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 .מידרוגדוחות החברה ועיבודי : מקור

 1התפתחויות עיקריות

 360בשטח כולל של ,  נכסי# בישראל85) במישרי& ובעקיפי&( כוללי# נכסי אמות 31.12.2007נכו& ליו# 

 המושכרי# ,ר" אלפי מ128 – מקומות חנייה בשטח של כ 5,300 – וכ )לא כולל נכסי# בהקמה(ר "אלפי מ

 2007בשנת . / מיליארד 3.3 –בשווי הוג& כולל בהיק. של כ , 96%" בשיעור תפוסה של כ, שוכרי1,128#"לכ

 214 – בכ 2007 הסתכ# בשנת NOI –ה . / מיליו& 244 –הסתכמו הכנסותיה במאוחד מדמי שכירות בכ 

 ./מיליו& 

 

  הפעילות של החברה בעקבות הסרת מגבלות שמקור� בהסכ� בעלי שליטהשינוי בתחו�

 שמקור& בהסכ# ,חו# פעילותי היתה פעילות החברה כפופה למגבלות ת2007עד לרבעו& הראשו& של שנת 

: להל&(מ "& מניב בע"א# של עוג& נדלההחברה ,  אוסי.חברת ח0 לבי& "אלוניחברת בעלי שליטה בי& 

& באופ& " אשר מנע מהחברה לפעול בתחו# ייזו# הנדלותיה& המשותפות בעוג&ביחס להחזק, ")עוג&"

המגבלות , בעקבות כ2. ח0 לאוסי. את מלוא החזקותיה בעוג&" מכרה אלוני15.3.2007בתארי2 . עצמאי

 החלה החברה לפעול לרכישת מקרקעי& ,ע# הסרת המגבלות האמורות. ל לא חלות על פעילות החברה"הנ

 . לשימושיה העצמיי# של החברה לצרכי השכרה,יתוח ובניה של נכסי# מניבי#פ, לצור2 ייזו#

 

� להשקעה בהיק% "� מניב ונדל"עסקאות למכירת נדלח ביצעה החברה "דונסקרת בבתקופת ה

 –� מניב וקרקעות בהיק% בס& כולל של כ "ורכשה נכסי נדל ( מיליו� 1,100 –בס& כולל של כ 

 : המהותיות מביניה� להל� העסקאות, ( מיליו� 1,200
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  בפתח תקווהבית אמות כלל תקשורתרכישת 

על הסכ# לרכישת מלוא זכויות , בחלקי# שווי# ביניה#, ביחד ע# אחרי#,  חתמה החברה2007במהל2 חודש ינואר 

2 סלבתמורה , ")בית עורק"לשעבר (ר " אל. מ14 – בשטח בנוי של כ ,הבעלות בבניי& משרדי# ברמת סיב בפתח תקווה

,  וקווי זהבAIG הנכס מאוכלס בתפוסה מלאה ולחברות )./ מיליו& 40.7חלק החברה (/  מיליו& 81.4כולל של 

הרווח .  הרכישה מומנה ממקורותיה העצמיי# של החברה.חוזי שכירות ארוכי טווח,  מכלל הנכס84% –השוכרות כ 

 .8% –המשק. תשואה של כ / יו& מיל 6.58 –בגי& רכישה זו עומד על ס2 של כ ) NOI(התפעולי הצפוי 

 

 )IBM בית ; בית אירופה ישראל–לשעבר (מגדל אמות השקעות 

 20 חתמה החברה על הסכ# לרכישת מלוא זכויות הבעלות במגדל הממוק# בתל אביב וכולל 2007במהל2 חודש מר0 

" בית אירופה ישראל"# אשר היה ידוע בש, ר" אל. מ29 – בשטח כולל של כ ,קומות משרדי# מעל שתי קומות מסחר

. מומנה בעיקרה ממקורותיה העצמיי# של החברה, / מיליו& 352 –בס2 כולל של כ , הרכישה).  לשעברIBMבית (

 –המשק. תשואה של כ ,  / מיליו&21 –הצפוי לחברה בגי& רכישה זו עומד על ס2 כולל של כ ) NOI(הרווח התפעולי 

בחוזי ,  השכירות המשולמי# כיו# במגדל נמוכי# ממחיר השוקלהערכת החברה דמיהנכס בתפוסה מלאה ו. 6%

בשלוש השני# הקרובות צפויי# . השכירות הקיימי# קיי# מנגנו& לעדכו& דמי השכירות והתאמת# למחירי השוק

 . מהשטח המושכר54% –להתעדכ& חוזי# הכוללי# כ 

 

 .( מיליו� 104 –בתמורה לס& כולל של כ ) 100% (בית אירופהרכישת 

בתל " בית אירופה" חתמה החברה על שני הסכמי# ע# צדדי# שוני# לרכישת כל השטחי# ב2007מהל2 חודש יוני ב

 תפוסה של שטחי המשרדי# 100%שיעורי התפוסה בנכס עומדי# על  ./ מיליו& 104 – בתמורה לס2 כולל של כ ,אביב

 5 –בגי& רכישה זו עומד על ס2 כולל של כ הצפוי לחברה ) NOI(הרווח התפעולי .  תפוסה של שטחי המסחר30% –וכ 

  .7%2 –המשק. שיעור תשואה של כ  ,לשטחי המשרדי# / מיליו&

 

  אור עקיבא–קניו� אורות רכישת מלוא השליטה ב

באור עקיבא " קניו& אורות" חתמה החברה על הסכ# לרכישת מחצית מהזכויות ב2007במהל2 חודש אוגוסט 

, / מיליו& 54 –בס2 כולל של כ , הרכישה. מחזיקה החברה במלוא הזכויות בקניו&לאחר הרכישה . משותפתה בקניו&

הנוס. הצפוי לחברה בגי& ) NOI(הרווח התפעולי הקניו& בתפוסה מלאה ו. מומנה ממקורותיה העצמיי# של החברה

ה צפויי# חוזי להערכת החבר. 7.3% – המשק. שיעור תשואה של כ ,/ מיליו& 8 – עומד על ס2 כולל של כ ,רכישה זו

אשר ישק. שיעור תשואה גבוה /  מיליו& 8.7 לגרו# לעלייה ברווח התפעולי עד לכדי 2008שכירות הפוקעי# במהל2 

 .8% –כ , יותר

 

 

 

 

                                                           
היות ושיעורי התפוסה של החלקי# המסחריי# מטי# את חישובי התשואה נוטרל השווי של שטחי המסחר במטרה לחשב את  2

 .5.5% –עומד על כ ) מסחר+ שטחי משרדי# (שיעור התשואה הכולל על העסקה .  המשרדי# בלבדשיעור התשואה לשטחי
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 .( מיליו� 410 –בתמורה לכ ) 50%( קניו� קריית אונורכישת 

, באמצעות חברה מאוחדת, מ"בע) מרכזי# מסחריי#( התקשרו החברה וחברת נכסי# ובניי& 2007במהל2 חודש דצמבר 

 820ס2 כולל של לבתמורה , בחלקי# שווי#, יית אונובהסכ# לרכישת קניו& קר") הרוכשות: "להל& בסעי. זה בלבד(

ר וכ& זכויות לבניית מגדל משרדי# " אל. מ110 –הקניו& כולל כ ). / מיליו& 410חלק החברה (מ "בתוספת מע/ מיליו& 

 כאשר 31.12.2007מסירת החזקה בוצעה בתארי2 . ר שטחי# עיקריי#" אל. מ7.5 – של כ  בהיק.,או דירות מגורי#

החברה שעבדה את הקניו& במהל2 .  משטחי המשרדי70%# – משטחי המסחר וכ 95% –שיעורי התפוסה עומדי# על כ 

 ./ מיליו& 375 – בתמורה להלוואה בנקאית לזמ& ארו2 בס2 של כ 2008חודש ינואר 

,  שתחילתה ממועד המסירה, שני5#כי במהל2 תקופה של , בגיבוי ערבויות בנקאיות, יבה כלפי הרוכשותהמוכרת התחי

אשר נקבעו על ס2 כולל , תשל# המוכרת לרוכשות מידי שנה את ההפרש בי& התקבולי# בפועל לבי& תקבולי המינימו#

לתקבולי מינימו# מדמי ,  שני5#קופה של לת ,התחייבה המוכרת, כמו כ&). / מיליו& 30חלק החברה (/  מיליו& 60של 

 .לשנה) / מיליו& 8חלק החברה (/  מיליו& 16ניהול בס2 כולל של 

 

 � להשקעה"מימוש נדל

 ( מיליו� 875 לפי שווי מוצע של קניו� רחובותמכירת 

ורה כוללת של בתמ(/  מיליו& 875לפי שווי של ,  מכרה החברה את כל זכויותיה בקניו& רחובות2007במהל2 חודש יולי 

בניכוי עלויות , ע# השלמת העסקה רשמה החברה רווח ממימוש הקניו&. לפני עלויות מימוש ומיסי#, )/ מיליו& 410

 ./מיליו&  108בס2 של , מימוש ומס

 

 . מכרה החברה את כל נכסיה בקנדה, לאור החלטה אסטרטגית, ח"בתקופת הדו

 מיליו& דולר 52 – בתמורה לס2 של כ ,מרכזי# לוגיסטיי# בקנדהשני '  מכרה הקבוצה לצד ג2007במהל2 חודש מאי 

 ./ מיליו& 31 –של כ , ברוטו, בעקבות המכירה רשמה החברה רווח הו&). / מיליו& 211 –כ (קנדי 

 – בתמורה לס2 כולל של כ ,קנדה,  מכרה החברה את חלקה בבניי& משרדי# במונטריאול2007במהל2 חודש דצמבר 

של כ , ברוטו, בעקבות המכירה רשמה החברה רווח הו&). 50% –חלק החברה , / מיליו& 876 –כ (קנדי  מיליו& דולר 226

 ./ מיליו& 54 –

 

 בהקמה/ � להשקעה"נדל

 פתח תקוה, קרקע בקרית אריה

 –בתמורה לס2 של כ , פתח תקווה,  דונ# בקרית אריה10 – בשטח של כ , רכשה החברה קרקע2007במהל2 חודש מאי 

ר משרדי# ומסחר והחברה נמצאת בתהליכי# לאישור " אל. מ28 –ע מאושרת לבניית כ "למתח# תב. /ו&  מילי34

/  מיליו& 330 –היק. ההשקעה המתוכנ& בפרויקט מוער2 בכ . ר נוספי#" אל. מ12ע חדשה אשר תאפשר בנייה של "תב

במקביל , ע המאושרת" התב על פיו&החברה בעבודות חפירה ודיפהחלה , ח זה" נכו& למועד דו).כולל עלות הקרקע(

 .2010להערכת החברה יסתיימו עבודות הבניה בשנת . ע החדשה"לאישור התב
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 רמת ג�, קרקע במתח� הסיטי

 147 – בתמורה לס2 של כ ,ר" אל. מ3 – רכשה החברה זכויות בקרקע ברמת ג& בשטח של כ 2007במהל2 חודש נובמבר 

בכוונת החברה לבנות על השטח הנרכש . ר משרדי# ומסחר" אל. מ30 –ית כ ע מאושרת לבני"למתח# תב. /מיליו& 

עבודות הבניה צפויות , / מיליו& 420 – בהיק. השקעה כולל המוער2 בכ , קומות למשרדי# ומסחר30 –בניי& ב& כ 

 .להתחיל בחצי השנה הקרובה

 

 בניי� משרדי� באזור המרכז

לרכישת בניי& , המותנה בקיומ# של מספר תנאי#, קרונות מחייב התקשרה החברה במסמ2 ע2007במהל2 חודש מר0 

במידה ולא יתקיימו התנאי# המתלי# עד , / מיליו& 70 – בתמורה לס2 כולל של כ ,משרדי# אשר ייבנה על ידי המוכר

 .יהיה כל צד רשאי לבטל את העסקה,  חודשי# ממועד חתימת מסמ2 העקרונות24תו# 

 

 קרקע בכפר סבא

 אל. 16 – בשטח של כ , רכשה החברה מחצית מזכויות הבעלות והשליטה על מתח# קרקע2007נובמבר במהל2 חודש 

 56לפי שווי קרקע בס2 , 4במקביל לכביש מספר ,  הממוק# בחלקה הצפו& מזרחי של צומת כפר סבא רעננה צפו&,ר"מ

יתרת הסכו# תישא , / מיליו& 10במועד חתימת ההסכ# העבירה החברה ס2 של ). / מיליו& 28חלק החברה (/ מיליו& 

 . בהתא# להתקדמות בניית הפרויקט, ותועבר לחברה המשותפת בשלבי5%#ריבית בשיעור של 

ר של שטחי " אל. מ56 – בהיק. של כ ,ע הקיימת נית& להקי# ולבנות על המתח# פרויקט למסחר ומשרדי#"על פי התב

 )./ מיליו& 160חלק החברה (/  מיליו& 320 –מוער2 בכ היק. ההשקעה הכוללת בפרויקט המתוכנ& . משרדי# ומסחר

 .2009החברה אינה צופה התחלה של הבניה בפרויקט לפני שנת 

 

 קרקע בפארק אפק

 אל. 13 – בשטח של כ , רכשה החברה מחצית מזכויות הבעלות והשליטה במתח# קרקע2007במהל2 חודש דצמבר 

ע הקיימת נית& להקי# "על פי התב. / מיליו& 14 –מורה לכ בת, הממוק# בפארק התעשייה אפק בראש העי&, ר"מ

של הפרויקט צפוי להסתיי# בתו2 כשנה ' שלב א. ולבנות על המתח# פרויקט למשרדי# מסחר ותעשייה עתירת ידע

השקיעה , נכו& למועד דוח זה. )/ מיליו& 80 –חלק החברה כ (/  מיליו& 160 –בעלות המוערכת על ידי החברה בכ 

בכוונת החברה לממ& . עבודות הבניה נמצאות בעיצומ& ושלד הבניי& כבר קיי#, / מיליו& 26 –2 כולל של כ החברה ס

 .את שאר עלות הבניה באמצעות ליווי בנקאי

 

 קניו� חוצות כרמיאל

קניו& חוצות " מהזכויות בפרויקט 70%"50%במהל2 חודש פברואר חתמה החברה על מסמ2 עקרונות לרכישת 

השלמתו של הפרויקט .  מיליו& דולר19 – בתמורה לס2 מקסימאלי של כ ,וי בשלבי בניה מתקדמי# המצ,"כרמיאל

. ר" אל. מ14 – השטח הבנוי הכולל של הנכס ע# גמר בנייתו יהיה בהיק. של כ .2008צפויה במחצית השנייה של שנת 

 . אשר ייחתמו בפועלבהסתמ2 על חוזי שכירות,  נטו10% של NOIתמורת הרכישה תחושב על בסיס תשואת 
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 ( מיליו� 96 – בהיק% של כ 2007אימו. מדיניות דיבידנד חדשה ותשלו� דיבידנדי� בשנת 

לפיה מדיניות החברה הינה לשת. את ,  אימ0 דירקטוריו& החברה מדיניות דיבידנד חדשה2007במהל2 חודש ינואר 

זאת כל עוד חלוקת הדיבידנד אינה פוגעת , לנדרית בדר2 של חלוקת דיבידנד בכל שנה ק,בעלי המניות ברווחי החברה

אימ0 דירקטוריו& , בנוס.. בתזרי# המזומני# של החברה ותו2 התחשבות בתוכניותיה העתידיות של החברה להשקעות

 מהו הדיבידנד המינימלי אותו , במהל2 הרבעו& הראשו& של כל שנה קלנדרית,החברה מדיניות על פיה תודיע החברה

 תשלומי# שנתיי# אשר ישולמו בסמו2 לתו# כל רבעו& 4 –דיבידנד זה יחולק ל .  במהל2 אותה שנהבכוונתה לחלק

 .קלנדרי

 הודיעה 2008במהל2 חודש מר0  ./ מיליו& 96 – כ  הכריזה החברה ושילמה דיבידנד בהיק. כולל של2007במהל2 שנת 

 אשר ישול# במהל2 ,/ מיליו& 14.7 –. של כ  בהיק,2008החברה על חלוקת דיבידנד ביניי# לרבעו& הראשו& של שנת 

 .2008חודש אפריל 

 

  2007התפתחות התוצאות הכספיות בשנת  

 ח רווח והפסד"דו

, אשתקד/  מיליו& 308 –לעומת ס2 של כ , / מיליו& 303 – הסתכ# לס2 של כ 2007החברה לשנת הנקי של רווח ה

ירידה זו , / מיליו& 19 –דה הביאה לירידה ברווח בס2 של כ מכירת# של נכסי החברה בקנ. / מיליו& 5 –קיטו& של כ 

 ./ מיליו& 14 –קוזזה על ידי עלייה ברווח מהפעילות הנמשכת בס2 של כ 

 

 שיפור ברווחיות התפעולית בעקבות שינויי� במצבת הנכסי� של החברה

 ניכר ,# המניבי#כתוצאה משיפור שיעורי התפוסה ועליית מחירי ההשכרה וכתוצאה משיפור תמהיל הנכסי

העלייה . גידול במצבת הנכסי# של החברהל בנוס.זאת , גידול ברווח התפעולי מהשכרת נכסי# והפעלת#

חות הכספיי# של החברה בעלייה של " התבטאה בדו14.4%בהכנסות מדמי שכירות וניהול נכסי# בשיעור של 

 . ברווח מהשכרת הנכסי# והפעלת18.9%#

 

/  מיליו& 180לעומת /  מיליו& 214 – מנכסי# בישראל הסתכ# בכ 2007שנת  של החברה לNOI –שיעור ה 

 נוצר בעקבות חידוש חוזי שכירות ועלייה בשיעורי התפוסה וכתוצאה 18.9% –גידול זה של כ . אשתקד

 אשר החלו להניב , מרכישת# של נכסי# חדשי#– מהתייעלות החברה בניהול הנכסי# הקיימי# ובמקביל

ברבעו& ,)Same property NOI( מנכסי# קיימי# בישראל NOI –ינה והשוואה של ה בח. במהל2 השנה

 –לכ /  מיליו& 42 מס2 של 6.5%מראה עלייה של ,  לעומת הרבעו& המקביל אשתקד2007הרביעי של שנת 

 ./ מיליו& 44.8

 

 

 

 

 

Q4 2007Q3 2007Q2 2007Q1 2007Q4 2006סכומים באלפי ₪

  42,047  43,298  43,788  43,611 44,802ישראל - נכסים קיימים בתקופה

    NOI285      2,109    5,972    5,848    6,202 נכסים בישראל שנמכרו

        -       NOI9,478   8,125    6,283    584 נכסים בישראל שנרכשו

  NOI54,565 53,845  56,043  49,730  48,249 - ישראל

  NOI8,329   9,144    12,219  11,544  10,278 - קנדה, פעילות שהופסקה

  NOI62,894 62,989  68,262  61,274  58,527 - סה"כ
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 י החברהגידול בהוצאות הנהלה וכלליות בעקבות גידול מצבת הנכסי� של החברה ומהטבות לעובד

/  מיליו& 21לעומת /  מיליו& 34 – והסתכמו בס2 של כ 2007הוצאות הנהלה וכלליות עלו במהל2 שנת 

 –נובע בעיקרו מגידול בדמי הניהול לחברת הא# /  מיליו& 13 –גידול בס2 של כ . בתקופה המקבילה אשתקד

החברה ומגידול בהוצאות שכר  בעקבות הגידול בהיק. הנכסי# במאז& ,)/ מיליו& 6גידול של (אלוני ח0 

יש לציי& , / מיליו& 4 –עבודה כתוצאה מזקיפת שווי ההטבה של כתבי אופציה שהוענקו לעובדי# בס2 של כ 

 .כי מדובר בהוצאה שאינה תזרימית

 

 IFRS –המימו� של החברה בעקבות עליית מדד המחירי� לצרכ� ויישו� תקני ה הוצאות גידול ב

. אשתקד/  מיליו& 79לעומת /  מיליו& 97 – בס2 של כ 2007 הסתכמו בשנת הוצאות המימו& של החברה

לעומת השנה המקבילה ומהוצאות בגי& שערו2 כתבי ) 3.4%(הגידול נובע בעיקרו מעלייה בשיעורי המדד 

 .IFRS –אופציה בעקבות יישו# תקני ה 

 

 � להשקעה" בעקבות הגידול בשווי ההוג� של נכסי החברה ורווחי הו� ממכירת נדלהוצאות מיסי�גידול ב

גידול זה בס2 של כ , אשתקד/  מיליו& 54לעומת /  מיליו& 82הוצאות המיסי# של החברה הסתכמו בס2 של 

הו& נובע בעיקרו מעליה בהוצאות המיסי# הנדחי# בעקבות הגידול בהתאמת שווי הוג& ורווחי /  מיליו& 28 –

 .& להשקעה"ממכירת נדל

 

 2007מאוחד  לשנת , ח רווח והפסד"דו: מ "אמות השקעות בע

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 2006 ולשנת 2007 כפי שמוצג בנתוני� לשנת – אינ� כוללי� מיו� פעילות מופסקת בגי� מכירת נכסי החברה בקנדה 2005הנתוני� לשנת  *

 .IFRS אינ� מחושבי� לפי 2005הנתוני� לשנת * 

 

FY 2007FY 2006FY 2005דו"ח רווח והפסד מאוחד - אלפי ₪

244,320213,605233,192הכנסות

30,33633,77380,070עלות ההכנסות

213,984179,832153,122 רווח גולמי

278,364204,943התאמת שווי הוגן של נדל"ן להשקעה

34,42421,02217,368הוצאות שיווק הנה"כ

900900תרומות

457,024362,853135,754רווח מפעולות רגילות

96,69378,545126,984הוצאות מימון נטו

360,331284,3088,770רווח מפעולות לאחר הוצאות מימון נטו

13,07627,445-10,171-הכנסות (הוצאות) אחרות

347,255311,753-1,401רווח (הפסד)לפני מיסים על ההכנסה

82,45854,0481,663מיסים על ההכנסה (הטבת מס)

264,797257,705-3,064רווח (הפסד) לאחר מיסים על ההכנסה

5667801חלקה הקבוצה בתוצאות חברות כלולות, נטו

24,142חלק המיעוט בתוצאות חברות מאוחדות נטו

264,802258,37221,879רווח (הפסד) לפני השפעה מצטברת

38,61657,651רווח מפעילות שהופסקה, נטו

303,418316,02321,879רווח נקי (הפסד)
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 אז�מ

& "עלייה זו באה לידי ביטוי בעיקר בגידול של נדל. / בכמיליארד 2007מאז& החברה גדל במהל2 שנת 

 ./ מיליו& 550 –& להשקעה בהקמה בהיקפי# של כ "להשקעה ונדל

 2007ח מקורות ושימושי� שנת "דו: מ "אמות השקעות בע

 

 

 

 

 

 נויי� בשערי החליפי�יתרות מזומני� גדולות במטבע קנדי חושפות את החברה לשי

 –כ .  הינ# בדולר קנדי31.12.2007בעקבות מכירת הנכסי# בקנדה מרבית המזומני# של החברה נכו& לתארי2 

, ג# לאחר מכירת הנכסי# בקנדה, במצב זה,  דולר קנדי#הינ/  מיליו& 440 –מתו2 ס2 של כ /  מיליו& 330

הל2 חודש ינואר המירה החברה את מרבית יתרות במ. החברה עודנה חשופה לשינויי# בשערי המטבע הקנדי

 .המזומני# לשקלי# ובכ2 צמצמה באופ& ניכר את חשיפתה לדולר הקנדי

 

 � הקנדיי� אשר נמכרו"פיקדו� יתרות מזומני� במטבע קנדי משמש כתחלי% בטוחה לנכסי הנדל

 הקבוצה להעמיד התחייבה, & להשקעה של הקבוצה בקנדה"כחלק מהתנאי# לסגירת העסקה למכירת הנדל

& להשקעה "מימנו בעבר את רכישת הנדל אשר ,)המדורגת' שאינ& מהוות חלק מסדרה א(לבעלי אגרות חוב 

ביצעה החברה השקעות בסדרות שונות של אגרות חוב של מדינות , לאור זאת. שנמכר בטוחות חלופיות

 על פי לוח ,טיח את התשלומי#באופ& שפדיו& כל סדרה נועד להב, )Aaaדירוג  (אלברטה ואונטריו בקנדה

אגרות החוב מוחזקות בידי נאמ& ומשעובדות לטובת בעלי אגרות החוב . הסילוקי& המקורי של אגרות החוב

 . & להשקעה שנמכר"את רכישת הנדל, כאמור, אשר מימנו

 

 גידול בהו� העצמי של החברה בעקבות גיוס הו� ובעקבות רווח נקי שרשמה החברה במהל& השנה

/  מיליארד 1.32 – בהשוואה לכ ,/ מיליארד 1.62 – הסתכ# בכ 31.12.2007העצמי של החברה לתארי2 ההו& 

כמו ג# ממספר פעולות גיוס הו& במהל2 , 2007 של שנת נקיהרווח ההעלייה נובעת מ. 31.12.2006בתארי2 

 .הגדילו את הונה העצמי של החברהאשר /  מיליו& 81 –בהיק. כולל של כ  ,השנה

 :ות בהו� התאגיד שבוצעו מיו� ההנפקה השקע

 

 

 

 

 

תמורה באלפי ₪ע.נ. באלפיםפרטיםתאריך

            318,750       25,000הנפקה לציבורמאי-06

                8,856            720הנפקה פרטית למוסדייםנובמבר-06

                   288              20מימוש אופציות (סדרה 2)נובמבר-06

              10,824            880הנפקה פרטית למוסדייםדצמבר-06

                6,574            628הנפקה פרטית למנכ"למאי-07

                4,606            372הנפקה פרטית למנכ"למאי-07

              69,600         5,800הנפקה לציבורנובמבר-07

סה"כ            419,498       33,420

מיליוני ₪מקורות

        128פעילות שוטפת

        505פעילות שהופסקה, נטו

        421תמורה ממימוש נדל"ן להשקעה

        348אשראי לז"ק מתאגידים בנקאיים

        248תמורה ממימוש אופציות לאג"ח

            4השפעת שינויים בשערי חליפין

          80תמורה מהנפקת מניות וכתבי אופציה

     1,734סך מקורות

מיליוני ₪שימושים

     1,270השקעות בנדל"ן להשקעה

          53פירעון התחייבויות לז"א

        140גידול ביתרת המזומנים

        154השקעות בני"ע סחירים

          96חלוקת דיבידנד

          21רכישת חברת בת שאוחדה לראשונה

     1,734סך שימושים
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 (אלפי , 31.12.2007מאז� החברה לתארי& : מ "אמות השקעות בע

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .( אלפי 1,265,000 2 אגרות החוב המדורגות מהוות ס& של כ –מתו& אגרות החוב * 

  ויחסי� פיננסיי� עיקריי�תזרי�

לעומת /  מיליו& 128 – מפעילות שוטפת היה חיובי והסתכ# בכ 2007תזרי# המזומני# שנבע לחברה בשנת 

ח המקורות והשימושי# המוצג להל& מראה כי עיקר פעילותה של "דו. בשנה שעברה/  מיליו& 110ס2 של 

בהיק. מכירת נכסי# ,  מחד–ל "באר0 ובחו, הנכסי#פורטפוליו בהחלפת חלק מ 2007החברה התמקד בשנת 

 ./ מיליו& 1,270 –& מניב באר0 בהיק. של כ "בנדלרכישה והשקעה ובמקביל / &  מיליו925 –גדול של כ 

  של החברה ה� מפעילות כוללת וה� מפעילות מתמשכתFFO –גידול ב 

 Same (  מפעילות מתמשכתFFO – וה& של ה FFO – ה& של ה , של החברה מראה גידול FFO –בחינת ה 

Property FFO(, עומדת החברה ביחסי 31.12.2007נכו& לתארי2 . של החברה אשר משפר את יחסי הכיסוי 

 .ח הדירוג ודירוג החברה הול# את יחסי הכיסוי הקיימי#"הכיסוי המותני# על פי דו

 

31.12.200731.12.200631.12.2005מאזן מאוחד אלפי ₪

נכסים

רכוש שוטף

440,173299,57258,455מזומנים ושווי מזומנים

10,9999,18211,657לקוחות

27,0127,76311,410חייבים ויתרות חובה

14,6988,0358,749פקדונות לזמן קצר

1,5727,634נכסי מס שוטפים, נטו

2,407יתרות חובה בגין פעילות שהופסקה

143,393ניירות ערך המוחזקים לפיקדון

17514,99413,443הלוואות ויתרות חובה לזמן ארוך

3,326,0582,935,3832,074,972נדל"ן להשקעה

272,456נדל"ן להשקעה בהקמה

9,6299,6051,395רכוש קבוע, נטו

5,333רכוש אחר, נטו

1171,541מיסים נדחים

4,248,6893,293,7092,185,414סך נכסים

התחייבויות שוטפות

407,54348,368163,202אשראי מתאגידים בנקאיים , מבעלי עניין וצדדים קשורים

6,8768,0233,405ספקים ונותני שירותים

235התחייבויות מס שוטפות, נטו

59,64557,26460,347זכאים ויתרות זכות

37,8359,99114,115זכאים בגין נדל"ן להשקעה

19,5237,645הפרשות

107,695יתרות זכות בגין פעילות שהופסקה

579,632אג"ח בחברות מאוחדות למעט חלק המיעוט

התחייבויות לזמן ארוך

168,800345,983734,661הלוואות מתאגידים בנקאיים, מבעלי עניין ומצדדים קשורים

1,543,3831,262,578195,036אגרות חוב *

28,8339,8294,064הכנסות מראש ופקדונות משוכרי מבנים (אחרות)

15,78021,420תקבולים על חשבון כתבי אופציה

228,161203,14520,473מיסים נדחים

1,624,4541,319,537410,479הון עצמי

74-74-זכויות המיעוט

4,248,6893,293,7092,185,414סך התחייבויות והון עצמי

IFRS IFRS IFRS
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  ויכולת פעולה מהירהביצוע עסקאותל של החברה מאפשרות לה גמישות אשראיהמסגרות 

/  מיליו& 400מתוכ# , / מיליו& 800 –2 כולל של כ  בס,לחברה אושרו מסגרות אשראי פתוחות מבנק בישראל

ח מעקב "נכו& למועד דו. לזמ& ארו2 כנגד שעבוד נכסי# מסוימי#/  מיליו& 400 – ו 3לזמ& קצר בתנאי# נלווי#

מסגרות האשראי . / מיליו& 250החברה ניצלה את מסגרת האשראי שלה לטווח ארו2 בהיק. של  ,שנתי זה

לחברה יתרות מזומני# , בנוס..  בעיקר לטווח קצר"/  מיליו& 400 –ומדות על כ הלא מנוצלות של החברה ע

 .המאפשרות לה גמישות נוספת/  מיליו& 500 –של כ 

 :( אלפי , 31.12.2007נתוני� פיננסיי� עיקריי� לתארי& : מ "אמות השקעות בע

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 שיקולים עיקריים לדירוג
פיזור ;  העתידית תתבצע תו2 התמקדות מהותית בנכסי# מניבי# בישראל ההתפתחות,על פי האסטרטגיה העסקית

יה ותחנות יתעשל #פארקי, שטחי מסחר וקניוני#, טק"יי משרדי# והי# הכולל,גבוה יחסית של סוגי הנכסי#

החברה ביצעה ;  בכלל נכסי החברה96%"שיעורי תפוסה גבוהי# של כ;  פיזור השוכרי# גבוה יחסית;מרכזיות

 בעלי שוכרי# איכותיי# ואיתני# ,רכישה של נכסי# מניבי# איכותיי#, מהותיי# בתיק הנכסי# המניבי#שינויי# 

ה& ;  לחברה נכסי# לא משועבדי# בסכומי# מהותיי#; שיפור ברווח התפעולי וביחסי הכיסוי של החברה;פיננסית

 ;יחסי הכיסוי תואמי# את דירוג החברהיחסי האיתנות וה& 

                                                           
ק כוללי# מגבלות בקשר ע# רישו# שעבודי# על נכסי החברה ושיעור הו& עצמי למאז& "התנאי# לניצול מסגרת האשראי לז 3

 .25% –החברה על בסיס מאוחד שלא יפחת בכל עת שהיא מ 

FY 2007FY 2006

   316,023   303,418רווח נקי לתקופה

  249,709-  347,826-התאמת שווי הוגן ורווח הון נדל"ן להשקעה

           -   103,605מיסים בגין מכירת נכסים

     56,828     23,604מיסים נדחים

       6,685       9,924שערוך כתבי אופציות ואחרות

    27,885-     12,994הוצאות (הכנסות) רכישת אג"ח

       2,342       1,554פחת והפחתות

FFO107,273   104,284   

FY 2007FY 2006

   258,372   264,802רווח נקי לתקופה בנטרול פעילות מופסקת

  204,944-  278,364-התאמת שווי הוגן ורווח הון נדל"ן להשקעה

       1,110מיסים בגין נכסים

     48,188     71,384מיסים נדחים

       3,822       9,924שערוך כתבי אופציות ואחרות

    27,885-     12,994הוצאות (הכנסות) רכישת אג"ח

       1,586       1,509פחת והפחתות

Same Property FFO83,359     79,139     

31.12.200731.12.200631.12.2005נתונים פיננסיים עיקריים למעקב - אלפי ₪

       233,192       213,605       244,320הכנסות

       EBITDA178,660       157,910       179,007  בניכוי שיערוכי#

         21,879       316,023       303,418רווח נקי

         21,879       137,374       174,966רווח נקי בניכוי שיערוכי#

    1,672,531    1,656,929    2,124,175חוב פיננסי

    1,980,782חוב פיננסי בנטרול פיקדו&

         67,204       307,607       454,871יתרות נזלות

    1,605,327    1,349,322    1,525,911חוב פיננסי נטו

       410,479    1,319,463    1,624,380הו& עצמי וזכויות מיעוט

    2,185,414    3,293,709    4,248,689ס2 מאז&

CAP3,976,364    3,177,996    2,103,483    

FFO106,954       111,142       78,036         

38%40%19%הו& עצמי וזכויות מיעוט לס2 מאז& חשבונאי

CAP"53%52%80%חוב ל

(Capex בניכוי) FFO"21.4             14.9             19.9חוב פיננסי ל             

(Capex בניכוי) FFO"20.6             12.1             14.3חוב פיננסי נטו ל             

               EBITDA1.8               2.0               1.4 בניכוי שיערוכים להוצאות מימון
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 אופק הדירוג

 � אשר עשויי� לשפר את הדירוגגורמי

 . של פורטפוליו הנכסי# תו2 שיפור משמעותי ביחסי הכיסויההגדל •

 .איתנות הפיננסיתמשמעותי בשיפור  •

 .שיפור בנזילות ובגמישות הפיננסית •

 גורמי� אשר עלולי� לפגוע בדירוג 

 .60% יעלה על CAP –חוב ל ירידה באיתנות הפיננסית כ2 שיחס  •

 .16 יעלה על capex בניכוי FFO"החוב כ2 שיחס החוב נטו להרעה ביחסי כיסוי  •

 .ירידה בהיק. הנכסי# החופשיי# משעבוד תו2 פגיעה בגמישות הפיננסית •

 

 אודות המנפיק

פיתוח ומכירה של נכסי# , ייזו#, ניהול ואחזקה, עוסקת בהשכרה") אמות"או " החברה"להל& (מ "אמות השקעות בע

לצרכי ובייזו# ופיתוח לשימושי# עצמיי# , ות תאגידי# שבשליטתה וכ& ברכישהבמישרי& ובאמצע, ל"באר0 ובחו

 .השכרה של מקרקעי& הנמצאי# כיו# בבעלותה

לא (ר " אלפי מ360בשטח כולל של ,  נכסי# בישראל85) במישרי& ובעקיפי&( כוללי# נכסי אמות 31.12.2007נכו& ליו# 

 בשיעור , שוכרי1,128#" המושכרי# לכ,ר" אלפי מ128 –טח של כ  מקומות חנייה בש5,300 – וכ )כולל נכסי# בהקמה

, הנכסי# הינ# מגווני# וכוללי# מבני משרדי#. / מיליארד 3.3 –בשווי הוג& כולל בהיק. של כ , 96%"תפוסה של כ

מ& הנכסי# הינ# חלק . פארקי# תעשייתיי# ומבני תעשייה, תחנות אוטובוס מרכזיות, מרכולי#, מרכזי# מסחריי#

אילות השקעות בנכסי# , חלק# מוחזקי# בשותפות ע# אחרי# וחלק# מוחזקי# באמצעות חברה בת, בבעלות מלאה

ל " יתרת הנכסי# בחו. החזיקה החברה בנכסי# מניבי# בקנדה בהיקפי# כספיי# מהותיי2007#עד לשנת . מ"בע

  . כשה# מניבי# רווחי הו& לחברה,2007נמכרו במהל2 שנת 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

נכו& למועד כתיבת הדוח מחזיקה אלוני ח0 . הינה חברה ציבורית אשר מניותיה נסחרות בבורסה בתל אביבאמות 

 .מהונה של אמות 9% – וקבוצת כלל בכ 73%"כב

 

 

 

 

 

התפלגות נכסים לפי אזורים (אחוז מסך ההכנסות)

23%

14%

22%
7%

11%

4%

13%
6%

תל אביב ש דן (למעט ת"א) גו שובי השרון י חיפה והקריות

שלים ירו חדרה ואור עקיבא אשדוד רחובות ויבנה אחרים

התפלגות סוגי נכסים (אחוז מסך ההכנסות)

41%

12%

29%

12%
6%

משרדים פארקים תעשייתיים נים ומסחר קניו סופרמרקטים תחנות מרכזיות
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 סול� דירוג התחייבויות

Aaa  התחייבויות המדורגות בדירוג Aaa&הטובה מהאיכות , על פי שיפוטה של מידרוג, ה
 . ביותר וכרוכות בסיכו& אשראי מינימלי

Aa  התחייבויות המדורגות בדירוג Aa&מאיכות גבוהה, על פי שיפוטה של מידרוג, ה ,
 .וכרוכות בסיכו& אשראי נמו2 מאד

A  התחייבויות המדורגות בדירוג A נחשבות על ידי מידרוג בחלק העליו& של הדרגה
 .נמו2וכרוכות בסיכו& אשראי , האמצעית

דרגת 
 השקעה

Baa  התחייבויות המדורגות בדירוגBaa&ה&  נחשבות .  כרוכות בסיכו& אשראי מתו
וככאלה ה& עלולות להיות בעלות מאפייני# ספקולטיביי# , כהתחייבויות בדרגה בינונית

 .מסוימי#

Ba  התחייבויות המדורגות בדירוגBa&אלמנטי# בעלות , על פי שיפוטה של מידרוג,  ה
 .וכרוכות בסיכו& אשראי משמעותי, ספקולטיביי#

B  התחייבויות המדורגות בדירוגBוכרוכות ,  נחשבות  על ידי מידרוג  כספקולטיביות
 .בסיכו& אשראי גבוה

Caa  בדירוג   התחייבויות המדורגות Caa&בעלות מעמד חלש , על פי שיפוטה של מידרוג, ה
 .מאודוכרוכות בסיכו& אשראי גבוה 

Ca  התחייבויות המדורגות בדירוגCa ה& ספקולטיביות מאוד ועלולות להיות במצב של 
 . ע# סיכויי#  כלשה#  לפדיו& של קר& וריבית,חדלות פרעו& או קרובות לכ2

דרגת 
השקעה 

 ספקולטיבית

C  התחייבויות המדורגות בדירוגCכ במצב של " ה& בדרגת הדירוג הנמוכה ביותר ובד
 .# לפדיו& קר& או ריביתע# סיכויי# קלושי, חדלות פרעו&

 

מציי& ' 1'המשתנה . Caa ועד Aa " בכל אחת מקטגוריות הדירוג מ3 " ו2, 1מידרוג משתמשת במשתני# המספריי# 
' 2'המשתנה . המצוינת באותיות, שאגרת החוב מצויה בקצה העליו& של קטגורית הדירוג שאליה היא משתייכת

מציי& שאגרת החוב נמצאת בחלק התחתו& של ' 3'ואילו המשתנה ; מציי& שהיא נמצאת באמצע קטגורית הדירוג
 .המצוינת באותיות, קטגורית הדירוג שלה

 

 

 

 

 

 

 

 

התפתחות הדירוג על ציר זמן

יוני-06 ספטמבר-

06

דצמבר-

06

מרץ-07 יוני-07 ספטמבר-

07

דצמבר-

07

מרץ-08

Aa2

Aa3

A1
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  64739אביב " תל17הארבעה ' מגדל המילניו# רח, מ"מידרוג בע

 www.midroog.co.il, 6855002"03 פקס ,6844700"03טלפו& 

 

 

 .2008") מידרוג: "להל&(מ " למידרוג בעיות שמורותכל הזכו ©

אי& . הוא רכושה הבלעדי של מידרוג והוא מוג& על ידי זכויות יוצרי# ודיני הקניי& הרוחני, לרבות  פיסקה זו, מסמ2 זה
 .לשכפל או להציג מסמ2 זה למטרה מסחרית כלשהי ללא הסכמת מידרוג בכתב, להפי0, לשנות, לצל#, להעתיק

 

. דע המפורט במסמ2 זה ושעליו הסתמכה מידרוג נמסר לה על ידי מקורות הנחשבי# בעיניה לאמיני# ומדויקי#כל המי
") המידע: "להל&(דיוקו או אמיתותו של המידע , התאמתו, שלמותו, מידרוג אינה בודקת באופ& עצמאי את נכונותו

 . ידי החברה המדורגתעלצור2 קביעת הדירוג ה למסר לנ על המידע שכתסתמשנמסר לה  והיא מ

 

. או מכל סיבה אחרת/או כתוצאה מקבלת מידע חדש ו/הדירוג עשוי להשתנות כתוצאה משינויי# במידע המתקבל ו
 #יהדירוג. www.midroog.co.il: או שינויי# בדירוגי# מופיעי# באתר האינטרנט של מידרוג שכתובתו/עדכוני# ו
רכישה של להימנעות מהמלצה לרכישה או ואי& ה# מהווי#  בגדר חוות דעת סובייקטיבית #הנ  על ידי מידרוגי#המתבצע

אי& לראות בדירוגי# הנעשי# על ידי מידרוג כאישור לנתוני# או לחוות דעת .  או מסמכי# מדורגי# אחרי#אגרות חוב
ואי& להתייחס אליה# בגדר ,  של חברה כלשהי או להעיד על כ2כלשה& או כניסיונות לבצע הערכה עצמאית למצבה הכספי

דירוגי מידרוג מתייחסי# .  או של מסמכי# מדורגי# אחרי#עת דעה באשר לכדאיות מחיר& או תשואת& של אגרות חובהב
בשערי כגו& הסיכו& כי ער2 השוק של החוב המדורג ירד עקב שינויי# , במישרי& רק לסיכוני אשראי ולא לכל סיכו& אחר

כל דירוג או חוות דעת אחרת שמעניקה מידרוג צריכי# להישקל . ריבית או עקב גורמי# אחרי# המשפיעי# על שוק ההו&
כל , ובהתא#, כמרכיב בודד בכל החלטת השקעה הנעשית על ידי משתמש במידע הכלול במסמ2 זה או על ידי מי מטעמו

אגרת חוב , ערב, כה של כדאיות השקעה מטעמו לגבי כל מנפיקמשתמש במידע הכלול במסמ2 זה חייב ללמוד ולבצע הער
דירוגיה של מידרוג אינ# מותאמי# לצרכיו של משקיע מסוי# . לרכוש או למכור, או מסמ2 מדורג אחר שבכוונתו להחזיק

בזאת מידרוג מצהירה . ע# הדי& או ע# כל עניי& מקצועי אחר, ועל המשקיע להסתייע בייעו0 מקצועי בקשר ע# השקעות
התחייבו לשל# , שהמנפיקי# של אגרות חוב או של מסמכי# מדורגי# אחרי# או שבקשר ע# הנפקת# נעשה דירוג

 .למידרוג עוד קוד# לביצוע הדירוג תשלו# בגי& שרותי הערכה ודירוג הניתני# על ידי מידרוג

 

, ")ס'מודי: "להל& (.Moody's Investors Service Ltd)  .(ס אינבסטורס סרויס לטד'מידרוג הינה חברת בת של מודי
ואינ# כפופי# , ס'הליכי הדירוג של מידרוג הנ# עצמאיי# ונפרדי# מאלה של מודי, יחד ע# זאת.  במידרוג51%שלה 

למידרוג יש מדיניות ונהלי# , ס'בו בזמ& שהמתודולוגיות של מידרוג מבוססות על אלה של מודי. ס'לאישורה של מודי
 . יתמשלה וועדת דירוג עצמא

 

 .הנכ# מופני# לעמודי# הרלוונטיי# באתר מידרוג, למידע נוס. על נהלי הדירוג של מידרוג או על ועדת הדירוג שלה

 


