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מ"ן בע"אלקטרה נדל
דין וחשבון הדירקטוריון על מצב ענייני התאגיד  

2026במרץ 31שנסתיימה ביום לתקופה
החברותושלהחברהשלהכספייםהדוחותאתלהגישמתכבדמ"בען"נדלאלקטרהשלהדירקטוריון

.2026במרץ31ביוםשנסתיימהחודשיםשלושהשללתקופה"(החברה":יחדיולהלן)שלההמאוחדות

ליום(שלההדירקטוריוןדוחלרבות)החברהשלהשנתייםהתקופתייםלדוחותבהקשרזהדוחלקרואיש

.2025בדצמבר31

העסקיתוסביבתוהתאגידתיאור

למסחררשומיםשלההערךניירותאשרציבוריתחברההינה"(החברה":להלן)מ"בען"נדלאלקטרה

עבורלהשקעהושותפויותקרנותבניהולמתמקדתהחברה.מ"בעאביב-בתלערךלניירותבבורסה

המנהלכשותףהמשמשותביישויותשותףהינההחברהכאשר(Limited Partners)מוגבליםמשקיעים

החברהמנהלת,הכספייםהדוחותפרסוםלמועד.(General Partner)והשותפויותהקרנותשל

:כדלקמן

.(Multifamily)ב"בארהדיורבמקבצילהשקעהקרנותארבע•

.ב"בארהדיורמקבצילמימוןחובקרנותשתי•

שלפעילותהיתרביןהכוללותלהשכרהקרקעצמודיפרטייםבבתיםלהשקעהייעודיותשותפויות25•

BTR((Build To Rent(להשכרהקרקעצמודיבתיםSingle Family Rentalהפעילותעםביחד-

BTR–להלן"SFR)".

.ב"בארהבמלונותהזדמנותיותלהשקעותאמריקאית(REIT)ריטשותפות•

.המשרדיםבתחוםבבריטניהלהשקעותקרן•

.(BTR)ב"בארהלהשכרהפרטייםבבתיםלהשקעותקרן•

מגורים–עיקריייעוד.מיאמיבדרוםהממוקמות(מניביםמסחרשטחילרבות)קרקעחטיבותשתי•

.לשכירות

."ב"בארהלהשכרהדיור":להלןיוגדרוSFR-וההדיורמקבציבתחוםהחברהפעילויות

והשותפויותהקרנותשלהעסקיהמודלאתוליישםלהמשיךהחברהבכוונת,העבודהלתוכניתבהתאם

.)*(גיוסבתקופתנמצאותאשרוהשותפויותההשקעהקרנותעבורבגיוסיםלהמשיךוכןהפעילות

עלהמתבסס,1968-ח"התשכ,ערךניירותבחוקכהגדרתו,עתידפניצופהמידעמהוותעבודתהלתוכניתבהתאםחברהכוונות)*(
השווקיםלמצבביחסשונותהערכות,בנושאלהשנצברוהידעהעברבניסיוןבהתחשבהערכות,הדוחבתאריךבחברההקיימתהאינפורמציה

,כאמורמההערכותמהותיבאופןשונותלהיותעשויותבפועלוהתוצאותיתממשאכןלעילהאמורכיודאותכלאין,לפיכך.החברהפועלתבהם
התממשותאו/והחברהפועלתבהםבשווקיםוהתפתחויותשינוייםזהובכלל,החברהבשליטתאינםאשרחיצונייםמגורמיםכתוצאהוזאת
.2025לשנתהחברהשלהתקופתילדוח'אלחלק25בסעיףשפורטוכפי,החברהשלהסיכוןמגורמיאיזה



(  31.3.2026ליום )ן במספרים "אלקטרה נדל

(1)שווי שוק 

(1)קרנות פריווט אקוויטי 

(3)הון עצמי 

(4)ן מנוהל "שווי נדל

SFR(1)שותפויות 

(1)מלונותריט

הון משקיעים 
(5( )2( )1)מנוהל 

ב  "מדינות פעילות בארה

(4)ן המנוהל "שיעור מינוף אפקטיבי של הנדל

(4)ן מנוהל "בתקופת הדוח מנדל( 100%)הכנסות 

3.2B₪

8

M263$

B9.2 $

25

1

B5.4$

(ערים45)15

56%

M)6.7($

M200$

M83$
NOI(100% )(4)ן מנוהל "בתקופת הדוח מנדל

2026הפסד לרבעון הראשון לשנת 
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.הכספייםהדוחותפרסוםלמועדנכון(1)
משקיעיםהוןכוללה(בקרנותנכסיםמימושלאחר)דולרמיליארד5.4-כהכספייםהדוחותפרסוםלמועדנכוןומנהלתדולרמיליארד6.6-כשלסךהחברהגייסהכהעד(2)

השקעהבועדתאושרואשרדולרמיליון45שלבסךדיורבמקבצילהשקעותהחמישיתבקרןשנחתמוהתחייבויותכוללההתחייבויותסך.הקרנותבמסגרתשאינומנוהל
טרםאךמוסדיגוףשלהשקעהבועדתאושרואשרדולרמיליון10שלבסךCo-Investors-מהתחייבויותכוללוכןלקרןמתקדםהצטרפותבתהליךהנמצאמוסדיגוףשל

.נחתם
.שליטהמקנותשאינןזכויותלרבות(3)
.החובקרנותאתכוללאינו(4)
ההתחייבויותהיקף,להיוםנכון,BTRלהשכרהפרטייםבבתיםלהשקעותובקרןהמלונותבריטהשקיעואשרמוסדייםגופיםעלהחלותטכניותרגולטוריותמגבלותלאור(5)

.אלומגבלותלהתירעשויויתממשככל,עתידיגיוס.החתומותההתחייבויותלסךביחסנמוךהינוהאפקטיבי
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התפתחות גיוסי הכספים בישראל  
1(במיליוני דולרים)ל"ובחו

$6.6B
פעילות גויסו לטובת 

הקרנות
החברה זכאית לדמי ניהול  )

(דמי הצלחה+ 

$5B + = הון שגויס עד כה
על ידי החברה

$5.4B הון מנוהל נוכחי
(2()6)

$1.6B
Co-Investors-גויסו מ

החברה זכאית לעמלת רכישה  )

(  דמי הצלחה+ חד פעמית 

(  ,21)(במיליוני דולר)היקף התחייבויות לפלטפורמות החברה 

שיעור הקריאה  
-הון שגויס מ

Co-Investors
הון שגויס  תקופת הגיוס

מקבצי דיור

מלאה הנזלה $145M $215M 18פברואר –17אפריל  Iקרן מקבצי דיור

100% $400M $462M 19יולי -18יוני  IIקרן מקבצי דיור

100% $41M $980M 21יולי –19דצמבר  IIIקרן מקבצי דיור

100% $331M - 26ינואר –21אוגוסט  Core Plusמקבצי דיור 

100% $128M $1.04B 24פברואר –22מאי  IVקרן מקבצי דיור

8% $25M6 $470M6 (סגירה ראשונה)2026ינואר  Vקרן מקבצי דיור 

חוב למקבצי דיור

100% $18M $285M 21יוני –19דצמבר  Iקרן חוב 

98% $9M $401M 23דצמבר –22אפריל  IIקרן חוב 

בתים פרטיים להשכרה

100% $422M4 - 2025מרץ –20נובמבר  שותפויות בתים פרטיים להשכרה

31% - $235M3 (סגירה ראשונה)25מרץ  קרן בתים פרטיים להשכרה

תחומים הזדמנותיים

83% - $745M3 (השקה)22מרץ  מלונותריט

45% 29M$ $225M (סגירה ראשונה)24מרץ  קרן להשקעות בבריטניה  

גידול עקבי בהיקף הגיוסים המצטבר  

$5.4B(1,2,6)הון מנוהל נוכחי  $6.6B (1,3,6)היקף גיוס מצרפי לפלטפורמות החברה

$0.3B $0.8B
$1.5B $2.0B

$3.1B

$5.0B
$5.6B $5.9B $6.4B $6.6B

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

.(Co-Invest)הקרנותלצדומשקיעיםGP–ההתחייבותאתוכולליםהכספייםהדוחותפרסוםלמועדהנתונים(1)

.נכסיםמימושלאחר(2)

ההתחייבויותהיקף,להיוםנכון,BTRלהשכרהפרטייםבבתיםלהשקעותובקרןהמלונותבריטהשקיעואשרמוסדייםגופיםעלהחלותטכניותרגולטוריותמגבלותלאור(3)
.אלומגבלותלהתירעשויויתממשככל,עתידיגיוס.החתומותההתחייבויותלסךביחסנמוךהינוהאפקטיבי

.BTRעסקאותלביצועשימשהמנוהלההוןמסך25%-כ.מלאהבבעלותמחזיקההחברהבהןשותפויותללאשגוייסהון(4)

.31.12.2025-העדמצטברגיוסהיקף(5)

בתהליךהנמצאמוסדיגוףשלהשקעהבועדתאושרואשרדולרמיליון45שלבסךדיורבמקבצילהשקעותהחמישיתבקרןשנחתמוהתחייבויותכוללההתחייבויותסך(6)
.נחתםטרםאךמוסדיגוףשלהשקעהבועדתאושרואשרדולרמיליון10שלבסךCo-Investors-מהתחייבויותכוללוכןלקרןמתקדםהצטרפות



(הדוחפרסוםלמועד)ב"בארהלהשכרההדיורתחום

בתים צמודי קרקע 4,548-עסקאות למימון מקבצי דיור ו/נכסים152-יחידות דיור ב46,646כ "סה

,  נאבדה, רזי'ניו ג, יניה'וירג, אלבמה, אריזונה, טנסי, יה'ורג'ג, צפון ודרום קרולינה, פלורידה, במדינות טקסס

פנסילבניה ויוטה

4

FL

GA

SC NC

TN

AL

TX

AZ

UT
NJ

NV

PA

VA

בניהול החברה -( Multi Family)נכסי מקבצי דיור 

פלורידה

27

8,265

נכסים

דיור יחידות

טנסי

3

925

נכסים

יחידות דיור 

ג׳ורג׳יה

8

2,338

נכסים

יחידות דיור 

11

2,848

נכסים

יחידות דיור

צפון קרוליינה

4

1,144

נכסים

יחידות דיור

דרום קרוליינה

טקסס

44

14,190

נכסים

יחידות דיור 

יניה'וירג

3

860

נכסים

יחידות דיור 

102: סך הכל נכסים

31,264: סך הכל יחידות דיור
אריזונה

נכסים2

694
יחידות דיור

קרנות החוב –עסקאות מימון מקבצי דיור 

50: סך הכל עסקאות

15,382: סך הכל יחידות דיור

פלורידה

עסקאות7

2,198
יחידות דיור

יוטה

עסקאות1

174
יחידות דיור

עסקאות1

דרום קרוליינה

305
יחידות דיור

עסקאות2

צפון קרוליינה

495
יחידות דיור

אריזונה

עסקאות7

902
יחידות דיור

טנסי

עסקאות1

299
יחידות דיור

עסקאות23

טקסס

9,420
יחידות דיור

עסקאות4

נבאדה

832
יחידות דיור

פנסילבניה

עסקאות2

171
יחידות דיור

אלבמה

עסקאות2

586
יחידות דיור

בניהול החברה-( SFR/BTR)בתים פרטיים צמודי קרקע להשכרה 

פלורידה

בתים1,004

טקסס

בתים640

אלבמה

בתים227

ג׳ורג׳יה

בתים662בתים1,054

צפון קרוליינה

טנסי

בתים88

בתים873

דרום קרוליינה

4,548: סך הכל יחידות דיור
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(31.03.2026ליום)דיורמקבצי–להשכרהדיור

מקבצי דיור בניהול  
החברה 

יחידות דיור בניהול 
החברה 

עובדים
בחברת הניהול

(  2)שיעור תפוסה ממוצע

903 30,264 99

94%
החברות הגדולות בתחום  

ב  "מקבצי הדיור בארה
2026לשנת 

ן משוערך"שווי נדל

$6.9B

הון משוערך
$2.9B

50בדירוג 27מקום 

ESG–  חברת
 (ALM)הניהול 

PRIחברה בארגון 
ם"של האו

מנוהל  NOIשינוי 
Same Property T12

(1  )

(1.2%)

בשנים (100%)והמימושיםהרכישותהיקפיאודותנתוניםלהלן
הכספייםהדוחותפרסוםלמועדועד2022

מספר יחידות דיור שנרכשו לעומת יחידות דיור שנמכרו(במיליוני דולר)היקף רכישות במקבצי דיור לעומת היקף מימושים 

במקבציההחזקהתקופתבמהלךNOI-בהממוצעהגידולשיעור
הכספייםהדוחותפרסוםלמועדועד2022בשניםשמומשודיור

( Off Marketבעיקר)איכותייםנכסיםאיתוריכולת
הרווחהגדלתלצד,השבחהפוטנציאלבעלי

,ההחזקהתקופתבמהלך(NOI)הנקיהתפעולי
.שוקמצבבכלנאותהתשואההשאתמאפשרים

42%

56% 55% 56%

73%

2022 2023 2024 2025 2026

NOI Trend
.אשתקדמקבילהתקופהלעומת(1)

.הכספייםהדוחותפרסוםלמועדנכון,אכלוסבתהליךנכסיםללא(2)

.28-30בעמודיםנספחיםראה,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדועדהשנהמתחילתלהשכרהדיורשלומימושיםרכישותאודותלפירוט(3)
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(למועד פרסום הדוח)סטטוס קרנות פעילות 

INITIAL CLOSING – JUN18בתקופת מימוש –(EMIF II)ב "קרן שניה להשקעות במקבצי דיור בארה
FINAL CLOSING – JUL19

16%
שיעור תשואה שנתית  

(  Gross IRR)ברוטו 
(4)ברמת הקרן 

-Coגויסו מ
Investor 
Partners(2)

$400M

בחלוקות רבעוניות 
למשקיעים  

$717M

יחידות דיור
יחידות  14,174)

(דיור במקור

3,926
היקף רכישות

$2.3B

ד  "שיעור עליית שכ
לנכסים שנותרו בקרן  

ממועד הרכישה

30%
הקרן קראה 

100%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

מקבצי דיור
(נרכשו במקור42)

10 $462M
12-גויסו ב

(2)חודשים 

מכפיל תיאורטי ברוטו  
(1)ברמת הקרן 

2.0X

32
נכסים מומשו עד כה  

155%
החזר על ההון 

המושקע אשר חולק 
חזרה למשקיעי 

הקרן

בתקופת השבחה ומימוש–(EMIF III)ב "קרן שלישית להשקעות במקבצי דיור בארה

INITIAL CLOSING – DEC 19
FINAL CLOSING – JUL 21

יחידות דיור
יחידות  13,369)

(דיור במקור

11,754
-Coגויסו מ

Investor 
Partners(3)

$41M

1.7X
מכפיל תיאורטי ברוטו  

(1)ברמת הקרן 

מקבצי דיור
(נרכשו במקור47)

41

הקרן קראה 

100%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

החזר על ההון 
המושקע אשר חולק 
חזרה למשקיעי הקרן

53%
בחלוקות רבעוניות 

למשקיעים

$517M

היקף רכישות

$2.5B

ד  "שיעור עליית שכ
בנכסי הקרן  

ממועד הרכישה

27%

$980M
18-גויסו ב

(3)חודשים 

13%
שיעור תשואה שנתית  

(  Gross IRR)ברוטו 
(4)ברמת הקרן 

6
נכסים מומשו עד כה  

השבחה  /בתקופת השקעות–(ALEMIF IV)ב "קרן רביעית להשקעות במקבצי דיור בארה

החזר על ההון 
המושקע אשר חולק 
חזרה למשקיעי הקרן

INITIAL CLOSING – May  22
FINAL CLOSING – Feb 24

יחידות דיור

10,720
מקבצי דיור

35
הקרן קראה 

100%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

היקף רכישות

$2.5B $1.04B
ד  "שיעור עליית שכגויסו עד כה

בנכסי הקרן  
ממועד הרכישה

9%
-Coגויסו מ

Investor 
Partners

$128M

3%
בחלוקות רבעוניות 

למשקיעים

$33M0.9X
מכפיל תיאורטי ברוטו  

(1)ברמת הקרן 

כל)שגוייסהמקורילהוןביחסלנכסיםהמושערךהנוכחיההשקעהשוויבתוספת,הכספייםהדוחותלמועדעדשבוצעוחלוקותפיעלמחושב:(ברוטו)תיאורטימכפיל(1)
.הכללילשותףהצלחהודמיניהולדמיתשלוםכוללואינו,(הקרןחלקהנתונים

.התאמהב,דולרמיליון98-וכדולרמיליון141-כהינונכסים32מימושלאחרCo-Investorsושלהקרןחברישלמושקעהון(2)
.בהתאמה,דולרמיליון29-וכדולרמיליון845-כהינונכסים6מימושלאחרCo-Investorsושלהקרןחברישלמושקעהון(3)
ושווילמשקיעיםבפועלהחלוקותוהיקףמועדי,מהמשקיעיםלכסףהקריאהוהיקףמועדיפיעלמחושב,הדוחלמועדנכון:(Gross IRR)ברוטושנתיתתשואהשיעור(4)

.הכללילשותףהצלחהודמיניהולדמיתשלוםכוללואינו,משוערךנוכחיהשקעה
.2026ביוני17ליוםעד,ב"בארהדיורבמקבצילהשקעותהשניההקרןחייתקופתהוארכה,2025נובמברחודשבמהלך(5)
.2027ביוני7ליוםעד,אחתבשנה ב"בארהדיורבמקבצילהשקעותהשלישיתהקרןחייתקופתהוארכה,2026פברוארחודשבמהלך(6)
.28-30בעמודיםנספחיםראה,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדועדהשנהמתחילתלהשכרהדיורשלומימושיםרכישותאודותלפירוט)*(
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קרן חמישית להשקעות

ב"קרן חמישית להשקעות במקבצי דיור בארה

:להלן).Electra America Inc(100%)הבתהחברהכיהחברההודיעה,2025פברוארבחודש

.ב"בארהדיורבמקבצילהשקעותחמישיתקרןלהקמתבהליכיםמצויה"(אמריקהאלקטרה"

ידיעלשוויםאתולמקסםב"ארהמזרחבדרוםדיורבמקבציהשקעותלבצעיהיההקרןשלמטרתה

.השבחהותוכניותאקטיביניהול

דיורבמקבצילהשקעותהחמישיתהקרןשלראשונהסגירהעלהחברההודיעה,2026ינוארבחודש

-משגוייסודולרמיליון15שלהתחייבויותכולל)דולרמיליון400-כשלהתחייבויותבהיקףב"בארה

Co Investor Partner).

דולרמיליון495-כשלכולללסךמסתכמותההשקעההתחייבויותסך,הכספייםהדוחותלפרסוםנכון

Co-משגוייסודולרמיליון25שלהתחייבויותכולל) Investor Partner))*(.

ובכוונתהבקרןלהשקעהל"ובחובישראלמשקיעיםלאיתוראמריקהאלקטרהפועלת,זהלמועד

.)**(דולרמיליארד1-כשלכוללסךלגייס

INITIAL CLOSING – Jan  26

בתקופת גיוס והשקעות–(ALEMIF V)ב "קרן חמישית להשקעות במקבצי דיור בארה

יחידות דיור

1,420
מקבצי דיור

4
הקרן קראה 

8%-ל
מהתחייבויות המשקיעים

היקף רכישות

$281M $470M
-Coגויסו מ)*(גויסו עד כה 

Investor 
Partners)*(

$25M

הנמצאמוסדיגוףשלהשקעהבועדתאושרואשרדולרמיליון45שלבסךדיורבמקבצילהשקעותהחמישיתבקרןשנחתמוהתחייבויותכוללההתחייבויותסך)*(
.נחתםטרםאךמוסדיגוףשלהשקעהבועדתאושרואשרדולרמיליון10שלבסךCo-Investors-מהתחייבויותכוללוכןלקרןמתקדםהצטרפותבתהליך

,ערךניירותבחוקכהגדרתועתידפניצופהמידעהינוהצפויהגיוסהיקףוכן,דיורבמקבצילהשקעותהחמישיתלקרןנוספיםמשקיעיםאיתוראודותהמידע)**(
מהםכתוצאהואשר,החברהשלבשליטתהאינםאשרגורמיםלאור,היתרבין,משנצפהשונהבאופןלהתממשאו,להתממששלאעלולאשר,1968-ח"התשכ

.כאמורמשקיעיםהיקףלגייסהחברהבידייעלהלא



(המשך( )למועד פרסום הדוח)שותפויות פעילות /סטטוס קרנות

(Electra Capital PM Fund L.P)ב "קרן חוב ראשונה למימון מקבצי דיור בארה
INITIAL CLOSING – DEC 19
FINAL CLOSING – JUN 21

14,133)יחידות דיור 
(יחידות דיור במקור

6,715
-Coגויסו מ

Investor 
Partners

$18M
52)מספר עסקאות 
(עסקאות במקור

25(2)

בחלוקות רבעוניות 
למשקיעים  

$123M

$285M

הקרן קראה 

100%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

18-גויסו ב
חודשים  

86% 43%
החזר על ההון 

המושקע אשר חולק 
חזרה למשקיעי הקרן

מספר עסקאות 
(2)שמומשו 

23

שיעור תפוסה ממוצע

0.9X
מכפיל תיאורטי ברוטו  

(1)ברמת הקרן 

(2)הון מושקע 

$245M

 (Electra Capital PM II Fund L.P)ב "קרן חוב שניה למימון מקבצי דיור בארה

8

9,579)יחידות דיור 
(יחידות דיור במקור

8,667 $401M
גויסו עד כה

84%
שיעור תפוסה ממוצע

$381M

INITIAL CLOSING – APR 22
FINAL CLOSING – DEC 23

הקרן קראה 

98%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים  

-Coגויסו מ
Investor 
Partners

$9M

$48M
בחלוקות רבעוניות 

למשקיעים  

13%
החזר על ההון 

המושקע אשר חולק 
חזרה למשקיעי הקרן

29)מספר עסקאות 
(עסקאות במקור

(3) 25
מספר עסקאות 

שמומשו

4
(3)הון מושקע 

0.9X
מכפיל תיאורטי ברוטו  

(1)ברמת הקרן 

הנתוניםכל)שגוייסהמקורילהוןביחסלנכסיםהמושערךהנוכחיההשקעהשוויבתוספת,הכספייםהדוחותלמועדעדשבוצעוחלוקותפיעלמחושב:(ברוטו)תיאורטימכפיל(1)
.הכללילשותףהצלחהודמיניהולדמיתשלוםכוללואינו,(הקרןחלק

המנהלהשותףהחלטתולאחרעסקאות23שלמלאפרעוןלאחר,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדעדשהוזרםנוסףהוןכוללCo-Investorsושלהקרןחברישלמושקעהון(2)
.בהתאמה,דולרמיליון5-וכדולרמיליון245-כהינו,חובפוזיציותבארבעעודלהחזיקשלאהקרןשל

מיליון9-וכדולרמיליון381-כהינועסקאות4שלמלאפרעוןולאחר,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדעדשהוזרםנוסףהוןכוללCo-Investorsושלהקרןחברישלמושקעהון(3)
.בהתאמה,דולר

.28-30בעמודיםנספחיםראה,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדועדהשנהמתחילתומימושיםרכישותאודותלפירוט)*(
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קרנות החוב למימון מקבצי דיור  

ב"בארה

ב"קרנות החוב למימון מקבצי דיור בארה

החובקרנותבהםמקריםקיימים,מהלוויםחלקעלמשפיעיםאשרהשוקבתנאיהשינוייםלאור

זכויותבמסגרתזאת,המימוןניתןלהםנכסיםשותפויותמספרעלובעלותתפעולן,ניהולןעלהשתלטו

תהליך,לרוב.(Senior Lenders)הבכיריםהמלוויםמולוהןעצמםהלוויםמולהן,קיימותחוזיות

ותפעוליתניהוליתהשתלטות,תחילה:שלביםבשנימתבצעהנכסיםשותפויותעלההשתלטות

תהליך.החובלקרנותהנכסיםעלהבעלותמלואהעברתמכןולאחר,הקיימותהחוזיותלזכויותבהתאם

.להשתלטהוחלטעליהןהנכסיםשותפויותביצועיאתלשפרהקרןיכולתאתלמקסםנועדזה

,נכסיםשותפויותוארבעעשריםשלניהולןעלהחובקרנותהשתלטו,הכספייםהדוחותפרסוםלמועד

:כדלקמן

לעשרביחס,מתוכם.נכסיםשותפויותעשרחמישהשלניהולןעלהשתלטההקרן–1חובקרן

.החובלקרןהועברההנכסיםעלהבעלות,שותפויות

שותפויותלשמונהביחס,מתוכם.נכסיםשותפויותתשעשלניהולןעלהשתלטההקרן–2חובקרן

.החובלקרןהועברההנכסיםעלהבעלות

ייתכנו,העסקיוהמודלהפעילותלאופיובהתאםהנוכחייםהשוקתנאינוכח,החברההנהלתלהערכת

.נכסיםשותפויותשלניהולןעלישתלטוהחובקרנותבהםנוספיםמקרים



(המשך( )למועד פרסום הדוח)שותפויות פעילות /סטטוס קרנות

10

(Single Family)שותפויות המחזיקות בתים פרטיים צמודי קרקע 

7
מדינות

הון מושקע

$474M 25
שותפויות פעילות

ערים 

36

94%
שיעור תפוסה ממוצע 

בשותפויות שסיימו תהליך )
(אכלוס

ן משוערך"שווי נדל

$1.2B
בתים פרטיים  

שנרכשו

4,252
תשלום עבור  

פקדונות , קרקעות
ומקדמות לבניית 

בתים

$8.7M

בתקופת השקעות –BTRב "קרן להשקעות בבתים פרטיים להשכרה בארה
INITIAL CLOSING – March 25

-כ, בתים מוחזקים כיום
בתים נוספים 155

(4()3)צפויים להתקבל 

296
מספר בתים לקבל  

בעסקאות 
(3()2)העתידיות 

383

הקרן קראה 

31%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

BTRמתחמי 

4 $235M
הון שהושקע עבור  (1)גויסו עד כה 

(  2)הבתים שהתקבלו 
(4 )

$37.3M
היקף רכישות  

(3()4)

$120M

עסקאות עתידיות  
(2()3)

2

במטרה,פרטייםבתיםברכישתמוסדייםמשקיעיםשלפעילותםאתלהגבילשנועדנשיאותיצובארה״בפורסם2026ינוארבחודש

לקראתהיתרבין,הדיוריוקרסביבגוברוציבוריפוליטילחץרקעעלמגיעהמהלך.פרטייםלרוכשיםהבתיםזמינותאתלהגדיל

פוגעתזופעילותכיוהחששהפרטייםהבתיםבשוקמוסדייםמשקיעיםשלפעילותםהתרחבותעלביקורתובצל,האמצעבחירות

שמשקיעיםלמרותמתבצעזהמהלך.BTRלפרויקטיספציפיתהחרגהכללהנשיאותיהצו.הביתמשקיעבורלדיורבנגישות

הדיורמחיריעלהכוללתהשפעתםכיהמעריכיםישולכן,בארה״בהפרטייםהבתיםממלאיבלבד4%-3%בכמחזיקיםמוסדיים

זהבשלבברורותאינןהחקיקהכשהשלכותהאמריקאיבקונגרסחקיקהבהליכימצויהנושאהנשיאותיהצופרסוםמאז.מוגבלת

בתיםעלהן-בתחוםהפעילותעלושליליותחיוביותהשלכותלחקיקהלהיותעשויות,לכךבהתאם.הסופיהחקיקהבנוסחותלויות

 BTRלנכסיהתייחסותכוללתאינהזהבשלבהחוקשהצעתלצייןיש.BTRלהשכרהפרטייםבתיםמתחמיעלוהןמפוזריםפרטיים

Townhomeהפרטייםהבתיםבקרןהחברהמתמקדתבוהנכסיםסוג–למבנהומעלהדיוריחידות3עםמבניםכולליםאשר

כתוצאהמשמעותיתבצורהיפגעלא,החברהפועלתבוBTR-השתחוםסבירסיכויישנווהשוקהחברהלהערכת.(BTR)להשכרה

.החקיקהמהליך
צופהמידעהמהווים,האפשריותוהשלכותיהםחקיקההליכילרבות,בארה״בושוקיותרגולטוריותלהתפתחויותביחסהערכותכולללעילהאמורכייובהר

בשליטתואינםלהשתנותעשוייםאשר,הדוחבמועדהקיימיםוהנחותנתוניםעלמבוססזהמידע.1968-תשכ״ח,ערךניירותבחוקכהגדרתועתידפני

בתנאי,רגולטוריתבפרשנות,בחקיקה,במדיניותמשינויים,היתרבין,מושפעותלהיותעשויותוהן,יתממשואלוהערכותכיודאותאין,לפיכך.החברה

.מהצפוימהותיתשונהבאופןלהתממשעשויותשהןכך,נוספיםובגורמיםהשוק

ביחסנמוךהינוהאפקטיביההתחייבויותהיקף,להיוםנכון,להשכרהפרטייםבבתיםלהשקעותבקרןהשקיעואשרמוסדייםגופיםעלהחלותטכניותרגולטוריותמגבלותלאור(1)
.אלומגבלותלהתירעשויויתממשככל,עתידיגיוס.החתומותההתחייבויותלסך

להשלמתעדבתיםשלהדרגתיתמסירהלכלולצפויותהעסקאות.היחידותכללאתלרכושהקרןהתחייבהשבמסגרתן,BTRמתחמישלForwardעסקאותהינןהעסקאות(2)
.המתחמיםכללבניית

,1968-ח"תשכ,ערךניירותבחוקכהגדרתו,עתידפניצופהמידעמהווה,הצפוייםהבתיםומספרהרכישותהיקףעםבקשרלעילהמתוארהמידעכי,יודגש(3)
תחזיות.החברהשלניסיונהועלהבתיםמצוייםבהםלמתחמיםביחסשלהעבודהתוכניותאו/ותחזיותעלהמתבססותהחברההערכותעל,היתרביןהמבוסס
החברהשלהעבודהבתוכניותמשינויכתוצאה,מהותיבאופןלרבות,מהצפוישונהבאופןלהתממשאו,חלקןאוכולן,להתממששלאעלולותאלווהערכות

החליםהסיכוןמגורמיחלקאוכלשלהתממשותםאו/ורגולטורייםמשינויים,הבניהשלצפויותבעלויותמשינויים,בביקושיםמשינויים,המתחמיםעםבקשר
.החברהעל

.הקרןידיעלשנסגרוהעסקאותבארבע ,נוספיםבתיםלרכישותומקדמותובפקדונותשנסגרובבתיםמושקעהון(4)
.28-30בעמודיםנספחיםראה,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדועדהשנהמתחילתומימושיםרכישותאודותלפירוט)*(
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(המשך( )למועד פרסום הדוח)שותפויות פעילות /סטטוס קרנות

פרטית למלונות( REIT)ריט 
INITIAL CLOSING – MAR 22

$745M
(2) גויסו עד כה

הריט קראה 

83%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

(1)ן "שווי נדל

$792M
:ערים מרכזיות

, וושינגטון, ניו יורק)
ווסט פאלם  , יניה'וירג
(מיאמי ובוסטון', ביץ

6
חדרי מלון

1,340
מספר בתי מלון 

7
הון מושקע בבתי 

המלון

$524M

בתקופת גיוס ורכישות–קרן להשקעות בבריטניה 
INITIAL CLOSING – March 24

ר  "שטח כולל במ
(100%)

18,220
(5)בנייני משרדים 

4
(3)היקף רכישות 

£141.6M £169M
-Coגויסו מגויסו עד כה

Investor 
Partners

£22M100%
שיעור שטחי  

משרדים  
מושכרים 

הקרן קראה 

45%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

(4)הון מושקע 

£74.9M

בחלוקות רבעוניות 
למשקיעים  

£2.5M4%
החזר על ההון 

המושקע אשר חולק 
חזרה למשקיעי 

הקרן

.הכספייםהדוחותפרסוםלמועדבמושכרשיפוריםבתוספתהעסקאותשלכוללתעלותמשקף(1)
.החתומותההתחייבויותלסךביחסנמוךהינוהאפקטיביההתחייבויותהיקף,להיוםנכון,המלונותבריטהשקיעואשרמוסדייםגופיםעלהחלותטכניותרגולטוריותמגבלותלאור(2)

.אלומגבלותלהתירעשויויתממשככל,עתידיגיוס
.הכספייםהדוחותפרסוםלמועדבמושכרשיפוריםבתוספתהמשרדיםבנייניארבעהשל(100%)מקוריתרכישהעלות(3)
.הקרןחלק(4)
.נוסףנכסלרכישתומקדמהבפקדוןט"לישאלף350-כשלסךהקרןהשקיעה,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדנכון(5)
.28-30בעמודיםנספחיםראה,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדועדהשנהמתחילתומימושיםרכישותאודותלפירוט)*(
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(ESG)תאגידיוממשלחברתיים,סביבתייםשיקולים
ESGהחברה מנהלת את פעילותה ואת פעילות הקרנות תוך מיפוי והטמעת שיקולי 

(Environmental, Social, Governance(  

סביבה
(Environment)

הערכת והפחתת ההשפעות 
הסביבתיות של הפעילות

דוגמאות לפרקטיקות קיימות

,  מוצרי חשמל חסכוניים)ייעול אנרגטי 
|ניהול צריכת מים |( 'וכו, תאורת לד

הפחתת פליטת  |ניהול והפחתת פסולת 
שיפור | (י לוחות סולאריים"למשל ע)פחמן 

הערכת  |איכות האוויר ומערכות האוורור 
חשיפה לאסונות טבע כחלק מתהליך  

בדיקת הנאותות

חברתיים
(Social)

יצירת אימפקט חברתי מתמשך

דוגמאות לפרקטיקות קיימות

| ניטור ושיפור שביעות רצון השוכרים
מעורבות קהילתית ופעילות פילנתרופית  

שוויון , גיוון|נגישות ונוחות לדיירים |
מיקוד בבריאות  | ניידות עובדים, והכלה

השוכרים והקהילות, ורווחת העובדים

(Governance)ממשל תאגידי 
התאמה בין תהליכי קבלת החלטות  
בחברה ובקרנות לבין ערכים ויעדים 

מוגדרים

דוגמאות לפרקטיקות קיימות

עמידות  |אבטחת מידע |שקיפות 
פעילות החברה והקרנות בעתות  

הן  ESGמחויבות לשיקולי |משבר 
|ברמת הנכסים והן ברמת הארגון 

תהליכי )נהלים ותהליכים פנימיים 
ניהול , הערכות שווי, דיווח, השקעה
('ציות וכו, סיכונים
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השינויים בשערי החליפין ובשיעור  , השפעת נתוני האינפלציה
הריבית על פעילות החברה

3.5%שללשיעור,2025שנתבמהלךפעימותבשלושהריביתאתהפחית'פד'שהלאחר–ב"בארה

.השנהמתחילתשינויללאאותההותירהוא,2026שנתבמהלךנוספותהפחתותלשתיצפיולמרות

עלייהנרשמה,יותרואףלחבית100$שללסביבההנפטבמחיריוהעליהבאיראןהמלחמהעם,לאחרונה

השוקבציפיותלשינויהביאהדבר.הליבהמחיריבמדדוהןהכלליבמדדהן,ב"בארההכלליתבאינפלציה

בתוך.גבוהיםיישארוהגולמיתהנפטחביתשמחיריככלתתעכבהריביתשהפחתתכךהריביתמדיניותלגבי

כימעריךוהשוקב"בארה('פד'ה)הפדראליהבנקר"יוהתחלף2026מאיחודשבמהלךכילהוסיףראויכך

.מרסנתפחותמדיניותינהיגהואוכיהיוצאר"היושלמזושונהגישהעימויביא

השקלתיסוףהמשךמפניחששותיועקבהריביתבהפחתתהחלישראלבנק,2025שנתבסוף–בארץ

שהביעלאחראותההשההאך,בפרטהדיורבשוקוהחולשהבכללהאינפלציההתמתנות,ח"למטביחס

התחזקהשקלהאחרוניםהחודשיםבמהלך,אולם.הגיאופוליטיתהיציבותומחוסרשעברמהתקציבדאגה

להסבעשוישהדברנזקיםעללקריאותשהובילדבר,ומהירעצמתיבמהלךנוספיםומטבעותהדולרמול

הקייםהוודאותחוסראףעלוזאתישראלבנקידיעלהריביתהפחתותלחידושהביאוהדברהישראללמשק

ככל,השנהבמהלךהריביתהפחתתאתיאיץאףשהנגידלכךהמצפיםיש,זאתלאור.הביטחוניבמישור

.ישראלעבורחיוביבאופןהמלחמהשלסיוםוייראהתתבהרשהתמונה

הגידולבגיןבעיקרנטו,להוצאותגרמה2026שנתשלהראשוןברבעוןהדולרמולהשקלשלזוהתחזקות

.דולרמיליון2.5-כשלכוללבסךגידורבגינןנעשהשלאהשקליותהחובאגרותבחלק

המכסיםמדיניות,והריביתהאינפלציהבשיעוריהשינוייםמגמותעםבקשרהחברההערכות

בחוקכהגדרתו,עתידפניצופהמידעכוללות,החברהעסקיעלאלהגורמיםוהשפעתב"בארה

,הדוחבתאריךבחברההקיימתהאינפורמציהעלהמתבסס,1968-ח"התשכ,ערךניירות

השווקיםלמצבביחסשונותהערכות,בנושאלהשנצברוהידעהעברבניסיוןבהתחשבהערכות

עשויותבפועלוהתוצאותיתממשאכןלעילהאמורכיודאותכלאין,לפיכך.החברהפועלתבהם

אינםאשרחיצונייםמגורמיםכתוצאהוזאת,כאמורמההערכותמהותיבאופןשונותלהיות

התממשותאו/והחברהפועלתבהםבשווקיםוהתפתחויותשינוייםזהובכלל,החברהבשליטת

החברהשלהתקופתילדוח'אלחלק25בסעיףשפורטוכפי,החברהשלהסיכוןמגורמיאיזה

.2025לשנת
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נכסי אסטרטגיית המימוש

נכסי אסטרטגיית המימוש
הודו

הפרויקטיםשלבקרקעותהזכויותשיתרתכךהמכרלהסכםבעדכוןהכלולההחברההתקשרה2023ביולי6ביום

.(47.5%החברהחלק)דולרמיליון22-כשל(100%)לסךבתמורההמקומילשותףימכרונאי'בצ

:כדלקמן,שלבבאותולתשלוםהמיוחסתבקרקעותהזכויותמיתרתחלקמסירתכנגד,בשלביםתשולםהתמורה

.דולרמיליון6.2-כהחברהחלקמזה,דולרמיליון13-כשל(100%)כוללבסךתשלומיםשני–2023שנת•

.דולרמיליון4.2-כהחברהחלקמזה,דולרמיליון9-כשל(100%)בסךתשלום-2024שנת•

בערבויותלהחזיקתמשיךהחברהשלהכלולההחברה.(AS IS)שהםכפיבמצבםיימכרונאי'בצהפרויקטים

.נוספיםבביטחונותוכןהעסקהבמסגרתהרוכשותהחברותויחידיהרוכשותהחברותידי-עללהשהועמדו

,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדנכון.לעילכמפורטהתמורותהעברתאתהשליםלאהרוכש,האמורלמרות

.הדרךלאבניזההשאינוזמניםבלוחתשלומיםלקבללהמשיך,עתהלעת,הסכימוהכלולותהחברות

:(47.5%החברהחלק)כדלקמןתמורותההסכםבגיןהתקבלובפועל

של(100%)סךהתקבל,2024בשנת.דולרמיליון1-כשל(100%)בסךראשוןתשלוםהתקבל,2023בשנת

.דולרמיליון4.2-כ

.(47.5%החברהחלק)דולרמיליון3-כשל(100%)כוללסךהכלולההחברהקיבלה,2026ינוארבחודש

דולרמיליון0.75-כשל(100%)כוללסךהכלולההחברהקיבלה,2026אפרילבחודש,המאזןתאריךלאחר

.(47.5%החברהחלק)

.והפסדרווחבדוחכהכנסה,28IASחשבונאותלתקןלתיקוןבהתאם,נזקפיםהמתקבליםהתשלומים

.בהודואחריםנכסיםהחברהבידייוותרולא,לעילכמתוארהעסקאותהשלמתעם

,העסקהשלביבגיןוהתמורהנוספיםתשלומיםקבלתלרבותהמזומניםתזרים,הביצועבדברהמידע

ביצועהשלמתאתהמניח,1968-ח"התשכ,ערךניירותבחוקכהגדרתועתידפניצופהמידעהינו

בביצועהכרוכותלעלויותבאשרהחברההנחותעלומבוסס,לעילכאמורהרוכשעםההתקשרות

הקיימתהאינפורמציהעלמתבססכאמורמידע.ההכנסהעלמיסיםבגיןוההתחייבויותהעסקה

שונותהערכות,בנושאלהשנצברוהידעהעברבניסיוןבהתחשבהערכות,הדוחבתאריךבחברה

יתממשאכןלעילהאמורכיודאותכלאין,לפיכך.החברהפועלתבהםהשווקיםלמצבביחס

כתוצאהוזאת,לעילהמפורטותמההערכותמהותיבאופןשונותלהיותעשויותבפועלוהתוצאות

שלהסיכוןמגורמיאיזהשלהתממשותזהובכלל,החברהבשליטתאינםאשרחיצונייםמגורמים

.2025לשנתהחברהשלהתקופתילדוח'אלחלק25בסעיףשפורטוכפיהחברה
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המצב הכספי

:המאוחדיםהמאזניםתמציתלהלן

בדצמבר31ליום 

2025בדצמבר 31ליום 2026במרץ 31ליום 

אלפי דולר

144,425152,880נכסים שוטפים

699,974699,056נכסים בלתי שוטפים

844,399851,936כ נכסים"סה

128,751125,908התחייבויות שוטפות

452,019456,231התחייבויות בלתי שוטפות

263,629269,797כ הון עצמי"סה

844,399851,936כ התחייבויות והון"סה

31ליוםהיתרותלבין2026במרץ31ליוםוההתחייבויותהנכסיםביןהעיקרייםההבדליםניתוחלהלן

השפעהישהדולרלעומתהזריםהמטבעותשלהחליפיןבשערילשינוייםכייצויין.2025בדצמבר

21בעמודטבלהראה,לדולרביחסהחליפיןבשעריהשינוישיעורעללפרטים)אלובסעיפיםלשינויים

.(להלן
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התחייבויות והון עצמי, נכסים

שוטפיםנכסים
ליוםדולרמיליון153-כשלסךלעומתדולרמיליון144-לכהסתכם2026במרץ31ליוםהשוטףהרכוש

,דולרמיליון21-כשלבסךמזומניםושוויהמזומניםביתרותמקיטוןנובעהשינוי.2025בדצמבר31

שלמסיווגכתוצאהבעיקר,חובהויתרותחייבים,הלוואותבסעיףדולרמיליון13-כשלבסךנטו,מגידול

השווישיטתלפיהמטופלותהשקעותמסעיףדולרמיליון15-כשלבסךלמימושמיועדותהשקעות

.חובהויתרותחייבים,הלוואותלסעיףואחריםלהשכרהבדיורהמאזני

שוטפיםבלתינכסים
מיליון699-כשלסךלעומתדולרמיליון700-לכהסתכם2026במרץ31ליוםשוטףהבלתיהרכוש

בסעיףגידול,היתרבין,כולליםשוטפיםהבלתיהנכסיםבסעיפיהשינוי.2025בדצמבר31ליוםדולר

בעיקרדולרמיליון25-כשלבסךואחריםלהשכרהבדיורהמאזניהשווישיטתלפיהמטופלותהשקעות

אשרלהשכרההפרטייםהבתיםבפעילותחלקולרכישתב"בארהמקומישותףעםשנחתםהסכםבשל

השקעותלסעיףארוךלזמןחובהויתרותחייבים,הלוואותמסעיףדולרמיליון25-כשלבסךלסיווגגרם

שיערוכיוהשפעתבתקופהנטומהשקעות,ואחריםלהשכרהבדיורהמאזניהשווישיטתלפיהמטופלות

חייבים,הלוואותלסעיףדולרמיליון15-כשלבסךלמימושמיועדותהשקעותשלסיווגבנטרול.הנכסים

.השוטפיםהנכסיםבמסגרתחובהויתרות

שוטפותהתחייבויות
מיליון126-כשלסךלעומתדולרמיליון129-לכהסתכמו2026במרץ31ליוםהשוטפותההתחייבויות

.2025בדצמבר31ליוםדולר

שוטפותבלתיהתחייבויות
456-כ שלסךלעומתדולרמיליון452-לכהסתכמו2026במרץ31ליוםשוטפותהבלתיההתחייבויות

5-כשלבסךבנקאיתהלוואהמפרעוןבעיקרנבענטו,הקיטון.2025בדצמבר31ליוםדולרמיליון

.דולרמיליון

עצמיהון
ליוםדולרמיליון270-כלעומתדולרמיליון263–כשללסךהסתכם2026במרץ31ליוםהעצמיההון

מיליון6.7-כשלבסךלתקופהההפסדמבעיקרנובענטו,העצמיבהוןהקיטון.2025בדצמבר31

.דולר



17

:  (באלפי דולר)להלן טבלת ריכוז התוצאות העסקיות לפי רבעונים 

2025שנת 2026שנת 

1רבעון 2רבעון 3רבעון 4רבעון 1רבעון 

:תוצאות הפעילות

מפעילות קרנות ושותפויות  

השקעה

הכנסות מדמי ניהול ועמלות  

רכישה
4,2354,4254,5824,1734,424

תוצאות הפעילות בהתאם  

לשיטת השווי המאזני  
(6,192)(4,407)(4,445)(4,789)(3,573)

התאמות שווי הוגן בהתאם  

לשיטת השווי המאזני ואחרים
2,773(2,661)3,039(751)(2,436)

2,474(3,292)935(2,264)(303)(  Promote)דמי הצלחה 

----1,425מנכסי אסטרטגיית המימוש

(1,888)(3,631)4,111(5,935)4,715כ"סה

עלויות והוצאות

עלות ההכנסות מפעילות קרנות 

ושותפויות השקעה
1,6172,1811,116915796

2,2773,1782,0161,4351,004הוצאות הנהלה וכלליות

3,8945,3593,1322,3501,800כ"סה

(3,688)(5,981)979(11,294)821תפעולי( הפסד)רווח 

(2,483)(10,443)(9,198)(12,426)(8,561)נטו, הוצאות מימון

(6,171)(16,424)(8,219)(23,720)(7,740)הפסד לפני מסים על ההכנסה

(120)1,0542,0161,0643,252על ההכנסה  מסים

(6,291)(13,172)(7,155)(21,704)(6,686)הפסד לתקופה  

:מיוחס ל

(6,280)(13,099)(7,104)(21,656)(6,680)בעלי מניות של החברה האם

(11)(73)(51)(48)(6)זכויות שאינן מקנות שליטה

(6,291)(13,172)(7,155)(21,704)(6,686)לתקופההפסד
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השקעהושותפויותקרנותמפעילותורווחיםהכנסות

רכישהועמלותניהולמדמיהכנסות
-בכהסתכמו2026שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתרכישהועמלותניהולמדמיהחברההכנסותסך

ההוןמהיקףנגזריםהניהולדמי.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון4.4-כלעומתדולרמיליון4.2

.ההשקעהקרנותשלהמנוהל

המאזניהשווילשיטתבהתאםהפעילותתוצאות
הסתכמו2026שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתהמאזניהשווילשיטתבהתאםהפעילותתוצאות

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון3.5-כשלבסךהפסדלעומתדולרמיליון6.2-כשלבסךבהפסד

הליךאתהשלימוטרםאשרהמלונותוריטSFR-השותפויותמתוצאותבעיקרנובעהדוחבתקופתההפסד

בהליךנמצאיםבמיאמילהשכרההמגוריםבפרוייקטיהחברהשפעילותמכך,רכשואותםהנכסיםשלהייצוב

.להשכרההפרטייםהבתיםפעילותשלהניהולחברתמהפסדוכןפיתוח

ואחריםהמאזניהשווילשיטתבהתאםהוגןשוויהתאמות
2026שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתואחריםהמאזניהשווילשיטתבהתאםהוגןשוויהתאמות

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון2.4-כשלבסךהפסדלעומתדולרמיליון2.8-כשלברווחהסתכמו

ההשקעהושותפויותהקרנותפעילותנכסישלבשוויהשינויאתמבטאהוגןשוויבהתאמותהחברהחלק

בשנהפעםלפחותנכסכלמשוערךהחברהלמדיניותבהתאם.התקופהבמהלךמומשואו/וששוערכו

השווימהערכתשחלףהזמןלפרקבהתאםנקבערבעוןבכלהמשוערכיםהנכסיםמספר,יוצאוכפועל

הנהלתבוחנתהקודםהשערוךממועדשנהחלפהשטרםנכסיםלגבי.נכסלאותושבוצעההקודמת

גםשמאותמוזמנת,שנבחנובפרמטריםמהותישינוישחלוככלואחריםתפעולייםפרמטריםהחברה

השנהבמהלךרבעוןבכלזההאינוההוגןהשוויבהתאמותהחברהחלק,זהמהליךכתוצאה.אלולנכסים

.המשוערכיםהנכסיםמכמותהיתרביןהנובעיםפעריםויתכנו

(Promote)הצלחהדמי
בשוויבשינוי(General Partner)מנהלכשותףהחברהשלחלקהאתמבטאים(Promote)הצלחהדמי

המוגבליםלשותפיםמוסכמתמינימליתתשואההחזרלאחרהתקופהבמהלךמומשואו/וששוערכוהנכסים

המינימליתהתשואה,להשקעהקרןבאמצעותהינהשההשקעהככל.ששוערךבנכסהשקעתםעבור

.נכסיהמכללהקרןכתשואתמחושבת

ההצלחהמדמילקבלבהכנסותנטו,גידולהחברהרשמה2026שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושת

(Promote)כשלבסךבהכנסותנטו,קיטוןלעומתדולרמיליון2.5-כשלבסךקודמותבתקופותשנכללו-

הדוחבתקופתההצלחהמדמילקבלההכנסותברישוםהגידול.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון0.3

בדיורההשקעהושותפויותהקרנותנכסיבשווימעלייהנובעת,אשתקדהמקבילההתקופהלעומת

.להשכרה
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הוצאות ומיסים

וכלליותהנהלההוצאות
סךלעומתדולרמיליון2.2-בכהסתכמו2026שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתוכלליותהנהלההוצאות

בעיקרנבעהדוחבתקופתוכלליותהנהלהבהוצאותהגידול.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון1-כשל

המקבילהרבעוןלעומתהנוכחיברבעוןהשקליותההוצאותתורגמופיועלהחליפיןבשערהשינוייםהשפעתמ

.מקצועיט"ושכסוציאליותלהפרשותבעיקרההוצאותבסעיפימגידולוכןדולרמיליון0.4-כשלבסךאשתקד

נטו,מימוןהכנסות/הוצאות

,הוצאותלעומתדולרמיליון8.5-בכהסתכמו2026שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתנטו,מימוןהוצאות

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון2.5-כשלבסךנטו

מאגרותחלקשחיקתמבעיקרנבעואשרנטו,שערהפרשיבגיןהוצאותכוללותהדוחבתקופתהמימוןהוצאות

בסךהשקליותההוצאותתרגוםעלהחליפיןבשעריהשינוייםוהשפעתגידורבגינןנעשהשלאהשקליותהחוב

בסךשערמהפרשיהכנסותהמימוןבסעיףנכללואשתקדהמקבילברבעוןכייצויין.דולרמיליון2.5-כשלמצטבר

.דולרמיליון3.5-כשל

הכנסהעלמסים
במסיםמקיטוןבהכנסההסתכמו2026שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתנטו,הכנסהעלמסיםהכנסות

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון0.1-כשלבסךהוצאהלעומתדולרמיליון1-כשלבסךנדחים

לתקופההפסד
בסךהפסדלעומתדולרמיליון6.7-כשללסךהסתכם2026שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתההפסד

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון6.3-כשל

לתקופה של שלושה חודשים  

במרץ  31שהסתיימה ביום 

(אלפי דולר)2025

לתקופה של שלושה חודשים  

במרץ  31שהסתיימה ביום 

(אלפי דולר)2026

2,326 8,593 ,  מימון שוטפות( הכנסות)הוצאות 
נטו

157 (32) שינוי בהתחייבות בגין אופציית  
( (Putהמכר למיעוט

2,483 8,561 (  הכנסות)כ הוצאות "סה
נטו, מימון
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מזומניםתזרימי

שוטפתמפעילותמזומניםתזרימי
לעומתדולרמיליון2.3-כשלבסךשוטפתמפעילותמזומניםנבעו2026שנתשלהראשוןברבעון

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון4.6-כשלבסךשוטפתלפעילותששימשומזומנים

דמימקבלת,היתרביןנבעו2026שנתשלהראשוןברבעוןנטו,שוטפתמפעילותשנבעוהמזומנים

וכן.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון4.4-כשלסךלעומתדולרמיליון4.2-כשלבסךניהול

בסךהמאזניהשווישיטתלפיהמטופלותמחברותשהתקבלווריבית(Promote)הצלחהדמי,מדיבידנד

משימושיםקוזזואשר,אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון3-כשלסךלעומתדולרמיליון8.2-כשל

.מימוןוהוצאותשוטפיםלצרכים

השקעהמפעילותמזומניםתזרימי
מיליון18.1-כשללסךהסתכמו2026שנתשלהראשוןברבעוןהשקעהלפעילותששימשוהמזומנים

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון23.7-כשלסךלעומתדולר

כמשקיעהחברההשקעותאתבעיקרכולליםהדוחבתקופתהשקעהלפעילותששימשוהמזומנים

שלכוללבסךהקרנותפעילותלמימוןשניתנוגישורוהלוואות,ההשקעהושותפויותבקרנות(LP)מוגבל

.דולרמיליון6.4-כשלבסךמוגבלכשותףנכסיםממימושתמורותבניכוי,דולרמיליון25-כ

מימוןמפעילותמזומניםתזרימי
דולרמיליון4.9-כשללסךהסתכמו2026שנתשלהראשוןברבעוןמימוןלפעילותששימשוהמזומנים

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון50.7-כשלבסךמימוןמפעילותשנבעומזומניםלעומת

.דולרמיליון5שלבסךבנקאיותהלוואותשלפרעוןבעיקרכולליםהדוחבתקופתששימשוהמזומנים



21

להלן פרטים על שיעור השינוי בשערי החליפין ביחס לדולר  
2026בשלושת החודשים הראשונים של שנת 

(ייסוף)השינוי באחוזים פיחות מטבע

(0.79)שקל

1.62ט"ליש

2.16אירו

במאי  21ועד ליום 2026במרץ 31להלן פרטים על השינויים בשערי החליפין לתקופה מיום 
2026

(ייסוף)השינוי באחוזים פיחות מטבע

(8.88)שקל

(1.62)ט"ליש

(1.19)אירו

הזריםהמטבעותבשעריולשינוייםיכול,ב"ארהדולרהינוהחברהשלוההצגההפעילותומטבעהואיל

תוצאותעללהשפיעכדיבהםיש,זהדוחפרסוםלתאריךנכוניםשהםכפי(ב"ארהדולרשאינם)

התוצאותעלכאמורההשפעה,זאתעםיחד.העצמיההוןעלגםזהובכללשלההמאזןועלהחברה

במהלךבפועלשיהיוהחליפיןלשעריבהתאםתקבענה2026שנתשלהשנילרבעוןהעסקיות

.(2026ביוני30)ובסופהבכללותההתקופה

בחברהמהותיאשראי
.2025לשנתהחברהשלהתקופתילדוח'אלחלק16בסעיףפירוטראה.א

.החברהשהנפיקהחובואגרותמממניםמבנקיםפיננסיותהתניותלענייןלהלןראה.ב

מימוןמקורות
.כספייםממוסדותומאשראיםהעצמימהונהממומנתהחברהפעילות
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תזרים מזומנים ומסגרות אשראי

החברההתחייבויותפירעוןלמימוןחזוימזומניםתזרים
27מיוםבישיבתוהדירקטוריוןדן,החברהשל(סולו)הנפרדיםהכספייםבדוחותהחוזרבהוןגרעוןלאור

הצפוייםבמקורותבהתחשב,החברהשלההתחייבויותפירעוןוביכולתהנזילותבמצב2026במאי

מנוצלותלאמחייבותאשראימסגרותמניצולהיתרבין,הבאיםחודשים24שלבתקופהשינבעו

השותףאו/והחברהשהנהלתדיורומקבצינכסיםממימושלהתקבלהצפויותמתמורות,מהבנקים

מוחזקותמחברותחובותוגבייתשוטפיםניהולדמימקבלתוכןמימושםעלשוקדים(GP)הכללי

פירעונןמועדבהגיעהתחייבויותיהלפירעוןמספיקיםמקורותהחברהבידיישכיוקבע,אחריםומחייבים

.בחברהנזילותבעייתעללהצביעכדיבאמוראיןוכי

בבנקיםאשראימסגרות

פיננסיותמידהבאמותעמידה
כוללסךעלב"בארההבתהחברהושלהחברהשלהאשראימסגרותעומדות2026במרץ31ליוםנכון

.דולרמיליון275של

:כדלקמןהינוהאשראימסגרותשלפרעונןמועד

.דולרמיליון65–2026שנת

.דולרמיליון170–2027שנת

.דולרמיליון40–2028שנת

.2025בדצמבר31ליוםהמאוחדיםהכספייםלדוחות12ביאורראהנוספיםלפרטים

שלהאשראימסגרותשלהגדלהבישראלבנקיםשניאישרו,2026אפרילבחודש,המאזןתאריךלאחר

ושלהחברהשלהאשראימסגרותשסךכך,דולרמיליון60שלבסך,שנהשללתקופה,החברה

.דולרמיליון335שלכוללסךעלעומדותב"בארההבתהחברה

.המממניםהבנקיםכלפיהתחייבהלהןהמידהבאמותהחברהעומדתהכספיהדוחלמועד

:לבנקיםהחברההתחייבהעליהןההתניותפירוטלהלן

קצרלזמןופקדונותמזומניםשווי,מזומניםיתרותבניכוי(מאוחד)למאזן(מאוחד)העצמיההוןשיעור•

.33.42%–2026במרץ31ליום.27.5%שלמשיעוריפחתלאהחברהשלהסולומאזןפיעל

לאקצרלזמןופקדונותמזומניםשווי,מזומניםיתרותבניכוי(סולו)למאזן(סולו)העצמיההוןשיעור•

.36.96%–2026במרץ31ליום.33%שלמשיעוריפחת
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חובאגרות
(ו׳סדרה)חובאגרות

.נקובערךח"שמיליון100שלכוללבסך('וסדרה)חובאגרותהחברההנפיקה2021מרץבחודש

וזאת'וסדרההרחבתבאמצעותנקובערךח"שמיליון162החברההנפיקה,2022ספטמברבחודש

190החברההנפיקה,2023ינוארבחודש.ח"שמיליון151.308-כשלבסךברוטוכוללתבתמורה

בסךברוטוכוללתבתמורהוזאת,פרטיתהרחבהשלבדרך,('וסדרה)חובאגרותנקובערךח"שמיליון

אגרותנקובערךח"שמיליון150החברההנפיקה2023ספטמברבחודש.ח"שמיליון173.7-כשל

מיליון137.1-כשלבסךברוטוכוללתבתמורהוזאתסדרההרחבתשלבדרך,לציבור('וסדרה)חוב

החובאגרותלתנאיזהים,כאמורסדרההרחבותשלבדרךשהוקצו('וסדרה)החובאגרותתנאי.ח"ש

נכסיםשעבודאוערבויותלרבותבבטוחותמובטחותאינן('וסדרה)החובאגרות.שבמחזור('וסדרה)

:הבאיםהעיקרייםלתנאיםכפופותוהןכלשהם

מיעוטזכויותכולללא)החברהשלהמאוחדבמאזןהעצמיההון–עצמיהוןשלמינימליהיקף•

שלהכספייםבדוחותהכלול,(הנאמנותבשטרכהגדרתן,שתהיינהככלבעליםהלוואותובתוספת

ב"ארהדולרמיליון130-מיפחתלא,להלןכהגדרתה,הבדיקהתקופתבתוםשיתפרסמוהחברה

סקוריםרבעוניים)כספייםדוחותשנימפורסמיםשבמהלכהתקופה–"הבדיקהתקופת".נומינלי

,2026במרץ31ליוםהמניותלבעליהמיוחסהעצמיההון.ועוקביםרצופים(מבוקריםשנתייםאו/ו

.דולרמיליון257-כהינו,החברהשלהכספייםלדוחותבהתאם

המאזןמהיקףכאשר)מאוחדלמאזן,המאוחדהעצמיההוןיחס–מאוחדלמאזןמאוחדעצמיהוןיחס•

מוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרותינוכו

הכל,(החברהשלהמאוחדשבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללוכפי,מיועדיםפקדונותאו/ובשימוש

תקופתבתוםשיתפרסמוהחברהשלהכספייםבדוחותהכלולהחברהשלהמאוחדהמאזןפי-על

.33.51%הינו2026במרץ31ליום.27%-מיפחתלא,(לעילכהגדרתה)הבדיקה

ינוכוהמאזןמהיקףכאשר)סולוהמאזןלסךסולועצמיהוןיחס–(סולו)למאזן(סולו)עצמיהוןיחס•

בשימושמוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרות

המאזןפי-עלהכל,(החברהשלסולושבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללוכפי,מיועדיםפקדונותאו/ו

תקופתבתוםשיתפרסמוהחברהשל(סולו)הנפרדיםהכספייםבדוחותהכלול,החברהשלסולו

.36.96%הינו2026במרץ31ליום.33%-מיפחתלא,לעילכהגדרתה,הבדיקה

לא,המבוקריםאוהסקוריםהמאוחדיםכספייםהדוחותפיעלהחברהשלהעצמיההון–חלוקה•

,בנוסף.ב"ארהדולרמיליון160שלמסךיפחתלאהצפויההחלוקהסכוםבניכוי,מיעוטזכויותכולל

מזומניםושווימזומניםיתרותינוכוהמאזןמהיקףכאשר)מאוחדלמאזן,המאוחדהעצמיההוןיחס

כפי,מיועדיםפקדונותאו/ובשימושמוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונות

החברהשלהמאוחדהמאזןפי-עלהכל,(החברהשלהמאוחדשבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללו

לא,החלוקהבדברהדירקטוריוןהחלטתתתקבלבסיסתשעלהחברהשלהכספייםבדוחותהכלול

ראהנוספיםלפרטים.החלוקהבהתניותאחריםשינוייםחלולא,אלושינוייםלמעט.27%-מיפחת

.2025בדצמבר31ליוםהמאוחדיםהכספייםלדוחותג13באורגם

איבגיןהריביתבשיעורעלייהלעניין–מינימליעצמיבהוןעמידהאיבגיןהריביתבשיעורהתאמה•

המאוחדיםהכספייםלדוחותג13באורראה,(הנאמנותבשטרכהגדרתו)מינימליעצמיבהוןעמידה

.2025בדצמבר31ליום

באישורצורךכלוללא,הבלעדידעתהשיקולפי-עלרשאיתתהיההחברה-שוטפיםשיעבודים•

כלשסךובלבדנכסיהעלנוספיםשוטפיםשעבודיםליצור('וסדרה)החובאגרותמחזיקיאו/והנאמן

.ב"ארהדולרמיליון280עליעלהלאכאמור,השוטפיםבשעבודיםהמובטחות(1)נטוההתחייבויות
.כאמורהכלליהשוטףבשיעבודמובטחאינושניצולן,מנוצלותלאאשראימסגרותובניכוימזומניםושווהמזומניםבניכויהתחייבויות–נטוהתחייבויות(1)
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'אגרות חוב סדרה ז

(ז׳סדרה)חובאגרות
ח"שמיליון150שלכוללבסך('זסדרה)חובאגרותלראשונההחברההנפיקה2024ינוארבחודש

לאשקליתשנתיתריביתונושאותשוויםלאשנתייםחציתשלומים19-בלפירעוןהעומדותנקובערך

מהשניםאחתכלשלבנובמבר30-ובמאי31בימיםבשנהפעמייםשתשולם,6.07%שלצמודה

אגרותנקובערךח"שמיליון126.4החברההנפיקה,2024ספטמברבחודש.(כולל)2034עד2024

.ח"שמיליון125.4-כשלבסךברוטוכוללתבתמורהוזאת,פרטיתהרחבהשלבדרך('זסדרה)חוב

('זסדרה)חובאגרותנקובערךח"שמיליון140.69הנפקתהחברההשלימה,2024דצמברבחודש

ברוטוהתמורה.2024בנובמבר28מיוםהחברהשלמדףהצעתדוחפי-עלסדרההרחבתשלבדרך

.ח"שמיליון142-כשללסךהסתכמהכאמורלציבורשהוצעו('זסדרה)החובאגרותהקצאתבגין

כפופותוהןכלשהםנכסיםשעבודאוערבויותלרבותבבטוחותמובטחותאינן('זסדרה)החובאגרות

:הבאיםהעיקרייםלתנאים

מיעוטזכויותכולללא)החברהשלהמאוחדבמאזןהעצמיההון–עצמיהוןשלמינימליהיקף•

.דולרמיליון145-מיפחתלא,(הנאמנותבשטרכהגדרתן,שתהיינהככלבעליםהלוואותובתוספת

שנתייםאו/וסקוריםרבעוניים)כספייםדוחותשנימפורסמיםשבמהלכהתקופה–"הבדיקהתקופת"

התנאיםאתהמקיימותבעליםהלוואותרקיכללו–"בעליםהלוואות".ועוקביםרצופים(מבוקרים

שלבמקרה('זסדרה)החובאגרותלמחזיקילחובנחותותתהינה(וריביתקרן)ההלוואות(א):הבאים

החובאגרותפירעוןלמועדמאוחריהיה(וריביתקרן)ההלוואותפירעוןמועד(ב);החברהפירוק

שלהכספייםלדוחותבהתאם,2026במרץ31ליוםהמניותלבעליהמיוחסהעצמיההון.('זסדרה)

.דולרמיליון257-כהינו,החברה

המאזןמהיקףכאשר)מאוחדלמאזן,המאוחדהעצמיההוןיחס–מאוחדלמאזןמאוחדעצמיהוןיחס•

מוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרותינוכו

הכל,(החברהשלהמאוחדשבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללוכפי,מיועדיםפקדונותאו/ובשימוש

תקופתבתוםשיתפרסמוהחברהשלהכספייםבדוחותהכלולהחברהשלהמאוחדהמאזןפי-על

.33.51%הינו2026במרץ31ליום.27%-מיפחתלא,הבדיקה

ינוכוהמאזןמהיקףכאשר)סולוהמאזןלסךסולועצמיהוןיחס–(סולו)למאזן(סולו)עצמיהוןיחס•

או/ובשימושמוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרות

סולוהמאזןפי-עלהכל,(החברהשלסולושבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללוכפי,מיועדיםפקדונות

,הבדיקהתקופתבתוםשיתפרסמוהחברהשל(סולו)הנפרדיםהכספייםבדוחותהכלול,החברהשל

.36.96%הינו2026במרץ31ליום.33%-מיפחתלא

לא,המבוקריםאוהסקוריםהמאוחדיםכספייםהדוחותפיעלהחברהשלהעצמיההון–חלוקה•

,בנוסף.ב"ארהדולרמיליון170שלמסךיפחתלאהצפויההחלוקהסכוםבניכוי,מיעוטזכויותכולל

מזומניםושווימזומניםיתרותינוכוהמאזןמהיקףכאשר)מאוחדלמאזן,המאוחדהעצמיההוןיחס

כפי,מיועדיםפקדונותאו/ובשימושמוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונות

החברהשלהמאוחדהמאזןפי-עלהכל,(החברהשלהמאוחדשבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללו

לא,החלוקהבדברהדירקטוריוןהחלטתתתקבלבסיסהשעלהחברהשלהכספייםבדוחותהכלול

בדצמבר31ליוםהמאוחדיםהכספייםלדוחותד13באורגםראהנוספיםלפרטים.27%-מיפחת

2025.
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דירוג החברה והנפקת  , המשך אגרות
ניירות

המינימליהעצמיההוןבובמקרה–מינימליעצמיבהוןעמידהאיבגיןהריביתבשיעורהתאמה•

השנתיתהריביתשיעוריעלה,ב"ארהדולרמיליון152.5שלמסךיפחת(הנאמנותבשטרכהגדרתו)

בלבדלשנה0.25%שלבשיעור('זסדרה)החובאגרותשלמסולקתהבלתיהקרןיתרתשתישא

המאוחדיםהכספייםהדוחותפרסוםממועדשתחלהתקופהבגיןוזאתהמקוריהריביתשיעורמעל

הכספייםלדוחותד13באורגםראהלפרטים.כאמורהמינימליבהוןעומדתאינהלפיהםהחברהשל

.2025בדצמבר31ליוםהמאוחדים

באישורצורךכלוללא,הבלעדידעתהשיקולפי-עלרשאיתתהיההחברה-שוטפיםשיעבודים•

כלשסךובלבדנכסיהעלנוספיםשוטפיםשעבודיםליצור('זסדרה)החובאגרותמחזיקיאו/והנאמן

.ב"ארהדולרמיליון350עליעלהלאכאמור,השוטפיםבשעבודיםהמובטחות(1)נטוההתחייבויות

.החובאגרותלמחזיקיהתחייבהלהןההתניותבכלהחברהעומדתהכספיהדוחלמועד

חובואגרותהחברהדירוג
החובולאגרותלחברהיציבבאופקA3.ilדירוגמ"בעמידרוגאישררה,2025בפברואר3ביום•

.החברהשל('ז-ו'וסדרות)

.יציבבאופק-ilAבדירוגהחברהדירוגאתמעלותאישררה,2025באוגוסט10ביום•

החובולאגרותלחברהיציבבאופקA3.ilדירוגמ"בעמידרוגאישררה,2026בפברואר2ביום•

.החברהשל('ז-ו'וסדרות)

(סחירלא)(1סדרה)מסחרייםערךניירותהנפקת

,ערךניירותלחוקא15בסעיףהמנוייםמוסדייםגופיםעםהחברההתקשרה,2025ביולי16ביום

פיו-על,החברהשלמסחרייםערךניירותסדרותלהנפקתמסגרתבהסכם"(הרוכשים)"1968-ח"תשכ

לפירעוןהינוההנפקהתמורתיעוד..נ.עח"שמיליון200שלבהיקף(1סדרה)מ"נעהחברההנפיקה

.החברהשלקיימיםאשראים

ועדאחתכלשנהשללתקופותומתחדשת,מ"הנעתקופתבסוף,אחדבתשלוםתפרעמ"הנעקרן

שלבשיעורקבועהשנתיתריביתנושאמ"הנע.(בהסכםשנקבעולתנאיםבכפוף)שניםלחמש

מוקדםלפדיוןומנגנוןהרוכשיםידי-עלמ"הנעתקופתלקיצורמנגנוןנקבעהמסגרתבהסכם.5.49%

מתקשרתבהםהמימוןבהסכמישקיימותכפי)מיידילפירעוןמקובלותעילותנקבעווכן,החברהביוזמת

.(לעתמעתהחברה
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דיווח סיכוי שוק וחוק שכר שווה

ניהולםודרכישוקסיכוניבדבראיכותידיווח
השוקלסיכוניחשיפתהאתלמנועכדיהחברהנוקטתשבהםהאמצעים•

מצמצמתזובדרך,ההשקעהמבוצעתשבוהמטבעבאותונעשהמניבנדלןנכסילרכישתהמימון

Non-Recourse-ההלוואותעלהריבית.החליפיןבמטבעותלשינוייםחשיפתהאתהחברה

.קבועהריביתכללבדרךהיאארוךלזמןהמממניםמהבנקיםשנתקבלו

האמצעים.אליהםהחברהוחשיפתהשוקסיכוניעללעתמעתלדירקטוריוןמדווחתהחברההנהלת

.ולאישורוהדירקטוריוןלידיעתמובאיםהסיכוניםלהקטנתשננקטים

שוקסיכונילניהולבחברההאחראים•

אודותלפרטים.הכספיםל"וסמנכהחברהל"מנכידי-עלמתבצעהחברהשלהשוקסיכוניניהול

.2025לשנתהחברהשלהתקופתילדוח'אלחלק25סעיףראוהחברהחשופהלהםהסיכוןגורמי

1996ו"תשנ,ולעובדלעובדתשווהשכרחוק
:כדלקמןמדווחתהחברה,ולעובדלעובדתשווהשכרלחוק'ב6סעיףלדרישותבהתאם

.קבוצות7ישזהבפילוחכאשר,משרותסוגיפיעלנעשההעבודהבמקוםהנתוניםפילוח•

לאקבוצהשהינהאחתפילוחקבוצתקיימתהעבודהבמקום,העבודהבמקוםהנתוניםפילוחפיעל•

לחוקבהתאם,הקבוצהשלגודלהלאור.המיניםמשניעובדיםבהשמועסקים,עובדיםשלהומוגנית

שאר,לעיללאמורפרט.בפרטיותפגיעהללאהשכרפעריאתלהציגניתןלא,ותכליתושווהשכר

משניעובדיםבהןמועסקיםשלאעובדיםשלהומוגניותקבוצותהןהעבודהבמקוםהפילוחקבוצות

עובדותביןבשכרהשוואהלערוךניתןלאותכליתולחוקב6סעיףלהוראתבהתאם,כןעל.המינים

.העבודהבמקוםהפילוחבקבוצותלעובדים

.המינימוםלשכרהשלמהן/להםשמשולמתעובדותאועובדיםאיןבחברה•



27

אירועים מהותיים ונספחים

ולאחריוהדוחבתקופתמהותייםאירועים
רשותלהיתרבהתאםמדףתשקיףהחברהפרסמה,2026במאי6ביום,המאזןתאריךלאחר1.

.מועדבאותושהתקבלערךניירות

ביאורראהבחברהמשרהונושאידירקטוריםשלאחריותםלביטוחפוליסהרכישתאודותלפרטים2.

.2026במרץ31ליוםמאוחדיםבינייםהכספייםלדוחותו5

:דירקטוריוןח"לדונספחים
.ההשקעהושותפויותהקרנותפעילותשלומימושיםרכישותאודותנספחים1.

.'אנספחראה–החברהשלהתחייבותתעודותאודותפרטים2.

.'בנספחראה–הצמדהבסיסי3.

.תרומתםעלהעובדיםולצוותהחברהלמנהלימודההדירקטוריון

ר הדירקטוריון"יו–גיל רושינק ל"מנכ–יניבאמיר

2026,במאי27
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רכישות של מקבצי דיור על ידי הקרן החמישית  -1נספח 
(  במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2026במהלך שנת 

מיקום הנכסבעלות  נכס

מספר  
יחידות 

דיור
תאריך  
רכישה

מחיר 
רכישה  

(100%  )

הון עצמי 
מושקע  

(100%  )

הון עצמי 
חלק  )מושקע 

( הקרן

1Courtney Meadows

Electra Multifamily 

Investment 

FUND V A LP

, קסונוויל'ג
פלורידה

2652.3$22.6$22.6$-אפריל276

2Tramore Village

Electra Multifamily 

Investment 

FUND V A LP

,  אטלנטה
יה'ורג'ג

26$63.2$25$25-אפריל324

3Preserve at Mill Creek

Electra Multifamily 

Investment 

FUND V A LP

,  אטלנטה
יה'ורג'ג

26$83.2$35.1$35.1-מאי400

1,000$198.7$82.7$82.7כ"סה

רכישות של מקבצי דיור על ידי אלקטרה אמריקה -2נספח 
(  במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2026במהלך שנת 

מיקום הנכסבעלות  נכס

מספר  
יחידות 

דיור
תאריך  
רכישה

מחיר 
רכישה  

(100%  )

הון עצמי 
מושקע  

(100%  )

הון עצמי 
חלק  )מושקע 

(  החברה

1Boulders Lakeview – Core+American Landmark LLC
צפון  

,  סטרפילד'צ
יניה'וירג

2651.5$21.6$2.16$-ינואר212

212$51.5$21.6$2.16כ"סה

פרטייםבתיםשלרכישות-השקעהשותפויות–3נספח
למועדועד2026שנתבמהלך(BTR)קרקעצמודי

הדוחפרסום

מספר בתיםמדינה 
(  100%)עלות רכישה 

(במיליוני דולר)
השקעה  

(במיליוני דולר( )100%)
(חלק החברה)השקעה 

(במיליוני דולר)

93.10.980.07יה'ורג'ג

רכישות שבוצעו בקרן להשקעות בבריטניה  -4נספח 
)ט"לישבמיליוני )ועד למועד פרסום הדוח 2026במהלך שנת 

מיקום הנכסנכס
תאריך  

(ר"מ)שטח כולל ביצוע העסקה
מחיר רכישה  

(100%)
חלק  )הון עצמי מושקע 

( הקרן

1Wilson St.266,92064.7£24£-אפריללונדון

6,92064.7£24£כ"סה

נספחים
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למועד פרסום הדוחות מחזיקה הקרן להשקעות  –5נספח 
:כדלקמן( BTR)בבתים פרטיים להשכרה 

מיקום הנכסנכס
מספר בתים 

)*(כולל 

מספר בתים 
שהתקבלו עד 
למועד פרסום  

הדוחות הכספיים  

מועד רכישה
מחיר רכישה

(100%)

הון עצמי
 (100%)צפוי  

(במיליוני דולר(

הון עצמי
(חלק הקרן)מושקע 

(במיליוני דולר(

Rice Hope
פורט  
',  ויינטוורת

יה'ורג'ג
2525.4$11.6$$11.6-יוני103103

The Station at 
Kentmere

2542.8$17.5$$10.3-יולי14979יה'ורג'ג, אוברן

Parkside 
Townhomes

,  פלאנט סיטי
פלורידה

25$18.5$8.5$6.8-אוגוסט7355

Reserve at Three 
Ridges

25$33.4$15.7$8.5-דצמבר12659טנסי, נוקסוויל

37.3.451296120.1$53.3$$כ"סה

העסקאות צפויות לכלול מסירה הדרגתית של בתים עד להשלמת בניית כלל  . שבמסגרתן התחייבה הקרן לרכוש את כלל היחידותBTR Forwardעסקאות )*( 
(.100%חלק הקרן ), המתחמים

מימושים של מקבצי דיור של הקרן השניה במהלך  -6נספח 
(במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2026שנת 

מיקום הנכסנכס

אחוז  
החזקה של  
החברה   

מספר  
יחידות 

דיור
תאריך  
רכישה

תאריך  
מימוש

מחיר 
רכישה  

(100%  )

מחיר 
מימוש  

(100%  )

הון עצמי 
מקורי 

(100%  )

הון  
עצמי 
מקורי 

חלק  )
(  החברה

תזרים 
מזומנים  
חופשי  

(100%  )
מהמכירה   

תזרים 
מזומנים  
חופשי  

חלק  )
(  החברה

מהמכירה

IRR 
ברמת 
הנכס 

–גידול ב 
NOI 

בתקופת 
ההחזקה

מכפיל  
על  
ההון

1Elite99 West5.37%360טקסס, קייטי
ספטמבר

-19
-פברואר

26
$57.3$74.5$20.2$1$34.2$2.315.5%73%2.21

360$57.3$74.5$20.2$134.2$$2.3כ"סה

מימושים של מקבצי דיור של הקרן השלישית -7נספח 
(במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2026במהלך שנת 

נכס
מיקום  
הנכס

אחוז  
החזקה  

של  
החברה   

מספר  
יחידות 

דיור
תאריך  
רכישה

תאריך  
מימוש

מחיר 
רכישה  

(100%  )

מחיר 
מימוש  

(100%  )

הון  
עצמי 
מקורי 

(100%  )

הון  
עצמי 
מקורי 

חלק  )
(  החברה

תזרים 
מזומנים  
חופשי  

(100%  )
מהמכירה   

תזרים 
מזומנים  
חופשי  

חלק  )
(  החברה

מהמכירה

IRR 
ברמת 
הנכס 

–גידול ב 
NOI 

בתקופת 
ההחזקה

מכפיל  
על  
ההון

1
Elevate at Nexton 

Park

,  סאמרוויל
דרום  

קרוליינה 
4.99%329

-אוקטובר
19

-ינואר 
26

$66$89.75$25$1.2$43.5$2.517.7%)*(2.30

329$66$89.75$25$1.243.5$$2.5כ"סה

(.Lease Up)נרכש בתקופת אכלוס  (*)

2-נספחים 



30

3-נספחים 

מימושים של עסקאות מימון של קרן החוב הראשונה  -8נספח 
(  במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2026במהלך שנת 

מיקום הנכססוג העסקה  נכס
תאריך 

ביצוע העסקה
תאריך מימוש  

העסקה
מספר יחידות  

דיור
גובה המימון  

חלק הקרן)
תשואה  
מינימלית

תזרים מזומנים  
חופשי שנבע  
בעת המימוש  

( חלק הקרן)

תזרים מזומנים  
חלק  )חופשי 

(  החברה
מהמכירה

שיעור תשואה  
(  IRR)שנתית 

בפועל

1Willow RidgeMezzanine
דרום  , רלסטון'צ

קרוליינה
נובמבר

21
פברואר 

26
145$3.7511.5%$3.8$0.1916.50%

2Loft at EdenMezzanineפלורידה, אורלנדו
ספטמבר

21
פברואר 

26
175$4.911%$5.1$0.2516.35%

320$8.65$8.9$0.44כ"סה

 (Singleמימושים של בתים פרטיים צמודי קרקע-9נספח 
Family ) (במיליוני דולר)בתקופת הדוח

מיקום הנכסים
אחוז החזקה של  

החברה
מספר בתים 

שנמכרו
תמורת המכירה  

(100%)

חלק החברה  
בתזרים החופשי  

מהמכירה
לאחר מס  ( הפסד)רווח 

שנבע ממימוש הנכסים

--9.40%101.9יה'ורג'ג
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