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

2025בדצמבר 31שנסתיימה ביום לשנה
החברותושלהחברהשלהכספייםהדוחותאתלהגישמתכבדמ"בען"נדלאלקטרהשלהדירקטוריון

.2025בדצמבר31ביוםשהסתיימהלשנה"(החברה":יחדיולהלן)שלההמאוחדות

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
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י( 31.12.2025ליום )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 "מנדל2025בשנת ( 100%)הכנסות 

3.7B₪

8

M270$

B9.2 $

25

1

B5.2$

(ערים45)15

56%

M)48($

M842$

M370$
NOI(100% ) (4)ן מנוהל "מנדל2025בשנת

2025הפסד לשנת 

2

.הכספייםהדוחותפרסוםלמועדנכון(1)
משקיעיםהוןכולל(בקרנותנכסיםמימושלאחר)דולרמיליארד5.2-כהכספייםהדוחותפרסוםלמועדנכוןומנהלתדולרמיליארד6.5-כשלסךהחברהגייסהכהעד(2)

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

.אלומגבלותלהתירעשויויתממשככל,עתידיגיוס.החתומותההתחייבויותלסךביחסנמוךהינוהאפקטיבי
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5

ל לטובת פעילות  "התפתחות גיוסי הכספים בישראל ובחו
(1)של החברה Private Equity-ה

$6.5B
פעילות גויסו לטובת 

הקרנות
החברה זכאית לדמי ניהול  )

(דמי הצלחה+ 

$4.9B + = הון שגויס עד כה
על ידי החברה

$5.2B (2)הון מנוהל נוכחי

$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 

98.5% $128M $1.04B 24פברואר –22מאי  IVקרן מקבצי דיור

8% $15M $405M (סגירה ראשונה)2026ינואר  Vקרן מקבצי דיור 

חוב למקבצי דיור

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

93% $9M $401M 23דצמבר –22אפריל  IIקרן חוב 

בתים פרטיים להשכרה

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

6% - $233M3 (סגירה ראשונה)25מרץ  קרן בתים פרטיים להשכרה

תחומים הזדמנותיים

83% - $745M3 (השקה)22מרץ  ריט מלונות

45% 29M$ $165M (סגירה ראשונה)24מרץ  קרן להשקעות בבריטניה 

גידול עקבי בהיקף הגיוסים המצטבר 
$5.2B(1,2,3)הון מנוהל נוכחי $6.5B (1,3)היקף גיוס מצרפי לפלטפורמות החברה

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

$3.1B

$5.0B $5.6B $5.9B $6.5B

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Q4 2025
.(Co-Invest)הקרנותלצדומשקיעיםGP–ההתחייבותאתוכולליםהכספייםהדוחותפרסוםלמועדהנתונים(1)

.נכסיםמימושלאחר(2)

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

.BTRעסקאותלביצועשימשהמנוהלההוןמסך25%-כ.מלאהבבעלותמחזיקההחברהבהןשותפויותללאשגוייסהון(4)

.31.12.2024-העדמצטברגיוסהיקף(5)
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(הדוחפרסוםלמועד)ב"בארהלהשכרההדיורתחום

בתים צמודי קרקע 4,460-עסקאות למימון מקבצי דיור ו/נכסים149-יחידות דיור ב45,646כ "סה

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

פנסילבניה ויוטה

FL

GA

SC NC

TN

AL

TX

AZ

UT
NJ

NV

PA

VA

בניהול החברה -( Multi Family)נכסי מקבצי דיור 

דרום קרוליינהצפון קרוליינהג׳ורג׳יהפלורידה

26

7,989

נכסים

דיור יחידות

טנסי

3

925

נכסים

יחידות דיור 

6

1,614

נכסים

יחידות דיור 

11

2,848

נכסים

יחידות דיור

4

1,144

נכסים

יחידות דיור

טקסס

44

14,190

נכסים

יחידות דיור 

יניה'וירג

3

860

נכסים

יחידות דיור 

99: סך הכל נכסים

30,264: סך הכל יחידות דיור
אריזונה

נכסים2

694
יחידות דיור

קרנות החוב –עסקאות מימון מקבצי דיור 

יוטהפלורידה

עסקאות1

50: סך הכל עסקאות

15,382: סך הכל יחידות דיור

עסקאות7

2,198
יחידות דיור

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

בתים993

טקסס

בתים640

אלבמה

בתים227

ג׳ורג׳יה

בתים662בתים1,006

צפון קרוליינה

טנסי

בתים59

בתים873

דרום קרוליינה

4,460: סך הכל יחידות דיור
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(31.12.2025ליום)דיורמקבצי–להשכרהדיור

מקבצי דיור בניהול  
החברה 

יחידות דיור בניהול 
החברה 

עובדים
בחברת הניהול

(  2)שיעור תפוסה ממוצע

926 30,741 100

94%
החברות הגדולות בתחום  

ב  "מקבצי הדיור בארה
2025לשנת 

ן משוערך"שווי נדל

$6.9B

הון משוערך
$2.9B

50בדירוג 34מקום 

ESG–  חברת
 (ALM)הניהול 

PRIחברה בארגון 
ם"של האו

מנוהל  NOIשינוי 
Same Property T12

(1  )

(0.7%)

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)

.33-37בעמודיםנספחיםראה,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  

$715M

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 

2.1X

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

28%

$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
INITIAL CLOSING – May  22
FINAL CLOSING – Feb 24

יחידות דיור

10,720
מקבצי דיור

35
הקרן קראה 

98.5%-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

החזר על ההון 
המושקע אשר חולק 
חזרה למשקיעי הקרן

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)
.33-37בעמודיםנספחיםראה,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדועדהשנהמתחילתלהשכרהדיורשלומימושיםרכישותאודותלפירוט)*(



7

המשך סטטוס קרנות פעילות

ב"קרן חמישית להשקעות במקבצי דיור בארה

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

.ב"בארהדיורבמקבצילהשקעותחמישיתקרןלהקמתבהליכיםמצויה"(אמריקהאלקטרה"

ידיעלשוויםאתולמקסםב"ארהמזרחבדרוםדיורבמקבציהשקעותלבצעיהיההקרןשלמטרתה

.השבחהותוכניותאקטיביניהול

החמישיתהקרןשלראשונהסגירהעלהחברההודיעה,2026ינוארבחודש,המאזןתאריךלאחר

15שלהתחייבויותכולל)דולרמיליון400-כשלהתחייבויותבהיקףב"בארהדיורבמקבצילהשקעות

.(Co Investor Partner-משגוייסודולרמיליון

דולרמיליון420-כשלכולללסךמסתכמותההשקעההתחייבויותסך,הכספייםהדוחותלפרסוםנכון

.(Co Investor Partner-משגוייסודולרמיליון15שלהתחייבויותכולל)

ובכוונתהבקרןלהשקעהל"ובחובישראלמשקיעיםלאיתוראמריקהאלקטרהפועלת,זהלמועד

.)*(דולרמיליארד1-כשלכוללסךלגייס

ומשקיעב"בארהדיורבמקבצילהשקעותהחמישיתהקרןרכשה,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדעד

,דיוריחידות420הכולל,ב"ארה,פלורידה,קסונוויל'בגהממוקםדיורמקבץ(LP)אמריקאימוגבל

 .(53.6%-כהקרןחלק)דולרמיליון32.3-כשל(100%)כוללתהוניתהשקעהבהיקף

בתקופת גיוס והשקעות–(ALEMIF V)ב "קרן חמישית להשקעות במקבצי דיור בארה
INITIAL CLOSING – Jan  26

יחידות דיור

420
מקבצי דיור

1
הקרן קראה 

8%-ל
מהתחייבויות המשקיעים

היקף רכישות

$82M $405M
-Coגויסו מגויסו עד כה

Investor 
Partners

$15M

פניצופהמידעהינוהצפויהגיוסהיקףוכן,דיורבמקבצילהשקעותהחמישיתלקרןנוספיםמשקיעיםאיתוראודותהמידע)*(
,היתרבין,משנצפהשונהבאופןלהתממשאו,להתממששלאעלולאשר,1968-ח"התשכ,ערךניירותבחוקכהגדרתועתיד
.כאמורמשקיעיםהיקףלגייסהחברהבידייעלהלאמהםכתוצאהואשר,החברהשלבשליטתהאינםאשרגורמיםלאור
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(המשך( )למועד פרסום הדוח)שותפויות פעילות /סטטוס קרנות

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

0.2%
שיעור תשואה שנתית  

(  Gross IRR)ברוטו 
(3)ברמת הקרן 

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  

83% 43%
החזר על ההון 

המושקע אשר חולק 
חזרה למשקיעי הקרן

מספר עסקאות 
(2)שמומשו 

23

שיעור תפוסה ממוצע

1.01X
מכפיל תיאורטי ברוטו  

(1)ברמת הקרן 

(2)הון מושקע 

$241M

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

9,579)יחידות דיור 
(יחידות דיור במקור

8,667 $401M
גויסו עד כה

84%
שיעור תפוסה ממוצע

$369M

INITIAL CLOSING – APR 22
FINAL CLOSING – DEC 23

הקרן קראה 

93%-ל
מהתחייבויות 

(5)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

(4) 25
מספר עסקאות 

שמומשו

4
(4)הון מושקע 

0.91X
מכפיל תיאורטי ברוטו  

(1)ברמת הקרן 

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

המנהלהשותףהחלטתולאחרעסקאות23שלמלאפרעוןלאחר,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדעדשהוזרםנוסףהוןכוללCo-Investorsושלהקרןחברישלמושקעהון(2)
.בהתאמה,דולרמיליון5-וכדולרמיליון241-כהינו,חובפוזיציותבארבעעודלהחזיקשלאהקרןשל

השקעהושווילמשקיעיםבפועלהחלוקותוהיקףמועדי,מהמשקיעיםלכסףהקריאהוהיקףמועדיפיעלמחושב,הדוחלמועדנכון:(Gross IRR)ברוטושנתיתתשואהשיעור(3)
.הכללילשותףהצלחהודמיניהולדמיתשלוםכוללואינו,משוערךנוכחי

מיליון9-וכדולרמיליון369-כהינועסקאות4שלמלאפרעוןולאחר,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדעדשהוזרםנוסףהוןכוללCo-Investorsושלהקרןחברישלמושקעהון(4)
.בהתאמה,דולר

.2025באוקטובר28ליוםעד,נוספתשנהבחצי,ב"בארהדיורמקבצילמימוןהשניההחובקרןשלההשקעותתקופתהוארכה,2025אפרילחודשבמהלך(5)
.33-37בעמודיםנספחיםראה,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדועדהשנהמתחילתומימושיםרכישותאודותלפירוט)*(



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

9

ב"קרנות החוב למימון מקבצי דיור בארה



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

(Single Family)שותפויות המחזיקות בתים פרטיים צמודי קרקע 

10

7
מדינות

הון מושקע

$473M 25
שותפויות פעילות

ערים 

36

94%
שיעור תפוסה ממוצע 

בשותפויות שסיימו תהליך )
(אכלוס

ן משוערך"שווי נדל

$1.2B
בתים פרטיים  

שנרכשו

4,243
תשלום עבור  

פקדונות , קרקעות
ומקדמות לבניית 

בתים

$11.7M

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

מספר בתים  
שהתקבלו

217
מספר בתים  

עתידיים נוספים  
(2()3)

617

הקרן קראה 

6%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

BTRמתחמי 

4 $233M
(  100%)הון צפוי (1)גויסו עד כה 

29.7מתוכו סך של 
מיליון דולר הושקעו  

( 4()3()2)בפועל 

$53M
היקף רכישות  

(3()4)

$120M

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)
.33-37בעמודיםנספחיםראה,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדועדהשנהמתחילתומימושיםרכישותאודותלפירוט)*(



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

פרטית למלונות( REIT)ריט 
INITIAL CLOSING – MAR 22

$745M
(3) גויסו עד כה

הריט קראה 

83%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

(1)ן "שווי נדל

$788M
:ערים מרכזיות

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

6
חדרי מלון

1,340
מספר בתי מלון 

7
הון מושקע בבתי 

(2)המלון 

$558M

11

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

ר  "שטח כולל במ
(100%)

11,300
בנייני משרדים

3
(4)היקף רכישות 

£76M £124M
-Coגויסו מגויסו עד כה

Investor 
Partners

£22M100%
שיעור שטחי  

משרדים  
מושכרים 

הקרן קראה 

45%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

(5)הון מושקע 

£50.7M

בחלוקות רבעוניות 
למשקיעים  

£2.5M4%
החזר על ההון 

המושקע אשר חולק 
חזרה למשקיעי 

הקרן

.הכספייםהדוחותפרסוםלמועדבמושכרשיפוריםבתוספתהעסקאותשלכוללתעלותמשקף(1)
.הריטשלהאשראיקובאמצעותקצובהלתקופהומומנונפרעואשרלמלונותשניתנובנקאיותהלוואותפרעוןכולל(2)
.החתומותההתחייבויותלסךביחסנמוךהינוהאפקטיביההתחייבויותהיקף,להיוםנכון,המלונותבריטהשקיעואשרמוסדייםגופיםעלהחלותטכניותרגולטוריותמגבלותלאור(3)

.אלומגבלותלהתירעשויויתממשככל,עתידיגיוס
.הכספייםהדוחותפרסוםלמועדבמושכרשיפוריםבתוספתהמשרדיםבניינישלושתשל(100%)מקוריתרכישהעלות(4)
.הקרןחלק(5)
.33-37בעמודיםנספחיםראה,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדועדהשנהמתחילתומימושיםרכישותאודותלפירוט)*(



מגוריםמתחמילפיתוחהמיועדותקרקעחטיבותשתי

:מיאמיבדרוםלהשכרה

,מיאמיבדרוםקרקעחטיבותשתי,(JV)מקומישותףעםביחדהחברהרכשה2022בשנת

מיליון134-כ(100%)תמורת"(המתחם":להלן)ב"ארה,שבפלורידהCutler Bayבשכונת

חלק)דולרמיליון73.8-כשללסךהסתכםבעסקשהושקע(100%)העצמיההון,דולר

.(75%החברה

זכויותובועירוניתהתחדשותלתהליךהמיועדבאזורשוכן,דונם385-כהינוהמתחםשטח

(מסחרומבניקניון)בנוייםמסחרשטחיר"מאלף85-כוכולל,דיוריחידות5,000-כלבניית

.וחניונים

.שהוגשההכלליתהמתארתוכניתאתהמקומיתהרשותאישרה,2023באפריל25ביום

עלהפרויקטשלביכלבנייתלהתחלתמפורטותתוכניותלהגישלחברהמאפשרכאמוראישור

.שהוגשההמתארתוכניתפי

המקומיוהשותףהחברה,המקומיתברשותשאושרהוהשבחההפיתוחלתוכניתבהתאם

מתחמילרבות)להשכרהמגוריםפרוייקטילפיתוחופועלים,במתחםהזכויותאתמפתחים

Multifamily),מסחרשטחילצד.

ברבעוןשנתקבלהשווילהערכתבהתאם,(100%)(מניביםמסחרשטחילרבות)המתחםשווי

לדוחותד7ביאורראה)דולרמיליון231-כשל(100%)לסךמסתכם,2025לשנתהשני

.(2025בדצמבר31ליוםהמאוחדיםהכספיים

12

שתי חטיבות קרקע המיועדות לפיתוח 
מתחמי מגורי השכרה

פניצופהמידעכוללות,בכללותוהמתחםלגביהחברהתוכניותעםבקשרהחברההערכות

הקיימתהאינפורמציהעלהמתבסס,1968-ח"התשכ,ערךניירותבחוקכהגדרתו,עתיד

הערכות,בנושאלהשנצברוהידעהעברבניסיוןבהתחשבהערכות,הדוחבתאריךבחברה

אכןלעילהאמורכיודאותכלאין,לפיכך.החברהפועלתבהםהשווקיםלמצבביחסשונות

,לעילהמפורטותמההערכותמהותיבאופןשונותלהיותעשויותבפועלוהתוצאותיתממש

איזהשלהתממשותזהובכלל,החברהבשליטתאינםאשרחיצונייםמגורמיםכתוצאהוזאת

לשנתהחברהשלהתקופתילדוח'אלחלק25בסעיףשפורטוכפיהחברהשלהסיכוןמגורמי

2025.
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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

ההפחתה.3.5%שללשיעור,2025שנתבמהלךפעימותבשלושירדההפדראליהבנקריבית–ב"בארה

מעקוםהמשתקפות,השווקיםציפיותפיעל.ב"בארהבמשקהאינפלציההתמתנותעםהתאפשרה

ככל.הקרובההשנהבמהלךנוספותהפחתותלשתיציפיהקיימת,הפדראליותח"האגשוקשלהתשואות

ולעלייתההיווןבשיעורילירידהלתרוםתוכלהיא,להמשךעשויהב"בארהמונטאריתהקלהשלזושמגמה

.המימוןבעלויותלהפחתהוכןהנכסיםערך

בשיעורהתמתנותרקעעלזאת,הריביתבהפחתתהחלישראלבנק,2025שנתסוףלקראת–בארץ

.3%-למתחת,המדינהבתקציבשנקבעהיעדתחוםאלהשנתיהשיעורוכניסתבישראלהאינפלציה

והתייחסח"למטביחסהשקלשלהחזקלתיסוףהלבתשומתאתמפנהישראלבנק,האחרונותבהודעותיו

.2026שנתבתחילתנוספתריביתלהפחתתישראלבנקאתהביאואלוחששות.הדיורבשוקלחולשה

לאורזובשנהנוספותפעמייםהריביתאתלהורידעתידהואכילשוקישראלבנקמאותתבתחזיותיו

.השקלהתחזקותהשפעת

בגיןבעיקרשערהפרשילהוצאותגרמה2025בשנתהדולרמולהשקלשלזומשמעותיתהתחזקות

רשמה,מאידך.דולרמיליון20-כשלכוללבסךגידורבגינןנעשהשלאהשקליותהחובאגרותבחלקהגידול

.דולרמיליון5-כשלבסךהגנהמעסקאותהכנסותהחברה

,ב"בארההמניותבמדדיהתנודותאחריהשערשלמעקיבהכתוצאהבעיקרנבעההשקלהתחזקות

המוסדייםהמשקיעיםאתמביאההמניותבמדדיעליה.השנהמתחילת90%עלהעולהבמתאם

המוסדייםהמשקיעיםאתמביאהב"בארההמניותבמדדיירידה.ולהיפךדולריותיתרותלמכורהישראלים

חולשהכיהאפשרותעולהזוהתנהגותמכלל.חזרהמפוחתוהשקלמתחזקהדולרובכךדולריםלרכוש

.השקלאת(לפחת)להחלישעשויהב"בארההמניותבמדדי

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



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

חלק)דולרמיליון3-כשל(100%)כוללסךהכלולההחברהקיבלה,2026ינוארבחודש,המאזןתאריךלאחר

.(47.5%החברה

.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

15

הודו-נכסי אסטרטגיית המימוש 
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המצב הכספי

:המאוחדיםהמאזניםתמציתלהלן

בדצמבר31ליום 

2024בדצמבר 31ליום 2025בדצמבר 31ליום 

אלפי דולר

152,88088,811נכסים שוטפים

699,056705,920נכסים בלתי שוטפים

851,936794,731כ נכסים"סה

125,90851,570התחייבויות שוטפות

456,231476,573התחייבויות בלתי שוטפות

269,797266,588כ הון עצמי"סה

851,936794,731כ התחייבויות והון"סה

31ליוםהיתרותלבין2025בדצמבר31ליוםוההתחייבויותהנכסיםביןהעיקרייםההבדליםניתוחלהלן

השפעהישהדולרלעומתהזריםהמטבעותשלהחליפיןבשערילשינוייםכייצויין.2024בדצמבר

22בעמודטבלהראה,לדולרביחסהחליפיןבשעריהשינוישיעורעללפרטים)אלובסעיפיםלשינויים

.(להלן



שוטפיםנכסים
דולרמיליון89-כשלסךלעומתדולרמיליון153-לכהסתכם2025בדצמבר31ליוםהשוטףהרכוש

26-כשלבסךמזומניםושוויהמזומניםביתרותמגידולנובעהשינויעיקר.2024בדצמבר31ליום

בעיקר,חובהויתרותחייבים,הלוואותבסעיףדולרמיליון35-כשלבסךנטו,מגידולוכןדולרמיליון

לקרןשניתנודולרמיליון25-כשלסךמזה,ב"בארההפעילותלמימוןשניתנוגישורמהלוואותכתוצאה

מיליון3-כשלבסךלמימושמיועדותהשקעותשלומסיווג,ב"בארהדיורמקבצילמימוןהראשונההחוב

,הלוואותלסעיףואחריםלהשכרהבדיורהמאזניהשווישיטתלפיהמטופלותהשקעותמסעיףדולר

.חובהויתרותחייבים

שוטפיםבלתינכסים
מיליון706-כשלסךלעומתדולרמיליון699-לכהסתכם2025בדצמבר31ליוםשוטףהבלתיהרכוש

בסעיףקיטון,היתרבין,כולליםשוטפיםהבלתיהנכסיםבסעיפיהשינוי.2024בדצמבר31ליוםדולר

בעיקרדולרמיליון30-כשלבסךואחריםלהשכרהבדיורהמאזניהשווישיטתלפיהמטופלותהשקעות

מיועדותהשקעותשלסיווג,דיורבמקבצילהשקעותוהשלישיתהשניהבקרנותנכסיםמימושיבשל

בתקופהנטוהשקעות,השוטפיםהנכסיםבמסגרתחובהויתרותחייבים,הלוואותלסעיףלמימוש

-כשלבסךארוךלזמןחובהויתרותחייבים,הלוואותבסעיףגידולחל,כןכמו.הנכסיםשיערוכיוהשפעת

בסךובגידולב"בארהלהשכרההדיורבפעילותלשותפיםשניתנוהלוואותעקבבעיקרדולרמיליון15

שלהשקליותהחובאגרותשלהדולריתהחשיפהמגידורהנובעפיננסינגזרשלדולרמיליון8-כשל

.החברה

שוטפותהתחייבויות
52-כשלסךלעומתדולרמיליון126-לכהסתכמו2025בדצמבר31ליוםהשוטפותההתחייבויות

השלישיברבעוןמסחרייםערךניירותמהנפקתנובעהגידולעיקר.2024בדצמבר31ליוםדולרמיליון

31ליוםהמאוחדיםהכספייםלדוחות14ביאורגםראה)דולרמיליון60-כשלבסך2025לשנת

.דולרמיליון9-כשלבסך'זסדרהחובאגרותשלשוטפותבחלויותמגידולוכן(2025בדצמבר

שוטפותבלתיהתחייבויות
-כ שלסךלעומתדולרמיליון456-לכהסתכמו2025בדצמבר31ליוםשוטפותהבלתיההתחייבויות

למסיםהעתודהבסעיףמקיטוןבעיקרנבענטו,הקיטון.2024בדצמבר31ליוםדולרמיליון477

בסךהשוטפותההתחייבויותלסעיף'זסדרהחובאגרותשלמסיווגוכןדולרמיליון6-כשלבסךנדחים

מקיטוןבעיקרדולרמיליון6-כשלבסךארוךלזמןאחרותבהתחייביותוקיטוןדולרמיליון9-כשל

.ב"בארההמקומיהשותףהתחייבויות

עצמיהון
דולרמיליון267-כלעומתדולרמיליון270–כשללסךהסתכם2025בדצמבר31ליוםהעצמיההון

נטו,פרטיתמניותהנפקתמתמורתבעיקרנובענטו,העצמיבהוןהגידול.2024בדצמבר31ליום

48-כשלבסךלתקופהההפסדבניכוי,דולרמיליון55-כשלכוללבסך2025פברוארבחודששבוצעה

.דולרמיליון

17

פירוט-המצב הכספי 



:  (באלפי דולר)להלן טבלת ריכוז התוצאות העסקיות לפי רבעונים 
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שנת 2025שנת 
2024

4רבעון 1רבעון 2רבעון 3רבעון 4רבעון 

:תוצאות הפעילות

מפעילות קרנות ושותפויות  

השקעה

הכנסות מדמי ניהול ועמלות  

רכישה
4,4254,5824,1734,4243,879

תוצאות הפעילות בהתאם  

לשיטת השווי המאזני  
(4,407)(4,445)(4,789)(3,573)(4,433)

התאמות שווי הוגן בהתאם  

לשיטת השווי המאזני ואחרים
(2,661)3,039(751)(2,436)(620)

935(2,264)(303)(460)(3,292)(  Promote)דמי הצלחה 

237----מנכסי אסטרטגיית המימוש

(1,397)(1,888)(3,631)4,111(5,935)כ"סה

עלויות והוצאות

עלות ההכנסות של נכסי  

אסטרטגיית המימוש
----4

עלות ההכנסות מפעילות קרנות 

ושותפויות השקעה
2,1811,1169157961,049

3,1782,0161,4351,0043,222הוצאות הנהלה וכלליות

5,3593,1322,3501,8004,275כ"סה

(5,672)(3,688)(5,981)979(11,294)תפעולי( הפסד)רווח 

(9,936)(2,483)(10,443)(9,198)(12,426)נטו, מימון( הוצאות)הכנסות 

לפני מסים על  ( הפסד)רווח 

ההכנסה
(23,720)(8,219)(16,424)(6,171)(15,608)

2,256(120)2,0161,0643,252על ההכנסה  מסים

(13,352)(6,291)(13,172)(7,155)(21,704)לתקופה  ( הפסד)רווח נקי 

:מיוחס ל

(13,250)(6,280)(13,099)(7,104)(21,656)בעלי מניות של החברה האם

(102)(11)(73)(51)(48)זכויות שאינן מקנות שליטה

(13,352)(6,291)(13,172)(7,155)(21,704)לתקופה(הפסד)נקירווח



השקעהושותפויותקרנותמפעילותורווחיםהכנסות

19

רכישהועמלותניהולמדמיהכנסות
16.5-כלעומתדולרמיליון17.6-בכהסתכמו2025בשנתרכישהועמלותניהולמדמיהחברההכנסותסך

ממנוההשקעהקרנותשלהמנוהלההוןבהיקףמהגידולכתוצאה.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון

.ניהולמדמיבהכנסותגידולחל,הניהולדמינגזרים

המאזניהשווילשיטתבהתאםהפעילותתוצאות
דולרמיליון17.2-כשלבסךבהפסדהסתכמו2025בשנתהמאזניהשווילשיטתבהתאםהפעילותתוצאות

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון24.5-כשלבסךהפסדלעומת

הליךאתהשלימוטרםאשרהמלונותוריטSFR-השותפויותמתוצאותבעיקרנובעהדוחבתקופתההפסד

במיאמילהשכרההמגוריםבפרוייקטיהחברהשפעילותמכךוכן,רכשואותםהנכסיםשלוההשבחההייצוב

.פיתוחבהליךנמצאים

ואחריםהמאזניהשווילשיטתבהתאםהוגןשוויהתאמות
מיליון2.8-כשלבהפסדהסתכמו2025בשנתואחריםהמאזניהשווילשיטתבהתאםהוגןשוויהתאמות

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון39.7-כשלבסךהפסדלעומתדולר

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

בתקופותשנכללו(Promote)ההצלחהמדמילקבלבהכנסותנטו,קיטוןהחברהרשמה2025בשנת

בתקופהדולרמיליון38.3-כשלבסךבהכנסותנטו,קיטוןלעומתדולרמיליון4.9-כשלבסךקודמות

התקופהלעומתהדוחבתקופתההצלחהמדמילקבלבהכנסותבקיטוןההתמתנות.אשתקדהמקבילה

ושותפויותהקרנותנכסיבשווילעלייהשגרמהההיווןבשיעורימירידהמבעיקרנובעת,אשתקדהמקבילה

.להשכרהבדיורההשקעה



וכלליותהנהלההוצאות
בתקופהדולרמיליון7.8-כשלסךלעומתדולרמיליון7.6-בכהסתכמו2025בשנתוכלליותהנהלההוצאות

.אשתקדהמקבילה

נטו,מימוןהכנסות/הוצאות

דולרמיליון22-כשלבסךנטו,הוצאותלעומתדולרמיליון35-בכהסתכמו2025בשנתנטו,מימוןהוצאות

.אשתקדהמקבילהבתקופה

בשלבעיקרדולרמיליון15-כשלבסךנטו,שערהפרשיבגיןהוצאותכוללותהדוחבתקופתהמימוןהוצאות

.גידורבגינןנעשהשלאהשקליותהחובמאגרותחלקשחיקת

למיעוטהמכראופצייתבגיןההתחייבותהפחתתמרישוםהכנסהכוללותהדוחבתקופתנטו,המימוןהוצאות

(Put)דולרמיליון4.6-כשלבסךבמיאמי(מניביםמסחרשטחילרבות)הקרקעחטיבותשיערוךבגיןבעיקר.

הכנסהעלמסים
דולרמיליון6.2-כשלבסךנדחיםבמסיםמקיטוןבהכנסההסתכמו2025בשנתנטו,הכנסהעלמסיםהכנסות

נבעוהדוחבתקופתהמסיםהכנסות.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון26.2-כשלבסךהכנסותלעומת

.ההשקעהושותפויותהקרנותנכסיבשוויהקיטוןמהשפעתבעיקר

לשנההפסד
בתקופהדולרמיליון92-כשלבסךהפסדלעומתדולרמיליון48-כשללסךהסתכם2025בשנתההפסד

.אשתקדהמקבילה
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(אלפי דולר)2024לשנת  (אלפי דולר)2025לשנת 

24,878 39,127 ,  מימון שוטפות( הכנסות)הוצאות 
נטו

(3,077) (4,578) חלק הזכויות שאינן מקנות  
(   (Putשליטה באופציית המכר

ן להשקעה  "בגין נכסי נדל

21,801 34,549 (  הכנסות)כ הוצאות "סה
נטו, מימון

מיסים על הכנסה והפסד  , הוצאות הנהלה
לשנה



מזומניםתזרימי
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שוטפתמפעילותמזומניםתזרימי
שנבעומזומניםלעומתדולרמיליון3.3-כשלבסךשוטפתמפעילותמזומניםנבעו2025בשנת

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון1.1-כשלבסךשוטפתמפעילות

-כשלבסךניהולדמימקבלת,היתרביןנבעו2025בשנתנטו,שוטפתמפעילותשנבעוהמזומנים

דמי,מדיבידנדוכן.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון16.5-כשלסךלעוצץדולרמיליון17.6

29.7-כשלבסךהמאזניהשווישיטתלפיהמטופלותמחברותשהתקבלווריבית(Promote)הצלחה

לצרכיםמשימושיםקוזזואשר,אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון14.4-כשלסךלעומתדולרמיליון

.מימוןוהוצאותשוטפים

השקעהמפעילותמזומניםתזרימי
-כשלסךלעומתדולרמיליון60-כשללסךהסתכמו2025בשנתהשקעהלפעילותששימשוהמזומנים

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון72

כמשקיעהחברההשקעותאתבעיקרכולליםהדוחבתקופתהשקעהלפעילותששימשוהמזומנים

שלכוללבסךהקרנותפעילותלמימוןשניתנוגישורוהלוואות,ההשקעהושותפויותבקרנות(LP)מוגבל

.דולרמיליון24-כשלבסךמוגבלכשותףנכסיםממימושתמורותבניכוי,דולרמיליון86-כ

מימוןמפעילותמזומניםתזרימי
120-כשלסךלעומתדולרמיליון83-כשללסךהסתכמו2025בשנתמימוןמפעילותשנבעוהמזומנים

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון

מיליון200-כ)דולרמיליון55-כשלבסךנטו,תמורההיתרביןכולליםהדוחבתקופתשנבעוהמזומנים

.פרטיתהנפקהדוחמכחמסווגיםלמשקיעיםהוצעהאשר,2025פברוארמחודש,מניותמהנפקת(ח"ש

מיליון200-כ)דולרמיליון60-כשלבסך,2025יולימחודש,החברהשלמסחרייםערךניירותמהנפקת

.דולרמיליון31-כשלבסךחובאגרותשלפרעוןבקיזוז(ח"ש
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להלן פרטים על שיעור השינוי בשערי החליפין ביחס לדולר  
2025בשנת 

(ייסוף)השינוי באחוזים פיחות מטבע

(14.33)שקל

(7.22)ט"ליש

(12.79)אירו

18ועד ליום 2025בדצמבר 31להלן פרטים על השינויים בשערי החליפין לתקופה מיום 
2026במרץ 

(ייסוף)השינוי באחוזים פיחות מטבע

(3.04)שקל

0.79ט"ליש

1.79אירו

הזריםהמטבעותבשעריולשינוייםיכול,ב"ארהדולרהינוהחברהשלוההצגההפעילותומטבעהואיל

תוצאותעללהשפיעכדיבהםיש,זהדוחפרסוםלתאריךנכוניםשהםכפי(ב"ארהדולרשאינם)

התוצאותעלכאמורההשפעה,זאתעםיחד.העצמיההוןעלגםזהובכללשלההמאזןועלהחברה

במהלךבפועלשיהיוהחליפיןלשעריבהתאםתקבענה2026שנתשלהראשוןלרבעוןהעסקיות

.(2026במרץ31)ובסופהבכללותההתקופה

בחברהמהותיאשראי
.2025לשנתהחברהשלהתקופתילדוח'אלחלק16בסעיףפירוטראה.א

.החברהשהנפיקהחובואגרותמממניםמבנקיםפיננסיותהתניותלענייןלהלןראה.ב

מימוןמקורות
.כספייםממוסדותומאשראיםהעצמימהונהממומנתהחברהפעילות
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תזרים מזומנים חזוי ומסגרות אשראי

החברההתחייבויותפירעוןלמימוןחזוימזומניםתזרים
דן,החברהשל(סולו)הנפרדיםהכספייםבדוחותשוטפתמפעילותמתמשךשלילימזומניםתזריםלאור

,החברהשלההתחייבויותפירעוןוביכולתהנזילותבמצב2026במרץ22מיוםבישיבתוהדירקטוריון

אשראימסגרותמניצולהיתרבין,הבאיםחודשים24שלבתקופהשינבעוהצפוייםבמקורותבהתחשב

או/והחברהשהנהלתדיורומקבצינכסיםממימושלהתקבלהצפויותמתמורות,מהבנקיםמנוצלותלא

מוחזקותמחברותחובותוגבייתשוטפיםניהולדמימקבלתוכןמימושםעלשוקדים(GP)הכלליהשותף

פירעונןמועדבהגיעהתחייבויותיהלפירעוןמספיקיםמקורותהחברהבידיישכיוקבע,אחריםומחייבים

.בחברהנזילותבעייתעללהצביעכדיבאמוראיןוכי

בבנקיםאשראימסגרות

פיננסיותמידהבאמותעמידה
סךעלב"בארההבתהחברהושלהחברהשלהאשראימסגרותעומדות2025בדצמבר31ליוםנכון

מממניםבנקיםשלושהעם,2025בשנת,שנחתמולהסכמיםבהתאם.דולרמיליון280שלכולל

.החברהשלהאשראימסגרותתוקףהוארך,ב"בארהזרובנקבישראל

:כדלקמןהינוהאשראימסגרותשלפרעונןמועד

.דולרמיליון70–2026שנת

.דולרמיליון170–2027שנת

.דולרמיליון40–2028שנת

.2025בדצמבר31ליוםהמאוחדיםהכספייםלדוחות12ביאורראהנוספיםלפרטים

.המממניםהבנקיםכלפיהתחייבהלהןהמידהבאמותהחברהעומדתהכספיהדוחלמועד

:לבנקיםהחברההתחייבהעליהןההתניותפירוטלהלן

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

.34.67%–2025בדצמבר31ליום.27.5%שלמשיעוריפחתלאהחברהשלהסולומאזןפיעל

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

.38.52%–2025בדצמבר31ליום.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

בדצמבר31ליוםהמניותלבעליהמיוחסהעצמיההון.ועוקביםרצופים(מבוקריםשנתייםאו/ו

.דולרמיליון263-כהינו,החברהשלהכספייםלדוחותבהתאם,2025

המאזןמהיקףכאשר)מאוחדלמאזן,המאוחדהעצמיההוןיחס–מאוחדלמאזןמאוחדעצמיהוןיחס•

מוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרותינוכו

הכל,(החברהשלהמאוחדשבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללוכפי,מיועדיםפקדונותאו/ובשימוש

תקופתבתוםשיתפרסמוהחברהשלהכספייםבדוחותהכלולהחברהשלהמאוחדהמאזןפי-על

.34.88%הינו2025בדצמבר31ליום.27%-מיפחתלא,(לעילכהגדרתה)הבדיקה

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

בשימושמוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרות

המאזןפי-עלהכל,(החברהשלסולושבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללוכפי,מיועדיםפקדונותאו/ו

תקופתבתוםשיתפרסמוהחברהשל(סולו)הנפרדיםהכספייםבדוחותהכלול,החברהשלסולו

.38.52%הינו2025בדצבר31ליום.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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(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,2025בדצבר31ליוםהמניותלבעליהמיוחסהעצמיההון.('זסדרה)

.דולרמיליון263-כהינו,החברה

המאזןמהיקףכאשר)מאוחדלמאזן,המאוחדהעצמיההוןיחס–מאוחדלמאזןמאוחדעצמיהוןיחס•

מוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרותינוכו

הכל,(החברהשלהמאוחדשבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללוכפי,מיועדיםפקדונותאו/ובשימוש

תקופתבתוםשיתפרסמוהחברהשלהכספייםבדוחותהכלולהחברהשלהמאוחדהמאזןפי-על

.34.88%הינו2025בדצמבר31ליום.27%-מיפחתלא,הבדיקה

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

או/ובשימושמוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרות

סולוהמאזןפי-עלהכל,(החברהשלסולושבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללוכפי,מיועדיםפקדונות

,הבדיקהתקופתבתוםשיתפרסמוהחברהשל(סולו)הנפרדיםהכספייםבדוחותהכלול,החברהשל

.38.52%הינו2025בדצמבר31ליום.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.

המשך-אגרות חוב 
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דירוג החברה והנפקת ניירות  , אגרות חוב
ערך

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•

לחברהיציבבאופקA3.ilדירוגמ"בעמידרוגאישררה,2026בפברואר2ביום,המאזןתאריךלאחר•

.החברהשל('ז-ו'וסדרות)החובולאגרות

(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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ניהולםודרכישוקסיכוניבדבראיכותידיווח
השוקלסיכוניחשיפתהאתלמנועכדיהחברהנוקטתשבהםהאמצעים•

מצמצמתזובדרך,ההשקעהמבוצעתשבוהמטבעבאותונעשהמניבנדלןנכסילרכישתהמימון

Non-Recourse-ההלוואותעלהריבית.החליפיןבמטבעותלשינוייםחשיפתהאתהחברה

.קבועהריביתכללבדרךהיאארוךלזמןהמממניםמהבנקיםשנתקבלו

האמצעים.אליהםהחברהוחשיפתהשוקסיכוניעללעתמעתלדירקטוריוןמדווחתהחברההנהלת

.ולאישורוהדירקטוריוןלידיעתמובאיםהסיכוניםלהקטנתשננקטים

שוקסיכונילניהולבחברההאחראים•

אודותלפרטים.הכספיםל"וסמנכהחברהל"מנכידי-עלמתבצעהחברהשלהשוקסיכוניניהול

.2025לשנתהחברהשלהתקופתילדוח'אלחלק25סעיףראוהחברהחשופהלהםהסיכוןגורמי

חשבונאייםסיכוני שוק ואומדנים

חשבונאייםאומדנים
כללי•

לגביבהערכותאובאומדניםלהשתמשהחברההנהלתאתמחייביםמקובליםחשבונאותכללי

מדויקתלקביעהניתנותאינןהכספייםהדוחותעלהסופיותהשפעותיהםאשרענייניםאועסקאות

,הדעתשיקולמיטבלפינעשיםאלוהערכותאושאומדניםאף.הכספייםהדוחותעריכתבעת

אומהאומדניםשונותלהיותעשויותהאמוריםהענייניםאוהעסקאותשלהסופיותהשפעותיהן

בדצמבר31ליוםהמאוחדיםהכספיםלדוחות3באורראהלהרחבה.לגביהםשנעשומההערכות

2025.

מניבן"נדלנכסישלההוגןבשווישינויים•

מוצגמניבן"נדללפיו,40מספרבינלאומילתקןבהתאםמניבן"נדלנכסישלההוגןהשוויקביעת

ההוגןהשוויאתקבעואשרתלוייםבלתין"נדלמומחיידי-עלבעיקרמתבצעת,ההוגןשוויופיעל

הערכתביצועבמועד(Fair Value)ההוגןהשוויהינוהשוקמחיר.שלהםהשוקמחירעלבהתבסס

נלקחוההוגןהשוויבקביעת.קשוריםצדדיםביןשאינהבעסקה,מרצוןלמוכרמרצוןקונהביןהשווי

ותקופותההיווןשיעור,השוכריםאיכות,הנכסשלהפיזימצבו,הנכסמיקוםהיתרביןבחשבון

מהותיתבצורהלהשפיעעשוייםולפיכךוהפסדרווחלדוחנזקפיםההוגןבשוויהשינויים.השכירות

.החברהשלהפעילותתוצאותעל

.2025בדצמבר31ליוםהמאוחדיםהכספייםלדוחותא3באורראונוספיםלפרטים
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פנימיתמבקרתבדברגילוי
הפנימיתהמבקרתפרטי1.

שלהאקדמימהמסלול,בחשבונאותהתמחות,עסקיםבמנהלראשוןתוארבוגרתהינהדלומי'גב•

ח"רוהינהדלומי'גב.אילן-ברמאוניברסיטתבמשפטיםמוסמךתוארבוגרתוכןלמינהלהמכללה

משנתוהחל,בישראלהפנימייםהמבקריםובלשכתבישראלהחשבוןרואיבלשכתוחברהמוסמכת

.ישראלDeloitte-בהייעוץחטיבתמנהלתהינהוכיוםפניםוביקורתסיכוניםבניהולעוסקת2001

הביקורתלחוק8-ו(א)3בסעיפיםהקבועיםבתנאיםעומדתדלומי'גב,החברהידיעתלמיטב•

נכון,כן-כמו.החברותלחוק(ב)146ובסעיף"(הפנימיתהביקורתחוק)"1992-ב"התשנ,הפנימית

להאין,אליהקשורגוףשלאו/והחברהשלערךבניירותמחזיקהאינהדלומי'הגבהדוחלמועד

דלומי'גב.אליהקשורגוףעםאוהחברהעםאחריםמהותייםקשריםאומהותייםעסקייםקשרים

1בסעיףכהגדרתו–"קשורגוף",זהלעניין.חוץבמיקורהחברהשלהפנימיתמבקרתהינה

באלקטרה,בחברההפנימיתהמבקרתהינהדלומילינור'גב.הדוחותלתקנותהרביעיתלתוספת

(2019)פאוורובאלקטרה,מ"בען"נדלבאלקטרה,מ"בע(1970)צריכהמוצריבאלקטרה,מ"בע

.מ"בעאלקושלבתחברותשהינןציבוריותחברות,מ"בע

המינוידרך2.

1ביוםהחברהדירקטוריוןידי-עלאושרהחברהשלהפנימיתכמבקרתדלומי'גבשלמינויה

החלטתםבמסגרת.(מועדמאותוהביקורתועדתשלהמלצתהקבלתלאחר)2023בפברואר

המקצועיוניסיונה,כישוריה,השכלתהבפרטיודנושקלוהדירקטורים,כאמורהמינוילאישורוכרקע

סוגמולאל,בחברהומחויבויותיהסמכויותיה,חובותיה,ובתפקידיה,לעילכאמורדלומי'גבשל

תהאהפנימיתהמבקרתשלהראשונההכהונהתקופת.פעילותהומורכבותהיקף,גודלה,החברה

.שנים5

הפנימיתהמבקרתעלהממונהזהות3.

.הדירקטוריוןר"יוהינובתאגידתהפנימיתהמבקרעלהארגוניהממונה

העבודהתוכנית4.

שלהעבודהתכנית.שנתיתארבעעבודהמתוכניתהנגזרתשנתיתתוכניתהיאהעבודהתוכנית
,היתרבין,וכןביקורתתכניתלקביעתסיכוניםלסקרבהתאםנקבעתהחברהשלהפנימיתהביקורת

הידועיםוחשיפותסיכוןמוקדי,החברהשלעיקרייםפעילותתחומיכיסוי:כדלקמןשיקוליםפיעל
כמעקבחוזרותביקורותוביצועמחזוריות,רגולציה,ויעילותלחיסכוןפוטנציאל,ולהנהלהלמבקרת

.המלצותויישוםליקוייםתיקוןאחר
.החברהשלהביקורתועדתואישורלעיוןמוגשתהביקורתשלהעבודהתכנית

.לצורךבהתאםהעבודהמתוכניתלסטותדעתשיקולהפנימיתלמבקרת
הרביעיתלתוספת(ו)5בסעיףכהגדרתןמהותיותעסקאותנבדקולא,הדיווחתקופתבמהלך

.1970-ל"תש,ומיידיםתקופתייםדוחותערךניירותלתקנות

מוחזקיםתאגידיםשלאו/ול"בחוביקורת5.

לרבותהתאגידידי-עלמוחזקיםמהותייםלתאגידיםגםמתייחסתשנתיתהרבהביקורתתכנית

.הרלוונטיתהסיכוןלהערכתבהתאםל"בחו
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המשך-גילוי בדבר מבקרת פנימית 

העסקההיקף6.

הגורמיםוצוותהפנימיתהמבקרתידי-עלשהתבצעההשנתיתהביקורתהיקףהערכתלהלן

:ידו-עלוהמונחיםלוהכפופיםהמקצועיים

הערכת היקף עבודה בשעות

בתאגידים מוחזקים של  בחברה

החברה

כ"סה

4006001,000בישראלפעילותבגין

4006001,000כ"סה

שנתיתהארבעהעבודהמתוכניתהנגזרתשנתיתתכניתהיאהפנימיתהמבקרתשלהעבודהתוכנית

.הביקורתצורכיעללענותבמטרהלשנהמשנההשתנהבפועלהשנתיותהביקורתשעותוהיקף

הביקורתעריכת7.

(ב)4בסעיףכאמורמקובליםמקצועייםלתקניםבהתאםביקורתהאתעורכתהפנימיתהמבקרת•

הפנימייםהמבקריםלשכתידיעלופורסמושאושרומקצועיותוהנחיותהפנימיתהביקורתלחוק

.החברותבחוקוכאמורבישראל

הפנימיתהמבקרתעומדת,הפנימיתהמבקרתהצהרתסמךעל,החברהדירקטוריוןידיעתלמיטב•

.המקצועייםבתקניםשנקבעובדרישות

למידעגישה8.
שבבעלותומידעלמסמכיםאמצעיתובלתימתמדת,חופשיתגישהניתנתהפנימיתלמבקרת
לרבות,לצורךבהתאםהחברהבנכסיביקוריםידי-עלהיתרבין,שבשליטתהבתאגידים,החברה

.הפנימיתהביקורתלחוק9בסעיףכאמור,כספייםונתוניםהמידעממערכותמידעקבלת

הפנימיתהמבקרתדוח9.
הביקורתלנושאיובהתאם,שוטףבאופןממצאיהעלבכתבדוחותהגישההפנימיתהמבקרת•

,הביקורתועדתר"יו,הדירקטוריוןר"ליוהיתרביןהוגשוהביקורתדוחות.השנהבמהלךשהתבצעו
באורגניםממצאיהבדברדיוניםהתקיימולכךובהתאםהחברהל"ומנכהביקורתועדתחברי

.המתאימים
הפנימיתהמבקרתממצאינדונובהןביקורתועדתשלישיבות3התקיימו2025שנתבמהלך•

.2025בדצמבר28-ו2025באוגוסט2025,6במרץ19:בתאריכים

הפנימיתהמבקרתפעילותאתהדירקטוריוןהערכת10.
הפנימיתהמבקרתשלהעבודהותוכניתהפעילותורציפותאופי,היקף,החברהדירקטוריוןלדעת
.בתאגידהפנימיתהביקורתמטרותאתלהגשיםבהםוישהענייןבנסיבותסביריםהינםהיוצא

תגמול11.
לחברהמועמדיםשירותיהומשכךלחברהחיצוניתשירותיםנותנתהינההפנימיתהמבקרת•

ישראלדלוייטעםהתקשרותלתנאיבהתאם,לההמשולםהתגמולכאשר,שנתיתבמסגרת
(Deloitte)מחושבהפנימיתהמבקרתתגמול.לכךהמוסמכיםהאורגניםידי-עללשנהאחתמאושר

.מראשעמהשסוכםשעתילתעריףבהתאם,ידה-עלבפועלשהושקעוהביקורתשעותפי-על
דעתהשיקולעלמשפיעגורםמהווהאינוהפנימיתהמבקרתתגמול,הדירקטוריוןלהערכת

.המקצועית
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גילוי בדבר שכר טרחה רואי חשבון

חשבוןרואיטרחהשכרבדברגילוי
.Ernst & Young–קסירראתגבאיפוררקוסט:הינוהתאגידשלהמבקרהחשבוןרואה

:שלההמהותיותהמאוחדותהחברותושלהחברהשלהמבקריםהחשבוןרואישלהטרחהשכר

שם רואי  שם החברה

החשבון

20252024

(ח"אלפי ש)שכר טרחה 

שירותי ביקורת ושירותים  

הקשורים לביקורת  

(  לרבות שירותי מס)

שירותים  

אחרים

שירותי ביקורת 

ושירותים  

הקשורים  

לרבות  )לביקורת 

(  שירותי מס

שירותים  

אחרים 

ן  "אלקטרה נדל

מ"בע

קוסט פורר 

גבאי את 

קסירר

280-318-

–ן "אלקטרה נדל

ל"פעילות בחו

Ernst & 

Young
1,331-1,246-

שלוהמלצהדיוןלאחרהחברהדירקטוריוןידי-עלומאושרנקבעהמבקריםהחשבוןרואישלשכרם

רואיידי-עלהנדרשהעבודהלהיקףבנוגעהשתכנעו,הביקורתועדתשחברילאחר,הביקורתועדת

דירקטוריון.עבודתםלהיקףהוגנתתמורהמהווההטרחהששכרלכךובנוגעהמבקריםהחשבון

לשנתהמבקריםהחשבוןרואישלהטרחהשכראתואישרהביקורתועדתהמלצותאתקיבלהחברה

2025.

תרומות
.ח"שאלפי246-כשלסך2025שנתבמהלךתרמההחברה1.

ל"זזלקינדגרשוןשללזכרוגבוההלהשכלהבמוסדותלסטודנטיםמלגותלמתןקרן2.

ביאורראו,2025בינואר1מיוםהחלשניםשלוששללתקופהההתקשרותחידושאודותלפרטים

.2025בדצמבר31ליוםהמאוחדיםהכספייםלדוחות(6)ו18
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תאגידיממשלהיבטי
עצמיתלרכישהתכניתהחברהדירקטוריוןאישר2020במרץ4ביום-חובאגרותרכישתתכנית1.

5ליוםועד2020במרץ4מיוםהחלזאת,ח"שמיליון50שללהיקףעד('הסדרה)חובאגרותשל

כלעלתחולהרכישהתכניתכיהחברהדירקטוריוןקבע2022באוגוסט9ביום.2023במרץ

במרץ1ליוםעדיוארךהתכניתתוקףוכילעתמעתשיהיוכפיהחברהשלהחובאגרותסדרות

החובאגרותשלעצמיתלרכישהתוכניתהחברהדירקטוריוןאישר2024בנובמבר24ביום.2025

במרץ1ליוםועד2025במרץ1מיוםהחלשתחולח"שמיליון50שללהיקףעדהסדרהשל

10מיוםהחברהשלמיידייםדיווחיםראההאמורותהרכישהתוכניותאודותנוספיםלפרטים.2028

-2024-01-ו2022-01-082203:מספראסמכתאות)2024בנובמבר25ומיום2022באוגוסט

נרכשולא,הדוחלפרסוםלמועדנכון.הפניהשלבדרךזהבדוחהמובאים,(בהתאמה,618309

מעת,שתבוצענהככל,תבוצענההעתידיותהרכישות.כאמורהתכניותבמסגרתכלשהןחובאגרות

.בשוקלהזדמנויותובהתאםהחברההנהלתדעתלשיקולבהתאםשוניםובהיקפיםבמועדיםלעת

.החברהשלהמאוחדיםהכספייםלדוחותה13ביאורגםראהלפרטים

עצמיתלרכישהתוכניתהחברהדירקטוריוןאישר2022פברואר28ביום-מניותרכישתתכנית1.

.2025במרץ1ליוםעדשניםשלוששללתקופה,ח"שמיליון50שללהיקףעדהחברהמניותשל

כך,ח"שמיליון61-בכהרכישותסכוםהגדלתאתהחברהדירקטוריוןאישר2022באוגוסט9ביום

בנובמבר25ביום.ח"שמיליון100שלסךעלמועדמאותוהחלתעמודהאמורההרכישהשתכנית

ח"שמיליון100שללהיקףעדהחברהמניותשלעצמיתלרכישהתוכניתהחברהדירקטוריוןאישר

הרכישהתוכניותאודותנוספיםלפרטים.2028במרץ1ליוםועד2025במרץ1מיוםהחלשתחול

2024בנובמבר25ומיום2022באוגוסט10מיוםהחברהשלמיידייםדיווחיםראההאמורות

זהבדוחהמובאים,(בהתאמה,2024-01-618310-ו2022-01-082206:מספראסמכתאות)

דירקטוריוןידי-עלאושרהאשרהתוכניתבמסגרתשבוצעורכישותאודותלפרטים.הפניהשלבדרך

.החברהשלהמאוחדיםהכספייםלדוחותז17ביאורראה,2022פברוארבחודשהחברה

ניסיונם,האקדמאיתבהשכלתםבהתחשב-ופיננסיתחשבונאיתמומחיותבעלידירקטורים2.

חשבונאיים-עסקייםבנושאים,הדירקטוריוןחברישלובהווהבעברוידיעותיהםכישוריהם,העסקי

מומחיותכבעליהדירקטוריוןרואהאותםהחברהדירקטוריוןחברי,כספייםדוחותובנושאי

זלדיסנעמה'גב,(צים"דח)דעהברגיוראומרפרידלנדשפירלילך'גב:הינםופיננסיתחשבונאית

כישוריהם,השכלתםבדברלפרטים.רושינקוגילזלקינדמיכאל,זלקינדדניאלה"ה,(ת"דב)

תקופתייםדוחותלתקנות26תקנהלהוראותבהתאםהאמוריםהדירקטוריםשלהעסקיוניסיונם

דירקטוריםשלהמזעריהמספראודותלפרטים.התקופתילדוח'דבפרק26תקנהראה,ומיידיים

תאגידיממשלשאלוןראהלחברהכראויהדירקטוריוןקבעאותוופיננסיתחשבונאיתמומחיותבעלי

.התקופתילדוח'הלחלקהמצורף

לתקנהבהתאםהחברהשלתלויההבלתיהדירקטוריתאודותלפרטים-תלוייםבלתידירקטורים3.

ממשלשאלוןוכןהתקופתילדוח'דבפרק26תקנהראהומיידייםתקופתייםדוחותלתקנות26

.התקופתילדוח'הלחלקהמצורףתאגידי

היבטי ממשל תאגידי
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ולאחריוהדוחבתקופתמהותייםאירועים
בנותרגילותמניות4,136,505שלפרטיתהנפקההחברההשלימה,2025בפברואר12ביום1.

.פרטיתהנפקהדוחמכחמסווגיםלמשקיעיםהוצעואשר,החברהשלנקובערךח"ש0.0001

.(דולרמיליון55-כ)ח"שמיליון200-כשללסךהסתכמהכאמורההנפקהבגיןברוטוהתמורה

שלהמדףתשקיףלהארכתערךניירותרשותאישוראתהחברהקיבלה,2025במאי8ביום2.

.2026במאי16ליוםעדנוספתבשנההחברה

ביאורראהבחברהמשרהונושאידירקטוריםשלאחריותםלביטוחפוליסהרכישתאודותלפרטים3.

.2025בדצמבר31ליוםהמאוחדיםהכספייםלדוחות(5)ו18

אירועים מהותיים ונספחים

:דירקטוריוןח"לדונספחים
.ההשקעהושותפויותהקרנותפעילותשלומימושיםרכישותאודותנספחים1.

.'אנספחראה–החברהשלהתחייבותתעודותאודותפרטים2.

.'בנספחראה–הצמדהבסיסי3.

שלמאודמהותיתשוויהערכתלחברה2025בדצמבר31ליוםנכון–מאודמהותיתשוויהערכת4.

מסחרשטחילרבות)במיאמיהקרקעחטיבותפיתוחלפרויקטבקשרשבבעלותהלהשקעהן"נדל

שימשהאשרהשוויהערכתשלהתוקףתאריךמאז.2025ביוני30ליוםהינושתוקפה,(מניבים

,החברהלהערכת.ימים(90)מתשעיםלמעלהחלפו,הדוחלמועדועדהנכסשווילקביעתבסיס

שינוייםחלולא,2025בדצמבר31ליוםהכספייםבדוחותיהנתוניםשלערכםקביעתולצורך

מסקנותאתמהותיבאופןלשנותהעשוייםהאמורההשוויהערכתשלהתוקףתאריךלאחר

,(2025ביוני30ליום)כאמורהנכסבגיןהאחרונההשוויהערכתאודותלפרטים.השוויהערכת

כפי,החברהשל2025שנתשלהשנילרבעוןלדוחצורףאשרהדירקטוריוןלדוח'גנספחראה

שצורפההשוויוהערכת(2025-01-063113:מספראסמכתא)2025באוגוסט25ביוםשפורסם

.הפניהשלבדרךזהבדוחהמובאים,האמורלדוח

.תרומתםעלהעובדיםולצוותהחברהלמנהלימודההדירקטוריון

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

רכישות של מקבצי דיור על ידי הקרן החמישית  -1נספח 
(  במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2025במהלך שנת 

מיקום הנכסבעלות  נכס

מספר  
יחידות 

דיור
תאריך  
רכישה

מחיר 
רכישה  

(100%  )

הון עצמי 
מושקע  

(100%  )

הון עצמי 
חלק  )מושקע 

( הקרן

1Rosemont St. Johns

Electra Multifamily 

Investment 

FUND V A LP

, קסונוויל'ג
פלורידה

2582$32.35$17.35$-ספטמבר420

420$82$32.35$17.35כ"סה

רכישות של מקבצי דיור על ידי הקרן הרביעית  -2נספח 
(  במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2025במהלך שנת 

מיקום הנכסבעלות  נכס

מספר  
יחידות 

דיור
תאריך  
רכישה

מחיר 
רכישה  

(100%  )

הון עצמי 
מושקע  

(100%  )

הון עצמי 
חלק  )מושקע 

( הקרן

1Wynwood Crossing

Electra Multifamily 

Investment 

FUND IV A LP

,  מיאמי
פלורידה

25132.3$34.5$9.3$-אוגוסט310

310$132.3$34.5$9.3כ"סה

רכישות של מקבצי דיור על ידי אלקטרה אמריקה -3נספח 
(  במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2025במהלך 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–4נספח
למועדועד2025שנתבמהלך(BTR)קרקעצמודי

הדוחפרסום

מספר בתיםמדינה 
(  100%)עלות רכישה 

(במיליוני דולר)
השקעה  

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

(במיליוני דולר)

399.93.140.23יה'ורג'ג
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המשך-נספחים 

של בתים פרטיים להשכרה על ידי קרן  רכישות -5נספח 
ועד למועד פרסום הדוח2025במהלך שנת BTR-ה

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$11.3$$10-יוני10387

The Station at 
Kentmere

2542.8$17.5$$7.8-יולי14956יה'ורג'ג, אוברן

Parkside 
Townhomes

,  פלאנט סיטי
פלורידה

25$18.5$8.5$6-אוגוסט7344

Reserve at Three 
Ridges

25$33.4$15.7$5.9-דצמבר12630טנסי, נוקסוויל

451217120.1$53$$29.7כ"סה

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

עסקאות מימון שבוצעו בקרן החוב השניה  -6נספח 
(  במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2025במהלך שנת 

מיקום הנכססוג העסקה  נכס

תאריך  
ביצוע  
העסקה

מספר יחידות  
דיור

גובה המימון  
( חלק הקרן)

תשואה  
מינימלית

השתתפות  
מעבר   ברווחים

לתשואה  
המינימלית

1Haven at the GulchMezzanine Loan25299$12.5712.5%-פברוארטנסי, נאשוויל-

2Laurent at Carolina ForestPreferred Equity
',  מירטל ביץ

דרום קרוליינה
-25305$1212.5%-מרץ

3Magnolia at PowellMezzanine Loan
,  אורלנדו

פלורידה
-25132$5.211.5%-יולי

4
Integra Towers at Nona 

South
Mezzanine Loan

,  אורלנדו

פלורידה
-25364$711%-נובמבר

1,10036.77$כ"סה
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2המשך –נספחים 

מימושים של מקבצי דיור של הקרן השניה במהלך  -7נספח 
(במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2025שנת 

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

1200 East 
צפון  , דורהאם

קרוליינה
1.62%330

-יוני 
18

-ינואר 
25

52.1$61.6$21.8$0.3$27.2$2.1$7.5%31%1.54

2The Hamilton
,  אנדרסונוויל

טנסי
3.18%232

-יוני 
19

ספטמבר
-25

30$41.25$14.1$0.4$12.2$0.8$13.7%87%1.84

3
23 Hundred at 

Ridgeview 
Ranch

4.53%480טקסס, פלאנו
-אוקטובר

18
2584.5$114$28.9$1.5$53.9$3.5$14.7%60%2.47-יוני

4
Sterling Town 

Center
צפון  , ריילי

קרוליינה
2.66%339

-אוגוסט
18

-אוגוסט
25

53$73.1$19$1.2$40$7.1$15.3%40%2.49

5
Haven at 

Liberty Hills
6.5%246טקסס, יוסטון

-אוגוסט
18

ספטמבר
-25

26.5$34.4$11.7$0.7$5.3$0.3$14.8%)*(1.66

6Mezza
, קסונוויל'ג

פלורידה
19-יוני2.68%440

-דצמבר
25

$55$78$22.7$0.6$26.8$3.221.3%71%2.22

7Luxe at 182019-ינואר5.19%300פלורידה, טמפה
-דצמבר

25
$53.7$78$21$1$31.8$2.317.4%74%2.31

8Hilltops6.50%208טקסס, קונרו
ספטמבר

-18
-דצמבר

25
$27.5$32.5$10.3$0.6$7.1$0.411.4%)*(1.70

9The Oaks
צפון  , שארלוט

קרוליינה
4.67%318

-נובמבר
18

-דצמבר
25

$50.7$65.2$17.8$0.8$22.3$1.714.4%54%2.00

10Elite99 West5.37%360טקסס, קייטי
ספטמבר

-19
-פברואר

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

3,253$490.3$652.55$187.5$8.1260.8$$23.8כ"סה

(.Lease Up)נרכש בתקופת אכלוס  (*)
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3המשך –נספחים 

מימושים של מקבצי דיור של הקרן השלישית -8נספח 
(במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2025במהלך 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
Parc at Wesley 

Chapel
,  טמפה

פלורידה
6.57%248

-נובמבר 
20

-אפריל
25

53.6$65$22.6$$1.411.1$0.7$28.4%)*(1.74

2
Argyle Lake at 
Oakleaf Town 

Center

, קסונוויל'ג
פלורידה

6.57%270
-מאי 
21

-אפריל
25

54.4$65$21.4$$1.322.6$1.4$20.3%)*(1.65

3Reunion at 400
,  קסימי

פלורידה
6.57%288

-יוני 
21

-אפריל
25

$65.7$77$27.1$1.7$25.9$1.617.1%)*(1.54

4Midtown 24
,  פלנטשיון
פלורידה

6.57%248
-דצמבר 

19
-אפריל
25

$80.5$93$32.1$2$37.4$2.38.9%50%1.49

5
Bryant at 

Summerville

,  רלסטון'צ
דרום  

קרוליינה 
3.88%232

-פברואר 
20

-דצמבר 
25

$33.9$51.5$13.6$0.5$25.8$1.619.8%53%2.43

6
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

1,615$354.1$441.25$141.8$8.1166.3$$10כ"סה

(.Lease Up)נרכש בתקופת אכלוס  (*)

מימושים של עסקאות מימון של קרן החוב הראשונה  -9נספח 
(  במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2025במהלך 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

1
Aspenwoods 
Apartments

Mezzanineטקסס, יוסטון
מאי
21

ינואר 
25

211$3.07512%$3.075$0.1516.12%

2St Johns Plantation
Preferred 

Equity
,  קסונוויל'ג

פלורידה
ינואר
21

דצמבר 
25

400$1412%$15.1$0.7511.87%

3Willow RidgeMezzanine
דרום  , רלסטון'צ

קרוליינה
נובמבר

21
פברואר 

26
145$3.7511.5%$3.8$0.1916.50%

4Loft at EdenMezzanineפלורידה, אורלנדו
ספטמבר

21
פברואר 

26
175$4.911%$5.1$0.2516.35%

931$25.725$27.075$1.34כ"סה
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מימושים של עסקאות מימון של קרן החוב השניה  -10נספח 
(  במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2025במהלך שנת 

מיקום הנכססוג העסקה  נכס
תאריך 

ביצוע העסקה
תאריך מימוש  

העסקה
מספר יחידות  

דיור

גובה המימון  
חלק הקרן  )

(  במיליוני דולר
תשואה  
מינימלית

תזרים מזומנים  
חופשי שנבע  
בעת המימוש  

חלק הקרן  )
(  במיליוני דולר

תזרים מזומנים  
חלק  )חופשי 

(  החברה
מהמכירה

שיעור תשואה  
(  IRR)שנתית 

בפועל

1Brendon Park
Preferred 

Equity
,נוקסוויל
טנסי

22-אוקטובר
מרץ
25

324$914%$10.2$0.414.78%

2Cheslyn Townhomes
Preferred 

Equity
דרום  , ספרטנבורג

קרוליינה
23-פברואר

יוני
25

983.5$14%4$$0.1414.8%

31130 N DelawareMezzanine23-פברוארפנסילבניה, פילדלפיה
ספטמבר

25
1827$12.5%8.1$$0.2916.91%

604$19.5$22.3$0.83כ"סה

 (Singleמימושים של בתים פרטיים צמודי קרקע-11נספח 
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

(0.5)5.13%4911.62-73.32%יה וטנסי'ורג'ג, דרום קרוליינה/צפון, פלורידה

4המשך –נספחים 
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