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הבהרות
אודותכללימידעלמסירתמיועדתהמצגת.")החברה("מ"בעמליסרוןידיעלהוכנהזומצגת

ניירותשלמכירהאולרכישההצעהמהווהאינהוהיאבלבדלמשקיעיםהחברהפעילות
אוהמלצהמהווהאינוהמוצגהמידע,כאמורהצעותלקבלתהזמנהאוהחברהשלערך

.המשקיעשלדעתלשיקולתחליףמהווהואינודעתחוות
מיועדתאינההמצגת.החברהפעילותשלבלבדוכלליתתמציתיתהצגהמהווהזומצגת

שלמלאהתמונהלקבלמנתעלולפיכך,החברהשלהפומבייםבדיווחיההעיוןאתלהחליף
,החברהשלהמדףבתשקיףלעייןיש,מתמודדתהיאעימםהסיכוניםושלהחברהפעילות

הדיווחים("א"המגנשלההפצהאתרבאמצעותוהרבעונייםהתקופתיים,המיידייםבדיווחיה
מהנתוניםשונהובעריכהבאופןהמוצגיםומידענתוניםכוללתהמצגת.")הפומביים
בדיווחיםהכלוליםהנתוניםמתוךלחישובהניתןככזהאוהפומבייםבדיווחיםהנכללים

הכלולהמידעלביןהפומבייםבדיווחיםהכלולהמידעביןהבדלשלמקרהבכל.הפומביים
.הפומבייםבדיווחיםהכלולהמידעיגבר,זובמצגת
עתידייםלאירועיםהמתייחסיםנתונים,אומדנים,הערכות,תחזיותלכלולעלולהזומצגת

עלהמלחמההשפעותעקבלרבות,החברהבשליטתואינהודאיתאינהשהתממשותם
עםבקשרלרבותהחברהשלהכספיותתוצאותיהועלפעילותהעלובפרטכולוהמשק

שינויים,לצרכןהמחיריםמדדעםבקשרלרבות(כלכליותמאקרותחזיות,נכסיהשווי
גישת(FFOתחזית,הדירותבמחירישינויי,ובתפוסותשכירותבמחירישינויים,)'וכובריביות
,זמניםלוחותשלצפי(פרויקטיםשלוהקמתםייזומם,גולמיורווחNOI,)AFFO–הנהלה
החברהשלתכניותאווכוונות)צפויגולמיורווחעתידיותהכנסות,והקמהבנייהעלויות
,עתידפניצופהמידעהמהווים,חדשיםפעילותתחומיאו/ועתידייםלפרויקטיםביחס

.1968-ח"התשכ,ערךניירותבחוקא32בסעיףכהגדרתו

נעשתהאשרהחברהשלהסובייקטיביתהערכתהעלמבוסס,כאמורעתידפניצופהמידע
בנוגעונתוניםעובדותבסיסעל,החברהשצברההמקצועיוהידעהעברניסיוןפיעל,לבבתום
מאקרוונתוניםעובדותעלוכןשלההמוחזקותוהחברותהחברהעסקישלהנוכחילמצב

ידיעלנבחנולאואשר(שונותוישויותגופיםאו/וחיצונייםמקורותידיעלשפורסמוכלכליים
החברההערכות,אולם.זומצגתהכנתבמועדלחברהשידועיםכפיוהכל,)עצמאיבאופןהחברה

לרבות(שנצפהמכפישונהבאופןלהתממשאו,חלקןאוכולן,להתממששלאעשויותותכניותיה
בשליטתאינםואשרמראשלהעריכםניתןלאאשרמגורמיםשתושפענהויכול,)מהותיבאופן

מהתפתחויות,החברהפעילותאתהמאפייניםסיכוןמגורמי,היתרבין,כךובכלל,החברה
פעילותעלוהשפעתןהמלחמההשלכותעקבלרבותישראלבמדינתצפויותלאביטחוניות

בכללבעולם(והגיאופוליטיתהכלכליתבסביבהמההתפתחויות,החברהופעילותהמשק
עםומהתקשרויותמטעמההפועלותורשויותהממשלהבמדיניותמשינויים,)בפרטובישראל

.שלישייםצדדיםידיעלהסכמיםוקיוםשלישייםצדדים
יובהר.[הקמהאותכנוןבשלביהנמצאיםעתידייםפרויקטיםשלהדמיותלכלולעשויהזומצגת

להסתמךואיןבפרויקטיםאחריםאותכנונייםשינוייםשיחולוייתכןוכיבלבדבהדמיותמדוברכי
.השלמתםלאחרהפרויקטיםשלהסופינראותםלאופןביחסכמצגההדמיותעל

או/ולעדכןמתחייבתאינהוהחברהפרסומהבמועדלחברההידועהמידעאתמשקפתזומצגת
עריכתמועדלאחרשיחולונסיבותאואירועיםשישקפומנתעלהערכהאו/ותחזיתכללשנות
.זומצגת
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כרטיס ביקור

1992משנת
שווי שוק של 

ח"מיליארד ש16-כ

מהון המניות50%
י הציבור  "מוחזק ע

נכסים מניבים  29פורטפוליו

בבעלות החברה

28,000
מקומות חניה

שוכרים2,750-כ

ר"מ1,061,600
שטח מנוהל

96.9%
שיעור תפוסה ממוצע

ח"מיליארד ש2.4-כ
1-3.25פדיונות בתקופה 

ביקורים  מיליון80-כ
בשנה בקניונים

‘ilAA’
ח"האגדירוג סדרות 

‘ilAA’\Stable
דירוג אשראי גבוה
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נסחרת החברה בבורסה לניירות ערך
אביב  -וכלולה במדדי הבורסה המובילים  תל

ן"אביב נדל-ותל125אביב -תל, 35
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מפת נכסים

)NOI-מה51%(קניונים אזוריים 
עופר גרנד  |הקריוןעופר |עופר רמת אביב

עופר  |עופר הקניון הגדול פ״ת|חיפה
עופר גרנד ב״ש|רחובות

NOI)-מה9%(סנטר ופאוארמתחמי עודפים 
|עופר הגבעה|חוצות המפרץ|עופר בילו סנטר
עופר נוף הגליל

NOI)-מה6%(קניונים שכונתיים 
|  עופר אדומים | עופר קניותר | עופר מרום סנטר 

עופר נהריה| עופר הראל | עופר סירקין 

NOI)-מה3%(קניונים עירוניים 
עופר לב חדרה|עופר השרון נתניה

NOI)-מה26%(הייטק ומשרדים פארקי
|יקנעםפארק עופר |פארק עופר פתח תקווה 

בנייני עופר בית המילניום|פארק עופר הכרמל
אביב-תלALandmarkמגדל 

NOI)-מה5%(נכסים בעלי שוכר יחיד 
המשביר לצרכן כיכר ציון  |צ"איקאה ראשל

קאנטרי ספורט  |מקבצי דיור אשדוד|)ם-י(
טיילת אילת BE|חיפה
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עלהשפעתהאך,2025שנתשלהראשוןהרבעוןבמהלךנמשכהנוספותובחזיתותבעזההמלחמה
.2024לשנתבהשוואהיותרנמוכההיתה,בפרטהחברהועלבכללותוהמשק

המסחרומרכזיהקניוניםפעילות

.המסחרומרכזיהקניוניםלפעילותגםכךובכללבכללותובמשקודאותלחוסרבעיקרגרמההמלחמה
הלחימהמאיזורירביםמפוניםבהתרכזות,ל"לחוישראליםיציאתבמיעוטהתאפיינה2024שנת

.החברהבקניונישיאלפדיונותהביאואלומאפיינים.הממשלהשהעניקהובסובסידיותהארץבמרכז
שבהל"לחוישראליםויציאתלפעולחזרוהבינלאומיותהתעופהחברותרוב2025הראשוןברבעון
החברהבקניוניהפדיונות,זאתכללמרות.הסתיימההסובסידיותוהענקתהמלחמהטרוםלרמתה
מאיחודשבתחילת.אשתקדהמקבילהלתקופהבהשוואהזהיםנותרו,השנהשלהראשוןברבעון
עדוזאתלישראלטיסותיהןאתהבינלאומיותהתעופהמחברותחלקזמניבאופןחדלו,2025

.הבטחוניהמצבלהתבהרות

והמשרדיםההייטקפארקיפעילות

,  2024-ו2023לאחר האטה בשנים , בתקופה האחרונה ניכר שהשוק מזהה יציבות ואופק חיובי
.  אביב-במיוחד באזורי הביקוש בתל, ובהתאם נצפית התעוררות בשוק

והמגוריםהבנייהפעילות

בתחומיםבפועליםהמחסורעדייןאך,מלאהבמתכונתלפעולחזרוהחברהפועלתבהםהבנייהאתרי
ההקמהעבודותלהתמשכותחששמעוררכאמורבעובדיםהמחסור.מורגשלהיותממשיךמסוימים

.מליסרוןאביבבחברתהמתקיימתהמגוריםבפעילותבעיקרהעבודותשלמסויימתולהתייקרות

השפעת מלחמת חרבות ברזל
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פילוח תמהיל נכסי החברה המניבים 
על פי מאפייני סיכון ותשואה

שטח
חלק  (

)החברה
אלפי  (

)ר"מ
שיעור תפוסה  

(%)
שווי מיוחס מניב  

)ח"מיליוני ש(

שווי מיוחס  
לזכויות והקמה

)ח"מיליוני ש(

NOI
לרבעון  

הראשון של  
2025שנת 

מיליוני(
)ח"ש

שיעור  
היוון  

משוקלל  
(%)

אחוז   
NOI-מה

(%)

27499.5%11,8712162027.03%51%קניונים אזוריים

38893.9%6,6869651026.81%26%הייטק ומשרדיםפארקי

9197.6%2,049400347.07%9%מתחמי עודפים ופאוור סנטר

42100%1,1744186.08%5%נכסים בעלי שוכר יחיד

6899.5%1,47744267.21%6%קניונים שכונתיים

4199.0%774104147.55%3%קניונים עירוניים

90496.9%24,0311,7333966.95%100%כ"סה

  הנתונים בגין פארקי ההייטק והמשרדים כוללים גם את המשרדים המצויים
במבני קניונים או בסמוך אליהם

 ההייטק והמשרדים אינו כולל את בניין בפארקישיעור התפוסהF בנוף הגליל
.21%אשר בנייתו הסתיימה לאחרונה ושיעור התפוסה בו עומד על 

 ר"מ11,000חלק החברה (ר "מ15,000ממצבת הנכסים נגרע בניין בשטח של  (
.  IBMאשר הושכר בשנים האחרונות לחברת WESTהממוקם בפארק עופר 

.הבניין מיועד לשיפוץ משמעותי אשר להערכת החברה יימשך כשנתיים
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קניונים
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פי תמהיל מוצרים בקניונים                             -חלוקה לתמהיל לפי הכנסות על

הנעלה ואביזרים, אופנה

מוצרי חשמל וטכנולוגיה, עיצוב הבית

פנאי ומתנות, נותני שירות, קמעונאות כללית

מזון מהיר והסעדה

בריאות ויופי, טיפוח

סופרמרקטים

שעונים ותכשיטים

בתי כולבו

קולנועבתי

48%

10%

10%

10%

7%

5%

5% 

4% 

1%

תמהיל הקניונים
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מליסרון
ח"מיליארד ש2.45-כ1-3.2025כ הפדיונות בקניוני עופר לתקופה של "סהקניונים

9

)  לפי סגמנטים(ניתוח פדיונות הקמעונאים 

2025השינוי בפדיון ברבעון הראשון של שנת 
20242023בהשוואה לתקופה המקבילה בשנת                                   

18%(1%)אופנה הנעלה ואביזרים

16%)6%(שעונים ותכשיטים

18%38%פעילות פנאי ומתנות

3%11%עיצוב הבית

-(1%)מוצרי חשמל וטכנולוגיות

1%14%טיפוח בריאות ויופי

1%12%מזון מהיר והסעדה

)14%(6%קמעונאות כללית ונותני שירותים

1%13%סך חנויות ייעודיות

6%)2%(בתי כולבו

)2%()6%(בתי קולנוע

(7%)(11%)סופרמרקטים

10%-סך שינוי
ודומה 2024ל בהשוואה ל "בהיקף היציאות לחו67%היה גידול של 2025ברבעון הראשון לשנת . ל"בעיקר כתוצאה ממיעוט יציאות ישראלים לחו, היו פדיונות שיא2024פדיונות החברה בשנת 

.  טרום המלחמה2023לשנת 
.2023לעומת התקופה המקבילה בשנת 12%-ועלו בכ2024בהשוואה לתקופה המקבילה בשנת 2%-ירדו פדיונות הקמעונאים בכ2025אפריל -בתקופה ינואר
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4%

1%

0%

2%

4%

6%

משרדיםמסחר

11%

0%
0%

4%

8%

12%

משרדיםמסחר

מימושי אופציות וחידושי חוזים  , חוזים חדשים
)מסחר ומשרדים(2025ברבעון הראשון של שנת 

משרדיםמסחר

מימושי אופציות  
וחידושי חוזים

חוזים חדשים  
)חילופי שוכרים(

מימושי אופציות  
וחידושי חוזים

חוזים חדשים  
)חילופי שוכרים(

10922112מספר חוזים

*-2836)ר"אלפי מ(שטח שנחתם 

*-5475)ח"מיליוני ש(הכנסה שנתית 

שיעור הגידול הריאלי  
*-4%11%1%בדמי השכירות

חוזים חדשים על שטחים פנויים  
מעל לשנה וייזום חדש

משרדיםמסחר

3811מספר חוזים

1110)ר"אלפי מ(שטח שנחתם 

*169)ח"מיליוני ש(הכנסה שנתית 

חוזים חדשים

מימושי אופציות וחידושי חוזים

5%עומד על 2025מימושי אופציות וחידושי חוזים ברבעון הראשון של שנת , כ הגידול הממוצע בחוזים חדשים"סה
10

חלק החברה* 

1-פחות מ* 
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עופר יבנה–פרויקט בהקמה 

11

ר"מ24,300שטח להשכרה 
שימושים לקרקע מסחר ומשרדים  

)ר"מ7,300משרדים , ר"מ17,000מסחר (
)100%(ח "מיליון ש98עד כה הושקעו 

)100%(ח "מיליון ש401סך עלויות בנייה משוערות 

NOI 100%(ח "מיליון ש32צפוי(
2027מועד סיום מתוכנן 

–סטטוס השכרות 
יש הסכמות מסחריות על מרבית השטח המסחרי והחברה החלה 

בחתימה על חוזים  

סטטוס בנייה  
הבנייה החלה, הסתיימה החפירה ודיפון

הרחבת עופר נוף הגליל–פרויקט בהקמה 

ר"מ21,000שטח להשכרה 
שימושים לקרקע מסחר

)100%(ח "מיליון ש44עד כה הושקעו 
)100%(ח "מיליון ש360סך עלויות בנייה משוערות 

NOI 100%(ח "מיליון ש33צפוי(
2026מועד סיום מתוכנן 

–סטטוס השכרות 
יש הסכמות מסחריות על מרבית השטח

סטטוס בנייה  
הבנייה החלה

NOI   מתחם עופר נוף הגליל לאחר סיום הבניה
)100%(ח "מיליון ש68בסך ) כולל החלק הקיים(
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מליסרון  
מבוא

מליסרון
משרדים
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מליסרון
משרדים

שוכרים מובילים-משרדים 
שוכרים מתוכם חברות מובילות  370-כ

הנסחרות בבורסות בארץ ובעולם

ר מנוהלים"מ484,000

חניות8,000

מ שכירויות"שנים מח4.1

שיעור תפוסה93.9%

) ח"מיליון ש408מייצג קצב שנתי של ( NOIח"מיליון ש102

ח "מיליון ש104ח קצב של "ש' מ26הניב הרבעון , שבנייתו הושלמהALandmarkמגדל 

ח באכלוס מלא"ש' מ118מתוך הנבה שנתית של , )חלק החברה(בשנה 

שיעור היוון משוקלל6.81%

)חלק החברה(ח שווי נכסים מניבים "מיליארד ש6.7

)ר"אלף מ34חלק החברה (ר פרויקטים בהקמה "אלף מ60

)חלק החברה(צפוי מפרויקטים בהקמה NOIח "מיליון ש52

)חלק החברה(ח שווי נכסים בהקמה "מיליארד ש1

13
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מליסרון
משרדים

NOI ח"מיליון ש322צפוי
Aח בגין מגדל "ש' מ236מתוכו 

החברה צופה כי , ח"מיליון ש523הכנסות צפויות ממכירת הדירות 
תתחיל את שיווקן השנה

נחתמוAמשטחי מגדל 95%

סטטוס בנייה
.  נמסר לעבודות התאמה, הבנייה הסתיימה–Aמגדל 

החלה החברה להכיר בהכנסות2024באפריל 
בעבודות ביצוע שלד-Bמגדל 

B–2026מועד סיום מתוכנן מגדל 
2027-מועד סיום מתוכנן מגורים 

–פרויקט בהקמה ובאכלוס 
Landmarkחלק החברהאביב-תל

50%

Landmark תל אביב

14

ר"מ166,000שטח להשכרה 
ד"יח116מסחר ומגורים , משרדים

ח"מיליארד ש2עד כה הושקעו 
ח"מיליארד ש 2.6*סך עלויות בנייה משוערות

שיפורים במושכר, כולל קרקע•
מהנכס100%הנתונים בשקף זה הם ברמת •
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מליסרון
משרדים

NOI
ח"מיליון ש56-60צפוי 

סטטוס בנייה
בהליך תכנון מתקדם  , מאושרתע"תב

מועד סיום מתוכנן 
2029

לינקולן

15

ר"מ25,500שטח להשכרה 
משרדים

*ח"שמיליון 366עד כה הושקעו 
ח"מיליון ש 760-770*סך עלויות בנייה משוערות

עלות הקרקע ותשלום בגין ניוד זכויות* 

חלק החברה

100%
יה

דמ
ה

הדמייה ראשונית
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אביב מליסרון

מגורים
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אביב מליסרון

רישיון קבלן
5' בעלת רישיון ג

כוכבי בטיחות4

הון עצמי המיוחס לבעלים
ח"מיליון ש582

פרויקטים בביצוע 21
ובתכנון מתקדם

)100%(הכנסות צפויות 

ח"מיליארד ש13.4

דירות בבנייה  4,400-כ
)100%(

)100%(* רווח גולמי צפוי

ח"מיליארד ש2.2

מאזן
ח סך נכסים"מיליארד ש2.2

מינוף
CAP-נטו ל, יחס חוב66%

17

אביב מליסרון    -כרטיס ביקור

ח"מיליון ש389מאביב מליסרון בסך 50%לא כולל השפעת הקצאת עודפי עלות שנעשתה בעקבות רכישת * 
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אביב מליסרון

3,168

246

979

4,393

צפי יחידות דיור 
לבנייה
100%

צפי יחידות דיור 
למכירה

)מליסרוןחלק אביב (

1,680122

885

2,687

קרקעות שהחברה רכשה
פרויקטים בשיעור  

67%החתמות מעל 
פרויקטים בהקמה

מהדירות ממוקמות  92%
, רמת גן, בגבעתיים

הרצליה ותל אביב

1,266

2,379

3,209

3,613

2025 2026 2027 2028

צפי יחידות דיור בבנייה

יחידות דיור|אביב מליסרון במספרים 

18
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אביב מליסרון

8,246 512 

4,603 

13,361*

צפי הכנסות ורווח גולמי| אביב מליסרון במספרים 

הכנסות צפויות מייזום
)מ׳ ש״ח100%(

צפי רווח גולמי
)מ׳ ש״ח100%(

1,368 85 

768 

*2,221

.כשליש ממנו בפרויקטים בביצוע או שיתחילו בביצוע במהלך השנה. מיליארד ש״ח1.9-מיליארד ש״ח וברווח הגולמי כ11.3-חלק החברה בהכנסות כ. לאורך חיי הפרויקטים* 
כולל דירות המיועדות לבעלים (כ דירות צפויות בפרויקטים הללו "סה. או היקף חתימות מינימאלי/שכן במועד זה אין בגינם וודאות תכנונית ו, בנוסף מקדמת אביב מליסרון מספר פרויקטים שאינם מוצגים לעיל** 

דירות4,850-כ) הנוכחיים

100%

ממוצע רווח גולמי 20%
לעלות צפוי  

מהרווח הגולמי
2025-2030צפוי בין השנים 

קרקעות שהחברה רכשה
פרויקטים בשיעור  

67%החתמות מעל 
פרויקטים בהקמה

19
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אביב מליסרון
2025מכירת דירות ברבעון הראשון של שנת 

שם פרויקט
מספר דירות  

שנמכרו
בתקופה

סך דירות  
שנמכרו בפרויקט  

כולל תקופות  (
)קודמות

יתרת דירות  
במלאי

כ מכירות  "סה
בתקופה

,)מ"כולל מע(
)ח"מיליוני ש(

11117757'אביב בהסתדרות ד

997452'אביב בהסתדרות ה

44212222אביב מעוז אביב

3123613אביב ברידינג

2774309144כ"סה

20

דירות בהיקף כספי של 41מתחילת השנה ועד פרסום הדוחות נמכרו 
.בקשות הרשמה16התקבלו ,בנוסף. ח"מיליון ש208
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פרויקטים לביצוע בשנה הקרובה
מתוכם בשלושה הבנייה החלה

21

גבעתיים' הסתדרות ג

יחידות דיור332
יחידות לשיווק חלק 182(

)החברה

אביב-חפץ חיים תל

יחידות דיור63
יחידות לשיווק חלק 22(

)החברה

גן-המקור רמת

יחידות דיור72
יחידות לשיווק חלק 41(

)החברה

אביב-רדינג תל

יחידות דיור84
יחידות לשיווק חלק 41(

)החברה

שירת הים נתניה

יחידות דיור126
)כולן לשיווק(

א גבעתיים"הסתדרות י

יחידות דיור160
יחידות לשיווק חלק 94(

)החברה

גבעתיים' הסתדרות ה

יחידות דיור133
יחידות לשיווק חלק 71(

)החברה

גבעתיים' הסתדרות ד

יחידות מסחר8+ יחידות דיור 136
)יחידות לשיווק חלק החברה75(

גן-פודים רמת

יחידות דיור111
יחידות לשיווק חלק 59(

)החברה

ב גבעתיים"הסתדרות י

יחידות דיור160
יחידות לשיווק חלק 94(

)החברה
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סקירת  
התוצאות  
הפיננסיות
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תוצאות  
פיננסיות

רווח נקי
)חלק הבעלים(

ח  "מיליון ש237
ח לעומת התקופה המקבילה אשתקד"מיליון ש7קיטון של 

NOI
)מנכסים זהים(

ח  "מיליון ש384
לעומת התקופה המקבילה אשתקד  4%גידול של 

NOI
)חלק הבעלים(

ח  "מיליון ש396
לעומת התקופה המקבילה אשתקד12%גידול של 

FFO
)AFFO-גישת ההנהלה (

ח  "מיליון ש298
לעומת התקופה המקבילה אשתקד  11%גידול של 

)25ע ראו שקף "לפי הוראות רשות ניFFO-לפרטים בנוגע ל(

פדיונות
)ינואר עד מרץ(

2024ללא שינוי לעומת תקופה מקבילה בשנת 
2023בשנת לעומת תקופה מקבילה10%גידול של 

והשלכותיההמלחמהאתגריעםלהתמודדממשיכהישראלמדינת

.והכלכליהחברתי,המדיניבמישור

.המלחמהלצדשגרהלקייםממשיכיםישראלאזרחי,זאתלצד

גםמליסרוןשלוהעוצמההיציבותאתממחישותהרבעוןתוצאות

.ודאותאישלבתקופה

תוךעסקיתצמיחההמשךועלגבוהיםפדיונותעלשומרתמליסרון

.שלההפעילותמזרועותאחתבכלהתקדמותהצגת

לפיתוחטווחוארוכתאחראיתראייהמתוךולפעוללהמשיךבכוונתנו

"הענייןבעליכלללטובתהחברהרווחיולהשאת

הדירקטוריוןר"יו,עופרליאורה

2323

סקירת התוצאות הפיננסיות  
2025לרבעון הראשון של שנת 
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תוצאות  
פיננסיות

סקירת התוצאות הפיננסיות  
2025לרבעון הראשון של שנת 

דוגידוללרבות,טובותתוצאותעם2025לשנתהראשוןהרבעוןאתמסכמיםאנו
הריאליתהעלייהמגמתהמשךתוך,FFO-והNOI-ה,המרכזייםבפרמטריםספרתי

.השכירותבדמי
שנתשהייתה2024לשנתהמקבילהברמה,גבוהיםנותרומליסרוןבקניוניהפדיונות

המקביללרבעוןבהשוואה,זאתעם.הקמעונאותענףבפדיונותדופןיוצאתשיא
אתמשקפיםאלהנתונים.10%-בכהפדיונותעלו)המלחמהטרום(2023בשנת

ולהשבחתלפיתוחםהעתכלפועליםואנומליסרוןקניונישלהרבההעוצמה
.בהםהתמהיל
בנייהעם,שלנוהמניבן"הנדלנכסישלוההשבחההפיתוחתנופתנמשכת,במקביל
,אביברמתעופרדוגמתמוביליםבפרויקטיםומשרדיםמסחרשטחישלוהרחבה

.אביבתלולנדמארקיבנהעופר,הגלילנוףעופר,ת"פעופר
צפוייםאנו'מליסרוןאביב'באמצעות,המגוריםבתחוםהחברהפעילותבמסגרת

שוניםבנייהבשלבייהיושבסופהכךהשנההפעילותהיקפיאתמשמעותיתלהגדיל
אתלהגדילמליסרוןאביבממשיכהבנוסף.ד"יח1,270הכולליםפרויקטיםעשרה

התחדשותובמכרזידבבשדההיוקרתיבמכרזזכייהכולל,שלההדיוריחידותצבר
.המרכזבאיזורעירונית
שלבתקופהגם,צמיחתההמשךאתלהבטיחכדיבאחריותלפעולממשיכההחברה

ושדרוגחיזוק,איכותיבניהולהתמקדותתוך,והגלובליהמקומיבשוקודאותאי
"החברהלתוכניותבהתאםייזוםוקידוםקיימיםנכסים

ל"מנכ,שרידאופיר

24

תזרים מפעילות 
שוטפת

)ח תזרים מזומנים ללא פעילות המגורים"מיליון ש243(ח "מיליון ש148
אשתקדח לעומת התקופה המקבילה"מיליון ש143קיטון של 

בקניונים99.1%שיעורי תפוסה
במשרדים93.9%

סך  
ן להשקעה"נדל

ח"מיליארד ש25.9
2024בדצמבר 31ח ביחס ליום "מיליארד ש0.2גידול של 

חלק מליסרון  
ן להשקעה"בנדל

ח"מיליארד ש25.8
2024בדצמבר 31ח ביחס ליום "מיליארד ש0.2גידול של 

LTV 2024בהשוואה לסוף 0.7%ירידה של 42.0%–עם אביב מליסרון כהשקעה

2024בהשוואה לסוף 0.6%ירידה של 44.5%–עם אביב מליסרון מאוחד 

ריבית אפקטיבית  
משוקללת

)עלות החוב(

2.34%
2024בדצמבר 31ללא שינוי ביחס ליום 

24
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תוצאות  
פיננסיות

11%
2024ביחס לרבעון הראשון של שנת  FFO*-גידול ב

מיליון ש״ח15,765
EPRA NRV 2025במרץ 31-ל

)ח למניה"ש331(

מיליון ש״ח298
*FFO )6.26ח למניה"ש  (

1-3.2025לתקופה של 

 *FFO לפי גישת ההנהלה)AFFO(

FFO
ח"מיליון ש

לרבעון הראשון  
2025של שנת 

לרבעון הראשון  
2024של שנת 

NOI 396353חלק הבעלים

)16()18()מנוטרל פחת ותשלום מבוסס מניות(עלויות הנהלה וכלליות 

)1()3(עלויות פרסום ושיווק

EBITDA375336
הוצאות ריבית ריאליות על החוב הפיננסי ונטרול הוצאות  

)40()44(מימון על הפחתת עודפי עלות

)28()33(מיסים שוטפים

FFO לפי גישת ההנהלה)AFFO(298268
:ע"לפי גישת רשות ניFFO-התאמות ל

)31()32(הפרשי הצמדה נכסים והתחייבויות פיננסיים  

)2()1(זקיפת הטבה בגין תוכנית כתבי אופציות לעובדים

FFO265235ע"לפי גישת רשות ני

)80()90(דיבידנד שהוכרז

25
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תוצאות  
פיננסיות

17,127
18,985 18,504

20,303
22,233

23,960
25,561 25,770

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Q1.2025

| ן להשקעה"שווי נדל
מיליוני ש״ח, חלק הבעלים

רשמה 2025ברבעון הראשון של שנת 
החברה גידול בשווי נכסיה המסחריים בסך 

ח"מיליארד ש0.2

50%

2626

ח ומעליית "מיליון ש126הגידול נובע בעיקר מהשקעות בנכסים ובנכסים בהקמה בסך של 
המייצג של הנכסים כתוצאה NOI-ח הנובעת בעיקר משינוי ה"מיליון ש26ערך בסך של 

מהשפעת עליית המדד וגידול בחוזים שנחתמו בתקופה והתקדמות השיווק והבנייה של  
פרויקטים בבנייה ובאכלוס
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תוצאות  
מיליוני ש״ח, חלק הבעלים| יתרת החוב נטו פיננסיות

11,473 

243 

33 
129 11 

11,381 

31.12.2024 תזרים שוטף 
)ללא אביב מליסרון(

הפרשי 
הצמדה

תזרים  
לפעילות השקעה

תנועות  
שלא במזומן

31.03.2025

27
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תוצאות  
פיננסיות

ניצול יעיל של עלויות החוב 
2011-3.2025ועלות החוב הצמוד הכוללת על פני השנים  ) LTV(שיעור המינוף על נכסי החברה 

68
.3

%

56
.0

%

54
.7

%

46
.8

%

47
.9

%

43
.3

%

42
.8

%

43
.3

%

42
.7

%

42
.0

%

*2.34%

12.11 12.16 12.17 12.19 12.20 12.21 12.22 12.23 12.24 3.25

LTV ratio Average cost of debt

2.05%

2.9%

3.3%

3.7%

4.7%

2.38%

1.97%

28

2.23%

שנים3.21
חוב החברהמ''מח

מיליון ש״ח1,413
החוב הנפרע עד סוף שנה

2.31%בריבית אפקטיבית של 

2.98%
ח"התשואה לפדיון של אג

ח  "על פי אג(מובטח הנסחר כיום 
)שנים4.8-כמ"מח', סדרה כ

28

2.17%הינה , 2.7%בהנחת מדד בשיעור של , הריבית האפקטיבית הצמודה. חוב הנקוב בריבית שקלית וחוב הנקוב בריבית צמודת פריים, הריבית האפקטיבית הממוצעת משקללת חוב צמוד מדד* 

2.35%
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תוצאות  
פיננסיות

1,413

2,670

1,630

1,214

2,144

1,788

550

1,365

4-12.2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 ואילך2032

2.31%
2.99%

2.24% 1.97% 2.25%

1.32%

2.60% 2.41%

פריסת פירעונות החוב על פני שנים והריבית  
)ללא אביב מליסרון(האפקטיבית על פירעונות החוב 

על החברה לפרוע חוב בסך ) 2026, במרץ31עד ליום (בשנה הקרובה 
ח קרן"מיליארד ש2.3-של כ

לחברה יתרת מזומן ותיק נכסים  , 2025מרץ 31ליום 
פיננסיים הניתן למימוש מיידי

ח"מיליארד ש1.25-של כ
מסגרות אשראי מחייבות שאינן מנוצלות בהיקף  

ח "מיליון ש500-של כ
משועבדים בהיקף  שאינם ונכסים 

ח"מיליארד ש10.6-של כ

29
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תוצאות  
פיננסיות

נטו על החוב  , ריבית ריאלית
הפיננסי במהלך השנים

ח"במיליוני ש) חלק הבעלים(

461

413

371 335
311

320

288

262
237

197
178 185 172 176

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Q1.2025
מגולם  
לשנה

קיטון של 

62%

30

,  )פי הרבעון הראשון בגילום שנתי-על(2025הכנסות המימון לשנת . 2024נבעה בעיקר מקיטון בהכנסות המימון בהשוואה לשנת ) לפי רבעון ראשון מגולם לשנה(2025הגידול בהוצאות המימון לשנת 
2024ח בשנת "מיליון ש70לעומת , ח"מיליון ש52עמדו על 
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תוצאות  
פיננסיות

שיעור ההיוון המשוקלל ביחס לעלות החוב  
המשוקללת הצמודה של החברה

5.2% 4.8%
4.7% 4.7% 4.7%4.6% 4.3%

4.0% 3.7% 3.7%
3.3%

3.2% 2.9%
2.38%2.36%2.2%

2.0%

1.97% 2.0% 1.99% 2.0% 2.05%2.24%2.23%2.27% 2.23%2.31%2.31%
2.32%

2.35% 2.34%

7.44%
7.96%

7.57%7.47%
7.82%7.83% 7.66% 7.51%7.47%7.39%

7.23%7.21%
6.82%7.01%6.97% 6.82%6.81% 6.76% 6.75%6.75% 6.77%6.95%6.95% 6.96%6.96%6.99% 6.97%6.97% 6.97%6.98% 6.95%

עלות גיוס החוב שיעור היוון משוקלל

3.97% 4.61%
עלות גיוס חוב עדכנית 2.98%

)שנים4.8מ"מח, )'סדרה כ(ח מליסרון "על פי עלות גיוס אג(2.98%לפי עלות גיוס של 

31
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פרויקטים  
בהקמה
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פרויקטים  
בהקמה

תנופת ייזום

210תוספת של
ר"אלפי מ

)חלק החברה(

אלפי מ״ר84
פרויקטים בתכנון5
)2025-צפי בנייה מ(

ר"אלפי מ126
פרויקטים חדשים  7

בבנייה ובאכלוס
צפוי של  NOIתוספת 

ח  "מיליוני ש348-359
)חלק החברה(

ח"מיליון ש117-128
פרויקטים בתכנון5
)2025-צפי בנייה מ(

ח  "שמיליון 231
)ח"ש' מ108הרבעון הניב לפי קצב שנתי של  (

פרויקטים חדשים בבנייה ובאכלוס7

שמועד בנייתם טרם נקבע) חלק החברה(ר "מ337,260פרויקטים לייזום עתידי בשטח של 14בנוסף מקדמת החברה 

33
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פרויקטים  
בהקמה

פרויקטים בהקמה ובתהליך אכלוס

שם הנכס
שיעור 
בעלות 
בנכס

שימוש  
עיקרי 
בנכס

שטח  
להשכרה  

)ר"מ(
שלב פיתוח

מועד סיום 
בנייה משוער 

)4טופס (

אומדן 
עלות 

לפרויקט

שווי נטו לפרויקט  
בספרי החברה  

31.03.2025ליום 

עלות 
השלמת  
בנייה  

משוערת

NOI 
בתפוסה  

מלאה

NOI
בפועל

בתקופה

Landmark
1,7333,55821823651הסתייםבאכלוס103,866משרדיםA*50%מגדל -אביבתל

1001724123הסתייםבאכלוס14,000מסחר50%**חוצות המפרץ

-3651-4הסתייםבאכלוס6,000משרדיםF91%בניין –עופר נוף הגליל 

-2025871112010בבנייה3,000מסחר100%עופר רמת אביב  

Landmark
-202686864143686בבנייה46,300משרדיםB***50%מגדל -אביבתל

מסחר  70%****עופר יבנה 
-202740110630332בבנייה24,300ומשרדים

-202636011031633בבנייה21,000מסחר91%*****עופר נוף הגליל

126,0002,0782,51784923127החברהחלק

11%-שיעור התשואה הצפוי על עלות הפרויקטים הינו כ

-החל מ. למעט החניות הספציפיות המיועדות למגורים, Bכוללים את הקמת החניון גם עבור מגדל  NOI-העלות וה* 
Q2.2024הכירה החברה לראשונה בהכנסות עבור חלק מהשטחים.

.2025נוספים הסתיימה במרץ 2025ר "מ2,500בניית ,ר "מ11,500הסתיימה הבנייה של בניינים בשטח של 2024בספטמבר ** 

)100%(ח "מיליון ש137-ח ורווח גולמי של כ"מיליון ש523-אשר צפוי להניב הכנסות של כLandmarkלא כולל חלק המגורים בפרויקט ***

)ר"מ17,000(ישנן הסכמות מסחריות להשכרת מרבית שטחי המסחר **** 

ישנן הסכמות מסחריות להשכרת מרבית השטח***** 
34
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פרויקטים  
בהקמה

פרויקטים בתהליך תכנוני

שם הנכס
שיעור בעלות 

בנכס
שימוש עיקרי בנכס

שטח להשכרה
)ר"מ(

סטטוס
מועד צפוי  
להתחלת 

בנייה

מועד סיום  
בנייה צפוי

שווי הפרויקט  
נטו בספרי  

החברה ליום  
31.03.2025

אומדן עלות לפרויקט
NOIאומדן 

בתפוסה מלאה

,  מאושרתע"תב11,000משרדים100%*עופר רחובות
2025202715115-12512-13התקבל היתר בנייה

20252027935-405-7מאושרתע"תב3,400מסחר100%עופר אדומים

2026202840270-28018-20מאושרתע"תב18,000משרדים100%עופר כרמל

20262029-370-38026-28בתהליךע"תב26,500משרדים100%יקנעםעופר 

עופר לינקולן  
20262029328760-77056-60מאושרתע"תב25,500משרדים100%בתל אביב

חלק החברה מסחר  
84,4003921,550-1,595117-128ומשרדים

35

יה
דמ

ה

.ח"מיליון ש35-לא כולל עלות הרחבת חניון קיים בסך המוערך בכ* 
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פרויקטים  
בהקמה

58%

27%

11%
4%

69%

26%

5%

חלוקת פעילות החברה לפי שיוך קטגורי

משקל בעתידמשקל כיום
לאחר אכלוס מלא של פרויקטים בייזום קיים  

לטווח בינוני ושקלול פעילות אביב מליסרון

חלק החברה במגזר המגורים נלקח  
לפי ממוצע הרווח הגולמי הצפוי  

2025-2030בשנים 

)    אביב מליסרון(מגורים  משרדים מסחר

לאחר השלמת הייזום הקיים לטווח הבינוני ושקלול פעילות אביב מליסרוןNOI-כיום ו NOIלפי

משרדים המצויים במבני  
קניונים או בסמוך אליהם 
נכללים בתחום המשרדים

שיוך קטגורי אחר מתייחס למבנים  
המושכרים לשוכר יחיד

36

אחר
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פרויקטים  
בהקמה

מהנכסים המניבים  NOI-פוטנציאל עתידי להגדלת ה
)ללא תרומת פעילות המגורים(

ח"במיליוני ש

1,584
94

10 1,688 
95 1,783 

117 1,900 

NOI Q1.25 
úúnjmsbeúxmh
{j{qz úejayb

úúnjhi z úr fml a
úú{ur f{fúnjjfqu

múejfuw&NOI 
njojjxúnjr l qo

únji xjfyuú{ofy{
úejjqbb&úúeofx

úúbjbaú{oyú{ur fq

NOI
nfjmúcwjjo

, *úybowdb+)+.

úúmdcoú{ofy{
Landmark B

, úeqbjúyufsúpfjqx
út fqúyufsúebhyef

mjmce

NOI
r fml aúyhamúcwjjo
ejjqbbúnji xjfyu

NOI
úúnfgjjbúnji xjfyuo

jdj{s

NOI
r fml aúyhamúcwjjo
únfgjjbúnji xjfyu

jdj{s

17-21לפרטים נוספים אודות הצפי מאביב מליסרון ראו שקפים , העתידי לא כולל את תוצאות אביב מליסרוןNOI-ה•
התוצאות בפועל יכולות להיות שונות באופן משמעותי. מפרויקטים בייזום עתידי מתבסס על הערכת החברה כיוםNOI-ה•
העתידי לא לוקח בחשבון גידולים עתידיים כתוצאה מעליית המדד ומחידושי חוזיםNOI-ה•
התחזית לא כוללת את השפעות מלחמת חרבות ברזל•

20%+

37
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פרויקטים  
בהקמה

)AFFO-גישת ההנהלה (מנכסים מניבים FFO-פוטנציאל עתידי להגדלת ה
)ללא תרומת פעילות המגורים(

ח"במיליוני ש

1,192
86 9 1,287 

77 1,364 
85 1,449 

FFO Q1.25
j{qz únfmjcb

úúnjhi z úr fml a
únjjfqu

múejfuwú{ur f{f&
FFO 

njojjxúnjr l qo

únji xjfyuú{ofy{
úejjqbb&úúeofx

úúbjbaú{oyú{ur fq

FFO
nfjmúcwjjo

, *úybowdb+)+.

úúmdcoú{ofy{
Landmark B 

,úeqbjúyufsúpfjqx
út fqúyufsú{bhyef

mjmce

FFO
yhamúcwjjo

únji xjfyuúr fml a
ejjqbb

FFO
úúnfgjjbúnji xjfyuo

jdj{s

FFO
jdj{súnfgjjúyham

21%+

17-21לפרטים נוספים ראו שקפים , העתידי לא כולל את תוצאות אביב מליסרוןFFO-ה•
לפי הערכת החברהמיסויותנלקחו בחשבון השפעות •
3%וריבית מוערכת של 50%נלקחו בחשבון השפעות מימון על פרויקטים בייזום עתידי לפי יחס חוב של •
העתידי לא לוקח בחשבון גידולים עתידיים כתוצאה מעליית המדד ומחידושי חוזיםFFO-ה•
לא נלקחו בחשבון השפעות מלחמת חרבות ברזל•

25ע ראו שקף "לפי גישת רשות ניFFOלפרטים אודות * 

38
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פרויקטים  
בהקמה

1,584
1,900

400

Q1.25 … 2026 2027 2028 2029

מנכסים מניבים ורווח גולמי מפעילות המגוריםNOI-פוטנציאל עתידי 
)ח"במיליוני ש(

45%+

39

,  מפרויקטים מניבים בייזום עתידי והרווח הגולמי מפעילות המגורים מתבססים על הערכת החברה כפי שהיא היוםNOI-ה•
התוצאות בפועל עלולות להיות שונות באופן משמעותי

העתידי אינו לוקח בחשבון עליית מדד והשפעת חידושי חוזיםNOI-ה•
התקופההמייצג המוערך לתום NOI-המוערך המוצג הוא הNOI-ה•
ח שהוקצו לפעילות ושיופחתו לאורך השנים בדוחות הכספיים"מיליון ש389הרווח הגולמי מפעילות המגורים אינו כולל התייחסות לעודפי עלות בסך •
והרווח הגולמי מתבססים על נכסים ופרויקטים קיימים בלבד ואינם נותנים ביטוי לרכישת פרויקטים או קרקעות חדשיםNOI-ה•

מגוריםנכסים מניבים
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פרויקטים  
בהקמה

94
9

93
2

96
5

97
5

1,0
16

1,0
73

1,0
89

1,0
96

77
9

1,0
34

1,2
24

1,3
57

1,5
84

1,7
83

1,9
00

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 ללא חרבות (2023
)ברזל

Q4/24 
בגילום שנתי

NOI 
לאחר סיום  

פרויקטים בבנייה

NOI 
לאחר ייזום עתידי  

)תחזית(

39
1

42
7

47
5

52
9

58
4

64
0

69
5

71
7

46
1

72
3

88
7

1,0
23

1,1
92

1,3
63

1,4
48

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 ללא  (2023
)  חרבות ברזל

Q1/25 
בגילום שנתי

FFO 
לאחר סיום  

פרויקטים בבנייה

FFO 
לאחר ייזום עתידי  

) תחזית(

NOI)חלק הבעלים (ו-FFO) גישת ההנהלה-AFFO (לאורך שנים

NOI)חלק הבעלים(

FFO) גישת ההנהלה-AFFO(

270%+

+100%

25שקף ע ראו "לפי גישת רשות ניFFOלפרטים אודות * 

ח"במיליוני ש

40
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תודה על  
ההקשבה

חשב ראשי ואחראי שוק ההון   , טל פרומר: לפרטים נוספים

09-9525555   |talfr@melisron.co.il

mailto:talfr@melisron.co.il
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