
מצגת שוק ההון 
2025לשנת 3רבעון 

מעלה גלבוע אגרו



הצגהלשםנערכה"(החברה":להלן)מ"בעמתחדשתאנרגיהמשאבידוראלקבוצתשלזומצגת
מלואאתממצהואינו,בלבדתמציתהינובההכלולהמידע,ומשכך,החברהפעילותאודותכללית

להיותהעשויהמידעכללאתמקיפהאינהזומצגת,כןעלאשר.ופעילותההחברהאודותהנתונים
לתארכדיבהאין,החברהשלהערךבניירותלהשקעהבנוגעכלשהיהחלטהקבלתלצורךרלוונטי

החברהבדיווחיבעיוןהצורךאתלהחליףמיועדתאינהוהיאומפורטמלאבאופןהחברהפעילותאת
"(הרבעוניהדוח":להלן)2025בנובמבר27ביוםהחברהשפרסמההרבעוניהדוחלרבות,לציבור

'מס)2025במרץ23ביוםהחברהשפרסמההתקופתיהדוחוכן(2025-01-093230:אסמכתא'מס)
החברהשדיווחההשוטפיםוהדיווחים"(התקופתיהדוח":להלן)(2025-01-019059:אסמכתא
.א"המגנמערכתבאמצעות

מהווהאינהובפרטהחברהשלערךניירותלרכישתאו/ולהשקעההצעהמהווהאינהזומצגת
משוםזובמצגתלראותאין.כאמורהצעותלקבלתהזמנהאו"לציבורמכירה"או"לציבורהצעה"

בההמוצגוהמידעבההמשרהנושאיאומעובדיהמישלאו,החברהשלכלשהםהתחייבותאומצג
.בחברההשקעהעלדעתחוותאוהמלצהמהווהאינו

אובמישרין,החברהידיעלהמוחזקיםולתאגידיםלחברההכוונה,החברהמצויןבומקוםבכל
"(המידע":להלן)המצגתהצגתבמהלךשיימסראחרמידעוכלזובמצגתהכלולהמידע.בשרשור

אוהשקעותיועץשלדעתחוותאוהמלצהמהווהואינוהשקעההחלטותלקבלתבסיסמהווהאינו
.מסיועץ

ללא,(100%)עצמםהפרויקטיםתאגידילנתונימתייחסיםההכנסותנתוני,אחרתנכתבשלאככל
שונהבאופןמוצגיםלהיותעשוייםאלונתונים.בהםהחברהשלהאחזקותבשיעוריהתחשבות

.המאזניהשווישיטתבשל,החברהשלהכספייםבדוחותיהמהותית

שהוצגואו,החברהלפעילותבנוגעלראשונהזובמצגתנכלליםאשרנתוניםקיימיםכייצוין,בנוסף
.החברהבדיווחיהמופיעלמידעביחסשוניםבפילוחאופירוטברמת

מאקרותחזיות,אומדנים,הערכות,לתחזיותהתייחסותלעתמעתכוללזאתבמצגתהאמורכייובהר
תחזית,המיוצרתובכמותהחשמלבמחירישינויים,האנרגיהבשוקמגמותהתפתחות,כלכליות

לוחותצפי)האנרגיהבתחוםפרויקטיםשלוהקמתםייזומם,FFO-וEBIDTAתחזיותחישוב,הכנסות
או(עתידיותוהכנסותהחשמללרשתותמתקניםשלחיבורצפילגבינתונים,הקמהעלויות,זמנים
שלבשליטתהואינהודאיתאינהשהתממשותם,עתידייםלענייןאולאירועהמתייחסים,אחרמידע

לחוקא32בסעיףזהמונחכהגדרתעתידפניצופהמידעבגדרהינםכןועלהקבוצהאו/והחברה
."(עתידפניצופהמידע)"1968-ח"התשכ,ערךניירות

אישוריםבקבלתעיכובים:כגון,החברהבשליטתשאינםגורמיםבשללהתממששלאעלולזהמידע
חיוביותאושליליותמחלקתשובותקבלת,ובעולםבארץהמערכותלהקמתהנדרשיםהיתריםאו/ו

רשותעםפיתוחבהסכמיבהתקשרותקשייםאועיכובים,החשמלרשתבפיתוחעיכובים,מוגבלות
,ח"מטבשערישינוייםאוצפויות-בלתיהוצאותבגיןלרבות,הקמהבעלויותשינויים,ישראלמקרקעי

במדיניותשינויים,בהסדרותאו/והדיןבהוראותשינויים,בהקמהעיכובים,הסדרותבתעריפישינויים
בתעריפישינויים,תפעוליותבעיות,האווירבמזגשינויים,במערכותליקויים,המימוןעליותאו/ו

צרכניידיעלהחשמלצריכתבהיקפישינויים,המערכתיותבעלויותאוהמערכותלצרכניהחשמל
רגולטורים,עסקיים-כלכלייםמשתנים,החשמלבמשקשינויים,המסבשיעורישינויים,המערכות
החברהפעילותאתהמאפייניםהכללייםהסיכוןגורמישלוכןהבטחוניהמצבהשפעות,וסביבתיים
.ההפניהדרךעלזובמצגתמובאבוהאמורהמידעאשר,התקופתיבדוח1.28בסעיףהמפורטים

שנצפהמכפימהותיתשונהבאופןלהתממשאו/ושלאעלולאלובשקפיםהמובאהמידע,בהתאם
.החברהידיעל

שוניםלהיותעלוליםבעתידהחברהשלבפועלוהישגיהתוצאותיהכי,בזאתמוזהריםזומצגתקוראי
או/ובעדכוןמחויבתאינההחברה.זובמצגתהמובאעתידפניצופהבמידעשהוצגומאלומהותית

לאחרשיחולונסיבותאואירועיםשישקפומנתעל,זובמצגתהמפורטתהערכהאו/ותחזיתכלשינוי
.זומצגתפרסום

.34שקףראובמצגתהכלוליםונתוניםלמידעהחברהאתששימשוההנחותבדברלפרטים

 הבהרה משפטית
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ב"התפתחויות בארה

 Doral-החברה בשיעור החזקות הגדלת 
LLC5%-אופציה לכ+ 36%-ל***

נוספו לפיתוח  GWp + 2.2 GWh 4.3 -כ
נוסףמתקדם 

הבטיחו או  GWp + 2.5 GWh 7.7-כ
צפויים להבטיח זכאות מלאה להטבות 

(Safe Harbor)מס 

הסכם שותף מס לאינדיאנה מרכז בסך  
מיליון דולר250-כשל 

Cold Creek-לEPCוהסכם PPAחתימת 

הישגים פיננסים משמעותיים 4,5תנופת חיבורים והקמות

2025לשנת 3-ההישגים הבולטים ברבעון ה
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Great Bend הדרי שאן גבולות

הכנסות מייצגות  206% 
**לעומת רבעון מקביל

EBITDA 180%מייצגת
**מקבילרבעוןלעומת 

ח"למעלה ממיליארד ש
הכנסות שנתיות חזויות מפרויקטים  

(חלק החברה)2חוברושכבר 

MWh1,505 +MWp1,290
2מחוברים

MWh1,235 +MWp1,484
בהקמה ולקראת הקמה

MWh160-כ
*ממועד פרסום הדוח הקודם2חוברו

.ועד למועד פרסום הדוח הרבעוני*
או הכנסות EBITDAבהשוואה לנתוני ,כוונת החברהפעילות מלאים על פי חודשי 3אילו היו עובדים , המתקנים בהפעלה מסחריתמשקפות את אופן הפעילות המייצג של צבר (בהתאמה)או ההכנסות המייצגותEBITDA-ה**

.לדוח הרבעוני( ב)1.6לסעיף 15ש"הראו –אמות נוספות תוכן ה, 2024בפועל של הרבעון השלישי של (בהתאמה)
"(דיווח הגדלת החזקות)"2025-01-093142: מספר אסמכתא, 27.11.2025מיום מיידילפירוט נוסף ראו דיווח ***



DORAL LLC -הגדלת החזקות ב

Doral LLCממניות 10%(CAG)רוכשת משותפה האמריקאי החברה 

נוספים5%-אופציה לכ+36%-לכתגדל Doral LLC-החברה בהחזקת 

CAGלבין החברה בין ויבוטל מנגנון ההגנה %12-לכתפחת  CAGהחזקת

(בשילוב מזומן ומניות)מיליון דולר 67תעמוד על עד CAG-התמורה ל

*בהתחשב במנגנון ההגנהDoral LLC-למיליארד דולר 1.8-2העסקה נעשית לפי שווי של בין 
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בראי פיתוח עסקי מואץ  על רקע אסטרטגית החברה להגדלת החזקותיה
שיא לחשמל 36%-החזקת החברה תגדל לכוביקושי

נוספים5%-לכואופציה 

Doral 
USA Doral LLC 

%5
אופציה

36%

APG
40

A
%

MIGDAL
12

G
%

D CAG
**12

CA
%

G

לפירוט נוסף והבהרות אודות המידע המופיע בשקף, ראו דיווח הגדלת החזקות.
*לפירוט נוסף, לרבות ביחס לפירוט שווי החזקות הצדדים בשקלול מנגנון ההגנה, ראו דיווח הגדלת החזקות.

** כ-7%, ככל שהאופציה תמומש.

+



- DORAL LLC-הגדלת החזקות ב
אפסיידדוראל בתרחיש רווח כלכלי משמעותי ל
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ה ווש
וד  תצובק תוקזחה י

  לארא
רלוד  ןוןוילימ

לפני הכסף(  IPOלרבות )שווי עסקה מזכה 
מיליארד דולר

*(בניכוי התמורה)שווי החזקות דוראל אחרי העסקה 

שווי החזקות דוראל ללא העסקה

5 Doral LLCלמניות המירותבהן השקעות , לפני השפעות אפשריות נוספות, ללא מימוש האופציה*



4,5הצבר הגלובלי

1,290 1,484
2,255

5,331

1,505 1,235
1,539

4,872

פיתוח  
מתקדם בשל

/בהקמה 
לקראת הקמה

2מחוברים פיתוח  
מתקדם נוסף

10,851

13,862

1צבר בשל

5,029 
MWp

(2,189 MWp)

4,279 
MWh

(3,101 MWh)

21,211MWp 
(9,460 MWp)

23,012MWh
(14,744 MWh)

ייזוםכ צבר גלובלי"סה

(.בשרשור)הנתון בסוגריים משקף את חלקה של החברה בפרויקטים *
.לדוח הרבעוני1.6ראו סעיף , לחלק החברה בפרויקטים בכל אחד משלבי הייזום ולהגדרותיהם העדכניות**
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 MWp סולאר

 MWh  אגירה



2025 20262025 2026

הכנסות
(₪מיליוני ) **ומסחר בחשמל פרויקטאלי

EBITDA
(₪מיליוני )ומסחר בחשמל  פרויקטאלי

FFO
(₪מיליוני ) ומסחר בחשמל פרויקטאלי

2025 2026

1,014-1,089
(798-870)

483-544
(339-397)

353-390
(245-281)

474-551
(364-437)

724-848
(538-657)

4,5,7ומסחר בחשמל1תוצאות חזויות מפרויקטים בשלים

2026-הכנסות צפויות ב₪ מיליארד 1.5מעל 

לפי שיעור העמדת ההון העצמי , הנתונים בסוגריים מייצגים את חלקה המתואם של החברה*
. הדרוש לפרויקטים והקדימות בחלוקת התזרים הפנוי הנובעת מכך

4,193
(3,070)

תרומת צבר בשל
בשנה הראשונה

תרומת צבר בשל 
בשנה הראשונה

1,935
(1,150)

1,255
(752)

תרומת צבר בשל 
בשנה הראשונה

7777

1,500-1,650
(1,262-1,405)
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מיליארד ש"ח הכנסות שנתיות חזויות מהצבר הבשל1 כ-3
מניבים4,5 5 GWp + 4.5 GWh-בדרך לכ

88

6%

/בהקמה 2מחוברים
לקראת הקמה  

פיתוח בשל

2025-2027-יופעלו ב

1,067 830 1,140

3,037
סך הכנסות שנתיות 

חזויות מהצבר הבשל

2026-2028-יופעלו ב

7התפלגות הכנסות שנתיות חזויות מהצבר הבשל
(  *חלק החברה, ₪במיליוני )

GWpGWp5  
()2 GWp

סולאר

GWh4 
(3 GWh)

אגירה

%
ארה"בא

55
רה"ב

אירופה

%
ישראלי

39
ראל

התפלגות גיאוגרפית של הצבר הבשל
**(החברהחלק )

*ביחס לתוצאות החזויות, הנתונים מייצגים את חלקה המתואם של החברה לשנת הפעלה מלאה ראשונה, לפי שיעור העמדת ההון העצמי הדרוש לפרויקטים והקדימות בחלוקת התזרים הפנוי הנובעת מכך.*
 הנתונים כוללים הן את הכנסות תאגידי הפרויקטים הרלוונטיים ממכירת חשמל למספק החשמל של החברה, והן את הכנסות המספק ממכירת חשמל זה ללקוחות קצה.

בכל אזור.** MWp-החלוקה הגיאוגרפית באחוזים מתייחסת לנתוני ה**



פעילות החברה בישראל
מעלה גלבוע אגרו

אירופה I    ארה"ב I ישראל

9999



השוק בישראל בנקודת מפנה משמעותית

Stand Aloneמשולבי אגירה ואגירה סולארכחלק ממתקני 

111000111000111000
נתונים ומידע בנוגע למשק : של רשות החשמלBIמערכת –עולם האנרגיות המתחדשות , רשות החשמל; ח"לינק לדו2024ספטמבר , ח מצב משק החשמל"דו, רשות החשמל:  מקור

 .לינק למקור, 2025מאי , החשמל בישראל

אנרגיות מתחדשות
2030עד 

30%

תוספת הספק נדרשת
לעמידה ביעד 

8GWp -כ

היעד הממשלתי לאנרגיות מתחדשות

GWh 28-אגירה נדרשת של למעלה מקיבולת תוספת : 2030

( GWh)תחזית קיבולת האגירה במשק 

2.3

30.6

2025 2030

50%
מקיבולת האגירה החזויה 

2025במשק לשנת 

40%
PV-מתקני המסך 

2המחובריםואגירה

בישראל

צבר האגירה המחובר2
של דוראל

-דוראל מחזיקה במהווה למעלה מ-

https://www.gov.il/BlobFolder/generalpage/dochmeshek/he/Files_doch_meshek_hashmal_doch_meshek_2023_nnn.pdf
https://www.gov.il/BlobFolder/generalpage/dochmeshek/he/Files_doch_meshek_hashmal_doch_meshek_2023_nnn.pdf
https://www.gov.il/BlobFolder/generalpage/dochmeshek/he/Files_doch_meshek_hashmal_doch_meshek_2023_nnn.pdf
https://www.gov.il/he/pages/bipua2024
https://www.gov.il/BlobFolder/generalpage/dochmeshek/he/Files_doch_meshek_hashmal_doch_meshek_2023_nnn.pdf
https://www.gov.il/he/pages/bipua2024


דוראל מובילת שוק המתחדשות בישראל
והאגירה הגדול בארץהסולארצבר מתקני 

שותפויות עם יישובים300-למעלה מ

אלף דונם קרקעות בשלבי תכנון שונים35-למעלה מ

וולטאי בישראל-מובילי שוק האגרו

פיתוח עסקי מואץ

תנופת חיבורים והקמות

 700 MWp + 1,505 MWh בישראל2יםמחובר

1בשליםאגרו מסחרייםפרוייקטי8

*ממועד פרסום הדוח הקודם2חוברוMWh 160-כ

11111111 .ועד למועד פרסום הדוח הרבעוני*



1211221122

הופך למציאותחזון: דוראל אגרו
5,1הצצה לפרויקטים מחוברים ובהקמה

מעלה גלבוע
9 MWp

הגושרים
4 MWp I 16.5 MWh

גשר
3.5 MWp I 18 MWh

רבדים
52 MWp I 10 MWh

 עלומים
11 MWp I 45 MWh

בית העמק 
8 MWp I 45 MWh

*בית ניר
15 MWp I 60 MWh

בר אילן
1 MWp

*מסריקכפר 
 15 MWp I 82 MWh

מכון שמיר
1 MWp

ערדום
1 MWp

פ"מומסחריים 8
אתרים מחוברים ובהקמה

מו"פ 3-I מסחריים 8

70 + 276
MWp           MWh

700-כ
בפרויקטים   דונם חקלאות

מסחריים

ערדום אגרואגרו בית העמק

מעלה גלבוע אגרו לקראת הקמה*



כחתחנת –הדרי שאן 
4,5ירוקה בעמק המעיינות

13

הספק  
מותקן

1755+679
MWp               MWhWp               MWh

1133

צפי להפעלה  
הקמהמסחרית

 829
(מיליוני ש"ח(

עלויות

2026

EBITDA
*צפוי

(ח"מיליוני ש )

87
(מיליוני ש"ח(

EBITDA
צפוי*

141
(מיליוני ש"ח(

הכנסות 
צפויות

קיבוצים  
בשותפות עם 

דוראל

11

קיבוצים  
בשותפות עם 

דוראל

.השוקלאסדרת,בכפוף לבדיקת כדאיות, יותקנו מערכות אגירה ויועבר הפרויקטתחת ההנחה כי2028הכנסות הפרויקט המוצגות כוללות את תוספת ההכנסות הצפויות למתקן ולמספק החשמל של החברה החל משנת * 



תשתית לאומית במתח עליון   פרויקטי דוראל מקדמת 7
2 GWp בהספק כולל של מעל

אלף דונם20יתפרשו על פני יותר מ־

GWp 2-למעלה מ: הספק משוער

יישובים40שותפות עם למעלה מ־

Economy of scale-יתרון משמעותי ל

אגרו־סולארייםפרויקטים 
וקרקעיים בעלי חשיבות לאומית

החלטת ממשלה או בהליך מתקדם  פרויקטים שקיבלו 
לקראת הסמכה לקידום תכנית תשתית לאומית

111444



ב"פעילות החברה בארה
Great Bend

אירופהIארה"ב  Iישראל

11551155



Doral LLC5ב"ממובילי השוק בארה

*ב"המובילים בארההסולארמדורגת בין עשרת מפתחי 

*עפ"י דירוג S&P Global. לינק למקור

GWp16

4 GWh

סך הספק הפרויקטים

סך קיבולת האגירה

מדינות פעילים ב-24

אינדיאנה צפון

111666

https://www.spglobal.com/marketintelligence/en/news-insights/latest-news-headlines/largest-solar-wind-developers-could-add-almost-122-gw-in-us-through-2028-80807632
spglobal.com/marketintelligence/en/news-insights/latest-news-headlines/largest-solar-wind-developers-could-add-almost-122-gw-in-us-through-2028-80807632


ב"אירועים מרכזיים בארה

ש
חתימת הסכמים להשקעת  
ותף מס לאינדיאנה מרכז

)752 MWp(

מיליון דולר בסכום של כ-250

התקדמות בפרויקט
בטקסס   Cold Creek 

  )552 MWp + 340 MWh-כ(

בסך תקבולים של כ-400 PPA הבטחת
בסך של כ-1.5 EPC מיליון דולר והסכם

מיליארד ש"ח

-4.3 GWp + 2.2 GWh 
נוספו לפיתוח מתקדם נוסף  

(ברבעון האחרון)

GWp 7.7-כ + 2.5 GWh   הבטיחו או
צפויים להבטיח זכאות מלאה

Safe Harbor)להטבות מס 

 4.3 GWp + 2.2 GWh -כ
נוספו לפיתוח מתקדם נוסף  

)ברבעון האחרון(

הבטיחו או   7.7 GWp + 2.5 GWh -כ
צפויים להבטיח זכאות מלאה
)Safe Harbor( להטבות מס)

1177



בשנים הקרובותDoral LLCזרקור על פעילות 
* מיליון דולר854של  EBITDAצבר משמעותי שצפוי להניב

18

480

1,189

1,998

4,555

340

2,150

פיתוח  
מתקדם בשל

/בהקמה 
לקראת הקמה

מחוברים פיתוח  
מתקדם נוסף

 MWh  אגירה MWp סולאר

יחוברו  
ברשתות  

MISO ,SPP  ,
PJM

854כ-
מיליון דולר

צפוי   EBITDA
למלוא הצבר*

            
  

      

כ- 7.7כ-      2.5
GWp GWh      

  הבטיחו או צפויים להבטיח
        זכאות להטבות מס

)Safe Harbor(      

2028/9

צפי מירבי לחיבור  
הפרויקטים

במונחי 100%, לשנת הפעלה ראשונה מלאה ומייצגת ובהנחת מימוש מלא )למעט פרויקטים בייזום(. פרויקטאלי EBITDA*

כ- 4.3כ- 2.2
GWp GWh

תוספת לצבר פיתוח  
מתקדם נוסף



נקודת מפנה משמעותית לאנרגיה מתחדשת–ב "שוק החשמל בארה

19

178%+
2050בביקוש לחשמל עד 

*2023לעומת 2030עד 25%-ובכ AI
Data Centers-ו

צריכה
ביתית

שימושי
תעשייה

הכוחות שמניעים ביקוש  
ב"לחשמל בארה חסר תקדים

:אנרגיות מתחדשות
,  עלות תחרותית, הקמה מהירה

מוכנות גבוהה לחיבור

%
מהפרויקטים

94
שממתינים  טים שממתינ

**  לחיבור לרשת
מאנרגיות מתחדשות

2,600GW

ממתינים לחיבור  
לרשת החשמל

אחר סולארי
רוח אגירה

2025בקיץ 
נרשם ביקוש שיא היסטורי  

בשעות השיא

-PJMב
הביקוש ומחירי החשמל גבוהים  

במיוחד לאור הקמה מאסיבית  
Data Centersשל 

.לינק למקור, IEEFAדוח של ;  לינק למקור, U.S. Energy Information Administrationאנליזה של ;;לינק למקור, ICFהנתונים והציטוטים בשקף על פי דוח של *
,West, CAISO, MISO; נכון לסוף שנת 2023. PJM, ERCOT, Southeast, NYISO, SPP, ISO-NE ברשתות**

https://www.icf.com/insights/energy/impact-rapid-demand-growth-us?utm_source=chatgpt.com
https://www.eia.gov/todayinenergy/detail.php?id=65864&utm_source=chatgpt.com
https://ieefa.org/resources/projected-data-center-growth-spurs-pjm-capacity-prices-factor-10?utm_source=chatgpt.com
https://www.icf.com/insights/energy/impact-rapid-demand-growth-us?utm_source=chatgpt.com
https://www.eia.gov/todayinenergy/detail.php?id=65864&utm_source=chatgpt.com
https://ieefa.org/resources/projected-data-center-growth-spurs-pjm-capacity-prices-factor-10?utm_source=chatgpt.com


פעילות החברה באירופה
URUP

אירופה I ארה"ב I ישראל

22002200



דוראל אירופה 

דנמרק  

איטליה

פולין

( MWp)בהקמה  ולקראת הקמה 

הזדמנות משמעותית לשילוב אגירה להשבחת הפורטפוליו

60

41

15 רומניה
בהקמה ולקראת הקמה

9

לפרויקט  MWh150תוספת אגירה של 
URUP(MW60)

ואגירה חדשים  סולארפרויקטי3פיתוח 
MWh 274-וMWp128-כבהספק מצטבר של

*סולאר ואגירהפרויקטי4-מהלך להרחבת הצבר ב

MWp1102מחוברים

222111222111222111

הרחבת הפעילות בשוק הדני

.MWh 274-וMWp 128-לפיתוח ואפשרות רכישה של פרויקטים בהספק מצטבר של כ, הסכמות עקרוניות עם היזם והמפתח המקומי של החברה בדנמרק*



שוק המתחדשות בדנמרק בצמיחה מואצת

22

*2030אנרגיה מתחדשת עד צריכת חשמל 100%יעד של 

ייצור החשמל צפוי כמעט להכפיל את עצמו עד 2050, כשליש  
**PV-צפוי להגיע מ

**2050עד 110פי צפוי לגדול DK1-הספק האגירה המותקן ב

קווי מתח גבוה   ק״מ של מעל 2,700 השקעות ענק ברשת –
צפויים לקום עד 2030***

הצטרפות דנמרק לפלטפורמות אירופאיות משותפות לשירותי  
ו-MARI(, לצד תנודתיות במחירי החשמל,   PICASSO( רשת

59מרחיבות את הביקוש למערכות אגירה****

832

4,536
6,303 6,483 6,483

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

2025 2030 2035 2040 2045 2050

110X
2050גידול עד 

DK1(MW)-מצטברות בBESSתחזית התקנות 

Clean Horizon – Market Analysis and Price Forecast for Denmark DK1

השקעות משמעותיות ברשת ויעדי ממשלה , רגולציה תומכת
בתחום האגירהיוצרים הזדמנות אסטרטגית 

2222

*NECP (2024 Update) ,לינק למקור
Clean Horizon – Market Analysis and Price Forecast for Denmark DK1**

***Energinet LUP24  ,לינק למקור
לינק למקור****

)%20https:/commission.europa.eu/document/download/13353c72-43bc-486e-bc82-9e8ea7588734_en?filename=DK_FINAL%20UPDATED%20NECP%202021-2030%20%28English%29.pdf
2.%09https:/en.energinet.dk/media/bkmp03wv/rapport-lup-en-web-1.pdf
4.%20https:/www.esett.com/news/picasso-go-live-in-denmark-2-10-2024/


סקירת התוצאות הכספיות
2025לרבעון השלישי לשנת 

2233



2244

יתרות נזילות ומימון

622

232

854

שווי מזומנים  , מזומנים
, ויתרות נזילות נוספות

30.09.20259ליום 

יתרות נזילות  
נוספות בטווח  

8הקצר

30.09.2025
יתרות נזילות

₪ במיליוני 

כ"סה אירופה
מתח  תעריפיות

אגירה + נמוך 
בחצר הצרכן

פרויקט קרקעי  
***במתח עליון **וולטאי-אגרו אגירה + סולאר 

(*אסדרת השוק)

מסגרות מימון  
חוב בכיר

(₪במיליוני )

3,025 183 210 240 295 2,097 מסגרות

1,870 121 29 169*** 151*** 1,401*** סכום שנמשך 
ח"למועד הדו

3 0.3 0 0 2.5 0
/ סכום שנמשך 

לאחר  ( נפרע)
מועד הדוח

24 0 0 10 9 5 מסגרות זמינות 
למשיכה מיידית

1,128 62 182 62 133 691
מסגרות זמינות 
למשיכה כתלות  

באבני דרך

(.  השוקאסדרת)אגירה + סולאראוחדו נתוני מסגרות האשראי לפרויקטים אלו תחת עמודת , השוקלאסדרת( הליכים תחרותיים)תעריפיתבעקבות הסבת פרויקטים סולאריים בשילוב אגירה הפועלים באסדרה * 
.לדוח הרבעוני1.5.1ראו סעיף , השוקלאסדרתלמידע נוסף אודות תיקון הסכם המימון להסבת הפרויקטים 

.השוקאסדרתאשר לא מוצגות בעמודת , וולטאיים-השוק בגין מתקנים אגרואסדרתכולל מסגרות **
.כולל סכומים שנמשכו ממסגרות גישור***



השקעות מצטברות בפרויקטים
₪במיליוני , 100%

3נתונים פיננסיים עיקריים

1,577

48%

30.09.2025

3,235

6,637
9,826

31.12.2024 30.09.2025

+48%

2525

דוח סולו  )%( ושיעור ההון מהמאזן  ₪במיליוני סך מאזן 

2255

(ח"במיליוני ש)עיקרי הדוחות המאוחדים על המצב הכספי 

30.9.202530.9.202431.12.2024

585.0546.2465.3מזומנים ושווי מזומנים

457.3580.9423.3נכסים שוטפים אחרים

5,408.34,673.94,961.2נכסים לא שוטפים

6,450.65,801.05,849.8כ נכסים"סה

139.7129.1132.3חלויות שוטפות

478.91,120.71,034.4התחייבויות שוטפות אחרות

3,879.02,089.82,323.3אגרות חוב והלוואות לזמן ארוך

373.5315.8344.6התחייבויות אחרות

4,871.13,655.43,834.6כ התחייבויות"סה

1,579.52,145.62,015.2כ הון"סה

6,450.65,801.05,849.8סך המאזן

Dummy Text



RENEWABLE ENERGY 
DRIVEN BY PEOPLE

22662266

office@doral-energy.com | www.doral-energy.com
מעלה גלבוע

office@doral-energy.com
www.doral-energy.com


3נתונים פיננסיים עיקריים

גברעם

22772277

(ח"במיליוני ש;100%במונחי )פרויקטאלייםנתונים 

חודשי9-כ ל"סה
1-9.20251-9.20241-12.2024פעילות מייצגים

427.9335.9157.7218.3הכנסות

EBITDA319.4251.7128.2171.2

FFO209.8172.398.8125.7

(ח"במיליוני ש)עיקרי הדוחות המאוחדים על רווח או הפסד ורווח כולל אחר 
IFRS GAAP

1-9.20251-9.20241-12.2024(אקוויטי)פרויקטים בשווי מאזני Iמודל נכס פיננסי

358.8225.7303.4לפי העניין, הכנסות ממכירת חשמל בישויות באיחוד מלא או יחסי
19.57.66.7הכנסות ממתן שירותים ואחרות

514.2348.4251.6הוצאות  למעט מימון ואחרות
(49.0)(27.9)(209.3)נטו, מימון( הוצאות)הכנסות 
(11.3)(5.6)(8.7)נטו, אחרות( הוצאות)הכנסות 

(1.8)73.0(301.5)לתקופה( הפסד)רווח 
(15.8)113.7(427.1)כולל לתקופה( הפסד)רווח 

Dummy Text



4,5פרויקטים בהפעלה מסחרית

הליכים תחרותיים למתקנים  
PVתעריפיים

בשילוב   PVמתקני 
אגירה באסדרת  

השוק

באסדרת  PVמתקני 
מונה נטו ותעריפיות  

2014שחוברו לאחר 

תעריפיות תעריפיות   PVמערכות 
2014שחוברו עד 

קרקעי   PVמתקן 
ב"בארה

 PVמתקני 
קרקעיים  
באירופה

כ"סהשונות

---0.2059-ל0.2675בין (2025לשנת , ש"קוט/ח"ש)טווח תעריפים 
+  0.272-ל1.4131בין 

תעריף הגנה

1.069-ל2.721בין 
---0.608-ל1.146בין ------

ז"תעורכיב הייצורמדד המחירים לצרכןהצמדה לתעריף
מדד המחירים  

לצרכן
---מדד המחירים לצרכןמחירי שוק ---

או תקופת ההתחשבנות המובטחת /יתרה משוקללת של תקופת התעריף המובטח ו
(בשנים)עם צרכן החשמל 

16בין 
24.25-ל

23.5בין 
---8.7514-ל3.25בין 25-ל8.5בין 20.25-ל

10.5בין 
---22.25-ל

MWp30/09/2025173.73199.0588.4127.41480.0092.324.661,065.58הספק 

MWh30/09/20250.00681.1578.030.000.000.000.00759.18קיבולת אגירה 

4,608.57 1,493.27266.67113.99 292.33 576.12 1,169.60 30/09/2025696.49(ח"מיליוני ש)סך עלויות הקמה 

2,627.56 83.47 486.98115.77 99.45 384.70 884.53 30/09/2025572.66(ח"מיליוני ש)סך יתרת חוב בכיר 

---13.7515.25)2019.519.755.7519.25(ממוצע משוקלל לפי יתרות)בשנים , יתרת תקופת החוב הבכיר

 סך הכנסות
(ח"מיליוני ש)

1-9/202552.31 63.97 51.29 42.95 94.17 17.79 13.45 335.93

21.25427.98 106.1827.71 43.76 124.6852.01 52.39חודשי פעילות מייצגים9-כ ל"סה

פרויקטאליEBITDAסך 
(ח"מיליוני ש)

1-9/202539.87 52.53 41.9838.07 61.23 14.18 3.90 251.76 

319.45 9.84 69.4222.12 38.88 96.9842.27 39.94חודשי פעילות מייצגים9-כ ל"סה

פרויקטאליFFOסך 
(ח"מיליוני ש)

1-9/202525.66 32.31 30.31 26.68 44.2112.05 1.09 172.31

209.78 7.20 44.6818.07 27.50 30.85 55.75 25.73חודשי פעילות מייצגים9-כ ל"סה

סך תזרים פנוי לאחר שירות חוב 
(ח"מיליוני ש)פרויקטאלי  בכיר

1-9/202512.2522.9620.6921.0038.009.79(1.61)123.08

12.3220.9021.2421.827.1714.924.51102.88חודשי פעילות מייצגים9-כ ל"סה

---59%84%49%46%16%91%63%(ממוצע משוקלל לפי הספקים)בשרשור , שיעור החזקות החברה

---70%93%75.4%63%19%91%79%(ממוצע משוקלל לפי לפי יחס הלוואות)בשרשור , שיעור החזקות החברה

28
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4,5מערכות מוכנות לחיבור

29

תעריפים  טכנולוגיהפרויקטאזור
מובטחים

"קוט/ח"ש)
לשנת , ש

2025)

מנגנון הצמדת  
תעריף מובטח

תקופת 
התעריף 
המובטח

החל ממועד  )
(הפעלה מסחרית

סך הספק  
מותקן

(MWp  אוMW 
(לפי העניין

סך קיבולת  
אגירה 

(MWh)

מועדי 
הפעלה

מסחרית 
חזויים

סך עלויות  
הקמה  
חזויות

סך עלויות  
הקמה  

שהושקעו
-נכון ל)

30.09.2025)

שיעור מינוף  
חזוי  

(פרויקטאליחוב )

שיעור 
השקעה

שותף מס

יתרת 
/ השקעה 

הון  ( חילוץ)
עצמי צפוי 

-נכון ל)
30.09.2025)

הכנסות 
שנתיות

EBITDA
שנתית

FFO
שנתי

תזרים  
לאחר  
שירות  

חוב בכיר

שיעור 
החזקות 

שיעור החזקות )
(מתואם

 PVמתקני -שוק אסדרתישראל
PV + Storage(4)(4)(4)191732בשילוב אגירת חשמל

Q4 2025 - 
Q4 2026

1,04481785%-80%---(156)1311036431
78%

(98%)
/ מערכות תעריפיות 
PV + Storage(4)(4)(4)6.914אגירה בחצר הצרכן

Q4 2025 - 
Q1 2026

604785%-80%---(1)6.95.63.52.3
47%

(75%)

PV(4)(4)(4)8.70Q4 2025483585%---(4)5.14.22.30.7סולאר-מערכות אגרו
50%

(50%)

---1431136934(161)------1,152899---207746------------כ ישראל"סה

PV(4)(4)(4)8.90מערכות קרקעיות בפוליןאירופה
Q4 2025 -
Q1 2026

282850%---(10)3.42.41.41.2
73%

(73%)

PV(4)(4)(4)`0מערכות קרקעיות באיטליה
Q4 2025 -
Q1 2026

463859%---(20)5.14.32.62.6
100%

(100%)

---8744(30)------7466---180------------כ אירופה"סה

---1511207338(191)------1,226965---225746------------כ"סה



4,5מערכות בהקמה או לקראת הקמה
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תעריפים  טכנולוגיהפרויקטאזור
מובטחים

,  ש"קוט/ח"ש)
(2025לשנת 

מנגנון הצמדת  
תעריף מובטח

תקופת 
התעריף 
המובטח

החל ממועד  )
(הפעלה מסחרית

סך הספק  
מותקן

(MWp  אוMW 
(לפי העניין

סך  
קיבולת  
אגירה 

(MWh)

מועדי 
הפעלה

מסחרית 
חזויים

סך עלויות  
הקמה חזויות

בנטרול הטבות  (
)מס

סך עלויות  
הקמה  

שהושקעו
-נכון ל)

30.09.2025)

שיעור 
מינוף חזוי  

חוב  )
(פרויקטאלי

שיעור 
השקעה

שותף מס

יתרת השקעה  
הון  ( חילוץ/ )

נכון  )עצמי צפוי 
(30.09.2025-ל

הכנסות 
שנתיות

EBITDA
שנתית

FFO
שנתי

תזרים  
לאחר  
שירות  

חוב בכיר

שיעור 
החזקות 

שיעור החזקות )
(מתואם

1PV(4)(4)(4)376---2026אינדיאנה מרכז ב"ארה
1,810

(1,086)
1,10830%45%---1331057225

36%
(40%)

2PV(4)(4)(4)376---2026אינדיאנה מרכז 
1,650
(990)

57535%39%---1361107419
36%

(40%)

PV(4)(4)(4)376---2026אינדיאנה דרום
1,771

(1,063)
1,39419%39%---95674618

28%
(31%)

Great BendPV(4)(4)(4)61---2026
413

(248)
38525%37%---2419125

36%
(40%)

------1,189------------ב"כ ארה"סה
5,644

(3,387)
3,462------38730120566---

 PVמתקני -שוק אסדרתישראל
בשילוב אגירת חשמל

PV + 
Storage

(4)(4)(4)14872420269208585%-80%---52118905627
78%

(87%)

1296533518---99382202646717685%שניםPV(4)(4)16פרויקט קרקעי במתח עליון
67%

(95%)
מערכות תעריפיות 

אגירה בחצר הצרכן/ 
PV + 

Storage
(4)(4)(4)13712025-20261004482%---(7)181396

67%
(81%)

מדד המחירים  PV0.28סולאר-מערכות אגרו
10000---1020265085%שנים23לצרכן

100%
(100%)

---5823215610050------1,491305---2611,177------------כ ישראל"סה

PV(4)(4)(4)30202610850%---(2)1100מערכות קרקעיות בפוליןאירופה
73%

(73%)

PV(4)(4)(4)150202754659%---168755מערכות קרקעיות באיטליה
100%

(100%)

PV(4)(4)(4)150202644560%---138752מערכות קרקעיות ברומניה
100%

(100%)

---271714107------10819---330------------כ אירופה  "סה

------1,484------------כ"סה
7,244

(4,986)
3,786---84636471315124---



4,5מערכות בשלבי פיתוח מתקדם בשל
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תעריפים  טכנולוגיהפרויקטאזור
מובטחים

,  ש"קוט/ח"ש)
(2025לשנת 

מנגנון הצמדת מנגנון הצמדת  
תעריף מובטח

תקופת 
התעריף 
המובטח

החל ממועד  )
(הפעלה מסחרית

סך הספק  
מותקן

(MWp  אוMW 
(לפי העניין

סך  
קיבולת  
אגירה 

(MWh)

מועדי 
הפעלה

מסחרית 
חזויים

סך עלויות  
הקמה  
חזויות

בנטרול  (
הטבות 

)מס

סך עלויות  
הקמה  

שהושקעו
-נכון ל)

30.09.2025)

שיעור מינוף  
חזוי  

חוב  )
(פרויקטאלי

שיעור 
השקעה

שותף מס

יתרת 
/ השקעה 

הון  ( חילוץ)
עצמי צפוי 

-נכון ל)
30.09.2025)

הכנסות 
שנתיות

EBITDA
שנתית

FFO
שנתי

תזרים  
לאחר  
שירות  

חוב בכיר

שיעור 
החזקות 

שיעור החזקותשיעור החזקות )
(מתואם

Vista SandsPV(4)(4)(4)1,44602028ב"ארה
6,645

(4,651)
5843%24%---57446927883

36%
(40%)

Cold CreekPV + 
Storage

(4)(4)(4)5523402028
2,697

(2,579)
3456%4%---32927418482

36%
(40%)

---1,998340------------ב"כ ארה"סה
9,342

(7,230)
92---------904744462165---

 PVמתקני -שוק אסדרתישראל
בשילוב אגירת חשמל

PV + 
Storage

(4)(4)(4)2471,1432026-20281,402978%0%2491911409149
73%

(96%)
תעריפיותמערכות 

אגירה בחצר הצרכן/ 
PV + 

Storage
(4)(4)(4)10562026-202775184%0%1013954

72%
(88%)

---2592051499653------1,47610---2571,199------------כ ישראל"סה

---2,2551,539------------כ"סה
10,819
(8,707)

102------2591,108893558218---



4,5מערכות נוספות בשלבי פיתוח מתקדם נוספים
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תעריפים  טכנולוגיהפרויקטאזור
מובטחים

, ש"קוט/ח"ש)
(2025לשנת 

מנגנון הצמדת  
תעריף מובטח

תקופת התעריף  
המובטח

החל ממועד  )
(הפעלה מסחרית

סך הספק  
מותקן

(MWpאוMW 
(לפי העניין

סך קיבולת  
אגירה 

((MWh

מועדי הפעלה
מסחרית חזויים

סך עלויות  
הקמה חזויות

סך עלויות הקמה  
שהושקעו

-נכון ל)
30.09.2025)

EBITDAהכנסות שנתיות
שנתית

שיעור החזקות

PV(4)(4)(4)4,5552,1502028-202920,338642,0461,69236%ב"מערכות קרקעיות בארהב"ארה

---20,338642,0461,692---4,5552,150------------ב"כ ארה"סה

בשילוב  PVמתקני -שוק אסדרתישראל
PV + Storage(4)(4)(4)5472,5682027-20293,0831044532963%אגירת חשמל

אגירה/ מערכות תעריפיות 
PV + Storage(4)(4)(4)211512027-20281851312088%בחצר הצרכן

132027-20282102274%שנים23מדד המחירים לצרכןPV0.28סולאר-מערכות אגרו

---3,28910478351---5692,722------------כ ישראל"סה

PV(4)(4)(4)17502027-20283691604542%מערכת קרקעית בפוליןאירופה

PV(4)(4)(4)3202027-202813061815100%מערכות קרקעיות באיטליה

---49977860---2070------------כ אירופה"סה

---24,126822,6022,103---5,3314,872------------כ"סה

Dummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy Text



4,5מערכות בייזום

33

גבועהשוק מתח אסדרתסוגי מערכות והסדרות
בישראל

השוק מתח עליון  אסדרת
בישראל

סולאראגירה בפוליןסולאר בפוליןסולאר באיטליה
ברומניה

סולאר
בדנמרק

אגירה + סולאר ב"סולאר בארה
ב"בארה

כ"סהגז ישראל-ביוב"אגירה בארה

---PV & StoragePV & StoragePVPVStoragePVPVPVPV + StorageStorageBiogasטכנולוגיה

2810,851---1312066,0711,414---1,79190291216סך הספק מותקן

13,862------01,360------250------7,7154,538סך קיבולת אגירה

צפי שיעור החזקות 
---75%57%100%67%61%100%100%36%36%36%63%החברה



לקראתאובהקמה,לחיבורמוכנים,מסחריתבהפעלהנמצאיםאשרפרויקטים-"בשל"1

.הרבעונילדוח1.6סעיףראו,בשלמתקדםובפיתוחהקמה

,שותפיםעםיחד,הקבוצהחברותשבבעלותהמניבותהמערכותשלהכוללההספק2

שלמצטברבהספק,לצרכניםישירותאו/והחשמללרשתבהןהמיוצרהחשמלאתהמזרימות
מערכותלחברה,בנוסף.שעה-וואט-מגה759שלמצטברתאגירהוקיבולתוואט-מגה1,066
שלבאתלמעשהשסיימוכאלואו30.9.2025יוםלאחרמסחריתהופעלואשרנוספות
ופרוצדורליותטכניותפעולותנדרשות"רשמית"ההמסחריתהפעלתןשלצורךכך,ההקמה
-וואט-מגה746שלמצטברתאגירהוקיבולתוואט-מגה225שלמצטברבהספקבעיקרן
.(ג)1.6-ו(ב)1.6סעיףראו;שעה

,30.9.2025ליוםהחברהשלהכספייםהדוחותעלמבוססיםהעיקרייםהפיננסיםהנתונים3

,מפרויקטיםהפיננסיותלתוצאותביחסהנתונים.קודמיםכספייםבדוחותההשוואהמספריוכן
וכן,30.9.2025ליוםהחברהשלהכספייםהדוחותעלמבוססיםFFO/EBITDA/הכנסותלרבות
למכלולהיטבלבובשיםביחדאותםלקרואויש,קודמיםכספייםבדוחותההשוואהמספרי
.הרבעונילדוח(ב)1.6בסעיףהנזכרותוההסתייגויותההסברים,העבודההנחות

חזוייםFFO/EBITDA/הכנסותקרי,מפרויקטיםהחזויותהפיננסיותלתוצאותביחסהנתונים4

מידעכלוכן,30.9.2025ליוםנכוןחישובםואופןהמייצגתהמלאההראשונהההפעלהלשנת
בסעיףהמפורטותבטבלאותהמוצגהמידעעלמבוסס,זולמצגת28-33'בעמבטבלאותנוסף
,ההסברים,העבודההנחותלמכלולהיטבלבובשיםביחדאותםלקרואוישהרבעונילדוח1.6

.אלובסעיפיםהנזכרותוההסתייגויותהתחזיות

הסביבההשפעות,השונותבטריטוריותהחשמלמשקימאפייניבדברלרבותהחברההערכות5

התעריפיםתקופות,תעריפים,החברהעלהמתחדשותהאנרגיותבשוקומגמותהעסקית
פרויקטיםמימון,מינוףשיעורי,הקמהעלויות,מסחריתהפעלהמועדי,הספקים,המובטחות

מספקלתאגידחשמלממכירתפרויקטיםתאגידיהכנסותלרבות,הכנסות,ומועדיהםתנאיהם
ללקוחותחשמלממכירתהחברהשלהחשמלמספקתאגידוהכנסותהחברהשלהחשמל

החזקותשיעורי,FFO ,EBITDA,שלישייםצדדיםעםרלוונטייםבהסכמיםהתקשרות,קצה
בחוקזהמונחכהגדרת,עתידפניצופהמידעבגדרהינם,המייצגתהראשונהההפעלהושנת
תוכניותעלמבוססותאלוהערכות.זהדוחבמועדהחברההערכותעלהמבוסס,ערךניירות

שלאעלולותאשר,השוניםבשווקיםהנוכחיותהפעולהודרכימערכתלכלביחסהחברה
:כגון,החברהבשליטתשאינםגורמיםבשלמהותיתשונהבאופןלהתממשאולהתממש
חיוביותאושליליותמחלקתשובותקבלת,המערכותלהקמתהנדרשיםהיתריםבקבלתעיכובים
עםפיתוחבהסכמיבהתקשרותקשייםאועיכובים,החשמלרשתבפיתוחעיכובים,מוגבלות

שינוייםאוצפויות-בלתיהוצאותבגיןלרבות,הקמהבעלויותשינויים,ישראלמקרקעירשות
בהוראותשינויים,בהקמהעיכובים,שוקמחיריאו/ואסדרותבתעריפישינויים,ח"מטבשערי
במועדישינויים,המימוןבעלויותאו/ובמדיניותשינויים,השונותבטריטוריותבאסדרותאו/והדין

בתעריפישינויים,תפעוליותבעיות,האווירבמזגשינויים,במערכותליקויים,מכרזיםפרסום
ידי-עלהחשמלצריכתבהיקפישינויים,המערכתיותבעלויותאוהמערכותלצרכניהחשמל

,המערכותצרכני

,הבטחוניהמצבהשפעות,השוניםהחשמלבמשקישינויים,המסבשיעורישינויים
לדוח1.28סעיףבהמפורטיםהסיכוןמגורמיאיזהשלהתקיימותםאו,מגפותהתפתחות
שהחברהככל.ההפניהדרךעלזהבדוחמובאזהבענייןבוהאמורהמידעאשר,התקופתי

החשיפהעיקר,(מהםאיזהאו)ידיה-עלהמקודמיםהפרויקטיםאתלפועללהוציאתצליחלא
.מועדלאותועד(ויושקעו)שהושקעוהסכומיםמחיקתתהיהשלה

.הרבעונילדוח1.4סעיףראו,העסקיתהסביבהאודותנוספיםלפרטים6

ממכירתהרלוונטייםהפרויקטיםתאגידיהכנסותאתהן(1):כוללבשקףהכספיהמידע7

ללקוחותזהחשמלממכירתהמספקהכנסותאתוהן,החברהשלהחשמללמספקחשמל
תקבולים(3)-ו;(הקבוצהפרויקטילרבות)פרויקטיםהקמותעםבקשרתוצאות(2);קצה

.התקופהבמהלךפרויקטיםשלחלקימימושבגיןחזויים

,קצר-המיידיבטווחפיננסיותסגירותעםפרויקטיםמתאגידיעצמיהוןעודפיחילוץכולל8

המקבציםעבורח"שמיליון20-כשלמצטברבסךנוספותEBFמשיכותבאמצעותלרבות
בשילובPVמתקני–שוקאסדרת'ו'חשמלאגירתבשילובPVלמתקניתחרותייםהליכים'

Doralשלמסגרותללא;'חשמלאגירת LLC.

;Doral LLC-במזומניםיתרותללא;בשימושהמוגבליםמזומניםח"שמיליון31-כללא9

תאגידישלהמזומניםושוויהמזומניםביתרותהמשוקללהחברהחלקח"שמיליון11-ככולל
.המאזניהשוויבשיטתהמטופליםפרויקטים

הערות
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