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מיועדת להחליף את הצורך לעיין בדיווחים שפרסמה החברה לציבור והיא אינה מהווה הצעה לרכישת ניירות הערך של החברה או הזמנה לקבלת  המצגת אינה . בלבדהמצגת נערכת לשם תמצית ונוחות 

(  2018-01-022564: אסמכתא' מס)2018במרץ 8שפורסם ביום  2017ח התקופתי של החברה לשנת "בדולאמור לרבות , לאמור בדיווחי החברה על פי דיןקוראי המצגת מופנים , על כן. הצעות כאמור

(.2016-01-114220: אסמכתא' מס)2016באוגוסט 31ובתשקיף החברה שפורסם ביום 

הערכות ואומדנים ומידע אחר המתייחס לאירועים או עניינים  , מטרות, תחזיות, כוונות, כולל בין היתר, מידע כאמור. 1968-ח"תשכ, כהגדרתו בחוק ניירות ערך, כללה החברה מידע צופה פני עתידזו במצגת 

המועדים הצפויים לאכלוס הדירות שנרכשו על ידי החברה וכן הערכות החברה בדבר עלות ההשקעה הצפויה בפרוייקטים  ובכללם , אשר התממשותם אינה וודאית ואינה בשליטתה של החברה, עתידיים

צופה פני מידע "(. הפרויקטים של דירה להשכיר: "להלן)צ ובאר יעקב "ראשל, ירושלים, בחולון"( השותפות: "להלן)להשכיר אשר החברה מקימה בשותפות עם קבוצת מנרב שנרכשו על ידי החברה מדירה 

וכן על נתונים  ביחס לתחומי פעילותה של החברה על הערכות , ובכלל זה, על מידע הידוע להנהלת החברה במועד עריכת מצגת זו, בין היתר, מבוסס על הערכות הנהלת החברה המתבססות, עתיד זה

שלישיים ועל ההנחה כי אלו יעמדו  על הוראות הסכמי החברה עם צדדים מבוסס מידע זה , כמו כן. עצמאיאשר לא נבחנו על ידי החברה באופן , על ידי גופים וישויות שונותאו פורסמו /נמסרו וופרסומים אשר 

בעיקר על התמורה בגין מרכיב הקרקע והוצאות פיתוח וכן על הערכות המבוססות על אומדן השקעות עתידיות  , הנסמכותלהשכיר בהוראות הסכמים אלו וכן על הערכות החברה בקשר לפרויקטים של דירה 

בין היתר עקב גורמי  , התממשות-הינו בלתי וודאי וכפוף לסיכוני אי, מטבעו, מידע צופה פני עתיד זה, בנוסף יצוין כי. ומנרבבסיוע גורמים מקצועיים לפרויקטים של דירה להשכיר שנערכו של השותפות בקשר 

על  שנרכשו על ידי החברה ואשר נבנות וכן מההתפתחויות בסביבה הכללית ומגורמים חיצוניים המשפיעים על פעילות החברה ובכלל זה גם איחור במסירת הדירות , הסיכון המאפיינים את פעילות החברה

.ידי צדדים שלישיים

לעסקה מייצגת  הסכמטילרבות מהתחשיב , זוכי תוצאותיה והישגיה בפועל של החברה בעתיד עשויים להיות שונים מהותית מהמידע צופה פני עתיד המובא במצגת , לפיכך קוראי מצגת זו מוזהרים בזאת

.הכלול במצגת זו

.על מנת שישקפו אירועים או נסיבות שיחולו לאחר פרסום מצגת זו, או הערכה כאמור/החברה אינה מחויבת בעדכון או שינוי כל תחזית ו
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קרנות להשקעה  
במקרקעין למגורים

הוסדרה פעילותן של קרנות להשקעה במקרקעין  2016באפריל 

( 222' תיקון מס)ידי תיקון לפקודת מס הכנסה -למגורים על

התיקון מהווה פריצת דרך במתן הטבות מס 

ייחודיות ומאפשר הקמה של קרנות להשקעות  

במקרקעין למגורים
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ן מניב  "קרן נדל•

ן למגורים בישראל"הראשונה המתמחה בנדלREIT-ה•

גוף עסקי ייחודי בשוק הדיור להשכרה•



מאפייני פעילות הקרן

1
אפיק השקעה ייחודי וסולידי

ן למגורים בישראל"נזילה ובטוחה להשקעה בנדל, חלופה סחירה

2

מומחיות ניהולית

עשירצוות מקצועי ומנוסה בעל ניסיון ניהולי 

3

הטבות מס ייעודיות

20%מס דיבידנד , פטור ממס חברות, מ"פטור ממע, 0.5%מס רכישה 

השקעה במתחמי דירות באזורי ביקוש

ד ועליית ערך הנכסים לצד פיזור ומזעור הסיכון"מיצוי פוטנציאל התשואה משכ

יתרון לגודל ומקצועיות ברכישה וניהול של מתחמי דירות למגורים

יעילות תפעולית בהשכרתם וניהולם-בהמשך , הנחה משמעותית בעת רכישת נכסים

"  דירה להשכיר"השתתפות במכרזי החברה הממשלתית 

כחלק ממאמצי המדינה לקידום השוק המוסדי לדיור והשכרה לטווח ארוך
4

5

6
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מהלכים מרכזיים עד היום
6

גיוס חוב  
-בסך של כ

₪' מ250

רכישת  

84מגדל בן 
דירות בנווה דוד 

ברמלה 
₪' מ122-כ

רכישת  

דירות בפרויקט  34
א "מידטאון בת

₪' מ71-כ

רכישת  

דירות במגדל  23
ג "מרום נגבה בר

₪' מ47-כ

09.1603.17 01.1702.1708.1709.17

-2018: אסמכתא' מס)2018במרץ 8מיום 2017בדוח תקופתי ושנתי לשנת 1.2.4צ ראו סעיף "מכרז ירושלים ומכרז ראשל, לעניין מכרז חולון( )מ כדין"כולל מע)אומדן עלות הפרויקט כגמור * 
.60%חלקה של החברה בכל פרויקט הינו ((. 2018-01-025921: אסמכתא' מס)2018במרץ 18ולעניין מכרז באר יעקב ראו דיווח מיידי מיום ( 01-022564

.עסקה מותנת בתנאים** 

01.1803.18 01.1802.1803.18

זכיה במכרז  
פרויקט להשכרה  

לטווח ארוך 
*בבאר יעקב

₪' מ405-כ

58רכישת 
יחידות דיור

בגבעת שמואל
₪' מ118-כ

פרויקט  במכרז זכיה 
לטווח ארוך  להשכרה 

*בירושלים
₪' מ143-כ

רכישת  
דירות ושטח מסחרי  31

**  אביב-תלא"בהגר
₪' מ78-כ

פרויקט  במכרז זכיה 
לטווח ארוך  להשכרה 

*בחולון
₪' מ74-כ

גיוס חוב בסך  
כולל של 

₪' מ250-כ

גיוס הון והנפקה 
לציבור בסך  

כולל של 
₪' מ240-כ

גיוס חוב בסך  
כולל של 

₪' מ121-כ

במכרז פרויקט  זכיה 
להשכרה לטווח ארוך  

*צ"בראשל
₪' מ116-כ

11.17
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מרכיבי הערך

הנחות משמעותיות 
בשלב רכישת הנכסים

הנחת קונה גדול•
Pre-sale-רכישה ב•

הון זמין•

מקסום התשואה 
השוטפת משכר דירה

השכרה לטווח ארוך•
יתרון לגודל בתפעול•
הרחבת מעטפת  •

השירותים לדייר  

עליית ערך  
הנכסים המנוהלים

מיקוד באזורי ביקוש  •
פוטנציאל  ונכסים בעלי 

עליית ערך
אסטרטגיה ארוכת  •

טווח

גישה למקורות  
מימון

גישה לשוק ההון•
נכס בסיס סולידי•
מגבלות לריטים  •

המאפשרות מינוף של  
/למגורים  80%
למסחרי60%

הטבות מס 
ייחודיות לקרן

מס רכישה בשיעור  •
0.5%של 

פטור ממס חברות•
20%מס דיבידנד •

+ +

+
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"  תיקון"למחזורי במקביל , בעקביותלאורך השנים מחירי הדירות הריאליים בישראל עולים 
י ארועי מקרו משמעותיים"המונעים לרוב ע

מרקרדה , (סדרות נתונים3)ס "עיבוד לנתוני הלמ: מקור

(100= 1960)11960-2016–מדד מחירי הדירות הריאליים בישראל 

66%+

צמיחה משמעותית במשק 

ששת הימיםאחרי מלחמת  

75%+

גל העלייה  

מ"מברה

37- %
יום כיפור  אחרי מלחמת משבר 

(והתאוששות מהירה)

21%-

משבר , 1לבנון מלחמת

היפר אינפלציה, הבנקים

22%-
,  משבר עולמי, מיתון

הפסקת העלייה

80%+

ממוצע
2.9%

8

נתוני מאקרו
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נתוני מאקרו

ס"הלמעיבוד לנתוני : מקור
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נתוני מאקרו

רסמו ביחס שפויודגש כי חישוב התשואה שלעיל אינו מהווה מידע בדוק ומאומת של תשואה מקובלת לדירות בישראל אלא נערך באמצעות חישוב על בסיס הנתונים . ס"הלמעיבוד לנתוני : מקור
.על כן יש לראות בנתונים אלו אינדיקציות בלבד לתשואות בגין השכרת דירות בישראל. ס"למחירי הדירות ושכר הדירה על ידי הלמ

2017שנת 2016שנת 2015שנת 

חדרים4.5-5דירות

5-4.5לדירתממוצעשנתידירהשכר

חדרים
68,07765,32665,600

 1,941,675 1,887,7001,940,000חדרים5-4.5לדירתממוצעדירהמחיר

3.61%3.37%3.38%לדירהתשואה

חדרים4-3.5דירות

4-3.5לדירתממוצעשנתידירהשכר

חדרים
49,53549,59050,004 

 1,505,225 1,408,1001,493,700חדרים4-3.5לדירתממוצעדירהמחיר

3.52%3.32%3.32%לדירהתשואה

חדרים3-2.5דירות 

3-2.5לדירתממוצעשנתידירהשכר

חדרים
38,82539,541 40,447 

1,066,5001,126,0001,168,000חדרים3-2.5לדירתממוצעדירהמחיר

3.64%3.51%3.46%לדירהתשואה
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נתוני מאקרו
(2016, ר"נפשות לקמ)OECD-מדינות ה–צפיפות אוכלוסין 

הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה: מקור
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נתוני מאקרו
(הגילאיםכל , כל האוכלוסיות)שיעור ילודה כולל 

הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה: מקור
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נתוני מאקרו
כלל האוכלוסיות–תוחלת חיים גברים ונשים בישראל 

הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה: מקור
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נתוני מאקרו

הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה: מקור
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תמצית נתוני הפרויקטים שנרכשו

.לחברהמהותייםשאינםבהיקפים,ונלוותמיסיםהוצאותלפניהינהל"הנהרכישהעלות*
.ח"שאלפי93,400שלבסךהינוהפרויקטעלהחלותמגבלותללא,בסיסישווי**

.(2018-01-022564:אסמכתא'מס)2018במרץ8מיום2017לשנתושנתיתקופתידוחבמסגרתהחברהידיעלפורסמוהשומות***
'מס)2018במרץ8מיום2017לשנתושנתיתקופתילדוח'אבפרק11-ו6,7שולייםהערותאורלפירוט.שמואלובגבעתגןברמת,ברמלהבפרויקטיםשוניםלשדרוגיםלפעולהחברהבכוונת****

.(2018-01-022564:אסמכתא

הפרויקטעיר
/  מועד חתימה על הסכם 

רכישה

עלות רכישה

(*₪באלפי )

עלות רכישה כולל  

הוצאות נלוות לרכישה

(₪באלפי )

עלות השקעה הכוללת  

הצפויה

(₪באלפי )

אומדן השווי לפי שומה

(***₪באלפי )

הפרש בין אומדן השווי  

לפי שומה לעלות רכישה  

כולל הוצאות נלוות  

לרכישה

(₪באלפי )

א"ת
דירות בפרויקט  34

אביב-בתל" מידטאון"

מועד חתימה  )2017ינואר 

(על הסכם
13,145-כ**85,860-כ73,200-כ72,715-כ71,400-כ

רמלה

דירות בפרויקט  84

"  אלקטרה מול הנוף"

ברמלה

2017מרץ 

(מועד חתימה על הסכם)
16,410-כ****139,720-כ123,438-כ121,680123,310-כ

רמת גן
דירות בפרויקט  23

ברמת גן" מרום נגבה"

2017מרץ 

(מועד חתימה על הסכם)
7,418-כ****55,100-כ47,750-כ47,682-כ46,700-כ

חולון

פרויקט בהקמה  

להשכרה לטווח ארוך  

54-ל42בין )בחולון 

(דירות

2017דצמבר 

(מועד רכישה)

הסכום  )12,974-כ

מהווה את חלקה של  

(60%-החברה בנכס 

הסכום  )13,124-כ

מהווה את חלקה של  

(60%-החברה בנכס 

הסכום  )44,220-כ

מהווה את חלקה של  

(60%-החברה בנכס 

-טרם נערכה שומה

א"ת
דירות ושטח מסחרי  31

אביב-א תל"בהגר

2017נובמבר 

(מועד חתימה על הסכם)
78,875-כ78,875-כ78,000-כ

הנכס טרם נרכש  

העסקה מותנית  )

(בתנאים מתלים

-
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הפרויקטעיר
מועד חתימה על  

רכישה/ הסכם 

עלות רכישה

(*₪באלפי )

עלות רכישה כולל  

הוצאות נלוות לרכישה

(₪באלפי )

עלות השקעה הכוללת  

הצפויה

(₪באלפי )

אומדן השווי לפי שומה

(***₪באלפי )

הפרש בין אומדן השווי  

לפי שומה לעלות רכישה  

כולל הוצאות נלוות  

לרכישה

(₪באלפי )

ירושלים

פרויקט בהקמה  

להשכרה לטווח ארוך  

דירות  79הכולל לפחות 

ירושלים, בשכונת מלחה

החברה זכתה במכרז  

אך הנכס טרם  

.נרכש

23,496-כ

מהווה את חלקה  הסכום 

60%-של החברה בנכס 

23,645-כ

מהווה את חלקה  הסכום 

60%-של החברה בנכס 

85,800-כ

מהווה את חלקה  הסכום 

60%-של החברה בנכס 

-טרם נערכה שומה

ראשון לציון

פרויקט בהקמה  

להשכרה לטווח ארוך  

דירות  60הכולל לפחות 

בראשון לציון

החברה זכתה במכרז  

אך הנכס טרם  

.נרכש

24,149-כ

מהווה את חלקה  הסכום 

60%-של החברה בנכס 

24,299-כ

מהווה את חלקה  הסכום 

60%-של החברה בנכס 

69,600-כ

מהווה את חלקה  הסכום 

60%-של החברה בנכס 

-טרם נערכה שומה

גבעת שמואל
דירות בשכונת רמת  58

הדר בגבעת שמואל

2018מרץ 

(מועד רכישה)
9,719-כ****119,481129,200-כ119,481-כ118,300-כ

באר יעקב

פרויקט בהקמה  

להשכרה לטווח ארוך  

דירות  234הכולל לפחות 

בבאר יעקב

החברה זכתה במכרז  

אך הנכס טרם  

.נרכש

36,153-כ

מהווה את חלקה  הסכום 

60%-של החברה בנכס 

36,307-כ

מהווה את חלקה  הסכום 

60%-של החברה בנכס 

243,000-כ

מהווה את חלקה  הסכום 

60%-של החברה בנכס 

-טרם נערכה שומה

(2)תמצית נתוני הפרויקטים שנרכשו 

.לחברהמהותייםשאינםבהיקפים,ונלוותמיסיםהוצאותלפניהינהל"הנהרכישהעלות*
.(2018-01-022564:אסמכתא'מס)2018במרץ8מיום2017לשנתושנתיתקופתידוחבמסגרתהחברהידיעלפורסמוהשומות***

'מס)2018במרץ8מיום2017לשנתושנתיתקופתילדוח'אבפרק11-ו6,7שולייםהערותאורלפירוט.שמואלובגבעתגןברמת,ברמלהבפרויקטיםשוניםלשדרוגיםלפעולהחברהבכוונת****
.(2018-01-022564:אסמכתא
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(3)תמצית נתוני הפרויקטים שנרכשו 

שומהבהםשנערכוהפרויקטיםבגיןרכישהלעלותשומהלפיהשוויאומדןהפרש

ח"שאלפי51,800-כשלבסךהינו(שמואלוגבעתרמלה,גןרמת,מידטאון)

לרכישהנלוותהוצאותכוללרכישהלעלותשומהלפיהשוויאומדןביןוההפרש

(שמואלוגבעתרמלה,גןרמת,מידטאון)שומהבהםשנערכוהפרויקטיםבגין

טרםזההפרשכייודגש."(ההפרש":זהבסעיףלהלן)46,962-כשלבסךהינו

וכאשראם,כאמורלרווחייזקףוהואהחברהשלהכספיםבדוחותיהלרווחנזקף

איןכייודגש.המקובליםהחשבונאותלכלליבהתאםוזאת,לכךהתנאיםיבשילו

שינוייםלחולועשוייםהיותכאמורוהפסדרווחלדוחייזקףזהסכוםכיוודאותכל

.בהםהצפויההכוללתההשקעהובעלותהשומותלפיהפרויקטיםבשווי

זהלמועדנכוןבחברההקיימתאינפורמציהעלהמבוסס,החברהבשליטתשאינועתידפניצופהמידעכוללת,הצפויההכוללתההשקעהעלותבדברהחברההערכתכייצוין•

עלוכןהקרקערכיבבגיןהתמורהעלבעיקר,נסמךזהמידע(לציוןובראשוןבירושלים,בחולון)בהקמההפרויקטיםשלבמקרים.החברהשלוכוונותהערכותכוללתאשר

מידע(שמואלוגבעתא"הגר,רמלה,גןרמת)פרויקטיםרכישתשלובמקריםהשוניםלפרויקטיםבקשרמנרבעםהשותפותשלעתידיותהוצאותאומדןעלהמבוססותהערכות

שינוי:כגון)גורמיםשלרבממספרכתוצאהוזאתתתממשנהלאהחברההערכותאם.בפועלששולמווהצמדותלרכישהנלוותהוצאות,רכישהעלותעלבעיקרנסמךזה

תשומותבמדדשינויים,הפרויקטיםלהקמתהנדרשיםהאישוריםקבלתמשךהתארכותזהובכלללצפוימעברהפרויקטיםבנייתמשךהתארכות,הצפויותהבנייהבעלויות

.מידטאוןפרויקטבגיןהתמורהכלאתשילמההחברההדוחלמועדנכוןכייובהר.הצפויההכוללתההשקעהעלותעללהשפיעהדברעשוי,(ב"וכיוהבנייה



לעסקה תיאורטית  סכמטידוגמה לתחשיב 18

.לפרטים אודות ההנחות שבבסיס תחשיב זה ראו שקף שבסוף מצגת זו

₪במליוני

100שווי שוק של הדירות

12%:בהנחת שיעור הנחה של

88מחיר רכישת הדירות על ידי מגוריט

80%שיעור המינוף

1.6%עלות החוב הממוצעת

70.4סכום המימון

17.6סכום ההון העצמי

3.4%(לפי ממוצע ארצי)ד ברוטו "תשואה שוטפת משכ

95%אומדן שיעור תפוסה ממוצע

20שנות המודל

1.00%בניכוי קרן שיפוץ( לשנה)בהנחת שיעור עלייה ריאלית בשווי הנכסים 

1.00%דמי ניהול



לעסקה תיאורטית  סכמטידוגמה לתחשיב 19

.לפרטים אודות ההנחות שבבסיס תחשיב זה ראו שקף שבסוף מצגת זו

תשואה שוטפת

1.0דמי ניהול3.2שכר דירה

0.8ריבית  

0.2אחזקה

0.5הנהלה וכלליות

3.22.5כ"סה

0.8תזרים נטו

4.3%תשואה תזרימית שוטפת על ההון העצמי



לעסקה תיאורטית  סכמטידוגמה לתחשיב 20

.לפרטים אודות ההנחות שבבסיס תחשיב זה ראו שקף שבסוף מצגת זו

תשואה כלכלית

הוצאות שנתיותהכנסות שנתיות

₪במליוני ₪במליוני

1.0דמי ניהול3.2שכר דירה

1.1ריבית  0.6(קו ישר)שנה 20פריסת ההנחה על פני 

0.2אחזקה1.0עליית ערך

0.5הנהלה וכלליות

2.9הוצאות ממוצעותכ "סה4.8כ הכנסות ממוצעות"סה

2.0רווח כלכלי

11.3%להון העצמיתשואה 
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.לפרטים אודות ההנחות שבבסיס תחשיב זה ראו שקף שבסוף מצגת זו



MIDTOWN TEL AVIVפרויקט 
22

שלהדגלבפרויקטהמגוריםבמגדל,חדרים3בנותד"יח34רכישת•

.א"ת,המלךשאול'רחפינתבגין'ברחישראל-קנדה

ממוצעתד"ליחבממוצע₪'מיל2.1-כ.₪'מיל71.4-העסקההיקף•

.חניהבתוספתמרפסתר"מ12-וכפלדלתר"מ70שלבגודל

.פלדלתר"מ/₪אלף30-כשלמחירמשקףהממכר•

לתקופההשגהברדיורשלבמסלול,א"תלתושבייושכרוהנרכשותד"יח•

יושכרוהדירות,התקופהמתום.ההנבהתקופתממועדשנים10של

.החופשיבשוק

.הדירותאכלוסתהליךהחל–4טופסהתקבל•



רמלה, נווה דוד, "מול הנוף"פרויקט אלקטרה 
23

חלקהמהווה,מגווןבתמהילדירות84בןמגדלרכישת•

נווהבשכונתדירות252בהםמגדלים3בןמפרויקט

.ברמלהדוד

בממוצע₪'מיל1.45-כ.₪'מיל121.7-העסקההיקף•

ר"מ14-וכפלדלתר"מ117-כשלממוצעבגודלד"ליח

.מרפסת

.פלדלתר"מ/₪אלף12.4-כשלמחירמשקףהממכר•

.החופשיבשוקיושכרוהדירות•

במהלךלהתקבלאמורותהדירותהרכישההסכםפיעל•

.2019שנתשלהשניהרבעון



גן-רמת, פרויקט מבוא נגבה
24

.גןרמת,נגבהמתחםבשכונתבמגדל,חדרים4בנותדירות23רכישת•

בגודלד"ליחבממוצע₪'מיל2.03-כ.₪'מיל46.7-העסקההיקף•

.מרפסתר"מ10-וכפלדלתר"מ108-כשלממוצע

.פלדלתר"מ/₪אלף18.6-כשלמחירמשקףהממכר•

.החופשיבשוקיושכרוהדירות•

שלהשניהרבעוןבמהלךלהתקבלאמורותהדירותהרכישההסכםפיעל•

.2018שנת



www.yoursite.com
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שלוהקמהלתכנון"(מנרב":להלן)מ"בעאחזקותמנרבעםהחברהשלשותפות•

בקשהלהגישהשותפותבכוונת)לפחותדירות42יכלולאשר,מגוריםמתחם

יחידותלהקמתלפעוללכךובהתאםדיוריחידות54-לכהדירותכמותלהגדלת

תקופהלמשךלמגוריםטווחארוכתלהשכרהייועדאשר,(בפרויקטאלודיור

.ברציפותשנה20-מתפחתשלא

בהתאם.מהפרויקט40%-בתחזיקומנרבמהפרויקט60%-בתחזיקהחברה•

אופצייתולחברה"PUT"אופצייתלמנרב,מנרבלביןהחברהביןשנחתםלהסכם

"CALL",תקופתתחילתלאחר,בפרויקטמנרבאחזקות(100%)למלואביחס

.הפרויקטשלההשכרה

(הקרקעמרכיבכולל)הפרוייקטבהקמתהכרוכותהעלויותאתמעריכההחברה•
.(*כדיןמ"מעכולל)ח"שמיליון74-בכ

.לזכאיםמפוקחדירהבשכרלדיורתיועדנהמהדירות25%•

צופהמידעכוללת,הצפויההכוללתההשקעהעלותבדברהחברההערכתכייצויןעוד.תאושרהפרויקטשהגדלתלכךוודאותאיןכייצוין*

מידע.החברהשלוכוונותהערכותכוללתאשרזהלמועדנכוןבחברההקיימתאינפורמציהעלהמבוסס,החברהבשליטתשאינועתידפני

אם.לפרויקטבקשרהשותפותשלעתידיותהשקעותאומדןעלהמבוססותהערכותעלוכןהקרקערכיבבגיןהתמורהעלבעיקר,נסמךזה

הפרוייקטבנייתמשךהתארכות,הצפויותהבנייהבעלויותשינוי:כגון)גורמיםשלרבממספרכתוצאהוזאתתתממשנהלאהחברההערכות

הדברעשוי,(ב"וכיוהבנייהתשומותבמדדשינויים,הפרויקטלהקמתהנדרשיםהאישוריםקבלתמשךהתארכותזהובכלללצפוימעבר
.הצפויההכוללתההשקעהעלותעללהשפיע
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אביב-תל, א"הגרפרויקט 
26

וכןמוצמדותחניות35,הצמדותיהןלרבותדיוריחידות31שלרכישה•

-בתלא"הגרברחובמצויאשרבפרויקטר"מ318-כשלמסחרישטח

.אביב

ובגיןח"שמיליון72.1-כשלסךהדיוריחידותבגין–העסקההיקף•

בממוצע₪'מיל2.3-כ.ח"שמיליון5.9-כשלסךהמסחריהשטח

.מרפסתר"מ16-וכפלדלתר"מ95-כשלממוצעבגודלד"ליח

.פלדלתר"מ/₪אלף24.4-כשלמחירמשקףהממכר•

.החופשיבשוקיושכרוהדירות•

30בתוםהינו,הרכישההסכםפיעל,הנכסשלהמסירהמועד•

.הבניההיתרקבלתממועדחודשים

.שוניםבתנאיםמותניתהעסקה*
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שלוהקמהלתכנון"(מנרב":להלן)מ"בעאחזקותמנרבעםהחברהשלשותפות•

,לפחותדירות79יכלולאשר,מגוריםמתחםשלוהקמהתכנון,מגוריםמתחם

תפחתשלאתקופהלמשךלמגוריםטווחארוכתהשכרהלמטרתתיועדנהאשר

.ברציפותשנה15-מ

בהתאם.מהפרויקט40%-בתחזיקומנרבמהפרויקט60%-בתחזיקהחברה•

אופצייתולחברה"PUT"אופצייתלמנרב,מנרבלביןהחברהביןשנחתםלהסכם

"CALL",תקופתתחילתלאחר,בפרויקטמנרבאחזקות(100%)למלואביחס

.הפרויקטשלההשכרה

(הקרקעמרכיבכולל)הפרוייקטבהקמתהכרוכותהעלויותאתמעריכההחברה•
.(*כדיןמ"מעכולל)ח"שמיליון143-בכ

.לזכאיםמפוקחדירהבשכרלדיורתיועדנהמהדירות100%•

עלהמבוסס,החברהבשליטתשאינועתידפניצופהמידעכוללת,הצפויההכוללתההשקעהעלותבדברהחברההערכתכייצוין*

הקרקערכיבבגיןהתמורהעלבעיקר,נסמךזהמידע.החברהשלוכוונותהערכותכוללתאשרזהלמועדנכוןבחברההקיימתאינפורמציה

כתוצאהוזאתתתממשנהלאהחברההערכותאם.לפרויקטבקשרהשותפותשלעתידיותהשקעותאומדןעלהמבוססותהערכותעלוכן

קבלתמשךהתארכותזהובכלללצפוימעברהפרוייקטבנייתמשךהתארכות,הצפויותהבנייהבעלויותשינוי:כגון)גורמיםשלרבממספר
.הצפויההכוללתההשקעהעלותעללהשפיעהדברעשוי,(ב"וכיוהבנייהתשומותבמדדשינויים,הפרויקטלהקמתהנדרשיםהאישורים
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שלוהקמהלתכנון"(מנרב":להלן)מ"בעאחזקותמנרבעםהחברהשלשותפות•

בקשהלהגישהשותפותבכוונת),לפחותדירות60יכלולאשר,מגוריםמתחם

להקמתלפעוללכךובהתאםדיוריחידות78-ל70-כלביןהדירותכמותלהגדלת

למשךלמגוריםטווחארוכתלהשכרהייועדאשר,(בפרויקטאלודיוריחידות

.ברציפותשנה20-מתפחתשלאתקופה

בהתאם.מהפרויקט40%-בתחזיקומנרבמהפרויקט60%-בתחזיקהחברה•

אופצייתולחברה"PUT"אופצייתלמנרב,מנרבלביןהחברהביןשנחתםלהסכם

"CALL",תקופתתחילתלאחר,בפרויקטמנרבאחזקות(100%)למלואביחס

.הפרויקטשלההשכרה

(הקרקעמרכיבכולל)הפרוייקטבהקמתהכרוכותהעלויותאתמעריכההחברה•
.(*כדיןמ"מעכולל)ח"שמיליון116-בכ

.לזכאיםמפוקחדירהבשכרלדיורתיועדנהמהדירות25%•

צופהמידעכוללת,הצפויההכוללתההשקעהעלותבדברהחברההערכתכייצויןעוד.תאושרהפרויקטשהגדלתלכךוודאותאיןכייצוין*

מידע.החברהשלוכוונותהערכותכוללתאשרזהלמועדנכוןבחברההקיימתאינפורמציהעלהמבוסס,החברהבשליטתשאינועתידפני

אם.לפרויקטבקשרהשותפותשלעתידיותהשקעותאומדןעלהמבוססותהערכותעלוכןהקרקערכיבבגיןהתמורהעלבעיקר,נסמךזה

הפרוייקטבנייתמשךהתארכות,הצפויותהבנייהבעלויותשינוי:כגון)גורמיםשלרבממספרכתוצאהוזאתתתממשנהלאהחברההערכות

הדברעשוי,(ב"וכיוהבנייהתשומותבמדדשינויים,הפרויקטלהקמתהנדרשיםהאישוריםקבלתמשךהתארכותזהובכלללצפוימעבר
.הצפויההכוללתההשקעהעלותעללהשפיע
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גבעת שמואל, מגדלי שיר
29

מיידילאכלוסומוכנותגמורותדיוריחידות58שלרכישה•

.שמואלבגבעתהדררמתבשכונת

מיליון118.3-כשלסךהדיוריחידותבגין–העסקההיקף•

.ח"ש

.מרפסתר"מ828-וכפלדלתר"מ5,886-כ•

.פלדלתר"מ/₪אלף20-כשלמחירמשקףהממכר•

.הדירותאכלוסתהליךהחל•
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והקמהלתכנון"(מנרב":להלן)מ"בעובניןהנדסהמנרבעםהחברהשלשותפות•

דירות234-ו(ר"מ500-כ)להשכרהמסחרשטחייכלולאשר,מגוריםמתחםשל

יחידות280-לכהדירותכמותלהגדלתבקשהלהגישהשותפותבכוונת)לפחות

להשכרהייועדאשר,(בפרויקטאלודיוריחידותלהקמתלפעוללכךובהתאםדיור

.ברציפותשנה20-מתפחתשלאתקופהלמשךלמגוריםטווחארוכת

בהתאם.מהפרויקט40%-בתחזיקומנרבמהפרויקט60%-בתחזיקהחברה•

אופצייתולחברה"PUT"אופצייתלמנרב,מנרבלביןהחברהביןשנחתםלהסכם

"CALL",תקופתתחילתלאחר,בפרויקטמנרבאחזקות(100%)למלואביחס

.הפרויקטשלההשכרה

(הקרקעמרכיבכולל)הפרוייקטבהקמתהכרוכותהעלויותאתמעריכההחברה•
.(*כדיןמ"מעכולל)ח"שמיליון405-בכ

.לזכאיםמפוקחדירהבשכרלדיורתיועדנהמהדירות50%•

צופהמידעכוללת,הצפויההכוללתההשקעהעלותבדברהחברההערכתכייצויןעוד.תאושרהפרויקטשהגדלתלכךוודאותאיןכייצוין*

מידע.החברהשלוכוונותהערכותכוללתאשרזהלמועדנכוןבחברההקיימתאינפורמציהעלהמבוסס,החברהבשליטתשאינועתידפני

אם.לפרויקטבקשרהשותפותשלעתידיותהשקעותאומדןעלהמבוססותהערכותעלוכןהקרקערכיבבגיןהתמורהעלבעיקר,נסמךזה

הפרוייקטבנייתמשךהתארכות,הצפויותהבנייהבעלויותשינוי:כגון)גורמיםשלרבממספרכתוצאהוזאתתתממשנהלאהחברההערכות

הדברעשוי,(ב"וכיוהבנייהתשומותבמדדשינויים,הפרויקטלהקמתהנדרשיםהאישוריםקבלתמשךהתארכותזהובכלללצפוימעבר
.הצפויההכוללתההשקעהעלותעללהשפיע
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-כ)ח"שמיליוני1,100-כשלבהיקףפעילותחודשי18-בלהשכירדירהשלבמכרזיםזכיות4-ועסקאות5-בהתקשרות•

יחידות700-מלמעלהלרכישת(להשכירדירהשלבפרוייקטים(60%)החברהשללחלקהבהתאםח"שמיליוני880

הגדלתלאישורבכפוףולהשכירדירהשלבפרוייקטים(60%)החברהשללחלקהבהתאם–דיוריחידות520)דיור

.(זובמצגתכאמוראלובפרויקטיםהדיוריחידותכמויות

.ומידטאוןשמואלבגבעתבפרויקטיםהאכלוסתהליךהחל•

.כשנהבעודרמלהפרויקטאכלוסותחילתהקרוביםבחודשיםנגבהפרויקטאכלוסתחילת•

.למגוריםביקושבאזוריבנכסיםמיקוד•

.להשכרההדיורמתחמילניהולתשתיתלהקמתאפשרותוכןשוניםהבשלהבשלביעסקאותמספרבוחנתהחברה•
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לא)סכמטיתבצורהלהביןהקוראבפניולסייעלהמחישמנתעלורקאךנועדוהואבלבדסכמטיתחשיבהינותיאורטיתלעסקההסכמטיהתחשיב

.החברהפעילותאופיאת(מחייבתולאמדוייקת

:לעניין זה תודגשנה העובדות הבאות

.אחרתאוכזובהנחה(בכללאם)דירותתרכושהחברהכיוודאותכלואיןמחייבאיננוהסכמטישבתחשיבההנחהשיעור•

נכון)אלוחובאגרותנסחרותבהןהריביתועלהחברהשל('אסדרה)החובבאגרותהגלוםהמינוףשיעורעלמבוססיםהממוצעתהחובועלותהמינוףשיעור•

גםשכאלוריביתובתנאישכזהמינוףבשיעורחובלגייסתוכלשהחברהוודאותכלאיןאולם,(1.5%-כשללפדיוןבתשואהנסחרותהחובאגרותזהלמועד

החובאגרותהנפקתבשלהריביתעלותמאומדן67%-כשלבשיעורהריביתבגיןהתזרימיתהעלותנאמדההסכמטיבתחשיבהמוצגבתזרים,כןכמו.בעתיד

.בניכיוןהחברהשל('אסדרה)

רווחמהווהאיננוזהרווחהדבריםמטבע.ספציפיתמעסקהבספריםגולמירווחשלאומדןמגלםוהואהחברהשלשונותמהוצאותמתעלם"בספריםהרווח"•

.מקובליםחשבונאותכלליפיעלנערךלאוהואהחברהשלממצהחשבונאי

שלהממוצעיםהמכירהממחירישנגזרהחברהתחשיבפיעלבישראלממוצעדירהמשכרתשואהשלאומדןעלמבוססתברוטוד"משכהשוטפתהתשואה•

,ס"הלמ:כגון,בישראלהמוסמכיםהגורמיםידיעלהמפורסםנתוןאיננושכזהנתוןהחברהידיעתלמיטב)בישראלהממוצעהדירהומשכרבישראלדירות

איננההיאולפיכךב"וכיושונותבערים,לפרוייקטמפרוייקט,לדירהמדירהשונהשכזותשואההדבריםמטבע.(ב"וכיוהאוצרמשרד,והשיכוןהבינוימשרד

.בעתידשתרכושאו/ושרכשההדירותאתהחברהתשכירשלפיומחייבאומדןאומחייבתתשואהמהווה

שנרכשווהדירותהפרוייקטיםשלהתפוסהשיעורעלממנוללמודניתןולא"המייצג"בפרוייקטהתפוסהשלבלבדהערכהעלמבוססהתפוסהשיעוראומדן•

.בעתידהחברהידיעלירכשואו/ו

העלייהשיעורבדברהערכהלהוותכדיבוואיןאקראיתבצורההחברהידיעלנבחרשיפוץקרןבניכוי(ממוצע)הנכסיםבשוויהריאליתהעלייהשיעור•

רביםמשתניםבגורמיםתלוישיפוץקרןבניכוי(ממוצע)הנכסיםבשווי(בכללאם)הריאליתהעלייהשיעור.בעתיד(לשנהממוצע)הנכסיםבשוויהריאלית

.ומדוייקתמהימנהבצורהלחיזויניתניםלאאשר

20בתום)הפרוייקטשיפוץ,אחזקהעלויותשלבלבדמחייביםבלתיאומדניםמהוויםוכלליותהנהלהוהוצאותהפרוייקטשלהשיפוץקרן,ההחזקההוצאות•

מובהר.החברהשלוהכלליותההנהלההוצאותכללמתוך,הפרוייקטעל(חשבונאיתולאהתחשיבפיעלכלכלית)המועמסותוכלליותהנהלהוהוצאות(שנה

,(לחברהנמסרוטרםהדירות)הדירותבגיןאחזקההוצאותלחברהאיןזהבשלבשכןהחברהנתוניעלמבוססיםאינםוהםבלבדסכמטיםהינםאלונתוניםכי

לחשבמנתעלנתוניםדיהחברהבידיואיןשבתחשיבשנה20-התקופתלתוםשיפוץלקרןשידרשהסכוםאתמהימנהבצורהלהעריךיכולאיננההחברה

.ופרוייקטפרוייקטכלעלהחברהשלוהכלליותההנהלההוצאות"העמסת"אתמהימנהבצורה

מפרקזהובכללהחברהתוצאותועלמייצגתעסקהתוצאותעלהשפעהלהםלהיותשעשויהאו/ולהםשישורביםשוניםמגורמיםמתעלםהסכמטיהתחשיב•

בגינובהוצאותנושאתהיאאךמהפרוייקטהכנסותלחברהאיןזותקופהבמהלך)בפועלהדירותקבלתלביןמסויימתבעסקהההתקשרותביןשחולףהזמן

משינויים,הממוצעתהחובבעלותמשינויים,(הדירהבשכרריאליתירידהאועליה)התחשיבתקופתבמהלךהדירהבשכרמשינויים,(ריביתהוצאותכגון

.'וכוהמינוףבשיעור

לחיזויניתניםואינםהחברהבשליטתשאינםרביםבמשתניםותלוירביםאומדניםעלמבוססלעילהאמורהסכמטיהתחשיבכיברי,לעילהאמורלאור

באשרהסוביקטיביותוהערכותיוהנחותיואתשיערוךאחרתחשיבובכלל"הנבתחשיבלהניחמוזמןזהתחשיבשלקוראכל,כןעל.וודאיאומהימן

.בוהחסריםלנתוניםובאשרבתחשיבהאמוריםלנתונים




		2018-03-21T09:46:20+0000
	Not specified




