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 מחצית הראשונהלבע"מ  כור תעשיותשל חברת  מבוקריםהבלתי הננו מתכבדים להגיש בזאת את הדוחות הכספיים 
 . 1322ביוני  03ולרבעון השני שהסתיימו ביום 

חברת כור תעשיות בע"מ )"החברה"( מקבוצת אי די בי, הינה אחת מחברות האחזקה הגדולות בישראל המשקיעה 
ומים. החברה, ביחד עם חברות המטה שלה )"כור"( משקיעה בדרך כלל בחברות הפונות בחברות הפועלות במגוון תח

לשוק הבינלאומי ו/או בחברות בינלאומיות ומתמקדת בעיקר בהשקעות בעלות גודל משמעותי. כור בוחנת ומבצעת הן 
ות גודל משמעותי( השקעות בהן היא מחזיקה בעמדת השפעה לאחר ביצוע ההשקעה והן השקעות פיננסיות )אף אם בעל

לתקופות ובהיקפי בהן אין לה עמדת השפעה לאחר ביצוע ההשקעה. כמו כן מבצעת כור מפעם לפעם השקעות פיננסיות 
 .נוכח מצב השווקים וההזדמנויות הנקרות בם. זאת, בין היתר, השקעה משתנים

 

 הסברי הדירקטוריון למצב עסקי התאגיד .2
 

 2.11-בהפסד מירידת ערך מניות קרדיט סוויס, שנזקף לרווח והפסד, בסך של כ כורהכירה  1322ברבעון השני של שנת 
יצוין כי, בעקבות תשובת רשות ניירות ערך לפניה מקדמית של החברה, החברה בוחנת את אפשרות . חמיליארד ש"

כאמור, . ככל שהחברה תקבל החלטה 1321החל מהרבעון הראשון של שנת  IFRS 9( 1332אימוצו המוקדם של תקן )
במסגרת  הצגת השינוי בשווי ההוגן של ההשקעה בקרדיט סוויס עשויה החברה לבחור על פי הוראות התקן, בחלופת

, בין עלות מניות קרדיט סוויס לשווי השוק שלהן, המתייחס 1322ביוני  03הרווח הכולל האחר כך שהפער השלילי ליום 
קרן הון בגין נכסים פיננסיים דרך רווח ל, ייזקף 1321בינואר  2ביום ליתרת מניות קרדיט סוויס שתוחזקנה על ידי החברה 

ותבוטל, בהתאמה, ההכרה בחלק היחסי מההפסד מירידת ערך שנרשמה ברווח והפסד ברבעון השני של שנת  כולל אחר
למועד הדוח, תבוטל במקרה כזה ההכרה בהפסד מירידת ערך שנרשמה  כורפי יתרת המניות שמחזיקה -. על1322

 וככל שהחברה תפעל בדרך האמורה, כתוצאה מכך, מיליארד ש"ח. 2.11-בסך של כוזאת  1322ברבעון השני של 
, לגבי יתרת בדוחות רווח והפסד של החברה לא יינתן ביטוי להכרה בהפסד מירידת ערך 1322במספרי ההשוואה לשנת 

של החברה תשקף גם היא תיקון  עודפיםיתרת הו, 1321בינואר  2מניות קרדיט סוויס שתוחזקנה על ידי החברה ביום 
  .זה

עם זאת, יודגש, כי אם וככל שהחברה תבחר לאמץ ביישום מוקדם את הוראות התקן ללא הייעוד לשווי הוגן דרך רווח 
כולל אחר, תציג החברה את השינוי בשווי ההוגן של ההשקעה במניות קרדיט סוויס ברווח והפסד. במקרה בו החברה 

, לא יוכר מלוא הפער 1322תקן בדרך זו, באימוץ מוקדם בדוחות רבעון שלישי או לעניין הדוח השנתי לשנת תאמץ את ה
 2ליום לעודפים  מיליארד ש"ח מתוכו ייזקף 2.1-שני, אלא, כהלרווח והפסד ברבעון מיליארד ש"ח  2.11-בסך כ השלילי
מיליארד ש"ח, תיזקף  3.1-ת הפער השלילי, בסך של כ, ואילו יתר1322העודפים לתחילת שנת  ויקטין את 1322בינואר 

מיליארד ש"ח,  3.0-מיליארד ש"ח והפסד של כ 3.1-)רווח של כ 1322לשנת לרווח והפסד של רבעון ראשון ושני 
  בהתאמה(.

 ( לדוחותינו הכספיים.2)5-( ו2)ג()0לפרטים ראה באורים 

ח "מיליון ש 2,725-הסתכם בכ 1322מחצית הראשונה של בשל החברה המיוחס לבעלי הזכויות ההוניות הנקי  ההפסד
ש"ח  5.2-בסיסי למניה של כ רווחלמיליון ש"ח ו 110-של כ רווחלהשוואה ש"ח, ב 07.1-כבסיסי למניה של  הפסדוב

 .1323במחצית הראשונה של 

מיליון ש"ח  2,210-הסתכם בכ 1322של החברה ברבעון השני של שנת המיוחס לבעלי הזכויות ההוניות הנקי  ההפסד
ש"ח ברבעון  3.1-בסיסי למניה של כ רווחמיליון ש"ח ול 05-של כ רווחש"ח, בהשוואה ל 13.0-בסיסי למניה של כ הפסדוב

 . 1323השני של שנת 
 

 :כורהתוצאות העסקיות של  הרכב .2.2

 

 שנת של שנת שנירבעון  שנתשל  מחצית ראשונה 

 2011 1323 2011 1323 1323 

י   נ ו י ל י חמ "  ש

 (151) 05 217 211 110 , נטוכור בתוצאות חברות מוחזקות ה שללקח

ממימוש השקעות ומדיבידנדים בניכוי )הפסד( רווח 
 030 112 (2,000) 120 (2,000) הפחתות, נטו

 (511) (272) (111) (253) (111) ואחרות, נטו מימון, ניהולהוצאות 

 (02) (223) 07 (15) 77 הכנסות )הוצאות( מיסים

 (121) 21 (29,11) 142 (297,1) נקיוח )הפסד( רו

 (22.0) 3.1 (13.0) 5.2 (07.1) ( ש"חבסיסי למניה )רווח )הפסד( 
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 9 נטובתוצאות חברות מוחזקות כור ה שלחלק .2.2.2

  שנת    
ברווח  כורחלק 
  שנתשל שני לרבעון 

למחצית ברווח  כורחלק 
  שנתשל  הראשונה

  1322 0201 שינוי 1322 2010 שינוי 1323
י  נ ו י ל י חמ  "  ש 

 מכתשים אגן 221 217 01% 70 11 101% (115)

12 10% 07 02 21% 07 72 
452 Fifth Owners LLC "(151  

  Owners") 
 אי סי טל בע"מ )"אי סי טל"( - (5) לא ישים - - לא ישים (5)
 שותפות כור הון סיכון 0 (1) לא ישים 2 - לא ישים (0)
 "(MNIמיקרווייב נטוורקס אינק. )" (1) (1) לא ישים (1) (1) לא ישים (5)

2 233% 

 
2 

 
1 00% 0 1 

 אפסילון בית השקעות בע"מ 
 )"אפסילון"(  

 חברות אחרות (1) (0) לא ישים (2) (5) לא ישים (0)
 והתאמות אחרות עודף עלות (03) (02) לא ישים (25) (21) לא ישים (00)

 סה"כ  142 241 72% 217 21 100% (114)
 

 9 נטובניכוי הפחתותומדיבידנדים ממימוש השקעות )הפסד( רווח   .2.2.1
 

 
למחצית ברווח  כורחלק 

 שנתראשונה של 
לרבעון ברווח  כורחלק 

 שנת  שנתשני של 
 2011 1323 1322 2010 1323 
י   נ ו י ל י חמ "  ש

ממימוש השקעות ומדיבידנדים )הפסד( רווח 
 030 112 (2,000) 120 (2,000) בניכוי הפחתות, נטו

 
מיליארד  2.11-כ השקעה בקרדיט סוויס בסךההפסד מירידת ערך  :סעיף זה כלל בעיקר 1322במחצית הראשונה של 

מקרדיט סוויס בסך  מחלוקה במזומן מתוך קרנות הוניות שקוזז על ידי הכנסות להלן( 2.1.1.1)לפרטים ראה סעיף  ש"ח
  .1322שנת  מיליון ש"ח שהתקבל ברבעון השני של 227-של כ

 
מיליון ש"ח שהתקבל  101-דיבידנד ברוטו מקרדיט סוויס בסך של כ: סעיף זה כלל בעיקר 1323במחצית הראשונה של 
מיליון ש"ח ברבעון הראשון של שנת  25-רווח הון ממכירת מניות קרדיט סוויס בסך של כ ,1323ברבעון השני של שנת 

מיליון ש"ח בגין תקבולים מקרן ההשקעות  7-ת מניות קרפור ורווח בסך כמיליון ש"ח ממכיר 21-, רווח הון בסך כ1323
 אינדיויז'ן.

 
 ואחרות9 נטו ניהול 9מימוןהוצאות  .2.2.2

 

 שנת     שנתרבעון שני של  שנתמחצית ראשונה של  
 2011 1323 1322 2010 1323 
ח  " ש י  נ ו י ל י  מ

 (00) (5) (1) (2) (21) הוצאות ניהול ואחרות, נטו
 (111) (200) (113) (212) (173) מון, נטוהוצאות מי

 (114) (272) (484) (211) (481) סה"כ הוצאות ניהול9 מימון ואחרות9 נטו
 

 מיליון ש"ח 211-: ריבית שוטפת בגין הלוואות ואג"ח בסך של כסעיף זה כלל בעיקר 1322במחצית הראשונה של 
 אל מול השקל וצאה מעלייה בשער החליפין של הפרנק השוויצרי, וכן הוצאות מימון כתמיליון ש"ח( 05-כ )ברבעון השני

ובגין  )נטו מפקדונות( , אשר הביאה להוצאה במונחים שקליים בגין הלוואות כור הנקובות במטבע זההמחציתבמהלך 
מדד  בנוסף, עליית. מיליון ש"ח( 130-כ )ברבעון השני מיליון ש"ח 022-בסך של כ ש"ח-עסקאות צילינדר פרנק שוויצרי

מיליון  11-בסך של כ של כורגרמה לעלייה בהתחייבויותיה הפיננסיות הצמודות למדד  המחציתהמחירים לצרכן במהלך 
  .מיליון ש"ח( 27-ש"ח )ברבעון השני כ

 מיליון ש"ח 211-: ריבית שוטפת בגין הלוואות ואג"ח בסך של כסעיף זה כלל בעיקר 1323במחצית הראשונה של 
 אל מול השקל . הוצאות מימון כתוצאה מעלייה בשער החליפין של הפרנק השוויצרימיליון ש"ח( 02-כ )ברבעון השני

ובגין  )נטו מפקדונות( במהלך המחצית, אשר הביאה להוצאה במונחים שקליים בגין הלוואות כור הנקובות במטבע זה
 . מיליון ש"ח( 210-)ברבעון השני כ מיליון ש"ח 12-ש"ח בסך של כ-עסקאות צילינדר פרנק שוויצרי
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 מסים (הוצאותהכנסות ) .2.2.4
 

 שנת     שנתרבעון שני של  שנתמחצית ראשונה של  
 2011 1323 1322 2010 1323 
ח  " ש י  נ ו י ל י  מ

 (02) (223) 07 (15) 77 מסים (הוצאותהכנסות )

בעבר נרשמו העברת סכום הכנסות המסים שבגין  מסיםהכנסות : סעיף זה כלל בעיקר 1322במחצית הראשונה של 
 .קרדיט סוויסמניות ברווח הכולל, לרווח והפסד, במקביל להכרה בהפסד מירידת ערך ההשקעה ב

הוצאות מניכוי מס במקור בשוויץ בגין דיבידנד מקרדיט סוויס : סעיף זה כלל בעיקר 1323במחצית הראשונה של 
 .1323שהתקבל ברבעון השני של 

 
 משקל האחזקות העיקריות .2.2.1

יגה את המשקל היחסי של אחזקותיה העיקריות של כור, בהתחשב בשיעורי החזקתה בהן, המחושבים המצלהלן טבלה 
 לפי שווי האחזקות)*(:

 מסך האחזקות % החברה המוחזקת

 50% מכתשים אגן

 01% קרדיט סוויס

452 Owners 7% 

 0% כל שאר האחזקות

 211% סך הכל
 

ספים הנזילה והמשועבדת או את התחייבויות כור(, חושב ביחס לחברות כאחזקות )אשר אינו כולל את יתרת ה)*( שווי ה
לפי שווי הספרים כמופיע  –הדוח( וביחס לחברות פרטיות פרסום על בסיס שווי השוק הידוע )סמוך למועד  –ציבוריות 

כרח את שווין , ואינה מייצגת בהבתוספת השקעות שבוצעו עד למועד דוח זה )כולל הלוואות בעלים( בדוחות הכספיים
 . השיעורים המוצגים בטבלה הינם מעוגלים.הכלכלי של אחזקות אלה

 

 נתונים מגזריים .2.1
 

 פעילות נכסי החברה לפי מגזרי  .2.1.2

 , מורכבים ממגזרי הפעילות הבאים:1323בדצמבר  02-ו 1322 ביוני 03נכסי החברה ליום 

  מגזריםלפי  הנכסיםטבלת 
  ש"חמיליוני  

 מגזר 1322 וניבי 03 1323בדצמבר  02

 מכתשים אגן 1,155 1,007

 קרדיט סוויס 5,211 5,500

 ציוד תקשורת 05 11

 אפסילון 22 71

053 110 452 Owners 

 אחזקות אחרות 010 172

 נכסי מטה כור(בעיקר התאמות ) 2,511 2,210

 סה"כ 219171 9822,
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 בדוחותינו הכספיים( 7לבאור אם )בהת סקייםעמגזרים ניתוח התוצאות העסקיות של כור9 לפי   .2.1.1
 

 שנת רבעון שני של שנת מחצית ראשונה של שנת 
 2011 1323 2011 1323 1323 
ח  " ש י  נ ו י ל י  מ

 (117) 1 03 220 273 מכתשים אגן
 120 250 (2,500) 105 (2,551) קרדיט סוויס

 (5) (1) (1) (1) (1) ציוד תקשורת
 1 2 - 1 1 אפסילון

 Owners151  72 00 02 00 12 
 10 22 (0) 21 0 אחזקות אחרות

  )בעיקרהתאמות 
 (501) (270) (117) (250) (110) מימון וניהול(

 (121) 21 (29,11) 142 (297,1) סה"כ
 

 מגזר מכתשים אגן  .2.1.1.2
 

 שנת רבעון שני של שנת מחצית ראשונה של שנת 
 2011 1323 2011 1323 1323 
ח  " ש י  נ ו י ל י  מ

 (117) 1 03 220 273 תרומת המגזר

מתוצאותיה              נובע  1323למחצית הראשונה של בהשוואה  1322במחצית הראשונה של עיקר השינוי בתוצאות המגזר 
בגין מיליון ש"ח  02נרשמה בספרי כור הוצאה בסך  1322העסקיות של מכתשים אגן. בנוסף, ברבעון הראשון של 

( בדוחותינו 1)א()1ות מיעוט בחברה שבשליטתה, כמפורט בבאור עסקאות שביצעה מכתשים אגן עם בעלי זכוי
 פיים.הכס

דיווחה על התוצאות העסקיות  (9מזכויות ההצבעה 47%-כבשיעור של  1122 ביוני 21 ליום )מוחזקת מכתשים אגן
 הבאות:

 

שיפור משמעותי במכירות, ברווחיות הגולמית וברווחיות התפעולית,  1322הציגה ברבעון השני של שנת  מכתשים אגן
רה ומשיפור בסל המוצרים והנם תוצאה ביחס לרבעון המקביל אשתקד. שיפורים אלו נובעים בעיקר מעלייה בכמויות המכי

 בשוק הבאות ומהמגמות ,1322 תנש של הראשונה ובמחצית 1323 שנת במהלך מכתשים אגן נקטה שבהם מהלכיםשל 
  :מכתשים אגן ובפעילות הצומח להגנת המוצרים

וחים יחסית אשתקד )כמו גם תנאי מזג האוויר הנ ההמקביל לתקופהעלייה במחירי הסחורות החקלאיות ביחס     .א
לתקופה המקבילה אשתקד, במרבית יבשת אירופה(, תרמו לגידול ברווחי החקלאים וגידול בביקושים למוצרים 

ובאמריקה  פסיפיק באסיהוכן  רופהיבאלהגנת הצומח, אשר הביאו לגידול בכמויות המכירה של מוצרי החברה 
  הלטינית. 

לרמת המלאים הגבוהה אשר אפיינה את השוק  בהשוואהוק, נמשכה מגמת ירידה ברמת המלאים בצינורות השיו     .ב
 . בתקופה המקבילה אשתקד

  גידול בכמויות המכירה בצפון אמריקה, למרות תנאי מזג אוויר קשים ששררו באזור זה בחלק מתקופת הדוח.     .ג

 .במחירי חומרי הגלם עלייהחלה במהלך תקופת הדוח     .ד

 
מחצית ראשונה 

 שנת  רבעון שני של שנת  של שנת

 1322 1323 
 גידול

 1323 1322 )קיטון(
 גידול

 1323 )קיטון(
  % דולרמיליוני  % דולרמיליוני  

 1,001 13.0% 032 710 20.0% 2,011 2,531 הכנסות
 012 00.0% 275 102 12.2% 131 121 רווח גולמי

 0 27.7% 11 17 02.1% 252 222 רווח תפעולי
 211 (23.0%) 12  10  (13%) 03  11  הוצאות מימון, נטו

 המיוחס    נקי )הפסד( רווח
 (201) 175% 21 15 05.2% 10 207 למחזיקי ההון 

EBITDA 100 131 11.2% 222 72 07.0% 211 
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למכתשים , שנמשכה בתקופת הדוח, אפשרה 1323ת השנייה של שנת מגמת התייצבות המחירים שהחלה במחצי   .ה
 להעלות מחירים באופן סלקטיבי ומתון.   אגן

התחזקות מטבעות האירו, הדולר האוסטרלי, הזלוטי הפולני והריאל הברזילאי, ביחס לדולר, תרמו לגידול במכירות      .ו
ו. כמו כן, התחזקות השקל אל מול הדולר גרמה אשר קוזז בחלקו בשל גידול בעלויות הרלוונטיות למטבעות אל

 לגידול בעלויות הפעילות בישראל.

 .בצפון אמריקה של החברות הבנותו בברזילהבת  החברה פעילותתוצאות במשמעותי  שיפורחל     .ז
 
 

 קרדיט סוויסמגזר  .2.1.1.1

 

 שנת רבעון שני של שנת מחצית ראשונה של שנת 
 2011 1323 2011 1323 1323 
ש  י  נ ו י ל י חמ " 

 120 250 (2,500) 105 (2,551) תרומת המגזר
 

ממניותיה של קרדיט סוויס  0.11%-מיליון מניות של קרדיט סוויס שהיוו כ 01.03-החזיקה ככור  1322ביוני  03ליום 
מיליארד ש"ח.  5.21-עמד על כ 1322ביוני  03מיליארד ש"ח ואשר שווין ההוגן ליום  0.27-בסכום השקעה מצטבר של כ

מיליארד ש"ח, המשקף ירידה  2.11-, עמד על כ1322ביוני  03ר השלילי בין עלות המניות לשווי השוק שלהן, ליום הפע
   .10.1%-של שווי המניות ביחס לעלותן המקורית בשיעור של כ

, בחנה החברה את מכלול הנסיבות ובעיקר את משך התקופה בה 1322בהתייחס למועד תום הרבעון השני של שנת 
ת ירידה בשווי ההוגן )בתאריך החתך( ביחס לעלות המקורית. אף על פי שהירידה האמורה אינה על פני תקופה של קיימ

בהפסד  כורלמעלה משנים עשר חודשים ברציפות, ובשים לב לכך שיום מסחר בודד קטע את רציפות התקופה, הכירה 
יצוין מיליארד ש"ח.  2.11-ובה הפער השלילי בסך כבג -שנזקף לרווח והפסד  - 1322מירידת ערך ברבעון השני של שנת 

כי, בעקבות תשובת רשות ניירות ערך לפניה מקדמית של החברה, החברה בוחנת את אפשרות אימוצו המוקדם של תקן 
(1332 )IFRS 9  ככל שהחברה תקבל החלטה כאמור, עשויה החברה לבחור על 1321החל מהרבעון הראשון של שנת .

במסגרת הרווח הכולל האחר כך  הצגת השינוי בשווי ההוגן של ההשקעה בקרדיט סוויס בחלופת פי הוראות התקן,
, בין עלות מניות קרדיט סוויס לשווי השוק שלהן, המתייחס ליתרת מניות קרדיט 1322ביוני  03שהפער השלילי ליום 

ותבוטל,  ים פיננסיים דרך רווח כולל אחרקרן הון בגין נכסל, ייזקף 1321בינואר  2סוויס שתוחזקנה על ידי החברה ביום 
פי יתרת -. על1322בהתאמה, ההכרה בחלק היחסי מההפסד מירידת ערך שנרשמה ברווח והפסד ברבעון השני של שנת 

 1322למועד הדוח, תבוטל במקרה כזה ההכרה בהפסד מירידת ערך שנרשמה ברבעון השני של  כורהמניות שמחזיקה 
במספרי ההשוואה לשנת  וככל שהחברה תפעל בדרך האמורה, כתוצאה מכך, ארד ש"ח.מילי 2.11-כוזאת בסך של 

, לגבי יתרת מניות קרדיט סוויס בדוחות רווח והפסד של החברה לא יינתן ביטוי להכרה בהפסד מירידת ערך 1322
  .של החברה תשקף גם היא תיקון זה עודפיםויתרת ה, 1321בינואר  2שתוחזקנה על ידי החברה ביום 

עם זאת, יודגש, כי אם וככל שהחברה תבחר לאמץ ביישום מוקדם את הוראות התקן ללא הייעוד לשווי הוגן דרך רווח 
כולל אחר, תציג החברה את השינוי בשווי ההוגן של ההשקעה במניות קרדיט סוויס ברווח והפסד. במקרה בו החברה 

, לא יוכר מלוא הפער 1322י או לעניין הדוח השנתי לשנת תאמץ את התקן בדרך זו, באימוץ מוקדם בדוחות רבעון שליש
 2ליום לעודפים  מיליארד ש"ח מתוכו ייזקף 2.1-שני, אלא, כהלרווח והפסד ברבעון מיליארד ש"ח  2.11-בסך כ השלילי
זקף מיליארד ש"ח, תי 3.1-, ואילו יתרת הפער השלילי, בסך של כ1322העודפים לתחילת שנת  ויקטין את 1322בינואר 

מיליארד ש"ח,  3.0-מיליארד ש"ח והפסד של כ 3.1-)רווח של כ 1322לשנת לרווח והפסד של רבעון ראשון ושני 
 בהתאמה(.

פרנק שוויצרי  2.0בסך רשמה החברה הכנסות בגין חלוקה במזומן מתוך קרנות הוניות  1322במחצית הראשונה של 
לפני מס מדיבדנדים וממימושי מניות קרדיט  לעומת רווח ,ן ש"חמיליו 227-כ שהתקבלה ממניות קרדיט סוויס בסךלמניה 

 הכנסות. (1323מיליון ש"ח ברבעון השני של  101-כ)מתוכם  מיליון ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד 177-של כ סוויס
 05-כש"ח )מיליון  71-הינם כ 1322במחצית הראשונה של ההשקעה במניות קרדיט סוויס  שנוצרו לחברה בגין המסים

)והוצאה של  1323ה בשנת המקביל מחציתב ש"חמיליון  11-של כ הוצאת מסלעומת  (1322מיליון ש"ח ברבעון השני של 
 .(1323מיליון ש"ח ברבעון השני של  232-כ

בעקבות התנודתיות הגבוהה וירידות המחירים החדות בבורסות בעולם והירידה המשמעותית שנרשמה במחיר מניית 
מניות קרדיט סוויס  כורועד למועד פרסום דוחות אלו מכרה  1322בחודש אוגוסט , ה האחרונהבתקופקרדיט סוויס 

מיליארד ש"ח. בגין המניות שנמכרו כאמור תרשום החברה ברבעון השלישי של שנת  2.01-של כבתמורה לסך כולל 
מיליוני ש"ח.  071-, בסך של כ1322הפסד נוסף, מעבר להפסד מירידת ערך שנרשם ברבעון השני של שנת  1322

ללא זכות חזרה המובטחים  לצורך הקטנת האשראי שנלקח במסגרת הסדרי אשראי השימשהתמורה ממימושי המניות 
את יחס חוב לבטוחה נה והקטי ,"(התאגידים המלוויםמורגן סטנלי וסיטי )"במניות קרדיט סוויס, בהם קשורה כור עם 

 הקבוע בהסדרי האשראי.
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מיליון מניות של קרדיט סוויס  15.7-כ כורהמכירות האמורות של מניות קרדיט סוויס, מחזיקה למועד דוח זה, לאחר 
מיליארד ש"ח. הפער השלילי בין  0.11הוא  1322ביוני  03מהון מניותיה של קרדיט סוויס, ששווין ליום  1.21%-המהוות כ

 1.57-, העומד, בסמוך למועד דוח זה, על כיורק-ושל ני בבורסה הסגירה מחזיקה, לפי מחיר כורשווי מניות קרדיט סוויס ש
 מיליארד ש"ח. 3.15-כאמור לעיל, עומד על כ 1322ביוני  03מיליארד ש"ח, לבין שווין של מניות אלה ליום 

 
 

 תקשורתציוד מגזר  .2.1.1.2

 

 שנת רבעון שני של שנת מחצית ראשונה של שנת 
 2011 1323 2011 1323 1323 
ח  " ש י  נ ו י ל י  מ

 (5) (1) (1) (1) (1) תרומת המגזר

 .MNIתוצאות המגזר נובעות מתוצאותיה העסקיות של חברת 
 
 

 אפסילוןמגזר  .2.1.1.4

 

 שנת רבעון שני של שנת מחצית ראשונה של שנת 
 2011 1323 2011 1323 1323 
ח  " ש י  נ ו י ל י  מ

 1 2 - 1 1 תרומת המגזר

, הציגה במחצית הראשונה של 1322אשון של ברבעון הרבדוחותיה הכספיים של כור אפסילון, אשר אוחדה לראשונה 
ירידות  .מיליון ש"ח( 1-כהסתכם למיליון ש"ח )חלק החברה ברווח בניכוי הפחתת עודפי עלות  5-כ של רווח בסך 1322

, גרמו בין היתר, להלן 1.2ותנודתיות בשווקים הפיננסיים במהלך הרבעון השני ולאחר תאריך המאזן, כמתואר בסעיף 
 ידי אפסילון.-הנכסים המנוהלים עללירידה בסך 

 
 Owners 452מגזר  .2.1.1.1

 

 שנת רבעון שני של שנת מחצית ראשונה של שנת 
 2011 1323 2011 1323 1323 
ח  " ש י  נ ו י ל י  מ

 12 00 02 00 72 תרומת המגזר

 . 1323הושלמה באפריל  Owners 452בניו יורק על ידי   HSBCבנין מטהרכישת 
 

 02-בסך של כ ,ונטו ממס Rock Real -נטו מההפרשה ל ,החברה רווח משערוך הבנין רשמה 1322ברבעון השני של 
 05-כ של בסך ,ונטו ממס Rock Real -נטו מההפרשה ל ,משערוך הבנין נרשם רווח 1323ברבעון השני של ליון ש"ח. ימ

  מיליון ש"ח.

 
 

 אחזקות אחרותמגזר  .2.1.1.1

 

 שנת רבעון שני של שנת מחצית ראשונה של שנת 
 1120 1323 2011 1323 1323 
ח  " ש י  נ ו י ל י  מ

 10 22 (0) 21 0 תרומת המגזר

 :במקורו  1323של  מחצית הראשונההלעומת  1322של  מחצית הראשונהבעיקר השינוי בתוצאות המגזר 

יכון מיליון ש"ח אותו רשמה כור הון ס 1-מיליון ש"ח אותו רשמה כור הון סיכון, זאת בהשוואה להפסד של כ 0-רווח של כ
 .1323במחצית הראשונה של 

, ובתקופה המקבילה 1322מיליון ש"ח מההשקעה בקרן מוסטנג ואינדיויז'ן שנרשם במחצית הראשונה של  1-רווח של כ
 מיליון ש"ח. 7-אשתקד נרשם רווח בסך כ

 של בסך 1323 מיליון ש"ח לעומת רווח ממכירת מניות קרפור ברבעון השני של 1-כ של ממכירת מניות קרפור בסך הפסד
 מיליון ש"ח. 21-כ

 מכירתקרנות הון בעקבות  מימושבגין  ש"חמיליון  5-הפסד בסך של כ 1323של  ברבעון הראשון בנוסף רשמה החברה
 טל. סי מניות אי
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 1122של  הרבעון השנישינויים עיקריים באחזקות החברה וחברות מוחזקות במהלך  .2.2

 בדוחות הכספיים של החברה, וביניהם ראויים לציון מיוחד השינויים 0-ו 5, 1ים שינויים עיקריים כאמור מפורטים בבאור
 הבאים:

 China National Chemical Corporation, נחתם הסכם עם חברה בת של 1322בינואר  .2.0.2

"(ChemChinaלביצוע עס )" ,ירכשו יכתשים אגן וכן חזקות הציבור במהכל יירכשו במסגרתה קת מיזוג

תהפוך  מכתשים אגןבאופן שמיד עם השלמת המיזוג , הים אגן המוחזקות על ידמכתששל מניות  מכור

האחזקות ירכשו לפי שווי חברה  (.13%( וכור )03%) ChemChinaבבעלות משותפת של  לחברה פרטית

מיליון דולר בגין מניותיה הנמכרות. בנוסף,  201-מיליארד דולר וכור צפויה לקבל תמורה בסך כ 1.1של 

יתרת שעבוד  כנגדמיליון דולר  203בסך  ריקורס מבנק סיני-כור הלוואת נוןתועמד לקה, וכחלק מהעס

 .מניות מכתשים אגן( ב13%אחזקתה )

עסקת המיזוג כפופה להתקיימות תנאים  השלמתבדוחותינו הכספיים, ( 0)א()1בבאור בהמשך לפירוט 

נכון  -ידי רשויות ממשלתיות בסין -לקבלת האישורים הנדרשים עהכוללים בין היתר )אך לא רק(:  שונים,

קבלת  ;למועד הדוח התקבלו כל האישורים הנדרשים מהרשויות הממשלתיות בסין לשם ביצוע העסקה

נכון למועד הדוח  -אישורי רשות ההגבלים העסקיים או חלוף תקופת ההמתנה הקבועות בדין בגינן 

הרשות להגבלים עסקיים של האיחוד שורי התקבלו אישורי רשות ההגבלים בברזיל ובארה"ב והבקשה לאי

התקשרות בהסכם המיזוג, באסיפה הכללית של מכתשים אגן ברוב האישור  ;נמצאת עדיין בטיפולהאירופי 

באוגוסט,  7ביום  - 2222-לחוק החברות, התשנ"ט 175-)ו( ו013מיוחד כנדרש בהתאם להוראות סעיפים 

נכון למועד  –תימה על הסכם ההלוואה והעמדתה לכור חו ;, התקבל אישור האסיפה הכללית כאמור1322

 .וכפוף להשלמתה לכור במועד השלמת העסקה תועמדהדוח נחתם הסכם ההלוואה והיא 

( 0)א()1, ראה באור לרבות לעניין הרווח אותו צפויה כור לרשום בעת השלמת העסקה ,לפרטים נוספים

 בדוחותינו הכספיים.

בדבר בקשה שהוגשה לבית המשפט  החלטת ביניים על ידי בית המשפט כי ניתנהדיווחה כור  1322במאי 
אביב נגד החברה ונגד מכתשים אגן להסרת ומניעת קיפוח, ובקשה לאישורה כתובענה -המחוזי בתל

"הבקשה"(, בקשר עם העסקה, לפיה כור אינה  –)יחד  1330-ייצוגית לפי חוק תובענות ייצוגיות, התשס"ו
כחלק  העמיד לכוראמור ל הבנק הסיניריקורס אשר -ל ההטבה שבהלוואת הנוןזכאית לתמורה עודפת בש

הן בעלי  –מהעסקה, וכי יש לחלק את שוויה של אותה תמורה בין כל בעלי המניות של מכתשים אגן 
כור הגישה בקשת רשות ערעור לבית המשפט העליון בגין מלוא אחזקותיה. , המניות מקרב הציבור והן כור

 ניים.על החלטת הבי

פשרה בקשר עם התובענה )"הסכם הפשרה"(, והגישו את  חתמו הצדדים לתובענה על הסכם 1322ביוני 
בית המשפט אישר  1322באוגוסט  .ייצוגיות תובענותחוק הסכם הפשרה לאישורו של בית המשפט לפי 

 ונתן לו תוקף של פסק דין. את הסכם הפשרה

תשלם כור לבעלי בטענות העומדות ביסוד התובענה,  על פי הסכם הפשרה, מבלי שהדבר יהווה הכרה
)שאינם נמנים על כור והחברה הבת  עסקת המיזוגזכאים לתמורה במסגרת ההמניות של מכתשים אגן 
)בהתאמות כפי שנקבע בהסכם  מיליון דולר 15 סכום כולל של שים אגן(תכמשלה המחזיקה במניות 

מיליון דולר )בצירוף  0.0של כולל סך בכוחו של התובע  כר טרחה לבאישכן תשלם גמול לתובע ו .הפשרה(
על ידי כור להשלמת עסקת המיזוג, לקבלת ההלוואה ביצוע התשלום האמור כפוף . (כל שחלמע"מ, כ
ידי -)מבלי שייערכו בו שינויים שלא יזכו להסכמת הצדדים( עלולאישור הסכם הפשרה  הבבעלותלחשבון 

 ליו ערעור. חלוט שאין ע בית המשפט בפסק דין

 דוחותינו הכספיים.ב (2)0לפרטים נוספים בקשר להסדר הפשרה ראה באור 
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בעקבות התנודתיות הגבוהה וירידות המחירים החדות בבורסות בעולם והירידה המשמעותית שנרשמה  .2.0.1

ועד למועד פרסום דוחות אלו מכרה  1322בחודש אוגוסט , בתקופה האחרונהבמחיר מניית קרדיט סוויס 

מיליארד ש"ח. בגין המניות שנמכרו כאמור תרשום  2.01-של כיות קרדיט סוויס בתמורה לסך כולל מנ כור

הפסד נוסף, מעבר להפסד מירידת ערך שנרשם ברבעון השני של  1322החברה ברבעון השלישי של שנת 

  מיליוני ש"ח.  071-, בסך של כ1322שנת 

פי הסדרי -י שיקול דעתה, בזכות המוקנית לה עלפ-על מנת לאפשר לכור, בין היתר, לעשות שימוש, על

מסגרות אשראי ללא זכות חזרה המובטחים במניות קרדיט סוויס )"הסדרי האשראי"(, בהם היא קשורה 

המשועבדים לטובת התאגידים המלווים, ובכך  פקדונותעם התאגידים המלווים, להגדיל את יתרת ה

 :פעולותביצעה כור מספר , להקטין את יחס החוב לבטוחה

 .( בדוחותינו הכספיים1)5בקשר עם תיקון הסכמי האשראי מול מורגן סטנלי וסיטי ראה באור  .2.0.1.2

מיליון פרנק  125-, יתרת אשראי מורגן סטנלי ויתרת אשראי סיטי עמדו על סך של כ1322ביוני  03ליום 

ח(, בהתאמה. כמו כן, מיליארד ש" 2.11-מיליון פרנק שוויצרי )כ 103-מיליארד ש"ח( וכ 1.30-שוויצרי )כ

מיליארד  2.31-מיליון פרנק שוויצרי )כ 153-משועבדים למורגן סטנלי ולסיטי סך של כ פקדונותהופקדו ב

מיליון פרנק  735-משועבדים( למורגן סטנלי ולסיטי עמדה על כ פקדונותש"ח(. יתרת החוב נטו )בניכוי 

כל מניות קרדיט סוויס ששוויין לאותו מועד מיליארד ש"ח(. להבטחת האשראי שועבדו  1.12-שוויצרי )כ

 מיליארד ש"ח(. 5.21-מיליארד פרנק שוויצרי )כ 2.10-עמד על כ

כמפורט לעיל, יתרת אשראי קרדיט סוויס , בין היתר בעקבות מכירת מניות 1322באוגוסט  11נכון ליום 

-מיליארד ש"ח( וכ 2.11-)כ מיליון פרנק שוויצרי 025-מורגן סטנלי ויתרת אשראי סיטי עמדו על סך של כ

המשועבדים עמדה על  פקדונותמיליארד ש"ח(, בהתאמה, ויתרת ה 2.17-מיליון פרנק שוויצרי )כ 012

משועבדים( למורגן  פקדונותמיליארד ש"ח(. יתרת החוב נטו )בניכוי  2.12-)כמיליון פרנק שוויצרי  017-כ

שועבדו  מיליארד ש"ח(. להבטחת האשראי 2.12-מיליון פרנק שוויצרי )כ 032-סטנלי ולסיטי עמדה על כ

מיליון  551-לאותו מועד עמד על כ )לפי מחיר הסגירה בבורסה של שוויץ(ן ששוויכל מניות קרדיט סוויס 

 .55%-על כמיליארד ש"ח(. למועד הדוח יחס חוב לבטוחה עמד  1.55-פרנק שוויצרי )כ

קומי בדבר הסדר מימון של החברה עם הגיעה החברה להסכמות הבאות עם בנק מ 1322באוגוסט  .2.0.1.1

 מקומי:הבנק ה

. ירידה של 2.01-עודכנה ל 2.1-לא יפחת בכל עת מ "יחס שווי שוק לחוב"החברה לכך שות התחייב

עם הבנק,  הסדר המימון( אינה מהווה הפרה של 2.0-)וכל עוד אינו נמוך מ 2.01-היחס האמור מתחת ל

והחברה לא הודיעה עד תום אותה תקופה על כוונתה לבצע  ימי עסקים רצופים 21אלא אם תהיה למשך 

פעולות מסוימות שהוגדרו לתיקון היחס לשביעות רצון הבנק ו/או לא ביצעה איזה מהפעולות עליהן 

 הודיעה כאמור לבנק במועדים שנקבעו לכך. 

סים מסוימים המהווה את היחס בין שוויים של נכ –לעניין חישוב "יחס שווי שוק לחוב" כן הוסכם, כי 

 פקדונותשבידי החברה לבין "החוב הפיננסי נטו" )שהינו החוב הפיננסי של החברה בניכוי מזומנים ו

"החוב הפיננסי נטו" סכומי הלוואות הגישור שהועמדו -יופחתו מה -מסוימים, כמפורט בהסדר המימון( 

)"אי.די.בי.  תוח בע"מואי די בי חברה לפ)"דסק"ש"( ידי חברת השקעות דיסקונט בע"מ -לחברה על

מועד קבלת כספי ההלוואה )א( מיליון ש"ח, זאת, עד למועד המוקדם מבין:  733, בסך כולל של פתוח"(

ודם לפירעון החוב )אך לא ק 1320בינואר  2)ב( או  ;שתועמד לחברה במסגרת השלמת עסקת כמצ'יינה

 ור, חלקן או במלואן.המועד בו פרעה החברה את הלוואות הגיש)ג( או  ;של החברה לבנק(

ובכלל זאת לא השתנו ההוראות בדבר "יחס שווי שוק לחוב"  הסדר המימוןלא חל שינוי ביתר הוראות 

 ., בהתאמה2.51-וכ 2.52-למועד הדוח "יחס שווי שוק לחוב" הינו כו 1322ביוני  03ליום . 2.0של 

 בדוחותינו הכספיים. (ג)(2)1לפרטים נוספים ראה באור  

( לתקנות החברות 1)2, אישרו ועדת הביקורת ודירקטוריון של החברה, בהתאם לסעיף 1322באוגוסט  .2.0.1.0

)"תקנות ההקלות"(, נטילת הלוואת גישור בהיקף  1333-)הקלות בעסקאות עם בעלי עניין(, התש"ס

 571-.די.בי. פתוח, פרו ראטה להחזקותיהן הישירות בחברה )כימיליון ש"ח מדסק"ש ומא 733כולל של 

"הלוואת -ידי אי.די.בי. פתוח; "הלוואת דסק"ש" ו-מיליון ש"ח על 211-ידי דסק"ש וכ-ן ש"ח עלמיליו

אי.די.בי.", בהתאמה(. הלוואת דסק"ש והלוואת אי.די.בי. פתוח הינן בתנאים זהים, צמודות מדד, אינן 

המועד בו  )א( :נושאות ריבית ואינן מובטחות בבטחונות. מועד פירעונן של ההלוואות יהיה המוקדם מבין

החברה תקבל בפועל בחשבון בנק שלה את כספי ההלוואה שתועמד לה במסגרת השלמת עסקת 

אך לא קודם לפירעון החוב של ) 1320בינואר  2 )ב( או ;ChemChina-המיזוג בין מכתשים אגן ל

. כל סכומים שתקבל החברה (החברה לתאגיד הבנקאי המקומי, אלא בהסכמת אותו תאגיד בנקאי
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וך הלוואת דסק"ש והלוואת אי.די.בי. פתוח, וכל סכומים שתשלם החברה לדסק"ש ולאי.די.בי. פתוח מת

בגין פירעון הפרשי הצמדה וקרן ההלוואות יתחלקו בין דסק"ש לבין אי.די.בי. פתוח פרו ראטה 

 להחזקותיהן הישירות בחברה.

אם לתקנות ההקלות היה נדרש בהתהלוואת דסק"ש והלוואת אי.די.בי. פתוח הועמדו לכור במלואן. 

אישור אסיפות כלליות של בעלי המניות של החברה ושל דסק"ש לעסקה, אם היו מוגשות למי מהן 

התנגדויות, כנדרש בתקנות אלה, לשימוש בתקנות ההקלות ביחס לעסקה. נכון למועד אישור הדוחות 

עניין ל מועד להגשתן חלף. הכספיים לא הוגשו התנגדויות כאלה כנדרש בהתאם לתקנות ההקלות, וה

()ד( בדוחותינו 2)1להלוואה שדסק"ש העמידה לכור ראה באור בקשר תביעה שהוגשה כנגד דסק"ש 

 הכספיים.

אישרה האסיפה הכללית של קרדיט סוויס חלוקה במזומן מתוך קרנות הוניות בסכום של  1322באפריל  .2.0.0

-כ. חלקה של כור בחלוקה זו עמד על 1322י במא 0פרנק שוויצרי לכל מניה. חלוקה זו בוצעה ביום  2.0

 הכספיים. תינו( בדוחו2)5ר מיליון ש"ח. ראה גם באו 227

 לעיל. 2.1.1.1לפרטים נוספים ראה סעיף 

מיליון  20-מיליון דולר )כ 5-סך של כ  EMCOהשקיעה החברה בקרן 1322של שנת  השניבמהלך הרבעון  .2.0.1

מיליון  11-על סך של כ EMCOכור בקרן ת המצטבר של ש"ח(. נכון למועד דוח זה עומד היקף ההשקעו

 דולר. מיליון 232-הינה כ EMCOדולר ויתרת התחייבות כור להשקעות בקרן 

רשמה  ןנרכישות ומכירות של מניות של קרפור בגי כורביצעה  1322במהלך החציון הראשון של שנת  .2.0.5

 מניות של קרפור. כור, לא מחזיקה 1322ביוני  03מיליון ש"ח. ליום  1-הפסד של כ

מיליון  02רווח מצטבר בסך  ועד היום 1332 יוניבסך הכל רשמה החברה בגין השקעתה בקרפור, מחודש 

 למועד הדוח בוטלה מסגרת ההשקעה בקרפור.. ש"ח

לסך של  1322ביוני  03ליום  שוערך Owners 151 המוחזק על ידי HSBCבנין מטה השווי ההוגן של  .2.0.0

ממעריך שווי בלתי תלוי בארה"ב. עליית  Owners 452 הם להערכת שווי שקיבלמיליון דולר, בהתא 113

המשיך  שוק המשרדים במנהטן 1323 השערוך האחרון של הנכס ביוניהשווי נובעת מכך שמאז 

וכן בפעולות השבחה שיזם התאגיד הרוכש  ,, דבר המשתקף במחירי עסקאות שבוצעו לאחרונהלהתאושש

 Rock Real-מהפרשה לנטו  ,ור הכנסה מעליית שווי הוגן של נדל"ן להשקעהבנכס. כתוצאה מכך רשמה כ

  .1322מיליון ש"ח ברבעון השני של  02-בסך כ ,וממס 

)ד( בדוחותינו 1וכן באור  דוחלחלק א' ל 1.0ראה סעיף  HSBCלפרטים אודות הערכת שווי בקשר לבנין 
השווי אשר צורפה לדוחות הכספיים לרבעון לפרטים נוספים אודות הערכת השווי ראה הערכת הכספיים. 

 1322באוגוסט  20ידה ביום -של החברה לנכסים ובנין בע"מ, כפי שפורסמו על 1322השני של שנת 
  (.1322-32-111153)אסמכתא מספר: 
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 המצב הכספי ומקורות המימון .2.4
 

2.4.2 
 

  

 1323בדצמבר  02 1322ביוני  03 

 מ י ל י ו נ י   ש " ח 

 2,100 23,373 ים במאזן המאוחדסך הנכס

 1,722 0,333 השקעות בחברות מוחזקות במאזן המאוחד

 227 231 נכסים פיננסיים זמינים למכירה במאזן המאוחד

 5,500 5,211 נכסים פיננסיים זמינים למכירה משועבדים במאזן המאוחד

 1,252 1,111 של החברהסך ההון המיוחס לבעלים 
)עודף התחייבויות ל התחייבויות שוטפות נכסים שוטפים ע עודף

 122 (111) במאזן המאוחדשוטפות על נכסים שוטפים( 

 0,510 7,370 **התחייבויות פיננסיות של כור
פקדונות, השקעות לז"ק  ,מזומניםמעל התחייבויות פיננסיות עודף 

 5,131 5,012 של כור ופקדונות משועבדים*

 ,מיליון ש"ח 5,211בשווי של  1322ביוני  03מסווגות כנכס פיננסי זמין למכירה, הרשומות ליום * אינו כולל מניות קרדיט סוויס ה

 .1322ביוני  03מיליון ש"ח ליום  112אינו כולל התחייבויות בגין עסקאות צילינדר, בסך של ** 
 

ונות משועבדים של כור על , עומדת יתרת המזומנים כולל פקדונות, השקעות לזמן קצר ופקד1322באוגוסט  11נכון ליום 
מיליון ש"ח יתרת  012-וכ מיליון ש"ח 2,500-פקדונות משועבדים בסך של כמתוכם מיליארד ש"ח ) 1.10-סך של כ

לאפשר לה  שנועדה לשמש את החברה למימון התחייבויות וצרכים שוטפים, ובכלל זה מזומנים זמינה שאינה משועבדת
ידי התאגידים המלווים, -ונות המשועבדים כבטוחה לאשראים שהועמדו לה עללעשות שימוש בזכותה להגדיל את הפיקד

פרנק שוויצרי, לבצע תשלומי ריבית על מימון שנטלה וכן לשמש )בהתאם -להעמיד בטחונות בקשר לעסקאות הגנה שקל
שווי הראשוני של מה 5%לתנאי הסכמי האשראי מול מורגן סטנלי וסיטי( כיתרות מזומן זמינות בסכום השווה לנמוך מבין 

, ועודף ההתחייבויות הפיננסיות (משווי הבטוחה, כפי שיהיה מעת לעת 5%הבטוחה שהועמדה למורגן סטנלי וסיטי, או 
)לפי מחיר הסגירה בבורסה מעל נכסים פיננסיים של כור )כאשר הנכסים הפיננסיים אינם כוללים מניות קרדיט סוויס בשווי 

משועבדים וההתחייבויות הפיננסיות אינן  פיננסיים זמינים למכירהש"ח המסווגות כנכסים  מיליארד 1.55-של כ של שוויץ(
-( עומד על סך של כמיליון ש"ח 571-להלן בסך של כ 1.2.1כוללות התחייבויות בגין עסקאות צילינדר כמתואר בסעיף 

 מיליארד ש"ח. 1.70
 

, מכתשים אגן וכור, השלמת העסקה צפויה עד לסוף ChemChinaכפוף להתקיימות התנאים להשלמת עסקת המיזוג בין 
, חלקו מיליארד ש"ח( 0.2-)כ מיליארד דולר 2.2-, ובמסגרתה צפויה כור לקבל סך כולל של כ1322חודש אוקטובר 

המובטחת לשבע שנים, ריקורס -נון תידי כור וחלקו כהלווא-בתמורה למכירת חלק ממניות מכתשים אגן המוחזקות על
 .ידי כור לאחר השלמת העסקה-מכתשים אגן אשר תוחזקנה עלביתרת מניות 

 

יתרת אשראי מורגן בניכוי  )לפי מחיר הסגירה בבורסה של שוויץ( , שווי מניות קרדיט סוויס1322באוגוסט  11נכון ליום 
 מיליארד ש"ח. 2.21-עומד על כאלו תאגידים לטובת משועבדים הנטו מפקדונות  סטנלי ויתרת אשראי סיטי

 

הינה יתרה  2222 –לחוק החברות התשנ"ט  031כהגדרתה בסעיף  הראויים לחלוקה "יתרת רווחים" 1322ביוני  03ום לי
 IFRS 9מיליארד ש"ח. לעניין השפעה אפשרית על יתרה זו במקרה של אימוץ מוקדם של תקן  2.51-שלילית בסך של כ

 ( בדוחותינו הכספיים.2)5ראה גם באור 
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2.4.1 

 
 
 
 
 
 

 
 

 

 

 

ופרעה אשראי לזמן קצר בסך  מיליון ש"ח 133בסך של מבנקים לאחר תאריך המאזן נטלה כור אשראי לזמן קצר נוסף 
 מיליון ש"ח. 05של 

 

מיליון ש"ח פרו רטה  733אי.די.בי. פתוח בסך כולל של ומדסק"ש מ גישורהלוואות  החברה נטלה, 1322באוגוסט 
 .בדוחותינו הכספיים )ד((2)1ראה באור  ותלענין תנאי ההלווא. לשיעורי החזקותיהן הישירות בחברה

 

לעיל, פרעה כור חלק  2.0.1בין היתר בעקבות מכירת מניות קרדיט סוויס כמפורט בסעיף  ,1322 חודש אוגוסטבמהלך 
 . (מיליארד ש"ח 2.11-מיליון פרנק שוויצרי )כ 037-כ מאשראי מורגן סטנלי ומאשראי סיטי בהיקף של

 

 בדוחותינו הכספיים. )ג((2)1-( ו1)5לעניין אמות מידה פיננסיות מול נותני אשראי עיקריים ראה באורים 
 

את כן ו ,התחייבויותיה מולנכסיה , את שווי נזילותהמימון והבהיותה חברת אחזקות, בוחנת החברה בהקשר של סוגית 
הדרושים , )לרבות באמצעות מימוש נכסים( נגישות סבירה לאמצעים כאמורהערכת ו אמצעים נזילים בידהקיומם של 

 .לצורך פעילותה ופרעון חובותיה

 שנת של שנת שנירבעון  של שנת נהמחצית ראשו 

 2011 1323 2011 2010 1323 

י   נ ו י ל י חמ "  ש

 035 230 221 033 253 תמורה ממימוש השקעות בכור 

 121 171 130 111 131 דיבידנדים לכור שנתקבלו
השקעות בחברות כלולות ואחרות 

 1,101 127 12 1,070 113 בכור

 1,315 1,532 153 0,050 053 גיוס חוב של כור

 1,105 1,251 - 1,105 250 חוב של כורפרעון 
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ש"ח בגין השנה -מקורות לתשלום פרעונות אגרות חוב9 הלוואות וריבית9 כולל עסקאות צילינדר פר"ש 2.4.2

הקרובה
2

  
 

, מובא בזאת דוח תזרים מזומנים חזוי, ובו פרוט 1322באוגוסט  27יום בהתאם לפרסום רשות ניירות ערך מ
ועד ליום  1322ביוני  03מיום חודשים  21תחייבויות והמקורות הכספיים מהם צופה החברה לפרוע אותן בתקופה של הה

  .1321ביוני  03
 
 מיליוני ש"ח 

 000  1322ביוני  03יתרת מזומנים ושווי מזומנים חופשית ליום 

 2,012 תקבול ממכירת מניות קרדיט סוויס 

 233 מבנקים ומבעלי שליטה שהתקבלו הלוואות

 (2,501) עד בסמוך למועד פרסום דוח זהועמלות פרעון הלוואות, עסקאות צילינדר ותשלום ריבית 

 (002) עד בסמוך למועד פרסום דוח זהש"ח –פר"ש שעבוד מזומנים כנגד הלוואות מבנקים ועסקאות צילינדר

 030 ממניות מכתשים אגן 7%תקבול צפוי ממכירת 

 0,111 נה, נטו מתשלום בגין הסכם הפשרהיתקבול צפוי מקבלת הלוואה מכימצ'י

 203 דיבידנדים צפויים מחברות מוחזקות ומנכסים פיננסיים זמינים למכירה

 (133) זמינים למכירהבחברות מוחזקות ובנכסים פיננסיים לפי התחייבויות חוזיות השקעות צפויות 

 (17) תזרים מזומנים לפעילות שוטפת

ותשלום  ש"ח-פר"ש , עסקאות צילינדרלבנקים ולבעלי שליטה פרעונות צפויים של אגרות חוב, הלוואות
 (1,212) ריבית

 1,252  1321ביוני  03 יתרת מזומנים ושווי מזומנים חופשית צפויה ליום

 משו את החברה באמידת תזרימי המזומנים הצפויים:להלן הנחות העבודה העיקריות ששי
 

של חברות מטה בבעלותה הן של החברה ומקורות ושימושים הנובעים מנכסים והתחייבויות הן הנתונים כוללים   .א
  .ותת כספים בינחברתיו, אשר לא קיימות לגביהן מגבלות להעברהמלאה

 דוח זה. בסמוך למועד פרסום הנתונים הינם על בסיס המדד הידוע ושערי חליפין יציגים  .ב
נתון פרעונות החוב הצפויים מניח כי כור תממש את זכותה לדחות את מועד פרעון האשראי שהתקבל ממורגן סטנלי   .ג

, בהתאמה. לפרטים בדבר אשראי זה 1320ויולי  1321, בהתאמה, לדצמבר 1321וינואר  1322ומסיטי מדצמבר 
  .( בדוחותינו הכספיים1)5ראה באור 

 יתקיימו עילות למימוש ערבויות אותן העמידה כור. לא .ד

)לפי מחיר הסגירה בבורסה של  , שווי מניות קרדיט סוויס1322באוגוסט  11בנוסף למקורות התזרים לעיל, נכון ליום 
-כעומד על  ,אלותאגידים נטו מפקדונות המשועבדים לטובת  ,יתרת אשראי מורגן סטנלי ויתרת אשראי סיטיבניכוי  שוויץ(
  מיליארד ש"ח. 2.21

 

2.4.4 
 

לתקופות של ששה ושלושה , לחברה גירעון בהון החוזר אך תזרים המזומנים מפעילות שוטפת 1322ביוני  03נכון ליום 
הינו חיובי. דירקטוריון החברה בחן את מצבה הכספי של החברה וקבע כי אין  1322ביוני  03חודשים שהסתיימו ביום 

מוד בהתחייבויותיה הכספיות הקיימות והצפויות במהלך השנתיים שלאחר מועד פרסום חשש סביר שהחברה לא תע
על מצבת הנכסים של החברה שעיקרה מניות נסחרות  ,הדוח הכספי בהגיע מועד קיומן. מסקנה זו מבוססת בין היתר

-ל ככולל למועד דוח זה ש )לפי מחיר הסגירה בבורסה של שוויץ(בעלות סחירות גבוהה )מניות קרדיט סוויס( בשווי שוק 
-כשל בסך בנוסף למזומנים מיליארד ש"ח,  2.1-של כ המשועבדות כנגד הלוואות נטו מפקדונות בסךמיליארד ש"ח  1.0
ממניות  7%-תמכור כור כ ההשלמת עסקת המיזוג של מכתשים אגן במסגרתהצפויים להתקבל מ ש"חמיליארד  0.2

, וכן על יכולת החברה נק סיני במסגרת ההסכם, ככל שתושלם עסקה זובאמצעות בהלוואה  ותועמד להמכתשים אגן 
למחזר חוב קיים

1
.  

                                                 
1 

 ,הנתונים הנכללים בו, ההנחות וההערכות שבבסיסו כוללים מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך תזרים המזומנים החזוי,

, באשר למדיניות האשראי מנכסים פיננסייםדיבידנדים  וקבלת, המבוסס על הערכות החברה באשר לתוצאות פעילות 2201-התשכ"ח
באשר לשערי חליפין של הפרנק השוויצרי והדולר בנקאיים ותנאי קבלת האשראי הבנקאי לרבות אמות מידה במסגרתם,  של תאגידים

בביצוע מהם צפויים תקבולים לחברה. הערכות אלה עשויות  מהלכיםוכן על הערכות החברה באשר לסיכויי השלמת מהלכים אפשריים ו
מהותית מכפי שנצפה. הגורמים העיקריים העשויים להשפיע על כך ואף שונה שונה  שלא להתממש, כולן או חלקן, או להתממש באופן

, בהשלמת מהלכים עסקיים משמעותיים אחרים, שינויים משמעותיים מנכסים פיננסייםהינם: שינויים לא צפויים בתזרים הדיבידנדים 
חברות העה במצבן העסקי או הכספי של מי מבזמינות של מקורות מימון מתאגידים בנקאיים או בתנאיו של מימון כאמור, הר

והתממשות איזה מבין גורמי  ובנכסים פיננסיים , שינויים מהותיים בשווי ההחזקות הסחירות של החברה בחברות מוחזקותהמוחזקות
לחלק א' של הדוח השנתי של החברה.  10הסיכון של החברה שתוארו בסעיף 
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 חשיפה לסיכוני שוק ודרכי ניהולם .1

 

 חשיפה לסיכוני שוק ודרכי שינויים בסביבה הכלכלית9 השלכות המשבר בשוקי ההון9 דיווח בדבר   1.2
 ניהולם 

 
 שווקים הפיננסייםההכלכלה ו מצב .1.2.2

 הכלכלה הושפעהעליה ברמת אי הוודאות בשווקים הפיננסיים בעולם. בראשית השנה  תמנרש 1322שנת מתחילת 
אי במחירי הנפט והסחורות, בין היתר עקב  ומעלייה)עקב אסון הטבע(  ביפן התעשייתי בייצור הקשה מהפגיעההעולמית 

הכלכליים המאכזבים  וניםהנתרקע  על מחירים. השווקים הגיבו בירידות היציבות במזרח התיכון ובמדינות נוספות
במספר המועסקים, זאת בנוסף לעלייה באי  זניחגידול בבצריכה פרטית חלשה ו ,בין היתר ,בארה"ב אשר באו לידי ביטוי

במהלך חודש . בהן דירוגים הפחתות רקע על, בפרט וביווןדרום אירופה בכלל  מדינותבחובות  הטיפול דרךוודאות לגבי 
ת חדות בשווקים הפיננסיים בעולם על רקע חשש להאטה מחודשת בפעילות הכלכלית נרשמו ירידו 1322אוגוסט 

-מהורדת דירוג האשראי של ארה"ב על וכןהגלובלית, טיפול לא מספק בחוב מדינות נוספות באירופה )איטליה וספרד(, 
 ומהחששות בשוקי ההון. S&Pידי 

 .1323שנת ב שנרשמהרה מהיהצמיחה התוך המשך מגמת  1322במשק הישראלי נפתחה שנת 

כמו גם מההתפתחויות הגלובליות כמצויין עלייה מסוימת בסביבת האינפלציה, הושפע שוק ההון המקומי לרעה מ ,מנגד 
הכרזה חד צדדית על מדינה פלשתינית להאפשרות  רקע על היתר בין) יציבות במזרח התיכוןההימשכותה של אי לעיל ו

, בתרחישים עשויים ,טחוני בדרום הארץיגם ההרעה שחלה לאחרונה במצב הב כמו, כל אלה (.1322בחודש ספטמבר 
 .להשקעות ההון זרמי ועלמסוימים, להשפיע לשלילה על מצבו של המשק הישראלי 

שנרשמה המהירה,  לצמיחהנמשך תהליך ההידוק המוניטארי במשק הישראלי )בין היתר בתגובה  1322בתחילת שנת 
, לעליה המתמשכת והמהירה במחירי הדירות בישראל ולגידול בהיקף האשראי לדיור( ציהבתחילת השנה, לקצב האינפל

עם זאת, וזאת, לצד תהליך הידוק דומה במשקים מתעוררים נוספים בעולם ותחילתו של תהליך דומה גם בגוש האירו. 
 היחלשות מורים על 1322ם ביחס לרבעון השלישי בשנת יונתוני מאקרו ראשוני 1322נתוני הרבעון השני של שנת 

 להאטה הסימנים התרבובעולם בכלל ובארה"ב בפרט. בנוסף,  דומה מגמה בעקבות זאתבישראל,  הכלכליים בנתונים
 .גם את קצב התייקרות מחירי הדיורש ויתכן ישראל בנק של הריבית העלאת קצב את להאט צפויה אשר לדיור בביקוש

יובילו  אלו  כי  וייתכן  על רקע  מחירי הדיור ויוקר המחיה,  אנו עדים לגילויי מחאה חברתית,  האחרונה  בעת  כי  יצויין,  עוד  
ידי ראש הממשלה בחודש -הישראלי. בהקשר זה, מונתה על המשק  כדי להשפיע על  בהן  שיהיה  הממשלה  מצד  לרפורמות  

תי כלכלי בראשות פרופ' טרכטנברג. נכון למועד הדוח, לא ניתן להעריך מה תהיה , הועדה לשינוי חבר1322אוגוסט 
לחלק א' לדוח בדבר הועדה להגברת  0.0)ראה גם סעיף  כור וחברות מוחזקות שלהההשפעה של האמור על עסקיה של 

 תחרותיות במשק(.ה

ודתיות בשערי ניירות ערך ובשערי ההתפתחויות בשווקים העולמיים, ובפרט בגוש האירו ובארה"ב, הכוללות גם תנ
ועלולות להמשיך ולהשפיע על התוצאות העסקיות של  וכן ההתפתחויות המקומיות המתוארות לעיל, משפיעותהחליפין, 

החברה וחברות מוחזקות שלה, על נזילותן, על שווי הונן העצמי, על שווי הנכסים שלהן ויכולת מימושם, על מצב עסקיהן 
על אמות המידה הפיננסיות שלהן, על דירוג האשראי  למוצרים של החברות המוחזקות של החברה(, )ובכלל זה, הביקוש

שלהן, על יכולתן לחלק דיבידנדים ועל יכולתן לגייס מימון לפעילותן השוטפת ולפעילותן ארוכת הטווח, כמו גם על תנאי 
בעניין המצב בכלכלה העולמית, שינויים  1323פתי )דיון בגורמי סיכון( לחלק א' של הדוח התקו 10ראה גם סעיף  .המימון

 בשוק ההון בארץ ובעולם וסיכונים פיננסיים.

ומכתשים אגן(, מצד אחד, ירידות ותנודות במחירי ניירות הערך של חברות מוחזקות של כור )ובייחוד של קרדיט סוויס 
כמו גם על  וכן על דירוג האשראי של כור,והגדלת החוב של כור מצד שני, עלולות להשפיע על מצבה הפיננסי של כור 

עמידתה ביחסים שנקבעו באמות מידה פיננסיות מסוימות. בנוסף, הן עלולות לגרום במצבים מסוימים להפחתות ערך 
, מבוססים על 1322ולרישום הפסד בגין ירידת ערך אחזקות. דירוג מעלות ודירוג מידרוג שפורסמו בחודש ינואר 

בדוח הדירוג האמור של מעלות נאמר, בין היתר, כי הם יחס של חוב נטו לשווי אחזקות מתואם. פרמטרים שונים, ביני
בהתאם לתפיסתה המתודולוגית, מעלות מתייחסת ובוחנת את חמש חברות המטה של אי די בי כמקשה אחת לצורך 

די בי, החשיבות האסטרטגית  הערכת סיכוני האשראי, וזאת לנוכח מבנה האחזקות, מאפייני השליטה והניהול בקבוצת אי
על מנת לשמר את הדירוג  והזהות המיוחסת לחברות המטה כחלק מ"קבוצת אי די בי".לקבוצה של כל חברת מטה 

למעט חריגות לתקופות  03%הנוכחי מצפה מעלות שיחס חוב נטו לשווי אחזקות מתואם בקבוצת אי די בי לא יעלה על 
ירידה  צפה שרמת המינוף בכור לא תעלה על זו הנמדדת ברמה המצרפית בקבוצה.בנוסף, ציינה מעלות כי היא מקצרות. 

ידי כור ו/או על ידי חברות אחרות בקבוצת אי די בי תביא לעליית היחס -בשווי הנכסים והגדלת החוב הפיננסי נטו על
חרות בקבוצת אי די בי תביא האמור. עלייה בשווי הנכסים או הקטנת החוב הפיננסי נטו על ידי כור ו/או על ידי חברות א

ושל  73%-עמד יחס חוב נטו לשווי אחזקות מתואם של קבוצת אי די בי על כ 1322ביוני  03לירידה ביחס האמור. ליום 
ושל  11%-על כ IDB, עומד יחס חוב נטו לשווי אחזקות מתואם של קבוצת 1322 באוגוסט 11. נכון ליום 50%-כור על כ
 .00%-כור על כ
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י' -הכניסה מידרוג לרשימת מעקב עם השלכות שליליות את דירוג אגרות החוב של כור מסדרות ח', ט' ו 1322באוגוסט 
 .ידההמדורגות על 

 
   סיכוני השוק של כור .1.2.1

 

בתקופה המדווחת לא חלו שינויים מהותיים בתחום החשיפה של החברה לסיכוני שוק ודרכי ניהולם ביחס לדיווחי החברה 
 . 1322 ץבמר 27, מיום 1323קטוריון של החברה לשנת בנושא זה בדוח הדיר

)מניות קרדיט סוויס מיליארד פרנק שוויצרי  3.2-לחברה נכסים נקובים בפרנק שוויצרי בסך כ, 1322 באוגוסט 11נכון ליום 
 017-כמיליון פר"ש, ומזומנים ופקדונות משועבדים בהיקף של  551-של כ )לפי מחיר הסגירה בבורסה של שוויץ(בשווי 

מיליון פרנק שוויצרי. לחברה עסקאות אופציות פרנק שוויצרי/ש"ח  000-הלוואות בפרנק שוויצרי בסך של כמיליון פר"ש( ו
 .מיליון פרנק שוויצרי 023-)עסקאות צילינדר( פתוחות בהיקף של כ

ות או מדווחות בדולר, בנוסף, קיימת השפעה לשינוי בשער החליפין של הדולר על רווחיותן של חברות מוחזקות הפועל
כמו גם השפעה על רווחי כור בגין תוצאות חברות מוחזקות מהחזקתן בנכסים דולריים, וכן השפעה על הונה העצמי של 

  כור, בגין קרן ההתאמות להון הנובעות מתרגום דוחות כספיים של חברות מוחזקות במטבע חוץ )בעיקר מכתשים אגן(.

ל הפרנק השוויצרי מול השקל חשיפתה לשער החליפין ש , בקשר עםהחברה טוריוןדירק בהתאם למסגרת פעולה שאישר
ת רכש פר"ש/ש"ח קניית אופציות מכר פר"ש/ש"ח ומכירת אופציומבצעת כור, מפעם לפעם ובהיקפים משתנים, עסקאות ל

ר החליפין של )יחד, "עסקאות צילינדר"(. לעתים, היקף עסקאות הצילינדר הפתוחות גבוה מהיקף החשיפה נטו לשע
, אך יכול מיליון פר"ש 153במועד ביצוע העסקה הפער האמור לא יעלה על )אף בסכומים משמעותיים הפרנק השוויצרי 

עד לרוב נעשים החוזים לתקופה של  (.בקרדיט סוויס כור שיהיה גבוה יותר לאחר מועד זה בעקבות ירידה בשווי אחזקות
החברה מבצעת מעקב  .לעיתים נסלקים בפועל, אף קודם למועד הפקיעה החוזי, אך ניתנים לסילוק, וחודשים שנים עשר

התפתחויות חריגות מובאות בפני מקבלי ההחלטות הראשיים של החברה. ובמסגרת זו שוטף אחר עסקאות הצילינדר, 
ת ולצורך, ולא פחבהתאם  וועדותיו מדיניות החברה ואופן יישומה בקשר עם עסקאות הצילינדר נדונים על ידי הדירקטוריון

  ידי הדירקטוריון וועדותיו(. -נדון העניין מספר פעמים על 1322)במהלך הרבעון הראשון והשני של שנת מאחת לרבעון 

בחינת מהותיות לעניין הצורך בהגשת דיווח מיידי בקשר עם שינוי בשווי נכסים והתחייבויות הרגישים לשינוי בשער  לענין 
 א' לדוח. קבחל 5.0ראה סעיף י החליפין של הפרנק השוויצר

שווין ההוגן הוערך שיליון פר"ש, מ 733ל , היקף עסקאות צילינדר פר"ש/ש"ח פתוחות עמד ע1322 ביוני 03ליום 
 1322של  במחצית הראשונהההיקף הגבוה ביותר של עסקאות צילינדר במהלך מיליון ש"ח.  112-כהתחייבות בסך של כ

קיימות  1322 באוגוסט 11ליום נכון . מיליון פר"ש 733על  1322הלך הרבעון השני של ובמ פר"ש מיליון 2,233עמד על 
 571-מיליון פר"ש, ששווין ההוגן מוערך כהתחייבות בסך של כ 023-כבהיקף של עסקאות צילינדר פר"ש/ש"ח פתוחות 

, נוצר 1322של  שלישיההחל מתחילת הרבעון בגין העליה החדה בשער החליפין של הפרנק השוויצרי מיליון ש"ח. 
מיליון ש"ח. כמו כן, מבצעת כור  002-, המוערך על ידי החברה בכלרבעון הפסדהצילינדר לחברה בשלב זה בגין עסקאות 

בדוחותינו הכספיים השנתיים  (0))ג(0מעת לעת המרות מטבע, בעיקר בין השקל לפרנק השוויצרי )או להיפך(. ראה באור 
 לגידור. משמשים ים שאינםבאשר לטיפול החשבונאי בנגזר

במקרה של חריגה ביתרות ההתחייבות של עסקאות הצילינדר שבוצעו באמצעות תאגידים בנקאיים מעבר למסגרות 
ידי אותם תאגידים בנקאיים בקשר עם אותן עסקאות )בעקבות עלייה בשער החליפין של -האשראי שהועמדו לחברה על

טוחה משועבדת את מלוא הפער כאמור )במקרה של קיטון הפער רשאית הפרנק השוויצרי(, נדרשת החברה להפקיד כב
עומד היקף הפקדונות  1322באוגוסט  11וליום  1322ביוני  03החברה להקטין בהתאם את היתרות המשועבדות(. ליום 

 ., בהתאמהמיליון ש"ח 10-כמיליון ש"ח ו 21-כהמשועבדים בגין עסקאות הצילינדר על סך של 

כה הכלכלי של עסקת הצילינדר בתום המועד שנקבע לאותה עסקה, מהווה התחייבות של החברה, ככלל, וככל שער
נדרשת החברה לפרוע את אותה התחייבות או לחלופין, וכפוף להסכמת התאגיד הבנקאי, להתקשר עימו עובר לאותו 

 מועד בעסקה בעלת אותו ערך התחייבותי לתקופה נוספת.

 השלישילחברה מתחילת הרבעון  שנוצר וההפסדהצילינדר וגן למועד דוח זה של עסקאות הנתונים דלעיל בענין שווין הה
בגין עסקאות אלו, כוללים הערכות ראשוניות ונתונים חלקיים המצויים, נכון להיום, בידי כור.  ועד למועד דוח זה 1122של 

ון של כור, וכן הם כפופים לשינויים נוספים נתונים אלה טרם עובדו, טרם נבדקו באופן סופי ולא נסקרו על ידי רואי החשב
תהיה שונה  1122של  השלישיבשער החליפין של הפרנק השוויצרי. לפיכך, ייתכן שהשפעתם על תוצאות החברה ברבעון 

 . ואף שונה באופן מהותי מהאמור לעיל
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 דיווח על בסיסי הצמדה  .1.2.2

)ביחד  כורלן מאזן ההצמדה ופוזיציות בנגזרים של לה סיכונים של החברות המוחזקות שלה.אינה מנהלת את ה כור   .א
 .1322 ביוני 03, לתאריך עם חברות המטה שלה(

 

 מיליוני ש"ח(:) 1322ביוני  03 ליום כורמאזן הצמדה של    .ב

 
צמוד למדד 

 המחירים
דולר או 
 בצמוד לו

 

אירו או 
 בצמוד לו

פרנק 
 שוויצרי או 
 בצמוד לו

ללא 
 הצמדה

 פריט    
 סה"כ לא כספי

        נכסים

 152 53 112 05 11 00 2 רכוש שוטף

השקעות בחברות 
 0,220 1,227 - - - 222 - כלולות )כולל הלוואות(

 0,010 5,293 - 1,024(*) - 9 - השקעות אחרות
, נכסים רכוש קבוע

בלתי מוחשיים ונדל"ן 
 72 72 - - - - - להשקעה

 9,71, 89222 182 ,2911 48 144 , סה"כ נכסים

        תחייבויותה

התחייבויות שוטפות 
 (201) (232) (500) (101) (2) (2) (51) )כולל חלויות שוטפות(

 (0,570) (12) (2,150) (0,232) - (0) (2,017) התחייבויות לזמן ארוך 

 (79144) (2,8) (,2978) (49211) (2) (21) (,2927) סה"כ התחייבויות

נכסים בניכוי 
 19418 89222 (29118) (29211) 47 121 (29271) התחייבויות9 נטו

חשופות לשינויים בפרנק השוויצרי אף מניות קרדיט  על פי ראיית ההנהלה, , כייןיבנוסף למפורט בטבלה הנ"ל יצו)*( 
מיליון ש"ח, אשר על פי כללי  5,211-כ נסחרו בבורסה בשוויץ בשווי של 1322 ביוני 03סוויס, אשר נכון ליום 

 מסווגות כפריט לא כספי.החשבונאות 
 

 )מיליוני ש"ח(: 1322ביוני  03ליום  מאוחדמאזן הצמדה    .ג

 
צמוד למדד 

 המחירים
דולר או 
 בצמוד לו

 

אירו או 
 בצמוד לו

פרנק 
 שוויצרי או 
 בצמוד לו

ללא 
 הצמדה

 פריט 
 סה"כ ספילא כ

        נכסים

 553 231 122 05 11 15 10 רכוש שוטף

 השקעות בחברות 
 0,333 1,132 - - - 222 - ת )כולל הלוואות(כלולו

 0,003 5,294 3 1,024(*) - 9 - השקעות אחרות
ונדל"ן  רכוש קבוע

 223 223 - - - - - להשקעה

 219171 892,2 1,4 ,2911 48 112 12 סה"כ נכסים

        התחייבויות

התחייבויות שוטפות 
 (2,301) (221) (555) (101) (2) (11) (51) )כולל חלויות שוטפות(

 (0,510) (22) (2,150) (0,232) - (0) (2,017) התחייבויות לזמן ארוך 

 (79111) (122) (29822) (49211) (2) (12) (,2927) סה"כ התחייבויות

נכסים בניכוי 
 19411 89281 (29127) (29211) 47 111 (29211) התחייבויות9 נטו

חשופות לשינויים בפרנק השוויצרי אף מניות  על פי ראיית ההנהלה, כי, יןיבנוסף למפורט בטבלה הנ"ל יצו)*(  
מיליון ש"ח, אשר על פי כללי  5,211-כ בשווי שלנסחרו בבורסה בשוויץ  1322 ביוני 03קרדיט סוויס, אשר נכון ליום 

 החשבונאות מסווגות כפריט לא כספי.
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 :יוני ש"ח(מיל) 1322ביוני  03 נכון ליום, כורפוזיציות בנגזרים של   .ד

 צילינדר ש"ח / פר"ש 

 
 )*(ערך נקוב

 )מיליוני פר"ש(
 שלםשווי הוגן ל

  )מיליוני ש"ח(
 ערך נקוב

 )מיליוני פר"ש(
 לקבלשווי הוגן 

 )מיליוני ש"ח(
 מעל שנה  עד שנה 

לא מוכר  –חוזים עתידיים 
 - -  (112) 733 (2חשבונאית )כעסקת הגנה 

, ת רכש פר"ש/ש"ח )עסקאות צילינדר(ציות מכר פר"ש/ש"ח ומכירת אופציוקניית אופממורכבים חוזים אלה    (2)
שער החליפין של הפרנק השוויצרי יירד מתחת לשער חליפין מינימלי שנקבע בחוזה תקבל שכך שבמקרה 

כור את ההפרש, ובמקרה ששער החליפין של הפרנק השוויצרי יעלה מעל לשער חליפין מקסימלי שנקבע 
 ההפרש. בחוזה תשלם כור את

 לא כולל עסקאות צילינדר שהפוזיציה שלהן נסגרה על ידי רכישה של פוזיציה הפוכה. )*( 
 

 מדד / ש"ח 

 שווי הוגן לקבל ערך נקוב  לקבלשווי הוגן  ערך נקוב 
 )מיליוני ש"ח(  )מיליוני ש"ח( 
 מעל שנה  עד שנה 
 LONG LONG  LONG LONG 

כעסקת לא מוכר  –חוזים עתידיים
 - -  2 013 (1חשבונאית )ה הגנ

 

יעלה  שמדד המחירים לצרכן בפועל, כך שבמקרה רכישת חוזי פורוורד על המדדמורכבים מחוזים אלה    (1)
את  כוראת ההפרש, ובמקרה ההפוך תשלם  כורתקבל  ,שנקבע בחוזה מדד המחירים לצרכןמעבר ל
 ההפרש.

 (:)מיליוני ש"ח 1323ביוני  03 ליום כורמאזן הצמדה של   .ה

 
צמוד למדד 

 המחירים
דולר או 
 בצמוד לו

 

אירו או 
 בצמוד לו

פרנק 
 שוויצרי או 
 בצמוד לו

ללא 
 הצמדה

 פריט 
 סה"כ ספילא כ

        נכסים

 103 250 111 05 2 27 7 רכוש שוטף

 השקעות בחברות 
 0,101 0,151 - - - 131 - כלולות )כולל הלוואות(

)*(227 - 10 7 השקעות אחרות  - 5,730 5,253 
ונדל"ן  רכוש קבוע

 00 00 - - - - - להשקעה

 9,21, 9122, 144 121 2 122 24 סה"כ נכסים

        התחייבויות

התחייבויות שוטפות 
 (173) (222) (05) (50) (1) (20) (53) )כולל חלויות שוטפות(

 (5,021) (01) (2,557) (1,711) - (0) (2,113) התחייבויות לזמן ארוך 

 (19884) (242) (291,1) (197,8) (1) (,2) (29221) התחייבויותסה"כ 

נכסים בניכוי 
 49112 9171, (29248) (19111) (2) 121 (29221) התחייבויות9 נטו

חשופות לשינויים בפרנק השוויצרי אף מניות קרדיט  ,על פי ראיית ההנהלה , כייןיבנוסף למפורט בטבלה הנ"ל יצו)*( 
על פי כללי מיליון ש"ח, אשר  5,571-כ בשווי שלבבורסה בשוויץ נסחרו  1323ביוני  03ם אשר נכון ליוסוויס 

 .החשבונאות מסווגות כפריט לא כספי
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 )מיליוני ש"ח(: 1323ביוני  03ליום  מאוחדמאזן הצמדה    .ו

 
צמוד למדד 

 המחירים
דולר או 
 בצמוד לו

 

אירו או 
 בצמוד לו

פרנק 
 שוויצרי או 
 בצמוד לו

ללא 
 דההצמ

 פריט    
 סה"כ לא כספי

        נכסים

 532 212 115 05 2 01 7 רכוש שוטף

השקעות בחברות 
 0,115 0,112 - - - 131 - כלולות )כולל הלוואות(

 5,212 5,705 - )*(227 - 23 7 השקעות אחרות
, נכסים רכוש קבוע

בלתי מוחשיים ונדל"ן 
 22 22 - - - - - להשקעה

 219111 9114, 141 121 2 141 24 סה"כ נכסים

        התחייבויות

התחייבויות שוטפות 
 (123) (220) (211) (50) (1) (00) (05) )כולל חלויות שוטפות(

 (5,102) (01) (2,135) (1,712) - (0) (2,113) התחייבויות לזמן ארוך 

 (19,12) (241) (291,2) (197,7) (1) (,1) (29241) סה"כ התחייבויות

ניכוי נכסים ב
 49112 ,922, (29248) (19111) (2) 277 (29222) התחייבויות9 נטו

חשופות לשינויים בפרנק השוויצרי אף מניות קרדיט  ,על פי ראיית ההנהלה , כייןיבנוסף למפורט בטבלה הנ"ל יצו*
על פי כללי מיליון ש"ח, אשר  5,571-כ בשווי שלבבורסה בשוויץ נסחרו  1323ביוני  03אשר נכון ליום סוויס 

 .החשבונאות מסווגות כפריט לא כספי

 

 :מיליוני ש"ח() 1323ביוני  03 נכון ליום, כורפוזיציות בנגזרים של  .ז

 צילינדר ש"ח / פר"ש 

 
 ערך נקוב

 )מיליוני פר"ש(
 לשלםשווי הוגן 

  )מיליוני ש"ח(
 ערך נקוב

 )מיליוני פר"ש(
 שווי הוגן לקבל
 )מיליוני ש"ח(

 מעל שנה  עד שנה 
 –חוזים עתידיים למטרות הגנה 

כעסקת הגנה לא מוכר 
 - -  (12) 533 (2חשבונאית )

, כך ת רכש פר"ש/ש"ח )עסקאות צילינדר(קניית אופציות מכר פר"ש/ש"ח ומכירת אופציוממורכבים חוזים אלה     (2)
קבל כור את שער החליפין של הפרנק השוויצרי יירד מתחת לשער חליפין מינימלי שנקבע בחוזה תששבמקרה 

ההפרש, ובמקרה ששער החליפין של הפרנק השוויצרי יעלה מעל לשער חליפין מקסימלי שנקבע בחוזה 
 תשלם כור את ההפרש.

 

 פוורורד מדד / ש"ח 

 ערך נקוב 
שווי הוגן 

 ערך נקוב  לקבל
שווי הוגן 

 לקבל
 מעל שנה  עד שנה 
 LONG LONG  LONG LONG 

 –חוזים עתידיים למטרות הגנה 
כעסקת הגנה לא מוכר 

 1 013  2 213 (1חשבונאית )
 

מעבר יעלה  שמדד המחירים לצרכן בפועל, כך שבמקרה רכישת חוזי פורוורד על המדדמורכבים מחוזים אלה  (1)
 את ההפרש. כוראת ההפרש, ובמקרה ההפוך תשלם  כורתקבל  ,שנקבע בחוזה מדד המחירים לצרכןל
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 חברות מוחזקות .1.2.4

תיים בתקופה המדווחת בחשיפה של חברות מוחזקות מהותיות של החברה לסיכוני שוק ודרכי ניהולם לא חלו שינויים מהו
 .1323ביחס לדיווחי החברה בנושא זה בדוח הדירקטוריון של החברה לשנת 

 
 מבחני רגישות למכשירים פיננסיים רגישים .1.2.1

 1323-ו 1322 ביוני 03פי המאוחד ליום לפרטים בדבר מבחני רגישות למכשירים פיננסיים רגישים הכלולים בדוח הכס
 בהתאם לשינויים בגורמי שוק, ראה נספח א' להלן.

 להלן שורות הסיכום של טבלאות מבחני הרגישות:

 1322 ביוני 03ליום 

  
ם  י י ו נ י ש מ  ) ד ס פ ה ( ח  ו ו ה ר ש ע נ ם  נ י ג ב ם  י ר ט מ ר פ ב

ת ו ש י ג ר ה ן  ח ב  מ

ה   י י ל ה  ע ד י ר  י

 שווי הוגן 

ה של יעלי
נקודות  133

 %5 %23 בסיס

ירידה של 
נקודות  133

 %5 %23 בסיס
ח  " ש י  נ ו י ל י  מ

הריבית  בשעוררגישות לשינויים 
 (21) (11) (201) 21 11 211 (1,172) השקלית

רגישות לשינויים בשעור הריבית 
על פוזיציית  –השקלית הנומינלית 

 1 0 17 (1) (0) (17) (112) נגזרים אופציות פר"ש/ש"ח

   

  
י ו נ י ש מ  ) ד ס פ ה ( ח  ו ו ם ר ה י ש ע נ ם  נ י ג ב ם  י ר ט מ ר פ ב

ת ו ש י ג ר ה ן  ח ב  מ

ה   י י ל ה  ע ד י ר  י

 שווי הוגן 

עליית 
ריבית של 

%50 %23 %5 

ירידת 
ריבית של 

%50 %23 %5 
רגישות לשינויים בשעור הריבית על 

על פוזיציית  –הפרנק השוויצרי
 - - (1) - - 1 (112) נגזרים אופציות פר"ש/ש"ח

 

  
ם  י י ו נ )הפסד( משי גינם בפרמטרים ברווח 

 נעשה מבחן הרגישות

ה   י י ל ה ע ד י ר  י
 %5 %23 %5 %23 שווי הוגן 
ח  " ש י  נ ו י ל י  מ

 (23) (13) 23 13 131 רגישות לשינויים בשער החליפין של הדולר
 (1) (5) 1 5 17 האירורגישות לשינויים בשער החליפין של 
הפרנק רגישות לשינויים בשער החליפין של 

 210 115 (210) (115) (1,157) יננסיים(*השוויצרי )לא כולל נגזרים פ
רגישות לשינויים בשערי בורסה בארץ ובחו"ל, 

 (102) (512) 102 512 5,122 של בטוחות סחירות
על  –רגישות לשינויים במדד המחירים לצרכן 

 (1) (1) 1 1 2 פוזיציית הנגזרים
רגישות לשינויים בשער החליפין של הפרנק 

 211 152 (220) (115) (112) הנגזרים על פוזיציית –השוויצרי 
על פוזיציית  –רגישות לשינויים בסטיית התקן 

 1 0 (1) (0) (112) הנגזרים

חשופות לשינויים בפרנק השוויצרי אף מניות קרדיט סוויס  על פי ראיית ההנהלה, , כייןיבנוסף למפורט בטבלה הנ"ל יצו*
 מיליון ש"ח, אשר הינן פריט לא כספי. 5,211-כוויץ בשווי של נסחרו בבורסה בש 1322 ביוני 03אשר נכון ליום 
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 1323 ביוני 03ליום 

 

  
ם  י י ו נ י ש מ  ) ד ס פ ה ( ח  ו ו ה ר ש ע נ ם  נ י ג ב ם  י ר ט מ ר פ ב

ת ו ש י ג ר ה ן  ח ב  מ

ה   י י ל ה  ע ד י ר  י

 
שווי 
 הוגן

ה של יעלי
נקודות  133

 %5 %23 בסיס

ירידה של 
נקודות  133

 %5 %23 בסיס
ח  " ש י  נ ו י ל י  מ

 
הריבית  בשעור רגישות לשינויים

 (20) (00) (221) 20 01 271 (0,377) השקלית
        

 

  
ם  י י ו נ )הפסד( משי בפרמטרים בגינם נעשה רווח 

 מבחן הרגישות

ה   י י ל ה ע ד י ר  י
 %5 %23 %5 %23 שווי הוגן 
ח  " ש י  נ ו י ל י  מ

 
רגישות לשינויים בשער החליפין של 

 (2) (21) 2 21 277 הדולר
החליפין של  רגישות לשינויים בשער

הפרנק השוויצרי )לא כולל נגזרים 
 210 150 (210) (150) (1,511) פיננסיים(*

רגישות לשינויים בשערי בורסה בארץ 
 (110) (507) 110 507 5,000 ובחו"ל, של בטוחות סחירות

רגישות לשינויים במדד המחירים 
 (5) (23) 5 23 5 על פוזיציית הנגזרים –לצרכן 

ם בשער החליפין של רגישות לשינויי
על פוזיציית  –הפרנק השוויצרי 

 07 22 (52) (220) (12) הנגזרים
על  –רגישות לשינויים בסטיית התקן 

 1 0 (1) (0) (12) פוזיציית הנגזרים

חשופות לשינויים בפרנק השוויצרי אף מניות קרדיט סוויס  על פי ראיית ההנהלה, , כייןיבנוסף למפורט בטבלה הנ"ל יצו* 
 מיליון ש"ח, אשר הינן פריט לא כספי. 5,571-נסחרו בבורסה בשוויץ בשווי של כ 1323 ביוני 03שר נכון ליום א
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 היבטי ממשל תאגידי .2
 

 גילוי בדבר הליך אישור הדוחות הכספיים .2.2
 

 זהות האורגנים בתאגיד המופקדים על בקרת העל:  .2.2.2

 דירקטוריון החברה וועדת הביקורת.

 
ידי הגורמים המופקדים על בקרת העל בתאגיד9 טרם אישור הדוחות -קטו עלפירוט תהליכים שננ  .2.2.1

 הכספיים של התאגיד:

 דירקטוריון החברה הינו האורגן המופקד על בקרת העל בחברה ועל אישור הדוחות הכספיים שלה.

, ליאור חנס, מרק שימל, חיים גבריאלי, צבי לבנת, יצחק מנור, אבי פישר, עמי אראל, נוחי דנקנרחברי הדירקטוריון הינם: 
 ואריה זייף. אברהם אשרי, שלמה רייזמן, עזר-איילת בןב, גדעון לה, רפי ביסקר

"הועדה"(, אשר  -ועדת הביקורת של החברה, משמשת גם כועדה לבחינת הדוחות הכספיים של החברה )להלן בסעיף זה 
 החברה.ממליצה על אישורם בפני דירקטוריון  -לאחר הדיון בדוחות הכספיים 

  –הועדה מורכבת מחמישה חברים 

 דירקטור חיצוני ויו"ר הועדה.  -עזר -גב' איילת בן

 דירקטור חיצוני.  -מר שלמה רייזמן 

 דירקטור. -מר גדעון להב 

 דירקטור. –מר אברהם אשרי 

 דירקטור העומד בתנאי הכשירות של דירקטור בלתי תלוי. –מר אריה זייף 

עזר, הינם בעלי מומחיות פיננסית וחשבונאית. כל חברי הועדה נתנו עובר למינויים -ת בןכל חברי הועדה, למעט אייל
לתקנות החברות )תנאים ומבחנים לדירקטור בעל מומחיות חשבונאית ופיננסית ולדירקטור בעל  0הצהרה לפי תקנה 

יין(. לפירוט כישוריהם, השכלתם, , או כי ביכולתם לקרוא ולהבין דוחות כספיים )לפי הענ1335-כשירות מקצועית(, תשס"ו
ניסיונם והידע של חברי הועדה, שבהסתמך עליהם החברה רואה אותם כבעלי היכולת לקרוא ולהבין דוחות כספיים, ראה 

)פרטים  1323לחלק ד' לדוח התקופתי של החברה לשנת  20וכן סעיף  1323בדוח הדירקטוריון לשנת  0.1.2סעיף 
 נוספים על התאגיד(.

של הועדה, לפני ישיבת  -היה כרוך בשלוש ישיבות: האחת  1322הדוח הכספי למחצית הראשונה של אישור 
של הועדה לדיון בדוחות  –, השניה הקשורות לדוח הכספי הדירקטוריון, לדיון עקרוני ומקיף בסוגיות הדיווח המהותיות

יון, לדיון בהמלצות הועדה, בדוחות של הדירקטור -הכספיים, בתוצאות ובהתפתחויות בפעילות העסקית והשלישית
 הכספיים ואישורם. 

, מר , מר גדעון להברייזמן שלמה מרעזר, -בן איילת' גב, נכחו חברי הועדה: 1322באוגוסט  12בישיבת הועדה מיום 
 בוןהמבקר הפנימי מר עזרא יהודה, רואה החשמר גיא בורשטיין, מטעם אברהם אשרי ומר אריה זייף, ובנוסף, בין היתר, 

וכן המנכ"ל, מר רענן כהן, סמנכ"ל הכספים, מר אורן  KPMGהמבקר של החברה, מר הרווה ברדה, מסומך חייקין 
. במסגרת ישיבתה, בחנה הועדה, בין היתר, את ההערכות והאומדנים שנעשו חשבת החברה, גב' אבישג פרץוהילינגר 

נימיות הקשורות בדיווח הכספי, את שלמות , את הבקרות הפ1322של  למחצית הראשונהבקשר עם הדוח הכספי 
, את המדיניות החשבונאית שאומצה והטיפול החשבונאי שיושם 1322ונאותות הגילוי בדוח הכספי למחצית הראשונה של 

בעניינים המהותיים של החברה, את הערכות השווי, לרבות ההנחות והאומדנים שבבסיסן, שעליהן נסמכים נתונים בדוח 
, כן בחנה הועדה היבטים שונים של בקרה וניהול סיכונים, הן כאלה המשתקפים 1322הראשונה של הכספי למחצית 

)כדוגמת הדיווח על סיכונים פיננסים(, והן כאלה המשפיעים על מהימנותם של  1322בדוח הכספי למחצית הראשונה של 
רואי החשבון המבקרים ונושאי משרה ידי -הדוחות הכספיים. זאת, באופן של הצגה מפורטת של הסוגיות האמורות על

חשבת החברה, גב' וובעלי תפקידים אחרים בחברה, לרבות: המנכ"ל, מר רענן כהן, סמנכ"ל הכספים, מר אורן הילינגר 
באוגוסט  11אבישג פרץ. המלצות הועדה בכל אחד מהנושאים המפורטים לעיל הועברו בכתב לחברי הדירקטוריון ביום 

1322. 

, דנה הועדה בתוצאותיה הכספיות של החברה ובהתפתחויות 1322באוגוסט  11נערכה ביום בישיבת הועדה ש
מר עזרא יהודה,  ובנוסף, בין היתר, המבקר הפנימי כאמור, חברי הועדהכל בפעילותה העסקית. בישיבה האמורה נכחו 

רענן כהן, סמנכ"ל הכספים, וכן המנכ"ל, מר  KPMGרואה החשבון המבקר של החברה, מר הרווה ברדה, מסומך חייקין 
  חשבת החברה, גב' אבישג פרץ.ומר אורן הילינגר 

, דן הדירקטוריון בהמלצות הועדה ואישר את הדוחות הכספיים של 1322באוגוסט  15בישיבת הדירקטוריון שנערכה ביום 
, המלצות הועדה הועברו . להערכת הדירקטוריון, בהתייחס להיקף המלצות הועדה ומורכבותן1322ביוני  03החברה ליום 

 זה לעניין סביר כזמן קבע הדירקטוריון אותו הזמן לחברי הדירקטוריון זמן סביר לפני ישיבת הדירקטוריון האמורה. פרק
נוחי דנקנר, אראל )יו"ר(,  עמיבישיבת הדירקטוריון האמורה השתתפו חברי הדירקטוריון הבאים: . עסקים ימי שני הוא

, , גדעון להברייזמן שלמה, עזר בן איילת, שימל מרק, רפי ביסקר, חיים גבריאלי, פישר אבי, צביקה לבנת, מנור יצחק
 אברהם אשרי ואריה זייף.
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 הוראות גילוי בקשר עם הדיווח הפיננסי של התאגיד .4
 

 אומדנים חשבונאיים קריטיים .4.2

ומדנים חשבונאיים קריטיים ביחס לא 1322של שנת  המחצית הראשונהלמועד הדוח, לא חלו שינויים מהותיים במהלך 
 . השנתיים בהם שימוש לצורך הדוחות הכספיים עשתהשהחברה 

 
 אירועים עיקריים לאחר תאריך המאזן .4.1

 

 .בדוחותינו הכספיים 1למידע בעניין אירועים עיקריים לאחר תאריך המאזן ראה באור 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 עמי אראל

 יו"ר הדירקטוריון
 

 רענן כהן
 מנכ"ל

 
 

 1322 באוגוסט 15אביב, -תל
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 מבחני רגישות למכשירים פיננסיים רגישים -נספח א' 

 

להלן טבלאות המתארות מבחני רגישות של שווי השוק של מכשירים פיננסיים. לטבלאות שלהלן יש להתייחס לאור 
 ההערות שלהלן:

י שווים ההוגן. האמור מתייחס בעיקר המכשירים הרשומים אינם בהכרח מוצגים בדוחות הכספיים לפ .2
 להתחייבויות.

לשינויים בשווי ההוגן של מכשירים שכן מוצגים לפי שוויים ההוגן, השפעה הן על התוצאות המדווחות והן על  .1
 ההון העצמי של החברה, כתוצאה מרישום קרנות הון בגין מכשירים פיננסיים זמינים למכירה.

על התוצאות המדווחות והן על ההון העצמי של החברה כתוצאה מזקיפת  לשינויים בשערי חליפין השפעה הן .0
 הפרשי תרגום, הנובעים מתרגום דוחות כספיים הערוכים במטבע חוץ של חברה מוחזקת.

 

9 1122 ביוני 21טבלאות מבחני רגישות למכשירים פיננסיים רגישים הכלולים בדוח הכספי המאוחד ליום 
 בהתאם לשינויים בגורמי שוק

 עור הריבית בחן רגישות לשינויים בשמ

ם    י י ו נ י ש מ  ) ד ס פ ה ( ח  ו ו רר ו ע ש ת ב י ב י ר ת ה י ל ק ש  ה

ה   י י ל ה ע ד י ר  י

 
שווי 
 הוגן

ה של יעלי
נקודות  133

 %5 %23 בסיס )*(

ירידה של 
נקודות  133

 %5 %23 בסיס )*(
ח סעיף " ש י  נ ו י ל י  מ

 

 - - - - - - 0  פקדונות והשקעות לזמן קצר
 - 2 2 - (2) (2) 20 השקעות אחרות

 (2) (1) (0) 2 1 0 (203) ת שוטפת של אגרות חובחלו
 (23) (13) (21) 23 13 23 (2,115) אגרות חוב

 (0) (7) (02) 0 7 12 (115) התחייבויות לתאגידים בנקאיים

 (1,172) 211 11 21 (201) (11) (21) 

צעו מבחני הקיצון למכשירים פיננסים הרגישים לשינוי )*( החברה בחרה להציג את גודל השינוי בריבית, אשר בעבורו יבו 
(, לאחר שנבדק ולא נמצא שינוי אבסולוטי יומי גבוה יותר בשער 1%נקודות בסיס ) 133בשער הריבית, בשיעור של 

נקודות בסיס הוא שינוי היכול  133הריבית במהלך עשר השנים הקודמות למועד הדיווח, ולאחר שהעריכה כי שינוי של 
 חש בתרחיש חמור אך מתקבל על הדעת באותה ריבית.להתר

 
 

 מבחן רגישות לשינויים בשער החליפין של הדולר

לר   ן של הדו פי יים בשער החלי ו נ )הפסד( משי  רווח 

ה   י י ל ה ע ד י ר  י
 %5 %23 %5 %23 שווי הוגן 
ח סעיף " ש י  נ ו י ל י  מ

 
 (2) (1) 2 1 13 מזומנים ושווי מזומנים

 (2) (2) 2 2 20 צרפקדונות והשקעות לזמן ק
 - (2) - 2 2 לקוחות וחייבים ויתרות חובה

 (23) (12) 23 12 131 השקעות אחרות
 2 0 (2) (0) (10) אשראי מתאגידים בנקאיים 
 2 1 (2) (1) (11) ספקים, זכאים ויתרות זכות

התחייבויות פיננסיות אחרות לזמן 
 - - - - (0) ארוך

 131 13 23 (13) (23) 
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 האירון רגישות לשינויים בשער החליפין של מבח

ן של    פי יים בשער החלי ו נ )הפסד( משי רורווח   האי

ה   י י ל ה ע ד י ר  י
 %5 %23 %5 %23 שווי הוגן 
ח סעיף " ש י  נ ו י ל י  מ

 
 (1) (5) 1 5 11 מזומנים ושווי מזומנים

 - - - - (2) ספקים, זכאים ויתרות זכות

 17 5 1 (5) (1) 

 
 )לא כולל נגזרים פיננסיים( ויים בשער החליפין של הפרנק השוויצרימבחן רגישות לשינ

  
ן של הפרנק  פי יים בשער החלי ו נ )הפסד( משי רווח 

יצרי ו  השו

ה   י י ל ה ע ד י ר  י
 %5 %23 %5 %23 שווי הוגן 
ח סעיף " ש י  נ ו י ל י  מ

 
 (2) (1) 2 1 20 מזומנים ושווי מזומנים

 - (2) - 2 7 פקדונות והשקעות לזמן קצר
 (52) (231) 52 231 2,311 ונות משועבדיםפקד

 - - - - (0) ספקים, זכאים ויתרות זכות
התחייבויות לתאגידים בנקאיים לזמן 

 225 023 (225) (023) (0,232) ארוך

 (1,157) (115) (210) 115 210 

צרי אף מניות קרדיט סוויס חשופות לשינויים בפרנק השווי ,על פי ראיית ההנהלה , כייןיבנוסף למפורט בטבלה הנ"ל יצו
על פי כללי החשבונאות מיליון ש"ח, אשר  5,211-כ בשווי שלבבורסה בשוויץ נסחרו  1322 ביוני 03אשר נכון ליום 

 .מסווגות כפריט לא כספי

 לעניין בחינת מהותיות בהגשת דיווח מיידי בקשר עם שינוי בשווי נכסים והתחייבויות כספיות לשינוי בשער החליפין של
 לחלק א' לדוח. 5.0הפרנק השוויצרי ראה סעיף 

 
 מבחן רגישות לשינויים בשערי בורסה בארץ ובחו"ל9 של בטוחות סחירות

רות   רי בטוחות סחי יים במחי ו נ )הפסד( משי  רווח 

ה   י י ל ה ע ד י ר  י
 %5 %23 %5 %23 שווי הוגן 
ח סעיף " ש י  נ ו י ל י  מ

 
 (1) (7) 1 7 72 פקדונות והשקעות לזמן קצר

 - - - - 1 עות אחרותהשק
ם זמינים למכירה ינכסים פיננסי
 (157) (521) 157 521 5,211 משועבדים

 5,122 512 102 (512) (102) 

 
 על פוזיציית הנגזרים –מבחן רגישות לשינויים במדד המחירים לצרכן 

רים לצרכן   יים במדד המחי ו נ )הפסד( משי  רווח 

ה   י י ל ה ע ד י ר  י
 %2 %1 %2 %1 שווי הוגן 

ח פורוורד מדד " ש י  נ ו י ל י  מ

 
 (1) (1) 1 1 2 לא מוכר כהגנה חשבונאית
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 על פוזיציית הנגזרים –מבחן רגישות לשינויים בשער החליפין של הפרנק השוויצרי 

  
ן של הפרנק  פי יים בשער החלי ו נ )הפסד( משי רווח 

יצרי ו  השו

ה   י י ל ה ע ד י ר  י
 %5 %23 %5 %23 שווי הוגן לא מוכר כהגנה חשבונאית

ח סעיף " ש י  נ ו י ל י  מ

 
 11 70 (23) (21) 20 קניית אופציית מכר פר"ש/ש"ח

 21 275 (230) (122) (105) מכירת אופציית רכש פר"ש/ש"ח

 (112) (115) (220) 152 211 

של לעניין בחינת מהותיות בהגשת דיווח מיידי בקשר עם שינוי בשווי נכסים והתחייבויות כספיות לשינוי בשער החליפין 
 לחלק א' לדוח. 5.0הפרנק השוויצרי ראה סעיף 

 
 על פוזיציית הנגזרים – בסטיית התקןמבחן רגישות לשינויים 

  
ית התקן של שער  יים בסטי ו נ )הפסד( משי רווח 

יצרי ו ן של הפרנק השו פי  החלי

ה   י י ל ה ע ד י ר  י
 %5 %23 %5 %23 שווי הוגן לא מוכר כהגנה חשבונאית

ח סעיף " ש י  נ ו י ל י  מ
 

 (1) (1) 1 5 20 ת אופציית מכר פר"ש/ש"חקניי
 1 7 (1) (1) (105) מכירת אופציית רכש פר"ש/ש"ח

 (112) (0) (1) 0 1 

 
 על פוזיציית הנגזרים –ריבית השקלית הנומינלית שעור המבחן רגישות לשינויים ב

  
ב ם  י י ו נ י ש מ  ) ד ס פ ה ( ח  ו ו הר ר  ו ע ת ש י ל ק ש ה ת  י ב י ר

ת י ל נ י מ ו נ  ה

ה   י י ל ה ע ד י ר  י

 כהגנה חשבונאיתלא מוכר 
שווי 
 הוגן

ה של יעלי
נקודות  133

 %5 %23 בסיס )*(

ירידה של 
נקודות  133

 %5 %23 בסיס )*(
ח סעיף " ש י  נ ו י ל י  מ

 
 - - 1 - - (1) 20 קניית אופציית מכר פר"ש/ש"ח

 1 0 10 (1) (0) (10) (105) מכירת אופציית רכש פר"ש/ש"ח

 (112) (17) (0) (1) 17 0 1 

רה להציג את גודל השינוי בריבית, אשר בעבורו יבוצעו מבחני הקיצון למכשירים פיננסים הרגישים לשינוי )*( החברה בח
(, לאחר שנבדק ולא נמצא שינוי אבסולוטי יומי גבוה יותר בשער 1%נקודות בסיס ) 133בשער הריבית, בשיעור של 

נקודות בסיס הוא שינוי היכול  133שינוי של  הריבית במהלך עשר השנים הקודמות למועד הדיווח, ולאחר שהעריכה כי
 להתרחש בתרחיש חמור אך מתקבל על הדעת באותה ריבית.

 
 על פוזיציית הנגזרים – בשעור ריבית הפרנק השוויצרימבחן רגישות לשינויים 

 

ב   ם  י י ו נ י ש מ  ) ד ס פ ה ( ח  ו ו ר ר ו ע ת ש י ב י יר ר צ י ו ו ש ק  נ ר  פ

ה   י י ל ה ע ד י ר  י

 לא מוכר כהגנה חשבונאית
שווי 

 וגןה

 יתעלי
ריבית של 

%50 %23 %5 

 ירידת
ריבית של 

%50 %23 %5 
ח סעיף " ש י  נ ו י ל י  מ

 
 - - - - - -    20 קניית אופציית מכר פר"ש/ש"ח

 - - (1) - - 1 (105) מכירת אופציית רכש פר"ש/ש"ח

 (112) 1 - - (1) - - 
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9 1121 ביוני 21המאוחד ליום טבלאות מבחני רגישות למכשירים פיננסיים רגישים הכלולים בדוח הכספי 
 בהתאם לשינויים בגורמי שוק

 מבחן רגישות לשינויים בשיעור הריבית 

ת   י ל ק ש ה ת  י ב י ר ה י  ר ו ע י ש ב ם  י י ו נ י ש מ  ) ד ס פ ה ( ח  ו ו  ר

ה   י י ל ה ע ד י ר  י

 
שווי 
 הוגן

עליה של 
נקודות  133

 %5 %23 בסיס )*(

ירידה של 
נקודות  133

 %5 %23 בסיס )*(
ח סעיף " ש י  נ ו י ל י  מ

 

 - - 2 - - (2) 21  נות והשקעות לזמן קצרפקדו
 (2) (1) (1) 2 1 7 (200) חלויות שוטפות של אגרות חוב

 (22) (10) (207) 22 11 211 (1,313) אגרות חוב
 התחייבויות לתאגידים בנקאיים

 (1) (1) (11) 1 1 11 (231) הרגישות לשינויים בשיעור הריבית 

 (0,377) 271 01 20 (221) (00) (20) 

( החברה בחרה להציג את גודל השינוי בריבית, אשר בעבורו יבוצעו מבחני הקיצון למכשירים פיננסים הרגישים לשינוי )* 
(, לאחר שנבדק ולא נמצא שינוי אבסולוטי יומי גבוה יותר בשער 1%נקודות בסיס ) 133בשער הריבית, בשיעור של 

נקודות בסיס הוא שינוי היכול  133ולאחר שהעריכה כי שינוי של  הריבית במהלך עשר השנים הקודמות למועד הדיווח,
 להתרחש בתרחיש חמור אך מתקבל על הדעת באותה ריבית.

 
 מבחן רגישות לשינויים בשער החליפין של הדולר

לר   ן של הדו פי יים בשער החלי ו נ )הפסד( משי  רווח 

ה   י י ל ה ע ד י ר  י
 %5 %23 %5 %23 שווי הוגן 
ח סעיף " ש י  נ ו י ל י  מ

 
 - (2) - 2 1 מזומנים ושווי מזומנים

 - (2) - 2 5 פקדונות והשקעות לזמן קצר
 (2) (1) 2 1 22 לקוחות וחייבים ויתרות חובה

 (22) (12) 22 12 121 השקעות אחרות
 2 0 (2) (0) (02) אשראי מתאגידים בנקאיים ומאחרים

 1 1 (1) (1) (05) ספקים, זכאים ויתרות זכות
יננסיות אחרות לזמן התחייבויות פ

 - - - - (0) ארוך

 277 21 2 (21) (2) 

 
 מבחן רגישות לשינויים בשער החליפין של הפרנק השוויצרי )לא כולל נגזרים פיננסיים(

  
ן של הפרנק  פי יים בשער החלי ו נ )הפסד( משי רווח 

יצרי ו  השו

ה   י י ל ה ע ד י ר  י
 %5 %23 %5 %23 שווי הוגן 
ח סעיף " ש י  נ ו י ל י  מ

 
 (1) (0) 1 0 05 ים ושווי מזומניםמזומנ

 (23) (13) 23 13 227 פקדונות משועבדים
 2 1 (2) (1) (25) ספקים, זכאים ויתרות זכות

התחייבויות לתאגידים בנקאיים לזמן 
 207 171 (207) (171) (1,712) ארוך

 (1,511) (150) (210) 150 210 

חשופות לשינויים בפרנק השוויצרי אף מניות קרדיט סוויס  ת ההנהלה,על פי ראיי , כייןיבנוסף למפורט בטבלה הנ"ל יצו
מיליון ש"ח, אשר על פי כללי החשבונאות  5,571-נסחרו בבורסה בשוויץ בשווי של כ 1323ביוני  03אשר נכון ליום 

 מסווגות כפריט לא כספי.
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 מבחן רגישות לשינויים בשערי בורסה בארץ ובחו"ל9 של בטוחות סחירות

ו   רותרו רי בטוחות סחי יים במחי ו נ )הפסד( משי  ח 

ה   י י ל ה ע ד י ר  י
 %5 %23 %5 %23 שווי הוגן 
ח סעיף " ש י  נ ו י ל י  מ

 
 (1) (2) 1 2 10 פקדונות והשקעות לזמן קצר

 - - -       -       1 השקעות אחרות
 (50) (237) 50 237 2,307 נכסים פיננסים זמינים למכירה

ה נכסים פיננסים זמינים למכיר
 (110) (152) 110 152 1,522 משועבדים

 5,000 507 110 (507) (110) 

 
 על פוזיציית הנגזרים –מבחן רגישות לשינויים במדד המחירים לצרכן 

רים לצרכן   יים במדד המחי ו נ )הפסד( משי  רווח 

ה   י י ל ה ע ד י ר  י
 %2 %1 %2 %1 שווי הוגן 

ח פורוורד מדד " ש י  נ ו י ל י  מ

 
 (5) (23) 5 23 5  איתלא מוכר כהגנה חשבונ

 
 על פוזיציית הנגזרים –מבחן רגישות לשינויים בשער החליפין של הפרנק השוויצרי 

  
ן של הפרנק  פי יים בשער החלי ו נ )הפסד( משי רווח 

יצרי ו  השו

ה   י י ל ה ע ד י ר  י
 %5 %23 %5 %23 שווי הוגן לא מוכר כהגנה חשבונאית

ח סעיף " ש י  נ ו י ל י  מ

 
 20 55 (5) (7) 1 /ש"חקניית אופציית מכר פר"ש

 11 00 (10) (232) (49) מכירת אופציית רכש פר"ש/ש"ח

 (12) (220) (52) 22 07 

 
 על פוזיציית הנגזרים –מבחן רגישות לשינויים בסטיית התקן 

  
ית התקן של שער  יים בסטי ו נ )הפסד( משי רווח 

יצרי ו ן של הפרנק השו פי  החלי

ה   י י ל ה ע ד י ר  י
 %5 %23 %5 %23 שווי הוגן יתלא מוכר כהגנה חשבונא

ח סעיף " ש י  נ ו י ל י  מ
 

 (2) (1) 2 1 1 קניית אופציית מכר פר"ש/ש"ח
 0 5 (0) (5) (12) מכירת אופציית רכש פר"ש/ש"ח

 (12) (0) (1) 0 1 

תוצאות מבחני הרגישות לשינויים בריבית של הפרנק השוויצרי והריבית השקלית על פוזיציית הנגזרים מסוג קניית 
 מיליון ש"ח ועל כן לא הוצגו. 2-פציית מכר פר"ש/ש"ח ומסוג מכירת אופציית רכש פר"ש/ש"ח נמוכות מאו
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 הערכת שווי מהותית מאוד –נספח ב' 
 
 

 .(זה לדוח ו' ראה חלק) מאוד הערכת שווי מהותיתצירפה החברה אלו לדוחות 
 

 ת השווי:להלן פרטים בדבר הערכ
 

 .1322ביוני  03צילינדר פר"ש/ש"ח הפתוחות ליום עסקאות  –זיהוי נושא ההערכה . 2

 .1322 ביוני 03 –עיתוי ההערכה . 1

 .מיליון ש"ח 112-התחייבות בסך כ –שווי נושא ההערכה בספרי החברה סמוך לפני הערכת השווי . 0

 .מיליון ש"ח 112-התחייבות בסך כ –שווי נושא ההערכה שנקבע בהערכת השווי . 1

רב בתחום  ןבעלת ניסיו, חברה פרטית בניהול ד"ר אדם רויטר, חיסונים פיננסים בע"מ –פיוניו זיהוי המעריך ואי. 5
כולל ערכה. הסכם ההתקשרות עם מעריך השווי המזמינת ה החברה. לא קיימת תלות בין המעריך לבין יםהנגזר

כלשהו לצד שלישי בקשר עם לשלם סכום שעליו בהליך משפטי או בהליך אחר  יקבעהתחייבות לשיפוי מעריך השווי אם 
 .בקשר לחוות הדעת בזדון או ברשלנות רבתי, למעט אם פעל מעריך השווי תיםביצוע השירו

 Black(, שהינה פיתוח של נוסחת Garman Kohlhagenקולהאגן )-נוסחת גרמן –מודל הערכה שלפיו פעל המעריך . 0
& Scholes עבור אופציות מט"ח. 

 כת השווי:ההנחות לפיהן בוצעה הער. 7

 .1.3205 –שער חליפין פר"ש   א. 

 .11.25%-3% –ב. סטיית תקן  

 .1.50%-1.17% –ג. ריבית שקלית  

 .3.12%-3.22% –ד. ריבית פר"ש   
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 גילוי יעודי למחזיקי אגרות חוב - 'ג נספח

 )מיליוני ש"ח(: 1322 ביוני 03 ריכוז נתוני איגרות חוב ליום

 סדרה

מועד 
 הנפקה
 מקורית

.נ. במועד ע
ההנפקה 
 )במיליונים(

יתרת ע.נ. 
 שבמחזור

 )במיליונים(

יתרת ע.נ. 
שבמחזור 
לפי תנאי 
 ההצמדה

 )במיליונים(

סכום 
הריבית 
 שנצברה
 בספרים

ערך בספרים 
של יתרת 

האג"ח ליום 
 בורסאישווי  03.0.1322

שיעור 
הריבית 
 )קבוע(

מועדי תשלום הקרן
(1)

 

מועדי תשלום 
 הריבית

תנאי 
 ההצמדה

  –רת הנאמנות חב
 ,/תשם אחראי
 כתובת

 עד -החל מ פוןטל פרמסו

'ח
 (0)

 13.1.30 2,221.0 2,221.0 2001.1 51.2 2,077.3
(5)

 2,172.1 5.23% 2.2.21 2.2.20 

 
2.2.22 ,2.2.21 
2.2.20 ,2.2.21 
2.2.25 ,2.2.20 

מדד 
מחירים ה

 לצרכן

רזניק פז נבו נאמנויות 
 בע"מ
 ת"א, 21 יד חרוציםרחוב 
  30-0012133 טלפון:

 סגל-ליאת בכר

ט'
(1)

 2.1.32 705.5 021.1 021.1 21.2 032.2 013.0 0.7% 25.0.22 25.0.25 

25.2.22 
25.0.21 ,25.2.21 
25.0.20 ,25.2.20 
25.0.21 ,25.2.21 
25.0.25 

ללא 
 הצמדה

( 2275הרמטיק נאמנות )
 בע"מ. 

ת"א.  220רחוב הירקון 
 30-5171107טלפון: 

 ב עופר אורןמר

 20.2.27 20.2.21 7.1% 02.1 57.1 2.1 51.2 51.2 51.2 2.2.32 י'

20.2.22 
20.0.21 ,20.2.21 
20.0.20 ,20.2.20 
20.0.21 ,20.2.21 
20.0.25 ,20.2.25 
20.0.20 ,20.2.20 
20.0.27 ,20.2.27 

 

ללא 
 הצמדה

( 2275הרמטיק נאמנות )
 בע"מ. 

ת"א.  220רחוב הירקון 
 30-5171107טלפון: 

  מרב עופר אורן
 

 :הערות

 ( החברה עומדת בכל תנאי האג"ח. כמו כן החברה עמדה בכל תנאי ההתחייבות לפי שטר הנאמנות.2)
 ( תשלומים שנתיים.1)
 . הנתונים בטבלה מתיחסים לכל הסדרה.1337במאי  23הסדרה הורחבה ביום סדרה מהותית. ( 0)
 מיליון ש"ח. 250פרעה החברה את תשלום הקרן הראשון על סך  1322במרץ  . הנתונים בטבלה מתיחסים לכל הסדרה.1332ספטמבר ב 23הסדרה הורחבה ביום סדרה מהותית. ( 1)
 .מיליוני ש"ח 2,122-כ ידי חברה בת בבעלות מלאה, ועומדת על-בניכוי אגרות חוב שנרכשו על 1322 ביוני 03( בדוחות המאוחדים מוצגת יתרת אג"ח )סדרה ח'( ליום 5)
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 פרטים אודות דירוג אגרות החוב:

 דירוג שנקבע למועד ההנפקה דירוג נוכחי שם חברה מדרגת סדרה

 +A+/Negative A מעלות ח

 - CW Negative/A1 מידרוג ח

 A+/Negative A+/stable מעלות ט

 CW Negative/A1 A1 מידרוג ט

 A+/Negative A+/stable מעלות י

 CW Negative/A1 A1 מידרוג י

  לאגרות החוב של כור. A+/CW Negativeפרסמה מעלות דירוג אשראי של  1331לאגרות חוב )סדרה ח'(. בחודש נובמבר  A+/stableעל מתן דירוג  הודיעה מעלות 1330 באוגוסט
 של כור.  ח'(סדרה )לאגרות החוב  +stable/ilAפרסמה מעלות דירוג אשראי של  1332ביולי 

 לאגרות החוב של החברה. 2Aהודיעה מידרוג על מתן דירוג  1332באוגוסט 
 בהתאמה, הן על הרחבת אג"ח )סדרה ט'( והן על הנפקת סדרת אג"ח החדשה )סדרה י'(. A2ודירוג  +stable/ilAהודיעו מעלות ומידרוג על החלת דירוג  1332בספטמבר 

 .(Watch List)י'( של כור לרשימת מעקב -ח'הודיעה מידרוג על הכנסת דירוג אגרות החוב )סדרות  1323ביולי 
 באופק דירוג יציב. A1(, תוך הותרת הדירוג Watch listמעקב )הבמחזור מרשימת של כור שאגרות החוב ת מידרוג על הוצאהודיעה  1323בספטמבר 

 (.Negativeופק הדירוג לשלילי )י'( של כור תוך שינוי א–לאגרות החוב )סדרות ח' +ilAדירוג  הודיעה מעלות על אישור 1322בינואר 
 (.Developingי'( של כור תוך שינוי אופק הדירוג לנבנה )–לאגרות החוב )סדרות ח'A1 הודיעה מידרוג על אישור דירוג  1322בינואר 

 .לכות שליליותעם הש (Watch List) י'( של כור לרשימת מעקב-על הכנסת דירוג אגרות החוב )סדרות ח'הודיעה מידרוג על  1322באוגוסט 

 
 


