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הבהרה  
משפטית  

,מכירות,צפוייםרווחיותנתוניעםבקשרהיתרבין,ערךניירותבחוקזהמונחכהגדרת,עתידפניצופהמידעכוללתזומצגת

המבוססהמידע.וודאיתאינהבפועלהתקיימותוואשרהחברהשלמלאהבשליטהאינואשר,צפוייזמירווחושיעורהכנסות

בכללבעירמגוריםשטחישלשוקמחירי,בעירמגוריםלשטחיביקוש:בדבר,זהלמועדנכוןבחברהקיימתאינפורמציהעל

הנהלתשלמצטברוניסיוןידע,(החברהשללפרויקטיםהשוואהברימתחריםבפרויקטיםלרבות)הפרויקטיםובסביבת

כלאין.החברהשלנוספותהערכותוכן',וכושיווק,פיתוח,הבניהלעלויותבאשרהחברהשלואומדניםותחזיותהחברה

התכנוןלהליכיכפופההשלמתםשכן,בכללאם,יושלמואו/ויתקיימוהמקרקעיןמתחמישלהייעודשינוישהליכיודאות

האישוריםיתקבלואםגם,כןכמו.החברהשלבשליטתהאינההשלמתםאשר,הגרמניהדיןלפיהנדרשיםוהבנייה

גידולאונסיבותשינוי,הפועלאלתצאהפרויקטיםוהקמתבעצמההפרויקטיםאתלהקיםתחליטהחברה,כאמורהנדרשים

החברההערכותאתמשמעותיבאופןלשנותעלוליםהענייןבנסיבותמיוחדיםתנאיםהיווצרותאו/והבניהבעלויות

בהתייחסותכייצוין,בנוסף.הכוללתרווחיותםועלמהפרויקטיםההכנסותצפיעלמהותיבאופןולהשפיעהמפורטות

המסשיעורלגבי,המסמיועצישהתקבלהדעתלחוותבהתאם,החברההערכתעלמבוסס,מסלאחרלרווחיותהחברה

בגדרהינןזובמצגתהמוצגותהתמונותכייצוין.אלוהערכותעליחלקוהמסרשויותכיויתכן,השונותהעסקאותעלשיחול

.בלבדהדמיה

והםהחברהשלהעברבדוחותנכללולא,זובמצגתהכלוליםמסוימיםנתוניםוכןזולמצגתהמצורפותהתמונותכייצוין       

בדוחלאמורבהתאםעודכנואו,החברהשלבדיווחיהשהוצגומכפישונהבאופןמוצגיםאו,לראשונהזובמצגתמובאים

שמוצגככזהלהיחשבעשויבמצגתהכלולמידע,כןכמו.2024לשנתהשנילרבעוןובדוח2023לשנתהחברהשלהשנתי

מתוךלחישובניתן,במצגתהכלולהמידעכיסבורההחברה.החברהשלבדיווחיההוצגהואשבומהאופןשונהבאופן

סבירמשקיעעלמהותיתלהשפיעכדיכאמורבמידעאיןכיסבורההחברה,לחילופיןאוהאמוריםבדיווחיםשנכללוהנתונים

.התאגידשלערךניירותמכירתאוקנייתהשוקל

תחתמוצגיםהחברהשלהיזמיתהפעילותזרועשלהעתידיותלתוצאותביחסזובמצגתהנכלליםוההערכותהנתונים       

השניולרבעון2023לשנתהחברהשלהכספייםבדוחותיהוכמפורטהנוכחיתבמתכונתהתמשךזופעילותכיההנחה

.2024לשנת

ותוצאותיהפעילותהעל"(החברה":להלן).Brack Capital Properties N.Vחברתאתלהציגהיאזומצגתמטרת

וכן,כאמורהצעותלקבלתהזמנהאו,החברהשלהערךניירותשלמכירהאולרכישההצעהמהווהאינהזומצגת.הכספיות

.בלבדמידעלמסירתמיועדתוהיא,"להשקעהייעוץמתן"כלפרשהאין

תחליףמהווהאינווכןדעתחוותאוהמלצהמהווהאינו,עצמאימידעוניתוחאיסוףמחליףאינובמצגתהמוצגהמידע

דיווחיהעםיחדאותהלקראוויש,בלבדוחלקיתכלליתאינפורמציהכוללתזומצגת.משקיעכלשלעצמאידעתלשיקול

ביוםפורסםאשר2023לשנתהחברהשלהתקופתיהדוחזהובכלל,לעתמעתהמפורסמיםהחברהשלוהעיתייםהמיידים

.2024באוגוסט27ביוםנחתםאשר2024לשנתהשניולרבעון(2024-01-034905:אסמכתא'מס)2024,במרץ29

לתשואותאו/ולנכסיהביחסהחברהשלהערכותאו/ומהלכיםאו/ולפעולותתכניות,היתרבין,הכוללמידעישנובמצגת

-ח"התשכ,ערךניירותבחוקכהגדרתו,עתידפניצופהמידעהמהוותכיוםהחברהפעילותעלבהתבסס,מפעילותהצפויות

,איוריםשלבדרךהמובאמידעולרבות,ואומדניםהערכות,עסקיותמטרות,תחזיותלרבות"(ערךניירותחוק":להלן)1986

התממשותםאשר,עתידייםענייניםאולאירועיםהמתייחסים,מובאהואבהצורהבכל,אחרמידעכלוכןסקירות,גרפים

תושפעכאמורעתידפניצופההמידעשלהתממשותואיאו/והתממשותו,החברהבשליטתואינםמטבעםוודאיתאינה

פעילותאתהמאפייניםהסיכוןגורמילרבות,החברהבשליטתמצוייםאינםוהםמראשלהעריכםניתןלאאשרמגורמים

מהתפתחויותוכן,2024לשנתהשניהרבעוןשלובדוח2023לשנתהחברהשלהתקופתיבדוחהמפורטים,החברה

השפעתלרבות,פעילותהעלהמשפיעיםהחיצונייםובגורמיםובשוקהחברהשלעסקיהבאזוריוהכלכליתהכלליתבסביבה

כדיזובמצגתבאמוראיןכי,יובהרעוד.והאינפלציההריביתבשיעורי,ההוןבשוקיוהשינוייםבישראלברזלחרבותמלחמת

באופןלרבות,נכסיםשלמכירהאולרכישהביחסלרבותכלשהןעסקיותהחלטותמלקבלהחברהאתכלשהובאופןלהגביל

לביןזומצגתביןמשמעותייםלאהפרשיםייתכנוכי,יצוין.בההנכללותמהתחזיותאוזובמצגתמהאמורלשנותשעשוי

.בלבדהסכומיםמעיגוליכולםנובעיםאשר,החברהדוחות



עובדים 90

פעילות בגרמניה
2004משנת  Dutch N.V

שוק ההון
S&P-מעדכני '’-ilBBBשל החברהאשראידירוג

מעלות

S&P-מעדכני '’+ilBBBח "דירוג אשראי של האג

מעלות

ן מניב למגורים  "נדל
GAV-מ82% –ד "יח9,307

ן יזמי"נדל
GAV-מ%17–)**( בתכנוןד "יח1,886

EPRA NTA
מיליון אירו  673.7-כ

יתרת מזומן
מיליון אירו74-כ

שלסך נכסים 
מיליארד אירו1.23-כ

EPRA NTA per share
מניה /אירו 87.15-כ

כרטיס  
)*(מגזרי פעילות ביקור

3

.GAV-מ1%-כמהוויםאשר,מסחרייםנכסים3-במחזיקההחברה,הפעילותלמגזריבנוסף*
בעירהממוקומתבגרפנטלקרקעלמכירתבהסכםהחברההתקשרה,2024,במאי24ביום**

.ד"יח300-כלבנייתע"תבאישורישלקרקעכייצוין.דיסלדורף



 .בדוח דירקטוריון10.2ראו סעיף EPRA NTAלפרטים נוספים בקשר עם מדד . EPRAי "בהתאם להנחיות המעודכנות שפורסמו ע *

LTV / EPRA NTA per share

EPRA NTA per share (EUR)*

LTV (%)

4

144.2

127.7

113.3 113.9

99.5 98.3
92.4 91.6 87.2

Q2/2022 Q3/2022 Q4/2022 Q1/2023 Q2/2023 Q3/2023 Q4/2023 Q1/2024 Q2/2024

38.1%

41.6%

36.4% 35.6%
38.4%

40.3%
41.4% 41.6% 42.7%

Q2/2022 Q3/2022 Q4/2022 Q1/2023 Q2/2023 Q3/2023 Q4/2023 Q1/2024 Q2/2024



רווחיות וצמיחה/ תחומי פעילות 

5.36%

3.07%

תשואות שכ״ד עלות מימון

תזרים גבוה

פוטנציאל השבחה  
מהותי

9,307
דירות להשכרה

פעילות בערים

גדולות  
וצומחות

גבוהתזרים

%5.4
ד"שכתשואת

5

מרווח של

2.29%

+9.07%

(מאוחד) מניב מגורים

€ 7.29

€ 7.83

שכ״ד למ״ר כיום שכ״ד למ״ר לפי השכרות חדשות

+7.40%



2024התפתחויות עיקריות בשנת 

עסקאות  
נכסים מכירת

נכסיםמכירת

  HAMMבעירמגוריםנכסילמכירתעסקההשלמת

-כשלנכסיםשווילפי HAMM בעירהממוקמיםמגוריםנכסישלמכירתםהושלמה,2023,בדצמבר15ביום
בוצעההמכירה.אירומיליון0.8-כשלבסךמהרוכשמקדמההחברהקיבלה,היוםבאותו.אירומיליון24.0

,אירומיליון13.6-כשלבסך,העסקהבגיןהתמורהיתרתאתקיבלהוהחברה,"מניותעסקת"באמצעות
.2024,ינוארחודשבמהלך

.2023לשנתהכספייםבדוחותיהאירומיליון0.7-כשלברווחהכירההחברההעסקההשלמתבעקבות

דיסלדורףבעיר לקרקעמכירהעסקת

.דיסלדורףבעירממוקמתאשר,גרפנטלהקרקעלמכירתבהסכםהחברההתקשרה,2024,במאי24ביום
צפויהאשר,העסקההשלמתביוםותתקבל,אירומיליון16.5-כהינההקרקעמכירתעבורהכוללתהתמורה

בסךבמזומןפיקדוןלחברהישוחרר,העסקההשלמתעם,בנוסף.2024לשנתהשלישיהרבעוןבמהלךלחול
ומהווהדיסלדורףלעירייתכבטוחהמשועבד,פרסומולמועדונכון הדוחלמועדנכוןאשר,אירויוןמיל7.8-כשל

.העירייהידיעלהבנייהאישורילקבלתתנאי

.הכספייםבדוחותיהאירומיליון0.8-כשלברווחהחברההכירהזומעסקהכתוצאה

והיזמיהמניבמהפורטפוליונוספיםנכסיםמכירת

בכךשיהיהככלוזאת,החברהשלהיזמיוהןהמניבמהפורטפוליו הןנוספיםנכסיםשלמכירהבוחנתהחברה
.החברהשלהנזילותצרכיעללענותמנתעלצורך

שלהיזמיבפורטפוליוהנכסיםכללשלמכירהבחינתלצורךשוניםברוקריםעםהחברההתקשרה,כךלשם
,החברהשלהנזילותבצרכיתלויכאמורהפורטפוליומתוךהחברהשתמכורהנכסיםהיקףכאשר,החברה

.העתבאותהשיהיוכפי

הנדל״ןמפורטפוליונכסיםשלמכירהלענייןומתןמשאלנהלהחברהממשיכה,הדוחפרסוםלמועדנכון
.והיזמי המניב

('דסדרה)חדשהח"אגסדרתהנפקת

כוללבהיקף('דסדרה)חובאגרותשלחדשהסדרהשלהנפקההחברההשלימה,2024,בפברואר28ביום
.שנים3.6-כשלמ"מחעם5.05%של(למדדצמודה)שקליתבריבית,ח"שמיליון360-כשל

'דח"אגסדרתשלהרחבה

שלבדרך('דסדרה)חובאגרותשלהנפקההחברההשלימה,2024,ביולי10ביום,הדוחמועדלאחר
קיבלה.נ.עח"שמיליון150שלהנפקהשעבורכך,בפרמיהבוצעהההנפקה.הקיימתהסדרההרחבת
.ח"שמיליון158.7 -כשלכוללכספיסכוםהחברה

 ADLERהשליטהמבעלתההלוואהשלמלאפירעון

.ההלוואהקרןיתרתחשבוןעל,אירומיליון50שלסכוםהחברהפרעה,2024,ביוני3ביום
מיליון2.5-כשלסכוםחסכההחברההריביתשיעורשלועדכוןההלוואהמקרןחלקפירעוןבעקבותכי,יצוין
.הריביתבהוצאותאירו

שלכוללבסכוםההלוואהיתרתמלואאתהחברהפרעה,2024באוגוסט7ביום,הדוחתאריךלאחר,בנוסף
קרן)כולהההלוואהיתרתמלואאת,למעשההלכה,החברהפרעה,זהמוקדםפירעוןבעצם.אירומיליון25

.השליטהבעלתכלפי(וריבית

החברהדירוג

השלכותעםמעקבמרשימתהחברהדירוגיהוצאתעל S&Pמעלותחברתהודיעה,2024,בפברואר26ביום
לבצעהחברההצלחתעקבבעיקרזאת.(שליליתהדירוגתחזית)’+ilBBB‘החברהדירוגואשרורשליליות

.החובלאגרותחליפיןרכשהצעתהשלמתכןוכמו,מהותיותבנקאיותלהלוואותמחדשמימוניםמספר

.20שקףראונוסףלפירוט.השליטהמבעלתוהלוואה,חובאגרות,בנקיםמהלוואותמורכב*

מימון     
 3.68%* עלעומדתהחברהחובעלהממוצעתהריבית

.שנים4.13שלמ"מח

6



63.03%

35.66% 1.31%

real estate GmbH

התפלגות  
האחזקות

LEG Immobilien SE

 27.08.2024 ליום

מבנה החזקות החברה

7

הציבור החזקות



/ תיק המניב למגורים 
מגורים להשכרה

88



 *ERVד לפי ממוצע השכרות חדשות  "שכ                                   **NOI מותאם תחת הנחה שהנכסים מושכרים לפיERV

(מאוחד) פרמטרים מרכזיים

כללייםנתונים

ר"מ566,974כ שטח"סה

96.4%תפוסה

אירו' מ47.8ד שנתי"שכ

אירו7.29ר"ממוצע למד"שכ

אירו7.83ר"למ*ERVד "שכ

Kiel
11% - 1,013 units

Bremen
11% - 1,060 units

Hannover*** 
12% - 1,061 units

Leipzig** 
15% - 1,419 units

NRW 
41% - 3,761 units

Dortmund
10% - 993 units

אלף תושבים500עד 

11%

אלף תושבים  500מעל 

%89

בנייה מודרנית נמוכה  

בניינים לשימור

רבי קומות

Town Houses

החלוקה נעשתה לפי כמות יחידות* 

מגורים להשכרה/ תיק המניב למגורים 

*פיזור גיאוגרפי אטרקטיבי(מאוחד)פרמטרים מרכזיים 

9

תשואה נוכחית

5.4%ד"תשואת שכ

NOI4.7%תשואת 

פוטנציאליתתשואה

ERV*%5.8תשואת 

%5.1**מותאםNOIתשואת

פורטפוליו מתוחזק היטב עם  
מגוון סוגי בניינים

ד"יח' מסלפי *     
והלהבמגדבורגיחידות 572כולל **   
בגוטינגןד "יח228כולל *** 

100%
*בערים גדולות



איכות לפני כמות|תיק המגורים להשכרה 

10

100%
בערים גדולות מהתיק

שלגבוההפרופורציה
חדרים2-וסטודיודירות

המהירבקצבהצומחהשוקפלח
הגדולותבערים ביותר

 מיקוד בערים עם קצב
ביותר הגבוה האוכלוסייה צמיחת

ד חזקה"הנהנות מצמיחת שכ

מציגים ביצועים טובים באופן  
עקבי

1.6%

2024יוני 

ד"שכצמיחת
זהיםבנכסים

החולפתבשנה

BCP



ן המניב למגורים"הנדל תיק

11

כ"סה
Magdeburg & 

Halle
Leipzig

Hannover &  
Göttingen

Bremen Kiel Dortmund NRW

9,307 572 847 1,061 1,060 1,013 993 ד"מספר יח 3,761

96.4% 91.4% 94.5% 98.5% 95.3% 98.6% 94.7% 96.8% שיעור תפוסה

€ 1,575 € 1,345 € 1,908 € 2,091 € 1,279 € 1,762 € 1,566 € 1,465 ר"שווי למ

€ 7.29 € 6.49 € 7.81 € 8.90 € 7.04 € 7.98 € 7.33 € 6.80 ר"ד ממוצע למ"שכ

€ 7.83 € 6.78 € 9.05 € 8.70 € 7.06 € 9.30 € 8.03 € 6.75 חדשותבהשכרותר "ד ממוצע למ"שכ

7.4% 4.5% 15.9% 3.0% 3.8% 16.6% 9.5% 2.6% *ד לפי מחירי שוק"לשכאפסייד

4.7% 4.6% 4.0% 4.4% 5.5% 4.7% 4.6% 4.7% NOIתשואת

10.2% 11.9% 10.5% 11.5% 10.5% 10.2% 9.3% 9.8% תחלופת שוכרים

בספריםר"משווי

אירו1,575

ד לפי  "לשכאפסייד
*מחירי שוק

7.44%

.על בסיס השכרות חדשות, לפי שיעור תפוסה נוכחיאפסייד*
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Hannover & Göttingen

NRWDortmundKiel

BremenLeipzig, Magdeburg & Halle

ן המניב למגורים"תיק הנדל

1212

1,061
ד"יח

3,761
ד"יח

1,060
ד"יח

1,419
ד"יח

1,013
ד"יח

993
ד"יח



ייזום למגורים
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,מרכז כלכלי בינלאומי
מהערים המובילות באיכות החיים בעולם

. בשכונות מעמד גבוה, מיקומים מרכזיים בעיר מיקומים אטרקטיביים

Grafental I1 Grafental II2 Grafenberg3 Gerresheim4

פעילות היזום וההשבחה למגורים בדיסלדורף  

14

3

1 2

4
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רווחיות גבוהה מפעילות מוכחת-פעילות היזום וההשבחה למגורים 

Aachen
הבנייה הסתיימה בהצלחה

ד"יח82נבנושבומגוריםפרויקט
מסובסדדיור)מפוקחד"בשכלהשכרה

.(השגהברודיור
,2022במרץהסתיימההבנייה

.במלואומאוכלסוהפרויקט

GrafentalI(עד שלב ו')
היסטוריית פיתוח מוצלחת  

במלואונמכר ד"יח823
אירו'מ400-כשלמכירות

Gerresheim

הליךתחתהנמצאתקרקעעתודת
.(Zoning plan)ע"תבלקבלתאישור

בנוסף,לבנייההצפויותד"יח1,500-כ
.ילדיםוגנימסחרלשטחי
לשכונתומדרוםבצמודנמצאתהקרקע
.Grafenbergהיוקרה

כיהחברהעודכנה2024שנתבתחילת
להמשיךהחליטהדיסלדורףעיריית

עםבקשרהחברהעםמ"המובקידום
בגרשהייםהקרקעתוכניותאישור

(Urban Development Contract)
.הבנייהוהיתר

Grafenberg

ד"יח85-כ-מתוכנןיוקרהפרויקט
.Grafenbergליערבצמידות

Grafental II + OST
(והלאה' משלב ז)

'ח-'זשלב
במלואןנמכרווהדירותהושלמההבנייה
.(ד"יח185)לרוכשיםונמסרו

'טשלב
במלואןנמסרווהדירותהושלמההבנייה

.(ד"יח204)לשוכרים
א"י–'ישלב

ע"תבתחתהנכללותד"יח300-כ
Grafental Ost.תקופתבמהלךכייצוין

למכירתבהסכםהחברההתקשרההדוח
.זוקרקע



גרשהיים ואאכן, גרפנטל| פעילות היזום 
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Grafental IGrafental II

Aachen Gerresheim



מנועי

צמיחה
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מחירי שוקמצב נוכחי

*51.4 47.8€ €( אירו' מ)ד "שכ

5.4%5.8%ד"תשואת שכ

מגורים להשכרה

אירו'מ 892.9 -כ|בספריםתיקשווי

לשנתהראשוןהחציוןבמהלךהחברהשביצעהחדשותהשכרותלפי*
.נוכחיתתפוסהשיעורילפי.בשוקצמיחההנחותללא2024

|NAV מנועי צמיחה

1818

הון עצמי
(30.06.24)

€ 538.2 M



נספחים

1919



30.06.2024-נכון ל| ( אירו' מ)תמצית מאזן 

912 €נכסים מניבים

16 €נכסים המוחזקים למכירה

128 €מלאי מקרקעין

74 €מזומן ושווי מזומנים

1,227 €כ נכסים"סה

688 €כ התחייבויות"סה

523 €הון עצמי המיוחס לבעלי המניות

538 €כ הון עצמי כולל זכויות מיעוט"סה

EPRA NTA€ 674

EPRA NTA 87 €(אירו למניה)למניה

523 הון עצמי המיוחס לבעלי מניות החברה

72 (בניכוי חלק המיעוט)בתוספת מסים נדחים 

23 (בניכוי חלק המיעוט)בנטרול שווי הוגן של מכשירים פיננסים נגזרים נטו 

56 ועלויות רכישה אחרות (RETT) ן"בתוספת מס רכישת נדל

674 EPRA NTA

30.06.2024–מבנה החוב הפיננסי 

כ"סההלוואת בעליםח"אגחוב בנקאי

25.00€ 193.75€ 345.68€ €אירו' סכום ב מ 564.43

שנים 4.13שנים0.50שנים2.26שנים5.44מ  "מח

5.31%3.68%(*) 3.07%4.55%ריבית ממוצעת

מאזן| נתונים פיננסים עיקריים 

2020

איתנות פיננסית

| EPRA NTA)30.06.2024) אירו' מ

30.06.2024–דירוג ויחסי מינוף 

’-S&P Maalot ‘ilBBBדירוג החברה

’+S&P Maalot ‘ilBBB('וסדרה ד' סדרה ג', סדרה ב)ח "דירוגי סדרות האג

LTV42.74%

Cap 47.68%-לחוב נטו

EBITDA 2.66לריביתX

769 760

715 708

674

Q2/2023 Q3/2023 Q4/2023 Q1/2024 Q2/2024

EPRA NTA

ח צמודה למדד המחירים לצרכן בישראל"הריבית על האג*



(באלפי אירו)רווח והפסד 
Q2 2024H1 2024Q2 2023H1 20232023

12,23524,43612,38924,81049,776ד"הכנסות שכ

(61,377)(32,150((32,150)(15,404((14,879(הפסד מירידת ערך המלאי

NOI10,57220,97210,44620,72541,957

NOI4.7%4.7%4.4%4.4%4.6%תשואת 

5.1%5.1%4.8%4.8%5.0%מתואםNOIתשואת 

EBITDA7,72915,3147,08113,93029,062

)111,687))82,389()80,370()22,043()19,945(ן"שיערוך נדל

FFO4,5648,9684,3978,34917,826

FFO0.591.160.571.082.31למניה

EBITDA 2.71לריביתx2.66x3.29x3.36x2.91x

2121

רווח והפסד|נתונים פיננסים עיקריים 



2222

30.06.202431.03.202431.12.202330.09.2023

564615527541הלוואות

(61)(63)(149)(98)*מזומנים שווי מזומנים

466466464480נטו, חוב פיננסי

942959959956נדלן להשקעה

1616-50מלאי מקרקעין המסווגים כמוחזקים למכירה/ן להשקעה"נדל

128141156182**מלאי מקרקעין

5555ן אחרות"השקעה במניות של חברות נדל

1,0911,1211,1201,193ן"כ השקעות בנכסי נדל"סה

LTV***42.7%41.6%41.4%40.3%

LTV41.1%40.7%41.4%37.8%****לאחר מכירה

.2024מיליון אירו צפוי להשתחרר לפני סוף שנת 20נכון למועד הדוח פיקדון בסך  .כולל פיקדון המוחזק בקרן השקעות*        
.המלאי מוצג בחישוב זה על פי שוויו ההוגן**     
.2024-ו 2023ן להשקעה ומלאי החברה במהלך "נובעת בעיקר משיערוכים שליליים של נדל LTV-העלייה ביחס ה***   
.אשר מסווגים כנכסים המוחזקים למכירה, ן המניב ומלאי המקרקעין של החברה"בהנחה של השלמת המכירה של נכסי הנדל**** 

LTV



.תודה

23
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