
 נייר חדרה בע"מ

 עדכון פרק א' )תיאור עסקי התאגיד( למידע שהובא בדוח התקופתי של החברה 

 תקנות)להלן: " 1970-א לתקנות ניירות ערך )דוחות תקופתיים ומיידיים(, התש"ל39לפי תקנה 

"(, להלן יובא פירוט השינויים או החידושים המהותיים אשר אירעו בעסקי החברה ביחס הדוחות

מרס ב 22, אשר פורסם ביום 2019בדצמבר  31אשר פורטו בחלק א' לדוח התקופתי ליום לאלו 

למונחים שלהלן תהא  "(.הדוח התקופתי( )להלן: "2020-01-027663)מספר אסמכתא:  2020

המשמעות שניתנה להם בדוח התקופתי אלא אם צוין במפורש אחרת. פרק זה של הדוח הרבעוני 

 בדוח התקופתי. הקורא נמצאים פרק תיאור עסקי החברנערך מתוך הנחה כי בפני ה

 פעילות התאגיד ותיאור התפתחות עסקיו – 2.14' סעיף אעדכון לפרק  .1

, החברה ממשיכה לעקוב 2019דוח התקופתי של החברה לשנת חלק א' לל 2.14כאמור בסעיף 

בתקופה המדווחת ( על פעילותה. covid-19ולבחון את השלכות התפשטות נגיף הקורונה )

פרסמה ממשלת ישראל תקנות שעת חירום, אשר קבעו, הלכה למעשה, מגבלות ולאחריה,  

על פעילותם של עסקים רבים בישראל. לצעדים אלה הייתה  השפעה שלילית על חברות רבות 

פעילותן של חברות  נכון למועד פרסום דוח זה,  בישראל, לרבות על חלק מלקוחות הקבוצה.

לרעה באופן מהותי. החברה  הושפעהוכרמל( לא  גלילי נייר לקרטון)אמניר,  "ךשרשרת הער"

אינה מזהה ירידה משמעותית בביקוש ו/או היקף ההזמנות למוצריה בתחומים אלו  ותפוקות 

 הייצור נמשכו כסדרן.

פעילות הקבוצה בתחום שיווק צרכי משרד )פעילות המבוצעת על ידי גרפיטי( ובתחום ניירות 

, הושפעו לרעה לאור ירידה ניכרת בביקוש, בתחומים אלו. לאור זאת, כתיבה והדפסה

הקבוצה פעלה ופועלת להתאים את היקף הפעילות בתחומים האמורים במטרה לצמצם את 

באמצעות התאמת היקף הייצור של ניירות כתיבה לרבות, בין היתר, היקף ההוצאות, 

יצוין כי בהתחשב באופי הפעילויות האמורות והשפעתן על מבנה הרווח המאוחד  .והדפסה

לפעולות האמורות השפעה מהותית על  הייתה לא  נכון למועד פרסום הדוחשל הקבוצה, 

 החברה.   

המידע בדבר השפעות התפשטות נגיף הקורונה, לרבות ההשפעות על פעילות החברה 

-ע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך, התשכ"חודוחותיה הכספיים הינו בגדר מיד

, ומהווה תחזיות והערכות בלבד של החברה שהתממשותן אינה ודאית והמבוססות על 1968

הערכות החברה נכון למועד הדוח ועל אינפורמציה הקיימת בחברה נכון למועד הדוח. 

ו חלקן, או עלולות תחזיות והערכות החברה כאמור לעיל עשויות שלא להתממש, כולן א

להיות שונות מההערכות והתחזיות הנוכחיות בשל גורמים שונים, לרבות קצב המשך 

התפשטות הנגיף ופעולות רגולטוריות בנושא, התקופה בה תחולנה מגבלות על פעילות עסקית 

בישראל ובעולם, שינויים בביקוש בשווקים בהם פועלת הקבוצה, היצע ועלויות של מוצרי 

לם, התפתחות ושינויים ברגולציה בתחום הפעילות, ו/או התממשות איזה מגורמי נייר בעו

 .לדוח התקופתי 23הסיכון המפורטים בסעיף 
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השינויים העיקריים בפעילות דירקטוריון נייר חדרה בע"מ )"החברה" או "נייר חדרה"( מתכבד להגיש בזה את דוח הדירקטוריון הסוקר את 

 לתקני הדוח נערך בהתאם .("רבעון ראשון"/")"תקופה מדווחת 2020 מרץב 31ביום ה שלושה חודשים אשר הסתיימה של החברה לתקופ

 .1970 -תש"ל ה(,  תקופתיים ומיידייםתקנות ניירות ערך )דוחות ול( IFRS) בינלאומיים כספי דיווח

 
 תיאור מצב עסקי התאגיד .1

 ר החברהתיאו .1.1

 תחומי ואופי הפעילות 1.1.1

במישרין ובאמצעות חברות הבת בשלושה מגזרי פעילות  . החברה עוסקתחזוריומ נייר, אריזה מוצרינייר חדרה הינה חברת 

( ייצור ומכירה של גלילי נייר ממוחזרים לקרטון 2חזור של פסולת קרטון ונייר; י( מכירת שירותי איסוף, עיבוד ומ1מרכזיים: 

 קיימת אלו פעילות מגזרי שלושת יןב. ניירמוקרטון גלי מ( ייצור ומכירת אריזות 3"נייר חום"(;  או" לקרטון נייר)"גלילי 

היותם שלוש חוליות בשרשרת ערך אחת. בנוסף, עוסקת החברה בייצור ושיווק ניירות  מעצם מובהקת אנכית אינטגרציה

 כתיבה והדפסה )"נייר לבן"( ובשיווק צרכי משרד. 

חזור ושוקדת על שיפור איכות המוצרים אותם היא מוכרת ללקוחותיה, יהאריזה, הנייר והמ מוצריה ממוקדת בתחומי החבר

על ייעול תהליכי הייצור והגדלת הסינרגיה בין תחומי פעילותה. המיקוד  ,וכן שלה המוצרים מגוון הגדלתהתאמתם לצרכיהם, 

תוך מיצוי הפוטנציאל  ממוחזר, קרטון בשוק מוצרי האריזה מבוססיגדל העסקי האמור מסייע לחברה לתת מענה לביקוש ה

 הגלום בשרשרת הערך. 

כחומר גלם לחולייה הבאה בשרשרת,  נמכר ומשמששרשרת הערך מתבטאת באינטגרציה אנכית בה המוצר של יחידה אחת 

בשרשרת, מוכרת מוצר שמוכרת גם היא את המוצר שלה, שהוא חומר הגלם של החוליה הבאה, עד שהחוליה האחרונה 

 לגידור הודותסופי ללקוח )שאינו חלק מהקבוצה(. שרשרת הערך מייצרת סינרגיה, משיאה רווחים כלכליים ומקטינה סיכון, 

הערך מניבה ערכים מהותיים נוספים: פתרון לאתגרים אקולוגיים כבדי  שרשרת, בנוסף. השונות החוליות בין הטבעי העסקי

חזורה, תהליכי ייצור מתקדמים וסביבתיים, מעבר לחומרי גלם ידידותיים לסביבה ואבטחת ימות צמצום פסול ידי עלמשקל 

. החברה מחזקת את עיקרון הכלכלה המעגלית ביישום הנייר חדרה רואה עצמה כחלוצ ממקור משני. ,חומר הגלם איכות

שמור על לומחמירים, החברה תמשיך מעמדה בשוק ומבטיחה כי גם בתנאי תחרות משתנים ובסטנדרטים סביבתיים הולכים 

 מובילות.

                                

 נייר חדרה בע"מ
 רח' מייזר, א. התעשייה

 38101חדרה  142ת.ד. 
 מטה הקבוצה:

 04-6349405טל: 
 04-6339740פקס: 

 
www.hadera-paper.co.il 

 



 

2 
 

 קרטוןבין תחומי פעילותה העיקריים של החברה קיימת סינרגיה המשקפת את שרשרת הערך של תחום ייצור מוצרי אריזה מ

ה חומר גלם עיקרי המשמש אוספת פסולת קרטון ומעבדת אותה. פסולת הקרטון המעובדת מהוו אמנירממוחזר. בכלל זה, 

, מהווים חומר גלם עיקרי הנייר במפעל המיוצריםלקרטון. גלילי הנייר לקרטון  ממוחזר, לייצור גלילי נייר הנייר מפעלאת 

, נאספות כרמלבייצור אריזות קרטון גלי. אותן אריזות קרטון גלי, הנמכרות ללקוחותיה הסופיים של  ,כרמלבפעילותה של 

 כפסולת קרטון, מעובדות על ידה וחוזר חלילה.  אמנירל ידי )לאחר שימוש( ע

 

 מידע נוסף 1.1.2

א' לדוחות 1, בעלת השליטה בנייר חדרה הינה קרן ההשקעות פימי. לפרטים נוספים ראה ביאור 2015באוגוסט  13החל מיום 
 .2019בדצמבר,  31הכספיים ליום 

 יב.אב-ניירות הערך של החברה נסחרים בבורסה לניירות ערך בתל

 למגפת דוח זה כולל או עשוי לכלול נתונים, אומדנים והערכות של הנהלת החברה, לרבות בהקשר של התפתחויות הקשורות
של  בתחום עלויות חומרי גלם, מחירי מכירההקורונה העולמית והשלכותיה על הכלכלות הגלובליות ועל המשק הישראלי, 

גולטורי ו/או הפיסקאלי שבתחום עיסוקה ו/או בתחומים הקשורים, הן ו/או בתחומים קשורים, לרבות בתחום הר מוצריה
, רגולטוריים ו/או גלובאלייםבישראל והן במדינות אחרות. לחברה אין שליטה ו/או יכולת לצפות ו/או להשפיע על תהליכים 

 פיסקאליים מעין אלה והוא כולו בגדר מידע צופה פני עתיד.

 

 הסביבה העסקית  .1.2

 נתונים כלכליים .1.2.1

. על אף ובעיקר ממחירי הנייר בעולם גלובאלייםמקומיים וכירות הקבוצה בשוק המקומי מושפעות מנתונים מקרו כלכליים מ

שמרבית מכירות החברה הינן לשוק המקומי, מחיר המכירה נגזר מרמת מחירי הנייר בעולם )בעיקר בדולר ובאירו( ומשקף 

משער החליפין של השקל אל מול מטבעות מכירות הקבוצה מושפעות  כן,-את העלות החלופית לייבוא המוצרים לארץ. כמו

 ממחירים עולמיים של חומרי הגלםו הישראלי והשווקים הגלובאליים )ארה"ב וסין, במיוחד( זרים, מקצב צמיחת המשק

 .)בעיקר, מחירי התאית(

בעולם, הגידול בביקוש  בשנה. 2-3% -מוערך על ידי בנק ישראל בכ , בשנים האחרונות,קצב הצמיחה של המשק הישראלי

בממוצע לשנה, והוא תואם לאורך זמן את הגידול  2-3% -הינו של כ השנים האחרונות, 30, לאורך למוצרי אריזה מקרטון

(. שני השווקים הדומיננטיים הם השוק הסיני והצפון אמריקאי. לשינויים בשווקים GDPוהגידול בתוצר לנפש ) הבאוכלוסיי

ת על כלל היקף ייצור אריזות הקרטון והסחר העולמי ובכלל זה, על פעילות החברה. מלחמת הסחר בין אלו השפעה ניכר

השפיע שלירידה ניכרת בביקוש למוצרי אריזה, בשני שווקים אלו ובעולם כולו, באופן  2019ארה"ב לסין הובילה במהלך 

 נרשמהבנוסף,  על רווחיות החברה. ,כתוצאה מכךעל מחירי גלילי הנייר לקרטון בעולם ובארץ ו ,באופן משמעותי ,לרעה

ובין היתר, סין, כלכלות עולמיות מובילות במספר  )ובמדדי הייצור( האטה מסוימת בקצב הצמיחה הממוצע 2019בשנת 

 . ארה"ב, גרמניה ובריטניה

 .הקורונה ףנגי התפרצות עקבכולו מגפה בריאותית  עולםה ברחביהתפשטה  2020הרבעון הראשון של שנת  במהלך

לפרקי זמן ממושכים. הסגר הכלכלי ומדיניות  ,כמעט לחלוטין ,הושבתה ופעילותן סגר נכפהרבות בעולם  כלכלות על ,כתוצאה

 לשיעור צמיחה שלילי ,הכלכלית פעילותב דרמטיתלהאטה  והוביל ,הריחוק החברתי, שנכפו על מרבית המדינות בעולם

 תחת דייןע מצויים בעולםו בארץהכלכלית  הפעילותאלה חלקים משמעותיים של  בימים גםו היות, זאת עם יחד. מיתוןול

 העולמיאת עוצמת או משך המשבר הכלכלי  להעריך, זה דוח פרסום מועדב עדיין ניתן לא, כללי סגר אוהגבלות משמעותיות 

 וכן, את השפעתו על תעשיית הקרטון והנייר, בעולם ובארץ. הנגיף התפשטות שיצרה

השפעת הסביבה העסקית על פעילות זה,  לדוח 1.3פעת התפשטות נגיף הקורונה על פעילות החברה ראה סעיף הש בדבר

 .החברה
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 החברה: של העסקיות התוצאות, שני המטבעות המרכזיים המשפיעים על אירומול הדולר וה השקלשל "ח להלן השינוי בשע

 הכספיים הדוחות תאריך
 דולר

 (דולר 1-ל)ש"ח 

 אירו

 (אירו 1-ל )ש"ח

 3.900 3.565 2020 מרץב 31

 4.078 3.632 2019 מרץב 31

 3.878 3.456 2019בדצמבר  31

   

 % % :שיעורי השינוי לתקופה של

 0.6 3.2 2020 מרץב 31שנסתיימה ביום  שלושה חודשים

 (4.9) (3.1) 2019 מרץב 31שנסתיימה ביום  שלושה חודשים

 (9.9) (7.8) 2019בדצמבר  31שנה שנסתיימה ביום 

 
 

, הכוללות שינויים במחירי הנייר, מחירי חומרי הגלם, בגוש האירוו בארה"ב ,סיןבההתפתחויות בשווקים העולמיים ובפרט 

תנודתיות בשערי החליפין ובשערי ניירות ערך, משפיעות ותמשכנה להשפיע על התוצאות העסקיות של החברה, נזילותה, 

 הקצאת המשאבים.לסיה ויכולת מימושם, מצב עסקיה, יכולתה לגייס מימון לפעילות ארוכת הטווח ושווי הונה העצמי, שווי נכ

 

 

 עונתיות .1.2.2

החברה מתאפיינת בעונתיות מסוימת באופן בו היקפי הפעילות בחודשי החורף, בעיקר הרבעון הראשון והרביעי,  פעילות

החקלאות בחודשי החורף  ייצוא פעילות מוגברת של ענףמאשר ברבעון השני והשלישי. עיקר השוני נובע מ במקצתגדולים 

, בנוסף. הבינלאומיים ולשווקים בארץהחקלאית  התוצרתוהביקוש המתלווה אליו, לאריזות קרטון, המשמשות לשינוע 

 .)פסח וחגי תשרי( , בשנים האחרונות, מגמה של האטה בפעילות העסקית במהלך חודשי הקיץ והחגיםבישראל מסתמנת

 

 

 בשוק שירותי האיסוף והמחזור של פסולת קרטון ונייר  מגמות .1.2.3

מתחזקות מידי שנה. גם בישראל החזור, הינן מגמות עולמיות יומהמודעות והפעילות בנושאי שימור הסביבה, קיימות הגברת 

 ענייןם גם קיי הקרטון והניירבתחום מיחזור  ., בפרטחזור פסולת קרטון ונייריחזור בכלל ולמינמשכת העלייה במודעות למ

כלכלי מובנה ועקרון הכלכלה המעגלית מיושם תוך השאת ערך. בהתאם, ניתן לראות כי שיעור מיחזור הנייר בעולם גבוה 

חזור בארץ עדיין נמוכה משמעותית בהשוואה י, רמת המזאת עם יחד. ומרים אחריםלמיחזור פסולת שמקורה בח בהשוואה

. להערכת החברה, 72% -עומד על כהממוצע,  מיחזור הקרטון והניירשיעור  ,לדוגמאאירופה בלמדינות מערביות אחרות. 

למועד  .אמניר ומתחרותיה, מתוך סך הנייר הנצרך בישראל, קטן משמעותית ל ידיע הנאספת שיעור פסולת הקרטון והנייר

מידע לגבי אריזות )בעיקר עקב היעדר בישראל בר האיסוף פרסום דוח זה החברה אינה יכולה להעריך את היקף הנייר 

 זאת, הערכת עם. שיעורי פסולת הקרטון והנייר הנאספת לאמוד אתיכולה  אינהועל כן מוצרים מוגמרים המיובאים לארץ( 

חזור יהיקפי המ . הגדלתבלבד 30%-40% -היא כי שיעור זה עומד על כ , מלפני מספר שנים,המשרד להגנת הסביבה

ובאיכות פסולת הקרטון  עלויות האיסוףב להתייעלכתוצאה מכך, הקרטון והנייר ו מאפשרת לחברה להגדיל את פעילות איסוף

 הנאספת.

 

 לשינוע ניתנתכי הפסולת  והעובדהלמוצרי אריזה ממוחזרים,  כחומר גלם המשמש בין היתר ,הביקוש בעולם לפסולת קרטון

ה לייצא מעת לעת, סוגים של פסולת קרטון ומאפשר לחבר (ונייר)שוק עולמי למסחר בפסולת קרטון  ים, מייצרכלכלי באופן

לייבא פסולת קרטון ולגוון את מקורות האיסוף. מדינות בהן רמת הצריכה  ,ןאו לחילופי ,ונייר שאינם משמשים בתהליך הייצור

ושיעור האיסוף גבוהים כמו ארה"ב ומערב אירופה, מייצאות פסולת קרטון למדינות שבהן מייצרים ואורזים מוצרים ורמת 

מגבירה את התחרות  סין. יחד עם זאת, האפשרות לייצא פסולת קרטון וניירו תורכיה חזור בהן נמוכה, כמויהצריכה והמ

 בישראל, בין החברות השונות העוסקות באיסוף פסולת קרטון ונייר.

 

אחר לשתקד וזאת הדו"ח נמוכים בהשוואה לא בתקופת(  OCC – Old Corrugated Containers) בעולםפסולת הקרטון  מחירי

הטילה ממשלת סין מגבלות רגולטוריות בנושא איכות סביבה, שצמצמו בצורה ניכרת את יבוא פסולת  2017שנת  שלהישב

 העולמי וכתוצאה מכך, לירידה ההיצע להגדלתצרכן פסולת קרטון עולמי מרכזי. מהלך זה גרם  שהינה, לסין והקרטון הנייר

 -מאז החלת המגבלות לראשונה ממשיכה ממשלת סין בפיקוח על יבוא ה יר בעולם.מחירי פסולת הקרטון והניב מתמשכת

OCC ת מעת לעת את היקפי היבוא המותר.מלסין ומצמצ 



 

4 
 

 

 
 Fastmarkets RISI -מקור  

 
 

  מגמות בשוק גלילי הנייר לקרטון .1.2.4

 משמעותית הונית השקעה בשל ,םגבוהי כניסה ובחסמי שנים לאורך ויציב צומח בביקוש מאופיין לקרטון הנייר גלילי שוק

 ייצור גלילי נייר לקרטון.מפעל ל הקמתלשם  שנדרשת

קרטון גלי, גדל בעולם באופן עקבי לאורך מהביקוש לגלילי נייר לקרטון, המהווים חומר גלם מרכזי בייצור מוצרי אריזה 

 צמיחת, ניתן לציין את בנוסףהחיים. השנים. הגידול בביקוש מונע בעיקר על ידי גידול טבעי באוכלוסייה ושיפור ברמת 

 לאריזות קרטון. הביקוש אתהיא  גםהמאיצה  ,בשנים האחרונות e-commerce)המסחר המקוון )

 

וגלילי  תאית עשוי"בתולי"  נייר גלילי, (גלם כחומר) לקרטון נייר גלילי של סוגים שנימ יכולות להיות מיוצרות גלי קרטוןאריזות 

. לאורך השנים ניכרת מגמת שוק בולטת של מעבר הולך וגובר לשימוש בגלילי ולת קרטון ממוחזרת, עשוי פסנייר ממוחזר

 סביבתייםערכים  ,בנוסףו מובהקים כלכליים יתרונות הממוחזר הנייר לגלילי שכן, הבתוליים חשבון על זריםנייר לקרטון ממוח

בתהליך ייצור הנייר הבתולי, קיים ( Pulp) התאית ומרכזיות לקרטון הנייר גלילי סוגי שני בין התחליפיות לנוכח .לא מבוטלים

 הבתולי והממוחזר. לקרטון, הנייר גלילי מתאם גבוה וארוך שנים בין מחירי התאית למחירי המכירה של

 

כושר במקביל לגידול בביקוש, מגדילים יצרני הנייר את צד ההיצע, וכושר הייצור של גלילי נייר לקרטון גדל אף הוא. הגידול ב

יתון, לייצור גלילי נייר נייר עמייצור ו )נייר לבן( מייצור ניירות כתיבה והדפסה ,באמצעות הסבת מכונות גםהייצור נעשה 

וכרוך בהשקעות הוניות שנים  שנמשך, הינו תהליך )בנייה והסבת מכונות נייר( תהליך התאמת כושר הייצור לביקוש לקרטון.

 .לא מבוטלות

 

יוצא של הגידול המתמשך בביקוש, חסמי הכניסה הגבוהים לתחום ייצור הנייר וההשקעה ההונית  לאורך שנים וכפועל

על גבול אף  ה ובשווקים מסוימיםגבוה (Operating Rate) שיעור ניצולרמת אמצעי הייצור בעולם כולו בנמצאים , הגדולה

ר הניצול של אמצעי הייצור בשוק האמריקאי שיעועמד  2018מרבית שנת לאורך , לדוגמא .ישר הייצור המקסימלומגבלת כ

שינוי מגמת  עם. 90% -מעל לעל עמד שיעור ניצול אמצעי הייצור  האירופאי בשוקו 97% -כ של במיוחד הגבוהעל רמה 

 להערכת שנובעת, Operating Rate -בשיעור ה ירידהרשמה , נ2019שנת ולאורך מרבית  2018שלהי שנת החל מהשוק 

מלחמת הסחר בין סין לארה"ב, שתי הכלכלות הגדולות בעולם, משפיעה אף היא  .העולמי הצמיחה בבקצ מהאטה החברה

 -השיעור ב השחיקהמגמת נבלמה ובמהלך התקופה המדווחת  2019לשלילה על הביקוש לקרטון בעולם. בשלהי שנת 

Operating Rate בשנה נתונה כזו או אחרת, שיעור  צורהיניצול אמצעי  בשיעור מסוימתתנודתיות  אף-על כי ,יצוין .בעולם

 לממוצע דומה נתון, באירופה 90% -כו אמריקה בצפון 94% -כעומד על  ,השנים האחרונות 20-ובהניצול הינו יציב יחסית 

  .העולמי
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 ההינבשינועם כרוכה ה, הלוגיסטיקה ולכןיעילה  בה, המאפשר הובלהיחס משקל לנפח וגוהינם בעלי גלילי נייר לקרטון 

של גלילי נייר לקרטון. בהתאם,  ממדינה למדינה ומיבשת ליבשת ,של יבוא ויצוא כלכלית. אי לכך, קיים מסחר ער וחוצה יבשות

מחירי המכירה בשוק העולמי, המשפיעים הן על מחיר מ מושפעיםנייר לקרטון שמייצרת החברה המחירי המכירה של גלילי 

נייר שאותו מוכרת החברה( והן על מחירי המכירה של ומשפיע באופן ישיר על  גלילי נייר לקרטון המיובא לארץ )שמתחרה

  בחו"ל. ,החברה

 

במטרה למקסם את תפוקת הייצור. ככלל, היצרנים  "24/7"דפוס הפעילות בשוק גלילי הנייר לקרטון הוא של ייצור רציף 

ב, ו. על פי רלשווקים זרים ייצאו הםקומי, , ביחס לביקוש המיעדיפו למכור את תוצרתם לשוק המקומי ואת עודפי הייצור

 המכירה לייצוא רווחית פחות ממכירה בשוק המקומי, בעיקר בשל עלויות מכירה ושינוע המושתות על המוכר.

 

החברה מייצרת אך ורק גלילי נייר לקרטון ממוחזרים )להבדיל מגלילי נייר העשויים תאית בתולית(. תהליך המיחזור מורכב 

מחד, אך הוא חוסך בעלויות חומר הגלם מאידך. גלילי הנייר הבתוליים הינן בעלי תכונות חוזק טובות יותר,  יותר תפעולית

אך מחירם גבוה יותר )בשל עלות התאית הבתולית(. מחיר גלילי הנייר הממוחזרים, המוצר התחליפי, נמוכים יותר ונגזרים 

 ממחיר המוצר הבתולי.

 

 מסוג ממוחזרים לקרטון נייר לגלילי( אירופה את המייצגים) בגרמניה המחיר חותהתפת את המתאר גרפי תיאור להלן

Fluting מסוג ,ובתוליים Kraft: 

 

 
 ונתוני החברה Fastmarkets RISI -מקור     

 

עד לתום  כמעטמחירי המכירה של גלילי הנייר לקרטון בעולם לעלות בצורה ניכרת, מגמה שנמשכה  החלו 2016 שנת בסוף

, מגמת יחד עם זאת ירדו מחירי המכירה. 2019התהפכה המגמה ולאורך שנת  2018האחרון של שנת  רבעוןב. 2018שנת 

 בהתאם .2019ואף נבלמה בשלהי השנה  , התמתנה בהמשך2019במחצית הראשונה של שנת הירידה שהייתה חדה יותר 

מהתקופה המקבילה  נמוכים ,תקופה המדווחתמגמה, רמות המחירים בעולם ומחירי המכירה של החברה במהלך ההשינוי ל

השפעה  -בהשוואה לתקופה המקבילה אשתקד -להתחזקות השקל אל מול הדולר והאירובמונחי אירו ובשקלים ) אשתקד

משו מרבית ימשל השנה לקראת סיומו של הרבעון הראשון יחד עם זאת,  .בשוק המקומי( ,השקליעל המחיר  ,שלילית נוספת

  ., לראשונה מזה למעלה משנהמינורית באירופה מהלך של עליית מחיר לקרטון יריצרני גלילי הני

 

חריגה בעוצמתה ונובעת, בין היתר, ממשתנים החורגים ממחזוריות  2019להערכת החברה, הירידה במחירי המכירה בשנת 

מה דומה לזו שנרשמה שכיחה של תנודות בהיקפי הביקוש וההיצע המתחרשות בשוק אחת לכמה שנים. ירידת מחיר בעוצ

לא נראתה בשוק גלילי הנייר לקרטון מאז המשבר הפיננסי העולמי לפני כעשור. להערכת החברה, חלק  2019במהלך שנת 

מקיטון בהיקפי הסחר ושינוע הסחורות בעולם עקב מלחמת הסחר בין ארה"ב לסין שבאה לידי  נבעהניכר מירידת המחירים 

של תנועת סחורות בין שתי כלכלות דומיננטיות אלה ובירידה בביקוש למוצרי אריזה. בנוסף, ביטוי, בין היתר, בצמצום ניכר 

החברה מעריכה כי קיימת השפעה שלילית נוספת על מחירי המכירה, כתוצאה מהאטה בשיעור הצמיחה של כלכלות מובילות 

 נוספות בעולם כדוגמת בריטניה וגרמניה.
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 המשיכו, לקרטון נייר גלילי המייצרים המפעליםנותר יציב ומרבית  לקרטון נייר לגלילי שהביקו, ובישראל בעולם, הדוח בתקופת

 .)כתוצאה מהתפשטות נגיף הקורונה( המרבי הסגר בימי גם לייצר

 

בהסתכלות ארוכת טווח, ניתן לזהות בגרף למעלה מספר מגמות ברורות המלוות את השוק לאורך שנים, וניכרות גם לאורך 

 ת:השנים המוצגו

 קיים מתאם גבוה בין מחירי גלילי הנייר הבתולים לאלה ממוחזרים שמחירים מגלם תמיד "הנחה" ביחס לבתולי. .1

 מחירי המכירה נוטים לעלות ולרדת במחזוריות מידי מספר שנים אם כי לאורך זמן ניכרת בהם מגמת עלייה. .2

 

 

 קרטון  אריזותמגמות בשוק  .1.2.5

ועלייה  היבאוכלוסימונע, בין היתר, מגידול מתאפיין בגידול עקבי בביקוש ה ,ראלבעולם וביש ,קרטוןמשוק מוצרי האריזה 

 האחרונות בשנים. בשנה 2-3% -כ ינוה בעולםכי שיעור הצמיחה ארוך הטווח של השוק  מראים העברברמת החיים. נתוני 

באותן  ((e-commerce מקווןה המסחר להאצתבמדינות כמו גרמניה, בריטניה, ארה"ב וסין,  מהצמיחה 1%-כ חסילי ניתן

להערכת החברה, גודלה היחסי של פעילות המסחר המקוון בארץ )שיעור החדירה( נמוך משמעותית בהשוואה  .מדינות

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

זות הקרטון המיוצרות בישראל. כחלק מהערכות למגמה חיובית עתידית זו, פעלה החברה ולהאיץ את צמיחת שוק ארי

, במתן ייעוץ Amazonמחלקת הפיתוח של חברת הבת כרמל ע"י חברת ב הוסמכו עובדיםבמספר מישורים ובכלל זה, 

 לפיתוח עיצוב וייצור אריזות קרטון. 

 

ד לגלילי הנייר לקרטון ופסולת קרטון( ולכן אינו כלכלי לשינוע )יבוא ויצוא אריזות קרטון גלי הינן מוצר נפחי וקל משקל )בניגו

גם אם ) ושימוש לטובת אריזה בשוק המקומי(. המוצרים בתחום מתאפיינים בדרך כלל בייצור ארוכיםהובלה למרחקים  או

לי נייר לקרטון( נקבע בשוק . בעוד מחיר חומר הגלם העיקרי של התחום )גלי(מיוצאים לאחר מכן ,חלק מהמוצרים הנארזים

העולמי, כמפורט לעיל, מחירי המכירה של אריזות הקרטון, נקבעים בעיקר בין היצרנים המקומיים ללקוחותיהם המקומיים. 

בשל הקושי לאחסן מלאי  ומרמת התחרות בענף. המקומיתמחירים אלה מושפעים, בעיקר, מרמת הפעילות הכלכלית 

טון הינו מוצר נפחי, הדורש מקום אחסון רב ויקר(, הייצור מבוצע, על פי רוב על פי דרישה לתקופות ארוכות )מכיוון שהקר

 לטובת אספקה ושימוש בתוך ימים.

 

מתאפיין בעונתיות. ענף החקלאות המהווה צרכן גדול של אריזות קרטון גלי מתאפיין  ארץלמוצרי אריזה וקרטון ב הביקוש

 .יותר גבוה מביקוש נהנים, החורף חודשי הרביעי והרבעון אשוןהר הרבעוןבעונתיות לפיה, על פי רוב, 

 

, ומרבית בארץ)המפעלים לייצור אריזות קרטון גלי(  הקרגולמפעלי  .הדוח הביקוש לאריזות קרטון נותר יציב בתקופת

 .הקורונה נגיף התפשטות עקב שחלו הכלכלי הסגר מגבלות תחת גם רגילה ייצור במתכונת לפעול המשיכו בעולםהמפעלים 
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 ההשפעת הסביבה העסקית על פעילות החבר .1.3

 

 כללי

במסגרת  החברה ממשיכה להתמקד בשרשרת הערך שלה, לטובת צמיחה, הגדלת היקפי הייצור, ושיפור הסינרגיה והרווחיות.

מיקוד תוכנית המיקוד בשרשרת הערך פועלת החברה לשיפור ממשקי העבודה והסינרגיה בין המגזרים השונים, בין היתר על ידי 

בנוסף לפוטנציאל הצמיחה ושיפור  ההשקעות לטובת מיצוי האינטגרציה האנכית ולטובת יצירת מנועי צמיחה בתחומי שרשרת הערך.

 הרווחיות, תורמת הגדלת האינטגרציה להקטנת הסיכון והפחתת התנודתיות המובנית של השוק.

 

 -(COVID-19)תפשטות נגיף הקורונה ה

לאירוע זה אין השפעה  2020במרץ,  31נכון ליום  (COVID -19)ווחת התפשט בארץ ובעולם נגיף הקורונה במהלך התקופה המד

של החברה. יצוין כי לחברה ולחברות הבנות אישור "מפעל חיוני" על פי חוק שירות עבודה בשעת  המהותית על פעילותה ותוצאותי

 . 1967-חירום, תשכ"ז

 

שלכות התפשטות נגיף הקורונה על פעילותה. בתקופה המדווחת ולאחריה, פרסמה ממשלת לעקוב ולבחון את ההחברה ממשיכה 

ישראל תקנות שעת חירום, אשר קבעו, הלכה למעשה, מגבלות על פעילותם של עסקים רבים בישראל, בגינן חלה השפעה שלילית 

)אמניר,  "שרשרת הערך"פעילותן של חברות  על חברות רבות בישראל, לרבות על חלק מלקוחות הקבוצה. נכון למועד פרסום הדוח,

וכרמל( לא הושפעה לרעה באופן מהותי. החברה אינה מזהה ירידה משמעותית בביקוש ו/או היקף ההזמנות  גלילי נייר לקרטון

 למוצריה בתחומים אלו ותפוקות הייצור נמשכו כסדרן.

 

גרפיטי( ובתחום ניירות כתיבה והדפסה, הושפעו לרעה לאור פעילות הקבוצה בתחום שיווק צרכי משרד )פעילות המבוצעת על ידי 

ירידה ניכרת בביקוש, בתחומים אלו. לאור זאת, הקבוצה פעלה ופועלת להתאים את היקף הפעילות בתחומים האמורים במטרה 

כי בהתחשב באופי והדפסה. יצוין  לצמצם את היקף ההוצאות, לרבות, בין היתר, באמצעות התאמת היקף הייצור של ניירות כתיבה

הפעילויות האמורות והשפעתן על מבנה הרווח המאוחד של הקבוצה, נכון למועד פרסום הדוח לא הייתה לפעולות האמורות השפעה 

 מהותית על החברה.

 

בכל אחד ואחד ממגזרי הפעילות נערכת פעילות ענפה ומוקדשת תשומת לב ניהולית יתרה להתמודדות עם השלכות עסקיות שונות 

 התפשטות הנגיף ובעיקר בהבטחת רציפות הייצור ובריאות העובדים ובזיהוי וטיפול בסיכוני אשראי. של

 

המידע בדבר השפעות התפשטות נגיף הקורונה, לרבות ההשפעות על פעילות החברה ודוחותיה הכספיים הינו בגדר מידע צופה 

ות והערכות בלבד של החברה שהתממשותן אינה ודאית , ומהווה תחזי1968-פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך, התשכ"ח

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

ם שונים, כאמור לעיל עשויות שלא להתממש, כולן או חלקן, או עלולות להיות שונות מההערכות והתחזיות הנוכחיות בשל גורמי

לרבות קצב המשך התפשטות הנגיף ופעולות רגולטוריות בנושא, התקופה בה תחולנה מגבלות על פעילות עסקית בישראל ובעולם, 

 .שינויים בביקוש בשווקים בהם פועלת הקבוצה, היצע ועלויות של מוצרי נייר בעולם, התפתחות ושינויים ברגולציה בתחום הפעילות

 

 

 פעילות המגזרים

 שירותי איסוף ומחזור

ממקורות שונים ברחבי ישראל על ידי חברת אמניר  פסולת קרטון, המהווה את חומר הגלם העיקרי לייצור גלילי נייר לקרטון, נאספת

 ואתהאיסוף  אטרקטיביות את במהלך התקופה המדווחתפסולת הקרטון והנייר הנמוכים בעולם הקטינו  מחיריומעובדת על ידה. 

)הנוהגת לייצא מעת לעת פסולת הקטנת היקפי הייצוא מישראל מקטינה גם את היקפי הייצוא של אמניר  .מישראל אהייצו היקפי

ואף עשויה להפחית לאורך זמן  נייר(, אך השפעתה חיובית מכיוון שהיא מגדילה את זמינות פסולת הקרטון והעיתון בשוק המקומי,

מאפשרים התעקשות על שיפור איכות הפסולת הנאספת )תהליך שמתרחש  את עלות האיסוף והרכש. בנוסף, תנאי שוק שכאלה

 בכל העולם(.

עם זאת,  יחד. הכלכלי הסגר ימי אורך לכל ברציפות ונמשכה חיוני מפעל מוגדרת בתחום החברה פעילות -התפשטות נגיף הקורונה 

 .משקה ענפימ חלקשל  ומתמשכת מוחלטת סגירה לנוכחזמינות פסולת הקרטון נמוכה 
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 גלילי נייר לקרטון

רמת המחירים יחד עם זאת,  .2019אשר אפיינה את שנת  נייר לקרטון בעולםהמחירי גלילי  נבלמה מגמת ירידתבתקופה המדווחת, 

 .ומשקפת שחיקת מחיר מצטברת של כשנה מרמת המחירים בתקופה המקבילה אשתקדמשמעותית  נמוכההמדווחת בתקופה 

יקוש למוצרי המגזר, בארץ ובחו"ל נותר יציב גם בשיא ימי הסגר הכלכלי, שבחלקם אף נרשם ביקוש הב –נגיף הקורונה  התפשטות

 .מוגבר הודות לגידול בביקוש לאריזות קרטון, בעיקר בקשר עם גידול בפעילות רשתות המזון

 

 קרטון ותאריז

בהשוואה לתקופה  תקופה המדווחתההשפעת ירידת מחירי גלילי הניר לקרטון, אפשרה את הפחתת עלויות הייצור במהלך 

, כתוצאה מתחרותיות גבוהה בשוק נשחקו גם מחירי המכירה, גלם. יחד עם זאת, במקביל לירידת עלות חומרי ההמקבילה אשתקד

 , במיצוי ההשקעות ההוניות שבוצעוזה. פעילות המגזר ממוקדת בהגדלת התפוקה והמכירות, בהמשך ההתייעלות התפעולית

 השימוש בגלילי נייר לקרטון ממוחזרים, מתוצרת החברה.ובהאצת שיעור 

בתקופת הדוח גדל היקף הייצור של המגזר אשר נהנה, גם בימי הסגר הכלכלי, מביקוש ער למוצריו, בין  –נגיף הקורונה  התפשטות

 ם בעיקר באריזות קרטון., מוצרי היגיינה וניקיון וחקלאות המשונעימזוןה בתחומירשתות השיווק  במכירות הגידולהיתר, על רקע 

 

 ניירות כתיבה והדפסה

הביקוש בעולם ובארץ לניירות כתיבה והדפסה המשיך לרדת גם במהלך התקופה המדווחת. עלות התאית, חומר הגלם המרכזי 

 לייצור ניירות כתיבה והדפסה, הייתה נמוכה בהשוואה לרבעון המקביל אשתקד וזאת לאחר ירידה הדרגתית המחיר לאורך שנת

 הירידת עלות התאית לאורך השנ ., מגמה שנבלמה בשלהי השנה ובמהלך הרבעון הראשון מחירי התאית בעולם נותרו יציבים2019

  המקביל אשתקד.ברבעון הראשון בהשוואה לרבעון יותר שחלפה התבטאה גם בשחיקת מחירי המכירה שהיו נמוכים 

אור ירידה ניכרת בביקוש, בארץ ובעולם. החברה פועלת להתאמת היקף החברה צופה הרעה בתחום זה ל -התפשטות נגיף הקורונה

 הייצור של הפעילות ובכך לצמצם את ההשפעה השלילית.

קיבל דירקטוריון החברה החלטה על האצת האסטרטגיה למיקוד פעילות החברה בתחומי הליבה תוך הסבת  ,2019ביולי  30ביום 

תהליך ההסבה . "(, לייצור גלילי נייר ממוחזרים לקרטון4ות כתיבה והדפסה )"מכונה נייר של החברה, המייצרת כיום ניירהמכונת 

. החברה פועלת למימוש תכנית ההסבה אם כי בשל התפרצות נגיף הקורונה 2022 שנתמהלך הסתיים בהימשך כשנתיים ולצפוי ל

  .מהמתוכנן איטיקצב ההתקדמות ושי להיעזר במומחים מארצות זרות והק

 

 י משרדשיווק צרכ

, הושלמה עסקה לרכישת 2019ביולי  31יום ב .מגזרבמהלך התקופה המדווחת, נמשכה מגמת התחרות בפלחי השוק בהם פועל ה

און, במיצוי פוטנציאל הסינרגיה -און"(, גרפיטי מתמקדת בהליך מיזוג פעילות גליל-)"גליל "מבעאון )אותוגל( -גליל חברת פעילות

 פור השירות, דבר שיגביר את כושר התחרות שלה בשוק צורכי המשרד.התפעולית הגלום ברכישה ובשי

החברה צופה השפעה שלילית על כלל ענף שיווק צרכי המשרד, זאת כתוצאה מצמצום ניכר של פעילות  -התפשטות נגיף הקורונה

  ם למצב.בהתא ,שיווק צרכי המשרד של לותפעיהבהתאם להנחיות משרד הבריאות. החברה התאימה את היקף  ,המשק
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 הפעילות תוצאות הסבר .2

 הרווחיות ניתוח .2.1

הנתונים מוצגים . בדגש על ניתוח התנועות בחלוקה למגזרי הפעילות השונים המדווחת בתקופהלהלן, ניתוח תוצאות הפעילות 
 :בנטרול הכנסות והוצאות בינחברתיות

 

 הערות )קיטון( גידול -2020Q1- 2019Q1 שקלים מיליוניב

 1 (31) 456 425 מכירות

 2 (24) 385 361 עלות המכירות

 3 8 33 41 הוצאות מכירה ושיווק

 4 2 10 12 הוצאות הנהלה וכלליות

  (17) 28 11 אחרות רווח תפעולי לפני הוצאות

  (1) 1 0 אחרות, נטו הוצאות

  (16) 27 11 רווח תפעולי

 5 - 9 9 הוצאות מימון, נטו

 6 (4) 4 0 הוצאות מיסים על הכנסה

 7 (12) 14 2 לתקופה נקי רווח

EBITDA )*( 50 65 (15)  

   14.3% 11.8%  מהמחזור EBITDA אחוז

* EBITDA – אחרותחד פעמיות  אותתפעולי בנטרול פחת הפחתות והוצווח ר 
 
 

 
גלילי  במגזר, קליםמיליוני ש 28 -במגזר ניירות כתיבה והדפסה בסך של כ במכירות ירידהמבעיקר במחזור המכירות נבע  קיטוןה (1)

שיווק צרכי . מנגד, במגזר מיליוני שקלים 6 -ובמגזר שירותי איסוף ומיחזור בסך של כ מיליוני שקלים 16 -בסך של כנייר לקרטון 

 .(גלילאוןמאיחוד לראשונה של פעילות  הנובע) מיליוני שקלים 22 -משרד חל גידול בסך של כ

במגזר שירותי איסוף ומיחזור בסך  ,מיליוני שקלים 30 -בסך של כ רות כתיבה והדפסהבמגזר ניי ירידהבעלות המכר נבע מ קיטוןה (2)

 .מיליוני שקלים 2 -ובמגזר אריזות קרטון בסך של כ מיליוני שקלים 3 -גלילי נייר לקרטון בסך של כ מיליוני שקלים, במגזר 5 -של כ

 .)הנובע מאיחוד לראשונה של פעילות גלילאון( ליםמיליוני שק 15 -כ במגזר שיווק צרכי משרד חל גידול בסך שלמנגד, 

הנובע מאיחוד לראשונה של ) מיליוני שקלים 5 -הגידול בהוצאות המכירה ושיווק נבע מעלייה במגזר שיווק צרכי משרד בסך של כ (3)

 מיליוני שקלים.  2 -ובמגזר אריזות קרטון בסך של כ (פעילות גלילאון

 סיכוני ניהולכחלק מהחברה  ובאומדני בהפרשותשינוי מ בעיקר נבע, שקלים מיליוני 2-כ של בסך וכלליות הנהלה בהוצאות הגידול (4)

 .הקורונה נגיף התפשטותמ כתוצאה ,האשראי

 .הירידה בהוצאות הריבית קוזזה ע"י הוצאות מימון בגין שחיקת מטבע (5)

 התפעולי.ברווח נובע מירידה בהוצאות המס  קיטוןה (6)

 .לקרטון נייר גלילי במגזר בעיקר, הגולמימהירידה בהכנסות וברווח הקיטון ברווח הנקי נובע בעיקר  (7)

 

 

 למניה רווח

 

 

 

 

 

 

 2020 2019 

 2.09 0.17 בסיסי רווח

 2.04 0.17 מדולל רווח
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 החברה של הכספי מצבה ניתוח .2.2

 :31.12.2019תמצית הדוחות המאוחדים על המצב הכספי והשינוי בהם ביחס ליום  להלן

 הערות )קיטון( גידול 31.3.19 31.12.19 31.3.20 שקלים במיליוני

 1 20 990 959 979 נכסים שוטפים

 2 (11) 1,282 1,337 1,326 נכסים לא שוטפים

  9 2,272 2,296 2,305 סה"כ נכסים

 3 10 557 644 654 התחייבויות שוטפות

  (4) 696 642 638 התחייבויות לא שוטפות

  3 1,019 1,010 1,013 הון עצמי

  9 2,272 2,296 2,305 ה"כ התחייבויות והוןס

   45% 44% 44% יחס הון עצמי למאזן

 4 10 319 323 333 חוב פיננסי נטו 

 5 34 512 419 453 הון חוזר תפעולי 

 

 עלייהנובעת בעיקר מ ,מיליוני שקלים 20 -בסך של כ ,2019בנכסים השוטפים בסוף התקופה המדווחת לעומת סוף שנת  עלייהה (1)
וירידה  מיליוני שקלים 20 -ירידה במלאי בסך של כעל ידי  ת, שקוזזה חלקימיליוני שקלים 55 -ביתרת הלקוחות בסך של כ ונתיתע

 .מיליוני שקלים 14 -במזומנים בסך של כ

 .וניותומנגד השקעות הרכוש קבוע ונכסי זכות שימוש מפחת שנצבר בגין  בנכסים הלא שוטפים נובע בעיקר שינויה (2)

ביתרות נובעת מגידול  ,מיליוני שקלים 10 -בסך של כ 2019ה בהתחייבויות השוטפות בסוף התקופה המדווחת לעומת סוף שנת העליי (3)
 מיליוני שקלים. מנגד, חל קיטון ביתרות אשראי לטווח קצר מתאגידים בנקאיים. 12 -ספקים וזכאים בסך של כ

, נבע מקיטון ביתרות המזומנים מיליוני שקלים 10 -בסך של כ 2019ת בחוב פיננסי נטו בתקופה המדווחת לעומת סוף שנהגידול  (4)
  עקב גידול עונתי בצורכי ההון החוזר.

 ביתרת הלקוחות.עונתית עלייה בעיקר מבהון חוזר תפעולי של החברה )לקוחות ומלאי בניכוי ספקים( נובע  גידולה (5)
 
 
 

 

 
 ואחרים קבועים בנכסים השקעות .2.3

 שקלים מיליוני 17 -בכהסתכמו  2020 במרץ 31שהסתיימה ביום  שלושה חודשיםרים לתקופה של בנכסים קבועים ואח השקעות

 .אשתקד המקבילה בתקופה שקלים מיליוני 19 -כ לעומת
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  נזילות .3

 :בתקופה המדווחת בהשוואה לתקופה המקבילה אשתקד המזומנים תזרים על הדוחות תמצית להלן

 

 הערות  גידול 2019 2020 שקלים מיליוניב

   14 2 נקי רווח

   52 49 התאמות

   66 51 מזומן בסיס על רווח"כ סה

   (44) (24) חוזר בהון שינוי

 1 5 22 27 שוטפת מפעילות שנבעו מזומנים"כ סה

   (27) (21) מוחשיים ובלתי קבועים נכסים רכישת

 2 6 (27) (21) השקעה לפעילותששימשו  מזומנים"כ סה

   1 (3) נטו, קצר לזמן אשראי

   (1) (1) ותשלומי ריבית ארוך זמן הלוואות פירעון

   (15) (16) חכירה בגין תשלומים

   (50) - ששולם דיבידנד

 3 45 (65) (20) מימון לפעילות ששימשו מזומנים"כ סה

   (1) 0 "ח על יתרות המזומניםבשעהשינויים  השפעת

"ק לזומנים ובפיקדונות ירידה במזומנים, בשווה מז

 תקופהב
(14) (71)   

 
 

הינו פועל יוצא של צורכי הון חוזר אף הירידה ברווח הנקי ל מפעילות שוטפת עהמזומנים מיליון שקלים בתזרים  5 -גידול בסך של כה (1)
 נמוכים יותר מאשר ברבעון המקביל אשתקד

 מיליוני שקלים. 6 -יות בסך של כביחס לתקופה המקבילה אשתקד, קטנו התשלומים בגין השקעות הונ (2)

 מיליוני שקלים. 50ולק דיבידנד בסך בתקופה המקבילה אשתקד, ח (3)
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 פירוט הפעילות במגזרים השונים  .4

ידי מקבל ההחלטות -מגזרי הפעילות. מגזרי הפעילות נסקרים באופן סדיר על - IFRS 8החברה מיישמת את תקן חשבונאות בינלאומי 

הקבוצה לצורך הקצאת משאבים והערכת ביצועים. החברה זיהתה חמישה מגזרי פעילות: מגזר שירותי איסוף התפעוליות הראשי של 

ומיחזור, מגזר גלילי נייר לקרטון, מגזר מוצרי אריזה וקרטון, מגזר ניירות כתיבה והדפסה ומגזר שיווק צרכי משרד. )בדבר פרטים ראה 

  (.2020 במרץ 31לדוחות הכספיים ליום  7ביאור 

 :)במיליוני שקלים( (חברתיותן בי והוצאות הכנסותכולל ) עצמו בפני מגזר כל יתובראי הפעילות מגזרי לפי הכספיות התוצאות ניתוח להלן

 

 :שירותי איסוף ומיחזור .4.1

 

 הערות קיטון 2019 2020 שקלים במיליוני

 4.1.1 (7) 70 63 מכירות

  (1) 4 3 תפעולי רווח

EBITDA)*( 13 13 0 4.1.2 

 
* EBITDA – אחרותחד פעמיות  אותתפעולי בנטרול פחת הפחתות והוצווח ר 

 

 .והניירפסולת הקרטון  שלמירידת מחירי המכירה  בעיקר נבע במכירות קיטוןה .4.1.1

  .את השפעת ירידת מחירי המכירה וההכנסותנטרלו גידול בכמות שנאספה ונמכרה ופעילות להפחתת עלויות  .4.1.2

 

 
 :גלילי נייר לקרטון .4.2

 

 הערות  קיטון 2019 2020 שקלים ליוניבמי

 4.2.1 )20( 139 119 מכירות

  )17( 15 (2) תפעולי )הפסד( רווח

EBITDA)*( 10 28 (18) 4.2.2 

 
* EBITDA – אחרות חד פעמיות אותתפעולי בנטרול פחת הפחתות והוצווח ר 

 

ניכרת ת ירידמ נבעגידול בכמות הנמכרת,  על אף ,אשתקד לההמקבי התקופבהשוואה לבמכירות בתקופה המדווחת  קיטוןה .4.2.1

 . בעולםבארץ ומחירי המכירה ב

רווחיות התחום מושפעת לרעה באופן ניכר מהאפקט הכלכלי השלילי שיצרה  .נבעה מקיטון ההכנסותברווחיות ירידה ה .4.2.2

ובילה לירידה מלחמת הסחר בין ארה"ב לסין על תנועת סחורות בין שתי המדינות ובעולם כולו. השפעת מלחמת הסחר ה

משמעותית בביקוש )ובהתאם במחירי המכירה( בעוצמה, שלהערכת החברה, הינה חריגה וגבוהה בהרבה מתנודתיות 

 מחזורית במחירי מכירה כפי שחווה שוק גלילי הנייר לקרטון בשוק מעת לעת.
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 :קרטון אריזות .4.3

 

 הערות גידול )קיטון( 2019 2020 שקלים במיליוני

 4.3.1 (3) 144 141 מכירות

  3 10 13 תפעולי רווח

EBITDA)*( 26 22 4 4.3.2 

 
* EBITDA – אחרותחד פעמיות  אותתפעולי בנטרול פחת הפחתות והוצווח ר 
 

 

  .חיקת מחירי המכירהמשנבע גידול בכמות שיוצרה ונמכרה,  אף, אל במכירות בתקופה המדווחת הקיטון .4.3.1

גידול הם שהבולטים בהם  ,דווחת, הושג הודות לשילוב בין מספר גורמיםהשיפור ברווחיות פעילות המגזר בתקופה המ .4.3.2

 . בהיקפי הפעילות, הפחתת עלויות והמשך התייעלות תפעולית מבוססת השקעות הוניות באמצעי ייצור חדישים

 
 

 :ניירות כתיבה והדפסה .4.4

 

 הערות )קיטון( גידול 2019 2020 שקלים במיליוני

 4.4.1 (28) 148 120 מכירות

  2 (9) (7) תפעולי הפסד

EBITDA )*( (4) (4) 0 4.4.2 

 
* EBITDA – אחרותחד פעמיות  אותתפעולי בנטרול פחת הפחתות והוצווח ר 
 

 
 נבעה משחיקת מחירי המכירה.  לתקופה המקבילה אשתקד,בהשוואה  במכירות בתקופה המדווחתירידה ה .4.4.1

 .עלות חומרי הגלםולירידת  תפעולית ותהתייעלל הודותלא חלה נסיגה בתוצאות המגזר , על אף הקיטון במכירות .4.4.2

 
 

 :שיווק צרכי משרד .4.5

 

 הערות גידול  2019 2020 שקלים במיליוני

 4.5.1 21 40 61 מכירות

  0 0 0 תפעולי רווח

EBITDA )*( 3 2 1 4.53 

 
* EBITDA – אחרותחד פעמיות  אותתפעולי בנטרול פחת הפחתות והוצווח ר 
 
 

 און,-גליל מהשפעת איחוד פעילות, נבע אשתקד ההמקביל ההתקופ לעומת המדווחת בתקופה המכירות מחזורל בהגידו .4.5.1

 .2019באוגוסט,  1ותוצאותיה אוחדו מיום שנרכשה 

  .און-מהשפעת איחוד פעילות גליל בעיקר הגידול ברווחיות בתקופה המדווחת לעומת התקופה המקבילה אשתקד, נבע .4.5.2
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 וק ודרכי ניהולםחשיפה לסיכוני ש .5

 כללי .5.1

החברה נוהגת לקיים דיונים בנושאי סיכוני השוק וחשיפות לשינויים במחירי המוצרים אותם היא מוכרת, במחירי חומרי הגלם, בשערי 

החליפין, במדד המחירים לצרכן, בשיעורי הריבית ובסיכוני אשראי בהשתתפות הגורמים הרלוונטיים ולקבל החלטות בנושא. האחראי 

 ביצוע מדיניות ניהול סיכוני השוק בחברה הוא ליאור הלמן, סמנכ"ל הכספים של החברה.על 

 

 סיכוני השוק אליהם חשופה החברה .5.2

 תיאור סיכוני השוק

סיכוני השוק משקפים את הסיכון של השינויים בשווי מכשירים פיננסיים המושפעים משינויים, בשיעורי ריבית, מדד מחירים לצרכן 

 .ושערי מטבע חוץ

 ימיתההובלה העלויות מחירי הנייר, מחירי חומרי הגלם ו תנודתיות

לחברה קיים סיכון בגין תנודתיות מחירי חומרי הגלם )בעיקר תאית( ובמחירי הנייר העולמיים אשר משפיעים באופן ישיר על מחירי 

על מחירי המכירה של החברה בשווקי  גם כמונייר מיובא וכתוצאה מכך על מחירי המכירה והכמויות הנמכרות על ידי החברה בארץ, 

הייצוא. בנוסף, קיים לחברה סיכון בגין תנודתיות מחירי ההובלה הימית שכן תנודתיות זו משפיעה על כדאיות ייבוא נייר לארץ וייצוא 

ר, לירידת מחירים נייר המיוצר ע"י החברה לחו"ל וכתוצאה מכך, על היקפי הפעילות של החברה. סיכונים אלו עשויים להוביל, כאמו

 ולגידול בהיקפי הייבוא שעלולים להשפיע לרעה על היקפי פעילותה של הקבוצה ועל התוצאות הכספיות שלה. 

 סיכוני שער חליפין

תרגום של מחירי  הגם שהוא בעיקר ,לק העיקרי של המכירות נקוב בשקלוהח אירוחלק ממכירותיה של החברה נקובות בדולר וב

(. אירוינלאומיים במט"ח. מכירות החברה מושפעות ממחירי הנייר העולמיים הנקובים במט"ח )בעיקר דולר והמוצרים בשווקים הב

חלק ניכר מהוצאותיה והתחייבויותיה של החברה הינן שקליות לכן, לחברה חשיפה לשינויים בשער החליפין של השקל לעומת הדולר 

פני התחייבויות  מחזור( וחשיפה חשבונאית )בגין עודף נכסים צמודי מט"ח על. חשיפה זו כוללת חשיפה כלכלית )בעיקר ירידת אירווה

 במט"ח(.

החברה בוחנת מעת לעת את הצורך בהגנות בגין חשיפות אלו ולעיתים אף מבצעת גידור שכזה לצורך ספציפי. יצוין כי ברמה 

שונים. יחד עם זאת, התחזקות השקל מרעה המצרפית, החשיפה המטבעית מצטמצמת הודות להגנות טבעיות בין מגזרי הפעילות ה

 עם כלל החברה ופוגעת ברווחיותה, שכן חלק מרכזי מפעילותה הינה ייצור מוצרים מחליפי ייבוא.

 סיכוני אשראי

 מכירות הקבוצה נעשות בישראל למספר רב של לקוחות, ולכן החשיפה לסיכוני אשראי בקשר עם הלקוחות הינה בדרך כלל מוגבלת.

עשרות מיליוני שקלים  של ם(, בהיקפימלבד "כרמל"לשלושת המקרגלים הגדולים בארץ ) מוכר קרטוןמגזר גלילי נייר לת, יחד עם זא

הקבוצה בוחנת באופן שוטף, באמצעות ללקוחות אלה, גבוהה בהתאם.  ובחינת סוגיות האשראי רמת תשומת הלב. אי לכך, בשנה

הלקוחות, מגבלות האשראי והביטחונות הנדרשים בהתאם לעניין, כמו כן, החברה ועדות אשראי הפועלות בחברות השונות, את טיב 

 עושה שימוש בשירותי ביטוח אשראי בחלק מחברות הקבוצה, על פי הצורך.

הדוחות הכספיים כוללים הפרשות לחובות מסופקים המבוססות על הערכת הסיכונים ליום הדוח, וכן על נהלי החברה בקשר עם 

 מסופקים בעת פיגורים בתשלום.הפרשות לחובות 
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 דוח בסיסי הצמדה 

 

 : 31.3.20 עיפי המאזן לפי בסיסי הצמדה ליוםלהלן ס

 

 שקלים במיליוני
 ללא

 הצמדה
 בהצמדה

 למדד
 או"ח במט

 לו בהצמדה
 )בעיקר $(

 לא פריטים אירו צמוד
 כספיים

 "כסה

  נכסים

קדונות לזמן ימזומנים ושווי מזומנים ופ
 צרק

189 - 25 3 - 217 

 571 12 3 40 - 516 לקוחות, חייבים ויתרות חובה 

 177 177 - - - - מלאי

אופציית רכש מבעלי הזכויות שאינן 
 מקנות שליטה

14 - - - - 14 

 970 970 - - - - נטו ,רכוש קבוע

 267 - 11 - 253 3 נכס בגין זכות שימוש

 55 55 - - - - נדל"ן להשקעה

 24 24 - - - - י מוחשיים, נטונכסים בלת

 10 10 - - - - נדחים מיסים נכסי

 2,305 1,248 17 65 253 722 נכסים"כ סה

  התחייבויות

 143 - - - - 143 בנקאיים מתאגידים אשראי

 407 - - - - 407 (שוטפות חלויות כולל)  חוב אגרות

 365 5 20 46 - 294 זכות ויתרות זכאים, ספקים

 41 4 - - - 37 בגין עובדים התחייבויות

בעלי הזכויות שאינן ל מכראופציית 
 מקנות שליטה

8 - - - - 8 

 312 - 11 - 298 3 התחייבות בגין חכירה )כולל חלויות(

 16 16 - - - - בגין מיסים נדחים התחייבויות

 1,013 1,013 - - - - ועודפים קרנות הון

 2,305 1,038 31 46 298 892 והון התחייבויות"כ סה

)התחייבויות  כספיים נכסיםעודף 
  31.3.20 -ל כספיות(

(170) (45) 19 (14) 210 - 

)התחייבויות  כספיים נכסיםעודף 
 31.12.19 -כספיות( ל

(204) (44) 20 (15) 243 - 

 

  



 

16 
 

 התייחסות לתחזיות .6

ך המבוססות על ציפיות והערכות בהווה של ההנהלה דוח זה כולל תחזיות שונות שהינן מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ער

לגבי פעילות הקבוצה וסביבתה העסקית. החברה אינה מתחייבת כי התוצאות והפעילות בעתיד יהיו בהתאם לתחזיות ויתכן כי תהיינה 

ובארץ, עלות חומרי הגלם,  שונות באופן משמעותי מאלו החזויות כיום, בשל גורמים אשר עלולים להשתנות בעתיד כמו מחירי הנייר בעולם

שינויים בעלויות ייצור אחרות, בתנאי השוק, אי הצלחה להשיג יעדים חזויים והתייעלות מתוכננת וגורמים אחרים שהינם מחוץ לשליטת 

ועים החברה. החברה אינה לוקחת על עצמה התחייבות לעדכן באופן פומבי את התחזיות האמורות, בין אם העדכון נובע ממידע חדש, איר

 בעתיד או מסיבה אחרת. 

 
 הוראות גילוי בקשר עם הדיווח הפיננסי של התאגיד .7

 אירועים במהלך תקופת הדיווח .7.1

 .2020, במרץ 31 בדוחות הכספיים ליום 6ראה ביאור בדבר פרטים אודות אירועים במהלך תקופת הדיווח 

 אירועים לאחר תום תקופת הדיווח .7.2

 . 2020במרץ,  31בדוחות הכספיים ליום  6תקופת הדיווח ראה ביאור  תוםבקורונה התייחסות החברה להשפעות נגיף הבדבר 

 אומדנים חשבונאיים קריטיים .7.3

במרץ,  31בדוחות הכספיים ליום  4, ראה ביאור ת מוצרי אריזה ומיחזורבחינת ירידת ערך של יחידת מניבת מזומנים פעילו בדבר

בדוחות הכספיים ליום  4תיים שנערכו במסגרת הדוחות הכספיים, ראה ביאור פרטים אודות אומדנים ושיקולי דעת משמעו. ל2020

 .2019בדצמבר,  31

 חדשים כספי דיווח תקני .7.4

 .2020, במרץ 31בדוחות הכספיים ליום  3ראה ביאור  תקני דיווח כספי חדשים,בדבר פרטים אודות  

 

 היבטי ממשל תאגידי .8

 דירקטורים בלתי תלויים .8.1

 קנונה הוראה בדבר שיעור הדירקטורים הבלתי תלויים. החברה בחרה לא לאמץ בת

 דירקטורים בעלי מומחיות חשבונאית ופיננסית .8.2

 .2019לשנת  ' בפרק ד' לדוח התקופתיזראה נספח בדבר פרטים בנוגע לדירקטורים בעלי מומחיות חשבונאית ופיננסית 

 גיבוש תכנית אכיפה ונהלים בתחום ניירות ערך .8.3

 .2019לשנת  לדוח התקופתי 16.1החברה ראה סעיף נית האכיפה אותה מיישמת בדבר פרטים בנוגע לתוכ

  SOX-I –בקרה פנימית  .8.4

לפרטים אודות אפקטיביות הבקרה  I-SOX-בקרה פנימית על גילוי כללי ה –החברה פועלת ומיישמת את הוראות ודרישות הגילוי 

 16.2יף סעבבפרק ה' לדוח התקופתי וכן יווח הכספי, גילוי ת הבקרה הפנימית על הדהפנימית בחברה, ראו הדוח בדבר אפקטיביו

 .2019בדוח התקופתי לשנת 
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 גילוי ייעודי למחזיקי אגרות חוב .8.5

  .2019לדוח התקופתי לשנת  17.8סעיף בדבר פרטים על דירוג האג"ח ראה 

 )במיליוני שקלים(: אגרות חוב למוסדיים ולציבור -מקורות המימון  .8.5.1

 
 6 מספר סדרה

 10.2014 ,7.2014 ,1.2014 ,6.2013 מועד הנפקה

 מעלות שם חברה מדרגת

 +A דירוג בהנפקה

 +A דירוג התאגיד למועד הדוח

 574.8 סך שווי נקוב במועד ההנפקה

 קבועה סוג ריבית

 5.89% ריבית נקובה

 מועד תשלום הריבית
בדצמבר בשנים  30 -ביוני ו 30ריבית חצי שנתית ביום 

2020-2024 

 402.3 31.3.20ערך בספרים של יתרות האג"ח ליום 

 5.9 31.3.20ערך בספרים ריבית לשלם ליום 

 454.6 31.3.20שווי הוגן ליום 

 כן סדרה מהותית

 

 )במיליוני שקלים(: 6סדרה  –אגרות חוב פירעון  מועד .8.5.2

 "כסה ריבית קרן שנה

2020 57.5 23.7 81.2 

2021 57.5 20.3 77.8 

2022 57.5 16.9 74.4 

2023 114.9 13.6 128.5 

2024 114.9 6.8 121.7 

 483.6 81.3 402.3 "כסה

 :הערות .8.5.3

. סכום הפירעון מדי שנה משתנה 2024ועד דצמבר  2015תשלומים שנתיים מדצמבר  10-הקרן נפרעת ב - 6סדרה  .א
 .בהתאם ללוח סילוקין שנקבע במועד ההנפקה. הנאמן הינו רזניק פז נבו נאמנויות בע"מ

 (.6393311-03)טלפון 

למועד הדוח החברה עמדה בכל התנאים וההתחייבות מכוח שטרי הנאמנות ולא התקיימו תנאים המקיימים עילה  .ב

 להעמדת האג"ח לפירעון מידי.

 
 
 

 .                                                    .                                                    2020 ,במאי 3
 גדי קוניא, מנכ"ל     ישי דוידי, יו"ר הדירקטוריון     תאריך                             
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 2 וןדוח סקירה של רואי החשב
  
  

  :מאוחדים ביניים )בלתי מבוקרים( ייםתמציתדוחות כספיים 
  

 3-4 על המצב הכספימאוחדים יים תמציתדוחות 
  
  

 5  רווח והפסדעל מאוחדים  תמציתיים דוחות
  
  

 6 הרווח הכוללמאוחדים על תמציתיים  דוחות
  
  

 7-8 שינויים בהוןמאוחדים על תמציתיים דוחות 
  
  

 9-10 על תזרימי המזומניםמאוחדים  תמציתיים דוחות
   

  
 11-19 המאוחדיםהתמציתיים  ים לדוחות הכספייםביאור
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 דו"ח סקירה של רואה החשבון המבקר לבעלי המניות של נייר חדרה בע"מ
 
 

 מבוא
 

"הקבוצה"(, הכולל  -לן סקרנו את המידע הכספי המצורף של נייר חדרה בע"מ החברה וחברות בנות )לה
, ואת הדוחות התמציתיים המאוחדים 2020במרץ  31את הדוח התמציתי המאוחד על המצב הכספי ליום 

על רווח או הפסד, הרווח הכולל, השינויים בהון ותזרימי המזומנים לתקופה של שלושה חודשים 
ל מידע כספי לתקופת שהסתיימה באותו תאריך. הדירקטוריון וההנהלה אחראים לעריכה ולהצגה ש

"דיווח כספי לתקופות ביניים", וכן הם אחראים  IAS 34ביניים זו בהתאם לתקן חשבונאות בינלאומי 
לעריכת מידע כספי לתקופת ביניים זו לפי פרק ד' של תקנות ניירות ערך )דוחות תקופתיים ומיידיים(, 

 ביניים זו בהתבסס על סקירתנו. . אחריותנו היא להביע מסקנה על מידע כספי לתקופת1970-התש"ל
 

 היקף הסקירה
 

של לשכת רואי חשבון בישראל "סקירה של מידע  2410ערכנו את סקירתנו בהתאם לתקן סקירה )ישראל( 
כספי לתקופות ביניים הנערכת על ידי רואה החשבון המבקר של הישות". סקירה של מידע כספי לתקופות 

נשים האחראים לעניינים הכספיים והחשבונאיים, ומיישום נהלי ביניים מורכבת מבירורים, בעיקר עם א
סקירה אנליטיים ואחרים. סקירה הינה מצומצמת בהיקפה במידה ניכרת מאשר ביקורת הנערכת בהתאם 
לתקני ביקורת מקובלים בישראל ולפיכך אינה מאפשרת לנו להשיג ביטחון שניוודע לכל העניינים 

 מזוהים בביקורת. בהתאם לכך, אין אנו מחווים חוות דעת של ביקורת.המשמעותיים שהיו יכולים להיות 
 

 מסקנה
 

בהתבסס על סקירתנו, לא בא לתשומת ליבנו דבר הגורם לנו לסבור שהמידע הכספי הנ"ל אינו ערוך, מכל 

 .IAS 34הבחינות המהותיות, בהתאם לתקן חשבונאות בינלאומי 

 
רתנו, לא בא לתשומת ליבנו דבר הגורם לנו לסבור בנוסף לאמור בפסקה הקודמת, בהתבסס על סקי

שהמידע הכספי הנ"ל אינו ממלא, מכל הבחינות המהותיות, אחר הוראות הגילוי לפי פרק ד' של תקנות 
 .1970-ניירות ערך )דוחות תקופתיים ומיידיים(, התש"ל

 
 

 בריטמן אלמגור זהר ושות' 
 רואי חשבון

A Firm in the Deloitte Global Network 
 

 2020, מאיב 3, חיפה
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  דוחות תמציתיים מאוחדים על המצב הכספי

 אלפי ש"ח
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 בדצמבר 31ליום  מרץב 31ליום  ביאור 

  2020  9201  2019 

 )מבוקר( )בלתי מבוקר(  

     נכסים
     

     נכסים שוטפים
 230,126 158,335 216,507   מזומנים ושווי מזומנים

 - 1,464 -  קצר פיקדונות לזמן
 496,201 585,476 550,887   לקוחות

 21,196 18,943 20,132  חייבים ויתרות חובה
 196,906 221,310 177,196  מלאי

 14,359 4,672 14,359  אופציית רכש מבעלי הזכויות שאינן מקנות שליטה
 958,788 990,200 979,081  סה"כ נכסים שוטפים

     

     נכסים לא שוטפים
 979,609 954,060 970,492 5 , נטו רכוש קבוע

 270,458 259,263 266,763  נכסי זכות שימוש
 55,100 49,900 55,100  נדל"ן להשקעה

 22,750 15,274 24,075  , נטונכסים בלתי מוחשיים
 9,495 2,940 9,622  נכסי מסים נדחים

 שוטפים לאסה"כ נכסים 
 

1,326,052 1,281,437 1,337,412 

 סה"כ נכסים
 

2,305,133 2,271,637 2,296,200 

     
     




