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התחדשות מגורי איכות
בגרמניה
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הבהרה משפטית
וכלזובמצגתהכלולהמידע.החברהשלושיווקיתעקרוניתהצגהמהווההמצגת.לציבורערךניירותשלכהצעהלפרשהואיןלציבורהחברהשלערךניירותהצעתאינהזומצגת
ערךבניירותהשקעה.בלבדתמציתימידעהינוהמידע.מסיועץאוהשקעותיועץשלדעתחוותאוהמלצהמהווהאינו"(המידע":להלן)המצגתהצגתבמהלךשיימסראחרמידע
עלהמפורסםבמידעמעמיקעיוןדורשתהחברהשלערךניירותרכישת.בעתידביצועיםעלבהכרחמצביעיםאינםעברנתוניכיבחשבוןלקחתיש.סיכוןנושאתובחברהבכלל

להסתמךואין,בעתידאחריםאו/ותכנונייםשינוייםיתכנומהןובחלקהדמיהבגדרהןבמצגתהמוצגותמהתמונותחלק.שלווכלכלימיסויי,חשבונאי,משפטיוניתוחהחברהידי
.עליהן

"עתידפניצופהמידע"הינובגרמניהלהשכרהמגוריםנכסיבשוויוגידולד"בשכהצמיחהמגמתהמשךעםבקשרלהלן19-ו8,17בשקפיםהמתוארהמידעהמתוארהמידע
נכוןבחברההקיימתאינפורמציהעלמבוססהמידע.ודאיתאינה,חלקהאוכולה,בפועלוהתממשותוהחברהשלהמלאהבשליטתהשאינו,ערךניירותבחוקהמונחכהגדרת

האבטלהשיעור(4);החברהשלהפעילותבעריהנמוךד"שכעומס(3);בגרמניההביתמשקישלהגבוהההאיתנות(2);להשכרהבביקושהצפויהגידול(1):בדבר,הדוחלמועד
ד"שכשלהטווחארוכתהצמיחהמגמתבהמשךאולמגוריםד"משכבהכנסותפגיעההיעדר(5);הגרמניתהממשלהשלגבוההפיסקליתלגמישותתודותבגרמניההנמוך

תשואות,האינפלציהבשיעוריעתידיתהתפתחויות(7)ריאלייםלנכסיםמזומןביןהשקעותהסטתבדברהחברההערכות(6);בגרמניהקודמותומיתוןמשברבתקופותלמגורים
מבלילרבות)נסיבותשינוי.החברהשלנוספותהערכותכוללתוכןשוקמידע(8)אלולנכסיםהקשורותוהתחייבויותריאלייםונכסיםסיכוןחסרנכסתשואתביןהתשואהומרווחי

מיוחדיםתנאיםהיווצרות,(בפרטובגרמניהבכללבאירופהן"הנדלבשוקומשברהריביתבשיעוריעלייה,בגרמניההמשקבמצבלרעהמהותישינוי–האמורמכלליותלגרוע
דוח":להלן)2024לשנתהחברהשלהתקופתיבדוח"(התאגידעסקיתיאור)"'אבפרק1.20בסעיףהמפורטיםהסיכוןמגורמייותראואחדהתקיימותאו/ו,הענייןבנסיבות

.כאמורתחזיותיהעלמהותיבאופןולהשפיעלעילהמפורטותהחברההערכותאתמשמעותיבאופןלשנותעלולים,"(2024

שאינו,ערךניירותבחוקהמונחכהגדרת"עתידפניצופהמידע"הינוR2C-המפעילותרווחיםצברפוטנציאלעםבקשרלהלן18-ו5,10,11,16'מסבשקפיםהמתוארהמידע
הדיוריחידות'מס(1):בדבר,הדוחלמועדנכוןבחברההקיימתאינפורמציהעלמבוססהמידע.ודאיתאינה,חלקהאוכולה,בפועלוהתממשותוהחברהשלהמלאהבשליטתה

(2)-לכפוטנציאליותהחברההנהלתידיעלשזוהו R2Cהחברהשלהפעילותבעריהנמוךהבעלותשיעור(3);דירותממכירתלחברהשיירשםר"למהחשבונאיהגולמיהרווח
למגוריםן"הנדלמחיריעלייתמגמתהתמשכותלגביהחברההנהלתתחזיות(5);הדייריםעלהדירהשכרבעומסוהגידולד"שכעלייתמגמת(4);גרמניהבערילממוצעביחס

עלייה,ר"למממוצעמכירהבמחירירידה,כאמורדירותשלבהיצעעלייה–האמורמכלליותלגרועמבלילרבות,נסיבותשינוי.החברהשלנוספותהערכותכוללתוכן;אלובערים
,(זמןלאורךברווחמכירתםיכולתעללהכבדהואףנוספותלהוצאותלהביאשעשויבאופן)קונדובבנייןדירותשלחלקיתמכירה,אשראימקורותוצמצוםהריביתבשיעורי

עלולים,2024דוחבמסגרת"(התאגידעסקיתיאור)"'אבפרק1.20בסעיףהמפורטיםהסיכוןמגורמייותראואחדהתקיימותאו/והענייןבנסיבותמיוחדיםתנאיםהיווצרות
.זומפעילותהרווחיותצפיעלמהותיבאופןולהשפיעלעילהמפורטותהחברההערכותאתמשמעותיבאופןלשנות
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תשואה גבוהה על ההון–יתרונות תחרותיים –שוק צומח 

בשוק של פרטיים  שחקן גדול-ארגו

, שוק צומח
אפסייד גבוה

o1.5%עד1%-שנתיתאוכלוסיןצמיחת

oדיורביחידותחמורמחסור

oעלמכבידההרגולציה-האפסיידפוטנציאל
במחירמהםלרכושלחברהומאפשרתפרטיים

*הכינוןמעלותמשמעותיתנמוך

יתרונות 
תחרותיים מהותיים

אישוריםקבלתשדורשותבהשקעותכרוכהבנייןהשבחת
:הדייריםוארגוניומוניציפאלייםרגולטורייםמגופים

oלגופיםהגבוההוהנגישותארגושלהפעילותהיקפי
שלמהירוביצועגבוההצלחהשיעורמייצריםהרגולטוריים

הפרויקטים
oשלמקומיצוותבאמצעות-יחסיבאופןנמוכההשבחהעלות

מקומייםספקיםאצלותעדוףעובדים60

כלשלביותרהגדולהלקוחארגו-לעסקאותמצוינתנגישות
בעירהברוקרים

תשואה גבוהה 
על ההון

o8%-10%(בשנה)אורגניתד"שכצמיחת

oהמכירהמחירי-דירותממכירתגבוההרווחיות
הביצועעלויות+הרכישהמעלויות65%-בכגבוהים

oדירותלרכישתהמילניוםדורשלגבוהיםביקושים
מייצריםארגושלהפעילותהיקפי-הגדולותבערים
פועליםהרוכשים)זולמגמהמצוינתנגישות

wealthבאמצעות managersארציתבפריסה)
עלות הקמת הנכס מחדש-עלות כינון* 
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התפתחויות עיקריות
oהמחקרמכוןידיעלנבחרהלייפציג,בדירותחמורמחסור,הפעילותבעריבשנה1.5%-1%שלאוכלוסיןצמיחת-העסקיתהסביבהLubke

Kelber2025לשנתבגרמניההאטרקטיביהמגוריםכשוק

oשלהרביעיברבעון'מ4.9-לכבהשוואה,אירו'מ32.2שלבהיקףעסקאותארגוביצעה2024הרביעיברבעון-חדשותהעסקאותבקצבהאצה

זובתקופההרכישותנתוני.2024שלהראשוןברבעוןאירו'מ15.3-כלעומתאירו'מ26.3שלבהיקףעסקאותארגוביצעה2025מתחילת.2023

(Q4/242025ו)ר"למאירו4,200מעלשלמכירהלמחיריבהשוואהר"למאירו2,191שלממוצעתרכישהעלותמגלמים

oחדשותבהשכרותד"שכברמת8.2%שלשנתיתצמיחה-ההשכרהפעילות(ERV)ד"שכעל50%-כשלפרמיההמשקףר"למאירו12.75-לכ

8.2%-בכצמחחדשותבהשכרותד"ושכהרביעיברבעון(שנתייםבמונחים)8.9%-בהסתכמהד"בשכהאורגניתהצמיחה.בנכסיםהממוצע

.(Q4/2023-לבהשוואה)

oבמחיר2024בשנתשנמכרודירות40לבהשוואהר"למאירו4,216שלממוצעבמחירדירות16ארגומכרה2025מתחילת-דירותמכירת

גבוהיםרווחיותשיעוריעלשמירהתוך2025בשנתהמכירהקצבאתלהאיץהחברהבכוונת.ר"למאירו4,171שלממוצע

oפרצלציהבתהליךנמצאותדירות1,727,(2024במהלך37%שלגידול)הסתייםהפרצלציהתהליך1,527עבור-פרצלציה
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2024רבעון רביעי -תוצאות הפעילות

הון עצמי
אירו' מ419.4

אירו למניה20.4

NTA
אירו' מ452.3

אירו למניה22

LTV
42.5%

תזרים 
* חופשי

אירו ' מ31.8
נזילותיתרות 

אירו  ' מ47.6

עסקאות 
חדשות

אירו' מ32.2

ד"שכ
ממוצע בנכסים

ר"אירו למ8.49
צמיחה שנתית  

8.9%של 

ד  "שכ
בהשכרות

חדשות
ר"אירו למ12.75

צמיחה שנתית של  
8.2%

ברבעוןנכסיםמהשכרתבהכנסות13%שלצמיחה-הכנסות
כתוצאהאירו'מ6.5-לכ(המקביללרבעוןביחס)2024שלהרביעי

הצמיחהשיעור.חדשיםנכסיםורכישתגבוההאורגניתמצמיחה
(שנתייםבמונחים)8.9%-בכהסתכםזהיםבנכסיםר"למד"בשכ

הרביעיברבעוןאירו'מ22.2-בכהסתכמו-הוגןבשווישינויים
מגלםהנכסיםשווי.הגבוהההאורגניתהצמיחהעקבבעיקר

5.87%שלERVותשואת4.04%שלהתחלתיתד"שכתשואת

בהשוואהאירו'מ14.9-בכהסתכםברבעוןהנקיהרווח-נקירווח
.2023שלהרביעיברבעוןאירו'מ23.3שללהפסד

4,022-כ,הפחותלכל-דירותממכירתרווחיםצברפוטנציאל
המכירהמחיר.זולפעילותמתאימותר"מ'א272שלבשטחדירות

'מ363-כשלבהיקףרווחיםצברפוטנציאלגוזר,הנוכחיהממוצע
החברהשבבעלותהדירותבגיןאירו

CAPEXבניכוי FFO+תזרים ממכירת דירות + תזרים נטו ממימון מחדש–( במונחים שנתיים)תזרים חופשי * 
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נקודת מפנה בשוק הדיור הגרמני-ההזדמנות 

צפויה קפיצת מדרגה נוספת  
ביקושים לדירות בערים הגדולותב

כתוצאה מישום מדיניות עידוד  
עבודההגירת

o איש' א400יעד הגירה שנתי של
oעד  3%לייצר ביקוש שנתי בהיקף של צפוי

ממלאי הדירות הקיים בערים הגדולות4%

 Germany is making it easier for foreign“2011-2022התושבים ומשקי הבית ' צמיחה במס
workers to move to the country this Summer. 
Germany is seeking more skilled workers and 
has introduced a new way for qualified foreign 
nationals to move to the country. 
Germany requires around 400,000 new skilled 
employees a year to cover the shortage, 
especially in the fields of engineering, IT and 
healthcare.”
Source: Euronews 28/05/2024

בשווקים הסובלים גם כך ממחסור חסר תקדים בדירות... 
2021משנת בהיצע הדירות הפנויות 35%-של כירידה

-1
8
%

-3
5%

-3
0
%

דיור סוציאלי דיור רגיל כ"סה

Source: 
Colliers Residential Market Overview Germany 
2024/2025- Nov 2024

מהיעד הממשלתי50%-היקף הבניה הנוכחי נמוך בכשיעור אי תפוסה חיכוכי בערים הגדולות
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שוק המגורים מתעורר
2020של עשרות אחוזים במחירי הדירות כדי לחזור לנתוני  Catch Upנדרש 

...בנוסף2020-בעלויות הבניה למגורים מ37%גידול של 

o ד מיעדי הממשלה"יח' א150-בכהיקפי הבנייה היו נמוכים 2020בשנת

o הצטבר גרעון של מאות אלפי דירות בהשוואה ליעדי הממשלה2020מאז שנת

oבעיקר בערים הגדולות, יעדי ההגירה החדשים מייצרים צורך משמעותי נוסף

בלייפציג ודרזדן צפוי להיות גבוה משמעותיתCatch Up-ה
חדשותבהשכרותר "ד למ"ממוצע שכ

חדשותבהשכרותר "ד למ"ממוצע שכ

ראה  )למרות צמיחה כלכלית ודמוגרפית גבוהה יותר oר בדירות יד שניה"ממוצע מחיר רכישה למ
מחירי הדירות עדיין נמוכים בעשרות אחוזים  ( 3שקף 

בהשוואה לערים המקבילות

o מתקיימת צמיחה כלכלית מבנית ארוכת טווח
, בתחומי השבבים, בין היתר, בלייפציג ובדרזדן

רכבים חשמליים, לוגיסטיקה, מיקרואלקטרוניקה
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20%46%58% 50%65%

פוטנציאל, איכות, מיקום-תיק הנכסים 
נתונים עיקריים

כולל נכסים שנרכשו לאחר תאריך המאזן ונכסים תחת חוזה בלעדיות

נתונים נוכחיים  

95% תפוסה
אירו' מ32.2 *שכר דירה שנתי
אירו8.49 ר"ד חודשי למ"שכ

4.04% *ד"תשואת שכ
אירו12.75 ר"חדשות לחודש למבהשכרותד "שכ

בתפוסה מלאה* 

ד גבוה"פוטנציאל העלאת שכ

€ 8.34
€ 8.94

€ 8.21 € 7.96
€ 8.49

€ 13.19 € 13.06 

€ 9.89 

€ 13.13 € 12.75 

Leipzig -
ד "יח 2,566

Dresden -
1,300ד  "יח

Magdeburg -
ד "יח 527

Hannover -
ד "יח 89

-כ"סה
ד "יח4,482

ר"ד ממוצע למ"שכ ר בהשכרות חדשות"ד למ"שכ

ד"יח 'מס
4,482

שלבשטח
ר"מ302,595

צמיחה אורגנית  
שנתית

8-10%

פוטנציאל העלאת  
ד"שכ

50%

דירות שעברו  
פרצלציה
1,527

גידול בשנת  37%
2024

דירות בתהליך  
פרצלציה
1,727
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(R2C)מכירת דירות ללקוחות קצה 
1,562סטטוס פרצלציה

עברו פרצלציה
1,727

בתהליך פרצלציה
733

טרם החלו בתהליך תקציבבתוספתהקניהמחירי(בוביןהמכירהמחירי(אביןהפער
:החברהשלהטווחארוךהרווחיותלכושרעיקריאומדןמהווהההשבחה

תחשיב רווח כלכלי-מכירת דירות 
2025למרץ 10-ינואר2024

הערות
ר"למכ"סהר"למכ"סה

4016ד"סך יח
רווחיות כלכלית גבוהה

נכסיםברכישתמושקעיםדירותממכירתהתקבולים
.בלבדר"למאירו7-כשלד"בשכשתפוסיםחדשים
הרכישהמעלות60%-בכגבוהההמכירהתמורת

ביצועעלויותיתרתכולל,אלהנכסיםשל

 4,216 €€ 5,263,789 4,171 €€ 8,337,421סך התמורה הצפויה

 2,206 €€ 2,754,833 2,206 €€ 4,410,234"(שחלוף)"עלות רכישת נכסים חדשים 

 350 €€ 436,979 350 €€ 699,563(לסטנדרט למכירה capex)יתרת עלות ביצוע 

 1,660 €€ 2,071,978 1,615 €€ 3,227,624רווח גולמי כלכלי  

38.7%39.4%מסך התמורה-רווחיות גולמית כלכלית 

63.2%64.9%ביצועעלות+רכישהמסך העלות -רווחיות גולמית כלכלית 

תחשיב רווח חשבונאי-מכירת דירות 
2025למרץ 10-ינואר2024

הערות
ר"למכ"סהר"למכ"סה

4016ד"סך יח

ד המצרפי  "בשכ40%-בעקבות השבחה של כ
של תיק  IFRS-השווי ה, ממועד רכישת הנכסים

.מעלות רכישתם25%-בכהנכסים של ארגו גבוה 

 4,216 €€ 5,263,789 4,171 €€ 8,337,421סך התמורה הצפויה

 2,919 €€ 3,643,895 2,950 €€ 5,897,174(השווי בספרים) IFRSעלות

 150 €€ 187,277 72 €€ 144,618לצורך מכירה Capex-יתרת עלות ביצוע

 1,147 €€ 1,432,618 1,149 €€ 2,295,629רווח גולמי חשבונאי

27.5%27.2%מסך התמורה-רווחיות גולמית חשבונאית 

38.9%39.3%מסך השווי בספרים-רווחיות גולמית חשבונאית 
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צבר רווחים פוטנציאלי

(ד"היחמסך 90%/ ר"מ271,885/ד "יח4,022-כ)פוטנציאל צבר רווחים ממכירת דירות 

הערות(אירו' מ)כ "סהר"למ

ס מחירי מכירה נוכחיים"ע 1,146.3 € 4,216 €תמורה צפויה ממכירה

IFRSשווי  715.1 € 2,630 €שווי בספרים  

יתרת עלות ביצוע לצורך  
 68.0 € 250 €(ר"אירו למ200-300)מכירה 

כבר   capexר "אירו למ300-400-חלק מה
קיבלה ביטוי )ד  "הושקע והביא להשבחת שכ

(IFRSבשווי 
 363.2 € 1,336 €פוטנציאל רווח גולמי גלום

o יתרת –רגישות נמוכה לעליה בעלויות הביצוע
ההשקעה הנדרשת לשם המכירה מהווה בין 

מהתמורה5%-7%

oעליה של–רגישות גבוהה לעליית מחירים
מגדילה את פוטנציאל צבר במחיר 10%

40%-הרווחים בכ

o  תזרימי המזומנים ממכירת דירות מאפשרים
דירות חדשות על כל דירה שנמכרת2לרכוש 
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תמצית הפעילות-ארגו  

oהשחקן הגדול בערים לייפציג ודרזדן בתחום מגורי האיכות
o מחסור חמור בדירות/1.5%-1%צמיחה אוכלוסין שנתית
oיתרונות תחרותיים מובהקים בשוק של משקיעים פרטיים
o (/  'שלב א)ד "פוטנציאל העלאת שכ50%/ תשואה התחלתית4%/ מיקומים מרכזיים–מאפייני הנכסים

(שלב ב)פוטנציאל רווחיות גבוה ממכירת דירות 

שלב א׳
oמייצרתגבוההאורגניתצמיחה...
oההוןעלגבוההשוטפתתשואה
o(מינוף40-50%)נמוכותמינוףברמות

שלב ב׳
oביצועעלותיתרת+הרכישהמעלות60%-בגבוהיםהמכירהמחירי–דירותממכירתגבוההרווחיות
oאירו'מ363שלנוכחירווחיםצבר
oהבנייהתשומותלהתייקרותנמוכהרגישות
oמשקלמשיווישרחוקבשוקמחיריםלעלייתגבוההרגישות

4,482: ד"יח

NTA :EUR 452.3M

בשנה8%-10%: צמיחה אורגנית

בשנה16%-20%: תשואה על ההון

ר"אירו למ2,206: עלות רכישה

ר"אירו למ300-400: יתרת עלות ביצוע

ר"אירו למ4,216: מחיר מכירה

המודל העסקי ניתן לשכפול לערים נוספות. בהיקף תיק הנכסים10%-התזרים השנתי מממן גידול של כ
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שיעורי רווחיות גולמית ממכירת דירותvsמכפילי הון  
א בניה"חברות מתוך מדד ת15מדגם של  

נקודות למחשבה

5%-1%מהווההשנתיהדירותמכירתקצב:דירותמכירתקצב
הקבוצותבשלושהישראליותהחברותשלד"יחממלאי

להתייקרותגבוההחשיפההחברותלכל:הבניהתשומותהתייקרות
מהווהלמכירההנדרשתההשקעהיתרתבארגו,מנגד.הבניהתשומות

המכירהממחירי5%-10%בין

,נמוכה-D:(וכוריביות,הוןריתוק)זכויות/קרקעמלאיהחזקתעלות
B-בינונית,C-שנתיתתשואהמניבבארגוהדירותמלאי,מנגד.גבוהה

מכירתותחילתעד16%-20%שלההוןעל

(שנים15.33-כ)ברוטומשכורות184-לערךשווה:1דירותמחירי
.בגרמניה(שנים6.75-כ)ברוטומשכורות81-לבהשוואהבישראל
-כעלעומדתשנים5-10שללתקופהצמודהלאמשכנתאעלהריבית

בגרמניה3.5%-לכבהשוואהבישראל5%
 Statista.com, Globalpropertyguide.com, בנק ישראל,הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה: מקור1

ארגו B-היברידיות
+ יזום למגורים )

(ן מסחרי"נדל

C- יזמיות
למגורים בעיקר

D- התחדשות
עירונית

3.51

2.2
1.88

1.24

22%29%40% 23%

הון
ל 

פי
מכ

ת  
חיו

רוו
ר  

עו
שי

ית
למ

גו

.החברותמפרסומי-צפויהגולמיתרווחיותשיעור,19.3.2025ביוםהבורסהמאתרהוןמכפילינתוני:מקור
עלויותבניכוינוכחייםמכירהמחירי–הכלכלימהתחשיבהצפויהגולמיתהרווחיותשיעורנלקחבארגו

צפויההשקעהיתרתובניכויחדשיםנכסיםרכישת
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...ועוד משהו

אלדנאר ברלין  
(אירו' מ21.2שווי בספרים )

ברובעמרכזיבמיקוםהנמצאדונם11.8-כשלבשטחקרקעמתחםלחברה
המקומיתהרשותמולמקדמתהחברה.ברליןבעירפרנצלאוברג/פרידריכסהיין

ר"מ'א21-כשלבהיקףמשרדיםשטחישלופיתוחלהסבהפרוייקט

זכויות בנייה למגורים
(אירו' מ25.4שווי בספרים )

עד.ובחצרותבגגותבעיקר,הקיימיםבנכסיהבנייהזכויותאישורמקדמתהחברה
שלפיתוח.ר"מ'א11.5-כשלבהיקףבנייהזכויותהחברהוקידמהאיתרהכה

נוספיםפרוייקטיםוקידוםלאיתורבמקביל2025במהלךיתחילפרוייקטיםמספר

יעילות אנרגטית
האנרגטיהדירוגבתקנותעומדיםהחברהשלהמגוריםנכסימשטחי99%-כ

ממבני30%-כ,האירופיהאיחודשלמחקרפיעל.2030בשנתלחולשצפויות
אלובתקנותעומדיםאינםבגרמניההמגורים

מימון בנקאי
-כשלLTVבמקומייםמבנקיםהלוואותבאמצעותפעילותהאתמממנתהחברה

מירבימ"ובמחאירו'מ52-כשלבהיקףקורפורייטהלוואתלחברה,בנוסף.50%
2.62%-ושנים2.7הינםהממוצעתוהריביתההלוואותסךמ"מח.שנים16של

חובאגרותלהנפיקכוונהואיןחובאגרותאיןלחברה.בהתאמה

השקעה מהותית של ההנהלה במניות  
החברה

סכומיםהנהלתהחבריכלהשקיעופעילותהשנותולאורךהחברההקמתמאז
בפוטנציאלאמוןהבעתשמהווהצעד,ארגוממניות10.1%-כברכישתמשמעותיים

שלההגבוההעסקי
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נספחים
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השער למוקדי הצמיחה בגרמניה-ארגו 
דירות במיקומים אסטרטגיים4,482

(במונחים ראליים)ג בחמש שנים אחרונות "צמיחת תמ

לייפציגגרמניה דרזדן

6.70% 7.10%

3.70%*

Statista, Tradingeconomics, Colliers report: מקור

צמיחת אוכלוסייה בחמש שנים אחרונות

לייפציגגרמניה דרזדן

4.90%

1.90%
1.10%*

דרזדן
o590סקסוניהמדינתבירת,איש'א
oבאירופההשבביםויצורפיתוחתעשייתבירת
oבאירופההגדולהמיקרואלקטרוניקהמרכז
oבגרמניהלעובדהפריוןבצמיחת1מספר

ארגו
oודרזדןבלייפציגהאיכותמגוריהתחדשותבתחוםהמובילהשחקן
o(עובדים60)מקומיניהול,(ניסיוןשנות20)מנוסהצוות
oהשניםבחמש9%שלממוצעתשנתיתצמיחה-בשטחהוכחות

זהיםמנכסיםדירהבשכרהאחרונות

לייפציג
o630סקסוניהבמדינתהגדולההעיר,איש'א
oהבתחוםמובילחדשנותמרכזLife Science
oבאירופההחשוביםהלוגיסטייםהמרכזיםאחד
oבגרמניההיהאוכלוסצמיחתבקצב1׳מס
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אסטרטגיה השקעה ייחודית

אסטרטגייםבמיקומיםרכישה
, של אורבניזציהסייקלסופר -םהעריבמרכזי

גבוהיםביקושיםמולאלמוגבלהיצע

יתרון משמעותי
פוטנציאל  -רכישה ממוכרים פרטיים

השבחה באמצעות ניהול מקצועי

תכנית התחדשות לבניינים
שדרוג  , התייעלות אנרגטית, שיפוץ למפרט מודרני

שיפור , הבניין לצורך עמידה בתקני מבנים לשימור
תמהיל דיירים

דלק לצמיחה-חילוצי הון
ד מאפשרת חילוצי הון באמצעות  "ההשבחה בשכ

ריפייננסינג שמממן רכישת נכסים חדשים

R2C(Rental to Condo)
רווחיות גבוהה מהסבת הדירות לקונדו  

ומכירת הדירות ללקוחות קצה( פרצלציה)

צבר רווחים ופוטנציאל צמיחה
מחירי הקונדו הנוכחיים מגלמים צבר רווחים 

עשוי לגדול משמעותית  -אירו' מ363-בהיקף של כ
עם הגדלת תיק הנכסים ועלייה במחירי הקונדו
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דוגמא של תהליך השבחה
נחות בהשוואה לתמהיל הכולל של ארגו  << (במגדבורג141-בדרזדן ו69,בלייפציג157)יחידות דיור 367פורטפוליו של 

אירו' מ38.16-עלות רכישה  : 2018-2019

בעקבות השבחה טרום השבחה  
(בעת הרכישה)

1/2024-מימון מחדש 2018-2019שנת רכישה 
אירו' מ2.21 אירו' מ1.39 ד שנתי"שכ

אירו8.6 אירו5.5 ר לחודש"ד למ"שכ

אירו            חילוץ כל ההון העצמי' מ39-מימון מחדש : 2024

17

oהבניין בהתאם לתקנות שימור מבנים וכיבוי אש  שדרוג

oהתייעלות אנרגטית

oמהדירות לסטנדרט מודרני50%-כשיפוץ

oתמהיל הדיירים  שיפור

פוטנציאל אפסייד נוסף

oיוצאדייר/חדשדיירד"שכביןנוכחיפער39%-גלוםהשבחהפוטנציאל

oל4%בין)ד"בשכמשמעותיתעלייהצפויה-חדשותבהשכרותד"שכתצמיח-
שכירותברמותחדשהלבנייהנמוכהוכדאיותמוגבלהיצערקעעל(בשנה8%
(בניהעלויותעלתשואה4%מגלם)ר"למאירו17מפחותשל

oC2R–95%פרצלציהשלמתקדםבשלבנמצאותאועברוד"מיח

€ 5.50 
€ 8.60 

€ 12.18 
€ 14.00 

€ 17.00 
מההון 100%חילוץ 

העצמי

תחזיתתחזית

: ר בקניה"ד למ"שכ
2018-2019

חדשות בהשכרותשכ״ד 
כיום

2024-ר "ד למ"שכ חדשות בהשכרותשכ״ד 
רף תחתון2029

חדשות בהשכרותשכ״ד 
רף עליון2029

17
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יתרונות ההשקעה בארגו

חשיפה למוקדי הצמיחה של גרמניה
oהעולמיהדיורבשוקייחודיתהזדמנות-ודרזדןלייפציג

oמחסורצפוי2030בשנת-דירותשלחמורמחסור
ד"יחממלאי19%כהמהווהד"יח'א120-כשלבהיקף

ודרזדןבלייפציג

o20%-ד"שכעומס

ארגו מובילת תחום התחדשות מגורי האיכות

:BNP Paribasי שמאי החברה "עפ

“We are not aware of any other 
portfolio providing a comparable 

quality composition”

אטרקטיביתכניסהנקודת
משמעותיתנמוך(ר"למאירו2,630)בספריםשווי

(קרקעכולל,ר"למאירו5,000)חדשהבנייהמעלות

פוטנציאל אפסייד גלום
o בין השכרות חדשות ושכר  50%פער של

הדירה הממוצע בנכסים

o ממכירת דירות של  פוטנציאל צבר רווחים
אירו' מ363
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יתרונות ההשקעה בארגו

השקעה יציבה ורווחית
oההוןכלאתלחלץהיכולתלגביגבוההודאות

הקיימיםבנכסיםשהושקעהעצמי

oעקביתצמיחהלהציגשצפוייםבנכסיםהשקעה
הכלכלילמחזורקשרללא,זמןלאורך

פוטנציאל שיפור 
כולל אל מול 

הרכישה

ד לפי מחירי  "שכ
שוק בתפוסה מלאה  

(באלפי אירו)

שיעור  
השינוי  
השנתי

ד נכון ליום "שכ
2024'בדצמ31
(באלפי אירו)

ד  "שכ
בעת הרכישה  

(באלפי אירו)

134% 5,351 9.2% 3,770 2,289 2018בנכסים שנרכשו בשנת 

131% 6,326 8.4% 4,119 2,744 2019בנכסים שנרכשו בשנת 

124% 5,626 9.6% 3,722 2,514 2020בנכסים שנרכשו בשנת 

111% 7,940 9.0% 5,123 3,771 2021בנכסים שנרכשו בשנת 

117% 8,661 10.7% 5,276 3,996 2022-בנכסים שנרכשו ב

121% 33,904 9.4% 22,010 15,314 כ"סה

גבוההוודאותנוצרת,השבחהשלשנתייםלאחר
Refinancingבאמצעותההתחלתיההוןמלואלחילוץ

בלבד50%שלLTVב

C2R–תמורת המכירה  . צבר רווחים גבוה, שיעורי רווחיות גבוהים
תופנה לרכישת נכסים חדשים והגדלת צבר הרווחים

הוכחות בשטח, צוות מנוסה
o20ההנהלהחבריכלשלמשמעותיתהוןהשקעת,ניסיוןשנות
oבשכרהאחרונותהשניםבחמש9%שלממוצעתשנתיתצמיחה

זהיםמנכסיםדירה
oשמאפשריםמקומייםבנקיםשללהערכהזוכהההשבחהפעילות

משמעותייםבהיקפיםעצמיהוןלחלץלחברה
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