
  1 -א       

  
  

  אמיליה פיתוח (מ.עו.פ.) בע"מ

  2016דוח תקופתי לשת 

  

  

  

  2017במרץ,  16

  
   

ג תקות יירות ערך 5החברה היה "תאגיד קטן" כמשמעות המוח בתקה 
  (להלן "התקות"). 1970 - ל"ומיידיים), התש דוחות תקופתיים(

אישר דירקטוריון החברה את ההקלות המויות בתקות  2014במרץ  5ביום 
) ביטול החובה לפרסם דוח על 1, שעיקרן: () לתקות4ד(ב)(5-) ו2ד(ב)(5), 1ד(ב)(5

ית וכן שיוי וסח הבקרה הפימית ודוח רואה החשבון המבקר על הבקרה הפימ
) 2( ;ום הכספיםההצהרות של המהל הכללי ושל ושא המשרה הבכירה בתח

) העלאת סף 3( ;בקשר עם צירוף הערכות שוויהכמותי סף המהותיות  הכפלת
. דירקטוריון החברה 40%-צירוף דוחות חברות כלולות לדוחות בייים לכמותי ל

החליט שלא לאמץ את ההקלה המקה פטור מיישום הוראות התוספת השיה 
 .הולם)בתקות (פרטים בדבר חשיפה לסיכוי שוק ודרך י
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 חברהתיאור ההתפתחות הכללית של עסקי ה -ראשון פרק 

  פעילות החברה ותיאור התפתחות עסקיה 1.1

 שת ההתאגדות וצורת ההתאגדות .1.1.1

 1945באפריל בשת  8") התאגדה ביום החברהאמיליה פיתוח (מ.עו.פ.) בע"מ (להלן: "

רשמו מיות החברה  1982כחברה פרטית על פי דיי מדית ישראל, בשם אחר. במהלך שת 

"), ולפיכך החברה היה הבורסהביב בע"מ (להלן: "א-למסחר בבורסה ליירות ערך בתל

"). החברות חוק(להלן: " 1999-חברה ציבורית כהגדרת מוח זה בחוק החברות, התש"ט

  שיתה החברה את שמה לשמה הוכחי. 2001לאוגוסט  20ביום 

  

  התפתחות עסקי התאגיד .1.1.2

"), חברה בבעלותו ע.פלררכשה ע.פלר אחזקות בע"מ (להלן: " 2001בפברואר  1ביום 

המלאה של מר עודד פלר, את השליטה בחברה. החל ממועד רכישת השליטה על ידי ע.פלר, 

אשר עושה שימוש בהוה פעילה הוכחית כחברת השקעות התמקדה החברה בפעילותה 

ובעודפי הזילות שלה לשם רכישות של חברות בעיקר בתחומי התעשייה. החברה בוחת 

תעשייה, הבתחומי בעיקר באופן שוטף הצעות והזדמויות להשקעה בפעילויות שוות, 

  התואמות את מדייות ההשקעה שלה. 
  

מהון המיות המופק והפרע  51%1-בהחזקות ברה רכשה הח 2016ביואר  31ביום 

ות הערך , חברה ציבורית שיירבחברת מדלסון תשתיות ותעשיות בע"מומזכויות ההצבעה 

מדלסון  , המהוות שליטה במדלסון.")מדלסון(להלן: "  שלה רשומים למסחר בבורסה

מוצרי  בתחוםבעיקר ") קבוצת מדלסון, באמצעות תאגידים בשליטתה (להלן: "עוסקת

ראה סעיף לפרטים וספים  .וספותמשלימות ו/או הולכת זורמים וסיטציה ובפעילות 

  להלן. 1.14
  

) הון 100%המחזיק במלוא (מהלת משא ומתן עם מר עודד פלר,  החברהכון למועד הדוח 

מהון המיות  84.08%-המחזיקה, כון למועד הדוח, בין היתר, בכ המיות של ע. פלר

ופלר אחזקות, בהתאם החברה  , ביןמיזוגביצוע עסקת ל, המופק והפרע של החברה

מסגרת העסקה האמורה באופן שבא לפקודת מס הכסה [וסח חדש], 104להוראות סעיף 

של כגד הקצאת מיות  ,לחברה בע. פלר, ות של מר עודד פלר,חזקהה מלוא הועברת

עם "). עסקת המיזוג" -" והפרטית ההקצאה" :בהתאמה (להלןלמר עודד פלר החברה 

מזכויות ההון  90%השלמתה של ההקצאה הפרטית (ככל שתבוצע) יחזיק מר עודד פלר עד 

לפחות מהון  10%-הציבור לומזכויות ההצבעה בחברה, בכפוף ולאחר הגדלת חלקו של 

למיטב ידיעת החברה, ובהתאם למידע שמסר . 2המיות המופק והפרע של החברה

לחברה על ידי מר עודד פלר, ע. פלר היה חברת אחזקות אשר מחזיקה, בעיקר, בחברת 

העוסקים בטיפול בחומרי גלם וכימיקלים  כימוביל בע"מ, המחזיקה בתאגידים פרטיים,

רת ההספקה: החל מיבוא, יצור, שיווק והפצה של חומרי גלם, דרך הובלה, לאורך כל שרש

                                                           
, מהון 4.92%-ו 1.87%פות, המהוות, בהתאמה, , רכשה החברה מיות וס2016בספטמבר  29-, וב2016בפברואר  3ביום    1

מהון  57.79%-המיות המופק והפרע של מדלסון ומזכויות ההצבעה בה, וכון למועד פרסום דוח זה מחזיקה החברה ב
  המיות המופק והפרע של מדלסון ומזכויות ההצבעה בה.

"). יחס השווייםבוה באופן משמעותי משווי החברה (להלן: "השווי המוערך של פלר אחזקות (בטרול ההחזקה בחברה), היו ג   2
  יודגש, כי ציון יחס השוויים כאמור עשה אך רק לצורך מתן אידיקציה ראשוית בוגע להיקף עסקת המיזוג (ככל שתובצע).
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טיפול ובדיקה שלהם וכלה בפיקוח וייעוץ בוגע לחומרי הגלם, הטיפול והשימוש בהם. 

היה לחזק את ההון העצמי של החברה, לשפר את איתותה  ,עסקת המיזוגמטרת 

 החברהלתרום למיצוב וין החברות לצל את הסירגיות בהפיסית, לגוון את פעילותה, 

  .בשוק ההון

 מסמכי במסגרת יגובשו והם קבעו טרם המיזוג עסקת תאידוח הלמועד  כון, כי יודגש

 איןבהתאם, ). עסקהיבשיל לכדי  פלרעודד מר  עםמתן המשא וה(במידה ו המיזוג עסקת

הבאתה לאישור האורגים  או ,מועדיה, תאיה, המיזוג עסקת ביצוע בדבר וודאות כל

  בחברה. וסמכיםהמ

  :, מס' אסמכתא2017במרץ  2לפרטים וספים ראו דוח מיידי של החברה מיום 

  , המובא בדוח זה על דרך הפיה.2017-01-020928
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  החברהתרשים מבה החזקות עיקריות של  .1.1.3

היתרה מוחזקת על ידי ציבור בעלי מיות . )4.92%( 2016בספטמבר  29-וב )1.87%( 2016בפברואר  3-ב ,)51%( 2016ביואר,  31ביום  בוצעהבמדלסון ההחזקות רכישת חברה ציבורית בשליטת החברה.   )1(
  להלן. 1.14.1 סעיףלפרטים ראה ובעלי עיין במדלסון. 

  להלן. 1.8.3לפירוט החזקות וספות של טא הון צמיחה (קרן השקעות), ש.מ. ראה סעיף   )2(

  להלן. 1.8.4לפירוט הלוואות לחברות דל"ן ראה סעיף   )3(

  אגודה שיתופית חקלאית בע"מ. –הציב מוחזקים על ידי אחזקות עין  75%יתרת   )4(

. מכהן כמכ"ל של פלעד ח.י תעשיות בע"ממוחזקים על ידי ד.פ.ר השקעות ואחזקות בע"מ אשר, למיטב ידיעת החברה, היה חברה פרטית בבעלות ושליטה מלאה של מר דוויק פואד בדווי, ה 35%יתרת   )5(
  .בצרפת המאוגדתות לא מהותית חברה עם פעיל - P.H.Yלחברה זו החזקה מלאה בחברת 

  .להלן 1.7.21.1, כמפורט בסעיף ון כמרכז לוגיסטיסתאגיד זה מחזיק במקרקעין המשמשים את פעילותה של מדל קים על ידי קיבוץ צרעה.זחים מוהותר 50%  )6(

  , למיטב ידיעת החברה.%77.61-, כזה דוחפרסום כון למועד באמצעות חברה בבעלותו ובשליטתו המלאה, חברה ציבורית בשליטת ג'ורג' חורש, המחזיק בה   )7(

  .על ידי החברה 100%חברות פרטיות המוחזקות   )8(

  

 

מקסימה  המרכז 
להפרדת אוויר  

)7(מ "בע

14.65%  

טא הון צמיחה  
.  מ.ש,)קרן השקעות(

)2(

7.28%  

 אמיליה  

מ"קוסמטיקס בע

100%

Emilia
Personal Care Inc.

100%

Emilia 
Resources LLC

100%

 

 

אמיליה קוסמטיקס  
מ"הפצה ושווק בע

100%

 

 

אמיליה החזקות 
מ"בפלציב בע

100%

 
פלציב עין הציב 

)4(מ "ח בע"אגש

25%

 

מדלסון תשתיות  
)1(מ "ותעשיות בע

57.79%

 
ישראל מדלסון  

מ"יירות ערך בע

100%  
  -מדלסון צרעה 

אגודה שיתופית  
)6(מ "חקלאית בע

50%  
   -מדלסון 

מ"בר בע.ש

100%

 

 אלכסדרוביץ
פלסטיקה הדסית  

) 2005(ן "וגומי קמ
מ"בע

100%  

 י .פלעד ח

)5(מ "תעשיות בע

65%  
 פרופילון . ב.א

מ"שיווק בע

100%

 
המחדש תעשיות  

מ"בע) ש"מת(

100%

 השקעות 

)3(ן "בדל

 

חברות אחזקה לא  
)8(פעילות 

100%
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  תחומי הפעילות של החברה 1.2

חברת השקעות, הפועלת לרכישה של חברות בעיקר בתחומי כאמור לעיל,  ,החברה היה .1.2.1

 תעשייה. ה

שלה בהשקעות פיסיות, בעיקר ביירות ערך  היתרות הזילותהחברה משקיעה את  .1.2.2

  סחירים ופיקדוות בתאגידים בקאיים לזמן קצר. 

החברה לשי סווגה פעילות  ,לעיל 1.1.2כאמור בסעיף  לרכישת השליטה במדלסוןעד  .1.2.3

השקעות בחברות בתחום קוסמטיקה וטואלטיקה (בו פועלת החברה  :תחומי פעילות

ותחום השקעות  )")אמיליה קוסמטיקסבאמצעות אמיליה קומסטיקס בע"מ (להלן: "

מוצרי הולכת זורמים תחום בגם , פועלת החברה 2016אר ביו 31החל מיום  .אחרות

  :תחומי פעילות כדלקמן 3-ובסה"כ ב מדלסוןקבוצת באמצעות , וסיטציה ואחרים

  השקעות בחברות בתחום קוסמטיקה וטואלטיקה

במסגרת השקעותיה, משקיעה החברה בחברות בתחום קוסמטיקה וטואלטיקה. כון 

זה באמצעות אמיליה קוסמטיקס, העוסקת בייצור  , פועלת החברה בתחוםהדוחלמועד 

   מוצרי טואלטיקה וקוסמטיקה.

 מוצרי הולכת זורמים וסיטציה ואחריםתחום השקעות ב

קבוצת את רכישת השליטה ב 2016ביואר,  31השלימה החברה ביום  במסגרת השקעותיה,

מוצרי הולכת הפצה בישראל של בשיווק וביצור, בייבוא, ב, בעיקרמדלסון, העוסקת 

זורמים (מים, ביוב, גז, דלק, פט, קיטור, כימיקלים וכיו"ב), כגון צרת ואביזרים, לתחומי 

הפצה של בשיווק וביבוא, ב הביה והאיסטלציה, התשתיות, התעשייה וכיבוי אש וכן

לפרטים בדבר הסכם  .וכן בפעילויות משלימות ו/או וספות לא מהותיות מוצרי סיטציה

  להלן. 1.7.1 עיףמדלסון ראה סההשקעה ב

  השקעות אחרות 

  יה.יהתעשבתחומי במסגרת השקעותיה הוספות, השקיעה החברה בעיקר בחברות 

  השקעות בהון החברה ועסקאות במיותיה 1.3

  .בשתיים האחרוות לא בוצעו השקעות בהון החברה .1.3.1

מחוץ לבורסה על ידי במיות החברה בשתיים האחרוות לא בוצעו עסקאות מהותיות  .1.3.2

 .בעלי עיין בחברה

 חלוקת דיבידדים 1.4

ביואר  1-להלן המועדים והסכומים של הדיבידדים שהוכרזו וחולקו על ידי החברה החל מ .1.4.1

  זה: דוחועד למועד פרסום  2015

תאריך 
  ההחלטה

 ש"ח)סכום (באלפי  חלוקההתאריך 
דיבידד למיה 

  (בש"ח)

29.03.2015  20.04.2015  7,000  0.8061481  
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החליט דירקטוריון החברה על מדייות חלוקת דיבידד כדלהלן:  2005באפריל  5ביום  .1.4.2

בכפוף לכל דין תשאף החברה לחלק בכל שה דיבידד במזומן בסכום שלא יפחת מן הגבוה 

) סכום דיבידד שתקבל החברה בגין החזקותיה במקסימה המרכז להפרדת אויר 1מבין: (

מהרווח הקי של  30%) 2שסתיימה טרם החלוקה; או (בשה , ")מקסימה(להלן: "בע"מ 

החברה בשה שסתיימה טרם החלוקה. אין בקביעת מדייות הדיבידד ה"ל כדי לצמצם 

ו/או להגביל את חופש הפעולה והסמכות המלאים של דירקטוריון החברה ביהול עיייה, 

  ביצוע השקעות וגיוס מקורות.

מיליון  78 -עומדת על סך של כ ,2016בדצמבר  31יום יתרת הרווחים היתים לחלוקה ל .1.4.3

 ש"ח.

לא קיימות על החברה מגבלות חיצויות כלשהן לחלוקת דיבידד,  דוחהפרסום כון למועד  .1.4.4

 להלן:כמפורט בכפוף להוראות הדין, למעט 

 16החברה התחייבה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה א') אותן הפיקה החברה ביום 

"), כי כל עוד לא פרעה לפחות מחצית אגרות החוב (סדרה א')(להלן: " 2010בובמבר 

 50%מקרן אגרות חוב (סדרה א'), החברה לא תבצע חלוקת דיבידדים בשיעור העולה על 

מהרווח השתי הקי של החברה במאוחד על פי דוחותיה הכספיים השתיים האחרוים 

"). בעקבות הדיבידד מגבלת" -(להלןקובע לחלוקת הדיבידד שפורסמו לפי המועד ה

יתרת קרן אגרות החוב שבמחזור  2016בובמבר  30יום רעון שוטף של קרן אגרות החוב ביפ

במועד כאמור פקעה  לפיכךו ,מסך אגרות החוב שהופקו 33%-הסתכמה בשיעור של כ

לדוח  בפרק ב 5לפרטים אודות אגרות החוב (סדרה א') ראה סעיף  מגבלת הדיבידד.

   .תקופתי זה

לפרטים אודות התחייבויות פיסיות וספות של החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה 

א') ואודות התחייבויות פיסיות של החברה כלפי תאגיד בקאי בישראל, אשר עשויות 

להשליך על יכולת החברה לחלק דיבידדים, ובכלל זה לעיין רף מיימלי של מזומים ושווי 

  .להלן 1.12.3.2ראה סעיף חזיק לצורך תשלומי הריבית, מזומים שעל החברה לה
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  מידע אחר -שי  פרק

 מידע כספי לגבי תחומי הפעילות של החברה (אלפי ש"ח) 1.5

באור ראה  2016 – 2014לשים לפי תחומי פעילותה  מידע כספי לגבי הפעילות של הקבוצהל

  .20163על המצב הכספי ודוח רווח והפסד לשת  דוחב 12

הסברי  הלהסברים אודות ההתפתחויות שחלו בתוים הכספיים שמפורטים לעיל רא

  החברה בפרק ב' של דוח תקופתי זה. עסקיעל מצב הדירקטוריון על מצב עייי החברה 

  והשפעת גורמים חיצויים על פעילות החברהסביבה כללית  .1.5.1

-בעיקר מהגורמים החיצויים ומההתפתחויות המקרוכחברת השקעות, מושפעת החברה 

כלכליות שיש להם או שצפויה להיות להם השפעה מהותית על תוצאותיה העסקיות של 

  החברה סולו או על התפתחויות החברה סולו: 

, בעיקר כמפורט של החברה מוחזקותהכלכלית של החברות ההעסקית וסביבה ל  .א

רווחיותן ועל יכולתן  לעשויה להיות השפעה ע, להלן 1.8.1.3ו  1.7.2, 1.6.2 בסעיפים

 ,לחלק דיבידדים, המהווים מקור לתזרימי המזומים של החברה מפעילות שוטפת

  .לות של החברהיוכפועל יוצא על סיכוי הז

 ובכלל אלה, בכסים פיסיים , בין היתר,ותהמושקע יתרות זילותמאחר ולחברה   .ב

כתוצאה מהשפעות  יירות ערך סחירים, מושפעת החברה גם מתודתיות שוק ההון

של גורמים כלכליים, מדייים ופוליטיים בארץ ובעולם. השפעות מאקרו כלכליות 

התשואה הגזרת על ו האמצעים הזילים של החברהעל אופן השקעת עשויות להשפיע 

  . של החברה על הרווחיותוכפועל יוצא גם מהשקעות אלו, 

מקורות מימון בשוק ההון  מממת את פעילותה, בין היתר, באמצעות חברההמאחר ו  .ג

בתשואות במחירי יירות הערך ואגרות חוב סחירות, לשיויים ובפרט באמצעות 

אגרות החוב של החברה יירות ערך של החברה לרבות אגרות חוב קוצריות בכלל וב

חוב וסף באמצעות הון או השפעה מהותית על אפשרות גיוס עשויה להיות בפרט, 

ות חוב ועל הוצאות המימון של החברה במקרה של גיוס אגרמיות ו/או הפקת 

  כאמור.

  להלן. 1.17ראה סעיף לתיאור גורמי הסיכון של החברה 

   

                                                           
  בהתאמה. 2016ו  2015, 2014 אלפי ש"ח, בשים 846 ו )514( ,2,014 בסךביחברתיות (הוצאות) בהתאמות למאוחד כללו הכסות    3
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  תיאור עסקי החברה לפי תחומי פעילות -שלישי  פרק

  תיאור השקעות החברה בתחום הקוסמטיקה והטואלטיקה  1.6

  השקעה באמיליה קוסמטיקס .1.6.1

 מבה הפעילות של אמיליה קוסמטיקס .1.6.1.1

. לאמיליה קוסמטיקס 2010בפברואר  26אמיליה קוסמטיקס רכשה על ידי החברה ביום 

 ,במסגרתו היא עוסקת בייצור מגוון רחב של מוצרי קוסמטיקה, תחום פעילות אחד

המכרים על ידי לקוחותיה ") מוצרי צריכה: "להלן(ותרופות ללא מרשם טואלטיקה 

קוחות אמיליה קוסמטיקס ראה סעיף ללקוחות קצה בארץ ובחו"ל. לפרטים אודות ל

  .להלן 1.6.7

מובילה אמיליה קוסמטיקס את תהליך ייצור המוצרים , במסגרת פעילותה בתחום זה

מבחים , כולל מרקם ובישום, פיתוח הפורמולה לייצור המוצר, החל משלב הרעיון למוצר

, ועד לקבלת האישורים הדרשים לשם ייצורועיצוב האריזה , מבחי יציבות, קלייים

ייחודה של אמיליה קוסמטיקס בשילוב של ארבעה  .בדרך כלל ממשרד הבריאות

אלמטים: יכולת מו"פ מהירה וחדשית, יכולת ביצוע פרויקטים להשקת מוצרים 

בהיקפים ובמהירות גבוהה, בבעלותה מגוון רחב של טכולוגיות מילוי ואריזה בשילוב 

וטומציה משתות, וכן מערכת בקרת איכות ברמה גבוהה אשר עומדת במגוון רב רמות א

  של תקים בילאומיים.

1.6.1.2. .Emilia Personal Care Inc " :אמיליה ארה"ב(להלן("  

ב, חברה בת בשליטה ובבעלות מלאה של אמיליה קוסמטיקס, מפעילה "אמיליה ארה

 . י הצריכה ללקוחות בארה"בלצורך שיווק מוצר, ב"מכירות והפצה בארה, מערך שיווק

1.6.1.3. LLC -Emilia Resources  " :להלן)Emilia Resources("  

Emilia Resources חברה בת בבעלות מלאה של אמיליה קוסמטיקס, הוקמה בתאריך ,

רכישה של הקיין הרוחי וציוד הייצור  2014באפריל  18והשלימה ביום  2014במרץ,  26

צור מוצרי טיפוח, מוצרי עזרה ראשוה ומוצרים של קבוצת חברות שפעלה בארה"ב ביי

כסי הקיין הרוחי שרכשו כוללים מרשמים  .")המוצריםוספים (להלן בס"ק זה: "

מכרו כסי הקיין  ההקמתמועד בסמוך למסוימים.  OTC4ורישויים לשיווק של מוצרי 

 לאמיליה קוסמטיקס, במחיר בו רכשו. Emilia Resourcesהרוחי מ 

לייצור   FDA -מתבצעת באתר ייצור הרשום ב Emilia resourcesפעילות הייצור של 

מערכי היצור שרכשו כוללים את הטכולוגיה לייצור המוצרים לרבות: . OTCמוצרי 

  .מערכי ערבוב, מילוי שפורפרות ומערכי מילוי לאריזות מגווות אחרות

באמצעות הכסים שרכשו, מכרים  Emilia resourcesהמוצרים המיוצרים על ידי 

ברובם, תחת מותגים פרטיים של רשתות קמעואיות בארה"ב. שווק המוצרים מתבצע 

   על ידי אמיליה ארה"ב.

   

                                                           
4  Over The Counter  
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  מידע כללי על תחום הפעילות, הסביבה הכלכלית והשפעות גורמים חיצויים .1.6.2

לעיל, עוסקת אמיליה קוסמטיקס בייצור מוצרי צריכה בתחום  1.6.1.1 כאמור בסעיף .1.6.2.1

 privateבעיקר תחת מותגים פרטיים (ותרופות ללא מרשם הטואלטיקה  ,הקוסמטיקה

label ו-store brand.אשר מצויים בבעלות לקוחותיה בארץ ובחו"ל ( 

קוסמטיקס מושפעת ממצבו הכללי של המשק המקומי בשווקי היעד למוצריה  אמיליה .1.6.2.2

ובכלל זה מהצמיחה בו, וכן משערי החליפין של המט"ח, בעיקר דולר ארה"ב, אל מול 

השקל. ככלל, להתחזקות המט"ח אל מול השקל השפעה חיובית על תוצאות הפעילות של 

 אמיליה קוסמטיקס.

פועלת החברה בחו"ל, משכה מגמה של פיתוח מותגים בשים האחרוות, בשווקים בהם  .1.6.2.3

פרטיים על ידי רשתות שיווק וכן משכה מגמת הגידול של תח השוק של מותגים פרטיים. 

כמו כן, משכה מגמה שבמסגרתה מעבירות חברות שיווק את פעילות הייצור של מוצריהן 

י אמיליה קוסמטיקס לקבלות משה. מגמות אלו מגדילות את ההזדמויות העומדות בפ

  בכל הקשור לפעילותה בייצור מוצרי הצריכה.

למרבית מוצרי הצריכה המיוצרים על ידי אמיליה קוסמטיקס תחליפיות גבוהה בים לבין  .1.6.2.4

עצמם וכן בים לבין מוצרים דומים המיוצרים על ידי מתחרים בישראל ובחו"ל. תחליפיות 

  טיקס בסביבה תחרותית. זו משפיעה לרעה על הרווחיות של אמיליה קוסמ

גורמי הצלחה משמעותיים בתחום הפעילות, וגורמים המשפיעים על מצבה התחרותי של  .1.6.3

 אמיליה קוסמטיקס

להערכת אמיליה קוסמטיקס, חדשות, יסיון ומומחיות בתהליך פיתוח פורמולציות  .1.6.3.1

למוצרים מהווה גורם קריטי להצלחה בתחום הפעילות. לשם כך, מפעילה אמיליה 

קוסמטיקס מערך מו"פ מקצועי ובעל יסיון רב, אשר עוסק בפיתוח מוצרים משלב הרעיון 

ועד לשלב המוצר המוגמר. קיומו של מערך המו"פ מאפשר לאמיליה קוסמטיקס להיעות 

לצרכים המשתים של לקוחותיה, ולהציע ללקוחותיה מגוון רחב של רעיוות למוצרים 

 קוסמטיקס יתרון תחרותי.חדשים, באופן אשר מעיק לאמיליה 

להערכת אמיליה קוסמטיקס, איכות המוצרים והדיוק בביצוע ובאספקה מהווים גורם  .1.6.3.2

קריטי להצלחה בתחום הפעילות. לצורך כך פועלת אמיליה קוסמטיקס ומפעילה מערכת 

 בקרת איכות, וכן היא מקפידה על אספקת מוצרים במועד.

יכולת לייעל את תהליך הייצור מרכיב עקב התחרות הרבה בתחום הפעילות, מהווה ה .1.6.3.3

קריטי להצלחה בתחום הפעילות. על מת לשפר את מעמדה התחרותי מיישמת אמיליה 

קוסמטיקס פעילויות שתכליתן חסכון, התייעלות והרחבת כושר ייצור, בכדי להגדיל את 

 מידת האטרקטיביות של שירותי הייצור שלה עבור לקוחות פוטציאליים.

: תשתית הייצור של אמיליה קוסמטיקס מעיקה לה אפשרות לספק מעה תשתיות ייצור .1.6.3.4

כולל לדרישות הלקוחות, הן בכל הקשור למגוון של מוצרים והן בכל הקשור לדרישות 

איכות אשר כרוכות בייצורם. תהליך הייצור במפעלה של אמיליה קוסמטיקס, אשר עוה 

ביחס למוצרי קוסמטיקה  לדרישות מחמירות, בעיקר מצד לקוחות בחו"ל ובעיקר

מתוחכמים שייצורם מחייב עמידה בדרישות מחמירות, מהווה יתרון תחרותי משמעותי. 
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השקעות באוטומציה של קווי הייצור, אותן ביצעה אמיליה קוסמטיקס בתקופה שחלפה 

לפרטים אודות כושר היצור  מאז רכישתה על ידי החברה משפרות את כושר התחרות שלה.

 .להלן 1.6.10סעיף סמטיקס ראה של אמיליה קו

מויטין רב שים: לאמיליה קוסמטיקס מויטין חיובי הובע מפעילותה רבת השים  .1.6.3.5

 בתחום הפעילות, והיא תפסת כיצרן איכותי. 

ה ללקוחות: עובדת ייצורם בישראל של מוצרי הצריכה המיועדים ללקוחות בחו"ל קרב .1.6.3.6

מהווה חסרון תחרותי על פי מתחרים מקומיים במדיות הייצוא. בכדי להתגבר על חסרון 

זה, דרשת אמיליה קוסמטיקס לשמר רמות מלאי גבוהות יחסית של מוצרי צריכה 

בארה"ב שהיא שוק היעד חברה בחו"ל. המיוצרים בישראל ומכרים בארה"ב במחסי ה

העיקרי של החברה גוברת בצורה מהותית דרישת הלקוחות מהחברה לייצר את המוצרים 

אותם הן רוכשות ממה בארה"ב. החברה מתמודדת עם דרישות אלו לרבות ע"י הרחבת 

מסיבה זו בין השאר בחרה אמיליה קוסמטיקס להשקיע כושר הייצור במפעלה בארה"ב. 

 לעיל. 1.6.1.3 ת אמצעי ייצור וספים בארה"ב כמפורט בסעיף ברכיש

 מחסומי הכיסה העיקריים של התחום ושיויים החלים בהם .1.6.4

ידע טכולוגי מקצועי משמעותי: פעילותה של אמיליה קוסמטיקס שעת על ידע שצבר  .1.6.4.1

במשך שים רבות בכל הקשור לפורמולות לייצור מוצרים. למבקשים להיכס לתחום 

 דרש יסיון בייצור, אספקה ושירות. 

השקעות בהקמת מפעל ייצור: הקמת תשתיות ייצור דומות לאלו של אמיליה קוסמטיקס  .1.6.4.2

 ייבת השקעות משמעותיות בהון. מח

פעילות בתחום טעוה בהשגת אישורים  1.6.17 תקיה ואישורים: כמפורט להלן בסעיף .1.6.4.3

  והיתרים ובקיומם המתמשך.

 אמיליה קוסמטיקססוגי המוצרים של   .1.6.5

אמיליה קוסמטיקס מייצרת מגוון של מאות מוצרים סופיים בתחום הטואלטיקה  .1.6.5.1

והקוסמטיקה הכוללים מוצרי טואלטיקה (כגון סבוים, מוצרי הגה מהשמש, שמפו 

ומוצרים לטיפוח השיער) ומוצרי קוסמטיקה (כגון מוצרי טיפוח העור והגוף, מוצרי ספא 

 ובישום).

י הצריכה מבוצע על ידי אמיליה קוסמטיקס בקבלות משה תחת מותגי עיקר ייצור מוצר .1.6.5.2

) הן בהתאם לפורמולות אותן מכתיב הלקוח והן בהתאם private labelהלקוחות (

לפורמולות אותן פיתחה אמיליה קוסמטיקס. בדרך כלל, משווקים המוצרים הסופיים על 

  המותג של הלקוחות.ידי לקוחות אמיליה קוסמטיקס, באריזות הושאות את שם 
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בטבלה שלהלן יובאו תוים אודות התפלגות הכסות אמיליה קוסמטיקס מחיצויים  .1.6.5.3

 הובעות מקבוצות מוצרים באופן בו הם מדדים ובחים ע"י ההלת אמיליה קוסמטיקס

 .(במיליוי ש"ח)

שתי קבוצות המוצרים הין בעלות מאפייי שוק שוים. קטגורית מוצרי הקוסמטיקה היה 

בעלת מאפייי רווחיות גבוהה מזו של מוצרי הטואלטיקה, אך כון להיום אין בידי ההלת 

אמיליה קוסמטיקס תוים מדויקים בדבר הרווחיות בקטגוריות השוות. להערכת ההלת 

יות הגולמית (לרבות עלויות קבועות) בקבוצת מוצרי אמיליה קוסמטיקס, הרווח

  מהרווחיות בקבוצת מוצרי הטואלטיקה.  19% -הקוסמטיקה גבוהה בכ

  מוצרים חדשים .1.6.6

אמיליה קוסמטיקס מפעילה מרכז מו"פ במסגרתו מתבצעות פעולות פיתוח מוצרים 

בפיתוח חדשים עבור לקוחותיה. במסגרת פעולות הפיתוח, עוסקת אמיליה קוסמטיקס 

פורמולות למוצרים חדשים, הן כמעה לדרישות הלקוחות והן במסגרת יוזמה עצמאית 

שלה. כמו כן עוסקת אמיליה קוסמטיקס בפיתוח שיפורים למוצרים קיימים. יובהר כי לא 

  קיים מוצר חדש אחד אשר פיתוחו היה כרוך בהוצאות פיתוח מהותיות.

  לקוחות .1.6.7

הרוכשים ממה מוצרי צריכה. הלקוחות הם יצרים לאמיליה קוסמטיקס עשרות לקוחות  .1.6.7.1

ומשווקים של מוצרי צריכה וכן רשתות שיווק, בארץ ובחו"ל, אשר משווקים ללקוחותיהם 

 ).store brandמוצרים תחת מותגים שבבעלותם (

הסכמי אמיליה קוסמטיקס עם הלקוחות הם בדרך כלל הסכמי מסגרת המתחדשים 

דרישות איכות , כמויות מיימום להזמה, ואספקה מאליהם, הכוללים מועדי הזמה

  .ומאפייים טכיים של המוצרים

   

 בדצמבר 31לתקופה של שים עשר חודשים שהסתיימה ביום  

 2016 2015 2014 

מכירות   
  (במיליוי

 ש"ח) 

שיעור מסך הכסות 
  אמיליה קוסמטיקס

(ומסך הכסות 
 במאוחד)

מכירות  
  (במיליוי

 ש"ח) 

שיעור מסך הכסות 
 אמיליה קוסמטיקס

(ומסך הכסות 
 במאוחד)

מכירות  
  (במיליוי

 ש"ח) 

שיעור מסך 
הכסות אמיליה 

(ומסך  קוסמטיקס
 הכסות במאוחד)

 )47%( 53% 127 )52%( 58% 130 )11%( 48% 102 טואלטיקה

 )41%( 47% 111 )38%( 42% 96 )12%( 52% 112 קוסמטיקה

 )88%( 100% 238 )91%( 100% 226 )23%( 100% 214 סה"כ
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להלן תוים בדבר התפלגות הכסות אמיליה קוסמטיקס מלקוחותיה בתקופות 

  :המפורטות בחתך לפי שיוך גיאוגרפי

 בדצמבר 31לתקופה של שים עשר חודשים שהסתיימה ביום  

מיקום 
 גיאוגרפי

 2014שת  2015שת  2016שת 

מכירות   
(במיליוי 

 ש"ח)

שיעור מסך 
ההכסות של 

אמיליה 
 קוסמטיקס

מכירות 
(במיליוי 

 ש"ח)

שיעור מסך 
ההכסות של 

אמיליה 
 קוסמטיקס

מכירות 
(במיליוי 

 ש"ח)

שיעור מסך 
ההכסות 

של אמיליה 
 קוסמטיקס

 57% 136 51% 116 52% 113 ישראל

 37% 88 43% 97 44% 93 ארה"ב

 6% 14 6% 13 4% 8 שאר העולם

 100% 238 100% 226 100% 214 סה"כ

  
  

  לקוחות מהותיים .1.6.7.2

מהיקף  10% מהוות לפחותלקוחות אשר ההכסות מהם  3לאמיליה קוסמטיקס 

מפעלי ברווס בע"מ -, החברה רואה את סוהאמור לצד .החברה במאוחדהכסותיה של 

 תלות. הםשלחברה יש ב ותלקוחכ Walmartואת ") סו(להלן: "

  מאפייי ההתקשרות עם הלקוחות המהותיים .1.6.7.3

מבוססות על , )Walmart(בייהם  מרבית ההתקשרויות של החברה עם לקוחותיה  .א

בחלק מן המקרים מתחייבים הלקוחות לפח הזמה . מחיר מוסכם לכל יחידת מוצר

כלפי  הלקוחות המהותיים לא התחייבו. מיימלי או לפח הזמות שתי כולל

 .אמיליה קוסמטיקס לרכש שתי בהיקף כספי כלשהו

מחיריהם של מרבית המוצרים המיוצרים עבור סו, קבעים ע"פ עלויות חומר הגלם   .ב

  והאריזות בתוספת דמי עיבוד ומיעוטם במחיר סופי עליו הוסכם עם סו.

, לאמיליה קוסמטיקס Walmartועם  להערכת החברה, לוכח היקף העסקים עם סו

  .בהםלות ת

רוב פעילות הסחר של אמיליה קוסמטיקס עם לקוחותיה בישראל, למעט סו,   .ג

  .מבוטחת בביטוח האשראי

 מבה השוק והתחרות .1.6.8

לעיין מבה השוק והתחרות, מתאפיין  לעיל 1.6.7עד  1.6.4בסעיפים בהתאם למפורט 

עקב קיומם של יצרים רבים. תחום פעילותה של אמיליה קוסמטיקס בתחרות רבה, בעיקר 

 תח השוק של פעילותה בישראללהערכת החברה להערכת ההלת אמיליה קוסמטיקס, 

מתחרותיה העיקריות של החברה הן א.ל. ארמן ייצור תמרוקים בע"מ, ו, משמעותי

בפעילות החברה בארה"ב תח השוק של החברה ואילו איטרקוסמא בע"מ וביסקול בע"מ, 

 קוסמטיקסאודות השיטות העיקריות להתמודדות עם התחרות של אמיליה  לפרטים זיח.

 .לעיל 1.6.3ראה סעיף 
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  צבר הזמות .1.6.9

המתקבלות מהלקוחות. חלק ייצור המוצרים מתבצע בדרך כלל על בסיס הזמות 

מהלקוחות מעבירים לאמיליה קוסמטיקס תחזיות המתעדכות מעת לעת בכדי לאפשר 

לאמיליה קוסמטיקס להצטייד במלאי מתאים של חומרי גלם ואריזה אשר מקצר את 

מועדי האספקה. לגבי חלק מהלקוחות בחו"ל דרשת אמיליה קוסמטיקס להעריך באופן 

מוצריה, בהתאם לתוי מכירות המתקבלים מהלקוחות, וזאת עצמאי את רמת הביקוש ל

בכדי לשמור על רמות מלאי מתאימות אשר יאפשרו לה לעמוד במועדי האספקה הדרשים 

על ידי הלקוחות. לצורך עמידה בדרישות האספקה של לקוחות בחו"ל מחזיקה אמיליה 

  קוסמטיקס בחו"ל מלאי תוצרת גמורה.

  עותיות . 1.6.10

ובחודשים מרץ ואפריל, בעיקר  החגים, כגון ראש השה, פסח וחג המולדלקראת תקופות 

, יכרת בדרך כלל עליה בהיקף פעילותם של חלק בשל מכירות מוצרי הגה מהשמש

מלקוחות אמיליה קוסמטיקס. כמו כן, יכרת בדרך כלל עלייה בהיקף הדרישה למוצרי 

הצריכה המכרים ללקוחות בחו"ל בעיקר בתקופה של השקת מוצרים חדשים, המתבצעת 

 בדרך כלל בחודשים יואר ואוגוסט.

  רכוש קבוע, מתקים וכושר ייצור . 1.6.11

 י אמיליה קוסמטיקס מתקי ייצור ומילוי לצורך יצור מוצרי הצריכה הכוללים: במפעל .1.6.11.1

מתקן ייצור קרמים ומוצרים וזליים, קווי מילוי למוצרי טואלטיקה, קווי  -בישראל   .א

  מילוי המשמשים לאריזה באריזות קטות ופחיות.

י מילוי מתקן מילוי משחות ומוצרים וזליים, מתקן מילוי סאשטים וקוו -בארה"ב   .ב

 המשמשים לאריזה בכמויות קטות. 

שיעורי יצול כושר הייצור במתקי אמיליה קוסמטיקס בישראל ובארה"ב היו  2016בשת  .1.6.11.2

, אשר גזרים מכמות המשמרות בהן פועל כל מתקן, ומדדים 40%-30%בטווח שיעורים 

  במוחים כמותיים בתאי ייצור רגילים.

ידי דירקטוריון אמיליה קוסמטיקס השקעות  לתאריך פרסום הדוח לא אושרו על  .1.6.11.3

  משמעותיות ברכוש קבוע. 

  40.8-הסתכמה העלות המופחתת של הרכוש הקבוע בסך של כ 2016בדצמבר  31ליום  .1.6.11.4

בשתיים האחרוות, בוצעו השקעות בעיקר בשיפור תשתיות במפעל, במערכי . מיליון ש"ח

בהרחבת שטחי האיחסון התוצרת איחסון לחומרי גלם, בשידרוג מתקן טיפול בשפכים ו

  הגמורה.

 מקרקעין . 1.6.12

דום  60 -מפעל הייצור של אמיליה קוסמטיקס ממוקם בירוחם בשטח קרקע של כ .1.6.12.1

בחכירה ממיהל מקרקעי ישראל. כון למועד פרסום הדוח כולל מפעל אמיליה 

  מ"ר.  17,200קוסמטיקס אולמות ייצור, מחסים, משרדים ומתקי שירות בשטח כולל של 
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מצא במדית מיסיסיפי, על קרקע שכורה בשטח של  Emilia resourcesאתר הייצור של  .1.6.12.2

, דמי השכירות השתיים 2019במרץ  31 -מ"ר, הסכם השכירות בתוקף עד ל 10,000

  אלף ש"ח. 750 -מסתכמים בכ

 כסים בלתי מוחשיים ורישיוות . 1.6.13

ו על ידי צדדים לאמיליה קוסמטיקס מספר רשיוות שימוש בטכולוגיות אשר פותח .1.6.13.1

שלישיים, תמורת תשלום תמלוגים המדדים בשיעור מתוך סך המכירות של המוצרים 

המיוצרים באמצעות אותן טכולוגיות. סך תשלומי התמלוגים בגין השימוש בטכולוגיות 

 אלו איו מהותי.

  הון אושי . 1.6.14

 מצבת העובדים באמיליה קוסמטיקס:  .1.6.14.1

 
 31ליום 

בדצמבר 
2015 

 31ליום 
בדצמבר 

2016 

סמוך למועד 
 פרסום הדוח

 216 188 178 אריזה וייצור 

 100 93 82 תפעול עקיף 

 67 68 87פיתוח , איכות, מכירות, ההלה 

 383 349 347 סה"כ 

  

 סמוך למועד פרסום הדוחמספר העובדים המועסקים על ידי אמיליה קוסמטיקס בישראל 

עובדים על פי הסכם עבודה קיבוצי והיתר מועסקים  177, מתוכם, מועסקים 250עומד על 

המועסקים בארה"ב עומד  אמיליה קוסמטיקסמספר עובדי  .מכוח הסכמי עבודה אישיים

לעומת מספרם במועד מקביל אשתקד המשקפת את עיקר הגידול  60%-של כ עליה - 133על 

, וזאת כחלק והייצור האריזה בתחום בעיקר, המאזן תאריך לאחר האדם כוח במצבת

מיישום  כחקל Emilia resourcesמהיערכות להרחבת הפעילות בחו"ל באמצעות 

   .האסטרטגיה של התמקדות בפיתוח השוק האמריקאי

תוקפו של הסכם העבודה הקיבוצי האחרון שחל על אמיליה קוסמטיקס בישראל פג 

הודעה מאת  התקבלה באמיליה קוסמטיקס 2016ביואר  21. ביום 2015במרץ  31בתאריך 

ההסתדרות הכללית על סכסוך עבודה במפעל החברה בירוחם, עקב תוכית התייעלות 

שהגישה ההלת אמיליה קוסמטיקס להסתדרות. ההלת אמיליה קוסמטיקס מהלת משא 

  ומתן מול ההסתדרות הכללית ומול ועד העובדים לצורך חתימה על הסכם עבודה חדש. 

במקום מכ"ל אמיליה קוסמטיקס, ול שלח לתפקיד התמה מר שא 2015במרץ  15ביום 

בפרק ד'  4.7ראה סעיף לפרטים אודות תאי העסקתו של מר שאול שלח  מר אלון תבור.

  פרטים וספים על התאגיד. –לדוח 

 ספקים וחומרי גלם . 1.6.15

בתהליך הייצור במפעלי החברה בירוחם ובמיסיסיפי עשה שימוש במגוון רחב של חומרי 

. ל"ספקים שוים בארץ ובחו 100-הגלם המשמשים בייצור רכשים מלמעלה מחומרי . גלם
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לא קיים ספק אשר לאמיליה , לאור מבה השוק לחומרי הגלם והתחרות הקיימת בו

 .קוסמטיקס תלות בו

כמו כן, בעקבות המגוון הרחב של חומרי הגלם אשר משמשים את אמיליה קוסמטיקס 

סחורה המשמשת /חומר(. לא יתן להצביע על גורם כלשהו )עשרות רבות(לייצור המוצרים 

אשר לו השפעה מהותית על עלות ) לייצור מספר רב של חומרי גלם כדוגמת פט או מתכת

  .המכר של אמיליה קוסמטיקס

  סיכוים סביבתיים ודרכי יהולם . 1.6.16

 כללי .1.6.16.1

אמיליה קוסמטיקס חשופה לסיכוים סביבתיים שוים כתוצאה מפעילותה, לרבות בכל 

הוגע לאחסון ולשימוש בחומרים מסוכים, זיהום קרקע ומקורות מים, יצירת שפכים 

  תעשייתיים ועוד. 

כפופה הפעילות של אמיליה קוסמטיקס בישראל ובארה"ב לרגולציה רחבת , לפיכך

הלך השים האחרוות חלה החמרה בדרישות הדין במ. בתחום איכות הסביבה

על פעילותה של אמיליה ) או שמצויות בהליכי חקיקה(הסביבתיות בישראל החלות 

, להערכת ההלת אמיליה קוסמטיקס. קוסמטיקס וכן בפיקוח ובאכיפה של דרישות אלה

  . מגמה זו צפויה להימשך בשים הבאות

היתרים ורישיוות שוים כגון רישיון עסק , דיןכדרש על פי , אמיליה קוסמטיקס מחזיקה

ההיתרים והרישיוות החלים על , למועד הדוח, למיטב ידיעת החברה .והיתר כיבוי אש

  . אמיליה קוסמטיקס בושאי איכות הסביבה תקפים

אמיליה קוסמטיקס רואה חשיבות רבה בשמירה על איכות הסביבה ופועלת לעמוד בכל 

לאמיליה . ולהטמיע שיקולים סביבתיים בכל תחומי פעילותה דרישות הדין הסביבתיות

  . קוסמטיקס בעל תפקיד מוגדר לתחום איכות הסביבה

היא עומדת בהוראות הדין , כון למועד פרסום הדוח, להערכת אמיליה קוסמטיקס

אי עמידה בהוראות החוק הסביבתיות ובתאי . המהותיות בתחום איכות הסביבה

ות ההליתהיתרים ורישיוים לחברה מכוחם עלולה להטיל עליה חשיפה פלילית ומית ,

לרבות הטלת קסות ועיצומים והוצאת צווי סגירה למתקים וחשיפה להוצאות יקוי 

  .ושיקום זקים סביבתיים

  טיפול בשפכי תעשייה .1.6.16.2

באתר הייצור של אמיליה קוסמטיקס בירוחם פועל מתקן לטיפול בשפכים תעשייתיים, 

מעייות "לפרטים בדבר דרישות תשלום מתאגיד המים והביוב . מפעלה אשר משרת את

 פרק ג' לדוח תקופתי זה.  ,ג'ב' 26ראה באור " הדרום

 1,284 -סתכמו העלויות הסביבתיות של אמיליה קוסמטיקס בסך של כה 2016 במהלך שת

 1,233הסתכמו העלויות הסביבתיות של החברה בסך של  2015במהלך שת . ח"אלפי ש

להערכת ההלת אמיליה קוסמטיקס יסתכמו העלויות בשתיים הקרובות  .אלפי ש"ח

 .בסכומים דומים
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, הין בגדר מידע צופה פי עתיד, הערכות החברה ביחס לעלויות הסביבתיות הצפויות

אשר מבוסס על החות כי לא תחול החמרה רגולטורית מהותית לעיין טיפול בשפכים 

בהשקעות מהותיות וספות לעיין זה על מת לעמוד בהוראות תעשייתיים ו/או צורך 

הערכות אלו עשויות שלא להתממש או להתממש באופן אחר מהאופן  .הדין הקיימות

החברה רואה חשיבות רבה בשמירה על איכות הסביבה ופועלת . אותו צופה החברה

ומי לעמוד בכל דרישות הדין הסביבתיות ולהטמיע שיקולים סביבתיים בכל תח

  . לחברה בעל תפקיד מוגדר לתחום איכות הסביבה. פעילותה

  טיפול בזיהום קרקע .1.6.16.3

אושרה בקריאה ראשוה בכסת הצעת חוק למיעת זיהום קרקע  2011בחודש אוגוסט 

שקובעת איסור כללי על גרימת זיהום קרקע , 2011-א"התשע, ושיקום קרקעות מזוהמות

קרקעות ומחזיקים בחומרים מסוכים למוע ומטילה חובות על בעלים ומחזיקים של 

לרבות בוסח מעודכן שלה (הצעת החוק . זיהום קרקע ולפעול לשיקום קרקעות שזוהמו

בוועדת הפים והגת הסביבה של   2012דוה במהלך שת) 2012 שהופץ במהלך שת

 כתוצאה מכך, ככל שתאושר הצעת החוק. הכסת לצורך הכתה לקריאה שייה ושלישית

ייתכן שיוטלו על החברה חובות ביצוע של סקרי קרקע ובהתאם לממצאי הסקרים יתכן 

 . ולשיקום הקרקע, ככל וימצא, ויוטלו חובות וספות לטיפול בזיהום שימצא

פרסם המשרד להגת הסביבה מסמך עקרוות למדייות בושא  2015 בחודש יואר

חובת עריכת סקרי קרקע ושיקום  ,בין היתר, עקרוות אלה קובעים. קרקעות מזוהמות

ושיקום של קרקעות מזוהמות הוראות בוגע לשילוב סקירה , קרקע בסיבות מסוימות

למיטב ידיעת החברה,  .ספי דיווח לדליפות חומר מזהם לקרקע ועוד, בהליכי תכון ובייה

   כון לפרסום דוח זה לא חלה עליה כל חובה לביצוע סקרי קרקע כאמור.

הין , רה ביחס לעלויות האפשריות שיושתו על החברה בעקבות הצעת החוקהערכות החב

אשר עשוי שלא להתממש או להתממש באופן אחר מהאופן , בגדר מידע צופה פי עתיד

  . ככל ויאושר, לאור וסח החוק שיאושר, בין היתר, אותו צופה החברה וזאת

   מגבלות ופיקוח על פעילות . 1.6.17

 הבריאות בארה"ב:משרד הבריאות ורשויות  .1.6.17.1

קיימת חובה לקבלת רישוי ממשרד הבריאות ביחס למרבית מוצרי הצריכה המיוצרים על 

ידי אמיליה קוסמטיקס. כמו כן, ייצורם של חלק מהמוצרים מחייב קיום כללים והחיות 

. בהקשר זה קיבלה אמיליה OTCהדרשים על ידי הרשויות בחו"ל ביחס למוצרי 

היתרים מתאימים כדרש לייצור כל סוגי המוצרים שהיא קוסמטיקס רישיוות או 

בובמבר  30עד כללי בתוקף מייצרת. בוסף, בידי אמיליה קוסמטיקס רישיון תמרוקים 

 FDA -אתר הרשום ב היו  Emilia Resourcesכמו כן, אתר הייצור בו פועלת    .2021

  . OTCלייצור מוצרי 
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  כשרות .1.6.17.2

הכשר של בעלז"א (ירושלים) לפיה מרבית המוצרים בידי אמיליה קוסמטיקס תעודת 

המיוצרים במפעל החברה עומדים תחת השגחת כשרות, לרבות לצורך כשרות לחג הפסח. 

  התעודה היה תקופתית ותוקפה מתחדש מעת לעת ע"פ הצורך.

  בקרת איכות .1.6.17.3

אמיליה קוסמטיקס מפעילה מערכת בקרת איכות המלווה את שלבי הייצור והאריזה של 

ריה, תוך הקפדה על דרישות הדין והלקוחות. לחלק מהלקוחות דרישות איכות מוצ

מחמירות מאלו הדרשות על פי דין, ואמיליה קוסמטיקס מאמצת אותן ומהלת את 

 ההסמיכה אמיליה קוסמטיקס את המפעל של 2011הייצור לפיהן בהתאם לצורך. בשת 

 אמיליה קוסמטיקס. אתר הייצור של ISO ,22716 ISO ,ISO 13485 9001-2008לתקי 

 .תרופות  GNPתקן עומד בבמיסיסיפי 

   טיפול בחומרים מסוכים .1.6.17.4

חלק מן החומרים בהם משתמשת אמיליה קוסמטיקס הים חומרים מסוכים, כמשמעות 

. לאמיליה קוסמטיקס היתר לאחזקה, 1993 –מוח זה בחוק חומרים מסוכים, התש"ג 

, והיא 2018מסוכים בתחומי פעולתה בתוקף עד לחודש פברואר אפסה ושימוש ברעלים 

מאחסת ועושה שימוש בחומרים המסוכים בהתאם להוראות ההיתר האמור. אחסון 

 חלק מחומרי הגלם המצויים בשימוש המפעל מחייב אישור מאת משטרת ישראל.

  יעדים ואסטרטגיה עסקית . 1.6.18

 כדלקמן:לאמיליה קוסמטיקס יעדים ואסטרטגיה, שעיקריהם, 

התמקדות בפיתוח השוק האמריקאי והפיכת אמיליה קוסמטיקס לספק המועדף   .א

  בתחומה בארה"ב.

חיזוק מעמדה של אמיליה קוסמטיקס כיצרן מוביל של מוצרי צריכה בתחום   .ב

 .בישראל הקוסמטיקה והטואלטיקה

 בית שווקים חדשים לחברה באירופה ובאסיה  .ג

  .בשווקים בהם החברה פועלת איתור הזדמויות לפיתוח עסקים ממותגים  .ד

 צפי להתפתחות בשים הקרובות . 1.6.19

בכוות אמיליה קוסמטיקס לפעול במהלך השים הקרובות להרחבת פעילותה בארץ 

הוספת  לקוחות  באמצעות העמקת הפעילות עם הלקוחות הקיימים בארה"ב, לצד ,ובחו"ל

  חדשים בכל השווקים.
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  דיון בגורמי סיכון . 1.6.20

  העיקריים של אמיליה קוסמטיקס:להלן גורמי הסיכון 

  סיכוים מאקרו כלכליים .1.6.20.1

: חלק יכר ממכירות אמיליה קוסמטיקס היו חשיפה לשיוי בשערי חליפין של המט"ח

ללקוחות בחו"ל, כאשר מחירי המכירה קבעים במט"ח. לפיכך, מושפעת רווחיותה של 

עיקר חשיפתה של אמיליה קוסמטיקס משיוים בשערי החליפין של המט"ח ביחס לשקל. 

אמיליה קוסמטיקס היא לשיויים בשער הדולר של ארה"ב. כמו כן, חלקם של חומרי 

הגלם וחומרי האריזה אותם רוכשת אמיליה קוסמטיקס, רכשים במט"ח (בעיקר בדולר 

ארה"ב או ביורו). המחיר ללקוחות בישראל קבע בש"ח, ולכן חשופה אמיליה קוסמטיקס 

חוץ האמורים לעיל, מדי תקופה בוחת החברה את החשיפה לתודות בשערי מטבע ה

  כאמור ולעיתים עושה שימוש בעסקאות הגה על מת לצמצם חשיפה זו.

 .לאמיליה קוסמטיקס הלוואות צמודות לפריים ולליבור :שיויים בשיעור הריבית

הוצאות המימון של אמיליה בשיויים בשערי הריבית הבקאית יגרמו לשיויים 

 1.12.1סעיף יקס. לפרטים בוגע למימון פעילותה של אמיליה קוסמטיקס ראה קוסמט

 .להלן 1.12.2

חוסר יציבות כלכלית ופוליטית בארץ ובעולם עשוי  – מצב כלכלי במשק ובשווקי הייצוא

 של אמיליה קוסמטיקס.  רמת החשיפה הפיסיתלהשפיע על היקף המכירות ו

 סיכוים עפיים .1.6.20.2

: בשים האחרוות הייתה תודתיות במחיר חומרי הגלם השוים שיוי במחירי חומרי גלם

מטיקס, בין היתר, בשל המשמשים לייצור מוצרים בתחומי פעילותה של אמיליה קוס

ברמות הביקוש לחומרי גלם אלו. כפועל יוצא, מעדכת אמיליה קוסמטיקס  השיויים

באופן שוטף את מחירי מוצריה, ואולם אין ודאות כי יעלה בידה לעדכן את המחירים של 

במקרים של עליה במחירי מוצריה במלוא שיעור השיוי שיחול במחירי חומרי הגלם. 

קיימים פערי עיתוי בין מועד ההעלאה במחיר חומרי הגלם לבין מועד עדכון , חומרי הגלם

 .י לגרום לשחיקה בשיעורי הרווחיותמחיר המכירה ללקוחות באופן אשר עשו

: אמיליה קוסמטיקס חשופה לסיכון של החרפת התחרות בתחום ייצור מוצרי תחרות

לאיומים הובעים מאפשרות של , אשר עלולה לגרום לירידה ברווחיות וכן בארץצריכה 

החרפת התחרות בחו"ל עקב כיסה של שחקים וספים לייצור מוצרים דומים לאלו 

 שמיוצרים על ידי אמיליה קוסמטיקס.

: החמרה שיויי חקיקה ותקיה בתחום אישורים למוצרים ובתחום  איכות הסביבה

ילותה של אמיליה בתקיה ובחקיקה בעייים האמורים לעיל עשויה להשפיע על פע

קוסמטיקס הן בשל הצורך בהשקעה במתקים, הן בשל הצורך בהתאמת המוצרים 

  לתקיה והן בשל הצורך בהשגת אישורים מתאימים.
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 סיכוים ייחודיים .1.6.20.3

: תוצאות פעילותה של אמיליה קוסמטיקס מושפעות מהיקפי הפעילות לקוחות מהותיים

של לקוחותיה המהותיים. ירידה בהיקף פעילותם של לקוחות מהותיים אלו תשפיע לרעה 

 ו  סו ותבלקוח התלותעל תוצאותיה העסקיות של אמיליה קוסמטיקס. לפרטים אודות 

Walmart  לעיל. 1.6.7.3ראה סעיף  

: אספקת חומרי הגלם למפעלה של אמיליה קוסמטיקס ויצוא שביתות במלי ים ואוויר

מוצרי הצריכה מתבצעים בעיקר בהובלה ימית, ולפיכך לשביתה במלי הים והאוויר 

  עשויה להיות השפעה לרעה על פעילותה.

 תיאור מידת השפעת הסיכוים על פעילות אמיליה קוסמטיקס:להלן 

 מידת השפעת הסיכון       
 על אמיליה קוסמטיקס      

 
 סוג הסיכון

 גדולה ביוית קטה
 X  וי בשערי חליפיןחשיפה לשי  
X   וי בשערי ריביתחשיפה לשי 
 X  חשיפה למצב כלכלי במשק ובשווקי הייצוא 
 X   וייםבמחיר חומרי גלםשי 
  X תחרות 
X   הויי חקיקה ותקישי 
  X לקוחות מהותיים 
 X  מלי הים והאווירשביתות ב 
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 מוצרי הולכת זורמים וסיטציה ואחריםתחום השקעות החברה ב 1.7

  השקעה במדלסון .1.7.1

מועד רכישת (להלן: " 5שליטה במדלסוןאת ההחברה רכשה  2016ביואר,  31ביום 

פועלת החברה, באמצעות ממועד רכישת השליטה במדלסון, . החל ")במדלסוןהשליטה 

   .מוצרי הולכת זורמים וסיטציה ואחרים מדלסון בתחום

מידע והתוים ה – 2016 יואר חודש בסוףבעקבות רכישת השליטה במדלסון 

תי פהתפעוליים והכספיים אודות תחום פעילות זה, כפי שקיבלו ביטוי בדוח התקו

וחודש  2015, 2014ביחס לשים  פרופורמהיפורטו להלן  ,6201סון לשת לשל מד

  , בהתאמות הדרשות, לפי העיין.2016יואר 

 מדלסוןשל  הפעילותמבה  .1.7.1.1

מתבצעת באמצעות  מוצרי הולכת זורמים וסיטציה ואחריםבתחום  מדלסוןפעילות 

"), אלכסדרוביץ ש.בר""מ (להלן: ש.בר בע-: מדלסוןהיד חברות המוחזקות עלה

"), פלעד ח.י. תעשיות אלכסדרוביץ) בע"מ (להלן: "2005מ"ן (ק -פלסטיקה הדסית וגומי 

א.ב.  -") והמחדש"), המחדש תעשיות (מת"ש) בע"מ (להלן: "פלעדבע"מ (להלן: "

  .")מדלסון קבוצת(יחד להלן: " ")פרופילוןפרופילון שיווק בע"מ (להלן: "

  באמצעות חברות מוחזקות, בשי תחומי פעילות: ,מדלסון בתקופת הדוח עסקה .1.7.1.2

ייבוא, שיווק והפצה בישראל של מוצרי הולכת זורמים (מים, ביוב,  -הסחר פעילות   .א

גז, דלק, פט, קיטור, כימיקלים וכיו"ב), כגון צרת ואביזרים, לתחומי הביה 

והאיסטלציה, התשתיות, התעשייה וכיבוי אש וכן ייבוא, שיווק והפצה של מוצרי 

ידי ש.בר, פעילות הסחר מתבצעת על  .ואיבזור משלים לאמבט סיטציה

את קבוצת מדלסון הרחיבה  2015שבשת  זאת לאחר, ופרופילון אלכסדרוביץ

פרופילון פעילותה בתחום זה באמצעות מיזוג שלוש פעילויות חדשות של החברות 

שיווק מוצרי איסטלציה וש.א.מ.  7ובו סחר בע"מ , שמואל מאיר6) בע"מ1987סחר (

  8בע"מ

 :"אחריםפעילות ה"  .ב

מ"מ  500בקטרים של עד  PVCייצור ושיווק של צרת  - PVCייצור צרת  -

 המיועדים לשוק התשתיות באמצעות פלעד;

יווק של צרת פוליאתילן בקטרים של עד ייצור וש -ייצור צרת פוליאתילן  -

 מ"מ המיועדים לשוק התשתיות והאיסטלציה באמצעות פלעד; 1,200

באמצעות חשמליים, הרכבה ותחזוקה של משאבות מים ושיפוץ מועיים  -

 המחדש.

                                                           
  להלן. 1.14.1 סעיףלפרטים בוגע לרכישת השליטה במדלסון, ראה    5
 אמבט ואבזור משלים.פעילות יבוא, שיווק והפצה של  מוצרי סיטציה, ריהוט    6
 פעילות אספקה ושיווק של מוצרי איסטלציה, תשתיות, כיבוי אש, דודי שמש וחשמל ומוצרי סיטציה.   7
 הפעילות אספקה ושיווק של מוצרי איסטלציה וכיבוי אש.   8
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חום ת –כתחום פעילות אחד לעיל ות מדלסון וייודגש כי ההלת החברה רואה בפעיל

  .מוצרי הולכת זורמים וסיטציה ואחרים

  לית והשפעת גורמים חיצוייםככלהסביבה מידע כללי על תחום הפעילות, ה .1.7.2

כלכליים, לרבות מצב המשק והמצב -פעילותה של קבוצת מדלסון מושפעת מגורמים מקרו

מדיי אשר יכול להשפיע גם על כוותם של  -הכלכלי בישראל וכן המצב הביטחוי פוליטי 

  קבוצת מדלסון.גורמים להתקשר ביחסים עסקיים עם חברות 

יה למגורים והשקעה מושפעת משמעותית מהיקף הבי ת מדלסוןהקבוצפעילות 

 בפרויקטים בעפי התשתיות.

  בשים האחרוות יכרת בישראל התרחבות בפעילותו של עף הבייה. 

היו אספקת מוצרי צרת ומוצרים משלימים לתחומי  קבוצת מדלסוןעיקר עיסוקה של 

התשתיות השוות, מים, ביוב, בייה ואיסטלציה, מפעלים תעשייתיים, כיבוי אש ועוד. 

מושפעת מרמת ההשקעות במשק בתחומי תשתיות המים,  ת מדלסוןכפועל יוצא, קבוצ

 ביוב, דלק, גז, הבייה והתעשייה. 

הגורמים העיקריים האחראים על פרויקטים בתחום תשתיות המים וביוב, דלק וגז הם: 

חברת מקורות חברת המים הלאומית בע"מ; רשות המים; המהל לפיתוח תשתיות ביוב; 

מהל המים והממוה על תאגידי המים והביוב; אגודות מים ותאגידי ביוב אזוריים; חברת 

ברת תשתיות פט בע"מ וחברת קצא"א; משרדי תיבי הגז הטבעי לישראל בע"מ; ח

ממשלה, כגון: משרד המים והארגיה, משרד הביטחון, משרד הביוי והשיכון, משרד 

  החקלאות ופיתוח הכפר. 

עבר משק המים הישראלי מהפך תשתיתי ומבי, שכלל הקמת תאגידי  בשים האחרוות

ורה אותה; מתקי התפלה וביוב במטרה לשפר ולתחזק את משק המים העירוי בצ מים

בעולם, אשר הפעלתם מחייבת התאמות משמעותיות במערכות אספקת המים;  מהגדולים

מהגדולים בעולם, אשר אוספים ומטפלים במרבית השפכים ברחבי  ומפעלי השבת קולחים

   .בחקלאות הארץ, ומשיבים אותם לשימוש

מקומיים לתחום ייבוא  כמו כן, המיתון בכלכלת מדיות אירופה, עם כיסת גורמים

 הצרות, משפיע על רווחיות הקבוצה בישראל.

תוה להשפעת התודות בעלות חומרי הגלם מהם מיוצרים קבוצת מדלסון בוסף, 

  מוצריה.

 מבה תחום הפעילות ושיויים החלים בו .1.7.3

בעיקר מוצרי צרת המיועדים לתחומי הביה והאיסטלציה, משווקת קבוצת מדלסון  .1.7.3.1

תעשייה, הכוללת בין היתר את תעשיית הכימיה והפטרוכימיה, ה, כיבוי האש ו9התשתיות

                                                           
תשתיות ארגיה  תחום התשתיות כולל את עף תשתיות התחבורה (כבישים, רכבות, מלי ים ואוויר), תשתיות התקשורת,   9

(חשמל, פט וגז), תשתיות המים (מים, ביוב והתפלת מים) ותשתיות עבודות פיתוח לקרקעות בבייה למגורים. עפים אלו 
 בדלים זה מזה הן מבחית סוג העבודה והן מבחית מימון ומזמיי העבודה.
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בהתאם למגמה העולמית תעשיית המזון, פרמצבטיקה, תעשיות הביטחויות ועוד. 

והמגמה בשים האחרוות, פעילויות השקעה מרכזיות בתחומי התשתיות שבעבר היו 

גמה כבישי אגרה, תשתיות חשמל מתוקצבות על ידי המדיה מועברות למגזר הפרטי (לדו

  ועוד).

ואיבזור משלים הפצה של מוצרי סיטציה  של מדלסון כוללת פעילות הסחרבוסף,  .1.7.3.2

בעף הכלים הסיטריים ש.בר ופרופילון. -באמצעות החברות הבות מדלסוןלאמבט 

  פועלות מאות חברות, בייהן: יבואים, יצרים וקמעואיים.

-סטי (מחסן הפצה מרכזי) בצרעה המשרת את מדלסוןימרכז לוגכון למועד הדוח, פועל 

האחסון וההפצה שלהן. לפרטים  במערך שיויש.בר ואלכסדרוביץ ומשקף את תהליך ה

  להלן. 1.7.11.4וספים ראה סעיף 

מ"מ  500) בקטרים של עד PVC )Polyvinyl Chlorideפלעד עוסקת בייצור ושיווק צרת  .1.7.3.3

 HDPE )High-Densityהמיועדים לשוק התשתיות; וכן בייצור ושיווק צרת פוליאתילן 

Poliethylene מ"מ המיועדים לשוק התשתיות (לרבות הולכת גז)  1,200) בקטרים של עד

משווקים ללקוחות או בתי מסחר וספים, ישירות ממחסן מוצרים אלה והאיסטלציה. 

  פלעד הממוקם במגדל העמק.

שוק התשתיות בו פועלת פלעד מושפע מקיומם של פרויקטים גדולים של תשתיות 

לאומיות, החלטות ממשלה והקצאות תקציבים של רשויות וגופים ממשלתיים. תחום 

  הביה בישראל. הצרת לאיסטלציה מושפע ישירות משוק

המחדש עוסקת בייצור, בהרכבה ושיפוץ ציוד שאיבה תעשייתי ומוסדי, שיפוץ מועי  .1.7.3.4

חשמל, ציפויים מועי קורוזיה ושחיקה ופרויקטים בתחום הקמת תחות שאיבה. 

המוצרים של המחדש מיועדים לרשויות להפקת ואספקת מים כגון: מקורות, רשויות 

ייה, מכוי התפלה ועף הבייה. המוצרים משווקים מקומיות, אגודות חקלאיות, תעש

בעיקר באמצעות הפעלת אשי מכירות, השתתפות במכרזים, עריכת חוזי אחזקה ושיפוץ 

 תקופתיים.

 שיויים בהיקף הפעילות בתחום וברווחיותו .1.7.4

מושפעת, בין היתר, מתודות בישראל  הסחר בפעילותשל קבוצת מדלסון רווחיותה  .1.7.4.1

מחירי מכן ואחרים מחירי חומרי גלם ובבמחירי המתכות (חושת, יקל, פלדה, אבץ ועוד) 

את  משתדלות לעדכן קבוצת מדלסוןחברות ההובלה הימית, וכן מתודות בשערי מט"ח. 

מחירי מוצריהן בהתאם ובסמוך לשיויים כאמור, אולם במקרה של הסכמי הספקה 

 החלווח במחירים שסוכמו מראש, שיויים אלה עשויים להשפיע על רווחיותן. ארוכי ט

במחירי המוצרים הן המיובאים והן המקומיים  עליה יכרת 2016מהמחצית השיה של 

 הסחר בפעילותעקב התייקרות מחירי המתכות בעולם. התאמת מחירי המכירה ללקוחות 

  .2017 שת של הראשון וברבעון 2016 שת של האחרון הרבעון במהלך בהדרגה התבצעה

בישראל מושפעת מתמהיל המכירות מול הלקוחות  הסחר פעילותכמו כן, הרווחיות ב

גידול בפעילות  חל). בשים האחרוות להלן 1.7.9מולם פועלת הקבוצה (ראה סעיף 

אשר  לקוחות עף הביה והאיסטלציה (בעיקר קבלי בין, קבלי איסטלציה ובתי מסחר)
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הים בעלי שיעור רווחיות גבוהה יותר בד"כ ביחס לשאר סוגי הלקוחות עימם פועלת 

  הקבוצה. 

וק מצומצם עם , הסביבה העסקית מאופייות בששל קבוצת מדלסון בפעילות האחרים

  .מספר מתחרים דומיטיים, מצב הגורם לתחרותיות אגרסיבית

בשים האחרוות יכרת מגמה של מעבר לשימוש בציורות בעלי קוטר גדול יותר, זאת  .1.7.4.2

ימת מגמה של מעבר לצרות פלסטיק על , קיבכלל זהלצד החמרה בתקי איכות הצרת. 

פי.וי.סי צמיחת שוק ציורות העשויים מקיימת מגמה של בכלל זה  חשבון צרות מתכת.

)PVC( ) ופוליאתילןHDPE( רת ממתכת, בעיקר בשלי צהטובה  םעמידותו חוזקתם על פ

יכר גידול בפרויקטים כמו כן, בשים האחרוות לקורוזיה וירידת איכות המים. 

ממשלתיים בתחום התשתיות של חידוש והקמת קווי צרת חדשים בתחומי הביוב, מים 

 .וגז

 6-סגרת החלטת המדיה להקים רשת הולכה וחלוקה לגז טבעי, חולקה המדיה לבמ .1.7.4.3

אזורים שבהם תוקם רשת חלוקה. רשת החלוקה תתבסס, בין היתר, על צרת פוליאתילן 

  המהווה חלק מסל המוצרים של פלעד. 

  גורמי ההצלחה הקריטיים בתחום הפעילות ושיויים החלים בהם .1.7.5

  מדלסון, הגורמים הקריטיים העיקריים להצלחתה הים:להערכת קבוצת 

  בפעילות הסחר בישראל: .1.7.5.1

אחזקת מלאי זמין ומגוון רחב מאוד של מוצרים שוגעים לכל סוגי הזורמים (מים,   .א

 ק, פט, קיטור, כימיקלים וכיו"ב).ביוב, גז, דל

 קצר.שירות ברמה גבוהה, לרבות היכולת לספק מגוון רחב של מוצרים בפרק זמן   .ב

 פיים איכותיים ובמחירים תחרותיים.איתור ספקים ומקורות אספקה חלו  .ג

 תיים.ושיווק מוצרים במחירים תחר  .ד

 הה של המוצרים.ואמיות ואיכות גברמת   .ה

 רת אשראי ללקוחות.יכולת יהול, אבחון ובק  .ו

 כוח אדם ותיק ומיומן בעף ובשווקים מולם פועלות חברות הקבוצה בתחום.  .ז

 :"אחרים"בפעילות ה .1.7.5.2

לקבוצה צוות עובדים ותיק ומיומן בכל מגוון התפקידים  –יידע, מומחיות ויסיון   .א

 בתחום המעיק תמיכה מקצועית ומקיפה ללקוח.

עמידה בתקי איכות שוים מהווה תאי הכרחי להשתתפות  –הסמכות ותקים   .ב

 במכרזים.

כות, פחת יהול כון של רכש חומרי הגלם, ייצור בעלויות מו –יעילות תפעולית   .ג

 מוך והיקפי ייצור גדולים.

 מוצרים מגווים, אמיים ואיכותיים.   .ד

 מתן פתרוות ייחודיים לצרכי הלקוחות תוך התחייבות למועדי אספקה קצרים.  .ה

 שירות ברמה גבוהה בהשוואה למתחרים.  .ו
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  מחסומי הכיסה והיציאה העיקריים של תחום הפעילות ושיויים החלים בהם .1.7.6

  חסמי הכיסה העיקריים בתחום הפעילות הים כמפורט להלן:  .1.7.6.1

ההון העצמי הדרוש לצורך החזקת מלאי מוצרים מגוון בהיקפים גדולים  -הון   .א

בפעילות קבוצת מדלסון המאפשר העות מיידית לביקושי השוק, כפי שמחזיקה 

ם הדרש לצורך מימון התקופה שבין ימי האשראי המתקבליהון הסחר. כמו כן, 

תחומי פעילות בוסף, מעיקה ללקוחותיה. שמדלסון מהספקים, לבין ימי האשראי 

"האחרים" עתירים מיכון המחייב השקעות משמעותיות ומהותיות בציוד ייצור 

  .וציוד בדיקה

מערכי שיווק, מכירה ולוגיסטיקה בפריסה ארצית. כמו  –לוגיסטיקה ושטחי אחסון  .ב

באשר  גדול מאוד ודורשים שטחי אחסון גדולים. כן, המוצרים הים בעלי פח אחסון

  .להלן 1.7.11.4ראה סעיף (מרכז הפצה מרכזי) בצרעה,  מרכז לוגיסטיהפעלת ל

הסחר מהווים בפעילות עם לקוחותיה וספקיה מדלסון  תקשרי קבוצ -קשרי מסחר   .ג

אף הם מחסום כיסה למתחריה של הקבוצה. קשרי המסחר של הקבוצה עם ספקיה 

 בשים.טווח, שבחלקם משכים עשרות הים קשרים ארוכי 

כספק מאושר למוצר מאושר תקים והצורך בקבלת אישורים  -תקיה ואישורים   .ד

בקרב לקוחות בחרים, כגון: משרד הביטחון, חברת החשמל לישראל בע"מ, בתי 

זיקוק לפט בע"מ, מקורות חברת המים בע"מ, רשות שדות התעופה, משטרת 

 .ומועצות מקומיותישראל עיריות 

קבעות לפעמים דרישות סף בוגע בפעילות הסחר גדולים במכרזים ואצל לקוחות   .ה

ידע  ים" דרשאחרים"ה בפעילותו להוכחת יסיון, איתות פיסית וכיו"ב

 אלו. בפעיליותקיים צוות מקצועי, טכי ובעל יסיון  מדלסון קבוצתומומחיות. ל

   חסמי היציאה העיקריים בתחום הפעילות הים כמפורט להלן: .1.7.6.2

  .בתחום הפעילות הדרוש למימוש המלאימשך הזמן   .א

משך הזמן הדרוש לסיום העברת התחייבויות בגין התקשרויות במכרזים ארוכי   .ב

 טווח עם לקוחות ואחריות בגין שיווק המוצרים.

  .בפעילות ה"אחרים" השקעה ברכוש הקבוע ובעיקר בתשתיות ייצור, ציוד ובמכוות  .ג

 החלים בהםתחליפים למוצרי תחום הפעילות ושיויים  .1.7.7

הסחר קיימים מוצרים תחליפיים רבים מחומרים שוים: בפעילות למוצרים שמשווקים 

חומרים פלסטיים, פלדה, חושת, ברזל וכיו"ב. חלק ממוצרים אלו הים מוצרים 

סטדרטים המיוצרים ומופצים על ידי מפיצים אחרים. כמו כן, ליישומים מסוימים, צרות 

וגובר בצרת פלסטיק  בטון חשבים גם כמוצר תחליפי. בשים האחרוות יכר שימוש הולך

במקום צרת מתכת וצרת פלדה בקטרים קטים וביויים בפרט, וזאת לשימושים 

  בלחצים מוכים יחסית. 

צרת הפלדה והצרת המשוריית בסיבי זכוכית, לסוגיה השוים,  ,בפעילות האחרים

מהווה תחליף לרוב סוגי הצרת שפלעד מייצרת. התחליפים של מוצרי המחדש הים 

   .מוצרים דומים של חברות מתחרות בעף
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 מוצרים ושירותים .1.7.8

 להלן תיאור קבוצות המוצרים העיקריים המשווקים על ידי קבוצת מדלסון: .1.7.8.1

ציורות להובלת וזלים (מים, ביוב, גז, דלק, פט, קיטור, כימיקלים וכיו"ב).   - ציורות

ים שוים לרבות, פלדה, הפריטים המים על קבוצת מוצרים זו הים ציורות מחומר

, יציקה, פלדה מגולוות, חושת, פוליאתילן, ציורות פלדה P.V.Cפלדה בלתי מחלידה, 

  מבוטים בקטרים שוים וכיו"ב. 

המיוצרים ממתכות שוות  ,המיועדים לחיבורים של ציורות תעשייתיים - אביזרי צרת

ומפלסטיקה בהתאם לסוג הציור אליהם הם מחוברים, כגון: אוגים מסוגים שוים, 

מוצרי אטימה הלווים קשתות, מעברים, כיפות לריתוך, אביזרי תברוגת שוים, ברגים 

  .לצרת

מוצרים המיועדים לפיקוח על זרימת הוזלים  - מגופים ושסתומים למערכות צרת

רזים כדוריים, ברזי בוכה, מגופי שער וברזים רבים אחרים לתחומים השוים,  בצרת: ב

  עשויים ממתכות שוות ומפלסטיקה, ובקטרים שוים.

שסתומי פיקוד ובקרה המהווים חלק מהאביזרים הלווים  - מוצרי פיקוד למערכות צרת

ים וחשמליים, לצרת. בקבוצת מוצרים זו מים בין היתר מדי לחץ, מפעילים פאומטי

ברזים חשמליים, שסתומי ביטחון ושסתומי ויסות למים וקיטור; וכן, מוצרים למערכות 

כיבוי אש כגון: צרת, ברזי כיבוי אש, מחברים מסוגים שוים, מערכות כיבוי אש 

  באמצעות מתזים, מגופים ושסתומי אזעקה, משאבות ועוד.

דודי שמש ברזים, אמבטיות ומקלחוים, כיורים, אסלות ומכלי הדחה,  - סיטציה ושוות

  ארוות אמבט ואבזור משלים.  וחשמל,

מגוון רחב של מוצרים מוגמרים למחצה: פלסטיקה  - מוצרים הדסיים מוגמרים למחצה

  .לוחות, גלילים ומוטות ממגוון חומרים פלסטיים -הדסית 

ציפויים להגה בפי שחיקה וקורוזיה, מדי לחץ,  לרבות - משאבות מים אכיות ואופקיות

  .מפעילים פאומטיים, ברזים חשמליים, שסתומי ביטחון ושסתומי ויסות למים וקיטור

הפעילות הובעות  תחוםמ הים תוי פרופורמה) 2014-01/2016(מתוכן התפלגות הכסות  .1.7.8.2

  :של קבוצת מדלסוןמקבוצות המוצרים העיקריים 

  2014לשת   2015לשת   2016לשת   

 סוג לקוח
מכירות 
(באלפי 

 ש"ח)

שיעור 
מסך 

הכסות 
 מדלסון
(ומסך 

הכסות 
    )במאוחד

מכירות 
(באלפי 

  ש"ח)

שיעור 
מסך 

הכסות 
 מדלסון
(ומסך 

הכסות 
     )במאוחד

מכירות 
(באלפי 

  ש"ח)

שיעור מסך 
הכסות 
 מדלסון
(ומסך 

הכסות 
     )במאוחד

 237,152  ציורות
31% 

)23%(  
219,662 31% )22%(  216,914 35% )24%(  

 185,672  אביזרי צרת
24% 

)16%(  
146,848 20% )15%(  146,413 23% )16%(  

סיטציה 
  ושוות

106,150  
14% 

)11%(  
102,812  14% )11%(  41,873  7% )5%(  

 246,502  אחרים
31% 

)27%(  
246,941 35% )25%(  214,107 35% )24%(  

 775,476  סה"כ
100% 

)77%(  
716,263 

100% 
)73%(  

619,307 
100% 

)69%(  



  28 -א 

  

קטגורית מוצרי אביזרי הצרת וקטגורית מוצרי הסיטציה ושוות בעלות שיעור רווחיות 

ובעלות שיעור רווחיות גבוהה מזו של הציורות אשר בעלת  30% -גולמית ממוצעת של כ

  . 18%-14% -רווחיות גולמית ממוצעת של כ

 לקוחות .1.7.9

לקוחות פעילים, מרביתם לקוחות  5,000 -למעלה מקבוצת מדלסון  לש הבפעילות

של קבוצת לקוחות הלאורך זמן ובקביעות. עם קבוצת מדלסון הרוכשים את מוצרי 

חברות ומוסדות ציבוריים, קוצרים ומפעלים גדולים  , בין היתר,מים מדסלון

מזון ותרופות, ארגיה  מהתעשייה הכימית והפטרוכימית, התעשיות הביטחויות, מפעלי

  ודלק, חברות ארציות למיזוג אויר, קבלים ובתי מסחר.

 2015, 2014ים לש פרופורמה) 2014-01/2016(מתוכן הכסות התפלגות תוים בדבר להלן  .1.7.9.1

בחתך לפי סוגי הלקוחות והוותק בתקופות המפורטות קבוצת מדלסון מלקוחות  2016ו 

 שלהם: 

 סוגי הלקוחות:   .א

  2014לשת   2015לשת   2016לשת   

 סוג לקוח
מכירות 
(באלפי 

 ש"ח)

שיעור מסך 
הכסות 
 מדלסון
(ומסך 

הכסות 
 )במאוחד

מכירות 
(באלפי 

  ש"ח)

שיעור מסך 
הכסות 
 מדלסון
(ומסך 

הכסות 
  )במאוחד

מכירות 
(באלפי 

  ש"ח)

שיעור מסך 
הכסות 

(ומסך מדלסון
הכסות 
  )במאוחד

ביה 
  ואיסטלציה

244,907 32% )25%(  215,646 30% )22%(  175,184 28% )20%(  

  )20%( 29% 179,762  )20%( 28% 199,301  )19%( 25% 194,008 תשתית

  )14%( 20% 122,865  )11%(15% 105,741  )13%( 18% 135,436 תעשיה

  )7%( 10% 62,690  )11%( 15% 109,337  )12%( 15% 122,952 בתי מסחר

מוסדות, 
חקלאות, 

קירור 
  ואחרים

78,173 10% )8%(  86,238 12% )9%(  78,806 13% )8%(  

  )69%( 100% 619,307  )73%( 100% 716,263  )77%( 100% 775,476  סה"כ

  

 ותק הלקוחות:   .ב

  2014לשת   2015לשת   2016לשת   

 ותק
  מכירות
(באלפי 

 ש"ח)

שיעור מסך 
הכסות 

 ןומדלס
(ומסך 

הכסות 
  )במאוחד

  מכירות
(באלפי 

  ש"ח)

מסך שיעור 
הכסות 
  מדלסון
(ומסך 

הכסות 
  במאוחד)

  מכירות
(באלפי 

  ש"ח)

שיעור מסך 
הכסות 
  מדלסון
(ומסך 

הכסות 
  במאוחד)

שים  5
 ומעלה

436,923  56% )43%(  392,607  55% )40%(  414,831   67% 46%( 

 3-5בין 
 שים

111,752  14% )11%(  112,683  16% )12%(  97,748  16% )11%( 

 1-3בין 
 שים

177,902  23% )18%(  97,828  14% )10%(  79,314 13% )9%( 

פחות 
 משה

48,899  7% )5%(  
113,145 

(*)  
15% )11%(  27,414 4% )3%( 

  )69%( 100%  619,307  )73%( 100%  716,263  )77%( 100%  775,476  סה"כ

  .לעיל 1.7.1.2כאמור בסעיף  2015הסחר שרכשו בשת הגידול ובע כתוצאה מצירוף פעילויות   (*)
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תלות בלקוח בודד  לקבוצת מדלסוןלאור מספרם הרב של לקוחות קבוצת מדלסון, אין  .1.7.9.2

לעיין זה  .הקבוצהפעילות או בקבוצה של לקוחות אשר אובדם ישפיע באופן מהותי על 

, 2016יצוין כי שיעור הרכישות הגבוה ביותר של לקוח אחד בתחום פעילות זה בשת 

מסך הכסות החברה  2% -וכ 2016מסך הכסות קבוצת מדלסון בשת  2.4% -מהווה כ

 (במאוחד) בתקופה זו.

 מבה השוק ותחרות . 1.7.10

קבוצת מדלסון תוה לתחרות בכל סוגי המוצרים שהיא משווקת, מצד יצרים מקומיים,  .1.7.10.1

משווקים מקומיים ויבואים העוסקים בהיקפים שוים בשיווק מוצרים דומים למוצרי 

 .קבוצת מדלסון

יתרוה הבולט של קבוצת מדלסון הוא ביכולתה לספק מעה כולל ללקוחותיה על ידי 

) בפרקי זמן קצרים בסיפיה השוים הפזורים ONE STOP SHOP( מגוון מוצרים רחב

  ברחבי הארץ. 

הים: ביחס למוצרי הולכת זורמים הסחר בפעילות מדלסון מתחריה העיקריים של 

קבוצת ש.אל (ש.אל ציוד טכי בע"מ, ש.אל צפון בע"מ, המשווק סחר והדסה בע"מ, 

טלציה וביין (מקבוצת ש.אל) בע"מ, ) בע"מ, אביעם איס2004ציורות איקס.פי.סי. (

) 1997בע"מ), קבוצת חסון (חסון פ.ע. מסחר ( 2009ש.אל טכולוגיות בע"מ, ש.אל אילת 

א.א.א. טסה בע"מ, ציורות המזרח התיכון בע"מ, אברות  ,בע"מ, אלוים מ.מ.ש. בע"מ)

פ הדסה תעשיות בע"מ, סקופ סחר מתכות ושרותים טכיים בע"מ, טכובר בע"מ, ש.א.ח.

  ) בע"מ. 1975רפאל תעשיות מגופים ( מ) בע"מ, הכוכב תעשיות מגופים בע"1979(

  הים קבוצת חמת בע"מ, גב ופלסאון.מדלסון במוצרי הסיטציה מתחריה העיקריים של 

למיטב ידיעת החברה, קבוצת מדלסון משווקת בפעילות הסחר בישראל את מגוון 

ף אחת ממתחרותיה איה משווקת את מלוא מגוון המוצרים הרחב ביותר, ולהערכתה, א

  המוצרים של קבוצת מדלסון.

  לחברה אין יכולת להעריך את חלקה של קבוצת מדלסון בשוק, בפעילות הסחר.

הים: פלסים בע"מ, חוליות בע"מ, (ביחס למוצרי הצרת) מתחריה העיקריים של פלעד 

  ט בע"מ.במביפלס-פל גל תעשיות פלסטיק אגש"ח בע"מ, ביאס

הים: (ביחס לפעילות המשאבות והמועים החשמליים) מתחריה העיקריים של המחדש 

מקורות ביצוע, סיייבר, המיע משאבות בע"מ, ע.י הדסה בע"מ, ש.אל אספקה -שח"מ

  בע"מ, אושפיז מועי חשמל, מילה בע"מ.
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בשיטות  על מת להתמודד עם התחרות בתחום הסחר בישראל, וקטת קבוצת מדלסון .1.7.10.2

  שוות, כגון:

הקפדה על קשר הדוק ורב שים עם הלקוחות והספקים, ובפרט עם ספקים בחו"ל   .א

 עמם יש הסדרי בלעדיות.

מעת לעת, רכישות מוצרים מספקים בכמות גדולה יחסית מאפשרת הוזלת עלויות   .ב

 מלאי המוצרים.

וצה שמירה על מגוון המוצרים המוצעים בכל אחד מאתרי המכירות, שמקה לקב  .ג

יתרון על חלק ממתחריה בכך שהיא יכולה לספק ללקוח בהזמה אחת את מירב 

 ) ובטווחי זמן קצרים.ONE STOP SHOPהמוצרים להם הוא זקק (

שיתוף פעולה עם ספקים לפיתוח מוצרים קיימים ושדרוגם, בהתאם לדרישת   .ד

הלקוחות, במטרה לספק מעה חלופי למוצרים מתחרים וכן לשמר וליצור יתרוות 

 לאיכות ואמיות המוצרים המשווקים על ידי הקבוצה.  

הכת קטלוגים של המוצרים ותרגומם לעברית, וכן עריכת סמירים מקצועיים   .ה

הסחר פעילות ת במטרה לחשוף אותם ליתרוות הגלומים במוצרים של ללקוחו

 בישראל.

 מתן תמיכה טכית ואחריות למוצרים בפעילות ה"אחרים".  .ו

 ווק והפצהיש . 1.7.11

  שיטת השיווק  .1.7.11.1

מושתתת על הצעת מגוון מוצרים רחב קבוצת מדלסון אסטרטגית השיווק של 

) בפרקי זמן קצרים. לשם ONE STOP SHOPללקוחותיה, ומתן מעה כולל לכל לקוח (

לביית מלאי מוצרים רחב וזמין המאפשר הספקה מהירה של מדלסון כך, פועלת 

  המוצרים, בסמוך לאחר הזמה לרכישתם. 

השיווק בהמחדש מושתת על ייצוג חברות בילאומיות בתחומם ומתן פתרוות מהירים, 

  איכותיים וגמישים ללקוחות.
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 מערך השיווק והמכירות .1.7.11.2

פרסומי שיווק הסחר עשה באופן עצמאי ומושתת על בפעילות מערך השיווק והמכירות 

פריסה ארצית של סיפים, כאשר כל אחד מהם מפעיל מערך שיווק משלו באזור כללי ועל 

עליו הוא מופקד, באמצעות סוכי מכירות פימיים, תוך תאום ופיקוח של הההלה של כל 

סיפים:  10מבוסס על  בפעילות הסחר, מערך ההפצה כון למועד הדוח .אחת מהחברות

קרית אתא (סיף צפון), אור עקיבא, עפולה, רמת השרון, צריפין , (מרכז לוגיסטי) צרעה

(סיף מרכז), ירושלים, באר שבע (סיף דרום), בית שמש (אלכסדרוביץ) ורמלה 

  (פרופילון). 

 מערך המלאי .1.7.11.3

המאפשר בקרה ובדיקה  On Lineמערך מחשבים קבוצת מדלסון הסחר מפעילה בפעילות 

מתמדת של מערך המלאי, הרכש והשיווק ומאפשר יידות של המוצרים בין סיף אחד 

לאחר, בהתאם לרמות המלאי והצרכים. באמצעות מערך המחשוב יכולים אשי השיווק 

הסחר בפעילות מדלסון קבוצת להתעדכן ולהציע ללקוח את מגוון המוצרים הרחב של 

מכלל מחסיה, לגבש עם הלקוח הזמות בהתאם לצרכיו הספציפיים, כגון: כמויות, אתרי 

אספקה ותשלומים, לבחון מצב עדכי של יתרות החוב ומוסר התשלומים של כל לקוח 

  ולהזין הזמות בזמן אמת.

בכל אתר מצוי מחסן בו מוחזק מלאי מוצרים המותאם לצרכיהם הספציפיים של לקוחות 

ים מתבצע על פי דרישות כל אתר על בסיס יומי. האתר. שיוע המלאי בין המחס  

אספקת המוצרים ללקוח מתבצעת לרוב באותו יום או ביום שלמחרת. המכירות 

קבוצת מתבצעות מהמלאי שמאוחסן במחסי הקבוצה או באספקות ישירות מספקי 

 ללקוחות.מדלסון 

 לוגיסטי  מרכז .1.7.11.4

 25 -מרכז לוגיסטי המשתרע על שטח של כ קבוצת מדלסוןמפעילה  2016החל מחודש יוי 

שהזכויות בהם . המרלו"ג הוקם על מקרקעין )"המרלו"גדום בקיבוץ צרעה (להלן: "

(אשר היה בבעלות  אגודה שיתופית חקלאית בע"מ -מדלסון צרעה  ידי על מוחזקות

עד יוי  מדלסוןלקבוצת  יםמושכרהם ו 10ושל קיבוץ צרעה) קבוצת מדלסוןמשותפת של 

, אולם החל מהרבעון קבוצת מדלסון. המרלו"ג החל לפעול במקביל לפעילות סיפי 2036

יפעל המרלו"ג בתפוקה מלאה כך שמרבית האספקה ללקוחות  2017הרביעי של שת 

בכל רחבי הארץ יבוצעו דרכו וזאת במקביל לצמצום יתר הסיפים  קבוצת מדלסון

הוק -, אספקה ללקוחות קטים וסיוע אדקבוצת מדלסוןוהגבלתם למכירות בדלפקי 

 לקבוצת מלדסון. הפעלת המרלו"ג עתידה לחסוך קבוצת מלדסוןבאספקות ללקוחות 

מיליון ש"ח בשה, תייעל את יהול שרשרשת האספקה  1-הוצאות שכירות של למעלה מ

רות ללקוחות ותסייע ביהול יעיל יותר של המלאי, זאת מתוך רצון לשפר את רמת השי

ולשכירות  במקרקעין זכויותלרכישת  םהסכוהתייעלות תפעולית כוללת. לפרטים אודות ה

  ג',ד' לדוח תקופתי זה.24באור ראה ולהקמת המרלו"ג  בצרעהמקרקעין 

                                                           
 .מדלסון וקיבוץ צרעה פועלים להשלמת העברת הזכוית במקרקעין לאגודה   10
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 הובלה .1.7.11.5

מעמידות לרשות לקוחותיהן שירותי הובלה העשים בישראל  הסחרבפעילות חברות ה

או בסיוע מספר קבלי משה. כשי שליש מלקוחות  אשר בבעלותןבאמצעות כלי הרכב 

הסחר לרשותם בפעילות חברות המסתייעים בשירותי ההובלה שמעמידות תחום הפעילות 

  ושלרוב עלותם כלולה במחיר המוצר.

אין הסכמים בלעדיים ומהותיים ואין תלות או סיכון כלשהו לקבוצת מדלסון יודגש כי 

  .במובילים

  צבר הזמות . 1.7.12

  2016בדצמבר,  31הזמות ליום צבר 

    צפי למימוש

  2017, 1ברבעון 

  

, 2ברבעון 
2017  

, 3ברבעון 
2017  

ברבעון 
4 ,2017  

שת 
2018 
  ואילך

  סה"כ

  ב א ל פ י   ש " ח

74,213 1,727 ___  ___  ___  74,140 

 

  צבר הזמות בסמוך למועד פרסום הדוח

    צפי למימוש

  2017, 1ברבעון 

  

, 2ברבעון 
2017  

, 3ברבעון 
2017  

ברבעון 
4 ,2017  

שת 
2018 
  ואילך

  סה"כ

  ב א ל פ י   ש " ח

24,637 73,550 1,803   ___  99,990 

 ביטולים ו(לא היקודמת צבר הזמות גם לתאריך הדוח על המצב הכספי לשה  להלן

  ):בעבר שיתןהצבר  מול םיימהות

    צפי למימוש
, 1ברבעון 
2016  

, 2ברבעון 
2016  

, 3ברבעון 
2016  

, 4ברבעון 
2016  

 2017שת 
  ואילך

  סה"כ

  ב א ל פ י   ש " ח

62,282  13,862  ___  ___  ___  76,143  

  

הים בבחית מידע צופה פי  קבוצת מדלסוןיצוין כי התוים בדבר צבר ההזמות של 

עתיד. ציפיות הקבוצה באשר לצבר ההזמות וקצב מימושן מבוססות על הזמות 

וסיון העבר ביחס לוחות זמים למימושן, אך יתכן  קבוצת מדלסוןשתקבלו מלקוחות 

כי ההזמות לא תתבצעה/תתממשה במלואן או תתבצעה/תתממשה בקצב שוה מזה 

על בסיס סיון העבר. יחד עם זאת, ברוב המקרים צבר ההזמות  וןמדלסאותו צופה 

  הין לזמן קצר בלבד. קבוצת מלדסון. יצויין כי מרבית הזמות במלואוכאמור ממומש 
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מתפלג בקירוב לפי התפלגות מכירת המוצרים בככלל הפעילות של  ההזמות תמהיל צבר

  קבוצת מדלסון.

ההזמות מלקוחות הין לרוב לאספקה  סוןלדקבוצת מ יצויין כי בתחום בו פועלות חברות

  ר (בעיקר לפרויקטים מתמשכים).תמיידית ורק חלקן לאספקה מאוחרת יו

 רכוש קבוע, מקרקעין ומתקים . 1.7.13

 רכוש קבוע המשמש אותן לשיוע, הובלה, אחסת מוצרים ותפעול לחברות קבוצת מדלסון

רכוש הפעילות האחרים ), בתחום וציוד משרדימכוות וציוד, כלי רכב, ציוד מחשב, ריהוט (

קבוע כולל בעיקרו מכוות וציוד (לרבות קווי ייצור), וכן כלי רכב, ציוד וריהוט משרדי ה

 ושיפורים במושכר.

    :6201בדצמבר  31ליום  מדלסוןלהלן יתרת העלות המופחתת של הרכוש הקבוע של 

  אלפי ש"ח  

  16,542  מכוות וציוד 
  7,251  כלי רכב

  1,961  ציוד וריהוט משרדי

  20,186  שיפורים במושכר

  23,022  קרקע ומבה 

  68,962  סה"כ

 הסכמי שכירות .1.7.13.1

, מחסים ואתרי ייצור ברחבי ומשרדים אתרי מכירות קבוצת מדלסוןכאמור, לחברות 

פועלים בפעילות "האחרים")  3-בפעילות הסחר ו 10(ישראל. כל האתרים והמחסים 

לתקופות  שמושכריםאלפי מ"ר (כון למועד הדוח)  118-בשטח כולל של כבמקרקעין 

ובכלל אלה  )הארכה אופציות מימוש בהחת(לרבות  2019סוף שת  לאחר מרביתם, שוות

לעיל ואתרי היצור של פלעד והמחדש המושכרים לקבוצת  1.7.11.4 המרלו"ג כאמור בסעיף

   ).הארכה אופציות מימוש בהחתלרבות , 2027לאחר שת ( מדלסון לתקופות ארוכות

 ושר ייצורכ . 1.7.14

  הייצור שלה.כושר את מעט במלואו כ, פלעד מצלת קבוצת מדלסוןלהערכת 

 כסים בלתי מוחשיים . 1.7.15

  למועד הדוח סימי מסחר רשומים ובכלל אלה:  צת מדלסוןלקב

 - 2021סימי מסחר בקשר עם צרת ואביזרי צרת, אשר תוקפם מסתיים בשים   -

2023;  

סימי מסחר בקשר עם ציוד כיבוי אש, דודי שמש/חשמל (אשר רכשו יחד עם פעילות   -

  ; 2022-2023) אשר תוקפם מסתיים בשים 2015שמואל מאיר בשת 

סימן מסחר בקשר עם שיווק מוצרי סיטציה (אשר רכש יחד עם פעילות פרופיליון   -

  ;2026) אשר תוקפו מסתיים בשת 2015סחר בשת 

לפרטים אודות הסמכה להספקה בלעדית של מוצרים בישראל ולזכויות זכייות ראה סעיף 

   להלן. 1.7.17.1
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 19לפרטים אודות כסים לא מוחשיים שהוכרו על ידי הקבוצה בדוחות כספיים ראה באור 

  פרק ג' לדוח תקופתי זה. ד'

  הון אושי . 1.7.16

   :מדלסון של קבוצת הסחר פעילות של הארגוי המבה תרשים להלן .1.7.16.1

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 העובדים בקבוצת מדלסון: מצבת  .1.7.16.2

  
מספר העובדים כון 

בדצמבר  31ליום 
2015   

מספר העובדים כון 
בדצמבר  31ליום 

2016  

מספר העובדים 
סמוך למועד פרסום 

  הדוח

כספים, ההלת ההלה,  
  חשבוות וייבוא

50  72 69 

מכירות, שיווק 
לוגיסטיקה (מחסאים, ו

יהול מלאי, הגים 
  ואחזקה)

334  351 336 

 93 100  105  ייצור, שיפוץ ופרויקטים

 498 523  489  סה"כ

 בעובדים תלות .1.7.16.3

קיימת תלות במר שרגא  של קבוצת מדלסון הסחרבפעילות , קבוצת מדלסוןלהערכת 

את לאור היסיון והידע , וזהסיפים ובמהליבמהלי חברות וכן  מדלסוןבר, מכ"ל 

עם ספקים  היכרותם, לאור בפעילויות השוות בתחום הסחר בישראל שצברוהרבים 

 .קבוצת מדלסוןלהצלחת עסקי  (לפי העיין) םתרומתולקוחות ולאור 

קיימת  -כמו כן, להערכת קבוצת מדלסון, ביחס לפעילות ה"אחרים" של קבוצת מדלסון 

תלות במכ"ל פלעד, מר דוויק פואד בדווי עקב היסיון והידע הרב שצבר בתחום בו עוסקת 

 רכש ויבואמהלי 

 

תפעול 

 ולוגיסטיקה

 

 כספים וההלת חשבוות

 

 סמכ"ל תפעול

 

 סמכ"ל רכש

 

 סמכ"ל סחר

 

 מהל כספים

 

 דירקטוריון

 מכ"ל הקבוצה

 מכ"ל אלכסדרוביץ

 

 פרופילוןמכ"ל 

 

 ש.בר-מכ"ל מדלסון

 

 מהלי סיפים
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בחברת המחדש קיימת תלות במכ"ל החברה ו ,פלעד, בתחום רכש חומרי הגלםחברת 

  . של המחדש ובמהדס

 עובדים של העסקה תאי .1.7.16.4

הסחר, בעיקר מחסאים, הגים ועובדי מיהלה  פעילותעל חלק מהעובדים של חברות 

לכל עובד קבע שכר בסיס . חלים חוקי העבודה וגם צווי ההרחבה הכלליים החלים במשק

בהתאם לתפקידו (אשי השיווק זכאים לבווס שגזר ממכירות) ולחלק מהעובדים, בעיקר 

למהלים ואשי השיווק, מעמידות החברות רכב צמוד. ההטבות הסוציאליות של 

העובדים קבעות בהתאם לתפקידם ולמעמדם, וכוללות: קופת תגמולים, קרן פסיה, 

עובדי  רובים, קרות השתלמות, ימי חופשה, דמי מחלה ודמי הבראה. תכית ביטוח מהל

   .ש.בר ואלכסדרוביץ הים עובדים ותיקים המועסקים במשך שים-מדלסון

על חלק מהעובדים של המחדש ופלעד, בעיקר עובדי ייצור, מחסאים, הגים ועובדי 

לכל עובד קבע  .במשקמיהלה חלים חוקי העבודה וגם צווי ההרחבה הכלליים החלים 

בעיקר למהלים ואשי השיווק, מעמידות לתפקידו ולחלק מהעובדים, שכר בסיס בהתאם 

ההטבות הסוציאליות של העובדים קבעות בהתאם לתפקידם  החברות רכב צמוד.

ולמעמדם, וכוללות: קופת תגמולים, קרן פסיה, תכית ביטוח מהלים, קרות 

פלעד והמחדש הים עובדים  עובדי רובחלה ודמי הבראה. השתלמות, ימי חופשה, דמי מ

  ותיקים המועסקים במשך שים.

  וגי הטבות לעובדים:קיימים מספר ס בקבוצת מדלסון  

הטבות לעובדים לזמן קצר כוללות משכורות, ימי חופשה, מחלה,  - הטבות עובד לזמן קצר

הבראה והפקדות לביטוח לאומי ומוכרות כהוצאות עם מתן השירותים. התחייבות בגין 

קיימת  לקבוצת מדלסוןבמזומן או תוכית להשתתפות ברווחים, מוכרת כאשר בווס 

ות שיתן על ידי העובד לם את הסכום האמור בגין שירמחויבות משפטית או משתמעת לש

  בעבר ויתן לאמוד באופן מהימן את הסכום.

(להלן:  1963-דיי העבודה וחוק פיצויי פיטורין, התשכ"ג - לאחר סיום העסקההטבות 

בישראל לשלם  קבוצת מדלסוןבישראל מחייבים את חברות ") חוק פיצויי פיטורין"

דות שוטפות בתוכיות הפקדה פיצויים לעובד בעת פיטורין או פרישה, או לבצע הפק

(עבור עובדים החתומים על חוזים המחילים את לחוק פיצויי פיטורין  14מוגדרת לפי סעיף 

  כמתואר להלן.לחוק פיצויי פיטורין),  14סעיף 

תוכיות ממומות בדרך כלל על ידי הפקדות לחברות ביטוח והן מסווגות כתוכיות 

תוכית להפקדה  לקבוצת מדלסוןוגדרת. וגדרת וכן כתוכיות להטבה מלהפקדה מ

מפעילה תוכית להטבה  מדלסוןלחוק פיצויי פיטורין. כמו כן,  14מוגדרת בהתאם לסעיף 

מוגדרת בגין תשלום פיצויים בהתאם לחוק פיצויי פיטורין. לפי החוק זכאים עובדים לקבל 

  פיצויים עם פיטוריהם או עם פרישתם.

התחייבויותיה לתשלום פיצויים לחלק מעובדיה באופן ה כספים בגין מפקיד מדלסון

ות פסיה וחברות ביטוחשוטף בקר.  
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  של ההלה בכירה העסקהתאי  .1.7.16.5

וש.בר לבין חברת היהול בשליטתו של  מדלסוןבהתאם להסכם היהול שחתם בין   )א(

חברת " -" והסכם היהוללהלן: "בס"ק זה מר שרגא (כפי שתוקן וחודש מעת לעת) (

ומעיק שירותי  מדלסוןשים כמכ"ל  5בהתאמה), מכהן מר שרגא בר מעל  ",היהול

ולתאגידים בשליטתה. במסגרת השלמת התאים המתלים בעסקת  למדלסוןיהול 

מר שרגא בר  , תןלעיל 1.1.2בסעיף לחברה כאמור  במדלסוןמכירת השליטה 

התחייבות להארכת תקופת הסכם היהול עמו בשלוש שים וספות (קרי, עד ליום 

הסתיים  2016בדצמבר  31. ביום 11), בתאי הסכם היהול הקיימים2019בדצמבר  31

התקשרות לקבלת  הארכתמדלסון  אישרה 2017בפברואר  6ביום הסכם היהול. 

בתפקידו כמכ"ל ) 2017(עד תום שת  וספת לשהבר  שרגאבאמצעות  שירותי יהול

לצורך  ןה, בשליטתה בתאגידיםוכן חבר דירקטוריון ו/או יו"ר דירקטוריון מדלסון 

וכן ליווי ושיתוף בידע עם  בשליטתה ולתאגידים מדלסוןל עסקי פיתוח שירותימתן 

, כאשר כהותו כמכ"ל ש. בר מדלסוןותאגידים בשליטתה של  מדלסוןההלות 

, לרבות , תוך ביצוע עדכוים בתאי העסקתו של מר שרגא בר201612פקעה בתום שת 

 פעמיים חד או/ו מיוחדים מעקים כולל איו אשר לו הוא זכאימשתה ביחס לתגמול 

"ח), אג הפקת(באמצעות  חוב גיוס בגיןאו /ו הון גיוסבגין מאמצים מיוחדים ו/או בגין 

עלות העסקתו המעודכת של מר . היהול הסכם פי על מר שרגא בר זכאי היה להם

מיליון  3.4-עלות העסקה של כ ,2015על פי ביצועי מדלסון לשת  ,שרגא בר משקפת

הגזר ומעק שתי  יידים וטלפויםבהוצאות רכב  השתתפות, ש"ח בגין דמי יהול

 0.4-אשר משקף הפחתה של כמעק מאוחד מותאם של מדלסון ( EBITDA-מ

מיליון ש"ח לעומת מעק על פי הסכם היהול שהסתיים על פי ביצועי מדלסון לשת 

2015.( 

  .21 התקלפרטים וספים ראה 

 הפעילות העסקית של פרופילון סחר, מועד ההשלמה של רכישת 2015במרץ  1ביום   )ב(

לבין מר מיכאל שפי,  ס לתוקף הסכם יהול בין פרופילון, כעל ידי קבוצת מדלסון

עיק מר שפי שירותי יהול מאשר כיהן כמכ"ל משותף של פרופילון סחר, לפיו 

שים שתחילתה במועד ההשלמה  5לפרופילון וישמש כמהלה הכללי לתקופה של 

  האמור. מר שפי התחייב לשמירה על סודיות ואי תחרות, כמקובל. 

 21, ראה תקה לוןיכמכ"ל פרופ לפרטים אודות תאי כהותו של מר מיכאל שפי

  בפרק ד' (פרטים וספים על התאגיד).

                                                           
 2.75השליטה לשעבר במנדלסון לשלם למר שרגא בר, סך של  בעלות, התחייבו לחברה במנדלסוןבמסגרת הסכם מכירת השליטה    11

כללה בהוצאות הנהלה  מנדלסון. בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, במנדלסוןמיליון  ש"ח (בתוספת מע"מ כדין) בגין מכירת השליטה 
אשר נרשמה מול קרן ואשר שולמה על ידי בעלי השליטה לשעבר במנדלסון,  מנדלסוןוכלליות הוצאה חד פעמית בגין הטבה זו למנכ"ל 

 הון בגין עסקאות עם בעלים.
לצד ו , לצרכיה םבהתא מנדלסון של התבשליט בתאגידים"לות מנכ םגנכללה  שרגא של תפקידיו רתגבמס ,הניהול להסכם בהתאם   12

לתפקיד  2017בינואר  1. החל מיום ש. ברכמנכ"ל מנדסלון, הוא כיהן גם דירקטור בתאגידים בשליטת כו מנדלסוןו כמנכ"ל תכהונ
  .מיליון ש"ח 2 -כ שלבסך  מוערכת שנתית תגמול בעלות דנקור שאולבתוקף ממועד כאמור מר כאמור מונה 
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 13המחדש החל מיום  רטים אודות שירותי היהול ממר גיל בליסיאו, מכ"ללפ  )ג(

 ).על התאגיד פרטים וספים(בפרק ד'  21תקה , ראה 2015ביואר 

על ידי  , מועד ההשלמה של רכישת פעילותה של שמואל מאיר2015ביוי  17ביום   )ד(

עיק הוא מ, התקשרה ש.בר בהסכם יהול עם מר דור מאיר, לפיו קבוצת מדלסון

ש.בר שירותי יהול, הכוללים סיוע ביהול הפעילות שרכשה וכן שירותי יהול ל

. תקופת הסכם היהול 'וספים לרבות שירותי שיווק, בקרה, פיקוח, מכרזים וכו

שים שתחילתה במועד ההשלמה האמור. לאחר תקופת  5האמור היה לתקופה של 

וגבלת, וכל צד לו יוכל לסיים את יתחדש לתקופה בלתי מהוא , האמור ההסכם

ההתקשרות בהודעה מוקדמת. מר מאיר התחייב במסגרת הסכם היהול לשמירה על 

  סודיות ואי תחרות, כמקובל. 

, ראה תקה כסמכ"ל רכש של ש.בר לפרטים אודות תאי כהותו של מר דור מאיר  

  בפרק ד' (פרטים וספים על התאגיד). 21

על ידי קבוצת  ועד ההשלמה של רכישת פעילות ש.א.מ, מ2015באוגוסט  6ביום   )ה(

, כסו לתוקף הסכמי יהול עם בעלי המיות של ש.א.מ, לפיהם יספקו מדלסון

למדלסון ש.בר שירותי יהול הכוללים את יהול הפעילות שרכשה מחברת ש.א.מ. 

יהול וכן שירותי יהול וספים. בעלי המיות של ש.א.מ התחייבו במסגרת הסכמי ה

  לשמירה על סודיות ואי תחרות, כמקובל. 

 2016הסתכמה בשת ש.בר  כסמכ"ל תפעולוימן העסקתו של מר  עלותזה  בכלל

אלפי ש"ח בגין דמי יהול ותאים לווים בגין  890-כאלפי ש"ח:  1,140-לסך של כ

מעק  אלפי ש"ח  250-וכ. ושיאה בהוצאות החזקתם רכב וטלפון סלולאריהעמדת 

 כהגדרתו בהסכםמהרווח הקי לפי מס של סיף רמת השרון,  5%שתי בגובה של 

 180בהודעה מוקדמת של האמור . הצדדים רשאיים לסיים את הסכם היהול היהול

חודשים ממועד כיסתו לתוקף של ההסכם  42יום וזאת ממועד סיום תקופה של 

ודשים ממועד כיסתו ח 60יום לאחר תקופה של  90ובהודעה מוקדמת של האמור 

  .לתוקף של ההסכם

 כמקובל הים לסוןדמ בקבוצתההעסקה של יתר ושאי המשרה והההלה הבכירה  תאי

דמי יהול בתוספת תאים לווים ככל שסוכמו  לאו תמורת תגמול קבוע הכול לעובדים הב

  .בהסכם יהול

בחברה, בתקפידו כיו"ר לפרטים אודות תאי העסקתו של מר עודד פלר, בעל השליטה 

פרטים (בפרק ד'  22-ו 21 תקות ראה, דירקטוריון פעיל של מדלסון במשרה חלקית

  .)על התאגיד וספים
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 חומרי גלם וספקים . 1.7.17

רוכשות את מגוון המוצרים המשווקים על ידן מכמה מאות ספקים  הסחרבפעילות חברות  .1.7.17.1

הסחר מספקים בשוק בישראל בפעילות , סך הרכישות 2016שוים בארץ ובחו"ל. בשת 

ביבוא ) הייתה 42%-(כ ויתרת הרכישות רכישות בתחום הפעילות,המכלל  58%-כהיווה 

   .מספקים בחו"ל

חלק מספקיהן של ש.בר, פרופילון ואלכסדרוביץ הסמיכו אותן כציגות המוסמכות ו/או 

ש.בר הין זכיייות בישראל של המותג השוויצרי והבלעדיות שלהם בישראל. פרופילון 

Geberit :ית של המותגיםה זכיידרוביץ היאלכס .FIP ,SIMONA ו-  George Fisher.ועוד  

מסוגים שאים מיוצרים  HDPE-ו PVCהמשמשים את פלעד הים העיקריים חומרי הגלם 

הגלם המשמשים בארץ. החומרים מיובאים מאירופה, ארה"ב ומהמזרח הרחוק. חומרי 

את המחדש מיובאים מארה"ב, מאירופה ומהמזרח הרחוק, וחלקם רכשים בשוק 

 המקומי.

הסחר אין הסכמים הפעילות עם מרבית ספקי המוצרים המשווקים על ידי חברות 

חתומים, אלא הסדרים בעל פה המתקיימים בפועל שים רבות על פי הזמות המועברות 

מכל אחד מהספקים איו מהותי ביחס להיקף הרכישות  כיוון שהיקף הרכישותאד הוק. 

בפעילות הסחר וכיוון שמרבית הספקים בפעילות הסחר בישראל מצאים עם קבוצת 

מדלסון בקשרי עבודה ארוכי שים, להערכת קבוצת מדלסון, העובדה כי לא קיימים 

   הסכמים חתומים כאמור איה מהווה גורם סיכון לקבוצת מדלסון.

החות מספקים קבעות במשא ומתן, חלקן מעוגות בהסכמות בכתב ת הסחר בפעילו

המחודשות מידי שה. חלק מההחות אין מותות בעמידה ביעדים וחלקן מותות 

בעמידה ביעדים כגון: עמידה בהיקף רכישות שתי מיימלי, גידול בהיקף הרכישות לעומת 

  .תקופות קודמות וכיו"ב

או הסחר בישראל בפעילות תלות בספק כלשהו אין לה  מדלסוןקבוצת כמו כן, להערכת 

  שכן מדובר במוצרים היתים לרכישה מספקים חלופיים.בפעילות האחרים 

 הון חוזר . 1.7.18

  מלאי מוצרים .1.7.18.1

חברות פעילות הסחר מחזיקות מלאי מוצרים בכל סיפיהן במטרה לאפשר הספקה מהירה 

של מוצרים. מדייות החזקת המלאי גזרת, בין היתר, מהיקפי האספקה בחודשים שחלפו, 

מזמי האספקה של הספקים, מתחזיות לשיויי מחירים בשווקים ומהזדמויות עסקיות 

בפעילות הסחר ם חסרים מסיף אחד לסיף אחר. ומתבססת על האפשרות להעביר מוצרי

חודשים וזאת בהתאם לזמן  3-2 -מדייות החזקת מלאי מוצרים מייבוא לתקופה של כ

האספקה המשוער ביחס לתאריך ההזמה. מדייות החזקת מלאי מוצרים מהשוק המקומי 

התאם כמו כן, מלאי מוצג ביכוי הפרשה מלאי איטי, ב. היה לתקופה של כחודשיים

 להיקף וקצבלחישוב ספציפי המבוצע אחת לשה והמבוסס על יתרות המלאי יחסית 
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הסחר  פעילותימי המלאי הממוצעים של  בהתאם למדייות שקבעה הקבוצה. הצריכה שלו

   .ימים 83 -ל כע 2016בשת  ועמד

ומחומרי גלם, והוא מלאי בתהליך המלאי של פלעד ושל המחדש מורכב ממוצרים מוגמרים 

משתה בהתאם לצפי ההזמות ולפי סטטיסטיקה של תועות מלאי בתקופות קודמות. 

ימי  חודשים קדימה. 6עד  3 -לרוב, פלעד והמחדש אין מחזיקות מלאי לתקופה שמעבר ל

 ימים בהתאמה. 95 -וכ ימים 86 -כ על 2016המלאי הממוצעים בהמחדש ובפלעד עמד בשת 

  סחורות מדייות החזרת .1.7.18.2

בתחום הסחר בישראל, מאפשרת הקבוצה, לרוב, החזרת סחורות ובמקרים חריגים אף 

החזרת הכסף ששולם על ידי הלקוח. החזרת סחורות מבוצעת רק באישור מהל הסיף 

 והית כספים ווהלקוח מחויב בדמי החזרה בהתאם לשיקול דעתו של מהל הסיף. החזר

  בהיקפים זיחים. 

  אחריות למוצריםמדייות מתן  .1.7.18.3

אין, בדרך כלל, הסדרים כתובים עם לקוחות או עם ספקים בקשר  בפעילות הסחר

בחת על ידי מחלקת לאחריות למוצרים. כל תביעה או תלוה של לקוח בוגע למוצרים 

לספקים הרלווטיים, כאשר מרבית התביעות מיושבות מול בקרת האיכות ומועברת 

  ביטוח במסגרת פוליסת ביטוח אחריות מוצר. הספקים ומיעוטן מול חברת ה

 10רך כלל של דהיה ב  HDPEהאחריות המקובלת וההוגה בצרתבפעילות ה"אחרים" 

היה בדרך כלל לשה אחת. אחריות זו   PVCשים. האחריות המקובלת וההוגה בצרת 

יקה מותית בטיפול כון בצרת הן במהלך ההתקה והן באופן השימוש בה. המחדש מע

   בדרך כלל תקופת האחריות בת חצי שה עד שה.

  אשראי לקוחות מול אשראי ספקים .1.7.18.4

עושה שימוש במערכות בקרה לצמצום הסיכון בפעילות סחר קבוצת מדלסון ה בפעילות

מול לקוחות, במסגרתן בדקים הלקוחות ולעיתים דרשים בטחוות לפי מצבם. כמו כן 

  מסגרת אשראי ספציפית. , בדרך כלל,קבעתשל קבוצת מדלסון לכל לקוח 

לעומת אשראי  קבוצת מדלסוןלהלן טבלה המציגה תוים אודות אשראי הספקים של 

  (באלפי ש"ח): 2016בשת  קבוצת מדלסוןהלקוחות של 

 
 יתרת אשראי

 לתום התקופה 
 טווח ימי אשראי

ממוצע ימי 
 אשראי

294,606  לקוחות  
לבין שוטף +  30שוטף +  בין

 90שוטף +  בין(בעיקר  150
)150לבין שוטף +   

120 

125,158  ספקים בארץ 150שוטף לבין שוטף +  בין   126 

ל"ספקים בחו   40,537  
180+  שוטף לבין מזומן בין  

 לבין מזומן בין(כמחציתם 
)90+  שוטף  

76 
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 וסיכוים סביבתיים מגבלות ופיקוח . 1.7.19

 תקיה

הסחר רכשים מספקים מורשים בלבד ועומדים בפעילות  מדלסוןקבוצת כל מוצרי  .1.7.19.1

  בתקים ישראליים ובילאומיים. 

פועלת בהתאם לתקן הישראלי והבילאומי  מערכת יהול האיכות של ש.בר ואלכסדרוביץ .1.7.19.2

9001:2000 ISO" :ים הישראלי (להלןלשם חידוש המכון, אשר אושר על ידי מכון התק .("

  מבדקי הסמכה על ידי המכון. אתרי ש.בר ואלכסדרוביץתו התקן עוברים 

ש.בר מפעילה מחלקה למיסוד המעקב והבקרה על איכות המוצרים הרכשים והתאמתם  .1.7.19.3

  לתקים הדרשים.

למפעל פלעד כל התקים וההיתרים המאושרים והציורות אשר מיוצרים על ידה עומדים  .1.7.19.4

, ההתקה עפ"י ת"י 71555ן ישראלי בכל דרישות הייצור המקובלות בארץ ובאירופה: תק

. EN 1555ותואם תקן  ISO 4437(התקן להתקות מערכות חלוקת גז), תואם תקן  5664-3

ידי רשויות תקיה ישראליות -ידי המחדש מורשים על-המוצרים המשווקים על

 ובילאומיות.

 עסק רשיוות

ות עסק, והטיפול פעילויות האחרים אין רישיובמסגרת אתרים בהם פועלים חלק מהב .1.7.19.5

בהוצאת הרישיון מצא בטיפול החברות. לפי הערכת החברות, לא צפויות הוצאות כספיות 

 מהותיות בקשר להוצאת רישיון העסק כאמור. 

 וגהות בטיחות, אש כיבוי, הסביבה איכות

בכל הדרישות המהותיות של המשרד לאיכות עומדת  היא, קבוצת מדלסוןלמיטב ידיעת  .1.7.19.6

  .ה בפעילות האחריםרשות כיבוי אש ביחס למפעליהסביבה ושל 

ככלל, על פעילויות האחרים  חלים חוקים, תקות, צווים והוראות שוות הוגעים להגת  .1.7.19.7

  שעיקריהם כדלקמן:וגהות הסביבה ובטיחות 

השפעה על הסביבה מחוץ למפעלים הכוללים מגבלות על רעש ופליטת מזהמים  -

 לסביבה.

 ורעש בתוך המפעלים, להגה על העובדים. דרישות לגבי איכות אוויר -

 .גון: אוורור והגה אישית לעובדיםדרישות בטיחות כלליות, כ -

פלעד והמחדש מספקות סביבת עבודה השומרת על בטיחות עובדיהן ומקפידות על  -

שמירת איכות הסביבה ועמידה בחוקים בושאי איכות הסביבה. סיכוים הכרוכים 

בהתאם לדרישות החוקים הרלבטיים, באופן שוטף תוך בפעילות המפעלים מטופלים 

קיטת האמצעים הדרושים למיעתם. למיטב ידיעת החברה, אין להוראות בושא 

, מדלסון. להערכת ההלת קבוצת מדלסוןאיכות הסביבה השפעה מהותית על פעילות 

עלויות והשקעות סביבתיות מהותיות בתקופה  לקבוצת מלדסוןלא צפויות להיות 

 הקרובה. 
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  מימון קבוצת מדלסון . 1.7.20

 להלן. 01.12.3ו  1.12.2 סעיפיםלפרטים בדבר מימון פעילת מדלסון ראה 

  מהותייםהסכמים  . 1.7.21

 :הסכם לרכישת זכויות במקרקעין ולשכירות מקרקעין בצרעה .1.7.21.1

בין מדסלון לבין קיבוץ צרעה לרכישת מקרקעין  2013בדצמבר  15לפרטים אודות הסכם מיום 

ג',ד' פרק ג'  24ולשכירות מקרקעין, להקמת מרכז לוגיסטי של מדלסון בקיבוץ צרעה, ראה באור 

 לדוח תקופתי זה.

  הסכם מייסדים בפלעד .1.7.21.2

 פלעד של המופק המיות מהון 65% -ב מחזיקה(שבבעלותה המלאה של מדלסון) .בר ש

 בהסכם. שלה המופק המיות מהון 35% -ב מחזיק") פואד(להלן: " בדווי פואד ודוויק

קבע, בין  )2010 ביוי 29 ביום שתוקן כפי( ופואד.בר ש בין 2009 בשת שחתם מייסדים

  :היתר, כי

למגוון שימושים לרבות  PVC -תעסוק בתחום ייצור ושיווק צרת פוליאתילן ו פלעד  .א

בתחומי התשתיות, תקשורת והשקיה, ותחומי פעילות וספים ו/או אחרים ככל 

 שיוסכם בין הצדדים.

 3.בר הזכות למיוי רוב חברי הדירקטוריון של פלעד (ש.בר זכאית למות עד של  .ב

 ציגים).  2ציגים ובכלל זה היו"ר, ופואד יהיה רשאי למות עד 

וריון ובאסיפה הכללית של פלעד יתקבלו ברוב קולות, למעט ההחלטות בדירקט כל  .ג

 מספר ושאים שההחלטות בהם יתקבלו פה אחד כמפורט להלן: 

החלטה על מכירה ו/או שעבוד של עיקר כסי פלעד או של זכויותיה  - בדירקטוריון

ו/או התקשרויות ו/או השקעות של פלעד שהין חריגות ו/או שלא במהלך העסקים 

ל פלעד; כיסה של פלעד לתחום פעילות חדש מהותי; עסקאות ו/או הרגיל ש

התקשרויות עם בעלי עיין בפלעד ו/או עסקאות שלבעל עיין בפלעד יש עיין אישי 

בהן; דרישות לתשלום ו/או להעמדת הלוואות בעלים ו/או העמדת בטוחות לטובת 

; מגון חלוקת פלעד על ידי בעלי המיות בפלעד; הקצאת יירות ערך של פלעד

רווחים; כל חריגה מהותית מהוראות הסכם המייסדים; שיוי במבה ההון, הגדלת 

ההון, ו/או הפחתת ההון ו/או איחוד מיות ו/או פיצול מיות ו/או שיוי סוג של 

זכויות המיות בפלעד; מיזוג ו/או פירוק מרצון של פלעד, בהתאם להוראות חוק 

   החברות; שיוי תקון פלעד.

 איחודאו /ו ההון הפחתתאו /ו ההון הגדלת, ההון במבה שיוי - הכללית באסיפה

 פירוקאו /ו מיזוג; בפלעד המיות זכויות של סוג שיויאו /ו מיות פיצולאו /ו מיות

  .פלעד תקון שיוי; החברות חוק להוראות בהתאם, פלעד של מרצון

השוטף של פלעד יופקד בידיו של פואד שישמש כמהל הכללי של פלעד, עד  היהול  .ד

להחלטה אחרת של דירקטוריון פלעד. לעיין זה יצוין כי בהתאם להסכם ההעסקה 

ועם סיום  2017בדצמבר  31של פלעד עם פואד, פואד מועסק כמכ"ל פלעד עד ליום 
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קופות וספות בות שה תקופה זו, הסכם ההעסקה עימו יוארך באופן אוטומטי בת

אחת בכל פעם. על אף האמור, כל צד להסכם יהא רשאי להביא את הסכם ההעסקה 

לסיומו המיידי בכל עת, מכל סיבה ואף ללא סיבה, בכפוף למתן הודעה מוקדמת 

  יום מראש.  60בכתב למשהו בת 

  .פלעד של בעסקיה תחרות ואי לסודיות התחייבו ופואד.בר ש  .ה

מיות בפלעד תהיה כפופה למגבלות מסוימות (זכות סירוב  או הקצאת העברת  .ו

  ראשון, זכות הצטרפות בהעברת מיות, זכות קדימה בהקצאת מיות). 

מיליון ש"ח בהתאם  6.בר ופואד יעמידו לפלעד הלוואת בעלים בסך כולל של עד ש  .ז

ליחס החזקותיהם בהון מיות פלעד, וזאת לצורך תשלום התמורה בגין רכישת 

 2.85 -פעילותה של פלעד בסמוך לאחר הקמתה. בתקופת הדוח פרעה פלעד סך של כ

. יתרת 2016בדצמבר  31מהלוואות הבעלים האמורות וכון ליום  חש" מיליון

, חמיליון ש" 1.85 -הלוואות הבעלים שהעמידה ש.בר לפלעד עומדת על סך של כ

. ח"ש מיליון 1 -כ של סך על עומדת פואד שהעמיד הבעלים הלוואות ויתרת

. לפרטים וספים ראה 1%פת בתוס הפריים בשיעור שתית ריבית ושאות ההלוואות

   פרק ג' לדוח תקופתי זה. 13 באור

  "ח.ש אלפי 2,150 של בסך דיבידד פלעד חילקה 2016 ביולי 17  יוםב  .ח

 הליכים משפטיים . 1.7.22

 הבת החברה כגד ח"ש מיליון 2.3 -כ סך על משפטית תביעה הוגשה 2016ביואר,  11 ביום

 מוצרים לו סופקו כי הטוען לקוח ידי על הוגשה התביעה בר..ש-מדלסון, של מדלסון

 מדלסוןלהערכת ההלת הוגש כתב הגה. זקים כספיים.  לו גרמו יוצא וכפועל פגומים

, בשלב זה טרם יתן להעריך את ההמשפטיים שלובהתבסס על חוות דעתם של היועצים 

  .טרם התקיים דיון ראשוי בתיקוסיכויי התביעה שהוגשה מאחר 

 יעדים ואסטרטגיה עסקית וצפי להתפתחות בשה הקרובה בתחום הפעילות . 1.7.23

והגת לבחון מעת לעת את תוכיותיה האסטרטגיות ולבחון אותן בהתאם  מדלסון

להמשיך ולשמור על מקומה  מדלסוןלהתפתחויות בשווקים בהם היא פועלת.  בכוות 

כקבוצה המובילה בשיווק מוצרים מתחום הובלת הזורמים בישראל וזאת באמצעות 

פיתוח מתמיד של מערך השיווק, התמיכה הטכית וההדסית ללקוחותיה, מערכת הדרכה 

לעובדים ולקוחות וכן בחיה מתמדת של הזדמויות לכיסה לתחומי פעילות וספים 

  ם בתחומים בהם היא כבר פועלת.והרחבת סל המוצרי

   קבוצת מדלסוןהוגעים לגורמי סיכון  . 1.7.24

 להלן פרטים אודות גורמי הסיכון המשמעותיים הכרוכים בפעילותה של קבוצת מדלסון:

 סיכוי מאקרו: .1.7.24.1

האטה כלכלית עשויה להביא לירידה ברמת  - האטה כלכלית ואי ודאות כלכלית בשוק

. בתאים של אי ודאות כלכלית מדלסוןקבוצת ות ועקב כך לירידה במכיר הביקושים
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קבוצת  קיימת טייה להקפיא או לבטל הקמתם של פרויקטים בתחומים בהם פועלת

 . של קבוצת מדלסון , טייה שעלולה לפגוע במכירותמדלסון

חשופה לסיכוים בגין שיויים בשערי  מדלסוןקבוצת  – חשיפה לשיויים בשערי חליפין

הרכשים מספקים בחו"ל קובים  גלם חומריוחליפין, וזאת היות ומחירי מוצרים 

   במטבעות זרים.

  סיכוים עפיים: .1.7.24.2

תוה להשפעת התודות בעלות חומרי  מדלסוןקבוצת  – חשיפה לתודות חומרי הגלם

חריפות עלולות להשפיע מהותית על מחירי הגלם מהם מיוצרים מוצריה, ותודות מחירים 

  יכולת התחרותיות שלה.את ו הולשחוק את רווחיות מוצרי ההקייה של

מחזיקה מלאי גדול יחסית מהווה יתרון גדול במקרים של  מדלסוןקבוצת כי העובדה 

  עליית חומרי גלם וחסרון בירידתם. 

 סיכוי אשראי .1.7.24.3

מיליוי  295 -פוטציאל של סיכוי אשראי הובעים מחובות לקוחות בסך של כ למדלסון

  . 2016בדצמבר  31ש"ח כון ליום 

ש.בר לבטח חלק מלקוחותיה בביטוח -, החלה חברה הבת מדלסון2016החל מספטמבר 

יצטרפו חברות בות וספות בקבוצה לביטוח האשראי. כון  2017אשראי, והחל מיואר 

מסך  35% -, סכום שכלל במסגרת ביטוח האשראי מהווה כ2016בדצמבר  31ליום 

   החובות הפתוחות של הקבוצה.

כללות הפרשות ספציפיות לחובות מסופקים המשקפות של מדלסון בדוחות הכספיים 

, את ההפסד הגלום בחובות שגבייתם מוטלת מדלסוןבצורה אותה להערכת ההלת 

הקבוצה מהווה פיזור רחב של הסיכון האמור מקטיים את בספק. מספר הלקוחות של 

חשיפתה של החברה. שיעור הוצאות בגין חובות מסופקים ואבודים ביחס למחזור 

). 0.19% -כ 2014בשת ו 0.26%-כ 2015בשת ( 0.71% -עמד על כ 2016המכירות בשת 

יתרת חוב של  מיליון ש"ח בגין 4 -לחובות מסופקים כ מדלסוןהדוח הפרישה  בתקופת

  .לקוח אחד שקלע לקשיים

  :מדלסוןלסיכוים ייחודיים  .1.7.24.4

קיים סיכון הכרוך בפרישת  למדלסוןלעיל,  1.7.16.2בהמשך לאמור בסעיף  - אשי מפתח

 קבוצת מדלסוןפי הסכמי ההעסקה שחתמו בין -. עלקבוצת מדלסוןמי מעובדי המפתח 

-לבין עובדי המפתח האמורים רשאים העובדים האמורים לסיים את תקופת העסקתם על

  חודשים מראש. 3-6מתן הודעה בכתב ידי 

סיכוי מקרו וסיכוים  -בטבלה שלהלן מובאים גורמי הסיכון שתוארו לעיל על פי טיבם 

, על פי השפעתם על עסקי הקבוצה ההלת מדלסוןעפיים, אשר דורגו, בהתאם להערכת 

  השפעה גדולה, ביוית וקטה:  -בכללותה 
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 עילות הקבוצה בכללותהמידת ההשפעה של גורם הסיכון על פ 

 השפעה קטה  השפעה ביוית השפעה גדולה 

 סיכוי מקרו

   +  האטה כלכלית

  +  שיויים בשערי חליפין

 סיכוים עפיים

  +  תודתיות חומרי הגלם

   +   אשראי לקוחות

 למדלסוןסיכוים ייחודיים 

   +   אשי מפתח

 
  תיאור השקעות אחרות 1.8

  השקעה בפלציב .1.8.1

התקשרה החברה בהסכם עם פלציב עין הציב אגודה שיתופית  2008ביואר  8 ביום .1.8.1.1

עין "-ו "קבוצת פלציבאו " "פלציבחקלאית בע"מ ועם קיבוץ עין הציב (להלן בהתאמה: "

במסגרת  מהזכויות בפלציב. 25%-מחזיקה החברה ב פרסום הדוח") וכון למועד הציב

ובכלל זה  בפלציבוהחברה כבעלי מיות  יבהצ עיןהוסדרו בוסף יחסי  האמורההסכם 

; ייצוג החברה פלציבהוראות הוגעות לאופן יהול האסיפות וישיבות הדירקטוריון של 

; זכויות וטו שיתו לחברה ביחס לושאים מסוימים כל עוד פלציב שלבדירקטוריון 

כות הדדית) וז( ; מתן זכות סירובפלציבמהון  15%תחזיק החברה במיות המהוות 

; עיגון תאי שירותי בפלציב הציב עיןהחזקות  מכירתהצטרפות (לחברה בלבד) ביחס ל

, מדייות חלוקת הוראות הוגעות לאי תחרות ,לפלציב הציב ועיןהיהול שיעיקו החברה 

 .יים לחלוקה, בכפוף להתיות וסייגיםולפחות מהרווחים הרא 50%דיבידד בשיעור של 

יתה זכות לרכוש מעין  לחברה -עד הפקה לראשוה של מיות פלציב  לציבור כן,  כמו

החזקותיה בפלציב במקרה של  אתמלא)  בדילול( 20%-הציב החזקות המשלימות ל

 אל בפלציב החבר של החזקותיה את את שמדללת שלישיים לצדדים פלציב מיות הקצאת

ר המיה האפקטיבי המשוקלל ממחי 10%במחיר ההקצאה או בהחה של  20%-ל מתחת

 .הגזר מהפקה במקרה של הפקה לציבור

לקבוצת פלציב תחום פעילות עיקרי אחד, במסגרתו היא עוסקת בייצור מגוון רחב של  .1.8.1.2

") המכרים על מוצרים סופיים(להלן: " מפוליאתילן מוקצף ומצולב מוצרים מוקצפים

ללקוחות קצה וכן בייצור חומרים ידי קבוצת פלציב או על ידי לקוחות קבוצת פלציב 

") המשמשים את לקוחות מוצרי ביייםמוקצפים, המשמשים כחומרי גלם (להלן: "

קבוצת פלציב לשם ייצור מוצרים סופיים. אתרי הייצור של קבוצת פלציב בישראל 

 מוהלים תוך שמירה על קדושת השבת.

 מים חיצוייםמידע כללי על תחום הפעילות, הסביבה הכלכלית והשפעות גור .1.8.1.3

תחום ייצור ושיווק המוצרים אותם מייצרת פלציב איו מוסדר בחקיקה, למעט   .א

חקיקה פיסקאלית (מסי קיה, מכסים וכיו"ב). יחד עם זאת, קיימים במדיות 

שוות תקים רשמיים המסדירים את השימוש במוצרים סופיים ליישומים שוים. 
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השימוש במוצרים הסופיים בשל  מרבית התקים הרשמיים וגעים למגבלות על

 ושאים הוגעים לסכות הובעות מאש.

להערכת פלציב, ההיקף הכולל של שוק מוצרי הפוליאתילן המוקצף והמצולב בו   .ב

 מיליארד דולר.  0.5-פועלת פלציב באירופה ובצפון אמריקה מוערך בכ

ר עליה היקף הפעילות בתחום הפעילות של פלציב מתאפיין בצמיחה, וזאת הן לאו  .ג

בביקוש מצד לקוחות קיימים והן לאור העובדה כי למוצרים המיוצרים על ידי 

פלציב יתרוות איכות ועמידות על פי מוצרים תחליפיים. מאידך, בשים האחרוות 

חלק  ם שלגוברת התחרותיות בתחום הפעילות של פלציב, בעיקר עקב הפיכת

 .לקומודיטיפלציב שמייצרת מהמוצרים 

לות של פלציב מאופיין במיעוט שחקים ברמה העולמית, והוא עובר תחום הפעי  .ד

קוסולידציה. עלות ההשקעה במכוות ובציוד ובשיווק ללקוחות גדולים מהווה 

חסם גבוה לכיסה לתחום הפעילות, כמו גם חסמי ידע גבוהים יחסית הקשורים 

מי והן בשוק בתהליך הייצור. פלציב פועלת בסביבה תחרותית למדי, הן בשוק המקו

הבילאומי. התחרות יוצרת קושי עבור פלציב בהעלאת מחירים בתקופות בהן עולה 

 מחיר חומר הגלם.

מחיר הפוליאתילן, חומר הגלם העיקרי המשמש את פלציב ביצור מוצריה, חשוף   .ה

 במחירי הפט. היצע וביקוש וכן מהתודות בלתודתיות רבה, הובעת מהשיוי 

בהיותה יצואית של תוצרתה בהיקפים מהותיים, תלויה פלציב באופן משמעותי   .ו

בשירותי תובלה ימית שוטפים וסדירים לישראל וממה. השבתת מלי הים עלולה 

לגרום לפלציב הוצאות וזקים, לרבות סכת אבדן לקוחותיה. פלציב פועלת 

 לישראל. להפחתת תלות זו, באמצעות הגדלת תשתיות הייצור שלה מחוץ 

המוצרים המיוצרים על ידי פלציב וחומרי הגלם המשמשים בייצורם הים דליקים.   .ז

במקרה של שריפה במפעל, קיים סיכון לאובדן מוחלט. לפלציב כיסוי ביטוחי 

 מתאים, כולל כיסוי בגין אבדן רווחים.

 גורמי הצלחה משמעותיים בתחום הפעילות .1.8.1.4

פחיים,  מוצריםעקב התחרות הרבה בתחום, ועקב העובדה שמוצרי פלציב הים   .א

מהווה הקרבה ללקוחות מרכיב משמעותי להצלחה בתחום. עקב כך, פועלת פלציב 

 להרחבת הוכחות המקומית שלה בשווקי היעד בחו"ל כמוף לצמיחה.

וצרים מרכיב החדשות הבא לידי ביטוי בפיתוח מוצרים חדשים, תחליפיים למ  .ב

המיוצרים כיום בטכולוגיות שוות מאלו של פלציב, מהווה גורם משמעותי 

 להצלחה.

הקמת ערוצי שיווק ישירים ללקוחות הסופיים, שחלקם רוכש מוצרים בהיקף קטן,   .ג

מהווה גורם משמעותי להצלחה ולפיכך פועלת פלציב להגדלת פח פעילותה מול 
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באמצעות הקמת חברות בות בארה"ב, לקוחות סופיים. פלציב מימשה מדייות זו 

 וכן בקדה. , במקסיקובאגליהברומיה 

להערכת פלציב, איכות המוצרים והדיוק בביצוע ובאספקה מהווים גורם קריטי   .ד

להצלחה בתחום הפעילות. לצורך כך פועלת פלציב ומפעילה מערכת בקרת איכות, 

 הלקוחות.וכן היא מקפידה על אספקת מוצרים במועדים המסוכמים עם 

 מחסומי הכיסה העיקריים של התחום ושיויים החלים בהם .1.8.1.5

ידע טכולוגי מקצועי משמעותי: פעילותה של פלציב שעת על ידע שצבר במשך   .א

שים בכל הקשור לתהליך ייצור המוצרים. למבקשים להיכס לתחום דרש יסיון 

 בייצור וביישום.

הקמת תשתיות ייצור דומות לאלו של פלציב מחייבת  :השקעות בהקמת מפעל ייצור  .ב

  השקעות יכרות בהון.

פעילות בתחום טעוה השגת הלהלן,  1.8.1.21תקיה ואישורים: כמפורט בסעיף   .ג

 אישורים והיתרים.

 ם המיוצרים על ידי קבוצת פלציבסוגי המוצרי .1.8.1.6

קבוצת פלציב מייצרת מגוון של למעלה מאלף מוצרים סופיים ומוצרי בייים. מספר 

המוצרים הגדול ובע הן ממגוון מוצרים רחב והן מקיומו של מגוון צבעים רחב, המגדיל 

ר ממכירות פלציב ובעות ממוצרי בייים, ית 70%כ באופן משמעותי את כמות המוצרים. 

  המכירות הן מוצרים מוגמרים.

  להלן פירוט וסף על המוצרים:

 מוצרי הבייים

מוצרי הבייים משווקים על ידי קבוצת פלציב ללקוחות בתעשייה העושים בהם   .א

שימוש כחומר גלם בתהליך ייצור מוצרים סופיים. חלק ממוצרי הבייים מיוצרים 

  הסופיים.לשימוש עצמי של פלציב בתהליך ייצור המוצרים 

חומרי הבייים משווקים על ידי קבוצת פלציב ללקוחות בשוק המקומי ובחו"ל,   .ב

בעיקר בצפון אמריקה ובאירופה. בדרך כלל, מייצרת פלציב את מוצרי הבייים על 

פי מפרט כללי, ולא על פי דרישה ספציפית של לקוח כזה או אחר. מוצרי הבייים 

ייצור מוצרים סופיים בתחומי בייה, שמייצרת פלציב משמשים בדרך כלל לשם 

 פאי וספורט, אורתופדיה ואריזה.

פעילות ייצור מוצרי הבייים מתבצעת במתקי ייצור גלילים הממוקמים באתרי   .ג

הייצור של פלציב בישראל ובארה"ב, וכן במתקי ייצור פלטות הממוקמים בכל 

 אתרי הייצור של קבוצת פלציב.
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  מוצרים סופיים 

פלציב מייצרת מוצרים סופיים לתחומים הבאים: פתרוות אריזה עם חומרי שיכוך,   .א

מוצרים לתחום הבייה (לדוגמא: יריעות בידוד תרמו אקוסטיות), מוצרים לתחום 

הרכב ומוצרים לתחום הפאי והספורט (לדוגמא: מזרוים). מרבית המוצרים 

קוחות, במותגי הלקוחות הסופיים מיוצרים בהתאם למפרטים הקבעים על ידי הל

או ללא מיתוג ומבלי שפלציב תידרש לעמוד בדרישות תקיה וספות. חלק קטן 

מהמוצרים, בעיקר בתחום הבייה והבידוד התת רצפתי, משווק ללקוחות 

 קמעואיים. 

בוסף, מייצרת פלציב מוצרים סופיים מחומר ממוחזר. מוצרים אלו משמשים   .ב

  גרשי ספורט.בעיקר כתשתית לכרי דשא, ולמ

  מוצרים חדשים .1.8.1.7

בפלציב מספר בעלי תפקיד המופקדים על פיתוח מוצרים חדשים, מעקב אחר צרכי השוק 

המשתים, ואיתור ההזדמויות הובעות מהן. במסגרת זו, מפעילה פלציב מעבדת פיתוח 

  בה מתבצע פיתוח מוצרים חדשים. 

 צבר ההזמות .1.8.1.8

צבר ההזמות של פלציב כולל, בדרך כלל, הזמות להספקה במהלך שבועיים ימים עד 

  חודש. 

  לקוחות .1.8.1.9

קבוצת פלציב מוכרת את עיקר מוצריה ללקוחות תעשייתיים, לרשתות קמעואיות   .א

ולחברות הפצה. חלק קטן מהמוצרים מכר ללקוחות סופיים. מרבית מוצריה של 

, ממותגים תחת שם היצרן של פלציב, כאות קבוצת פלציב, כולל מוצרי הבייים

("פומוטיב") ת של פלציב ות בוחברלאיכות. המוצרים הסופיים המיוצרים על ידי 

, ממותגים, בדרך כלל, תחת שם ת אטמים תלת מימדיים לתחום הרכבוהמייצר

 .הלקוחות

להערכת החברה, אין הבדלים מהותיים בשיעור רווחיות מכירת המוצרים בין סוגי 

  קוחותיה השוים של קבוצת פלציב.ל

 צפון אמריקהשווקי הפעילות העיקריים של קבוצת פלציב הם השוק המקומי, 

  ואירופה. 
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, בחתך 2016ו  2015 ,2014לשים להלן התפלגות הכסות קבוצת פלציב (במאוחד) 

  גיאוגרפי: לפי שיוך 

  בדצמבר 31חודשים שהסתיימה ביום  12לתקופה של 

2016  2015  2014  

  שיעור מסך הכסות פלציב

  25%  24%  23% ישראל

  37%  36%  29%  אירופה

  38%  40%  48% צפון אמריקה

  100%  100%  100% סה"כ

לקוחות הרוכשים ממה מוצרים.  600-, לפלציב למעלה מ2016בדצמבר  31כון ליום   .ב

  אין לפלציב לקוחות מהותיים.

האשראי היתן למרבית לקוחותיה בארץ פלציב רכשה ביטוח אשראי למרבית   .ג

 ובחו"ל. חלק ממכירות קבוצת פלציב אין מכוסות על ידי חברת הביטוח.

 שיווק והפצה .1.8.1.10

מוצרי פלציב משווקים לשוק המקומי ולחו"ל, על ידי מחלקת השיווק והמכירות של 

שר פלציב, וכן באמצעות סוכים וציגים. חלק גדול מהמוצרים מכר באמצעות מפיצים א

ובצפון רוכשים מפלציב מוצרים ומשווקים אותם ללקוחותיהם. השיווק באגליה 

 מתבצע על ידי החברות הבות של פלציב.אמריקה 

 מבה השוק והתחרות .1.8.1.11

 כמפורט לעיל, מתאפיין תחום פעילותה של פלציב בתחרותיות רבה, בעיקר עקב קיומם

חקים שלהם התמחות בתחום. של מוצרים תחליפיים רבים וזאת על אף קיומם של מעט ש

התחרותיות יוצרת קושי עבור פלציב בהעלאת מחירים בתקופות בהן עולה מחיר חומר 

  הגלם.

יצרים גדולים מאוד:  2-מתחרים, מתוכם כ 20-בשוק הבילאומי מתחרה פלציב מול כ

בארה"ב. שתי קבוצות אלו מחזיקות בתח  Alveoבאירופה וקבוצת  Trocellenקבוצת 

  מהשוק בתחום הפעילות.  עיקרי

 הגורמים המשפיעים על מעמדה התחרותי של פלציב .1.8.1.12

מויטין רב שים: לפלציב מויטין חיובי הובע מפעילותה רבת השים בתחום   .א

 הפעילות.

צוות פיתוח: קיומו של צוות פיתוח מאפשר לפלציב להמשיך בפיתוח מוצרים   .ב

חדשים תוך שמירה על יתרוות חדשים, באופן המאפשר לה לבסס וכחות בשווקים 

 תחרותיים.
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שמירה על איכות המוצרים: מרבית המוצרים המיוצרים על ידי פלציב תפשים   .ג

כמוצרים איכותיים. פלציב מייחסת חשיבות רבה לשמירה על איכות מוצריה 

 ווקטת בפעולות לשימור איכות זו. 

לציב יתרון על פי קרבה ללקוחות: עובדת ייצורם בישראל של המוצרים מעיקה לפ  .ד

מתחרים המייבאים מוצרים אלו לישראל. פלציב פועלת להשגת יתרוות תחרותיים 

דומים בקרב לקוחותיה בחו"ל, באמצעות הרחבת תשתיות הייצור מחוץ לישראל. 

 מאידך, עלות הובלת המוצרים לחו"ל מהווה חסרון תחרותי.

ציב מיתרוות של גמישות בשל היותה שחקן קטן יחסית, בחלק מהשווקים הית פל  .ה

 ביחס למתחרותיה מחד ומחסרוות לקוטן מאידך. 

 עותיות .1.8.1.13

  מכירות קבוצת פלציב אין מושפעות באופן מהותי מעותיות. 

 רכוש קבוע ומתקים .1.8.1.14

הרכוש הקבוע של פלציב לפלציב אתרי ייצור בישראל, בקדה, ברומיה ובארה"ב   .א

שיוע, כלי עבודה שוים, פרטי מיחשוב, מלגזות, ציוד  מבים,כולל בעיקר מכוות, 

הוקמה חברה בת במקסיקו. החברה עוסקת  2016במהלך  .כלי רכב וציוד משרדי

 בשיווק ויצור חלקים לתעשיית הרכב בצפון אמריקה.

-70% שיעורי יצול כושר הייצור במתקי פלציב היו בטווח שיעורים 2016בשת   .ב

אשר גזרים מכמות המשמרות בהן פועל כל מתקן, ומדדים במוחים  90%

 כמותיים בתאי ייצור רגילים.

של הדוחות הכספיים ראה העלות המופחתת של הרכוש הקבוע של פלציב לפירוט   .ג

 המצורפים לדוח התקופתי. 2016 בדצמבר 31ליום  פלציב

וכן  ה"ב ובמקסיקובארבתשתיות הייצור היו  2016עיקר ההשקעות בפלציב בשת   .ד

  בהקמת מתקן המרת גז דחוס כתחליף ארגיה לקוי חומרי הגלם בישראל. 

   מקרקעין .1.8.1.15

קיבוץ על הסכם שכירות עם  והחברות הבות שלהחתמו פלציב  2008ביואר  8ביום   .א

מ"ר של מבים, הבויים על  13,000שים. האתר כולל  24עין הציב לתקופה של 

שות הסכם, ימוה על ידי הצדדים  3מדי כל הצדדים הסכימו כי דום.  35שטח של 

שמאי מוסכם אשר יקבע את דמי השכירות לפי מחיר השוק, ובכפוף לתאים 

ולהתאמות וספות הקבועות בהסכם. לצדדים זכות לסיים את ההסכם בהודעה של 

עשות שים מראש, בכפוף לתאים ומגבלות שקבעו בהסכם. עין הציב לא יוכל ל 3

 שימוש בזכות זו אלא לאחר חלוף שתים עשרה שות שכירות. 

ארה"ב מצא על קרקע בבעלות. בוסף, לפלציב אתרי יצור בשכירות באתר היצור   .ב

 וכן מחסן באגליה.מקסיקו ברומיה,  ,בקדה
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 כסים בלתי מוחשיים ורישיוות שימוש .1.8.1.16

כמו כן מחזיקה בבעלות פלציב מספר סימי מסחר הרשומים בישראל ובקדה.   .א

 פלציב בבעלות על פטטים הרשומים בארה"ב.

ייצור מוצרי הבייים בפלטות מתבצע על בסיס רישיון בלתי מוגבל בזמן לשימוש   .ב

 מצד שלישי לא קשור. 1988בטכולוגיה אשר רכש בשת 

 הון אושי .1.8.1.17

הים חברי עין  34עובדים, מתוכם  550מועסקים בקבוצת פלציב  דוחכון למועד פרסום ה

הציב, המועסקים מכוח הסכם שירותי כח אדם בין עין הציב לבין פלציב. עובדים שאים 

 חברי עין הציב מועסקים מכוח הסכמי עבודה אישיים או קיבוציים. 

 ספקים וחומרי גלם .1.8.1.18

חומרי הגלם העיקריים בשימוש פלציב הים פוליאתילן ברמות צפיפות שוות,   .א

רים מצליבים, צבעים ותוספים שוים. השימוש בחומר גלם ברמת חומרי יפוח, חומ

הצפיפות השוה קבע בהתאם לייעודו של המוצר. מקורו של חומר הגלם היו 

 מישראל, ממדיות אירופה, מארה"ב ומהמזרח הרחוק. 

מחירי חומרי הגלם מקבוצת הפוליאתילן הם עולמיים ותוים לתודות בשוק   .ב

יר הפוליאתילן השפעה על רווחיות פלציב. פלציב מעדכת את העולמי. לתודות במח

מחירי המוצרים בהתאם למשא ומתן עם לקוחותיה. הספק היחיד המייצר את חומר 

הגלם מסוג פוליאתילן בישראל היו מוופול התון לפיקוח ממשלתי אולם קיימות 

יב בוסף לספק המקומי כאמור, רוכשת פלצחלופות לייבוא חומר גלם זה. 

עקב כך מעריכה פלציב כי אין לה תלות בספק  .פוליאתילן משי ספקי וספים בחו"ל

כמו כן קיימים בישראל מספר ספקים וספים לחומרי הגלם האחרים. לגבי כלשהו. 

כל אחד מחומרי הגלם כאמור יש לפלציב יכולת לרכישתם מספקים חלופיים 

  .לם כיוםרים בהם רכשים חומרי הגבמחירים תחרותיים למחי

 מימון .1.8.1.19

 .להלן ב1.12.1 עיףפלציב ראה סלפרטים בדבר מימון פעילות 

  מפעלים מאושריםמהטבות  .1.8.1.20

וד ההשקעות. פלציב זכאית למעקים ולהטבות מס שוות מתוקף החוק לעיד  .א

 ההטבות מהן הית פלציב הן בעיקר שיעורי מס מופחתים ופחת מואץ.

פלציב תוכית השקעות וספת ל אישר מרכז ההשקעות 2015בחודש אוגוסט   .ב

, אשר עיקרה מיועדת ח"מיליון ש 25  -במסלול מעקים, להשקעות בהיקף כולל של כ

  להגדלת יכולת הייצור
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 מגבלות ופיקוח .1.8.1.21

  התקיםמכון   .א

חלק ממוצרי פלציב דרשים לעמוד בתקים המוצאים על ידי מכון התקים 

ותקות מכוחו וכן על ידי  1953 -הישראלי בהתאם להוראות חוק התקים, תשי"ג 

מוסדות תקיה דומים בחו"ל. פלציב מייצרת את מוצריה בהתאם להוראות 

היתרים לסמן מספר  התקים הרלווטיים לתחומי פעילותה. בוסף, בידי פלציב

תקן של מכון התקים הישראלי. ההיתרים תקופתיים, ומתחדשים -מוצרים בתו

  מעת לעת.

 בקרת איכות  .ב

פלציב רואה באיכות מוצריה יעד בעל חשיבות גבוהה המיועד להבטיח מילוי צרכי 

לוב של ימופעלת ומיושמת בששל פלציב לקוחותיה בארץ ובעולם. מערכת האיכות 

פלציב ועובדיה הפועלים על פי עקרוות הבקרה העצמית. כל זאת תוך כל מהלי 

  חתירה לשיפור תהליכי הליבה והייצור.

 הבילאומימערכת האיכות מוהלת ומתוחזקת באופן שוטף על בסיס דרישות התקן 

  .   ISO:14001יהול סביבתיולמערכת   ISO900:;2008איכות יהול למערכות 

 הבילאומילדרישות התקן מתאימה  אריזה בפלציבההאיכות של חטיבת  מערכת

   . AS 9100 ליהול איכות בתעופה

   .TS16949מערכת האיכות של פומוטיב מתאימה לדרישות תקן 

  יתו ע"י מכון התקים הישראלי. בפלציבכל ההסמכות 

  חומרים מסוכים  .ג

מוח חלק מן החומרים בהם משתמשת פלציב הים חומרים מסוכים, כמשמעות 

. לפלציב היתר לאחזקה, אפסה 1993 –זה בחוק חומרים מסוכים, התש"ג 

ושימוש ברעלים מסוכים בתחומי פעולתה בתוקף לתקופה של שה, המתחדש מדי 

  שה במהלך חודש ספטמבר.

 יעדים ואסטרטגיה עסקית .1.8.1.22

 במסגרת תוכית אסטרטגית אותה הכיה פלציב, הגדירה פלציב יעדים ואסטרטגיה,

יקריהם: הרחבת תשתיות הייצור בשוק בצפון אמריקה, הרחבת בסיס הלקוחות, שע

, הרחבת ובמקסיקוהרחבת היצע המוצרים, הרחבת פעילות קבוצת פומוטיב באירופה 

  הפעילות באירופה והגדלת המכירות על בסיס תשתית הייצור הקיימת.

 צפי להתפתחות בשה הקרובה .1.8.1.23

הבייים  יצול כושר הייצור של מתקן ייצור מוצריעתידה פלציב להעמיק את  2017בשת 

באמצעות המשך הפעלת תשתית וקו מוצרים מחומר ממוחזר, זאת בגלילים, יריעות 

הייצור שבתה בצפון אמריקה באופן שיביא לגידול במכירות הקבוצה ביבשת זו. פלציב 

הום דיפו.  כסת לבדיקת שוק בתחום מוצרים לבידוד מתחת לפרקט ולשטיחים עם חברת
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חברת בת כושר יצור הפלטות עבור השוק האירופאי.  תהגדלממש את הלפלציב בכוות 

אתר מ של פלציב תחל לייצר ולשווק חלקים לתעשיית הרכב ללקוחות בצפון אמריקה

באופן משמעותי עשוי להגדיל ביצוע הפעולות האמורות בהצלחה  מצא במקסיקו.שהיצור 

  תוך שיפור בשיעור הרווח הגולמי.את היקף המכירות של פלציב 

היו מידע צופה פי עתיד המבוסס על היעדים,  1.8.1.23ו  1.8.1.22 פיםבסעיהאמור 

, אשר אין בשליטת הדוחציב כון למועד פרסום הכווות והתוכיות של ההלת פל

החברה. התוכיות עשויות להשתות ממגוון סיבות, בהתאם להתפתחויות בשוק, 

הזדמויות חדשות שייווצרו לפלציב העשויות לשות את תוכיותיה וכולי. בוסף, 

במקרה שיחול שיוי בתאי השוק, לרבות להתממש התוכיות והיעדים עשויים שלא 

  .בעקבות שיויים במצב הכלכלי, הביטחוי או הפוליטי

  דיון בגורמי סיכון .1.8.1.24

  להלן גורמי הסיכון העיקריים של פלציב:

 סיכוים מאקרו כלכליים  .א

חלק יכר מהכסות פלציב ומרבית הוצאות רכש חומרי הגלם שלה הם במט"ח 

בשערי (בעיקר בדולר ארה"ב, בליש"ט וביורו). לפיכך, חשופה פלציב לתודות 

המטבעות. פלציב פועלת לגידור החשיפה, בעיקר באמצעות רכישת חומרי גלם 

  במט"ח וכן באמצעות קבלת אשראי במט"ח.

 שיויים בשיעור הריבית, גורמים לשיויים בהוצאות המימון של פלציב.  -

חוסר יציבות כלכלית ופוליטית בארץ ובעולם עשוי  –מצב כלכלי ובטחוי במשק  -

   ף המכירות ורמת החשיפה הפיסית של פלציב.להשפיע על היק

  סיכוים עפיים  .ב

מחיר הפוליאתילן, חומר הגלם העיקרי המשמש את פלציב ביצור מוצריה,  -

חשוף לתודתיות רבה, הובעת מהיצע וביקוש ומהשיוי במחירי הפט. כפועל 

יוצא מהשיויים במחירי הפוליאתילן, מעדכת פלציב את מחירי מוצריה, אך 

א תמיד במלוא שיעור השיוי. כמו כן קיים פער עיתוי בין מועד שיוי מחיר ל

חומרי הגלם לבין מועד עדכון מחיר המכירה ללקוחות, באופן השוחק את 

  שיעורי הרווחיות.

תחום הפעילות של פלציב מאופיין בתחרות, המביאה לירידת מחירים ולשחיקת  -

פלציב מאמצים לייעל את הליכי הרווחיות. על מת להתמודד עם התחרות עושה 

הייצור והלוגיסטיקה ולהביא להוזלתם, לשמר את יתרוה היחסי על ידי 

הקפדה על אמיות ושירות טוב ללקוח וכן פועלת לייצור מוצרים חדשים ומוצרי 

  ישה.

 סיכוים ייחודיים  .ג

מתוצרתה) באתרי  45%-פלציב מייצאת את מוצריה (כ –שביתות במלי הים  -

הייצור בישראל ומייבאת לישראל חומרי גלם לשם ייצורם. שביתות במלי הים 
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של ישראל עשויות לשבש ולעכב את משלוח המוצרים לחו"ל ובשל כך לגרום 

 להוצאות וזקים.

  להלן תיאור מידת השפעת הסיכוים המתוארים לעיל על פעילות פלציב:

  ג הסיכוןסו  מידת השפעת הסיכון על פלציב

  גדולה  ביוית  קטה

 X  ות הקשורות להאטה במשקסכ  

X   וי בשערי ריביתחשיפה לשי  

X    וי בשערי חליפיןחשיפה לשי  

 X  ויים בעלות חומרי גלםשי  

  X תחרות  

X    מליםשביתות ב  

   

  המרכז להפרדת אויר בע"מ (להלן "מקסימה") השקעה במקסימה .1.8.2

מקסימה  בע"מ בת"אליירות ערך בבורסה היא חברה ציבורית הסחרת מקסימה   .א

 עוסקת בפעילות ייצור, ייבוא ושיווק של גזים לתעשייה, רפואה, ביטחון ומדע.

מהון המיות של  13.52%החברה בשיעור של החזיקה  ,2016 ביואר 7עד ליום   .ב

 . מקסימה

 ,מקסימה מיות 221,180רכשה החברה בעסקה מחוץ לבורסה  ,2016 ביואר 7ביום   .ג

כון למועד פרסום דוח זה, מחזיקה  .מהון המיות של מקסימה 1.13%המהוות 

 מהון המיות של מקסימה. 14.65% -החברה ב

בעל השליטה בחברה, מר עודד פלר, מכהן כדירקטור במקסימה. לחברה, ולמיטב   .ד

 פלרמר חוזית המבטיחה את המשך כהותו של  פלר, אין זכותעודד ידיעתה אף ל

  כדירקטור במקסימה.

ההשקעה במקסימה מוצגת בספרי החברה בשווי הוגן. בשל השיוי בשווי ההוגן של   .ה

 2015בשת  מיליון ש"ח, 6.1הכסה בסך של  2016בשת רשמה החברה  ,מקסימה

 1.7 של בסך כסההרשמה החברה  2014שת ב, מיליון ש"ח 4.7הכסה בסך של 

 בדצמבר 31כון ליום . מיליון ש"ח כתוצאה מהשיוי בשווי ההוגן של השקעה זו

 , הסתכם שווי השוק של מיות מקסימה המוחזקות על ידי החברה בסך של כ2016

   מיליון ש"ח.  41

 השקעה בטא .1.8.3

היא שותפות מוגבלת רשומה ") טאהון צמיחה (קרן השקעות), ש.מ. (להלן: "טא   .א

  המתמקדת בעיקר בהשקעות בתעשייה הקיבוצית.בישראל 

התקשרה החברה עם טא הון צמיחה (ג'י פי) שותפות  2006באוגוסט  23ביום   .ב

") כשותף הכללי של טא, בהסכם הצטרפות לפיו השותף הכללימוגבלת (להלן: "

מיליון  10הוקצו לחברה זכויות בטא המייצגות התחייבות להשקעה עד לסכום של 

. בסך הכל קיבל השותף הכללי התחייבויות ")הסכם ההשקעה(להלן: " דולר ארה"ב
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מיליון דולר ארה"ב. תקופת ההשקעות  137-לרכוש זכויות בשותפות, בהיקף של כ

 .2011בספטמבר  1של טא הסתיימה ביום 

על פי הסכם השותפות אמורה היתה ו 2006בספטמבר  1טא החלה לפעול ביום   .ג

), (להלן: 2015בספטמבר  1ית לו (הייו: עד ליום עד ליום השה התשיעלפעול 

השותף הכללי ע"פ החלטת  ,2015-2016 יםשהבמהלך "). תקופת השותפות"

לו  תוהוזאת על פי זכות ה, 2017באוגוסט  31הוארכה תקופת השותפות עד ליום 

כל סמכויות היהול תוות לשותף הכללי. בהתאם לסיבות,  .בהסכם ההשקעה

יכולה החברה להשתתף עם טא בהשקעות בתאים שיקבעו. כמו כן, מכהן ציג 

 .החברה כחבר בוועדת ההשקעות של טא

ש"ח אשר  מיליון 36.4-בטא כ, השקיעה החברה בפועל 2016 בדצמבר  31כון ליום  .ד

ארה"ב, יתרת התחייבות ההשקעה של החברה בטא דולר  מיליון 9.7-של כהיוו סך 

 31אלפי דולר ארה"ב. חלקה של החברה בהון טא, ליום  286-מסתכמת בסך של כ

 . 7.28%-היו כ 2016 דצמברב

  :2016בדצמבר  31כון ליום להלן השקעות טא   .ה

 תחום עיסוק שם החברה

שיעור 
החזקה 
על ידי 
  %-טא ב

שיעור 
החזקה 
על ידי 

החברה 
(בשרשור 

 %-סופי)ב

ריקור מערכות 
ואקום וקריאוגיקה, 

  שותפות מוגבלת
  1.82  25.00  .יצור מערכות ואקום וקריאוגיקה

  כרומגן אגש"ח בע"מ
יצור דודי שמש וחשמל, קולטי שמש 

  .ומערכות סולאריות
32.76  2.39  

טלדור כבלים 
  ומערכות בע"מ

  3.64  50.00  .מוליכים וכבליםיצור 

 פלזיתתעשיות 
 אגש"ח בע"מ

מוצרי פלסטיק קשיחים לשימושים  יצור
  .שוים

23.00  1.67  

ת.א.ג מכשירים 
רפואיים אגש"ח 

  בע"מ
  3.71  51.00  .ייצור כלים ליתוחים אורתוסקופיים

אגש"ח  2010קיורג'י 
  בע"מ

פיתוח וייצור פתרוות להמרת ארגיה 
  רמית.ת

25.00  1.82  

 

 באס.סי.ארהשלימה טא עסקה למכירת מלוא אחזקותיה  2015ביואר,  19ביום   .ו

 העוסקת בפיתוח, יצור, שיווק ומכירה של , חברת פורטפוליו,מ"בע מהדסים

 31עד ליום  רכיבים למערכות חליבה ומוצרים לבקרה, מעקב ושליטה ברפתות.

סך וש"ח מיליון  20כ הסתכם ב ממימוש זה לחברה שבע התזרים 2016בדצמבר 

הוכר בשים שש"ח,  מיליון 15כ הסתכם בהאמורה  הרווח ממימוש ההשקעה

התקבלה תמורה  , 2017בפברואר  27בתאריך  ההשקעה.קודמות כרווח משיערוך 

ש"ח. הרווח הוסף כתוצאה מיליון  -2וספת בגין מימוש מיות אס.סי.אר בסך כ

 .2017מכך יוכר בשת 

השלימה טא עסקה למכירת מלוא אחזקותיה בפישמן  2015באוקטובר,  29ביום   .ז

מ, חברת פורטפוליו, העוסקת בפיתוח, יצור, שיווק של "רמיות בעתטכולוגיות 
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 ש"ח, מיליון 9 -כ הוא ממימוש זהבע יש לחברה מערכות קירור לכלי רכב, התזרים

התקבלה תמורה  2016ו  2015(במהלך השים שיתקבל על פי תקופה של שלוש שים.

 .בהתאמה) ש"חמיליון  4 -כו ש"חמיליון  2-בסך כ

הוכר בשים קודמות כרווח  ולוכ ₪.מיליון  7הרווח לחברה ממימוש זה הסתכם ב  

מיליון  4-סך של כב הה תמורה בגין מימוש זהתקבל  2016 במהלך שתמשיערוך.

  .ש"ח 

בשת רשמה החברה בשל השקעתה בטא, השקעת החברה בטא מוצגת בשווי הוגן.   .ח

בסך של משיערוך הכסה  2015בשת , מיליון ש"ח 5הכסה משיערוך בסך של  2016

כון ליום . מיליון ש"ח 13.7 -בסך של כמשיערוך הכסה  2014בשת ש"ח ו מיליון 5.5

מיליון  33.6, מסתכם השווי ההוגן של ההשקעה בטא לסך של 2016בדצמבר  31

ש"ח, מתוך סכום זה שווי השקעת החברה (בשירשור) בהשקעה הגדולה ביותר של 

  .מיליון ש"ח 8.6 -של כקרן טא עומד על סך 

 הסכם הצטרפות לטא  .ט

(השותף יהול טא מתבצע על ידי טא הון צמיחה (ג'י.פי) שותפות מוגבלת -

מועד תחילת (להלן: " 2006לספטמבר  1. טא התחילה פעילותה ביום הכללי)

 ").הפעילות

) בתקופת ההשקעות, 1השותף הכללי זכאי לדמי יהול המשולמים, כדלקמן: ( -

מסך  2%, דמי יהול שתיים בגובה 2011בספטמבר  1שהסתיימה ביום 

) בתקופת 2ההתחייבויות להשקעה שקיבלה טא משותפיה, בתוספת מע"מ; (

ה לעיל, דמי יהול שים מתום תקופת ההשקעות האמור 4המימוש, שמשכה 

משווי יתרת ההשקעות של טא, בתוספת מע"מ. לשותף  2%שתיים בגובה 

 24הכללי זכות להאריך את תקופת המימוש בתקופה וספת שלא תעלה על 

חלוקת הרווחים בטא: השותף  חודשים, בתאים שקבעו בהסכם ההשקעה.

את היתרות  הכללי יבחן מעת לעת את היתרות הכספיות שבידי טא ויחלק

שאין דרושות לפי שיקול דעתו לכיסוי הוצאות. הסכומים לחלוקה יחולקו 

) ראשית יחולקו הסכומים לשותפים על פי יחס הסכומים 1באופן הבא: (

) ככל שותרה יתרת סכום 2שהכיסו להון טא עד להחזר מלוא ההשקעה; (

שותפים עד ) לעיל, תחולק היתרה לכל ה1לחלוקה לאחר החלוקה לפי ס"ק (

אשר כל שותף יקבל באופן מצטבר על ההון שהכיס לקרן תשואה שתית של 

 2מסך הסכומים בס"ק  20%-) חלוקה לשותף הכללי עד לסך השווה ל3; (8%

כאמור  1-3) ככל שותרה יתרה לחלוקה לאחר החלוקות בסעיפים 4לעיל; (

קם בהון לשותפים המוגבלים בהתאם לחל 80% –תחולק היתרה באופן הבא 

 לשותף הכללי.  20% -הקרן ו

 10החברה זכאית, לאחר שתסיים להעמיד לטא את מלוא הסכום לו התחייבה ( -

מסך הסכומים ששולמו לשותף  3%-מיליון דולר) לקבל דמי הצלחה השווים ל

 ) לעיל.4(-) ו3((ג)  הכללי לפי ס"ק
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יחסות הסכם ההצטרפות והסכם השותפות כוללים, בין היתר, הוראות המתי -

רטה לסכום -) ביצוע השקעות וספות בהון, פרו1לושאים הבאים: (

מיליון דולר וזאת  10התחייבותם לשותפות, מעבר לסכום המחויבות הכולל של 

במקרה שטא דרשת לשפות את השותף הכללי ואין ברשותה הון מספיק לקיום 

אשראי  ) אפשרות שטא תמף את השקעותיה באמצעות2התחייבותה כאמור; (

 בקאי או מימון חיצוי אחר.

 הלוואות לחברות דל"ן .1.8.4

בעבר, השקיעה החברה בהשקעות פיסיות בדל"ן באמריקה הצפוית (ארה"ב וקדה) וכן 

במזרח אירופה באמצעות הלוואות שהחברה שהעמידה לתאגידים מקומיים העוסקים 

 2016 בדצמבר 31ן ליום ביזמות דל"ן. יתרת השווי ההוגן של ההלוואות לחברות הדל"

   אלפי ש"ח. 3,892 מסתכמות לסך של כ

   



  57 -א 

  עייים הוגעים לפעילות הקבוצה בכללותה -רביעי  פרק

  רכוש קבוע, מקרקעין, דל"ן להשקעה ומתקים 1.9

 משרדי החברה .1.9.1

ע.פלר (בעלת  ) על ידי100%המוחזקת (ממשרדים אשר בבעלות חברה פועלת החברה 

 .201513 בובמבר 29וזאת על פי הסכם מיום ללא עלות לחברה, השליטה בחברה) 

 דל"ן להשקעה .1.9.2

המשמש כמגררש מהזכויות בכס מקרקעין  11%החברה החזיקה , 2015עד לחודש ובמבר 

 בלתי הוחזקו על ידי צד שלישי הזכויות , יתרת")כס המקרקעין(להלן: " חיה בעיר חיפה

 אופציהבמסגרתו העיקה החברה  הסכם חתם 2015בפברואר  10לחברה. ביום  קשור

 בתאים להעברה חודשים, היתת 9של  תקופה מרבית חוזרת למשך ובלתי בלעדית

בכס  הזכויות לרכוש את כל") הרוכש(להלן: " מחזיק האופציהמסוימים, לפיו יוכל 

את האופציה וחתם הסכם למכירת הרוכש מימש  ,2015בובמבר  10המקרקעין. בתאריך 

  .155כס המקרקעין היה רשום בדוחותיה הכספיים של החברה בערך של המקרקעין כס

 1.2-כשל כאמור הסתכמה בסך המקרקעין אלפי ש"ח. התמורה לחברה ממכירת כס 

   ש"ח. ןמיליו 1-כש"ח והרווח בו הכירה החברה מסתכם בסך של  מיליוי

  הון אושי 1.10

 14צוות של עובדים וותי שירותים, כולל מכ"לבחברה הועסק  2016 בדצמבר 13כון ליום 

   ויו"ר דירקטוריון פעיל.) כושא המשרה הבכיר בתחום הכספים(המכהן גם 

ישיבת ו 2015 בובמבר-22 ו 2015 באוקטובר 7 ימיםהמ ישיבות וועדת הביקורת במסגרת

לדוח תקופתי  לפרק ד 4.9(לפרטים ראה סעיף  2015  בובמבר 29 מיום דירקטוריון החברה

בדצמבר  1בתוקף מיום  (בעלת השליטה בחברה)מערך התקשרויות עם ע. פלר זה), אושר 

(בהיקף משרה של  יהול שירותייועמדו , לפיהן אשרשים ממועד אישורן,  3ועד תום  2015

 פיסודיווח כ שירותי ההלת חשבוות כן יתקבלווע.פלר  -להחברה  ) על ידי מכ"ל20%עד 

וכן שירותי משרד וחשבות שכר ללא עלות לחברה   לחברהפלר  מע.לפחות  80%בהיקף של 

  . לדוח תקופתי זה) 'לפרק ד 4.9סעיף (לפרטים ראה 

 הון חוזר 1.11

מיליון ש"ח  89-(במאוחד) מסתכם בכ 2016בדצמבר  31ההון החוזר טו של החברה ליום 

כן ולקוחות, ביכוי אשראי מספקים ואשראי לזמן קצר ו מלאי מכסיבעיקר ומורכב 

   .)לזמן קצר (מזומים ושווי מזומים וכסים פיסיים של החברה מיתרות זילות

                                                           
 החברה דירקטוריון ידי ועל 2015 בנובמבר 22-ו 2015 באוקטובר 7 בימים ישיבותיה במסגרת הביקורת ועדת ידי על אושר ההסכם   13

 לדוח תקופתי זה). ד לפרק 4.9סעיף  ראה(לפרטים נוספים,  2015 בנובמבר 29 ביום
 

בדבר סיום כהונתו של מר ליאור סום מנכ"ל החברה ונושא המשרה הבכיר בתחום הכספים ומינוי מר יגאל סלהוב כמ"מ מנכ"ל וסמנכ"ל    14

  ג' פרק ג' לדוח תקופתי זה). 25באור לפרק ד' ו 4.7(לפרטים נוספים ראה  סעיף הכספים 
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 מימון ואשראי 1.12

  החברה של מימוןמקורות  . 1.12.1

  :(באלפי ש"ח) 2016 בדצמבר 31של החברה (סולו) ליום  המימוןן פירוט מקורות ללה  .א

  

שיעור 
  ריבית 

 15ממוצע
(%)  

הלוואת לזמן 
ארוך (כולל 

חלויות 
  שוטפות) 

הלוואות 
  לזמן קצר

  סה"כ
בדצמבר,  31ליום 

2016  

  מקורות אשראי בקאיים בישראל

  44,198 - 44,198 2.57%  אשראי לא צמוד בריבית משתה

  34,350    34,350    %4.17   אשראי לא צמוד בריבית קבועה

 78,548 -  78,548    סה"כ

  אחריםמקורות אשראי 

הלוואה מאמיליה קוסמטיקס 
  (חברה מאוחדת) (ללא הצמדה)

 3.3% 12,304  -  12,304  

אגרות חוב (סדרה א) (צמוד 
  למדד) 

16%6.5 28,168  -  28,168  

 40,472  - 40,472  סה"כ

 119,020  -  119,020  סה"כ אשראי מוצל

 119,020  - 119,020  סה"כ התחייבויות

  

  מימון בקאי  .ב

כל ההלוואות שקיבלה החברה (סולו) מבקים הן הלוואות לזמן ארוך. יתרת 

 2016בדצמבר  31ההלוואות שתקבלו מבקים (לא כולל חלויות שוטפות) כון ליום 

מיליון ש"ח. יתרת החלויות השוטפות של הלוואות אלו  73.6 מסתכמת בסך של

   (סולו) מסגרות אשראי.מיליון ש"ח. מעבר לכך, אין לחברה  4.9מסתכמת בסך של 

העמיד בק מסחרי בישראל לחברה מימון בעקבות רכישת  2016בפברואר,  7ביום 

לפרטים ( מיליון ש"ח 62השליטה במדלסון תשתיות ותעשיות בע"מ בסך כולל של 

כגד העמדת האשראי שיעבדה לעיל),  1.14סעיף בוגע להשקעה במדלסון ראה 

החברה לטובת הבק, בשיעבוד קבוע ראשון בדרגה, את מלוא החזקותיה במיות 

  להלן. 1.12.3.1סעיף לפרטים בדבר אשראי זה ראה  .מדלסון

לרכישת  מיליון ש"ח 7בק לחברה מימון בסך ההעמיד  ,2016בובמבר  8ביום 

  לעיל. 1.7.1 כאמור בסעיף תווספהמיות ה

   

                                                           
  למעט אם נאמר במפורש הריבית הנקובה היא הריבית האפקטיבית.   15
  .7.2%לאחר הפחתת הוצאות הנפקה הריבית האפקטיבית היא    16
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  אגרות חוב  .ג

 לפרק ב לדוח 5ראה סעיף החברה לפרטים בדבר אגרות חוב (סדרה א') שהפיקה 

 תקופתי זה.

 349,244במסגרת תכיות רכישה שאושרו בעבר מחזיקה חברה בת של החברה ב  

  ע.. של אגח (סדרה א') אשר הפיקה החברה

, מסתכמים הכסים המהותיים של החברה (סולו) אשר אים 2016 בדצמבר 31ליום 

 ושווי מזומים,מזומים בעיקר ח וכוללים מיליון ש" 101-משועבדים לסך של כ

  .לזמן קצר ולזמן ארוך כסים פיסים זמיים למכירהו

  מוחזקותמקורות מימון של חברות  . 1.12.2

   :2016 בדצמבר 31של אמיליה קוסמטיקס ליום  המימוןמקורות   .א

אמיליה קוסמטיקס מממת את פעילותה השוטפת בהון עצמי, באשראי בקאי וכן 

לאמיליה  ,2016 בדצמבר 31וותי שירותים. כון ליום  מספקיםבאשראי 

מיליון  90-כקוסמטיקס מסגרות אשראי בקאיות לזמן קצר המסתכמות בסך של 

 ש"ח.

  :2016בדצמבר  31פירוט יצול מקורות האשראי של אמיליה קוסמטיקס ליום  להלן

 

 

ליה קוסמטיקס התחייבה שלא לרשום שיעבודים על כסיה ללא הסכמת אמיאמי

התחייבה כלפי הבקים המממים את פעילותה לעמידה באמות ובוסף  הבקים

  עומדת אמיליה קוסמטיקס באמות המידה שקבעו. דוחמידה פיסיות. לתאריך ה

  :2016 בדצמבר 31מקורות האשראי של פלציב ליום   .ב

מת את פעילותה השוטפת בהון עצמי, באשראי בקאי וכן באשראי פלציב ממ

לפלציב מסגרות אשראי  2016בדצמבר  31מספקים וותי שירותים. כון ליום 

  מיליון ש"ח. 138-בקאיות לזמן קצר ולזמן ארוך המסתכמות בכ

 112 -כמבקים בשל פלציב האשראי יצול הסתכם סך  2016 בדצמבר 31כון ליום 

   מיליון ש"ח לזמן קצר. 74 כמיליון ש"ח, מתוכו 

  2016בדצמבר  31להלן פירוט מקורות האשראי של מדלסון ליום   .ג

(סמוך למועד הדוח), למדלסון  2017במרץ  14 -ו 2016בדצמבר  31כון לימים 

 -מיליון ש"ח וכ 370.5 -מסגרות אשראי מבקים ומוסדות כספיים בסכום כולל של כ

  סה"כ
  (באלפי ש"ח)

  שיעור ריבית 
  יתרה 

  באלפי ש"ח
  מועד פרעון

 01/2017 20,003 2.15%  (אוקול) משתהבריבית אשראי שקלי 

 03/2017 23,075  2.5%  משתהאשראי דולרי בריבית 

  43,077   סה"כ
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מיליון  213.7 -ש"ח וכ מיליון 205.6 -מיליון ש"ח, בהתאמה, מתוכן וצלו כ 369.2

  ש"ח, בהתאמה. 

לבקים, רשמו שעבודים שוטפים על חלק מחברות  מדלסוןלהבטחת התחייבויות 

, על הרכוש השוטף והקבוע שלהן, ושעבודים קבועים על המויטין, קבוצת מדלסון

ות ושטרי מטען ומכתבי אשראי ההון הבלתי פרע של החברות האמור

חברות  העמידה ערבויות להבטחת התחייבויות של מדלסוןדוקומטריים. כמו כן, 

   .למוסדות בקאיים שוים  של מדלסון בות

חוב המירות בסך  כמו כן, למדלסון התחייבויות כלפי מחזיקי אגרות חוב ואגרות

, המובטחות בפקדוות משועבדים 2016בדצמבר  31מיליון ש"ח ליום  118-של כ

  לטובת מחזיקי אגרות החוב האמורות בגובה קרן אגרות החוב האמורות. 

עודכן דירוג האשראי של מדלסון על ידי חברת מעלות באופן  2016בובמבר  28ביום 

פלוס' בשל שחיקה בפרופיל הסיכון  ilBBB' -' למיוס ilA' -בו הורד דירוג מדלסון מ

ח')  -' לאגרות החוב (סדרה ג' וilAהפיסי (תחזית דירוג יציבה) וכן, אישרור דירוג '

  של מדלסון בשל קיומן של בטוחות בהיקף מהותי ובאיכות גבוהה. 

בסמוך למועד השלמת העסקה למכירת השליטה  ,2016במהלך חודש יואר 

התקבלו הסכמות מתאגידים בקאיים המעמידים מימון לחברות ה, לחבר במדלסון

לפרעון מיידי את  ובאופן שלא יעמיד )דרשככל ש(לשיוי השליטה  ת מדלסוןבקבוצ

. כמו כלפי התאגידים הבקאיים האמורים בקבוצת מדלסוןהחובות של החברות 

ון, לעיין שיוי תוקו שטרי אמות בגין אגרות החוב של מדלס 2016יואר בכן, 

בעלי השליטה הקודמים במדלסון בחברה החלפלת תיית השליטה, בהתאם, תוך 

  שליטה במדלסון.השיוי מגבלות לעיין  ,כבעלת השליטה במדלסון

 להלן. 1.12.3סעיף לפירוט האשראי המהותי של מדלסון, ראה 

  

.  
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  מהותי מימון . 1.12.3

  2016בדצמבר,  31ליום מהותי שטלה החברה (במאוחד)  מימון רלהלן פרטים בדב .1.12.3.1

  אשראי מבקים .1
  

  
# 

התאגיד 
  הלווה

 המלווה
מועד 

העמדת 
 ההלוואה

סכום מסגרת 
ההלוואה 
המקורי 

 (באלפי ש"ח)

יתרת קרן 
(באלפי 

  ש"ח)

מספר תשלומים רבעויים (קרן  
 + ריבית)

סכום 
פירעון 

הקרן בכל 
  תשלום

(באלפי 
 ש"ח)

שעבודים / 
 בטחוות

ריבית 
 שתית

תיית שיוי 
שליטה/ 

 מרות/ מבה

התחייבויות 
פיסיות / 

התחייבויות 
 אחרות

1  
אמיליה 

  קוסמטיקס
 'אבק 

 דצמברב 29
2016 

20,000 
  

20,003 
הריבית והקרן   הלוואת אוקול

 משולמות בסוף התקופה
  ---  2.15%  --- מתחדשת

ראה סעיף 
  להלן1.12.3.2

2  
אמיליה 

  קוסמטיקס
  'בבק 

בדמצבר  28
2016  

23,070  23,075  
הריבית והקרן   הלוואת אוקול

 משולמות בסוף התקופה
  ---  2.53%  --- מתחדשת

ראה סעיף 
  . להלן 1.12.3.2

3 

  
  'אבק   17החברה

בפברואר,  7
2016 

34,350 34,350  

הריבית משולמת בתשלומים 
 7חצי שתיים, החל מיום 

  , 2016באוגוסט, 
קרן ההלוואה פרעת 

בתשלומים חצי שתיים, החל 
ועד  2017באוגוסט,  7מיום 

  כולל. 2026בפברואר,  7ליום 

1,908  

 מיות 19,321,341
 57.79%המהוות 

 מדלסוןמהון 

4.16-4.21%  

---  
  

 ראה סעיף
  להלן 1.12.3.2

17,175  17,175  
הריבית משולמת בתשלומים 

 7חצי שתיים, החל מיום 
  , 2016באוגוסט, 

קרן ההלוואה פרעת 
בתשלומים חצי שתיים, החל 

ועד  2018באוגוסט,  7מיום 
  כולל. 2026בפברואר,  7ליום 

1,073  
1.68פריים+

%18  

17,175  17,175  1,073  
1.50פריים+
%  

  'גבק   ש.בר 4
  מתחדשת 

  )קול-(און
30,500  

  קול)-(און
  מתחדשת  -  30,500

שוטף  שעבוד
על כסי ש.בר 

כסי  ועל
 מדלסון

  ערבות מדלסון

פריים + 
  )1מרווח (

  קיים
 ראה סעיף

  להלן  1.12.3.2

                                                           
   פרק ג' לדוח תקופתי זה).לב'  13אלפי ש"ח לרכישת מניות נוספות בשיעורים דומים למימון שניטלה החברה לצורך רכישת שליטה במנדלסון (ראה באור  7,000כולל מימון בסך              17
  עון מוקדם.בעת פרעון מוקדם, לא יחול קנס פר     18
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# 

התאגיד 
  הלווה

 המלווה
מועד 

העמדת 
 ההלוואה

סכום מסגרת 
ההלוואה 
המקורי 

 (באלפי ש"ח)

יתרת קרן 
(באלפי 

  ש"ח)

מספר תשלומים רבעויים (קרן  
 + ריבית)

סכום 
פירעון 

הקרן בכל 
  תשלום

(באלפי 
 ש"ח)

שעבודים / 
 בטחוות

ריבית 
 שתית

תיית שיוי 
שליטה/ 

 מרות/ מבה

התחייבויות 
פיסיות / 

התחייבויות 
 אחרות

  'דבק   ש.בר  5
  מתחדשת 

  )קול-(און
5,000  

  קול)-(און
  מתחדשת  -  5,000

שעבוד שוטף 
על כסי ש.בר 

ועל כסי 
 מדלסון

  ערבות מדלסון

פריים + 
  )1מרווח (

  קיים
ראה סעיף 

  להלן1.12.3.2

  'אבק   ש.בר  4
  מתחדשת 

  קול)-(און
22,510  

  קול)-(און
  מתחדשת  -  22,510

שעבוד שוטף 
על כסי ש.בר 

ועל כסי 
 מדלסון

  ערבות מדלסון

פריים + 
  )1מרווח (

 קיים

 ראה סעיף
  להלן 1.12.3.2

 

  'הבק   ש.בר 5
  מתחדשת 

  קול)-(און

33,520  
  קול)-(און

  
  מתחדשת  -  33,520

שעבוד שוטף 
על כסי ש.בר 

כסי  ועל
 מדלסון

  ערבות מדלסון

פריים + 
  )1מרווח (

 קיים

ראה סעיף 
  להלן 1.12.3.2

 

  
  

  .2.25% - 1.90% -כ -עומדת הריבית על כ 2016בדצמבר  31כון ליום  ) 1(
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  אגרות חוב .2
 
 

מס' 
  סידורי

התאגיד 
  הלווה

 

  המלווה
 

מועד העמדת 
  ההלוואה

 

סכום מסגרת 
ההלוואה 
המקורי 

  (באלפי ש"ח)
 

יתרת קרן 
ליום 

31.12.16 
  (באלפי ש"ח)

  

יתרת מספר תשלומים 
  ריבית)רבעויים (קרן + 

 

מועד פירעון 
  אחרון

 

שעבודים / 
  בטחוות

 

ריבית 
 שתית

תיית 
שיוי 

שליטה/ 
מרות/ 
 מבה

התחייבויות 
פיסיות/ 

התחייבויות 
  אחרות

 

 החברה  .1
אג"ח סחיר 

  סדרה א'
16/11/2010  

  
80,782  

  
27,950  

הריבית משולמת מדי חצי שה, 
הקרן פרעת בתשלומים ביום 

בשים בובמבר כל שה  30
  .2018עד וכולל  2013

 ובמברב 30
2016  

---  

6.5%  +
מדד 

המחירים 
  לצרכן

-- 
אור ראה ב

פרק ג' ל 14
לדוח 

  תקופתי זה

2.  

  

  

 מדלסון

מחזיקי 
אגרות 
החוב 

(סדרה ג') 
  של החברה

31/01/2013  66,822  63,481  

תשלומי קרן שתיים שאים  4
במרץ של כל  31שווים, ביום 

 2019עד  2016אחת מהשים 
(כולל), באופן שהתשלום 

מקרן ערכן  5%הראשון יהווה 
הקוב הכולל של אגרות החוב 

 -(סדרה ג'); התשלום השי 
; 35% -; התשלום השלישי 35%

  .25% -התשלום הרביעי 
תשלומי ריבית חצי  7עוד 

ועד  2016במרץ  31 -שתיים מ
  .2019במרץ  31ליום 

 ).2(  2019במרץ  31

6.50%  +
מדד 
ם המחירי
  לצרכן

 קיים
)2.( 

3.  

  

 מדלסון
מחזיקי 
אגרות 
החוב 

(סדרה ח') 
   של החברה

08/12/2013  49,844  49,844  

שי תשלומי קרן שתיים שווים 
וביום  2018בדצמבר  31ביום 

; תשלומי 2019בדצמבר  31
 30ריבית חצי שתיים, ביום 

בדצמבר של כל  31ביוי וביום 
 2019עד  2016אחת מהשים 

. 2015ביוי  30החל מיום (כולל) 
התשלום האחרון של הריבית 

  .2019בדצמבר  31ישולם ביום 

בדצמבר  31
2019  

)2.( 4.5%  
 קיים

)2.( 

 

כללו, בין  , התיקוים תיקוי שטרי האמותוב ח')-(סדרות ג' ו מדלסוןבאישור מחזיקי אגרות החוב של בין השאר הותתה , אשר מיליון ש"ח 100חלוקת דיבידד במזומן בסך של  מדלסוןדירקטוריון אישר , 2015באוגוסט  26ביום ) 2( -
דה בידי האמים לאגרות החוב בחשבוות אמות על שמם של האמים, של מזומים בסך היתר, מתן בטחוות של כלל יתרות סכומי הקרן הבלתי מסולקת של אגרות החוב (לרבות הפרשי ההצמדה בגין אגרות חוב סדרה ג'), באמצעות הפק

כלפי מחזיקי אגרות החוב לעיין התחייבויות  מדלסוןבמקביל, בשטרי האמות של אגרות החוב התבטלו התחייבויותיה של .מיליון ש"ח 117 -ב, אשר הסתכמו כון למועד החלוקה בכהשווה ליתרת הקרן הבלתי מסולקת של אגרות החו
  ).1999-ת ולעיין מגבלות על ביצוע חלוקה (כהגדרתה בחוק החברות, התש"טלאי יצירת שעבודים שוטפים וכן לעיין התחייבויות פיסיות, ובכלל זה לעיין עמידה באמות מידה פיסיו

-   
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  , בין השאר, לעמוד באמות מידה פיסיות, כדלקמן:הקבוצהשטלה, התחייבה  המימון המהותילהבטחת  .1.12.3.2

מס"ד 
טבלה ב

בסעיף 
1.12.3.2.   

התאגיד 
  הלווה

  המלווה

יתרת קרן 
ליום 

31.12.2016 
(באלפי 

  ש"ח)

  2016בדצמבר  31אופן חישוב אמות מידה פיסיות ותוצאותיו כון ליום  פיסיות / התחייבויות אחרות התחייבויות

  68,700  'אבק   החברה  .1

  מיליון ש"ח 100ההון העצמי לא יפחת מ 
  

היחס בין ההון העצמי לסך המאזן של החברה (סולו) לא יפחת 
החברה תחייבה  30%-. יצוין כי במידה והיחס יפחת מ25%-מ

  לשלם תוספת ריבית
  

 בגין הריבית מסך תשלומי יפחתו מזומים ושווי מזומים לא
  19עוקבים חודשים 12של  החוב לתקופה האשראי ובגין אגרות

  מיליון ש"ח 205הון עצמי=  
  

  59%סך מאזן= ל הון עצמי
  
  
  

החודשים  12מיליון ש"ח , תשלומי ריבית ב  27מזומים ושווי מזומים = 
  מיליון ש"ח 4העוקבים = 

2.  
 אמיליה

  קוסמטיקס

 בק

  'ב,'א
43,078  

הון עצמי מוחשי בתוספת יתרת סכומי הלוואת בעלים ו/או מי 
מטעמם לאמיליה קוסמטיקס וללא יכוי הלוואות שיתו 

 לבעלים או חברות קשורות וביכוי כסים שאים מוחשיים לא
מסך מאזן הגבוה  25%מיליון ש"ח או  55יפחת מסך של 

  מביהם.
סך יתרת הלקוחות והמלאי ביכוי יתרת הספקים לא תפחת מ 

שיעיות) מהיקף האשראי (שמוה ת 8/9-מיליון ש"ח או מ 80
  המוצל לפי המוך מבייהם

  
  אזןמסך המ 45%-הון עצמי מוחשי 

  
  מיליון ש"ח. 78הון עצמי : 

  
מיליון ש"ח       65פקים אמיליה קוסמטיקס = ס -אילקוחות + מל

  151%פקים )/אשראי מוצל  = ס-(לקוחות +מלאי 

  

3.  

  

  ש.בר

  

  בק א' 

30,500 

  (אוקול)

, כהגדרתו בהסכם, בתוספת הלוואות ש.ברההון העצמי של 
מיליון ש"ח וכן לא יפחת  70בעלים מוכפפות, לא יפחת מסך של 

  (סולו). ש.ברמסך המאזן של  20%משיעור של 

. מיליון ש"ח ובתוספת 51.7 -היו בסך של כ ש.ברההון העצמי של 
 120.1 -מיליון ש"ח = סך של כ 68.5 -הלוואות בעלים מהחברה בסך של כ

  מיליון ש"ח.  70ן ש"ח > מיליו

 ש.ברההון העצמי כאמור חלקי סך המאזן של  2016בדצמבר  31ליום 
   .%20% > 28 -מיליון ש"ח = כ 417 -(סולו) שהיו בסך של כ

                                                           
 יחולו אמות המידה הבאות: 31/12/2018החל מהדוחות הכספיים ליום    19

 מסך המאזן. 30%ההון העצמי של החברה (סולו) לא יפחת מ  •

 .4ואילך לא יעלה, בכל עת, על  31/12/2022; והחל מהדוחות הכספיים ליום 6(כולל) לא יעלה, בכל עת, על  30/9/2022ועד  31/12/2018יחס כיסוי חוב של מדלסון בתקופה החלה מיום  •

  של ההחזקה שיעורב חולקהמה המתקבלת מחלוקת הסכום המצטבר של החוב הפיסי טו (חובות פיסיים ביכוי יתרות זילות) במדלסון בתוספת יתרת אשראי הרכישה מ -חוב כיסוי יחס    

  .וןשל מדלס EBITDA, ב משועבדותמדלסון ה במיות החברה    
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מס"ד 
טבלה ב

בסעיף 
1.12.3.2.   

התאגיד 
  הלווה

  המלווה

יתרת קרן 
ליום 

31.12.2016 
(באלפי 

  ש"ח)

  2016בדצמבר  31אופן חישוב אמות מידה פיסיות ותוצאותיו כון ליום  פיסיות / התחייבויות אחרות התחייבויות

(סולו) בתוספת המלאי במאזן  ש.בריחס חוב לקוחות במאזן   
(סולו) לבין  ש.בר(סולו) בקיזוז סעיף ספקים במאזן  ש.בר

(סולו) ביכוי מזומים  ש.ברהאשראי השוטף (אשראי בקאי ב
  .1-(סולו)) לא יפחת מ ש.ברושווי מזומים ב

לא יעשה שום שיוי בזהות בעלי המיות ובשיעור אחזקותיהם 
  בש.בר, ללא קבלת הסכמת הבק לכך בכתב ומראש.

המלאי שהיו מיליון ש"ח בתוספת יתרת  202.3 -חוב הלקוחות בסך של כ
מיליון ש"ח =  136.3 -מיליון ש"ח, בקיזוז יתרת הספקים בסך של כ 93.1

מיליון ש"ח  140.6 -מיליון ש"ח. האשראי הבקאי בסך של כ 159.2 -כ
 137 -מיליון ש"ח = כ 3.7 -ביכוי מזומים ושווי מזומים בסך של כ

   1>  1.16 -=  כ 159.2/137מיליון ש"ח. היחס 

  'דבק   ש.בר  .4
5,000 

  (אוקול)

ההון העצמי של ש.בר, כהגדרתו בהסכם, בתוספת הלוואות 
מיליון ש"ח וכן לא יפחת  70בעלים מוכפפות, לא יפחת מסך של 

  מסך המאזן של ש.בר (סולו). 20%משיעור של 

וואות  "ח ביכוי הלש יליוןמ 51.7 -כ של בסך היוההון העצמי של ש.בר 
 בלתי כסים וביכוי"ח ש מיליון 3.2 -כלחברות קשורות בסך של  

 מהחברה בעלים הלוואות ספתבתוו"ח ש מיליון 11.5 -כ של בסך מוחשיים
מיליון  70מיליון ש"ח >  115.2 -של כ סך"ח = ש יליוןמ 78.3 -בסך של כ

  ש"ח. 

 -של כ בסך שהיוסך המאזן של ש.בר (סולו)  חלקי כאמור עצמיההון ה
  .20%>  28% -"ח = כש יליוןמ 417.7

היחס שיתקבל מחלוקת סכום חוב לקוחות (ביכוי מקדמות 
מלקוחות) במאזן ש.בר (סולו) בצרוף המלאי במאזן ש.בר (סולו) 

ביכוי התחייבויות שוטפות לספקים וותי שירותים (בתוספת 
מקדמות לספקים) במאזן ש.בר (סולו), בסך האשראי לזמן קצר 

  .1 -לא יפחת מש.בר (סולו), -של מדלסון

לא יעשה שום שיוי בזהות בעלי המיות ובשיעור אחזקותיהם 
  בש.בר, ללא קבלת הסכמת הבק לכך בכתב ומראש

 ביכוי"ח ש מיליון 202.3 -כ של בסךהלקוחות  חובבמאזן ש.בר (סולו), 
 יתרת המלאי שהיו צרוףמיליון ש"ח, ב 1.9 -מקדמות מלקוחות בסך של כ

מיליון ש"ח  136.3 -יתרת הספקים בסך של כ בקיזוז"ח, ש מיליון 93.1 -כ
 יליוןמ 158.3 -ש"ח = כ מיליון 1 -של כ בתוספת מקדמות לספקים בסך

=   158.3/126.2"ח. היחס ש יליוןמ 126.2  -כ היולזמן קצר  האשראי"ח. ש
   1>  1.25 -כ

  ש.בר  .5

  

  ' אבק 

  

22,510 
  (אוקול)

, כהגדרתו בהסכם, לא יפחת משיעור של ש.ברההון העצמי של 
 70(סולו) וכן לא יפחת מסך של  ש.ברמסך המאזן של  20%

  מיליון ש"ח.

  הלוואות ביכוי"ח ש יליוןמ 51.7 -כ של בסך היוההון העצמי של ש.בר 
 בלתי כסים וביכוי"ח ש מיליון 3.2 -כ  של בסך קשורות לחברות

 מהחברה בעלים הלוואות ספתבתוו"ח ש מיליון 11.5 -כ של בסך מוחשיים
מיליון  70מיליון ש"ח >  115.2 -של כ סך"ח = ש יליוןמ 78.3 -בסך של כ

  ש"ח. 

 -של כ בסך שהיוסך המאזן של ש.בר (סולו)  חלקי כאמור עצמיההון ה 
  .20%>  28% -כ"ח = ש יליוןמ 417.7
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מס"ד 
טבלה ב

בסעיף 
1.12.3.2.   

התאגיד 
  הלווה

  המלווה

יתרת קרן 
ליום 

31.12.2016 
(באלפי 

  ש"ח)

  2016בדצמבר  31אופן חישוב אמות מידה פיסיות ותוצאותיו כון ליום  פיסיות / התחייבויות אחרות התחייבויות

היחס שיתקבל מחלוקת סכום חוב לקוחות (ביכוי מקדמות 
(סולו)  ש.בר(סולו) בצרוף המלאי במאזן  ש.ברמלקוחות) במאזן 

ביכוי התחייבויות שוטפות לספקים וותי שירותים (בתוספת 
(סולו), בסך האשראי לזמן קצר  ש.ברמקדמות לספקים) במאזן 

  . 1 -(סולו), לא יפחת מ ש.ברשל 

ום שיוי בזהות בעלי המיות ובשיעור אחזקותיהם לא יעשה ש
  בש.בר, ללא קבלת הסכמת הבק לכך בכתב ומראש

 ביכוי"ח ש מיליון 202.3 -כ של בסךהלקוחות  חובבמאזן ש.בר (סולו), 
יתרת המלאי שהיו  צרוףמיליון ש"ח, ב 1.9 -מקדמות מלקוחות בסך של כ

"ח ש מיליון 136.6 -כ של בסך הספקים יתרת בקיזוז"ח, ש מיליון 93.1
 יליוןמ 158.3 -כ"ח = ש מיליון 1 -של כ בסך לספקים מקדמות בתוספת

  = 158.3/126.2"ח. היחס ש יליוןמ 126.2  -כ היולזמן קצר  האשראי"ח. ש
   1>  1.25 -כ

  ש.בר  6

  

  'הבק 

  

33,520 
  (אוקול)

, כהגדרתו בהסכם, לא יפחת ש.ברההון העצמי המתואם של 
(סולו) וכן לא יפחת מסך  ש.ברמסך המאזן של  20%משיעור של 

  מיליון ש"ח. 70של 

  הלוואות ביכוי"ח ש יליוןמ 51.7 -כ של בסך היוההון העצמי של ש.בר 
 בלתי כסים וביכוי"ח ש מיליון 3.2 -כ  של בסך קשורות לחברות

 מהחברה בעלים הלוואות ספתבתוו"ח ש מיליון 11.5 -כ של בסך מוחשיים
מיליון  70מיליון ש"ח >  115.2 -של כ סך"ח = ש יליוןמ 78.3 -בסך של כ

  ש"ח. 

 -של כ בסך שהיוסך המאזן של ש.בר (סולו)  חלקי כאמור עצמיההון ה
 .20%>  28% -כ"ח = ש יליוןמ 417.7

(סולו)  ש.ברהיחס שיתקבל מחלוקת סכום חוב לקוחות במאזן 
המלאי  50% –בתוספת שווי המלאי (לעיין זה "שווי המלאי" 

 25%-(סולו) אך לא יותר מ ש.ברעל פי הדוחות הכספיים של 
(סולו)), בסך האשראי של  ש.ברמסכום חוב לקוחות במאזן 

  . 1 -(סולו), לא יפחת מ ש.בר

לא יעשה שום שיוי בזהות בעלי המיות ובשיעור אחזקותיהם 
  ללא קבלת הסכמת הבק לכך בכתב ומראשבש.בר, 

"ח בתוספת ש מיליון 202.3 -כ של בסךבמאזן ש.בר (סולו) חוב הלקוחות 
 מיליון 46.6 -כ של בסך) 50% כפול"ח ש מיליון 93.1יתרת המלאי (מ 50%

 יליוןמ 140.6  -כבקאי בסך של ה האשראי"ח. ש יליוןמ 248.8"ח = ש
 -כ"ח = ש מיליון 3.7 -כ של בסךמזומים  ושווי"ח ביכוי מזומים ש

   1>  1.82 -כ=   248.8/136.9 היחס"ח. ש מיליון 136.9
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  אופן השקעת עודפי המזומים על ידי החברה והחברות המאוחדות שלה .1.12.3.3

בעיקר בתחומי  ,בעיקר לביצוע רכישות של חברות ות, המיועדיתרות זילותלחברה 

בהשקעות פיסיות, בעיקר בפיקדוות  ותשטרם וצלו לפעילות זו מושקעיתרות תעשייה. ה

בתאגידים בקאיים וביירות ערך סחירים, הכוללים בעיקר השקעה באגרות חוב ובמיות. 

כמו כן כוללות ההשקעות הפיסיות הלוואות לחברות מתחום הדל"ן. יתרת ההשקעות 

 ש"ח (מיליון  163- מסתכמת לכ 2016 בדצמבר 31לתאריך  של החברה במאוחדהפיסיות 

  מיליון ש"ח ). 113ועדים בסך של ימ סכומיםכולל 

  להלן הרכב תיק ההשקעות לפי סוגי ההשקעות:

  בדצמבר 31ליום   

  2014  2015  2016 סוגי השקעות

 
אלפי 
  ש"ח

% 
אלפי 
  ש"ח

% 
אלפי 
  ש"ח

%  

מזומים, פיקדוות וקרות 
  כספיות

30,098 18% 61,603 60% 33,297 29% 

 17% 20,069 6% 6,176 16% 25,683  אג"ח ממשלתי

אג"ח קוצרי בדרוג השקעה 
)BBB (ומעלה  

34,633 21% 11,033 11% 18,123  16% 

אג"ח קוצרי בדרוג מוך מדירוג 
  BBBהשקעה 

7,172 4% 11,735 11% 23,521 20% 

  12%  13,730 8% 7,886 1% 1,840  מיות

   455 0% 407 0% 3,032 3%אמות, ת.סל ואחריםקרות 

 4% 4,163 4% 4,000 2% 3,892  הלוואות לחברות דל"ן

  -  -  -  -  37%  60,000  פקדוות מיועדים

 100% 115,935 100% 102,840 100% 163,773  סה"כ

  

 מיסוי  1.13

   .2016בדצמבר  31לדוחות הכספיים של החברה ליום  16אור בראה 

  הסכמים מהותיים  1.14

  השליטה במדלסון רכישת . 1.14.1

"), רוקו ץהתקשרות החברה עם קבוצת ץ בע"מ (להלן: " הושלמה 2016ביואר  31ביום 

") (ץ, רקי") ורקי כסים (שותפות מוגבלת) (להלן: "רוקוקפיטל תעשיות בע"מ (להלן: "

בעלות השליטה המשותפת שהיו באותה עת "), המוכרותרוקו ורקי יקראו להלן ביחד: "

מהון המיות המופק והפרע של מדלסון  54.89% -ביחד בכ החזקהבמדלסון מכח 

"), בהסכם לרכישת החזקותיהן הון מדלסוןומזכויות ההון וההצבעה בה (להלן: "

האמורות של המוכרות במיות מדלסון, כולן או עיקרן, המהוות את גרעין השליטה 

  ").כם הרכישההסבמדלסון (להלן: "
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  "):העסקה" להלן יובאו עיקרי ההתקשרות בהסכם הרכישה (להלן:

 20מהון מדלסון 51%-מיות מדלסון, המהוות כ 17,050,744מהמוכרים  החברה רכשה

), כשהן קיות וחופשיות מכל זכות לטובת צד AS IS"), כפי שהן (המיות הרכשות(להלן: "

אגורות למיה  583.26אלפי ש"ח, המשקף  99,450-שלישי בתמורה לסך במזומן השווה ל

 "). המחיר למיה מכרתמכרת (להלן: "

 3.89%-מיות מדלסון המוחזקות על ידי המוכרות והמהוות כ 1,298,948ביחס ליתרת 

ראטה -"), העיקה החברה ליחידי המוכרות (פרוהמיות הוספות(להלן: " 21מהון מדלסון

הוספות) אופציה למכור לה את המיות הוספות, כולן או חלקן, כפי להחזקותיהן במיות 

), כשהן קיות וחופשיות, בתמורה למחיר למיה מכרת עבור כל מיה, בכפוף AS ISשהן (

-"). המוכרות תהייה רשאיות לממש את אופציית הPUT-אופציית הלהתאמות (להלן: "

PUT תיים ממועתיים שתחל בתום שד ההשלמה ותסתיים בתום ארבע בתקופה של ש

   שים ממועד ההשלמה.

 2015בדצמבר  6לפרטים וספים אודות העסקה, ראה דיווחים מיידיים של החברה מימים 

 -) ו2016-01-019126(מס' אסמכתא:  2016ביואר  28, )2015-01-173307(מס' אסמכתא: 

  .)2016-01-020575(מס' אסמכתא:  2016ביואר  31

 625,587, רכשה החברה בעסקה מחוץ לבורסה מקבוצת ץ בע"מ, 2016ואר בפבר 3ביום 

אגורות  489.17ש"ח, המשקפת מחיר של אלפי  3,060מיות מדלסון בתמורה כוללת של 

  מיות מדלסון כאמור. 625,587-ביחס ל PUT -הית לאור האמור לעיל, פקעה אופצי .למיה

 מדלסון מיות 1,645,010 לבורסה מחוץ בעסקה החברה רכשה, 2016 בספטמבר 29 ביום

 אלפי 8,853 של כוללת בתמורה, מדלסון של והפרע המופק המיות מהון 4.92% המהוות

  .למיה אגורות 538.2 של מחיר המשקפת"ח, ש

 וןמה)  59.81% אופציה(כולל  57.79%-ב החברה מחזיקה כאמור המיות רכישת לאחר

 .בה ההצבעה ומזכויות מדלסון של והפרע המופק מיות

 לעיל. 1.8.1ראה סעיף  – בפלציב השקעה הסכם . 1.14.2

 לעיל. 1.8.3 ראה סעיף – הסכם הצטרפות לטא . 1.14.3

  לעיל 1.6.7.3ראה סעיף   - )אמיליה קוסמטיקס(סו  עבורהסכם ייצור  . 1.14.4

  לעיל 1.7.21ראה סעיף  – בקבוצת מדלסוןאודות הסכמים מהותיים לפרטים  . 1.14.5

   

                                                           
  מהון מדלסון בהחת דילול מלא. %5.94 -כ         20
    מהון מדלסון בהחת דילול מלא. %3.21 -כ         21
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 הליכים משפטיים מהותיים 1.15

לפרטים בדבר ההליכים המשפטיים המהותיים אשר החברה וחברות קשורות לחברה הן צד 

 26להם, לפי מיטב ידיעת החברה ו/או תוצאות הליכים מהותיים שהסתיימו, ראה באור 

  . 2016בדצמבר  31לדוחות הכספיים של החברה ליום 

  יעדים ואסטרטגיה עסקית וצפי להתפתחות בשה הקרובה 1.16

 יתרותההלת החברה פועלת לפיתוח עסקי החברה כחברת השקעות תוך שימוש בהוה ו

הזילות שלה לצורך רכישות. החברה בוחת באופן שוטף הצעות להשקעה בפעילויות בעיקר 

תעשייה התואמות את מדייות ההשקעה שלה ובכוותה להמשיך ולבחון הבחברות בתחומי 

  .השקעות כאמור בעתיד

 דיון בגורמי סיכון 1.17

להיות להם  העשוישל החברה כחברת השקעות מושפעת מהגורמים הבאים, אשר  פעילותה . 1.17.1

  השפעה מהותית על פעילות החברה ותוצאותיה העסקיות:

 ו 1.7.24 ,1.6.20 המוחזקות כמפורט לעיל בסעיפיםהמשפיעים על החברות  הגורמים . 1.17.2

 לעיל עשויים להשפיע על רווחיות החברה ועל תוצאותיה העסקיות. 1.8.1.24

בעיקר מסיכוים מאקרו כלכליים ומגורמים  ותשל החברה מושפעהזילות היתרות  . 1.17.3

כלכליים ופוליטיים בארץ ובעולם, אשר משפיעים על השיויים בשערי הריבית ושערי 

החליפין של המט"ח. שיויים בשוק ההון בארץ ובעולם עשויים להשפיע על סחירותם 

מו כן הרעה בשוקי ההון עלולה ושווים של יירות הערך המוחזקים על ידי החברה. כ

 להשפיע על יכולתה של החברה לגייס מימון לפעילותה.

בבטוחות סחירות המושפעות משיויים מאקרו כלכליים הן השקעות  ההשקעותעיקר 

  באגרות חוב, החשופות לסיכוים הבאים:

  רגיש לשיוי בשיעורי הריבית במשק.מחיר אגרות חוב  –סיכון ריבית   .א

שיוי בדירוג של אג"ח, המושפע משיוי ביכולת הפירעון של  –פירעון  סיכון ביכולת  .ב

החברה שהפיקה את האג"ח משפיע על מחיר האג"ח. פיזור ההשקעה באגרות חוב 

 שוות מקטין את מידת הסיכון אליו חשופה החברה.

  פרק ב' לדוח תקופתי זה. 2.2ראה סעיף  –סיכוי שוק   .ג

  פרק ב' לדוח תקופתי זה. 2.6ראה סעיף  –סיכון בסיס הצמדה   .ד

מושפעים מהשפעות מאקרו כלכליות ומביצועי המוחזקות ע"י החברה שערי המיות 

  החברות המוחזקות המושפעות בין היתר מסיכוים עפיים, בתחום פעילותן. 

השקעות החברה במימון עסקאות דל"ן בארה"ב ובמזרח אירופה חושפות אותה לסיכון  . 1.17.4

סים, לסיכוים בשערי המט"ח אל מול השקל וכן לסיכוים של ירידת ערכם של הכ

 הקשורים ביכולת הפירעון של הגורמים הלווים. 
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  החברה:להלן תיאור השפעת הסיכוים המתוארים לעיל על פעילות  . 1.17.5

  מידת השפעת הסיכון על החברה

  גדולה  ביוית  קטה  סוג הסיכון

X    י מטבעי מאקרו  סיכוסיכו  

X     ימדדסיכו  

  X י ריביתסיכו  

   X י שוקסיכו  

X   כסים ים מיוחדים   ירידת ערךסיכו
  לחברה

  X י חברות מאוחדות וכלולותסיכו  

  

הערכת החברה בדבר גורמי הסיכון דלעיל ובכלל זה מידת ההשפעה של גורמי הסיכון על 

הקיימת בחברה כון למועד החברה, כוללת מידע צופה פי עתיד, המבוסס על איפורמציה 

וכן כוללת הערכות וכווות של החברה. החברה עלולה להיות חשופה בעתיד לגורמי  דוחה

סיכון וספים והשפעתו של כל גורם סיכון, אם יתממש, עשויה להיות שוה מהערכותיה של 

  החברה.

  



  
  

  

  דוח הדירקטוריון –חלק ב' 



2  

 

  2016בדצמבר  31ליום  דוח הדירקטוריון לבעלי המיות של החברה

העצמי ותזרימי  ק א': הסברי הדירקטוריון למצב עסקי החברה, תוצאות פעולותיה, הוהפר

  המזומים שלה

דירקטוריון החברה מתכבד להציג להלן את הסבריו לגבי פעילות החברה והחברות הבות שלה  .1

  .2016בדצמבר  31שסתיימה ביום חודשים  12של לתקופה 

 כללי .1.1

 –הדוחות המאוחדים כוללים את תוצאות הפעולות של החברה ושל והחברות הבות שלה 

 ותעשיות תשתיות מדלסון), "אמיליה קוסמטיקסלהלן: "(בע"מ  קוסמטיקס אמיליה

מחסי , בע"מ(מ.עו.פ)  אחזקות אמיליהאמיליה חיתום בע"מ, ") מדלסון(להלן: " "מבע

וכן חלקה של החברה בתוצאות  ואמיליה החזקות בפלציב בע"מ ) בע"מ1982ערובה אלבי (

 ")פלציבאגש"ח בע"מ (להלן: "פלציב עין הציב פעילותה של חברה כלולה מהותית 

 (בעיקר מקסימה המרכז להפרדת אוויר בע"מ (להלן: ותוצאות השקעה בכסים פיסיים

  . "))טאטא הון צמיחה (קרן השקעות), ש.מ. (להלן: " -" ומקסימה"

  תיאור תמציתי של הפעילות והסביבה העסקית .1.2

יאליות בעיקר בתחומי עות ר, העוסקת בביצוע השקתפעולית החברה היא חברת השקעות

בפקדוות, בטוחות יתרות זילות המושקעות . בוסף להשקעותיה כאמור לחברה תעשייה

 חלקלפרטים בדבר פעילות החברה ראה סחירות והשקעות פיסיות אחרות בארץ ובחו"ל. 

  א' לדוח תקופתי זה.

 ולאחר תאריך הדוח אירועים מיוחדים בתקופת הדוח .1.3

שא לרבות יהול מ מיוחדים בתקופת הדוח ולאחר תאריך הדוחלפרטים אודות אירועים 

ליום  לדוחות הכספיים 25 ראה באור בין החברה לבעל השליטה לביצוע עסקת מיזוג ומתן

   .המצורפים לדוח התקופתי 2016בדצמבר  31

   



3  

 

   כספי צבמ .1.4

 בדצמבר, 31 ליום הכספי המצב על הדוח בסעיפי שחלו ההתפתחויות עיקרי יפורטו להלן

  (באלפי ש"ח): 2015 בדצמבר, 31ליום  הכספי המצב הדוח על לעומת 2016

  עיקרי ההסברים ליתרות ולשויים המהותיים  31.12.15  31.12.16  סעיף

  כסים 
 שוטפים

630,617 227,016  

של מדלסון מאיחוד לראשוה בעיקר מיליון ש"ח ובעת  404העליה בסך של כ 
ש"ח) בקיזוז מיליון  144 -מלאי ומיליון ש"ח  295 -מיליון ש"ח (לקוחות  439בסך 

וביתרות המזומים של  קוסמטיקסמיליון ש"ח במלאי אמיליה  7ירידה בסך 
מיליון ש"ח כתוצאה מרכישת מדלסון.  לפרטים ראה  20החברה בסך של כ 

  פרק ג' לדוח תקופתי זה.לדוחות הכספיים  19באור 

כסים לא 
 שוטפים

408,044 155,256  

מאיחוד לראשוה של מדלסון בעיקר מיליון ש"ח ובעת  253העליה בסך של כ 
המשמשים להבטחת  מיועדים וכסים פיקדוות(מיליון ש"ח  190בסך של 

הלוואה להקמת מיליון ש"ח,  90 –קרן אגרות החוב של מדלסון  פרעוות
מיליון  69 –ורכוש קבוע  חמיליון ש" 31 -יתרות חובה לזמן ארוך המרלו"ג ב

שהוכרו ח"ש מיליון 51 שלבסך לא מוחשיים ש"ח) בתוספת עלייה ביתרת כסים 
פרק ג' לדוח לדוחות הכספיים  19רכישת מדלסון. לפרטים ראה באור מכתוצאה 

 מיליון ש"ח. 6בשווי השקעת החברה במקסימה בסך של ועלייה  תקופתי זה

התחייבויות 

  שוטפות
517,648 133,037  

מיליון ש"ח ובעת בעיקר מאיחוד לראשוה של מדלסון  385בסך של כ  העליה
 בקאיאשראי , חמיליון ש" 182 -מיליון ש"ח (אשראי לזמן קצר  400בסך של 
  52 -ויתרות זכאים  חמיליון ש" 166 -, ספקים חוב אגרות של שוטפות וחלויות

מיליון   13  של באשראי  מתאגידים בקאיים בסך ירידה ) בקיזוז חמיליון ש"
  באמיליה קוסמטיקס.ש"ח 

התחייבויות 

  לא שוטפות
241,879 49,897  

מיליון ש"ח ובעת בעיקר מאיחוד לראשוה של מדלסון  192העליה בסך של כ 
 חוב אגרות, חמיליון ש" 33 - אשראי בקאי לזמן ארוך( מיליון ש"ח 135בסך של 
) ח"ש מיליון 7 -ויתרת מסים דחים  חמיליון ש" 95 -  להמרה חוב ואגרות

מיליון ש"ח כתוצאה מטילת  69בתוספת עלייה באשראי בקאי לזמן ארוך בסך 
 ב' 13ראה באור  לפרטים( במדלסון השליטה רכישתמימון לצורך  ותהלווא

פרק ג' לדוח תקופתי זה) ובקיזוז ירידה ביתרת אגרות החוב  הכספייםלדוחות 
  מיליון ש"ח. 36ן תקופתי בסך של של החברה כתוצאה מפרעו

  199,338 279,134  הון עצמי

כתוצאה מזכויות שאין מקות מיליון ש"ח ובעת בעיקר  80העליה בסך של 
רווח השה בסך של מיליון ש"ח,  78שליטה אשר וצרו ברכישת מדלסון בסך 

שליטה מיליון ש"ח בזכויות שאין מקות  8בסך מיליון ש"ח בקיזוז ירידה  12
 2016 בספטמבר, 29כתוצאה מרכישה וספת של מיות מדלסון אשר בוצעה ב 

  ).פרק ג' לדוח תקופתי זההכספיים  לדוחות 19(לפרטים ראה באור 
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   הפעילות תוצאות .1.5

 ולתקופה 2016, דצמברב 31ביום  שסתיימה שה לתקופה של החברה של המאוחד והפסד רווח על הדוח בסעיפי שחלו ההתפתחויות עיקרי יוסברו להלן

בדבר הגילוי הדרש מחברות אחזקה, בוצע יתוח תוצאות הפעילות  י"עשפורסמה ע"י סגל רשות  31-105בהמשך לעמדה משפטת  .1ש"ח) אלפיהמקבילה (ב
   .ומדלסון ") ובין פעילות אמיליה קוסמטיקסהחברה(בסעיף זה "ומדלסון תוך הבחה בין כלל פעילות התאגיד ללא פעילות אמיליה קוסמטיקס 

 סעיף

 החברה
 אמיליה

 קוסמטיקס
למאוחד התאמות מדלסון2  מאוחד 

המהותיים ולשויים יתרותל ההסברים עיקרי  

בדצמבר 31 ביום שסתיימה לשה  

2016 5201  2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 

ממכירות הכסות ממכירות  "חש מיליון 8בסך  ירידה -אמיליה קוסמטיקס  226,488 928,056 - - - 714,105 226,488 213,951 - - 
  .מיליון ש"ח בהכסות בחו"ל 8 בסך ירידהו  בישראל

מימון הכסות  455  1,395 406 681 2,899 - )390(  )376(  . אה על השקעות החברה ביירות ערךבתשו ירידה - החברה 1,700 3,469 

 חברות ברווחי החברה חלק
 כלולות

  .פלציב ברווחי ירידה - החברה 4,592 3,797 - - - - - - 4,592 3,797

אחרות הכסות  9913,5  17,459  83 53 - )954(  )900(  9812,6  ) ודיבידדים(שיערוך  בטא מההשקעה רווחירידה ב – החברה 16,642 

הכסות"כ סה  

 

5017,9  623,44  214,357 227,252 717,057 - )1344(  )1,276(  020,894  249,422   

  
  

                                                           

מס' ( 2016במרץ,  31שפורסם ביום  2015בפרק ב' לדוח התקופתי לשת , ראה הסברי הדרקטוריון2014בדצמבר,  31בהשוואה לשת שסתיימה ביום  2015בדצמבר  31ביום  ליתוח הפעילות לשה שסתיימה   1
  ).2016-01-022449אסמכתא 

 .2016 יואר  כתוצאה מרכישת השליטה בחודש 2016בשת לראשוה מאוחדת פעילות מדלסון    2
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  סעיף

אמיליה   החברה
  קוסמטיקס

  מאוחד  למאוחדהתאמות   3מדלסון

  סעיף
  בדצמבר 31לשה שסתיימה ביום 

2016  2015  2016  2015  2016  2015  2016  2015  2016  2015  

  היקף המכירותירידה בבעיקר כתוצאה מ – סקוסמטיקאמיליה   196,151  716,115  - -  -  539,445  196,151  176,670  - -  עלות המכירות

  -  110,514  23,470 23,438  - 2,073  הוצאות מכירה ושווק
שיוחסו ברכישת  מוחשיים בלתי כסים הפחתת - חברהה  23,470 136,025  - 

  .מדלסון

  40,882  11,973 12,445  3,348 5,449  הוצאות ההלה וכלליות
-  

)954(  )900(  57,822  14,421  
 בחית תהליך עם בקשר מהוצאות ובע עלייהה עיקר - החברה

  .השקעות

הלוואות  טילתעלייה בהיקף החוב מ עקבבעיקר  – החברה  5,651  18,773  )376(  )390(  -  11,530  1,471  1,805  4,556 5,828  הוצאות מימון
  לרכישת מדלסון.חדשות 

  445  -  165  9,675  565  הוצאות אחרות
-  

- -  1,175  9,675  
מיליון ש"ח כתוצאה  10הוכרה הוצאה בסך  2015 בשת - החברה

החברה בקשר עם השקעתה בזהר  מפס"ד שהתקבל בתביעה כגד
  .דליה

    249,368  929,910  )1,276(  )1,344(  -  702,816  233,065  214,523  17,579  13,915  סה"כ הוצאות

  3,281  28  )3,081(  )202(  6,367  הוצאות (הכסות) מסים
-  

- -  6,567  )174(  
        בעיקר הוצאות מסים בגין שים קודמות.                    -החברה

  סות מיסים בגין שים קודמות.בעיקר הכ -אמיליה קוסמטיקס

  

    228  11,543  - -  -  10,960  ) 5,841(  2,915  6,069  )2,332(  רווח לשה

                                                           

  .2016 יואר  כתוצאה מרכישת השליטה בחודש 2016בשת לראשוה מאוחדת פעילות מדלסון    3
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   זילות .1.6

 החברה של המאוחד בדוח תזרים המזומים שחלו ההתפתחויות עיקרי יוסברו להלן

 באלפי( אשתקד המקבילה ולתקופה 2016בדצמבר,  31ביום  שסתיימה שה לתקופה של

  .4ש"ח)

  סעיף

לתקופה של שה 
 31שסתיימה ביום 

  ולשויים המהותייםעיקרי ההסברים ליתרות   בדצמבר

2016   2015  

 רים מזומים שבעו מפעילות שוטפתתז

 (ששימשו לפעילות שוטפת)
52,782 20,749 

מיליון ש"ח ובעת בעיקר מתזרים  32העליה בסך כ 
, מיליון ש"ח 34בסך מדלסון שאוחד לראשוה 

מיליון  5בסך עלייה בתזרים אמיליה קוסמטיקס 
 בדיבידדים"ח שמיליון  4ירידה של , בקיזוז ש"ח

 .מטא

פעילות השקעה שבעו מתזרים מזומים 

 (ששימשו לפעילות השקעה)
)74,644( 50,817 

סך בעיקר, רכישת שליטה במדלסון ב – 2016בשת 
 לדוח' ג פרק 19באור  ראה("ח שמילון  83כ של 

מיליון  15, רכישת רכוש קבוע בסך של כ )זה תקופתי
כסים פיסיים טו  מימושמש"ח, בקיזוז תמורות 

  מיליון ש"ח. 25סך של כ ב

כסים  מימושתמורות מבעיקר,  – 2015בשת 
מיליון ש"ח, תמורות  51סך של כ בפיסיים טו 

מיליון ש"ח,  23טו, ממימוש השקעות קרן טא כ 
מיליון ש"ח  12בקיזוז השקעות ברכוש קבוע 

בעקבות פס"ד בגין מיליון ש"ח  10בסך כ ותשלום 
מגון התאמת תמורה בהשקעה בזהר דליה (ראה 

 .ה' פרק ג' לדוח תקופתי זה) 26באור 

מפעילות מימון שבעו תזרים מזומים 

  (ששימשו לפעילות מימון)
)9,611( )31,991(  

, פרעון אג"ח והלוואות לזמן ארוך עיקרב – 2016
פרעון אשראי לזמן  מיליון ש"ח, 59 -בסך של כ

"ח ורכישת מיות מיליון ש 16 -קצר בסך של כ
 מיליון ש"ח 9וספות של מדלסון בסך של כ 

לצורך לקחה החברה שלזמן ארוך אשראי בקיזוז ו
' ג פרק  19 באור ראה(השליטה במדלסון  שתירכ

  . מיליון ש"ח 76בסך  )זה תקופתי לדוח

בעיקר, פרעון  אג"ח והלוואות לזמן ארוך  – 2015
מיליון ש"ח, פרעון אשראי לזמן קצר  21בסך של 

מיליון ש"ח ותשלום דיבידד בסך של  4טו, בסך 
 מיליון ש"ח. 7-כ

   

                                                           

, ראה הסברי 6201בדצמבר,  31בהשוואה לשת שסתיימה ביום  5201בדצמבר  31ביום  ליתוח הזילות לשה שסתיימה   4
  ).2016-01-022449(מס' אסמכתא  2016במרץ,  31שפורסם ביום  2015הדרקטוריון בפרק ב' לדוח התקופתי לשת 
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 מימון .1.7

 ביצוע לצורך לה הועמדו אשר ארוך לזמן הלוואות באמצאות פעילותה את מממת החברה

ש"ח ובאמצעות אגרות  מיליון 74ב  מסתכמת 2016בדצמבר,  31 ליום יתרתן אשר השקעות

  ש"ח.  מיליון 28מסתכמת ב  2016בדצמבר,  31ליום חוב שהפיקה, שיתרתן 

בפרק א'  'א 1.12.2אשראי לצורך מימון פעילותה כמפורט בסעיף  קוסמטיקסלאמיליה 

  .זה תקופתילדוח 

 ולזמן קצר לזמן בקאיים מתאגידים אשראים באמצעות פעילותה את ממת מדלסון

 הון וממקורות) הפיקה שהחברה חוב אגרות( בקאי חוץ מאשראי, ספקים מאשראי, ארוך

  שוטפת)..(מזומים טו שבעו מפעילות עצמאיים

 שם על בפיקדוות במלואה מובטחתח') -ג' ו סדרות( מדלסון של החוב אגרות קרן כי יצוין

 14באור  ראה לפרטים( ראשוה מדרגה יחידים בשעבודים לטובתם המשועבדים אמים

 לכללי ובהתאם כאמור בטחוות העמדת במסגרת כי יצוין פתי זה).קולדוח ת פרק ג' ב'

  .החוב אגרות של מחדש מדידה 2015 בשת בוצעה, המקובלים החשבואות

  ) ח"באלפי ש(ממוצע של מקורות המימון ועלותם  היקף .1.7.1

  2015 בשת  2016בשת  

 היקף
 ממוצע

 היקף  %  עלות
 ממוצע

 %  עלות

 למוסדות ארוך לזמן פיסי חוב
 חלויות פיסים כולל

118,445  3,980  3.36% 21,619 507 2.35% 

 למחזיקי ארוך לזמן פיסי חוב
 חלויות כולל ח"אג

165,678  5,710 3.45% 49,561 3,361 6.78% 

 שאין זכויות מבעל הלוואה
 בת בחברה שליטה מקות

1,497 33 2.21% ---              ---  0.00% 

 ממוסדות קצר לזמן אשראי
   חלויות כולל לא פיסיים

194,010 4,273 2.20% 57,794 1,281 2.22% 

 - -  38,646 - -  201,433 מספקים אשראי

 - - 53,947 - - 335,875 ללקוחות אשראי
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זרימת המשאבים בתוך "להלן גילוי בדבר  ,ע בדבר הגילוי הדרש מחברות אחזקה"י סגל רשות י"שפורסמה ע 105-31ת יבהמשך לעמדה משפט .1.7.2

  :2015בשת " הקבוצה

  

 .לא מהותיותלרבות חברות בות  ) 1(

  בהתאם לשיעור החזקה של החברה בפלציב. -פלציבמתוי  25%התוים המוצגים מהווים  ) 2(

א' בדוח  לפרק 'א 1.12.2 בסעיףכמו כן מחוייבת אמיליה קוסמטיקס לעמוד ביחסים פיסיים כמפורט , מיליון ש"ח 30 עומדת על 2016בדצמבר,  31יתרת העודפים הראויים לחלוקה של אמיליה קוסמטיקס ליום  ) 3(
   תקופתי זה.

  .23%לא יפחת מ שלה כי ההון העצמי בדוחות המאוחדים  פלציב התחייבהכמו כן  מיליון ש"ח 63עומדת על  2015בדצמבר,  31ליום  פלציביתרת העודפים הראויים לחלוקה של  ) 4(

פלציב כלולה בדוחות בשיטת השווי המאזי. –אשר אים מאוחדים בדוחות החברה  תאמות כוללות בעיקר את ביטול תוי פלציבהה  ) 5(

אמצעים 

נזילים

אמצעים 

נזילים נטו

אמצעים 

נזילים

אמצעים 

נזילים נטו

אמצעים 

נזילים

אמצעים 

נזילים נטו

אמצעים 

נזילים

אמצעים 

נזילים נטו

אמצעים 

נזילים

אמצעים 

נזילים 

אמצעים נזיליםנטו

אמצעים 

נזילים נטו

(78,122) 16,215     (16,215)   -                -                    -              (55,575)(22,547)חוב פיננסי שוטף

(37,581) 19,924     (8,074)   -                -                    -                 -           (49,431)חוב פיננסי בלתי שוטף :

(16,863)(115,703)36,13930,46298,840(5,677)(18,612)(24,289)5,677   -                -                    -              (51,590)(55,575)22,8773,985(71,978)94,855יתרת פתיחה

(317,868)(347,091)29,223   -            -                -              -                -                -             (206,505)(347,091)140,586   -                -              -          (111,363)   -               (111,363)רכישת חברה מוחזקת

   -             (75,700)75,700   -         10,667(10,667)   -             (10,667)10,667   -             (7,000)7,000   -                -              -             -             (68,700)68,700נטילת הלוואות מחיצוניים 
פירעון הלוואות ואגרות חוב 

   -             74,709(74,709)   -         (6,472)6,472   -             6,472(6,472)   -             39,465(39,465)   -             12,498(12,498)   -             22,746(22,746)מחיצוניים 

2,6472,647   -                2,075929(1,146)(769)(1,915)3,2063,2061,146   -                 -                -              -          (719)(719)   -            צבירת ריבית והפרשי הצמדה 

(4,615)   -                 (4,615)   -            -                -              -                -                -             119   -                 119   -                -              -          (4,734)   -               (4,734)הפסד משיערוך נכסים פיננסיים 
פרעון התחייבות לבעל מניות 

   -              997               (997)   -            -                -              -                -                -                -             997(997)   -                -              -             -                -                  -            מיעוט בחברה בת
רכישת מניות מבעלי הזכויות 

8,853   -                 8,853   -            -                -              -                -                -                -                -                    -                 -                -              -          8,853   -               8,853שאינן מקנות שליטה בחברה 
חלוקת דיבידנד ודמי ניהול 

   -                -                    -                1,254   -             1,254(300)   -             (300)   -                -                    -              (954)   -           (954)   -                -                  -            לחברות אחרות בקבוצה 
חלוקת דיבידנד ודמי ניהול 

   -                -                    -                2,2502,250   -           (2,250)(2,250)   -                -                -                    -                 -                -              -             -                -                  -            לחיצוניים 
השקעות הוניות  בחברות 

(2,776)   -                 (2,776)   -            -                -              -                -                -                -                -                    -                 -                -              -          (2,776)   -               (2,776)אחרות בקבוצה 
קבלת דיבידנדים מחברות 

3,337   -                 3,337   -            -                -              -                -                -                -                -                    -                 -                -              -          3,337   -               3,337אחרות בקבוצה 

47,8573,55751,414(6,055)   -             (6,055)5,101   -             35,6045,101   -                 17,5153,55721,07235,604(4,308)   -               (4,308)תזרים אחר מפעילות שוטפת

(24,388)(3,557)(20,831)8,032(4,543)12,575(8,032)4,543(12,575)(18,239)   -                 (18,239)(3,557)(3,557)   -          (2,592)   -               (2,592)תזרים אחר מפעילות השקעה 

(300,260)(460,141)       159,882 36,872   40,116     (3,243)(24,862)(28,106) 3,244       (185,815)(310,423)124,608(35,029)(43,077)8,048(91,426)(118,651)27,225יתרת סגירה

(425,359) 18,562     (18,562)(181,684)(181,684)(43,077)(200,598)חוב פיננסי שוטף

(34,422) 21,554     (9,544)(128,379)(128,379)   -           81,947חוב פיננסי בלתי שוטף :

מאוחד השלמה למאוחד והתאמות (6)פלציב (2)מנדלסוןאמיליה קוסמטיקסהחברה (1)

מגבלות על העברת משאבים (לרבות יתרת הרווחים הראויים לחלוקה 

(5)(3)כהגדרתם בחוק החברות ) (4)
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  אזהרה סימי של קיומם בחית .1.8

 -כ בסך של 2016 ,בדצמבר 31בדוח הסולו של החברה ליום שלילי לאור קיומו של הון חוזר 

דירקטוריון החברה בחן את קיומם של סימי אזהרה בתאגיד, כהגדרתם  מיליון ש"ח, 2

 1970 -לתקות יירות ערך (דוחות תקופתיים ומיידיים) התש"ל  14(ב)10של אלה בתקה 

הדירקטוריון בחן את מקורות וצרכי המזומים הקיימים  ").התקה(בסעיף זה: "

ואת היקפי הגיוס הפוטציאליים  והצפויים בטווח הראה לעין, בדק את מקורות המימון

הזמיים לחברה, ועל בסיס כל אלו קבע כי אין בהון החוזר השלילי כאמור כדי להעיד על 

סימי  בתאגיד מתקיימים לא 2016בדצמבר,  31ליום  ,בעיית זילות של החברה. לפיכך

   אזהרה כאמור בתקה.
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  חשיפה לסיכוי שוק ודרכי יהולם –ק ב' פר

 יהולם ודרכי שוק לסיכויבדבר חשיפה  דיווח .2

, חשופה החברה, בין היתר, לגורמי סיכון אליהם חשופות החברות  כחברת השקעות

המוחזקות בתחומי פעילותן. לחברה ציגות בדירקטוריוים של החברות המאוחדות 

שלה.  היתרות הזילותוהכלולות שלה. כמו כן, חשופה החברה לסיכוי שוק הוגעים ליהול 

  בחברה: היתרות הזילותלהלן פרטים לגבי יהול 

לזמן קצר בעיקר בפקדוות  ותמושקע 2016בדצמבר  31של החברה ליום  היתרות הזילות

בחלק א' לדוח  1.12.3.3 לפירוט ראה סעיף .ובמיותממשלתי באג"ח קוצרי ו ,בבקים

 .תקופתי זה

 הסיכוים יהול על אחראי .2.1

  את מדייות יהול הסיכוים עבור החברות המוחזקות שלה.החברה איה קובעת 

יהול הסיכוים מבוצע על ידי מהלי הכספים או החשבים של חברות הקבוצה, תוך פיקוח 

החברה הפועלים כחברים בדירקטוריוים של  וליווי של סמכ"ל הכספים של החברה וציגי

ריון. הדירקטוריון מתווה התאם למדייות שאושרה על ידי הדירקטובאותן חברות ו

עקרוות ליהול הסיכוים הכולל, כמו גם המדייות הספציפית לחשיפות מסוימות 

סיכון שער ריבית, סיכון אשראי וכן שימוש במכשירים  לסיכוים, כגון סיכון שער חליפין,

  פיסיים גזרים ומכשירים פיסיים לא גזרים, השקעות עודפי עלות זילות.

  הקבוצה חשופה אליהם עיקריים וקש סיכוי .2.2

, לקבוצה מזומים, שווי מזומים וכסים פיסים בשווי הוגן 2016בדצמבר  31ליום   .א

 מסך המאזן, אשר הושקעו 4%מיליון ש"ח, המהווים  46דרך רווח והפסד בסך של 

. כמו כן ובמיות באג"ח קוצרי וממשלתיבעיקר בפקדוות לזמן קצר בבקים, 

 השקעות מיעוט (בדרך של מתן הלוואות) בחברות זרות המשקיעות בדל"ןלקבוצה 

  .מיליון ש"ח 4בסך של כ 

שיויים בשוק ההון בארץ ובעולם עשויים להשפיע על סחירותם ושווים של יירות 

. כמו כן הרעה בשוקי ההון עלולה להשפיע על יכולתה החברההערך המוחזקים על ידי 

  .ילותהלגייס מימון לפעהחברה של 

שיוי בשערי חליפין של  של פיסיים לסיכוים אותה חושפת הקבוצה פעילות, בוסף

 'ג חלק 20 באור ראה(.בשיעורי ריבית ולסיכוי מחיר אחרים  לשיויים, מטבע חוץ

  ).זה תקופתי לדוח

 התחייבויות טו (ביכוי כסים) הצמודות למדד , לקבוצה 2016בדצמבר  31ליום   .ב

לשער הדולר  ותהצמודטו  התחייבויותמיליון ש"ח וכן  39המחירים לצרכן בסך של 

 הדולרבשער החליפין של עליה במדד המחרים לצרכן או ירידה  .מיליון ש"ח 24בסך של 

בהתאמה, יביאו לעליה בהתחייבויותיה של החברה או לירידה בשווי ביחס לשקל 

 ותיה. ולפגיעה בתוצא , בהתאמה,כסיה הפיסיים
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והגת לעיתים להשתמש במכשירים פיסיים כגון אופציות או עסקאות  הקבוצה

  לדולר. אקדמה לצמצום החשיפה

ביואר  31ביום  ,הכספיים המצורפים בפרק ג' בדוח זה א' לדוחות 19כמתואר בבאור 

השלימה החברה את רכישת השליטה במדלסון תעשיות ותשתיות בע"מ.  2016

  מאמצעיה הזילים. ש"חמיליון  40ברכישה כאמור עשתה החברה שימוש בכ 

השקעות באמצעות קרן ולחברה השקעות סחירות במיות מקסימה  בוסף לאמור,

  .2016מבר, בדצ 31ליום  מיליון ש"ח 75 של בשוויהמוצגות טא 

  שוק סיכוי ביהול הקבוצה מדייות .2.3

 שוות מקטין את מידת הסיכון אליו חשופה הקבוצה.ובמיות פיזור ההשקעה באגרות חוב 

בהשקעות במט"ח צמודות מט"ח או  היתרות הזילותבחירת החברה בהשקעת חלק מ

שימוש במכשירים פיסים כגון אופציות או עסקאות אקדמה במט"ח, מושפעת 

  מהערכותיה של החברה לגבי השיויים בשער החליפין. 

החברה ל סיכוי השקעות ויה .החברה בוחת מדי תקופה את השקעותיה במקסימה

ביחס דייות יהול הסיכוים ומ מהלי הקרןבשליטת אמצעות קרן טא מצאות ב

  .ידםעל וממומשת ת עקבותיה של קרן טא עלהשק

 אמצעי פיקוח ומימוש המדייות .2.4

והשיויים  הפיסיותההלת החברה עוקבת אחר השיויים במחירי השוק של ההשקעות 

בשערי החליפין. דירקטוריון החברה מעודכן במסגרת ישיבות הדירקטוריון באשר לחשיפת 

. כל עסקה חריגה מובאת לאישור היתרות הזילותהקבוצה לסיכוי השוק ולאופן השקעת 

   הדירקטוריון לאחר שמוצגות בפיו החשיפות לסיכוים.

ריון, המכ"ל ויועץ פיסי וזו מתכסת בחברה ועדת השקעות בה משתתפים, יו"ר הדירקטו

בהתאם למדייות השקעות שקבעה על ידי  מעת לעת ועוסקת ביהול ההשקעות הפיסיות

 ובה קבעו מגבלות לאפיקי ההשקעה השוים. דירקטוריון החברה

 פוזיציות בגזרים .2.5

  מיליון ש"ח. 11-כ של כולל בסכום ח"מט הגת עסקאות חברה בתל , 2016בדצמבר  31 יוםל
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 6201 ,בדצמבר 31 ליום הצמדה בסיסי דוח .2.6

 

 5201 ,בדצמבר 31 ליום הצמדה בסיסי דוח .2.7

  

מדד  

המחירים  

לצרכן 

דולר  

ארה " ב 

דולר  ליש " ט אירו 

אוסטרלי 

מטבעות  

אחרים 

מאזן  סה " כ לא כספי ללא הצמדה 

מאוחד 

כסים 

16,35799629214212,31130,09830,098מזומים ושווי מזומים 

53,76160,000113,761113,761פקדוות וכסים פיסיים מיועדים 

3,3679,3105672,77816,02216,022כסים פיסים בשווי הוגן 

19,999929746314,014335,688335,688לקוחות 

4,54320,48120,481        4,56914011,229חייבים ויתרות חובה 

204,680204,680204,680מלאי 

74,65774,65774,657כסים פיסיים בשווי הוגן 

18,8205,4936,62530,93830,938יתרות חובה לזמן ארוך 

2,3381,4491053,8923,892הלוואות והשקעות ביישויות אחרות 

36,06736,06736,067השקעות בחברות כלולות 

19,64719,64719,647מויטין 

31,53231,53231,532כסים בלתי מוחשיים 

112,487112,487112,487רכוש קבוע ,  טו 

8,7118,7118,711כסי מסים דחים 

80,51748,1443,9411,0380142405,825499,0541,038,6611,038,661סה " כ כסים 

התחייבויות 

אשראי מתאגידים בקאיים וחלויות שוטפות של  

37,63623,070182,969243,675243,675אגרות חוב 

35,26217,128515149,153202,058202,058ספקים וותי שירותים 

24,7812,06636,1868,88271,91571,915זכאים ויתרות זכות 

184106,651106,835106,835הלוואות מתאגידים בקאיים 

57,31557,31557,315אגרות חוב 

51,02451,02451,024אגרות חוב היתות להמרה במיות 

3,6533,6533,653התחייבויות בגין הטבות לעובדים ,  טו 

3,7613,7613,761התחייבויות אחרות לזמן ארוך 

998998998הלוואה מבעל זכויות שאין מקות שליטה  

18,29318,29318,293התחייבויות מסים דחים 

534,39527,175759,527759,527         515         -           -119,91660,39817,128סה " כ התחייבויות 

471,880279,134279,134(128,570)(373)         -1,038(13,187)(12,254)(39,399)סה " כ יתרה מאזית ,  טו 

מדד 

המחירים

 לצרכן

דולר 

ארה" ב

דולר ליש" טאירו

אוסטרלי

מטבעות

 אחרים

מאזן סה" כלא כספיללא הצמדה

מאוחד

כסים

55,97261,60361,603          -5,5773321מזומים ושווי מזומים

227227227פקדוות וכסים פיסיים מיועדים

7,62411,1041,4901,553             -   8815,37837,23737,237כסים פיסים בשווי הוגן

40,6501,9947,21049,85449,854לקוחות

10,88010,880        10,220        -25        -      -635חייבים ויתרות חובה

67,21567,21567,215מלאי

64,77764,77764,777כסים פיסיים 

2,3721,5221064,0004,000הלוואות והשקעות ביישויות אחרות

35,33135,33135,331השקעות בחברות כלולות

1,6471,6471,647כסים בלתי מוחשיים

47,94847,94847,948רכוש קבוע, טו

1,5531,5531,553כסי מסים דחים

7,62460,3383,0453,568258889,007218,577382,272382,272סה" כ כסים

התחייבויות

אשראי מתאגידים בקאיים וחלויות 

14,01723,53840,56778,12278,122שוטפות של אגרות חוב

3,0362,09328,99434,12334,123ספקים וותי שירותים

2,2958,37410,12320,79220,792זכאים ויתרות זכות

9,8499,8499,849הלוואות מתאגידים בקאיים

27,73227,73227,732אגרות חוב

3,3093,3093,309התחייבויות בגין הטבות לעובדים, טו

1,8221,8221,822התחייבויות אחרות לזמן ארוך

7,1857,1857,185התחייבויות מסים דחים

91,09317,308182,934182,934       -         -       -41,74930,6912,093סה" כ התחייבויות

201,269199,338199,338(2,086)29,6479523,5682588(34,125)סה" כ יתרה מאזית, טו
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 שוק בגורמי שיוי בגין רגישות בחימ .2.8

 :(באלפי ש"ח) ןרגישות לשיויים במחיר שוק של כסים פיסיים בשווי הוג

 שווי הוגן ליום עלייה בשווי השוק מכשירים רגישים
31/12/2016 

 ירידה בשווי השוק

 הפסד רווח  

  5% 3%  3% 5% 

 2,090 1,254 41,807 1,254 2,090 אג"ח קוצרי

 92 55 1,840 55 92 מיות

  1,284  770  25,683  770  1,284  אג"ח ממשלתי 

 23 14 455 14 23  קרות אמות תעודות סל ואחרים

 רגישות הוצאות ריבית על הלוואות בריבית משתה:

הוצאות ריבית  עלייה בשיעור הריבית מכשירים רגישים
שתיות לפי שיעור 

 ריבית וכחי

 ירידה בשיעור הריבית

  
גידול בהוצאות 

  המימון
קיטון בהוצאות 

  המימון

  2% 1%  1% 2% 

 5,524 2,762 6,668 2,762 5,524 ריבית על הלוואות בריבית משתה

  רגישות לשיויים במדד המחירים לצרכן:

 רווח מירידת המדד מכשירים רגישים
  שווי הוגן

 31/12/2016 
 הפסד מעליית המדד

   3% 1%  1% 3% 

  
  

  עודף התחייבויות במאזן הצמדה
  

 

1,182 394 39,399 394 1,182 

  רגישות לשיויים בשער הדולר:

 מכשירים רגישים
רווח מעליית שער 

 הדולר 
  שווי הוגן

 31/12/2016 
הפסד מירידת שער 

 הדולר

  3% 1%  1% 3% 

 368 123 12,254 123 368 במאזן הצמדה התחייבויותעודף 
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  הוראות גילוי בקשר עם ממשל תאגידי –ק ג' פר

 הוראות גילוי בקשר עם ממשל תאגידי .3

  דירקטורים בעלי מומחיות חשבואית ופיסית .3.1

   כיום בחברה: החשבואית והפיסית המכהיםהמומחיות להלן פרטי הדירקטורים בעלי 

חשבואית מומחיות בוגר כלכלה וחשבואות. החברה רואה במר פלר כבעל  –עודד פלר   .א

בוגר כלכלה וחשבואות מאויברסיטת  -ופיסית לאור השכלתו ולאור יסיוו העסקי 

) בע"מ, תעשיות קיסריה 1989כימוביל בע"מ, דיפוכם (חיפה; דירקטור בחברות: 

בע"מ, ע.פלר אחזקות בע"מ, א.פלר ושות' בע"מ, באלק  פולימרים בע"מ, כימוטל

כמיקלס בע"מ, מקסימה המרכז להפרדת אויר בע"מ, ליטל בע"מ, בורה בע"מ, אמיליה 

, אמיליה אחזקות (מ.עו.פ) קוסמטיקס בע"מ, אמיליה קוסמטיקס הפצה ושיווק בע"מ

חזקות ה ) בע"מ, אמיליה1982אמיליה חיתום בע"מ, מחסי ערובה אלבי ( בע"מ,

 פלעד ח.י. תעשיות בע"מ, מדלסון תשתיות ותעשיות בע"מ, בפלציב בע"מ

 ) בע"מ, א.ב. פרופילון שיווק בע"מ,2005אלכסדרוביץ פלסטיקה הדסית וגומי קמ"ן (

המבדקה הכימית בע"מ (ע"ש  מדלסון ש.בר בע"מ, אבישר חומרים מתוחכמים בע"מ,

  אליוף ובטור).

וסטטיסטיקה ומוסמך בחקר ביצועים. החברה רואה במר  בוגר כלכלה –יששכר זק   .ב

תואר בכלכלה  -חשבואית ופיסית לאור יסיוו העסקי מומחיות כבעל  יששכר

 סגן יו"ר; בחיפהמוסמך בחקר ביצועים מהטכיון  ;וסטטיסטיקה מאויברסיטת חיפה

 שיות) בע"מ, כימוטל בע"מ, תע1989דיפוכם (בחברות: דירקטור כימוביל בע"מ, 

קיסריה פולימרים בע"מ, טביב החברה הארצית לפיוי פסולת וטיפול בפסולת רעילה 

מ, מדלסון עמגל בע"מ, רותם טכולוגיות ופתרוות אקולוגיים בע"-דיפוכםבע"מ, 

 ש.בר בע"מ, מדלסון תשתיות ותעשיות בע"מ.

חיות מומבוגר הדסה חקלאית. החברה רואה במר שריר כבעל  -אלי שריר (דח"צ)   .ג

בהדסה חקלאית  BA -חשבואית ופיסית לאור השכלתו ולאור יסיוו העסקי 

פליי מקיבוץ שדה אליהו. בעבר: מהל עיסקי של מושב -מכ"ל חברת ביו; בטכיון

 .שיתופי רמות מגשימים,  יהול פרוייקטים וייעוץ כלכלי

עסקים.  לבמיהומוסמכת כלכלה  תבוגר -אירית שלומי (דירקטורית בלתי תלויה)   .ד

חשבואית ופיסית לאור השכלתה ולאור מומחיות החברה רואה בגב' שלומי כבעלת 

בהתמחות באסטרטגיה  MBA ,כלכלה באויברסיטת חיפה תבוגר -יסיוה העסקי 

לשעבר ; פילדלפיה WHARTON בשיתוף בי"ס למע"ס  גלובלית, מהמרכז הביתחומי

בבק  ת; דירקטוריכראש החטיבה הבקאיתי הבילאומסמכ"ל וחברת ההלת הבק 

 .בע"מ וקרסו מוטורס בע"מ 1ריט  בק מסד, אוצר החייל

כבעל  מר ישראל עוזבוגר כלכלה וסוציולוגיה. החברה רואה ב – ישראל עוז (דח"צ)  .ה

בוגר כלכלה  –העסקי  וולאור יסיו וחשבואית ופיסית לאור השכלתמומחיות 

וסוציולוגיה, יו"ר המטה להסדר הקיבוצים ודירקטור בעתודות קרן פסיה בע"מ, 

לשעבר יו"ר מועצת המהלים בפיתוח הגליל בע"מ ובלורדן אגש"ח בע"מ, דירקטור 
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כיום מכהן כדירקטור  באופטיקה שמיר בע"מ וחבר הוועד המהל במכללת תל חי.

 ועצה הכלכלית קיבוץ געש.קרן פסיה בע"מ, , יו"ר המ בעתודות

  תרומות .3.2

חברת  לחברה אין מדייות בושא תרומות ואין לחברה התחייבות למתן תרומות בעתיד.

   .6201שת  אלף ש"ח במהלך 96תרמה סך של  מדלסון הבת 

  גילוי בדבר המבקר פימי .3.3

גיל ") של החברה, רו"ח הפים מבקרהמבקר הפימי (להלן: " - פרטי המבקר הפימי

מוה לתפקיד מבקר הפים , פוקוס שירותי ייעוץ פיסי תפעולי בע״מממשרד  רוגוזיסקי

, לאחר המלצת ועדת הביקורת של החברה, 2013במאי  29על ידי דירקטוריון החברה ביום 

  . ולאחר שבחו השכלתו ויסיוו רב השים בתחום הביקורת הפימית

מבקר הפים, מבקר הפים עומד בהוראות  למיטב ידיעת החברה וכפי שמסר לה על ידי

ובכל התאים  ,לחוק הביקורת הפימית 8(ב) לחוק החברות ובהוראות סעיף 146סעיף 

למיטב ידיעת החברה, . 1992-(א) לחוק הביקורת הפימית, התש"ב3הקבועים בסעיף 

. כמו המבקר הפימי איו מחזיק ביירות ערך של התאגיד המבוקר או של גוף קשור אליו

כן, למבקר הפימי אין קשרים עסקיים מהותיים מכל סוג שהוא עם החברה או עם גוף 

  קשור אליה.

 גיל רוגוזיסקיהיו בעל יסיון רב בתחום הביקורת הפימית. רו"ח גיל רוגוזיסקי רו"ח 

 פוקוס שירותי ייעוץמשרד  - מעיק שירותי ביקורת פימית מטעם גורם חיצוי לתאגיד

. אין קשרים עסקיים בין המבקר לחברה ואין בין המבקר לחברה יחסי תפעולי בע״מ פיסי

  מעביד. -עובד

  .בהתאם לתקון החברה, הממוה על מבקר הפים הו הדירקטוריון

 :ותכית העבודה של מבקר הפים להלן פרטים וספים בדבר הביקורת הפימית

הפעילות של החברה, מוקדי מושפעת מתחומי הפים תוכית העבודה של מבקר  .1

בהמלצת ההלת  ,הסיכון, הושאים שבדקו בעבר וממצאי הביקורת. ועדת הביקורת

מאשרת את תוכית הביקורת והיקפה כאשר למבקר יש הפים, החברה ומבקר 

 אפשרות להרחיב את היקף הביקורת באישור הועדה בהתאם לממצאים. 

השתית ומצרכיה. היקף הביקורת היקף העסקת המבקר גזר מתוכית הביקורת  .2

משקף ה, שעות עבודה 260הסתכם ב בחברה ובחברה מאוחדת  2016השתית בשת 

, בחלוקה לצורך ביצוע הביקורת הדרשתממבקר הפים את רמת ההשקעה הדרשת 

 כמפורט להלן:

שעות שהושקעו בביקורת 

  , בישראלפימית בחברה

שעות שהושקעו בביקורת 

   5מוחזקיםפימית בתאגידים 

  סה"כ שעות

130  130  260  

 

                                                           

 באמיליה קוסמטיקס, בישראל.   5
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גמול המבקר  אלפי ש"ח. 52הסתכם בסך של  2016סך תגמול המבקר הפימי בשת   .א

קבע בהתאם לשעות העבודה שהושקעו בפועל לצורך הכת הדוח. אין בגמול השפעה 

על שיקול הדעת של המבקר. לדעת החברה, היקף, אופי ורציפות הפעילות ותוכית 

העבודה של המבקר, הם סבירים בסיבות העיין ויש בהם כדי להגשים את מטרות 

 הביקורת הפימית בתאגיד. 

יעת החברה, המבקר עורך ביקורת בהתאם לתקים מקצועיים מקובלים למיטב יד  .ב

 וכאמור בחוק החברות.  1992 -(ב) לחוק הביקורת הפימית, התש"ב 4כאמור בסעיף 

לא מוטלת כל מגבלה על פעילות המבקר. כמו כן תה למבקר גישה חופשית ובכלל זה   .ג

 ספיים.גישה מתמדת ובלתי אמצעית למערכות המידע ולתוים הכ

 לאחרו וליו"ר ועדת הביקורת, החברה"ר ליו, למכ"ל החברה מוגשים המבקר דוחות  .ד

 בושא דוחות והוגש 2016לשת  ביחסהביקורת של החברה.  בועדתדיון  מתקייםמכן 

 ובושא(לרבות עסקאות עם בעל השליטה) מהותיות  עסקאות ,מדלסון רכישת עסקת

 ו  2016, מאיב 26ידוו בישיבות ועדת הביקורת ביום  אשר, האכיפה הפימית תוכית

 .2016, ספטמברב 8

. החברות ולפעילותה בישראל בלבד תוכית הביקורת מתייחסת לחברה בלבד  .ה

המוחזקות המהותיות של החברה מקיימות תוכית ביקורת פרדת, באמצעות מבקרי 

בהתאם לתוכית פים שמוו בהן. מבקרי הפים של החברות המוחזקות פועלים 

, אמיליה קוסמטיקסמשמש כמבקר הפים של  מר גיל רוגוז'יסקיעבודה רב שתית. 

 תמחור,שי דוחות ביקורת בושא  הגיש 2016במסגרת הביקורת שערך בשת 

   .עם לקוחות התקשרות ו

הדירקטוריון קבע כי היקף, אופי ורציפות פעילות המבקר הפימי ותכית עבודתו   .ו

 .בסיבות העיין, ויש בהם כדי להגשים את מטרות הביקורת הפימית בחברהסבירים 

 פרטים בדבר המבקר החיצוי של התאגיד .3.4

משמש משרד ברייטמן, אלמגור, זהר ושות' כרואה  2008באוקטובר  12מאז יום   .א

משמש  2010). מאז חודש פברואר רואה החשבון"החשבון המבקר של החברה (להלן: "

משמש  2011מאז שת  .אמיליה קוסמטיקסכרואה חשבון מבקר של רואה החשבון גם 

 .מדלסוןחשבון של  הרואי חשבון כרוא–זהר ושות'  ,אלמגור ,משרד בריטמן
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להלן סך ההוצאות שהוצאו על ידי החברה בהקשר לשירותי ביקורת ושירותים אחרים   .ב

  על ידי רואה החשבון של החברה:לחברה ולחברות מאוחדות שתו 

 מהותיות חברות  החברה  

  מוחזקת

חברות מהותיות   החברה

  מוחזקות

  שכר  

(באלפי  

  ש"ח)

 שעות

  שהושקעו

  שכר

(באלפי  

  ש"ח)

 שעות

  שהושקעו

  שכר

(באלפי  

  ש"ח)

 שעות

  שהושקעו 

  שכר

(באלפי  

  ש"ח)

 שעות

  שהושקעו 

  2015 שת  2016 שת  

ביקורת,  שירותי
שירותים 

הקשורים 
  לביקורת 

120  1,386  555  4,271  150  1,050  175  1,300  

  68  41  -  -  414  134 42 31  אחרים

  

קבע על ידי דירקטוריון החברה על בסיס יתוח  2015-ו 2016שכר הטרחה בגין השים 

סבירות שכר טרחה לשעה ואומדן שעות העבודה הדרשות לביקורת החברה אשר הומלץ 

עבודתו של רואה החשבון על ידי רואה החשבון המבקר, לאחר ששכר הטרחה והיקף 

המבקר סוכמו בין רואה החשבון המבקר לבין ההלת החברה ולאחר שיתו לדירקטוריון 

  ביחס אליהם. החברה המלצות של ועדת הביקורת
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  הוראות גילוי בקשר עם הדיווח הפיסי –ק ד' פר 

  גילוי בקשר עם הדיווח הפיסי .4

 אירועים לאחר תאריך הדוח .4.1

 31הכספיים ליום  לדוחות 25 באורלפרטים אודות אירועים לאחר תאריך הדוח ראה 

  זה. לדוח התקופתיבחלק ג' המצורפים  2016בדצמבר 

  גילוי יעודי למחזיקי אגרות החוב –פרק ה'  

  ח"גילוי יעודי למחזיקי אג .5

  להלן פרטי תעודות התחייבות שהפיקה החברה ומצאות בידי הציבור במועד הדו"ח:

  אגרות חוב (סדרה א')  

  16.11.2010  מועד ההפקה

  80,878,000  ע.. במועד ההפקה

  אלפי ש"ח 80,878  שווי במועד ההפקה 

  26,959,549       31.12.2016 ע.. ליום

  אלפי ש"ח 28,316   31.12.2016 שווי קוב כולל הצמדה ליום 

  ש"חאלפי  157     31.12.2016  סכום הריבית שצברה ליום

  (לאחר הפחתת הוצאות הפקה) אלפי ש"ח 28,168     .201631.12  ליום 6שווי בדוחות הכספיים

  30,424  (אלפי ש"ח) 31.12.2016שווי בורסאי ליום 

  לשה 6.5%ריבית קבועה בשיעור של   סוג ושיעור הריבית

בובמבר של כל שה  30תשלומים שתיים שווים ביום  6  מועדי תשלום הקרן
 30ועד ליום  2013בובמבר  30קלדרית, החל מיום 

  (ועד בכלל) 2018בובמבר 

בובמבר של  30במאי ו  31תשלומים חצי שתיים בכל   מועדי תשלום הריבית
ועד למועד פירעון  2011כל שה קלדרית החל משת 

  .2018בובמבר  30הסופי ביום 

ן שפורסם בגין כהמחיר לצרהצמדה קרן וריבית למדד   בסיס הצמדה ותאיה
  .2010חודש ספטמבר 

  אין  זכות המרה

זכות החברה לפדיון מוקדם או המרה 
  כפויה

  אין

  אין  ערבות לתשלום ההתחייבות

                                                           

, מוחזקות של אגח (סדרה א') אשר הפיקה החברה אלף ש"ח 371., ע. 349,243שווי בדוחות הכספיים סולו,    6

  בבעלות מלאה.ע"י חברה בת 
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  אגרות חוב (סדרה א')  

  אין  דרוג

האם החברה עמדה כון למועד הדוח בכל 
התאים וההתחייבויות על פי שטר 

  האמות

  כן

האם התקיימו תאים המקימים עילה 
  להעמדת אגרות החוב לפרעון מיידי

  לא

  אין  שעבוד כסים להבטחת אגרות החוב

  כן  האם הסדרה מהותית

מגבלה על הפקת תעודות התחייבות 
  וספות

  החברה התחייבה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה א'):

שלא לבצע הרחבת סדרה לאגרות החוב (סדרה א')  •
ש"ח  140,000,000שבו היקף הסדרה יעלה על באופן 

..ע 

 תשלום בה חוב חדשה אגרות סדרת להפיק שלא •

 תשלום ממועד מוקדם במועד יהיה הראשון הקרן
 וכן א') החוב (סדרה של אגרות הראשון הקרן

לא  החדשה הסדרה של לפדיון הממוצעת שהתקופה
 אגרות של לפדיון הממוצעת מהתקופה קצרה תהיה

 (סדרה א').החוב 

  מיליון ש"ח 100ההון העצמי לא יפחת מ  •

היחס בין ההון העצמי לסך המאזן של החברה (סולו)  •
 30%-. יצוין כי במידה ויחס יפחת מ25%-לא יפחת מ

  .תחייבה החברה לשלם תוספת ריבית

 מסך תשלומי יפחתו מזומים ושווי מזומים לא •

 חודשים 12של  החוב לתקופה אגרות בגין הריבית
  עוקבים.

 האמן לסדרת אגרות החוב: ם אודותפרטי

  בע"מ 2007רזיק פז בו ר.פ.ן. אמויות   שם האמן

  מיכל אבטליון ראשוי  שם האחראי בחברת האמות

  , תל אביב14יד חרוצים   כתובת למשלוח דואר

  03-6389200  טלפון

  03-6389222  פקס

 Michal@rpn.co.il  דוא"ל

  

 25ראה דוח מיידי של החברה מיום  2015לפרטים אודות דוח אמות לאגרות החוב לשת 

  , המובא בדוח זה על דרך הפיה.2016-01-034290, מס' אסמכתא 2016 במאי

                     

  יגאל סלהוב
   מכ"למ"מ 

  סמכ"ל כספיםו

  

  2017במרץ,  16
  עודד פלר

  יו"ר הדירקטוריון
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 בדבר עבודות כלכליות והערכותפרטים 

 ב' לתקות יירות8שווי בהתאם לתקה 

 ערך (דוחות תקופתיים ומיידיים),

  1970-התש"ל
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  . א' פרק ג' לדוח תקופתי זה).1ב.  4 באור( ראה  דוחות תקופתיים ומיידיים ) לתקותטב (8ת שווי בהתאם לתקה ולהלן יובאו פרטים אודות הערכ

 למדלסון המיוחס מויטין של ערך ירידת בחית בושא 2016 בדצמבר 31 ליום כלכלית עבודה בדבר פרטים .1

  .במדלסוןשתית לגבי האפשרות שחלה ירידת ערך של כס המויטין  בחיההחברה  ההלתביצעה  IAS36חשבואי  התקןמהחיות  כחלק

    ***החות הבסיס של מודל ההערכה        

 עיתוי

 ההערכה

בדוח  ערך

כספי של  

 הערכת ושא

 השווי

 במיליוי(

 * "ח)ש

 מודל השווי מעריך אודות פרטים

  ההערכה

 חברה

 שיעורי

 היוון

  (לפי מס)

 שיעור

  הצמיחה

 התזרים

 המייצג

 במיליוי(

  ש"ח)
  **השווי מעריך

 שיפוי הסכם

 השווי מעריך

31 

 בדצמבר

2016  

  35.8  מויטין 

(יחידה מיבת 

 )399המזומים 

PKF בע"מ. רו"ח אמיר סוראיה, בוגר  כלכלי ייעוץ
תואר ראשון במהל עסקים, בהתמחות בחשבואות 

 -בבהצטייות, שותף וראש המחלקה הכלכלית 

PKF  ,ייעוץ כלכלי PKF כיר ישראל, מרצה ב
מוסד אקדמאי, אחראי ומעורב במספר רב של ב

, PPAהערכות שווי של מיות ומכשירים פיסיים, 
חוו"ד כלכליות, חוו"ד לבתי משפט וייעוץ חשבואי, 

   .לרבות חברות ציבוריות בישראל ובחו"ל 

חובת השיפוי 
בהליך משפטי או 

בהליך אחר, 
מעבר לפי שלוש 
  משכר הטרחה.

בהתאם 

לשיטת 

  .DCF -ה

  12.9% .ברש מדלסון

1.5%  

30.9  

  6.2  13.8%  דרוביץאלכס

  6.2  13%  פרופילון

  5.6  15.3%  שהמחד

  7.43  14.3%   פלעד

  

: פרמטרים לבחית מהותיות 105-23עמדה משפטית מספר  - ערך יירות רשות לסג בעמדת הגדרתה" כקטן בתאגיד מאוד מהותית שווי הערכת" היההאמורה השווי  הערכת *

 8' סבהתאם  לתשובה מ .בצירוף מחויבת איה אולם, מדלסון של המזומים מיבת יחידה של ערכה לאור"), לעיין מהותית הערכות שווי העמדההערכות שווי (להלן: "

 המזומים מיבת יחידה שלהתקיימו סממים לירידת ערך  שלא דעתה את היחה שהחברה כך בשלוזאת  ), ןתשובותלהבהרה לעמדה לעיין מהותיות הערכות שווי ( שאלות 

  .האמורה
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יו לבין התאגיד וגילוי בוגע למעריך שווי שהערכות גילוי על קיומה של תלות בין מעריך שווי :105-30עמדת סגל משפטית מעריך השווי היו מעריך שווי בלתי תלוי, לרבות בהתאם ** 

, בשל השווי מעריך ומהותיות תלות אי לעיין עמדה"), וכן "מעריך שווי מהותי מאוד", כהגדרתו בהעמדה לעיין אי תלות ומהותיות מעריך השווי(להלן: " לתאגיד מהותיות מאוד

  כסי החברה (על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים של החברה). מסך 25%עולה על ביצוע הערכות שווי של ערכים כאמור לעיל אשר ערכם הכולל 

  (וסף על המתואר בטבלה לעיל): השווי מעריך עם ההתקשרות פרטי להלן

 אמילה פתוח (מ.עו.פ) בע"מ האורגן בתאגיד כאמור שהחליט על ההתקשרות עם מעריך השווי:  וזהותזהות התאגיד שהזמין את ההערכה   )א(

 .2017 ביואר 25השווי: ן ההערכה למעריך מועד ההתקשרות בין מזמי  )ב(

, בהתאם החברה שלהכספיים  בדוחות וקביעה כי אין צורך בשיוי ערכ אוחברות לעיל וקביעת ערכו ה שלהשווי הוזמו לצורך בחית ירידת ערך מוטין  הערכות  )ג(

 ). IAS 36( 36 בילאומי חשבאותלתקן 

 :בסיס להחות רגשיות יתוח להלן***

  

  

  מבחן רגישות לשיויים 

  שיעור היוון (לפי מס)

  מבחן רגישות לשיויים

  בשיעור הצמיחה

  שיוי בשווי יחידת מיבת המזומים (במיליוי ש"ח)  

  0.5%ירידה של   0.5%של  תוספת  0.6%ירידה של   0.6%של  תוספת  

  )7(  7  14  )13(  ש.בר-מדלסון

  )1(  1  2  )2(  אלכסדרוביץ

  )1(  2  3  )2(  פרופילון

  -  1  2  )1(  המחדש

  )1.5(  1.5  2.5  )2.5(  פלעד
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  יליה קוסמטיקסאמל יחידת מיבת מזומים של ערך ירידת בחית בושא 2016 בדצמבר 31 ליום כלכלית עבודה בדבר פרטים .2

הפרשה לירידת ערך של יחידה מיבת מזומים השייכת בצורך גבי הבחיה ל, ערכה החברה, 2016אי עמידת אמיליה קוסמטיקס בתכית העבודה לשת  בשל

   .וטואלטיקהלמגזר פעילות קוסמטיקה 

        
החות הבסיס של 

  מודל ההערכה
  

 עיתוי
 ההערכה

בדוח כספי  ערך
 הערכת ושאשל  

 במיליוי( השווי
 "ח)ש

 השווי מעריך אודות פרטים

 מודל
 ההערכה

 שיעורי
 היוון

(לפי 
  מס)

 שיעור
  הצמיחה

 התזרים
 המייצג

 במיליוי(
  ש"ח)

  השווי מעריך
 מעריך שיפוי הסכם
 השווי

31 

בדצמבר 

2016  

   

יחידה מיבת 

 104 - המזומים

PWC Israel -  בוגר תואר ראשון שלום סופררו"ח ,
ותואר שי בכלכלה בהצטייות,  בחשבואות וכלכלה

בהצטייות, שיהם מאויברסיטת תל אביב. שותף 

  ת שווי.ו, ומומחה במימון והערכPWCבקסלמן וקסלמן 

חובת השיפוי בהליך 
משפטי או בהליך 
אחר, מעבר לפי 

שלוש משכר 
  .הטרחה

בהתאם 
 -לשיטת ה

DCF. 

11%  2%  15  

  



  

  

  דוחות כספיים – 'גחלק 
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  אמיליה פיתוח (מ.עו.פ.) בע"מ

  מאוחדים דוחות כספיים

  2016לשת 
  

  

  

  

  

  

  

  

  

   


