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עד שנת 2006•  פעלה חבס כחברה יזמית קבלנית.

שינוי הפרופיל העסקי: החל משנת 2007•  הפעילות העיקרית של חבס הינה החזקה בחברת  
NSI (Nieuwe Steen Investments N.V) קרן REIT ציבורית תושבת הולנד ואשר עוסקת

    בהשקעות בנכסי נדל”ן מניב בהולנד, בלגיה ושוויץ בתחום משרדים ושטחי מסחר.

באפריל 2007, כחודש לפני פרוץ משבר הסאבפריים קבוצת חבס החזיקה בכ–21.4%•  בקרן 
NSI, עם השקעה כוללת של כ–171 מיליון אירו. לצורך מימון ההשקעה ב-NSI נטלה חבס 
הלוואות ספציפיות מבנקים בהולנד בסך 81.6 מיליון אירו, שהגדילו את החוב הפיננסי שלה 

לכדי 1.7 מיליארד שקל.

המתמשך  המשבר  לאור  מסחר  ושטחי  משרדים  של  הנדל”ן  בתחום  היחלשות  • בעקבות 
.NSI באירופה, חלה ירידה חדה במחיר השוק של

רקע - חבס השקעות (1960) בע”מ

נתונים: גלובס



הונה העצמי של חבס לתום יוני 2013 הסתכם בכ-342•  מליוני שקלים 

לבין שווי השוק שלה  ב-NSI•  בספרים  בין הערך של ההשקעה  נתונים על ההפרש  להלן 
לתום יוני 2013:

במיליוני שקלים

• ”השוק טועה” – יש פרמיית פורטפוליו
50% מערכה בספרים, הרי        החברה קובעת כי על אף ששווי השוק של NSI  נמוך בכ- 

     שהסכום בר ההשבה שלה עולה על ערכה בספרים וזאת בהתאם להערכת שווי הנשענת
 NSI על ”פרמיית פורטפוליו” שנויה במחלוקת. החברה קובעת כי על אף ששווייה של     

     בספרים נמוכה בכ-50% משוויה בשוק, סכום בר ההשבה עולה על ערכה בספרים וזאת   
     בהתאם להערכת שווי הנשענת על ”פרמיית פורטפוליו”.

רקע – סימני אזהרה מתחבאים

451 מחיר שוק

859 ערך בספרים

(408) הפרש



רקע - סימני אזהרה מתחבאים

• מזומנים משועבדים
    בדוחות הכספיים לרבעון השני 2012, 

    חלה ירידה  ביתרת המזומנים ושווי
    מזומנים והופיעו מזומנים  משועבדים
    תחת נכסים שוטפים ללא גילוי נוסף.

    ההפקדה בפיקדונות משועבדים נבעה   
    מדרישה של הבנקים בהולנד להגדלת

    ביטחונות לאור הירידה התלולה במחיר
.( Margin Call)  NSI המניה של    



חבס מציגה: 
כרונולוגיה של שלושה 

חודשים בדיווח לשוק ההון
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2012 Q3 ,חוות דעת בנוסח האחיד
29.11.201229.11.201229.11.201229.11.2012

הדוחות הכספיים לרבעון השלישי נחתמים 
בנוסח האחיד גם ללא הפניית תשומת לב 

המשקיעים, שהיא בגדר דרגת ביניים לפני 
הערת עסק חי.

29.11.201229.11.201229.11.2012



סימני האזהרה יוצאים לאור: 
2012 Q3 ,גרעון בהון החוזר

29.11.201229.11.201229.11.201229.11.2012

29.11.201229.11.201229.11.201229.11.2012

המזומנים המשועבדים מסווגים כעת לראשונה כנכסים בלתי שוטפים, עדיין ללא גילוי 
נוסף בדוחות הכספיים, דבר שגורר לראשונה גירעון בהון החוזר



2012 Q3 הדירקטוריון: אין חשש סביר

על פי תקנות ניירות ערך, חברה הנמצאת בגרעון בהון 
החוזר צריכה לספק תזרים חזוי לשנתיים אלא אם כן, 

הדירקטוריון חושב שאין חשש סביר לכך. 
החברה מנמקת מדוע מידע שכזה אינו רלוונטי למצבה. 

29.11.201229.11.201229.11.201229.11.2012

29.11.201229.11.201229.11.201229.11.2012



6 במרץ 2013, השמועות צצות והאג”ח קורס

האג”ח של חברת חבס קורסות ללא אירוע מהותי כאשר 
ברקע צצות שמועות על מצבה של החברה.

6.3.20136.3.20136.3.20136.3.2013
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נתונים: גלובס

נתונים: ביזפורטל



7 במרץ 2013, החברה מכחישה

החברה מוציאה דיווח לבורסה על כך שאין 
אירוע מהותי שיכול להשפיע על מחירי 

ניירות הערך שלה.

7.3.20137.3.20137.3.20137.3.2013
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12 במרץ 2013, פניית פרסה

החברה מדווחת לבורסה כי תתקשה לעמוד 
בפרעון תשלומי האג”ח לחודש מאי ואוגוסט 

!2013
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הדוחות השנתיים לשנת 2012: מאוחר מדי... 



Q2 ,2013...אגב, בסוף גם מגיעים למחיר השוק



והרי החדשות...

04/08/2013 אספן גרופ מציעה הסדר לרכישת שליטה בחברה 
תמורת 70 מיליון ש”ח.

08/08/2013 הצעת אספן גרופ פגה, קרן דואט מגישה הצעה 
לרכישת מניות NSI תמורת כ-270 מיליון ש”ח.

13/08/2013 בעקבות הצעה קרן דואט, מסתמן הסדר חוב 
בתספורת של כ-50% למחזיקי האג”ח.

06/09/2013 הצעת קרן דואט לא יוצאת לפועל ויורדת מהפרק.
12/09/2013 חברת ישראל לוי נדל”ן מגישה הצעה לרכישת שני 

נכסים הממוקמים בישראל תמורת 60 מיליון ש”ח.

3/10/2013 בית המשפט ממנה מפרקים זמניים לחברה.


