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

2023במרץ 31לתקופה שנסתיימה ביום 

העסקיתוסביבתוהתאגידתיאור
למסחררשומיםשלההערךניירותאשרציבוריתחברההינה"(החברה"-להלן)מ"בען"נדלאלקטרה

משקיעיםעבורלהשקעהושותפויותקרנותבניהולמתמקדתהחברה.אביב-בתלערךלניירותבבורסה

Limited)מוגבלים Partners)שלהמנהלכשותףהמשמשותביישויותשותףהינההחברהכאשר

General)והשותפויותהקרנות Partner).שלושהחברהמנהלת,הכספייםהדוחותפרסוםלמועד

23,ב"בארהדיורמקבצילמימוןחובקרנותשתי,(Multifamily)ב"בארהדיורבמקבצילהשקעהקרנות

BTRשלפעילותהיתרביןהכולללהשכרהקרקעצמודיפרטייםבבתיםלהשקעהייעודיותשותפויות

((Build To Rent(להשכרההקרקעצמודיבתיםSingle Family Rentalהפעילותעםביחד-BTR–

."ב"בארהלהשכרהדיור":להלןיוגדרוSFR-וההדיורמקבציבתחוםהחברהפעילותמכלול,"(SFR"להלן

אמריקאית(REIT)ריטשותפות(GP)כלליכשותף(LP’s)מוגבליםשותפיםעבורהחברהמנהלת,כןכמו

קרןבמסגרתבבריטניהמשרדיםבניינישנימחזיקהוכן,ב"בארהבמלונותהזדמנותיותלהשקעות

חטיבותבשתי,שותפיםעםיחדהחברהמחזיקה,בנוסף.בבריטניהבמשרדיםלהשקעות(בהקמה)

.מיאמיבדרוםלהשכרהמגוריםמתחמילפיתוחבעיקרהמיועדותקרקע

:)*(החברהמתעתדתהעבודהלתוכניתבהתאם

.גיוסבתקופתנמצאותאשרוהשותפויותההשקעהקרנותעבורבגיוסיםלהמשיך•

Initial)ראשונהסגירהביצוע• Closing)בבריטניההמשרדיםקרןשל.

החברותושלהחברהשלהכספייםהדוחותאתלהגישמתכבדמ"בען"נדלאלקטרהשלהדירקטוריון

31ביוםשנסתיימהחודשיםשלושהשללתקופה"(החברה":הענייןלפי,יחדיולהלן)שלההמאוחדות

דוחלרבות)החברהשלהשנתייםהתקופתייםלדוחותבהקשרזהדוחלקרואיש.2023במרץ

.2022בדצמבר31ליום(שלההדירקטוריון

.לדוח12עמודראה,עתידפניצופהמידעלעניין)*(
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.הכספיםהדוחותפרסוםלמועדנכון(1)
שאינומנוהלמשקיעיםהוןכולל(בקרנותנכסיםמימושלאחר)דולרמיליארד4.6-כהדוחותפרסוםלמועדנכוןומנהלתדולרמיליארד35.-כשלסךהחברהגייסהכהעד(2)

.הקרנותבמסגרת
.שליטהמקנותשאינןזכויותלרבות(3)
.החובקרנותאתכוללאינו(4)

(  31.3.2023ליום )ן במספרים "אלקטרה נדל

(1)שווי שוק 

(1)קרנות פריווט אקוויטי 

קרנות בהליכי הקמה

(3)הון עצמי  (4)ן מנוהל "שווי נדל

SFR(1)שותפויות 

(1)מלונותריט

הון משקיעים 
(2( )1)מנוהל 

ב  "מדינות פעילות בארה

(4)ן מנוהל "שיעור מינוף אפקטיבי מנדל

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

2.1B₪

5

1

M399$ B9.6$

23

1

B4.6$

(ערים56)16

53.3%

M6$

M172$

M76$
NOI(100% )(4)ן מנוהל "בתקופת הדוח מנדל

2023רווח נקי לרבעון הראשון לשנת 

3

)₪21M-כ)



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

$5.3B
פעילות  גויסו לטובת 

הקרנות
החברה זכאית לדמי ניהול  )

(דמי הצלחה+ 

4.0 $ B + = הון שגויס עד כה
על ידי החברה

$4.6B (2)הון מנוהל נוכחי 

.הקרנותתקופתטרוםCo-Investorsכוללולא,הקרנותבמסגרתשאינםדיורומקבציSFR-הפעילותכולל(1)

.נכסיםמימושלאחר(2)

.GP–ההתחייבותאתוכולליםהדוחפרסוםלמועדהנתונים(3)

.השקעותבועדתהשקעהאישרואשרגופיםכולל(4)

.לדוח12ראה עמוד , לעניין מידע צופה פני עתיד)*(     

(3)(במיליוני דולר)היקף התחייבויות לפלטפורמות החברה 

4

$1.3B
Co-Investors-גויסו מ

החברה זכאית לעמלת רכישה  )

(1)( דמי הצלחה+ חד פעמית 

(4)



(הדוחפרסוםלמועד)ב"בארהלהשכרההדיורתחום

בתים צמודי קרקע 3,651-עסקאות למימון מקבצי דיור ו/נכסים167-יחידות דיור ב49,183כ "סה

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

פנסילבניה ויוטה

בניהול החברה-( Multi Family)נכסי מקבצי דיור 

פלורידה

26

7,973

נכסים

דיוריחידות

טנסי

4

1,157

נכסים

יחידות דיור 

ג׳ורג׳יה

6

1,614

נכסים

יחידות דיור 

15

4,122

נכסים

יחידות דיור

צפון קרוליינה

6

1,641

נכסים

יחידות דיור

דרום קרוליינה

טקסס

48

15,314

נכסים

יחידות דיור 

יניה'וירג

2

648

נכסים

יחידות דיור 

109: סך הכל נכסים

33,163: סך הכל יחידות דיור
אריזונה

נכסים2

694
יחידות דיור

FL

GA

SC NC

TN

AL

TX

AZ

UT
NJ

NV

PA

קרנות החוב–עסקאות מימון מקבצי דיור 

58: סך הכל עסקאות

16,020: סך הכל יחידות דיור

פלורידה

עסקאות5

1,163
יחידות דיור

יוטה

עסקאות1

174
יחידות דיור

עסקאות3

דרום קרוליינה

531
יחידות דיור

עסקאות2

צפון קרוליינה

495
יחידות דיור

אריזונה

עסקאות9

1,387
יחידות דיור

רזי'ניו ג

עסקאות1

362
יחידות דיור

טנסי

עסקאות2

403
יחידות דיור

עסקאות26

טקסס

9,914
יחידות דיור

עסקאות5

נבאדה

1,140
יחידות דיור

פנסילבניה

עסקאות3

353
יחידות דיור

בניהול החברה-( Single Family)בתים פרטיים צמודי קרקע להשכרה 

פלורידה

בתים690

טקסס

בתים643

אלבמה

בתים228

ג׳ורג׳יה

בתים685בתים535

צפון קרוליינה

טנסי

בתים35

בתים835

דרום קרוליינה

23: מספר שותפויות

(1)3,651: סך הכל יחידות דיור

.הקרוביםחודשים24-בלהמסרוצפויותמחייבמכרהסכםבגינםשישBTR-וSFRמסוג1,133עבורפיקדונותכוללאינו(1)

5

אלבמה

עסקאות1

98
יחידות דיור

VA



(100%)והמימושיםהרכישותהיקפיאודותנתוניםלהלן
פרסוםלמועדועד2019בשניםב"בארההדיורמקבצישל

(3)הדוח

ההחזקהתקופתבמהלךNOI-בהממוצעהגידולשיעור
פרסוםלמועדועד2018בשניםשמומשודיורבמקבצי

הדוח

מקבצי דיור בניהול  
החברה  

יחידות דיור בניהול  
החברה  

עובדים
בחברת הניהול

( 2)שיעור תפוסה ממוצע

800 32,476 107

94%

מנוהל NOIגידול 
Same Store T12(1 )

13%

החברות הגדולות בתחום  
ב"מקבצי הדיור בארה

ן משוערך"שווי נדל

$7.9B

הון משוערך
$3.8B

(31.03.2023ליום)דיורמקבצי–להשכרהדיור

.אשתקדמקבילהתקופהלעומת(1)

.הכספייםהדוחותפרסוםלמועדנכון(2)

.25-26בעמודיםנספחיםראה,הדוחפרסוםלמועדועדהשנהמתחילתלהשכרהדיורשלומימושיםרכישותאודותלפירוט(3)

(19M$)

Offבעיקר)איכותייםנכסיםאיתוריכולת Market)
הרווחהגדלתלצד,השבחהפוטנציאלבעלי

,ההחזקהתקופתלאורך(NOI)הנקיהתפעולי
.שוקמצבבכלנאותהתשואההשאתמאפשרים

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

10,430

3,305

8,030
8,500

987

3,241 

1,775 

9,519 

5,939 
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שנרכשו' יח שנמכרו' יח

1,469 

578 

1,672 

1,942 

166

388 

238 

1,695 

1,525 

 -

 500

 1,000

 1,500

 2,000

 2,500

2019 2020 2021 2022 2023

היקף רכישה היקף מימוש

50בדירוג 33מקום 
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( למועד פרסום הדוח)סטטוס קרנות פעילות 

7

INITIAL CLOSING – JUN18
FINAL CLOSING – JUL19

בתקופת מימוש –(EMIF II)ב "קרן שניה להשקעות במקבצי דיור בארה

25.4%
שיעור תשואה שנתית  

( Gross IRR)ברוטו 
(3)ברמת הקרן 

-Coגויסו מ
Investor 
Partners(2)

$400M

בחלוקות רבעוניות 
למשקיעים 

$418M

יחידות
נרכשו  14,174)

(במקור

9,434
היקף רכישות

$2.3B

ד  "שיעור עליית שכ
לנכסים שנותרו בקרן 

ממועד הרכישה

38%
הקרן קראה 

100%-ל
מהתחייבויות  

המשקיעים

מקבצי דיור
(נרכשו במקור42)

27 $462M
12-גויסו ב

(2)חודשים 

מכפיל תיאורטי ברוטו 
(1)ברמת הקרן 

2.4X

INITIAL CLOSING – DEC 19
FINAL CLOSING – JUL 21

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

יחידות

13,369
-Coגויסו מ

Investor 
Partners

$41M

1.7X
מכפיל תיאורטי ברוטו 

(1)ברמת הקרן 

מקבצי דיור

47

הקרן קראה 

100%-ל
מהתחייבויות  

המשקיעים

החזר על ההון  
המושקע אשר חולק  
חזרה למשקיעי הקרן

22%
בחלוקות רבעוניות 

למשקיעים

$220M

היקף רכישות

$2.5B

ד  "שיעור עליית שכ
בנכסי הקרן  

ממועד הרכישה

28%

$980M

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

.בהתאמה,דולרמיליון252-וכדולרמיליון327-כהינונכסים15מימושלאחרCo-Investorsושלהקרןחברישלמושקעהון(2)
Gross)ברוטושנתיתתשואהשיעור(3) IRR):ושווילמשקיעיםבפועלהחלוקותוהיקףמועדי,מהמשקיעיםלכסףהקריאהוהיקףמועדיפיעלמחושב,הדוחלמועדנכון

.הכללילשותףהצלחהודמיניהולדמיתשלוםכוללואינו,משוערךנוכחיהשקעה
.25-26בעמודיםנספחיםראה,הדוחפרסוםלמועדועדהשנהמתחילתלהשכרהדיורשלומימושיםרכישותאודותלפירוט)*(

15
נכסים מומשו עד כה  

91%
החזר על ההון  

המושקע אשר חולק  
חזרה למשקיעי 

הקרן

18-גויסו ב
חודשים  

29.4%
שיעור תשואה שנתית  

( Gross IRR)ברוטו 
(3)ברמת הקרן 

INITIAL CLOSING – May  22

בתקופת גיוס ורכישה –(ALEMIF IV)ב "קרן רביעית להשקעות במקבצי דיור בארה

יחידות

7,504
מקבצי דיור

25
הקרן קראה 

75%-ל
מהתחייבויות  

המשקיעים

היקף רכישות

$1.6B $900M
ד  "שיעור עליית שכגויסו עד כה

בנכסי הקרן  
ממועד הרכישה

7%
-Coגויסו מ

Investor 
Partners

$51M



12.3%
שיעור תשואה שנתית  

( Gross IRR)ברוטו 
(3)ברמת הקרן 

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

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

.בהתאמה,דולרמיליון7-וכדולרמיליון232-כהינועסקאות14שלמלאפרעוןלאחרCo-Investorsושלהקרןחברישלמושקעהון(2)
Gross)ברוטושנתיתתשואהשיעור(3) IRR):השקעהושווילמשקיעיםבפועלהחלוקותוהיקףמועדי,מהמשקיעיםלכסףהקריאהוהיקףמועדיפיעלמחושב,הדוחלמועדנכון

.הכללילשותףהצלחהודמיניהולדמיתשלוםכוללואינו,משוערךנוכחי
.חודשים24-כשלבטווחלהמסרצפוייםואשררכישתםעבורפקדוןששולםפרטייםבתים(4)
.הכספייםהדוחותפרסוםלמועדבמושכרשיפוריםבתוספתהקלוזינגביוםהעסקהשלכוללתעלותמשקף(5)
למועדעדהתקבלמזה,(2023ינוארבחודששנרכש)בבוסטוןלמלוןדולרמיליון55-כשלבגובההלוואהב"בארהבנקהעמיד,2023במאי26ביום,המאזןתאריךלאחר(6)

.המלוןשיפוץלמימוןמיועדתדולרמיליון10-כשלבסךהיתרה.דולרמיליון45-כהכספייםהדוחותפרסום
.25-26בעמודיםנספחיםראה,הדוחפרסוםלמועדועדהשנהמתחילתלהשכרהדיורשלומימושיםרכישותאודותלפירוט)*(

INITIAL CLOSING – DEC 19
FINAL CLOSING – JUN 21

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

14,105)יחידות דיור 
(יחידות דיור במקור

10,068
-Coגויסו מ

Investor 
Partners

$18M
52)מספר עסקאות 
(עסקאות במקור

38

בחלוקות רבעוניות 
למשקיעים 

$110M

$285M

הקרן קראה 

100%-ל
מהתחייבויות  

המשקיעים

18-גויסו ב
חודשים  

88% 39%
החזר על ההון  

המושקע אשר חולק  
חזרה למשקיעי הקרן

מספר עסקאות 
שמומשו

14

שיעור תפוסה ממוצע

1.21X
מכפיל תיאורטי ברוטו 

(1)ברמת הקרן 

(2)הון מושקע 

$231M

(Single Family)שותפויות המחזיקות בתים פרטיים צמודי קרקע 

7
מדינות

הון מושקע

$396M

פקדונות ששולמו 
לרכישת בתים 

תחת הסכם רכישה

$32.2M

ן משוערך"שווי נדל

$1.1B
בתים פרטיים  

שנרכשו

3,651 23
שותפויות פעילות

ערים 

37

93%
שיעור תפוסה ממוצע  

בשותפויות שסיימו תהליך )
(אכלוס

1,133
בתים נוספים תחת 

(4)הסכם רכישה 

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

יחידות דיור

5,952
מספר עסקאות

20 $385M
גויסו עד כה

86%
שיעור תפוסה ממוצע הון מושקע

$193M

INITIAL CLOSING – APR 22

INITIAL CLOSING – MAR 22

בתקופת גיוס ורכישות–פרטית למלונות ( REIT)ריט 

$745M
גויסו עד כה

הריט קראה 

57%-ל
מהתחייבויות  

המשקיעים

הון משוערך

$485M

הקרן קראה 

45%-ל
מהתחייבויות  

המשקיעים

-Coגויסו מ
Investor 
Partners

$9M

(5)ן "שווי נדל

$712M
:ערים מרכזיות

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

6
חדרי מלון

1,340
מספר בתי מלון 

7
הון מושקע בבתי  

(6)המלון 

$349M

8

12%
שיעור תשואה שנתית  

( Gross IRR)ברוטו 
(3)ברמת הקרן 

1.07X
מכפיל תיאורטי ברוטו 

(1)ברמת הקרן 
בחלוקות רבעוניות 

למשקיעים 

$5.3M3%
החזר על ההון  

המושקע אשר חולק  
חזרה למשקיעי הקרן



:  קרנות חדשות בהקמה
:בבריטניההמשרדיםבתחוםקרן

Private)ההשקעהקרנותבתחוםפעילותהאתהרחיבההחברה Equity)ניהולהתחת

משרדיםנכסיביןהביקושפעריאתלנצלבמטרהבבריטניההמשרדיםלתחוםונכנסה

Grade)אטרקטיבייםולאמיושנים B/C)ואטרקטיבייםמודרניםמשרדיםלנכסי(Grade A).

רגולציהלאור2030עדיותרעודלגדולוצפוייםהקורונהמגפתבעקבותגדלואלוביקושפערי

יישוםבאמצעותתושגזומטרה.(EPC)האנרגטיתההתייעלותבתחוםמתוכננתממשלתית

Value)השבחהאסטרטגייתעלהמבוססעסקימודל Add)משרדיםנכסישלשיפוץהכוללת

Grade B/Cל-Grade Aרכישההזדמנויותניצוללצדזאת,מרכזייםבמיקומיםהממוקמים

שתיניצול–הבריטיתהכלכלהשעוברתמהטלטלההנובענכסיםשלמחדשתמחורלאור

Double)משמעותיערךליצירת,במקבילהזדמנויות Upside).

המשרדיםבתחוםשנה25מעלשלניסיוןבעלבבריטניהמקומישותףעםהתקשרההחברה

.ומבריטניהמישראלמוסדייםגופיםעםלרבות,רחבבהיקףעסקאותביצעבמהלכן,בבריטניה

שלישיצדשותףעםיחדבבריטניהבמשרדיםלהשקעההקרןרכשה,2023באפריל4ביום

בתמורהבריטניה,ברמינגהםבמרכזהממוקם"(הנכס":להלן)שנימשרדיםבניין,(50%)

בהמשךלהילקחצפויאשרבנקאימימוןללאנרכשהנכס.ט"לישמיליון9-כשללסך(100%)

.העסקיתלתכניתובהתאם

שוכריםלמספרהמושכרר"מ4,950-כשלכוללבשטחמשרדיםבניןהינוהנרכשהנכס

.56%-כשלתפוסהבשיעור

אתלהעלותבמטרהוהשבחהשיפוץשלתהליךלעבורצפויהנכס,הקרןלאסטרטגייתבהתאם

.(NOI)התפעוליהרווח

בנייניבשניבבריטניהבמשרדיםלהשקעההקרןמחזיקההכספייםהדוחותפרסוםלמועדנכון

.)*((הקרןחלק)ט"לישמיליון15.1-כשלכוללתהשקעהבהיקףמשרדים

מיליון200שלבהיקףמוגבליםמשותפיםההשקעותלקרןכספיםלגיוספועלתהחברה

.ט"ליש

דילוללאחר,ההשקעותבקרןLP-כהעצמיבהוןהכלליהשותףשלההשקעההתחייבותהיקף

.ט"לישמיליון15הינו,משקיעיםידיעל

הקרןשלראשונהסגירהעלהחברההודיעהטרם,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדנכון

.האמורה
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ההיתריםקבלתלרבות,בכללותוהמתחםלגביהחברהתוכניותעםבקשרהחברההערכות

מידעכוללות,העסקאותורווחיותשהוגשההתוכניתאתהפועלאללהוציאמנתעלהנדרשים

האינפורמציהעלהמתבסס,1968-ח"התשכערךניירותבחוקכהגדרתו,עתידפניצופה

,בנושאלהשנצברוהידעהעברבניסיוןבהתחשבהערכות,הדוחבתאריךבחברההקיימת

אינםאשרחיצונייםובגורמיםהחברהפועלתבהםהשווקיםלמצבביחסשונותהערכות

עשויותבפועלוהתוצאותיתממשאכןלעילהאמורכיודאותכלאין,לפיכך.החברהבשליטת

.לעילהמפורטותמההערכותמהותיבאופןשונותלהיות

מגוריםמתחמילפיתוחצמודותקרקעחטיבותשתי

:מיאמיבדרוםלהשכרה

,מיאמיבדרוםקרקעחטיבותשתי,(JV)מקומישותףעםביחדהחברהרכשה2022בשנת

Cutlerבשכונת Bayמיליון134-כ(100%)תמורת"(המתחם":להלן)ב"ארה,שבפלורידה

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

.(75%החברה

זכויותובועירוניתהתחדשותלתהליךהמיועדבאזורשוכן,דונם385-כהינוהמתחםשטח

(מסחרומבניקניון)בנוייםמסחרשטחיר"מאלף85-כוכולל,דיוריחידותאלפילבניית

.וחניונים

המקומיוהשותףהחברהבכוונת,המקומיתלרשותשהוגשהוהשבחהפיתוחלתוכניתבהתאם

לרבות)להשכרהמגוריםפרוייקטילפיתוחולפעול,במתחםהזכויותאתולפתחלהשביח

.מסחרשטחילצדדיוריחידות4,000-5,000-כשל(Multifamilyמתחמי

.שהוגשההכלליתהמתארתוכניתאתהמקומיתהרשותאישרה,2023באפריל25ביום

עלהפרויקטשלביכלבנייתלהתחלתמפורטותתוכניותלהגישלחברהמאפשרכאמוראישור

.שהוגשההמתארתוכניתפי
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ESGהחברה מנהלת את פעילותה ואת פעילות הקרנות תוך מיפוי והטמעת שיקולי 
(Environmental, Social, Governance(

חברתיים
(Social)

יצירת אימפקט חברתי מתמשך

|  ניטור ושיפור שביעות רצון השוכרים
מעורבות קהילתית ופעילות פילנתרופית  

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

השוכרים והקהילות, ורווחת העובדים

סביבה
(Environment)

הערכת והפחתת ההשפעות 
הסביבתיות של הפעילות

, 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

דוגמאות לפרקטיקות קיימות

דוגמאות לפרקטיקות קיימות

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

מוגדרים

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

דוגמאות לפרקטיקות קיימות

(ESG)תאגידיוממשלחברתיים,סביבתייםשיקולים

11



שיעוריוהורדתמשמעותיותכספיםמהזרמותהיתרביןשנבעוובישראלהעולםברחביכלכליותתמורותלאור

ועלויותהאנרגיהמחיריומהתייקרותאוקראינה-רוסיהמלחמתמהשפעות,הקורונהמגפתבתקופתהריבית

עלייתאתלבלוםמנתעל.ובעולםבארץהאינפלציהבשיעוריחדהעלייהחלה,הבינלאומיותהתובלה

אתלהעלות,ב"ארהשלהפדרליוהבנקישראלבנקובכללם,בעולםהמרכזייםהבנקיםהמשיכו,המחירים

ביכולתםאיןאשר,רביםביתמשקיב"בארההשכירותלשוקמסיטההריביתשיעוריעליית.הריביתשיעור

עוסקתבוהעיקריהפעילותלתחוםהביקושיםלהגברתתורמתובכך,השוטפיםהמשכנתאבתשלומילשאת

שלמפרקטיקהנהנים,המלונותבתחוםהפעילותלצד,זהתחום.ב"בארהלהשכרההדיורשוק–החברה

.הארכהתקופותאואופציותללא,בלבדאחתלשנהככללהםלהשכרההדיורבענףהחוזים)קצריםחוזים

הריביתבשיעוריעליה.אינפלציהמפנימובניתהגנהמהוויםאשר,(ושבועייומיהתעריףהמלונותבתחום

אך,ידהעלהמנוהליםהבסיסנכסיוברמתהחברהברמתהמימוןעלויותאתמייקרתאףובישראלב"בארה

מגודרותשהןאוקבועהבריביתניטלותהבסיסנכסיברמתהלוואות,רובפיעלכילצייןחשוב,זאתעםיחד

.תחומההינההקיימיםלנכסיםהמימוןעלויותשהתייקרותכך,(CAP)הריביתלשיעורמקסימליתתקרהעם

הנכסיםשלההיווןשיעוריעלגםכמו,הבסיסמנכסיהשוטפיםהתזרימיםעלגםמשפיעהמימוןעלויותייקור

כילצייןיש,זהבהקשרגם.(ההיווןבשיעורימסוימתעלייהניכרתהכספייםהדוחותלמועדנכון)בניהולה

באמצעותערךמייצרת,שבניהולההשונותההשקעהבפלטפורמות,החברהשלההשבחהאסטרטגיית

לשוויםערךתוספתויצירתהשוטףהתזריםעלהשליליתההשפעהבמיתוןומסייעתNOI-במהותיגידול

לדיורהחובבפעילותאטרקטיביותהשקעההזדמנויותמייצרתהגבוהההריביתסביבתכייצויןעוד.ההוגן

וכןיותרגבוהיםריביתשיעורילצד,ירידהבמגמתנמצאיםאשרמינוףמשיעורינהניתאשרלהשכרה

.ייחודיותרכישההזדמנויותמזהההחברהבהן–בבריטניהוהמשרדיםהמלונותבפעילות

בשיעוריהשינוייםמגמותעםבקשרלרבות,זהדירקטוריוןבדוחהכלולותהחברההערכות

בנוגעהחברההערכות,נוספותקרנותלהקמתהחברהלתוכניותובקשרוהריביתהאינפלציה

ערךניירותבחוקכהגדרתו,עתידפניצופהמידעכוללות,בקרנותלכסףהקריאהלמועדי

בהתחשבהערכות,הדוחבתאריךבחברההקיימתהאינפורמציהעלהמתבסס,1968-ח"התשכ

החברהפועלתבהםהשווקיםלמצבביחסשונותהערכות,בנושאלהשנצברוהידעהעברבניסיון

יתממשאכןלעילהאמורכיודאותכלאין,לפיכך.החברהבשליטתאינםאשרחיצונייםובגורמים

.זהדירקטוריוןבדוחהמפורטותמההערכותמהותיבאופןשונותלהיותעשויותבפועלוהתוצאות

השפעת נתוני האינפלציה ועליית שיעור הריבית על פעילות 
החברה
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:המאוחדיםהמאזניםתמציתלהלן

בדצמבר31ליום 

2022בדצמבר 31ליום 2023במרץ 31ליום 

אלפי דולר

46,19944,354נכסים שוטפים

778,749739,320נכסים בלתי שוטפים

824,948783,674כ נכסים"סה

77,05862,283התחייבויות שוטפות

349,045316,890התחייבויות בלתי שוטפות

398,845403,501כ הון עצמי"סה

824,948783,674כ התחייבויות והון"סה

31ליוםהיתרותלבין2023במרץ31ליוםוההתחייבויותהנכסיםביןהעיקרייםההבדליםניתוחלהלן

השפעהישהדולרלעומתהזריםהמטבעותשלהחליפיןבשערילשינוייםכייצויין.2022בדצמבר

19בעמודטבלהראה,לדולרביחסהחליפיןבשעריהשינוישיעורעללפרטים)אלובסעיפיםלשינויים

.(להלן

המצב הכספי
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שוטפיםנכסים
דולרמיליון44-כשלסךלעומתדולרמיליון64-לכהסתכם2023במרץ31ליוםהשוטףהרכושסך

.2022בדצמבר31ליום

שוטפיםבלתינכסים
מיליון739-כשלסךלעומתדולרמיליון778-לכהסתכם2023במרץ31ליוםשוטףהבלתיהרכושסך

בסעיףדולרמיליון38-כשלבסךמגידולבעיקרנבענטו,הגידול.2022בדצמבר31ליוםדולר

מהשקעותכתוצאהב"בארהואחריםלהשכרהבדיורהמאזניהשווישיטתלפיהמטופלותהשקעות

החברהמהשקעתכתוצאהוכןהנכסיםשלשוויועלייתלקבלהצלחהדמירישוםלרבות,בתקופה

.דולרמיליון8-כשלבסךבבריטניהבמשרדיםלהשקעהבקרןבתקופה

שוטפותהתחייבויות
מיליון63-כשלסךלעומתדולרמיליון77-לכהסתכמו2023במרץ31ליוםהשוטפותההתחייבויותסך

בחלויותמגידולבעיקרנבעדולרמיליון14-כשלבסךנטו,הגידולעיקר.2022בדצמבר31ליוםדולר

בסךחובאגרותשלשוטפותבחלויותגידולוכןדולרמיליון8-כשלבסךמבנקיםהלוואותשלשוטפות

.2023לשנתהראשוןברבעון'וסדרההרחבתבעקבותדולרמיליון7-כשל

שוטפותבלתיהתחייבויות
317-כשלסךלעומתדולרמיליון349-לכהסתכם2023במרץ31ליוםשוטפותהלאההתחייבויותסך

,מגידולבעיקרנבעדולרמיליון32-כשלבסךנטו,הגידולעיקר.2022בדצמבר31ליוםדולרמיליון

.2023לשנתהראשוןברבעון'וסדרההרחבתבעקבותדולרמיליון39-כשלבסךהחובבאגרותנטו

.דולרמיליון9-כשלבסךמבנקיםבאשראיקיטוןבניכוי

עצמיהון
ליוםדולרמיליון404-כלעומתדולרמיליון399–כשללסךהסתכם2023במרץ31ליוםהעצמיההון

בניכוידולרמיליון6-כשלבסךלתקופהמרווחבעיקרנובע,העצמיבהוןהשינוי.2022בדצמבר31

.דולרמיליון11-כשלבסךששולםדיבידנד
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שנת 
2022שנת 2023

1רבעון 2רבעון 3רבעון 4רבעון 1רבעון 

:הכנסות ורווחים

מפעילות קרנות ושותפויות השקעה

3,8863,7153,2893,3144,652הכנסות מדמי ניהול ועמלות רכישה

חלק החברה בתוצאות הפעילות בהתאם  

לשיטת השווי המאזני  
(4,784)1,3981,0941,3301,304

חלק החברה בהתאמות שווי הוגן בהתאם  

לשיטת השווי המאזני ואחרים
4,6944325,24212,07624,846

3,92715,36141,98869,33681,977(  Promote)הכנסות מדמי הצלחה 

14291,279(92)699מנכסי אסטרטגיית המימוש

8,42320,81451,62786,085114,058כ"סה

עלויות והוצאות

עלות ההכנסות של נכסי אסטרטגיית  

המימוש
--96530

עלות ההכנסות מפעילות קרנות ושותפויות  

השקעה
4482,8422,2523,7783,239

8671,9794032,7363,157הוצאות הנהלה וכלליות

1,3154,8212,7516,5196,426כ"סה

7,10815,99348,87679,566107,632רווח תפעולי

3,5382,386(175)(7,010)333נטו, מימון( הוצאות)הכנסות 

7,4418,98348,70183,104110,018על ההכנסהמסיםרווח לפני 

(30,812)(24,341)(12,565)(1,607)(1,686)על ההכנסה מסים

5,7557,37636,13658,76379,206רווח נקי לתקופה  

:מיוחס ל

5,6737,00636,04758,51679,058בעלי מניות של החברה האם

8237089247148זכויות שאינן מקנות שליטה

5,7557,37636,13658,76379,206לתקופהנקירווח

:  (באלפי דולר)להלן טבלת ריכוז התוצאות העסקיות לפי רבעונים 
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רכישהועמלותניהולמדמיהכנסות
-בכהסתכמו2023שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתרכישהועמלותניהולמדמיהחברההכנסותסך

המקבילהבתקופהההכנסות.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון4.7-כלעומתדולרמיליון3.9

.דולרמיליון2-כשלבסךפעמיותחדרכישהעמלות,היתרבין,כוללותאשתקד

ההשקעהקרנותשלהמנוהלההוןבהיקףמהגידולנבעהדוחבתקופתניהולמדמיבהכנסותהגידולעיקר

.הניהולדמינגזריםממנו

המאזניהשווילשיטתבהתאםהפעילותבתוצאותהחברהחלק
שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתהמאזניהשווילשיטתבהתאםהפעילותבתוצאותהחברהחלק

בתקופהדולרמיליון1.3-כשלבסךרווחלעומתדולרמיליון4.8-כשלבסךבהפסדהסתכמו2023

להשקעותוהשניההראשונההקרןנכסיבעיקר)נכסיםממימושבעיקרנובעהקיטון.אשתקדהמקבילה

הרביעיתהקרןמתוצאותוכן,הכנסותהניבואשתקדהמקבילהבתקופהאשר(ב"בארהדיורבמקבצי

הייצובהליךאתהשלימוטרםאשרהמלונותוריטSFR-השותפויות,ב"בארהדיורבמקבצילהשקעות

.כהעדרכשואותםהנכסיםשלוההשבחה

ואחריםהמאזניהשווילשיטתבהתאםהוגןשוויבהתאמותהחברהחלק
שלהראשוניםהחודשיםבשלושתואחריםהמאזניהשווילשיטתבהתאםהוגןשוויבהתאמותהחברהחלק

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון24.8-כשלסךלעומתדולרמיליון4.7-בכהסתכמו2023שנת

ההשקעהושותפויותהקרנותפעילותנכסישלבשוויהשינויאתמבטאהוגןשוויבהתאמותהחברהחלק

בשנהפעםלפחותנכסכלמשוערךהחברהלמדיניותבהתאם.התקופהבמהלךמומשואו/וששוערכו

השווימהערכתשחלףהזמןלפרקבהתאםנקבערבעוןבכלהמשוערכיםהנכסיםמספר,יוצאוכפועל

הנהלתבוחנתהקודםהשערוךממועדשנהחלפהשטרםנכסיםלגבי.נכסלאותושבוצעההקודמת

גםשמאותמוזמנת,שנבחנובפרמטריםמהותישינוישחלוככלואחריםתפעולייםפרמטריםהחברה

השנהבמהלךרבעוןבכלזההאינוההוגןהשוויבהתאמותהחברהחלק,זהמהליךכתוצאה.אלולנכסים

.המשוערכיםהנכסיםמכמותהיתרביןהנובעיםפעריםויתכנו

(Promote)הצלחהמדמיהכנסות
General)מנהלכשותףהחברהשלחלקהאתמבטא(Promote)הצלחהמדמיבהכנסותהחברהחלק

Partner)מינימליתתשואההחזרלאחרהתקופהבמהלךמומשואו/וששוערכוהנכסיםבשוויבשינוי

קרןבאמצעותהינהשההשקעהככל.ששוערךבנכסהשקעתםעבורהמוגבליםלשותפיםמוסכמת

עלהמושקעשההוןככלכי,יצויין.נכסיהמכללהקרןשלכתשואהמחושבתהמינימליתהתשואה,להשקעה

ייתכן,לדוגמאכך.יותרארוךיהיהלמשקיעיםהמינימליהתשואהלהחזרהזמןמשךכך,יותרגדולהקרןידי

והמשקיעיםהדוחבתקופתחיובישיערוךבגינםשנרשם(השקעותקרןבאמצעותהמוחזקים)נכסיםובגין

(עדין)זכאיתאינההחברה,כולהבקרןמהשקעתםהמינימליתהתשואההחזראתהשיגוטרםהמוגבלים

.אלומנכסים(Promote)הצלחהדמילרישום

-בכהסתכמו2023שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושת(Promote)הצלחהמדמיהחברההכנסותסך

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון81.9-כשלסךלעומתדולרמיליון3.9

הוותיקותהקרנותנכסישלערךמעלייתבעיקרהנבעה2023לשנתהראשוןברבעוןלרווחהתרומה

לעומתוההשבחההייצובהליךאתהשלימואשר(והשלישיתהשניההקרןבעיקר)דיורבמקבצילהשקעות

.שוליתעדייןלרווחותרומתןלאחרונההוקמואשרהקרנות

השקעהושותפויותקרנותמפעילותורווחיםהכנסות
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וכלליותהנהלההוצאות
סךלעומתדולרמיליון0.9-בכהסתכמו2023שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתוכלליותהנהלההוצאות

שהוענקוהמענקיםבהיקףמהקיטוןנובעהקיטוןעיקר.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון3.1-כשל

ניהולדמינכללולא2023לשנתהראשוןשברבעוןמכך,2023לשנתהראשוןברבעוןהחברהועובדילמנהלים

0.5-כשלבסךהנהלההוצאותקוזזו,ומאידך,החברותשביןהניהוללהסכםבהתאם,מ"בעאלקו,האםלחברת

הדולרמולהשקלשלח"בשעלעליה,כןכמו.ב"בארההניהולחברתלביןהחברהביןלהסכםבהתאםדולרמיליון

.ברבעוןוכלליותההנהלההוצאותהקטנתעלהשפעה

נטו,מימוןהכנסות/הוצאות
הכנסותלעומתדולרמיליון0.3-בכהסתכמו2023שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתנטו,מימוןהכנסות

בעיקרנובעותהדוחבתקופתנטו,המימוןהכנסות.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון2.4-כשלבסך

,ב"ארהבדולרנקובותשאינן(ח"בשהנקובותהחובאגרותלרבות)מאזניותיתרותשלהשחיקהמהשפעת

שלבסךהדוחבתקופתמימוןהכנסותהניבואשר,ב"ארהדולרלמולהזריםהמטבעותבשעריהשינוייםבעקבות

.דולרמיליון4.6-כ

הכנסהעלמסים
מיליון1.7-כשלבהוצאההסתכמו2023שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתנטו,הכנסהעלמסיםהוצאות

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון30.8-כשלסךלעומתדולר

לתקופההנקיהרווח
79.2-כשלסךלעומתדולרמיליון5.8-כשללסךהסתכם2023שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתהרווח

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון
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שוטפתמפעילותמזומניםתזרימי
לעומתדולרמיליון1.6-כשלבסךשוטפתלפעילותמזומניםשימשו2023שנתשלהראשוןברבעון

נבעואשר,אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון17.9-כשלבסךשוטפתמפעילותשנבעומזומנים

המקבילהבתקופהנכסיםממימושדולרמיליון11-כשלבסך(Promote)הצלחהדמימקבלתבעיקר

השווישיטתלפיהמטופלותמחברותשהתקבלווריביתמדיבידנדנבעואשרדולרמיליון2.4-וכאשתקד

השווישיטתלפיהמטופלותמחברותשהתקבלווריביתמדיבידנדמזומניםנבעוהדוחבתקופת.המאזני

.דולרמיליון2.2-כשלבסךהמאזני

השקעהמפעילותמזומניםתזרימי
מיליון39.5-כשללסךהסתכמו2023שנתשלהראשוןברבעוןהשקעהלפעילותששימשוהמזומנים

לפעילותששימשוהמזומנים.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון0.8-כשלסךלעומתדולר

הלוואותמתןוכן(LP)מוגבלכמשקיעהחברההשקעותאתהיתרביןכולליםהדוחבתקופתהשקעה

כשותףנכסיםממימושתמורותבניכוי.דולרמיליון40-כשלבסךההשקעהושותפויותלקרנותגישור

.דולרמיליון0.4-כשלבסךמוגבל

מימוןמפעילותמזומניםתזרימי
דולרמיליון38.8-כשללסךהסתכמו2023שנתשלהראשוןברבעוןמימוןמפעילותשנבעוהמזומנים

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון18.9-כשלבסךמימוןלפעילותששימשומזומניםלעומת

מיליון51-כשלנטובסך'וסדרהחובאגרותהרחבתהיתרביןכולליםהדוחבתקופתשנבעוהמזומנים

1-כשלבסךמבנקיםנטו,הלוואותופרעוןדולרמיליון11.2-כשלבסךששולםדיבידנדבניכוי.דולר

.דולרמיליון

מזומניםתזרימי
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(ייסוף)השינוי באחוזים פיחות מטבע

(2.66)שקל

2.61ט"ליש

1.99אירו

(ייסוף)השינוי באחוזים פיחות מטבע

(1.55)שקל

0.22ט"ליש

(0.91)אירו

להלן פרטים על שיעור השינוי בשערי החליפין ביחס לדולר 
2023בשלושת החודשים הראשונים של שנת 

במאי  23ועד ליום 2023במרץ 31להלן פרטים על השינויים בשערי החליפין לתקופה מיום 
2023

הזריםהמטבעותבשעריולשינוייםיכול,ב"ארהדולרהינוהחברהשלוההצגההפעילותומטבעהואיל

תוצאותעללהשפיעכדיבהםיש,זהדוחפרסוםלתאריךנכוניםשהםכפי(ב"ארהדולרשאינם)

התוצאותעלכאמורההשפעה,זאתעםיחד.העצמיההוןעלגםזהובכללשלההמאזןועלהחברה

במהלךבפועלשיהיוהחליפיןלשעריבהתאםתקבענה2023שנתשלהשנילרבעוןהעסקיות

.(2023ביוני30)ובסופהבכללותההתקופה

בחברהמהותיאשראי
31ליוםהתאגידעסקיבדוחשדווחכפיהאשראיהינודיווחבראשראי,2023במרץ31ליוםנכון.א

.2022בדצמבר

.להלןראההחברהשהנפיקההחובאגרותפיועלבישראלמממניםמבנקיםפיננסיותהתניותבדבר.ב

מימוןמקורות
.כספייםממוסדותומאשראיםהעצמימהונהממומנתהחברהפעילות
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פיננסיותמידהבאמותעמידה
מסגרותעומדותב"בארהזרובנקבישראלמממניםבנקיםשלושהעםשנחתמולהסכמיםבהתאם

.דולרמיליון215שלכוללסךעל2023במרץ31ליוםב"בארההבתהחברהושלהחברהשלהאשראי

.2023במרץ31ליוםבינייםהמאוחדיםהכספייםלדוחותו5ביאורגםראהנוספיםלפרטים

בבנקיםאשראימסגרות

בישראלהחברהשלהבנקיםכלפיהתחייבהלהןהמידהבאמותחברהעומדתהכספיהדוחלמועד

:כדלקמן

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

.48.42%–2023במרץ31ליום.27.5%שלמשיעוריפחתלאהחברהשלהסולומאזןפיעל

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

.53.50%–2023במרץ31ליום.33%שלמשיעוריפחת

20

החברההתחייבויותפירעוןלמימוןחזוימזומניםתזרים
29מיוםבישיבתוהדירקטוריוןדן,החברהשלהמאוחדיםהכספייםבדוחותהחוזרבהוןהגרעוןלאור

במקורותבהתחשב,היתרביןהחברהשלההתחייבויותפירעוןוביכולתהנזילותבמצב2023במאי

,מהבנקיםשנתקבלוהאשראימסגרותמגובההיתרבין,הבאיםחודשים24שלבתקופהשינבעו

וכןמימושםעלשוקדתהחברהשהנהלתדיורומקבצינכסיםממימושלהתקבלהצפויותמתמורות

לפירעוןמספיקיםמקורותהחברהבידיכיוקבע,אחריםומחייביםמוחזקותמחברותחובותמגביית

.החברהשלנזילותבעייתעללהצביעכדיהאזהרהבסימןאיןוכיפירעונןמועדבהגיעהתחייבויותיה



31ליוםהמאוחדיםהכספייםלדוחות13בביאורכמפורטהחברהידיעלשהונפקוהחובאגרות

:הבאותהמידהלאמותכפופותוהןכלשהןבבטוחותמובטחותאינן2022בדצמבר

עדכוניםואישרההחובאגרותמחזיקישלהכלליתהאסיפההתכנסה,2022בנובמבר23ביום

.מ"בעאביב-בתלערךלניירותהבורסהידי-עלאושרואשר('ווסדרה'הסדרה)החובאגרותבהתניות

.האמורלעדכוןבהתאםהינםלהלןההתניותנתוני

(ה׳סדרה)חובאגרות
מיעוטזכויותכולללא)החברהשלהמאוחדבמאזןהעצמיההון-עצמיהוןשלמינימליהיקף•

דולרמיליון130-מיפחתלא,הבדיקהתקופתעלהעולהתקופהבמהלך(בעליםהלוואותובתוספת

רבעוניים)כספייםדוחותשנימפורסמיםשבמהלכהתקופה–"הבדיקהתקופת".נומינליב"ארה

במרץ31ליוםהמניותלבעליהמיוחסהעצמיההון.ועוקביםרצופים(מבוקריםשנתייםאו/וסקורים

.דולרמיליון394-כהינו,החברהשלהכספייםלדוחותבהתאם,2023

המאזןמהיקףכאשר)מאוחדלמאזן,המאוחדהעצמיההוןיחס-מאוחדלמאזןמאוחדעצמיהוןיחס•

החברהשלהמאוחדהמאזןפי-עלהכל,(החברהשלופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרותינוכו

לא,הבדיקהתקופתעלהעולהתקופהבמהלךשיתפרסמוהחברהשלהכספייםבדוחותהכלול

.48.67%הינו2023במרץ31ליום.27%-מיפחת

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

הכלול,החברהשלסולוהמאזןפי-עלהכל,(החברהשלופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרות

תקופתעלהעולהתקופהבמהלךשיתפרסמוהחברהשל(סולו)הנפרדיםהכספייםבדוחות

.53.50%הינו2023במרץ31ליום.33%-מיפחתלא,הבדיקה

לא,המבוקריםאוהסקוריםהמאוחדיםכספייםהדוחותפיעלהחברהשלהעצמיההון–חלוקה•

למעט.ב"ארהדולרמיליון160שלמסךיפחתלאהצפויההחלוקהסכוםבניכוי,מיעוטזכויותכולל

לדוחותג13באורגםראהנוספיםלפרטים.החלוקהבהתניותאחריםשינוייםחלולא,זהשינוי

.2022בדצמבר31ליוםהמאוחדיםהכספיים

הדוחפרסוםבמועד–(אשראימסגרותלרבות)מינימליבסכוםמזומניםושווהמזומניםהחזקת•

מדי,קרי)החובאגרותחשבוןעלקרןשלתשלוםכלמועדלפניסמוךשיתפרסםהרבעוניהכספי

החברהעל,(('הסדרה)החובאגרותשלהמלאהפירעוןלמועדעדבמרץ31ליוםכספידוחפרסום

החברהשעלהקרןמסכוםיפחתשלאבהיקףאשראימסגרותאו/ומזומניםושווהמזומניםלהחזיק

.דולרמיליון44-כשלסךעלהיתרהעומדת2023במרץ31ליום.הקרובהתשלוםבמועדלשלם

באישורצורךכלוללא,הבלעדידעתהשיקולפי-עלרשאיתתהיההחברה-שוטפיםשיעבודים•

שסךובלבדנכסיהעלנוספיםשוטפיםשעבודיםליצור('הסדרה)החובאגרותמחזיקיאו/והנאמן

דולרמיליון280עליעלהלאכאמור,השוטפיםבשעבודיםהמובטחות(1)נטוההתחייבויותכל

.ב"ארה

חובאגרות
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.כאמורהכלליהשוטףבשיעבודמובטחאינושניצולן,מנוצלותלאאשראימסגרותובניכוימזומניםושווהמזומניםבניכויהתחייבויות–נטוהתחייבויות(1)



(ו׳סדרה)חובאגרות
שלפרטיתהרחבהבאמצעות,נקובערךח"שאלפי190,000החברההנפיקה,2023ינוארבחודש

בדרךשהוקצוהחובאגרותתנאי.ח"שאלפי173,698-כשלבסךברוטוכוללתבתמורהוזאת',וסדרה

מובטחותאינן('וסדרה)החובאגרות.שבמחזורהחובאגרותלתנאיזהים,כאמורסדרההרחבתשל

.כלשהםנכסיםשעבודאוערבויותלרבותבבטוחות

מיעוטזכויותכולללא)החברהשלהמאוחדבמאזןהעצמיההון–עצמיהוןשלמינימליהיקף•

שלהכספייםבדוחותהכלול,(הנאמנותבשטרכהגדרתן,שתהיינהככלבעליםהלוואותובתוספת

ב"ארהדולרמיליון130-מיפחתלא,להלןכהגדרתה,הבדיקהתקופתבתוםשיתפרסמוהחברה

סקוריםרבעוניים)כספייםדוחותשנימפורסמיםשבמהלכהתקופה–"הבדיקהתקופת".נומינלי

,2023במרץ31ליוםהמניותלבעליהמיוחסהעצמיההון.ועוקביםרצופים(מבוקריםשנתייםאו/ו

.דולרמיליון394-כהינו,החברהשלהכספייםלדוחותבהתאם

המאזןמהיקףכאשר)מאוחדלמאזן,המאוחדהעצמיההוןיחס–מאוחדלמאזןמאוחדעצמיהוןיחס•

מוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרותינוכו

הכל,(החברהשלהמאוחדשבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללוכפי,מיועדיםפקדונותאו/ובשימוש

תקופתבתוםשיתפרסמוהחברהשלהכספייםבדוחותהכלולהחברהשלהמאוחדהמאזןפי-על

.48.67%הינו2023במרץ31ליום.27%-מיפחתלא,(לעילכהגדרתה)הבדיקה

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

בשימושמוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרות

המאזןפי-עלהכל,(החברהשלסולושבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללוכפי,מיועדיםפקדונותאו/ו

תקופתבתוםשיתפרסמוהחברהשל(סולו)הנפרדיםהכספייםבדוחותהכלול,החברהשלסולו

.53.50%הינו2023במרץ31ליום.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

.2022בדצמבר31ליוםהמאוחדיםהכספייםלדוחותד13באורגם

המינימליהעצמיההוןבובמקרה–מינימליעצמיבהוןעמידהאיבגיןהריביתבשיעורהתאמה•

השנתיתהריביתשיעוריעלה,ב"ארהדולרמיליון140שלמסךיפחת(הנאמנותבשטרכהגדרתו)

בלבדלשנה0.25%שלבשיעור('וסדרה)החובאגרותשלמסולקתהבלתיהקרןיתרתשתישא

המאוחדיםהכספייםהדוחותפרסוםממועדשתחלהתקופהבגיןוזאתהמקוריהריביתשיעורמעל

.כאמורהמינימליבהוןעומדתאינהלפיהםהחברהשל

באישורצורךכלוללא,הבלעדידעתהשיקולפי-עלרשאיתתהיההחברה-שוטפיםשיעבודים•

שסךובלבדנכסיהעלנוספיםשוטפיםשעבודיםליצור('הסדרה)החובאגרותמחזיקיאו/והנאמן

דולרמיליון280עליעלהלאכאמור,השוטפיםבשעבודיםהמובטחות(1)נטוההתחייבויותכל

.ב"ארה

.החובאגרותלבעליהתחייבהלהןבהתניותהחברהעומדתהכספיהדוחלמועד

.כאמורהכלליהשוטףבשיעבודמובטחאינושניצולן,מנוצלותלאאשראימסגרותובניכוימזומניםושווהמזומניםבניכויהתחייבויות–נטוהתחייבויות(1)

22



ניהולםודרכישוקסיכוניבדבראיכותידיווח
השוקלסיכוניחשיפתהאתלמנועכדיהחברהנוקטתשבהםהאמצעים•

מצמצמתזובדרך,ההשקעהמבוצעתשבוהמטבעבאותונעשהמניבנדלןנכסילרכישתהמימון

Non-Recourse-ההלוואותעלהריבית.החליפיןבמטבעותלשינוייםחשיפתהאתהחברה

.קבועהריביתכללבדרךהיאארוךלזמןהמממניםמהבנקיםשנתקבלו

האמצעים.אליהםהחברהוחשיפתהשוקסיכוניעללעתמעתלדירקטוריוןמדווחתהחברההנהלת

.ולאישורוהדירקטוריוןלידיעתמובאיםהסיכוניםלהקטנתשננקטים

שוקסיכונילניהולבחברההאחראים•

אודותלפרטים.הכספיםל"וסמנכהחברהל"מנכידי-עלמתבצעהחברהשלהשוקסיכוניניהול

.2022בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיתיאורלדוח21סעיףראוהחברהחשופהלהםהסיכוןגורמי

('וסדרה)חובאגרותלהרחבתדירוגואופקדירוגאישרורעלמידרוגהודיעה2023בינואר12ביום•

.(יציבבאופקA3.ilדירוג)ח"מש190עדשלבסך

.יציבבאופקA3.ilבדירוגהחברהשלהחובאגרותדירוגאתמידרוגאישררה,2023במרץ13ביום•

חובואגרותהחברהדירוג
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פנימימבקרבדברגילוי
."(היוצאהפנימיהמבקר)"בתאגידהפנימיכמבקרלביאהללמרכיהן2023בפברואר1ליוםעד

שלאו/ול"בחוביקורת,עבודתותכנית,מינויודרך,לרבות,היוצאהפנימיהמבקראודותלפרטים

דוח)'בבחלק'פנימימבקרבדברגילוי'סעיףראה,למידעוהגישההביקורתעריכת,מוחזקיםתאגידים

לינור'גבמכהנת,2023בפברואר1מיוםהחל.החברהשל2021לשנתהתקופתילדוח(הדירקטוריון

.החברהשלהפנימיתכמבקרתדלומי

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•



ולאחריוהדוחבתקופתמהותייםאירועים
40)דולרמיליון11.2-כשלבסךדיבידנדחלוקתהחברהדירקטוריוןאישר,2023במרץ14ביום1.

.2023במרץ29ביוםשחולק,(למניהח"ש0.7097-כ,ח"שמיליון

הפעילותתיחוםלהסדרעדכוןעםבקשרבחברהשהתקבלהכפיאלקושלהודעתהאודותלפרטים2.

.2023במרץ31ליוםבינייםהמאוחדיםהכספייםלדוחותט5ביאורראה,אלקובקבוצת

ביאורראהבחברהמשרהונושאידירקטוריםשלאחריותםלביטוחפוליסהרכישתאודותלפרטים3.

.2023במרץ31ליוםבינייםהמאוחדיםהכספייםלדוחותי5

ר"יושלוהעסקההכהונהתנאיעדכוןוכן,החברהשלהתגמולמדיניותעדכוןאודותלפרטים4.

31ליוםבינייםהמאוחדיםהכספייםלדוחותיב5ביאורראה,החברהל"ומנכהחברהדירקטוריון

.2023במרץ

ביוםובו,מדףתשקיףלפרסוםערךלניירותמרשותהיתרהחברהקיבלה2023במאי16ביום5.

.המדףתשקיףאתהחברהפרסמה

:דירקטוריוןח"לדונספחים
.ההשקעהושותפויותהקרנותפעילותשלומימושיםרכישותאודותנספחים1.

.'אנספחראה–החברהשלהתחייבותתעודותאודותפרטים2.

.'בנספחראה–הצמדהבסיסי3.

.תרומתםעלהעובדיםולצוותהחברהלמנהלימודההדירקטוריון

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

2023,במאי29
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רכישות של מקבצי דיור על ידי אלקטרה אמריקה  -1נספח 
( במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2023במהלך שנת 

מיקום הנכסבעלות נכס

מספר  
יחידות  

דיור
תאריך 
רכישה

מחיר 
רכישה 

(100%  )

הון עצמי 
מושקע  

(100%  )

הון עצמי 
חלק )מושקע 

(  החברה

1The VivereAmerican Landmark LLC
, קסונוויל'ג

פלורידה
2343.4$25.83$4.83$-ינואר300

300$43.4$25.83$4.83כ"סה
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רכישות של מקבצי דיור על ידי הקרן הרביעית  -2נספח 
( במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2023במהלך שנת 

מיקום הנכסבעלות נכס

מספר  
יחידות  

דיור
תאריך 
רכישה

מחיר 
רכישה 

(100%  )

הון עצמי 
מושקע  

(100%  )

הון עצמי 
חלק )מושקע 

( הקרן

1Enso )*(

Electra Multifamily 

Investment 

FUND IV A LP

,  פאלם ביי
פלורידה

2351.3$22.9$22.9$-אפריל322

2Deseo Grande Phase II

Electra Multifamily 

Investment 

FUND IV A LP

,  אורלנדו
פלורידה

202371.6$34.5$17.25$, מאי365

687$122.9$57.4$40.2כ"סה

העלות  . 2024יחידות הדיור בעסקה זו צפויות להתחיל להמסר החל מסוף שנת , מיליון דולר צפויות בחודשים הקרובים10.5-השקעות הוניות נוספות בהיקף של כ)*(
.מיליון דולר76.5-הכוללת של העסקה מסתכמת ל

רכישות של בנייני משרדים על ידי הקרן להשקעות -3נספח 
ועד למועד פרסום  2023במשרדים בבריטניה במהלך שנת 

(  ט"במיליוני ליש)הדוח 

מיקום הנכסבעלות נכס

שטח 
כולל 

(ר"מ)
תאריך 
רכישה

מחיר 
רכישה 

(100%  )

הון עצמי 
מושקע  

(100%  )

הון עצמי 
חלק )מושקע 

( הקרן

135 Newhall
קרן להשקעות במשרדים  

בבריטניה
239£9£4.5£-אפריל4,950ברמינגהאם

4,9509£9£4.5£כ"סה



עסקאות שבוצעו בקרן החוב השניה במהלך -4נספח 
)במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2023שנת 

מיקום הנכססוג העסקה נכס

תאריך 
ביצוע 
העסקה

מספר יחידות 
דיור

גובה המימון  
(  חלק הקרן)

תשואה 
מינימלית

השתתפות 
מעבר ברווחים

לתשואה 
המינימלית

1Cheslyn TownhomesPreferred Equity
,  ספרטנבורג

דרום קרולינה
-23983.5$14%-פברואר

21130N DelawareMezzanine Loan
,  פילדלפיה

פנסילבניה
-231827$12.5%-פברואר

3Creekside AthensPreferred Equity
,  האנטסוויל

אלבמה
-23984$13%-אפריל

4Streamline PortfolioPreferred Equity
,  פילדלפיה

פנסילבניה
-20231147.35$13.5%, מאי

49221.85$כ"סה
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עסקאות שבוצעו בריט המלונות במהלך שנת -5נספח 
)במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2023

מיקום הנכסנכס
תאריך 

מספר חדריםביצוע העסקה
מחיר רכישה  

(100%)*( )
חלק )הון עצמי מושקע 

( )**(הריט

1AKA Boston Common23190110.5$68.6$-ינוארוסטס'מסצ, בוסטון

190110.5$68.6$כ"סה

. משקף עלות כוללת של העסקה ביום הקלוזינג בתוספת שיפורים במושכר למועד פרסום הדוחות הכספיים)*(
מזה התקבל עד למועד פרסום , (2023שנרכש בחודש ינואר )מיליון דולר למלון בבוסטון 55-ב הלוואה בגובה של כ"העמיד בנק בארה, 2023במאי 26ביום , לאחר תאריך המאזן)**( 

.מיליון דולר מיועדת למימון שיפוץ המלון10-היתרה בסך של כ. מיליון דולר45-הדוחות הכספיים כ

 (Singleרכישות של בתים פרטיים צמודי קרקע-6נספח 
Family ) ועד למועד פרסום הדוח2023במהלך שנת

מספר בתיםמדינה  
באלפי  ( )100%)עלות רכישה 

(דולר
השקעה 

(באלפי דולר( )100%)
(חלק החברה)השקעה 

(באלפי דולר)

4910,7805,6151,086פלורידה

6620,41011,2486,547יה'ורג'ג

8024,2949,5602,995צפון קרוליינה

92,6201,026210דרום קרוליינה

196,4712,9122,912טקסס

22364,57530,36213,750כ"סה
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