
https://www.tadiran-group.co.il/investors/financial-reports/






 

 1 

 ידאגהתקי עסר אותי -א' ק חלכון עד

 יםיתפוקת תוחוד תונקת" :לןה)ל  0971- "לתשה קופתיים(,תו מיידים ת)דוחו רךע תניירו תקנותל א39  קנהתל אםתבה

 אורתיל סחבי  ,"( יםנודכהע" :לןלה) ברההח קיסבע עואיר אשר תיים,מהוה םהחידושי או יםהשינוי  טפירו לןלה "(,םיייידמו

 2025  סמרב  26  ביום סםפור אשר  ,2024  ברמבדצ  31  ליום ברההח של תיופקתה דוחב  'א קחלב  ללשנכ פיכ תאגידה קיסע

   דוח זה. מועדד לוע ,"(יתפוקתה חוהד: "לןה)ל( 590502-01-2025 :אתמכסא 'סמ)

 אתה לןלה למונחים אשרכ ,תיופקתה  בדוח תאגידה קיסע אור  תי-'א קחל  של יפיםהסע דרס פי על איםמוב לןלה דכוניםהע

 מפורש.ב תאחר צוין אם א אלתי,ופקתדוח ה בלהם תת הנודעעוממשה

  התאגיד יק עסשל תיללהכ תותחהתפה רויאת -יתפוקתה חו לד'ק אחלל 2 סעיף -  'ק אחל .1

  :לןלהכד ,ברהספיים של הח הכתיהובדוח  דיווחברי זריםגמ כמדווחיםת הלועימי פתחו  שניברהלח

 צההפ ק,שיוו א,בייבו צהבוקה תקסעו תומסגרב  -  "(הצריכ יצרומ תוילפע םותח" :לןלה) ריכההצ מוצרי זרגמ 1.1.

 גיםתמוה תתח קרעיב תי,עשייתוה סחרימה תי,הבי קלשו אוויר גמיזו תכומערו יראוו גנימז של כירהמו

- ו  )"Toshiba") ה"טושיב"  ,)"SFERA"("ספרה",)"Amcor"(קור"מא" ,)"Tadiran"( ן"אדירת"

 תחום תמסגרב צהקבוה תקסעו כן, חום. תאבומש של קושיוו אייבו צור,וביי "(,artecSp)" ה"טרקספ"

 לו.א מוצריםל קהתחזוו תאחריו תישירו תןמוב תוחפי אוויר, גמיזו מוצרי של תיעשיית ורבייצ זה תלועיפ

 תיבי מושלשי לבנים חשמל וצרימ לש צההפו קשיוו א,בייבו ברההח תקסעו זה, תלועיפ תחום תמסגרב עוד

 זה, דוח מועדל נכון לו.א מוצריםל קהתחזוו תאחריו תישירו תןמו ל"טסקרי"-ו קור"מא" גיםתמוה תתח

 או רהצריכה, מוצרי תלועיתחום פ תאודו טיםפרל י.ראלק הישלשו וצה הינןקבת הכירומ כריע שלמרן הקעי

 . תיופקתדוח הד לגיאתה קיסר עאותי-'א קללח 1'ג קחל

  לש סחרו צההפ א,יבוב קרעיב צהקבוה תקסוע תומסגרב  -  "(הירגנא תוילפע םותח" :לןלה) גיהאנרה זרגמ 1.2.

 VP תעואמצב ליה,טאיוב ארולס אןדירת תעואמצב ל,אבישר) תאיטולו-טופוה גיהאנרה תחוםב מוצרים

Solar,) קספ-אל תרכומע תחוםב (PSU) לייםמחש כבר-ליכ תעינטוב גיהאנר תאגיר תרכומע תחוםב וכן 

 סחרב יניום(,מלוא אןדירת תעואמצ)ב תקסעו ברההח סף,בנו ה(.גיאנר תרונותפ אןדירת תעואמצ)ב ראלביש

  ליפיפרו לייצור עלמפ של תומקה תא מיניוםלוא אןדירת מהליהש ,2023  טסגואו חודש מהלךוב מיניוםלוא

  4220  תלשנ ניהש עוןרבמה חלה ת.אריולס גיהאנר תרכולמע ציהקטרוסקונ כמושלשי תר,הי בין אלומיניום,

 ל)ובכל שונים יםגסומ מבנים פוייחי של טיםקפרוי של עהביצוו תכנוןה תחוםב תלועיפ גם זה זרגמב תללנכ

 (,1BIPV  - בנהמ תמשולבו תאריוולס תרכו מעפויד, חיתי ובעסךמ תקירו ום,מינילוא פוייר, חיתבין הי ת,אז

 תברח תלועיפ תא גם זה זרגמב תללכו ברהחה ,2420  לייו מחודש חלה רבה.ע אןדירת תעואמצב תצעמבוה

EFS  גיה,אנרה תלויפע תחום תאודו נוספים טיםלפר  לווים.נ מוצריםו אש גוןמי תתרונופ של תחוםב תעלפוה  

 תי.ופקתדוח הד לגיאתקי הסר עאותי-'א קחלל 2'ג קחל אור

  םרדימשין הבבני טחים ש שללישי שלצד כרהל השול הכעהקלהש "ןנדל ת שללועיפ לל הכו,אחרים"" זרגמ צהקבול סף,בנו

 טיםלפר תי,מהו אל קףבהי םרדימש ברהבח טהליהש עלב תלובבע ברהלח כירהמש ברההח ,סףבנו ווה.קת תחבפ ברההח של

  תי.ופקתדוח ה' ל דקללח 22 קנהת פיטים לבפר 210..1 סעיף או רפים,סנו

 

 

 

1BIPV   –  תפעילו יןא הברע אןרתדיל הז דעמול וןכונ שראלבי תושיארב ויצמה תפעילו םוחתב רבמדו כי ,יןיצו .המבנ לבישומ םייראסול םאנליפ  
. BIPV-ב שמושי השעוה תמייק
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   הברהח של תוקז האחהנמב יםשתר –יתפוקתה חולד 2.2 סעיף 1.3.

 אןדירתב הליםמנ שני ל השל נפרעוה קנפמוה תמניוה מהון  %10  מיניוםלוא אןדירת תהצקה ,2025  אימב  5  ביום

 ברהחה  אהההקצ חראשל כך ,(5%  מהם אחד )כל  סההכנ סמ תקודלפ  102  סעיף תאולהור אםתבה  מיניוםלוא

  אלומיניום. אןדירת ל שנפרעק והנפמומהונה ה 0%9 פין(קיקה )בעמחזי

 ידנד דיבתקוחל -יתפוקתה חולד 2.6 סעיף 1.4.

  , למניה"חש .72289410 קףמשה "ח, שליונימי .63 של סךב דנדדיבי תקלועל ח ברהריזה החהכ 2026 סמרב 26 ביום

  ניה,הפה רךד על להבהכל או,ר מור,אכ דנדדיביה תקלוח ברבד נוספים טיםלפר .2025  ילאפר  10  ביום שולם אשר

  (.680502-01-5220  :אתמכסא 'סמ) 2025 סמרב 26 מיום ברהדי של החמיי דיווח

  חר אמידע -לק ב' ח

  התאגיד תוילפע  עליםינוחיצ יםמרו גתשפעהו תילל כהסביב -יתפוקתה חוד ל'ק אחלל 4 סעיף .2

  ראל בישהלצינפאית והיריברי העו בשישינויים -תיופקתדוח ה' לא קלחל .24 סעיף 2.1.

 סיטיכר ניכיון תעואמצב או/ו איקבנ איאשר תעואמצב תהלועימפ קחל תמנממ צהקבוה ת,לע תעמו לי,כל פןאוב

  על "(דדמה" :לןלה) כןלצר מחיריםה דדמל מודהצ שאינה) תנהמש תריבי קרעיב אהנוש לים,קבש קובהנ אי,אשר

 מוכ (."אלישר קנב תיביר" :לןלה) ראליש קבנ סםמפרש תסיסיהב תריבימה תזרגהנ ק,משב יים""הפר תריבי ססיב

  תאגידיםמ רוךא מןלז תאולווה וכן   דד(מל תמודוצ נןאי)ש תליוקש חוב תאגרו תעוצמאב גם תמנמתמ צהקבוה כן,

  דד.מדים למואינם צ מייםקומ קים לספצהקבות התחייבויות והת הלקוחו חובוה.ועקב תריבי תאונושאיים הקבנ

 
  היפלצניא

  אחרוניםה החודשים שרע בשניםו  .2%3- בכ להע רכןלצ מחיריםה דדמ (,2023  ברמדצ תמעול  2420  ברמ)דצ  2024  תבשנ

 5220  ילאפר  מחודש אלישר קבנ תתחזיל אםתבה  ..3%3- ב  להע רכןלצ מחיריםה דדמ (,4220  מרץ תמעול  5220  מרץ)

 עוןרבב מיםתייסמ)ה רוביםקה עוניםרבה תארבעב יהלצנפאיה עורשי  ,"(אלישר קנב תיזתח" או "תיזתחה" :לןלה)

 ת שנמהלךוב .6%2 על מודעפוי ללציה צנפאיר העושי, 5220 ת שנמהלךב, .5%2 על מודלע פוי( צ6220 ת שנאשון שלהר

 ..2%2 על 6220

 
   אלשרי קנ בתייבר ירושיע בםייוניש

  תמדעו  הדוחמועדכון ל נאשר ראל ישק בנתריבי בשיעור .%250 רידה של יעל ראל ישק בניע הוד,2024 ארבינו 1 ביום

 זו תתחזי .6220  של שוןאהר עוןרבב צעמומב  .0%4  על מודלע פויהצ תריביה  ,ראליש קבנ תתחזיל אםתבה  ..5%4  על

 . תתה הנוכחיממר תריבי של התתיגדרדה ה יריתמגלמ

 
  תרבו"ח תמלחמ תרחבותלה סיכון    תר,הי בין  ,לליםכו  תתחזיל כזייםמרה סיכוניםה ראליש קבנ תתחזיל אםתבה

  תחיםמה של  תליכלכ העהשפל סיכוןו  עולםב  תתחמתפה סחרה תמלחמ של הפעההש קףלהי סביח תאוווד אי  ",ברזל

  ל.אבישר תייםברח- טייםליפוה

 

 
 תיהאותוצ על תתימהו הישיר עההשפ תההיי אל תריביה  בשיעור םלשינוייו  ציהפלאינל  ,5220  תלשנ אשוןהר עוןרבב

 קחלל  4  סעיף אור חברה,ה תלועיפ לע ציהפלאינוה תיביהר תלייע תעוהשפ ברבד  וספיםנ  טיםלפר  החברה. של תפיוסהכ

  דוח זה.ל רףהמצו טוריוןקדירדוח ה-ב'
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  ל"רז בתרבו"ח תמלחמ -תיופקתדוח ה' לא קלחל .34 סעיף 2.2.

 ייר להכל עזה תועמרצ תזריאכה פהקתמה ל.אישר תמדינ תא סאמח רורטה גוןאר קףת ,2023  ברטוקאוב  7  ביום

  אזור.ב טבע תסיבומ פיתתמשו הנגב רבמע זורא ושביתב טבח עושביצ ראליש טחלש מחבלים פיאל תדירוח יליםט

  :לןלה) להא מיםבי גם תמשכנ  אשר ל"רזב תרבו"ח תמלחמ על ראליש תממשל כריזהה תזריאכה פהקתמה תקבובע

 לע תתימהו הפעהש תההיי אל ל"רזב תרבו"ח תמלחמל ,ברההח תרכהעל "(.ברזל תרבוח תמח"מל או "מהלחמ"ה

  תי.ופקתדוח ה' לא קחלל .34 סעיף או רים, נוספטים הדוח. לפרתופקת בהברת של החפיוס הכתיהאותוצ

 
  ליהטאיב הלצינפאיוה תיריברי העו בשישינויים -תיופקתדוח ה' לא קלחל .44 סעיף 2.3.

 סחרייםמ קיםבנ של תואלווה על תנגביה תריביה  אשהי) ליהטאיב תאיקהבנ תאולווהה תריבי יעורש ,5220  מרץ  בחודש

  מיאוהל מכוןה תונינ פי על .42022  ץמר  בחודש  %3.75  של שיעור תמעול  .%434  על מדע רות(,וחב טייםפר אנשיםל

  (CIN) מדינהה לכל קיאיטלה רכןלצ מחיריםה דדמ לש שינויה  קצב  5202  ילאפר  בחודש ,3קהטיסטיטסל קיאיטלה

, 5022 ילאפרמ ליהטאי ל שכזימרק ה הבנתרכהע פי על  .4022 לאפריס לביח .%91 תמועדשי לס חוסי בל+ ע.%10 היה

 4. 7022  ת  בשנ.0%2-ל תלולע מכן  אחרלו ,2620- ב והן  2520- ב הן  .5%1  ביבס ארלהיש יהפוצ רכןלצ מחיריםה תלציינפאי

 

 ת.בי קימש ושל אגידיםת של הההשקע תפוהעד על הלרע יעפלהש םעשויי גבוהים תריבי עורישי החברה, תרכהעל

  רוכהא להןש זרההח תפקותש תעוקהש הן ה(,גיאנר תאגיר תרכוומע תאריוולס תרכועמ :תאז ללבכ)ו גיהאנר תרכומע

  תא תקרמיי אשר תיביהר עוריבשי לייהעמ הלרע פעמוש תיולה עשוי להא מוצריםל קושהבי קףהי כך,פיול ת,סייח

  ריךהעל ברההח של תהולביכ אין ואולם עה,קההש תואיכד על יעהשפל כדי בה ויש גיהאנר תרכולמע מוןמיה תלויוע

 מיםגורה ללכל תר,הי יןב לב, בשים תאוז תידלע סוביח הדוח תופקתל סביח מוראכ םשינויי לש עההשפה תמיד תא

  מיםהגור ברבד נוספים טיםלפר ליה.טאיב גיהאנר תרכולמע קושהבי קףהי על ת,קזזמ קהחלב עה,השפ להם יש אשר

 .תיופקתדוח ה' לא קללח .104 סעיף או רמור,אכ

 

    סיםמכ ו קניהסימי -תיופקתדוח ה' לא קחלל .144 סעיף 2.4.

  יילופפר  לע  6%14- ל  1%6  בין לש בטווח "היצף היטל" לטיי כי יעודה לההכלכ רדמש  יעודה ,5220  אימ בחודש

 וכן מיניוםלוא ליפיפרו רייצוב תקסעו מיניוםלוא אןדירת  .2025  ביוני  27-מה חלה תאוז   סיןמ  איםמיובה מיניוםלוא

 החברה, תרכהעל .זה וחד מועדל נכון תהלועיפ קרעי תא הווהמ מייצור הנובע קחלה שראכ  מיניוםלוא ליפיפרו תאמייב

  אורל תר,הי בין ת,אוז ברההח קיסע על תתימהו הפעהש  מוראכ לההכלכ רדמש תטחלהל פויהצ אל זה דוח מועדל נכון

  תפולולח רךעלהי תהולכבי יש וכי סיןמ איוב  ברשכ אימל עם רוכהע מיניוםלוא אןרתדי הז מועדל נכון כי בדהעוה

 םעוניינימ יהיו אשר תחוקול לע תלועה לגוגל או  סיןמ םאימיובה להא לףח מיניוםלואה ליפיפרו ייצור של רךבד תרבול

  םמיוצריה מיניוםלוא  יילופפר ל קושבבי לייהלע יליוב זה טלשהי תכןיי  סף,בנו  סין.מ איםמיובה  יוםמינלוא ליפיבפרו

 אלומיניום. אןדירת  ידיעל םמיוצריאלה הת לרבואל לבישר

  על  "צףיהה  יטלה"  תפעש  ה.  ערךתויירנ  קו  בח ותדרהג  כ  עתידינפ  הפוצ  דעי  מ ןניה יללע תופורטמה הברהח  תורכהע

 ימרוח יחירמב יםיתוהמ יםיוניש שלב ,תריה ןיב ,  הברהח תורכהעמ יתוהמ ןפובא הנוש תויהל היושע ,הבר  החיקעס

  יםספונ  יםיוניש  ,יםצרומה אוליב תוונלה תויועל וו/א רוייצה תויובעל ,הצוקבה ירצומ רויציל יםשמשמה הגלם

  בפרט ,הברהח תעלופ הםב יםייפהספצ יםקוושה צבמו ותוללבכ קשמה צבמב יםיונישו  ההכלכל  רדשמ  תוינימדב

 . יתפוקתה חולד' א קללח 38 יףבסע רטוכמפ הברהח של ןוסיכה ימרומג ויל אתושממתה ןכו

 

 

 
2 https://tradingeconomics.com/italy/bank-lending-rate 
3https://www.istat.it/en/press-release/consumer-prices-april-2025/ 
4 Economic Bulletin No. 2 - 2025   

https://www.bancaditalia.it/pubblicazioni/bollettino-economico/2025-2/index.html
https://tradingeconomics.com/italy/bank-lending-rate
https://www.istat.it/en/press-release/consumer-prices-april-2025/
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 הירגנא תויל פעםותח –' 2ג קחל

  הירגנהא םותח ביםקספו מרי גלםוח -יתפוקתה חוד ל'ק אלחל 25 עיףס .3

 "וקני'ת "גצוקבמ תוברעם ח הברהח תויוקשרתה -3.1.25 סעיף 3.1.

  "( וקני'ג" :לןה)ל Zhejiang Jinko Solar Co., Ltd   תברח עם איםטולו-טופו ארייםולס נליםאפ תרכיש סכםה

 תמויובכ מדהע ארולס אןדירת    ,2024  ברמדצב  31  םליו  נכון  תי,ופקתה לדוח 'א קחלל  1.325.  סעיףב מוראכ

 קייםה  סכםהה תאולהור אםתבה  עליםפו  דדיםהצ זה דוח מועדל נכון  .םסכבה עוקבנ אשר  מוםמיניה

 .ת נוספפהקותכם לסת ההרכאכון והעדל עליםפו ילקבמוב

   תפילוגיה חאנר תרכועמד לת ציוקאספכם לס בהקות ג'ינקבוצמ ברה עם חתקשרותה

  תמויובכ מדהע תתרונופ אןדירת  ,2024  ברמ  בדצ31  ליום נכון תי,ופקתה לדוח 'א קללח  1.325.  סעיףב מוראכ

 קייםה סכםהה תאולהור אםתבה עליםפו דדיםהצ זה דוח מועדל נכון ם.סכבה עוקבנ אשר מוםמיניה

 ק.או- הדרכש תמנו הזצעיםמבו

 מבע" תויגולונכ ט'דגלאראוס  עםיםזריימיפטואו םיממיר לש השירכ סכםה  -יתפוקתה חולד 3.2.25 סעיף 3.2.

   "('דגלאראו: "סן)להל

 שנה. מידי דשתחמה 'גאדארולס תברח עם זריםמייטיופאו מיריםמ של כישהר סכםה ארולס אןדירתל

 יעדי ספקה,או תשלום איתנ  תאז ללבכו זה גסומ מיםכסבה קובלמכ תאוהור עובקנ מוראה סכםהה תמסגרב

  חלה פהקותל מוראכ סכםהה רךאהו ,2024  סמרב  28  ביום ועוד. תאחריו איתנ ה(,הנחב זכיםמ)ה רכישה

  תקשרותהה יאתנ תא ריכואה דדיםהצ  ,5220  ילאפר בחודשו  2024  ברמ  בדצ31  ליום ועד  2024  אר  בינו1  מיום

  .5220 תמורה לשנאה

  אגידהת  ברמתוסףע נמיד –לק ד' ח

    ןומימ -יתפוקתה חולד  31 סעיף .4

 צהקבוה מון שלמית הקורומ -תיופקתח הלדו 131. סעיף 4.1.

 תאגידיםמ רוךא מןלז תאולווה ,(4  דרהס) חוב תואגרו  (3  דרהס) חוב תאגרו קר,עיב הינם צהקבוה של מוןמיה תקורומ

  תא צהקבוה תמנממ ף,סבנו איים.קבנ תאגידים ידי לע צהקבוב תברולח תמדוועמה איאשר תמסגרו וכן אייםקבנ

 כך.ב מחיםתמה סייםיננפ תאגידים ידי על קוחותיה, מלתהטובל סביםמוה אי,אשר סיטיכר ניכיון תעואמצב תהלועיפ

  תצלמנ כן, מוכ  ת.מחייבו אל איאשר תמסגרו הינן ברהלח תמדוועמה איאשרה תמסגרו קרעי הדוח מועדל נכון כי צוין,י

  יהן.נמית לרבויווע א הייבותלועית פטוברי לטודבי איאשר צהקבוה

 
  צהקבוה רכילצ אםתבה תלע תמע תתנומשו שנה  עד  של פהקותל תתנוני צהקבוה תלרשו תמדועוה איאשרה תמסגרו 

 תוטוחב כנגד הינן אישראה תמסגרו ארהש )בין מיםסוימ איםתנב הינה איאשרה תמדעה קים.הבנ עם מיהסיכוול

 תברוח בין תדדיוה תרבויוע תןמ גדוכנ וחייבים( אימל ק,בבנ קדיםופמ אשר דחויים סריםממ) םפיטשו בודיםושע

  קים. הבנם שלתע דולקיתונה לשקבוצה(, ונה

 

  תאגידיםמ בויות(,וער ריטמנקודו איאשר ללכו א)ל קצר מןלז איאשר תתרי צהבוקל  ,2025   סמרב  31  ליום  נכון

 של קצר מןלז איאשרה תרבימ ארוך(. מןז תאולווה לש תפוטשו תלויוח לל)כו ''חש ןליומי  1.14-כ של סךב אייםקבנ

  רוךא מןת לזאולוות ההתר י,2025  סמרב 31 ליום  נכון הפריים.תריבי על תססמבות הריבי א נושאיאשר ברה הינוהח

 . ''חש ליוןמי 212- כעל מדהאיים עק בנתאגידיםמ
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  נכון מותכסה אשר טרי(,מנקודו איאשר תרבוול תרבויוע גיןב תרבו)ל בות(, מחייא)ל תלוולכ איאשר תמסגרו צהקבול

  טרי(מנקודו איאשרו תרבויוע לל)כו איאשרה תמסגר ח.ש" ליוןמי  4773.-כ של סךל זה, דוח סוםפרל  מוךסה  מועדל

   צלמנו "חש ליוןמי  80.71-כ של סך תוכםמ) "חש ליוןמי  31.34-לכ תמתכסמ זה דוח סוםפר מועדל מוךסב להשנוצ

   לישיים(. שדדיםלצ מידה מעברהת שהחאיוקבנ תרבויווע טרימנקו דואיאשרל

  חווי דבר ישראא -יתפוקתה חולד 4.31 סעיף 4.2.

 מובנוכ חדיוו בר איאשר תמהוו  (4  דרהס)  -ו  (3  דרהס) ברהחה של החוב תגרוא ,2520  סמר  ב31  ליום נכון 4.2.1.

 טיםלפר רך.ע תניירו תרשו ידי על כנהשעוד פיכ ,2011  ברטוקאוב  30  מיום  104-15  תטימשפ מדהבע

  אשר  טוריוןקדירה לדוח  18  סעיף  ,תיופקתה דוחל 'א קלחל  631.  סעיף אור ,מוראכ  חוב תאגרו ברבד

  אשר רוךא מןלז אהלווה  סף,  בנוזה. לדוח  רףהמצו טוריוןקדירה לדוח  14  סעיף וכן תיופקתה לדוח רףצו

 'א קחלל  31..34  סעיף אור נוספים טיםפרל ווח,די בר איאשר הינה הריכצ מוצרי אןדירתל מדהועה

  תי.ופקתדוח הל

  ריכהצ מוצרי אןדירת - דיווחבר איאשר - תיופקתדוח הל 431..2 סעיף 4.2.2.

  כי בדהעוה אורל דיווח בר איאשר ווהמה ריכהצ מוצרי אןדירתל מדועמה  קצר מןלז  איאשרה ללכ

 להלוכ איים,קהבנ תאגידיםה תרבימ עם ריכהצ מוצרי אןדירת של לייםהכל תקשרותהה מכיסמב

 של  סךב ההינ הדוח מועדל מוךסו  5220  סמר  ב31  ליום נכון  מוראכ איראשה תתרי  ת.לבצו הפרה תתניי

  בויות(.וער י טרמנקו דואיאשר קרעיב) "חש ניליומי 69.26- וכ 52.25-כ

   יםיפטשמ יםיכהל - 36 סעיף .5

 םליו ברהחה של אוחדיםמה ייםכספה תלדוחו  27  אורב  אור  הםל צד צהקבוה אשר  תייםמהו  םטיימשפ הליכים ברבד טיםלפר

 . 5220 סמרב 31 ליום ברה החדים שלאוחמספיים ה הכתדוחול 5 אורב וכן 2024 ברמבדצ 31
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 2025 , מרסב 31 םויב  ומייתהסש יםשדוה חשושלל  ןוירוקטדירה חוד -' ב קפר

 ( 3)  לושהש ופה שלקתטוריון לקדירדוח ה תא תמניוה לייש לבעגלה בדתכמ ,"(הברהח: "לןלה) מע" בופאן גרדירת טוריוןקדיר

 תו)דוח רךע תניירו תקנותל אםתבה (,"חוהד תפוקת" או/ו  " ןושאהר  ןובעהר" :לןלה)  2025  ,סמר  ב31  ביום מהתייסשה  חודשים

  "(.תונקתה: "לןה)ל 0971- "לתשמידיים(, ה ותייםופקת

 חהדו כי נחהה תוךמ רךנע אהוו ,2025  סמרב  31  ליום ברההח של אוחדיםמה פייםסהכ תלדוחו רףמצו טוריוןקדירה דוח

  א.קור בפני ה מצוי"(,יתפוקתה חוהד: "לןלה) 4202 ברמבדצ 31  ביוםמהתייסה שלשנה ברהתי של החופקתה

 "(,יתפוקתה חולד 'א קחל " :לןלה) תיופקתה  לדוח תאגידה קיסע אור  תי-'א קחלב להם תהנודע תעוממשה אתה לןלה למונחים

  מפורש. בתאחר צוין אם אאל

  השל יםנמוזמה ימיתזרו ימעצה  הנוה, התוילפע תוצאות  ,הברהח יקעס צבמל   ןוירוקטהדיר יברהס -' א קחל

 התאגיד יקסע רויאת ךותמ יםיקריע יםנותנ .1

  :לןלהכד ,ברהספיים של הח הכתיהובדוח  דיווחברי זריםגמ כמדווחיםת הלועימי פתחו  שניברהלח

  הפצה ק,שיוו א,בייבו צהקבוה תקסעו תומסגרב  -  כה"(יצר יצרומ תוילפע םותח" :ן)להל ההצריכ יצרומ מגזר 1.1.

  גיםתמוה תתח קרעיב תי,יוהתעשי סחרימה ,תיהבי קולש אוויר גמיזו תכומערו אוויר יגנמז של כירהמו

  ה"טרק"ספ-ו   )"Toshiba( ה"טושיב"  ,) "SFERA"(" ספרה"  ,)"Amcor"(קור"מא" ,)"Tadiran"( ן"אדירת"

)"Spectra"(, בייצור זה תלועיפ תחום תמסגרב צהקבוה תקסעו כן, חום. תאבומש של קושיוו אייבו צור,וביי  

  תחום תמסגרב דעו לו.א מוצריםל קהתחזוו תואחרי תישירו תןמוב תוחפי ר,אווי גמיזו מוצרי של תיעשיית

 קור"מא" גיםתמוה תתח תיבי מושלשי לבנים מלחש מוצרי לש צההפו קשיוו א,בייבו  תקסעו  ברהחה זה, תלועיפ

  תכירומ של יעכרמה קרןעי זה, דוח מועדל נכון לו.א מוצריםל קהתחזוו תריואח תישירו תןמו ל"טסקרי"-ו

 לדוח 'א קחלל  1'ג קחל אור הצריכה, מוצרי תלועיפ תחום תאודו טיםלפר לי.אהישר קלשו הינן צהקבוה

 . תיופקתה

 לש סחרו צההפ א,ביבו קרעיב צהקבוה תקסעו תומסגרב  -  יה"(רגנא תוילפע םותח" :ן)להל הירגנהא מגזר 1.2.

  (,VP Solar  תעוצמאב ליה,טאיוב ארולס אןדירת תעואמצב ל,אבישר) תאיטולו- טופוה גיהאנרה תחוםב מוצרים

  ראלביש לייםמחש כבר-ליכ תעינטוב גיהאנר תאגיר תרכומע תחוםב וכן )UPS( קספ-אל תרכומע תחוםב

 מיניוםלוא סחרב יניום(,מלוא אןדירת תעואמצ)ב תקסעו ברהחה סף,בנו ה(.גיראנ תתרונופ אןדירת תעואמצ)ב

  בין אלומיניום, ליפיפרו צורליי עלמפ של תומקה תא מיניוםלוא אןדירת מהלישה ,2320  טסגואו חודש מהלךוב

  הז זרגמב תללנכ  , 4220  תלשנ השני עוןרבמה חלה  ת.אריולס גיהאנר תרכולמע ציהקטרוסקונכ מושלשי תר,הי

  פוייחי תר,הי בין ת,אז ללבכו) שונים גיםסומ בניםמ פוייחי של טיםקפרוי של ועצהביו תכנוןה תחוםב תלויפע גם

  אןדירת תעואמצב תצעמבוה (,BIPV1-מבנה תמשולבו תאריוולס תרכומע פויחי ,תידובע סךמ תקירו אלומיניום,

 תתרונותחום של פב תעלפוה EFS תברת חלועית פא גם  זהזרגמ בתלל כוברההח ,2420 ליש יומחוד חלרבה. הע

 . תיופקתה לדוח 'א קחלל  2'ג קחל אור גיה,אנרה תלועיפ תחום תאודו נוספים טיםלפר לווים.נ מוצריםו אש גוןמי

 רדיםמשה בבניין טחיםש לש לישיש לצד כרההשו עהקשלה "ןלנד של תלועיפ ללהכו ",אחרים" זרגמ צהקבול 1.3.

  אל קףבהי רדיםמש ברהבח טהליהש עלב תלובעב ברהלח כירהמש ברההח סף,בנו ווה.קת תחבפ ברההח של

  אורבו  32  אורב  וכן תיופקתה לדוח 'ד קללח  22  הקנת פיל טיםבפר  10..12  סעיף  אור פים,סונ טיםלפר תי,מהו

 . 2024 ברמבדצ 31 םליו ברהדים של החאוחמם הפייסהכ תלדוחו( 2 ה)33

 

  2025  תלשנ אשוןהר עוןבהר מהלךב ברההח קיסבע עוראי אשר תיים,מהו חידושים או שינויים ברבד נוספים טיםלפר

 תי שלופקתדוח הס ל)ביח 2025 סמרב 31 ליום תאגידי הקסר עאותי קפר-'א קחלדכון לאו ע רסום הדוח, פרמועדד לוע

  דוח זה.ף למצור, ה(2024 ברמבדצ 31 ליום ברההח

 
1BIPV    –  תמייק תפעילו יןא הברע אןרתדיל הז דמועל וןכונ שראלבי תושיארב ויצמה תפעילו םוחתב רבמדו כי ,יןיצו .המבנ לבישומ םייראולס םנליאפ 
. BIPV-ב שמושי השעוה
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 : יללכ - הצובקה  צבמל  ןוירוקטהדיר יברהס .2

 תמעול  75.  %-כ של שיעור  בולגיד  ,"חש יוןילמ  13.39-כ של סךל מותכסה  ,5220  תלשנ וןאשהר עוןרבב  הצוקבה תונסהכ

 זרגמ של ןוה  ריכההצ רימוצ זרגמ  של הן  תסוהכנה  קףיבה  ולגידמ  נובע מוראכ  ולגידה  קד.תאש להקבימה פהקותה

 תרבו"ח תמלח  מתעוהשפמ וכן  גזניםמה תכירומב תימוכ ולמגיד  ,תרהי בין  ,נבע ריכההצ מוצרי זרגמב ולגידה .גיהאנרה

  איחודמ וכן  זרגמה תברוח תרבימ של תכירומב ולמגיד עבנ  גיהאנרה זרגמב ולהגיד  קד.תאש להקבימה פהקותב ל"רזב

  .2024 תשנ ישי שלהשל עוןרבמה חלה EFS תברת חאו תוצאשונה שללר

 968.  -כ של סך תמעול  "חש ליוןמי  373.  -כ של  סךל תכםסה  ,2025  תלשנ אשוןהר עוןבבר  הבוצקה של  ימלוהג חווהר

 צהקבוה תסובהכנ ולמגיד  נבע מילגוה ברווח ולגידה  .קדתאש להקבימה פהקותה תמעול  .36  %-כ ל  שולגיד  ,"חש ליוןמי

 . יללע מוראכ

 .217-כ של סך תמולע "חש ליוןמי  815.  -כ של סךל תכםסה  ,5022  תלשנ אשוןהר עוןרבב צהקבוה של  ילותפעה חווהר

 תאוהוצב ולמגיד  קרעי  ב נבע ליעוהתפ  ברווח טוןקיה  .קדתאש  להקבימה פהקותה תמעול  67.  %-כ של הרידי  ,"חש ליוןמי

 גיה.אנרר הגזמ בקרעי בתליו וכללההנה וקרה ושיוומכי

  .6%1-  כר שלעובשי ליהע  ,"חש ןליומי 21.3- כך שלסכם לתסה , 5022 תאשון לשנ הרעוןרבב צהקבושל ה 2EBITDA- ה

  להקבימה  פהקות  ב.2%8-כ של שיעור תמולע  .9%7-  כ על מדע  EBITDA-ה  שיעור  קד.תאש להקבימה פהקותה תמעול

 . קדתאש

 ילקבמה עוןרבב  29.-כ של קינ  רווח  תמעול  "חש  ליוןימ  .38-כ של  סךל תכםסה  ,2025  תלשנ אשוןהר עוןרבב  הפסד

   קיברווח הנ טוןקיה .קדתאש ילקבמה עוןרבב .5%2 -כ של רווח שיעור תמעול .%12-כ על מדע הפסדה רושיע. קדתאש

  .  VP Solarתרכישמ   מכרתפצייאו גיןב תתחייבוהה רוךשעמ מוןמי תאוהוצמ קרעיב ענב ,5220 תאשון לשנהר עוןרבב

  

 
  תאוצוה תספתובו (תיועולתפ) תרוחא תסוכנה ויכניב הרבחה של פעוליתה חוורה ססיב על בשוחמ (תתוחפהו תחפ ,םיסמי ,תריבי נילפ חוור)  EBITDA-ה   2
  תוחבדו  לולכה דעמיל ףליחת הווהמ נויאו םבליקומ תואונבשח לליכ על ססבומ   נואי  EBITDA-ה   דדמ  כי ,שיודג  .תתוחפהו תחפ ויכניבו (תיועול)תפ תרוחא
   .םייכספה
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   זלבר תורבח תמלחמ .3

 יליםט ירי הללכ עזה תועמרצ תזריאכה פהקתמה ל.אשרי תמדינ תא סאמח רורטה גוןאר קףת ,2023  ברטוקאוב  7  ביום

  תקבובע אזור.ב טבע תובסימ פיתתמשו  הנגב רבמע זורא תושביב טבח עושביצ ראלשי טחלש מחבלים פיאל תדירוח

  "המלחמה" :לןלה) להא םמיבי גם תמשכנ אשר ל"רזב תרבו"ח תמלחמ על ראליש תשלממ כריזהה תזריאכה פהקתמה

 תיהאותוצ על תתימהו הפעהש תההיי אל ל"רזב תבו"חר תמלחמל  החברה, תרכהעל  "(.זלבר  תורבח  תמלחמ" או

  תי.ופקתדוח ה' לא קללח .34 סעיף או רם,פיסם נוטילפר ת הדוח.ופקת בברהת של החפיוסהכ

 
 הדוח, מועדל נכון ל.עיי אימל ולוניה תסיפיננ תמישוגו סןחו עם תאוווד אי של זו פהקותל עהגימ אןדירת תקבוצ

  ןמומיה תקורומו תהלונזי בויותיה,בהתחיי מודלע תהוליכ החברה, של סיפיננה מצבה על תתימהו עההשפ אין מהלחמל

 מריםגמו מוצרים תמינו וזברהחקי ה ספעל תתימהו עהפ אין הש מהלחמ הדוח למועד ל נכון כן,מו כ"ב. וכיוברהשל הח

 דריםנעה ספרמו מהלחמה בשל סיםגוימה בדיםעוה פרסמ גם כך וכיו"ב. ברההח של קהאספה תרשרש לם,ג מריוחו

  תי.מהו אינו בודההעמ

 
  עותיה,השפ קףלהיו מנהז משךל ה,להיקפ מלחמה,ה תתחוהתפ משךלה קשרב תיעומשמ תאוווד סרחו קיים זה בשלב

 תיהאוותוצ קיהסע החברה, תלועיפ על מהלחמה של אהמל עההשפה קףהי תא ריךהעל ברההח תאפשרוב אין כך,פיול

 ריכההצ מוצרי זרגמב תוילפעה קףהי על  תעוהשפ היינהת מהלחמל כי תכןיי רוך.אוה הבינוני בטווח תרבול תפיוסהכ

  תעוהשפל לב, בשים מור,אכ עההשפה קףהי תא מודאל ברההח תאפשרוב אין ת,אז םע יחד ל,אבישר גיהאנרה זרגמו

 תיהופעהש גם כךמ איוצ לועוכפ גדלי פהקוהי רךאתת מהחשהמל ככל לה.א םפיענב נוספים קרואמ מיגור של תאפשריו

  בין ת,קיוסהע תיהאוותוצ ברההח של תהלועיפ על תתיוומה תליוליש תעוהשפ גם תכנהתי , עולםוב ראלביש לההכלכ על

  תוסגיר מהלחממה פעיםמושה זוריםאיה תרחבה ל,אריש תמדינב ליהכלכ מצבב תתימהו עהמהר אהכתוצ תר,הי

  וכיו"ב. תמיאונלהבי להבהוה מחיריב ליהע  ,קהאספה תרשרשב שיםושיבו כוביםעי רחב,נ איםלומי סגיו פים,סנו קיםסע

 

  וניה ,תויהכספ היתוצאותו הברהח יקעס על המלחמה תושפעה ברבד הברהח תורכעהל יחסב יללע רומהא דעימה

  תורכהע עלו הברהח יביד יומצה דעימה על ססומבה  6891-"חתשכ ,רךע תויירנ קובח ותדרהגכ עתיד ינפ הפוצ דעימ

 ןיא ןכו תיתוהמ הנוש ןפובא שממתהל  ו/או שממתהל אשל יםיושע רומכא תורכהעהו דעימה .הז עדומל ןונכ הברהח

  הברלח יםעויד נםיא שרא יםמרוג שלב ,תריה ןיב ,יללע רטוכמפ הברהח של היתורכהע תושממתהל באשר תודאוו

  צבמה על תויפקהעו תוירשיה היתושפעהו המלחמה של התותחהתפ משךה ,תורבל התטילשב נםיא ןכו הז עדומל ןונכ

  קףיה על  יעשפהל יםיושע אשר לםובעו אלישרב וקרמאה תבסביב םייוניש ,אלשרי  תנימדב ינוהבטחו יקהעס ,יהכלכל

 קוש על עלובפ תםשפעהו יםנושה יםמרוהג ייד על םיירולטורגה יםליכהה םוקיד ןפוא ,הברהח יצרומל שוקיהב

 הבלוהה יחירמ תייעל ,הברהח לש הקאספה תשרשרב יםשושיבו יםבועיכ ,בפרט הברהח עלו אלשריב הירגנהא

   .יתפוקתה חו לד'ק אחלל 38 בסעיף יםטרוהמפ ןו הסיכימרומג וילת אושממתהמ הצאותכ ןכו "בויכו

 
  תיהריב תייעלו הילצנפיהא תשפעה .4

 קבנ תריבי מדהע  ,2023  תשנ סוףב  ..2%3-בכ העל רכןלצ מחיריםה דדמ (,2023  ברמדצ תמולע  4220  ברמ)דצ  2024  תבשנ

  ראליש קבנ תריבי בשיעור  .%250  של רידהי על ראליש קבנ יעהוד ,2024  ארבינו  1  ביום ..%754  של שיעור על ראליש

- 'א קחלל  .12  סעיףו  תיפקותה לדוח 'א קחלל  .24  סעיף אור נוספים טיםלפר  ..5%4  על תמדעו הדוח מועדל נכון אשר

  אל תריביה  בשיעור ינוייםולש  ציהפלאינל ,2025  תלשנ וןאשהר עוןרבב  .זה לדוח רףהמצו תאגידה קיסע אורתי דכוןע

  ברה.ת של החפיוס הכתיהאו תוצעל תתימהו  ישירהעההשפ תההיי

 

 מחודש  ראליש קבנ תחזיתל לב בשים יהלצנפאיוה תיביהר עוריבשי ינוייםלש החברה, תרכעלה ה,ז דוח מועדל נכון

  ברההח תרכוהעל תסיבוה ברבד  נוספים  טיםלפר  .ברההח על תתימהו ישירה הפעהש תולהי פויהצ אל ,2025  ארינו

 תי.ופקתדוח ה' לא קחלל 24. סעיף אור ,תריבילציה והנפאי בת של השינוייםפוקית עעוהשפ ברבד טיםכן לפרו מוראכ
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 ינפ הפוצ דעימ וניה ,הברהח יקעס על  תיהריבו  הילצנפיהא תשפעה ברבד הברהח תורכהעל יחסב יללע רומהא דעימה

  תויזתח על ,הז חוד עדומל ןונכ הברהח יביד יומצה דעימה על ססומבו  8619-"חתשכ ,ךער תויירנ קובח ותדרהגכ עתיד

  ןפובא שממתהל ו/או שממתהל אשל יםיושע ורמכא תוכערההו דעימה .הז דעומל ןונכ הברהח תורכהע עלו לישרא קנב

  ,תריה ןיב ,תורבל התיטשלב נםיא ןכו הז עדומל ןונכ הברחל יםעויד נםיא אשר יםמרוג  שלב ,תריה ןיב ,הנוש

  יםנושה תיהריב ירושיעבו היפלצניבא יםיוניש ו/או אלישר קנב תוינימדב יםיוניש ,ל"זבר תורב"ח תמלחמ תותחהתפ

  ו/או הברהח תקשרת  מםהב יםמהסכב ו/או הברהח של ןומימה ירכצו ילהמתב םייוניש ,אלישר קנב תיזתחמ תיתוהמ

  38  בסעיף יםרטומפה ןוהסיכ ימרומג הזיא תושממתה ו/או הברהח תוחוקל על הינפלציהאו תיהריב ייוניש תושפעהב

 .יתפוקתה חו לד'ק אחלל

 

  תירטגהאסט תינכתה שומימ בהברהח תומקדתה ברבדו התאגיד יקבעס תויותחתפה ברד בןודכע .5

  ,2620  תשנ סוףל עד ברהחה של  תדכנעומה  תגיטטרסאה תתוכניה  תא ברההח טוריוןקדיר אישר ,4022  ליביו  9  ביום

  .81-כ תוכםמ) "חש רדאלימי  3-כ של סךב תסוהכנ של ל(ל)כו  6022  תשנ עד הגלהש יעד צהקבוה עהקב תהמסגרב

- כ של ליעותפ רווח  שיעורצריכה(, עםה מוצרי זרגממ עוינב חש" רדאלימי  .21- וכ גיהנראה זרגממ וינבע "חש רדאלימי

   ."(תירטגהאסט תינכותה: "לןלה) 0%1

  תקיסהע ביבהסב תתפתחויולה אםתבה ת,לע תמע ה,ברהח של תגיטטרסאה תתוכניה תא לבחון תגנוה ברההח

  עקבשנ ליעוהתפ הרווח רעושי יעד תא דכןעל ברההח טוריוןקדיר טליהח ,2025  סמרב  25  ביום חברה.ה של תהלועיובפ

  בין ת,אוז (,10%  )חלף  8%- 0%1  על מודע י ל(ל)כו  2026  תשנ עד ליעוהתפ הרווח שיעור שיעד כך ת,גיטטרסאה תתכניב

 . קרואמ מיר גו של תםעהשפ תרבול, ברהת החעלפו  בהתקיסהע ביבהס ביםמיא הדינר השינוייםאותר, להי

 
  תתוכניה  מושמי רךצול םקדנו ברההח בהן תלועופ ברדוב  ברההח של תגיטטרסאה תתוכניה ברבד נוספים טיםפרל

 תי.ופקתח ה לדוטוריון,קדירדוח ה-' בקחלל  5 סעיףו תיופקתדוח ה' לא קללח 37 סעיף או ר, תגיטטרסאה

 
  ידי על קמוחז קנפמוה התימניו מהון  70%  אשרכ  ,ליהטאיב גדהאתשה תב תברח ברההח מהקיה  ,2025  ארינו בחודש

 :לןלה)  VP Solar-ב טעומיה תמניו עלב שהינו לישי,ש צד ידי לע קיםמוחז תריםהנו  0%3- ו ברההח  של תב תברח

  צההפ  ,קשיוו א,בייבו זה לובכל ריכההצ מוצרי תלועיפ תחוםב לעופל תידהע ליהטאי אןדירת  ."( היליטא ןיראתד"

  דועמל נכון  כי ין,יצוי  פה.אירוב תפוסנו תמדינוב תידובע ליה,טאיב חום תאבומשו אוויר גמיזו תרכומע של כירהמו

  תליעוהתפ ת,ליהניהו תיתתשה תבניי בשלבי צויהמ אוהי תקיסהע תהלועיבפ לההח טרם ליהטאי אןדירת  הדוח,

 אור ,נוספים טיםלפר  .2025  תלשנ  השנייה  תחצימ  בתכירו  מילתחלה  פויהצ  ליהט  איאןדיר  תברההח  תרכהעל  ת.קיסהעו

  תי.ופקתה ' לדוחא קללח .22 סעיף

 
 ימותחב יםיונישהו תוממגל יחסב תורבל הברהח של תירטגהאסט תינכותהו יםעדיל  יחסב יללע רומהא דעימה

  הפוצ דעימ   וני  ה ,היעדיב דומלע התלויכ על תםשפעה ןופאו הברהח תקטונ הםב יםעדצה , הברהח תעלופ ןהב תוילהפע

  ןונכ הברהח תורכהע עלו הברהח יביד יומצה דעימה על ססומבו  8961-"חתשכ ,רךע תויירנ קובח ותדרהגכ עתיד ינפ

 התוילפע ימותח  עם התוכריהו הנוייסנ  עלו   היתולוויכ הברהח של תמייקה התוילפע על תובססתמה הז עדומל

  תורכהעהו דעימה .יםשדח יםימואנלי ביםקוושה ליסנהכ תויכדאיחס ל בהיתורכהע על  ןכו עלויא פה הם ביםקוושהו

  היתורכהע תושממתהל באשר תודאוו ןיא ןכו תיתוהמ הנוש ןפובא שממתהל ו/או שממתהל לאש יםיושע רומכא

 התטישלב נםיא ןכו הז עדומל ןונכ הברחל יםעויד נםיא רשא יםמרוג שלב ,תריה ןיב ,יללע רטוכמפ הברהח של  היעדיו

 יםנושה יםמרוהג ייד על יםירולטורגה יםליכהה םוקיד דעומו ןפוא ,ל"זבר תורב"ח תמחמל תושפעה ,תריה   ןיב ,תורבל

  שוקיהב יהיקפ על ,תריה ןיב ,פיעשהל יםיושע אשר לםובעו אלישרב וקרמאה תבסביב יםיוניש ,הייטלבאו לישראב

 תורב)ל יםיכלכל וקרמא יםמרוגו ןותימ ,החשמל יחירמ ,תריה ןיב ,תורבל הירגנהא  םותחבו  ההצריכ יצרומ  םותחב

 שוקיהב יהיקפ  ,הייטלא תשלממ יגהנתש יםמריצתה תיטשב יםיתוהמ יםיוניש ,ה(יצפלניהא רושיעבו תיבריב היעל

 קלחל  38  בסעיף  יםרטומפה ןוהסיכ ימרומג וילא תושממתהמ הצאותכ ןכו  הייטלבאו אלישרב ההצריכ ירצומ םותחב

    .יתפוקתה חוד ל'א



 

 

 6 -ב 

 יכספ מצב .6
  :(ח"ש פיבאל) אזןמה תונינ תתמצי לןלה 6.1.

  

  סבמר 31

 
  ידול /ג

 יטון()ק

  רדצמבב 31

 
  ידול /ג

  סברה יטון()ק
  

2025 2024 2024 

  מבוקר  קר מבויבלת

  יפאלב
  ש"ח

סךס ליח 
 סךס ליח "חש יפאלב   זןהמא

  זןהמא
 
 

 יפאלב
  סךל סיח  "חש יפאלב ש"ח

  זןהמא
  יפאלב

  ש"ח

  םסינכ
 15,628 63.6% 91,2201,047,701  60.5% 972,109 62.4% 1,063,329  םוטפיש

  ואההשוב םיהשוטפ םסיכהנ בסך  הגידול
  יהעלמ  רקבעי נבע ,2024  סבמר  31  םיול
  איהמל ,דבשועהמ וןהפקד  ,ותקוחהל תיתרב
  זה גידול   .םניוממזה ויושו  םניומהמז תיתרו

  םיביהחי תיתרב ה רידימ קוחלב קוזז
  ןטוקי  ותקבבע  ,יתרה יןב  ,ובההח ותיתרו
 .םקי לספותממקדב
 

  ואההשוב םיהשוטפ םסיכהנ  בסך הגידול
  עליהמ קרבעי נבע ,2024  רצמבבד  31  םיול
  רידה  מיו קחלב קוזז וז  ולגיד  .ימלאה תיתרב
 .םניוממז יוושו םניממזוהו  תוחוהלק תיתרב

לא םסינכ  
 42,095 36.4%  5,195598,861  39.5% 635,761 37.6% 640,956  םוטפיש

  םוטפישה אהל םסיהנכ ךבס הגידול
  יקרבע בענ ,2024  מרסב  31  םיול ואההשוב
  מהתיח  תובעקב  שמושי ותזכ סבנכ  עליהמ

   וצההקב ותמחבר תאחב תירושכ םהסכ  על
  ולמגיד  כןו  ,שדח םניסומח םרדישמ מבנהל

  שרכוב ו  ךואר מןלז החוב ותיתרו םיייבבח
  תיתרב דהימיר ובחלק וזזק זה גידול   .הקבוע

 .םיחשיו מתיהבל וםסיוהנכ ןטייונהמ
 

  ואההשוב םטפישו אהל םסיהנכ סךב הגידול
  עליהמ קרבעי נבע  , 2024  רצמבבד  31  םיול
  םהסכ  על ימה  חתתקבובע שמושי ותזכ נכסב
  נהלמב  הצקבוה ותברמח אחת ב ותכירש
  הגידול בענ  ,ןכ מוכ.שחד םיסנחומ םרדישמ
  וךאר מןזל ובהח  תתרווי םביייבח  עליהמ
   .וע הקבשרכוב עליהמו

  ותויבייהתח
 31,015 35.2% 580,024 )5,855(  616,89438.4%  35.9% 611,039  ותשוטפ

  ותהשוטפ תיווייבההתח בסךון  יטהק
  יקרבע בענ ,2024  מרסב  31  םיול ואההשוב
  צרק מןלז יאשראה תיתרב דהירימ

  נדבידבדי ידהמירו  םייקאנב םימתאגיד
  קוחלב זזקו זה וןיטק  .םשול םטרו  שהוכרז

  םתיירוש יתנוונ   םקיספל תיבותחיהב  עליהמ
  יןגב ותיביההתח  של  טפתשו ותחלב עליהומ

  תברומח תאחב  מעבר ת קבובע חכירה
  שחד םניחסומ םישרדמ נהלמב  צהקבוה

  .לעיל רמוכא



 

 

 7 -ב 

  

 במרס  31
גידול /  
 )קיטון( 

 בדצמבר  31
גידול /  
 הסבר  )קיטון( 

  

2025 2024 2024 

 מבוקר  בלתי מבוקר 

באלפי  
 ש"ח 

יחס לסך 
יחס לסך  באלפי ש"ח  המאזן 

 המאזן 
באלפי  

לסך   באלפי ש"ח  ש"ח  יחס 
 המאזן 

באלפי  
 ש"ח 

 
  ותהשוטפ תיווייבההתח סךב הגידול

  יקרבע בענ ,2024  ברצמדב  31  םיול ואההשוב
  ,תהזכו ותיתרו םיהזכא תיתרב  עליהמ
  ,םייקאבנ םידיגאמת יבאשרא עליהמ
  יןגב  ותיביהתחה  של תשוטפ תבחלו עליהמ

  נדבידבדי עליהמו   לעיל מורכא חכירה
  דהירימ ובחלק וזזק זה גידול  .שהוכרז

 .םיותהשיר יתננוו םקיספ ת היתרב

  ותויבייהתח
 22,587 562,39734.2%  87,342 31.0% 34.3%497,642  584,984  ותא שוטפל

  ותשוטפ הלא ותוייבתחיהה בסך הגידול
  יקרבע בענ ,2024  מרסב  31  םיול ואההשוב
  תהנפק  תבובעק   החוב תאגרו  רתיתב  עליהמ

  ותגרא יןגב וןרעמפי קהחלב זזהקוש  4  סדרה
  יןגב ותבייתחבה עליהמ וכן  3  סדרה חוב

  קוחלב זזקו זה גידול  .יללע וראמכ  חכירה
  ותשוטפ הלא תיווייבבהתח דהירימ
 .תאחרוה
 

  ותשוטפ הלא ותוייבתחיהה בסך  הגידול
  יקרבע בענ ,2024  ברצמדב  31  םיול ואההשוב
  לעיל מוראכ  הכירח יןגב תיבויבהתח עליהמ

  תוטפוש אהל תיווייבבהתח עליהמ וכן
 .תאחרוה

4,121  504,14130.6%  14,928 30.6% 493,334 29.8% 508,262  מיצן עהו

  רסבמ  31  םולי אהוושבה  מיצהע  וןבה  הגידול
  קרבעי בענ  2024  צמברבד  31  םיוול  2024
  וזקיזב ,רהלחב רצנוש ללכוה חוומהר

  ןבקר םיינושי ספתתווב  קושחול םנדיבידדי
  תיופעילו של םייספכ ותדוח םתרגומ וןה

 .חוץ

  100%57,723  1,646,562 94,415 100% 1,607,870 100% 1,704,285   אזן מסך

  )15,387(  467,677 97,075 355,215 452,290  וזרן חהו

   1.81  1.58 1.74  טףס שויח

   1.16  0.95 1.06  מהיר יחס

 . ברהת של החפוטת השויבויותחיה סךטפים לסים השוהנכ סך  ביןסהיח הינו טףס השויחה

 .תפוטת השותחייבויוך ההס אי לבין מלבניכוי  השוטפיםסים הנכךס ס היןהיח ר הינומהיס ההיח
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 שוטפים סיםנכ 6.2.

 

 סבמר 31 םיול
 31 םיול

2024 צמברבד
 סברה

20252024

 מבוקר  קר מבויבלת

 "חש יפאלב

יוושו םניוממז  
סעיף ןוכ החברה של םייהכספ התיובדוח םימנומז םתזרי דוח ורא םניומהמז ויושו םניוממזה יףבסע םיינוהשי בדבר םטילפר 51,694 28,890 44,805  םניוממז

 .להלן 9

.גיהראנ ירתג לאםטייק פרותמותקד מהנבע 2024ר מבצבד 31 םיולו 2024 רסבמ 31 םולי סביח  שועבדמן הקדובפי הגידול51,2781,70746,343 שועבד מוןפקד

. וצה הקבותחבר רובב יהעלמ נבע  2024 סבמר 31 םיו ליחס בתוחות הלקיתר בהגידול501,042437,764531,130 תוחולק

  תתרווי םיביחי
  םיקטויפר ןבגי  םקיספל ותקדמבמ   ידהרמי  ריקבע נבע  4220  סבמר  31  םולי יחסב החובה ותיתרו םיביהחי תיתרב  וןיטהק52,880120,61543,081 חובה

 .Tax credit( VP Solar( ברתבח ס מייו זיכמרכישת   חובה ותיתר וםיייבחב עליהמ  קול בח קוזזזה ןטוקי. גיהאנר ירתגלא

413,324383,133375,453 אימל

  ונהשאוד לראיחמ וכן היגאנר ירתג לאםיקטוין פרבגי ותדיטיצהמ יקרבע נבע 2024 מרסב 31  םיוס ל ביחימלאת התרבי הגידול
   .EFSל ש

  וכן קיץה תונלע תידויצטה  עקב  אימלה תו רת בי עליהמ ריקבע נבע  2024  ברצמבד  31  םיול יחסב איהמל תרתבי הגידול
  .גיהנר אירתג לאםטיקוין פריג באי במלותייד צטהמ

 םיסנכ "כסה
 1,047,701 972,109 1,063,329 םיפטשו
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  שוטפיםאסים לנכ 6.3.

   סבמר 31 םיול 

 
 

 31 םיול
2024 צמברבד

  סברה
2025 2024 

  מבוקר  קר מבויבלת

  "חש יפאלב

  ותיתרו םיביחי
  מגידול קרבעי נבע  4220  מברצבד  31  םיוול  2024  מרסב  31  םיול יחסב רוךא ןלזמ חובהה  ותריתו םיביהחי תרתבי הגידול 19,72818,964  28,363  רוךא מןלז חובה

 .)Tax credit( מס יייכו זת שרכי ותבבעק VP Solar בחברת

  9,615 9,294 9,869  עההשקן לל"נד

  צהקבוה ותמחבר חתבא  רמעב  תקבובע  מבנהב  ותשקעהב    מגידוליקרבע נבע  ,2024  מרס  ב31  םיול   יחס  בהקבוע שוברכ הגידול 132,109 124,864 134,757  טו נ,בוע קשרכו
 .2024 נתש של שלישיה ןברבעו  EFS של נה לראשויחודאמו  ש חדםניסומח םרדישמ מבנהל

 . ש חדםיסנמח וםדישר מהמבנל מעבר ות בעקבהצו הקבותמחבר חתאב ול מגידבענ שמות שי זכוסיכ נתיתר בהגידול 62,645 60,534 83,885  שמות שי זכוסינכ

  תיבל םסינכ
  ,םאחרי םיישמוח

  טונ
- ו  Vp Solar  ,גיהנרא ותנתרופ ןיראתד תברוהח כישתמר רוצנוש תעלו עודפי קרבעי םליכול םאחרי םיחשימו יבלת םסינכ 143,721 131,263 143,777

EFS 2024 תשל שנ שלישי הוןהרבע תתקופ בונהשאוחדה לרשא . 

 197,293 256,413 205,013  ןטינימו

VP   יןטנימו וישו על ירואה של יןיפחלה שערב םיויינשה שפעתמה קרבעי נבע  2024  צמברבד  31  םולי   יחסב  יןיטונמב  הגידול
Solar. 

  קוזז זה וןיטק  2024  תבשנ  ברההח עהצשבי יןטניומ ךער ידתמיר  קרבעי   נבע  2024  מרסב  31  םיול חסבי יןטניובמ וןיטהק
 .EFS  מרכישת ןטייונ בממהכרה קוחלב

  15,139 14,459 13,681  םנדחי םסימ

 .וגןי הווש במדדת הנעהשקהי הום בשויוינומשי sibf2  ן בקרההחבר של עההשקמ כבמור הסעיף 19,375 19,206 21,611  וךאר ןלזמ ותשקעה

 לא םיסנכ "כסה
  596,861 635,761 640,956 םיפטשו
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 : תפוטשו תתחייבויוה 6.4.

   סבמר 31 םיול 
 2024 צמברבד 31 םיול

  סברה 
2025 2024 

  מבוקר  קר מבויבלת

  "חש יפאלב

  םייקאנב םידיגאמת אישרא
  נבע  ,2024  ס  במר31 םולי  יחסב  רצ קןלזמ םיאינקב םדיתאגימ אישראה תרתבי וןיטהק 4,551 35,687 14,133  םאחריו

  .צרק מןלז י אשראחלף  ךארו  מןלז אישר אטילתמנ יקרבע

  תאגרו של ותשוטפ ותויחל
  33,795 33,795 33,795  חוב

  תיבויהתח של טפתשו ותחל
  צהקבו הותר מחבתאחב  מעברמ  נבע ירה חכיןג בותבייתחשל הה טפת שוותחלב הגידול 15,951 14,009 21,961  ירהחכ יןגב

 .ש חדםניסומח םרדישמ מבנהל

  יתנוולנ םיספקל ותויבייהתח
 359,793 312,086  339,145  םתיירוש

110,722  165,977 138,340  ת זכוותיתר וםאיזכ

  ותממקדב ידהמיר  יקרבע נבע  2024  סמרב  31  םיול חסבי  תהזכו ותריתו םאיכבז וןיטהק
 . גיהאנר תם לאגיריקטיות בפרמותקדת הקבובע  ותקוחמל

  ותקדמממ  יקרבע בענ  2024  ברצמבד  31  םולי יחסב תהזכו ותיתרו םאיבזכ  הגידול
  תשרכי ותבעקב  לידוגמ  ןוכ  גיהנרא ירתגאל םטייקובפר ותקדמהת ותבעקב ותקוחמל
 .VP Solar  רתבחב )Tax credit( ס מיויזיכ

  שראכ ,"חש וןילימ  6.3  סךב דנדידיב תוקחל על רההחב ריזההכ  2025  רסבמ  25  םיוב -22,700  3,600  כרזשהו נדבידדי
 .2025 יללאפר 10-בע לנק םשלוהת

  מכר יתציופ איןג בותבייהתח
  תנוק מנןית שאיולזכו

  יטהשל
22,523 - 17,464 

  31  םולי סביח  טהשלי תנומק נןישא תיוולזכ מכר תייצאופ יןגב ותבייתחהב  הגידול
 .VP Solar ברתחמ  10% כישתת לרוייב ההתחשל צרקן הן לזמיוממ  נבע 2024 מרסב

  31  םולי סביח  טהשלי תנומק נןישא תיוולזכ מכר תייצאופ יןגב ותבייתחהב הגידול
 . נודכווע םסכוה וךשערמ נבע  2024 רצמבבד

  37,748 32,640 37,542  ותשהפר

  580,024 616,894 611,039  ותפטשו יבויותיהתח "כסה
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  תפוטשו לא תתחייבויוה 6.5.

   סבמר 31 םיול 

 

 31 םיול
  צמברבד

2024 
  סברה

2025 2024 

  מבוקר  קר מבויבלת

  "חש יפאלב

  םיתאגידמ תאוווהל
  ותחל וןמימ יקרבע נבע  2025  ס  במר31  םיוול  2024  ברמצבד  31  םיול סביח רוךא מןלז םיאינקב םיתאגידמ יאשראב וןיטהק 124,155 126,296 122,000  םייקאבנ

  .ךרו אן לזמותאווהלשל ה וטפתש

 221,147 101,426 221,215  חוב ותגרא
  4 דרהסי ון הוסגימ בע נובת חוגר אןתרה בגיבי הגידול  .ברהקה החישהנפ (4 ידרהוס 3 הידרוב )סת חאגרו מבורכמ הסעיף
  יוני שודבח  וצעשב  (3  רה)סד החוב תאגרו קרן וןשבח לע וןמפירע  ובחלק קוזז זה גידול  .4220  י ל  יושודבח  החברה יקהשהנפ
2024 . 

 47,145 46,108 62,642  חכירה יןגב ותויבייהתח
  .גנסייבל  םכביר כןו תןבפעילו צהקבוה ותחבר את םשמשימה םניבהמ יןגב ותבייההתח את תללכו ירהחכ יןגב ותבייההתח
  מבנהל תירושכ םכסה על ימהחת ותבבעק  וצההקב ותמחבר תבאח  מגידול  קרבעי בענ כירהח ןבגי תיבותחיבה הגידול

 .שדנים חמחס וםרדישמ

  יןגב ותויבייהתח
  ותילזכו מכר יתיצאופ

  טהשלי תנוק מנןאיש
107,401 163,868 97,558 

  םשה  2024  מרסב ט)למע  VP Solar  תבחבר ותימנמ  %30  תכירמל טמיעוה ותוילזכ שיש כרהמ יתיצאופ תא ללוכ הסעיף
  נדבידיד קתחלו לשב ,תרהי יןב ,ציההאופ ויבשו םייוינשמ םינובע הז בסעיף םיויינשה ,(40%  ישתלרכ געתנו תבוייההתח
  וןיטקה בענ  2024  סבמר  31  ולמ אל  . ירוהא של יןליפהח שערב םיוינשי וכן  (2024  נתש)ב   ותתחזיב   םיונדכע  ,ותניהמ לבעלי

 . יהצהאופ של םסכ ההאינ לתםא בהתצרהק מןלז תיבויההתח מקחל ןיוממ םג

  ותטפשו אל ותויבייהתח
  גזרבמ  רוךא מןלז שמרא תסובהכנ  מגידול  קר בעינבע  2024 סבמר  31 םיוס לחבי  ותאחר תטפוא שו לותוייבתחיהב הגידול 34,901 25,794 35,558   ותאחר

   . EFS  חברתישתמרכ יתתנמו מורה תיןג בותיבתחי בהמהכרה כןו כהצריי הצרמו

  ותטבה שלב ותויבייהתח
  2,520 2,438 2,221  טו נ,םבדילעו

  34,971 31,712 33,947   םנדחי םסימ

  לא יבויותיתחה "כסה
  562,397 497,642 584,984  פותטשו
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  (:ח"ש  ילפבא) דהפסו חוור תוחוד תימצת  ןלהל .7

 

  יימושהסת םישדה חוששלו
 םיוב
  סברה   יטון()ק ידול /ג  סבמר 31

2025 2024 

  קר מבויבלת

  %  -ב  "חש יפאלב  "חש יפאלב

  םילפרט .גיהראנה גזרבמ  הן ו יכהצרה ריצמו גזרבמ  הן  ותירמכב  יהעלמ  נבע ותנסבהכ  הגידול 5.7% 21,057 372,063 393,120  תירוממכ תסוהכנ
   .ןהלל 8 ף סעיאור  ,םוספינ

   .גיהנר האגזרמ בהןו יכהצרה ריצמו גזרמ בןת הוכירמ בעליה מבע נמיגול הווחבר הגידול 6.3% 4,364 68,902 73,266  מיגול ווחר
  ריעושב ידהמיר קוחלב קוזז זה ולגיד  .גיהאנרה  גזרמב  מגידול  נבע מיגולה ווחהר רבשיעו הגידול

   18.5% 18.6%  מיגול ווח רשיעור  .להלן 8  סעיף אור .ריכהצ הצרימו גזר משל  מיגולה ווחהר

  ירה מכותצאהו
 8.5% 2,820 32,991 35,811   קווושי

   ותצאבהו   יהעלמ  יקרבע נבע קדאשת להימקבה פהקוהת מתעול וקוושי ירהמכ תאוצבהו  הגידול
  קוחלב קוזז זה ולגיד .יעוץיי ותצאוהו   תוונלו ודהעב שכר תוצאוה ,םיבודאו םקיופמס ותחוב

  .ותכירמ םוקיד וםו פרסותאצו בהדהירימ

  לה הנהותצאהו
  תאוצבהו עליהמ יקרבע  נבע דקאשת להקביהמ פהותקה מתלעו תיוללוכ לההנה ותצאובה  הגידול 24.5% 3,682 15,027 18,709  ותוכללי

  .ותו ונל עבודהשכר

  קר מחותצאהו
   קטיפרו  םיומס  קרבעי  נבע דתקשא  להקביהמ פהותקה מתלעו  חתויופ  קרמח  תאוצהוב  וןיטהק )26.1%( )979(  3,744 2,765  תוחופי

 . יראו בטיפולי הצרומ של תוחהפי

  נילפ תפעולי ווחר
  (ותצאת )הוסוהכנ

  ונט ,ותאחר
15,981 17,140  )1,159( )6.8%(  

   תפעולי ווח רשיעור
  תסונ הכנילפ
  ,תאחרו (תאוצהו
  טו

(
נ

4.1% 4.6%    

  (ותצאהו) תסוהכנ
 )1,057.1%(   )148(  14 )134(   ותאחר

  י אחרתפעולי ווחר
  (ותצאת )הוסוהכנ

  ונט ,ותאחר
  קוזז זה וןיטק .גיהאנרה זרגמ של תפעוליה ווחבר ידהמיר רקבעי נבע תפעוליה ווחבר וןיטהק )7.6%( )1,307(  17,154 15,847

 .להלן  8 יף סעורא  .צריכהי הצרמו גזרמ של תפעוליוח הברו עליהמ קוחלב

  ורשיעב  עליה מובחלק וזזק הז וןטקי .גיהראנה גזרממ קרמעי ע נבח התפעוליוו הררבשיעו וןיטהק   4.6% 4.0% י תפעול  ווח רשיעור
  .להלן 8 יף סעאור . צריכהי הצרו מגזר משל  התפעוליווחרה

  (ותנס)הכ ותצאהו
)43.3%(  )1,945(  4,492 2,547  טו נ,וןיממ

פרשיה יןגב ותנסכה םמרישו  ע נב  תקדשא להקביהמ פהקוהת מתלעו  ןמומיה ותצאבהו וןיטהק
תנוגמה  ותנסהכ םמרישו ,תקדשא להימקבה פהקובת  ותצאהו םישור מת לעו פהותקב   םקיספ שער
יןגב וןממי תאוצהו   םרישו  ומ קדאשת להקביהמ פהקוהת מתלעו פהקותב   ותרי גבוה םובסכ "חמט

להימקבה פהותקה  תומלע הופתקב   רותי וךנמ םסכוב  םיאיקבנ םיתאגידמ צרק מןלז אישרא
ובח תאגרו קתהנפ ותבעקב  בוח תאגרו יןגב ןמוימ ותאצובה ליהמע קוחלב וזזק  זה וןטקי .תקדשא

  .החברה של 4 סדרה
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שלושה חודשים שהסתיימו  
 ביום

 הסבר   גידול / )קיטון(  במרס  31
2025 2024 

 בלתי מבוקר 

  %  -ב באלפי ש"ח  באלפי ש"ח 

  (סדהפ) ווחר
  רוךשעמ

  יןגב ותויבייהתח
   ר מכיתיצאופ

 )19,417( 211  )19,628( - 
  תקדשא להימקבה פהקותה תמלעו חהדו ופתתקב כרמ יתיצאופ ןבגי תיבותחיהה רוךשעב ויינשה

  תנוקמ נןאיש תיוולזכ דנדבייד םשלותמ ןוכ  larSo VP  כישתמר יהצופהא ויבשו םייוינשמ נבע
 .(ןהלל 12 ף סעיםג טה )ראהשלי

Southern Israel Bridging רןבק עההשקה רוךשעמ ותנובע (תיופעולת  )לא ותהאחר ותנסההכ 692.9% 1,954 282 2,236  תאחרו תסוהכנ

Fund Two, L.P. 
 

  .יבתיסה החבהכנ  מגידול   נבע,2420 נתש מתעול 2025 תס בשנ מותאצובה הגידול 11.4% 454 4,4303,976   מס ותצאהו

 . לעיל םטי המפורםיוינהשי מנבע קינוח הברו וןיטהק)190.5%(   )17,490(  9,179)8,311(    ()הפסד ינק  ווחר

    2.5% )2.1%(  ינק ווח רשיעור

  (סדהפ) ווחר
  לבעלי סיוחהמ
  ותניהמ

 )9,556(  9,193 )18,749(  )203.9%(  

  ללוכ (סדהפ) ווחר
  ,חוץ  תוויילפע של םייכספ ותחדו םתרגו מותבענו הותאמהת מיקרבע נבע ,האחר לל הכוווחהר 528.8% 19,461 )3,680(  15,781  אחר

  .ירואר השע בםייוינש ותבעקב

 35.8%  1,971 5,499 7,470  ללכו  ווחר

    1.9%1.5%   ללכו ווח רשיעור

EBITDA 31,159 30,666 493 1.6% ב  הגידול-  EBITDAנבע ,תקדשא להימקבה פהקוהת מתלעו  2025  נתש של  וןשאהר  ןברבעו  
 . לעיל םטימפוריים הנוהשימ

    EBITDA 7.9% 8.2%שיעור

EBITDA-  בניכויו ת(ליועו)תפ תאחרו תאוהוצ תתוספוב ת(ליועו)תפ תאחרו תסוהכנ בניכוי ברההח של יולפעתה הרווח ססיב על מחושב ת(תופחוה תפח סים,מי ת,ריבי פניל )רווח  

 . תתופחוה תפח
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  יםיקעס יםגזרמ ברבד חוויד .8

  :''ח( שפיבאל) תסוהכנ 8.1.

 

 זרמג

יימושהסת םישדה חוששלו  
 םיוב
  יטון()ק ידול /ג  סבמר 31

  סברה 
2025 2024 

  קר מבויבלת

  יפאלב  "חש יפאלב
  %  -ב  ש"ח

  יצרמו
" זלבר ותרבח"  מתלחמ ותפעשמה     וכן םניגהמז ותריכמב תיוכמ ולמגיד  ,עהנב יכהצרה צרימו גזרמב  ותסהכנב  עליהה 5.9% 171,23010,166  181,396  צריכה

 . קדאשת  להקבי המפהקובת
  

 . גזר המות חברתרביבמ מגידול עה נבגיהאנרר הגזמ תסונבהכ עליהה 5.4% 10,886 200,698 211,584  גיהאנר

  53.7%  135 140  אחר

  5.7% 21,057 372,063 393,120  "כסה
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  :''ח( שפיבאל) מיולג רווח 8.2.

 זרמג

  םיו ביימושהסת םישדה חוששלו
  יטון()ק ידול /ג  סבמר 31

2024  2025  סברה 

  קר מבויבלת

  יפאלב  "חש יפאלב
  %  -ב  ש"ח

 3.5% 1,458 42,137 43,595  הריכצ יצרמו
 . גזרמה של ותנסכיף ההבהק מגידול  נבע  קד אשתלהקבי המפהותקת הומלע  מיגולה ווח ברהגידול

  ווחר שיעור .תירומכה ילהמבת  וינ משייקרע בענב תקדש אלהימקבופה התקת המולע מיגולוח ה הרובשיעור  וןיטהק
   24.6% 24.0%  מיגול

 10.9% 2,901 29,56926,668    גיהאנר
  של תסוכנהה ףקיבה דולמגי  בענ  דתקשא להבימקקופה ההת מתלעו  יהגולמ וח הרויעורשוב   מיגולה   ווחבר הגידול

  ווחר שיעור . גיהאנרר הגז מות מחברחלק  של תיווחרוב משיפורו  גזרהמ
   13.3% 14.0%  מיגול

  5.2% 975  102  אחר

  ווחר שיעור
    71.3% 72.9%  מיגול

  6.3% 4,364 73,26668,902   "כסה
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  :''ח(ש פיבאל) זריגמ רווח 8.3.

 זרמג

  יימושהסת םישדה חוששלו
  יטון()ק ידול /ג  סבמר 31 םיוב

 2024 2025  סברה 

  קר מבויבלת

  יפאלב  "חש יפאלב
  %  -ב  ש"ח

  יצרמו
 14.8% 8,1231,199  9,322  צריכה

  קףיבה לידוגמ  יקרבע  נבע ,תקדשא להקבימה פהותקה מתלעו  גזרימה ווחרה ובשיעור גזרימה ווחבר הגידול
  חוור  שיעור . יללע סברוכמ גזרהמ  של ותנסההכ

   4.7% 5.1%  גזרימ

)28.1%(  )2,511(  6,4238,934    גיהאנר

  ותאצבהו עליהמ יקרבע נבע תקדשא להקבימה  פהקוהת מתולע תפעוליה ווחרה יעורשוב יפעולהת ווחרב וןיטהק
  .ותללי וכלה הנהותצאו והוקיוש ומכירה

חוור  שיעור
  גזרימ

  3.0% 4.5%   

 גיהאנר
  פניל
 ת(אוהוצ)

 תסווהכנ
 תאחרו

6,557 8,920  )2,363( )26.5%( 

  חוור שיעור
  ילפנ  גזרימ

  ותצאהו
  ותנסוהכ

  ותאחר

3.1% 4.4%   

  5.2% 975 102   אחר

חוור  שיעור
  גזרימ

  72.9%  71.9%   

  7.6% )1,307(17,154  15,847  "כסה
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  יםנמוזמ יםתזרו תוילזנ .9

   .ח" ש ליוןמי 8.44-כ של סךל מהתכסה ,2025 סמרב 31 ליום נכון ברההח של מניםמזוה תתרי 9.1.

 : מניםמזוה זריםת קריעי לןלה 9.2.

 

 םיו ביימושהסת םישדחו הששלו

  סברה
 2024 סבמר 31 2025 סבמר 31

  קר מבויבלת

  ש"ח יניוילבמ

  ותפעיל
 םייוינשמ וכן  וחברו הרידימ  נבע תשוטפ  תמפעילו םתזריב וןיטהק 7.817.5   וטפתש

 . החוזר וןבה

  ותפעיל
  דשועבהמ ןקדובפ  מגידול  יקרבע בענ עהקשה ותילפעמ  םתזריב וןיטהק 14.1 )10.0(  עההשק

 . קד אשתלהקבי המפהקו בתןויטק תומלע  גירההא טייק פרויןגב

  ותפעיל
)41.6(   )5.3(   וןיממ

   אישרא של ןמפרעו ריקבע בענ וןיממ תלפעילו שימשש םתזריב  וןיטהק
   תומלע   תקדשא להבימקה  פהקותב םייקאנב םדימתאגי  צרק מןלז

 .התקופב  רצ קמןלז  םייקאנ בםיתאגיד מיאשרא קבלת

 ןומימ תורוקמ .10

 :מןק כדלרה הינם החבמון שלמית הקורומ

  חובתאגרו 10.1.

  ביוני  24  מיום דףמ תצעה דוח סוםפר תעואמצב ,ברההח קהפיהנ  2020  ביוני  25  ביום  -  (3  דרהס) חוב תאגרו

  דדמל מודהצ שאינה) עהקבו תתישנ תריביב (,3  הדרס)  חוב תאגרו קובנ רךע "חש פיאל  0000,12  של סך ,0220

  דףמ תצעה דוח סוםפר תעואמצב החברה, קהפיהנ ,2220  ארבינו  18  ביום  ..%751  של בשיעור רכן(לצ מחיריםה

( 3  חובת אגרותדרס תרחב של הרך דעלב )ת חורוגא קוב נרךח עלפי ש"א 0000,10 ך שלס ,2022 ארבינו 17 ביום

 4022 וניבי 30   ביום..5%71  ועה שלקב תתי שנתבי ריוריע בש,"ח שפיאל 0302,10  של טו(ברוולל ) כסךמורה לתב

  מוראכ התשלום סך (.3  דרהס) החוב תאגרו גיןב ,תריבי  מהילוש  קרן,ה חשבון   לע עירבי תשלום  ברההח עהפר

  בית(.הרי ןגיב "חש וןלימי  .42  -וכ קרןה ןגיב "חש ליוןמי  8.33  -כ של סך תוכםמ) "חש ןליומי  236.  -לכ תכםסה

 לדוח רףצו אשר ןטוריוקדירה לדוח  18  סעיף  אור ,ברההח  של (3  דרהס) החוב תאגרו ברבד נוספים טיםלפר)

 . (2024 ברמבדצ 31 וםלי ברההח ספיים שלהכ תלדוחו 21 אורוב תיופקתה

 
   ליביו  11  ביום דףמ תצעה דוח סוםפר תעואמצב ,ברההח קהפיהנ ,4220  ליביו  14  יוםב  -  (4  דרהס) חוב תאגרו

  0000,005,15  של טו(ברו) ללכו סךל מורהתב (4   דרהס) חוב תאגרו קובנ רךע חש"  0000,005,15  של סך ,4220

  דרהס) החוב תאגרו ברבד נוספים טיםפרל)  ..%855  של  מודה(צ שאינה)  עהקבו תיתשנ תריבי וריעבש "ח,ש ליוןמי

 הברהח  של פייםס  הכתלדוחו  21  אורוב  תיופקתה לדוח רףצו אשר טוריוןקדירה חלדו    18סעיף  אור חברה,ה  של (4

 . (2420 ברמבדצ 31 ליום

  רוךא מןת לזאולווה וקצר מןאי לזאשר 10.2.

 רכן,לצ מחיריםה דדמל מודצ אינו שרא לים,קבש קובהנ איקבנ איאשר צהקבוה תצלמנ תלע תמע 10.2.1.

 אי,אשר סיטיכר ניכיון תעואמצב  תהלועיפ  את  צהקבוה  תמנממ  ,סףבנו  .עהקבו או/ו  תנהמש תריביב

 כך. במחיםתמסיים הפיננ תאגידים  ידיעל קוחותיה, מלתהטובבים לסמוה

  של  (,(4  דרהס) החוב תאגרוו  (3  דרהס) החוב תאגרו ללכו א)ל  רוךא מןלז תאולווה של צעמומה פןקהי 10.2.2.

  חהדו תופקתב  קצר מןלז איאשר לש צעמומה פוקהי ."חש  ליון  מי612-  כ  עלמדע  הדוח תופקת  בברההח

  ח.ש" ליוןמי .36-כ על מדע
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  לדוח  'א   קחלל  31  סעיף  אור ווח,די בר איאשרו ברההח של מוןמיה תקורומ תאודו נוספים טיםלפר

   דוח זה.ף למצורד הגיאת הקיסר עאותי-'א קלחל דכוןלע 4 סעיףו תיופקתה

  ןזמאה חרלא יםעואיר .11

 סמרב  31  ליום רהחבה לש םיפיסהכ תלדוחו  5  אורב  ואר אזןמה אחרלו הדוח תופקתב  ועיםאיר ברבד טיםלפר

5220 . 

  יתאגיד שלממ יהיבט: ' ב קחל

  תומותר  ןתמ שאונב התאגיד תוינימד .12

  תסדומול  (מןמזו  ובשווי  מןמזוב)  תמותרו  צהקבוה  תמתור  תלע  תמע  .תמותרו  תןמ  אבנוש  תמדיניו  אין  ברהלח

 . ח "ש פיאל 34-כ של סךל תאגידה תמותרו מותכסה הדוח תופקתב. קהוצד ברהח

  התאגיד לש ינסני הפחוויהד ם עקשר ביויל גתו רא וה :' ג קחל

  הברהח את השמישש יווש תרכהע על יםנותנ .13

 תייםופקת ת)דוחו רךע תניירו תקנותל  ט(ב)8  קנהתל  אםתבה  ,תתימהו  שווי תרכהע תאודו  טיםפר לןלה

  . 2025 תאשון לשנ הרעוןרבל בדוח תוניםנ של כםער תיעקבל ברההח את המששי אשר, 0971- "לתשה מיידיים(,ו

   30%תרכישל  תייבותחהה    שלןגההו  השווי  סייחו ברבד השווי תרכהע ת  אעונירבה  לדוח  תמצרפ  ברההח  כי צוין,י

  אםתבה אודמ תתימהו שווי תרכהע הווהמ נהאי   מוראכ  השווי תרכהעש אף על ,VP Solar   תברח  תמניומ

 ת שווי.רכוהע תתיומהו תרים לבחינטמ פר:23-105 תטי משפמדהבע ועיםקבתיים המו הכמבחניםל

  סמרב  31 וםלי  VP Solar srlתברח  תמניומ  %30  תרכישל  תתחייבוהה  של  גןהוה  השווי  סייחו ברבד תדע תחוו 13.1.

2025:

  ,כסנה) הרכהעה שאונ יוהיז
  ,ןוהה ,תוקשרתהה ,תוייבתחהה

  ,האצוהה וא הנסהכה ,תוילהפע
  :(ןיינהע ילפ

VP Solar  תברת חמניומ %30 תרכישת לתחייבוה של הגןההו ס השוויר ייחודב בת דעתחוו
. 2025 סמרב 31 ליום

 31.03.2025  :הרכהעה יותיע
  
  
  
 
  

ינלפ ךומס הרכהעה  שאונ יווש
יללכ וילא הרכהעה עדומ

תובלר ,יםבלוקמה תונאוהחשב
יםביימח ויה לא ,תותפחהו תפח

תרכהעל תאםהב ורכע יוניש תא
  :יוושה

- ל נכון (VP Solar  תמניו  מ0%3)  טהליש תקנומ אינןש תלזכויו כרמ תפצייאו גיןב תתחייבוה
 .אירו וןלימי 7.25-  כ:2024 ברמבדצ 13

  בעקנש הרכהעה שאונ  יווש
 :הרכעהתאם להב

- ל נכון (VP Solar תמניו  מ0%3) טהליש תקנומ אינןש תלזכויו כרמ תפצייאו גיןב תתחייבוה
 . "ח( שליוןמי 4510.-כרו )אי ליוןמי 26.2- כ:5202 סמרב 13

  תובלר ,וינויאפו מעריךה יוהיז
  תוכערה עובביצ ןוייסנ ,השכלה
  יםינאוחשב יםרכלצ יווש

  יםפקיהבו יםחוומד יםבתאגיד
  הרכהעה לש האלל יםמוד
  יםהיקפ על יםלוהע וא תחוומדה

  ,הכערהה ןימזמב תותלו האל
  יויפש ימהסכל תויחסיתה תורבלו

 :יוושה מעריך עם

  םעשריכ של סיוןינ עלב הינו אשר ל,עאל ליא ד"ר "ח,רו דיי על סדהנו ן"גהו "שווי תברח
  "רד  ת.רבו תטיוופר תבוריוצי תברולח השווי תרכוהעו קיסהע י,הכלכל וץיעהי מיתחוב שנים
  בורע ת,רבו מומחה תדע תוווח תליוכלכ וץיע תבודווע שווי תרכועה על קחפיו צעבי  אלעל

  ל,משמ פיגוו טמשפ תיב לי,אהישר קמשב יםולהגדמ ייםטפרו בורייםצי ופיםגו תברוח
 לה,בכלכ טטורקדו עלב הינו עלאל ד"ר לים.קש רדיאלימי תעשרו של בריםטמצ בהיקפים

  שווי. ריכילמע תאיקמריאה הלשכה מטעם (ASA) ירבכ שווי ריךכמע מךסמוו חשבון אהרו
( MBA) קיסקובופסנ אורי מר של  תולבהובו ליא של לויהוובנ יקוחובפ עהתבצה בודההע
 שווי תרכוהע תחום אשור תףוש הינו אורי כשירים.ו מניםמיו ועמקצ אנשי תצוו תעואמצוב
 איורו לניםכלכ טים,סליאנ של סהמנו תווצ הלמנו גןהו בשווי סייםפיננ כשיריםמו תגידיואת

 כעשור של עשיר סיוןני קיסקובופסנ  מרל  נרחב. מונימיו ליכלכ אי,חשבונ ידע ליבע חשבון
  ,סמ רךלצו שווי תרכוהע ים,מוחשי תיבל סיםנכ גידים,את ישוו תרכהעו ליכלכ וץיעי תןמב

  וניתוחי תליוכלכ תקובדי ת,גנוהו תדע תחוו טין,מוני תמגיפ תקובדי רכישה, תלויוע תאהקצ
 ת.עוקטים והשקת פרויאיוכדק למעו
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  תרבו)ל לשלם דרששיי מיםסכו גיןב פוילשי תתחייבוה יהשוו ריךלמע קהעניה ברההח
  השווי. ריך מעתו שלטרח כר שמיםפע שלו שעל להעוה סכום  בכלת(טיו משפתאוהוצ

 י פעלוושה מעריךש הרכהעה דלומ
  ,האוושהה תטיש ,DCF) וילפ
 :"ב(ויכו B&S דלומ

  מודלב מוששי תעואמצב חושבו טהליש תקנומ אינןש תלזכויו כרמ תפצייאו גיןב תתחייבוהה
 טיבי.קורל לוקר טהמונ

 מעריך צעיב ןהילפש תונחהה
 תאםהב ,הרכהעה תא יוושה
  רועיש :תורבלו הרכהעה דלומל
  רושיע ,WACC  וא ןוויהה

 מסך גרטה רךע זואח ,היחמהצ
  תייסט ,הרכהעב בעקנש יוושה
  ,האוושהל ושמישש יםחירמ ,ןקת

 : האוושהה ייס בסמספר

 תיוזכול כרמ תפצייאו גיןב תתחייבווה תתנימוה מורהתה של גןההו השווי חישוב רךלצו
 מושמי תופקתב מוששי  עשהנ  לוקר טהמונ מודלב מוששי תעואמצב טהליש תקנומ אינןש

  ,21%- כ של בשיעור תאוהוצוה תסוההכנ של קןת תטייסב כשיריםמה חיי רךאול מהליבה
 . .%84-.%94 - כאי שלאשר סיכוןוב
 

   .4220 ברמבדצ 31 ליום ס ביחך השווימערי תתחזיו באין שינוי

  . זהלדוח 'א פחנס כתפומצור יללע תטמפורה ת השוויכהער
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  בוהח תוגרא  יקיזמחל ידויעי יוילג :' ד קחל

  הברהח הקינפהש תוייבתחה  תודותע בדבר יםפרט .14

  - ו   (3  דרהס) החוב תאגרו של תמנואנה טרש פיל תתחייבויוההו איםתנה בכל המדע הברהח  ,חהדו מועדל נכון 

 מיידי. עוןלפיר מוראכ  החובת אגרותמדעלה להעי מיםקיימה איםתנ מוקייתא הול( 4 דרהס)

 

 : 5220 סמרב 31 ליום תסיופיננ  מידה תמוא במידהאופן ע שובחי ןהלל -(3 דרהסב )ת חואגרו

 
  ה מידתמא

 םוייחס ל/ןותנ 
 םיוס ליחנתון/

 2025 סבמר 31

 - מ תפחי אל שליטה( תקנומ ןאינש תזכויו אלל) מיצהע ההון
 483.5 3 "חש ןליוימ 175

 28.4% 20%-מ תפח יאאזן למך הסמי לעצההון ה סיח

 2 6.54 ללה עיע לא EBITDA-ל טונ חוב סיח

 : 2520 ,סמרב 31 ליום תסיופיננ  מידה תמוא במידהאופן ע שובחי ןהלל -(4 דרהסב )ת חואגרו

 
  מידה מתא

םיוס ליחנתון/ 
 2025 סבמר 31

  270  -מ יפחת לא (טהשלי ותקנמ נןישא תיווזכ )ללא יצמהע וןהה
 483.5 5 "חש ןיוילמ

 20.9% . 72.5% על להיע לא 6 אזןמ  סךו לנט סינניוב פס חיח

- מ יפחת אל   אזןמ   לסך   מיצע   וןה   יחס  -   אזןמ   סךל  יצמע  ןהו   יחס
20%7. 28.4% 

 .הברחתם למותר  עלהיבדולעו הצוקבה ת להנהלהדומ ןוירוקטהדיר

   
 
 
 

 

 

  רצפלדה אליאר 
ןוירוקטהדיר "רוי

 דומרמ השמ
   ילל כמנהל

 

 

 
    צעויבו ,חש" וןמילי  200-מ תחיפ מיצעה וןההו הדמיב כי יןיצו .יידימ וןרעפי תעיל הווהמ  ,םרצופי םניבעור ישנ ךשמב  זו הדמי תמאב הדמיע אי  3

  .תנומאנה רטשב טרמפוכ ,תריבי   תמואתה
ךשמב ,6  על ה  עלEBITDA-ל טונ בוחה ךס יןב סחיה בו הרקמב כי יןיצו  .ידימי וןרעפי תעיל הווהמ ,םרצופי םניבעור ניש ךשמב זו הדימ תמאב הדמיע אי  4

 םגידיאתמו םיאיקבנ םגידיאתמ ךארו מןולז רצק מןלז אירשא  -"טונ וב,חה ךס  ".תנומאנה רטשב טרמפוכ ,תריבי תמואתה צעויבו ,םרצופי םניבעור ניש
 התיוחלדו םאתהב הרבחה של אזןמב ללכנ נואי רמואכ אירשאש דבבלו וןניכי תברוחמ אירשא ללכו אל קספ רסה עןמ)ול אירשא ןתמב םקי סעוה םייסננפי
  הרבחה של בוחה תאגרו כל יןבג (הדמצה ותריבי תספתוב קרן) תקסולמ תיבלה הרתיה  וכן, םייכספה תוחבדו םימשור םהש כפי ,(הרבחה של םייכספה
  םמישור םהש כפי) םבליוגמ םניממזו וישוו םבליוגמ םניממזו רולטובנ (םייכספה תוחבדו םמישור םהש כפי) םניממזו ויושו םימנמזו ויכיבנ ,רזוחמבש

"ם(.ייכספה תוחבדו

       

EBITDA"- דספה/חוור ,תתוחפהו תחפ מן:קדלכ תפעושהה רולטניב הרבחה של פעוליתה חוורה של ללכוה םסכוה :הז ףסעי יןנילע 
  ןכ ו,םימנמזוה מיתזרי על םדיחאומה תוחבדו חוודמש כפי כלה ,וןה דספה/חוור ,םערוכישימ דספה/חו רו,בועק שרכו שמומימ דספה/חוור ,ךרי עויינשמ
  דמועל םמידקוה םקביעוה םניבעורה תבערא ךלהמב ,הרבחה של תוטפשה תפעילוהו רגילה םקיסעה ךלהממ תעובנו נןיא  רשא תרוחא תאוצוהת/סוכנה
   .(הקבדיה דועמב םיתיסמה וןבערה ,ק ספתמניע, לתרבו )להקבדיה

   ןרעופי  תעיל הווהמ ,םרצופי םניבעור ניש ךשמב זו הדמי תמאב הדמיע אי .הרבחה של םייכספה תוחדוה פי על טיעומ תיוזכו אלל הרבחה של מיצעה וןהה  5
      .תומנאנה רטשב טרמפוכ ,ת ריביתמואתה צעו יבו,ח ש"וןמילי 285-מ תחיפ מיצעה וןהה והדמיב  כיין יצו.יידימ

  ,אירשא תןמב םקסושעי םידיאגתמו םייסננפי םגידיאתמ ,םקימבנ תאווולה יןובג בוח תאגרו יןבג תיוייבוחתההו תובוחה כל ךס  - "טונ סייננפ בוח"  6
    הדמי עאי .הרבחה  שלםייכספה תוחדוב פיעומש כפי כלה ו,םבליוגמ םינאש רצק ןמ לזתנוקדו פיויכניב וםבליוגמ םינאש םניממזו וישוו םניממזו ויכניב
  תמואתה צעויבו  67.5%  על העלי אזןמל וטנ יסננפי בוח סחוי הדמיב כי יןצוי .יידימ וןרעפי תעיל הווהמ ,םרצופי םניבעור ישנ ךשמב זו הדמי תמאב

  .תנומאנה רטשב טרמפוכ ,תריבי

    
    
    
    תומאתה צעויבו  22%  - מ תחיפ אזןמל מיצעה וןהה סחוי הדמיב כי יןיצו .יידימ וןרעפי תעיל הווהמ ,םרצופי םניבעור ניש ךשמב זו הדמי תמאב הדמיע אי7

     . תנומאנה רטשב טרמפוכ ,תריבי
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  יווש תרכהע –' א פחנס

 

 



 ות בחייהתה של ההוגןשווי הר דבדעת ב וותח
 VP Solar Srl ממניות חברת 30%שת לרכי

2025 במרץ  31 יוםל

 מ"בע תחדשתמ נרגיהא תדיראן

Fair Value 
.aיייייייי-ווווו" Trusted Business Advisors 

נסייםינפמכשיריםמוחשייםתילבסונכסתאגידיםמומחהד"חו ....קאותסעסנםמנחשטנאותלרצכומקצוענותשוןנהכרעות

Theמ s 
_ourי$ only 
optוon . 

Tel , +972. )767.6966 Fax  eLו.11h floor, Tel•Aviv, lsrנ ,ein HouseזS, Rubinsז 1lue.co.il 20 Lincoln>,תfairvalue.co.il ~ info@fai.'"""" ז:Z).767.696ו9+ ,

http://www.fairvalue.co.il
mailto:info@fairvalue.co.il


  מע" בוגןי הווש
   ,28 הומק ,יןטישנוביר יתב

  .שראלי ,ת"א ,20 ולןנק לי'רח
 03.767.6966 שרד:מ

 03.767.6964 ס:פק

 www.fairvalue.co.il

Fair Value Ltd. 

Rubinstein House, 28th floor, 20 

Lincoln St., Tel Aviv, Israel. 

Office: +972.3.767.6966 

Fax: +972.3.767.6964 
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  בודלכ

 םי כספ"לכמנס ,בן סןר "חרו

   בע"מחדשתתמ גיהאנר אןדירת

 

  VP Solar Srl  תחבר ניותממ  0%3  תשילרכ ייבותהתחה   של  גןהוה   ישווה רבדב תדע תחוו  נדון:ה

 2025 ץבמר 31  םיול

 
2 

 

  האנרגי אןרתדי  תחבר  ייד על נושקתבנ ,5202  אפרילב   21  םיומ ונניבי ותשרתקהה  םלהסכ  םתאבה

  של  וגןהה ויהשו  בדבר נודעת תוולח  ("ההעבוד ינתמזמ"  או/ו "יראןדת"  להלן)  בע"מ חדשתמת

  להלן)  2025    במרץ31  םיול  "(ההחבר" להלן)  VP Solar Srl  חברת ותניממ  0%3  רכישתל  ותבייהתחה

 .("נועתד תחווו "א/ ו"נועבודת"

  ישתלרכ  תיבותחיהה  של הוגןה ויהשו בדבר החברה תהללהנ נותדע ותלחו נההי וז עבודה  טרתמ

  ווחדי רכיצל  דתמיועה נוודתבע בגוף ותהכלול ותמויסמ ותהנח ססיב על  ,החברה ותניממ  0%3

  תינמזמ של םרימבקה וןשבחה אירו מעטל  .בלבד זו   טרהולמ ,בודההע תינממז ספריב ינאחשבו

  רהמט לכל עליה תמךו להסא שמושי כל ה בותשלע ואשהכל 'ג דצ וכל י לא,םתקור ביםשודה להעב

 .בובכת שמרא שורו המפורנשי אללא יאשה

  נול וסופק שרא םיימסחר םניונתו םמיכהס יתצמת  על   נוסתבסהו נויונחה ,ותנדע ותוח שוגיב ורךצל

  .םונייסנ וםת ידיעיטב מיסבס  על נוו לניתנ שרא ,ןיהציוע וחברהה  ,העבודה נתמימז  תו הלהנ ידי על

  כל נוצעבי לא םאול ,םיבירסכ םינראה ידעמ תורוקמ על ותמכסתה תהנח תתח נועלפ ,נוודתבעב

  תאימצע ינהבח או קהבדי נוכער וא  ,גהנוב או יקהסבפ ,ןבדי תןגדרכה ,קירהס או ורתקבי ותפעול

  עהד כל םיווחמ נוינא ,יכךלפו ותכללי ותרסבי תקובדיל מעבר וקיבלנש דעמיה של ויהתל תיבל

 . נוודתו בעבשמשר שיא ורומס נשר אםניתו הנתתואונ  תודוא

  נתמימז של םאה חברת ,ע"מב גרופ אןרתדיול ודההעב נתמימזל  נומתהסכ תא תבזא תןיל נוהרי

  ,5202  איבמ  20  יךתארה את תושאהנ ,נודעת תווח תא ניההפ לש בדרך וללכל או צרףל  ,העבודה

  עהצוב שרא ,2025  במרץ  31  םולי חברהה ותניממ  0%3  לרכישת ותייבחהתה  של וגןהה וילשו יחסב

  21  םובי םתפרסלה םייצפו שרא ,מע"ב גרופ אןדירת של םייכספה תיהוחודב ,םלכ מסרהונ נוידי על

 .5202  אימב

 

 

 

  הצופ  מידע.חברהה הלתהנ דיי על נול סרנמש תידע ניפ פהוצ ידעמל םג וראמ כנויחסתיו הנודתבעב

  ללוכו ודההעב   למועד בחברה םייק ידעמ על ססמבוה ,ידהעת לגבי איוד תיבל ידעמ וינה ידעת ניפ

  ןאיו שנהמתמת אל להא ותרכהע םא .ודההעב ועדלמ ןנכו ,תיהונווכ או ברההח תהלהנ של ערכהה

  תרכוועהמ ותצאתומה  יותמה אופןב תנושו ותלהי ותיעשו עלבפו תאוצתוה ,שנהמתמת כי ותאוד כל

  ותנבודע ,שורבמפ אחרת יןצו ם אאלא .נוודתבעב שמושי בו שהעשנ כלכ ,זה ידעממ ותמשתמעה או

  מוכ .ודהבעב נתויצהמ תונתכבמ תפעילו שךהמו קתספמ תמיניפ קרהב ,ותאנ דיתאגי שלממ ניחהמ

  תיבל םייותהמ םועיאיר או וןעלי כוח ועיאיר נוודתבעב ןחשבוב ואנבה לא אמהבהתו ונדרשנ אל ,כן

  .שר במפונוויצ שלא ,םי אחרםייצפו

  ססיהב תא תנושל םייעשו ,דעיבמ או/ו סודהי תנחובה ,םייקרהעי םנימשתב םיינויש כי שגיוד

  ןינא תמוויסמ ותנחה ,ותרובק םתילעי ,אתמז יתרה  .נותיוקנסמ את םתאהוב נותבודע ותלהנח

  ינהא ותנבודע .וינותהערכל לבפוע ותצאתוה יןב םיפער מוייקית כן עלו ,צפושנ כפי ותימיתקמ

  םמשו ותנודבעב ותאלר ןאי ,יכךלפ .ותתאונ תיקכבד עליה מךתלהס יןוא ותותאנ קתיבד ווהמה

  תכלכלי ערכהה אלא ,להא םייוחז םניתונ של םוקלדי וא םותשלמל ,םותננכול ואשהכל ותימא

  ףובגו להלן טכמפור ,תיודתיע ותהערכו דהעבו ותהנח ,םיילכלכ םימודל על סתוסהמב תיביטיקינדא

  .ויהשו תהערכל שהמשי שרא גיהודולומתה וריאת תא כוללת  ,לןלה ורפתצהמ ונדעת ותוח  .העבודה

  אלא ,ומנשיי שרא םהנהלי ללכ של טמפורו מלא וריאת ותהיל רמוא נויא בה הכלול וריאהת

    .נוודתוף עבגהלב ל מת תשואת םני מפואנ ,םינוספ םייגי לס.םשבה םיייקרלע יחסתימ

 

http://www.fairvalue.co.il/
http://www.fairvalue.co.il
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  םמשו הב יןוא בלבד יוושה תקביעב םריהקשו םיהכלכלי םטיהיבה מכלולל סתייחמת זו עבודה

  ,עההשק צתמלה תרבול ,מנהמ תמנעוהי או אשהיכל להפעו ועציב ותאוד עהד תהבע או המלצה

  תא ריךהעל  וןסיניב וכההכר יתסקהע תאודווה אי שלב .אחרת להפעו כל וא ציהוזיספדי ,מכירה

  םיניגסואקה םרימטהפר וייבר  ןוכ נוודתבבע ששימשו םיייקרהע םיילכלהכ םימטרהפר

  ותילכלהכ ותאצווהת  ידבעת ותהפעיל תאוצתו על שפיעלה םייעשוה ,אחדכ לחברה םיניגואנדוה

  מויקיתי  נותבודבע וטנקנ םתוא ותכהערוה םמודליה ותאצות יכ וןבטח או בהערו כל ןאי ,עלפוב

  ערכהה כי יןיצנ עוד  .ותנבודע ועדבמ ,דועשי ככל ,וידנב םייהק ידעה תא ףלשק םטרתומ עלבפו

  וךות םדועיי םניתונ ססיב על ,םוימס מןלז וןנת צבמ נתגוהו בירהס ורהצב לשקף המורא וז יתלכלכ

  תהריכע  ועדלמ יתנטוורל ינהוה םייק ידעמ יסבס על מדונאש תיוותחז ודיס תנחולה תסוייחהת

  צגתבה םיתימהו לא םפרשיה נויתכי ,כךולפי םישבמוחמ חישוב בכלי נושמהשת ותנבודבע  .בלבד

 .גול עיישהפר מצאהתוכ םובישהחי

 

  םשבה דעמיו םניונת ,םנישו םכיסממ שירופ .יתשפטמ דעת ותחו וא יעוץי םמשו נודעת תוובח יןא

  וינא אף נותבודבע המופיע דעמיה .העמד בעתה כדי בו ןאיו נותבודע יורכצל רקו אך שהנע ,נוייע

  נוודתעב .אחר םגור כל וא לייאצטנפו משקיע שדרול ויששע יהצמנפוראיה כל את לכלול ימרתימ

  ותלהי םייעשו םנישו םיורמג או םיעיולמשק ותיה ,ריתה ןבי ,דהוהעב נתימזממ לאחר תיועדמ ינהא

  ןומדא ,םתאבה .תאחרו ותכהערו ותהנח יססב על ,כההער ותיטש ןוכ םיונש םייקולשו תטרומ

  .ונהש ותילה יעשו ,ותכלי כלותפעול  לבצעםנים שויורמג םיוישו עיסס בעל שר אהכלכלי הערך

 

  בלעדי ןבאופ דההעבו נתמימז ייד על קוופשס ,םצגיומ תיוהנח יפ עלו מהתאבה שתהנע ותנבודע

  ורמק מכל םקינז תימגר יןגב אקורה כלפי אשהו ורמק מכל ותרי אחכל ולנ ןאי .שהוימש ולצרכיהל

   ולכך בוםניתכק היוד על םאיראח ולא  זהסמך מדכןלע םיויבמח או לנ א.חר אן אופו בכל א,ואשה

  .נודת עבומועד מאז נההשת  לאהמידעש

 

  םיקי לא ,כךלפי .ויושה ריךמע של תהדע וליקשב ותיתלו יהןתנוקמסו קוידמ מדע נןאי ויוש ותהערכ

  ותנדבעבו שנקבע ויהשו כי םיורסב נו א.וילשו ירסב ווחט קבענ ונודתובעב  מעורעריובלת יחיד וישו

  ,לעיל רמואה ותרלמ .הבודהע תינממז  ו ברההח הנהלת ייד על נו לסופקש ידעהמ על סתבסבה בירס

   .נהי שווושל גיעלה  היהויש ע אחרויוש ריךמע

 

 

 

 

 

  נוא .תיהיונמ בעלי או ,עבודהה נתימזמ  בורע ,םנישו םאישנוב תיוכלכל ותבודע וצעניב לעת מעת

  ערך ותיירלנ תהרשו גלס ותיחלהנ םתאבה תיהונימ יעלוב ברהבח םייותל תיבל נוא יכ םריצהימ

  שרקב ותלרב ,נותטרח שכרל רשבק ותיתנה כל קבעונ לא יכ יןצינ עוד .(30-105  יתשפטמ גלס מדת)ע

  .ותנד עבותאוצתו םע

  שמושי כל ותבבעק צרויושת יתכספ צאההו או נזק ,הפסד של קרהמ כלב תיורבאח נישא לא   נוא

  או , זהסמך מעל אקור של ותכתמסכל ה בו א,תעשוה, ל זסמךמב שהו כלשתמשמ ו אוראק שיבחר

  . זהסמך למאקור של שהת גיגשת הקבובע  שבאאחר רועאי בכל

 
  םבשו ,שהיכל ותאחריב נישא אול םוריפט יהנה  דההעבו תינזממ  םע ותשרתקהה םהסכ במסגרת

  מוגרשי ,םיפיעק וא םירישי ,אשהו גווס ןמי מכל ,אלוב צאיווכ ותעל ,אהצוה ,הפסד ,קנז לכל ,מקרה

  דעמיב רהקשו יןניוע רדב מכל הצאתוכ ,שהוכל שלישי צדל וו/א המטעמ מיל או/ו   העבודה תינמזמל

  סר חואו וקי דאימ צאהתו כקר א ל אךות לרב,טעמה ממי וו/א  דה העבונתמימז צד מתקבלר השא

 .ידעמ בורש הק,אשהו גסו ויןמ  מכל,ראח חדלמ ו אפער  מכלצאהתו כאו

 

  ותאחריב כךל  מעברישאנ  ולא,נורחתט שכר םמיפע ששלו עד ותתתפשבה םביייח נהיה ,לכך ףוסבנ

  או םירישי ,םשה גווס יןמ כלמ ,אלוב צאווכי תעלו ,הצאוה ,סדהפ ,נזק לכל ,המקר םבשו ,שהיכל

  חדלמ או/ו שהמע עקב ,שהוכל שלישי צדל או/ו המטעמ מיל או/ו   דההעבו תינממזל מוגרשי ,םקיפיע

  ותשלנר של רהמקב ות)לרב  דהוהעב נתמימזל ספקשנ םתיירושל יןבעקיפ או/ו ןמישריב םורישהק

  או/ו נאההו או/ו יתתרב ותשלנר של מקרהב למעט ,(נומטעמ שרהמ ושאנ או ובדע כל דצמ וא וצדנמ

  .נוצדמ וןזד

 

  םיותרבשי ההקשור ,ואשה גווס יןמ מכל ,עהתבי ונגדנ שגות או שהדרי נואלי ופנהת בו קרהמ בכל

  לפי ,נוות אפהשת או תפצה  הודהעב תינממז  ,ללהכ מן צאיו , ללאודההעב תינמלמז  וינדי על ותנניש

  סףנו ב.ותנרחט שכר םמיפע ששלו על מלעיל מורכא ,םשלל יתבע נאו שידרשנ םוסכ כל ןבגי ,יןניהע

  ורךצל תירובהס נויותאצהו לכ יןגב ,יןיהענ לפי ,נותאו פהשת או צהתפ  הבודהע נתימזמ  ,לכך

  יענוד נוא .יןד רכיעו טרחת רשכ אמלו ןבגי ותלרב ,וראמכ עהיבת או שהדרי כל נימפ ותננההתגו

 .וצלנא תה קבלר לאחמוך בס,מורא כעהתבי או שהי דרעל כל הבודהע נתימזמל בכתב
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  תלקח ,הדעת יקולש לפי ,יתאזכ   ודההעב תינמזמ  היהת ,רמוכא עהיתב או שהידר של קרהמ בכל

  יןהד ורךע תזהו .ותנאו גצייש יןד ורךע יןניהע רךצול תנוולמ תנונבהתגו יפולהט את הצמע על

  ואה  דההעבו תינמזמ   ידי על צעיוש יןהד ורךלע גדתננ בו מקרהב)ו שמראו בכתב נוידי על שראות

  ךעור ם כלע ,ביר סןבאופ ,להופע ףנשת נו א.(מורכא נוייד על שרואת וותשזה ,אחר ין דורךבע חלףיו

  אהצוה כל מןתמו התכס בודההע נתמימז ש בלבדו יללע וראמכ , הבודהע נתמימז ייד על נהמויש יןד

  ,ןכ מוכ .מנהמ חלק או/ו מוראכ צאההו כל מןמל וא םשלל שדרינ שלא אופןב ,כךב כרוכה תהיהש

 .תבובכ שמרא  עבודהת הינממז מת הסכי ללאשהשה כלדרי באו עהבי בתשרלהתפ כלנו לא

 

   ייבותהתחה ישוו  ,יללע םיטפורהמ םייגיסוה נחותהל םהתאב נו,ישוביח  סיסב ועל נוערכתלה

 ירו.ליון אימ  2.62 -כ במדנא נובודת עלמועד
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   תו:יוחמומ וישוו היך מער אודותםיטפר

  ,ותבורכמ ותצועימק וישו ותהערכ ועציבב חהתממה תטיפר הברח נההי  מע"ב וגןה וישו חברת

  .שראלבי תיובוריצ תברוח ותשרע ,יתרה יןב ,תנומנ חברהה תוחוקל יןב .כלכלי וץייע תודוועב

  ,יןהד כתערי ,םוליגדה וןשבחה יתאיר ישרדבמ ועיצמק ןטינימוו םשב יקהמחז הוגן ויוש תצקבו

   .יתסננת הפיהמערכ ושפטמת ה מערכ,תויטורגולר ותיוטורטוט סותוישר

 

   ילובהמ הצוות

   הלנ מותףש וסדיימ ASA ,על אלאלי  ח"רו, ר"ד

   בןתיטסיברונא מןמויומ תאונחשבוב ותמח התםלכלה ע בכלישיש ויון, שנשרא ואר תעל בנו היאלי

  יריכמעל תאיקמריהא שכההל םטעמ (ASA) כירב יווש ריךכמע מךוסמו וןשבח אהרו ,גבבנ וןוריג

  םיטישפמ םיובהליכ ללבכ ויוש תרכוהע ילפא צועבבי םניש םעשריכ של ןיוסני עלב נויה אלי .וישו

  של םיקפיבה ותבר תיוטופר תיוורציב תברולח יוושה ותהערכ צועבבי רב וןסיינ ותלרב ,בפרט

  ,רהתחבו ,תתישת ,ותיירות   ותאונמל ,דל"ןנ ,גיהראנ תברוח ותבלר ,םחדשי םשקלי רדייאמיל

  אלי .מסחרו יהעשית תברווח רתתקשוו קהאחז תברוח ,חטובי ותוחבר םינקב ,ותיוניטחב ותחבר

  ,םוגופי תברוח בורע ,ותרב חהוממ דעת ותוחו תיוכלכל יעוץ ותדועבו וישו תרכוהע לע קחופי יצעב

 .לשממ וגופי שפט מתי ב,אלישר היקשבמ םהגדולימ םייופרט םייריבוצ

 
 (MBA) קיובסנופקס ורי אמר

  ותידיגאת יווש ותכהער םתחו שורא תףשו וינה שרא ,וריא ותשברא ותצו ידי על עהצבו העבודה

  םע םקיסע הלמנב ישנ וארתו (תנוייטצ)בה וןשאר וארת עלבו הוגן יוושב םייסננפי םיומכשיר

  כליכל ייעוץ תןבמ םניש עשור עלמ של עשיר ןיוסני וריאל .מןיכיר טתסירניבאומ וןיממב תמחוהת

  ,שהרכי ותויעל אתצהק ,מס ךצורל יווש תרכוהע ,םיישמוח תילב םינכס ,םיתאגיד יווש תוהערכו

  םטייקופר ותאילכד קומע חיויתנו תיולכלכ תקויבד ,ותהוגנ תדע ותחו ,יןיטונמ מתפגי ותיקבד

    .ותשקעוה
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  חיםון מונלמי 

הגדרהנחמו    

   בע"מחדשתת מגיהאנר אןדירת ודההעב תינמזמ או/ו  אןדירת 

  VP Solar Srl החברה

  2025 במרץ  31 םיול VP Solar Srl ותניממ 0%3 תשרכי לותבייהתחה  של וגןי ההווש ה בדבר דעתותחו נותדע תווח או/ו ותנבודע

  2022 נתשחברה לשל ה םיספי הכתוחודר הישו אחר לאוךסמ בםשול שרא ,יתתנמוה הרמותך המס 50% ם בשיעורשלותן הראשויתתנו הממורה התםשלות

VP Solar Srl  רת חבתיומנמ  0%3 ישתר לרכומכ ש רכותיצאופ מערך ותבייההתח  

2025 במרץ 31 ישובועד הח מאו/ ונוודתמועד עב   

 
   םי עולבצמ של ב רספר במםייטוכססט םיטר פרמצת הרתצעואמ בתיוחישוב תיו בעוןת לפתרמייתרלגו איטהש קרלו  טהונמ מודל

IFRS 13וגןי הווש דתימד 13 מיאונל ביכספי ווח דיקןת   

  

 ו:תנודבעבמשו שיאשר ידע ת מרומקו

   .2025 מרץב 31 םיול רהשל החב םיכספי םניונת טתיוט •

 .5202-2027 םניש להחברה של ותי חזוותי כספותצאו תיתתחז •

 .חברהת ההלמהנ בלותקה שר אםמיהסכ •

 .2520 תלשנ שרומאה חברהב היצתק •

 . 2025-7202 םניש לוןוריטירק די ידעל אושרת מיתנתש ב רתקיסת עניתכ •

•FSI.

 ה.  החבר הנהלתםת עיחוש •
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 יללכ .1

  ינתמזמ " וו/א "יראןתד" להלן)  בע"מ   חדשתמת יהגאנר אןרתדי  מהשליה  2022   וארינב  25  םיוב

  VP Solar Srl  ת חבר  תיומנמ  60%  לרכישת    Green Group SRL חברת םע  הסקע   ("העבודה

  םיביהרכ את ,ריתה ן  בי,הקבעס ורהתמה   להכל  ,ולנ מסר שנמידעל םאבהת. "(ברההח" להלן)

 : םאיהב

  יתתנומ מורהת (א

  םשלת, 2022 נתשחברה לשל ה םיינתשים ה הכספיות הדוחאישור ועד מרך לאחמובס

  2022  נתשל חברהה של  EBITDA  -ה  על  .55  מכפיל (i) מכפלתמ   50  %רתמוכל  הרוכשת

  גדרהשהו כפי יתיסהבס מורההת  (iii) ויכניוב ,(60%) ותשרכהנ תיונהמ שיעור (ii)  -ב

  ישורא מועדל וךמבס  ,וסףבנ ."(שוןראה ניתמותה מורההת םשלות" להלן)   סקהבע

  הפלמכ  וכרתלמ  וכשתהר םשלת  2023  נתשל חברהה של םיתיהשנ םיהכספי תוחוהד

( ii)  -ב  2022-3022  םנישל רההחב  של תוצעממה  EBITDA  -ה  על  .55  מכפיל (i)  של

   סקהבע גדרהשהו כפי   תסייהבס ורהתמה  (iii) וייכנב  ,(60%) ותשכהנר ותנימה שיעור

  רתתק ,יתנותהמ ורהתמה כוללת עוד  .ןהראשו יתנתמוה מורההת םושלת (iv) ויניכוב

  2023  נתששב ככל ,ףוסנב .ירוא וןמילי  16  -כ של ךסב ,הרוכשת םשלת שרא םשלות

  םשלוהת גובהל   עד החזרל כשתהרו תאיזכ תהא ,תאוצובת תתימשמעו עההר תחול

    .יתתנו הממורה התשל וןשהרא

 

  של  EBITDA  -ה מהסתכה  2022  תלשנ החברה של םיכספיה תיהוחולד םתאבה

  מורההת םשלות יכיברלמ לב םבשיו ,מהתאבה .רואי ןיוילמ  6.35  - כ של בסך החברה

  םשלות קרתת ונהי שרא ,ירוא ןיוילמ  16  -כ על הז םשלות  קבענ  ,וןשהרא יתנותהמ

   .לעיל רואת כמ,יתנותמה המורהת

 

 

 

 

 

 

 

 

  החברה ותניממ 40% תשרכיל  ותבייהתח (ב

  ה יצופא   וכרתלמו  (40%)  חברהב  רתמוכה תקוהחז רתית את שרכול  ציהאופ  ןיראלתד

  ותיצופהא ,נול מסרשנ מידעל םתאבה .בחברה (40%)  ה ת החזק תיתר תא כורלמ

  2024  תלשנ ברההח של םייספהכ ותהדוח ישורא ועדממ חלה וקףלת סנהיכנת

  על  6  כפילמ על תסוסמבוו תזהו ותיצופהא של שמויהמ ותספתו .םוי  40  של פהקוולת

  דבמוע ונט ,סיננפי חוב ויניכב ,2023-2024  םנישל החברה של  EBITDA  - ה צעמומ

  מערך  שקול  יתאנחשבו נהמבחי אזי ,לעיל יהצאופה ניייאפמ נוכח  .ציההאופ שויממ

  .החברה ותניממ 40%   לרכישתטינטי סלחוזה ותיצאופה

 

  איתנ את  בחברה טמיעוה תיומנ עלוב העבודה נתימזמ  ודכנע  2023  מברנובב  27  םיוב

  של םייהכספ ותחהדו  ישורא ועדממ םמיי  30  של פהותקב ,הז ןדכוע סגרתבמ .סקההע

  6  כפילמל  מורהתב החברה ותניממ  10%  ודההעב תנמימז שותרכ ,2024  תלשנ  החברה

  מועדב טונ ,ינסינפ חוב ויניכב ,2023-2024  םנישל ההחבר של    EBITDA-ה צעמומ על

  ותני  ממ70%  -ב הודהעב תינממז יקתחז ,וראמכ ציההאופ שמומי םע   .ציהופהא שויממ

 .החברה

 

  ויוש  ן ומדא  ,ברההח ותניממ  10%  יןגב םשלוהת ובהג נקבע וב שרא מועדה  חלףו מאחר

  .נוודת עבתולחמת קחל והמהו  נואי החברה ותניממ 10% תשרכי לותבייההתח

 

  תרתי בורע שמויהמ מועד כי וטהמיע תיונמ עלוב הדהעבו נתמימז יןב םסכהו ,ףוסבנ

  נתשל החברה של םייספהכ תוחודה ישורא מועד םע חלי ברההח של ותנימה ןמהו  30%

  רתית ישתלרכ שוימהמ ספתתו  לחישוב שמשתמה  EBITDA  - ה  .םי  ימ30  שךימ  וי2027

  םניששל החברה ל  EBITDA -צע המומ( 1) ןמבי ההקבע כגבותי חברהת הוניממ 30%

  . 2026-2027  םנישל רההחב של    EBITDA-ה וצעממ  (2)  -ו  10%  וספתבת ,2023-2024

  םתאהב יקבעת  ההחבר תיונממ  30%  רתית כישתלר ציההאופ של שמומיה תתוספ

   הציופהא שויממ ועדבמ טונ ,ינסנפי בחו ייכובנו  ,רמואכ  EBITDA  -ה על  6  למכפיל

 ."(ייבותתחההן "הל)ל

 

  להלן)  2025  מרץב  31  םיול   ותייבההתח  של  ההוגן ויהשו דברב ותנדע ותלחו נושקנתב נוודתבעב

   ."(נובודתע מועד"
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  גיהמתודולו .2

  הוגן ישוו מדרג .א

" IFRS  להלן)  הוגן וישו תדיד  מ13  יומאבינל יכספ ווחדי ןתק םספור  2011  ימאב  12  םיוב

  ספקמ ,וגןה יווש רמגדי  IFRS  13  .םיימאונלבי ותאנחשבו ניקלת עדההו ידי על (13"

  ןוכ םאחרי םניקת  דיי על נדרשת וז מדידה שרכא ,גןהו וישו ידתמד ןאופ לגבי תיוהנח

  .א זהשו לנתסוייחת המויגיל ותוראובע הק

 

IFRS 13 ספיכ ווחיד קןת תתחולב שרא ,תיונמ ססמבו םשלות תאוקעס על חל נואי  

  ,סףנוב .17  מיאוינלב ותנאחשבו ןתק תחולתב שרא ,כירהח ותקאעס ןוכ  2  מיוינלאב

IFRS 13  ונט שמוימ יווש וןגכ ,הוגן וילשו ותשבחנ ןינא אך ותמושד ותדידמ על חל נויא  

 .שמוי שיווש או אי מלשל

 

  שר א,תיבוס לנםתא בהתמואית מההערכ תקויטכנ בשמו שיתוך וצע תב הוגןיווש תדידמ

  םניתונב שוימשה םוקסמ תוך ,וגןה יווש תדידמ םשל םימספק םיונתנ םמייקי יהןגבל

  וגןה יווש  .םינצפ םינשא םיוננתב שמוהשי של ,תןניש כלכ ,ורזעומ םיינטוהרלו םצפיהנ

  הדירס סקהבע ותבייתחה תהעברמ או נכס ירתכממ הסקבע שיחול רמחיה נוהי

(Orderly) קשו תפימשת יןב (Market Participant) יאהצי מחיר) מדידהה דבמוע,   Exit

Price) פעיל וקשב פהצנ ואה םא יןב ,םיינוכחה וקשה אינת תחת ( Active Market) או  

 .כההער תקוניטכ  תצעומבא מוערך

 

 עלו ,(Fair Value Hierarchy) וגןהה ויהשו גבמדר ותמר ששלול ת נחלקהוגן יווש תדידמ

  תנערכ הדידהמ .וגןה וישו דתדי  מ13  מיוינלאב כספי ווחדי ןתקב מופיעכ שמהילי ותשי

   ן:הלל שמושי שה נעשבה וגןהה ויהשו כתהער קתניטכב םשמשיהמ םיוננתה על סתבסבה

 

  או נכסל םזהי םטייפר של פעיל קבשו (תמואהת אלל) םטיוטצמ םימחיר  -  1  רמה

 .דהי המדמועד בםאליה שה גימתיקי תשר לישוא ,םדדימ הנותייבלהתח

 

  םינה םאול ,ונהשאהר מהבר םהכלולי םטיוטצמ םימחיר םנאי שרא םניתונ  -  2  רמה

  םגזרי )ניןיפ בעקיןב ו(םירי)מח יןשרמיב ין ב,םיאמדהנ ותייב ההתחו אס הנכר עבוםצפינ

 .(םרימחימה

  ,םצפינ וקש ניונת על םסיוסבמ םנאי שרא ,ותבייהתחה או כסהנ לגבי םיונתנ  -  3  רמה

  .ותבייתחלה או נכסל תאונ ירמח תקביעב ניחמ ההי וקש תףשמשת תנחוה םישקפמ םאול

 

  על יקבעי וגןה ויבשו  םימדדהנ םיינסנפי םירישמכ של גויוסה יכ שנדר  IFRS  13  פי על

  .ההוגן ויהשו גמדרל אמהבהת ,ההוגן יוושה קביעתל משוששי םניתונה קורמ יסבס

  קורמ יסבס על ,יתרשהאפ תריוב כהמונה מהלר אמהתבה וצעתב מורכא הוגן וישו תדידמ

  .הוגןי הוהשו דתדי למםיתיושמע מםנשהי םניתוהנ

 
 

  .יללע טהמפור ויהשו גמדר ססיב על ,רמואכ בה משוששי םניונתה תא ובחנ נוודתבעב

  ססיב על  יהושו  את נואמד ,(Level 1) פעיל וקשב וטטצי יןא  תיבויההתח  וילשוו  מאחר

  יססב עלו וקש ניתובנ ,םיינמוימ םודליבמ שמושי בשלהמ ופןבא ,וראמכ  ויהשו גמדר

  יצפו  אלו ודיס ותחבהנ ינושי .נותבודבע להלןו לעיל ותורטמפה תמוויסמ סודי ותהנח

  .תיו מהןבאופ נוהערכת ותצאתו את ותלשנ
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 Monte Carlo .ב

Monte Carlo  (לוקר נטהמו" להלן") ותיחישוב ותבעי וןתרלפ יתתמילגורא יטהש ינהה  

  על םובישיח ועצובי םעול צבימ של בר ספרבמ םיטיסטוכס םימטרפר תצהר ותצעאמב

  תפשרוא ןאי םבה םימקרב  גנהו וז יטהשב שמושי .וקבלהת שרא םיונשה םהתרחישי

 .חקר הממושא את מדלת לטיסנייטרמד

 

  תאוצההוו ותסההכנ ת אמודלא תמנ על ביטיורלק קרלו טהונמ מודלב נושמהשת נוודתבעב

  ותנימ תיתר לרכישת תיבותחיהה של ההוגן   ויושה  נתיבח ורךצל  רההחב  של   ות ידיהעת

  יתציולימס ותרסד ססמבו קרלו הנטוהמ ודלמ   .לעיל טורכמפ ,םנישו םישיבתרח   החברה

  קןת ותיסט ימדנאו לע םסיוסהמב ,םייביורלטק םיטיסטוכס םיטייסטסט טהחלה נימשת

  יסבס על ,יתרה יןב ,מדואנ שרא ,לעיל ארתוכמ םצילמסומה םטריהפרמ יןב םמיאמתו

  טיסטוכס יךהללת בחישוה תוסחנ להלן .ודההעב תנמימזמ    נול סרונמ  שרא  םיוננת

 :נוודתשה בעבמשר שי א,1 יביקורלט

 

 

⌉2
T+T−pxe −= 1tStS

2 ⌊ 

  שר:כא

 

                          
         S t−1  –   מןבז  יס הבסכס ניווש t 

     –  Drift 

      –   יסס הבנכס  ותתינודת  

  T – 1  פהקו תיןב מןז-t פהותק יןלב t  

–1 קןת  יתיסטו 0 וצעממ עלב ,יתנורמל גפלתהמ  קרי מתנהשמ   

         

         

 
        

 
 

        

 

 

 
 

  א:בן הופ בא,𝑛≤𝑖≤1 לכל 𝑖𝜀  גדרמו  םמיואמת םסיכ נבורע

 

 

 

 : שרכא

 
ix –  1 קן תיתיסטו 0 וצעמ מעלב ,יתמלור נגפלת  משרא  ימקר תנהשמ. 

 n –   יסס הבינכס ספרמ . 

Cholesky )   קיולסק וקרפי  ורתצדופר תצעומבא םחושבימ  םיונשה  𝑗,𝑖α  -ה יקדממ

Decomposition).   

 

 

 

 

 

  

 

       

   

1 Correlated Geometric Brownian Motion (CGBM)
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 בודה עותנחה .3

  פועלב החברה יננתו .א

  ןולרבעו  2024    נתשל  ,2023  נתשל   החברה של םייכספה   היוננתב שוימש וינשע נוודתבעב

  רו(:אי ניומיליב) להלן טמפורכ ,2025 נתש לוןשהרא

 2023A2024AQ1/2025A

102.474.619.3תוסנכה

EBITDA11.93.40.2

םיצסומלהמ םיטרמפרה .ב

  תאוצהוו ותנסהכה  יתתחז  ןהלל  ,העבודה נתימזמ ייד על ולנ סרנמש ידעלמ םתאבה

  נהלתה תיותחזל געונב וינתרכוהע   על סתתבסמ שרא ,חברהה של  פחת ללא פעולהת

  של וןיוהה ורשיעב  ותנבודע מועדל  תנווומה ,2025-2027  םילשנ   החברהו   העבודה נתמימז

  נייוילמב)   לה  א םטריפרמ של תישנה  ינוישה  שיעורו  (גלו)מע  %5.21  - כב מדנא שרא  ,החברה

: (ירוא

 Q2-Q4/2025E2026E2027E

102.9171.5221.2תוסנכה

95.6134.5142.7תונווהמ ,תוסנכה

(199.9)(157.2)(94.7)תחפ אלל לועפת תואצוה

(129.0)(123.2)(88.0)תונווהמ ,תחפ אלל לועפת תואצוה

drift(2.2%2.3%2.5%( יתנש יוניש רועיש

 תקן ייתטס .ג

  םיכספי םניתונ יססב על ,םציסומלהמ םטריהפרמ של קןהת ותטי סאת ומדנא נוודתבעב

  ייח שךמל םאבהת ,םצימלסוהמ םטריהפרמ של קןהת יתטילס ומדכא  2 םגהמד תברוח של

  תסונהכ בורע  %12  -בכ מדונא וובנשיבח  שימשו שרא ןתקה ותטיס נידומא .ותבייההתח

. ותויחז, ה פחתפעול ללאהת ותצא הובורע %21 -בכו תיוהחזו

   טונ ,יסנניפ סנכ .ד

  )חוב סינינהפ נכסה ברכי מאת (נותפח)ה נוספהו ,מכפילה  פי על מעת המשתילופעה וימשו

 םהעלי  ,ואיר ןיומיל  .63  -כ של גובהב  ים דנדידיבה קתבחלו   ותשבהתח תוך ,טונ (ינסינפ

  .צתסומל המתותחותפבהו  חברהיזה ההכר

  שריתפ אש מימופותסתו פתינמ .ה

  םחשיתורהמ םנישוה םרחישילת םתאבה תיושרהאפ שוימהמ תוספות תמניפ תא ומדנא

  .ו קרלנטהמו יתיצולימבס

  שהמימו תפתקו .ו

  ברההח ותניממ  0%3  תיתר רכישתל ותבייההתח  ,םכלהס וןדכהעו  םסכהה איתנ פי על

  םשלושי של פהקותול 7202 נתש של םיית הכספוחוהד  ישור אועדממ חלימוש ה למתתנני

 .לעיל מור לאםאבהת  ותבייהתח הוישו את נואמד  ,נוודתבעב .םמיי

 יראש האיכוןס .ז

 נתימזמ של אישראה ןיכוס יתציקנדיאי ןומדא יסבס על אמדנ נובחישוב יהאשרא ןיכוס

  ועדלמ   בע"מ גרופ   אןדירת  של רהסחי בחו אגרת של הואשתה ורישיע  יססב על ,העבודה

 ן:הל לורטמפכ ,נוודתעב

יארשא ןוכיסמ"חמ

0.84.8%

1.84.9%

2.84.9%

 םיייכון עיקרס יגורמ .ח

  ודההעב נתימזמ ותהערכ ותשמתמה על שפיעלה םייושע שרא םיקריהעי וןיכהס מיגור

  פהרואיב שמלחה רימחיב ירידה שךהמ ם:ינה ,החברה של ותסהכנה ףיקה רבדב החברהו

  ורשיעב עליה ותלרב  - טליהאיב ואקרהמ תסיבב עהלר םייותהמ םיויינש ,טבפר טליהאיוב

  ,יהאיטל שלתממ גיתנהש םצימריהת טתבשי  םייותמה םיוינשי ,יהצפלינוהא תיביהר

  של םיר מחיה תרידבי שךמוה ותאריולס ותמערכ של איהמל קףבהי   ותציבהי וסרח  שךהמ

 .לה אותמערכ

2 Enphase Energy Inc, Canadian Solar Inc, Sunrun Inc, First Solar Inc
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 שותיחי רגניתוו נות עבודתוצאות .4

  נות עבודתוצאות .א

  וישו  ,יללע םטיפורמה םייגיוהס ותלהנח םאבהת ,נוובישיח ססיב עלו נולהערכת

. רויו  וןמילי  2.62 -בכ נותבודבע מדנא החברה ותניממ 30% תשרכיל  ותבייההתח

   שותיחי רגניתו .ב

 רו(:אי ניומיליב)  EBITDA - בוינלשי ס ביחותיבתחיהי הולשו תגישו ריתוחני להלן

 5%2.5%0%-2.5%-5%

27.126.726.225.825.3תובייחתהה יווש

  ניומילי)ב  החברה של ןוויהה רבשיעו וינלשי סביח ותיבי ההתחוילשו תגישור יתוחני להלן

  ירו(:א

 2%1%0%-1%-2%

25.725.926.226.526.8תובייחתהה יווש

  םינספח .5

 םיידימ חותדו  –  ערך יירותנ קנתלת שיתיהשל  פתסתול םתאבה פותסנו יילוג שותידר

  ישוו היךר מעשל תמו קודישוו רכותהע: םייפתתקוו

  תשכירל  ותבייתחה ה וישו בדבר נותדע נויווח ,ותנודעב ועדלמ מושקד םניש  3  הלךבמ א.

: (ואיר נייויל)במ  מןקי כדלנאחשבו ווח דירכיצל ברהת החיונ מתרתי

תובייחתהה יוושבושיחה דעומ

25/01/202250.4

30/06/202246.2

30/09/202247.6

31/12/202252.0

31/03/202345.4

30/06/202344.5

30/09/202340.3

31/12/202341.9

31/03/202441.2

30/06/202434.2

30/09/202431.8

31/12/202425.7

  יקרהבע סתיוחמ  תודמהק ודהלעב סביח תוכחיהנ הבודבע תיבותחיהה יוושב  ה ייעלה ב.

.שמומי לפהקו התותרצתקלה
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  מבע"ופ רגן ארתדי
 

 2025   סרמ  ב31   םויל  םדיחואמ םייינב  םייפסכ תוחוד
 
 

 םירקומב יתלב
 
 

 םיניינעה ןכות
 
 

    דומע  
 
 
 2 םידחואמם ייניב םייפסכ תוחוד תריקס
 
 
 3-4 יפסכה צבמה לע םידחואמ תוחוד
 
 
 5-6 רחא ללוכ חוורו   דספה   וא  חוור  לע םידחואמ  תוחוד
 
 
 7-8 ן והב םייונישה לע  םידחוא  מ תוחוד
 
 
 9-11   םינמוזמה ימירזת לע  םידחואמ  תוחוד
 
 
 12-21 םידחואמ םינייב  םייפסכה תוחודל םירואב
 
 

- -  - -  -  - -  -  - -  - -   
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 972-3-5622555+ספק  

ey.com

 

 
 
 

 
 

  רקמבה ןושבחה  האור של הרקיס חוד
 

   של יותמנה לבעלי 
 

  מופ בע"רראן גתדי
 
 
 
  אובמ
 
י ציתמתה חודהאת לל וכהה(, וצקבה  -   הלןל)ה לשות בנהות רחבהו "מ בע ופרגן ארתדי של רף והמצ כספיהע דהמיאת ו רנקס
, רחאל לוכוח ורוסד הפו אוח ורהעל ים דחואמהים יתיתמצהות חודהאת ו  5202 רס מ  ב31 ום ליי ספכהצב מהעל חד ואמה
  איםרחאה לההנהון ווריטקרהדיך. אריתו באותה מייסתהשים שדוחה שולששל ה ופקלתים מנוזמהי מזריותן והבים יושינה

  ופותקלתי ספכ חוו"די  IAS  34  - י מואלבינות אשבונחן קלתאם התבזו  ייםבינופת קלתי ספכע דמי לשה הצגלוה כלערי
  ייםפתוקתות חוד)ך רעות ריינות תקנשל ד' ק רפי לפ וזים ביניופת קלתי ספכע דמיעריכת לים ארחאהם ן כום", ייבינ

 ו.תנרקיס על ססתבה בוז ייםופת בינקלתי ספכע דל מי עהקנסמע הביליא הו תנוחריא .0791-להתש"ים(, יידימו
 
  הרקיסה  ףקהי
 
 ות ופקלתי ספכ מידעשל  הרקיס"  - אל רשבי וןשבח ואירלשכת של   0142 ( לארש)י הרקיסן קלתאם בהתו תנרקיסאת ו כנרע

ורים, רמביכבת רומ ים ביניות ופקלתי ספכע דמישל ה רקיסת". ושיהשל קר מבהן ושבחהה אורי דיעל רכת הנעים ביני
 ה הינה רקיס . חריםאוים נליטיאה ריקסי להונום שיימויים, אבונשחהוים כספיהים לעניינים ארחאהים שאנעם קר עיב
 רתשאפמה אינך כולפיאל רשביים לובקמקורת ביי לתקנאם בהתרכת הנעקורת בישר אמכרת ניה דבמיה קפהיבמת צומצמ
  ויםוחמו אנן איך, כלאם בהתרת. וקיבבים הוזמות יהלים לוכיו הישים ותיהמשמעים העניינכל לע דוושנין וחטבישיג הלו לנ

 .רתוק בילשעת דות וח
 
  הסקנמ

 
 ינותחבהכל מך, ורעו אינ"ל הני ספכהע דשהמיור סבלו לנרם והגדבר ו בנלימת ושלתבא לא ו, תנרקיסעל סס תבהב
 .IAS  34י מואלות בינאשבונחן קלתאם התות, בותיהמה
 
לנ"הי ספכה שהמידעור סבלו לנרם ו הגרדב ובנמת ליושלתלא בא ו תנרקיס על ססתבהמת, בדוקהה קסור בפמאלסף ובנ

ים(,יידימוים ופתיקתות חוד)ך רעות ריינות תקנשל ד' ק רפי לפי ולהגיות ארוהחר אות, ותיהמהות חינהבכל מלא, ממו אינ
 . 0791-להתש"

  
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 , אביבתל 
2025 , מאיב 20

 ררקסיאת י אגברר וסט פוק   
     וןשבחי אור

 

 

http://ey.com
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  ספיכהצב מהעל    חדיםואמ   וחותד
 
 

 
  

  רס  במ31  םויל
  םויל

דצמבר  ב31
 2024

 
   2025  2024  
 בוקרמ  בוקרמ יתבל   
  "חש יפאל   
        
         םיפשוט םיכסנ
        

 51,694  28,890  44,805    םינמזומ יוושו םינמזומ
 46,343  1,707  51,278    שועבדמ ןפקדו

 531,130  437,764  501,042    תקוחול
 43,081  120,615  52,880   הבחו תתרויו םיבייח
 375,453  383,133 413,324    י לאמ
        
 1,047,701  972,109  1,063,329    םיפשוט םיסנכ "כהס
        
         םיפשוט אל םיכסנ
        
 18,964  19,728  28,363    ךארו ןלזמ הבחו תתרויו םיבייח
 9,615  9,294  9,869     השקעהל ן"דלנ

 132,109  124,864  134,757    נטו ,קבוע שרכו
 62,645  60,534  83,885    שמויש תזכו יכסנ
 143,721  131,263  143,777    נטו ,םיחרא םיישמוח  יתבל םיכסנ

 197,293  256,413  205,013   ן יטינמו
 15,139  14,459  13,681    םידחנ םימס

 19,375  19,206  21,611    ךארו ןמלז תהשקעו
        
 598,861  635,761  640,956    םיפטשו לא םיסנכ "כהס
        
1,704,285   םיסנכ "כהס    1,607,870  1,646,562 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים ביניים מאוחדים. 
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  ספיכהצב מהעל    חדיםואמ   וחותד
 
 

 
  

  רס  במ31  םויל
  םויל

 דצמבר  ב31
2024    2025  2024  

 בוקרמ  בוקרמ יתבל   
  "חש יפאל   
        
         תפושוט תויבוייתחה
        
 4,551  35,687  14,133    םיחרוא םייקאנב םידיגתאמ יראשא

 33,795  33,795  33,795    בחו תגרוא לש תפושוט  תויחלו
 15,951  14,009  21,961    הריחכ ןיגב תבוייתחה של תפשוט תחלו

 359,793  312,086  339,145    םיתרויש ינתנולו םיקפסל תויבוייתחה
 110,722  165,977  138,340    תזכו תתרויו םיכאז
 -   22,700  3,600    רזשהוכ נדדיביד
 17,464  -   22,523    הטית שלנוקמ ןנישא תוילזכו כרמ תייאופצ ןיגב תבוייתחה

 37,748  32,640  37,542    תשוהפר
        
  תפושוט תויבוייתחה "כהס
 

  611,039  616,894  580,024 
       

         תפושוט לא תויבוייתחה
        

 124,155  126,296  122,000    םיחרוא  םייקאנב םידיגתאמ תהלוואו
 221,147  101,426  221,215   בחו תגרוא
 47,145  46,108  62,642    הריחכ ןיגב תויבוייתחה
 97,558  163,868  107,401   הטילש תנוקמ ןניאש  תוילזכו כרמ תייאופצ ןיגב תיובוייתחה
 34,901  25,794  35,558     תרואח תפושוט לא תויבוייתחה
 2,520  2,438  2,221   נטו ,םילעובד תבוהט שלב תויבוייתחה

 34,971  31,712  33,947    םידחנ םימס
        
 562,397  497,642  584,984    תפושוט לא תויבוייתחה "כהס
        
 1,142,421  1,114,536  1,196,023   תויבוייתחה "כהס
        
        ההחבר תוינמ יעלבל וחסיהמ יעצמ ןהו
        
 17,710  17,710  17,710   תוינמ ןהו
 84,211  84,211  84,211    תוינמ על הירמפ
17,445 17,445  17,445    תיצמ ןהו טרש  

 
 

4,440  3,493  4,691    תוינמ סבוסמ םשלות תקאועס ןיגב  ןקר
 31,330  46,309  47,122    ץחו תוילויפע ם שלייפכס תודוח םגותרמ תעובנוה תתאמוה

 )73,109(  )73,109(  )73,109(    הטישל תנוקמ ןנישא תויהזכו יעלב םע תקאועס ןיגב ןקר
1,219 1,007  1,219    תדרגמו  הבהטל תינתוכ ש שלחדמ הדימד ןיגב ןקר  

 
 

 397,416 396,242  384,260    חרוו תתרי
        
   483,549  493,308

 
  480,662 

       
 23,479  26  24,713    הטית שלנוקמ ןנישא תויזכו
        
 504,141  493,334  508,262   ן הו "כהס
 
 

 

       
  1,704,285  1,607,870  1,646,562 

  ם.חדיואמים  ביניייםספכהות חודהמרד נפי לתק בלחים ווהמים רפו המצהבאורים
 

       
 ות חודהור שך איארית

 ייםספכה

2025, מאיב 20

 

  דל הרצפלאארי
  הדירקטוריון"ר וי

 

דורממה שמ
  לכ"מנ

 ן סבןר  
  פיםסכ"ל כמנס

  קיסע חוופית
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  רחאלל וכוח ורוסד הפו אוח ור על    חדיםואמ   וחותד
 

 

 

 

 
 ומייסתהשים שדוחה 3-ל

 סרמב 31 יוםב
 

 

ה לשנ
 המייסתהש

 יוםב
רמבבדצ 31

 2024

 

 
   2025  2024  
 רקומב  רקומבי לתב   

   
  ח ש"אלפי

 (המנילי קח נוורי ט נתונלמע)
        
 1,931,580  372,063  393,120   נסותכה
319,854   נסותכההות לע  

  

  303,161  1,567,494 

      
364,086 68,902  73,266   למיוח גוור   
        
 167,280  32,991  35,811    קוושיוה רמכיות אוצה
  15,027  18,709   יותללכוה לההנות אוצה

 
 
 
 

67,680 
2,765  חוופיתקר חמות אוצה    3,744 14,180 
       
 114,946 17,140  15,981   וטת, נורחא( וצאותה )נסותכהי פנל ילופעתוח ור
       
 )77,487(   14  )134(    וטת, נורחא (וצאותה )נסותכה
        
15,847  וטת, נורחא( וצאותה )נסותכהי רחא ילופעת חוור  

 
 
 

  17,154  37,459 
       
 5,329  2,553  5,984  וןמות מיסכנה
 40,342  7,045  8,531   וןממיות אוצה
 כר מ ייתופצא יןבגות ויייבחהתך ורשעמ( דסהפ)וח ור

 37,221  211  )19,417(   תניתומה רומות
 451  282  2,236   וט, נחרותא( וצאותה )נסותכה
        
)3,881(   הסכנההעל  סיםמי פנל סד(הפ) חוור  

 
 
 
 

  13,155  40,118 
       
23,025 3,976  4,430  הסכנהעל  סיםמ   

 
 

      
 17,093  9,179  )8,311(   סד(הפ) קיח נוור
 
 
 
 
 

 הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים ביניים מאוחדים. 
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 מאוחדים על רווח או הפסד ורווח כולל אחר דוחות  
 
 

  
 ומייסתהשים שדוחה 3-ל

 סרמב 31 יוםב
 

 

ה לשנ
 המייסתהש

 יוםב
רמבבדצ 31

 2024

 

 
  2025  2024  
 רקומב  רקומבי לתב  

  
  ח ש"אלפי

 (המנילי קח נוורי ט נתונלמע)
       
       (:סמהעת שפהר חאל )רחאלל וכוח ור
       
  םייקבהתסד הפו אוח ורלש דחמם וגיוסמה וא וווגסשיים מוכס

       ים:יפיספצים אתנ
       

15,781 וץחות יולעישל פים כספיות חודום רגמתות ובע הנאמותהת  
 
 
 
 
 

   )3,680(   )18,658( 
  

15,781דסהפו אוח ורלש דחמים ווגסמה ואו ווגסשיים רכיב"כ הס 
    

   )3,680(   )18,658( 
      
       סד:הפו אוח ורלן כמחר אלש דחמו ווגס יאלשים מוכס
      
 212  -  -  רתדה מוגטבהלות כניון תבגיש דחמה דמדימ חוור
       
 212  -  -  דסהפו אוח ורלן כמחר אלו ווגס יאלשים רכיב"כ הס
       
15,781 רחאלל וכ( דסהפ)וח ור"כ הס  

 
 
 
 

   )3,680(  )18,446(   
      
 )1,353(   5,499  7,470 ללוכ סד(הפ) חוור"כ הס
      
      חס ל:ומי סד(הפ) קיח נוור
       

15,267 9,193  )9,556(    הרחבהות מניי לבע  
 
 

 
1,826 )14(   1,245   הטשליות מקנן אינש יותוכז

 
 

     
  )8,311(  

 
 
 
 

  9,179  17,093 
      חס ל:ולל מיוכ( דסהפ)וח ור
      

)3,180(  5,513  6,236  הרחבהות מניי לבע  
 
 

 
 1,827 )14(   1,234  הטשלי ות מקנן אינש יותוכז
      
  7,470  5,499   )1,353( 
       
       :  ח(ש" )בהרחבהות נימי לס לבעחוהמיה נימל ( דסהפ) י קח נוור
       
1.78 1.07  )1.11(    ללודמו בסיסי( דסהפ) קיח נוור   

 
 
 
 
 
 
 

 המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים ביניים מאוחדים.  הבאורים
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  ן וה ים בוישינה על וחותד
 
  ההחבר תוינמ יעלבל וחסימ  

  תויזכו
  ןנישא

  תנוקמ
 הטישל

 "כהס
 ןהו

    
 

 
 ןהו

   תוינמ
  עלהירמפ

  תוינמ
  

 
ן   הוטרש

  תיצמ
  

 

 ן יג  בן קר
  תקאועס
  םלושת
  בוססמ
   תוינמ

 ןיגב  ןקר
  תקאועס

  יעלב םע
  תויזכו
  ןנישא

  תנוקמ
   הטישל

  תתאמוה
  תהנובעו

תחודו םגותרמ
  ם שלייפכס
ץחו תוילויפע

  

  

 ןיגב ןקר
  הדימד

  של שחדמ
  תינתוכ

  הבהטל
   תדרגמו

  תתרי
     "כהס   רווח

 

בוקרמ  יתבל  
 "חש יפאל

 
   
                       
 504,141  23,479  480,662  397,416  1,219  31,330  )73,109( 4,440   17,445  84,211  17,710  ר(קבו)מ  2025  ,ארנוי  ב1  םויל התרי

                       
 )8,311(  1,245  )9,556(  )9,556(  -   -   -   -   -   -   -   ד(פסה)  י קנ רווח
 15,781  )11(  15,792  -   -   15,792  -   -   -   -   -    ראח ללכו  רווח
7,470  1,234  6,236  )9,556(  -   15,792  -   -   -   -   -    ללכו רווח
 תוינמ  בוססמ  םלושת  תעלו

 
   -   -   -   251  -   -   -   -  251   -  251 

 )3,600(  -   )3,600(  )3,600(  -   -   -   -   -   -   -    נדדיביד
   
202517,710  רס  במ31  םויל התרי

                    
    84,211  17,445 4,691    )73,109(  47,122  1,219  384,260  483,549  24,713  508,262 

 

  ההחבר תוינמ יעלבל וחסימ  

  תויזכו
  ןנישא

  תנוקמ
   הטישל

 "כהס
 ןהו

    
 

 
 ןהו

  תוינמ
  עלהירמפ

   תוינמ
  

 
  ן   הוטרש

   תיצמ

 ן יג  בן קר
  תקאועס
  םלושת
  בוססמ
   תוינמ

 ןיגב ןקר
  תקאועס

  יעלב  םע
  תויזכו
  ןנישא

  תנוקמ
   הטישל

  תתאמוה
  תהנובעו

  תחודו םגותרמ
  ם שלייפכס
  ץחו תוילויפע

 ןיגב ןקר
  הדימד

  של שחדמ
  תינתוכ

  הבהטל
   תדרגמו

 תתרי
  רווח

 
   "כהס 

 

בוקרמ יתבל  
  "חש יפאל

 
  
                       
 510,209  40  510,169  409,749  1,007  49,989  )73,109(  3,167  17,445 84,211   17,710  (רקבו)מ  2024  ,ארנוי  ב1  םויל התרי

                       
 9,179  )14(  9,193  9,193  -   -   -   -   -   -   -   י קנ רווח
 )3,680(  -   )3,680(  -   -   )3,680(  -   -   -   -   -    חרא לכול  ד(פסה)  רווח
 5,499  )14(  5,513  9,193  -   )3,680(  -   -   -   -   -    לכול  ד(פסה)  רווח
 326  -   326  -   -   -   -   326  -   -   -    תוינמ  בוססמ  םלושת  תעלו

 )22,700(  -   )22,700(  )22,700(  -   -   -   -   -   -   -    נדדיביד
                       
 493,334  26  493,308  396,242  1,007  46,309  )73,109(  3,493  17,445  84,211  17,710  2024  רס  במ31  םויל התרי

     ם.חדיואמים  ביניייםספכהות חודהמרד נפי לתק בלחים ווהמים רפו המצהבאורים
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 הון  דוחות על השינויים ב 
 
 ההחבר תוינמ יעלבל וחסימ  

  תויזכו
  ןנישא

  תנוקמ
  הטישל

 "כהס
 ןהו

     
 

 
 ןהו

   תוינמ
  עלהירמפ

  תוינמ
  

 
 ן   הוטרש

  תיצמ
 

 

 ן יג  בן קר
  תקאועס
  םלושת
  בוססמ
   תוינמ

 ןיגב ןקר
  תקאועס

  יעלב םע
  תויזכו
  ןנישא

  תנוקמ
   הטישל

  תתאמוה
  תהנובעו

  םגותרמ
  תדוחו

  םייפכס
  של

  תוילויפע
 ץחו

 ןיגב ןקר
  הדימד
  שחדמ

  של
  תינתוכ

  הבהטל
   תדרגמו 

 תתרי
 רווח

 
    "כהס  

 

 בוקרמ  
    "חש  יפאל

                       
 510,209  40  510,169  409,749  1,007  49,989  )73,109(  3,167  17,445  84,211  17,710  2024  ,ארנוי  ב1  םויל התרי

                       
 17,093  1,826  15,267  15,267  -   -   -   -   -   -   -   י קנ רווח
 )18,446(  1  )18,447(  -   212  )18,659(  -   -   -   -   -    חרא לכול  ד(פסה)  רווח

                       
 )1,353(  1,827  )3,180(  15,267  212  )18,659(  -   -   -   -   -    לכול  ד(פסה)  רווח
  צרוונש הטית שלנוקמ ןנישא תויזכו

 -   -   -    הנשואלר חדושאו תבחברו
 
 - 

 
 - 

 
 - 

 
 - 

 
 -   - 

 
23,448 

 
23,448 

 1,273  -   1,273  -   -   -   -   1,273  -   -   -    תוינמ  בוססמ  םלושת  תעלו
  תנוקמ ןניאש תויהזכו יעלבל נדדיביד

 )1,836(  )1,836(  -   -   -   -   -   -   -   -   -    הטישל
)27,600( -   -   -   -   -   -   -    ההחבר תוינמ יעלבל  נדדיביד    )27,600(   -  )27,600( 
                       
 504,141  23,479  480,662  397,416  1,219  31,330  )73,109(  4,440  17,445  84,211  17,710  2024  דצמבר  ב31  םויל התרי
 

 הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים ביניים מאוחדים. 
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  מניםוזמהי מזריעל ת ים דחואמ   וחותד
 

  
 ומייסתהשים שדוחה  3 -ל

 סרמב 31 יוםב
 

 

ה לשנ
 המייסתהש

 יוםב
רמבבדצ 31

 2024

 

 
  2025  2024  
 רקומב  רקומבי לתב  
  ח ש"אלפי  
       
       פתטושות לעימפים מנוזמי מזרית
       
 17,093  9,179  ()8,311   סד(הפ)י קח נוור
       
       סד:הפווח ורי עיפסלות מאהת 

       
 57,976  13,512  15,312  חתותהפו חתפ 

 77,895  -  -  יןטונימך ר עדתסד מיריהפ
 1,272  326  251  יותמנסס ומבום לשות תלע

- -  וטע, נוקבש וכרש ומממיסד הפ  
 

  
 
 

20 
 ()451  )282(  )2,236(    ך וראן מזלות קעשהך רע ייתלע

 51 7  68   ובחות ראגך ורשע
)283(  )151(   וטם, נובדיעלות טבהשל כסים בבני ושינ  

 
   )10( 

 23,025  3,976 4,430  הסכנהה על סיםמ
  הרומ ותרכמית יופצאן ות בגיייבחהת ויוש בוישינו  וןמות מיאוצה

 19,083  תניתומ
 

5,617  36,466(  ) 
       
  36,757  22,873  123,312 
       
       

        ות:ויייבחוהת סיםכני עיפס בייםושינ
       

)7,861(  33,037    וחותקלב (היילע )הדירי  
 
 
 
 
 

  )90,005(  
 
 
 
 
 

 
 32,072 )31,870(  )22,601(    ( וךראן מזלל וכ) הובחת ורוית ייביםחב (היילע )הדירי
 )54,611(  )67,184(  )35,116(   לאימב היילע
 137,037 87,400 )24,136(    ותיםרשיי תנונלוים קספלות ייבויחהתב( הדירי)ה יילע
 )28,894(  8,904 35,764   זכותת ורויתים אכזב( הדירי )היילע
     
   )13,052(   )10,611(   )4,401( 
       
        ור: עבהופק התהלךמבו לקבוהת ומלוששים מנוזמ
 

      
  ()3,219   המלוששית ריב

 
 
 

 )3,706(   )14,424( 
 )6,699(   )277(  )4,536(    וט, נומלוששים סמ

 536  24 126   הלקבשהתית ריב
      
   )7,629(   )3,959(

 
  20,587(  

 
) 

     
 115,417  17,482  7,765    פתטוש תולעימפו  שנבעוטמנים נוזמ

 
 
 

 הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים ביניים מאוחדים. 
  



 תדיראן גרופ בע"מ 

10 

 

 על תזרימי המזומנים מאוחדים    דוחות 
 

  
 ומייסתהשים שדוחה  3 -ל

 סרמב 31 יוםב
 

 

ה לשנ
 המייסתהש

 יוםב
רמבבדצ 31

 2024

 

 
  2025  2024  
 רקומב  רקומבי לתב  
  ח ש"אלפי  
       
        הקעשהות לעיפמים מנוזמי מזרית
       

)3,596(  )6,647(    עיםוקבים סכנשת רכי  
  

  
 
 
 
 
 
 
 

 )18,655( 
)264( )292(    הקעשהלן ל"דישת נכר   )700( 
 )2,690(  )107(   )645(   ים שיחומי לתכסים בישת נכר
2,500 2,500  עילותרת פמכימה רומת   2,500 

 )38,279(  -  -    )ב(השונארלו דחואשות דחואמות רחבשת רכי
15,520 )4,935(    דועבשמן ודקבפי (הקעשה )הכשימ    )29,116( 
29  -  -   בועקש וכרש ומממיה רומת
      
)86,911(  14,053  )10,019(     הקעשה ( עילותלפשימשו ש)ת ולעיפמו שנבעו טמנים נוזמ   
       
       וןמות מילעימפים מנוזמי מזרית
)27,600(  -  -   שולם שנד דיביד  

 
 
 
 

 
)12,197(   )3,855(   )6,023(    הטשליות מקנן אינשת ויוכזי ללם לבעוששנד דיביד

 )7,028(  -  -   תניתומה רומן תופרע
)30,487(  7,635   וט, נייםאקבנים דאגימתצר קן מזלי ארשא (וןפרע )לתקב    )63,600( 

)579(  )208(    וךראן מזלים ים בנקאידאגימתות אוולה וןפרע    )743( 
 -  -     וךראן מזלים ים בנקאידאגימתות אוולה לתקב

 )22,642(   )6,630(   )6,703(    הרחכין ות בגיייבח התוןפרע
153,472 -  -  ובחות ראגקת נפה  

 
 

 )33,795(  -  -  ובחות ראגן ופרע
       
)41,551(  )5,299(    ן ומות מילעילפשימשו שו טמנים נוזמ  

 
 
 
 
 
 

   )14,133( 
      

664 מניםוזמי וושוים מנוזמות ר יתיןבגער שי שרהפ  
 
 
 
 
 
 

   )221( )1,806(  
 
 
 
 
 
 

 
    
 12,567 )10,237(  )6,889(  מניםוזמי וושוים מנוזמב (הדירי  )היילע
    
 39,127 39,127 51,694  הופקתהחילת לתם מניוזמ ווישוים מנוזמתרת י

     
 51,694 28,890  44,805  הופקתהוף סלם מניוזמ ווישוים מנוזמתרת י
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 על תזרימי המזומנים מאוחדים    דוחות 
 
 

 

  
 ומייסתהשים שדוחה  3 -ל

 סרמב 31 יוםב
 

 

ה לשנ
  המייסתהש

 יוםב
 רמבבדצ 31

2024   2025   2024 
 רקומב  רקומבי לתב  
  ח ש"אלפי  
       
מןוזמלא בשות ותיהמות לופעא()         
        
739 350  5  וטנ, אירשאב עיםוקב סיםכנ ישתכר   

 
 
 

 
       
 46,720 30,644  25,562   הרחכין ות בגיייבח התדנגכש ומשיות כזכס בנ הרכה 
       
 -  22,700  3,600  יותמנהי לק לבעלוחטרם וז רכוהשנד דיביד 
        

         השונארלו דחואשות דחואמות רחבשת רכי)ב(
        
 
 
 
 

        ה:שרכיהום ות לידחואמהות רחבהשל  יותוייבחוהתים סכנ
       
        ה:שרכיהום ות לידחואמהות רחבהשל  יותוייבחוהתים סכנ
       

 17,528  -  -  ( מניםוזמ ויושוים מנוזמלמעט  )רזוח וןה 
 3,937  -  -   הובחות רויתים ייבח 
 1,828  -  -   עוקבש וכר 
 2,083  -  -   שומשיות כזי סכנ 
 59,995  -  -  ן(וניטימלל וכ )ייםשחומי לתכסים בנ 
  -  -   חיםדסים נמי 

 
 
 
 
 
 

 )7,574( 
 )9,588(  -  -   זכותות רויתים אכז 
 )2,083(    -   הרחכין ות בגיייבחהת 
 ()74  -  -  וטם, נבדיוות לעטבהשל ות בויייבחהת 
 )4,325(  -  -  תניתומה רומת 
 )23,448(  -  -   הטשליות מקנן אינש יותוכז 
       
 38,279  -  -   כסה" 

 
 
 
 
 

 המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים ביניים מאוחדים.  הבאורים
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  לליכ - : 1ור אב

 
  שיםדוחה שולששל ה ופקלתו  2025 רס מ  ב31 ום לית מצתומתונת כמתבו כרנעה לאים כספיות חוד א. 

 שר קהבה לאות חודבן יילעש יים(. דחואמים ביניים כספיות חוד  - ן להל)ך אריתו באותה מייסתהש
 ך ארית ובאות המייסתהש הולשנ  4202 מבר בדצ  31  יוםל הרחבהשל  ייםנתשהים כספיהות חודל
 חדים(.ואמהים נתישהים כספיהות חודה -ן להל )יהםלאו ולר נשאים רואלבו

 
 

 הריבית  ייתלוע  הצילנפהאי  עותשפה ב.

 ה יילעה לח, 2022 שנת ך להמבו שחרשהתעולם הי חברבות כלילכ ורקאמות ויחפתהתות קבבע
 ם,מחיריהת יילעאת ום ללבמנת  לעו טקננש הצעדיםמק לחכלם. ובעוארץ ב הצילנפהאי ורייעשב
  ת.יבירהור יעשאת ות להעלאל, רש יקבנללם כובלם, ו בעייםזכרמהים קבנהו לחה

 על ית הותמה שפעהה ייתהלא ית הריב ייתלולעה צילנפלאי, 5202 ת לשנן ושארהן והרבע ך להמב
 ה. רחבהשל ות כספיהה ותיאוצת

 ות יהלה ויפצלא ה, צילנפהאיוית הריבי רויעשבים וישינלה, רחבהת כרהעלה, זוח דועד מלן וכנ
 י זאן, ומתן ופאבה ליעה צילנפוהאית יבירהור יעששכל כה. רחבהעל ית ותהמה רשייה שפעה

  שפעויה קפיהשר אה רחבהשל  וןמהמי וצאותהבלבד בן ומתול דלגיוביל הל העשוי הריביתית עלי
 לשות כספיהה ותיאוצתעל  ותיתהמה עשפהה ויצפלא  וכןה רחבהי דיעל  הנצרךי ארשאהקף הימ
 קר עי וכןה רחבהה רשקהתהם בים מכסההית רבמי כ הדובעהור אלה צילנפמהאיה אוצכתה רחבה
  הוישעך, שימותכל כה, צילנפוהאיית ריבה ורייעשבה ייללעדד. מי דומצאינם ה לשן ומהמיות רוקמ
  וצריממק לחל שיםוק בביהד לירילוביהל היוש ערשאאל רש ביהרחבהת וחוקל על השפעהות היל
 ה. רחבהשל  יותספכה היוצאותתעל ה עשפהה ףקהיאת  יךרהעלה לוכי האינה רחבהך אה רחבה
 בית. י קשמשל וים דאגיתשל ה קעשההות דפהעעל ים יעשפמם היוגבית ריבי רויעשסף, ובנ
 ייםלמשחים כברה, רגיאנאגירת ות כרמע, יותראלוסות כרמע: תאזלל כוב)ה רגיאנות כרמע

ים שרדנה רחבהות חוקלים עיתלוית סחיה כוראן הלשזר חההפת וקשתות קעשה הןה(, מודכו
 ע שפומות הילי ושעה לאים רוצמלש וקהביקף היך, כולפיה, לאם וצרימשת רכיך רולצן ומלמי
  ת.יבירהי רויעש בהיילה מעאוצכתה לרע

 
 איתונשבחהות מדיניהי רקעי - : 2ור אב

 
 חדיםואמים  ביניייםספכה וחותדהשל ה כהעריונת כמת א. 

 
  כספי  חוודי  34 י מואלבינות אונשבחן קלתאם בהתים כורעים דחואמ ייםבינים כספיהות חודה

  ייםפתוקתות חוד)ך רעות ריינות תקנשל ד' ק רפי לפי ולהגיות ארוהלאם בהתן כו, ייםבינ  ופותקלת
  ייםבינים פיסכהות חודהבעריכת ה משוישר אית אונשבחהות דינימה  .0791-להתש"ים(, יידימו
  רומאהלמעט , חדיםואמהים השנתיים כספיהות חודהבעריכת ה משושיו זלית קבעים דחואמ
 .הלןל

 
  יותנתוע - : 3ור אב
 

ה גיראנהזר מגבה רחבהות סכנה)ים ונתיעים מרומגות עשפומה כהצריי רוצמזר מגבה רחבהות סכנה
  שי קיץ.הי שדוחבה רחבהות רמכיבכרת ני היילעה לחלל כך רדבים(. תיעונים מרומג עותשפומן אינ
 . חלותן הן השבים יניהבות ופקבתות לכתו, זות ונתי בעשבחתהות בכספיהות אוצבתן יילע
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 ייםסננ פישיריםכמ - :4ור אב
 

  וגןהי ווש
 

 :םייסננ פישיריםכמשל ן וגההי וושהוים רספות ברהיתן להל
 

 2024מבר בדצ 31  2024רס מב 31  2025רס מב 31  

   ה רית   וגןהי ווש   ה רית   וגןהי ווש   ה רית  
 י ווש
  וגןה

 רקומב  רקומבי לתב  
  ח ש"אלפי  

             :יותסננפי   יותוייבחהת
             

( 2)(1)ובחות ראג     262,777  263,608  137,004  129,539  260,035  261,800 
 129,177  127,657  129,210  127,449  128,860  127,434  ( 2) הועקבית ות בריבאוולה 

 
 )1( 

 
 .זןאמה יךראתל ליפע קושב טיםטומצ חיריםמ על ססומב וגןהה  ווישה

 ם.לשלית וריבטפת ושות לחללת וכה רהית)2( 
 

  וגןהי וושדדים במ הניותסננ פייותוייבחוהתים סכנ
 
 2025 סרמב 31  
  כסה"  3ה מר  2ה מר  1ה מר  
רקומבי לתב  

  ח ש"אלפי
 

  
          סיםננ פיסיםכנ
         
 21,611  21,611  -  -   וךראן מזלות קעשה
 1,539  -  1,539  -   וץחע טבמ על המדקאה זוח
         

         יותסננ פיותויייבחהת
         
 4,325  4,325  -  -  תניתומה רומת

כר מית יופצאן ות בגיייבחהת
 129,924  129,924  -  -  הטילשות מקנן אינש  יותוכזל
 
 2024רס מב 31  
  כסה"  3ה מר  2ה מר  1ה מר  
רקומבי לתב  

  ח ש"אלפי
 

  
          סיםננ פיסיםכנ
         
 19,206  19,206  -  -   וךראן מזלות קעשה
         

         יותסננ פיותויייבחהת
         
 137  -  137  -   וץחע טבמ על המדקאה זוח
 7,028  7,028  -  -  תניתומה רומת

כר מית יופצאן ות בגיייבחהת
 163,868  163,868  -  -  הטילשות מקנן אינש  יותוכזל
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 )המשך(  מכשירים פיננסיים - :4באור 

 
 2024 רמבבדצ 31  
  כסה"  3ה מר  2ה מר  1ה מר  
 רקומבי לתב  

    ח ש"אלפי
          סיםננ פיסיםכנ
         
 19,375  19,375  -  -   וךראן מזלות קעשה
 14  -  14  -   וץחע טבמ על המדקאה זוח
         

         יותסננ פיותויייבחהת
         
 4,325  4,325  -  -  תניתומה רומת
 973  -  973  -   וץחע טבמ על המדקאה זוח

כר מית יופצאן ות בגיייבחהת
 115,022  115,022  -  -  הטילשות מקנן אינש  יותוכזל
 

  וגןהה  יוושה מדרג של 3 המרב וגותוסמה גןוה  וויש מדידות יןבג המאהת
 
  ייםסננ פיסיםכנ
 

  2025  2024 

רקומבי לתב  

  ח ש"אלפי

 

  
     

 18,924  19,375   וקר(מב) ראובינ 1  יוםל הרית
     

  : הרכוהשש דחמה דמדי
 282  2,236  דסהפו אוח ורב 

     
 19,206  21,611  סרמב 31 ום ה לירית
 

 רקומב  
    ח ש"אלפי

   
 18,924    2024 ראובינ 1  יוםל הרית
   

    ה:רכוהשש דחמה דמדי
 451  דסהפו אוח ורב
   

 19,375  2024מבר בדצ 31 ום ה לירית
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 )המשך(  מכשירים פיננסיים - :4באור 

 
 יותסננ פיותויייבחהת

 

  2025  2024 

 רקומב בלתי  

    ח"ש אלפי
     

 174,962  119,347   וקר(מב) ראובינ 1  יוםל הרית
     

      ה:רכוהשש דחמ הדמדי
 )4,066(   14,902  דסהפו אוח ורב
     

 170,896 134,249   סרמב 31 ום לי הרית
 

 רקומב  
    ח ש"אלפי

   
 174,962  2024אר, ובינ 1 ום ה לירית
   

    ה:רכוהשש דחמה דמדי
 )52,912(    ד סהפ או חוורב

 4,325  שותרכי
 )7,028(    וןפרע

   
 119,347  2024מבר, בדצ 31 ום ה לירית

 
 
 

  



 תדיראן גרופ בע"מ 
 באורים לדוחות הכספיים ביניים מאוחדים 

16 

 

 
 החריאלווח דהת ופקבתים ותיעים משמעוראי   - : 5 רואב
 

 גמול(תת דכועה בתש)בורת קהבידת וערו שאי, 5202 אר ובינ  7  וםובי  5202 אר ובינ  1 ום בי א .
  ,קלותההות לתקנ  1ב1ה קנות( 5ב)א()1ה קנת ות ארוהלאם בהתה, מאהתבה, רחבה וןוריטקרודי

גם  הבן הכמוה רחבבה טשליהבעל  והינשר אה רחבהל כ"מנוד, רממה שממר ללת כהאת 
  לכ"מנסוד, רממ רופנגב' הוה רחבבש ואני אבשמ"ל כמנסאד, לבי דורממן רומגב' הור, טקרכדי
  הרשמי אשוות נחריאוח ט ביסתוליה, בפרחב בהטשליה בעל לשו ותיבנה, רחבב לטודיגי  קוושי
 אר ובינ  31 ום ליועד   2025 אר ורבפב  1 ם ושמיה ופקלתה לשות בנהות רחבובה רחבבים רוטקרודי

  יותמנהי לבעאסיפת ב  הרשואשה רחבהשל ול מתגהות מדינילאם תהב "(,הסוליהפ" ן:להל)  6202
 . 2202מבר ובבנ 10 ום  ביהרחבהשל 

   ה:סוליהפי אתנ קריעין להל

ארה"ב לר וד  000,85 של  בסךה הינה רחבה ידיעל שולם שתית נתשהה רמיהפ: נתיתשה רמיפ
 .הרחבהשל ות בנהות רחבובה רחבה ברשמה שאיוונים רוטקרהדיכל ור עב

 בסךיהא  כל(הך סבה, רחבהשל ות בנהות רחבובה רחב)בי נתשהת וחריאהול גב: יותרחאהול גב
  יותטשפמות אוצהספת ובתוח טהביופת קלתכל הך סובה רקמלארה"ב לר וד וןמילי  20 של 
 ת.ורסבי

 כל לארה"ב לר ו  ד000,03 של ך סבתהא ה רחבל היעתבלית מעצהות תפשתהה: מיתעצות תפהשת
 עותלתביארה"ב לר וד  00,004 ה, דבקנו אארה"ב בות יעתבלארה"ב לר וד  00,004 : טלמעה, יעתב
  ת.ווגייצ יעותלתביארה"ב לר וד 0,005  0- וך ר עיירותבנ

גד כנות יעתבמהבדיל ל)ה רחבהגד נכה שנשתוגות יעתבות סכלה חברוהוח טהביסת וליפ
 entity coverage for)אל רשבי ערךות רייני קוחפרת ה יינןשענ( הבה רשמהי אשונו או/ים רוטקרדי

securities claims )ואו/ים רוטקרהדישל ותם כזהם לפיוח טיבי לומתגשל ום לשתי רדסו קבעייו  
  ה. רחבהשל ה זכותלמת דוקה סוליהפי  על פחטמבהמ יושיפבלת קל הרשמהי אשונ

ורת קהבי דתוע  רושלאיך שמהבה, רחבהשל ות מניהי לבע  פתאסי הרשאי, 5202  ראוינב   9 ום בי ב.
 רמבוב  בנ19 ום מיה רחבה וןוריטקרודי  4202  רמבוב  בנ13 ום מי ( לומתגהועדת כה שבומבות רבל)
 לש  ותנח , שורבדפ רד א'  גמר עם ( בתה רחבות צעמא)בה רחבהשל ה שרותקהת   וןכדע את , 4202

 חול פיתהמנקיד תפל הקסהע כםסהב ה, רחבה"ל כמנוור טקרה, דיטשליה בעל ד,ורממה שממר 
  ו מעות רשקההתופת קתרכת אהן כוות ומיאלבינות רמכיהל מנוים ומיאלבינים קוושי קסע
מבר, בדצ 29 ום חל מיה  - והיינד) דםוקה  ו העסקתסכם הום ועד סיממחל הות ספושנים נש ולשל
  יוללמי ה רומבתש, דחהה קסהעהסכם הלאם בהת"(.  שדחהה קסהעהם כסה ": הלןל)(, 4202

  00,053 ך סבטו ורבי שדוחכר ש  שורבדפ  רמל ה רחבהתשלם  הקסהעהסכם הי פעל   ו ותיויייבחהת
  ו שותרל דתעמין כוות אלייוצסות ויכזוף רציב(, כחיוהנ ה קסהעהסכם הב"ח ש  00,003 לף ח)"ח ש

 אם )רכב בש ומשיהקיפת זן כוה רחבהי דיעל ה מנלושתרכב הקת זחהות אוצהייד. נן ולפטורכב 
 בסךי נתשק מענלי אכזיהא ש ורבדפר מסף, ונבה. רחבהי דיעל לם ושותתגולם ( סמביב חיה היי

  יותשדוח ורותכשמ 3 )(דםוקהה קסהעהסכם ה"ח בש 00,009לף ח )חש" 00,0501של י לאממקסי
  תדועי דיעל ית רדלנקה שנכל לש ארמ ול וקבעיישים דמדי ייםשיאים דיעעל סס תבהב( וטורב

   חברה.ה וןוריטקרודי( לומתג דתועכה גם בתש )ברתוקהבי

 ג.

 

 

 3 ה רדסוב חות ראגוג רודיה רחבהוג רידרדת והעל וג רדמיברת חה יעדוה, 5202 אר ובינ  30 ום בי
 ציב". ל"ישלילי" מ"ק פואהי ושינועל  A1.il-ל Aa3.il - מה רחבה הקהנפיש 4ה רדסו

  4202 מבר בדצ  31 ום לי ה רחבהשל ם חדיואמה ים כספיהות חודל  6א'72 ור אבבור מאלך שמהבד.
ועד מלן וכ)נה בים מכהנהים רוטקרהדיוה רחבהגד כנ  תווגייצכי  הנובעתור שלאי  השקהב  רדבב

 לפי ", ביםישמה"-ו " השקהב": הלןל) ה(רחבה"ל כמנוה טשליהל בעות רבלוות שקהבשת הג
את ה, רואכל ו,רהפים יבשמה הןלפי ה(רחבבות מניב קיםזיחמה)   שיםקמבה  בטענות  (,יןהעני

  שיביםמה  בתושתה שהוג, 2025 אר ורבפב  72  וםבי , 1968-חכ"שתהך, רעות ריינק וחות ארוה
 עד ש תוג  הובשלתים שקמבהובת תג, טשפמהית בת טלחהלאם התב  ."( הובשתה " ן:להל)  השקלב
 . 5202 י יונב 4ום לי

  4202 מבר בדצ  31 ום לי ה רחבהשל ם חדיואמה ים כספיהות חודל  1א'72 ור אבבור מאלך שמהבה.
  יןבעניה רחבהשל בת ברת ח גד כנ השהוג  השוגהש  וגיתצייכה ובענת רושלאי השקב דבר ב
  תוארוהב הבת ה רחבה מידת עאת שר איהמשפט ית ב  5202  ראובינ  27  יוםב  ת,וחריאות קדבמ
 .דיםדהצן  ביתםח שנהרשהפסכם ה את שר שר איא יןדהק ספ
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 )המשך(  אירועים משמעותיים בתקופת הדוח ולאחריה   - : 5 באור

 

 ו.

 

 

 

  4202 מבר בדצ  31 ום לי ה רחבהשל ם חדיואמה ים כספיהות חודל  2א'72 ור אבבור מאלך שמהב
  9 ום בי  ,הרשמי אשונו  בתברת חה, רחבהגד כנה שהוג ה שהוגשית קזיונית ספכה יעתב דבר ב
  תוחכוההשיבת יך להמבק. בתיות חכוהות שיביי שתו מיקיהת, 2025 רס מ  ב11 ום יוב  2025 רס מב

  רעבוהק התי ך, כלאם ובהתור, שגיך הלילוב שלוות סלנים דדלצ מליץההמשפט ית בה, ייהשנ
 .רושגי יךלהלים דדהצמת כסהב

  פתקשמה"ח, שן ומילי  63. של ך סבנד דיביד וקתלחעל ה רחבה הזכריה  5202 רס מב  25 ום ביז.
אפריל ב  10  יוםב  חל וםלשהתועד מו  5202 אפריל   ל3 ום ביחל   ובעקהום היה. מניל"ח ש  278291.40
5202 . 

  4202 מבר בדצ  31 ום לי ה רחבהשל ם חדיואמה ים כספיהות חודל  8'ג72 ור אבבור מאלך שמהבח. 
 ברת חם עים רזיימופטיאוים רממישל ה שרכיסכם הב אר לוסן ארתדי ות רשקהת  רדבב
  שרותקההתי אתנאת ו כאריהים דדצה, 5202  לאפרי  שדוחב , השני דמיש דחמתהג' דאראלוס
   .5202ה לשנת רומאה

ב לחמ.א. א)ג' צד עם יב מחיות קרונעסכם הבהבת ה רחבה  הרשקהת  4202 סט ובאוג  15 ום ביט. 
 קיעניסף והנק ספהו לפיף"(, סוהנק ספה)"ה הפצהוה קסטיוגילהי שירות ום חבתועל הפ"מ(, בע
 לחהים נשש ולששל ה ופקלתאת זו, רץאהום רדבאתר בה קסטיגיולהי שירותת אהבת ה רחבל

 פתוקתאת ך אריהלה ציופאתהא הבת ה רחבלשר אכ  7202.0.113 ום ליועד   420.21.11 ום מי
  יוםבהבת. ה רחבהשל י דהבלעה דעתל וקשיל אם בהתות ספונים שנש ולשבור מאכות רשקההת

 : הלןלדכ וקריעישר אסף, והנק ספהעם רט ומפסכם ה על הרחבהה מחת, 5202רס מב 5

  שולששל ה ופקלתארץ, הום רדבתר אבה קסטיוגילהי שירותאת ה רחבלק יעניסף והנק ספה
סכם הה פתוקת"(. כםסההופת קת" ן:להל)  720.201.13 ום ליועד   420.21.11 ום מיחל הים שנ
ום ליעד ו  720.21.11 ום מיי, רק)ים שנש ולשבת ספת ונה ופקלתי טמוטואן ופאבך ראות
  לוקשילם אבהתסף, והנק ספלע ודית הרחבה אםלא א"(,  הציופאהופת קת ": הלןל)( 030.20.113

של כתב בומת דקומה ודעהבאת זוה, ציופאהופת קתאת ש ממל הצונרי אעל י, דהבלעה דעת
 ם.כסההופת קום תי תפנלות חלפום י 180

  וצרימות לעיפום חבתים ספונים וולנים שירותוים סטיוגילים ירותשה רחבל קספיסף והנק ספה
 סכם ומר אתבים שרדהנים אתנובקף היבה רחבהי רוצמן וסחאתר, הין ביללים, וכהה, כהצרי

ה רומבתאת זוי(, מורדהה קלחבקר עיוב)ארץ הי חברבה רחבהות חוקלללתם ובהוארץ, הום רדב
 ם.דדיהצן יכם בסוהשן ורמחיל
סר מסף והנק ספהן, דעומובן אולמבכם, סהה פיעל סף והנק ספהות ויייבחהתום קיחת טהבל
 ם.דדיהצן  ביהמכסהע בקב שנסכוםומית בוטונאית אקבנות רב עהרחבל
ן ביו מכסוהשי כפות לובקמות נסיבבסכם ההשל י דיימול טלביא הבילות כזהית וקנמצד כל ל

  ון. פירעדלותחי ועראיוית דוס יהרהפשל ה רקמתר, בהין יה, בזלל כובים דדהצ
וביטוח, ות חריאי עיפסתר, יהן וביה, זוג סמים מכסהלים לובקמ איםתנלל וכסכם ההן, כו מכ

על ות לעובי חנורן ייקנוצרים, מהעל ות להבעמירת שות, רטיופע דמיחת טאבות, רשיהות כאי
 ."בווכיוט שיפות כמסע, דהמי

  ראןתדית הבת רחב   לכ"נמו "ל, כמנל המשנכן הכל  וןרששניר  מר דל ח  5202  לאפריב  30  יוםב י.
 .הרחבקיד בתפכל לא ממו ננוא איה ה, ז דועממחל הו דשתחמתה רגיאנ
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 עילותפ זרימג - : 6 רואב
 

  לליכ א. 
 

  ישארה יותלוהתפעות טלחההמקבל י דיעל ן חנבהע דהמיעל סס תבהבנקבעו  עילותהפי רזמג
(CODM)  ת,אזלאם התבעים. ויצברכת עהוים אבשמאת צקהי גבלות טלחהבלת קי כרולצ 
  לשים ותרשיהוים רוצמהעל סס תבהבות לעיפי רזמגי לפ הנויבה צוקבהול, הניות רטמל

  ות. קיסעהות דהיחי
 
ה, רחבה לשים כספיה הותיחודבוח ודיי רבים רזמגכים חוודמה עילותפי מוחתי שנה רחבל
 ן:להלדכ
 
 א. 

 

י גנזמ לשה רמכיו ההפצק, וושייבוא, בי הבוצקהקת סועו תרסגמב  -  ה כצריי רוצמזר מג
ים תגומהחת תקר עיבי, ייתשהתעוי רחסמהי, יתהבק ושלויר ואוג זמיות כרומעויר וא

- ו( Toshiba)")" ה" שיבוט""(, SFERA)"ה" רספ,""(Amcor)"ר" וקמא""(, Tadiran)"ראן" "תדי
 ה צוקבהקת סוען, כום. חות אבשמ לש קוושיווא ייבור, צייוב"(, Spectra)"ה" רטקספ"
 תיורשין מתובוח פיתויר, ואוג זמיי רוצמשל י יתשיתעור יצביה זות לעיפום חתרת סגמב
 א,וייבבה רחבהקת סועה, זות לעיפום חתרת סגמבוד עו. לאים רוצמלה קוזחותות חריא

 ל"טסקרי"-ור" וקמא"ים תגומה  חתת יתיב שומשילים בנלמל שח וצרימ לש ההפצו קוושי
 . ולאים רוצמלה קוזח ותיותרחא ותירשין מתו

ם וחבתים רצומשל חר סוה פצה א,וביב רקעיב הוצקבהקת סועו רתסגמב  -  ה רגיאנזר מגב.
VP  ות צעמאבה, טליובאיאר לוסן ארתדיות צעמאבאל, רש)ביית אטלוו- וטוהפה רגיאנה

Solar ,)ק ספ-לאות כרמעום חבת(UPS )ילכובטעינת ה רגינאאגירת ת וכרמעום חבתן כו -
ת קסועה רחבהסף, ובנה(. רגיאנות תרונפן ארתדיות צעמא)באל רשביים מלישחכב ר

ה משליה, 3202 סט ואוגש דוחך להמובום ומינילאחר סבום(, ומינילאן ארתדיות צעמא)ב
  שומשילתר, הין ביום, ומינילא ופילירפור יצלימפעל  לשו תמקהאת ום ומינילאן ארתדי

 לתלכנ  4202 לשנת י השנן וערבהמחל הארית. לוסה רגיאנות כרלמעה ציקורטסקונכ
ים סוגמים בנמי ויחיפשל ים טקוירפשל ע ויצהבון וכנהת תחוםבות לעיפגם ה זזר מגב

ות כרמע חיפויובעתיד, ך סמ ירותקום, ומינילא ייוחיפר, הית יןבאת, זלל כוב)ים שונ
 י לויש דוחמחל הה. רבען ארדיתות צעמאבעת וצמבה(,   BIPV-הבנמות לבושמות ארילוס
 תותרונשל פום חבתועלת הפ EFSברת חות לעיאת פה גם זזר מגלת בלוכה רחבה, 4202

 .  ויםולצרים נומוש אן ומיג

 

 
 ה, קעשהלן ל"דהנום חבתה בוצקהות לעיפאת לל וכ שר אחר, אזר מגה וצקבלסף, ובנ
 חפתב הבוצקה לשים דרשמה יןבבניים חטששל  ייםשלישים דדלצ הרכשהללת וכה
   .הווקת

 
ים סחוימהים טפריות ללוכי שארה יותלוהתפעות טלחההמקבל לות חוודמהזר מגהות אוצת
  רקעיבם לליוכו, קצוהלא שים טפרי ר.סבין ופאבסם חלין ניתשר אים טופריזר מגלות רשיי
  ויושמת אהתן בגיות רבלן, וממיות סנכהון וממיות וילעלל וכ)ן ומימה, בוצקהשל ה טמות אוצה

  וצתי.קבבסיס  על םהליומנה, סכנהה על סיםימו( ייםסננ פישיריםכמשל ן הוג
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 )המשך(  פעילות מגזרי - : 6 באור
 

ב.
 

  עילותפ זרימג רדבב חוודי 

  "כהס   חרא  היגנרא   הכיצר יצרמו  
בוקרמ  י תבל  

  "חש יפאל
 

  
         
  םישחוד השלוש פה שלקותל

 2025  רס  במ31  םויב המייתהסש
        

         
         : יפרגגאו ילוחפ

 319,343  140  137,863  181,340   אלישר
 73,736  -  73,721   15  הפרויא
 41  -   -   41   חרא
         
 393,120  140  211,584  181,396   םיינצוימח תנסוהכ  "כהס
         

 73,266  102  29,569  43,595  י למגו רווח
         

 15,981  102  6,557  9,322   תאחרו תנסו  הכי נפל  יגזרמ רווח
         

 134  -   134  -    תאחרו תהוצאו
102 6,423  9,322   תוראח תהוצאו רלאח יגזרמ רווח    15,847 

         
 5,984        ן מוימ תנסוהכ

 8,531        ן מוימ תהוצאו
 ןיגב תיובוייתחה ךערושמ  ד(פסה)  רווח

  תינתמו הרתמוו כרמ תייאופצ
 

      )19,417( 
 2,236         תאחרו  תנסוהכ
         

 )3,881(         הנסכהה על םימס ינפל  ד(פסה)  רווח
         

15,312   38  9,783  5,491   תתופחהו  תפח
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 )המשך(  פעילות מגזרי - : 6 באור
 
 )המשך( פעילות מגזרי בדבר דיווח .ב

 
 

  "כהס   חרא  היגנרא   הכיצר יצרמו  
בוקרמ  י תבל  

  "חש יפאל
 

  
         
  םישחוד השלוש פה שלקותל

 2024  רס  במ31  םויב המייתהסש
        

         
         : יפרגגאו ילוחפ

 316,767  135  145,885  170,747   אלישר
55,288   -   54,813  475  הפרויא
8 -   -   8   חרא   
         
372,063   135  200,698  171,230   םיינצוימח תנסוהכ "כהס
         

 68,902  97  26,668  42,137  י למגו רווח
         

 17,140  97  8,920  8,123   תאחרו תנסוהכ ינפל יגזרמ רווח
         

 14  -   14  -    תאחרו  תנסוהכ
17,154   97  8,934 8,123    תוחרא תנסוהכ רלאח יגזרמ רווח

         
 2,553        ן מוימ תנסוהכ

 7,045        ן מוימ תהוצאו
 ןיגב תויבוייחתה ךרושעמ רווח

  תינתמו הרתמוו כרמ תייאופצ
 

      211 
 282         תאחרו  תנסוהכ
         

 13,155         הנסההכ על םימס ינפל רווח
         

356 8,095  5,061   תתופחהו  תפח    13,512 
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 )המשך(  פעילות מגזרי - : 6 באור
 
 )המשך( פעילות מגזרי בדבר דיווח .ב
 
  "כהס   חרא    היגנרא   הכיצר יצרמו  
בוקרמ יתבל  

  "חש יפאל
 

  
         2024  דצמבר  ב31  םויב המייתהסש הנשל
         
         : יפגרגאו לוחיפ

 1,632,033  549  725,545  905,939   אלישר
 298,813  -   297,555  1,258  הפרויא
 734  -   -   734   חרא
         

 1,931,580  549  1,023,100  907,931   םיינצוימח  תנסוהכ  "כסה
         

 364,086  397  133,054  230,635  י למגו רווח
         

 114,946  397  45,300  69,249   תאחרו תהוצאו ינפל  י גזרמ  רווח
         

 77,487  -   77,487  -    תאחרו תהוצאו
397 )32,187(  69,249   תאחרו תוהוצא חרלא ירגזמ ד(פסה)  רווח    37,459 

         
 5,329        ן מוימ  תנסוהכ

 40,342        ן מוימ  תהוצאו
  כרמ תייאופצ ןיגב תבוייתחה ךערוש

  תינתמו התמורו
 

      37,221 
 451         תאחרו תנסוהכ
         

 40,118         הנסההכ על םיסי מ ינפל  רווח
         

 135,871  153  113,361  22,357   תתופחהו תפח
 
 
 

 -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   - 
 
 
 





  1 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ' ד38 ה י תקנלפחד ומיוח ד
   

  מבע"   ופרג   ראןדית
  כספיע דומי   ייםספכים תוננ

  הרחבלים סחוהמי   חדיםואמה ם ייבינ ייםספכהות חודהך ותמ
 

 2025 ס רמב  31 ום לי
 
 

  וקריםמבי לתב
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רסירק  אתיבאג פורר וסטק
,'א144 ןיגב חםנמ רךד

6492102 ביבא-תל

972-3-6232525+ .טל
972-3-5622555+ ספק

ey.com

 דוכבל
  מופ בע"רראן גתדיברת חשל ות מניהי לבע

 

 
 , נ.ג.א.
 
 

   ערךיירותות נלתקנד' 38 ה י תקנלפרד פם נייי בינספכע ד על מירקמבה חשבוןהה אורשל חד ומיוח ד
 791- 0 ל התש"יים(,דיימוים ופתיקות תחוד)

 
 
  אובמ
 
  יים(,דיימוים ופתיקתות חוד)ך רעות ריינות לתקנד' 38 ה תקני לפובא מהרד נפהים הביניי ספכהע דהמיאת ו רנקס

  המייסתהשים שדוח השולשל שה ופקלתו  5202 רס מ  ב31 ם וליה(, רחבה  - ן להל) "מ בעופ רגן ארתדי של   0791-להתש"
  יעהבלהיא ו תנוחריאה. רחבהשל ה לההנהון ווריטקרהדי יותרחאבו הינרד נפהים הביניי ספכהע דהמיך. אריתו באות

 ו.תנרקיס על ססתבהו בזים  ביניפתוקלתרד נפהים יניהבי ספכהע ד המיל עהסקנמ
 
 
  הרקיסהקף הי
 
 כספיע דמישל ה רקיס"  - אל רשבין ושבחי אורלשכת של   0142 ( לארש)יה רקיסן קלתאם בהתו תנרקיסאת ו כנרע

ם יביניות ופקלתרד נפי ספכע דמישל  הריקסת". ושיהשל קר מבהן ושבחה האור ידיעל רכת הנעים ביניות ופקלת
 ייםטנליאה רקיסי להונום שיימויים, אשבונחהוים כספיהים ניינלעים ארחאהים שאנעם קר עיב ורים, רמביכבת רומ
 בליםוקמקורת ביי לתקנאם בהתרכת הנעקורת בישר אמכרת ניה דבמיה קפהיבמת צומצמה הינה רקיס . חריםאו

 םיהוזמות יהלים לוכיהיו שם יותיהמשמע ייניםהענכל לע דוושנין וחטיבשיג הלו לנרת שאפמה אינך כולפיאל רשבי

 .רתוקישל בעת דות וחים ווחמו אנן ך, איכלאם  בהתת.רוקבבי
 
 
  הסקנמ
 
  ואינ"ל הנרד נפהים הביניי פסכהע דשהמיור סבלו לנרם והגדבר ו בנלימת ושלתבא א לו, תנרקיסעל סס תבהב
ים(, יידימוים ופתיקתות חוד)ך רעות ריינות לתקנד' 38 ה תקנות ארוהלאם בהתות, ותיהמהות חינהבכל מך, ורע

 . 0791-להתש"
 
 
 
 
 
 

 , אביבתל 
 2025, מאיב 20 

ררקסיאת י אגברר וסט פוק   
  וןשבחי אור

 
   

 
 

 

 

http://ey.com
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  ד'38  הקנ תידוח מיוחד לפ
 

  יםדוחמאה  יםיינב   יםי הכספחותדוה   י מתוךספע כ ומידיםיים כספוננת
 

  הרלחב  יםחסהמיו
 
 
 
 
 

 הבוצקהשל ים דחואמה ים ניבי ים כספיה וחותדה וךמת ה רחבלים סחוהמי רד נפי ספכע דומיים כספיים נתונן להל
  הלתקנ אם בהתים וצגמהים(, דחואמות חוד  -  הלןל)ים ופתיקהתות חודהגרת סמבים מסרומפה  5202 רס מ  ב31 ום לי
 . 0791-לתש"ה  ,יים(דיימוים ופתיקות תחוד )ערךות רייות נלתקנ 'ד38
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  סרמב 31ום לי  
  ום לי

 רמבבדצ 31
  2025   2024 2024 
 רקומב  רקומבי לתב  
  ח ש"אלפי  
       טפיםושים סכנ
       
 194  40  485   מניםוזמ ויושוים מנוזמ
 19  62  21   הובחות רויתים ייבח

 47,576  43,944  47,805  ותקזחומות רחבעם ות טפושז ות חו"רית
       

 47,789  44,046  48,311  טפיםושים סככ נסה"
       
        טפיםושלא ים סכנ
       
ו ט נת,ודחואמות רחבלים סחומיהות ויייבח התויכים בניסכנ
 676,265  591,810  680,751 ן וניטימות רבל
 19,375  19,206  21,611   וךראן מזלות קעשה

       
טפיםושא לים סככ נסה"   702,362  611,016  695,640 

       
 743,429  655,062  750,673   סיםככ נסה"

       
       וטפותשות ויייבחהת
       
 33,795  33,795  33,795  ובחות ראגן ות בגיטפושות וילח

 22  4  132   ותיםרשי ותנילנוים קספלות ויייבחהת
 7,803  3,829  8,139   זכותות רויתים אכז
 -  22,700  3,600   זרכוהשנד דיביד

       
 41,620  60,328  45,666   וטפותשות ויייבחהת"כ הס
       

        וטפותשלא ות ויייבחהת
       

 221,147  101,426  221,215   ובחות ראג
 -  -  243   חיםדסים נמ
       

 221,147  101,426  221,458  תוטפושלא ות ויייבח התכסה"
       

 262,767  161,754  267,124   יותוייבח התכסה"
       
        עצמי וןה
       
 17,710  17,710  17,710   ות מני וןה
 84,211  84,211  84,211  יותמנ על הרמיפ
 17,445  17,445  17,445  מיתצן והטר ש
 4,440  3,493  4,691  יותמנסס ובמום לש תקאותס עיןבגן רק
 )73,109(  )73,109(    )73,109(   הטשליות מקנ שאינןות ויכזה י ל בע עםקאותס עיןבגן רק

 31,330  46,309  47,122  וץחות יולעישל פים כספיות חודום רגמתות ובע הנאמותהת
 1,219  1,007  1,219  רתדה מוגטבהלית כנו של תשדחמה דמדין ן בגירק
 397,416  396,242  384,260  וח ורתרת י

       
 480,662  493,308  483,549   וןה"כ הס

       
  750,673  655,062  743,429 
 

  ד.רנפהי ספכהע דומהמיים כספיהים מהנתונרד נפי לתק בלחה ווהמרף ו המצףסו הנהמידע
 

 ות חודהור שך איארית
 ייםספכה

      

 

 2025 מאי,ב 20
  דל הרצפלאארי

   הדירקטוריון"ר וי
 דורממה שמ

  לכ"מנ
 ן סבןר 

 פיםסכ"ל כמנס



 תדיראן גרופ בע"מ 
  הרחבלים סחוהמי חר אלל וכוח ורו ד סהפ  ו א  וח ורעל    ים דחואמה   תו חודהך ומתים כספיים תוננ
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  מו ייסתהשים שדוח 3 -ל

 סרמב 31ום בי

ה לשנ 
 ה מייסתהש

 יוםב
 רמבבדצ 31

2024     2025  2024  
 רקומב  רקומבי לתב    
  ח ש"אלפי    
         
 552  64  8    יותללכו ה לההנות אוצה
         

 )552(   )64(   )8(     וליסד תפעהפ
         
 6,324  588  2,723     וןמות מיאוצה
 6,502  657  2,802    קותזחומות רחבלות אוולהן ן בגיומות מיסכנה
 15,190  8,906  )11,620(      ות קזחומות רחבמ סד(הפ) חוור
 451  282  2,236     חרותאות סכנה
         
 15,267  9,193  )9,313(     הסכנהה על סיםמי פנל( דסהפ)וח ור
 -  -  243    הסכנה על סיםמ
         
 15,267 9,193  )9,556(      הרחבלחס והמי סד(הפ) קיח נוור
         
 חר אל )הרחבלחס ו המירחאלל וכ (דסהפ )חוור
          (:סמהעת שפה
         
ו אוח ורלש דחמם וגיוסמהאו ו ווגסשיים מוכס

          ים:פיציספים אתנים קי בהתדסהפ
         

 של ים כספיות חודום רגמתות ובע הנאמותהת
)18,659(    )3,680(   15,792    וץחות וילעיפ
         
ש דחמים ווגסמה ואו ווגסשיים רכיב"כ הס
 )18,659(   )3,680(   15,792    דסהפו אוח ורל
         
 ו אוח ורלן כמחר אלש דחמו ווגס יאלשים מוכס

         סד:הפ
         
 ה טבהלות כניון תש בגידחמה דמדימ חוור

- -     רתדמוג  
 

  212 
        
ו אוח ורלן כמחר אלו ווגס יאלשים רכיב"כ הס

212 -  -    דסהפ   
         
)3,680(  15,792    רחאלל וכ( דסהפ)וח ור"כ הס     )18,447( 
         
 )3,180(  5,513   6,236    ללוכ סד(הפ) חוור"כ הס
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 בע"מ   גרופ   תדיראן 
  הרחבלים סחו המימניםוזמהי מזריים על תדחואמהת וחודה ך ומתים כספיים תוננ
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 מו ייסתהשים שדוח 3 -ל

 סרמב 31ום בי
 

ה לשנ 
 ה מייסתהש

 יוםב
 רמבבדצ 31

  2025  2024  2024 
 רקומב  רקומבי לתב  
  ח ש"אלפי  

       
       הרחבהשל טפת ושות לעימפים מנוזמי מזרית
15,267 9,193 )9,556(    הרחבלחס והמי סד(הפ) קיח נוור   

   

  

    
 פתטושות לעימפים מנוזמי מזריגת תצהלות שורדהות מאהת
     : הרחבהשל 

       
       : הרחבהשל סד הפווח ורי עיפסלות מאהת

       
 51  7  68   ובחות ראגך ורשע

 )451(  )282(    )2,236(    רוךאן מזלות קעשהך רע ייתלע
 -  -  243  הסכנהה על סיםמ

)15,190(  )8,906(   11,620  ותתפושוות קזחומות רחבן בגי (חוור )דסהפ   
       
  9,695   )9,181(   )15,590( 

       
       : הרחבה של ות ויייבחוהתים סכיפי נבסע ייםושינ

       
)4,126(  )691(   )2,804(   הובחת ורוית ייביםחב( הייל)עה דירי   
)6(  )24(   110   ותיםרשיי תנולנוים קספלות ייבויחבהת( הדירי) היילע   
 5,001  1,027  336   זכותות רויתים אכזבה יילע

       
   )2,358(  312  869 
        ור: עבהופק התהלךמבו לקבוהת ומלוששים מנוזמ
       

 )2,367(   -  -  המלוששית ריב
 2,367  -  -   הלקבשהתית ריב

 27,600  -  -  לקבשהתנד דיביד
       
  -  -  27,600 
       
שלת טפוש ( עילותלפשימשו ש)ת ולעימפו שנבע וטמנים נוזמ
 הרחבה

 
  )2,219(  324   28,146

       
        הרחבהשל  הקעשהות לעימפים מנוזמי מזרית

)328(  2,510   וטת, נקזחומה רחבלות אוולה (ענקתה )וןפרע      )120,073(
       
 של ה קעשה  (עילותפלשימשו ש)ת ולעימפו שנבעו טמנים נוזמ
 )120,073(   )328(   2,510  הרחבה
       
        הרחבהשל ן ומות מילעימפים מנוזמי מזרית
 )27,600(   -  -  ה רחבהת ומניי ללם לבעוששנד דיביד
 153,472  -  -  ובחות ראגקת נפה

 )33,795(   -  -   ובחות ראגן ופירע
       
 92,077  -  -  הרחבהשל  וןמות מילעימפ( ושמשיש )ו שנבעוטמנים נוזמ
       
150 )4(   291  ים מנוזמי וושוים מנוזמב ה(דירי)ה יילע   

       
 44  44  194    הופקהתחילת לתם מניוזמ ווישוים מנוזמתרת י

       
 194  40  485     הופקהתוף סלם מניוזמ ווישוים מנוזמתרת י

 
 הנפרד. המידע הנוסף המצורף מהווה חלק בלתי נפרד מהנתונים הכספיים ומהמידע הכספי 
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  ףסודע נמי
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  לליכ .1
 

  םשידוח השולששל ה ופקלתו  5202 רס מב  31 ום לי מצתת ומתונת כמתב וךרע הזרד נפי ספכע דמי
  ,יידים(מו ייםפתוקתות חוד) ערך יירותנות לתקנד' 38 ה תקנות ארוהלאם התב  יך,ראתו באות המייסתהש

   ייםנתשהים כספיהות חודהעל  רד נפה י ספכהע דלמישר קהבה זרד נפי ספכע דבמין יעילש  י.0791-להתש"
  ם.האלי הוולר נשאסף ו הנלמידעו ך אריו ת באותהמייסתהש הולשנ 4202מבר בדצ 31 ום לי הרחבהשל 

 

  כספיהע דהמיעריכת בה משושי וזלית קבעה זרד נפי ספכע דמיבעריכת ה משושיית אשבונחהות מדיניה
 .4202מבר בדצ 31ום רד לינפה

 

 החריאלווח דהת ופקבתים ותים משמעעיוראי .2
 

 דחואמהי ספכה חודל  5 ור אב ה אר ה רחבהשל  (4 ה רדסו  3  הרדס) ובחהות ראגוג רדי ות דוא על  ים טרלפ א. 
 . 5202רס מב 31ום לי

 ו חוודשי כפ  ,םהלצד היא ה רחבהשים טישפמים כהלי צב מב ים ותיהמים וישינל  וגעבנ  טיםרלפ ב.
 כספיהוח דל  5 ור אב ה אר , 4202 מבר בדצ  31 ום ליה רחבהשל ים השנתיים כספיהות חודהרת סגמב
 .5202רס מב 31ום חד ליואמה

 סרמב  31 ום ליחד ואמהי ספכהוח דל  5 ור אב  הארה רחבהי דיעל  וקלוחש נדיםדיביד ות דו  אעל  טיםרלפ ג.
5202 . 

ום ליחד ואמה כספיהוח דל  5 ור אב ה ארים רושקים דדצון ייעני לבעעם ות אקסעות דוא  על  טיםרלפ ד.
 . 5202רס מב 31

ה.

 

 . 5202 רס מ  ב31 ום ליחד ואמהי ספכהוח דל  5 ור אב ה א  רהרחבבן הכלו לדחש ה רשמי אשונ  על  טיםרלפ 

 
 
 
 
 
 

- -  - -  -  -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   -   - 
 
 





נה תקלפי לוי הגיל ועהכספי ח וודיהל עית ימהפנקרה הביביות אפקטבדבר ני עורבח דו  ()ב
 (:)אג38

  העתילקב יתחראא"(, אגידהת  "-ן להל) "מעב פו גרןיראתדל ש ןויורירקטהדח ויקפבה, לנההה
  יד.אגי בתוליג הלעוי פהכסח וויהדל עה ותנאית ימנפה ל בקרה שותימיהתקו

 :ה הםלנהההי חברה, ן זיינעל

  לי;לל כנהוד, מ ממרמשה 1.

  לה:נהה היחברשאר  2.

2.2  

 

 

 

 . ידאגהתל י שעסקח ויתפוים פ כסל"נכסמ בן,ן סר

 .ידאגהת לש נושי אמשאב ית ל"נכיאד, סמלב-וד ממרןורמ 2.3

 . ידאגהת לש ליטיגוד קוויש ית ל"נכוד, סממרפר מונ 2.4

  יד.אגהתל ית שית ראשטפמשעצת ויוית ל"נכן, סמיפרישקלת ייא 2.5

  

 ו ננוכתשר איד אגבתים ימיהקים לנהו ותבקרלת לוכי וליהגל עוי פסהכח וויהדל עית מינפה בקר
  ימי ידב ואחם ויקפחת תו אים פהכסום תחבותר יביר הבכה משרהושא נוי ללהכל נההמי ידב

 ן וטחיבק פלסו עדונאשר ויד אגהתן ויורירקטדח וקיפבים, ורהאמ יםידפקהתאת ל עופבע שמבצ
 י כ יחהבטלו ין,הד ותוראלה התאםבת ווחהד נתהכלו יפכסהח ווידהות ניממהל  חסייתבהיר סב

 וכם מס ובד,עמאסף, נן יהדות וראה יפל עפרסם מוא שהות וחבדות ללגנדרש יד אגהתשע ידמ
  ין.ים בדעובהק נתותכובמעד וח במווומד

 נדרש יד אגהתשע ידמי כח יהבטלו ננוכשתים לנהו ות בקרהשאר, ן יבלת, לוכת יימנפהה הבקר
  ירהבכה המשרושא נלוי ללהכ לנהלמות רבליד, אגהתלת נהלהר עבוומנצבר ור, כאמו ותללג
  לתקבר אפשל יכד וזאתים, ורהאמם יידפקהת אתל עופבע שמבצי למ ואים פהכסום חבתותר יב

  וי.ליג הותישלדרחס ייהתים, בהמתאעד ות במולטהח

  פקלסת עדוימ נהיאי וליהג לעוי פכסה וחויהדל עית ימנפה בקר, להש ותינהמבות להמגבל בש
  לה.גו תת אענימ תותחוע בדידת מהשמטו ת איעטוה מט שהצגלחון מוטחיב

 ח ולדרף ו צ אשריוליהגל עו יפהכסח וויהדל ע יתימנפהה רהבקות ייבפקט אבדבר  ינתשהח ובד
 קרה הבבדבר   תישנהח דוה"  – ן להל)  4202 בדצמבר   31 ום יבה ימינסתשה פולתק  יפתוהתק
 סס התבביד; אגבת יתימנפהה הבקראת  לההנהוה ןויורטירקהד ויכערה "(, וןחראהית ימהפנ

 ום ילר, וכאמית ימנפהה הבקרי כה נסקלמו עיהגיד אגהתלת נההון ויורקטירהדו, זה ערכהל ע
 . יתיבפקטא איה 4202בדצמבר  31

  יכדהם ביש שן יינעו אע ויראל כה לנההוה ןויוררקטיהדת עיידלובא הלא ח, והדעד ולמעד 
  בדברי תנהשח והד גרתבמס אהובשה י פכת יימנפה רהבקהל שות ייבקטפהא ערכתהאת  ותנלש

 ; ןוחרא היתמינפ הרההבק

  רההבקבדבר י נתהשח ובדית ימנפהה הבקרל שות ייבפקטהארכת עה ל עסס התבבח, והדעד ולמ
 ל, יעלור מאכן וירוירקטהדו להנההה עתיידל ובאהשע ידמ לעס התבסוב ון,חרהא יתמינפה

  ית.יבפקטא אי היתמינפ הרההבק
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  (:1)()דג38ה קני תלפלי לל כנהת מהצהר

 

  ליםנהת מהצהר

  לילל כנהת מהצהר

 :ייר כ מצהוד,ממרה י, משנא

 לש  ןוהראש  ןועלרב( תאגיד""ה  –  ן ללה) "מעבפ וגרן יראתד לשי נועהרבח והדאת  ינתבח  )1(
 (;" הדוחות"  –ן ללה) 5202נת ש

צג מהם בחסר א לוית ותמהה דובעל שן ונכלא מצג ל כים ללוכ נם יאות חוהדי, עתיידי פל )2(
  ותםאו ללנכן בהשות יבנסהור לא, בהםו ללנכשים המצגשי כדץ ונחהית ותהמה ובדעל ש

  חות;והדפת ולתקחס ייהתים בעו מטיהילא ים, מצג

 ל מכות, נאן פואבים פמשקות וחבדל ולהכחר א יפכס עידומם ייפהכסות וחהדי, עתיידי פל )3(
  ידאגהת לשים נומהמזי ימותזרות לועפהות וצאת פי,הכסמצב ה אתות, יותמההות ניבחה

ות;וחהדים חסייהם מתילת שאופולתקוים יכלתאר

  ותחוהדוורת יקהבעדת וולון ויורקטירלד יד,אגהתל שמבקר ה ןוחשבהה ואלרי יתליג)4(
  יתימנפהה הבקרי לגבותר יבית נעדכהי רכתעהל עסס התבביד, אגהתן ויורירקטדל שים יפהכס

 :יוליהגל עוי פהכסח וויהדל ע

ל שה לתעפבהו אה עתיבקב ותיותמההות ולשחוהים יתועהמשמים יויקלהל כאת  א.
  לעה עלרע יפלהשיר סבן פואבים לולעהי וליהגל עוי פהכסח ווידהל עית ימנפהה הבקר

  ליהטלו ב שיש ןפובאי פכסע ידמ לעח וולד וא לסכםעבד, ל וף,לאס ידגהתא לשו לתויכ
  ןוכין; הדות וראלההתאם בים יפסהכ ות חוהדנת הכוי פהכסח וויהדות ניממהבפק ס
– 

 וף פי שכו מי אללהכל נההמ ורבעה מית, שבותמהה נישאן יובית ותמהן יית, ב תרמלכ ב.
ת יימנפ הרהבקי בותעד משמיפקהם תליש ים שחרים אדובע ביםורעו מן איישרו במל
 ;יוליהגל עוי פהכסח וויהדל ע

  ד:יאגבתים חרעם אחד יו אלבד י, נא )5(

  לים,נהוות בקרל ש יוחיקפ חתתומם יוקעתם יקבי דאתיוו אים, לנהוות בקרי עתקב א.
  ולשות חדומאת וחברות רבליד, אגלתחס ייהמתי ותמהע ידשמח יהבטלים עדויהמ
 י עתיידלובא מ, 0102-ע"התשיים(, נתשים יפכס ותוח)דך ער ותירינת ונקבתן גדרתכה

  לשה נהכהת פותקלך מהב  טפרבות, חדוהמאות חברוביד אגבתים חראי ידל ע
 – ן וכות; וחהד

  לים,נהוות בקרל ש יוחיקפ חתתומם יוקעתם יקבי דאתיוו אים, לנהוות בקרי עתקב ב.
 ייםפהכסות חוהד נתהכוי פסהכח וויהדות נימהמאת יר בסן פובאח יהבטלים עדויהמ

 ים.לוב מקותנאוי חשבלללכהתאם ות בלרבן, יהדות וראלההתאם ב

  ןוחרהאח והדעד ומן ישבה פוהתקלך מהבל חשן יינעו אע ויראל כי עתיידלובא הלא  ג.
  נתקמסאת ות נלשי כדו בש יאשר ה, זח ודעד ומן ילבן( יינעהי פלי, פתותקו אי נוע)רב
 לעוי פהכס וחויהדל עית ימנפה רההבקות ייבטפקלאע וגנבה לנהההון ויורירקטהד
  יד. אגהת לי שוליהג

 

  ין.ל די כפל עחר, ם אל אדות כיחר מאוי אותיחראע מולגרי ל כדיעלור ן באמיא

 

          2025 , ימאב 20
  _______________________ 

 וד ממרשהמ 

  ל מנכ" 

 בע"מ ופגריראן תד 
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 (:2)()דג38נה י תקים לפספתר בתחום הכר ביוהבכיה המשרא הרת נושהצ ( א)

 

  ליםנהת מהצהר

 ום הכספיםתחבר ביותר הבכיה המשרא הרת נושהצ

 

  יר כי: מצה,ן סבןרי, נא

  פתולתק ותוחבדל ולהכחר האי פהכסע ידהמ ואת ייםניבם ייפהכס ותחוהד את ינתבח )1(
  –  ןללה)  5202  נתש לש  ןוהראש  ןועבלר"( ידאג"הת  –  ןלהל)"מ עב   פוגר ן אירתדל שים יניהב

 (;"ניים הביופתלתקהדוחות "ו " אהדוחות"

 פת ולתקות וחבדל ולהכחר הא יפהכסע ידהמוים יניבים יפהכס ותוחהד  תי,עייד יפל )2(
  הובדעל שמצג  בהםחסר לא וית, תוהמה ובדע לשן ונכלא צג מל כים ללוכ ינםאים יניהב
 ו ייהלא , יםמצגותם או ללנכן בהשות יבנס הורלאהם, בו ללנכשם יהמצגשי כדץ ונחהת יותמה
  חות;ופת דולתקחס ייהתים בעמט

 פת ולתקות וחבדל ולהכחר הא יפהכסע ידהמוים יניבים יפהכס ותוחהד תי,עייד יפל )3(
  ותלועפהות וצאתי, פהכסהמצב את  ות,יתומההות ניבחהל מכת, ונאן פובאים פמשקים יניהב

 ות;וחהדים חסייהם מתילאות שפולתקוים יכלתאריד גהתאל ים שנמוהמזי ימותזר

  ותחוהדו ת וריקהבעדת וולון ויורירקטלדיד, אגהתל שקר המבן וחשבהה ואלרי יתליג )4(
  יתימנפהה הבקרי לגבותר יבית נעדכהי רכתעהל עסס התבביד, אגהתן ויורירקטדל ש ים יפהכס

 :יוליהגל עוי פהכסח וויהדל ע

ל שה לתעפבהו אה עתיבקב ותיותמההות ולשחוהים יתועהמשמים יויקלהל כ  את א.
  ייםפהכס ותחולד חסתיימת יאשה לככ ,יוליהגל עו יפהכס וחויהדל ע יתימנפהה הבקר

 ע יפלהשיר סבן פובאים לולעה  ים,יניהבת פולתקות וחחר בדאהי פהכסע ידלמוים יניב
   שישןפוי באפע כסידל מעח וולדו לסכם אעבד, לוף, לאסיד אגהתל ו שלתויכל עה עלר
 ותאורלהתאם בהים יפהכס ותחוהדנת הכוי פהכסח ווידהות ניממהבפק סל יהטלו ב

 – ן וכין; הד

  וףפשכ מי או יללהכ לנההמ  ורבעמ בהש, יתותמה נהישא  ןיוב יתותמה בין, יתתרמ כל ב.
 תיימנפה  רהבקב יותעמשמ דיפקת הםל ישש יםחרא דיםובע  ביםורעמ או ןיישרבמ לו
 ; יוליהג  לעו יפהכס חוויהד על

 : ידאגבת  ריםחא עם חדי  או  לבד, אני )5(

  לים,נהוות בקרל ש יוחיקפ חתתומם יוקעתם יקבי דאתיוו אים, לנהוות בקר  יעתקב א.
  ולשות חדומאת וחברות רבליד, אגלתחס ייהמתי ותמהע ידשמח יהבטלים עדויהמ
 י עתיידלובא מ, 0102-ע"התשיים(, נתשים יפכס ותוח)דך ער ותירינת ונקבתן גדרתכה

  לשה נהכהת פותקך למהבט פרבות, חדוהמאות חברוביד אגבתים חראי ידל ע
 – ן וכות; וחהד

  ,ליםנהו  ותבקר  של   יוחיקפ   חתת  ומםיוק  עתםיקב  ידאתיו  או , ליםנהו  ותבקר  יעתקב ב.
  ייםפהכס ותחו  הד נתהכ  ויפסהכ וחויהד ותנימהמ    אתירבס  ןפובא  חיהבט  לדיםעויהמ

 .יםלובמק  ותנאוחשב ילללכ  התאםב ותלרב, ןיהד  ותוראלה התאםב

   ןוחרהא  חוהד  עדומ  ןישב  הפוהתק  לךמהב  לחש  ןיינע  או  עוירא  כל  יעתיידל  ובאה  לא ג.
   נתקמס  את  ותנלש  יכד  בו  יש  אשר , זה  וחד  עדומ  ןילב ( ןיינעה  יפל , יפתותק  או י נוע)רב
  לעו  יפהכס   וחויהד  על  יתימנפה   רההבק  ותייבטפקלא  עוגנב  הלנהההו  ןויורירקטהד
  . ידאגהת  לש יוליהג

 

  ין.ל די כפל עחר, ם אל אדות כיחר מאוי אותיחראמע ולגרי ל כדיעלור ן באמיא
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