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 על מצב ענייני התאגיד דירקטוריוןוח ד     
 4302 בספטמבר 03ביום  וסתיימהשחודשים ושלושה  תשעהשל  ותתקופל

 
 

 
 תאור התאגיד וסביבתו העסקית

 

פרוייקטי התשתית, מערכות  תחומיאפקון"), פעילה ב" " אוהחזקות בע"מ, באמצעות התאגידים המוחזקים על ידה ("הקבוצה אפקון

תשתית עתירי מערכות וטכנולוגיה, מפתחת ומוכרת  אפקון מבצעת פרוייקטי אלקטרומכניות, טכנולוגיות בקרה ואוטומציה ותקשורת.

פי רוב, פעילות הקבוצה בפרויקט מסוים כוללת שילוב של -טכנולוגיות בתחום התקשורת, הבקרה והאוטומציה, בישראל ומחוץ לה. על

רונות מלאים לצורכי , מתוך חבילת השירותים אותם מציעה הקבוצה ללקוחותיה. אפקון מעניקה ללקוחותיה פתויכולות מספר שירותים

 להלן פעילויותיה העיקריות של הקבוצה:התשתית שלהם, כולל שרות ואחזקה. 

הנדסה  -בדגש על עבודות חשמל; (ב) בניה ומערכות לסקטור הציבורי  - (א) הקמה של תחנות כח -פרוייקטי תשתית עתירי מערכות 
באר והסבות  2-באר ועד 250-תחנות הפחתת ומדידת לחץ מ -טבעי ; (ד) גז אזרחית; (ג) חשמל, מיזוג אויר, אינסטלציה, גילוי וכיבוי אש

 ; (ו) ייצור לוחות חשמל מתח גבוה, בינוני ונמוך.ובחוות רוח בתחנות כח פוטו וולטאיות EPCפנים מפעליות; (ה) 

בקרת מבנה; (ג) קריאה ; (ב) SCADA(א) בקרה תעשייתית ותוכנת  -מערכות מתח נמוך  -מערכות וטכנולוגיות, בקרה ואוטומציה 
מרחוק של מונים; (ד) מערכות בטחון, מערכות גידור, סנסורים/חיישני תנועה כולל פתרונות ייחודיים למעברי גבול ושערי נמל; (ה) 

 .(ז) שירות ואחזקה חומרה ותוכנה; (ו) פרוייקטי "עיר בטוחה" בערים שונות -מערכות בקרת חניה 

 Unified (א) מרכזיות ופתרונות תקשורת  תחזוקה שלשירות ופיתוח, ייצור, שיווק, הפצה, התקנה ו/או  -תדיראן טלקום  -תקשורת 
Communication and Collaboration  (ב) ;לארגוניםContact Centers(ג) מערכות הקלטה; (ד) תשתיות תקשורת ;. 

 .מכשורהבקרה והציוד בתחומי החשמל, של בישראל  צההפו ווקיש ,ייבוא, ייצוג - חברת אטקה - סחר
 

), כקבלן Joint Ventures( מיזמים משותפיםב), GC ,EPCכיזם, כקבלן ראשי ( -אפקון פעילה בתחומים השונים במגוון מודלים עסקיים 
 עוברים משלב ההקמה לחוזי שרות ואחזקה רב שנתיים. קטי ההקמה והביצוע של אפקוןימשנה וכספק שירותים ואחזקה. חלק מפרוי

 מאורגנות ביחידות עסקיות (ראשיות ומשניות), אשר נמדדות אל מול יעדים ומדווחות דיווחים שוטפים. קבוצההפעילויות העסקיות ב

 .ומשאבי אנוש ומכירות מימוניים, שיווק - מטה החברה קטן וכולל שירותים מרכזיים וסינרגטיים ובהם שרותים משפטיים, כספיים

 

 .2013החל משנת  המיקוד העסקי והשינויים הארגוניים שהחברה עוברתהמשך החברה תוצאות של מציגה  תקופת הדוחב

 50.4-בכ הסתכםבתקופת הדוח שבשיפור ברווח התפעולי של החברה הליכי התייעלות וצמיחה והגידול בצבר ההזמנות באים לידי ביטוי 
 .לעומת תקופה מקבילה אשתקד 64.9%-ש"ח, גידול של כ מיליון

 .מיליון ש"ח עבודות פרויקט הרוח 153מתוכו  ,ח"ש מיליון 1,301-סתכם בכה 2014 בספטמבר 30 ליוםהקבוצה  לצבר ההזמנות ש

אור עסקי התאגיד ליום ידוח תחלק א' לראה למידע נוסף שלה: והמוחזקות מבוצעת באמצעות החברה והחברות הבנות  הקבוצהפעילות 
 .3 ףסעי 2013בדצמבר  31

, תחבורה, תעופה ושדות נמלים, האנרגיה בתחום זה ובכלל, פעילות תחומי של רחב במגוון מובילות חברות נמנות אפקון לקוחות על

 והן ראשי כקבלן הן לפעול לה מאפשר הקבוצה של הארגוני המבנה. עירוני ופיתוח בטחון, תעשיה, תקשורת, ומים גז דלק מערכות

 של מגווןב מלא ליווי ללקוח מעניקה הקבוצה ,כאמור פעילותה במסגרת כאשר האמורים בתחומים שונים בפרויקטים משנה כקבלן

 המערכות התקנתהמשך ב, בנייה שירותי ממתן החל, המערכות עתירי הפרויקטים בתחום קזקו הוא להם ופעילויות פרויקטים

 ,חשמללוחות  של וייצור בהתקנה וכלהואינסטלציה סניטארית,  תעשייתי קירור, אויר מיזוג, כולל פתרונות חשמל, האלקטרומכניות

 .תקשורת ופתרונות טבעי גז מערכות, חניהו בטחון מערכות, מבנים ובקרת ניהול ,ובקרה שליטה מערכותספקת אמערכות גילוי אש, 

 סינרגטי ומשולב. פרויקטלימבוצעות כל אחת בפני עצמה וגם כמכלול  הפעולות
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 ;הסחר; מגזר בקרה ואוטומציה; מגזר מגזר פרויקטים למבנים ותשתיותמגזרים עיקריים:  בארבעהפועלת בישראל ובחו"ל  הקבוצה
 .והטכנולוגיות והתשתיות המבנים בתחומי לקוחותיה לצרכיומגוון  רחב פתרונות סל לידי זה את זה המשלימיםומגזר תקשורת, 

לתקופות , הוצגו מחדש מספרי ההשוואה של הדיווח המגזרי 2013בדצמבר  31לדוחות הכספיים השנתיים ליום  30אור יכמתואר בב
 .2013 בספטמבר 30ביום שהסתיימו חודשים ושלושה  תשעהשל 

 .4סעיף  2013בדצמבר  31תיאור עסקי התאגיד ליום  דוחחלק א' לנוסף בראה פרוט  - למבנים ותשתיות פרויקטיםמגזר 

. עתירי מערכות תשתיות להם הוא זקוק בתחום פרויקטי , פתרונות וטכנולוגיותמגוון פרויקטיםבללקוח ליווי מלא מעניקה  אפקון

 חשמל מערכות התקנת), אינסטלציהוחשמל, מיזוג אוויר (מכניות -התקנת מערכות אלקטרו ,בנייה קבלנות הפעילויות כוללות בין היתר

, גז הנדסתשל מוצרי תשתית חשמליים למתח עליון, מתח בינוני/גבוה ומתח נמוך למבנים, תעשיה ותשתיות,  התקנהו , ייצוריהילתעש

 וביצוע והקמה של מתקני תשתיות.

פי רוב, פעילות הקבוצה בפרויקט מסוים כוללת שילוב של מספר -עלובביצוע פרויקטים מורכבים בהיקפים גדולים  מתמחה הקבוצה
 .מציעה הקבוצה ללקוחותיה ןאות מגוון היכולות, מתוך סיפלינותיד

 :מגזר הקבוצה עוסקת בתחומים הבאיםהפעילות בבמסגרת 

מכאניות, בעיקר בפרויקטים -האלקטרוהמערכות עבודות הקבלנות ו/או מתן שירותי קבלנות ראשית לביצוע מכלול  - יםמשולב .1
 גדולים ומורכבים. היחידה מאגדת עבור הלקוחות את מכלול היכולות של הקבוצה תחת מטריה ניהולית אחת.

/גבוה ומתח נמוך למבנים, בינוני, מתח עליוןמוצרי תשתית חשמליים למתח  של וייצור ה, התקנהקמה -התקנת מערכות חשמל  .2
 .)וולטאיות-מונעות גז או פוטוקונבנציונליות, ( כחאת לתחנות משנה, ותחנות תעשיה ותשתיות, ובכלל ז

התקנה של מערכות מיזוג אוויר מרכזי, מערכות קירור עמוק וכן  - אינסטלציהו עמוק קירורשל מערכות מיזוג אויר,  התקנה .3
לוגיסטיים, קניונים, תעשיות  מרכזיםבנייני משרדים, מבני ציבור, בסניטרית, אינסטלציה ומערכות כיבוי אש  אינסטלציההתקנת 

 מתקדמות, בתי חולים וכיוצ"ב.

 וכיו"ב. Data Centers, לתעשייה, מבני ציבור, בנייני משרדים מבניםקבלנות בניה ראשית להקמה של  -בניה הנדסה אזרחית ו .4

 דחיסה מתקני), PRMSלחץ ומדידה ( קבלנות בתחום הגז הטבעי, לרבות הקמת תחנות הפחתת פרוייקטי ביצוע - גז הנדסת .5
 אספקת גז טבעי בישראל. ממערך, כחלק ותעשיה מפעלים שלטבעי  גז לתשתיותהסבות ו) CNG( ופריקה

 תעלופו המערכות בפרויקטמבצעת הקבוצה את כל או מרבית הקבוצה מתמחה בביצוע פרויקטים מורכבים בהיקפים גדולים שבמסגרתם 

 .האמורים בתחומים שונים בפרויקטים משנה כקבלן והן ראשי כקבלן הן

 
 .4סעיף  2013בדצמבר  31דוח תיאור עסקי התאגיד ליום חלק א' לב נוסףראה פרוט  - והאוטומציה הבקרה מגזר

מפתחת ומשווקת מגוון טכנולוגיות מתח נמוך, בקרה ואוטומציה, לצד ביצוע התקנת מערכות ואינטגרציה  במסגרת פעילות זו אפקון
ערים בטוחות,  ,חניה בקרתבקרה תעשייתיות, בקרת מבנה, גילוי וכיבוי אש, בטחון ו בתחומישלהן. עיקרי המוצרים והשרותים הם 

 .צרים עתירי טכנולוגיה, של מוותחזוקה התקנה, ייצור, מכירה והפצה, פיתוח, וכן SCADAתוכנת 
 

 .4סעיף  2013בדצמבר  31דוח תיאור עסקי התאגיד ליום חלק א' לנוסף בראה פרוט  - מגזר סחר

רותים ניתנים לחברות יהש. בישראל ציוד בתחומי החשמל, בקרה ומכשור ומפיצהמייבאת מחו"ל, משווקת  אפקון זו פעילותבמסגרת 
הפרויקטים למבנים ותשתיות והבקרה  יפעילות הקבוצה במגזר זה משלימה את פעילותה במגזרהקבוצה אולם בעיקר לשוק בכללותו. 

 .והאוטומציה
 

 .4סעיף  2013בדצמבר  31דוח תיאור עסקי התאגיד ליום חלק א' לנוסף בראה פרוט  - התקשורת מגזר

, הפצה, שיווק, התקנהתכנון, פיתוח, יצור, ב עוסקתשרותי תקשורת בישראל ותדיראן טלקום (תטל),  טלקוםאפקון, באמצעות תדיראן 
, מערכות תקשורת IPלעסקים (כגון: מרכזיות דיגיטליות, שרתי תקשורת מבוססי  אחודותשל מערכות תקשורת  ואחזקה שירות

 .לעסקים נתונים רשתות והתקנתשקים למרכזיות וטלפונים חכמים), משירות, מ מוקדילארגונים, 
 

 

ינה אנרגית רוח). פעילות זו, לאור היקפה, אחברות בתחום  קבוצתהקבוצה בייזום בתחום האנרגיה הירוקה (באמצעות  פועלת, בנוסף

על  חתימהלפרטים נוספים בקשר לפעילות ול .ועיקרה בהקמה של חוות רוח כחלק מפעילות פרויקטי התשתית מהווה תחום פעילות

 , ראה אירועים בתקופת הדוח סעיף א'.2014ביוני  16מימון ביום ההסכמי 

משלימים אחד את של החברה פעילות ה. תחומי פעילותהלמיטב ידיעת החברה, הקבוצה הינה מבין הקבוצות הגדולות בישראל בתחום 

 פתרונות רחב לצרכי לקוחותיה בתחומי התשתית והטכנולוגיות.השני באופן בו הקבוצה יכולה לספק סל 
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 המצב הכספי

בסוף שנת ש"ח  ןמיליו 903.5-כ לעומת סך של ש"ח ןמיליו 935.8-ו לסך של כנכסי הקבוצה במאזן המאוחד לתום התקופה הסתכמ

2013 . 

 .2013 בסוף שנת ש"ח מיליון 203.4-כח לעומת ש" מיליון 199.9-עודף הנכסים השוטפים על ההתחייבויות השוטפות הסתכם בכ

 ביתרות מתאגידים בנקאייםמקיטון ביחס השוטף נובע השינוי עיקר  .2013בסוף שנת  1.45 לעומת 1.45היחס השוטף הנוכחי הינו 

בתחום אנרגית הרוח (ראה אירועים  בהון עצמי והלוואות בפרויקט הקבוצהבפיקדון להבטחת חלק מיליון ש"ח  40-כתוצאה מהפקדת כ

וכן ירידה בהתחייבויות לתאגידים  בקיזוז הגידול ביתרת הלקוחות מגידול בהתחייבויות לספקים ונותני שירותיםובתקופת הדוח סעיף א'), 

 כתוצאה מהרחבת סדרת אג"ח ג'. ש"חמיליון  55-בנקאיים של כ

 

 הון

-כ, 2013בדצמבר  31ליום  ש"ח מיליון 254.1-כ לעומת המאזן,  מתוך סך כל 29.6%-, כש"ח מיליון 277.2-כ הינו המאזןלתאריך ההון 

 מתוך סך כל המאזן. 28.1%

בסך של ששולם בקיזוז דיבידנד ₪  מיליון 33.3-כ של בסך בתקופה הכולל ברווח מגידול בעיקרנובע לתאריך המאזן  העצמיבהון  הגידול

 .מיליון ש"ח 10-כ

 

 תוצאות הפעילות

 :ש"ח( מיליוןלפי רבעונים ) להלן טבלת ריכוז התוצאות העסקיות

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

כללה החברה נתוני רווח תפעולי מגזרי הכולל התאמות בגין מרכיבי הוצאות והכנסות תפעוליות  ם עסקייםמגזריבדבר (*) בדיווח 

 למגזרי הפעילות של החברה. יםהמיוחס

 

 הכנסות מביצוע עבודות, מכירות וממתן שירותים

 מיליון 758.7-סך של כלעומת  ש"ח מיליון 864.2-ב הסתכמותקופת הדוח)  -(להלן  2014לשנת  בשלושת הרבעוניםהקבוצה  הכנסות
-כ לעומת 303.8-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישיהכנסות הקבוצה לרבעון  .13.9%-גידול של כתקופה המקבילה אשתקד, בש"ח 

 .11.4%-גידול של כ, 2013לשנת  השלישילרבעון  ש"ח וןמילי 272.6

ומגזר הסחר (ראה , פרויקטים למבנים ותשתיות מגזרל מתייחס 2014לשנת  השלישיוברבעון  הדוח בתקופת בהכנסות הגידולעיקר 
 .ונובע ממימוש צבר הפרויקטים הקיים בחברה פירוט נוסף בסעיף דיווח בדבר מגזרים עסקיים להלן)

 ליון ש"ח.ימ 1,056.8-הסתכמו לסך של כ 2013הכנסות הקבוצה בשנת 

  

לשנה 

שהסתיימה ב-

31 בדצמבר

20142013201420132013

         1,056.8              272.6              303.8              758.7             864.2הכנסות

           874.3              228.8              242.5              624.3             705.3עלות ההכנסות

           182.6                43.7                61.3              134.4             158.9רווח גולמי

               0.1                 -                 -                 -                -עליית ערך נדלן להשקעה

           (57.5)              (14.5)              (15.1)              (43.3)             (45.1)הוצאות מכירה ושיווק

           (75.2)              (17.6)              (21.8)              (55.2)             (62.0)הוצאות הנהלה וכלליות

             (5.8)               (1.2)               (0.9)               (4.1)              (2.5)הוצאות מחקר ופיתוח

חלק החברה ברווחי )הפסדי( ישויות 

               4.5               (0.4)               (1.7)               (1.3)                1.1המטופלות בשיטת השווי המאזני, נטו
             48.6                10.1                21.9                30.5               50.4רווח תפעולי )*(

               2.2                 0.0                 -                 2.2                -הכנסות אחרות

           (19.9)               (4.7)                 0.5              (13.7)              (8.6)הכנסות )הוצאות( מימון, נטו

             30.9                 5.4                22.4                19.0               41.8רווח לפי מיסים על הכנסה

               5.0                 1.3                 5.1                 4.6                8.8מסים על הכנסה

             25.9                 4.1                17.3                14.4               33.0רווח נקי

ל-9 החודשים שהסתיימו

ביום 30 בספטמבר

ל-3 החודשים שהסתיימו

ביום 30 בספטמבר
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 רווח גולמי

תקופה המקבילה אשתקד, ב) 17.7%(ש"ח  מיליון 134.4 לעומת) 18.4%(ש"ח  מיליון 158.9-ב הסתכםח הרווח הגולמי לתקופת הדו
 ואוטומציה בקרה, מגזר פרויקטים למבנים ותשתיות מגזרל מתייחס הדוח בתקופת רווח הגולמיב הגידולעיקר  .18.3%-גידול של כ

 .בקיזוז ירידה ברווח הגולמי במגזר התקשורת (ראה פירוט נוסף בסעיף דיווח בדבר מגזרים עסקיים להלן)

 השלישיבעון לר )16.0%ש"ח (מיליון  43.7-כ לעומת) 20.2%( ש"ח מיליון 61.3-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישיהרווח הגולמי לרבעון 
 ומעבר התקדמות בביצוע של מספר פרויקטים רחבי היקףממימוש צבר הפרויקטים, מ, הנובע בעיקר 40.3%-גידול של כ, 2013לשנת 

 .ברווח ההכרה לשלב פרויקטים מספר של

 מיליון ש"ח. 182.6-הסתכם בכ 2013הרווח הגולמי בשנת 
 

 הוצאות מכירה ושיווק 

"ח בתקופה המקבילה ש מיליון 43.3-"ח לעומת סך של כש מיליון 45.1-הסתכמו לסך של כהדוח  לתקופתמכירה ושיווק  הוצאות
וממאמצים להרחיב פעילות אפקון  והפרויקטים למבנים ותשתיותמגידול בהיקף פעילות הסחר  בעיקר , הנובע4.2%-כ של גידול, אשתקד

 .מחוץ לישראל

לשנת  השלישיבעון לר ש"ח וןמילי 14.5-לעומת כ ש"ח ןמיליו 15.1-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישיהמכירה ושיווק לרבעון הוצאות 
 .4.1%-של כ גידול, 2013

 מיליון ש"ח. 57.5-הסתכמו בכ 2013הוצאות מכירה ושיווק בשנת 
 

 הוצאות הנהלה וכלליות 

בתקופה המקבילה ש"ח  מיליון 55.1-סך של כ ש"ח לעומת מיליון 62.0-של כהסתכמו לסך הדוח  לתקופתהנהלה וכלליות  הוצאות
 השלישיבעון לרש"ח  מיליון 17.5-לעומת כ חש" מיליון 21.8-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישיהוצאות הנהלה וכלליות לרבעון  .אשתקד
 .24.6%-גידול של כ, 2013לשנת 

בפעילות הפרויקטים למבנים ותשתיות וכן מאיחוד גידול מ בעיקרקבוצה, פעילות ההיקף נובע מגידול בהגידול בהוצאות הנהלה וכלליות 
 .2013פעילות יחניוק ובניו הנדסה בע"מ (כיום "אפקון בניה") החל מסוף הרבעון הראשון של שנת 

 מיליון ש"ח. 75.2-הסתכמו בכ 2013הוצאות הנהלה וכלליות בשנת 
 

 המאזנישיטת השווי ב המטופלות ישויות (הפסדירווחי )ב החברהחלק 

של  הפסדש"ח לעומת  מיליון 1.1-בסך של כבתקופת הדוח הסתכם  , נטוהמאזני השווי שיטתב המטופלות ישויות ברווחי הקבוצהחלק 
ומחדירה מואצת של פעילות  מימוש צבר הפרויקטיםבעיקר מנובע הרווח בתקופת הדוח . אשתקד המקבילה בתקופה ח"ש מיליון 1.3-כ

 .החניה ("תיבא") לארצות הברית

ש"ח מיליון  1.7-הסתכם בהפסד של כ 2014לרבעון השלישי של שנת  , נטוהמאזני השווי שיטתב המטופלות ישויות ברווחי הקבוצהחלק 
 בעיקר משערוך הלוואות בפרויקט בתחום אנרגית הרוח.נובע . ההפסד ברבעון ש"חמיליון  0.4-לעומת הפסד של כ

 

  רווח תפעולי

, גידול בתקופה המקבילה אשתקדש"ח  מיליון 30.5-כ "ח לעומת סך שלש מיליון 50.4-לסך של כ םהסתכהרווח התפעולי לתקופת הדוח 
 בסעיף דיווח בדבר מגזרים עסקיים להלן).נוסף  ראה פירוט( 65.2%-של כ

, 2013לשנת  השלישיבעון לר ש"ח מיליון 10.1-כלעומת  ש"ח מיליון 21.9-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישיהרווח התפעולי לרבעון 
 .117%-גידול של כ

 

 הוצאות מימון, נטו 

, בתקופה המקבילה אשתקדש"ח  מיליון 13.7-כ לעומת סך שלש"ח  מיליון 8.6-של כסך בהסתכמו  לתקופת הדוח המימון, נטוהוצאות 
  .37.2%-של כ קיטון

לרבעון  ש"ח מיליון 4.7-כ הוצאות מימון נטו של לעומת ש"ח מיליון 0.5-בכהסתכמו  2014לשנת  השלישיהמימון, נטו לרבעון  הכנסות
מהכנסות מימון בגין הלוואות שהעמידה הקבוצה למימון חלקה בהון העצמי ובהלוואות בפרויקט נובע  השינויעיקר  .2013לשנת  השלישי

 .פקדונות וריבית שנבעה בגין אג"ח סדרה ב' והרחבת סדרה ג'חלק יחסי של מהשפעת פירעון בתחום אנרגית הרוח וכן 
 

 מסים על הכנסה

עיקר  .בתקופה המקבילה אשתקדש"ח  מיליון 4.6-כ ח לעומת סך שלש" מיליון 8.8-לסך של כהסתכמו לתקופת הדוח הוצאות המיסים 
 לצרכי מס. מגידול בהכנסה החייבת נובע  הדוח בתקופת במסים הגידול

לשנת  השלישילרבעון  ש"ח מיליון 1.3-כ לעומת ש"ח מיליון 5.1-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישיהוצאות מיסים על הכנסה לרבעון 
2013. 
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 רווח נקי 

בתקופה מקבילה אשתקד, גידול של  ש"ח מיליון 14.4-ש"ח לעומת סך של כ מיליון 33.0-ופת הדוח, הסתכם לסך של כהנקי לתק הרווח
 .129% -כ

 

 

 עסקיים מגזרים בדבר דיווח

 
 :הכנסות

 

 

 

 

 

 

 

 

 .משותפת המטופלות לפי שיטת השווי המאזני בשליטה בישויותחלקנו כולל  )1(

 פרויקטים למבנים ותשתיות .א

-ש"ח (כ מיליון 474.3-לעומת כ )המגזריות הכנסותמה 67.0%-ש"ח (כ מיליון 578.7-מחזור ההכנסות בתקופת הדוח הסתכם בכ
 .22.0%-, גידול של כ) בתקופה המקבילה אשתקדהמגזריות הכנסותמה 62.5%

לשנת  השלישיש"ח לרבעון  מיליון 191.5-לעומת כ ש"ח מיליון 206.4-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישילרבעון מחזור ההכנסות 
 .7.8%-גידול של כ, 2013

ממימוש צבר הפרויקטים. מספר לא מבוטל של  נבע אשרהגידול בהכנסות נובע ממרבית הפעילויות של הקבוצה במגזר זה 

 פרויקטים מצוי עדין בשלבי התנעה.

 

 ואוטומציה בקרה .ב

-ש"ח (כ מיליון 189.9-כ ) לעומתהמגזריות הכנסותמה 21.9%-ש"ח (כ מיליון 189.4-מחזור ההכנסות בתקופת הדוח הסתכם בכ
 .) בתקופה המקבילה אשתקדהמגזריות הכנסותמה 25.0%

לשנת  השלישיש"ח לרבעון  מיליון 58.6-לעומת כמיליון ש"ח  59.0-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישילרבעון מחזור ההכנסות 
2013. 

 

 סחר .ג

-ש"ח (כ מיליון 75.6-לעומת כ) המגזריות הכנסותמה 9.8%-ש"ח (כ מיליון 84.4-מחזור ההכנסות בתקופת הדוח הסתכם בכ
 קושים בשוק.יבההיקף ב עלייהאשר נובע בעיקר מ 11.6%-גידול של כ ,אשתקד) בתקופה המקבילה המגזריות הכנסותמה 10.0%

לשנת  השלישיש"ח לרבעון  מיליון 23.5-לעומת כ מיליון ש"ח 28.2-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישילרבעון מחזור ההכנסות 
 .20.0%-של כ גידול, 2013

 

 תקשורת .ד

-ש"ח (כ מיליון 103.0-כ ) לעומתהמגזריות הכנסותמה 11.9%-ש"ח (כ מיליון 102.9-בכמחזור ההכנסות בתקופת הדוח הסתכם 
 .) בתקופה המקבילה אשתקדהמגזריות הכנסותמה 13.6%

לשנת  השלישיש"ח לרבעון  מיליון 30.2-לעומת כ מיליון ש"ח 38.5-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישילרבעון מחזור ההכנסות 
 .27.5%-של כ גידול, 2013

לקיטון  במקביל, גמר פיתוח מערכת האיוניקס ותחילת שיווקה והחדרתה לשווקים הבינ"לבפיינת ומגזר התקשורת מאפעילות 
. מגוון הצעות מחיר 2013, הושקה בספטמבר 2 ה. המערכת בגרסת המכירה שלה, גרסיההטכנולוגעדכון במכירות הקורל, עקב 

מצויות בשוק ונתמכות ע"י מערך טכני ומערך מכירות. מתקבלות אינדיקציות מעודדות על איכות המערכת  היקפים משמעותייםב
  והתחרותיות שלה.

  

לשנה 

שהסתיימה ביום 

31 בדצמבר

20142013201420132013

מיליון ש"ח

              667.2        191.5        206.4        474.3       578.7פרויקטים למבנים ותשתיות

              254.8          58.6          59.0        189.9       189.4בקרה ואוטמציה

              104.3          23.5          28.2         75.6         84.4סחר

              139.0          30.2          38.5        103.0       102.9תקשורת
            (108.5)        (31.2)        (28.3)        (84.1)       (91.2)התאמות )1(

           1,056.8        272.6        303.8        758.7       864.2סה"כ

לשלושה חודשים 

שהסתיימו ביום 30 

בספטמבר

מיליון ש"ח

לתשעה חודשים שהסתיימו 

ביום 30 בספטמבר

מיליון ש"ח
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 רווח )הפסד( תפעולי מגזרי:

 

 

 

 

 

 

המסתכם של החברה המגזרי הליכי התייעלות וצמיחה והגידול בצבר ההזמנות באים לידי ביטוי בשיפור ברווח התפעולי כאמור, 
 .58.6%-ש"ח, גידול של כ מיליון 52.2-בכ

 
 ותשתיות למבנים פרויקטים .א

 16.4-מהרווח התפעולי מגזרי) לעומת כ 50.4%-ש"ח (כ מיליון 26.3-הסתכם בכבתקופת הדוח המגזרי הרווח התפעולי 
 .60.4%-מהרווח התפעולי מגזרי) בתקופה המקבילה אשתקד, גידול של כ 49.8%-ש"ח (כ מיליון

לשנת  השלישיש"ח לרבעון  מיליון 6.6-לעומת כ מיליון ש"ח 9.8-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישילרבעון  המגזריהרווח התפעולי 
 .48.5%-גידול של כ, 2013

מימוש צבר הפרויקטים, והתקדמות בביצוע של מספר פרויקטים רחבי היקף, וכן מהבשלת בעיקר מהגידול ברווח התפעולי נובע 
 שינויים אירגוניים שבוצעו בקבוצה והשפיעו על תוצאות תחומי הפעילות.

 

 בקרה ואוטומציה .ב

-ש"ח (כ מיליון 16.7-מהרווח התפעולי מגזרי) לעומת כ 42.5%-ש"ח (כ מיליון 22.2-הסתכם בכהרווח התפעולי בתקופת הדוח 
בקרה ם הבתחוברווחיות  משיפורבעיקר  נובעה, 32.9%-מהרווח התפעולי מגזרי) בתקופה המקבילה אשתקד, גידול של כ 50.8%
 .ברווח ההכרה לשלב פרויקטים מספר של ומעבר

לשנת  שלישיש"ח לרבעון ה מיליון 6.2-לעומת כמיליון ש"ח  6.2-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישילרבעון  המגזריהרווח התפעולי 
2013. 

 

 סחר .ג
ש"ח  מיליון 8.1-מהרווח התפעולי מגזרי) לעומת כ 19.7%-ש"ח (כ מיליון 10.3-הרווח התפעולי בתקופת הדוח הסתכם בכ

יקף המעלייה בבעיקר  נובע אשר, 27.1%-אשתקד, גידול של כמהרווח התפעולי מגזרי) בתקופה המקבילה  24.6%-(כ
 בשוק. יםביקושה

לשנת  השלישיש"ח לרבעון  מיליון 2.2-לעומת כ מיליון ש"ח 4.1-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישילרבעון  המגזריהרווח התפעולי 
 .מעלייה בביקושים, אשר נובע בעיקר 86.3%-של כ גידול, 2013

 

 תקשורת .ד
  .ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד מיליון 7.6-כ ש"ח לעומת מיליון 6.1-בתקופת הדוח הסתכם בכהתפעולי  ההפסד

מיליון  3.9-של כ הפסד תפעולי מגזרי לעומתמיליון ש"ח  3.0-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישילרבעון  המגזריהתפעולי  הרווח
 מהבשלת עסקת קורל מהותית.הרווח ברבעון שלישי נובע בעיקר  .2013לשנת  השלישירבעון ב ש"ח

למוצר האיוניקס אשר נמצא  קטן שלו המכירות היקףהוותיק שכאמור לעיל, פעילות המגזר נמצאת בשלבי המעבר ממוצר הקורל 
  בשלבי פיתוח והחדרת המוצר לשווקים.

 
 

 

 

 

 

 

 

לשנה שהסתיימה 

ביום 31 בדצמבר

20142013201420132013

מיליון ש"ח

                   28.5              6.6              9.8           16.4           26.3פרויקטים למבנים ותשתיות

                   21.5              6.2              6.2           16.7           22.2בקרה ואוטמציה

                   12.7              2.2              4.1             8.1           10.3סחר

                 (10.2)            (3.9)              3.0           (7.6)           (6.1)תקשורת
                   (1.6)            (0.4)              -           (0.7)           (0.5)אחר )2(

                   50.9            10.7            23.1           32.9           52.2סה"כ

לשלושה חודשים שהסתיימו 

ביום 30 בספטמבר

מיליון ש"ח

לתשעה חודשים שהסתיימו 

ביום 30 בספטמבר

מיליון ש"ח
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 צבר הזמנות

 
 שנת סוףל מיליון בהשוואה 300-עלייה של כ ח"ש מיליון 1,301-סתכם בכה 2014 בספטמבר 30 ליוםהקבוצה  לשצבר ההזמנות 

המטופלות לפי שיטת  משותפת בשליטה בישויותהחברה  צבר ההזמנות כולל את חלק .ש"ח) ליוןימ 1,070-כ 30.09.13( 2013
  .)ח"ש ןמיליו 84-כ 31.12.13(ש"ח  ןמיליו 35-השווי המאזני בסך של כ

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

חוזי התקשרות הנערכים, בדרך כלל, למספר שנים וכן מהסכמי  כולל, ותקשורת ואוטומציה בקרה יםצבר העבודות של הקבוצה במגזר

 שירות לתקופות מתחדשות אשר ללקוח יש את הזכות לסיימם בכל שלב.

 

 נזילות ומקורות המימון

 :נתונים על תזרימי המזומנים נטותמצית להלן 

 

 

 

 

 

 

 

 
-כ , לעומת סך שלש"ח מיליון 25.0-כ של בסך חיוביהיה לקבוצה תזרים מזומנים  בתקופת הדוח - תזרים מזומנים מפעילות שוטפת

 . אשתקד המקבילה בתקופהש"ח  מיליון 28.8

תזרים המזומנים ששימש לעומת מיליון ש"ח  7.8-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישירבעון ב מפעילות שוטפתשנבע תזרים המזומנים 
המזומנים מפעילות שוטפת ביחס לרבעון  הגידול בתזרים .2013לשנת  השלישיש"ח לרבעון  מיליון 0.6-לפעילות שוטפת שהסתכם לכ

אשתקד, נובע בעיקרו בגידול ברווח הנקי שקוזז מגידול בהון החוזר שנבע מגידול בהיקפי הפעילות וכן מגידול בהתחלת עבודות במספר 
 פרויקטים רחבי היקף.

 ש"ח, מיליון 56.9-של כ בסך השקעה פעילותל ששימש מזומניםתזרים  לקבוצהבתקופת הדוח  - תזרים מזומנים מפעילות השקעה
 .אשתקד המקבילה בתקופה"ח ש מיליון 11.4-כ של בסך השקעה פעילותמ שנבע מזומנים  תזריםלעומת 

כאשר  בתחום אנרגית הרוח בפרויקטפיקדון להבטחת חלק הקבוצה בהון עצמי והלוואות מעיקר התזרים השלילי בתקופת הדוח נבע ב
 ש"ח. מיליון 30.3-כ של בסך קדוןיפ של רעוןימפ בעיקר נבעברבעון המקביל אשתקד  השקעה מפעילות החיובי התזרים

ש"ח לרבעון  מיליון 5.8-לעומת כ ש"ח מיליון 7.0-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישיברבעון  ששימש לפעילות השקעהתזרים המזומנים 
 .2013 שנתל השלישי

  

לשנה 

שהסתיימה ביום 

31 בדצמבר

20142013201420132013

מזומנים שנבעו )ששימשו( לפעילות:

                39.3         (0.6)           7.8         28.8         25.0שוטפת

                 7.9         (5.8)         (7.0)         11.4       (56.9)השקעה

                13.8           1.3         (9.1)       (45.2)       (28.8)מימון

מיליון ש"ח

לשלושה חודשים שהסתיימו 

ביום 30 בספטמבר

מיליון ש"ח

לתשעה חודשים שהסתיימו 

ביום 30 בספטמבר

מיליון ש"ח

פרויקטים 

למבנים 

ותשתיות

בקרה 

סה"כתקשורתואוטומציה

פרויקטים 

למבנים 

ותשתיות

בקרה 

סה"כתקשורתואוטומציה

חלוקת צבר עבודות לפי מגזרי 

פעילות

          918            70          212          636       1,266           62         197      1,007ללא חברות כלולות

            84           -           -            84            35          -            1           34בגין חברות כלולות

      1,001           70         212         719      1,301          62        198     1,041סה"כ

פריסת צבר

          207           19           57         131לביצוע בשנת 2014

       1,094           43         141         910לביצוע משנת 2015 ואילך

      1,301          62        198     1,041סה"כ

31 בדצמבר 2013

מיליוני ש"ח 

30 בספטמבר 2014

מיליוני ש"ח 
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ש"ח, לעומת  מיליון 28.8-כ של בסך מימון פעילותל ששימשתזרים מזומנים  לקבוצה בתקופת הדוח -תזרים מזומנים מפעילות מימון 
מיליון ש"ח, פרעון אשראי  26.0-וכוללים בעיקר פרעון איגרות חוב (סדרה ב') בסך של כ אשתקד המקבילה בתקופהליון ש"ח ימ 45.2-כ

הרחבת מהנפקת איגרות חוב, בדרך של ובקיזוז תקבולים  מיליון ש"ח 10.0ש"ח, תשלום דיבידנד בסך של מיליון  52.3-ז"ק בסך של כ
 .מיליון ש"ח 67.0-בסך של כ ,(סדרה ג') סדרה

 שנבעמזומנים תזרים לעומת ח ש" מיליון 9.1-הסתכמו בכ 2014לשנת  השלישיברבעון  מימון לפעילות ששימשתזרים המזומנים 
 .2013לשנת  השלישיש"ח לרבעון  מיליון 1.3-כפעילות מימון בסך של מ

 
 

  בתקופת הדו"ח יםאירוע

נמסר לרשות החברה "רישיון מותנה ליצור חשמל בטכנולוגית טורבינת רוח המחובר לרשת החלוקה" נוסף,  2014בינואר  9ביום  .א

רישיונות קודמים , וזאת בנוסף לשני MW 5.1-(בעקיפין), בהספק מותקן כולל של כ 51%-על שם תאגיד המוחזק על ידיה ב

, קיבלו התאגידים הנ"ל אישור תעריפי, וזאת בקשר 2014במרץ  20). ביום 51%שנמסרו לתאגידים בבעלות חלקית של החברה (

) kWhקילו וואט לשעה ( 1-אגורות ל 48.51עם שלושת המתקנים לגביהם התקבלו הרישיונות המותנים. התעריף עומד על 

 השנתי התמורה היקף כי החברה מעריכה, בהתאם). 2013למדד הידוע לעומת מדד פברואר  (מוצמד בתחילת כל שנה קלנדארית

. ההספק המותקן הכולל מכח שלושת הרישיונות צפוי בשנה ח"ש מיליון 22-26 -כ על יעמוד בפרוייקטים חשמל מכירת בגין הכולל

 מיליון ש"ח.  200-על כ) ("המתקנים"), וההשקעה הכוללת במתקנים MWמגה וואט ( 21.25-לעמוד על כ

בנק הפועלים בע"מ ("להלן:  עםהתאגידים המוחזקים ו החברה התקשרו, 2014 ביוני 16 ביוםהאמורה,  ההשקעהלצורך מימון 

הנותרים יועמדו על ידי  20%-מעלות המתקנים, ואילו כ 80%-") בהסכמים, במסגרתם יעמיד הבנק הלוואות בשיעור של כהבנק"

, 2014ביוני  15בהתאם להסכמי המימון כאמור לעיל, ביום ) כהון עצמי ו/או כהלוואת בעלים. בהחזקתה תאגידיםהחברה (דרך 

 מיליון ש"ח להבטחת חלקה.  40-העמידה החברה הלוואות בעלים בסך של כ

 של והזכויות ההחזקות וכן, הפרוייקט תאגידי של נכסיהם מלוא הבנק לטובת שועבדו הפרוייקט תאגידי התחייבויות הבטחת לשם

 הפרוייקט לתאגידי שייגרמו לעלויות הבנק לטובת ערבה החברה, בנוסף. ובעקיפין במישרין, הפרוייקט בתאגידי הבת החברה

 .המימון בהסכמי הקבועים מסויימים מקרים בגין וזאת, ח"ש מיליון 15-כ של בהיקף

במהלך חודש נובמבר  .הפרוייקטים בגין לה שנגרמו הוצאות בגין להחזר זכאית תהיה החברה כי המימון בהסכמי נקבע, כן כמו

 .SPCדמי פיתוח והוצאות בוצעה משיכה ראשונה בגין החזר  ,2014

) O&M( ותחזוקתם ותיפעולם) EPC( המתקנים הקמת את תבצע החברה כי נקבע במסגרתם הסכמים נחתמו מעמד באותו

 . שנה 20 למשך

חשמל, בדבר עמידת הפרוייקטים בתנאים להוכחת סגירה  -התקבל אישור הרשות לשירותים ציבוריים  2014בספטמבר  23ביום 

 פיננסית, זאת בהתאם ובכפוף להוראות הדין ותנאי הרישיון המותנה בגין הפרוייקטים.

 גבי השלמת תנאים אלו, כולם או חלקם., כפופה לתנאים שונים. אין כל וודאות לםאו חלק םיודגש כי הקמת המתקנים, כול

 .הכספיים לדוחותא' 4 ביאורראו  נוספים לפרטים

 

, במאי 29 ליום עד 2012, במאי 29 מיום החברה של המדף תשקיף תוקף את ערך ניירות רשות ההאריכ 2014, באפריל 9 ביום .ב

2015. 

, ilBBBמדירוג  ilBBB, לדירוג +החברהפורס מעלות בע"מ (מעלות) את הדירוג של  & סטנדרדהעלתה  2014מאי, ב 7 יוםב .ג

 .מחיובית ליציבה הדירוג תחזית את ושינו

 חברת לבין החברה בין הניהול הסכם הארכת את החברה של המניות בעלי של הכללית האסיפה אישרה 2014 במאי 28 ביום .ד

 מעניקה במסגרתו, בחברה השליטה בעל -(ז"ל)  שמלצר שלמה מריורשיו של  בשליטת חברה, מ"בע וייעוץ ניהול שירותי טוביאס

 הקבוע הבונוס מנגנון עדכון תוך וזאת"), הניהול הסכם" –(להלן  שנים שלוש של לתקופה, וייעוץ ניהול שירותי לחברה טוביאס

 לחברה קרי, שלילי יהיה"), לבונוס הרווח" -להלן( הבונוס לחישוב הרווח כלשהי קלנדרית ובשנה היההניהול, באופן בו  בהסכם

 או, לבונוס ההפסד נוצר בה לשנה העוקבות בשנתיים לבונוס מהרווח לבונוס ההפסד יקוזז"), לבונוס ההפסד" -להלן( הפסד ייווצר

 .השנתיים הכספיים לדוחות 6ה'29 ביאור ראו נוספים לפרטים. המוקדם לפי, לבונוס מהרווח לבונוס ההפסד של המלא לקיזוזו עד

 .בחברה השליטה ובעל הדירקטוריון ר"יו -(ז"ל)  שמלצר שלמה מרנפטר  2014 ביולי 8 ביום

 מונה מר ישראל רייף כדירקטור בחברה וכיו"ר הדירקטוריון שלה. 2014ביולי  17ביום 

תיו של מר שלמה שמלצר ז"ל , הועברו מלוא החזקו2014כפי שנמסר לחברה, בהתאם לצו קיום צוואה שנתקבל בחודש נובמבר 

  .. בהתאם לאמור, גב' עתליה שמלצר תמשיך, לבדה, להיות בעלת השליטה בחברהבחברה לגב' עתליה שמלצר
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, ולאחר שניתן לכך אישור ועדת התגמול של החברה, אישר דירקטוריון החברה את תיקון הסכם הניהול 2014באוגוסט  18ביום 

באופן בו מרבית השירותים ומרבית השעות שיוקדשו לשם מתן השירותים מטעם טוביאס מכח הסכם הניהול יינתנו, החל ממועד 

אסיפה ב אושרר ישראל רייף באופן אישי, וזאת לאור האמור לעיל. התיקון האמור פטירתו של מר שלמה שמלצר (ז"ל), על ידי מ

 .2014באוקטובר,  13שהתקיימה ביום  הכללית של בעלי המניות של החברה

. ח"ש מיליון 10 של) ברוטו( כולל בסכום החברה מניות לבעלי דיבידנד חלוקת על החברה דירקטוריון החליט 2014, במאי 29 ביום .ה

 האסיפה אישור ואת הרלוונטיים הבנקאים התאגידים אישור את שקיבלה לאחר, 2014 ביולי 29 ביום בוצעה, כאמור החלוקה

 .החברה של המניות בעלי של הכללית

 

למניות,  ש"ח ע.נ. איגרות חוב של החברה (סדרה ג') נוספות, שאינן המירות 61,726,000החברה  הנפיקה 2014ביוני  10ביום  .ו

-כ של לסך בתמורה, והתיקון לו, 2012במאי  30בדרך של הרחבת סדרה, וזאת מכוח תשקיף המדף של החברה שפורסם ביום 

 "מ.בע דרוגימ ידי עלעם אופק יציב  Baa1גרות החוב דורגו בדירוג י"ח. אש מיליון 67.5

 

  תקופת הדו"ח לאחראירוע 

בהסכם  -שותפות בבעלות מלאה של החברה ("תדיראן")  -התקשרה תדיראן טלקום שירותי תקשורת בישראל  2014בנובמבר  25ביום 

קיבוצי מיוחד עם הסתדרות העובדים החדשה במסגרתו הוארך תוקפו של ההסכם הקיבוצי החל על עובדים של תדיראן ("ההסכם") 

עובדים של תדיראן, וזאת כחלק מצעדי  30). במסגרת ההסכם הוסכם על פרישה של 31.3.2018למשך שלוש שנים נוספות (עד ליום 

התחדשות והתייעלות שמבצעת תדיראן לשם התאמת פעילותה לצרכים המשתנים של המשק הישראלי ולהתפתחויות הטכנולוגיות בענף 

שת הביטחון המוקנית לחלק מעובדי תדיראן התקשורת ולשם שיפור מעמדה התחרותי. כמו כן, במסגרת ההסכם הוסכם על הארכת ר

), לרבות המשך ערבותה של החברה לרשת הביטחון, עדכון תנאי הפרישה של עובדי תדיראן, 31.3.2019לארבע שנים נוספות (עד ליום 

פן מיידי, עוד עדכון תנאי ההעסקה שלהם, ועל תוכנית השתתפות של העובדים ברווחי תדיראן. הליך הפרישה האמור צפוי להתקיים באו

 בשנה זו.

להערכת החברה, ולאור זהות העובדים הצפויים לסיים את עבודתם בשותפות נכון למועד דוח זה, לחברה צפוי לנבוע, ברבעון הרביעי 

בגין יישום ההסכם. להערכת החברה, ובהתבסס על  מיליון ש"ח 7.4-כ , הפסד חד פעמי לאחר השפעת מס, בסך של2014של שנת 

הכספיים של תדיראן כפי שהם כלולים בדוחות הכספיים של החברה, החזר ההפסד יתקבל כחלק מההתייעלות בתוך שנתיים תוצאותיה 

. מידע צופה פני עתיד 1968-ממועד יישום התוכנית. המידע האמור לעיל הינו מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך, תשכ"ח

המתבססות, בין היתר, זהות העובדים שצפויים לסיים עבודתם בתדיראן, לוח הזמנים הצפוי  זה, מבוסס על הערכות החברה ותדיראן,

ליישום ההליך, הטיפול החשבונאי שהחברה מעריכה שייושם בקשר עם ההליך ושימור פעילותה של תדיראן כפי שהיא במועד דוח זה. 

ר, מאי התממשות מי מהגורמים לעיל או התממשות שונה מזו התממשותו או אי התממשותו של המידע הצופה פני עתיד תושפע, בין הית

 שחזתה החברה.

ולביאור  2013לפרק ב' של תיאור עסקי החברה לשנת  4.12לפרטים נוספים בדבר ההסכם הקיבוצי הקיים ורשת הביטחון ראו סעיף 

 ).2014-01-033027(אסמכתא  2014במרץ  31, אשר פורסמו ביום 2013) לדוחות הכספיים של החברה לשנת 1ב(22
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 דיווח איכותי בדבר סיכוני שוק ודרכי ניהולם

 האחראים בחברה לניהול סיכוני שוק

הקבוצה מקיימת אמצעי פיקוח על מימוש מדיניותה בתחום ניהול הסיכונים באמצעות דיווחים במסגרת ישיבות הדירקטוריון ככל שאלו 

 .בקבוצה ללקוחות אשראי ומתן כספיות להתחייבויות סמכויות בנוהלי מוגדר האחריות תחום כאשרנדרשים, 

"ר הדירקטוריון, מנכ"ל החברה וסמנכ"ל הכספים. לפרטים אודות גורמי הסיכון להם יוניהול סיכוני השוק של הקבוצה מתבצע על ידי 

 .2013בדצמבר  31אור עסקי התאגיד ליום יבדוח תד'  לחלק 4חשופה הקבוצה ראה סעיף 

 בית ואינפלציהסיכוני רי

. בנוסף, לקבוצה יתרת לקוחות גבוהה שקלית ריבית נושאים ובחלקם למדד צמודים שבחלקם חנזילים בש" והתחייבויותלקבוצה נכסים 

מיתרת הספקים שאינה צמודה ואינה נושאת ריבית. הקבוצה לא נוקטת באמצעי הגנה מפני סיכונים אלו, כיוון שלדעתה, ההפסד 

 עלויות הכרוכות בביצועי ההגנות איננו גדול ואיננו מהותי לתוצאות פעילות הקבוצה.ה בניכויהאפשרי מסיכונים אלה, 

 המשתנה הריבית בשיעור שינויים. משתנה בשיעור ריבית הנושא בנקאיים מתאגידים אשראי באמצעות מפעילותה חלק ממנת החברה

 ).למגמה(בהתאם  מסוימים בפרויקטים ההשקעה כדאיות ועל החברה תוצאות על להשפיע עשויים בישראל

 לקוחות סיכוני אשראי

 הקבוצה מוכרת ומבצעת עבודות למספר רב של לקוחות ולכן איננה חשופה לסיכוני אשראי מהותיים, עקב תלות בלקוח מסויים.

 מדיניות התאגיד בניהול סיכוני השוק והפיקוח עליה

 האמצעים שבהם נוקטת החברה כדי למנוע את חשיפתה לסיכוני שוק הם כדלקמן:

מטבע ובנגזרים אחרים. עסקאות אלה נעשות עם תאגידים פיננסיים גדולים בארץ ומבוצעות  החברה נוהגת לעשות שימוש באופציות

 המאזן לקבוצה אין פוזיציות בנגזרים פתוחות. תאריךל למטרות הגנה.

 יתרות המזומנים שנוצרות מעת לעת מופקדות בבנקים בעלי דירוג פיננסי גבוה.

סיכוני השוק וחשיפת החברה אליהם. האמצעים שננקטים להקטנת הסיכונים מובאים הנהלת החברה מדווחת לדירקטוריון מעת לעת על 

 לידיעת הדירקטוריון ולאישורו.

 

 ' רצ"ב.אראה נספח  - שוק בגורמי לשינויים בהתאם רגישים למכשירים רגישות ניתוח

 רצ"ב.' בראה נספח  - דו"ח בסיסי הצמדה

 רצ"ב.' גראה נספח  - פוזיציות בנגזריםפרטים בדבר 

 רצ"ב.' דראה נספח  - פרטים בדבר תעודות התחייבות של החברה

 

 הכספיים הדוחות אישור הליך

מתוכם  חמישהחברים אשר  שישהדירקטוריון החברה הוא האורגן אשר דן בדוחות הכספיים ומאשר אותם. דירקטוריון החברה מונה 

שלהם בנושאים פיננסיים תורם להליך אישור הדוחות הכספיים  ןוהניסיוהינם דירקטורים בעלי מומחיות חשבונאית ופיננסית, כאשר הידע 

 של החברה. 

 בדוחות לדון תפקידה אשר") מאזן("ועדת  הכספיים הדוחות לבחינת הועדה דנה, 2014 בספטמבר 30 ליוםלאישור הדוחות  קודם

זהה להרכב חברי ועדת הביקורת. הוועדה  מאזן. הרכב חברי ועדת הכספיים הדוחות את לאשר הדירקטוריון לחברי ולהמליץ הכספיים

 עמליהגב' ; (ג) יו"ר הועדהו חיצוני דירקטור - שכטר צביקה מר; (ב) דברת יחזקאלמר (א)  מורכבת משלושה חברים וכוללת שני דח"צים:

 .חיצונית דירקטורית - פז

הינם בעלי יכולת לקרוא ולהבין דוחות כספיים והם נתנו עובר למינויים הצהרה על כך. לפירוט כישוריהם, השכלתם  מאזןכל החברים בוועדת 

ראה וניסיונם אשר בהסתמך עליהם החברה רואה אותם כבעלי יכולת לקרוא ולהבין דוחות כספיים ו/או כבעלי מומחיות חשבונאית ופיננסית 

 .2013בדצמבר  31ליום  בפרטים נוספים על התאגיד 26תקנה בנוסף פרוט 

 והערכותבדבר אפקטיביות הבקרה הפנימית  דוח, הדירקטוריון דוח, הכספיים הדוחות טיוטות את לידיהם מקבלים מאזן ועדת חברי

 ועדת מאזןכלכליות ומצגת מפורטת של ניתוח הדוחות הכספיים (הכוללת ניתוח התוצאות העסקיות),  מספר ימים לפני מועד קיום ישיבת 

ולרו"ח המבקר בכל  המשפטי ליועץ, הדירקטורים מוזמנים לפנות בכל עת למנכ"ל החברה, לסמנכ"ל הכספים בה מובאים הדוחות לאישור.

 שאלה או הבהרה הנדרשת, בטרם התכנסות הישיבה.
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הסוגיות המהותיות בדיווח הכספי, ובכלל זה ההערכות והאומדנים שנעשו בקשר עם  מאזן תונידונו בפני ועד נסקרו, 24.11.2014 יוםב

הדוחות הכספיים, הבקרות הפנימיות הקשורות בדיווח הכספי, שלמות ונאותות הגילוי בדוחות הכספיים, המדיניות החשבונאית שאומצה 

ות ההנחות והאומדנים שבבסיסן, שעליהן נסמכים נתונים והטיפול החשבונאי שיושם בעניינים מהותיים של החברה, והערכות שווי לרב

. כמו כן, נבחנה התאמת הדוחות הכספיים לאירועים שהתרחשו בחברה. במהלך הסקירה נשאלו שאלות תקופת הדוחלבדוחות הכספיים 

 נושאי נוכחות ללא חשבוןה רואי עם קצרה ישיבה לקיים נוהגים מאזן ועדת חברי, כן כמוידי חברי הוועדה וניתנו להן תשובות. -על

עדה נותרו שאלות או סוגיות לגביהן לא ניתנה תשובה. בסיום הישיבה ובסיום הסקירה נערך ברור אם למי מחברי ה. בחברה המשרה

ועדת מאזן הוזמנו  בישיבתהאמורה השתתפו ה"ה יחזקאל דברת, עמליה פז וצביקה שכטר.  בישיבהנדונו ונתקבלו המלצות הוועדה. 

"ל החברה, סמנכ"ל הכספים, היועץ המשפטי, רואי החשבון המבקר של החברה והמבקר הפנימי של מנכונכחו, בנוסף לחברי הוועדה, 

 החברה. 

חברי ועדת מאזן מעדכנים את חברי הדירקטוריון בדבר הנושאים העיקריים שנדונו והחלטותיהם הרלוונטיות. בתום דיוני ועדת מאזן, 

נשלחת המלצה מפורטת על ידי ועדת מאזן לכל חברי הדירקטוריון. המסמך כולל את עיקרי הנושאים שנדונו בדיוני ועדת מאזן ואת 

 ההמלצות לגבי אישור הדוחות הכספיים.

הפנימית,  לאחר מכן, חברי הדירקטוריון מקבלים לידיהם את טיוטת הדוחות הכספיים, דוח הדירקטוריון, דוח בדבר אפקטיביות הבקרה

שעות לפחות לפני מועד קיום ישיבת הדירקטוריון בה  48הדוח התקופתי ופרטים נוספים על התאגיד, וכן את המלצות ועדת מאזן, וזאת 

מובאים הדוחות לאישור. לישיבת הדירקטוריון, בה נדונים ומובאים לאישור הדוחות הכספיים של החברה, מוזמנים גם רואי החשבון 

 ברה וכן מנכ"ל, סמנכ"ל הכספים והיועץ המשפטי של החברה. כמו כן, לישיבה מוזמן המבקר הפנימי של החברה.המבקרים של הח

סקרו מנכ"ל החברה וסמנכ"ל  במהלך ישיבת הדירקטוריוןהתקיימה ישיבת דירקטוריון לאישור הדוחות הכספיים.  27.11.2014ביום 

במהלך ובכלל זה הוצגו השוואות בין התקופה המדווחת לתקופות מקבילות. הכספים של החברה את התוצאות הכספיות של הקבוצה, 

הישיבה עומד רואה החשבון המבקר של החברה לרשות חברי הדירקטוריון בכל שאלה והבהרה באשר לדוחות טרם אישורם. בישיבה 

 .שכטר , אייל בן יוסף, יורם הסל, יחזקאל דברת, עמליה פז וצביקהרייףישראל האמורה השתתפו ה"ה 

הציג בפני חברי הדירקטוריון את  מאזןלהצגת שאלות ביחס לדוחות הכספיים ולמתן תשובות ניתן זמן ככל שנדרש. כמו כן, יו"ר ועדת 

. בתום הדיון ולאחר שהובהר כי הדוחות הכספיים משקפים בצורה נאותה את מצב עסקיה ותוצאות פעילותה של ועדת מאזןהמלצות 

 בדבר אישור הדוחות הכספיים. החברה, התקבלה החלטה 

 

 

 

 תרומתםעל  םעובדיצוות ההנהלת החברה ול מודההדירקטוריון 

 

 ה ד י ר ק ט ו ר י ו ן

   

 ישראל רייף
 הדירקטוריון"ר יו

 שנירר'רי ג 
 מנכ"ל

 

 2014 ,בנובמבר 27
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 א'נספח 
 

 ניתוח רגישות לסיכוני השוק
 

אשר רגישים לסיכוני השוק הכרוכים בהם. התחייבויות  5347, בספטמבר 63להלן פירוט המכשירים הפיננסיים של החברה ליום 

 מספר פעמים בהתאם לניתוח הרגישות לכל אחד מהסיכונים.והנכסים הרגישים לסיכוני שוק שונים הוצגו 

 רגישות לשינויים בריבית השקלית )אלפי ש"ח(
 

 

, נדרשים שני מבחני קיצון נוספים במבחני 5343בפברואר,  52* בהתאם להבהרה שפורסמה על ידי הרשות לניירות ערך מיום 

 .5%הקיצון הינו הרגישות לריבית. השינוי האבסולוטי אשר נבדק במבחני 

 רגישות לשינויים במדד המחירים לצרכן )אלפי ש"ח(
 

 על מדד המחירים לצרכן. 3.5%-ו 3.4%ניתוח הרגישות בוצע בשיעור של 

 

 רגישות לשינויים בשיעור ההיוון של התמורה המותנית בגין רכישת פעילות )אלפי ש"ח(

 בשיעור ההיוון. 53%-ו 43%ניתוח הרגישות בוצע בהתאם לעלייה וירידה של 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(2,423)(323)(161)(83,126)2,290321161אג"ח ב'

(10,415)(1,875)(933)(173,694)9,4861,842925אג"ח ג'

(12,838)(2,198)(1,094)(256,820)11,7762,1631,086סה"כ

המכשיר הרגיש

רווח )הפסד( מהשינוי 

שווי הוגן

רווח )הפסד( מהשינוי 

עליה אבסולוטית של- 

*2%

עלייה של 10% 

בריבית השקלית

עלייה של 5% 

בריבית השקלית

ירידה של 5% 

בריבית השקלית

ירידה של 10% 

בריבית השקלית

ירידה אבסולוטית 

של- 2%*

ירידה של 0.2%ירידה של 0.1%עלייה של 0.1%עלייה של 0.2%

במדד המחיריםבמדד המחיריםבמדד המחיריםבמדד המחירים

(27.6)(13.8)27.613.813,778לקוחות

התחייבויות אחרות 

לזמן ארוך
(3.3)(1.7)(1,674)1.73.3

(24.2)(12.1)24.212.112,104סה"כ

רווח )הפסד( מהשינוי רווח )הפסד( מהשינוי 

שווי הוגן
המכשיר הרגיש

ירידה של 20%ירידה של 10%עלייה של 10%עלייה של 20%

בשיעור ההיווןבשיעור ההיווןבשיעור ההיווןבשיעור ההיוון

התחייבות בגין 

רכישת פעילות
5528(2,980)(29)(58)

(58)(29)(2,980)5528סה"כ

רווח )הפסד( מהשינוי 
שווי הוגן

רווח )הפסד( מהשינוי 

נכסים והתחייבויות



 על מצב ענייני התאגיד דין וחשבון הדירקטוריון

 אפקון החזקות בע"מ                                4201 ספטמברב 03ביום  וחודשים שהסתיימושלושה  תשעהשל  ותתקופל

 

- 48 - 

 

 רגישות לשינויים בשע"ח ש"ח/דולר )אלפי ש"ח(

 

 רגישות לשינויים בשע"ח ש"ח/אירו )אלפי ש"ח(

 

 רגישות לשינויים בשע"ח ש"ח/קרונה צ'כית )אלפי ש"ח(

 

 

 רגישות לשינויים בשע"ח ש"ח/ליש"ט )אלפי ש"ח(

 

 

ירידה של 10%ירידה של 5%עלייה של 5%עלייה של 10%

בשער החליפיןבשער החליפיןבשער החליפיןבשער החליפין

(269)(134)2691342,686מזומנים

(1,817)(908)1,81790818,169לקוחות

8381,676(16,762)(838)(1,676)אשראי מתאגידים

411821(8,214)(411)(821)ספקים

109217(2,171)(109)(217)זכאים

התחייבות בגין 

רכישת פעילות )ז"ק+ 

ז"א(

(298)(149)(2,980)149298

התחייבויות אחרות 

לזמן ארוך
(89)(44)(887)4489

5091,015(10,158)(509)(1,015)סה"כ

שווי הוגן

רווח )הפסד( מהשינוי 

נכסים והתחייבויות

רווח )הפסד( מהשינוי 

ירידה של 10%ירידה של 5%עלייה של 5%עלייה של 10%

בשער החליפיןבשער החליפיןבשער החליפיןבשער החליפין

(14)(7)147143מזומנים

(1,341)(670)1,34167013,407לקוחות

6031,205(12,054)(603)(1,205)ספקים

(150)(74)150741,496סה"כ

שווי הוגן

רווח )הפסד( מהשינוי 

נכסים והתחייבויות

רווח )הפסד( מהשינוי 

ירידה של 10%ירידה של 5%עלייה של 5%עלייה של 10%

בשער החליפיןבשער החליפיןבשער החליפיןבשער החליפין

1633(326)(16)(33)ספקים

1633(326)(16)(33)סה"כ

נכסים והתחייבויות

שווי הוגן
רווח )הפסד( מהשינוי רווח )הפסד( מהשינוי 

5  של עלייה 10%   של ירידה 10%  של ירידה 5%  של עלייה
 החליפין בשער החליפין בשער בשער החליפין בשער

 (462) (231) 4,619 231 462 מזומנים
 (32) (16) 322 16 32 לקוחות

 77 39 (771) (39) (77) מתאגידים אשראי
 1,299 650 (12,990) (650) (1,299) ספקים
 462 231 (4,616) (231) (462) זכאים

 845 423 (8,450) (423) (845) ז הלוואות " א
 2,009 1,006 (20,086) (1,006) (2,009) סה " כ

 הוגן שווי
  רווח ) הפסד (    מהשינוי

 והתחייבויות נכסים

  רווח ) הפסד (    מהשינוי
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 נספח ב'
 

  התאגידשל  תנאי הצמדהפרטים בדבר 
 

  2014 בספטמבר 30

  סה"כ

יתרות שאינן 
נכסים/התחייבויות 

  פיננסיות
 ללא

  הצמדה
בהצמדה למדד 
  המחירים לצרכן

בדולר ארה"ב או 
   בהצמדה אליו

ארופיים או במטבעות 
 (1בהצמדה אליהם )

 

   אלפי ש"ח מותאמים  

 רכוש            

 מזומנים ושווי מזומנים 46762   26686  136778  246385  -  456611
 והכנסות לקבל מעבודות בחוזי הקמה לקוחות 136729   176965  36844  4506218  -  4856756

 חייבים ויתרות חובה 26306   26534  -  156295  166009  366144
 מלאי -   -  -  -  716969  716969
 יתרות חובה לזמן ארוך -   -  96934  -  26750  126684
 השקעה בישויות המטופלות לפי שיטת השווי המאזני -   -  -  -  566971  566971
 נדל"ן להשקעה -   -  -  -  516125  516125
 6 נטורכוש קבוע -   -  -  -  876614  876614
 מוניטין ונכסים בלתי מוחשיים6 נטו -   -  -  -  666813  666813
 מסים נדחים -   -  -  -  216143  216143

509,003  072,052  205,050  47,995  40,009   43,757  

 התחייבויות            

 ואחריםבנקאיים  אשראי מתאגידים 774   166762  -  106353  -  276889

186764  -  -  116092     76672 
 תאגידים בנקאיים )כולל חלויותמ הלוואות
 שוטפות(

 התחייבויות לספקים ולנותני שירותים 256401   86214  -  2206520  -  2546135
 זכאים ויתרות זכות 46416   66430  -  526060  186910  816816
 ממזמיני עבודותמקדמות  -   -  -  -  226937  226937

 גרות חוביא -   -  -  2416746  -  2416746

 הטבות לעובדיםהתחייבויות בשל  -   -  -  -  46967  46967

 יבויות אחרות יהתח -   16755  16674  -  -  36429
 מסים נדחים -   -  -  -  26908  26908

590,950  25,744  942,575  04,755  00,050   00,450  

             

  042,574  (05,540)  02,753  (7,045)   (07,255)  

 שאינן מקנות שליטהכולל זכויות  הון עצמי            477,405

 ( בעיקר באירו או בהצמדה אליו1)            509,003
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 2013בספטמבר  30                                              

שאינן יתרות   סה"כ 
 נכסים/התחייבויות פיננסיות

 ללא 
 הצמדה

בהצמדה למדד  
 המחירים לצרכן

בדולר ארה"ב או  
 בהצמדה אליו

במטבעות ארופיים או  
 (1בהצמדה אליהם )

 

 אלפי ש"ח מותאמים

 רכוש            

 מזומנים ושווי מזומנים  861    26652   -   376005   -   406518  

 והכנסות לקבל מעבודות בחוזי הקמה לקוחות  126876    106100    46215    3816384   -   4086575  

 חייבים ויתרות חובה  270    16523   -   226362    156347    396502  

 מלאי -  -  -  -   876785    876785  

 זמן ארוךל יתרות חובה  16961   -   116555   -   26154    156670  

 השקעה בישויות המטופלות לפי שיטת השווי המאזני -  -  -  -   76297    76297  
 נדל"ן להשקעה -  -  -  -   516000    516000  

 6 נטורכוש קבוע -  -  -  -   926072    926072  

 6 נטונכסים בלתי מוחשייםמוניטין ו -  -  -  -  596061  596061 

 מסים נדחים -  -  -  -   206450    206450  

  040,503    009,055    223,790    09,773    02,479    09,550   

 התחייבויות            

 בנקאיים ואחרים אשראי מתאגידים    -    166988   -   866473   -   1036461  

  496281   -   346968    56004   -   96309  
 תאגידים בנקאיים )כולל חלויותמ הלוואות
 שוטפות(

 התחייבויות לספקים ולנותני שירותים  266955    66866   -   1756402   -   2096223  

 זכאים ויתרות זכות  16781      26066    516997   136790  696634 

 מקדמות ממזמיני עבודות -  -  -  -   326949    326949  
 גרות חוביא -  -     1036465   -   1036465  

 הטבות לעובדיםהתחייבויות בשל  -  -  -  -   56362    56362  

 התחייבויות אחרות -   16061   26841  -  -     36902 

 מסים נדחים -  -  -  -   36088    36088  

  903,059    99,005   294,039   5,500   42,509    00,329   

             

    475,577    (00,992)  9,095   (03,523)   (44,377)  

 הון עצמי כולל זכויות זכויות שאינן מקנות שליטה            420,959  

 ( בעיקר באירו או בהצמדה אליו1)            040,503  
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  2013 בדצמבר 31

  סה"כ

יתרות שאינן 
נכסים/התחייבויות 

  פיננסיות
 ללא

  הצמדה
בהצמדה למדד 
  המחירים לצרכן

בדולר ארה"ב או 
   בהצמדה אליו

במטבעות ארופיים או 
 (1בהצמדה אליהם )

 

   אלפי ש"ח מותאמים  

 רכוש            

 מזומנים ושווי מזומנים 96571   96298  -  876397  -  1066266
 והכנסות לקבל מעבודות מחוזי הקמה לקוחות 146542   96831  46381  3996476  -  4286230

 חייבים ויתרות חובה 16438   16615  -  136145  166766  326964
 מלאי -   -  -  -  876202  876202
 זמן ארוךל יתרות חובה 514   -  116389  -  26235  146138
 ה בישויות המטופלות לפי שיטת השווי המאזניהשקע -   -  -  -  126064  126064
 נדל"ן להשקעה -   -  -  -  516125  516125
 6 נטורכוש קבוע -   -  -  -  906627  906627
 6 נטונכסים בלתי מוחשייםמוניטין ו -   -  -  -  596362  596362
 מסים נדחים -   -  -  -  216571  216571

530,925  023,594  933,300  09,773  43,722   45,359  

 התחייבויות            

 ואחרים בנקאיים אשראי מתאגידים 692   176359  -  616060  -  796111

256335  -  136500  26510  -   96325 
 תאגידים בנקאיים )כולל חלויותמ הלוואות
 שוטפות(

 התחייבויות לספקים ולנותני שירותים 296618   96812  --  1916423  -  2306853

 זכאים ויתרות זכות 16388   -  26066  556022  196479  776955

 מקדמות ממזמיני עבודות -   -  -  -  216783  216783

 גרות חוביא -   -  -  2026326  -  2026326

 הטבות לעובדהתחייבויות בשל  -   -  -  -  56326  56326

 יבויות אחרות יהתח -   36898  -  -  -  36898

 מסים נדחים -   -  -  -  26833  26833

525,243  25,240  940,000  2,975  00,355   20,340  

             

  450,900  (40,000)  00,052  (03,049)   (02,590)  

 זכויות שאינן מקנות שליטהכולל זכויות  הון עצמי            492,045

 ( בעיקר באירו או בהצמדה אליו1)            530,925
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 'גנספח 

 

 1324בספטמבר  03פוזיציות בנגזרים ליום 
 
 

 / מכירה קניה
 

 
 ערך נקוב

  

 
SHORT 

 
 ערך הוגן

 
 באלפי ש"ח 

    
 *()( Forwardעסקאות הקדמה )

  64,554     דולר / ש"ח 
 

    (2,147)  

 
 החזקה המרבית בנגזרים בתקופת הדוח:   

  64,554     סך כל פוזיציות המכירה   

   
 
 
 .קרן הוןלרות חשבונאית כעסקאות הגנה ונזקפות וכעסקאות המ *(
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���§�´�±�°�£�
�������¬�¹���º�¥�¡�©�©�§�º�¤���º�¥�£�¥�²�º���¸�¡�£�¡����©�¨�¸�´�£�©�¢� �º�¤���������§���¹���©�´�¬� �����¡�¥�§�¤���º�¥�¸�¢� ���º�¥�¸�£�±���º�¥�£�¥� ����©�¨�¸�´���¯�¬�¤�¬��
��

�¤�¸�£�±�����¡�¥�§���º�¥�¸�¢�©� �����
�¡���¤�¸�£�±�����¡�¥�§���º�¥�¸�¢�©� �����
�¢���¤�¸�£�±��

���  ˢ˵˲ˮˢ ˡ˰ˣˬ 4.7.2010 ,25.8.2010 ,22.2.2012 20.10.2013, 10.06.2014 

���¡ ˢ˵˲ˮˢ ˸˰˟ .ˮ.˰ 30,000/9,235/90,487 61,726/100,000 

���¢ ˪ .ˮ.˰-30.09.2014 77,833 161,726 

�£�� ˪ .ˮ.˰-30.09.2014 

˸˶˸˧ (˭ˣ˧˩˧ˮ) ˢ˧ˬ˶˲ ,ˣ˦ˮ 

˸˶˸˧ ˨˶˰ ˟ˣ˵ˮ ˪-30.06.2014 

77,833 

)182( 

77,651��

161,726 

369,2 

164,095��

�¤�� ˪ ˢ˶ˣ˟˴ ˸˧˟˧˶ ˫ˣ˩˯-30.09.2014 2,324 - 

�¥��  ˸ˣ˥ˣˡ˟ ˭ˠˣˢˢ ˧ˣˣ˷ˢ˪-30.09.14 ˸˸˥˲ˣˬ ˸ˣ˪˰ ˯˧˯˟ ˪˰ ˸ˣˠ˴ˣˬ 

���¦ ˯˶ˣ˟ ˧ˣˣ˷˪ ˢ-30.09.2014 83,126 173,694 

���§ (ˢˮ˸˷ˬ ˣ˞ ˢ˰ˣ˟˵) ˸˧˟˧˶ ˠˣ˯  ˸˧˸ˮ˷ ˸˧˟˧˶ ˢ˰ˣ˟˵ ˶ˣ˰˧˷˟7.4% 
 ˫ˣ˧ˬ ˪˥ˢ)11.10.2012 ˡˬ˰ ˭˩˪ ˫ˡˣ˵ ;

 ˸˧˟˧˶ˢ ˶ˣ˰˧˷ ˪˰ ˸˧˸ˮ˷ˢ6.9%( 

 ˸˧˸ˮ˷ ˸˧˟˧˶ ˢ˰ˣ˟˵ ˶ˣ˰˧˷˟5.7% 

���¨ ˡ˰ˣˬ˧ ˭˶˵ ˫ˣ˪˷˸ 5 ˫ˣ˧˟ ˫˧ˣˣ˷ ˫˧˧˸ˮ˷ ˫˧ˬˣ˪˷˸ ˢ-31 
 ˫˧ˮ˷ˢˬ ˸˥˞ ˪˩ ˪˷ ˯˶ˬ ˷ˡˣ˥˟2013 

 ˡ˰ˣ2017 (˪˪ˣ˩) 

10  ˫˧˧˸ˮ˷ ˫˧ˬˣ˪˷˸ ˪˷ ˨˯˟14,701 
˫ˣ˧˟ ˢ-30  ˷ˡˣ˥˟ˢ ˣ ˧ˮˣ˧-31  ˷ˡˣ˥˟

˶˟ˬ˴ˡ  ˫˧ˮ˷ˢˬ ˸˥˞ ˪˩ ˪˷2015  ˡ˰ˣ
2019 (˪˪ˣ˩) ˣ ˫ˣ˪˷˸˱˯ˣˮ  ˪˷ ˨˯˟
14,717 ˢ ˫ˣ˧˟-30  ˷ˡˣ˥˟˧ˮˣ˧ 2020 

���© ˡ˰ˣˬ˧  ˸˧˟˧˶ ˫ˣ˪˷˸ ˫˧˷ˡˣ˥ ˢ˷˧˷˪ ˸˥˞ ˢ ˫ˣ˧˟-31  ˷ˡˣ˥˟
ˢ ˫ˣ˧˟ˣ ˯˶ˬ-30  ˪˩ ˪˷ ˶˟ˬ˦˲˯ ˷ˡˣ˥˟
 ˫˧ˮ˷ˢˬ ˸˥˞2011  ˡ˰ˣ2017 (˪˪ˣ˩) 

˫˧˷ˡˣ˥ ˢ˷˧˷˪ ˸˥˞  ˢ ˫ˣ˧˟-31  ˷ˡˣ˥˟
˶˟ˬ˴ˡ ˢ ˫ˣ˧˟ˣ-30  ˷ˡˣ˥˟˧ˮˣ˧  ˪˩ ˪˷

 ˫˧ˮ˷ˢˬ ˸˥˞2013  ˡ˰ˣ2020 (˪˪ˣ˩) 

��� �© ˸˧˟˧˶˪ˣ ˭˶˵˪ ˢˡˬ˴ˢ ˧˞ˮ˸ ˢˡˬ˴ˢ ˭˧˞ ˢˡˬ˴ˢ ˭˧˞ 

���¡�© ˢ˶ˬˢ ˸ˣ˩ˤ  ˭˧˞ ˭˧˞ 

���¢�© ˫ˡ˵ˣˬ ˭ˣ˰˶˧˲˪ ˸ˣ˩ˤ ˭˧˞  ˡ˟˪˟ˣ ,ˢ˶˟˥ˢ ˭ˣ˧˶ˣ˦˵˶˧ˡ ˸˦˪˥ˢ ˧˲ ˪˰
 ˞˪ ˫ˡ˵ˣˬ ˭ˣ˧ˡ˲˪ ˧˪˞ˬ˧ˮ˧ˬˢ ˫ˣ˩˯ˢ˷

ˬ ˸˥˲˧-1  ˭ˣ˧˪˧ˬ˥"˷ ˭ˣ˧ˡ˲ˢ ˫ˣ˩˯˷ˣ ,
 ˪˷ ˨˯ˬ ˸˥˲˧ ˞˪ ˭ˣ˶˥˞ˢ3.2  ˭ˣ˧˪˧ˬ˾ 

���£�© ˸ˣ˟˧˧˥˸ˢˢ ˫ˣ˪˷˸˪ ˸ˣ˟˶˰ ˭˧˞ ˭˧˞ 

���¥�¨ ˭ˬ˞ˮˢ ˪˰ ˫˧˦˶˲ 
 ˭ˬ˞ˮˢ ˫˷- 

 

 ˸ˣˮˬ˞ˮˢ ˸˶˟˥˟ ˧˞˶˥˞ˢ ˫˷- 
 

 ˸ˣ˶˷˵˸ˢ ˧˩˶ˡ- 
 

 ˸˟ˣ˸˩- 

 
˧˸ˣ˶˧˷˪ ˢ˶˟˥ ˸˶ˬ˷ˬ ˬ"˰˟ ˸ˣˮˬ˞ˮ 

˧˦˟˯ ˧ˬ˶  

 :˭ˣ˲˪˦03-6374354  
 :˯˵˲03-6374344 

˭˧ˠ˟ ˫˥ˮˬ 46-48, ˟˧˟˞ ˪˸ 

 
˧˸ˣ˶˧˷˪ ˢ˶˟˥ ˸˶ˬ˷ˬ ˬ"˰˟ ˸ˣˮˬ˞ˮ 

˧˦˟˯ ˧ˬ˶  

 :˭ˣ˲˪˦03-6374354  
 :˯˵˲03-6374344 

 ˭˧ˠ˟ ˫˥ˮˬ46-48, ˟˧˟˞ ˪˸ 

���¦�¨ ˠˣ˶˧ˡ 
˭ˣ˶˥˞ ˠˣ˶˧ˡ 

˸ˠ˶ˡˬˢ ˢ˶˟˥ˢ ˫˷ 
ˢ˵˲ˮˢˢ ˡ˰ˣˬ˪ ˠˣ˶˧ˡ 
 ˥ˣˡˢ ˡ˰ˣˬ˪ ˠˣ˶˧ˡ- 30.09.2014 

 
ilBBB+/Stable 

ˬ"˰˟ ˸ˣ˪˰ˬ ˯˶ˣ˲ & ˡ˶ˡˮ˦˯ 
ilA-/Stable 

ilBBB+/Stable 

 
ilBaa1˟˧˴˧ ˵˲ˣ˞ / 

ˬ˧ˠˣ˶ˡ ˬ"˰˟ 
ilBaa1˟˧˴˧ ˵˲ˣ˞ / 
ilBaa1˟˧˴˧ ˵˲ˣ˞ / 

     ˠˣ˶˧ˡ 
˭ˣ˶˥˞ ˠˣ˶˧ˡ 

˸ˠ˶ˡˬˢ ˢ˶˟˥ˢ ˫˷ 
ˢ˵˲ˮˢˢ ˡ˰ˣˬ˪ ˠˣ˶˧ˡ 
 ˥ˣˡˢ ˡ˰ˣˬ˪ ˠˣ˶˧ˡ- 30.09.2014 

 
ilBaa1˟˧˴˧ ˵˲ˣ˞ / 

ˬ˧ˠˣ˶ˡ ˬ"˰˟ 
 :ˢ˵˲ˮˢˢ ˡ˰ˣˬ˪ ˠˣ˶˧ˡ˭˧˞ 

ilBaa1˟˧˴˧ ˵˲ˣ˞ / 

 

�¦�©��   ˧˵˧ˤ˥ˬ˪ ˸ˣ˟˧˧˥˸ˢ˟ˣ ˫˧˞ˮ˸˟ ˢˡ˧ˬ˰
˟ˣ˥ˢ ˸ˣ˶ˠ˞  ˫ˣ˸˟˥ˣˡˢ ˸˲ˣ˵˸ 

 ˸ˣ˧ˣ˟˧˧˥˸ˢˢˣ ˫˧˞ˮ˸ˢ ˪˩˟ ˢ˩˪ˢˬ˟ˣ
˸ˣˮˬ˞ˮˢ ˶˦˷ ˧˲˪ 

˭˩ ˭˩ 

�����§�© ˢ˪˧˰ ˫˧ˬ˧˧˵ˬˢ ˫˧˞ˮ˸ ˣˬ˧˧˵˸ˢ ˫˞ˢ
˧ˡ˧˧ˬ ˭ˣ˰˶˧˲˪ ˟ˣ˥ˢ ˸ˣ˶ˠ˧˞ ˸ˡˬ˰ˢ˪ 

˞˪ ˞˪ 

�����¨�©˟ˣ˥ˢ ˸ˣ˶ˠ˞ ˧˞ˮ˸˟ ˧ˣˮ˧˷ ˥ˣˡˢ ˸ˮ˷˟ ˞˪ ˞˪ 

���«  ˡ˟˰ˣ˷ˬ ˫˧˯˩ˮ ˫˧˟ˣ˥ˢ ˸ˣ˶ˠ˧˞ ˸˥˦˟ˢ˪ ˞˪ ˞˪ 

��


