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

2024במרץ 31לתקופה שנסתיימה ביום 

החברותושלהחברהשלהכספייםהדוחותאתלהגישמתכבדמ"בען"נדלאלקטרהשלהדירקטוריון

.2024במרץ31ביוםשנסתיימהחודשיםשלושהשללתקופה"(החברה":יחדיולהלן)שלההמאוחדות

ליום(שלההדירקטוריוןדוחלרבות)החברהשלהשנתייםהתקופתייםלדוחותבהקשרזהדוחלקרואיש

.2023בדצמבר31

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

עבורלהשקעהושותפויותקרנותבניהולמתמקדתהחברה.מ"בעאביב-בתלערךלניירותבבורסה

המנהלכשותףהמשמשותביישויותשותףהינההחברהכאשר(Limited Partners)מוגבליםמשקיעים

החברהמנהלת,הכספייםהדוחותפרסוםלמועד.(General Partner)והשותפויותהקרנותשל

:כדלקמן

.(Multifamily)ב"בארהדיורבמקבצילהשקעהקרנותשלוש•

.ב"בארהדיורמקבצילמימוןחובקרנותשתי•

שלפעילותהיתרביןהכוללותלהשכרהקרקעצמודיפרטייםבבתיםלהשקעהייעודיותשותפויות25•

BTR((Build To Rent(להשכרהקרקעצמודיבתיםSingle Family Rentalהפעילותעםביחד-

BTR–להלן"SFR)".

.ב"בארהבמלונותהזדמנותיותלהשקעותאמריקאית(REIT)ריטשותפות•

.בבריטניהלהשקעותקרן•

.(מניביםמסחרשטחילרבות)קרקעחטיבותשתי-מיאמיבדרוםלהשכרהמגוריםפרוייקטי•

."ב"בארהלהשכרהדיור":להלןיוגדרוSFR-וההחובקרנות,הדיורמקבציבתחוםהחברהפעילותמכלול

הפעילותוהשותפויותהקרנותשלהעסקיהמודלאתליישםהחברהמתעתדתהעבודהלתוכניתבהתאם

.)*(גיוסבתקופתנמצאותאשרוהשותפויותההשקעהקרנותעבורבגיוסיםלהמשיךוכן

"חרבות ברזל"מלחמת 

שעיקרהזירתית-רבלמערכההפכהשבמהרה,הדרומיתבחזיתמלחמהפרצה,2023באוקטובר7ביום

פיקודלהנחיותבהתאםופועליםפתוחים,אביב-בתלהממוקמים,החברהמטהמשרדי.הארץובצפוןבדרום

ממוקמיםונכסיההחברהפעילויות.החברהפעילותעלמהותיותמגבלותזהבשלבכוללותשאינן,העורף

,פעילותהעלהמלחמההשלכותאתשוטףבאופןבוחנתהחברההנהלת.(ב"בארהבעיקר)ל"בחו

אירועיםכייצויין.ותוצאותיהפעילותהעלמהותיבאופןלרעהלהשפיעכדיבמצבאין,זהבשלב,ולהערכתה

.ישראלייםממשקיעיםהכספיםגיוסקצבעללהשפיעעשוייםמהותייםביטחוניים

.לדוח13עמודראה,עתידפניצופהמידעלעניין)*(
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(  31.03.2024ליום )ן במספרים "אלקטרה נדל

(1)שווי שוק 

2.1B₪
ב  "מדינות פעילות בארה

(ערים55)16

(1)קרנות פריווט אקוויטי 

6
(4)ן מנוהל "שיעור מינוף אפקטיבי מנדל

55%

SFR(1)שותפויות 

25

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

M208$

(1)מלונותריט

1

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

M85$

(4)ן מנוהל "שווי נדל

B9.7 $
2024הפסד לרבעון הראשון לשנת 

M)23($

הון משקיעים 
(2( )1)מנוהל 

B4.9$

(3)הון עצמי 

M332$

.הכספייםהדוחותפרסוםלמועדנכון(1)
משקיעיםהוןכולל(בקרנותנכסיםמימושלאחר)דולרמיליארד4.9-כהכספייםהדוחותפרסוםלמועדנכוןומנהלתדולרמיליארד75.-כשלסךהחברהגייסהכהעד(2)

.הקרנותבמסגרתשאינומנוהל
.שליטהמקנותשאינןזכויותלרבות(3)
.החובקרנותאתכוללאינו(4)
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ל לטובת פעילות  "התפתחות גיוסי הכספים בישראל ובחו
(2)של החברה Private Equity-ה

הון שגויס עד כה
$ 4.2על ידי החברה B

פעילות גויסו לטובת 
הקרנות

החברה זכאית לדמי ניהול  )

(דמי הצלחה+ 

+ $1.45B
Co-Investors-גויסו מ

החברה זכאית לעמלת רכישה  )

(2)( דמי הצלחה+ חד פעמית 

= $5.7B
הון מנוהל נוכחי 

(1()2)$4.9B

(  2)(במיליוני דולר)היקף התחייבויות לפלטפורמות החברה 

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

.נכסיםמימושלאחר(2)

לסךביחסנמוךהינוהאפקטיביההתחייבויותהיקף,להיוםנכון,המלונותבריטהשקיעואשרמוסדייםגופיםעלהחלותטכניותרגולטוריותמגבלותלאור(3)
.אלומגבלותלהתירעשויויתממשככל,עתידיגיוס.החתומותההתחייבויות



(הדוחפרסוםלמועד)ב"בארהלהשכרההדיורתחום

בתים צמודי קרקע 4,200-עסקאות למימון מקבצי דיור ו/נכסים165-יחידות דיור ב49,730כ "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

נכסים29

9,094
דיור יחידות

טנסי

נכסים4

1,157
יחידות דיור 

ג׳ורג׳יה

נכסים6

1,614
יחידות דיור 

צפון קרוליינה

נכסים15

4,122
יחידות דיור

דרום קרוליינה

נכסים5

1,401
יחידות דיור

טקסס

נכסים48

15,434
יחידות דיור 

יניה'וירג

נכסים2

648
יחידות דיור 

אריזונה

נכסים2

694
יחידות דיור

111: סך הכל נכסים

34,164: סך הכל יחידות דיור

FL

GA

SC NC

TN

AL

TX

AZ

UT
NJ

NV

PA

קרנות החוב–עסקאות מימון מקבצי דיור 

פלורידה

עסקאות4

1,015
יחידות דיור

יוטה

עסקאות1

174
יחידות דיור

דרום קרוליינה

עסקאות2

243
יחידות דיור

צפון קרוליינה

עסקאות2

495
יחידות דיור

אריזונה

עסקאות9

1,387
יחידות דיור

רזי'ניו ג

עסקאות1

362
יחידות דיור

טנסי

עסקאות1

324
יחידות דיור

טקסס

עסקאות26

10,283
יחידות דיור

נבאדה

עסקאות4

832
יחידות דיור

פנסילבניה

עסקאות3

353
יחידות דיור

אלבמה

עסקאות1

98
יחידות דיור

54: סך הכל עסקאות

15,566: סך הכל יחידות דיור

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

פלורידה

בתים954

טקסס

בתים641

אלבמה

בתים227

ג׳ורג׳יה

בתים753

צפון קרוליינה

בתים702

טנסי

בתים34

דרום קרוליינה

בתים889

25: מספר שותפויות

(1)4,200: סך הכל יחידות דיור

.הקרוביםחודשים24-בלהמסרוצפויותמחייבמכרהסכםבגינםשישBTR-וSFRמסוגבתים692עבורופיקדונותקרקעותכוללאינו(1)

6

VA
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(31.03.2024ליום)דיורמקבצי–להשכרהדיור

110
מקבצי דיור בניהול  

החברה 

94%
(  2)שיעור תפוסה ממוצע

5.8%(15M$)

מנוהל  NOIגידול 
Same Property T12

(1  )

33,720
יחידות דיור בניהול 

החברה 

$7.7B
ן משוערך"שווי נדל

$3.4B
הון משוערך

848
עובדים

בחברת הניהול

50בדירוג 35מקום 
החברות הגדולות בתחום  

ב  "מקבצי הדיור בארה
2024לשנת 

ESG–  חברת
 (ALM)הניהול 

PRIחברה בארגון 
ם"של האו

(100%)והמימושיםהרכישותהיקפיאודותנתוניםלהלן

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

ההחזקהתקופתבמהלךNOI-בהממוצעהגידולשיעור
פרסוםלמועדועד2019בשניםשמומשודיורבמקבצי
הכספייםהדוחות

( Off Marketבעיקר)איכותייםנכסיםאיתוריכולת
הרווחהגדלתלצד,השבחהפוטנציאלבעלי

,ההחזקהתקופתבמהלך(NOI)הנקיהתפעולי
.שוקמצבבכלנאותהתשואההשאתמאפשרים

34%

17%

25%

42%

56%

2019 2020 2021 2022 2023

.אשתקדמקבילהתקופהלעומת(1)

.הכספייםהדוחותפרסוםלמועדנכון(2)

.28בעמודנספחיםראה,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

$462M
12-גויסו ב

(2)חודשים 

$400M
-Coגויסו מ

Investor 
Partners(2)

$2.3B
היקף רכישות

25
מקבצי דיור

(נרכשו במקור42)

8,938
יחידות

נרכשו  14,174)
(במקור

17
נכסים מומשו עד כה  

$467M
בחלוקות רבעוניות 

למשקיעים  

101%
החזר על ההון 

המושקע אשר חולק 
חזרה למשקיעי 

הקרן

19.9%
שיעור תשואה שנתית  

(  Gross IRR)ברוטו 
(3)ברמת הקרן 

2.2X
מכפיל תיאורטי ברוטו  

(1)ברמת הקרן 

39%
ד  "שיעור עליית שכ

לנכסים שנותרו בקרן  
ממועד הרכישה

הקרן קראה 

100%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

INITIAL CLOSING – DEC 19בתקופת השבחה –(EMIF III)ב "קרן שלישית להשקעות במקבצי דיור בארה
FINAL CLOSING – JUL 21

$980M
18-גויסו ב

חודשים  

$41M
-Coגויסו מ

Investor 
Partners

$2.5B
היקף רכישות

47
מקבצי דיור

13,369
יחידות

$267M
בחלוקות רבעוניות 

למשקיעים

27%
החזר על ההון 

המושקע אשר חולק 
חזרה למשקיעי הקרן

18.1%
שיעור תשואה שנתית  

(  Gross IRR)ברוטו 
(3)ברמת הקרן 

1.63X
מכפיל תיאורטי ברוטו  

(1)ברמת הקרן 

30%
ד  "שיעור עליית שכ

בנכסי הקרן  
ממועד הרכישה

הקרן קראה 

100%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

בתקופת השקעות  –(ALEMIF IV)ב "קרן רביעית להשקעות במקבצי דיור בארה
INITIAL CLOSING – May  22
FINAL CLOSING – Feb 24

$1.04B
גויסו עד כה

$98M
-Coגויסו מ

Investor 
Partners

$1.9B
היקף רכישות

28
מקבצי דיור

8,625
יחידות

12%
ד  "שיעור עליית שכ

בנכסי הקרן  
ממועד הרכישה

הקרן קראה 

75%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

$18M
בחלוקות רבעוניות 

למשקיעים

2%
החזר על ההון 

המושקע אשר חולק 
חזרה למשקיעי הקרן

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

.בהתאמה,דולרמיליון234-וכדולרמיליון317-כהינונכסים17מימושלאחרCo-Investorsושלהקרןחברישלמושקעהון(2)
ושווילמשקיעיםבפועלהחלוקותוהיקףמועדי,מהמשקיעיםלכסףהקריאהוהיקףמועדיפיעלמחושב,הדוחלמועדנכון:(Gross IRR)ברוטושנתיתתשואהשיעור(3)

.הכללילשותףהצלחהודמיניהולדמיתשלוםכוללואינו,משוערךנוכחיהשקעה
.28בעמודנספחיםראה,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדועדהשנהמתחילתלהשכרהדיורשלומימושיםרכישותאודותלפירוט)*(
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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
INITIAL CLOSING – DEC 19
FINAL CLOSING – JUN 21

$285M
18-גויסו ב

חודשים  

$18M
-Coגויסו מ

Investor 
Partners

34(2)

52)מספר עסקאות 
(עסקאות במקור

9,145
14,133)יחידות דיור 

(יחידות דיור במקור

17
מספר עסקאות 

(2)שמומשו 

$229M
(2)הון מושקע 

$123M
בחלוקות רבעוניות 

למשקיעים  

43%
החזר על ההון 

המושקע אשר חולק 
חזרה למשקיעי הקרן

8.8%
שיעור תשואה שנתית  

(  Gross IRR)ברוטו 
(3)ברמת הקרן 

1.21X
מכפיל תיאורטי ברוטו  

(1)ברמת הקרן 

הקרן קראה 

100%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

79%
שיעור תפוסה ממוצע

 (Electra Capital PM II Fund L.P)ב "קרן חוב שניה למימון מקבצי דיור בארה
INITIAL CLOSING – APR 22
FINAL CLOSING – DEC 23

$403M
גויסו עד כה

$9M
-Coגויסו מ

Investor 
Partners

20(4)

21)מספר עסקאות 
(עסקאות במקור

6,421
6,729)יחידות דיור 

(יחידות דיור במקור

1
מספר עסקאות 

שמומשו

$209M
(4)הון מושקע 

$24M
בחלוקות רבעוניות 

למשקיעים  

13%
החזר על ההון 

המושקע אשר חולק 
חזרה למשקיעי הקרן

-(5)

שיעור תשואה שנתית  
(  Gross IRR)ברוטו 

(3)ברמת הקרן 

1.1X
מכפיל תיאורטי ברוטו  

(1)ברמת הקרן 

הקרן קראה 

48%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

85%
שיעור תפוסה ממוצע

(Single Family)שותפויות המחזיקות בתים פרטיים צמודי קרקע 

25
שותפויות פעילות

$462M
הון מושקע

$1.2B
ן משוערך"שווי נדל

4,200
בתים פרטיים  

שנרכשו

$13M
תשלום עבור  

פקדונות , קרקעות
ומקדמות לבניית 

בתים

91%
שיעור תפוסה ממוצע 

בשותפויות שסיימו תהליך )
(אכלוס

692
בתים נוספים תחת  

הסכם רכישה או בשלבי 
(6)תכנון ובניה  

7
מדינות

36
ערים 

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

המנהלהשותףהחלטתולאחרעסקאות17שלמלאפרעוןולאחר,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדעדשהוזרםנוסףהוןכוללCo-Investorsושלהקרןחברישלמושקעהון(2)
229-כהינו,ב"שבארהטקסס,יוסטוןבעירדיורמקבץרכישתלמימון,2021אוקטוברבחודש,ניתנהאשרדולרמיליון5.25-כשלבסךהחובבפוזיצייתעודלהחזיקלאהקרןשל

 .בהתאמה,דולרמיליון7-וכדולרמיליון
השקעהושווילמשקיעיםבפועלהחלוקותוהיקףמועדי,מהמשקיעיםלכסףהקריאהוהיקףמועדיפיעלמחושב,הדוחלמועדנכון:(Gross IRR)ברוטושנתיתתשואהשיעור(3)

.הכללילשותףהצלחהודמיניהולדמיתשלוםכוללואינו,משוערךנוכחי
9-וכדולרמיליון209-כהינואחתעסקהשלמלאפרעוןלאחרו,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדעדשהוזרםנוסףהוןכוללCo-Investorsושלהקרןחברישלמשוקעהון(4)

.בהתאמה,דולרמיליון
ביצועיהםעלבהכרחלהעידבכךואין,ההיווןשיעורילעלייתמיוחסותבעיקרןאשר,הבסיסמנכסיבחלקחשבונאיותשוויירידותלאורזניחההינה31.03.2024ליוםהתשואה(5)

.התפעוליים
.חודשים24-כשלבטווחלהמסרצפוייםואשררכישתםעבורפקדוןששולםפרטייםבתים(6)
.28בעמודנספחיםראה,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדועדהשנהמתחילתומימושיםרכישותאודותלפירוט)*(
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(המשך( )למועד פרסום הדוח)שותפויות פעילות /סטטוס קרנות

 בתקופת גיוס ורכישות–פרטית למלונות ( REIT)ריט 
INITIAL CLOSING – MAR 22

$745M
(3) גויסו עד כה

7
מספר בתי מלון 

1,340
חדרי מלון

$765M
(1)ן "שווי נדל

$485M
הון מושקע בבתי 

(2)המלון 

6
:ערים מרכזיות

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

הריט קראה 

69%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

בתקופת רכישות  –קרן להשקעות בבריטניה 
INITIAL CLOSING – March 24

£76M
גויסו עד כה

£11M
-Coגויסו מ

Investor 
Partners

£26.5M
(4)היקף רכישות 

£26.3M
(5()1)הון מושקע 

2
בנייני משרדים

6,850
ר  "שטח כולל במ

(100%)

25%
שיעור עליית דמי  

השכירות הכוללים 
בנכסי הקרן ממועד 

הרכישה

86%
שיעור תפוסה 

(6)ממוצע 

הקרן קראה 

20%-ל
מהתחייבויות 

המשקיעים

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

.אלומגבלותלהתירעשויויתממשככל,עתידיגיוס
.מקוריתרכישהעלות(4)
.הקרןשלהאשראיקובאמצעותקצובהלתקופהומומנהנפרעהאשרמשרדיםבנייןרכישתלמימוןשניתנהבנקאיתהלוואהפרעוןכולל(5)
.השניבנכסשיפוץלאורבלבדאחדנכסבגיןמחושבנוכחיתפוסהשיעור(6)
.28בעמודנספחיםראה,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדועדהשנהמתחילתומימושיםרכישותאודותלפירוט)*(
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הברית

ב"קרנות החוב למימון מקבצי דיור בארה

ישתלטוהחובקרנותבהםמקריםישנם,מהלוויםחלקעלמשפיעיםאשרהשוקבתנאיהשינוייםלאור

הלוויםמולהן,קיימותחוזיותזכויותבמסגרתזאת,המימוןניתןלהםהנכסיםותפעולבעלות/ניהולעל

.(Senior Lenders)הבכיריםהמלוויםמולוהןעצמם

:כדלקמן,נכסיםשבעהותפעולניהולעלהחובקרנותהשתלטו,הכספייםהדוחותפרסוםלמועד

.נכסיםארבעהותפעולניהולעלהשתלטההקרן–1חובקרן

.נכסיםשלושהותפעולניהולעלהשתלטההקרן–2חובקרן

-על,משנההסכמיבאמצעותאוישירהבצורהמתופעליםהנכסיםשבעתמתוךשישה,הפרסוםלמועד

ידי-עלשהוקםייעודיגוף,"(ALVM":להלן)American Landmark Value Managementידי

American Landmark Management(החברהשלהנכסיםניהולחברת),בקרנותנכסיםלניהול

השביעיהנכס.הקיימתהפלטפורמהשללגודלוהיתרונותהניהוליכולותניצולשיאפשרבאופן,החוב

.2024יוניחודשבמהלךALVMלניהוללעבורצפוי

ייתכנו,העסקיוהמודלהפעילותלאופיובהתאםהנוכחייםהשוקתנאינוכח,החברההנהלתלהערכת

.בנכסיםהבעלותאו/והניהולעלישתלטוהחובקרנותבהםנוספיםמקרים
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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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השפעת נתוני האינפלציה ועליית שיעור הריבית על פעילות  
החברה

מנתעל.ובעולםבארץהאינפלציהבשיעוריעלייהחלה,ובישראלהעולםברחביכלכליותתמורותלאור

שלהפדרליוהבנקישראלבנקובכללם,בעולםהמרכזייםהבנקיםהחליטו,המחיריםעלייתאתלבלום

,רביםביתמשקיב"בארההשכירותלשוקמסיטההריביתשיעוריעליית.הריביתשיעוריאתלהעלות,ב"ארה

הפעילותלתחוםהביקושיםלהגברתתורמתובכך,השוטפיםהמשכנתאבתשלומילשאתביכולתםאיןאשר

,המלונותבתחוםהפעילותלצד,זהתחום.ב"בארהלהשכרההדיורשוק–החברהעוסקתבוהעיקרי

ללא,בלבדאחתלשנהככללהםלהשכרההדיורבענףהחוזים)קצריםחוזיםשלמפרקטיקהנהנים

הגנהמהוויםאשר,(ושבועייומיבתעריףהינםהשכירותחוזיהמלונותבתחום.הארכהתקופותאואופציות

ברמתהמימוןעלויותאתמייקרתובישראלב"בארההריביתבשיעוריעליה,מאידך.אינפלציהמפנימובנית

ברמתהלוואות,רובפיעלכילצייןחשוב,זאתעםיחדאך,ידהעלהמנוהליםהבסיסנכסיוברמתהחברה

,(CAP)הריביתלשיעורמקסימליתתקרהעםמגודרותשהןאוקבועהבריביתבעיקרניטלותהבסיסנכסי

התזרימיםעלגםמשפיעההמימוןעלויותהתייקרות.מגודרתהקיימיםלנכסיםהמימוןעלויותשהתייקרותכך

הדוחותלמועדנכון)החברהשלבניהולההנכסיםשלההיווןשיעוריעלגםכמו,הבסיסמנכסיהשוטפים

יש,זהבהקשרגם.(אשתקדהמקבילההתקופהמולאלההיווןבשיעוריהעלייהמגמתנמשכתהכספיים

ערךמייצרת,שבניהולההשונותההשקעהבפלטפורמות,החברהשלההשבחהאסטרטגייתכילציין

עוד.ההיווןושיעורבריביתהעליהשלהשליליתההשפעהבמיתוןהמסייעNOI-במהותיגידולבאמצעות

להשכרהלדיורהחובבפעילותאטרקטיביותהשקעההזדמנויותמייצרתהגבוהההריביתסביבתכייצוין

הבתיםבפעילות,(יותרגבוהיםריביתשיעורילצד,ירידהבמגמתנמצאיםאשרמינוףמשיעורינהניתאשר)

לבצעומוכניםלמכירהחדשיםפרטייםבתיםשלגדוליםמלאיםצברוקבלניםבה)להשכרההפרטיים

בהן)בבריטניההמשרדיםובפעילותהמלונותבפעילותוכן(בתיםשלגדולהכמותברכישתמחירהפחתת

החובקרנותשלפעילותןבהיבטכי,יצוין.(זמיןהוןבאמצעותרכישההזדמנויותלייצרעשויההסיטואציה

מבצעת(IFRS 9–להלן)פיננסיםמכשירים–9בינלאומיכספידיווחלתקןבהתאםלנדרשובהתאם

לחוותבהתאםהפרשהבספריהוכוללתחזוייםאשראיסיכוניבגיןהפרשהברישוםהצורךשלבדיקההחברה

וניהולהחובקרנותפעילותבתחוםהקייםהלקוחותלתיקביחסשקבלהתלויבלתיחיצונימומחהדעת

.החייביםיתרות

מאזלראשונה,0.25%-בהריביתשיעורהורדתעלישראלבנקהחליט2024בינואר1שביוםבעודכי,יצוין

הבנק,בארץהמלחמהרקעעלהוודאות-איוהפחתתהשווקיםלייצובוכצעדהריביתהעלאתמגמתתחילת

יוליבחודשהייתההאחרונההריביתוהעלאתריביתהפחתתשלבצעדנקטטרםב"ארהשלהפדרלי

.2024שנתבמהלךיבוצעוהריביתשהורדותציפיהישנהההערכותפיעל,זאתעם.2023

אלהגורמיםוהשפעתוהריביתהאינפלציהבשיעוריהשינוייםמגמותעםבקשרהחברההערכות

,1968-ח"התשכ,ערךניירותבחוקכהגדרתו,עתידפניצופהמידעכוללות,החברהעסקיעל

העברבניסיוןבהתחשבהערכות,הדוחבתאריךבחברההקיימתהאינפורמציהעלהמתבסס

אין,לפיכך.החברהפועלתבהםהשווקיםלמצבביחסשונותהערכות,בנושאלהשנצברוהידע

מהותיבאופןשונותלהיותעשויותבפועלוהתוצאותיתממשאכןלעילהאמורכיודאותכל

זהובכלל,החברהבשליטתאינםאשרחיצונייםמגורמיםכתוצאהוזאת,כאמורמההערכות

שלהסיכוןמגורמיאיזההתממשותאו/והחברהפועלתבהםבשווקיםוהתפתחויותשינויים

.2023לשנתהחברהשלהתקופתילדוח'אלחלק22בסעיףשפורטוכפי,החברה
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נכסי אסטרטגיית המימוש בהודו

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

תמורותההסכםבגיןהתקבלובפועל.לעילכמפורטהתמורותהעברתאתהשליםלאהרוכש,האמורלמרות

:כדלקמן

החברהחלק)דולרמיליון1-כשל(100%)בסך2023לשנתראשוןתשלוםהתקבל,2023נובמברבחודש

47.5%).

(100%)כוללסךהכלולההחברהקיבלה,הכספייםהדוחותפרסוםלמועדועד2024שנתמתחילתהחל,בנוסף

.(47.5%החברהחלק)דולרמיליון2-כשל

.והפסדרווחבדוחכהכנסה,28IASחשבונאותלתקןלתיקוןבהתאם,נזקפיםהמתקבליםהתשלומים

.בהודואחריםנכסיםהחברהבידייוותרולא,לעילכמתוארהעסקאותהשלמתעם

בגיןוהתמורה2024בשנתנוספיםתשלומיםקבלתלרבותהמזומניםתזרים,הביצועבדברהמידע

אתהמניח,1968-ח"התשכ,ערךניירותבחוקכהגדרתועתידפניצופהמידעהינו,העסקהשלבי

לעלויותבאשרהחברההנחותעלומבוסס,לעילכאמורהרוכשעםההתקשרותביצועהשלמת

עלמתבססכאמורמידע.ההכנסהעלמיסיםבגיןוההתחייבויותהעסקהבביצועהכרוכות

להשנצברוהידעהעברבניסיוןבהתחשבהערכות,הדוחבתאריךבחברההקיימתהאינפורמציה

האמורכיודאותכלאין,לפיכך.החברהפועלתבהםהשווקיםלמצבביחסשונותהערכות,בנושא

,לעילהמפורטותמההערכותמהותיבאופןשונותלהיותעשויותבפועלוהתוצאותיתממשאכןלעיל

מגורמיאיזהשלהתממשותזהובכלל,החברהבשליטתאינםאשרחיצונייםמגורמיםכתוצאהוזאת

.2023לשנתהחברהשלהתקופתילדוח'אלחלק22בסעיףשפורטוכפיהחברהשלהסיכון



המצב הכספי
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:המאוחדיםהמאזניםתמציתלהלן

בדצמבר31ליום 

2023בדצמבר 31ליום 2024במרץ 31ליום 

אלפי דולר

52,25535,408נכסים שוטפים

728,053750,987נכסים בלתי שוטפים

780,308786,395כ נכסים"סה

205,46482,272התחייבויות שוטפות

242,370377,299התחייבויות בלתי שוטפות

332,474326,824כ הון עצמי"סה

780,308786,395כ התחייבויות והון"סה

31ליוםהיתרותלבין2024במרץ31ליוםוההתחייבויותהנכסיםביןהעיקרייםההבדליםניתוחלהלן

השפעהישהדולרלעומתהזריםהמטבעותשלהחליפיןבשערילשינוייםכייצויין.2023בדצמבר

21בעמודטבלהראה,לדולרביחסהחליפיןבשעריהשינוישיעורעללפרטים)אלובסעיפיםלשינויים

.(להלן
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הסבר על נכסים התחייבויות והון עצמי

שוטפיםנכסים
דולרמיליון35-כשלסךלעומתדולרמיליון52-לכהסתכם2024במרץ31ליוםהשוטףהרכושסך

-כשלבסךמגידולבעיקרבעיקרנבעדולרמיליון17-כשלבסךנטו,הגידול.2023בדצמבר31ליום

אשרחובהויתרותהלוואותחייביםבסעיףומגידולהמזומניםושוויהמזומניםביתרותדולרמיליון12

נפרעהזוהלוואה)דולרמיליון4-כשלבסךבבריטניהלהשקעותלקרןשניתנהמהלוואהבעיקרנובע

.(2024אפרילבחודש,המאזןתאריךלאחרבמלואה

שוטפיםבלתינכסים
מיליון751-כשלסךלעומתדולרמיליון728-לכהסתכם2024במרץ31ליוםשוטףהבלתיהרכושסך

החזקותמדילולבעיקרנבעדולרמיליון23-כשלבסךנטו,הקיטון.2023בדצמבר31ליוםדולר

הראשונההסגירהעלמההכרזהכתוצאהבבריטניהלהשקעותבקרןדולרמיליון17-כשלבסךהחברה

(Initial Closing)בדיורהמאזניהשווישיטתלפיהמטופלותהשקעותבסעיףלקיטוןהביאהאשר

בקיזוזהנכסיםבשווימהשינויכתוצאההצלחהמדמילקבלבהכנסותהקיטוןעקבוכןואחריםלהשכרה

.בתקופההשקעות

שוטפותהתחייבויות
82-כשלסךלעומתדולרמיליון205-לכהסתכמו2024במרץ31ליוםהשוטפותההתחייבויותסך

חלויותמסיווגנבעדולרמיליון123-כשלבסךנטו,הגידולעיקר.2023בדצמבר31ליוםדולרמיליון

,בנוסף.מבנקיםארוךלזמןהלוואותמסעיףדולרמיליון111-כשלבסךמבנקיםהלוואותשלשוטפות

למועדנכוןשולםוטרםשהוכרזמדיבידנדבחלקונובעאשרזכותויתרותהזכאיםבסעיףגידולחל

בחודש,המאזןתאריךלאחרבמלואושולםהדיבידנד)דולרמיליון5.4-כשלבסךהכספייםהדוחות

.(2024אפריל

שוטפותבלתיהתחייבויות
377-כ שלסךלעומתדולרמיליון242-לכהסתכם2024במרץ31ליוםשוטפותהלאההתחייבויותסך

חלויותמסיווגנבעדולרמיליון135-כשלבסךנטו,הקיטוןעיקר.2023בדצמבר31ליוםדולרמיליון

חל,מנגד.השוטפותההתחייבויותלסעיףדולרמיליון167-כשלבסךמבנקיםהלוואותשלשוטפות

חובאגרותסדרתהנפקתבעקבותדולרמיליון41-כשלבסךארוךלזמןהחובבאגרותנטו,גידול

.דולרמיליון6-בכנדחיםלמסיםהעתודהביתרותקיטוןנרשם,כןכמו.הדוחבתקופת('זסדרה)חדשה

עצמיהון
ליוםדולרמיליון327-כלעומתדולרמיליון332–כשללסךהסתכם2024במרץ31ליוםהעצמיההון

ינוארבחודששבוצעהפרטיתמניותמהנפקתנובענטו,העצמיבהוןהגידול.2023בדצמבר31

לסךבתמורה,מ"בעופיננסיםביטוחאחזקותומגדלמ"בעאחזקותהפניקסמקבוצתלגופים2024

דולרמיליון23-כשלבסךלתקופההפסדבניכוי,הנפקההוצאותלאחר)נטודולרמיליון32-כשלכולל

.דולרמיליון5.4-כשלבסךשהוכרזודיבידנד



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

2023שנת 2024שנת 

1רבעון 2רבעון 3רבעון 4רבעון 1רבעון 

:תוצאות הפעילות

מפעילות קרנות ושותפויות  

השקעה

הכנסות מדמי ניהול ועמלות  

רכישה
4,2584,2594,0454,8663,886

תוצאות הפעילות בהתאם לשיטת 

השווי המאזני  
(7,067)(2,763)(7,700)(7,424)(4,784)

התאמות שווי הוגן בהתאם לשיטת 

השווי המאזני ואחרים
(8,220)7,731(3,337)22,1064,694

3,927(19,733)(22,585)(29,507)(13,146)(  Promote)דמי הצלחה 

700--727428מנכסי אסטרטגיית המימוש

8,423(185)(29,577)(19,852)(23,448)כ"סה

עלויות והוצאות

עלות ההכנסות של נכסי  

אסטרטגיית המימוש
258423-

עלות ההכנסות מפעילות קרנות 

ושותפויות השקעה
744137645630448

1,8342,1321,3731,169867הוצאות הנהלה וכלליות

2,5802,2742,1021,8221,315כ"סה

7,108(2,007)(31,679)(22,126)(26,028)תפעולי( הפסד)רווח 

333(14,877)(3,266)(11,577)(3,044)נטו, מימון( הוצאות)הכנסות 

לפני מסים על  ( הפסד)רווח 

ההכנסה
(29,072)(33,703)(34,945)(16,884)7,441

(1,686)6,1286,6607,3572,779על ההכנסה  מסים

5,755(14,105)(27,588)(27,043)(22,944)לתקופה  ( הפסד)רווח נקי 

:מיוחס ל

5,673(14,580)(27,546)(27,236)(22,929)בעלי מניות של החברה האם

47582(42)193(15)זכויות שאינן מקנות שליטה

5,755(14,105)(27,588)(27,043)(22,944)לתקופה(הפסד)נקירווח
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השקעהושותפויותקרנותמפעילותורווחיםהכנסות

רכישהועמלותניהולמדמיהכנסות
-בכהסתכמו2024שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתרכישהועמלותניהולמדמיהחברההכנסותסך

ניהולמדמיבהכנסותהגידולעיקר.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון3.9-כלעומתדולרמיליון4.3

.הניהולדמינגזריםממנוההשקעהקרנותשלהמנוהלההוןבהיקףמהגידולנבעהדוחבתקופת

המאזניהשווילשיטתבהתאםהפעילותתוצאות
הסתכמו2024שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתהמאזניהשווילשיטתבהתאםהפעילותתוצאות

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון4.8-כשלבסךהפסדלעומתדולרמיליון7-כשלבסךבהפסד

הייצובהליךאתהשלימוטרםאשרהמלונותוריטSFR-השותפויותמתוצאותבעיקרנובעבהפסדהגידול

.רכשואותםהנכסיםשלוההשבחה

ואחריםהמאזניהשווילשיטתבהתאםהוגןשוויהתאמות
2024שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתואחריםהמאזניהשווילשיטתבהתאםהוגןשוויהתאמות

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון4.7-כשלבסךרווחלעומתדולרמיליון8.2-כשלבהפסדהסתכמו

ההשקעהושותפויותהקרנותפעילותנכסישלבשוויהשינויאתמבטאהוגןשוויבהתאמותהחברהחלק

בשנהפעםלפחותנכסכלמשוערךהחברהלמדיניותבהתאם.התקופהבמהלךמומשואו/וששוערכו

השווימהערכתשחלףהזמןלפרקבהתאםנקבערבעוןבכלהמשוערכיםהנכסיםמספר,יוצאוכפועל

הנהלתבוחנתהקודםהשערוךממועדשנהחלפהשטרםנכסיםלגבי.נכסלאותושבוצעההקודמת

גםשמאותמוזמנת,שנבחנובפרמטריםמהותישינוישחלוככלואחריםתפעולייםפרמטריםהחברה

השנהבמהלךרבעוןבכלזההאינוההוגןהשוויבהתאמותהחברהחלק,זהמהליךכתוצאה.אלולנכסים

.המשוערכיםהנכסיםמכמותהיתרביןהנובעיםפעריםויתכנו

שנבעהערךלירידתגרמה,להשכרהבדיורההשקעהושותפויותהקרנותנכסישלההיווןשיעורעליית

.(Promote)ההצלחהמדמילקבלבהכנסותולקיטוןהנכסיםשווימהתאמת

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

המוגבליםלשותפיםמוסכמתמינימליתתשואההחזרלאחרהתקופהבמהלךמומשואו/וששוערכוהנכסים

המינימליתהתשואה,להשקעהקרןבאמצעותהינהשההשקעהככל.ששוערךבנכסהשקעתםעבור

הזמןמשךכך,יותרגדולהקרןידיעלהמושקעשההוןככלכי,יצויין.נכסיהמכללהקרןכתשואתמחושבת

באמצעותהמוחזקים)נכסיםובגיןייתכן,לדוגמאכך.יותרארוךיהיהלמשקיעיםהמינימליהתשואהלהחזר

החזראתהשיגוטרםהמוגבליםוהמשקיעיםהדוחבתקופתחיובישיערוךבגינםשנרשם(השקעותקרן

(Promote)הצלחהדמילרישום(עדין)זכאיתאינההחברה,כולהבקרןמהשקעתםהמינימליתהתשואה

.אלומנכסים

ההצלחהמדמילקבלבהכנסותקיטוןהחברהרשמה2024שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושת

(Promote)המקבילהבתקופהדולרמיליון3.9-כשלבסךהכנסותלעומתדולרמיליון13.1-כשלבסך

הקרנותנכסיבשוויערךמירידתבעיקרנובעהדוחבתקופתההצלחהדמיברישוםהקיטון.אשתקד

.ההיווןשיעורעלייתעקבלהשכרהבדיורההשקעהושותפויות
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הפסדים ומיסים, הוצאות

וכלליותהנהלההוצאות
סךלעומתדולרמיליון1.8-בכהסתכמו2024שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתוכלליותהנהלההוצאות

וכלליותהנהלההוצאותהופחתואשתקדהמקבילהבתקופה.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון0.9-כשל

.המימושאסטרטגייתלנכסיהמתייחסיםפשרההסכמיעלחתימהעקבדולרמיליון0.7-כשלבסך

נטו,מימוןהכנסות/הוצאות

בסךהכנסותלעומתדולרמיליון3-בכהסתכמו2024שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתנטו,מימוןהוצאות

היתרביןנבעהדוחבתקופתנטו,המימוןבהוצאותהגידול.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון0.3-כשל

.הריביתבשיעוריומהגידולהאשראיבהיקפימהגידול

הכנסהעלמסים
מיליון6.1-כשלבהכנסההסתכמו2024שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתנטו,הכנסהעלמסיםהכנסות

נבעוהדוחבתקופתהמסיםהכנסות.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון1.7-כשלבסךהוצאהלעומתדולר

הצלחהמדמילקבלההכנסותבהיקףמהירידהכתוצאהבעיקרנדחיםלמסיםבעתודהמהקיטוןבעיקר

(Promote).

לתקופההפסד
שלבסךרווחלעומתדולרמיליון23-כשללסךהסתכם2024שנתשלהראשוניםהחודשיםבשלושתההפסד

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון5.8-כ

לתקופה של שלושה חודשים  

אלפי  )2023במרץ 31שהסתיימה ביום 

(דולר

לתקופה של שלושה חודשים  

אלפי  )2024במרץ 31שהסתיימה ביום 

(דולר

(408) 3,084 נטו, מימון שוטפות( הכנסות)הוצאות 

75 (40) חלק הזכויות שאינן מקנות שליטה 
ן "בגין נכסי נדל(  (Putבאופציית המכר

להשקעה 

(333) 3,044 נטו, מימון( הכנסות)כ הוצאות "סה



מזומניםתזרימי

שוטפתמפעילותמזומניםתזרימי
לעומתדולרמיליון3.6-כשלבסךשוטפתמפעילותמזומניםנבעו2024שנתשלהראשוןברבעון

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון1.6-כשלבסךשוטפתלפעילותששימשומזומנים

4.3-כשלבסךרכישהועמלותניהולדמיכולליםהדוחבתקופתשוטפתמפעילותשנבעונטו,המזומנים

2.1-כשלבסךהמאזניהשווישיטתלפיהמטופלותמחברותשהתקבלווריביתדיבידנדוכןדולרמיליון

.דולרמיליון

השקעהמפעילותמזומניםתזרימי
מיליון9.1-כשללסךהסתכמו2024שנתשלהראשוןברבעוןהשקעהלפעילותששימשוהמזומנים

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון39.5-כשלסךלעומתדולר

כמשקיעהחברההשקעותאתבעיקרכולליםהדוחבתקופתהשקעהלפעילותששימשוהמזומנים

.ההשקעהושותפויותבקרנות(LP)מוגבל

מימוןמפעילותמזומניםתזרימי
דולרמיליון17.1-כשללסךהסתכמו2024שנתשלהראשוןברבעוןמימוןמפעילותשנבעוהמזומנים

כולליםהדוחבתקופתשנבעוהמזומנים.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון38.8-כשלסךלעומת

אחזקותומגדלמ"בעאחזקותהפניקסמקבוצתלגופיםפרטיתמניותמהנפקתנטו,תמורההיתרבין

חובאגרותסדרתומהנפקת(הנפקההוצאותלאחר)דולרמיליון32-כשלבסך,מ"בעופיננסיםביטוח

נטו,הלוואותלפרעוןששימשומזומניםבקיזוז,דולרמיליון41-כשלבסךנטובתמורה('זסדרה)חדשה

.דולרמיליון57-כשלבסךמבנקים
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להלן פרטים על שיעור השינוי בשערי החליפין ביחס לדולר  
2024בשלושת החודשים הראשונים של שנת 

(ייסוף)השינוי באחוזים פיחות מטבע

0.27שקל

1.26ט"ליש

1.08אירו

במאי  20ועד ליום 2024במרץ 31להלן פרטים על השינויים בשערי החליפין לתקופה מיום 
2024

(ייסוף)השינוי באחוזים פיחות מטבע

(0.59)שקל

0.47ט"ליש

0.52אירו

הזריםהמטבעותבשעריולשינוייםיכול,ב"ארהדולרהינוהחברהשלוההצגההפעילותומטבעהואיל

תוצאותעללהשפיעכדיבהםיש,זהדוחפרסוםלתאריךנכוניםשהםכפי(ב"ארהדולרשאינם)

התוצאותעלכאמורההשפעה,זאתעםיחד.העצמיההוןעלגםזהובכללשלההמאזןועלהחברה

במהלךבפועלשיהיוהחליפיןלשעריבהתאםתקבענה2024שנתשלהשנילרבעוןהעסקיות

.(2024ביוני30)ובסופהבכללותההתקופה

בחברהמהותיאשראי
.2023לשנתהחברהשלהתקופתילדוח'אלחלק14בסעיףפירוטראה.א

.החברהשהנפיקהחובואגרותמממניםמבנקיםפיננסיותהתניותלענייןלהלןראה.ב

מימוןמקורות
.כספייםממוסדותומאשראיםהעצמימהונהממומנתהחברהפעילות
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תזרים מזומנים ומסגרות אשראי

החברההתחייבויותפירעוןלמימוןחזוימזומניםתזרים
,החברהשל(סולו)הנפרדיםהכספייםובדוחותהמאוחדיםהכספייםבדוחותהחוזרבהוןהגרעוןלאור

ההתחייבויותלסעיףחובואגרותמבנקיםהלוואותשלהשוטפותהחלויותמסיווגבעיקרהנובע

ההתחייבויותפירעוןוביכולתהנזילותבמצב2024במאי26מיוםבישיבתוהדירקטוריוןדן,השוטפות

מסגרותמניצולהיתרבין,הבאיםחודשים24שלבתקופהשינבעובמקורותבהתחשב,החברהשל

דיורומקבצינכסיםממימושלהתקבלהצפויותמתמורות,מהבנקיםשנתקבלומנוצלותלאאשראי

מוחזקותמחברותחובותוגבייתשוטפיםניהולדמימקבלתוכןמימושםעלשוקדתהחברהשהנהלת

וכיפירעונןמועדבהגיעהתחייבויותיהלפירעוןמספיקיםמקורותהחברהבידיכיוקבע,אחריםומחייבים

.בחברהנזילותבעייתעללהצביעכדיהאמורבגרעוןאין

בבנקיםאשראימסגרות
פיננסיותמידהבאמותעמידה

מסגרותעומדותב"בארהזרובנקבישראלמממניםבנקיםשלושהעםשנחתמולהסכמיםבהתאם

.דולרמיליון215שלכוללסךעל2024במרץ31ליוםב"בארההבתהחברהושלהחברהשלהאשראי

.2024במרץ31ליוםבינייםהמאוחדיםהכספייםלדוחותה5ביאורגםראהנוספיםלפרטים

.המממניםהבנקיםכלפיהתחייבהלהןהמידהבאמותחברהעומדתהכספיהדוחלמועד

:בישראללבנקיםהחברההתחייבהעליהןההתניותפירוטלהלן

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

.43.25%–2024במרץ31ליום.27.5%שלמשיעוריפחתלאהחברהשלהסולומאזןפיעל

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

.50.31%–2024במרץ31ליום.33%שלמשיעוריפחת
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חובאגרות
31ליוםהמאוחדיםהכספייםלדוחות13בביאורכמפורטהחברהידיעלשהונפקוהחובאגרות

:הבאותהמידהלאמותכפופותוהןכלשהןבבטוחותמובטחותאינן2023בדצמבר

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

דולרמיליון130-מיפחתלא,הבדיקהתקופתעלהעולהתקופהבמהלך(בעליםהלוואותובתוספת

רבעוניים)כספייםדוחותשנימפורסמיםשבמהלכהתקופה–"הבדיקהתקופת".נומינליב"ארה

במרץ31ליוםהמניותלבעליהמיוחסהעצמיההון.ועוקביםרצופים(מבוקריםשנתייםאו/וסקורים

.דולרמיליון326-כהינו,החברהשלהכספייםלדוחותבהתאם,2024

המאזןמהיקףכאשר)מאוחדלמאזן,המאוחדהעצמיההוןיחס-מאוחדלמאזןמאוחדעצמיהוןיחס•

החברהשלהמאוחדהמאזןפי-עלהכל,(החברהשלופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרותינוכו

לא,הבדיקהתקופתעלהעולהתקופהבמהלךשיתפרסמוהחברהשלהכספייםבדוחותהכלול

.43.40%הינו2024במרץ31ליום.27%-מיפחת

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

הכלול,החברהשלסולוהמאזןפי-עלהכל,(החברהשלופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרות

תקופתעלהעולהתקופהבמהלךשיתפרסמוהחברהשל(סולו)הנפרדיםהכספייםבדוחות

.50.31%הינו2024במרץ31ליום.33%-מיפחתלא,הבדיקה

לא,המבוקריםאוהסקוריםהמאוחדיםכספייםהדוחותפיעלהחברהשלהעצמיההון–חלוקה•

למעט.ב"ארהדולרמיליון160שלמסךיפחתלאהצפויההחלוקהסכוםבניכוי,מיעוטזכויותכולל

לדוחותג13באורגםראהנוספיםלפרטים.החלוקהבהתניותאחריםשינוייםחלולא,זהשינוי

.2023בדצמבר31ליוםהמאוחדיםהכספיים

הדוחפרסוםבמועד–(אשראימסגרותלרבות)מינימליבסכוםמזומניםושווהמזומניםהחזקת•

מדי,קרי)החובאגרותחשבוןעלקרןשלתשלוםכלמועדלפניסמוךשיתפרסםהרבעוניהכספי

החברהעל,(('הסדרה)החובאגרותשלהמלאהפירעוןלמועדעדבמרץ31ליוםכספידוחפרסום

החברהשעלהקרןמסכוםיפחתשלאבהיקףאשראימסגרותאו/ומזומניםושווהמזומניםלהחזיק

.דולרמיליון76-כשלסךעלהיתרהעומדת2024במרץ31ליום.הקרובהתשלוםבמועדלשלם

באישורצורךכלוללא,הבלעדידעתהשיקולפי-עלרשאיתתהיההחברה-שוטפיםשיעבודים•

שסךובלבדנכסיהעלנוספיםשוטפיםשעבודיםליצור('הסדרה)החובאגרותמחזיקיאו/והנאמן

דולרמיליון280עליעלהלאכאמור,השוטפיםבשעבודיםהמובטחות(1)נטוההתחייבויותכל

.ב"ארה

.כאמורהכלליהשוטףבשיעבודמובטחאינושניצולן,מנוצלותלאאשראימסגרותובניכוימזומניםושווהמזומניםבניכויהתחייבויות–נטוהתחייבויות(1)
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'אגרות חוב סדרה ו

(ו׳סדרה)חובאגרות
שלבדרך,('וסדרה)חובאגרותנקובערךח"שאלפי190,000החברההנפיקה,2023ינוארבחודש

2023ספטמברבחודש.ח"שמיליון173.7-כשלבסךברוטוכוללתבתמורהוזאת,פרטיתהרחבה

,סדרההרחבתשלבדרך,לציבור('וסדרה)חובאגרותנקובערךח"שאלפי150,000החברההנפיקה

בדרךשהוקצו('וסדרה)החובאגרותתנאי.ח"שמיליון137.1-כשלבסךברוטוכוללתבתמורהוזאת

אינן('וסדרה)החובאגרות.שבמחזור('וסדרה)החובאגרותלתנאיזהים,כאמורסדרההרחבותשל

.כלשהםנכסיםשעבודאוערבויותלרבותבבטוחותמובטחות

מיעוטזכויותכולללא)החברהשלהמאוחדבמאזןהעצמיההון–עצמיהוןשלמינימליהיקף•

שלהכספייםבדוחותהכלול,(הנאמנותבשטרכהגדרתן,שתהיינהככלבעליםהלוואותובתוספת

ב"ארהדולרמיליון130-מיפחתלא,להלןכהגדרתה,הבדיקהתקופתבתוםשיתפרסמוהחברה

סקוריםרבעוניים)כספייםדוחותשנימפורסמיםשבמהלכהתקופה–"הבדיקהתקופת".נומינלי

,2024במרץ31ליוםהמניותלבעליהמיוחסהעצמיההון.ועוקביםרצופים(מבוקריםשנתייםאו/ו

.דולרמיליון326-כהינו,החברהשלהכספייםלדוחותבהתאם

המאזןמהיקףכאשר)מאוחדלמאזן,המאוחדהעצמיההוןיחס–מאוחדלמאזןמאוחדעצמיהוןיחס•

מוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרותינוכו

הכל,(החברהשלהמאוחדשבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללוכפי,מיועדיםפקדונותאו/ובשימוש

תקופתבתוםשיתפרסמוהחברהשלהכספייםבדוחותהכלולהחברהשלהמאוחדהמאזןפי-על

.43.40%הינו2024במרץ31ליום.27%-מיפחתלא,(לעילכהגדרתה)הבדיקה

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

בשימושמוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרות

המאזןפי-עלהכל,(החברהשלסולושבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללוכפי,מיועדיםפקדונותאו/ו

תקופתבתוםשיתפרסמוהחברהשל(סולו)הנפרדיםהכספייםבדוחותהכלול,החברהשלסולו

.50.31%הינו2024במרץ31ליום.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

.2023בדצמבר31ליוםהמאוחדיםהכספייםלדוחותד13באורגם

איבגיןהריביתבשיעורעלייהלעניין–מינימליעצמיבהוןעמידהאיבגיןהריביתבשיעורהתאמה•

המאוחדיםהכספייםלדוחותד13באורראה,(הנאמנותבשטרכהגדרתו)מינימליעצמיבהוןעמידה

.2023בדצמבר31ליום

באישורצורךכלוללא,הבלעדידעתהשיקולפי-עלרשאיתתהיההחברה-שוטפיםשיעבודים•

כלשסךובלבדנכסיהעלנוספיםשוטפיםשעבודיםליצור('וסדרה)החובאגרותמחזיקיאו/והנאמן

.ב"ארהדולרמיליון280עליעלהלאכאמור,השוטפיםבשעבודיםהמובטחות(1)נטוההתחייבויות

.כאמורהכלליהשוטףבשיעבודמובטחאינושניצולן,מנוצלותלאאשראימסגרותובניכוימזומניםושווהמזומניםבניכויהתחייבויות–נטוהתחייבויות(1)
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'אגרות חוב סדרה ז

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

לאשקליםשנתיתריביתונושאותשוויםלאשנתייםחציתשלומים19-בלפירעוןהעומדותנקובערך

מהשניםאחתכלשלבנובמבר30-ובמאי31בימיםבשנהפעמייםשתשולם,6.07%שלצמודה

שעבודאוערבויותלרבותבבטוחותמובטחותאינן('זסדרה)החובאגרות.(כולל)2034עד2024

:הבאיםהעיקרייםלתנאיםכפופותוהןכלשהםנכסים

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,2024במרץ31ליוםהמניותלבעליהמיוחסהעצמיההון.('זסדרה)

.דולרמיליון326-כהינו,החברה

המאזןמהיקףכאשר)מאוחדלמאזן,המאוחדהעצמיההוןיחס–מאוחדלמאזןמאוחדעצמיהוןיחס•

מוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרותינוכו

הכל,(החברהשלהמאוחדשבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללוכפי,מיועדיםפקדונותאו/ובשימוש

תקופתבתוםשיתפרסמוהחברהשלהכספייםבדוחותהכלולהחברהשלהמאוחדהמאזןפי-על

.43.40%הינו2024במרץ31ליום.27%-מיפחתלא,הבדיקה

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

או/ובשימושמוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונותמזומניםושווימזומניםיתרות

סולוהמאזןפי-עלהכל,(החברהשלסולושבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללוכפי,מיועדיםפקדונות

,הבדיקהתקופתבתוםשיתפרסמוהחברהשל(סולו)הנפרדיםהכספייםבדוחותהכלול,החברהשל

.50.31%הינו2024במרץ31ליום.33%-מיפחתלא

לא,המבוקריםאוהסקוריםהמאוחדיםכספייםהדוחותפיעלהחברהשלהעצמיההון–חלוקה•

,בנוסף.ב"ארהדולרמיליון170שלמסךיפחתלאהצפויההחלוקהסכוםבניכוי,מיעוטזכויותכולל

מזומניםושווימזומניםיתרותינוכוהמאזןמהיקףכאשר)מאוחדלמאזן,המאוחדהעצמיההוןיחס

כפי,מיועדיםפקדונותאו/ובשימושמוגבליםפקדונותלמעט,החברהשלקצרלזמןופיקדונות

החברהשלהמאוחדהמאזןפי-עלהכל,(החברהשלהמאוחדשבמאזןהשוטפיםבנכסיםשנכללו

לא,החלוקהבדברהדירקטוריוןהחלטתתתקבלבסיסהשעלהחברהשלהכספייםבדוחותהכלול

בדצמבר31ליוםהמאוחדיםהכספייםלדוחותה13באורגםראהנוספיםלפרטים.27%-מיפחת

2023.

המינימליהעצמיההוןבובמקרה–מינימליעצמיבהוןעמידהאיבגיןהריביתבשיעורהתאמה•

השנתיתהריביתשיעוריעלה,ב"ארהדולרמיליון152.5שלמסךיפחת(הנאמנותבשטרכהגדרתו)

בלבדלשנה0.25%שלבשיעור('זסדרה)החובאגרותשלמסולקתהבלתיהקרןיתרתשתישא

המאוחדיםהכספייםהדוחותפרסוםממועדשתחלהתקופהבגיןוזאתהמקוריהריביתשיעורמעל

הכספייםלדוחותה13באורגםראהלפרטים.כאמורהמינימליבהוןעומדתאינהלפיהםהחברהשל

.2023בדצמבר31ליוםהמאוחדים

באישורצורךכלוללא,הבלעדידעתהשיקולפי-עלרשאיתתהיההחברה-שוטפיםשיעבודים•

כלשסךובלבדנכסיהעלנוספיםשוטפיםשעבודיםליצור('זסדרה)החובאגרותמחזיקיאו/והנאמן

.ב"ארהדולרמיליון350עליעלהלאכאמור,השוטפיםבשעבודיםהמובטחות(1)נטוההתחייבויות

.החובאגרותלמחזיקיהתחייבהלהןההתניותבכלהחברהעומדתהכספיהדוחלמועד
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חובואגרותהחברהדירוג

חדשהחובאגרותסדרתלהנפקתיציבבאופקA3.ilדירוגעלמידרוגהודיעה,2024בינואר7ביום•

.נקובערךח"שמיליון150עדשלבסך('זסדרה)

A3.ilבדירוגחברהדירוגוקבעההחובאגרותדירוגאתמידרוגאישררה,2024במרץ13ביום•

.יציבבאופק

ניהולםודרכישוקסיכוניבדבראיכותידיווח
השוקלסיכוניחשיפתהאתלמנועכדיהחברהנוקטתשבהםהאמצעים•

מצמצמתזובדרך,ההשקעהמבוצעתשבוהמטבעבאותונעשהמניבנדלןנכסילרכישתהמימון

Non-Recourse-ההלוואותעלהריבית.החליפיןבמטבעותלשינוייםחשיפתהאתהחברה

.קבועהריביתכללבדרךהיאארוךלזמןהמממניםמהבנקיםשנתקבלו

האמצעים.אליהםהחברהוחשיפתהשוקסיכוניעללעתמעתלדירקטוריוןמדווחתהחברההנהלת

.ולאישורוהדירקטוריוןלידיעתמובאיםהסיכוניםלהקטנתשננקטים

שוקסיכונילניהולבחברההאחראים•

אודותלפרטים.הכספיםל"וסמנכהחברהל"מנכידי-עלמתבצעהחברהשלהשוקסיכוניניהול

.2023לשנתהחברהשלהתקופתילדוח'אלחלק22סעיףראוהחברהחשופהלהםהסיכוןגורמי

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•
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ונספחים

ולאחריוהדוחבתקופתמהותייםאירועים
20)דולרמיליון5.5-כשלבסךדיבידנדחלוקתהחברהדירקטוריוןאישר,2024במרץ19ביום1.

.2024באפריל8ביום,המאזןתאריךלאחרשחולק,(למניהח"ש0.3328-כ)(ח"שמיליון

ביאורראהבחברהמשרהונושאידירקטוריםשלאחריותםלביטוחפוליסהרכישתאודותלפרטים2.

.2024במרץ31ליוםבינייםהמאוחדיםהכספייםלדוחות'ט5

21מיוםבתוקף,מאלקוניהולשירותילקבלתבהסכםהחברההתקשרותחידושאודותלפרטים3.

ידי-עלשאושרוכפי,החברהשלהתגמולמדיניותועדכון,שניםשלוששללתקופה,2024במרץ

לדוחות'י5ביאורראה,2024באפריל7ביוםהחברהמניותבעלישלהמיוחדתהכלליתהאסיפה

.2024במרץ31ליוםבינייםהמאוחדיםהכספיים

בנותרגילותמניות3,310,345שלפרטיתהנפקתהחברהביצעה,2024בינואר24ביום4.

ביטוחאחזקותומגדלמ"בעאחזקותהפניקסמקבוצתלגופיםהחברהשלנ.עח"ש0.0001

לאחר)נטוח"שמיליון119-וכ(ברוטו)ח"שמיליון120-כשלכולללסךבתמורה,מ"בעופיננסים

.(הנפקההוצאות

מיליון150שלכוללבסך('זסדרה)חובאגרותלראשונההחברההנפיקה2024בינואר31ביום5.

.נקובערךח"ש

:דירקטוריוןח"לדונספחים
.ההשקעהושותפויותהקרנותפעילותשלומימושיםרכישותאודותנספחים1.

.'אנספחראה–החברהשלהתחייבותתעודותאודותפרטים2.

.'בנספחראה–הצמדהבסיסי3.

.תרומתםעלהעובדיםולצוותהחברהלמנהלימודההדירקטוריון

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

2024,במאי26
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רכישות של מקבצי דיור על ידי הקרן הרביעית  -1נספח 
(  במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2024במהלך שנת 

מיקום הנכסבעלות  נכס

מספר  
יחידות 

דיור
תאריך  
רכישה

מחיר 
רכישה  

(100%  )

הון עצמי 
מושקע  

(100%  )

הון עצמי 
חלק  )מושקע 

( הקרן

1The Pointe on Westshore

Electra Multifamily 

Investment 

FUND IV A LP

,  טמפה
פלורידה

24134$57.2$41.2$-אפריל444

444$134$57.2$41.2כ"סה

עסקאות מימון שבוצעו בקרן החוב השניה  -2נספח 
)במיליוני דולר)ועד למועד פרסום הדוח 2024במהלך שנת 

מיקום הנכססוג העסקה  נכס

תאריך  
ביצוע  
העסקה

מספר יחידות  
דיור

גובה המימון  
( חלק הקרן)

תשואה  
מינימלית

השתתפות  
מעבר   ברווחים

לתשואה  
המינימלית

1La Frontera PortfolioMezzanine Loan2477715$11%-פברוארטקסס, אוסטין-

77715$כ"סה

 (Singleרכישות של בתים פרטיים צמודי קרקע-3נספח 
Family ) ועד למועד פרסום הדוח2024במהלך שנת

מספר בתיםמדינה 
באלפי  ( )100%)עלות רכישה 

(דולר
השקעה  

(באלפי דולר( )100%)
(חלק החברה)השקעה 

(באלפי דולר)

22264,06225,6665,642פלורידה

6819,7416,653488יה'ורג'ג

438.5073,5862,629דרום קרוליינה

33392,31035,9058,759כ"סה
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