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קרן השקעות סחירה 
בתחום התשתיות והאנרגיה



נריישן'גשלערךניירותלרכישתהזמנהאו/והצעהאו/ודעתחוות,המלצה,ייעוץמהווהאיננוזובמצגתהנכללהמידע
לשםנערכהזומצגת.שהואסוגמכל"לציבורמכירה"או"לציבורהצעה"מהווהאיננהזוומצגת"(החברה)"מ"בעקפיטל
כללשלסקירהמהווהאיננובההמובאהמידע,בלבדבההנדוניםבנושאיםמתמקדתוהיאבלבדותמציתיתנוחההצגה
אתמחליףואיננוהכספיותותוצאותיהפעילותה,אודותיההנתוניםמלואאתממצהאיננו,החברהשלפעילותההיבטי
היאעמםהסיכוןוגורמיהחברהפעילותשלמלאהתמונהלקבלמנתעל.החברהשלהשוטפיםבדיווחיהלעייןהצורך

,זהובכלל,מ"בעאביבבתלערךלניירותולבורסהערךניירותלרשותהחברהשלהשוטפיםבדיווחיהלעייןיש,מתמודדת
:אסמכתא)2022במרץ31ביוםשפורסםכפי2021לשנתהחברהשלהתקופתיבדוח,האמורמכלליותלגרועמבלי

מעידותאינןהעברתוצאותכי,יודגש.החברהשלערךבניירותהשקעהבדברהחלטהקבלתבטרם,(2022-01-033474
.החברהשלהעתידיותתוצאותיהעלבהכרח

,תחזיות,אומדנים,יעדים,תכניותלרבות,1968-ח"התשכ,ערךניירותבחוקכמשמעו,עתידפניצופהמידעכוללתזומצגת
החברהפעילותלגביהן,עתידייםענייניםאולאירועיםהמתייחס,צורהבכלאחרמידעוכלעסקיתאסטרטגיה,הערכות

פניצופהמידע)"החברהבשליטתואינהודאיתאינההתממשותםאשר,פועלתהיאבהםהשווקיםלגביוהןוהחזקותיה
למועדנכוןבלבדהחברהשלהסובייקטיביתהערכתהעלומתבססמוכחתעובדהמהווהאינועתידפניצופהמידע."(עתיד
איננההחברהכי,ויודגשיובהר.זובמצגתמהמתוארשונהבאופןלהתממשאולהתממששלאעשויומטבעו,זומצגת

תוצאותיהכימוזהריםזומצגתוקוראי,בפועליתממשוויעדיהשאיפותיה,ציפיותיה,הערכותיהכיכלשהובאופןמתחייבת
,כןכמו.זובמצגתהנכללעתידפניצופהבמידעשהוצגומאלומהותיתשוניםלהיותעלוליםבעתידהחברהשלוהישגיה

.לעתמעתלהשתנותעשוייםההשקעהויעדיההשקעהמדיניות,החברהאסטרטגיית

החברהולפיכךהחברהידיעלעצמאיבאופןנבדקושלאחיצונייםמקורותעלהמבוססיםוהערכותנתוניםכוללתזומצגת
כאמורהערכהאותחזיתלשנותאולעדכןמתחייבתאיננההחברה.בסבירותםמאמינהשהיאאףלנכונותםאחראיתאיננה
.זומצגתלעדכןמתחייבתואיננה

או,החזקותיהאו/ולחברהבנוגעלראשונהבההנכלליםנתונים,היתרבין,כוללתזושמצגתלכךמופניתהלבתשומת
.זומצגתמצורפתאליוהדיווחטופסראו,זהלעניין.החברהבדיווחיהמופיעיםמאלהשוניםפירוטברמתאובפילוחשהוצגו

הבהרה משפטית
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נריישן קפיטל'ג
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פורטפוליו נכסי תשתיות ליבה מגוון 
המותאם למגמות השוק

תשואה שנתית על ההון  -19.3%
2021לפני מס לשנת 

חלק הקרן בתזרים פנוי שנתי ממוצע של 
ח"מיליון ש285-הנכסים בעשור הקרוב בסך כ

AUMח המייצר  "מיליארד ש2.5-של כ
FFO(  2021)ח "מיליון ש360-של כ

מהנכסים הלא סחירים

אסטרטגיה עסקית של בניית ערך על  
בסיס יכולות מקצועיות וניהוליות

הקרןפועלתבהםבסגמנטיםהפעילותהשבחת
השונותהפעילויותשלהפוזיציההעצמתלצד

לתזריםאיתןבסיסיוצרתהפעילותןבתחומי
קורלציהבעלארוךלטווחויציבחזקמזומנים

הכלכלילמחזורנמוכה

לעיל2לפרטים נוספים ראו בעמוד , שקף זה מכיל מידע צופה פני עתיד

+Aדירוג 

ESG–  אישור מדיניות
השקעה אחראית



2021שינויים בשווי ההשקעות בנכסי הפורטפוליו במהלך שנת 
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עלייה בשווי הוגן של נכסי הפורטפוליו 
14,15(ח"אלפי ש)

204,436

-100,049

132,621

91,123

3,458

16,271

2,226

שפכים וסביבה, מים

אנרגיות מתחדשות-ייצור חשמל 

תחנות כוח–ייצור חשמל 

הסעת המונים ותחבורה ציבורית

תחבורה רכבת באנגליה

חלוקת גז טבעי והפעלת התשתיות

אחסון לוגיסטי

ובו הערות השוליים אליהן ניתנו ההפניות  ' לפירוט נוסף אודות המידע המוצג ראה נספח ב* 



תוצאות פיננסיות לתקופת הדוח

666-כ
ח"מיליון ש

חוב פיננסי נטו  

374-כ
ח"מיליון ש

יתרת מזומנים ושווי מזומנים  

בנוסף לקרן מסגרות  )
אשראי לא מנוצלות בהיקף  

(  ח"מיליון ש230-של כ

(2022במרץ 31ליום )

2.5-כ
ח "מיליארד ש

שווי הוגן של נכסי  
8הפורטפוליו

1.44
NAV  למניה

(בנטרול מסים נדחים)

1.7-כ
ח "מיליארד ש

(NAV)הון עצמי 
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19.3%

תשואה על ההון
62021בשנת לפני מס

128
ח  "מיליון ש

דיבידנד והחזרי הלוואות  
מנכסי הפורטפוליובעלים 

362
ח"מיליון ש

FFO  מנכסי 2021לשנת
7פורטפוליו לא סחירים

5

27%
LTV

(חוב פיננסי נטו למאזן)

288-כ
ח  "מיליון ש

2021רווח לפני מס בשנת 

ביצועים בתקופת הדוח

נכסים והתחייבויות בתקופת הדוח

ובו הערות השוליים אליהן ניתנו ההפניות  ' לפירוט נוסף אודות המידע המוצג ראה נספח ב* 



מהלכים מרכזיים בשנה האחרונה
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החדשג"המרלוהקמתתחילת•
המערךוהגדלתאשדודבטרמינל

חלופותתכנוןתחילתלצד,האוטומטי
הנוספותהבנייהזכויותלמימוש

אשדודבטרמינל

לקוחותמולמסחרייםתנאיםשיפור•
משבררקעעלהרווחיותוהגדלת

העולמיהאספקה

הקרקעהכשרתעבודותתחילת•
אדמירליטיבאתרג"המרלולבניית
חיפה

לחכירתי"חנשלבמכרזהשתתפות•
אשדודנמלבקרבתארוךלטווחקרקע

בניההיתרוקבלתתכניתהגשת•
הטרמינלבמתחםנוסףג"למרלו

באשדוד

אחסון לוגיסטי

מסך35%-כשלוהחזרמימוןהשלמת–היםדרך•
תפעולייםשיפוריםוהמשךבמתקןההשקעה

משמעותיים

מתקןשלושיקומושיפוצו,לרכישתוBOTבמכרזזכייה•
המתקןבחצרכחתחנתוהקמתבאשדודההתפלה

המהווה(ושפכיםבמיםטיפול)Aqwiseרכישתהשלמת•
בינלאומיתלפעילותזרוע

מתקןלהקמתBOTבמכרזBAFO-הלשלבעלייה•
מערביגלילההתפלה

תפעולייםשיפוריםלצדביצועיםשיפור–נטגרין•
גבוההברווחיותמחזורתוצריומכירתההובלהבמערך

היוצרת,בקממהשליטהרכישתלהסכםעלחתימה•
שלהערךשרשרתבכלמשמעותיתפוזיציהלחברה

הפסולתשוק

תחילתלקראתהסטטוטוריהתהליךקידום–ווייסטזירו•
הקמה

חתימה על מכתב עקרונות עם גוף מוסדי להשקעה  
לפני הכסףח"מלש740לפי שווי של GES-הונית ב

ישראל

(100%)מטרופוליןמניותיתרתרכישתהשלמת•

שירותקווישלמהותיותוהרחבותהשרוןאשכולשלהזיכיוןתקופתהארכת•
נוספיםבאשכולות

הציבוריתהתחבורהבתחוםהרווחיותבמדדישיפור•

ח"שמיליון300-כ–אוטובוסים375אלעדאונוצ"תחבבאשכלזכייה•
בשנההכנסות

בעלייהביטוישקיבלהההיסעיםבתחוםתפעוליתהתייעלותהמשך•
הרווחיותבשיעורי

הארץבצפוןהפועלתההיסעיםבתחוםחברהרכישתהשלמת•

בתחוםבהכנסות75%-כשלגידוללשהובילהרכבייבואבפעילותצמיחה•

תורבוןבמניות(51%)השותףהחזקותלרכישתהסכםעלחתימה•

בריטניה

Baa2מודיסדירוגאישור,החברהתקציבמעלחזקותפיננסיותתוצאות•

יציבהתחזיתעםבינלאומי

100שלשנתיבהיקףהתקשרותחידוש)מרכזייםלצייםחכירההארכת•
ראשוניתהצעהוהגשת('לדוגהאחרוניםמהשבועותפאונדמיליון

חדשותרכבותלהחכרת

היברידיתרכבתוהעברתבגלזגוהאקליםבוועידתהמימןרכבתהצגת•
למפעיל

•ESG–התחבורהחברותבתחוםבדירוגמובילה,כוכבים5דירוג

תחבורה מים שפכים

סביבה



המשך-מהלכים מרכזיים בשנה האחרונה 
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לעלייהוהערכותבקיוביקסההשקעהעסקתהשלמת•
לשליטה

ההספקוהגדלתוואטיגה'ג1.6-לכהפורטפוליוהגדלת•
וואטמגה65-ל180%-בהמניב

וואטמגה200שלבפיתוחפורטפוליורכישתהשלמת•
ביוון

וואטמגה700שלבהיקףפרויקטיםפיתוחהאצת•
באיטליה

אגירתמיזמילפיתוחTriceraעםבהסכםהתקשרות•
שלבהיקףבאירופהנוספותובמדינותבגרמניהאנרגיה

וואטמגה300-כ

380-כשלכוללהוןגיוסבאמצעותההוןמבנהחיזוק•
ח"שמיליון

להשקעותמנורהעםCo-investהסכםעלחתימה•
אירומיליון160-כשלבהיקףבאירופהבפרויקטים

מניותהקצאתתמורתי'סינרגלרכישתהבנותעלחתימה•
מניותיהלבעליסולגרין

מתחדשות

השלמת פריסת צנרת החלוקה בהתאם  •
כך שכיום לחברות החלוקה  , לתוכנית העבודה

,  כמו כן. מ"ק450-תשתית צנרת באורך של כ
לקוחות תעשייתיים חדשים לרשת10חיבור 

קידום תהליכי פיתוח עסקי להרחבת הפעילות  •
, קוגנרציה, תעשייתי)בכלל מגזרי הלקוחות 

(  CNGתחנות תדלוק , דיור

סיום בניית התשתית להקמת הרשת בשלוש •
שכונות מגורים נוספות לצד איתור וחתימה על 

פרויקטים לחיבור בתי אב נוספים

חלוקת גז טבעי

השלמת העסקה לרכישת התחנות החופיות  •

הערכות למימון מחדש בתחנות החופיות וצפי  •
להחזר מלא של ההשקעה של התחנות

כניסה לתוקף של הסכמי גז חדשים ועדכון הסכמי גז •
יאן'אנרגקיימים מול 

קבלת רישיון  –כניסה לתחום אספקת החשמל •
מספק וירטואלי ושיתוף פעולה אסטרטגי עם קבוצת  

פרטנר

הפיקרתחילת עבודות מוקדמות להקמת •
גיוס מימון גישור והיערכות לסגירה פיננסית, MRC-ב

שיפור הסינרגיה בין תחנות הכוח לצד יתרונות לגודל•

שמירה על זמינות גבוהה של התחנות ומכירת  •
חשמל בהיקפים משמעותיים

קידום פרויקטים במספר סגמנטים בתחום אגירת  •
האנרגיה

תחנות כוח-ייצור חשמל 



ח"מיליון ש461-עדכון הערכת שווי לרפק אנרגיה לכ
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208

372

461

31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021

ח"שווי השקעה במיליוני ש

2מפיבלמעלהגדלההשקעהשווי
כתוצאההאחרונותהשנתייםבמהלך

רכישות,תחנותהקמתמהשלמת
,מסחריות)השבחות,אסטרטגיות

קבלתלאחרוזאת,(ותפעוליותפיננסיות
בהיקףבעליםהלוואותוהחזרידיבידנד
ח"שמיליון44-כשלמצטבר

18תחנות חופיות

גבוהיםוביצועיםהרווחיותבמדדישיפור•
התחנותשלהרכישהממודלמהותית

החשמלייצורבתעריףמשמעותיתעלייה•

צפוי,בתחנותמחדשהמימוןתהליךקידום•
:אופניםבשנימשליך,2022-בלהתקיים

לבעליםההשקעההחזרתמאפשר•

רווחיחלוקתמנגנוןעלמשליך•
הכלליהשותףשלשחלקוכך,התחנות

לגדולצפויברווחים(אנרגיהרפק)
השלמתולאחר

:תוצאות הערכת השווי נובעות מתהליכי ההשבחה הבאים

MRC

משמעותיסטטוטוריקידום•
הפיקרתחנתלהקמת

לירידההמובילMRCבאתר
ההיווןבשיעורמהותית

לעלייהתחזיתעדכון•
בשניםהתחנהבביצועי

ממכירתכתוצאההקרובות
ביחסיותרגבוההאנרגיה
בהערכתשנכללהלתחזית

הקודמתהשווי

תחנות צפוניות

עלייה משמעותית של תעריף  •
ייצור החשמל

–פיתוח עסקי 
פ עם פרטנר"שת

מיזם משותף עם פרטנר •
לאספקת חשמל ללקוחות  

עסקיים ברחבי הארץ

KPI`s (נריישן בתחנות'לפי חלקה של ג)2021לשנת

47%

IRRתשואת 
מהרכישה

39%

תשואה שנתית  
על ההשקעה

75
ח "מיליון ש
FFO19

96
ח "מיליון ש

EBITDA

295
ח "מיליון ש

הכנסות

(100%)שווים 

473-כ
ח"מיליון ש

תחנות  
צפוניות  

1,010-כ
ח"מיליון ש

תחנת  
MRC

508-כ
ח"מיליון ש

תחנות  
חופיות  

ובו הערות השוליים אליהן ניתנו ההפניות  ' לפירוט נוסף אודות המידע המוצג ראה נספח ב* 



5מפת נכסי הפורטפוליו
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במגוון תחומיםPPPהיקף מהותי של נכסי 

1.2GW-כ
:בחמישה אתרי ייצור

MRCאלון תבור

התחנות הצפוניות

התחנות החופיות

אנרגיהרפק

50%

1.6GW-כ
בהקמה , מניבים

ובשלבי פיתוח שונים 
,  ב"ארה, בישראל

איטליה ויוון

סולגרין

51%

אוטובוסים וכלי 1,600-כ
הסעת המונים נוספים 

תחבורה ציבורית בשלושה 
אשכולות

היקף נסועה שנתי ממוצע 
מ"מיליון ק100-כ

בון תור
ומטרופולין

49%

גים פעילים  "מרלו
ובפיתוח

בעורף נמלי הים 
בישראל 

-( אשדוד וחיפה)
ר בפיתוח"אלף מ22-כ

פרידנזון
נרשיין'ג

50%

מ קווי  "ק500-כ
חלוקה בנגב ובדרום  

מרשת הגז  80%
הפרוסה בישראל

חלוקת גז 
(אזורי הדרום)

33%

מתקני מים215תפעול 

מתקני התפלה לאומיים 2
מתקני טיפול בפסולת 2

מהמתקדמים בישראל  
ופעילות נוספת בכל 

שרשרת הערך הכוללת גם 
מתקני מיון ומחזור 5

.נוספים

מים  BOTמתקני5
מליחים ושפכים

ל"פעילות בינ

GES

100%

ציי רכבות41

קרונות4,000

פורטורברוק

10%

מתקן הפועל בשיטת אגירה  
שאובה בהספק מותקן של 

וואט והינו נכס  -מגה300
חיוני , תשתית אסטרטגי

וייחודי במדינת ישראל

אגירה שאובה  
בגלבוע

25%

מסריקמתקן התפלה בכפר 
עכוש"מט
בזןש"מט

פעיל, מתחם בחיפה1
חיפה בפיתוח ( אדמירליטי)ג"מרלו

ר מסחר"מ950ר כולל "אלף מ10

מאות מתקנים סולאריים

מאות מתקנים סולאריים

מאות מתקנים סולאריים

(  ס"צפון מזרחית לכפ)ריינדיר 
בפיתוח

140MW, פעיל( חופיות)תחנת שורק 

87MW, פעיל( חופיות)תחנת אשקלון 

נווה מבטח  , זרחיה
ומאות אתרים נוספים

–ק בשנה "מיליון מ100-כ
מתקן התפלה אשדוד  

מתקן לטיפול בקרקעות פסולת 
(רמת חובב)מזוהמות 

שובל ואתרים נוספים

73MW, פעיל( צפוניות)אלון תבור 
363MW, פעיל(MRC)אלון תבור 
220MW, פעיל(MRC)אלון תבור 
230MW, בייזום(MRC)אלון תבור 
בפיתוח(MRC)אלון תבור 

73MW, פעיל( צפוניות)רמת גבריאל 

–טון פסולת בשנה 400-מתקן לטיפול בכ
,  בייזום(BOT)מתקן טיפול ייחודי בפסולת 

ZERO WASTE(ראשון לציון)

טון פסולת בשנה500-טיפול בכ, פעיל( ירושלים)גרין נט 

פעילים, מתחמים באשדוד2
ר"אלף מ12-בפיתוח כ, אשדוד( טרמינל)ג"מרלו

אשכול נגב

זיכיונות לחלוקת גז טבעי  2
בנגב ובדרום

MW300, מתקן אגירה שאובה בגלבוע פעיל*

ראשון לציון  
מפעל מיון ומחזור פסולת נייר וקרטון*
מתקן למיון פסולת עירונית*
מתקן למיון פסולת אריזות*

מפעל לטיפול ומחזור פסולת צמיגים*

אשכול השרון
חולון-אשכול שרון

–ק בשנה "מיליון מ90-כ
פלמחיםמתקן התפלה 

מפעל מיון ומחזור פסולת נייר וקרטון*

לעיל2לפרטים נוספים ראו בעמוד , שקף זה מכיל מידע צופה פני עתיד*   
ובו הערות השוליים אליהן ניתנו ההפניות ' לפירוט נוסף אודות המידע המוצג ראה נספח ב** 



פורטפוליו נכסי תשתיות מגוון המותאם למגמות השוק  
31/12/2021-ל

10

הצמיחהבמוקדיהפעילותפיזורבאמצעותהישראליבשוקמובילהתשתיותכקרןנריישן'געצמהמיצבההקמתהמאז
הראשונההמעלהמןיכולותובנייתאטרקטיביותרכישהעסקאותמימוש,ומקצועיותחזקותפלטפורמותביסוס,המרכזיים

והתפעולהמימון,המכרזיםבתחומי

התפלגות הפורטפוליו

תחנות כוח-ייצור חשמל 

אגירה שאובה-ייצור חשמל 

אנרגיות מתחדשות-ייצור חשמל 

חלוקת גז טבעי

מים ושפכים

פסולת

תחבורה ישראל

באנגליהרכבתיתתחבורה 

אחסון לוגיסטי

טעינה חשמלית

לרבות עסקאות שנחתמו עד  31/12/2021
פרופורמה–מועד פרסום הדוח 

16%

4%

14%

6%

19%

8%

11%

18%

3%
1%

41%
אנרגיה

27%
איכות סביבה

29%
תחבורה

3%
לוגיסטיקה

1

לעיל2לפרטים נוספים ראו בעמוד , שקף זה מכיל מידע צופה פני עתיד*   
ובו הערות השוליים אליהן ניתנו ההפניות  ' לפירוט נוסף אודות המידע המוצג ראה נספח ב** 



ניתוח פורטפוליו הנכסים

11

לפי יתרת תקופת ההתקשרויות החוזיות  2021פילוח חלקה של הקרן בהכנסות נכסי הפורטפוליו לשנת 
2שהניבו את ההכנסות האמורות

12%

88%

מאפיין ההשקעה

תלוי ביקושטווח ארוך והסדרת מדינה, PPPשנים+ 10שנים5-9שנים3-4שנים1-2

3תקופת התקשרויות

22%

16%

28%

34%

פרופורמה להכנסות  –תקופת התקשרויות 
4מנכסים שנרכשו לאחרונה ונכסים בהקמה

20%

15%

20%

45%

לעיל2לפרטים נוספים ראו בעמוד , שקף זה מכיל מידע צופה פני עתיד*   
ובו הערות השוליים אליהן ניתנו ההפניות  ' לפירוט נוסף אודות המידע המוצג ראה נספח ב** 



ניתוח פורטפוליו הנכסים

12

35%

6%

20%

39%

שיעורי בעלות

20%>21%-48%49%-50%50%<

10%

10%

80%

שלבי הבשלה של נכסי הפורטפוליו

נכסים בפיתוחנכסים בהקמהנכסים מניבים



ייצור חשמל
אנרגיה מתחדשת

ח"מיליון ש111
FFO 2024מייצג לשנת

נכסי פורטפוליו סחירים
ח"מיליון ש362
FFO 2021לשנת

מנכסים קיימים

נכסי פורטפוליו לא סחירים

98
תחבורה אנגליה

93
תחבורה ישראל

78
שפכים וסביבה, מים

75
ייצור חשמל

חלוקת גז טבעי-8
לוגיסטיקה-10

FFO  של
הקרן מנכסי 

פורטפוליו 
9,10קיימים

13

673-כ
ח  "מיליון ש

FFO

מתקן מחזור אשפה בשפדן
(WTE) Zero Waste

MRCאלון תבור פיקרתחנת 

מתקן התפלה אשדוד

ח"מיליון ש200
FFOמצרפי מייצג

נכסי פורטפוליו עתידיים

מתקן אגירה שאובה בגלבוע

קממ טיפול בפסולת ואיכות סביבה

לעיל2לפרטים נוספים ראו בעמוד , שקף זה מכיל מידע צופה פני עתיד*   
ובו הערות השוליים אליהן ניתנו ההפניות  ' לפירוט נוסף אודות המידע המוצג ראה נספח ב** 



תחזית לחלקה של החברה בתזרים המזומנים הפנוי לבעלים של נכסי  
11הפורטפוליו הקיימים

14
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5

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

בתזריםהקרןשללחלקההתחזיתכי,יובהר
הפורטפוליונכסישללבעליםהפנויהמזומנים

תקבולילהיקףתחזיתמהווהאינוהקיימים
לצדשכן,הבעליםהלוואותוהחזריהדיבידנד

הלוואותוהחזרידיבידנדלקבלתהקרןתכנית
חלק,הפורטפוליומנכסימהותיבהיקףבעלים
מנכסיבחלקהפנוייםהמזומניםמתזרימימהותי

ופיתוחצמיחהשלמימוןלטובתיוותרהפורטפוליו
.עסקי
הנכסיםהםבתחזיתשנכללוהפורטפוליונכסי

הסכםשנחתםונכסיםהדוחלמועדהקיימים
והמימוןהדוחפרסוםלמועדעדלרכישתםמחייב

.13,12הקרןברשותקייםלהשלמתם

תזרים יציב לשנים 
ארוכות נוספות על 
בסיס נכסים קיימים  

וצפי לצמיחה  
משמעותית על בסיס  

תוספת נכסים חדשים 
שתתקבל מצמיחת 

פעילות הקרן  
צמיחה מנכסים )

חדשים לא נכללת  
(כלל בתחזית זו

לעיל2לפרטים נוספים ראו בעמוד , שקף זה מכיל מידע צופה פני עתיד*   
ובו הערות השוליים אליהן ניתנו ההפניות  ' לפירוט נוסף אודות המידע המוצג ראה נספח ב** 



17,16למניהNAV-התפתחות הפורטפוליו וה

15

למניהNAV-בפילוח שנתי ו( ח"במיליוני ש)שווי הוגן השקעות 

134 193 248 322 322 34 
95 

293 
389 

499 

90 

208 

372 

461 
461 

137 

146 

162 
162 

370 

588 

738 

79 

79 490 

490 

110 
40 

1.05 

1.01 

1.29 

1.44 

 0.80

 0.90

 1.00

 1.10

 1.20

 1.30

 1.40

 1.50

 -

 500

 1,000

 1,500

 2,000

 2,500

 3,000

 3,500

31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020 31/12/2021 לרבות 31/12/2021

עסקאות שנחתמו עד מועד 

פרסום הדוח

"ש
שח
ני 

ליו
מי

"
ח

תחבורה

אנרגיות מתחדשת-ייצור חשמל 

תחנות כוח-ייצור חשמל 

חלוקת גז טבעי

שפכים וסביבה, מים

אחסון לוגיסטי

תחבורה רכבתית באנגליה

אגירה שאובה-ייצור חשמל 

טעינה חשמלית

NAV למניה בנטרול מסים נדחים

לעיל2לפרטים נוספים ראו בעמוד , שקף זה מכיל מידע צופה פני עתיד*   
ובו הערות השוליים אליהן ניתנו ההפניות  ' לפירוט נוסף אודות המידע המוצג ראה נספח ב** 



נריישן קפיטל  'ג
ESG-בעולם ה

16

השקעהמדיניותאישור
לעקרונותבהתאםאחראית

ESG-ה

היוםלחיימשמעותיתתרומההפורטפוליולנכסי
ברווחתשיפורשלבדרך,במדינהאזרחכלשליום

הסביבתיהזיהוםהקטנתעםבבדבד,האוכלוסיה

ESGנושאילהטעמתהאחראיתההשקעהמדיניות
הטמעתםלצדסיכוניםוניהולההשקעהבהחלטות

הקריטריוניםפ"עהפורטפוליוונכסיבחברותופיתוחם
:הבאים

חברתייםערכיםוקידוםאימוץ
הפלטפורמהבחברותוסביבתיים

לצדבהשקעותחשיבות
החברתית,הסביבתיתההשפעה
והכלכלית

ההשקעה בתחום התשתיות  
והאנרגיה בנכסי הפורטפוליו  

ESG-פוגשים את עולם ה

בחינת  
ההשקעה

שקיפות  
וגילוי

ניהול  
הפורטפוליו

מדיניות  

אחריות מחוייבות

קדמה



Outlook2022
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לעיל2לפרטים נוספים ראו בעמוד , שקף זה מכיל מידע צופה פני עתיד* 

מימון

יכולות גיוס עצמאיות  
של חברות הפורטפוליו

מיצוי השימוש  
במכשירים מתוחכמים  

(  EBFכגון )

אופטמיזציית מבנה  
מ  "הארכת מח)החוב 

(ושחרור בטוחות

תוך שימור הדירוג

תזרים  
מזומנים  

תזרים מזומנים  
משמעותי מנכסי 
הפורטפוליו יסייע  

במימון צמיחת הנכסים  
ובהשקעות חדשות

רווחיות

המשך צמיחת הנכסים  
הקיימים

-בהקרןלחלקתחזית
FFOקיימיםנכסיםשל

2022-378לשנת
ש״חמיליון

ריאליפיננסי

מכרזים

מתקן התפלה גליל  
BAFOמערבי שלב 

הפרטת נמל חיפה  

תחנות כוח

פסולת

ל"ורקים"נתצ

השקעות  
חדשות

אגירה שאובה בגלבוע

קממ

GreenWay

הגדלת ההשקעה  
בבון תור

הקמות

מתקן התפלה  
באשדוד 

תחנת כוח פיקר 
MRC

צ אונו "אשכול תחב
אלעד

ZERO WASTE

אשדוד וחיפהג"מרלו

השבחות  
ופיתוח

GES :  המשך צמיחה
מואצת בשוק המים  

ואיכות הסביבה

השלמת  : סולגרין
י'רכישת סינרג

גידול בהיקף  : רפק
מכירת החשמל לצד 
החזרים משמעותיים  

לבעלי המניות  

המשך  : תחבורה
התרחבות משמעותית
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תודה רבה
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:כוחבתחנותחשמלייצור

EBITDA-פעמיותחדהוצאות/הכנסותובנטרולוהפחתותפחתבתוספתתפעולירווח

FFO-EBITDAמסתשלוםובניכויהפיננסיהחובעלששולמהריביתבניכוי

:מתחדשותאנרגיות

EBITDA-שכירותהוצאות)פרויקטליותתפעוליותעלויותבניכויחשמלממכירתהכנסות,
2024לשנתלתחזיתבהתאםוהכל,(ואחרותמערכותאחזקת

FFO–EBITDAמסתשלוםובניכויהפיננסיהחובעלששולמהריביתבניכוי

.2024בשנתלתוצאותיהביחססולגריןתחזית–מייצגתשנהנתונים

:וסביבהשפכים,מים

EBITDA(GES CORE)-בתוספת(ואשדודווייסטמזירוקבלנירווחללא)תפעולירווח
אקוויטירווחיבתוספת,זיכיוןהסדרבגיןפיננסימנכסתקבוליםבתוספת,והפחתותפחת

(מכרזיםובגיןהרכישהעסקתבגין)פעמיותחדהוצאותובתוספת

EBITDA(היםדרך)-מנכסתקבוליםובתוספתוהפחתותפחתבתוספתתפעולירווח
זיכיוןהסדרבגיןפיננסי

EBITDA(נטגרין)–והפחתותפחתבתוספתתפעולירווח

FFO-EBITDAמסתשלוםובניכויהפיננסיהחובעלששולמהריביתבניכוי

:ישראל-תחבורה

EBITDA(תורבון)-והפחתותפחתבתוספתתפעולירווח

EBITDA(מטרופולין)-הוצאותובתוספתוהפחתותפחתבתוספתתפעולירווח
הוונושלאאשכולהקמת

FFO-EBITDAמסתשלוםובניכויהפיננסיהחובעלששולמהריביתבניכוי

:אנגליה-תחבורה

EBITDA-והפחתותפחתבתוספתתפעולירווח

FFO-EBITDAמסתשלוםובניכויהפיננסיהחובעלששולמהריביתבניכוי

:גזחלוקת

EBITDA-והפחתותפחתבתוספתתפעולירווח

FFO-EBITDAמסתשלוםובניכויהפיננסיהחובעלששולמהריביתבניכוי

:לוגיסטיקה

EBITDA-והפחתותפחתבתוספתתפעולירווח

FFO-EBITDAמסתשלוםובניכויהפיננסיהחובעלששולמהריביתבניכוי

:(הפעילותתחומיבכל)נטופיננסיחוב

מזומניםושווימזומניםבניכויפיננסיחוב



הערות שוליים-נספח ב 
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עסקאותכיודאותאין.(השוניםהפורטפוליוונכסיהפלטפורמהחברותשלממקורותלעסקאותממימוןלהבדיל)עצמהמהקרןיהיהמקורןאשר,הושלמווטרםשנחתמועסקאותמימוןבדברהקרןתחזיתאתכולליםהפרופורמהנתוני1.
.הקרןשלמהתחזיתשונהבאופןהעסקאותממימוןכתוצאהאולהשלמתןמתליםתנאיםהתקיימותאי,היתרבין,בשלוזאת,זהבגרףשמוצגכפייהיהעצמהמהקרןשמקורוהתמורהשחלקאו,יושלמו,הושלמוטרםאךשנחתמו

.בפעילותולהמשיךוצפויהקרןבבעלותיישארהמתקן(2029שנת)הזיכיוןתקופתשבתוםכך,BOO-כהפרויקטמאפייניבשל,ומעלהשנים10שלבתקופהנכללותבפלמחיםההתפלהממתקןבהכנסותהקרןשלחלקהכייובהר2.

שלמוקדםלסיוםאופציהקיימתבהםבמקריםכדוגמת,מסוימיםבמקריםשונותהנחותשילובתוך,הלקוחותמולהפורטפוליונכסישלההסכמיםמיפויסמךעלבוצעההפורטפוליונכסישלהחוזיותההתקשרויותתקופתבחינת3.
.הפילוחעלמהותיתהשפעהאיןאלההנחותבסיסעלשבוצעולהתאמותכייובהר.'וכומתחדשהסכםסמךעלהפועליםויציביםותיקיםלקוחותקיימיםבהםמקרים,(האופציההפעלתשלהסבירותבמידתכתלות)ההתקשרות

מתקן,MRCשלבאתרהפיקרתחנת,ן"בשפדפסולתומחזורמיוןמתקן,בגלבועשאובהאגירהמתקן:הושלמהטרםשהקמתםומפרויקטיםהושלמווטרםשנחתמומעסקאותבהכנסותהקרןשלחלקהשלתוספתכוללתהפרופורמה4.
איזההתקיימותאי,היתרבין,בשלוזאת,הקמהלקראתאושבהקמההנכסיםשלהקמתםתושלםכיאו,יושלמו,הושלמוטרםאךשנחתמועסקאותכיודאותאין.בסולגריןהקמהולקראתבהקמהונכסיםקממחברת,באשדודההתפלה
בדוח'בלפרק18בסעיףהמפורטיםהסיכוןמגורמיאיזהמהתממשותכתוצאהאוחסרמימון,שוניםאישוריםאו/ובנייההיתריבקבלתעיכוב,ומתניםבמשאיםקשיים,רגולציהמשינוייכתוצאהאו,העסקאותלהשלמתהמתליםמהתנאים

.זה

השקעותיהעלמפורטמידע.הקרןשלמהשקעותיהאחתכלעלהמלאיםהפרטיםואתהפורטפוליונכסימלואאתכוללתלאהמפה.ופריסתההקרןשלהעיקריתהפורטפוליונכסימצבתשלבלבדכהמחשהמוצגתהפורטפוליונכסימפת5.
.לוובנספחיםהתקופתילדוח'בבפרקלראותניתןהקרןשל

.2021בדצמבר 31ועד ליום 2020בדצמבר 31החישוב מציג את התשואה על ההון העצמי לתקופה שמיום . תשואה על ההון מציגה את היחס בין הרווח לפני מס להון העצמי6.

.' ראה נספח אשל נכסי הפורטפוליו FFO-פירוט אודות חישוב הל7.

.2021בדצמבר 31שווי הוגן ליום –כולל הפרוטפוליושווי הוגן של נכסי 8.

.'אנספחראהזהבעמודהמפורטיםהפיננסייםהנתוניםשלהחישובשיטתאודותלפירוט9.

לשינוייםהתייחסותאין,כןכמו.מהנכסיםאחדבכלנריישן'גשלחלקהאתורקאךאלאמאוחדיםנתוניםלדוגמאכוללתלאההצגה,כלומר,הסופייםהפורטפוליומנכסיאחדבכלנריישן'גשלהמשורשרחלקהאתמייצגיםהנתונים,כאמור10.
.מהנכסיםאחדבכלהעדכניההחזקהלשיעורבהתאםמבוצעהחישוב.התקופהלאורךהפורטפוליובנכסיההחזקהבשיעור

,הקרןשלואומדניםהערכות,הנחותעלמבוססתהתחזית.ערךניירותבחוקכמשמעועתידפניצופהמידעבגדרהינה,"(התחזית)"הפורטפוליונכסישללבעליםהפנויהמזומניםבתזריםהקרןחלקבעניןזהבגרףהמתוארתהתחזית11.
אחידותיצירתלצורךהתאמותבוצעובהםנתוניםלרבות,הפורטפוליונכסיחברותידיעלשהוכנופנימייםבמודליםאוחיצונייםיועציםידיעלשהוכנוכלכלייםבמודליםאו,הקרןשקיבלההפורטפוליולנכסיחיצוניותשוויבהערכותשמקורם
משנתקצרהשתקופתםקיימיםבמודליםנורמטיבייםצמיחהשיעוריעלהנחה,היתרבין,כוללותכאמורהתאמות.(לבעליםהפנויהמזומניםתזרים,קרי)בההנחזההתזרימילנתוןביחסוהןהתחזיתלתקופתביחסהן,התחזיתבהצגת
התחזיתבבסיסהעומדיםוהאומדניםההערכות,ההנחותכיגבוהההסתברותקיימתכימובהר.ב"וכיוהחובלפירעוןהתזריםשלפירוטהיהלאבהםתפעוליותחברותשלקיימיםבמודליםקבועהמינוףרמתשמירתעלהנחה,2030

שלביכולתהאין,האמורלאור.הפורטפוליונכסחברתאוהקרןעובדשאינוחיצוניגורםידיעלנבחנולא,פנימייםמודליםעלשהתבססובתחזיותשנכללווהאומדניםההערכות,ההנחותכימובהרוכן,שנחזהמכפישונהבאופןיתממשו
.הקרןשלמצגאובהלעמידההקרןשלכלשהיהתחייבותמשוםבתחזיתאיןולכן,בתחזיתכמתואריהיההפורטפוליונכסישללבעליםהפנויהמזומניםבתזריםהקרןחלקכילהבטיחאולהעריךהקרן

.תורבבוןההחזקהבשיעורעלייהבחשבוןלקחהלאהתחזית,השותףהחזקותלרכישתהעסקההשלמתלאחרתורבבוןהקרןשלההחזקהשיעורבדברהודאותבאיובהתחשב,תורלבוןנוסףמשקיעלהכניסהקרןכוונתלאור12.

.1שולייםהערתראו,הדוחפרסוםבמועדהושלמהטרםרכישתםואשרבתחזיתשנכללוהפורטפוליונכסילעניין13.

.2021בדוח דיריקטוריון לשנת 2.1.2ראה סעיף 2021לפירוט מלא אודות אופן השינויים בשווי ההוגן בשנת 14.

.לפני התאמה בגין דיבידנד והחזרי הלוואות בעלים15.

.נדחיםמיסיםהתחייבותסעיףבנטרולהינוהמוצגלמניהNAV-ה16.

.1שולייםהערתראו,הדוחפרסוםבמועדהושלמהטרםרכישתםואשרבתחזיתשנכללוהפורטפוליונכסילעניין17.

.23/2/2021מועד רכישה –תחנות חופיות 18.

.'ראה נספח אשל נכסי הפורטפוליו FFO-פירוט אודות חישוב הל19.
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