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 חלק ראשון - תיאור ההתפתחות הכללית של עסקי התאגיד
, הסוקר את תיאור התאגיד והתפתחות 2016בדצמבר  31בפרק זה מובא תיאור עסקי התאגיד ליום 

לעיתים תוך התייחסות לתקופות מוקדמות יותר  ,"(תקופת הדוח)" 2016עסקיו, כפי שחלו במהלך שנת 

( ולעיתים תוך הרחבה לתקופה הסמוכה למועד פרסום דוח זה, והכל בהתאם 2015-ו 2014)היינו לשנים 

 (,"תקנות התשקיף") 1969-מבנה וצורה(, תשכ"ט -לתקנות ניירות ערך )פרטי התשקיף וטיוטת תשקיף 

 בה ראו את הדוחות השנתיים הקודמים של החברה. לפרטים נוספים והרחבשינויים המחויבים. 

מידע בלתי ודאי לגבי העתיד, המבוסס על  נופרק זה כולל מידע צופה פני עתיד. מידע צופה פני עתיד ה

אינפורמציה הקיימת בחברה בתאריך הדוח, וכולל הערכות של החברה או כוונות שלה נכון לתאריך 

נות באופן מהותי מן התוצאות המוערכות או משתמעות הדוח. התוצאות בפועל עשויות להיות שו

ממידע זה. במקרים מסוימים, ניתן לזהות קטעים המכילים מידע צופה פני עתיד על ידי הופעת מילים 

כגון: "החברה מעריכה", "החברה מתכוונת", "החברה סבורה", "החברה צופה" וכד', אך ייתכן כי 

 הדבר יצוין מפורשות. , מבלי לגרוע מהאמור,כללוכ ,מידע זה יופיע גם בניסוחים אחרים

לעיתים ות, נכלל ם/החברות המהותיהאירועים ו/או העסקאות ו/או בפרק זה, ובכלל זאת בתיאור 

 הנושא המתואר.כדי לאפשר הבנה של ינו מהותי מבחינת מבטה של החברה, אמידע ש

ת של החברה המחזיקה בחברה לעניין החזקה במניות של חברות הנזכרות בפרק זה, נתוני החזקו

מוחזקת כוללים גם את כל ההחזקות בחברה המוחזקת שהינן באמצעות חברות בת בבעלות מלאה של 

 החברה המחזיקה, אלא אם נאמר אחרת.

נכללים לעיתים סקרים, מחקרים או פרסומים ציבוריים שונים וכן נתונים בפרק דלהלן בתיאורים 

מחקרים או פרסומים כאמור. החברה לא פנתה לקבלת הסכמת והערכות המבוססים על סקרים, 

זה וכן, ככלל,  דוחהגופים אשר פרסמו את הסקרים, הפרסומים והמחקרים האמורים לצורך הכללתם ב

לא נערכה כל בדיקה על ידי חברות הקבוצה באשר לנכונותם, דיוקם ועדכניותם של הנתונים המובאים 

ים. לפיכך, החברה אינה אחראית לתוכן הסקרים, הפרסומים בסקרים, בפרסומים ובמחקרים האמור

והמחקרים המצוינים בפרק זה להלן וכן להערכות חברות הקבוצה, אשר צוין כי מתבססות על סקרים, 

פרסומים ומחקרים המצוינים )או שהובא מקור ההתבססות(, ככל שהבסיס להערכות כאמור אינו נכון 

 או מדויק.

 מיידיים לדיווחים הפניות לעיתים נכללות זהח בדו שלה המוחזקות חברותוה החברה תיאור במסגרת

)לרבות במקרים מסוימים לסעיפים מתוך פרק תיאור עסקי התאגיד ופרק הפרטים  החברה שפרסמה

א לתקנות ניירות ערך )דו"חות 5(, וזאת בהתאם לתקנה הקודמת השנההנוספים בדוח התקופתי של 

, ולרבות בהתאם לעמדת רשות התשקיףב' לתקנות 6ולתקנה  1970-תקופתיים ומיידיים(, התש"ל

ת ו. לפיכך, מקום בו צוין בדוח זה "ראו דיווח מיידי )לרבקודם שנתי לדוחניירות ערך ביחס להפנייה 

 שפרסמההחברה", משמע "ראו דיווח מיידי )לרבות בדוח השנתי הקודם(  שלבדוח השנתי הקודם( 

  ".לתקנות בהתאם ההפניה רךד על זה בדוח הנכלל, החברה

  פעילות התאגיד ותיאור התפתחות עסקיו .1

 1983"( התאגדה ביוני אלרוב נדל"ן" או "החברהאלרוב נדל"ן ומלונאות בע"מ )" .1.1

קנית פיתוח -אל)לשעבר: " 1983-כחברה פרטית על פי פקודת החברות, התשמ"ג

הפכה החברה לחברה ציבורית, שניירות הערך שלה נסחרים  1993בפברואר ו "(בע"מ

 "(. הבורסהבבורסה לניירות ערך בתל אביב בע"מ )"
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רוב )ישראל( בע"מ -)במישרין ובעקיפין( על ידי אל הוחזקההחברה  30.6.2015ליום  עד .1.2

אשר ועל ידי מר אלפרד אקירוב,  הנשלט אשר"(, האם חברת", "אלרוב ישראל)"

 בבורסה.  ונסחר ניירות ערך שלה

הושלמה עסקת המיזוג בין החברה לבין אלרוב ישראל במסגרתה  30.6.2015ביום 

התמזגה החברה עם ולתוך אלרוב ישראל, כך שלאחר המיזוג אלרוב ישראל חדלה 

 מלהתקיים. 

  לפרק א' לדוח. 17.2 סעיף ראו, האם וחברת החברה בין המיזוג בדבר נוספים לפרטים

"(, בעיקר בתחומי הקבוצהפועלת, בעצמה ובאמצעות חברות בשליטתה )"החברה  .1.3

המלונאות, בישראל ומחוץ לישראל, על ידי ייזום או רכישה של והנדל"ן להשקעה 

ט מרכזי מסחר, משרדים ובתי מלון. פעילותה של הקבוצה מחוץ , ובפריםמניב םנכסי

לצד  ,שוויץעיקר במתרכזת בבתחום הנדל"ן להשקעה, נכון למועד הדוח, לישראל 

וכן באנגליה; ובתחום המלונאות באמסטרדם, בלונדון  בצרפתהשקעות מסוימות 

 ובפריז. 

 ברות הבתהקבוצה פועלת בתחום הנדל"ן להשקעה בחו"ל בעיקר באמצעות ח .1.4

SwissPic Holding AG (מלוא הזכויות בהמחזיקה ב-P.I.H Property Investment 

Holding Luxembourg S.A ו-Bionature S.A.R.Lו )-P.I.H Property Investment 

Holding BV (ביחד: "SwissPic או ""PIH ,)" פעילות אשר מתרכזת בהשקעה

 . ובנכס נוסף בלונדון בנכסים מניבים בשוויץ ובצרפת

כן, במסגרת פרויקט "קפה רויאל" ובצמוד למלון "קפה רויאל", לקבוצה -כמו

 , כהגדרתה להלן( החזקות בנכס מניב בלונדון.Locka)באמצעות חברת בת של 

)א(  נות:הקבוצה הינה בעלת הזכויות והמפעילה של מלובתחום המלונאות בישראל, 

הפעילות  בתחום המלונאות בחו"ל, .לא" בירושלים)ב( "מלון ממי-ו ;"מצודת דוד"

 Locka Holdingחברת הבת נערכת באמצעות  מחוץ לישראלשל החברה המלונאית 

BV "(Locka" " לוקהאו" ,)הקונסרבטוריום", אמסטרדם, הולנד, כדלהלן: )א( ב"

)ב( בלונדון, אנגליה, "קפה  ;2012ראשית שנת ב מדורג באופן פעילותואשר החל 

; )ג( בפריז, צרפת, מלון 2013ראשית שנת רויאל", אשר החל פעילותו באופן מדורג ב

Lutetia ,שנת של השני הרבעון במהלך כי, יצוין. 2010 ביולי פעיל כמלון נרכש אשר 

 . והסבה שדרוג לצורך זה מלון נסגר 2014

ערך סחירים. בתחום ההשקעות פעילה בתחום של השקעות בניירות  גםהקבוצה  .1.5

בניירות ערך סחירים מתמקדת הקבוצה בהשקעות במניות תאגידים בנקאיים )בנק 

( ובנוסף, בהשקעות בחברות טכנולוגיה העוסקות בתחום מדעי למועד הדוח לאומי

ביצעה את  קבוצה(. הStart-upsהחיים אשר במועד ביצוע ההשקעה היו בתחילת דרכן )

"(, טכנורוב( בע"מ )"1993ת והן באמצעות טכנורוב אחזקות )השקעותיה הן ישירו

 .80%המוחזקת על ידי החברה בשיעור של 
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 לרבותבקבוצה סמוך למועד הדוח ) מהותיותלהלן תרשים מבנה ההחזקות בחברות ה .1.6

  1באמצעות חברות בבעלות מלאה של חברות הקבוצה(:

                                                 
בפרק הרביעי לדוח זה )פרק  11לפרטים בדבר חברות מוחזקות נוספות של החברה ראו את הפירוט ביחס לתקנה   1

 הפרטים הנוספים(.



4 

 

 

 הבא בעמוד החזקות מבנה פירוט* 

(I) בהולנד המאוגדות חברות. 
(II) המאוגדות בצרפת. מניותיה של  חברותL Hotel SAS .משועבדות לבנק מממן 
 ( בע"מ מוחזקת בידי צד ג' בלתי קשור.  1994.צ.א אחזקות )תמניותיה של  יתרת (1)
  . יתרתBionature S.A.R.L-ו P.I.H Property Investment Holding Luxembourg S.Aלצורך אחזקה בחברות  SwissPicארגון באופן שבו יוסדה חברת -במהלך שנת הדוח, בוצע בחברה רה (2  )

 מוחזקות בידי צד ג' בלתי קשור.   SwissPicמניותיה של 
מוחזקות בידי מר   lockaממניותיה של  PIH .15%מוחזקת בידי צד ג' בלתי קשור )באמצעות חברה בבעלותו המלאה(, אשר מחזיק )באמצעות חברה בבעלותו( גם במניות  Lockaממניותיה של  5% (3)

 , בנו של בעל השליטה בחברה.  אקירוב'ורג'י ג
 .  בנק מממן לטובת משועבדות המניות (4)
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חברות בבעלות מנהלי  2בעוד יתרת המניות מוחזקות בידי  34%-בה מחזיקה החברה ב Properteam Regs SARL חברתהחברה בשתי חברות ניהול נוספות: )א(  מחזיקה לעיל בתרשים לאמור בנוסף [1]
 קת בידי צדדי ג'.ממניותיה מוחזקות ע"י החברה והיתרה מוחז 50%אשר  Lilliova Properties S.R.Oבידי כל אחד מהם(; )ב( חברת  33%החברה )

(I) 30.6.2009החברות הנ"ל משועבדות למוסד מממן. בתוקף מיום  מניות ,EPiC Thirteen Property Investment AG  התמזגה לתוך חברתEPiC One . 
II)) מממן למוסד משועבדות"ל הנ החברות מניות. 

  בשוויץ. המאוגדותחברות    *
 .Properteam Regs SAR-ב גם המחזיקות החברות 2 בידי הן במלואן מוחזקות שאינן בחברות ההחזקות יתרתבצרפת.  המאוגדותחברות  ** 

 .79.6%בהחזקה ישירה, כך שאחוז החזקה הכולל האפקטיבי הינו Sutton Investment Group Limited -מ 15%בנוסף לאמור בתרשים לעיל מחזיקה החברה  [2]
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באמצעות חברות מוחזקות מהותיות שלה, ההערכות והנתונים המובאים בין היתר החברה פועלת  .1.7

באמצעות חברות בנות מהותית בהן קיימת  בפרק זה ביחס לתחומי הפעילות שבהם פועלת החברה

בכפוף להבהרות, בדיקות לפיכך,  ., הינן של החברות המוחזקות והנהלותיהןהנהלה עצמאית

, החברה מצאה לנכון להסתמך האמורות נתבקשו מהחברות המוחזקותוהשלמות שיכול ו

ולהתבסס על הערכות ונתונים אלה, וככל שהדבר מתחייב לצורך התיאור שלהלן החברה מקבלת 

הערכות ונתונים אלה, אלא אם נאמר מפורשות אחרת. לפיכך, בכל מקום, אשר יצוין להלן בקשר 

או הקבוצה "מעריכה", "מתכוונת", "סבורה", כי היא או החברה מהותית לחברה מוחזקת 

"צופה" וכיו"ב ו/או יצוין נתון הקשור לחברה מוחזקת רלבנטית, משמע שהחברה מצאה לנכון 

להסתמך ולהתבסס על כך, בכפוף להבהרות, בדיקות והשלמות שיכול ונתבקשו מהחברות 

 המוחזקות, אלא אם צוין מפורשות אחרת. 

 תחומי פעילות .2

 של הכספיים בדוחות עסקיים כמגזרים מדווחים אשר, עיקריים פעילות תחומי ארבעהב החברה פועלת

  :כדלקמן(, הכספיים לדוחות 5 ביאור ראו) 31.12.2016 ליום החברה

בתחום פעילות זה מתמקדת הקבוצה בהשקעות ארוכות טווח בנדל"ן  - תחום נדל"ן להשקעה .2.1

לאחר מיצוי הפוטנציאל של הנכס בהתאם להשקעה בארץ ובחו"ל, השבחתם, השכרתם ומימושם 

 . למדיניות הקבוצה ובהתקיים הנסיבות המתאימות

  .בישראל בתי מלון הפעלתבתחום פעילות זה מתמקדת הקבוצה ב - בישראל תחום המלונאות .2.2

ייזום ובניית בתי מלון והפעלתם בתחום פעילות זה מתמקדת הקבוצה ב - תחום המלונאות בחו"ל .2.3

 "ל. בחונכסים קיימים לבתי מלון והפעלתם  והסבת ה/או רכישו

פעילות הקבוצה בתחום זה כוללת, בעיקר, השקעה  - תחום השקעות בניירות ערך סחירים .2.4

ובנוסף, השקעות בחברות  לתקופת הדוח( -)בנק לאומי  במניותיהם של תאגידים בנקאיים

היו הן בהן  צההקבוטכנולוגיה העוסקות בתחום מדעי החיים אשר במועד ביצוע ההשקעות 

 בתחילת דרכן.

בהתחשב  לכדי תחום פעילות ו/או מגזר פעילות חשבונאילקבוצה פעילויות נוספות שאינן עולות  .2.5

בכך שאינן עונות על הסף הכמותי להצגה בדוחות הכספיים כמגזר/ים בר/י דיווח, ואשר נכללות 

כדלהלן: )א(  (,31.12.2016 ליום הכספיים של החברה לדוחות 5 ראו ביאור" )אחרים ב"עמודת

; )ב( החזקה בבית דיור מוגן "נופי פעילות בתחום דירות יוקרה למגורים, שכונת ממילא, ירושלים

הוקצו לאילו ממגזרי  שלא, בחברות כלולות PIHהשרון"; )ג( החברה מחזיקה, באמצעות 

 הון סיכון". ( פעילויות בתחום ההשקעות "ד; )הפעילות, והן מטופלות לפי השווי המאזני
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  השקעות בהון התאגיד ועסקאות במניותיו .3

 החוב ואגרות המניות בהון השקעות בוצעו לא האחרונות השנתיים במהלך החברה ידיעת למיטב .3.1

 מחוץ החברה במניות עניין בעל ידי על שנעשתה מהותית עסקה על לחברה ידוע ולא החברה של

  :שלהלן העסקאות למעט, לבורסה

 תאריך תמורה "ח(בש)ע.נ  כמות הערך נייר סוג העסקה סוג

 תשקיף מדף

מניות, אגרות חוב שאינן ניתנות 

להמרה, אגרות חוב הניתנות 

להמרה למניות, כתבי אופציה 

הניתנים למימוש למניות, כתבי 

אופציה הניתנים למימוש 

לאגרות חוב, כתבי אופציה 

הניתנים למימוש לאגרות חוב 

 להמרה, ניירות ערך מסחריים

וכן כל נייר אחד שעל פי דין 

ניתן יהיו להנפיקו מכוח תשקיף 

 המדף במועד הרלוונטי.

- - 27.5.2015 

 מדף הצעת דוח

)במסגרת תוכנית 

ATM) [1] 

 )*( אלפי ש"ח 2,175 )*( 2,184,572 '(ג)סדרה  חוב אגרות

21.8.2016 

)תאריך דוח 

 הצעת המדף(

 8.1.2017 אלפי ש"ח 243,556 243,556,000 '(ד)סדרה  חוב אגרות [2] מדף הצעת דוח

 : נוסף מהותי מידע/  ביאורים

הינו דוח הצעה בדבר תכנית הצעה לציבור תוך כדי  2016באוגוסט  21הצעת המדף מיום  דוח [1]

, 2007-לתקנות ניירות ערך )אופן הצעת ניירות ערך לציבור(, התשס"ז 1מסחר בבורסה לפי פרק ג'

"ח ע.נ. אגרות חוב ש 26,924,529הוצעו ויוצעו עד  מכוחו, אשר 27.5.2015תשקיף מדף מיום  מכוח

 ומוחזקות למסחר רשומות אשרש"ח ע.נ. כל אחת,  1על שם, בנות  רשומות)סדרה ג'( של החברה 

חברה פרטית בבעלות מלאה של החברה והכל בהתאם לתנאי  -'רס בע"מ וונצ אלרוב ידי על

 "(.ATM-ה תכניתהתכנית )"

-ל בתמורה החברה של'( גחוב )סדרה  אגרות.נ. ע 2,184,572 לציבור נמכרו 31.12.2016 ליום עד)*( 

 .ATM-תכנית ה מכח"ח, ש 2,175,238

, הונפקו ונרשמו 27.5.2015על פי תשקיף המדף מיום  8.1.2017[ במסגרת דוח הצעת מדף מיום 2]

 דייוחיםנוספים ראו  לפרטים'( של החברה. דאגרות חוב )סדרה  243,556,000למסחר בבורסה 

, 11.1.2017-ו 9.1.2017, 8.1.2017, 4.1.2017, 2.1.2017, 29.12.2016, 18.12.2016מיידים מימים 

 .להלן 14 , וכן סעיףבאים בזאת על דרך ההפניההמו
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 תכנית רכישה .3.2

החליט דירקטוריון החברה על אישור תכנית לרכישה עצמית של מניות החברה  27.3.2016)א( ביום 

 בתקופת. 30.11.2016ועד ליום  27.3.2016מיליון ש"ח. תוקף התכנית הינו מיום  50בהיקף של 

ש"ח.  אלפי 22,340-מניות בתמורה ל 278,281 של בהיקף יותעצמ רכישות ביצעה החברה התוכנית

המובא בזאת על דרך  ,27.3.2016מיום לפרטים נוספים והרחבה ראו דיווח מיידי של החברה 

 ההפניה.

לרכישה עצמית של מניות  נוספתהחליט דירקטוריון החברה על אישור תכנית  28.11.2016)ב( ביום 

. ביצוע 30.11.2017עד  30.11.2016מיליון ש"ח. תוקף התכנית הינו מיום  50החברה בהיקף של 

הרכישה, המחיר, העיתוי ואופן ביצוע הרכישה )במסגרת או שלא במסגרת המסחר בבורסה, 

דעתה של הנהלת לרבות בדרך של מתן הוראות לצד שלישי לאסוף ניירות ערך( יהיו נתונים לשיקול 

החברה. העיתוי המשוער לביצוע הרכישות העתידיות יהיה מעת לעת בהתאם לשיקול דעת הנהלת 

עצמית הנוספת רכישות  רכישה, החברה ביצעה בהתאם לתוכנית הדוח פרסום למועד עדהחברה. 

ש"ח. לפרטים נוספים והרחבה ראו  אלפי 47,849-למניות בתמורה  567,508בהיקף של  עצמיות

 , המובא בזאת על דרך ההפניה.29.11.2016 מיוםדיווח מיידי של החברה 

לרכישה עצמית של  נוספתהחליט דירקטוריון החברה על אישור תכנית  2017 במרץ 29 )ג( ביום

 והכל, 31.12.2017עד  29.3.2017מיליון ש"ח. תוקף התכנית הינו מיום  28מניות החברה בהיקף של 

יובהר כי התוכנית האמורה בסעיף קטן ב' לעיל תחול במקביל לתוכנית האמורב  .לעיל כמפורט

 המפורסם בסמוך למועד דוח זה, החברה של מיידי דיווח ראו נוספים לפרטים בסעיף קטן ג' זה.

  המובא בזאת על דרך ההפניה.

 חלוקת דיבידנדים .4

, 2011דיבידנד החל משנת  , אימץ מדיניות חלוקת5.5.2011דירקטוריון החברה, בהחלטתו מיום  .4.1

מהרווח הנקי השנתי המיוחס  30%לפיה תחלק החברה לבעלי מניותיה דיבידנד בשיעור של 

לבעלים של החברה בנטרול: עליה )ירידה( בשווי הוגן של נדל"ן להשקעה, נטו ועליית )ירידת( שווי 

"(, וכל זאת עד תאמותהרווח לאחר הניירות ערך שלא מומשו וכן בנטרול השפעות מס על כל אלו )"

למגבלה של סכום רווחי החברה שנצמחו בישראל, והכל בהתאם לדוחות השנתיים הרלבנטיים של 

החברה; כל זאת בכפוף לקיומם של סכומים מספיקים של רווחים ראויים לחלוקה במועדים 

על הרלבנטיים, להוראות כל דין הרלבנטיות לחלוקת דיבידנד, לכך שהחלוקה לא תשפיע לרעה 

תנאי אגרות החוב של החברה ו/או על התניות הפיננסיות שנטלה על עצמה החברה, לרבות בכפוף 

 שתהיה כפי פעילותהלמצב תזרים המזומנים של החברה, מידת הזדקקותה למזומנים למימון 

 כפי והכול אחרים עסקיים שיקולים, המתוכננת או/ו הצפויה העתידית פעילותה או/ו לעת מעת

 לפי, רשאי יהיה החברה דירקטוריון. החברה דירקטוריון של הבלעדי דעתו שיקול פי על שייבחן

 כדיבידנד שיחולקו הסכומים את לשנות ולרבות, ל"הנ הדיבידנד מדיניות את לשנות, דעתו שיקול

 מיום החברה של מיידי דיווח ראו והרחבה נוספים לפרטים. כלל לחלקם שלא להחליט או

8.5.2011 . 
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החליט דירקטוריון החברה לחלק לבעלי המניות של החברה דיבידנד במזומן  2016 במרץ 27ביום  .4.2

ש"ח. לפרטים נוספים ראו  5,888,818-דיבידנד בסך כולל של כ -רות למניה, דהיינו ואג 23בסך של 

 , המובא בזאת על דרך ההפניה.המפורסם בסמוך למועד הדוח מיידידיווח 

וריון החברה לחלק לבעלי המניות של החברה דיבידנד במזומן החליט דירקט 2017 במרץ 29ביום  .4.3

ש"ח. לפרטים נוספים  אלפי 20,301-דיבידנד בסך כולל של כ -רות למניה, דהיינו ואג 82בסך של 

   , המובא בזאת על דרך ההפניה. המפורסם בסמוך למועד הדוח מיידיראו דיווח 

 את ראו ב"וכיו דיבידנד לחלוקת החברה על מגבלות, דיבידנדים חלוקת בדבר נוספים לפרטים

 לדוח 4.2 סעיף וכן הכספיים לדוחות 35-ו)ד( 23ביאור וכן  2015-ל השנתי לדוח 4 בפרק הפירוט

 .הדירקטוריון
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 מידע אחר -חלק שני 

 מידע כספי לגבי תחומי הפעילות של התאגיד .5

 לדוחות הכספיים השנתיים של החברה.  5ראו ביאור  לפרטים .5.1

  .הדירקטוריון לדוח 2.2-ו 2.1 סעיפים אתלהסברי ההתפתחויות שחלו ראו  .5.2

 סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים  .6

להלן מספר מאפיינים, מגמות, אירועים והתפתחויות עיקריים אשר משפיעים או עשויים להשפיע בעתיד 

והשלכותיהם על  על התוצאות העסקיות או ההתפתחויות בקבוצה כולה או בתחום פעילות שלה,

  2הקבוצה:

פעילות הקבוצה חשופה לשינויים במצב המשק העולמי. על פי דוח  - המצב הכלכלי בעולם .6.1

קצב הצמיחה של הפעילות הכלכלית  ,של בנק ישראל )מחצית שניה( 2016המדיניות המוניטרית 

לאומיים -ביןתחזיותיהם של גופים   העולמית המשיך להיות מתון, ובמקביל עודכנו כלפי מטה

מובילים הן לגבי הצמיחה העולמית והן לגבי הסחר העולמי; גופים אלה גם העריכו כי הסיכונים 

לתחזיות נוטים כלפי מטה. השינוי בתחזיות הגופים הושפע מהתפתחויות בלתי צפויות בכלכלה 

י, העולמית: תוצאות משאל העם בבריטניה הראו כי הבריטים החליטו לפרוש מהאיחוד האירופ

הוודאות הפוליטית עלתה. ברוב התקופה נותר מחיר הנפט יציב, לאחר שבמחצית הקודמת -ואי

הוא עלה בחדות, ולקראת סופה הוא עלה שוב. במקביל נרשמו עליות תשואה חדות בשוקי האג"ח 

העיקריים ועליות בציפיות לאינפלציה לטווחים הבינוני והארוך. המדיניות המוניטרית במרבית 

המרכזיים נותרה מרחיבה מאוד ובמרביתם ההרחבה התעצמה. מנגד, הבנק המרכזי המשקים 

ההערכה החציונית  . על פי0.75%-0.5%-( החליט בדצמבר להעלות את הריבית לFed-בארה"ב )ה

 ., קצב העלאות הריבית יהיה מעט מהיר מכפי שהעריכו קודם לכןFed-של חברי ה

פעילות הקבוצה חשופה לשינויים במצב  - בישראל ן"הנדל ובענף בישראל במשק הכלכלי המצב

של בנק ישראל  2016המשק הישראלי בכלל ובענף הנדל"ן בפרט. על פי דוח המדיניות המוניטרית 

ההשקעות ת בהובלת הצריכה הפרטית והמשק צומח בשיעור מהיר מזה שפורסם קודם לכן, וזא

נמוכה. אומדן ראשוני הראה כי בנכסים קבועים, רכיבים שהמשיכו לקבל תמיכה מהריבית ה

. שוק העבודה המשיך להפגין חוסן והאבטלה נותרה נמוכה, 3.8%-הגיעה לכ 2016הצמיחה בשנת 

החודשים  12-והתפתחויות אלו באו לידי ביטוי בעליות שכר ובגידול במספר המשרות הפנויות. ב

נה עקב התפוגגות . הירידה התמת0.2%-ירד מדד המחירים לצרכן ב 2016שהסתיימו בדצמבר 

ציפיות השפעתן הישירה של הירידות במחירי אנרגיה ושל הפחתות המחירים שהממשלה יצרה. ה

לאינפלציה לטווח של שנה, והציפיות לשנה בעוד שנה )הציפיות לשנה השנייה(, הוסיפו לנוע מתחת 

ד לטווחים . הציפיות פורוורבהתאם לבנק ישראל( %3עד  %1) לגבול התחתון של יעד האינפלציה

שנים( נותרו  10-5לטווחים הארוכים )קדימה והציפיות  ,הבינוניים נמצאו מעל הגבול התחתון

 .מעוגנות בסביבת מרכז היעד

                                                 
 .www.bankisrael.gov.il -הנתונים המפורטים בסעיף זה הינם למיטב ידיעת החברה ומתבססים על פרסומי בנק ישראל   2

http://www.bankisrael.gov.il/


 

11 

 

"( נכתב כי מדד מאן לרבעון מאן[ )"1של חברת מ.א.ן נכסים בע"מ ] 2016בדוח סיכום לשנת 

. 1.7%ומסיימת את השנה בעלייה של במדד מאן,  0.6%מסתיים בעליה של  2016הרביעי של שנת 

. ת"א המשיכה להוביל את שוק הנדל"ן בישראל ושיעור 2015וזאת לאחר עליה מתונה בשנת 

 .89%תפוסת המשרדים נשאר גבוה ועומד על 

 :ביאור

 .CBREהבינלאומית  התיווך ענקית עם בשיתוף העובדת בישראל חברה[ 1]

 .להלן 08 סעיף ים ראופרטל - לבישראל ובחו" המלונאות בענף הכלכלי המצב .6.2

 להשקעה ן"הנדל בתחום ל"בחו פעילותה מרבית מממנת הקבוצה - ריבית בשיעור שינויים .6.3

, משתנה בריבית מרביתן, שטרלינג ובלירה, ביורו, שוויצרי בפרנק הלוואות באמצעות( והמלונאות)

 על משפיעים הריבית בשיעורי שינוי. הנכס נרכש בה למדינה בהתאם במטבע הינן ההלוואות

 או לרכוש אם המחליט הלקוח על, להשקעה ן"נדל בתחום תשואה משקיעי לקוחות החלטות

 מנת ועל הכלכלי מהמשבר כתוצאה .פרויקטים למימון האשראי מחירי ועל, הנכס את לשכור

 נמוכה בריבית כספים הזרמת המתקדמות המדינות ממשלות יזמו, העולמית הכלכלה את לעודד

, האירו של הבסיס ריביות בשיעורי משמעותית לירידה הביאו, ואחרות אלו פעולות. במיוחד

 הינו הקבוצה של המימון ומרבית היות. האחרונות בשנים שטרלינג והלירה השוויצרי הפרנק

 בשנים הקבוצה של המימון בעלויות משמעותי לחיסכון הביאה בריבית הירידה, משתנה בריבית

 .האחרונות

 בנק בריבית הירידה - בישראל קצר לזמן שקליות להלוואות ביחס הריבית בשיעורי שינויים .6.4

 ונכון 2015 שנת של הראשון מהרבעון החל 0.1%של  רמה עד האחרונות השנים במהלך ישראל

 כתוצאה. בישראל ן"בנדל ההשקעה של באטרקטיביות לעלייה הביאה, הדוח פרסום למועד

 הריבית עלויות קטנו, משתנה בריבית בהלוואות פעילותה מממנת והחברה והיות, לעיל מהאמור

 . האחרונות בשנים בישראל החברה של

 ניכר חלק - ב"ארה הדולר בשער לשינויים וחשיפה מטבעות של חליפין בשערי לשינויים חשיפה .6.5

 של הוצאותיה ומנגד(, ב"ארה דולר) זר במטבע הינן בישראל המלון מבתי החברה מהכנסות

" פורוורוד" עסקאות, לפעם מפעם, לבצע נוהגת החברה. ח"בש בעיקר הינן בישראל החברה

. הדולר בשער הצפויים לשינויים ביחס להערכותיה בהתאם השקל מול אל ב"ארה בדולר" פאסוו"ו

 הדולר של היחלשותו ומנגד, לחברה מימון להכנסות תרמות לשקל ביחס ב"ארה הדולר התחזקות

 רווחיותה על משפיעים הדולר בשער שינויים לפיכך,. המימון הוצאותביחס לשקל גורמת לגידול ב

 . החברה של

 ביטחוניים, כלכליים גורמים השפעת עקב לתנודתיות נתונה ההון בשוק הפעילות - ההון שוק .6.6

 הנסחרים הערך ניירות שערי על משפיעה ההון בשוק התנודתיות. ובעולם בארץ ופוליטיים

ונכון למועד פרסום דוח זה,  31.12.2016. נכון ליום מהציבור מימון לגיוס אפשרות על וכן, בבורסה

עיקר השקעות החברה בניירות ערך הסחירים הינה במניות בנק לאומי לישראל בע"מ. לפרטים 

 א' לדוח. לפרק 21.2.1-ו 9נוספים ראו סעיפים 
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 הכלכלי, הפוליטי מהמצב, היתר בין, מושפעת הקבוצה פעילות - הפוליטי והביטחוני המצב .6.7

 תוצאות על להשפיע עלולים אלו כל. כולו, וכן באירופה התיכון בישראל, במזרח והביטחוני

 . ובכלל בישראל, באירופה בהשקעותיה הקבוצה

 המלונאות בתחום) הקיבוציים העבודה בהסכמי משמעותי שינוי - קיבוציים עבודה הסכמי .6.8

 בדיני אחרים מהותיים ושינויים הקבוצה עובדי על ליםהחבישראל ובתחום המלונאות בחו"ל(, 

 על להשפיע יכולים, תעשייתי שקט ואי שביתות גם כמו, ובעולם בישראל החלים העבודה

 . הקבוצה של העסקיות תוצאותיה

 במקרה לרבות, ל"ובחו בארץ תחיקתיים משינויים מושפעת להיות עשויה החברה קבוצת - תחיקה .6.9

 . אחרות או/ו רגולטוריות, סטטוטוריות מגבלות הטלת של

 של השונים הפעילות תחומי על המשפיעים חיצוניים וגורמים כללית סביבה בדבר נוספים לפרטים

 .להלן זה בפרק הפעילות מתחומי אחד כל תיאור במסגרת פירוט ראו, הקבוצה

 .לדוחלפרק א'  21 סעיף ראו החברה על המשפיעים הסיכון גורמי בדבר לפרטים
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 תיאור עסקי התאגיד לפי תחומי פעילות -חלק שלישי 

  תחום הנדל"ן להשקעה .7

 מידע כללי על תחום הפעילות  .7.1

פעילותה של הקבוצה בתחום הנדל"ן להשקעה מתמקדת בהשקעות ארוכות טווח  .7.1.1

מרכז ובנכסים להשקעה, וביניהם מבני משרדים, מרכזי מסחר וקניות, מרכז הפצה 

 לוגיסטי. 

 וכן בצרפת מסוימות השקעות לקבוצה וכן ובשוויץ בישראל בעיקר הפעילות מבוצעת .7.1.2

, ניהול ותחזוקה של נכסים קיימים. . בישראל, מתרכזת הפעילות בהשכרהבאנגליה

-הגישה תכנית להוספת בניין משרדים בשטח כולל של כ קבוצה, האסיה לבית ביחס

 2010 לאוקטובר 14 ביום. העיר מהנדס ידי על אושרה האמורה התוכניתמ"ר.  15,000

 הכפופה החלטה התקבלה בו, אביב תל עירית של המקומית בוועדה דיון התקיים

 החלטת לאחר. מלונאי לשימוש בתנאים התוכנית את לאשר, מסוימים לתנאים

 של המקצועי הצוות ע״י הנדרשים האישורים שלב גם הסתיים, לעיל כאמור הוועדה

 2017בנוסף, בינואר . המחוזית לוועדה להעברה אושרה והתכנית המקומית הוועדה

שימושים של המתייחסת ל 5000אושרה תכנית המתאר המקומית של תל אביב, תא/

תעסוקה, מגורים ומלונאות. הקבוצה בוחנת מחדש את האפשרויות השונות להשבחת 

הנכס בית אסיה על ידי תוספת בניה תוך ניצול מיטבי של מעטפת הזכויות 

 והשימושים הניתנים.

 הפעילות. SwissPicבאמצעות  ,בשוויץ מתרכזת ל"בחו הפעילות, הדוח למועדנכון  .7.1.3

 . הפצהמרכזים המסחריים, משרדים ומרכזי  שלהינה בעיקר בתחום  בשוויץ

בדבר בחינה ראשונית של החברה לבצע הנפקה )הון( של פעילות הנדל"ן  לפרטים

המניב בשוויץ של קבוצת החברה וזאת בבורסה לניירות ערך של שוויץ, ראו דיווח 

יובהר כי האמור  על דרך ההפניה. בזאת , המובא21.8.2016מיום של החברה  מיידי

הינו במסגרת בחינה ראשונית בלבד של החברה, והנ"ל כפוף בין היתר לבחינות, 

בדיקות, החלטות מתחייבות, לרבות אישורים מתחייבים וכיו"ב, ואין כל וודאות 

 .שהאמור יצא אל הפועל, לרבות שהחברה תבקש להוציאו אל הפועל

"קפה  פרויקט במסגרת, בת ברהח באמצעות, החזקות ישנן Locka לחברתכן, -כמו

, לרבות לחברה כי יצוין(. לפרק א' לדוח 7.1.7 )כאמור בסעיף מניבים" בנכסים רויאל

, נותרו מספר נכסים בצרפת, בתחום המשרדים, PIH BVבאמצעות חברת הבת 

 .לקבוצה מהותיים אינםואולם נכסים ופעילות אלו 

מימון הרכישות , ייזום בנייה והקמה. לרוב בדרך של רכישת נכסיםהפעילות מבוצעת  .7.1.4

, Non-Recourse בהלוואות מסוג כלל בדרך, נעשה ממקורות עצמאייםבחו"ל, לבד 

והסכמי השכירות, וללא  הנכס, מניות חברת הנכס ןנהי גוף המממןל ותכאשר הבטוח
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, בינם לבין צרפתבו בשוויץנכסים  מספרין ג, בהדוח למועד נכון. 3זכות חזרה לקבוצה

 אשרעצמם, קיימת ערבות צולבת. ההון העצמי הנדרש בעת רכישת הנכסים בשוויץ, 

 35%-ל 25%בין בדרך כלל  נוהי בתחום זה,"ל בחו הקבוצה לפעילת מוקד הינו

ההלוואות נלקחות ממוסדות פיננסיים בריבית  ,ממחיר הרכישה של הנכס. לרוב

וחלק  כאשר לגבי חלק מההלוואות קיימת הגבלה )תקרה( לשיעור הריבית ,משתנה

 . SWAP-אחר של ההלוואות, הינן בריבית משתנה או ב

בנוסף, הכנסות מדמי שכירות  .כל הנכסים משועבדים במסגרת הסכמי המימון

מומחות או משועבדות לטובת מממנים. בחלק מההסכמים קיימת המחאה של 

זכויות בקשר עם רכישת הנכסים )כגון המחאת זכויות כלפי קבלנים( לטובת הגוף 

המממן. בחלק מההסכמים קיימת המחאה של פוליסות ביטוח ומכשירי גידור 

 . לדוחלפרק א'  14לפרטים נוספים, ראו סעיף כבטוחה לגוף המממן. 

, הקבוצה פועלת לפיתוח קשרים בשוויץלשם איתור השקעות בנכסי נדל"ן להשקעה  .7.1.5

עסקיים עם גורמים המעורבים בשוק הנדל"ן האירופי, ובכלל כך מתווכים ואנשי 

ע מקומיים. הקבוצה פועלת לאיתור ולבדיקה של מספר נכסים במקביל, מקצו

בהתחשב בהיצע הנכסים הקיים. במסגרת בדיקת נכס פוטנציאלי, נבחנים בין היתר 

מאפייניו )מספר הנכסים או השטחים לפי העניין העומדים להשכרה, דמי השכירות 

ות השוכרים, תקופת הנגבים, שיעור התשואה הפוטנציאלי, שיעור תפוסה בנכס, זה

השכירות ומיקום הנכס(, התאמתו הבסיסית של הנכס לדרישות הדין המקומי ותנאי 

  תחזוקתו הבסיסיים, המהווים את עיקר השיקולים בהחלטה אם לרכוש את הנכס.

הקבוצה סבורה, כי הפרמטר של תשואה מנכס מניב, בין לעניין רכישת נכסים ובין 

רמטר חשוב ואולם החלטה כאמור מורכבת ממארג של לעניין מימוש נכסים, הינו פ

 פרמטרים ושיקולים עסקיים, לרבות כנזכר לעיל.

בישראל, תחזוקת וניהול הנכסים להשקעה מבוצע באמצעות מערך פנימי של עובדי  .7.1.6

ידי חברות ניהול חיצוניות, בעוד שלגבי -הקבוצה. חלק מהנכסים בשוויץ מנוהל על

 Propertyבאמצעותפנימי עצמאי של החברה,  יתר הנכסים קיים מערך ניהול

Management שכירות ותחזוקה ה, גביית דמי ניהול, הכולל בין היתר גביית דמי

 7.1.8נוספים ראו סעיף  לפרטיםידי שירותי צדדי ג'(. -)האמור מבוצע בין היתר על

 . לדוח' א לפרק

נדל"ן להשקעה מתאפיין במגוון שוכרים, העוסקים בתחומי פעילות שונים התחום  .7.1.7

 )ככלל רשתות ושוכרים איכותיים נוספים(. 

                                                 
 מיליון 1 של בסכום  PIH  ערבה, פיננסי תאגיד עם EPiC One Investments AG חברת התקשרה בו מימון הסכםבמסגרת   3

 השכירות הסכם את יאריך לא בנכס העיקרי והשוכר במקרה הפיננסי התאגיד להבטחת, EPiC One לטובת שוויצרי פרנק

 . לפחות נוספות שנים בחמש עימו הקיים
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דמי השכירות צמודים למדד המחירים לצרכן, ונגבים מראש לתקופה  לרובבישראל, 

 5עד  3השכירות הם בדרך כלל לתקופה של  חוזישל בין חודש לשלושה חודשים. 

 שנים עם אופציה לשוכר להאריך את השכירות לתקופה נוספת. 

שנים, עם אופציה לשוכר  10-ל 5 שבין התקופל כלל בדרך הם השכירות חוזי, בשוויץ

 השכירות מחוזי בחלקשנים נוספות.  5להאריך את תקופת חוזה השכירות למשך 

 השכירות לתקופתלהארכת חוזה השכירות היא בתנאים דומים  האופציה

 היא תלהארכת חוזה השכירו האופציה השכירות חוזי יתר שלגבי, בעוד הראשונית

, דמי השכירות בתנאים שיעודכנו ויותאמו למצב השוק במועד הארכת החוזה. בנוסף

( למדד המחירים לצרכן, כפי שמתפרסם בשוויץ. משתנה)בשיעור  כלל בדרך צמודים

בנכס )אלא אם סוכם אחרת בחוזה השכירות(,  יו, השוכר נושא בעלות השקעותלרוב

 מס החל על הנכס )ככל שחל(. וב. הבעלים נושא בעלויות ביטוח הנכס, עירייה ובמיסי

מחויבים בתשלום דמי תחזוקה, אשר  ככללדמי השכירות, השוכרים  תשלוםמלבד 

  מתעדכנים בכל שנה קלנדרית על בסיס השנה החולפת.

או השוכרים בארץ הינם, על פי רוב, ערבויות בנקאיות  מעמידיםהביטחונות אותם  .7.1.8

בסכום השווה לשלושה חודשי שכירות, דמי ניהול ומע"מ, ולעיתים שטרי פקדונות 

י הקבוצה כוללים בעיקר חברות ניהול חיצוניות )כאמור לעיל, הקבוצה ספקחוב. 

חברת ניהול פנימית  2007מחברת הניהול בצרפת וכן הקימה בשנת  34%-בכמחזיקה 

 ביחס(, אשר מספקות לה 99%-כ של בשיעור החברהידי -על המוחזקתבשוויץ, 

כרים פוטנציאלים, שו איתור: כגוןלנכסים להשקעה בחו"ל שירותי תחזוקה וניהול, 

בתמורה לתשלום המחושב  וזאתגביית דמי שכירות, תחזוקה של המבנים ועוד. 

 כאחוז מהתקבולים שנגבים על ידיהם בפועל. 

כחלק ממהלך העסקים הרגיל של הקבוצה בתחום נדל"ן  - נכסים מימוש מדיניות .7.1.9

להשקעה, הקבוצה מממשת נכסים שבבעלותה, בהתאם למדיניות הקבוצה 

בהן היא סבורה, כי מכירת הנכס כדאית בהתחשב בתנאי השוק  נסיבותובהתקיים 

להשקעה של החברה  נוספיםהמשתנים מעת לעת. בכוונת הקבוצה לממש נכסים 

בנה הדיור המוגן "נופי השרון" המושכר כיום לשימוש כמכון כושר שטח במוביניהם 

 2016הרבעון הראשון של  במהלךמהאמור,  כחלקוכן נכסים מסוימים בצרפת. 

"(, צמר תעשיות"מ )"בע אוסטרליות צמר תעשיות חברתבין  עסקהנחתמה והושלמה 

 רקעיןמקב תעשיות צמר שלבעלות הזכויות  מלוא מכירתלחברת בת של החברה, 

)לפרטים נוספים ראו את הפירוט בסעיף הנ"ל בדוח  אשדודבאזור התעשייה ב והבינוי

 . (2015-השנתי ל

של  לדוחות הכספיים 30ביאור  ראו - מס ייחודיות במסגרת תחום הפעילות השלכות .7.1.10

 .6201בדצמבר  31החברה ליום 

ככל  2014 שנת נתוני - זה 7 בסעיף בטבלאות השוואה מספרי הצגת אופן בדבר ביאור .7.1.11

 ישראל אלרוב נתוני מתוך ככללמובאים לצורך השוואה לנתוני שנת הדוח הינם שהם 

 ביום הושלם החברה ולתוך עם מיזוגה אשר( החברה של האםחברת הייתה )
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על אף שמבחינה משפטית החברה האם ש בכך בהתחשב היתר בין וזאת 30.6.2015

מוזגה לתוך החברה, מבחינה כלכלית, החברה השורדת במיזוג הינה החברה האם, 

זאת מאחר והדוח המאוחד של החברה האם לא השתנה בעקבות המיזוג, למעט 

 תלדוחו )ד(1 בביאור כמפורט זאת וכלסילוק הזכויות שאינן מקנות שליטה, 

. עסקת מיזוג החברה האם עם החברה'' הכותר תחת החברה של השנתיים הכספיים

 שנתיה דוחה את ראו, האמור למיזוג עובר, החברה של 2014 תשנ נתוני בדבר לפרטים

   .ההפניה דרך על בזאת המובא, 2014 תלשנ החברה של

 התוצאות תמצית .7.2

 
 ביום שנסתיימה לשנה

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014 

 )מאוחד( נכסים וניהול ממכירה הפעילות הכנסות סך
 338,304 362,710 352,198 

 40,188 276,106 294,121 )מאוחד( משערוכים/הפסדים רווחים
 392,386 638,816 632,425 )מאוחד( הפעילות רווחי

NOI ( מנכסים זהיםSame Property NOI שתי( )עבור 
 ( )מאוחד(אחרונות דיווח תקופות

302,484 295,507 297,968 

NOI ( מנכסים זהיםSame Property NOI שתי( )עבור 
 (התאגיד( )חלק אחרונות דיווח תקופות

253,112 218,725 194,185 

 299,332 307,944 303,262 )מאוחד( NOI"כ סה

 195,386 229,918 253,750 )חלק התאגיד( NOI"כ סה

 (.השרון נופי)היינו,  מוגן דיור בגין הכנסות ללא"ד שכ הכנסות*          

  גיאוגרפיים אזורים .7.3

 [1] עיקריים גיאוגרפיים אזורים

 ישראל (1) שוויץ

 ביום שנסתיימה לשנה 

31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 

 :פרמטרים מאקרו כלכליים

 מיליארד 494$ מיליארד 490$ מיליארד 486$ 
263$ 

 מיליארד
270$ 

 מיליארד
 מיליארד 281$

( PPPגולמי ) מקומיתוצר 
 הכספיים הנתונים)כל 

 "ב(ארה בדולר הינם
 (PPP) לנפש תוצר 37,220$ 36,490$ 36,308$ 59,376$ 58,647$ 58,246$

3.5% 1% 1% 3.2% 2.5% 4% 
 בתוצר צמיחה שיעור

 (PPP) המקומי

2.2% 0.7% 1.2% 1.2% 0.5% 2% 
 לנפש בתוצר צמיחה שיעור

(PPP) 
 שיעור אינפלציה (0.2%) (1%) (0.2%) (0.4%) (1.1%) (0.3%)

0.38% 0.04% (0.08%) 2.5% 2.1% 2.36% 
 ממשלתי חוב על התשואה

 ארוך לטווח מקומי

 
S & P: 

AAA STABLE 
 מודיס:

A1 STABLE 

S & P: 
AAA 

STABLE 
 מודיס:
AAA 

STABLE 
 

S & P: 
AAA 

STABLE 
 מודיס:
AAA 

STABLE 
 

 
& P:S  
A+ 

STABLE 
 מודיס:

A1 STABLE 

S & P: 
A+ 

STABLE 
 :מודיס
A1 

STABLE 

S & P: 
A+ STABLE 

 :מודיס
A1 STABLE 

דירוג חוב ממשלתי לטווח 
 ארוך

0.99 0.99 1.01 3.89 3.89 3.84 
 ביחס מקומי מטבע"ח שע

( לשקל או ליורו)או  לדולר
 השנה של האחרון ליום

3.1% 3.4% 3.3% 5.9% 5.3% 4.8% 
 אבטלה שיעור
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 [1] עיקריים גיאוגרפיים אזורים

 ישראל (1) שוויץ

 ביום שנסתיימה לשנה 

31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 

ציריך, משרדים: 
מיקומים 

 77.50 מרכזיים:
ג'נבה, פר"ש; 

משרדים: 
מיקומים 

 83.33מרכזיים: 
 פר"ש

משרדים: 
מיקומים 
 מרכזיים:

פר"ש;  74.10
ג'נבה, 

משרדים: 
מיקומים 
מרכזיים: 

 פר"ש 79.1

משרדים: 
מיקומים 
 מרכזיים:

פר"ש;  70.8
ג'נבה, 

משרדים: 
מיקומים 
מרכזיים: 

 פר"ש 70.8

נדל"ן 
 משרדים:

ש"ח נכון  85
לרבעון רביעי 

בתל  2014
 אביב

נדל"ן 
 משרדים:

ש"ח נכון  86
לרבעון רביעי 

בתל  2015
 אביב

נדל"ן 
 משרדים:

ש"ח נכון  91
לרבעון רביעי 

בתל  2016
 אביב

 "רלמ ממוצע חודשי"ד שכ

ציריך, משרדים: 
97.0%;  

ג'נבה, משרדים: 
%98.4 

ציריך, 
משרדים: 

97.1%; 
ג'נבה, 

משרדים: 
95.9% 

ציריך, 
משרדים: 

ג'נבה,  ;97.6%
משרדים: 

96% 

נדל"ן 
משרדים: 

נכון  90%
לרבעון רביעי 

בתל  2014
 אביב

נדל"ן 
משרדים: 

נכון  90%
לרבעון רביעי 

בתל  2015
 אביב

נדל"ן 
 משרדים:

נכון  89%
לרבעון רביעי 

בתל  2016
 אביב

 ממוצעת תפוסה שיעור

 

 

 :ביאורים

 2016 בשנת, www.imf.orgנלקחו מאתר קרן המטבע הבינלאומי  PPPנתוני  - ישראל [ 1]

. www.boi.org.il. נתוני צמיחה נלקחו מתוך נתוני בנק ישראל 4201-ו 5201 נתוני עודכנו

 "ס. נתוני שכ"ד ותפוסה ממוצעים נלקחו מדוח מאן. הלמשיעור האבטלה נלקח מנתוני 

 נכונים הינם, חוץ מטבע לשערי נוגעים שהם ככל, בטבלה הנכללים הנתונים כי יובהר * 

 .31.12.2016 ליום סמוך

 ", משמע פרנק שוויצרי. CHF/או "ו"ש" פר" זה בדוח ** 

שוויץ הינה מדינה פדראלית המחולקת לקנטונים דוברי שפות שונות, באופן  - 4שוויץ ( 1) 

שלכל קנטון מספר רשויות מוניציפאליות. שוויץ הינה בעלת כלכלת שוק מודרנית יציבה, 

שיעורים ברוב מדינות מערב אירופה. היחס לתוצר הלאומי נמוך מב האבטלה בהשיעור 

ה, גם הכלכלה השוויצרית מתאפיינת ביציבות. שוויץ נהנית מיציבות פוליטית, ובהתאמ

שוויץ אינה חברה באיחוד האירופאי, אולם קשורה בהסכמי סחר חופשי עם מספר רב של 

, מבוססת באופן משמעותי על יחסית איתנה שהינהמדינות. למועד הדוח, כלכלת שוויץ, 

בייצוא סחורות נמנית על המדינות המובילות ו, הפיננסימתן שירותים, בדגש על הסקטור 

 ושירותים. 

  

אולם נשארה מתונה וכך גם  2015הצמיחה בכלכלת שוויץ התאוששה מהאטה של שנת 

הצפיות העתידיות בהשפעת המגמה העולמית .הפרנק השוויצרי שמר על יציבות גם בשנת 

אשר גם אופיינה ביציבות בשער.  2015לאחר הסרת התקרה על השער משנת  2016

ותרה חלשה בשנתיים האחרונות קיבלה לאחרונה אינדיקטורים על הצריכה הפרטית שנ

 התאוששות. שעור האבטלה נותר ללא שינוי מהותי.

                                                 
 .  Wuest & Partner-הנדל"ן הנתונים מתבססים על פרסומים באתר   4

http://www.boi.org.il/
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 פילוחים ברמת תחום הפעילות בכללותו  .7.4

 ושימושים אזורים לפי, מניב"ן נדלשטחי  פילוח .7.4.1

 31.12.2016 ליום, ושימושים אזורים לפי מניב"ן נדל שטחי פילוח

 שימושים אזורים
 מסחר משרדים

 הפצה
  מסך אחוז "כסה ותעשייה

 הנכסים שטח
 "רבמ                           

 )*(ישראל
 15% 51,211 - 22,158 29,053 במאוחד

 19% 51,211 - 22,158 29,053 התאגיד חלק

 )**(שוויץ
 71% 239,328 65,175 112,684 61,469 במאוחד

 68% 186,197 50,706 87,668 47,823 התאגיד חלק

 צרפת
 13% 38,105 - - 38,105 במאוחד

 13% 28,960 - - 28,960 התאגיד חלק

 אנגליה
 0% 7,126 - 1,300 5,826 במאוחד

 0% 5,817 - 1,040 4,777 התאגיד חלק

 "כסה
 100% 335,770 65,175 136,142 134,453 במאוחד

 100% 272,185 50,706 110,866 110,613 התאגיד חלק
 מסך אחוז

 שטח
 הנכסים

 - 100% 19% 41% 40% במאוחד

 - 100% 18% 41% 41% התאגיד חלק

 
 

 31.12.2015 ליום, ושימושים אזורים לפי מניב"ן נדל שטחי פילוח

  מסך אחוז "כסה ותעשיה הפצה מסחר משרדים שימושים אזורים
 "רבמ הנכסים שטח

 )*(ישראל
 25% 91,780 - 43,949 47,831 במאוחד

 29% 88,060 - 42,107 45,953 התאגיד חלק

 )**(שוויץ
 64% 239,328 65,175 112,684 61,469 במאוחד

 61% 186,838 50,066 86,433 50,339 התאגיד חלק

 צרפת
 10% 38,105 - - 38,105 במאוחד

 10% 28,960 - - 28,960 התאגיד חלק

 אנגליה
 0% 1,300 - 1,300 0 במאוחד

 0% 1,040 - 1,040 0 התאגיד חלק

 "כסה
 100% 370,513 65,175 157,933 147,405 במאוחד

 100% 304,898 50,066 129,580 125,252 התאגיד חלק
 מסך אחוז

 הנכסים שטח
 - 100% 17% 43% 40% במאוחד

 - 100% 16% 43% 41% התאגיד חלק
 

-כ של( ברוטו במדידה) חניה שטחי כוללים אינםהשטחים  - (התאגיד וחלק)במאוחד  בישראל )*( 
 .חניונים מהווים אינם בעיקרם אשר, להשקעה"ן נדל מנכסי חלק המהווים"ר, מ 39,000

 320-מ"ר ו 39,950יצוין כי ביחס לשטח של  .חניהמקומות  3,782השטחים אינם כוללים  - בשוויץ )**( 
מקדמות תוכנית להסב את השטח מקומות חניה שנמצא תחת 'הפצה ותעשיה' בטבלה, הרשויות 

 מגורים, מסחר, משרדים ותעשייה קלה.-הנ"ל ממרכז הפצה ל
 

 שווי הוגן נדל"ן מניב, לפי אזורים ושימושים  פילוח .7.4.2

 31.12.2016פילוח שווי נדל"ן מניב לפי אזורים ושימושים, ליום 

 מסחר משרדים שימושים אזורים
 הפצה

 ותעשייה
 באלפי"כ סה

מסך  אחוז "חש
 שווי הנכסים

 הפעילות מטבע לפי אזור בכל
 ישראל

 "ח[ש]באלפי 
 21% 1,342,692 - 786,644 556,048 במאוחד

 26% 1,342,692 - 786,644 556,048 התאגיד חלק
 שוויץ

 פרנק]באלפי 
 [שוויצרי

 64% 4,062,774 100,500 596,900 381,060 במאוחד

 60% 3,160,839 78,189 464,388 296,465 התאגיד חלק

 צרפת
 [אירו]באלפי 

 6% 367,096 - - 90,780 במאוחד
 5% 278,993 - - 68,993 התאגיד חלק

)לירה  אנגליה
 (שטרלינג

 9% 576,453 - 81,300 40,750 במאוחד

 9% 465,010 - 65,040 33,415 התאגיד חלק
 "כסה

 "ח[ש]באלפי 
 100% 6,349,016 378,604 3,419,271 2,551,141 במאוחד

 100% 5,089,712 294,554 2,536,087 2,259,071 התאגיד חלק
 שווי מסך אחוז

 הנכסים
 - 100% 4% 56% 40% במאוחד

 - 100% 4% 55% 41% התאגיד חלק
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 31.12.2015פילוח שווי נדל"ן מניב לפי אזורים ושימושים, ליום 

 מסחר משרדים שימושים אזורים
 הפצה

 ותעשייה
 באלפי"כ סה

מסך  אחוז "חש
 שווי הנכסים

 בכל אזור לפי מטבע הפעילות

 ישראל
 "ח[ש]באלפי 

 %24 1,530,047 - 930,297 599,750 במאוחד

 %28 1,505,347 -  911,876 593,471 חלק התאגיד

 שוויץ
 פרנק]באלפי 

 [שוויצרי

 %64 4,060,508 94,220 566,560 373,580 במאוחד

 %60 3,201,741 74,145 434,488 307,180 חלק התאגיד

 צרפת
 [אירו]באלפי 

 %6 351,890 - - 82,860 במאוחד

 %5 276,436 - - 62,974 חלק התאגיד

)לירה  אנגליה
 (שטרלינג

 429,530 - 74,511 - במאוחד
%6 

 %6 343,622 - 59,609 - חלק התאגיד

 "כסה
 [ש"ח]באלפי 

 %100 6,371,975 369,7756 3,153,818 2,848,382 במאוחד

 %100 5,318,146 290,990 2,617,067 2,410,089 חלק התאגיד

 שווי מסך אחוז
 הנכסים

 - 100% 4% 56% 40% במאוחד

 - 100% 4% 55% 41% חלק התאגיד

 

 לפי אזורים ושימושים NOI פילוח .7.4.3

 31.12.2016לפי אזורים ושימושים, לשנה שנסתיימה ביום  NOI פילוח 

 שימושים אזורים
 מסחר משרדים

 הפצה
 ותעשייה

 "כסה
 "חש באלפי

מסך  אחוז
NOI  של

 בכל אזור לפי מטבע הפעילות הנכסים
 ישראל

 [ש"ח]באלפי 
 50,266 32,093 במאוחד

- 
82,359 27% 

 32% 82,359 50,266 32,093 חלק התאגיד

 שוויץ
 [שוויצרי]בפרנק 

 63% 188,448 5,001 23,847 19,505 במאוחד

 58% 148,173 3,891 18,363 15,765 חלק  התאגיד
 צרפת

 ]באירו[
 4,925 במאוחד

- - 
20,926 7% 

 6% 15,903 3,743 חלק התאגיד

 אנגליה
 1,610 150 במאוחד

- 
9,124 3% 

 3% 7,315 1,288 123 חלק התאגיד
 "כסה

 [ש"ח]באלפי 
 100% 300,857 19,491 151,550 129,815 במאוחד

 100% 253,750 15,165 128,510 110,077 התאגיד חלק
 NOIמסך  אחוז

 של הנכסים
 - 100% 6% 50% 43% במאוחד

 - 100% 6% 51% 43% התאגיד חלק

 

 

 31.12.2015 ביום שנסתיימה לשנה, ושימושים אזורים לפי NOI  פילוח

 שימושים אזורים
 מסחר משרדים

 הפצה
 ותעשייה

 "כסה
 "חש באלפי

מסך  אחוז
NOI  של

 הפעילות מטבע לפי אזור בכל הנכסים
 ישראל

 "ח[ש]באלפי 
 48,356 32,170 במאוחד

- 
80,526 26% 

 31% 70,299 41,774 28,525 התאגיד חלק

 שוויץ
 [שוויצרי]בפרנק 

 64% 198,051 4,995 24,109 19,873 במאוחד

 61% 139,489 2,700 16,589 15,207 התאגיד  חלק
 צרפת

 ]באירו[
 4,590 במאוחד

- - 
19,802 6% 

 6% 13,345 3,093 התאגיד חלק
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 31.12.2015 ביום שנסתיימה לשנה, ושימושים אזורים לפי NOI  פילוח

 שימושים אזורים
 מסחר משרדים

 הפצה
 ותעשייה

 "כסה
 "חש באלפי

מסך  אחוז
NOI  של

 הפעילות מטבע לפי אזור בכל הנכסים

 אנגליה
 1,610 - במאוחד

- 
9,565 3% 

 3% 6,785 1,142 - התאגיד חלק
 "כסה

 "ח[ש]באלפי 
 100% 307,944 20,198 155,411 132,335 במאוחד

 100% 229,918 10,915 115,642 103,361 התאגיד חלק
 NOIמסך  אחוז

 של הנכסים
 - 100% 7% 50% 43% במאוחד

 - 100% 5% 50% 45% התאגיד חלק

 

 

 31.12.2014 ביום שנסתיימה לשנה, ושימושים אזורים לפי NOI  פילוח

 מסחר משרדים שימושים אזורים
 הפצה

 ותעשייה
 "כסה
 "חש באלפי

מסך  אחוז
NOI  של

 הפעילות מטבע לפי אזור בכל הנכסים
 ישראל

 "ח[ש]באלפי 
  50,430 32,416 במאוחד

- 
82,846 28% 

 32% 62,862 37,869 24,993 התאגיד חלק

 שוויץ
 [שוויצרי]בפרנק 

 63% 187,232 4,540 23,284 20,073 במאוחד

 59% 115,035 2,650 13,944 12,734 התאגיד  חלק

 צרפת
 ]באירו[

 - 4,167 במאוחד

 

- 

 

19,776 7% 

 6% 11,624 2,449 התאגיד חלק

)בלירה  אחר
 (שטרלינג

 1,610 - במאוחד
- 

9,478 3% 
 3% 5,865 996 - התאגיד חלק

 "כסה
 [ח"ש]באלפי 

 100% 299,332 17,746 150,928 130,319 במאוחד
 100% 195,386 10,555 98,437 86,133 התאגיד חלק

 NOIמסך  אחוז
 של הנכסים

 - 100% 5% 50% 45% במאוחד
 - 100% 6% 50% 44% התאגיד חלק

 

 רווחי והפסדי שערוך לפי שימושים ואזורים פילוח .7.4.4

 31.12.2016פילוח רווחי )הפסדי( שערוך לפי אזורים ושימושים, לשנה שנסתיימה ביום 

 שימושים אזורים
 הפצה מסחר משרדים

 ותעשייה

"כ סה
 באלפי

 "חש
מסך  אחוז

 רווחי השערוך
 בכל אזור לפי מטבע הפעילות

 ישראל
]באלפי 

 [ש"ח

 40,559 18,198 במאוחד
- 

58,757 20% 

 24% 58,757 40,559 18,198 התאגיד חלק

 שוויץ
]בפרנק 
 [שוויצרי

 57% 167,979 580 30,340 12,910 במאוחד

 54% 130,688 451 23,605 10,044 התאגיד חלק

 צרפת
 ]באירו[

 7,920 במאוחד
- - 

32,731 11% 
 10% 24,876 6,019 התאגיד חלק

 אנגליה
)בלירה 
 (שטרלינג

 8,285 (127) במאוחד
- 

33,629 11% 

 11% 26,890 6,628 (104) התאגיד חלק

 "כסה
]באלפי 

 [ש"ח

 100% 293,097 2,223 191,078 99,796 במאוחד

 100% 241,208 1,729 158,415 81,064 התאגיד חלק

מסך  אחוז
רווחי 

 השערוך
 במאוחד

65% 35% 0% 100% - 

65% 35% 0% 100% - 
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 31.12.2015פילוח רווחי )הפסדי( שערוך לפי אזורים ושימושים, לשנה שנסתיימה ביום 

 הפצה מסחר משרדים שימושים אזורים
 ותעשייה

 "כסה
 באלפי

 "חש
מסך  אחוז

 רווחי השערוך
 בכל אזור לפי מטבע הפעילות

 ישראל
]באלפי 

 [ש"ח

 106,106 12,919 במאוחד
- 

119,025 43% 

 49% 119,748 106,106 13,643 חלק התאגיד

 שוויץ
]בפרנק 
 [שוויצרי

 3% 8,979 50 183 2,061 במאוחד

 3% 7,407 32 133 1,727 חלק התאגיד

 צרפת
 ]באירו[

 4,710 במאוחד
- - 

19,995 7% 
 6% 15,196 3,580 חלק התאגיד

 אנגליה
)בלירה 
 (שטרלינג

 29,990 0 במאוחד
- 

127,315 46% 

 42% 101,851 23,992 0 חלק התאגיד

 "כסה
]באלפי 

 [ש"ח

 234 40,982 במאוחד
137 

195 275,314 100% 

 100% 244,202 125 208,478 35,599 חלק התאגיד
 מסך אחוז

 רווחי
 השערוך

 במאוחד
65% 35% 0% 100% - 

65% 35% 0% 100% - 

 

 

 31.12.2014לפי אזורים ושימושים, לשנה שנסתיימה ביום פילוח רווחי )הפסדי( שערוך 

 הפצה מסחר משרדים שימושים אזורים
 ותעשייה

 "כסה
 באלפי

 "חש
מסך  אחוז

 רווחי השערוך
 בכל אזור לפי מטבע הפעילות

 ישראל
]באלפי 

 [ש"ח

 2,100 10,746 במאוחד
- 

12,846 32% 

 36% 9,701 1,516 8,185 חלק התאגיד

 שוויץ
]בפרנק 
 [שוויצרי

 (22%) (8,730) 694 (930) (1,961) במאוחד

 (19%) (4,950) 473 (482) (1,236) חלק התאגיד

 צרפת
 ]באירו[

 3,380 במאוחד
- - 

16,181 40% 
 36% 9,511 1,987 חלק התאגיד

 אחר
)בלירה 
 (שטרלינג

 3,375 0 במאוחד
- 

19,891 49% 

 46% 12,306 2,088 0 חלק התאגיד

 "כסה
]באלפי 

 [ש"ח

 100% 40,188 2,760 18,295 19,133 במאוחד

 100% 26,593 1,879 11,906 12,808 חלק התאגיד

 מסך אחוז
 רווחי

 השערוך
 במאוחד

65% 35% 0%  
100% 

- 

65% 35% 0% 
 

100% 
- 

 

הנוגע לדמי  בכל: ושימושים אזורים לפי"ר למ ממוצעים שכירות דמי פילוח .7.4.5

בשימוש הן במשרדים  25%-השכירות בישראל, טווח דמי השכירות למ"ר גבוה מ

"ח( והנמוך ש 2,045 - 2015-"ח )בש 2,031 2016-הגבוה ב -והן במסחר. משרדים 

 2015-"ח )בש 6,920 2016-הגבוה ב -"ח(. מסחר ש 840 - 2015-"ח )בש 840 2016-ב

 לדמי הנוגע בכלש"ח(.  408 - 2015-"ח )בש 781 2016-ב "ח( והנמוךש 6,876 -

 בשימוש 25%-מ גבוה"ר למ השכירות דמי טווח, ובצרפת בשוויץ השכירות

-)ב CHF 438 2016-הגבוה ב -. משרדים שוויץ במסחר גם ובשוויץ, במשרדים
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2015 - 440 CHF229 2016-ב ( והנמוך CHF ב(-216 - 2015 CHF מסחר שוויץ .)- 

 2015-)ב  156CHF 2016-ב ( והנמוךCHF 384 - 2015-)ב CHF 380 2016-הגבוה ב

- 156 CHF .)165 2016-הגבוה ב-הפצה ותעשייה בשוויץ CHF ב(-163 2015 CHF )

 481 2016-ב הגבוה -משרדים צרפת (. CHF 66 2015-)ב CHF 65 2016-ב והנמוך

 (.€ 65 - 5201-)ב  53€ 6201-ב והנמוך( € 494 - 4201-)ב €

 שכירות ממוצעים למ"ר ]לשנה[ בפועל במטבע הפעילות: פילוח דמי

 שימושים משרדים מסחר ותעשייה הפצה

 לשנה שנסתיימה ביום

 אזורים 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

 )בשקלים חדשים( ישראל 1,348 1,316 2,989 2,147 - -

 (שוויצרי)בפרנק  שוויץ 323 315 278 281 110 109

 )באירו( צרפת 171 184 - - - -

 (שטרלינג)בלירה  אנגליה 257 - 1564 1,238 - -

 

 שיעורי תפוסה ממוצעים לפי אזורים ושימושים:  פילוח .7.4.6

 :ממוצעים תפוסה שיעורי פילוח

 שימושים משרדים מסחר ותעשייה הפצה

 )באחוזים(

 אזורים 31.12.16 ליום 2016 לשנת 2015 לשנת 31.12.16 ליום 2016 לשנת 2015 לשנת 31.12.16 ליום 2016 לשנת 2015 לשנת

 ישראל 97 96 98 100 99 96 - - -

 שוויץ 97 97 98 99 98 98 87 87 87

 צרפת 86 82 83 - - - - - -

 אנגליה 100 100 - 100 100 100 - - -

 

 : ושימושים אזורים לפי מניבים נכסים מספר פילוח .7.4.7

 :ושימושים אזורים לפי מניבים נכסים מספר

 שימושים משרדים מסחר ותעשייה הפצה

 לימים

 אזורים 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

 ישראל 2 2 2 3 - -

 שוויץ 8 8 9 9 3 3

 צרפת 10 10 - - - -

 אנגליה 1 - 1 1 - -

3 3 13 12 20 21 
 מספר"כ סה

 :מניבים נכסים
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 אזורים לפי בפועל( שנה בסוף שווי)לפי  ממוצעים תשואה שיעורי פילוח .7.4.8

 : ושימושים

 :ושימושים אזורים לפי( שנה בסוף שווי)לפי  בפועל ממוצעים תשואה שיעורי פילוח

 שימושים משרדים מסחר ותעשייה הפצה

 ביום שנסתיימה לשנה
 )באחוזים(

 אזורים 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

 ישראל 5.8 6 6.4 6.8 - -

 שוויץ 4.4 4.9 4.4 4.8 4.9 5.1

 צרפת 5.4 6.5 - - - -

 אנגליה 3.7 - 2 2.2 - -

  הכנסות צפויות בגין חוזי שכירות חתומים .7.5

 שוכריםמימוש תקופת אופציות -בהנחת אי בהנחת מימוש תקופות אופציות שוכרים

 תקופת הכרה בהכנסה
 שטח נשוא
 ההסכמים

 המסתיימים
 )מ״ר(

 מספר
 חוזים

 מסתיימים

 הכנסות
 מרכיבים
 משתנים*
 )אומדן(
)באלפי 

 (ש"ח

 הכנסות
 מרכיבים
 קבועים

 (ש"ח)ב

 שטח נשוא
 ההסכמים

 המסתיימים
 )מ״ר(

 מספר
 חוזים

 מסתיימים

 

 הכנסות
 מרכיבים
 משתנים*
 )אומדן(
)באלפי 

 (ש"ח

 הכנסות
 מרכיבים
 קבועים

 (ש"ח)באלפי 

 1 רבעון 99,123 - - - 81,033 - - -

 2017 שנת
 2 רבעון 98,655 - 16 2,899 81,038 - 9 1,585

 3 רבעון 96,229 - 12 1,466 79,890 - 5 438

 4 רבעון 102,184 - 118 28,772 86,679 - 110 26,617

 2018 שנת 283,119 - 53 16,957 302,458 - 19 6,107

 2019שנת  259,096 - 59 23,992 295,439 - 24 11,027

  2020שנת  227,963 - 54 43,639 280,926 - 25 19,048

 ואילך 2021שנת  972,867 - 163 238,642 2,765,406 - 283 291,545

 סה״כ 2,139,236 - 475 356,367 3,972,869 - 475 356,367

ת ההכרה בהכנסה הצפויה מהווים מידע צופה ותקופהכנסה מצבר הזמנות ובדבר נתונים בדבר ה

 המבוסס על הנחות,"( חוק ניירות ערך)" 1968-כהגדרתו בחוק ניירות ערך, התשכ"חפני עתיד 

בין היתר על סמך ההתקשרויות המחייבות עם שוכרי שטחים. מידע זה הערכות ותוכניות החברה 

אין כל ודאות בהתממשותו וזאת, בין להתממש באופן חלקי באופן שעשוי שלא להתממש או 

בשל אי תשלום בפועל, אי חידוש הסכם, הפסקת הסכם, שינוי במצב הכלכלי, גורמים היתר, 

סיכון הגורמי אילו מעקב השפעתם האפשרית של אחרים שאינם בשליטת החברה, לרבות 

 דוח זה להלן.המפורטים ב

 שוכרים עיקריים )מצרפי(  .7.6

בדנם ותלות בלקוח בודד או במספר מצומצם של לקוחות בתחום פעילות זה אשר א איןלקבוצה 

ישפיע באופן מהותי על תחום הפעילות ואין לקבוצה לקוח בתחום השקעה בנדל"ן שההכנסות 

גדול  חלקאו יותר מסך הכנסות על פי הדוחות הכספיים המאוחדים שלה.  10%ממנו מהוות 

לגופים ממשלתיים או לגופים הנתמכים על ידי  בהשכרותפת מקורן מהכנסות הקבוצה בצר
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 -" וMigros(, "מבקריםבשוויץ )שוכרים המהווים מוקד משיכה ל עוגן שוכרי לקבוצההממשלה. 

"Coop"5 . 

   נכסים בהקמה )מצרפי( .7.7

 נכסים בהקמה באירופה, לפי אזורים: 

 אזור פרמטרים תקופה )שנה שנסתיימה ביום(

2014 2015 2016   

 מספר נכסים בהקמה בתום התקופה 2 1 -

משרדים שוויץ  

 סה״כ שטחים בהקמה )מתוכנן( בתום התקופה )מ״ר( 45,788 1,388 -

- 
מיליון  3

 פר"ש
מיליון  24

 פר"ש
סה״כ עלויות שהושקעו בתקופה השוטפת )מאוחד( )באלפי 

 (ש"ח

- 
מיליון  3.3

 פר"ש
מיליון  27.6

 פר"ש
הסכום בו מוצגים הנכסים בדוחות בתום התקופה )מאוחד( 

 (ש"ח)באלפי 

- 
מיליון  7.2

 פר"ש
מיליון  15.8

 פר"ש
 (ש"חתקציב הקמה בתקופה העוקבת )אומדן( )מאוחד( )באלפי 

- 
מיליון  4.1

 פר"ש
מיליון  42.9

 פר"ש
תקציב הקמה משוער להשלמת עבודות ההקמה יתרת סה״כ 

 (ש"ח)מאוחד( )אומדן לתום התקופה( )אלפי 
 שיעור מהשטח הנבנה לגביו נחתמו חוזי שכירות )%( - - -

- - - 
הכנסה שנתית צפויה מפרויקטים שיושלמו בתקופה העוקבת 

או יותר משהשטח )מאוחד(  50%בהם חוזים לגבי  ושנחתמו
 ("חש)אומדן( )באלפי 

כהגדרתו בחוק ניירות מהווים מידע צופה פני עתיד ההכנסה הצפויה כאמור לעיל נתונים בדבר ה

. מידע זה עשוי שלא להתממש או להתממש החברהבלבד של הערכות והמבוסס על הנחות ערך, 

בשל שינוי במצב הכלכלי, אי אין כל ודאות בהתממשותו וזאת, בין היתר, באופן חלקי באופן ש

הצלחה להתקשר עם צדדי ג' בתנאים המבוקשים, אי הצלחה להוציא אל הפועל את תוכניות 

גורמי אילו מעקב השפעתם האפשרית של החברה, גורמים אחרים שאינם בשליטת החברה, לרבות 

 דוח.סיכון המפורטים בה

 ומכירת נכסים )מצרפי(  רכישת .7.8

  שקעה )מצרפי(, לפי אזוריםקרקעות שסווגו שנדל"ן לה

 פרמטרים אזור
 תקופה )שנה שנסתיימה ביום(

2016 2015 2014 

 אנגליה
 נכסים

 שנמכרו

 - - - בתקופה שנמכרו נכסים מספר

ממימוש נכסים שנמכרו בתקופה  תמורה

 (סטרלינג לירה)מאוחד( )באלפי 
- - - 

 - - - )מאוחד( )מ"ר( בתקופה שנמכרו נכסים שטח

NOI  לירהשל נכסים שנמכרו )מאוחד( )באלפי 

 (סטרלינג
- - - 

 - - - הנכסים מימוש בגין שנרשם/הפסד רווח

                                                 
5  Migros ו-Coop  הגדולות בשוויץ. מהינן שתי רשתות הקמעונאות 
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  שקעה )מצרפי(, לפי אזוריםקרקעות שסווגו שנדל"ן לה

 פרמטרים אזור
 תקופה )שנה שנסתיימה ביום(

2016 2015 2014 

 (סטרלינג בלירה) במאוחד

 נכסים

 שנרכשו

 - - 1 בתקופה שנרכשו נכסים מספר

 לירה אלפי)מאוחד( )ב שנרכשו נכסים עלות

 (סטרלינג
40,877 - - 

NOI  לירהשל נכסים שנרכשו )מאוחד( )באלפי 

 (סטרלינג
1,500 - - 

 - - 5,826 )מאוחד( )מ"ר( בתקופה שנרכשו נכסים שטח

 ישראל
 נכסים

 שנמכרו

 - - 1 בתקופה שנמכרו נכסים מספר

ממימוש נכסים שנמכרו בתקופה  תמורה

 "ח(ש)מאוחד( )באלפי 
248,500 - - 

 - - 40,569 )מאוחד( )מ"ר( בתקופה שנמכרו נכסים שטח

NOI  2,405 ("חששל נכסים שנמכרו )מאוחד( )באלפי - - 

רווח/הפסד שנרשם בגין מימוש הנכסים 

 (באלפי ש"חבמאוחד )
- - - 
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  מהותיים נכסים רשימת .7.9

נתונים נוספים הנדרשים לפי 
 ב)ט( )לפי העניין(8תקנה 

  פריט מידע 
 

 הנחות
נוספות 
בבסיס 
 -ההערכה 

Cap Rate/ 
 היוון שיעור

מודל 
ההערכה 
שמעריך 

השווי פעל 
 לפיו

זיהוי 
מעריך 
השווי 
)שם 

 וניסיון(

 ש"דמ
 מייצגים
 ממוצעים

 לשנה
 )בש"ח(

דמי 
שכירות 

ממוצעים 
למ"ר כולל 
דמי ניהול 
)במטבע 
 הפעילות(

שיעור 
התפוסה 

לתום 
 תקופה )%(

רווחי 
שערוך 

)מאוחד( 
)באלפי 
מטבע 

 הפעילות(
 

יחס שווי 
הנכס 
לחוב 
(LTV) 

שיעור 
תשואה 

על 
העלות 

)%( 
** 

שיעור 
התשואה 
המותאם 

[ )%(1] 

שיעור 
התשואה 

)%( [1] 

NOI 
 מייצג

 )באלפי
 ("חש

 

NOI 
בפועל 

בתקופה 
 )מאוחד(
)במטבע 
 הפעילות(

הכנסות 
מדמי 

שכירות 
בתקופה 
ללא דמי 

ניהול 
 )מאוחד(
)אלפי 

 (ש"ח

 שווי הוגן
בסוף 

תקופה 
)במטבע 
 הפעילות(

 באלפי)
 "ח(ש

 ערך
בספרים 

בסוף 
תקופה 
 )מאוחד(
)אלפי 

 (ש"ח

 שם הנכס ומאפייניו שנה

7.3% 

 

 היוון

 הכנסות

 

 

 רלי

 טרייסמן

 

שנת  786,630 786,630 52,959 50,149 58,664 6.4% 7.5% 11.6% ל.ר. 42,514 100% 3,471 2,608
2016 

 אזור ישראל

 פרויקט

האזור 

המסחרי 

 בממילא

ירושלים 

(1*) 

 ש"ח
 מטבע ציון

 הפעילות

 744,116 744,116 53,364 34,777 [3] 55,535 6.6% 7.5% 11.1% ל.ר. 109,863 98.4% 3,556 2,547 7.3%
שנת 
2015 

שטחי 
 מסחר

 שימוש
 עיקרי

 

8.5% 
שנת  462,000 462,000 52,865 35,310  40,212 7.6% 8.7% 11.4% .ר.ל - 93% 3,630 [2] 2,520

2014 

434,108 

 עלות
/עלומקורית

 הקמהת 
 מקורית

)במטבע 
 (הפעילות

100% 
חלק התאגיד 

]%[ 
21,400 

 587-וכ
מקומות 
 חניה

 שטח ]מ"ר[

 
שיעור התשואה הינו בהתאם למועד  - 2015)ביחס לחלק מפרויקט האזור המסחרי שנרכש מקרתא בתום  מחולק בשווי ההוגן לתום התקופה NOI -"שיעור התשואה" )בפועל( הינו  [1]

 בשווי ההוגן לתום תקופה.  מחולק מייצג NOI -; וכן "שיעור התשואה המותאם" הינו הרכישה(
 .העליונות בקומות אלא, השדרה בשטח אינם שברובם פנויים שטחים כוללים אינם"ר למ ממוצעים המייצגים"ש דמ 2014-2015 לשנים [2]
[3] NOI  ה מלוא את משקף - 2015-מייצג ל-NOI   2015לאחר רכישת זכויותיה של קרתא באזור המסחרי בתום . 
  לפרק א' לדוח. 9 בסעיף פירוט ראו -למגורים  יוקרה דירות כולל הפרויקט  * 
 (.המדידה בסיס - הכספיים לדוחות)ג( 2 באור)ראה  הכספיים בדוחות כמשמעותה -מקורית עלות ** 
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  האזור המסחרי, מתחם ממילא ירושלים ( 1)

ש"ח למ"ר )לא כולל  27,133-כ הינו 2016 לשנת 6ממוצע למ"רה הפדיון - ממוצע פדיון

 26,671 הינו 2014 לשנתו"מ( מע כולל"ר )לא למ"ח ש 27,596-כ הינו 2015לשנת מע"מ(, 

 בסיס על ניתן והוא, החברה ידיעת למיטב הינו הנתון כי יובהר"מ(. מע כולל"ח )לא ש

 החברה ביכולת אין וכי, אחרים שלישיים צדדים מאת או השוכרים מאת שהתקבל מידע

 .נכון אכן זה מידע כי לוודא

  פרטים אודות נכסים להשקעה של הקבוצה .7.10

 מעריכי"כ להיחשב עשויים אשר השווי מעריכי אודות נוספים פרטים .7.10.1

 : לחברה  7"מאוד מהותיים שווי

 *בשוויץ להשקעה"ן נדל נכסי מספר הערכה נושא זיהוי

 התקשרות פרטי על ונתונים המעריך זיהוי

 Wuest & Partner המעריך שם

 17.10.2016 התקשרות מועד

 השווי הערכת את שהזמין התאגיד זהות

 על שהחליט כאמור בתאגיד האורגן וזהות

 השווי מעריך עם התקשרות

Epic Property Management GMPH 

 PIH הנהלת

 השכלה

Mr. Moritz Menges (Manager) 

Diploma - Wirtschaftsingenieur, 

Mr.Jan Barthel (Partner) 

Chartered Surveyor MRICS, CIS 

Hypzert (F), dipl. Bauing, TU, MSc 

Real Estate  

Mr Roger Blumental (Consultant) 

BSc FHO Raumplanung, MAS 

FHO Real Estate Management 

 בביצוע ניסיון

 - Moritz Menges שנים 9

  - Jan Barthelשנים 14

  - Roger Blumental שנים 6

 - 

)אם קיימות( לגבי שכר הטרחה שזכאי  תניות

 לו מעריך השווי
- 

                                                 
 .המושכר לשטח המתווספים ציבוריים שטחים כולל שאינו המושכרים שטח לפי מחושב  6

 גילוי בנושא 2015 ביולי 22ביום  ערך ניירות רשות שפרסמה גילוי בהנחיית כהגדרתו" מאוד מהותי שווי מעריך"  7

 שווי מעריכי בדבר נוספים לפרטים, שווי הערכות ממספר הנובעת שווי מעריך ומהותיות שווי מעריך תלות אי בדבר

    .לדוח' א לפרק 8.18 סעיף ראו הקבוצה של מאוד מהותיים
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 - השווי מעריך עם שיפוי הסכמי

 כללי

ההון העצמי, הנכסים, ההתחייבויות,  סך

ההכנסות והוצאות אשר הוערכו על ידי מעריך 

 השווי

על ידי מעריך  כושהוער הנכסים סך

 אלפי ש"ח 4,166,749 -השווי

 

 :ביאורים

 לקביעת בסיס שימשו אשר שווי הערכות מספר החברה עבור ביצע זה שווי מעריך *

 העולה( מוחלטים)בערכים  כולל בסכום ובמקובץ התקופתי בדוח נתונים של ערכם

 הכספי בדוח הוצגו שהם כפי התאגיד נכסי מסך אחוזים וחמישה עשרים על

 .הדיווח לשנת האחרון ליום המאוחד

 התאגיד ברמת הנדרשות התאמות .7.10.2

 :31.12ליום 

 הכספי המצב על בדוח לערכים הוגן שווי התאמת
 ("חש)מאוחד( )באלפי 

2015 2016 

6,371,955 6,349,018 
סה״כ שווי נכסי נדל״ן להשקעה שהקמתם 

לפרק  7.4.2 שבסעיף בטבלה שמוצג]כפי  נסתיימה
 א' לדוח[ )מאוחד(

הצגה בדוח תיאור 
 עסקי התאגיד

סה״כ שווי נכסי נדל״ן להשקעה  -באזור אנגליה  - -
 )מאוחד( בהקמה

סה״כ שווי נכסי נדל״ן להשקעה  -שוויץ  באזור 103,975 12,775
 )מאוחד( בהקמה

 סה״כ )מאוחד( 6,452,993 6,384,730

247,000 
 (לעיל"כ בסה)נכלל 

- 
נכסים שנכללו במסגרת ״רכוש בלתי שוטף המוחזק 

 למכירה״ בדוח על המצב הכספי

 התאמות

 התאמות לשווי הנובעות מסעיפי זכאים וחייבים - -
 התאמות הנובעות מהצגה של נכסים לפי עלות - -

- - 
בחברות המוצגות בגישת השווי נכסים המוחזקים 

 המאזני
 התאמות אחרות - -

 סה״כ התאמות - 247,000

 סה״כ, אחרי התאמות 6,452,993 6,384,730

 (מאוחד) סעיף נדל״ן להשקעה בדוח על המצב הכספי 6,452,993 6,137,730

הצגה בדוח על 
 המצב הכספי

סעיף נדל״ן להשקעה בהקמה בדוח על המצב הכספי  - -
  )מאוחד(

 סה״כ 6,452,993 6,384,730

 תחרות  .7.11

בכל אחת מהמדינות בהן פעילה הקבוצה הינו שוק רחב המאופיין  נדל"ן להשקעההשוק 

במספר רב של הפעילים בו, וכל בעל נכס, קטן כגדול, המציע אותו להשכרה, מתחרה 

בפעילות הקבוצה. לאור זאת, מספר המתחרים בתחום הוא גדול, ולחברה אין הערכה 

ר בכל מקרה אינו מהווה , אשלגבי חלקה של הקבוצה בשווקים ובמדינות בהן היא פעילה

נדל"ן תנאי התחרות בתחום  להערכתה חלק מהותי בהתחשב בשווקים בה היא פועלת.

נובעים משקלול של מספר פרמטרים עיקריים, ביניהם: איכות הנכס, הנקבעת  להשקעה

בין היתר בהתאם למיקום הנכס ורמת הגימור שלו; שווי הנכס המושכר, המשפיע על 

, להבדיל נדל"ן להשקעהאורך תקופת הסכם השכירות. בשוק גובה דמי השכירות ו

ממוצרים אחרים, לזהות בעלי הנכס קיימת משמעות נמוכה והחלטות השוכרים 

המסחרי  בנדל"ן להשקעההוק, בהתייחס לנכס הספציפי. -מתקבלות בדרך כלל אד
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נת קיימת תחרות באזור בו ממוקמים מרכזי מסחר וקניות בקרבה גדולה זה לזה. על מ

להתמודד עם התחרות בשטחי המסחר להשקעה, דואגת הקבוצה לרמת תחזוקה גבוהה 

ולחידוש שטחי המסחר מעת לעת וכן להרחבת מגוון השוכרים הפוטנציאליים על ידי 

יצירת תמהיל של שוכרים רב ומגוון. במהלך השנים צברה הקבוצה מוניטין ויצרה 

י. מוניטין הקבוצה ומיתוגה מאפשרים לעצמה מיתוג של משווקת נדל"ן איכותי ויוקרת

לקבוצה להתמודד עם התחרות בענף, בעיקר בקרב לקוחות המעוניינים בהשכרת שטחי 

 משרדים ומסחר באיכות גבוהה.

 ( ניהולם ודרכי סביבתיים סיכונים) הסביבה איכות .7.12

מעריכה כי נכון למועד הדוח אין סיכונים סביבתיים אשר צפויה להיות להם  החברה

 ה מהותית על התאגיד במגזר זה. השפע

על המבוסס כהגדרתו בחוק ניירות ערך מידע צופה פני עתיד  האמור לעיל מהווה

הנסיבות הנוכחיות, לרבות על הרגולציה הנוכחית ו/או על הפעילות הנוכחית של החברה. 

אין כל ודאות מידע זה עשוי שלא להתממש או להתממש באופן חלקי באופן ש

בשל שינוי ברגולציה ו/או בפעילות החברה ו/או בשל ת, בין היתר, בהתממשותו וזא

אילו עקב השפעתם האפשרית של גורמים אחרים שאינם בשליטת החברה, לרבות 

 דוח זה להלן.סיכון המפורטים בהגורמי מ

   מגבלות ופיקוח על פעילות התאגיד .7.13

המסדיר את  1971-השכרת נכסים כפופה לחוק השכירות והשאילה תשל"א - בארץ

 משיעורי מושפעת זה בתחום הפעילות, בנוסףמערכת היחסים בין שוכר למשכיר. 

 מס לרבות, עירוני ומיסוי מקרקעין)מיסוי  המיסוי בתחום מחקיקה, המשתנים הארנונה

כן, -כמו(. מקרקעין סיבנכ עסקאות על המוטלים השבחה והיטלי שבח מס, רכישה

פעילות התאגיד במגזר זה כפופה בין היתר לחקיקה בנושא רישוי עסקים, הגבלים 

פיו, -, והתקנות על1968-'. יצוין כי בהתאם לחוק רישוי עסקים, התשכ"חוכועסקיים 

 לעסק רישיוןלמועד הדוח קיימים בידי הקבוצה רישיונות עסק או היתרים בתוקף: 

 ממילא מתחם לחניון לעסק היתר(, 31.12.2020מגדל אלרוב )עד ליום לגבי חניון  בתוקף

(. 31.12.2021ליום  עד) אסיה בית חניון לגבי בתוקףעסק  רישיון( וכן 31.12.2021 ליום)עד 

 או ההיתרים מוארכים מעת לעת.  הרישיונות

בהתאם לדין השוויצרי, רכישה של נכסי נדל"ן למגורים על ידי זרים מחייבת  - בשוויץ

האישורים  את EPiC SEVEN-ו EPiC THREEקבלת אישור. בהתאם, קיבלו 

  הנדרשים.

  רוחני קניין .7.14

  .להלן( 8.19 ראו סעיף) אין

 והפניות כללי .7.15

בנוגע למגזר זה בדבר הסכמים מהותיים, הליכים משפטיים, יעדים ואסטרטגיה  לפרטים

 ודיון גיאוגרפיים אזורים לגבי כספי מידע, הקרובה בשנה להתפתחות צפי, עיסקית

 . זה בדוח להלן ראו סיכון בגורמי
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  בישראל ותחום פעילות המלונות בחו"ל המלונות פעילות תחום .8

 :כללי .8.1

: )א( מלונות בישראל; )ב( מלונות החברה של פעילות תחומי שנייפורטו בפרק זה  להלן

 בחו"ל. 

, כאשר  8תחומי הפעילות באופן מרוכז ני, יוצגו שזה בפרקהתיאור אשר נכלל  במסגרת

 המלונות לתחום בישראל המלונותשייכלל בפרק ייעשה תוך פילוח בין תחום  המידע

. יחד עם האמור, ועל מנת להימנע מחזרות מיותרות, לעיתים נכלל תיאור המשותף "לבחו

     הן למלונות בישראל והן למלונות בחו"ל ככל שכך. 

  הפעילות מימידע כללי על תחו .8.2

 לייף במלונות תומתרכז, המלונות בישראל ובתחום המלונות בחו"ל בתחום תיוהפעילו

, מרכזיות בערים הממוקמים(, Traditional) קלאסיים וכן מלונות יוקרתיים סטייל

  .יוקרה למלונות גבוהים ממוצעים ומחירים גבוהים תפוסה שיעורי בעלות

 :בישראל המלונות .8.2.1

היוקרה מצודת דוד  נותוהמנהלת של מלו 9, הקבוצה הינה הבעליםבישראל

ממוקמים בסמיכות זה לזה, מול האתר  המלונותוממילא בירושלים. 

אל חומות העיר העתיקה. במלון  יםההיסטורי "מצודת ומגדל דוד" וצופ

אולמות )האולמות הינם בשטח כולל  11-וחדרים וסוויטות  385מצודת דוד 

 2014במהלך שנת  כי יצוין. 1998מ"ר(. המלון נפתח בשנת  2,100-של כ

המשך לשדרוג וב, דוד מצודת מלון לשדרוג שנתית רב תוכנית על הוחלט

על  2017יתרת היקף השדרוג צפויה לעמוד בשנת  2014-2016 שניםשבוצע ב

אולמות  4-חדרים וסוויטות ו 194. במלון ממילא 10מיליון ש"ח 45-כ

 . 2009מ"ר(, המלון נפתח בחודש יולי  727-)האולמות הינם בשטח כולל של כ

מלונות מלונות המפוארים ביותר בירושלים. ל נחשבים אלה מלונות .8.2.2

היוקרתיים במזרח התיכון על ידי  המלונות בין מדורגיםבירושלים  הקבוצה

 CONDE NAST התיירות הבינלאומי למלונות יוקרה מגזין

TRAVELER.  דוד מצודת ומלון 6 במקום דורגמלון ממילא  2015בשנת 

 GOLD LIST-מלון ממילא זכה להיכלל ברשימת ה 2016בשנת  .15 במקום

                                                 
: קיצור דוחות', של סגל רשות ניירות ערך, כאשר הגילוי בו נקטה החברה הינו לפי 25-105בהתאם לעמדה משפטית '  8

את תחומי הפעילות באופן מרוכז כך שבמסגרת כל סעיף ייכלל  )להציג 27.12.2015האפשרות שנוספה בתאריך 

 (.המידע בפילוח בין תחומי הפעילות

. אשראי מסגרת להבטחת בנקאי מוסד לטובת, בסכום הגבלה ללא ראשונה מדרגה משכנתאות רשומות הנכסים על  9

 מלון את שישמשו הנכסים כל על ישראל מדינת לטובת שוטף שעבוד רשמה מ"בע( 1993) ממילא מסחרי איזור אלרוב

 . ממילא במתחם למלון רק מוחרג אשר, מהם שנובעים הנכסים וכל ממילא

 של העבודה תכניות או/ו תחזיות, הנחות על המתבסס עתיד פני צופה מידע הינו הקרובה לשנה הצפוי ההשקעה היקף  10

 בדבר וודאות כל ואין - ב"וכיו', ג צדדי התנהלות', ג צדדי אישורי, רגולטורים אישורים קבלת על לרבות, הקבוצה

  .מהותיים שינויים בכך ויחולו ויכול, מלא או חלקי באופן, ל"הנ התקיימות
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כאחד  CONDE NAST TRAVELER ידי בחירת עורכי מגזין התיירות על

 ברשימתממילא  מלוןזכה להיכלל שנה,  באותה .המלונות האהובים בעולם

 מתחם, כן-. כמוהמגזין קוראי"י ע התיכון במזרח ביותר הטובים המלונות

לאחד אתרי הספא  נבחר( וכושר ספא)מתחם  ממילא במלון אקאשה

 . CONDE NAST TRAVELERעל ידי קוראי 2016הטובים בעולם לשנת 

להיכלל ברשימת מלונות  2017-ב, מלון ממילא ומלון מצודת דויד זכו בנוסף

 Trip Advisor - Travelers Choice-היוקרה הטובים ביותר בישראל של ה

  .בהתאמה, 16-וה 17-ה במקומות

 :"לבחו המלונות .8.2.3

Locka11 לרבות באמצעות חברות בנות( מחזיקה( : 

באופן אשר נפתח  , "הקונסרבטוריום"הולנד, באמסטרדם מלוןב .א

 130-" יש כהקונסבטוריום" במלון. 2012הדרגתי  בראשית שנת 

  .מ"ר שטחים להשכרה לחנויות יוקרה 650-סוויטות וחדרים וכ

בראשית שנת אופן הדרגתי ב נפתח אשרבמלון, "קפה רויאל",  .ב

 כולל הנכס. וחדרים סוויטות 160-כ יש" רויאל"קפה  במלון. 2013

מ"ר. הנכס הינו  1,300-של כ בהיקף מסחר ושטחי מסעדה, ספא גם

 באמצעותאלף מ"ר. המלון האמור מוחזק  24-בשטח כולל של כ

  .Locka,Barco Investments B.Vחברת בת בהחזקה מלאה של 

"(Barco"( . 

 המלון .בפריז, צרפת St-Germainהממוקם ברובע  Lutetiaבמלון  .ג

לצורך שדרוג והסבה על  2014של שנת  השני הרבעון במהלך נסגר

מנת שיעמוד בסטנדרטים הגבוהים המאפיינים את יתר מלונות 

  .צההקבו

חדרים וסוויטות, אולמות  185-כ לאחר סיום השדרוג המלון יכלול

 .וספאאירועים, מרכז עסקים מסעדות 

מלון ממילא כן בהולנד  טוריוםבקונסרהצטרפו מלונות  2014 תבשנ

)לאחר שמלון קפה  LHW, Leading Hotels of The World-בירושלים ל

מלון השהינו ארגון בתי רויאל באנגליה כבר הצטרף בשנת פתיחתו(, 

מלונות ואתרי נופש בלמעלה  375-בעולם המונה יותר מ ים ביותרהיוקרתי

מדינות, כאשר רק בתי המלון המכובדים והיוקרתיים ביותר בעולם  75-מ

דבקות מתמדת בסטנדרטים  המבטיחחברות בארגון  .חברים בארגון זה

מחמירים ואיכות ושירות ברמה הגבוהה ביותר. חברות בארגון כוללת 

  .LHWמכירה השונים של הר ערוצי הצטרפות למערך ההזמנות ושא

 
                                                 

 .Lockaמהון מניות  %80-החברה מחזיקה ב  11
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 :קונסרבטוריום מלון

ידי ארגון -בהולנד נבחר על טוריוםבקונסרמלון  2015 בשנת .8.2.3.1

LHW  .'כ'מלון הטוב ביותר שהתווסף לארגון 

 25טוריום בהולנד דורג בין בקונסר מלון 2015בשנת  .8.2.3.2

התיירות  מגזיןעל ידי  אירופההיוקרתיים ב המלונות

 CONDE NAST- יוקרההבינלאומי למלונות 

TRAVELER . מלון נבחר 2017-ו 2016, בשנים ףבנוס 

, CONDE NAST TRAVELER-הקונסרבטוריום על ידי 

 יםהטוב כאחד המלונות Golden List-להיכלל ברשימת ה

על ידי קוראי  דורג המלון 2016בשנת  .בהולנד ביותר

המלונות הטובים ביותר  ברשימת 18-במקום ה מגזיןה

 באירופה.

 6-גיע למקום הלה 2017-ב זכה קונסרבטוריום מלון .8.2.3.3

 Trip-הלפי ברשימת מלונות היוקרה הטובים ביותר 

Advisor - Travelers List 6-ה במקום. 

סוויטת הפנטהאוז של מלון  זכתה 2016 בשנת .8.2.3.4

 ע"י Best Leading Hotel Suite-קונסרבטוריום בתואר ה

World Travel Awards . 

היה בקונסרבטוריום  אקאשההספא  מתחם 2016בשנת  .8.2.3.5

  .בהולנד  Best Hotels Spaפרס ל מועמד

 :קפה רויאלמלון 

של מלון קפה  Dome Penthouse-ה סוויטת 2016 בשנת .8.2.3.6

הסוויטות הטובות ביותר בעולם  12 נכללה ברשימתרויאל 

 .Architectural Digest-הע"י 

 10בקפה רויאל נכללה ברשימת  Ten Room-ה מסעדת .8.2.3.7

 Top-ע"י ה 2016המסעדות הטובות ביותר בלונדון לשנת 

Table ,ה עם ויחד-Oscar Wild Bar שתי ובמלון נכלל 

המסעדות הבריטיות הטובות ביותר  10המסעדות ברשימת 

 . Book a Tableבלונדון ע"י 

בפרס  זכהרויאל  בקפה אקאשההספא  מתחם 2016 בשנת .8.2.3.8

Best Spa For a Day ה"י ע-Tatler Spa Awards ,בפרסו 

Best Spa Retreat   ע"י הבאנגליה-Sunday Times. 
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 Best Hotelהיה מועמד לפרס מתחם הספא במלון  בנוסף

Spa  הבאנגליה ע"י-World Spa Awards.  

בקטגוריה  Tripadvisor-בכל מלונות הקבוצה דורגו  2015כן, בשנת -כמו

 . יוקרה מלונות שלביותר  הגבוהה

  הםת ושינויים החלים ביוהפעילו מימבנה תחו .8.3

  כללי .8.3.1

שירותי אירוח,  יםכולל המלונות בישראל ותחום המלונות בחו"לתחום 

כנסים ואירועים. בשנים האחרונות חלה מגמת התמחות והתמקצעות של 

מלונות בתחום מסוים, ובקהל יעד מסוים, כגון מלונות בריאות וספא 

תחום המלונות בישראל ותחום המלונות ומלונות "לייף סטייל" יוקרתיים. 

של  בהשקעות תכופות, בתחזוקה שוטפת ופיתוח כיםכרו םמטבע בחו"ל

מהמאפיינים הייחודיים לענף  יםמושפעמי פעילות אלו בתי המלון. תחו

ביטחוניים המשפיעים באופן ישיר על והתיירות בכלל ומגורמים כלכליים 

 בפרט. מי הפעילות האמוריםתחו

 מידע נוסף ביחס למלונות בחו"ל .8.3.2

 וההשלכות הראשונות ההפעלה שנות .א

התואם את  בחו"ל פי הניסיון שנצבר בקבוצה בתחום מלונאות על

 לייף במלונותהממוקד  --המקובל בענף, חלק ממבנה תחום הפעילות 

 ממוצעים ובמחירים, מרכזיות בערים הממוקמים יוקרתיים סטייל

 המלוןהינו ששנות ההפעלה הראשונות של  -- יוקרה למלונות גבוהים

היכרות עם  ובין סוכניםהיכרות עם  בין, והיכרות הרצה שנות הינן

ושנים  הפרסוםו המיצוב, המיתוג, ובמהלכן מתגבש ישירים לקוחות

 רווח ובהכרח המייצגות ההכנסות אתאלו בין היתר אינן משקפות 

 עלייה להירשם צפויה ההפעלה בשנות ההתקדמות ועם, מייצג תפעולי

 . 12מייצג תפעולי לרווח הגעה עד בתוצאות מדורגת

 קלאנדרית משנה בחלק הפעלה .ב

 בעונתיות בהתחשבככל שרלבנטי וכן  לעילהיתר בהתחשב באמור  בין

במקרה בו מלון מסוים לא היה פעיל  ,המלונאות ענף את המאפיינות

 מובאות אינן והן מייצגת אינן תוצאותיו ככלל, הבמהלך שנה מלא

 . להלן זה בפרק הגילוי במסגרת

מלאה, וגם אם  קלאנדרית שנה במשך הופעל מלון בו במקרה כי יובהר

תוצאותיו אינן משקפות רווח תפעולי מייצג בהתחשב בכך שהוא 

                                                 
מידע צופה פני עתיד המתבסס על צפי בדבר העלייה המדורגת בתוצאות המלון עד הגעה לרווח תפעולי מייצג הינו ה  12

תפוסת המלון, מצב הכלכלה העולמי, העיר והמדינה הרלבנטיים  הנחות, תחזיות ו/או תכניות העבודה של הקבוצה,

 ואין כל וודאות בדבר התקיימות הנ"ל, באופן חלקי או מלא, ויכול ויחולו בכך שינויים מהותיים. -וכיו"ב 




