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  2024דוח תקופתי לשðת 
  

  
  דוח תיאור עסקי התאגיד  –א   פרק

  דוח הדירקטוריון על מצב עסקי החברה – ב  פרק

  2024בדצמבר  31דוחות כספיים מאוחדים ליום   –ג  פרק

  פרטים ðוספים על התאגיד  – ד  פרק

  הצהרות מðהלים – ה  פרק

ג לתקðות ðיירות ערך (דוחות תקופתיים 5החברה היðה תאגיד קטן, כמשמעות מוðח זה בתקðה    הדוח  למועד

קטðים בתקðות הדוחות,   לתאגידים"). במסגרת ההקלות שðיתðו  הדוחות  תקðות("  1970- ומיידיים), התש"ל

  רלווðטיות )  שתהייðה(או    שהן  ככל  הדוחות  לתקðות ד5  בתקðה  המðויות  ההקלות  את  לאמץ  החליטדירקטוריון  

 הצירוף  סף  העלאת )2; ( 20%-ל   שווי  הערכות  צירוף   עם  בקשר  המהותיות  סך  העלאת)  1: (זה   ובכלל,  לחברה

 הפðימית   הבקרה  על  דוח  לפרסם  החובה  ביטול )3; (40%-ל  ביðיים  לדוחות  מהותיות  כלולות  חברות  דוחות  של

  דיווח  )4חובת צירוף הצהרות מðהלים מצומצמות בלבד; (  וכן  הפðימית  הבקרה  על  המבקר   חשבון  רואה  ודוח

הוראות תקðה  לבהתאם  (סולו).    החברה  של  ðפרד  כספי  דוח  מפרסוםטור  פ)  5(-ו ;  שðתית  חציעל בסיס מתכוðת  

לציבור בחודש פברואר    אגרות, לאור הðפקת  הדוחות) לתקðות  6(-ו )  5ד(ב)(5 החוב (סדרה א) של החברה 

לפי מתכוðת דיווח רבעוðית וכן    החברהדווח  ת,  2026ביðואר    1חל מתקופת הדיווח המתחילה ביום  ה,  2025

  1תפרסם דוח כספי ðפרד של החברה (סולו).

  

במרץ   27, אשר פורסם ביום  2024בדצמבר    31דוח תקופתי זה היðו דוח מתקן לדוח התקופתי של החברה ליום  

בדוחות הכספיים של החברה    ות שðפלות מהותייו), וזאת בשל טעו2025-01-021232אסמכתא:    מספר(  2025

בדיווח   שהכמפורט  אסמכתא:    2026ביðואר    11  מיוםהחברה    ל מיידי  כי   יובהר).  2026-01-004943(מס' 

  המהותיות  לטעויותהתיקוðים בדוח זה מתייחסים אך ורק לתיקוðי הגילוי הקשורים במישרין ו/או בעקיפין  

אם צוין אחרת, בכל מקום בו מופיעה   אלאג' לדוח זה ביחס לגילוי העðפי.    בפרק  ðוספותðדרשות    ולהתאמות

  25המקורי ביום    אישורוחתימתו ו/או  פרסום הדוח, הכווðה היא למועד  אישור או  חתימה,  התייחסות למועד  

. לעדכוðים בדבר אירועים שהתרחשו לאחר מועד  2025  במרץ  27פרסומו המקורי ביום  מועד  לו  2025  במרץ

בכתובת   ערך  ðיירות  רשות  של  ההפצה  באתר  החברה  דיווחי  ראו  החברה,  של  המקורי  הדוח  פרסום 

https://www.magna.isa.gov.il  ט של הבורסה בכתובתðטרðבאתר האי ,https://www.tase.co.il   וכן ראו

    .דוח מתקן זה פרסוםמפורסם בד בבד עם  אשר 2025ביוðי  30החציוðי המתוקן של החברה ליום  הדוחאת 

 
   

 
  על אף האמור לעיל, החברה תבחן בתקופה הקרובה מעבר לדיווח רבעוðי החל מתקופת דיווח מוקדמת יותר.    1
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  תיאור עסקי התאגיד  – חלק א
    תוכן עðייðים

 עמוד  סעיף

 תיאור ההתפתחות הכללית של עסקי החברה – ראשוןפרק 
 3 פעילות החברה וההתפתחות הכללית של עסקיה  1
 4 הפעילות של החברה  מי תחו 2
 6 השקעות בהון החברה ועסקאות במðיותיה  3
  7  חלוקת דיבידðדים   4

 מידע אחר  – שðיפרק 
 8 מידע כספי לגבי תחומי הפעילות של החברה  5
  9  בכללותה  סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוðיים על פעילות החברה  6

 תיאור עסקי התאגיד לפי תחומי פעילות   – שלישיפרק 
  16  יזמי ה ðדל"ן ה תחום   7

  16  מידע כללי על תחום הפעילות  7.1
  38  סיכוðים סביבתיים ודרכי ðיהולם   7.2
  39  הסכמים מהותיים   7.3
  41  הסכמי שיתוף פעולה   7.4
  43  תמצית התוצאות   7.5
  ð  43תוðים מצרפיים    7.6
  43  צבר הכðסות ומקדמות   7.7
  43  ספקים וקבלðי משðה   7.8
  45  פרויקטים שאיðם מהותיים מאוד   7.9

  55  פרויקטים מהותיים מאוד   7.10
  74  תחום טכðולוגיה בðדל"ן (הוקפא)  8

  74  הפעילות תחום על כללי מידע  8.1
  75  הפעילות   בתחום ושירותים מוצרים  8.2
  75  לקוחות   8.3
  75  מוצרים ושירותים  ווחיותרוהכðסות   פילוח  8.4
  76  והפצה   שיווק  8.5
  76  הזמðות  צבר  8.6

    עðייðים הðוגעים לחברה בכללותה – רביעיפרק 
 77  רכוש קבוע, מקרקעין ומתקðים  9

  77  מוחשיים  לא  ðכסים  10
 77  הון אðושי   11
 78  הון חוזר   12
  78  השקעות   13
  79  מימון   14
 84  מיסוי  15
  84  הליכים משפטיים   16
 84 יעדים ואסטרטגיה עסקית; צפי להתפתחות בשðה הקרובה 17
 84  דיון בגורמי סיכון  18
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  תיאור ההתפתחות הכללית של עסקי החברה  –ראשון   פרק

  וההתפתחות הכללית של עסקיה  החברהפעילות  . 1

ביום    ")החברה("  בע"מ  פרופדו  1.1 בישראל  פרטית    2020ביוðי    5התאגדה  פיכחברה  חוק    על 

   .החברות

ראשוðה של ðיירות הערך  לבקשר עם הðפקה    2פרסמה החברה תשקיף   2022באוגוסט    10ביום   1.2

- ) ורישומן למסחר של ðיירות הערך שלה בבורסה לðיירות ערך בתלIPOשל החברה לציבור ( 

) והפכה לחברה ציבורית כמשמעות מוðח זה  ", בהתאמההתשקיף"-ו  "הבורסהביב בע"מ ("א

 ). "החברות חוק(" 1999- , תשð"טבחוק החברות

החברה פועלת בתחום הðדל"ן למגורים בישראל בין במישרין ובין באמצעות חברות בבעלותה   1.3

לרבות חברות מוחזקות, ובפרט פועלת החברה בתחום ההתחדשות העירוðית. עד לתאריך  

שבו   (תחום  בðדל"ן  הטכðולוגיה  בתחום  גם  החברה  פעלה  הכספיים  הדוחות  על  החתימה 

החלי והיא  הקמתה)  עם  לפעול  זאת  החלה  ובכלל  זה,  בתחום  פעילותה  את  להקפיא  טה 

החליטה להפסיק להשקיע כספים מתוך מקורותיה (למעט סכומים שאיðם מהותיים), תוך  

  .שהיא בוחðת אפשרות למכירת הפעילות ו/או הכðסת שותף

 :, כדלקמןחברות העוסקות בתחום ההתחדשות העירוðיתרכשה החברה מאז הðפקתה,  1.4

מלוא הון  השלימה החברה את רכישת  2023 אוקטובר  בחודש :התחדשות  דוראל 1.4.1

מאת ה"ה    ")יזמות  דוראלðדל"ן בע"מ ("  דוראל יזמותד.א  המðיות המוðפק של  

דורון דודוביץ (יו"ר דירקטוריון החברה) ואלון קסל (דירקטור ומבעלי השליטה  

ðדל"ן, יזום  - מהון המðיות של ד.א דוראל  85%אשר החזיקה, באותה עת,  ,  בחברה)

ן היזמי למגורים  " הפועלת בתחום הðדל")  התחדשות  דוראל והתחדשות בע"מ ("

התקשרו    2024במרץ    28ביום  ðית בפרט.  ירובישראל בכלל ובתחום ההתחדשות הע

יזמות  החברה התחדשות    ודוראל  בדוראל  המיעוט  מðיות  בעלי  עם  בהסכם 

שעם השלמת הרכישה ביום  , וכך בדוראל התחדשות  )15%( החזקותיהםלרכישת 

במלוא הון המðיות המוðפק והðפרע של    בשרשור  החברהמחזיקה  ,  2024במרץ    28

  .להלן  7.3.1סעיף  הðוספים רא   לפרטיםדוראל התחדשות.  

דוראל  דוראל יזמות ו, התקשרה החברה, באמצעות  ð2023ובמבר  בחודש    :ðיוטאון 1.4.2

לרכישת    ,התחדשות הסכמים  ðיוטאון  במערך  חברת  של  המðיות  הון  מלוא 

בע"מ המחזיקה  ")ðיוטאון("  אחזקות  היוזמות  ,  חברות  של  המðיות  הון  במלוא 

ðכון למועד זה טרם שולמה במלואה  ארבעה פרויקטים של התחדשות עירוðית.  

 .  להלן  0סעיף  הðוספים רא  לפרטיםתמורת העסקה. 

צדדים    2024במרץ    28ביום    : יושפה 1.4.3 עם  הסכמים  במערך  החברה  התקשרה 

עם   משותפת  והשקעה  מðיות  רכישת  לביצוע  בע"מ   קרסושלישיים   ð3דל"ן 

("  ")קרסו(" בע"מ  ג.ע  יושפה  ההתחדשות  ,  ")יושפהבקבוצת  בתחום  העוסקת 

 
תאריך     2 אסמכתא:    2022באוגוסט    11הðושא  פיו  101329-01-2022(מספר  על  ערך  ðיירות  להצעת  שהתקופה   ,(

  .)2024-01-083737(מספר אסמכתא:  2025באוגוסט  10הוארכה ליום 
חברה ציבורית שמðיותיה ðסחרות בבורסה ולמיטב ידיעת החברה בעלי השליטה בה הם ה"ה יואל קרסו, אריאל     3

 קרסו, ציפורה מזרחי קרסו, יוðי גולדשטיין קרסו ואורלי חושן.  
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ביום  העירוðית,   הרכישה  השלמת  שעם  החברה    2024במרץ    28כך  מחזיקה 

 . להלן 7.3.1לפרטים ðוספים ראו סעיף   .בהון יושפה  24.5%בעקיפין 

1.4.4 GLM:  להחברה    השלימה  2024בדצמבר    31  ביום מהוðה    49%רכישת  עסקה 

והðפרע של   ("  אמג'י אל  המוðפק  , העוסקת  ")GLMישראל יזמות וðדל"ן בע"מ 

שגיאה! מקור ההפðיה  ðוספים ראו סעיף    לפרטים.  בתחום ההתחדשות העירוðית

 לחלק זה בדוח השðתי.   לא ðמצא.

   אחזקות  מבðה תרשים 1.5

להלן תרשים מבðה האחזקות של החברה בחברות מוחזקות פעילות עיקריות שלה ðכון למועד  

 פרסום הדוח  

     

  
 

או    פעילותלא    בחברות  החזקה  , בין היתר,כולל  איðו של החברה, ומהותיות  כולל אחזקות    התרשיםלעיל,    כאמור 
  לתאריך הדוח. או פעילות שהוחלט לסיימה ðכון  בעלות פעילות זðיחה 

  זה טרם שולמה מלוא תמורת העסקה.  למועד  *

   החברהשל  פעילותה מיתחו .2

באופיים  עיקריים  פעילות    מיתחו  שðיבפעלה  החברה    4, דוחה  ועדðכון למ מזה  זה  ðבדלים  אשר 

בדוחותיה   דיווח  ברי  עסקיים  כמגזרים  מדווחים  לכך  ובהתאם  אליהם  הðלווים  ובסיכוðים 

  ן "הðדל תחום. 1 :")הכספייםהדוחות (" 2024בדצמבר   31ליום הכספיים המאוחדים של החברה 

החברה  ").  יזמיה"ן  ðדלה  תחום("   בישראל   למגורים היזמי   ומקדמת  יוזמת  זה  תחום  במסגרת 

וכן רוכשת חברות ו/או פרויקטים    פרויקטי ðדל"ן יזמי בכלל ובתחום ההתחדשות העירוðית בפרט

זה תחום  .  בתחום  אודות  ðוספים  רא ה לפרטים    הטכðולוגיה  תחום.  2;  להלן  7סעיף    הפעילות 

 
זה     4 למועד פרסום  "" או  לתאריך הדוח";  2024בדצמבר    31ליום  משמע  –"  למועד הדוח: "בדוח השðתי בחלק 

או   2024בדצמבר    31ליום בו אישר דירקטוריון החברה את דוחותיה הכספיים של החברה ליום משמע  – " הדוח
  במועד סמוך לו, לפי העðיין. 
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בðדל"ן  תחום("  ,"ןðדלב להקפיא את  החליטה  החברה  ,  לתאריך הדוח.  "))הוקפא(  הטכðולוגיה 

 . להלן 8סעיף   ה פעילות ראהלפרטים ðוספים אודות תחום  בתחום זה.  פעילותה

  פעילות  לתיחום  התחייבות 2.1

דודוביץ   דורון  מבין ה"ה   משרה   כðושא   יכהן  הוא   עוד  כל   כיהתחייב  אלון קסל,  וכל אחד 

  יזמי "ן  ðדל  פרויקטי ו/או יפתח, בין במישרין ובין בעקיפין,   וםש ו/או יזולא ירכ הוא,  בחברה

  בעירוב   פרויקטים  ולרבות  העירוðית  ההתחדשות  בתחום  לרבות  , בישראל  חדשים   למגורים 

  פרויקטים   לביצועחברה  ל  וןזכות סירוב ראש  מתן, אלא בכפוף ללמגורים  שעיקרם  שימושים

  . כאמור

כדלקמן:    מðגðון יהיה  הראשון  הסירוב  בו    (א)זכות  מקרה  דורון    כלבכל  ה"ה  מבין  אחד 

הðדל"ן    בתחום  חדשה  עסקה  לו  תוצע  ו/או  ייזום"),  המציעאלון קסל (בסעיף זה: "ודודוביץ  

ה  י יד-החדשה על  העסקהבהצעה לקבלת    לחברה  תחילה  יפðה  הוא,  בישראלהיזמי למגורים  

לתת את החלטתו   יידרשתופðה ראשית לדירקטוריון החברה, אשר  ההצעה (ב)"); ההצעה("

) חמישה  בתוך  להצעה  הðדרש 5ביחס  והמידע  החומר  מלוא  קבלת  ממועד  עסקים  ימי   (

ההצעה;   עם  בקשר  השקעה  החלטת  לקבל  בבואו  סביר  אישר    לא  (ג)לדירקטוריון 

ההצעה   דחיית  בדבר  ההחלטה  תובא  ההצעה,  קבלת  את  ועדת    לאישור הדירקטוריון 

  הביקורת   ועדת  אישרה  ולא  היה.  סופית   תהיה  ההצעה  דחיית  על   החלטתה  אשרקורת,  הבי

  ðוסף   לדיון  תועבר  וההצעה ,  ההצעה  את  לקבל   המציע רשאי    יהיה  לא,  ההצעה  דחיית  את

  תהיה   בעðיין  והחלטתו  לדחותה   או  ההצעה  קבלת  את  לאשר   רשאי  יהיה  אשר,  בדירקטוריון

  . סופית

) ימי עסקים ממועד קבלת  10להצעה בתוך עשרה (  החברה בכל מקרה של העדר העðות מצד  

עם  בקשר  השקעה  החלטת  לקבל  בבואו  סביר  לדירקטוריון  הðדרש  והמידע  החומר  מלוא 

ידי ועדת הביקורת)  -ההצעה, תחשב ההצעה כאילו ðדחתה, ובמקרה של דחיית ההצעה (על

  לקבל את ההצעה.   ים(בין במישרין ובין בעקיפין) רשא המציע יהיהאו העדר היעðות,  

על אף העðות   גם במקרה בו  לא    החברהבðוסף,  (מסיבות  תלהצעה,    תלויות   שאיðןשתכלל 

) ימים , קרי החברה לא תפעל לקידום חתימה  10עשרה (  בתוך   החברהידי  - על  העסקה )  במציע

  בכפוף   העסקה(בין במישרין ובין בעקיפין) לבצע את    המציע  רשאי  ההיי על הסכם מחייב,  

. למען הסר ספק, אם וככל שידרשו אישורי אורגðים של  לעיל המתואר הסירוב  זכות  למðגðון 

  המועדים הקבועים בדין.  חולו לחוק החברות, אזי   275בהתאם להוראות סעיף  החברה

אלון  ולמען הסר ספק יובהר כי ההתחייבות האמורה של כל אחד מבין ה"ה דורון דודוביץ  

או תאגידים (לרבות  /ו בחברות ציבוריות    ערך  ðיירות)  1קסל, לא תחול ביחס לרכישה של: (

  ה לא ייעשש"ן היזמי למגורים בישראל (ובלבד  הðדל בתחום    םקרðות השקעה) שעיקר פעילות

שאיðן   חוב  אגרות  של  או  אלה)  בתאגידים  ערך)  ðיירות  בחוק  המוðח  (כהגדרת  עðיין  בעל 

המירות (ללא מגבלה על היקף הרכישה) בחברות ציבוריות ו/או בחברות אגרות חוב, שעיקר  

 ם) דירות מגורים לצרכי2עירוðית בישראל; (  התחדשות "ן היזמי לרבות  הðדלבתחום    ן פעילות

(ללא מגבלה),   ובלבד שדירות מגורים שיירכשו כאמור לא פרטיים, לרבות לצרכי השקעה 

) למגורים;  היזמי  הðדל"ן  בתחום  חדש  פרויקט  וייזום  להשבחה  בסיס  משרדים 3יהוו   (
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פרטיים, לרבות לצרכי השקעה (ללא מגבלה), ובלבד שמשרדים שיירכשו כאמור לא   יםלצרכ

"ן  ðדל)  4יהוו בסיס להשבחה וייזום פרויקט חדש בתחום הðדל"ן היזמי למגורים בישראל; ( 

צרכי השקעה (ללא מגבלה),  ל, לרבות  ולוגיסטייםבכלל ובפרט הקמת מרכזים מסחריים    מðיב

מסחריים   שמרכזיים  וייזום    שיירכשו  ולוגיסטיים ובלבד  להשבחה  בסיס  יהוו  לא  כאמור 

 עסקת   למועד) ðכסים או פרויקטים קיימים 5; (למגוריםפרויקט חדש בתחום הðדל"ן היזמי  

אלון קסל, לרבות ביצוע פרויקטים  ו אחד מבין ה"ה דורון דודוביץ    כלדוראל יזמות בבעלות  

) רכישת זכויות שותפים בðכסים או  6; (םמה  מי ידי  - חדשים בðכסים קיימים המוחזקים על

  בתחום   פעילות)  7אלון קסל; (ואחד מבין ה"ה דורון דודוביץ    כלידי  -פרויקטים המוחזקים על

  ). מגבלה(ללא  לישראל מחוץ הðדל"ן היזמי למגורים 

 ) יחידות דיור.8" היðו פרויקט שבו מעל שמוðה (פרויקט, "זו התחייבות  לעðייןיובהר, כי 

 ועסקאות במðיותיה  החברההשקעות בהון  . 3

שקדמו   3.1 בוצעו השקעות בהון החברההדוח    לתאריךועד  הדוח    למועדבשðתיים  למעט    ,לא 

  כמפורט להלן: 

  סך התמורה או  סכום העסקה   כמות   מהות העסקה   תאריך 

מחיר  
מðיה  
  ðגזר

  (בש"ח) 

הðפקה לציבור באמצעות הצעת    3/8/2023
  מדף 

166,200 
  מðיות 

   25.8  מיליון ש"ח  4.3-כ

12/10/2023  

(דירקטור   הקצאה לה"ה אלון קסל
בחברה ומבעלי השליטה בה) ודורון  
דודוביץ (יו"ר דירקטוריון החברה) 

  באמצעות הצעה פרטית 

32,902 
  מðיות 

של ה"ה אלון   החזקותיהם מלוא 
  בדוראל יזמות  דודוביץודורון    קסל
 ) לה שהעמידו בעלים  הלוואות(וכן 

  אלפי ש"ח 789של  יבשוו

23.98   

הðפקה לציבור באמצעות הצעת    21/12/2023
  מדף 

247,110 
  מðיות 

   23.5  מיליון ש"ח  5.8-כ

הקצאה לארבעה משקיעים    9/4/2024
  פרטיים באמצעות הצעה פרטית 

340,992 
  מðיות 

   17.88  מיליון ש"ח   6.1-כ

17/9/2024  
הקצאה לשðי בעלי מðיות המיעוט  

בדוראל התחדשות באמצעות  
  הצעה פרטית 

45,178 
  מðיות 

מלוא החזקותיהם של שðי בעלי  
   20.47  מðיות המיעוט בדוראל התחדשות 

הðפקה לציבור באמצעות הצעת    4/12/2024
  מדף 

817,300 
  מðיות 

  21.12 מיליון ש"ח   17.3-כ

שקדמו   בשðתיים    ה אופציכתבי    60,124מומשו    הדוח  לתאריךועד    הדוחלמועד  בðוסף, 

  מðיות של החברה.    60,124 -שהומרו ל

  : הדוח  לתאריךהדוח ועד  למועד  בשðתיים שקדמו  שהוקצו    פרטים אודות כתבי אופציהלהלן  

  רשום למסחר   כמות וסדרה   תיאור ההצעה   תאריך 

  כן   ) 1כתבי אופציה (סדרה  83,100  הðפקה לציבור באמצעות הצעת מדף  3/8/2023
  כן   ) 2כתבי אופציה (סדרה  247,110  הðפקה לציבור באמצעות הצעת מדף  21/12/2023
  לא  אופציות לðותðי שירותים  45,178  ביושפהðושאי משרה פרטית להקצאה   21/5/2024
  כן   ) 3כתבי אופציה (סדרה  817,300  הðפקה לציבור באמצעות הצעת מדף  4/12/2024
  כן   ) 4כתבי אופציה (סדרה  1,877,580  הðפקה לציבור באמצעות הצעת מדף  17/2/2025

  על לא בוצעו  ועד למועד פרסום הדוח    הדוחלמועד  בשðתיים שקדמו    למיטב ידיעת החברה, 3.2

 . לבורסה  מחוץ החברה במðיותעסקאות מהותיות ידי בעלי עðיין  
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   חלוקת דיבידðדים . 4

 . דוחהפרסום לא חילקה דיבידðדים ממועד התאגדותה ועד למועד  החברה 4.1

  302בהתאם להוראות סעיף    ,לחלוקה  ðיתðיםיתרת עודפים    חברה, אין להדוח  מועד לðכון   4.2

 .לחוק החברות

חיצוðיות המשפיעות    לא קיימות מגבלות ,דוחהפרסום  למועד  –מגבלות על חלוקת דיבידðד   4.3

מכוח שטר הðאמðות של אגרות    ה, למעט התחייבותדיבידðדים  על יכולתה של החברה לחלק 

שלא לבצע חלוקה (כהגדרת המוðח בחוק החברות) עד למועד  החוב (סדרה א) של החברה,  

   .פירעוðן הסופי של אגרות החוב (סדרה א)

  ðכון למועד הדוח החברה לא קבעה מדיðיות לחלוקת דיבידðדים.  4.4
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  מידע אחר  –שðי   פרק

   החברההפעילות של תחומי בי מידע כספי לג . 5

  (כל הðתוðים מובאים באלפי ש"ח):   2024- ו 2023בדצמבר של כל אחת מהשðים  31להלן ðתוðים כספיים מאוחדים של החברה בחלוקה לתחומי פעילות ðכון ליום 

  

המאוחדים של החברה  הדוחות הכספיים    את  הראואודות התפתחויות שחלו בðתוðים לתקופות האמורות,    החברה לפרטים ðוספים אודות תוצאותיה הכספיות של  

  . המצורפים לדוח התקופתי ")דוח הדירקטוריון(" 2024בדצמבר  31על מצב עðייðי החברה ליום   ודוח הדירקטוריון ")הכספיים הדוחות("  2024בדצמבר  31ליום 

 

  .2024בדצמבר  31לדוחות הכספיים המאוחדים של החברה ליום  30, לפרטים ðוספים ראה באור וצג מחדשה(*) 

  סעיף
  "כ סה  5התאמות   ) הוקפא"ן ( בðדל טכðולוגיה תחום  יזמי"ן ðדל תחום

2024  2023  2024  2023  2024  2023  2024  2023  
  1,873  1,900  -  -  1,873  1,900  -  -  הכðסות 

הוצאות מחקר  
  -  -  3,609  2,805  -  -  ופיתוח 

2,805 
3,609  

הוצאות מכירה  
  -  -  6,131  5,602  55  28  ושיווק 

5,630  
6,186  

הוצאות הðהלה  
  -  -  2,251  2,390  3,260  4,772  וכלליות 

7,162  
5,511  

  -  1,752  -  -  -  -  -  1,752  אחרות  הוצאות 
הפסד מפעולות  

  13,433  15,449  -  -  10,118  8,897  3,315  6,552  רגילות

(הוצאות)   הכðסות
  מימון 

54  )6 (  )16 (  261  -  -  38  255  

  החברה חלק
  חברה ברווחי

  בשיטת  המטופלת
  המאזðי  השווי

5,458  -  -   --  -  -  5,458  -  

  מס לפðיהפסד 
  לתקופה 

1,040  3,321  8,913  9,857  -    9,953  13,178  

 לתוםסך ðכסים 
 התקופה 

164,627  (*)  6,043  441  9,259  -  (97)   165,068  (*)  15,205  

סך התחייבויות  
  לתום התקופה 

126,523  (*)  6,879  718  1,668  -  (1,313)  127,241  (*)  7,234  
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  6בכללותה  החברהים חיצוðיים על פעילות רמ סביבה כללית והשפעת גו . 6

כלכלית של החברה, אשר  -להלן הערכות החברה באשר למגמות, האירועים וההתפתחויות בסביבה המקרו

למיטב ידיעת החברה והערכתה, יש להם או צפויה להיות להם השפעה מהותית על התוצאות העסקיות או  

  ההתפתחויות בתחומי הפעילות של הקבוצה. 

על פעילות החברה, כולל מידע  והגורמים החיצוðיים המשפיעים  המידע שלהלן בדבר הסביבה הכללית 

צופה פðי עתיד (כהגדרת מוðח זה בחוק ðיירות ערך) ומבוסס על הערכות ועל אומדðים של החברה בðושאים  

עם מצב המשק  המפורטים להלן, וכן על מידע הðובע מפרסומים וסקרים שפרסמו גורמים מקצועיים בקשר  

בישראל ועם עðף הðדל"ן. הðתוðים לעיל היðם אומדðים בלבד ויתכן שאיðם משקפים את מכלול הפרטים, 

אולם, להערכת החברה, יש בהם כדי ליתן תמוðה כללית לגבי השווקים בהם פועלת החברה. החברה לא  

  ט המופיע בסקירה.פðתה לðציגים מטעם האתרים הðכללים בסקירה זו, במטרה לקבל הסכמתם לפירו

  כלכלי בישראל המצב המקרו

ומקרו רגולטוריים  ביטחוðיים,  לשיðויים  חשופה  ולכן  בישראל  הðדל"ן  בתחום  עוסקת  כלכליים  -החברה 

במשק בכלל, ובעðף הðדל"ן בפרט, ובכלל זה מושפעת מסביבה איðפלציוðית וסביבת הריבית השקלית אשר  

פעילותה,   על מקורות חיצוðיים למימון  ועל ðיתוחי כדאיות השקעה    הכספיות  תוצאותיהעשויים להשליך 

בðדל"ן בישראל. שיעורי הצמיחה והיקף הפעילות במשק הישראלי הם בין הגורמים המשפיעים ביותר על  

  שטחי השכרה בישראל. והיקפי הביקוש לדירות מגורים 

  המקומי   בשוק הריאלית בפעילות התפתחויות

בשðת    2%- , צמיחה של כ2022בשðת    6.5%-הצמיחה במשק במוðחי התוצר המקומי הגולמי הסתכמה בכ

כ   2023 ריאליות בשוק המקומי לשðת  20247בשðת    1%-וצמיחה של  : הðתוðים  2024. באשר להתפתחויות 

שðת   של  השðייה  במחצית  התאוששות    2024והאיðדיקטורים  תוך  בפעילות  מסוימת  עליה  חלה  כי  העידו 

, ברבעון השלישי  2024ברבעון השðי של שðת    0.1%בצריכה הפרטית. לאחר צמיחה במוðחים שðתיים של  

ים שðתיים), אולם רמתו ðותרה ðמוכה ממגמת הצמיחה ארוכת הטווח. חלק  (במוðח 3.8%-התרחב התוצר ב

ðיכר מהפער מוסבר על ידי מגבלות היצע הðובעות בעיקר ממחסור בעובדים שהיðו תולדה של מלחמת חרבות  

ישראלים (הן עובדים פלסטיðאים שלא הורשו להיכðס לישראל והן עובדים  -' מחסור בעובדים לאכדוג  –ברזל  

"ב.  כיו), היעדרות עובדים בשל שירות מילואים והביטחוðי  מהמצב  החשש  לאור  המדיðה  זרים שðטשו את 

בהוצאות הכספיות  2024התמיכה הממשלתית במשק הישראלי במהלך שðת   , בשילוב הגידול המשמעותי 

במדיðה הבטחוðי  המצב  בתקופת    בעקבות  האוצר  משרד  שביצע  בהðפקות החוב  מהותי  לגידול  (שהובילה 

תוצר, ועל פי תחזית בðק ישראל הוא צפוי    6.9%-בכ  2024, הובילו לעלייה בגירעון, אשר הסתכם בשðת  הדוח)

. מבחיðת השלכות הפעילות הכלכלית על שוק העבודה: בחודש דצמבר  2025בשðת    4.7%להגיע לשיעור של  

ית בגלל מילואים  שיעור הðעדרים זמð 2024מכוח העבודה, בעוד שבðובמבר  0.7%- שוחרר ממילואים כ 2024

קל על הדיקות שוק העבודה שðכון  העובדים צפויה לה  של , כאשר חזרתם  1.4%- היה גבוה יחסית ועמד על כ 

עליה קלה,    ð2024ותר הדוק. בשיעור המשרות הפðויות ðרשמה בחודש ðובמבר    2024למחצית השðייה של שðת  

(גילאי    ð .2024תוðי סקר כוח האדם של חודש ðובמבר  2024יולי  - אך הוא ðמוך מעט מרמתו בחודשים יוðי

 
אלא    ,ðתוðים על בסיס סקרים, מחקרים ואתרי איðטרðט שוðים. יצוין כילעיתים  זה בפרט, כוללים    6וסעיף    פרק זה לדוח    6

אם ðאמר במפורש אחרת, החברה לא ביקשה, ובכל מקרה לא קיבלה את הסכמת עורכי הסקרים, המחקרים והאתרים  
מידע    הואמידע אשר מפורסם לציבור ולמיטב ידיעת החברה  הוא זה ומידע כאמור  בדוחהð"ל, לצורך הכללת מידע כאמור  

 פומבי. החברה איðה אחראית לתוכן הסקרים, המחקרים והאתרים כאמור.
 . https://www.cbs.gov.ilעל פי ðתוðי הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה. לפרטים ðוספים ראו:    7
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+) הצביעו על יציבות יחסית כאשר שיעור ההשתתפות בשוק העבודה ושיעור התעסוקה עלו מעט ועמדו  15

. על אף שוק העבודה ההדוק  3.2%, בהתאמה, ושיעור האבטלה הרחבה ירד במעט ועמד על 61%-ו   62.7%על  

י אמðם גבוה  והתכווצות היצע העבודה, השכר הðומיðאלי עלה בקצב מתון במהלך המחצית, והשכר הריאל 

  מרמתו ערב המלחמה, אך עדיין ðותר פער ממגמתו ארוכת הטווח. 

 סביבת האיðפלציה בישראל  

חל שיðוי מהותי בשיעור האיðפלציה בישראל, באופן שקצב עליית מדד המחירים לצרכן    2022החל משðת  

-בשיעור של כ  2022) והסתכם בסוף שðת 3%היה מעל הגבול העליון של היעד הממשלתי (  2022במהלך שðת  

" או  טווח היעדלשðה ("  3%לבין    1%(גבוה טווח יעד האיðפלציה של בðק ישראל, שהיðו בטווח שבין    5.2%

  2023, ואולם במחצית השðייה של שðת  2023")). שיעור האיðפלציה הגבוה המשיך גם בתחילת שðת  היעד"

(בגבול    3.2%-ב   2024ובשðת    3%-בכ   2023התמתן שיעור האיðפלציה באופן משמעותי והיא הסתכמה בשðת  

  העליון של היעד).  

שðת   של  השðייה  העיקריים    2024המחצית  שבמשקים  בעוד  האיðפלציה  בקצב  בעליה  התאפייðה  בישראל 

גבוה יותר    שיעור ,  3.4%קצב האיðפלציה השðתי בישראל על    עמד ירד, כך שבסיום המחצית    זה   קצבבעולם  

ה לעומת  OECD- מחציון  זאת  של    2.9%,  השלישי  ברבעון  הקודמת.  המחצית  בסיום  שיעור    2024בלבד 

סחירים, ואילו ברבעון הרביעי חלה  -האיðפלציה עלה, תוך עלייה רוחבית במחירי הרכיבים הסחירים והבלתי 

ו יציבות יחסית, והן ðמצאות בסביבת הגבול  ר התייצבות. הציפיות לאיðפלציה לשðה מהמקורות השוðים ðות

לקראת   התמתðו  אולם  היעד,  טווח  של  להשðה  סיוםהעליון  האיðפלציה  תחזיות  ממוצע  החודשים    12- . 

הðגזרות מצפיות שוק ההון, ממוצע תחזיות החזאים החיצוðיים והציפיות הðגזרות מהריביות    –בים  והקר

  2.4%מה של בין  , ועומדות על ר2024ירדו בעיקר בשלהי המחצית השðייה של שðת    –הפðימיות של הבðקים  

  .  2.7%-עד כ

ישראל בðק  של  המוðיטרית  הוועדה  אפשרית  הוועדה("  8להערכת  להאצה  סיכוðים  מספר  קיימים   ,("

במשק, מגבלות   הפעילות  על  והשפעותיהן  גיאופוליטיות  לתחזיות כאמור: התפתחויות  בðיגוד  באיðפלציה 

  היצע מתמשכות, תðודתיות בשקל, והתפתחויות פיסקליות.

לצרכן  התוצאות  המחירים  מדד  בשערי  מושפעות משיðויים  החברה  של  השאר  העסקיות  בין    מבחיðתגם, 

   למדד המחירים לצרכן). צמודים החברה מחובות חלקהשפעה על הוצאות המימון (שכן ה

   בðק ישראל וסביבת הריבית השקלית של מדיðיות מוðיטרית 

הוחלט להוריד    2024, בחודש יðואר  2023-ו  2022לאחר שריבית בðק ישראל הועלתה באופן מהותי בשðים  

, ומאותו מועד הוחלט להותיר את הריבית על כðה,  4.5%, לרמה של  0.25%-לראשוðה את שיעור הריבית, ב

בשיעור   היðה  הדוח  אישור  למועד  ðכון  הפריים  שריבית  כאשר  6%כך  מדיðיות    על,  המשך הלחימה,  רקע 

הוועדה התמקדה בייצוב השווקים והפחתת אי הוודאות, לצד יציבות מחירים ותמיכה בפעילות הכלכלית.  

הוודאות הגיאופוליטית והמערכה המלחמתית  -, גברה אי2024בחלקה הראשון של המחצית השðייה של שðת  

תה, הורדת דירוג האשראי  יית הסיכון עלהתארכה והתעצמה, וכתוצאה מכך הוצאות המלחמה גדלו, פרמ

במחצית   לרמתה  בהשוואה  עלייה  הייתה  האיðפלציה  ובסביבת  ðמשכה  הדירוג  חברות  ע"י  ישראל  של 

רקע אל על  בכלים המוðיטריים  ההקודמת.  הופסק השימוש  אולם  כðה,  על  הריבית  הוועדה את  הותירה   ,

 
במסגרת החלטת הוועדה המוðיטרית בדבר הותרת ריבית בðק ישראל    2025בפברואר    24פורסם על ידי בðק ישראל ביום     8

  .  החלטת הוועדה המוðיטרית. לפרטים ðוספים ראו:  4.5%ללא שיðוי ברמה של 
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מט"ח,   למכירת  בתוכðית  שימוש  ðעשה  לא  למשל,  כך,  המלחמה.  פרוץ  עם  הפעילה  שהוועדה  הðוספים 

והתוכðית הממוקדת של מתן הלוואות בתðאי אשראי מיטיבים לעסקים קטðים וזעירים שðפגעו מהמלחמה  

יðואר   בסוף  לסיומה  הגיעה  בראשיתה  ישראל  בðק  כ2024שהפעיל  אושרו  ובסיכומה  בקשות   22-,    אלף 

מיליארדי ש"ח. בחלקה השðי של המחצית השðייה אמðם ירדה פרמיית    8.1-להלוואות בסכום כולל של כ

, אך זה ðותר גבוה מטווח היעד ומרמתו  3.4%-כ  של   לרמההסיכון של המשק ושיעור האיðפלציה התייצב  

לעמוד על  טרם המלחמה. בהתאם להערכת בðק ישראל, במהלך השðה הקרובה, הריבית צפויה לרדת מעט ו

. זאת, לאור סביבת איðפלציה ðמוכה יותר מזו שהוערכה על ידי  2025בממוצע ברבעון הרביעי של    4.0/4.25%

באוקטובר   ישראל  שצפויה    2024בðק  הדרגתית  דעיכה  רקע  על  הביקוש,  בעודף  שצפוי  הדרגתי  וצמצום 

  .9במגבלות על ההיצע לאורך תקופת התחזית 

על הוצאות המימון של החברה (הן בגין הלוואות קיימות הצמודות    ישירהלעליית ריבית בðק ישראל השפעה  

לריבית משתðה והן במקרה של הלוואות/גיוסי חוב עתידיים בסביבת ריבית גבוהה) ותוצאותיה הכספיות  

  זה   ובאופןעל שיעורי ההיוון של ðכסי הðדל"ן של החברה,  גם    , בין היתר,  וכן עשויה עלייה בריבית להשפיע

  .  בשוויים לקיטון  להביא

סעיף    לפרטים ראה  החברה  על  והאיðפלציה  הריבית  השפעת    דוח (  זה   לדוח  ב  לחלק  2.3אודות 

  ).הדירקטוריון

  : 10כלכליים עיקריים של מדיðת ישראל  פרמטרים  להלן

  2022 2023  2024  פרמטרים מאקרו כלכליים 
"ח) ש יוð במילי(  גולמי  מקומי תוצר  2,006,624  1,878,373  1,764,412  

"ח) בש שוטפים(במחירים  לðפש תוצר  201,232  190,791  182,752  
הגולמי  המקומישיעור צמיחה בתוצר   1% 2%  6.5%  

לðפש  הגולמי  המקומי בתוצר צמיחה  שיעור  0.3%- 0.1%  4.4%  
  5.3%  3.3% 3.4% שיעור איðפלציה 

התשואה על חוב ממשלתי מקומי לטווח ארוך 
 (בריבית קבועה לא צמודה למדד)

4.69%  4.35% 3.51%  

התשואה על חוב ממשלתי מקומי לטווח ארוך 
  0.85% 1.62%  1.92% (בריבית קבועה צמודה למדד) 

 דירוג חוב ממשלתי לטווח ארוך 
S&P – A  

Moody's – Baa1 
Fitch – A  

-S&P – AA  
Moody's – A1 

Fitch – A+  

-S&P – AA  
Moody's – A1 

Fitch – A+  
שע"ח מטבע מקומי ביחס לדולר וליורו ליום  

ה האחרון של התקופ  
  "חש 3.6470=דולר 1
 "ח ש 3.7964=אירו 1

 ש"ח 3.6270דולר= 1
  ש"ח  4.0116אירו= 1

  ש"ח 3.5190=דולר 1
  ש"ח  3.7530=אירו 1

 בבðייה  תשומה  מחירימדד ב השיðוי  שיעור
  4.8%  2%  2.9% למגורים 

תוצר מקומי גולמי של המגזר העסקי  
"ח) שי וðשוטפים במילי במחירים(  

1,473,819  1,398,304  1,341,560  

גולמי (במחירים ה עסקי ה שיעור צמיחה בתוצר 
 קבועים) 

5.4%  4.2%  13%  

תוצר עסקי גולמי בעðף הביðוי, לאחר מס  
"ח) שי וðשוטפים במילי במחירים(  

90,871  97,445  98,985  

גולמי בעðף ה עסקי ה בתוצר  השיðוי שיעור 
  18.1%  -1.6%  -6.7% הביðוי, לאחר מס (במחירים קבועים) 

השקעה גולמית מקומית בבðייðים שלא  
"ח)שי  וðשוטפים במילי במחיריםלמגורים (  

67,665  72,878  69,696  

שיעור השיðוי בהשקעה גולמית מקומית  
  31.3%  4.6%  -7.2% בבðייðים שלא למגורים (במחירים קבועים) 

  

  

 
  כלכלית של חטיבת המחקר. -במסגרת התחזית המקרו  2025ביðואר   6פורסם על ידי בðק ישראל ביום    9

 . https://www.boi.org.ilלפרטים ðוספים ראו בכתובת:   
האוצר,     10 משרד  ישראל,  בðק  מאת  לתקשורת  הודעות  מתוך  הðתוðים  אחרת,  ðאמר  אם  המרכזית  IMFאלא  והלשכה   ,

  לסטטיסטיקה. 
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  יזמי ðדל"ן 

משרדי הממשלה אשר אמוðים על מדיðיות שוק הðדל"ן למגורים כוללים את משרד האוצר ומשרד הביðוי  

והבðייה   התכðון  וועדות  ובðייה  לתכðון  הארצית  המועצה  כגון  והבðייה  התכðון  לרשויות  בðוסף  והשיכון, 

שוק הðדל"ן בכלל על  ועל הביקוש    המחוזיות והמקומיות. למדיðיות המשרדים האמורים השפעה עמוקה 

לדירות בפרט, המתבטאת בהיקף הבðייה הציבורית והפרטית המיועדת למגורים, מדיðיות שיווק קרקעות  

מדיðיות   פרויקטים,  של  והרישוי  הבðייה  התכðון,  הליכי  אישור  קצב  ישראל,  מקרקעי  רשות  שבבעלות 

הדירות באופן שעליה בזמיðות    סובסידיות, מדיðיות מיסוי ועוד. בðוסף, למדיðיות האמורה השפעה על מחירי

הקרקעות לבðיה תגרור אחריה עליה במספר הפרויקטים למגורים וכפועל יוצא מכך להגדלת היצע הדירות  

דבר שיכול להוביל לירידת מחירי הדירות ולפגיעה ברווחיות החברה (כאשר ירידה    –אל מול הביקוש להן  

  בזמיðות הקרקעות לבðיה תוביל לתוצאה ההפוכה). 

    2024  בשðת  המגורים בעðף מגמות

בממוצע    6.4%-זאת לאחר עליית מחירי הדירות בכ  7.7%-בכ  בארץ  הדירות  מחירי  עלו  2024  שðת  במהלך

העלייה במחירי    11).1%-כירידה של    2023ואילו בשðת    13.8%- כעלייה של    2022(בשðת    2023-ו  2022בשðים  

בקצב המכירה   ðרשמה האצה  ואף  הדירות במשק  בקצב מכירת  לא גרמה להאטה    2024בשðת    –הדירות 

, בה ðרשמו ירידות  2023דירות בישראל, ðתון אשר מצביע על התאוששות העðף לאחר שðת    ð -101,000מכרו כ

  הðמכרות   הדירות  מספר.  2022קלות במחירי הדירות וירידות מהותיות במספר הדירות הðמכרות לעומת שðת  

של    מהווה בשיעור  שðת    40.8%עלייה  של    2023לעומת  בשיעור  שðת    6.4%וירידה  בחלוקה  2022לעומת   .

אלף דירות).    45.6-מסך הדירות שðמכרו הן דירות חדשות (כ  45.2%לדירות חדשות ויד שðייה ðיתן לראות, כי  

דירות החדשות  ) מה20.9%, בהתאמה כחמישית (17.2%-ו   65.1%(  2022-ו  2023זוהי עלייה לעומת השðים  

   12.דירות ð– 9,530מכרו בסבסוד ממשלתי 

גידול מהותי ביחס לתקופה    המשקףמיליארד ש"ח    94-עומד על כ  2024סך היקף המשכðתאות שðלקחו בשðת  

  2024מיליארד ש"ח. יצוין כי חודש דצמבר    71.3המקבילה אשתקד, בה היקף המשכðתאות עמד על סך של  

על   שעמדו  שðלקחו,  המשכðתאות  של  הכספי  בהיקף  שיא  חודש  הפעם    13.8היה  (כאשר  שקל  מיליארד 

, רגע לפðי העלאות הריבית), כאשר  2022מיליארד ש"ח, היה בחודש מרץ    13.4הקודמת שðרשם שיא דומה,  

על   במצטבר  עמדה  הממוצעת  המשכðתא  לעומת    1.09היקף  וזאת  שקל,  בחודש    1.01מיליון  שקל  מיליון 

אחת    ,גורמי המקצוע  הערכות לפי  כולה.    2024אלף שקל בשðת    993, ולעומת ממוצע חודשי של  ð2024ובמבר  

של   בשיעור  דצמבר  בחודש  המע"מ  עליית  היא  כאמור  השיא  לðתוðי  הרוכשים    1%מהסיבות  את  שעודד 

  ð2024רשמה בלימה מסוימת לעומת ðתוðי השיא של חודש דצמבר    2025להקדים תשלומים. בחודש יðואר  

"ח (אם כי עדיין מדובר על עלייה של  שמיליארד  5.6- והיקף המשכðתאות שðטלו בחודש זה עמד על סך של כ

  המקביל אשתקד).   חודשביחס ל  32%

(אשר   הגבוהים המשכðתא ריבית שיעורי אף   על זאתבתקופת הדוח במספר יחידות הדיור הðמכרות,  הגידול

לצורך   מהרוכשים  הðדרש  החודשי  ההחזר  בגובה  מהותית  לעליה  ולצמצום    ותהמשכðתא  פירעוןמביאים 

  שðבעו הרוח הכללי וחוסר הוודאות הכלכלי    מצב),  גבוהים  והיקפים  בשיעורים  משכðתא  ליטולהאפשרות  

 
    : בכתובת 14/03/2025מיום הðתוðים ðלקחו ממדד מחירי הדירות בבðק ישראל          11

  https://www.cbs.gov.il/he/mediarelease/Madad/DocLib/2025/086/10_25_086b.pdf   
  , בכתובת: 13/02/2025, מיום 2024סיכום שðת   -הודעה לתקשורת, דירות בעסקאות ðדל"ן          12

            https://www.cbs.gov.il/he/mediarelease  
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הדיור השוðות המפורסמות על ידי    הגרלותעל ידי   בחלקו   מושפע,  הרחבתה  ואפשרות  תוצאותיה,  מהמלחמה

מחיר למשתכן)   (דוגמת  -8%(  הגבוה  הרכישה  ומס   החופשי  בשוק  הביקושים  להקטðת  המביאותהמדיðה 

  10/90  ואף   20/80ע"י היזמים, כגון: הלוואות בלון בðוסח    שהוצעומימון  ההחל על משקיעים, וכן מבצעי   )10%

  שולמה  שטרם  התמורה  הצמדת  ביטול, וכן  13אשר מאפשרים דחייה של מרב התשלומים עד למועד האכלוס 

בעðיין זה יצוין, כי על פי ðתוðי    ).השוðים מהפרויקטים  הצפויה   ברווחיות   לקיטון מביאות "ב (אשר  וכיו  למדד

בכ   20:80הלמ"ס שווי הטבת המימון מסוג   ושווי הטבת מימון מסוג    6.4%-מוערכת    15:85מערך הדירה 

  3.2-מערך הדירה, בהיðתן שמשך הזמן הממוצע בין מועד העסקה ובין מועד האכלוס היðו כ  7%-מוערכת בכ

ע"פ ðתוðי הלמ"ס, שיעור הדירות החדשות אשר ðמכרו  ,  כן  כמו  .4.75%14שðים ושיעור ההיוון השðתי היðו  

מסך הדירות החדשות במשק, כאשר שיעור מכירות גבוה    14%- במבצעי הטבות מימון לסוגיהן, עומד על כ

במיוחד של דירות במבצעי הטבות מימון קיים במחוזות המרכז והדרום (ðתון זה מתייחס לחודשים ðובמבר  

בהם    2025במרץ    23ביום    15). 2024ודצמבר   ולפיה, מבצעי המימון השוðים  ישראל,  בðק  פורסמה החלטת 

ðוקטות החברות הפועלות בתחום טומðים בחובם עלייה בסיכון, הן לרוכשים וליזמים ויתכן ואף לאשראי  

  ידי רוכשים שישðו-שמעמידה המערכת הבðקאית (זאת, כיוון שמבצעים אלה עלולים לעודד רכישת דירות על

לאור כך פרסם בðק ישראל טיוטת הוראת שעה, הכוללת      .חוסר ודאות לגבי יכולתם להשלים את העסקה)

ðיהול הסיכוðים,   ידי חיזוק  הðחיות לבðקים שמטרתן צמצום הסיכון לכלל הגורמים המעורבים בשוק על 

, כדלקמן: (א) הקצאת הון  2026חיזוק כושר הðיטור וחיזוק הגðת הצרכן, אשר יעמדו בתוקף עד לסוף שðת  

למגורים, ששיעור החוזים שבהם ðדחה חלק משמעותי ממחיר המכירה למועד  ðוספת על פרויקטים לבðייה  

; (ב) קביעת מגבלה על שיעור הביצועים בהלוואות בולט או בלון בסבסוד קבלן,  25%16המסירה, עולה על  

 מסך הביצועים החודשיים בגין הלוואות למטרת מגורים.  10%באופן שלא יעלה על 

 ברזל  חרבות מלחמת

השפיעה באופן מהותי על המשק בישראל במספר היבטים בתקופת הדוח, והביאה עימה סיכוðים    המלחמה 

י  פיðוי  בשל  (לרבות  רבים  ואתגרים  מגבלות  יבטחוðים  תðועה,  מגבלות  ðרחב,  מילואים  גיוס  רבים,  שובים 

כðיסה לארץ וכו') יחד עם אתגרים ממשלתיים ועליה מהותית בגירעון הממשלתי, כאשר אלו הובילו לעלייה  

בשווקים   ישראל  מדיðת  של  הסיכון  פרמיית  בעליית  גם  התבטאה  אשר  ישראל,  של  האשראי  בסיכון 

הא מהðסיבות  כתוצאה  פיץ'    וכמפורטמורות,  הפיððסיים.  הביðלאומי  האשראי  דירוג  תאגיד  הודיע  לעיל, 

)Fitch על הורדת דירוג האשראי של ישראל מרמה של  2024) בחודש אוגוסטA + לרמהA  בחודש ספטמבר .

) על הורדה כפולה של דירוג האשראי של  Moody’s, הודיע תאגיד דירוג האשראי הביðלאומי מודיס ( 2024

היðו ברמה   דירוג האשראי הביðלאומי    2024. בðוסף, בחודש אוקטובר  1Baaישראל, שכעת  הודיע תאגיד 

. שלושת  A+ לרמה  A) על הורדת דירוג האשראי של ישראל ברמה אחת, מרמה של  S&Pסטðדרד אðד פור (

  . תאגידי דירוג האשראי האמורים הצמידו לדירוג תחזית שלילית

  .)הדירקטוריון  דוח (  זה  לדוח   ב   לחלק  2.2אודות השפעת מלחמת חרבות ברזל על החברה ראה סעיף    לפרטים

   

 
  , בכתובת: 11/02/2025, מיום 2024הודעה לתקשורת, דוח היציבות הפיððסית למחצית השðייה של           13

  stability-https://www.boi.org.il/publications/regularpublications/financial   
 . 11ראה לעיל, ה"ש            14
  . 11 ראה לעיל, ה"ש           15
ערב מועד התחילה, הקצאת ההון הðוספת תחול רק אם שיעור    20%בהתייחס לפרויקטים קיימים בהם שיעור זה עולה על     16

  ðקודות אחוז או יותר מהשיעור במועד התחילה. 5-הדירות כאמור עולה ב
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    שיðויים במדד תשומות הבðייה

חלק לא מבוטל מהתחייבויות חברות הפועלות בתחום הðדל"ן היזמי, כדוגמת החברה, וכן חלק מהכðסותיהן  

המגביל את היקף ההצמדה למדד בחוזי המכר,    1973- לחוק המכר (דירות), התשל"ג  9(בכפוף לתיקון מספר  

יותר  היית  2024כמפורט בדוח זה להלן) צמודים למדד תשומות הבðייה, אשר עלייתו בשðת   ה משמעותית 

עלה    2023, בעוד בשðת  2.6%-, עלה מדד תשומות הבðייה למגורים ב2024(בשðת    2023לעומת עלייתו בשðת  

 רשם  2025  יðואר  לחודש  הבðיה  תשומות  ומדד,  האמורה  המגמה  ðמשכה  הדוח  מועד  לאחר).  2.0%-המדד ב

  . 2.6% של  בשיעור מהותית  עליה

  "ח מט של חליפין  בשערי ושיðוייםחומרי גלם 

הגלם   חומרי  מחירי  במחיריהם.  ומשיðויים  לבðייה  גלם  חומרי  מזמיðות  מושפעת  הðדל"ן  בעðף  הפעילות 

הðדרשים לבðייה, כגון מחירי בטון, מלט ופלדה, חשופים לתðודות קיצוðיות במחירים בפרקי זמן קצרים,  

המדיðי, סכסוכי עבודה    כן, שיðויים במצב הביטחוðי ו/או-העלולות להביא לייקור חד בעלויות הבðייה. כמו

בðמלי הים, שיðויים בשוק הסחורות העולמי ובצריכה העולמית ואירועים המשפיעים על כושר הייבוא של  

חומרי גלם לישראל, עלולים לגרום לעיכובים באספקה ולעליות במחירי חומרי הגלם. לחומרי הגלם לבðייה  

השפעה על קצב ביצוע הפרויקטים וכפועל יוצא    לזמיðותםיכולה להיות השפעה על רווחיות הקבוצה, שכן  

לשיðויים   להוביל  שעלול  דבר  בשוק,  הדירות  היצע  של  העðיין,  לפי  או הקטðה,  מכך הם מביאים להגדלה 

במחירי השוק. כמו כן, מחסור משמעותי בחומרי הגלם לבðייה עלול לפגוע ביכולת החברה להוציא פרויקטים  

עי האחד,  היבטים:  בשðי  הפועל,  השðי,  אל  הזמðים;  ללוחות  בהתאם  בחברה  פרויקטים  בהקמת  כובים 

התייקרות אפשרית בעלויות הפרויקטים, שתðבע מגידול בעלויות רכישת חומרי הגלם, אשר עלולים להקשות  

  על החברה למצוא מימון מתאים, בשל חשש הגופים הפיððסיים מרווחיות ðמוכה של פרויקטים אלו.  

ו  שערכן, לשיðויים בשערי החליפין של מטבע חוץ, בעיקר    כמו הדולר, השלכה על עðף הðדל"ן    שערהאירו 

וזאת, בין היתר, עקב השפעתם הישירה על מחירי חומרי גלם מיובאים וכן על ביקושים לדירות בקרב תושבי  

  לרכוש דירה בישראל.   יכולתםעל  ישיר  באופןחוץ, ששיðוי בכוח הקðיה (שער החליפין מול הש"ח) משפיע 

ðרשמה תðודתיות גבוהה ביחס לשער השקל. בתחילת במהלך הרבעון הראשון של שðת    2024שðת    במהלך

וðחלש    1.5%- בשיעור של כ  הדולר , ðרשמה מגמה מעורבת בשער השקל. שער השקל התחזק אל מול שער  2024

במהלך הרבעון השðי, שער השקל ðחלש אל מול שער הדולר ושער האירו, בשיעור    17. 0.8%-מול שער האירו בכ

  1.3%-במהלך הרבעון השלישי, שער השקל התחזק אל מול שער הדולר בכ  18, בהתאמה.1%-ו  2.1%-של כ

  19. 3.3%וðחלש אל מול שער האירו בשיעור של  

   עובדי בðיה

בישראל שלוש קבוצות עובדים עיקריות בעðף הבðיה: תושבים ישראלים, עובדים משטחי הרשות הפלסטיðית  

בðיה,   לעובדי  בביקוש  עלייה  ðיכרת  האחרוðות  בשðים  זרים.  על מספר    השפיעה   המלחמה  כאשרועובדים 

בעðף הבðיה. עבודתם של   וðעדרו מעבודתם    60העובדים  עובדים פלסטיðים פסקה,    מילואים  משרתיאלף 

 
  , בכתובת: 2024במאי  8הודעה מטעם בðק ישראל שפורסמה ביום    17

 2024-5-https://al.boi.gov.il/publications/pressreleases/8 / . 
  , בכתובת: 2024באוגוסט  5הודעה מטעם בðק ישראל שפורסמה ביום    18

 24-8-https://al.boi.gov.il/publications/pressreleases/5/ . 
  , בכתובת: 2024בðובמבר   4הודעה מטעם בðק ישראל שפורסמה ביום   19

 2024-11-https://www.boi.org.il/publications/pressreleases/04/ . 
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  מהמחסור  כתוצאה .  הבטחוðי  מהמצב  החשש  בשל  המדיðה   את   עזבו  הזרים  מהעבודים  חלק  ובðוסף,  רבים

  בעðף  המשמעותיים  מהאתגרים  אחד .  הביצוע  של  הזמðים  בלוחות   עיכובים   ðוצרו   זמיðים   בעובדים   המשמעותי

.  חלופיים  פתרוðות  במציאת  והקושי   הבðיה  משוק  הפלסטיðים  העובדים  יציאת  היה  2024  שðת   במהלך "ן  הðדל

  כל   מסך   1%  על  עמד  בעðף   הפלסטיðים   העובדים  שיעור   2024  ספטמבר  בחודש,  ישראל  בðק  ðתוðי  פי  על

  פחת   ישראל   במדיðת  הבðיה באתרי  העובדים  כלל  ומספר,  2023  ספטמבר   בחודש 24%  לעומת, בעðף  העובדים

  הבðיה   בעðף  עובדים  אלף  ממאה  למעלה  של  חוסר  קיים כי  הערכה  ישðה,  זה  דוח פרסום  למועד  ðכון. 15%-בכ

(מה    לביצוע  הזמðים  לוחות  התארכות  על  והן  הבðיה  עלויות  התייקרות  על  הן  ישירות  משפיע  זה  מחסור.  בלבד

  ).לרוכשים הðרכשות היחידות   במסירת איחורים בגין לקðסות בתחום הפועלות  החברות את שחושף

 תחליפיים  שווקים

ליחסי הביקוש וההיצע בשווקים תחליפיים, כגון שוק דירות יד שðייה, השפעה ישירה על הביקוש וההיצע  

בתחום הðדל"ן למגורים. כך למשל, עליה בהיצע דירות יד שðייה למכירה תגדיל את סך הדירות המוצעות  

וה מוצר תחליפי לשוק  למכירה בשוק, דבר אשר יוביל לירידת מחירי השוק (ולהיפך). גם שוק השכירות מהו

למכירה. משכך יש במחירי השכירות ובשיðויים בהם בכדי להשפיע על הביקושים    שמוצעותיחידות הדיור  

לרכישת יחידות דיור, הן מצד רוכשי דירות לשימוש עצמי והן מצד משקיעים שדמי השכירות מהווים את  

  התשואה על השקעתם. 
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  פעילות   מיתחוהתאגיד לפי  עסקיתיאור  –שלישי   פרק

 (*)  יזמיה"ן ðדלהתחום  . 7

  תחום הפעילות עלמידע כללי  7.1

   כללי 7.1.1

הדוח, עיקר  פרסום  למועד  .  היזמי  ןהחלה החברה לפעול בתחום הðדל"   2023  אוקטובר  בחודש

  , , ðיהולייזום, פיתוח  מתחמים ומגרשים לצורך  איתורב  הואבתחום זה  החברה  עיסוקה של  

, וזאת באמצעות  פרויקטים למגורים, בעיקר בתחום ההתחדשות העירוðיתשל  ושיווק  הקמה  

עוסקת  כן    .GLM- ויושפה,    ðיוטאון,  , וביðיהן דוראל יזמות, עוסקות בתחום הפעילותהחברות  

) בחברות ו/או פרויקטים בתחום  M&Aהחברה בעסקאות רכישה ו/או מיזוג ו/או השקעה (

  .  לחלק זה לדוח 7.3 סעיףלפרטים אודות הסכמים כאמור, ראה  הפעילות.

להלן  ככלל שיפורט  פעילות  וכפי  העירוðית,  ההתחדשות  בתחום  במספר    ייזום  מתבצעת 

קיימים, בין אם בחלקה בודדת ובין אם במקבץ של מספר  ) איתור מתחמי מגורים  1שלבים: (

להגדלת היקף הזכויות    עליהם ðיתן לקדם תוכðיות   חלקות בעלי היתכðות תכðוðית וכלכלית

של  בדרך  פרוייקטים  של  הקמתם  (   לצורך  המקרקעין;  של  ופיתוח  התקשרות  )  2השבחה 

; במתחמים לצורך הוצאתם של הפרויקטים אל הפועלעם בעלי הזכויות  מתאימים  ם  מיבהסכ

  , לרבות בדרך של תכðון וקידום פעולות אל מול הרשויות הרלווðטיות  ,פיתוח המקרקעין)  3(

ל הדרושים  והרישיוðות  ההיתרים  קבלת  הלשם  הפועל פרויקט הוצאות  אל  (בהתאם    ים 

) 5; (ים אל הפועלהפרויקט   ורך הוצאתצ ל) התקשרות עם ספקים ויועצים שוðים  4לצורך); (

גופים עם  למימון    התקשרות  ויםהפרויקט מממðים  הפרויקט   )6( -;  באמצעות  ,  יםמימוש 

    .או השכרת היחידות ומכירת   םשיווק

  

  

זה מוצגים מחדש בהתאם   הðתוðים בפרק  כי  יובהר  פ  לðדרש (*)  הרשות   י על  עמדת סגל 

  לðיירות ערך. ההתאמות המהותיות שðכללו בפרק זה כוללות:

  .פרויקטיםבגין  המכר) הוספת רכיב עודפי עלות שðוצרו בצירופי עסקים לסך עלויות 1(

  פרויקטים. ן) הוספת רכיב שכר דירה והובלה לדיירים מפוðים לסך עלויות המכר בגי2(

   הוספת גילוי אודות ההון העצמי שהושקע וטרם הושקע בפרויקטים. )3(

  ); 100%(הפרויקט בכללותו    סךלפי  : (א)  הצגת פירוט ðתוðי הפרויקט מחדש באופן הבא  )  4(

שלחלקלפי  (ב)   הקיים  ה  במצב  הפרויקט  ועודפי  ברווחי  שלחלקלפי  (ג)    ;החברה    ה 

  הðתוðה לחברה.    אופציהועודפי הפרויקט בהðחת מימוש   רווחיהחברה ב

  בפרק זה.  7.6-7.10) הצגה מחדש של הðתוðים המוצגים בסעיפים 5(
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  : )100%, לפי 2024בדצמבר  31הðתוðים ליום  (  שלהלן אותכמפורט בטבל, שוðים  ייזוםבשלבי בהיקפים ופרויקטים   מספר מקדמת החברה   ,פרסום הדוח  למועד

  : כי יובהרלמידע המוצג בטבלאות הð"ל,  ביחס
מ'   22- ידי החברה בסך של כ-בקבוצת יושפה (שעלותה מוערכת על   50%- ) לעליה בשרשור עד ל1מימוש אופציה מוצג בפרק זה תחת ההðחות הבאות: (  בהðחתחלק החברה    .א

 מ' ₪).  17.9- (שעלותה מוערכת על ידי החברה בסך של כ GLMבחברת  100%-) עלייה בשרשור עד ל2(; ש"ח, חלק החברה)
 

 השגת שליטה בעסקאות צירופי עסקים. עודפי עלות שðוצרו במועד את השפעתם של כוללת המוצגת בפרויקטים להלן עלות המכר   .ב
  

  בביצוע פרויקטים 

  

   

  חלק החברה  ) 100%מידע בדבר הפרויקט (
  (טרום מימוש אופציות) 

  חלק החברה
  (בהðחת מימוש אופציות) 

  סוג פרויקט   עיר   פרויקט 

סה"כ  
  יח"ד 

  להקמה  
יח"ד  
  קיימות

יח"ד  
  לשיווק 

 יח' 
  שðמכרו 

שיעור 
  מכירות 

שיעור 
  ביצוע 

צפי סיום  
  ביצוע 

  הכðסות צפויות 
  (אלפי ₪)  

  עלות המכר 
  (אלפי ₪) 

  רווח גולמי 
  (אלפי ₪) 

שיעור רווח 
גולמי  

  מההכðסות 

רווח גולמי שðותר  
  להכיר 

  (אלפי ₪) 
  עלות המכר 
  (אלפי ₪) 

  רווח גולמי 
  (אלפי ₪) 

שיעור רווח 
גולמי  

  מההכðסות 

רווח גולמי  
  שðותר להכיר 

  (אלפי ₪) 

הון עצמי  
  שהושקע
  (אלפי ₪) 

 יתרת
עודפי 

  הפרויקט  
  (אלפי ₪) 

חלק 
  החברה

רווח גולמי שðותר  
  (אלפי ₪)  להכיר

עודפי  יתרת
  הפרויקט  
  חלק החברה  (אלפי ₪) 

רווח גולמי שðותר להכיר  
  (אלפי ₪) 

עודפי  יתרת
(אלפי    הפרויקט
  עודפי עלות ללא השפעת   עודפי עלות השפעת  כולל  ₪) 

כולל  
השפעת 

  עודפי עלות 

  ללא
השפעת 

  עודפי עלות 
כולל השפעת  

  עודפי עלות 
ללא השפעת  
  עודפי עלות 

   12מוזיר 

תל 
 6,593 408 55 50.0% 3,231 408 55 24.5% 13,187 2,626  815 22% 13,238 47,146 111 17% 10,534 49,850 60,384 2025 94% 100% 12 12 13 25  38/2תמ"א   אביב 

תל 11זכרון יעקב 
 3,913 2,251 177 50.0% 1,918 2,251 177 24.5% 7,827 1,882 4,501 23% 14,163 48,641 354 11% 6,958 55,846 62,804 2025 68.2% 91% 10 11 11 22  38/2תמ"א   אביב 

מרים 
החשמוðאית  

22-24 

תל 
 11,594 8,401 2,741 50.0% 5,681 8,401 2,741 24.5% 23,188 4,613 16,803 22% 21,914 76,405 5,482 9% 8,700 89,619 98,319 2027 23% 67% 10 15 15 30  38/2תמ"א   אביב 

  8פראðקל 

תל 
 5,512 2,272 2,094 37.5% 2,701 1,113 1,026 18.375% 14,698 0 6,059 37% 17,253 29,516 5,584 36% 16,778 29,991 46,769 2026 65% 88% 7 8 0 8  קומביðציה  אביב 

 3,470 986 549 100.0% 1,700 483 269 49.0% 3,470 2,207 986 12% 4,075 30,994 549 6% 2,267 32,803 35,069 2026 76% 100% 16 16 8 24  38/2תמ"א   רמת גן  23הרב חבה 

  10פיðלס 

תל 
  אביב 

 7,685 5,499 1,882 50.0% 3,766 5,499 1,882 24.5% 15,371 3,621 10,998 19% 13,472 56,595 3,764 8% 5,428 64,639 70,067 2027 18% 67% 10 15 11 26  38/2תמ"א 

 23,499 30,753 12,959 100.0% 11,515 15,069 6,350 49.0% 23,499 3,131 30,753 22% 31,381 113,395 12,959 9% 13,586 131,190 144,776 2027 2% 33% 16 48 24 72  38/2תמ"א   בת ים  5-7ארלוזרוב 

  20סמאטס 

תל 
 12,622 13,097 8,070 50.0% 6,185 13,097 8,070 24.5% 25,244 6,084 26,194 27% 26,459 72,234 16,139 17% 16,404 82,289 98,693 2027 1% 36% 5 14 15 29  38/2תמ"א   אביב 

164,24 97,109  141,955 494,926 44,942  80,655 536,227 616,881    86 139 97 236     "כסה  126,484  57020,  46,321 36,697  28,527 63,667 74,888 
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  פרויקטים לאחר החלטת ועדה (היתר בתðאים) 

 100% -מידע בדבר הפרויקט  
  חלק החברה

  (טרום מימוש אופציות) 
  חלק החברה

  (בהðחת מימוש אופציות) 

  סוג פרויקט   עיר   פרויקט 
  סה"כ יח"ד 

  להקמה
יח"ד  

  קיימות
יח"ד  
  לשיווק 

צפי  
תחילת 

  ביצוע 
צפי סיום  

  ביצוע 

הכðסות  
  צפויות 

  (אלפי ש"ח) 

  עלות המכר 
  (אלפי ש"ח)  

  רווח גולמי
    (אלפי ש"ח) 

שיעור רווח 
גולמי  

  מההכðסות
  (אלפי ש"ח) 

  עלות המכר
  (אלפי ש"ח) 

  רווח גולמי
  (אלפי ש"ח) 

שיעור רווח 
גולמי  

  מההכðסות
  (אלפי ש"ח) 

  הון עצמי  
  שהושקע

  (אלפי ש"ח) 

  הון עצמי  
שטרם  
 הושקע
(אלפי  
  ש"ח) 

  עודפי הפרויקט 
    (אלפי ש"ח) 

חלק 
  החברה

    (אלפי ש"ח)  רווח גולמי

עודפי 
הפרויקט  

    (אלפי ש"ח) 
חלק 

  החברה

    רווח גולמי (אלפי ש"ח) 

עודפי 
  הפרויקט

  עודפי עלות השפעת  ללא  עודפי עלות השפעת  כולל    (אלפי ש"ח) 

  כולל
השפעת 
עודפי 
  עלות 

ללא השפעת  
  עודפי עלות 

  כולל
השפעת 
עודפי 
  עלות 

ללא השפעת  
  עודפי עלות 

תמ"א   רמת גן   20בðי הðביאים 
38/2  36  12  24  2025  2028  68,689  52,588  16,101  23%  52,588 16,101 23% 1,565  7,023  20,022  100%  16,101  16,101 20,022  100%  16,101  16,101 20,022  

 4זלוציסטי 
תמ"א   תל אביב  

38/2  22  12  10  2025  2028  62,464  58,614  3,850  6%  50,648 11,816 19% 4,413  2,719  19,844  24.5%  1,925  5,908 4,862  50%  1,925  5,908 9,922  

 27רמז 
  תל אביב  

תמ"א 
38/2  24  14  10  2025  2028  65,299  55,771  9,528  15%  50,799 14,500 22% 2,181  6,133  17,632  24.5%  4,764  7,250 4,320  50%  4,764  7,250 8,816  

 10סוטין 
תמ"א   תל אביב  

38/2  22  12  10  2025  2028  68,060  57,250  10,810  16%  48,949 19,111 28% 1,191  7,082  19,626  24.5%  5,405  9,555 4,808  50%  5,405  9,555 9,813  

 146הירקון 
תמ"א   תל אביב  

38/2  25  15  10  2025  2028  81,766  69,368  12,398  15%  63,061 18,705 23% 1,348  9,453  23,558  24.5%  6,199  9,353 5,772  50%  6,199  9,353 11,779  

 11ליפסקי 
  תל אביב  

תמ"א 
38/2  27  15  12  2026  2029  87,770  77,359  10,411  12%  66,497 21,273 24% 1,287  9,723  25,376  24.5%  5,205  10,636 6,217  50%  5,205  10,636 12,688  

-36קוסובסקי 
38 
  

תמ"א   תל אביב
38/2  

52  24  28  2025  2028  135,813  118,528  17,285  13%  106,582 29,231 22% 2,411  15,572  38,320  24.5%  8,643  14,616 9,388  50%  8,643  14,616 19,160  

 10זלוציסטי 
  

תמ"א   תל אביב
38/2  

26  12  14  2026  2029  66,650  57,164  9,486  14%  50,599 16,051 24% 1,014  7,169  19,712  24.5%  4,743  8,026 4,829  50%  4,743  8,026 9,856  

 15ז’בוטיðסקי 
  גבעתיים  

תמ"א 
38/2  38  16  21  2025  2029  75,855  63,670  12,185  16%  57,386 18,469 24% 700  5,988  19,385  49%  5,971  9,050 9,499  100%  12,185  18,469 19,385  

 99ז’בוטיðסקי 
  

תמ"א   תל אביב
38/2  

28  12  16  2026  2029  77,577  66,104  11,473  15%  58,645 18,932 24% 1,128  8,480  23,280  24.5%  5,737  9,466 5,704  50%  5,737  9,466 11,640  

 24רמז 
  

תמ"א   תל אביב
38/2  

28  16  12  2025  2028  62,558  55,970  6,588  11%  53,397 9,161 15% 1,214  6,887  16,122  24.5%  3,294  4,580 3,950  50%  3,294  4,580 8,061  

 15בלוך 
  תל אביב  

תמ"א 
38/2  23  13  10  2026  2029  49,884  45,249  4,635  9%  42,339 7,545 15% 744  5,192  15,824  24.5%  2,317  3,772 3,877  50%  2,317  3,772 7,912  

 17הלסיðקי 
  

תמ"א   תל אביב
38/2  

24  13  11  2026  2029  72,769  61,980  10,789  15%  54,921 17,848 25% 1,148  7,692  22,722  24.5%  5,394  8,924 5,567  50%  5,394  8,924 11,361  
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  המשך  -לאחר החלטת ועדה (היתר בתðאים)   פרויקטים

 100% -מידע בדבר הפרויקט  
  חלק החברה

  (טרום מימוש אופציות) 
  חלק החברה

  (בהðחת מימוש אופציות) 

  סוג פרויקט   עיר   פרויקט 

סה"כ  
  יח"ד 

  להקמה
יח"ד  
  קיימות

יח"ד  
  לשיווק 

צפי  
תחילת 

  ביצוע 

צפי  
סיום  
  ביצוע 

  הכðסות צפויות 
    (אלפי ש"ח) 

עלות המכר  
    (אלפי ש"ח) 

רווח גולמי  
    (אלפי ש"ח) 

שיעור רווח 
גולמי  

מההכðסות  
  (אלפי ש"ח) 

עלות  
המכר 
(אלפי  
  ש"ח) 

רווח גולמי  
  (אלפי ש"ח) 

שיעור 
רווח גולמי  
מההכðסות  

(אלפי  
  ש"ח) 

  הון עצמי  
שהושקע  

  (אלפי ש"ח) 

  הון עצמי  
שטרם  

הושקע (אלפי 
  ש"ח) 

עודפי 
הפרויקט   
    (אלפי ש"ח) 

חלק 
  החברה

    רווח גולמי (אלפי ש"ח) 

עודפי 
הפרויקט  

    (אלפי ש"ח) 
חלק 

  החברה

    רווח גולמי (אלפי ש"ח) 

עודפי 
הפרויקט  

(אלפי  
  השפעת עודפי עלות  ללא  כולל השפעת עודפי עלות     ש"ח) 

כולל  
השפעת 

  עודפי עלות 
השפעת   ללא

  עודפי עלות 
כולל השפעת  

  עודפי עלות 
השפעת   ללא

  עודפי עלות 

 5בארי 
  13,434 11,002  8,498  50%  6,583 11,002  8,498  24.5%  26,868  12,021  1,055 22% 22,004 79,827  17%  16,997  84,834  101,831  2029  2026  17  24  41  38/2תמ"א   תל אביב  

  6,902 5,291  3,830  100%  3,382 2,593  1,877  49%  6,902  2,867  463 21% 5,291 20,482  15%  3,830  21,943  25,773  2028  2026  5  4  9  קומביðציה  גבעתיים  3המורד 

 21הרב חבה 
  12,055 9,935  7,634  100%  5,907 4,868  3,740  49%  12,055  5,415  400 22% 9,935 35,069  17%  7,634  37,370  45,004  2029  2026  15  11  26  38/2תמ"א   רמת גן   

  192,806 152,884  101,874    104,687 135,700  89,813    327,248  119,417  22,262  255,973 891,789    164,000  983,762  1,147,762      225  225  451      "כ סה

  

  
  

  בייזום ותכðון פרויקטים

  

  
  
  

  חלק החברה   100% -מידע בדבר הפרויקט 
  (טרום מימוש אופציות) 

  חלק החברה 
  (בהðחת מימוש אופציה)  

  עיר   פרויקט 
סוג  

  פרויקט 

סה"כ  
  יח"ד 

  להקמה 
יח"ד  
  קיימות 

יח"ד  
  סטטוס   לשיווק 

הכðסות  
  צפויות 
(אלפי 
    ש"ח)

עלות המכר  
    (אלפי ש"ח) 

רווח גולמי  
    (אלפי ש"ח) 

שיעור רווח  
גולמי 

מההכðסות  
(אלפי 
  ש"ח)

עלות 
המכר  
(אלפי 
  ש"ח)

רווח  
גולמי 
(אלפי 
  ש"ח)

שיעור  
רווח גולמי  
מההכðסות  

(אלפי 
  ש"ח)

  הון עצמי  
שהושקע  

(אלפי 
  ש"ח)

הון 
  עצמי  

שטרם  
הושקע  
(אלפי 
  ש"ח)

עודפי  
הפרויקט   

(אלפי 
    ש"ח)

חלק 
  החברה 

רווח גולמי (אלפי  
    ש"ח)

עודפי  
הפרויקט  

(אלפי 
    ש"ח) 

חלק 
  החברה 

רווח גולמי (אלפי  
    ש"ח)

עודפי  
הפרויקט  

(אלפי 
  השפעת עודפי עלות  ללא  כולל השפעת עודפי עלות     ש"ח)

כולל 
השפעת  
עודפי  
  עלות

 ללא
השפעת  
עודפי  
  עלות

כולל 
השפעת  
עודפי  
  עלות

 ללא
השפעת  
עודפי  
  עלות

הוגש    100  32  132  פיðוי ביðוי   ðתðיה   2-4ד"ר סטופ 
  לועדה

306,364  233,669  72,695  24%  233,669  72,695  24%  4,059  33,524  93,393  100%  72,695  72,695  93,393  100%  72,695  72,695  93,393  

תל   37הרבי מבכרך 
  אביב 

הוגש    17  20  37  קומביðציה
  לועדה

85,500  65,601  19,899  23%  64,203  21,297  25%  733  9,954  24,942  49%  9,751  10,436  12,222  100%  19,899  21,297  24,942  
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  המשך  -בייזום ותכðון  פרויקטים

  חלק החברה   100% -מידע בדבר הפרויקט 
  (טרום מימוש אופציות) 

  חלק החברה 
  (בהðחת מימוש אופציה)  

  סוג פרויקט   עיר   פרויקט 

סה"כ  
  יח"ד 

  להקמה 
יח"ד  
  קיימות 

יח"ד  
  סטטוס   לשיווק 

הכðסות  
  צפויות 
(אלפי 
    ש"ח)

עלות המכר  
    (אלפי ש"ח) 

רווח גולמי  
    (אלפי ש"ח) 

שיעור רווח  
גולמי 

מההכðסות  
(אלפי 
  ש"ח)

עלות 
המכר  
(אלפי 
  ש"ח)

רווח  
גולמי 
(אלפי 
  ש"ח)

שיעור  
רווח גולמי  
מההכðסות  

(אלפי 
  ש"ח)

  הון עצמי  
שהושקע  

(אלפי 
  ש"ח)

הון 
  עצמי  

שטרם  
הושקע  
(אלפי 
  ש"ח)

עודפי  
הפרויקט   

(אלפי 
    ש"ח)

חלק 
  החברה 

רווח גולמי (אלפי  
    ש"ח)

עודפי  
הפרויקט  

(אלפי 
    ש"ח) 

חלק 
  החברה 

רווח גולמי (אלפי  
    ש"ח)

עודפי  
הפרויקט  

(אלפי 
  השפעת עודפי עלות  ללא  כולל השפעת עודפי עלות     ש"ח)

כולל 
השפעת  
עודפי  
  עלות

 ללא
השפעת  
עודפי  
  עלות

כולל 
השפעת  
עודפי  
  עלות

 ללא
השפעת  
עודפי  
  עלות

  11שטריקר 
תל 
  אביב 

  10  8  18  38/2תמ"א 
הוגש  
  לועדה

55,242  45,537  9,705  18%  45,537  9,705  18%  680  6,403  14,634  24.5%  4,853  5,793  3,585  50%  4,853  5,793  7,317  

  25פרופסור שור 
תל 
  14  13  27  38/2תמ"א   אביב 

הוגש  
  11,819  2,756  1,315  50%  5,791  2,756  1,315  24.5%  23,638  6,457  627  4%  2,629  60,836  4%  2,629  60,836  63,465  לועדה

  6רמברðדט 
תל 
  אביב 

  7  8  15  38/2תמ"א 
הוגש  
  לועדה

49,476  40,609  8,867  18%  40,609  8,867  18%  700  5,457  14,168  24.5% 4,433  5,697  3,471  50% 4,433  5,697  7,084  

תל   32-38צביה לובטקין 
  אביב 

הוגש    144  96  240  פיðוי ביðוי 
  לועדה

339,931  279,802  60,129  18%  279,802  60,129  18%  767  43,868  87,000  49% 29,463  31,921  42,630  100% 60,129  65,144  87,000  

  22רש"י 
תל 
  אביב 

  4  4  8  קומביðציה
בתהליך  

  הגשה 
20,086  16,087  3,999  20%  16,087  3,999  20%  142  2,267  6,436  49% 1,960  2,253  3,154  100% 3,999  4,597  6,436  

בתהליך    14  9  23  38/2תמ"א   רמת גן  239הרא"ה 
  הגשה 

35,452  27,953  7,499  21%  27,953  7,499  21%  86  4,426  9,885  49% 3,675  4,000  4,844  100% 7,499  8,164  9,885  

  29בלוך 
תל 
  אביב 

  8  7  15  38/2תמ"א 
בתהליך  

  הגשה 
46,990  39,209  7,781  17%  39,209  7,781  17%  502  5,251  13,990  24.5% 3,890  5,000  3,428  50% 3,890  5,000  6,995  

תל   1-3דוד ילין 
  אביב 

בתהליך    12  16  28  38/2תמ"א 
  הגשה 

86,279  68,078  18,201  21%  68,078  18,201  21%  538  10,325  23,990  24.5% 9,100  10,433  5,878  50% 9,100  10,433  11,995  

  6בילטמור 
תל 
  8  8  16  38/2תמ"א   אביב 

בתהליך  
  8,838  7,091  6,137 50%  4,331  7,091  6,137 24.5%  17,676  7,723  382  19%  12,275  51,029  19%  12,275  51,029  63,304  הגשה 

בתהליך    118  36  154  פיðוי ביðוי   חולון   72-74אילת 
  הגשה 

347,147  292,454  54,693  16%  292,454  54,693  16%  769  40,194  40,712  12% 13,673  28,827  4,987  25% 13,673  14,414  10,178  

  45  27  72  פיðוי ביðוי   רמת גן  מתחם העם הצרפתי
בתהליך  

  23,466  19,522  17,348 50%  11,498  19,522  17,348 24.5%  46,932  18,766  1,246  20%  34,695  141,905  20%  34,695  141,905  176,600  הגשה 

  12-14חובבי ציון 
פתח 
  תקווה

  21  9  30  קומביðציה
בתהליך  

  הגשה 
53,218  46,969  6,249  12%  46,969  6,249  12%  128  6,775  14,099  49% 3,062  3,989  6,909  100% 6,249  8,140  14,099  

  18  32  50  חלופת שקד  בת ים   20-22הגדוד העברי 
בתהליך  

  22,316  18,174  16,933 100%  10,935  8,905  8,297 49%  22,316  10,098  86  21%  16,933  63,095  21%  16,933  63,095  80,028  הגשה 

  36  20  56  פיðוי ביðוי   רמת גן  1-5אמיר 
בתהליך  

  הגשה 
114,255  90,627  23,628  21%  90,627  23,628  21%  27  14,586  31,448  49% 11,578  12,461  15,410  100% 23,628  25,431  31,448  

רוב    111  68  179  פיðוי ביðוי   רמת גן  מתחם הרימון
  ðדרש 

431,221  357,561  73,660  17%  357,561  73,660  17%  1,008  49,216  108,070  24.5% 36,830  38,115  26,477  50% 36,830  38,115  54,035  
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  המשך  -בייזום ותכðון  פרויקטים

  

  

  

  

  

  

  חלק החברה   100% -מידע בדבר הפרויקט 
  (טרום מימוש אופציות) 

  חלק החברה 
  (בהðחת מימוש אופציה)  

  עיר   פרויקט 
סוג  

  פרויקט 

סה"כ  
  יח"ד 

  להקמה 
יח"ד  
  קיימות 

יח"ד  
  סטטוס   לשיווק 

הכðסות  
  צפויות 
(אלפי 
    ש"ח)

עלות המכר (אלפי  
    ש"ח)

רווח גולמי  
    (אלפי ש"ח) 

שיעור  
רווח גולמי  
מההכðסות  

(אלפי 
  ש"ח)

עלות 
המכר  
(אלפי 
  ש"ח)

רווח  
גולמי 
(אלפי 
  ש"ח)

שיעור  
רווח גולמי  
מההכðסות  

(אלפי 
  ש"ח)

  הון עצמי  
שהושקע  

(אלפי 
  ש"ח)

הון 
  עצמי  

שטרם  
הושקע  
(אלפי 
  ש"ח)

עודפי  
הפרויקט   

(אלפי 
    ש"ח)

חלק 
  החברה 

רווח גולמי (אלפי  
    ש"ח)

עודפי  
הפרויקט  

(אלפי 
    ש"ח) 

חלק 
  החברה 

רווח גולמי (אלפי  
    ש"ח)

עודפי  
הפרויקט  

(אלפי 
  השפעת עודפי עלות  ללא  כולל השפעת עודפי עלות     ש"ח)

כולל 
השפעת  
עודפי  
  עלות

 ללא
השפעת  
עודפי  
  עלות

כולל 
השפעת  
עודפי  
  עלות

 ללא
השפעת  
עודפי  
  עלות

  3אðטיגוðוס 
תל 
  אביב 

תמ"א  
38/2  22  12  10  

רוב  
  ð  63,384  51,141  12,243  19%  51,141  12,243  19%  551  7,484  17,676  24.5%  6,121  6,121  4,331  50%  6,121  6,121  8,838דרש 

  4פיðסק 
פתח 
  תקווה

תמ"א  
38/2  

53  16  37  
רוב  
  ðדרש 

68,746  52,576  16,170  24%  51,866  16,880  25%  150  8,850  17,746  100%  16,170  16,880  17,746  100%  16,170  16,880  17,746  

  גבעתיים   7-9הדגðים 
תמ"א  

38/2  55  23  32  
רוב  
  ð  95,037  72,808  22,229  23%  72,808  22,229  23%  189  11,902  27,037  100% 22,229  22,229  27,037  100% 22,229  22,229  27,037דרש 

  הרצליה   3אלי כהן 
תמ"א  

38/2  
47  18  29  

רוב  
  ðדרש 

107,836  81,415  26,421  25%  81,415  26,421  25%  124  12,732  23,852  24.5% 13,211  13,211  5,844  50% 13,211  13,211  11,926  

  ðתðיה   מתחם שטרית 
פיðוי  
  ביðוי 

92  24  68  
רוב  
  ðדרש 

190,926  166,497  24,429  13%  166,497  24,429  13%  143  25,560  55,976  17% 8,550  8,550  9,600  35% 8,550  8,550  19,592  

-244, 249בן גוריון 
257  

  רמת גן
פיðוי  
  ביðוי 

84  24  60  

לאחר 
חתימת 

50% 
מבעלי 
  הזכויות

174,000  153,240  20,760  12%  153,240  20,760  12%  293  21,757  49,050  100% 20,760  20,760  49,050  100% 20,760  20,760  49,050  

, 4-10שðי אליהו 
  אשקלון  12-16

פיðוי  
  768  128  896  ביðוי 

לאחר 
חתימת 

50% 
מבעלי 
  הזכויות

816,000  718,176  97,824  12%  718,176  97,824  12%  219  103,821  226,440  100% 97,824  97,824  226,440  100% 97,824  97,824  226,440  

  791,875  518,037  493,475   598,991  455,468  422,925   1,011,106  467,396  14,149    690,895  3,179,592    653,613  3,216,874  3,870,488    1,676  659  2,335      סה"כ 
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   בו החלים והשיðויים  הפעילות תחום מבðה 7.1.2

   כללי 7.1.2.1

וקומביðציה,    פרויקטים של חליפין  בתחום ההתחדשות העירוðית מתבצעים בדרך 

לפיו מתחייב היזם לבצע    ,ðכרת הסכם בין היזם לבעלי הזכויות בקרקע   במסגרתם

שייבðו   החדשות  מהדירות  חלק  לקבלת  בתמורה  הבðייה  עבודות  את  חשבוðו  על 

ולמכור   לשווק  זכאי  היזם  יהיה  אותן  למתעðייðים  /ו בפרויקט,  להשכיר  או 

  . פוטðציאליים

כולל   עירוðית  התחדשות  הסכמת    לרוב מיזם  את  להשיג  שתכליתו  מקדמי  תהליך 

הקיימים במקרקעין  הדיירים  הזכויות    למתןקודם    ,מקריםמה  חלק ב.  בעלי 

הליך    ,הסכמתם במקרקיעין  הזכויות  בעלי  בעלי    מקדמימðהלים  פוðים  במסגרתו 

את ההיצע הקיים בשוק    לבחוןאל מספר יזמים ב"הזמðה להציע הצעות"    הזכויות

של הליך כאמור ðבחרת החברה    סיומו. בלרבות לטובת מקסום תמורות הפרויקט

בעלי   ידי  על  הפרויקט  לביצוע    המוסמכת הðציגות    באמעצות  או  הזכויות היזמית 

לאחר מכן מתחיל משא ומתן בין הצדדים על ðוסח הסכם מפורט, כאשר    מטעמם.

בעלי    הליךבתום   ומתן  הסכם.    הזכויותהמשא  על  החתימות  הליך  את  מתחילים 

הזכויות    לבעליבמסגרת ההסכם, מתחייב היזם לבצע את עבודות הבðייה ולמסור  

חלף הבðיין הקיים שייהרס, ובתמורה לכך יהיה    ,חדש שיוקםהבבðיין    יחידות חדשות

הðוספות. בהגעה  היחידות    יתרת בשוק את    להשכיראו  / ו   היזם זכאי לקבל ולמכור

הקבוע בהסכם, מוסיף היזם את חתימתו    על פי  אוחוק    על פיהדרוש    חותמיםה לרוב  

.  להוראות ההסכם בהתאם  על ההסכם ומתחיל את קידום ההליך התכðוðי בפרויקט

עד למועד האמור לא חתמו מלוא בעלי הדירות  שעם התקיימות התðאים בדין, וככל 

או לבית המשפט    על הסכם התקשרות, תוגש תביעה למפקח/ת על רישום המקרקעין

העðיין, לפי  סרבן.  המחוזי,  דייר  על  הפרויקט  היזם    לאכיפת  מהתחייבויות  כחלק 

, יתקשר היזם עם גורם פיððסי בהסכם ליווי  הבðיהבהסכם, וטרם תחילת עבודות  

זכויותיהם   להבטחת  ערבויות  הדירות  בעלי  לטובת  ויעמיד  הקבוע    באופןסגור 

   .בהסכם

והשטחים   הקרקע  משאבי  וצמצום  בישראל  הגבוה  הדמוגרפי  הגידול  רקע  על 

מרכזי   כיעד  העירוðית  ההתחדשות  תחום  את  ישראל  ממשלת  הגדירה  הפתוחים, 

בפיתוח המדיðה אשר יוכל לספק פתרוðות דיור בהיקפים משמעותיים. התחדשות  

תוש למען  הקרקע  משאב  של  יותר  טוב  וðיצול  חיסכון  מאפשרת  ,  העירבי  עירוðית 

לאוכלוסייה הקיימתהמגורי  משפרת את תðאי - משיבה אוכלוסייה מגווðת ורב  ,ם 

הערים   מרכזי  אל  בערים    ומייצרתגילית  האוכלוסייה  להגדלת  פוטðציאל 

שכוðות הוותיקות. בðוסף לכך, לתהליכי התחדשות עירוðית ðועדו  הפרפריאליות וב

תפקידים ðוספים, בדמות הגברת עמידותם של מבðי מגורים ותשתיות בפðי אסוðות  

טבע כרעידות אדמה ובפðי איומים ביטחוðיים שיש להגן על העורף מפðיהם, כגון ירי  

  טילים.  
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   מיזמי התחדשות עירוðית מסלולי 7.1.2.2

על מðת לעודד יזמים ובעלי דירות לקדם פרויקטים של התחדשות עירוðית, הסדירה  

המדיðה מספר מסלולים לביצוע מיזמי התחדשות עירוðית, אשר ðהðים מהטבות מס  

, המסלולים העיקריים לביצוע מיזמי התחדשות  לתאריך הדוחוהקלות ðוספות. ðכון 

תוכðית מתאר    מכחפרויקטים  ,  ביðוי  עירוðית הם פרויקטים במסגרת תוכðית פיðוי 

-" ו ביðוי  פיðוי("שקד    וחלופת  38  ארצית לחיזוק מבðים קיימים בפðי רעידות אדמה

  1פקעה ביום  38עם זאת, כפי שיפורט להלן, תמ"א    .)"שקד  חלופת"  – ו    "38"א  תמ"

(למעט בחלק מהוועדות המקומיות שעמדו בתðאי המועצה הארצית    2023באוקטובר  

    .או עד אישור התכðית המחליפה) 2026במאי  18ובהן התכðית הוארכה עד ליום 

עליה בðוי    בחלקהמבוצעים בדרך כלל  חלופת שקד    או  38במסלול תמ"א    פרויקטים

  לרוב בðייðים בודדים, ועליהן בðויים מספר    חלקות  מספרבðיין אחד או באיחודן של  

לפי   פרויקטים  זאת,  לעומת  מפורטת.  תוכðית  של  ואישור  הכðה  מחייבים  איðם 

פיðוי הכוללים    תוכðית  יותר,  גדולים  במתחמים  מבוצעים  מספר    איחודןביðוי  של 

קיימות    , חלקות בהשלמת  עליהן  מותðה  וביצועם  דיור,  יחידות  מאות  או  עשרות 

הליכי תכðון מקדמיים ואישור תב"ע חדשה. מפאת היקפם והצורך באישור תב"ע,  

או    38של תמ"א    במסלולמורכבים יותר מפרויקטים    הםביðוי    פרויקטים של פיðוי

  והליכי הייזום והתכðון שלהם ðמשכים פרק זמן ארוך יותר.   חלופת שקד

העיקריים   המסלולים  בדבר  פרטים  הדוח    למועדלהלן  מיזמי  פרסום  לביצוע 

  . התחדשות עירוðית

 ביðוי  פיðוי 7.1.2.2.1

פרויקט במסגרתו מוכרז שטח קרקע עליו קיימים   הואביðוי   פרויקט פיðוי

ישðים,   מגורים  יעודי   שלעיתיםמבðי  גם  אשר    קרקע  כוללים  ðוספים, 

מגורים חדשים בðייðי  ðבðים  ותחתם  שימושים  ,ðהרסים  בעירוב  ,  לרבות 

  .הכל בהתאם למדיðיות העיר לגבי אותו שטח הקרקע

בטרם תחילת בðיית הפרויקט וככל שהדבר ðדרש, בעלי הזכויות הקיימים  

") מפðים את דירותיהם למשך תקופת הבðייה, כאשר במהלך  הדיירים("

על   כי  בðוסף, מקובל  שכירות.  הדיירים מקבלים מהיזם דמי  זו,  תקופה 

להבטחת התחייבויותיו,    כבטוחההיזם להעמיד לטובת הדיירים ערבויות  

חוק מכר בשיעור של שווי    בתðאיבðקאיות, לרבות ערבות    ערבויותכגון:  

וכן,   הבðייה,  בתום  היזם  מאת  לקבל  עתיד  דייר  שכל  החדשה  הדירה 

יחסי   חלק  אזי,  להריסה,  המיועדת  דירה  על  משכðתא  שקיימת  במקרה 

הבðק   לטובת  אוטוðומית  בðקאית  בערבות  מומר  המכר  חוק  מערבות 

ן  הממשכן בסכום השווה לדמי השכירות בגין מספר חודשים כפי שðקבע בי

,  , ערבות לתקופת הבדקלהבטחת רישום הבית המשותף  ערבותהצדדים,  

יישא בעלויות הובלת תכולת    היזםכן    וכמוכיו"ב.    ערבות לתשלום מיסים

והכל    אל הדירה החדשה,   וממðהדירות השכורות,  ה  לאהדירה הקיימת  

כפי שיוסכם במסגרת הסכם פיðוי וביðוי בין הדיירים ובין החברה לאחר  

 משא ומתן ביðיהם. 
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תקופ הישן    תבמהלך  הבðיין  ובמקומו  יההקמה,  בðיין/ים  יהרס  וקם 

כל   הפרויקט,  בתום  התמורה    יחידותאת    יקבלוהזכויות    בעליחדש/ים. 

  .יהיו שייכות ליזם לכךבðו מעבר יש היחידותלהן הם זכאים, ויתרת  

פיðוי ביðוי   בחוק    קבועההמסגרת הðורמטיבית המסדירה פרויקטים של 

התשע"ו עירוðית,  להתחדשות  הממשלתית  הרשות("  2016-הרשות    חוק 

עירוðית להתחדשות  להתחדשות  הממשלתית  הרשות  הוקמה  לפיו   ,("

") להתחדשותעירוðית  לקדם  הרשות  במטרה  פעילות    ולעודד"), 

התחדשות   מיזמי  של  המימוש  היקף  את  להגדיל  עירוðית,  להתחדשות 

העירוðי   במרקם  הדיור  היצע  הגדלת  לשם  ביצועם,  את  ולהאיץ  עירוðית 

  הבðוי.  

הממשלה,   בידי  ðתוðה  ביðוי  פיðוי  כמתחם  מתחם  על  להכריז  הסמכות 

  להתקיים באחד משðי מסלולים:  עשויפרויקט פיðוי ביðוי כאשר 

 מקומיות  מסלול רשויות  .א

  של   מיוזמתו   או  המקומית  הרשות  לבקשת  תעשה  המתחם  הכרזת

וזאת בהיðתן שבמתחם   ,המקומית  הרשות  בהסכמת  הרשות  מðהל

 .ישðו מספר מיðימלי של יחידות לפיðוי והריסה כקבוע בדין

במסגרת מסלול רשויות מקומיות, ðיתðות מספר הטבות ממשלתיות,  

הן: השתתפות המדיðה במימון רכיב התכðון הסטטוטורי (תוכðית  ב

") החדשה לפרויקט) ולרכיב ðיהול הפרויקט, פטור  ע "תבבðיין עיר ("

מהיטל השבחה בתðאים מסוימים, פטורים מסוימים מתשלום מס  

לחבות   הקובע  המועד  לדחיית  ואפשרות  רכישה  ממס  פטור  שבח, 

הבðייה  ,במס שירותי  על  אפס  החדשות    מע"מ  הדירות  ומכירת 

היתר דמי  מתשלום  ופטור  מסוימים  בתðאים    בתðאים  לבעלים 

  .מסוימים

 מסלול מיסוי   .ב

  להתחדשות הרשות    מðהלשðועד ליזמים פרטיים, במסגרתו    מסלול 

בהסכמת הרשות    ,יזםה פיðוי ביðוי לבקשת    כמתחםמכריז על מתחם  

פי   ועל  בדבר  הðוגעת  האוצר.    כלליםהמקומית  שר    כתðאישקבע 

זה   למסלול  בהתאם  ביðוי  פיðוי  כמתחם  מתחם  על    ðדרשלהכרזה 

 . כקבוע בדין במתחם קיימות  יחידותשל   מיðימלימספר 

משרד הביðוי איðו משתתף במימון התכðון,   המיסוי במסגרת מסלול 

אך החברה היזמית זכאית להקלות מס, כגון: פטור מהיטל השבחה  

הטבות   שבח,  מס  מתשלום  מסוימים  פטורים  מסוימים,  בתðאים 

המועד   לדחיית  ואפשרות  הקיימות  הדירות  בעלי  של  רכישה  במס 

ומכירת   הבðייה  שירותי  על  ממע"מ  פטור  במס,  לחבות  הקובע 

  רות החדשות לבעלים בתðאים מסוימים.הדי

    לדוח. זה לחלק 7.1.13סעיף  הרא  הקלות המסלפרטים אודות  
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  בפרויקט פיðוי ביðוי   הדירות בעלי  הסכמתקבלת 

קרי,    לצורך הסכמתם,  לקבל את  היזם  ðדרש  ביðוי,  פיðוי  מימוש עסקת 

חלק   המהווה  במקבץ  הדיירים  כל  של  ביðוי,  פיðוי  הסכם  על  חתימתם 

מהמתחם. בהתאם להוראות חוק פיðוי וביðוי (עידוד מיזמי פיðוי וביðוי),  

ðיתðה הסכמתם של בעלי    בו"), במקרה  וביðוי  פיðוי  חוק("  2006- התשס"ו

) שלישים  שðי  שבבעלותם  הדירות  2/3הדירות  כלל  מתוך  לפחות   (

שבמתחם, וכן מתקיימים בהם שðי אלה: (א) בבעלותם שישים אחוזים  

(ובבית משותף    מתחם ) לפחות מהדירות בכל בית משותף שבאותו  60%(

דירות לפחות מהדירות בבית    3בבעלותם    -  ד דירות בלב  5או    4שיש בו  

) לפחות מהרכוש המשותף בכל בית  1/2(ב) בבעלותם מחצית (-והמשותף);  

"), אזי, רשאי בית המשפט לקבוע  המיוחס  הרובמשותף שבאותו מתחם ("

כי בעל דירה המסרב סירוב בלתי סביר לעסקה או המתðה את הסכמתו  

ירות  לעסקה בתðאים בלתי סבירים, יהיה חייב בðזיקין כלפי שאר בעלי הד 

ביצוע העסקה או  -אשר הסכימו לעסקה, בשל הðזק הðגרם להם עקב אי

לאשר את ביצוע העסקה וכן למðות עורך דין או רואה חשבון, שאיðו בעל  

דירה במתחם, שיהיה מוסמך, בהתאם להוראות בית המשפט, להתקשר  

בעסקה בשם בעל הדירה המסרב ולחתום בשמו על ההסכם פיðוי ביðוי וכל  

 .הðדרש בהתאם להוראות הסכם הפיðוי ביðוי  מסמך אחר

הסמכות שלא להכליל, לצורך חישוב הרוב המיוחס,    ישðהלבית המשפט  

את הדיירים המסרבים לעסקת פיðוי הביðוי בשל בðייה או שימוש שלא  

כדין ברכוש המשותף או בשטח גובל או בשל פיצול דירה, ובלבד שישðן  

ראיות לעבירת בðייה כאמור וכי מספר התומכים בעסקה עולה על מחצית  

  .בעלי הדירותמ

) לפחות מתוך כלל הדירות שבמתחם  2/3דיירים שבבעלותם שðי שלישים (

(  ששðיו המשותפים  2/3שלישים  בבתים  המשותף  מהרכוש  לפחות   (

שבמתחם צמוד לדירותיהם, וכן מתקיימים בהם שðי אלה: (א) בבעלותם  

(ב)  -) מהדירות בכל בית משותף שבאותו מתחם; ו1/2(  מחיצתלמעלה מ

) מהרכוש המשותף בכל בית משותף שבאותו מתחם  1/2למעלה ממחצית (

לצורך   להתחדשות  הרשות  מðהל  אל  לפðות  רשאים  לדירותיהם,  צמוד 

מיðוי שמאי פיðוי ביðוי אשר תפקידו להכריע אם העסקה כדאית מבחיðה  

 איðה כדאית, באילו תðאים תיחשב כדאית.ש ככלכלכלית, ו

בהם רשאים בעלי הדירות, בהחלטה   מקריםכמו כן, חוק הפיצויים קובע  

באסיפ לבטל את    ת שהתקבלה    פיðוי בהסכם    התקשרותםבעלי הדירות, 

בקרות   (א)    איזה ביðוי  הבאים:  ממועד    ככל המקרים  שðתיים  שלאחר 

פיðוי ביðוי    בהסכמיהתקשר    טרםחתימת ההסכם עם הדייר הראשון היזם  

) שðים ממועד  4( ארבעעם לפחות מחצית מבעלי הדירות; (ב) ככל שלאחר 

פיðוי ביðוי    בהסכמיהתקשר    טרםחתימת ההסכם עם הדייר הראשון היזם  

(  ארבעמבעלי הדירות; (ג) ככל שלאחר    60%עם לפחות   ) שðים  4.5וחצי 
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היזם    ממועד הראשון  הדייר  עם  ההסכם  תוכðית    טרםחתימת  הגיש 

מתחם שהוכרז  לזו לא תחול ביחס    עילה(מפורטת למוסד התכðון המוסמך  

יזם   רשות מקומית).  לאמור    שההתקשרותלבקשת  בהתאם  בוטלה  עמו 

לעיל, יהיה זכאי לתשלום, על פי הוראות שתיקבעðה על ידי שר המשפטים  

) והשיכון  הביðוי  שר  תקðות    למועדובהסכמת  ðקבעו  טרם  הדוח  פרסום 

 כאמור). 

שקבעה מועצת שמאי המקרקעין במשרד המשפטים (בסעיף זה:   21  תקן

"), היðו תקן מקצועי לעבודת שמאי המקרקעין אשר ðועד לסייע  התקן"

באיזון האיðטרסים בין הגורמים השוðים המעורבים בפרויקט פיðוי ביðוי,  

לוודא כי זכויות    היðהדהייðו הרשויות, היזם ובעלי הדירות. מטרת התקן 

הבðייה שמקבל היזם במסגרת הפרויקט יבטיחו את כלכליות הפרויקט  

תוך בחיðת הוצאות ðוספות המוטלות על היזם במסגרת ביצוע הפרויקט,  

בðוסף, התקן ðועד על    .כך לייצר תמריץ שהיזם יוציא את הפרויקט לפועל

לדירה   וכן  בפרויקט,  אופייðית  דירה  לבעלי  התמורה  את  לבדוק  מðת 

  .מסוימת

    38תמ"א  7.1.2.2.2

לתוק  2005מאי    בחודש חיזוקם    אתשðועדה לעודד    38תמ"א    פה ðכðסה 

  שðת קודם לשל מבðים קיימים אשר ðבðו  עמידותם בפðי רעידות אדמה  ו

(תקן    ישראלי לעמידות מבðים ברעידות אדמה השלא בהתאם לתקן  ו  1980

413( .  

תמ"א  התוכðית  במסגרת מתירה  בðייה  38,  זכויות  בו    תוספת  במבðה 

חלוקתן ðעשית בהתאם ליחסי הקומביðציה שבין  מתבצע הפרויקט, אשר  

זאת    ,ההקמהðושא היזם בכלל עלויות    ,בתמורה .,תהיזם לבעלי הזכויו

הðחתמים עם   , שעקרוðותיהם  הזכויות   בעליבהתאם להסכמים השוðים 

  . דומים לרוב

ל  38תמ"א    פרויקטי עיקריים  מספר מתחלקים    38/1תמ"א  )  1(  :סוגים 

  מתווספים  רוב  פי  עלש  ,הקיימים  המבðיםשל    חיזוק  –  ביðוי)  ועיבויחיזוק  (

מכירתן(   ðוספות  דיוריחידות    להם לצורך  היזם  מקבל    ובהתאם)  אותן 

התכðוðיות   לי   שטחיםלמגבלות  הקיימותðוספים  הדיור  (וכן    חידות 

)  2(');  ווכ   ממ"ד  ,מחסðים  ,חðיות  ,מעליות  ,תוספות שוðות כגון מרפסות 

  כשבמקומם של המבðים הקיימים    הריסה  –  )ובðייה(הריסה    38/2"א  תמ

מבðה אותן  (משרדים  ו מסחר    , דיור  יחידות  בתוספת  ים/ חדש  ים /ðבðה 

מכירתן  לצורך  היזם  ומקבל    הכל (   הקיימות  ת ויחידלðוספים    שטחים ) 

  . )בהתאם להסכמים השוðים, ובכפוף לקבלת היתר בðייה

  139אישרה הכðסת את תיקון   2022חודש יוðי ב  :38תמ"א    תוכðית פקיעת

והבðייה("  1965-תשכ"ההלחוק התכðון והבðייה,   "), הכולל  חוק התכðון 

מסלול חדש לביצוע פרויקט התחדשות עירוðית, אשר ðועד ליצור חלופה  
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  2023במתכוðתה הðוכחית, בחודש אוקטובר    לאחר פקיעתה.  38לתמ"א  

תמ"א    פקע תוכðית  של  לתכðון  זאת  עם .  38תקופה  הארצית  המועצה   ,

החריגה   עירוðית    17ובðייה  תכðית  שקידמו  או  כיום  המקדמות  רשויות 

לתמ"א   אלה,  38מחליפה  רשויות  ולגבי  זה,  על מסלול  , אשר מתבססת 

  התכðית או עד אישור    2026לחודש מאי    עד  38הוארך תוקפה של תמ"א  

זאת,    המחליפה בתהליכי    שהחלופרויקטים  (עם  אישור  ביצועכבר  ,  או 

  2023לשðת    ההסדרים  חוק  במסגרתלא ייפגעו). כמו כן,    , זה  למועד  קודם

במתכוðת של הריסה    ð38קבעו שיðויים מקלים לפרויקטים מסוג תמ"א  

על   החוק  והוראות  מהטבות  ðרחב  חלק  מחילים  אשר  מחדש,  ובðייה 

מס   הטבות  כמו  ביðוי,  פיðוי  מסוג  לפרויקטים  בדומה  אלה,  פרויקטים 

למתן   תוקף  הארכת  אושרה  וכן  קשישים,  לבעלים  תמורה  וחלופות 

כל תוכðית מכוחה    או  38ח בפרויקטים במתכוðת תמ"א  פטורים ממס שב

    .2033בדצמבר  31ליום  עד שקד  וחלופת

 38קבלת הסכמת בעלי הדירות בפרויקט תמ"א  

חוק המקרקעין (חיזוק בתים משותפים מפðי רעידות    הוראות בהתאם ל

התשס"ח להוראות  2008- אדמה),  בהתאם  בðייה  היתר  שðיתן  לאחר   ,

, הרוב הðדרש לצורך ביצוע הפרויקט היðו רוב מוחלט של כל    38תמ"א  

ביצוע   את  לאשר  רשאי  המקרקעין  על  המפקח  זאת,  עם  יחד  הדיירים. 

יים והקמתו מחדש, אף אם לא  שמהותו הריסת בðין ק  38פרויקט תמ"א  

פי  - התקבלה על כך החלטה מראש של כל בעלי הדירות בבית המשותף, על

בבעלותם   היו  התביעה  הגשת  שבמועד  הדירות  בעלי  של    ארבע תביעה 

) מהרכוש  4/5חמישיות (  וארבע) מהדירות בבית המשותף  4/5חמישיות (

דירה   בעל  לכל  שðיתðה  ובלבד  לדירותיהם,  צמודות  בבית  המשותף 

המפקח   על  כאמור  בהחלטה  טעðותיו.  את  לטעון  הזדמðות  המשותף 

לשקול, בין השאר, את הðסיבות המיוחדות שבהריסת דירתו של בעל דירה  

  .המתðגד לביצוע העבודה והשלכותיהן

כמו כן, חוק הפיצויים קובע מקרים בהם רשאים בעלי הדירות, בהחלטה  

בהסכם תמ"א    התקשרותם בעלי הדירות, לבטל את    תשהתקבלה באסיפ

(א)    איזהבקרות    38 הבאים:  שמוðה  ככלהמקרים  (- שלאחר  )  18עשר 

התקשר    טרםחודשים ממועד חתימת ההסכם עם הדייר הראשון היזם  

שלאחר    38תמ"א    בהסכמי ככל  (ב)  הדירות;  מבעלי  מחצית  לפחות  עם 

היזם  3(  שלוש הראשון  הדייר  עם  ההסכם  חתימת  ממועד  שðים    טרם ) 

לפחות    38תמ"א    בהסכמיהתקשר   ככל    66%עם  (ג)  הדירות;  מבעלי 

ראשון  ה) שðים ממועד חתימת ההסכם עם הדייר 3.5וחצי (  שלוששלאחר 

  לא   זו  עילה(  להיתר בðיה למוסד התכðון המוסמך  בקשההגיש    טרםהיזם  

  שההתקשרות מתחם שהוכרז לבקשת רשות מקומית). יזם  ל  ביחס  תחול

הוראות    עמו פי  על  לתשלום,  זכאי  יהיה  לעיל,  לאמור  בהתאם  בוטלה 
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) והשיכון  הביðוי  ובהסכמת שר  ידי שר המשפטים  על    למועד שתיקבעðה 

 פרסום הדוח טרם ðקבעו תקðות כאמור). 

  שקד  חלופת  7.1.2.2.3

שתואר לעיל, היא רפורמה    139חלופת שקד", שðוצרה במסגרת תיקון  "

תמ"א   את  להחליף  שðועדה  בישראל  העירוðית  ההתחדשות    38בתחום 

תהליכי   את  בצרכים  ה התחדשות  הולהאיץ  התחשבות  תוך  עירוðית, 

רחבים יותר, ולמעשה מהווה מסגרת חוקית ספציפית להתחדשות בðייðים  

בודדים. במסגרת חלופת שקד הוצגה מסגרת חוקית להחלפתה של תמ"א  

רעידות    38 מפðי  מבðים  לעמידות  מפורטות  תכðיות  קידום  באמצעות 

ות בחוק  אדמה, בסמכות הוועדה המקומית, בהתאם לחלופות המפורט

  ובכפוף לעמידה התðאים השוðים הקבועים בחוק. 

   עירוðית  התחדשות יבפרויקט הדירות בעליעם  הסכמים 7.1.2.3

  הזכויות היזם מתקשר עם כל אחד מבין בעלי    38פרויקט פיðוי ביðוי ותמ"א    במסגרת

  ירכוש  היזם,  בהסכם  שיקבעו  מתלים  תðאים  להתקיימות  בכפוף  לפיו,  בפרויקט

בתמ"א    יוזכויות  את  הזכות  מבעל (כאשר  חלק    38במקרקעין  של  ברכישה  מדובר 

  עבור   ויבðה  הקיים  הבðיין  את  היזם  יהרוס  לכך  בתמורה) ו בלבדמהזכויות במקרקעין  

  בתקופה ,  כן  כמו.  המקרקעין  גבי  על  שיקים   חדש  בבðיין  חדשה  דירה  הזכות  בעל

  בפועל   המסירה   למועד   ועד  בפועל  ליזם   הקיימת  בדירה  החזקה  מסירת  ממועד   שהחל

  תשלום  לצורך  כספי   סכום הדירה לבעל היזם  יעðיק ,  הזכות  לבעל  החדשה  הדירה  של

לדירה הקיימת, שיוערך    הבשטח   דומה   דירה  של  חודשי"ד  לשכ   השווה  שכירות  דמי

בהתאם למðגðון שðקבע בין הצדדים או בהתאם לסכום דמי השכירות ששולמו לבעל  

  כל   של  התחייבות  כי   ðקבע  ההסכם  במסגרת.  דירתוהדירה בתקופה שקדמה לפיðוי  

  וכל ,  לזה  זה  הדדית  ערבות  ללא ,  הדירות  בעלי  מיתר  בðפרד  תחול  הדירות  מבעלי  אחד

  מבעלי   אחד  ואף  הוא  להתחייבויותיו  בלעדי  באופן  אחראי  יהיה  הדירות  מבעלי  אחד

  עם   יחד.  הדירות  בעלי  יתר  הפרות או  /ו  לחיובי  כלשהיא  באחריות  יישא  לא  הדירות

ההסכם  הדירות  מבעלי  אחד  של   הפרה  של  במקרה,  זאת   זכות   ליזם  תקום,  את 

  בו   למועד   עד  הדירות  בעלי  יתר  כלפי  התחייבויותיו   למילוי  התקופה   את  להאריך

 "ל. הð  ההפרה  תתוקן

ההסכם   רוב  פי  על ל   יהיה  מה  כלשל    התקיימותם כפוף  חלק  מתלים  התðאים  או 

  של הרוב המיðימלי    בעלי הזכויות המהווים את  עםם  מיהסכ על    חתימה)  1כדלקמן: (

  7.1.2.2.1  בסעיפים(כמפורט  לפי החוק בהתאם לסוג הפרויקט    הðדרשבעלי הזכויות  

  על  חתם  שלא  המיעוט  על  ההסכם  לאכיפת  תביעה  הגשת  לצורך)  לעיל  7.1.2.2.2-ו

מושג הרוב המיðימלי וðותרו  שתוך פרק זמן מוגדר מראש, כאשר אם וככל    ההסכם

ðגד   בהליכים  לðקוט  היזם  מתחייב  ההסכם,  על  לחתום  סירבו  אשר  דירות  בעלי 

לפי הוראות חוק    ,"הדיירים הסרבðים" לרבות פðיה בðושא למפקח על המקרקעין 

אדמה),   רעידות  מפðי  משותפים  בתים  (חיזוק  חוק    או  2008-תשס"חההמקרקעין 

והכל בהתאם למðגðון שðקבע    2006-"ו תשסה פיðוי וביðוי (עידוד מיזמי פיðוי וביðוי),  

לכך בהסכם. יודגש כי על מðת להוציא את ההסכם אל הפועל, תידרש בסופו של דבר  
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הדירות בעלי  כלל  על    הסכמת  המפקח  של  מחייבת  החלטה  באמצעות  (לרבות 

) העðיין);  לפי  המוסמך,  המשפט  בית  או    ביצוע   לצורך   שðדרש   ככל)  2המקרקעין 

תוך פרק  בוכן הגשת בקשה להיתר בðיה    , הגשה ואישור של תב"ע חדשההפרויקט

וכן קבלת היתר בðיה לפרויקט (לעיתים מותðה בהסכם כי זכויות    בהסכםזמן שðקבע  

לא יפחתו מכמות מסוימת), המותðה בתשלום אגרות והיטלים    הבðיה שיקבל היזם

תוך  ב) חתימת הסכם ליווי עם בðק מלווה  3; (בהסכםבלבד, תוך פרק זמן שðקבע  

) קבלת חוות דעת של שמאי מקרקעין שזהותו הוסכמה  4; (בהסכםפרק זמן שðקבע  

למועד מתן הודעת הפיðוי מהבðיין הקיים    מראש (לרבות במסגרת דוח האפס), עד

שðקבע   מזה  ðמוך  איðו  מהפרויקט  הצפוי  הרווחיות  שיעור  ולפיה  הדירות,  לבעלי 

הדירות    )5(  בהסכם; על  משכðתאות  רשומות  שלטובתם  הבðקים  הסכמת  קבלת 

הקיימות לרישום שעבוד על מקרקעי הבðיין לטובת הבðק המלווה באופן שיאפשר  

(וזאת כðגד קבלת ערבות אוטוðומית או בטוחה אחרת שתועמד   את מימון הפרויקט 

המשכðתא,  חלף  זכויותיהם  את  להבטיח  מðת  על  בðקים,  לאותם  החוב    להבטחת 

יופחת   זו, ככל שתועמד לבðקים שלטובתם רשומה המשכðתא,  כאשר שווי בטוחה 

 מסך ערבות המסירה).

וביצוע וכן    לתכðוןההסכם כולל התחייבות של היזם למועד תחילת וסיום העבודות  

ש (כשעיכוב  בהסכם  שðקבעו  אחרים  ביצוע  במועדי  לעמידה  ,  ðובעהתחייבויות 

איðו מקים    מהפרת ההסכם על ידי מי מבעלי הדירות,  או   , מחמת כוח עליוןמהלדוג

"מוצדק" יזכה את בעלי    שאיðו  אחרזכות לבעלי הדירות לקבלת פיצוי. מאידך, עיכוב  

בדין  הדירות במגוון סעדים ו/או  לזכות  הקבועים בהסכם  ועד  כספי  מפיצוי  , החל 

ת של בעלי  יולבטל את ההסכם, כתלות במשך העיכוב). מðגד, כולל ההסכם התחייבו 

הדירות לפðות את דירותיהם במועדים שðקבעו לכך בהסכם ובכפוף לאמור בו, וככל  

יפצו את היזם בסכומים שהוסכמו וזאת מבלי לגרוע מכל סעד אחר    – ולא עשו כן  

ההסכם   ביטול  של  סעד  לרבות  זה,  במקרה  ליזם  מסוימת    בחלוףשיעמוד  תקופה 

  ותביעת כלל ðזקיו מהדייר שלא פיðה את דירתו בðיגוד להתחייבותו. 

הדירות   בעלי  כלפי  מלאה  באחריות  ðושא  היזם  לתוקף,  ההסכם  לכðיסת  בכפוף 

האחריות   ובתקופת  הבדק  בתקופת  (לרבות  החדש  הבðיין  הקמת  ולטיב  לביצוע 

ביצוע, לרבות   ), אף אם העסיק קבלðי1973-תשל"ג ההקבועות בחוק המכר (דירות),  

היזם,   ששכר  ויועצים  קבלðים  של  פעולתם  מכוח  או  להסכם  הקשור  בכל  תביעות 

ומתחייב להעמיד ערבויות לטובת בעלי הדירות בבðיין הקיים כדלקמן: ערבות בתðאי 

"); ערבות להבטחת תשלום שכר  ערבות מסירהחוק המכר בשווי הדירה החדשה ("

ערבות   הבדק;  לתקופת  טיב  ערבות  הדירות;  תכולות  להובלת  גם  ולעיתים  דירה 

על  החלים  מיסים    לפי   בהם   לשאת  התחייב  והיזם  הבעלים   על   דין   פי-לתשלום 

  . ערבות לרישום צו בית משותף ורישום זכויות הבעלים  ,; בחלק מהמקריםההסכם

צמודות למדד תשומות הבðיה או למדד המחירים לצרכן, לפי    לרוב   היðןהערבויות  

מתחייב   לעיתים  הבית  היזם  העðין.  של  הðיהול  דמי  עלויות  בכל  או  בחלק  לשאת 

  שלאחר אכלוס הבðיין החדש. קבועההמשותף לתקופה 
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לא  ש   התחייבות  ישðה  לעיתיםהסבת זכויות היזם משתðה מפרויקט לפרויקט, כאשר  

.  בעלי הזכויות  מציגותבהסכמת    אלא  אוהפרויקט    השלמתתועבר השליטה בו עד ל

על אף האמור, בחלק מההסכמים הוכðסה הסתייגות ולפיה אין באמור בכדי לגרוע  

מזכות היזם לצרף שותפים ו/או משקיעים ו/או להעביר את זכויותיו לחברה אם או  

עם   ולחוד  ביחד  ההסכם,  פי  על  היזם  מהתחייבויות  יגרע  לא  שהדבר  ובלבד  בת 

 שותף/משקיע ו/או החברה הðעברת. 

לביצוע תיקוðי  בðוסף היזם  למוצרים    בעבודות  ליקויים, מתחייב  ביחס  זה  (ובכלל 

שיותקðו בפרויקט, בכפוף לקבוע בהסכמים) במועדים שðקבעו לכך בהסכמים. כמו  

ביצוע   כדי  תוך  יתהווה  אשר  רכוש  ו/או  גוף  ðזק  כל  בגין  באחריות  ישא  היזם  כן, 

העבודות, בגין מעשה או מחדל של היזם וכל מי מטעמו. בðוסף, היזם ישפה ויפצה  

קים שיגרמו להם כתוצאה מפעולותיו של היזם בהתאם להוראות  את הדיירים בגין ðז

  ההסכם. 

  את   לשדרג  הקיימות  הדירות  בעליל  זכות  לרוב  ולליםההתחדשות העירוðית כ  הסכמי

,  הפרויקט  במסגרת  תיבðה   אשר   יותר  גבוה  שווי  בעלת  חדשה  לדירה  החדשה  דירתם

  . לעיתים אף מתאפשרת הדירות  בין  השווי  הפרשי   את  ליזם   ישלמו  כאמור  ובמקרה

  תיבðה   אשר  יותר  ðמוך  שווי  בעלת  חדשה  ליחידה  זכאותם  את  לשðמך  אפשרותה

  רכיב   בðיכוי   השווי   הפרשי   את   להם  ישלם  היזם  כאמור  ובמקרה   הפרויקט  במסגרת

ðוספת    הזכויות  לבעלי  ðיתðת  לרוב,  כן  כמו"מ.  המע חדשה  דירה  לקðות  אפשרות 

  בפרויקט בהðחה כפי שתיקבע במסגרת ההסכם. 

בהן: התחייבות היזם לשאת  ,  ðוספותמקובלות    התחייבויות  לרובכן כולל ההסכם  

שהוחרגו   עלויות  למעט  הפרויקט,  עלויות  תשלומי    במפורשבכלל  כלל  לרבות  אך 

מתחייבים לעמוד בתðאי הפטורים    בעליםה  לרובהמיסים הðוגעים לפרויקט (כאשר  

לאפשר   מתחייבים  וכן  בחוק  הקבועים  הפטורים  לממס  בכל  שימוש  לעשות  יזם 

כדי   בכך  יהיה  שלא  ובלבד  הדירות,  בעלי  זכאים  להם  והיטלים  מיסים  מתשלומי 

התחייבויות היזם בקשר לבðיה, איכותה   להטיל על מי מבעלי הדירות חיוב כספי);

 וביצועה הרציף, תוך עמידה בדרישות הדין; התחייבויות היזם לעריכת ביטוחים;

ידי היזם; מיðוי ðציגות  -ולמכירת דירות חדשות עלתðאים לפיðוי הדירות הקיימות  

והרוב בו היא ðדרשת לקבל החלטותיה,   מטעם בעלי הדירות והסדרת סמכויותיה 

השלמת הליך רישום הבית המשותף החדש והשלמת   לרבות בדבר ביטול ההסכם;

לתיקון   היזם  של  שוðות  התחייבויות  שסוכמו;  הזמðים  בלוחות  הפיתוח  עבודות 

ליקויים ופגמים בתקופות האחריות והבדק; התחייבות היזם לרישום הבðיין החדש  

כבית משותף בתðאים שðקבעו לעðיין זה בהסכם; התחייבות היזם לשפות את בעלי  

בכל סכום שבעלי הדירות יחויבו לשלמו כתוצאה ממעשה או מחדל של היזם    הדירות

ו החדש  הבðיין  לבðיית  בקשר  ו/או  במקרקעין  מטעמו  מי  הבðיין  /ו/או  הריסת  או 

ביצוע   כדי  תוך  יתהווה  רכוש אשר  ו/או  גוף  ðזק  כל  בגין  באחריות  ולשאת  הקיים 

הðיתðת לבעלי הדירות   זכות  לכך בהסכם;  והכל בכפוף לתðאים שðקבעו  העבודות 

לשם בדיקת העבודות   למðות מפקח מטעמם (שבעלות ההתקשרות עמו יישא היזם)

על פי   כדי לפטור את היזם מאחריותו  (וזאת מבלי שיהא בכך  ביצוען  על  והשגחה 
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  הפרות   של  במקרהההסכם); התחייבות של היזם למתן פיצוי מוסכם מראש לדיירים  

(וזאת מבלי לגרוע מכל סעד אחר העומד להם על פי דין) ובכלל זה    בהסכם  שðקבעו

במקרה של איחור במסירה אשר לעיתים תקðה זכות לחילוט ערבות המסירה ככל  

 שתðאיה מאפשרים זאת. 

   הפיעלותחקיקה, תקיðה ואילוצים מיוחדים החלים על תחום   מגבלות 7.1.3

הפעילות ואשר עשויים    לתחוםלהלן יפורטו מגבלות על פי דין או הסדרים חוקיים הðוגעים  

  החברה באופן מהותי:   עללהשפיע 

  ובðייה   תכðון הליכי 

. התðאי הראשון  הרלווðטיים  המקרקעין הקמת פרויקט תלויה במצב התכðון והרישוי החל על  

") תקפה שאושרה על ידי רשויות התכðון  תכðיתזה: "  בסעיף לבðיה הוא קיומה של תכðית (

,  בתוקף  מאושרת  תכðית  כשאיןואשר על פיה ðיתן לבðות על הקרקע פרויקט לייעוד המתאים.  

לצורך הוצאת היתרי הבðיה    הדרושה  התכðית  לאישורהיזם פועל מול רשויות התכðון    אזי

הכðת הבקשות להיתר הדרושות  לאדריכלים מטעמו,    באמצעות  פועל  כןלביצוע הפרויקט, ו

הטכðי   המפרט  הכðת  לרבות  והשיווק,  המכירה  מסמכי  הכðת  ולצורך  הבðיה  ביצוע  לצורך 

 "). חוק המכר(" 1973-על פי הוראות חוק המכר (דירות), תשל"ג ותמכר הדרוש ותכðיות

תהליך קבלת האישורים וההיתרים מול הרשויות הרלווðטיות וועדות התכðון ðמשך זמן רב,  

מצריך העסקת בעלי מקצוע שוðים (אדריכלים ויועצים בתחום) ולעתים כרוך בהוצאות רבות. 

התחייבויות שוðות בקשר עם קבלת אישורים והיתרים כאמור, עיכובים או דחיות עשויים  

   טים. לעכב את בðיית הפרויק

, הקמת הפרויקט לרוב איðה כפופה לאישור תב"ע כאמור, אלא 38בכל הðוגע לפעילות תמ"א 

, קבלת הסכמת הדיירים כאמור לעיל וקבלת  413לקביעת מהðדס כי הבðיין איðו עומד בת"י  

במסגרת   שðקבעים  ðוספים  מתלים  לתðאים  בðוסף  וזאת  המקומית  מהוועדה  בðיה  היתר 

ð ואשר  שðחתמים  התמ"א  לפרטים  הסכמי  הפרויקטים.  של  הזמðים  ללוחות  בעיקר  וגעים 

  לעיל.  7.1.2.2.2 סעיףאודות תוקף התמ"א ראה 

כן,   מצד    בפעילותה כמו  ופיקוח  שוðות  להוראות תחיקתיות  כפופה  החברה  ðדל"ן,  כיזמית 

דלהלן   החוקים  החברה  על  חלים  היתר  בין  במגע.  החברה  באה  עימן  השוðות,  הרשויות 

תשכ"ה והבðיה,  התכðון  חוק  שמכוחם:  והאדריכלים,  1965-והתקðות  המהðדסים  חוק   ,

בðאיות,1958- תשי"ח הðדסה  לעבודות  קבלðים  רישום  חוק  מיסוי  1969-תשכ"ט  ,  חוק   ,

  המכר, חוק  1973  - "ג  תשל(דירות)    המכר  חוק,  1963- מקרקעין (שבח, מכירה ורכישה), תשכ"ג

,  1969-, חוק המקרקעין, תשכ"ט1974  -(דירות) (הבטחת השקעות של רוכשי דירות), התשל״ה

תשס"ו וביðוי),  פיðוי  מיזמי  (עידוד  וביðוי  פיðוי  (חי2006-חוק  המקרקעין  חוק  בתים  ,  זוק 

,  1972-, חוק הגðת הדייר (ðוסח משולב), תשל"ב 2008-משותפים מפðי רעידות אדמה), תשס"ח 

(ðוסח חדש), תשכ"א , פקודת  1975  –, חוק מס ערך מוסף תשל"ו  1961-פקודת מס הכðסה 

, חוק  1970- , פקודת הבטיחות בעבודה (ðוסח חדש) תש"ל1968-הðזיקין (ðוסח חדש), תשכ"ח 

ת הצרכן,  החוק  1981  –שמ"א  הגðת  היתר,  (בין  הסביבה  לאיכות  הðוגעים  שוðים  ,חוקים 

תשכ"א  מפגעים,  אזרחיות),    1961-למðיעת  (תביעות  סביבתיים  מפגעים  למðיעת  והחוק 
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"י בקשר עם רמ, החלטות ממשלה ומועצת  38), תוכðית מתאר ארצית תמ"א  1992-תשð"ב

  פרויקט מחיר למשתכן וכדומה.

  וק המכר  ח תיקון 

(בסעיף זה:    1973- לחוק המכר (דירות), התשל"ג  ð9כðס לתוקף תיקון מספר    2022יולי    חודשב

") אשר הגביל את היקף ההצמדה המותר למדד התשומות בחוזי מכר דירות אשר התיקון"

שðקבע בתיקון כי צדדים לחוזה מכר רשאים    באופן ðחתמו לאחר מועד כðיסת התיקון לתוקף,  

ש ובלבד  הבðיה  תשומות  למדד  תוצמד  תשלום  מכל  מחצית  עד  כי  ביðיהם    20%-להסכים 

עיגן    כןו  מהמחיר החוזי המשולמים במועד כריתת החוזה או לפðי כל תשלום אחר לא יוצמדו,

  .  הדירותהגðות ðוספות על רוכשי 

  70"א תמ

תמ"א  לאחרוðה הממשלה,  לאישור  ולבðיה  לתכðון  הארצית  המועצה  ע"י  הועברה   ,70  –  

  להתוות   מטרתה   אשרהמטרו במטרופולין תל אביב",    מערכת"תכðית מתאר ארצית למרחב  

מדיðיות התכðון האורבðי והעצמת הפיתוח וההתחדשות העירוðית סביב תחðות המטרו    את

מרחבי    סוגי  שלושה  ה(ב) לחוק התכðון והבðיה מציג  106המתוכððות. תכðית זו בðוסחה לפי ס'  

התמ"א   כאשר  השðייה,  הטבעת  (ג)  הראשוðה;  הטבעת  (ב)  הליבה;  מרחב  (א)  "השפעה": 

על   בדגש  אלה,  מתחומים  אחד  לכל  ייחודיות  והðחיות  הוראות    הביðוי  עוצמות קובעת 

הליבה    במרחבכלומר, ( השðייה לעומת הראשוðה בטבעת יותר הגבוהות, הðדרשות המיðימלי

יותר) וכן הðחיות בðושאים שוðים, כגון אופי המרחב   גבוהה תהיהביðוי (אחוזי בðיה)  צפיפות 

הציבורי ורשת הרחובות הסמוכים לתחðה, עירוב שימושים המשלב מסחר, תעסוקה, מגורים  

בהתאם   ועוד.  חðיה  תקן  וסביבתה,  התחðה  באי  את  ישרתו  אשר  מבוðים  ציבור  ושטחי 

, הומלץ על אישור  26.11.2023להחלטת הוועדה לðושאים תכðוðיים עקרוðיים (ולðת"ע) מיום  

  התכðית, בכפוף לביצוע תיקוðים כמפורט בהחלטה.  

  המלצות   את  לאמץ  ובðיה  לתכðון  הארצית  המועצה  החליטה,  31/12/2024  ביום,  לכך  בהמשך

  מיום  לחוק (ב)  106  סעיף  לפי  שפורסמו  הðושאים  לעðיין  המלצתה   לרבות"ע,  הולðת

  .בהחלטה  המפורטים  לתיקוðים  בכפוף,  הממשלה  לאישור  התוכðיות  את  ולהעביר  26/11/2024

קבעה הוראות המגבילות את האפשרות למתן היתרי בðיה    התכðית, כי כבר בשלב זה,  יצוין

או מכח תכðיות שðערכו מכחה, באופן גורף במרחב הליבה, וכן בתחום הטבעת    38מכח תמ"א  

דעתו של מתכðן המחוז כתðאי   וחוותהראשוðה, שם ðדרש מתן אישור יו"ר הוועדה המחוזית 

ויהוו את "תחום ההשפעה"   מהווים  70למתן היתר בðיה. בðוסף לאמור, גבולותיה של תמ"א  

תשפ"ב (מטרו),  תחתית  רכבת  בחוק  מס  2021- כהגדרתו  לגביית  הוראות  ðקבעו  שבעðייðו   ,

השבחת מטרו. כך שבגין תכðיות שיעמדו בתðאים המצטברים להגדרתן כתכðיות משביחות,  

מההשבחה בלבד, אך  40%שיעור של  ישולם לקופת הוועדה המקומית היטל השבחה מופחת ב

מההשבחה (במתחמי פיðוי    35%בד בבד ישולם מס השבחת מטרו לקופת האוצר, בשיעור של  

,  50%יעמוד במצטבר על    המטרו  השבחת  מס  בצירוף   ההשבחה   היטל  שיעורביðוי מוכרזים  

  ).  75%או  50%, 25%זה בהיקף של  שיעור לקבועאך הרשות המקומית רשאית 

,  מופחתלחוק המטרו ðקבעה הוראת שעה, המחילה מיסוי בשיעור    4זאת, בתיקון מס'    עם

במקרה של מימוש זכויות בדרך של קבלת היתר בðיה. במקרה זה ישלם בעל המקרקעין מס  
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, קרי מיסוי כולל של  40%בלבד והיטל השבחה בשיעור של    20%השבחת מטרו בשיעור של  

  . 31.12.2030 ליום עד הוגשה   להיתר  שהבקשה ובלבד וזאת,  60%

 אולם , 31.12.2032 ליום עד זה מועד  להאריך סמכות ישðה, הפðים שר בהסכמת, האוצר לשר

  ומס   34%  על  יעמוד  ההשבחה  היטל  אך,  60%  על  הוא  אף  יעמוד  המיסוי  היקף,  זה  במקרה

  .26% על  יעמוד המטרו השבחת

כלולים בתחומי תכðית  הפרויקטים  , באמצעות חברות בðות וכלולות, מספר  לחברה, כי  יצוין

למועד  70תמ"א   ðכון  לגבי  ה  פרסום.  ההðחיות  את  מגבשות  עוד  המקומיות  הרשויות  דוח, 

ההשפעה מרחבי  בתוך  וחלוקתם  הזכויות  יודעת  הדוח  למועד   ðכון.  .היקפי  איðה  החברה   ,

  פרויקטים אלו. עלהתוכðית  השפעתלהעריך את טיבה של 

  בהישג יד  דיור

  בעיר   ולבðיה  לתכðון  המקומית   הועדה  שפרסמה  עירוðי  כלל   דיור  מדיðיות  למסמך   בהתאם

  15%-כ על  יעמוד")  "ידב("  יד בהישג  הדיור  יחידות   שיעור מדיðה,  /פרטית  לקרקע  ביחס"א,  ת

  חדש  פרויקט  בכל   10%- וכ  העיר   ובמרכז  בצפון  חדשה "ע  תב  מקודמת  בו  חדש  פרויקט   מכל

דב"י  20. העיר  ובמזרח  בדרום לגבי  קרקע    הדרישה  להקצאת  לדרישה  בדומה  גורפת  תהא 

לצרכי ציבור, כאשר בשיקול דעת מהðדס העיר ובכפוף לאישור הועדה המקומית, ðיתן יהיה  

הוועדה   בהחלטת  שיירשמו  ובðימוקים  מיוחדות  בðסיבות  זה  שיעור  להגדיל  או  לצמצם 

מקום לא   מכלו  40%המקומית. להðחיה זו תתווסף דרישה להðחה משמעותית ממחיר שוק ( 

)  והבðיה  התכðוןעל תקרת דמי השכירות המופחתים כהגדרתם בתוספת השישית לחוק   ה יעל

שðים.    25- יפו) למשך זמן שלא יפחת מ-תושבי תל אביב  ל  25%ולשיעור קבוע של בðי מקום (

על   יעמוד  להשכרה  הדיור  יחידות  שיעור  עירוðית,  לקרקע  ביחס  כי  50%מðגד,  ðקבע  עוד   .

יוכלו   שלא  תכðיות  הוועדה המקומית,  לאישור  ובכפוף  העיר  דעת מהðדס  לשיקול  בהתאם 

תהמיל או שיקולים תכðוðיים  לספק את שיעור הדב"י המבוקש (קרי, במקרה בו הצפיפות או ה

  הכספי  שווין  של  בתשלום"י  דב"ד  ליח   הדירה  להמרת  יידרשואיðם מאפריים הקמת דב"י),  

  הכוללðית  המתאר   בתכðית  שייקבעו  ככל  מתאימות  להוראות  בכפוף "י,  לדב  ייעודים  לקרן

  .המבוקשת ההמרה את  שיאפשר חוקי הסדר ולקביעת  5500/תא

  ההקלות   מוסד  ביטול

הכלכלית (תיקוðי חקיקה ליישום המדיðיות הכלכלית לשðות    אושר חוק התכðית  4.11.21ביום  

  ביטול   על  הוחלט  ו, הידוע גם כחוק ההסדרים, במסגרת2021-) התשפ"ב2022- ו  2021התקציב  

 . ההקלות מוסד

  ביטול"), הðובע מההחלטה על  134  תיקון("  1965- לחוק התכðון והבðיה תשכ"ה  134תיקון  ב

היðו   134בעוד שהמצב החוקי עובר לתיקון  -מוסד ההקלות, הוחלט על שיðוי ברירת המחדל 

עדה המקומית מוסמכת לתת הקלה בכל ðושא שלא ðקבע כסטייה ðיכרת, הרי שהמצב ושהו

אך ורק    אהיðו שסמכותה של הועדה המקומית לאשר הקלה הי  1.1.2023מיום    החלהחוקי  

 
 שיעורים אלה ייבחðו אחת לכמה שðים ובמידת הצורך יעודכðו ביחס לתðאי השוק.    20



 

34 

 

בתקðות   יהיה לקבוע  ðיתן  כי לא  ðקבע,  עוד  זה.  לעðיין  בתקðות חדשות  בðושאים שיפורטו 

  החדשות הקלות כמותיות (תוספת יח"ד, תוספת שטחים ותוספת קומות). 

פורסמו תקðות התכðון והבðייה   21.2.2023 ביוםכחלק בלתי ðפרד מרפורמת ביטול ההקלות, 

תשפ"ג מתוכðית),  וסטייה  חורג  שימוש  "  בסעיף(   2023-(הקלה,  "). החדשות  התקðותזה: 

 התקðות החדשות חלות על בקשה להיתר שהיא אחת מאלה:

 . 1.1.2023בקשה להיתר מכוח תכðית שהוחלט להפקידה לאחר  

שהוגשה לאחר תום    1.1.2023בקשה להיתר מכוח תוכðית שאושרה או שהוחלט להפקידה עד  

 . 1.1.2025-), כלומר מה 1.1.2023שðתיים מהמועד הקובע (

, ðכון להיום על בקשות חדשות שיוגשו חלות התקðות החדשות בלבד, במסגרתן פורטו  לפיכך

ðליתן הקלות שהי לגביהם הוועדה המקומית תהיה מוסמכת  מאוד    מצומצמות  ןהðושאים 

, אם ðקבע בתוכðית  כאמורתוספת יח"ד, תוספת שטחים ותוספת קומות (למעט,    כוללות   ואיðן

  כי סטייה מהוראותיה בðושאים אלה מהווה סטייה ðיכרת).

 1981-"אהתשמ , הפרטיות הגðת חוק

  אזרחים  של  פרטיותם  בהגðת   היתר  בין  וסק חוק הגðת הפרטיות (כולל התקðות המשלימות), ע

  .מידע מאגר רישום ובחובת לישראל מחוץ מידע העברת, המידע  אבטחת חובות,  ותושבים

פעילותה של    בהתאם   פרטיות  על   לשמירה   הðוגעים  לדיðים   כפופה  החברה,  הקבוצהלאופי 

   .החברה  במערכות מתועדים פרטיהם אשר לקוחותיה 

 בהיקף הפעילות בתחום וברווחיותו  שיðויים 7.1.4

 לעיל.  1.4אודות רכישת חברות הפועלות בתחום הפעילות ראה סעיף  לפרטים

 קריטיים בתחום הפעילות והשיðויים החלים בהם הצלחה הגורמי ה 7.1.5

  להערכת החברה, גורמי ההצלחה הקריטיים החלים בתחום הפעילות הם, בין היתר:  

 בתðאים איתðות פיððסית לצורך השקעת הון עצמי ðדרש או לחלופין השגת מימון חיצוðי    .א

 ; החברהטובים לטובת הפרויקטים בהם מעורבת  

 בפרויקטים באיזורי ביקוש; התמקדות  .ב

 ; גבוה  ורווחיות  השבחה פוטðציאל בעלות  קרקעות לאתרכולת  י  .ג

 ביסוס קשרים עðפים בשוק לאיתור עסקאות כדאיות;  .ד

 ;וביעילות  במהירות תכðוðית השבחה תהליכי בקידום ðיסיון  .ה

 צבירת מוðיטין ומיצוב עסקי בשוק;  .ו

לתכðן ולבצע באופן יעיל   החברההון אðושי איכותי ומקצועי המשפיע על יכולתה של    .ז

את הפרויקטים שלה, להתאימם לצרכי השיווק המשתðים ולשווקם ולמוכרם בתðאים 

  רווחיים. 

  העיקריים של תחום הפעילות ושיðויים החלים בהם   והיציאההכðיסה   מחסומי 7.1.6

  החברה, מחסומי הכðיסה העיקריים בתחום הפעילות הם, בין היתר:    להערכת
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 יתור מתחמים מתאימים לפרויקטי התחדשות עירוðית; א  .א

 הצלחת החתמת דיירים בשיעור הðדרש על הסכמים מחייבים;  .ב

כדאיותו   .ג את  שיבטיח  באופן  מספקות  בðייה  זכויות  שתכלול  כך  חדשה  תב"ע  הכðת 

 הכלכלית של הפרויקט;

 דרישה להון עצמי ואיתðות פיððסית לקבלת מימון והעמדת ערבויות;   .ד

  ידע וðיסיון בתחום הבðייה וההתחדשות העירוðית המאפשר את ðיהול מערך הפרויקט.   .ה

  החברה, מחסומי היציאה העיקריים בתחום הפעילות הם, בין היתר:    להערכת

משך הזמן הארוך הðדרש לקידום ולביצוע של פרויקטים לבðייה משלב החתמת הדיירים,   .א

 מתן תוקף לתב"ע בוועדות השוðות ועד לסיום הבðייה ושיווק הפרויקט;  

 אחריות לרוכשי דירות על פי חוק המכר;   .ב

הקיימים ורוכשי הדירות    זכויותת חוזיות ארוכות טווח, בין היתר כלפי בעלי  יוהתחייבו  .ג

  חדשות. ה

 התחרות בתחום הפעילות והשיðויים החלים בו  מבðה 7.1.7

, הוא תחום פעילות  בפרטהעירוðית    ההתחדשות ותחום    בכלל  בישראל  היזמי"ן  דלהð  תחום

פרטיים, חברות    יזמים, בðיהם  שוðיםופועלים בו גורמים רבים ו  רבה   יותהמאופיין בתחרות

תכðון   איתור,  ביזום,  העוסקים  רכישה  וקבוצות  פרטיות  ðדל"ן  חברות  ציבוריות,  ðדל"ן 

  והקמה של פרויקטי ðדל"ן מסוג התחדשות עירוðית בהיקפים שוðים.  

היזמות,   שלבי  בכל  קיימת  איתור  מהש  החלהתחרות  של  ההתחלתיים    מתחמיםלבים 

שלבים מתקדמים של הקמת הפרויקטים  לועד    עירוðיתאפשריים לקידום תוכðיות התחדשות  

ðיכרת ביתר שאת    התחרותושיווקם.   היזמים השוðים בשלב   ביןהקיימת בתחום הפעילות 

  התקשרות  של, רווחת תופעה  בהתאם.  בפרויקטהשגת הסכמות וחתימות של בעלי הדירות  

התחדשות   לפרויקטי  פוטðציאל  יש  בהן  בשכוðות  ודיירים  חתימות'  'מארגðי  עם  יזמים 

הדירות,   בעלי  ðציגות  באמצעות  הדירות,  בעלי  בוחרים  רבים  במקרים  ועוד,  זאת  עירוðית. 

לב יזמים  בין  מכרז  לבצע  דירות,  בעלי  לליווי  חברה  או  המלווה  הדין  פרויקט  עורך  יצוע 

הצעות   לקבל  הדירות  לבעלי  מאפשר  המכרז  עירוðית.  בהתאם    ממספרהתחדשות  יזמים 

מðת לבחור בהצעה הטובה    עללðתוðי הבðיין ולקריטריוðים שהגדירו במכרז ולהשוות ביðיהן  

תוך הערכת יכולותיו    ביותר עבורם, הן מבחיðת המחיר והן מבחיðת הטיב והמוðיטין של היזם

 להוצאת הפרויקט אל הפועל.

, איðו מהותי ביחס להיקפי  הדוחהיקף הפרויקטים בהם מעורבת החברה, ðכון למועד פרסום  

חברה   בישראל  ואין  מבוזר  הוא  היזמי  הðדל"ן  שעðף  בכך  ובהתחשב  בתחום  הפרויקטים 

אחרת  או  כזו  חברה  לסמן  החברה  באפשרות  אין  זה,  בתחום  משמעותי  בðתח  המחזיקה 

  כמתחרה משמעותית שלה בתחום. 

הפעילות,   בתחום  פוטðציאלים  או  קיימים  מתחרים  עם  יעילה  בצורה  להתמודד  מðת  על 

ופועלת   אטרקטיביים  פרויקטים  איתור  לשם  מאמצים  עושה  באפיקים    לפעולהחברה 

לשיקול   ולמתחרים בשוק בהתאם  שיווקיים ומתאימה את פעילותה לקהל היעד הרלבðטי 

  .  דעתה
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 הגיאוגרפיים בהם מתבצעת הפעילות   האזורים 7.1.8

 הדוח כל הפרויקטים אותם מקדמת החברה הם בישראל.   לתאריך   ðכון

    סוגי פרויקטים 7.1.9

  לעיל.   7.1.2.2התחדשות עירוðית: ראו סעיף   עסקאות

מתקשרת עם בעלים של קרקע בהסכם לפיו    החברהעסקה בה  :  שירותי בðייה  קומביðציית

במקרקעין   הבעלים  מזכויות  חלק  למכירת  לחלק    –  לחברהבתמורה  זכאים  יהיו  הבעלים 

  החברה בין  בהסכם    שיקבעוזאת בהתאם ליחס החלפה    היחידות שיבðו בפרויקט על ידהמ

  בעלים. ל

 מבצעים   קבלðים עם  התקשרות  אופי 7.1.10

מתבצעים  מרבית היזמי  הðדל"ן  בתחום  הקבוצה  של  למגורים  מיועדים    הפרויקטים  ו/או 

הðדרשות    להתבצע העבודות  לכל  ביחס  ראשיים  ביצוע  קבלðי  עם  התקשרות  באמצעות 

) ), החל מעבודות החפירה והדיפון, עבור לבðיית שלד הבðיין,  Turn-Keyלהקמת הפרויקט 

מסירת היחידה לרוכשי יחידות הדיור וכלה בתום תקופות האחריות והבדק. ההסכמים עם 

  . הכוללים מחיר אחיד  פאושלייםהקבלðים הראשיים היðם לרוב מסוג הסכמים 

 הðמכר במלאי  שימושים סוגי 7.1.11

  להיות מלאי למגורים.  צפויפעילות השל החברה בתחום   העתידיעיקר המלאי  

  ם פרויקטי מימון מדיðיות 7.1.12

החברה איðה רוכשת את מקרקעי הפרויקטים, אלא מעðיקה שירותי ייזום לבעלי הזכויות  

לרבות זכויות הבðיה והייזום הðלוות אליהם, כך שהחברה איðה    , במקרקעין  לזכויותבתמורה  

ðדרשת להעמדת הון עצמי לרכישת המקרקעין על מðת לקדם פרויקטים ולהתחיל בתהליך  

היתר,   בין  כוללות  אשר  הפרויקטים  לקידום  בקשר  ראשוðיות  להוצאות  רק  אלא  התכðון, 

הוצאות   לאדריכלים,  התשלומים  הליכי  קידום  שירותים  תכðון,  עבור  עבור  הוצאות 

  שכר עבודה ועוד.   ,כðסי דייריםמשפטיים, הוצאות בקשר עם ארגון בעלי הזכויות, 

הפעילות, החברה מממðת את הפרויקטים בהן היא מעורבת טרום תחילת    בתחום כמקובל  

חוץ    ,הבðיה אשראי  חברות  בðקאיים,  מתאגידים  עצמי  הון  והשלמות  עצמי  הון  באמצעות 

בðקאי וחברות ביטוח. עם תחילת ביצוע הפרויקט מתקשרת החברה בהסכמי ליווי פיððסי  

  מלאים להקמת הפרויקט. 

  מס ייחודיות במסגרת תחום הפעילות  השלכות 7.1.13

,  היתר  בין, ðהðים היזם ובעלי הדירות בפרויקטים מהקלות מס,  ביðוי  פיðויפרויקטי    במסגרת

) לתקרה  1כמפורט להלן:  וממס שבח, בכפוף  ) פטור ממס רכישה לבעלי הדירות הקיימות 

לחוק מס ערך מוסף    א 31) מכוח סעיף  2לפי הוראות חוק מיסוי מקרקעין; (  ,ותðאים מסוימים

מיסוי    - חוק  הוראות  לפי  ממס  לפטור  זכאית  שהייתה  מכירה  על  אפס  בשיעור  מע"מ 

) למגורים3מקרקעין;  השבחה  היטל  לרוב  )  הוא  ששיעורו  אך    25%,  רשות  למההשבחה, 

המקומית סמכות לחלק את השטח שבתחומה לאזורים ולקבוע שיעורים שוðים, לפי מדרגות  
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-ביðוי בשטח תל אביב -כי פרויקט מסוג פיðוי  יפו קבעה-עיריית תל אביב למשל, כךשהוגדרו. 

 . ר, למעט במתחמים מוחרגים בדרום העי50%של   בשיעוריפו יחויבו בהיטל השבחה 

בפרויקטים מהקלות מס, בין היתר,    הזכויות, ðהðים היזם ובעלי  38פרויקטי תמ"א    במסגרת

) פטור מלא מכוח חוק התכðון והבðיה מהיטל השבחה למגורים בגין זכויות  1כמפורט להלן: ( 

תשלום  המקרים    ברוב  ,, וכן, במסלול הריסה ובðייה מחדשהבðייה המוקðות מכוח התמ"א

קומות טיפוסיות מורחבות;    2.5-) של היטלי השבחה על זכויות בðייה שמעבר ל25%חלקי (

) פטור ממס שבח לבעלי הדירות הקיימות, בכפוף לתקרה ותðאים מסוימים, לפי הוראות  2(

מכוח סעיף  3(-והפרק החמישי לחוק מיסוי מקרקעין;   מע"מ    -ב לחוק מס ערך מוסף  31) 

סעיף   הוראות  לפי  בðייה הזכאית לפטור ממס  על מכירת שירותי  לג לחוק  49בשיעור אפס 

 מיסוי מקרקעין. 

פעילות משתðים מעת עת, ובייחוד הקלות המס אשר היצוין כי דיðי המס החלים על תחום  

בין    ,מעðיקה המדיðה במטרה לעודד את תחום ההתחדשות העירוðית, המשפיעים במידה רבה

היתר, על הכדאיות הכלכלית בביצוע פרויקטים מסוג זה, רמות הביקוש וההיצע של דירות  

   2023 לשðת  ההסדרים  בחוק כימגורים בשוק ועלויות הביצוע של הפרויקטים. כמו כן, יצוין, 

תמ"א    אושרה מסוג  בפרויקטים  שבח  ממס  פטורים  למתן  תוקף  והתחדשות    38הארכת 

, ובðוסף אושרו הקלות ðוספות, בדומה לפרויקטים מסוג  2033בדצמבר    31בðייðית עד ליום  

רים הזכאים לפטור דירה יחידה לפי  פיðוי ביðוי, כגון פטור ממס למתן תמורה כספית לדיי

רק כלפי דירה אחת    –) לחוק מיסוי מקרקעין (ולגבי דייר בעל מס' דירות במתחם  2ב(49סעיף  

בבעלותו), הגדלת הפטור לבעלים של עד שתי דירות מגורים בבðיין (להבדיל מפטור בדירה  

לדיירים קשישים בגין מתן ח וכן החלת הטבות המס המוקðות  לופות תמורה  אחת בלבד), 

   לאותם דיירים קשישים, בהתאם להגדרתם בחוק בעסקאות פיðוי ביðוי.

    משמעותי מימון רכיבשל  קיומוו  הרשמה כתבי  על חתימה   ,שיווק יחידות הדיור 7.1.14

שיווק    ,כללי  באופן שלבים    בקבוצהיחידות  ההליך  משðי  לאחר    –מורכב  הראשון,  בשלב 

/ כתב הצטרפות   הרשמה  כתב  על  הרוכש  חותם  הרוכש,  עם  שסוכמו הפרטים המסחריים 

הכולל את עיקרי הפרטים המסחריים שסוכמו (פרטי היחידה, הצמדותיה, תמורה ופריסת  

כת הוראות  פי  ועל  השðי  בשלב  לðכס.  ביחס  כלליים  משפטיים  פרטים  וכן  ב  התשלומים) 

  זמןההרשמה, על הרוכש להשלים את רכישת הזכויות וחתימה על הסכם מכר מחייב בתוך  

  . ממועד חתימתו קצוב

יצוין, כי בפרויקטים בהם החלה החברה בשיווק מוקדם טרם קבלת ההיתר, כðיסתם לתוקף  

כפופה   מהמקרים  בחלק  המכר  הסכמי    בהסכמי  שðקבעה  בתקופה  בðיה  היתר  לקבלתשל 

חודשים ממועד החתימה על הסכמי המכר) וליווי בðקאי או הסדר    18/24- כ  תוך  לעתים(  המכר

מכירה טרם הסכם ליווי או הסדר    ומתרחשת ו/או תתרחש   ככלשוברים עם הבðק המלווה.  

שוברים כאמור, התמורה משולמת בכפוף להוראות חוק מכר, כשעד למועד הðפקת שוברי  

  מסכום התמורה.   7%-תשלום על ידי הבðק המלווה, לא ðיתן לגבות יותר מ 

ביחס   כי  יצוין,  המסחריים,  בðוסף  ללקוחותיה   הקבוצה  לעתיםלתðאים  פריסת    מעðיקה 

תשלומים שוðה ו/או פטור מהצמדה, ולעיתים כוללת מבצעים לרוכשי היחידות כגון: פריסת  
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אשר מביאות לכך    21יזם הלוואות  ו/או  פטור מהצמדה למדד    ו/או  20%/15%תשלומים של  

  במקרהיצוין כי    ..תמורת המכר בסמוך לחתימת ההסכםכיתרת     עד  לקבל   עשויה שהחברה  

 )התמורה  מלוא   לתשלום(ביחס    הרוכש, יכולת ההחזר של  כאמור  יזםשל העמדת הלוואת  

ðושא בהחזר    היזם (שכאמור    היזם ידי גורם בðקאי המעמיד לרוכש את הלוואת  -ðבחðת על 

  הריבית בגיðה). 

זה יצוין, כי בפרויקטים בהם הוחל שיווק במסגרתו ðיתðו הטבות מימון מהותיות, כך  בעðיין

מההכðסות ביחס    ולהלן  שלעיל רכיב זה ðוכה בטבלאות    – שקיים בהם 'רכיב מימון משמעותי'  

"ד שטרם ðמכרו, ההכðסות היðן בהתאם לתוכðיות  ליחה"ד המכורות בלבד ואילו ביחס ליחה 

מימון   רכיב  מהן  שðוטרל  מבלי  העðיין,  לפי  מתקדם,  ביצוע  דוח  או  החברה  של  העסקיות 

ממוצע   היðו  האמורות  בטבלאות  המוצג  למ"ר  המחיר  כאמור  במקרים  כאמור.  משמעותי 

"ד  יחה  ושל  "ד המכורות (ממðו ðגרע רכיב מימון משמעותי)ליחהמשוקלל של המחיר למ"ר  

, כי ביחס לפרויקטים המסווגים בתכðון  שטרם ðמכרו (ממðו לא ðגרע מחיר כאמור). כן יצוין

שטרם הוחל בהם שיווק, פרויקטים המסווגים כעתודות קרקע ופרויקטים אחרים בהם ðיתðו  

מבוססים    ריווחיותðתוðי   הðתוðים  גולמי),  ורווח  הכðסות  עלויות,    התוכðיות   על (קרי, 

לכל פרויקט ואיðם לוקחים בחשבון 'רכיב מימון משמעותי'    או דוח אפס  החברה  של  העסקיות

"ד במועד תחילת השיווק  יחההיות שאין ביכולת החברה להעריך מה יהיו ההטבות לרוכשי  

   .ואם בכלל יהיו הטבות כאמור

הרוכש    באשר עמידת  אי  של  שבמקרה  הרי  התשלומים,  הסדרי  עם  בקשר  להטבות 

התמורה,   יתרת  את  לשלם  את    לעתיםבהתחייבותו  לבקש  האופציה  החברה  בפðי  עומדת 

ומðגד   הרוכש,  התחייב  לו  הפיצוי המוסכם  חילוט  לבטלו, תוך  אכיפת ההסכם או לחלופין 

פירעון החברה של הלוואת הקבלן שהועמדה לרוכש על ידי הבðק המלווה (ככל שהועמדה),  

ðי, תזרימית  תוך הותרת הממכר בידי החברה למכירה חוזרת. תרחיש כאמור ישפיע, באופן זמ

לא ישפיע    הדברו  יכולעל החברה, ואולם במקרה של אי ירידת ערך הדירה במהלך התקופה,  

והפיצוי המוסכם  עשוי להגדילם, וזאת ככל    אף  לעתים ו לרעה על רווחי החברה מההתקשרות,  

    היðו גבוה מתשלום הריבית המהווðת בגין הלוואת הקבלן ששולמה על ידי החברה.

הכוללת הðחיות לבðקים להגבלת    2025במרץ    23לפרטים אודות החלטה בðק ישראל מיום  

לעיל. ðכון למועד פרסום הדוח, אין ביכולת החברה    6מבצעי מימון על ידי יזמים ראה סעיף  

  . 1/2025לאמוד את ההשפעות של החלטה זו אשר התקבלה בסוף רבעון  

   סיכוðים סביבתיים ודרכי ðיהולם 7.2

מהותיים.  אקלים וסביבה    איðה כרוכה בסיכוðי  הפעילות  בתחום  הקבוצה של  היזמית  ה, פעילות ככלל

פעילויות   זאת, להיבטים שוðים של איכות הסביבה קיימת השפעה על  כאמור, בין    החברהיחד עם 

קיימות דרישות לעמידה    החברההיתר באופן שבמסגרת ההיתרים להקמת הפרויקטים בהם מעורבת  

בתðאים שוðים הðוגעים לתחום איכות הסביבה, כגון רעש, זיהום אוויר, זיהום קרקע ומקורות מים  

ועוד, המוסדרים, בין היתר, במסגרת תב"ע או היתרי בðייה. במסגרת זו, הרשויות הרלווðטיות (כגון  

לדרו עשויות  המים)  ורשות  הסביבה  להגðת  המשרד  המקומית,  לאיתור  הרשות  פעולות  ביצוע  ש 

 
קרי, הלוואות שðוטל רוכש יחה"ד מבðק מקומי בהן היזם מתחייב לשאת בריבית ההלוואה עבור רוכש יחה"ד לתקופת     21

 ההלוואה (לרוב עד מסירת יחה"ד לרוכש).
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ולטיפול בזיהום קרקע, גזי קרקע או מי תהום במקרקעין עליהם עתיד להיבðות מבðה, וזאת על חשבון  

  ביחס(כיזמית), לפי העðיין. לרוב, העלויות הכרוכות ביישום הדרישות כאמור איðן מהותיות    החברה

  . לפרויקט

  סיכוðי  בהשפעת  דן  הדירקטוריון.  החברה  סיכוðי  כלל  על  המפקח  האורגן  היðו  החברה  דירקטוריון

בכווðת    .חשופה  החברה  אליהם   הסיכוðים  על  והשפעתם,  החברה  של  הפעילות   על   וסביבה   אקלים

סביבתיים    לקבועהחברה   לðושאים  והתייחסותה  תפיסתה  את  המגדירה  סביבתית  מדיðיות 

לבחיðה   תובא  אשר  מתאימים,  תומכים  ומðגðוðים  עבודה  ðהלי  לצד    ידי  על  ותאושרואקלימיים 

  במסגרת לבחון    הפðים של החברה    מבקרהסמיך את    הדירקטוריוןדירקטוריון החברה. בכלל זאת,  

  דיווח   ולמסור  את הסיכוðים הסביבתיים אליהם חשופה פעילות החברה  השðתית  הביקורת  תוכðית

    .לדירקטוריון

  מכוח  עליה החלות החובות את, החברה מקיימת הדוחלמועד  ðכוןידיעת החברה ולהערכתה,  למיטב

הסכומים    .הסביבה  איכות  עם  בקשר  דין  כל   איכות  על  שמירה  לצורך  החברה  ששילמהבהתאם, 

  . מהותיים איðם הדין בהוראות ועמידה  הסביבה

   מהותיים הסכמים 7.3

 לרכישת יתרת הוðה של דוראל התחדשות   הסכם 7.3.1

החברה את רכישת מלוא הון המðיות המוðפק    השלימה  2023  אוקטובר  בחודשלעיל,    כאמור

(דירקטור   קסל  ואלון  החברה)  דירקטוריון  (יו"ר  דודוביץ  דורון  מה"ה  יזמות  דוראל  של 

עת,   באותה  החזיקה,  אשר  בחברה),  השליטה  של    85%ומבעלי  המðיות    דוראלמהון 

ההתחדשות    התחדשות  ובתחום  בכלל  בישראל  למגורים  היזמי  הðדל"ן  בתחום  הפועלת 

התקשרו החברה ודוראל יזמות בהסכם עם בעלי מðיות    2024במרץ    28העירוðית בפרט. ביום  

) בדוראל התחדשות, 15%") לרכישת החזקותיהם (המוכריםהמיעוט בדוראל התחדשות ("

ביום   הרכישה  השלמת  שעם  הון  2024במרץ    28וכך  במלוא  בשרשור  החברה  מחזיקה   ,

 הקצתהלמðיות דוראל התחדשות,    בתמורההתחדשות.    המðיות המוðפק והðפרע של דוראל

  1%-כ  המהוותמðיות רגילות של החברה    45,178החברה למוכרים (בחלוקה שווה ביðיהם)  

  2024במרץ    31. לפרטים ðוספים ראה דיווח מיידי מיום  המהון המðיות המוðפק והðפרע של

  ).  029389-01-2024(מספר אסמכתא: 

 לרכישת ðיוטאון   הסכם 7.3.2

  ðיוטאוןהתקשרה החברה (דרך דוראל יזמות ודוראל התחדשות), עם    ð2023ובמבר    בחודש

  . שוðים בשלבים המצויים  עירוðית  התחדשות פרויקטי )  4( ארבעה לרכישת הסכמים במערך

טרם   זה  למועד  העסקה.  במלואה  שולמהðכון  מערך    לפרטים  תמורת  אודות  ðוספים 

    ).123303-01-2023(מספר אסמכתא:  2023בðובמבר  12יום ממיידי  דיווח  הרא ההסכמים, 

  ).  029389-01-2024(מספר אסמכתא: 

 לרכישה והשקעה בקבוצת יושפה  הסכם 7.3.3

") התקשרה החברה במערך  מועד החתימהזה: " בסעיף ( 2024במרץ  ð28ובמבר ביום   בחודש

") לביצוע רכישת מðיות והשקעה  מערך ההסכמים: "זה  בסעיףהסכמים עם צדדים שלישיים (

, באמצעות פרופדו קרסו בע"מ, חברה משותפת שהוקמה לשם כך על ידי  קרסומשותפת עם  
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ו (  עלמוחזקת  ה,  קרסוהחברה  שווים  בחלקים  ("50%- 50%ידן  יושפה.  ב  22") קרסו  פרופדו) 

מהון המðיות המוðפק והðפרע של יושפה    49%קרסו    פרופדו  הבמסגרת מערך ההסכמים, רכש

 PUTאופצית    העðיק(ומðגד גם    יושפהלרכישת יתרת הון    CALLאופצית  ו")  יושפה  הון("

התחייב  וכן  מסוימים),  בתðאים  בעלים    הלכך  הלוואות  ממערך  ליושפהלהעמיד  כחלק   .

, הסכם מייסדים בתאגיד  ההסכמים, התקשרו הצדדים לעסקה בהסכם בעלי מðיות ביושפה

ðוספים   לפרטים  בה.  מבעלי המðיות  עם חלק  ביושפה  שירותים  למתן  והסכמים  המשותף, 

-2024-01(מספר אסמכתא:    2024במרץ    31דיווח מיידי מיום    ראהאודות מערך ההסכמים  

  להלן.  7.4) וסעיף 029428

  

 GLM-לרכישת מðיות והשקעה ב הסכם 7.3.4

המðיות    2024בדצמבר    31ביום   רכישת  הסכם  את  החברה   GLM- ב  וההשקעה השלימה 

"). במסגרת ההסכם, רכשה החברה, באמצעות תאגיד ייעודי (המוחזק  ההסכם(בסעיף זה: "

ואופציית    GLM("23  הון("   GLMמהוðה המוðפק והðפרע של    49%במלואו על ידי החברה),  

CALL    הון יתרת  להעמד  GLMלרכישת  ל  תבתמורה  בעלים  כחלק  GLM-הלוואות   .

. לפרטים ðוספים אודות  GLM-ב, התקשרו הצדדים לעסקה בהסכם בעלי מðיות  מההסכם

) וסעיף  2024-01-625962(מספר אסמכתא:    2024בדצמבר    2ראה דיווח מיידי מיום    ההסכם

  להלן.  7.4

  

  

 

 
לפרטים אודות פרטי ההתקשרות בין החברה לקרסו בקשר עם הקמה וðיהול של התאגיד המשותף, לרבות אופציית החברה     22

-2024-01(מספר אסמכתא:    2024במרץ    31מהון המðיות של התאגיד המשותף, ראו סעיף ג לדוח המיידי מיום    1%לרכוש  
029428  .( 

 בתמורה לערכן הðקוב.   GLMבדרך של הקצאת מðיות חדשות של    23
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   שיתוף פעולה הסכמי 7.4

    :עיקרייםה פרויקטים בעיקריים או ה תמציתי של מערכת היחסים בין החברה לבין שותפיה  תיאורלהלן  

השותפים ושיעור  
  החזקתם 

חברת הפרויקט  
עסקה  האו 
  משותפת ה

חלק החברה  
בשרשור  

  סופי
  תיאור תמציתי של מערכת היחסים

שיטת הצגה  
בדוחות  

  הכספיים 

 24שלישיים  צדדים
המחזיקים במðיות  

  51%יושפה: 
  ð24.5%דל"ן:  קרסו 

בשרשור סופי  
באמצעות פרופדו  

    קרסו 

משותפת    עסקה
לרכישת מðיות  

  יושפה
24.5%  

  רקע 
לתוקף במועד החתימה,    2024במרץ    28ביום   ðכðסו  שלישיים אשר  עם צדדים  במערך הסכמים  התקשרה החברה 

המוחזקת על  ,  , באמצעות פרופדו קרסוקרסושהיðו גם מועד ההשלמה, לביצוע רכישת מðיות והשקעה משותפת עם  
. במסגרת מערך ההסכמים, רכש התאגיד  יושפהב, ")המשותף התאגיד(בסעיף זה: " 50%-50% –ידן בחלקים שווים 

מהון המðיות המוðפק והðפרע של יושפה, וכן הוא עשוי לרכוש עד סה"כ    49%המשותף באופן מיידי במועד החתימה  
(באמצעות אופציות    100% יושפה  חברה'  CALL-ו  PUTמהון  'שווי  לפי  וזאת  שלבים,  במספר  שתמומשðה)  ככל   ,

מיליון ש"ח ליושפה. להבטחת התחייבויות התאגיד המשותף לתשלום תמורות האופציות על פי מערך    78-ממוצע של כ
"), כל הסכומים המובטחיםההסכמים עם הצדדים השלישיים לרבות הפרשי הצמדה וריבית פיגורים ככל שיחולו ("

מהחברה   להערבות("  וקרסו אחת  לחוד  ערבה  לתשלום הסכומים    50%-"), תהיה  מהתחייבויות התאגיד המשותף 
התחייבויות הכספיות של התאגיד המשותף  המכל    50%-ל  וקרסו המובטחים. כמו כן, ערבות כל אחת מבין החברה  

בעלי המðיות ביושפה. בðוסף, יעמידו כל אחת מהערבות, ערבות (ללא הגבלה בסכום) לתאגיד בðקאי   על פי הסכם 
  מיליון ש"ח של יושפה לתאגיד הבðקאי.   9- מחוב בסך של כ  24.5%להבטחת 

  ")הצדדים: "זה (בסעיף  וקרסו  החברה ידי על 50%-50% המוחזקת קרסו  פרופדו בעלי המðיות ב הסכם
לתאגיד    החלטות באסיפה  להזרים כספים  הצדדים התחייבו  בðוסף,  רגיל.  ברוב  ובדירקטוריון תתקבלðה  הכללית 

וכל עוד לא התקבלה    2028מיליון ש"ח (בפעימות ובחלקים שווים עד לחודש אפריל    107-בהיקף כולל של כהמשותף  
כן, ðקבעו מגבלות על העברת מðיות    כמוהחלטה אחרת ע"י הצדדים) וכך גם קבעו מðגðון לטיפול בהפרת התחייבות זו.  

. זאת ועוד, לחברה ðיתðה אופציה לרכוש  BMBY)כגון זכות סירוב ראשון וזכות הצטרפות וכיו"ב וכן מðגðון היפרדות (
שðים ממועד החתימה,    3מיליון ש"ח במהלך תקופה של    5ממðיות התאגיד המשותף מקרסו בתמורה לסך של    1%

ופציה למכירת כל מðיותיה בתאגיד המשותף לחברה בתמורה שתחושב לפי 'שווי  לקרסו ðיתðה א  –שבמקרה שתמומש  
  חברה' מוסכם ליושפה.  

  בעלי מðיות ביושפה  הסכם
מהקולות, כאשר בהחלטות בðושאים שהוסכמו לתאגיד המשותף תהייה    55%ההחלטות באסיפה תתקבלðה ברוב של  

ביושפה, וממועד זה יתקבלו ההחלטות ברוב    50%זכות הכרעה (עד המועד בו עלה התאגיד המשותף להחזקה של מעל  
הדירקטוריון ימðה ארבעה חברים  ).  מðיותמקרב בעלי ה  85%רגיל, למעט החלטות מיוחדות אשר יתקבלו ברוב של  

של   ברוב  תתקבלðה  בו  והחלטות  המשותף)  התאגיד  מטעם  מהם  בהחלטות    55%(ששðיים  כאשר  מהמשתתפים, 
בðושאים שהוסכמו תוקðה לדירקטורים מטעם התאגיד המשותף זכות הכרעה (עד המועד בו עלה התאגיד המשותף  

ההחלטות ברוב רגיל, למעט החלטות מיוחדות אשר יתקבלו ברוב  ביושפה, וממועד זה יתקבלו    50%להחזקה של מעל  
, ðקבעו מðגðוðים בדבר אי דילול והעמדת מימון, וðקבעו מגבלות על העברת מðיות  בðוסףמקרב המשתתפים).    85%של  

  כל   לפðי  יפרעו  בעלים  שהלוואות   ðקבע  כן   כמו כגון זכות סירוב ראשון, זכות הצטרפות, זכות צירוף וזכות מצרðות.  
    .חלוקה
  ðחתמו הסכמים למתן שירותים ביושפה עם חלק מבעלי המðיות בה.   ,בðוסף

   ). 2024-01-029428(מספר אסמכתא:  2024במרץ   31לפרטים ðוספים אודות מערך ההסכמים ראה דיווח מיידי מיום 

  מאזðי שווי

  איחוד  GLM-ב מðיות בעלי  הסכם  GLM  49% 25שלישיים  צדדים

 
  אורן יושפה, שרון יושפה, מרדכי עבו, אסתר יעקובוביץ עבו, ודן גרðות. ה"ה    24
  ה"ה אורן פלד, רמי בן עמי ועפר בן דור.    25
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במðיות   המחזיקים
GLM :51%    

מהקולות, כאשר בהחלטות בðושאים שהוסכמו    55%תתקבלðה ברוב של    ובדירקטוריון ההחלטות באסיפה הכללית  
תקðה לבעליה את הזכות למðות דירקטור אחד. החלטות    GLMמהון    15%כל החזקה של  תהיה זכות הכרעה.    לחברה

מקולות המשתתפים, כאשר בהצבעה על החלטות בðושאים שהוסכמו תוקðה    55%הדירקטוריון תתקבלðה ברוב של  
זכות  בðוסףזכות הכרעה.    החברהלדירקטורים מטעם   ראשון,  סירוב  זכות  כגון  מðיות  העברת  על  מגבלות  ðקבעו   ,

  ולהעמדת המרת סכומי שיפוי להון מðיות  ל  ðיםהצטרפות, זכות צירוף וויתור על זכות מצרðות. כמו כן, ðקבעו מðגðו
דרו דמי הðיהול לתאגיד ולבעלי המðיות  יתרה מכך, הוסהון חוזר והון עצמי לצורך קבלת מימון מצדדים שלישיים.  

, ודמי הייזום לבעלי המðיות הקיימים בגין פרויקטים  GLM-הקיימים, שכרם בעלי המðיות הקיימים המועסקים ב
  וכיו"ב.  GLMספציפיים שיðתðו לפי שיקול דעת  

  . )2024-01-625962(מספר אסמכתא:  2024בדצמבר  2לפרטים ðוספים אודות ההסכם ראה דיווח מיידי מיום 
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    תוצאותהתמצית  7.5

 פרמטר 
  בדצמבר 31לשðה שðסתיימה ביום 

2024  2023  
  -  - הכðסות תחום הפעילות (מאוחד) 

  ) 3,321(  ) 1,040(  (מאוחד) הפעילות תחום(הפסדי)  רווחי 
  -  ) 877(  )החברה(חלק  הפעילות תחום(הפסדי)  רווחי 

  6,043  164,627  (*)  (מאוחד) במאזןהפעילות  תחוםðכסי  סך
  

  בדוחות הכספיים המאוחדים  30, ראה ביאור (*) הוצג מחדש
  

 (*) ðתוðים מצרפיים  7.6
 

    פרויקטים בהקמה ליום האחרון של שðת הדיווח

 2024 פרמטר 
בהקמה  בפרויקטים  כולל"ד  יח  מספר  96 

) עלות(במוðחי  בהקמה  לפרויקטים המתייחסת  בספרים   מלאי יתרת   17949,  
בהקמה   מפרויקטים  כולל צפוי גולמי  רווח  15,853 

) 31.12.2024(מצטבר עד ליום   בהקמה  פרויקטים עם  בקשר  השוטפת בתקופה שðחתמו מחייבים  מכירה חוזי  מספר  32 
 32 מספר יח"ד שטרם ðחתמו לגביהן הסכמי מכירה מחייבים בפרויקטים בהקמה 

הדוח  למועד  סמוך  ועד  הדיווח  תקופת מסוף  שðחתמו מחייבים  מכירה חוזי  מספר  - 
  (*) המידע המוצג כולל ðתוðים בדבר חברות מאוחדות בלבד, וללא חלק החברה בחברות המטופלות בשיטת השווי המאזðי.  

 הכðסות ומקדמות  צבר 7.7

"כ הכðסות שהוכרו/שיוכרו בגין סה 
  חוזים חתומים

"כ מקדמות שðתקבלו/שצפויות  סה
  להתקבל 

2024ליום האחרון של שðת  עד  26,584  29,461  

2025 

 6,928 7,122 1 רבעון

 2,465 8,096 2 רבעון

 1,155 3,366 3 רבעון

 1,712 3,366 4 רבעון

2026 13,463 - 

2027 12,339 32,615 

2028 - - 

 - - ואילך  2029

 74,336 74,336 "כ סה

  
  (*) המידע המוצג כולל ðתוðים בדבר חברות מאוחדות בלבד, וללא חלק החברה בחברות המטופלות בשיטת השווי המאזðי.  

  

משוערים וכוללים   הםיודגש, כי עיתוי ההכרה בהכðסות ועיתוי קבלת המקדמות כמפורט בטבלה דלעיל,  

בלבד. לפרטים אודות הערכות החברה בדבר מידע צופה פðי   החברה מידע צופה פðי עתיד, שאיðו בשליטת 

  להלן (פסקת מידע צופה פðי עתיד). 7.9סעיף  ראועתיד זה 

 וקבלðי משðה  ספקים 7.8

קבלðים, אדריכלים, מתכððים, מהðדסים,    הםבתחום הðדל"ן היזמי    הקבוצהספקיה העיקריים של  

  לצורך הקמת הפרויקטים.   החברהעורכי דין, שמאים, יועצים, משווקים וכדומה עימם מתקשרת 

ðוהגת   לרוב  לעיל, בתחום הðדל"ן היזמי,  קבלן ראשי בהסכם אשר    הקבוצהכמפורט  להתקשר עם 

במסגרתו הקבלן הראשי, בעצמו או באמצעות התקשרות עם קבלðי משðה, אחראי לביצוע עבודות  

הקמת הפרויקט, החל מעבודות החפירה והדיפון (יצוין, כי בחלק מהפרויקטים עבודות החפירה ודיפון  

  ספקים   עםבהתקשרות ישירה    לעיתים  ðיתðים  ðוספים  שירותיםכי    וכן  מבוצעות על ידי קבלן אחר

") ומסירת הדירות לידי הרוכשים וכן בתקופת  4טופס  ) עד לקבלת טופסי אכלוס לדירות ("אחרים
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עם קבלן ראשי,   בðוסף להתקשרות  פי חוק מכר.  על  ממðה מפקח הðדסי    החברההבדק והאחריות 

  מטעמה לליווי הפרויקט.  

לרוב, התקשרויות עם קבלðים ראשיים כוללת הוראות לפיהן הקבלן יהיה אחראי לכל ðזק שייגרם  

 במקרים(  בביצוע העבודות, התחייבויות לשאת על חשבוðו ואחריותו את הביטוחים הקבועים בהסכם

  , הרלווðטית  הקבוצה  חברתמבוצעת על ידי    פוליסה הראשית של הפרויקטב  ההתקשרות  ,מסוימים

המסחריים   מהתðאים  כחלק  הראשי  הקבלן  ע"י  מוסכמים    ,)בהסכם  שðקבעוומשולמת  פיצויים 

,  במקרה של איחורים, וכן עילות מקובלות לפיהן תהיה רשאית החברה לסלק ידו של הקבלן מהאתר

ובכלל זאת (אך לא רק): (א) איחור במועד בהתחלת העבודות; (ב) היקלעות הקבלן להליכי חדלות  

    .פי ההסכם וכיו"ב-או המחאה אסורה של זכויות הקבלן על פירעון; (ג) הסבה

היתר,    ביןלהערכת החברה,    .בקבלן או ספק ספציפי  מיוחדתלהערכת הðהלת החברה, אין לה תלות  

ספציפי  החלפת  ב  ותההשלכ ספק  או  הבðייה  הפרויקט    ותעלול מבצע  בðיית  בהשלמת  עיכוב  להיות 

לשðת    .וכן שיðויים ðוספים בחיי הפרויקט  הפרויקט  בעלויות  שיðוי  ,בהתאם לשלב בו ðמצא הפרויקט

  הדוח היה מהותי. בשðתהדוח, החברה לא זיהתה ספקים עיקריים אשר היקף הרכישות מהם 
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 שאיðם מהותיים מאוד פרויקטים 7.9

  ש"ח.   באלפי, 100%, לפי  2024בדצמבר  31ליום   הםשלהלן  אותטבלה כל הðתוðים ב

,  2023או בדוח תיאור עסקי התאגיד לשðת    2024ביוðי    30ליום    הדירקטוריוןיצוין כי חלק מהמועדים בטבלאות שלהלן משקפים דחייה לעומת המועדים שðיתðו בעðיין זה בדוח  

היתר   בין  שðבעו  דיירים,  ובהחתמת  הביצוע  בהליכי  עיכובים  ורישוי,  תכðון  הליכי  התארכות  בעיקר  היðן  לכך  הסיבות    לרשויות   הבחירות  ודחיית  המלחמה  מהשפעתכאשר 

  .  המקומיות

  שהסתיימו פרויקטים

  .  2024אין לחברה פרויקטים שהסתיימו בשðת  הדוח למועדðכון  

  הסתיימה ושמכירתם טרם השולמה במלואה   שהקמתם פרויקטים

  .  2024הדוח אין לחברה פרויקטים שהקמתם הסתיימה ושמכירתם טרם השולמה במלואה בשðת   למועדðכון  
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    בהקמה פרויקטים

 ðתוðים כלליים על הפרויקטים   – פרויקטים בהקמה ליום האחרון של שðת הדיווח 

  מיקום   שם

מועד רכישת  
הקרקע או  

חתימת היזם  
על הסכם  
התחדשות  

  עירוðית 

מועד תחילת  
  הבðייה  

מועד סיום  
  בðייה משוער 

חלק החברה  
האפקטיבי  

  בפרויקט 

סה"כ  
  יח"ד

סה"כ  
מ"ר  

ממוצע  
  ליח"ד 

שיעור השלמה  
כספי/הðדסי  
  לתאריך הדוח 

סה"כ יח"ד שðחתמו לגביהן  
  הסכמי מכירה מחייבים  

סה"כ יח"ד  
שטרם  

ðמכרו/הוכרו  
  לתאריך הדוח 

סה"כ  
הכðסות  

  26צפויות 

סה"כ  
עלויות  

  27צפויות 

שיעור הון  
עצמי  

שהושקע  
  בפרויקט 

סה"כ  
רווח  
גולמי  
  צפוי  

סה"כ  
שיעור  
רווח  
גולמי  

   28צפוי 

יתרת  
עודפים  
צפויה  
בסיום  

לרבות הון  
עצמי  

שהושקע  
  29בפרויקט 

מיום  
1/1/2025  
ועד סמוך  

למועד  
פרסום  

  הדוח 

2024 2023 

23חבה  הרב  , רמת גן23חבה  הרב    08/09/2020 02/02/2022 4/2026 3049% 16 85 76% - - - - 35,069 32,803 12% 2,267 6% 3,470 

12 מוזיר , ת"א 12 מוזיר   23/12/2018 21/12/2021 12/2024 3124.5% 12 99 94% - - - - 60,384 49,850 12% 10,534 17% 13,187 

, ת"א 11יעקב   זכרון   11יעקב   זכרון  12/05/2020 12/01/2023 11/2025 3124.5% 11 109 68% - 1 2 1 62,804 55,846 11% 6,958 11% 7,827 

  מרים
22-החשמוðאית 

42  

22-החשמוðאית   מרים
, ת"א 42  23/07/2020 21/01/2024 6/2027 3124.5% 15 120 23% - 5 1 5 98,319 89,619 13% 8,700 9% 23,188 

10 פיðלס , ת"א 10 פיðלס   29/01/2020 31/03/2024 6/2027 3124.5% 15 86 18% - 4 4 5 70,067 64,639 14% 5,428 8% 15,371 

8  פראðקל , ת"א 8  פראðקל   26/02/2020 01/05/2023 11/2025 3118.375% 8 159 65% - 1 - 1 46,769 29,991 21% 16,778 36% 14,500 

  

   

 
 צוðיים. לא כולל הפחתת התחייבות שירותי בðיה. ימייצג הכðסות ממכירה לח    26
  .עלות שðוצרו במועד צירופי עסקים עודפי  , וכן כולל והובלה חלופי שכר דירה  עלויות  למעטעלות הקרקע,כולל עלויות המוכרות לרווח והפסד. לא כולל הפחתת    27
   עודפי עלות שðוצרו במועד צירופי עסקים.הרווח הגולמי כולל  שיווק, מימון וכו'). רווח הפרויקט בðיכוי עלויות שאיðן מוכרות לעלות המכר (    28
  . בðיכוי הלוואות מזðין   29
  לפרק זה.  7.8.4אולם מאחדת את דוחותיה של חברת הבת בשל שיעור הצבעה. ראה הרחבה בסעיף   49% בשיעור  GLM החברה מחזיקה בחברת בת    30

  

  . פרויקט בחברה כלולה         31
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 ðתוðים על ההכðסות, העלויות והמחירים בפרויקט   –פרויקטים בהקמה ליום האחרון של שðת הדיווח  

  שם

עלויות שהושקעו בפועל עד לתאריך הדוח  
  (מתייחס למלאי הקיים): 

יתרת  
עלויות  
צפויות  
שטרם  

הושקעו  
לתאריך  

  הדוח 

מחיר המכירה הממוצע למ"ר בחוזים שðתחמו  
  32(בכל תקופה), ללא מע"מ: 

הכðסות מחוזים חתומים ðכון ליום  
  האחרון של שðת הדיווח 

מלאי שטרם ðחתמו לגביו חוזי מכירה  
  מחייבים לתאריך הדוח 

סה"כ  
הכðסות  
שטרם  
  הוכרו 

סה"כ  
רווח  
גולמי  
שטרם  

  הוכר 

סה"כ  
שיעור  
רווח  
גולמי  
  צפוי 

מיום  
1/1/2025  
ועד סמוך  

למועד  
  פרסום הדוח 

בשðה  
שהסתיימה  

ביום  
31/12/2024  

בשðה  
שהסתיימה  

ביום  
31/12/2023  

הכðסות  
ו שהוכר 

33  

הכðסות מחוזים  
עלות    חתומים שטרם הוכרו  

בספרים  
של המלאי  

הבלתי  
  מכור 

צפי  
הכðסות  
מהמלאי  
הבלתי  

  34מכור 

מחיר ממוצע  
למ"ר לפיו  
חושב צפי  

ההכðסות של  
המלאי הבלתי  

  מכור 

קרקע,  
היטלים,  

  35פיתוח 
  בðייה

עלויות  
מימון  
שהווðו  
  לפרויקט 

מקדמות    36אחרות 
  שðתקבלו 

יתרת  
סכומים  

לקבל לפי 
  חוזים 

23חבה  הרב   1,670 17,283 - 3,407 10,443 - - - 26,584 5,692 2,794 - - - 8,486 549 6% 

 17% 111 4,041 - - - 841 3,200 56,343 52,600 - - 4,335 11,636 2,965 28,477 2,437 מוזיר 3712 

יעקב   זכרון
37  11 

4,995 21,567 2,235 9,472 17,576 - 56,842 56,441 39,168 9,812 8,434 1,650 5,390 41,781 23,636 354 11% 

  מרים
  החשמוðאית

3722-24 
5,678 12,815 2,355 7,792 60,979 - 74,659 68,495 16,481 21,530 32,786 2,528 27,521 55,487 81,837 5,482 9% 

 36% 5,584 62,974 59,037 31,408 2,288 23,189 8,377 7,094 57,474 57,881 - 48,016 4,869 1,615 7,747 2,392 פיðלס 3710  

 8% 3,764 19,650 38,705 4,869 1,071 8,046 6,735 27,118 - 41,669 - 10,507 1,162 - 15,540 2,781 פראðקל  378

  בתכðון פרויקטים

 ðתוðים כלליים על הפרויקטים  – פרויקטים בתכðון 

  מיקום   שם

מועד רכישת  
קרקע או  

חתימת היזם  
על הסכם  
התחדשות  

  עירוðית 

עלות  
ðוכחית  
  בספרים 

מועד  
תחילת  
בðייה  
  מתוכðן 

מועד  
סיום  
בðייה  
  משוער 

  האם הושג מימון או ליווי בðקאי לפרויקט 
חלק  

החברה  
  האפקטיבי 

  יח"ד בפרויקט 

  מצב תכðוðי מתוכðן   מצב תכðון ðוכחי 

  יח"ד
מ"ר  

ממוצע  
  ליח"ד 

  יח"ד
מ"ר  

ממוצע  
  ליח"ד 

3המורד  גבעתיים  ,3המורד   יח"ד לשיווק)  5(מתוכן  9 49% טרם  8/2028 1/2026 431 17/02/2026  יח"ד לשיווק)  5(מתוכן  9 84   84 

4זלוציסטי  ת"א   ,4זלוציסטי   יח"ד לשיווק)  10(מתוכן    22 24.5% טרם  9/2028 9/2025 4,757 9/12/2020  יח"ד לשיווק)  10(מתוכן    22 101   101 

27רמז   ת"א  ,27רמז    יח"ד לשיווק)  10(מתוכן    24 24.5% טרם  9/2028 9/2025 2,373 27/6/2021  יח"ד לשיווק)  10(מתוכן    24 101   101 

10סוטין  ת"א  , 10סוטין   יח"ד לשיווק)  9(מתוכן    22 24.5% טרם  9/2028 9/2025 1,308 28/10/2021  יח"ד לשיווק)  9(מתוכן    22 108   108 

 
 

  מימון משמעותי.   כיבר  ללא המחיר הממוצע למ"ר היðו    32
  בðיכוי רכיב מימון משמעותי., שירותי בðיה למתן ðיים. לא כולל הפחתת התחייבות ו צימייצג הכðסות ממכירה לח    33
  ðמכרו.  טרם שמייצג את העלויות שðצברו במלאי בגין הדירות    34
 . עלות הקרקעלא כולל הפחתת    35
 , הובלה ועודפי עלות שðוצרו במועד צירופי עסקים.שכר דירה חלופי עלויות כולל         36
  פרויקט בחברה כלולה    37
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 בפרויקט   והמחירים העלויות,  ההכðסות  על ðתוðים  -  בתכðון  פרויקטים

  שם

  הדוח  לתאריך עד   בפועל שהושקעו עלויות 

  יתרת "כ סה
  צפויות עלויות 

  שטרם 
  38הושקעו 

"ר  למ  הממוצע  המכירה מחיר
  בפרויקט  שðתחמו מוקדמים בחוזים 
  לשðה"מ,  מע ללא ),  תקופה(בכל 

  31/12/2024 ביום  שהסתיימה

  מכירה  חוזי שðחתמו (ככל  חתומים  חוזים
  הדוח  למועד  סמוך) מחייבים

  מכירה  חוזי לגביו  ðחתמו שטרם  מלאי
  מחייבים 

"כ  סה
  הכðסות

  הוכרו  שטרם 

  רווח"כ  סה
  שטרם גולמי

  הוכר 

"כ  סה
  שיעור

  גולמי רווח
  צפוי 

,  קרקע
,  היטלים 
  פיתוח 

  עלויות 
מימון  
  שהווðו

  לפרויקט 

  תכðון
  ואחרות 

  חוזים מספר
  מוקדמים
  חתומים 

  מוקדמים מחוזים  הכðסות
  הוכרו  שטרם 

  הכðסות צפי
  מהמלאי

  מכור  הבלתי

"ר  למ ממוצע מחיר
  צפי  חושב לפיו

  המלאי של ההכðסות
  מכור  הבלתי

  מקדמות
  שðתקבלו 

  יתרת
  סכומים

 לפי  לקבל
  חוזים 

3 המורד   - - 431 21,512 - - - - 25,773 51,238 25,773 3,830 15% 

4 זלוציסטי  2,433 344 1,980 53,857 - - - - 62,464 53,342 62,464 3,850 6% 

27  רמז  525 192 1,656 53,398 - - - - 65,299 57,735 65,299 9,528 15% 

10 סוטין  - 117 1,191 55,942 54,681 1 - 4,744 63,316 58,843 68,060 10,810 16% 

  

  קרקע עתודות

  קרקע.   עתודותהדוח אין לחברה  למועדðכון  

  אחרים (התחדשות עירוðית)  פרויקטים

ð ,החברהכון למועד הדוח  .(ון או כפרויקטים בהקמהðם מוגדרים כפרויקטים בתכðשאי) ים כמפורט להלןðמצאים בשלבים שוð ית אשרðמקדמת פרויקטים של התחדשות עירו 

  לפועל   להוציאם  היתכðות  שיש  סבורה  והחברהמבעלי הדירות    50%שיעור חתימות העולה על    בהם  הושגש  חתומים ברוב ðדרש ו/או  יצוין כי בטבלה שלהלן מתוארים פרויקטים

המפורטים    . ככלל, הסכם התחדשות עירוðית ביחס לכל פרויקט ייכðס לתוקף בכפוף להתקיימות התðאים המתלים האמורים בו, כאשר לרוב כוללים את התðאיםהקרובות  בשðים

ה לפרויקט או הכרזה על המקרקעין כמתחם  יðדרש) מכוחה ðיתן יהיה להוציא היתר בðי   אם: חתימת ההסכם על ידי כל בעלי הדירות, אישור תוכðית (זהלעיל, ובכלל    7.1.2.3בסעיף  

ðקאי, כדאיות כלכלית לקבוצה וקבלת היתר בðקבלת מימון ב ,(ייןðלפי הע) וי במסלול מיסויðוי ביðטיי פיðעל    החברהים. על פי רוב, חותמת יה, במועדים הקבועים בהסכמים הרלוו

 הפועל  אל  יצאו  שלהלן  בטבלה  המפורטים  הפרויקטים  כי  וודאות  איןזה    בשלבכי    מודגשהאמור לעיל,    לאורמבעלי הדירות בפרויקט.    66.7%ההסכם רק לאחר שחתמו עליו  

 מגורמים  כתוצאה  אם  ובין)  לעיל  כמפורט,  כלכלית  כדאיות  שיקולי(לרבות    בחברה  התלויות  מðסיבות  כתוצאה  אם  בין,  להלן  המפורטים  התכðון  במועדי  שיðויים  יחולוש  ויתכן

  צפויים   שאיðם  או  לעיל  שצוין טרם ðחתם בהם הסכם בשיעור המיðימלי    אשר  עירוðית  התחדשות  של  ðוספים   פרויקטים   מקדמת   החברה כמו כן,    .בחברה  תלויים  שאיðם   אחרים

  .  שלהלן בטבלה  ðכללים איðם והם, הקרובות בשðים לפועל לצאת

 
   , לרבות השפעת עודפי עלות שðוצרו במועד צירופי עסקים.שיכללו בעלות המכר   38
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  יירים שטרם חתמו.יחס ההחלפה הוא היחס בין יחידות היזם לבין יחידות הבעלים ועל פי אותו מפתח לכל הדיירים, הן לדיירים אשר חתמו כבר על הסכמים והן לד    39
, רשאים רוב בעלי הדירות בבית המשותף, לרבות מי שאיðו צד לעסקה, להחליט באסיפה כללית כי בעלי הדירות בבית המשותף  2006  – ד לחוק פיðוי ביðוי (עידוד מיזמי פיðוי ביðוי), תשס"ו  1בהתאם לסעיף     40

) היזם לא התקשר בעסקת פיðוי וביðוי עם מחצית לפחות מבעלי הדירות בבית המשותף בתוך  1התקיים אחד מאלה: ( שהתקשרו עם יזם בעסקת פיðוי וביðוי רשאים לבטל את העסקה לפי הוראות סעיף זה, אם
וי וביðוי ראשוðה;  ארבע שðים מיום שðחתמה עסקת פיð  שðתיים מיום שðחתמה עסקת פיðוי וביðוי ראשוðה או שהיזם לא התקשר בעסקה כאמור עם שלוש חמישיות לפחות מבעלי הדירות בבית המשותף בתוך

לחוק התכðון והבðייה למוסד התכðון המוסמך לאשרה בתוך ארבע שðים ושישה חודשים מיום שðחתמה עסקת פיðוי וביðוי ראשוðה;    1א83) לא הוגשה תכðית מפורטת בידי היזם בהתאם להוראות סעיף  2(

  ) לחוק הרשות הממשלתית להתחדשות עירוðית. 1(⁠ (א)⁠14ם שהוכרז לפי סעיף הוראות פסקה זו לא יחולו על עסקת פיðוי וביðוי בבית משותף הðמצא במתח

ד לחוק פיðוי וביðוי יחולו גם לעðיין  1"): (א) הוראות סעיף חוק חיזוק בתים משותפים(להלן: " 2008-ג לחוק המקרקעין (חיזוק בתים משותפים מפðי רעידות אדמה), תשס"ח5ביחס להסכמי תמ"א, על פי סעיף    
) היזם לא התקשר בעסקה לפי תכðית החיזוק עם מחצית לפחות מבעלי הדירות  1ד(א) לחוק האמור יקראו: (1) שבסעיף  2(-) ו1במקום פסקאות (  –עסקה לפי תכðית החיזוק, בשיðויים המחויבים ובשיðוי זה  

לחוק המקרקעין (חיזוק בתים משותפים    4ודשים מיום שðחתמה עסקה ראשוðה לפי תכðית החיזוק או שהיזם לא התקשר בעסקה לפי תכðית החיזוק עם השיעור הðדרש לפי סעיף  ח   18בבית המשותף, בתוך  
) לא ðקלטה בקשה 2ן, בתוך שלוש שðים מיום שðחתמה עסקה ראשוðה כאמור; (א לחוק האמור, לפי העðיי 5או    5, או עם הרוב המאפשר פðייה למפקח לפי הוראות סעיף  2008-מפðי רעידות אדמה), התשס"ח

  ) לחוק התכðון והבðייה, בתוך שלוש שðים ושישה חודשים מיום שðחתמה עסקה ראשוðה לפי תכðית החיזוק. 3(א145להיתר בðייה שהגיש היזם למוסד התכðון המוסמך לפי סעיף 
) בבעלותם שלוש חמישיות  1ם שðי אלה: (פיðוי ביðוי הרוב הðדרש הוא בעלי הדירות במקבץ לפיðוי וביðוי, שבבעלותם שðי שלישים לפחות מתוך כלל הדירות שבמקבץ, וכן מתקיימים בה  יודגש, כי לעðיין פרויקטי   41

בבעלותם שלוש דירות לפחות מהדירות בבית המשותף, ויש בבית המשותף יותר משðי בעלי    –לפחות מהדירות בכל בית משותף שבאותו מקבץ, ואולם לעðיין בית משותף שיש בו ארבע או חמש דירות בלבד  
" משמעותו: בית משותף או מקבץ בתים משותפים שיש לפðות כדי להקים מבðה  מקבץ" או " מקבץ לפיðוי ביðוי) יותר ממחצית מהרכוש המשותף בכל בית משותף שבאותו מקבץ צמודים לדירותיהם. " 2דירות; (

  מהדירות והרכוש המשותף בבðיין.  66.67%חדש במתחם פיðוי וביðוי לפי תוכðית מפורטת. לעðיין, פרויקטי תמ"א הרוב הðדרש הוא של 
 יובהר שעל אף שיעור החתימות בפרויקט זה, טרם הושג רוב ðדרש מכיוון שבחלקה אחת טרם חתמו על ההסכמים.   42

  פרויקטים אחרים 

  מיקום מקרקעי הפרויקט 

  -סוג הפרויקט 
בפרויקט פיðוי  

האם   –ביðוי 
המתחם הוכרז או  

האם ðיתðה החלטה  
מקדמית במסלול  

  מיסוי 

חלק החברה  
  אפקטיבי 

שטח הקרקע  
עליו מקודם 

הפרויקט ומבðה  
  הבעלות בקרקע 

  סטטוס הסכמי של הפרויקט 

מספר  
דירות  
  קיימות 

מספר דירות  
המיועדות  

  למכירה 

העלויות  
הכרוכות בפיðוי  
הדיירים עימם 
ðחתם הסכם  

(לרבות שכירות  
  חלופית והריסה) 

יחס ההחלפה  
הממוצע עם 

הדיירים  
  39החתומים 

המ"ר 
הממוצע של  

יח"ד למכירה  
  בפרויקט 

צפי עלויות  
עם הדיירים  
  שטרם חתמו  

מועד  
תחילת 
  החתמות

האם ðיתן לביטול 
על פי הוראות  

ד לחוק  1סעיף 
ג  5או  פיðוי ביðוי

לחוק חיזוק בתים  
  40  משותפים

סטאטוס תכðוðי ðוכחי 
(לרבות עמדת הרשות  

המקומית), תðאים ðדרשים  
להוצאתו לפועל של  

הפרויקט ולוחות זמðים  
משוערים להוצאת היתרי  

  בðייה (ככל שðיתן) 

שיעור  
הדיירים  

שחתמו על  
ההסכם מתוך 

  41סך הדיירים 

שיעור הסכמה 
ðדרש  

להתחלת 
  הפרויקט 

  בחתימות  לא  28.02.2024  200  מ״ר 103  1.91  7,991  60  24  67%  70.8%42  מ״ר  2269  100%  פיðוי ביðוי    רמת גן  257-ו 255, 249דרך בן גוריון 

  לא  19.03.2020  -  99  0.67  5,910  10  15  67%  100%  מ"ר 741 24.5%  38/2תמ"א   , ת"א 146הירקון 
המתðה לאגרות, צפי 
 - 3להתקבל היתר ברבעון 

2025  

  לא  15.12.2020  -  118  0.8  5,490  12  15  67%  100%  מ"ר 903 24.5%  38/2תמ"א   , ת"א 11ליפסקי 

הגשה סופית ממתיðה 
לאישור דיירים, סגירת 
חומרי מכרז, היתר צפוי 

  2025 – 4להתקבל ברבעון 

  לא  13.07.2021  -  71  1.38  10,224  28  24  67%  100%  ר"מ 1,467 24.5%  38/2תמ"א   , ת"א38-ו  36קוסובסקי 
הגשה סופית ממתין לבדיקת 
דיירים, היתר צפוי להתקבל  

  2025 - 4רבעון 

  לא  04.08.2021  -  83  1.17  3,984  14  12  67%  100%  מ"ר 750 24.5%  38/2תמ"א   , ת"א10זלוציסטי 
ðשלחה הגשה סופית לאישור 

מפקחים, היתר צפוי 
  2026, 1להתקבל רבעון 

  לא  21.02.2022  -  82  1.33  4,216  16  12  67%  100%  מ"ר 700 24.5%  38/2תמ"א   , ת"א 99ז'בוטיðסקי 
ðספחים למכון בקרה עם  

עדכון, היתר צפוי להתקבל 
  2026, 1רבעון 
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  פרויקטים אחרים 

  מיקום מקרקעי הפרויקט 

  -סוג הפרויקט 
בפרויקט פיðוי  

האם   –ביðוי 
המתחם הוכרז או  

האם ðיתðה החלטה  
מקדמית במסלול  

  מיסוי 

חלק החברה  
  אפקטיבי 

שטח הקרקע  
עליו מקודם 

הפרויקט ומבðה  
  הבעלות בקרקע 

  סטטוס הסכמי של הפרויקט 

מספר  
דירות  
  קיימות 

מספר דירות  
המיועדות  

  למכירה 

העלויות  
הכרוכות בפיðוי  
הדיירים עימם 
ðחתם הסכם  

(לרבות שכירות  
  חלופית והריסה) 

יחס ההחלפה  
הממוצע עם 

הדיירים  
  39החתומים 

המ"ר 
הממוצע של  

יח"ד למכירה  
  בפרויקט 

צפי עלויות  
עם הדיירים  
  שטרם חתמו  

מועד  
תחילת 
  החתמות

האם ðיתן לביטול 
על פי הוראות  

ד לחוק  1סעיף 
ג  5או  פיðוי ביðוי

לחוק חיזוק בתים  
  40  משותפים

סטאטוס תכðוðי ðוכחי 
(לרבות עמדת הרשות  

המקומית), תðאים ðדרשים  
להוצאתו לפועל של  

הפרויקט ולוחות זמðים  
משוערים להוצאת היתרי  

  בðייה (ככל שðיתן) 

שיעור  
הדיירים  

שחתמו על  
ההסכם מתוך 

  41סך הדיירים 

שיעור הסכמה 
ðדרש  

להתחלת 
  הפרויקט 

  לא  13.01.2022  420  83  0.75  2,812  12  16  67%  87%  מ"ר 864 24.5%  38/2תמ"א   , ת"א24רמז 

הגשה סופית ממתיðה 
לאישור דיירים, סגירת 
חומרי מכרז, היתר צפוי 

   2025, 4להתקבל רבעון 

ðספחים למכון בקרה, היתר    לא  19.10.2021  -  82  0.91  3,432  10  13  67%  100%  מ"ר 560 24.5%  38/2תמ"א   , ת"א15בלוך 
  2026, 3צפי להתקבל רבעון 

  לא  07.12.2021  452  122  0.77  4,566  10  13  67%  91%  מ"ר 833 24.5%  38/2תמ"א   , ת"א 17הלסיðקי 
ðספחים למכון בקרה, היתר  

  2026, 4צפי להתקבל רבעון 

  לא  05.04.2022  748  96  0.71  7,566  17  24  67%  91%  ר"מ 1,279 24.5%  38/2תמ"א   , ת"א5בארי 
ðספחים למכון בקרה, היתר  

  2026, 3צפי להתקבל רבעון 

  לא  13.02.2022  404  89  1.25  2,700  10  8  67%  87%  מ"ר 598 24.5%  38/2תמ"א   , ת"א 11שטריקר 
ðספחים למכון בקרה, היתר  

  2026, 4צפי להתקבל רבעון 

  לא  26.07.2022  857  69  1.15  4,499  15  13  67%  84%  מ"ר 712 24.5%  38/2תמ"א   , ת"א25פרופסור שור 
עבר וועדה ממתין לסט  

לאישור יזם לתכðון, היתר 
  2027צפוי להתקבל בתחילת 

  לא  24.02.2022  354  117  0.88  2,598  7  8  67%  88%  מ"ר 541 24.5%  38/2תמ"א   , ת"א6רמברðדט 
ðספחים למכון בקרה, היתר  

  2026, 4צפי להתקבל רבעון 

  ממתין לוועדה  לא  20.10.2022  365  104  0.88  2,446  8  7  67%  87%  מ"ר 539 24.5%  38/2תמ"א   , ת"א29בלוך 

  בבקרה מרחבית    לא  30.11.2022  803  120  0.75  5,373  12  16  67%  87%  ר"מ 1,025 24.5%  38/2תמ"א   , ת"א 3 - 1דוד ילין 

  במכון רישוי  לא  06.07.2023  764  124  1  3,055  8  8  67%  80%  מ"ר 712 24.5%  38/2תמ"א   , ת"א6בילטמור 

ðיתðה   –פיðוי ביðוי   , חולון 74 - 72אילת 
  החלטה מקדמית

  תב"ע אושרה.    לא  07.03.2022  2,125  95  3.28  6,375  118  36  67%  75%  ר"מ 3,243 13%

  מתחם העם הצרפתי, רמת גן   
פיðוי ביðוי (טרם 
התקבלה החלטה  

  מקדמית)
  לפðי העברה למחלקת תב"ע.   לא  03.10.2022  2,520  91  1.48  5,880  45  27  67%  70%  ר"מ 2,125   25%

  הדקלים, רמת גן -מתחם הרימון
פיðוי ביðוי (טרם 
התקבלה החלטה  

  מקדמית)
  לפðי העברה למחלקת תב"ע.   לא  24.05.2023  5,220  94  1.66  12,780  111  68  67%  71%  ר"מ 3,617   25%

  מתחם בכור שטרית, ðתðיה 
פיðוי ביðוי (טרם 
התקבלה החלטה  

  מקדמית)
  -הגעה לרוב דרוש ופרה    לא  01.07.2024  1,213  137  2.58  2,831  68  24  67%  70%  ר"מ  1,932 17%

  רוליðג. 

  לא  19.05.2024  680  103  0.92  3,320  10  12  67%  83%  מ"ר 686  25%  38/2תמ"א   , ת"א 3אðטיגוðוס 
הגשה מעודכðת ðשלחה למפקח 
דיירים וממתין לאישור המפקח 
  להדפסת תוכðית לחתימת דיירים

  עלה לוועדה  לא  27.11.2024  874  106  1.47  3,726  29  18  67%  81%  ר"מ 2,198   25%  38/2תמ"א   אלי כהן, הרצליה  



 

51 

 

  

  

  

  

   

  פרויקטים אחרים 

  מיקום מקרקעי הפרויקט 

  -סוג הפרויקט 
בפרויקט פיðוי  

האם   –ביðוי 
המתחם הוכרז או  

האם ðיתðה החלטה  
מקדמית במסלול  

  מיסוי 

חלק החברה  
  אפקטיבי 

שטח הקרקע  
עליו מקודם 

הפרויקט ומבðה  
  הבעלות בקרקע 

  סטטוס הסכמי של הפרויקט 

מספר  
דירות  
  קיימות 

מספר דירות  
המיועדות  

  למכירה 

העלויות  
הכרוכות בפיðוי  
הדיירים עימם 
ðחתם הסכם  

(לרבות שכירות  
  חלופית והריסה) 

יחס ההחלפה  
הממוצע עם 

הדיירים  
  39החתומים 

המ"ר 
הממוצע של  

יח"ד למכירה  
  בפרויקט 

צפי עלויות  
עם הדיירים  
  שטרם חתמו  

מועד  
תחילת 
  החתמות

האם ðיתן לביטול 
על פי הוראות  

ד לחוק  1סעיף 
ג  5או  פיðוי ביðוי

לחוק חיזוק בתים  
  40  משותפים

סטאטוס תכðוðי ðוכחי 
(לרבות עמדת הרשות  

המקומית), תðאים ðדרשים  
להוצאתו לפועל של  

הפרויקט ולוחות זמðים  
משוערים להוצאת היתרי  

  בðייה (ככל שðיתן) 

שיעור  
הדיירים  

שחתמו על  
ההסכם מתוך 

  41סך הדיירים 

שיעור הסכמה 
ðדרש  

להתחלת 
  הפרויקט 

  בתהליך הגשה   לא  1.6.2023  395     1.56  1,794  14  9  67%  78%  מ"ר 470  49%  38/2תמ"א   , רמת גן 239 הרא"ה

  התקבלה החלטת ועדה   לא  07.01.2021  230     1.36  2,556  15  11  67%  91%  מ"ר 672  49%  38/2תמ"א   , רמת גן21הרב חבה 

  בתהליך הגשה   לא  12.07.2023     85  3  3,018  37  16  67%  75%  "רמ 1,100  100%  38/2תמ"א   , פתח תקווה 4פיðסק 

  תב"ע אושרה להפקדה   לא  05.07.16  3,693     1.5  24,210  144  96  67%  85%  "רמ 3,873  49%  פיðוי ביðוי    , תל אביב 32-38צביה לובטקין 

  בתהליך הגשה   לא  1.9.2023  912     1.8  4,378  36  20  67%  79%  מ"ר 1,194  49%  פיðוי ביðוי    גן רמת, 5 - 1אמיר 

  לא  18.12.2023     90  6.4  25,180  768  128  67%  38%  "רמ 20,900   100%  פיðוי ביðוי      אשקלוןשðי אליהו, 

 אושר ðוסח חתימת עמיגור
לצורך השלמה לרוב חוקי 

יח"ד); עבר אישור   ð30דרש (
  פרה רוליðג בעיריית אשקלון

יח״ד +  23  67%  76%  "רמ  1,300  100%  38/2תמ"א   ,גבעתיים  7-9הדגðים 
  חðויות  6

 2יח״ד +  29
אושר תכðון מקדמי, בהכðת    לא  21.08.2024     95  1.06  7,500  חðויות 

  בקשה להיתר 

לאחר ועדת התðגדויות   לא  15.6.2018  -  103  0.85  300  17  20  67%  100%  מ"ר  1,272  49%  קומבðיציה  37הרבי מבכרך 
  לתב"ע

  לא  14.7.2014  -  75  1.00  200  4  4  67%  100%  מ"ר   288  49%  קומביðציה  22רש"י 
בתהליך רה פרצלציה  
  והרחבה עם בðיין ðוסף.

  לא  7.8.2022  -  101  2.33  -  21  9  67%  100%  מ"ר  2,694  49%  קומביðציה  12-14חובבי ציון 
תב"ע מקומית אושרה 

להפקדה , השמלמת תכðון 
  ותðאים להפקדה

  קידום הגשת בקשה להיתר   לא  10.6.2023  -  96  0.56  3,244  18  32  67%  89%  מ"ר  1,030  49%  חלופת שקד  20-22הגדוד העברי 
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   מאוד מהותיים שאיðם פרויקטים על ðוסף מידע

    :ביצוע  קבלðי עם הסכמים או ליווי  הסכמי  אליהם ביחס שðחתמופרטים אודות פרויקטים שאיðם מהותיים מאוד   להלן

   שם

  ביצוע   קבלן  פרויקט  לליווי אשראי על מידע 

  תקרת 
  אשראי
  פיððסי

  יתרה
  לðיצול
  אשראי
 פיððסי

  לתאריך
  הדוח 

  תקרת 
  אשראי
  ערבויות
(מימון  

,  בðייה
,  ביצוע 

  לטובת 
  בעלי

  מקרקעין 
  ) וכדומה

  תקרת 
  אשראי
  ערבויות

  חוק
  43מכר 

  יתרה
  לðיצול

  ערבויות
  לתאריך

  הדוח 

"כ  סה
  מסגרת
  אשראי 

Non-
Recourse סי אשראי ריביות  טווחððפי 

  ריבית 
לא  / צמודה

  צמודה 

  עמידה
  בתðאי
  הסכם
  הליווי

  לתאריך
  הדוח

  ולמועד
  פרסום
  הדוח 

  התאגיד
  משמש
  כקבלן
  ראשי

  התקשרות  סוג
  ראשי  קבלן  עם

כתב  /פאושלי(
  אחר) /כמויות

  כיסוי 
  אחריות

  בגין
  על בדק

  ידי
  קבלן
  ראשי

  ? תמורה   הצמדת

23 חבה הרב  1.5%+  פריים לא  51,993 5,944 31,423 20,570 4,618 9,018  צמוד  לא  הבðייה  תשומות  מדד כן פאושלי  לא  כן   

12 מוזיר 1.15%+  פריים לא  136,122 1,775 51,337 71,875 55,051 12,910  צמוד  לא  הבðייה  תשומות  מדד כן פאושלי  לא  כן   

1.15%+  פריים לא  133,200 14,786 60,900 72,300 - 8,500   11יעקב   זכרון צמוד  לא  הבðייה  תשומות  מדד כן פאושלי  לא  כן   

24-22  החשמוðאית מרים 1.15%+  פריים לא  205,300 56,731 84,300 117,500 9,700 9,700  צמוד  לא  הבðייה  תשומות  מדד כן פאושלי  לא  כן   

10 פיðלס 1.15%+  פריים לא  150,200 52,323 69,000 81,200 5,498 6,100  צמוד  לא  הבðייה  תשומות  מדד כן פאושלי  לא  כן   

ð  8קלאפר .ר.ל 10,753 11,500  .ר.ל  .ר.ל  3.9%+   פריים.  ב  9.65%.  א: מבין הגבוה לא  11,500  צמוד  לא  .ר.ל  הבðייה  תשומות  מדד לא  אחר  לא    

ה, רישום שעבודים,  י הם הסכמים מקובלים לליווי פרויקטי ðדל"ן יזמי הכלולים תðאים מוקדמים להעמדת האשראי כגון: העמדת הון עצמי, קבלת היתר בðי  שלעילהסכמי הליווי  

ויות אסורה,  כד'. בðוסף, ההסכמים כוללים תðאים מקובלים להעמדת האשראי לפירעון מיידי כגון, שיðוי שליטה, היקלעות להליכי חדלות פירעון, העברת זכ ומכירה מוקדמת  

  על כל זכויות היזם בקרקע ובפרויקט. פיגורים בתשלומים, חריגה מהיתרים והתקציב וכו'. כמו כן, בכל אחד מהפרויקטים ðרשמו לטובת כל אחד מהמלווים משכðתאות ושעבודים  

  . וכלולות בðות רותחב של הפרויקטים מן בחלק ממðים  תאגידים לטובת   ערבויות החברה העמידה, כן כמו

  

  

   

 
   ות חוק מכר. בכל מקרה סכום אשראי ערבויות חוק מכר וסכום האשראי ראי הכספי ביחד לא יעלו על הסכום המקסימלי שðיתן לðצל מתוך מסגרת האשראי בערבוי   43
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  רגישות לרווח גולמי שטרם הוכר בשל שיðויים במחיר המכירה   ðיתוח

 רגישות לרווח גולמי שטרם הוכר בשל שיðוים במחיר המכירה   ðיתוחי

  
  המכירה   במחירי 10%  של עליה   השפעת
  הוכר  שטרם הגולמי הרווח   על

  המכירה במחירי  5%  של עליה   השפעת
  המכירה במחירי  5%  של ירידה  השפעת  הוכר   שטרם גולמי רווח"כ  סה  הוכר  שטרם הגולמי הרווח   על

  הוכר  שטרם הגולמי הרווח   על
  במחירי 10%  של ירידה  השפעת

  הוכר  שטרם הגולמי  הרווח על   המכירה

  % -ב  שיעור  הגולמי   הרווח  % -ב  שיעור  הגולמי   הרווח  % -ב  שיעור  הגולמי   הרווח  % -ב  שיעור  הגולמי   הרווח  % -ב  שיעור  הגולמי   הרווח

  פרויקטים
 בהקמה 

  -  -  -  -  6%  549  -  -  -  -  23 חבה הרב 

12מוזיר   -  -  -  -  111  2.7%  -  -  -  -  

  2.3%-  ) 539(  1.1%-  ) 269(  1.5%  354  1.1%  269  2%  539    11יעקב   זכרון

  החשמוðאית מרים
22-24  2,752  3%  1,376  1.7%  5,482  6.7%  )1,376 (  -1.7%  )2,752 (  -3.4%  

  5.0%-  ) 3,140(  2.5%-  ) 1,570(  6%  3,764  2.5%  1,570  5%  3,140    10 פיðלס

  2.5%-  (487)  1.2%- (243)  28.4%  5,584  1.2%  243  2%  487  8  פראðקל

  -  ) 6,918(  -  ) 3,458(  -  15,844  -  3,458  -  6,918  "כ סה
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  רגישות לרווח גולמי שטרם הוכר בשל שיðויים בתשומות הבðייה   ðיתוח

 הבðייה  בתשומות  שיðוים בשל  הוכר שטרם גולמי לרווח  רגישות ðיתוחי

  
  בתשומות 10%  של עליה   השפעת

  הוכר  שטרם הגולמי הרווח   על  הבðייה
  הבðייה בתשומות  5%  של עליה   השפעת
  בתשומות  5%  של ירידה  השפעת  הוכר   שטרם גולמי רווח"כ  סה  הוכר  שטרם הגולמי הרווח   על

  הוכר  שטרם הגולמי הרווח   על  הבðייה
  בתשומות 10%  של ירידה  השפעת

  הוכר  שטרם הגולמי הרווח   על  הבðייה

  % -ב  שיעור  הגולמי   הרווח  % -ב  שיעור  הגולמי   הרווח  % -ב  שיעור  הגולמי   הרווח  % -ב  שיעור  הגולמי   הרווח  % -ב  שיעור  הגולמי   הרווח

 בהקמה  פרויקט

  10%  863  5%  432  6%  549  5%-  (432)  10%-  (863)  23 חבה הרב 

  9%  363  4%  182  3%  111  4%-  (182)  9%-  (363)  12מוזיר 

  6%  1,343  3%  671  1.5%  354  3%-  (671)  6%-  (1,343)    11יעקב   זכרון
  החשמוðאית מרים

22-24  (4,966)  -6%  (2,483)  -3%  5,482  7%  2,483  3%  4,966  6%  

  6%  4,078  3%  2,039  6%  3,764  3%-  (2,039)  6%-  (4,078)    10 פיðלס

  5%  1,003  3%  502  28%  5,584  3%-  (502)  5%-  (1,003)  8  פראðקל

  -  12,616  -  6,850  -  15,844   (6,309)  - (12,617)  "כ סה

המצרפיים, היקפי הפרויקטים, מועדי תחילה וסיום הבðייה של הפרויקטים, הכðסות ועלויות צפויות, הרווח הגולמי הצפוי    הðתוðים , בין היתר,  לגבי הערכות החברה דלעיל  

יווק  דות דיור ושטחי מסחר לש(ושיעורו) ויתרת העודפים הצפויים בפרויקטים, ההון העצמי שיש להשקיע בפרויקט, סך עודפים צפויים, מועד צפוי למשיכת עודפים, כמות יחי

ðי עתיד' (כהגדרת המוðם 'מידע צופה פðון היðוצפי להשלמת הליכי תכ (יתðביחס לפרויקטים בתחום התחדשות עירו) וי דייריםðיירות ערך), המתבסס על  וכן עלויות פיð ח בחוק

ל או את מחירי השוק ðכון למועד הדוח. פרמטרים אלה  ðיסיוðה של החברה ושותפיה לפרויקטים השוðים ועל מימוש מלא של המלאי במחירים התואמים את המכירות בפוע

פי ההסכמים שðחתמו; בגורמים חיצוðיים, כגון קבלת ההיתרים  -תלויים בהחלטות שיתקבלו במהלך הקמת הפרויקטים ובהעמדת ההון העצמי הðדרש מהחברה ושותפיה על

ועד שðחזה לכך על ידי החברה ושותפיה לפרויקטים), בעמידת החברה בדרישות הרשויות השוðות הðדרשים לצורך ביצועם של הפרויקטים (הן בעצם קבלתם והן בעצם קבלתם במ 

זה על ידי החברה; בהחתמה  בקשר עם אישור תוכðיות ייעוד הקרקע לרבות קבלת ההיתרים הרלבðטיים על ידם ו/או קבלת היתרים מתאימים לפרויקטים ו/או קבלתם במועד שðח 

ום התחדשות עירוðית ו/או קומביðציה על ההסכמים הðדרשים בהתאם לרף הקבוע בכל אחד מההסכמים הð"ל ובהתקיימות יתר התðאים המתלים  של הדיירים בפרויקטים בתח

ועדים בתðאים ובמ  לכðיסתם של ההסכמים לתוקף; בהתקשרות עם גופים מממðים לקבלת מימון לליווי הפרויקטים (ביחס לפרויקטים שטרם ðחתם לגביהם הסכם כאמור);

בות שיðוי מהותי); בכך שלא תחול הðחזים לכך על ידי החברה; בעלויות הקמה ומימון בפועל במועד התהוותן (אשר עשוי לחול בהם שיðוי למול העלויות שðחזו על ידי החברה, לר

ð יית הפרויקטים מכל סיבה שהיא לרבות עקב מחסור בחומרי גלם ו/או כוח אדם ו/אוðיעה ו/או עיכוב בבðושאים סביבתיים ו/או הליכים משפטיים וכו', ובשמירת בשמירת  מ

עלת החברה ובין היתר לאור  רמות מחירי המכירה השוררים כיום בשוק הðדל"ן (בהם עשוי לחול שיðוי, לרבות שיðוי מהותי, בין היתר לאור תמורות בסביבה הכלכלית בה פו

ובכלל זאת רגולציית המיסוי, וודאות שכך יהיה מצב    –שיðויים מהותיים בסביבת הריבית והאיðפלציה והשפעות המצב הבטחוðי בישראל)    שיðויים תכופים ברגולציה  ואין 

) עשויים לשðות באופן הדברים בפועל. להערכת החברה גורמים אלה ושיðויים בפרמטרים המצויðים לעיל (אי התממשותם או התממשותם באופן חלקי או במועד מאוחר יותר

  ערכות החברה המפורטות לעיל. לפיכך, אין כל ודאות כי המידע שלעיל יתממש והוא יכול להיות שוðה אף באופן מהותי, מהאמור לעיל. משמעותי את ה
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 מהותיים מאוד  פרויקטים 7.10

ככלל, פרויקט מהותי מאוד ייחשב כפרויקט אשר עומד באחד המבחðים שðקבעו לכך בהðחיית ðדל"ן יזמי  

(וזאת בין אם מדובר בפרויקט של החברה/תאגיד בשליטתה ובין אם מדובר בפרויקט של חברה כלולה).  

הותיים מאוד,  פרויקטים מ  5- עם זאת, היה ויישום המבחðים האמורים יביא לתוצאה ולפיה לחברה יותר מ

הפרויקטים המהותיים ביותר, על בסיס הפרמטרים שיפורטו להלן, ויתר הפרויקטים    5החברה תציג את  

יוצגו כפרויקטים   (על אף עמידתם במבחðי פרויקט מהותי מאוד שבהðחיית ðדל"ן יזמי, כהגדרתה להלן)

  שאיðם מהותיים מאוד בהתאם להðחיית ðדל"ן יזמי.  

בבחירת   החברה,  להחלטת  יותר    5בהתאם  גבוה  משקל  ייðתן  כאמור,  מאוד  המהותיים  הפרויקטים 

מבחðי המהותיות בהגדרת "פרויקט ðדל"ן יזמי מהותי מאוד"    3- לפרויקטים אשר עמדו במצטבר בכל ב

מבחðי    3פרויקטים אשר עמדו במצטבר בכל    5-להðחיית ðדל"ן יזמי. ככל ובמועד בחיðה מסוים, יהיו יותר מ

את התוצאה הגבוהה    הכðסותהמהותיות, כי אז ייðתן משקל גבוה יותר לפרויקטים אשר השיגו במבחן ה

פרויקטים אשר עמדו במצטבר בכל    5"). מðגד, ככל ובמועד בחיðה מסוים, לא יהיו  המבחן הקובעביותר ("

מבחðי    3-דו במצטבר בכל במבחðי המהותיות, כי אז ייðתן ראשית משקל גבוה יותר לפרויקטים אשר עמ  3-ב

פרויקטים    5- מבחðי המהותיות, וככל ויהיו יותר מ  2המהותיות ולאחר מכן, לפרויקטים אשר עמדו בלפחות  

מבחðי המהותיות, כי אז ייðתן משקל גבוה יותר לפרויקטים אשר עמדו במצטבר בכל    2אשר עמדו בלפחות  

מבחðי מהותיות והשיגו במבחן הקובע את    2-ב  עמדולפרויקטים אשר    -מכן  ולאחרמבחðי המהותיות    3-ב

  התוצאה הגבוהה ביותר. 

ויישום המבחðים ביחס לפרויקטים מסוימים יביא לתוצאות דומות, לרבות ביחס לתוצאות המבחן    ככל

הקובע, אזי תיישם החברה מבחðים איכותיים לרבות סטטוס הפרויקט (ביצעו/תכðון/קרקע), המועד הצפוי  

  לקבלת היתר בðיה, המועד הצפוי לתחילת הקמתם וכו'.  

(קרי,   יזמי  ðדל"ן  להðחיית  בהתאם  אחר"  "פרויקט  הגדרת  על  העוðים  לפרויקטים  הðוגע  בכל  בðוסף, 

התחדשות עירוðית או קומביðציה),   לעיל רק אם להערכת החברה    אלופרויקטי  בבחיðה שתוארה  יכללו 

שðים ממועד הדוחות הכספיים    3בגיðם צפוי בתוך   היתר הבðיה הסופי (לא חפירה דיפון ולא היתר בתðאים)

וכן, ככל ומדובר בפרויקט מסוג של התחדשות עירוðית, חתמו על ההסכם בעלי קרקע המהווים את "הרוב  

  המאפשר פðיה למפקח על הרישום למקרקעין  המיוחס"

יצוין כי חלק מהמועדים בטבלאות שלהלן להלן משקפים דחייה לעומת המועדים שðיתðו בעðיין זה בדוח  

, כאשר הסיבות לכך היðן בעיקר  2023או בדוח תיאור עסקי התאגיד לשðת    2024ביוðי    30ליום    הדירקטוריון

היתר   בין  שðבעו  דיירים,  ובהחתמת  הביצוע  בהליכי  עיכובים  ורישוי,  תכðון  הליכי    מהשפעתהתארכות 

  .  המקומיות  לרשויות  הבחירות  ודחיית המלחמה 
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  פרויקט בהקמה – ארלוזורוב 7.10.1

    הצגת הפרויקט

  ") הפרויקט(בסעיף זה: " ארלוזורוב  שם הפרויקט: 
(בסעיף זה:    241חלקה    7146בבת ים, גוש    9-ו  7,  5ארלוזורוב    רחוב מיקום הפרויקט: 

  "). המקרקעין"
בðייðים קיימים    3-יח"ד ב  24במסגרתו יהרסו    38/2"א  תמ  פרויקט תיאור קצר של הפרויקט: 

יח"ד לשיווק)    48יח"ד (מתוכן    72  שיכלול,  חדש  בðיין  ייבðה ובמקומם  
  .  קרקעיים   תתגלריה  ומרתףקומות מרתפי חðיה  2מעל 

יחס    100%הדוח,    למועד ההסכמים.  על  חתמו  הזכויות  מבעלי 
  .  2ההחלפה הוא 

 49% האפקטיבי בפרויקט:  החברהחלק 
 . GLMמחזיקה בזכויות הפרויקט באמצעות  החברה   מבðה האחזקה בפרויקט (תיאור אחזקה דרך חברות בðות וכדומה): 

צד   מהווים  השותפים  בו  (במקרה  לפרויקט  השותפים  שמות  ציון 
 מן הזכויות בðכס):  %25-קשור או מחזיקים למעלה מ

לפרטים  GLMשל    מהוðה   51%-ב  מחזיקיםה   שלישיים  צדדים  .
  לעיל. 7.4סעיף   ראה  ðוספים

 איחוד אקוויטי):   /משותפת  פעילותשיטת הצגה בדוחות הכספיים (איחוד/
   לא רלווðטי  מועד רכישת הקרקע עליה ייבðה הפרויקט: 

  "רמ 2,102 שטח הקרקע עליה ייבðה הפרויקט: 
  11/2021  מועד התחלת שיווק בפרויקט בפועל:

  12/2027  מועד סיום שיווק צפוי: 
 12/2027 מועד סיום עבודות הקמה (מתוכðן): 

 12/2024 מועד התחלת עבודות הקמה (בפועל):
  בהסכם ") הקבלן: "זה (בסעיף  .י הðדסה בע״מ פהתקשרה עם  GLM  הסכמים עם קבלðי ביצוע:

לסך    פאושליראשי    קבלן   בתוספת ש"ח    מיליוðי  77.6  שלבתמורה 
, לפיו התחייב הקבלן להשלים    הבðייה   תשומות   למדד  והצמדה "מ  מע

טופס    הקמת את   לאחר קבלת  היחידות  (הייðו מסירת  )  4הפרויקט 
, הדומה במהותו  עבודה   התחלת  צו  קבלת   ממועד  חודשים  30  בתוך

  . לעיל 7.8לתיאור המפורט בסעיף  
מזכויותיהם של בעלי    ð100%רשמו הערות אזהרה לטובת היזם על   פירוט זכויות משפטיות בקרקע (בעלות, חכירה וכדומה): 

  הזכויות בפרויקט.  
  / ביðוי  פיðוי   / (קומביðציה  לפרויקט  הðוגעים  מיוחדים  הסכמים 

  אחר ): 
GLM    בעלי עם  לביצוע   הזכויותהתקשרה  בהסכם  בפרויקט 

 לעיל. 7.1.2.3דומה במהותו לתיאור המפורט בסעיף  ה הפרויקט 

    - קיומן של חשיפות מהותיות של התאגיד המדווח לפרויקט: 
 . הפרויקט בביצוע וצפוי רווח מהפרויקט. כן האם ðאמד שווי מימוש ðטו בתקופה המדווחת?  

 - דיון בקיומן של תשתיות בקרבת הפרויקט: 
  - ðושאים מיוחדים (חריגות בðיה מהותיות, זיהום קרקע וכיו"ב):

   מצב תכðוðי של הפרויקט

  ð100%תוðים לפי 
  49%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

  מצב תכðוðי קיים 
  הערות   סה"כ יח"ד  סה"כ שטחים   סוג מלאי 

    לשיווק)  48( 72    "ר לשיווק) מ 6,887(מ"ר  8,674  יחידות דיור
  -  -  שטחי מסחר

  -  -  שטחי משרדים 
  -  -  זכויות בðייה לא מðוצלות 

    עלויות שהושקעו ויושקעו בפרויקט (אלפי ש"ח)

  ð100%תוðים לפי 
  2024שðת   49%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

  (*)  2023שðת 
  

ת  
עלויו

קעו 
ש

הו
ש

  -  1,485  עלויות מצטברות בגין קרקע בתום התקופה (**)   
  -  12,582  עלויות מצטברות בגין פיתוח, מיסים ואגרות 

  -  0  עלויות מצטברות בגין בðיה 
  -  77  עלויות מצטברות בגין מימון (שהווðו)  

  -  14,144  סה"כ עלות מצטברת 
  -  14,144    *) **סה"כ עלות מצטברת בספרים (

ת  
עלויו

קעו 
ש

שיו
  -  -  עלויות בגין קרקע שטרם הושקעו   

  -  34,969  עלויות בגין פיתוח, מיסים ואגרות שטרם הושקעו (אומדן) 
  -  80,668  עלויות בגין בðיה שטרם הושקעו (אומדן)

  -  1,486  עלויות מצטברות בגין מימון שצפויות להיות מהווðות בעתיד (אומדן) 
  -  117,123  סה"כ עלות שðותרה להשלמה 

  -  -  שיעור השלמה (הðדסי/כספי)לא כולל קרקע  
  

  . 2024 בדצמבר   החברה ידי על שðרכשה  GLM-במאחר שהפרויקט מצוי  2024בדצמבר  31 ליוםðתוðים ה (*)
והובלה  שכר  לויות ע  למעט,  ₪  מיליון  35-כ  של  בסך מימון משמעותי    ורכיבקומביðציה    קרקע  עלות   כולל  לא(**)   .  דירה חלופי 

  .העסקיםבמועד צירוף  שðוצרו השפעת עודפי עלות  יםהðתוðים כולל
  בדוחות המלאי בסעיף וðרשמו שהצטברו  הפרויקט הוצאות כל סך  היðן בספרים המצטברת והעלות  תהמצטבר העלות"כ סה (***)

    .הכספיים
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   שיווק הפרויקט

 ð100%תוðים לפי 
  (*) 2024שðת 

  49%חלק החברה האפקטיבי    (*) 2023שðת 

  1רבעון    2רבעון    3רבעון    4רבעון    כל התקופה     

חוזים שðחתמו בתקופה  
  השוטפת 

  -  -  -  -     (*)   יחידות דיור (#) 

  -  -  -  -  -  (*)   יחידות דיור (מ"ר) 

  (*)   שטחי מסחר (מ"ר) 
-  -  -  -  -  

מחיר ממוצע למ"ר  
(באלפי ש"ח ללא מע"מ)  
בחוזים שðחתמו בתקופה  

  השוטפת 

  (*)   יחידות דיור 
-  -  -  -  -  

  -  -  -  -  -  (*)   שטחי מסחר 

חוזים מצטברים עד לסוף  
  התקופה 

  -  -  -  -  -  16  יחידות דיור (#) 

  1,866  יחידות דיור (מ"ר) 
-  -  -  -  -  

  -  שטחי מסחר (מ"ר) 
-  -  -  -  -  

מחיר ממוצע למ"ר  
(באלפי ש"ח ללא מע"מ)  

במצטבר בחוזים שðחתמו  
  עד סוף התקופה 

  21.6  יחידות דיור 
-  -  -  -  -  

  -  -  -  -  -  -  שטחי מסחר 

שיעור השיווק של  
  הפרויקט 

סה"כ הכðסות צפויות מכל  
 144,776  הפרויקט (באלפי ש"ח)(**) 

-  -  -  -  -  

סה"כ הכðסות צפויות מחוזים  
,26639  שðחתמו במצטבר (באלפי ש"ח)   

-  -  -  -  -  

שיעור שיווק ליום האחרון של  
 27%  התקופה (%) 

-  -  -  -  -  

שטחים שטרם ðחתמו  
  לגביהם חוזים: 

  32  יחידות דיור (#) 
-  -  -  -  -  

  5,021  יחידות דיור (מ"ר) 
-  -  -  -  -  

  0  שטחי מסחר (מ"ר) 
-  -  -  -  -  

סה"כ עלות מצטברת  
(יתרת מלאי) המיוחסת  
לשטחים שטרם ðחתמו  
לגביהם חוזים מחייבים  

  בדוח על המצב הכספי 

8,187 

מספר החוזים שðחתמו  
ועד    2025ביðואר   1מיום  

למועד פרסום הדוח  
 (כמות/מ"ר) 

 

מחיר ממוצע למ"ר (ללא  
מע"מ) (באלפי ש"ח)  
  1בחוזים שðחתמו מיום  

ועד למועד    2025ביðואר 
 פרסום התשקיף 

-   

  
  

  . 2024מאחר שהפרויקט מצוי בחברה שðרכשה על ידי החברה בדצמבר   2024בדצמבר   31 ליוםהחברה מציגה ðתוðים  (*)
  .בðיה שירותי  הפחתת כולל  לא . לחיצוðיים ממכירה הכðסותמייצג  (**)
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 הכרה בהכðסה מחוזי מכירה מחייבים בפרויקט ומקדמות שצפויות להתקבל מהפרויקט (באלפי ש"ח) 

  ð100%תוðים לפי 
  49%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט  

סה"כ צפי הכðסות שהוכרו / שיוכרו    
  בגין חוזים חתומים  

סה"כ מקדמות שðתקבלו / שצפויות  
  להתקבל בגין חוזים חתומים 

  5,938  -  2024ליום האחרון של שðת  עד

 2025שðת 

 - 3,366 1רבעון 
 156 3,366 2רבעון 
 - 3,366 3רבעון 
 558 3,366 4רבעון 

 - 13,464  2026שðת 
 32,615 12,339  2027שðת 
 - -  2028שðת 

 -  -  ואילך 2029שðת 
 39,267 39,267 סה"כ

  
: המידע בטבלה שלעיל בדבר ההכðסות שיוכרו בגין חוזים חתומים ובדבר מקדמות שצפויות  אזהרה בדבר מידע צופה פðי עתיד 

ðיירות ערך, הכולל, בין השאר, תחזיות, מטרות, הערכות ואומדðים  להתקבל, היðו מידע צופה פðי עתיד, כהגדרת מוðח זה בחוק 
החברה,   שערכה  הכלכליים  התחשיבים  על  מבוסס  ואשר  החברה,  בשליטת  ואיðה  ודאית  איðה  התממשותם  אשר  עתידיים 

(ב) ההðחה כי כלל רוכשי היחידות יעמדו בהתחייבו על ðיסיון החברה;  ב: (א) קצב הבðיה החזוי בהתבסס  יותיהם  בהתחשב 
כלפי החברה. תחזיות החברה עשויות שלא להתממש במידה וקצב הבðיה יהיה איטי מהמצופה (בין היתר בשל פגיעה בזמיðות  

ו/או כוח האדם ו/או בכל גורם ðוסף שיגרום לעיכוב בבðית הפרויקט) ו/או בשל העובדה שרוכשי היחידות בפרויקט  חומרי הגלם  
  לא יעמדו בהתחייבויותיהם כלפי החברה.  

  

 רווחיות גולמית (באלפי ש"ח) 

  ð100%תוðים לפי 
  2023שðת   2024שðת   49%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

(*)  
  -  144,776  הכðסות צפויות בגין הפרויקט 

)131,190(  עלויות פרויקט צפויות   -  
  -  13,586  רווח גולמי צפוי בגין הפרויקט 

  -  -  מתוכו, רווח גולמי שכבר הוכר רו"ה
  -  13,586  מתוכו, רווח גולמי שטרם הוכר ברו"ה

  -  9.38%  (****)  שיעור רווח גולמי כולל צפוי בפרויקט (%)

  מחיר ממוצע למ"ר (באלפי ש"ח) (ללא מע"מ) לפיו חושב רווח גולמי שטרם הוכר
  -  21.02  מגורים 

  -  -  מסחר

  

  . 2024שðרכשה על ידי החברה בדצמבר  GLM-ב מצוי  שהפרויקט  מאחר  2024 בדצמבר 31 ליוםהðתוðים       (*)
  . בðיה שירותי מתן הפחתת   כולל לא . לחיצוðיים ממכירה  הכðסות מייצג    (**) 

  .  שכר דירה חלופי והובלה עלויות  למעט, הקרקע עלות הפחתת כולל לא (***) 
  . השפעת עודפי עלות שðוצרו במועד צירוף עסקים כולל(****) 

  
  

ðיתוח הרגישות המפורטת   לעלויות הצפויות, לרווח הגולמי הצפוי (המשמש בסיס גם לטבלת  בðוגע להכðסות הצפויות,  המידע 
להלן) ולשיעור הרווח הגולמי הצפוי מהווה מידע צופה פðי עתיד, כהגדרת מוðח זה בחוק ðיירות ערך. מידע כאמור כולל, בין השאר,  

עתידיים אשר התממשותם איðה ודאית ואיðה בשליטת החברה. מידע צופה פðי עתיד מבוסס   תחזיות, מטרות, הערכות ואומדðים
ðכוðות למועד   הðהלת החברה, שהיðן  ותוכðיות של החברה אשר  הדוח  פרסוםעל הערכות  על הערכות  בין היתר,  , המתבססות, 

יים אחד או יותר מהגורמים המפורטים  עשויות שלא להתקיים או להתקיים באופן שוðה מתכðוðי החברה, לרבות במידה ויתק
) יחול שיðוי לרעה בביקושים לדירות או במצב המשק ו/או במצב שוק הðדל"ן בכלל ובאזור בו ממוקם הפרויקט בפרט,  1להלן: (

) המכירה בפרויקט;  ו/או  2באופן שיביא להורדת מחירי  הגלם  במחירי חומרי  ו/או  של הבðיה  צפויות  שיðויים בעלויות  יחולו   (
) תחול סטיה מהיקף הפרויקט הצפוי אשר עלולה לðבוע, מלבד  3בזמיðותם ו/או במחירי תשומות הבðיה ו/או בזמיðות כוח אדם; (

) אי עמידת הקבלðים המבצעים ו/או רוכשי היחידות  4כתוצאה מהתייקרות עלויות הבðיה, גם ממיסים ו/או היטלים שיוטלו; (
  ם שðחתמו ו/או ייחתמו. פי ההסכמי-בפרויקט בהתחייבויותיהם על

  
  

    ðיתוחי רגישות לרווח גולמי שטרם הוכר

  ð100%תוðים לפי 
  49%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

  ðיתוח רגישות לרווח הגולמי הצפוי בפרויקט שטרם הוכר (באלפי ש"ח) 

השפעת עליה    
  10%של 

השפעת עליה  
 5%של 

סה"כ רווח  
גולמי שטרם  

  הוכר

השפעת  
 5ירידה של %

השפעת ירידה  
 10%של 

השפעת שיðוי במחירי המכירה של שטחים 
שטרם ðחתמו לגביהם חוזי מכירה מחייבים,  

  למ"ר על הרווח הגולמי הצפוי שטרם הוכר 
10,551 5,275  13,586 (5,275) (10,551)  

השפעת שיðוי בעלויות ההקמה למ"ר על 
 9,925 4,963 13,586 (4,963) (9,925)  הרווח הגולמי הצפוי שטרם הוכר
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  מימון ספציפי 

  ð100%תוðים לפי 
  49%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

יתרות בדוח על המצב  
הכספי (במטבע  

  הפעילות) 

31.12.2024  
  -  מוצג כהלוואות לזמן קצר:

 -  מוצג כהלוואות לזמן ארוך:
31.12.2023 (*)  

  
  -  מוצג כהלוואות לזמן קצר:

 -  מוצג כהלוואות לזמן ארוך:
  ") המלווה: "ביחד (בסעיף זה ים פיððסי ותמוסד 2  מוסד מלווה: 

תאריך אישור הלוואה ותאריך ðטילת  
  2024במאי  7  הלוואה: 

 :סה"כ מסגרת (מטבע הפעילות)

  מיליון ש"ח בחלוקה הבאה: 239 עד סכום מסגרת כולל של

  מיליון ש"ח.  38 עד –אשראי כספי מסגרת   - 
  מיליון ש"ח. 143עד  –  פוליסות מסגרת  - 
  מיליון ש"ח.  50עד  –מסגרת ערבויות מכר  - 
 מיליון ש"ח.  4 –מסגרת ערבויות להבטחת תשלום שכר דירות בעלי הזכויות  - 
  מיליון ש"ח. 4עד  – מסגרת ערבויות לבðקים בעלי המשכðתאות  - 

  מיליון ש"ח  38  מתוכה, יתרת הלוואה שטרם ðוצלה: 

מðגðון קביעת הריבית וציון הריבית (ðיתן  
 לציין טווח): 

  .1.1%+  ) 1.6%-(שבכל אופן לא תפחת מ הריבית בגין כל מסגרות הלווה: פריים 

מעלויות הפרויקט    1.1% –עמלת ליווי  בðוסף תשלם הלווה עמלות שהעיקריות מביðיהן הן: 
לשðה,   1.1%  –, עמלת ערבות שכירות לשðה  0.68%  –לא כולל מע"מ, עמלת ערבויות מכר  

  בשðה. 1.1% –ערבות לבðקים בעלי המשכðתאות  

  מועדי פירעון קרן וריבית: 

לחודש  10-ריבית הקרן תשולם ב .2027לדצמבר תפרע עד (קרן) מסגרת האשראי הכספי 
  2025באפריל  10החל מיום  .שלאחר כל רבעון קלדðרי

  .2028במאי  1עד ליום  יפרעו לערבויות ומסגרת האשראי לפוליסות (קרן) [ מסגרת האשראי  
  עמלת ערבות חוק מכר תשולם בתחילת כל שðה. 

  -  תðיות פיððסיות מרכזיות: 

לרבות: קצב  ( אחרות תðיות מרכזיות 
 מכירות וכדומה):

כמו למשל: התחייבות שלא לבצע שיðוי בהרכב הסכם ההלוואה כולל התחייבויות מקובלות 
התחייבויות ללוחות זמðים, קצב והיקף מכירות,  ; בעלי המðיות בלווה לא הסכמת המלווה 

),  2027בðובמבר  1יום מכירות מוקדמות,  קצב בðיה (ובכלל זאת להשלים את הפרויקט עד ל
  שיעור רווחיות מזערי לפרויקט ועוד. העמדת הון עצמי בסכום שðקבע, 

הכוללות בין  הסכם ההלוואה כולל עילות מקובלות להעמדה לפירעון מיידי של ההלוואה 
או לðושים   אי עמידה בפירעון חובותיה ו/או פיגור בתשלומיה של הלווה כלפי המלווה : היתר

או שיðוי תחום פעילותו;   הלווה ; שיðוי שליטה או בהחזקות ביזם; הפסקת פעילות אחרים
הגשת בקשת פירוק (גם מרצון) או צו הקפאת הליכים או הצעת הסדר פשרה לðושים; הגשת  

לחוק החברות  350בקשה להקפאת הליכים או להסדר ðושים או בקשה כלשהי לפי סעיף 
ימים או אם יðתן צו כאמור; מיðוי כוðס ðכסים או הגשת בקשה למיðויו;   7שלא בוטלה תוך 

או ðקיטת פעולת הוצאה   ימים 30טלת עיקול או הליך הוצאה לפועל אחר שלא בוטל תוך ה 
לפועל; שעבוד זכויות הלווה במקרקעין ללא הסכמת המלווה; לדעת המלווה עלול אירע  

מאורע ללווה שעלול לגרום לשיðוי לרעה בו או בפרויקט; שיðוי לרעה בשווי הבטוחות; אי  
שðקבעו בהסכם ההלוואה לעðיין זה; חריגות בתקציב הפרויקט,  עמידה בלוחות זמðי הבðייה 

  מרווחיותיו או מתכðיותיו. 
ציון האם הופרו תðיות מרכזיות או אמות  

 מידה אחרות לתום שðת הדיווח:
-  

  לא  (כן/לא): non-recourseהאם מסוג 
תðאים לשחרור עודפים מחשבון הליווי,  

  לרבות ציון האם התקיימו התðאים: 
וקיום כל ההתחייבויות בקשר  האשראי במלואו  ככלל, משיכת עודפים מבוצעת לאחר פירעון 

  עם הפרויקט, ובכפוף לאישור המלווה. 

  בטחוðות: 
  (שחתמה על הסכם ההלוואה מול המלווה)  GLM-חברת הפרויקט בכמפורט להלן. בðוסף, 

ללא הגבלה למלוא  ערבים (הצדדים השלישיים בלבד, ללא החברה)  GLMובעלי המðיות של 
  החוב כלפי המלווה. 
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 :  האמורה  ההלוואהאודות    ðוספים  פרטים  להלן מההון העצמי בפרויקט מומן על ידי תאגיד חוץ בðקאי,    חלק
  ð100%תוðים לפי 

  49%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

יתרות בדוח על 
המצב הכספי 

(במטבע 
  הפעילות) 

31.12.2024  
  13,791  מוצג כהלוואות לזמן קצר:

 -  מוצג כהלוואות לזמן ארוך:

31.12.2023 (*)  
  

  -  מוצג כהלוואות לזמן קצר:

 -  מוצג כהלוואות לזמן ארוך:

  ") הðוסף המלווה (בסעיף זה "תאגיד חוץ בðקאי    מוסד מלווה: 
  2024באפריל  17  תאריך אישור הלוואה ותאריך ðטילת הלוואה: 

   .ש"ח מיליון   17סכום מסגרת כולל של עד  :סה"כ מסגרת (מטבע הפעילות)
  ש"ח.  מיליון   3.209  מתוכה, יתרת הלוואה שטרם ðוצלה: 

  מסכום המימון על פי חישוב חודשי.   8.2%פריים +  מðגðון קביעת הריבית וציון הריבית (ðיתן לציין טווח): 
  2027אפריל   מועדי פירעון קרן וריבית: 
  -  תðיות פיððסיות מרכזיות: 

 לרבות: קצב מכירות וכדומה):( אחרות תðיות מרכזיות 

למשל:   כמו  מקובלות  התחייבויות  כולל  ההלוואה  הסכם 
ללוחות   התחייבויות  שðקבע,  בסכום  עצמי  הון  העמדת 

עד הפרויקט  את  להשלים  זה  (ובכלל    17ליום    זמðים 
מזערי  2027לאוגוסט   רווחיות  שיעור  מכירות,  ולהיקף 

לפרויקט, התחייבות שלא לבצע שיðוי בהרכב בעלי המðיות  
  בלווה לא הסכמת המלווה ועוד. 

לפירעון  להעמדה  מקובלות  עילות  כולל  ההלוואה  הסכם 
מיידי של ההלוואה הכוללות בין היתר: ביטול ההסכם עם  
או   כוðס  למיðוי  בקשה  הגשת  התמ"א);  (הסכם  הדיירים 
מפרק או הקפאת הליכים או ðאמן או צו לפתיחת הליכים  
לפי חוק חדלות פירעון ðגד היזם או מי מהערבים (שיפורטו  

מוו מי  להלן);  של  הארץ  עזיבת  או  מאסר  דין,  פסילת  ת, 
הגשת בקשה   במקומו;  חלופי  הומצא ערב  שלא  מהערבים 
לפשיטת רגל על ידי אחד הערבים; הרשעה בעבירה פלילית  
שיש בה קלון של אחד מבעלי המðיות בחברת הפרויקט או  
מהערבים; הטלת עיקול על הפרויקט או חלק ממðו;  מכירת  

ם ðמוכים משהוסכם ללא אישור  יחידות בפרויקט במחירי
ללווה   מאורע  אירע  עלול  המלווה  לדעת  הðוסף;  המלווה 
ביכולת   או  בפרויקט  או  בו  לרעה  לשיðוי  לגרום  שעלול 
הכספית להחזיר את ההלוואה; יצירת שעבוד על הפרויקט  
המלווה   הסכמת  ולא  ההסכם  פי  על  שלא  ממðו  חלק  או 

העברת   הðוסף; אי העמדת ההון העצמי בהתאם להסכם;
עודפי   אם  הðוסף;  המלווה  הסכמת  ללא  בפרויקט  זכויות 
הפרויקט יפחתו מסכום העודף המיðימלי שðקבע והלווה לא  
הפקיד את ההפרש בידי המלווה הðוסף; שיðוי לרעה בשווי  
הבטוחות ללא העמדת בטוחות חלופיות; אי עמידה בפירעון  
הפרת  או  הלווה  של  בתשלומיה  פיגור   או  חובותיה 

 ימים.  21יבות כלשהי על פי ההסכם ללא תיקון תוך התחי
  - ציון האם הופרו תðיות מרכזיות או אמות מידה אחרות לתום שðת הדיווח:

  לא  (כן/לא): non-recourseהאם מסוג 
תðאים לשחרור עודפים מחשבון הליווי, לרבות ציון האם התקיימו  

  - התðאים: 

  בטחוðות: 

בðוסף   להלן.  של    GLMכמפורט  המðיות    GLMובעלי 
(הצדדים השלישיים בלבד, ללא החברה) ערבים ללא הגבלה  

תתקיים    כן, ðקבע כי  כמו  למלוא החוב כלפי המלווה הðוסף.
פרויקטים  מעודפים  חברות הקבוצה כך שהצלבה מלאה בין  

  ðוסף   להם הועמד מימון על ידי המלווה משועבדים אחרים  
  . הðוסף כלפי המלווה  הלווה יבטיחו את כל התחייבויות 

מאחר שהפרויקט מצוי בחברה שðרכשה על ידי החברה    2024בדצמבר    31  ליוםהחברה מציגה ðתוðים    (*)

  .  2024בדצמבר 

   שעבודים ומגבלות על הקרקע

הסכום המובטח  פירוט סוג 
  ליום לתאריך הדוח 

  מיליון ש"ח  295  לטובת המלווה על מלוא זכויות בעלי היחידות בפרויקט.  ה משכðת דרגה ראשוðה שעבודים
  מיליון ש"ח  295  לטובת המלווה על מקרקעי הפרויקט ומלוא זכויות בעלי היחידות בו.  משכון  דרגה ראשוðה  שעבודים
  הגבלה בסכום ללא  קבוע וצף לטובת המלווה. שעבוד  דרגה ראשוðה  שעבודים
  מיליון ש"ח  40  לטובת המלווה הðוסף על מלוא זכויות בעלי היחידות בפרויקט.  משכðתה   שðייה  דרגה  שעבודים

  שðייה  דרגה  שעבודים
לטובת המלווה הðוסף של כל זכויות היזם בפרויקט (לרבות מכוח כל   שעבוד

ההסכמים שðחתמו ביðו לבין צדדים שלישיים), במקרקעי הפרויקט ובחשבון  
  הליווי של הפרויקט. 

  מיליון ש"ח  40

  מיליון ש"ח  40  . בחברת הפרויקט GLMלטובת המלווה הðוסף של כל מðיותיה של  שעבוד  שðייה  דרגה  שעבודים

 אחר (הערות אזהרה וכיו"ב) 
מזכויותיהם של בעלי הזכויות   ð100%רשמו הערות אזהרה לטובת היזם על  

  בפרויקט. 
-  
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 (באלפי ש"ח) רווח גולמי צפוי והתאמה לעודפים 

  ð100%תוðים לפי 
   49%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט  

  144,776  הכðסות צפויות(*) 
  (131,190)  צפויות  עלויות

  13,586  ) חשבוðאירווח גולמי צפוי (
הפרשי מדידה בין רווח גולמי חשבוðאי לבין רווח הכלכלי הצפוי 

של הפרויקט (הכðסות/הוצאות שאיðן מוכרות בעלות מכר כדוגמת  
  עלויות מימון, שיווק ומכירות) 

(11,013)  

  17,795  עודף עלות  התאמת 
  20,368  רווח כלכלי צפוי מהפרויקט(**) 

  15,651 הדוח  לתאריךהון עצמי שהושקע עד 
  -  הדוח לתאריךהון עצמי שטרם הושקע עד 

  (12,520)  מזðין/משלימי הון עצמי    הלוואות החזר
 -  ] כולל פירוט למהות התאמה זו[התאמות אחרות לעודפים 

  23,499 סה"כ עודפים צפויים למשיכה  
  -  הדוח  לתאריךסכומים שðמשכו עד 

  23,499  הדוח   לתאריךסה"כ עודפים צפויים למשיכה 
  11,515  )49%(חלק החברה בעודפים הצפויים למשיכה 

  2027 דצמבר  :מועד צפוי למשיכת עודפים

  תðאים מתלים למשיכת הפרויקט:
ככלל, משיכת עודפים מבוצעת לאחר פירעון וקיום כל ההתחייבויות  

  בקשר עם הפרויקט, ובכפוף לאישור הבðק. 
  .בðיה  שירותי  התחייבות הפחתת כולל לא.  לחציוðיים ממכירה   הכðסות מייצג (*)

  (**) רווח כלכלי צפוי בהתאם לדוח אפס/דוח המעקב
  
  

  פרויקט בהקמה   – 20 סמאטס 7.10.2

    הצגת הפרויקט

  ") הפרויקט(בסעיף זה: "  סמאטס  שם הפרויקט: 
גוש  אביב  תל ב  20  סמאטס רחוב   מיקום הפרויקט:  זה:    11110חלקה    6212,  (בסעיף 

  "). המקרקעין"
  ו ובמקומ  םקיי  בðייןיח"ד ב  15במסגרתו יהרסו   38/2"א  תמ  פרויקט תיאור קצר של הפרויקט: 

  2יח"ד לשיווק) מעל    14יח"ד (מתוכן    29  שיכלול,  חדש  בðיין  ייבðה 
  .  קרקעיים תת   ואחסðה קומות מרתפי חðיה 

יחס    100%הדוח,    למועד ההסכמים.  על  חתמו  הזכויות  מבעלי 
  .0.93ההחלפה הוא 

 24.5% האפקטיבי בפרויקט:  החברהחלק 
 .  יושפה באמצעות  פרויקטה  זכויותמחזיקה ב החברה   מבðה האחזקה בפרויקט (תיאור אחזקה דרך חברות בðות וכדומה): 

צד   מהווים  השותפים  בו  (במקרה  לפרויקט  השותפים  שמות  ציון 
 מן הזכויות בðכס):  %25-קשור או מחזיקים למעלה מ

וקרסו  יושפה של    מהוðה   51%-ב  המחזיקים   שלישיים   צדדים  ,
לפרטים    24.5%המחזיקה   קרסו.  פרופדו  באמצעות  סופי  בשרשור 

  לעיל. 7.4סעיף   ראה  ðוספים
 אקויטי  אקוויטי):   /משותפת  פעילותשיטת הצגה בדוחות הכספיים (איחוד/

 רלווðטי  לא מועד רכישת הקרקע עליה ייבðה הפרויקט: 
  מ״ר 1,064 שטח הקרקע עליה ייבðה הפרויקט: 

    11/2021  מועד התחלת שיווק בפרויקט בפועל:
  12/2027  מועד סיום שיווק צפוי: 

 12/2027 מועד סיום עבודות הקמה (מתוכðן): 
   12/2024 מועד התחלת עבודות הקמה (בפועל):

  קבלן   בהסכם")  הקבלן: "זה (בסעיף  מבצע    קבלןהתקשרה עם    יושפה   הסכמים עם קבלðי ביצוע:
לסך    פאושליראשי   "מ  מע  בתוספתש"ח    מיליוðי   43.2  שלבתמורה 

התחייב  2/2024(לחודש    הבðייה   תשומות   למדד  והצמדה  לפיו   ,(
הפרויקט (הייðו מסירת היחידות לאחר   הקמת הקבלן להשלים את  

טופס   ,  עבודה   התחלת  צו  קבלת  ממועד  חודשים  30  בתוך)  4קבלת 
בסעיף   המפורט  לתיאור  במהותו  להבטחת  לעיל  7.8הדומה   .

אלפי ש"ח,    500התחייבות הקבלן העמיד הקבלן ערבות ביצוע בסך  
אלפי ש"ח    600-ובðוסף התחייב הקבלן להעמיד ערבות בדק בסך של כ

  חודשים מסוף הפרויקט.  12למשך 
  

מזכויותיהם של בעלי    ð100%רשמו הערות אזהרה לטובת היזם על   פירוט זכויות משפטיות בקרקע (בעלות, חכירה וכדומה): 
    הזכויות בפרויקט. 

  / ביðוי  פיðוי   / (קומביðציה  לפרויקט  הðוגעים  מיוחדים  הסכמים 
 אחר ): 

בעלי    חברת עם  התקשרה  ביושפה  בפרויקט    הזכויותהפרויקט 
הפרויקט   לביצוע  בסעיף  ה בהסכם  המפורט  לתיאור  במהותו  דומה 

 לעיל. 7.1.2.3
  - קיומן של חשיפות מהותיות של התאגיד המדווח לפרויקט: 

 . הפרויקט בביצוע וצפוי רווח מהפרויקט. כן האם ðאמד שווי מימוש ðטו בתקופה המדווחת?  
 - דיון בקיומן של תשתיות בקרבת הפרויקט: 

  - ðושאים מיוחדים (חריגות בðיה מהותיות, זיהום קרקע וכיו"ב):
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   מצב תכðוðי של הפרויקט

  ð100%תוðים לפי 
  24.5%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

  מצב תכðוðי קיים 
  הערות   סה"כ יח"ד  סה"כ שטחים   סוג מלאי 

מ"ר, שטח    3,567עיקרי  שטח   יחידות דיור
מ"ר, שטח מרפסות   306גיðה 

  חðיות.  29מ"ר וכן  390

29     

  -  -  שטחי מסחר
  -  -  שטחי משרדים 

  -  -  זכויות בðייה לא מðוצלות 

 

 עלויות שהושקעו ויושקעו בפרויקט (אלפי ₪ ) 

  ð100%תוðים לפי 
  24.5%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

  (*) 2023שðת   2024שðת 

ת  
עלויו

קעו 
ש

הו
ש

  -  1,982  (**)  עלויות מצטברות בגין קרקע בתום התקופה   
  -  6,550  עלויות מצטברות בגין פיתוח, מיסים ואגרות 

  -  21  עלויות מצטברות בגין בðיה 
  -  454  עלויות מצטברות בגין מימון (שהווðו) 

  -  9,007  סה"כ עלות מצטברת 
  -  9,007  ***) סה"כ עלות מצטברת בספרים (

ת  
עלויו

קעו 
ש

שיו
  -  575  עלויות בגין קרקע שטרם הושקעו   

  -  24,971  עלויות בגין פיתוח, מיסים ואגרות שטרם הושקעו (אומדן) 
  -  45,233  עלויות בגין בðיה שטרם הושקעו (אומדן)

  -  2,503  עלויות מצטברות בגין מימון שצפויות להיות מהווðות בעתיד (אומדן) 
  -  73,282  סה"כ עלות שðותרה להשלמה 

  -  -  שיעור השלמה (הðדסי/כספי)לא כולל קרקע  
  

  28(בחברה הכלולה    סמוך למועד בו ðרכשו ההחזקות )  2024במרץ    21(החברה מציגה ðתוðים מיום הקמת החברה המשותפת    (*)
  .לא מוצגים ðתוðים בגין תקופות הקודמות למועד רכישת החברה המשותפת ).2024 במרץ

, הðתוðים  , למעט תשלומים בגין שכר דירה חלופי והובלה₪אלפי   48,570  - בסך של כ  קומביðציה  קרקע עלות    הפחתת (**) לא כולל  
    .העסקיםבמועד צירוף  שðוצרוהשפעת עודפי עלות  יםכולל

(***) סה"כ העלות המצטברת והעלות המצטברת בספרים היðן סך כל הוצאות הפרויקט שהצטברו וðרשמו בסעיף המלאי בדוחות  
  הכספיים. 

  

   שיווק הפרויקט

 100%לפי  ðתוðים 

  (*) 2023שðת   2024 שðת
חלק החברה   

  24.5%האפקטיבי 

  -  (*)  1 רבעון  2 רבעון  3 רבעון  4 רבעון  התקופה  כל  

שðחתמו   חוזים
  בתקופה השוטפת 

  -  -  -  1  1  3  דיור (#)  יחידות

  -  -  -  122  136  377  דיור (מ"ר) יחידות

  -  -  -  -  -  -  מסחר (מ"ר)  שטחי

ממוצע למ"ר   מחיר
(באלפי ש"ח ללא  
מע"מ) בחוזים  

שðחתמו בתקופה  
  השוטפת 

  -  -  -  63,544  56,686  59,464  דיור יחידות

  -  -  -  -  -  מסחר שטחי
-  

מצטברים עד   חוזים
  לסוף התקופה 

  -  -  3  4  5  5  דיור (#)  יחידות

  -  -  398  521  656  656  דיור (מ"ר) יחידות

  -  -  -  -  -  -  מסחר (מ"ר)  שטחי

  -  -  61,606  62,061  60,951  60,951  דיור יחידות
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)   28) סמוך למועד בו ðרכשו ההחזקות בחברה הכלולה (2024במרץ    21(*)החברה מציגה ðתוðים מיום הקמת החברה המשותפת 
  .) לא מוצגים ðתוðים בגין תקופות הקודמות למועד רכישת החברה המשותפת2024במרץ 

  (**) מייצג הכðסות ממכירה לחציוðיים. לא כולל הפחתת התחייבות שירותי בðיה. 
  
  

   הכרה בהכðסה מחוזי מכירה מחייבים בפרויקט ומקדמות שצפויות להתקבל מהפרויקט (באלפי ש"ח)

  ð100%תוðים לפי 
  24.5%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

סה"כ צפי הכðסות שהוכרו / שיוכרו    
  בגין חוזים חתומים 

סה"כ מקדמות שðתקבלו / שצפויות  
  להתקבל בגין חוזים חתומים 

  12,894  -      2024ליום האחרון של שðת  עד

 2025שðת 

 - 3,950 1רבעון 
 510 3,950 2רבעון 
 - 3,950 3רבעון 
 - 3,950 4רבעון 

 747 15,799  2026שðת 
 29,297 11,849  2027שðת 
 - -  2028שðת 

 -  -  ואילך 2029שðת 
 43,448 43,448 סה"כ

 
: המידע בטבלה שלעיל בדבר ההכðסות שיוכרו בגין חוזים חתומים ובדבר מקדמות שצפויות  אזהרה בדבר מידע צופה פðי עתיד 

ðיירות ערך, הכולל, בין השאר, תחזיות, מטרות, הערכות ואומדðים  להתקבל, היðו מידע צופה פðי עתיד, כהגדרת מוðח זה בחוק 
החברה,   שערכה  הכלכליים  התחשיבים  על  מבוסס  ואשר  החברה,  בשליטת  ואיðה  ודאית  איðה  התממשותם  אשר  עתידיים 

(ב) ההðחה כי כלל רוכשי היחידות יעמדו בהתחייבו על ðיסיון החברה;  ב: (א) קצב הבðיה החזוי בהתבסס  יותיהם  בהתחשב 
כלפי החברה. תחזיות החברה עשויות שלא להתממש במידה וקצב הבðיה יהיה איטי מהמצופה (בין היתר בשל פגיעה בזמיðות  

ו/או כוח האדם ו/או בכל גורם ðוסף שיגרום לעיכוב בבðית הפרויקט) ו/או בשל העובדה שרוכשי היחידות בפרויקט  חומרי הגלם  
  לא יעמדו בהתחייבויותיהם כלפי החברה.  

   

 100%לפי  ðתוðים 

  (*) 2023שðת   2024 שðת
חלק החברה   

  24.5%האפקטיבי 

  -  (*)  1 רבעון  2 רבעון  3 רבעון  4 רבעון  התקופה  כל  

ממוצע למ"ר   מחיר
(באלפי ש"ח ללא  
מע"מ) במצטבר  

בחוזים שðחתמו עד  
  סוף התקופה 

  -  -  -  -  -  מסחר שטחי

-  

השיווק של   שיעור
  הפרויקט

"כ הכðסות צפויות  סה 
מכל הפרויקט (באלפי  

  ש"ח)
98,693  98,693  98,693  98,693  -  

-  

 

"כ הכðסות צפויות  סה 
מחוזים שðחתמו  
במצטבר (באלפי  

  ש"ח)(**) 

40,020  40,020  32,328  24,551  -  

-  

שיווק ליום   שיעור 
  האחרון של התקופה (%) 

41%  41%  33%  25%  -  -  

שטרם ðחתמו    שטחים
  לגביהם חוזים:

  -  -  11  10  9  9  דיור (#)  יחידות

  -  -  1,236  1,113  978  978  דיור (מ"ר) יחידות

  -  -  -  -  -  -  מסחר (מ"ר)  שטחי

סה"כ עלות מצטברת (יתרת מלאי) המיוחסת  
לשטחים שטרם ðחתמו לגביהם חוזים מחייבים  

  בדוח על המצב הכספי
5,043  5,666  6,290  6,290  -  -  

ועד  2025ביðואר  1מספר החוזים שðחתמו מיום 
  למועד פרסום הדוח (כמות/מ"ר) 

- 

מחיר ממוצע למ"ר (ללא מע"מ) (באלפי ש"ח)  
ועד למועד  2025ביðואר  1בחוזים שðחתמו מיום 

  פרסום התשקיף
- 
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 רווחיות גולמית (באלפי ש"ח) 

  
  28) סמוך למועד בו ðרכשו ההחזקות בחברה הכלולה (2024במרץ    21החברה מציגה ðתוðים מיום הקמת החברה המשותפת (  (*)

  .) לא מוצגים ðתוðים בגין תקופות הקודמות למועד רכישת החברה המשותפת2024במרץ 
  . בðיה שירותי   התחייבות  הפחתת כולל  לא . לחציוðיים ממכירה הכðסות מייצג(**) 

  . , למעט עלויות שכר דירה חלופי והובלה קומביðציה קרקע עלות  כולל לא(***) 
  השפעת עודפי עלות שðוצרו במועד צירוף עסקים.  כולל(****) 

  
ðיתוח הרגישות המפורטת   לעלויות הצפויות, לרווח הגולמי הצפוי (המשמש בסיס גם לטבלת  בðוגע להכðסות הצפויות,  המידע 
להלן) ולשיעור הרווח הגולמי הצפוי מהווה מידע צופה פðי עתיד, כהגדרת מוðח זה בחוק ðיירות ערך. מידע כאמור כולל, בין השאר,  

עתידיים אשר התממשותם איðה ודאית ואיðה בשליטת החברה. מידע צופה פðי עתיד מבוסס   תחזיות, מטרות, הערכות ואומדðים
ðכוðות למועד   הðהלת החברה, שהיðן  ותוכðיות של החברה אשר  הדוח  פרסוםעל הערכות  על הערכות  בין היתר,  , המתבססות, 

יים אחד או יותר מהגורמים המפורטים  עשויות שלא להתקיים או להתקיים באופן שוðה מתכðוðי החברה, לרבות במידה ויתק
) יחול שיðוי לרעה בביקושים לדירות או במצב המשק ו/או במצב שוק הðדל"ן בכלל ובאזור בו ממוקם הפרויקט בפרט,  1להלן: (

) המכירה בפרויקט;  ו/או  2באופן שיביא להורדת מחירי  הגלם  במחירי חומרי  ו/או  של הבðיה  צפויות  שיðויים בעלויות  יחולו   (
) תחול סטיה מהיקף הפרויקט הצפוי אשר עלולה לðבוע, מלבד  3בזמיðותם ו/או במחירי תשומות הבðיה ו/או בזמיðות כוח אדם; (

) אי עמידת הקבלðים המבצעים ו/או רוכשי היחידות  4כתוצאה מהתייקרות עלויות הבðיה, גם ממיסים ו/או היטלים שיוטלו; (
  ם שðחתמו ו/או ייחתמו. פי ההסכמי-בפרויקט בהתחייבויותיהם על

  

    ðיתוחי רגישות לרווח גולמי שטרם הוכר

  ð100%תוðים לפי 
  24.5%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

  ðיתוח רגישות לרווח הגולמי הצפוי בפרויקט שטרם הוכר (באלפי ש"ח) 

  
השפעת עליה  

  10%של 
השפעת עליה  

 5%של 

סה"כ רווח  
גולמי שטרם  

  הוכר

השפעת  
ירידה של  

%5 

השפעת  
ירידה של  

10% 
השפעת שיðוי במחירי המכירה של שטחים 

שטרם ðחתמו לגביהם חוזי מכירה מחייבים,  
  למ"ר על הרווח הגולמי הצפוי שטרם הוכר 

5,867 2,934  16,404 (2,934) (5,867)  

השפעת שיðוי בעלויות ההקמה למ"ר על הרווח 
  הגולמי הצפוי שטרם הוכר

(6,323) (3,161) 16,404 3,161 6,323 

  

    מימון ספציפי

  ð100%תוðים לפי 
שðת    2024שðת    24.5%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

2023(*)  
  -  98,693  (**)  הכðסות צפויות בגין הפרויקט 

  -  )82,289(  (***)  עלויות פרויקט צפויות 
  -  16,404  רווח גולמי צפוי בגין הפרויקט 

  -  -  מתוכו, רווח גולמי שכבר הוכר רו"ה
  -  16,404  מתוכו, רווח גולמי שטרם הוכר ברו"ה

  -  17%  (****)  שיעור רווח גולמי כולל צפוי בפרויקט (%)

  מחיר ממוצע למ"ר (באלפי ש"ח) (ללא מע"מ) לפיו חושב רווח גולמי שטרם הוכר
  -  -  מגורים 

  -  -  מסחר

  ð100%תוðים לפי 
  24.5%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

יתרות  
בדוח על  
המצב  
הכספי  
(במטבע  
  הפעילות) 

31.12.2024  
   -  מוצג כהלוואות לזמן קצר: 

 -  מוצג כהלוואות לזמן ארוך: 

31.12.2023(*)  
  

  -  מוצג כהלוואות לזמן קצר: 

 -  מוצג כהלוואות לזמן ארוך: 

  מקומי (בסעיף זה: "המלווה")בðק    מוסד מלווה: 
  2024ביוðי  12  תאריך אישור הלוואה ותאריך ðטילת הלוואה: 

 (**) סה"כ מסגרת (מטבע הפעילות) 

  מיליון ש"ח בחלוקה הבאה   249.6סכום מסגרת כולל של עד  
  : ")ההלוואה(בסעיף זה: "

  מיליון ש"ח.  20.5עד  – מסגרת אשראי כספי  - 
  מיליון ש"ח.   95עד  –מסגרת ערבות חוק מכר   - 
  מיליון ש"ח.  134.1עד  –מסגרת ערבויות מכר  - 

  . ההלוואה טרם ðוצלה  מתוכה, יתרת הלוואה שטרם ðוצלה: 
מסגרת האשראי הכספי תישא ריבית פריים בתוספת טווח   מðגðון קביעת הריבית וציון הריבית (ðיתן לציין טווח): 

  . 1.3% - 0.9%של 
בשיעור  מביðיהן היא  עיקרית  עמלות שהמסגרות הערבויות  ל

  . 1.7%-0.7%שðתי בטווח של 
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  28בחברה הכלולה (  ) סמוך למועד בו ðרכשו ההחזקות 2024במרץ    21החברה מציגה ðתוðים מיום הקמת החברה המשותפת (  (*)
  .) לא מוצגים ðתוðים בגין תקופות הקודמות למועד רכישת החברה המשותפת2024במרץ 

  (**) מייצג את סכום האשראי הכספי בלבד. בðוסף קיימת מסגרת ערבויות חוק מכר ומסגרת ערבויות לבעלי הקרקע. 
  

 :האמורה  ההלוואהאודות    ðוספים  פרטים  להלן מההון העצמי בפרויקט מומן על ידי תאגיד חוץ בðקאי,    חלק
  הלווה 

 
 החברה חלק

  בלווה
  (בשרשור סופי)  

 אלפיההלוואה ( סכום
  "ח) ש

 

פירעון   מועד
  אחרון 

 

  / בטחוðות  שעבודים
 

ריבית   שיעור טווח 
  שðתית 

  (ריבית אפקטיבית) 
 

  5%+    פריים   בטחוðות עודפי הפרויקט   31/05/2027 אלפי ש"ח   2,500  24.5%  יושפה 

   שעבודים ומגבלות על הקרקע

הסכום המובטח  פירוט סוג 
  ליום לתאריך הדוח 

 דרגה ראשוðה שעבודים

,  קבלן  הסכם  שיעבוד,  הליווי  חשבון  על,  38"א  תמ  הסכם"פ  ע  הלווה   זכויות
 ללווה  שיש   והזכויות  הרכוש,  הכספים,  הðכסים   כל  על,  ביטוח   פוליסת   שיעבוד

    .הפרויקט  עם בקשר
של   בסכום  ראשוðה  בדרגה  בעלי   270משכðתא  זכויות  מלוא  על  ש"ח  מיליון 

הדירות הקיימות במקרקעין; שעבוד קבוע בדרגה ראשוðה ללא הגבלה בסכום  
; שעבוד קבוע ושעבוד צף בדרגה ראשוðה על זכויות היזם על פי הסכם התמ"א

ללא הגבלה בסכום על זכויות היזם בפרויקט; שעבוד קבוע בדרגה ראשוðה ללא  
  הגבלה בסכום על זכויות היזם על פי הסכם הביצוע.

  זו בטבלה  כמפורט

  אחר (הערות אזהרה וכיו"ב) 
מזכויותיהם של בעלי הזכויות    ð100%רשמו הערות אזהרה לטובת היזם על  

    בפרויקט. 

  

 
ע"י ðושים של יושפה    12בתום     44 יושפה, החברה וקרסו התחייבו להיות ערבים ככל שðדרש  חודשים ממועד רכישת מðיות 

  חודשים לטפל בהסרת הערבויות האישיות הקיימות של המוכרים הðוספים.  12(בכפוף להסדרי שיפוי) וðיתðה תקופה של 

  ð100%תוðים לפי 
  24.5%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

  מועדי פירעון קרן וריבית: 
המוקדם    2027במאי    30 העדכðי,  המפקח  דוח  פי  על  או 

המכר   חוק  וערבויות  בðקאיות  ערבויות  (למעט  מבðיהם 
  שתפקעðה על פי תðאיה) 

  - תðיות פיððסיות מרכזיות: 
של    לרבות: קצב מכירות וכדומה): ( אחרות תðיות מרכזיות מיידי  לפירעון  להעמדה  עילות מקובלות  כולל  ההסכם 

של   הפרה  ולרבות:  הביטחוðות,  למימוש  ו/או  ההלוואה 
כלפי   הלווה  של  אחרות  התחייבויות  של  הפרה  או  הסכם 
ðכסים   כיðוס  או  פירעון  חדלות  להליכי  היקלעות  הבðק; 
(לרבות ביחס לבעלי המקרקעין ככל שהבðק יסבור כי עשוי  

בזכויות מבðה  לפגוע  או  שליטה  שיðוי  ההסכם);  ע"פ  יו 
ימים רצוף או אם על פי    45בלווה; הפסקת עבודות במשך  

שיðוי   או  הפעילות  בתחום  מהותי  שיðוי  חל  הבðק  שק"ד 
להיות מסוכן   הפך  הפעילות  שעיקר  (כך  הפעילות  בתמהיל 
יותר) או שיðוי מהותי בתחום הגיאוגרפי של הפעילות; אם  

אשר   שיðוי  או  אירוע  "השפעה  חל  לו  להיות  עלול  או  יש 
פיגור   בהסכם);  זה  מוðח  (כהגדרת  מהותית"  שלילית 

על   העולה  לתקופה  הלווה    14בתשלום  אם  עסקים;  ימי 
תידרש לפרוע חובות או התחייבויות לðושים אחרים בפירעון  
מיידי; ביטול הסכם התמ"א; חריגה מדוח אפס או מקצב  

שק"ד חל שיðוי  ביצוע הפרויקט או קצב המכירות; אם לפי  
מזכויותיה   זכות  העבירה  הלווה  אם  בבטוחות;  לרעה 
מיידי   לפירעון  מהעילות  יותר  או  אחד  בקרות  בפרויקט; 
עוד   כלשהו.  לערב  ביחס  מחויבים  בשיðויים  בהסכם 
התחייבה הלווה לעמוד בקצב מכירות וקצב בðייה בהתאם  
למועדים שðקבעו בהסכם, באופן שביצוע הפרויקט יסתיים  

  .2027וחר מחודש מאי לא יא
ציון האם הופרו תðיות מרכזיות או אמות מידה אחרות לתום  

 שðת הדיווח: 
  לא

  לא  (כן/לא):   non-recourseהאם מסוג  

האם   ציון  לרבות  הליווי,  מחשבון  עודפים  לשחרור  תðאים 
  התקיימו התðאים: 

בסיום   היðו  עודפים  שחרור  המלווה,  הבðק  לאישור  בכפוף 
עם קבלת טופס   מלוא האשראי לבðק.    4הפרויקט  ופירעון 

מראש   הבðק  הסכמת  טעון  עודפים  של  מוקדם  שחרור 
  ובכתב. 

  בטחוðות: 

כמפורט להלן. בðוסף, הועמדו ערבויות מתמדות ללא הגבלה  
בסכום של החברה, קרסו וכן של ה"ה דן גרðות, מרדכי עבו,  
שרון יושפה, אורן יושפה ואסתר עבו יעקובוביץ (לפי החלק  

  . 44היחסי) 
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 רווח גולמי צפוי והתאמה לעודפים  

  ð100%תוðים לפי 
   24.5%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט  

  98,693  (*)  הכðסות צפויות 
  )82,289(  (**) עלויות צפויות 

  16,404  ) חשבוðאי( רווח גולמי צפוי
הפרשי מדידה בין רווח גולמי חשבוðאי לבין רווח הכלכלי הצפוי 

של הפרויקט (הכðסות/הוצאות שאיðן מוכרות בעלות מכר כדוגמת  
  עלויות מימון, שיווק ומכירות) 

)7,299(  

  10,055  עודף עלות  התאמת 
  19,160  ) **(*רווח כלכלי צפוי מהפרויקט

  8,668 הדוח  לתאריךהון עצמי שהושקע עד 
  -  הדוח לתאריךהון עצמי שטרם הושקע עד 

  )2,584(  הלוואות מזðין/משלימי הון עצמי החזר
 -  זו)  אמה (כולל פירוט למהות התהתאמות אחרות לעודפים 

  25,244 סה"כ עודפים צפויים למשיכה  
  -  הדוח  לתאריךסכומים שðמשכו עד 

  25,244  הדוח   לתאריךסה"כ עודפים צפויים למשיכה 
  6,185  )24.5%(חלק החברה בעודפים הצפויים למשיכה 

  2027 יוðי  מועד צפוי למשיכת עודפים 

  תðאים מתלים למשיכת הפרויקט 
ככלל, משיכת עודפים מבוצעת לאחר פירעון וקיום כל ההתחייבויות  

  בקשר עם הפרויקט, ובכפוף לאישור הבðק  
  . בðיה שירותי  התחייבות הפחתת כולל לא. לחציוðיים ממכירה  הכðסות  מייצג(*)

  .הפחתת עלות הקרקע , למעט עלויות שכר דירה חלופי והובלה כולל לא*)*(
  . כלכלי צפוי בהתאם לדוח אפס/דוח המעקב  רווח*) *(*
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    בתכðוןפרויקט   – 4–2 "ר סטופ ד 7.10.3

    הצגת הפרויקט

  ") הפרויקט"ר סטופ (בסעיף זה: " ד  שם הפרויקט: 
סטופ    רחוב מיקום הפרויקט:  זה:    349חלקה    7932גוש  בðתðיה,    4–2ד"ר  (בסעיף 

  "). המקרקעין"
יהרסו    פיðוי פרויקט   תיאור קצר של הפרויקט:  במסגרתו  ב  32ביðוי  קיימים    2-יח"ד  בðייðים 

שיכלול    , חדש  בðיין  ייבðה  (מתוכן    132ובמקומם  יח"ד   100יח"ד 
  תת קרקעית.   חðייה ו"ר של שטחי מסחר מ 395לשיווק), 

הדוח,   יחס    100%למועד  ההסכמים.  על  חתמו  הזכויות  מבעלי 
  .3.125ההחלפה הוא 

 100% האפקטיבי בפרויקט:  החברהחלק 
 . ðיוטאוןהחברה מחזיקה בזכויות הפרויקט באמצעות   מבðה האחזקה בפרויקט (תיאור אחזקה דרך חברות בðות וכדומה): 

צד   מהווים  השותפים  בו  (במקרה  לפרויקט  השותפים  שמות  ציון 
 מן הזכויות בðכס):  %25-קשור או מחזיקים למעלה מ

-  

 איחוד אקוויטי):   /משותפת  פעילותשיטת הצגה בדוחות הכספיים (איחוד/
 רלווðטי  לא מועד רכישת הקרקע עליה ייבðה הפרויקט: 

  מ"ר   1,712 שטח הקרקע עליה ייבðה הפרויקט: 
  החל שיווק בפרויקט  טרם  מועד התחלת שיווק בפרויקט בפועל:

  -  מועד סיום שיווק צפוי: 
  2030 מרץ מועד סיום עבודות הקמה (מתוכðן): 

  2026 מרץ ):מתוכðן מועד התחלת עבודות הקמה ( 
  ðחתם הסכם עם קבלן ביצוע   טרם  הסכמים עם קבלðי ביצוע:

מזכויותיהם של בעלי    ð100%רשמו הערות אזהרה לטובת היזם על   פירוט זכויות משפטיות בקרקע (בעלות, חכירה וכדומה): 
אחת  דירה  למעט  האזהרה  הערות  כל  (ðרשמו  בפרויקט  הזכויות 

  שðמצאת בבעלות עמידר (מדיðת ישראל)).  
  / ביðוי  פיðוי   / (קומביðציה  לפרויקט  הðוגעים  מיוחדים  הסכמים 

 אחר ): 
לביצוע    ðיוטאון בהסכם  בפרויקט  הזכויות  בעלי  עם  התקשרה 

 לעיל. 7.1.2.3בסעיף  הפרויקט הדומה במהותו לתיאור המפורט 

  - קיומן של חשיפות מהותיות של התאגיד המדווח לפרויקט: 
 הפרויקט היðו רווחי.  אפס  דוח , על פי כן האם ðאמד שווי מימוש ðטו בתקופה המדווחת?  

 - דיון בקיומן של תשתיות בקרבת הפרויקט: 
  - ðושאים מיוחדים (חריגות בðיה מהותיות, זיהום קרקע וכיו"ב):

  104.24פרויקט בביצוע בהתאם לשו"ת  שאיðופרטים לעðיין פרויקט התחדשות עירוðית 
  32  :פיðוי הסכם  ðחתם  עימם הדיירים מספר

  100%  : הדיירים  סך מתוך  ביðוי לפיðוי הסכם  על שחתמו הדיירים שיעור

  67%  הפרויקט:  להתחלת הðדרש  ההסכמה שיעור

  2021 דצמבר  : תחתמוהמועד תחילת ה

  לא  ד לחוק פיðוי ביðוי 1על פי הוראות סעיף  להאם ðיתן לביטו
  3.125  הדיירים:  לדירות  היזם דירות בין ההחלפה יחס

העלויות הכרוכות בפיðוי הדיירים עימם ðחתם הסכם (לרבות  
  שכירות חלופית והריסה) 

  ₪   אלפי 4,864

  -  צפי עלויות עם הדיירים שטרם חתמו 
  כן  מתחם פיðוי ביðוי:  הכרזת

סטטוס תכðוðי ðוכחי (לרבות עמדת הרשות המקומית), תðאים  
ðדרשים להוצאתו לפועל של הפרויקט ולוחות זמðים משוערים  

  להוצאת היתרי בðייה (ככל שðיתן) 

  בקשה להיתר הוגשה 

  

   מצב תכðוðי של הפרויקט

  ð100%תוðים לפי 
  100%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

  מצב תכðוðי קיים 
  הערות   סה"כ יח"ד  סה"כ שטחים   סוג מלאי 

"ר מ 11,966מ"ר  14,494  יחידות דיור
  לשיווק) 

    לשיווק)  100( 132

  -  "ר לשיווק מ 396  שטחי מסחר
  -  -  שטחי משרדים 

  -  -  זכויות בðייה לא מðוצלות 
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    עלויות שהושקעו ויושקעו בפרויקט (אלפי ש"ח)

  ð100%תוðים לפי 
   100%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

  2023שðת   2024שðת 
ת  

עלויו
קעו 

ש
הו

ש
  -  -  עלויות מצטברות בגין קרקע בתום התקופה   

  1,031  3,914  עלויות מצטברות בגין פיתוח, מיסים ואגרות 
  -  -  עלויות מצטברות בגין בðיה 

  -  145  עלויות מצטברות בגין מימון (שהווðו) 
  1,031  4,059  סה"כ עלות מצטברת 

  1,031  4,059  סה"כ עלות מצטברת בספרים (*) 
  

  בדוחות   המלאי  בסעיף  וðרשמו   שהצטברו   הפרויקט   הוצאות   כל   סך   היðן   בספרים   המצטברת   והעלות  ת המצטבר  העלות "כ  סה(*)  
  . הכספיים

  שיווק הפרויקט

  הדוח, טרם החל שיווק משמעותי בפרויקט.  למועדðכון 

   הכרה בהכðסה מחוזי מכירה מחייבים בפרויקט ומקדמות שצפויות להתקבל מהפרויקט (באלפי ש"ח)

  הדוח, טרם החל שיווק משמעותי בפרויקט.  למועדðכון 

  רווחיות גולמית (באלפי ש"ח)  

 הדוח, טרם החל שיווק משמעותי בפרויקט.  למועדðכון 

   ðיתוחי רגישות לרווח גולמי שטרם הוכר

  ðכון למועד הדוח, טרם החל שיווק משמעותי בפרויקט. 

  מימון ספציפי 

  הסכם ליווי לפרויקט.  ðחתםהדוח, טרם  למועדðכון 

   שעבודים ומגבלות על הקרקע

 רווח גולמי צפוי והתאמה לעודפים למועד הדוח, אין שעבודים או מגבלות על הקרקע.  ðכון

  ð100%תוðים לפי 
  100%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט  

  306,364  45הכðסות צפויות 
  (233,669)  45עלויות צפויות

  72,695  ) חשבוðאירווח גולמי צפוי (
הפרשי מדידה בין רווח גולמי חשבוðאי לבין רווח הכלכלי הצפוי 

של הפרויקט (הכðסות/הוצאות שאיðן מוכרות בעלות מכר כדוגמת  
  עלויות מימון, שיווק ומכירות) 

(16,885)  

  55,810  רווח כלכלי צפוי מהפרויקט 
  4,059 הדוח  לתאריךהון עצמי שהושקע עד 

  33,524  הדוח לתאריךהון עצמי שטרם הושקע עד 
 -  הלוואות מזðין/משלימי הון עצמי החזר

  -  התאמות אחרות לעודפים [כולל פירוט למהות התאמה זו] 
  93,393 סה"כ עודפים צפויים למשיכה  

  -  הדוח  לתאריךסכומים שðמשכו עד 
  93,393  הדוח   לתאריךסה"כ עודפים צפויים למשיכה 

  93,393  )100%חלק החברה בעודפים הצפויים למשיכה (
  2030 מרץ  מועד צפוי למשיכת עודפים 

ככלל, משיכת עודפים מבוצעת לאחר פירעון וקיום כל ההתחייבויות    תðאים מתלים למשיכת הפרויקט 
  בקשר עם הפרויקט, ובכפוף לאישור הבðק  

  

  

  

  

 

   

 
 בהתאם להערכות הðהלה. 45
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  בתכðון פרויקט  –  20 הðביאים בðי 7.10.4

    הצגת הפרויקט

  ") הפרויקטהðביאים (בסעיף זה: " בðי  שם הפרויקט: 
גוש    רמתב  20הðביאים    בðירחוב   מיקום הפרויקט:  זה:    233חלקה    6142גן,  (בסעיף 

  "). המקרקעין"
תמ"א   תיאור קצר של הפרויקט:  יהרסו    38/2פרויקט  אחד     בבðייןיח"ד    12במסגרתו  קיים 

יח"ד לשיווק)   24יח"ד (מתוכן   36ייבðה בðיין חדש, שיכלול  וובמקומ 
  . תתת קרקעי  חðיה ומרתף  קומת"ר שטחי מסחר מעל  מ 232-ו

הדוח,   יחס    100%למועד  ההסכמים.  על  חתמו  הזכויות  מבעלי 
  .  2ההחלפה הוא 

 100% האפקטיבי בפרויקט:  החברהחלק 
 . ðיוטאוןהחברה מחזיקה בזכויות הפרויקט באמצעות   מבðה האחזקה בפרויקט (תיאור אחזקה דרך חברות בðות וכדומה): 

צד   מהווים  השותפים  בו  (במקרה  לפרויקט  השותפים  שמות  ציון 
 מן הזכויות בðכס):  %25-קשור או מחזיקים למעלה מ

-  

 איחוד אקוויטי):   /משותפת  פעילותשיטת הצגה בדוחות הכספיים (איחוד/
 רלווðטי  לא מועד רכישת הקרקע עליה ייבðה הפרויקט: 

  מ"ר 826 שטח הקרקע עליה ייבðה הפרויקט: 
  החל שיווק בפרויקט  טרם  מועד התחלת שיווק בפרויקט בפועל:

  2028 ספטמבר  מועד סיום שיווק צפוי: 
 2028 ספטמבר מועד סיום עבודות הקמה (מתוכðן): 

  2025 ספטמבר ):מתוכðן מועד התחלת עבודות הקמה ( 
  ðחתם הסכם עם קבלן ביצוע   טרם  הסכמים עם קבלðי ביצוע:

מזכויותיהם של בעלי    ð100%רשמו הערות אזהרה לטובת היזם על   פירוט זכויות משפטיות בקרקע (בעלות, חכירה וכדומה): 
  הזכויות בפרויקט.  

  / ביðוי  פיðוי   / (קומביðציה  לפרויקט  הðוגעים  מיוחדים  הסכמים 
 אחר ): 

- 

  - קיומן של חשיפות מהותיות של התאגיד המדווח לפרויקט: 
 , על פי דוח אפס הפרויקט היðו רווחי. כן האם ðאמד שווי מימוש ðטו בתקופה המדווחת?  

 - דיון בקיומן של תשתיות בקרבת הפרויקט: 
  - ðושאים מיוחדים (חריגות בðיה מהותיות, זיהום קרקע וכיו"ב):

  104.24פרויקט בביצוע בהתאם לשו"ת  שאיðופרטים לעðיין פרויקט התחדשות עירוðית 

  12  :פיðוי הסכם  ðחתם  עימם הדיירים מספר

  100%  : הדיירים  סך מתוך  ביðוי לפיðוי הסכם  על שחתמו הדיירים שיעור

  67%  הפרויקט:  להתחלת הðדרש  ההסכמה שיעור

  2021 אפריל  : תחתמוהמועד תחילת ה

  לא  ד לחוק פיðוי ביðוי 1על פי הוראות סעיף  להאם ðיתן לביטו
  2  הדיירים:  לדירות  היזם דירות בין ההחלפה יחס

העלויות הכרוכות בפיðוי הדיירים עימם ðחתם הסכם (לרבות  
  שכירות חלופית והריסה) 

     אלפי 2,930

  -  צפי עלויות עם הדיירים שטרם חתמו 
  -  מתחם פיðוי ביðוי:  הכרזת

סטטוס תכðוðי ðוכחי (לרבות עמדת הרשות המקומית), תðאים  
ðדרשים להוצאתו לפועל של הפרויקט ולוחות זמðים משוערים  

  להוצאת היתרי בðייה (ככל שðיתן) 

ועדה ביום    התקבלה  את    2023ביוðי    20החלטת  המאשרת בתðאים 
  חשבון אגרות.  לקבלת בהמתðה  כעתו, בקשת החברה לגבי התכðון

   מצב תכðוðי של הפרויקט

  ð100%תוðים לפי 
  100%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

  מצב תכðוðי קיים 
  הערות   סה"כ יח"ד  סה"כ שטחים   סוג מלאי 

  ) לשיווק  24( 36  ) לשיווק"ר מ 2,222(מ"ר  4,183  יחידות דיור

  -  מ״ר 232  שטחי מסחר  
  -  -  שטחי משרדים 

  -  -  זכויות בðייה לא מðוצלות 
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    עלויות שהושקעו ויושקעו בפרויקט (אלפי ש"ח)

  ð100%תוðים לפי 
  100%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

  2023שðת   2024שðת 
ת  

עלויו
קעו 

ש
הו

ש
  -  -  עלויות מצטברות בגין קרקע בתום התקופה   

  381  1,420  עלויות מצטברות בגין פיתוח, מיסים ואגרות 
  -  -  עלויות מצטברות בגין בðיה 

  -  43  עלויות מצטברות בגין מימון (שהווðו) 
  381  1,463  סה"כ עלות מצטברת 

  381  1,463  סה"כ עלות מצטברת בספרים (*) 
  

  בדוחות   המלאי  בסעיף  וðרשמו   שהצטברו   הפרויקט   הוצאות   כל   סך   היðן   בספרים   המצטברת   והעלות  ת המצטבר  העלות "כ  סה(*)  
  . הכספיים

    שיווק הפרויקט

  ðכון למועד הדוח, טרם החל שיווק משמעותי בפרויקט. 

    הכרה בהכðסה מחוזי מכירה מחייבים בפרויקט ומקדמות שצפויות להתקבל מהפרויקט (באלפי ש"ח)

 ðכון למועד הדוח, טרם החל שיווק משמעותי בפרויקט. 

  רווחיות גולמית (באלפי ש"ח) 

 ðכון למועד הדוח, טרם החל שיווק משמעותי בפרויקט. 

    ðיתוחי רגישות לרווח גולמי שטרם הוכר

  ðכון למועד הדוח, טרם החל שיווק משמעותי בפרויקט. 

  מימון ספציפי  

  ðכון למועד הדוח, טרם ðחתם הסכם ליווי לפרויקט. 

   שעבודים ומגבלות על הקרקע

  למועד הדוח, אין שעבודים או מגבלות על הקרקע.    ðכון

 רווח גולמי צפוי והתאמה לעודפים  

  ð100%תוðים לפי 
  100%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט  

  68,689  הכðסות צפויות 
  )52,588(  עלויות צפויות 

  16,101  ) חשבוðאי( רווח גולמי צפוי
הפרשי מדידה בין רווח גולמי חשבוðאי לבין רווח הכלכלי הצפוי 

של הפרויקט (הכðסות/הוצאות שאיðן מוכרות בעלות מכר כדוגמת  
  עלויות מימון, שיווק ומכירות) 

)4,667(  

  11,434  רווח כלכלי צפוי מהפרויקט(*) 
  1,565 הדוח  לתאריךהון עצמי שהושקע עד 

  7,023  הדוח לתאריךהון עצמי שטרם הושקע עד 
 -  משלימי הון עצמי/ הלוואות מזðין החזר

  -  פירוט למהות התאמה זו]  כולל[ – התאמות אחרות לעודפים 
  20,022 סה"כ עודפים צפויים למשיכה  

  -  הדוח  לתאריךסכומים שðמשכו עד 
  20,022  הדוח   לתאריךסה"כ עודפים צפויים למשיכה 

  20,022  )100%חלק החברה בעודפים הצפויים למשיכה (
  2028 מרץ  מועד צפוי למשיכת עודפים 

  תðאים מתלים למשיכת הפרויקט 
ככלל, משיכת עודפים מבוצעת לאחר פירעון וקיום כל ההתחייבויות  

  בקשר עם הפרויקט, ובכפוף לאישור הבðק
  כלכלי צפוי בהתאם לדוח אפס / דוח המעקב.    רווח(*) 
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    בתכðוןפרויקט  – 15'בוטיðסקי  ז 7.10.5

    הצגת הפרויקט

  ")הפרויקט (בסעיף זה: " 15'בוטיðסקי ז  שם הפרויקט: 
גוש    15'בוטיðסקי  זרחוב   מיקום הפרויקט:  זה:   30חלקה    6160בגבעתיים,  (בסעיף 

  "). המקרקעין"
תמ"א   תיאור קצר של הפרויקט:  יהרסו    38/2פרויקט  אחד    בבðייןיח"ד    17במסגרתו  קיים 

  . יח"ד לשיווק)  21יח"ד (מתוכן    38ייבðה בðיין חדש, שיכלול    וובמקומ 
הדוח,   יחס    87%למועד  ההסכמים.  על  חתמו  הזכויות  מבעלי 

  .1.24ההחלפה הוא 
 49% האפקטיבי בפרויקט:  החברהחלק 

 . GLMהחברה מחזיקה בזכויות הפרויקט באמצעות   מבðה האחזקה בפרויקט (תיאור אחזקה דרך חברות בðות וכדומה): 
צד   מהווים  השותפים  בו  (במקרה  לפרויקט  השותפים  שמות  ציון 

 מן הזכויות בðכס):  %25-קשור או מחזיקים למעלה מ
ב המחזיקים  שלישיים  של    51%-צדדים  לפרטים  GLMמהוðה   .

  לעיל. ð7.4וספים ראה סעיף  

 איחוד אקוויטי):   /משותפת  פעילותשיטת הצגה בדוחות הכספיים (איחוד/
 רלווðטי  לא מועד רכישת הקרקע עליה ייבðה הפרויקט: 

  מ"ר 1,201 שטח הקרקע עליה ייבðה הפרויקט: 
  החל שיווק בפרויקט  טרם  מועד התחלת שיווק בפרויקט בפועל:

  -  מועד סיום שיווק צפוי: 
 2028 מרץ מועד סיום עבודות הקמה (מתוכðן): 

 2025 דצמבר מועד התחלת עבודות הקמה (בפועל):
  ðחתם הסכם עם קבלן ביצוע   טרם  הסכמים עם קבלðי ביצוע:

על   פירוט זכויות משפטיות בקרקע (בעלות, חכירה וכדומה):  היזם  אזהרה לטובת  הערות  של בעלי    ð69%רשמו  מזכויותיהם 
  הזכויות בפרויקט (ðרשמו כל הערות האזהרה למעט מדירה אחת).  

  / ביðוי  פיðוי   / (קומביðציה  לפרויקט  הðוגעים  מיוחדים  הסכמים 
 אחר ): 

- 

  - קיומן של חשיפות מהותיות של התאגיד המדווח לפרויקט: 
 , היות ועל פי דוח אפס הפרויקט רווחי.כן האם ðאמד שווי מימוש ðטו בתקופה המדווחת?  

 - דיון בקיומן של תשתיות בקרבת הפרויקט: 
  - ðושאים מיוחדים (חריגות בðיה מהותיות, זיהום קרקע וכיו"ב):

  104.24פרויקט בביצוע בהתאם לשו"ת  שאיðופרטים לעðיין פרויקט התחדשות עירוðית 

  16  :פיðוי הסכם  ðחתם  עימם הדיירים מספר

  87%  : הדיירים  סך מתוך  ביðוי לפיðוי הסכם  על שחתמו הדיירים שיעור

  67%  הפרויקט:  להתחלת הðדרש  ההסכמה שיעור

  1/2014  : תחתמוהמועד תחילת ה

  לא  ד לחוק פיðוי ביðוי 1על פי הוראות סעיף  להאם ðיתן לביטו
  124%  הדיירים:  לדירות  היזם דירות בין ההחלפה יחס

העלויות הכרוכות בפיðוי הדיירים עימם ðחתם הסכם (לרבות  
  שכירות חלופית והריסה) 

3,042  

  לעיל כולל את כלל הדיירים.  הסכום  צפי עלויות עם הדיירים שטרם חתמו 
  -  מתחם פיðוי ביðוי:  הכרזת

סטטוס תכðוðי ðוכחי (לרבות עמדת הרשות המקומית), תðאים  
ðדרשים להוצאתו לפועל של הפרויקט ולוחות זמðים משוערים  

  להוצאת היתרי בðייה (ככל שðיתן) 

בוועדת ערר לעðיין הארכת תוקף ההיתר    –   ועדה   החלטת  קבלת   לאחר
  בתðאים 

   מצב תכðוðי של הפרויקט

  ð100%תוðים לפי 
  49%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

  מצב תכðוðי קיים 
  הערות   סה"כ יח"ד  סה"כ שטחים   סוג מלאי 

    לשיווק)  21( 38  מ"ר לשיווק)  2,097(מ"ר  3,394  יחידות דיור
  -  -  שטחי מסחר

    -  -  שטחי משרדים 
  -  -  זכויות בðייה לא מðוצלות 
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    עלויות שהושקעו ויושקעו בפרויקט (אלפי ש"ח)

  ð100%תוðים לפי 
  49%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט 

  (*) 2023שðת   2024שðת 
ת  

עלויו
קעו 

ש
הו

ש
  -  -  עלויות מצטברות בגין קרקע בתום התקופה   

  -  607  עלויות מצטברות בגין פיתוח, מיסים ואגרות 
  -  -  עלויות מצטברות בגין בðיה 

  -  51  עלויות מצטברות בגין מימון (שהווðו) 
  -  658  סה"כ עלות מצטברת 

  -  658  *) *סה"כ עלות מצטברת בספרים (
  

  . 2024שðרכשה על ידי החברה בדצמבר   GLM-ב מצוי שהפרויקט מאחר 2024 בדצמבר 31 ליום(*) הðתוðים 
  בדוחות   המלאי   בסעיף   וðרשמו   שהצטברו   הפרויקט   הוצאות   כל   סך   היðן   בספרים   המצטברת   והעלות   ת המצטבר   העלות "כ  סה*)  *(

  . הכספיים
  

    שיווק הפרויקט

 ðכון למועד הדוח, טרם החל שיווק משמעותי בפרויקט. 

    הכרה בהכðסה מחוזי מכירה מחייבים בפרויקט ומקדמות שצפויות להתקבל מהפרויקט (באלפי ש"ח)

 ðכון למועד הדוח, טרם החל שיווק משמעותי בפרויקט. 

  רווחיות גולמית (באלפי ש"ח) 

 ðכון למועד הדוח, טרם החל שיווק משמעותי בפרויקט. 

    ðיתוחי רגישות לרווח גולמי שטרם הוכר

  ðכון למועד הדוח, טרם החל שיווק משמעותי בפרויקט. 

  מימון ספציפי  

  ðכון למועד הדוח, טרם ðחתם הסכם ליווי לפרויקט. 

   שעבודים ומגבלות על הקרקע

    .הקרקע על  מגבלות או שעבודים אין, הדוח למועד  ðכון

  

 רווח גולמי צפוי והתאמה לעודפים  

  ð100%תוðים לפי 
  49%חלק החברה האפקטיבי בפרויקט  

  75,855  צפויות  הכðסות
  )63,670(  צפויות  עלויות

  12,185  ) חשבוðאי( רווח גולמי צפוי
הפרשי מדידה בין רווח גולמי חשבוðאי לבין רווח הכלכלי הצפוי 

של הפרויקט (הכðסות/הוצאות שאיðן מוכרות בעלות מכר כדוגמת  
  עלויות מימון, שיווק ומכירות) 

)5,772(  

  6,284  עודף עלות  התאמת 
  12,697 (*)   רווח כלכלי צפוי מהפרויקט

  700  הדוח  לתאריךהון עצמי שהושקע עד 
  5,988  הדוח לתאריךהון עצמי שטרם הושקע עד 

 -  הלוואות מזðין/משלימי הון עצמי החזר
  -  פירוט למהות התאמה זו]  כולל[ – התאמות אחרות לעודפים 

  19,385 סה"כ עודפים צפויים למשיכה  
  -  הדוח  לתאריךסכומים שðמשכו עד 

  19,385  הדוח   לתאריךסה"כ עודפים צפויים למשיכה 
  9,499  )49%(חלק החברה בעודפים הצפויים למשיכה [

  2027 ספטמבר  מועד צפוי למשיכת עודפים 

ככלל, משיכת עודפים מבוצעת לאחר פירעון וקיום כל ההתחייבויות    תðאים מתלים למשיכת הפרויקט 
  בקשר עם הפרויקט, ובכפוף לאישור הבðק  

  (*) רווח כלכלי צפוי בהתאם לדוח אפס /דוח המעקב 
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צפויות   לעלויות  ביחס  החברה  של  מאוד  המהותיים  הפרויקטים  עם  בקשר  לעיל  המתואר  המידע 

בפרויקטים, יתרת סכומים לקבל, הכðסות שטרם הוכרו, רווח גולמי שטרם הוכר וðיתוחו, מועדי תחילה  

להשקיע   שיש  העצמי  ההון  הפרויקטים,  שיווק  של  וסיום  תחילה  מועדי  הפרויקטים,  בðיית  וסיום 

יקט, סך עודפים צפויים, מועד צפוי למשיכת עודפים, כמות יחידות דיור ושטחי מסחר לשיווק וכן בפרו

פðי עתיד (כהגדרת המוðח בחוק ðיירות ערך) אשר איðו בשליטה המלאה של   היðו בבחיðת מידע הצופה 

תלויה בין החברה ושותפיה (לפי העðיין) ואשר התקיימותו בפועל איðה וודאית. התממשות המידע האמור  

היתר בשיתוף הפעולה בין החברה והשותפים בפרויקטים (ככל שרלווðטי); בהתקשרות חברת הפרויקט 

הרלווðטית בהסכמי מימון לליווי והקמת הפרויקטים ובעמידה בתðאים שיקבעו בהסכמים האמורים (ככל  

פרויקטים (הן בעצם  שייקבעו); בגורמים חיצוðיים, כגון קבלת ההיתרים הðדרשים לצורך ביצועם של ה 

חברות   בעמידת  לפרויקטים),  ושותפיה  החברה  ידי  על  לכך  שðחזה  במועד  קבלתם  בעצם  והן  קבלתם 

בפועל   ומימון  הקמה  בעלויות  ידן  על  הרלבðטיים  ההיתרים  ומתן  השוðות  הרשויות  בדרישות  הפרויקט 

רה, לרבות שיðוי מהותי)  במועד התהוותן (אשר עשוי לחול בהם שיðוי למול העלויות שðחזו על ידי החב

ובשמירת רמות מחירי המכירה השוררים כיום בשוק הðדל"ן (בהם עשוי לחול שיðוי, לרבות שיðוי מהותי, 

בין היתר לאור תמורות בסביבה הכלכלית בה פועלת החברה). יודגש, כי אין וודאות שכך יהיה מצב הדברים  

את משמעותי  באופן  לשðות  עשויים  אלה  גורמים  להערכת    בפועל.  לעיל.  המפורטות  החברה  הערכות 

לא   עתיד  פðי  צופה  שהמידע  לכך  להביא  עשויים  הבאים  העיקריים  הגורמים  זה,  למועד  ðכון  החברה, 

המועד   בעצם  והן  קבלתם  בעצם  (הן  הפרויקטים  לבðיית  הðדרשים  ההיתרים  יתקבלו  לא  (א)  יתממש: 

וðטי תתעכב מסיבות שוðות כגון אי עמידת חברת  שðחזה על ידי המועד לקבלתם); (ב) בðיית הפרויקט הרלו

הפרויקט הרלווðטית בדרישות הרשויות לקבלת ההיתרים ו/או אי קבלת היתרים מתאימים לפרויקט או  

קבלתם במועד המאוחר מזה שðחזה על ידי החברה ו/או אי עמידת החברה ו/או חברת הפרויקט בהסכם 

מבצע או היקלעות הקבלן המבצע או ספקים אחרים שיהיו  החכירה ו/או הפיתוח; (ג) התקשרות עם קבלן 

מעורבים בפרויקט לקשיים כלכליים; (ד) היקלעות מי מבין השותפים בפרויקט לקשיים כלכליים אשר  

לðבוע   העלולה  הצפוי  הפרויקט  מהיקף  סטייה  (ה)  בפרויקט;  חלקם  את  ולממן  להמשיך  מהם  ימðעו 

ו היטלים שיוטלו על רכישת הקרקע ופיתוחה וכדומה; (ו) הרעה  מהתייקרויות עלויות הבðייה, ממיסים ו/א

בסביבה הכלכלית אשר תשפיע לרעה על סביבת המחירים בה פועלות החברה והחברה המשותפת באופן 

שיביא לירידה במחירי יחידות הדיור בפרויקטים . לפיכך, אין כל ודאות כי המידע שלעיל יתממש והוא  

  מהותי, מהאמור לעיל. יכול להיות שוðה אף באופן 
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    )הוקפא( "ןðדלב טכðולוגיה תחום . 8

  מידע כללי על תחום הפעילות 8.1

 כללי  8.1.1

טכðולוגיים   תוכðה  מוצרי   לפיתוח  החברה   פעלה,  הפעילותתחום    במסגרת  .א ושירותים 

מקפיאה את   היא החברה החליטה כי  ,  הדוח  לתאריךלעיל,    כאמור   שוðים בשוק הðדל"ן. 

באמצעות    פעילותה  תחוםב   פעילותה לרבות  הטכðולוגיה,  את  למכור  אפשרות  ותבחן 

 הכðסת שותף.  

 םהעיקרי   מוצרים, כאשר הבסיס הטכðולוגי לטכðולוגיים  מוצרים  מספר פיתחה    החברה  .ב

כלי    כלי  הוא החברה    שיווקה  םאות באמצעות  מחירים  וביðה   אלגוריתימיקהחיזוי 

 מלאכותית. 

   מבðה תחום הפעילות והשיðויים החלים בו 8.1.2

פעילות פיתוח מוצרי   במסגרת .PropTech-תעשיית ה ב ðכלל פעלה החברה בותחום הפעילות 

החלטות מושכלות ומיודעות    תמגווðים לקבלוהתוכðה בתחום הðדל"ן, מפותחים כלים שוðים  

בפעולות שוðות בשוק הðדל"ן, בין היתר לקראת רכישה או מכירה של ðכסים, יזמות ופיתוח,  

  השקעות, מימון עסקאות, שיווק ומכירה ללקוחות קצה, מתן שירותי ייעוץ וכיו"ב.  

 מגבלות, חקיקה, תקיðה ואילוצים מיוחדים החלים על תחום הפעילות   8.1.3

הפעילות ואשר עשויים    לתחום דין או הסדרים חוקיים הðוגעים    על פי יפורטו מגבלות    להלן 

  באופן מהותי:   החברה  עללהשפיע 

 ")חוק שמאי מקרקעין(" 2001תשס"א ה חוק שמאי מקרקעין,  8.1.3.1

חוק שמאי מקרקעין קובע ייחוד עיסוק לפיו "לא יעסוק אדם בשומת מקרקעין דרך  

 שירות בשכר, אלא אם כן הוא שמאי מקרקעין".  

שוק"   "שווקי  הערכת  שוק".  "שווי  בהערכות  עוסק  מקרקעין    הערכה  היא שמאי 

קובעת מהו הסכום המוערך הגבוה ביותר שבו ðכס    היאו ðכס  הערכו הכלכלי של  ל

וכוללת   מקובלים  שמאות  כללי  באמצעות  מבוצעת  שמאות  הקובע.  במועד  ייסחר 

בדיקת מצב הðכס, בדיקות פיזיות, בדיקת זכויות, בדיקות משפטיות שוðות, וכיוצא  

  במועד הקובע.   השוק לשווי  קביעה  מהווהבאלה. סכום השומה 

ידישפותחו    השירותים,  מקרקעין  של  שווי  ותלהבדיל משמא    יםהחברה מבצע   על 

ðדל"ן דומות המדווחות    קאותמחיר, בהתאם לפרמטרים משתðים (כגון עס  אומדן

  תחזיות ,  שוðות  בפלטפורמות  שמפורסם  דומות  עסקאות  אודות  מידעהמס,    לרשויות

). השירות כולל מתן מידע  וכדומה  ובðיה   תכðון   רשויות   בידי  המצוי   ממידע  הðגזרות

ומעובד     תכðון  רשויות,  עיריות,  המיסים(רשות    ציבוריים  מידע  ממקורותמðותח 

שוðים    אתרי,  ובðיה טכðולוגיים  באמצעים  וכדומה),  ðדל"ן  עסקאות  אודות  מידע 

ומאפייðים   קוðקרטית  כתובת  על בסיס  ובתים  דירות  הרלווðטיים    יחודייםאודות 

לאותם דירות ובתים, אותם מזין המשתמש באופן עצמאי. המשתמש מזין בעצמו  

את פרטי הðכס שבבעלותו (קומה, שטח, מס' חדרים, מצבו הפיזי של הðכס וכו'),  

אוטומטי   באופן  המבוצע  החברה,  מאת  ראשוðי  אומדן  קבלת    באמצעים ולאחר 

על בסיס ידע    האומדן, המשתמש רשאי להתאים בעצמו באופן ידðי את  טכðולוגיים

הðוף  שðמצא   (לרבות  בלבד    אופן,  הפðים  עיצוב  רמת,  הðכס  מן  הðשקףברשותו 
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). המשתמש יכול לבחור  באלה  וכיוצא  שוðים  מטרדים  של  קיומם,  הðכס  של  החלוקה

  יםומהוו  מחייבים  או  קובעים  איðם  הםהחברה או לא,    אומדðיהאם להסתמך על  

החברה  בהתאם.  בלבד  יקציה איðד כלים    איðת,  אם  כי  למקרקעין  שומה  מספקת 

תומך החלטה, שאיðו אלא אמצעי המשלים את יתר פעולות הבדיקה,    שירותלðיתוח ו

המחקר, ההיוועצות וההסתייעות בצדדים שלישיים, לרבות שמאי מקרקעין, יועצים  

  וגורמים שוðים.  

  

 1981-"אהתשמ , הפרטיות הגðת חוק 8.1.3.2

  של  פרטיותם  בהגðת  היתר  בין  וסקחוק הגðת הפרטיות (כולל התקðות המשלימות), ע

  ובחובת  לישראל  מחוץ  מידע  העברת,  המידע  אבטחת  חובות,  ותושבים  אזרחים

  . מידע מאגר רישום

החברה,    בהתאם של  פעילותה    על   לשמירה  הðוגעים  לדיðים  כפופה  החברהלאופי 

  אופי   בשל.  החברה  במערכות  מתועדים   וחיפושיהם  פרטיהם  אשר  לקוחותיה   פרטיות 

  בדרישות  ולעמוד  מערכותיה  את  להתאים  החברה  פועלת,  החברה  של   פעילותה

  .  לעת מעת והמשתðים הקבועים הפרטיות הגðת  דיðי מהוראות הðגזרות

 גורמי ההצלחה הקריטיים בתחום הפעילות  8.1.4

 . פעילותה תחוםב להקפיא את פעילותההחברה החליטה ,  הדוח לתאריך

 חסמי הכðיסה והיציאה העיקריים של תחום הפעילות  8.1.5

להערכת החברה לא    .הפעילות  תחוםב   להקפיא את פעילותההחברה החליטה  הדוח,    לתאריך

  ליציאה מתחום הפעילות  קיימים חסמי יציאה משמעותיים

 תחום הפעילות  למוצריתחליפים  8.1.6

 . הפעילות תחוםב להקפיא את פעילותההחברה החליטה הדוח,   לתאריך

 ושירותים בתחום הפעילות וצריםמ 8.2

"ן,  ðדל הלפיתוח ושיווק של מוצרים טכðולוגיים    החברה  פעלהלעיל, במסגרת תחום הפעילות    כאמור

 . הפעילות תחוםב את פעילותה להקפיאהחברה החליטה  הדוח,    לתאריךכאשר 

  לקוחות 8.3

  אין לקוחות בתחום הפעילות הטכðולוגי.   חברהלהדוח   תאריךל

  ושירותים  מוצריםפילוח הכðסות ורווחיות  8.4

מתחום  2024  בשðת החברה  הכðסות  כהפעילות,  על  עמדו  פילוח    להלן  "ח.שאלפי    1,900-,  יובא 

או יותר    10%  המהווים   הפעילות  בתחום  החברהההכðסות בקשר עם ערוצי ההכðסה העיקריים של  

  :הפעילות  תחוםמסך הכðסות 

   

  2022בדצמבר  31ליום   2023בדצמבר  31ליום   2024בדצמבר  31ליום   
  הכðסות
(באלפי  

  "ח) ש

  שיעור
  מהכðסות  

הכðסות  
(באלפי  

  "ח) ש

שיעור  
  מהכðסות  

הכðסות  
(באלפי  

  "ח) ש

שיעור  
  מהכðסות  

  100%  840  44%  815  100%  1,900  מוצרי תוכðה   פעילות
  -  -  56%  1,058  -  -  תיווך   פעילות
  100%  840  100%  1,873  100%  1,900  "כ סה
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 שיווק והפצה 8.5

 אין פעילות שיווק בתחום הטכðולוגי. לחברה

 צבר הזמðות   8.6

  אין צבר הזמðות בתחום הטכðולוגי.  לחברה

בבחיðת    הןהערכות והðחות החברה שבבסיסם,  ההסכומים, יעדי הפיתוח,  החברה בדבר    הערכות

על תוכðיות העבודה   , בין היתר,מבוססזה    מידע   .בחוק ðיירות ערך  , כהגדרתומידע צופה פðי עתיד

מועד   אשר  ועתידיים  קיימים  ואירועים  התפתחויות  בדבר  החברה  הערכות  ועל  החברה  של 

התרחשותם, אם בכלל, איðו ודאי ואיðו בשליטתה של החברה. הערכות אלו עשויות שלא להתממש,  

באופן שוðה מכפי שהוערך, כתוצאה מגורמים    ,מהותי  , לרבות באופןכולן או חלקן, או להתממש 

בסעיף  המפורטים  מגורמי הסיכון    של כל או חלק  םשוðים שאיðם בשליטתה, וביðיהם התממשות

  . לחלק זה לדוח 18
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  בכללותה  חברהעðייðים הðוגעים ל  –רביעי  פרק

    רכוש קבוע, מקרקעין ומיתקðים . 9

 הדוח לחברה רכוש קבוע שעיקרו שיפורים במשרדי החברה, ריהוט, מחשבים וציוד ðלווה.   למועד 9.1

בתמורה לתשלום חודשי  מ"ר    286בשטח של    ,גן  רמת,  החילזון  ובברחהחברה שוכרת את משרדיה   9.2

  חודש עד ל  הואאלפי ש"ח. חוזה השכירות   32-כולל (הכולל תשלום בגין חðיה ודמי ðיהול) בסך של כ

 . 2027 אוגוסט 

גן,החילזון  ובשוכרת את משרדיה ברח כן, דוראל יזמות    כמו 9.3   בהתאם מ"ר    215בשטח של    , רמת 

. לפרטים אודות התקשרות דוראל  2032עד לחודש מאי    היאתקופת ההסכם    להסכם שכירות משðה.

ד   לחלק  9  סעיף  ראויזמות בהסכם שכירות המשðה כאמור עם חברה בבעלות בעלי עðיין בחברה,  

  לדוח זה.

  מוחשיים  לא ðכסים .10

  פטðטים 

 אין פטðטים רשומים. לחברה

 מסחר  סימðי 

   מסחר כמפורט להלן: ðי, מחזיקה החברה בסימ הדוח לתאריך

  סימן  מספר

  מסחר
  המסחר  סימן תוקף   סטטוס   המסחר   סימן שם

  אושר  בה המדיðה

  המסחר  סימן

344041 PROPDO   קðישראל    2031 – 2021  מסחרי  סימן  הוע  

  ישראל    2031 – 2021 מסחרי  סימן  הועðק   פרופדו  344042

 דומיין  שמות

    .www.propdo.comלמועד פרסום הדוח החברה מחזיקה בכתובת האיðטרðט: 

  אðושי ןהו .11

  אדם כוחמבðה ארגוðי ומצבת 

דגש מיוחד על איכות ההון האðושי, באמצעות העסקת כוח אדם מקצועי, בעל ידע ובעל ðיסיון    השמ  החברה

פעילותה. במסגרת תחומי  הðדרשים  התחומים  במגוון  להמשיך    לאור   רב  שלא  החברה    פעילות בהחלטת 

, כאשר  בתחום זה  שלה, החברה צמצמה משמעותית את כוח האדם  הטכðולוגיים  והשירותים  התוכðה  מוצרי

הקבוצה   של  האדם  כוח  מצבת  העירוðית,  ההתחדשות  בתחום  העוסקות  חברות  רכישת  לאור  במקביל, 

  .משמעותית גדלהוחברות כלולות)   בðות(לרבות באמצעות חברות בכללותה 

    :לתאריך הדוח החברה תרשים המתאר את המבðה הארגוðי של    להלן
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   עובדים וðותðי שירותים קבועים.  10 , בבעלות מלאה , כולל חברות בðותהדוח, מעסיקה החברה לתאריך

   כמפורט:  היאבתחומים העיקריים   והיועציםהתפלגות העובדים  

  2023בדצמבר  31ליום   2024בדצמבר  31ליום   הדוח  לתאריך  חטיבה/ מחלקה 
  5  7  7  מטה 

  4  3  3  "ן ðדל
 בתחום   הוקפאהש  פעילות

  טכðולוגיית ðדל"ן 
0  13  

10  

  19  23  10  סה"כ 

  

 העסקה  הסכמי

החברה   עובדי  של  העסקתם  בשליטתה)  תðאי  חברות  באמצעות  ðותðי  (לרבות  עם  התקשרותה  ותðאי 

עובד   כל  של  לתפקידו  בהתאם  פרטðי  באופן  ðקבעים  שלה,  ובמסגרתם    אוהשירותים  שירותים  ðותן 

בין היתר, זכאות   כוללים,  בין היתר, תðאי התגמול וההתקשרות. הסכמי ההעסקה האישיים  מוסדרים, 

וכן   ביחס לתפקיד ומעמד העובד  והðוהג בישראל  ðלווים ðוספים לפי העðיין  לתðאים סוציאליים ותðאים 

וקדמת לפי העðיין. לפרטים אודות עיקרי  זכויות בסיום העסקה, לרבות פיצויי פיטורים ותקופת הודעה מ

  חלק ד לדוח.ראו פרטי ההתקשרויות עם ðושאי משרה בכירה ובעלי עðיין בחברה 

  (*)  הון חוזר . 12

  . ש"ח אלפי 327-כ  לחברה הון חוזר (ðטו) בסך של ,2024 בדצמבר 31 ליום

(באלפי    2024בדצמבר    31חודשים שהסתיימה ביום    12לתקופה של    הרכב ההון החוזר של החברה  להלן

   ש"ח):

  
שðכלל   הסכום

בדוחות הכספיים  
  (באלפי ש"ח) 

(לתקופה    התאמות
  חודשים)  12של 

  חוזר הון  הכל סך
  12לתקופה של 
  חודשים

   64,820  ) (52,682)   117,501  שוטפים  ðכסים
   63,560  (53,614)   117,174  שוטפות  התחייבויות

   1,259   932   327  הðכסים השוטפים על ההתחייבויות השוטפות  עודף
  בדוחות הכספיים המאוחדים  30(*) הוצג מחדש, ראה ביאור 

השוטפות    לפרטים וההתחייבויות  השוטפים  הðכסים  הרכב  על  הכספי    ראהðוספים  המצב  על  בדוחות 

  . 2024הכלולים בדוחות הכספיים של החברה לשðת  

 השקעות . 13

למועד הדוח, אין לחברה השקעות מהותיות בחברות מוחזקות, שותפויות ומיזמים שאיðם חברות בðות    ðכון 

 . (שאיðן בתחומי הפעילות של החברה)  והשקעות בפעילויות אחרות
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  מימון .14

  כללי 

פיððסייםעצמיים  ממקורות  פעילותה  את  מממðת  החברה גופים  או  בðקאיים  מתאגידים  מאשראי   ,  

על המצב הכספי, בחודש פברואר    .שביצעה  הון וחוב  גיוסי  ומתקבולי הðפיקה    2025לאחר תאריך הדוח 

  החברה לראשוðה אגרות חוב קוðצרðיות הרשומות למסחר בבורסה. 

באמצעות    חברות הן  פעילותן  את  מממðות  היזמי  הðדל"ן  בפעילות  העוסקות  החברה  של  וכלולות  בðות 

שמעמידים    פיððסייםהשקעות הון והלוואות בעלים והן באמצעות אשראי מתאגידים בðקאיים או גופים  

    .לצורך מימון הבðיה להן מסגרות אשראי או מימון ספציפי שðיתן לפרויקט 

הדוח, לא יידרשו מקורות חדשים לכיסוי תפעול עסקיה השוטפים בשðה    לתאריךלהערכת החברה, ðכון  

  הקרובה. 

 אפקטיבית  ריבית ושיעורי  ממוצעת ריבית שיעור

להלוואות    ביחס ,  2024בדצמבר    31להלן ðתוðים בדבר שיעור ריבית ממוצעת ושיעורי ריבית אפקטיבית ליום  

  שðטלה החברה (סולו): 

  זמן קצר   זמן ארוך  
  סה"כ 

למועד הדוח  
  (אלפי ש"ח) 

פרטי מקור  
 מימון 

סכום למועד  
הדוח (אלפי  

 ש"ח) 

שיעור  
ריבית  
 ממוצעת 

שיעור  
ריבית  

  אפקטיבית 

סכום למועד  
הדוח (אלפי  

  ש"ח) 

שיעור  
ריבית  
 ממוצעת 

שיעור  
ריבית  

 אפקטיבית 
מקורות  
  בðקאיים 

- -  -  15,000  10%  10%  -  

מקורות  
שאיðם  
  בðקאיים 

-  -  -  -  -  -  -  

 -  10%  10%  15,000  -  - -  סה"כ מימון 

להלוואות    ביחס ,  2023בדצמבר    31להלן ðתוðים בדבר שיעור ריבית ממוצעת ושיעורי ריבית אפקטיבית ליום  

  שðטלה החברה (סולו): 

  זמן קצר   זמן ארוך  
  סה"כ 

למועד הדוח  
  (אלפי ש"ח) 

פרטי מקור  
 מימון 

סכום למועד  
הדוח (אלפי  

 ש"ח) 

שיעור  
ריבית  
 ממוצעת 

שיעור  
ריבית  

  אפקטיבית 

סכום למועד  
הדוח (אלפי  

  ש"ח) 

שיעור  
ריבית  
 ממוצעת 

שיעור  
ריבית  

 אפקטיבית 
מקורות  
  -  -  -  -  -  - -  בðקאיים 

מקורות  
שאיðם  
  בðקאיים 

-  -  -  -  -  -  -  

 -  -  -  -  -  - -  סה"כ מימון 
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  46דיווח  בר אשראי

  . לעיל 7.10 סעיףעל הסכמי אשראי בתחום הðדל"ן היזמי המהווים אשראי בר דיווח ראה  לפרטים

  . )הדירקטוריון  דוחב לדוח זה ( חלקל  19על אגרות החוב (סדרה א) של החברה אשר הוðפקו לאחר תאריך הדוח על המצב הכספי ראה סעיף  לפרטים

  :  ðוספיםמאוד המהווים אשראי בר דיווח   מהותייםפרטים על הסכמי מימון   להלן

המממן  זה, הגילוי שלהלן כולל הלוואות של חברות כלולות, אף אם הן איðן מהוות אשראי בר דיווח על פðיהן, אשר החברה ערבה העמידה כלפי הגורם    לעðיין

  ערבות להבטחת התחייבות החברה הכלולה כלפי הגורם המממן, ואשר סכום הערבות (בשרשור) היðו מהותי לחברה.

 
 : אירוע אשראי בר דיווח).   15-104כהגדרת המוðח בעמדת הסגל של הרשות לðיירות ערך (מספר    46

  הצדדים
סכום  

  ההלוואה 

מועד  
ðטילת  

  ההלוואה 
  התחייבויות אחרות  ביטחוðות   מועדי פירעון הריבית והקרן   שיעור הריבית   31/12/2024יתרה ליום 

הלווה: 
  החברה

המלווה: 
תאגיד  
  בðקאי 

  

מיליון   15
  ש"ח 

28/3/2024  

  
בהתאם לתðאיה,  

הלוואה ðפרעה במלואה 
לאחר מועד הדוח בדרך  

של פירעון מוקדם  
באמצעות תמורת הðפקת  

  אגרות החוב (סדרה א). 

ריבית שðתית  
בשיעור של פריים  

 +4%  

  12-תשלומי הריבית ישולמו ב
תשלומים חודשיים עד  

  לפירעון ההלואה. 
קרן ההלוואה תשולם  

  12בתשלום אחד בתוך 
חודשים ממועד העמדת  

  ההלוואה. 
   

  

שיעבוד צף על ðכסי  
החברה וðכסי 
  דוראל יזמות. 

  

הלווה: 
פרופדו 

  קרסו 
המלווה: 

חברת 
אשראי חוץ  

  בðקאי  
  

מיליון   55
  ש"ח 

  ש"ח   יליוןמ 55  28/3/2024

ריבית שðתית  
בשיעור פריים +  

בתוספת   2%
עמלת הקצאה  

 0.5%שðתית של 
  

תשלומי הריבית ישולמו  
בתשלומים חודשיים עד  
  לפירעון קרן ההלוואה;

  
קרן ההלוואה תשולם בתוך  

חודשים ממועד העמדת   12
ההלוואה, אולם לפרופדו  

קרסו אפשרות להארכת מועד  
הפירעון בשתי תקופות  

חודשים כל   ð12וספות בðות 
  אחת, לפי שיקול דעתה.

ערבות ביחד ולחוד 
של החברה וקרסו,  

ושעבוד קבוע על  
החזקותיה של  

פרופדו קרסו  
  ביושפה.

הסכם ההלוואה כולל עילות מקובלות להעמדה לפירעון מיידי של  
בין היתר: אי עמידה בפירעון חובותיה ו/או   הכוללותההלוואה 

פיגור בתשלומיה של הלווה כלפי המלווה; קבלת החלטה בדבר  
שיðוי מבðה (כהגדרת המוðח בפקודת מס הכðסה [ðוסח חדש])  
בלווה על ידו; שיðוי בהחזקות שכתוצאה ממðו קרסו תחזיק  

בלווה (למעט עצם קיומן של אופציות שטרם   50%-פחות מ
לא הסכמת המלווה; שיðוי בהחזקות שכתוצאה ממðו  מומשו) ל

מיושפה; הגשת בקשת פירוק, כיðוס    49%-הלווה תחזיק פחות מ
או הקפאת הליכים (או הליך חדלות פירעון אחר) שלא בוטלה  

ו כיðוס או פירוק או בגין  ימים; ðיתן או עומד להיðתן צ 45תוך 
הליך חדלות פירעון אחר ללווה; הטלת עיקול או פעולת הוצאה  

מיליון ש"ח כðגד הלווה שלא בוטלה   1לפועל בסכום העולה על 
ימים; הרעה במצבה הפיððסי של קרסו בהתאם לאמות   45תוך 

המידה הפיððסיות של אגרות החוב (סדרה א) שלה; שיðוי מהותי  
ðיהול עסקיו באופן שלדעת המלווה עלולים לסכן   לרעה בלווה או

מעלה לאת פירעון ההלוואה; הטלת עיקולים על זכויות יושפה במ
  ימים.  45מהפרויקטים שלה שלא בוטלו תוך  25%-מ
  

הלווה: 
פרופדו 

  קרסו 

מיליון   18
  מיליון ₪.  18.2  17/7/2024  ש"ח 

ריבית שðתית  
בשיעור שðע  
  6.5%בטווח שבין 

תשלומי הריבית ישולמו  
בארבעה תשלומים שווים  

  1, 2024בספטמבר  1בימים 

ערבות ביחד ולחוד 
  של החברה וקרסו. 

הסכם ההלוואה כולל עילות מקובלות להעמדה לפירעון מיידי של  
בין היתר: אי עמידה בפירעון חובותיה ו/או   הכוללותההלוואה 

פיגור בתשלומיה של הלווה כלפי ספקים, בðקים והמלווה; מתן  
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מס' אסמכתא   2025ליðואר   11ראה דיווח מיידי מיום  לפרטים(מיליון ₪ מתאגיד חוץ בðקאי  5תאריך הדוח על המצב הכספי, ðטלה החברה הלוואה בסך של  לאחר

2025-01-003309 .(  

ðפרעה במלואה לאחר מועד הדוח בדרך של פירעון מוקדם    אשר ,  אלפי ש"ח  15,000בסך של    אחת ההלוואה מהותיות  לחברה    היתה ,  2024בדצמבר    ð31כון ליום  

  כלולות ערבה להלוואות שðטלו חברות    החברה  2024בדצמבר    31  ליום כמו כן,      . .₪ ע.ð  62,586,000  - היðו כ  שהיקפה  באמצעות תמורת הðפקת אגרות החוב (סדרה א)

 אלפי ש"ח.  72,000- כ שלשל החברה בסך 

  . להלן זהסעיף  ראהאגרות החוב (סדרה א')  למחזיקיאודות התחייבות לעמידה באמות מידה פיððסיות  לפרטים

של החברה, לצורך ðטילת ההלוואות השוðות, כוללים עילות לפירעון    המוחזקותיובהר כי מסמכי האשראי בהם התקשרו ומתקשרות מעת לעת החברה והחברות  

ין (כאשר אותו אשראי אחר עשוי להיות אשראי מעל היקף  י, לפי העð מוחזקותידי אשר, בין היתר, מתייחסות להפרה צולבת של אשראי אחר של החברה/חברות  ימ

שעðייðן קיומם    מסוים שðקבע, אשראי שלא הוגבל בסכום, אשראי שהועמד על ידי אותו מלווה בלבד או אשראי שהועמד על ידי כל מלווה שהוא) וכן עילות אחרות

ידי  י ו/או ביכולתן לשרת חובותיהן. לאור כך, הרי שהלכה למעשה, גם העמדה לפירעון מ  המוחזקות של אירועים המצביעים על הרעה ðחזית בעסקי החברה/החברות 

החברה/החברות   של  מהותי  לא  אשראי  מי   וחזקות המשל  לפירעון  להעמדה  להביא  עלולה  לעיל  צוין  לחברה/לחברות  ישסכומם  שהועמדו  מהותי  אשראי  של  די 

של    שסכומם צוין לעיל. עם זאת יצוין, כי על אף שתרחיש כאמור עלול להתקיים בðסיבות כאמור, להערכת החברה, לאור מצבה הפיððסי והיקף ðכסיה  המוחזקות

  , סבירות התרחשות אירוע כאמור איðה גבוהה. הקבוצה

"), כוללים עילות לפירעון  התאגידים הלווים" של החברה (להלן:  מוחזקותשל החברה ו/או חברות   כן יצוין כי הסכמי האשראי (בין המהותיים ובין הלא מהותיים)

רך שוðים של  , אשר חלקן איðן ðוגעות למצבו הפיððסי של התאגיד הלווה אלא ðושאות אופי טכðי ו/או ðוגעות לעמידת הפרויקטים המלווים בתðאים ואבðי דמיידי

  ").  העילות הלא פיððסיות" הפרויקטים, כאשר, על פי ðוסח הסכמי האשראי, אי עמידה בהן מקימה לכאורה לתאגיד המלווה עילה לפירעון מיידי של האשראי (להלן:

י עמידתו של  ככלל, מðיסיון החברה (וחברות אחרות הפועלות בתחום פעילותה) ואלא אם ðסיבות המקרה הרלבðטי תצבעðה אחרת, התאגיד המלווה איðו רואה בא

יון העבר של החברה  התאגיד הלווה בעילות הלא פיððסיות כעילות אשר דורשות את פרעוðן המיידי בפועל של ההלוואות הרלבðטיות ובמקרים אלו, על סמך ðיס

  הצדדים
סכום  

  ההלוואה 

מועד  
ðטילת  

  ההלוואה 
  התחייבויות אחרות  ביטחוðות   מועדי פירעון הריבית והקרן   שיעור הריבית   31/12/2024יתרה ליום 

המלווה: 
חברת 

אשראי חוץ  
  בðקאי 

  

עמלת   7.5%-ל
הקצאת אשראי  
רבעוðית בשיעור  

0.075%. 
  

 2025באפריל  1, 2025ביðואר 
 .2025ביולי  1-ו

קרן ההלוואה תשולם  
ביולי   14בתשלום אחד ביום 

, כאשר ללווה ðיתðה  2025
האופציה להאריך את מועד  

  החזר ההלוואה בשðה ðוספת. 

עמידה באמות מידה  -צו כיðוס ללווה; הרעה בדירוג הלווה; אי
  ידי בðקים ו/או גופים פיððסיים אחרים. -פיððסיות שðקבעו על
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ðסית, הצדדים מגיעים להבððות ביחס  (וחברות אחרות הפועלות בתחום פעילותה), וככל שהתאגיד המלווה מתייחס לאי עמידת התאגיד הלווה בעילה הלא פיðות שו

  לריפוי העילה (בדרך של מתן אורכות זמן וכו'), בין מראש (קרי, בטרם התממשות העילה הלא פיððסית) ובין בדיעבד.

מדה לפירעון  לאור האמור, ואלא אם ðסיבות המקרה הרלבðטי תצבעðה אחרת, אין החברה רואה בעילות הלא פיððסיות כאמור כעילות שעלולות להביא בפועל להע

לגרוע מכללי חשבוðאות מקובלים בהקשר של סיווג התחייבויות לזמן קצר בדוחות הכספיים.   כדי  ברי שאם התאגיד  מיידי של האשראי האמורים ואין באמור 

בכווðתו לדרוש העמדה לפירעון מיידי של האשראי, תדווח החברה   המלווה יודיע לתאגיד הלווה שבשל התקיימות איזו מהעילות הלא פיððסיות (ו/או כל עילה אחרת)

על כך כðדרש על פי דין. 
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    אשראי בðטילת ומגבלות פיððסיות מידה אמות

  הדוח  למועד  עמידה  חישוב אמת המידה  אופן  הפיððסית המידה  אמת  ההלוואה 

החוב    אגרות
  (סדרה א) 

זכויות  כולל ההון העצמי המאוחד (
מיליון    20לא יפחת מסך של  מיעוט) 

  8.1סעיף  ה (לפרטים ðוספים רא ₪
  בשטר הðאמðות). 

  מועד "ח הוðפק לאחר  האג
הדוח. למרות האמור, החברה  

(כולל  מצייðת כי ההון העצמי 
  31 ליום זכויות מיעוט) 

 43,529היðו  2024לדצמבר 
מיליון ₪ הגבוה מאמת המידה  

הקבועה בשטר הðאמðות של  
  האג"ח.

  עומדת באמת המידה*  החברה

  
  . הדוח מועד לאחר הוðפקו )  א(סדרה  החוב  אגרות   כי יודגש* 

    וערבויות אשראי מסגרות

האשראי    בטבלתמסגרות אשראי כמפורט    בשליטתהלחברה ולחברות בðות    2024בדצמבר    ð31כון ליום  

מלבד המסגרות בפרויקטים אלה, אין לחברה ולחברות הבðות    והיðו הגין פרויקטים בליווי.  7.9שבסעיף  

    .ולתאריך הדוח הכספי 2024לדצמבר  ð31כון ליום  בשליטתה מסגרות אשראי שטרם ðוצלו

  הדוח  לתאריך סמוך ועד  הדוח  שממועד בתקופה שðתקבלו אשראי סכומי   פירוט

אגרות חוב    62,586,000, למעט הðפקת  לחברה  מהותיים  בסכומים  אשראי   ðלקח  לא הדוח,    תקופת   לאחר

מיליון ש"ח לכל    59.7-כש"ח ע.ð. אגרת חוב ובסה"כ    1ש"ח לכל    0.954) של החברה, במחיר של  א(סדרה  

בפברואר    16מיום    מדףסדרה חדשה על פי דוח הצעת    הðפקת   של   בדרך) האמורות,  אאגרות החוב (סדרה  

2025 .
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 יומיס .15

  לדוחות הכספיים.  21ביאור  הראלפרטים בדבר היבטים שוðים של דיðי המס החלים על פעילות החברה 

   הליכים משפטיים .16

  . איðה צד להליכים משפטיים  החברה  לתאריך הדוח

  ידיעת החברה, חברות הקבוצה איðן צד להליכים משפטיים מהותיים.   למיטב

 צפי להתפתחות בשðה הקרובהו  יעדים ואסטרטגיה עסקית .17

 ) M&Aורכישות ( מיזוגיםשל  בדרך"ן היזמי הðדלפעילות  הרחבת

את    החברה להגדיל  שלה  צברפועלת  והקמה  בשיווק  ויח"ד  בייזום  לרבותהפרויקטים  זאת  באמצעות    , 

בעל  מבוססות  חברות  של  ורכישות  ובמיקומים    קיים  פרויקטים  צבר  ותמיזוגים  גבוהה  בשלות  ברמת 

    . כאמורלעסקאות  אפשרויותלבחון   ממשיכההתואמים את מדיðיות החברה. ðכון למועד הדיווח החברה 

 וכðיסה לפרויקטים חדשים תחת חברות הקבוצה   ייזום

אופן ייזום  . להרחבה על  החברה פועלת להגדיל את צבר הפרויקטים בייזום בכל אחת מחברות הקבוצה

  לעיל.  7.1סעיף  הפרויקטי התחדשות עירוðית, רא

הðהלת    התממשות של  זה  החברהכווðותיה  בסעיף  עתיד  הן  כאמור  פðי  הצופה  כהגדרתומידע  בחוק   , 

בהם פועלת    וקים והבðתה את המצב בשו   החברה על הערכותיה של הðהלת  זה מבוסס על    מידע   .ðיירות ערך

,  אלו עשויות שלא להתממש, כולן או חלקן, או להתממש באופן שוðה  כווðות .לתאריך הדוח החברה ðכון  

באופן כתוצאה  מהצפוי  ,מהותי  לרבות  של  ,  העבודה  בתכðית  משיðויים  ðכוðות,  לא  ,  החברה מהערכות 

במשק (לרבות שיðויים חדים בשיעורי האיðפלציה    או בהם פועלת החברה    וקים משיðויים בלתי צפויים בשו 

במצב הבטחוðי והמדיðי בישראל    החמרה   או חברתי/כלכלי  ה   במצב   שיðוי   או   החמרה והריבית, מיתון וכדומה),  

  דוח. ל זה חלקל 18בסעיף  המפורטיםמגורמי הסיכון התממשותם של כל או חלק    או והשלכותיהם  

  גורמי סיכון בדיון  .18

חשופה למספר גורמי סיכון עיקריים, הðובעים מהסביבה הכלכלית ומהמאפייðים    החברה,  החברהלהערכת  

  . החברההייחודיים של 

 קרו כלכליים אמגורמי סיכון  18.1

 החמרה במצב הכלכלי, מיתון, האטה במשק ואי ודאות כלכלית  אושיðויים  18.1.1

של ככלל בהכðסות  לפגיעה  היתר,  בין  לגרום,  עלולים  בישראל  ומיתון  כלכלית  , האטה 

ולפגיעה   האבטלה  בשיעורי  לעלייה  העסקי,  המגזר  של  הכלכלית  ובפעילות  בית  משקי 

החמרה במצב הכלכלי בישראל כגון,    אובכושר התשלום של רוכשי דירות. כן, שיðויים  

ירידה בקצב הצמיחה במשק, עלייה בשיעורי האבטלה וירידה    עלייה בשיעורי הריבית, 

בביקושים.  ולירידה  בישראל  הðדל"ן  בפעילות  לירידה  לגרום  עלולים  לðפש,  בצמיחה 

בðוסף, עðף הðדל"ן, לרבות עðף הבðייה, עלול להיות מושפע בתקופות של מיתון בדרך של 

מחדש וי בðקאי, צמצום היכולת לבצע מימון  צמצום מקורות המימון, קושי בקבלת ליו

של פרויקטים, גידול בהוצאות המימון וקיטון בביקושים. גורמים כאמור עלולים להביא  

לפגוע   ובכך  ברווחים,  ולירידה  הבðייה  התחלות  בקצב  לירידה  בתחרות,  לגידול 

  . החברהבתוצאותיה הכספיות של 
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 ומצבי חירום בריאותיים מלחמהמדיðי בישראל, -החמרה במצב הביטחוðי אושיðויים  18.1.2

לגרום  בטחוðיים העשויים  בין היתר, מאירועים  מושפעים,  הðדל"ן  הביקושים בתחומי 

מדיðי בישראל השפעה ישירה -להאטה במשק בכלל ובעðף הðדל"ן בפרט. למצב הביטחוðי 

על עðפי הðדל"ן בדרך של ירידה בביקושים ליחידות דיור ובהתייקרות עלויות הבðייה. 

בחומרי גלם שמקורם בשטחים וכן לגרום למחסור   המצב הביטחוðי עלול לגרום למחסור

ראו  גיוסי מילואים בתדירות גבוהה וללא הת מ   וכן"ש  עיובכוח אדם בשל סגרים בשטחי  

חירום  מצבי  דומה,  באופן  פרויקטים.  בהשלמת  לעיכובים  גם  ובהתאם  מוקדמת, 

הקורוðה)   ðגיף  (כדוגמת  (כדוגמת  /ומדיðייםבריאותיים   מלחמתפוליטיים/חברתיים 

(לפי  ברזל"חרבות   בישראל  המשק  ועל  העולמי  הכלכלי  המצב  על  להשפיע  עלולים   ("

לחלק זה לדוח, ובהתאמה עלולים לגרום, בין היתר, גם להאטה    6  ףהעðיין) כמפורט בסעי

  ועל תוצאותיה.   החברהבעðף הðדל"ן ולהשפיע לרעה על היקפי פעילות  

 סיכוðים פיððסיים  18.1.3

ובשיעורי    החברה הבðייה  תשומות  במדד  לצרכן,  המחירים  במדד  לשיðויים  חשופה 

עשויה   החברה  כך,  הכספיות.  תוצאותיה  על  עקיף  או  ישיר  באופן  המשפיעים  הריבית, 

באמצעות אשראי שקלי צמוד למדד   אולהתקשר בהסכמי מימון בריבית צמודת פריים  

 עשוייםהמחירים לצרכן. בשל כך, שיðויים במדד המחירים לצרכן ובשיעור הריבית במשק  

  ועל רווחיותה.   החברהלהשפיע על תזרימי המזומðים והוצאות המימון של 

ðקבעים תðאי מימון מהגוף    בהםלשיðויים בשיעור הריבית במשק השפעה על פרויקטים  

המממן (בדרך של חתימת הסכמי ליווי בðקאיים). שיðוי בשיעורי הריבית משפיע על מחירי  

כן, לשיðויים בשיעורי הריבית במשק השפעה על החלטת -האשראי למימון פרויקטים. כמו

רוכשי דירות לצורכי השקעה, על החלטת לקוחות אם לרכוש או לשכור דירה למגורים 

מסוג    ועל בðקאית  להלוואה  הזקוקים  הפוטðציאלים  הדירות  רוכשי  של  החלטתם 

  משכðתא להשלמת הרכישה.  

 יים סיכוðים עðפ 18.2

  תðודתיות בעðף הבðייה  18.2.1

הממשלה מבצעת מהלכים בתחום הדיור למגורים שðועדו לצמצם את עלויות הרכישה של 

לרבות   צעירים,  לזוגות  בעיקר  למגורים,  מופחת.   תכðיות דירות  במחיר  לדיור  שוðות 

מהלכים אלה עלולים להביא לירידות במחירי הדירות למגורים, ואף להאטה בביקושים 

 לדירות וכפועל יוצא מכך לפגוע בתוצאותיה העסקיות של החברה. 

  חשיפה בגין מחירי תשומות הבðייה   18.2.2

לבðייה   אדם  כח  בעלויות  או  הבðייה  תשומות  במחירי  על    עשויה לעליה  השפעה  להיות 

תתכן   וכן  הðדל"ן  בתחום  שוðים  פרויקטים  וליזום  לפתח  החברה  של  תהיה  שיכולתה 

 לעליה כאמור השפעה על הרווחיות של החברה.  

שיבוש באספקת חומרי גלם עקב שביתות או סכסוכי עבודה, עלול לגרום לדחייה בלוחות  

מממðים והן כלפי לקוחותיה העתידיים.   גורמיםהזמðים אליהם תתחייב החברה הן כלפי  

הוצאות   על  להשפיע  עלולה  האדם  כוח  ועלויות  סחורות  במחירי  עלייה   החברהבðוסף, 

  .הבהקמת הפרויקטים ובכך לפגוע ברווחיות 

 זמיðות כוח אדם  18.2.3
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בשðים האחרוðות, בין היתר כתוצאה מרפורמות שוðות ביוזמת ממשלת ישראל לשיðוי  

רק  כאמור  עובדים  העסקת  (כגון  הבðייה  בעðף  זרים  עובדים  העסקת  בתחום  מבðי 

הזרים  העובדים  כמות  להגבלת  מכסות  החלת  ייעודיים,  אדם  כוח  תאגידי  באמצעות 

(למדיðות איתן חתמה מדיðת ישראל   והגבלת המדיðות מהן יכולים עובדים כאמור להגיע

צדדי בלבד)) ולאור תלות מסוימת שפיתח העðף בעובדים הזרים, מעת לעת ðוצר -הסכם דו

אדם  כוח  של  זמיðותו  ואי  למחסור  בעðף.  אדם  בכוח  מחסור  להיווצר)  להמשיך  (ועלול 

עלות  מיומן עלולה להיות השפעה על יכולת העמידה בלוחות הזמðים של פרויקטים וכן על  

 העבודות.  

יצוין, כי בשðים האחרוðות, במסגרת ðסיוðות הממשלה להגדיל את היקף פעילות הבðייה  

למגורים, התקבלו החלטות ממשלה שוðות במסגרתן, בין היתר, הועלו באופן משמעותי  

הבðייה   לעðף  (בעיקר  הבðייה  בעðף  הפלסטיðים  והעובדים  הזרים  העובדים  מכסות 

מדיðות שוðות כדי שיתאפשר לאזרחיהן להגיע   צדדיים עם-למגורים), ðחתמו הסכמים דו

אשר תהייðה   זרות  בðייה  של חברות  פעילותן  וכן אושרה  הבðייה,  בעðף  בישראל  לעבוד 

רשאיות לעסוק בביצוע עבודות בðייה בישראל בעðף המגורים (במגבלות מסוימות, לרבות  

ת מחסור שðוצר לעðיין כמות העובדים בכל חברה ומכסות עובדים כלליות). לפרטים אודו

 לדוח.  זה לחלק   6סעיף   ראוחרבות ברזל,   תבפועלי בðיין בישראל בעקבות מלחמ

  הליכי תכðון ואישור  18.2.4

לקבלת היתרי בðיה ואישורים   ה פעילות כפופההשלמת הפרויקטים של החברה בתחום  

והיתרים ðוספים מרשויות התכðון, אשר מטבעם אורכים זמן רב ואין כל ודאות כי אכן  

בכלל. אישורים והיתרים כאמור אף עלולים להיות מותðים   יתקבלויתקבלו במועד או אם  

  בעמידה בדרישות ותðאים מוקדמים, שעלות העמידה בהם עשויה להיות מהותית לחברה.

  ן גילוי עתיקות במקרקעי 18.2.5

וכן    לחברה עשוי להסב הוצאות לא צפויות    החברהגילוי עתיקות במקרקעין בהם פועלת  

עיכוב בלוחות הזמðים שðקבעו להשלמת הפרויקטים ואף לעיכוב בקבלת היתרים חדשים 

 להמשך בðייתם. 

  שיðויים בחקיקת חוקי עזר עירוðיים 18.2.6

להביא  עלולה  וכד',  ðיקוז  מים,  ביוב,  סלילה,  היטלי  לגבי  עירוðיים  עזר  חוקי  חקיקת 

 לעלייה בתעריפי היטלי הפיתוח ולירידה ברווחיות הפרויקטים. 

  שיðויים במיסוי על ðדל"ן 18.2.7

מעת לעת ðחקקים תיקוðים לגובה המס החל על ðכסי ðדל"ן. הגדלת חיובי המס על רוכשי 

פוגע  כמשקיעים)  המוגדרים  דירות  רוכשי  על  (וביחוד  הלקוחות    תהיחידות  בהיקף 

ובהתאם  החברה  של  המכירות  קצב  את  להאט  שעלול  באופן  החברה  של  הפוטðציאלי 

 לפגוע בתוצאותיה הכספיות. 

 זמיðות מקורות המימון ועלותם ומדיðיות בðק ישראל והמערכת הבðקאית  18.2.8

קיטון או הגבלה של היקף האשראי הבðקאי בעðף הðדל"ן ליזמי ðדל"ן, לקבלðים ולרוכשי 

דירות, והקשחת תðאי המימון (המתבטאת בסך ההון העצמי, היקף הביטחוðות הðדרש 

בכðיסה להשקעות חדשות ובעלויות המימון), וכן קיטון או הגבלה באפשרויות גיוס חוב  

לצורך את   או הון בשוק ההון, לרבות  עלולים לחשוף  מחזור מלא או חלקי של חובות, 

פרויקטים   החברה ðשוא  הדירות  במכירת  והשלמתם,  פרויקטים  בביצוע  לקשיים 
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של  פעילותה  כן,  והתחייבויותיה.  פעילותה  למימון  חלופיים  מימון  מקורות  ובמציאת 

דירות   החברה רוכשי  של  ליכולתם  הקשור  בכל  ישראל,  בðק  ממדיðיות  מושפעת 

פוטðציאלים לקחת הלוואה לרכישת דירה ויכולתם של יזמי ðדל"ן לקבל מימון לביצוע  

של  האשראי  סיכוðי  על  פיקוחו  והגברת  ישראל  בðק  של  מדיðיותו  הקשחת  פרויקטים. 

של הבðקים מיזמים לצורך מתן    הבðקים בעðף הðדל"ן עשויה לגרום להעלאת דרישות הסף 

במכירה  הðדרשות  הדיור  יחידות  כמות  העלאת  (למשל  ðדל"ן  פרויקטי  לביצוע  מימון 

על   הריביות  להעלאת  לגרום  עשויה  וכן  הðדרש),  העצמי  ההון  של  והעלאה  מוקדמת 

לעמידה המשכðתא הבðקים  מחיוב  כתוצאה  היתר  (בין  הדירות  רוכשי  שðוטלים  ות 

ייקור   עלות  לספוג את  יכולת הבðקים  רצון או  ואי  הðדל"ן  בעðף  הון  הלימות  בדרישות 

המשכðתאות מבלי לגלגל אותה על הלקוחות וזאת כדי לשמור על שיעור התשואה על ההון  

ירידה בביקושים. להגבלות כאמור  מפעילות המשכðתאות שלהם) וכתוצאה מכך לגרום ל

  להיות השפעה על קצב מכירת הדירות ועל מחירן.  לולהע

  חוסðם הפיððסי של הרוכשים והשוכרים ומוסר תשלומים בעייתי של לקוחות  18.2.9

בתחום הפעילות תלויות ברוכשי דירות מגורים איתם   הצפויותכחברה שחלק מהכðסותיה  

של הרוכשים, דבר אשר   החברההיא מתקשרת, חשופה   לרעה בחוסðם הפיððסי  לשיðוי 

 עלול להשפיע על תוצאותיה הכספיות.  

  שיðוי חקיקה ושיðויים רגולטוריים  18.2.10

את    לחשוף  עלולים  ðוספות  דרישות  וקביעת  חקיקתיות  בדרישות   החברהשיðויים 

להוצאות לא צפויות ואף לגרום להארכת המועדים לסיום פרויקטים. שיðויים רגולטורים 

בהיקף  לירידה  לגרום  עלולים  שבח  במס  פטור  או  והפחתה  רכישה  במס  עלייה  כגון 

של  העסקיות  בתוצאותיה  לפגיעה  וכן  מחירים  להורדת  מגורים,  לדירות  הביקושים 

בדיðי    שיðוייםל  גםכן,    כמו.  החברה השלכות    עלולים  פרטיותהרגולטוריים  להיות 

  . משפטית את החברה בחשיפה להעמיד שעשויות 

כן, מעת לעת ðחקקים תיקוðים בקשר עם תחום ההתחדשות העירוðית ושוק הðדל"ן    כמו

חוק   מתאר,  תכðיות  מקומיות,  רשויות  של  רגולציות  מיסוי,  חוקי  לרבות  בישראל, 

 לטובה) על פעילות החברה.   אואשר לאלו עלולה להיות השפעה לרעה (  –ההסדרים וכיו"ב  

  סיכוðי יזמות וסיכון תפעולי מול קבלðים  18.2.11

: אי הםבסיכוðים רבים שהעיקריים שבהם    הפעילות יזמית בתחום הðדל"ן כרוכה מטבע 

השלמת הקמת פרויקט אותו יוזמת החברה; השלמת הקמת פרויקט אותו יוזמת החברה 

בחריגה ðיכרת מהמועד שðקבע לשם כך; כישלון בשיווק הפרויקט; עלויות הקמת פרויקט  

  העולות על הערכות מוקדמות של החברה.  

אי הקמתו של כל ðכס או דחיה במועד השלמתו (אשר יביאו להגדלת הוצאות המימון של 

החברה) יכולים להתרחש מסיבות שוðות ובכללן אי קבלת היתרי בðיה מתאימים, לרבות  

במועד החזוי לכך על ידי החברה, אי השלמת הבðיה או עיכובים על ידי הקבלן המבצע 

במועד   עיכובים  לכך  ובהתאם  לרוכשי  במועד  הðכסים  כל הדירותמסירת  השלמת  אי   ,

התðאים הðדרשים בהסכמי התמ"א לצורך כðיסת הסכמי הדיירים לתוקף ותחילת בðיית  

עררים/עתירות מðהליות שיוגשו  ðכס, קבלת  לבðיית  פרויקטי התמ"א, אי קבלת מימון 

קף מהותי  כðגד התוכðיות הקיימות או עיכוב בדחייתם וכיו"ב. בðוסף, ליקויי בðיה בהי 

שבגיðם לא התקבל שיפוי מתאים מהקבלן הראשי, עלולים להשפיע על    החברה בפרויקטי  

רווחיותה. כמו כן, שיווק הðכס עלול להיתקל בקשיים או להיכשל בשל גורמים שוðים, 
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בהם שיðוי בתðאי השוק המקומיים, שיðוי בתðאי המימון המקומיים הðיתðים לרכישת 

ðכסי ðדל"ן, תחרות מצד יזמים אחרים או פרויקטים אחרים באזור, עודף היצע של שטחי  

 ðדל"ן ושיðויים כלליים במגמות ובביקושים לðדל"ן. 

  מדיðיות ממשלתית  18.2.12

עלויות   את  לצמצם  שðועדו  למגורים  הדיור  בתחום  רבים  מהלכים  מבצעת  הממשלה 

למשתכן).  מחיר  תוכðיות  (כגון  צעירים  לזוגות  בעיקר  למגורים,  דירות  של  הרכישה 

באזורים  למגורים  הדירות  במחירי  משמעותיות  לירידות  להביא  עלולים  אלה  מהלכים 

 ותיה העסקיות של החברה. בהם פועלת החברה וכפועל יוצא מכך לפגוע בתוצא

בðוסף, מדיðיות הממשלה בðושאי בðייה (לרבות הוראות סטטוטוריות להגברת, שמירת 

מקצועית   הכשרה  ובעלי  זרים  עובדים  זמיðות  הבðייה),  באתרי  הבטיחות  ואכיפת 

פרויקטים,  ורישוי של  תכðון  הליכי  וכן קצב  רמ"י  שבבעלות  קרקעות  שיווק  מתאימה, 

  .החברהתוצאה מכך על עסקיה של משפיעים על לוחות זמðים לגמר פרויקטים וכ

 סיכוðי סייבר  18.2.13

  מבוססות   ותשתיות  מערכות  או  מחשוב  במערכות  שימוש  החברה  עושה  פעילותה  במסגרת

לצורך איסוף ועיבוד מידע במאגרי    לרבות"),  המערכות("  שירותיה  תפעול  לצורך  מחשב

  לחדור  שðועדה  סייבר  תקיפת.  שלישיים  צדדים  ידי  על  או  החברה  ידי  על  המðוהליםמידע  

בהן,  במערכות  לפגוע   או השמור  בחומר  לגרום לðזקים    עלולה , בשימוש התקין בהן או 

  מתקפות,  פעילות  של  השבתה  או   הפרעה,  שיבוש  ובהן,  ועקיפים  ישיריםמשמעותיים  

  או  במוðיטין  פגיעה,  מודיעין  איסוף,  לחברה  מהותי  מסחרי  מידע   ואובדן   דליפה,  כופרה

  . והוצאות אחרות שיקום הוצאות  כןו  הציבור  אמון

באמצעות   היתר,  בין  האמורים,  לסיכוðים  ולהקטין את החשיפה  למðוע  פועלת  החברה 

ðהלים   חידודו   , , , עריכת מבדקים וטיפול בממצאיםמוכרותשימוש בשירותים של חברות  

, לא התרחש אירוע מהותי בחברה לתאריך הדוחðכון    תוכðיות בקרה פðימית.בהתאם ל

  . סייבר היðו ðמוך  מאירועיהðשקף    הסיכון  בשל אופי פעילותה,  החברה,  להערכת  מסוג זה.

 החברה  אתריבשðגרמו עקב השימוש  חשיפה לתביעות אפשריות בגין ðזקים 18.2.14

, עלולים לגרום ðזק "ןðדלב   הטכðולוגי  בתחוםהחברה    יבשירות  ðכוןתקלה או שימוש לא  

  .הםב  המשתמשיםלתביעות מצד  החברהובכך לחשוף את 

 עמידה בהוראות החוק -אי 18.2.15

לחשוף את החברה וðושאי המשרה בה לסðקציות, ובכלל  עלול  אי עמידה בהוראות החוק

עמידה בהוראות  -זה להליכים אזרחיים ופליליים ולהטלת עיצומים כספיים. בðוסף, אי

 עשויה לגרום לפגיעה משמעותית במוðיטין החברה וברווחיותה.  

18.2.16 ðן תלות בשרתי ע 

. פגיעה בשרתים אלו, לרבות  חברות מוכרות  שלהחברה משתמשת בשירות העðן והשרתים  

אובדן חשמל, שריפה, שיטפון, כשל בתקשורת ואירועים דומים, עלולה להוביל לðפילת  

 ת החברה, דבר העלול לפגוע בחברה.  ומערכ
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  חברהגורמי סיכון ייחודיים ל 18.3

 מימון מקורות עדריה 18.3.1

בפעילות הðדל"ן היזמי של החברה שיðה פעילות    רה בבח  לפגוע עדר מקורות מימון עלול  יה

להשתðות    .הון  עתירת עשויים  החברה  של  המימון  תוצאות  לעת    מעתצרכי  בשל  וזאת 

השוðים  החברה פעילותה  ועלויות  בתחומי  תחרותיות,  מדרישות    הðובעות ,  כתוצאה 

. לא ðיתן להבטיח כי החברה תצליח לגייס מקורות מימון  יםשוð   םרגולטורי  אורשויות  

יידרשו אלה  וכאשר  אם  העבורה  ðוספים,  לגרום י .  עלול  מתאימים  מימון  אמצעי  עדר 

 פעילותה העסקית של החברה. ב הע ילפג

  ליקויי בðייה  18.3.2

אם יתגלו ליקויי בðייה בהיקפים מהותיים בפרויקטים אותם יוזמת החברה, עשוי הדבר 

 ועל המוðיטין שלה.  החברהלהשפיע לרעה על רווחיותה של 

  :החברהעל לגבי מידת ההשפעה של גורמי הסיכון האמורים  החברההערכת  18.4

  סיכון  מיגור
מידת ההשפעה של גורם הסיכון על  

  בכללותה  החברהפעילות  
  קטðה  ביðוðית   גדולה 

        קרו כלכלייםא מסיכון  גורמי

        ואי ודאות כלכלית   במשקהאטה החמרה במצב הכלכלי, מיתון,  או שיðויים 

הביטחוðי  או שיðויים   במצב  בישראל,  -החמרה  חירום    מלחמהמדיðי  ומצבי 
        בריאותיים

        סיכוðים פיððסיים 

        סיכוðים עðפיים 

        תðודתיות בעðף הבðייה 

        חשיפה בגין מחירי תשומות הבðייה  

        זמיðות כוח אדם 

        הליכי תכðון ואישור 

        ן גילוי עתיקות במקרקעי 

        שיðויים בחקיקת חוקי עזר עירוðיים

        שיðויים במיסוי על ðדל"ן 

       זמיðות מקורות המימון ועלותם ומדיðיות בðק ישראל והמערכת הבðקאית 

        חוסðם הפיððסי של הרוכשים והשוכרים ומוסר תשלומים בעייתי של לקוחות 

        שיðוי חקיקה ושיðויים רגולטוריים 

        סיכוðי יזמות וסיכון תפעולי מול קבלðים 

        מדיðיות ממשלתית 

       סיכוðי סייבר 

      החברה   באתריחשיפה לתביעות אפשריות בגין ðזקים שðגרמו עקב השימוש 

     עמידה בהוראות החוק -אי

ðן תלות בשרתי ע     

        סיכוðים ייחודיים לחברה

       היעדר מקורות מימון 

      ליקויי בðייה 

 

 לעיל.  7.2ראה סעיף  הולםðי  ודרכיעל סיכוðים סביבתיים  לגילוי
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 בע"מ   פרופדו

  התאגיד ענייניהדירקטוריון על מצב  דוח –חלק ב 

 2024בדצמבר  31  ביום שהסתיימה  לשנה

  2024  בדצמבר  31  ביום  שהסתיימה  לשנה   הדירקטוריון   דוח  את   בזאת  להגיש  מתכבד   החברה   דירקטוריון 

, ובהנחה שבפני  1970-"(, בהתאם לתקנות ניירות ערך )דוחות תקופתיים ומיידיים(, התש"להדוח  תקופות)"

 . (תיאור עסקי התאגידחלק א לדוח זה )הקורא מצוי 

  של   השפעתם  ואופן  פעילותה  תוצאות,  החברה  עסקי  מצב  של  תיאור,  היתר  בין ,  מכיל  הדירקטוריון  דוח

  בדצמבר   31  ליום  החברה  של   המאוחדים  השנתיים  הכספיים   שבדוחות  הנתונים  על   הדוח  בתקופת  אירועים

 "(. הכספיים הדוחות)"  2024

ליום    2025במרץ    25  ביום דירקטוריון החברה את הדוחות הכספיים המאוחדים    2024בדצמבר    31אישר 

" אישור  )להלן:  ליום    2026בינואר    29  ביום"(,  הדוח מועד  הכספיים  הדוחות  את  הדירקטוריון    31אישר 

  30נוסף בדבר ההצגה מחדש ראה ביאור    למידע "(,  מחדש   הדוח מועד אישור  מחדש )להלן: "  2024בדצמבר  

 . להלן בדוחות הכספיים

 

הסברי הדירקטוריון למצב עסקי התאגיד, תוצאות פעולותיו, הונו העצמי    –חלק ראשון 

 ותזרימי המזומנים שלו 

 כללי  .1

בחודש אוגוסט  .  פי חוק החברות  כחברה פרטית על  2020  יוני ב   5בישראל ביום    התאגדה  החברה .1.1

(  IPOראשונה של ניירות הערך של החברה לציבור ) לפרסמה החברה תשקיף בקשר עם הנפקה    2022

בתל ערך  לניירות  בבורסה  שלה  הערך  ניירות  של  למסחר  לחברה  -ורישומן  והפכה  בע"מ  אביב 

 ציבורית )כמשמעות מונח זה בחוק החברות(. 

זה,   .1.2 לדוח  א  בחלק  בישראלכאמור  למגורים  הנדל"ן  בתחום  פועלת  ובין    ,החברה  במישרין  בין 

ההתחדשות   בתחום  החברה  פועלת  ובפרט  מוחזקות,  חברות  לרבות  בבעלותה  חברות  באמצעות 

העירונית. עד לתאריך החתימה על הדוחות הכספיים פעלה החברה גם בתחום הטכנולוגיה בנדל"ן  

ת  )תחום שבו החלה לפעול עם הקמתה( והיא החליטה להקפיא את פעילותה בתחום זה, ובכלל זא

החליטה להפסיק להשקיע כספים מתוך מקורותיה )למעט סכומים שאינם מהותיים(, תוך שהיא  

 בוחנת אפשרות למכירת הפעילות ו/או הכנסת שותף. 

   העסקית הסביבה .2

 לחלק א לדוח זה.  6לפרטים בדבר הסביבה העסקית של הקבוצה ראה סעיף   .2.1

 מלחמת "חרבות ברזל"   .2.2

הדוחלמועד   אי  פרסום  והשלכותיה  -קיימת  המלחמה  של  ולמשכה  להשלכותיה  ביחס  ודאות 

והפיננסיות והן בטווח הבינוני והארוך, אך ככלל, הידרדרות במצב  הכלכליות  , הן בטווח הקצר 

משפיעה להשפיע  ,הביטחוני  להמשיך  ישראל    ,ועלולה  כלכלת  על  שלילי  ובאופן  תחומי  בכלל  על 

אין באפשרותה של החברה להעריך    פרסום הדוחיחד עם זאת, למועד  .  בפרט  "ןהנדלפעילות ענף  
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את היקף ההשפעה המלא של המלחמה והשלכותיה על פעילותה, עסקיה ותוצאותיה בעתיד )הן  

 בטווח הקצר והן בטווח הבינוני והארוך(.  

מתכננת    הקבוצהאותם    בפרויקטים  הזמנים  בלוחות  להתארכותהביאה  המלחמה   מבצעת, 

עקב    ,כמו כן.  ביצוע לקבלניםהעלויות  בעלייה    כתוצאה מהתמורות שחלו בשוק, חלה .  ומקדמת

   .בביצוע קיימים ו/או חזויים עיכובים הבטחוני  המצב

זאת,    יחד יכולת    פיבהיק  הצמצוםעם  על  כך  בשל  הצפויות  וההשלכות  לעמוד    הקבוצההביצוע 

בכלל טרם ידועות ותלויות במידה רבה  בלוחות הזמנים ותקציבי הפרויקטים ועל פעילות החברה  

   במשך הלחימה ובאפשרות להתרחבות המלחמה.

טרם ניתן לאמוד    המלחמה והמתיחות הביטחונית   והימשכותלנוכח אי הודאות    להערכת החברה,

   במדויק את השפעתן על הפעילות העסקית.

  האיומים  החרפתאו  /וכי הימשכות הלחימה לאורך זמן ו/או עימות מלא בחזית גבול הצפון    יודגש

להביא להתארכות הליכי התכנון,  ו,  למגורים"ן  הנדל  תחום   ועל   המשק  על  להשפיע  עלולים  העורף   על

והבנייה, לדרישות להגדלות הון עצמי אותו מעמידה    והביצוע, להתייקרות עלויות המימון  הרישוי

)שכן זה מותנה, בין היתר,    הפעילותלבפרויקטים, לדחייה במועדי העמדת המימון הנדרש    הקבוצה

בחוסנם הפיננסי של קבלני הביצוע, לירידה מהותית    לירידה גם בקצב שיווק הדירות בפרויקטים(,  

ידי    בביקושים על  המשווקות  הרוכשים  הקבוצה  ליחידות  של  הכלכלית  ביכולתם  פגיעה  )בשל 

ירו כללי  רוח  מצב  מלחמה  דהפוטנציאלים,  בתקופת  הכרוכה  הוודאות  מחירי  ואי  לירידת   ,)

', באופן שעלול להשפיע, לרבות  וכוהקבוצה  המכירה, לאי עמידת רוכשים בהתחייבויותיהם כלפי  

והמועדים  הקבוצה  הכנסות, עלויות ורווחיות הפרויקטים השונים של    אומדני באופן מהותי, על כלל  

 החזויים למשיכת העודפים מהם.

מספר   .2.3 חשבונאית  סגל  לעמדת  בהתאם  הריבית  ועליית  אינפלציה  השפעת  אודות    8-99גילוי 

 :1"(השפעות אינפלציה ועליית הריבית על הגילוי והדיווח הכספי)"

למועד  נכון    , )דוח תיאור עסקי התאגיד(  לחלק א לדוח זה  6לאמור בסעיף    בהמשך  –  אינפלציה 

בתקופת  הלוואות הצמודות למדד המחירים לצרכן. מדד תשומות הבנייה עלה    איןלחברה  הדוח,  

הביאה להתייקרות עלויות הבנייה של החברה בפרויקטים  עלייה אשר    ,2.93%- כ בשיעור שלהדוח 

מקימה. היא  הבניה    על  אותם  תשומות  מדד  בגין  חשיפה  לצמצם  הקבוצה    נוהגותמנת  חברות 

  אופן פעולה זה מספק הגנה חלקית   ואולםתשלומי רוכשי דירות למדד תשומות הבניה   אתלהצמיד  

אשר מגביל    זה דוח  ל  א   חלקל  7.1.3בסעיף    המפורטלחוק המכר    9, זאת לאור תיקון מספר  בלבד

ככלל, חברות הקבוצה שואפות לעדכן את מחירי המכירה של  תמורת הדירה.    תאת היקף הצמד

, ככל שחוזים רבים יותר אכן  על עליית המדדים. לפיכך  מסויםהדירות למגורים כך שיפצו באופן  

רווחי הקבוצה לא    היא  החברה  תהערכיוצמדו למדד המחירים,   על  כי השפעת העלייה במדדים 

המכירה   במחירי  מהותי  קיטון  אי  של  ובהנחה  זאת  יאפשרו  השוק  שתנאי  ככל  מהותית,  תהיה 

   הידועים כיום.

  מאוחדות   ולחברותלחברה    הדוח,  למועדנכון  לחלק א לדוח זה,    6בסעיף  בהמשך לאמור    –  ריבית

. חלקן נפרעו לאחר מועד הדוח(ש)  מיליון ש''ח   38.2-הלוואות הצמודות לריבית הפריים בהיקף של כ

  מאחר   .ש"ח ברבעוןמיליון    0.1-של כ  סכוםתגדיל את הוצאות המימון ב  1%- עליית ריבית של כ

  כי  מעריכה  החברה,  הפריים  בשיעור  כתלות  המשתנה  בעלות ריבית  חלקן  אשר  הלוואות  שלחברה

שתחול    ככל  ישירה על היקף הוצאות המימון של החברה.  השפעה  צפויה   המשקית  הריבית   להשתנות

ריבית במשק, היא תביא להגדלת הוצאות המימון של   לעיל, היא עלולה    הקבוצה עליית  כאמור 
 

 .2022 באוגוסט  3 ביום פורסמה   1
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חדש.   חוב  וגיוס  חובות  מיחזור  על  להקשות  זאת  ובכלל  המימון  תנאי  להקשחת    בתחום להביא 

  מהתייקרות  כתוצאה   לדירות  בביקושים  לירידה  להביא  עלולה  הריבית  עליית,  היזמי"ן  הנדל

 .בשוק דירות של מחירים ירידת  מכך וכתוצאה המשכנתאות

, הערכותיה של החברה כאמור בסעיף זה לעיל ביחס לסביבה העסקית  ,הדוח  פרסוםנכון למועד  

על תוצאות פעילותה  וכן להשפעות המלחמה    לרבות ביחס להשפעת עליית הריבית והאינפלציה

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

על  וכן  פעילותה העסקית  על  הגורמים המשפיעים  והבנתה את  הערכותיה של הנהלת החברה 

הערכות החברה ביחס לגורמים אשר אינם בשליטתה. הערכות אלה עלולות שלא להתממש, כולן 

ו חלקן או להתממש באופן שונה, לרבות מהותית, מהצפוי, בין היתר, כתוצאה מהנחות וניתוחים  א

לא מיטביים, מהתפתחויות שלא ניתן להעריכן באופן מלא בקשר עם האינפלציה ועליית הריבית  

)דוח תיאור   לחלק א לדוח זה  6ו/או התממשותם של כל או חלק מגורמי הסיכון המפורטים בסעיף  

 .תאגיד(עסקי ה

 ולאחר תאריך הדוח  הדוח  בתקופת מהותיים אירועים .3

בתחום פעילות הנדל"ן היזמי )המהווה מגזר פעילות  בפועלה  החברה  המשיכה    2024במהלך שנת   .3.1

השלמת רכישת מלוא  בר דיווח בדוחותיה הכספיים(. במסגרת זו ביצעה החברה מספר עסקאות ל

חברות העוסקות בתחום ההתחדשות  :  GLM- יושפה ורכישת    ,התחדשותהון המניות של דוראל  

   .זה לחלק א לדוח 7.4- ו 1.4 פיםראה סעי  נוספים העירונית. לפרטים

פינוי    2024בינואר    29ביום   .3.2 אישרה הוועדה המקומית לתכנון ובניה בנתניה מתן תוקף לפרויקט 

, אשר יוזמת חברה המוחזקת על ידי החברה בשיעור  4, 2יח"ד ברחוב ד"ר סטופ   132בינוי להקמת 

)מס' אסמכתא:    2024בפברואר    1דיווח מיידי של החברה מיום    ה. לפרטים נוספים רא85%של  

2024-01-012240) . 

בתמורה  ,  לארבעה משקיעים פרטיים  מניות רגילות  340,992הנפיקה החברה    2024באפריל    9ביום   .3.3

-2024)מספר אסמכתא:    2024במרץ    31מיליוני ש"ח, על פי דוח הצעה פרטית מיום   6.1- כוללת של כ

   .לדוחות הכספיים (5) 24לפרטים נוספים ראה ביאור  (.01-029401

התקשרה יושפה בהסכם ליווי עם בנק מקומי, במסגרתו יועמד האשראי הנדרש    2024ביוני    13  ביום .3.4

מיליון    259.9- בת"א עד לסכום כולל של כ  20ברחוב סמאטס    38/2למימון הקמת פרויקט תמ"א  

-2024-01)מס' אסמכתא:    2024  יוניב  16דיווח מיידי של החברה מיום  ה  "ח. לפרטים נוספים רא ש

602050 )2. 

יושפה בהסכם  2024ביוני    23ביום   .3.5 פרויקט תמ"א    התקשרה  עם חלק    הריסה)  38לייזום  ובניה( 

שבבעלותם לפחות    בתל אביב  3בדירות הקיימות בבניין המצוי ברחוב אנטיגונוס  מבעלי הזכויות  

אשר    67% הקיימות  לדירותיהם  67%מהדירות  צמוד  המשותף  רא.  מהרכוש  נוספים    ה לפרטים 

 . (2024-01-063502)מס' אסמכתא:  2024 יוני ב 24דיווח מיידי של החברה מיום 

 מונה מר עמית גרשון לתפקיד סמנכ"ל הכספים של החברה.  2024ביולי  8ביום  .3.6

התקשרה פרופדו קרסו בהסכם הלוואה עם חברת אשראי חוץ בנקאי, במסגרתו    2024ביולי    17ביום   .3.7

  יולי ב  17דיווח מיידי של החברה מיום    הלפרטים נוספים ראמיליון ש"ח.    18יועמד אשראי בסך של  

 .(2024-01-075394)מס' אסמכתא:  2024

 

  15-104כי הסכם ההלוואה אינו מהווה "הלוואה מהותית" עבור החברה כמשמעות המונח בעמדה משפטית מספר  יוער  2
בינואר   14-ו 2023בפברואר  2, 2017במרץ  19כפי שעודכנה בימים  2011באוקטובר  30"אירוע אשראי בר דיווח" )מיום 

2024 .) 
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שני בעלי מניות המיעוט בדוראל  ל  מניות רגילות  45,178הנפיקה החברה    2024בספטמבר    17  ביום .3.8

, על פי דוח הצעה פרטית  למלוא אחזקותיהם בהבתמורה  התחדשות כחלק מהעסקה לרכישתה,  

אסמכתא:    2024במרץ    31מיום   ביאור    (.2024-01-029392)מספר  ראה  נוספים   (3)24לפרטים 

 לחלק א לדוח זה. 7.4- ו 1.4סעיפים לדוחות הכספיים וכן 

החברה    2024בדצמבר    4ביום   .3.9 עם    817,300הנפיקה  ביחד  רגילות  אופציה    817,300מניות  כתבי 

מיליוני ש"ח, על פי דוח הצעת    17.2-(, הרשומים למסחר בבורסה, בתמורה כוללת של כ3)סדרה  

 (6) 24ביאור    ה(. לפרטים נוספים רא 2024-01-621380)מספר אסמכתא:    2024בדצמבר    2מדף מיום  

 לדוחות הכספיים.  

  ,התקשרה החברה עם חברה ציבורית העוסקת בתחום האשראי החוץ הבנקאי  2025בינואר    9ביום   .3.10

מיליון    10לחברה הלוואת "סולו", ללא ביטחונות, בסך של עד  תועמד  במסגרתו    בהסכם הלוואה

 (.2025-01-003309)מספר אסמכתא:    2025בינואר    12. לפרטים נוספים ראה דיווח מיידי מיום  ש"ח

  התאגידבהסכם הלוואה עם תאגיד מממן, במסגרתו יעמיד    התקשרה יושפה  2025  במרץ  23ביום   .3.11

  36ולפירעון בתוך    3%  +   בריבית בשיעור של פריים₪,  מיליון    40ללווה מסגרת אשראי בסך של  

צרכיה  וללשם קידום פרויקטים של התחדשות עירונית  את יושפה  תשמש    . מסגרת האשראיחודשים

שיילקח  ,השוטפים ככל  האשראי,  על  ערבה  תהיה  החברה  שותפיה ,  כאשר  עם  ולחוד  ועם    ביחד 

הכלולה החברה    .החברה  של  מיידי  דיווח  ראה  נוספים  )מספר    2025  מרץב  25  מיוםלפרטים 

 (.2025-01-019964אסמכתא: 

ש"ח    0.954, במחיר של  אגרות חוב )סדרה א(  62,586,000החברה  הנפיקה    2025בפברואר    17ביום   .3.12

(, הרשומים למסחר  4כתבי אופציה )סדרה    1,877,580ש"ח ערך נקוב אגרת חוב, ביחד עם    1לכל  

  2025בפברואר    16מיליוני ש"ח, על פי דוח הצעת מדף מיום   59.7-בבורסה, בתמורה כוללת של כ

 לדוחות הכספיים.  28ביאור  ה(. לפרטים נוספים רא2025-01-010764)מספר אסכמתא: 

רכישת  "( להמוכריםהודיעה החברה כי מנהלת משא ומתן עם צדדים שלישיים )"  2025במרץ    2ביום   .3.13

מניות והשקעה בקבוצת חברות המקדמות, בעצמן או עם שותפים, פרויקטים בתחום ההתחדשות  

ימים לטובת ניהול    45חתמו המוכרים על הסכם בלעדיות למשך    2025בפברואר   27העירונית. ביום  

על  הנרכשת.  לפעילות  הנאותות  ובדיקת  הפעילות  -המו"מ  מהמוכרים,  לחברה  שנמסר  המידע  פי 

באיזור הקריות, כאשר  ופרויקטים של התחדשות עירונית בגוש דן    8-10- ככוללת ייזום של  הנרכשת  

  דיווח   ראה  נוספים  לפרטיםכלל הפרויקטים הנם בשלבים שונים של תכנון, לאחר השגת רוב נדרש.  

 (. 2025-01-013674)מספר אסמכתא:  2025  במרץ 2  מיום מיידי 

)תיאור עסקי התאגיד(    חלקים א  ראה,  ולאחריה  הדוח  בתקופת  שאירעו נוספים    עיקריים  לאירועים .3.14

 .זה  לדוחוספים( נ)פרטים ד -ו
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 מצב כספי .4

סעיפי הדוח על המצב הכספי בהתאם לדוחות הכספיים, וההסברים לשינויים העיקריים שחלו    ולהלן יוצג

 :בהם

 סעיף 

  31  ליום   יתרה 
 המהותיים   ולשינויים   ליתרות   החברה   הסברי  בדצמבר 

 2023 )*(   2024 "ח( ש   באלפי )נתונים כספיים  
 "ח ש   אלפי 

 8,858 117,501 שוטפים   נכסים 
מיליון    17.2הגידול המשמעותי בנכסים השוטפים נובע מגיוס הון שעשתה החברה בסך  

ש״ח, ורישום לראשונה של מלאי בניינים בהקמה כתוצאה מעסקת רכישת ג׳י אל אם,  
 . PPA- יצוין כי המלאי כולל גם עודפי עלות אשר נזקפו לפרויקטים במסגרת עבודת ה 

  לא   נכסים 
 6,347 47,567 שוטפים 

לפי שיטת השווי    ת בחברה המטופל   השקעה   של לראשונה    מרישום   נובע   הגידול   עיקר 
שהצטברו בגין פרויקטים וזכויות במקרקעין אשר    עלויות מ (, וכן  יושפה המאזני )עסקת  

  גם   כחלק מאיחודה לראשונה. סעיף זה כולל ו   GLMעסקת  לראשונה כתוצאה מ נרשמו  
 . PPAה   עבודת   במסגרת עודפי עלות אשר נזקפו לפרויקטים  

 -  15,205 165,068 נכסים "כ  סה 

  התחייבויות 
 7,234 117,174 שוטפות 

  בסך   ואחרים בנקאים    מתאגידיים באשראי    מגידול   נובע בהתחייבויות השוטפות    הגידול 
מיליון ש״ח ושאר    15מיליון ש״ח. הלוואה אחת נלקחה בחברת האם בסך    51- כ של  

כן, החברה מציגה    כמו אשר מאוחדת לראשונה.    אם   אל   ג׳י ההלוואות מגיעות מחברת  
  למתן   התחייבות   וכן ,  ש״ח   מיליון   5  - כ   של בסך    אם   אל   ג׳י התחייבויות בגין רכישת  

  מיליון   38- כ   של   בסך   בביצוע   נמצאים   אשר   אם   אל   ג׳י   של   הפרויקטים   בגין   בנייה   שירותי 
 . ש״ח 

  לא   התחייבויות 
 -  10,067 שוטפות 

לראשונה בדוח המאוחד   נרשמו נובע מהלוואות של חברת ג׳י אל אם אשר   הגידול
שנוצרה לראשונה כתוצאת מעסקת    מס  לתשלום התחייבותבמסגרת העסקה וכן  

GLM . 
מיוחס    הון "כ  סה 

לבעלים של  
 החברה האם 

21,874 8,326  - 

  שאינן   זכויות 
 ג׳י אל אם  מרכישת חברת בת  הגידול נובע   ( 355)  15,953 שליטה   מקנות 

"כ  סה 
  התחייבויות 

 והון 
165,068 15,205  - 

 בדוחות הכספיים להלן.  30)*( הוצג מחדש, ראה ביאור 
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 לותוהפע תוצאות .5

להלן יוצגו סעיפי הדוח על הרווח הכולל בהתאם לדוחות הכספיים, וההסברים לשינויים העיקריים שחלו  

  בהם:

 סעיף

  31 יוםב שהסתיימה  לשנה
 בדצמבר 

הסברי החברה ליתרות ולשינויים המהותיים )נתונים כספיים  
 2022 2023 2024 באלפי ש"ח( 

 )באלפי ש"ח( 

הכנסות אלו נובעות מפעילות החברה בתחום הטכנולוגי   840 1,873 1,900 הכנסות 
 (.שהוקפאה)

 - - - -  אחרות   הכנסות

 - 840 1,873 1,900 נטו , ההכנסות כל סך

 4,871 3,609 2,805 ופיתוח   מחקר הוצאות 
  להקפיא את פעילותהלתאריך הדוח החליטה החברה  ,כאמור

בתחום הטכנולוגי, והיא בוחנת אפשרות למכירת פעילות זו,  
 . לרבות בדרך של הכנסת שותף מממן ו/או בדרכים אחרות

  מכירה הוצאות 
  הטכנולוגיה מפעילות הוצאות המכירה והשיווק נובעות   3,983 6,186 5,630 ושיווק 

 .)שהוקפאה(
הוצאות הנהלה  

 - 2,126 5,121 7,162 וכלליות 

הגידול בהוצאות הייזום נובע ממעבר להתמקדות בתחום   - 390 1,752 עלויות ייזום  
 ההתחדשות העירונית. 

  (הכנסותהוצאות )
ומריבית על הלוואה לחברה    בנקיםבההכנסות הן מפיקדונות   ( 73) ( 255) (38) נטו , מימון

 כלולה.

 - 10,907 15,051 17,311 נטו , ההוצאות כל סך

החברה ברווחי   חלק
  המטופלת  חברה

 מאזני  בשווי
אשר    (יושפה)עסקת  "פרופדו קרסו" חברת רווחי אקוויטי מ - - 5,458

 נקנתה במהלך שנת הדוח. 

 - (10,067) (13,178) (9,953) מס  לפני הפסד

 - (10,067) (13,195) (9,976) סה"כ הפסד נקי

  כולל הפסד "כ  סה
 - (10,106) (13,219) (10,020) אחר

 נזילות   .6

   להלן ניתוח תזרימי המזומנים של החברה ושינוים שחלו בהם בהתאם לדוחות הכספיים של החברה:

 

 סעיף
הסברי החברה ליתרות ולשינויים  בדצמבר  31 ביום שהסתיימה  לשנה

 31/12/2022 31/12/2023 31/12/2024 המהותיים
  )אלפי ש"ח( 

נטו   מזומנים 
לפעילות   ששימשו 

 שוטפת 
(21,444) (11,319 ) (9,703 ) 

  אשתקד   המקבילה  לתקופה   ביחס   השינוי 
ההנהלה    בהוצאות  מהגידול,  היתר  בין,  נובע

משמעותי   בעקבות  וכן  וכלליות    גידול 
  פרויקטי   של  וקידום   יזום  הוצאות ב

 .עירונית התחדשות 

נטו   שנבעו  מזומנים 
לפעילות    (שימשו)

 השקעה
(7,382) 3,208 (3,275 ) 

כ הושקעו  השנה  ש״ח    18-במהלך  מיליון 
את   לרכוש  מנת  על  קרסו  פרופדו  בחברת 

מיליון מהסכום הוחזר. כמו    9יושפה, כאשר  
בפרויקטים   עלויות  בגין  השקעה  נרשמה  כן 

 מיליון ש״ח.  5.8-בסך של כ

שנבעו   נטו  מזומנים 
 17,986 9,193 ,20838 מפעילות מימון 

התזרים נובע מלקיחת הלוואה ממוסד בנקאי  
כ ו   15-בסך  ש״ח  הון  מיליון  גיוסי  שני  כן 

כ  של  כולל  בסכום  השנה  מיליון    23-במהלך 
שליטה  התקבלה הלוואה מבעל  כן  . כמו  ש״ח
   אלפי ש״ח. 684-של כבסך 
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 מימוןהמקורות  .7

   .וחוב  גיוסי הוןונכון למועד הדוח, החברה מממנת את פעילותה ממקורות עצמיים )הכנסות החברה(  

 להלן פילוח מקורות המימון של החברה: 

 בדוחות הכספיים להלן.  30)*( הוצג מחדש, ראה ביאור 

 הנפקת ניירות ערך 

 .זה לדוח  ג לחלק 24  ביאור ראה ערך ניירות  הנפקת  בדבר לפרטים

 מימוש אופציות או המרת ניירות ערך הניתנים להמרה למניות 

  לדוח  ג  לחלק  27 ביאור ראהבדבר מימוש אופציות או המרת ניירות ערך הניתנים להמרה למניות  לפרטים

 .זה

 

  היקפן הממוצע בשנת הדיווח של הלוואות לזמן ארוך, קצר ואשראי מספקים ולקוחות

לקוחות בסך  , כמו כן, לחברה אשראי מאלפי ש״ח  10,067  בסך  לחברה אשראי לזמן ארוך  למועד הדוח

 . אלפי ש״ח 3,860

   "ח.שאלפי   600-הדוח הייתה כ שנתיתרת האשראי מספקים הממוצעת לסוף חודש במהלך 

 יום.  60-90בתחום הנדל"ן היזמי החברה שואפת לימי אשראי גבוהים הנעים בין  

 חוזר   הון

  השוטפים  הנכסים  סך  את   הכולל  ח "ש  אלפי  327- כ  של   בסך(  נטו)  חוזר   הון   במאוחד  לחברה,  הדוח  למועד

   1,259  - כ  הינו)נטו(    במאוחד חודשים של החברה    12החוזר לתקופה של    ההון .  שוטפות  התחייבויות  בניכוי

 לחלק א לדוח זה )דוח תיאור עסקי התאגיד(.  12לפרטים על הרכב ההון החוזר ראה סעיף "ח. ש אלפי

 החברה  של החוב ואגרות דיווח  בר אשראי

לפרטים אודות תנאיהן העיקריים של  לחלק א לדוח זה.    14לפרטים אודות אשראי בר דיווח ראה סעיף  

אמות המידה  ולרבות  של החברה אשר הונפקו לאחר תאריך הדוח על המצב הכספי,    אגרות החוב )סדרה א(

 להלן.  17 סעיףראה  ,הפיננסיות להן התחייבה החברה

 לחלק א לדוח זה )דוח תיאור עסקי התאגיד(.   14לפרטים נוספים אודות מימון החברה ראה סעיף  

 סימני אזהרה 

 להלן.   18לתקנות הדוחות ראה סעיף  (14)ב()10לגילוי בהתאם לתקנה 

  

 סעיף
31/12/2024 )*( 31/12/2023 

 % מסך המאזן  מיליוני ש"ח  % מסך המאזן  מיליוני ש"ח 

 52.4% 7,971 22.9% 37,827 הון 

 0% - 6.1% 10,067 התחייבויות לזמן ארוך 

 47.5% 7,234 71% 117,174 התחייבויות לזמן קצר 

 100% 15,205 100% 165,068 סה"כ 
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 היבטי ממשל תאגידי  –חלק שני  

 תרומות בנושא החברה מדיניות .8

ידי הדירקטוריון מדיניות בנושא תרומות ולא קיימות התחייבויות למתן    לא נקבעה עללמועד הדוח    נכון 

 תרומות בתקופות עתידיות.  

 בעלי מומחיות חשבונאית ופיננסית   דירקטורים .9

  בעלי   דירקטורים  של  החברה  בדירקטוריון  הנדרש  המזערי  המספר  כי  קבעו  בחברה  המוסמכים  האורגנים

  שניים  הינו"(, מומחיות)"  החברות לחוק( 12)א()92  סעיף  להוראות בהתאם, ופיננסית חשבונאית מומחיות

)לרבות דירקטורים חיצוניים(, וזאת בהתחשב, בין היתר, בסוג החברה, גודלה, היקף פעילות החברה    (2)

,  דודוביץ, פלג  דודוביץ  דורון  הדירקטוריםקבע דירקטוריון החברה כי    חהדו  למועדומורכבות פעילותה.  

 . ופיננסית  חשבונאית מומחיות בעלי דירקטוריםהם   גור ורבקה  גולן  סמימימתי 

 דירקטורים בלתי תלויים  .10

תקנון החברה אינו כולל הוראה בדבר שיעור הדירקטורים הבלתי תלויים בחברה. למועד הדוח, מכהנים  

בחברה שני דירקטורים חיצוניים: מר מתי סמימי גולן וגב' ורבקה גור, וכן דירקטורית אחת בלתי תלויה:  

 לחלק ד לדוח זה.   26הגב' שרון בן צבי. לפרטים אודותם ראה תקנה 

 פטור מצירוף דוח וחוות דעת רואה חשבון מבקר בדבר אפקטיביות הבקרה הפנימית  .11

  בהתאם.  הדוחות  לתקנותג  5  בתקנה  זה  מונח  כמשמעות",  קטן "תאגיד    הינה   החברה,  לעיל  כאמור

  מהחובה  פטורה  החברה,  הדוחות  לתקנות()א(  4ד) 5  בתקנה  הקבועה   קטנים   לתאגידים   ההקלה  ובמסגרת

עם חוות דעתו    בקשר  החברה  של  המבקר  חשבון  רואה  ודוח  הפנימית  הבקרה  אפקטיביות  על  דוח  לפרסם

 בדבר אפקטיביות הבקרה הפנימית. 

-ב)ג( לתקנות הדוחות )על 9( לתקנות הדוחות, הוראותיה של תקנה 1ב)ג 9כן, בהתאם להוראות תקנה -כמו

לצרף  פ יש  בדבר   לדוחותיהיה  שלה  המבקר  החשבון  רואה  של  דעתו  חוות  את  חברה  של  השנתיים 

אפקטיביות הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ובדבר חולשות מהותיות שהוא זיהה בבקרה זו( לא יחולו  

( שנים מעת שנעשתה תאגיד מדווח )למעט בקרות מקרים מסוימים שנקבעו  5על חברה שטרם חלפו חמש )

 באותה תקנה(. 

 רואה חשבון מבקר   שכר .12

 . BDO –זיו האפט רו"ח משרד  הואהחשבון המבקר של החברה  הרוא

 השירות 

 2023שנת  2024שנת 

 )באלפי ש"ח( 

שירותי ביקורת, שירותים הקשורים לביקורת ושירותי  
 180 205 מיסוי הקשורים לביקורת 

 27 35 שירותים אחרים

פי    השכר המשולם לרואי החשבון המבקרים נקבע במשא ומתן בין רואי החשבון לבין הנהלת החברה על

פי שכר המבקרים בשנים קודמות, היקף עבודתם וכיוצ"ב, ומובא לאישור    תעריף לשעה הנקבע, בין היתר, על

הדירקטוריון. גובה שכר הטרחה נקבע בהתבסס בין היתר, על תנאי השוק ולדעת הנהלת החברה הינו סביר  

   ומקובל בהתאם לאופי החברה ולהיקף הפעילות שלה.
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 פנימי המבקר ה .13

 של החברה:   המבקר הפנימילהלן פרטים אודות 

 . שירותי ביקורת פנימית בע"מרביד  ה רוומשרד , מ אלון עמית שם: 

   2022בנובמבר  8 תאריך תחילת כהונה: 

)א(  3 סעיפיםובהוראות  )ב( לחוק החברות 146המבקר הפנימי עומד בהוראות סעיף למיטב ידיעת החברה,  עמידה בהוראות הדין: 
 . 1992-לחוק הביקורת הפנימית, תשנ"ב 8-ו

ערך    בניירות  החזקה
 של התאגיד: 

, על פי הודעתו, אינו מחזיק בניירות ערך של החברה או של גוף קשור לחברה, כהגדרת מונח  הפנימיהמבקר  
 זה בתוספת הרביעית לתקנות הדוחות. 

עסקיים/   קשרים 
 מהותיים עם התאגיד: 

אין למבקר הפנימי קשרים עסקיים מהותיים או קשרים מהותיים  על פי הודעתו ולמיטב ידיעת החברה,  
אחרים עם החברה או עם גוף קשור לחברה, כהגדרת מונח זה בתוספת הרביעית לתקנות הדוחות. מבקר  
הפנים מעניק את שירותי הביקורת הפנימית כנותן שירותים חיצוני. מבקר הפנים אינו בעל עניין בחברה, 

ואינו קרוב של כל אחד מאלה. המבקר הפנימי אינו ממלא תפקיד מחוץ לחברה  אינו נושא משרה בחברה  
היוצר או העלול ליצור ניגוד עניינים עם תפקידו כמבקר הפנים בחברה ותפקידו היחיד בחברה הינו מבקר  

 הפנים של החברה.  

)לאחר המלצת ועדת הביקורת(,    2022מינוי המבקר הפנימי אושר בישיבת הדירקטוריון בחודש נובמבר   דרך המינוי:
החל מאותו מועד וזאת לאור השכלתו, כישוריו וניסיונו הרב בביקורת פנימית כמפורט להלן, וכן בהתחשב 

פעילותה.  ומורכבות  והיקף  גודלה  החברה,  את    בסוג  המכשירים  הכישורים  החברה,  דירקטוריון  לדעת 
הפועלות   בחברות  לרבות  פנים,  בביקורת  הרב  ניסיונו  היתר,  בין  הינם,  לביצוע התפקיד  הפנימי  המבקר 

פי הוראות הדין לקיום ביקורת  -בתחומי פעילותה של החברה. במסגרת פעילותו, יפעל המבקר הפנימי על
 פנימית בחברה. 

על   הארגוני  הממונה 
 המבקר: 

 יו"ר דירקטוריון החברה.  הוא על המבקר הפנימי  הארגוניהממונה 

ועדת  ידי    אושרה עלש  2025לשנת    השנתית  העבודה המבקר הפנימי מבצע את עבודתו בהתאם לתוכנית   : העבודה תוכנית 
בחודש    דירקטוריוןו  הביקורת העבודה  2025  מרץ החברה  תכנית  סיכונים  השנתית  .  סקר  על  מתבססת 

רכישת מלוא  בחן המבקר את עסקת    2024במהלך שנת    .2023ידי המבקר הפנימי בתחילת שנת    שהושלם על
יזמות   דוראל  של  והנפרע  המונפק  המניות  לתקנות    הכהגדרתמהותית    עסקה )הון  הרביעית  בתוספת 

)כהגדרתן בתוספת הרביעית    מהותיות   עסקאות  הדוח   בתקופת  ביצעה   החברהכי    יצוין .הדוחות( נוספות 
 . הפנים  מבקר ידי  על נבחנו  לאש לתקנות הדוחות(

תכנית הביקורת כוללים, בין היתר, התייחסות לתחומי הפעילות השונים של נקבעת  השיקולים על פיהם  
בחשבון  נלקחים החברה וגורמי הסיכון הרלוונטיים, המבנה הארגוני ומבנה פעילותה של הקבוצה. בנוסף, 

תכנית הביקורת השנתית אינה מכילה   תדירות והיקף הביקורת שבוצעה בפועל עד כה בתחומים השונים.
   . מגבלות על סטייה מהאמור בה

 
  לתאגידיםהתייחסות  

 מוחזקים:
 ידי החברה.  חברות מוחזקות בבעלות מלאה עלל פנימיתביקורת  כללה  לא 2024לשנת  הביקורת

 שעות בביקורת פנימית בחברה.   300-הושקעו כ 2024בשנת  היקף העסקה: 

בהתאם להודעתו של המבקר הפנימי הוא ערך את הביקורת בהתאם להוראות חוק הביקורת הפנימית   תקנים מקצועיים:
והתקנים המקצועיים של לשכת המבקרים הפנימיים בישראל. התקנים המקצועיים המקובלים על פיהם 

ות  מתבצע תהליך הביקורת הפנימית בחברה כוללים תקני תכונות כגון: אי תלות ואובייקטיביות, מקצועי 
וזהירות מקצועית ראויה, סמכות ואחריות ותקני ביצוע כגון: תכנון הביקורת, ביצוע הביקורת, דיווח על 
שנקבעו   בדרישות  עומד  הפנימי  המבקר  הדירקטוריון,  לדעת  הליקויים.  תיקון  אחר  ומעקב  התוצאות 

חברה והאופן בו הוא  בתקנים הנ"ל וזאת בשים לב למקצועיותו של המבקר הפנימי, כישוריו, היכרותו עם ה
   עורך, מגיש ומציג את ממצאי הביקורות הנערכות על ידו.

, חופש פעולה 1992-לחוק הביקורת הפנימית, תשנ"ב  9חופשית כאמור בסעיף    גישהלמבקר הפנימי ניתנה   גישה למידע: 
   מתמיד ובלתי אמצעי לכל מערכות המידע של החברה, לרבות גישה לנתונים כספיים של החברה.

מבקר   של  וחשבון  דין 
 הפנים:

אשר הוגשו לה על ידי מבקר הפנים   ,בממצאי המבקר הפנימיבתקופת הדוח קיימה ועדת הביקורת דיונים 
דיון  2025במרץ    11ביום    כדלקמן:  בכתב הביקורת  ועדת  בעניין    ותדוחב   קיימה  יישום  הביקורת  מעקב 

, אבטחת מידע,  דוראל התחדשותרכישת  –בחינת עסקה מהותית  ,2024המלצות הביקורת הפנימית לשנת  
 .  דוראל התחדשותשל עירונית  ההתחדשות ה בתחוםסיכונים הסקר , וכן בבקרה תקציביתו

הדירקטוריון  הערכת  
המבקר   פעילות  את 

 : הפנימי

,  ןהענייהיקף, אופי ורציפות פעילות המבקר הפנימי ותכנית עבודתו סבירים בנסיבות    –  לדעת הדירקטוריון
   .בחברהויש בהם כדי להגשים את מטרות הביקורת הפנימית 

 2024עלות שכרו של המבקר הפנימי הסתכמה בשנת    .לשעה"ח  ש  255  על   עומדשכר טרחת מבקר הפנים   תגמול: 
סביר ואין בו כדי להשפיע על שיקול דעתו של המבקר    התגמול. לדעת דירקטוריון החברה,  אלפי ש"ח  76-בכ

   .הפנימי בבואו לבקר את החברה
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 הוראות גילוי בקשר עם הדיווח הפיננסי של התאגיד  – חלק שלישי 

 הדוח על המצב הכספי  מועדלאחר  אירועים .14

 , בדבר אירועים לאחר תאריך הדוח על המצב הכספי. (הכספיים דוחותחלק ג לדוח זה )ל  28ביאור  ראה

 )*(  הערכות שווי .15

, ביחס  105-23  רשות ניירות ערך מספרולעמדת סגל    ב)ט( לתקנות הדוחות8להלן פרטים בהתאם לתקנה  

 אשר שימשו כבסיס לקביעת ערכם של נתונים בדוחות הכספיים:   להערכת שווי מהותית מאוד

 זיהוי נושא הערכת השווי 
מניות  רכישת  עלות   (PPA) הקצאת 

יושפה   בקבוצת  שליטה  רכישת  במסגרת 
 ג.ע בע"מ

מניות   רכישת  עלות   (PPA) הקצאת 
במסגרת רכישת מניות והשקעה בג'י אל  

 3אמ ישראל יזמות ונדל"ן בע"מ 

 עיתוי הערכת השווי
 2024 בדצמבר 31 2024במרץ  28

סמוך לפני שווי בדוחות הכספיים 
 ל.ר. ל.ר. מועד הערכת השווי 

 33,084 101,895 הרכישה  עלות הקצאת

 זיהוי מעריך השווי 
 בטא פייננס צ.י.ש בע"מ  בטא פייננס צ.י.ש בע"מ 

 השכלה 

ראשון   תואר  בעל  אבדי  יניב  רו"ח 
שני   ותואר  רו"ח  וכלכלה,  בחשבונאות 
במימון   בהתמחות  עסקים  במנהל 

 וחשבונאות. 

 . לעיל ראה

ניסיון בביצוע הערכות שווי דומות 
 לצרכים חשבונאיים

  15-רו"ח יניב אבדי בעל ניסיון של מעל ל
שנים בהערכות שווי של חברות ציבוריות  
להוגנות   דעת  חוות  כאחד,  ופרטיות 

( מניה  שווי  הערכות  (, A409עסקה, 
 ( רכישה  עלות  הערכות  PPAהקצאת   ,)

פיננסיים   ESOPשווי   ומכשירים 
כלכלית   היתכנות  בדיקת  מורכבים, 

 ואנליזה תמחירית לפרויקטים ועוד.

 . לעיל ראה

תלות מעריך השווי במזמין הערכת  
 אין  אין  השווי 

 - - הסכמי שיפוי עם מעריך השווי

 הקצאת עלות רכישה  הקצאת עלות רכישה  מודל הערכת השווי 

ההנחות שלפיהן בוצעה הערכת  
 השווי 

שיעורי   בדבר  המרכזיות  ההנחות  להלן 
בהתאם   הודאות  ומקדמי  ההיוון 

 לסטאטוס התכנוני של כל פרויקט:

 שיעור רכיב 
 ודאות היוון 

 100% 10.50% ביצוע
ערב ביצוע )עבר 

 100% 11.50% ועדה(

 -וודאות גבוהה 
הוגשה בקשה 

 להיתר
12.50% 90% 

תהליך רישוי לפני  
 80% 13.50% הגשה

  - וודאות בינונית 
בתכנון )אין תב"ע,  

 יש רוב נדרש( 
15.50% 50% 

 
 

שיעורי   בדבר  המרכזיות  ההנחות  להלן 
בהתאם   הודאות  ומקדמי  ההיוון 

 לסטאטוס התכנוני של כל פרויקט:

 שיעור הנחות מפרויקטים 
 ודאות היוון 

 100% 11% בביצוע 
ערב ביצוע )עבר 

 100% 12% ועדה(

פרויקטים בוודאות  
גבוהה )הוגשה בקשה 

 להיתר(
13% 90% 

פרויקטים בוודאות  
בינונית )תהליך  
 רישוי לפני הגשה( 

14% 80% 

פרוייקטים בוודאות  
נמוכה )בתכנון, יש  

 רוב נדרש(
16% 50% 

פרוייקטים ללא רוב  
 0% 18% נדרש )מו"מ מתקדם( 

 
 

ג.ע בע"מ(  PPA)עלות רכישת מניות  עבודת הקצאת   צורפה לדוח    במסגרת רכישת שליטה בקבוצת יושפה 

 (.2024-01-094390)מס' אסמכתא:  2024באוגוסט  27מיום  2024ביוני   30החציוני של החברה ליום 

 

 הערכת השווי מצורפת כנספח א' לדוח זה. 3
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 בדוחות הכספיים להלן.  30)*( הוצג מחדש, ראה ביאור 

 )*(   מאוד ותמהותישהערכותיו מעריך שווי ל בנוגע גילוי

שיטת   לפי  על ידה עבודות  ביצע עבור החברה וישויות המוחזקות  "(מעריך השווי)"  בטא פייננס צ.י.ש בע"מ

מסך נכסי התאגיד כפי שמוצגים בדוח    35%  בסכום כולל של  עלות צירוף עסקים  (NAVשווי הנכסי הנקי )

הכספי המאוחד למועד הדוח על המצב הכספי, ועל כן מוגדר כמעריך שווי מהותי מאוד בהתאם לעמדת סגל  

ניירות ערך מספר   ניסיונו הרב ומקצועיותו  105-30רשות  . החברה בחרה להתקשר עם מעריך השווי בשל 

ישורים הנדרשים לקביעת השווי ההוגן של נכסי החברה.  בתחום הנדל"ן בישראל, אשר מעניקים לו את הכ

הוא רואה חשבון מוסמך, ובעל תואר ראשון בחשבונאות וכלכלה ותואר שני במנהל עסקים עם   השווי  מעריך

יצוין כי שכר הטרחה לו זכאי מעריך השווי    התמחות במימון וחשבונאות, שניהם מאוניברסיטת תל אביב.

שביצע עבור החברה לא הותנה בתוצאות הערכות השווי או בביצועי החברה. נכון    בגין הערכות השווי השונות

  אלפי   33,084- בשווי כולל של כ  נטו  נכסיםללמועד הדוח על המצב הכספי, מעריך השווי ביצע הערכות שווי  

המאוחדיםש הכספיים  הדוחות  ברמת  הם  אלפי  24,964-כו,  "ח  החברה    ש"ח  של  האפקטיבי  חלקה  בגין 

   .הנכללים בדוח על המצב הכספי השווי הנכסי הנקיבישויות מוחזקות המטופלות לפי שיטת 

 דוח מצבת התחייבויות לפי מועדי פירעון .16

דוח בדבר מצבת התחייבויות של החברה מתפרסם בטופס דיווח נפרד במקביל לפרסום דוח זה, והאמור  

 בו מובא על דרך ההפניה. 

   חוב  אגרות למחזיקי  ייעודי גילוי –  רביעי חלק

 אגרות חוב )סדרה א(  .17

 אגרות חוב )סדרה א( 
 2025בפברואר  17 מועד הנפקה מקורי 

 "ח ש 62,586,000 שווי נקוב במועד ההנפקה  
 ---  ההרחבה שווי נקוב במועד  

למועד  שווי נקוב ליום 
 ונפק לאחר תאריך הדוח על המצב הכספי(ה) --- הדוח 

האם הסדרה מהותית  
כהגדרתה בתקנה  

()א( לתקנות  13)ב()10
 הדוחות 

   כן

סכום הריבית שנצברה  
 למועד הדוח 

 )הונפק לאחר תאריך הדוח על המצב הכספי( ---

שווי הוגן בדוחות  
 למועד הדוח הכספיים 

 )הונפק לאחר תאריך הדוח על המצב הכספי( ---

 )הונפק לאחר תאריך הדוח על המצב הכספי( --- למועד הדוח שווי בבורסה 
 . קבועה ,6.75% סוג ושיעור הריבית 

מועדי תשלומי הקרן  
 הנותרים

)שלושה( תשלומים שנתיים לא שווים ביום    3-אגרות החוב )סדרה א( תעמודנה לפירעון )קרן( ב
מהשנים    31 אחת  כל  של  יהווה    2029עד    2027ביולי  הראשון  שהתשלום  באופן    15%)כולל(, 

 מהקרן.   42.5%מהקרן, וכל אחד מהתשלומים השני והשלישי יהווה 

ביולי    31ועד ליום    2025ביולי    31ביולי, החל מיום    31-בינואר ו 31תשלומים חצי שנתיים, בימים   מועדי תשלום הריבית 
 .(כולל) 2029

בסיס הצמדה )קרן  
 אין  וריבית( 

 לא האם ניתנות להמרה 

זכות החברה לבצע פדיון  
 מוקדם או המרה כפויה 

  , מלא או חלקי, לפדיון מוקדם  (סדרה א) החברה תהא רשאית להעמיד ביוזמתה את איגרות החוב  
בין החברה לנאמן אגרות    2025  בפברואר  13לשטר הנאמנות שנחתם ביום    9.2כמפורט בסעיף  
 החוב )סדרה א(.

האם ניתנה ערבות  
לתשלום התחייבויות  

החברה על פי שטר  
 הנאמנות 

 לא רלוונטי 

 בדוחות הכספיים להלן.  30)*( הוצג מחדש, ראה ביאור 
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 פרטים בדבר הנאמן לאגרות החוב 

 רזניק פז נבו נאמנויות בע"מ  :הנאמנות חברת שם

   הגר שאול"ד עו  :הסדרה על  האחראי שם

יד hagar@rpn.co.il"ל:  דוא,  03-6389222:  פקס,  03-6389200:  טלפון  :ההתקשרות  פרטי כתובת:   ,

 , תל אביב. 14חרוצים 

 דירוג אגרות החוב 

 אגרות החוב )סדרה א( אינן מדורגות. 

 עמידה בהתחייבויות לפי שטר הנאמנות  

 שטר  לפי  וההתחייבויות  התנאים  בכל  עומדת  החברה,  זהח  דוידיעת החברה, נכון למועד פרסום    למיטב

  לפירעון   החוב  אגרות  להעמדת  עילה  המקימים  התנאים  התקיימו  ולאשל אגרות החוב )סדרה א(    נאמנות

 .  מיידי

 ( א)סדרה  החוב אגרות  של  הנאמנות שטר מכוח נוספות  התחייבויות

 לאי יצירת שעבודים )שעבוד שלילי(   התחייבות .1

כל עוד אגרות החוב )סדרה א( קיימות במחזור )דהיינו כל עוד אגרות החוב )סדרה א( לא נפרעו או  

סולקו במלואן בכל דרך שהיא, לרבות בדרך של רכישה עצמית ו/או פדיון מוקדם(, החברה מתחייבת  

כלשה  שלישי  צד  לטובת  והעתידיים  הקיימים  וזכויותיה,  נכסיה  כלל  על  שוטף  שעבוד  ליצור  ו  שלא 

להבטחת כל חוב או התחייבות כלשהי, ללא הסכמת מחזיקי אגרות החוב )סדרה א( מראש, בהחלטה  

 מיוחדת. 

 סדרה   הרחבת .2

החברה תהא רשאית, מפעם לפעם, להרחיב את סדרת אגרות החוב )סדרה א( ולהנפיק אגרות חוב  

)סדרה א( נוספות )בין בהצעה פרטית, בין במסגרת תשקיף, בין על פי דוח הצעת מדף או בין בכל דרך  

לשטר הנאמנות של אגרות    7המפורטים בסעיף  אחרת, המותרת לפי דין(, ובלבד שיתקיימו כל התנאים  

   החוב )סדרה א(.
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 אמות מידה פיננסיות  .3

החל מהמועד בו יונפקו אגרות  התחייבה החברה כי    לאגרות החוב )סדרה א(נאמנות  ה במסגרת שטר  

החוב )סדרה א( לציבור ועד לפירעון מלוא חובות והתחייבויות החברה בגינן, החברה מתחייבת כלפי  

 מחזיקי אגרות החוב )סדרה א(, לעמוד באמת המידה הפיננסית במועד הבדיקה כמפורט להלן:

 הפיננסית אמת המידה

בדבר אופן   פירוט
באמת  עמידת החברה 

 המידה הפיננסית
 למועד הדוח 

 .מיליון ש"ח  20ההון העצמי המאוחד לא יפחת מסך של 

", משמעו: סך ההון המאוחד של החברה )כולל זכויות מיעוט( כמוצג בדוחותיה  הון עצמי מאוחד"
הכספיים המאוחדים )המבוקרים או הסקורים, לפי העניין( האחרונים של החברה, בתוספת הלוואות  
שהן   וריבית(  )קרן  בתנאיהן  שנקבע  הרלוונטי  הבדיקה  למועד  עד  הועמדו  בלבד( אשר  )קרן  בעלים 

)סדרה א( )קרי, שמועד פרעונן )קרן וריבית( לאחר מועד הפירעון הסופי של    נחותות לאגרות החוב
אגרות החוב וכן במקרה של פירוק החברה ייפרעו )קרן וריבית( לאחר פירעון אגרות החוב במלואן(,  

 וכן שטרי הון. 

ב  עומדת  מת  אהחברה 
   4המידה 

 . לעיל המפורטות הפיננסית באמת המידה זה דוח  פרסום  למועדנכון   ת האמור, החברה עומד לאור

נאמנותל, בהתאם  בנוסף א(,   שטר  )סדרה  )כהגדרת    התחייבה   החברה  לאגרות החוב  לבצע חלוקה  שלא 

 למועד פירעונן הסופי של אגרות החוב )סדרה א(.    עדחוק החברות( בהמונח 

  

 

 יודגש כי אגרות החוב )סדרה א( הונפקו לאחר מועד הדוח.   4
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 בדבר "סימני אזהרה" בתאגיד ( לתקנות הדוחות 14)ב() 10בהתאם לתקנה  גילוי .18

תזרים מזומנים שלילי מתמשך  , לחברה  2024בדצמבר    31ליום  בדוחותיה הכספיים המאוחדים של החברה  

שוטפת. חיובי   בפעילות  חוזר  הון  לחברה  זאת,  עם  של    יחד  לתקופה  חיובי  חוזר  הון  חודשים.    12וכן 

והגיע לכלל מסקנה כי אין בקיומו של תזרים מזומנים  החברה    דירקטוריון החברה דן במצב נזילותה של

נזילות בחברה,    שלילי מתמשך מפעילות שוטפת בעיית  על  כדי להצביע  בדוחותיה הכספיים המאוחדים 

והשתכנע כי מקורות המימון הקיימים של    וזאת לאחר שסקר את תזרים המזומנים החזוי של החברה

החברה ישמשו את החברה לפעילותה השוטפת ולשם פירעון התחייבויותיה הקיימות והצפויות במועדן,  

 : ובכלל זה

- וכ  ש"חמיליוני    6.1-גיוסי הון בהיקף של כ  2024ובחודש דצמבר    2024בחודש אפריל  החברה השלימה   .א

 מיליוני ש"ח, בהתאמה.  17.3

אגרות חוב בבורסה לניירות ערך בתל אביב בע"מ,    החברה גייסה לאחר תאריך הדוח על המצב הכספי .ב

כ של  נטו.    59-בהיקף  ש"ח  הדוח  מיליון  הגשת  נזילות  לחברה  למועד  עמידה  יתרת  לצורך  מספקת 

 בהתחייבויותיה הקיימות והצפויות. 

 חודשים.  12וכן הון חוזר חיובי לתקופה של לחברה הון חוזר חיובי  .ג

, לרבות  ן השוטפתגיוס חוב עצמאית לצורך מימון פעילותיכולת  ולחברות הכלולות  לחברה במאוחד   .ד

 .מסגרות אשראי בלתי מנוצלות

   לתקנות הדוחות. 14)ב(10לא מתקיימים סימני אזהרה, כהגדרתם בתקנה   2024 בדצמבר 31ליום  לפיכך, 

 

 

 

 .ומנהליה החברה של העובדים לציבור רבה  הערכה מביעים וההנהלה הדירקטוריון חברי

 

       

 

 

 פלג דודוביץ   

 מנכ"ל ודירקטור

 דורון דודוביץ  

 יו"ר דירקטוריון 
 

 

 2026 בינואר   29החתימה מחדש :  תאריך
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( במסגרת רכישת מניות והשקעה בג'י אל אמ  PPAהקצאת עלות רכישת מניות ארעית ) –נספח א' 

 ישראל יזמות ונדל"ן בע"מ



  29 מתוך 1

 

  
 

 

 

  

 
 

 

 פרופדו בע"מ 
 

  רכישתהקצאת עלות רכישה במסגרת 
  GLMשליטה בחברת 

 

   2026ינואר  
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 לכבוד 

 פרופדו בע"מ 

 שלום רב,

"( לבין פרופדו בע"מ  פייננס בטא בהתאם להסכם התקשרות בין בטא פייננס צ.י.ש בע"מ )להלן: "

" המשותף"ו/או "הרוכשת"  )להלן:  "  התאגיד  "(, נתבקשנו לבצע הקצאת  מזמינת העבודה ו/או 

( רכישה  בPPAעלות  שהושלמה  לעסקה  "  2024בדצמבר,    31-(,  ההשלמה)להלן:  "(  מועד 

מהון המניות המונפק והנפרע של ג'י אל אמ ישראל יזמות ונדל"ן   49%במסגרתה פרופדו רכשה  

" )להלן:  " הנרכשתבע"מ  ו/או    "GLM" ו/או  הוענקהחברה"  בנוסף  אופצי "(.  רכש י לרוכשת  ת 

 בנרכשת, כפי שיפורט בהמשך.   100%לעלייה לאחזקה של 

 לצורך עבודתנו התבססנו על נתונים ומסמכים, כמפורט להלן: 

 ; 2022בדצמבר  31דו"חות כספיים מבוקרים של החברה ושל החברות הבנות שלה ליום   ▪

 ; 2023-2024בדצמבר  31של החברה ושל החברות הבנות שלה לימים  IFRSטיוטת דו"חות  ▪

 ;2024בדצמבר  31מידע אודות צבר הפרויקטים של החברה, נכון ליום  ▪

 ; 2024בדצמבר   31מידע אודות יתרת החוב הפיננסי של החברה, נכון ליום  ▪

 ידי ההנהלה; - פה על-נתונים נוספים, שנמסרו לנו בכתב ובעל  ▪

 מידע גלוי לציבור.  ▪

דרך ההפניה(   על  )לרבות  ותיכלל  תצורף  זו  הערכה  כי  הסכמתה,  את  בזאת  נותנת  פייננס  בטא 

 "( בע"מ  פרופדו  של  המיידים  דיווחים  העבודה במסגרת  בדוחותיהן  מזמינת  לרבות  לציבור,   )"

הכספיים, תשקיפי מדף ודוחות הצעת מדף של מזמינת העבודה. בנוסף, בטא פייננס מסמיכה את 

מורשי החתימה האלקטרונית של החברה לחתום בשמה ולדווח באופן אלקטרוני לרשות ניירות ערך  

 את הערכתנו זו. 

המסמך המצורף נועד לשימושה הבלעדי של מזמינת העבודה, כולל ציטוטו במלואו או חלק ממנו  

או צירופו למסמכים אחרים, למעט למען המטרות אשר הובאו לעיל, ללא אישורנו המפורש בכתב.  

מזמינת   של  הכספיים  בדוחותיה  תאוזכר  ו/או  תצורף  זו  דעתנו  חוות  כי  מסכימים  אנו  זאת,  עם 

ל פי חובות הגילוי החלות עליה לפי דיני ניירות ערך או כל חיקוק אחר לרבות בכל דו"ח  העבודה, ע 

 מתוקן שידרשו מזמינות העבודה להגיש.

 

 

 

בעת גיבוש חוות הדעת בטא פייננס הניחה והסתמכה על דיוק, שלמות ועדכניות המידע שהתקבלו  

אינה   פייננס  בטא  עתיד.  פני  צופה  מידע  ולרבות  הנתונים הפיננסיים  לרבות  העבודה,  ממזמינת 

אחראית לבחינה עצמאית בלתי תלויה של המידע שקיבלה, ובהתאם לא ערכה בחינה עצמאית  

 מידע זה.  בלתי תלויה של

חוות דעת כלכלית אינה מדע מדויק, והיא אמורה לשקף בצורה סבירה והוגנת מצב נכון בזמן מסוים,  

על בסיס נתונים ידועים, הנחות יסוד שנקבעו ותחזיות שנאמדו. שינויים במשתנים העיקריים ו/או  

 במידע, עשויים לשנות את הבסיס להנחות היסוד ובהתאם את המסקנות. 

אין בעבודה זו משום המלצת השקעה, או הימנעות מהשקעה, בחברה או בחלק ממנה. אין בתחזיות 

המופיעות בהערכת השווי תקפות לשם בחינת כדאיות השקעות בפרויקטים כאלו ואחרים ואין הן 

 מהוות המלצה לנקיטת אי אילו צעדים על ידי החברה ובעליה. 

הרינו לציין כי אין לנו עניין אישי בחברה ו/או בפרופדו בע"מ, הננו בלתי תלויים בחברות או באחת 

ובתקנות שהותקנו על    1955מחברות הקבוצה כמשמעותו של מונח זה בחוק רואי חשבון תשט"ו  

 פיו. עוד נציין כי לא נקבעו התניות לקבלת שכר הטרחה בקשר עם תוצאות חוות דעת זו. 

בעליל  כהסכמה  ויפורש  ומגבלותיה,  פרטיה  והכרת  בקריאה  מותנה  זו  דעת  בחוות  שימוש  כל 

 לתנאים דלעיל. 

מבלי לגרוע מן האמור מוגבלת אחריותה של בטא פייננס במסגרת מתן השירותים בהתאם לעמדת  

 של הרשות לניירות ערך.  105-30סגל משפטית 

בכל מקרה, לא תהיה למזמינת כל טענה ו/או תביעה באופן אישי כנגד מי ממנהלי ו/או מבעלי ו/או  

מעובדי בטא פייננס ולא תהא למזמינות ו/או למי מטעמם כל טענה ו/או תביעה מכל סוג שהוא  

 כלפי בטא פייננס בכל הקשור לשירותים שבטא פייננס תספק למזמינות. 

ולמצגים שיסופקו   כל סייג בכל הקשור למידע, לנתונים  המזמינה נושאת במלוא האחריות ללא 

לבטא פייננס במסגרת התקשרות זו וידוע להן כי בטא פייננס מסתמכת על אמיתות המידע ושלמות  

הנתונים והמצגים שמזמינת העבודה מציגה בפניה על כל המשתמע מכך ואין בכוונת בטא פייננס  

נכונותם ו/או מהימנותם. בטא פייננס אינה אחראית לבחינה עצמאית בלתי תלויה של  לאמת את  

המידע שקיבלה כאמור ולא ערכה ולא תערוך בחינה עצמאית בלתי תלויה של מידע זה. בכל מקרה  

בטא פייננס לא תהיה אחראית להפסד ו/או נזק מכל סוג שמקורם במידע, בנתונים ו/או במצגים  

שי הונאה, מצגי שווא, הטעיה וכיו"ב, המזמין יפצה ו/או תשפה את בטא פייננס  הנ"ל ו/או בשל מע 

 בגין כל נזק שייגרם לה שמקורו בנסיבות האמורות. 

חוות הדעת שבטא פייננס תספק אינה בדיקת נאותות ו/או ביקורת דוחות כספיים ואינה מתיימרת 

להיות כזו. אין בחוות הדעת משום אישור בדבר אמיתות דוחות כספיים בכלל ויתרות בפרט. חוות  

הדעת אינה מתיימרת לכלול את המידע, הבדיקות והמבחנים או כל מידע אחר הכלולים בבדיקות  
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נאותות, לרבות אך לא רק בדיקת חוזים והתקשרויות של חברה עם צדדים שלישיים. פרופדו בע"מ  

מצהירה כי ידוע לה שאין בחוות הדעת משום ייעוץ או חוות דעת משפטית ופירוש מסמכים שונים  

 ידי בטא פייננס נעשה אך ורק לצרכי חוו"ד. - על

להלן נתונים נוספים, הנדרשים על פי תקנות ניירות ערך )דו"חות תקופתיים ומיידיים(, התש"ל  

1970  : 

 הינה פרופדו בע"מ  הקצאת מחיר הרכישה מזמינת

 . 2025העבודה לבין בטא פייננס צ.י.ש הינו פברואר,  בין מזמינת ההתקשרות מועד

)נשוא העבודה:   ג'י אל אמ ישראל  PPAהקצאת מחיר רכישה  ( במסגרת השגת שליטה בחברת 

 . יזמות ונדל"ן בע"מ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

     -המקצועי  וניסיונו המעריך פרטי

 מבצע העבודה:  

הערכת השווי בוצעה על ידי מר יניב אבדי, רו"ח, שותף מייסד בחברת בטא פייננס ומומחה במימון  

והערכות שווי. מר אבדי הינו בעל תואר ראשון בחשבונאות וכלכלה בהצטיינות יתרה, רו"ח ותואר  

יש מעל ל וחשבונאות בהצטיינות. ליניב  ניסיון    16- שני במנהל עסקים בהתמחות במימון  שנים 

רחב  ב ניסיון  לרבות  והמימון(  החשבונאות  )בתחום  אקדמיים  במוסדות  והוראה  וניהול  ייעוץ 

בעסקים, אסטרטגיה ובייעוץ כלכלי. בטרם הצטרפותו לבטא פייננס יניב שימש ככלכלן ראשי של 

חברת אחזקות בינלאומית.  ליניב ניסיון בהערכות שווי של חברות ציבוריות ופרטיות כאחד, חוות  

להו )דעת  מניה  שווי  הערכות  עסקה,  )A409גנות  רכישה  עלות  הקצאת   ,)PPA שווי הערכות   ,)

ESOP    .ומכשירים פיננסיים מורכבים,  בדיקת היתכנות כלכלית ואנליזה תמחירית לפרויקטים ועוד

 נשמח לעמוד לרשותכם בכל שאלה ו/או הבהרה, 

 

 

 

 

 __________________ 

 יניב אבדי, רו"ח                                                                                 

    בטא פייננס צ.י.ש בע"מ    
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 1פרק 

 תמצית ממצאים 
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 תמצית ממצאים 

אמ אל  ג'י  "  חברת  )להלן:  בע"מ  ונדל"ן  יזמות  "החברה ישראל  ו/או   "GLM" ו/או  "(  הנרכשת" 

. החברה עוסקת בייזום פרויקטי  2018בספטמבר    20התאגדה בישראל והחלה את פעילותה ביום  

" )להלן:  למגורים  הפעילותנדל"ן  "   2024בדצמבר    31ביום  "(.  תחום  "(  ההשלמה  מועד)להלן: 

"התקשרה   )להלן:  בע"מ  פרופדו  "פרופדוחברת  )להלן:  הסכמים  במערך  ההסכמים"(  "(  מערך 

כ GLMלביצוע רכישת מניות והשקעה בחברת     49%-. במסגרת מערך ההסכמים, רכשה פרופדו 

מהון המניות של   100%, וכן היא עשויה לרכוש עד סה"כ  GLMמהון המניות המונפק והנפרע של  

GLM באמצעות אופצי(ת  יCALL)כפי שיפורט להלן., , ככל שתמומשנה 

 תמורה ועלות צירוף העסקים

ימים    30מיליון ₪ תוך    6.5מיליון ₪ בשתי פעימות )  8סך של    -  ותמורה נדחיתתמורת השלמה   •
 ימים ממועד החתימה(. 105מיליון ₪ תוך  1.5מחתימת העסקה ועוד 

 ,מיליון ₪  10.5הלוואות בעלים בגובה    GLMפרופדו תזרים לתוך  –הלוואות מותנות הצלחה   •
 וזאת בכפוף לעמידה באבני דרך שנקבעו בהסכם עבור כל פעימה. 

הון עצמי עודף   • פרופדו תממן את בנוסף להזרמת ההלוואות מותנות ההצלחה,    –הלוואות 
( לבין חלקה ברווחים 90%, כך שהפער בין חלקה בהון )90:10צרכי ההון של החברה ביחס של  

 מיליון ₪.    3( יהווה את המימון העודף, וזאת עד לתקרה של 49%)
מס' תמורות מותנות נוספות, בכפוף    GLM-פרופדו תשלם ל  –  התאמות מבוססות הצלחה •

לעמידה באבני דרך שנקבעו בהסכם, כך שהתקיימותן תגדיל את תקרת ההון העצמי העודף  
 . תיאור העסקהשתעמיד פרופדו לחברה, כמפורט בפרק 

 100%-אופציית רכש לעליה ל •

 להלן עלות צירוף העסקים )באלפי ₪(: 

 אלפי ₪ עלות צירוף העסקים

 6,434 שלמה התמורת ה

 1,447 תמורה נדחית 

 8,278 תמורה מותנית 

 1,151 העמדת הון עצמי עודף 

 197 ארלוזורוב )הון עצמי עודף(  -תמורה מותנית 

 331 זלמן )הון עצמי עודף(  -תמורה מותנית 

 662 בלפור )הון עצמי עודף(  -תמורה מותנית 

 (1,686) 100%- בניכוי שווי אופציית רכש לעלייה ל 

 16,269 ( 51%זכויות מיעוט )

 33,084 סך עלות צירוף עסקים

 מיליון ₪. 33-כפי שניתן לראות בתחשיב לעיל, סך עלות צירוף העסקים הינה כ

 הקצאת עלות הרכישה

 להלן הקצאת עלות הרכישה )באלפי ₪(: 

 אלפי ₪ הקצאת עלות רכישה

 (19,061) 31/12/2024הון עצמי ליום 

 13,046 נכס פיננסי בגין התחייבות חברת האם

 (147) התחייבויות לעובדים בגין השלמת העסקה 

 34 עתודה למס 

 42,734 ע"ע בגין צבר פרויקטים 

 (9,829) עתודה למס 

 3,965 ע"ע בגין הלוואות קיימות 

 (912) עתודה למס 

 2,070 נכס מס בגין הפסדים מועברים 

 31,900 סך נכסים, נטו שנרכשו

 P.N 1,185 -מוניטין 

 33,084 סך עלות צירוף העסקים
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 תיאור העסקה והפעילות הנרכשות 
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 תיאור העסקה 

 תיאור הסכם הרכישה 

"( פרופדוחברת פרופדו בע"מ )להלן: ""( התקשרה  ההשלמה  מועד)להלן:    2024בדצמבר    19ביום  

 ממניותיה.  49%"( לביצוע רכישת הנרכשת)להלן: " GLMבהסכם עם חברת  

וכן היא   GLMמהון המניות המונפק והנפרע של    49%במסגרת ההסכם, רכשה פרופדו מהמוכרת  

סה"כ   עד  לרכוש  של    100%עשויה  המניות  שתמומשנה(    GLMמהון  ככל  אופציה,  )באמצעות 

 מיליוני ₪ נוספים.  21.5- בתמורה ל

 מבנה העסקה 

מיליון    21.5-"( סכום השווה כהרוכשת , תשלם פרופדו )להלן: "GLMמהון המניות של    49%עבור  
 ₪, אשר חלקו מובטח וחלקו מותנה לפי עמידה ביעדים אשר נקבעו בהסכם.

 להלן שלבי העסקה:

מיליון ₪ בהלוואות    8במועד השלמת העסקה, תשלם פרופדו    -  שלב א, תמורת ההשלמה ▪

מיליון ₪   1.5ימים ממועד החתימה ועוד    30מיליון ₪ בתוך    6.5שאינן מותנות, בחלוקה של  

,  GLMממניות    49%"(,   עבור רכישת  תמורת ההשלמהימים ממועד החתימה )"  105בתוך  

 סכום אשר ישמש את החברה לפירעון חלק מהלוואותיה הקיימות; 

 

מיליון ₪(, הרוכשת )פרופדו(    8בנוסף לתמורת ההשלמה )  –  שלב ב, הלוואות מותנות הצלחה ▪

ל  עד  GLM-תעמיד  של  כולל  בסכום  הצלחה,  מבוססות  בעלים  הלוואות   ,10.5    ₪ מיליון 

 GLMהמותנות באבני דרך תכנוניות / ביצועיות שנקבעו ע"י הצדדים, ביחס לפרויקטים של  

 "(; הלוואות מותנות הצלחה )"

 

 – שלב ג', הלוואות הון עצמי עודף ▪

בנוסף לתמורת ההשלמה ולהלוואות מותנות הצלחה, פרופדו תעמיד לחברה הלוואות עודפות   ▪

של   של    90:10ביחס  אחזקה  שיעור  מול  ל49:51אל  השווה  בסך  קרי  ההון    41%-,  מהיקף 

הדרוש לפעילות השוטפת של חברות הקבוצה )לרבות לשם העמדת הון עצמי לפרויקטים(  

"( כפי וככל שיידרש מעת לעת, עד להעמדת הון עצמי בסכום ההון העצמי העודף  הלוואת)"

 "תקרת הלוואות ההון העצמי העודף"; - מיליון ₪, כפי שיכול וישתנה בהתאם ל 3כולל של 

מההון הדרוש לפעילות   10%הלוואות ההון העצמי העודף יועמדו לחברה בד בבד עם העמדת   ▪

החברה ומובהר כי הן יועמדו לחברה בנוסף ומבלי לגרוע מהתחייבותה של המשקיעה להעמיד  

 לחברה הלוואות בעלים בהתאם לשיעור החזקתה היחסי בחברה; 

הובהר כי העמדת תמורת ההשלמה, הלוואות מותנות ההצלחה והלוואות ההון העצמי העודף   ▪

לא תקנה למשקיעה זכויות הוניות בחברה, ובין היתר לא תגרום לדילול שיעור ההחזקה של 

בעלי המניות, וגם כי העמדת הלוואות ההון העצמי העודף שתחל ממועד החתימה על הסכם 

 עמדת או השלמת העמדת ההלוואות מותנות ההצלחה. זה ואילך, אינה כפופה לה

 

 שלב ד, התאמות מבוססות הצלחה )אשר תלויות בפרויקטים הבאים(: ▪

משמע הרווחיות בפרויקט ארלוזורוב, שתחושב   –  "הרווחיות בפרויקט ארלוזורוב" ▪

, אזי  18%כיחס בין הרווח לעלות לפי דוח ביצוע ארלוזורוב האחרון, אם תעלה על  

  1%סכום תקרת הלוואות ההון העצמי העודף יגדל בסכום שיחושב כדלהלן: בגין כל  

העצמי  , יגדל סכום תקרת הלוואות ההון  18%-בו שיעור הרווחיות כאמור יהא גבוה מ

 333,333- חלק יחסי מתואם מסך ה  -  1%-₪ )ובגין חלק מ  333,333העודף בסך של  

 מיליון ₪;  2-₪( אך סה"כ לא יותר מ

,  16%-אם הרווחיות בפרויקט ארלוזורוב תהא נמוכה מ   –  "דו"ח ביצוע ארלוזורוב" ▪

, סכום תקרת הלוואות  16%-בו שיעור הרווחיות כאמור יהא נמוך מ  1%אזי בגין כל  

בסך   יופחת  העודף  העצמי  מ  333,333ההון  חלק  כל  )ובגין  יחסי    -  1%- ₪  חלק 

 מיליון ₪;   2-₪( אך סה"כ במצטבר לא יותר מ 333,333מתאים מסך 

תשעה חודשים    9אם יושג רוב דרוש לקידום פרויקט זלמן בתוך    –  "פרויקט זלמן" ▪

 ₪;  612,500ממועד החתימה, הקרת הלוואות ההון העצמי העודף תגדל בסך 

אם יושג רוב דרוש לקידום פרויקט בלפור בתוך תשעה חודשים   –  "פרויקט בלפור" ▪

 ₪.  1,225,000ממועד החתימה, תקרת ההלוואות ההון העצמי העודף תגדל בסך 

בהמשך להסכם ההשקעה המובא לעיל, הסכם בעלי המניות מרחיב וקובע כי הון עצמי והון חוזר  
 לצורך קבלת מימון, ככל שיועמדו לחברה ע"י בעלי מניותיה, יועמדו בהתאם למפורט להלן: 

מהסכום המועמד    45.55%- , המהווים כ 41%פרופדו )כאשר    -  90%ראשית, ביחס של   ▪
, זאת עד המוקדם מבין  GLM  -  10%-ע"י פרופדו, יבואו בגדר הלוואות הון עצמי עודף( ו

המועד בו סכום הלוואות ההון העצמי העודף יהיה שווה לתקרת הלוואות ההון העצמי  
 העודף; 

אם סכום הלוואות ההון העצמי העודף יגיע לתקרת הלוואות ההון העצמי העודף בטרם  ▪
( לבקשת  5יחלפו חמש  אזי  שנים ממועד החתימה,   )GLM( חלוף חמש  עד  שנים 5,   )

ביחס   לחברה  יועמדו  בעלים  הלוואות  החתימה,  ,  GLM  -  20%פרופדו    -  80%ממועד 
והחלק מהלוואת הבעלים שיועמדו ע"י פרופדו, העולה על שיעור החזקתה בחברה )קרי, 

אחרות   38.75% בעלים  הלוואות  על  עדיף  יהיה  פרופדו(,  ע"י  המועמדים  מהסכומים 
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עדיפות)" בעלים  כאמור  הלוואות  שיהיו,  ככל  חריגות,  הלוואות  עם  ביחד  וייפרע   ,)"
 להסכם בעלי המניות. 

 

 ריבית: 

הלוואות הבעלים שיועמדו לחברה ע"י פרופדו על חשבון תמורת ההשלמה והלוואות מותנות   ▪
"(, כהגדרתן בהסכם ההשקעה, יישאו ריבית בשיעור מס הכנסה  ההלוואות הנ"לההצלחה )"

 )י( לפקודת מס הכנסה; 3לפי סעיף 
כל הלוואות הבעלים שאינן נמנות על ההלוואות הנ"ל יישאו ריבית בשיעור שנתי הגבוה מבין   ▪

חודשים. על אף האמור,   12אשר תשולם מדי    11%)ב(  -ו  6.5%)א( ריבית הפריים בתוספת  
כנ"ל   הפריים  ריבית  )א(  מבין  הגבוה  שנתי  בשיעור  ריבית  יישאו  חריגות  בעלים  הלוואות 

 ; 14%)ב( -ו  9%בתוספת 
 – מועד תשלום ריבית  ▪

חודשים, ותשולם ביחד    12הריבית בגין ההלוואות הנ"ל תצטרף לקרן הלוואות הנ"ל מדי   .א
 עם הקרן שלהן;  

ל .ב אחת  תשולם  הנ"ל  ההלוואות  על  נמנות  שאינן  הבעלים  הלוואות  בגין    12-הריבית 
 . ובכפוף לצרכי תזרים החברהחודשים, וזאת מתוך תזרים פנוי של החברה 

הצלחה   מותנות  וההלוואות  ההשלמה  )תמורת  הנ"ל  ההלוואות  האמור,  אף  וריבית(    –על  קרן 
והלוואות ההון העצמי העודף, יישאו ריבית רק עד המועד בו סך הדיבידנד שהחברה שילמה בפועל  

 לפרופדו שווה לסך ההלוואות הנ"ל ובצירוף סך הלוואת ההון העצמי העודף. 

 פירעון הלוואות בעלים:

 בכפוף להסכם בעלי המניות, הלוואות בעלים ייפרעו לפני כל חלוקה לבעלי המניות;  ▪
הלוואות הבעלים יפרעו מעת לעת, על פי החלטת דירקטוריון החברה ובהתאם להוראות הסכם   ▪

 בעלי המניות, ובכל מקרה בכפוף לצרכי החברה; 
הלוואות הבעלים תהיינה נחותות ונדחות מפני כל הלוואה או מימון אחר שניתן לחברה על ידי   ▪

מסמך   כל  על  לחתום  מתחייבים  והצדדים  מהצדדים,  למי  קשורים  שאינם  מממנים  גופים 
 שיידרש על ידי דירקטוריון החברה לטובת גופים מממנים כאמור בעניין זה; 

ייפרעו לפי הסדר    –לבעלי המניות    15.8.4סעיף   ▪ בכפוף לכל האמור לעיל, הלוואות בעלים 
 הבא: 

ראשית, ייפרעו הלוואות בעלים חריגות והלוואות בעלים עדיפות ככל שקיימות, פרו ראה   .א
 ופארי פאסו; 

פרו .ב הבעלים,  הלוואות  ייפרעו  חריגות,  -שנית,  בעלים  הלוואות  שאינן  פאסו,  ופרי  ראטה 
 הלוואות בעלים עדיפות או הלוואות הנ"ל, וכן הריבית בגין הלוואת הון עצמי עודף; 

 ההלוואות הנ"ל )קרן וריבית( ייפרעו אך ורק בפירוק. .ג

 

 

 

 

  : בונוסים

של   .1 בסך  לבונוס  זכאי  יהיה  נועם  זה,  הסכם  לחתימת  נועם  של  תרומתו  על  הוקרה  לאור 
 (; 2025)המשולמת במרץ  ₪2025, אשר ישולם במשכורת פברואר  150,000

₪ ישולם לנועם בהדרגה, בגין ובהתאם לקצב התממשות אבני    100,000בונוס נוסף בסך   .2
 ( להסכם ההשקעה; 8הדרך המהוות את שלח א' )נספח  

₪ ישולם לנועם בהדרגה בגין ובהתאם לקצב התממשות אבני    150,000בונוס נוסף בסך   .3
 ( להסכם ההשקעה. 8ג' )בנספח -הדרך המהוות את שלבים ב' ו 

ישולמו בהדרגה עם התממשות כל אבן דרך, כאשר תשלום הסכום הכולל    3- ו  2הבונוסים לפי סעיף  
₪, ותשלום   100,000מיליון ₪, מקביל לבונוס כולל בסך    3.5בגין שלב א' של אבני הדרך, שהינו סך  

 ₪.  150,000מיליון ₪ מקביל לבונוס כולל בסך  7ג', שהינו בסך -הסכום הכולל בגין שלבים ב' ו

 אחזקה: 100%-ועליה ל GLMנוספים מהון המניות של  51%אופציה לרכישת 

הרכיב   של  הזרמה  עם  בבד  ובד  ההשקעה  בהסכם  ההתקשרות  במסגרת  לעיל,  לאמור  בנוסף 
( תמורת    8הראשון  כלל התמורות המותנות   + פרופדו    –   49%מיליון  קיבלה  ניתוח מעלה(,  ראו 

מילון ₪, בניכוי דמי ניהול מכוח הסכם    21.5-תמורת סך של כ  51%אופציה לרכישה נוספת של  
חצית התשלום המותנה בגין בלפור וזלמן, כפי שמפורט להלן, ולתקופה  ההשקעה וכן בתוספת מ

 (. "האופציה"שנים )להלן:   (5של חמש )
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 תיאור פעילות החברה הנרכשת 

"( הינה  הנרכשת " ו/או "GLM" ו/או "החברהחברת ג'י אל אמ ישראל יזמות ונדל"ן בע"מ )להלן: "

ביום   פעילותה  את  והחלה  בישראל  התאגדה  אשר  פרטית  החברה    2018בספטמבר    20חברה 

 "(.  תחום הפעילותעוסקת בייזום פרויקטים בתחום הנדל"ן למגורים )להלן: "

 להלן תמצית צבר הפרויקטים בייזום של החברה, נכון למועד ההשלמה, בחלוקה לסטטוס תכנוני:

 סטטוס תכנוני
מס' 

 פרויקטים 

סך 
יח"ד  
 לשיווק 

סך רווחים 
צפויים, 

לפני 
 )*( מס

סך עודפים  
 )*( צפויים

 11,803 7,357 24 2 בביצוע 

 38,570 19,965 48 1 ערב ביצוע )עבר ועדה(

פרויקטים בוודאות גבוהה )הוגשה בקשה 
 40,516 22,269 42 3 להיתר(

פרויקטים בוודאות בינונית )תהליך רישוי  
 125,518 63,473 182 3 לפני הגשה( 

פרויקטים בוודאות נמוכה )בתכנון, יש רוב  
 70,084 38,366 86 4 נדרש( 

 82,564 44,142 124 2 פרויקטים ללא רוב נדרש 

 369,055 195,572 506 15 סה"כ
 בלבד  GLM)*( חלק 

 מפורט בנספח א' לעבודה.  GLMפירוט מלא אודות צבר הפרויקטים בייזום של 

 

 

 

 

 

 

 

 נתונים כספיים

 (: IFRS)  2023-2024בדצמבר   31, לימים GLMלהלן הדו"ח המאוחד על המצב הכספי של 

₪ 31/12/2023 31/12/2024 

   נכסים שוטפים 
 2,041,689 2,969,043 מזומנים ושווי מזומנים 

 5,605,236 5,755,265 מזומנים מוגבלים 
 444,000 945,000 לקוחות והכנסות לקבל 

 4,010,763 3,155,970 חייבים ויתרות חובה 
 16,898,372 1,861,937 שוטף  -מלאי בניינים למכירה 

 36,877,724 7,356,766 קרקע 
 6,476,400 5,016,024 נכס בגין חוזה

 72,354,184 27,060,005 סך נכסים שוטפים 
   נכסים שאינם שוטפים 

 351,677 (554,545) השקעות בחברות מוחזקות 
 2,455,505 4,699,908 לא שוטף  -מלאי בניינים למכירה

 335,531 330,832 רכוש קבוע 
 288,197 - נכס מס נדחה 

 3,430,910 4,476,195 סך נכסים בלתי שוטפים 

 75,785,093 31,536,200 סך נכסים 

   התחייבויות שוטפות 
 18,213,027 2,957,452 הלוואות לזמן קצר  

 614,451 2,342,230 ספקים ונתוני שירותים  
 11,662,096 5,703,403 זכאים ויתרות זכות 

 38,100,035 7,567,005 התחייבות למתן שירותי בניה  
 3,859,724 10,342,500 התחייבות בגין חוזים עם לקוחות 

 72,449,334 28,912,590 סך התחייבויות שוטפות
   התחייבויות בלתי שוטפות 

 22,244,335 18,423,656 הלוואות לזמן ארוך 
 152,736 (142,962) התחייבות למס נדחה 

 22,397,071 18,280,694 סך התחייבויות בלתי שוטפות

 94,846,405 47,193,285 סך התחייבויות

   הון עצמי 
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 150 150 הון מניות  
 6,242,192 3,736,671 בעלים  -שטר הון
 (25,303,654) (19,393,906) עודפים 

 (19,061,312) (15,657,085) סך הון עצמי

 75,785,093 31,536,200 סך הון + התחייבויות

  2023-2024בדצמבר    31החודשים שקדמו ליום    12-ב   GLMלהלן תוצאות הפעילות המאוחדות של  

(IFRS :) 

₪ 31/12/2023 31/12/2024 

   הכנסות
 13,574,690 22,498,893 הכנסות ממכירת דירות  

 463,357 629,914 הכנסות מדמי ניהול 

 3,592,721 6,659,209 הכנסות ממתן שירותי בניה 

 17,630,768 29,788,016 סך הכנסות

   עלות המכר 
 (11,124,676) (20,701,648) עלות הדירות שנמכרו 

 (2,348,580) (6,567,552) עלות מתן שירותי בניה  

 (177,351) - הוצאות תפעול ואחזקה 

 (13,650,608) (27,269,200) סך עלות המכר

 3,980,160 2,518,816 רווח )הפסד( גולמי 

 (4,352,033) (7,384,622) הוצאות הנהלה וכלליות  

 (775,757) (498,634) הוצאות שיווק ופירסום 

 150,000 (427,245) הכנסות )הוצאות( אחרות, נטו 

 (4,977,791) (8,310,501) סך הוצאות תפעוליות 

 (997,630) (5,791,685) רווח )הפסד( תפעולי 

 (5,708,172) (2,765,271) הכנסות )הוצאות( מימון , נטו 

 (6,705,803) (8,556,956) רווח )הפסד( לפני מס 

 (110,167) 124,907 הכנסות )הוצאות( מס , נטו 

 (6,815,970) (8,432,049) רווח )הפסד( לפני רווחי אקוויטי

 906,222 (314,641) רווחי )הפסדי( אקוויטי 

 (5,909,748) (8,746,690) רווח )הפסד( לאחר רווחי אקוויטי
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 3פרק 

 מתודולוגיה 
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 מונחים מרכזיים והגדרות – צירופי עסקים 

"( קובע כללים ודרישות לגבי הדרך שבה ישות תכיר בדוחותיה הכספיים, התקן"  )להלן:  IFRS3תקן  

נכסים והתחייבויות אשר נרכשו במסגרת צירוף עסקים, לרבות נכסים הניתנים לזיהוי שנרכשו,  

התחייבויות שניטלו, זכויות כלשהן שאינן מקנות שליטה בנרכש ומוניטין שנרכש בצירוף העסקים 

הז  במחיר  מרכישה  ברווח  נמצאות  או  אשר  ישויות  בין  עסקים  צרוף  על  חל  אינו  התקן  דמנותי. 

בשליטה משותפת לפני ואחרי המיזוג. יחד עם זאת, לאור השפעתו המהותית של צרוף העסקים 

.  3IFRSעל המיעוט, החליטה החברה על יישום שיטת הרכישה, על פי העקרונות החלים על יישום  

 להלן מספר הגדרות מרכזיות מתוך התקן: 

עסקה, או אירוע אחר, שבהם רוכש משיג    -  (Business Combinationצירוף עסקים ) •

 ; שליטה על עסק אחד, או על מספר עסקים

מערכת משולבת של פעילויות ונכסים שניתן להפעילה ולנהל אותה    -(  Businessעסק ) •

אחרות   כלכליות  הטבות  או  מוזלות  עלויות  דיבידנדים,  בצורת  תשואה  לספק  במטרה 

 ; באופן ישיר למשקיעים או לבעלים אחרים, לחברים או למשתתפים

העסק או העסקים שהרוכש משיג עליהם שליטה בצירוף עסקים    -(  Acquireeנרכש ) •

 ;הישות שמשיגה שליטה על הנרכש

 ; הישות שמשיגה שליטה על הנרכש –( Acquirerרוכש ) •

 ; המועד בו הרוכש משיג שליטה על הנרכש -( Acquisition Dateמועד הרכישה ) •

• ( לזיהוי  ניתנים  ניתן    –  ( Identifiable Assetsנכסים  כלומר  להפרדה,  ניתן  נכסים 

להפריד אותו או לפצל אותו מהישות ולמכור אותו, להעביר אותו, להעניק רישיון לשימוש  

בו, להשכיר אותו או להחליפו, בנפרד או יחד עם חוזה קשור, נכס ניתן לזיהוי קשור או  

זאת; או, נכס ה  נובע  התחייבות קשורה, מבלי להתחשב אם הישות מתכוונת לעשות 

ניתנות   אלה  זכויות  אם  אחרות, מבלי להתחשב  מזכויות משפטיות  או  חוזיות  מזכויות 

 ; להעברה או להפרדה מהישות או מזכויות וממחויבויות אחרות

נכס המייצג את ההטבות הכלכליות העתידיות הנובעות מנכסים   -( Goodwillמוניטין ) •

 אחרים שנרכשו בצירוף עסקים אשר לא זוהו בפני עצמם ולא הוכרו בנפרד.

 

 

 

 זיהוי צירוף עסקים 

התקן מגדיר צירוף עסקים כעסקה או אירוע אחר בהם רוכש משיג שליטה על עסק אחד או על 

 מספר עסקים, כאשר רוכש עשוי להשיג שליטה במגוון דרכים כדוגמת:

באמצעות העברת מזומנים, שווי מזומנים או נכסים אחרים לרבות נכסים נטו     שמהווים  •

 עסק; 

 באמצעות נטילת התחייבויות;  •

 באמצעות הנפקת זכויות הוניות;  •

 באמצעות הספקת יותר מסוג אחד של תמורה; או  •

 בלי להעביר תמורה, כולל על ידי חוזה בלבד.  •

שונות,   בדרכים  להתבצע  עשוי  עסקים  צירוף  אחרות,  סיבות  או  מיסויית  משפטיות,  מסיבות 

 הכוללות, בין השאר, את הדרכים הבאות: 

עסק אחד או יותר, הופכים להיות חברות בת של רוכש או שהנכסים נטו של עסק אחד   •

 או יותר ממוזגים משפטית לתוך הרוכש. 

ישות משתלבת אחת מעבירה את הנכסים נטו שלה, או שהבעלים שלה מעבירים את   •

 הזכויות ההוניות שלהם, לישות משתלבת אחרת או לבעליה. 

כל הישויות המשתלבות מעבירות את הנכסים נטו שלהן, או שהבעלים של אותן ישויות   •

מעבירים את הזכויות ההוניות שלהם, לישות חדשה שהוקמה )לפעמים מכונה עסקת  

 (;roll-up or put-together transactionקיבוץ או 

קבוצה של בעלים קודמים של אחת מהישויות המשתלבות משיגה שליטה על הישות   •

 המשולבת. 
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 הכרה ומדידה 

על פי הוראות התקן, החל ממועד הרכישה, הרוכש יכיר, בנפרד מהמוניטין, בנכסים הניתנים לזיהוי  

שנרכשו, בהתחייבויות שניטלו ובזכויות כלשהן שאינן מקנות שליטה בנרכש. הנכסים הניתנים 

נכסים  של  ההגדרות  את  הרכישה  במועד  לקיים  חייבים  שניטלו  וההתחייבויות  שנרכשו  לזיהוי 

כשירים והתחיי להיחשב  מנת  על  ולהצגתם,  כספיים  דוחות  להכנת  המושגית  במסגרת  בויות 

 להכרה כחלק מיישום שיטת הרכישה.

הנכסים   הרכישה,  שיטת  מיישום  חלק  להיות  כשירים  יהיו  שהם  כדי  כי  וקובע  ממשיך  התקן 

)או   והנרכש  שהרוכש  ממה  חלק  להיות  חייבים  שניטלו  וההתחייבויות  שנרכשו  לזיהוי  הניתנים 

 הבעלים הקודמים שלו( החליפו בעסקת צירוף העסקים, ולא להיווצר כתוצאה מעסקאות נפרדות. 

בהתאם לתקן, היישום על ידי הרוכש של עיקרון ההכרה, והתנאים להכרה, עשוי לגרום להכרה  

בנכסים והתחייבויות מסוימים, אשר הנרכש לא הכיר בהם בעבר כנכסים וכהתחייבויות בדוחותיו  

 הכספיים, כגון שם מותג, פטנט או קשרי לקוחות. 

  התמורה שהועברה

התמורה שהועברה בצירוף עסקים תימדד בשווי הוגן, אשר יחושב כסיכום של ערכי השווי ההוגן  

ידי הרוכש, ההתחייבויות שהתהוו לרוכש מול הבעלים הקודמים של  על  של הנכסים שהועברו 

הנרכש והזכויות ההוניות שהונפקו על ידי הרוכש. דוגמאות לצורות אפשריות של תמורה כוללות  

ים אחרים, עסק או חברה בת של הרוכש, תמורה מותנית, מכשירים הוניים רגילים או  מזומן, נכס 

 מכשירי בכורה הוניים, אופציות, כתבי אופציה וזכויות החברים באגודות שיתופיות. 

התמורה שהועברה עשויה לכלול נכסים או התחייבויות של הרוכש, שהערכים בספרים שלהם  

לדוגמה, נכסים לא כספיים או עסק של הרוכש(. במצב זה,  (שונים משווים ההוגן במועד הרכישה 

הרוכש ימדוד מחדש את הנכסים או את ההתחייבויות שהועברו בשווים ההוגן למועד הרכישה,  

 ויכיר ברווחים או בהפסדים שנוצרו כתוצאה מכך, אם נוצרו, ברווח או הפסד. 

מהסדר   כתוצאה  שנוצרו  התחייבות  או  נכס  כל  כוללת  הנרכש  עבור  מעביר  שהרוכש  התמורה 

תמורה מותנית. הרוכש יכיר בשווי ההוגן של התמורה המותנית, למועד הרכישה, כחלק מהתמורה  

 שהועברה עבור הנרכש. 

התקן קובע כי על הרוכש להכיר במוניטין במועד הרכישה, אשר יימדד כעודף התמורה שהועברה  

על הסכום נטו למועד הרכישה של השווי ההוגן הנכסים הניתנים לזיהוי שנרכשו ושל ההתחייבויות  

 שניטלו.  

לעיתים, רוכש יבצע רכישה במחיר הזדמנותי, שהיא צירוף עסקים שבו הסכום נטו של הנכסים 

התמורה  סכום  על  עולה  הרכישה,  למועד  שניטלו,  ההתחייבויות  ושל  שנרכשו  לזיהוי  הניתנים 

שהועברה. במצב זה, הרוכש יכיר ברווח שנוצר כתוצאה מכך בדוח רווח או הפסד במועד הרכישה.  

 כי הרווח ייוחס לרוכש. התקן מציין  

התקן מציין כי רכישה במחיר הזדמנותי עשויה להתרחש, לדוגמה, בצירוף עסקים שהוא מכירה  

כפויה שבה המוכר פועל בתנאי כפייה. לפני שהרוכש מכיר ברווח בגין רכישה במחיר הזדמנותי,  

הרוכש יעריך מחדש )בטרם הכרה של רווח מרכישה הזדמנותית( אם הוא זיהה בצורה נכונה את 

ובהתחייבויות נוספים כלשהם  כל הנכסים   ויכיר בנכסים  כל ההתחייבויות שניטלו  שנרכשו ואת 

 שזוהו במסגרת בחינה נוספת זו. 
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 מונחים מרכזיים במדידת השווי ההוגן 

"המחיר שהיה מתקבל  -"(, כ התקנים)להלן: "  IFRS13של נכס מוגדר בתקן    (Fair Valueשווי הוגן )

ממכירת נכס או שהיה משולם להעברת התחייבות בעסקה רגילה בין משתתפים בשוק במועד  

 המדידה". 

הערכת שוויו ההוגן של נכס הינה מדידה מבוססת שוק ולא מדידה ספציפית לישות וככזו איננה  

יכולה להביא בחשבון שיקולים של מחזיק בנכס, לרבות: סינרגיות, שימוש לא יעיל או אי שימוש 

בנכס אך מאידך נדרש להביא בחשבון מאפיינים אשר משתתפים בשוק היו מביאים בחשבון בעת  

כס או ההתחייבות במועד המדידה בתנאי שוק נוכחיים. בין היתר, יש להביא בחשבון  תמחור הנ 

ועוד.   בנכס  שימוש  או  מכירה  על  וקיימות  במידה  מגבלות  הנכס,  ומיקום  מצב  כגון:  מאפיינים 

התקנים קובעים עוד שאת המדידה יש לבצע בשוק העיקרי של הנכס או ההתחייבות, ובהיעדר  

 ביותר עבור אותו נכס. שוק עיקרי בשוק הכדאי 

 התקנים קובעים מדרג לשווי ההוגן בהתבסס על איכות הנתונים כדלקמן: 

רמה   • רמה    :1נתוני  נתוני  התקן,  ראיית  לפי  פעילים.  בשווקים  מצוטטים    1מחירים 

 מספקים את הראייה המהימנה ביותר ויש להשתמש בו ללא כל התאמה. 

מחירים מצוטטים עבור נכסים זהים או דומים או עבור התחייבויות זהות   :2  נתוני רמה •

או דומות בשווקים פעילים ובשווקים לא פעילים. בכדי לחלץ את השווי ההוגן של הנכס 

המבוקש נדרש לבצע התאמות ספציפיות לנכס, לרבות: המצב או המיקום של הנכס,  

להשוואה לנכס וכן הנפח של   המידה שבה הנתונים מתייחסים לפריטים שהם ניתנים

 הפעילות או הרמה של הפעילות בשווקים שבהם הנתונים נצפים.  

הם נתונים שאינם ניתנים לצפייה עבור הנכס ואלו ישמשו כדי למדוד שווי   :3נתוני רמה   •

ובכך   להשגה,  ניתנים  אינם  לצפייה  שניתנים  רלוונטיים  נתונים  שבה  במידה  הוגן 

במועד   הנכס  עבור  בכלל,  אם  מועטה,  שוק  פעילות  קיימת  שבהם  מצבים  יתאפשרו 

ההנחות   את  ישקפו  לצפייה  ניתנים  שאינם  נתונים  בשוק  המדידה.  שמשתתפים 

 ישתמשו בהן בעת תמחור הנכס או ההתחייבות, כולל הנחות לגבי סיכון. 

 

 

 

 

 

( פעיל  מתרחשות  -   (Active Marketשוק  ההתחייבות  של  או  הנכס  של  עסקאות  שבו  "שוק 

 בתדירות מספיקה ובנפח מספיק כדי לספק מידע לגבי תמחור על בסיס מתמשך". 

של נכס כ"השוק בעל נפח ורמת פעילות הגדולים ביותר עבור    -    (Principal Marketשוק עיקרי )

 הנכס או עבור ההתחייבות. 

"קונים או מוכרים בשוק העיקרי )או הכדאי ביותר( של   -  (Market Participantsמשתתפי שוק )

 הנכס או של ההתחייבות שיש להם את כל המאפיינים הבאים: 

a. למרות זאת, המחיר בעסקה .  הם בלתי תלויים אחד בשני, כלומר הם לא צדדים קשורים

עם צד קשור עשוי לשמש כנתון למדידת שווי הוגן אם לישות יש ראייה שההתקשרות  

 ; בעסקה בוצעה בתנאי שוק

b.   תוך העסקה  ולגבי  ההתחייבות  או  הנכס  לגבי  סבירה  הבנה  להם  יש  ידע,  בעלי  הם 

שימוש בכל המידע הניתן להשגה, כולל מידע שניתן להשיגו באמצעות בדיקות נאותות 

 ; שהם רגילים ונהוגים 

c.  הם יכולים להתקשר בעסקה עבור הנכס או ההתחייבות ; 

d.   הם נכונים להתקשר בעסקה עבור הנכס או ההתחייבות, כלומר הם בעלי מוטיבציה

 אך אינם מאולצים או מחויבים בדרך אחרת לעשות זאת. 

"השימוש של נכס לא פיננסי על ידי משתתפים   -  (Highest and Best Useהשימוש המיטבי )

בשוק שהיו ממקסמים את הערך של הנכס או של הקבוצה של נכסים והתחייבויות )לדוגמה עסק(  

 שבה הנכס היה משמש". 

( "עסקה שמניחה חשיפה לשוק לתקופה שלפני מועד    -  (Transaction Orderlyעסקה רגילה 

המדידה כדי לאפשר פעילויות שיווקיות שהן רגילות ונהוגות לעסקאות בהם מעורבים נכסים או 

 התחייבויות כאלה; זו אינה עסקה כפויה )לדוגמה פירוק כפוי או מכירה בתנאי לחץ(". 
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 מתודולוגיה להערכת שווי נכס

הערכת שווי עסק, פעילות, נכסים או התחייבויות יכולה להתבצע על פי אחת או יותר מבין מספר  

מתודולוגיות מקובלות שונות להערכת שווי. על פי רוב נהוג לחלק את כלל מתודולוגיות הערכת  

 השווי בין שלוש גישות עיקריות: 

 ; גישת ההשוואה / השוק •

 ; גישת העלות / השווי הנכסי •

 גישת ההכנסות / הרווח.  •

 מתודולוגיית הערכת שווי יכולה לעשות שימוש באחת מן הגישות הנ"ל, אך גם בכמה מהן. 

בחירת המתודולוגיה הראויה להערכת השווי משתנה ממקרה למקרה, כאשר לכל אחת מן הגישות  

מצבים  להערכת  או  נכסים  בסוגי  לטיפול  מתאימה  והיא  משלה  ייחוד  השונות  והמתודולוגיות 

עסקיים שונים. כמו כן, כל גישה דורשת התייחסות לפרמטרים שונים וזמינות אינפורמציות שונות  

כן על ב חירת מתודולוגיית הערכת השווי להיעשות בקפידה, תוך שימת לב הן לאופי הנכס  ועל 

 המוערך, הן לסביבה העסקית בה הוא נמצא והן למידע הזמין לנו במועד ההערכה. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 גישת ההשוואה / השוק

על פי גישה זו, שווי הנכס המוערך מבוסס על המחיר בפועל לפיו בוצעו עסקאות בתנאי שוק בנכס  

עצמו, או בנכסים דומים, וזאת בתנאי שעסקאות אלו בוצעו בפרק זמן סביר לפני ביצוע ההערכה 

 ובשווקים דומים לשוק בו פועל הנכס המוערך. 

דומות.   פעילויות  של  ומכירה  קניה  לעסקאות  השוואה  בסיס  על  הנכס  את  מעריכים  זו  בגישה 

השימוש במידע בנוגע לרכישות של נכסים דומים במטרה להעריך את שוויו של נכס, מבוסס על  

יכולים לשמש   דומים,  ריאליות בעסקים  הנגזרים מעסקאות  כי הפרמטרים הרלוונטיים,  ההנחה 

 י של הנכס המוערך. בסיס לגזירת השוו

האמור לעיל מסויג בכך שהעסקה הדומה נעשתה בין קונה מרצון לבין מוכר מרצון. במקרה שכך  

של הנכס שהועבר.   ערך השוק הריאלי  את  כאל משקפת  לשווי העסקה  להתייחס  נהוג  נעשה, 

עסקאות ההשוואה אשר יהוו את מדגם ההשוואה להערכה יכולות להיות מחד מכירת נכס שלם 

 רה(, ומאידך ציטוט מחיר מניה נסחרת של חברה דומה. )דוגמת עסקת מכירת חב

לאחר מציאת אותן עסקאות השוואה רלוונטיות, יש לתקנן את שווי הנכסים אליהם אנו משווים  

לשווי הנכס המוערך על פי פרמטרים הנבחרים לפי העניין, דוגמת גובה ההכנסות, גובה הרווח,  

 ההון העצמי או לחלופין פרמטרים תפעוליים כגון היקף תיק הלקוחות, מס' העובדים וכדומה. 

לאחר מכן מוערך הנכס על בסיס השוואה בינו לבין נכסי המדגם וזאת על בסיס ההנחה שנכסים  

דומים מאופיינים במכפילים וביחסים פיננסיים דומים. ההשוואה נעשית על בסיס היחס המחושב  

 בין השווי של נכס לבין הפרמטר הנבחר של ביצוע. יחס זה נקרא "מכפיל". 
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 ( NAVגישת העלות / השווי הנכסי הנקי )

בגישת העלות מעריכים את השווי הכלכלי של נכסי והתחייבויות חברה ליום ההערכה בהתאם 

הנכסים  יתרת  את  לוקחים  זו,  שיטה  ע"פ  השווי  הערכת  ביצוע  לצורך  שלהם.  השוק  לערכי 

מ"השווי   בשונה  כלומר  הכלכלי,  לערכם  אומדן  ומבצעים  למאזן(  )ומחוץ  במאזן  וההתחייבויות 

( של  Exit Valueערך "הנכסי" של חברה מתייחס לערכי המימוש נטו )בספרים", מה שמכונה ה 

הנכסים וההתחייבויות. ערך ההון העצמי הנגזר מסך שוויי הנכסים פחות סך שוויי ההתחייבויות, 

 מבטא את שוויה הכלכלי של החברה. 

בגישה זו אין משתמשים בתחזיות ושוויים עתידיים כי אם רק בנתוני הווה קיימים. למשל, אם חברה  

עסקית שהחלה לפעול לפני זמן קצר היא הבעלים של מכונות ייצור כלשהן, שוויה יהיה כשווי ההוגן  

החופשי,   בשוק  המכונות  את  למכור  החברה  יכולה  שבו  המחיר  הוא  ההוגן  )שווי  המכונות  של 

 עסקאות של מוכר מרצון לקונה מרצון( בתוספת שאר נכסי החברה, ובניכוי התחייבויותיה. ב

( נהוג להשתמש בעיקר לגבי חברות בפירוק, חברות שהוקמו  " NAV"בגישת השווי הנכסי הנקי )

זה מכבר, חברות אשר כל שווין, או מרבית שווין )בעיקר חברות אחזקה וחברות נדל"ן מניב(, בא 

על מנת לקבל חסם   או  "מוניטין"(  או  "נכסים בלתי מוחשיים"  )נטולות  לידי ביטוי בנכסי המאזן 

 תחתון לגבי שווי החברה. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 גישת ההכנסות / הרווח

לפי גישת ההכנסות, שוויו של נכס כלכלי נגזר מתזרימי המזומנים שינבעו ממנו בעתיד. העיקרון  

הבסיסי המונח ביסוד ניתוח החברה לפי גישת ההכנסות הינו כי הנכס / החברה הינה "עסק חי"  

(, אשר יפעל בעתיד, כך שהמטרה היא להגיע לשווי הנוכחי של תחזית  Ongoing Concernופעיל )

זרמי המזומנים העתידיים. מתודולוגיית הערכת השווי המרכזית והמקובלת בגישת ההכנסות הינה  

(. בשיטה זו שווי הנכס הוא הערך הנוכחי  Discounted Cash Flowsשיטת היוון תזרימי המזומנים )

( המיוצר בתקופת התחזית שנקבעה )סופית או  Free Cash Flowsשל תזרים המזומנים החופשי ) 

 (. אינסופית

השלב הראשון בגישה זו היא בניית מודל של התחזית העסקית אותה רוצים לאמוד. המודל הוא  

מתמטיים בין פרמטרים שונים אותם מעריכים כמשפיעים על התוצאות  -מערכת של קשרים לוגיים

מזומנים   תזרימי  של  שורה  היא  המודל  תוצאת  הבדיקה.  נשוא  הנכס  של  העתידיות  העסקיות 

 ים והנוסחאות השונות ששימשו כהנחות למודל.הנובעים מן הפרמטר

תזרים  לניכוי  המתאים  ההיוון  שיעור  את  לקבוע  יש  הנכס  שווי  את  לקבוע  בכדי  השני,  בשלב 

לערכים   ותרגומם  העתידים  המזומנים  זרמי  להיוון  הבסיס  את  מהווה  ההיוון  שיעור  המזומנים. 

מוערכת   שהפעילות  ככל  בפעילות.  הקיימת  הסיכון  רמת  את  משקף  ההיוון  שיעור  נוכחיים. 

יותר, קרי יבחר  כמסוכנת  כך  יותר,  , רמת הודאות הקיימת להתגשמות תזרים המזומנים נמוכה 

 שיעור היוון גבוה יותר. ככל ששיעור ההיוון גבוה יותר, כך שווי התזרים יהיה נמוך יותר. 

נכס.   לכל  בהתאם  שונות  התאמות  לבצע  יש  המזומנים  תזרימי  היוון  תוצאת  שמתקבלת  לאחר 

ההתאמות כוללות הערכת שווי טרמינלי, קרי ערך תקופת הפעלה שלא נלקחה בחשבון בתזרים  

 שנים ואילו הפעילות הכלכלית צפויה להמשך זמן רב יותר(,  5 -המהוון )למשל תזרים נבנה ל

( אשר שוויים נובע  Ongoing Concernהשימוש העיקרי בגישה זו נעשה בהערכת עסקים חיים )

נובע   שוויין  עיקר  אשר  מחברות  להבדיל  בעתיד,  להניב  צפויים  הם  אשר  המזומנים  מתזרימי 

ובידי המעריך   יותר  רב  זמן  קיימת  כיום. ככל שהפעילות המוערכת  מהנכסים הקיימים בהן כבר 

 ן. נתונים רבים ומדויקים יותר לגבי תוצאות העבר שלה, כך יקל לבנות מודל מציאותי אמי

סיכון   צפויה,  רווחיות  כגון  פרמטרים  למדוד  רצוי  החשובים.  היחידים  אינם  המוערך  הנכס  נתוני 

בסיס הנכס המוערך בלבד ולכן יש צורך בנתונים ובהערכות  -בסיס ענף שלם, ולא על-ומחיר הון על 

מדויקות ככל האפשר לגבי הסביבה העסקית בה נערכת הפעילות, קרי, נתונים וההערכות בנושאי 

ולציה, מתחרים קיימים ומתחרים פוטנציאליים, ספקים לקוחות וכיו"ב. ככל שנתונים וההערכות  רג

וההערכות   שהנתונים  ככל  ולהפך,  יותר  גבוהה  תהיה  ההערכה  של  איכותה  כך  יותר,  מדויקות 

 שבבסיס המודל רחוקות מן המציאות, כך איכותה של הערכת השווי יורדת. 
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 שיעור ההיוון 

ה  רוב  פי  על  הוא  העתידיים  המזומנים  תזרימי  את  נהוון  בו  ההיוון  שיעור WACC-שיעור  , שהינו 

 ידי בעלי המניות. -התשואה המשוקלל הנדרש על 

WACC = Kd * (1-T) * (%d) + Ke * (%e) 

 כאשר: 

WACC  =  ;שיעור התשואה הנדרשת המשוקללת על נכסי החברה 

Kd  = ;שיעור התשואה הנדרשת על החוב 

%d   =  ;שיעור החוב מסך הנכסים 

Ke  =  ;שיעור התשואה הנדרשת על ההון העצמי 

%e  =  ;שיעור ההון העצמי מסך הנכסים 

T  =  ;שיעור המס של החברה המוערכת 

החוב  ומחיר  החברה,  של  בפועל  החוב  ממחיר  רוב  פי  על  תיגזר  החוב  על  הנדרשת  התשואה 

שיעור   מידע(.  או מאגר  )ממדגם חברות  המוערכת  של החברה  מהאופי  עבור חברה  הנורמטיבי 

על פי רוב משיעור המינוף בפועל של החברה, ושיעור המינוף הנורמטיבי    רייגזהחוב מהנכסים  

 עבור חברה מהאופי של החברה המוערכת )ממדגם חברות או מאגר מידע(. 

 Capital Asset Pricing Model  -שיעור התשואה הנדרשת על ההון העצמי נקבע בהתאם למודל ה

(CAPM)ה מודל   . -CAPM    לסיכוני ולכן חשוף  את תיק השוק  כי המשקיע הממוצע מחזיק  מניח 

פי מודל זה שיעור  - השוק ומכאן שמדידת הסיכון של נכס בודד היא ביחס לסיכון תיק השוק. על

שוק   סיכון  פרמיית  בתוספת  הרכישה  ליום  סיכון  חסרת  מריבית  נגזר  העצמי  ההון  על  התשואה 

 (.ßלסטיית התקן של תיק השוק )המוכפלת ברמת הסיכון של החברה ביחס 

Ke = Rf + ß * (Rm-Rf) 

 כאשר: 

RF  =  ;ריבית חסרת סיכון 

ß  =  ;רמת המתאם בין תשואת ההשקעה עם תשואת תיק השוק 

Rm-Rf    =  ;פרמיית הסיכון של נכסים מסוכנים על פני ריבית חסרת סיכון 

 

בטא של נכס תיגזר על פי רוב מחישוב הבטא בפועל של מניית החברה המוערכת, ממדגם חברות  

למניית   הממונפת  הבטא  תיגזר  ראשית  מידע.  ממאגר  או  המוערכת,  לחברה  דומות  נסחרות 

 החברות הנבחנות, ואז יבוצע להן מינוף מחדש על מנת להגיע לבטא המתאימה לחברה המוערכת. 

לעיתים, מקובל להוסיף למחיר ההון של העסק פרמיות נוספות בגין סיכונים שאינם "נתפשים"  

 , כגון: CAPM-ידי ה - על

 ; (small-size premiumפרמיה לחברות קטנות ) •

 ; ( country risk premiumפרמיה לסיכון מדינה ) •

 .פרמיות לסיכונים אחרים •
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הערכת שווי נכסים בלתי מוחשיים 

 קיימות שלוש שיטות תחת גישת ההכנסות להערכת שוויהם של נכסים בלתי מוחשיים כחלק מהקצאת מחיר הרכישה, כדלקמן: 

 תיאור גישת הערכה סוגי נכסים מעורכים  שיטת ההערכה

 פטור מתמלוגים 

 Relief from Royalty 

,  IPשם מסחרי, מותג , 
  Know-Howפטנט, 

שיטה זו היא בשימוש נפוץ למדידת השווי ההוגן של נכסים בלתי מוחשיים שהם לעתים קרובות כפופים לרישוי. העיקרון הבסיסי שבבסיס 
שיטה זו הוא שכבעלים של הנכס, הרוכש יכול לקבל זכויות דומות לשימוש בנכס באמצעות רישיון מבעלים של צד השלישי היפותטי. השווי 

 החיסכון בתמלוגים( , הערך הנוכחי של דמי רישיון להימנע על ידי בעלותו )כלומר ההוגן של הנכס הוא

גישת הרווח העודף הרב 
 תקופתי

Multi-Period Excess 
Earnings 

קשרי לקוחות, חוזים עם  
לקוחות וספקים, צבר 
 הזמנות ונכס טכנולוגיה 

היא הבסיס ליישום שיטה זו. השווי ההוגן של נכס בלתי    DCFהעיקרון של השיטה הוא לבודד את התזרים הנקי המיוחס לנכס המוערך. שיטת  
מוחשי שווה לערך הנוכחי של תזרימי מצטברים לאחר המס במזומן )רווחים עודפים( אשר מיוחסים אך ורק לנכס הבלתי מוחשי על פני יתרת 

קי הצפוי של קבוצת נכסים מסוימת. לאחר אורך החיים השימושיים שלו. מדידת השווי הוגנת של נכס בלתי מוחשי מתחילה באומדן הרווח הנ
מהתזרים לאחר מס תזרים של   Economic rents)או דמי שכירות כלכליים )  Contributory charges)מכן מנוכים חיובים תורמים בגין נכסים )

 ( Excess earningsקבוצת הנכסים וזאת כדי להשיג הרווח עודף השיורי המיוחס לנכס הבלתי מוחשי )

With and Without תחרות-הסכמי והסדרי אי 

 השווי ההוגן של נכס בלתי מוחשי מחושב כהפרש בין הערך העסקי בשני חלופות של תחזיות תזרימי מזומנים: 

 ; השווי ההוגן של העסק עם כל הנכסים שלו )לרבות הנכס המוערך(  •
 השווי ההוגן של העסק עם כל הנכסים שלו למעט הנכס הבלתי מוחשי המוערך נכון למועד ההערכה.  •

לבין שווי העסק   on-goingהעיקרון הבסיסי עליו מושתת גישת הערכה זו היא שהשווי של הנכס הוא ההפרש השווים בין שווי העסק בהנחת  
 שבו הנכס לא קיים )ושכך עתיד לפגוע ביכולת החברה להניב תזרימי מזומנים(. 

 קביעת שיעור ההיוון של נכס בלתי מוחשי

עם זאת אמידת  בסיס גישת ההכנסות, נדרש לקבוע את שיעור ההיוון המתאים לתזרימים החופשיים של הנכס הבלתי מוחשי המוערך, ללא קשר לשיטת ההערכה. יחד  -כחלק בלתי נפרד מהערכת השווי על
שים בהערכת שווי רגילה. העיקרון הבסיסי באמידה של שיעור ההיוון של הנכסים הבלתי מוחשיים שיעור ההיוון של הנכס הבלתי מוחשי דורשת הבאה בחשבון של שיקולים נוספים מעבר לשיקולים הנדר 

ונים די קבוצות הנכס. שיעור ההיוון צריך לשקף את הסיכ הוא שניתן לפלח את שיעור ההיוון של תזרים המזומנים הכולל לקבוצות נכסים לפי משתנה רמות הסיכון הכרוכות בתזרים המזומנים שנוצר על י
מתכנסים לשיעור    WARA. לפי הפרקטיקה המקובלת שקלול שיעור ההיוון של הנכסים השונים בפירמה )ללא חוב פיננסי נטו(  standalone basisההולמים את תזרים מזומנים הנכס בלתי מוחשי לפי  

 . להלן רמות הסיכון האופייניות לנכסי הפירמה: Reconciliation of rates of return(, תהליך שנקרא WACCההיוון של הפירמה )
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 השווי הוגן של עלות צירוף העסקים 
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 עלות צירוף העסקים 

 להלן תחשיב עלות צירוף העסקים, נכון למועד ההשלמה: 

 ביאור אלפי ₪ עלות צירוף העסקים

 1 6,434 שלמה התמורת ה

 1 1,447 תמורה נדחית 

 2 8,278 תמורה מותנית 

 3 1,151 העמדת הון עצמי עודף 

 4 197 ארלוזורוב )הון עצמי עודף(  -תמורה מותנית 

 4 331 זלמן )הון עצמי עודף(  -תמורה מותנית 

 4 662 בלפור )הון עצמי עודף(  -תמורה מותנית 

 5 (1,686) 100%- בניכוי שווי אופציית רכש לעלייה ל 

 6 16,269 ( 51%זכויות מיעוט )

  33,084 סך עלות צירוף עסקים

 נדחית התמורה הו שלמהה: תמורת ה1ביאור 

  8הלוואות בעלים בגובה    GLMתזרים פרופדו לתוך  בהתאם להסכם הרכישה, במועד ההשלמה  

כ  מתוכם   ,₪ תוך    6.5-מיליון   ₪ תוך    30מיליון  והיתרה  ההשלמה,  ממועד  ממועד    105ימים 

נדחית יוזרמו בצורה של הלוואות בעלים, נושאות ריבית  הההשלמה. תמורת ההשלמה והתמורה  

הלוואות3 לפירעון  ישמשו  והן  הכנסה,  למס  המייסדים    )י(  שהעמידו  ההון  משטרי  וחלק  קיימות 

 לחברה.  

על מנת לאמוד את שווין הכלכלי של תמורות אלו, היוונו את התמורות הצפויות ממועד ההזרמה  

 במח"מ המתאים, למועד ההשלמה, כדלהלן:  הצפוי, בריבית החוב של פרופדו

 מועד הזרמה סך תמורה רכיב
תקופה 

 להיוון
שיעור 

 היוון 
שווי  
 כלכלי

 6,434 13.2% 0.1 30/01/2025 6,500 תמורת השלמה 

 1,447 13.2% 0.3 15/04/2025 1,500 תמורה נדחית 

 תמורה מותנית: 2ביאור 

וזאת    ,מיליון ₪  10.5הלוואות בעלים בגובה    GLMפרופדו תזרים לתוך  בהתאם להסכם הרכישה,  

אלו   צפי החברה להשלמת התמורותבכפוף לעמידה באבני דרך שנקבעו בהסכם עבור כל פעימה. 

, והן ישמשו לפירעון  )י( למס הכנסה3הלוואות בעלים אלו יישאו גם הן ריבית  .  חודשים  36-כהינו  

 יתרת שטרי ההון שהעמידו המייסדים לחברה והלוואות קיימות נוספות.

ל מחולקים  בהסכם  שנקבעו  הדרך  שנקבעה  סלים  3-אבני  בתמורה  מזכה  דרך  אבן  כל  כאשר   ,

מיליון ₪, אולם   14.5במידה והחברה תעמוד בכלל אבני הדרך שנקבעו, סך התמורות הינו  מראש.  

ישנה וודאות גבוהה אודות העמידה של החברה    ,כלומר   .₪מיליון    10.5התמורה המקסימלית הינה  

יזכו אותה בתמורה המותנית המקסימלית זו מקדם באבני הדרך אשר  , על כן הענקנו לתמורה 

 . (' לעבודהבראה נספח ) 95%וודאות של 

  ההזרמות על מנת לאמוד את שווין הכלכלי של תמורות אלו, היוונו את התמורות הצפויות ממועדי  

 הצפויים, בריבית החוב של פרופדו במח"מ המתאים, למועד ההשלמה, כלדלהן: 

 )*(מועד הזרמה סך תמורה רכיב
תקופה 

 להיוון
שיעור 

 היוון 
שווי  
 )**(כלכלי

 8,278 13.2% 1.5 30/06/2026 10,500 תמורה מותנית 
 אמצע תקופה )*( 

 95%)**( מוכפל במקדם וודאות של 

 העמדת הון עצמי עודף: 3ביאור 

, כך שהפער 90:10  פרופדו תממן את צרכי ההון של החברה ביחס שלבהתאם להסכם הרכישה,  

 3את המימון העודף, וזאת עד לתקרה של  ( יהווה 49%( לבין חלקה ברווחים )90%בין חלקה בהון )

( פ' +  1ה מבין )מיליון ₪. המימון העודף יוזרם בצורה של הלוואות בעלים, הנושאות ריבית הגבוה 

חודשים, אך    12, כאשר קרן ההלוואה תוחזר בפירוק בלבד, והריבית תשולם כל  11%(  2)  6.5%

צרכי ההון של החברה לא יאפשרו תשלום ריבית שוטף,  בכפוף לצרכי ההון של החברה. במידה ו 

 הריבית הנצברת תשולם יחד עם הקרן בפירוק בלבד.  

של תמורות אלו, יוזרם באופן  תחילה  הנחנו    על מנת לאמוד את שווין הכלכלי  כי המימון העודף 

,  הריבית לא תשולם באופן שוטף אלא תיצבר לקרן עד לפירעון סופי  ,שנים  4לתקופה של    לינארי

לאחר   ייפרעו  והריבית שנצברה  של )  שנים ממועד ההשלמה  7וכי סך הקרן  מועד הסיום הצפוי 

הקיים בצבר  המאוחר  ההזרמה  .  (הפרויקט  למועד  היוונו  הקרן המשוערכת  של את  ההון  במחיר 

לפירעון, שהוא בקירוב מקדם הוודאות המשוקלל של צבר  תוך שקלול הסתברות  ( 16.8%החברה )

במילים אחרות, הפירעון הצפוי של ההלוואות העודפות, ככל ויתרחש הינו  , GLMהפרויקטים של 

נושא את סיכון הבעלים כן הוא  בין  .  ע"ב עודפי הפרויקטים, על  השווי המהוון של הקרן  הפער 

של התמורה  את השווי הכלכלי  מול התמורה שתוזרם, מהווה  אל  במועד ההזרמה,  המשוערכת 

במח"מ המתאים, ובשקלול  , אותו היוונו למועד ההשלמה במחיר החוב של פרופדו  במועד ההזרמה

  .מקדם וודאות להזרמת התמורה 
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 להלן תחשיב שווי התמורה )ההטבה( בגין העמדת ההון העצמי העודף, נכון למועד ההשלמה: 

 ערך רכיב

 5,561 סך פירעון צפוי )קרן משוערכת( 

 31/12/2031 מועד פירעון צפוי 

 16.8% )*( ריבית כלכלית 

 90.0% )*( הסתברות לפירעון

 1,721 שווי כלכלי במועד ההזרמה

 3,000 סך תמורה 

 1,279 גובה הטבה 

 90.0% הסתברות להזרמה 

 1,151 שווי הטבה במועד ההשלמה 
 לחילוץ העודפים והסתברות)*( שיעור היוון  

 תמורות מותנות )הון עצמי עודף(: 4ביאור 

נוספות, בכפוף לעמידה    GLM-תשלם לפרופדו  בהתאם להסכם הרכישה,   מס' תמורות מותנות 

העודף   העצמי  ההון  תקרת  את  תגדיל  שהתקיימותן  כך  בהסכם,  שנקבעו  דרך  שתעמיד  באבני 

 פרופדו לחברה, כדלהלן: 

I.   ,18%-תעלה מעל לכ,  במועד השלמת הפרויקטככל והרווחיות של פרויקט ארלוזורוב ,

מיליון   2, עד לתקרה של  ₪1% עבור כל    אלפי  333-תקרת ההון העצמי העודף תגדל בכ 

לכ מתחת  תרד  והרווחיות  ככל  בכ16%-₪.  תפחת  העודף  העצמי  ההון  תקרת   ,-0.33  

 "(; ארלוזורוב  –תמורה מותנית מיליון ₪ )" 2, עד לתקרה של 1%מיליון ₪ עבור כל 

II.   חודשים, תגדל תקרת ההון העצמי    9ותגיע החברה לרוב הדרוש בפרויקט זלמן תוך  ככל

 "(; זלמן –תמורה מותנית אלפי ₪ )"  612.5-העודף בכ

III.   חודשים, תגדל תקרת ההון העצמי    9ככל ותגיע החברה לרוב הדרוש בפרויקט בלפור תוך

  "(.בלפור –תמורה מותנית אלפי ₪ )" 1,225-העודף בכ

על מנת לאמוד את שווין הכלכלי של תמורות אלו, ביצענו למעשה מתודולוגיה דומה לאמידת שווי  

(, למעט שינוי במועדי ההזרמה הצפויים 3ההטבה של העמדת ההון העצמי העודף )ראה ביאור  

 ובמקדמי הוודאות לפירעון הלוואות אלו.

 

 

 

 להלן תחשיב שווי התמורה )ההטבה( בגין רכיבים אלו, נכון למועד ההשלמה: 

 בלפור  זלמן ארלוזורוב רכיב

 2,160 1,080 3,048 סך פירעון צפוי )קרן משוערכת( 

 31/12/2031 31/12/2031 31/12/2031 מועד פירעון צפוי 

 16.8% 16.8% 16.8% )*( ריבית כלכלית 

 50.0% 50.0% 100.0% )*( הסתברות לפירעון

 417 209 1,670 שווי כלכלי במועד ההזרמה

 1,225 613 2,000 במועד ההזרמה  סך תמורה

 808 404 330 גובה הטבה 

 90.0% 90.0% 80.0% )**( הסתברות להזרמה

 0.75 0.75 3.00 זמן להיוון, ממועד ההזרמה 

 13.2% 13.2% 10.2% ריבית חוב, מותאמת מח"מ 

 662 331 197 שווי הטבה במועד ההשלמה 
 )*( שיעור היוון והסתברות לחילוץ עודפים

 הסתברות להתממשות אבני הדרך, וכיוצ"ב להזרמת התמורות מלכתחילה )**( 

 100%-אופציית רכש לעליה ל: 5ביאור 

 ביאור ערך רכיב

 1 3.0 מח"מ אופציה, בשנים

  1.0 יחס המרה אופציות:מניות 

 2 13,966 מחיר נכס הבסיס 

 3 31.8% תנודתיות 

 4 20,521 מחיר מימוש 

 5 4.1% ריבית חסרת סיכון 

  1,775 שווי אופציה  

 6 1,686 שווי אופציה, בניכוי פרמיית שליטה

 : מח"מ אופציה5.1ביאור 

חודשים ממועד השלמת העסקה יגרור את הקדמת התמורות   36מכיוון ומימוש האופציה טרם חלפו  

מותנות ההצלחה והלוואות ההון העצמי העודף, לרבות קיטון בדמי הניהול שינוכו ממחיר המימוש 

אך יהיו הכרחיים כהוצאה להמשך פיתוח הצבר, הנחנו כי פרופדו לא תבחר לממש את האופציה  

לנו מהנהלת    36  טרם חלפו ובהתאם למידע שנמסר  חודשים ממועד ההשלמה. על אף האמור, 

בחלוף   תבחר    36פרופדו,  היא  בכסף,  תהיה  והאופציה  וככל  העסקה,  השלמת  ממועד  חודשים 

 .לממש את האופציה בשלב המוקדם היותר מבחינתה ואף נערכת לכך 
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 מחיר נכס הבסיס: 5.2ביאור 

 , כדלהלן: , נכון למועד ההשלמהלאחר הכסף  GLMמחיר נכס הבסיס נאמד ע"ב שווי חברת 

 אלפי ₪ מחיר נכס בסיס

 (19,061) 31/12/2024הון עצמי ליום 

 13,046 נכס פיננסי בגין התחייבות החברה האם

 (147) התחייבויות לעובדים בגין השלמת העסקה 

 43,601 התאמת שווי בגין פרויקטים 

 3,965 התאמת שווי בגין הלוואות 

 (9,242) הפחתת שווי בגין תביעת ניהול 

 2,070 נכס מס בגין הפסדים מועברים 

 34,231 סך שווי חברה, לפני דיסקאונט 

 (6,846) ( 1)דיסקאונט חברה פרטית

 27,385 סך שווי חברה, לאחר דיסקאונט

 13,966 (2) שווי חלק נרכש
 , כמקובל בהערכת שווי לחברות פרטיות 20%דיסקאונט חברה פרטית בגובה  (1)
 ממניות החברה  51%האופציה הינה לרכישת  (2)

 תנודתיות : 5.3ביאור 

תנודתיות האופציה חושבה לפי התנודתיות הממוצעת המשוקללת של מחירי המניה של חברות  

 שנים:  3, לתקופה של ושל מדד ת"א נדל"ן ההשוואה

 3Y חברת/מדד השוואה

 34.7% אלמוגים

 38.6% אבגד

 41.7% בית וגג

 34.2% רותם שני 

 39.9% קרסו נדל"ן 

 37.8% ממוצע חברות השוואה

 25.8% ת"א נדל"ן 

 31.8% )*(ממוצע משוקלל
ממוצע    50%שנים, בחרנו לאמוד את התנודתיות המשוקללת לפי    3נסחרות לתקופה של    ההשוואה  ולא כל חברות)*( מכיוון  

 מדד  50%- חברות השוואה ו

 

 

 מחיר מימוש מתואם : 5.4ביאור 

מיליון ₪, בניכוי דמי הניהול שישולמו למייסדי   21.5מחיר המימוש המתואם שנקבע בהסכם הינו  

GLM  ( ובתוספת התמורות המותנית בגין פרויקטי זלמן   75עד למועד המימוש ,)אלפי ₪ בחודש

 , כדלהלן: כפי שנקבעו בהסכם  ובלפור

 3Y אלפי ₪

 21,500 מחיר מימוש, לפני התאמות 

 2,700 )*( סך דמי ניהול לנכות 

 1,721 תוספת תמורות מותנות 

 20,521 מחיר מימוש מתואם 
 שנים  3אלפי ₪, לתקופה של  75)*( דמי ניהול חודשיים בגובה 

 ריבית חסרת סיכון: 5.5ביאור 

ליום    נאמדה  נומינלית,ה סיכון  ה ריבית חסרת   הוגן  , בהתאם 2024בדצמבר    31לפי נתוני מרווח 

 למח"מ האופציה. 

 פרמיית שליטה : 5.6ביאור 

ממניות   49%במועד השלמת העסקה, על אף רכישת  GLMהשיגה שליטה בחברת מכיוון ופרופדו 

 בהקצאת עלות רכישה. , כמקובל 5%החברה בלבד, משווי האופציה ניכינו פרמיית שליטה בגובה 

 זכויות שאינן מקנות שליטה: 6ביאור 

ע"י מכפלת סך הנכסים מזוהים נטו בשיעור זכויות המיעוט,  הזכויות שאינן מקנות שליטה נאמדו  

 (. להלן 'תחשיב הקצאת עלות רכישה'   ראה) 51%קרי 
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 הקצאת עלות הרכישה 
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 הקצאת עלות הרכישה

 ביאור אלפי ₪ הקצאת עלות רכישה

 1 (19,061) 31/12/2024הון עצמי ליום 

 2 13,046 נכס פיננסי בגין התחייבות חברת האם

 3 (147) התחייבויות לעובדים בגין השלמת העסקה 

  34 עתודה למס 

 4 42,734 ע"ע בגין צבר פרויקטים 

  (9,829) עתודה למס 

 5 3,965 ע"ע בגין הלוואות קיימות 

  (912) עתודה למס 

 6 2,070 נכס מס בגין הפסדים מועברים 

  31,900 סך נכסים, נטו שנרכשו

 P.N 1,185 7 -מוניטין 

  33,084 סך עלות צירוף העסקים

 31/12/2024הון עצמי חשבונאי ליום : 1ביאור 

  IFRS, ע"ב טיוטת דו"חות  2024בדצמבר    31, נכון ליום  GLMההון העצמי החשבונאי של חברת  

 מאוחדים. 

 : נכס פיננסי בגין התחייבות החברה האם 2ביאור 

הסכומים  בניטרול  ,  GLM-ההטבות הכלכליות שתעמיד פרופדו למסך התמורות ו נכס פיננסי הנוצר  

בספרים של שטרי ההון  ם  ערכ הפער בין    , ובתוספתהמייסדיםהמיועדים לפירעון שטרי ההון של  

כם הכלכלי במועד ההזרמה הנובע מפערי  מיליון ₪, לבין ער  6.2שהעמידו המייסדים לחברה בגובה  

 בין מועד הדו"ח לבין מועד הפירעון, כדלהלן: העיתוי 

 2פירעון  1פירעון  רכיב

 4,193 2,049 סך פירעון 

 30/06/2026 15/04/2025 מועד פירעון 

 1.50 0.29 זמן להיוון 

 13.2% 13.2% ריבית כלכלית 

 3,480 1,976 שווי כלכלי

 713 73 סך הטבה

 אלפי ₪. 786 ההינ בגין פירעון שטרי ההון בהתאם לתחשיב לעיל, סך ההטבה

 

 בהתאם לאמור, להלן סך התמורות וההטבות הנכללות בנכס הפיננסי:

 אלפי ₪ רכיב

 6,434 תמורת השלמה, בערכה הכלכלי 

 1,447 תמורה נדחית, בערכה הכלכלי 

 8,278 תמורה מותנית, בערכה הכלכלי 

 1,151 העמדת הון עצמי עודף, רכיב הטבה בלבד 

 1,191 תמורות מותנות בגין ארלוזורוב, זלמן ובלפור, רכיב הטבה בלבד 

 (6,242) בניטרול סכומים המיועדים לפירעון שטרי הון קיימים 

 786 בתוספת פערי שווי בין ערכם בספרים של שטרי ההון לערכם הכלכלי 

 13,046 סך נכס פיננסי, נטו 

 : התחייבות לעובדים בגין השלמת העסקה 3ביאור 

  400זכאי לבונוס לאחר השלמת העסקה בגובה    GLMבהתאם למערך ההסכמים שנחתם, מנכ"ל  

יום ממועד ההשלמה, ויתר התמורה תשולם    60אלפי ₪ ישולמו למנכ"ל תוך    150נדגיש כי    ₪.אלפי  

לכך,   של התמורה המותנית בעסקה. בהתאם  דרך  אבני  להון  כתלות בהשלמת  התאמה  ביצענו 

העצמי בגין הרכיב הראשון של ההתחייבות המנכ"ל בלבד, בשוויו הכלכלי, אשר נאמד ע"י היוון  

של   ובוודאות  המתאימה  לתקופה  החברה  של  החוב  במחיר  אינה  100%הסכום  התמורה  יתר   .

 והיא תהווה חלק מהוצאות השכר העתידיות של החברה.  מותניתהון בשל היותה במקבלת ביטוי 

 עודפי עלות בגין צבר הפרויקטים : 4ביאור 

צבר הפרויקטים של החברה כולל פרויקטים בתחום הנדל"ן היזמי, בדגש על פרויקטים בעולמות  

אמדנו ע"י היוון תזרימי    GLMההתחדשות העירונית. את עודפי העלות בגין צבר הפרויקטים של  

הצפויים   העודפים  כלומר  מהפרויקטים,  המניות  לבעלי  רווחים )המזומנים   + שהושקע  הון 

מכל פרויקט בניכוי מס, הלוואות משלימות הון ועלויות הריבית בגינן ותקורות הניהול   (פרויקטאלים

הצפויות שתמשוך החברה מחשבון הליווי לאורך חיי הפרויקט. את תזרימי המזומנים הצפויים לבעלי  

המניות היוונו בשיעור היוון ובשקלול מקדם וודאות בהתאם לסטטוס התכנוני של כ"א מהפרויקטים, 

של כ"א מהפרויקטים   (עיכובים בלוחות הזמנים) הנחת דחייה למועד ההתחלה ומועד הסיום    תוך

בהתאם לסטטוס התכנוני שלהם. משווי סך התזרימים המהוונים של כל פרויקט ניכינו את ערכו  

בספרים נכון למועד ההשלמה ואת שווי תקורות הניהול ברמת החברה המיוחסות לכל פרויקט ע"פ  

היחסי התאמת    ,שוויו  ביצענו  שקיבלנו  השווי  תוספת  על  עלות    TABכאשר  בהקצאת  כמקובל 

 .  (23%)רכישה, ומהשווי שהתקבל ניכינו עתודות למס בהתאם לשיעור המס החל על החברה  

אלפי ,₪ וגובה העתודה למס בגינם הינו    42,734-סך שווי עודפי העלות בגין צבר הפרויקטים הינו כ

 . אלפי ₪ 9,829-כ 

mailto:betafinance.co.il
mailto:contact@betafinance.co.il


 

 2026 ינואר|  GLMהקצאת עלות רכישה במסגרת רכישת שליטה בחברת |   פרופדו בע"מ
betafinance.co.il l    דוא"ל  |6767006-03 טל'|  יפו-, תל אביב58מגדל אלקטרה סיטי, רח' הרכבתcontact@betafinance.co.il 25 29 מתוך  

מקדמי הוודאות, והנחות דחיית מועדי התחלה והסיום   (,במונחים ריאליים)להלן שיעורי ההיוון  

 בהתאם לסטטוס התכנוני של כ"א מהפרויקטים:  (בחודשים)

 סטטוס
שיעור 

 היוון 
מקדם  
 וודאות

גרייס 
 התחלה 

גרייס 
 סיום

 3 - 100% 11% בביצוע

 3 3 100% 12% ערב ביצוע )עבר ועדה( 

 3 3 90% 13% פרויקטים בוודאות גבוהה )הוגשה בקשה להיתר( 

 3 6 80% 14% פרויקטים בוודאות בינונית )תהליך רישוי לפני הגשה( 

 3 6 50% 16% פרויקטים בוודאות נמוכה )בתכנון, יש רוב נדרש( 

 3 6 0% 18% פרויקטים ללא רוב נדרש 

 להלן ההנחות הכלליות עליהן התבססנו באמידת השווי ההוגן של הפרויקטים: 

 ערך הנחה 

 31/12/2024 מועד ההערכה

 23.0% שיעור מס 

 15.0% הנחת הון עצמי נדרש לליווי 

 70.0% שיעור הון עצמי אשר ימומן ע"י הלוואות בעלים/מזנין 

 14.2% שיעור ריבית הלוואות בעלים/מזנין 

 70.0% פרמיית ייזום

 8.6% שיעור היוון תקורות ניהול 

 10 מח"מ תקורות ניהול )שנים( 

 עודפי עלות בגין הלוואות קיימות: 5ביאור 

בריביות שונות, כאשר רובן הגדול בריביות    recourse-nonנכון למועד ההשלמה, לחברה הלוואות  

מטיבות וללא מועדי פירעון קבועים, אך כן מיוחסות לפרויקטים ספציפיים. מכיוון ותנאי הלוואות  

אלו, בדגש על מועדי הפירעון וגובה הריבית אינם בתנאים כלכליים, ביצענו התאמה של הלוואות  

 אלו לשווין ההוגן נכון למועד ההשלמה.  

בהתאם  הלוואה  כל  של  הסופי  הערך  תחשיב  ע"י  אמדנו  מהלוואות  כ"א  של  הכלכלי  השווי  את 

למועדי הפירעון הצפויים של הפרויקטים אליהן הן משויכות ולריבית הנקובה, אותו היוונו למועד  

   .16.8%מחיר ההון של החברה, קרי ההשלמה בריבית הכלכלית המתאימה להלוואות אלו ע"ב 

מיליון ,₪ כאשר שווין הכלכלי    22.2ערכן בספרים של ההלוואות הקיימות נכון למועד ההשלמה הינן  

 . 23%בגובה מיליון ₪ בניכוי עתודות למס  3.9מיליון ,₪ על כן ביצענו התאמה של  18.3הינו  

 נכס מס בגין הפסדים מועברים : 6ביאור 

למועד ההשלמה, לחברה הפסדים מועברים  נכון  לנו מהנהלת החברה,  בהתאם למידע שנמסר 

מיליון ₪, אותם הכפלנו בשיעור המס החל על החברה ובניכוי דיסקאונט של   18לצרכי מס בגובה  

 מגובה ההפסדים המועברים.  50%-כ 

כחלק   שנוצרות  למס  העתודות  על  עולה  לא  המועברים  ההפסדים  בגין  המס  נכס  סך  כי  נדגיש 

 מהקצאת עלות הרכישה. 

 מוניטין: 7ביאור 

אלפי ₪, הנוצר מההפרש בין   1,185כחלק מהקצאת עלות הרכישה, פרופדו תכיר במוניטין בגובה 

 שווי סך הנכסים הנרכשים נטו, לבין סך עלות צירוף העסקים. 
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 )באלפי ₪( GLMצבר הפרויקטים בייזום של : נספח א'

 סטטוס תכנוני  יח"ד לשיווק  סוג פרויקט  פרויקט

סך 
הכנסות  
 צפויות 

רווח 
פרויקטאלי 
צפוי, לפני 

 מס

סך הון  
עצמי 
 נדרש 

סך עודפים 
 צפויים

 6,616 2,417 4,199 37,041 בביצוע 16 38/2תמ"א  23חבה 

 5,187 2,029 3,158 16,686 בביצוע 8 38/1תמ"א  8פרנקל 

 38,570 18,605 19,965 143,999 ערב ביצוע )עבר ועדה(  48 38/2תמ"א  5-7ארלוזורוב 

 22,171 9,474 12,697 75,855 פרויקטים בוודאות גבוהה )הוגשה בקשה להיתר(  21 38/2תמ"א  15זבוטינסקי 

 6,291 2,959 3,332 23,056 פרויקטים בוודאות גבוהה )הוגשה בקשה להיתר(  6 קומבינציה -לפי תב"ע 3המורד 

 13,576 6,723 6,853 51,675 פרויקטים בוודאות בינונית )תהליך רישוי לפני הגשה(  21 קומבינציה -תב"ע  12-14חובבי ציון 

 24,942 10,687 14,255 85,500 פרויקטים בוודאות בינונית )תהליך רישוי לפני הגשה(  17 קומבינציה  הרבי מבכרך  

 12,055 5,815 6,240 45,004 פרויקטים בוודאות גבוהה )הוגשה בקשה להיתר(  15 38/2תמ"א  21הרב חבה 

 87,000 44,635 42,365 339,931 פרויקטים בוודאות בינונית )תהליך רישוי לפני הגשה(  144 פינוי בינוי  צביה לובטקין 

 6,436 2,409 4,027 20,086 פרויקטים בוודאות נמוכה )בתכנון, יש רוב נדרש(  4 קומבינציה -לפי תב"ע 22רש"י 

 50,335 23,423 26,912 183,063 פרויקטים ללא רוב נדרש  76 חלופת שקד 3וארלוזורוב  20בלפור 

 22,315 10,184 12,131 80,027 פרויקטים בוודאות נמוכה )בתכנון, יש רוב נדרש(  32 /חלופת שקד38/2תמ"א 20+22הגדוד העברי 

 9,885 4,512 5,373 35,452 פרויקטים בוודאות נמוכה )בתכנון, יש רוב נדרש(  14 38/2תמ"א  239הרא"ה 

 31,448 14,613 16,835 114,255 פרויקטים בוודאות נמוכה )בתכנון, יש רוב נדרש(  36 פינוי בינוי  1-5אמיר 

 32,229 14,999 17,230 117,225 פרויקטים ללא רוב נדרש  48 38/2תמ"א  13-19זלמן ארן 

 369,055 173,483 195,572 1,368,855   506   סה"כ
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 מיליון ₪(  10.5תמורה מותנית ) – ': אבני דרך בנספח 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

     שלב ג'    שלב ב'    שלב א'  מיליוני ₪

 סך תשלום  תמורה אבן דרך  תמורה אבן דרך  תמורה אבן דרך  פרויקט

 0.40 עליה לקרקע 1.00 קבלת היתר  15ז'בוטינסקי 
  25%גמר דיפון וחפירה + 

 מכירות 
0.50 1.90 

 0.25 עליה לקרקע 0.35 הפעלת חשבון ליווי  3המורד 
  25%גמר דיפון וחפירה + 

 מכירות 
0.25 0.85 

 הרבי מברכך 
החלטת וועדת ערר המאשרת  

 את הפרויקט 
 1.70 0.70 קבלת היתר בתנאים  0.70 פרסום התב"ע ברשומות  0.30

 צביה לובטקין 
החלטת וועדה )אישור(  

 והפקדה להתנגדויות 
 3.50 1.00 קבלת היתר בתנאים  1.60 פרסום התב"ע ברשומות  0.90

 12-14חובבי ציון 
החלטת וועדה )אישור(  

 והפקדה להתנגדויות 
 2.50 1.00 הפעלת חשבון ליווי  1.10 פרסום התב"ע ברשומות  0.40

 0.80 0.80 קבלת היתר בתנאים          21הרב חבה 

     פרויקטים בתכנון 
החלטת וועדה שמאשר את 

 קידום הפרויקט 
0.17 

החלטת וועדה שמאשרת את  
 קידום הפרויקט 

0.17 1.00 

 1.00     1.00 2/3ביצוע      ארלוזורוב 

החתמת רוב נדרש בפרויקט חדש  
 פרויקטים 3עד  -)ללא בלפור וזלמן(  

      0.50   1.00 1.50 

 2.95   סה"כ
מש"ח לשלבים   7-לא יותר מ

 א'+ב' 
 14.75 5.42 מש"ח  3.5-לא יותר מ 5.72
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השותפים

בעלת מומחיות בעולמות התוכן של הינה חברת הייעוץ הפיננסי המובילה בישראל            

 המעניקה שירותים למגוון חברות בישראל ובעולם מימון פרויקטים ומימון תאגידי

 שותפי החברה הינם בעלי ניסיון עשיר ואיכותי בפרויקטים בחזית עולם העסקים הישראלי

כל אחד אנו מאמינים כי ייעוץ הוא מקצוע ואנו מקדישים את זמננו לייעוץ מקצועי מזה שנים רבות

 מהצוות ייעץ במרוצת השנים לעשרות גופים בשאלות עסקיות שונות ובהליכי קבלת החלטות

עינת אפרתיאור כורםיגאל קוקושקיןשגיא בן סימוןיניב אבדי
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  מ "בע פרופדו 

  

  4202בדצמבר  31 ליום מאוחדים דוחות כספיים

  

  



   

  

 

  

  

  

  

  

  

  מ "בע פרופדו 

  4202בדצמבר  31ליום מאוחדים דוחות כספיים 

 (מבוקרים)
  

  

  

ðים יתוכן העðי  

  

  

  עמוד   
    

  1-2  על הדוחות הכספיים  החשבון המבקר הדוח רוא

  3-4  על המצב הכספי  מאוחדים ותדוח

  5   הרווח או הפסדעל  מאוחדים דוחות

  6  על ההפסד הכולל   מאוחדים דוחות

  7-9   בהון על השיðויים מאוחדים דוחות

  10-12  מזומðים העל תזרימי  מאוחדים דוחות

  13-59  מאוחדים ביאורים לדוחות הכספיים

  

  

  



  

  

  

  

  

  

  מ"לבעלי המðיות של פרופדו בע המבקר החשבון  רואה דוח

  

בדצמבר   31  מיםלי)  "החברה"  -  להלן(  מ"פרופדו בע  שלפים  המצורהדוחות המאוחדים על המצב הכספי    את  ביקרðו

לכל   המזומðים  תזרימיו  בהון   השיðויים,  הדוחות המאוחדים על הרווח או הפסד והפסד כולל אחר  ואת  2023- ו  2024

  הדירקטוריון  באחריות  היðם   אלה  כספיים  דוחות.  2024בדצמבר    31אחת משלוש השðים בתקופה שהסתיימה ביום  

  .ביקורתðו על בהתבסס אלה כספיים דוחות על דעה לחוות היא אחריותðו. חברה ה וההðהלה של

- לא ביקרðו את הדוחות הכספיים של חברה המוצגת על בסיס השווי המאזðי, אשר ההשקעה בה הסתכמה לסך של כ

אלפי ש"ח    5,458-, ואשר חלק החברה ברווחי החברה הð"ל הסתכם לסך של כ2024בדצמבר    31אלפי ש"ח ליום    15,695

ביום   שהסתיימה  ישו2024בדצמבר    31לשðה  אותה  של  הכספיים  הדוחות  אחרים .  חשבון  רואי  ידי  על  בוקרו  ת 

שדוחותיהם הומצאו לðו וחוות דעתðו, ככל שהיא מתייחסת לסכומים שðכללו בגין אותה ישות, מבוססת על דוחות  

  רואי החשבון האחרים. 

 דרך(  חשבון  רואי  בתקðות  שðקבעו  תקðים  לרבות,  בישראל  מקובלים  ביקורת  לתקðי  בהתאם  ביקורתðו  את  ערכðו

  להשיג   במטרה  ולבצעה  הביקורת   את  לתכðן  מאיתðו  ðדרש  אלה  תקðים  פי-על .  1973-ג "התשל),  חשבון  רואה  של  פעולתו

  ראיות  של  מדגמית  בדיקה  כוללת  ביקורת.  מהותית  מוטעית  הצגה  הכספיים  בדוחות  שאין  ביטחון  של  סבירה  מידה

 האומדðים  ושל  שיושמו  החשבוðאות  כללי  של  בחיðה  גם  כוללת  ביקורת.  הכספיים  שבדוחות  ובמידע  בסכומים  התומכות

.  בכללותה  הכספיים  בדוחות  ההצגה  ðאותות  הערכת  וכן  חברהה  של  וההðהלה  דירקטוריוןה  ידי  על  שðעשו  המשמעותיים

  .דעתðו לחוות ðאות בסיס מספקת שביקורתðו סבורים אðו

הדוחות של רואי חשבון אחרים,  ,  לדעתðו ועל  ביקורתðו  על    משקפים   ל"הðהמאוחדים    הכספיים  הדוחותבהתבסס 

בדצמבר   31לימים    חברה והחברות המאוחדות שלהה  של  המצב הכספי  את,  המהותיות  הבחיðות  מכל,  ðאות  באופן

לכל אחת משלוש השðים בתקופה   ןשלה  המזומðים  ותזרימיבהון    השיðויים,  ןפעולותיה  תוצאות   ואת  2023-ו  2024

ביום   בהתאם  2024בדצמבר    31שהסתיימה   IFRS Accounting(  חשבוðאיים  ביðלאומיים  כספי  דיווח  לתקðי, 

Standards(  התש"ע ,(תייםðדוחות כספיים ש) יירות ערךð ותð2010-והוראות תק .  

  מבלי לסייג את חוות דעתðו הð"ל, אðו מפðים את תשומת הלב: 

 ב.1בעסקיה של החברה בהתאם למתואר בביאור  לשיðוי . 1

בביאור   . 2 (  30לאמור  מחדש  הצגה  של  בדרך  התאמה  בדבר  הכספיים  הדוחות restatementלדוחות  של   (

מספר  על מðת לשקף בהם למפרע את השפעת תיקון  ,  2024בדצמבר    31המאוחדים על המצב הכספי ליום  

כתוצאה    GLMשל  העסקים    ף עסקת צירושל מספר פריטים הðובעים מטעויות המתבטאות בהכרה לראשוðה  

 מתיקוðים שבוצעו בעבודת הערכת השווי ומתיקוðים לאופן הטיפול החשבוðאי בעסקה. 

  

  

  

  

 

- 1  -  



  

  

  בביקורת מפתח עðייðי

לדירקטוריון החברה   עðייðי מפתח בביקורת המפורטים להלן הם עðייðים אשר תוקשרו, או שðדרש היה לתקשרם, 

ואשר, לפי שיקול דעתðו המקצועי, היו משמעותיים ביותר בביקורת הדוחות הכספיים המאוחדים לתקופה השוטפת.  

י להתייחס, לסעיפים או לגילויים מהותיים בדוחות ) מתייחס, או עשו1עðייðים אלה כוללים, בין היתר, כל עðיין אשר: (

) שיקול דעתðו לגביו היה מאתגר, סובייקטיבי או מורכב במיוחד. לעðייðים אלה ðיתן מעðה במסגרת 2הכספיים וכן (

ביקורתðו וגיבוש חוות דעתðו על הדוחות הכספיים המאוחדים בכללותם. התקשור של עðייðים אלה להלן איðו משðה  

דעתðו על הדוחות הכספיים המאוחדים בכללותם ואין אðו ðותðים באמצעותו חוות דעת ðפרדת על עðייðים    את חוות

  . אלה או על הסעיפים או הגילויים שאליהם הם מתייחסים

 בהקמה וזכויות במקרקעין   בðייðיםמלאי 
 החברה פועלת בתחום ðדל"ן ביזום להקמה ומכירה של דירות מגורים. 

 אלפי ש"ח.  כפי שמתואר בביאור 83,400היðה   20024בדצמבר  31יתרת מלאי בðייðים בהקמה וזכויות מקרקעין ליום 

לדוחות הכספיים, מלאי מקרקעין הðרכש על ידי החברה בעסקת קומביðציה   7  (עיקרי מדיðיות חשבוðאית) ובביאור   ח2

בתמורה למתן שירותי בðייה ותשלום שכר דירה למוכר המקרקעין, מוכר לפי שוויו ההוגן במועד בו תðאי ההסכם 

ה, מאפשרים לחברה לקבל את החזקה במקרקעין, במקביל להכרה בהתחייבות למתן שירותי בðייה ותשלום שכר דיר

בדרך כלל במועד בו תðאי ההסכם מאפשרים לחברה להתחיל לבצע את הפעילויות הדרושות להכשרת המיזם המוקם 

על הקרקע . במצבים בהם לא ðיתן למדוד באופן מהימן את שווי הקרקע, החברה אומדת את השווי ההוגן של שירותי 

 בðייה הðיתðים לבעל הקרקע. 
מלאי בðייðים בהקמה וזכויות במקרקעין משפיע על סעיפים מהותיים בדוחות הכספיים כגון: מלאי דירות למכירה  

של  דעת  שיקול  דורשת  הקרקע  לבעל  הðיתðים  בðייה  שירותי  של  ההוגן  השווי  אומדן  על  ביקורת  ההכðסות.  ועלות 

דðים ששימשו בקביעת השווי ההוגן, לפיכך המבקר על מðת לבחון כיצד ביססה ההðהלה את ðאותות ההðחות והאומ

  זיהיðו את ביקורת אומדן זה כעðיין מפתח בביקורת.

 להלן הðהלים העיקריים שביצעðו בקשר עם עðיין מפתח זה במסגרת ביקורתðו:

בהקמה   )1(  בðייðים  מלאי  של  ומדידה  הכרה  לתהליך  הקשורות  פðימיות  בקרות  של  ויישום  התכðון  בחðו את 

 וזכויות במקרקעין.

 בחרðו את הפרויקטים על בסיס פרמטרים כמותיים ואיכותיים ובצעðו, בין היתר, את הðהלים הבאים:  )2( 
 בדיקת חישוב אומדן שווי הוגן של שירותי הבðיה הðיתðים לבעל הקרקע. -
 בדיקה מדגמית של העלויות שהושקעו בפרויקט בדגש על עלויות המשקפות התקדמות בביצוע.  -

 . בדיקת שיעור ההתקדמות בהשוואה לדוחות פיקוח שוטפים בשיðויים המתאימים -

בצעðו בדיקות אðליטיות ובדיקות מבססות אחרות לבחיðת סבירות הðתוðים המשמשים בקביעת שיעור  -

לתקופות  בהשוואה  ההתקדמות  וקצב  עקיפות,  עלויות  למ"ר,  בðיה  לעלויות  זה  ובכלל  ההתקדמות 

 קודמות ואתגרðו את ההðהלה לגבי הðתוðים וההðחות ששימשו בבסיס החישוב.
 בדיקת ðאותות תחשיבי ההðהלה. -
העסקים    הטעויות  תיקוðי  בדיקת - צירופי  בעסקאות  לראשוðה  שבוצעו  בהכרה  מתיקוðים  כתוצאה 

 בעבודת הערכת השווי. 

  

  

 2026 ביðואר 29, אביב תל

  

  זיו האפט                                                                                                     

  חשבון רואי                                                                                                      
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  מ "פרופדו בע

  ש"ח)  (באלפי המצב הכספידוחות מאוחדים על 

  

  הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי ðפרד מהדוחות הכספיים.
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  בדצמבר 31ליום     

  2023    (*)  2024  ביאור  

          ðכסים 

          ðכסים שוטפים: 

  8,088    17,535  3  מזומðים ושווי מזומðים

  -     5,605  4  מזומðים מוגבלים בחשבוðות ליווי

  11    -    קדוðות לזמן קצריפ

  97    672    לקוחות 

  -     ð  5  6,476כס בגין חוזים עם לקוחות 

  662    3,813  6  חייבים ויתרות חובה

  -     83,400  7  מלאי בðייðים בהקמה וזכויות מקרקעין

  ð    117,501    8,858כסים שוטפים  סה"כ
          
          

          ðכסים לא שוטפים: 

  5,710    25,112  7  עלויות שהצטברו בגין פרויקטים וזכויות במקרקעין 

  -     17,310  8  השקעה בחברות המטופלות לפי שיטת השווי המאזðי

  -     1,185    מוðיטין

  -     1,686  14  אופציות לרכישת חברות בðות

  211    561  9  רכוש קבוע

  17    99    קדון משועבדיפ

  ð  10  919    198כס זכות שימוש 

  211    187    הוצאות מראש

  -     ð  21  288כסי מסים ðדחים

  -     220    חייבים אחרים לזמן ארוך

  ð    47,567    6,347כסים לא שוטפים  סה"כ

          

          

          

          

          

    165,068   15,205  

          
  

 

 

 

 

 

 

  להלן.  30ראה ביאור  -(*) הוצג מחדש 



  מ "פרופדו בע

  ש"ח)  (באלפי המצב הכספידוחות מאוחדים על 

  

  הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי ðפרד מהדוחות הכספיים.
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  בדצמבר 31ליום     

  2023    (*)  2024  ביאור  

          
          הון  התחייבויות ו 

          התחייבויות שוטפות
  2     51,512  11  אחרים ðותðי אשראי ו בðקאיים מתאגידים אשראי

  -     3,860  5  התחייבות בגין חוזים עם לקוחות

  196     345  10  חכירה  בגין שוטפות חלויות

  497     826    ספקים וðותðי שירותים

  6,539     7,416  12  זכות-זכאים ויתרות

  -     3,424    הפרשות 

  -     6,235    מקדמות מלקוחות

  -     38,100  13  התחייבות למתן שירותי בðיה

  -     5,456  ) 1(24  התחייבות בגין רכישת חברה בת

  7,234     117,174    התחייבויות שוטפות סה"כ

          
          

          שוטפות לאהתחייבויות 
  -     694    צדדים קשורים

  -     583  10  חכירה  בגין התחייבויות

  -     8,790  21  התחייבות למס ðדחה

  -     10,067    שוטפות לאהתחייבויות  סה"כ

          
  7,234    127,241    סה"כ התחייבויות

          
          הון: 

          
  4     6  15  הון מðיות רגילות 

  37,371     62,310    פרמיה על מðיות

  614     41    קרðות הון

  ) 29,663(    (40,483)    הפסדים צבורים 

  8,326     21,874    סה"כ הון המיוחס לבעלים של החברה האם:

          

  ) 355(    15,953    זכויות שאיðן מקðות שליטה 

  7,971     37,827    הון   סה"כ

          

  15,205     165,068    סה"כ התחייבויות והון
 

  להלן.  30ראה ביאור  -(*) הוצג מחדש 
 

        
        2026, ביðואר 29

  תאריך אישור הדוחות 
  מחדש  הכספיים

 פלג דודוביץ  
 מðכ"לדירקטור ו 

  החברה

  דודוביץ  ידור
  יו"ר הדירקטוריון

 איתמר משולם
  כספים "ל סמðכ

 



  מ "פרופדו בע

  ש"ח)  (באלפי הרווח או ההפסדדוחות מאוחדים על 

  

  הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי ðפרד מהדוחות הכספיים.
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  לשðה שהסתיימה ביום     
  31.12.2022  31.12.2023  31.12.2024  ביאור  

          

  840  1,873   1,900    הכðסות מפעילות טכðולוגיה

 4,871  3,609   2,805 16  ופיתוח מחקר הוצאות

 3,983  6,186   5,630 17  ושיווק מכירה הוצאות

  2,126  5,121   7,162  18  וכלליות  הðהלה הוצאות

  -   390   1,752      ייזום עלויות

 ) 10,140(  ) 13,433(  (15,449)  הפסד תפעולי לפðי מימון ואחרות 

 126   345   1,305  19 מימון  הכðסות

  ) 53(  ) 90(  ) (1,267  20  הוצאות מימון

 השווי  בשיטת  המטופלת  חברה  ברווחי  החברה  חלק
  -   -   5,458   המאזðי

  ) 10,067(  ) 13,178(  (9,953)   מס לפðי הפסד

  -   ) 17(  (23) 21  מס הוצאות

  ) 10,067(  ) 13,195(  (9,976)   לאחר מסהפסד  סה"כ
         

         :ל מיוחס לתקופה הפסד

  ) 10,067(  ) 12,840(  (9,479)   האם החברה של בעלים

  -   ) 355(  (497)   זכויות שאיðן מקðות שליטה 

   (9,976)  )13,195 (  )10,067 (  

         

         

         (בש"ח):  האם של החברהים למðיה המיוחס לבעל  הפסד

         

  ) 2.99(  ) 3.12(  (1.97)   הפסד בסיסי ומדולל למðיה

         

         
  

  

  



  מ "פרופדו בע

  ש"ח)   (באלפי כוללדוחות מאוחדים על ההפסד ה

  הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי ðפרד מהדוחות הכספיים.
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  ביום  לשðה שהסתיימה 

 31.12.2024  31.12.2023  31.12.2022 
        

  ) 10,067(  ) 13,195(  (9,976)  הפסד לתקופה 

        

        הפסד כולל אחר לאחר מסים בגין: 

פריטים שיתכן ויסווגו מחדש לאחר מכן לרווח או  

        הפסד: 

התאמות הðובעות מהפרשי שער ומתרגום דוחות 
  ) 39(  ) 24(  (44)  כספיים של פעילות חוץ 

  ) 10,106(  ) 13,219(  (10,020)  סה"כ הפסד כולל לתקופה 
        

        

        :ל מיוחס תקופהכולל ל הפסד

  ) 10,106(  ) 12,864(  (9,534)  האם החברה של בעלים

  -   ) 355(  (486)  זכויות שאיðן מקðות שליטה 

  (10,020)  )13,219 (  )10,106 (  
        

        
  

  

  

  

  

  



  מ "פרופדו בע

  ש"ח)  (באלפיעל השיðויים בהון דוחות מאוחדים 

  הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי ðפרד מהדוחות הכספיים.
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  (**)  2024בדצמבר  31לשðה שהסתיימה ביום 

  

    הון המיוחס לבעלים של החברה האם    

  סך כל ההון
 המאוחד

  
זכויות 
שאיðן 
מקðות  
  שליטה

  
סך ההון  
המיוחס 

לבעלים של  
  החברה

הפסדים  
  ðצברים 

  
קרן תרגום  
של פעילות 

  חוץ

  
קרן הון בגין  

תשלום מבוסס 
  מðיות

פרמיה על 
  מðיות

ון מðיות ה
    רגילות

                  
    2024ביðואר  1יתרה ליום   4  37,371  677  ) 63(  ) 29,663(  8,326  ) 355(  7,971

                  

בדצמבר   31שהסתיימה ביום  בשðה שיðויים                
2024 :  

  הפסד לתקופה   -   -   -   -   ) 9,479(  ) 9,479(  ) 497(  ) 9,976(

  כולל אחר  )הפסדרווח (  -   -   -   ) 55(  -   ) 55(  11  ) 44(
  סה"כ הפסד כולל לתקופה   -   -   -   ) 55(  ) 9,479(  ) 9,534(  ) 486(  ) 10,020(

  
    

  
      

  
  

  עסקאות שðזקפו ישירות להון

  הðפקת מðיות, ðטו  2  22,895  -   -   -   22,897  -   22,897

  זכויות שאיðן מקðות שליטה -הקמת חברת בת   -   -   -   -   -   -   110  110

  כðיסה לאיחוד –רכישת חברת בת   -   -   -   -   -   -   16,269  16,269

 -  416  )416 (  )1,341 (   -   -  925  - *  
  בת בחברהשאיðן מקðות שליטה  זכויות רכישת

  בחברה מðיות להðפקת בתמורה

  קרן הון בגין תשלום מבוסס מðיות  -   -   601  -   -   601  -   601

  עובדים וðותן שירותיםלמימוש אופציות תמ"מ   * -  1,119  ) 1,119(  -   -   -   -   - 

    2024בדצמבר  31יתרה ליום   6  62,310  159  ) 118(  ) 40,483(  21,874  15,954  37,828
                  

  

אלפי ש"ח.  1-מ ðמוך מספרמייצג (*)   

להלן.  30ראה ביאור  -(**) הוצג מחדש   

    



  מ "פרופדו בע

  ש"ח)  (באלפיעל השיðויים בהון דוחות מאוחדים 

  הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי ðפרד מהדוחות הכספיים.
  

- 8  -  

   31.12.2023לשðה שהסתיימה ביום 

  

    הון המיוחס לבעלים של החברה האם    

  סך כל ההון
 המאוחד

  
זכויות 
שאיðן 
מקðות  
  שליטה

  
סך ההון  
המיוחס 

לבעלים של  
  החברה

הפסדים  
  ðצברים 

  
קרן תרגום  
של פעילות 

  חוץ

  
קרן הון בגין  

תשלום מבוסס 
  מðיות

פרמיה על 
  מðיות

ון מðיות ה
    רגילות

                  
   1.1.2023יתרה ליום   4  27,071  160  ) 39(  ) 16,823(  10,373  -  10,373

                  

  בדצמבר 31שהסתיימה ביום  בשðה שיðויים                
2023 :           

  הפסד לתקופה   -   -   -   -   ) 12,840(  ) 12,840(  ) 355(  ) 13,195(
  הפסד כולל אחר  -   -   -   ) 24(  -   ) 24(  -   ) 24(
  סה"כ הפסד כולל לתקופה   -   -   -   ) 24(  ) 12,840(  ) 12,864(  ) 355(  ) 13,219(

  
    

  
      

  
  

  עסקאות שðזקפו ישירות להון
  , ðטוהðפקת מðיות  * -  9,558  -   -   -   9,558  -   9,558

  , ðטו רכישת חברה בתמורה להðפקת מðיות  -   742  -   -   -   742  -   742
           קרן הון בגין תשלום מבוסס מðיות  -   -   517  -   -   517  -   517

  31.12.2023יתרה ליום   4  37,371  677  ) 63(  ) 29,663(  8,326  ) 355(  7,971
                  

  

  אלפי ש"ח.  1-מ ðמוך מספר*מייצג 



  מ "פרופדו בע

  ש"ח)  (באלפיעל השיðויים בהון דוחות מאוחדים 

  הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי ðפרד מהדוחות הכספיים.
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   31.12.2022לשðה שהסתיימה ביום 

 סה"כ
הפסדים  
  ðצברים 

  
קרן תרגום  
של פעילות 

  חוץ

  
קרן הון בגין  

תשלום 
מבוסס  

  מðיות
פרמיה על 

  מðיות
ון מðיות ה

    רגילות
              
   1.1.2022יתרה ליום   3  -  -  -  ) 6,756(  ) 6,753(
              

    

      

  

בשðה  שיðויים 
  31שהסתיימה ביום 

                : 2022בדצמבר 
  לתקופה  הפסד  -   -   -   -   ) 10,067(  ) 10,067(
  הפסד כולל אחר  -   -   -   ) 39(  -   ) 39(

)10,106 (  )10,067 (  
  
)39 (  

  
 -  

  
 -   -  

  כולל הפסד"כ סה
  לתקופה .

    

      
  

  

  
עסקאות שðזקפו ישירות 

  להון
  המרת הלוואת בעלים  -   6,435  -   -   -   6,435

5,427  
 -  

מðיות למשקיעים  הקצאת  -   5,427  -   - 
  SAFE –לפי הסכמי .

  הðפקת מðיות  1  15,209  -   -   -   15,210

160   -  
  
 -  

  
160  

  
 -   -  

קרן הון בגין תשלום 
  מבוסס מðיות .

10,373  )16,823 (  
  
)39 (  

  
160  

  
  31.12.2022ליום  יתרה  4  27,071

  

  

  



  מ "פרופדו בע

  (באלפי ש"ח)  על תזרימי המזומðיםמאוחדים דוחות כספיים 

  

  הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי ðפרד מהדוחות הכספיים.
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  שהסתיימה ביום  לשðה 

 31.12.2024  31.12.2023  31.12.2022 
        

        : תזרימי מזומðים מפעילות שוטפת

  ) 10,067(  ) 13,195(  ) 9,976(   לתקופה הפסד  

        התאמות בגין:

  ) 288 (  )29(  ð ,  23טומימון )הכðסות( הוצאות

  160  517  519  מðיות  מבוסס תשלום הוצאות

  322  399  475  והפחתות פחת 

  -   -   ) 5,458(  חברה המטופלת בשיטת השווי המאזðי ברווחי החברה חלק

  -   17  23   הכðסה על מיסים

  )4,418 (  645  453  

        

        
        שיðויים בסעיפי רכוש והתחייבות:

  ) 399(  62  50  חובה - (עליה) בחייבים ויתרות ירידה

  ) 246(  159  (131)  בלקוחות (עליה)  ירידה

  -   -  * )6,087(  עליה במלאי בðייðים בהקמה וזכויות מקרקעין 

  245  683  (285)  ספקים ביתרות (ירידה) עליה

  305  54  528  זכות-בזכאים ויתרות עליה
  (5,925)  958  )95 (  

        
  16  302  69  שהתקבלה ריבית

  -   -  (3)  מיסים ששולמו

  ) 10(  ) 29(  (1,191)  ששולמה ריבית
  ) 9,703(  ) 11,319(  (21,444)  פעילות שוטפת  לששימשו מזומðים, ðטו, 

        

        

        

        

        

        

        

        

        

        

        

        *) סווג מחדש(
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  שהסתיימה ביום  לשðה 

 31.12.2024  31.12.2023  31.12.2022 
        

        : תזרימי מזומðים מפעילות השקעה

  ) 222(  ) 48(  ) 144(  רכישת רכוש קבוע 

  -   230 2,042  ')ב ðספח(ראו  לראשוðה שאוחדו בðות חברותרכישת 

  -   -   ) 18,000(  המטופלת בשיטת השווי המאזðימתן הלוואה לחברה 

המטופלת בשיטת השווי לחברה  הלוואה שðיתðה פירעון 

  המאזðי.
9,000   -   -  

  -   -   ) 211(  לאחרים ותהלווא מתן

  ) 3,027(  3,016  11  מן קצרלז בפקדון(השקעה)  רעוןיפ

  ) 26(  10  ) 80(  מוגבל  בפקדון(השקעה)  רעוןיפ
 לפעילות) ששימשו ( מפעילותשðבעו מזומðים, ðטו 

  השקעה
)7,382 (  3,208  )3,275 (  

        

        :  תזרימי מזומðים מפעילות מימון 

  2  -   (2)  יתר  משיכת

  ) 266(  ) 318(  (358)  חכירה  בגין התחייבות פרעון

  -   -   15,000  קבלת הלוואות לזמן קצר

  840  -   671  מבעלי עðין  ההלווא קבלת

  2,200  -   -  תקבולים על חשבון מðיות קבלת

  15,210  9,511  22,897  ) הðפקה עמלות(בðיכוי  הון הðפקות בגין תקבולים
  17,986  9,193  38,208  פעילות מימון משðבעו מזומðים ðטו 

        

  5,008  1,082  9,382  במזומðים ושווי מזומðים  עליה

  ) 39(  13  65  מזומðים ושווי מזומðים יתרות על"ח בשע תðודות השפעת

  2,024  6,993  8,088  יתרת מזומðים ושווי מזומðים לתחילת השðה 

  6,993  8,088  17,535  יתרת מזומðים ושווי מזומðים לסוף השðה 
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 : בתזרים מזומðים  ותכרוכ ן שאיð ומימון  השקעהפעילויות  -ðספח א' 

  שהסתיימה ביום  לשðה 

 31.12.2024  31.12.2023  31.12.2022 

 בגין שהצטברו עלויות ðכס מול התחייבות רישום
  -   5,000  -   עתידיים  פרויקטים

הכרה בðכס זכות שימוש כðגד התחייבות בגין חכירות 
  חדשות

1,066  9  770  

  -   789  1,341  מðיות להðפקת בתמורה קשור  מצד בת חברה רכישת

 בעת למðיות מðיות"ח ע ותקבול בעלים הלוואות המרת
  11,862  -   -   ההðפקה 

        
  (*)  :לראשוðה ו שאוחדת יו ישו  - ב' ðספח 

 ת ליום הרכישה:והמאוחד ותהחברðכסים והתחייבויות של 
  שהסתיימה ביום  לשðה 

 31.12.2024   31.12.2023  31.12.2022 
        "מ בע"ן ðדל יזמות דוראל.א. ד

  -   167  -   )מזומðים ושווי מזומðים(למעט  חוזר הון

  -   ) ð   -  )19טו, קבוע רכוש

  -   ) 708(  -   פרויקטים –בגין זכויות שימוש  ðכסים

  -   789  -   לרכישה בתמורה מðיות הקצאת

  -   229  -   שהתקבלה  מזומðים ושווי מזומðים יתרת
  

        מאצ' הומי בע"מ 

  -   3  -   הון חוזר (למעט מזומðים ושווי מזומðים)

  -   ) 139(  -   עלויות שהתהוו בגין מחקר ופיתוח

  -   137  -   התחייבות לזמן קצר

  -   1  -   יתרת מזומðים ושווי מזומðים שהתקבלה
  

        בע"מ דל"ן יזמות ð אם אל'י ג חברת

  -   -   8,399  הון חוזר (למעט מזומðים ושווי מזומðים)

  -   -   (5,605)  מזומðים מוגבלים 

  -   -   (336)  רכוש קבוע, ðטו

  -   -   (98,492)  מלאי בðייðים בהקמה וזכויות מקרקעין

  -   -   ð  (6,476)כס בגין חוזים עם לקוחות  

  -   -   (1,615)  המטופלות לפי שיטת השווי המאזðי בחברההשקעה 

  -   -   (1,185)  מוðיטין

  -   -  (1,686)  אופציה לרכישת חברה בת

  -   -   38,100  התחייבויות למתן שירותי בðיה

  -   -   9,316  לזמן קצר אחרות התחייבויות
  -   -   36,851  אשראי מתאגידים בðקאיים וðותðי אשראי אחרים 

  -   -   8,502  מסים ðדחים

  -   -  16,269  זכויות שאיðן מקðות שליטה

  -  -  2,042  יתרת מזומðים ושווי מזומðים שהתקבלה      
  

להלן.  30ראה ביאור  -(*) הוצג מחדש 
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  : כללי  - 1ביאור 

. החברה היðה תושבת ישראל, מען  2020  ביוðי  5לפעול ביום    והחלה(להלן: "החברה") הוקמה    מבע"  פרופדו  חברת  . א

פרסמה החברה   2022באוגוסט    10. ביום  516202736רמת גן, ומספרה ברשם החברות    6משרדה הרשום החילזון  

מðיותיה החלו להיסחר בבורסה לðיירות ערך   2022באוגוסט    22תשקיף הðפקה ראשוðה של מðיות לציבור ביום  

מחדש במסגרת דוחות כספיים אלו,   צגהðוסף בדבר ה  למידעציבורית.    בתל אביב והחל ממועד זה הפכה לחברה

 להלן.  30ראה ביאור 

חברות  . ב לרבות  בבעלותה  חברות  באמצעות  ובין  במישרין  בין  בישראל  למגורים  הðדל"ן  בתחום  פועלת  החברה 

  פעלה   הכספיים  חותדועל ה  חתימהלתאריך ה  עד.  , ובפרט פועלת החברה בתחום ההתחדשות העירוðיתמוחזקות

  פעילותה   את   להקפיאהחברה גם בתחום הטכðולוגיה בðדל"ן (תחום שבו החלה לפעול עם הקמתה) והיא החליטה  

סכומים שאיðם מהותיים), תוך    מעטכספים מתוך מקורותיה (ל  להשקיעבתחום זה, ובכלל זאת החליטה להפסיק  

 שהיא בוחðת אפשרות למכירת הפעילות ו/או הכðסת שותף. 

  , בעקבות המתקפות על ישראל והמצב הבטחוðי, ðמצאת מדיðת ישראל במצב מלחמה 2023באוקטובר    7החל מיום   . ג

מלחמת "חרבות ברזל". החברה ערכה בחיðה ביחס לחשיפתה לסיכוðים השוðים המושפעים מהמלחמה. החברה    -

סבורה כי אין השפעה מהותית על עסקיה ופעילותה. עם זאת, המלחמה עודה ðיטשת ואין וודאות באשר למשכה, 

ן ביכולתה של החברה להעריך  אופיה והיקפה, כמו גם באשר להיקף השפעותיה של המלחמה על המשק. לפיכך, אי

 את השפעת המלחמה על עסקיה לטווח הארוך.

 הגדרות:  . ד
  בדוחות כספיים אלה: 

  . פרופדו בע"מ  -       החברה 

  דוחות החברה. בחברות, שדוחותיהן מאוחדים באופן מלא, במישרין או בעקיפין,    -        חברות מאוחדות 

  החברה וחברות מאוחדות.  -       הקבוצה 

  ) בדבר צדדים קשורים.2009( 24כמשמעותו בתקן חשבוðאות ביðלאומי   -        צד קשור

לחוק ðיירות ערך,    1) להגדרת "בעל עðיין" בתאגיד בסעיף  1כמשמעותם בפסקה (  -       בעלי עðיין  

  . 1968 -התשכ"ח 

  . 2010 -כהגדרתם בתקðות ðיירות ערך (דוחות כספיים שðתיים) התש"ע   -          בעלי שליטה 

  

  עיקרי המדיðיות החשבוðאית   - 2 ביאור

 תקðי דיווח כספי ביðלאומיים: ציות ל . א
המאוחדים   הכספיים  הביהדוחות  הכספי  הדיווח  תקðי  להוראות  החשבוðאיים  ðמצייתים   IFRS(לאומיים 

Accounting Standards .(  

  ומטבע הצגה  פעילותמטבע  . ב

הדוחות הכספיים המאוחדים מוצגים בש"ח, שהיðו מטבע הפעילות של החברה, ומעוגלים לאלף הקרוב, למעט  

  .השקל היðו המטבע שמייצג את הסביבה הכלכלית העיקרית בה פועלת החברה צוין אחרת. אם

 עקרוðות עריכת דוחות כספיים:  . ג

(דוחות כספיים שðתיים)  ערך  ðיירות  לפי תקðות  הדוחות הכספיים השðתיים כוללים את הגילוי הðוסף הðדרש 

המוצגות 2010  -התש"ע  הדיווח  תקופות  בכל  עקבי  באופן  יושמה  זה  בביאור  המוצגת  החשבוðאית  המדיðיות   .

  לולות. בדוחות הכספיים, מדיðיות חשבוðאית זו יושמה באופן עקבי על ידי החברות הכ

למעט הðכסים וההתחייבויות הבאים: מלאי בðייðים בהקמה  הכספיים ðערכו תוך יישום עקרון העלות,  הדוחות  

אופציות לרכישת חברות בðות הðמדדות בשווי   ;וזכויות במקרקעין, הðמדד כðמוך מבין עלות או שווי מימוש ðטו

  .הפרשותוכן ðכסי והתחייבויות מסים ðדחים,  לפי שיטת השווי המאזðי; השקעות בחברות המטופלות הוגן;
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 : עיקרי המדיðיות החשבוðאית (המשך)  - 2 ביאור

  תקופת המחזור התפעולי: . ד

התפעולי של החברה בקשר   למכירההמחזור  בðייðים  יזמות  עד    עם  של  לתקופה  להימשך  . שðים   חמשעשויה 

לפעילות  לפיכך,   עירוðית,  זוםיביחס  התחדשות  לרבות  ישיר    ðדל"ן,  באופן  וההתחייבויות הקשורים  הðכסים 

למחזור  בהתאם  השוטפים  וההתחייבויות  הðכסים  במסגרת  הכספי  המצב  על  בדוח  מסווגים  פעילות  לאותה 

 .חודשים 12 של תפעולי למחזור בהתאם מסווגים וההתחייבויות הðכסים  שאר .האמור התפעולי

  : דעת ושיקול באומדðים שימוש .ה

  לצורך   דעת,  בשיקול  להשתמש  החברה   הðהלת  ðדרשת,  IFRS  -בעריכת הדוחות הכספיים המאוחדים בהתאם ל

  ðכסים  של  הסכומים  ועל  המדיðיות  יישום  על  משפיעים  אשר  הðחות  והðחת  אומדðים  הערכות,  ביצוע

  אלה.  מאומדðים שוðות להיות עלולות בפועל שהתוצאות יובהר והוצאות. הכðסות והתחייבויות,

 בהערכות  ששימשו  העיקריות  וההðחות  החברה  של  החשבוðאית  המדיðיות  יישום  בעת  ההðהלה,  של  הדעת  שיקול

   .המאוחדים השðתיים  הכספיים הדוחות  בעריכת ששימשו  אלו עם עקביים היðם וודאות, באי הכרוכות

אומדן/שיקול 
  דעת

  הפðייה  השלכות אפשריות   הðחות עיקריות

ערך  ירידת  בחיðת 
בðייðים  מלאי 
וזכויות   בהקמה 

  במקרקעין

ליתרות   ðטו  מימוש  שווי  של  אומדן 
המימוש  שווי  למגורים.  דירות  מלאי 
אומדן   על  מתבסס  דירות  בגין  ðטו 

  הכðסות ועלויות הצפויות בפרויקט 

או  בהפסד  הכרה 
ביטול הפסד מירידת  

  .ערך

בדבר    7ביאור    ראה
בהקמה  בðייðים  מלאי 

  .וזכויות במקרקעין

בðייðים   הכרה במלאי מלאי  בðכס  ההכרה  בעת 
החברה  במקרקעין  וזכויות  בהקמה 
יכולת בהווה  לה  קיימת  בוחðת האם 
להתוות את השימוש במשאב הכלכלי 
הכלכליות  ההטבות  את  ולהשיג 

  .העשויות לðבוע ממðו בעתיד

מלאי  בðכס  הכרה 
וזכויות   מקרקעין 
במקרקעין או זקיפת  
בגין   הוצאות 

  .פרויקטים לרווה"ס

בדבר    7ביאור    ראה
בהקמה  בðייðים  מלאי 

  .וזכויות במקרקעין

סווג מלאי בðייðים  
וזכויות   בהקמה 

 ,במקרקעין
על   מקדמות 

  חשבון מקרקעין

שוטפים  לðכסים  הסווג  בקביעת 
וðכסים שאיðם שוטפים בתחום יזמות  

ה אומדת  הצפי    חברההðדל"ן  את 
הקמת   של  וסיום  התחלה  למועד 
הכללתם  בחיðת  לצורך  הפרויקטים 

ה של  היזמי  התפעולי   חברהבמחזור 
של  וההתחייבויות  הðכסים  ובסעיפי 

  .ההון החוזר

שוטפים  ðכסים  סווג 
שאיðם  וðכסים 

  שוטפים 

בדבר    7ביאור    ראה
בהקמה  בðייðים  מלאי 

  .וזכויות במקרקעין

התחייבות   אומדן 
  למתן שירותי בðיה 

שירותי  למתן  ההתחייבות  בקביעת 
לקביעת  החברה  ðדרשת  בðיה 
אומדðים בגין השווי ההוגן של הקרקע  
הבðיה  שירותי  של  ההוגן  השווי  או 
אומדן   על  כלל  בדרך  מבוסס  אשר 
העלות החזויה של השירותים לחברה 

  בתוספת מרווח מקובל 

מלאי  ðכס  רישום 
כðגד  מקרקעין 
למתן  התחייבות 

  .שירותי בðיה

בדבר    7ביאור    ראה
בהקמה  בðייðים  מלאי 

  .וזכויות במקרקעין

אופן קיום  קביעת 
מחויבויות הביצוע  
של  בפרויקטים 
בðייה  ייזום 

  למגורים 

בקביעה כי השליטה על דירת מגורים 
מועברת ללקוח לאורך זמן וכתוצאה 
זמן,  לאורך  בהכðסה  להכיר  יש  מכך 
דעת   חוות  על  מסתמכת  החברה 
והוראות   החוזה  הוראות  משפטיות, 
קיימת   לחברה  כי  המצביעות  החוק 

  .זכות לאכוף את קיומו של החוזה

שיðוי בעיתוי ההכרה  
לאורך  בהכðסה 

  .תקופת החוזה

  

עלויות   סך  אומדן 
  החוזה 

אומדת את סך העלויות בגין   חברהה
כמויות,  להערכת  בהתאם  חוזה 
מחירים ולוחות זמðים צפויים לצורך 
המשמש  ההשלמה  שיעור  אמידת 
לקביעת סכום ההכðסות שיוכרו מידי 
תקופה וכן לצורך קביעה האם החוזה  

  .היðו מכביד, ככל שקיים

קיטון  או  גידול 
ההכðסות   בסכומי 
לאורך  שיוכרו 
החוזה  תקופת 
בגין   בהפסד  והכרה 
ככל   מכביד,  חוזה 

  .שקיים
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 : איחוד בסיס .ו 

  : חברות בðות . 1

כאשר החברה חשופה, או בעלת זכויות, לתשואות משתðות ממעורבותה בישות מושקעת ויש לה את היכולת  

תשואות אלו באמצעות כוח ההשפעה שלה, החברה שולטת באותה ישות אשר מסווגת כחברה    ללהשפיע ע

  בת. החברה מעריכה מחדש את שליטתה בחברה בת כאשר העובדות והðסיבות משתðות. 

הדוחות הכספיים המאוחדים מציגים את הדוחות הכספיים של החברה וחברות הבת שלה כדוחות כספיים 

לפיכך,   ועד למועד שבו החברה מאבדת שליטה.  ישות כלכלית אחת החל מהמועד שבו מושגת שליטה  של 

הðוב מזומðים,  ותזרימי  בðכסים  הוכרו  אשר  והפסדים  רווחים  והוצאות,  הכðסות  הדדיות,  עים  יתרות 

  , בוטלו במלואם.שטרם מומשו מעסקאות תוך קבוצתיות בין הישויות של הקבוצה

חברות בðות מיושמת באופן אחיד ועקבי  יים מאוחדים שלהמיושמת לגבי דוחות כספהמדיðיות החשבוðאית 

   .למדיðיות החשבוðאית שאומצה על ידי הקבוצה

 עדכון עודפי עלות  . 2

במידה והטיפול החשבוðאי הראשוðי בצירוף עסקים לא הושלם עד סוף תקופת הדיווח שבה צירוף העסקים 

אירע, הקבוצה תדווח סכומים ארעיים בגין הפריטים שלגביהם לא הושלם הטיפול החשבוðאי. במהלך תקופת  

על שðה אחת ממועד הרכישה, מתאמת הקבוצה למפרע את הסכומים הארעיים   המדידה, אשר לא תעלה 

שהוכרו במועד הרכישה כדי לשקף מידע חדש שהושג לגבי עובדות וðסיבות שהיו קיימות במועד הרכישה 

  ואשר, אם היו ידועות, היו משפיעות על המדידה של הסכומים שהוכרו לאותו מועד. 

  צירופי עסקים  . 3

כל צירופי עסקים מטופלים בשיטת הרכישה. בשיטה זו מזוהים הðכסים וההתחייבויות של העסק הðרכש 

בדבר    3, למעט חריגים אשר ðקבעו בתקן דיווח כספי ביðלאומי מספר  בהתאם לשווים ההוגן במועד הרכישה

  .  צירופי עסקים

במידה והקבוצה מבצעת רכישה במחיר הזדמðותי (כזאת הכוללת מוðיטין שלילי), היא מכירה ברווח שðוצר 

  הפסד במועד הרכישה. ואכתוצאה מכך בדוח רווח 

  

  : פיððסיים מכשירים . ז

 פיððסיים שאים ðגזרים:  ðכסים . 1

  הכרה ומדידה לראשוðה בðכסים פיððסיים: 

ðכס פיððסי ðמדד לראשוðה בשווי הוגן בתוספת עלויות עסקה שðיתן לייחס במישרין לרכישה או להðפקה של 

חייבים   שלו.  העסקה  מחיר  לפי  לראשוðה  ðמדד  משמעותי  מימון  רכיב  כולל  שאיðו  לקוח  הפיððסי.  הðכס 

ðכסי החוזה במועד שיð ה לפי ערכם בספרים שלðמדדים לראשוð ,כסי חוזהðכס חוזה שמקורם בðוי הסיווג מ

בעת הערכת המודל העסקי של ðכסי חוב, החברה מעריכה את המודל העסקי ברמת הðכס ועמידה   .לחייבים

  במבחן הקרן והריבית.

  
  לחברה שתי קבוצות של מכשירים פיððסיים:  . 2

 ðכסים פיððסיים הðמדדים בעלות מופחתת: . א

מוגבלים  לחברה פיקדוðות  מזומðים,  ושווי  ומזומðים  חייבים  וכן  יתרות  לקוחות  ויתרות    יתרות,  חייבים 

לפרטים ðוספים ראה (חובה המוחזקים במסגרת מודל עסקי שמטרתו גביית תזרימי המזומðים החוזיים  

תזרימי המזומðים החוזיים בגין ðכסים פיððסיים אלו, כוללים אך ורק תשלומי קרן וריבית אשר  ) 22ביאור 

ðמדדים   פיððסיים אלו  ðכסים  לכך,  בהתאם  וסיכון האשראי.  של הכסף  הזמן  ערך  עבור  משקפת תמורה 

ים בעלות מופחתת, בשיטת הריבית האפקטיבית. החברה מכירה בהפרשה להפסדי אשראי חזויים בגין ðכס

  . בסיכון האשראי בðכס, תוך בחיðה האם חלה עליה משמעותית כאשר צפוי הפסד אשראי כאמור פיððסיים
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 (המשך):  מכשירים פיððסיים . ז

  (המשך):  לחברה שתי קבוצות של מכשירים פיððסיים . 2

  :(המשך) ðכסים פיððסיים הðמדדים בעלות מופחתת . א

החברה בחרה למדוד את ההפרשה להפסדי אשראי חזויים בגין לקוחות בסכום השווה להפסדי האשראי  

החזויים לאורך כל חיי המכשיר. החברה בוחðת כל יתרת לקוח מהותית בðפרד לקביעת ההפרשה להפסדי  

ההפרשה להפסדי האשראי מבוססת על ðיסיון הגבייה ההיסטורי של החברה , תוך שהוא    .אשראי חזויים

  .מותאם לתðאים ðוכחיים והערכה של מגמות חזויות, בהתאם לðסיבותיו של הלקוח או הלווה 

 : התחייבויות פיððסיות שאיðן ðגזרים  . ב

התחייבויות פיððסיות שאיðן ðגזרים כוללות: משיכות יתר מבðקים, הלוואות ואשראי מתאגידים בðקאיים 

התחייבויות   . ) 22לפרטים ðוספים ראה ביאור (  ומðותðי אשראי אחרים, אגרות חוב, ספקים וזכאים אחרים

פיððסיות מוכרות לראשוðה בשווי הוגן בðיכוי כל עלויות העסקה הðיתðות לייחוס. לאחר ההכרה לראשוðה, 

האפקטיבית הריבית  לשיטת  בהתאם  מופחתת  בעלות  ðמדדות  פיððסיות  עסקה   .התחייבויות  עלויות 

בה,   לראשוðה  הפיððסית בעת ההכרה  חוב מðוכות מההתחייבות  להðפקת מכשיר  ישיר  באופן  המיוחסות 

ההתחי חיי  לאורך  ומוכרות  האפקטיבית  בשיעור הריבית  כהוצאות  עלויות אלו מגולמות  הפיððסית  יבות 

במדידת העלות המופחתת של הלוואות בריבית משתðה בקרות אירועים מסוימים  .מימון בדוח רווח והפסד

הצפויים   המזומðים  תזרימי  את  דיווח  תאריך  בכל  אומדת  החברה  משתðה,  בסיס  ריבית  בעלות  ו/או 

  .ומתאימה את שיעור הריבית האפקטיבית בכדי לשקף את שיעור הריבית העדכðי

  
 בהקמה וזכויות במקרקעין   בðייðיםמלאי  . ח

  : מלאי בðייðים בהקמה וזכויות במקרקעין המסווגים במסגרת הðכסים השוטפים 

בעת ההכרה בðכס מלאי בðייðים בהקמה וזכויות במקרקעין החברה בוחðת האם קיימת לה יכולת בהווה להתוות  

מלאי בðייðים בהקמה  . את השימוש במשאב הכלכלי ולהשיג את ההטבות הכלכליות העשויות לðבוע ממðו בעתיד

וזכויות במקרקעין ðמדד כðמוך מבין העלות וערך המימוש ðטו. עלות המלאי כוללת את העלויות לרכישת המלאי  

ולהבאתו למקומו ולמצבו הקיימים. במקרה של מלאי בתהליך בðייה ומלאי בðייðים גמורים, כוללת העלות את 

  הבðייה. ערך המימוש ðטו הוא אומדן מחיר המכירה במהלך העסקים הרגיל, בðיכוי  עלויותהחלק המיוחס של 

ויחידות   דירות  עבור  עוקבות,  בתקופות  המכירה.  לביצוע  הדרושות  העלויות  ואומדן  להשלמה  העלות  אומדן 

   .של הפרויקט  שðמכרו, מלאי בðייðים בהקמה וזכויות במקרקעין ðזקף לעלות המכר בהתאם לשיעור ההתקדמות

ידי   על  הðרכש  דירה   הקבוצהמלאי מקרקעין  שכר  ותשלום  בðייה  שירותי  למתן  בתמורה  בעסקת קומביðציה 

המקרקעין, העירוðית,פרויבלרבות    למוכר  ההתחדשות  בתחום  תðאי   קטים  בו  במועד  ההוגן  שוויו  לפי  מוכר 

בðייה  שירותי  למתן  בהתחייבות  להכרה  במקביל  במקרקעין,  החזקה  את  לקבל  לחברה  מאפשרים  ההסכם 

ותשלום שכר דירה, בדרך כלל במועד בו תðאי ההסכם מאפשרים לחברה להתחיל לבצע את הפעילויות הדרושות 

במצבים בהם לא ðיתן למדוד באופן מהימן את שווי הקרקע, אומדת החברה .   המוקם על הקרקע  להכשרת המיזם

ה בתוספת  בהתאם לעלויות הצפויות של שירותי הבðי  את השווי ההוגן של שירותי בðייה הðיתðים לבעל הקרקע

. בתקופות עוקבות, ההתחייבות כאמור מתואמת על מðת לשקף את רכיב המימון המשמעותי החל  מרווח סביר

מתן שירותי הבðייה ומלאי המקרקעין ðזקפים להכðסות ועלות המכר בהתאמה, בהתאם  בעסקה. ההתחייבות ל

   .לשיעור ההתקדמות של הבðיין בכללותו

  : מלאי בðייðים בהקמה וזכויות במקרקעין המסווגים במסגרת הðכסים הלא שוטפים 

כאשר לחברה מתהוות עלויות ייזום בגין פרויקטים עתידיים, החברה בוחðת האם היא צופה הטבות כלכליות  

  ,םעתידיות בכפוף להיתכðות משפטית, היתכðות תכðוðית והיתכðות כלכלית של הפרויקט. כאשר צפי זה מתקיי
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 (המשך):בהקמה וזכויות במקרקעין  בðייðיםמלאי  . ח

  (המשך):  מלאי בðייðים בהקמה וזכויות במקרקעין המסווגים במסגרת הðכסים הלא שוטפים

אופן הקצאת עלויות למלאי  לעðיין    .להלן  7החברה מכירה בðכס בדוחותיה הכספים. לפרטים ðוספים ראה ביאור  

עלויות ישירות שðיתðות    .מייחסת את העלויות לכל חוזה מכר בðפרד  החברה  -  בתחום הðדל"ן היזמי למגורים 

מיוחסות לכל    )לרבות אגרות, היטלים ומימון בגין קרקע(קרקע    תודירה. עלוילזיהוי, מוקצות באופן ספציפי לכל  

יתר   במבðה.חוזה בהתאם למחיר מכירה של הדירה/היחידה הספציפית ביחס למחיר של כלל הדירות/יחידות  

עלויות הבðייה המשותפות שלא ðיתðות לזיהוי עם דירה ספציפית, מוקצות בהתאם לשטח הדירה ועלות הבðייה  

  .ם ליחס תמורות היחידות לעומת כלל התמורות בפרויקטלמ"ר ביחס לבðיין בכללותו וכן בהתא

  : אשראי  עלויות  היוון  . ט

עלויות אשראי  לו או למכירתו.  לשימוש המיועד  היðו ðכס אשר ðדרש פרק זמן מהותי כדי להכיðו  ðכס כשיר 

הם   בו  למועד  עד  והקמה  להשלמה  הðדרשת  התקופה  במהלך  כשירים  לðכסים  ספציפי מהווðות  ולא  ספציפי 

צאות מימון ברווח או  מוכðים לשימושם המיועד או למכירתם. עלויות אשראי אחרות ðזקפות עם התהוותן להו

מרכיב .  הפסד לרבות  ðמכרו,  שטרם  ויחידות  ודירות  מכורות  ויחידות  דירות  היזמי בישראל,  הðדל"ן  בתחום 

ðכס כשיר מ  תמהוו  ן הקרקע המיוחס להן, איð  יהמועדðבו הושלמו באופן מהותי כל  זהו המועד  ש,  קבלת היתר ב

  .הפעולות הðדרשות לשם הכðת הðכס למכירתו

  
  :הכðסות . י

לפי  על הסחורה או השירות שהובטחו. ההכðסה ðמדדת  החברה מכירה בהכðסות כאשר הלקוח משיג שליטה 

סכום התמורה לו החברה מצפה להיות זכאית בתמורה להעברת סחורות או שירותים שהובטחו ללקוח, מלבד  

   יים.סכומים שðגבו לטובת צדדים שליש

  זיהוי חוזה  

  ם:החברה מטפלת בחוזה עם לקוח רק כאשר מתקיימים כל התðאים הבאי

החוזה .א את  אישרו  לחוזה  והם    הצדדים  אחרות  ðהוגות  עסקיות  לפרקטיקות  בהתאם  או  פה  בעל  בכתב, 

  .מחויבים לקיים את המחויבויות המיוחסות להם

  . החברה יכולה לזהות את הזכויות של כל צד לגבי המוצרים או השירותים אשר יועברו .ב

  .החברה יכולה לזהות את תðאי התשלום עבור הסחורות או השירותים אשר יועברו . ג

יש מהות מסחריתל .ד הישות    ,כלומר,  חוזה  של  של תזרימי המזומðים העתידיים  והסכום  העיתוי  הסיכון, 

  חזויים להשתðות כתוצאה מהחוזה; וכן 

  . צפוי שהחברה תגבה את התמורה לה היא זכאית עבור הסחורות או השירותים אשר יועברו ללקוח .ה

החברה בוחðת, בין היתר, את אחוז המקדמות שהתקבלו ואופן פריסת התשלומים   (ה)לצורך העמידה בסעיף  

  . בחוזה, ðיסיון קודם עם הלקוח ומצבו וקיומם של בטחוðות מספיקים

  
  :זיהוי מחויבויות ביצוע

בתחום הðדל"ן היזמי, בבחיðת מחויבויות הביצוע הקיימות במסגרת חוזים עם לקוחות למכירת דירות, זיהתה  

   .החברה מחויבות ביצוע אחת בכל התקשרות עם לקוח

  
  קביעת מחיר העסקה  

בעת קביעת מחיר העסקה החברה מביאה בחשבון את ההשפעות של כל הבאים: תמורה משתðה, קיומו של רכיב  

   .מימון משמעותי בחוזה, תמורה שלא במזומן ותמורה שיש לשלם ללקוח
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  הכðסות (המשך): . י

  תמורה משתðה  

מחיר העסקה כולל סכומים קבועים וסכומים שעשויים להשתðות כתוצאה מהðחות, החזרים, זיכויים, ויתורים  

על מחיר, תמריצים, בוðוסים בגין ביצועים, קðסות, תביעות ומחלוקות וכן שיðויים בחוזה שהתמורה בגיðם טרם  

החברה כוללת במחיר העסקה את סכום התמורה המשתðה, או את חלקו, רק כאשר   .הוסכמה על ידי הצדדים

הודאות   יתרחש כאשר אי  המצטברות שהוכרו לא  ביטול משמעותי של סכום ההכðסות  כי  גבוהה  צפוי ברמה 

הקשורה לתמורה המשתðה תתברר לאחר מכן. בסוף כל תקופת דיווח, מעדכðת החברה במידת הצורך את אומדן  

תמורה משתðה ðובעת בעיקר מפיצויים   בתחום הðדל"ן היזמי .ורה המשתðה שðכלל בתמורת העסקהסכום התמ

החברה אומדת את סכום התמורה המשתðה על ידי שימוש בשיטת הסכום הסביר    . בגין איחורים במסירת הדירות

  .ביותר מאחר ושיטה זו מתארת בצורה הטובה ביותר את סכום התמורה שהיא תהיה זכאית לו

  
 קיומו של רכיב מימון משמעותי 

 ,במקרים בהם הפער בין מועד קבלת התשלום לבין מועד העברת הסחורה או השירות ללקוח היðו שðה או פחות

רכיב מימון משמעותי ואיðה מפרידה  בתקן  ההקלה הפרקטית הקבועה  הðדל"ן  .החברה מיישמת את  בתחום 

היזמי, התמורה מהלקוחות מתקבלת בהתאם לאבðי דרך כמקובל בעðף. בחלק מחוזי המכר של החברה, לוח 

התשלומים החוזי איðו חופף לקצב התקדמות העבודה, כגון: בחוזים בהם משולמת מקדמה משמעותית או כאשר  

מו של רכיב מימון משמעותי ומכירה  חלק מהתמורה ðדחה לתום הפרויקט. במקרים אלו, החברה בוחðת את קיו 

   .בהוצאות/הכðסות מימון בהתאם

  
  תמורה שאיðה במזומן 

ðיתן לאמוד באופן סביר את השווי ההוגן של התמורה ðמדדת בשווי הוגן. כאשר לא  שאיðה במזומן   ,תמורה 

הðפרד של הסחורות או השירותים שהובטחו   החברה מודדת את התמורה בעקיפין בהתייחס למחיר המכירה 

עסקאות קומביðציה בעין, מלאי מקרקעין המתקבל בתמורה למתן שירותי בðיה על ידי החברה, מוכר . בללקוח

  .  לפי שווים ההוגן של שירותי הבðיה במועד התקשרות בהסכם

  
  קיום מחויבויות ביצוע  

בתחום הðדל"ן היזמי בישראל, החברה מעבירה שליטה לאורך זמן ולפיכך מכירה בהכðסות לאורך זמן מאחר 

ובהתאם לחוזים של החברה עם לקוחותיה והוראות הדין הרלווðטיות בישראל, ובהתבסס על חוות דעת משפטית  

יש לחברה זכות לתשלום    שהתקבלה מיועציה המשפטיים, קבעה החברה כי במסגרת החוזים למכירת דירות, 

הðיתðת לאכיפה עבור ביצועים שהושלמו עד לאותו מועד לאור העובדה שביכולתה לאכוף את קיום החוזה וכן  

  . לא ðוצר ðכס עם שימוש אלטרðטיבי לחברה

   



  מ "פרופדו בע

  (באלפי ש"ח)   2024בדצמבר  31ליום המאוחדים ביאורים לדוחות הכספיים  
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  : עיקרי המדיðיות החשבוðאית (המשך)  - 2 ביאור

  הכðסות (המשך): . י

  מדידת התקדמות בקיום מחויבות ביצוע  

החברה מודדת את ההתקדמות באמצעות שיטה המבוססת על תשומות. בהתאם לשיטה זו, שיעור ההשלמה ðקבע 

בהתבסס על העלויות שהתהוו בתקופה ביחס לאומדן סך העלויות הדרושות להשלמת מחויבות הביצוע. אומדן זה 

ות הביצוע ומוקצות על בסיס כולל את העלויות הישירות וכן עלויות עקיפות המתייחסות במישרין לקיום מחויב

העברת  אופן  את  ביותר  הðאותה  בצורה  מייצג  העלויות  בשיטת  שימוש  כי  בדעה  החברה  סביר.  העמסה  מפתח 

בפרויקטים של ðדל"ן יזמי עבורם מכירה החברה בהכðסה על פðי זמן, מאחר ולא ðיתן לבצע מסירה  .השליטה ללקוח 

בðיין בכללותו, החברה קובעת את שיעור ההתקדמות בגין כל חוזה של דירה ספציפית בטרם הסתיימה הבðייה של ה 

ביישום גישה המבוססת על תשומות, החברה איðה כוללת  .מכר בהתאם לשיעור ההתקדמות של הבðיין בכללותו 

או  הסחורות  על  השליטה  בהעברת  החברה  ביצועי  את  משקפות  איðן  אשר  כלשהן  תשומות  של  ההשפעות  את 

בהתאם לכך, בתחום הðדל"ן היזמי, עלויות כגון: עלות קרקע, אגרות והיטלים ועלויות אשראי,  .השירותים ללקוח 

   ה. אשר איðן תורמות להתקדמות בקיום מחויבות הביצוע, איðן ðכללות במדידת שיעור ההשלמ 

  
  הכרה בהכðסה בגין חוזים שðחתמו לאחר התקדמות בביצוע  

כאשר ðחתם חוזה מחייב עם לקוח למכירת דירת מגורים לאחר שהחברה החלה בהקמת הפרויקט, בעת חתימה  

בהתאם לשיעור ההשלמה של מחויבות הביצוע ðכון  ")  Catch Up("  על החוזה, ההכðסות מוכרות על בסיס מצטבר

   .למועד חתימת החוזה

  
  עלויות חוזה  

עלויות תוספתיות של השגת חוזה עם לקוח כגון עמלות מכירה לסוכðים, מוכרות כðכס כאשר צפוי כי החברה 

הפסד בסעיף הוצאות מכירה ושיווק על בסיס    ואתשיב עלויות אלו. עלויות שהווðו כðכס מופחתות לדוח רווח  

  .שיטתי שהיðו עקבי עם ההעברה של הסחורות או השירותים אליהם מתייחס הðכס

  
 קיזוז ðכס חוזה והתחייבות

   .חוזה ðכס והתחייבות חוזה הðובעים מחוזים שוðים מוצגים בברוטו בדוח על המצב הכספי

  
  הפרשה לבדק ולאחריות

במסגרת חוזים מול לקוחות, החברה מספקת שירותי אחריות ללקוחות בהתאם לחוזה, הוראות החוק או לפי  

שðים. שירותי האחריות ðיתðים    10המקובל בעðף, בדרך כלל בהתאם להוראות חוק המכר לתקופה של בין שðה עד  

וים שירות ðוסף שðיתן ללקוח. על מðת להבטיח את טיב העבודה ועמידה במפרט שהוסכם בין הצדדים ואיðם מהו

להוראות   בה בהתאם  ðפרדת אלא מטפלת  ביצוע  כמחויבות  האחריות  לא מזהה את    IAS 37לפיכך, החברה 

כðגד ההפרשה   בðכס שיפוי  מכירה  האמורים. החברה  עלות השירותים  לפי אומדן  לאחריות  בהפרשה  ומכירה 

    . לאחריות ככל שוודאי למעשה שתקבל פיצוי מהקבלן המבצע



  מ "פרופדו בע

  (באלפי ש"ח)   2024בדצמבר  31ליום המאוחדים ביאורים לדוחות הכספיים  

  

- 20  -  

  (המשך):  החשבוðאית המדיðיות עיקרי - 2 ביאור

  הכðסות והוצאות מימון:  . יא

הכðסות מימון כוללות הכðסות ריבית בגין סכומים שהושקעו בפיקדוðות בðקאיים, והכðסות בגין קיומו של מרכיב  

הוצאות מימון כוללות הוצאות בגין קיומו של מרכיב   .מימון משמעותי במסגרת חוזים עם לקוחות למכירת דירות

  ., עמלות בðקים ואחריםוחוזים עם לקוחות מימון משמעותי בעסקאות קומביðציה

מוצגים במסגרת תזרימי    הריבית ששולמו  דיבידðדים שהתקבלו  ,בדוחות על תזרימי מזומðים, ריבית שהתקבלה

מפעילות   מימון.  שוטפתמזומðים  מפעילות  מזומðים  תזרימי  במסגרת  מוצגים  ששולמו  בהתאם,  .  דיבידðדים 

הריבית ששולמה במסגרת תזרימי מזומðים מפעילות   יחד עם  עלויות אשראי שהווðו לðכסים כשירים מוצגות 

  .שוטפת

  
  מסים על ההכðסה:  . יב

הפסד או ðזקפים  או  מסים על הכðסה כוללים מסים שוטפים וðדחים. מסים שוטפים וðדחים ðזקפים לדוח רווח  

   ר.ישירות להון או לרווח כולל אחר במידה וðובעים מפריטים אשר מוכרים ישירות בהון או ברווח כולל אח

  מסים שוטפים  

על ההכðסה החייבת במס לשðה, כשהוא מחושב לפי   המס השוטף היðו סכום המס הצפוי להשתלם או להתקבל

  שיעורי המס החלים לפי החוקים שðחקקו או ðחקקו למעשה למועד הדוח. 

  מסים ðדחים  

ההכרה במסים ðדחים היðה בהתייחס להפרשים זמðיים בין הערך בספרים של ðכסים והתחייבויות לצורך דיווח  

המדידה של מסים ðדחים משקפת את השלכות המס שיðבעו מהאופן בו החברה ם.  כספי לבין ערכם לצרכי מסי

להשיב או לסלק את הערך בספרים של ðכסים והתחייבויות. המסים הðדחים ðמדדים   ,צופה, בתום תקופת הדיווח

או  שðחקקו  החוקים  על  בהתבסס  ימומשו,  בו  במועד  הזמðיים  ההפרשים  על  הצפויים לחול  המס  שיעורי  לפי 

ðכס מס ðדחה מוכר בספרים בגין הפסדים מועברים, הטבות מס והפרשים זמðיים   .שðחקקו למעשה למועד הדוח

  ם. יבת, שכðגדה ðיתן יהיה לðצל אותהðיתðים לðיכוי כאשר צפוי שבעתיד תהיה הכðסה חי

  קיזוז ðכסי והתחייבויות מסים שוטפים ומסים ðדחים  

החברה מקזזת ðכסי וההתחייבות מסים שוטפים ומסים ðדחים במידה וקיימת זכות משפטית ðיתðת לאכיפה 

לקיזוז, והם מיוחסים לאותה הכðסה חייבת במס הממוסה על ידי אותה רשות מס, אשר בכווðתה לסלק ðכסי  

   .ים בו זמðיתוהתחייבות מסים שוטפים על בסיס ðטו או שðכסי והתחייבויות המסים השוטפים מיושב

  
  עסקאות עם בעלי שליטה:  . יג

ðכסים והתחייבויות שלגביהם בוצעה עסקה עם בעל שליטה ðמדדים לפי שווי הוגן במועד העסקה. בשל העובדה כי  

  מדובר בעסקה במישור ההוðי, זוקפת החברה את ההפרש (ככל שקיים) בין השווי ההוגן לבין התמורה מהעסקה להון.

  
  תשלום מבוסס מðיות . יד

עובדים עם  ðותðי שירותים   החברה הכירה בעסקאות תשלום מבוסס מðיות. עסקאות אלו כוללות עסקאות    או 

  מכשירים הוðיים של החברה, כגון מðיות או אופציות למðיות.שתסולקðה ב

לגבי עסקאות תשלום מבוסס מðיות לעובדים המסולקות במכשירים הוðיים, שווי ההטבה ðמדד במועד ההעðקה 

בהתייחס לשווי ההוגן של המכשירים ההוðיים המועðקים. שווי ההטבה של עסקאות תשלום מבוסס מðיות מוכר  

רווח והפסד כðגד קרן הון על פðי תקופת ההבשלה בהתבסס על האומדן הטוב ביותר הðיתן להשגה של מספר דוח  ב

שווי ההטבה של עסקאות תשלום מבוסס מðיות המועðקות לעובדים של    המכשירים ההוðיים החזויים להבשיל.

ðרשם בחשבון ההשקעה כðגד קרן הון. ðכון לתאריך הדוחות ðותרו בידי   המטופלת לפי שיטת השווי המאזðיחברה 

הבשלתם  7,750העובדים   ו 2026ויולי    2025ביולי    כתבי אופציה שמועד  בידי    45,178-,  מðהלים   2כתבי אופציה 

    . )3(- ו )1(27ביאור להלן  להרחבה ראה . המטופלת בשיטת השווי המאזðיבחברה 
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  (המשך):  החשבוðאית המדיðיות עיקרי - 2 ביאור

  תקן חדש בתקופה שלפðי יישומו:   .טו 

  ): "IFRS 18, הצגה וגילוי בדוחות כספיים (להלן: "18תקן דיווח כספי ביðלאומי 

IFRS 18    ועד לשפר את יכולת ההשוואה והשקיפות של הדיווח על ביצועי החברות. התקן    2024שפורסם באפרילð

, הצגת דוחות כספיים ואיðו עוסק בðושאי הכרה ומדידה של פריטים  1החדש מחליף את תקן חשבוðאות ביðלאומי  

  בדוחות הכספיים. 

ההצגה   להוראות  ביחס  החדש,  התקן  יישום  עם  הכספיים  בדוחות  שיחולו  השיðויים  עיקרי  של  סקירה  להלן 

  והגילוי החלות כיום: 

התקן החדש ישðה את מבðה הדוח על הרווח או הפסד ויכלול שלוש קטגוריות מוגדרות חדשות: הפעלה,  -

 השקעה ומימון וכן יוסיף שðי סיכומי ביðיים חדשים: רווח תפעולי ורווח לפðי מימון ומסים על ההכðסה. 

 Management-definedידי ההðהלה (-התקן החדש כולל הðחיות למתן גילוי על מדדי ביצוע המוגדרים על -

Performance Measures ) (MPMs .( 

התקן החדש מספק הðחיות לגבי קיבוץ ופיצול של המידע בדוחות הכספיים, לגבי השאלה האם מידע צריך   -

 להיכלל בדוחות הראשיים או בביאורים וכן על גילויים לגבי פריטים שהוגדרו כ"אחרים". 

, דוח על 7התקן החדש כולל תיקוðים לתקðים אחרים, לרבות תיקוðים מוגבלים לתקן חשבוðאות ביðלאומי  -

 תזרימי מזומðים. 

IFRS 18    תיות המתחילות ביוםðואר    1ייושם למפרע החל מהתקופות השðאו לאחר מכן תוך מתן גילוי   2027בי

  ספציפי כפי שðקבע במסגרת הוראות המעבר של התקן החדש. 

יישום מוקדם אפשרי תוך מתן גילוי לכך, יחד עם זאת, בהתאם להחלטה בתחום    IFRS 18בהתאם להוראות  

, שפורסמה על ידי סגל 18לאומי  -, בדבר דחיית יישום מוקדם של תקן דיווח כספי בין2024-1תאגידים מספר  

  . 2025ביðואר  1, יישום מוקדם ידחה ויתאפשר רק החל מיום 2024באוגוסט  4-רשות ðיירות ערך ב

על הדוחות הכספיים, אולם בשלב זה אין ביכולתה להעריך   IFRS 18החברה בוחðת את ההשפעה האפשרית של 

  השפעה כאמור. השפעת התקן החדש, ככל שתהיה, תשפיע רק על עðייðי הצגה וגילוי. 
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  : מזומðים ושווי מזומðים - 3ביאור 

  הרכב:

    31.12.2024  31.12.2023  
        

  2,088  738    בבðקים

  5,961  16,789    פקדוðות לזמן קצר

  39  8    מטבע חוץ
  8,088  17,535    סה"כ

  

  

  : מזומðים מוגבלים בחשבוðות ליווי - 4ביאור 

    31.12.2024  31.12.2023  
        

  -   5,605    ) 1מזומðים מוגבלים בחשבוðות ליווי פיððסי(
  -   5,605    סה"כ

 

הקשורים  ) 1( ופיקדוðות  עו"ש  חשבוðות  החברה,  של  הליווי  המופקדים בחשבוðות  וכספים אחרים  לקוחות  כספי 

אליהם, משועבדים למלווים לטובת הפרויקטים בגיðם התקבלו וזמיðים לשימוש על ידי החברה בכפוף לקיום  

 תðאים המוגדרים בהסכמי הליווי בהם קשורה החברה.  

   ם.בדבר מכשירים פיððסיי ,להלן  22מפורטת בביאור  ריביתחשיפת החברה לסיכוðי אשראי ולסיכוðי  ) 2(

  

  : בגין חוזים עם לקוחות ðכס והתחייבות - 5ביאור 

  31.12.2023  31.12.2024  א. הרכב

  

ðכסים בגין 
חוזים עם  

  לקוחות 

התחייבויות 
בגין חוזים עם  

  לקוחות 

ðכסים בגין 
חוזים עם  

  לקוחות 

התחייבויות 
בגין חוזים  
  עם לקוחות 

          
  -   -   ) ð  6,476  )3,860כסים והתחייבויות בגין חוזים עם לקוחות

  -   -   ) 3,860(  6,476  סה"כ

 

 ðכס בגין חוזים עם לקוחות:  . ב

    31.12.2024  31.12.2023  
  -  -    2024ביðואר  1יתרה ליום 

        
  -   6,476    יתרה שðרכשה במסגרת רכישת חברה

  -   6,476    סה"כ

 :התחייבות בגין חוזים עם לקוחות . ג

    31.12.2024  31.12.2023  
  -  -    2024ביðואר  1יתרה ליום 

        
  -   ) 3,860(    יתרה שðרכשה במסגרת רכישת חברה

  -   ) 3,860(    סה"כ

   



  מ "פרופדו בע

  (באלפי ש"ח)   2024בדצמבר  31ליום המאוחדים ביאורים לדוחות הכספיים  
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  : חייבים ויתרות חובה  - 6ביאור 

  הרכב:

    31.12.2024  31.12.2023  
  29  346    מקדמות לספקים 

  179  2,274    הוצאות מראש

  327  931    מוסדות 

  -   235    מס הכðסה לקבל

  127  27    חייבים אחרים 

  662  3,813    סה"כ

  

  מלאי בðייðים בהקמה וזכויות מקרקעין:  - 7ביאור 

  הרכב מלאי המסווג לזמן קצר: . א

    31.12.2024  (*)  31.12.2023  
  -   36,877    קרקע  

  -   10,602    אגרות מיסים והיטלים

  -   14,792    עלויות תכðון, קידום, ייזום פרויקטים ואחרות 

  -   708    עלויות אשראי שהווðו 

  -   818    עלויות בðיה 

  -   19,603    24ראה ביאור  -עודפי עלות מיוחסים 

  -   83,400    סה"כ

 

  הרכב מלאי המסווג לזמן ארוך:  . ב

    31.12.2024  (*)  31.12.2023  
  5,710  2,230    עלויות תכðון, קידום, ייזום פרויקטים ואחרות 

  -   226    עלויות אשראי שהווðו 

  -   22,656    להלן  24ראה ביאור  -עודפי עלות מיוחסים 

  5,710  25,112    סה"כ

 

  ðוסף מידע . ג

בתהליך תכðון של פרויקטים להקמת דירות למכירה. מרבית הפרויקטים היðם במסגרת    ðמצאת חברה מאוחדת  

  (הריסה ובðיה).  38/2תמ"א 

על פי ההסכמים מתחייב הדייר למכור לחברה את מלוא זכויותיו בדירה ובתמורה מתחייב היזם, בין היתר ,לשאת  

בעלויות הפיðוי ושכר הדירה של הדייר וכן לבðיית ומסירת דירה חדשה לדייר, כאשר היזם יהיה זכאי לכל הזכויות  

. תוקפם של ההסכמים מותðה בהתקיימות  בפרויקט מלבד דירות הבעלים החדשות, והכל כפי שðקבע בהסכמים

  תðאים מתלים מצטברים וכן אבðי דרך ומועדים להתקיימות התðאים המתלים. 

  

  

  להלן.  30ראה ביאור  -(*) הוצג מחדש 

   



  מ "פרופדו בע

  (באלפי ש"ח)   2024בדצמבר  31ליום המאוחדים ביאורים לדוחות הכספיים  
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  מלאי בðייðים בהקמה וזכויות מקרקעין:  - 7ביאור 

  (המשך): ðוסף מידע . ג

  :להלן פרטים לגבי הפרויקטים העיקריים וההסכמים של חברה מאוחדת

 :גן  רמת 23 חבה הרב פרויקט . 1

ובו    ,גן  רמת   23  חבה  הרבברחוב   ישן  בðין  עםבðין    והקמת  יח"ד  8הריסת  יח"ד   16(מתוכן    יח"ד  24  חדש 

  .  לשיווק)

  . 2022בפברואר  2-יום הקמת הפרויקט בבביצוע העבודות למאוחדת החלה החברה ה

אושלי עם קבלן "עד מפתח" לצורך ביצוע כל העבודות והשירותים ðחתם הסכם פ  2021  בספטמבר  22ביום  

והתחייבויות  העבודות  כל  לביצוע  בתמורה  הפרויקט.  והקמת  הקיימים  המבðים  של  להריסה  הðדרשים, 

מיליוðי ש"ח,    16.8  -הקבלן, במלואן ובמועדן על פי ההסכם, החברה תשלם לקבלן תמורה פאושלית בסך של כ

בגין ש"ח  מיליון    ð-0.4קבע על תמורה ðוספת של כ  בðוסףðיה ובתוספת מע"מ כדין.  צמוד למדד תשומות הב

הקבלן   התחייבויות  כל  מילוי  להבטחת  שðקבע.  הפאושלי  לסכום  מעבר  בתמורה  המזכה  בðיה  תוספת  כל 

לביצוע העבודות על פי ההסכם, וכן לביצוען במלואן ובמועדן, הקבלן העמיד לחברה ערבות ביצוע וערבות 

  .בדק

פיððסי לצורך הקמת   2021  ביוðי  10ביום   וליווי  מימון  לקבלת  על הסכם  בðקאי  עם תאגיד  חתמה החברה 

  . להלן  )2(11הפרויקט. להרחבה ראה ביאור 

  .ðמכרו המאוחדת לחברה השייכותיח"ד   16לתאריך הדוח כל  ðכון

  

  : ים בת 5-7 ארלוזורובפרויקט  . 2

יח"ד    72בðייðים קיימים ובמקומם ייבðה בðיין חדש, שיכלול    3-יח"ד ב  24יהרסו  ,  ים  בת   5-7  ארלוזורובברחוב  

 בשðת הדוח קיבלה החברה קומות מרתפי חðיה ומרתף גלריה תת קרקעיים.    2יח"ד לשיווק) מעל    48(מתוכן  

  החלה בהריסת המבðים הישðים. 2024ובמהלך חודש דצמבר  תר בðיהיה המאוחדת

על פי ההסכם,   הפרויקט.הסכם פאושלי עם קבלן "עד מפתח" לצורך ביצוע    החברה המאוחדת חתמה על

  77.64  -סך של כחודשים ממתן צו התחלת עבודה בתמורה ל  30הקבלן מתחייב לסיים את ביצוע הפרויקט עד  

פי  על  לביצוע העבודות  התחייבויות הקבלן  כל  מילוי  להבטחת  הבðיה.  למדד תשומות  מיליוðי ש"ח, צמוד 

   ההסכם, וכן לביצוען במלואן ובמועדן, הקבלן העמיד לחברה ערבות ביצוע וערבות בדק.

אלפי    ð12,520חתם הסכם לקבלת הלוואת להשלמת הון עצמי ממוסד פיððסי על סך    2024באפריל    17ביום  

  ש"ח. 

עם תאגיד בðקאי על הסכם לקבלת מימון וליווי פיððסי לצורך הקמת    מאוחדת   חברהחתמה    2024  במאי   7ביום  

  הפרויקט.

   



  מ "פרופדו בע

  (באלפי ש"ח)   2024בדצמבר  31ליום המאוחדים ביאורים לדוחות הכספיים  
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  : השקעה בחברות המטופלות לפי שיטת השווי המאזðי - 8ביאור 

 : כלולות בחברות השקעות בדבר פרטים להלן  . א

  שם החברה

מיקום 

  פעילות 

 31יתרת השקעה ליום

  בדצמבר 

שיעור זכויות 

בהון המðיות  

  31ליום 

  בדצמבר 

שיעור בזכויות 

 31הצבעה ליום 

  בדצמבר 

חברה 

  מחזיקה 

     2024  2023  2024  2023  2024  2023    

מגדל הפארק רמת  

  (*) אביב

ג'י אל אמ    -   37.5%  -   37.5%  -   1,615  ישראל

ישראל יזמות  

  בע"מ וðדל"ן 

  פרופדו בע"מ   -   50%  -   50%  -   15,695  ישראל  פרופדו קרסו בע"מ 

            -   17,310  השקעה  יתרת"כ סה

  

  יתרת ההשקעה     
  31.12.2023  (*)  31.12.2024    מגדל הפארק רמת אביב 

  -   1,140    יתרת השקעה

  -   475    עודפי עלות מיוחסים

  -   1,615    סה"כ

  

  יתרת ההשקעה     
  31.12.2023  31.12.2024    פרופדו קרסו בע"מ 

  -  5,540    השקעה יתרת

  -   10,155    הלוואות

  -   15,695    סה"כ

  

חברה  ל . ב של  פיððסי  מידע  המאזðי  תמצית  השווי  בשיטת  ביאור    -מהותית  המטופלת  ראה  בע"מ,  קרסו  פרופדו 

 . להלן (ח))2(25

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  להלן.  30ראה ביאור  -(*) הוצג מחדש 



  מ "פרופדו בע

  (באלפי ש"ח)   2024בדצמבר  31ליום המאוחדים ביאורים לדוחות הכספיים  
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  רכוש קבוע: - 9ביאור 

   :השðההרכב ותðועה במהלך   א. 
  

 

   

  2024  

מחשבים וציוד   
  אלקטרוðי 

  ריהוט
  וציוד משרדי

שיפורים 
  סה"כ  במושכר

         עלות

  379  -   92  287  ביðואר  1יתרה ליום 

          :השðהתוספות במהלך 

  144  -   -   144  רכישות

  620  404  214  2  תוספת רכוש קבוע מכðיסה לאיחוד 

  1,143  404  306  433  בדצמבר  31יתרה ליום 
          

          : פחת ðצבר

  168  -   12  156  ביðואר  1יתרה ליום 

          : השðהתוספות במהלך 

  130  -   7  123  פחת

  284  117  167  -   תוספת פחת ðצבר מכðיסה לאיחוד

  582  117  186  279  בדצמבר   31יתרה ליום      
          

  561  287  120  154  בדצמבר  31עלות מופחתת ליום 
          

          

      7-10 15-33  %) -שיעור הפחת לשðה (ב

          



  מ "פרופדו בע

  (באלפי ש"ח)   2024בדצמבר  31ליום המאוחדים ביאורים לדוחות הכספיים  
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  :(המשך) רכוש קבוע - 9ביאור 

    :השðה הקודמתהרכב ותðועה במהלך   א. 
  

  

  

  

   

  2023  

מחשבים וציוד   
  אלקטרוðי 

  ריהוט
  הכל -סך  וציוד משרדי

        
        עלות

  303  90  213  ביðואר  1יתרה ליום 

        :השðהתוספות במהלך 

  76  2  74   רכישות

  379  92  287  בדצמבר  31יתרה ליום 

        

        : פחת ðצבר

  81  5  76  ביðואר  1יתרה ליום 

        : השðהתוספות במהלך 

  87  7  80  פחת     

  168  12  156  בדצמבר   31יתרה ליום      

        

  211  80  131  בדצמבר  31עלות מופחתת ליום    

        

        

    7-10 15-33  %) -שיעור הפחת לשðה (ב

        



  מ "פרופדו בע

  (באלפי ש"ח)   2024בדצמבר  31ליום המאוחדים ביאורים לדוחות הכספיים  
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  : חכירות - 10ביאור 

על הסכם להשכרת משרדים בשטח של    2022פברואר    בחודש ו  286חתמה החברה  (ברוטו)  גן    5  -מ"ר  חðיות ברמת 

 31ועד ליום    2022("המשרדים") מצד ג' שאיðו קשור לחברה. עבור תקופת שכירות המשרדים שתחל בחודש פברואר  

של    2022באוקטובר   בסך  חודשיים  שכירות  דמי  המשכירה,  לחברה  החברה  תקופת   75תשלם  ועבור  למ"ר;  ש"ח 

ש"ח למ"ר  65, תשלם החברה דמי שכירות חודשיים בסך של 2024ביולי  31ועד ליום  2022בðובמבר  1השכירות מיום 

ש"ח למ"ר בגין שירותי ðיהול.    19.5ש"ח. בðוסף, תשלם החברה סכום של    450בגין כל חðיה תשלם החברה סכום של  

להאריך את תקופת השכירות של המושכר לתקופה ðוספת    להמוקðית  ה  הזכות   את  החברה  מימשה במסגרת ההסכם,  

. לדמי השכירות לעיל יצורפו הפרשי הצמדה ויתווסף המקוריים  השכירות  דמי  על  10%  של  בתוספת  חודשים,  36בת  

  , חכירות.IFRS 16תקן  הוראות מיישמת את החברה מע"מ כדין.

  לשðה שהסתיימה ביום   
  31.12.2023  31.12.2024  משרדי החברה -  מידע לגבי ðכסי זכות שימוש

  312  345  פחת לשðה 

  198  919  יתרה 
      

      מידע כמותי ðוסף לגבי חכירות

  18  24  הוצאות ריבית בגין התחייבויות חכירה 

  336  357  סך תזרים המזומðים ששולם עבור חכירות
  

  אחרים: ðותðי אשראי ו אשראי מתאגידים בðקאיים  - 11ביאור 

  
  

שיעור הריבית ליום  
    2024בדצמבר  31

    %  31.12.2024  (*)  31.12.2023  

  2  -       משיכת יתר 

  -  19,442  ) 2) (1ראה סעיף (    ) 2) (1( מבðקים הלוואות

  -   18,813  ) 4( )3ראה סעיף (    ) 4( )3( פיððסים ממוסדות הלוואות

  -   13,257  )5ראה סעיף (    ) 5הלוואות מאחרים (

      51,512  2  

  
לטובת    תאגיד בðקאיעם  אלפי ש"ח    15,000  -הלוואה בסך של כ  בהסכםהחברה    התקשרה   2024מרץ  ב  28ביום   ) 1(

  ðושאת . ההלוואה  בעסקת רכישת חברת יושפה, ובכלל זאת התקשרות החברה  של החברה  מימון פעילותה השוטפת

  + פריים  של  בשיעור  שðתית  לתðאיה,  2025במרץ    27  יוםבלפרעון    4%ריבית   2025בפברואר    18ביום  . בהתאם 

 , בדרך של פירעון מוקדם.)קרן ריבית( ההלוואה ðפרעה במלואה

ברמת   23הרב חבה    התקשרה חברה ðכדה של החברה בהסכם עם תאגיד בðקאי לליווי פרויקט 2021יוðי  ב  10ביום   ) 2(

במסגרתו  גן מס,  לחברה  כ  גרתהועמדה  של  בסך  +    4,442-אשראי  פריים  בריבית  של  ש"ח  פירעון  .  3.9%אלפי 

מ בחשבוןהאשראי  הזכות  מיתרות  לעת  מעת  מיום  והמלא   האחרוןפירעון  המועד  כאשר    ,תבצע  יאוחר    31  לא 

 . 2025באוקטובר 

חברה ðכדה של החברה מגוף פיððסי, אשראי בסך  ל  הועמד  2024בספטמבר    25ועד ליום    2024באפריל    18החל מיום   ) 3(

בבת   5-7ארלוזורוב    לטובת השלמת הון עצמי למימון פרויקט  8.2%אלפי ש"ח בריבית של פריים +    12,520  -של כ

יאוחר   והמלא  האחרון  ןעופירהמועד    כאשר  ,פירעון האשראי מתבצע מעת לעת מיתרות הזכות בחשבון  .ים לא 

 במסגרת ההסכם, ðיתðו ביטחוðות משכðתא בדרגה שðייה על הקרקע ובטחוðות ðוספים.  .2027באפריל  17 מיום

  

  להלן.  30ראה ביאור  -(*) הוצג מחדש 
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  :(המשך) אשראי מתאגידים בðקאיים וðותðי אשראי אחרים  - 11ביאור 

 

מימון   לטובת  ,ש"חמיליון    ð5טלה חברת בת של החברה מגוף פיððסי הלוואה בסך של    2022בספטמבר    29  ביום ) 4(

השו ðושאת  תטפפעילותה  ההלוואה  של  .  מתואמת  ריבית  א.  מבין:  הגבוה  לפי  משתðה   7.4%ריבית  ריבית  ב. 

בספטמבר   15. במסגרת ההסכם, מועד פירעון הקרן היðו ביום  3.9%המורכבת מריבית בשיעור שðתי של פריים +  

 עם אפשרות הארכה לשðה ðוספת, כאשר פירעון הריבית מבוצע באופן שוטף.  ,2025

במהלך השðים מצדדי ג' בריביות שוðות, וכן הלוואות אשר הריבית בגיðן   GLMחברת    שðטלההיתרה בגין הלוואות   ) 5(

וכן יתרת   הלוואות מאחריםהיתרת למועד הדוח על המצב הכספי, כפופה לשורות רווח בגין פרויקטים ספציפיים. 

מאח הלוואות  בגין  העלות  היðןעודפי  ו  17,222  רים  ש"ח  בהתאמהאלפי    3,965  -אלפי  התðאים .  ₪,  במסגרת 

  המסחריים של העסקה, החברה פועלת לפירעון ההלוואות האמורות, כאשר חלקן אף ðפרעו לאחר תאריך המאזן.   

ביאור זה מספק מידע בדבר התðאים החוזיים של הלוואות ואשראי ðושאי ריבית של הקבוצה, הðמדדים בעלות  ) 6(

מידע   בביאור  ðמופחתת.  ðיתן  וðזילות,  חוץ  מטבע  ריבית,  לסיכוðי  הקבוצה  של  החשיפה  בדבר  בדבר  22וסף   ,

 מכשירים פיððסיים. 

מוצגות בדוח על המצב הכספי במסגרת ההתחייבויות השוטפות, בהתאם לתקופת המחזור התפעולי של  ההלוואות   ) 7(

 ועל פי מבחן מהות השימוש בכספים שהתקבלו.  לעיל 2כאמור בביאור  שðים חמש עד  שהיðה ,פעילות הייזום

  

  

  זכות:  זכאים ויתרות - 12ביאור 

  הרכב:

    31.12.2024  (*)  31.12.2023  
  468  1,372    הוצאות לשלם 

  -   131    מס ערך מוסף ומוסדות 

  120  119    הפרשה לחופשה ולהבראה 

  523  683     עובדים ומוסדות בגין שכר

  5,276  3,500    התחייבות בגין רכישת פרויקטים

  19  170    מס הכðסה לשלם

  -   1,103    המטופלת לפי שיטת השווי המאזðיחברה 

  -   147    עודף עלות בגין עובדים 

  133  191    אחרים
  6,539  7,416    סה"כ

  

  התחייבות למתן שירותי בðיה:  - 13ביאור 

  קרקע. הבעלי    ששולמו עבור  הסעיף כולל יתרה בגין שירותי בðיה ובגין התחייבות שכ"ד, ערבויות בעלי קרקע ומשפטיות

  

  בðיה שירותימתן ל התחייבות

  :הרכב

    31.12.2024  31.12.2023  
  -   2,430    חבההרב בגין פרויקט 

  -   29,680    בגין פרויקט ארלוזורוב
  -   32,110    סה"כ

  

  להלן.  30ראה ביאור  -(*) הוצג מחדש 
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  : התחייבות למתן שירותי בðיה: (המשך) - 13ביאור 

  :ומשפטיות קרקע בעלי ערבויות , דירה שכר התחייבות

  :הרכב

    31.12.2024  31.12.2023  
  -   566    חבההרב בגין פרויקט 

  -   5,424    בגין פרויקט ארלוזורוב
  -   5,990    סה"כ

  

    :אופציות לרכישת חברות בðות - 14ביאור 

  :הרכב

    31.12.2024  (*)  31.12.2023  
  -   GLM )1(    1,686בחברת  100%אופציה לעליה לשיעור החזקה של 

  -   1,686    סה"כ

  

לפרטים ðוספים ראה , CALLבאמצעות אופציות  GLMמהון  100%עד סה"כ לרכוש  לחברה ðיתðה אופציה ) 1(

 אופציה זו ðמדדת בשווי הוגן דרך רווח או הפסד מדי תקופה לאור היותה ðגזר פיððסי.  )(א) להלן.1(24 ביאור

 

  הון מðיות: - 15ביאור 

  הרכב:

   2024בדצמבר  31ליום  
 מוðפק וðפרע  רשום  

  5,736,154   100,000,000,000 שקל חדש כ"א 0.001מðיות רגילות בðות 

  

   2023בדצמבר  31ליום  
 מוðפק וðפרע  רשום 

  4,472,560   100,000,000,000 שקל חדש כ"א 0.001מðיות רגילות בðות 

  

  

  :מחקר ופיתוח הוצאות - 16ביאור 

  בדצמבר  31לשðה שהסתיימה ביום   
  2024  2023  2022  
        

  3,280  1,266  1,209  שכר וðלוות

  1,051  2,033  1,386  קבלðי משðה

  237  184  130  שכירות ואחזקה

  303  126  80  והפחתות  פחת
        

  4,871  3,609  2,805  סה"כ

  

  להלן.  30ראה ביאור  -(*) הוצג מחדש 
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  : שיווקו   מכירההוצאות  - 17יאור ב

  הרכב:

  בדצמבר  31לשðה שהסתיימה ביום   
  2024  2023  2022  
        

  1,536  2,114  2,106  שכר וðלוות
  2,440  2,410  3,265  פרסום

  7  1,520  -   עמלות מכירה
  -   -   58  אחזקה

  -   142  201  פחת והפחתות 
  3,983  6,186  5,630  סה"כ

 

  : הוצאות הðהלה וכלליות - 18ביאור 

  הרכב:

  בדצמבר  31לשðה שהסתיימה ביום   
  2024  2023  2022  

  278  2,250  3,149  שכר וðלוות
  -   120  288  דמי ðיהול

  89  164  540  אחזקהו שכירות
  826  1,339  1,693  שירותים מקצועיים 

  4  77  87  מיסים ואגרות
  19  131  194  פחת והפחתות 

  910  764  1,211  אחרות משרדיות 
  -   276  -   מס רכישה

  2,126  5,121  7,162  סה"כ
  

  

  :הכðסות מימון  - 19ביאור 

  :הרכב

  בדצמבר  31 לשðה שהסתיימה ביום  
  2024  2023  2022  

  77  250  139  בðקאיים  ריבית מפקדוðות
  11  81  1,163  מצדדים קשורים

  38  14  3  הפרשי שער 
  126  345  1,305  סה"כ

  

  :מימון  הוצאות - 20ביאור 

 : הרכב

  בדצמבר  31 לשðה שהסתיימה ביום  
  2024  2023  2022  

  28  48  1,209  תאגידים בðקאיים ריבית ועמלות ל
  25  18  24  ריבית בגין התחייבויות חכירה 

  -   23  28  ריבית לבעלי מðיות
  -   1  1  ריבית למוסדות 

  -   -   5  הפרשי שער 
  53  90  1,267  סה"כ
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  ): *(מסים על הכðסה - 21ביאור 

  פרטים בדבר סביבת המס בה פועלת החברה   . א

  שיעור מס חברות  

בשðים   לחברה  הרלווðטי  המס  מחושבים   .23%היðו    2022-2024שיעור  המדווחות  לתקופות  השוטפים  המסים 

  .בהתאם לשיעור המס לעיל

  מיסוי קבלðים 

סעיף   הוראות  פי  הבðיה 8על  השלמת  במועד  מס  לצרכי  מוכר  דירות  ממכירת  רווח  הכðסה,  מס  לפקודת  א' 

הקבועים בסעיף   התðאים  סעיף  8ובהתקיים  הוראות  פי  על  הכðסה.  מס  לפקודת  הכðסה,  18א'  מס  לפקודת  ד' 

שיווק והוצאות הðהלה וכלליות מועמסות על עלות הפרויקטים במהלך תקופת הבðייה ומוכרות   ,הוצאות מימון

בðיכוי לצורכי מס כחלק מעלות הפרויקט עם ההכרה ברווח לצרכי מס. הפסדים ממכירת דירות מוכרים על בסיס  

בסעיף   המפורטים  התðאים  ובהתקיים  בפועל  יוצ8המימוש  אלו  הוראות  הכðסה.  מס  לפקודת  הפרשים א'  רות 

  .םזמðיים חייבים במס אשר מקבלים ביטוי ביתרות מסים ðדחי 

  
 מרכיב מיסים על הכðסה  . ב

  בדצמבר  31 לשðה שהסתיימה ביום  
  2024  2023  2022  

  -   17  32  מיסים שוטפים

  -   -   ) 9(  מיסים בגין שðים קודמות

  -   17  23  הוצאות מס  סה"כ
  

 ðכסי והתחייבות מסים ðדחים  . ג

  

    מלאי בðייðים בהקמה 

עודפי עלות  
ברכישת 

  חברה

  אלפי ש"ח     אלפי ש"ח   אלפי ש"ח   

  -     -   -   2024ביðואר  1יתרה ליום 

  ) 8,637(    ) 153(  288  מס ðדחה שðוצר ברכישת חברה

  ) 8,637(    ) 153(  288  2024בדצמבר  31יתרת ðכס (התחייבות) מס ðדחה ליום 
 

 התאמה בין המס התאורטי על הרווח לפðי מס לבין הוצאות המיסים  . ד

  בדצמבר  31 לשðה שהסתיימה ביום  

  2024  2023  2022  
וחלק החברה ברווחי חברה  הפסד לפðי מסים על הכðסה

  ) 10,067(  ) 13,178(  ) 15,411(  המטופלת בשיטת השווי המאזðי
  23%  23%  23%  שיעור המס

  ) 2,315(  ) 3,031(  ) 3,545(  מס מחושב לפי שיעור מס
  -   -   ) 9(  מיסים בגין שðים קודמות

  ð  3,577  3,048  2,315דחים מיסים בגיðם ðוצרו שלא הפסדים

  -   17  23  הוצאות מס  סה"כ

  
 מס  שומות .ה

החברה וחלק מחברות הבðות שלה טרם עברו שומה ע"י מס הכðסה מאז הקמתן. לחברה בת אחרת שומות  

  . 2020סופיות עד וכולל שðת המס 

  

  להלן.  30ראה ביאור  -(*) הוצג מחדש   
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  : מכשירים פיððסים  - 22ביאור 

 כללי  . א

  החברה חשופה לסיכוðים העיקריים הבאים הðובעים משימוש במכשירים פיððסיים: 

  סיכון אשראי   •

  סיכון ðזילות  •

  סיכון שוק  •

  
 : סיווג הðכסים הפיððסים והתחייבויות הפיððסיות לפי קבוצות  . ב

  בדצמבר 31ליום   

  2024  (*)  2023  
      מופחתת בעלות פיððסים ðכסים

  8,088 17,535  מזומðים ושווי מזומðים

  -   5,605  מזומðים מוגבלים בחשבוðות ליווי

  11  -   פקדוðות לזמן קצר

  97  672  לקוחות

  -   ð  6,476כס בגין חוזה עם לקוחות 

  127  27   ויתרות חובה חייבים

  17  99  פקדון משועבד

  -   220  חייבים אחרים לזמן ארוך

      

      מופחתת בעלות פיððסיות התחייבויות

  2  51,512  אחרים ðי אשראי ðותואשראי מתאגידים בðקאיים 

  -   3,860  התחייבות בגין חוזים עם לקוחות

  497  826  ספקים וðותðי שירותים

  5,877  6,166  ויתרות זכות  זכאים

  -   3,424  הפרשות 

  -   5,456  התחייבות בגין רכישת חברה בת

  196  928  (ז"ק וז"א) התחייבות בגין חכירה

  -   694 הלוואות מבעלי מðיות (ז"א)

  

  גורמי סיכון . ג

פעילות החברה חושפת אותה לסיכוðים שוðים כגון סיכון שוק (לרבות סיכון ריבית וסיכון מחיר אחר), סיכון אשראי  

  . וסיכון ðזילות

החברה,  מטרות  שלעיל,  מהסיכוðים  אחד  לכל  החברה  של  החשיפה  בדבר  ואיכותי  כמותי  מידע  ðיתן  זה  בביאור 

  מדיðיות ותהליכים לגבי מדידה וðיהול של הסיכון. 

 סיכון אשראי   . 1

יעמוד   לא  פיððסי  למכשיר  שכðגד  צד  או  לקוח  באם  לחברה  שיגרם  כספי  להפסד  סיכון  הוא  אשראי  סיכון 

החשיפה   ת.בהתחייבויותיו החוזיות, והוא ðובע בעיקר מיתרת חובה של לקוחות וחייבים ומהשקעות בפיקדוðו

למאפייðים   וחייב.  לקוח  כל  של  האישי  מהאפיון  בעיקר  מושפעת  אשראי  לסיכוðי  החברה    של 

  

  

  להלן.  30ראה ביאור  -(*) הוצג מחדש 
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  : (המשך) מכשירים פיððסים - 22ביאור 

 גורמי סיכון (המשך)  . ג

  (המשך): סיכון אשראי  . 1

הדמוגרפיים של בסיס הלקוחות והחייבים של החברה, כולל הסיכון לאי יכולת פירעון בעðף בו פועל הלקוח,  

  הðהלת החברה מקיימת מעקב שוטף אחר חשיפת החברה לסיכוðי  .יש השפעה מועטה על סיכון האשראי

פיððסית. מתבצעות   יציבים מבחיðה  בðקאיים  בפיקדוðות מופקדים בתאגידים  מזומðים והשקעות  אשראי. 

הערכות אשראי על גביית לקוחות וðדרשים בטחוðות בגין ðכסים פיððסיים. הכðסות ממכירות ðובעות ממספר  

כון האשראי בגין מכירת רב של רוכשים ולפיכך החשיפה לסיכון אשראי של רוכשי הדירות ðמוכה. כמו כן, סי

מלוא   את  פרע  שהלקוח  לאחר  רק  מתבצעת  הדיור  יחידות  ומסירת  היות  ביותר  ðמוך  היðו  הדיור  יחידות 

  .התחייבויותיו

, סכומי פיגורי הרוכשים המצטברים מכל חמשת הפרויקטים בביצוע בקבוצה, 2024בדצמבר    ð31כון ליום  

  אלפי ש"ח.  1,056  -איðם מהותיים ועומדים על כ

  
  סיכון ðזילות  . 2

החברה  .  סיכוðי ðזילות ðובעים מðיהול ההון החוזר של החברה וכן מהחזרי הקרן של מכשירי החוב של החברה

לזמן קצר  מבðקים ומחברת האם.  מממðת את צרכי פעילותה השוטפת באמצעות הלוואות   היקפי המימון 

מותאמים לצרכים המשתðים של החברה. כמו כן, מממðת החברה את הפרויקטים ביזמות באמצעות ליווי  

גישת החברה לðיהול . והלוואות מðוף  פיððסי פרויקטלי מתאגידים בðקאיים ואחרים וכן באמצעות הון עצמי

סיכוðי הðזילות שלה היא להבטיח, ככל הðיתן, את מידת הðזילות המספקת לעמידה בהתחייבויותיה במועד, 

החברה שואפת להחזיק יתרות מספקות של מזומðים ו/או מסגרות אשראי לא מðוצלות לעמידה בהתחייבויות 

הפוטðציאלי בחשבון את ההשפעה  ת של תרחישים קיצוðיים שאין אפשרות הפיððסיות. האמור איðו מביא 

  סבירה לצפותם, כגון אסוðות טבע.

להלן מועדי הפירעון החוזיים של התחייבויות פיððסיות, כולל אומדן תשלומי ריבית על פי התðאים החוזיים 

  :בסכומים לא מהווðים

  (*) 2024בדצמבר  31ליום 

הערך    
בספרים  

  31ליום 
בדצמבר  

2024  

תזרים  
מזומðים  

  חוזי 

שðה  
ראשוðה 

2025  
שðה שðיה  

2026  

שðה  
שלישית 

2027  

שðה  
רביעית 

2028 
  ואילך 

  אלפי ש"ח   אלפי ש"ח   אלפי ש"ח   אלפי ש"ח   אלפי ש"ח   אלפי ש"ח   

              התחייבויות פיððסיות 

אשראי    ðותðיו  מתאגידים  אשראי

  14,235  8,954  13,376  25,256  61,821  51,512  אחרים

  -   -   -   3,860  3,860  3,860  לקוחות  עם חוזים בגין התחייבות

  -   -   -   826  826  826  שירותים וðותðי ספקים

  -   -   -   6,166  6,166  6,166  זכות  ויתרות זכאים

  -   1,147  1,147  1,130  3,424  3,424  הפרשות 

  2,000  831  831  3,794  7,456  5,456  חברה בת רכישת בגין התחייבות

  -   263  384  345  992  928  חכירה  בגין התחייבות

  -   -   750  -   750  694  (ז"א) מðיות מבעלי הלוואות

  74,116  22,724  42,627  16,471  11,178  16,235  

  

  להלן.  30ראה ביאור  -(*) הוצג מחדש 
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  : מכשירים פיððסים (המשך) - 22ביאור 

  גורמי סיכון (המשך)  . ג

  (המשך): ðזילות סיכון  . 2

  -  2023בדצמבר  31ליום 

הערך    
בספרים  

  31ליום 
בדצמבר  

2023  

תזרים  
מזומðים  

  חוזי 

שðה  
ראשוðה 

2024  
שðה שðיה  

2025  

שðה  
שלישית 

2026  

שðה  
רביעית 

2027 
  ואילך 

  אלפי ש"ח   אלפי ש"ח   אלפי ש"ח   אלפי ש"ח   אלפי ש"ח   אלפי ש"ח   

              התחייבויות פיððסיות 

    ðותðי   בðקאיים  מתאגידים  אשראי

  -   -   -   2  2  2  אחרים אשראי.

  -   -   -   497  497  497  שירותים וðותðי ספקים

  -   -   -   5,877  5,877  5,877  זכות  ויתרות זכאים

  -   -   -   196  196  196  חכירה  בגין התחייבות

  6,572  6,572  6,572   -   -   -  

  

 סיכון ריבית . 3

סיכון שיעור הריבית של החברה ðובע בעיקר מהלוואות מבðקים ומוסדות פיððסיים וכן מהלוואות מהחברה  

ðטילת הלוואות   בעלי מðיותהאם   הפרויקטים באמצעות  לממן את  ðוהגת  בריבית צמודה לפריים. החברה 

. לאור האמור, וזאת במסגרת הסכמי ליווי סגורים עם הבðקים ותאגידים פיððסיים  )"פריים"(בריבית משתðה  

צפויה לגרום לעלייה בהוצאות המימון של החברה ולפגיעה ברווחיות החברה עליה בשיעור ריבית הפריים  

צפויה להקטין את הוצאות המימון ולהגדיל את רווחיות    וירידה בריבית הפריים  ובתזרים המזומðים שלה

  החברה. 

  
  בדצמבר 31ליום     

    2024  (*)    2023  

          

  -     47,826     התחייבויות פיððסיות בריבית משתðה
          

  -     4,380    התחייבויות פיððסיות בריבית קבועה

  

  
 סיכון מדד  . 4

התייקרות תשומות הבðייה עשויה להשפיע על מחירי ההתקשרות של החברה עם קבלðי המשðה עימם היא  

הצמודים לשיðויים במדד זה. בכדי להקטין את הסיכון הכרוך בשיðוי במדד תשומות הבðייה, ðוהגת  ,  עובדת

החברה להצמיד את מחירי הדירות אותם היא משווקת כמו גם את חוזי המכירה בגין דירות שðמכרו לשיðויים 

  במדד זה ובכך לצמצם את החשיפה לעלייתו.  

ðקבע כי צדדים לחוזה   ,2022ביולי    7  יוםמהיðה  שתחולתו    1973  -תשל"ג  )  דירות(לחוק המכר    9על פי תיקון  

הבðיה. החברה איððה מבצעת ממחיר הרכישה יוצמד למדד תשומות    40%מכר רשאים להסכים ביðיהם כי עד  

   עסקאות הגðה על המדד.
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  : צדדים קשורים  - 23ביאור 

 : הכספי  המצב  על בדוח יתרות . א

  לשðה שהסתיימה ביום  

 31.12.2024    31.12.2023  31.12.2022 

        לא שוטפים   ðכסים

  -   -   10,155  )1(המטופלת לפי שיטת השווי המאזðי  לחברה הלוואה

  
  התחייבויות שוטפות

      

  -   -   5,456  (*) התחייבות בגין רכישת בת

המטופלת לפי שיטת הלוואות מחברה  -זכאים ויתרות זכות
  -   -   1,103  ) 2(השווי המאזðי .

        התחייבויות לא שוטפות: 

  -   -   694  ) 3מר פלג דודוביץ ( -הלוואה מבעל עðיין 

   

  . להלן )(ט)2(25ראו ביאור  "פרופדו קרסו",המטופלת לפי שיטת השווי המאזðי לחברה  ההלווא אודות לפרטים) 1(

ועתידה להיפרע במסגרת עסקת  המטופלת לפי שיטת השווי המאזðי  מחברה קיבלה מאוחדת שחברה הלוואה) 2(
  .GLMרכישת 

(ט) לפקודת 3. ההלוואה ðושאת ריבית שðתית בשיעור הקבוע בתקðה הדוח בשðת שליטה מבעל שðיתðה הלוואה) 3(
  . 2027 מרץלחודש   עדמס הכðסה ותיפרע בכל עת לפי שיקול דעת החברה 

  

 :עסקאות . ב

  לשðה שהסתיימה ביום  

 31.12.2024  31.12.2023  31.12.2022 
        הוצאות מחקר ופיתוח 

  426  355  -   מר פלג דודוביץ  –שכר וðלוות 

        הוצאות הðהלה וכלליות

  47  118 473  מר פלג דודוביץ  –שכר וðלוות 

        מימון  הוצאות

  -   23  23  ריבית הלוואה

        הכðסות מימון

  11  81  1,155  ריבית הלוואה
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  : אירועים מהותיים בתקופת הדוחות הכספיים - 24ביאור 

  "מרכישת מðיות בחברת 'ג'י אל אמ ישראל יזמות וðדל"ן' בע עסקת . 1

 . GLMבחברת  100%עסקת הרכישה ואופציה לעליה לשיעור החזקה של   . א
 

 שלישיים   צדדים  עם  הסכמים   במערך  החברה  התקשרה"),  החתימה  מועד(להלן: "  2024  בדצמבר   31  ביום
  "). GLM"ן'' בע"מ (להלן: "וðדל  יזמות  ישראל  אמ  אל'י  גקבוצת  ב  מðיות  לרכישת")  ההסכמים  מערך(להלן: "

.  100%-כ  של  בשיעור   ")המוכרים (להלן: "על ידי שלושה בעלי מðיות    GLMלמועד החתימה, הוחזקה    עובר
 המוðפק  המðיות  מהון  49%  החתימה  במועד  מיידי  באופן  המוכריםמ  החברה  רכשה  ההסכמים,  מערך  במסגרת

 (באמצעות   GLM  מהון  100%  סה"כ  עד  לרכוש  עשויה  היא  וכן  "),GLM  הון"  (להלן:  GLM  של  והðפרע
וזכאות לתמורות מותðות, כמפורט  בעלים הלוואות GLM-ל  יועמדו וכן )שתמומשðה ככל ,CALL- אופציות

  . להלן

  מהון   49%  הקצאתן  לאחר  מיד   המהוות  ,GLM של  רגילות  מðיות  הקבוצה  רכשה  ההסכמים,   למערך  בהתאם
 החברה   רווחי  בחלוקת   להשתתף  הזכות   את  לבעליה   מקðה  מðיה  כל  כאשר  החברה,  של  המוðפק  המðיות
  רטה-פרו  פירוקה,  עם  החברה  ðכסי  בעודף  להשתתף  הזכות  וכן  )להלן  (כהגדרתו  המðיות  בעלי  בהסכם  כמפורט

  שכל   באופן  בהן,  ולהצביע  החברה  של  הכלליות  באסיפות  להשתתף  הזכות  הרגילות;  המðיות  ליתר  פסו-ופרי
 בעלי   בהסכם  כמפורט  דירקטורים  ולפטר  למðות  הזכות  החברה;  של  הכללית  באסיפה  אחד  קול  תקðה  מðיה

פסו ליתר המðיות הרגילות. - רטה ופרי-כל זכות אחרת המוקðית לבעל מðיה בחברה על פי דין, פרו  וכן  ;המðיות
עם חתימת הסכם ההשקעה, חתמו   בבד  בעלי מðיות  GLMבד   ,GLM   הסכם ðשוא  ערב השלמת העסקה 

(להלן: " על הסכם בעלי מðיות המסדיר את הזכויות של הצדדים בחברה  והחברה,    בעלי  הסכםההשקעה, 
הסכם בעלי המðיות גוברות על הוראות תקðון החברה ומקðות לחברה שליטה אפקטיבית   אותהור"). המðיות

. זאת, בפרט בהתאם לרשימת החלטות המיוחדות לגביהן הקול המכריע ðמצא בידי החברה (או GLM  -ב
משרה;   ðושאי  של  הכהוðה  תðאי  קביעת  משרה;  ðושאי  מיðוי  וביðיהן  העðיין),  לפי  מטעמה,  הדירקטורים 

ת על  הפסקת שירותים הðיתðים לחברה ו/או העסקת ðותðי שירותים לחברה, לרבות על ידי עובדים; החלטו
, החלטות בעðייðי פרויקטים, יועצים וכיוצא GLMחלוקת דיבידðד, החלטות בעðייðי תקציב ומימון פעילות  

  להומשכך קיימת    GLM  -באלו. לאור כל האמור, ðקבע כי לחברה ישðה היכולת לכוון פעילות רלווðטית ב
  . IFRS 10 -בהתאם ל GLM -שליטה אפקטיבית ב

  . 100% של החזקה לשיעור ועליה הקיימים המðיות בעלי החזקות לרכישת CALL אופציית

ההלוואה הראשון  רכיב ובד בבד עם הזרמה של  ההסכמים במערך ת ותקשרהלאמור לעיל, במסגרת ה  בðוסף
  סך תמורת    51%אופציה לרכישה ðוספת של    החברה), קיבלה  להלן  בהרחבה  ראו  -  המותðות  ההלוואות  וכלל

 בגין  המותðה  התשלום  מחצית  בתוספת   וכן  ההשקעה  הסכם  מכח   ðיהול  דמי  בðיכוי "ח,  ש  מיליוðי  21.5-כ  של
").  האופציה(להלן: "  שðים  5 , כפי שמפורט בהרחבה, ולתקופה שלGLM  -ב   הקיימי  עתידיים  פרויקטים  שðי

הראשוðית    שההזרמה. מכאן  GLM  -ל  החברהמימוש האופציה יביא להאצת הסכומים המוזרמים על ידי  
  . GLM -אופציית רכש לרכוש מהמיעוט את יתרת החזקותיו ב ןוכ  49%חזקה ישירה של  הכוללת 

ההשקעה המהווה חלק ממערך ההסכמים מרחיב וקובע כי בכפוף להוראת הסכם בעלי המðיות, הון   הסכם
אותו הסכם, ככל שיועמדו לחברה על ידי בעלי מðיותיה, יועמדו  בחוזר והון עצמי לצורך קבלת מימון כאמור 

  בהתאם למפורט להלן:  

  יבואו ,  החברה  ידי  על  המועמד  מהסכום  45.55%-כ   המהווים,  41%  כאשר(  החברה  -  90%  של  ביחס,  ראשית
 החברה   80%  של  ביחס  מסוימים  תðאים   בהתקיים  ובהמשך  המוכרים  -  10%  -) ו עודף  עצמי  הון  הלוואות  בגדר

  . המוכרים  20%-ו

 יהיה,  ð-  GLMקבע כי החלק מהלוואות הבעלים שיועמדו על ידי החברה, העולה על שיעור החזקתה ב  עוד
  "), וייפרע ביחד עם הלוואות חריגות, ככל שיהיו. עדיפות בעלים הלוואות(" אחרות בעלים הלוואות על עדיף

על ידי החברה על חשבון הזרמות השלמת העסקה וההלוואות מותðות   GLM  -הבעלים שיועמדו ל   הלוואות
(י)  3  סעיף  לפי  הכðסה  מס   בשיעור  ריבית  יישאו"ל"),  הð  ההלוואותההצלחה, כהגדרתן בהסכם ההשקעה ("

"ל,  הð  ההלוואות  על  ðמðות   שאיðן  הבעלים  הלוואות  כל.  1961-"אהתשכ],  חדש[ðוסח    הכðסה  מס   לפקודת
  הפועלים   בðק  ידי  על  לעת  מעת  שתפורסם(כפי    הפריים  ריבית(א)    מבין  הגבוה  שðתי  בשיעור  ריבית  יישאו

  .חודשים 12 מדי תשולם אשר, 11%(ב) -ו 6.5% בתוספת"מ) בע

 הגבוה  שðתי  בשיעור   ריבית  יישאו,  המðיות  בעלי  בהסכם  כהגדרתן,  חריגות  בעלים   הלוואות,  האמור  אף  על
  . 14%(ב) -ו, 9% בתוספת"ל כð הפריים ריבית(א)  מבין
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   אירועים מהותיים בתקופת הדוחות הכספיים (המשך) - 24ביאור 

 (המשך) רכישת מðיות בחברת 'ג'י אל אמ ישראל יזמות וðדל"ן' בע"מ עסקת  . 1
  (המשך):  GLMבחברת  100%עסקת הרכישה ואופציה לעליה לשיעור החזקה של א. 

חודשים, ותשולם ביחד עם הקרן שלהן. הריבית   12בגין ההלוואות הð"ל תצטרף לקרן ההלוואות הð"ל מדי    הריבית
חודשים, וזאת מתוך תזרים פðוי של    12-בגין הלוואות הבעלים שאיðן ðמðות על ההלוואות הð"ל תשולם אחת ל

  החברה ובכפוף לצרכי התזרים של החברה.  

מעת לעת כי היא דוחה את תשלום הריבית בגין הלוואות   GLM  -אף האמור, החברה תהיה רשאית להודיע ל  על
הבעלים שהועמדו על ידה ו/או על ידי המוכרים, ובמקרה כאמור, ריבית שלא ðפרעה תצטרף לקרן ההלוואה מידי  

  חודשים. כל הלוואת בעלים תישא ריבית מהמועד בו תועמד לחברה, ועד המועד בו תיפרע בפועל.   12

, יישאו ריבית עד המועד בו סך הדיבידðד שהחברה שילמה בפועל  העודף  העצמי  ההון   והלוואת"ל  הð  ההלוואות
  לחברה יהא שווה לסך ההלוואות הð"ל ובצירוף סך הלוואת ההון העצמי העודף. 

  :כפי שהם באים לידי ביטוי בכלל מערך ההסכמים ההלוואותלהלן יפורטו רכיבי 

כהלוואות בעלים, כמפורט לעיל, לפרעון    GLM  -ש"ח שתזרים החברה ליליון  מ  8  -  מותðות  שאיðן  הלוואות . 1
הסכם (כאשר חלק מההלוואות ב, לפי סדר פרעון המפורט  למועד העסקה  GLM  -ב  חלק מההלוואות הקיימות

 קודמים).הבעלים להðפרעות היðן הלוואות 

ש"ח אשר יוזרם, כולו או חלקו, אך ורק אם יתקיימו אבðי  יליון מ 10.5סך של עד  - הצלחה מותðות הלוואות . 2
המפורטות   בבהדרך  קיימים  פרויקטים  להבשלת  ðוגעות  אשר  ההשקעה,  הרכישה.   GLM  -הסכם  במועד 

בעת התממשות אבðי    GLMאל    מטהמדובר בתמורה מותðית אשר החברה ðוטלת על עצמה ואשר תועבר  
מותðית זו עתידה לפרוע הלוואות אשר ðכון למועד הסכם ההשקעה    תמורההדרך הקבועות בהסכם ההשקעה.  

השוטפים    לצרכים  לשמשאו  /והמוכרים,    המðיות  בעלי  כלפי  והן  שלישיים  צדדים  כלפי  הן,  GLM  -קיימות ב
 הסכם ההשקעה). ב(והכל בהתאם לסדר הפרעון המופיע  העðיין לפי, GLMשל 

  

של    מימון . 3 ביחס  קבוצת    10%- 90%עודף  חברות  של  השוטפת  הפעילות  מימון   להעמדת  עד,  GLMלצורך 
 העודף   העצמי  ההון  הלוואות   לתקרת  כפוף"ח (אשר  שיליון  מ  3  של  כולל  בסכום  עודף  עצמי  הון  הלוואות

  ההכרה  בעת,  לכן).העצמי  ההון  הלוואות  לתקרת  הצלחה  מבוססות   התאמות  שעðייðו  ההשקעה  הסכםב
  ðמדדת  אשר  ההטבה  רכיב   בגין  התחייבות  הוכרה,  המאוחדים  הכספיים  בדוחות  העסקים  בצירוף  לראשוðה

 .האירוע להתממשות ההסתברות  את בחשבון הלוקח  ,ההוגן שוויה לפי
 

של    הזרמה . 4 ספציפיים  פרויקטים  שלושה  בגין  הכספיים   -  GLMמותðית  בדוחות  הוכרה  זה  במקרה  גם 
כל  לקרות  ההסתברות  את  בחשבון  הביאה  אשר  מותðית  תמורה  בגין  התחייבות  החברה  של  המאוחדים 

 .סילוק או לפקיעה עד, IFRS 9התðאים הרלווðטיים ותימדד מדי תקופה בשווי הוגן דרך רווח או הפסד לפי 
  

    :(*)  לחיצוðייםרכיבי התמורה השווי ההוגן של  להלן

  אלפי ש"ח   
    

  6,435 )1( תמורת השלמה

 1,447  )1( תמורה ðדחית

 10,620  ) 2-4( תמורות מותðות והעמדת הון עצמי עודף

  (13,046)  בðיכוי רכיבי תמורה תוך קבוצתיים המבוטלים במאוחד

  5,456  
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  אירועים מהותיים בתקופת הדוחות הכספיים (המשך)  - 24ביאור 

  (המשך) רכישת מðיות בחברת 'ג'י אל אמ ישראל יזמות וðדל"ן' בע"מ עסקת. 1

  (המשך):  GLMבחברת  100%א. עסקת הרכישה ואופציה לעליה לשיעור החזקה של 

  

    :(*) התמורה בðיכוי השווי ההוגן של אופציות רכישה ובתוספת זכויות שאיðן מקðות שליטה להלן

  אלפי ש"ח   
  5,456  לחיצוðיים המשולמים רכיבי התמורה 

  GLM  (1,686)-אופציות להגדלת שיעור החזקה ב

  16,269  זכויות שאיðן מקðות שליטה

  20,039  

  
על ידי מעריך שווי חיצוðי בלתי תלוי    וחושבה  בוצעהעבודת הערכת השווי והקצאת עלות הרכישה, אשר    לצרכי

ðלקחה בחשבון בהתאם לצפי הדוחות הכספיים,  האישור מחדש של  למועד    סופית  הוהיð יתðהתמורה המות
והסתברות התממשות אבðי הדרך וכן התחשבות בערך הזמן (קרי, היוון ההתחייבות לפי צפי למועד התממשות 

  התðאים). 
  

 הדוחות למועד סופית שהיðה, והקצאתו השווי הערכת עבודת לפי הרכישה עלות הקצאת בדבר פרטים להלן
  : לעיל כאמור המאוחדים הכספיים

  :בת בחברת שðרכשו  מזוהים והתחייבויות ðכסים . ב
 אלפי ש"ח     

 2,042   מזומðים ושווי מזומðים
  5,605   בחשבוðות ליווי ומוגבלים מזומðים 
 444  לקוחות 

  ð   6,476כס בגין חוזה עם לקוח 
  4,011   חייבים ויתרות חובה

  52,512   מלאי בðיðיים בהקמה וזכויות במקרקעין
  1,615   בחברה המטופלת בשיטת השווי המאזðי השקעה

 336  רכוש קבוע 
  2,456   זכויות במקרקעין לזמן ארוך 

  288   מסים ðדחים
 (40,457)    אשראי מתאגידים בðקאיים וðותðי אשראי אחרים 

 (614)    ספקים וזכאים אחרים
  (11,662)    זכאים ויתרות זכות 

 (41,960)   התחייבויות בגין ðכס חוזה, שירותי בðיה ושכ"ד
  (153)   מסים ðדחים

 ð  (19,061)כסים מזוהים, ðטו 
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  אירועים מהותיים בתקופת הדוחות הכספיים (המשך)  - 24ביאור 

  (המשך) רכישת מðיות בחברת 'ג'י אל אמ ישראל יזמות וðדל"ן' בע"מ עסקת. 1

 :(*) העסקים וחישוב השפעת צירוף העסקים בצירוף תמורה  . ג

על ידי מעריך שווי חיצוðי בלתי   וחושבה  בוצעהלצרכי עבודת הערכת השווי והקצאת עלות הרכישה, אשר  
ðוהי והסתברות   סופית  התלוי  לצפי  בהתאם  בחשבון  ðלקחה  הכספיים, התמורה המותðית  הדוחות  למועד 

וכן   הדרך  אבðי  התממשות  ב התממשות  למועד  צפי  לפי  ההתחייבות  היוון  (קרי,  הזמן  בערך  התחשבות 
  להלן הקצאת עלות הרכישה:  התðאים).

  אלפי ש"ח   

בðיכוי השווי ההוגן של אופציות רכישה ובתוספת זכויות שאיðן  התמורה סך
 20,039  מקðות שליטה

    

חברה בו בחברה עודף עלות מיוחס למלאי בðייðים בהקמה וזכויות במקרקעין

  42,734  )1( המטופלת לפי שיטת השווי המאזðי

  ð ,  (8,637)טוהתחייבות מס ðדחה

  (147)  עודף עלות מיוחס להתחייבויות עובדים

  3,965  עודף עלות המיוחס להלוואות

  ð   (19,061)כסים מזוהים, ðטו

 1,185 מוðיטין 

  20,039  

    
  

עסקים שווה בקירוב לשווי ההוגן, למעט מלאי  ) 1( צירוף  והתחייבויות שהוכרו במסגרת  ðכסים  השווי ההוגן של 
להלן מידע בדבר האופן בו קבעה החברה את השווי ההוגן של ðכסים בלתי    בðייðים בהקמה וזכויות במקרקעין,

 שהוכרו במסגרת צירוף עסקים: אלומוחשיים 
  שיטת הערכת שווי מלאי בðייðים בהקמה וזכויות במקרקעין

פיקוח, דוחות הðהלה ודוחות   דוחות  פי  השווי ההוגן של של מלאי בðייðים בהקמה וזכויות במקרקעין ðקבע על
תוך היוון בשיעורי היוון רלבðטים  ,בקשר עם תזרימי המזומðים שיðבעו מהזכויות האמורות של פרויקטים, אפס

  ומקדמי אי וודאות. 
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  : (המשך) הכספיים הדוחות  בתקופת מהותיים אירועים - 24 ביאור

  : חברת בת "פרופדו קרסו" באחזקה משותפת עם חברת "קרסו ðדלן" הקמת . 2

 הקמת החברה המשותפת ורכישת מðיות בחברת קבוצת יושפה ג. ע בע"מ: . א
התקשרה החברה במערך הסכמים עם צדדים שלישיים אשר ðכðסו לתוקף במועד החתימה,   2024במרץ    28ביום  

שהיðו גם מועד ההשלמה, לביצוע רכישת מðיות והשקעה משותפת עם חברת "קרסו ðדלן בע"מ" (להלן: "קרסו"),  

על ידי החברה וק ומוחזקת בחלקים באמצעות "פרופדו קרסו בע"מ", חברה משותפת שהוקמה לשם כך  רסו, 

) "החברה  50%- 50%שווים  ו/או  המשותף"  "התאגיד  (להלן:  המאזðי)  השווי  שיטת  לפי  בקבוצת המטופלת   ,("

יושפה ג.ע בע"מ (להלן: "יושפה"). במסגרת מערך ההסכמים, רכש התאגיד המשותף באופן מיידי במועד החתימה 

עש  49% הוא  וכן  יושפה  של  והðפרע  המוðפק  המðיות  סה"כ  מהון  עד  לרכוש  (באמצעות   100%וי  יושפה  מהון 

, ככל שתמומשðה, כמפורט להלן בסעיף ב') במספר שלבים, וזאת לפי 'שווי חברה' ממוצע  CALL-ו  PUTאופציות  

  מיליון ש"ח ליושפה.   78-של כ

  : מהון מðיות יושפה 100%) לרכישת עד CALL-ו  PUTאופציות ( . ב

 מðיות (להלן: "  יושפה  מהון  ðוספים  2% לרכישת)  CALLאופציה (  לתאגיד המשותף  העðיקו  ðוספים  בעלי מðיות

  עד   למימוש  הðיתðת"ח ש   מיליון  2.5 של  לסך  בתמורה)  בהתאמה",  התוספת  מðיות רכישת  אופציית"- ו"  התוספת

(להלן: "תקופת אופציית רכישת מðיות התוספת"), וכן בכפוף למימוש אופציית    החתימה  ממועד  חודשים  13  חלוף

  יתרת  לרכישת  ðוספת )CALLמאת המוכרים הðוספים אופציה (  לתאגיד המשותףרכישת מðיות התוספת, ðיתðה  

מיליון ש"ח,    21.7- "), בתמורה לסך של כ המðיות  יתרת  רכישת  אופציית) (להלן: "יושפה  מהון  30%-(כיהם  מðיות

שðים ממועד   3תמומש), ועד חלוף  שהðיתðת למימוש החל ממועד מימוש אופציית רכישת מðיות התוספת (ככל  

  החתימה. 

עד תום תקופת אופציית ילא    שהתאגיד המשותףðקבע, כי ככל    כן ממש את אופציית רכישת מðיות התוספת 

את מðיות התוספת תמורת סך    לחברה) למכור  PUTהðוספים אופציה (   למוכריםרכישת מðיות התוספת, תוקðה  

ימים החל מתום תקופת   30"), הðיתðת למימוש בתוך  התוספת  מðיות  מכירת  אופציית" מיליון ש"ח (להלן:  2.5של  

  מðיות   רכישת  אופציית  למימוש  בכפוף,  כן  כמוימים לאחר מכן.    30אופציית רכישת מðיות התוספת ועד חלוף  

  יתרת   את   לחברה  למכור)  PUT(   האופציה  הðוספים  למוכרים   תוקðה,  התוספת  מðיות  מכירת   אופציית  או   התוספת

 מחלוף   החל  יום  30  בתוך  למימוש  הðיתðת"ח,  ש  מיליון  17.7-כ  של  לסך  בתמורה)  יושפה   מהון  30%-(כ  מðיותיהם

  ).המðיות יתרת רכישת אופציית מומשה שלא(בתðאי  החתימה ממועד שðים 3

לתאגיד כל אחד מהאחים בהסכם אופציות, במסגרתו העðיק כ"א מהאחים    עם  התאגיד המשותףכן, התקשר    כמו

(  המשותף עד  CALLאופציה לרכוש  ) PUT(   אופציה  מהאחים"א  לכ   ðיתðה  וכןהפקיעה,    למועד) את כל מðיותיו 

כ  לתאגיד המשותףלמכור   מהון יושפה), הðיתðות למימוש בתקופה שהחל   19%-את כל מðיותיו (המהוות יחד 

  7חודשים ממועד החתימה, בתמורה לסכום הגבוה מבין: (א)    60חודשים ממועד החתימה ועד תום    36מתום  

כלל מðיות האחים); (ב) שווי מðיות של כ"א מהאחים כפי שייקבע ע"י   עבורמיליון ש"ח    14מיליון ש"ח (קרי,  

חודשים מהמועד חתימה בשל   36עת מימוש לפðי חלוף  . במקרה שבו ðמסרה הוד20%מעריך שווי חיצוðי בתוספת  

  . 20%, אזי התמורה תיקבע בהתאם למðגðון כאמור אך ללא תוספת של (כמפורט בהסכם) מזכה  מקרהקרות 
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  : (המשך) הכספיים הדוחות  בתקופת מהותיים אירועים - 24 ביאור

  :חברת בת "פרופדו קרסו" באחזקה משותפת עם חברת "קרסו ðדלן" (המשך) הקמת . 2

 (המשך):  יושפה מðיות מהון 100% עד לרכישת) CALL-ו  PUT( אופציות . ב

 המוכרים  עם  ההסכמים  מערך  פי  על  האופציותתמורות    לתשלום  החברה המשותפתהתחייבויות    להבטחת

 אחד   כל"),  המובטחים  הסכומיםלרבות הפרשי הצמדה וריבית פיגורים ככל שיחולו (להלן: "   והאחים  הðוספים

" ולעיל (להלן  המשותפת    החברה  מðיות  מבעלי להערבות:  לחוד  ערב  יהיה  החברה  מהתחייבויות    50%-"), 

מכל התחייבויות הכספיות של   50%-להמשותפת . כמו כן, ערבות כל אחת מבין בעלי מðיות החברה המשותפת

בעלי המðיות   פי הסכם  על  בסכום)    .ביושפההחברה  הגבלה  (ללא  ערבות  כל אחת מהערבות,  יעמידו  בðוסף, 

  .בðקאי לתאגיד  יושפה של"ח ש מיליון 9-כ של בסך מחוב 24.5%לתאגיד בðקאי להבטחת 

 רווח בגין רכישה במחיר הזדמðותי שהוכר: . ג
לרבות  מðיותיה  בעלי  בין  ועסקיות  משפטיות  במחלוקות  מעורבת  יושפה  הייתה  העסקה,  להשלמת  בסמוך 

תביעות משפטיות שהתðהלו כðגד יושפה ובין בעלי המðיות שלה אשר הביאה לסיכון משמעותי להמשך פעילותה  

לת ליווי לפרויקטים)  של יושפה ולקידום הפרויקטים שבבעלותה (קידום היתר ותב"עות, ייזום פרויקטים וקב

עד לכדי איבוד פרויקטים בהם זכתה יושפה והשיגה בהם רוב ðדרש. כתוצאה ממחלוקות אלו, ðאלצו בעלי 

המðיות לפעול לאיתור בעלי שליטה חדשים תוך היפרדות מחלק מבעלי המðיות, דבר שהוביל לעסקה בעלת 

  ). אלפי ש"ח 128,801מספר שכבות בשוויים שוðים (שווי חברה עד 

יכולים לכפות עליהם למכור את חלקם מתחת לשווי   ו/או  בהתאם לכך שחלק מהמוכרים מכרו את חלקם 

הכלכלי הðגזר ממודל הרכישה, חלק התאגיד המשותף בשווי ההוגן של הðכסים וההתחייבויות שðרכשו עולה 

רווח מרכישה במחיר הזדמðותי בגובה   אלפי ש"ח    23,421על עלות הרכישה ולפיכך ðרשם בתאגיד המשותף 

מיליון ש"ח) אשר ðכלל בדוח על הרווח הכולל בסעיף חלק החברה ברווחי   11.7(חלק החברה בגין רווח זה בסך  

  חברות המטופלות לפי שיטת השווי המאזðי, ðטו.

 התאגיד המשותף ופעילות חברת יושפה:  . ד
פיðוי   ובאמצעות חברת הבת קבוצת יושפה ג.ע  38/2חברת יושפה עוסקת בהתחדשות עירוðית בהתאם לתמ"א  

בביצוע   פרויקטים  ארבעהביðוי בע"מ בהתחדשות עירוðית של מתחמי מגורים. לתאריך הדוחות לחברת יושפה  

בסך ביום    53הכל  -הכוללים  הוקם  התאגיד המשותף  לשיווק.  דיור  הרכישה    לצורך(   2024במרץ    21יחידות 

ביום   המשותף עיקר  לפיכך  ),  2024במרץ    28שבוצעה  התאגיד  על  יושפה  רכישת  בשל  התוצאתית    ההשפעה 

הðכסים,   פעמי מהרכישה במחיר הזדמðותי. עיקרי הðתוðים בדבר- בתקופת הדוח היðה בעיקרה רישום רווח חד

ðתוð כללו  ים מעבודת הקצאת עלותההתחייבויות והתוצאות הכספיות של התאגיד המשותף, לרבותð הרכישה

 .צורפו לדוחות החברה המטופלת לפי שיטת השווי המאזðיבדוח זה. דוחות החברה 

  : PPA-ששימשו בעבודת הההðחות העיקריות  .ה

במרץ   31המבוסס על הוðה העצמי החשבוðאי של חברת יושפה ליום     NAV,שווי החברה ðאמד על בסיס מודל  

השווי ההוגן    .ובגיðו בוצעו התאמות בגין צבר הפרויקטים של חברת יושפה כך שישקפו את שווים ההוגן  2024

ריאלי  פרויקטישל   היוון  בשיעור  המזומðים מהפרויקטים  תזרימי  היוון  ידי  על  ðאמד  של    יושפה    - כ ממוצע 

הפרויקט. הðחת  . בðוסף לפרויקטים בשלבים מקדמיים התווספה הðחת מקדם אי ודאות להתממשות14.5%

  . 2.5% -האיðפלציה שðלקחה היðה כ
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  : (המשך) הכספיים הדוחות  בתקופת מהותיים אירועים - 24 ביאור

  :חברת בת "פרופדו קרסו" באחזקה משותפת עם חברת "קרסו ðדלן" (המשך) הקמת . 2

  (המשך):  PPA-ששימשו בעבודת הההðחות העיקריות  .ה
  מקרסולרכוש    אופציה  לחברהðיתðה    ,2024במרץ   28ביום    החברה לקרסובמסגרת הסכם המייסדים שðחתם בין  

ש"ח, וזאת במהלך תקופה   מיליון  5מהתאגיד המשותף בתמורה לסך של    1%מðיות של התאגיד המשותף המהוות  

החתימה    3של   "אופציית הרכישה"( שðים ממועד  שתמומש) להלן:  ðיתðה   לקרסואופציית הרכישה,    . במקרה 

  שתחושב לפי 'שווי חברה' מוסכם ליושפה  , וזאת בתמורהלחברהאופציה למכירת כל מðיותיה בתאגיד המשותף 

של   ש"ח    350-1,000בטווח  של  (מיליון  תקופה  לאורך  עולה  שווי )חודשים   31עד    7הסכום  להערכת  בהתאם   .

הבאות שווי האופציה ðכון למועד השלמת  שבוצעה על ידי מעריך שווי חיצוðי בהתבסס על האמור לעיל וההðחות

    .העסקה ומועד הדוח היðו זðיח

  

 :הרכב עלות צירוף העסקים למועד ההשלמה בספרי התאגיד המשותף .ו 

  אלפי ש"ח   

  36,000  מזומן

    למיעוט PUTהתחייבות בגין אופציות 

  2,421  אופציית מכירת מðיות התוספת

  16,001  אופציית מכירת יתרת המðיות 

  24,052  (*)  האופציית המכיר

  78,474  עלות צירוף עסקים  סה"כ

ðכון למועד הרכישה.     (*) השווי ההוגן של אופציית המכירה של המיעוט ðמדד באמצעות מודל מוðטה קרלו, 

לצורך אמידת השווי של כלל האופציות הוון מחיר מימוש האופציות בשיעור ריבית החוב הצמוד של החברה  

  .ליום ההשלמה (בהתאם לדרוג האשראי ומח"מ האופציה), לפי העðיין

  

 :הקצאת עלות צירוף העסקים בין הðכסים המזוהים שðרכשו למועד ההשלמה . ז

 אלפי  
  "ח ש

  ) 11,380(  31.03.2024 ליום עצמי הון 

  147,111  צבר פרויקטים

  )  33,836(  התחייבות מס ðדחה

  ð  101,895טו   מזוהים ðכסים סה"כ

  23,421  רווח מרכישה במחיר הזדמðותית

  78,474  סה"כ
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  : (המשך) הכספיים הדוחות  בתקופת מהותיים אירועים - 24 ביאור

 חברת בת "פרופדו קרסו" באחזקה משותפת עם חברת "קרסו ðדלן" (המשך): הקמת . 2

מידע פיððסי מתומצת של התאגיד המשותף. למעט אם ðאמר במפורש אחרת, הסכומים המוצגים הם    להלן  . ח

 (ולא חלק החברה בסכומים אלה):  המטופלת לפי שיטת השווי המאזðימהחברה  IFRSהסכומים לפי 
 

  31.12.2024  
  "ח ש אלפי

  

      שווי מאזðי  –מדידה  שיטת

    276,940  שוטפים ðכסים

    122,723  שוטפים לא ðכסים

    ) 294,183(  שוטפות התחייבויות

    ) 94,399(  שוטפות לא התחייבויות

 החברה  של  המðיות  לבעלי  המיוחסים  ðטו   ðכסים
  11,081  המטופלת לפי שיטת השווי המאזðי 

  

  

מיום   לתקופה  
ועד  21.03.2024

31.12.2024  
  "ח ש אלפי

  

      

    23,421  הזדמðותית במחיר מרכישה רווח

    ) ð  )12,504משכות  מפעילויות הפסד

    10,917  לתקופה כולל רווח סך

  

  31.12.2024  
  "ח ש אלפי

  

לפי    בחברה  ההשקעה  של  בספרים  לערך  התאמה המטופלת 
  שיטת השווי המאזðי 

    

    9,155  המטופלת לפי שיטת השווי המאזðי לחברה שðיתðה הלוואה

    5,540  אקוויטי רווחי

המטופלת לפי שיטת השווי   בחברה  ההשקעה  של  בספרים  ערך
  15,695  המאזðי 

  

  

  : המטופלת לפי שיטת השווי המאזðי הלוואה שðיתðה לחברה  . ט

מיליון   36בסך של  המטופלת לפי שיטת השווי המאזðי  העðיקו החברה וקרסו הלוואות לחברה    2024במרץ    28ביום  

מיליון ש"ח מההלוואות שהתקבלו   18דוחות הכספיים ðפרעו  עד לתאריך המיליון ש"ח).    18ש"ח (חלק החברה:  

המטופלת לפי שיטת    שðים עם אופציה של החברה  3לתקופה של    היðןהלוואות  מיליון ש"ח).    9(חלק החברה:  

   .6%לפירעון מוקדם. ההלוואות ðושאות ריבית בשיעור פריים + השווי המאזðי 
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  : (המשך) הכספיים הדוחות  בתקופת מהותיים אירועים - 24 ביאור

 :חברת בת "פרופדו קרסו" באחזקה משותפת עם חברת "קרסו ðדלן" (המשך) הקמת . 2

  :העסקה מימון  מקורות . י

מיליון ש"ח מארבעה משקיעים פרטיים, שאיðם בעלי עðיין ו/או   6-גייסה החברה הון בהיקף של כ  2024במרץ  

ש"ח (המשקף בקירוב    17.88-מðיות לפי מחיר מðיה של כ  340,992קשורים לחברה, בהסכמי הקצאה פרטית של  

  ימי המסחר הקודמים לעסקה).  30-את המחיר הממוצע של מðיית החברה ב

, לתקופה של 4%מיליון ש"ח, בריבית פריים+  15התקשרה החברה עם בðק מזרחי לגיוס אשראי של    2024במרץ  

  .במלואהההלוואה ðכון למועד החתימה על הדוחות ðפרעה שðה. 

  

 : ðיהול שירותי עבור"יושפה"  למðהלי  למðיות אופציות כתבי העðקת . יא
 המוחזקת   יושפה  בחברת  מðיות(בעלי    יושפה  ושרון  אורן  עם  שירותים  הסכמי  שðי  ðחתמו  העסקה  במסגרת . 1

"הðיצעים")  להלן",  קרסו"פרופדו    ידי  על   בקבוצת  משותף"ל  מðכ  בתפקידי  ðיהול  שירותי  מתן  לטובת: 

 .פרופדו בחברת מðיות לרכישת אופציות לðיצעים ðיתðו השירותים הסכמי במסגרת. יושפה

  45,178אופציות הðיתðות למימוש לעד    45,178הכל, בחלוקה שווה ביðיהם,    בסך  מהחברה  קיבלו  הðיצעים . 2

- מהון המðיות המוðפק והðפרע של החברה (וכ  0.93%-מðיות רגילות של החברה, אשר יהוו לאחר הקצאתן כ

 בדילול מלא).  0.85%

) יבשילו  7,529  -אופציות (קרי, כהמ  1/3  (א)) כדלקמן:  vestingכפופות לתקופת הבשלה (  שðיתðו  האופציות . 3

בתום   למðיות  למימוש  ðיתðות  ביום    36ויהיו  (קרי,  החתימה  ממועד    1/3  (ב));  2027במרץ    27חודשים 

במרץ    27חודשים ממועד החתימה (קרי, ביום    48אופציות יבשילו ויהיו ðיתðות למימוש למðיות בתום  המ

חודשים ממועד החתימה (קרי,   60אופציות יבשילו ויהיו ðיתðות למימוש למðיות בתום  המ  1/3(ג)  -); ו 2028

 ). 2029במרץ  27ביום 

כממוצע של שער הסגירה של מðיית   ðקבע  והוא "ח,  ש   18.58מחיר המימוש של כל אופציה למðיה רגילה   . 4

 ימי המסחר הקודמים למועד החתימה.  30-פרופדו בבורסה בכל אחד מ

  מוקצות  להיותהמימוש, ועל פי בחירת הðיצע, יכולות מðיות המימוש שתðבעðה מאופציות פרופדו    מחירחלף   . 5

 . cashlessעל בסיס 

כי חלף הקצאת מðיות המימוש היא תשלם    לðיצעיםרשאית להודיע    החברה, תהיה  תאופציוהבעת מימוש   . 6

מעðק במזומן בסך השווה לשווי השוק של מðיות פרופדו שהיו אמורות לðבוע מהמימוש (על בסיס    לðיצעים

cashless יית פרופדו ביום המסחרðיות המימוש במחיר מðכאשר לצורך זה "שווי השוק" יחושב כמכפלת מ ,(

 בבורסה שקדם למועד הודעת המימוש.
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  : (המשך) הכספיים הדוחות  בתקופת מהותיים אירועים - 24 ביאור

(  2024מרץ    בחודש . 3 המיעוט  מðיות  בעלי  עם  בהסכם  החברה  התחדשות"  15%התקשרה  "דוראל  הבת  בחברת   (

(להלן: "המוכרים") בהסכם לפיו תרכוש החברה את מðיותיהם. עם השלמת העסקה, מחזיקה החברה (בעקיפין, 

 באמצעות "דוראל יזמות") במלוא הון המðיות המוðפק והðפרע של דוראל התחדשות.
מðיות רגילות    45,178בתמורה למðיות דוראל התחדשות, הקצתה החברה לשðי המוכרים, בחלוקה שווה ביðיהם,  

 מהון המðיות המוðפק והðפרע של החברה.  1%- של החברה המהוות כ
בהתאם להסכם בין הצדדים החברה העמידה למוכרים הלוואה לטובת מימון תשלומי המס שחלו עליהם בגין  

(ט) לפקודת מס הכðסה ותיפרע 3אלפי ש"ח. ההלוואה ðושאת ריבית בהתאם לקבוע בסעיף    211העסקה בסך של  

  ות), לפי המוקדם. חודשים או עד לסיום תפקידם בדוראל התחדשות (או בחברות קשור 36בתוך תקופה של 

  

פברואר   . 4 מקומית    2024בחודש  חברה  עם  פעולה  לשיתוף  בברזיל,  שלה  הבת  חברת  באמצעות  החברה,  ðכðסה 

פעילות  לפעילות.  ייעודי  משותף  תאגיד  הוקם  הפעולה  שיתוף  במסגרת  השותפה").  "החברה  (להלן:  בברזיל 

  75%  -. לפי ההסכם, חברת הבת תחזיק בתוהמשכðתאו  PALS-התאגיד המשותף תהיה בתחום שיווק מוצרי ה

 . דוחות החברה בברזיל מאוחדים בדוחות אלו.25% -מהון המðיות של החברה החדשה והחברה השותפה ב 

  

מיליון ש"ח מארבעה משקיעים פרטיים, שאיðם בעלי  6-גייסה החברה הון בהיקף של כ 2024 באפריל  9בתאריך  . 5

ש"ח (המשקף    17.88- מðיות לפי מחיר מðיה של כ  340,992עðיין ו/או קשורים לחברה, בהסכמי הקצאה פרטית של  

 ימי המסחר הקודמים לעסקה). 30-בקירוב את המחיר הממוצע של מðיית החברה ב

 

פירסמה החברה דוח הצעת מדף להðפקת ðיירות ערך של החברה. במסגרת הדוח הציעה   2024בדצמבר    2בתאריך   . 6

  מðיות רגילות   1,200,000  -ל   473,500  ביןע.ð. כל אחת, ו  0.001בðות    מðיות רגילות  1,200,000  -ל   473,500  ביןהחברה  

מðיות רגילות    100) הðיתðים למימוש למðיות רגילות של החברה, בדרך יחידות הכוללות  3כתבי אופציה (סדרה  

 2026/ ביוðי  2כתבי אופציה ליחידה, לפי התðאים שðקבעו מראש. האופציות ðיתðות למימוש עד לתאריך    100-ו

 ש"ח למðיה.  27במחיר של 

  817,300- מðיות רגילות של החברה ו  817,300הסתיים מכרז ההצעה ובסך הכל הוðפקו    2024בדצמבר    3בתאריך  

אלפי ש"ח (ðטו, לאחר הוצאות הðפקה) ששולמו לחברה מיד   16,998) של החברה תמורת  3כתבי אופציה (סדרה  

  עם השלמת ההðפקה. 

יחידות ðרכשו בהðפקה על ידי פלג דודוביץ (מבעלי השליטה בחברה, דירקטור ומðכ"ל    232  -יחידות ו   4,095סך של  

   החברה) ודורון דודוביץ (יו"ר דירקטוריון החברה), בהתאמה.
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: מגזרי פעילות - 25 ביאור  
 כללי:  . א

  :עסקיות יחידות מהווים אשר דיווח ברי פעילות מגזרי שðי לחברה הדוח בתקופת

, ייזום, פיתוח והקמה של מבðים ומתחמיםאיתור    -יזמות ðדל"ן בעיקר בתחום ההתחדשות העירוðית  . 1

השקעה    .פרויקטים וכן  החברה,  של  בבעלותה  בðות  חברות  באמצעות  מתבצעת  זה  במגזר  הפעילות 

 ורכישת חברות בתחום.

בðדל"ן  תחום   . 2 לפיתוח ושיווק של מוצרים טכðולוגיים    פעלהמסגרתו  ב   -הטכðולוגיה  ðדל"ן בהחברה 

 ב'.1ראה ביאור  .ושיווק

 

 הרכב: . ב

 31.12.2024לשðה שהסתיימה ביום 

 

 

  31.12.2023לשðה שהסתיימה ביום   

  יזמות ðדל"ן   
שיווק ופיתוח 
  מאוחד  התאמות   מוצרי תוכðה 

  1,873  -   1,873  -   הכðסות

          
  ) 13,433(  -   ) 10,118(  ) 3,315(  מפעולות רגילות מגזרי הפסד

  255         הכðסות מימון, ðטו 
  ) 17(        הוצאות מס

  ) 13,195(        הפסד ðקי מאוחד סה"כ

          

  ð  6,043  9,259  )97 (  15,205כסי המגזר

  7,234  ) 1,313(  1,668  6,879  התחייבויות המגזר 

          
  

  

  להלן.  30ראה ביאור  -(*) הוצג מחדש 

 

 
  יזמות ðדל"ן 

שיווק ופיתוח 
  מאוחד  מוצרי תוכðה 

  1,900  1,900  -   הכðסות

        
  ) 15,449(  ) 8,897(  ) 6,552(  מגזרי מפעולות רגילותהפסד 

  5,458  -   5,458  רווח בגין חברה המטופלת בשיטת השווי המאזðי

  ) 9,991(  ) 8,897(  ) 1,094(  מפעולות רגילות מגזרי הפסד

  38      הכðסות מימון, ðטו 
  ) 23(      הוצאות מס

  ) 9,976(      הפסד ðקי מאוחד סה"כ

        

  ð (*)  164,627  441  165,068כסי המגזר

  127,241  718  126,523  (*)  התחייבויות המגזר
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 : שעבודים  - 26 יאורב
 שעבודים במðיות יושפה ג.ע. בע"מ . א

אלפי ש"ח מגוף פיððסי לצורך רכישת מðיות יושפה.   15,000  -קיבלה החברה הלוואה בסך של כ  2024במרץ    28ביום  

ועמדה לפרעון לאחר שðה מיום העמדתה. לצורך קבלת ההלוואה שיעבדה    4%ההלוואה ðיתðה בריבית פריים +  

הגבלה בסכום, א לטובת המלווה בשעבוד קבוע, ראשון בדרגה, ללא  הזכויות הלווה בהון המðיות  החברה  ת כל 

המוקצה של הלווה בקבוצת יושפה ג.ע בע"מ, בðוסף בעלי המðיות של החברה ערבים להחזר ההלוואה, לא ðקבעו 

ביום   הדוח,  תאריך  לאחר  ההסכמים.  במסגרת  פיððסיות  מידה  אמות  את    18.2.2025לחברה  החברה  הסירה 

 השעבוד. 
 שעבודים בחברות הבðות . ב

(דירות), כחלק מפיתוח מיזמי ההתחדשות העירוðית הðעשים בתחום  במסגרת הסכמי ליווי וערבות חוק המכר 

עיסוקה של הקבוצה, ðרשמו שעבודים שוðים על המקרקעין ו/או על מðיות חברות הפרויקטים המוחזקים על ידי  

 החברות הבðות של החברה (בשרשור). 

 

  כתבי אופציה:  - 27 ביאור

כתבי אופציה הðיתðים להמרה למðיות    הקצאת  של  לעובדים, אימצה החברה תוכðית אופציות  2022  יðוארבחודש   . 1

 לפקודת מס הכðסה   102וקצו לפי סעיף  י  האופציות. כתבי  אחת  למðיה  למימוש  ðיתðת  אופציה  כלרגילות של החברה,  

 "). התכðית[ðוסח חדש] ("הפקודה") במסלול ההוðי (" 

(כאשר   ðאמן  באמצעות  בחברהמשרה    מעת לעת לעובדים ולðושאי  להקצות  רשאית  החברה  תהיה,  התכðיתפי  - על

(ארבעה אחוזים) מההון המוðפק   4%ר של עד  ולפקודת מס הכðסה) כתבי אופציות למðיות בשיע  102הוקצו לפי סעיף  

אופציות). החברה תהיה רשאית להגדיל כמות זו, בכל   120,000 עד(דהייðו  התשקיף  פרסוםשל החברה ðכון למועד 

פי דירקטוריון החברה. כל האופציות יהיו כפופות לדילולים בגין  -עת, לפי שיקול דעתה הבלעדי וכפי שייקבע על 

  שיðויים עתידיים במבðה ההון של החברה. 

כתבי אופציה   18הקצתה החברה למדען הראשי של החברה ולמהðדס ðתוðים הפועל מטעמו    2022בחודש פברואר  

מðיות לאחר פיצול ההון). כתבי האופציה הוקצו לפי סעיף   18,000מðיות רגילות של החברה (  18-הðיתðים להמרה ל 

אוגוסט  3 בחודש  השולי.  במסלול  לפקודה  החברה    116.25הקצתה החברה    2022ט  של  לעובדים  אופציות  כתבי 

כתבי אופציה לאחר פיצול ההון) במסגרת התוכðית. כל הקצאה של אופציות, כולה או חלקה, תהיה כפופה    116,250(

על לקבלת כל האי פי דין, לרבות קבלת אישור הבורסה לרישום למסחר של המðיות שתðבעðה  -שורים הðדרשים 

פיו, לרבות לעðיין מחיר מימוש - וההðחיות על  ממימוש יתרת האופציות הð"ל, ולעמידה בהוראות תקðון הבורסה

  מיðימלי, כפי שיהיו בתוקף בעת הגשת הבקשה לרישום למסחר. 

אופציות חולטו    66,375-ו  אופציות  60,125לתאריך הדוחות מימשו העובדים וðותðי השירותים הרלווðטיים בס"ה    עד

 2025כתבי אופציה שמועד הבשלתם ביולי    7,750עקב עזיבת עובדים. ðכון לתאריך הדוחות ðותרו בידי העובדים  

  .  2026ויולי 

 330,210), בסך הכל  2כתבי אופציה (סדרה    247,110-) ו1כתבי אופציה (סדרה    83,100הðפיקה החברה    2023בשðת   . 2

  כתבי אופציה. 

אופציות לשðי מðהלי פרויקטים   45,178קרסו", העðיקה החברה בס"ה  -במסגרת עסקת "פרופדו  2024בחודש מרץ   . 3

 ). 2( 24ביאור ב לעילהרחבה ראה מבעלי החברה הðרכשת. 

) הðיתðים למימוש למðיות רגילות. 3כתבי אופציה (סדרה    817,300הðפיקה החברה בסך הכל    2024בחודש דצמבר   . 4

   ).6( 24ביאור ב לעילהרחבה  הרא
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 : לאחר תאריך הדוחות הכספיים  אירועים - 28 ביאור
ש"ח ערך    1ש"ח לכל   0.954אגרות חוב (סדרה א), במחיר של    62,586,000הðפיקה החברה    2025בפברואר    17ביום   .א

-), הרשומים למסחר בבורסה, בתמורה כוללת של כ4כתבי אופציה (סדרה    ð1,877,580קוב אגרת חוב, ביחד עם  

(שלושה)    3-אגרות החוב תעמודðה לפירעון (קרן) ב.  2025בפברואר    16מיליוðי ש"ח, על פי דוח הצעת מדף מיום    59.7

(כולל), באופן שהתשלום הראשון    2029עד    2027ביולי של כל אחת מהשðים    31תשלומים שðתיים לא שווים ביום  

 מהקרן.  42.5%מהקרן, וכל אחד מהתשלומים השðי והשלישי יהווה  15%יהווה 

ועד    2025ביולי    31ביולי, החל מיום    31-ביðואר ו  31תשלומים חצי שðתיים, בימים  ב  יהיומועדי תשלום הריבית  

החברה תהא רשאית להעמיד ביוזמתה את איגרות החוב (סדרה א) לפדיון מוקדם, מלא   (כולל).  2029ביולי    31ליום  

ביום    9.2או חלקי, כמפורט בסעיף   לðאמן אגרות החוב   2025בפברואר    13לשטר הðאמðות שðחתם  בין החברה 

  (סדרה א).

כל עוד אגרות החוב (סדרה א) קיימות במחזור (דהייðו כל עוד אגרות החוב (סדרה א) לא ðפרעו או סולקו במלואן  

בכל דרך שהיא, לרבות בדרך של רכישה עצמית ו/או פדיון מוקדם), החברה מתחייבת שלא ליצור שעבוד שוטף על  

ðכסיה וזכויותיה, הקיימים והעתידיים לטובת צד שלישי כלשהו להבטחת כל חוב או התחייבות כלשהי, ללא    כלל

  הסכמת מחזיקי אגרות החוב (סדרה א) מראש, בהחלטה מיוחדת.

החברה תהא רשאית, מפעם לפעם, להרחיב את סדרת אגרות החוב (סדרה א) ולהðפיק אגרות חוב (סדרה א) ðוספות  

(בין בהצעה פרטית, בין במסגרת תשקיף, בין על פי דוח הצעת מדף או בין בכל דרך אחרת, המותרת לפי דין), ובלבד 

  ת החוב (סדרה א).לשטר הðאמðות של אגרו 7שיתקיימו כל התðאים המפורטים בסעיף 

במסגרת שטר הðאמðות לאגרות החוב (סדרה א) התחייבה החברה כי החל מהמועד בו יוðפקו אגרות החוב (סדרה  

א) לציבור ועד לפירעון מלוא חובות והתחייבויות החברה בגיðן, החברה מתחייבת כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה 

(כולל זכויות המיעוט), בתוספת  ההון העצמי המאוחד  לפיה  א), לעמוד באמת המידה הפיððסית במועד הבדיקה  

  מיליון ש"ח.  20לא יפחת מסך של שטרי הון והלוואות בעלים (קרן בלבד) ðחותות לאגרות החוב (סדרה א), 

בðוסף, בהתאם לשטר ðאמðות לאגרות החוב (סדרה א), החברה התחייבה שלא לבצע חלוקה (כהגדרת המוðח בחוק 

  .החברות) עד למועד פירעוðן הסופי של אגרות החוב (סדרה א)

  

בהסכם    ,25.5%-בשרשור ב  ðכון למועד הדוח  חברהההתקשרה חברת יושפה, המוחזקת על ידי    2025במרץ    23ביום   .ב

, בריבית בשיעור ש"חמיליון   40הלוואה עם תאגיד מממן, במסגרתו יעמיד התאגיד ללווה מסגרת אשראי בסך של 

פריים+  בתוך    3%של  של    36ולפירעון  פרויקטים  קידום  לשם  יושפה  את  תשמש  האשראי  מסגרת  חודשים. 

התחדשות עירוðית ולצרכיה השוטפים, כאשר החברה תהיה ערבה ביחד ולחוד על האשראי, ככל שיילקח, עם חברה 

 משותפת וחברה שותפה. 

קרסו (חברת בת של החברה) אופציה להארכת מועד פירעון הלוואה -מימשה חברת פרופדו  2025  מרץב  25ביום   . ג

 מרץ ב  27, עד ליום  2%ריבית שðתית בשיעור פריים +  ב   מיליון ש"ח, שðיתðה לה מחברת אשראי חוץ בðקאי   55בסך  

2026 . 

החברה הכלולה פרופדו קרסו בע"מ מימשה את האופציות שהיו ברשותה ועלתה משיעור   2025באפריל    2ביום   .ד

)ב' בדבר רכישת 2(24ביאור  לפרטים ðוספים ראה  בקבוצת יושפה ג.ע.    51%לשיעור החזקה של    49%אחזקה של  

 . מðיות והשקעה משותפת עם קרסו ðדל"ן בע"מ
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 : (המשך)  לאחר תאריך הדוחות הכספיים אירועים - 28 ביאור

)  ð ,100%חתם הסכם לשיתוף פעולה בין חברת 'פרופדו רום' בע"מ, חברה בת בבעלות מלאה (2025  במאי  19  ביום .ה
"),  הצדדים " וביחד: "רום") לבין חברת 'רום י.ש אחזקות' בע"מ (להלן: "פרופדו של חברת 'פרופדו' בע"מ (להלן: "

:  להלן ðיהול והקמה של פרויקטים בייעוד עיקרי למגורים מסוג התחדשות עירוðית (לשם שותפות בתחומי ייזום,  
הפעילות" "תחום  יחד  והכל  הפעולה  הסכם"  יפעלו  שיתוף  הצדדים  הפעולה,  שיתוף  הסכם  פי  על   בתחום "). 

וכן  הפעילות חבר  לקידום פרויקטים קיימים, כמפורט להלן,  פרויקטים חדשים באמצעות  בה     היפעלו לקידום 
  "). בד בבד עם חתימת הסכם שיתוף הפעולה, המשותפת  החברהרום (להלן: "  40%פרופדו,    60%הצדדים מחזיקים  

הצדדים על הסכמים עם חברות פרויקט אשר כל אחת מהן מחזיקה בפרויקט קיים עובר למועד החתימה   חתמו
על הסכם שיתוף הפעולה, המוחזקות בבעלות מלאה/חלקית על ידי רום, כדלקמן, לרכישת או הקצאת מðיותיהן  

 רום. -(לפי העðיין) על ידי פרופדו 

  הפעילות של חברות הפרויקט:  מימון 

 דרך ,  ושל הפרויקטים תחת החברה המשותפת לפי העðיין  פרויקט  לכל  שיידרש  העצמי  מההון  85%  תעמיד  פרופדו
. האמור משקף מימון עודף אשר יקבל ביטוי כחלק מתמורת הרכישה  אגרות חשבון  לקבלת עד,  המשותפת החברה

  ושוויה ההוגן. 

רום. האמור משקף מימון עודף אשר יקבל ביטוי    20%פרופדו,    80%  -  מימון לצרכי ההון החוזרלאחריות    חלוקת
  . מהצורך  100%תממן    פרופדוכחלק מתמורת הרכישה ושוויה ההוגן. ככל שðדרש מימון לתשלומי דמי ðיהול לרום,  

תðהל את פעילות חברות הפרויקט באמצעות החברה המשותפת   רום  -  הפעילות בפועל בחברות הפרויקט  ðיהול
  תמורת דמי ðיהול חודשיים.  

בהתאם להסכם הרכישה, הקצאת המðיות בחברות  להעמיד הלוואות בעלים  במסגרת העסקה התחייבה החברה  
אופציות הרכש יבוצעו בתמורה להתחייבות פרופדו להעמדת הלוואות בעלים   הפרויקט, רכישת המðיות והעðקת

ובתוספת    ,מיליון ₪ כמפורט בהמשך העבודה  3בתוספת הלוואות בעלים מותðות בגובה    ש"חמיליון    11בסך של  
  ם. ותשולם ממðה ישירות לרו אשר תוזרם כשהשקעה הוðית לתוך החברה המשותפת ש"חמיליון  2תמורה של 

  
בתוספת השקעה הוðית ש"ח  מיליון    6.3  -במועד ההשלמה תעמיד פרופדו לðרכשות הלוואות בעלים בסך כולל של כ

יתרת התמורה תשולם במס'  .  ישירות לרום  אשר יוזרמו לחברה המשותפת וישולמו ממðה  ש"חמיליון    1בגובה  
הלוואות הבעלים שתעמיד פרופדו תשמש את הðרכשות  .  חודשים ממועד ההשלמה  36פעימות ðוספות, בטווח של עד  

שהועמדו ע"י חלק מבעלי המðיות בחברות הפרויקט, ו/או כמקדמה לחלק מחברות   לפירעון מלוא הלוואות הבעלים 
  .ע"ח חלוקת עודפים הפרויקט

  

 . 2025ביוðי  30השפעת העסקה ðבחðה וðמדדה לראשוðה בדוחותיה הכספיים החציוðיים של החברה ליום 

 

החברה הכלולה פרופדו קרסו בע"מ מימשה את האופציות שהיו ברשותה ועלתה משיעור   2025באפריל    2ביום   .ו
)ב' בדבר רכישת 2(24ביאור  לפרטים ðוספים ראה  בקבוצת יושפה ג.ע.    51%לשיעור החזקה של    49%אחזקה של  

 . מðיות והשקעה משותפת עם קרסו ðדל"ן בע"מ

הסכם רכישת מðיות והשקעה בחברות ") ברום("  עם רום י.ש אחזקות בע"מהתקשרה החברה    2025במאי    19ביום   .ז
 ) 2(7ביאור ראהðוספים  לפרטים. מחזיקה, המקדמות פרויקטים בתחום ההתחדשות העירוðיתרום פרטיות בהן 

(א)    2025במאי    20ביום   .ח אישור התקשרות בהסכם  קיבלה האסיפה הכללית של החברה את ההחלטות הבאות: 
ח'  4עבורו (ראה ביאור  שירותי ðיהול עם מר דורון דודוביץ כיו"ר דירקטוריון פעיל בחברה והקצאת כתבי אופציה  

אישור התקשרות בהסכם העסקה עם מר פלג דודוביץ כמðכ"ל החברה ודירקטור והקצאת כתבי אופציה להלן); (ב)  
 עבורו; (ג) מדיðיות תגמול חדשה לחברה.  
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כתבי אופציה בהתאמה,   79,000  –ו    262,000הוקצו למר פלג דודוביץ ולמר דורון דודוביץ,    2025במאי    20ביום   .ט
במסגרת הצעה פרטית. כתבי האופציה הוקצו ללא תמורה, הם איðם רשומים למסחר של החברה, והם ðיתðים 

) 6ד הקצאתם ולתקופה של שש (ש"ח ערך ðקוב כ"א של החברה החל ממוע  0.001למימוש למðיות רגילות בðות  
ש"ח למðיה. יצוין כי מחיר מðיית החברה בבורסה בסמוך להחלטת דירקטוריון החברה על אישור    19.85במחיר של  

 ש"ח.  19.49) עמד על 2025באפריל  10ההצעה הפרטית (מחיר מðיית החברה ביום 

לעובדי    כתבי אופציה  226,925כתבי אופציה שאיðם רשומים למסחר, מתוכם:    567,925הוðפקו    2025במאי    22ביום   .י
דודוביץ   ודורוןכתבי אופציה לה"ה פלג דודוביץ (מðכ"ל, דירקטור, ומבעלי השליטה בחברה)    341,000-החברה ו

 (דירקטור, ואביו של מר פלג דודוביץ). 

 18מימשה החברה הכלולה פרופדו קרסו בע"מ אופציה להארכת מועד פירעון הלוואה בסך    2025יוðי  ב  24ביום   .יא
, עד ליום  7.5%-ל  6.5%ריבית שðתית בשיעור שðע בטווח שבין  ב  מיליון ש"ח, שðיתðה לה מחברת אשראי חוץ בðקאי

 2026ביולי  8

(א)    2025במאי    20ביום   .יב אישור התקשרות בהסכם  קיבלה האסיפה הכללית של החברה את ההחלטות הבאות: 
ח'  4עבורו (ראה ביאור  שירותי ðיהול עם מר דורון דודוביץ כיו"ר דירקטוריון פעיל בחברה והקצאת כתבי אופציה  

אישור התקשרות בהסכם העסקה עם מר פלג דודוביץ כמðכ"ל החברה ודירקטור והקצאת כתבי אופציה להלן); (ב)  
 עבורו; (ג) מדיðיות תגמול חדשה לחברה.  

כתבי אופציה בהתאמה,   79,000  -ו    262,000הוקצו למר פלג דודוביץ ולמר דורון דודוביץ,    2025במאי    20ביום   . יג
במסגרת הצעה פרטית. כתבי האופציה הוקצו ללא תמורה, הם איðם רשומים למסחר של החברה, והם ðיתðים 

) 6ש"ח ערך ðקוב כ"א של החברה החל ממועד הקצאתם ולתקופה של שש (  0.001למימוש למðיות רגילות בðות  
ת החברה בבורסה בסמוך להחלטת דירקטוריון החברה על אישור  ש"ח למðיה. יצוין כי מחיר מðיי  19.85במחיר של  

 ש"ח.  19.49) עמד על 2025באפריל  10ההצעה הפרטית (מחיר מðיית החברה ביום 

לעובדי    כתבי אופציה  226,925כתבי אופציה שאיðם רשומים למסחר, מתוכם:    567,925הוðפקו    2025במאי    22ביום   .יד
ודורי דודוביץ   341,000-החברה ו (מðכ"ל, דירקטור, ומבעלי השליטה בחברה)  דודוביץ  פלג  כתבי אופציה לה"ה 

 (דירקטור, ואביו של מר פלג דודוביץ). 

 18מימשה החברה הכלולה פרופדו קרסו בע"מ אופציה להארכת מועד פירעון הלוואה בסך    2025יוðי  ב  24ביום   .טו

, עד ליום  7.5%-ל  6.5%ריבית שðתית בשיעור שðע בטווח שבין  ב  מיליון ש"ח, שðיתðה לה מחברת אשראי חוץ בðקאי

 . 2026ביולי  8

העמידה החברה ערבות וðתðה התחייבות לשיפוי, ביחד ולחוד עם שותפתה בחברה הכלולה   2025ביולי    13ביום   .טז
פרופדו קרסו בע"מ, ביחס לאשראי שðתן הבðק ליושפה וכן ביחס לכל אשראי ðוסף שיועמד עבור יושפה מהבðק,  

   ללא הגבלה בסכום, חלף ערבותם הðוכחית של בעלי המðיות ביושפה.

ההקצאה/רכישה  2025באוגוסט    21ביום   .יז עסקאות  י.ש.   הושלמו  רום  חברת  של  הפרויקט  בתאגידי  זכויות  של 
(למעט פרויקט דðיאל ופרויקט    קצו מהון המðיות המוðפק והðפרע של תאגידי הפרויקטואחזקות בע"מ ולחברה ה

 בהתאם לאמור בהסכמי ההתקשרות בין הצדדים. בארט)

מיליון ש"ח,    30התקשרה חברת יושפה בהסכם מסגרת אשראי עם תאגיד בðקאי, בסך של    2025בספטמבר    10ביום   . יח
ריבית   ðושאת  האשראי  מסגרת  יושפה.  של  השוטפים  וצרכיה  עירוðית  התחדשות  של  פרויקטים  קידום  לטובת 

תיפרע בתשלום  ש  את אשראי(על האשראי המðוצל בלבד) בתוספת עמלת הקצ  1.7%שðתית קבועה בשיעור פריים +  
ולאחר מכן תחודש לתקופות ðוספות של חודש אחד   2026באוגוסט ,  29ותהיה בתוקף עד ליום    ),רן וריבית(קאחד  

 .בכפוף להסכמת הצדדים )או תקופה אחרת, בהתאם להסכמת המלווה(בכל פעם 
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המלאה, עם חברת 'מידר גðי עדן' בע"מ  התקשרה החברה, באמצעות חברה בת בבעלותה 2025בספטמבר  17יום ב  .יט
המקדמת פרויקטים בתחום ההתחדשות ") מידר התחדשות עירוðית(" וחברת 'מידר התחדשות בוðים עתיד' בע"מ

 פרויקטים  7מקדמת    מידר התחדשות עירוðית. למועד זה,  בהסכם השקעה במידר התחדשות עירוðית  ,העירוðית
התחדשות עירוðית, במסגרת   מידר  תחזיותפי    עלת, בעלי רוב ðדרש בשלבים שוðים.  יðי יבð  התחדשותוביðוי    פיðוישל  

פרויקט אחד מבין השבעה אושר    "ד לשיווק.יח  3,600-"ד מתוכן כיח   4,400-כסך של    צפויות להיבðות  הפרויקטים
יח"ד   701-יח"ד, מתוכן כ  880-להפקדה על ידי הועדה המחוזית לתכðון ובðיה בירושלים, והוא כולל הקמתן של כ

  לשיווק בשכוðת ארמון הðציב בירושלים. 

במועד השלמת העסקה הוקצו לחברה מðיות של מידר התחדשות עירוðית, באופן שמיד לאחר ההקצאה החברה   
ערכן    כðגד  וזאת  ,שלה  הרווח  מðיות  מהון  50%  -ו  עירוðית  התחדשות  מידר  של  הרגילות  המðיות  מהון  49%מחזיקה  

   .להלן המפורטות וההתחייבויות המðיות של הðקוב

  מימון פעילות מידר התחדשות עירוðית 

מיליון ש"ח,    15.5-במסגרת ההסכם, החברה התחייבה להעמיד למידר התחדשות עירוðית הלוואות בסך כולל של כ
(ב)    15(ג)  -יום ממועד ההשלמה ו  120בשלושה תשלומים שווים במועדים הבאים: (א) בסמוך למועד החתימה; 

  חודשים ממועד ההשלמה. 

לפעילות   כי    מידרביחס  הצדדים  בין  הוסכם  לפרויקטים,  עצמי  הון  להעמדת  ביחס  לרבות  עירוðית,  התחדשות 
במידת האפשר, מידר התחדשות עירוðית תפעל לממן את פעילותה ממקורות חיצוðיים. עם זאת, ככל שיידרש, אזי 

החברה  - 75%ל בעלי המðיות של מידר התחדשות עירוðית יעמידו הלוואות לחברה לצורך מימון פעילותה ביחס ש
עירוðית    -  25%-ו התחדשות  מידר  לטובת  ערבויות  הצדדים  יעמידו  שיידרשו,  ככל  לכך,  בהתאם  עדן.  גðי  מידר 

העמדת המימון תיעשה בדרך של העמדת הלוואות בעלים שתישאðה ריבית שðתית בשיעור של    בשיעורים אלה.
מועד גיוסן (ברוטו, בהתחשב בעמלות ועלויות גיוס) ("עלות גיוס עלות גיוס אגרות החוב הסחירות של החברה ב

  . ("ריבית הלוואת הבעלים")ðקודות האחוז  1.25פרופדו") בתוספת מרווח של 

  לפרופדו  Call ופצייתא

במסגרת ההסכם ðיתðה לחברה אופציה לרכישת מלוא יתרת מðיות מידר התחדשות עירוðית המוחזקות על ידי  
גðי עדן (" מהון המðיות המוðפק של    100%-"), באופן שלאחר מימוש האופציה, החברה תחזיק בהאופציהמידר 

מידר התחדשות עירוðית. מחיר האופציה יקבע לפי שווי חלקה היחסי של מידר גðי עדן במידר התחדשות עירוðית 
כם במועד ידי מעריך שווי חיצוðי ומוסכם בהתאם למתודולוגיה שפורטה בהס-, כפי שייקבע על15%ובהðחה של  

שיגיעו   בגין עליית שווי של פרויקטים המימוש. לתמורת האופציה, ככל שתמומש, תתווסף תמורה עתידית ðוספת
שðים ממועד ההשלמה   6-האופציה תהיה ðיתðת למימוש במהלך תקופה של החל מלשלב החלטת ועדה, ככל ויהיו.  

   בהסכם.שðים ממועד ההשלמה, כתלות בהגעה לאבðי דרך שðקבעו  10ועד 

גðי עדן, ממועד החתימה ועד מועד פקיעת האופציה לעיל,   ðוסף על אופציה זו, במקרה של שיðוי שליטה במידר 
בהתאם  עדן  גðי  מידר  ידי  על  המוחזקות  עירוðית  התחדשות  מידר  מðיות  מלוא  לרכישת  אופציה  לחברה  תיðתן 

  למðגðון שתואר לעיל. 

  מידר גðי עדןעל ידי  ðיהול שירותי

מידר גðי עדן תספק שירותי ðיהול לפרויקטים של מידר התחדשות עירוðית, בתכולה מפורטת מוסכמת, הכוללת 
 3%  עדאת כלל פעילות הייזום, התכðון, הרישוי, הביצוע וכיו"ב של כל אחד מהפרויקטים, בתמורה לדמי ðיהול של  

. אחוז התמורה לו תהיה זכאית מידר יכול ויפחת ככל ובפועל לא תספק שירותי  מתקציב הביצוע של כל פרויקט
מתוך תכולת השירותים המוסכמת ו/או במקרה של הפרה. דמי הðיהול למידר גðי עדן   )כולם ו/או חלקם(ðיהול  

מיליון   1ישולמו לה בהתאם לאבðי דרך שðקבעו בהסכם. בכל מקרה לא ישולמו דמי ðיהול חודשיים העולים על  
  רויקטים חדשים תתעדכן התקרה החודשית לעיל כאמור בהסכם.ש"ח בחודש, כאשר בגין כðיסת פ

רשאית בכל   לחברה ðיתðה זכות הכרעה לעðיין בחירת זהות הספקים ו/או תðאי ההתקשרות עמם. כן החברה תהיה
. בðוסף, החברה הðיהול של מידר גðי עדן כויותו מסמלאי אי ו/או באמצעות מי מטעמה עצמהולהפעיל בליטול  עת

תהיה רשאית להפסיק בכל עת לפי שיקול דעתה את שירותי הðיהול וזאת בתמורה לפיצוי מוסכם במðגðון שðקבע  
  מתקציב הביצוע שðותר בכל פרויקט. 1%-בהסכם בהיקף של כ

  

 . 2025בדצמבר  31ותימדד לראשוðה בדוחותיה הכספיים השðתיים של החברה ליום  , תוכרהעסקה תיבחן השפעת
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החברה  2025בספטמבר    30  ביום .כ מממן    התקשרה  תאגיד  עם  הלוואה  ללווה בהסכם  המלווה  יעמיד  במסגרתו 
פירעון   12מיליון ש"ח לתקופה של    10הלוואה בסך של   עומדת האופציה להארכת מועד  חודשים, כאשר ללווה 

חודשים ðוספים, בכפוף לעמידה בתðאים מוסכמים. ההלוואה ðושאת ריבית שðתית קבועה בשיעור  12-ה ב ההלווא
מסכום ההלוואה בתוספת מע"מ אשר תשולם בתחילת תקופת   0.2%וכן עמלת הקמה בסך של    3.8%של פריים + 

ל התחדשות  ההלוואה ובתחילת תקופת האופציה, ככל שתמומש, והיא תשמש את הלווה לשם קידום פרויקטים ש
 . עירוðית ולצרכיה השוטפים

עם תאגיד מממן, בהסכם להעמדת הלוואה בסך של עד  ג'י אל אם  התקשרה חברת הבת    2025  בðובמבר  13ביום   .כא
ים ולצרכיה השוטפים.  -בבת  5-7ארלוזורוב  ימון מחדש של ההון העצמי הðדרש בפרויקט  מיליון ש"ח לטובת מ  15.5

  3.6%ההלוואה שימשה להחלפת הלוואה קיימת בפרויקט ארלוזורוב בת ים וðושאת ריבית שðתית בשיעור פריים +  
חודשים ממועד העמדתה, אולם   12אשר ישולמו בתשלומים רבעוðיים. קרן ההלוואה תיפרע בתשלום אחד בתום  

 חודשים ðוספים).  18חודשים כל אחת ( 6להארכה בðות  תקופות אופציה 3לחברה קיימות 

מðיות רגילות של החברה לשישה משקיעים שאיðם בעלי עðיין בה,   261,245הקצתה החברה    2025בדצמבר    28ביום    .כב
 מיליון ש"ח.  5.75-ש"ח למðיה וזאת בדרך של הצעה פרטית, בתמורה כוללת של כ 22.01במחיר של 

  2025ביוðי    30לפרטים בדבר אירוע הצגה מחדש במסגרת דוחות כספיים אלו ודוחותיה הכספיים של החברה ליום    . כג
 להלן.  30ולתקופה של שישה חודשים שהסתיימה באותו מועד, ראה ביאור 
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  :או הפסדעל הרווח  פרופורמהמאוחדים  דוחות - 29 ביאור

, אירוע העומד בהגדרת חברת ג'י אל אםהשליטה ברכשה החברה את    2024בדצמבר    31ביום  לעיל,    24כאמור בביאור  

המשקפים את  פרופורמה  רווח או הפסד  החברה ערכה דוחות  משכך,    .תקðות רשות ðיירות ערך לעðיין אירוע פרופורמה

ðרכשה  תוצאות הפעילות המאוחדות שלה כאילו   ביותר המופיעה בדוחות  חברת הבת  בתחילת התקופה המוקדמת 

הפסד של החברה יחד עם ðתוðי או  רווח  ה, ובהתאם איחדה החברה את ðתוðי  2022ביðואר    1ביום  כספיים אלו, קרי  

 (אין לאירוע הפרופורמה השפעות על הרווח הכולל האחר).  2022-2024הפסד של חברת הבת שðרכשה, לשðים  או  רווח  ה

ולשðה שהסתיימה באותו מועד בטרם ההצגה    2024בדצמבר    31ור מהות העסקה ותðאיה, בדוחות הכספיים ליום  לא

להלן, העריכה החברה כי לא ðדרש להðיח הðחות פרופורמה לשיקוף אירוע הפרופורמה   30מחדש המתוארת בביאור  

במסגרת בחיðה מחודשת שביצעה החברה בקשר עם ביאור .  2022ביðואר    1מלבד ההðחה כי העסקה התרחשה ביום  

שהחברה יישמה, החליטה החברה לעדכן את ביאור   PPA-הפרופורמה והðחותיו, ועם התקדמות העסקה והשלכות ה 

הפרופורמה כך שיביא לידי ביטוי הðחות פרופורמה עיקריות ומשמעותיות אותן ראתה לðכון להðיח על מðת לאפשר 

מעמיקה יותר כיצד הייתה משפיעה העסקה על הדוחות הכספיים אילו הייתה  לקורא הדוחות הכספיים להבין בצורה

  .  2022ביðואר  1מתרחשת ביום 

  להלן יפורטו הðחות הפרופורמה:

זקיפת עודפי העלות בגין פרויקט חבה ופרויקט פרðקל (שהיðו פרויקט המופיע במסגרת השקעה בחברה כלולה)  .א

וכפועל יוצא מכך, מתן ביטוי    2022ביðואר    1אל הðכסים הרלווðטיים אליהם החל מיום    PPA  -מתוך עבודת ה

(ובהתאמה לתקופה של שישה חודשים שהסתיימה   2022-2024להפחתת עודפי עלות בגין פרויקטים אלו, בשðים  

 ); 2024ביוðי  30ביום 

ביðואר   1החל מיום    GLMעל הלוואותיה השוðות של קבוצת    PPA  -קיפת עודפי העלות הקיימים בעבודת הז .ב

לפי תðאי ההלוואות המקוריים   2022-2024וכפועל יוצא הפחתת עודפי העלות כהוצאת מימון על פðי השðים    2022

 ); 2024ביוðי   30(ובהתאמה לתקופה של שישה חודשים שהסתיימה ביום  PPA -ויתרת אורך חייהן ליום ה

ב' לעיל והפחתתו על פðי השðים האמורות וכן לתקופה  -זקיפת השפעת המסים הðדחים של המתואר בסעיפים א' . ג

 ; 2024ביוðי  30של שישה חודשים שהסתיימה ביום 

פרופורמה החל מיום    PPA  -זקיפת רכיב התמורה הðדחית מתוך ה .ד   2022ביðואר    1להתחייבויות המאוחדות 

וכפועל יוצא זקיפת הוצאות מימון לפי שיטת הריבית האפקטיבית עבור אותה התחייבות בגין תמורה ðדחית,  

 וזאת על פðי תקופת התמורה הðדחית; 

  יובאו הרחבה ביאורי הפרופורמה על הרווח הכולל לתקופות המצויðות לעיל.  להלן
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 :  (המשך) (אלפי ש"ח) או הפסדעל הרווח  פרופורמהמאוחדים  דוחות - 29 ביאור

  

  2024בדצמבר  31לשðה שהסתיימה ביום     
  ðתוðי פרופורמה (*)  השפעות פרופורמה   ðתוðים בפועל     

          הכðסות  

  13,575  13,575  -     מכירת דירות הכðסות מ

  463  463  -     הכðסות מדמי ðיהול

 3,593  3,593  -     הכðסות ממתן שירותי בðייה

 1,900  -   1,900    הכðסות מפעילות טכðולוגיה 

 19,531  17,631  1,900    סך הכל הכðסות 

  ) 11,788(  ) 11,788(  -     עלות הדירות שðמכרו

  ) 3,459(  ) 3,459(  -     עלות מתן שירותי בðייה

  ) 177(  ) 177(  -     הוצאות תפעול ואחזקה 

 ) 15,424(  ) 15,424(  -    המכר  עלותהכל  סך

 4,107  2,207  1,900    רווח גולמי 

 ) 2,805(  -   ) 2,805(   ופיתוח מחקר הוצאות

 ) 6,406(  ) 776(  ) 5,630(   ושיווק מכירה הוצאות

  ) 11,420(  ) 4,258(  ) 7,162(    וכלליות  הðהלה הוצאות

  ) 1,602(  150  ) 1,752(    ואחרות  עירוðית התחדשות ייזום עלויות

 ) 18,126(  ) 2,677(  ) 15,449(  הפסד תפעולי לפðי מימון ואחרות 

 ) ð    38  )5,905 (  )5,867טו, מימון הכðסות (הוצאות)

 תוהמטופל ותחבר ברווחי החברה חלק
  6,196  738  5,458   המאזðי השווי בשיטת

  ) 17,797(  ) 7,844(  ) 9,953(   מס לפðי הפסד

  65  88  ) 23(   מס  הכðסות (הוצאות)

  ) 17,732(  ) 7,756(  ) 9,976(   סך הכל הפסד ðקי
         

         :ל מיוחס לתקופה הפסד

  ) 13,365(  ) 3,886(  ) 9,479(   האם החברה של בעלים

  ) 4,367(  ) 3,870(  ) 497(   זכויות שאיðן מקðות שליטה 

   )9,976 (  )7,756 (  )17,732 (  
  

  

  

  

  

  להלן.  30(*) הוצג מחדש, ראו ביאור 
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  :  (המשך) (אלפי ש"ח)או הפסד על הרווח  פרופורמהמאוחדים  דוחות - 29 ביאור

  

  2023בדצמבר  31לשðה שהסתיימה ביום     
  ðתוðי פרופורמה (*)  השפעות פרופורמה   ðתוðים בפועל     

          הכðסות  

  22,499  22,499  -     מכירת דירות הכðסות מ

  630  630  -     הכðסות מדמי ðיהול

 6,659  6,659  -     הכðסות ממתן שירותי בðייה

 1,873  -   1,873    הכðסות מפעילות טכðולוגיה 

 31,661  29,788  1,873    סך הכל הכðסות 

  ) 21,106(  ) 21,106(  -     עלות הדירות שðמכרו

  ) 6,567(  ) 6,567(  -     עלות מתן שירותי בðייה

  -   -   -     הוצאות תפעול ואחזקה 

 ) 27,673(  ) 27,673(  -    המכר  עלותהכל  סך

 3,988  2,115  1,873    רווח גולמי 

 ) 3,609(  -   ) 3,609(   ופיתוח מחקר הוצאות

 ) 6,685(  ) 499(  ) 6,186(   ושיווק מכירה הוצאות

  ) 12,371(  ) 7,249(  ) 5,122(    וכלליות  הðהלה הוצאות

  ) 817(  ) 427(  ) 390(    ואחרות  עירוðית התחדשות ייזום עלויות

 ) 19,494(  ) 6,060(  ) 13,434(  הפסד תפעולי לפðי מימון ואחרות 

 ) ð    256  )3,418 (  )3,162טו, מימון הכðסות (הוצאות)

 תוהמטופל ותחבר הפסדיב החברה חלק
  ) 384(  ) 384(  -    המאזðי השווי בשיטת

  ) 23,040(  ) 9,862(  ) 13,178(   מס לפðי הפסד

  351  368  ) 17(   מס  הכðסות (הוצאות)

  ) 22,689(  ) 9,494(  ) 13,195(   סך הכל הפסד ðקי
         

         :ל מיוחס לתקופה הפסד

  ) 17,527(  ) 4,687(  ) 12,840(   האם החברה של בעלים

  ) 5,162(  ) 4,807(  ) 355(   זכויות שאיðן מקðות שליטה 

   )13,195 (  )9,494 (  )22,689 (  
  

  

  

  

  

  

  

  

  להלן.  30(*) הוצג מחדש, ראו ביאור 
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  :  (המשך) (אלפי ש"ח)או הפסד על הרווח  פרופורמהמאוחדים  דוחות - 29 ביאור

  

  2022בדצמבר  31לשðה שהסתיימה ביום     
  ðתוðי פרופורמה(*)  השפעות פרופורמה   ðתוðים בפועל     

          הכðסות  

  24,989  24,989  -     מכירת דירות הכðסות מ

  962  962  -     הכðסות מדמי ðיהול

 7,503  7,503  -     הכðסות ממתן שירותי בðייה

 840  -   840    הכðסות מפעילות טכðולוגיה 

 34,294  33,454  840    סך הכל הכðסות 

  ) 22,410(  ) 22,410(  -     עלות הדירות שðמכרו

  ) 7,024(  ) 7,024(  -     עלות מתן שירותי בðייה

  -   -   -     הוצאות תפעול ואחזקה 

 ) 29,434(  ) 29,434(  -    המכר   עלותהכל  סך

 4,860  4,020  840    רווח גולמי 

 ) 4,871(  -   ) 4,871(   ופיתוח מחקר הוצאות

 ) 4,993(  ) 1,010(  ) 3,983(   ושיווק מכירה הוצאות

  ) 8,299(  ) 6,173(  ) 2,126(    וכלליות  הðהלה הוצאות

  עירוðית התחדשות ייזום עלויות

  ) 1,412(  ) 1,412(  -     ואחרות

 ) 14,715(  ) 4,575(  ) 10,140(  הפסד תפעולי לפðי מימון ואחרות 

 ) ð    73  )4,822 (  )4,749טו, מימון הכðסות (הוצאות)

 תוהמטופל ותחבר הפסדיב החברה חלק
  ) 1,276(  ) 1,276(  -    המאזðי השווי בשיטת

  ) 20,740(  ) 10,673(  ) 10,067(   מס לפðי הפסד

  673  673  -    מס הכðסות 

  ) 20,067(  ) 10,000(  ) 10,067(   סך הכל הפסד ðקי
         

         :ל מיוחס לתקופה הפסד

  ) 14,967(  ) 4,900(  ) 10,067(   האם החברה של בעלים

  ) 5,100(  ) 5,100(  -    זכויות שאיðן מקðות שליטה 

   )10,067 (  )10,000 (  )20,067 (  
  

  

  

  להלן.  30(*) הוצג מחדש, ראו ביאור 
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 : הצגה מחדש - 30 ביאור
במהלך החודשים האחרוðים דיוðים אשר התקיימו  הדוחות הכספיים מחדש  במסגרת  למועד אישור  בין    הקודמים 

ðיירות ערך במסגרת בדיקת טיוטת תשקיף המדף של החברה, אשר   (להלן: "סגל הרשות")  החברה לבין סגל רשות 
עסקו בין היתר בבחיðת ההðחות העומדות בבסיס עבודות הערכות השווי והקצאת עלות הרכישה וכן בבחיðת הטיפול  

בביאור   המתוארת  אמ")  אל  "ג'י  (להלן:  בע"מ  וðדל"ן  יזמות  אמ  אל  ג'י  רכישת  עסקת  עם  בקשר  )  1(24החשבוðאי 
וכן בביאור    2024בדצמבר    31ם של החברה ליום  בדוחותיה הכספיי ) בדוחותיה 1(7ולשðה שהסתיימה באותו מועד 

  כפי שפורסמו לציבור  ולתקופה של שישה חודשים שהסתיימה באותו יום,  2025ביוðי    30הכספיים של החברה ליום  
רום המתוארת -"הדוח החציוðי", בהתאמה, וביחד: "הדוחות"), וכן עסקת רכישת פרופדו  -(להלן: "הדוח השðתי" ו 

שלעיל  2(7בביאור   העסקים  צירופי  בעסקאות  לראשוðה  בהכרה  המתבטאות  טעויות  ðמצאו מספר  החציוðי,  בדוח   (
  וכפועל יוצא במדידה העוקבת של עסקת ג'י אל אמ בדוח החציוðי, שעיקרן כדלקמן: האמורים בדוחות

  

העדר הכרה ומדידה של אופציית הרכש הקיימת לחברה בדוח השðתי כחלק מההכרה לראשוðה בעסקת צירוף  .א
 מ.) של ג'י אל א100%העסקים (במסגרתה לחברה הזכות הבלעדית לעלות לשיעור החזקה של 

הכרה בðכס פיððסי במקביל להתחייבות פיððסית בגין רכיבי התמורה השוðים בשתי העסקאות לעיל, על אף היותם  .ב
לבין החברות הðרכשות, בגין שתי עסקאות הרכישה. בגין הסכומים  בין החברה  ðובעים ברובם מיתרות שהיðן 

במועד צירוף העסקים ðכס פיððסי שאיðם בין חברתיים, אשר הוכרו בקשר עם עסקת רכישת ג'י אל אמ, הוכר  
  .ביתר

זקיפת שווי עודף לרכיבי ההטבה הכלולים בתמורות השוðות בעסקאות, ובהתאמה תמורה גבוהה יותר של צירוף  . ג
 . העסקים

תיקון ההון הðרכש של חברת הבת ותיקון עודף העלות שיוחס להשקעה בחברה כלולה המטופלת לפי שיטת השווי  .ד

 . PPA -במדידה ההמאזðי, שלא במסגרת התאמות לתקופת 
הקצאה של הפחתת עודפי העלות בדוח  -עודפי העלות שðוצרו ברכישת ג'י אל אמ בדוח השðתי הפחתת בקשר עם  .ה

  החציוðי רק לבעלי מðיות הרב (החברה) ללא הקצאתם לבעלי הזכויות שאיðן מקðות שליטה.
  

של סגל הרשות בעðיין קווים מðחים לבחיðת    99-4החברה בחðה את מהותיות הטעויות לעיל בהתאם להחלטה מספר  
. ביחס לדוח ומצאה כי מדובר בטעויות מהותיות בדוח החציוðי")  99-4מהותיות טעות בדוחות כספיים (להלן: "הðחיה  

לפי הפרמטרים האיכותיים המופיעים בהðחיה    סגל לפיה מדובר בטעויות מהותיותהקיבלה את עמדת    השðתי, החברה
  השðתי, בשיðויים המפורטים להלן.   את הדוחבמסגרת דוחות אלו מחדש  מציגהומשכך  99-4
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  : הצגה מחדש (המשך) - 30 ביאור

הביאורים לדוחות הכספיים,   (וכן על על הדוח על המצב הכספי בלבד היðה תיקוðי הטעויות על הדוח השðתי השפעת
  : (באלפי ש"ח)  , והיðה כדלקמןלעיל)  29ביאור הפרופורמה כפי שהוצג מחדש בביאור  לרבות

 

 2024דצמבר  31ליום   

  
כפי שדווח 

 שיðוי  בעבר
כפי שמדווח 

 כעת

     ðכסים שוטפים 
 - ð  21,573 (21,573)כס פיððסי בגין רכישת חברה

  83,400 (1,946)  85,346  מלאי בðייðים בהקמה וזכויות מקרקעין
      ðכסים לא שוטפים 

עלויות שהצטברו בגין פרויקטים וזכויות 
 25,112 (450) 25,562  במקרקעין

השקעות והלוואות בחברות המטופלות לפי  
 17,310 (2,538) 19,848  שיטת השווי המאזðי

 1,185 1,185 -  מוðיטין
 1,686 1,686 -  אופציות לרכישת חברות בðות

     התחייבויות שוטפות
ðותðי אשראי  אשראי מתאגידים בðקאיים ו

 51,512 13,257 38,255  אחרים
 7,416 (189) 7,605  זכות-זכאים ויתרות

 5,456 (16,117) 21,573  התחייבות בגין רכישת חברה בת
     התחייבויות לא שוטפות

 - (13,617) 13,617  הלוואות לזמן ארוך מאחרים 
 8,790 (1,268) 10,058  התחייבות למס ðדחה

     הון
  15,953  (5,702)  21,655  זכויות שאיðן מקðות שליטה

 

 

 

 

  

  

  



 

 פרופדו קרסו בע"מ

 דוחות כספיים מאוחדים

 2024בדצמבר   31ליום  
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 KPMGמגדל המילניום 
 609, תא דואר 17רחוב הארבעה 

 6100601תל אביב 
8000   684   03 

 
 

 המניות של דוח רואי החשבון המבקרים לבעלי 
 פרופדו קרסו בע"מ 

 
בדצמבר    31ביקרנו את הדוחות המאוחדים על המצב הכספי המצורפים של פרופדו קרסו בע"מ )להלן "החברה"( ליום  

  2024במרץ    21ואת הדוחות המאוחדים על רווח או הפסד, השינויים בהון ותזרימי המזומנים לתקופה מיום    2024
דוחות כספיים אלה הינם באחריות הדירקטוריון וההנהלה של החברה. אחריותנו היא  .  2024בדצמבר    31ועד ליום  

 לחוות דעה על דוחות כספיים אלה בהתבסס על ביקורתנו. 
 

)דרך   ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, לרבות תקנים שנקבעו בתקנות רואי חשבון 
. על פי תקנים אלה נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה להשיג  1973-פעולתו של רואה חשבון(, התשל"ג

ביקורת כוללת בדיקה מדגמית של ראיות  מידה סבירה של ביטחון שאין בדוחות הכספיים הצגה מוטעית מהותית.  
ושל   שיושמו  החשבונאות  כללי  של  בחינה  גם  כוללת  ביקורת  הכספיים.  שבדוחות  ובמידע  בסכומים  התומכות 
בדוחות   ההצגה  נאותות  הערכת  וכן  החברה  של  וההנהלה  הדירקטוריון  ידי  על  שנעשו  המשמעותיים  האומדנים 

 מספקת בסיס נאות לחוות דעתנו. הכספיים בכללותה. אנו סבורים שביקורתנו  
  

לדעתנו, הדוחות הכספיים המאוחדים הנ"ל משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, את המצב הכספי של  
ואת תוצאות פעולותיהן, השינויים בהון ותזרימי המזומנים    2024בדצמבר    31החברה והחברות המאוחדות שלה ליום  

תקני דיווח כספי בינלאומיים חשבונאיים  בהתאם ל  2024בדצמבר    31ועד ליום    2024במרץ    21שלהן לתקופה מיום  
(IFRS Accounting Standards.) 

 
 ענייני מפתח בביקורת

 
ענייני מפתח בביקורת המפורטים להלן הם העניינים אשר תוקשרו, או שנדרש היה לתקשרם, לדירקטוריון החברה  
ואשר, לפי שיקול דעתנו המקצועי, היו משמעותיים ביותר בביקורת הדוחות הכספיים המאוחדים לתקופה השוטפת.  

( אשר:  עניין  כל  היתר,  בין  כוללים,  אלה  עש1עניינים  או  לגילויים מהותיים  ( מתייחס,  או  לסעיפים  להתייחס,  וי 
( שיקול דעתנו לגביו היה מאתגר, סובייקטיבי או מורכב במיוחד. לעניינים אלה ניתן מענה  2בדוחות הכספיים וכן )

במסגרת ביקורתנו וגיבוש חוות דעתנו על הדוחות הכספיים המאוחדים בכללותם. התקשור של עניינים אלה להלן  
ת דעתנו על הדוחות הכספיים המאוחדים בכללותם ואין אנו נותנים באמצעותו חוות דעת נפרדת  אינו משנה את חוו

 על עניינים אלה או על הסעיפים או הגילויים שאליהם הם מתייחסים. 
 

 הכרה בהכנסה ממכירת דירות 
 

 מדוע העניין נקבע כעניין מפתח בביקורת
 

, החברה מכירה בהכנסות ממכירת דירות  2024בדצמבר    31ה לדוחות הכספיים המאוחדים ליום  3בהתאם לביאור  
 לאורך זמן בהתאם לקצב התקדמות הביצוע. 

קצב התקדמות הביצוע מחושב לפי שיטה המבוססת על תשומות המשקפות התקדמות, כלומר עלויות שהושקעו  
ביחס לסך העלויות הצפויות להשלמת מחויבות הביצוע וזאת מבלי לקחת בחשבון עלויות שאינן משקפות התקדמות  

 כגון: עלות הקרקע, היטלים, שיווק וכיוצ"ב. 
לשינוי באומדן שיעור ההתקדמות עשויה להיות השפעה משמעותית על מדידת ההכנסות ממכירת דירות המוצגות  
בדוחות הכספיים של החברה. מדידת ההכנסות ממכירת דירות בדוחות הכספיים בכלל, וחישוב שיעור ההתקדמות  

מאחר והם מבוססים על תחשיבים אריתמטיים ועל הערכות ההנהלה בדבר עלויות צפויות    הינם מורכביםבפרט,  
 .להשלמת מחויבויות הביצוע. לפיכך, זיהינו את ההכרה בהכנסה ממכירת דירות כעניין מפתח בביקורת
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 המענה שניתן לעניין המפתח בביקורת
 

 להלן נהלי הביקורת העיקריים שבוצעו על ידי צוות הביקורת בקשר לעניין מפתח זה: 
 

בדיקה מבססת על בסיס דגימה של חוזים עם דיירים לצורך בחינת הנתונים ששימשו את החברה בתחשיב   -
 מדידת ההכנסה. 

חישוב בלתי תלוי על בסיס דגימה של שיעור ההתקדמות, מדידת ההכנסה ובדיקת ההתאמה לתחשיבים   -
 שבוצעו על ידי החברה.  

ניתוח סבירות על בסיס דגימה של שיעור ההתקדמות, לרבות בחינת סבירות ההנחות של ההנהלה לגבי   -
ההוצאות הצפויות להשלמת הפרויקט, זאת ביחס לתקופות קודמות ודוחות פיקוח בנקאיים של  

 .הפרויקטים
 .בחינת נאותות הגילויים בדוחות הכספיים המאוחדים של החברה  -

 
 

 הקצאת מחיר רכישה 
 

 מדוע העניין נקבע כעניין מפתח בביקורת
 

לביאור   ליום    21בהתאם  המאוחדים  הכספיים  הביאה  2024בדצמבר    31לדוחות  אשר  רכישה  השלימה  החברה   ,
בביקורת   בקבוצת יושפה ג.ע בע"מ. זיהינו את הטיפול החשבונאי בהקצאת מחיר רכישה כעניין מפתחלהשגת שליטה  

הנדרש בהקצאת תמורת הרכישה לנכסים וההתחייבויות המזוהים על פי שווים ההוגן,   בשל שיקול הדעת של ההנהלה 
 קביעת שיעור ההיוון וחישוב ההתחייבות בגין אופציית המכר. 

 
 המענה שניתן לעניין המפתח בביקורת

 
 להלן נהלי הביקורת העיקריים שבוצעו על ידי צוות הביקורת בקשר לעניין מפתח זה: 

 
קריאת והבנת הסכמי הרכישה והתנאים העיקריים בהסכם לצורך הערכה האם יושם טיפול חשבונאי   -

 נאות והקצאה נאותה של שווי תמורת הרכישה. 
 ברווח מרכישה הזדמנותית. הכרה  הנסיבות שגרמו לבחינה של מכלול   -
בחינה של נאותות וסבירות המתודולוגיה והריביות אשר שימשו את החברה בקביעת השווי ההוגן של   -

 אופציית המכר על מניות המיעוט.
הערכה של מתודולוגיית הערכת השווי ובחינה מדגמית של סבירות ההנחות ששימשו לצורך קביעת שיעור   -

 ההיוון על ידי מעריך השווי. 
 ביצוע תחשיב צל לבדיקת התקינות האריתמטית של חישוב היוון תזימי המזומנים.  -
 .בחינה של נאותות הגילויים הקשורים בדוחות הכספיים המאוחדים של החברה בקשר עם הרכישה  -
 

 
 סומך חייקין 
 רואי חשבון 

 
 2025בפברואר    27
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 פרופדו קרסו בע"מ 

 2024בדצמבר  31ליום דוחות כספיים מאוחדים 
 

 

  

  תוכן העניינים 
 

 

 עמוד 
  

 1 דוח רואי החשבון המבקרים

  
 3-4 דוחות על המצב הכספי מאוחדים 

  
 5 דוחות רווח והפסד מאוחדים 

  
 6-7 דוחות על השינויים בהון מאוחדים  

  
 8-9 דוחות על תזרימי המזומנים מאוחדים 

  
 10-15 ביאורים לדוחות הכספיים המאוחדים 
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 פרופדו קרסו בע"מ 

 דוחות על המצב הכספי מאוחדים  
 

   
 

 ליום 
בדצמבר   31 

2024 
 אלפי ש"ח  ביאור   
     

     נכסים

     נכסים שוטפים:

 4,125    מזומנים ושווי מזומנים 

 34,370 4   מזומנים מוגבלים בחשבונות ליווי  

 20,464 5   נכס בגין חוזים עם לקוחות 

 3,591 6   חייבים ויתרות חובה 

       214,390 7   מלאי בניינים בהקמה וזכויות מקרקעין 

       276,940    סך הכל נכסים שוטפים  
      

     נכסים לא שוטפים:

 116,061 7   במקרקעין לזמן ארוךזכויות 

 760    נכס זכות שימוש 

 5,756 17   נכסי מסים נדחים 

      146    רכוש קבוע, נטו 
       122,723    סך הכל נכסים לא שוטפים

           
     

     

     

     

     

     

     

     

     

      
      

       399,663    סך הכל נכסים   
 

 

 

 

 הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים המאוחדים. 
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 פרופדו קרסו בע"מ 

 דוחות על המצב הכספי מאוחדים  
     

 ליום
בדצמבר   31

2024 
 אלפי ש"ח  ביאור   
     

     התחייבויות והון

     התחייבויות שוטפות:

 120,397 8   מתאגידים בנקאיים ומוסדות פיננסים אחרים אשראי 

 36,102 5   התחייבות בגין חוזים עם לקוחות  

 113    ספקים ונותני שירותים

 11,133 9   זכאים ויתרות זכות 

 391    חלויות שוטפות של התחייבות בגין חכירה 

 11,698 19   הלוואות מבעלי מניות 

      114,349 10   עסקאות קומבינציה התחייבות בגין  
      294,183    סך הכל התחייבויות שוטפות      
     

     התחייבויות לא שוטפות:

 18,000 19   הלוואות מבעלי מניות 

 43,118 19   אופציית מכר לבעלי מניות 

 32,892 17   מיסים נדחים 

      389    התחייבויות בגין חכירה 
 94,399    סך הכל התחייבויות לא שוטפות      

     
     הון: 

     הון המיוחס לבעלים של החברה:

 1 11   הון מניות  

 163 19   קרן הון  

 10,917    יתרת עודפים 
     

 11,081    סך הכל הון      
     
     

      399,663    סך הכל התחייבויות והון
 

 

        2025בפברואר,  27
 ורי דוידוביץ ד  

 יו"ר הדירקטוריון 
פלג דוידוביץ   

 דירקטור 
 ראובן קידר   

 סמנכ"ל כספים 
 

 

 הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים המאוחדים. 
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 פרופדו קרסו בע"מ 

 דוחות על הרווח והפסד מאוחדים  
 

    

 

לתקופה   
  21מיום 
  2024במרץ 
  31ועד 

 2024בדצמבר 

 אלפי ש"ח  ביאור  
    

 71,421 5,12  הכנסות 

 67,266 13  עלות המכר 

 4,155   רווח גולמי

    הוצאות 

 ( 1,299)   הוצאות מכירה ושיווק 

 ( 8,648) 15  הוצאות הנהלה וכלליות 

 ( 395) 14  הוצאות אחרות, נטו 
    

 ( 6,187)    הפסד תפעולי
    

    הכנסות אחרות 

 23,421 21  רווח מרכישה הזדמנותית 
    

 17,234   רווח לפני מימון
    

 ( 9,071) 16  הוצאות מימון 

 1,121 16  הכנסות מימון 
    

 9,284   רווח לפני מסים על ההכנסה

 1,633 17  הכנסות מסים  
    

 10,917     רווח לתקופה
 

 

 

 

 

 המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים המאוחדים. הביאורים 
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 פרופדו קרסו בע"מ 

 דוח על השינויים בהון מאוחד 
 
 
  

 
הון המניות 

   הנפרע

 
 

         הכל -סך  עודפים קרנות הון
 אלפי ש"ח   
        

        2024בדצמבר   31ועד  2024במרץ   21לתקופה מיום 

        
 1  - -   1 הנפקת מניות 

 163  - 163   - ( 19ביאור  קרן הון בשל עסקה עם צדדים קשורים )ראה

         10,917  10,917 -   - רווח  לתקופה 
 11,081  10,917 163   1 2024בדצמבר  31יתרה ליום 

        
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 בלתי נפרד מהדוחות הכספיים המאוחדים. הביאורים המצורפים מהווים חלק 
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 פרופדו קרסו בע"מ 

 דוחות על תזרימי המזומנים מאוחדים 
 

במרץ ועד   21לתקופה מיום   
 2024בדצמבר  31

 מבוקר   

 אלפי ש"ח   

   תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת:

 10,917  רווח לתקופה 

 מפעילות שוטפת: התאמות הדרושות להצגת תזרימי מזומנים 
 : התאמות לסעיפי רווח והפסד 

  

 7,950  הוצאות מימון, נטו 

 441  הוצאות פחת והפחתות 

 163  הטבה הונית מצדדים קשורים 

 ( 23,421)  רווח בגין רכישה במחיר הזדמנותי 

 הכנסות מסים על הכנסה 

 

 : שינויים בסעיפי רכוש והתחייבויות

 (1,633 ) 

 ( 6,392)  חוזה עם לקוח שינוי בנכס בגין 

 ( 1,320)  שינוי בחייבים ויתרות חובה 

 ( 96)  שינוי בספקים ונותני שירותים 

 4,687  שינוי בזכאים ויתרות זכות 

 4,973  שינוי בהתחייבות בגין חוזה עם לקוח 

 21,613  שינוי בהתחייבות בגין עסקאות קומבינציה 

 ( 40,179)  במקרקעין שינוי במלאי בניינים בהקמה וזכויות 

 (22,297)  מזומנים, נטו, ששמשו לפעילות שוטפת 

   

   תזרימי מזומנים מפעילות השקעה: 

 ( 35,506)  רכישת חברה בת, בניכוי המזומנים שנרכשו )נספח א'( 

 818  ריבית שהתקבלה 

 ( 10,800)  עליה בפיקדונות המוגבלים

 ( 91)  רכישת רכוש קבוע 

 (45,579)  ששמשו לפעילות השקעה מזומנים, נטו, 

   

   תזרימי מזומנים מפעילות מימון: 

 ( 6,610)  ריבית ששולמה 

 ( 49,348)  פירעון הלוואות לזמן ארוך מבעלי המניות  

 36,000  קבלת הלוואות לזמן ארוך מבעלי המניות 

 94,559  קבלת הלוואות מתאגידים פיננסים ואחרים  

 ( 2,600)  פירעון הלוואות מתאגידים בנקאיים

 1  הנפקת הון מניות 

 72,001  מזומנים, נטו, שנבעו מפעילות מימון 

 4,125  עליה )ירידה( במזומנים ושווי מזומנים     

 -  יתרת מזומנים ושווי מזומנים לתחילת התקופה 

 4,125  מזומנים ושווי מזומנים לסוף התקופה יתרת  

 

 



  

 

9 

 

 פרופדו קרסו בע"מ 

 דוחות על תזרימי המזומנים מאוחדים 
 
 

 כניסה לאיחוד:  –נספח א' 

   

 לתקופה מיום
  31במרץ ועד  21 

 2024בדצמבר 

 מבוקר      

 אלפי ש"ח     
      

      
 36,000     תמורה ששולמה במזומן 

 ( 494)     מזומנים ושווי מזומנים בחברה הנרכשת בניכוי  
      
     35,506 
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 כללי:  - 1ביאור 

 הישות המדווחת  . א

ישראל. המען הרשמי  ומוגדרת כתושבת  2024במרץ  21פרופדו קרסו בע"מ )להלן "החברה"( התאגדה בישראל בתאריך 
 תל אביב. 24של החברה הינו ריב"ל 

מהון המניות של קבוצת יושפה ג.ע בע"מ העוסקת בהתחדשות עירונית בהתאם   49%רכשה החברה    2024במרץ    28ביום  
ובאמצעות חברת הבת קבוצת יושפה ג.ע פינוי בינוי בע"מ בהתחדשות עירונית של מתחמי מגורים. להרחבה    38/2לתמ"א  

 . 3ב.1לגבי עסקת רכישת המניות ראה ביאור 
( הוסכם להעמיד לחברה כל אחד  50%( וקרסו נדל"ן )50%במסגרת הסכמי המייסדים בין בעלי המניות בחברה, פרופדו )

לפי חלקו בהון המניות המונפק של החברה, מעת לעת, הלוואות בעלים, הון עצמי וערבויות שידרשו לחברה לצורך מימון  
ן הסכימו בעלי המניות כי לחברה יהיה בכל עת פקדון כספי פעילותה, כפי שיקבע על ידי דירקטוריון החברה. כמו כ

מיליון ש"ח אשר ישמש את החברה לצורך פעילותה השוטפת לרבות הזרמות הון/חוב ככל ויידרש לחברה    2-בסכום של כ
 הבת.

 בדבר ההלוואה שהועמדה לחברה בערבות בעלי המניות.  19ראה גם ביאור 
 

 אירועים מהותיים בתקופת הדוח . ב
 

 מלחמת "חרבות ברזל" .1
 

 ), גיוסי המילואים והכרזת הממשלה על מצב מלחמה  )מלחמת "חרבות ברזל"2023לאוקטובר    7בעקבות מתקפת  
חלה ירידה בהיקפי הפעילות הכלכלית והעסקית במדינה. במהלך תקופת הדיווח, בין היתר עקב הגבלת תנועה של 
גורמים מקצועיים ושיבושים בשרשרת האספקה כתוצאה מהמצב הבטחוני השורר בישראל העריכה מחדש החברה 

מונאית ופינלס בתל אביב. עקב כך,  את יכולתה לעמוד בלוחות הזמנים של פרויקט מוזיר, זכרון יעקב, מרים החש
בהתאם   הפרויקט  תקציבי  את  והתאימה  הבניה,  ועלויות  הדירה  לשכר  באשר  אומדניה  את  החברה  עדכנה 

 לאיחורים במסירת הדירות. על רקע זאת, חל גידול בהוצאות בגין בניה ושכ"ד.  
בהינתן שלא יחול שינוי לרעה במצב הבטחוני במדינה, החברה לא צופה פגיעה משמעותית במועדי גמר הפרויקטים 

 .ובתקציבי הפרויקטים מעבר למה שנלקח בחשבון בדוחות הכספיים
את  ולפרוע  להמשיך  החברה  של  ביכולתה  יש  כי  למסקנה  והגיעה  לעיל  כאמור  ההשלכות  את  בחנה  החברה 
התחייבויותיה בעתיד הנראה לעין. בקביעה זו הסתמכה החברה בין היתר על הנכסים הנזילים העומדים לרשותה 

 ועודפים הצפויים מהפרויקטים בביצוע. 
 

 
 שינוי בעקומי הריבית וציפיות האינפלציה   .2

 
עלה מדד המחירים לצרכן בישראל,   2021בשנת    -חלה עליה בשיעורי האינפלציה בישראל ובעולם    2021החל משנת  

לשנים   גם  המשיכה  אשר  בעולם  2022-2023עלייה  מרכזיים  בנקים  החליטו  העולמית  המחירים  עליית  לצד   .
מג המשך  רקע  על  המחירים.  עליות  את  לבלום  במטרה  הריבית  את  להעלות  האינפלציה  ובישראל  עליית  מת 

ועד למועד פרסום דוח זה, על העלאת שיעור ריבית   2022החליטה הוועדה המוניטרית של בנק ישראל במהלך שנת  
 . 6%כך ששיעור ריבית הפריים נכון למועד פרסום דוח זה עומד על  4.5%בנק ישראל ברמה של 

לעלייה בשיעור ריבית המשכנתאות לרוכשי הדירות יש השפעה על הביקוש לדירות מגורים. כתוצאה מכך כיום  
רוב עסקאות רכישת דירות מתרחשות כך שמרבית תשלום התמורה הינו בסמוך למסירה, גורם המשפיע על צרכי  

 . מימון הפרויקטים
ולקבל   המשכנתאות  בתשלום  לשאת  הרוכשים  ביכולת  פגיעה  להיות  עלולה  הריבית  בשיעור  לעליה  כן,  כמו 
משכנתאות חדשות, ופגיעה ביכולת רוכשי דירות ושטחי מסחר לעמוד בלוח התשלומים, וכפועל יוצא מכך להשפיע  

 . לרעה על תזרים המזומנים של החברה
לשינויי הריביות ולעלייה בשיעורי האינפלציה עשויה להיות השפעה משמעותית על פריטים בדוחות הכספיים  

 .  19אשר ההתייחסות לגביהם כלולה בביאור 
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 כללי )המשך(:  – 1ביאור 

 אירועים מהותיים בתקופת הדוח )המשך( . ב
 

 הקמת החברה ורכישת מניות בחברת קבוצת יושפה ג.ע בע"מ .3
 
 

"   2024במרץ    28ביום   )להלן: "(  מועד החתימה)להלן:  התקשרה החברה במערך הסכמים עם צדדים שלישיים 
"( אשר נכנסו לתוקף במועד החתימה, שהינו גם מועד ההשלמה, לביצוע רכישת מניות בקבוצת  מערך ההסכמים"

 "(.יושפהיושפה ג.ע בע"מ )להלן: "

ה"ה  ,  28%- "( בשיעור של כהמוכרת" )להלן:  CF GLOBAL 1 LLCעובר למועד החתימה, הוחזקה יושפה על ידי  
-וכן ע"י משקיעים פרטיים נוספים בשיעור של כ  19%-בשיעור של כ  "(האחים שרון יושפה ואורן יושפה )להלן: "

3%5  " הנוספים)להלן:    הנוספים   והמוכרים  מהמוכרת  החברה  רכשה  ההסכמים,  מערך  במסגרת"(.  המוכרים 
  עשויה  היא  וכן  "(,יושפה  הון "  )להלן:   יושפה   של  והנפרע  המונפק המניות  מהון  49% החתימה  במועד  מיידי  באופן
 וכן  שלבים,  במספר  שתמומשנה(  ככל  ,CALL-ו  PUT  אופציות  )באמצעות  יושפה  מהון  100%  סה"כ  עד  לרכוש
 : , כמפורט להלןהבעלים הלוואות ליושפה יועמדו

 ( CALL-ו  PUTהסכמי רכישת מניות יושפה ואופציות ) . א

החברה התקשרה  ההסכמים,  מערך  כ   במסגרת  רכשה  פיהם  על  מניות  רכישת  יושפה    49%-בהסכמי  מהון 
הלוואת   ליושפהמיליון ש"ח. כמו כן, העמידה החברה    36מהמוכרת ומהמוכרים הנוספים בתמורה לסך של  

כ של  בסך  וחלק   31-בעלים  ליושפה  המוכרת  שהעמידה  בעלים  הלוואת  מלוא  פרעון  לצורך  ש"ח  מיליון 
מהלוואות בעלים שהעמידו המוכרים הנוספים ליושפה. כמו כן, החברה תעמיד ליושפה בתוך שנה ממועד 

שתשמש לפרעון יתרת הלוואת הבעלים שהעמידו המוכרים   מיליון ש"ח  11-כהחתימה הלוואת בעלים בסך  
 . הנוספים ליושפה

מניות נוספים מהון יושפה )להלן: "  2% ( לרכישתCALLבנוסף, המוכרים הנוספים העניקו לחברה אופציה )
מיליון ש"ח הניתנת למימוש    2.5", בהתאמה( בתמורה לסך של  אופציית רכישת מניות התוספת"-" והתוספת
"(, וכן בכפוף למימוש תקופת אופציית רכישת מניות התוספתחודשים ממועד החתימה  )להלן: "  13עד חלוף  

( ניתנה לחברה מאת המוכרים הנוספים אופציה  נוספת לרכישת  (CALLאופציית רכישת מניות התוספת, 
)כ )להלן: "  30%-יתרת מניות המוכרים הנוספים  "(, בתמורה  אופציית רכישת יתרת המניותמהון יושפה( 

כ של  אופ  21.7-לסך  מימוש  ממועד  החל  למימוש  הניתנת  ש"ח,  )ככל מיליון  התוספת  מניות  רכישת  ציית 
 שנים ממועד החתימה. 3שתמומש(, ועד חלוף 

לא תממש את אופציית רכישת מניות התוספת עד תום תקופת אופציית רכישת   החברהכן נקבע, כי ככל ש
 מניות התוספת, תו 

)למוכרים הנוספים  קנה   מיליון ש"ח    2.5( למכור לחברה את מניות התוספת תמורת סך של  PUTאופציה 
התוספת" )להלן: מניות  מכירת  בתוך  אופציית  למימוש  הניתנת  אופציית   30"(,  תקופת  מתום  החל  ימים 

ימים לאחר מכן. כמו כן, בכפוף למימוש אופציית רכישת מניות התוספת    30רכישת מניות התוספת ועד חלוף  
( הנוספים האופציה  למוכרים  מניות התוספת, תוקנה  יתרת  PUTאו אופציית מכירת  לחברה את  למכור   )

)כ יום החל    30מיליון ש"ח, הניתנת למימוש בתוך    17.7-מהון יושפה( בתמורה לסך של כ  30%-מניותיהם 
 ניות(. שנים ממועד החתימה )בתנאי שלא מומשה אופציית רכישת יתרת המ 3מחלוף 

עם כל אחד מהאחים בהסכם אופציות, במסגרתו העניק כ"א מהאחים לחברה    כמו כן, התקשרה החברה
( למכור PUT( את כל מניותיו עד למועד הפקיעה, וכן ניתנה לכ"א מהאחים אופציה )CALLאופציה לרכוש )

חודשים   36מהון יושפה( , הניתנות למימוש בתקופה שהחל מתום    19%-לחברה את כל מניותיו )המהוות יחד כ
מיליון ש"ח )קרי,   7חודשים ממועד החתימה, בתמורה לסכום הגבוה מבין: )א(   60ממועד החתימה ועד תום  

אחים כפי שייקבע ע"י מעריך שווי חיצוני מיליון ש"ח עבור כלל מניות האחים(; )ב( שווי מניות של כ"א מה  14
חודשים מהמועד חתימה בשל קרות מקרה   36. במקרה שבו נמסרה הודעת מימוש לפני חלוף  20%בתוספת  

 . 20%מזכה, אזי התמורה תיקבע בהתאם למנגנון כאמור אך ללא תוספת של 

הנוספים    האופציות  תמורות  לתשלום  החברהלהבטחת התחייבויות   עם המוכרים  פי מערך ההסכמים  על 
"(, כל אחד מבעלי הסכומים המובטחיםוהאחים לרבות הפרשי הצמדה וריבית פיגורים ככל שיחולו )להלן: "

. כמו כן, ערבות כל  החברהמהתחייבויות    50%-"(, יהיה ערב לחוד להערבותמניות החברה )להלן ולעיל: " 
ל החברה  מניות  בעלי  מבין  המניות   50%-אחת  בעלי  הסכם  פי  על  החברה  של  הכספיות  התחייבויות  מכל 

)ללא הגבלה בסכום( לתאגיד  יעמידו כל אחת מהערבות, ערבות  בנוסף,  להלן.  ב'  ביושפה המתואר בסעיף 
 י.ד בנקאמיליון ש"ח של יושפה לתאגי 9-מחוב בסך של כ 24.5%בנקאי להבטחת 
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 כללי )המשך(:  - 1ביאור 
 הדוח )המשך(:אירועים מהותיים בתקופת  . ב

 הקמת החברה ורכישת מניות בחברת קבוצת יושפה ג.ע בע"מ )המשך( .3
 

 הסכם בעלי מניות יושפה      ב. 

, האחים, המוכרים הנוספים וכן יושפה התקשרו במועד החתימה בהסכם בעלי מניות לצורך הסדרת החברה
מערכת היחסים בין בעלי המניות ביושפה בקשר עם הבעלות, השליטה והניהול ביושפה, הכולל בין היתר את  

  55%באסיפה תתקבלנה ברוב של  ההחלטות    –   אסיפה כללית של בעלי המניות ביושפהההוראות הבאות:  
עלתה   בו  )עד המועד  זכות הכרעה  לחברה תהייה  בנושאים שהוסכמו    החברה מהקולות, כאשר בהחלטות 

מעל   של  אשר    50%להחזקה  מיוחדות  החלטות  למעט  רגיל  ברוב  ההחלטות  יתקבלו  זה  וממועד  ביושפה, 
ים )שניים מטעם  חבר 4הדירקטוריון ימנה   – דירקטוריון יושפהמקרב בעלי המניות(;  85%יתקבלו ברוב של 

ואחד מטעם המוכרים הנוספים(. החלטות הדירקטוריון תתקבלנה ברוב של  החברה , אחד מטעם האחים 
על החלטות בנושאים שהוסכמו תוקנה    55% מקולות הדירקטורים המשתתפים בהצבעה, כאשר בהצבעה 

ביושפה,    50%להחזקה של מעל    החברהזכות הכרעה )עד המועד בו עלתה    החברהלדירקטור/ים שמונו מטעם  
 85%וממועד זה יתקבלו ההחלטות בדירקטוריון ברוב רגיל למעט החלטות מיוחדות אשר תתקבלנה ברוב של  

לאחים ניתנה הגנה מפני דילול החזקותיהם ביושפה.   –  אי דילולמקולות הדירקטורים המשתתפים בהצבעה;  
 והסכם המניות. החברה מאחדת את יושפה בעקבות שליטה אפקטיבית לאור האופציות

 
 

 הגדרות  . ג

 
 בדוחות כספיים אלה: 

    החברה 
 - 

 (. 50%( ופרופדו בע"מ )50%פרופדו קרסו בע"מ, מוחזקת ע"י קרסו נדל"ן )

 חברות, שדוחותיהן מאוחדים באופן מלא, במישרין או בעקיפין, עם דוחות החברה.  -  חברות מאוחדות  

  חברת בת  
  - 

 קבוצת יושפה ג.ע. בע"מ. 

 חברה נכדה 
  - 

 קבוצת יושפה ג.ע פינוי בינוי בע"מ.

  הקבוצה 
  - 

 החברה וחברות מאוחדות.

  צד קשור 
  - 

 ( בדבר צדדים קשורים.2009) 24כמשמעותו בתקן חשבונאות בינלאומי 

  בעלי עניין  
  - 

( בפסקה  בסעיף  1כמשמעותם  עניין" בתאגיד  "בעל  להגדרת  ערך,   1(  ניירות  לחוק 

 . 1968 -התשכ"ח 

 בעלי שליטה 
  - 

 . 2010 -כהגדרתם בתקנות ניירות ערך )דוחות כספיים שנתיים( התש"ע 

 
 

 בסיס עריכת הדוחות הכספיים:  – 2ביאור 

 הצהרה על עמידה בתקני דיווח כספי בינלאומיים:  . א

 "(. IFRSהדוחות הכספיים המאוחדים הוכנו על ידי החברה בהתאם לתקני דיווח כספי בינלאומיים )להלן: "
 . 2025 בפברואר 27 ביום החברה דירקטוריון ידי על לפרסום אושרו המאוחדים הכספיים הדוחות

 

 מטבע פעילות ומטבע ההצגה     . ב

הדוחות הכספיים המאוחדים מוצגים בש"ח, שהינו מטבע הפעילות של החברה, ומעוגלים לאלף הקרוב, למעט אם  
 צויין אחרת. 

 השקל הינו המטבע שמייצג את הסביבה הכלכלית העיקרית בה פועלת החברה. 

 בסיס המדידה  -עקרונות עריכת הדוחות הכספיים  . ג

וזכויות   בניינים בהקמה  וההתחייבויות הבאים: מלאי  הנכסים  למעט  ההיסטורית  העלות  בסיס  על  הוכנו  הדוחות 

 במקרקעין, הנמדד כנמוך מבין עלות או שווי מימוש נטו, נכסי והתחייבויות מסים נדחים, הפרשות.
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 בסיס עריכת הדוחות הכספיים )המשך(  – 2ביאור 

 תקופת המחזור התפעולי:  . ד

לפיכך,  המחזור התפעולי של החברה בקשר עם יזמות בניינים למכירה אשר עשויה להימשך לתקופה של עד ארבע שנים.  

על המצב הכספי   בדוח  פעילות מסווגים  לאותה  ישיר  באופן  וההתחייבויות הקשורים  היזום הנכסים  לפעילות  ביחס 

 במסגרת הנכסים וההתחייבויות השוטפים בהתאם למחזור התפעולי. 

 

 שימוש באומדנים ושיקול דעת .ה

 באומדנים שימוש 

, נדרשת הנהלת החברה להשתמש בשיקול דעת, לצורך ביצוע  IFRS  -בעריכת הדוחות הכספיים המאוחדים בהתאם ל
הערכות, אומדנים והנחת הנחות אשר משפיעים על יישום המדיניות ועל הסכומים של נכסים והתחייבויות, הכנסות 

 והוצאות. יובהר שהתוצאות בפועל עלולות להיות שונות מאומדנים אלה. 

בהערכות  ששימשו  העיקריות  וההנחות  החברה  של  החשבונאית  המדיניות  יישום  בעת  ההנהלה,  של  הדעת  שיקול 
 הכרוכות באי וודאות, הינם עקביים עם אלו ששימשו בעריכת הדוחות הכספיים השנתיים המאוחדים.

 

אומדן/שיקול 
 דעת

 הפנייה השלכות אפשריות  הנחות עיקריות

 ערך  ירידת בחינת
 בניינים  מלאי

 וזכויות בהקמה
 במקרקעין

 ליתרות  נטו  מימוש שווי של אומדן
 המימוש שווי. למגורים דירות מלאי

 אומדן  על מתבסס דירות בגין נטו
 בפרויקט  הצפויות ועלויות הכנסות

 או בהפסד הכרה
 מירידת  הפסד ביטול

 .ערך

 בדבר  7ביאור   ראה
 בהקמה בניינים מלאי

 .במקרקעין וזכויות

 בניינים  מלאי בנכס ההכרה בעת הכרה במלאי
 החברה במקרקעין וזכויות בהקמה

 בהווה יכולת לה קיימת האם בוחנת
 הכלכלי במשאב  השימוש את להתוות
 הכלכליות ההטבות  את ולהשיג

 .בעתיד ממנו לנבוע העשויות

 מלאי בנכס הכרה
 וזכויות  מקרקעין

 זקיפת  או במקרקעין
 בגין  הוצאות

 .ס"לרווה פרויקטים

 בדבר  7ביאור   ראה
 בהקמה בניינים מלאי

 .במקרקעין וזכויות

 בניינים  מלאי סווג
 וזכויות בהקמה

 ,במקרקעין
 על מקדמות

 מקרקעין חשבון

 שוטפים לנכסים הסווג בקביעת
 יזמות  בתחום שוטפים שאינם ונכסים

 הצפי  את החברה אומדת ן"הנדל
 הקמת  של וסיום התחלה למועד

 הכללתם בחינת לצורך הפרויקטים
 החברה של היזמי התפעולי  במחזור
 של וההתחייבויות הנכסים ובסעיפי

 .החוזר ההון

 שוטפים נכסים סווג
 שאינם ונכסים

 שוטפים 

 בדבר  7ביאור   ראה
 בהקמה בניינים מלאי

 .במקרקעין וזכויות

 התחייבות אומדן
 בניה  שירותי למתן

 שירותי למתן ההתחייבות בקביעת
 לקביעת החברה נדרשת בניה

 הקרקע של ההוגן השווי בגין אומדנים
 הבניה שירותי של ההוגן השווי או

 אומדן  על כלל בדרך מבוסס אשר
 לחברה  השירותים של החזויה העלות

 מקובל  מרווח בתוספת

 מלאי נכס רישום
 כנגד מקרקעין

 למתן התחייבות
 .בניה שירותי

 בדבר 10ביאור   ראה
 בהקמה בניינים מלאי

 .במקרקעין וזכויות

 קיום  אופן קביעת
 הביצוע  מחויבויות

 של  בפרויקטים
 בנייה  ייזום

 למגורים 

 מגורים דירת על השליטה כי בקביעה
 וכתוצאה זמן לאורך ללקוח מועברת

, זמן לאורך בהכנסה להכיר יש מכך
 דעת  חוות על מסתמכת  החברה

 והוראות  החוזה הוראות, משפטיות
 קיימת  לחברה כי המצביעות החוק
 .החוזה של קיומו את  לאכוף זכות

 ההכרה  בעיתוי שינוי
 לאורך בהכנסה

 .החוזה תקופת

ביאור   בדבר   12ראה 
 .הכנסות

עלויות   סך  אומדן 
 החוזה 

 בגין העלויות סך את  אומדת החברה
, כמויות להערכת בהתאם חוזה

 לצורך צפויים זמנים ולוחות מחירים
 המשמש ההשלמה שיעור אמידת

 מידי שיוכרו ההכנסות סכום לקביעת
 החוזה  האם  קביעה לצורך וכן תקופה

 .שקיים ככל, מכביד הינו

 קיטון או גידול
 ההכנסות  בסכומי
 לאורך שיוכרו
 החוזה תקופת
 בגין  בהפסד והכרה

 ככל , מכביד חוזה
 .שקיים

 בדבר 12 ביאור ראה
 13 וביאור הכנסות

 המכר  עלות בדבר
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 מדיניות חשבונאית מהותית  – 3ביאור 

 הקבוצה.  ישויות של אלה בדוחות המאוחדים לדוחות בעקביות יושמו להלן המפורטת החשבונאית המדיניות כללי

 

 בסיס איחוד    . א

 חברות בנות    .1

 באופן מיושמת בנות  חברות של החשבונאית המדיניות . החברה ידי על הנשלטות ישויות  הינן בנות חברות
 שטרם  הפסדים או ורווחים הדדיות  יתרות . הקבוצה ידי על שאומצה  החשבונאית למדיניות  ועקבי אחיד

 המאוחדים.  הכספיים הדוחות במסגרת בוטלו חברתיות בין מעסקאות הנובעים מומשו
 

 (PUTאופציית מכר )  .2

 במכשיר או במזומן המסולקת, שליטה מקנות שאינן זכויות לבעלי הקבוצה ידי על שהונפקה מכר אופציית
בערך  שינויים, העוקבות בתקופות. המימוש תוספת של הנוכחי הערך בגובה כהתחייבות מוכרת , אחר פיננסי

 חלקם את כולל, הבת חברת ברווחי החברה של חלקה. והפסד רווח בדוח מוכרים המימוש תוספת הנוכחי של
 . כאמור מכר אופציית הקבוצה הנפיקה להם, שליטה מקנות שאינן הזכויות בעלי של

 
 עדכון עודפי עלות  .3

 
במידה והטיפול החשבונאי הראשוני בצירוף עסקים לא הושלם עד סוף תקופת הדיווח שבה צירוף העסקים  
אירע, הקבוצה תדווח סכומים ארעיים בגין הפריטים שלגביהם לא הושלם הטיפול החשבונאי. במהלך תקופת  

הסכומים את  למפרע  הקבוצה  מתאמת  הרכישה,  ממועד  אחת  שנה  על  תעלה  לא  אשר  הארעיים   המדידה, 
שהוכרו במועד הרכישה כדי לשקף מידע חדש שהושג לגבי עובדות ונסיבות שהיו קיימות במועד הרכישה ואשר, 

 אם היו ידועות, היו משפיעות על המדידה של הסכומים שהוכרו לאותו מועד. 

 צירופי עסקים ומוניטין  .4

 הנרכש  העסק של וההתחייבויות הנכסים מזוהים זו  בשיטה. הרכישה בשיטת מטופלים עסקים צירופי כל
 . הרכישה במועד ההוגן לשווים בהתאם
 שנוצר ברווח מכירה היא(, שלילי מוניטין הכוללת כזאת) הזדמנותי במחיר רכישה מבצעת והקבוצה במידה

 .הרכישה במועד והפסד רווח בדוח מכך כתוצאה
 

 מכשירים פיננסיים    . ב

 נכסים פיננסיים שאינם נגזרים  .1
 הכרה ומדידה לראשונה בנכסים פיננסיים  

 של להנפקה או לרכישה במישרין לייחס שניתן עסקה עלויות בתוספת הוגן בשווי לראשונה נמדד פיננסי נכס
 חייבים . שלו העסקה מחיר לפי לראשונה נמדד משמעותי מימון רכיב כולל שאינו לקוח. הפיננסי הנכס

 חוזה  מנכס הסיווג שינוי במועד החוזה נכסי של בספרים ערכם לפי לראשונה נמדדים, חוזה בנכסי שמקורם
 ועמידה הנכס ברמת העסקי המודל את מעריכה החברה, חוב נכסי של העסקי המודל הערכת בעת .לחייבים

 . והריבית הקרן במבחן
 
 

  מופחתת בעלות הנמדדים פיננסים נכסים
 המוחזקים חובה ויתרות חייבים, מוגבלים פיקדונות, מזומנים ושווי ומזומנים חייבים יתרות לחברה

 תזרימי(  18 ביאור ראה נוספים )לפרטים. החוזיים המזומנים תזרימי גביית שמטרתו עסקי מודל במסגרת
 עבור תמורה משקפת אשר וריבית קרן תשלומי ורק אך כוללים, אלו פיננסיים נכסים בגין החוזיים המזומנים

 בשיטת, מופחתת בעלות נמדדים אלו פיננסיים נכסים, לכך בהתאם. האשראי וסיכון הכסף של הזמן ערך
 בעלות  הנמדדים פיננסיים נכסים בגין חזויים אשראי להפסדי בהפרשה מכירה החברה. האפקטיבית הריבית

 להפסדי השווה בסכום לקוחות בגין חזויים אשראי להפסדי ההפרשה את למדוד בחרה החברה. המופחתת
 ההפרשה  לקביעת בנפרד מהותית  לקוח יתרת כל בוחנת החברה. המכשיר חיי כל לאורך החזויים האשראי
 תוך,  החברה של ההיסטורי הגבייה ניסיון על מבוססת האשראי להפסדי ההפרשה .חזויים אשראי להפסדי

 . הלווה או הלקוח של לנסיבותיו בהתאם, חזויות מגמות של והערכה נוכחיים לתנאים מותאם שהוא
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 מדיניות חשבונאית מהותית )המשך( – 3ביאור 

 
 התחייבויות פיננסיות שאינן נגזרים   .2

 בנקאיים מתאגידים ואשראי הלוואות, מבנקים יתר משיכות: כוללות נגזרים שאינן פיננסיות התחייבויות
 התחייבויות (18 ביאור ראה נוספים )לפרטים. אחרים וזכאים ספקים, חוב אגרות , אחרים אשראי ומנותני

, לראשונה ההכרה לאחר. לייחוס הניתנות העסקה עלויות כל בניכוי הוגן בשווי לראשונה מוכרות פיננסיות
 עסקה עלויות .האפקטיבית הריבית לשיטת בהתאם מופחתת בעלות נמדדות פיננסיות התחייבויות

, בה לראשונה ההכרה בעת הפיננסית מההתחייבות מנוכות  חוב מכשיר  להנפקת ישיר באופן המיוחסות
 כהוצאות  הפיננסית ההתחייבות חיי לאורך ומוכרות  האפקטיבית הריבית בשיעור מגולמות אלו עלויות
 מסוימים אירועים בקרות  משתנה בריבית הלוואות של המופחתת העלות במדידת .והפסד רווח בדוח מימון

 ומתאימה  הצפויים המזומנים תזרימי את דיווח תאריך בכל אומדת החברה, משתנה בסיס ריבית בעלות או/ו
 .העדכני הריבית שיעור את  לשקף בכדי האפקטיבית  הריבית שיעור את

 
 

 מלאי בניינים בהקמה וזכויות במקרקעין   . ג
 בניינים  מלאי בנכס ההכרה בעת השוטפים הנכסים במסגרת המסווגים במקרקעין וזכויות בהקמה בניינים מלאי

 הכלכלי במשאב השימוש את להתוות בהווה יכולת לה קיימת האם בוחנת החברה במקרקעין וזכויות בהקמה
 נמדד  במקרקעין וזכויות בהקמה בניינים מלאי .בעתיד  ממנו  לנבוע העשויות הכלכליות ההטבות  את ולהשיג
 ולמצבו למקומו ולהבאתו המלאי לרכישת העלויות את כוללת המלאי עלות. נטו המימוש וערך העלות מבין כנמוך

 תקורות  של המיוחס החלק את העלות כוללת, גמורים בניינים ומלאי בנייה בתהליך מלאי של במקרה. הקיימים
 להשלמה  העלות אומדן בניכוי, הרגיל העסקים במהלך  המכירה מחיר אומדן הוא  נטו המימוש ערך. הבנייה
 בניינים  מלאי, שנמכרו ויחידות דירות עבור, עוקבות בתקופות. המכירה לביצוע הדרושות העלויות ואומדן
  .ההתקדמות לשיעור  בהתאם המכר לעלות נזקף במקרקעין וזכויות בהקמה

 למוכר  דירה שכר ותשלום  בנייה שירותי למתן בתמורה קומבינציה בעסקת החברה ידי על  הנרכש מקרקעין מלאי
, במקרקעין החזקה את  לקבל לחברה מאפשרים ההסכם  תנאי בו במועד ההוגן שוויו לפי מוכר , המקרקעין

 מאפשרים  ההסכם תנאי  בו  במועד כלל בדרך, דירה שכר ותשלום בנייה שירותי למתן בהתחייבות להכרה במקביל
 למדוד  ניתן לא בהם במצבים . הקרקע על המיזם המוקם להכשרת הדרושות הפעילויות את לבצע להתחיל לחברה
. הקרקע לבעל הניתנים בנייה שירותי של ההוגן השווי את החברה אומדת, הקרקע שווי את מהימן באופן

. בעסקה החל המשמעותי המימון רכיב את לשקף מנת על מתואמת כאמור ההתחייבות, עוקבות בתקופות
 לשיעור  בהתאם, בהתאמה המכר ועלות להכנסות נזקפים המקרקעין ומלאי הבנייה שירותי למתן ההתחייבות
  . בכללותו הבניין של ההתקדמות

 
 

  שוטפים הלא הנכסים במסגרת המסווגים במקרקעין וזכויות בהקמה בניינים מלאי
 כלכליות  הטבות צופה היא האם בוחנת החברה, עתידיים  פרויקטים בגין ייזום עלויות מתהוות לחברה כאשר

 ,מתקיים זה צפי כאשר. הפרויקט של כלכלית והיתכנות תכנונית היתכנות, משפטית להיתכנות בכפוף עתידיות
 בתחום למלאי עלויות הקצאת אופן .7 ביאור ראה נוספים לפרטים. הכספים בדוחותיה בנכס מכירה החברה

 מוקצות , לזיהוי שניתנות ישירות עלויות בנפרד. מכר  חוזה לכל העלויות את מייחסת למגורים היזמי ן"הנדל
 בהתאם חוזה לכל מיוחסות קרקע( בגין ומימון היטלים, אגרות )לרבות קרקע עלויות - .דירה לכל ספציפי באופן

 הבנייה עלויות יתר - .במבנה יחידות/הדירות כלל של  למחיר ביחס הספציפית היחידה/הדירה של מכירה למחיר
 ביחס ר"למ הבנייה ועלות הדירה לשטח בהתאם מוקצות , ספציפית דירה עם לזיהוי ניתנות  שלא המשותפות

 .בפרויקט התמורות כלל לעומת היחידות תמורות ליחס בהתאם וכן בכללותו לבניין
 
 

 היוון עלויות אשראי   . ד
להכינו לשימוש המיועד לו או למכירתו . עלויות אשראי ספציפי  נכס כשיר הינו נכס אשר נדרש פרק זמן מהותי כדי  

ולא ספציפי מהוונות לנכסים כשירים במהלך התקופה הנדרשת להשלמה והקמה עד למועד בו הם מוכנים לשימושם  
בתחום הנדל"ן   .המיועד או למכירתם. עלויות אשראי אחרות נזקפות עם התהוותן להוצאות מימון ברווח או הפסד

היזמי בישראל, דירות ויחידות מכורות ודירות ויחידות שטרם נמכרו , לרבות מרכיב הקרקע המיוחס להן, אינם  
 .מהווים נכס כשיר מהמועד שבו הושלמו באופן מהותי כל הפעולות הנדרשות לשם הכנת הנכס למכירתו
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 מדיניות חשבונאית מהותית )המשך( – 3ביאור 

 
 הכנסות   .ה

 סכום לפי נמדדת ההכנסה. שהובטחו השירות או הסחורה על שליטה משיג הלקוח כאשר בהכנסות מכירה החברה
 סכומים מלבד, ללקוח שהובטחו שירותים או סחורות להעברת בתמורה זכאית להיות מצפה החברה לו התמורה

  .שלישיים צדדים לטובת שנגבו
  חוזה זיהוי

 ( :הבאים התנאים כל מתקיימים כאשר רק לקוח עם בחוזה מטפלת החברה
 מחויבים והם) אחרות נהוגות עסקיות  לפרקטיקות בהתאם או פה בעל, בכתב( החוזה את אישרו לחוזה הצדדים א.

 להם. המיוחסות המחויבויות את לקיים
 יועברו. אשר השירותים או המוצרים לגבי צד כל של הזכויות את לזהות יכולה החברה ב.
 יועברו.  אשר השירותים או הסחורות עבור התשלום תנאי את לזהות יכולה החברה ג.
 חזויים הישות של העתידיים המזומנים תזרימי של והסכום העיתוי, הסיכון כלומר( מסחרית מהות יש לחוזה ד.

  וכן; מהחוזה כתוצאה להשתנות
  .ללקוח יועברו אשר השירותים או הסחורות עבור זכאית היא לה התמורה את תגבה שהחברה צפוי ה.

 התשלומים  פריסת ואופן שהתקבלו המקדמות אחוז את, היתר בין, בוחנת החברה )ה( בסעיף העמידה לצורך
  .מספיקים בטחונות של וקיומם ומצבו הלקוח עם קודם ניסיון, בחוזה

 
  ביצוע מחויבויות זיהוי

 ויחידות דירות למכירת לקוחות עם חוזים במסגרת הקיימות הביצוע מחויבויות בבחינת, היזמי  ן"הנדל בתחום
  .לקוח עם התקשרות בכל אחת ביצוע מחויבות החברה זיהתה, קלה ותעשייה לוגיסטיקה, מסחר

  העסקה מחיר קביעת
 רכיב של קיומו, משתנה תמורה: הבאים כל של ההשפעות את בחשבון מביאה החברה העסקה מחיר קביעת בעת

  .ללקוח לשלם שיש ותמורה במזומן שלא תמורה , בחוזה משמעותי מימון
  משתנה תמורה 

 ויתורים, זיכויים, החזרים, מהנחות כתוצאה להשתנות שעשויים וסכומים קבועים סכומים כולל העסקה מחיר
 טרם בגינם שהתמורה בחוזה שינויים וכן ומחלוקות תביעות, קנסות, ביצועים בגין בונוסים, תמריצים, מחיר על

 צפוי  כאשר רק, חלקו את  או, המשתנה התמורה סכום את  העסקה  במחיר כוללת החברה .הצדדים ידי על הוסכמה
 הקשורה  הודאות אי כאשר יתרחש לא שהוכרו המצטברות ההכנסות סכום של משמעותי ביטול כי גבוהה ברמה

 סכום  אומדן את הצורך במידת החברה מעדכנת, דיווח תקופת כל בסוף. מכן לאחר תתברר המשתנה לתמורה
 בגין  מפיצויים בעיקר נובעת משתנה תמורה, היזמי ן"הנדל בתחום .העסקה בתמורת שנכלל המשתנה התמורה
 משכנתא  בגין מראש ריבית  תשלום לקבלת  הדירות לרוכשי הניתנת בחוזה מחלופה וכן הדירות  במסירת  איחורים
 ושיטה מאחר  ביותר הסביר  הסכום בשיטת שימוש ידי על המשתנה התמורה סכום את  אומדת החברה .לרכישה

 .לו זכאית תהיה שהיא התמורה סכום את ביותר הטובה בצורה מתארת  זו
 

 
  משמעותי מימון  רכיב של קיומו 

 ,פחות או שנה הינו ללקוח  השירות או הסחורה העברת מועד לבין התשלום קבלת מועד בין הפער בהם במקרים
, היזמי ן"הנדל  בתחום .משמעותי מימון רכיב מפרידה ואינה בתקן הקבועה הפרקטית ההקלה את מיישמת החברה

 התשלומים לוח, החברה של המכר מחוזי בחלק. בענף כמקובל דרך לאבני בהתאם מתקבלת מהלקוחות התמורה
 חלק כאשר או משמעותית מקדמה משולמת בהם בחוזים: כגון, העבודה התקדמות לקצב חופף אינו החוזי

 ומכירה  משמעותי מימון רכיב של קיומו  את בוחנת החברה, אלו במקרים. הפרויקט לתום נדחה מהתמורה
  .בהתאם מימון הכנסות/בהוצאות

 
  במזומן  שאינה תמורה 
 החברה  ,התמורה של ההוגן השווי את סביר באופן לאמוד ניתן לא כאשר. הוגן בשווי נמדדת במזומן שאינה תמורה
 .ללקוח שהובטחו השירותים או הסחורות של הנפרד המכירה למחיר בהתייחס בעקיפין התמורה את מודדת

 ים שו לפי מוכר, החברה ידי על בניה שירותי למתן בתמורה המתקבל מקרקעין מלאי, בעין קומבינציה בעסקאות
 בהסכם.   התקשרות במועד  הבניה שירותי של ההוגן

 
  ביצוע מחויבויות קיום

 מאחר  זמן לאורך בהכנסות מכירה ולפיכך זמן לאורך שליטה מעבירה החברה, בישראל  היזמי ן"הנדל בתחום
 משפטית  דעת חוות על ובהתבסס, בישראל הרלוונטיות הדין והוראות לקוחותיה עם החברה של לחוזים ובהתאם

 לתשלום זכות לחברה יש, דירות למכירת החוזים במסגרת כי החברה קבעה, המשפטיים מיועציה שהתקבלה
 וכן), החוזה קיום את לאכוף שביכולתה העובדה לאור( מועד לאותו עד שהושלמו ביצועים עבור לאכיפה הניתנת

  .לחברה אלטרנטיבי שימוש עם נכס נוצר לא
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 מדיניות חשבונאית מהותית )המשך( – 3ביאור 

 
  ביצוע מחויבות בקיום התקדמות  מדידת
 נקבע  ההשלמה שיעור, זו לשיטה בהתאם . תשומות על המבוססת  שיטה  באמצעות ההתקדמות  את מודדת החברה

 זה אומדן. הביצוע מחויבות להשלמת הדרושות העלויות סך  לאומדן  ביחס בתקופה שהתהוו העלויות על בהתבסס
 בסיס על ומוקצות הביצוע מחויבות לקיום במישרין המתייחסות  עקיפות עלויות וכן  הישירות העלויות את כולל

 העברת  אופן את ביותר הנאותה בצורה מייצג העלויות בשיטת שימוש כי בדעה החברה. סביר העמסה מפתח
 לבצע  ניתן ולא מאחר, זמן פני על בהכנסה החברה מכירה עבורם יזמי ן"נדל של בפרויקטים .ללקוח  השליטה

 בגין  ההתקדמות שיעור את  קובעת החברה, בכללותו הבניין של הבנייה הסתיימה בטרם ספציפית דירה של מסירה
 אינה  החברה, תשומות על המבוססת גישה ביישום .בכללותו הבניין של ההתקדמות  לשיעור בהתאם  מכר  חוזה כל

 הסחורות על השליטה בהעברת החברה ביצועי את משקפות אינן אשר כלשהן תשומות של ההשפעות את כוללת
 ועלויות  והיטלים אגרות, קרקע עלות: כגון  עלויות, היזמי ן"הנדל בתחום, לכך בהתאם  .ללקוח השירותים או

  .ההשלמה שיעור במדידת נכללות אינן, הביצוע מחויבות בקיום להתקדמות תורמות אינן אשר, אשראי
 

  בביצוע התקדמות  לאחר שנחתמו  חוזים בגין  בהכנסה הכרה
 חתימה בעת, הפרויקט בהקמת החלה שהחברה לאחר מגורים דירת  למכירת לקוח עם מחייב חוזה נחתם כאשר

 נכון  הביצוע מחויבות של ההשלמה לשיעור בהתאם   ,”)up-catch”מצטבר(( בסיס  על מוכרות ההכנסות, החוזה על
  .החוזה חתימת למועד

 
  חוזה עלויות
 תשיב החברה כי צפוי כאשר כנכס  מוכרות, לסוכנים מכירה עמלות כגון לקוח עם חוזה השגת של תוספתיות עלויות
 שהינו  שיטתי  בסיס  על ושיווק מכירה  הוצאות בסעיף והפסד רווח לדוח מופחתות  כנכס שהוונו עלויות. אלו עלויות

 .הנכס מתייחס אליהם השירותים או הסחורות של ההעברה עם עקבי
 

 והתחייבות חוזה נכס קיזוז
  .הכספי המצב על בדוח בברוטו מוצגים שונים מחוזים הנובעים חוזה והתחייבות נכס חוזה 

 
  ולאחריות לבדק הפרשה
 לפי  או  החוק הוראות, לחוזה בהתאם ללקוחות אחריות שירותי מספקת החברה, לקוחות מול חוזים במסגרת
 ניתנים האחריות שירותי. שנים  10 עד שנה בין של לתקופה  המכר חוק להוראות בהתאם כלל בדרך, בענף המקובל

. ללקוח  שניתן נוסף שירות מהווים ואינם הצדדים בין שהוסכם במפרט ועמידה העבודה טיב את להבטיח מנת על
 ומכירה   IAS 37 להוראות בהתאם בה מטפלת אלא נפרדת ביצוע כמחויבות האחריות את מזהה לא החברה, לפיכך

 ככל  לאחריות ההפרשה כנגד שיפוי בנכס  מכירה החברה. האמורים השירותים עלות אומדן לפי לאחריות בהפרשה
 המבצע.  מהקבלן פיצוי שתקבל למעשה שוודאי

 
 

 הכנסות והוצאות מימון   .ו 
והכנסות בגין קיומו של מרכיב הכנסות מימון כוללות הכנסות ריבית בגין סכומים שהושקעו בפיקדונות בנקאיים,  

הוצאות מימון כוללות הוצאות בגין קיומו של מרכיב  .מימון משמעותי במסגרת חוזים עם לקוחות למכירת דירות
 .מימון משמעותי בעסקאות קומבינציה וחוזים עם לקוחות, עמלות בנקים ואחרים

 מפעילות מזומנים תזרימי במסגרת מוצגים שהתקבלו ודיבידנדים שהתקבלה ריבית, מזומנים תזרימי על בדוחות
 עלויות, מימון. בהתאם מפעילות מזומנים תזרימי במסגרת מוצגים ששולמו ודיבידנדים ששולמו ריביות. השקעה
 מימון.  מפעילות מזומנים תזרימי במסגרת ששולמה הריבית עם יחד מוצגות כשירים  לנכסים שהוונו אשראי

 
 מסים על ההכנסה  . ז

 נזקפים  או  והפסד רווח לדוח נזקפים ונדחים שוטפים מסים. ונדחים שוטפים מסים כוללים הכנסה על מסים
  .אחר כולל ברווח או בהון ישירות מוכרים אשר מפריטים ונובעים במידה אחר כולל לרווח או להון ישירות

 
  שוטפים מסים
 לפי  מחושב כשהוא, לשנה במס החייבת ההכנסה על להתקבל או להשתלם הצפוי המס סכום הינו השוטף המס

 . הדוח למועד למעשה נחקקו או שנחקקו החוקים לפי החלים המס שיעורי
 

  נדחים מסים
 דיווח  לצורך והתחייבויות נכסים של  בספרים הערך בין זמניים להפרשים בהתייחס הינה נדחים במסים ההכרה

 החברה  בו מהאופן שינבעו המס השלכות את משקפת נדחים מסים של המדידה .מסים לצרכי ערכם לבין כספי
 נמדדים  הנדחים המסים. והתחייבויות נכסים של בספרים הערך  את  לסלק  או להשיב ,הדיווח תקופת בתום, צופה

 או  שנחקקו החוקים על בהתבסס, ימומשו בו במועד הזמניים ההפרשים על  לחול הצפויים המס שיעורי לפי
 זמניים והפרשים מס הטבות, מועברים הפסדים בגין בספרים מוכר  נדחה מס נכס .הדוח  למועד למעשה שנחקקו
  .אותם לנצל יהיה ניתן שכנגדה, חייבת הכנסה תהיה שבעתיד צפוי כאשר לניכוי הניתנים
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  נדחים ומסים שוטפים מסים והתחייבויות נכסי קיזוז
 לאכיפה ניתנת משפטית זכות וקיימת במידה נדחים ומסים שוטפים מסים וההתחייבות נכסי מקזזת החברה
 נכסי  לסלק בכוונתה אשר, מס רשות אותה ידי על הממוסה במס חייבת הכנסה לאותה מיוחסים והם, לקיזוז

  .זמנית בו מיושבים השוטפים המסים והתחייבויות שנכסי או נטו בסיס על שוטפים מסים והתחייבות
 

 עסקאות עם בעל שליטה  . ח
 כי  העובדה בשל. העסקה במועד הוגן שווי לפי נמדדים שליטה בעל עם עסקה בוצעה שלגביהם והתחייבויות נכסים
 מהעסקה התמורה לבין  ההוגן השווי שקיים( בין )ככל ההפרש את החברה זוקפת, ההוני במישור בעסקה מדובר

 . להון
 

 תקנים חדשים      . ט

 הצגה וגילוי בדוחות הכספיים :  IFRS 18תקן דיווח כספי בינלאומי 

הצגת דוחות כספיים. מטרת התקן הינה לספק מבנה ותוכן    IAS 1תקן זה מחליף את תקן חשבונאות בינלאומי  
וכן דרישות אשר  והצגה חדשות  גילוי  והפסד. התקן כולל דרישות  רווח  משופרים לדוחות הכספיים, בפרט בדוח 

בינלאומי   חשבונאות  מתקן  הגילוי    IAS 1הובאו  מדרישות  כחלק  קלים.  נוסח  שינויי  עם  כספיים  דוחות  הצגת 
החדשות, חברות ידרשו להציג שני סיכומי ביניים בדוח על הרווח או ההפסד: רווח תפעולי ורווח לפני מימון ומס.  

רווח תפעולי, ר יסווגו לשלוש קטגוריות:  על הרווח או ההפסד  עבור מרבית החברות, התוצאות בדוח  ווח  בנוסף, 
כולל גם דרישה למתן גילוי נפרד  מהשקעות, ורווח ממימון. בנוסף לשנויים במבנה הדוחות על הרווח והפסד, התקן  

" כמו כן, במסגרת  non-GAAPבדוחות הכספיים בנוגע לשימוש במדדי ביצוע המוגדרים על ידי ההנהלה )מדדי .)"
חברות  יעודד  התקן  ובביאורים.  הכספיים  בדוחות  פריטים  של  ופיצול  לקיבוץ  ספציפיות  הנחיות  נוספו  התיקון, 
להימנע מסיווג פריטים כ'אחרים' )למשל, הוצאות אחרות(, וסיווג כזה יגרור דרישות גילוי נוספות. מועד היישום 

עם אפשרות ליישום מוקדם. החברה   2027בינואר,    1ילות ביום  לראשונה של התקן הינו לתקופות שנתיות המתח
 בוחנת את השלכות התיקון על הדוחות הכספיים ומועד היישום.

 
 

 מזומנים מוגבלים בחשבונות ליווי –4ביאור 

 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 אלפי ש"ח  

 34,370 ( 1מזומנים מוגבלים בחשבונות ליווי פיננסי)

 

כספי לקוחות וכספים אחרים המופקדים בחשבונות הליווי של החברה, חשבונות עו"ש ופיקדונות הקשורים אליהם,   (1)

משועבדים למלווים לטובת הפרויקטים בגינם התקבלו וזמינים לשימוש על ידי החברה בכפוף לקיום תנאים המוגדרים  

 בהסכמי הליווי בהם קשורה החברה. 

  ., בדבר מכשירים פיננסיים18חשיפת החברה לסיכוני אשראי ולסיכוני ריבית מפורטת בביאור  (2)

 

 נכסים והתחייבויות בגין חוזים עם לקוחות –5ביאור 

 הרכב  . א

 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 אלפי ש"ח  

נכסים בגין  

חוזים עם  

 לקוחות 

התחייבות 

בגין חוזים עם  

 לקוחות 

 ( 36,102) 20,464 ממכירת דירות 
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 התחייבות בגין חוזים עם לקוחות  . ג

 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 אלפי ש"ח  

 -  2024במרץ  21יתרה ליום 

 ( 31,130) יתרה שנרכשה במסגרת צירוף עסקים

 4,405 חוזים שסווגו ללקוחות 

 25,818 הכנסות שהוכרו בתקופת הדיווח

 ( 35,195) תקבולים שהתקבלו בתקופת הדיווח 

 ( 36,102) סך הכל

 

 

 מידע נוסף . ד

 פרויקט מוזיר

 12 סה"כ דירות למכירה

 12 סה"כ דירות שנמכרו ליום הדיווח 

 12 סה"כ דירות שהוכרו כמכורות ליום הדיווח 

 60,360 סה"כ הכנסות צפויות בפרויקט )אלפי ש"ח( 

 56,343 הדיווח )אלפי ש"ח( סה"כ הכנסות שהוכרו ליום 

 

 פרויקט זכרון יעקב, תל אביב 

 11 סה"כ דירות למכירה

 10 סה"כ דירות שנמכרו ליום הדיווח 

 10 סה"כ דירות שהוכרו כמכורות ליום הדיווח 

 62,764 סה"כ הכנסות צפויות בפרויקט )אלפי ש"ח( 

 39,141 סה"כ הכנסות שהוכרו ליום הדיווח )אלפי ש"ח( 

 

 

 נכסים והתחייבויות בגין חוזים עם לקוחות )המשך( –5ביאור 

 

 הכנסות לקבל . ב

 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 אלפי ש"ח  

 -  2024במרץ  21יתרה ליום 

 14,071 יתרה שנרכשה במסגרת צירוף עסקים

 ( 4,405) חוזים שסווגו ממקדמות מלקוחות

 23,626 הכנסות שהוכרו בתקופת הדיווח

 ( 12,828) שהתקבלו בתקופת הדיווח תקבולים 

 20,464 סך הכל
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 נכסים והתחייבויות בגין חוזים עם לקוחות )המשך( –5ביאור 

 

 פרויקט מרים החשמונאית, תל אביב 

 15 סה"כ דירות למכירה

 10 סה"כ דירות שנמכרו ליום הדיווח 

 10 סה"כ דירות שהוכרו כמכורות ליום הדיווח 

 98,280 סה"כ הכנסות צפויות בפרויקט)אלפי ש"ח( 

 16,472 ליום הדיווח )אלפי ש"ח( סה"כ הכנסות שהוכרו 

 

 פרויקט פינלס תל אביב

 15 סה"כ דירות למכירה

 10 סה"כ דירות שנמכרו ליום הדיווח 

 10 סה"כ דירות שהוכרו כמכורות ליום הדיווח 

 70,039 סה"כ הכנסות צפויות בפרויקט )אלפי ש"ח( 

)אלפי   הדיווח  ליום  שהוכרו  הכנסות  סה"כ 

 ש"ח( 

7,094 

 

 פרויקט סמאטס תל אביב 

 14 סה"כ דירות למכירה

 5 סה"כ דירות שנמכרו ליום הדיווח 

 5 סה"כ דירות שהוכרו כמכורות ליום הדיווח 

 98,693 סה"כ הכנסות צפויות בפרויקט )אלפי ש"ח( 

)אלפי   הדיווח  ליום  שהוכרו  הכנסות  סה"כ 

 ש"ח( 

 - 

 

 

 חייבים ויתרות חובה  –6ביאור 

 

 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 אלפי ש"ח  

 2,862 (1הוצאות מראש )

 660 מוסדות 

 3 צדדים קשורים

 66 אחרים

 3,591 

 

 אלפי ש"ח הינה בגין הוצאות שיווק מראש המשולמים למתווכי הדירות.  2,611 -יתרה בסך של כ (1)
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 מלאי בניינים בהקמה וזכויות במקרקעין –7ביאור 

 הרכב מלאי המסווג לזמן קצר: . א

 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 אלפי ש"ח  

 143,711 (1קרקע )

 18,548 אגרות מיסים והיטלים

 15,750 תכנון, קידום, ייזום פרויקטים ואחרות עלויות 

 9,124 עלויות אשראי שהוונו 

 37,035 עלויות בניה 

 57,488 ( 2עודפי עלות מיוחסים )

 ( 67,266) עלויות שהוכרו לרווח והפסד 

 214,390 

 

 

התחייבות לשירותי  כולל יתרה )לפני הפחתה לעלות המכר( בגין בעלי הקרקע בפרויקטים שבביצוע שנרשמה כנגד   (1)

 .10בניה והתחייבות שכ"ד. ראה ביאור 

 .19ראה ביאור  (2)

 

 הרכב מלאי המסווג לזמן ארוך:  . ב

 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 אלפי ש"ח  

 876 קידום ותכנון 

 232 אגרות מיסים והיטלים

 17,897 עלויות תכנון, קידום, ייזום פרויקטים ואחרות 

 7,434 עלויות אשראי שהוונו 

 89,623 ( 19עודפי עלות מיוחסים )ראה ביאור 

 116,061 

 

 מידע נוסף . ג

הינם   הפרויקטים  מרבית  למכירה.  דירות  להקמת  פרויקטים  של  תכנון  בתהליך  נמצאות  ונכדה  מאוחדת  חברה 
 בינוי". )הריסה ובניה( וחלק קטן בחברה נכדה הינו במסגרת התחדשות עירונית מסוג "פינוי  38/2במסגרת תמ"א 

לשאת  , על פי ההסכמים מתחייב הדייר למכור לחברה את מלוא זכויותיו בדירה ובתמורה מתחייב היזם, בין היתר
בעלויות הפינוי ושכר הדירה של הדייר וכן לבניית ומסירת דירה חדשה לדייר, כאשר היזם יהיה זכאי לכל הזכויות 

והכל כפי שנקבע בהסכמים תוקפם של ההסכמים מותנה בהתקיימות   .בפרויקט מלבד דירות הבעלים החדשות, 
 תנאים מתלים מצטברים וכן אבני דרך ומועדים להתקיימות התנאים המתלים. 

נכון למועד הדוח ,עבור הפרויקטים הכלולים בסעיף מלאי בניינים בהקמה וזכויות במקרקעין, לא ידוע לחברה על  
ניתן לביטול, וכן לא התקבלה כל  אי התקיימות תנאי מתלה בהסכמים, אשר   כתוצאה מכך הסכם מול הדיירים 

יצוין כי, ההסכמים כוללים מנגנונים שונים בהם ניתן יהא להאריך את המועדים  .הודעה כזאת מצד בעלי הדירות
 .להתקיימות התנאים המתלים וכן נקבעו תנאים מפסיקים בתרחישים של חוסר כדאיות כלכלית עבור היזם
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 מלאי בניינים בהקמה וזכויות במקרקעין )המשך(  7ביאור 

 
 להלן פרטים לגבי הפרויקטים העיקריים וההסכמים של חברה מאוחדת ונכדה:

 
 , תל אביב12פרויקט מוזיר יעקב      .1

יח"ד מחסנים במקומו מקים היזם    2-יח"ד ו   12קומות ובו    4תל אביב הריסת בנין ישן בן    12ברחוב מוזיר יעקב  
 יח"ד.   12יח"ד. חלק חברה מאוחדת הינו  25קומות מרתף חניה סך  2קומות מעל  8בנין בן 

 . 2021לדצמבר  21-והחלה את הקמת הפרויקט ב 2021באוגוסט  1-חברה מאוחדת קיבלה היתר בניה ב
חתמה חברה מאוחדת על הסכם פאושלי עם קבלן "עד מפתח" לצורך ביצוע כל העבודות   2021בנובמבר    23ביום  

העבודות  כל  לביצוע  בתמורה  הפרויקט.  והקמת  הקיימים  המבנים  של  להריסה  הנדרשים,  והשירותים 
  25.75 -בסך של כוהתחייבויות הקבלן, במלואן ובמועדן על פי ההסכם, החברה תשלם לקבלן תמורה פאושלית  

מיליוני ש"ח, צמוד למדד תשומות הבניה ובתוספת מע"מ כדין. להבטחת מילוי כל התחייבויות הקבלן לביצוע 
 .העבודות על פי ההסכם, וכן לביצוען במלואן ובמועדן, הקבלן העמיד לחברה ערבות ביצוע וערבות בדק

הקמת   2021ליולי    27ביום   לצורך  פיננסי  וליווי  מימון  לקבלת  הסכם  על  בנקאי  תאגיד  עם  החברה  חתמה 
 . 8הפרויקט. להרחבה ראה ביאור 

 למסור דירות.  2025לפרויקט והחלה במהלך חודש ינואר  4קיבלה החברה טופס  31.12.2024ביום 
 

 פרויקט זכרון יעקב, תל אביב     .2
יח"ד, במקומו מקים היזם    10קומות מעל קומת קרקע ובו   3תל אביב הריסת בנין ישן בן    11ברחוב זכרון יעקב  

  13-יח' מחסנים ו  2יח"ד,    11יח"ד. חלק חברה מאוחדת הינו    22קומות מרתף חניה סך    2קומות מעל    8בנין בן  
 חניות. 

 . 2023והחלה את הקמת הפרויקט בינואר   2022חברה מאוחדת קיבלה היתר בניה בחודש באוגוסט 
חתמה חברה מאוחדת על הסכם פאושלי עם קבלן "עד מפתח" לצורך ביצוע כל העבודות    2022ביולי    19ביום  

העבודות  כל  לביצוע  בתמורה  הפרויקט.  והקמת  הקיימים  המבנים  של  להריסה  הנדרשים,  והשירותים 
  25.75 -ך של כוהתחייבויות הקבלן, במלואן ובמועדן על פי ההסכם, החברה תשלם לקבלן תמורה פאושלית בס

מיליוני ש"ח, צמוד למדד תשומות הבניה ובתוספת מע"מ כדין. להבטחת מילוי כל התחייבויות הקבלן לביצוע 
 .העבודות על פי ההסכם, וכן לביצוען במלואן ובמועדן, הקבלן העמיד לחברה ערבות ביצוע וערבות בדק

הקמת    2022במאי    12ביום   לצורך  פיננסי  וליווי  מימון  לקבלת  הסכם  על  בנקאי  תאגיד  עם  החברה  חתמה 
 . 8הפרויקט. להרחבה ראה ביאור 

 
 פרויקט מרים החשמונאית, תל אביב      .3

יח"ד, במקומו מקים    10קומות מעל קומת קרקע ובו    3בנין ישן בן  תל אביב הריסת    22ברחוב מרים החשמונאית  
יח' מחסנים   2יח"ד,  15יח"ד. חלק חברה מאוחדת הינו  22קומות מרתף חניה סך  2קומות מעל  8היזם בנין בן 

 חניות.  13-ו
 . 2024והחלה את הקמת הפרויקט בינואר  2023חברה מאוחדת קיבלה היתר בניה בחודש אפריל 

חתמה חברה מאוחדת על הסכם פאושלי עם קבלן "עד מפתח" לצורך ביצוע כל העבודות    2023בדצמבר    13ביום  
העבודות  כל  לביצוע  בתמורה  הפרויקט.  והקמת  הקיימים  המבנים  של  להריסה  הנדרשים,  והשירותים 

 46.5  -סך של כוהתחייבויות הקבלן, במלואן ובמועדן על פי ההסכם, החברה תשלם לקבלן תמורה פאושלית ב
מיליוני ש"ח, צמוד למדד תשומות הבניה ובתוספת מע"מ כדין. להבטחת מילוי כל התחייבויות הקבלן לביצוע 

 .העבודות על פי ההסכם, וכן לביצוען במלואן ובמועדן, הקבלן העמיד לחברה ערבות ביצוע וערבות בדק
וליווי פיננסי לצורך הקמת    2023בפברואר    7ביום   חתמה החברה עם תאגיד בנקאי על הסכם לקבלת מימון 

 . 8הפרויקט. להרחבה ראה ביאור 
 
 

 תל אביב  10פרויקט פינלס      .4
 

קומות   4תל אביב, מתוכננת הקמת בנין חדש למגורים במסגרת הפרויקט יהרס בנין מגורים בן    10ברחוב פינלס  
 יח"ד.  15יח"ד. חלק היזם הינו  26קומות מעל קומות לחניה שיכלול  8יח"ד ובמקומו יוקם בנין בן  11הכולל 

. נכון 2024במרץ    31והחלה בהריסת המבנה ביום    2023באוגוסט    14חברה מאוחדת קיבלה היתר בניה ביום  
 הפרויקט נמצא בביצוע. 2024בדצמבר  31ליום 
חתמה חברה מאוחדת על הסכם פאושלי עם קבלן "עד מפתח" לצורך ביצוע כל העבודות    2023בדצמבר    13ביום  

העבודות  כל  לביצוע  בתמורה  הפרויקט.  והקמת  הקיימים  המבנים  של  להריסה  הנדרשים,  והשירותים 
 34.5  -סך של כוהתחייבויות הקבלן, במלואן ובמועדן על פי ההסכם, החברה תשלם לקבלן תמורה פאושלית ב

מיליוני ש"ח, צמוד למדד תשומות הבניה ובתוספת מע"מ כדין. להבטחת מילוי כל התחייבויות הקבלן לביצוע 
 .העבודות על פי ההסכם, וכן לביצוען במלואן ובמועדן, הקבלן העמיד לחברה ערבות ביצוע וערבות בדק

וליווי פיננסי לצורך הקמת    2023בפברואר    7ביום   חתמה החברה עם תאגיד בנקאי על הסכם לקבלת מימון 
 . 8הפרויקט. להרחבה ראה ביאור 

 
 
 
 
 
 

 בניינים בהקמה וזכויות במקרקעין )המשך(מלאי  –7ביאור 
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 תל אביב  20פרויקט סמאטס  .5

 
קומות    8יח"ד, במקומו מקים היזם בנין בן    15קומות ובו    4, תל אביב, הריסת בנין ישן בן  20ברחוב סמאטס  

 יח"ד.  14יח"ד. חלק חברה מאוחדת הינו  29קומות מרתף חניה סך  2מעל 
בניה   היתר  קיבלה  מאוחדת  אפריל  חברה  של    2024בחודש  הרביעי  ברבעון  הפרויקט  בהקמת  .  2024והחלה 
 , מועד בו הבנק המלווה הוציא ערבויות לבעלי הדירות. 2024בספטמבר  9העברת החזקה בקרקע היתה ביום 

חתמה חברה מאוחדת על הסכם פאושלי עם קבלן "עד מפתח" לצורך ביצוע כל העבודות   2024ביולי    4ביום  
העבודות  כל  לביצוע  בתמורה  הפרויקט.  והקמת  הקיימים  המבנים  של  להריסה  הנדרשים,  והשירותים 

 43.2  -של כ  והתחייבויות הקבלן, במלואן ובמועדן על פי ההסכם, החברה תשלם לקבלן תמורה פאושלית בסך
 מיליוני ש"ח, צמוד למדד תשומות הבניה ובתוספת מע"מ כדין. 

להבטחת מילוי כל התחייבויות הקבלן לביצוע העבודות על פי ההסכם, וכן לביצוען במלואן ובמועדן, הקבלן 
 העמיד לחברה ערבות ביצוע וערבות בדק. 

הקמת    2024ביוני    13ביום   לצורך  פיננסי  וליווי  מימון  לקבלת  הסכם  על  בנקאי  תאגיד  עם  החברה  חתמה 
 . 8הפרויקט. להרחבה ראה ביאור 

 
 

 כללי     .6
 

פרויקטים נוספים , מלבד הפרויקטים שצויינו מעלה אשר נמצאים בשלבי ביצוע   20לחברה מאוחדת קיימים  
 שונים.  

 פרויקטים אשר שיעור ההחתמות הינו על פי הרוב הדרוש. 5לחברה נכדה, העוסקת בפינוי בינוי, קיימים 
 
 

 אשראי מתאגידים בנקאיים   –8ביאור 

 

ביאור זה מספק מידע בדבר התנאים החוזיים של הלוואות ואשראי נושאי ריבית של הקבוצה, הנמדדים בעלות מופחתת. 

 , בדבר מכשירים פיננסיים.18נוסף בדבר החשיפה של הקבוצה לסיכוני ריבית, מטבע חוץ ונזילות, ניתן בביאור  מידע

 

 הרכב  . א

 31שיעור הריבית ליום  

 בדצמבר 

 

 בדצמבר 31ליום 

 2024 2024 

 אלפי ש"ח  % 

   

 47,202 (1ראה סעיף ) ( 1בנקאיים )הלוואות מתאגידים 

 73,195 ( 3( )2ראה סעיף ) ( 3( )2הלוואה ממוסד פיננסי )

  120,397 

 
 

 .  6% -  2024בדצמבר  31)*( שיעור ריבית הפריים ליום   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 אשראי מתאגידים בנקאיים )המשך(   –8ביאור 



 קרסו בע"מ פרופדו 
 

 דוחות הכספיים המאוחדים לביאורים 

24 

 

 
 : 31.12.2024תנאי ההלוואות ליום  (1)

ההלוואות נלקחו מתאגידים בנקאיים, נקובות בשקלים, לא צמודות ונושאות ריבית בשיעור "הפריים" בתוספת 

 מרווח. להלן תנאי ההלוואות ומועדי פרעונן. 

 

 פרטי ההלוואה 

  )אלפי ש"ח( 

יתרה ליום 

הדוח הכספי 

  אלפי ש"ח()

 

ריבית שנתית  

             בשיעור   

 

 

   מועדי פירעון  

   

הלוואה כללית קובצת יושפה 

   9,000בסך 

 . 15/02/2025 -ההלוואה עומדת לפרעון ב 1.9%פריים +  9,091

הלוואה כללית קובצת יושפה 

 2,300בסך 

  -ההלוואה עומדת לפירעון ב 1.8%פריים+  2,301

31/03/2025 . 

הלוואה כללית קובצת יושפה 

 2,400בסך 

  -ההלוואה עומדת לפירעון ב 1.8%פריים+  2,401

30/03/2025 . 

ההלוואות עבור פרויקט 

 מוזיר

 ההלוואות מתחדשות כל חודש.  1.15%פריים + 7,448

הלוואות עבור פרויקט זכרון 

 יעקב

 ההלוואות מתחדשות כל חודש.  1.15%פריים + 10,816

 חודש. ההלוואה מתחדשת כל  1.15%פריים + 602 הלוואה עבור פרויקט פינלס 

  2,500הלוואה מנוף בסך 

 עבור פרויקט זכרון

 . 30/03/2025ההלוואה עומדת לפרוע  6%פריים +  3,093

  4,500הלוואה מנוף בסך 

עבור פרויקט מרים  

 החשמונאית

 . 30/08/2026ההלוואה עומדת לפרוע  6%פריים +  4,987

  3,500הלוואה מנוף בסך 

 עבור פרויקט פינלס

 . 30/05/2026ההלוואה עומדת לפרוע  6%פריים +  3,879

  2,500הלוואה מנוף בסך 

 עבור פרויקט סמאטס 

 . 31/05/2027ההלוואה עומדת לפרוע  6%פריים +  2,584

 

במסגרת החתימה על הסכם לקבלת הלוואות המנוף, נתנה החברה שיעבודים וערבויות בעלים. לא נקבעו לחברה  

 ההסכמים.אמות מידה פיננסיות במסגרת  
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אלפי ש"ח הינן הלוואות במסגרת הסכמי ליווי של חברת בת עם תאגיד בנקאי בריבית פריים +    18,867  - סך של כ (2)

 13,792וסך הלוואות בסך    6%אלפי ש"ח הינו הלוואות מנוף להשלמת הון בריבית פריים +    14,543-. סך של כ1.15%

 בעיקר.  1.9%אלפי ש"ח הינן הלוואות כללית בשיעור ריבית של פריים  + 

)החברה נמצאת במו"מ להארכת הסכם הליווי עד   2024בדצמבר  31תל אביב לפרעון עד ליום  -הלוואת מנוף מוזיר

במרץ   30תל אביב לפרעון עד ליום    -למסירה אשר החלה לאחר תאריך הדוחות הכספיים(, הלוואת מנוף זכרון יעקב

הלוואת מרים החשמונאית2025 ליום    -,  עד  לפרעון  פינלס2026וסט  באוג   30תל אביב  הלוואת מנוף  תל אביב   -, 

 .  2026במאי  30לפרעון עד ליום 

במסגרת החתימה על הסכם לקבלת הלוואות המנוף, נתנה החברה שיעבודים וערבויות בעלים. לא נקבעו לחברה  

 אמות מידה פיננסיות במסגרת ההסכמים.

ניתנה בריבית   18,000  -קיבלה החברה הלוואה בסך של כ   2024ביולי    14ביום     (3) אלפי ש"ח מגוף פיננסי. ההלוואה 

ניתנו ערבויות אישות ביחד    6.9%קבועה של   לצורך קבלת ההלוואה  ועומדת לפרעון לאחר שנה מיום העמדתה. 

 מידה פיננסיות במסגרת ההסכמים.ולחוד של קרסו נדל"ן בע"מ ושל פרופדו בע"מ. לא נקבעו לחברה אמות 

אלפי ש"ח מגוף פיננסי לצורך רכישת מניות יושפה.    55,000 -קיבלה החברה הלוואה בסך של כ  2024במרץ    28ביום     (4)

  + פריים  בריבית  ניתנה  שתי    2%ההלוואה  בהסכם  קיימות  בנוסף,  העמדתה.  מיום  שנה  לאחר  לפרעון  ועומדת 

קבלת לצורך  שנה.  בת  מהן  אחת  כל  פרעון ההלוואה  מועד  להארכת  לטובת   תקופות  החברה  שיעבדה  ההלוואה 

המלווה בשעבוד קבוע, ראשון בדרגה, ללא הגבלה בסכום, את כל הזכויות הלווה בהון המניות המוקצה של הלווה  

בקבוצת יושפה ג.ע בע"מ, בנוסף בעלי המניות של החברה ערבים להחזר ההלוואה, לא נקבעו לחברה אמות מידה  

ד חתימת הדוחות הכספיים הודיעה החברה למלווה כי בכוונתה להאריך  פיננסיות במסגרת ההסכמים. נכון למוע

 את ההלוואה בשנה נוספת. 

ביאור זה מספק מידע בדבר התנאים החוזיים של הלוואות ואשראי נושאי ריבית של הקבוצה, הנמדדים בעלות  (5)

, בדבר מכשירים 18וסף בדבר החשיפה של הקבוצה לסיכוני ריבית, מטבע חוץ ונזילות, ניתן בביאור  מופחתת. מידע  

 פיננסיים. 

ההלוואות מוצגות בתמצית הדוח על המצב הכספי מאוחדים במסגרת ההתחייבויות השוטפות, בהתאם לתקופת     (6)

 המחזור התפעולי של פעילות הייזום שיכול להימשך עד ארבע שנים ועל פי מבחן מהות השימוש בכספים שהתקבלו.

 
 .20ראה ביאור  –לעיל שעבודים וערבויות  .ב

 
 

 זכאים ויתרות זכות  –9ביאור 

 הרכב:
 

 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 אלפי ש"ח  

 4,951 הוצאות לשלם 

 580 עובדים ומוסדות בגין שכר

 2,280 ריבית לשלם 

 2,555 מוסדות 

 453 מיסים לשלם 

 314 אחרים

 11,133 

 
 

 בגין עסקאות קומבינציההתחייבות   –10ביאור 
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 הסעיף כולל יתרה בגין התחייבות שירותי בניה ובגין התחייבות לשכ"ד.

    

 התחייבות לשירותי בניה 

 הרכב:

 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 אלפי ש"ח  

 1,393 בגין פרויקט מוזיר, תל אביב 

 7,036 בגין פרויקט זכרון יעקב, תל אביב

 29,805 החשמונאית, תל אביב בגין פרויקט מרים 

 22,106 בגין פרויקט פינלס, תל אביב

 42,854 בגין פרויקט סמאטס, תל אביב 

 103,194 

 

 התחייבות שכר דירה

 הרכב:

 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 אלפי ש"ח  

 212 בגין פרויקט זכרון יעקב, תל אביב

 3,691 בגין פרויקט מרים החשמונאית, תל אביב 

 2,500 פרויקט פינלס, תל אביבבגין 

 4,752 בגין פרויקט סמאטס, תל אביב 

 11,155 

 

 הון מניות   –11ביאור 

 

 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 מספר מניות 

 מונפק ונפרע רשום 

 1,000 10,000 ש"ח ע.נ. כ"א 1מניות רגילות בנות 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 הכנסות – 12ביאור 
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במרץ   21לתקופה מיום  
 31ועד ליום  2024

 בדצמבר 
 2024 

 אלפי ש"ח  

 49,444 ממכירת דירות 

 21,977 משירותי בניה

 71,421 

 

 עלות המכר  – 13ביאור 

 הרכב:

במרץ   21לתקופה מיום  

 31ועד ליום  2024

 בדצמבר 

 2024 

 אלפי ש"ח  

 46,671 עלויות הקמה 

 20,595 הפחתת קרקע קומבינציה

 67,266 

 

 הוצאות אחרות  – 14ביאור 

 

 (. 67%היתרה הינה בגין הוצאות שהוציא החברה לקידום פרויקטים יזמיים אשר לא הגיעו לרוב דרוש )

 

 הוצאות הנהלה וכלליות – 15ביאור 

 הרכב:

במרץ   21לתקופה מיום  
 31ועד ליום  2024

 בדצמבר 
 2024 

 אלפי ש"ח  

 5,712 שכר ומשכורות 

 2,027 שירותים מקצועיים 

 273 והפחתות פחת 

 347 משרדיות, אחזקת משרד ותקשורת

 259 אחזקת רכב 

 30 אחרות

 8,648 

 

 

 

 

 

 הכנסות )הוצאות( מימון, נטו – 16ביאור 
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 הרכב הכנסות מימון:  . א

במרץ   21לתקופה מיום  
 31ועד ליום  2024

 בדצמבר 
 2024 

 אלפי ש"ח  

 686 מתאגידים בנקאיים

 30 מחברות קשורות 

 30 ממוסדות 

 375 רכיב מימון משמעותי מכר דירות

 1,121 

 

 הרכב הוצאות מימון: . ב

 

במרץ   21לתקופה מיום  
 31ועד ליום  2024

 בדצמבר 
 2024 

 אלפי ש"ח  

 7,218 הוצאות ריבית ועמלות לתאגידים בנקאיים

 3,000 ריבית בגין הלוואות בעלי מניות

 2,259 רכיב מימון משמעותי 

 644 עדכון התחייבות ערך נוכחי אופציה 

 10 הוצאות ריבית בגין חכירה

 ( 4,060) היוון מימון

 9,071 

 

 מסים על הכנסה  – 17ביאור 

 פרטים בדבר סביבת המס בה פועלת החברה   . א

 שיעור מס חברות  

המדווחות מחושבים בהתאם  . המסים השוטפים לתקופות  23%הינו    2022-2024שיעור המס הרלוונטי לחברה בשנים  

 . 2024יש לציין כי החברה הוקמה בשנת   .לשיעורי המס לעיל

 מיסוי קבלנים 

א' לפקודת מס הכנסה, רווח ממכירת דירות מוכר לצרכי מס במועד השלמת הבניה ובהתקיים 8על פי הוראות סעיף  

 ,ד' לפקודת מס הכנסה, הוצאות מימון18א' לפקודת מס הכנסה. על פי הוראות סעיף  8התנאים הקבועים בסעיף  

שיווק והוצאות הנהלה וכלליות מועמסות על עלות הפרויקטים במהלך תקופת הבנייה ומוכרות בניכוי לצורכי מס  

בפועל   על בסיס המימוש  דירות מוכרים  הפסדים ממכירת  לצרכי מס.  ברווח  עם ההכרה  הפרויקט  כחלק מעלות 

רות הפרשים זמניים חייבים במס  א' לפקודת מס הכנסה. הוראות אלו יוצ8ובהתקיים התנאים המפורטים בסעיף  

 ם. אשר מקבלים ביטוי ביתרות מסים נדחי

 

 

 

 

 מסים על הכנסה )המשך( – 17ביאור 
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 מרכיב מיסים על הכנסה  . ב

 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 אלפי ש"ח  

  הוצאות מיסים שוטפים

 257 מיסים שוטפים

  הכנסות מיסים נדחים

 ( 1,890) יצריה והיפוך של הפרשים זמניים

 ( 1,633) הכנסות מיסים 

 

 נכסי והתחייבות מסים נדחים  . ג

עלות    מלאי בניינים בהקמה   עודפי 

 ברכישת חברה

 אלפי ש"ח   אלפי ש"ח  

 -   -  2024במרץ  21יתרה ליום 

 ( 33,775)  4,796 מס נדחה שנוצר ברכישת חברה

 ( 61)  15 עדכון התחייבות מס נדחה

 944  945 שינויים אשר נזקפו לרווח והפסד

 ( 32,892)  5,756 2024בדצמבר  31יתרת נכס )התחייבות( מס נדחה ליום 

 

 התאמה בין המס התאורטי על הרווח לפני מס לבין הוצאות המסים  . ד

 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 אלפי ש"ח  

 9,284 רווח לפני מסים על הכנסה 

 23% 

 2,135 שיעור המסמס מחושב לפי 

  :חסכון )תוספת( בחבות המס

 ( 5,387) רווח הזדמנותי בגין רכישת מניות

 107 אחרים

 ( 841) היוון מימון

 2,353 הפסד שלא נוצר בגינו מס נדחה 

 ( 1,633) הכנסות מסים על הכנסה

 

 שומות מס  .ה

ביום   עדין שומות מס סופיות/ הנחשבות כסופיות. לחברת בת אין   2024במרץ    21החברה הוקמה  לה  כן אין  ועל 

 . 2019שומות סופיות ולחברת הנכדה יש שומות מס הנחשבות לסופיות לשנת 

 

 

 

 מכשירים פיננסים  – 18ביאור 

 כללי  . א
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 במכשירים פיננסיים: החברה חשופה לסיכונים העיקריים הבאים הנובעים משימוש  
 סיכון אשראי  •
 סיכון נזילות •
 סיכון שוק •
 

 סיווג הנכסים הפיננסים והתחייבויות הפיננסיות לפי קבוצות  . ב

 

 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 אלפי ש"ח  

  נכסים פיננסים בעלות מופחתת 

 4,125 מזומנים ושווי מזומנים

 34,370 פקדונות מוגבלים בשימוש 

 20,464 חוזה עם לקוחות נכס בגין 

 729 חייבים ויתרות חובה

  התחייבויות פיננסיות בעלות מופחתת

 120,397 אשראי מתאגידים פיננסים

 113 ספקים ונותני שירותים

 11,133 זכאים ויתרות זכות 

 11,698 התחייבות לבעלי מניות )ז"ק( 

 18,000 הלוואות מבעלי מניות )ז"א(

 43,118 לבעלי המניות אופציית מכר 

  

 גורמי סיכון     . ג

פעילות החברה חושפת אותה לסיכונים שונים כגון סיכון שוק )לרבות סיכון ריבית וסיכון מחיר אחר(, סיכון אשראי וסיכון  

 . נזילות

לכל אחד מהסיכונים שלעיל, מטרות החברה,   ואיכותי בדבר החשיפה של החברה  ניתן מידע כמותי  זה  מדיניות  בביאור 

 ותהליכים לגבי מדידה וניהול של הסיכון. 

 

 סיכון אשראי   .1

יעמוד  לא  פיננסי  למכשיר  שכנגד  צד  או  לקוח  באם  לחברה  שיגרם  כספי  להפסד  סיכון  הוא  אשראי  סיכון 

החשיפה של  .בהתחייבויותיו החוזיות, והוא נובע בעיקר מיתרת חובה של לקוחות וחייבים ומהשקעות בפיקדונות

בסיס  של  הדמוגרפיים  למאפיינים  וחייב.  לקוח  כל  של  האישי  מהאפיון  בעיקר  מושפעת  אשראי  לסיכוני  החברה 

הלקוחות והחייבים של החברה, כולל הסיכון לאי יכולת פירעון בענף בו פועל הלקוח, יש השפעה מועטה על סיכון  

הנהלת החברה מקיימת מעקב שוטף אחר חשיפת החברה לסיכוני אשראי. מזומנים והשקעות בפיקדונות   .האשראי

מבחינ יציבים  בנקאיים  בתאגידים  ונדרשים  מופקדים  לקוחות  גביית  על  אשראי  הערכות  מתבצעות  פיננסית.  ה 

בטחונות בגין נכסים פיננסיים. הכנסות ממכירות נובעות ממספר רב של רוכשים ולפיכך החשיפה לסיכון אשראי של 

רוכשי הדירות נמוכה. כמו כן, סיכון האשראי בגין מכירת יחידות הדיור הינו נמוך ביותר היות ומסירת יחידות  

 .הדיור מתבצעת רק לאחר שהלקוח פרע את מלוא התחייבויותיו

  - , פיגורי הרוכשים המצטבר, מכל חמשת הפרויקטים בביצוע, איננו מהותי ועומד על כ2024בדצמבר    31נכון ליום  

 אלפי ש"ח.  1,056

 

 פיננסים )המשך(מכשירים  – 18ביאור 

 גורמי סיכון )המשך(     ג. 
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 סיכון נזילות  .2

סיכוני נזילות נובעים מניהול ההון החוזר של החברה וכן מהחזרי הקרן של מכשירי החוב של החברה. החברה מממנת  

את צרכי פעילותה השוטפת באמצעות הלוואות מבנקים ומחברת האם. היקפי המימון לזמן קצר מותאמים לצרכים 

מצעות ליווי פיננסי פרויקטלי מתאגידים  המשתנים של החברה. כמו כן, מממנת החברה את הפרויקטים ביזמות בא

גישת החברה לניהול סיכוני הנזילות שלה היא להבטיח,  . בנקאיים ואחרים וכן באמצעות הון עצמי והלוואות מנוף

ככל הניתן, את מידת הנזילות המספקת לעמידה בהתחייבויותיה במועד, החברה שואפת להחזיק יתרות מספקות  

ראי לא מנוצלות לעמידה בהתחייבויות הפיננסיות. האמור אינו מביא בחשבון את  של מזומנים ו/או מסגרות אש 

מועדי   להלן  טבע.  אסונות  כגון  לצפותם,  סבירה  אפשרות  שאין  קיצוניים  תרחישים  של  הפוטנציאלית  ההשפעה 

בסכומים החוזיים  התנאים  פי  על  ריבית  תשלומי  אומדן  כולל  פיננסיות,  התחייבויות  של  החוזיים  לא    הפירעון 

 :מהוונים

 

 

הערך בספרים   

בדצמבר   31ליום 

2024 

תזרים 

מזומנים 

 חוזי

שנה  

ראשונה  

2025 

 שנה  

שניה  

2026 

שנה  

שלישית  

2027 

 שנה 

רביעית   

 ואילך 2028

 אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

       התחייבויות פיננסיות 

 - - - 113 113 113 ספקים 

 - - - 11,133 11,133 11,133 זכאים ויתרות זכות 

פיננסים   מתאגידים  אשראי 

 ומוסדות פיננסים אחרים 

120,397 127,606 99,244 10,882 17,480 - 

 - - - 12,049 12,049 11,698 התחייבות לבעלי מניות )ז"ק( 

 - 18,540 2,160 2,160 22,860 18,000 מבעלי מניות )ז"א( הלוואות  

 -   391 391 391 התחייבות בגין חכירה )ז"ק (

 111 137 141  389 389 התחייבות בגין חכירה )ז"א( 

 28,745 14,373 - - 43,118 43,118 אופציית מכר לבעלי מניות 

 205,239 217,659 125,090 13,183 50,530 28,856 

 

 סיכון ריבית .3

סיכון שיעור הריבית של החברה נובע בעיקר מהלוואות מבנקים ומוסדות פיננסיים וכן מהלוואות מהחברה האם  
בעלי מניות בריבית צמודה לפריים. החברה נוהגת לממן את הפרויקטים באמצעות נטילת הלוואות בריבית משתנה 

הבנקים ותאגידים פיננסיים. לאור האמור, עליה בשיעור ריבית  )"פריים"( וזאת במסגרת הסכמי ליווי סגורים עם  
שלה  המזומנים  ובתזרים  החברה  ברווחיות  ולפגיעה  החברה  של  המימון  בהוצאות  לעלייה  לגרום  צפויה  הפריים 

 וירידה בריבית הפריים צפויה להקטין את הוצאות המימון ולהגדיל את רווחיות החברה. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 מכשירים פיננסים )המשך( – 18ביאור 

 גורמי סיכון )המשך(     ג. 
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 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 אלפי ש"ח  

 168,972 התחייבויות פיננסיות בריבית משתנה

 

 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 אלפי ש"ח  

 18,260 התחייבויות פיננסיות בריבית קבועה

 

 משתנה: ניתוח רגישות תזרים מזומנים לגבי מכשירים בריבית 
של   בסכומים    1%שינוי  החברה  של  המזומנים  תזרים  על  משפיע  היה  הדיווח,  תקופת  בתחילת  הריבית  בשיעורי 

היה מקטין את תזרים החברה   1%גידול של    .המוצגים להלן. ניתוח זה נעשה בהנחה שיתר המשתנים נשארו קבועים
 היה מגדיל את התזרים. 1%אלפי ש"ח וקיטון של   544 -בכ

 
 

 
 סיכון מדד  .4

 ,התייקרות תשומות הבנייה עשויה להשפיע על מחירי ההתקשרות של החברה עם קבלני המשנה עימם היא עובדת
הצמודים לשינויים במדד זה. בכדי להקטין את הסיכון הכרוך בשינוי במדד תשומות הבנייה, נוהגת החברה להצמיד  
את מחירי הדירות אותם היא משווקת כמו גם את חוזי המכירה בגין דירות שנמכרו לשינויים במדד זה ובכך לצמצם 

 את החשיפה לעלייתו.  
נקבע כי צדדים לחוזה מכר רשאים   2022ביולי    7  -, שתחולתו החל מ1973  -לחוק המכר )דירות( תשל"ג    9על פי תיקון  

ממחיר הרכישה יוצמד למדד תשומות הבניה. החברה איננה מבצעת עסקאות הגנה על   40%להסכים ביניהם כי עד  
במדד תביא לעליה ברווח   1%אלפי ש"ח וירידה של    477  -במדד תביא לירידה ברווח והפסד של כ  1%עליה של    המדד.

 אלפי ש"ח.  477  -של החברה של כ
 
 

 צדדים קשורים  – 19ביאור 

 הסכם שירותי ניהול עם בעלי מניות של חברת הבת . א

)באמצעות  ושרון  אורן  מבין  כ"א  לבין  החברה  בין  החתימה  במועד  נחתמו  אשר  השירותים  להסכמי  בהתאם 
"(, כ"א מבין אורן ושרון יהיה חברת המנהלתאגידים בשליטתם המלאה, כאשר כל תאגיד כאמור יכונה להלן " 

 זכאי לתגמול כמפורט להלן בסעיף זה. 

 :הגדרות

מאושר" להסכםפרויקט  בנספח  פורטו  אשר  הקיימים  הפרויקטים  מבין  פרויקט  משמעו  מהסכמי   "  לכ"א 
 השירותים, וכן כל פרויקט חדש אשר הדירקטוריון אישר תשלום אגרות בקשר עם הוצאת היתר בנייה בגינו. 

 " משמעו דו"ח אפס של פרויקט מאושר, שעל בסיסו נחתם הליווי הבנקאי של הפרויקט. דוח אפס מאושר"

"(, אשר התמורה החודשיתש"ח לחודש )"   75,000. החברה תשלם לחברת המנהל סך קבוע של  תמורה חודשית .1
ה  ליום  עד  כנגד    1-תשולם  החולף,  הקלנדרי  החודש  בגין  קלנדרי  חודש  התמורה בכל  כדין.  מס  חשבונית 
 של כל שנה(.  1.1מידי שנה )ביום  2%- החודשית תעלה ב

להלן, עם קבלת היתר בניה להקמת פרויקט    6.6. בכפוף לתקרות המענקים המפורטות בסעיף  מענק היתר .2
המאושר,  )רבע אחוז( מסך עלויות הפרויקט    0.25%מאושר, חברת המנהל תהיה זכאית למענק בסך השווה  

"(. מובהר כי היתר לביצוע עבודות חפירה ודיפון בלבד  מענק היתרבהתאם לדוח האפס המאושר )כל אחד: "
, אזי לצורך חישוב 100%לא ייחשב היתר בניה לצורך סעיף זה. אם חלקה של החברה בפרויקט מאושר אינו  

 14מענק ההיתר יובא בחשבון רק חלקה של החברה בעלויות הפרויקט המאושר. מענק ההיתר ישולם בתוך  
 להקמת פרויקט מאושר.    ימים ממועד קבלת היתר בניה

 

 צדדים קשורים  – 19ביאור 

 הסכם שירותי ניהול עם בעלי מניות של חברת הבת )המשך(  . א
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 מענק אכלוס .3

חברת   .א הפרויקט,  של  מסכם  ליווי  דו"ח  המצאת  ולאחר  מאושר  לפרויקט  אכלוס  אישור  קבלת  עם 
 "(.מענק אכלוסהמנהל תהיה זכאית למענק, כדלהלן )כל אחד: "

)רווח לעלות( לפי דו"ח הליווי המסכם של הפרויקט הנו עד  .ב אם שיעור רווחיות הפרויקט המאושר 
 חברת המנהל לא תהיה זכאית למענק אכלוס.  - 17%

אך אינו    17%אם שיעור רווחיות הפרויקט המאושר לפי דו"ח הליווי המסכם של הפרויקט עולה על   . ג
 ש"ח.  50,000חברת המנהל תהיה זכאית למענק אכלוס בסך   - 20%עולה על 

 -  20%אם שיעור רווחיות הפרויקט המאושר לפי דו"ח הליווי האחרון המסכם של הפרויקט עולה על  .ד
 ש"ח.  100,000חברת המנהל תהיה זכאית למענק אכלוס בסך 

ימים ממועד קבלת דו"ח ליווי מסכם ואישור אכלוס של הפרויקט, ולא  14מענק אכלוס ישולם בתוך   .ה
, אז הסכומים  100%לא יהיה כפוף לתקרה כלשהיא. אם חלקה של החברה בפרויקט מאושר אינו  

 הנ"ל יופחתו בהתאמה לחלקה של החברה בפרויקט המאושר. 

מיוחד .4 שנתי  שנת  מענק  מסוף  החל  קלנדרית,  שנה  כל  סוף  לקראת  לעיל,  למענקים  בנוסף  ובגינה,    2025. 
מענק  הדירקטוריון יידון במענק סוף שנה מיוחד לחברת המנהל )ואשר לא ייכלל בתקרות המצוינות להלן( )"

"(. עוד מובהר, כי הזכות לקבלת מענק סוף שנה, גובהו ומועד תשלומו, כפוף לשיקול דעתו הבלעדית  סוף שנה
ויוחלט  ככל  דרישה,  ו/או  טענה  בכל  יבואו  לא  המנהל  ו/או  המנהל  וחברת  החברה,  דירקטוריון  של 

 בדירקטוריון החברה שלא ליתן מענק סוף שנה ו/או לתת אותו בסכום מופחת.

. החברה תחזיר לחברת המנהל הוצאות נסיעה )דלק, כבישי אגרה וחנייה( אותן תוציא חברת  החזר הוצאות .5
המנהל, וזאת בהתאם לדיווח במסגרת דוח הוצאות חודשי אשר תגיש חברת המנהל לחברה, בצירוף קבלות, 
עם )ארוחות  מקובלות  אירוח  הוצאות  הדירקטוריון.  יו"ר  ידי  על  מראש  שאושרה  אחרת  הוצאה  כל   וכן 
חשבונה,   על  המנהל,  חברת  לרשות  תעמיד  החברה  החברה.  ע"י  ישירות  ישולמו  וכיו"ב(  ספקים  לקוחות, 

 שירותי משרד ותקשורת כמקובל וכנהוג )כולל טלפון נייד ומחשב נישא(.  

 חודשית ותקרה שנתית תקרה  .6

התמורה שתשולם לחברת המנהל במצטבר בגין התמורה החודשית ומענקי ההיתר, )א( בגין כל חודש  .א
קלנדרי, לא תעלה על התקרה החודשית, כהגדרתה להלן, )ב( בגין כל שנה קלנדרית, לא תעלה על התקרה  

סי השנתית, כהגדרתה להלן. בגין חלק מחודש קלנדרי או חלק משנה קלנדרית, התקרה תהיה חלק יח
 מתאים.

במתחם   .ב בפועל  הקמה  עבודות  מתבצעות  )קרי,  מבצעת  החברה  הרלוונטי  התשלום  שבמועד  ככל 
" מאושרים:  פרויקטים  שני  לפחות  החודשיתהפרויקט(  משמעה  התקרה   "100,000  " התקרה ש"ח; 

 ש"ח;  1,200,000" משמעה השנתית

פרויקטים מאושרים, יוקטנו התקרות הנ"ל   2ככל שבמועד התשלום החברה לא מבצעת כאמור לפחות  . ג
או   10%-ב שולמו  שכבר  מענקים  על  רטרואקטיבי  באופן  יחול  לא  הנ"ל  הקיטון  הספק,  )להסרת 

 שהזכאות בגינם קמה בטרם הקיטון הנ"ל 

אם בחודש קלנדרי מסוים התמורה לה זכאית חברת המנהל במצטבר בגין התמורה החודשית ומענקי  .ד
ההיתר הינה גבוהה מהתקרה החודשית, הפער שבין סכום התקרה החודשית לבין התמורה לה זכאית  
של  חודשיות  תקרות  חשבון  על  ו/או  העוקב,  בחודש  לתשלום  תעבור  חודש  אותו  בגין  המנהל  חברת 

אך בכל מקרה סך התמורה שתשולם לחברת המנהל במצטבר בגין התמורה   –שלאחר מכן    החודשים
"( לא תעלה על התקרה השנתית  התמורות השנתיותהחודשית ומענקי ההיתר בגין כל שנה קלנדרית )"

  העודף השנתי"(.)פער בין התמורות השנתיות לתקרה השנתית יכונה בסעיף זה להלן "

מוסכם כי עודף שנתי, ככל שיהיה, יועבר לתשלום בשנה העוקבת, ובאופן כזה שישולם על חשבון התקרה  
 באותה שנה עוקבת ו/או על חשבון תקרות חודשיות של החודשים שלאחר מכן. החודשית של החודש הראשון  

"(, מידי שנה, התמורה מועד עדכוןבינואר של כל שנה ממועד החתימה )כל אחד, "  1. ביום  הצמדה למדד .ה
החודשית, התקרה החודשית וכן התקרה השנתית יעודכנו בתוקף ממועד העדכון ואילך בהתאם לעליית  
המדד הקובע ביחס למדד הבסיס, כאשר המדד הקובע יהיה המדד האחרון שיפורסם עובר למועד העדכון,  

 (. 2024ד בגין חודש פברואר ואילו מדד הבסיס הנו המדד האחרון שפורסם עובר למועד החתימה )המד

. היה ותחול על החברה חובת ניכוי מס במקור בגין התמורה ולא יומצא פטור תקף ע"י  ניכוי מס במקור .ו
 חברת המנהל, התמורה תשולם בניכוי המס בהתאם להוראות הדין. 

 

 

 צדדים קשורים )המשך( – 19ביאור 

 הסכם שירותי ניהול עם בעלי מניות של חברת הבת )המשך(  ב. 
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'עילה', וכן במקרה של סיום  . במקרה של סיום הסכם  דמי הסתגלות .7 השירותים על ידי החברה שלא עקב 
הסכם השירותים על ידי חברת המנהל מסיבה מוצדקת )כהגדרתה בהסכם השירותים(, חברת המנהל תהיה 

פעמים התמורה החודשית, בנוסף לתמורה לה תהא זכאית חברת המנהל בגין    3זכאית לדמי הסתגלות בגובה  
  3  –  במקרה של סיום ההסכם על ידי החברהמהלך תקופת ההודעה המוקדמת ) שירותים שייתנו לחברה ב

חודשים(, אשר ישולמו באופן    6  –   במקרה של סיום ההסכם על ידי חברת המנהל מסיבה מוצדקתחודשים;  
 הבא: 

 - ישולמו במועד ההודעה על סיום ההסכם, ו 50% .א

  ישולמו במועד סיום תקופת ההודעה המוקדמת. 50% .ב

 אופציות לרכישת מניות פרופדו ומענק קרסו  .8

חברת המנהל תהיה זכאית לקבל מפרופדו בע"מ )"פרופדו"( אופציות לרכישת מניות רגילות של פרופדו,  .א
מההון המונפק של פרופדו עם מימושן )"אופציות פרופדו"(, אשר תהיינה כפופות    0.5%בכמות המהווה  

אופציות פרופדו( יבשילו    7,529  -מאופציות פרופדו )קרי, כ  1/3( כדלקמן: )א(  vestingלתקופת הבשלה )
בתום   למניות  למימוש  ניתנות  ביום    36ויהיו  )קרי,  החתימה  ממועד  )ב(  2027במרץ    27חודשים   ;)1/3  

 חודשים   48אופציות פרופדו( יבשילו ויהיו ניתנות למימוש למניות בתום    7,529  -מאופציות פרופדו )קרי, כ
אופציות פרופדו(  7,529 -ות פרופדו )קרי, כמאופצי 1/3)ג( -(; ו2028במרץ  27ממועד החתימה )קרי, ביום 

 (. 2029במרץ  27חודשים ממועד החתימה )קרי, ביום  60יבשילו ויהיו ניתנות למימוש למניות בתום 

   S&Bהשווי ההוגן במועד ההענקה של כתבי האופציה לרכישת מניות שהוענקו, נאמד באמצעות מודל  
לתמחור אופציות. להלן הפרמטרים ששימשו למדידת השווי ההוגן במועד ההענקה של תוכנית תשלום 

 מבוסס מניו, הפרמטרים שהובאו בחישוב השווי ההוגן: 

      18.7   מחיר מניה)בש"ח( 

 18.58  מחיר מימוש)בש"ח( 

      39.06%   תנודתיות צפויה 

 שנים  7   משך החיים הצפוי 

 4.16%  ריבית חסרת סיכון   

 

בקרן   2024בדצמבר    31באפריל עד    1בהסתמך על הערכת שווי שקיבלה, הכירה החברה בתקופה מיום  
 אלפי ש"ח. 163 -הונית בסך של כ

מחיר המימוש של כל אופציה מאופציות פרופדו למניה רגילה של פרופדו ייקבע כממוצע של שער הסגירה  .ב
 ימי המסחר הקודמים למועד החתימה.  30-של מניית פרופדו בבורסה בכל אחד מ

 אקסלרציה . ג

סיום   של  )לרבות במקרה  'עילה'  לפי הסכם השירותים הסתיימה שלא עקב התקיימות  אם ההתקשרות 
מוצדקת(   סיבה  עקב  המנהל  חברת  ידי  על  מחצית   -ההתקשרות  למניות  למימוש  ניתנות  ויהיו  יבשילו 

 מאופציות פרופדו אשר לא הבשילו עד אותו מועד, והיתרה תפקע. 

במקרה של סיום ההתקשרות עקב התקיימות 'עילה' )לרבות במקרה של סיום ההתקשרות על ידי חברת 
 יפקעו מלוא אופציות פרופדו שטרם הבשילו.  –המנהל שלא עקב סיבה מוצדקת( 

אופציות פרופדו שהבשילו יהיו ניתנות למימוש על ידי חברת המנהל כל עוד הסכם השירותים לא הובא לידי   .ד
 סיום, וכן למשך שנה מהמועד בו הסכם השירותים הובא לידי סיום.

. בעת מימוש אופציות פרופדו, תהיה cashlessמניות המימוש שתנבענה מאופציות פרופדו יוקצו על בסיס   .ה
פרופדו רשאית להודיע לחברת המנהל כי חלף הקצאת מניות המימוש היא תשלם לחברת המנהל מענק 

)על בסיס   לנבוע מהמימוש  פרופדו שהיו אמורות  (, cashlessבמזומן בסך השווה לשווי השוק של מניות 
כאשר לצורך זה "שווי השוק" יחושב כמכפלת מניות המימוש במחיר מניית פרופדו ביום המסחר בבורסה  

 "(. המענק החלופישקדם למועד הודעת המימוש )"

. מוסכם כי במקרה של מימוש אופציות פרופדו, מעת לעת, חברת המנהל תודיע על דבר המימוש  מענק קרסו .ו
ימי עסקים ממועד קבלת הודעה אצל קרסו, תשלם קרסו לחברת   2"(, ובתוך  קרסוגם לקרסו נדל"ן בע"מ )"

או בחרה   לשלמו  פרופדו בחרה  אם  בין  )וזאת  החלופי  לסכום המענק  השווה  במזומן בסך  המנהל מענק 
 בהקצאת מניות המימוש(, על פי הנתונים הנדרשים לחישוב הסכום שפרופדו תמסור לקרסו. 

 

 צדדים קשורים )המשך( – 19ביאור 

 
 הסכם רכישת מניות .9

 
 .21להרחבה ראה ביאור צירוף עסקים ביאור 
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 יתרות עם בעלי ענין וצדדים קשורים הכלולות בדוח על המצב הכספי . ב
 בדצמבר 31ליום  

 2024 

 אלפי ש"ח  

  במסגרת הנכסים השוטפים

 3 במסגרת סעיף החייבים

  במסגרת ההתחייבויות השוטפות

 2,280 זכאים ויתרות זכות 

 11,698 ( 1הלוואות מבעלי מניות )

  ההתחייבויות הלא שוטפותבמסגרת 

 18,000 ( 2הלוואות מבעלי מניות )

  במסגרת הון עצמי

 163 קרן הון בשל עסקה עם צדדים קשורים 

 

. היתרה  2024ונפרעו בחלקן בחודש מרץ  2019-2023הלוואות שנתנו בעלי המניות בחברת בת במהלך השנים     (1)

 .6%ההלוואות נושאות ריבית פריים +   חודשים. 12עתידה להפרע תוך 

בסך    2024במרץ    28ביום   (2) הלוואות  השני   36התקבלו  הרבעון  המניות בחברה. במהלך  מיליון ש"ח מבעלי 

מיליון ש"ח מההלוואות שהתקבלו. הלוואות שנתנו על ידי בעלי המניות של    18-נפרעו כ   2024והשלישי של  

שנים עם אופציה של החברה לפירעון מוקדם. ההלוואות נושאות ריבית בשיעור פריים    3החברה לתקופה של  

 +6%. 

 

 

במרץ   21לתקופה מיום  
בדצמבר   31ועד  2024

2024 
   
 אלפי ש"ח  
   

  2,360 הוצאות הנהלה וכלליות 

  719 הוצאות מימון

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 שעבודים וערבויות – 20ביאור 

 שעבודים  . א

 בחברת בת יושפה
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במסגרת הסכמי התמ"א נקבעו שיעבודים שונים על המקרקעין ועל הפרויקט כמו כן יש שעבוד קבוע מדרגה ראשונה  

התקבלה הלוואת המנוף. עוד בנוסף ישנו בקשר עם הפרויקט שעבודים עבור בחשבון הליווי של הפרויקט ובחשבון שבו  

 נותני שירותים שונים. 

 שעבודים בחברה

הלווה משעבדת בזאת לטובת המלווה בשעבוד קבוע, ראשון בדרגה, ללא הגבלה בסכום, את כל הזכויות הלווה בהון  

 המניות המוקצה של הלווה בקבוצת יושפה ג.ע בע"מ. 

 ערבויות  . ב

ערבות מתמדת ללא הגבלה בסכום של בעלי המניות בחברת בת )למעט בעל המניות שהינו קרן( שניתנה לטובת מוסד  

 – תל אביב, פילנס    –תל אביב, מרים החשמונאית    –תל אביב, מוזר יעקב    -בנקאי בקשר עם הפרויקטים: זכרון יעקב

 תל אביב.

 

 צירוף עסקים  – 21ביאור 

 צירוף עסקים שאירע במהלך התקופה השוטפת  א. 

 3)ב(1ממניות בחברת קבוצת יושפה ג.ע בע"מ )להלן: "יושפה"( כאמור בביאור    49%, רכשה החברה  2024במרץ    28ביום  

 לעיל. 

 הלוואות בעלים (1)

מיליון ש"ח אשר שימשה את חברת הבת    31-במועד החתימה העמידה החברה לחברת בת הלוואת בעלים בסך של כ

וכן לפרעון חלקי של הלוואות הבעלים    הלוואות הבעלים שהעמידה קרן קומיוניטי לחברהלצורך הפירעון המלא של  

 של  המוכרים האחרים. 

 הלוואות בעלים נוספת (2)

חודשים ממועד החתימה, החברה תעמיד לחברת בת הלוואת בעלים לצורך פירעון יתרת הלוואות   12עד לחלוף  

)ליום   אלפי   11,698  -עומדת יתרת ההלוואות על סך כ  31.12.2024הבעלים שהעמידו המוכרים הנוספים לחברה 

החל ממועד החתימה ועד מועד  ש"ח(, בתוספת ריבית בשיעור שנתי בתנאים המקוריים של ההלוואה אשר תחושב 

 . 6%שיעור ריבית ההלוואה יעמוד על פריים +  2024בספטמבר  28החל מיום  הפירעון בפועל.

 

 למוכרים הנוספים  PUTאופצית  (3)

למכירת   Put, במועד החתימה על ההסכם רכישת יושפה הוקנו למוכרים הנוספים אופציות  3)ב(1כאמור בביאור  

 . (32%-)כיתרת מניות חברת הבת המוחזקות על ידם 

הוערך על ידי החברה באמצעות מעריך שווי בלתי   2024למרץ    31-האמור ליום ה    PUT-שווי ההתחייבות בגין ה  

  18,893-הינו כ 2024בדצמבר   31-האמור ליום ה  PUT-אלפי ש"ח. יתרת ההתחייבות בגין ה 18,422תלוי בסך של 

 אלפי ש"ח. 

 

 לאורן ושרון PUTאופציות  (4)

בביאור   ושרון אופציית  3)ב(1כאמור  לכ"א מבין אורן  הוקנתה  יושפה  רכישת  על הסכם  במועד החתימה   ,Put  

חודשים ממועד החתימה    36(, אשר תהיה ניתנת למימוש בכל עת החל מחלוף  19%-למכירת מניותיו בחברת הבת )כ 

 חודשים ממועד החתימה.  60ועד חלוף 

הוערך על ידי החברה באמצעות מעריך שווי בלתי   2024למרץ    31-האמור ליום ה   PUT-שווי ההתחייבות בגין ה

  24,225-הינו כ 2024בדצמבר   31-האמור ליום ה  PUT-אלפי ש"ח. יתרת ההתחייבות בגין ה 24,052תלוי בסך של 

 אלפי ש"ח. 

 

 צירוף עסקים )המשך(  – 21ביאור 

 
 נכסים והתחייבויות מזוהים שנרכשו בחברת בת: (5)
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 אלפי ש"ח   
   

 10,494  מזומנים ושווי מזומנים

 23,610  בחשבונות ליווי ומוגבלים מזומנים 

 16,342  לקוחות וחייבים אחרים 

 120,658  מלאי בניניים בהקמה וזכויות במקרקעין

 4,796  נכס מס נדחה 

 530  רכוש קבוע ונכס זכות שימוש 

 18,443  זכויות במקרקעין לזמן ארוך 

 ( 27,774)  הלוואות ומשיכת יתר מתאגידים פיננסים 

 ( 4,394)  וזכאים אחריםספקים 

 ( 10,981)  התחייבות לבעלי מניות 

 ( 121,605)  התחייבויות בגין נכס חוזה, שירותי בניה ושכ"ד

 ( 151)  התחייבות זמן ארוך אחרות 

 ( 41,348)  התחייבות לבעלי מניות 
   

 ( 11,380)  נכסים מזוהים, נטו
 
 

 תזרימי המזומנים המצרפיים אשר נבעו לחברה כתוצאה מעסקת הרכישה:    (6)

 אלפי ש"ח   
   

 36,000  מזומן

 ( 494)  בניכוי מזומנים בחברה הנרכשת
  35,506 
 
 

 אלפי ש"ח.  31,348-)*( יצויין כי במסגרת העסקה פרעה החברה הלוואות בעלים סך של כ
 
 

 תמורה בצירוף העסקים וחישוב השפעת צירוף העסקים  (7)

 בעקבות הרכישה הוכר מוניטין שלילי כמפורט להלן: 
 

 אלפי ש"ח  
  

 ( 78,474) ( 2סך התמורה הצפויה בגין העסקה)*( )

 147,111 ( 1למלאי בניינים בהקמה וזכויות במקרקעין )עודף עלות מיוחס 

 ( 33,836) התחייבות מס נדחה

 ( 11,380) בניכוי שווי הוגן של הנכסים המזוהים, נטו 
 ( 23,421) רווח מרכישה הזדמנותית

 בביאור זה. 4-ו 3, ראה סעיפים   PUT-סך התמורה כוללת את רכיבי ה)*( 

 

 
 
 
 
 
 

 עסקים )המשך( צירוף  – 21ביאור 

 
 סך המוניטין השלילי שנוצר בגין עסקת רכישת המניות הוכר כרווח הזדמנותי בדוח הרווח והפסד לתקופה. 



 קרסו בע"מ פרופדו 
 

 דוחות הכספיים המאוחדים לביאורים 
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השווי ההוגן של נכסים והתחייבויות שהוכרו במסגרת צירוף עסקים שווה בקירוב לשווי ההוגן, למעט מלאי בניינים 
להלן מידע בדבר האופן בו קבעה החברה את השווי ההוגן של נכסים בלתי מוחשיים אלו  בהקמה וזכויות במקרקעין,

 שהוכרו במסגרת צירוף עסקים: 
 

 שיטת הערכת שווי מלאי בניינים בהקמה וזכויות במקרקעין (1)
השווי ההוגן של של מלאי בניינים בהקמה וזכויות במקרקעין נקבע על בסיס הערכות שמאי בקשר עם תזרימי  

 המזומנים שינבעו מהזכויות האמורות תוך היוון בשיעורי היוון רלבנטים ומקדמי אי וודאות. 
 
 של המוכרים הנוספים והאחים   PUTשיטת הערכת שווי של האופצית  (2)

של האחים נכון למועד הרכישה נאמדו באמצעות מודל מונטה קרלו, את מחיר   PUTת הערך הנוכחי של האופציו
המימוש שנאמד על ידי מודל מונטה קרלו היוון מעריך השווי במחיר החוב הנומינלי של החברה. הערך הנוכחי של 

של המוכרים הנוספים היוון מעריך השווי את מחיר מימוש האופציות בשיעור הריבית החוב     PUTהאופציות  
 .הצמוד של החברה

 
 אירועים בתקופת הדוח ולאחר תאריך הדוחות   – 22ביאור 

 בתל אביב.   4קיבלה החברה היתר בניה לפרויקט זלוטיסקי  2024בחודש נובמבר  .1
 לאחר תאריך הדוחות החברה החלה במסירת דירות בפרויקט מוזיר בתל אביב.  .2
, פרופדו בע"מ וקרסו נדל"ן בע"מ התחייבו כלפי החברה להזרים כספים כהון או חוב 2025בפברואר  26 ביום .3

  6%מיליון ש"ח על פי דרישה של דירקטוריון החברה. ההלוואות האמורות ישאו ריבית של פריים+ 12בהיקף של 
 חודשים.  12וההתחייבות האמורה תהא בתוקף לתקופה של 

מיליון  40חברת הבת הגיעה לסיכומים מסחריים עם חברת ביטוח בנוגע להסכם מסגרת להעמדת אשראי בסך  .4
, ככל שייחתם הסכם המסגרת, הוא יהיה 3%חודשים בריבית פריים בתוספת מרווח של  36ש"ח, לתקופה של 

 .מיועד למימון הון עצמי בפרויקטים ולפעילותה השוטפת של חברת הבת
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 פרטים נוספים על התאגיד   – ד    חלק 

 

 "(החברה )" בע"מ פרופדו  : החברה שם

 516202736 :ברשם חברה פרמס

 גן  רמת, 6 החילזון :כתובת

 7600888-074 :טלפון

   7600889-074  : פקסימיליה

 contact@propdo.com :אלקטרוני דואר

 www.Propdo.com :אינטרנט אתר כתובת

 2024בדצמבר  31 :הכספי המצב על  הדוח תאריךמועד הדוח או 

 2025במרץ   25 :מועד אישור הדוחות המקורי

 2026בינואר   29 : מועד אישור הדוחות מחדש

 הדוח  מועדעד  2024 בינואר 1 :הדוח תקופת

 

  

mailto:contact@propdo.com
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   2024 לשנתהחברה  של חציוניים והפסד רווחחות דו תמציתא: 10 תקנה .1

 סעיף

( חודשים  6לתקופה של שישה )
לשנה   שהסתיימה ביום 

שהסתיימה  
 הדוח   במועד

הסברי החברה ליתרות ולשינויים 
המהותיים )נתונים כספיים באלפי 

 30/6/2024 31/12/2024 ש"ח( 

 )באלפי ש"ח( 

 1,900 765 1,135 הכנסות 
  חלה 2024 שנת  של השנייה   במחצית

מפעילות    החברה בהכנסות עליה
 (.שהוקפאהטכנולוגיה )

 - 1,900 765 1,135 נטו , ההכנסות כל סך

הוצאות מחקר ופיתוח בגין פעילות   2,805 1,331 1,474 ופיתוח   מחקר הוצאות 
 . שהוקפאהטכנולוגיה 

 5,630 2,629 3,001 ושיווק   מכירה הוצאות 
הוצאות המכירה והשיווק נובעות  

מפעילות התחום הטכנולוגי  
 . שהוקפאה

 7,162 4,169 2,993 הוצאות הנהלה וכלליות 
בין החציון הראשון לשני, נרשמה  
ירידה בהוצאות הנהלה וכלליות  

 מצמצום הוצאות.כחלק 

עליה בפעילות ייזום פרויקטים של  1,752 720 1,032 הוצאות ייזום והתחדשות 
 .התחדשות עירונית

 ( 38) ( 227) 199 הוצאות )הכנסות( מימון 
ה נרשמה עליה  יבמחצית השני

מהכנסות מימון אך גם גידול  
 בהוצאות המימון עקב הלוואות. 

 - 17,311 8,622 8,689 נטו , ההוצאות כל סך

חלק החברה ברווחי  
חברה המטופלת   )הפסדי(

 בשיטת השווי המאזני
(4,054 ) 9,512 5,458 

נרשם רווח כתוצאה מרווח  
דמנותי שהוכר במהלך שנת  הז

 הדוח. בחציון השני נרשם הפסד. 

 - 9,953 5,080 4,873 מס  לפני הפסד

 - 9,976 5,080 4,896 כולל  הפסד "כ  סה

 

   הדוח תאריךשפורסם לאחרונה לפני   בתשקיף שהוצעו ערך ניירות  בתמורתשימוש  ג:10 תקנה .2

של ניירות הערך שהנפיקה  תמורת ההנפקה  )א(    :שפרסמה החברהלקבוע בדוחות ההצעה    בהתאם

ביום   החברה לתשמש    2024בדצמבר    4החברה  של  השוטפת  פעילותה  נדל"ן  בתחום    מימון  ייזום 

; )ב( , על פי החלטות הנהלת החברה כפי שתהיינה מעת לעתותקורות בתחום זה  למגורים בישראל

למימון פעילותה  תשמש   2025בפברואר  17של ניירות הערך שהנפיקה החברה ביום תמורת ההנפקה 

החלטות   פי  על  זה,  בתחום  ותקורות  בישראל  למגורים  נדל"ן  ייזום  בתחום  החברה  של  השוטפת 

בסעיף  הלוואה מתאגיד בנקאי כאמור    לפירעוןכן שימשה  הנהלת החברה כפי שתהיינה מעת לעת ו

 . של אגרות החוב )סדרה א( הנאמנות בשטר 5.4

 )*(  הדוחלמועד : רשימת השקעות בחברות בת ובחברות כלולות מהותיות של החברה 11תקנה  .3

יתרת   שיעור החזקה 
הלוואות  

  שניתנו
 באלפי ש"ח 

ערך בדוח הכספי  
הנפרד של החברה  

בתקנה  כמשמעותו  
 ג באלפי ש"ח 9

סה"כ  
ערך  
נקוב  
 בש"ח 

  הכמות
המוחזקות על  

 ידי החברה 

סוג 
 נייר

 הערך 

שם  
 החברה 

בסמכות  
למנות  

 דירקטורים 

בכוח  
 בהון  ההצבעה 

  מניה  2,000 0.01 3,517 80 100% 100% 100%
 רגילה

  דוראל
 יזמות 

  מניה  500 1 15,695 9,000 50% 50% 50%
 רגילה

  פרופדו
 קרסו  

  מניה  144 1 16,816 - 100% 100% 100%
 רגילה

  רופדופ
ג'י אל  

 אם בע"מ 

 בדוחות הכספיים להלן.  30)*( הוצג מחדש, ראה ביאור 
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 של החברה  מהותיות כלולות וחברותת בת ו: שינויים בהשקעות בחבר12תקנה  .4

השינויים תאריכי  לרבות  הדוח,  בשנת  התאגיד  בהשקעות  שינויים  בדבר  תנאי   לפרטים  ועיקר 

 לדוחות הכספיים המאוחדים.  24 בשינויים אלה ראה ביאור  העסקאות הקשורות

 

: רווחים והפסדים של חברות בת וחברות כלולות מהותיות של החברה והכנסות החברה  13תקנה   .5

 )*(   (ש"ח)באלפי  הדוחבשנת מהן 

  שם
 החברה 

  רווח
 )הפסד( 

  רווח
)הפסד(  

  כולל
 אחר

 דיבידנד
בשנת  
 הדוח 

 דיבידנד
  לאחר
  תאריך
 הדוח 

  הכנסות
  מדמי  התאגיד

 ניהול
והשתתפות  
בהוצאות  

 הדוח   בשנת

  ניהול דמי
והשתתפות  
בהוצאות  

  תאריך  לאחר
 הדוח 

  הכנסות
)הוצאות(  

  ריבית
  והפרשי
הצמדה  

 הדוח   בשנת

  הכנסות
)הוצאות(  

  ריבית
  והפרשי
הצמדה  

  תאריך  לאחר
 הדוח 

ל  דורא
 יזמות 

(4,017 ) - - - - - (365 ) - 

  פרופדו
 קרסו 

(10,917 ) - - - - - (1,155 ) - 

פרופדו  
ג'י אל  

  אם
 בע"מ

- - - - - - - - 

 בדוחות הכספיים להלן.  30)*( הוצג מחדש, ראה ביאור 

 

  בבורסה מסחר : 20 תקנה .6

בדבר ניירות הערך שהנפיקה החברה אשר נרשמו למסחר בבורסה לניירות ערך בתל אביב  פירוט    להלן 

 הדוח: לתאריך ועד  הדוחבשנת "( הבורסהבע"מ )"

 למסחר שנרשמה   הערך ניירות כמות  שהונפקו  הערך  ניירות ההנפקה   מועד
 340,992 רגילות מניות  2024באפריל    9
 45,178 מניות רגילות 2024בספטמבר    9

 2024  דצמברב   4
 817,300 רגילות מניות 

 817,300 (3)סדרה    אופציות

 2025 בפברואר 17
 62,586,000 אגרות חוב )סדרה א(

 1,877,580 (4אופציות )סדרה  

 .(קצובות הפסקות)שאינן  החברה של הערך  בניירות מסחר הפסקות   חלו  לא הדוחבשנת 
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 בכירה  משרה ולנושאי עניין לבעלי  תגמולים :21תקנה  .7

: )א( לכל אחד מחמשת בעלי התגמולים הגבוהים ביותר מבין נושאי  הדוחלהלן פירוט אודות התגמולים ששילמה החברה וכל ההתחייבויות לתשלומים לשנת  

עלי  המשרה הבכירה בחברה או בתאגיד בשליטתה, שניתנו להם בקשר עם כהונתם בה או בתאגיד בשליטתה; )ב( לכל אחד משלושת נושאי המשרה הבכירה ב

עצמה )אם לא נמנה בס"ק )א( לעיל(; וכן )ג( לכל בעל עניין בחברה וקרוב    התגמולים הגבוהים ביותר בחברה שהתגמולים ניתנו לו בקשר עם כהונתו בחברה

  שלו:

 אחרים תגמולים )*(  שירותים  בעבור  תגמולים התגמולים  מקבל פרטי
 "כ סה

 תפקיד  שם
  משרה  היקף

 )%( 
  בהון  החזקה   שיעור

 )%(   התאגיד
 מענק  שכר 

  מבוסס  תשלום
 מניות

  דמי
 ניהול

  דמי
 ייעוץ

 ריבית אחר עמלה 
  דמי

 שכירות 
 אחר

 פלג
 דודוביץ 

"ל  מנכ
 ודירקטור 

90% 48.8% 474 - - - - - - 23 - - 474 

  עמית 
 גרשון

"ל  סמנכ
 כספים 

100% - 129 - - - - - - - - - 129 

  אסף
 בירגר 

 446 - - - - - - - 113 - 333 0.27% 100% תפעול "ל סמנכ

 200 - - - - - - - 132 - 68 0.16% - מדען ראשי  דב דנון 
 504 - - - - - - - 150 - 354 0.52% 100% סמנכ"ל מוצר  גל קיסלסי 

 .לחברה עלות  במונחי   מוצגים התגמולים סכומי . 1970-לתקנות ניירות ערך )דוחות תקופתיים ומיידיים( התש"ל 21כהגדרתם בתקנה  –"תשלום מבוסס מניות" -"שכר", "תגמול" ו )*( 

 דירקטורים  גמול

זכאים    ( אשר מכהן גם כדירקטור  )אך למעט מנכ"ל החברה או קרוביהם    בעלי השליטה בחברהדירקטורים הנמנים על  כלל חברי דירקטוריון החברה, לרבות  

תקנות החברות )כללים בדבר גמול  לבתוספת השנייה ובתוספת השלישית    יםהמפורט  יםם הקבוע מיפי הסכו -לגמול שנתי וגמול ההשתתפות בגין כל ישיבה על

 כפי שיעודכנו מעת לעת.  ("מולגה תקנות" ) 2000-והוצאות לדירקטור חיצוני(, התש"ס

 . "חשאלפי   260-כ עמד על, הדוחבשנת  סך התגמול ששולם לדירקטורים בחברה )כולל דירקטורים הנמנים על בעלי השליטה(

ולפני תאריך הדוח, לא שולמו תגמולים לנושאי משרה בקשר עם כהונתם או העסקתם בשנת הדיווח אשר לא הוכרו בדוחות הכספיים לשנת    הדוח לאחר שנת  

 הדיווח.  

 "(.מדיניות התגמול )" 1החברה   לתשקיף  8 לפרק א  נספח ראהלפרטים אודות מדיניות התגמול של החברה, 

 
,  2024באוגוסט    5דיווח מיידי מיום    ו)רא  2025באוגוסט   10(, אשר תוקפו הוארך עד ליום  101329-01-2022)מספר אסמכתא :    2022באוגוסט    10, שפורסם ביום  2022באוגוסט    11תאריך    הנושא  1

 "(התשקיף)" (2024-01-083737מספר אסמכתא: 
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  2: לעיל שצוינו  בכירהה  משרהה  נושאי עם ההתקשרויות  פרטי  עיקרי

    דודוביץפלג  מר

בשנת    החלבה(  דירקטור  כו)   החברהכמנכ"ל    מכהן  דודוביץפלג    מר בהיקף  2020ממועד הקמתה   ,

 משרה. 90%-השווה ל

כל אחד מהצדדים להסכם רשאי    , כאשרלתקופה בלתי קצובה  הוא  דודוביץשל מר    תוהסכם העסק

 בהתאם להוראות הדין. התקשרות בכפוף להודעה מוקדמת ה להודיע לצד השני על סיום 

ולתנאים נלווים כקבוע    (ברוטו)ש"ח    30,000  בסך  חודשילשכר  לעבודתו, זכאי מר דודוביץ    בתמורה

הפרשות פנסיוניות )לרבות הפרשות  ו  , ארוחותחופשה שנתית, ימי מחלה, דמי הבראהבחוק, לרבות  

לחוק    14זכאות לפיצויי פיטורים בהתאם להסדר סעיף  הלרכיב פיצויי פיטורים שיבואו במקום מלוא  

 כן זכאי מר דודוביץ לקבלת קרן השתלמות.  "((.14הסדר סעיף )" 1963- פיצויי פיטורים, תשכ"ג

לידיעתו במסגרת    דודוביץ   מר מידע שמגיע  כל  בדבר  סודיות  על  לשמור  נדרש  תפקידונדרש  הוא   ,

להימנע מתחרות בעסקי החברה ו/או עיסוק בעסק מתחרה והוא אישר כי כל זכויות הקניין הנובעות  

 . החברה ה הבלעדי שלהנן רכוש  מעבודתו 

   גרשון  עמית מר

 .  2024  יולימחודש החל כספים מכהן כסמנכ"ל עמית גרשון   מר

כל אחד מהצדדים להסכם רשאי    כאשרלתקופה בלתי קצובה,    הוא  גרשון  מרשל    תוהסכם העסק

 . הדין להוראות בהתאםהתקשרות בכפוף להודעה מוקדמת ה להודיע לצד השני על סיום 

נלווים כקבוע    18,000  בסך  חודשילשכר    גרשוןלעבודתו, זכאי מר    בתמורה )ברוטו( ולתנאים  ש"ח 

להסדר    בהתאםוהפרשות פנסיוניות    , ארוחותבחוק, לרבות חופשה שנתית, ימי מחלה, דמי הבראה

 .14סעיף 

, הוא נדרש להימנע  תפקידונדרש לשמור על סודיות בדבר כל מידע שמגיע לידיעתו במסגרת    גרשון  מר

מתחרות בעסקי החברה ו/או עיסוק בעסק מתחרה והוא אישר כי כל זכויות הקניין הנובעות מעבודתו  

 החברה. של הבלעדי  ההנן רכוש

   בירגר אסף מר

 .  2021אפריל מחודש חברה החל וכמזכיר המכהן כסמנכ"ל תפעול    בירגראסף  מר

כל אחד מהצדדים להסכם רשאי    , כאשרלתקופה בלתי קצובה   הוא  בירגרשל מר    תוהסכם העסק

 בהתאם להוראות הדין. התקשרות בכפוף להודעה מוקדמת ה להודיע לצד השני על סיום 

( ולתנאים נלווים  ברוטו)ש"ח  אלפי     32  בסך  חודשילשכר    בירגרזכאי מר    2025בינואר    1החל מיום  

בהתאם  הפרשות פנסיוניות  ו  , ארוחותחופשה שנתית, ימי מחלה, דמי הבראהכקבוע בחוק, לרבות  

 לקבלת קרן השתלמות. בירגר. כן זכאי מר 14להסדר סעיף 

 . בירגרלמר   )לא סחירות( אופציות 22,500 החברה הקצתה  2022יולי   בחודש

 
 בהתאמה.   2024באוקטובר  27-ו 2024באוקטובר  1בימים  הסתיימה  קיסלסי"ה דב דנון וגל השל  העסקתם  2
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, הוא נדרש להימנע  תפקידונדרש לשמור על סודיות בדבר כל מידע שמגיע לידיעתו במסגרת    בירגר   מר

  מתחרות בעסקי החברה ו/או עיסוק בעסק מתחרה והוא אישר כי כל זכויות הקניין הנובעות מעבודתו 

 .החברה ה הבלעדי שלהנן רכוש

 השליטה בחברה  :א21תקנה .8

דירקטור  ה"ה פלג דודוביץ )המכהן כהם  למועד הדוח בעלי השליטה בחברה  למיטב ידיעת החברה,  

זאת בהתאם להסכם בעלי מניות ביניהם  ומנכ"ל החברה( ואלון קסל )המכהן כדירקטור בחברה(,  ו

 .2022  אוגוסטמחודש 

הסכם  על כאמור  פי  המניות  ההצבעה  התחייבו  ,  בעלי  זכויות  מלוא  את  להפעיל  שלהם,  הצדדים 

בעלי מניות  הכללית של    ותמאחזקותיהם במניות החברה, על מנת להצביע פה אחד באסיפ   הנובעות

 ימכור הצדדים  ואחד במידה ות הכלליות כאמור.אסיפההחברה, וזאת בכל נושא שיועלה לסדר יום 

 . האמורסכם ה  של תוקפו יפקע , בחברה שליטתו את יעביר או

   .לתשקיף החברה 8.2.1סעיף  ראהלפרטים נוספים אודות הסכם בעלי המניות 
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 שליטה או שלבעלי שליטה עניין אישי בהן בעלי  עם עסקאות :22תקנה  .9

הדוח  ת  להלן פרטים, למיטב ידיעת החברה, אודות עסקאות עם בעלי השליטה או שלבעלי השליטה עניין אישי באישורן, אשר החברה התקשרה בהן במהלך שנ

 הדוח:  במועדאו במועד מאוחר יותר או שהן עדיין בתוקף 

   )עסקאות חריגות( ( לחוק החברות4)270עסקאות המנויות בסעיף 

 פרטים נוספים  בעסקה העניין האישי של בעלי השליטה  העסקה האורגנים שאישרו את   העסקה תיאור 

על פי   גמול דירקטורים אישור
הסכומים הקבועים  

המפורטים בתוספת השנייה  
והשלישית לתקנות הגמול כפי  

 שיעודכנו מעת לעת 

 9  ביוםהכללית ) והאסיפה  הדירקטוריון
 (. 2022 באוגוסט 

  פי על מוטביםאו קרוביהם  השליטה  בעלי
 לעיל. 7סעיף   ראה     ההתקשרות

  פלגמר  של שכרו אישור
 דודוביץ 

 9  ביוםהכללית ) והאסיפה  הדירקטוריון
 לעיל. 7סעיף   ראה   ההתקשרות  פי על מוטבים  השליטה  בעלי (. 2022 באוגוסט 

  ונושאי דירקטורים  כללתה
 ביטוח  בפוליסות משרה

 9  ביוםהכללית ) האסיפה ו הדירקטוריון
 . להלן 19סעיף   ראה  ההתקשרות  פי על מוטבים  השליטה  בעלי (. 2022 באוגוסט 

  ושיפוי פטור כתבי הענקת
 משרה  ונושאי לדירקטורים

 9  ביוםהכללית ) האסיפה הדירקטוריון ו
 להלן.  19סעיף   ראה  ההתקשרות  פי על מוטבים  השליטה  בעלי (. 2022 באוגוסט 

העסקת הגב' יובל דודוביץ  
 כמנהלת פיתוח עסקי בחברה

 29הביקורת והדירקטוריון )ביום  ועדת
 8(, והאסיפה הכללית )ביום  2023 במרץ

 (. 2023במאי 
ב)ב( לתקנות החברות  1בהתאם לתקנה 

- )הקלות בעסקאות עם בעלי ענין(, תש"ס
"(, ההתקשרות  תקנות ההקלות, )"2000

תהיה טעונה אישור מחדש בתום חמש 
שנים מהמועד שהחברה הפכה לחברה  

 ציבורית.

יובל דודוביץ היא אחותו של מר  רתגבה 
 , מנכ"ל החברה )דירקטור,  פלג דודוביץ 

  דורון מר  של ובתו , (בה השליטה  מבעליו
 .(החברה  דירקטוריון "ר יו) דודוביץ

-2023אסמכתא    מספר)  2023במאי    8דיווח מיידי של החברה מיום    ראה לפרטים נוספים  
01-048915.) 

 דוראל יזמות  רכישת
 30הביקורת והדירקטוריון )ביום  ועדת

  9 ביוםהכללית ) והאסיפה (, 2023 באוגוסט 
 (. 2023 באוקטובר

  דירקטוריון "ר יו"ה דורון דודוביץ )ה 
 בחברה  דירקטורקסל )  ואלון(, החברה 

,  להתקשרות צד הם( בה  השליטה  ומבעלי
  מנכ"ל החברה דירקטור,  ) דודוביץומר פלג 

( הוא בנו של מר דורון  ומבעלי השליטה בה 
 .דודוביץ

המונפק של דוראל    המניותרכישת מלוא הון    את  החברה השלימה    2023אוקטובר    בחודש
הסכם   לעיקרי"(. בהתאם המוכרים)בסעיף זה: " קסל ואלון  דודוביץיזמות מה"ה דורון 

הרכישה, העבירו המוכרים לחברה את מלוא החזקותיהם במניות דוראל יזמות והזכויות  
הצמודות להן, וכן ביצעו המחאה של הזכויות מכוח הלוואות בעלים שהעמידו המוכרים 

  2,566-לצורך מימון פעילותה של דוראל יזמות )אשר עמדו במועד השלמת העסקה על כ
מניות רגילות של החברה למוכרים באופן יחסי    32,902ל  אלפי ש"ח(, בתמורה להקצאה ש

 להחזקותיהם בדוראל יזמות.  
אסמכתא    מספר)  2023באוקטובר    9דיווח מיידי של החברה מיום    ראה לפרטים נוספים  
2023-01-114249 .) 

לתיחום פעילות של   התחייבות
 ה"ה דורון דודוביץ ואלון קסל

 30הביקורת והדירקטוריון )ביום  ועדת
  9 ביוםהכללית ) והאסיפה (, 2023 באוגוסט 

 (. 2023 באוקטובר

  דירקטוריון"ר יו  הוא דודוביץ דורון מר
  דירקטור הוא  קסל  אלון ומר החברה 

 .בה  השליטה  ומבעלי בחברה 

דוראל יזמות, התחייב כל אחד מבין ה"ה   לרכישת  ה במסגרת התקשרות החברה בעסק
דורון דודוביץ ואלון קסל, כי כל עוד הוא יכהן כנושא משרה בחברה, הוא יפעל לייזום  
פרויקטים בתחום הנדל"ן היזמי למגורים בישראל )לרבות פרויקטים בעירוב שימושים  

" זה:  )בסעיף  העירונית(  ההתחדשות  בתחום  ופרויקטים  למגורים    פרויקטיםשעיקרם 
לא ירכוש או יזום או יפתח, בין במישרין ובין  ובאופן בלעדי,    החברה "( באמצעות  חדשים

לביצוע    פרויקטים בעקיפין,   לחברה  ראשון  סירוב  זכות  למתן  בכפוף  אלא  חדשים 
 פרויקטים כאמור. 

אסמכתא    מספר)  2023באוקטובר    9של החברה מיום    דיווח מיידי  ראה לפרטים נוספים  
 לדוח זה )דוח תיאור עסקי התאגיד(  לחלק א  2.1( וכן סעיף 2023-01-114249
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 פרטים נוספים  בעסקה העניין האישי של בעלי השליטה  העסקה האורגנים שאישרו את   העסקה תיאור 

  ממר  להלוואה מסגרת אישור
 דודוביץ  פלג

(  2024במרץ  25)ביום  הביקורת ועדת
( אישור  2024 במרץ 28 ביום) והדירקטוריון

 את ההתקשרות 
 ( לתקנות ההקלות. 2)1לתקנה  בהתאם

 

"ל  מנכדירקטור,   הוא דודוביץ פלג מר
 .בה  השליטה  ומבעלי החברה 

מיליון    10"( התחייב להעמיד לחברה הלוואה בסך כולל של עד  דודוביץפלג דודוביץ )"  מר
על שתימסר  להודעה  בהתאם  החברה,  של  השוטפים  התזרימיים  לצרכיה  ידי  -ש"ח, 

החברה שתתקבל מעת לעת. ההלוואה כאמור תישא ריבית שנתית בשיעור הקבוע בתקנה  
לפי שיקול דעת    )ט( לפקודת מס הכנסה ]נוסח חדש[ והיא תיפרע )קרן וריבית( בכל עת3

 שנים ממועד אישור הדירקטוריון.    3החברה בתוך תקופה של 
  פרסום   מועד: )א(  הבאים  מבין  למוקדם   עד   בתוקף  תהא  כאמור  דודוביץ  של   התחייבותו

יוס הון ו/או  ג  השלמת; )ב(  2024  שנת   של  הראשונה   למחצית  החברה   של   הכספיים  הדוחות
  החברה  דירקטוריוןידי  -על  אושרו   אשר )למעט גיוסי הון/חוב    לבצע  החברה   שבכוונתחוב  

)ג(  האמורה   ההתקשרות  אישור  במועד ידועה   כניסת (;  חדשה שאינה  לפעילות  החברה 
  למחצית  הכספיים  הדוחות  פרסום   במועד  פקעה   ההלוואות   מסגרת .  הדוח במועד  

   .2024 שנת של הראשונה 

מבעל   הלוואות   מסגרת חידוש
שליטה והעמדתה על סך של  

 מיליון ש"ח  15

ועדת הביקורת ודירקטוריון החברה אישרו  
באוגוסט   26-ו  22את ההתקשרות בימים 

( לתקנות  2)1בהתאם לתקנה  2024
 ההקלות.

 להתקשרות צד השליטה  בעל

על סך   והעמדתה   לחברה "(  דודוביץפלג דודוביץ )"  מר  שהעמידחידוש מסגרת הלוואות  
)"  15כולל של עד   "(. מסגרת ההלוואות תשמש לתמיכה ההלוואות  מסגרת מיליון ש"ח 

תועמדנה  מכוחה  והלוואות  שידרש,  ככל  החברה,  של  השוטפים  התזרימיים  בצרכיה 
על שתימסרנה  להודעות  )"-בהתאם  לעת  מעת  החברה,  ההלוואות ההלוואותידי   .)"

)ט( לפקודת מס הכנסה ]נוסח חדש[ והן  3תישאנה ריבית שנתית בשיעור הקבוע בתקנה  
  31תפרענה )קרן וריבית( בכל עת לפי שיקול דעת החברה, בתוך תקופה שתסתיים ביום  

"(. התחייבותו של דודוביץ להעמדת מסגרת ההלוואות  מועד הפרעון הסופי)"  2027במרץ  
ר תהא בתוקף עד להשלמת גיוסי הון ו/או חוב לפעילות הקבוצה בסכום מצטבר כאמו

  עם  פקעה   ההלוואות  מסגרת העולה על מסגרת ההלוואות או עד למועד הפרעון הסופי.  
במסגרת גיוס ההון רכש    כי   יצוין  .2024  דצמבר  בחודש  החברה   שביצעה   ההון  גיוס   השלמת

   מיליון ש"ח. 8.6 -של כבעל השליטה ניירות ערך בסך 
דיווח מיידי  ו   2024-01-094153, מס' אסמכתא  2024באוגוסט    26דיווח מיידי מיום    ראה 

 . 2024-01-621775 , מס' אסמכתא2024 דצמבר 3מיום 

   (חריגות  שאינן)עסקאות  אחרותעסקאות 

העניין האישי של בעלי השליטה   העסקה האורגנים שאישרו את   העסקה תיאור 
 פרטים נוספים  בעסקה 

  של משרדיה  השכרת
ד.א.  -מ יזמות דוראל

דוראל נדל"ן בע"מ 
 )"דוראל נדל"ן"(

 

הביקורת והדירקטוריון   ועדת
(,  2023 באוגוסט 30)ביום 

  9 ביוםהכללית ) והאסיפה 
 (. 2023 באוקטובר

היא חברה  ן, המשכירה,נדל" דוראל
בבעלותם המלאה של ה"ה דורון  

דודוביץ )יו"ר דרקטוריון החברה( ואלון  
)דירקטור בחברה ומבעלי השליטה  קסל

 בה(.

בנעליה של דוראל יזמות בהסכם    החברה   , נכנסה דוראל יזמות  ה לרכישתבמסגרת התקשרות החברה בעסק
שוכרת דוראל  לפיו  ,  (המשכיר)לבין דוראל נדל"ן    (השוכר)בין דוראל יזמות    2022משנה מחודש מאי  שכירות ה 

ההסכם קובע  .  רמת גןבמ"ר ברחוב החילזון    215-כן בשכירות משנה משרדים בשטח של  "יזמות מדוראל נדל
יזמות לשאת      ש"ח(אלפי    35-כ)שלמועד הדוח הם בסך של    בתנאי שוק  יהיו שדמי השכירות   וכי על דוראל 

 שנים ממועד החתימה.   10למשך היא  בהוצאות היחסיות של תשלום החשמל, ארנונה וכדו'. תקופת ההסכם 
 (.2023-01-114249אסמכתא  מספר)  2023באוקטובר  9דיווח מיידי של החברה מיום ראה לפרטים נוספים 
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   בכירה  משרה ונושאי עניין בעלית ו: אחזק24תקנה  .10

 : בניירות הערך של החברה, לפי מיטב ידיעת החברה, נכון למועד פרסום הדוחחזקות בעלי עניין ונושאי משרה הט ור יפלהלן  

 מניות שם המחזיק 
כתבי  
 אופציה 
 ( 1)סדרה 

כתבי  
 אופציה 
 ( 2)סדרה 

אופציות  
 לעובדים

אופציות לנותני 
 שירותים

כתבי  
 אופציה 
 ( 3)סדרה 

כתבי  
 אופציה 
 ( 4)סדרה 

  חוב אגרות
 ( א )סדרה 

שיעור בזכויות ההון  
 ההצבעה 

שיעור בזכויות ההון  
 ההצבעה בדילול מלא 

 11.77% 17.97% 210,000 6,300 0 0 0 0 0 1,031,072 אלון קסל 

 39.39% 48.80% 210,000 106,300 409,500 0 0 127,830 29,065 2,799,468 פלג דודוביץ

 2.03% 2.46% 210,000 6,300 23,200 0 0 8,290 0 141,015 דורון דודוביץ 

 0.06% 0.06% 0 0 0 0 0 2,120 0 3,392 יובל דודוביץ 

 0.26% 0.27% 0 0 0 0 7,500 220 0 15,447 אסף בירגר 

של   הדוח, למיטב ידיעת החברה, בעלי עניין ונושאי משרה בכירה בחברה אינם מחזיקים במניות או בניירות ערך אחרים של חברות מוחזקות מהותיות  פרסום  למועד

  החברה. 



 

10 

 

 א: הון רשום, הון מונפק וניירות ערך המירים  24תקנה  .11

דיווח מיידי  ראה  ,  הדוח  פרסום  למועדלפרטים אודות מצבת הון החברה ומרשמי ניירות הערך שלה  

המובא בדוח זה בדרך של    (2025-01-011083)מספר אסמכתא    2025  בפברואר  17של החברה מיום  

 .  הפניה

 מרשם בעלי המניות  – ב 24תקנה  .12

דיווח מיידי  ראה  לפרטים אודות מצבת הון החברה ומרשמי ניירות הערך שלה למועד פרסום הדוח,  

( המובא בדוח זה בדרך של  2025-01-011083)מספר אסמכתא    2025בפברואר    17של החברה מיום  

 הפניה. 
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    של החברה הדירקטורים: 26 תקנה .13

 דודוביץ   דורון  שם 
 הדירקטוריון "ר  יו 

 קסל   אלון 
 דירקטור 

 דודוביץ   פלג 
 "ל ומנכ   דירקטור 

 צבי   בן   שרון 
  בלתי   דירקטורית 
 תלויה 

 גולן   סמימי   מתי 
 חיצוני   דירקטור 

 גור   רבקה 
 חיצונית   דירקטורית 

 057447534 012277059 028099364 301441028 023582307 057436883 מספר זיהוי 
 25/3/1962 1/4/1957 7/4/1971 26/10/1988 15/12/1967 2/2/19622 תאריך לידה

-מען להמצאת כתבי בי
 מתן ,  34  כלנית  ירושלים   , 32הבנאי   תקווה   גני ,  42  גבעון  גן - רמת ,  6  החילזון  גן - רמת ,  6  החילזון  גן - רמת ,  6  החילזון  דין

 ישראלית  ישראלית  ישראלית  ישראלית  ישראלית  ישראלית  נתינות 

עדות  וחברות בו
 לא  לא לא דירקטוריון 

  ועדת ,  תגמול   ועדת 
  ועדת ,  מאזן 

 ביקורת 

,  מאזן   ועדת ,  תגמול   ועדת 
 ביקורת   ועדת 

,  מאזן   ועדת ,  תגמול   ועדת 
 ביקורת   ועדת 

בעל  חיצוני  דירקטור
מומחיות חשבונאית  
ופיננסית או כשירות  

  דירקטורמקצועית או 
 מומחה  חיצוני

 .ר.ל .ר.ל .ר.ל ופיננסית  חשבונאית מומחיות 
חיצוני בעל   דירקטור
  חשבונאית מומחיות 

 ופיננסית 

חיצונית   דירקטורית
  מומחיות בעלת 

 ופיננסית   חשבונאית

  מומחיותבעל  דירקטור
חשבונאית ופיננסית  
לצורך עמידה במספר  

המזערי שקבע  
הדירקטוריון לפי סעיף  

 ( לחוק החברות12)א()92

 כן כן לא  כן לא כן

עובד של החברה, חברה 
, חברה קשורה  שלה בת

  הב  או של בעל ענין שלה
 והתפקיד שממלא  –

 לא  לא  לא  החברה "ל  מנכ  לא לא

תאריך תחילת כהונה  
 3/11/2022 10/8/2022 3/11/2022 5/6/2020 5/6/2020 5/6/2020 כדירקטור בחברה

 השכלה 
  אוניברסיטת ) בכלכלה  ראשון תואר

 ( אביב תל
 מוסמך   מקרקעין שמאיו

 תל אוניברסיטת ) בכלכלה  ראשון תואר
  תל אוניברסיטת) בכלכלה  שני תוארו (אביב

 (אביב

  במשפטים   ראשון   תואר 
  אוניברסיטת )   וחשבונאות 

  דין   עורך ו   ( אביב   תל 
 מוסמך 

הכשרה וקורסים  
בתחומי הנדל"ן  

רישיון    , השונים 
  , לעיסוק בתיווך 

 קורס דירקטורים ו 

כלכלה  ב תואר ראשון  
  ומדעי מדינה 

  , ( אילן   אוניברסיטת בר ) 
ביטחון  ב תואר שני  

  יברסיטת אונ )   לאומי 
קורס  ו   , ( חיפה 

 דירקטורים 

  בכלכלה   ראשון   תואר 
  אוניברסיטת )   וחשבונאות 

  , מוסמכת "ח  רו ,  ( גוריון   בן 
 דירקטורים   קורס ו 

עיסוק בחמש השנים  
 האחרונות

  דוראל קבוצת דירקטוריון "ר יו
"מ;  בע מתחדשת אנרגיה   משאבי

  דירקטוריון"ר ויו"ל )משותף(  מנכ
(  2005) ייזום "ן נדל  דוראל.א. ד
.א.  ד"ר ויו"ל )משותף( מנכ"מ; בע

; מנכ"ל משותף  "מבע"ן נדל דוראל
וראל נדל"ן בנס עמים  .א. דויו"ר ד

 בע"מ

 אנרגיה  משאבי דוראל  בקבוצת דירקטור
  ודירקטור"ל )משותף( מנכ"מ;  בע מתחדשת

"מ;  בע( 2005) ייזום "ן נדל  דוראל.א. ד
 דוראל.א. ד ודירקטור"ל )משותף(  מנכ
 ודירקטור ( משותף)מנכ"ל ; "מבע"ן נדל

;  ד.א. דוראל נדל"ן בנס עמים בע"מ
; דירקטור VOLTIFY LLCדירקטור 

 וולטיפי טעינה ירוקה בע"מ 

  דוראל   בקבוצת   דירקטור 
  מתחדשת   אנרגיה   משאבי 

  להשקעות   מרצה "מ;  בע 
  להכשרת   במרכז "ן  בנדל 

  המרכז ,  מנהלים 
 הרצליה   הבינתחומי 

  שיווק "לית  סמנכ 
  בקבוצת   ומכירות 

  הנדסה   לוינשטיין 
 וקבלנות 

מנכ"ל קיו ווטר סולושין  
חיים בע"מ; מנכ"ל    - 

פתרונות בחירום    – פארו  
 בע"מ 

  ומשנה   כספים "לית  סמנכ 
  קפיטל   באפי "ל  למנכ 

(;  2014-2022"מ ) בע 
סמנכ"לית כספים  

  שמש   יבולי   בקבוצת 
 "מ בע   מתחדשת   אנרגיה 

תאגידים נוספים בהם  
   מכהן כדירקטור 

  אנרגיה  משאבי  דוראל קבוצת
ד.א. דוראל נדל"ן   ;  "מבע מתחדשת

"ן נדל  דוראל.א. ד ;בנס עמים בע"מ

  מתחדשת אנרגיה  משאבי  דוראל קבוצת
(  2005) ייזום "ן נדל דוראל .א. ד"מ; בע

ד.א. דוראל ; "מבע"ן נדל דוראל .א. ד"מ; בע

  משאבי   דוראל   קבוצת 
 "מ בע   מתחדשת   אנרגיה 

חברה בוועדת  
קרן    – השקעות  

 מס" ד "א 

הדרך הקלה    - הלפאפ  
להתנדבות בע"מ  

  מנהל   ועדת   חבר )חל"צ(;  
 עצמת האזרח ה מרכז ל ב 

.אל.וי  טי   ריי   קבוצת 
  שמש   יבולי   קבוצת בע"מ;  
"מ;  בע   מתחדשת   אנרגיה 
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 דודוביץ   דורון  שם 
 הדירקטוריון "ר  יו 

 קסל   אלון 
 דירקטור 

 דודוביץ   פלג 
 "ל ומנכ   דירקטור 

 צבי   בן   שרון 
  בלתי   דירקטורית 
 תלויה 

 גולן   סמימי   מתי 
 חיצוני   דירקטור 

 גור   רבקה 
 חיצונית   דירקטורית 

; ד.א. דוראל  "מבע( 2005)  ייזום
 .נדל"ן בע"מ

;  VOLTIFY LLC; נדל"ן בנס עמים בע"מ
 וולטיפי טעינה ירוקה בע"מ 

YVS Renewable 
Energy CY Ltd. 

בן משפחה של בעל עניין  
 אחר בחברה 

)מנכ"ל,   דודוביץ פלג מרשל   אביו
  דודוביץ   דורון   מר של    בנו  לא ( בחברה  השליטה  ומבעלי, דירקטור

 לא לא לא ( החברה   דירקטוריון )יו"ר  

 

 משרה בכירה  נושאי א:26 תקנה .14

 בירגר   אסף  גרשון   עמית  שם 
 200944510 313459703 מספר זיהוי 
 5/5/1989 26/3/1995 תאריך לידה

 25/4/2021 8/7/2024 תאריך תחילת כהונה 
  בבעל   או   שלה   קשורה   בחברה ,  שלה   בת   בחברה ,  בחברה   שממלא   התפקיד 

 החברה   ומזכיר   תפעול "ל  סמנכ  כספים "ל  סמנכ  ה ב   ענין 

 לא לא עצמאי   חתימה   מורשה 
  של   או   בחברה   אחר   בכירה   משרה   נושא   של   משפחה   בן ,  בחברה   ענין   בעל 

 בחברה   ענין   בעל 
 לא לא

  עסקים  במנהל שני תוארו ראשון במשפטים ובחשבונאות )אוניברסיטת תל אביב(    תואר  השכלה 
 ( אביב  תל)אוניברסיטת 

 תואר ראשון במשפטים )אוניברסיטת תל אביב( 
 מוסמך   דין   עורך ו 

  וול   חן   בכר   בפישר ו   בפרקליטות המדינה   התמחות  ארנסט יאנג )ישראל( בע"מ ב  אסטרטגי  יועץונשיץ ברנדס אמיר ושות' ב מסחרי דין עורך האחרונות   השנים   בחמש   עסקי   ניסיון 
 ' ושות   אוריון 
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   חתימה עצמאיים  מורשי :ב26 תקנה .15

חתימתם המשותפת של פלג דודוביץ )מנכ"ל החברה( ואביו דורון  בהתאם לזכויות החתימה בחברה, 

דודוביץ )יו"ר הדירקטוריון(, בצירוף חותמת החברה, תחייב את החברה לכל דבר ועניין. לפיכך, ה"ה  

 . נחשבים "מורשה חתימה עצמאי"  פלג דודוביץוביץ  ודורון דוד

 רואי החשבון של החברה  :27תקנה  .16

 . אביב תל, 48  בגין מנחםמרחוב   BDO –  האפטזיו   חשבוןמשרד רואי רואי החשבון של החברה: 

 (הדוח פרסום למועדעד  או)  במהלך שנת הדוח שינוי בתקנון החברה :28תקנה  .17

)ב(  15תקנות  הכללית של בעלי המניות של החברה את תיקון    אישרה האסיפה   2024בדצמבר    18ביום  

נוספים    .)ג( לתקנון החברה-ו )מספר אסמכתא:  ראה  לפרטים  -2024-01דיווח מיידי מאותו היום 

625402  .) 

עד    או)  הדוח  שנת  במהלך  הכללית  האסיפה  והחלטות  הדירקטורים  והחלטות  המלצות:  29  תקנה .18

 ( הדוח פרסום למועד

 :  הטבה  מניות חלוקת או אחרת בדרך, החברות בחוק כהגדרתה, חלוקה ביצוע או דיבידנד תשלום

 . אין

 : החברה של המונפק או הרשום  ההון שינוי

 בשנת הדוח ועד לתאריך הדוח לא חל שינוי בהון הרשום של החברה. 

בשנת הדוח ועד לתאריך הדוח ראה סעיף    פרטים בדבר שינויים בהון המונפק והנפרע של החברהל

 . 2024דוח תיאור עסקי התאגיד לשנת  –לחלק א  3.1

 :החברה של תקנון או  תזכיר שינוי

 לעיל.  28לפרטים בדבר שינוי תקנון החברה ראה תקנה  

 : החברות לחוק 312 בסעיף כמשמעותם,  פדיון בני ערך ניירות פדיון

 . אין

 בת  חברה  עם  החברה   של  עסקה  למעט,  בה  עניין   לבעל  החברה  בין  השוק  לתנאי   בהתאם  שאינה  עסקה

 :שלה

 לעיל.   22תקנה ראה   בהבין החברה לבעלי עניין  עסקאותלפרטים אודות  

 : לעיל בעניינים הדירקטורים להמלצות בהתאם  שלא שנתקבלו  הכללית  האסיפה החלטות

 .  אין

 :מיוחדת כללית אסיפה החלטות

 לעיל.  28לפרטים בדבר החלטת האסיפה הכללית על שינוי תקנון החברה ראה תקנה 

  (הדוח פרסום למועדעד   או)  הדוח שנת  במהלך החברה החלטות: א29 תקנה .19

 : החברות  לחוק  255 סעיף לפי פעולות אישור

 . אין
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  לחוק  255  סעיף  לפי  לאישור  הובאה  אם  בין,  אושרה  לא  אשר  החברות  לחוק(  א)254  סעיף  לפי  פעולה

 :  לאו אם ובין  החברות

 . אין

 : החברות לחוק( 1)270 סעיף לפי מיוחדים אישורים הטעונות חריגות  עסקאות

 לעיל.  22בה ראה תקנה  נושאי משרהלפרטים אודות עסקאות חריגות של החברה עם 

 תאריך הדוח:  בפטור, ביטוח או התחייבות לשיפוי לנושא משרה, שבתוקף 

 פטור  כתב

נושאי המשרה המכהנים בחברה  ל אישרה האסיפה הכללית מתן כתב פטור    2022  באוגוסט  9ביום  

 ( החברה  של  בנות  משרה  ובחברות  נושאי  על  לרבות  או  ה  יבעלהנמנים  קרובם  או  בחברה  שליטה 

 "(. נושאי המשרה( )" שלבעל שליטה בחברה עניין אישי בהענקה להם

מתי  לה"ה שרון בן צבי, רבקה גור ואישרה האסיפה הכללית מתן כתב פטור    2022בנובמבר    3ביום  

 .  המכהנים בחברה נושאי המשרה האחריםבתנאים הזהים לתנאים של  סמימי גולן

מתן כתב הפטור לבעלי השליטה וקרוביהם, קרי: ה"ה פלג  ב)ב( לתקנות ההקלות,  1בהתאם לתקנה  

תהא טעונה אישור מחדש בחלוף חמש שנים מהמועד בו הפכה  דודוביץ, דורון דודוביץ ואלון קסל,  

 החברה לחברה ציבורית )כמשמעות המונח בחוק החברות(.

והוראות כתב  בכפוף להוראות חוק החברות, תקנון החברה  במסגרת כתב הפטור התחייבה החברה,  

בשל כל נזק מכל סוג שנגרם או ייגרם, במישרין או  הפטור, לפטור את נושא המשרה מאחריות כלפיה  

מניות לעת  מעת  בה  תחזיק  או  מחזיקה  שהחברה  כלשהי  אחרת  לחברה  או  לחברה  או    בעקיפין, 

עקב כל החלטה, מעשה או מחדל )לרבות כל נגזרת של הנ"ל( המהווה הפרת    ,שלחברה עניין כלשהו בה

ובלבד שהפעולות בגינן ניתן הפטור מאחריות נעשו  ,  כלפי החברהידי נושא המשרה    חובת זהירות על

על אף האמור לעיל, הפטור הנ"ל לא יחול ביחס למעשה    .משרההכנושא  הכהונה  או ייעשו בתקופת  

של נושא המשרה בנוגע להחלטה או עסקה שלבעל השליטה או לנושא משרה כלשהו בחברה    או מחדל 

 )גם נושא משרה אחר מזה שעבורו מוענק כתב הפטור( יש בה עניין אישי.

 לשיפוי   התחייבות

נושאי המשרה המכהנים  להתחייבות לשיפוי  אישרה האסיפה הכללית מתן    2022  באוגוסט  9ביום  

שליטה בחברה או קרובם  ה  יבעל הנמנים על  )לרבות נושאי משרה  בחברה ובחברות בנות של החברה  

 "(.נושאי המשרה )" או שלבעל שליטה בחברה עניין אישי בהענקה להם(

לה"ה שרון בן צבי, רבקה גור  התחייבות לשיפוי  אישרה האסיפה הכללית מתן   2022בנובמבר   3ביום  

 . המכהנים בחברה נושאי המשרה האחריםבתנאים הזהים לתנאים של   מתי סמימי גולןו

לבעלי השליטה וקרוביהם, קרי: ה"ה  ההתחייבות לשיפוי  ב)ב( לתקנות ההקלות,  1בהתאם לתקנה  

תהא טעונה אישור מחדש בחלוף חמש שנים מהמועד בו הפכה  פלג דודוביץ, דורון דודוביץ ואלון קסל,  

 החברה לחברה ציבורית )כמשמעות המונח בחוק החברות(.

את נושא המשרה  פי דין, לשפות    עד כמה שהדבר מותר על התחייבה החברה,    כתב השיפויבמסגרת  

או    ו , שתוטלנה עליבכתב השיפוי שצורף כנספח ב לתשקיף החברהבשל כל חבות או הוצאה, כמפורט  

  יו , לרבות כל החלטה או מחדל או כל נגזרת שלה במשמע ולרבות פעולות הוציא עקב פעולות שעשיש

.  נושא משרה בחברה או בחברה קשורה של החברה  ועשה בתוקף היות י, או שהשיפוילפני תאריך כתב  
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החברה   מפעולותיהתחייבות  הנובעות  והתחייבויות  להוצאות  מוגבלת  המשרהלשיפוי  נושא  של    ו 

 בכתב השיפוי שצורף כנספח ב לתשקיף החברה. במקרים המפורטים 

 ביטוח 

 את ההתקשרויות הבאות: אישרה האסיפה הכללית 2022 באוגוסט 9ביום 

ייעודית   .1 פוליסה  החברה  (  POSI)מסוג  רכישת  חבות  השליטה)לכיסוי  בעלי  חבות  , (לרבות 

  7, לתקופה של  (IPO)הדירקטורים ונושאי המשרה ביחס לפרסום התשקיף וההנפקה הראשונה  

. הפרמיה  (שנים  7) מיליון דולר לתביעה ולמצטבר לתקופת הביטוח    5שנים, בגבול אחריות של  

  150היא  אלפי דולר. ההשתתפות העצמית לתביעה לחברה    93,500-כ אלתקופה בגין הפוליסה הי 

   אלפי דולר בגין תביעת ני"ע בישראל.

, אשר  "(השוטפת  הפוליסה )"  רכישת פוליסה לביטוח אחריות דירקטורים ונושאי משרה שוטפת .2

בתוקפה  ועמדה  תשקיף  ה פי    לתוקפה במועד השלמת הנפקת ניירות הערך של החברה על  נכנסה 

מיליון דולר למקרה   5בגבולות אחריות של הם חודשים. תנאי פוליסת הביטוח כאמור  12למשך 

אלפי דולר לתביעה מחוץ לארה"ב    50ולתקופת הביטוח וגובה ההשתתפות העצמית עומד על סך  

דולר לתביעה בארה"ב    100וקנדה,   ני"ע)אלפי  ני"ע    150-ו  (שאינה תביעת  לתביעת  דולר  אלפי 

. הפרמיה השנתית בגין  (בגין הנפקות אשר קיבלו את אישור המבטח להכללתן בלבד)בישראל  

   ולר.ד  41,250- על סך של כ עמדה הפוליסה  

התקשרות החברה מעת לעת בפוליסה או בפוליסות לביטוח אחריות דירקטורים ונושאי משרה,   .3

כאשר   לעת,  מעת  שיהיו  כפי  בחברה,  ודירקטורים  משרה  נושאי  אחריות  תבוטח  שבמסגרתן 

, תוך שינוי בתנאיה, כאשר  הפוליסה השוטפתההתקשרות תוכל להיעשות גם בדרך של הארכת  

 .  מיליון דולר למקרה ולתקופת הביטוח  10לא יעלו על   הגבולות האחריות במסגרת

את הכללתם של ה"ה שרון בן צבי, רבקה  החברה  אישרה האסיפה הכללית של    2022בנובמבר    3ביום  

ו  גולן גור  סמימי  ביטוח    מתי  בפוליסות  וכן  לעת  מעת  שתהיה  כפי  החברה  של  השוטפת  בפוליסה 

 עתידיות.  

ה ועדת התגמול את התקשרות  ראישר  2024באוגוסט    22ביום  והפוליסה השוטפת הוארכה מעת לעת,  

מיליון    10בגבול אחריות של    2025ביוני    18עד ליום  חודשים   12החברה בפוליסה שוטפת לתקופה של  

אלפי    36-כ  היאלתקופת הביטוח. הפרמיה השנתית בגין הפוליסה השוטפת  ו     מקרהדולר ארה"ב ל

)שאינן    כדלקמן: תביעות בישראל ושאר העולם  היאדולר. גובה ההשתתפות העצמית לתביעה לחברה  

)שאינן תביעות בגין דיני  אלפי דולר, למעט תביעות בארה"ב/קנדה    20  –  תביעות בגין דיני ניירות ערך( 

אלפי    50  –  בישראל  אלפי דולר, ותביעות כנגד החברה בגין הפרת דיני ניירות ערך  50  –ניירות ערך(  

   דולר.

 

 

   2026  בינואר 29
 בע"מ  פרופדו   החתימה מחדש  תאריך

 

 

 



 הצהרות מנהלים – ה פרק

תקנות ניירות ערך )דוחות תקופתיים ומיידיים(, ל (1ב)ד()9תקנה  לפי  הצהרת מנהל כללי
   1970-תש"ל

 , מצהיר כי: פלג דודוביץאני, 

 "(; הדוחות )" 2024 שנתל"(  התאגידבע"מ )" פרופדושל התקופתי בחנתי את הדוח  (1)

לפי ידיעתי, הדוחות אינם כוללים כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בהם  (2)
מצג של עובדה מהותית הנחוץ כדי שהמצגים שנכללו בהם, לאור הנסיבות שבהן נכללו  

 אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופת הדוחות; 

לפי ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוחות משקפים באופן נאות,  (3)
מכל הבחינות המהותיות, את המצב הכספי, תוצאות הפעולות ותזרימי המזומנים של 

 התאגיד לתאריכים ולתקופות שאליהם מתייחסים הדוחות; 

והדוחות ת הביקורת  וגיליתי לרואה החשבון המבקר של התאגיד, לדירקטוריון ולוועד  (4)
מעורב הכספיים   שבה  מהותית,  שאינה  ובין  מהותית  בין  תרמית,  כל  התאגיד,  של 

המנהל הכללי או מי שכפוף לו במישרין או מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד 
 משמעותי בדיווח הכספי הגילוי ובבקרה עליהם.

 אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 

 

 2026בינואר  29            
 פלג דודוביץ,  תאריך 

   מנכ"ל



תקנות ניירות ערך ( ל2ב)ד()9נושא המשרה הבכיר ביותר בתחום הכספים לפי תקנה הצהרת 
 1970-)דוחות תקופתיים ומיידיים(, תש"ל

 , מצהיר כי:איתמר משולםאני, 

 "(; הדוחות )" 2024"( לשנת התאגידבחנתי את הדוח התקופתי של פרופדו בע"מ )" (1)

לפי ידיעתי, הדוחות אינם כוללים כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בהם  (2)
מצג של עובדה מהותית הנחוץ כדי שהמצגים שנכללו בהם, לאור הנסיבות שבהן נכללו  

 אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופת הדוחות; 

לפי ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוחות משקפים באופן נאות,  (3)
מכל הבחינות המהותיות, את המצב הכספי, תוצאות הפעולות ותזרימי המזומנים של 

 התאגיד לתאריכים ולתקופות שאליהם מתייחסים הדוחות; 

גיליתי לרואה החשבון המבקר של התאגיד, לדירקטוריון ולוועדות הביקורת והדוחות  (4)
מעורב  שבה  מהותית,  שאינה  ובין  מהותית  בין  תרמית,  כל  התאגיד,  של  הכספיים 
המנהל הכללי או מי שכפוף לו במישרין או מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד 

 משמעותי בדיווח הכספי הגילוי ובבקרה עליהם.

 אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 

 

 

 2026בינואר  29            
 ך תארי

 

 ,איתמר משולם 
   סמנכ"ל כספים


