכבהמתחם.עירונימרקםהוא35מספר

הינובקרקעהדרומיהמבנה.המתחםממחציתלמעלהתופסהדרומיהמבנהכאשר

.כפריבשטחהינוהצפוניוהמבנהעירוניפיתוחבאזור

שלהנכסאשר,כוללניתתוכניתאתמקדמתגזרובנייהלתכנוןהמקומיתהוועדה

כפרעםע"תבמקדמתהחברה,במקביל.ותעשייהמסחרלשימושיבהמסווגהחברה

סמךעלוזאת,דונם100-כשלכוללבשטח,באזורנוספיםקרקעותובעליו"ביל

למסחרחורגלשימושהיתרניתן2022,סבמר2ביום.הכוללניתהתוכניתעקרונות

.2025,במרס2ביוםשסיומהשנים3שללתקופהבמתחם

.

יהושעבית

שלבשטחמקרקעיןעלהמשתרע,השרוןחוףאזוריתמועצהשיפוטבתחוםהמצוינכס

הנכס.(היתרללאר"מ1,700-כמתוכם)ר"מ10,300-כבנוייםעליהם,ר"מ21,300-כ

במתחם.ואחסנהתעשיה,ומכירהתצוגהכאולמותהמשמשיםמבניםשלושהכולל

הדוחלתאריךחורגלשימושהיתרקייםלאבנכסמהשטחיםלחלק.דלקתחנתקיימת

.במקרקעיןהקיימותמנוצלותבלתיבניהלזכויותבהתאםלהוצאתופועלתוהחברה

כי,יצוין.והיטליםאגרותלתשלוםלהידרשצפויההחברה,האמורההיתרקבלתלצורך

בחלקחורגלשימושבתנאיםהיתרלמתןועדההחלטתהתקבלה17.01.2021ביום

בכפוףשניםלשלושבתוקףמסחרלמטרת,ר"מ5,000-כשלעיקריבשטחמהנכס

ע"התבקידוםלצד,להשלמתםפעלהשהחברה,האמורההיתרלהוצאתהתנאיםלקיום

שנתסוףעדחורגלשימושהיתרלקבלצופההחברה.להלןכמפורטלמתחםהחדשה

לתקופהח"שמיליון2.5-בכנאמדיםהחורגהשימושדמי,החברההערכתלפי.2024

שלליעודכיוםתקפהע"התב.קודמותבשניםהתשלומיםעלבהסתמך,שנים3של

אשרחדשהע"תבהגישההחברה.דלקתחנתכולל,אריזהבית/ותעשיהמלאכה

הוראותוקביעתשירותושטחיקומההוספת,ופנאיתעסוקהשימושיהוספתמטרתה

לתכנוןהמקומיתהועדהאישרה2023פברוארחודשבמהלך.הסביבהואיכותבינוי

המקומיתוהועדההושלמולתוכניתהסףתנאי.לנכסמקומיתתוכניתהשרוןחוףולבנייה

אשרהמחוזיתועדהבלדיוןהתוכניתאתלהעלות2023באפריל18ביוםהמליצה

,זהבשלבהתוכניתאתלאשרשלא2023ביוני19ביוםהחליטה
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פירוט נכסים–תנופורט 

:המשךיהושעבית

הכוללניתהתוכניתאתותאשרתשליםהשרוןחוףולבנייהלתכנוןהמקומיתשהוועדהעד

תוכניתאתמקדמתהמקומיתהמועצה.השרוןחוףהמקומיתהמועצהמרחבלכל

בוועדהנדונהזותוכנית.לנכסגםמתייחסתאשר401-0814384מספרכוללנית

בכפוףהכוללניתהתוכניתאתלהפקידהחליטהאשר,2023בנובמבר13ביוםהמחוזית

,זהבשלב2024ליוניעדלבצענדרשתהמקומיתהוועדהאשרתיקוניםמספרלביצוע

-ולמסחרר"מ1,200:החברהשלהמגרשיםבתאימאפשרתהכוללניתהתוכנית

החברה,האמורההכוללניתלתוכניתבהתאם.קומותבכמהלתעסוקהר"מ39,500

שלהכוללניתהתוכניתכיצופההחברה.השימושאתתסדיראשרחדשהע"תבמקדמת

ע"התבאתהחברהתגישלזאתובהמשך2024שנתבמהלךתופקדהמקומיתהוועדה

ליוםהשוויבהערכת,לפיכך.2026בשנתהינוהלאישורהצפיאשר,מטעמההחדשה

תעשייהבייעודריקהכקרקעלנכסהמיטביהשימושהשמאיהעריך2023,בדצמבר31

,עיקרישטח120%זכויותבשיעור',וכומלאכה,תעשיה,אחסנהשימושיהכוללת

אתבחשבוןהביאהשווימעריך.גובהמטרים12עדבבינוי,שירותשטחי15%בתוספת

.ח"שמיליון6.9-כשלבסךהחכירהחוזיחידושעלות

.

ויתקיןכפר

שלבשטחמקרקעיןעלמשתרע,חפרעמקאזוריתמועצהשיפוטבתחוםהמצוי,הנכס

מספרעבורואחסנהלתעשייההמשמשיםר"מ15,200-כבנוייםעליהם,ר"מ31,300-כ

ומשכירהישראלמרכבתשוכרתהחברהאשרר"מ4,170-ככוללהנכס.שוכרים

עם2025ביוני30ליוםעדהינוישראלרכבתמולהשכירותהסכם.משנהבשכירות

.מראשבהודעהההסכםאתלבטלרשאיצדכל.נוספותשניםבחמשלהארכהאופציה

ללאכחצרהמשמשים,ויתקיןמכפרשוכרתשהחברהר"מ2,300-כגםכוללהנכס

היתריהחברהבידינמצאולא.המושכרמןכחלקבמתחםיחידלשוכרומושכרים,מבנים

נוספותבניהזכויותשקיימותמכיווןכיסבורההחברה.ר"מ2,300-כשללשטחבניה

הקייםהבינויאתלאשררמניעהתהיהלא,הצורךבמידת,כלכליתכדאיותללאבנכס

הבינוילהכשרתלגליזציההיתרמקדמתהחברה.והיטליםאגרותלתשלוםבכפוף,בנכס

.ח"שמיליון4.5-כבסךומדרכותסלילההיטליבגיןתשלוםדרישתלעניין.בנכסהקיים

צמחצומת

של,שוויםבחלקים,משותפתבבעלותחברה,מ"בעתנופורטצמחידיעלמוחזקהנכס

מועצהשיפוטבשטחהמצוי,הנכס.מ"בעהירדןעמקאזורייםמפעליםצמחושלהחברה

-כבנוייםעליהם,ר"מ26,100-כשלבשטחמקרקעיןעלמשתרע,הירדןעמקאזורית

.שוכריםמספרעבורמסחרילשימושהמשמשיםר"מ9,560

92



מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

החברה ופעילותה

פירוט נכסים–תנופורט 

(לידבית)יונהכפר

הידועיםבמקרקעין,תעשיהשלבייעודדונם6-כשלבשטח204-ו104'מסמגרשים

מיוםלהסכםבהתאםמהוונתבחכירההינויונהבכפר8138בגוש205-ו204כחלקות

אפשרותעם,9.10.2067ביוםמסתיימתלגביוהחכירהתקופתאשר6.2.2019

,היתרבין,התחייבההחברה,החכירההסכםבמסגרת.נוספותשנים49-בלהארכה

28ביום.החכירהבהסכםהקבועיםהמועדיםפיעלהמגרשעלהמבנהבנייתאתלסיים

עםבמשותףבמגרשהתכנונייםההליכיםקידוםהחברהדירקטוריוןאישר2021ביולי

השליטהמבעלי,דאהריכידןמרבבעלותנמצאתאשרלמגרשהצמודההקרקעבעלי

17בימים.במגרשהבניהזכויותמלואשלמיטבילניצוללהביאבמטרה,וקרוביובחברה

החברההתקשרותאתהחברהודירקטוריוןהביקורתועדתאישרו2023באוגוסט21-ו

עסקימיזםשלוהקמהייזוםהסמוךהמגרשבעליעםמשותפתעסקהשיתוףבהסכם

.(50-50)המאוחדעלמניבן"נדלפרויקטהקמתלשםמשותף

."חריגהעסקה"שאינהכעסקההחברהשלהביקורתועדתידיעלהוגדרהזועסקה

.מהותיתלהשקעהקרקעמהווהאינוהנכס2023בדצמבר31ליוםכייודגשזהלעניין

המתוכנןהשימושיםלמרקםבהתאםפרויקטבמגרשולהקיםליזוםהחברהבכוונת

ר"מ2300',אבקומהעליונהאחסנהר"מ6,300,מסחרר"מ6,300:זובסביבה

לאחר,הפרויקטשלהשניבשלב.קרקעי-תתחניוןר"מ5,000וכןקרקעית-תתאחסנה

,עליונותקומותבארבעמשרדיםרכיביתווסף,המקומיתהוועדהשמקדמתע"תבאישור

השלמתבשלבימצויההחברה,תהליכיתמבחינה.ר"מ6,400בהיקף,האחסנהמעל

.2024בשנתבניהלהיתרהבקשהלהגשת,השוניםהיועציםעםהסףלתנאידרישות

בניםנר

-כשלבשטחמקרקעיןעלהמשתרע,השרוןלבהאזוריתהמועצהבשטחהמצוינכס

המשמשיםמבניםשלושהכוללהנכס.ר"מ12,000-כבנוייםעליהם,ר"מ24,900

יעוד1990,במאי27מיוםע"התבפישעלבעוד,ומלאכהלאחסנה,אריזהלביתבעיקר

לתכנוןהמקומיתבוועדהנדונה2017בפברואר.(אריזהבית)חקלאיהינוהקרקע

תוספת,בניהוזכויותהוראותהגדרתשמטרתהמפורטתתכניתהשרוןלבולבניה

עםלתעשייההקרקעייעודאתמשנה,היתרבין,התוכנית.אחוריבניןקוושינוישימושים

תעשייה,קירורבתי,מסורתיתתעשייה)שוניםלסוגיםחקלאיתתעשייהשלשימושים

לתנאיםובכפוףבניהזכויותוקובעת(ועודפנאי,מסחר,שוניםמלאכהובתימלאכהקלה

סמוכיםמקרקעיןצורפו2019שנתבסוףהמקומיתהועדהלהחלטתבהתאם.מיוחדים

תכניתאישורבנושאהשרוןלבמשנהועדתדיוןהתקיים2023ינוארבחודש.לתוכנית

קרקעותבעלתשהינה,השרוןלבהאזוריתהמועצהעםקידמההחברהאשר,מפורטת

חלף,התוכניתכמגישתהשרוןלבהכלכליתהחברההוסמכה28/12/2023ביוםסמוכים

.השרוןלבהמקומיתהמועצה
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החברה ופעילותה

ח"באש2022-30.06.2024דוחות כספיים -תנופורט 

ח"באשלמשיכהמוגבליםופיקדונותמזומנים–1ביאורח"באשהחברהמאזן

אגרותהנפקתתמורתיתרת.חובאגרותהחברההנפיקה2022,בספטמבר21ביום

שלראשוןשעבודכנגדלחברהומועברתהחובאגרותנאמןאצלבפיקדוןהופקדההחוב

אגרותמחזיקילטובתשעבדהטרםהחברה2022בדצמבר31ליוםנכון.החברהנכסי

-כשליתרההנאמןאצלהופקדהולכןשבעובבארהעמקבמגדלהנכסיםאתהחוב

ויתרתאלונכסיםעלהשעבודרישוםהושלם2023שנתבמהלך.ח"שמיליון16.3

.לחברההנאמןמןשוחררההכספים

שלא"כ.נ.עח"ש1בנותחובאגרותמיליון24החברההנפיקה2023ביולי23ביום

ח"ש1.001שלבמחיר,מסווגיםמשקיעיםלמספרפרטיתהקצאהשלבדרךהחברה

סך.האמורותהחובאגרותלכלח"שמיליון24.024כ"ובסהחובאגרת.נ.עח"ש1לכל

ביוניריביתלתשלוםושימש,הנאמןאצלבנאמנותנותר,זהמסכוםח"שמיליון6-כ

2024.

31.12.2331.12.22

496            -פקדון בנאמנות בגין מכירת הנכס בקלמניה ב2018

6,21816,287פקדון בנאמנות בגין אגרות חוב

5,6115,236פקדון מוגבל בגין ערבויות בנקאיות

11,82922,019סה"כ
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30.6.2431.12.2331.12.22הנתונים מוצגים

50,64541,51550,326מזומנים ושווי מזומנים

18,60711,82922,019מזומנים ופקדונות מוגבלים למשיכה

24,2133,4531,966לקוחות ושוכרים

328,32529,4624,635חייבים ויתרות חובה

87,043חלות שוטפת של הלוואה לחברה בעלת עניין

98,83386,25978,946סה"כ נכסים שוטפים

457,73157,65752,689השקעה בחברה מוחזקת מטופלת בשיטת שווי מאזני

5987,274995,424879,585נדל"ן להשקעה

667,37667,63965,389רכוש קבוע

78,4559,28910,283נכסי זכויות מימוש

6,9066,641           -8הלוואה לחברה בעלת עניין

1,120,8361,136,9151,014,587סה"כ נכסים לא שוטפים

1,219,6691,223,1741,093,533סה"כ נכסים

910,00010,00010,000אשראי לזמן קצר מתאגידים בנקאיים

1,6601,6491,364חלויות שוטפות של התחייבות בגין חכירה

9,7384,2636,353ספקים ונותני שירותים

1011,61315,61312,350זכאים ויתרות זכות

2,7753,342           -מיסים לשלם

4,229            -           -הפרשות והתחייבויות בגין נדל"ן להשקעה

33,01134,30037,638סה"כ התחייבויות שוטפות

11698,809684,456637,841אגרות חוב

7,9918,6379,119התחייבות בגין חכירה

414169התחייבות בשל הטבות לעובדים

12120,039125,015110,200מיסים נדחים

2,1492,1021,893פקדונות מלקוחות

829,029820,251759,122סה"כ התחייבויות לא שוטפות

357,629368,623296,773סך הון עצמי

1,219,6691,223,1741,093,533סה"כ התחייבויות והון
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ח"באש2022-2023דוחות כספיים -תנופורט 

ח"באשושוכריםלקוחות–2ביאור

836-כשלבסךהחשמלחברתשלמחובנובעהמקבילההתקופהמולהגידולעיקר

.וולטאיותפוטומערכותבגיןח"שאלפי

ח"באשחובהויתרותחייבים–3ביאור

מיליון25שלבסךלקבלפיצויבגיןמהכנסותנובעהמקבילההתקופהמולהגידולעיקר

ונשרףבעזההמלחמהאירועיבמהלךנפגעאשרמעוןבחבלהנכסבגיןשנרשם,ח"ש

.כליל

31.12.2331.12.22

2,9311,966חשבונות פתוחים

5220המחאות לגביה

3,4531,966

31.12.2331.12.22

1851,629הוצאות מראש

28,0582,824הכנסות לקבל כולל פיצוי מחרבות ברזל הקשורים לנכס מעון

            -1,078חברה בעלת עניין

141182אחרים

29,4624,635

ח"באשהמאזניהשווישיטתלפיהמטופלתמוחזקתבחברההשקעה–4ביאור

ח"באשמוצגיםהנתונים

השווישיטתלפיהמטופלתמוחזקתחברה,תנופורטצמחשלמרווחנובעהגידול

.המאזני

ח"באשמוצגיםהנתונים

31.12.2331.12.22

12,54512,545עלות המניות

45,11240,144חלקה של החברה בעודפים שנצברו מתאריך הרכישה

57,65752,689

31.12.2331.12.22תנועה בחשבון השקעה

52,68945,475י.פ

4,9689,714עלות המניות

(2,500)            -חלוקת דבידנד במהלך השנה

57,65752,689

31.12.2331.12.22מידע פיננסי מתומצת על מצב כספי צמח תנופורט

2,0201,685נכסים שוטפים

161,311156,162נכסים לא שוטפים

(26,852)(20,879)התחייבויות שוטפות

(25,508)(27,025)התחייבויות לא שוטפות

115,427105,487סה"כ הון צמח תנופורט

(109)(113)בניכוי זכויות שאינן מקנות שליטה

115,314105,378(100%) הון המיוחס לבעלי המניות של צמח תנופורט

50.0%50.0%שיעור הבעלות

57,65752,689חלק החברה בנכסים נטו
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החברה ופעילותה

ח"באש2022-2023דוחות כספיים -תנופורט 

מאזנישווילפיהמטופלתבחברההשקעה–4ביאור

מהותיתמוחזקתחברהבגיןנוסףמידע

עמקאזורייםמפעליםצמחלביןהחברהביןהסכםנחתם2011,בספטמבר18ביום

במקרקעיןזכויותיהןמלואאתהמעבירותהחברותהעבירו,ההסכםפיעל.מ"בעהירדן

,מ"בעתנופורטצמח,שהוקמהחדשהלחברהההסכםבמועדשוויםבחלקיםהמוחזק

תנופורטצמח.תנופורטבצמחהוןהקצאתכנגד,הכנסהמסלפקודת'א104סעיףלפי

בצמחהשקעתהאתמציגההחברה.השכרהלצרכין"נדלנכסהמקרקעיןעלהקימה

.המאזניהשווישיטתלפיהמטופלתמוחזקתכחברהתנופורט

ח"באשלהשקעהן"נדל–5ביאור

.

ח"באשלהשקעהן"נדל

:המהותייםהנכסים

ח"אש101,200שווי"נגבשדות"ת"אזה,בנתיבותנכס

ח"אש137,406שוויטוביהבאראזוריתמועצה,הלוםעדנכס

ח"אש62,287שוויאשקלון,סילברבצומתנכס

ח"אש69,440שוויבילובצומתנכס

ח"אש127,000שווייהושועבביתנכס

ח"אש170,300שוויויתקיןכפרנכס

ח"אש78,000שוויבניםנירנכס

ח"אש70,150שווי(תענך)יפהנירנכס

ח"אש179,641שוויאחריםנכסים

------------------------

ח"אש995,424שוויכוללשוויכ"סה

שלושערוכיםשאןביתישפרוהנכסמרכישתנובעהמקבילהלתקופהבהשוואההגידול

2023שנתבמהלךהנכסיםשארושלויתקיןבכפרהנכס

31.12.2331.12.22

879,585796,846יתרת פתיחה

73,95932,175עליה בשווי הוגן נטו

49,98550,564השקעות

            -4,045לקרן הון בגין עסקאות עם בעלי שליטה

            -(12,150)גריעות

995,424879,585יתרה ליום 31 בדצמבר

31.12.2331.12.22התאמה לשווי הוגן של נדל"ן להשקעה

998,764889,082שווי הןוגן כפי שנמסר ע"י מעריכים חיצוניים

(517)            -פחות-סכומים שנזקפו להוצאות מראש

(8,980)(3,340)פחות- היטלי השבחה ועלויות חזויות נוספות

995,424879,585יתרה ליום 31 בדצמבר
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החברה ופעילותה

ח"באש2022-2023דוחות כספיים -תנופורט 

ח"באשקבוערכוש–6ביאור

.2050לשנתעדהמסתיימותלתקופותהינןהחכירהזכויות-במקרקעיןזכויות

בנתיבותהקירורבתישלחיובימשערוךנובעהמקבילההתקופהמולאלהשינויעיקר

.קבועכרכושהמסווגים

מחדשהערכהלמודלבהתאםהמטופליםנכסים

והמקרקעיןהקירורלבתיבהתייחסמחדשההערכהמודלאתמיישמתהחברה

בוצעהאליהםהמיוחסיםוהמקרקעיןהקירורבתישלמחדשההערכה.אליהםהמיוחסים

.תלויבלתיחיצונישווימעריךידיעל2023,בדצמבר31ליום

ח"אש44,300בסך31.12.23ליוםהוגןשווי–קירורבתיהנכס

ח"אש18,900בסך31.12.23ליוםהוגןשווי–מקרקעיןהנכס

הערכהטכניקת

לממוצעבהתאםהתפעוליהרווחהיווןעלמבוססתחשיבבאמצעותנקבעההוגןהשווי

אמצעותנקבעההוגןהשווי1/7משיטהלשנתיחסיחלקבשקלולהאחרונותהשנים

salesגישת comparisonההשוואהapproachמקרקעיןלנכסיהשוואהעלמתבסס

.כאמורדומיםבנכסיםשבוצעועסקאותועלודומיםסמוכיםמאזוריםדומהאופיבעלי

בתי קירורמקרקעיןביאור 6

מערכת 

סה"כאחרסולארית

    70,180   4,793    4,687   45,800   14,900עלות

        303      194       109         -        -י.פ

     5,248       -        -     1,248     4,000תוספות במהלך השנה

(2,748)       -        -(2,748)        -ביטול יתרת פחת שנצבר בגין הערכה מחדש

  72,983  4,987   4,796  44,300  18,900סה"כ  עלות ליום 31.12.23

פחת נצבר

     4,791   3,445    1,346         -        -י.פ

     3,301      215       338     2,748        -תוספות במהלך השנה

(2,748)       -        -(2,748)        -ביטול יתרת פחת שנצבר בגין הערכה מחדש

    5,344  3,660   1,684        -        -סה"כ  פחת נצבר ליום 31.12.23

  67,639  1,327   3,112  44,300  18,900סה"כ עלות נטו ליום 31.12.23
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ח"באש2022-2023דוחות כספיים -תנופורט 

חכירהבגיןוהתחייבויותשימושזכויותנכסי–7ביאור

.חכירות,16בינלאומיכספידיווחתקןאתמיישמתהחברה

,שנים3שלממוצעחייםאורךלחכירות.רכביםשלחכירהבהסכמיקשורההחברה

צמודיםבהסכמיםהחכירהדמי.בחוזהלהארכהאופציהלחברהשתתקייםמבלי

הביקורתועדתידיעלאושר2022,בפברואר27ביום.לצרכןהמחיריםלמדדבעיקרם

החברהאלשלישיצדלביןקשורצדביןשנחתםהשכירותהסכםהסבתהחברהשל

.ר"למח"ש145שלסךעליעמדואשרהשכירותלדמיביחסלמעטתנאיםבאותם

כנגדשימושזכותנכסלראשונהההכרהבמועדהחברהרשמה,מההסבהכתוצאה

.ח"שמיליון11.1-כשלבסךחכירהבגיןהתחייבות

הקיטון.ח"אש9,289בסך31.12.23היתרה,ח"אש10,283בסך31.12.22היתרה

תקופתפניעלהחברהמשרדישלהשכירותחוזהבגיןשימושזכותנכסמהפחתתנובע

.ההסכם

ענייןבעלתלחברההלוואה–8ביאור

.4%בשיעורשנתיתריביתנושאתההלוואה

חובהחזרהסכםכיהחברהודירקטוריוןהביקורתועדתאישרו2022,באפריל14ביום

כךיתוקן,2017,בנובמבר29ביוםשנחתםאיי.אנד.דיוביןהחברהביןשנחתםהבעלים

.2025,במרס30ביוםבמלואהתיפרעשההלוואה

בנקאייםמתאגידיםקצרלזמןאשראי-9ביאור

7.87%בשיעורשנתיתריביתנושאת,קצרלזמןהלוואה

ח"באשזכותויתרותזכאים-10ביאור

מעוןבחבלהנכספינוילצורךלשלםמהוצאותבעיקרנובע2022לשנתבהשוואההגידול

.התקבלכברהנכספינויבגיןמהמדינהשהפיצוי,שנשרף

31.12.2331.12.22ביאור 10

554192מוסדות ממשלתיים

1,006505עובדים ומוסדות בגין שכר

987927הרשה לחופשה

134126הכנסות מראש

12,93210,600הוצאות לשלם

15,61312,350יתרה ליום 31 בדצמבר
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החברה ופעילותה

2022-2023דוחות כספיים -תנופורט

חובאיגרות–11ביאור

אסידרהח"אג

.נ.עח"ש349,549,000שלראשונההנפקההחברההשלימה2018,בינואר21ביום

מעת2017,בנובמבר30תאריךנושאהחברהתשקיףפיעלהחברהשלחובאגרות

ביצועעלהחברההחליטה2022באוגוסט18ביום.החובאגרותסדרתהורחבהלעת

ביוםבוצעאשר,חובאגרותשלהנקובהערךיתרתמלואשלמותנהמלאמוקדםפדיון

שללציבורבהנפקההותנההחובאגרותשלהמוקדםהפדיוןביצוע.2022באוקטובר13

אגרותשלהמוקדםהפדיוןביצועלצורךתספיקשתמורתהחדשהחובאגרותסדרת

.חוב

המוקדםהפדיוןתמורת.חדשהחובאגרותסדרתהונפקה2022,בספטמבר21ביום

רשמה,המוקדםמהפדיוןכתוצאה.ח"שמיליון386.4-כשללסךהסתכמהששולמה

.ח"שמיליון11.1-כבסךהפסד2022לשנתהכספייםבדוחותהחברה

בסידרהח"אג

.נ.עח"ש1בנותחובאגרות640,000,000החברההנפיקה2022בספטמבר21ביום

קרן.היאגםלמדדצמודה3.43%שלבשיעורשנתיתבריבית,למדדצמודותאחתכל

:המפורטבאופןשוויםלאשנתייםתשלומיםבשנילפירעוןתעמודהחובאגרות

31ביום,החובאגרותשלהכוללהנקובערכןמקרן2.5%בשיעוראחדתשלום

אגרותשלהכוללהנקובערכןמקרן97.5%בשיעוראחרוןותשלום2025,בדצמבר

:המשךחובאיגרות–11ביאור

חציבתשלומיםתשולם,החובאגרותבגיןהריבית.2026,בדצמבר31ביום,החוב

עד2023מהשניםאחתכלשלבדצמבר31וביוםביוני30ביוםשישולמו,שנתיים

למעט,התשלוםמועדשלפניהאחרוןביוםשהסתיימוהחודשיםששתבגיןוזאת2026

ביוםהמתחילההתקופהבגין2023,ביוני30ביוםששולםהראשוןהריביתתשלום

מועדשלפניהאחרוןביוםמסתיימתהחובאגרותשלהמכרזשלאחרהראשוןהמסחר

.זובתקופההימיםמספרבסיסעלמחושבתכשהיא,הריביתשלהראשוןהתשלום

שלהנקובהערךיתרתשלמלאמוקדםפדיוןלצורך,היתרבין,שימשהההנפקהתמורת

מיליון150שלבהיקףדיבידנדלחלוקתוכן2022-בשבוצעהחברהשלהחובאגרות

בטחונותהעמידההחברה,ההנפקהבמסגרת.2022באוקטוברביוםבוצעאשרח"ש

בדרגהראשוניםקבועיםשעבודיםהחברהשלהחובאגרותמחזיקיעבורהנאמןלטובת

המקרקעיןנכסישלהשווישביןביחס.המניבן"הנדלנכסימרביתעלבסכוםהגבלהללא

כללשלהבטוחההשווילבין,בגינםהרישוםתיקוןהליךהושלםלאאשרהמשועבדים

הליךהשלמתלמועדועדהבדיקהממועדלתקופהוזאת,המשועבדיםהמקרקעיןנכסי

לפי,החובאגרותשלמסולקתהבלתיהקרןיתרתמלואפירעוןמועדאוהרישום

.נ.עח"ש1בנותחובאגרותמיליון24החברההנפיקה2023ביולי23ביום.המוקדם

1.001שלבמחיר,מסווגיםמשקיעיםלמספרפרטיתהקצאהשלבדרךהחברהשלא"כ

.האמורותהחובאגרותלכלח"שמיליון24.024כ"ובסהחובאגרת.נ.עח"ש1לכלח"ש
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החברה ופעילותה

2022-2023דוחות כספיים -תנופורט

ח"באשנדחיםמיסים–12ביאור

להעברהוהפסדיםמסשומות

הוןוהפסדימעסקהפסדיםלחברה.2021שנתוכוללעדסופיותמסשומותלחברה

,ח"שמיליון270-וכח"שמיליון20-כשלבסךהבאותלשניםהמועבריםמסלצרכי

בגיןלמעט,אלוהפסדיםבגיןנדחיםמיסיםנכסינזקפוהכספייםבדוחות.בהתאמה

.ערךמניירותרווחיםכנגדרקלקיזוזהניתןח"שמיליון1.7-כבסךהוןהפסד

וערבויותשיעבודים

שעבודים

שלהנאמןלטובתנרשמוהחובאגרותמחזיקיכלפיהחברההתחייבויותלהבטחת

על,זאתובכללהחברהנכסיכלעלושוטפיםקבועיםשעבודיםהחובאגרותמחזיקי

בביתוהנכסיונהבכפרהמקרקעיןלמעט,מ"בעתנופורטצמחבחברתהחברהאחזקות

למימוןלקחהאותובנקאיאשראיכנגדיונהבכפרהנכסעלשעבודלחברה.שאן

.רכישתו

ערבויות

מוחזקתחברה,מ"בעתנופורטצמחשלמהתחייבותה50%-לערבההחברה

סך2023,בדצמבר31ליום.בנקאיתאגידכלפי,המאזניהשוויבשיטתהמטופלת

10,000-החברהשלחלקהח"שאלפי20,000הינוריביתכולללאההתחייבות

.ח"שאלפי

הנכסבגיןישראלמקרקעירשותלטובתח"שמיליון4.7שלערבותהעמידההחברה

.מהותייםשאינםבסכומיםהרגילהעסקיםבמהלךנוספותוערבויות,יהושעבבית

הנתונים מוצגים באש"ח

נדל"ן להשקעה ורכוש קבוע 

בניכוי הפרשות

הפסדים 

להעברה

הפרשי 

סה"כעיתוי 

(110,200) 229 64,319(174,748)יתרה ליום 31.12.22

(12,678)2,0177(14,702)נזקף לרווח הכולל

(1,207)(1,207)נזקף לרווח כולל אחר

(930)(930)נזקף לקרן הון בגין עסקאות בעלי שליטה

(125,015) 236 66,336(191,587)סה"כ עלות נטו ליום 31.12.23
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החברה ופעילותה

ח"באש30.06.2004-2022דוחות כספיים -תנופורט

:ח"באשמוצריםהנתונים–גולמירווח–והפסדרווח

30.6.2431.12.2331.12.22רווח והפסד

34,04161,62554,170הכנסות מהשכרת מבנים

4,3638,3317,053הכנסות משירותי אחסנה בקירור

4,58610,3108,599כנסות מניהול ואחזקת מבנים

301456300הכנסות מדמי ניהול

6251,435284הכנסות ממערכת סולארית

43,91682,15770,406סה"כ הכנסות

139,53922,19220,017עלות אחזקת מבנים

144,0498,7148,442עלות שירותי אחסנה בקירור

171338239עלות מערכת סולארית

13,75931,24428,698סה"כ עלות

30,15750,91341,708רווח גולמי

73,95932,175(15,494)עליה בשווי הוגן של נדל,ן להשקעה נטו

(14,804)(15,305)(7,637)15הוצאות הנהלה וכלליות

(61)012,850הכנסות)הוצאות( אחרות

1,5744,9689,714חלק החברה ברווחי חברה מוחזקת בשווי מאזני

8,600127,38568,732רווח מפעולות רגילות

1,3012,4621,085הכנסות מימון

(38,680)(50,355)(27,193)16הוצאות מימון

(11,130)        -         -הפסד מדיון מוקדם של אגרות חוב

79,49220,007(17,292)רווח )הפסד( לפני מיסים על הכנסה

(2,262)(14,798)5,280מיסים על הכנסה

64,69417,745(12,012)רווח  )הפסד(נקי

פריטי רווח )הפסד( אשר אינם מסווגים מחדש לרווח הפסד

(5,034)1,3225,248הערכה מחדש בגין רכוש קבוע

1,158(1,207)(304)השפעת מייסים על הערכה מחדש של רכוש קבוע

(3,876)1,0184,041רווח )הפסד( כולל אחר , נטו ממס

68,73513,869(10,994)סה"כ רווח )הפסד(  כולל

מבניםמהשכרתהכנסות

-וכח"אש61,625,ח"אש54,170-מ30.06.2024-ו2022,2023שנתביןגידולקיים

.בהתאמה(שנהבחצי)ח"אש34,041

וקירוראחסנהמשרותיהכנסות

-וכח"אש8,331,ח"אש7,053-מ30.06.2024-ו2022,2023שנתביןגידולקיים

,בקירוראחסנהשירותיבתחוםפעילותהבמסגרת.בהתאמה(שנהבחצי)ח"אש4,363

אחסנתלצרכיבעיקרהמשמשים)פריאוןגזבאמצעותקירורשירותיהחברהמספקת

בעיקרהמשמשים(אמוניהבאמצעותמעלות18-בעמוקקירורשירותיוכן)ופירותירקות

,קפואיםירקות,תמרים,עופותמוצרי,מיצים,רכזיםכגוןקפואיםמוצריםאחסנתלצרכי

קירורביתבאמצעותניתניםהקירורשירותי.קונדיטוריהמוצרי,מעובדיםמזוןמוצרי

-כשלבשטחהינוהקירורבית.בנתיבות"נגבשדות"שלהתעשייהבאזורהמצוילימנת

הקירורבית.2023בדצמבר31ליוםנכון.דונם21-כשלשטחעלהבנוי,ר"מ9,500

לנתוניבהתאםהשנהבמהלךמשתנההקירורביתתפוסת.80%-כשלבתפוסהנמצא

.ההזמנותולצברהעונתיות

לרבותשעות24במשךשמירה,והעמסהפריקהשירותיהחברהמספקתנילווהכשירות

מלאיניהולמערכת,ממוחשבתאיתוריםמערכת,מרחוקובקרהלפיקוחשוניםאמצעים

שעות24במשךטמפרטורותובקרתפיקוחומערכתFIFOלרבותמבוקשחתךכללפי

.31.12.2024ליוםעדבתוקףאשראורגניאישורניתןהקירורלבית.ביממה

פריקהגםכמו,בהסכמיםהקבועהבטמפרטורהקירורשירותיבנתינתמחויבתהחברה

המוצרסוגלפיוהעמסה
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החברה ופעילותה

ח"באש2022-2023דוחות כספיים -תנופורט

ח"באשמבניםאחזקתעלות–13ביאור

שמירהבהוצאותמגידולבעיקרנובע2022לשנתבהשוואה2023בשנתהגידול

.וחשמל

ח"באשבקירוראחסנהשירותיעלות–14ביאור

לסךהסתכם2024שנתשלהראשוניםהחודשיםבששתהגולמיהרווח–הגולמירווח

.ח"אש60,314-כשלבסךשנתיגולמירווחהמשקף,ח"אש30,157של

.2023בשנתהגולמימהרווח18%-כשלבגידולמדובר

31.12.2331.12.22ביאור 15

     4,873      5,133שכר עבודה

     1,529      1,808פחת

     4,750      4,750דמי ניהול לצד קשור ובעלי עניין

     2,524      2,326שירותים מקצועיים לבות שכר דיקטורים

     1,128      1,288אחרות

15,30514,804סה"כ

ח"באשוכלליותהנהלההוצאות–15ביאור

ח"באשמימוןהוצאות–16ביאור

אגרותבגיןוהריביתההצמדהבהפרשימגידולבעיקרנובע2022שנתלעומתהשינוי

.2022בספטמברהנפיקהשהחברההחוב

11,130בסךחובאגרותשלמוקדםמפדיוןהפסד

קנסבגיןהוצאותהיולחברה2022בשנת'אח"אגסדרתשלמוקדםמפדיוןכתוצאה

.'אח"אגסדרתשלהנפקההוצאותביתרתהכרהוכןמוקדםפירעון

31.12.2331.12.22

     1,652        869ריבית בגין הלוואות מתאגידים בנקאיים

   36,420    47,733ריבית והצמדה בגין אגרות חוב

        294        940הוצאות מימון בהתאם להוראות IFRS 16,  חכירות

        218        793ריבית מס הכנסה

          96         -ריבית לחברה מוחזקת המטופלת בשיטת שווי מאזני

50,33538,680סה"כ
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31.12.2331.12.22עלות אחזקת מבנים

          15,433    17,279אחזקה

              382         369שכר עבודה

            4,202      4,544היטל שימוש חורג )כולל הפרשה בגין נכס בבילו(

22,19220,017סה"כ

31.12.2331.12.22עלות שירותי אחסנה בקירור באש"ח

            3,395      3,700אחזקה

            1,973      2,266שכר עבודה

            3,074      2,748פחת

8,7148,442סה"כ
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החברה ופעילותה

ח"באש2022-2023דוחות כספיים -תנופורט

ח"באשפעילותמגזרי

104

31.12.2331.12.22רווח והפסד

הכנסות מחיצוניים

73,82663,353הכנסות מהשכרת מבנים

8,3317,053שירותי אחסנה וקירור

82,15770,406סה"כ הכנסות

רווח תפעולי נטו המיוחס למגזרים

143,07384,925השכרת וניהול מבנים

(1,389)(383)שירותי אחסנה בקירור

142,69083,536סה"כ הוצאות תפעוליות נטו המיוחסות למגזרים

הוצאות תפעוליות שאינן מיוחסות למגזרים

(14,804)(15,305)הוצאות הנהלה וכלליות

127,38568,732רווח מפעולות רגילות

2,4621,085הכנסות מימון

(38,680)(50,355)הוצאות מימון

(11,130)0הפסד מפדיון מוקדם של אג"ח

79,49220,007רווח מפעולות רגילות

(2,262)(14,798)מיסים על הכנסה

64,69417,745רווח נקי



נתונים פיננסים-די אנד איי 

7פרק 
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הערכת שווי  

רקע על חברת די אנד איי
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:כללי

בניהולועוסקת,2017במרץ5ביוםפרטיתכחברההתאגדהאייאנדדיהחברת

.ן"הנדלבתחוםבחברותוהשקעה

תנופורטמניות(100%)במלואמחזיקההחברה.

ח"שמיליון121-כשלבסךהחוזרבהוןגרעוןישלחברה,2024ביוני30-לנכון,

.פרטיתמקרןהחברהשנטלהלהלוואהתוספתעקבבעיקר

השבתלצורךמ"בעלישפרוההלוואהסכוםאתהלוותההחברה,2023בינואר

בדצמבר31-ב.מ"בעמבניםלהשכרתחברהישפרומניותרכישתבמסגרתבטוחה

בגיןזההסכוםפרעהוהחברה,ההלוואותמתוךח"שמיליון235פרעהישפרו,2023

.המתגלגלתההלוואה

ההלוואהיתרתשלהתקופההארכתאתהסדירווהחברההקרן,2024באפריל

.2024לסוףעדהמתגלגלת

בטוחההמשמשותתנופורטמניותשוויעלבהתבסס,כימעריכההחברההנהלת

ארוכתבהלוואהההלוואהאתלהחליףאוהפרעוןמועדאתלדחותביכולתה,להלוואה

.אחרתטווח

:כללי

2021עד2018לשניםהשפיטהמיטבלפישומותקיבלההחברה.

ח"שמיליון5-כבסךמסתשלוםנדרשבשומות.

כנגדהחברהשלריביתהוצאותלקיזוזנוגעתהמסרשויותמולהעיקריתהמחלוקת

.ניהולמדמיהכנסותיה

המחלוקתבגיןמסלתשלוםהמקסימליתוהחשיפההשומותעלהשיגההחברה

.ח"שמיליון8-בכמוערכת
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די אנד איי ופעילותה

ח"באש2023-30.06.2024דוחות כספיים -די אנד איי 

:המאזניהשוויבשיטתמטופלתמוחזקתבחברההשקעה–1ביאורח"באש2023-30.06.2024החברהמאזן

.אחזקותחברתהינההחברה

.תנופורטחברתמניות(100%)במלואמחזיקההחברה

.תנופורטחברתשלהעצמיההוןאתמשקףהאמורהשווי

בעיקרהנובעח"שמיליון121-כבסךהחוזרבהוןגרעוןלחברה2024,ביוני30ליום

-והמתגלגלתההלוואה-להלן)פרטיתמקרןהחברהשנטלהלהלוואהתוספתבגין

המתגלגלההלוואהסכוםאתהחברההלוותה2023ינוארבחודשבמקביל.(והקרן

ישפרומניותרכישתבמסגרת1ריטשהעמידהבטוחההשבתלשם,מ"בעלישפרו

.השכרה

ההלוואותמתוךח"שמיליון235סךמ"בעישפרופרעה2023בדצמבר31ביום

אפרילבחודש.המתגלגלתההלוואהבגיןזההסךהחברהפרעהובמקביל,האופקיות

עד,המתגלגלתההלוואהיתרתשלהתקופההארכתאתוהחברההקרןהסדירו2024

תנופורטמניותשוויעלבהתבסס,החברההנהלתלהערכת.2024שנתלסוף

שלביכולתה,ח"שמיליון121-כשלבסך,המתגלגלתההלוואהיתרתאתהמבטיחות

בהלוואהלהחליפהאוהאמורהההלוואהיתרתשלהפירעוןמועדאתלדחותהחברה

.ארוךלזמןאחרת
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30.06.2431.12.23באלפי ש"ח

נכסים שוטפים

570מזומנים ושווי מזומנים

570סה"כ נכסים שוטפים

1358,080369,108השקעה בחברה מוחזקת מטופלת בשיטת שווי מאזני

2156,420140,112הלוואה לצדדים קשורים

514,500509,220סה"כ נכסים בלתי שוטפים

514,557509,220סה"כ נכסים

התחייבויות שוטפות

717זכאים ויתרות זכות

120,598106,638הלוואה מאחר

120,605106,655סה"כ התחייבויות שוטפות

התחייבויות בלתי שוטפות

7,0426,906הלוואה מחברה מוחזקת

20,42619,365הלוואה מצד קשור

18,92918,929מיסים נדחים

46,39745,200סה"כ התחייבויות בלתי שוטפות

347,555357,365סך הון עצמי

514,557509,220סה"כ התחייבויות והון
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ח"באשהחברהוהפסדרווחח"באש2023-30.06.2024החברה–והפסדרווח

השנתייםהכספייםבדוחות15ביאורראה)תנופורטמחברתניהולדמימקבלתהחברה

.(ישפרושלהכספייםבדוחות24ביאורראה)השכרהומישפרו(תנופורטשל

באם.30.06.2024ליוםנכוןח"אש(8,107)שללסךהמסתכםנקיהפסדלחברה

בשוויהמטופלתמוחזקתחברה(הפסדי)ברווחיהחברהחלק"סעיףאתנננטרל

.ח"אש3,939-בכיסתכםתקופהלאותההחברהשלהמתואםהנקיהרווח,"המאזני

108

די אנד איי ופעילותה

ח"באש2023-30.06.2024דוחות כספיים -די אנד איי 

30.06.202431.12.2023באלפי ש"ח

6,7257,525הכנסות מדמי ניהול

6,7257,525סה"כ הכנסות

(1)(11)הוצאות הנהלה וכלליות

6,7147,524רווח גולמי

חלק החברה ברווחי )הפסדי( חברה מוחזקת המטופלת לפי שיטת 

השווי המאזני
(12,046)64,626

72,150(5,332)רווח )הפסד( מפעולות רגילות

7,36046,701הכנסות מימון

(58,189)(10,135)הוצאות מימון

(11,488)(2,775)הוצאות מימון נטו

60,662(8,107)רווח )הפסד( לפני מסים על הכנסה

00הוצאות מסים על הכנסה

60,662(8,107)רווח נקי

רווח )הפסד( כולל אחר

פריטי רווח כולל אחר אשר אינם מסווגים מחדש לרווח והפסד:

1,0184,041חלק כולל אחר של חברה מוחזקת, נטו ממס

64,703(7,089)סה"כ רווח )הפסד( כולל



תנופורט ודי אנד איי, הערכות שווי ישפרו
ויחסי מיזוג ישפרו ודי אנד איי

8פרק 
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גישות להערכה–כללי 

חברהפעילויותשלהשוויאתלהעריךניתןשבהן,שונותמתודולוגיותמספרקיימות

דורשתוהיאמשלהייחודהשונותהמתודולוגיותמןאחתלכל.נכסיםאועסקית

עסקייםמצביםלהערכתאונכסיםבסוגילטיפולומתאימהשוניםלפרמטריםהתייחסות

לביצועמשתמשיםבהןהעיקריותהמתודולוגיותארבעתשלכלליתיאורלהלן.שונים

.שוויהערכות

מזומניםתזרימיהיווןגישת

מהםשינבעוהמזומניםמתזרימינגזריםכלכלינכסאופעילותשלשוויה,זוגישהתחת

בהתאםנקבעהעתידיתהתקופהמשך.ההערכהביצועלמועדעתידיתתקופהבמשך

.אותההמגדיריםהכללייםוהתנאיםהפעילותלאופי

רוציםאותההעסקית"המציאות"שלמתמטימודלבנייתהינו,זובגישההראשוןהשלב

אותםשוניםפרמטריםביןמתמטייםלוגייםקשריםשלמערכתהואהמודל.לאמוד

נשואינכס/הפעילותשלהעתידיותהעסקיות-התוצאותעלכמשפיעיםמעריכים

הפרמטריםמןהנובעים,מזומניםתזרימישלשורההינההמודלתוצאת.הבדיקה

.למודלכהנחותששימשו,השונותוהנוסחאות

שנמצא,(ריבית)הוןבמחירהמודלמןהנובעיםהמזומניםתזרימיהיווןהינו,השניהשלב

ערכיםשלהווהלערכיהבאההינהההיווןפעולת.הנבחנתהפעילותלאופימתאים

מוערכתשהפעילותככל.בפעילותהקיימתהסיכוןרמתאתמשקףההוןמחיר.עתידיים

כך,יותרנמוכההמזומניםתזריםלהתגשמותהקיימתהודאותרמת,קרי,יותרכמסוכנת

יותרנמוךיהיההתזריםשוויכך,יותרגבוהההוןשמחירככל.יותרגבוההוןמחיריבחר

לכלבהתאםשונותהתאמותלבצעישהמזומניםתזרימיהיווןתוצאתשמתקבלתלאחר

נלקחהשלאהפעלהתקופתערךקרי,השיירשוויהערכתכוללותההתאמות.פעילות

צפויההכלכליתהפעילותואילושנים5-לנבנהתזריםלמשל)המהווןבתזריםבחשבון

הוספתאוהפחתה,קרימאזנייםסעיפיםבגיןשונותהתאמות,(יותררבזמןלהמשך

תזרימיבמודלבחשבוןנלקחיםשאינם,לפעילותעודפיםנכסיםאוהתחייבויותשלערכם

שמשמשתהלוואהואילולשווייתווסףעודפיםמזומניםשלערכם,למשל)המזומנים

(מהשוויתגרעהפעילותלמימון

מזומניםתזריםהיווןגישת

Ongoing),חייםעסקיםבהערכתנעשהזובגישההעיקרישימוש concern)ישאשר

למודלבסיסלהוותשיכולים,מספיקיםעברנתונישלהםהפעילותתחוםולגבילגביהם

המעריךובידייותררבזמןקיימתהמוערכתשהפעילותככל.עסקיתמציאותהמשקף

.אמיןמציאותימודללבנותיקלכך,שלההעברתוצאותלגבייותרומדויקיםרביםנתונים

מדויקותובהערכותבנתוניםצורךיש.החשוביםהיחידיםאינםהמוערכתהפעילותנתוני

וההערכותנתונים,קרי,הפעילותנערכתבההעסקיתהסביבהלגביהאפשרככל

ככל.ב"וכיולקוחותספקים,פוטנציאלייםומתחריםקיימיםמתחרים,רגולציהבנושאי

,ולהפךיותרגבוההתהיהההערכהשלאיכותהכך,יותרמדויקותוההערכותשנתונים

הערכתשלאיכותהכך,המציאותמןרחוקותהמודלשבבסיסוההערכותשהנתוניםככל

.יורדתהשווי

הערכת שווי  

מתודולוגיה
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דומותלעסקאותההשוואהגישת

פעילויותשלומכירהקניהלעסקאותהשוואהבסיסעלהפעילותאתמעריכיםזובשיטה

אתלהעריךבמטרהדומותפעילויותשללרכישותבנוגעבסטטיסטיקההשימוש.דומות

מהעסקאותהנגזרים,הרלוונטייםהפרמטריםכיההנחהעלמבוסס,פעילותשלשוויה

.המוערכתהפעילותשלהשווילגזירתבסיסלשמשיכולים,דומיםבעסקיםריאליות

.מרצוןמוכרלביןמרצוןקונהביןנעשתההדומהשהעסקהבכךמסויגלעילהאמור

הריאליהשוקערךאתמשקפתכאלהעסקהלשווילהתייחסנהוג,נעשהשכךבמקרה

.שנמכרההפעילותאוהנכסשל

נסחרותלחברותוהשוואהבורסאישוקשווי

כבסיסשלההשוקבשווילהשתמשניתן,בבורסהחופשיבאופןנסחרתחברהכאשר

חברהשלהשוקשווי.החברהאתנכוןמתמחר"שוק"הכיההנחהתחת,שוויהלהערכת

.המניותבמספרמוכפל,נתוןמסחרביוםבבורסהשנקבעכפיהמניהמחירמכפלתהוא

שכלהרי,החברהעלהקייםהמידעכלאתבתוכוכמשקללנחשבהמניותששוקמכיוון

לקונהמרצוןמוכר"שלעסקהשהיא)בבורסהמניותשלמכירהאורכישהשלעסקה

.העסקהמבצעיבעיניהחברהשוויאתמשקפת"(מרצון

נסחרותלחברותוהשוואהבורסאישוקשווי

.הנעשותשכאלהעסקאותאלפיומאותאלפיי"עלמעשהנקבעחברהשלהשוקמחיר

באופןנקבעאשרחברהשלהשוקמחירכיכלכלניםמסיקיםמכאן.החברהבמניית

.האובייקטיבישוויהאתלמעשהמשקף,בבורסהבמסחרחופשי

שלהשוקשווילפיערכהאתולהעריךלנסותעדייןניתןנסחרתאינההחברהכאשר

עלמבוססתדומותלחברותהשוואהגישת.בבורסההןהנסחרותדומותחברות

ולכן,דומיםפיננסיםויחסיםמכפיליםידיעלמאופיינותמסויםבענףחברותכי,העיקרון

מהשוואההנגזרבשוויגדולשונייתכןבפועל.אחרתלחברהאחתמחברהלהסיקניתן

באלהוכיוצאשוניםהוןמבני,אחרשוקנתח,שונהמכירותמחזורבשלהשארבין,זו

.עניינים

הנכסיהשוויגישת

בהתאםההערכהליוםחברהנכסיאופעילותשלהכלכליהשוויאתאומדיםזובשיטה

שימושהעושהעתידייםמזומניםתזרימיהיווןלגישתבניגוד.שלהםהשוקלערכי

.קיימיםהווהבנתוניורקאךהנכסיהשוויבגישתמשתמשים,עתידימצבלגביבתחזיות

ייצורמכונותשלהבעליםהיאקצרזמןלפנילפעולשהחלהעסקיתחברהאם,למשל

החברהיכולהשבוהמחירהואהשוקשווי)המכונותשלהשוקכשווייהיהשוויה,כלשהן

שוויסיכום.(מרצוןלקונהמרצוןמוכרשלבעסקאות,החופשיבשוקהמכונותאתלמכור

וכללספקיםחובות,שלקחההלוואות)שלההתחייבויותבניכוי,החברהנכסישלהשוק

.הנכסיהשוויאתמייצג,שוקבמחירי(להשייךואינוהחברהבמאזןשנמצאמה

הערכת שווי  

מתודולוגיה
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:שנבחרהההערכהשיטת

הגישה,כאמור,שהינההנכסיהשוויבגישתבוצעהוישפרותנופורטשלהשוויהערכת

זוגישה.בפרטלמסחרן"נדלוחברות,בכללן"נדלחברותשלשוויהןבאמידתהמקובלת

השוויהערכתלמועדהחברהשלהמדווחהעצמימההוןיוצאתכאמורהשוויהערכתשל

שללערכםובדגשהחברהשלוהתחייבויותהנכסיםלערכישוויהתאמותומבצעת

פרויקטיםהינםהחברותנכסיעיקר.עתידילייזוםהקרקעותערכיושלבביצועהפרויקטים

.ולוגיסטיקהמסחריים

:מתודולוגיה ספציפית בעבודתנו

.30.06.2024לוקחים את ההון העצמי של החברה ליום ➢

הנכסיםשל,בספריםמערכםגבוהשלהםההוגןהשווי,"עודףשווי"האתמוסיפים➢

.הרלוונטיים

שלהממוצעהתשואהבשיעורמהוונות,מסבניכוי,וכלליותהנהלההוצאותמפחיתים➢

.החברות

הערכת שווי  

מתודולוגיה

מדוחותנלקחמהנכסיםחלקשווי.היווןושיעוריוישפרותנופורטשלמהותייםנכסים

:ציטוטמחיריפיעלנקבעוחלקםתלויבלתישמאי
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שם נכס

שווי באש"ח 

חלק החברה

תאריך דוח 

שמאי

שיעור 

היוון

נכסים מהותיים תנופורט

127,00014.03.20246.50%בית יהושוע

B-MALL 139,93530.07.20245.18%  עד הלום

B-MALL 69,44014.03.20246.60%  בילו

280,000נתיבות

170,30002.07.20245.18%כפר ויתקין

נכסים מהותיים ישפרו

187,30020.03.20246.62%ישפרו סנטר נס ציונה

146,00031.12.2023ישפרו סנטר הדסה עין כרם

13,50031.12.2023ישפרו סנטר ערד

306,89010.07.20246.04%ישפרו סנטר מודיעין דרומי

122,26010.07.20246.11%מרכז עינב מודיעין- ישפרו סנטר מודיעין ב'

97,300מודיעין ג - חטיבת קרקע

283,10028.07.20246.93%ישפרו פלאנט- א.תעשיה קריית יהודית באר שבע

90,10021.07.20246.62%מגרש 131  רחוב אלקיים ניסים 4 אזה"ת קריית יהודית, באר שבע

259,1002.07.20246.75%מגרש 1,2,6-12,15 אזה"ת קריית יהודית באר שבע

187,7002.07.20246.49%ישפרו סנטר קריית גת



מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

הערכת שווי  

בדיקת שווי החברות ובחינת יחסי שווי

:30.06.2024וישפרותנופורטחברותשוויחישוב

:עצמיהון–1ביאור

ח  "אש452,075-ו357,629ההון עצמי של חברות תנופורט וישפרו מסתכם לסך של 

.30.06.2024-על פי הדוחות הכספיים הסקורים של החברות נכון ל, בהתאמה

:יהושעבביתנכסעודףשווי–2ביאור

.ח"אש127,000שלבסך30.06.2024-לנכוןהחברהבספרירשוםיהושעבביתהנכס

עקב31%-כשלבשיעורבשווילתוספת50%-כשלסבירותישנהע"התבתכנוןפיעל

-כשללסךהמסתכמים(50%*31%)16%-כשלבגידולמדוברכ"ובסה,ע"תבתכנון

4,527-כשלבסךנדחיםמיסיםהפחתנוזומיתרה.הנכסלשוויתוספתח"אש19,685

הסכום.שנים15שללתקופה8%שלבריביתהיוונוהאמוריםהמיסיםאת.(23%)

.ח"אש1,427הינושהתקבל

.ח"אש19,685שלבשווישהתקבלהמהתוספתהפחתנוהאמורהסכוםאת

.בספריםהנכסלשוויכתוספתח"אש18,258-כשלסךהוספנו

:הקירורביתכוללנתיבותנכסעודףשווי–3ביאור

שלבסך30.06.2024-לנכוןהחברהבספרירשוםהקירורביתכוללבנתיבותהנכס

נכסיםשל,(נתיבותאזור)הגיאוגרפיבאזורשנעשועסקאותפיעל,ח"אש170,500

ביןמההפרש.ח"אש280,000-כשללסךהמסתכםנכסשוויעללהצביעניתןדומים

מיסיםהפחתנו,ח"אש109,500-כשללסךהמסתכם,בספריםלשוויההוגןהשווי

.שנים15שללתקופה8%שלבריביתאותםוהיונונדחים

.ח"אש101,561-כשללסךהמסתכמתנטותוספתקיבלנו

אחסנהסילבר–באשקלוןהנכסעודףשווי–4ביאור

בנכסיבנההתכנוןפיעל.חדשהע"תבקידוםעלהמתבססתקייםלנכסבתוספתמדובר

,ח"אש40,800-כשללסךמסתכםכגמורהפרויקטשווי.לוגיסטימרכזשלחדשרכיב

בסךמסתכםהצפויהרווח,ח"אש25,120-כשללסךמסתכמתקרקעללאהבנייהעלות

14,519-כשללסךהמסתכםמהווןרווחמתקבל8%שלובהיוון,ח"אש15,680-כשל

שהועברראשוניעלויותמאומדןנלקחווהרווחהעלויותהפרויקטשווינתוני.ח"אש

.מהלקוח

3,339-כשלבסךנדחיםמיסיםקיבלנו,(23%)נדחיםמיסיםחישבנוהמהווןהרווחבגין

מהווןנדחהמסקיבלנו–שנים15שללתקופה8%בהנדחיםהמיסיםאתהיוונו.ח"אש

.ח"אש1,053-כשללסךהמסתכם

תוספתקיבלנו,(14,519-1,053)המהווןמהרווחהפחתנוהמהווןהנדחההמסאת

.ח"אש13,466שללסךהמסתכמת
113

ישפרותנופורטביאורניתוח שווי מתואם

1357,629452,075הון עצמי

218,258בית יהושע

3101,561נתיבות

413,466סילבר אחסנה-אשקלון

533,102חבל מעון-מועצה אזורית אשכול

524,015452,075בתוספת שווי עודף של נכסים בניכוי מס

682,198147,849היוון מיסים נדחים

(57,923)(50,796)7בניכוי הוצאות הנהלה וכלליות

555,417542,001 שווי  החברות



מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

הערכת שווי  

בדיקת שווי החברות ובחינת יחסי שווי

:לוגיסטיקהפרויקט–אשכולאזוריתמועצהמעוןבחבלהנכסעודףשווי5ביאור

.ח"אש9,600שללסךמסתכמת30.06.24ליוםבספריםהנכסיתרת

קרקעללאהבנייהעלות,ח"אש110,208-כשללסךמסתכםכגמורהפרויקטשווי

,ח"אש48,913-כשלבסךמסתכםהצפויהרווח,ח"אש61,295-כשללסךמסתכמת

שווינתוני.ח"אש45,290-כשללסךהמסתכםמהווןרווחמתקבל8%שלובהיוון

.מהלקוחשהועברראשוניעלויותמאומדןנלקחווהרווחהעלויותהפרויקט

,(ח"אש45,290)המהווןלרווח(ח"אש9,600)בספריםהשוויבין,ההפרשבגין

נדחיםמיסיםקיבלנו,(23%)נדחיםמיסיםחישבנו,ח"אש35,690-כשללסךהמסתכם

–שנים15שללתקופה8%בהנדחיםהמיסיםאתהיוונו.ח"אש8,209-כשלבסך

.ח"אש2,588-כשללסךהמסתכםמהווןנדחהמסקיבלנו

תוספתקיבלנו,(35,690-2,588)שהתקבלמההפרשהפחתנוהמהווןהנדחההמסאת

.ח"אש33,102שללסךהמסתכמת

:נדחיםמיסיםהיוון6ביאור

.שנים15שללתקופה8%שלבריביתהחברהבספריהנדחיםלמיסיםהיווןביצענו

147,849-ו82,198בסךביתרנדחיםמיסיםרשומיםוישפרותנופורטשבספריקיבלנו

.בהתאמהח"אש
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.

:וכלליותהנהלההוצאות7ביאור

קשורלצדניהולדמיבניכויבספריםשרשומותכפיוכלליותהנהלההוצאותאתלקחנו

.ענייןובעלי

.23%שלבסךמיסיםהורדנושהתקבלמהסכום

.8%-כעלשעומדהחברהנכסישלהממוצעתשואהבשיעורהיוונושהתקבלהסכוםאת

פיתוחהוצאותללא,וכלליותלהנהלהשמיועדהחלקאתרקלקחנושהתקבלמהסכום

.50%-לכשמסתכמותעסקי

57,923-ו50,796שללסךמסתכמיםוישפרולתנופורטוכלליותהנהלההוצאותשווי

.בהתאמהח"אש

.ח"אש555,417לסךמסתכם30.06.2024ליוםנכון,תנופורטחברתשווי

.ח"אש542,001לסךמסתכם30.06.2024ליוםנכון,ישפרוחברתשווי

ישפרותנופורטשווי הוצאות הנהלה וכלליות

       13,917       15,305הנהלה וכלליות 2023

(1,881)(4,750)דמי ניהול לצד קשור ובעל עניין

       12,036       10,555הנהלה וכלליות נטו

         9,268         8,127ניכוי מס

101,592115,847 היוון

50,79657,923הוצאות הנהל"כ )ללא פיתוח עסקי 50%(



מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

הערכת שווי  

בדיקת שווי חברת די אנד איי

:30.06.2024ליוםאייאנדדיחברתשווי

1ביאור

ח"שאלפי347,555עלעומד30.06.2024ליוםאייאנדדישלהעצמיההון.

2ביאור

100%שלהחזקהבשיעורתנופורטבמניותמחזיקההחברה.

המאזניהשווישיטתפיעלאייאנדדיחברתבספריתנופורטשלההחזקהשווי.

.₪אלפי358,080-משללסךמסתכם

555,417-בכחברהשווימסתכםתנופורטנכסישלהוגןשוויוהתאמתעבודתנופיעל

.ח"אש

:המשך2ביאור

אלפי197,337-למסתכםהמבניםשלההוגןהשווילביןבספריםהערךביןהשוויהפרש

.ח"ש

3ביאור

151,950-כשלסכוםאייאנדדיחברתלשווימתווסףהערךעלייתבגיןמסניכוילאחר

.(המסשיעור23%*ח"אש197,337)נטוח"שאלפי

4ביאור

שללסךמסתכםאייאנדדיחברתשווי,המיסיםוניכויההתאמותכלביצועלאחר

.ח"שאלפי499,505-כ

115

באש"ח

 1347,555הון עצמי 
התאמות:

2מבנים

   358,080השקעה מוחזקת לפי שיטת השווי המאזני 

   555,417שווי הוגן מבנים כיום

  197,337הפרש

 3151,950בניכוי מס

 4499,505שווי חברה

שווי נכסי 30.06.2024



מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

הערכת שווי  

בדיקת שווי יחסי מיזוג

:מיזוגויחסיח"באשאייאנדודיישפרוחברותשווי

.ח"אש542,001לסךמסתכם30.06.2024ליוםנכון,ישפרוחברתשווי

.ח"אש499,505לסךמסתכם30.06.2024ליוםנכון,אייאנדדיחברתשווי

:אייאנדודיישפרוחברותביןהמיזוגיחסי

52.04%הינו30.06.2024ליוםנכון,החברותלשוויבהתאם,המתקבלהמיזוגיחס

.בהתאמהאייאנדלדי47.96%-ולישפרו

116

די אנד אייישפרוהנתונים מוצגים באש"ח

542,001499,505שווי החברות

52.04%47.96%יחסי מיזוג בין - ישפרו ודי אנד איי 



בחינת עמידה בקובננטים

9פרק 
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ח"אג-עמידה בהתניות פיננסיות 

ח"אג-עמידה בהתניות פיננסיות 

ח"אג-פיננסיותבהתניותעמידה

בטחונות)בהםלעמודחייבתשהחברהפיננסיותמידהאמותנקבעוח"האגבהנפקת

להידרשיכולח"האגהאמוריםהתנאיםתעמודלאהחברהבאם.(ח"האגלמחזיקי

:מידילפירעון

:הגדרות

בעליםהלוואותובתוספתהכספייםבדוחותכמוצג(מיעוטזכויותכולללא)העצמיהון

.החובלאגרותנחותיםהוןושטרי

השליטהבעליידיעללעתמעתיועמדו/שהועמדוהלוואותהינן–בעליםהלוואות

.בעקיפיןוביןבמישריןבין,להםקשוריםוצדדיםבחברה

וכןפיננסייםומוסדותמבנקיםארוךולזמןקצרלזמןריביתנושאחוב-נטופיננסיחוב

אגרותמחזיקיכלפיריביתנושאחובבתוספתהלוואותהעמדתשעיסוקואחרגוףמכל

ערךניירות,קצרלזמןהשקעות,פיננסיותבטוחותשווי,מזומןשווי,מזומןבניכוי,חוב

נכסיםלמעט-לעילמהאמוריםאחדלכלביחס)ופיקדונותקצרלזמןהמסווגיםסחירים

והכלפיננסיחובהבטחתלצורךמוגבליםהםאםאלא,בשימושהמוגבליםכאמור

.הכספייםלדוחותבהתאם

ח"אג-פיננסיותבהתניותעמידה

CAP-מיעוטזכויותובתוספתהעצמיההוןבתוספת,נטופיננסיחוב.

NOI-הכנסותלרבות,החברהשלהכספייםבדוחותשנרשמוהתפעוליותההכנסותכלל

לנכסהצמודהמחניההכנסות,תחזוקהאוניהולשירותיממתןהכנסות,שכירותמדמי

כלובניכוי,והפסדרווחלדוחההוגןבשווישינוייםבזקיפתשמקורןהכנסותלמעטאך

הוצאותלרבות,הנכסבשלהחברהשלהכספייםבדוחותשנרשמוהתפעוליותההוצאות

.ישנןאםפחתהוצאותלמעטאך,עירייהמיסי,ביטוחבגיןהוצאות,והחזקהניהול
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מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

ח"אג-עמידה בהתניות פיננסיות –תנופורט 

ח"אג-עמידה בהתניות פיננסיות 

:ח"אג-תנופורטפיננסיותבהתניותעמידה

:הפיננסיותההתניות

.רצופיםרבעוניםשניבמשך,ח"שמיליון170-מיפחתלא–החברהשלהעצמיההון➢

רבעוניםשניבמשך77%עליעלהלא,CAP-הלביןנטוהפיננסיהחובביןהיחס➢

.רצופים

.רצופיםרבעונים2שניבמשך,ח"שמיליון30-מיפחתלאהחברהשלNOI-ה➢

LTVיחסאתגםבדקנו➢ - Loan To Value-גובהאתהבודקחשבונאיביחסמדובר

.חובנלקחשבגינםהנכסיםמולאלההלוואה

בערךההלוואהגובהחילוקשלהחשבוןפעולתתוצאת)יותרנמוךשהיחסככל

.יותרנמוך,אותהשנתןמיעבורבהלוואההגלוםהסיכוןכך(יותרקטנה–הנכס

.יותרגבוה,המלווהעבור,בהלוואההגלוםהסיכון,יותרגבוהשהיחסככל

:פיננסיותבהתניותעמידה

:המשךח"אג-תנופורטפיננסיותבהתניותעמידה

:עצמיהון1ביאור

בשניהאמורבתנאיעומדתהחברה-ח"שמיליון170-מגבוההחברהשלהעצמיההון

.רצופיםרבעונים

:CAP-ונטופיננסיחוב2ביאור

.31.12.2023ליוםנכוןהחברהשלהכספייםבדוחותשמצויהכפיההגדרהפיעל

:CAP-הלביןנטוהפיננסיהחובביןהיחס3ביאור

בתנאיעומדתהחברה,77%מעלעולהלאCAP-הלביןנטוהפיננסיהחובביןהיחס

.רצופיםרבעוניםבשניהאמור

.בהתאמה2024ובמרץביוני63.3%-וכ64.5%-כעלעומדהיחס

NOIזהבתנאיעומדתהחברה–ח"שמיליון30-מגדול

:מסקנה

לפיוההתחייבויותהתנאיםבכלעומדתהחברה,30.06.2024-לנכון,בדיקתנופיעל

.לעילהרשומים,הנאמנותשטר
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ביאור30.06.202430.03.2024הנתונים מוצגים באש"ח

357,629370,0151הון עצמי

:CAP חישוב היחס בין החוב הפיננסי נטו לבין ה

649,611638,5352חוב פיננסי נטו

CAP - 1,007,2401,008,5502 חישוב ה

CAP 64.5%63.3%3היחס בין החוב הפיננסי נטו לבין ה
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ח"אג-עמידה בהתניות פיננסיות –ישפרו 

ח"אג-עמידה בהתניות פיננסיות 

:ח"אג-ישפרופיננסיותבהתניותעמידה

:הפיננסיותההתניות

.ח"שמיליון300-מיפחתלא–החברהשלהעצמיההון➢

רבעוניםשניבמשך82.5%עליעלהלא,CAP-הלביןנטוהפיננסיהחובביןהיחס➢

.רצופים

LTVיחסאתגםבדקנו➢ - Loan To Value-גובהאתהבודקחשבונאיביחסמדובר

.חובנלקחשבגינםהנכסיםמולאלההלוואה

בערךההלוואהגובהחילוקשלהחשבוןפעולתתוצאת)יותרנמוךשהיחסככל

.יותרנמוך,אותהשנתןמיעבורבהלוואההגלוםהסיכוןכך(יותרקטנה–הנכס

.יותרגבוה,המלווהעבור,בהלוואההגלוםהסיכון,יותרגבוהשהיחסככל

:פיננסיותבהתניותעמידה

:המשךח"אג-ישפרופיננסיותבהתניותעמידה

:עצמיהון1ביאור

בשניהאמורבתנאיעומדתהחברה-ח"שמיליון300-מגבוההחברהשלהעצמיההון

.רצופיםרבעונים

:CAP-ונטופיננסיחוב2ביאור

.31.12.2023ליוםנכוןהחברהשלהכספייםבדוחותשמצויהכפיההגדרהפיעל

:CAP-הלביןנטוהפיננסיהחובביןהיחס3ביאור

.82.5%מעלעולהלאCAP-הלביןנטוהפיננסיהחובביןהיחס

.רצופיםרבעוניםבשניהאמורבתנאיעומדתהחברה

.בהתאמה2024ובמרץביוני66.7%-וכ66.9%-כעלעומדהיחס

:מסקנה

לפיוההתחייבויותהתנאיםבכלעומדתהחברה,30.06.2024-לנכון,בדיקתנופיעל

.לעילהרשומים,הנאמנותשטר

120

ביאור30.06.202430.03.2024הנתונים מוצגים באש"ח

522,351514,8351הון עצמי

:CAP חישוב היחס בין החוב הפיננסינטו לבין ה

1,054,8761,030,2112חוב פיננסי נטו

CAP - 1,577,1911,545,0442 חישוב ה

CAP 66.9%66.7%3היחס בין החוב הפיננסי נטו לבין ה



תנופורט וישפרו–תזרים מזומנים 

10פרק 
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:2024-2031לשניםפרופורמההפסדרווחדוח

.האמורההשנהלסוףעדלתוצאותשנעשווהתאמות30.09.2024ליוםהחברהשלביצוענתוניסמךעלנבנתה2024שנת

.לשנה2%-בכיגדלו,מימוןלמעט,הסעיפיםכל2024משנת-הנחה

.(אינפלציה2.5%בתוספתהנכסיםעלתשואה3.5%)בשנה6%-בלהשקעהן"נדלשלהוגןבשוויערךעלייתהנחנו

.(הבאעמוד)שניםלפיריביתחישובמטבלהנלקחו-מימוןהוצאות

20242025202620272028202920302031הנתונים מוצגים באש"ח

68,05369,41470,80372,21973,66375,13676,63978,172הכנסות מהשכרת מבנים

9,1759,3589,5459,7369,93110,13010,33210,539הכנסות משירותי אחסנה בקירור

10,94911,16811,39211,62011,85212,08912,33112,577הכנסות מניהול ואחזקת מבנים

631643656669683696710724הכנסות מדמי ניהול

1,4231,4511,4801,5101,5401,5711,6021,634הכנסות ממערכת סולארית

90,23192,03593,87695,75497,66999,622101,614103,647סה"כ הכנסות

       (25,904)    (25,396)    (24,898)    (24,410)    (23,931)    (23,462)   (23,002)   (22,551)עלות אחזקת מבנים

         (9,851)     (9,658)     (9,469)     (9,283)     (9,101)     (8,922)    (8,748)    (8,576)עלות שירותי אחסנה בקירור

            (395)        (387)        (380)        (372)        (365)       (358)       (351)       (344)עלות מערכת סולארית

      (36,150)  (35,441)  (34,746)  (34,065)  (33,397)  (32,742) (32,100) (31,471)סה"כ הוצאות פעילות

NOI58,76059,93561,13462,35763,60464,87666,17367,497

21,99563,08066,99171,14475,55580,24085,21590,498עלייה בשווי הוגן של נכסי החברה

       (18,664)    (18,298)    (17,939)    (17,587)    (17,243)    (16,904)   (16,573)   (16,248)הוצאות הנהלה וכלליות

64,507106,442111,220116,258121,572127,176133,090139,331רווח מפעולות רגילות

       (41,850)    (43,013)    (44,175)    (45,338)    (46,500)    (44,912)   (45,413)   (55,614)הוצאות מימון נטו

       8,89361,02966,30969,75876,23483,00190,07897,481רווח לפני מס

              -          -          -          -         319        157        472      3,013מס הכנסה

       11,90761,50166,46670,07776,23483,00190,07897,481רווח נקי
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:ח"באששניםלפיתנופורטהתחייבויותפריסתמצבת

."פרעוןמועדילפי,31.12.23ליוםהחברההתחייבותמצבת"מדוחנלקחוהנתונים

:וריביתקרן–בסדרהח"אג

הקרןמערך2.5%-כיפרע2025בשנתכאשר,שנתייםבמשךתפרעהאגחקרן

.(מערכה97.5%-כ)ח"האגקרןיתרתתפרע2026ובשנתהמקורית

.מדדצמודהינוח"האג

.שנהכל3.43%שלבשיעורח"האגריבית

עליית)4.5%-בכמסתכם,2024בשנת,שלקחנוהמדדעלייתשיעור-למדדהצמדה

צפוימדדאודותהערכהבתוספת,אוקטוברעדינוארבחודשים,בפועלהמדדשיעור

.(דצמבר-נובמברבחודשים

.בשנה3%-ביסתכםהמדדשיעור,2025-2026,הבאותשבשניםהנחנו

.החברהמספרינלקחו:בנקאיותוחוץבנקאיותיתרות

:ח"באששניםלפיתנופורטהתחייבויותפריסתמצבת

:ח"באששניםלפיהצמדהוהפרשיריביתהוצאותחישוב

.לפי מועדי פרעון31.12.23ח סדרה ב נלקחו מדיווח על מצבת התחייבויות החברה ליום "ריבית אגהוצאות 

.ח סדרה ב"ח בכדי לממן את פירעון אג"ביצענו פעולת הנפקת אג–ח סדרה ג "אג

.6.2%-מתקבלת ריבית בסך של כ , שנים5-מ ל"ומחAח על פי דירוג "פ לוחות אג"ע

.מספרי החברהנלקחו :יתרות בנקאיות וחוץ בנקאיות

סה"כ202420252026מכשיר פיננסי

(766,049)(747,428)(18,621)         -קרן - אג"ח סדרה ב

(145,177)(44,912)(45,413)(54,852)ריבית והפרשי הצמדה - אג"ח סדרה ב

(10,000)            -          -(10,000)פרעון אשראי בנקאי וחוץ בנקאי

(762)            -          -(762)ריבית אשראי בנקאי וחוץ בנקאי

(921,987)(792,339)(64,034)(65,614)סך פרעונות

20242025202620272028202920302031

        -        -        -        -        -   44,912  45,413  54,852הוצאות מימון שמתווספות לדוח בגין אג"ח סדרה ב

   41,850   43,013   44,175   45,338   46,500       -       -הוצאות מימון שמתווספות לדוח בגין אג"ח סדרה ג

        -        -        -        -        -        -       -      762 ריבית אשראי בנקאי וחוץ בנקאי

44,912 55,61445,413הוצאות מימון נטו  46,500  45,338  44,175  43,013  41,850  
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פרופורמההמזומניםלתזריםהסבר

.(קודםעמוד)פרופורמהכספייםמדוחותהפסדרווחעלמבוסס–הנקיהרווח

.בפועלאחרונותבשניםכממוצענלקחההשקעה.להשקעההתאמהולאחרבתזריםשהופיעכפיפחת–קבוערכושורכישתפחת

.פרעוןמועדילפי31.12.23ליוםהחברההתחייבויותמצבתעלמדיווח,החברהבדיווחכמופיע–'בסידרהח"אג

.'בסדרהח"אגשלוהפירעוןהתזריםאתשיממן,₪מיליון750שלבסך,חדשח"אגשיונפקהיאההנחה–'גסדרהח"אג

.ח"אש26,250-כשהינם3.5%בשיעורהנפקההוצאותיקוזזוח"האגמתקבול

.6.2%-כשלבשיעורריביתמתקבלת,שנים5-למ"ומחAדירוגפיעלח"אגלוחותפ"ע

.90%-כהחמישיתבשנהתיפרעוהיתרה2.5%שנהכלמהקרןיפרעוראשונותשנים4-בכאשרשנים5במשךיפרעח"האג

.התחזיתבשנותההלוואותכללבפירעוןלעמודיכולההחברה-מסקנה

:ח"באשפרופורמהמזומניםתזרים

20242025202620272028202920302031תזרים מזומנים - הנתונים מוצגים באש"ח

11,90761,50166,46670,07776,23483,00190,07897,481רווח נקי 

פעילות שוטפת

           1,700       2,100       2,500       2,900       3,300       3,700      4,100      4,500פחת

(90,498)(85,215)(80,240)(75,555)(71,144)(66,991)(63,080)(21,995)התאמות לעליית ערך נכסים

0000(319)(157)(472)(3,013)התאמת מיסים נדחים

פעילות השקעה

(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)רכישת רכוש קבוע

פעילות מימון

31,11721,67821,770התאמת הצמדת האג"ח

              -          -          -          -          -)747,428()18,621(         -פרעון קרן אגח סידרה ב'

              -          -          -          -          -          -         -(10,000)פרעון קרן אשראי בנקאי וחוץ בנקאי

              -          -          -          -          -723,750         -         -הנפקת אג"ח סידרה ג' בניכוי הוצ הנפקה

)675,000()18,750()18,750()18,750()18,750(          -         -         -פרעון קרן אגח סידרה ג'

(667,317)(12,787)(14,488)(16,171)(17,836)11,5154,106110תנועה בתזרים

50,64562,16066,26666,37648,54032,36917,8815,094י.פ תזרים

    (662,223)      5,094    17,881    32,369    48,540    66,376   66,266   62,160י.ס תזרים
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.האמורההשנהלסוףעדלתוצאותשנעשוהתאמותבתוספת31.12.2023-ו30.09.2024ליוםהחברהשלביצוענתוניסמךעלנבנתה2024שנת

.לשנה2%-בכיגדלו,מימוןלמעט,הסעיפיםכל2024משנת-הנחה

:מלוןהפעלתוהוצאותהכנסות

1-כשלגולמירווחבעלתתהיההמלוןפעילות2027משנתוהחלמאוזנתתהיההמלוןפעילות2026משנתהחל.התייעלותיעבורהמלוןכיהנחנו

.בשנהח"שמיליון

.(אינפלציה2.5%בתוספתהנכסיםעלתשואה3.5%)בשנה6%-בהחברהנכסישלהוגןבשוויערךעלייתהנחנו

מימוןהוצאות

.(הבאעמוד)שניםלפיריביתחישובמטבלהנלקחו

:2024-2032לשניםפרופורמההפסדרווחדוח

202420252026202720282029203020312032הנתונים מוצגים באש"ח

     118,950     116,618     114,331     112,090     109,892     107,737    105,625    103,553    101,523הכנסות מהשכרת מבנים

       20,384       19,984       19,592       19,208       18,832       18,462      16,784      15,258      13,871הכנסות מהפעלת מלון

     139,334     136,602     133,924     131,298     128,723     126,199    122,408    118,812    115,394סה"כ הכנסות

       19,134       18,759       18,391       18,031       17,677       17,330      16,991      18,878      20,976 אחזקת נדל"ן להשקעה

       17,527       17,183       16,846       16,516       16,192       15,875      15,563      15,258      15,142הוצאות הפעלת מלון

      36,661      35,942      35,237      34,546      33,869      33,205     32,554     34,137     36,118סה"כ הוצאות פעילות

NOI79,276     84,675     89,855     92,994      94,854      96,751      98,686      100,660    102,673    

     171,013     161,030     151,629     142,776     134,441     126,592    119,202    112,243      80,151עלייה בשווי הוגן של נכסי החברה

            469            459            450            442            433            424           416           408           400הוצאות שיווק

       16,306       15,986       15,673       15,365       15,064       14,769      14,479      14,195      13,917הוצאות הנהלה וכלליות

145,110182,315194,161204,393213,798223,721234,192245,244256,912רווח מפעולות רגילות

(85,569)(87,824)(90,080)(92,335)(94,590)(94,853)(96,069)(95,349)(95,359)הוצאות מימון נטו

49,75186,96598,092109,540119,208131,386144,112157,420171,343רווח לפני מס

            -6,9925,8144,8553,9223,5042,6201,729830מס הכנסה

56,74392,779102,948113,462122,712134,006145,841158,250171,343רווח נקי



מ ותנופורט"כ אחזקות בע.די אנד איי י, ישפרוטיוטה| 2024, דצמבר12| סודי 

תזרים-ישפרו 

126

:שניםלפיבפריסה30.06.24ליוםהחברההתחייבויותמצבת

:ח"אגבגיןמימוןהוצאות

מועדילפי,31.12.23ליוםהחברההתחייבותמצבת"מדוחנלקחוהנתוניםנלקחוח"אגבגיןח"לדושמתוספותהמימוןהוצאות

."פרעון

:חדשהסדרהח"אגבגיןמימוןהוצאות

בשנתח"שמיליון1,445-כשלבסךח"אגהחברהתנפיקבהתחייבויותיהולעמוד,בסדרהח"אגשלפירעוןלבצעשבכדיהנחנו

2027.

.ח"אש50,925-כשהינם3.5%בשיעורהנפקההוצאותיקוזזוח"האגמתקבול

:₪מיליון150בסךבלוןהלוואתבגיןמימוןהוצאות

Pשלבריבית₪מיליון150שלבסך,2015בשנת,הלוואהתיקחישפרו,אייאנדדילחברתישפרוביןהמיזוגבמסגרת

אנדדיחברתשללבעליםיועברההלוואהתקבול.2027שנתבסוףתשולםהקרן,בלוןהלוואתהינהההלוואה.4%בתוספת

.איי

202420252026202720282029203020312032הנתונים מוצגים באש"ח

        -        -        -        -   75,134   75,719  74,797  88,471הוצאות מימון בגין אג"ח 

    4,380    4,380    4,380    4,380    4,380    4,719    5,350   5,552   6,888הוצאות מימון בגין אשראי בנקאי וחוץ בנקאי

   81,189   83,444   85,700   87,955   90,210        -        -הוצאות מימון בגין אג"ח סדרה חדשה

ריבית הלוואה מתחדשת 60 מיליון ראה מעלה   -          15,000    15,000    15,000   הוצאות מימון בגין הלוואת בלון 150 מיליון ₪

94,853 95,35995,34996,069סה"כ הוצאות מימון נטו  94,590  92,335  90,080  87,824  85,569  
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:2024-2027שניםלפיבפריסההחברההתחייבויותמצבת

ההתחייבויותלנושאהסבר

."פרעוןמועדילפי,31.12.23ליוםהחברההתחייבותמצבת"מדוחנלקחוהנתונים

.(הבאעמודראה)המיזוגבמסגרתשתילקחמיליון150בסךהלוואהנתוניאתכולליםלאהנתונים

:וריביתקרן–אסדרהח"אג

2027ובשנתהמקוריתהקרןמערך2%-כיפרע2026בשנתכאשר,שנתייםבמשךתפרעהאגחקרן

.(מערכה98%-כ)ח"האגקרןיתרתתפרע

.מדדצמודהינוח"האג

.שנהכל4.5%שלבשיעורח"האגריבית

:בנקאיותוחוץבנקאיותיתרות

.החברהמספרינלקחו

,1.3%בתוספתפרייםריביתהנושאת,₪מיליון60בסךקצרלזמןמתחדשתהלוואהכוללתהריבית

.(לעיןהנראהבעתידתפרעלאההלוואה)לעתמעתהמוארכתחודשיםשלושהשללתקופה

,בפועלהמדדשיעורעליית)4.5%-בכמסתכם,2024בשנת,שלקחנוהמדדעלייתשיעור-למדדהצמדה

.(דצמבר-נובמברבחודשיםצפוימדדאודותהערכהבתוספת,אוקטוברעדינוארבחודשים

.בשנה3%-ביסתכםהמדדשיעור,2025-2026,הבאותשבשניםהנחנו

סה"כ2024202520262027הנתונים מוצגים באש"ח

(1,118,021)(1,096,299)(21,722)         -         -קרן -איגרת חוב סדרה א  

(314,121)(75,134)(75,719)(74,797)(88,471)ריבית והצמדה - איגרת חוב א

(18,125)(10,625)(2,500)(2,500)(2,500)קרן יתרות אשראי בנקאי וחוץ בנקאי

(22,509)(4,719)(5,350)(5,552)(6,888)ריבית - יתרות אשראי בנקאי וחוץ בנקאי )60 מיליון ₪(

(1,472,775)(1,186,777)(105,290)(82,849)(97,859)סך פרעון
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:ח"באשפרופורמהמזומניםתזרים

.(קודםעמוד)פרופורמהכספייםמדוחותהפסדרווחעלמבוסס–הנקיהרווח

.בפועלאחרונותבשניםכממוצענלקחההשקעה.להשקעההתאמהולאחרבתזריםשהופיעכפיפחת–קבוערכושורכישתפחת

."פרעוןמועדילפי,31.12.23ליוםהחברההתחייבותמצבת"בדוחכמופיע–'אסידרהח"אג
.2027בשנת'בסדרהח"אגפירעוןואתהחברההתחייבויותאתשיממן,ח"שמיליון1,445שלבסך,חדשח"אגשיונפקהיאההנחה–'בסדרהח"אג

.ח"אש50,925-לכהמסתכמים,3.5%בשיעורהנפקההוצאותבקבלתויקוזזוח"מהאג

.6.2%-כשלבשיעורריביתמתקבלת,שנים5-למ"ומחAדירוגפיעלח"אגלוחותפ"ע

.90%-כהחמישיתבשנהתיפרעוהיתרה2.5%שנהכלמהקרןיפרעוראשונותשנים4-בכאשרשנים5במשךיפרעח"האג

.4%בתוספתPשלבריבית₪מיליון150שלבסך,2015בשנת,הלוואהתיקחישפרו,אייאנדדילחברתישפרוביןהמיזוגבמסגרת-₪מיליון150בלוןהלוואת

.אייאנדדיחברתשללבעליםיועברההלוואהתקבול.2027שנתבסוףתשולםהקרן,בלוןהלוואתהינהההלוואה

.התחזיתבשנותההלוואותכללבפירעוןולעמוד(בתוכניתשמוצגתכפי)₪מיליון150שלבסךבלוןהלוואתלקחתיכולההחברה-מסקנה

202420252026202720282029203020312032הנתונים מוצגים באש"ח

56,74392,779102,948113,462122,712134,006145,841158,250171,343רווח נקי 

פעילות שוטפת

           2,000        2,250        2,500        2,750        3,000            3,250       3,500       3,750       4,000פחת

(171,013)(161,030)(151,629)(142,776)(134,441)(126,592)(119,202)(112,243)(80,151)התאמות לעליית ערך נכסים

0(830)(1,729)(2,620)(3,504)(3,922)(4,855)(5,814)(6,992)התאמה למיסים נדחים

פעילות השקעה

(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)(1,000)רכישת רכוש קבוע

הנחנו שהחברה לא תשקיע בנדלן להשקעה בכדי לפשט את המודל פעילות מימון

          31,931     31,634     30,712     44,085התאמת הצמדת האג"ח

               -           -           -           -           -)1,096,299()21,722(          -          -פרעון קרן אגח  סדרה א'

               -           -           -           -           -)10,625()2,500()2,500()2,500(פרעון קרן אשראי בנקאי וחוץ בנקאי

               -           -           -           -           -1,404,075          -          -          -הנפקת אג"ח סדרה ב'   בניכוי הוצ הנפקה

)1,309,500()36,375()36,375()36,375()36,375(               -          -          -          -פרעון קרן אגח סידרה ב'

               -           -           -           -           -               -          -150,000          -הלוואת בלון - תלקח עם המיזוג 1.1.2025

               -           -           -           -           -               -          -)150,000(          -תשלום לבעלי די אנד איי

               -           -           -           -           -)150,000(          -          -          -פרעון קרן הלוואת בלון 

(1,308,170)(38,735)(42,391)(46,015)(49,608)164,280(11,197)14,1855,685תנועה בתזרים

6,52620,71126,39615,198179,478129,87083,85541,4642,729י.פ תזרים

)1,305,441(2,729 41,464 83,855 129,870 179,478 15,198 26,396 20,711 י.ס תזרים
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:2030-2024בשנים,המיזוגלאחר,לנכסיםהלוואותביןהיחסבחינת-פרופורמה

:נכסים

.(קבועורכושלהשקעהן"נדל)תנופורטונכסיישפרונכסיכשווימוצגיםהנכסים

.בתוכניתשלקחנו(ח"שמיליון150)התחייבויותבתוספתהחברהבספרירישומןלפיהינןההלוואות

.(בהמשךפירוטראה)בתוכניתשביצענוח"אגבתוספתהקייםח"האגפריסתפיעלהינוח"האג

:ממצאים

.2024בשנת64%-כשלבשיעורהינולנכסיםההלוואותביןשהיחסלראותניתן

.בהתאמה66%-ו64%,67%הינוהיחס2027-ו2025,2026בשנים

.2030בשנת51%-לכשמגיעעדיורדהיחס2027משנתהחל

31.12.202431.12.202531.12.202631.12.202731.12.202831.12.202931.12.2030יחס הלוואות לנכסים

נכסים:

      2,597,251      2,445,622      2,302,846      2,168,405      2,041,812     1,922,610     1,810,368שווי  נכסים בישפרו

      1,459,644      1,374,430      1,294,190      1,218,635      1,147,490     1,080,499     1,017,419שווי  נכסים בתנופורט

    4,056,895    3,820,052    3,597,036    3,387,039    3,189,303   3,003,110   2,827,787סה"כ שווי נכסים

הלוואות ואג"ח ישפרו:

               -               -               -               -          10,625         13,125         15,625יתרת הלוואות לתאגידים בנקאים ומוסדות פיננסיים

          60,000          60,000          60,000          60,000          60,000         60,000         60,000יתרת הלוואות לזמן קצר )הלוואה מתחדשת(

               -               -               -               -         150,000        150,000              - הלוואת בלון בגובה 150 מיליון

               -               -               -               -      1,086,090     1,054,456     1,023,744יתרת אגח סדרה א

      1,345,875      1,382,250      1,418,625      1,455,000               -              -              -יתרת אג"ח סדרה ב

    1,405,875    1,442,250    1,478,625    1,515,000    1,306,715   1,277,581   1,099,369יתרת הלוואות ישפרו

הלוואות ואג"ח תנופורט:

               -               -               -               -               -        744,279        722,601יתרת אגח סדרה א

         675,000         693,750         712,500         731,250         750,000              -              -יתרת אג"ח סדרה ב

       675,000       693,750       712,500       731,250       750,000      744,279      722,601יתרת אג"ח ישפרו

    2,080,875    2,136,000    2,191,125    2,246,250    2,056,715   2,021,860   1,821,969סה"כ הלוואות ואג"ח ישפרו ותנופורט

64%67%64%66%61%56%51%יחס הלוואות לנכסים
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