
,  מודל עסקי מאוזן
צמיחה, תזרים יציב

להשכרההמגוריםבתחוםאיכותשחקן

בדיסלדורףהמובילCondo-היזם

2020מאי 



הבהרה משפטית  
Brackחברתאתלהציגהיאזומצגתמטרת Capital Properties N.V.(החברה":להלן)"מהווהאינההיא.הכספיותותוצאותיהפעילותהעל

.בלבדמידעלמסירתמיועדתוהיאכאמורהצעותלקבלתהזמנהאוהחברהשלהערךניירותשלמכירהאולרכישההצעה

כלשלעצמאידעתלשיקולתחליףמהווהאינווכןדעתחוותאוהמלצהמהווהאינו,עצמאימידעוניתוחאיסוףמחליףאינובמצגתהמוצגהמידע

.משקיע

2019לשנתהחברהשלהתקופתיהדוחזהובכלל,לציבורהחברהשפרסמהבדיווחיםבעיוןהצורךאתלהחליףנועדולאבההכלולוהמידעזומצגת

.(2020במאי14ביוםפורסםאשר)2020שנתשלהראשוןולרבעון(2019,במרץ18ביוםפורסםאשר)

פעילותעלבהתבסס,מפעילותהצפויותלתשואותאו/ולנכסיהביחסהחברהשלהערכותאו/ומהלכיםאו/ולפעולותתכניותכלולותבמצגת

,עסקיותמטרות,תחזיותלרבות"(ערךניירותחוק":להלן)1986-ח"התשכ,ערךניירותבחוקכהגדרתו,עתידפניצופהמידעהמהוותכיוםהחברה

אולאירועיםהמתייחסים,מובאהואבהצורהבכל,אחרמידעכלוכןסקירות,גרפים,איוריםשלבדרךהמובאמידעולרבות,ואומדניםהערכות

תושפעכאמורעתידפניצופההמידעשלהתממשותואיאו/והתממשותו,החברהבשליטתואינהוודאיתאינההתממשותםאשר,עתידייםעניינים

בדוחהמפורטים,החברהפעילותאתהמאפייניםהסיכוןגורמילרבות,החברהבשליטתמצוייםאינםוהםמראשלהעריכםניתןלאאשרמגורמים

ובשוקהחברהשלעסקיהבאזוריוהכלכליתהכלליתבסביבהמהתפתחויותוכן,2020שנתשלהראשוןולרבעון2019לשנתהחברהשלהתקופתי

העולםממשלותידי-עלשננקטיםוהצעדים(COVID-19)הקורונהמגפתהתפשטותהשפעתלרבות,פעילותהעלהמשפיעיםהחיצונייםובגורמים

עסקיותהחלטותמלקבלהחברהאתכלשהובאופןלהגבילכדיזובמצגתבאמוראיןכי,יובהרעוד.השפעותיהעםולהתמודדהמגפהאתלמגרכדי

.בההנכללותמהתחזיותאוזובמצגתמהאמורלשנותשעשויבאופןלרבות,נכסיםשלמכירהאולרכישהביחסלרבותכלשהן

מלאהבשליטהאינואשר,צפוייזמירווחושיעורהכנסות,מכירות,צפוייםרווחיותנתוניעםבקשרהיתרבין,עתידפניצופהמידעכוללתזומצגת

,בעירמגוריםלשטחיביקוש:בדבר,זהלמועדנכוןבחברהקיימתאינפורמציהעלהמבוססהמידע.וודאיתאינהבפועלהתקיימותוואשרהחברהשל

מצטברוניסיוןידע,(החברהשללפרויקטיםהשוואהברימתחריםבפרויקטיםלרבות)הפרויקטיםובסביבתבכללבעירמגוריםשטחישלשוקמחירי

שהליכיודאותכלאין.החברהשלנוספותהערכותוכן',וכושיווק,פיתוח,הבניהלעלויותבאשרהחברהשלואומדניםותחזיותהחברההנהלתשל

אשר,הגרמניהדיןלפיהנדרשיםוהבנייההתכנוןלהליכיכפופההשלמתםשכן,בכללאם,יושלמואו/ויתקיימוהמקרקעיןמתחמישלהייעודשינוי

והקמתבעצמההפרויקטיםאתלהקיםתחליטהחברה,כאמורהנדרשיםהאישוריםיתקבלואםגם,כןכמו.החברהשלבשליטתהאינההשלמתם

אתמשמעותיבאופןלשנותעלוליםהענייןבנסיבותמיוחדיםתנאיםהיווצרותאו/והבניהבעלויותגידולאונסיבותשינוי,הפועלאלתצאהפרויקטים

החברהבהתייחסותכייצוין,בנוסף.הכוללתרווחיותםועלמהפרויקטיםההכנסותצפיעלמהותיבאופןולהשפיעהמפורטותהחברההערכות

ויתכן,השונותהעסקאותעלשיחולהמסשיעורלגבי,המסמיועצישהתקבלהדעתלחוותבהתאם,החברההערכתעלמבוסס,מסלאחרלרווחיות

כיבהנחההצפויההרווחיותהינהמפוקחד"בשכלהשכרהדירותבגיןהצפויההיזמיתהרווחיותכייודגש.אלוהערכותעליחלקוהמסרשויותכי

לרווחיותהשוואהברתואינה,בנייתםהשלמתעםמניביםכנכסיםימכרומפוקחדירהבשכרהשגהברודיורמסובסדדירהבשכרלהשכרהדירות

.בשוקחופשיתלמכירהCondoדירותנבנותנבניםבהםבשלביםהיזמית

,לראשונהזובמצגתומובאיםהחברהשלבדיווחיהבעברנכללולא,זובמצגתהכלוליםמסוימיםנתוניםוכןזולמצגתהמצורפותהתמונות,כייצוין

שנתשלהראשוןולרבעון2019לשנתהחברהשלהשנתיבדוחלאמורבהתאםעודכנואו,החברהשלבדיווחיהשהוצגומכפישונהבאופןמוצגיםאו

הכלולהמידעכיסבורההחברה.החברהשלבדיווחיההוצגשבומהאופןשונהבאופןשמוצגככזהלהיחשבעשויבמצגתהכלולמידע,כןכמו.2020

במידעאיןכיסבורההחברה,לחלופיןאוהאמוריםבדיווחיםשנכללוהנתוניםמתוךלחישובניתן,לעילהמצויניםבשקפיםהאמורלרבותבמצגת

.התאגידשלערךניירותמכירתאוקנייתהשוקלסבירמשקיעעלמהותיתלהשפיעכדיכאמור

תמשךזופעילותכיההנחהתחתמוצגיםהחברהשלהיזמיתהפעילותזרועשלהעתידיותלתוצאותביחסזובמצגתהנכלליםוההערכותהנתונים

.2020שנתשלהראשוןולרבעון2019לשנתהחברהשלהכספייםבדוחותיהוכמפורטהנוכחיתבמתכונתה

2



3

2

כרטיס ביקור

.חלק החברה1.

.  לא כולל נכסים שהחברה התקשרה בהסכם מכירה וטרם התבצעה המסירה בגינם.ר בקמניץ"מ7,254-לא כולל נכס בחברה כלולה בשטח של כ, .ר שאינו מושכר לצרכי שיפוץ"אלפי מ6.9-לא כולל נכס בשטח של כ2.

.החברה מכירה בהכנסות עם התקדמות הבנייה, IFRS 15עקב יישום תקן חשבונואת , בפרויקט החברה בגרפנטל' ז-ו'כולל דירות משלבים ה3.

עובדים150-כ

2004משנתבגרמניהפעילות

Dutch N.V

ר נכסים  "מיליון מ0.9-כ
ן  "פרוייקטי נדל+2מניבים

(מיליארד אירו~ 1.2)

שוק ההון
ן"ובמדד נדל125א "נכללת במדד ת

.החזקות ציבור ומוסדיים30%
מעלותS&P-מ-ilAAדירוג אשראי 

פורטפוליו מניב למגורים 
(GAV1-מ 76%ד"יח12,069)

פורטפוליו מניב למסחר
(GAV1-מ2,12%ר"מ'א133)

3למגוריםייזום 

(GAV1-מ12%, ד"יח2,700)

שלושה  
מגזרי  

:  פעילות

EPRA NAV:792.4   מיליון אירו

מיליון אירו39.6תיק מזומן 
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NAV למניה

NAV (באירו)למניה

54.3 

67.7 

78.3 
88.3 90.7

 0.0

 10.0

 20.0

 30.0

 40.0

 50.0

 60.0

 70.0

 80.0

 90.0

 100.0

Q1/2016 Q1/2017 Q1/2018 Q1/2019 Q1/2020

לשנה 14%

פלטפורמה ניהולית ותפעולית  
.  ן"היכולה לתמוך בהרחבה משמעותית של תיק הנדל

LTV* (%)

55.7%

47.1%
49.6% 48.9%

39.5%

30.0%

40.0%

50.0%

60.0%

70.0%

80.0%

90.0%

Q1/2016 Q1/2017 Q1/2018 Q1/2019 Q1/2020

* Net Debt to GAV

LTV
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רווחיות וצמיחה/ תחומי פעילות 

מניב מגורים
(מאוחד)

1

וצומחותגדולותבעריםפעילות

(GAV-מ76%)דירות להשכרה 12,069

ד"שכתשואת~5.1%:גבוהתזרים

תזרים גבוה

5.1%

1.6%

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

6.0%

ד"תשואת שכ עלות המימון

מרווח של

3.5%

פוטנציאל השבחה מהותי

חלק החברה, אירו' מ

€ 51.6 

€ 58.4 

€ 48.0 

€ 50.0 

€ 52.0 

€ 54.0 

€ 56.0 

€ 58.0 

€ 60.0 

ד כיום"שכ ד לפי השכרות "שכ
*חדשות

+€6.8M

.דיסלדורף, יחידות בפרוייקט גרפנטל113לא כולל נכס מניב של . ד לפי תפוסה נוכחית בהשכרות חדשות במגורים"התאמה לרמת שכ* 



.ובאאכן( דיסלדורף), הרווחים הצפויים לא כוללים את הרווחים העתידיים מהפרוייקטים שבגרסהיים. 31%-הונח שיעור המס המירבי בסך של כ* 
.בנק הקרקעות מוצג נטו בניכוי הלוואות. 2020-01-033495: אסמכתא' מס, במרץ31לפרטים נוספים ראה דיווח מיום , עסקת גרסהיים מוצגת לפי שווי מאזני** 

.מחירי המכירה לשלבים שבביצוע על סמך הערכת החברה(. בלבדcondoדירות )כ מחיר מכירה לדירות והחניות חלקי שטח הדירות לכל שלב "סה*** 

צמיחה
ר "מחירי המכירה למ*** התפתחות- Grafental

€ 3,937

€ 4,152

€ 4,571

€ 4,940€ 5,033

€ 5,630

€ 5,926

€ 3,000

€ 3,500

€ 4,000

€ 4,500

€ 5,000

€ 5,500

€ 6,000

1'שלב ב 3'שלב ב שלב ג שלב ד שלב ה שלב ז שלב ח

+51% 
1'משלב ב

רווחיות וצמיחה/ תחומי פעילות 

ייזום למגורים
(מאוחד)

2

היטבוממוצביםגדוליםפרויקטים

(GAV-מ12%)דירות בביצוע ובתכנון 2,700-כ

 NAV-תרומה מהותית ל

**שווי גלום גבוה

€ 128

€ 49

€ 0

€ 20

€ 40

€ 60

€ 80

€ 100

€ 120

€ 140

בנק קרקעות *(בניכוי מס)רווח צפוי 

הוכרשטרםיזמירווח
,אירו'מ,החברהבדוחות

החברהחלק

6



***עסקאות מכירת נכסים

7

2020-התפתחויות עיקריות ב

ייזום למגורים

ביצועים בהתאם  –שלבים שבביצוע –גרפנטל 
ע על חלק ממתחם "אשור תב. לתוכנית

והמשך עבודה על  , ההקרקע בגרפנטל למגורים
.ות בקרקעות החברה"שינוי תבע

מימון

הריבית הממוצעת על 
:הלוואות הבנקאיות

%1.66:2020*מרץ 
(שנים4.6של **  מ"במח)

דיווחה החברה על השלמת 2020בינואר 1ביום 
31ביום ן המסחרי "העסקה למכירת נכסי הנדל

Emdenביחס לנכסים בערים , 2019בדצמבר 

Kassel, Laatzen, Leverkusen, Düsseldorf, 

Köln, Bad Segeberg,  והתקבל אצל חברות
מיליון אירו 78.5-הבנות של החברה סך של כ

מיליון אירו יועדו  52-אשר מתוכם סך של כ
.להחזר הלוואות אשר נטלו בקשר עם נכסים אלו

העברת  * הושלמה, 2020במרץ 31ביום 
החלק הראשון של התמורה בעסקת מכירת  

Gerresheim כאשר , מיליון אירו126בסך של
מליון אירו שימשו להחזר ההלוואה  90

.  הבנקאית

2020-01-033495אסמכתא ' מס2020, במרץ31לפרטים נוספים ראה דיווח מיום * 
.ללא הלוואה של גרסהיים** 

2020-01-000471: מספר אסמכתא2020, בינואר1לפרטים נוספים ראה דיווח מידי מיום *** 



מגורים להשכרה/ תיק המניב למגורים 



 *ERV-ד לפי ממוצע השכרות חדשות"שכ
 **NOIתחת הנחה שהנכסים מושכרים לפי -מותאםERV לא כולל

.דיסלדורף, יחידות בפרוייקט גרפנטל113נכס מניב של 

(מאוחד)פרמטרים מרכזיים

9

/  תיק המניב למגורים 
מגורים להשכרה

כללייםנתונים

ר"מ' א712כ שטח"סה

95%תפוסה

אירו' מ52.6ד שנתי"שכ

אירו6.50ר"ד ממוצע למ"שכ

נוכחיתתשואה

5.1%ד"תשואת שכ

NOI4.5%תשואת 

פוטנציאליתתשואה

ERV*5.8%תשואת 

5.1%**מותאםNOIתשואת

ד"יח' לפי מס* 

*פיזור גיאוגרפי אטרקטיבי 

Kiel
8% - 1,013 units

Bremen
9% - 1,083 units

Hannover 
10% - 1,167 units

**Leipzig 
35% - 4,176 units

Rest of NRW 
(Duisburg, Essen…)

30% - 3,523 units

Dortmund
8% - 994 units

בערים גדולות-100%

אלף תושבים  250עד 100

17%

אלף תושבים  500עד 250

25%
אלף תושבים  500מעל 

58%

לפי שווי בספרים* 

פורטפוליו מתוחזק היטב עם מגוון סוגי בניינים

ד"יח1,536בניינים לשימור ד"יח7,477בנייה מודרנית נמוכה 

ד"יחTown Houses1,185ד"יח1,758רבי קומות  יחידות במגדבורג והלה576כולל ** 
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-תיק המגורים להשכרה 
איכות לפני כמות

.ר בקרב המתחרים"מ61-64-ר בהשוואה ל"מ58הוא BCPגודל דירה ממוצעת בתיק של 1.

Consistently Outperforming the Market

BCP 05.2020

2.6% ד בנכסים זהים  "שכצמיחת

מיקוד בערים עם קצב צמיחת 
האוכלוסייה הגבוה ביותר

ד חזקה"הנהנות מצמיחת שכ

מהתיק100%
בערים גדולות

Rent control

BCP :3%מהדירות
מהדירות29%-11%: מתחרים

פרופורציה גבוהה של 
1חדרים 2-דירות סטודיו ו

פלח השוק הצומח בקצב המהיר ביותר 
בערים הגדולות
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-תיק המגורים להשכרה 
איכות לפני כמות

כ"סה Leipzig
Hannover &

Gottingen
Bremen Kiel Dortmund NRW

12,069 3,600 1,167 1,083 1,013 994 3,636 ד"מספר יח

95% 95% 97% 95% 99% 95% 93% שיעור תפוסה

€ 1,438 € 1,635 € 2,004 € 1,292 € 1,626 € 1,346 € 1,175 ר"שווי למ

€ 6.50 € 6.38 € 8.29 € 6.30 € 7.17 € 6.73 € 6.04 ר"ד ממוצע למ"שכ

€ 7.45 € 7.51 € 10.33 € 6.99 € 9.28 € 8.06 € 6.51 **ר בהשכרות חדשות"ד ממוצע למ"שכ

15% 18% 24% 11% 29% 20% 8% *ד לפי מחירי שוק"לשכאפסייד

אירו1,420–ר בספרים "שווי מ15%-* ד לפי מחירי שוק"אפסייד לשכ €

.ס השכרות חדשות"ע, אפסייד לפי שיעור תפוסה נוכחי*
.דיסלדורף, יחידות בפרוייקט גרפנטל113לא כולל נכס מניב של ** 

Magdeburg & 
Halle

576

89%

€ 1,394

€ 5.85

€ 6.53

12%
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תיק המניב למגורים

Hannover

1,167
ד"יח

3,523
ד"יח

NRWDortmund

994
ד"יח

1,013
ד"יח

Kiel

Bremen

1,083
ד"יח

4,176
ד"יח

Leipzig, Magdeburg & Halle



ייזום למגורים



14

-פעילות היזום וההשבחה למגורים בדיסלדורף 
1שישית באיכות החיים בעולם , מרכז כלכלי בינלאומי

1. The Mercer Quality of Living Survey 2019
2. Destatis, JLL., January 2020.

3

מיקומים אטרקטיביים
. בשכונות מעמד גבוה, מיקומים מרכזיים בעיר

1 2

Grafental I1 Grafental II2 Grafenberg3

2020-2025למגורים בין השנים 2הביקוש
.צפוי לרדת

יחידות מגורים  3,000השלמת בנייה של 
2017-2025בן השנים , בכל שנה

2הנו היעד של עריית דסלדורף 

4

Gerresheim4
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Grafenberg -קרקע ב  1,2

ד"יח84-כ-פרויקט יוקרה מתוכנן 
Grafenbergבצמידות ליער

3ע ולקבלת היתר בנייה"צפי לאישור תב–2020במהלך 

נמכר במלואו ד"יח823
אירו עד כה' מ400-מכירות של כ

עליה במחירי המכירה מתחילת הפרוייקט 57%מעל

Aachen2

Old Factory 
to be 

demolished

(והלאה' משלב ז) Grafental II2

ע למגורים"בהליך מתקדם לשינוי תב, במקור קרקע למשרדים
Grafentalבסמוך לפרויקט  I

3היקף צפוי -ד "יח832

2018יולי-ד זמינות לבניה החל מ"יח500
2020ד צפויות להיות זמינות לבניה במהלך "יח332

-ע למגורים"עתודת קרקע בהליך מתקדם לשינוי תב
ר של שטח מסחרי"מ30,000-ד וכ"יח1,500-כ

Grafenbergבצמוד ומדרום לשכונת היוקרה
2020במהלך 3ע"צפי לאישור תב

פעילות היזום  
וההשבחה  

-למגורים 
רווחיות גבוהה  

מפעילות מוכחת

Grafental I(עד שלב ו')– היסטוריית פיתוח מוצלחת

(50%חלק החברה )קרקע בהליך שינוי יעוד למגורים 
גג/שילוב של צמודי קרקע ודירות גן: ד בתכנון"יח280-כ

.2020תחילת פיתוח במהלך שנת , ע בתוקף"תב

.בשלבי תכנון למגורים, כיום נכס מניב.  1
.יש לציין שהחברה טרם קיבלה החלטה האם לפתחם. בשלבי השבחה.  2
.  אאכן/י עיריית דיסלדורף"ע ע"כפוף לאישור התב, הערכת החברה.  3
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Grafental II Aachen

Gerresheim Grafental I

-פעילות היזום
גרסהיים, גרפנטל

ואאכן
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-פעילות הייזום למגורים בדיסלדורף 
פלטפורמה עתירת ניסיון  

להמשך צמיחה
(באירו)ר "למ* מחיר מכירה

3,937 
3,523 

4,571 
4,940 5,033 

5,630 5,926 

 -

 1,000

 2,000

 3,000

 4,000

 5,000

 6,000

1' ב 2' ב 'ג 'ד 'ה ז ח

(.condoדירות )ר לכל שלב "מחיר מכירה ממוצע למ* 



מנועי צמיחה



NAV-(31.3.2020)מנועי צמיחה EPRA NAV€ 800M

EPRA NAV 997 €(31.3.2020)*מתואםM

588M €(7.5.2020)שווי שוק 

2מחירי שוקמצב נוכחי

58.4 51.6€ 1€( אירו' מ)ד "שכ

4.83% 5.10%3ד"תשואת שכ

ניתוחי רגישות

2  (Market Rent Q1/2020)(ד נוכחי"שכ)€ 151.6(אירו' מ)ד "שכ € 58.4

5.50%5.00%4.75%5.50%5.00%4.75%ד"תשואת שכ

1,231 1,169€ 1,063€ 1,086€ 1,032€ 938€ 1€(אירו' מ)שווי נגזר 

מגורים להשכרה

1אירו ' מ 992.5-כ-שווי תיק בספרים  

.חלק החברה. 1
.לפי שיעורי תפוסה נוכחית.ללא הנחות צמיחה בשוקQ1/2020-לפי השכרות חדשות שביצעה החברה ב. 2
.ופרסומי החברותMorgan Stanley ,Credit Suisseממוצע סקטור המגורים להשכרה בגרמניה לפי -ד בשוק"תשואת שכ. 3

19

שיעור שנתי של עלית מחיר מכירה

4%7%10%שיעור היוון

8%€ 56.0€ 69.8€ 84.7

9%€ 54.2€ 67.3€ 81.5

10%€ 52.4€ 64.9€ 78.5

11%€ 50.8€ 62.7€ 75.6

ייזום למגורים  

תרומה  
משמעותית 

הכלכליNAV-ל

(.אירו עד כה' מ507של היקף מכירות )פרויקטים מוכחים בדיסלדורף 

.מכירה מלאה של שלבים שהסתיימו

.  שיעור מכירה גבוה מאד בשלבים בביצוע

(בממוצע בין השלבים8%מעל)עליית מחירים רציפה 

(אירו' מ, חלק החברה)לאחר מס 1,2,3רווח מהוון -ניתוחי רגישות

.  לא כולל דירות שנמכרו והרווח בגינן טרם הוכר בספרים1.

לא כולל את ההכנסות והרווח הצפויים . כולל פרויקטים שהחברה טרם קיבלה החלטה האם לפתחם2.
.דיסילדורף, מהפרויקטים שבאאכן וגרסהיים

.שניםGrafenberg–6, שניםGrafental–7-פרק זמן שהונח בתחשיב להשלמת הפרויקטים3.

לא כולל 
:רווח מ

פרויקטים בשלבי תכנון מקדמי

GerresheimAachenשם הפרויקט

25%50%חלק החברה

דונם53דונם193גודל קרקע

ד  "יח' מס
מתוכננות

1,500280

מערך הקרקע בהתאם למחיר שמתשקף100%השפעת עסקת גרסהיים בהתייחסות ל *
ללא מס עסקים מקומי שבהתאם ליעוץ)15.825%מהתקשרות החברה בניכוי מס חברות של 

(.המס שקיבלה החברה לא יחול על העסקה



נספחים



EPRA NAV (אירו' מ )31.3.2020

בגין דירות שנמכרו 
וטרם קיבלו ביטוי 
בדוח רווח והפסד  

'ח-' שלבים ה

איתנות פיננסית

שנים10מ של "במחריבית במימונים אחרונים בחוב הבנקאי-ריבית שוק1.
ממוצע משוקלל של התשואות לפדיון לפיהן נסחרות אגרות  / בריבית קבועה

.החוב
.ן"חוב נטו לסך נכסי הנדל2.
.ס נתוני הרבעון המדווח"ע3.
.ללא גרסהיים4.

31.3.2020-נכון ל-(אירו' מ)תמצית מאזן 
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1,143 €נכסים מניבים

62.3 €קרקע להשקעה

€75.3(ק"ז+א"ז)מלאי מקרקעין 

€39.6מזומן ויתרות נזילות

1,466 €כ נכסים"סה

586.7 €כ חוב"סה

701.4 €הון עצמי המיוחס לבעלי המניות

737.8 €מיעוט. כ הון עצמי כולל ז"סה

EPRA NAV€ 792.4

מאזן-נתונים פיננסים עיקריים

אירו' במ-התפתחות ההון העצמי המיוחס לבעלי המניות 

279.6 
345.5 

419.2 

591.2 
694.6 712.0 701.4

 0.0

 200.0

 400.0

 600.0

 800.0

Dec-14 Dec-15 Dec-16 Dec-17 Dec-18 Dec-19 May-19

31.3.2020–מבנה החוב הפיננסי 

כ"סהח"אגחוב בנקאי

586.7 99.4€ 487.3€ 4€אירו ' סכום במ

שנים4.3שנים3.1שנים44.6מ"מח

41.66%3.52%2.00%ריבית ממוצעת

11.72%2.56%1.90%ריבית שוק 

31.3.2020–דירוג ויחסי מינוף 

S&P Maalotדירוג אשראי ilAA-

2LTV39.5%

39.1%נטו Cap-חוב ל

Ebitdaללא תרומה מ)לריבית-
Grafental)3 

3.58X

701.4 הון עצמי המיוחס לבעלי מניות החברה

83.1 (בניכוי חלק המיעוט)בתוספת מסים נדחים 

0.1
בנטרול שווי הוגן של מכשירים פיננסים נגזרים נטו  

(בניכוי חלק המיעוט)

7.8
בתוספת רווחים שטרם הוכרו בגין דירות שנימכרו 

(בניכוי מס, חלק החברה)ונמצאות בביצוע 

792.4 EPRA NAV



(באלפי אירו)רווח והפסד 

*NOI  מותאם-NOIבנכס  ' יח113לא כולל . תחת הנחה שהנכסים מושכרים לפי מחירי שוק בשיעור תפוסה נוכחי
.דיסלדורף, מניב בפרוייקט גרפנטל

Grafental I -1נתוני מכירות ורווחיות
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רווח והפסד-נתונים פיננסים עיקריים

Q1/2020Q1/2019

20,017 15,897€ €ד"הכנסות שכ

€ממכירת דירות( הפסד)רווח  2,882€ 1,612

NOI€ 12,921€ 17,036

NOI4.5%4.7%תשואת 

5.2%5.7%*מותאם NOIתשואת

EBITDA € 9,677€ 15,008

( 394 € (( 10,935 € (ן"נדל(שלילי)שערוך 

ן  "ן ביחס לסך נדל"נדל(שלילי)שערוך %
להשקעה

( 0.96% )( 0.03% )

3,641 2,966€ €ריבית תזרימית

FFO€ 6,631€ 9,197

EBITDA  לריבית(ללא תרומה מ-Grafental)3.58x4.12x

תזמון ההכרה 
.במסירת דירות

תרומה מפרויקט  ללא
Grafental.

תרומה מפרויקט  ללא
Grafental.

Grafental
שטרם הוכר בספרים מדירות שנימכרו בשלבים   1אירו רווח יזמי' מ13.4-כ

שביצוע

שלב
ה

שלב
3ו

שלב
ז

שלב
ח

891128996ד"יח' מס

-חניות תת' מס
קרקעיות

8657106101

18kבנוישטח m212k m29.5k m29.8k m

8995ר.ל89ד מכורות "יח' מס

100%98.9%ר.ל100%)%(

למועד  סך מכירות
ח"חתימת הדו

€ 49.6m53.7 €ר.לm€ 57.4m

מחיר מכירה
5,926 5,630€ €ר.ל5,033 2€ר"ממוצע למ

11/20187/2019ר.ל5/2018תחילת שיווק מוקדם

4/20184/2018Q4/2018Q2/2019תחילת בנייה

H1/2020H1/2020H1/2020H2/2021מועד מסירת דירות

12m€ 3.5m€ 11.2m10m €רווח יזמי  

שיעור הרווחיות  
היזמית

32%13.7%26.5%21%

רווח יזמי שהוכר  
(מצטבר)בדוחות 

€ 11m-€ 9m-

לפני תזרים חופשי
מס

€ 20m€ 4m€ 20m€21.5m

.  84.98%חלק החברה בפרוייקט הנו 100%למעד הדוח נתונים לפי .1
( דירות להשכרה בשכר דירה מסובסד ובדיור בר השגה בשכר דירה מפוקח)בהנחה כי הנכס הינה' הריווחיות היזמית הצפויה בגין שלב ו. 3(.condoדירות )ר לכל שלב "ממוצע למ( כולל חניה)מחיר מכירה .2

.למכירה חופשית בשוק Condoועל כן אינה ברת השוואה לריווחיות היזמית בשלבים בהם נבנות דירות, ימכר כנכס מניב עם השלמת בנייתו
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שינוי Q1/2019 Q1/2020

-21%* 20,017 15,897 (אירו' א)ד "הכנסות שכ

27% (8,352) (10,606)
' א)נקי המיוחס לבעלי המניות (הפסד)רווח 
(אירו

2% 686,292 701,428 (אירו' א)הון עצמי המיוחס לבעלי המניות 

-1% 799,100 792,400 EPRA NAV(אירו' א)

תוצאות רבעון  
2020ראשון 

.נובעים בעיקר ממכירת נכסיםFFOהשינויים בהכנסות וב *



מגורים להשכרה

Q1/2019 Q1/2020

94% 95% שיעור תפוסה

€ 6.31 € 6.50 ר"ד ממוצע למ"שכ

€ 7.52 € 7.45 2ר בהשכרות חדשות"ד ממוצע למ"שכ

2.4% 2.6%
-ד במגורים "צמיחת שכ

1נכסים זהים 

19% 15%
ד בשוק לפי השכרות "הפער בין שכ
ד בפועל"חדשות לשכ

24 .במגזר המסחרי הצמיחה נובעת מפתוחם של זכויות בנייה בנכסים. במגזר המגורים בנטרול נכסים חדשים;בהשוואה לתקופה המקבילה אשתקד1.
.דיסלדורף, יחידות בפרוייקט גרפנטל113לא כולל נכס מניב של 2.

-2020תוצאות רבעון ראשון 
לפי מגזרי פעילות

יזום למגורים

Grafentalעליית מחירי המכירה בפרויקט 

Q1/2019 Q1/2020

16 40 (#)מכירת דירות

€ 5,492 € 5,969 ר"ממוצע למ( כולל חניות)מחיר מכירה 



תודה


