
יעיםגת משקמצ -מ " מימון בעמכלול

 2026 ת לשנ שני לרבעון כספייםתדוחו

- 2026 לאוגוסט 18 -



.

טיתשפ מרההבה
 , היילותעפו ("הרחבה)"מ "ען בימו מכלול מדותאו יםננתוה וא מלה את ממצנויואד בלבנוחות   למטרתע מוצצגתהמ במסגרת רסימי אחר שעדיכל מו( "עדיהמ)"זו  צגת במלולכה עדימ

 של הונה מלא תמ לקבלנתעל מו; "(הסרהבו)"מ "עב בי אב בתלרךע רותיינ להסררך ולבוערות יינלרשות דווחו  שיפכ, הרחבה  שליםדייהמים ויפתקוהתה ידוחות ביוןע יף מחלנויוא
 זו  צגתמ  .2026 נת לשינהש עוןוברב 2025  נת לשהרחבה י שלפתקוהת חדות ברבו להרחבה של יםפטהשוה יחוויד ביןיע ליש, הרחבה הפ חשוהםיים אלניכוסה  ושלהרחבה ילותעפ
ר חלא, יןדהראות כפוף להורק ב ו אךהעש תראמוכ העהצ. דבלב עדיסירת מ למיועדתיא מה ורךע רותיינשת יכר לעותהצ  לקבלתהנ או הזמהריכ מאו הישכר להעהצה ווהה מניא

אולם , ורסמופ שיפכ, יםיפסכהה ידוחותלרבות , הרחבה יחווידכלל בנ שעדי למהדומ עדינו מיה צגת במ הנכללעדיהמ. הסרהבורך וערות יינ  מרשותכך ליםדרשנהים ריתהה קבלת
 ,  למגמותסחיה בנראשוים ל הנכלליםינכדע יםננתו נםיש כןכמו . יםנ שוחפילואו ב/ והכירע באו/ ופןאום ביהמוצג, א"נבמג ורסמופ שהרחבהי חוויד  מתוךיםננתו צגת במנםיש
 ה נניו א זצגת מיכ ודגשיד עו. יציאלנטע פוי של משקעתדקול ייף לשתחל  לאכןו, עתדצה או חוות המל הווהנו מי אעדיהמ. ילךוא 2026 בשנת הרחב ליםיהצפו יםריות ואתגפתחוהת

 יא ה, כןעל . הרבחהשל  כוןיסה יאו גורמ/ והילותעפכלל ור יא ת את אוהרבחהשל  יותסקעהת יונכהתו או/ו, הםם ליריאובהת  ואהרבחהשל  יפסכהע מידה וצאותהתו מלוא  אתכוללת
 בלת  קרך לצויטנוורליות לה יעשוהע דיהמ כל  אתילכהאו ל יף להקיימרתה מתני איא גםהע ויכל משקים לדחמיוה יםננתו להתאם בייש אעוץי ויתעצמא היקד בה במקוםה באניא

רות יינוק ח ברתודהגכ, דיעתי נפ הפע צודי כוללת מזו צגתמ. הרחבהי חווידור ב האמרגבי, הרחבה של היחווידור ב האמין זו לבצגת במראמוה ין בהריסת ימתיכל שקכ. העהשק טתהחל
 . הרחבה טתיבשלה ניוא יתדא אינה וממשותםהתש, יםידי עתיםניינאו לע/ים וערוי לאיםסחייהמתר ח אעדי ומיםנדאומ, ערכותה, רותטמ, יותאשר כולל תחז, 1968-ח"כתשה, רךע
 . עןטב מיותדאי ו בלתהןי שרה, רותיסב שהנן הרסבו הרחבה של אףער אש, הרחבה של יתיבטיקיסובה הכתרעהעל רק  ססחת והוא מבוכעובדה מו הווה מנוי אדיעת ינפ הפ צועדימ
עות ת באמצרבול) יםילככל רואק מיםננתודות ועוב והיעסק ושל הרחבה  שליחכנוהצב  למענוג ביםננתו ודותעוב הנם הידע ז למסיס בימשוששים יריקעה יםננתוהדות ועובה
הכנת  דע במוהרחבים לעדוי שיפכ הכלו, (נותםנכוית לראח אהני איאהכן  עלו, יעצמא פןאו בהרחבהי דיעל  א אומת לנםכשתו, יםנים שופי גודיעל  ורסמופ שיםננתועל כות סתמה
על ו, הרחב ביותדיעת יותפתחוהתי גב להרחבהת של חיוכנו ערכותה ויותפי צעל, הרחבת בימיה הקיורמצפני האעלנוסף ב, ססזו מבו צגת במלולכה דיעתי נפ הפהצוע דיהמ. זו צגתמ

כן ו, הרחבה ילותעפ ים אתנייפ המאיכוןס ירממגו, רית היןב, עפ תושדיעת ינפ הפהצוע דיהמ של התממשותוי ו א אהתממשותו. הה באלר אלאמוכ יותפתחוהתהתן של השתלבו
 זו גתמצי ראקו, כךיפל. הרבחה טתישלבם יי מצוינםש ואשר ארא מהכרעה ליםניתנ ינםאשר א, הרחבה עילות פ עליםעישפ המיםיניצוהחים רמית ובגוללהכ היבסביות בפתחוהתהמ
 כות רעההחזיות והתי כ, רהמוב. זו צגת במהמוצג דיעתי נפ הפהצו עדי במשהוצגוה  מאליהות מפןאום ביניות שוהים ללולעד יעת בהרחבה של עלבפו היישגהיה וי תוצאותכ, יםרהוזמ

 ישקפו  שנתעל מר אמוכ הכרעה או/ית וכל תחז נותאו לש/עדכן ו לבתייחה מתני אהרחבההמצגת וכת ירע דע במוהרחבהי דים בייהמצוע די ומיםננתו עלסות סתב מדיעתי נפ הצופות
.זו צגתכת מירעד ער מוח לאולוחית שיבוסנאו /ים וערויא



 להוןשואהות קי נרווח

 שנירבעוןסעיף
2026לשנת 

 ראשוןרבעון
2026לשנת 

2025 שנת

17,51916,32250,311(₪י אלפב) קי נוחרו

17,82116,71452,471*(₪י אלפב)טרלנווח מרו

16.57%15.87%14.77%(טרלנומ)  ממוצעהוןה לואתש

16.71%19.98%17.16%**אזן למוחשיי מון עצמיחס ה

.רימיותתז ן שאינאיותחשבונ אותצהו  בתוספתנקי חרוו  *
.יםמזומנ רות ית בניכויונאישבח ן מאזת חלקיותוח נים בעלאותהלוו  בתוספתונאישבח ןהו - ח"גהא רךצו לשבחושמ  כפישבחומ **



30.06.2026 ליום) ₪ במיליוני( עיקריים פרמטרים

מנוהל אשראי תיק
3,603

מאזני אשראי תיק
2,561

עצמי הון
454**

ניהש וןלרבע הכנסות סך
61

* בנקאיים מקורות
2,465

בחברה ריציבו מונפק ח"אג
336

האם בחברת יםרימסח ערך יירותנ
)המאזן פרסום יךלתאר נכון 500( 400

.האם רתבחב ריציבו מונפק ח"אג רותתי כוללות לא רותתהי *
כלל חברת של פציהאו מימוש בשל זןהמא תאריך חרלא נוספו ₪ יליוןמ 10 כ עוד **  



 ה המאזן וגידול ב מבנהמשך טיו - 2026  שני לשנתרבעון
 (1)  משכנתאותכלול ובמן"כלול נדלם במחיוובר

 רתחבב וויליה תיק של בהרחה ,שונהראל החברה לימההש ,בעוןרה ךבמהל – זןאמ בנהמ
 תהכולל וריעתג ראפשו ₪ 'מ 580 של כולל סךל,₪ 'מ 104 -כ של כוםסב(SPC1) הבת

  תפסונ בת רתחבל פתסונ הירמכ יםלהשל תדתמתע החברה .יםפיכסה ותחובד מאזןמה
(SPC2) המהלך את ממשיכה כךוב ,₪ 'מ 500 -כ של ףבהיק ישיהשל בעוןרה לךבמה 

  ןוכהסי דתרובה הןו ,ההון ולניצב הן ,ן"נדל מכלול של בכלכלה הן תיומעמש רופשי והוהמה
.ן"נדל מכלול ותילבפע דולגיה ץאילה ולתהויכ לחברה

 תפעלה ךמשה עם דיח ,מחד ותפעילבו אירהאש בתיק דולגי ,בעוןרה לךבמה – ן"לנד לולכמ
  של אלנציפוט לממש חברהה ליכולת יאמב ,ותלמעמ נסהבהכ ההכרב דולגיו ,PCS ה ליכ
  .2027 נתלש וחורה עדיבי ודלעמ נתמ על לםודובג יםווהמל יםפרויקטה ףבהיק דולגי



המשך טיוב מבנה המאזן וגידול   - 2026רבעון שני לשנת 
( 1)ן ובמכלול משכנתאות "ברווחים במכלול נדל

  לשב אירהאש בתיק וןיטמק תוצאהכ ותסנבהכ רידההי השפעת ואמל – צמיחה לולכמ
  דוקמיב ממשיכה החברה .₪ 'מ 110 -כ של סךב ותואוהל 3 של ןוראש בעוןרב וןירעפ

  ןוהה ישתרד נתוהקט מוןמיה ותרומק זלתוה דצול ן"נדלה חוםבת וןיממ ווןלכי גירטהאסט
 פהומצ ,יאלטנצופה ושימלמ החברה וכהרע ,יםנממהמ יםהבנקמ ותיללפע רשתהנד

.2027 נתלש וחורה עדיבי ועמידה התיק ףבהיק דולגיל

 וח ור לותנתא המשכרזמגגיע ה הותיללת פעחינה מת כשרלאח – תאותכנ משללומכ
דול גי המשך. ₪' מ 210 - על כו עמדוןבער הףוסיתרות . ₪' מ 1.3 - כי שלנובער נקי

  דו תביוריב, יםשנ 5ד  עישור גתואת בהלווהתמקדו, יםהבאים נובערק בתישל ה
.2027נת  לשוחוראת יעדי ה לממשר לחברה אפשי, תכומו נתתיוספר



לות פעי מגזרי לפירווחיות
יה צפוחה צמי כלול מפעילות וחה מואץצמיליך בתה  משכנתאותפעילות

עונים הקרובים ברבלגדול

יםיעד 2027 קיוח נרועלבפו 26/2Q קיוח נרוילותפעום תח

 ₪ 'מ ₪50-65’ מ 14.8ן"נדל

 ₪ 'מ 20-30 * ₪’ מ 1.3צמיחה

 ₪ 'מ ₪15-20 'מ 1.4ותכנתאמש

 ₪ 'מ ₪85-115 ' מ 17.5כ"סה

  2027בשנת 

 ן  להותשואה

  20% עלמ

 יות  מדינמשךוה

נדביד דיחלוקת

.2026 נת לשןראשוה ןרבעוה הלךבמ₪ ' מ 110 - כת בסך שלאוהלוו 3 ןרעו פיח בשלרוו בהידרי  *



*ות פעילי מגזרילפ 2026 השני לשנת  לרבעוןסד והפרווח דוח

 כ "סהת ואתכנמשיחה צמ ן "לנד 

1,984,299365,071212,0062,561,376ופהקת הףסול ת מאזניו אשראיתתרוי

370,483178,1812,356,449**1,807,785ת מאזניותוצעוממ מתתרוי

46,1249,1875,65460,965טו ברוותכנס הכ"סה

)741(-)669()72(תספציפי רשההפ

)30,195()2,337()5,851()22,007( ן מו מיתאווצה

22,1086,1002,22630,434טו נ מימוןתסוכנה

)6,052()1,193()1,144()3,715(תשירו ילפעות תאווצה

)1,081()226(143)998(יפות עקוצאותה

22,896 1,898 1,666 19,332 סמי פנל וחרו

)5,377()445()393()4,539(סמ תאווצה

17,519 1,453 1,273 14,793 קי הנווח לרומהתר

.יםספי הכדוחותהת מתאמוהה  עמודתלאל  *
.₪ רדיאילמ 0.94 - כ בסך שלממוצעת מאזנית חוץ הר ית כולללא **



 כנתאות  ומשנדל״ןלול כ בממנוהלות ביתרות ידולג
על מאזנה  לא החברהראיאששליש מ

 , 2026 נת של שוןראש הוןבער העומתל 19.2% - של כרובשיעגדל ן "נדל  מכלולוהל שלנהתיק המ
. יםקטק מהפרויבחלה יינבה בקצצת האקביל לבמ ותירהדירת במכה ירידה שךהמ עם יםולוגד יםדש חיםקסת תיני כבקעבעיקר 

וןראש הוןבער ביםדולונות הגירעפאחר המיחה לול ציק מכל בתותויציב, קודם הוןבערומת הלע 33.1% -בכ גדלל משכנתאות ויק מכלת

212 159 104 50 
365362463454 

47346155 

1,9381,481
1,617

1,417 

212 159 104 50 

365362463454 

47346155 

2,979
2,5002,239

1,869 

Q2 2026Q1 2026Q4 2025Q3 2025

משכנתאות צמיחה מזנין נדלן

מאזני    מנוהל
2,5613,603  

מאזני      מנוהל
2,0373,056

מאזני      מנוהל
2,2452,867

מאזני     מנוהל
1,975               2,427

 לש פיסף כיקהב ראיש אבותמגו בחו רותגא 2025 -ו 2024 לךהמב ן"לל נדלו מכהיקפהנ, מיצעה ההונב הרבהח לש שמושיה את ביילט הר מטמתוךו, הרבהח לש קיסעה וחפיתה רתגסמב* 
₪' מ 580 ההינ 30.6.2026 ל נכון ה יתרתרשא SPCל הברחה כן מראחל והרמכי 2026 נתש הלךבמ הרבהח הצעבי כן. ₪' מ 391 -כ ההינ 30.6.2026 ל נכון תןרת יראש,₪ ' מ 820 -כ



חה ולהביא  צמי לממש נדלןלמכלול אפשרה, יכון מהמאזן סיית גריעת נכסיטגסטר איישום
 סות הכנ הרישוםב, ראש ובהדרגהסות מהכנבגידול ב  הקצר המתבטאת בטווחותבפעיל לגידול

סד והפווחבר
₪ ש במיליוני מראסהת הכניתרו

37.7 38.4
49.8 51.0 61.4

2.0 0.8

0.6

0.4

0.4

0.1 0.2

0.2

0.1

0.2

39.8 39.3 50.6 51.5 62.0 

Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025 Q1 2026 Q2 2026

נדלן צמיחה מזנין



 מכלול שלותלקוח ורפיז
 וקומבינציהוניתעיר ותדשות התחסקא בע חוב בכירורים למגן" בנדל התיקעיקר

(30.06.2026- לוןנכ)₪  יליארדמ 3.6 -והל של כנתיק מו₪  יליארדמ 2.6 - של כניז מאותקעוהש אירתיק אש

צמיחה
עשרות לווים
בענפי משק 

שונים

משכנתאות

מזנין

ן  "מימון נדל
למגורים בעיקר חוב  

בכיר בעסקאות  
התחדשות עירונית  

 –ללא קרקע 
בממוצע כושר ספיגה 

40% -עומד על כ

76% -כ
מהתיק המאזני

פרויקטים  302-כ
*פעילים

פרויקטים  114
אושרו וצפויים  

להיכנס ברבעונים  
הקרובים

₪  מיליארד  1 -בנוסף כ
'  נמצא בבעלות צדדי ג

או נמכר סיכון האשראי 
באמצעות הנפקת 

ח צמוד אשראי "אג
SPC -והקמת ה

  .ראיהאש רותגס מהעמדת היימהסת יםרויקטפ 24 -בכ אלו יםרויקט פתוךמ* 



 בתיק   ותציבי –חה  צמימכלול
ן" תחום הנדלמוקד מרגתית של תיקובנייה הד

(30.06.26 - לוןנכ)₪ ׳ מ 365 - כותקעוהש אירתיק אש

41%

24%

22%

11%

2%

נדל״ן

מסחר ושירותים

תעשיה וטכנולוגיה

תשתיות ואנרגיה
ופינטקמימון 



:צאה כתוימוןהמהכנסות קיטון ב
  2026נת בש ני לשוןראש וןבער ה ביןיח צמבמכלולו ן"נדלבמכלול  צעוממק התי בוןיטמק

.ראלנק יש ביתריבה בריד היהשפעת
מאזן מהגרענ תיק שהולני מותסנוהכ, ותנתא בתיק משכדולגי, ן"נדלות ב מעמלותסנבהכ בהכרהעליה , נגדמ

(₪  יפלבא) תלומעמת הכנסומתוכן 

9,594 8,803 8,186 
9,648 

36 94 
44 

113 
946 

852 1,107 
538 

80 
230 420 

761 

Q3 2025 Q4 2025 Q1 2026 Q2 2026
נדלן מזנין צמיחה משכנתאות

11,0609,7579,97910,656

(₪ ייונלימב)מון ימת הכנסו

39.7 42.1 44.2 44.7 

2.0 2.0 1.6 1.4 15.1 13.0 13.4 9.2 
1.2 2.3 3.9 5.6 

Q3 2025 Q4 2025 Q1 2026 Q2 2026
נדלן מזנין צמיחה משכנתאות

60.963.059.458.0



 נטוימוןכנסות מבהדה ירי -שראי  לתיק א מימון נטוותהכנס
ראי האשיקפה בת תקווףות סל גידול ביתרבש

.וןימ מותוצא הסך ותפח וגן הוויוש וןימ מותסנ הכסך= ו נט ותסנהכ

5.6%

Q2 2026

6.2%

Q1 2026

5.6%

Q4 2025

6.2%

Q3 2025



קים מסופותפית לחובפציהפרשה ס

צמיחה המגזרן"דל הנמגזר 

₪ ' מ 62.7 -כ₪ ' מ 28.8 -כלבכש אותהלוו

₪ ' מ 0.7 -כ**₪ ' מ( 0.1) -כ2026 לשנת ןראשו הןבעובר ספציפית פרשה להצאההו

₪ ' מ 16.2 -כ₪ ' מ 3.1 -כספציפית פרשה היתרות ךס

1% -כ.1%0 -כ*צעתממו הספציפית הפרשה להצאה ההושיעור

.ראיהאש ק תיצע ממו חלקיהרחבה קתהנפ יום מןרבעו  מכלספציפיות יםקמסופ  לחובותאותצהו קחילו די י עלשבחו  *
.ציפיותספ הפרשות או/ ו בכשלתאו הלוותאותכנהמש רזג במהיו א לתחוהדו  למועדןנכו **



 המימון של החברהותוהוזלת מקורוון גי, דולגי

הלוואת בעלים  
של מכלול מימון

הלוואת בעלים  
של מכלול מימון

הלוואת בעלים  
של מכלול מימון

מכלול משכנתאות

הון

עצמי

הלוואת בעלים  
של מכלול מימון

מכלול מזנין

הון 
עצמי

מכלול צמיחה

הון 
עצמי

מכלול נדל״ן

הון 
עצמי

מ  "מכלול מימון בע
החברה הציבורית

אג״ח סחיר
₪מ׳  336

*נע״מ
**₪מ׳  400

שיעור
המימון
עד

85%

שיעור
המימון
עד

75%

שיעור
המימון
עד

80%

שיעור
המימון
עד

85%

מסגרות בנקאיות 4
בהיקף כולל של

₪מיליארד  1.7

מסגרות בנקאיות 2
בהיקף כולל של

₪מ׳  185

מסגרות בנקאיות
בהיקף כולל של

₪מ׳  200

מסגרות בנקאיות 3
בהיקף כולל של

₪מ׳  380

אשראי מחוץ  
למאזן

₪מיליארד  1-כ

:היקף מקורות מימון נכון להיום
₪ מיליארד  2.8 -כ

ן  "ח מגובה בטחונות במכלול נדל"לא כולל אג)
(SPCומסגרת אשראי שהועמדה ל 

.הה זסכום בנויות פאיותק בנרותגס מ למולמדהוע מ"הנע *
ח"ש ןיליומ 500 הינו מ"הנע סך  ןזהמא םסור פם ליוןנכו **



- ותואחר ותכללי והלה הנותהוצא
ותתאועצי משכנ ליותועמל אות שכר בהוצדולגי

.ח"אש 204 בסך תולע יעודפ תתחוהפ, ח"אש 98 בסך בדיםועל תויומנ תויצאופ יןבג תוהוצא - וןעבר היןבג: תוירימזת ינןשא/  ותיונאבשח ותצאוה  *
  שיליש העוןברבו₪ ' מ 12. -כ ל שסךב 2025 נתשל עיביר העוןברב, ₪' מ 940. -ל כש סךב 2026 נתשל שוןראון העברב ן"לל נדלומכב SPC/  אירש אצמוד ח" אגפקת הנגיןב ותצאהו **

.₪' מ 1.6 -כ 2025 נתשל     
'מ 0.3 -ל כש סךב להשכרה ריורן דק גיןב ותצאהו***

4.6 4.5 4.8 5.0 

0.8 1.4 1.3 1.2 
2.1 

2.4 2.4 2.7 0.6 
0.4 0.4 *0.31.6 

** 2.1 
** 0.9 *** 0.3 

Q3 2025 Q4 2025 Q1 2026 Q2 2026
שכר כולל דמי ניהול בונוס אחר הוצאות שאינן תזרימיות סי נדלן.פי.אס/ח"אג דיור להשכרה

9.59.910.99.7



 מאוחדיםסד והפרווח ותתוצא עיקרי
 

3 לש הפקותל
המייסתים שנדשחו
   2026 ייונב 30יום ב

(₪ יפלא)      

3 לש הפקותל
המייסתים שנדשחו

 2026רץ מב 31יום ב
(₪ יפלא)      

 ה מייתסשנה שנל
 2025דצמבר ב 31יום ב

(₪ יפלא)      

51,42354,240180,903יתריב ותסנהכ
11,0609,75739,603ות מעמלותסנהכ
(4,845)(956))1,518(ותואו של הלוגן הוויבש יםינויש

60,96563,041215,661תסוכנ הכ"סה
(108,255)(29,992))28,571(וןימ מותוצאה

32,39433,049107,406טונ,  מימוןתסוכנ הכ"סה
(5,255)(1,794))99)איר אשפרשה להפסדיה

(496)5912ותראח, וןיממ( ותוצאה) ותסנהכ
(29,508)(8,607)(8,898)וחיטוב ותליוכל  הנהלהותוצאה

(3,685)(940)43)*(ותראח( ותוצאה) ותסנהכ
(3,685)(940))301(ותול כלותחבר סדיבהפק חל

(2,160)(392))302()**( ותמיריזתינן  שאותאינושב חותוצאה
9,49811,74541,104תאווצ הכ"סה
22,89621,30466,302ס מנילפ( סדפה) וחור כ"סה

17,51916,32250,311קופה לתנקי( סדפה) וחור
17,82116,71452,471)***(רל מנוטנקי וחור

16.57%15.87%14.77%יםתינים שנחו במרל מנוטוחור מון להואהתש
2026 נתשל שוןראון העברב. ₪' מ 73. -ל כש סךב בנכסים ותבגומ בחו ותר אגלש יתרט פקההנפ בתטול ות נאמנרשטב ן"לל נדלומכ ותרשק התותצאהו 2025 שנתב *

.₪ יוןלמי 0.3 קסטירנ רןק גיןב ותצאהו 2026 נתשל נישון העברב, ₪' מ 0.94 -כ SPC סקתעב ן"לל נדלומכ ותרשק התותצאהו
  .ח"אש 204 בסך תולע יעודפ תתחהפ, ח"אש 98 בסך בדיםועל תויצאופ קענ מיןבג תוהוצא 2026 תשנל ישנ הוןעבר היןבג: תוירימזת ינןשא/  תוינאובשח תוהוצא **



 להוןשואהות קי נרווח

 שנירבעוןסעיף
2026לשנת 

 ראשוןרבעון
2026לשנת 

2025 שנת

17,51916,32250,311(₪י אלפב) קי נוחרו

17,82116,71452,471*(₪י אלפב)טרלנווח מרו

16.57%15.87%14.77%(טרלנומ)  ממוצעהוןה לואתש

16.71%19.98%17.16%**אזן למוחשיי מון עצמיחס ה

.רימיותתז ן שאינאיותחשבונ אותצהו  בתוספתנקי חרוו  *
.יםמזומנ רות ית בניכויונאישבח ן מאזת חלקיותוח נים בעלאותהלוו  בתוספתונאישבח ןהו - ח"גהא רךצו לשבחושמ  כפישבחומ **



  

תודה 
!רבה

www.michlol-fin.co.il|office@michlol-fin.co.il| 03-5178800: שרדמ לפוןט|  17 המוק, 4 ר.ס.ב גדלימ, קבר בני, 7 המצד בורח
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