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אוהמלצהמהווהאינוהמוצגהמידע,כאמורהצעותלקבלתהזמנהאוהחברהשלערך

.המשקיעשלדעתלשיקולתחליףמהווהואינודעתחוות
מיועדתאינההמצגת.החברהפעילותשלבלבדוכלליתתמציתיתהצגהמהווהזומצגת
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הכלולהמידעלביןהפומבייםבדיווחיםהכלולהמידעביןהבדלשלמקרהבכל.הפומביים
.הפומבייםבדיווחיםהכלולהמידעיגבר,זובמצגת
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בכללבעולם(והגיאופוליטיתהכלכליתבסביבהמההתפתחויות,החברהופעילותהמשק
עםומהתקשרויותמטעמההפועלותורשויותהממשלהבמדיניותמשינויים,)בפרטובישראל

.שלישייםצדדיםידיעלהסכמיםוקיוםשלישייםצדדים
יובהר.[הקמהאותכנוןבשלביהנמצאיםעתידייםפרויקטיםשלהדמיותלכלולעשויהזומצגת

להסתמךואיןבפרויקטיםאחריםאותכנונייםשינוייםשיחולוייתכןוכיבלבדבהדמיותמדוברכי
.השלמתםלאחרהפרויקטיםשלהסופינראותםלאופןביחסכמצגההדמיותעל

או/ולעדכןמתחייבתאינהוהחברהפרסומהבמועדלחברההידועהמידעאתמשקפתזומצגת
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כרטיס ביקור

1992משנת
שווי שוק של 

ח"מיליארד ש18-כ

מהון המניות49%
י הציבור  "מוחזק ע

נכסים מניבים  29פורטפוליו

בבעלות החברה

28,000
מקומות חניה

שוכרים2,750-כ

ר"מ1,061,600
שטח מנוהל

97.3%
שיעור תפוסה ממוצע

ח"מיליארד ש4.2-כ
1-5.25פדיונות 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-מה50%(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)-מה7%(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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המסחרומרכזיהקניוניםפעילותמבוא

קניונינסגרוזובתקופה.איראןמולימים12בתבמלחמהישראלפתחההשניהרבעוןבמהלך
12ליוםועדהקניוניםשלהמחודשתופתיחתםהמלחמהסיוםעם.ימיםעשרהלמשךהחברה

המקבילההתקופהלעומת,)RISנתונילפי(15%-כשלבפדיונותזינוקנרשם,2025,באוגוסט
.בפדיונותשיאשנתכאמורשהיתהאשתקד

לעלייההיאאףתורמתל"לחוישראליםיציאתעלהמלחמההשפעת,החברהלהערכת
.בפדיונות

גיבשה  , במטרה להקל על השוכרים ולסייע להם בהתמודדות עם השלכות המצב הביטחוני
.לשלושה תשלומים2025החברה מתווה הכולל פריסת דמי השכירות עבור חודש יולי 

והמשרדיםההייטקפארקיפעילות

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

והמגוריםהבנייהפעילות

מולהמלחמהימיבזמןלמעט,מלאהבמתכונתפועליםהחברהפועלתבהםהבנייהאתרי
שהיההמחסור.מלאבאופןפעלולאאוסגוריםהיוהבנייהאתרימהםחלקשבמהלך,איראן
התייצבואףהתמתן,ברזלחרבותמלחמתתחילתמאזמסויימיםבתחומיםבפועליםקיים

.החברהפועלתבהםהבנייהמאתריבמרבית

השפעות המלחמה
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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
לחצי השנה 
הראשונה  
של שנת  

2025
מיליוני(

)ח"ש

שיעור  
היוון  

משוקלל  
(%)

אחוז   
NOI-מה

(%)

27499.3%12,1052203986.99%50%קניונים אזוריים

38895.2%6,7969832066.83%26%הייטק ומשרדיםפארקי

9197.0%2,101385697.02%9%מתחמי עודפים ופאוור סנטר

42100%1,2034366.08%5%נכסים בעלי שוכר יחיד

6899.3%1,50944547.15%7%קניונים שכונתיים

4198.5%785104277.53%3%קניונים עירוניים

90497.3%24,4991,7407906.93%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
.24%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 

אשר להערכת  ) כולל החלפת מעטפת הבניין(הבניין מיועד לשיפוץ משמעותי 
.החברה יימשך כשנתיים
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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 ש4.2-כ1-5.2025כ הפדיונות בקניוני עופר לתקופה של "סהקניונים

9

)  לפי סגמנטים(ניתוח פדיונות הקמעונאים 

2025השינוי בפדיון בחמשת החודשים הראשונים של שנת 
20242023בהשוואה לתקופה המקבילה בשנת                                   

16%(3%)אופנה הנעלה ואביזרים

3%14%מזון מהיר והסעדה

13%-טיפוח בריאות ויופי

1%(3%)מוצרי חשמל וטכנולוגיות

8%(1%)עיצוב הבית

20%33%פעילות פנאי ומתנות

17%)5%(שעונים ותכשיטים

3%3%קמעונאות כללית ונותני שירותים

14%-סך חנויות ייעודיות

8%)3%(בתי כולבו

)6%(5%בתי קולנוע

(6%)(7%)סופרמרקטים

11%(1%)סך שינוי

מבניית  חנויות באופן זמני כחלק שם נסגרו , אביב-ובקניון עופר רמת, כחלק משינוי התמהיל העמוק שהוא עובר, נתוני הפדיון הינם בנטרול השפעת חנויות שנסגרו זמנית בקניון עופר רחובות
.25בחודש יוני הייתה מלחמת אירן ובשל כך הקניונים היו סגורים בחלק מהימים לכן לא מוצגים נתוני פדיון חלקיים של יוני . הקומה הנוספת

)  RISלפי נתוני (15%נרשם זינוק בפדיונות של 12.8ועד ליום ) 25.6(מאז סיום המלחמה ופתיחתם המחודשת של הקניונים 
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4%

2%

משרדיםמסחר

27%29%

משרדיםמסחר

מימושי אופציות וחידושי חוזים  , חוזים חדשים
)מסחר ומשרדים(2025במחצית השנה הראשונה של שנת 

משרדיםמסחר

מימושי אופציות  
וחידושי חוזים

חוזים חדשים  
)חילופי שוכרים(

מימושי אופציות  
וחידושי חוזים

חוזים חדשים  
)חילופי שוכרים(

20750155מספר חוזים

408227)ר"אלפי מ(שטח שנחתם 

9019224)ח"מיליוני ש(הכנסה שנתית 

שיעור הגידול הריאלי  
4%27%2%29%בדמי השכירות

חוזים חדשים על שטחים פנויים  
מעל לשנה וייזום חדש

משרדיםמסחר

5916מספר חוזים

1615)ר"אלפי מ(שטח שנחתם 

*2814)ח"מיליוני ש(הכנסה שנתית 

חוזים חדשים

מימושי אופציות וחידושי חוזים

7%עומד על 2025מימושי אופציות וחידושי חוזים בששת החודשים הראשונים של שנת , סך הגידול הממוצע הריאלי בחוזים חדשים
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 
הסכמות מסחריות על מרבית השטח המסחרי והתקדמות בהחתמת  

חוזים  

סטטוס בנייה  
הבנייה החלה, הסתיימו החפירה והדיפון

הרחבת עופר נוף הגליל–פרויקט בהקמה 

ר"מ21,000שטח להשכרה 
שימושים לקרקע מסחר

)100%(ח "מיליון ש50עד כה הושקעו 
)100%(ח "מיליון ש360סך עלויות בנייה משוערות 

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

–סטטוס השכרות 
הסכמות מסחריות על מרבית השטח

סטטוס בנייה  
הבנייה החלה

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

מליסרון
משרדים
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מליסרון
משרדים

חברות בינלאומיות ומקומיות מובילות–משרדים 

13

ר מנוהלים"מ484,000

חניות8,000

מ שכירויות"מחשנים 4.1

שיעור תפוסה95.2%

) ח"מיליון ש416מייצג קצב שנתי של ( NOIח"מיליון ש104

שיעור היוון משוקלל6.83%

)חלק החברה(ח שווי נכסים מניבים "מיליארד ש6.8

שוכרים מתוכם חברות מובילות הנסחרות 370-כ
.בבורסות בארץ ובעולם

שוכרים עיקריים
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מליסרון
משרדים

ייזום והקמה–משרדים 

14

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

צפוי מפרויקטים  NOIח "מיליון ש52
)חלק החברה(בהקמה 

שווי נכסים בהקמה  ח "מיליארד ש1
)חלק החברה(
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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 ש581

פרויקטים בביצוע  22
ובתכנון מתקדם

)100%(הכנסות צפויות 

ח"מיליארד ש15.2

דירות לבנייה  4,700-כ
)100%(

)100%(* רווח גולמי צפוי

ח"מיליארד ש2.5

מאזן
ח סך נכסים"מיליארד ש2.3

מינוף
CAP-נטו ל, יחס חוב69%

16

אביב מליסרון    -כרטיס ביקור

ח"מיליון ש385מאביב מליסרון שיתרתה 50%לא כולל השפעת הקצאת עודפי עלות שנעשתה בעקבות רכישת * 
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אביב מליסרון

3,168

246

1,299

4,713

צפי יחידות דיור 
לבנייה
100%

צפי יחידות דיור 
למכירה

)מליסרוןחלק אביב (

1,680

122

1,206
3,008

קרקעות שהחברה רכשה
פרויקטים בשיעור  

67%החתמות מעל 
פרויקטים בהקמה

מהדירות ממוקמות  93%
, רמת גן, בגבעתיים

הרצליה ותל אביב

1,266

2,379

3,209

3,933

2025 2026 2027 2028

צפי יחידות דיור בבנייה

יחידות דיור|אביב מליסרון במספרים 

17
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אביב מליסרון

8,176 

531 

6,481 
15,188*

צפי הכנסות ורווח גולמי| אביב מליסרון במספרים 

הכנסות צפויות מייזום
)מ׳ ש״ח100%(

צפי רווח גולמי
)מ׳ ש״ח100%(

1,319 

86 

1,090 
*2,495

.כשליש ממנו בפרויקטים בביצוע או שיתחילו בביצוע במהלך השנה. מיליארד ש״ח2.2-מיליארד ש״ח וברווח הגולמי כ13.1-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** 

דירות5,000-כ) הנוכחיים

100%**

ממוצע רווח גולמי 20%
לעלות צפוי  

מהרווח הגולמי
2026-2031צפוי בין השנים 

קרקעות שהחברה רכשה
פרויקטים בשיעור  

67%החתמות מעל 
פרויקטים בהקמה

18
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אביב מליסרון

מכירת דירות מתחילת השנה
ועד למועד פרסום הדוחות

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(

18187094'אביב בהסתדרות ד

202063104'אביב בהסתדרות ה

125011462אביב מעוז אביב

5143424אביב ברדינג

274-11אביב בפודים

2212410אביב שירת הים

132164אביב המקור

60210421309כ"סה

19

.בקשות הרשמה17התקבלו ,בנוסף
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פרויקטים לביצוע בשנה הקרובה
מתוכם בחמישה הבנייה החלה

20

גן-פודים רמת

יחידות דיור111
יחידות לשיווק חלק 59(

)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

גבעתיים' הסתדרות ג

יחידות דיור332
יחידות לשיווק חלק 182(

)החברה

שירת הים נתניה

יחידות דיור126
)כולן לשיווק(

גבעתיים' הסתדרות ד

יחידות דיור136
יחידות לשיווק חלק 81(

)החברה

ב גבעתיים"הסתדרות י

יחידות דיור160
יחידות לשיווק חלק 94(

)החברה

גבעתיים' הסתדרות ה

יחידות דיור133
יחידות לשיווק חלק 71(

)החברה

א 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 ש674
ח לעומת התקופה המקבילה אשתקד"מיליון ש71גידול של 

NOI
)מנכסים זהים(

)  ח ברבעון השני"מיליון ש382(ח "מיליון ש766
לעומת התקופה המקבילה אשתקד  3%גידול של 

NOI
)חלק הבעלים(

)ח ברבעון השני"מיליון ש394(ח "מיליון ש790
לעומת התקופה המקבילה אשתקד8%גידול של 

FFO
)AFFO-גישת ההנהלה (

)ח ברבעון השני"מיליון ש304(ח "מיליון ש602
לעומת התקופה המקבילה אשתקד  7%גידול של 

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

פדיונות
)מאיינואר עד (

2024לעומת תקופה מקבילה בשנת 1%ירידה של 
2023בשנת לעומת תקופה מקבילה11%גידול של 

ועד ) 25.6(מאז סיום המלחמה ופתיחתם המחודשת של הקניונים 
)RISלפי נתוני (15%נרשם זינוק בפדיונות של 12.8ליום 

בחודש יוני הייתה מלחמת אירן ובשל כך הקניונים היו סגורים 
.25בחלק מהימים לכן לא מוצגים נתוני פדיון חלקיים של יוני 

בתוך,2025שלהראשונהבמחציתמליסרוןשלהטובותהתוצאות

היכולותאתממחישות,בישראלמתמשכתוודאותאישלתקופה

שממשיכיםישראלאזרחישלהעוצמהאתוכן,החברהשלוהחוזקות

ממשיכהמליסרון.המלחמהלצדשגרהומקיימיםחוסןלהציג

ולהביא,הבאותלשניםמשמעותייםצמיחהמנועיולבססלהתפתח

עלזאתוכל,פעילותהתחומיבכלביותרהטובהמוצראתללקוחותיה

ופיתוחההכנסהמקורותלגיווןברורהעסקיתאסטרטגיהיישוםבסיס

עמוקהמחויבותמתוךלפעולנמשיך.הפורטפוליושלוהשבחה

.הלקוחותוקהלהשוכרים,המניותבעליעבורמתמשךערךליצירת

חיילישללשלומם,החטופיםשלהמהירלשובםלייחלממשיכיםאנו

."בישראלובטחוןיציבותשללימיםולחזרהל"צה

הדירקטוריוןר"יו,עופרליאורה

2222

סקירת התוצאות הפיננסיות  
2025לששת החודשים הראשונים של שנת 
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תוצאות  
פיננסיות

סקירת התוצאות הפיננסיות  
2025של שנת ים הראשונלששת החודשים 

המדדיםבכלצמיחהעם2025שלהראשונההמחציתאתמסכמיםאנחנו
נסגרושבמהלכההמאתגרתהתקופהרקעעלגםהמתחדדהישג,המרכזיים
.איראןמולהמערכהבעקבותימיםלעשרההקניונים

השכירותבדמי7%-כשלריאליתעלייהלצד,NOI-ובFFO-בגידולמציגההחברה
בימיםגםהחיוביתהמגמההמשךאתמזהיםואנו,חוזיםוחידושיחדשיםבחוזים

בפדיונותמהירהלהתאוששותעדיםאנו"כלביאעם"מבצעהסתייםמאז.אלה
.RISנתוניפי-על,15%-כשלחדהעלייהעם,עופרבקניוני

השלמתעםהמשרדיםבתחוםפעילותהאתהאיצההחברה,הקניוניםפעילותלצד
בתנופתוממשיכה,תפוסה100%עלהיוםהעומדAלנדמארקמגדלשלהאיכלוס
שלהשלישיתהקומהבניית,בלנדמארקBמגדלבנייתהמשךלרבות,שלההפיתוח

עופרהפתוחהקניותמרכזוהרחבתיבנהעופרהחדשהקניון,אביב-רמתעופרקניון
.הגלילנוף

אתולהרחיבלצמוח',מליסרוןאביב'באמצעות,החברהממשיכה,המגוריםבתחום
להקמת,אביבבתלדבשדהבמתחםבקרקעמשמעותיתזכייהעם,הפרויקטיםצבר
.עירוניתהתחדשותשלנוספיםובפרויקטים,ומסחרתעסוקהושטחיד"יח320

,חזקתפעוליבסיסעםיציבהובפעילות,וצמיחהעשיהבתנופתממשיכהמליסרון
"בפיתוחנרחבפרויקטיםוצבר,ואיכותימגווןנכסיםפורטפוליו

ל"מנכ,שרידאופיר

23

תזרים מפעילות 
שוטפת

)ח תזרים מזומנים ללא פעילות המגורים"מיליון ש569(ח "מיליון ש432
אשתקדח לעומת התקופה המקבילה"מיליון ש137קיטון של 

בקניונים98.9%שיעורי תפוסה
במשרדים95.2%

סך  
ן להשקעה"נדל

ח"מיליארד ש26.4
2024בדצמבר 31ח ביחס ליום "מיליארד ש0.7גידול של 

חלק מליסרון  
ן להשקעה"בנדל

ח"מיליארד ש26.2
2024בדצמבר 31ח ביחס ליום "מיליארד ש0.7גידול של 

LTV 2024בהשוואה לסוף 0.8%ירידה של 41.9%–עם אביב מליסרון כהשקעה

2024בהשוואה לסוף 1%ירידה של 44.1%–עם אביב מליסרון מאוחד 

ריבית אפקטיבית  
משוקללת

)עלות החוב(

2.37%
2024בדצמבר 31ללא שינוי מהותי ביחס ליום 

23
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תוצאות  
פיננסיות

7.1%
ביחס למחצית השנה הראשונה של   FFO*-גידול ב

2024שנת 

מיליון ש״ח16,203
EPRA NRV 2025ביוני 30-ל

)ח למניה"ש340(

מיליון ש״ח602
*FFO )12.7ח למניה"ש  (

1-6.2025לתקופה של 

 *FFO לפי גישת ההנהלה)AFFO(

FFO
ח"מיליון ש

למחצית השנה 
הראשונה  

2025של שנת 

למחצית השנה 
הראשונה

2024של שנת 

NOI 790731חלק הבעלים

)34()36()מנוטרל פחת ותשלום מבוסס מניות(עלויות הנהלה וכלליות 

)4()6(עלויות פרסום ושיווק

EBITDA748693
הוצאות ריבית ריאליות על החוב הפיננסי ונטרול הוצאות  

)85()88(מימון על הפחתת עודפי עלות

)46()58(מיסים שוטפים

FFO לפי גישת ההנהלה)AFFO(602562
:ע"לפי גישת רשות ניFFO-התאמות ל

)198()174(הפרשי הצמדה נכסים והתחייבויות פיננסיים  

)4()3(זקיפת הטבה בגין תוכנית כתבי אופציות לעובדים

FFO425360ע"לפי גישת רשות ני

)200()180(דיבידנד שהוכרז

24



2025מצגת לשוק ההון למחצית השנה הראשונה של שנת | 

תוצאות  
פיננסיות

17,127
18,985 18,504

20,303
22,233

23,960
25,561 25,770 26,245

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Q1.2025 Q2 2025

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

2025במחצית השנה הראשונה של שנת 
רשמה החברה גידול בשווי נכסיה המסחריים 

ח"מיליארד ש0.7בסך 
53%

2525

ח ומעליית "מיליון ש238הגידול נובע בעיקר מהשקעות בנכסים ובנכסים בהקמה בסך של 
המייצג של הנכסים כתוצאה  NOI-ח הנובעת בעיקר משינוי ה"מיליון ש400ערך בסך של 

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

11,473 

570 

173 

222 
216 27 

11,541 

31.12.2024 תזרים שוטף 
)ללא אביב מליסרון(

הפרשי 
הצמדה

תזרים  
לפעילות השקעה

דיבידנד ששולם תנועות  
שלא במזומן

30.06.2025

26
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תוצאות  
פיננסיות

ניצול יעיל של עלויות החוב 
2011-6.2025ועלות 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

%

41
.9

%

*2.37%

12.11 12.16 12.17 12.19 12.20 12.21 12.22 12.23 12.24 6.25

LTV ratio Average cost of debt

2.05%

2.9%

3.3%

3.7%

4.7%

2.38%

1.97%

27

2.23%

שנים3.01
חוב החברהמ''מח

מיליון ש״ח1,398
החוב הנפרע עד סוף שנה

2.32%בריבית אפקטיבית של 

2.68%
ח"התשואה לפדיון של אג

ח  "על פי אג(מובטח הנסחר כיום 
)שנים4.6-כמ"מח', סדרה כ

27

2.21%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%



2025מצגת לשוק ההון למחצית השנה הראשונה של שנת | 

תוצאות  
פיננסיות

1,398

1,916

2,450

1,239

2,561

1,811

557

1,382

7-12.2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 ואילך2032

2.32%
1.70%

3.49%

1.98%
2.41%

1.32%

2.60%
2.98%

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

3.7על החברה לפרוע חוב בסך של ) 2026, ביוני30עד ליום (בשנה הקרובה 
ח קרן"מיליארד ש

לחברה יתרת מזומן ותיק נכסים  , 2025ביוני 30ליום 
פיננסיים הניתן למימוש מיידי

ח"מיליארד ש1.9-של כ
מסגרות אשראי מחייבות שאינן מנוצלות בהיקף  

ח "מיליון ש500-של כ
משועבדים בהיקף  שאינם ונכסים 

ח"מיליארד ש10.8-של כ
) א"סדרה כ(לאחר תאריך המאזן גייסה החברה אגרות חוב 

)ד"סדרה י(מוקדם חלקי של אגרות חוב פרעוןלצורך 

ח"מיליארד ש0.7-של כ
סופי של אגרות  פרעוןלאחר תאריך המאזן פרעה החברה 

)א"י-ו' סדרה י(חוב 

ח"מיליארד ש1.2-של כ

28

לא כולל ניירות ערך מסחריים* 
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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 H1.2025
מגולם  
לשנה

קיטון של 

62%

29

פי -על(2025הכנסות המימון לשנת . 2024נבע בעיקר מקיטון בהכנסות המימון בהשוואה לשנת ) מגולם לשנה2025לפי ששת החודשים הראשונים של שנת (2025הגידול בהוצאות המימון לשנת 
2024ח בשנת "מיליון ש70לעומת , ח"מיליון ש58עמדו על , )בגילום שנתי2025ת ששת החודשים הראשונים של שנ
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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%2.37%

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%6.93%
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4

12
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4
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25

6.
25

עלות גיוס החוב שיעור היוון משוקלל

4.25% 4.56%
עלות גיוס חוב עדכנית 2.68%

)שנים4.6מ"מח, )'סדרה כ(ח מליסרון "על פי עלות גיוס אג(2.68%לפי עלות גיוס של 

30
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פרויקטים  
בהקמה
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פרויקטים  
בהקמה

תנופת ייזום

204תוספת של
ר"אלפי מ

)חלק החברה(

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

ר"אלפי מ120
פרויקטים חדשים  6

בבנייה ובאכלוס
צפוי של  NOIתוספת 

ח  "מיליוני ש344-355
)חלק החברה(

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

ח  "שמיליון 227
הניב  2025של שנת החודשיםבששת החודשים (

)ח"ש' מ104לפי קצב שנתי של  

פרויקטים חדשים בבנייה ובאכלוס6

שמועד בנייתם טרם נקבע) חלק החברה(ר "מ411,744פרויקטים לייזום עתידי בשטח של 15בנוסף מקדמת החברה 

32
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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  

30.06.2025ליום 

עלות 
השלמת  
בנייה  

משוערת

NOI 
בתפוסה  

מלאה

NOI
בפועל

בתקופה

Landmark
1,7333,628186238104הסתייםבאכלוס103,866משרדיםA*50%מגדל -אביבתל

-3660-4הסתייםבאכלוס6,000משרדיםF91%בניין –עופר נוף הגליל 

-2025871161510בבנייה3,000מסחר100%עופר רמת אביב  

Landmark
-202686868142085בבנייה46,300משרדיםB**50%מגדל -אביבתל

מסחר  70%***עופר יבנה 
-202740112030332בבנייה24,300ומשרדים

-202636010631033בבנייה21,000מסחר91%****עופר נוף הגליל

120,0002,0282,50581222752החברהחלק

11%-שיעור התשואה הצפוי על עלות הפרויקטים הינו כ

הכירה החברה לראשונה בהכנסות עבור חלק מהשטחיםQ2.2024-החל מ. למעט החניות הספציפיות המיועדות למגורים, Bכוללים את הקמת החניון גם עבור מגדל  NOI-העלות וה* 

)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**** 

NOIאשר מניבים ) 2024ר אוכלסו עוד בשנת "מ11,500(ר "מ14,000במהלך הרבעון השני השלימה החברה את אכלוס המבנים החדשים בחוצות המפרץ בשטח כולל של ***** 

).50%חלק החברה (ח "מיליון ש12שנתי בסך של 

**

33
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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  
30.06.2025

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

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

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

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

34

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  

2026-2031בשנים 

)    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

35
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פרויקטים  
בהקמה

1,576

1,929

~400

Q2.25 
בגילום שנתי

2026 2027 2028 2029

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

48%+

38

,  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 ש385הרווח 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
76

1,8
12

1,9
29

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

Q2/25 
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

1,2
16

1,4
22

1,5
07

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

Q2/25 
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(

285%+

+103%

23ע ראו שקף "לפי גישת רשות ניFFOלפרטים אודות * 

ח"במיליוני ש

39
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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

	Slide Number 1
	הבהרות
	כרטיס ביקור     
	מפת נכסים
	השפעות המלחמה
	פילוח תמהיל נכסי החברה המניבים �על פי מאפייני סיכון ותשואה
	Slide Number 7
	חלוקה לתמהיל לפי הכנסות על-פי תמהיל מוצרים בקניונים                             
	Slide Number 9
	חוזים חדשים, מימושי אופציות וחידושי חוזים �במחצית השנה הראשונה של שנת 2025 (מסחר ומשרדים)� 
	Slide Number 11
	Slide Number 12
	Slide Number 13
	Slide Number 14
	Slide Number 15
	Slide Number 16
	Slide Number 17
	Slide Number 18
	Slide Number 19
	Slide Number 20
	Slide Number 21
	Slide Number 22
	סקירת התוצאות הפיננסיות �לששת החודשים הראשונים של שנת 2025
	7.1%
גידול ב- *FFO ביחס למחצית השנה הראשונה של שנת 2024
	שווי נדל"ן להשקעה | חלק הבעלים, מיליוני ש״ח
	יתרת החוב נטו | חלק הבעלים (ללא אביב מליסרון), מיליוני ש״ח
	ניצול יעיל של עלויות החוב �
	פריסת פירעונות החוב על פני שנים והריבית האפקטיבית על פירעונות החוב (ללא אביב מליסרון)
	ריבית ריאלית, נטו על החוב הפיננסי במהלך השנים
	שיעור ההיוון המשוקלל ביחס לעלות החוב המשוקללת הצמודה של החברה�
	Slide Number 31
	תנופת ייזום
	פרויקטים בהקמה ובתהליך אכלוס
	פרויקטים בתהליך תכנוני
	חלוקת פעילות החברה לפי שיוך קטגורי
	פוטנציאל עתידי לגידול ב-NOI מנכסים מניבים 
	פוטנציאל עתידי לגידול ב- FFOמנכסים מניבים (גישת ההנהלה - AFFO)
	פוטנציאל עתידי - NOI מנכסים מניבים ורווח גולמי מפעילות המגורים
	NOI (חלק הבעלים) ו-FFO (גישת ההנהלה - AFFO) לאורך שנים�
	Slide Number 40



