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 תיאור ההתפתחות הכללית של עסקי התאגיד  -פרק א' 

 מבוא  .1

, הסוקר את תיאור התאגיד והתפתחות 2019בדצמבר    31דירקטוריון נייר חדרה בע"מ מתכבד להגיש בזאת את תיאור עסקי התאגיד ליום  

 .  1970- "(. הדוח נערך בהתאם לתקנות ניירות ערך )דוחות תקופתיים ומיידיים(, התש"לתקופת הדוח )" 9201עסקיו, כפי שחלו בשנת 

 מקרא .1.1

 בדוח תקופתי זה תהיה לקיצורים הבאים המשמעות הרשומה לצידם: למען הנוחות, 

 חזור בע"מ;יאמניר תעשיות מ - "אמניר" 

 ;בת שלה הוחבר גרפיטי שיווק ציוד משרדי ונייר בע"מ - "גרפיטי" 

 דולר ארה"ב;  -"דולר"  

 הבורסה לניירות ערך בתל אביב בע"מ;  - "הבורסה" 

 דוחותיה הכספיים של החברה למועד הדוח;   -"הדוחות הכספיים"  

 נייר חדרה בע"מ;  - "החברה" או "נייר חדרה"  

 חברות הבת שלה, כהגדרתן להלן;ו החברה - "הקבוצה"  

נייר חדרה  אמניר תעשיות מיחזור בע"מ,  1: החברות אשר בשליטת החברה, במישרין ו/או בעקיפין - "חברות בת" 

נייר פיתוח ותשתיות בע"מ,  - נייר חדרה כרמל פרנקל אינד בע"מ,  ניירות אריזה ומיחזור בע"מ,  -

חברות בנות וגרפיטי שיווק ציוד משרדי ונייר בע"מ ניירות כתיבה והדפסה שיווק בע"מ,  –חדרה 

 של חברות אלו;  

 ;1999- נ"טחוק החברות, התש - "חוק החברות"  

 ;1968- חוק ניירות ערך, התשכ"ח - "חוק ניירות ערך" 

 בע"מ; פרנקל אינדכרמל  - "כרמל" 

 ;2019בדצמבר  31 - "מועד הדוח" 

 ;וניירות כתיבה והדפסה הפועלת באתר החברה בחדרה קרטוןלגלילי נייר פעילות לייצור  - "מפעל הנייר" 

 ניירות אריזה ומיחזור בע"מ; -נייר חדרה  - אריזה" חדרה "נייר 

 פיתוח ותשתיות בע"מ; -נייר חדרה  - "נייר חדרה תשתיות" 

אופורטיוניטי פייב, שותפות פימי אופורטיוניטי פייב )דלוואר(, שותפות מוגבלת ופימי ישראל  - פימי"  קרן "

 בע"מ;  2012מוגבלת, אשר השותף הכללי בשתיהן הינו פימי חמש 

מהותיות המידע הכלול בדוח זה, ובכלל זאת תיאור חברות הקבוצה ותיאור עסקיהן, נכלל מנקודת מבטה של החברה, כאשר בחלק   .1.2

 מן המקרים הורחב התיאור כדי לתת תמונה מקיפה של הנושא המתואר.

סקרים ומחקרים שונים. החברה    מאגרי מידע,  אורים של חברות המוחזקות על ידי החברה, נכללים לעיתים נתונים המבוססים עלבתי .1.3

 אינה אחראית לתוכנם של סקרים ומחקרים כאמור. 

 השימוש בלשון זכר הוא מטעמי נוחות בלבד.  -דוח זה מופנה לגברים ולנשים כאחד  .1.4

 השנתי יש לקרוא יחד עם החלקים האחרים שלו, לרבות הביאורים לדוחות הכספיים. את חלק א' זה של הדוח  .1.5

 

 לחוק ניירות ערך. 1בסעיף  תהכהגדר  -דוח זה "שליטה"  לענין  1



 

 

 פעילות התאגיד ותיאור התפתחות עסקיו  .2

הציעה החברה לראשונה את ניירות הערך שלה לציבור   1959. בשנת 1951החברה התאגדה ונרשמה בישראל כחברה פרטית בשנת  .2.1

 והחל מאותו מועד רשומות מניות החברה למסחר בבורסה. 

 2מההון המונפק ומזכויות ההצבעה בחברה.  %59-חזקותיה בכאבעלת השליטה בחברה הינה קרן פימי, וזאת מכוח  .2.2

בשלושה מגזרי פעילות  עוסקת במישרין ובאמצעות חברות הבת . החברה חזוריר חדרה הינה חברת מוצרי אריזה, נייר ומניי .2.3

נייר "ה) ממוחזרים לקרטון ניירגלילי   תייצור ומכיר( 2) נייר;ו  קרטון חזור של פסולתיוד ומ עיב, מכירת שירותי איסוף( 1מרכזיים: )

בין שלושת מגזרי פעילות אלה קיימת אינטגרציה אנכית מובהקת מעצם היותם   .אריזות קרטון גליייצור ומכירה של ( 3) ;("החום

ובשיווק צרכי משרד    ("נייר הלבן"ה)  בייצור ושיווק ניירות כתיבה והדפסה  קבוצהבנוסף, עוסקת השלוש חוליות בשרשרת ערך אחת.  

 . לעסקים

היא מוכרת ללקוחותיה  אותם חזור ושוקדת על שיפור איכות המוצרים יה, הנייר והמהחברה ממוקדת בתחומי מוצרי האריז .2.4

בין תחומי פעילותה.  אינטגרציה ה שיפורעל ייעול תהליכי הייצור ו ,כןו  , הגדלת מגוון המוצריםהתאמתם לצרכיהםוהסופיים 

, תוך מיצוי הפוטנציאל  ממוחזרקרטון  ססי  מסייע לחברה לתת מענה לביקוש הגדל בשוק מוצרי האריזה מבוהמיקוד העסקי האמור  

  ." המתקיימת בין תחומי פעילותה שרשרת הערך " הגלום ב

עובדים ומאות ספקים קבלנים וקבלני משנה   1,500-ומהווה מקור תעסוקה לכ ,בישראלשל הקבוצה היא הגדולה מסוגה  הפעילות .2.5

 בתחומי פעילותה.נוספים, 

שרשרת הערך, שתחילתה וסופה הם  ככזו, דוגלת החברה בקיום  .הכלכלה המעגליתגישת ביישום נייר חדרה רואה עצמה כחלוצה  .2.6

נמכר  משמש ו  ,אחת חולייה המיוצר על ידי, המוצר אינטגרציה אנכית בין פעילויות הקבוצהמתבטאת בואשר , "לקוח הקצה" ב

כחומר הגלם לחולייה הבאה בשרשרת, שמוכרת גם היא את המוצר שלה, שהוא חומר הגלם של החוליה הבאה, עד שהחוליה  

 מייצרת סינרגיה , שרשרת הערך .)שאינו חלק מהקבוצה( הקצה ללקוחשהיא מייצרת סופי המוצר את ההאחרונה בשרשרת מוכרת 

. בנוסף, שרשרת  הודות לגידור העסקי הטבעי בין החוליות השונות, סיכון הקטיןלו רווחים כלכליים אומיועדת להשי ואינטגרציה

תהליכי ייצור מתקדמים חזורה,  ימוצמצום פסולת  על ידי  ם כבדי משקל  י לאתגרים אקולוגי  פתרון  :ערכים נוספים כגון  ערך זו, מניבה

בשוק  חזק את מעמדה  פועלת להחברה    .מקור משניחומרי גלם מ  איכותאבטחת  ומעבר לחומרי גלם ידידותיים לסביבה  וסביבתיים,  

 .מובילותתשמור על ו , החברה תמשיךסביבתיים הולכים ומחמיריםתקנים וב משתניםכי גם בתנאי תחרות   ולהבטיח

 

 

בע"מ הינה השותף הכללי בשתי שותפויות מוגבלות  2012פימי חמש למיטב ידיעת החברה, המתבססת על דיווחי קרן פימי לחברה,   2
וניטי פייב, שותפות יוניטי פייב )דלוואר(, שותפות מוגבלת ופימי ישראל אופורט יהמחזיקות במישרין במניות החברה: פימי אופורט

  לפרטים נוספים ראו דיווח מיידי של החברה אודות  בשליטתו )בעקיפין( של מר ישי דוידי.חברה  בע"מ הינה    2012מוגבלת. פימי חמש  
 (. 2020-01-002499אסמכתא:  מספר) 2020 בינואר 06 מיום ענין  בעלי החזקות



 

 

מוצרי  המשקפת את שרשרת הערך של תחום ייצור ואינטגרציה סינרגיה  של החברה קיימתהעיקריים בין תחומי פעילותה כאמור,  .2.7

  קרטון ה. פסולת  ומעבדת אותה"(  קרטון   פסולת)להלן: "  עיתוןו   ניירקרטון,  פסולת  הקבוצה אוספת  בכלל זה,  .  אריזה מנייר ממוחזר

שמייצרת הקבוצה   לקרטוןנייר הגלילי  .לקרטוןממוחזר  ניירגלילי  ייצור המשמש את הקבוצה למהווה חומר גלם עיקרי המעובדת 

נמכרות ללקוחותיה הסופיים של  ה ,אריזות קרטוןאותן  בייצור אריזות קרטון גלי.של הקבוצה  מהווים חומר גלם עיקרי בפעילותה  

  .וחוזר חלילה , מעובדותקרטון כפסולת ושוב, נאספות )לאחר שימוש( על ידי הקבוצה  ,החברה

את אפשר י ,שרשרת הערךבמיצוי  תוך התמקדות   ,של הקבוצה  פעילותה העיקריים תחומי בין  אינטגרציהלהערכת החברה, חיזוק ה .2.8

  שיפור את פעילותה ותחומי הקטנת הסיכון ב את ללקוחותיה הסופיים, מוכרת הקבוצהשוהשירותים איכות המוצרים שיפור 

 תוצאותיה הכספיות.

ופעם  חזור ילצורך מהנייר שלו ו הקרטוןאת פסולת כשהיא מפנה אחת פעם פעמיים:  "לקוח הקצה"החברה משרתת את פעילות  .2.9

  שלוש חברות בנות של  זה שותפות המשרתים את אותו לקוח. לתהליך ות קרטוןלאריז קרטוןה פסולת כשהיא הופכת את ,שניה

 .ההשקה ביניהןאת נקודות ומחזקות העובדות בשיתוף פעולה  – "כרמל"ו  "אריזה  חדרהנייר ", "אמניר" – חברהה

וכלכלה מעגלית, המשפיעים באופן חיובי על  ( sustainabilityכאמור לעיל, הבסיס העסקי של החברה משלב עקרונות של קיימות ) .2.10

 של פעילותה היצרנית:   הסביבה ומקטינים את מדרך הפחמן

וצה ומשמשות את הקבוצה האריזות הנמכרות על ידי הקבוצה ללקוחותיה הסופיים נאספות )לאחר השימוש( על ידי הקב .2.10.1

 מגופי המיחזור המשמעותיים בישראל והינה אספנית פסולת הקרטון והנייר הגדולה בישראל.   דהקבוצה הינה אח  כחומר גלם.

סדרת פיתוחים ושיפורים עליהם שוקדת החברה,   חומר גלם ממוחזר. 100%- מ העשוייםנייר לקרטון  יהקבוצה מייצרת גליל .2.10.2

העניקו לגלילי הנייר לקרטון שמייצרים במפעל החברה, תכונות חוזק משופרות שמאפשרות ליצרני הקרטון להחליף בעזרתם, 

תורמת הקבוצה להגדלת היקפי איסוף פסולת  , בכך )אשר מיובאים לארץ(. תגלילי נייר לקרטון המיוצרים מתאית בתולי

להקטנת מדרך הפחמן והשימוש במוצרים  להגדלת השימוש בנייר ממוחזר וומניעת הטמנתה מחד וכן, בישראל ון הקרט

 , מאידך.  בתולית מיובאים, מבוססי תאית

החברה הקימה מערך מתקדם לטיפול בשפכים )מט"ש( הנוצרים כחלק מתהליכי הייצור. לאחר שעברו טיפול במט"ש,  .2.10.3

הקולחין לתהליכי הייצור כתחליף מי על מקסום השבת  שוקדת החברה. לתהליכי הייצורמושבים ממי הקולחין  חמישיתכ

 .למים טריים

. תחנת הכוח העיקרית  )שאינן בבעלות החברה( בנוסף, בשטח המפעל בחדרה פועלות שתי תחנות כוח פרטיות לייצור חשמל .2.10.4

וכן, תחנת כוח נוספת,  3פועלת על בסיס גז טבעי ה החשמל הדרוש לפעילות מפעל הנייר מ חלק משמעותיממנה צורכת החברה 

קטנה יותר, המבוססת על ביוגז כמקור אנרגיה עיקרי. תחנה זו עושה שימוש בפליטות הנוצרות בתהליך ייצור הנייר, על מנת  

  4לייצר חשמל.

  החברה. התפעוליות של חיסכון בהוצאותל וסף, הן תורמותובנ וייחודיים  מובהקים  יתרונות סביבתייםפעולות האמורות ל

בישראל. יחד  של נייר לבן "( והינה היצרן היחיד לבן  נייר בנוסף, החברה עוסקת בייצור ושיווק של ניירות כתיבה והדפסה )להלן: " .2.11

ולכן קיימת תחרות משמעותית ושחקנים משמעותיים נוספים בתחום   יבואעם זאת, בתחום זה לא קיימים חסמי כניסה מהותיים ל

קיבל דירקטוריון החברה החלטה על האצת האסטרטגיה למיקוד פעילות החברה בתחום הליבה ובשרשרת  2019בחודש יולי זה. 

גלילי נייר  גם ליצר כך שתוכל  ,"(4 מכונהנייר של החברה, המייצרת כיום ניירות כתיבה והדפסה )"ההערך, תוך הסבת מכונת 

להערכת החברה, מהלך חוצה חברה זה הינו בעל פוטנציאל לתרום לכלל מגזרי הפעילות של החברה. לפרטים   5ממוחזרים לקרטון. 

פעלה החברה על מנת להרחיב   2019. במהלך שנת  כמו כן, החברה עוסקת בשיווק ומכירה של צרכי משרדלהלן.   22  סעיףנוספים ראו 

 

נמכרה התחנה לצד ג' אשר ממשיך להפעיל    2015ת  תחנת הכוח הקיימת הוקמה על ידי החברה והוסבה לפני כעשור לגז טבעי. בשנ  3
 אותה ולמכור את החשמל לחברה. 

תחנת הכוח הוקמה ומופעלת על ידי צד ג' השוכר חלק משטח החברה בחדרה ואליה מזרימה החברה חלק מהפליטות הנוצרות    4
 בהליך ייצור הנייר. 

  בנוסף  לקרטון ממוחזרים נייר  גלילי גם לייצר 4 למכונה יאפשר ההסבה הליך  כי הוחלט, ההסבה הליך  התקדמות עם כי  יצוין  5
  .והדפסה כתיבה ניירות של הייצור ליכולות



 

 

עוסקת באספקת השלימה רכישה של מלוא פעילותה של חברת גליל און )אותגל( בע"מ, ה 2019את פעילותה בתחום זה ובחודש יולי 

  להלן. 11.12ראו סעיף  לפרטים נוספים  .ואספקת גלילי נייר למיכון משרדי ריצו צרכי משרד ו

במהלך השנים האחרונות פעלה החברה לחיזוק איתנותה הפיננסית, הקטנת המינוף ושיפור הרווחיות. בנוסף האיצה החברה את  .2.12

מיליון ש"ח במגזרי   300- שלוש השנים האחרונות השקיעה החברה כב .הפעילותליבת בקצב ההשקעות שלה כשהיא ממקדת אותן 

 . שרשרת הערך

הקיטון נבע בעיקר  . 8201של החברה לשנת  EBITDA-, בהשוואה ל6מיליון ש"ח  83- בכ ןקט החברה של EBITDA-ה 2019 בשנת .2.13

להערכת החברה, בעיקר ממגמות עולמיות של האטת קצב הצמיחה בכלכלות הגדולות  מירידת מחירי גלילי הנייר לקרטון, שנבע 

מדינות אלו. מגמות אלו, הובילו, בין היתר, לירידה  בעולם ומלחמת הסחר בין ארצות הברית וסין, שהקטינה את תנועת הסחורות בין  

 במחירי המכירה של מגזר גלילי הנייר לקרטון. חריגה בעוצמתה, ,עולמית

( על פעילותה. להערכת החברה,  COVID-19החברה עוקבת ובוחנת את השפעת התפשטות נגיף הקורונה ), 2020החל בתחילת שנת  .2.14

בעולם ובישראל. להתפשטות   משכהיעה כלכלית, אשר עדיין לא ניתן להעריך את היקפה והתפשטות נגיף הקורונה עלולה להביא לפג

למועד פרסום דוח, החברה אינה מזהה ירידה בביקוש ו/או   הנגיף עלולה להיות השפעה כלכלית שלילית על פעילותה של החברה.

 להלן.  23.2.5ות הנגיף, ראו סעיף  לפרטים נוספים אודות השפעות אפשריות של המשך התפשט  היקף ההזמנות למוצריה.

 :2019בדצמבר  31להלן תרשים מבנה החזקות של החברה בחברות עיקריות בקבוצה נכון ליום   .2.15

 

 תחומי פעילות  .3

 תחומי פעילות:    חמישהבאמצעות החברות הבנות( במישרין ולקבוצה ) ,למועד הדוח

  , ואת המבוצע על ידי אמניר וקבלני משנה שלהקרטון איסוף פסולת למערך התחום פעילות זה כולל את  – ומיחזורשירותי איסוף  .3.1

נאספת  קרטון. פסולת הגלילי נייר לקרטוןייצור ל, בין היתר, כחומר גלם ומוכרים אותהמפעלי אמניר המעבדים את הפסולת 

מהווה כאמור חומר גלם עיקרי   קרטון. פסולת הבחדרה ובמודיעין  אמניר  במפעלי  בעיקר  רחבי המדינה ומעובדתכל  ממקורות שונים ב

פסולת פלסטיק. וממחזרת  ואוספת  בן ונייר עיתון  ל פסולת נייר  גם    וממחזרת  אוספת. אמניר  לקרטוןנייר  הגלילי  בתהליכי הייצור של  

 להלן.  7לפרטים נוספים בדבר תחום פעילות זה ראו סעיף 

פסולת קרטון    100%-המיוצרים מ  לקרטון נייר  גלילי  פעילות הקבוצה בתחום פעילות זה כוללת ייצור ומכירה של    –   לקרטוןגלילי נייר   .3.2

" )דופן חיצונית, גלי  קרטוןלוחות "מייצרים הינם שם כולל לכל סוגי הנייר שמהם  גלילי נייר לקרטון .אמניר ל ידיבעיקר ע  תהנאספ

קרטון הגלי )להלן: המשמשים כחומר גלם לתעשיית אריזות  ,הממוחזרים לקרטון ניירהגלילי ודופן פנימית(.  "גל נייר "

את  ההמהוו 'Liner'מסוג נייר ו( נייר )הנייר המשולב בלוחות הקרטון הגלי, כגל 'Fluting'מסוג נייר מייצרת הקבוצה  "(.המקרגלים"

בתוליים   גלילי נייר לקרטוןמהווים תחליף לנייר חדרה המיוצרים על ידי ממוחזרים הנייר הסוגי חלק מ .הדפנות של לוח הקרטון

 

  נרשמו  שקלים מיליוני 65- כ של בסך חכירה הוצאות, בהתאם. IFRS 16החברה יושם לראשונה תקן חשבונאות  2019 בשנת  6
 (.שקלים  מיליוני 10- )כ מימון וכהוצאות( שקלים מיליוני 55-)כ פחת כהוצאות



 

 

שכיום   המכונההסבת הליך לת , החברה מקדמת2019מחודש יולי  דירקטוריון החברה בהתאם להחלטתכאמור, מבוססי תאית. 

גלילי נייר ממוחזרים לקרטון. השלמת המהלך תאפשר הרחבה  ל לייצר גם כ שתו , למכונהוהדפסהניירות כתיבה מייצרת רק 

. תוך שימור יכולת הייצור של החברה בתחום ניירות כתיבה והדפסה משמעותית של יכולת הייצור של החברה בתחום פעילות זה

 להלן.  8לפרטים נוספים בדבר תחום פעילות זה ראו סעיף 

המיועדות ,  גלי  קרטוןאריזות  פעילות הקבוצה בתחום פעילות זה, המתבצעת על ידי כרמל, כוללת ייצור ומכירה של    –  קרטוןות  אריז .3.3

למוצרי צריכה בתחומי התעשייה,  מנייר "דופלקס" אריזות  וכן,החקלאות, ו , המזון, המשקאותבעיקר ללקוחות מתחומי התעשייה

מרבית אריזות הקרטון המיוצרות בכרמל  . (POSומעמדי התצוגה ) סמטיקההקוו ,טיקהב, הפרמצהחקלאות, המזון, המשקאות

 להלן.  9. לפרטים נוספים בדבר תחום פעילות זה ראו סעיף מפעל הניירממוחזרים המיוצרים על ידי  גלילי נייר לקרטוןמעשויות 

ניירות  של שיווק  ,פעילות הקבוצה בתחום פעילות זה כוללת ייצור ושיווק של ניירות כתיבה והדפסה וכן – ניירות כתיבה והדפסה .3.4

החברה מקדמת הליך  כאמור, , כהשלמה לסל מוצריה. אחרים שאינם מיוצרים על ידה מיובאים, כגון נייר מצופה וניירות מיוחדים

מכונת הייצור של החברה  נייר ממוחזרים לקרטון. עם השלמת המהלך,  גליליכך שתוכל לייצר גם הסבת מכונת הייצור בתחום ל

גמישות תפעולית בייצור   , בין היתר,, באופן שיקנה לחברהתוכל, בנוסף, לייצר גלילי נייר לקרטון גלילי נייר כתיבה והדפסהבתחום 

לפרטים נוספים בדבר תחום פעילות  . חר(וס יבואגלילי נייר כתיבה והדפסה לצד גמישות בפעילות המסחרית בתחום זה )באמצעות 

 להלן.   10זה ראו סעיף 

צרכי משרד ונייר, בעיקר לשוק המוסדי והעסקי,  משווקת  ה  ,גרפיטיפעילות הקבוצה בתחום זה מתבצעת על ידי    –  שיווק צרכי משרד .3.5

לסיטונאים  , החברה מפיצה באופן בלעדי כן וכמ .אחריםגדולים הכולל, בין היתר, מוסדות ממשלה, בנקים, קופות חולים ועסקים 

 להלן.  11. לפרטים נוספים בדבר תחום פעילות ראו סעיף מוצרים של מותגים בינלאומיים מוביליםוקמעונאים 

 עות בהון התאגיד ועסקאות במניותיו השק .4

,  2019לפרטים אודות תוכנית רכישה עצמית שאושרה ובוצעה במהלך שנת  במהלך השנתיים האחרונות לא בוצעו השקעות בהון התאגיד.

 להלן.  5.3ראו סעיף  

 חלוקת דיבידנדים   .5

להלן פרטים אודות דיבידנדים   .מיליוני ש"ח 406-, לחברה יתרת רווחים הניתנים לחלוקה בסך של כ2019בדצמבר  31נכון ליום  .5.1

 7:עליהם החברה הכריזה ואשר חולקו במהלך השנתיים האחרונות

סך הדיבידנד   מועד החלוקה מועד החלטה 
 שחולק 

דיבידנד  
 הערות  למניה

בפברואר   27
2018 

 2018במרס   15
  08)מועד קובע: 

 ( 2018במרס 
 ש"ח  4.69375 מיליון ש"ח 30

נוספים ראו דיווח מיידי של החברה לפרטים 
-2018)מספר אסמכתא:  2018במרס  08מיום 

01-022495.) 

 2018במאי   08
 2018במאי   28

במאי   21)מועד קובע: 
2018 ) 

 ש"ח  3.12811 מיליון ש"ח 20
לפרטים נוספים ראו דיווח מיידי של החברה 

-2018)מספר אסמכתא:  2018במאי  21מיום 
01-040662.) 

 2018ביולי  31
 2018באוגוסט  21

  13)מועד קובע 
 (2018באוגוסט 

 ש"ח  3.12775 מיליון ש"ח 20
לפרטים נוספים ראו דיווח מיידי של החברה 

)מספר אסמכתא:  2018באוגוסט  13מיום 
2018-01-076014.) 

באוקטובר   28
2018 

 2018בנובמבר  15
  08)מועד קובע: 

 ( 2018בנובמבר 
 ש"ח  3.89434 מיליון ש"ח 25

לפרטים נוספים ראו דיווח מיידי של החברה 
)מספר אסמכתא:  2018בנובמבר  08מיום 

2018-01-106164.) 

בפברואר   19
2019 

 2019במרס   11
במרס   4)מועד קובע: 
2019 ) 

 ש"ח  7.78397 מיליון ש"ח 50
לפרטים נוספים ראו דיווח מיידי של החברה 

-2019מספר אסמכתא: ) 2019במרס  04מיום 
01-018766). 

 יצוין, כי נכון למועד הדוח, החברה לא אימצה מדיניות חלוקת דיבידנדים.   .5.2

  05לה ביום אישר דירקטוריון החברה תוכניות לרכישה עצמית של מניות החברה. תוכנית הרכישה הראשונה הח 2019בחודש יוני  .5.3

  9.643מניות רגילות של החברה בתמורה לסך כולל של  41,544. במסגרתה רכשה החברה 2019ביולי  11והסתיימה ביום  2019ביוני 

 

 כלל החלוקות הינן חלוקות העומדות במבחן הרווח ובמבחן יכולת הפירעון ולפיכך אינן מצריכות אישור בית משפט.    7



 

 

. במסגרתה רכשה החברה  2019בספטמבר  8והסתיימה ביום  2019באוגוסט  01מיליון ש"ח. תוכנית הרכישה השנייה החלה ביום 

מיליון ש"ח. לפרטים נוספים אודות תוכנית הרכישה העצמית, ראו   10.352חברה בתמורה לסך כולל של מניות רגילות של ה 56,890

  .(, בהתאמה2019-01-055453- ו 2019-01-055450)מספרי אסמכתא:  2019ביוני   04דיווחיה המיידיים של החברה מיום 

( של החברה, התחייבה החברה שלא לבצע חלוקת דיבידנד ו/או רכישה 6בהתאם להוראות שטר הנאמנות של אגרות החוב )סדרה  .5.4

עצמית של מניותיה באם לאחר חלוקת הדיבידנד ו/או הרכישה העצמית, לפי העניין, יפחת הונה העצמי )כהגדרתו לענין זה בשטר 

)חמש מאות(  500- דים הסקורים או המבוקרים של החברה, לפי העניין, אל מתחת להנאמנות(, על פי דוחותיה הכספיים המאוח

  5.6מיליוני ש"ח. לפרטים נוספים ראו סעיף  1,009- כעל  2019בדצמבר  31מיליוני ש"ח. הונה העצמי של החברה עומד, נכון ליום 

)מספר אסמכתא:   2014בינואר    28המיידי של החברה מיום  ( של החברה, כפי שנכלל בדיווח  6לשטר הנאמנות של אגרות החוב )סדרה  

027292-01-2014.) 

( של החברה, היחס בין ההון העצמי של החברה )כהגדרתו לענין  6בנוסף, בהתאם להוראות שטרי הנאמנות של אגרות החוב )סדרה  .5.5

הרבעוניים או השנתיים, המבוקרים   זה בשטר הנאמנות( לבין סך המאזן המאוחד של החברה, על פי דוחותיה הכספיים המאוחדים

"( לא יפחת משיעור של  יחס הון עצמי למאזן או הסקורים, האחרונים שפורסמו על ידי החברה קודם למועד הבדיקה, לפי העניין )"

, יחס ההון  2019בדצמבר  31- למשך תקופה העולה על שני רבעונים רצופים. בהתאם לדוחות הכספיים המבוקרים של החברה ל 23%

 . 44%- עצמי למאזן הינו כה
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 מידע אחר  -פרק ב' 

 מידע כספי לגבי תחומי הפעילות של התאגיד  .6

 (:)באלפי ש"ח 2017-ו  2018, 2019להלן יפורטו נתונים בדבר המידע הכספי אודות תחומי הפעילות של החברה בשנים  .6.1

 2019בדצמבר   31שנה שהסתיימה ביום  

 תחום פעילות 
שירותי איסוף 

 אריזות קרטון  גלילי נייר לקרטון  ומיחזור 
ניירות כתיבה 

 מאוחד  התאמות למאוחד  שיווק צרכי משרד  והדפסה

        הכנסות 
הכנסות התחום  

 מחיצוניים 
134,896 308,609 520,996 475,137 177,153 - 1,616,791 

הכנסות מתחומי פעילות 
 - (306,829) 618 34,792 5,556 138,138 127,725 בתאגיד  אחרים

 1,616,791 ( 306,829) 177,771 509,929 526,552 446,747 262,621 סה"כ הכנסות 

        עלויות* 
עלויות המהוות הכנסות 

 - (306,829) 23,987 5,430 138,354 137,452 1,606 של תחום אחר בתאגיד 

 1,570,411 ( 26,494) 155,974 547,473 344,751 305,599 243,108 עלויות אחרות 
 1,570,411 ( 333,323) 179,961 552,903 483,105 443,051 244,714 סה"כ עלויות 

        להלן פירוט עלויות 
 398,758 ( 10,865) 35,386 80,915 116,233 92,277 84,812 (3) (1עלויות קבועות )
 1,025,728 (306,831) 133,933 454,892 320,928 301,311 121,495 (3) עלויות משתנות

 151,467 ( 6,961) 9,833 14,330 48,895 48,889 36,481 פחת והפחתות 
 ( 5,543) ( 8,666) 809 2,766 ( 2,951) 574 1,925 הוצאות )הכנסות( אחרות

רווח )הפסד( מפעולות 
 46,380 26,494 ( 2,190) ( 42,974) 43,447 3,696 17,907 רגילות

רווח )הפסד( מפעולות 
רגילות המיוחס לבעלים  

 של החברה האם 
17,907 3,696 40,840 (42,974 ) (2,190 ) 26,494 43,774 

רווח מפעולות רגילות 
המיוחס לזכויות שאינן  

 מקנות שליטה 
- - 2,607 - - - 2,607 

EBITDA (2) 56,313 53,159 89,391 (25,878 ) 8,452 10,867 192,304 
סך הנכסים ליום  

31.12.2019 170,551 682,433 581,321 242,215 136,313 483,366 2,296,200 

ההתחייבויות ליום  סך 
31.12.2019 164,359 74,764 218,507 80,517 87,812 660,527 1,286,486 

הוביל לקיטון בעלויות המשתנות והקבועות   IFRS 16( יישום תקן 3) .פחת והפחתות והוצאות חד פעמיות אחרותרווח תפעולי בנטרול  – EBITDA( 2) .( עלויות קבועות כולל עלות שכר עבודה1)

  ומנגד לגידול בעלויות הפחת והפחתות.
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 2018בדצמבר   31שנה שהסתיימה ביום  

 תחום פעילות 
שירותי איסוף 

 ומיחזור 
ניירות כתיבה  אריזות קרטון  גלילי נייר לקרטון 

 והדפסה
 מאוחד  ד התאמות למאוח שיווק צרכי משרד 

        הכנסות 

הכנסות התחום  
 מחיצוניים 

142,725 439,777 531,480 512,559 162,539 - 1,789,080 

הכנסות מתחומי פעילות  
 בתאגיד  אחרים

146,902 141,918 6,175 35,401 688 (331,084)  

 1,789,080 ( 331,084) 163,227 547,960 537,655 581,695 289,627 סה"כ הכנסות 

        עלויות* 

המהוות הכנסות  עלויות 
 של תחום אחר בתאגיד 

1,404 157,422 142,146 6,215 23,897 (331,084) - 

 1,657,995 ( 7,545) 142,961 557,407 361,153 333,209 270,810 עלויות אחרות 

 1,657,995 ( 338,629) 166,858 563,622 503,299 490,631 272,214 סה"כ עלויות 

        להלן פירוט עלויות 

 520,409 ( 11,552) 41,981 105,709 143,623 124,935 115,713 (1) עלויות קבועות

 1,038,418 (331,084) 118,059 452,677 332,765 322,355 143,646 עלויות משתנות

 89,179 3,685 2,738 4,286 27,449 39,073 11,948 פחת והפחתות 

 9,989 322 4,080 950 ( 538) 4,268 907 הוצאות )הכנסות( אחרות

רווח )הפסד( מפעולות 
 רגילות

17,413 91,064 34,356 (15,662 ) (3,631 ) 7,545 131,085 

רווח )הפסד( מפעולות  
רגילות המיוחס לבעלים  

 של החברה האם 
17,413 91,064 32,295 (15,662 ) (3,631 ) 7,545 129,024 

מפעולות רגילות   רווח
המיוחס לזכויות שאינן  

 שליטה מקנות 
- - 2,061  - - 2,061 

EBITDA (2) 30,268 134,405 61,267 (10,426 ) 3,187 11,552 230,253 

סך הנכסים ליום  
31.12.2018 

107,432 752,479 440,757 294,952 83,393 382,449 2,061,462 

סך ההתחייבויות ליום  
31.12.2018 

60,031 86,506 99,197 102,768 37,240 594,662 980,404 

  .פחת והפחתות והוצאות חד פעמיות אחרותרווח תפעולי בנטרול   – EBITDA( 2)עלויות קבועות כולל עלות שכר עבודה. ( 1) 
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 ( 3)  2017בדצמבר   31שנה שהסתיימה ביום  

שירותי איסוף  תחום פעילות 
 ומיחזור 

ניירות כתיבה  אריזות קרטון  גלילי נייר לקרטון 
 והדפסה

 מאוחד  התאמות למאוחד  שיווק צרכי משרד 

        הכנסות 
הכנסות התחום  

 מחיצוניים 
149,175 369,200 515,188 458,724 162,806 - 1,655,093 

הכנסות מתחומי פעילות  
 בתאגיד  אחרים

137,820 115,548 5,835 22,512 669 (282,384) - 

 1,655,093 ( 282,384) 163,475 481,236 521,023 484,748 286,995 סה"כ הכנסות 

        עלויות 
עלויות המהוות הכנסות  

 של תחום אחר בתאגיד 
570 139,039 115,749 5,877 21,149 (282,384) - 

 1,559,571 ( 5,113) 138,103 491,715 363,394 299,270 272,202 עלויות אחרות 
 1,559,571 ( 287,497) 159,252 497,592 479,143 438,309 272,772 סה"כ עלויות 

        להלן פירוט עלויות 
 513,187 ( 10,941) 41,833 99,869 150,008 117,124 115,294 (1עלויות קבועות )
 957,358 (282,384) 114,561 392,785 306,527 282,443 143,426 עלויות משתנות

 86,861 2,687 2,858 4,728 23,891 40,018 12,679 פחת והפחתות 
 2,165 3,141 - 210 ( 1,283) ( 1,276) 1,373 הוצאות )הכנסות( אחרות

רווח )הפסד( מפעולות  
 95,522 5,113 4,223 ( 16,356) 41,880 46,439 14,223 רגילות

רווח )הפסד( מפעולות  
רגילות המיוחס לבעלים  

 של החברה האם 
14,223 46,439 39,367 (16,356 ) 4,223 5,113 93,009 

מפעולות רגילות   רווח
המיוחס לזכויות שאינן  

 מקנות שליטה 
- - 2,513 - - - 2,513 

EBITDA (2) 28,275 85,181 64,488 (11,418 ) 7,081 10,941 184,548 
סך הנכסים ליום  

31.12.2017 
109,706 728,520 414,378 236,840 85,751 600,070 2,175,265 

סך ההתחייבויות ליום  
31.12.2017 66,140 65,017 108,366 101,761 37,828 751,645 1,130,757 

תה  ולי החברה עדכנה את הצגת הביאור ויישמה את האמור בכל תחומי פע (3רווח תפעולי בנטרול פחת והפחתות והוצאות חד פעמיות אחרות ) EBITDA( 2( עלויות קבועות כולל עלות שכר עבודה. )1) 

 לצורך השוואה  2017 בשנת

 התפתחויות שחלו במהלך השנים האחרונות, סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים ביחס לחברה  .6.2

 .לדוח הדירקטוריון של החברה 1.2חיצוניים ביחס לחברה ראו סעיף  התפתחויות שחלו במהלך השנים האחרונות וכן אודות הסביבה הכללית והשפעות גורמיםלתיאור אודות 
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 תיאור עסקי התאגיד לפי תחומי פעילות  -פרק ג' 

 ומיחזור  איסוףתחום פעילות שירותי  .7

 

 מבנה תחום פעילות שירותי איסוף ומיחזור  .7.1

 ,לצורכי מיחזור  (נייר עיתוןו נייר לבן  )קרטון,  נייר  קרטון ואיסוף ועיבוד )מיון וכבישה( של פסולת    ועיקר הפעילות בתחום זה הינ .7.1.1

 המבוצעת על ידי חברת אמניר. 

( הינה חומר הגלם העיקרי בייצור גלילי נייר ממוחזרים לקרטון )לפרטים  OCC – Old Corrugated Containersפסולת קרטון ) .7.1.2

פסולת הקרטון מספקת סיבים ממוחזרים להלן(.  8אודות פעילותה של החברה בייצור גלילי נייר ממוחזרים לקרטון, ראו סעיף  

-פסולת הקרטון )הגלילי נייר לקרטון שאינם ממוחזרים. ייצור המשמשים חומר גלם להבתולית תחליף לסיבי התאית שהם 

OCCער ומחיר עולמי אשר מושפע בעיקר ממשתנים מאקרו  , מסחר( הינה מוצר הניתן לשילוח בינלאומי וקיים שוק עולמי

 .)שרוכשות חומר גלם זה( כלכליים ורגולציה במדינות היצרניות הגדולות בעולם

פסולת הקרטון העולמית,  ם בהם רמת הצריכה גבוהה ובהם נצברת ומהם נאספת מרבית בעולם ניתן לאפיין מדינות ואזורי  .7.1.3

כדוגמת ארצות הברית ואירופה, וכן מדינות בהם מתרכז הייצור העולמי והן צרכניות של מוצרי אריזה, ולכן הן צרכניות של  

 כדוגמת סין.  ,OCCסיבי נייר או 

 (RISI)בהתאם לנתוני    בגרמניה )כמייצגת את השוק האירופאי(ם האחרונות  בשני   OCCלהלן תיאור גרפי של התפתחויות מחירי   .7.1.4

PPI:  
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הגיעו לשפל של  רמות המחירים ו 2017 בשלהי שנתשהחלו  OCC-ה , נמשכו ירידות מחירי2019ת במהלך שנכפי שעולה מהגרף, 

ים רגולטוריים הנוגעים  שינוי הממשל בסין בדברמהודעת רשויות  ,עיקרב ,, ירידות המחירים נובעותלהערכת החברה .שנים 10

סין וצבירת מלאים גדולים של פסולת   לש   יבוא, אשר הובילה לצמצום הלסין  ופסולת נייר אחרת  OCCפסולת    למגבלות על יבוא

OCC  ,לירידת מחירים. ,עולם ובהתאםמדינות אחרות ב בבאירופה ובארה"ב 

 (יצוא)גם לצורך  האטרקטיביות של איסוף פסולת קרטון ונייר בישראל עולים, גדלהבעולם  OCC-מחירי הבתקופות בהן 

האטרקטיביות של איסוף פסולת   קטנה יורדים  בעולם OCC-מחירי ה . בתקופות בהןבישראל OCC-מחירי ה  , עוליםובהתאם

 בישראל.   OCC-מחירי ה יורדים הקרטון ונייר בישראל ובהתאם

הקרטון והנייר. אמניר אוספת את פסולת הקרטון   פסולת איסוף, עיבוד ומיחזורבישראל בתחום החברה הגדולה אמניר הינה  .7.1.5

 הפסולת המעובדת על ידי אמניר, נרכש מצדדים שלישיים.  מוהנייר ממקורות שונים בכל רחבי המדינה. חלק 

פעילות  החומר הגלם העיקרי של  את מהווה הנאספת ע"י אמניר קרטוןפסולת ה, הקבוצהכאמור, בבחינת שרשרת הערך של  .7.1.6

  קרטוןאיסוף ועיבוד פסולת הבתחום  . פעילותה של אמניר  בשרשרת הערך חשובה  וככזו, מהווה חוליה    קרטוןלנייר  גלילי  בתחום  

פסולת  כמות  מ  87%- , כ2019בשנת  ולפעילותה של הקבוצה.    גלילי הנייר לקרטוןמהווה נדבך חיוני לתהליך ולרציפות הייצור של  

נמכרה על ידי  ,13%-היתרה, כ .לקרטוןנייר גלילי על ידי אמניר שימשה את הקבוצה בפעילות ייצור  שעובדההנייר והקרטון 

, אמניר מכרה  היצוא. יצוין כי על רקע ירידת המחירים בעולם שהביאה לקיטון משמעותי בכדאיות ם שלישייםאמניר לצדדי

שנרכשה הפסולת  . בהתאם, גם כמות  2018בהשוואה לשנת    ,כמות קטנה יותר של פסולת נייר וקרטוןיצוא  לקוחות  ל   2019בשנת  

 . 2018ה לשנת בהשווא 2019הייתה קטנה יותר בשנת  עבור לקוחות יצוא על ידי אמניר  

השפעה   גלילי נייר לקרטוןהייצור של    היקףל,  גלילי הנייר לקרטוןספקית חומר הגלם העיקרי בפעילות ייצור  של אמניר  בהיותה   .7.1.7

 .הלןל 38.. לפרטים נוספים אודות שוק הנייר, ראו סעיף קרטוןמשמעותית על הביקוש לפסולת 

בתחום איסוף ומיחזור של פסולת פלסטיק. פועלת גם אמניר לאמניר פעילויות נוספות, שאינן מהותיות לקבוצה. בכלל זה,  .7.1.8

מוכרת את הפלסטיק המגורען כחומר גלם   ,ולאחר מכן אמניר ממיינת, שוטפת ומגרענת את פסולת הפלסטיק הנאספת על ידה

ותי אבטחת מידע )שירותי גריסה באתר הלקוח או באתרי אמניר( ודפורמציה  שירמספקת  אמניר  כמו כן,  .  ליצרני פלסטיק שונים

 )שירותי השמדת סחורות/מוצרים(. 

 מגבלות, חקיקה, תקינה ואילוצים מיוחדים החלים על תחום פעילות שירותי איסוף ומיחזור   .7.2

איסוף ומיחזור כפופה לרגולציה במגוון בהתחשב באופיו של תחום הפעילות, פעילותה של הקבוצה בתחום פעילות שירותי  .7.2.1

היבטים, לרבות: הוראות הנוגעות להגנת הסביבה )כגון: החוק למניעת מפגעים, חוק החומרים המסוכנים, חוק האריזות(, 

 רישיונות והיתרים )כגון: חוק רישוי עסקים(, הגבלים עסקיים )כגון: חוק ההגבלים העסקיים, צווים מוסכמים( ועוד. 

 להלן.  7.12ספים אודות הרגולציה החלה על פעילותה של הקבוצה בתחום פעילות שירותי איסוף ומיחזור ראו סעיף לפרטים נו .7.2.2

 ברווחיותו והתפתחויות בשווקי תחום הפעילות   ,שירותי איסוף ומיחזורתחום שינויים בהיקף פעילות  .7.3

  אריזות קרטון המיוצרות ונצרכות בישראל(  1)  הקרבעי  תכולל  ,אמניר  ידי-על  , בין היתרבישראל  פתהנייר הנאספסולת הקרטון ו .7.3.1

הנצרכים    וניירות עיתון   ניירות כתיבה והדפסה(  2; וכן )מוצרים שיוצרו ונארזו בחו"ל ונשלחו לישראלשהכילו    וכן אריזות קרטון

ניירות הכתיבה   ,הקרטוןהיקף אריזות איסוף בישראל )ההנייר בר כמות למועד זה החברה אינה יכולה להעריך את  .ישראלב

 .( וזאת בעיקר עקב היעדר מידע לגבי אריזות מוצרים מוגמרים המיובאים לישראלהנצרכים בישראל , וניירות העיתוןוהדפסה

שני סוגי  זמינותה של פסולת  ,בשנים האחרונות קטן היקף צריכת נייר העיתון והנייר הלבן ובהתאםלהערכת החברה עם זאת, 

המוצרים גדל   יבוא ,השימוש באריזות קרטון התרחבבשנים האחרונות, להערכת החברה, לעומת זאת,  ה.פחת ,הנייר האמור

 זמינות פסולת הקרטון גדלה. ,ובהתאם( eCommerce)במסחר מקוון ישיר של מוצרים שנרכשו  יבואובכלל זה 

, השיעור השנתי של פסולת הקרטון והנייר שנאספה ושימשה כחומר גלם לייצור נייר ממוחזר RISI (PPI)בהתבסס על נתוני  .7.3.2

  איסוף הציבה יעדEPRC  (European Personnel Recovery Center )-היצוין כי  .72%- עומד על כאירופה, מתוך סך הנייר הנצרך,  ב

  , מתוך סך הנייר הנצרךע"י אמניר ומתחרותיה  פתהנייר הנאסהקרטון ופסולת  להערכת החברה, שיעור    .2020עד לשנת    74%של  
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הנייר הנצרך בישראל  אך למועד פרסום דוח זה החברה אינה יכולה להעריך את היקף  מהיעד האמור, משמעותית קטן  ,בישראל

המשרד להגנת יצוין כי בסקר האחרון שנערך על ידי  .ועל כן לא יכולה להעריך את שיעורי פסולת הקרטון והנייר הנאספת

יצוין כי יעד שיעור    בלבד.  30-40%-עמד בישראל על כ  2013-2014שנאספה בישראל בשנים  טון והנייר  רהסביבה, שיעור פסולת הק

 . 50%הינו  2020האיסוף של פסולת הקרטון והנייר שהציב המשרד להגנת הסביבה לשנת 

, בדומה נותטו  אלפי  450- עמד על כ  2019, ובשנת  זמןלאורך  גדל  בישראל    פההנייר שנאסהקרטון ופסולת  להערכת החברה, היקף   .7.3.3

 תמיוצא ,על ידיה תבישראל שלא על ידי אמניר ושלא נרכש תשנאספ הניירהקרטון ופסולת   . יצוין כי2018להיקף שנאסף בשנת  

 . בדרך כלל לחו"ל

בישראל, זאת בין היתר, בהתחשב בפער   והנייר הקרטוןלהערכת החברה, קיים פוטנציאל לגידול בהיקף האיסוף של פסולת  .7.3.4

הקרטון  פסולת  חזור  ימהיקפי  ל  שוואהבה  ,חזור וכןילבין הכמויות הנאספות לצורך מ   כיםהנייר הנצרהקרטון והקיים בין כמויות  

 . רווחיותה של אמניר יות השפעה חיובית על עלויות האיסוף ועללגידול כאמור, עשויה לה באירופה. והנייר

, הינו בגדר מידע צופה פני ועלויות האיסוף נייר בישראלקרטון ו המידע בדבר הפוטנציאל לגידול בהיקף האיסוף של פסולת  .7.3.5

בוססות על הערכות עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך ומהווה תחזיות והערכות בלבד של החברה שהתממשותן אינה ודאית והמ

החברה נכון למועד הדוח ועל אינפורמציה הקיימת בחברה נכון למועד הדוח. תחזיות והערכות החברה כאמור לעיל עשויות שלא 

להתממש, כולן או חלקן, או עלולות להיות שונות מההערכות והתחזיות הנוכחיות בשל גורמים שונים, לרבות היצע ועלויות של  

בעולם, הזדמנויות עסקיות שיעמדו בפני הקבוצה, שינויים בשווקים בהם פועלת הקבוצה, התפתחות  נייר קרטון ופסולת 

 להלן.  23ושינויים ברגולציה בתחום הפעילות, ו/או התממשות איזה מגורמי הסיכון המפורטים בסעיף 

 . הלןל  8.3ראו סעיף  המיוצרים כאמור מפסולת קרטון ונייר, ,גלילי נייר לקרטון לפרטים נוספים אודות .7.3.6

   מוצרים ושירותים בתחום פעילות שירותי איסוף ומיחזור .7.4

  קרטון של פסולת  מיחזורעיבוד ו ,שירותי איסוף הינו העיקר פעילותבשרשרת הערך של הקבוצה.  היא אחת משלוש החוליותאמניר 

, . חלק מפסולת הניירגלילי נייר לקרטוןכחומר גלם לייצור  את הקבוצה  משמשת  על ידיה    המעובדתוהנייר    קרטון. מרבית פסולת הונייר

 . בישראל יצרני נייר טישו על ידי אמניר לצדדים שלישיים, לרבות תנמכר שאינה משמשת את הקבוצה,

גרענת את פסולת הפלסטיק הנאספת על ידה  אמניר פועלת גם בתחום איסוף ומיחזור של פסולת פלסטיק. אמניר ממיינת, שוטפת ומ

פעילות מיחזור הפלסטיק אינה מהותית  2019ולאחר מכן, מוכרת את הפלסטיק המגורען כחומר גלם ליצרני פלסטיק שונים. בשנת 

 לפעילותה של הקבוצה. 

(. שירותי השמדת מוצרים/סחורותודפורמציה ) )שירותי גריסה( שירותי אבטחת מידע פועלת גם בתחום אספקתאמניר כמו כן, 

 ת אלו אינן מהותיות יחסית לפעולותיה של הקבוצה. יופעילו 

 פילוח הכנסות מוצרים ושירותים בתחום פעילות שירותי איסוף ומיחזור   .7.5

 הקרטוןנייר. להלן נתונים אודות פילוח הכנסות ממכירות של פסולת קרטון ו עיקר הכנסות תחום הפעילות הינן ממכירת פסולת 

  8:הניירו

 
 הכנסות 

 )במיליוני ש"ח( 
 שיעור מכלל הכנסות החברה במאוחד 

2019 158 10% 

2018 176 10% 

2017 173 10% 

 

  

 

יצוין כי בחישוב השיעור מכלל הכנסות החברה נלקחו בחשבון הכנסות המגזר )כולל בגין מכירות בין חברתיות( וסך הכנסות   8
ברה במאוחד )בנטרול מכירות בין חברתיות(. המכירות של אמניר כוללים מכירות לקבוצה וכן מכירות לצדדים שלישיים של  הח

 סוגי פסולת קרטון ונייר שאינם משמשים את הקבוצה. 
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  לצדדים שלישיים  מירידה בכמות פסולת הקרטון והנייר שנמכרה הנבע 2018בהשוואה לשנת  2019יצוין, כי הירידה בהכנסות בשנת 

. יצואכדאיות האיסוף וה  שהפחיתה אתבפרט,    OCC-הפסולת הנייר בכלל ו  נבעה כאמור מהירידה במחירי  אשרצוא,  בשוק המקומי ולי

 בנוסף, ירדו המכירות למפעל הנייר.

 שירותי איסוף ומיחזור  פעילותלקוחות תחום  .7.6

 ניירגלילי כחומר גלם לייצור ושימשה  מפעל הנייר לנמכרה על ידי אמניר  שנאספההנייר הקרטון ופסולת כמות מ 87%-כ, 2019בשנת 

הגדלת  בין יחידות החברה, אינטגרציהכאמור, להערכת החברה, הגדלת ה .יצואאו ל בארץ והיתר נמכר ליצרנים אחרים  לקרטון

הקבוצה   שמוכרת יםאיכות המוצרשיפור יאפשרו את  ,האיסוף העצמי, מיקוד באיכות הפסולת הנאספת והקטנת עלויות האיסוף

,  2019, בשנת יצואוהירידה בכדאיות ה OCC-כאמור, על רקע הירידה במחירי ה תוצאותיה הכספיות.ושיפור ללקוחותיה הסופיים 

בהתחשב בהיקף המכירות  .  (7.10.3סעיף    ו)רא  יר ומכרה פחות פסולת קרטון ונייר לצדדים שלישייםאמניר רכשה פחות פסולת קרטון וני

 של פסולת הקרטון והנייר ללקוחות שאינם חלק מהקבוצה, לאמניר אין תלות בלקוח שאינו חלק מקבוצת נייר חדרה.

   שירותי איסוף ומיחזור פעילותתחרות בתחום  .7.7

  2019מתחרה עיקרי אחד שפעל בישראל בשנת קיים לחברה  קרטון ונייר, ותי איסוף ומיחזורלמיטב ידיעת החברה, בתחום שיר  .7.7.1

הפעילים ברחבי הארץ.  יותר בנוסף, פועלים גם מספר רב של מתחרים בעלי נתחי שוק קטנים  .מפעלי מיחזור בע"מ .מ.מ.ק –

, כלל הגורמים הפועלים בתחום האיסוף נדרשו לצעדי התייעלות. OCC-, על רקע הירידה המשמעותית במחירי ה2019בשנת 

  ועל מחירי המכירה על היקף השפעה להיות  צפויותלהערכת החברה, למגמות העולמיות בתחום, ככל שתמשכנה לאורך זמן, 

 .יכולת להעריך את מידת ההשפעהבתחום, אם כי בשלב זה לחברה אין 

הנייר  הקרטון ומכלל פסולת  ניירקרטון ו בהתבסס על הערכות פנימיות של החברה, נתח השוק של אמניר באיסוף פסולת  .7.7.2

  .60%- הינו כנכון למועד הדוח,  ,שנאספת בישראל

הפעילות בישראל. בכלל זה, עליית מחירי  אטרקטיביות כאמור, תחום פעילות זה מאופיין בקיומו של שוק עולמי המשפיע על  .7.7.3

  OCC-לעליית מחירי ה ,ה ובהתאםיצואאטרקטיביות איסוף פסולת קרטון ונייר בישראל וב גידולמובילה ל  בעולם OCC-ה

  תליריד  ,נייר בישראלהבעולם, מובילה לירידת האטרקטיביות של איסוף פסולת הקרטון ו  OCC-, ירידת מחירי המנגד  .בישראל

  למחירי המכירה.  ,עלויות האיסוף ולהתאים את  את הגורמים הפועלים בתחום להתייעל מאלצתו לבישרא  OCC-מחירי ה

שמירה על רמת שירות גבוהה    ,באמצעות קיומה של פריסה ארציתבין היתר,  תחרות בתחום פעילות זה,  המתמודדת מול  אמניר   .7.7.4

 כוח אדם איכותי ומיומן.העסקת ו

 ר כושר ייצור בתחום פעילות שירותי איסוף ומיחזו .7.8

בצמידות   ממוקם  ,. הראשוןהת על ידהנאספ הנייר ו פסולת הקרטוןמיון וכבישה לטיפול ב מפעלי למועד הדוח, אמניר מפעילה שני 

  2019נייר, בשנים  ה קרטון וה( של פסולת  נותבמודיעין. להלן פירוט בדבר תפוקת המיון והכבישה )באלפי טו  ,השניובחדרה  למפעל הנייר  

 : התפוקה הפוטנציאל, לעומת כושר 8201-ו

 כושר תפוקה פוטנציאלי  
 ( נות)אלפי טו

 תפוקה בפועל 
 ( נות)אלפי טו

 2018 2019 נכון למועד הדוח  

 160 156 255 מודיעין 

 98 94 225 חדרה 

 258 250 480 סה"כ 

 27 37  אתרים חיצוניים 

 285 287  סה"כ )כולל אתרים חיצוניים( 

. יצוין כי להערכת החברה, הגדלה של כושר הייצור של אמניר, הייצור של אמניר גבוה מהייצור בפועללמועד הדוח, כושר  כמתואר לעיל,  

 ככל שתידרש, לא צפויה להיות כרוכה בהשקעות הוניות מהותיות.
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  רכוש קבוע מקרקעין ומתקנים בתחום פעילות שירותי איסוף ומיחזור .7.9

נייר( אמניר  קרטון ווטיפול בחומרי הגלם הנאספים )בעיקר פסולת  נכון למועד הדוח, לצורך איסוף – מערך איסוף הפסולת  .7.9.1

 באמצעות קבלני משנה. כמחציתן  משאיות,  160- כמפעילה 

ממוקם בסמוך למפעל הנייר  מפעל ה – אמניר של אמניר מתבצע בשני מפעלי עיבוד הפסולת – והנייר קרטוןה עיבוד פסולת .7.9.2

)הכולל מפעל למיון וכבישת פסולת   ממוקם במודיעיןה מפעלונייר( קרטון ו)הכולל מפעל למיון, ניקוי וכבישת פסולת  בחדרה

כמו כן, אמניר עושה שימוש באתרים חיצוניים לצורך עיבוד   להלן. 14נייר ומתקן גריסה מתקדם(. לעניין זה ראו סעיף קרטון ו 

 הפסולת. 

פלסטיק וייצור חומר  פסולת חזור יומלעיבוד משמש ו ממוקם בחדרההעיבוד פלסטיק מפעל ללאמניר  – פלסטיקפסולת עיבוד  .7.9.3

 . תעשיית הפלסטיקשימוש בגלם מגורען ל 

  ומיחזורחומרי גלם וספקים בתחום פעילות שירותי איסוף   .7.10

נאספת על ידי אמניר והנייר    קרטוןנייר. פסולת הקרטון ופסולת  ועיבוד  שירותי איסוף    מכירתהינה  התחום  פעילות  עיקר  כאמור,   .7.10.1

מועברת באופן שוטף  לת  והפס  .בארץ  הפועלות  נרכשת על ידי אמניר מחברות איסוף נוספות  ,מאלפי אתרים בכל רחבי הארץ וכן

 .  של קבלני משנה ו לאתרי כבישה חיצונייםאודיעין מחדרה ובלמפעלי העיבוד שב

לצורך כך, אמניר נקטה, בין . ישירהנייר הנאספת על ידה באופן הקרטון ולהגדלת כמות פסולת  , לאורך השנים,אמניר פעלה .7.10.2

נייר, פיתוח קרטון ו פסולת  : העמקת פעילות האיסוף בקרב לקוחות קיימים, הגדלת מספר נקודות פינויהבאותהיתר, בפעולות 

עודי מצרכנים  י איסוף יו, שיתופי פעולה עם רשויות מקומיות גדולים יותרמקורות איסוף חדשים והתמקדות במקורות איסוף 

 . (כלי איסוףיפרטיים )בין היתר, בדרך של התקנת מ

, נותאלפי טו 350- כו נותאלפי טו 310- כבישראל בהיקף של  ונייר קרטוןאספה ורכשה פסולת אמניר  2018- ו 2019בשנים  .7.10.3

והירידה בכמות   יצואהירידה בכדאיות ה ,OCC-הירידה בהיקף פסולת הקרטון והנייר נבעה מהירידה במחירי ה בהתאמה.

  2018  יםבשנ ון ונייר מצדדים שלישיים.טשהובילה את אמניר לרכוש פחות פסולת קר שנמכרה למפעל הנייר ולצדדים שלישיים

מסך הפסולת הנאספת  24%-וכ  28%- עמד שיעור הפסולת הנרכשת על ידי אמניר מחברות איסוף נוספות בישראל על כ 2019-ו

 . לאמניר לא קיימת תלות בספק ספציפי.ונרכשת על ידי אמניר

 הון חוזר  .7.11

 להלן נתונים מהדוחות הכספיים אודות פעילות התחום:  .7.11.1

 
 הכספיים הסכום שנכלל בדוחות 

 )במיליוני ש"ח(  2019לשנת 

 157 נכסים שוטפים 

 90 התחייבויות שוטפות 
 67 עודף הנכסים השוטפים על ההתחייבויות השוטפות 

בעיקר מסיווג הלוואה בינחברתית מזמן קצר לזמן ארוך, בנוסף  נובע 2018בהשוואה לשנת  2019בנתונים דלעיל בשנת  שינויה

 . IFRS 16ליתרת התחייבות לזמן קצר שנוצרה עקב יישום לראשונה של תקן 

   ש"ח(:  מיליוני)ב 2018- ו 2019  להלן יפורטו נתונים אודות התקופה וההיקף הממוצע של האשראי מספקים ולקוחות לשנים .7.11.2

 2018ממוצע  2019ממוצע  

 
 היקף אשראי ממוצע 

 )במיליוני ש"ח( 
 ממוצע ימי אשראי 

 היקף אשראי ממוצע 
 )במיליוני ש"ח( 

 ממוצע ימי אשראי 

 117 108 123 104 לקוחות 

 94 57 98 52 ספקים 

לממוצע ימי המלאי בשנת    השוואהבזאת וימים )כולל מלאי חומרי גלם וחומרי אחזקה(,  11היה  2019ממוצע ימי המלאי לשנת  

 . ימים 9של    2018
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 מגבלות ופיקוח על פעילות התאגיד בתחום פעילות שירותי איסוף ומיחזור  .7.12

 חוק האריזות 

"( אשר מטרתו לקבוע  חוק האריזות )להלן: " 2011-התקבל בכנסת החוק להסדרת הטיפול באריזות, התשע"א 2011בחודש ינואר 

חזור, ומחייב את הרשויות המקומיות והאזוריות לפעול  יהמודעות למלהגברת אריזות. החוק הביא  הסדרים לעניין טיפול בפסולת

 . הנאספת הקרטוןלהגדלת כמות פסולת , להערכת החברה, גרםלצורך כך. החוק 

   גורמי סיכון בתחום פעילות שירותי איסוף ומיחזור .7.13

  להלן. 23אודות גורמי סיכון נוספים ראו סעיף  פרטים

 גורמים מיוחדים   .7.13.1

הנייר עלולה לפגוע ברווחיות התחום. הוראות רגולציה עלולות להביא לעלייה ו הקרטוןעליה בעלויות האיסוף של פסולת 

עלויות האיסוף  חלק מהעובדה שבעלויות האיסוף כאמור. יצוין כי אמניר מעריכה את השפעת גורם סיכון זה כנמוכה, לאור 

 . מושפעות מרכיבים שונים שחלקם בשליטתה של אמניר

 מידת השפעת גורמי הסיכון  .7.13.2

 הערכות התחום לגבי סוגם ומידת השפעתם של גורמי הסיכון האמורים על התחום:  להלן

 גורמי סיכון 
 מידת ההשפעה

 השפעה קטנה  השפעה בינונית  השפעה גדולה

 עלויות איסוף פסולת קרטון ונייר    מיוחדים גורמים 
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 לקרטון   ניירגלילי תחום פעילות  .8

 

   והשינויים החלים בו  גלילי נייר לקרטוןמבנה תחום פעילות  .8.1

 Containerboard"/"Packaging")  גלי  לקרטון  יםממוחזרנייר  גלילי  מתמקדת בייצור ומכירה של    גלילי נייר לקרטוןפעילות תחום   .8.1.1

Paper")  אריזהחדרה נייר " והיא מבוצעת באמצעות חברת הבת"  . 

  ,חומר גלם לייצור מיכלי קרטוןומהווים מיועדים לתעשיית הקרטון הגלי )הן הממוחזרים והן הבתוליים( גלילי הנייר לקרטון  .8.1.2

תעשיית המזון. להתעשייה, חקלאות ולענפי בעיקר  משמשותקרטון הגלי האריזות המשמשים כאריזות למוצרים שונים. 

. בהקשר זה, לקרטוןנייר גלילי השפעה משמעותית על הביקוש ל סחרוההייצור כתוצאה מכך, לרמת הפעילות במשק והיקפי 

ארציים, -לאומיים והפנים- , אשר הביא לגידול בהיקף המשלוחים הבין(eCommerce)  יצוין כי לגידול במגמת המסחר האלקטרוני

גלילי הנייר   על ידי החברה. יםהמיוצר לקרטון,נייר גלילי השפעות חיוביות לביקוש למוצרי אריזה וכפועל יוצא, לביקוש ל

 ה למרחקים ארוכים(.בעל נפח קטן ומשקל רב ולכן כלכלי לשינוע )יבוא ויצוא או הובלהינם מוצר לקרטון 

 : Numera Analytics , בהתאם לנתונילביקוש לגלילי נייר לקרטון בעולםשל כשלושה עשורים, להלן גרף המציג ניתוח מגמה  .8.1.3

 

  3%-כהביקוש העולמי לגלילי נייר לקרטון צומח בעקביות לאורך שנים. קצב הצמיחה הממוצע הינו של כפי שעולה מהגרף, 

המונעת מגידול האוכלוסייה   ,בסיסיתה לכלכלה  באופן ישיר רו לגלילי נייר לקרטון קשביקוש הבשנה. להערכת החברה, 

הבנויות אריזות קרטון בצריכת . שני האחרונים מובילים לאורך שנים לגידול מתמשך "(GDP)" שיפור ברמת החיים שלההומ

ח  ימניתוח המגמה רבת השנים המוצגת בגרף לעיל, תחום גלילי הנייר לקרטון נהנה מביקוש קש . בנוסף,מגלילי נייר לקרטון

גידול בביקוש  לא נרשם    2019במהלך שנת    למדי, צומח לאורך השנים ובעל יכולת התאוששות מהירה בעיתות משברים כלכליים.
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מלחמת הסחר בין  מלגלילי נייר לקרטון, וזאת, להערכת החברה, כתוצאה מהאטת קצב הצמיחה בכלכלות הגדולות בעולם ו

 ארצות הברית לסין, שהביאה לקיטון בתנועת הסחורות בעולם. 

כך, ההיצע נקבע על ידי כושר  ש הונית הגבוהה. היות ימים בשנה, בין היתר, לנוכח ההשקעה ה 365, 24/7מפעלי נייר פועלים  .8.1.4

)כושר הייצור( לביקוש לגלילי נייר לקרטון הוא תהליך מחזורי  העולמי תהליך התאמת ההיצעהייצור האפקטיבי של המכונות. 

מכונה שיעור ההיצע לבין הביקוש שנים. היחס בין  שנתיים לארבע שאורכות בין גבוהותלאורך שנים וכרוך בהשקעות הוניות 

יציב. בעתות   שיעור ניצול אמצעי הייצור בארה"ב  ,זמן  לאורך  כפי שעולה מהגרף להלן,  ."(Operating Rateניצול אמצעי הייצור )"

 : PPI (RISI). בהתאם לנתוני  היעדר ביקוש אך עדיין נשאר ברמה גבוהה שלבמשבר, שיעור ניצול אמצעי הייצור יורד 

 

, שנובעת להערכת החברה  בארה"ב  החלה ירידה בשיעור ניצול אמצעי הייצור  2018מהגרף, החל משלהי שנת    כפי שניתן להיווכח

. להערכת החברה, מלחמת הסחר בין סין  משמעותית בקצב הייצור בארה"ב והיקפי המסחר הבינלאומי )בעיקר עם סין(  מהאטה

 . בעולם הביקוש לקרטוןלארה"ב, שתי הכלכלות הגדולות בעולם, משפיעה לשלילה על 

להערכת החברה, לשיעור ניצול אמצעי הייצור השפעה על המחיר העולמי של גלילי נייר לקרטון וכפועל יוצא על מחיר גלילי נייר  

, 2019במהלך שנת  כך מחיר גלילי הנייר לקרטון נוטה לעלות. ,ככל ששיעור ניצול אמצעי הייצור גבוה יותר לקרטון בישראל.

ידה בשיעור ניצול אמצעי הייצור חלה ירידה משמעותית במחיר העולמי של גלילי נייר לקרטון וזאת כמפורט בסעיף  במקביל ליר

 . להלן 8.3.5

הקרטון  בלוחות  המשולב  ממוחזר  )נייר    "Flutingמסוג "נייר  לקרטון לרבות,  ממוחזרים  ר  החברה מייצרת מגוון רחב של גלילי ניי  .8.1.5

המיוצרים על ידי   גלילי הנייר לקרטון. כל (לוח הקרטוןאת דפנות  ההמהוונייר ממוחזר ) "Test Liner" מסוג הגלי, כגל( ונייר

, שעל אף היותם  Liner מסוג פיתחה סוגי נייר הקבוצהבשנים האחרונות . ונייר ממוחזרים קרטון, מיוצרים מפסולת החברה

תואמי )להלן: " . ניירות מסוג זהבתוליתמבוססי תאית  גלילי נייר לקרטון ממוחזרים, איכותם הגבוהה מאפשרת החלפה של 

 , נמכרים על ידי החברה, בארץ ובחו"ל."(התאית

הינו פסולת הקרטון לייצור גלילי נייר לקרטון בין פעילויות הקבוצה, חומר הגלם העיקרי והאינטגרטיביות בבחינת הסינרגיה  .8.1.6

(, משמש  2019במהלך שנת  28%- )כ מייצור גלילי הנייר לקרטון במפעל החברההנאספת ומעובדת על ידי אמניר וחלק משמעותי 

 ה וקרטון.כחומר הגלם העיקרי של פעילות הקבוצה בתחום מוצרי האריז

. מוצרי  כל סוגי הנייר, גלילי נייר לקרטון, נייר כתיבה והדפסה ונייר טישו()  התאית מהווה חומר גלם עיקרי בעולם ייצור הנייר .8.1.7

לשינוי   ,. בהתאםבתולית תאיתמהמיוצרים ניירות תחליף ל מהוויםחזור של פסולת קרטון ונייר, יהחברה, המבוססים על מ

לפרטים אודות  במחיר התאית קיימות השפעות ישירות ועקיפות גם על מחירי המוצרים של החברה ותוצאות מגזרי פעילותה.

 להלן.  10.2.2התפתחות במחירי התאית העולמיים, ראו סעיף 

   לקרטוןנייר גלילי מגבלות, חקיקה, תקינה ואילוצים מיוחדים החלים על תחום פעילות  .8.2

כפופה לרגולציה במגוון היבטים, לרבות: הוראות הנוגעות להגנת הסביבה   לקרטון ניירהגלילי פעילותה של הקבוצה בתחום פעילות 

)כגון: חוק שמירת הניקיון, החוק למניעת מפגעים, חוק החומרים המסוכנים(, רישיונות והיתרים )כגון: חוק רישוי עסקים(, הגבלים 
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 ועוד.  עסקיים )כגון: חוק ההגבלים העסקיים, צווים מוסכמים(

, לרבות מגבלות החלות על החברה  לקרטון  ניירהגלילי  דות הרגולציה החלה על פעילותה של הקבוצה בתחום פעילות  לפרטים נוספים או

 להלן.  8.15ראו סעיף  גלילי הנייר לקרטון, והכרזתה של החברה כמונופולין בתחום 1988-מכוח חוק ההגבלים העסקיים, התשמ"ח 

 וברווחיותו לקרטון רנייגלילי שינויים בהיקף הפעילות בתחום פעילות  .8.3

ח בשיעור  מצובישראל ועשויים תאית(  יםגלילי נייר לקרטון )ממוחזרבהתבסס על הערכות פנימיות של החברה, היקף צריכת  .8.3.1

היה נמוך מהממוצע הרב שנתי והיקף צריכת גלילי   2019. להערכת החברה, שיעור הצמיחה בשנת 2%-כשנתי של -רבממוצע 

 .2018, בדומה להיקף הצריכה בשנת נותאלפי טו 400-היה כ  2019בשנת  הנייר לקרטון בישראל 

המיובאים(  וא החברה)המיוצרים ע"י  לקרטון יםהממוחזרגלילי הנייר להערכת החברה, במהלך השנים האחרונות, חלקם של  .8.3.2

על פי הערכות החברה, המבוססות .  75%-70%  -כ  על  ,הנצרכים בישראל עלה ועומד בסמוך למועד הדוח  גלילי הנייר לקרטוןמסך  

-הנצרכים באירופה עומד בממוצע על כ  גלילי הנייר לקרטוןמסך    לקרטון  יםהממוחזרגלילי הנייר  על פרסומים בענף, חלקם של  

80%. 

המיוצר על ידי הקבוצה. הגדלה כאמור    לקרטוןנייר  הגלילי  של    להערכת החברה, קיים פוטנציאל להגדלת היקף השיווק בישראל .8.3.3

  נייר  מעבר לגליליבאמצעות  וכן    ,גלילי נייר לקרטוןגידול בביקוש הכולל לל  ה הרב שנתיתמגמה  על רקע  ניתנת לביצוע, בין היתר,

לישראל )בין אם נייר ממוחזר ובין   לקרטוןשל גלילי נייר  יבוא , על חשבון מפסולת ממוחזרת על ידי החברה ים מיוצר ה לקרטון

במטרה להגדיל את מגוון המוצרים המוצעים    על ידי פיתוח מוצרים נוספים שהחברה שוקדת עליהם  וכן אם נייר מבוסס תאית(

שמחירי גלילי כיוון  מלקוחות החברה להפחית עלויות,  מסייעת ליצוין כי הגדלת היקף השימוש בגלילי קרטון ממוחזרים    .על ידה

 בתולית המיובאים מחו"ל.  המיוצרים מתאית לקרטון הממוחזרים נמוכים ממחירי גלילי הנייר לקרטון  הנייר

נייר לקרטון, שינוע הגלילים כדאי מבחינה כלכלית ועל כן קיים מסחר ער ומחיר  ה נפח המאפיין את גלילי לבשל יחס משקל  .8.3.4

 הנייר לקרטון, הן הבתוליים והן הממוחזרים. עולמי לסוגים השונים של גלילי 

 Flutingבגרמניה )המייצגים את אירופה( לגלילי נייר לקרטון ממוחזרים מסוג    יםלהלן תיאור גרפי המתאר את התפתחות המחיר .8.3.5

 :PPI (RISI), בהתאם לנתוני Kraft ובתוליים מסוג

 

ית מחירים הן בגלילי הנייר הבתוליים לקרטון והן בגלילי  החלה מגמת עלי 2017כפי שניתן לראות מהגרף לעיל, במהלך שנת 

החלה ירידה של   2018. החל מהרבעון הרביעי של 2018הנייר הממוחזר לקרטון. מגמה זו נמשכה עד לרבעון השלישי של 

ירידת מחירי גלילי הנייר   .2019אשר המשיכה גם במהלך שנת  המחירים, הן למוצרים ממוחזרים והן למוצרים בתוליים

חודשים, שהייתה בעשור האחרון )מאז  12הייתה הירידה השנתית החדה ביותר בפרק זמן של  2019הממוחזר לקרטון בשנת 

(. להערכת החברה, הירידה הנוכחית במחירי המכירה חריגה בעוצמתה ונובעת, בין היתר,  2008המשבר הכלכלי הפיננסי בשנת 
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זוריות שכיחה של תנודות בהיקפי הביקוש וההיצע המתרחשים בשוק מדי כמה שנים. להערכת החברה,  ממשתנים החורגים ממח

חלק ניכר מירידת המחירים נובעת מקיטון בהיקפי הסחר ושינוע הסחורות בעולם עקב מלחמת הסחר בין ארה"ב לסין שבאה 

דומיננטיות אלה. בנוסף, החברה מעריכה כי קיימת לידי ביטוי, בין היתר, בצמצום ניכר של תנועת סחורות בין שתי כלכלות 

השפעה שלילית נוספת על מחירי המכירה, כתוצאה מהאטה בשיעור הגידול של כלכלות מובילות נוספות בעולם, כדוגמת 

 הם הנמוכים ביותר שהיו בעשר השנים האחרונות. 2019 שנת  מחירי המכירה בסוףבריטניה וגרמניה. 

ים מתאם בין מחירי התאית לבין מחירי המכירה בתחום לאור היותם של מוצרי החברה תחליפיים  קי בנוסף, להערכת החברה

 להלן.  10.2.2לפרטים אודות מחירי התאית ראו סעיף  מבוססי תאית בתולית. גלילי הנייר לקרטוןל

ביות היבוא שגדלה  לשינוי בתמהיל המכירות של החברה ולנוכח אטרקטי הביאהמגמת המחירים בעולם, , 2019במהלך שנת  .8.3.6

מנגד, הכמות המיוצאת   .בהשוואה לתקופה המקבילה אשתקד  ,בשוק המקומי  יבתקופה המדווחת, קטן היקף המכירות הכמות

 גדלה. 

מאמניר. לפרטים אודות מגמות  בעיקר , שהינה חומר הגלם העיקרי של הקבוצה בתחום פעילות זה, נרכשת קרטוןפסולת ה .8.3.7

 להלן.  7.1העולמיים, ראו סעיף   קרטוןבמחירי פסולת ה

  קטנו  הכנסות ממכירותה .מחירי המכירה בארץ ובעולםירידה חדה ב מ הבעיקר נבעה, של התחום הירידה החדה ברווחיות .8.3.8

הירידה במחירי המכירה הובילה גם לשינוי לרעה בתמהיל המוצרים שנמכרו, אשר בא לידי ביטוי בקיטון    .23%- כ  של  חד  בשיעור

לרעה בצורה ניכרת מהאפקט הכלכלי השלילי שיצרה    , הושפעורווחיות התחום. מחזור המכירות והכמות הנמכרת לשוק המקומי

. השפעת  וכן ההאטה בכלכלות נוספות בעולם ובעולם כולו מלחמת הסחר בין ארה"ב לסין על תנועת סחורות בין שתי המדינות

במחירי המכירה( בעוצמה, שכאמור,   ,הביאה לירידה בביקוש )ובהתאםוההאטה בכלכלות נוספות בעולם, מלחמת הסחר 

ת  להערכת החברה, הינה חריגה וגבוהה בהרבה מתנודתיות מחזורית במחירי המכירה כפי שחווה שוק גלילי הנייר לקרטון מע

, בעיקר על ידי ייעול פעילות 2019במהלך שנת  החברה פעלה להקטין את ההשלכות של המגמות העולמיות בתחום  יצוין כי    לעת.

התאמת תמהיל המוצרים כך שיהיו בעלי ערך מוסף ללקוחותיה  וחדשים    יצואאיתור שווקי  ם,  חדשי  יצוא, איתור לקוחות  יצואה

אופן ישיר ומלא מהמחיר העולמי(. כמו כן, החברה פעלה להגדיל את האינטגרטיביות  המושפעים ב commodity)בניגוד למוצרי 

 בין חוליות שרשרת הערך של החברה, תוך הרחבת היקף המכירות לכרמל.

  לקרטוןנייר ה גלילי הפוטנציאל לגידול בהיקף שיווק השפעות מלחמת הסחר בין ארה"ב לסין וכן המידע בדבר המידע בדבר  .8.3.9

הינו בגדר מידע צופה פני   לקרטון ניירגלילי  יבואמבוסס תאית ועל חשבון  גלילי נייר לקרטוןעל חשבון  ,בישראל ,הממוחזר

עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך ומהווה תחזיות והערכות בלבד של החברה שהתממשותן אינה ודאית והמבוססות על הערכות 

הקיימת בחברה נכון למועד הדוח. תחזיות והערכות החברה כאמור לעיל עשויות שלא   החברה נכון למועד הדוח ועל אינפורמציה

להתממש, כולן או חלקן, או עלולות להיות שונות מההערכות והתחזיות הנוכחיות בשל גורמים שונים, לרבות שינויים בביקוש  

ויים ברגולציה בתחום הפעילות, ו/או בשווקים בהם פועלת הקבוצה, היצע ועלויות של מוצרי נייר בעולם, התפתחות ושינ

 להלן.    23התממשות איזה מגורמי הסיכון המפורטים בסעיף  

  ושינויים במאפייני הלקוחות שלו לקרטוןנייר גלילי התפתחויות בשווקים של תחום פעילות  .8.4

גלילי  על חשבון שימוש ב ,ריםממוחז גלילי נייר לקרטוןבשנים האחרונות ניכרת מגמה של מעבר לקוחות בישראל )ובעולם( לשימוש ב

מסיבים בתוליים מבוססי תאית וזאת, בין היתר, לאור העלות הגבוהה יותר של הסיבים הבתוליים בהשוואה לסיבים הממוחזרים.   נייר

התאפשר, בין היתר, נוכח התפתחויות טכנולוגיות בתחום, המאפשרות לייצר מסיבים   ,ממוחזרים גלילי נייר לקרטון,המעבר ל

. כמו כן, בשנים האחרונות גדלה  בתולית זרים נייר בעל תכונות חוזק ואיכויות נוספות הדומות לאלו של נייר מבוסס תאיתממוח

 המודעות לנושאי הגנת הסביבה, דבר המסייע בגידול שיעור החדירה של ניירות העשויים מסיבים ממוחזרים.  

 ושינויים החלים בהם  תחליפים למוצרי תחום הפעילות .8.5

גלילי  לאור קיומם של יבואנים הפועלים בתחום, תחום פעילות  ,אם כי  גלילי נייר לקרטוןהינה היצרנית היחידה בישראל של  ההקבוצ

  , בין השאר, מוצרים תחליפיים ,הינו תחום תחרותי ולמוצרי הקבוצה קיימים מוצרים תחליפיים מתוצרת מתחרה וכן נייר לקרטון

על תאית    יםהמבוסס לקרטוןנייר גלילי גבוהה, בין היתר, בשל העובדה שכל מקרגל מייבא בכל מקרה,  יבואזמינות ה . מתאית בתולית

 בכל רגע נתון.  יםממוחזרנייר גלילי לייבא  ,קהלוגיסטיו ת ידעמבחינ ומסוגל ולכן הוא ערוך ,בתולית
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   לקרטוןנייר  גלילי מוצרים ושירותים בתחום פעילות  .8.6

חזור(  ישנאספת לצורך מ קרטוןמסיב ממוחזר )כלומר מפסולת  גלילי נייר לקרטוןעיסוקה של הקבוצה בתחום פעילות זה הינו בייצור 

מיועדים, כאמור, לצורך ייצור אריזות קרטון על ידי תעשיית הקרטון הגלי. עיקר הייצור שמבצעת   לקרטוןנייר הגלילי ובמכירתם. 

)דפנות   Test Liner מסוג ( ונייר"גל " הקרטון הגלי בתור בלוחות )הנייר המשולב  Flutingמסוג הקבוצה בתחום הפעילות, הינו של נייר 

 ל.לעי  8.1.2-8.1.3(. לפרטים נוספים ראו סעיפים הלוח

סוגי נייר ממוחזרים שאיכותם הגבוהה מאפשרת החלפה של    "תואמי תאית"  ניירות  יצוין כי במהלך השנים האחרונות, פיתחה החברה

תואמי התאית בשוק    גלילי הנייר לקרטון  החברה פעלה בשנים האחרונות על מנת להגדיל את מכירות  .מבוסס תאית  לקרטון  ניירגלילי  

. יצואתואמי התאית בשווקי ה גלילי הנייר לקרטון וכן פעלה להגדיל את מכירות ,מבוסס תאיתגלילי נייר לקרטון המקומי על חשבון 

סיבים, פיתוח ויישום תוספי כימיקלים שונים ושימוש בטכנולוגיות ייצור מתקדמת. הקבוצה   וןפיתוח תואמי התאית התבסס על איפי

בשיפור נוסף של תכונות החוזק והעמידות  ומתמקדתלפעול לפיתוח ולשיפור התכונות של תואמי התאית וניירות אחרים ממשיכה 

במטרה להרחיב את מגוון המוצרים המשווקים על ידי הקבוצה ועל  זאת  .של הניירות העשויים מחומרים ממוחזרים ,קירורבבלחות ו

 . מבוסס התאית המיובאים לקרטוןנייר  הגלילי מנת שיוכלו להחליף נתח משמעותי יותר משוק 

  נייר לקרטוןגלילי פילוח הכנסות מוצרים ושירותים בתחום פעילות  .8.7

 . גלילי נייר לקרטוןהכנסות תחום הפעילות הינן ממכירת 

במאוחד בהתאם לדוחות  , שיעור ההכנסות מסך ההכנסות של החברה גלילי נייר לקרטוןלהלן נתונים אודות פילוח הכנסות ממכירת 

 9: הכספיים

 הכנסות  
 שיעור מכלל הכנסות החברה במאוחד  )במיליוני ש"ח( 

2019 447 28% 
2018 582 33% 
2017 485 29% 

מחיר  הן בשל ירידת ה) ת מחירי המכירה בעולםד, נבעה בעיקר מירי 2018הירידה הניכרת בהכנסות התחום, בהשוואה לשנת כאמור, 

לשינוי לרעה בתמהיל  להגדלת אטרקטיביות היבוא שגרמהגם . מגמה זו הובילה (בשל התחזקות השקל ביחס לדולר ולאירולטון והן 

בהשוואה   ,2018בשנת הגידול בהכנסות . יצוין כי ולגידול ביצוא המכירות, אשר בא לידי ביטוי בקיטון בכמות הנמכרת לשוק המקומי

שינוי בתמהיל  , מיצואהקטנת היקפי הו משינוי בתמהיל הלקוחותמעליית מחירי המכירה בארץ ובעולם,  נבע בעיקרו ,2017לשנת 

 ומגידול בכמות הנמכרת.  המוצרים, תוך הגדלת חלקם של תואמי התאית מסך המוצרים הנמכרים

   לקרטוןנייר גלילי לקוחות תחום פעילות  .8.8

שלושה לקוחות עיקריים )שאינם חלק מקבוצת נייר חדרה( אשר מייצרים  ל מוכר תחום הבשוק המקומי, נכון למועד הדוח,  .8.8.1

(. בשנים האחרונות, שיעור הכנסות החברה במאוחד ממכירות לכל אחד משלושת "מקרגלים"לוחות קרטון גלי ואריזות קרטון )

ה אין הסכמים ארוכי טווח עם הלקוחות האמורים. למיטב ידיעת החברה,  הלקוחות האמורים אינו מהותי ברמת הקבוצה. לחבר

האמור נכון גם בהתייחס להסכמים בין לקוחות אלה לבין מתחריה של החברה. ההתקשרות מול כל לקוח הינה בהתייחס  

מדי תקופה  למסגרת של כמות תקופתית של גלילי נייר לקרטון אשר תסופק ללקוח, כאשר המחיר נקבע, בדרך כלל, מראש

  תחוםהכל לקוח. בשל מבנה הענף )יצרן מקומי אחד מול מספר מצומצם של לקוחות(,  שלותלוי, בין היתר, בהיקפי הרכישה 

והפסקת ההתקשרות עם כל אחד מהם עשויה   , לנוכח קיומו של שוק עולמי דינמי,מהלקוחות כאמור רגיש להיקפי הרכישה

הקבוצה פועלת לשימור ההתקשרות עם לקוחותיה, בין היתר, על ידי הבטחת איכות    לרעה על תוצאות החברה.  מהותית  להשפיע

על ידי אספקה ושירות שוטפים בטווח הזמנה קצר מאוד ותנאי אשראי טובים,   ,מוצר טובה ומיצוי יתרונה כספק מקומי, לרבות

 להעניק לה יתרון על פני מתחרים מחו"ל.  סוגליםהמ

 2018בשנת  76%-וזאת בהשוואה לשיעור של כ בשוק המקומימתוצרת התחום נמכרה על ידי החברה  59%- כ 2019במהלך שנת  .8.8.2

לכרמל, חברה בת של החברה הפועלת   הנמכר 28%- , כ2019בשנת  על ידי התחום היוצר. מתוך הכמות ש2017בשנת  75%-וכ

 בתחום מוצרי האריזה והקרטון. 

 

סך הכנסות יצוין כי בחישוב השיעור מכלל הכנסות החברה נלקחו בחשבון הכנסות המגזר )כולל בגין מכירות בין חברתיות( ו  9
 החברה במאוחד )בנטרול מכירות בין חברתיות(.
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במכירות  כאמור, הקיטון . נותאלפי טו 221-בכ  2018 בשנתו נותאלפי טו 168-בכ 2019בשנת המכירות לשוק המקומי הסתכמו  .8.8.3

שהובילה גם לירידה מהותית    בישראל ובעולם  לקרטוןנייר  ה לגלילי    בביקוש  ירידהמנבע בעיקרו    2019בשוק המקומי במהלך שנת  

 .במחירי המכירה בתחום

חדשים,  יצואאיתור שווקי החברה פעלה להשנים האחרונות . במהלך מייצא ללקוחות שונים בחו"ל לקרטוןנייר הגלילי תחום  .8.8.4

מחוץ לישראל, באופן שמאפשר לקבוצה לשפר את איכות המוצרים הנמכרים ללקוחות בסס קשרים עם לקוחות קבועים וכן ל 

סין  תורכיה, נעשה ל 2019בשנת  יצואר המסוימים ועיק  יצואבשווקי  לצרכיהם הייחודיים. החברה התמקדה םאלו והתאמת

  21%- , בהשוואה לתחום, ממחזור המכירות של ה33%-כעל  2019ת ללקוחות בחו"ל עמד בשנת ומכיר ההיקף  .וארצות הברית

  ,מחיר הניירו מייצאת החברה נקבע על פי שיקולי רווחיות םאליה הלקוחות . ככלל, תמהיל 2018ממחזור המכירות בשנת 

 ומשתנה מעת לעת. 

.  לרעה על שולי הרווח  ותהמשפיע  , בין היתר, עלויות ההובלה של המוצרים לחו"לעדיפות למכירות לשוק המקומי בהינתן  לחברה .8.8.5

, אם כי,  ולמצוא יעד יצוא חלופי מייצאתהחברה מעריכה כי באפשרותה להפסיק את פעילותה בכל אחת מהמדינות אליהן היא 

 .  יצואשינוי כאמור עלול להשפיע על רמות הרווחיות של ה

 לקרטון נייר גלילי שיווק והפצה בתחום פעילות  .8.9

וההפצה מתבצעת על ידי צדדים   ,השיווק של המוצרים בשוק המקומי מבוצע ישירות על ידי עובדי התחום מול הלקוחות .8.9.1

 .  שלישיים

על אף שבחלק מהמדינות אליהן מיוצאת הסחורה  . סוכנים מקומיים סיועבברובם מבוצעים  יצואה לשווקי ההשיווק וההפצ .8.9.2

במסגרת תחום הפעילות קיים סוכן יחיד לאותה מדינה או אזור, החברה מעריכה כי היה והסוכן היחיד כאמור יפסיק את 

להשפיע על רמת  עלול  זמן יחסית קצר, אם כי שינוי כאמור    בתוך  מקומי ישירפעילותו מול הקבוצה, יימצא סוכן חלופי או לקוח  

. לפיכך, החברה מעריכה כי אין לחברה תלות באף אחד מהסוכנים. ההובלה ללקוחות, ככל שמבוצעת על באותו אזור הרווחיות

נשכרים שירותיהם של מובילים ימיים. לחברה אין   יצואידי הקבוצה, מבוצעת בעיקר באמצעות מובילים חיצוניים. לצורך ה 

 הסכמי בלעדיות עם אף אחד מהמובילים כאמור. כמו כן, אין לחברה תלות באף אחד מהמובילים. 

 לקרטון נייר גלילי תחרות בתחום פעילות  .8.10

ר ואפשרויות שינועו  תכונות המוצבשל  ,לקרטוןנייר גלילי היצרן היחיד בישראל של  הקבוצהלמרות היותה של כאמור לעיל,  .8.10.1

  לקרטוןנייר גלילי  חברות הפועלות בחו"ל ומייצרות של מוצרי  יבואהינה מול  בתחום זה התחרות , בעלויות נמוכות באופן יחסי

לישראל הינו של כל סוגי  יבוא. הלישראל יבוא. נכון למועד הדוח, אין מגבלות ממוחזרים לקרטון ניירגלילי מבוססי תאית ו

 . מגוונותהנייר המיוצרים בישראל באיכויות 

  Kipasיצרנים תורכיים )   למיטב ידיעת החברה, מתחריה העיקריים של הקבוצה בישראל, הינם הספקים הזרים המפורטים להלן: .8.10.2

  ויצרנים אמריקאים  Hamburger)-ו  Varel,  Propapier  ,Schollershammer  ,Mondi  ,SAICA(, יצרניים אירופאים )Modern Carton-ו

(Westrock ,International Paper ,Georgia Pacific) . 

המשמשים כחומר גלילי הנייר לקרטון  של הקבוצה בתחום מכירת    הכמותי  בהתבסס על הערכות פנימיות של החברה, חלק השוק .8.10.3

להערכת החברה,  .2018בשנת  54%- וזאת בהשוואה לנתח שוק של כ 43%-לכ  2019בשנת  ירדגלם לתעשיית הקירגול בישראל, 

 המכירהירידת מחירי עקב  של מוצרי התחום,    יבואאטרקטיביות הב ידולמהג, עיקרנבעה, ב  2019בשיעור האמור בשנת   הירידה 

 בעולם והתחזקות שער החליפין של השקל מול האירו והדולר.

רמות    וכן על ידיבאיכות גבוהה ככל שניתן  אספקת מוצרים  זמינות ו על ידי    ,בתחום פעילות זה  ,תחרותההקבוצה מתמודדת מול   .8.10.4

 טווח הזמנה קצר יחסית, לאור היתרון הקיים לה כספק מקומי.  ,שירות ברמה גבוהה, הבטחת אספקהאשראי נוחות, 

 לקרטון נייר גלילי רכוש קבוע וכושר ייצור בתחום פעילות  .8.11

(, שהינן בעלות כושר תפוקה 8ומכונה    2)מכונה    לקרטוןנייר  גלילי  בחדרה פועלות שתי מכונות לייצור    לקרטון  ניירה גלילי  במפעל   .8.11.1
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משמרות עבודה )פרט  3- שעות ביממה ב 24וככלל, פועלות  גבוההבתפוקה פועלות מכונות  ה. תנוטו  פיאל 320-של כ  מצרפישנתי 

תפוקת המכונות מושפעת הן מאופן הפעלתן והן מאופי סוגי המוצרים שהן מייצרות. בעת ייצור  לעצירות אחזקה מתוכננות(. 

 נייר בעל משקל מרחבי גבוה יותר תתקבל תפוקה שעתית גבוהה יותר.

 :2018- ו 2019להלן נתוני תפוקת המכונות בשנים  .8.11.2

 
 כושר תפוקה פוטנציאלי 

 ( נות)באלפי טו

 תפוקה בפועל 
 ( נות)באלפי טו

 2018 2019 נכון למועד הדוח  

 80 72 80-כ 2מכונה 

 210 209 240-כ 8מכונה 

 290 281 320- כ סה"כ 

משינוי בתמהיל המוצרים שיוצרו, ניירות בעלי משקל מרחבי  נבעה  2018בהשוואה לשנת  2019הירידה בתפוקת הייצור בשנת 

קיבל דירקטוריון   2019יצוין כי בחודש יולי וזאת בהתאם לדרישות השוק בשנה שחלפה.  ,נמוך יותר ורוחב גליל קטן יותר

הליך  בהתאם, החברה מקדמת  .החברה החלטה על האצת האסטרטגיה למיקוד פעילות החברה בתחום הליבה ובשרשרת הערך

גלילי נייר ממוחזרים  גם  לייצר  כך שתוכל  "(,  4  מכונההסבת מכונת נייר של החברה, המייצרת כיום ניירות כתיבה והדפסה )"של  

באופן עם השלמת המהלך, כושר הייצור של החברה בתחום פעילות גלילי הנייר הממוחזרים לקרטון צפוי לעלות  10לקרטון. 

לאפשר גמישות תפעולית והפעלה יעילה יותר של מכונות הייצור הקיימות בתחום, מכונות  , בין היתר,מיועד ההליך משמעותי. 

יר  י גלילי נ גם 4המועד ממנו לחברה תהיה יכולת לייצר במכונה השלמת ההסבה, קרי  ,להערכת החברה למועד זה. 8- ו 2

 ספר חודשים(. )ולאחריה תחל תקופת הרצה בת מ 2202שנת   במהלךלהיות  הצפוי ,הממוחזרים לקרטון

, לרבות לוחות הזמנים להשלמתו, השפעותיו על כושר הייצור בתחום הפעילות ועל  4תהליך ההסבה של מכונה המידע בדבר 

, הינו בגדר מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך ומהווה  ההפעלה של מכונות הייצור הקיימות בתחום הפעילות

שהתממשותן אינה ודאית והמבוססות על הערכות החברה נכון למועד הדוח ועל אינפורמציה  תחזיות והערכות בלבד של החברה  

הקיימת בחברה נכון למועד הדוח. תחזיות והערכות החברה כאמור לעיל עשויות שלא להתממש, כולן או חלקן, או עלולות  

ות של פסולת קרטון ונייר בעולם,  להיות שונות מההערכות והתחזיות הנוכחיות בשל גורמים שונים, לרבות היצע ועלוי

הזדמנויות עסקיות שיעמדו בפני הקבוצה, שינויים בשווקים בהם פועלת הקבוצה, התפתחות ושינויים ברגולציה בתחום  

ו/או התממשות איזה מגורמי הסיכון המפורטים עיכובים במהלכו  ו/או קשיים טכנולוגיים או אחרים בהליך ההסבה הפעילות, 

 להלן.  23בסעיף  

 מחקר ופיתוח  .8.12

 100%על בסיס  מיוצרים  שעל אף היותם  , שהינם סוגי נייר  "תואמי התאית"במהלך השנים האחרונות, עוסק התחום בפיתוח של ניירות  

מבוססי התאית, בתעשיית הקרטון הגלי בארץ   גלילי הנייר לקרטוןאיכותם הגבוהה מאפשרת החלפה של חלק מ ,סיבים ממוחזרים

צוות פיתוח שעיקר פעילותו השבחת קיים חברה ב .תואמי התאיתהמוצרים התכונות של  פתח ולשפר אתובחו"ל. הקבוצה ממשיכה ל 

תואמי  הגדלת חלקם של המשיכה החברה לפעול ל, 2019במהלך שנת כאמור, תאית.  , תואמימוצרים קיימים ופיתוח מוצרים חדשים

 .2020בכוונת החברה להמשיך במגמה זו גם בשנת  התאית מסך המוצרים הנמכרים.

מבוסס תאית )שצידו האחד חום )ממוחזר( וצידו האחר לבן    White topנייר מסוג    ולמכור  לייצרהחברה  החלה    2019בנוסף, במהלך שנת  

לחברה למכור את הנייר בשוק המקומי ובכך להתחרות   אפשרת החדרת נייר זה לשימוש נרחב. להערכת החברה, (ופסולת נייר לבן

  של ניירות מסוג זה.  יבואב

 גלילי נייר לקרטון חומרי גלם וספקים בתחום פעילות  .8.13

  קרטון. המקור העיקרי לפסולת הלקרטוןנייר  הגלילי  הינה חומר הגלם העיקרי של תחום פעילות    הקרטוןפסולת    –  קרטוןפסולת   .8.13.1

והמיחזור של הקבוצה, המבוצעת על ידי אמניר. חלק נוסף של הפסולת, הנצרכת    בכל רחבי המדינה  הינו פעילות שירותי האיסוף

 ישירות  ,התחוםהנרכשת על ידי  )נפולת הנוצרת בתהליך ייצור לוחות ואריזות הקרטון(,  "  מקרגלים   במכונות הנייר, הוא "נפולת

 פסולת הקרטון הינה מוצר הניתן לשינוע כלכלי וניתן לייבא או לייצא אותו. ככלל, . המקרגלים ולקוחותימ

 

לייצר גם גלילי נייר ממוחזרים לקרטון בנוסף   4יצוין כי עם התקדמות הליך ההסבה, הוחלט כי הליך ההסבה יאפשר למכונה   10
 ליכולות הייצור של ניירות כתיבה והדפסה. 
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. גלעם הינו היצרן  לקרטון  ניירגלילי  משמש לייצור  העמילן   ."(גלעם הקבוצה רוכשת עמילן מחברת גלעם בע"מ )להלן: "  –  עמילן .8.13.2

להערכת החברה, לא קיימת תלות בגלעם  .מתחרה של עמילן במחירים תחרותיים יבואהיחיד של עמילן בישראל, אולם קיים 

עיכוב   .פסיק לעבוד עם גלעם, הדבר עלול לייקר את הוצאות הרכישה בטווח הקצרהתחום י כספק עמילן. יחד עם זאת, במידה ו

בעלת השליטה בגלעם    בקבוצה.  לקרטון נייר  גלילי ה   יצורבתהליך    גם לעיכוב  בטווח הקצר,  עלול לגרום,  גלעם  באספקת העמילן מ

 להלן. בפרק ד' 4.1ראו סעיף בעלת השליטה בחברה. לפרטים נוספים , קרן פימינה הי

קיימים לקבוצה הסכמי רכישה נוספים עם ספקים לרכישת חומרי עזר, כגון טבורים,   גלילי הנייר לקרטוןיצוין כי בתחום  .8.13.3

 כימיקלים ודבקים, וכן לרכישת לבדים, רשתות, חלקי חילוף למכונות וכו'. 

 חוזר הון  .8.14

 להלן נתונים מהדוחות הכספיים אודות פעילות התחום:  .8.14.1

 
 2019הסכום שנכלל בדוחות הכספיים לשנת  

 )במיליוני ש"ח( 

 164 נכסים שוטפים 

 146 התחייבויות שוטפות 

 18 עודף הנכסים השוטפים על ההתחייבויות 

 ממוצע תקופות דיווח של אשראי   .8.14.2

 : 2018- ו 2019להלן יפורטו נתונים אודות התקופה וההיקף הממוצע של האשראי מספקים ולקוחות לשנים  
 2018ממוצע  2019ממוצע  

 
היקף אשראי 

 ממוצע 
 )במיליוני ש"ח( 

 ממוצע ימי אשראי 
 היקף אשראי ממוצע 

 )במיליוני ש"ח( 
 ממוצע ימי אשראי 

 92 166 101 137 לקוחות 

 93 116 98 112 ספקים 

 אחזקה(יום )כולל מלאי חומרי גלם וחומרי  33היה  2019בשנת בתחום הפעילות ממוצע ימי המלאי 

  לקרטוןנייר  גלילי מגבלות ופיקוח על פעילות התאגיד בתחום פעילות  .8.15

 הגבלים עסקיים 

הוכרזה נייר חדרה כמונופולין בתחום ייצור ושיווק נייר בגלילים ובגיליונות על ידי הממונה על ההגבלים העסקיים    1988בחודש דצמבר  

בוטלה חלקית ההכרזה בכל הנוגע לניירות לכתיבה והדפסה בגלילים   1998מכוח סמכותו לפי חוק ההגבלים העסקיים. בחודש יולי 

לא בוטלה ההכרזה. למעט הוראות חוק ההגבלים העסקיים, לא ניתנו לחברה הוראות מיוחדות   נייר לקרטון גליליובגיליונות. בתחום 

על ידי הממונה על הגבלים עסקיים, בקשר להיותה מוכרזת כבעל מונופולין. עד למועד הדוח לא הייתה להכרזתה של החברה כמונופולין  

פי של החברה. החברה אינה יכולה להעריך מה תהיינה ההשלכות בעתיד להכרזה  השפעה מהותית על פעילותה, רווחיותה או מצבה הכס

 האמורה. 

   גלילי נייר לקרטוןגורמי סיכון בתחום פעילות  .8.16

 להלן.   23אודות גורמי סיכון נוספים ראו סעיף   לפרטים .8.16.1

 גורמי סיכון מיוחדים 

בתוצאות  לפגוע  ההרכישה של הלקוחות המקומיים, עלולבהיקפי ירידה . בתחוםלקוחות של מיעוט בישראל קיים  – לקוחות .8.16.2

, הסיכון מוערך על ידי החברה כבינוני. בפעילות איכות מוצרי החברה, המאפשרת מכירה שלהם לייצואהפעילות. עם זאת, בשל 

יר המכירה  ולמצוא לקוחות נוספים בשווקים בהם מח, החברה פועלת לגוון את השווקים אליהם היא מייצאת את מוצריה  יצואה

סוכנים מקומיים. להערכת החברה אין לה תלות באותם סוכנים  באמצעות  בעיקר החברה פועלת יצואה בשווקיגבוה יותר. 

 מקומיים. 
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 מידת השפעת גורמי הסיכון  .8.16.3

 להלן הערכות החברה לגבי סוגם ומידת השפעתם של גורמי הסיכון האמורים על תחום הפעילות. 

 גורמי סיכון 
 מידת ההשפעה

 השפעה קטנה  השפעה בינונית  השפעה גדולה

  לקוחות   גורמים מיוחדים 
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 קרטון ות תחום פעילות אריז .9

 

 קרטון ות פעילות אריז תחוםמבנה  .9.1

  11.94%, המוחזקת על ידי החברה בשיעור של  מבוצעת באמצעות חברת הבת כרמלהקבוצה בתחום פעילות  .9.1.1

הביקוש לאריזות קרטון  לפיכך, . יבואיתרון לייצור מקומי על פני בעולם  קיים , ומשקלן  נפחןלאור מאפייני האריזות, ובכלל זה  .9.1.2

 היקף הפעילות היצרנית המקומית.מבעיקר מושפע 

פעילות התחום מתמקדת בתכנון, ייצור  כרמל מציעה פתרונות אריזה ייחודים המותאמים לצרכיהם של לקוחותיה הרבים.  .9.1.3

התעשייה והחקלאות ובייצור ומכירה של אריזות מדף המזון, ושיווק של אריזות קרטון, המשמשות בעיקר לקוחות מתחומי 

יה, החקלאות, התרופות, המזון, הקוסמטיקה והתעשייה עתירת  למוצרי צריכה, המשמשות בעיקר לתחומי התעשי ,מקרטון

אריזות מכירת לבעיקר לייצור ו המשמשת הדפסה דיגיטלית, יכולת . כמו כן, פעילות התחום כוללת גם מעמדי תצוגה ,וכן הידע

 . קמעונאיות בנקודות מכירה קרטוןמאחרים מעמדי תצוגה ואמצעי פרסום , איכותיות

  ידי  מיוצר עלה לקרטון נייר  גלילי בין פעילויות הקבוצה, חומר הגלם העיקרי של תחום פעילות זה הינו   האינטגרטיביותבבחינת  .9.1.4

  לקרטון נייר גלילי תחום הפעילות עושה שימוש גם בבנוסף,  הנאספת ומעובדת על ידי אמניר. קרטוןמפסולת ה ,מפעל הנייר

 מחו"ל.  יםהמיובא ,תאית ימבוסס

 וברווחיותו   קרטוןות בהיקף הפעילות בתחום פעילות אריז  שינויים .9.2

חומר הגלם העיקרי של תחום הם  (  מחו"להמיובא    תאיתה)הן הממוחזר המיוצר על ידי הקבוצה והן מבוסס  גלילי הנייר לקרטון   .9.2.1

 תחום הפעילות. רווחיות השפעה על , לקרטוןנייר  הגלילי  לתנודתיות במחיר ,הפעילות ועל כן

יצוין כי להערכת החברה,  .בשוק תחרותי ויציבהקרטון בישראל ות שוק אריזמאופיין בשנים האחרונות,  להערכת החברה, .9.2.2

-e-ה)מהצמיחה במדינות כמו גרמניה, בריטניה, ארה"ב וסין, להאצת המסחר המקוון  1%-בשנים האחרונות ניתן לייחס כ

commerce  )משמעותית  נמוךגודלה היחסי )שיעור החדירה( של פעילות המסחר המקוון בארץ    ,החברה. להערכת  אותך מדינותב ,

  וארה"ב. גידול בהיקפי המסחר המקוון בארץ, בין ספקים מקומיים ולקוחות, עשוי להגדיל   סין  בהשוואה למדינות מערב אירופה

  . כחלק מהערכות למגמה חיובית עתידית זו, פעלה את הביקוש ולהאיץ את צמיחת שוק אריזות הקרטון המיוצרות בישראל

 

  9.13לפרטים אודות הסכם בעלי המניות עם משפחת פרנקל ראו סעיף  הנותרים בכרמל מוחזקים על ידי פרנקל ובניו בע"מ. 6%  11

 להלן. 
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אריזות קרטון והיא   לעניין עיצוב וייצור Amazonהחברה במספר מישורים ובכלל זה, הוסמכה כרמל, כספק מאושר של חברת 

 .Amazonנכללת ברשימת הספקים המוסמכים שמפרסמת 

  ,תעשיית המזון והמשקאות ,ה, החקלאותלקוחות מתחומי התעשיימייצרת מוצרים עבור קרטון הות אריזתעשיית  .9.2.3

השפעה משמעותית   ,יצואכתוצאה מכך, לרמת הפעילות במשק ולהיקפי ה  .ידעהוהתעשייה עתירת    , הפרמצבטיקההקוסמטיקה

 קרטון. ות על הביקוש לאריז 

גלילי הנייר  במחיר , הןלקרטוןנייר הובפרט בעלות מחירי גלילי  ,בעלות חומרי הגלםחלה ירידת מחירים  2019במהלך שנת  .9.2.4

בעולם,  של גלילי הנייר לקרטון  לקרטון. לפרטים אודות מגמות המחירים    יםגלילי הנייר הממוחזרמחיר  הבתוליים לקרטון והן ב

של התחום, חלה ירידה גם במחירי המכירה,   2019בצד הירידה במחירי חומר הגלם העיקרי, במהלך שנת  לעיל.  8.3.5ראו סעיף 

 התחרותיות בתחום.מרמת הנובעת בעיקרה 

השיפור ברווחיות פעילות המגזר בתקופה המדווחת וברבעון הרביעי, הושג הודות לשילוב בין רווחיות התחום גדלה,    2019  בשנת .9.2.5

גידול בהיקפי הפעילות, הפחתת עלויות והמשך התייעלות תפעולית מבוססת השקעות הוניות   שבהם:ים  מספר גורמים שהבולט

 מצעי ייצור חדישים.אב

 לעיל. 8.3ראו סעיף  שהינם חומר הגלם העיקרי של התחום, ,גלילי נייר לקרטוןלפרטים נוספים אודות  .9.2.6

 למוצרי תחום הפעילות  תחליפים .9.3

 מפלסטיק. עשויים אריזה  מוצרי רבים כגון  המיוצרים על ידי הקבוצה קיימים מוצרים תחליפייםלמוצרי האריזה 

 קרטון  ותמוצרים ושירותים בתחום פעילות אריז .9.4

מוצרי הקרטון הגלי, שהינם החלק המרכזי בתחום הפעילות, מיוצרים    .קרטון גלי  אריזות  המוצרים העיקריים של תחום הפעילות הינם

, סוג האריזה, עומסי המשקל הצפויים  הנארזתם לדרישות ספציפיות של הלקוחות, שנקבעות על פי סוג הסחורה ומעובדים בהתא

להיות מופעלים על האריזה בתהליך השינוע, תנאי טמפרטורה ולחות בעת האיחסון ובעת השינוע, עיצוב גרפי של האריזה וכיו"ב. 

תיבות המיוצרות בגדלים   –( מיכלי אריזה "סטנדרטיים" מסוג קרטון גלי 1: )ותכולל ותוהמעובד ותהקרטון הגלי המיוצר  אריזות

להקימם" על " ( מיכלים ותיבות בצורות גיאומטריות שונות שניתן  2שונים ואשר לשם סגירתן יש להדביק את פיאות ותחתית התיבה; )

מוצרים אלו נמכרים בעיקר לתעשיות עתירות   - םבעזרת דבק חוהדבקה ידי קיפול ידני של לוח הקרטון ללא הדבקה או קיפול ממוכן 

 הממוקמות,מגשים שהקמתם נעשית באמצעות מכונות הקמה  –( תיבות לחקלאות 3; )מאפיותמיכון העובדות בקצבים גבוהים, כגון 

לייצור  עבורם לוחות המשווקים למעבדי קרטון ומשמשים  –( לוחות קרטון גלי 4; )ככל שניתן, בקרבה גיאוגרפית ללקוחות הסופיים

 .אריזות

פועלת על מנת להגדיל את פעילותה  כרמל  מעמדי תצוגה מקרטון.  אריזות מדף מקרטון ו גם  מייצרת הקבוצה    ,זהבמסגרת תחום פעילות  

  .אלום מיבתחו

 קרטון ות פילוח הכנסות מוצרים ושירותים בתחום פעילות אריז  .9.5

או יותר מסך   10%קרטון, ששיעור ההכנסות מכל אחד מהם הינו  ות  פעילות אריז להלן נתונים אודות פילוח הכנסות ממוצרים מתחום 

   12:ההכנסות של החברה במאוחד בהתאם לדוחות הכספיים

 
 הכנסות 

 )במיליוני ש"ח( 
 שיעור מכלל הכנסות החברה במאוחד 

2019 527 33% 

2018 538 30% 

2017 521 31% 

 

 

יצוין כי בחישוב השיעור מכלל הכנסות החברה נלקחו בחשבון הכנסות המגזר )כולל בגין מכירות בין חברתיות( וסך הכנסות   12
 . בכרמל ותהמיוצר הקרטוןאריזות  כללהנתונים שלעיל כוללים התייחסות ל  החברה במאוחד )בנטרול מכירות בין חברתיות(.
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   קרטוןות לקוחות תחום פעילות אריז .9.6

  31והחקלאות. נכון ליום  המשקאות המזון, ,מופנה לשוק המקומי ללקוחות מתחומי התעשייה מוצרי הקרטון מכירותעיקר  .9.6.1

הרוכשים  עיקר לקוחות הקבוצה בתחום הינם לקוחות קבועים  .של מוצרי קרטון  לקוחות פעילים מאות תחום, ל2019בדצמבר 

 . רבות במשך שניםאת מוצרי החברה 

, אם כי להפסקת ההתקשרות עם אחד של מוצרי קרטוןאו מספר מצומצם של לקוחות  תלות בלקוח כלשהותחום אין ל .9.6.2

אין לתחום לקוח אשר ההכנסות ממנו   .מהלקוחות הגדולים עלולה להיות השפעה שלילית על תוצאות התחום בטווח הקצר

 . החברה במאוחדמכלל הכנסות  10%עלו על   2019בשנת 

  בתחום הקרטון בחלוקה למגזרים: להלן התפלגות הכנסות מלקוחות  .9.6.3

 % מסך ההכנסות  מגזר
 64% תעשייה 
 20% חקלאות
 16% מפיצים 

מקיימת פעילות שיווק ישירה מול לקוחותיה תוך קיום ושימור של קשר שוטף עימם. הפצת המוצרים מתבצעת באמצעות   כרמל .9.6.4

 י שינוע חיצוניים.נקבל

 קרטון ות בתחום פעילות אריז  תחרות .9.7

לאור מאפייני אריזות  כמו כן, תעשיית הקרטון הגלי הינה עתירת הון, עובדה המשמשת כחסם טבעי לכניסה של מתחרים לענף. .9.7.1

אריזות  התחליפים למוצרי הקרטון הגלי הם בעיקר  מוגבל. יבואהקרטון, שוק היעד של יצרנים הינו השוק המקומי בעוד שה

 .מפלסטיק

בין   ולהערכת כרמל הביאה לשחיקה במחירי המכירה בתחום, המשיכה להיות גבוהה ,2019בשנת  ,בתחוםרמת התחרותיות  .9.7.2

למיטב ידיעת החברה ובהתבסס על מידע  .  ירידה במחירי חומר הגלם העיקרי בתחום הפעילות, גלילי הנייר לקרטון היתר, לאור 

בסט  ,עיקריות: כרמל, ימ"א ייצור מוצרי אריזהוהערכותיה הפנימיות, בשוק האריזה מקרטון בישראל פועלות ארבע חברות 

 . ארבעת היצרנים פעילות בהיקפים דומיםל. להערכת כרמל קרגל בע"מ-קבוצת פלסטוו, קרטון בע"מ

לי נייר לקרטון )בתולי וממוחזר( י גל נותאלפי טו 400-כבדה י, עבישראל תעשיית הקרטון הגלי 2019בשנת , החברהלהערכת  .9.7.3

   מיליארד שקלים. 1.6- כב בשנה זו, מוערךוהיקף המכירות בתחום 

שחקן משמעותי בשוק מבחינת גודל וותק, יתרונה כ באמצעות ניצול בתחום הפעילות הקיימת עם התחרות מתמודדת  כרמל .9.7.4

הצעה של סל   ,וכן מחירים תחרותיים ,ואיכות השרות ללקוחהקפדה על איכות מוצרים גבוהה, יעילות בייצור ובאספקה, רמת 

 במסגרת זו, אוחדו כלל הפעילויות שמציע התחום על מנת להציע סל מוצרים כולל ללקוחות. . מוצרים ושירותים כולל

   עונתיות .9.8

ון ורביעי(, בשל ביקוש  בכל שנה )רבעונים ראש מרץ עד  נובמבר ם בחודשי החורף, בעיקר בחודשי  גדלקרטון ות אריזלככלל, הביקוש 

ברבעונים השני   מהמכירות 10%- בכקרטון ברבעונים הראשון והרביעי גבוהים בממוצע ות החקלאות. מכירות אריז גבוה של ענף

 והשלישי. 

  קרטוןות כושר ייצור בתחום פעילות אריז .9.9

 שעות ביממה  24עובד בחלק מקווי הייצור  פעילות הייצור בתחום הקרטון הגלי של כרמל נעשית באתר החברה בקיסריה )המפעל   .9.9.1

ל כרמל בקרטון  , כושר התפוקה השנתי ש 2019בדצמבר    31מכונות עיבוד. נכון ליום    11-שני מקרגלים ו   (, וכוללובשלוש משמרות

 .מכושר התפוקה %95-כ מגיע ל. הייצור בפועל נותטו אלפי 110-בכגלי נאמד 

טון דק ר)ק "דופלקס"-מבוססי האת מוצרי המדף  שם מייצרים ,בקיסריה כרמל,נוספת נעשית במפעל נוסף של ייצור פעילות  .9.9.2

 .)לא כולל שבת( שעות ביממה, בשלוש משמרות 24פועל אתר זה  .מעמדי התצוגהו יותר שאינו קרטון גלי(
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   קרטוןות מקרקעין ומתקנים בתחום פעילות אריז ,רכוש קבוע  .9.10

מרוכזת פעילות ייצור   דונם, בו 90-הממוקם על שטח של כ מרכזי מרכזיים בקיסריה: אתר ייצורכאמור, לתחום שני אתרי ייצור 

  21-על שטח של כהממוקם נוסף, גם הוא בקיסריה, ייצור אתר  ,וכן. 2029הינה עד לשנת של האתר הקרטון הגלי. תקופת השכירות 

ולכרמל אופציה   2025שנת תום תקופת השכירות של האתר הינה עד ל .ידיגיטלהדפוס ה צרי המדף ו, בו מרוכזת פעילות ייצור מודונם

 .2035עד לשנת להאריכו 

מכונות עיבוד המבצעות עבודות חיתוך, הדפסה, הדבקה  וכולל בעיקר מכונות וציוד ייצור לתחום קירגול הנייר,  בתחוםהרכוש הקבוע 

ת דפוס דיגיטלי  ומכונ שתי גם כרמל מכונות עיבוד. בבעלות  11- שני מקרגלים ו התחוםוקיפול, להשלמת המוצר הסופי. בבעלות 

אפליקציות בתחומי   מגוון אריזות קרטון איכותיות גםייצור בנוסף ל המאפשרת באיכות הדפסה גבוהה, על גבי קרטון גלי ותהמדפיס

 .מעמדי תצוגהוקידום המכירות 

, השלימה כרמל פרויקט להרחבה ושדרוג אחד משני המקרגלים שבבעלותה, ונכנסה לתקופת הרצה בת  2019רביעי של שנת  ברבעון 

 מספר חודשים, שבסיומה כושר הקרגול )השלב הראשון בהליך ייצור האריזות( של כרמל צפוי לגדול באופן משמעותי. 

והשפעותיו  לסיום תקופת ההרצה,לרבות לוחות הזמנים ידי כרמל,  של פרויקט ההרחבה והשדרוג שנערך עלכות לההש המידע בדבר 

, הינו בגדר מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך ומהווה תחזיות והערכות בלבד של החברה  על כושר הייצור של החברה

מת בחברה נכון למועד הדוח. תחזיות  שהתממשותן אינה ודאית והמבוססות על הערכות החברה נכון למועד הדוח ועל אינפורמציה הקיי

לעיל עשויות שלא להתממש, כולן או חלקן, או עלולות להיות שונות מההערכות והתחזיות הנוכחיות בשל   כאמורוהערכות החברה 

ם בהם  גורמים שונים, לרבות היצע ועלויות של פסולת קרטון ונייר בעולם, הזדמנויות עסקיות שיעמדו בפני הקבוצה, שינויים בשווקי

עיכובים במהלכו  ו/או קשיים טכנולוגיים או אחרים בהליך ההסבה פועלת הקבוצה, התפתחות ושינויים ברגולציה בתחום הפעילות, 

 להלן. 23ו/או התממשות איזה מגורמי הסיכון המפורטים בסעיף 

   קרטוןות חומרי גלם וספקים בתחום פעילות אריז  .9.11

. חומר גלם זה מהווה ממוחזר וחלקו על בסיס תאית(רובו ) גלילי הנייר לקרטוןחומר הגלם העיקרי בייצור הקרטון הגלי הוא  .9.11.1

 מרכיב מרכזי בעלות המכר. 

ואשר  נייר ממוחזרגלילי , המספקת אריזהחדרה נייר  הינו גלילי הנייר לקרטון, הספק העיקרי של כרמל בתחום 2019בשנת 

  התחום שנרכשה על ידי    השנתית  גלילי הנייר לקרטון  כמות, בהתאמה, מ64%-כו   68%- כ  היוו  2018-ו   2019  בשנים  הרכישות ממנה

להערכת החברה, יצוין כי  הגלם הדרושים לפעילותה בעיקר נייר בתולי. מחומרי. כרמל גם מייבאת חלק בכל אחת מאותן שנים

לייצור גלילי נייר ממוחזרים לקרטון, כמפורט לעיל, צפויה להגדיל את מגוון סוגי גלילי הנייר   4השלמת מהלך הסבת מכונה 

 .  על ידי כרמל יבואלהקטין את הצורך בולקרטון שיהיו זמינים בייצור מקומי 

, הינו בגדר מידע צופה פני עתיד,  מלוכר, לרבות השפעותיו על כושר הייצור 4בדבר תהליך ההסבה של מכונה הערכות החברה 

כהגדרתו בחוק ניירות ערך ומהווה תחזיות והערכות בלבד של החברה שהתממשותן אינה ודאית והמבוססות על הערכות החברה  

נכון למועד הדוח ועל אינפורמציה הקיימת בחברה נכון למועד הדוח. תחזיות והערכות החברה כאמור לעיל עשויות שלא 

ן או חלקן, או עלולות להיות שונות מההערכות והתחזיות הנוכחיות בשל גורמים שונים, לרבות היצע ועלויות של  להתממש, כול 

פסולת קרטון ונייר בעולם, הזדמנויות עסקיות שיעמדו בפני הקבוצה, שינויים בשווקים בהם פועלת הקבוצה, התפתחות  

אחרים בהליך ההסבה ו/או עיכובים במהלכו ו/או התממשות איזה  ושינויים ברגולציה בתחום הפעילות, קשיים טכנולוגיים או

  להלן.  23מגורמי הסיכון המפורטים בסעיף 

, ראו סעיף לקרטון ניירגלילי  לפרטים נוספים אודות מגמות במחירי  .  גלילי הנייר לקרטוןבמחירי   ירידהחלה  2019במהלך שנת  

   לעיל. 8.3

הסכמי רכישה עם ספקים לרכישת חומרי עזר, כגון כימיקלים, דבקים וחומרי אריזה שונים. קרטון ישנם  ות  בנוסף, בתחום אריז .9.11.2

 המחירים נקבעים במשא ומתן עם הספקים, מידי תקופה, בהתחשב בתנאי השוק ובמחירי יבוא מתחרה.

המדביק את בתהליך רי  חומרי עזר עיקריים נוספים המשמשים בייצור קרטון גלי הינם עמילן ומזוט. העמילן מהווה מרכיב עיק .9.11.3

  ,לוחות הנייר. גלעם הינה היצרן היחיד של עמילן בישראל, אולם קיים יבוא מתחרה של עמילן במחירים תחרותיים לארץ ולפיכך

יחד עם זאת, במידה וכרמל תפסיק לעבוד עם גלעם, הדבר עלול לייקר את הוצאות להערכת החברה אין לה תלות בגלעם בתחום.  



 

 
32 

בעלת השליטה בגלעם הינה קרן  . עצירת ייצור בגלעם עלולה להביא לעיכוב דומה גם בייצור בקבוצה .צרהרכישה בטווח הק

כמו כן כרמל משתמשת במבלטים, גלופות ומשטחי  בפרק ד' להלן.  4.1פימי, בעלת השליטה בחברה. לפרטים נוספים ראו סעיף 

 עץ, הנרכשים ממספר ספקים מקומיים. 

ינם מקבוצת נייר חדרה. יצוין כי לפעילות הקבוצה בתחום קיימת תלות בזמינות סדירה של חומרי  ספקים שאבאין תלות    תחוםל .9.11.4

 , הוצאות הרכישה בטווח הקצר עשויות לעלות. שאינם חלק מהקבוצה גלם, ועל כן, במידה ותפסיק לעבוד עם ספקים  

  הון חוזר .9.12

 : להלן נתונים מהדוחות הכספיים אודות פעילות התחום .9.12.1

 
 2019שנכלל בדוחות הכספיים לשנת  הסכום 

 )במיליוני ש"ח( 

 278 נכסים שוטפים 

 257 התחייבויות שוטפות 
 21 עודף הנכסים השוטפים על ההתחייבויות השוטפות 

 ממוצע תקופות דיווח של אשראי   .9.12.2

 : 2018- ו 2019להלן יפורטו נתונים אודות התקופה וההיקף הממוצע של האשראי מספקים ולקוחות לשנים  

 2018ממוצע  2019ממוצע  

 
 היקף אשראי ממוצע 

 )במיליוני ש"ח( 

 היקף אשראי ממוצע  ממוצע ימי אשראי 

 )במיליוני ש"ח( 

 ממוצע ימי אשראי 

 119 205 123 207 לקוחות 

 99 121 102 118 ספקים 

 ימים )ממוצע של כל המלאי, כולל תוצ"ג וחומרי גלם(.  50הינו  2019 בשנתממוצע ימי המלאי 

 הסכמים מהותיים   .9.13

מהון המניות המונפק של   6%-, המחזיקה בכובניו על פי הסכם בין החברה לבין פרנקל -פרנקל ובניו בע"מ )"פרנקל ובניו"( הסכם עם 

  הסכימו הצדדים על מגבלות בהעברת מניות לצד ג', זכות סירוב במקרה של מכירת מניות כרמל, כרמל )בנטרול מניות רדומות(

למקרה של  ובניו (, זכות הצטרפות של פרנקל Drag alongמכירה לצד ג' )ב ובניו את פרנקל, זכות לחייב ובניו המוחזקות על ידי פרנקל

למכור לה את ובניו (. ההסכם כולל זכות של החברה לחייב את פרנקל Tag alongהמוחזקות על ידי נייר חדרה ) מכירת מניות כרמל

כמו   (.Put)אופציית  ממנה את אחזקותיה בכרמללחייב את החברה לרכוש   ובניו ( וכן זכות של פרנקלCall אחזקותיה בכרמל )אופציית

  31ליום  של החברההמאוחדים  וחות הכספייםא לד 5ביאור לפרטים נוספים ראו  זכויות מיעוט בכרמל.ובניו  פרנקללכן, הוענקו 

 .המצורפים לדוח זה 2019בדצמבר 

 לעיל.   9.10סעיף  ראו  השכירותאודות לפרטים  –הייצור בקיסריה  יהסכם שכירות אתר

 קרטון ות גורמי סיכון בתחום פעילות אריז .9.14

 להלן.   23נטיים לתחום פעילות זה ראו סעיף הרלוולפרטים אודות גורמי הסיכון 
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 תחום פעילות ניירות כתיבה והדפסה   .10

  מבנה תחום פעילות ניירות כתיבה והדפסה .10.1

. הקבוצה ללקוחות בארץ ובחו"ל  בתחום פעילות ניירות כתיבה והדפסה, עוסקת הקבוצה בייצור ושיווק ניירות כתיבה והדפסה .10.1.1

וס, הוצאות לאור, משווקי ציוד משרדי, יצרני מוצרי נייר )מחברות, מעטפות וכדומה(  משווקת ניירות כתיבה והדפסה לבתי דפ 

 וכן לסיטונאים הפועלים מול לקוחות קטנים יותר. 

מוצר אחיד  , Commodity בגדר רות כתיבה והדפסה הינםי מוצרים השונים אותם מייצרת ומייבאת החברה בתחום פעילות ני ה .10.1.2

 שוק עולמי פעיל מאוד, כאשר לרוב, מוצרים אלו משווקים ללא הבדלים בולטים בין הספקים השונים.  שקיים לו  

צפון ו חומר הגלם העיקרי המשמש לייצור ניירות כתיבה והדפסה הינו תאית, שמקורה על פי רוב במדינות דרום אמריקה .10.1.3

( ותאית בעלת Softwoodהם תאית בעלת סיב ארוך ). שני הסוגים המרכזיים המשמשים לייצור ניירות כתיבה והדפסה אירופה

 ( הנבדלים ביניהם בתכונות חוזק וגמישות. Hardwoodסיב קצר )

הסבת מכונת הייצור בתחום כך שתוכל לייצר גם גלילי נייר  הליך להחליט דירקטוריון החברה על  2019כאמור, בחודש יולי  .10.1.4

של החברה בתחום גלילי נייר כתיבה והדפסה תוכל, בנוסף, לייצר גלילי עם השלמת המהלך, מכונת הייצור    13ממוחזרים לקרטון.

גמישות תפעולית בייצור גלילי נייר כתיבה והדפסה לצד גמישות בפעילות  , בין היתר,נייר לקרטון, באופן שיקנה לחברה

 וסחר(.  יבואהמסחרית בתחום זה )באמצעות 

   וברווחיותופעילות ניירות כתיבה והדפסה הפעילות בתחום  בהיקףשינויים  .10.2

המעבר לשימוש  בעיקר בשל המשךשנים האחרונות המשיכה מגמה עולמית של ירידה בביקושים לניירות כתיבה והדפסה, ב .10.2.1

נמשכה מגמת ירידת הביקושים והתגברות   2019שנת מרבית במדיה דיגיטלית. בדומה למגמה בשנים אחרונות, גם במהלך 

   התחרות בתחום.

קרי בייצור ניירות כתיבה והדפסה, קיים מחיר עולמי, אשר להערכת החברה, בדומה לסחורות אחרות, ילתאית, חומר הגלם הע .10.2.2

 ים ושער הדולר. ימושפע בעיקר ממשתנים מאקרו כלכל

 :PPI (RISI). בהתאם לנתוני להלן תיאור גרפי של התפתחות מדד מחירי התאית בשנים האחרונות באירופה

 

, כאשר החל מסוף  2018נמשכו במהלך מרבית שנת  2017כפי שעולה מן הגרף לעיל, עליות המחירים החדות שאפיינו את שנת 

 

לייצר גם גלילי נייר ממוחזרים לקרטון בנוסף   4יצוין כי עם התקדמות הליך ההסבה, הוחלט כי הליך ההסבה יאפשר למכונה   13
 ליכולות הייצור של ניירות כתיבה והדפסה. 

 -
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 סיב ארוך.  תתאי ובמחיריירידה במחירי תאית סיב קצר חווה השוק  2019וכן במהלך שנת  2018הרבעון הרביעי של שנת  

 מנתוני החברה: .ניירות כתיבה והדפסה בשנים האחרונותלהלן תיאור גרפי של התפתחויות במחירי המכירה של 

 

התהפכה מגמה ארוכת שנים של ירידות מחירים )בעיקר כתוצאה מקיטון בביקושים( ולראשונה מזה שנים   2017בתום שנת 

ת נמשכה כאמור מגמ 2018החלו המחירים לעלות, בעיקר בשל עלייה משמעותית במחיר חומר הגלם העיקרי, התאית. בשנת 

מחירי  ו, 2019מגמה זו השתנתה בשנת  עליית מחירי התאית וכפועל יוצא נמשכה גם עליית מחירי ניירות כתיבה והדפסה.

 .)במקביל למחירי התאית( 2018המכירה בתחום נשחקו וירדו מתחת לרמתם בשנת  

החלטה ות בפעילות הייצור תמכו בנתונים אלו אודות מגמות התחום וכן היעדר הרווחי   .2019שנת    ךבמהל הפסדי המגזר העמיקו  

גלילי נייר ממוחזרים לקרטון.  גם לייצרכך שתוכל ( 4מכונת הייצור בתחום פעילות ניירות כתיבה והדפסה )מכונה להסב את 

 להלן. 22לפרטים נוספים, ראו סעיף  

 .העולמיים ירידה במחירי המכירההבשל בעיקר המכירות בתחום,  מחזורחלה ירידה ב 2019בשנת  .10.2.3

 בשווקים של תחום פעילות ניירות הכתיבה וההדפסה ושינויים במאפייני הלקוחות שלו  התפתחויות .10.3

בשנים האחרונות לאור המעבר המתמשך למדיה  מצטמצם בישראל בעולם וניירות הכתיבה וההדפסה  להערכת הקבוצה, שוק .10.3.1

 דיגיטלית. 

על רקע המעבר לצריכת מידע על  ,למוצרי נייר ,המשתנים המשפיעים על שוק זה הינם בעיקר יחסי ביקוש והיצע עולמי ומקומי .10.3.2

 גבי מדיה דיגיטלית. 

בד בבד עם הקיטון ברמות הביקוש בעולם, חל בשנים האחרונות גידול בהיצע הנייר בעולם עקב גידול בכושר הייצור במזרח 

  יבוא ניכר שינוי מסוים במגמה האמורה ומחירי הנייר המוצעים מ 2018ובשנת  2017במהלך הרבעון הרביעי של שנת הרחוק. 

המגמה האמורה השתנתה, תוך ירידה במחירי    2019במהלך שנת  מחיר התאית.    עלו באופן משמעותי, ככל הנראה על רקע עליית

נייר המיובא  סוגי של  יבוא, על 8%- בישראל מוטלים היטלים בשיעור של כהתאית וכן במחירי המכירה בתחום הפעילות. 

מדינות יצרניות נייר  ואל מול מטבעות אחרים ב , הדולרהתחזקות השקל אל מול האירו יצוין כי מהמזרח הרחוק ומרוסיה. 

 אל מול הייצור מהקומי. יבוא)ברזיל, רוסיה וכו'( מגדילים את אטרקטיביות ה

 למוצרי תחום הפעילות  תחליפים .10.4

 . רבים קיימים מוצרים תחליפיים מיובאיםהמיוצרים על ידי החברה למוצרי תחום פעילות ניירות כתיבה והדפסה 

   ניירות כתיבה והדפסהמוצרים ושירותים בתחום פעילות  .10.5

 להלן פרטים אודות מוצרי הקבוצה בתחום פעילות ניירות כתיבה והדפסה:
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  הקבוצה מייצרת ומשווקת ניירות כתיבה והדפסה )ובכלל זה, גלילים, גיליונות  – ייצור ניירות כתיבה והדפסה מבוססי תאית .10.5.1

ירות  י נ נותטואלף  116-כייצרה החברה  2019בשנת  ( המיוצרים מתאית הנרכשת על ידי הקבוצה."A4" –ניירות משרדיים ו

 כתיבה והדפסה.

הקבוצה משלימה, כאמור לעיל, את סל מוצריה באמצעות יבוא נייר )כגון נייר מצופה, נייר דופלקס  – מכירת ניירות מיובאים .10.5.2

  36- כומכרה  יבאההחברה  2019בשנת אינה מייצרת( מאירופה והמזרח הרחוק ומכירתו בישראל. היא וניירות מיוחדים אותם 

 .והדפסהשל ניירות כתיבה   נותטואלף 

קיבל דירקטוריון החברה החלטה בדבר האצת האסטרטגיה למיקוד פעילות החברה בתחומי הליבה. , 2019כאמור, בחודש יולי 

"(, כך  4בהתאם, החברה מקדמת הליך של הסבה של מכונת הנייר של החברה, המייצרת כיום נירות כתיבה והדפסה )"מכונה 

שות הייצור של החברה ולערוך אופטימיזציה שתוכל לייצר גם גלילי נייר ממוחזרים לקרטון. בכוונת החברה להגדיל את גמי 

כתיבה והדפסה.   ותניירייצור  על חשבון  לקרטון  בסל המוצרים המיוצר, תוך מתן אפשרות להגדיל ייצור של גלילי נייר ממוחזרים  

כתיבה והדפסה והגדלת גמישות הייצור, בכוונת החברה לשמר את פעילותה המסחרית  ותבצד שימור יכולות הייצור של נייר

  .ואף להגדילה וסחר( יבואבתחום ניירות כתיבה והדפסה )באמצעות 

, הינו בגדר של החברההשפעותיו על כושר הייצור ו, לרבות לוחות הזמנים להשלמתו, 4תהליך ההסבה של מכונה המידע בדבר 

תיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך ומהווה תחזיות והערכות בלבד של החברה שהתממשותן אינה ודאית  מידע צופה פני ע

והמבוססות על הערכות החברה נכון למועד הדוח ועל אינפורמציה הקיימת בחברה נכון למועד הדוח. תחזיות והערכות החברה  

נות מההערכות והתחזיות הנוכחיות בשל גורמים שונים,  לעיל עשויות שלא להתממש, כולן או חלקן, או עלולות להיות שו  כאמור

לרבות היצע ועלויות של פסולת קרטון ונייר בעולם, הזדמנויות עסקיות שיעמדו בפני הקבוצה, שינויים בשווקים בהם פועלת 

ים במהלכו  עיכובו/או קשיים טכנולוגיים או אחרים בהליך ההסבה הקבוצה, התפתחות ושינויים ברגולציה בתחום הפעילות, 

 להלן. 23ו/או התממשות איזה מגורמי הסיכון המפורטים בסעיף 

  מוצרים ושירותים בתחום פעילות ניירות כתיבה והדפסה הכנסותפילוח  .10.6

 עיקר הכנסות תחום הפעילות הינן ממכירת ניירות כתיבה והדפסה, כדלהלן: 

 
 הכנסות 

 )במיליוני ש"ח( 
 שיעור מכלל הכנסות החברה במאוחד 

2019 510 32% 

2018 548 31% 

2017 481 29% 

הכנסות התחום   ,2018שנת ב, בעיקר על רקע הירידה במחירי המכירה. 2018בהשוואה לשנת  2019במהלך שנת ירדו הכנסות התחום 

 .המכירהעליית מחירי  עעל רקבעיקר  ,2017עלו ביחס לשנת 

  פעילות ניירות כתיבה והדפסה תחוםלקוחות  .10.7

נייר נמכר  נותאלפי טו  86- כ 2019הקבוצה משווקת את תוצרתה בתחום הפעילות למגוון רחב של לקוחות בארץ ובחו"ל. בשנת  .10.7.1

 (. וברזיל )בעיקר לארה"ב יצואנמכרה לשווקי ה ,נותאלפי טו 61-כבסך של   ,בשוק המקומי והיתרה

יצרני מוצרי   (,29%-לקוחות ציוד משרדי )כ  לקוחות, כאשר לקוחותיה המרכזיים הינם  250-מתחום הפעילות למעלה  ל  ,בישראל .10.7.2

של התחום לארה"ב הינו לשלושה לקוחות מרכזיים הפועלים    יצואעיקר ה  (.23%-בתי דפוס )כ( ו23%- (, סיטונאים )כ25%- נייר )כ

 כסיטונאים. 

 בדוחות המאוחדים.  הקבוצה  או יותר מסך הכנסות   10%לקבוצה אין לקוח בתחום הפעילות אשר ההכנסות ממנו מהוות  .10.7.3

 והפצה בתחום פעילות ניירות כתיבה והדפסה שיווק .10.8

עיקר  היכולת לשווק את תוצרתה למגוון לקוחותיה הפועלים בשוק הישראלי.  תחום הפעילות מערכת הפצה מקומית המעניקה לה את  ל

סוכנים או בלקוחות הסופיים.  בלפיכך, אין לחברה תלות  .  החברהמבוצעים ישירות אל מול לקוחות  יצוא,  הללקוחות    המכירההשיווק ו

 בחדרה.  מפעל הניירמהקבוצה מפיצה את מוצרי תחום הכתיבה וההדפסה 
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  בתחום פעילות ניירות כתיבה והדפסה תחרות .10.9

בשנים האחרונות המשיכה מגמה עולמית של ירידה בביקוש לניירות כתיבה והדפסה, עם התגברות המעבר לשימוש במדיה   .10.9.1

נמשכה מגמת ירידת הביקושים והתגברות התחרות   ,2019אחרונות, גם במהלך מרבית שנת הת. בדומה למגמה בשנים דיגיטלי

 בתחום.  

לתחרות מצד יבואני נייר אשר אינם נתקלים בחסמי כניסה מהותיים לשוק הישראלי. לאור רמת התחרות    ףפעילות חשו תחום ה .10.9.2

הקבוצה נדרשת לפעול לשימור היתרונות העומדים לה כיצרן מקומי כגון: זמינות, גמישות, שירות ואיכות, על   ,המשמעותית

  מנת להתמודד עם מתחריה.

יה העיקריים בתחום הפעילות הינם יבואני הנייר הבאים: ניריס בע"מ, רונימר בע"מ, אלנפר סחר למיטב ידיעת החברה, מתחר .10.9.3

למועד זה, לחברה אין אפשרות להעריך את חלקה בשוק   .שחר מוצרי נייר בע"מו   ( בע"מ1974)  קרביץ,  בע"מ, זירוקס, רמי פנחסי

 . המקומי, אם כי להערכתה היא מהווה שחקן משמעותי בתחום זה

 כושר ייצור בתחום פעילות ניירות כתיבה והדפסה רכוש קבוע ו   .10.10

שעות  24"(, הפועלת 4במפעל הייצור של ניירות כתיבה והדפסה בחדרה פועלת מכונה לייצור ניירות כתיבה והדפסה )"מכונה  .10.10.1

   לעיל. 10.5סעיף  , ראו4לפרטים אודות הליך ההסבה של מכונה  משמרות עבודה )פרט לעצירות אחזקה מתוכננות(. 3-ביממה ב

 : 2018- ו 2019להלן נתוני תפוקת המכונה בשנים  .10.10.2

 כושר תפוקה פוטנציאלי  
 )באלפי טונות( 

   תפוקה בפועל
 )באלפי טונות( 

 2018 2019 נכון למועד הדוח 
 128 116 140-כ 4מכונה 

יצוין  טכניים. כתוצאה מכשלים ירידה ביעילות הייצור במכונה ובשל , בעיקר 2018ירדה בהשוואה לשנת  2019בשנת  התפוקה

, כך שבסך הכל, הכמות שנמכרה  ם שלישייםנייר מצדדיהאת היקף רכש  2019ייצור, החברה הגדילה בשנת בתפוקת הכי בצד 

 .2018השוואה לשנת לא השתנתה ב ,2019על ידי החברה בתחום הפעילות בשנת 

"( A4ולניירות משרדיים )" נייר בגדלים שונים לגיליונותונחתכים בו מעובדים גלילי הנייר  "חדר גמרמפעילה "יצוין כי החברה 

 . בגדלים שונים

  וספקים בתחום פעילות ניירות כתיבה והדפסה גלםחומרי  .10.11

 לפעילות התחום נדרשים חומרי גלם כמפורט להלן: 

 תאית .10.11.1

- רה שימוש בכבחהעשתה  2019בשנת הוא תאית.  ות כתיבה והדפסהחומר הגלם העיקרי המשמש בתהליך ייצור נייר .10.11.1.1

 . תאית נותאלף טו 82

מחיר המבוסס מחו"ל ברובה במסגרת חוזים שנתיים, הכוללים מנגנון קביעת על ידי החברה מספקים התאית נרכשת   .10.11.1.2

 על שיעורי הנחה בהשוואה לאינדקס מחירי שוק עולמיים של התאית.

הקבוצה רוכשת חלק משמעותי מכמות התאית הנצרכת על ידה מיצרן תאית בצ'ילה. היקף הרכישות מהיצרן בצ'ילה   .10.11.1.3

י הגלם  מכלל ספקי חומרהתחום, מסך רכישות  30%-והיווה כהתחום מסך רכש התאית של  53%- היה כ 2019בשנת 

 בשנה זו. 

בעולם פועלים מספר רב של ספקי תאית וקיימת גמישות בצריכה היחסית של סוגי התאית תוך מעבר בין הספקים   .10.11.1.4

השונים. היות ושוק התאית העולמי גדול יחסית להיקף השימוש של התחום, לא קיימת תלות של התחום בספק זה או 
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והחברה תפסיק לעבוד עם הספקים עימם היא עובדת כיום,  יחד עם זאת, במידה אחר או בסוג תאית זה או אחר.

 הדבר עלול לייקר את הוצאות הרכישה בטווח הקצר. 

לתחום חשיפה לתנודתיות במחיר התאית ולהשפעת שערי החליפין על העלות בשקלים של התאית. התייקרויות חריגות   .10.11.1.5

 לעיל.    10.2ות מגמות במחירי התאית, ראו סעיף  . לפרטים אוד פעילות בתחוםה  במחירי התאית עלולות לפגוע ברווחיות

(. ספק הגיר של הקבוצה   calciumcarbonate precipitatedחומר גלם חשוב נוסף בייצור ניירות כתיבה והדפסה הינו גיר ) – גיר .10.11.2

השוויצרית )להלן   Omya International AGהינה חברת אומיה שפיה בע"מ, שהינה חברה בת ישראלית בבעלות מלאה של חברת 

בין החברה לספק מתקיים משא ומתן . 2020בדצמבר  31"( וזאת על פי הסכם שהינו בתוקף עד לתאריך הספקבסעיף זה: "

לתחום קיימת תלות בספק הגיר כאמור, כאשר הפסקת ההתקשרות תוביל למחסור בגיר עד זה. מסחרי לרכישת גיר לאחר מו

-ו  2019שנים  כל אחת מהועלולה להביא להפסקת הייצור עד להתקשרות עם ספק חלופי. שיעור הרכישות מהספק כאמור היוו ב

 קנוי שהחברה מייבאת(. מסך רכישות חומרי הגלם בתחום הפעילות )מבלי להתחשב בעלויות נייר 6%-כ  2018

גלעם. סוגים אחרים של עמילן נרכשים מספקים  מעמילן טבעי, החברה הדפסה רוכשת ניירות כתיבה  במסגרת ייצור – עמילן .10.11.3

נוספים. נוכח קיומו של יבוא מתחרה של עמילן, במחירים תחרותיים, להערכת החברה למועד הדוח אין לה תלות בגלעם. יחד  

עצירת ייצור   ,תפסיק לעבוד עם גלעם, הדבר עלול לייקר את הוצאות הרכישה בטווח הקצר. בנוסףוהחברה עם זאת, במידה 

בעלת השליטה בגלעם הינה קרן פימי, בעלת השליטה בחברה.  בקבוצה.  נייר בגלעם עלולה להביא לעיכוב דומה גם בייצור

  בפרק ד' להלן. 4.1לפרטים נוספים ראו סעיף  

ספקים  . לקבוצה אין תלות בMondiקבוצת  ומ  Asia Pulp & Paper (APP)הקבוצה מייבאת נייר בעיקר מקבוצת  –  ספקי נייר קנוי .10.11.4

. במידה והקבוצה תפסיק לעבוד עם ספקים אלה, היא תוכל לרכוש נייר מספקים אחרים. יחד עם זאת, להחלפת  האמורים

 ל רווחיות התחום בטווח הקצר.  עלולה להיות השפעה שלילית ע )שלא ביוזמת החברה( הספקים האמורים

 הון חוזר  .10.12

 להלן נתונים מהדוחות הכספיים אודות פעילות התחום:  .10.12.1

 
 2019הסכום שנכלל בדוחות הכספיים לשנת  

 )במיליוני ש"ח( 

 266 נכסים שוטפים 

 144 התחייבויות שוטפות 

 123 עודף הנכסים השוטפים על ההתחייבויות השוטפות 

דיווח של אשראי להלן יפורטו נתונים אודות התקופה וההיקף הממוצע של האשראי מספקים ולקוחות  לעניין ממוצע תקופות  .10.12.2

 : 2018-ו  2019  לשנים

 2018ממוצע  2019ממוצע  

 
 היקף אשראי ממוצע 

 במיליוני ש"ח( )

 היקף אשראי ממוצע  ממוצע ימי אשראי 

 במיליוני ש"ח( )

 ממוצע ימי אשראי 

 90 150 97 149 לקוחות 

 59 93 52 81 ספקים 

 .)כולל מלאי חומרי גלם וחומרי אחזקה( ימים 65הינו  2019ימי המלאי בתחום הפעילות לשנת  ממוצע

   מהותיים בתחום פעילות ניירות כתיבה והדפסה הסכמים .10.13

 לעיל.  10.11.2ראו סעיף   -הסכם אומיה שפיה בע"מ 

  סיכון בתחום פעילות ניירות כתיבה והדפסה גורמי .10.14

 להלן.   23אודות גורמי סיכון נוספים ראו סעיף   לפרטים .10.14.1
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 מיוחדים גורמים  .10.14.2

  התאית. לעלייה במחירים העולמיים של התאית וכאמור, אחד מחומרי הגלם העיקריים של תחום הפעילות הינ  – מחיר התאית

 על תוצאות התחום. מהותית עלולה להיות השפעה שלילית 

 לעיל.  10.11.2. לפרטים נוספים ראו סעיף  (אומיה שפיה בע"מ)לתחום תלות בספק הגיר  – תלות בספק יחיד

 הסיכון מידת השפעת גורמי  .10.14.3

 להלן הערכות התחום לגבי סוגם ומידת השפעתם של גורמי הסיכון האמורים על התחום: 

 גורמי סיכון 
 מידת ההשפעה

 השפעה קטנה  השפעה בינונית  השפעה גדולה

 גורמים מיוחדים 
 מחיר התאית

 תלות בספק יחיד )ספק הגיר(
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   משרד צרכי שיווק פעילות תחום .11

   מבנה תחום פעילות שיווק צרכי משרד .11.1

ציוד  גלילים טרמיים לקופה, , ראשי דיו/טונריםציוד משרדי, , צילום ניירפעילות תחום שיווק צרכי משרד מתמקדת בשיווק 

פעילות תחום  מוצרי קידום מכירות ועוד. , והיגיינה ניקיון נייר טואלט, מוצרי יבש, מוצרימזון קפה ו, ריהוט משרדי, אלקטרוניקה

 שיווק צרכי המשרד מבוצעת על ידי הקבוצה באמצעות חברת הבת גרפיטי. 

צעות  מכירות, באמ  אנשי רשתות וחנויות, בשיטה של מכירה באמצעות    ,משווקת צרכי משרד ללקוחות עסקיים, גופים מוסדייםגרפיטי  

כמו כן,  . רביםמקומיים  ומשווקיםספקים מוקד מכירה ושירות טלפוני ובאמצעות אתר אינטרנט מסחרי. בתחום הפעילות פועלים 

שמובילים  , מפיצה באופן בלעדי מותגים בינלאומיים עטר שיווק ציוד משרדי בע"מ גרפיטי באמצעות חברה בת בבעלותה המלאה,

 .וכו'( Uni-Ball ,Artline ,Tesa, Max ,Schneider ,Caran d'Acheן: )כגו בתחום הציוד המשרדי בישראל

 שינויים בהיקף הפעילות בתחום וברווחיותו   .11.2

ירידה לאורך השנים האחרונות, ניכרת מגמה של שערי החליפין. מו , מהתחרותניירל ביקוש המשוק צרכי המשרד בישראל מושפע 

ריהוט משרדי, מדפסות, מחשוב וציוד  , הדפסה נייר. גרפיטי משווקת מגוון של מוצרי משרד, כגון:  בביקוש לנייר ולמוצרים הנלווים לו

חלק מהמוצרים נרכשים מספקים    וכיו"ב.)לרבות נייר טואלט ונייר מגבת(  ניקיון  , מוצרי  )קפה, סוכר, עוגיות וכו'(  יבש  נלווה, מוצרי מזון

 מקומיים וחלקם מיובאים. 

 "(, חברה פרטית, העוסקת באספקתאון-גליל)אותגל( בע"מ )"  און- חברת גליל ימה גרפיטי רכישה של פעילותה של  השל  2019בחודש יולי  

סכום מיידי בהיקף שאינו מהותי לחברה, וכן תמורה   כללההתמורה בעסקה  ייר למיכון משרדי.נצרכי משרד וייצור ואספקת גלילי 

ותפת וזאת למשך תקופה בת חמש שנים ממועד ההשלמה של העסקה. הרכישה מותנית שתיגזר מהרווחיות השנתית של הפעילות המש

  רגיה התפעולית הקיימת בין שתי החברות ובמטרה לשפר אתינגרפיטי, תוך מיצוי הס להגדיל את בסיס הלקוחות של נועדההאמורה 

  .הרווחיות וכושר התחרות

היקף המכירות של   2019במהלך שנת  המשיכה גרפיטי במיקוד במכירת קטגוריות מוצרים רווחיים ובהתייעלות תפעולית. 2019בשנת  

 .רכישת פעילות גליל און כאמורהודות לבעיקר , 2018בהשוואה לשנת   גדלגרפיטי 

 בתחום הפעילות    הקריטייםההצלחה  גורמי .11.3

הפחתת  פעילות ל וכן תאימהרמת שירות גבוהה הנתמכת בלוגיסטיקה מום הינם תחה קריטיים המשפיעים על פעילותהגורמי הצלחה 

 רכש.המקורות התחום על ידי הגדלת על ידי  המוצרים שנמכרים עלות

 למוצרי תחום הפעילות  תחליפים .11.4

מתחרים רבים, לרבות רשתות הקמעונאות הגדולות, הינו שוק תחרותי ולמוצרים שמשווקת הקבוצה בתחום קיימים    צרכי המשרדשוק  

 מתוצרת מתחרה.  רבים  מוצרים תחליפייםו

   שיווק צרכי משרדבתחום פעילות  ושירותים מוצרים .11.5

מוצרי הנייר שמייצרת  גרפיטי מתמחה במתן פתרונות כוללים לתחום צרכי המשרד בדרך של אספקה ישירה למוסדות ועסקים.   .11.5.1

גרפיטי מציעה ללקוחותיה  הקבוצה בתחום ניירות כתיבה והדפסה מהווים אחד המוצרים העיקריים שמשווקת גרפיטי. בנוסף, 

 בישראלבאופן בלעדי    שווקתמלאה, כמה  השונים וכן משמשת, באמצעות חברה בת בבעלות  ברחבי הארץ מגוון של אלפי פריטים

לסקטור העסקי ואשר  בעיקר לגרפיטי אתר אינטרנט המיועד לפנות בתחום הציוד המשרדי. מובילים של מותגים בינלאומיים 

 . יהלקוחות הרב של מגווןה ביעילות את נועד לאפשר לגרפיטי לשרת

. לכל המוצרים  על מחירי המכירהלנייר ולציוד משרדי נלווה, המשפיעה ניכרת מגמה של ירידת ביקושים  בשנים האחרונות .11.5.2

 .לרבות רשתות הקמעונאות הגדולות  ,משווקים רביםו  אותם משווקת גרפיטי קיימים מוצרים מתחרים הנמכרים על ידי ספקים
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 שיווק צרכי משרד  פעילות תחוםלקוחות  .11.6

מהיקף המכירות של גרפיטי   כשלישלקוחות בתחום העסקי והמוסדי בישראל. בעיקר לקוחות, גרפיטי מוכרת את מוצריה לאלפי 

לגרפיטי אין תלות בלקוח מסוים או  .כו'ו בנקים, קופות חולים  רשויות מקומיות, משרדי ממשלה, מתבצע ללקוחות מוסדיים, לרבות

 מספר מצומצם של לקוחות. ב

  בתחום פעילות שיווק צרכי משרד והפצהשיווק  .11.7

פוני ואתר סחר אלקטרוני(. ם פעילות זה מגיעות לגרפיטי ממקורות שונים )אנשי מכירות שטח, מוקד טלהזמנות למוצרים בתחוה

קטנים    ,ריםוהאח  בו ממוקמת הנהלת החברה ומוקד המכירות,במודיעין,    העיקרי והגדול שבהם  -  אתרי אחסון והפצה  ארבעה לגרפיטי  

מערכת ההפצה של גרפיטי מבוססת על צי משאיות בליסינג תפעולי, בתוספת גיבוי של קבלני הפצה    .קדמת גלילה ובפחיקיסריה,  ביותר  

במטרה   שימוש במערכת תכנון, הפצה ודיווח ממוחשבת עושהגרפיטי  חיצוניים. אין לגרפיטי תלות באף אחד מהקבלנים החיצוניים.

  לייעל את תהליך ההפצה.

 פעילות שיווק צרכי משרד  בתחום תחרות .11.8

תחום שיווק צרכי המשרד הינו תחום תחרותי בו פועלים בישראל מספר שחקנים. להלן פירוט המתחרים העיקריים של גרפיטי   .11.8.1

אן ייצור ח, לאוטמן רימון בע"מ ודני רן אספקה מכל הלב בע"מ( בע"מ, 1974בתחום פעילות זה, למיטב ידיעת החברה: קרביץ )

יצוין כי בתחום הפעילות קיימת תחרות גם מכיוון של אתרי אינטרנט דרכם ניתן לרכוש מוצרי משרד   ציוד משרדי בע"מ. יבואו

 . ורשתות הקמעונאות הגדולות, הפועלות בישראל באופן ישיר

 , וביניהםגופים דומיננטיים  מספרמשרד באספקה ישירה למוסדות ועסקים, ישנם למועד הדוח  צרכי הבתחום    ,להערכת החברה .11.8.2

ולים  גד )ב( לקוחות -ל: )א( לקוחות שהתקשרות עימם נעשית על פי מכרזים; ומו בעיקר הפועלים ( בע"מ, 1974גרפיטי וקרביץ )

להערכת   .)כגון בנקים ורשויות מקומיות(. בנוסף לגופים האמורים, בשוק הלקוחות העסקיים פועלים גם מספר רב של מתחרים

 .המותגים המוכריםגרפיטי, בתחום אספקת צרכי המשרד לשוק המוסדי, גרפיטי הינה אחד משני 

 ,קת מגוון רחב מאוד של מוצרים בתחום צרכי המשרדגרפיטי משווואין ביכולתה של גרפיטי להעריך את חלקה בשוק, מאחר  .11.8.3

ואת נטי ווהרל. בשל זאת, קיים קושי להגדיר את השוק צרכי המשרדמלוא  פתרון כולל לאספקתללקוחותיה במטרה להעניק 

שוק  ל בישראל  צרכי משרדשל תחום  המותגים המוכריםלהערכתה של גרפיטי, היא מהווה אחד משני חלקה של גרפיטי בו. 

 .המוסדי

. כמו כן, הגודל ומגוון  סה ארציתיוהפצה בפרשירות גרפיטי מתמודדת עם מתחריה על ידי עמידה בסטנדרטים גבוהים של  .11.8.4

  מיועד לתתהמוצרים של גרפיטי מקנים לה, להערכתה, יתרון אל מול מתחריה. בנוסף, לגרפיטי מוקד מכירות ושירות מתקדם ה

 מענה מהיר ללקוחותיה. 

 עונתיות  .11.9

בתקופות החגים בישראל, ניכרת מדי שנה ירידה בהכנסות תחום הפעילות, על רקע הירידה בפעילות העסקית בתקופות אלו. הירידה  

 האמורה אינה מהותית ברמת הדוח המאוחד של נייר חדרה. 

 מקרקעין ומיתקנים בתחום פעילות שיווק צרכי משרד  ,קבוע רכוש  .11.10

, בקיסריה ,נוספיםאתרים  שלושהגרפיטי שוכרת במודיעין. כמו כן, מהנכס אותו היא שוכרת בעיקר גרפיטי פועלת נכון למועד זה, 

 להלן.   14ראו סעיף   הנכס במודיעין. לפרטים בעניין קדמת גלילבחיפה וב
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 חוזר הון  .11.11

 מהדוחות הכספיים אודות פעילות התחום: להלן נתונים  .11.11.1

 
 2019הסכום שנכלל בדוחות הכספיים לשנת  

 )במיליוני ש"ח( 

 113 נכסים שוטפים 

 115 התחייבויות שוטפות 

 (2) עודף הנכסים השוטפים על ההתחייבויות השוטפות 

 עילות גליל און ואיחוד תוצאותיה. נובע בעיקר מרכישת פ 2018בהשוואה לשנת  2019הגידול בנתונים דלעיל בשנת 

רמות המלאי בתחום הציוד המשרדי הינן רמות תפעוליות המותאמות למשך האספקה והצורך בשמירת   -מדיניות החזקת מלאי   .11.11.2

 . של החברה עומדות על כחודשיים ממוצע הקניות החודשימגוון מוצרים. רמות המלאי  

 ממוצע תקופות דיווח של אשראי   .11.11.3

 של אשראי מספקים ולקוחות:   2018- ו 2019 דיווח לשנים להלן נתונים אודות התקופה וההיקף הממוצע בתקופות 

 2018ממוצע  2019ממוצע  

 
 היקף אשראי ממוצע 

 )במיליוני ש"ח( 

 היקף אשראי ממוצע  ממוצע ימי אשראי 

 )במיליוני ש"ח( 

 ממוצע ימי אשראי 

 107 56 111 63 לקוחות 

 98 43 89 42 ספקים 

 ת גליל און ואיחוד תוצאותיה.נובעים בעיקר מרכישת פעילו  2018בהשוואה לשנת    2019יצוין כי השינויים בנתונים דלעיל בשנת  

 .ימים 60-היה כ 9201ממוצע ימי המלאי של התחום בשנת 

 מהותיים  סכמיםה .11.12

"(, חברה פרטית העוסקת  און-גליל און )אותגל( בע"מ )"-רכישת מלוא פעילותה של חברת גלילהשלימה גרפיטי עסקה ל  2019בחודש יולי  

ההשלמה, רכשה גרפיטי מגליל און את כלל פעילותה, ובכלל זה  באספקת צרכי משרד וייצור ואספקת גלילי נייר למיכון משרדי. במועד  

את פעילות הלקוחות, הקניין הרוחני והמוניטין, וזאת בתמורה לסכום מיידי בהיקף שאינו מהותי לחברה וכן תמורה מותנית שתיגזר  

)תקופה הניתנת לקיצור בנסיבות   השלמת העסקההרווחיות השנתית של הפעילות המשותפת וזאת לתקופה של חמש שנים ממועד מ

הצטרף לשורותיה של גרפיטי  , און-ועד ההשלמה, מר עמוס בר און, הבעלים, המייסד והמנכ"ל של גליל משנקבעו בין הצדדים(. החל מ

און נעשתה במטרה להגדיל את בסיס -און. רכישת פעילות גליל-של גליל  ןסכם לשימוש במקרקעיבתפקיד ניהולי בכיר וכן נכנס לתוקף ה

 הלקוחות של גרפיטי, תוך מיצוי הסינרגיה התפעולית הקיימת בין שתי החברה ובמטרה לשפר את הרווחיות וכושר הייצור.

  משרדיגורמי סיכון בתחום הפעילות של צרכי ציוד  .11.13

 להלן.  23לפרטים אודות גורמי סיכון נוספים, ראו סעיף 

 גורמים מיוחדים  .11.13.1

בישראל של מספר מותגים  היחידה פיצה(, היא המחברה בתגרפיטי )באמצעות  לעיל, 11.5.1כאמור בסעיף  – יחידה פיצהמ

 בתחום הציוד המשרדי. מובילים בינלאומיים 

 מידת השפעת גורמי הסיכון  .11.13.2

  לגבי סוגם ומידת השפעתם של גורמי הסיכון האמורים על תחום הפעילות.להלן הערכות החברה 

 גורמי סיכון 
 מידת ההשפעה

 השפעה קטנה  השפעה בינונית  השפעה גדולה

 מפיצה יחידה    גורמים מיוחדים 
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 מידע נוסף ברמת התאגיד  -פרק ד' 

 החלים בהם  גורמי ההצלחה הקריטיים בפעילותה של החברה והשינויים .12

 בפעילותה של הקבוצה ניתן להצביע על מספר גורמי הצלחה קריטיים, המשפיעים על פעילותה: 

חזור ועיבוד הנייר  יהמותהליכי  בהיותה חברה יצרנית, תפוקות ייצור גבוהות של מכונות ייצור הנייר והקרטון,    –  ייצורויעילות  תפוקות   .12.1

החברה(, כמו גם יעילות ואפקטיביות פעילותם )היכולת לנצל באופן מיטבי את חומרי ויתר אמצעי הייצור )בכל המגזרים והמפעלים של  

הגלם הנרכשים(, הינם גורמי הצלחה חשובים בפעילותה של החברה. על רקע זה, החברה משקיעה משאבים ניכרים בייעול פעילות  

 מכונות הייצור ובהגדלת התפוקה. 

איכות גבוהה  כות ושירות ברמה גבוהה תורמים בעיקר לשימור הלקוחות הקיימים. אי  – מובילים ושירות הלקוחהאיכות המוצרים  .12.2

ם ברובם לקוחות  נלקוחות החברה הי   של מוצרים, זמינות ושירות טוב ללקוח הינם גורמי הצלחה חשובים בתחומי הפעילות של החברה.

 כות ושירות מיוחסת חשיבות גבוהה. עסקיים שמוצרי החברה משמשים אותם לקידום עסקיהם ויצירת הכנסות ולפיכך לאי 

יכולת להבטיח אספקה סדירה  הודות ל  (,יבוא)בהשוואה ל  בחלק מתחומי הפעילות של הקבוצה, קיים יתרון ליצרן מקומי  –  יצרן מקומי .12.3

מורכבות ובאיכויות הנדרשות על ידי הלקוחות, ובכך לחסוך עבורם את  ספציפיות במידותמאוד, בטווח הזמנה קצר  ,של מוצרים

  בעלת . בחלק מהמקרים, הקבוצה הינה היצרן היחיד בישראל ולפיכך  יבוא, בחלופת המלאי גבוההרמת  הצורך באחזקת  הלוגיסטיקה ו

 בתחומים אלו. מובנה יתרון 

וצרים המיועדים לשרת, במישרין ו/או בעקיפין, את התעשייה, חלק ניכר ממוצרי הקבוצה הינם מ – המצב הכלכלי במשק הישראלי .12.4

. כתוצאה מכך, לפעילות כלכלית רחבה וענפה קיימת השפעה  בשוק המקומי, בישראל  החקלאות ואת תעשיית המזון והמשקאות

ביצועי  ית על ישנה השפעה שליל  ,משמעותית לטובה על הביקוש למוצרים אלו. מנגד, למשבר כלכלי או האטה בפעילות הכלכלית

 .הקבוצה

. על  בעלויות אחזקה שוטפותתחומי הפעילות של הקבוצה מתאפיינים בהשקעה ניכרת בהקמת המכונות והתשתית וכן  – יכולת מימון .12.5

נקטה החברה בצעדים לחיזוק איתנותה הפיננסית  השנים האחרונות  כן, יכולת מימון מהווה יתרון בתחומי פעילות אלו. יצוין כי במהלך  

 המימון שלה.  ועלויות  הוהקטנת המינוף, וזאת בין היתר, במטרה לשפר את יכולת

 נויים החלים בהם העיקריים של תחומי הפעילות של הקבוצה והשיוהיציאה הכניסה חסמי  .13

 של חברה להיכנס לפעילות בתחומי הפעילות השונים:  הכניסה המשפיעים על יכולתחסמי ניתן להצביע על מספר 

 מקרגלים,בציוד )כגון: מכונות נייר,  ובתשתיות  ניכרות  מעצם היות תעשיית הנייר תעשייה עתירת הון, המחייבת השקעות    –  הון ראשוני .13.1

ותשתיות נלוות(, נדרש לצורך כניסה לתחומי הפעילות הון   בשפכים ,מערכי טיפול בפסולתמשאיות ומכונות יקרות אחרות,  מכבשים,

התחלתי משמעותי. כמו כן, גם לאחר ביצוע ההשקעות ההתחלתיות להקמת התשתית הנדרשת לצורך הכניסה לתחומים אלו, נדרשת  

תחליפיים, אשר ניתן לייבאם לארץ  מוצרי החברה קיימים מוצרים חלק מם זאת, לעלרוב השקעה ניכרת בתחזוקת הציוד השוטפת. 

 ללא חסמי כניסה משמעותיים.  

פעילות הקבוצה )בכל המגזרים והמפעלים שלה(, מבוססת בעיקר על מכונות הייצור, אשר נדרש פרק זמן משמעותי   – ציוד ומכונות .13.2

וכן נדרש ידע מקצועי ייחודי   מרגע רכישתן ועד קבלתן, נדרשים חודשים רבים נוספים מהתקנתן ועד שפעילות הייצור בהן מתחילה

 . לצורך הפעלתן

מאופיין במספר מועט של לקוחות. עובדה זו, בצד הסביבה התחרותית של תחום  גלילי נייר לקרטוןתחום פעילות  – מיעוט לקוחות .13.3

עם   רבות מקיימים קשרים ארוכי טווח פעילות זה, מקשה על כניסת חברות חדשות לתחום בשל קושי לגייס לקוחות, אשר לעיתים

 יצרני ו/או יבואני הנייר. 

ת למוניטין  בשל החשיבות הקיימ , בין היתר,דורשת זמן רב הקבוצההפעילות של  מיתחומ חלקחדירה ל – ויכולת פיתוח טכנולוגיה .13.4

ידע   אליהםבטכנולוגיות מתקדמות, נדרש לצורך כניסה    ניםמאופיי   אלום  מיבתחום הפעילות. כמו כן, היות ותחו  ,ולמותגים המובילים

 טכנולוגי, יכולת פיתוח והשקעות תכופות בשיפורים טכנולוגיים. 
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עריכת  תדרוש מי פעילותה. יצוין כי בחלק מהמקרים הפסקה מיידית של הפעילות יציאה מהותיים מתחוחסמי להערכת החברה, אין  .13.5

ברה תידרש לערוך הסדרים  הסדרים עם הלקוחות לעניין השלמת אספקת מלאי מוצרים והסדרת תשלומים לספקים. כמו כן, הח

  בקשר לתשלום הוצאותיה הקבועות, שכן חלק מההוצאות הקבועות אינן ניתנות לביטול מיידי. מתאימים

   רכוש קבוע מקרקעין ומיתקנים .14

 להלן פרטים על הרכוש הקבוע והמתקנים המשמשים את הקבוצה: 

- "(, בשטח המשתרע על כאתר החברה " ממוקמים בחדרה )להלן: של אמנירו מפעל הנייר של הקבוצה, של משרדי ההנהלה הראשיים  .14.1

דונם( מושכר    30-וחלקו )כ  "(מ"יר"   מקרקעי ישראל )להלן:  מרשותחלקו בחכירה  ,  "( שחלקו בבעלות החברההשטח דונם )להלן: "  250

חלק מהסכמי החכירה הינם בתנאי  .2025-2060מסתיימות בין השנים  על פי הסכמי החכירה, תקופות החכירה האמורות .ג' דימצד

 היוון.  

  2024ת  עד לשנ  והשכירות הינ  םהסכ  –דונם(    42-( קימברלי קלארק ישראל בע"מ )כ1, ביניהם: )ם שלישייםצדדי לחלק מהשטח מושכר   .14.2

שטח עליו  ה  השוכרת את  –דונם(    30-)כ  OPC(  2)-; ו2029, בתנאים מסוימים, עד לסוף שנת  וולקימברלי קלארק ישראל אופציה להאריכ

שטח הסמוך למפעל בחדרה עליו מוקמת תחנת הכוח המיועדת לספק את צרכי את הממוקם מרכז האנרגיה של המפעל בחדרה וכן 

 OPCעם התקשרה יצוין כי החברה  .2043 ה עד שנתהינ (2018תקופת השכירות )כפי שעודכנה בשנת החשמל והקיטור של החברה. 

אופציה בנוגע להשכרת שטחים  OPC-בהסכם נוסף, במסגרתו העניקה החברה ל ( 2019)כפי שעודכן בחודש ינואר  2017בחודש אפריל 

רשאית לסיים את הסכם האופציה    OPC.  2022עד לסוף שנת    OPCדונם. האופציה ניתנת למימוש על ידי    68- נוספים בחדרה בהיקף של כ

 לדוחות הכספיים.  13לפרטים נוספים אודות הסכם האופציה, ראו ביאור  . קלנדארית שנת אופציה  ימים לפני תום כל  90בהודעה בת 

 . לקימברלי קלארק ישראל בע"מדונם בנהריה אשר מושכר   28.3-שטח של כ  מ"ירמחוכרת  החברה .14.3

המרכזיים שבהם הינם    .ברחבי הארץשונים  לאמור לעיל, שוכרות חברות בנות של החברה מפעלים, משרדים ומחסנים באתרים    בנוסף .14.4

 . 9201לדוחות הכספיים של החברה לשנת  ג' 13במודיעין ראו ביאור  הנכסהסכם שכירות  ןלעניי .במודיעין ובקיסריה

 לדוחות הכספיים.  6לפרטים נוספים אודות נדל"ן להשקעה שמחזיקה החברה, ראו ביאור  .14.5

נייר חדרה "חברת הבת  ייצור ומאוגד תחת  השירותים נלווים לפעילות  המספק  מערך    קיים  בחדרה  מפעל הנייראתר  ב  –מערך התשתיות   .14.6

  ,גם לחברות נוספות הפועלות באתר החברה בחדרה ובכלל זה תשלום. חלק מהשירותים האמורים מסופקים תמורת "תשתיות

כים, מחסנים משותפים לחלקי חילוף  שפ טיהור  . מערך התשתיות כולל מכון וגלובל פאואר בע"מ OPC ,בע"מישראל  קלארק  קימברלי 

העלויות של פעילות  הנכסים ויצוין כי  מערכות קריטיות )מערכת כיבוי אש ומים(.ווחומרים מסוכנים, מעבדת תהליך, אתר הסעדה 

בהתאם להיקף   ,וניירות כתיבה והדפסה גלילי נייר לקרטון ,לתחומי הפעילות דוחות הכספייםב  יםהתשתיות של החברה מיוחס

  האמורים.תחומי הפעילות השירותים המוענקים לכל אחד מ

כמפורט לעיל, פעילותה היצרנית של החברה מבוססת, בין היתר, על מכונות הייצור ורציפות הייצור. החברה פועלת באופן שוטף על   .14.7

 , עשרות מיליוני ש"ח בכלל מגזרי פעילותה.2019השקיעה החברה בשנת  מנת לתחזק את המכונות ולשפר וליעל את פעילותן. לצורך כך,  
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 הון אנושי   .15

 תיאור המבנה הארגוני של החברה   .15.1

  להלן תרשים של המבנה הארגוני של החברה למועד הדוח:

 

 העובדים המועסקים לפי תחומי פעילות   .15.2

פעילותה, המתוארים  , העסיקה החברה, במישרין או באמצעות החברות בנות, עובדים בחמשת תחומי 2019 בדצמבר 31יום נכון ל

 לעיל, כדלהלן:  7-11בסעיפים 

 מספר עובדים  תחום פעילות 
 עובדים  346 שירותי איסוף ומיחזור 

 עובדים  464 אריזות קרטון 
 עובדים  461 מפעל הנייר בחדרה
 עובדים  241 שיווק צרכי משרד 

 עובדים  7 ( וכספים הנהלת הקבוצה )הנהלה
 עובדים  ,9511 סה"כ 

 הסכמי העסקה  .15.3

מספר  עובדים מועסקים על פי  848, העובדים בחברה ובחברות בנות מועסקים על פי שני סוגי הסכמים. 2019בדצמבר  31נכון ליום 

עובדים   671- ( וקבועיםהינם עובדים  557הסכמי עבודה קיבוציים וצווי הרחבה כלליים בתחום התעשייה החלים עליהם )מתוכם 

 עובדי כוח אדם.   60עסיקה ההקבוצה  2019בדצמבר  31נכון ליום  כמו כן,מועסקים על פי הסכמי עבודה אישיים. 

   מדיניות תגמול .15.4

, אימצה החברה מדיניות תגמול לעניין תנאי כהונה והעסקה של נושאי  2012-(, התשע"ג20בהתאם להוראות חוק החברות )תיקון מספר  

החברה, וזאת בהמשך לקבלת אישור ועדת התגמול ודירקטוריון  שלמשרה בחברה. מדיניות התגמול אושרה על ידי האסיפה הכללית 

  07 ראו דיווח מיידי של החברה מיום לרבות נוסח מדיניות התגמול המעודכנת גמול של החברההחברה. לפרטים אודות מדיניות הת

  .(2017-01-080523)מספר אסמכתא:  2017באוגוסט 

  התגמול.של נושאי המשרה בחברה תואמים את הוראות מדיניות  התגמולתנאי 
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 מגבלות ופיקוח על פעילות החברה   .16

 בתחום ניירות הערך תוכנית אכיפה פנימית  .16.1

תוכנית אכיפה פנימית במסגרתה נכללים נהלי עבודה פנימיים בתחום ניירות ערך, אשר מטרתם הטמעת נורמות ציות  מצה איהחברה 

לחוק החברות ולדיני ניירות ערך על ידי הקבוצה וצמצום חשיפת הקבוצה, מנהליה ועובדיה להליך ואמצעי האכיפה המנהלית. תוכנית  

היתר, בחובות הדיווח של החברה על פי חוק ניירות ערך, איתור ואופן אישור של עסקאות האכיפה כוללת נהלים פנימיים העוסקים, בין  

בעלי ענין, סיווג עסקאות כעסקאות שאינן חריגות, נהלי עבודה לדירקטוריון, ועדת הביקורת והוועדה לבחינת הדוחות הכספיים, 

 והגנה לעובדים מתריעים.   איסור השימוש במידע פנים וכן דיווח של עובדי הקבוצה בקשר לליקויים

 בקרה בדבר אפקטיביות הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי והגילוי  .16.2

. לפרטים אודות אפקטיביות הבקרה הפנימית בחברה, ראו הדוח בדבר  I-SOX -החברה פועלת במתכונת התואמת את הוראות כללי ה

 . אפקטיביות הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי בפרק ה' לדוח

 אשראי בר דיווח  –מימון  .17

 .חברה מממנת את פעילותה בעיקר ממקורותיה העצמאיים באמצעות שוק ההון ומוסדות פיננסייםה .17.1

ומעלה מסך כל   5%החברה הגדירה כאשראי מהותי בר דיווח, בדוחות הכספיים הנפרדים או המאוחדים, כל הסכם אשראי המהווה  .17.2

 , בהתאמה. ההתחייבויות בדוחות הנפרדים או המאוחדים
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 :, למועד הדוחלהלן מידע בדבר הסכמי האשראי המהותיים וסדרות אגרות החוב של הקבוצה .17.3

 תאגיד לווה 
סך החוב ליום  

31.12.2019 
 )במיליוני ש"ח( 

 תאגיד מלווה  תיאור החוב ובטחונות בגינו 
 תנאי ההלוואה 

 ריבית 
מנגנון  
 הצמדה

 לוח הסילוקין 

, 2014, ינואר  2013ביוני    .6אג"ח סדרה   402.3 החברה 
, ואוקטובר  2014יולי  2014פברואר 

אלפי   574,761הנפיקה החברה  2014
ש"ח ע.נ. אגרות חוב שקליות )להלן: 

"( בתמורה כספית של  6"אג"ח סדרה 
 אלפי ש"ח. 588,701

אגרות החוב אינן ניתנות להמרה 
 למניות החברה.)*(

משקיעים  
מוסדיים 

 והציבור 

היתרה הבלתי מסולקת נושאת  
וריבית   5.89%ריבית קבועה של 

 לשנה.   5.5%אפקטיבית של 
שיעור הניכיון המשוקלל שנקבע,  

(  6החל על כלל אגרות החוב )סדרה 
- שהנפיקה החברה, עומד על כ

0.0859%.) 

היתרה הבלתי מסולקת של סדרה   לא צמוד 
בסך של   2019בדצמבר  31ליום  6
ע.נ. עומדת  מיליוני ש"ח, 402.3-כ

 תשלומים כדלקמן:  5- לפירעון ב
( תשלומים שווים בסך  3) שלושה

מיליוני ש"ח כל אחד. ישולמו    57.5
בדצמבר בכל אחת  30ביום 

 )כולל(.  2020-2022מהשנים 
  115( תשלומים שווים בסך 2שני )

ישולמו ביום    מיליוני ש"ח כל אחד.
בדצמבר בכל אחת מהשנים   30

 )כולל(. 2024- ו 2023
מסגרת אשראי בנקאית לתקופה של  120 כרמל 

 שנה 
בנק פועלים  
 ובנק לאומי 

 לא רלוונטי  לא צמוד  1.46%ריבית ממוצעת 

 ( כדלקמן: covenants( התחייבה החברה לעמוד בתניות הפיננסיות )6* במסגרת שטר הנאמנות של אגרות החוב )סדרה 
מיליוני ש"ח. לפרטים    1,009הונה העצמי הינו    –לתקופה העולה על שני רבעונים רצופים. למועד הדוח, החברה עומדת בתנייה הפיננסית האמורה  מיליוני ש"ח    400הון עצמי מינימאלי של   ( 1)

 (; וכן 6לשטר הנאמנות של אגרות החוב )סדרה  5.4נוספים ראו סעיף 
למשך תקופה העולה    23%סך המאזן המאוחד של החברה )להלן: "יחס הון עצמי למאזן"(, לא יפחת משיעור של  ( לבין 6היחס בין ההון העצמי של החברה )כהגדרתו באגרות החוב סדרה  ( 2)

לשטר הנאמנות של אגרות   5.3. לפרטים נוספים ראו סעיף  44%- יחס ההון העצמי למאזן עומד על כ –העומדת בתנייה הפיננסית האמורה ו העל שני רבעונים רצופים. למועד הדוח, החבר
 .(6ב )סדרה החו

הונה העצמי, על פי דוחותיה הכספיים    החברה התחייבה שלא לבצע חלוקת דיבידנד ו/או רכישה עצמית של מניותיה באם לאחר חלוקת הדיבידנד ו/או הרכישה העצמית, לפי העניין, יפחת ( 3)
 יוני ש"ח. )חמש מאות( מיל 500-החברה, לפי העניין, אל מתחת ל המאוחדים הסקורים או המבוקרים של

( לא נפרעו במלואן, החברה לא תיצור ולא תסכים ליצור לטובת צד שלישי כלשהו  6(, החברה התחייבה, כי כל עוד אגרות החוב )סדרה 6כמו כן, במסגרת שטר הנאמנות של אגרות החוב )סדרה  .17.4
מבלי שתפנה אל הנאמן בכתב קודם ליצירת השעבוד ותודיע לו אודותיו וכן תיצור לטובת מחזיקי אגרות שעבודים שוטפים בדרגה כלשהי על כלל רכושה, להבטחת כל חוב או התחייבות כלשהי, 

תי מסולקת של החוב כלפי (, בד בבד ובעת ועונה אחת עם יצירת השעבוד לטובת הצד השלישי, שעבוד שוטף ובדרגה שווה, פרי פסו על פי יחס החובות, להבטחת היתרה הבל6החוב )סדרה 
לשטר הנאמנות    5.2( לא נפרעו במלואן או עד לביטול השעבוד אשר ניתן לטובת הצד השלישי האמור. לפרטים נוספים ראו סעיף  6קים, וכי שעבוד זה יהיה בתוקף כל עוד אגרות החוב )סדרה  המחזי

 (.6של אגרות החוב )סדרה 

 וס ההון או חוב חדש, למעט כמפורט לעיל. לחברה אין מגבלה על קבלת אשראי או מגבלה המעלה באופן מהותי את עלות גי .17.5

 המצורפים לדוח זה.  9201בדצמבר   31לדוחות הכספיים המאוחדים של החברה ליום  9( ראו ביאור  6לפרטים נוספים אודות אגרות החוב )סדרה  .17.6

  .( נוספות כלשהן לחברהcovenantsפרט להתחייבויות האמורות לעיל של החברה לא קיימות התניות פיננסיות ) .17.7

. לפרטים אודות  "+ilA"שהונפקו על ידי החברה דירוג של    6לאגרות החוב סדרה    ilA+/Stable)להלן: "מעלות"( של    Maalot Standard & Poor’s  למועד הדוח, לחברה דירוג אשראי מחברת הדירוג .17.8
 (. 2020-01-023520)מספר אסמכתא:  2020במרס  11היסטוריית הדירוג של החברה ואגרות החוב של החברה ראו דיווחים מיידיים של החברה מיום  
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   מיסוי .18

 .  2019בדצמבר   31לדוחות הכספיים המאוחדים של החברה ליום  12ביאור לפרטים ראו 

 סיכונים סביבתיים ודרכי ניהולם   .19

כרוך בין היתר בהיווצרותם של שפכים, פסולת תהליך, פליטות גזים וכו'. החברה פועלת באופן עקבי לצמצום והקרטון תהליך ייצור הנייר 

ההשלכות הסביבתיות של פעילויות הייצור לצורך כך ביצעה שורה של פרויקטים. בכלל זה, החברה הייתה מחלוצי המשק במעבר לשימוש 

, הקימה מערך מתקדם לטיפול בשפכים )מט"ש(, החברה ממחזרת שפכים מטופלים ( לצורך ייצור חשמל וקיטור2007בגז הטבעי )שנת 

לייצור חשמל נוספת לתהליכי הייצור כתחליף למי תהליך, החברה מנתבת את פליטות הביוגז הנוצרות בתהליך הטיפול בשפכים לתחנה 

ובכך אפשרה את הגדלת היקף   ולת קרטון ממוחזרהפועלת בשטח המפעל בחדרה. החברה פיתחה מוצרי נייר תואמי תאית המבוססים על פס

הטמנה והביאה לצמצום השימוש בנייר מבוסס תאית מיובא. כמו כן, החברה ממשיכה לפעול ולבחון במקום  פסולת הקרטון והנייר    מיחזור

 ההשפעה הסביבתית של תהליכי הייצור באתר. פרויקטים להקטנת

 צפויה להיות להם השפעה מהותית על החברה הסיכונים הסביבתיים אשר יש להם או  .19.1

צרים שפכים המכילים חומרים שיש להם פוטנציאל לפגוע במקורות מים אם יגיעו למקורות  . בתהליכי הייצור בחברה נושפכים .19.1.1

אלה מבלי שיטופלו כנדרש. החברה מזרימה, בהתאם להוראות צו ההרשאה שהוענק לה מאת הרשות הממשלתית למים, מכוח  

  16"(, קולחים )שפכים לאחר טיפול( לנחל חדרה, לחברה צו הרשאה בתוקף עד ליום חוק המים)" 1959 –ם, התשי"ט חוק המי

 .  2021 במרס

על פי הוראות חוק המים, הפרה של צו הרשאה מקנה לרשויות הרלוונטיות את הסמכות להפעיל אמצעי אכיפה וענישה  

מנהליים ופליליים כנגד החברה ו/או נושאי משרה בה וכן שלילת צו המפורטים בחוק, ובכלל זה, נקיטה באמצעי אכיפה 

ההרשאה, אשר עלולה לחייב את החברה לנקוט בצעדים שונים, כגון: הקטנת תפוקות ייצור, שינוי תמהיל מוצרים ואף השבתה 

 של חלק ממתקני הייצור. 

במכון השפכים ובציודו, על מנת להמשיך ולעמוד  החברה ממשיכה להשקיע סכומי כסף ניכרים בשיפור התהליכים במפעל הנייר ו

בהוראות צו ההרשאה, להתייעל ולהוביל את צמצום ההשפעה הסביבתית של פעילות הייצור בתעשייה. במסגרת תהליכי  

ההתייעלות הסביבתית בהם נוקטת החברה, החברה השקיעה בפרויקט אשר נועד לצמצם את ריכוז ערכי החנקן בקולחים וכן  

לות להגברת השבה ושימוש חוזר בקולחים לצורך הקטנת שימוש במים טריים בתהליכי ייצור הנייר. כמו כן, החברה נקטה בפעו 

 . כלכלית להתפלת קולחין וטיפול ברכז- ביצעה פיילוט שבמסגרתו נבחנה ההיתכנות הטכנו

ר, עלולים לגרום לנזק לאדם  . החברה משתמשת באתריה בחומרים מסוכנים, אשר אם יעשה בהם שימוש אסו חומרים מסוכנים .19.1.2

או לסביבה. חומרים אלה מוחזקים על ידי החברה מכוח היתר רעלים שניתן לה על ידי המשרד להגנת הסביבה בהתאם לחוק  

. היתר הרעלים כולל תנאים בדבר החזקתם הנאותה של החומרים המסוכנים והינו בתוקף  1993-החומרים המסוכנים, התשנ"ג

 .  עם תום תוקפו של ההיתר הנוכחימעריכה כי מידי שנה יחדשו חברה , וה2020ביולי  19עד 

 . 1990 –. החברה נוקטת באמצעים ועומדת ברמות הרעש שנקבעו בתקנות למניעת מפגעים )רעש בלתי סביר(, התש"ן רעש .19.1.3

כרפד ומיצוק(, וכן פסולת . כחלק מפעילות המפעל, נוצרות פסולות תהליך, המועברות לתעשיית הרפתות )לשימוש  פסולת תהליך .19.1.4

 .  גסה )ריג'קטים( שנשלחת לאתר טיפול מאושר

תהליכי ייצור האנרגיה המתבצעים על ידי צד ג' בחצרי החברה בחדרה, כרוכים בפליטות של מזהמים לאוויר   פליטות לאוויר. .19.1.5

ום לנזקים לאדם ולסביבה. שהם, בעיקר, תוצרי תהליך שריפה. פליטה בלתי מבוקרת של חומרים אלה לאורך זמן עלולה לגר

המעבר לגז טבעי הקטין באופן משמעותי את שיעורי הפליטה של המזהמים לאוויר על אף היתרונות הטמונים בשימוש בגז טבעי, 

  .מתקני החברה מאפשרים שימוש גם בסולר או מזוט, וזאת כגיבוי למקרים של אספקה בחסר של הגז הטבעי המסופק לחברה

האפשרות לחדש תוקף ההיתרים והצווים שניתנו לה, כאמור בסעיף זה, הינן בגדר מידע צופה פני עתיד,  הערכות החברה בדבר .19.1.6

כהגדרתו בחוק ניירות ערך ומהווה תחזיות והערכות בלבד של החברה שהתממשותן אינה ודאית, אשר מבוססות על אינפורמציה 

עשויות שלא להתממש כולן או חלקן. כמו כן, התוצאות  קיימת בחברה נכון למועד הדוח. יישום התחזיות והערכות החברה
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וכן מטבע הדברים ההיתרים והצווים עשויים להתקבל בכפוף  בפועל עלולות להיות שונות מההערכות והתחזיות הנוכחיות 

הפעילות    , התפתחות ושינויים ברגולציה בתחוםשינויים טכנולוגיים ועסקיםבשל גורמים שונים, לרבות  לתנאים שייקבעו, וזאת  

 הלן. ל 23לרבות בתחום הסביבתי ו/או התממשות איזה מגורמי הסיכון המפורטים בסעיף 

 השלכות מהותיות שיש להוראות הדין על התאגיד   .19.2

הוראות הדין אשר במועד הדוח הן בעלות השלכות מהותיות על החברה ובכלל זה על ההשקעות ההוניות, הרווח והמעמד התחרותי  

 שלה: 

, מחזיק המפעל ברישיון עסק אשר ניתן לו מטעם רשות הרישוי הרלוונטית, עיריית 1968-לחוק רישוי עסקים, התשכ"חבהתאם   .19.2.1

חדרה. ברישיון העסק של מפעל החברה קבועים, בין היתר, תנאים שקבע המשרד להגנת הסביבה ואשר תכליתם הגנה על  

קובל במפעלים מסוג מפעלי החברה. המפעל הינו בתהליך של הסביבה ומניעת מטרדים. להערכת החברה, תנאים אלה הינם כמ

הסדרה סביבתית בשיתוף המשרד להגנת הסביבה במסגרת תנאים חדשים לרישיון העסק, הנוגע למכלול נושאי הסביבה  

   .המטופלים באתר

מרים ויתר, לחוק החלצורך פעילותה היצרנית, נדרשת החברה להחזיק ולהשתמש בחומרים מסוכנים. פעילות זו כפופה, בין ה .19.2.2

ולתקנות מכוחו ומחייבת החזקת היתר רעלים בתוקף. היתר הרעלים מותנה בתנאים העוסקים בעיקר   1993-המסוכנים, התשנ"ג

באופן ההחזקה והשימוש בחומרים אלה למניעת תקריות. להערכת החברה, התנאים בהיתר הרעלים של החברה הם כמקובל  

 ל מחזיק בהיתר בתוקף, אשר, ככלל, מתחדש מדי שנה לאחר הגשת בקשת מתאימה. במפעלים מסוג מפעלי החברה. המפע 

לעיל, לאחר טיפול במסגרתו עוברים השפכים   19.1.1לנחל חדרה בהתאם לצו הרשאה כאמור בסעיף קולחים החברה מזרימה  .19.2.3

 תהליך של טיהור במתקני החברה.  

 . והחברה OPCה הינו על שם היתר הפליטה החל על תחנת הכוח הפועלת בחצרי החברה בחדר .19.2.4

פרטי מדיניות התאגיד בניהול סיכונים סביבתיים אשר יש או צפויה להיות להם השפעה מהותית על התאגיד, אופן מימושה ואופן   .19.3

 הפיקוח עליה, ובכלל זה אמצעים שבהם נוקט התאגיד להפחתת הסיכונים הסביבתיים  

תואמים את דרישות    הגנת הסביבה. עקרונות נהלי  הגנת הסביבההחברה פועלת בהתאם למערך ניהול סביבתי המנוהל באמצעות נהלי  

 FCF (Forestבנוסף, החברה בעלת תקן וכל חטיבות החברה הוסמכו על ידי מכון התקנים לתקן זה.  ISO 14001/2015תקן ישראלי 

stewardship Council)    .שהינו בעל תואר שלישי בהנדסה סביבתית הגנת הסביבההחברה מינתה אחראי לנושא  ותו ירוק עבור מתקניה ,  

 . ובנוסף אחראי על איכות סביבה וחומרים מסוכנים

התאגיד כמפורט להלן,  אשר הוכרו בדוחות הכספיים ועלויות סביבתיות אחרות החלות על  פרטים בדבר סכומים שנפסקו, הפרשות .19.4

 אם אלה מהותיים לתאגיד  והכל

 ש"ח.  מיליוני 7-כ , סך עלויות החברה בתחום התשתיות הקשורות בהגנת הסביבה, היו בסך של 2019בשנת  .19.4.1

פרויקטים  בפרויקטים הקשורים באיכות סביבה, כגון:  ש"חמיליוני  6-כצפויה החברה להקצות משאבים בסך של  2020בשנת  .19.4.2

 בשפכים, כימיקלים, נגר עילי וכו'.לשיפור תפקוד מערכות טיפול 

   הסכמים מהותיים .20

 וקיטור  רכישת חשמלהסכם ל .20.1

מתחנת הכוח   החברהדרושים ל  קיטורהחשמל ומלוא הלאספקת    בהסכמים  "(OPCהחברה התקשרה עם חברת או.פי.סי חדרה בע"מ )" 

במסגרת הסכמים  של תחנת הכוח. מועד ההפעלה המסחרית משנים  25לתקופה של בסמוך למתחם החברה בחדרה,  OPC מקימהש

אלו, סוכמו תעריפי החשמל שתשלם החברה, המשקפים הנחה ביחס לתעריפי חברת החשמל וכן הוסכם על כמות שנתית מינימאלית 

יות לצורך  במסגרת ההסכמים, הצדדים הסכימו על הקמת גשר תשת (.Take Or Payשל קיטור אותה התחייבה החברה לרכוש )תניית 
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אספקת החשמל, הקיטור ומי העיבוי מהקיטור מתחנת הכוח שתוקם למפעל הנייר שבחדרה וכן על חלוקת ההוצאות בגין הקמתו 

 באופן שווה. 

ה ראו  יסריבמודיעין ובק ים לקרקעות בע"מ, -: לפרטים אודות הסכמי השכירות בין החברה לבין גבהסכמים לשכירת נכסים מגב ים .20.2

 . ג לדוחות הכספיים13ביאור  

: בהתאם להחלטות האסיפה הכללית של החברה, החברה מעניקה כתבי שיפוי לדירקטורים ונושאי המשרה בה. לפרטים כתבי שיפוי .20.3

)מספר אסמכתא  2011בנובמבר  23ות נוסח כתב השיפוי, ראו דיווח מיידי של החברה מיום נוספים אודות כתבי השיפוי שאושרו לרב

2011-01-336819.) 

   הליכים משפטיים .21

 המצורפים לדוח זה.  לדוחות הכספיים המאוחדים של החברה 13לעניין הליכים משפטיים המתוארים בדוחות הכספיים, ראו ביאור 

   וצפי להתפתחות בשנה הקרובה יעדים ואסטרטגיה עסקית .22

; פסולת קרטון ונייר מיחזוראיסוף ו (1: הליבהתחומי שלושת הליך של מיקוד עסקי והתמקדות ב הובילההחברה בשנים האחרונות  .22.1

המוצרים שמוכרת החברה ללקוחותיה הסופיים  תוך התמקדות בשיפור איכות  ;מקרטון ( מוצרי אריזה3( ייצור גלילי נייר לקרטון; 2

 בין יחידות הפעילות של החברה. והאינטגרטיביות הגדלת הסינרגיה עול הליך הייצור של מוצרי החברה ו, יי התאמתם לצרכיהםו

שרשרת הערך של  מוצרי בין פעילויות הקבוצה תוך התמקדות בוהאינטגרטיביות חיזוק הסינרגיה המיקוד העסקי ולהערכת החברה,  .22.2

יקטינו את הסיכון וישפרו את , יתרמו להגברת היעילות מוצרי החברהשיפור יאפשרו את , והאריזהלקרטון  הניירגלילי המיחזור, 

, תוך מיצוי הפוטנציאל הגלום בשרשרת הערך המתקיימת בין תחומי פעילותה, תוך מתן מענה לביקוש ההולך  תוצאותיה הכספיות

 . וגדל לאורך שנים, בארץ ובעולם, למוצרי אריזה מקרטון ממוחזר

, קיבל דירקטוריון החברה החלטה בדבר האצת האסטרטגיה למיקוד פעילות החברה בתחומי הליבה. 2019וך כך, בחודש יולי בת .22.3

"(, כך שתוכל  4בהתאם, החברה מקדמת הליך של הסבה של מכונת הנייר של החברה, המייצרת כיום נירות כתיבה והדפסה )"מכונה 

ופן שכזה, בכוונת החברה להגדיל את גמישות הייצור של החברה ולערוך אופטימיזציה בסל  לייצר גם גלילי נייר ממוחזרים לקרטון. בא

המוצרים המיוצר, תוך מתן אפשרות להגדיל ייצור של גלילי נייר ממוחזרים על חשבון גלילי נייר כתיבה והדפסה. בצד שימור יכולות 

ונת החברה לשמר את פעילותה המסחרית בתחום ניירות כתיבה  הייצור של גלילי נייר כתיבה והדפסה והגדלת גמישות הייצור, בכו

לאפשר גמישות תפעולית והפעלה יעילה יותר של מכונות הייצור הקיימות  , בין היתר,ההליך מיועד וסחר(. יבואוהדפסה )באמצעות 

 . 8- ו 2בתחום גלילי נייר לקרטון, מכונות 

החברה פועלת ליישום החלטת דירקטוריון החברה, ולמועד זה נקטה במספר פעולות, לרבות ניתוח היתכנות טכני בעזרת חברת ייעוץ  .22.4

הושלם בהצלחה ייצור ניסיוני של גלילי נייר וית עסקית שאושרה על ידי הדירקטוריון, זרה, המתמחה בתעשיית הנייר, נבנתה תוכנ

 .4לקרטון במכונה  

גם גלילי נייר ממוחזרים  4ההסבה, קרי המועד ממנו לחברה תהיה יכולת לייצר במכונה  , תושלם2022, במהלך שנת להערכת החברה .22.5

מיליון שקלים   200- העלות המשוערת של תהליך ההסבה צפויה לעמוד על כלקרטון )ולאחריה תחל תקופת הרצה בת מספר חודשים(. 

להערכת החברה ימומנו בעיקר ממקורותיה העצמיים וכן ממקורות חיצוניים, כפי שייקבע על ידי   , אשרשלוש שניםשתפרש על פני כ 

 כוונה לשמר את רמת המינוף הנמוכה הנוכחית של החברה.  הדירקטוריון, תוך

 תחומי הפעילות, כדלקמן:  כללצפויה להיות השלכה על מהלך חוצה חברה זה, ל להערכת החברה, .22.6

 חזור, השלמת המהלך צפויה להביא להגדלה ניכרת בביקוש לפסולת קרטון. יבתחום פעילות שירותי איסוף ומ .22.6.1

גמישות תכנון הייצור לסוגי  להגביר את  ו  פוקת הייצורגידול בתאפשר  בתחום פעילות גלילי נייר לקרטון, השלמת המהלך צפויה ל .22.6.2

 .לפי הצורך ובהתאם לשיקולי כדאיות כלכלית המוצרים השונים
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בתחום פעילות אריזות קרטון, השלמת המהלך צפויה להגדיל את מגוון סוגי גלילי הנייר לקרטון שיהיו זמינים בייצור מקומי,   .22.6.3

 שנים קדימה.ולספק את צרכי המקרגלים המקומיים ל יבואלהקטין את הצורך של כרמל ב 

הגדלת גמישות הייצור בתחום, תוך מתן אפשרות  בתחום פעילות ניירות כתיבה והדפסה, השלמת המהלך צפויה להביא ל .22.6.4

 .מסחרית, בהתאם לשיקולים כלכליים להפחית כמויות ייצור והגדלת פעילות

מימונו והשלכותיו    העלות של התהליך, אופי יצוין כי הערכות החברה בדבר הליך ההסבה והשלכותיו, לרבות לוחות הזמנים להשלמתו,   .22.7

הקיים בידיה במועד ההחלטה   על פעילותה של החברה ותוצאותיה הכספיות, מבוססות על בחינה עסקית שערכה החברה, המידע

משותו  אשר התמ  1968-בחוק ניירות ערך, התשכ"ח  והתייעצות עם גורמי מקצוע רלוונטיים, והינן בגדר מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו

להתממש, כולן או חלקן, או עלולות להיות שונות מההערכות  אינה ודאית. תחזיות והערכות החברה כאמור לעיל עשויות שלא

בביקוש בשווקים בהם   בשל גורמים שונים, לרבות שינוייםואין כל ודאות באשר להשלמת המהלך, בין היתר, והתחזיות הנוכחיות 

בתחום הפעילות ו/או התממשות איזה   ועלויות של מוצרי נייר וקרטון בעולם, התפתחות ושינויים ברגולציהפועלת החברה, היצע 

 . הלןל 23מגורמי הסיכון הרלוונטיים לפעילותה החברה כמפורט בסעיף 

( sustainabilityשל פעילותה, תוך אימוץ עקרונות קיימות ) רך הפחמןדמהחברה בוחנת באופן שוטף את האפשרויות להקטין את  .22.8

 הנייר.  הקרטון ום הנלווים לתהליך הייצור כמו גם הרחבת היקפי האיסוף של פסולת תוצרי והרחבת השימוש החוזר ב

  ביצוע השקעות הוניות, רכישות ציוד ו/או רכישת פעילויות להחברה ממשיכה בבחינת פעילויותיה בתחומים השונים ובוחנת הזדמנויות   .22.9

פעילויות ל טיותהחברה מתמקדת בעיקר בהשקעות סינרגלשילוב במסגרת עסקיה. כמנועי צמיחה ל שעשויות להיות בעלות פוטנציא

 החברה הקיימות. 

הנייר הנאספת  הקרטון ובתחום פעילות שירותי איסוף ומיחזור, אמניר פעלה בשנים האחרונות וממשיכה לפעול להגדלת כמות פסולת   .22.10

 על ידה, מתוך מטרה להמשיך ולספק את דרישת מכונות הנייר של הקבוצה, וזאת תוך הקטנת עלויות האיסוף. 

סיבים ממוחזרים,  100%עוסק התחום בפיתוח של סוגי נייר, על בסיס  מהלך השנים האחרונות,ב, לקרטוןנייר הגלילי בתחום  .22.11

ולהסדרת   יצואלפיתוח שווקי ה ועלתכמו כן, הקבוצה פ .מבוססי תאית גלילי נייר לקרטוןשאיכותם הגבוהה מאפשרת החלפת 

 .והתאמת המוצרים לצרכיהםמחוץ לישראל ההתקשרות עם לקוחות 

)חלף נייר מיובא מבוסס שיעור השימוש בנייר הממוחזר היקף פעילותו וכן את  פועל על מנת להגדיל אתקרטון ות תחום פעילות אריז .22.12

ת דיגיטליבתחום זה החברה פועלת גם לפיתוח תחום ההדפסה ה  .מתוך חומרי הגלם המשמשים לייצור מוצרי התחוםתאית בתולית( 

 על גבי אריזות הקרטון.

פועלת על מנת להתמודד עם המשך התחרותיות בתחום ושחיקת מחירי המכירה. זאת בין בתחום ניירות כתיבה והדפסה, החברה  .22.13

  וגיוון המוצרים הנמכרים על ידה  נוספים היתר, באמצעות שימוש ביתרונותיה כיצרן מקומי יחיד, ייעול מכונות הנייר, פיתוח מוצרים

 ליצרם באופן מקומי.   משלים של ניירות שאין כדאיות יבואוכן השלמת מגוון מוצריה באמצעות 

בשיפור השירות תוך התמקדות מחזור המכירות שלה הרווחיות ואת להגדיל את גרפיטי פועלת על מנת בתחום שיווק צרכי משרד,  .22.14

און נעשתה במטרה להגדיל את -יצוין כי רכישת פעילות גליל  .וכן התמקדות בקטגוריית מוצרים רווחיים  ורמת הלוגיסטיקה והזמינות

 בסיס הלקוחות של גרפיטי, תוך מיצוי הסינרגיה התפעולית הקיימת בין שתי החברה ובמטרה לשפר את הרווחיות וכושר הייצור.  

ושעשויים להשתנות יעדיה האסטרטגיים של החברה כמתואר לעיל מבוססים על יעדיה ושאיפותיה של החברה נכון למועד הדוח  .22.15

 בהתאם לקבלת ההחלטות המתאימות לכך בחברה. 
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 גורמי סיכון .23

  כללי .23.1

 �§�£�¨�²�Ÿ�œ�ž �´�Ÿ�®�´�´�³�ž�› �´�£�›�£�²�ž �£�²�Ÿ�¬�£�³�›�Ÿ �©�£�®�£�¦�¡�ž �£�²�¬�³�› �§�£�£�Ÿ�ª�£�³�¦ �´�Ÿ�®�£�³�¡�Ÿ �±�Ÿ�³�ž �£�ª�Ÿ�¥�£�« �£�š�³�Ÿ�ª�› �§�£�ª�Ÿ�£�• �§�£�£�±�¦ �´�œ�ž�Ÿ�ª �ž�²�›�¡�ž

 �±�Ÿ�³�ž �£�ª�Ÿ�¥�£�« �¦�Ÿ�ž�£�ª �´�Ÿ�£�ª�£�•�¨ �¬�Ÿ�°�£�› �¦�¬ �£�š�²�¡�š�ž .�š�³�Ÿ�ª�› �´�Ÿ�¢�¦�¡�ž �¦�›�±�¦�Ÿ �§�£�£�¢�ª�Ÿ�Ÿ�¦�²�ž �¦"�¥�ª�¨�« ,�©�¨�¦�ž �²�Ÿ�š�£�¦ �š�Ÿ�ž �ž�²�›�¡�› �§�£�®�«�¥�ž �¦�³

�ž.�ž�²�›�¡  

   גורמי סיכון מאקרו כלכליים .23.2

23.2.1. �§�¦�œ�ž �£�²�¨�Ÿ�¡�Ÿ �´�Ÿ�¨�Ÿ�³�´�ž �£�²�£�¡�¨  

 .�ž�²�›�¡�ž �´�Ÿ�£�¡�Ÿ�Ÿ�²�› �¬�Ÿ�œ�®�¦ �ž�¦�Ÿ�¦�¬ �©�¦�£�¨�¬�ž�Ÿ �´�£�š�´�ž ,�§�£�¨�ž ,�¦�¨�³�¡�ž ,�§�¦�œ�ž �£�²�¨�Ÿ�¡�Ÿ �´�Ÿ�¨�Ÿ�³�´�ž �£�²�£�¡�¨�› �ž�£�£�¦�¬  

23.2.2. �£�š�²�³�š �£�ª�Ÿ�¥�£�«�Ÿ �©�£�®�£�¦�¡ �£�²�¬�³ ,�•�•�  ̈�£�£�Ÿ�ª�£�³�¦ �ž�®�£�³�¡  

 �­�£�¬�« �Ÿ�š�² ,�ž�  �©�Ÿ�¥�£�« �²�›�•�› �§�£�¢�²�®�¦�ž2 .�ž�²�›�¡�ž �¦�³ �©�Ÿ�£�²�Ÿ�¢�±�²�£�•�ž �¡�Ÿ�•�¦  

23.2.3. �Ÿ�š�£�œ �›�°�¨- �¡�²� �¨�› �´�Ÿ�ª�£�•�¨�› �£�¢�£�¦�Ÿ�®�©�Ÿ�¥�£�´�ž  

�£�š �´�¨�œ�¨- �©�Ÿ�¥�£�´�ž �¡�²� �¨�› �´�Ÿ�ª�£�•�¨ �²�®�«�¨�› �´�Ÿ�›�£�°�£�ž �´�±�«�®�ž�¦ �š�£�›�ž�¦ �´�Ÿ�¦�Ÿ�¦�¬�³ �´�Ÿ�¨�œ�¨ �§�œ �Ÿ�¨�¥ �´�Ÿ�£�Ÿ�²�³�±�´�ž�£�±�«�¬�Ÿ �§�£�•�£�œ�š�´ �¦�³ �´
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