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,DOYDOM DONNN NYON ,DO2D DY NHYIM NNPPN () ; N9V
TN (3) ;NONRND TANR DD OMNDIN DNPINY NMYN DN D7 YN
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DPOY MNNINN NNIM NIANN MDY .2

NYPYNo P NPN2 NN NNIVHD IWNRD ,NTYNN M¥ONND DNNNA 2020 P2 NNPIN YIPN
31 DA . IPN SV MTINNNN PIPNY ORNNA YI1N ,TI DYDY YPIN 7D 951 Pioys nynvna
00) GTH PPYM NDXD INIYNRI NPAN PPYN ,NNOVND PPYN )IPN NNDIS 2021 LOININI
: RNONON 'D1) NNYOWN NYTIN NNDIS 2021 ,730212 10 DY) (2021-01-141069 : XNOINON
1022 INDNY YIPN NI MW 2021 920202 15 OV .(79>PWNN - TN13) (2021-01-165285

PN NY2ND NN NOM L (7ND9YAN7) N7V AN YN TIY MM

YMPVY 1IN NIIN NPADNA 17 51’ DIDNA 51NN NIAN DY YIPN NIYPNN ,NNNPH DY
MMTS 10 NN NY MTD 7T PIAT 22 7PN INT DN OMPY MTIR DXV JIPY D))
Rupphslvialy)

(DY AYT TIYIND ,DPMNN OIPINID OXTIRNI IPH MPINN MIAN 2.1

1977993 (2020) NM>NYN )77 IIMN

l 35%

1793 OIPOL NV
13193793 TN YPON (2] 137792 935%) (1]

100%

98.36% 100%

MY SNV IPON 59739 ON.OV wn::';ﬂ”.:.v.n
7197732 19)9IN) YPVN 107392 NN

=18 5O
7Y

NPION ORIV IPON
n7ya 2010 YNYN

n7ya PY5%a DN

,(18.35% -9) TPYNIYY NYANN MAMY 2 09 DX VINVONPN-IP DRV DY TN NN (41.65%-2) YIpn YW npwnnn (1
MAMVY) (99.999%) ("P92IN7) 117¥2 NV NIAN NN NIN N2 YANNN MY DINNN NN NIN N2 OHHIN gMYnY
DY WP Y9 NIRWI 1N MDY NMINNIN IINN PIONRND Y2PY TIROT 2117710 1IN ,MOMYN 050NY DXNNA .("ONL
.DNYIS LINIITY 75 HH52) DXADN OIMPWND NIRRT NN 71NN NIIN NHPND NMIRKIND INN 7299, Manvn My
ALY NPINN DINVL HY NPINT NINY /X NADIY 1.1 PYD IXI IMIN TINNIND YINII NYPYNN D01 MTIN DMV
NYYA PN DY 20MNHY ,TIVA NTINNDN NIT NN NPV ,(40%-5) Tamares Holdings Sweden AB > 12 )N Ny
ANNAWNI 2 NTIZAT DN TN DN N2 DIMNY MIINI NN N0 NWIYA N NOOUN

NIMIY NN THINRIY 172N NNV ,(9%-3) 1Y 1712 NXIAP YT 1IPN DT 2009, NPIMN DN HY IMNN NI (2)
9193133 YYD YN TNYD NPININ L, )IPN T DY 125N NI DY THINYNIN NYDIN DY .NDINIL INDNRY DIV "DV Ty
NN PNINA 12.5% NIV HYIINMND PN DYDY ,2022 ,IXIPA 3 DI AN DY MADI NP 1IPY DN MINNIN 1N
MTIN DVIAY .712N HY NPINN NN 91%-2 JIPN NPYINN MTN TINOY TI,72°N2 PIPIND XIZHD DX NNNHN 1N HY
1013) 2022 AN 3 DYN )IPN DY ITHHRN NMNT 191 /R NADIY 1.2 1PyD INT NN TN NI DYDY DINI0NN
JNN9DIZ3.2 3.2 PYD IND 120N DY 7PMPINT MTIN DX09Y .117901N TIT DY NNIA YYD ,(2022-01-001531 : NNOINON

072 1.2.7 9IVIN IPN YT ,)IPN NYT 200D NPITMN (PHMSNR IPONR) N7¥2 NMION IPON DY NMINN PN NI (3)
MTIN DYDY .NOWN-I2 YT N0 N N NVIIVYN HYIY ORIV NTIRNDD NPT NN N1 YIPN DY 20MHY | (50%-D)
22 NAUIY 1 09PYD INT NN IPONI NYPYNN DOON

APOR SY MITIW 1PHTIN T JIPN DT 20NY NPT IPON DY NYINN DI (@)

DIODN NNDNI .NPNONOV DIPNN N YW NYINN NN 35% NYOIID NPOYR YIPn NMIYPnn 2021 1an8Ta 15 0P (5)
N DY MADN NN DYDY, NN NYWIDT NNOWN TYINK DXWTIN 18 DY NMPN TWND ,MNIRN 1IPY NN, NN
PNDNOL OIPNN N DY NNNN 49% HW K91 TO PPTNN YIPN ,IVIND TPSAIND WD DYV 19INI ,NPNINIV DIPHN
2021- : NNONON 'ON) 2021 ,92087T2 16 DPM YIPN KW DYTHNN NPT INT,DIPNT NI NYPYNN MTIX 090N DYDY
9NN TIT DY NN ©955)7 (2022-01-010876 : NNINON 'ON) 2022 ,IN2 24 DM ,(01-180825



(D»9051 MNMTY 2 IR INT) NN MY 290 MPINIIN MI2NA PMYPYN IR DTN YIPN

DMLY YNNI 1IPN HY MYPYNN DIV 2.2

DMV DXWOPYN DY NYPYN MIIDNL DINMN NN YIPN IVPNN,NNNPN INKD TiNoa
7O YIPN NOM) ,PPYNN DIDID TYIND T NNNPN TVINND .PPYND 3 P92 VNMND
MNDIO YIPN NP DY NNIYNRIN NPAINN NNDNI .N7Y I 176-5 DY 7208H
NN DYDY NNN OO NNNN .(0I1NT) N7Y P 80 IPN NOM ,PPYNN MYNNNI
N2 MYPYN MTIN DX099Y 1910 VNN ,NPNYNN DINNA MMYPYN NN YIPN
1 PYD NI NYPYHN 2NN MTIN DO0I9D 19119 0 PYD INT,TNMIN MRPOV YIPD

13 2999 72 NADID 1 YOI MY P /N NADID

,N7W PN 200-5 DY HD1D 92081 GO MYPYN (4) YIIN IPN NYSD N TYIND
£19N2 VNN ,N2X20N MIPNI NINND,NNYPNN PDINNA MDD MIIN2

nwpn  .2.2.1

1NN NPOIWN LNV SV NINN NN 41.65%-51 NPNRNN YIPN— 990 (N)

1) DY PNINDIA NNYPN NYI MYSNNI DDIYD) IR NNYPN MDY

DNV NNN NYIYN DINV 1D 1D .DMVANN DIDD DDIANN D> NN Y2

INIYI HNION NPV M-NNN D2ON DY NPMN NN (Data Center)

Y P90 N NADIY 2 PYD INT L,DIN0 MDYY MTIN DD DYDY
D051 MINYTY 4 1IN INT,0INVA NYPYNN MTIN DD DXV

NON2 NPOIWN L2901 DY NN PN 91%-1 NPITNN IPN — 930 (1)
mMH2NY DMDWINN TPVININ NNYPND DINN DY Dwanm Nnpn M
MANPND DMIVIY DMIODNL DINN NNYPN PPYINT MNWN INO0N
P92 /N NADIY 3 PYD INT,I120N MPPYY MTIX DXADN DXV .MITHIN
D905 NMINYTY 4 7INI XD 12N NYPYNN MTIN DD DOV .Y

NIND PN 40%-D , DXV MAMY DY TP ,NY MHPHRN NN DYDY 020N YIPN NIYPNN 2021 INMI293 ¢
9P YTINA NYNIN TWUN DNV MADN NN NI TPNIN NPIWIN DXL 1IPY .DINL YV Y1) PaNnn
NRYPN MIATY, 0700 RPN ANEPAY 1NN .0INL SW NI NNK 60%-9 INDY NOMWHRN NPINNY 75,2021
199 65-5 17 IPN PON TWKD) NPY PN 95-5 SY TO DRI JIPN Y, FPININD WINHH INKIND NN
.D»9051 MMTY 4 TN INT,DINVI NYPYNN DIDN MTIN D) DIVIAY (MY

.72°N2 Y9N PANIRN NN PNN 85%- NY NIPN WX, NN NYWIIID DIDNA YIPN NIYPNN 2020 X9 wTIN 2
PNV NINY DX JIPY N2 PIXNN NPT 1IN 127N2 19191 DY NPINN NINY DYDY NPSNIN NPIVIN IPY
PN NOYYYN 2020 TNVPIN YTIND DN .NTY 1PDIN 35- HY T 11PN NHDIW 723N NPINY NN .HN2
NI 3 0P DN DY NPIND PINN DD 7.47%- NIRIPN THID ,N7Y PO 4.1-5 DY TOI N0 NYPYN
TIINDY NN AINNDY TI ,N7Y JPDIN 6.6-9 NIINNA 1N DY NINN )INN DD 12.5% JIpn NwI ,2022
NYPYNN D501 MTIR DODN DOVIDY 1N YW YINM PN NPIND PNNN 91%-52 JIPN NPINN ,MTN
5Y 1Y MITA YY) IWK ,(2022-01-001531 : XNINON 'ON) 2022 ,AN12 3 DPN IPN DY YTHNN IMPT IR 71N
.D»9051 MMTY K13 NI 1) 19NN 71T



YN .2.2.2

NI 1NN NNNPNND 3 IPONR DY NPIND PNNN 49%-32 NPMNN IPN - IPON
MYNNNI NN DMOYY NMYN NNNND DXVPMID DO NPITNN WX
XM TAN-IPINA DNYN NPADM NPIDNI NOWID 1D ,TPVIINR MOY»ONN
JPON MDOYS MITIN DD DYDY .FHPROIN-IVID MININIV MYNNNI DNDVN
INT L IPONA NYPYNN MITIN DHDN DX0I9Y .NT PI9Y 2 NADIY 2 PYD NI

.D»905N MNMTY 4 NI

02200 MIN  .2.2.3

UK 4, NPNDNIOL DIPHN JN DY NPINN PNN 35%-2 NPPINN YIPN — DIPHRN IN
7Y N-TY TOMY NP NN N.9.9.0 ,01PNN 1N NPV NN MIIND DY TN?
PMPT INT DM0N DOVIYY .NYIDN DINNA DOXMPY DY NI NN NOND
: NNDNON '0N) 2022 N2 24 -1 2021 ,720872 16 DD JIPN DY DO TONN
NN TIT DY NN ©HHOIN ,(NNPNNNA 2022-01-010876-) 2021-01-180825

% P90 73 NADIY 2 PYD INT,DIPHN IN MDA MTIN DD DIVID

9N 11 Y0 NI, )IPN NTTHINNN DN OPMNND DOMIND DXHN MTIN DOVID

1920 HY MYPYNN N2 NYPOY NIIVIVON

DINNA MYPYNY TN NPND )IP2 OWPYHN NIY IRIVA AIRWYD NP )IPN NIvN
PNN DY IRIVNNY TOY GRYN YIPN NN N9 WTN NYPYN PXAN NIVONDD ,NPNYNN
ONI9D-YT NIV DY TINYN MINYN

NI Y113 9390 MY PIPDA MINN 299 NN XNN XYM NN Y ANIYNN 23 MINT PN 23 UIT
,MOINY BY DOANNN (779 MY PINYY 1968-N7IUNN ¥ M%) PINAIVNIVYNI TINY 29
19PN HY NN PR TOUN) S92 1PN 13 MINT PR TUN 19PN HY MY DTy’
1PN TNYN 29 IN YD ANINNI NN NIMYPYN JY NRIYND MY D NYVANY IN TP9¥nY
Y NYSI MAMNNN DIVN DPYY DOVN9NN DT PR ,INNINN NIND .DI¥5 DNENN OITYIN

NP7 YV A810 IN DN NTNIYY 1PN

NNRSWN INROY T2, NMYN IPON NN NYIIY IPON TOMH DY MAMWN NPOY YIPN NIYPND 2020 120872 3
PNPING 98.36%-22 NPINN IWN ,NMON IPON SY PNPIN PNR 50%-22 YIPN NPINND AT TYIN9 NPoYn
.D»9DON MNYTY 4 TN INT IPORI NYPYNN DIDN MTIN DXODN DXVIOY IPON HY

POV MSIDN MIINA NPPINNN NIAN DY 49% TY NYDID 21NN XY MIAN 19101 IPN MYPNnY Jvnna ¢
N IPIND TIT 1 DY DOON DY YIPN NNNN 2021 ,920872 15-1 , 15109 NIYNI DI190V) 1PN ,NOINX YW DINNA
NPIVIN NPNIDL DIPHN N DY YIIM PANIN NNNN 35% NY INPIN )IPN NI INNDNI NPNINOL DIPHN
IO )P0 P2INN NN TPXAIND YIND DYV 1IN, NPNINIL DIPHN N DY MO NI NYIID NN 1Y
NPMNN ,NPOYN NNOVN DY (XY DIDYT2) NINDNOL DIPNN N DY NNNN 49% YW H91D TO ,NWIIY NIND DY
7O YIPN NNYW NPOYN NNYYN TYINI (NI 197T2) NPNINOL DIPHNN N DY YINM PN NNNN 35% YIPN
,N2 I8PINY NPINN PHI NPNDNOL DIPKN INY NYY 1P 12.5 HY TOY NYIIY NPIND PHI2 N7Y 1PN 35 HY
D9IVN MIMN TN N7Y P 22.5 TY DY GO DIDD .AMPOYI MM TN NPNZNOL DIPHN N WPYIN TUN
DIDN MTIN DD DXVI9Y .NYPYNN DIDNA WAPIY DININY 919521 DRNNA ,DOYINII ©I0 DY YIPn T Yy
2021-01- : XNINON /ON) 2022 AN 24-) 2021 720872 16 DI IPN DY DTN DXMPT N ,NYPYnm
D950 MNYTY (2)13 9INY 779NN TIT OY N N2 DY IWN (NNHRNN 2022-01-010876-1 180825



1920 YV MYPYnD N 3.1

MINK NPNVYNI NYPYN NNIPN NNIIWND NN DTA0N YTINY NYPYN YT DY) PN
NYPYN M9 DY ORVYN MHNaNa DYPYND M9y 1NN Y AN Pa ,o01am ORI
YOND PN .NAPNYNN DINN DMNIDN IN DOVPMNIY NPLIWIN MIINA N DOVPNINA
PTYNM ,NYD NYH LINDN MYPYNN NPT 2D PIN )IPN DY MYPYNn NedTn Mpy
NPNVYNN DINN2 PMYPYN MIIN WINA NIORD DO IPN .WITOY 19D, DRNNA

S PNOY NIMIPYY DRNNA SHNIY NP TNI

(Corporate vs. Project) ©vp2179 %9 5y m1any M1y .3.1.1

VPN MIINT MYPYIN NN ,NPNYNN DINN MDD MIINA NYPYN
N59YNY AWK ,PPP/PFI/BOT Sw Nnna nynwn Sv DOupn19a (9¥90 IN 1)
AN DM IRIWN IND TN YN

DINN2 DOVPMIA NYPYN D) NYY NYN NIMA YIPN L2080 MR N DIn
NPNYN SVPMNIN NMANYN PN DY MYPYNN PPN PPN POND ,NPNVYNN
.DPMYNYN

(Brown Field) »Swann 25va mbwa mnana mypwn  .3.1.2

YIWON )IPN NOD TYINY TY 1N IWXI1AY NIYPYNN IWN ,INYN NHNaN2 NYpYn
TN OPNY DI NNV OPOY DTN DYPN JN2 WYX MIIN MDY DDA NN
INDN IV INND YN NNAND JIPN NOMD .NNNIN 28 MMPY 1NDY DVIMNDIN
M9 TIPII IVAND ,NNPNN DITPN 21DWA DD DINDDM DX NNND NN
20 PN DY TITHY NXT,NMIINN DY DIV NNI NDTHIN MDPYAN NANIN OPOYN
PPOY NPVITIN DY NANIN DIN DI NITY PN ,(AIN PN T TINDY) PN

DNMYNVYN NNNINI OINNHI Mypwn  .3.1.3

,1IPN NIIYNOWY 1% DT DNONIVID JNOYW MIINT MYPYN INND NONS IpN
,INT . TPMYNYN 91TI0 D9 MDY DINNA DXWIPIIN DINNIN DXPNYI MO
M2 NNPYID ORNNA MN/PIDY MDD MV VPNI9 MIAND 2> TN

AP0 NPT

05002 NANN OMIN MYYI MIINI NMYPYn  .3.1.4

DNYP NN MHAYN NIINA NYPYND IVIP )IPN YT DY NYPYnn NN 1bva
PN DO TYINI MDY DNNIRND DINRN DN NMINPY DY DNOVN DY
YpYnD

NPNYN Y0237 PP "IN NPV Y00 75% MINAY ,NTYNN MTY 3.1.2 PYDY ONNNL D PIYd 5
ORI NPNIVNN DINNA DXVPNIY NN,V DIPYI



DYPWNN A5wa nyNNa .3.1.5

NOND TYINI 92D NPNNI MINY IPHVN MNIND MYPYN IPN Ny’ ,ND TY
PN

M Upside 1999 .3.1.6

NanIn S 7972 (Upside) NNawn DNONIVIS MYYA 7HINYN MHAN NINNRD YIPD
120 MDY MDIWON MIOYHONN,DMVINPD MDY MNINND NDND ,NNPPPN MY
TPPOY MIVIVON VI MYSNNI AN P2, IVIRNND IT INONIVID I )N
YPOYN YPONN NN NV T NNV NDLVPNX MIANWYN DV TIT2 NV NIIND

29N NN DINN DYTPON DY) NN SWIN DN, NIV INY) DY

NN YIPN DY MITN TYINID T DNNPN TINN ,)IPN DY MYPYnn NNVIVOND DNXNNA
D2 DYMNN DPMINN DXIDN MTIN DOVIAY DYDY 2.2 PYDI MOVLNINN MYPYNIN
3oN5 11 9y INT ) IPN NTHINNN

VIR N”IVIVON 3.2

SV TPNN TIY NMDY YN MPDII NNAVN MYSNHNA MYPWND TIY NOVND 1IPN NiMda
TNXY .9o¥9 3.1 PYD2 VNN NYPYNN NPITH MNIPYY DXNNA NPNNN PMYPWN Yo
2PNITI,MYPYNT YINdND NMIVIVON YIPN NYIP )T NIVIVON DIV

(1MN719VYY) VPN MIANA MPIINNN PIVVLNS MIANA NMYPYN  .3.2.1

22511 °N22 0»N TNN MOYA 1N VPNID MIINI MPIINNN PV MIIN  (N)

)29 (M523 XYY MADN VPN MIAN WPV M PV MIAN)

,TPWAN NNAWN INNRDY ,NYPYNN TIY DIOPN INKD 1P NYPYNN Wi
PINDNY MDD

TENYRI NYSN NI MNDNN 1IN IN NNNI DYYY 1D vidnn (1)

MY MOYanN NMDT DY DIWPWNY NPIDN ;NN ; VI NPAN ; NDND

SV P11 YNIAN MMHINKIY ,MYPYINN NMYOIN YD) NN IN ; MYPYIND
JYPYVIND MYIN

NMPN OIN TY IX 0NV 10 TY NI PIDVND MIAN N2Y WIDIND 1IN NIV ()
(D%Y 10-20) NYPYNI IPN NDMI TNNA DM PNV PN

NNPIITIN NPT MPIINHND VP MIINI MYPYWN  .3.2.2

TPINNOY) DI 1PN IX PN NAPN DINA NP WIDNN NMIVIVON (N)
D229 MIPYIIN/NMNPININ (OPMIAN NN NN INX PIVAT YIPN DYan
Y NPNZ NANION MIIN YN TIY .(07)Y 20-30 217D) M 19INI Y9V

NAMPN OINT N LJPPYWAINANPIIN NMPN DINA 7P YN MIIN2 vidnn (3)
DNRNNA NN YINID 1IN NNV .(NNDMP ON) TPURIVININD 1PYIIN NIIND
D7V 30-2 10 12 YN NVY PN/ NINON TIIND

10 - N



ININDN JPYIIN NYP TYIN,0PNID MIIN 190N NPPINN NN I MIPNI ()
TYIN DNY 25-1D 9N XD MIPN D2 TN PVIMNDIN TN PP MNPV Pan
SMNIRD NN DY)

1IN MDD TYINT AWNNNA NP NI GN NPNY MIYY NYPYNN NNPN (1)
RN NVINNY VPMIDN Y NRPIN NNPN ,NYPYnD

$(Corporates) mHinx MIIN NPINM DWHN MIINI MYPWN  .3.2.3

NYPYNN YY) ;)00 D2 dnva o»n TR Mya 0 (Corporates) m1an (N)
DPINDMY MDIND ,TIOWAN NNAYN INKDY ,NYPYNN TIY DIOPN INNRD M

TONVUNT NYSH :NINAD MNMINN P2 N IN NNND AYYY 91D vidmnn (2)

mM>oyan NOT DY DXWPYND NN ;1IPN NN ;NI NPAN ;NDND

P19 YNNI INKIY , MYPYINT NN YD) NN IN ; MYPYINN MYl
DYPYVIND MY Y

DNV 15 Ty NN MINKN MI2NY DPRNN 2IVON MIINA VI HNY YN NNV ()
PN DY NNAYNM MINPON N1IDIND DNNNA NN (DMWY 5-10 NN NNRWN)
D093 MDY 9IND NHNMNIN

NNOM SYIND MIM BN

9113 71901) 231 YN ,NNY M, (NN NVPITI JNDNN) NI 3P 177 D1 YIPN ITOMN
5S¢ MYPYNN DT 1711 112N NPT JN2HN) KA (ONINY) Y919 (112NN JPNOPPT
120 MTIN D90 DOVIBY .(NI2NN 5733131 NVPITI JNINN) 2 1IN (NN PNOPVT
Y MITY T P99 K26 TIPM 26 THPN INT N2 DINKD NIWHN ORVIN 1PN )PNOPPT

DNNN2

YA NN ,)IP2 NN OWIRD 2DV NN R I, Y NN 7010 TANR DI AN DPTHIN IPD
NPAVYNM 7PIONIN ,DX0I9N MNINNA DINDM DMIAN ,DONNNM DYPOYN DN
MYYNI DMIVIVON DN DY NPHYNN DMIIN HYA D) ,MPOY MM’ YIPY ON/IM
T2 PN MMIVY ,1IP2 NIVN NRYIN NNNN PWIN PIAN M DTN OX ,)IPN NIIWND .PYN)

2PN SV PPDY DY NYaVN

NPTAY 27 DOW 1TV NNIND MYPYN .T292 N NDN MIINN 257N JIPN I MYPYNN PI0NS 0T T ¢

,INT DY TN P29V MIINT VPN MIIN A DY NT NDY MNANA NYPYN NTYNIN IPN DY NYPYNN

DINNY PINT PLIVLNY MM VPNIY MIINY DN NYPYN NPVRTIN NIAPX TIM1A YIPN 2D DY
SNMNIND MI2N 0) NIUDPW 91D PN YW MYpYinn

11-N



NIN’INI MNPOY AHINND 1NN MYPYN

992 3.6 PYD NI, PPYNN TIIND NRTPY NNPNN TONNI YIPN NN MYPYN 1272 0X019)
pwny 3

NNXPN NNNDNA NN TPNMIN DY MNYRI NPNN JIPN NYDWN 2021 ,92Han1 10 o»a
D097 .(V1N2) NPY 11D 80 DY NODID NN TN YIPN DY M NN 80,000,000 YIpn
,72032121 11 DY PPYNN 29 DY NYSNN MIRIN MTIX YIPN DY STONN ININT IR 090N
,2021 ;9215212 15 D2 .79NN TIT DY NN D501 ,(2021-01-165429 : NNONON 'ON) 2021
MMM 255,627,674 PPUNN 29 DY INDND 1MW) Y51 TO .NDNAA INDINY YIPn NN IONN

2PN YV MM

01319291 NPIIN

021379257 HPIYN NPT 6.1

192N GWIN 1AVP IUN ,PTA MIYIPINY MY MY2NN DY 9InD \Nooh Ty
AYPYNY JIPY NONONYY) YRYPNVYNI NYPYNDY YIPY DY Onn Mavnn v
DTYNN NMIT2 ML MXYNNY DRNNA XRNN TITDTN NPITN NVPPTH L(VAPHYNI

T POYD

NPIDN NPT NORN YIPN ,NPNVYN NYPYND YIPD 1PXDNIN DY 9PIND NNDD INND
VXTY .NPNVNIA NYPYND YIPD 1P8DNIN MIYIITY PT 9D MINNN TYN AUN TITIT
PXAD NVINNA MMM DA NN ,TAD2 NPT NINNN PN DYDY IMINN D
AN MNRI TITTN NPT DWW PT DD ONNNA JIPN )PNVPPT I DY HApnnY
TPNMIAMNNN,NYY NYN,TINYD IPN DY NNDID 91272 YIPN )PNVPIT NIIWND N2
MINY ,)IPN DMWY 11PN DY NANN DINMITHN OITND 20 DOW) ,NIMANT MNMPN
N TITDTN NPTH DWW 10 1D .NYD NYN NIAND 7PNPION ,)IPN DY DININN
PR 7290 .MNINN PN OWIAPN NPINN NN MY ,PT 5D MINMINY N9
WD ) TN IN IPN OV NMINN DY 2950 MIAPNNN DI TITTN NPIYN NPPITNI

DNV IR DYV YTINN PIYD MY, TITT NPYND

NYNID NDY TPNMIN DYDY TITYT YIPN NPOON KD ,NYTH TVIND T YIPN DNPN TYmn 6.2
PPN HY NNNY NV

PPN Y MY .6.3

,DXTITT POND NN DY WAYND MNDYN MDD MDY MON XY ) IPN NYT 2000
%995 YIPN MPNNN VLYNY ,NPITN NN NTRY 2T MIND PIN MIXNND P92
DIPND) PYA NPIZN NIXD 29Y DPOY M3 10 MINAY NNMIN YT MMM D NN IR
17?12 ©IPNA VYND IDAPNNY DIMIVIN NN N PONDI NPIZNN NN NNAY WNND NNT

SNINND NPION VINIAD NNNODN DY 51NN NIAND YTIN NN O NHN
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N Y7993 — Y PN

903 Y110

D»MVYN D»IDIN MNIMT IR ,)IPN MDOYAD ONMNNA DMADI DINININ 90D Y12
WYNY NMINNANNN 120N DY NITD ) P92 D98N 2021 920872 31 OV YIPN DV
qINNN 1PN MY ANND DY )NPNVPITI NIT INT, D057 MNTL DINRIND DI

YT A P9

3,(D990) 'N NADID 2.5 PYD INT ) )IPN YT DY DPTNINN DXTIND DY D90 DMNIMY
D) (DIPNRN IN) ) NI 4 PYD, (IPON) 2 NADIY 4 PYD0 ,(12N) /N NIDID 3.4 PYD
DV 2 P92 GNINNN )P 2MIY 2NN DY YPINOPPTN MY 2.6.3-1 2.6.2,2.6.1 DY

YT

7.1.1

7.1.2

09NN 099 NYIYN NYYYD NaaD

DY) XIND DPNYND DIV

2225

MPTNA VI, MPTN YW NIDIYD NNYNN MDD PON PO NPMDIN NPNDN NPNYN
NPIDYN NP>, DXNNNND DY DYNN MDN NPYY 1IWN D02 INNN 1N ,NINNONN
NMINKD DNV ,NNIAND NPNVYN D00 NPNYN N NIX NPOVN .NMYPYn T
NPYO MPTHN YTY> DITPY 215D TATI NMNNN ,VITVINRM NNYPNN MDINNA NPNYN
TNINRND NMPN INY TTNND NPMIINI NN NPAYNA TN )PNNN DY DNION
NN ,NDIVIIN HY DXANT) DN 111N HVVINY MDD NN ,NINNPN IIWN NN

DNMYPM D) ,99YN ,NI1PNHN NPNYNI VINYN NN PNY

NPNVYN NYPYND MI2WN YIPIN P2 DT TIINY W DMP INIDIYN %5530 DINN 29D
79977 30970 15 DY Ty 9yan 2040 MY TYY T 59191 Mypwn 1o

TR0 DN’ NPAYNI MYPYN 9PN XMYNRYN 10IN NRNN) DRIYW 1D 112N TINN
29 AN NNON YA NOWNNND UKD TIVN DY SUin 2016 Mva 051y MNTPNN
YTIVN-PI INS W) 2017 MV T 0NN PN NPAYN POPNID DITPY MY
TIVNA INIRD TV IR TIVH 003972 MNPVIAM INIANNN TIVN NN 591ON)
NNMIN NN TIVH ,TINPNN TIVN 125200 NN TIVNHN ,NINMIAN TIVH ,)PNVIIN
NYPYN NINIM DYTPY MIVIVON NION L(NNYPNN TIVNI DPNIAND DOMPYM
NN NNXN DY NN NNDNN TYUNRD ,/NNNND PNV HRIYI IRV YVPNIN]
YTHN DDA NNND NPINNKA £.2030 MV TY NPNVYNI NYPYNN DX OMYNVN ITHND
NION NDYY DINN TNXY HNIYII DIYNINT DINIINNN DOVPNIN NIV NN MY
D9 ,2021 129212 DONAY NITN 29D DNV NYWNNN YTIVN P2 PIXDY NPIVNN

8.1

"https: //www3.weforum.orgzdocs/WEF_Recycling_our_Infrastructure_for_Future_Generations_report

2017 .pdf
8 https: //www.gov.il/BlobFolder/reports/infrastructure2 020/he/infrastructure2020.pdf
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DYVW25 NYYD , D0 NYONN ,MINN D DIDINNA NNV DINNA DOVPNID 150 Hyn
VITVINM NNYPNN DINN NPNVNI 1DY,NDIDA DIV ,MOP M2 NHPN ,MINI
NMDY YTOINY SWNN T VITVPN MNYIY NNVIN NNPN OPVIIN DYXD NDID ND
YTIN2 NNYPNN TIVN DY DIV NIDNI 29DVT TN 53-5 DY 1101y \NOY Nnpnm
-2 P99 NOIYN NN A, 7NN L (1072020 MWA DRIV NNVYPNN NPNYNY) 2021 M)

2025 MVYY Ty DYLAN DIV MNYND DIV PN DNV MIAN OPWNN 80%

NNVYPNN NPHYN OINNI MYPYN

(D9 MYH) 2.6 DXPYD NI ,NNYPNN NPNIYN DINNI MYPYNN PIY MTIX DOVI9D
JN NADIY (120N MDOYY) 3.5-)

MINND DINNA MYPYH
PON M) 12 NODIY 6.1 PYD INT ,MINRN DINNA MYPYNN PIY MTIN DVI8Y
125200 MIN DINN MYPYH

,N2I09M NTNNN DINNA VINDY ,NADN MDN DINNA MYPYNN PIY MTIN DOV
(DIPNN N M) /) NIDIY 5 PYD N

DIVND MT

P2 AU, NPNVNI NYPYND MINDI NP NNPN DYTPY DTV NHPIN 2014 XN wTiNa
MY TIY M) MY T 5952, NPVINST NPNOWNN MM 1N DY) 711N
NIPN TTIYY T 1N2 WY MW )INIAD NNMN DTYNN DY PIPOYN NNIVH .OX00IN
DYTRIYN )IDNN MNPN NN DPTHND NIVNI ,ONIVII NPNVNI NYPYND MINDI NP
U000 Y9 P2 MINNN AR PNY ORI NPNIVND DINNA DXVPMIY NAVY
NYTNN N1DD DN NPNVNN DINNA DOYPYINN NNM MXIYRD MMDY DX NINOND
VTN NYPYN PON NYNDN TNO NN ,TNIND MDWN ODYa DXOPNID DD NONIND
MNDXN MANYN VTYN YPI DY NN NPNYNI MYPWNA PON DIVID D AWANNDN NIIND
ATYND NNPNY MDON NNXR DX MPIY ,NPNYNN DINNA DXV DY Y NN

DTIND MTA NN NTYNN DY 7PMNONN

noNN DY NNONN ,TD 55521 ,2019 %)Y WTINA NPNDN PMIONN DX NNDID DTN
PAY YN NDMIN DTN DY DDIIN WX ,NPNYNA NYPYN NNIPY YTINY DN Y0own
VNN ,P2 NMINN IOYIAD DPDINY NPNVYN NYPYNY 1P DY NAMNN NOIDNN
NPIZNN TV PN DN 2PN TYII 90N 1P NN DY HY NINN DNOIOND
NOYW MDION .NPNA 0N D) NDINIAN 12N YN D) MY TN, NN YIS Hva

8.2

https: //www.gov.il/blobFolder/generalpage/ppp-projects-in
israel/he/Projects_files PPP_Projectsinlsrael.pdf

loywww.gov.il/BlobFolder/reports/28062021 2/he/Communication_infrastructure_in_Israel 2020.pdf .
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DRNN2 DN MIAMN NN ,NTYND MIONNL NYAPIV NNPN TN TITTD IPHIN
.MaN By SN 990 25 Y10 NN STIND

S N2»NN NDIINNN NINAD 90% NPIZN NN NYIAPI ,NTYNN MXDNND OXNNA YD IND
NPNYN YD) NONHD PN NN LYY ,ANDND YIPN DY MY NNOYN INNY YIPN
80% TY HY MYV 1IN DD NPNYI NN NPNYNI NYPYNY NNIP D ¥ap) ,qona

NPNYN YD) DPRY DXDIIN MV TON 20% TY Y NODINIY NPNWNN YD) MY TON

TNDIEDIPIY VIPY NPTHN PRYNY MAVNN YD NOVIAND YT DIWPWYN N WP TY
PN NMINA HNMINI MPND MVLIAND NN DY 191 1IN DD AN

M5 NPNVYNA NYPWYNY NNIP ONAY DX0N ND NN YPHN DTYNN MNOHNN
95 5 PMYPYN 120 NYPYN N DD DY SONRDI1NNIINDIOPNN G200 NN, WPUnD
RRIY

NPYNVYNN DINNA MINDI NYPYN NP SNY NINMP ,NYTH TN YIPN DY 2010
7792 0 NODIPY N7YA DV WD - DTYNN NITL YNINN DTINT MDY TWUN

HNIYIA NPNVYNN PIVA DIWOPWNN DMIPYY DMV DI

9901 YN DR ,MDYaN DINNY NDON MHDM MPYON MMINNDI IWNNIA
DYNY) INIY NPNVYNN DINNA MYPWNI DXANYNRN D110 DN YV DIMINN
DON YV NIYXRIN 12OV ,IPUYNI L(MPHOYND DINNI IYIPY NPHnY mHan
UK 9N DOTOIN DN TPRPIIN NIIWNN NN NNNDY 1 DINNI DIWPWNI
DPNYNN DINNA DXVPNIDY PN IPY NN MTN TN DXPRYN YIPN NN
219 THYII NN TWUND NPDOND NPDI MYPYND MMAINND NN MYPYn
YNI 991D NPV NYPYN NNIP MINMP BRI NNYRIN N2V T8Y .53 2ND
N DOVPYIY PN MONNWN WX ,NTYNN MT NMMNIPYY DRNNA NOW INPINY
Y IINY (599 VNN NTYND MTA O THNN OHINNI) NPNYNN DINNI MYPYNI

MVYNIN N2OYH DNYIDPINA DIMINND 1N NN MIIN HY MYPWNN 1Py

PHVITN OINNI MYPYN 2IMINND

DN P2 M9 DN P2 ,NPTNI NPAVN MM NANN NN ,DONINND D1NVYI
(Public - Private - PPP-n nvowa 0y DOUPMYIS DITP MYSNDNA XIND 19902
NOLN N NPTHN DYVN DVPNIAN NX DHMNY OMOINN DN Partnership)
NPNYN MIAN ,NNVXAN TIVN MINIAN NOMN ININD TIVNI DOVPNIN NPNVYN

09792 SR NXIN WIAD NN YN, NNNTI) NPNOWHN
MYSNNI MUY NPNDSN NPHYNN DINNA MY MYPYN MTN TS ,DNNNI
DYMNDNN DXDIPNN NPT NI NPNRI MNNNA NMIYPNND ¥pIn .PPP »on o11on
PON MMAS MO M1 MPTH .NIM NINN NVNYND IWITH Tiva D5

PPP nvow myxnNa 712080 91991 Y0990 901010 P2 MOMVY NP> TIT NPNVNIN
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NN DY IOV YOI NP DY TN YV NN DY PNIOVI NI P2 NADWNHN
INDNN

TAN VP NDN) OINNY OINNN DINYN NPNVYNN DINN NYPYNN 29PN 3D MND
DINNA HWNI) NY YTINDMI DY DXNNVIA YN D1 WATIN NYPYNN 9PN TIWURD ,INND
9P N257 NONT DOPMYNYN DOVPMIFY DN NANNN DINND) NON NNNN ,9NPVNN
NoANN MPNNI) DMIN DINNA MYPYNL DNIPN MINND DY DMV ,(D>PNN DN
DINNA HYWNd 00PN MIYY DY DPNVY GN) (N9 DI MHNYN) NNYPNM (HGwnd
DOMP N OINNA D) IUNDI) DYINDID ONIPNND NUPN Y52 NYTINNNN PXIIND
DINNA HUNY ,N7Y STINIDINY YIND DMUYY DOMYNVN NYPYN 9PN DXVPNI

(N2IRYN NPIND

MN2NA D) NPINY 919> NPNYNN DINNA MYPYN NN ,DXOPNI9I MYPYN T8
MYPYN IP2Y MITN TYINT .DIPHN JM IPON 12PN ,0100 NHNT N DINNI MO
VMOV 29 NPNYN YVPNI9M JN2IA,TNNND MIINA 1IN NPNIVNN DINNI )IPN YV

w2V

0N 09NN BINPYNI NPNHVYND I¥3 MIIPDY D9PI¥N DIVIIPN NNINNN M)

: DYODION,NPNVYNN PIYA MDY DMIPY OMVYIP NNYNN 3910 1901 DY ¥IANNY 1)

NPNVYNN DINNI MNPOY - M IDIN) NPOYN NI HY DINNM 117232 11D NN
D377 D12 12D MNIDN DMV 7PXINT PVN HYA MONDNI MAINN DY T172 )N
PMNN PO 1IN, MDD .TIV 1IN TYN ,NPOYY T8 DNY DMDINN NI ,DNNNN

NDNN TN 0PN NPOYN WINdHNA D¥)1191 DXV

NPPOY NPNHTIN NI NIV, THN ,NATWNRN PN NDID - 11D YY1 IMPN 9N

NS INNKY O PO NNIRNND NPNNTIN DIXI NIVD P MNPHRY MYNIN
.MDOYaN DINNA DMV NNIXN M DN, TTRND DINNT NIRYN MYPYNN NNaYH

D712 NMYPYN YINIT TWANNDM 19IND 11D MNPNRY MY - 1IN0 MNPHY MV
2MYNYNR NNIXN D) INNN NPHVNN DIND NN DIIMARNDT OINTH

102D MNPNR NPPOY NPVRTIND MR NYHON PO DY YN - PYVIIN

9.1

9.2

9.3

9.4

0N 09NN B%IPYNI MIIWON DINH HY DIIPIYN NNININI NDIDN 3NDN

YD2)2 NMDY NYIDID DMVIMNMDT DPNVONI DNYINR NYIAP : DNIPY NN MION
MO0 IO P ,AWNNNA ,PDIN NYIDN 1IN PN, )10 MMPRY MY ; NPNIVYN
DI MNNNM DT PPN NYPYN MDY D110 NN 5 DIWAITIN NYPYNN

DMNNN DIIMN NIAYNY DN DXNYINR NJIAPA TNS : D1IPY INY INON
DNNA TN N DOMY DY DMIODNY DXNNI MY Dy MM ,DPNVINN
NNPYII IR NPNYNN YD) NN IWII) DN D10 ONINA OWNIAPN OPNVIN)

TN 9 5Y D»OIND
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NP9 19PN MYV BIPYNIN DIINIY - WYY PIN

09500 IN 3N 951 BNNI 1NPADY NPHYNN DINNI MYPYN WMNIY DN oINvn .11
ST IIND 1PN NTHINNN DN OMMNN DIMINN

02MINN 029N 11.1

NNDNA (D90 DOYPWN GIXY NIND TIN) DXINK DY TN YIPN NTTINNND MTN TYIND
YNINN NYY NIND Y09 NN TPON NNDNA 1D N7V NN DN MIN NPON TON
NWIN 2022 X102 14 DY .(7P9NN7) DWPYNT 1Y NNIANND 1IN TIN DY NN
DT AT T DI .NND PYNN NNDNI ,D9DN DOPDY DX DY TN ,NYNN YIPN

D201 D91 12 DX TTINND INNOYI XN TPONN

19PN SY ANIOT 91950 1372 75 5992 AN MYPYND MNP MNT PN 9,913
AN D929503 (D9NN))

INIWIA 1) NPOUN DINNA NYPYN NN DY IWPA MNAN 99 11.2

NN NN 50% TY NYIIID 20NN XD NNAN 99392 YIPN NIYPNn ,2021 X5 vina
) 179) NPADNIA NN PA NP0 IUNY ) POD PV NOya MONIY YN DY
(7HW9N N9ANAY DT P702) IRV (9IW1I 1Y DY TINDNN NI MINDMIND

D»P NPIN HYIN NIWRI 2DV YIIN NPIND NYIDT ,NNIAND I910 MIXNNY DONNNA
O3 70-5 DY TO2 NINNA ,NWINN NIANN DY PANNN NPINN NN 25% S¥ 902

Sv (Mo Mnxnna) EBITDA-N Sy 995010 90 MY Y avinn 9wr N7y

NYHIIN NIAND MINXIND DXNNA MNIDINDI DI1PW MNNNNAY 2020 NIYD NWHIIN NIANN
.2021 mwva

172NN SY MADN NN OIIMPN NN IV WIDTID TPNNINR 1IPD NPWIN ,1D Nd
212>72) NN NIAND DV PANNT NPINN NNN DD 25% Ty DY 9P N2 ,NYINDN
.31.8.2023 OYY TYY NPOYN NNOYN TN NINNNN NPND NN MINIIND .(NIN
919521 NWWRIN 29WA 71PINN PNNY NNT P TININRD YN NWINN 17INY NN
DINY TY MSNIND NN VNNN XD 1IN NN .10 NPI9N TIT2T) NN MNNNND
DTN, MMIXNIND NAPN DIN TN DOVWTIN 12 DY NOPN TYNA NN ,DINNIND NNPN
NN ODYIN WIDTND YPD (POIPYI IN PIVIND ,NMIND DYDY NYUP IPRY) WOHY TN)
DNV P NMNN DY, TYIN IMNI (X9 197T2) NXPIND NPIND PN INY N 25%
Y95 1PNY PNNY INYN 1INID NN, NYINN NIINT NN DO AN YIPNN WIDTY
M92)2)) MWD 15% YW THPIMIY 112> NAPYNIN MM NN, JIPN T DY NIND IWINY

PN HOT DY MPIMND NPIND 1PHA DN IPIINY TITT OO0

VIO TN INRD 71797 NPIZN NPTH NHIRN NYINN NIANN 2D DIDIN NNIANN 1WA
DXAMINN 50% MNSY NMINN OYAD IPOINd MY YN (WMNN 9II) ONR) 7INNIND
9951 YD DODIN TIY .MYN NMIN DY DMI0ON MMTY OXNNA NPIYND DMININ
,NNANN D31 29 DY NPOYNN NNOVYN DIV, T DINIAPN NPIZNN MINDI PTN MXRIND

STYTO2TI POIND NYINN NHANA DIMITNIN NINY ,0OWINY DD
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T2 55521 ,nWONN NIANN DY NPIND MDY P2 1DDI TN MINNN WAPI NNIANN 1O
19) ©NVPPTNN NXNN NNND MIT NN YIPOY 1DIN D¥NVPIT NPN 1272 MXNN
NN MDY JNY NN NIIYN 2T MXND 1D,V NNN NMDT 1D IPIY

DOPIN LYNY) DX PPN TIY M IN NPIN SY NNSPN Y53 DIT18Y (Preemptive)

7199 9PN Sw Ma»nnn 191 (Tag Along) Movsn MaT,MIYKI 210 MDY ,(DY92P10
(ONINNIN) 23PN NN NI2) 7°INY PNNI NYINN NI2NN NN NPANY THNN ROV
PN Dy NPoya

25NN DIDN DY NIINN TNXY 1NN XWN DD DX TINN NIND2Y 22NN WX NNIANN 99
NPT YNIN IPM OXTIND PA NPTYOI NMPN 2NN NOYNNA ,0 90 DV NMPNI
MNTYHIAN NNPN OPD GON 1NN XWHD DI9NIN PITY DITTSN,NT NIT TYIND NO) .MNIND

NN 19102 DOTTNN P2 NYAPIY

95 MYI9N ,0OWVINY YI5 [, NPOYN NNOWN TIIND TY YD MNANN 90 yapy Ty
DNYID MAIN PP NRD D) MPNMIN OOYAD NWINN NIANN YT DY YTINNY MINNONIN
DODIN,JONI (D)7 DIPOY TONNI DIPADY LIV 2IN LYNY) INN DI DN IN D)1
192N ©01IN NN OHYA YPNRY |, ODVINY DD ,NPoYN NNOYN INNY TN D

DNV 55V NOPN TYNY NYY PN 55 TO2 DY MIRNDN ,NYINN

;29010 DD 2795 DY DITINN 122 1NN XWND HIANN 930 %3 MNT PN %3 ,9D2)
955 ,2%N1 059N ,)9 15 .59 V9N NYIIN NN JIPH YSIN 5 MINT PPN 75 HYoay
0»YIHY OITTY MIYIR NYAP 75 DD 00V DINN DININY 9195 NN’ ,ONN»Y
09NN OINIM (YWITY D99) OXR) MINNHN HY NANNND YR MAD ,NPpoyn MNray

J9P0 Y8INY MINMNIND NPT MIAPYI IVITY ©2909)

©9591V2 MADIN MPINN NWIII DY VP MINI NN

NIV NN Y THN DY 2NN XD NND 2NN DY YIPN NHNN 2022 ,IN)1H291 24 DM
, 370 P2 ,mM95 N1y W ("THS”) Tamares Holdings Sweden AB -y (79%a7) n7ya
NN 40% NYOXITY DN D DITTSN DY DIINDINND DINNND NN NN NwNh
NNN2,0MNY DPONA Y TIM YIPN YT-Dy , THS > Yy 015 Pinmn 01190 Dv nynn

ADNINNNA,NPOYN-Y VMNDN AN DY PO) AT 11D 40-D DY TOA NHOD

-3 VIOIN )IPN ,MMODN 2NN NININNN NPOYN DOVIN 2NN DIDN DNNMY 935
.09V DY IPNIN NN 62% -D )IPN PAINNY T DINL NPINN 20%

P2 ,0°995 ,)7P0 YT HY H¥192 NPOYN YINIAY 12 MTIY DININD IR NNNON ANON0
ANONY OXTTINN P2 NN XWND ,5THN DV NN MYIVD MMNI NPYTA MINIAY AN
Sy NN )IPN DY DINDINN DINIRD NYIRD ,002NN DININD IWPA NINON
VINIAD PT 9 DY WATHOY GO 7YX D35 191 DIVWITIN DX2»NNN DIINDNNY DINODNN

.THS-21 5712 0510110 D2)7IRN NN MY ,NPOYN

;399N 0501 »15Y HIYWAY DITTYN 152 1NN RYWNNY 1713951 N30 25 MNT PN 95,9129
2990 V999195 NYIIIN NN JIPN YEIAN 3 MNTY PPN 75 HH5Y

18-n
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: DYINNN MV 190N NY ONMP ,IPN DWT AVINY

MYPYN VWX NPNYNI NYPYNY DNIP MO DRIWI - HPHYN O
1Y NIN WON TPNVNL DYPYND MNP DY ONHDN LIPAVN MMINN PHNA
NIP N IMIPNIY D5 ,NNT DY TPNYNN P02 TRINND 1IDINT MYPYN
D022 2IM PN OMID DY) I PRY 1IN N0 PN XDV NPV
,DIPNN N2 VN NNIPA NYPYNN 90N .NPND NN N2 NYPYNM
D002 DXPYI DOWPYN MY P RION WPYN 9D N9 NMNS NN

.DYMYNYN

MMPIN IWR DXDNN PONA HIXYI MPINN THPNVYNN MIIN - HPHYH MIaN
YUPNIN D) NYPYN POOPYI NIYAND HNVYN NN NYPYN 199 Y1 DY
MY NOWN WPWND ¥ MHNYNN MHaNA NYPYna ,NNT DY TN .NYn
mMHaN SY NIDN MY ,OPMYNYN DMNPINA DXMYY ,NNPM ONR»

1252 PNVYN Y0232 NiPXN XIY MHNYNN

YOPNIT HY PNNA MY DY DWOPYN DI TOINN DXANN - DTN DI
179731 ,NDN22 D) DWPWNN IR DI DY MYPYNN TIVHN PHND NPNYN
Y0232 P TPNRNNY TNAY D1 1IN WPWNN TYNRD D90 NYPYN dPP9N
MOV NON N LMY NPNVONT MYN ¥ DMTOM DAY .NPNYN

.02)2 NVYYY DY WP MON 197,092 NPINN

1211

Jd2.1.2

Jd12.1.3

: DINAN O©YXNNI OINNHI MINHN DY NTTINNN IPN

DYV NTPNRNNY NPND NYPYNN NN WPWND NIYIRND 1IP2 NDYPYnn
MYPYNN 129D NADN N NINK MDY DY D>INN ROY 7152 NPNVNN
.MLVP YAVNN N1DPD IINY NPVYNNY T HNIYI NMIYNIAN

NNPNM DN 120V 5 DXDIN DY DIWINN 20V 1N YIPN MYpYn 11
DOMN? 1PIND WITY DX DN NYN ,DXMND

PN, 7202 MMIA0 DNV N2 NAPNY 211D NN NPVIAN NMIPY T2
SV TIIND OYNN TIND DRNNA NRD I3 N8P DPNR PNDY HIIND
PNWNN YD) NN

GOVIY MDIDN OIINND NN NAN WPWNNY T, TITDT NN NPITN )IPD
YPYNT VNN NOD OX NYPYnNN

2117 NINY MYPYNN WINA AR HIND NNXN DY 290 NP ONSPN DM
.DNYII INNRD YIPN DY DXOON

Jd2.2.1

d2.2.2

d12.2.3

12.2.4

12.2.5

APN2 19 PYO INT )IPN DV OIMINNN THYNN DY WAUND DINOYY N0 MNDIMND
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IVIIN N

917N NN YT DY YIPD OXTRNN DINMIN XMPYI ,DXTAIY 1IPA DOPONN XD ,MTH TVINID
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NY 19D OTIPY OMIMIN DXMINI NNYPN XMPY PROYND NMIVONI DMYSNHNI
9PN DNIYD 1NN TPORI NPT MTIPIY 9P°Y2) , 09000 TWINRNN

NN NN 2 DY ANT DTN NNV NYIIY DODNA DNV NIYPNN 2021 XN wHiNa
19IND 21D D2 NPNYNI NNV NN MDY DINVLY ,MIVPNNN MIAPYL .NNPNRY 1)
1782 PPN NP NIANIN IVOANNDI DINV DY NPDWANT MININIIN NN IY»NHY

.(Spectrum) NOYPND HNIWND NOPMYNIYNI

SY NMPNY L(lease) NNV NIXP NIONN DIDNA DNV NIVPNN 2021 HION YTINA
12-5 5w 5515 70D NN 2N 9PN DIMNNI NDDPY NININDIA NN DY , 0NV
DN AT PN

MMV ,0XN») NNYPN MNINT NVI DY DIONA OINY NIYPNN 2022 TN YTINI
V159N , 050NN %99 .DMVAN DXDD NPNYN NPINNNI NDOYN TUN ,(7939997) NN
, M9 HY DMVNN DDA YINIY MYYY NVOMNY N TYHA YINIY NIDT NDVINNI DINY
)2 100 YT DNIY NN P2 DINSNDIVY DI2XN M2YND DNV 1PNN P2 1M IUN
Dy ,D7Y 20 NN OI0NN NAPN NV NPINN XNIPY DINV YIIIN DIDNNN POND
(12) 9wy DNV DY MADN MNPNY MNYNIN DI0NN NNPN NN PINNY MIVON
9951 ,TNYRIN DIDNN NNPN OPO TVNN DOWNIN 11-) DNV 4 NN TV DOVWTIN
DIV NV WY DPRNNND SNYPYIY WIDIWN MDY 171N .05DN2 Wapd
D202 VYWD MOT NYOY .NYY YD 40-5 YW DD NVIYY DOYO NANNN
DINLY MPM MNP D1 DINV HY NPIYINT NPIIRIIN NN DYMD 1NN DPVNIND
MTIN DXDN DOV .PININ NIV 2IY MPTH NN DD THN DIWIPIAT NNYD N1
2022-01- : NNONON 'OR) 2022 ,INM 26 DPN YIPN SV YT MPT NI DO0NN

NN TIT DY N3 NITA H9I) 12 NNIRND YN IWN (011443

LT.CNG 0L3702RN N12N2 DYDY DYDY DIDNL DINYV NIYPNN 2022 IR WTINI
DNV YIDIN NYRIN 29w TUND ,0°19W MWa Y8INNY MMeN Npoyn ("ITC”) Ltd
PMPIND NN DTINY MHINN MY DINVY .N7Y PR 9-5 NN ITC NN 25%

.D20N2 DAPN OXXINY 932, ITC NN NN NIN DX VI

J9IND TYNI) MMNHN YY 93099 Oy MIYPNNN MPIVNY TUNI 193NN MY
AUN TV 923 PININITIND ,TINY 239 NN Y191 130 ITC HYraY Npoyn nnyun
4571 172 PN D9V HY NNVIYYA DN TUN D99 9199191 YaWI NIN 19 INT N
D990 Y MY 0INNA 1PIPDN NN NNDNI DXVNINN DNMIN NYOVYNY

)9nY 2.21 9oy0a VNONS)

(NMNMVL MDIN NN NMST NI2TY) N2 NMMNDT DINVOY HNVYNN NN 1IN DOWIN oY
:1IPOTIN NDYI92 MITH TVND

.M2YIPN OOMIVN TONN DIDNY DINOXY IV DY NPV DYDDN NDM NN YD XY N DdOwIn 1L
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New York

Germany . Poland

San Jose
Ca France Romania
Sudon 2 %
Mumbsai India
Hong Kong
— memms Ethiopea
— Spectrum
we Purchased Capacity
A2ambeyab oYM’ OXPINNI NMIPINN PN DINVLY ,MTH TNID
TDDTNIPION
STITXT RPN DINL NYNA KD 2019-2021 DNV (N)
.PIPNY DN OXNNT NN’ PR DINLY 31.12.2021 OPY  (2)
STITT RPN NPT DINVY PR NYTH TIMD ()
: (1977 °9DN2) DNV DY DMHDI DMNIN) NINHPN
vy
MY
b2
MYy MPRvAY | snonw
NIINONY -3 -1
31.12.2019-2 | 31.12.2020 | 31.12.2021
7,089 16,279 15,903 mMoIdN
7,176 11,959 13,727 mMIINN NMYY
(87) 4,320 2,176 M) (17091) NN
noMN MINNIN
1,127 1,141 2,075 ny»HHI
Rk=A) NINSIN
249 162 253 [EAL2
23 3 24 MINK NINSN
(1,486) 3,014 (176) YN (17091 NNA
(MNXN) mMoIdN
(1,387) (2,394) 771 YOI,

2.3
2.4

2.5

N2 N»PNN XoW TAMARES TELECOM CYPRUS LTD DW1 1ORD>197 17202 NPYINN DIV Y PId
.NYYIN DIV NPOYN MTN TINY NI 13, ITC NX 551D KD NIND .NYTH TVIND PN M2y
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vy
vy
My MPRPAY | oY
M1NONY -1 -1

31.12.2019-2 | 31.12.2020 | 31.12.2021
[aAv2 =l B, VIR whi va)a)
- - 5,584 (on navn)
(2,873) 620 6,179 NYPNY (1991) NN
DNIND (n2ald)
(944) 1,588 13,133 NOVIVY MY

31.12.2019 31.12.2020 | 31.12.2021
25,532 34,354 59,506 DYUON TV
39,332 47,409 46,722 NMPNNNN TO
(13,800) (13,055) 12,784 NN 7O

DNV MY HY OPNYN DIV NYAVN MYV NI .2.6

YT DY WAWNN 21507 DINT NN VITVIND NYID YIDIVYN - VITVINRN NV (N)
DT JNNY OINYV OY MIYPNN TNXN DY NNHXNNAY,DI NI DN NNYPND
SY MANINM NN NON ,MININND DN .VITVIX NNYPN NPNVYNI NODPO
,DOUNNYNN T8 VITOIRD NYID MYINN N1NIN YN NN AXPA VITVIRND NYI
DOYNIANNT O¥PYIN 1NN DX PHND YNNI NNIAYN MDY 9237 N1NIAN N
DYVIN TINYDINI 4.95-5 13073319 DXNMY DXNNA .VITVPND NYI PNVN 1) DY
5991 60%-1 Doy ,2022 NI YTIND NI LIIVINI DXVYNPNYN ODYN YaNI2
4%-2 DY MY ANPA PARNND VITVIRN SVYNNYNI TN .0y NODIVIIND
-3 YNNI INNNN L(FIMYHNYA INY NN DNMIND N2 MNNINND MYIYID)
NNMON NNMPN PI MOLYINNYY NN NN .0 Y52 DYVWTN DOWNRNWNI 500,000
DY112) NPNY DMYY SN DINMINY T ,VITVINRI VINOWL DITHN DY N7 NYOVN
MNYN YMPYO WIPXaa DY) DN, DOY0 NIND MNHIND NNNNLY NNSIND .N2902

LO)IVIRN NV NP
95527,1°99190 NI DY DXODIANN DXPYIN NN DTHIN VINOIWN - M990 M9 (1)
DMINY DNNNA 0NN NNYPND 1M THN WIP A IN»N DT 0DV D
.D21Y2 OO TIN DY) NADV SYNNYN TINDM 5.31-5 DI DY 7NN DMIAND
12-2 1991 192-52 57 05N 2N OO TINY DY) DXVNNWN HW D101 190NN
.MV 4%-5 HY MY DY DINNIN DMTIN DYTM) DIVHNYN .DONINND DVTIND
MMV NP 5T WDV 19INT VITVIRD NV Y DXIONN DINAZVN 19PN 1D D
DY TN WYY DYDID) DIVWTN DYION DNV 11D YNNI TWUND ,5.7%-d YW
OI5ON NNMINA NN O INNND NNYPNN PIV - HNYPH MPHYN MYpYn ()
,NIINND DMWY OHIDI MNDAD) Y1 7Y DINNND YT NYNIND SYSNNY, TN

https: //datareportal.com/global-digital-overview !3
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N AN SPWNDI DIPOYY YMDINY PHON 1NN NNIYPN NNV 752 NI9NN NI
N ,NNYPN NPNVNL NYPYN DY TIYa NION W ,ONNNA .INYMIND dNION ONIN
DYPPY ,MADN NMMNMEND DPVINYN DINDN ,0PVNN DD NN MYNNNI
%9 DY NDIN PIAN NOIWNY NNV DD, MANT NPDIYIIND VITVINN NYI NV
NYNM 27 D9 NPNVYN NANINA 10% YW 5Y71) ,2015 MHIVN MTA POV DN
NN NDYD DXINY NYY NMDIVIIND NP MOTY MNIAPY PNND VITOPNN
JEMmNmoan m»Tna 1.21%-52) MNNANND M1 1.38%-52 (GDP) »900 »0pnn
NPNYNOLIY MNINN YIVOYN 921N VITIVINI VIVN NN DY 3D D
NMINNANTD ,NNRNNDY ,D9 2N DM NYOIY) MPNN AP NDY NTVINDD
SV NN NNMP G0N LSUIVPNN NYIL VIV NIIND RXAND NMVY DN
YO0 DYV D»PN VITIVON NN NNINNL(5G) YWIIN T NPNDNIV NYNVLI MNP
12X DN AXP NPIONI NIVANNN T 7PNTNOV .LITVINN NYIL VINOY MU
INNYNZ DXPYIN HY INY NI NN NDNM TN DN NPNYN MINT N
Sy2 ,9N 9T D9 2N PARNND MNAY 5G MNVIY 15,015 0»Pn (4G) 4 1D
L0)IVPNN NYID AN 2NTI WINDIYW IWIRNDN M) DINNI A¥PA DN NPOON NND?
NIIYNY YIANND AMIVYY 1M NNYPNN PIY DY MPAVN 1N NPNTIIN MNIN
JLOYIOPN NYPNVNY 921 Y120 DNONIDI DY YN

TNNY 2YN 1HNIYIL PNV 99NN NDI93 DPVIN 029D NV N9 (1)
YTNN YN ANDP AN DDPTIN NIV MNTPNN NPNYN TIT VITVINN NYI
092 NN NOTPNNN PNYNN NPNY) DMOVIN DYDY DMNINN NYVWD ,ONNNA
NINT 0MN> NN DXD2517 NOININ NNDPN DY NYOWN PNIAN TY IN NN TY (AN
Sy MDDANNN NNYPN NPNYNI MYPYNY D) T DINV DV M NNN D10N
.DMIN) NIAYND NPNN MININOV
YINNT NTM OPVIN DD LY MNNVIND VITVINX NPNYNY NYT 1IN DRNNA
NN DY YN IPNNN 1579 ST DY DDNAY 7NPPTA YD) NPYOYI NN -
26.5%-5 YW 1OHNT NMYY NON 2016-2019 DMV ,(’HDIN 9pNN”) 2020 59 WTINI
10% S MMYY D KNI PIYSYN PIan SV IpNN1 NMYPN NPNYNI Mypwna
¥ NININA 1.21%-5 W 7YY NAIAN NYIAP AN D THPNWYN DV NYPTNN MY YA
T2 95521 ,209 D VITVIR NPAYNA WPYND MTH TTIVHN PN, NN NITH
.D»VAN DD NDMN

:NDIIN OV YN IPNNN 1590 DY YDIPN MPIaY NPINNN NYNIY IPNNY 3.1 Pyo NI 4
https: //fs.knesset.gov.il/globaldocs/MMM/b2b9bg4c-3edb-e611-80cc-00155d0206a2/2_b2b9ob84c-3edb-
€611-80cc-00155d0206a2_11 10585.pdf

.16.02.2022 oy 7Expansion feasibility in the data center market” : V9T M7 >1M Sy DLINN YN 15

NPYS5S MOYIN - PWNNN NTN DPVAIN DXD DY MNNWINT VITVIR NPNVN” MIT ONM DY DOINND YNN 16
1 NN MYPA IR MTH,2020 59V WTIN2 NDION DY YR IPNNN 3990 3T DY DDNY "NPTH 1)

https://main.knesset.gov.il/Activity/Info/mmm/pages/document.aspx?docid=cas-
77307-j4k0b2
DY 2 wrp N Y
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TY DPVAN DYDY NIV DPNNN NYY [, NNND NDIDN IPNN MNND ORNNA
5y 2017 9290902 TIY ,ANT DI LITVINY OMNVNN HIIN NN 1IN TY IN NN
TNINI HRIYA DMNNN NYY) OECD -1 MIPTNI YSHINI 26.8%-39 NRNVNA 2%-D
MTY ONNNA (MDY M INXRY ,OECD -n M»TN 2992 TN svwbhvn mdn
NIVYIN NNYPN NPNVYN NDM NPT NPNIY STIVN-PIAN NNXN MY
2020 MV YNNND L BNMYPNN TIVN 7Y DDNAY 7IRIYS NTHI NINMI DI-MIANI
2020 "2 .22%-D DY THY HNIYI DOVAN DXDY DMNINNND DONNN NV
V2 MIN) Mbps 99.7-3 NNMN MNP VITVINA HRIYID NYINNN NYIDIN MPIN
M»TNA YNNI Mbps 102.3 5 INNWYNA (NYII) MIPNN OINMD DTN NN ,INIWD
DIPNA HNRIY NN DXNIPNN NN DINMN N ¥8INN1 Mbps 78.3-91 OECD -N
ONPN VITOVINI DY NMPPNN DI MPTH 174 29P2 31 -N

DYPYON MYSNNI) TN VITVINI ORIV NYNINNN DY MDD ,)D ND
.OECD -N mM> 712 y$mnna Mbps 49.9-55 NXNWNA Mbps 21.8 -5 NN»N (D100
DYDY MPNN MPTHN 138 TINN 92 DIPNA NHPIIN DRIV [, NON DN ONNNI
T2 VIIVINA

D971 2M (10-100 9 AW NNVI) DXM2) DI Y2AMT MIVANRD 5G NPNDNOV G0N
WNM DTN INPIN 7320 O2IY2 MY MPTNL 4G NMONDNOVA DM DIPNMIN
(MY MY X P95 8.1 09YO D) IND) DRIV T 5952 ,5G MNYI NDMAY MOIONA
99521, 011 NDPY WIPAAN MYTN TYIND YIPN NIV ,NNIND MNHINd 15 oXva
L0712 NNYAX NPV 1NNY NYY 01D NN D2 MYNNINI NI NNHDPY T
N NNPISN DNV DY NP - IRIYM ANYPNN MY HY HPNOHNY N2
DXVYAY NNYPNN PIND DRNNA N IPIVNNY DM NNPYIID DORNNA NN
,ONNNA ONY (2))2.7 PYO INT DMV TN DNV IPMNNY NPYIIN MTIN
SV MY DY WAYND DMYY DRIV NNYPNN PIYVA MHNVDININ NDIDL OMPY
Rvalaly)

,2 N2 DIV IN OMIPINKN DN DI DIV MNIPIN PON - ¥20VN S9¥Wa MTIN
DYDYV MNSNND PONY Tvay N ¥avNa OWapnn 0NN DNMDYNIY 19IN2
,(27DAN YT POV NYTN TYIND) 9T YAVN WYY MITIN ,ONNNA .NYYA MYNINN
DY NI5% NYOVWN DY NPND MYY , ORNNY,NNPNNIL DPMNND DMWY DIND NWY
.PPOY NMINNANM DNV MDY NINNIN MDION

,(COVID-19) 17PN 973 ¥19,2020 NMYY NYNIN NYIIN 72NN - N31HPN Nam
97 MNIBNN MIAPYA ONIVII T2 59521 ,00w2 M MPTNA LYINND NN TWYN
Y2 HNN B2IYA D17 DMININA NIDIDIN MDPYAN 9P DT NON INNPN
NPOONMD NIYIY ¥IDVWH 11N P2 NN PRN MLVAND 2020 MV DY NUNIN

Q)

Q)

()

: N2N NP MIXID 1M NNYPNN TIVND NIT NN 18
https: 7/7www.gov.il/BlobFolder/publicsharing/05112019/he/letter%200f%20recommendation2%2005.11.
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MY DY MONDY ,TPNOWN INIANNN PPN DTPY NN NDIA 1NN
D31) DY 1DVINY MDNM I8N VDN MYINT ,NIMPID MPY NN NPPOY
39510 1PDY NPIDYN AYNN MOND AN PN MOLYOINN 1D 1D .O»PDY
MMPYIN DL MNIPY DXYYN 1N NITHI MINN MOWNN D) 1D IRV NHYWHN
NN DI HYY MMNPNDI Y0 2 -1 /K P02 DM IWNNNA .NYY DIINONIVID
N2 2NN YINIYW DITVIRN NYIA MDY NN NNOND PNN MOWIND ,OINNIN
NI2NY NXAN NN PAY,)0IND,VITVPNRN NYID MDOYAL DTN NN NNHRNN)

DNYPN THIRYN YW NN VIDVN

N3 1YY YIPNAN N0 MNNNINDNY DIWPNRN ,NINIINAY TUNI 9NN MIyN
NNYPN SHIUN SHPYY YIPSa2) NXNNNE NINY TUNI T2 Y992) 0910 nms
MIMRHN 99 MY Yy AYaYn 009 MDY NMAY TUNR ,ANNPD )3 MYOUM
29 DAY YII INDNA ,MIPMRSM DM , 0990 Y¥ DNYOWN J9IN 9372) ,NPPOYN
JUN D999 919999 YOUI NIN 1AW ORI 1PN TUN ,TIY 159 PINT NN PNy
1950121 985 DXONONN DININN NYAWAY 9150 152 PN DNV HY HNVIYWA DN

.()91Y 2.21 45902 VNDN) VNV YY IMYYS DINNA NIPDN D)

DIV MDY DINN DY YOI ¥y 2.7
12 DYINN BINPYIY MPYSN OINN NI (N)

2225

2N AXP NIYIRNTD NI D PNYN NNNN DPVIIN DD DY DDIANN D> NN DA
DY2°0 HY NDM9 DYHDON DMV DXWOPNY NPIINK N THNVYN .VITVPNN NYID M)
VINY DOVIY DNNI WX ,NNYPNT DINNA DNY DOPNYY DINPINY ,DMVIIN
DY DYIIXY MINY VINIWY IN NNP YWNNYND DY) 1NN DYDY DNY NXPINY Yyopna
D0 DX ,90N2 .(2712) DD OXTTID NN PON N YOPNN DY MIWYN NIONN)
DMNIN NANT ,NT NON NNYPN PNYNL ViKY DVIY NNYPNN DINNL DIRY
D030 NN DN NNYPN PO NNVIRDY NP NYD TNY DNYY DOPOY

A9ND 2.9 PYO INT DNV MNIPY MIMIND MTIN

D> NN D29 HY DIODIIN HNIYID DPNINDID NNVYPN NP

MP NY DNMP ,DINV DY M NNN D230 G0N ,NITH TVIND ,)IPN DY 20D
M NNN 525N IRIWD DMIINMDI M NN DD DY DXODIANN DMNINDPI NNVPN
Sparkle 172N > Sy 90-N NNV MDA IRIW)D 12N IRIYI YIDIY 1D UMY TYRIN
MNDNN YXINND MOVIND) MOVIND TV ORI NDM92 ,(Med - Nautilus 12ywd) TI
DNV HY TARND , D901 0925 MW 1IN, 1IN INRD NVYI (NI VIR NNTPN 21D
APOVIN TV DRIVIND DN MNMINDA P32 DY D200 ININDA P 1IN DY UM
MNPY MTIN DX0I3D .0MNMY DN VITVINRD NV IPID DMINN MNNND DYDADH

DD 2.6 PYD INT DD DOVIIY PND 2.9 PYD NI DINL
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MY DIND ¥ DIND DITNPN DINN) NP ,APSPN MY (2)

2225

PN 2011 N9 YN .ANMYPNN PIND ONXNNZ PWI YD DNV MDY
PIND 4 PYOYH DNNNA D NN DD MYNNNI P12 OMPY 1NND THYH PY DINLY
N9 WTIND TY RIN IOPIN NYTH TYIADY,NYY NYN TININ 1IN 1PN .NNIVPNN

.2036

VITVIND NYN) OMPY [, NMYIIY D> NN D250 MYSNNA ,DINY NPNIYN )0 MO
2020 90PN YTINA 1Y PN AWN,0ITONND YN ONIPY 1NN TN POV NON
917 MO ININRD DXNPY DINV NPIYN 13 M9 TWND) 2025 92020 WTIND TY 9PIN2
VITOVPND YN ONIPY MY NYTN TYIAD (DT IMPY JNNY P32 MDY NN 5D

.09V HY TMDYAD NPMNN NDION D21 DN

, DMV NN DY WP MINY MXNN D991 DINVY DIPIININD NNPYIIN ININ
MON 19 DY DXIMND DOMPYN OINDY PN NIVN 2T MINNN 7O Y5O
DINN 7272 WIT  MPYN NPV MOIYN NNVIANY NPINN ,OMPNT DXMPYN
MPYN NPDIN 9272 MINDD ,NNVPNN PIND DXNNA DMIYNI DNONM OMYN
19INY MIVPNN DODN NN ,D0PNNY MNIYN ,D¥IYN NPY) DIV ONN NYPaY

.DYPN MYV OTIPANT MNIN NNVLIANY MOIYN 2T MINNN MIYPNIN

TYNT 2NN PN DRIV TDNY DIINPNVNTN OX9NN DY NN DNV I PIX qONI
.DYPN NYWA NOTHN MAVIN MMPOYY DO MPYN NHYIN

INPANIY DINHA MYIYIN 4PN DY

NMYN MNNOVYHI 1 9PN ) ,MIYD MIYN NININND VITVINN NYIL MDY
VITVINRN NYIL MDY NI THN MTIN DOXVIAD .NNYPN NONN) NN NIVINRNDN
2y DPNYN DN NYAVYN NPDDD N222D7) DPYD 2.6 PYD INI NPIIZDN MNYID

("OIMMV MY

MT NN INT,2021-) 2020 DNIVN PA DINV MDY MRNIND OMPY MTIR DOV
.Y MY 72 P9 GNNNN YPNVPITN

ToNN2 OMNN NP PNNNA DINV MDY DN NNMIN MNWY MITIN DN PO
:2021 92087 WTIND Y 2018 %Y YNV NMPNN
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(GB-12) 99190 Y3253 nY2YPN 9119 MY

.80%-2 12N 2021 MV TONNA ©INY 5252 X9718NN NIDPN DT NV »D AN
MYPP9N DINH HY PMNN PYOWNY DN YIY DNV DINMY

NI2YN NIYIRND ,DMVAIN DY2X0N 25NN 2D NN DA DY NI NNVYPN MNYN
YD YN LNSPN TYND DYNIONOV DNV NNT OY THY NIND MPNINI 0NN
9252 NNOHNNN MNP DY AN M) DIN) DIVIND
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013 09NN DNIPYWN MHIPIN DINNA DIPIYN BVIIPN NNYSNN M99
: D991 MOPYON DINN DMIPIYN DMVIPN NNINNN M) )P NOIWNY

NMOT YY MHYYA - NANT HOININI N9 NN NNVPN NNVUN YW NnNvp (1)
2MYNYN NNOXN 0N INNN NANT TN N9 D> NN DD NPNYN1
93251 NNV MIN NPT ,POM/PY HXIVIN NDM9A Y2 DY MHOYA DINLVY
PNYNY ONM2 DMPOY DIVYP) NN PIAY POMIOP PAV YOPNa O
.PON NV NHANKN

YITPYI DINIDN MYNNNI MNINDIA MDD NPNY - HNNIN 1099 MYy (2)
MTIPI P2 NP NPNDNA NYPON NPNINDII NNYPN MIIN DY NI
.INOSN D INNNL,NNKNNA OO DN DX TYD DINV YW NNPN

DN NN NN NDX ,NPNIN NNYPN NIVIRNDT DMON TPNYN - PO (3)
ND192) NN MWD NIYANNN THPNYN DIV MTH TVIND .0INNI NNDNN
LPONDY NN NPIDININ MTIPIN 27790 Y0N7 19IN NINP MHNOPNYN
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INPYD SMINM PHRT LY MY 1N
0N2 09NN DNIYI MIPYON DINH HY DIPIYN ANININ NN PN ()

: DN MDYON DINND DMIPIYN NOON DN

19175 79 NN 525 DY NNYPN PNYN DY MDY - NNIVYPN MNVYNI Nwpwn (1)
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MIPYN MANI MNPOY LIV MYN NN HPNYNN DIWIN - NOVVNSPH YT (2)
TPNYNA DY YINMW AWINRY TUN DIXRNN 2DV WINPH TN DY mMYpa 7o
MO NPNNII DY IR TIWH .IMPIY SMINM PHRT YN NPV N0
.15 DON NNNN MDPYN OINNY YTIN»

T°ON .0MNVYNT DMNIYIN NNYL DINNA MDYIN ,IIND - NPNVIVI MDD (3)
DY G0 ONINT NTIYA THIIDY AT TIN NNPYIN NYIp

,M9WON DINNN DPMYNYN NN NN DMIOP NI ,MTH TN IPN Nownd
PMMPY 2955 NNV MO MAPNNN NNVMOP DINLHY NTYN LYNY

MY¥9N DINNA MINHN NIAMY DN DIINN 0%PWI MIIYIN DINH 98NID DIINN (7)
D0 2.7 YD INT DOVID

DMWY OINN

YNYPY NNDNA ININDIA NNDNNIP XMWY NPN DNV DY NDIDNN AP ,NYTN TNND
> NNN HA5N 12) DY DMV DI AN NIVN IN DINV NPIND MINDIA NNONN P
DN NP DIVAND DIYOPNN /A YTTN DY NNVYPN NPAYN 1) DY 191 NNV

MNP DY DYI50N2 I TNNY 9D DS INMN2

T2 999521 )NINDIA NNDNN P XMPYD DINTIN DXADN OXMIPY DINV NPNIYN 90N
Co- - NONX >N PY) Data Center YNYPY 191 971021 XINA (ISP) VITVIRD MY MPY
,)029P) 573N IN NIND N7AN 0PNV MNPYY NPyn 0119V 0NoN1a (Location
D020 NPV ,IEPNIMPOV TPY ,AVNND NIV PPNND MIT, (P00 PNIND VNP
9511910 NVYN TIN2 2IWNN YTON DY MPIN YT DY HYAIM NMPON MOYIIY G0N TPN D)
NN NTIPI ©INVLY) OINV SW NNPNIN NTIPI TIND IDPYANII NI INNA DINYV IT DY

(0991 PTNY 0929 ,)PDMOP ,ONIVA

mNpY
b p)

NYNIN ) DPMINNDT NDXI9N NN )7 ,7IT722 OIMAIND DINV MNP ,MTN TYINY
YPAD 1PN P2,020) DINY Y IIIMPY SY ,MTN TS .MNPON DY MPYN MN0OPD

37-N

2.8

2.9



M2YTY NPPOY MM NNV MIAN ,DMNINDIA NNYPN PPID ,0M0IPN NNYPN
DPOINDY NPMIPN

MNP OY DNV MIYPNN 229NN

MIINDA NNONN P YNV DNV NPNIYN ,NYN ININDDA NNONN P NPV NN
.MININN OV NNDPN NITHIND DXNNA ,MPOD MPY P2 MNWN (Capacity) N9H12>pA
(2) - ; (lease) NNV NIXP NIONN (X)) - DNV DINDDN NV Y900 ,DPIVIN DMPYN
DNY OMIYPNN ,YY95 0910 YW PNIMPY IRU >HiN MySNXA NNV NN 119NN
-5 DWNIN 12 2,217 99 DY ,NYIV MIVPNN NOPNI OIMIRNNN ,lease dTIN MYNNNI
,DMOYTIN DYMOYNIA 1170 ,1PUY) 1T MIYPNN NNONNI NNIIWNN NN .OOWTIN 60
MYXNINI NIDIWIN NPMIIVPNN NP TN NYITIN DINMN NDIVPO ONNNA DIYIAPIN
NNONNA NNDIVNN NNNNN TYRI INY X 0NV 10 DY NNPNY 5555 MOy IRU »1in
MI9Y) NMMWYNIN DNWYN TONNI D112 DMNYI TH DINIPYNI 11D ,1OVYI 1T MIVPNN

(MYPNNN NMPN NIMY ON*a

N2 17 OININNN N9 NN J7,7I1722 DIAND DIV MMPY ,MTH TIN9
MPYN YW MYan MIVPo

MDIONNM AN IN 10% NN VNHN MDINN G0 TWYN TAR MPY 1PN DNV 2020 MVA
,2020 TV Y9 TN DIVWN AN1N 12 N MY MIYPNNN NNONN TUN,(THINHDI) DINL
MYYY TV MY NNIND DINYV SW MOIINN TON 20% DY NYY NN MODIdDNN GPINIVT
MY 3.1.1 PYD NI DMON DX0I19Y) 2021 Mva 10% Sy NOY RO NHH MDIONN
90 IR MPY N XY ©IIVY 2021 MV (DT NMTY 72 P92 GNNND PNVPITN

(TMINDI) DNV MDIDN TON INY X 10% M NN MOIDNN

MMPYa Mon

IUN,MIMPY DY DXNIND 19002 IX TTI2 MPOI MON NY PR ,NITH TIND YIPN NOIWND
MMPOT NN PMMY 2D DIV AN P, NIND,NMDYI DY YMIND 19IN YAV DITIIN
.DINNA MPPYAN 292712 DTN NIVNHNNT NN

DNaM PV

PIPY MINXI NYPNDN KDY OPRNYY PINY SYNNNI 7PMPY NN NN DINY 9955
NPID NYY NYHN NYNIN 1) MNPYH NI NI DINV NYAPN 1T NNDNI .DPNNN
DINL NIYIN 1D 1A .DINNN NN NI NPT DRNNA D1INIXIVID NINPYY NIV
NYIN YY DIODIANY NNVYPN XNITPY DY DINGNI DIWHRYNN DINVNVIN DY 19010 DY

.09V SV TIMINDIN

MDD 13N

PND VLNAND NNYINNA L,3.3.2022 DYDY 31.12.2021 DYDY DINV DY NNXINN I PND
(27PN AT raONI)
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1Y MNIN IAY | By Mantn 1ay
3.3.2022 31.12.2021

- 3,253 Q12022
3,700 3,620 Q2 2022
3,442 3,362 Q2 2022
3,282 3,202 Q4 2022
9,288 8,968 2023
4,061 4,061 2024
23,864 23,864 19PN 2025
47,637 50,330 Mo

DY DNV DY NMNMIIN IIXD DN OPMNN OMNY IN DNV PN KD D IV
AN AT PO 46.5-5 DY TO2 DONDN IWN 31.03.2021

,AMINTHN YV HINA DSY D) 195,957 1202 V9NN MDIINA NIINN MINBY 53, WITH
NVYYVYAIIRY ,TIY 1T PINAINITIND 7TINY 239 NN Y11 DY) D39WN DN
119192 IMYNNNY DNV HY MNP MNIYPNN Y MODIAN NNIRI MIIYN 0NV
D901 DNMY 19 1905 2.21 PYOI VNN NMPPYD ¥ DYND PISON MY
NPOOIY AN PA ,MATY MNIUPNIN DIVPNIDD WA TUND YY DIWOaUNH
YN P59 1% A% MNNN 3 N PN 7995 27191 MNIYPNND DIVPMNI9N

S9N IN NN 19N

DXpav

ND’192 > NN Y25 THNVYN DY 1PV DIV DINL YY DIMIPYN MM DPIDN
912Y TP DPINN MIIN,NMOYIAIY M NN D27 KW NDYI9N NN NDIOWNN NN
DXON HY MY DI 2N PIAYNY IWANNDND TP 9250 NPINN) DM NN 050N
TPNVYN YPOD) PVLAN YTNY YINYN YT NN T Y511 ,5251N NN D229 OPVIIND

ASPOMIW NN TN NN IRIWI TIMIPN NNIVYPN

NIYPNN NN DY NNYPN MNYN YPAD 01N NITN TIND DINY DY DMIPIYN MPID
Y NPOMINNN NDMIN NN DYOWNN I9INA,09 2N (lease) nown (IRU) nvonn 7180
A (NAPNRD POMAPN) DN PN MYV O NNN DIAON DN DINNA DNV
NDYIS NN DIV T DY NV NN DIN 2N NIDVN IN NIONT I DINOVNN

DPRNN DIVAN 1)1 DXAVIVY DIMYYN DNV NNIYN DN .NMADN DNV 190N 1 DY

.07V 10 -nN NOYNRY S¥ MMPNY IRU YHIN MYNNINI MDY NMIYPNNN 29

)2 .0900 SV IPNVNN Y NPINKY NPXN XMV 1Y DIPRIYNRN DXPOD DINVY )0 10D
AWATHY 999 PONN OV PIT WP MY DIYYN DIV NNOWN ,NPRNND STV

39-N

.2.12



NP XD ,NYTN TYIND DINV NIIYND .WITIN PPN MOND QDN DIVYN DINL DHVN
.PPADN N MON N

mainn

DY "> NN D25 DNYY HRIWIL DD DI NV DIDMP,DI0V DY T 200D ,MTH TND
IUN DINV DY NMINIPY DIV 2D PINY 10100 .D009D 2.7 PYD INT DOV HNIVY NN
DINYV .OMYID DPNRYN DNV YN ANDPNN PON MIVH NN PINND DMWY
DXNNVA NNYPN MNP NYNN NPININNIN INDII9 NININ DY TITI2 MINNN OY NTTHINNN
YMPY T HH52Y) MDY DO NANIND 121 BIYA NPIIIN MTIPIY INY DXPNN) ONP
1919 XD DDV ,NYTN TVIND ONINDII NNVPN 1P MWD 0»VXYIDN (Data Centers

.MIANNNY DN PIVA NPON NN TIYND

DIPNN PYPIPN MNP WIOT

YMIN NNPNIN MTIPI D> NNN DA5N NN PP HH1ON AP VIS DIDVLY N TnD
NI NN OXTIVN DINVY G0N NN MDD ,0NOPING,PDIIOP ,NNA NI NN
9917 299N 360-52 IONDN DNV DY MOV MIT 2021 - 2020 DNV .PYNINT NI

NRNNA,I9YT 9ON 335-02)

.2.13

.2.14

DO»YNMN XY DY) .2.15

D9V .NMYAY DMMNN DNV DMWY TN MDD DNV MYYIL PR ,MITH TND (N)

:9nY) Tamares Holdings Sweden AB -5 ©MWpn OXTHINN DY DIDNA NIYPNN

»Tamares” INDNN Y202 NINN ONDA YINOY MDY ©INLVY MPHNN 050N ,("THS
09702 NN NOYA NN THS Ty 921 NNNN XOY IR 1D DNYPN INDN NNIO)

999 2.2 PYD INT DINVY PNV NPT MTIN DVIY (3)

JWRN N .2.16

D721 NIANMDI MDNIN 1IN (N)

NPONN ,DX9D NPYNN 1) 97231 9915 DINV DY NNIND MANN ,MTN TV NN
27900 TRW 1N NNX DI YNIAY ,MPON NPYNNI NYI NN

MA79) ©INVAIPONN NYTN TYINDY 2021-) 2020 DNIWNN NNX DI DY 120NTA 31 DD
NNNNA,0>T2IY 14-5 (N30 NHIN2

722 Mon (3)
ANYID T2 MDN DNV NHOP NI ,1IPN NIIWND ,MTN TIIND

D792 NYMIN YTV NIVN INYI MY ,NPOYNN 2HO0N YV DVY Mavn ()

YWIN INNI RYND DRNNA DPYIN NPOYN MIIDNA NXTAY DY IWPNND NINN DINYV
2790 NIV PPN, NPNSPHRN P PN IPPOND DRNNA T2 DO DY
MYV )2 ORI 1OV T8O D02 19V RIN G212 DXPOYIN DINY 1T MIAIN
YNIN,NIVNN GO 92T MINNN NN P2 DI DITAIYN DY NPOYN ONIN .NMDN
T8N MAPNNN, 0N DININ NINNI NINRIAN ,NVIIN MDY NPININID MYIIN ,I10UN
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12Y,MINKRDY NPOYNN NAPN TONNA DNV MINN-INDY NPTID DY NPNYY TIYN
TIAYN NNHDNI DIXNY DX0I)N DY DINV MDY ,NPOYN DYDY DN NIRIN
DNNNA WAPN ITONN NN DN DTN DY NPOYNN 2DODN 0535 ,N% Wpna

.1963-y9vNN , 0771109 MIN PIND 14 PYD 29Y Y5551 NIVWINY

YTINY DXDNINYY DX T2IYD NPSNIN NION NNNON DNV 2021 MVD 92021 wTiNa
2197712 192NN PN 0.25% SY NYOWI NPSN MIONN NN INPIN 2022 NI
NO»

NI

MTIN DOVI99) DINV PN NWYPYNNI NAVIVN MDD MININND DNV ,NYTH TVINID
(22¥0 1 PYD NI DINVI YIPN NYPYN

D»VIVN DYION

.D»VAVYN DOND TS NN DINV ,MTH TVINID

NYTN TYIND DNV IPN NIVIVON DY

N DY D97 901N LA NHNN NN ,DINVA NMANYN NN JIPN NYNN I TYINNN DN
VNN IPN MMIVIVONY DONNNL ,DINV DY POYN MY NN OTPD NIAVND
1PV 1995 NYN MW .NT MTY /X PI9Y 3 3 Pyoa

;971N NN YW NNPNHNIN FINDND DXNNA DINVY DI XMPY NPIVN (N)

DY ,TO TINDY,NIIND P TID NPIN ARKPN DY TIT2 DINL HY NN M PN (2)
;NN AT YOO 13.5 -5 HY 1IN )Y DNNNND DTN DI DINY DY NTIYN

TPMNIN NN OY»HN ,NNPNRY 10D NN NIIYN 12 DY 2N7 DTN NNV NI ()
; PIYA DNV HYOMINDN NTHYN NN IAWN) DINY DV NPIIWINN

513 7N ,Data Center m>>y9 NaNIN DY IWPA NPPOY NPVNTIN DY NI 1PN (T)
; I0-NNN 925N MY 1T MDY P2 PIION

Y2 NP MNP O) I12NHN NNYPNN TPNVN YOPN S¥ MINDN NOYIN (M)
TPON

LNV ISR VI ()

DINVLY MPN YN ,DMNIPN DPNYI D1VIN DXV MTYHL YIDYW MDY YD ()
NN DYON 19) PININ NN 29Y MPTH PPN OYTIN DOWIPNIY NYD NN
1900 5¥ NY2WINN NPNINSIN

PHOND NNOYN IYIRN IUXR  NNYPM UNVIR MPY NPID ITC nwo (N)
DPOYN I NPNYN DINLY DIMPYN

NP MV MNNINNT 298 NPOY NMIVIVON) DI 1Y

NNDMM MDY NIANIN TYNN IR DO DINYV DY DMIPIYN DOPOYN MITY
NN YNNY DINVL NIMND .O2IYI NP MTIPID DOMPY WNND NN MININNN
NINIM PMNPY D02 NININ ,OMINPN MNIMPY DY ONNIN I DY TIT72 MITY
NPPOY NPNNTIND ORNNA OMNNIN XD 21T DY 7172 191 N2 NMDT DINVOY NPHVYNN
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NPNVN NNPNY NMIVON NYY YN DINVL NN 1B NNDN .NYD NYHN NNNY 295
D>2°0 DN °2) 2199515 Y35 DN P2) MNMP NNYPN NPNYN NV MYTN NNYPN
NPLVYION NP IN NN DY DN IN NIV NS 1 (D201 PON DMNNNN
N2V IV T HDH2Y, NN YOO NMIVIAN NYD NYN DNV NINIA TD TNNY .AMDIVD

NI NNSPN TN NVIVOX WPYH DY

NN NYIY SV TIT2 DMWY NIANIN DY MIYIRN N1NIAD D0 DINY MNDA ;)0 D
D90 VAN DNV HY DMHNINIVI IN DID»P MMPY ININOY (Data Centers) 0N
OMN (Co-Location - NONN >MPW) Data Center YMYW DINN2 7PMPY DO NN dNIND
VYTVIND YN XNPY DINN NMDOI NANIN 1D MMNIPYN PHND DY NYSN DINY

DNMPN MWD NN

N0 ONINI VT

VIPNM 931990

N HY NIANT MIMN) ND192 TNXY 25 DXV - DONMIN DINDVIDY NPPVINNIND (1)
MYTNA NOPNYN M NDNY 7o HHO2Y 2200 19IND MIINDIA NNDHNN 1P dNIPY WSO
IVP DY YIUND DYDY DMVINDINY DINDD ,DPNINDIA DIN) DY DIV MNY

NN YNNI M NPNYNI VINY MVYD NI DI DN DY DINV HY DMPOYN
.DMPOYN TV

NNVPNN NPNYNI NIYPYNIA 1T 520D N9IDY 1PHoYD NLRN - MO0 NVNN (2)
VITVINI YINOWL NONN T NIRD ,TIIND 1Y DN NP KXY DN
oy NYIY WAWND NDIDY NYDIYD NVRN ,ORNNA NN DY MUY 1IPNRN N0
DINN2 MY ,GONA .OPPOYN MTY Wi DY T 59521 ,0900 HY MNINSN
Y955 NOLNN DY N2X2DY,NPNIVIVI NN NIWYPYNL NIMNND NNIVPNI NPNYN
D DN RY ONXIUN ININD) MXIUND 0N 19INI NO MY 1D MININD
NS OXNOY NPYHIYI NVNN DY NAPN PN YOV ,)D

DYNYYN N DINIIWN NNNDNI MNINDII MDY DINLY - PIYN MYV MTHN (3)
NP2 MYNIAND DINV TPMIRHNND PON IWNRD (17DIN AT IPOYI) I yavna
.09V HY MW MXXIN DY NYID YAYND MNDY I3 YyaVN YW MTHN ,OXNNA

90y

DNV DY MDY NN DMIMARNN NNYPNN DINNA OXMPYY ¥IPI12 51T - MIND (N)
,DINNN TN MYTN MYPYN T80 ,00NN2 DOWTN D971 DY DNDNIY HP2INY Ny
TPIMINSIN YY NYID WAYND NYYY PMIND D220 .0INNI MINDN NN PNY To2)
PMMPY D02 NX 2NN NNDID DY) DINL DY

DINN WD NNYPND NPNIYN DINM Y952 NMVYPNN OINN -_DNPYN P89N (3)
MY NP INYL DIV DY NNDWD LD 1D .NNY NPNVYNT NITONA PIINNDN
NPV DNV TI 55521 NNVYPNN DINNA DMV DY NNYPNN TIVNN
L0990 YW MW DY WAWND DYDY NPYIIN GPINT IN
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099V YPOY DY NYIWNN HTIN

y b b
Ayown nYawn nyawn N300 22 N2°07 1Y
Mop %933 N9
X [ak)lvielv)! NPYYNNN | VIPRND M0
D»IMNMN
X 9355 NONN
X PAON MYV MTNN
X mINn 0190
09
X NPV NN Y

390,090 HY PIY0N DM DY NYIVWNN NN NT HHOIY HIYYT 11210 NN 9373 YTININ
1993 99202 0PN YNN JY NODIIND ,TIY 71922 PINA IMPNYNI TINY 29 NN Y71 972
NNYY 00N PID D) Y IMYUNNND NYIYN .00 DY NN MIIYN HY 19) MTH Tymnd
419 925 .NANVITYA N99NA DN TUN DI DY 919N 1°2,0990 HY NXMIIYNN MnvnY
,UNNN BN N0 D) D3 DY INYIYNI DIV 11270 19D TINYA NOIVN MY NIYY DNV

SN MIIYNNN NIV MPAY NNHYY
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(1¥NN) NNYPNH BINNA HI3NN PPOY NINN — /N NAD)

MINTO NNYPN SINN - 939N MPIYS

DPPOY MNNANNI 1N MDY MIPY

1O) PIVINI NOWID 20N NV TIND .V 19N ,2007 NIVA YNNIV NTHINND 920N
DYV DMWY P(RMYPN 9N) N7y NNYRN OYTHIN DRIV NIN NNAN MIY¥NINI
SV NPRNM DWAN ,NNPN ,1NION D915, NNYPN MINN 51N DINNA ,20(70%Ny”) Nyl
NI DY 7PNIN NP NI PNVN X NIND NV YN TNY - MDD NNVPN 1NN
921900 MIN2AND NNV NN DXNODNA DMDWIND - (7H¥APONIN HYHYNN) DM
S5V MPPNN WX, (749901 79307 : DT PYDI 1IND) HNIYI NPIDIDD MNYI MDPYINN

PINYON NNLINND NN MIONRIN NPNYNN 1)

MINN 63-1 NI NPXINND ,D0INY NNVYPN DTN MYNNNI MY 10 ,MTD TIND
(ORI DMINN 7,853-5 TINN) DIV NNVPN

22N MPINN ©YIN

TVIND DT DY DOPIYMNN OPMNND DXV DITIRN DY 122N DY MPINN DXWIN PN
S MY

n’yanavn

127313 193 ENNY

31

3.2

22°N2 DNTDT NPIIN

2021 M1 .N7YOAON 1,083 YW TOA PN YOYAD THITIT 923N NPHIN 2020 MV ToNNA
PNYPIN OOYAD DITITIXT NPYIN KD 1N NITH TN T

NMYAPDIN 6.1-5 NN 31.12.2021 DY 122N DY NPIYND DMIRIN ONNIN NN

3.3

,NNYPNOYTIN YW NNNN 60% 2N N719N 2012 MIvA 2011 MV 12N T DY DY NNIVPN OITIN
.2017 w31 NN DY DMIN

YINND NNIN NYITN ,0MNY NN 12N 1991 2009 MHIVA I3 DY NNNPN TN DMINYI NP NN 12N
.2015 mva
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NTIYY VY92 PT DD MINNNY YDA A0 TITXT NPIYN NVPITN TND ,NYTN TVINID
50% 1INSY DY MY WA TITIXT NPNMIN YOYIAT 12N PONN ,PT 29 DY NPNN »MNIANI
DY 30-D INMN? XY 722N NI YDYIAY POINY NNINXD TITDT .NAPIVND OMIRIN ONNINN

12N YV DYMIYN DIPIANRN DMIDIN MNITN NN TYINND

(N7w>35N1) 12N SV DMV DN 8PN 3.4
vy vy vy

=2 ANMNDNY | -2 NNPNVAY | NNNYAY

31.12.19 31.12.20 31.12.21 -2
12,584 12,060 11,819 mMoIN
2,500 2,380 2,547 DYMIPYN NMLY
(5,180) (6,543) 089 YO DY N Mmva (mmﬂ) ) ;\Zzg
1,425 2,780 2,892 NYYHIY NYNIN NINSIN
- 8 - NN MDIdN
1,439 893 1,247 WARARINN T
466 976 1,934 NDION DY DYOMN
1,574 (1,504) 4,188 N9YPNY (1990) NN
5,741 6,471 5,579 NAVIV MPYIN DININ D NN

31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021
52,208 64,154 72,851 DYUON TV
31,090 36,623 40,537 NMPNNNN TO
21,118 27,531 32,314 NN 2"NO

92N MY HY DPNNN DN NYOWNI DY NIID

oNYa NNVYPNN YT DIV 1

021¥2 NNMY N NN (Tower Management) NNMYPN 570 5117%) MI2AN
DN NNPNA MNNNN IYN THPNYN NN DY MIYPNN 19I1D0N MI2N Mad
NNYPN OY9MTY) INDD MIIN NN DY NNIVYPN NNLVIR NP DPLY
0N I2D0N MIIN TN PNVYNN DY NPV MDY SV NNONI NN (D900

DRIV MDOYAN NN TIMINRND NI PITY N
MWTHIAY NN VIV XIN IR MIIN DY 1N TIDM TIYN 05551 1PN
YV NN NMINYD NNVYPN DPPY NINIIN NPONI MNYN DN NNYPNN
DY NYY MIVINN NN PPNNY NI NNYPN NN 5519100 N PYND NN
PIVA NINNN IORY OOV TN DX NPAVID MDY HPYND I ,ITOW NdPNYN 1)
;T2 .I090N MNAND MIYORIN TPNYNN XMPY DX PAD INNIVHPN NNYPNN
NOM9 PYND NN DY ,NT TND DY ,DTI0 NNYPN OITHN 19010 NNPN DIPNI
IMYNNIND TAN YN NDPNR ANYPN Y THIN NIIN ,DNDN NN YIT D)
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,MT19IND .IVIN NIPNNY NMIRNND IRYIN IDIDDN MIANHD NNN DI NPNYN
NODNI 7Y YIXYA DN NPPNA MNION NMDYN IR MODIN INHON MIIN
NDYIN NPNAN INNIND ININD WIND NN DY DY199) ONIN NN DY PN
A5 0N NYAN YW NDMI9N 2PV MINK MYPYNY PN MY 92T PI0HoN
WNR MN2ANDY XIN NNYPN MDTHN NMNAN DY MDA DIVIN GO YMNN NIM
972191 727 ,NMNVIND NDYID NN NOWI DD DNIN DIPNY M PIIN DMP
9955 MPYN 2PVLY IIPVON MIIAND MYITIN NPDONRIN NPNIVYNN NOYD
SNDNN

2VNY .OYIYI M2 MPTHA NN NNYPN Y9I DIN’ NN ,INNIND YT DY
92021 YTIN2 1NDNOY DN DNMD ORNNA ,MTN TN JIPN N
DTN DI MIIN MDY DN NNYPNN DTN 90%-5 NTIPII 271NIN,212020
NODND NX2N NNYPN Y9I MHAND WIDWN , MWD 29 DY 19 15 .NNYPN
DMNMVYPNOYTIN DY NPIIYINT MXNINA 46%-I DY

VPP DR DYTHIN ,NNVPN ODTHIN DY DMIPYY DD NV DMIMP ,HYOD
02N D DN YPIPA DOMIAPN DWDTHN .0MIMA MND OMINNN OWDTHI
TDIVIIN MDAN DXIMANNNN DININA TN DININ DN DHNY 291 DITIYY
I DM DN DY HYOD DM DM DM DY DTN .97
.D12) NMDNIX D NPIX 0N DY OMIPINN

PNYN SMPY MIYIND D22 NNYPN OOTHIN MIIN DY NPINKRD MDINN
;09919 595 7772 ,9990 MIANY MDON

;7 VIVLON NN PINN N .1
; DYMNYP DYDYV NPRNNM 21971 NN NPADNRY DOIN .2

202 MY ,OTHNN NN MIATD ,MDONXIN PNVYNN OV 27N Mpnn .3
;P MOV HNVYN NPOON N OIDINY DVOPN ,MITH

-3 9NN MNMO MMY NP .4

MNYI o891 INO0N MIHIND OXMIPY NPION) THPNVNN ININD DY) .5
.DMINN

: 09212 555 7772, 0NN MNYI YY1 12501 MNAN DY NPINKD NN

PDOPN TP PPNND 1IN DY, 057N MIINND MIONI NPNVYN OV N1V .1
; INN TN ©D2 D9 MM, 1PTI MTN MIAY

125N ,1TT TPXY NNVIN DXIANKN TITNN 92D YY) PTIN TP HY Mdya .2
NN NYIY DD

(3)

(4)

(5)

(6)

7

Ernst & Young n7an 5w The Economic Contribution of the European Tower Sector mT 7ynn
.2020 7aman vwnnn LLP
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TPDORIN TPNVYNN PA NPIVNN DR INNND IR PNY 7292 NWNHNNN DYD
DIMAIN NNYPN INNI MDVPRD NPNYND

R E 1
VARV

,NYPNN OOTHIN MNAN N PIARNND NN MSIND NNYPNN DTN Pv
SBA -y Crown Castle ,American Tower jn  an mM>»2mN IWND
20 NP MTIND 1Y Communication

INIYIA NNYPN YINN NDIID) NNYPNN PIVA NI HIIIMN 2

2225

2PN ONDN DIVPX INNND ,NDNN HDI0 YN 1PIND NNVYPN YMPY NPION
NNMYPN TPNVYN P05 [ NNYPN NPNIVN DY YMNNANM Nnpn ,ONXNNA
2PN NOANI ,I2ID0N NMNAN DY NNYPN NN 9PN NANIN MDD

Y MYITA NTNRYI MIANNN DRIV NIDYON NNYPNN MIIN ,NYTH TIND
PN ININD DNNN NINWN MYIITN TWURD ,NTY MDNI NVDP MDD NN
TNRI MYIT .IINMY NPNVINT MRNND NNYPNN TIVND T DY 1ND 1NNIY
NONOV) LMD TPNINOVY NI PINND AN PA ,MONPNN MO
MNN NARI MYAIT (2711 (5G) >wnn N7 ,(4G) >¥27 NT DY NODIANN

.DMINHON NTDYN NPNN HY NDM92 HIT)

,PDIVIINDY DN 190N AP0 WINIWN 9PN THNN 91T DN L9001
IN) OMINION NV NIPNNI DY NDION NN NN INDON MIAN NN 2NN
(DL MPYA DY OPNYIN DI NYIVN NPDDD NI 1Y YD 2.5 Py D)

DINNA (75 9917) 5G NPNTNOV MNI T HHD),NPNYNOV NMNNAND ,)D D
NPNN HY NDML DI MA»NNN ,MIMIN NPNVYN N D) MA1NH INO0N
MPOIN) NHIYIN NIONN PINY ONNNA YD ,NT IYPNA PISY .OMINDDN NTYN
2021-279wNN (2022-) 2021 DIPNN NNIYD TOI5IN NP THN DIVOD NPIPN
NMNTPIN NNYPN NPNYN NN DTPY 37N P2 ,NIVNa ,(DTONN PIn)
NOPN Y DMMPN DMONN DX YPNY VOMN ,NPTHRN AN D2 NDNN HHID
NV PN 122 IMNN NV ,INON P ,DX99I15N DIITNN OTPYY NDY NPNN
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MVIN NADIM A IPNN NVAL NV JPNN NATNN ,DMVN 6 9y NOY IPNRY
227932 951N NV DMP NPV JPINY

D»LINDIN ONPNY ORNNA,NNPN XTI NAINNI NPINND DOWATI NPV NPNN
MYIT Y YN ,I20N NOWNY .(1OND 3.7 PYD INI) NTDYN NPNN YY DONN
NTYN MIPNN D951 10%-2 DY DMIPIN NN NMIYD I2D0N MHan

D901 DN - DPINYD NV NPNN

LDMIPNN 9,723-5 DY TRV XOWD YN DPINDON NTYN NPNN 1901 ,2014 Niva
,MININND DNV NMINNNNY , NTUN NPNN 1902 DT NN NYNN LN INND
.7,853-2 5y ©MI200N NTYN MNPNN 190N TNY 2021 712NNT WTIND 123 TUND
YN NNYPNN TIVND NPPTHN NIPIYI DY) NTYN MDPNN 9001 DTN

ORIV NNYPNN MINAN P2 IND0N NPAVN DY NNV NIVIN

D229 NNVYN - INIYIA NNVYPHN PIV IV YNV D20 .3

SYOININN TYN MIPOYN XNOVNRNN N .NPIvN DINH I DRIYII NNYPNN Y
NYTONY ORINND ,NNYPNN TIVN NI OXIYAI NNYPNN MDY NToN
GNYLN NTIP NNYPNN PINY DXNNA .INIWI NPITNDDN MIINN DY NOIOIN
MHIND NIPY PXAN NNYPNN TIVN ,1972-275vNN ,[WTN NON] YOININD

02 TNYD MYATI 99D0N MAHANY MYITH NN ,INN P2, D310 991000

NYTY MNND 09 DY MNP 92N DY MDY DINNI NPIVIYO NPNVYN
OXPNY N DY G0N .(X7HN) TPXIN INDNND NION NNDNA D0 NPNVND
NNY TIVNN NMINNN NX DOPY YT ,720N DY DX NNNT NPIDIVD NPNUN
MDA NPIP OXONAN DNPNN DY MPIA2Y NNPN NYIRD YINND D52 N2ADN

AMP>9) M5231) 1ON5 (2)3.7 (2)PYD NI DXIDN DXVINT NN

N2 19995 1IPNND 125202 MMNNANNN DIPNN ,MMINY TUN MNINI MIIYHN
MHIPHNY INIYI NNYPNN Y970 933 DY TYPA MMINY TUNA 75 Y9939 ,9355 N
L9250 5Y DNYAYA 19IN 9272) DM NPV IN DIWIN NV NIPNNA TN HY1IY
59 MO ,TIY ;I PINT INTTIND DNY 53 NN P15 HNNN ,MIINSN MY
LOMNPN DD HY DINDAD HOINM NYTH TIHMY 1251 >152 DOPN 1PN PN
4259 HY NHVIYVYA DN TUN D3999) DI911 YW NN 1Y INTH 1IN MNANI ¥ 19191
DINNA 10N Y 19) 19900 MIAN HY AP 397 N8N NYSWANY 955 152 PN

(1909 3.24 95303 VNONI) 135N YY NMYIYS

12 ©ONN DMWY MY OIND MIAN

(N) : DMWY INDDN PY9N NN MNIVNN ,NPINDD MNYI YIDY DI MO DXV
,INY TINRD N2 NNPY NNON DIING 7NV 75»231) VN NN YPYan

.3.6

,(2021-2022 28pNN ANYY 1IDIOON NYITHN DWMD APPN MNPIN) MYIYIN NIONN PN IND
.128 9901 — 132N PIONN PIN PPN L (NNYPN) N PI9,2021-279WN1N
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NADPNRM POIPYL D L EIPYY” (3) ; PHI owa namwn mavoo nwa mysnxa
NYI NDW PNANDY (3) -1 ; NOMYN NIV NWIY NI NNV NINDNI 0N D) DO
JONNDNY

DV NPINYD NMHVIN NIPN DNAY) NINDON NNYPNN MINN DD VYN ,MTN TIIND
A290N MNAN YT HY DILYNNNI OIPINI (NNND INDON MI2N

NING 950N NN NYINN 92PN ,0°901) NNYPN MINNI 12NN TN VIPIAN YpI DY
TPNYNN NNPMY MW DY THIRINK 920N PAY - 7OXINN NNPY S TN YIDOY MIYSNHNI
MV IDIDD MNYI MDY AIHON NN N (NPITHNI NNPPN LJIN) NPDONIN
MIANN NNX D3 9121 .NPIDDD MIVIN NMPNN TNST ,NPDONIN NPNYNN DX NN
MI2N DY NILIN T8 922N DY DNPNNN 1) DY NOW NMIVIND NN PPNNY 191> 99D0N
MYITIN NMYYD) 932,977 P2, TIOND AND0N MI2NT IWANRD 13 DTN .MINK 19D
NNYPN NN MDD DM DIWONN MNYY DINNNI 1O) MIONY PNV NHNPNA

(D) HNAW OYPIPN MV, MNIN ,9nYN)

NNVPN MINN DWam NNPN MY ,0D1a NHINY ONIN 920N NWNNY DTN D I
INYA DN YT DY KDY ,I12IN NNNT,DODTHI MIIN T DY NYNINN

NIYYN DINN HY DYNN DITNYHN DINDINY NPPN ,NPPN MYN

56 N”7NM /R36 N/HN - PN (N)

DN 56 NVOM PYPN PN MMINNA 36 NYHN) NNVPNY TPNIN INNND 1PION
DY22APNN NN NNYPN MNIPNN DY NNPNN 19INT NDMI9N NN NPTON (DXNVLYHD
SV DMVYN D>229N01N DY DTN DX NVIAN NNONN .DMVINDIN NN PN
,ITPNY HONIND WHND WIY DINYWINRM DDNDNN NN ,DXPNY YNNI NN NIPNN
)2 5 .(19N0 VNAND) NADN NNNY TIVNI NPIPN DY NNNNN NYIXR MY
PRNYI NPNIN NV OINRY DIPNNT DIPIY DM DINPOY DIYIAPI MONA

.DNIPNNN VIV NN Y

P2 PHXR DY NPNRY TN, TDONI AV NNPNY NPNIN VIAPD 7MIONN NIVN
NN 1ION VIV DY NVIIPY NTIY MDD PAY DNYY DOYIND DMWY NMINIPY
912 NYNAN NYINI NDXN MINI DY PPV P

VAT L(TPDONRS THIAVN) NNYPN THINVN NNPND MmN JNND DONINNN PONd
,9993 .7 DT DY DX MYOAN PH2 NDOY AN TPMIPHRN DTN YT PPOND
IMPON YT DY DXTPO MNDOWN AN ,1PNINIPYY 12O P2 DNOONY DNNNA

DOV 23.5 PYD INT ,NTY NIPNN TN 12170 NYAPA MOPHN DXV

122200 ANNY VNN N (1)

NN NPIPN PIND DXNNA ,NPVNMIVPIN NP MNPN ONNN NTY NIPNN
DNNPN DX IO P, PTON NPIPN PIN (1APIPA PINT) 2006-1"OVWNN 1N
127,V NIPNN T 55321 ,NNKRD NPIP MNMPNR DONNNY DNPNN DY DNOYIM
PN PYO INOYOM NV PNN NNPN D Y1IP NP PIN .DNPYY MPPON NX
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TNINI NN .NPIPN PIND DRNNA NDADN MDD WD YT HY INNY NNNNN
20N NPIPN PIN 1D 1D DY (X) P02 VNVND N INPN NYAPY NN YN
.12 NIYN IRV T DY T 55521, PNMIRDN DX NIV NN DY NPINN

N9 MION PN )]

414 571)OONIVIN PN ,INYD P2, TINYD 120N NYATI MIYONIN NPNYNN NNPNA
DN YN MIN T DY DININ DXOMY DY DIININN DXIIYN NN Y1IPN ,(2008)
P2, Y TNND DONNNA MOV NPRNN MTAY YSID NHINN 920N .avNNND v

SINND JPNN MWITA TNYD AN

INPNNID DINNI MIYIN 9PN OMIPY

MO55 N2207) YD 2.6 PYD IR NPINYDN MNYIL MDY DYTHN MTIN DVIY
(7DPV MY DY DMNNON DN NYIVMN

MT NI ,2021 -1 2020 ONOHYN P2 920N MY MNSINT OMPY MTIN DY)
Y MITY 2 P92 GN8N YPNOPPTN

MWD OIND 2Y NIXMNA YAVNY DN YWIY DININIV OMNIPY

NYIYY AN DA DPNINT MOMN NPDONI NPNYN NIAYNN 5 NT NMOINONOV
DMINP DMLY DITYNN INY DN DTN HY NDDIANNN DD NNNIN MNYNOVN
77) 4G NPNWNY DD OMIMPNIYNY DN DPNPNM 59172 MDIND NPN )0 D Ny
D1191D NNYPNN TIVN DDID MNINRN MY .MAY NIV PHIN MDD POV, (W29
NN 79 55527 ,MN9NO0N NOMD NX OTPY TN DY 5T NMNNIVL NIAY DTN NRYPND
TPNYN NN 250 NNPND TY YaP) L3000 ONINY DNNNA .N2 NOMIND MINYNN
YTTIVD 11 DY 99501 MNAND DXPIYN 18D ,2021 MY DIND TY 5 NT YININ DMIYONI
NINDNI D, PIN NNIND TYITAY 991900 MIAN 20N N 20D 237N NN YD
,T2 TNNY NTYOITPIN DI ,I8P 1IT P9 TINA,NPNNN 1DIDON MIAN NINND ¥1ON0N
DY) HYY MNMPN NPNYNL WNHNYN ROX ,MYTN NPV MPN KD I19D0N MI2aN
T DNTNOV NAIVY DOWTN DIITHIN PN OIV ,ONNNA .5 T NININD NMNYN IPPD

7252 DAY MIND NNPIN INPIN DNY) 5

NPDONI NPNVNI TNXN NN DITHND DAY NNKD DPNINIVN DINPWN ,I2PN NOIWND
T DY YXIND PINAD VIPIAD RN IV

YPI DY 0191501 DNV MNNNINNNI DIWIND ,MNHINY TYUNRD 9NN MI9YN
MRN O NMDPYO DY NYAVN DAY NPAY NN IUNR 5 9T NMNDNOL NYNLN
DY MRV ,TIY MII PIND INTTIND INY 29 NI Y151 NNNN 925N HY NPPOYN
LOMNWN DN DY DMIVID NN NITH TINIY 925N 193 DPN YN NONIN
425N YV NNVIIYA DN TUN D) D1Y19ND YW NIN 19V ,ONT 1N MNIND Y1100

3.8

3.9

: NAD NP NNVYPNN TIVN OT Y NNDNAY 179D ININ NINNPN NI
https: //www.gov.il/he/departments/news/14072019_01
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DINNA 10N MY 121 101 TN HY AP 597 198N NYSWAY A1 192 PN
)99 3.24 95303 VM) 129N YY MY

DNV MIPYAY ININ NDON NDN ; MY DIIPIN DMVIIPN NDNINNND NI

DN2 OONN

09910 NMZOYAL DMVIIPN NNINNN DN ,IN NIIWND - BOVIIP NNYYN NI (N)
DYPIN) OIS0 NPV NPNN DXPNY 1N DPDY OINLY NN (1) : IPOPYa
(2) ;99195010 M2N HY MDD MYIITY IMOINNIN NDYI9N DY TN MIPA DIDWN
PN MIPNRN IDINA (MWN D2 MYSNNI N2ID) DINND NPNNINI NPNXPN VT
'Y DIWAM NPINNAY THY DMINNN NNPND DIVITIN DIIMNN DINYNN MHIVNI
,DINN DY) MIVN NP ,I9YD NMNAN DY DPPOY DIVPI PLINN (3) -1 ; TPORND
AON DD DY NNV YN DXNIDN NN I9)

DNYP DN MDYON DINND DMIPIYN NDION YIDN 123N NOIWND - AN MoN ()
NN DMNT NI MNPN ,NPNNII ONKPN YT 1D DINIMP NNYPN NN DY
D01 NNYPN NN NHPPNY DOWITIN MOIN

MNIPY 2955 MINMIAONNN 1N 2PN NN DON DN NOWND - AN mon ()
25 DOWA NN MY TN DNLY NIV NN DN DINN DY 2991 THN TSN
NATPMN NYTIND NMPM D9 OMNX DY NNV IININ MPIVN MODND
NN 20NY MDY 92ND DMIPNRNN PHN D PINd ,NNT DY TN .0MI50N2 NYIAPN
A9NY 3.17 -1 0 DYD IR DOVIAY DIV

MY DINNA NMINNN NIANI DN DIND DMWY NIPPYIN DIND XMWY DYNN

3.16 YDA LHND ,ANYDN MNYI DY TIRNXY MY PN PN PONNN ,NT DINNA
N

DMWY OININ

NPNVN DY NIV NNPN LM IV DOYDID TN NYNNY DOIPIYN DOMPYN
TON 84%-2 MNNN NON MDY PH2 12PN MODION .ONPINM DYIWON ,NPIIOND
152 MAVIY NMDY NDIY PPV NONMN NINPN TIWRD) 2021 MY 12PN HY PMIDION

(DMNNA DPYN NN

NWIYY D TYI 1NN 7292 TAR MDD DY 12 YNY DI DINNI NDIONN NP I I
SN NPT MNP TN SINNI DOYNINND NDINN NV .INNI AD0N Iy
.D¥2oy91 1.88 - 31.12.21 ;©9°¥91) 1.88 - 31.12.20 ; ©*2>y91 1.87 - 31.12.19

N7Y2 MPN NN MNAS NIINN DY 1191H2 12>N NNIT 2021 X9 WTINL M PN 10 1D
ZATMPN NN NIV NNOY? IPTONNI 5 9T NPVID INDIDD NYI DY NOHYOM NNPPND
P90N ,OMN 2N 720N NYNNDY 19900 ONIND OXNNA ORIV INDN NYRT VPN
NPYI DI AM DD XMV PADN T 59521 7NN IMDON NYI TPNVN DR OPM

.3.10

311

.3.12

TN P, IR MV NNOY IPTONN YINDIDDN NDIM MPYN NI NPY DY NTYN 19500 NIVN
NPIPIVARM DIWINIWN NYTIN MYSNNI TTIND P20 TINN I¥OHY MDA PYRIND PN TOIND 1NN
.DMPanN NWVY
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NN PADM YITID MDY DXWIITN 5 T MINX ONAN ,5 NT MnvdY 513pnd (QOS)
95 NYAPY INTM ,NNVYPNN TIVHN DIINRND NNPY YN DOWITN DM TNN
TOIRINN 7PN N NNDN )0 1N .PT DD 29D DIWITIN DPNVININ DINYIRN DN
399071 ONIND DRNNA .NNPINN NN ,NPNYNL MIDYION YNYNN NOIVN NMOYD 920N
PT 99 295 DOVATIN DOPNVININ DINYIRM DIMNN YD NN PYNY NAPNNN 12N
MIN’AY NIANN DY DIDNN DY NN TYINH D3> 120 TINA NWIN NP MY INIY
D5 Noap TN DY 90 INA AVAN NPAVYN NNPN DN OYVWAY 19 NrYa MPN NN
D)’ 60 TIN2 DXMPYN RIVN NPODM NWIN NOYHNI DPVIININ DINYIRM OINNIN
MNP MTIAY WINA 1I5W NIRNNI 1N DPD .NYIN TPNYN NHPN NNOWN TVINN
DINYNA YN ,319902 WAPIY DNNIN MNIYY DXNNA ,NPVI9N NYIN TPNYN DY NPPNM

.MINAS NIaANN DY NN

919521 ,NYIN NYYON TYINN DNNL,DNY 5-D NN MIVPNNN NOPN L3000 NN Y9 DY
DMNVONIN DMNYINN DD NYAP MDY 199101 ONIN 13 DY 72N NMIAYNNND OYPY
.MODN DNV 5 N2 NODN MIYPNN NNPNY MIVPNNN NP TININ ,PTI DOWITIN
95 NY2PY 919521 YTYOAN NNYT NPOIW 295 IR N7V MPN NN MN’AY 172NN ,q0Na
MMNPND MIVPNNN NNPN DX PIRNY ,PT D 299 WATHY DOPNVUININ DINYIND
NPNVNN NIN P92 92oN DY ,MIYPNNN NMPN DINA .0NY 5 1Y HY MOvN MIvpnn
T2 NIND TN NNAYN DY NNPINK DY IMNTPD PTOIND 28D NN PINND NIPIY
MDIdDNN 9PN IR NT 29w PAYND 1M XD 1NN DY) NYTN VP9 TN THY

LOPM9NN NMAND

9355137) 7Y HNIY YN NN DY NNDN DODN Y 12N NNNN L2022 N YTINA
,DNNIY NDNN DIDN MNXIND OXNNA DT DY TIVIY XNP P TOND Tvnna ,(7oINIY?
YYN) DY TITN ONNNA OOWTN DINNX 15 0NV 3 TV HY 1PN TN DPND NTNY 12N
DODNA WAPIIY DOXNINA DON ,MNPN 190N DXADN DOINN 30-D TwNNY DN
ONIYY YN DY XD DINYN NOYID 123N NNDNN DI0N NN IND . NNND NNONN
21 NOWIH 1N, D2APN) DOVWTNN DINND DIIPININ NN VPNIN DITP NIVY

LDMINND NNPNA N2 NNOWI MWD IND0N MHaN

Runel NGMT Ltd n7an oy SAFE 050n2 92on nvpnn 2022 9NM219 whna
NPIND PN ONON HINX NYIAPY NINNA AT 1PDN YPYN 122N INNON2 ("Runel”)
YMIVAVNT NYPYNN 212502 12100 1501 )12 PNNNN IIMYHYN NNINA,TNYa Runel Sv
0ODN2 MIVPNNN NY2 PYNIN DY IWNRD D70V MNVWIA YA NYPYNN .NYY NI
SV NADN NYPYN Y8IN MWD 2DV 91917 299N 650-5 Y¥ D100 Runel-a1 9200 Ny pwn
DINNY N YY NNONON Pon NN Runel mHana nypwnn AvT dabN 350-5
1DYION DIPTOXNY NIPN NV YPNAD J9INDY ,5 NT NPVID NNYPN MNYI NHRPN

20792 MNPN NN INTONNY D2

mnNpY .3.13
9212 )2 1O .ANYON MIAN ON TN DY OMIPOYN PIINIPY ,MTN TVIND  (N)
2T 1PN ONN MOIDNN G YT OIMPY DIINXN DINX MMPD
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MH2N VIR ,NYTN TYIND 12 DI DNIPNYN MDPYSN DINN MY 20 DXV
9915010 MHAN2 MYN 12XNY ,NNNNMINHD MIMPY NXIAPD NOINNNN IND0N
MW DY YMNN 19INA YAYNT D5Y DITIINY NINPD NP INNND, MDD

DPNMINIPY DY 12N DY DNIPY MIVPND 2IMINND

IMYNIN MIYPNNN NOPN P2 ,IWINRN DI ,00NNNY TN DY NOVIS 12N 9905
Dy MIYPNNN NPN PAD (PPNY 3.17 PyDa LNNID) PYPIPHNN ODYa Pa
MPIVN MIODN D NOIYN TN NNPRNN PR TYUND) (MWN 1I10WD) dNIMPo
2190 DY TPIMPY DY 922N DY MIVPNNN NMPN ,DNNNA .NYD NYN 1DINY

DMWY 5-10 YW NMva

PNY 29 NN YN 11N MIIVYN 3NDIDN NIIND 9272 MNINI 925D MWD
DOYTD TINY 925N Ha8N 1PDNN Y TR0 LTIY MM PINA IMYNWUNI
(IPMNN GN) AW 19N WHNNRNNY IN YNNNNY XYY DMWY MINI MY
512) DIMNPY HY DOINWN D981 IN MOTYNN ANKIND 9NN 12, TINDIYUN

DP9 DY AW 599 ,PYPIPNN

NOPNN NIINNY TPSNN DIYAIP D1HPNHDN MIWNN NIPIY 2NIDNN PYN ,qoNa
MIYIRD 122N DW PNIMPYY 09955 .DNY 3-5 DY NNV NYIN NIDN NNPND
S5Y MMIAN NYNN TY 23N HY INNRD DMSIVSN NYIND DNN ,ADY DO WNIND
D92 WYY TAD) MIVPNNA PYNND DIMNYN DPRY O DY [ TPNVNN
MIPON T DY YaPIY NPNNYD OXNNA TN IMNXD TY 720N INONINY NININN

9N DORVMIA

NN DMDD YN Y0 1Y Yap) PMMPY OY 9N YV MRMIYPNNL 90N
YOIV IN DY DMIPNI,(NIPNA NDN) DY 60-90 DY NNTPIN NYTINA MIYPNIN
IDIND (NYAPIY NP DINA SVIA RKOY) NINDID MY DV NYOITIN DPIMIN IN
N20N ,MPYNN YINI DN DMIPNI 121 MIYPNNL PYHRND DIXTINNN MM DY
NTY AMIWYPNNNTN PON )0 MO .MIYPNNL PYNNY N2 DN NOIRY
NATPI NYTIN ,0NYT IPOXY 290 MIAYPNNN NN O1DY MITN 122N MMPHY

.0 90 Hv

DIPWND) INNN DV NHPN MY APDY 1PH1 DIPYN 5555 ,N5515 92°N0 NINNN
DYTIANN DOYTIN YIDOW MNDTY MPOY DIVYM PNJMPN DIVYNI N MY TN
D»VINM DXOMIN YY 111D DIXINK TN DY PNMINMPD .)9IXD DXPNNN TN

.02 Dy DONN

DPON 295 ,INNI MYITIN NPINN NMDYI DIRYN TN DV DdMNIPY 90102
DN2 OPN) DXTINN P2 DODINY NNHN HTIND DNNNA IN NN PONN
92>N OMIPNNN PONA BN L(IDDD MIAN 90N DY NPNIZIDD NNVIR NMIPMIN

JON MDY NAONNYN

MNMPY DY IWPNNY 122N X MDD PR PNINMPY OY 123N DY NPIVPNNIN
.DMNMP NMINIPYY DIDWINN DINN DNIX DY IWPA DINN
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NIAYN MIYAR IR MPPDNN NMIXDN WIAP) 12N DY IMIYPNNNN PoNA
201 YW NPT NAoM

T2 99521 N2 ©ONHN DNPNWYIY MDPYIN DINN MIAND 25 DXV 12PN NOWND
TN AINOON MNYIL MON TN [, NNIXD NNNMINDD MNMPON NXIAPD
MDY 5Y O MNN IDINA WAUND 21DY DITIIRY NIMPO NP INNNN

DN PPV .3.14

N9 122N NOIAPN N NNDN .OPNRNKY PINY SYNNNI 7PMPY NN NIDM 12N 9935
DMV IX ANVD MNYID MNP NN NYD NYN NYNIN 191 INDON MNYIN MM
NN NI MPDND ORNNA ,0MVINDT DMIMIN) DININD DN DD DPVIND)

.DNNN

NN MDD .3.15

39N V9N ,DXIMP MOV OHINI NMAY MDION 1NY 31.12.2021 OVH

IR NNINA N7Y 599N DINNY | WINA NNINA N7Y 299N BINMI
DIMN NIINNY APSDIN YIN | 001D DIHN NIINNY NPYMIN
25MMYPY 9 010D MMPY 9

2,466 2,490 Q1 2022
2,440 2,490 Q2 2022
2,387 2,490 Q32022
2,387 2,490 Q4 2022
8,749 9,846 2023
8,480 9,846 2024
8,425 9,846 2025

DMIMP DN YITND NPINN VI YA MDIIN 298 MDD MMNANT MDIINN D 1NN
DY 92°N YV 72YN PDNY DRNNA ,YY0D D PIXd Ty .,MNPYN D DX0N Yoya HIn
MODN MNPND DMIODNN NN YTND MNIPHN DN MIVPNNN NOPN DY ,MNMPD
NMIYPNIN NP MDION I INY DDITY NPNY DMWY 1YV DNTNY 19INA
19202 DYVNANN MDIDNT NN ¥ ,912Y TIY .NDAVN MINI NINDNI PNIAYNL INPDI NIND
YT DY WM DN [, NTIN MOV DINRXNIN DXIDN DMINN I MDIIN DM DN DOYH

PNY 3.23 9yo D) NI DXVIAD) 1N

DN DX02) Y91 DY TN NPYIWPNT NIIRND NPEDIN WINdND NN HND DAXIN DINIHN 2D 913Y 25
PMMPYY 129N NPOWN
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PINA NNND NITIND TNY 239 NN Y151 DINNN MDY NDIIN S98Y DIYANIN DINNN
1993 MNIPY 125 1251 12 MY 39300 5 199 9250 MIIPN HY DDIAND ,TIY M)
3501 190 IN VAN ARIND 9NN P2 ,NNNYNY DINYY 1IN DINNY .MTH T9n0Y
99590 DAYNI IN DINOINT DINPY ,MNPYA 29983 MY APy 75 Y993) ,MYavh

915 3.24 9530 DXVNDNN PISON 3T PN MY S92 NN ,051VN HY

mainn

MPMNN YR ,INDDN MNAN SW MNKY MDY D10 N1N 12PN DY MINNND ,MITH TVIND
MOY22) OINN 63-3 712N MDY ,NYTH TVIND .IPMMPD 0 )17 NNYPNODTHIN 1Ny
oPOM ,A0D0 MaN NNOY DXAMWN DMINN OPYN) OINN 7,800 -5 99150N MHaN

(D129 /DY

PIYND NIVN ,OINN POV TN DIV HY TITA NHIXRD MINNND DY NTTHINNN 12N
DNPNA TNION PITDY PN ,NMDYI PMYHYN 1D TIONDY 19I1D0N MIIND G0N TIY
P21 DY TITA DINX NIMY 271N I9ID0N NN NAY .NPDOXRIN NPNVNN DY D1yon)
MYPYN YIS 0»DIS DION PIVN PN NINYA 1NY YDN 92N DY DT NHNT NN
D20 NUMH,MYTN NPNINOVI MYPYN TI K921 I9DDN NPNYND MINK NYPNION

MNPYPN NPNYAN NITY DI IO ,5 T MNYN

DMV NN ONYIAP ,DXPOD

NI 20N 0NN LPYPIPN MDY DD 12N HY DMIPIYN DOXMPYN NN DOPIDN
DYPIYNN DNYAP 191 MMMPOD NIOVIND MIYONIN NPNYNN NHPNY IRYIN NP
TNIORY DIV NPRNN ,NNPN dNIPY T HHD2) ,NMDYA0 D»LVIMDIN DMNMY DMPY

11PN VNN, NMPYAS OOVINDT PYPIPN

PYPIPN Yova

92°NY NP DNNDN ,MTPOY OTIN MYSNNA PYPIPN YA DY IWPNND NHNN 120N
NPNYNM NNYPNN ODTHIN DWIM NPINN ,NNPN NIVY YPIPA 267 TY02 WINPY M
IN IRYIN NN TNKD IR L(271D) PNX NV, NNYPN ,ONVN NPNVN) TO7 NN

200 MNMPOY MW MoV

NOINMY MPNNN I1ND IWYND ,07MV 10 TY 5 DY NNV D NPN MIYPNNN NMPN
09> 90 HY WXIN NYTIND 91952 ,MADN MNP YNYI IN NADN NNX NMPNA NPNN
1N MIYPNNN NPN NIINN DIIIONNN PHNA TWNI) NPVINDIN NNPNN DD DIV
NYTIN NNY 91952 NY D52 MIYPNNN NN DMDY MDY 122NY 555,901 . (NVMIVIN
NN D»OY MO DOXIYD NTMY PYPIPNN OOYIAd .WNIN DD 180-90 NNTPIN

PYPIPN VDY NNVY DIV 12N NYAPIV NNPN NINIV 535 MIVPNNIN

MOND DWAPIN ,DONIAP NIRYIN IN MOV ONT 122N NNOYN NMIYPNNN NINONI

.3.16

.3.17

DNOPNN DOWINY IN DINY ,DOPNY DIINKD PN RY PYPIPNN HYa 5 DOWANP NRYIND MDD 993D
IMND DN YAPIY DPTIL IN NIRYINN SNVY DM¥ND DN PYPIPNRN SV INK PIN Y32 NNVPN THN)
.92°N NNODN NN Y2 DX NIN ,NOY
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NN LPANDIND ,IN,NVY ININD DN 2N DY IYPNN TUN INDON MIH2N 190102
N OPYYTIN DNIDYNL NNDIVN NNNNN .D¥DOYINN 190N MON XOY NP VTN
SV HNYNN NN NINSIND XYON 920N YD INWINN 2DODN DWAIP 90N .D»NYIY
DOVINN YT DY INA T DY INDIWN [ AIRYIND SNOWI NNYPNN TPS N/ DOPIININ

.NNNNA,ONYNN NIIND MDY

,DI0NN NX MNNND IN 2A0ND DXTTND MIVAND PYPIPNRN MDYa DY NMIVPNN 95935
PN TNND ANHON NN2NN DY PMINT TPNMIDT AN MNNND THIRYI 920N TUND
N9V NNMYPNN PNN DY NHYOM

APRNM NNPN 2Yap

DI OIMPVY 799921 ,00W DMWY NY DXPIDNRN MWN NP DY IWPNNT NINN 12N
NN IHNN NP9 MON SMPY 1N YW NMPIYAT DOINONIVID PYPIPR NIIN)
IN 9999 ,1M99) NPIWPNNM DX NPIRNN XMPY) NPT W7 IMPY ,DOWITIN
NMHN ,NNPN ,YPIANN MPYN N DYIAP) DNINDN ,DMHNO0 DNLY 1IINY PIN

.PODN NPINNY

92>N SW 7PN DY DY MN) NON DXVINA TN DY DMIPOYN MPIDN TN 2D PINd
,29191 NIV NPIPY DIDNA 2020 MV 12N NIVPNN WY (9% -2 NYTN TVIND P2NNN)
DM MNP NION NNDNA PAD ININ T DY NINY OINND DN NYTYOA AN Pa
NMPND NN MNIND NPTYDIN .TAD2 923N T HY NIVINY DMHNIXIVID DMINN NIIN)
VYND DY VNN TNY DIPANDNN DIXMPYN MND DI NONMNN N ONY 3 HY
MTN TN IYAPIV DXTYD DRNNA PIVNI DY 233910 NI 12) DAV APRNN XMV
PN DIV ,DINNX NNID DNXA MY NYIAP 2°DNA NONN TN NIYIN MM NION

Y¥191 onNN

.PPADN DI MON NY NIMP KD ,NITH TN 120N NOIWND

DIPNN PYPIPN MNP WIOT

PON3 NHNDNN NPDONIN NPNYNN DX DD MTN TN 12N DV P yn vIdIN
.D»9DON PNMNTA NYPYNY V97N

MTIN DOV .DMYWHY DITTNN DMIDVINY DINLYI MNPINN NPDONRIN NPNYNN
27 3.17 Y0 INT NN DXNLYN DY IWPI MIVPNNN MIMINND

63 : 11N 31.12.2020 OP 31.12.2021 OV ,MTN TYIND TN MOYID DIPNNN NMND
NPVNA DWYPID TYNX MIIVN NIDN I90HD VI 1PN .(MNPNN P2 NNV RID IP)
(NP 933, MMXIND MNPN V1IN NNINA) YPIPN DY 21 NNIND DPO MY 9D

09NN 9901 | AHN OO MY

1 2022
2 2023
1 2024
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09NN 9991 | HHN OO MY
3 2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
6 2036
63 279

(S PV N X O Y - N VYR X N [ N

—
o

mMHIN MOYI2 DPRY OYNMY DIPNN HNIWIA DI DINMP XY 72N NP 20D
NvVPNn

YWRNR D 3.19
072 NN OMIN MNAN (N

219N 573)10) D¥MIN N 575310 H91D 123N DY OINNIND MIANN ,MITN TYIND 1133
(72>1 5¥ NPINI NN NPOVIND DD NHTIN

299) 92°N2 MTN TYINDY 2021-) 2020 DNHWNN NNN Y5 YW 9anNTa 31 OPY
NNNNA,00TAW 3-Y 3,3 POV (20N DY NNan MHana

Ta¥amvn (1)
ANV T2 MDD DY NP D N NOIWND ,MTN TYIND
09992 NHNIN TP NIYN INYI MY ,APOYNN NIDN YW DIV MavN ()

YN JNNI RYND ONNNA,OMYOIN NPOYN MIODNA MITIIY DY IWPNNY NHINN 120N
7P INIVN 4PN, NPNNPNN PMID PN ITPONY DRNNA T2 DD DY
DYDY NPV NODION NNYMIND DT NANN 1ND 50 (1) PO VNMD
NN ,NIVNN 9PN 2T MINMN NN 2 ,099910 DNPOYN NN IWN DIMIN
DN DIRIM, T NIV ,NONNI NIXRIAN ,NYIN M NPONOND MVYIIN 10U
DN NN DINM DXTY YDDIAN PIYN NNNN ,157 D) DMIPHNN PONY DOPN
D2°NN DXTIYN DY NPOYNN MNIDN 9935 .123N YT DY NXNINY NPNNIN NNIOND
,DYNVA MY PIND 14 PYD 19D HODON MYINRD DXNNA NIAPN ITONN NN

.1963-y75vnN
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DR .3.20

YIONIN NI ,MTN TYNG .q0W DRNN IPOYI IMOYS IR MHNHNH 1N ,MTH TIIND
PN OIRIYN MNON 120D

N7Y DI 1.35-5 HY PN ONPIA TIRNND IRNDN NN DMWY NYID NYTN TYII INND

MXNON DY MDOLPANT NN NYY NYINNN NN NYOY 22D DINN) INY PNY
:2020-2021 DMV GPIN POV TIIN I NP 12D

2020 mv 2021 mvy
NYSMIN N9 NY'Y NYSMN N9 NYY
NAOPINY NAVPINY
3.99% 3.95% NP ONIYN

DYLIVYN DN .3.21

210 NNHMPY MINA TON NNONA NIV DIDN DY 12N NHNNN ,2021 T1IVPIN YTIN2
YAP) NIVAN DIDN NNONI .(7NYINNY) NNYPN ODTHI NN NITN IWII NN NI2AND
NN DY T DY KN DO NN DIDDN .NYY GIN 400 DY TO Ny2INY OOWN 123N D
IN/Y IIYIAN INA MYV DD DY NI NYINN .NNNY 792NN T DY KDY 920N DY yMipnn
N2 PN XD D ¥aAP) ;)9 1D .12 DI NNVYPN DTN TN 190D DY NRMNIY MY

RYVN M IN DI NN IR/ TIPN 299D MIYAN IR/ NNYV

.D»VAYN DIDOND T8 NPN 1N ,NYTN TIND

NYTN TYIND 122N 1IPN NPIVIVONX DY .3.22

NY2YNY N DY D77 190N NOYI NI ,I22N2 NM2NYN DX YIPN NONN 12 TNINNN DNN
9PYDA VNI YIPN DY NYPYNN NP1THY DXNNA 920N DY MPOYN NPV NN DTPD
21PN P2 000 NOX MWD 3N MY /R PIaY 3.17

IPDNY DNNNA DHINPIN NN T HY DINM NPV NP NPT NYIIN MPN (N)
; INPNDINI

; (172 N¥YIPN) NIAN WPWNI MNIVIVON GMY NODN ()

; VD MITIPI MNP ORIV NDON IR NNYPNNOINR IO NN ()

s THINN NNYPN MNIN I2IDON MIAN DY NOWI NPV NI (1)

4 97T MNYI NDM MY DY WP T K921, NPPOY NPVNTIN DY NOM N»rNa - (1)
YDNN NYINN MY ,3.23 PYDA VNVND PMPY YD NANIN DY WP 5 NN
PRY DMWY DMNTPN DMADW DMNN DIDHNNN YD IN2Y) DINN 40-20 NWOIN
; (DNNOYWNA MINT

,MANT MOMIN’ ND192 DIDI) Yoy DY NIIDN MDIDNI MIVPNI/NIWIINY ()
SMO L(D»INDN DI NOMNN NXIAP) N7Y2 NPIP MDD M2 DY 1o YD
IRIY NN (POT NNNN NWAI) N7y DRI

58 - N



NIPN MY MNNINND 9N ; NPOY NIVIVON) DI TV

NININ NIV IV NN VIO DOPNY DI PYNND DN 12N DY DOIPIYN DTV
DNSY NN ANNDY (NPDONI NPNVNY DINN) DRIYI NPIDIYON NNYPNN PNYN
200N MNIND NNIXD NPNYN NIV NYSNT TIPOYN NNYPNN NPNYN N1INd
YJ98D DNNNA DODN NNYPN DTN DY NNPN D991 122N DY MTY ,ONNNL ORI
MPY 090 OOTHIN DV NYIT ,DIRNND MDD NI DIMN NPNI AODN MHIN
NN PINHDD INNIVN DTN DITP ,DIUTN DO THIND) DINMP DYWDTIND DOVTN DIDOYON
NI (DDA NNID NNITL) ANDON MHAND THILIWIN MDYONN THIYN TN MDY

.sale & lease back ¥ N)15NHNI NNYPN NPNVYN NYID

N2IVY WAL 75 5952, MNPN DNV PMPY DD NN NINY 12PN NIMNDA ,q0N2
PVIA 5T MNYI NI MYTN NINDNIVI VI OIDP

Y9 NYR DPPOYM DMMVIVORN MTY NN TNY NN MM 12N DO IPN

1) DYDY DXNVLY NN NDND NV 1PN DININRD DIWTIN YD PINd DY IWPN2
LA950N NN HY MDD MWIIT NN DINININD DIDNPMIA DMIDID0 NDY NPNN DXPND
NYMIN NIIYN DD DNPNHN NNPNY DMVININ DMITINN DY DN NHPMPN 2N
DT 5-30 P IVIIP ININPY ,TIORY 2022 MHIWNI DNN LMY D525 NN NT TINY 120N
DD THND DN YATIN MYIIN TONNI AWNNNA 2D DOV ,INPN PA,NND MY D1 D90
DI NIPRY DIYAY 122N NINDA .O0OUTIN 18- DY NMPNI T NYIRN TON TWUN
NIMNNY 29D NPPOY NPNNTIND 20 DOW IR MIIWNNN DY) DX9PINA D) DINN

Y0 nyn

,A25010 NNANN NNN DY D»P DIDND NADIN DY NNINKD NNNN 1270 7D PINY 1T NNONI
N3N NNIND DD DIDVINN DNPNND DN NHPMOPN MIVPNNN NN OITTNN 1IN 1aY
12) 72N DY DM ONIPNN 10-30 GIVIN IDON NIAN ,DNOTIYN DININY DD
OUM DPN ONMN OOWTN DINN 17 INND ,NDSP NHPND ,NPTYSL Pivn 12onD
DMMPN DMINNRY MAIVINN OVYPPY OTPNN 2VWA DIRNNI OXTTYN .ADIDON NHAND
.01 25V 1>NNN 725 OINRNN PON) DIDNY DRNNA DXVTN DXINNX NNPM NN

IMPNUNI TINY 29 NAIY Y1910 INNN MTN TN 1390 HY NNVIVDNRNI NYTYS NINID
;PN DMWY 9251 DY NMVIVORM DYTYIN DIV MNT PN 7Y MY PIinNa
DINNTINDY PIVN ININY 91997 9290 YW ARINN NINVIYYY NN 1IN DMV 79 Y9939
IN UNNNNY NOY DINYY 9390 MIIYNI 12T ,ONNNA .NYY NYN NINHNY 295 NMOPDY
09NN 199207 2199 NYOYN HYA 9100 12, :MNN GN ,1399NNNN NNV J9INT YNNNHY

3919 3.24 9>¥02 V9N MY

72>N Y 11220 2NN VT

D955 199NN DINID

D9919 PNINIPY DY PNMIVYPNN DX0I) YDy DY 12N DV PNMIVPNN - PIY 19990
TPMNIIN DY NYAYN MIPEDAPN 125209 ,DNNNA )XY DX PNNN TTID DTN NN
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JIND NN YV NOYNN NINXIND 120N SV

09y 020

DI NP DY TXAOND MOLNN NPPPN MNVINT OPNVINT DNV - IO
DYDY ,N2220N MN DY DINPIVN NTA5N 75 HH51) 123N DY NNDPYS DINN2
DONN MN NPNL DY )5 1N .NMOYI NN NIND 120N DY NN YD
NMPY IR DTN ODY (217D 72Y NPRNN ,MIN PN TO Y952)) YN DY
NPPOYN TNIRNIND YNSDY 122N HY NOVIWN NPINNM 2IYINN ,NNPIN
MPINOD MNYI DO¥991 9AYIN DNRIWI DYOTHIN DY MDY MaD 1NN - MINN
DWTN DNPNY DY NDMNID H2INY NODY 720N NHNT NNYPN SO MIaNd
Sy DWTN NNVYPN DI DKW NDM9 191N 922N DY MDOYIN NINSIN DY WawnI)
DXVTN DNPNY DY DNDIY NN D) XN NNMIVY ,5 T NMNINOV NYNLN YPI
INNN NN

(N)

(2)

1931 9NN 0D

MW DINN NI2NY 20 OOV ,MTY 3.6 PYDI NNNI - MNP DY NN NNIAP
NP NIMAIRNNN IDIVON MNIN VI ,NYTH TYIND 12 DO DNPNYMN
MNMPY NP INNNND,MITHIN INDON MIINT MYN 12ND ,NNNMIND NIMPD
MI2N PN MYV NNY T D552, NMDOYA DY IMINN 19IND WAUND DIDY DITAIRY
TYVNRNY NNYID D 920N DY NYPOYN INPION DY YIAYND D1YY NN I9DDN
MY ANINND

WY1 DY NMIVPNN DY NINDI TN ,NITH TYIND - YPIP Dya DY MMIVPNN
SyaY 120D NOVYN TN TWRD MDY MYITIN NIRYIN NMDT NNV YPIP
INND N MIVIND 2D PV ONT DY TN .TNMIVYPNNN DR IR NI YPIPN
TN DLW NMYPNN NYN NX PXNYND DXIND DNVLY
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19950 9 NYaLv

9 YY) 920N HY NDMINN NOIYND DOXNNA NIT IWYN ,)NDP0N 297N D)X NN NYAVA
: DMYYO2 12N OPOY DY DNYIVN

4259 YPOY DY NYOWNN NTIN
No
nyown nyown | Ao nyawn NoN 1M PPN
Mop N2
9999°0
b Y

X AR mblv) N
X XYM | 0INI0

09
X mInn Y
X MMPY SY MY NP | 0IN0
[=22 A1 n}ad
X VPPN YOYa DY NMIVPNN ~9a0Y

S350 Y PNIX0N M) YWY A¥aWnN NI DT HY92) IYYT 112300 T 9273 425N MIIYN
92503 0PN ¥1NRN Y NDDIAND ,TIY M PINAIMPNYNI DNY 530 NI ¥ 1133 139N
VYUY DNON 1D DN YV IMUNNNN NYSWH 9250 YW MNP MY Y 191 NTN Tmnb
)9 195 .ANVYVYA NN DN JUN DI YWA 10 1A 9200 HY MY MInvnY
,UNNNS BN 11950 0N 93 HYW INYAWN DD N30 3IMNY TIN¥A N9IVN MDY 1YY 9359

250 HY DIMIYIN NN NN DNYY
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NIND OINNA NN PPOY NINN — '3 NAD)

NVINN MHYINN —IPOR MIIY

3995

-5 NPPINN WX L Z7IMYN IPON YW PRMIN PN 50%-52 YIpn NP2INN NI TVIinD
, 20872 24 0P .()PND 2 PYD INT IPONRI MPINNN MIAND) 2IPON DV 71dPNMINN 98.36%
99012 NYPYNY IPON DY TO»NN DYYIN DY TN NAMWN NPOYA YIPn NIYpnn 2020
50 DY 705 NNHN2 NMYN-IPON DY 7PN NNN 50% YIPN YOI NNWXIN 251 0020V
TN NN 76% NWIID N7Y 1P 22 HYW TOI 11D NMIYN TPONRD TNYN NYY 295N

D7YAPYIN 20.8 DY TOD NNHNL IPON DY

D02 Yy NPOYN DIDD DY NHXNN NY$IZ,2020 MWD IPON DY DMHDON MINYTH DIV DY
MNYTN DIDID DY .NYY YION 19 -5 HY T Y ¥aPI NPOYN DIID DNNND) IPON MY
IPON MY DD DY NPOYN DIDD HY NADN NNNNN NYNIL,2021 MV IPON DY D»DON

2INTYWOADN 22 -5 DV T DY YA NPOYN D10 DXNNAY

GUN (MPO7) 1D1YA 1PN NNAP DY DIDNA NMYN IPON NIVPNN ,NPOYN NHoNa
IPON NN NPONY PUT NON NN IPDID NRIN 1O DY IPON NPINNI 23%-2 NPd2NN
IMX N0 CALL NONn MNMN APIN DMK IPONRD 1N PO 1 DY Mpimnn
IUN IPON NN Nwoqy CALL n»8oN NmYN IPON nwmdn 2021 %y ¥Hina .nymn

DPYPDIN 6.9-5 DY TOY NN PN YT DY IPININ

TNXD DN IPOND N7Y PO 7 TOA IRNDN NTNRYN NI1INN 2021 7 wTINA , 08NN
YTIND) D290 9NIRI PO YT DY IPIMN IWR IPOX NN N0 CALL ny»yowN vinm
NI TNXY IMIN IPOND N7 1P 13 TO2 NODN IRNDN NTMIYN NI2NND 2021 92030

APOMINIPONR DY MADN NN

) NADIA DXONNNN DMIDIN MMNTY 3 INI INI NYPYNN DIDN MTIN DXODN DOVIAD
Y NYTY

DPOY MNNONDY IPON MY 3975

NN NONIN NPVID NIAND 2006 MY HNIVIA NTINNN IPON
: DONIN DYMINNA ,ONIVIA NOWID IPON ,NYTH TVIND

DOLPMIY NPRNM JWIN WX )1 ,JNONT NPOIWY IPON - VIR MIY»NN
T MW NNONA .PNINP DY NPXNINRD NIRYIN NNNIN DNIVAY ,TPVINN MOYINND
MY»PNNAIN DNYN NN NIOND DNINIVIN NIIND MIMINPO IEN IPD IPOR NYNIN

1

792 10.2.7 199991 YIPN A 1PN DY 201,000 (50%) PNIN PN NN TWR 1PVIY 793N 27
PYN-I2 YT 0 1N N2 TVOWN HY2 TUR IRIWI ITINDN TPV 192N PN YIPN NYT 20NHY

JPIINY NN DININ NNDNL IPON DY PTIW 1PONIN YT 10 PMPIND N> 28
3PN HY 9057 NYTY 4 NN IND NaNINY ¥
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TN NODN JTIVOY MOIYN NPPNNY IPON NNONN TPON MXXIND DNXNNI ; MVININ
,D220 TP ,0 DY PP INX DINN ;NN NDN ND ,NMY MOIWN1A (OPSTY Dnwn)
NPINNN 07N MDIWNN MIPNN NNOWN INNDY ; DXONTNY DOYNN ,NNN YANMN ,NIIND

.MPON DY MIYPNNN NNOPN DI TUND MDIYNN NN IPON

MVYO PMDION TON 40%-5 1PN NPVINNN MOYPNN MDY DINNN IPON DY PMDION
.2021

MDY N0 NIDMY NYT NNNDY IPON DY NNIDOYAD 259 DYV, NITH TYIND YIPN NOWYNY
TYIND MTY OXNNA NPNVNN OINN NNN 5D NOPVINRN MOY»NNN OINNA IPON DY
Y001 25%-1D NN INNNY ,TPVININRD MOYOPNNN MDY ,MTN TYIND 2D PN D 1D
NYPYNY YIP NNPNY DXWATIN DININD NN DOPN IPNY TN DY ,7INDRD .JIPN NPNYN
Y027 PP MIPN NPNVN SO 75% MNAY ,NTYNN MTY DORNNA NPHVYNN DINNA

INIYII NPNVYNN DINNA DYVPI MO DY PYI NPNVYN

IPONR ,NININD NNMZYID N2 NN MYNNNI) IPON - 993-999292 DYN NN NPavN
SY DIWANY WIN  )NNDND 0NN NPOW (MAPIYN YPON) NrYa 2010 DNWN NPDN DN
MY DVNP NVY VAT, TN-1IPMI2 TN NNNIA DNYN NPIDN NPIDNY DXVPNIY
;T2 DWY (27191 DXTNYH DXNN 2D ,IYIN 119D, D381 HWNY) DTN 123 H91ON NNN
90VN MNINN IN DNYNN NIAND ,TININD NPYNN IYIN M) NNNI DNPYN DY IPON
DY12INNN NNPN 2IDINY IMNX NN T NNNY DINIY MYNNINI ININ 7NN 0NV
TON 56%-2 N DNYN NPYM NPADN MY IPOX DY MDD . TN-1PMND
MYIIIPON NYDP 2021571 WTINA ,)OND 7 YD VAN D PINY 2021 MVYD PMDION
9NVN NPODNY MMPY NX DNIND MIVON IPOND MIPNN NS OYNNN NXOD NPODN

D90 MMPOO

-1019 PNONIVA DNPYN NN MDIVND NPPNNI MNNH ,NNTY IPON - YININD JNYN N8
MOYHNN SMPY NPNIYN NN ONY MMPONN PON S¥ 02an N Yy (PV) moxoon
DNNNA DNYNT DYDY 9910) NP DNYNN TUNRD [ DNYN NPIYN NPION IN MOININ
IPON DY PMOIN .HNPON DY TPNISY NDIND Wnvn IR OOIMDIN NI P
NYTN TYIND GUNRD) MNMT 10 2021 MWYY MHRIN-IDID 7INYNOVI DNRYN N MDPYIN

LONY N 1.5 DY 9208N PIDNA DNYN NND DXVPIIY 6 IPOND

79119) 1D7Y2 TPYNMN .3 DM NI PN 45% NI DIDN DY IPON NNNN 2022 INNA9
DYYN IPONR NV NNINN PV -n ©INN2 Npow AUR (MOINRNN 7MWY NN
NPINNHOYYAZ IPON DOWN 0N .DX0PNID 190N DY PAYM NN NYPYNI NPY PN 3
DY MIYPNNN .NNOYIN DIV NPOYN MTN TYIND . JINRNA N7Y O 2.6 9D TO D1 DV

PV myxnna Snunn M8 0NN MMIPY NN 2NN IPONRD IWINN D

PN N2 ANPM NMIYN IR DINR MNOYN) NPVIIAD ) NNPND IPONX TV PIMDIY
MYYMNNY 5510 PINS WM one-stop-shop NMNNNN OXMPY SO PIYND NOIDN SIINN
DYTINNL IPON DY MPINN DOWIN PN SINDID DDWUN NN DNYN NPIYN ,POVININ

S PPYNN TYIND DT DY DOPINIIN OPMINND DIV
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1792 NN INUN S5V INIYI IPON

100%

1793 2010 JRVN NPITN NIV IPON

IPONI 021379257 NPIIN

STITXT RPN IPON NYNA XD 2020 Mva

DMDNR-IPON ,DRNNA .N7Y P 3.1-5 DY TOA THITT NPIYN IPON Ny 2021 Miva
NP NYP ,00NN) @ PPN 3.05 DY 02 2022 X WTINA TIPIXT NN NS
AN7W PN 1.5 07y IMONRIPORND TITT

N7Y P 10.4-5 NN 31.12.2021 DY IPON DY NPIYND DMININ OXNNIN NN
NPYAPDIN 2 -5 DY TO TITAYT NPIDN DY IPOR NION 2022 XN WTIN2

9y NPYNN MNN2NA NTRYD N2 MY, TITDT NPIDN NPPTI NN IPON ,NITH TIIND
509% MNAY HY MWW YV TITIXT PONN IPON ,JINN DN 997 7HPMMNIAMNNNDIY PT9
D901 NMNYTA GPNYIY 23D NPIZN OIMNN NPIZND DN MINNIN (NN OIWNN)
DMDXPNN MTYI NTIY IPOX 1D NPNVPITN NPNIAY 91902 NNT DMV OMIPIANN

TR MY NPPOYN MNPIOND

INT NN DINN NY THMNY IXIYN ININD ORNNAIPONR DY MONN NPvN Yy M>ND
Y AYTY N P9 13 PyD

.3

(N”7Y 29YN2) YPON YV DY TNINND 09090 HINNTY ONXNNA 09D DINM ¥NN .4

NNONY NMIYY | MNPNDIY MIYY | NNMNDIY Mvh
31.12.2019-2 31.12.2020-2 31.12.2021-a

30,093 34,013 43,667 moIon
20,609 23,735 31,064 mIYIIRN MHYY 5N
9,484 10,278 12,603 999 AN
4,313 3,634 5,130 NS5 NYNIN MINSN
727 512 693 PPV NN NINIIN
4,444 6,132 6,780 NYON NN
1,733 1,825 1,991 YOI, )M MIRNIN

62 64 124 YOI, MINK MDIdN

(137) (253) 979 (9N N2VN) NOIIN DY DO
2,910 4,624 3,934 N9YPNY P NN
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ANINDAY MIYY | ANMNDAY NIYY | ININDAY NIvY
31.12.2019-a 31.12.2020-2 31.12.2021-32
9,347 11511 13,318 MYYaN  0INNRN ]13;3:3
31.12.19 31.12.20 31.12.21
58,086 62,673 77,497 DO O
44,681 44,644 58,226 NMIPNNNN TO
13,405 18,029 19,271 10N 7o

NMHTI2 1PON MPIYD HY 2oY0 ¥ .5

DN OYNN DY MPYHI DMIPIVN DIVIIPN DNINNN 29

1PV OO NP DMVIIPN NNIXNN M IPONR NIWND

OVMIP NN NPNDIND - DNRYND YIPAN 183 HHIN NPHNINY SMEPN Y15 (N)

MPNN TIT OVXNNN MDWN T0IN NN ADWN DN, MDD NIYIY DD TINY
RN JPINI MPON DY MINDND NI¥ DX MIVIND DIWNN MDIWN) 0N
MY MOIWN SN MIXI NN 1Y) MY 0N DY DAY MM
JPOYDN

DXANN P2 1IN IPOX MTN TIIND - DT M2I1PIVINDA MINMINY YWINIY
D»NINDIIAN ONIPND ORNNA MINNX NTTN YN DXINDIND IRIWI DTN
(CMVP - Certified Measurement and 10X INN MSY»NNN DINNA DONN
TPMMPYY WSNY IPORD NY»ON NIND NN . Verification Professional)
DNPNY DRNNA PIDNN NNIN DY DXODIANY NITN SPIVHRN NN GO TV
INNO

55521, 7MY MO NNPMN TIVIY PNOND DXNNA - MNRTPNN BIYNN MIIYN
ERP 2ywnnn mnayna 090N 5nvnn Ndmm DIYnmn OINNIN .D0uN mn T
MOIWYN 1225 IX NZYIN MITIP IR NIRINND DIINNNND HPOR DY 717N )
YN PNODNN P MPON 2PN )M NIPAN NVIDYO 1N MYHYN YN 2IWNN
VN DM N NTINK NOYIN DYDY 1IN MOIYN DY YDOVNLVIN 1DPYWA PO
JPVINND MOYPNNN DINN OINMPY PIYND NI

MYPYNL NMANND IPOX DY NMDOYI - /OIS MIPN) DIINT MNPN
MOIWVNN NHPM PION TN ,MMPO 0y MIVPNNN NPPNNI NPIMYHNYN
,DNNNA .07V 1901 DY NOIPN 29 DY DI NYPYN DY 1INNY I9IND ,MNINRNNN
TN DOYITIN YDA NNIPRI DIPNT NMNPN DN NPVIPN NNDNNN M P
N 191 NNPNRT MDYV 935,10 10 .INN NN OISO NHNPNN MDY TIIND
2T NPANIM YOVP NION TD

(2)

b))

@)

DIMNND NVINNRN MOYHNNN DINNI MNIYPNNN - PV MMPY V01 (D)

NPIAY,ONNN T NMPN TONN2 OXMPYN JNND NPTYDI DY DN AT OPI192
MYPYNN NOTIN DX IVAND 728V PVMNMINY 25 DOXWA )N MNPY D02
T8O WPON DY NPINNN MY .DMMP MNPY 29P2 MIYPNNN NOINM
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D>1IVPOA XMINX) ANT NN MMPD D00 INXAN DINNA MXDNNN NN
SNIND NNDNN DN DY TAX MPA NIIYY 19IND 00

DY9YT) DXPIN2 MY MDY G207 - HNTPHN MIYN DY YA DM PN ()
NXIPND IPON .OMNNN DM PIN TD YO ,DXPTY OMINDH DONIN MPN
N2 ONPNN DOPINA IND VP NNMPN NN AN MNIPY ©01 NHYI OINN2
SNNND DYDY DPINDN DININ

DN2 DXINN DMWY IPON IV NPV DY DMIPIVN NN NDID INIONN

MWINPN YA TNNN PO DN DM MMINND NDNON DN IPONR NIIWND
INIPRY OPNT MNPN ,NIP) NVMDY MIVARDN DIWNHD MIIWN ,NPNHNIN
WY NDAP HNYNN NPODM NPYNN DINNA L)D NS DY VNYND PV

.12 DON DINNN PNY 7.4 PYDI VNN DINDP) YPIP Dy DY MIYPNMN

21 NIVPNNN NIX N MDWAN DINNA MIPOYN NNONT ODN IPONX NOIWND
1NN NMMNNN D) 59121 NIV TIIXR DD PNV ,)OND 6.3 PYD2 VNN ,NPNINPY
PN IPRNN MY

5.2

NVINRN MIYINNN DINNA IPON MPIYD MNIN YN .6

DMPNNN DININ NYIVN NP N2V

MTH NDXIN ,7PININD POONI NPT NN DY NPTH NRTPNN NI N0XIN
YNNI PNOON NPVNY TN PATYNY DMNY DIXNN WY DNV 1P502) ,11a0
VIPIY 12NNN MPTH INNDNA DI DIDN”Y MOMYN MPTHN YY 1IN IR
MOY»NNS OXTYS D) D’ ,JHVWI NNNNM OT) MV NNNIND DMYYN DITYN

NNANN T NTRYD SMVNHWN D5 MOI NN

TPVYNND MOYONN NPINN PTY NN DD INPRN TINNRN 2020 I2HVIDI 1D WD
D YaPI 1T NNONA .55%-2 NNHNND T NVIDI NNNN TY> ¥yap NNNONI ,2030-D
TAN .INN2 NIONM NITIN MVLIDIN NNNAN NN YNID DI HNPWN N 01N
nEnergy Efficiency 1oy Dw» Sy nnvin s RN TINNRD YTV 0XNINN DINPN
NNWIN ARIPD NNINN AR YO WX NP L(NDNN POUINR MOY»NN) First”

200N

2019 X2 WTINA DDA ,NPYY XX NPITH HY MDWNIA NI DN NININI Y DY
212030 MIVO PYNIND PYN TY DY IWPI NPPTH THON INIWI MIDIRD TIVN
NPDINA VI DMNINTD DIPYTI VIV NNNNA TNXMN TN 191N INNONA
MPNN DY NPNRY TIN 0 OPIPINT WINIWN DY ¥I1901 1217 NP DN VIDIWN
DINNY DY T2 TNYD NANNN INIY ,NITD OXNNL .7PINDRD NPION MONN
VIPIY YNIN,NT TV TINYD NI DY .2030 MY TY NN 17% S NYw1a Hnvnin NN

6.1

https: /7eur-lex.europa.eu/legal- : Xan MWIP2 IND THON YPYO

30

content/EN/TXT/HTML/uri=CELEX: 52020DC0562&from=EN

;N2 MYPIINT TRADNI YPYY

https: /7www.gov.il/BlobFolder/rfp/target2030/he/energy 2030 _final.pdf
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/HTML/?uri=CELEX:52020DC0562&from=EN
https://www.gov.il/BlobFolder/rfp/target2030/he/energy_2030_final.pdf

SV TYY DN NIMY MNON TITW DNYN NN NNNND DNIMIN NPITH SYNNNI
NOVNNN NOPIV DIYSNNND PN .(17% -3 DY NPV NYTNNN 7PININA DNYN N
99950 TIWN ,7XNIND TIVND NN MDD ,NNIND NYTH YT OVYDP TNSD
SV TPYNND NN YD MYPYN MY MDY MDIN NA0N NNNY TIVHM
YTINA .N0NN 1) NV NNNAN TN NIV DM DNVP DXPDY ,DOYN
LN7Y P 69 -5 DY TOA MNND TITY NDMIN NMNINN TIVN DDI9,2020 H20VID
=99 NYW PN 222-5 DY TOA DYPIVHN NN 1D DNINDNA D220 NYIYY INRD NNT)
1N 2021 7P YTINA 2PVXINXR MOYONM NIDNY 212N DMNANY DXVPNID 276
VPNMI 9D SV IMOYN NYPYNNNI 20% TY DW MW NINKM Y2970 PIvnn 120
DD9YNNNM TN DN 40) DMWY DIV 93-1 DOPY 1IN 56-1 HYW HD1D 701

23MINDPNM NMWYNN 9102 DNVN 17-) DOMPYM INDNN 101 36

SANIND MDYPNND TPNIND TION YNDNRD TIWN 0DI9 2020 92021 WTIN2
N7Y TINODM TO2 O MY WNN DXPND YNRN TIVN NN NNIND NNDINN NNDNI
MY DYDY ,DNININD NINN ND2HNN NININ NV (2021-2025 DNWH aY)
DN .NNN T MLV NNNAM TPININD MOYHNND DXVPID DIV I NPIPNH
AN OXNNI) 1: 5 5Y TY N NN NPNOVNN NYPYND TPV NYPYN 12 9IPNN
NINSPN DRI TIVN NOIWNY N3 I9INA (NYPYNN TON 20% - Y90P0N PIvnNn
AN [, 7NVNI MOYONND DOVPNMINL NMIND NYY TINDI TOA PTIV DNPN
DRNNA ,NYTN TV D PIY .ODPY TINDN 5 TO NONNN NYPYN T30 NANY
N7Y P 14-5 HY 72080 9PN DIPIVA IWIN IPORY ;IR TITYN MDIND
TIVN DD 2020 HIVPIN YTINA ,QDNA .NIYPNN DN DXOPAMID 190N NIy
TNIND NDINY JI9INT 0NN 1)) 77NN NONND 71279 INNND MININD
YNAY 02N ,MIANI NINVHN NYTNNNND MINVRD IV MY 0N NIININ
NN 5991 60%-30 OIXINK HNIYI DNIANY 1IN TINN (MDD NPIIPEPNN
MTN Y28 T (2018 MIVN DINI 292) NNNNN M) MYV TON YWHOWIDY MININD
5 NN MNNNN NNDNA IRIWA MININD NN NTHNN MDY DY NN DY
DXPIN ,TIDIAD ,0N MIAVN ,MPVINVN MY NYPYND DIXINN DIIDN NPPTN

INXNOM

SV M>Oo¥aa SYTH >N MMVY DY MIDIN MNIND ,NITN TYIND IPONX NIIWND
JPON DY MDA DIZHN INIXIVIDN WID1H) NNIIWNA NN, MVININ MOY»NN

12 179952 19PNNN N0 MMNNINNN DIMPND ,MNINAY TWND MINI MY
DY TUPA DIMIPYY YIPIAY ANMIYA ININIVISY AUNA 93 Y993 IPON NS
DN TP M) PINA INITIND TNY 52 NI Y151 NNNN ,MOININ MYYNN

: 1125200 NHNY TIVNHN MDIDIY DXNNA

https: //7www.gov.ilzhesdepartments/news/nis 69 million for energy efficient projects four
phase_of grants program
https: //7www.gov.il/hes/departments/news/ec_220621 : 1P NINN TIVN MDY ONNNA
: NI NP IRD DININD TIVNDOIT YY DDIAY MY NNI MOY1NND NIIINDN NIDNN” '[)30)3'7
https: /7www.gov.il/BlobFolder/news/energy 2030/he/energy 2030 _updated.pdf
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19V, ONTIYION MNIND Y1191 DYDY V919195 BIXIN DN DY DMV NMINN DY
NYIYNY 9557 192 PNHN IPONR HY NNVIYYA DN TUN DM 919101 YaWIn NI
V919) IPON YY NMYIY DINNA 119501 219N NINDNIY HIYY DIVNONN DNIMIN

(19N 17 9ry0a

DMWY OINN
TPOYNNRD MOYHNNN OINN IMINOPI MDY YT Parnn NN win ESCO
O MY 1nNona (Energy Saving Company) M) N XMW 192N IMyHNwn)
DYVPMINN YN NIDND IR ATV, TPVINVN MOY1NNY DXVPNIY IPON NINNNI

APMNIPY DY MHNNI NODINN NN NPIINY PN

,NPN,DMPNN MOV DY NI, 100N, IV DD IPON DY MDY ,ONNNA
MOY»PNND M2NN NIPMNT MIIWNT DM NIPA MWD 57N Yan
TN PNOOM MVINMN

MOY»NNY NPIIVAN NIPRY NN IP0 IPON NYNIN ,00MPYN NTHYN TNSD
,NON 3191 ANKRDY OMOVIMNSIN NMNIPYY IMINN 0NV DNIPNNIY DNIANI NPVINN
DNNNA . TIVIY IPON D02 DY VXX MIOYONN DIV MIIWN DY NI NNPN
,227190) DN ,NNINRD NI MIIWN DYDY 10N P2 IPONR DO, TIWIV NIOND
TPOYNNRD MOYONNN NDOWI MY»OND NP2 MWD YMPYNRNNN [ \MPNnD
.QOIYN I2IWONTT GOIY DIV DIV T NN MININ NI NNPNI DDOYI NN

NYPYNA NOON T 59521 ,0002>70 190N NIDN PMNMPYY IPON MIPN 1T MDOYaa
NN TNNNN IPORY TI0 25 DXWA) TPLINRN MOYPNNN DYO DOVITIN DXINYN
MOIWNM IPON NYXIY PNIONNN IRNIND MIININ NION ,(MOIYHN MPNMN DY

JIT TIND POONN DY DIYANI NION 1) NPMNY

INT T MDY PNINPY DY IPONX DY MIVPNNN MIMINND MTIN DD DXV
oNY 6.3 Pyo

mMmpo

MOY»NNN M>¥a1 MMPY 100-D NYYND OY NPIVYPNN IPORD ,NYTH TYIND
NYTOM ,MMYYN 15 59521 ,0°NVPO PHND NIANT NAIMNN) ND92 MVINIRN
,DYTIVN 22N 19N N2 ,INDN DI ,DINDP L(271D) NPPY [, NINVIDIININ)
MON N5 NPMP RS ,MITN TVIND IPOX NIIYNY .TIANX YN DIOVITIVD MNYND , NI
2¥ YMNN J9INT I DITIIN IWNR MMPY DY DYMIND 190N X T NMPra

MDY
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NPINYY SN DY 5555 ,MOOINND 1T MDY TPNINIPY DY IPOX OV MHIMNIWPNN
AVIND YVININD PNIDNN .NIMPIY IPONX P2 NPINNM TINRN NPMYYI NODINN
- IPMVP »mixo»a 5910119 md2pn NYmIND»2 NN MNKD - OXNNA
NN .(**international performance measurement and verification protocol
;DY NINYN YNV 295 5D, NYIAPI NNINXD PINNI NIDNN X2 IPOND NNOWNN
MyHann MDTHY DORNN2 ,MPOY SYTIN NIDN DYNN) NAVIV NODN NTTH (N)
YPOND NNONN IWUND ,MIVPNNN NOPN TNINRD AP >UHn DYYN () -1 ;591
TINIPY PION NN IPYYI 1T TIT2 .qOIY 1I9IND NODN NTTH NDD WNIND NYAP)
MONNY MMPY DY NPIVPNN 21710 NIMIND 1T NNOYN WP DIYYNY NNINNNDN

129 MOIWYN HY NPRNM MIPNN 9915 ONY WATIN

DIV MHIVYND MY IPON D90 5 PYDa VNN NYWNNN NPITHY DRNNA 990D
.DOOPMIN PH2 NPTN

97°N2) NVIMYIN MPPYHT MYND ,07NY 10 DY NNV NYI MIAYPNNN NMPN 5995
MOIWNI MOYPNI DHIPdVY NPRNN |, DIWAND YTY0a 19INI TININN IPON .IYPUnn
TPNNN NHMP NIPYY DN DMIODNI .MIYPNNN NAPN YD TNNRD N HY NPMNY
NN DIYYND) YXIN AN NYTIN 1NN NIMN 7PNIND 050NN YW DTPI DYDY
DMI50NNN PHNA.NMPON MYYAS NN IPONX MOIWN ,050NN NPN DIN IPOND
N DPYNI OPRNN MDY TNRYND Y9N IPON 050NN NNOPN DINA D TN
DODNN NIPN YD YaAP) DIDDNNN PYNI LID 1D NN NMPNY YTINY DIONNY
DXNYVYA NN ,MPON YT DY NN TYUN NN NN NP DY NIPNI TINN

MPN NN TYNY DTN 29 DY NPON NPNYI DIDNA OINIAPN

TPMYPYN XM MIYPNNN NAPNY 29 DXV, MMMPY DY IPON NIYPNN DIV
SV YT MNNND D0 5 NYHNA NN 1O, 01NN PONN IPON NYNIN 1PON SV
1PN MDY 29D DD DIV NI NN

TON AN IN 10%-3 NN NN MOIINN IWR MPON IPONR DY MDIDN VN PND
:2020-2021 DIWNN NNX D52 PON MDIdN

2020 mv 2021 mv
9
’;’; ;" 791 NYVY
MoIN Mpon
moIIn moIan moIan
YPON Upaety
17.4% 5,928 12.8% 5,570 N PO
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MDION M PIX .NANT TPNIN NDMID2 NMY TN NITOM DP¥AN1N IR D MPON*
APV DNYN NN NPADN DY MWD DINNN MDION D) MO MPONN IPON
MOY»NN YV MDY NNNDNI DXPININT OXMPYIA YNPN (72%-2) MPOIN MDIdNN
YUY MPON DY MIYPNNN .DNWN NPIDNY NPODN YMPY P NPT NPOXIND
MY NNX 992 PINPY DY IPOR DY DMIPOYN MIVPNNN MIMINNY DNNNA

Y NODIY 7.4 - 6.3 DDYDI VNI NINND

mnn

TPNOPAD MY, TPVINN MDYHNN DXNNNNN DINNND DY DXNIND 190N DD
LD AMDN-1IOVPON NITIAY 7MYAP N

PON SW DXMPYM MNINGY DPIPOYN DXBINNN ,TPOINND MIY»PNIN DINN
THPLINN MIYPNND NAVIY NIPA MIIWYND NYHPONT IRNDY TIVD NN NP ON
TN L2721 NP MDIWYN ,NNIRD D)) DIPNNT MIWN YW TPNNNY DY)

DM NI SIWANN MDD THIRNDYY NNOW)

NN ONYY OPOYN YTINNY TPNTNOV NN PY NPON DY NN 20399 Y PN
NNIIYNY TR IPON NNIITI TMOINRD MOYHNNN DINNL MIAND NDNIV NN
PIXY L ODIN IPON DY IMNIPY 510 IPORD NPY MINN INNN KD 1D NITH TNd
TPVINN MIYPNN NION VI DAY 1IN TWUN IPON DY DOHNINIVID MINPY 75
3002 1IN NN WIDTD 1IN DY 1INYNOV NN ININD NDOW 51D INNNY 19IND

DpPav

NP2 TP, DX0NTA NN NN) OPVINDT THXIPADI DNINND NDIYN NYINI IPON
MNPNY DXNNND DIPADN .7MIYN 1IDAP MYSNHNI MIIWNN NN NPPNI (27D
M2 MYN PR IPON NOMIN NIIWND NYTN TINY LTPNN N0 29D MDINRNND NPINN

PPN

MYY»NNN DINN2 DMIPOYN MPAON IPON SY MWD 9PN MTIN DN P19

S TPVINND
2020 Mmv 2021 v
7017 NYY 101 NYY
MNYN MINSN Pa0N
9 9
YPON MY YPON MY
(1MINNa) (1nINnma)
7.12% 1,690 13.79% 4,284 | 'NpPOD
5.33% 1,264 0.92% 286 | 2 povo
2.92% 692 6.90% 2,144 | N pov

6.4

92192293 9RVYN NPODNI NPITN DINNA IPON MIIYD MTIN Y119

DNINN OININ YAV NYYS 1A 7.1

NPV TMOIN ,NPNINIV MNINT PARNND DDA DNV MININD PYN
: DMIPOY DN NYAIND PIAND I NI NN NIN .NPNIYHYNII MIANI
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- 5RYNN NPT NY MNPN MY NNV MPN  (N)
955

DY DOV DXXLINN DWVPN NYIIND PHINN DRIV HNVNN pwvn
DMON MPOO NPINN ADWD T NXMN ADWN HNN ,ONYNN NPION NIVIYA
NIHNN NNNND NIMN NIPNNN DNYN NIAYN) NIDNN YOPN ,NXON YOPN
DNYN NY2YN) NPIPNN YOPN L(DNYNN NINN NYI MYSNNI MWD NNNM
MPIY M) NNNONP NONDN NPIZNN NYWI MYNNNI DIIINN DX NMIVH NN

.NPOONN YOPM (T NNN

95,0V HNYN MIX IN) DINYNN NIIND IPOX DY DMV NNDNI
MYNNNI TINI NNHNY IMN NN M) NNNA PIYNI DNYN (NIPNRN DIPIIN
PN NNMPA DAYMNKD DMINY DNV NHNT ,NPPNN IPONY MOIYN
NN PIYNN INY MY PIYN YIY) TN NNN PIYNI DNHYND IR NIDMN)
SN NYNANND NN GWUND ,DM1NNN MIDTY YN NYAPO DXNNI INY (M)
oD ©XVMNMONN YPYNN PYNI NN ININD DNNNA NIIWNN DN HIN
YN STRN NMMPYA ¥ 029 DNIOIY DMXND DN DIINNNI NHVIY IPON

.MV 25 YN 30 DY DINN2 MMINPDY N30

SY NN MNNX 1905 ORNNA 01N MMINPYD IPON YW 170NN Y9N
MY TN NN 9997 POND) 36D0WUN- DPNDN DOMPYD MYIN
SNYNN OYPIYN DNYNN dIYN NP 1IN MY L (NHRNN ,79NVUnn
,INVNN PIN NN NNNNY ,DNYNN MY YT DY DIYIAP) DNITY 17T HNIWA

DNYNN DINNA DPNDN DXMPY DY NPANIY PTONN 9N ,1996-1HWNN

YNNIV YRVWNN PYNRI NNNIN

SNVNN PYNI NHNMIN XYNA NOWHN NVONN NYAPNN L2018 »N» wTIiNa
,2018 9512 26 DY 37(37NN) DXIVIY HNWNN NN 7N NPV DNV
16 'O PPN DRYNN PYN PIN) DYNN PYN PIND NN MNIYIA DONI
Y207 NPYM DNYNN PYNI NNINDIN DY IWPI,(2018-N7YWNn ,(NYY RN
MINN YATN 101 P2 ,)INNDN O0NY 8 12 INNN WA ,11NIDIN 1 DY .ININD
NIY TI NN NN 190N NOWNNN NVLONN OPHN DVWTIN 60 TINA ,NOND
701 40%-2 NNNN I NTID MNAN MY SNNNI NN YOPNI NYY PIVD
NPAON NIIWN D) MDA ITNN MNN D ¥YIAP) 90N .38PWNI N1
NNYNAD MNIPY WIAPI TUNXI ,NTIN NPNOWNN NN YT DY DNNN M DNnvNn

.MINNY NPALNN YOPN

-YIWRN L, 9NYNN PYN PIN 29 DY NIPN MY POD JNNY MPYN MR VY ,WTNN NTHRN MNN 19D
YD NYN DTYNNY 3D ,5NYNN NIV YT DY DDNY ("9NUNh PYn pinr) 1996

.3859 9901 NHWNIN NVONN

DN PNPITN NXONN - INPYNN NIIN INPYNN PYNRI NNTINY XY DNYNN MY 971 SY 1ano10
2018 N0 17
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- D)) NYTNN NOIYNN 91N NIAND 1N 2020 %Y YTIN NN ONNNA
MY NYPNN NIVIN INNDN (1PINY 293) PV (107Y¥2 DNYNN NOIYN 911
DONINA DNVYNA INDN DI NDPNN 10 HHD2) ,NOIYNN 9112 NHAN S NYNTH
NIWYNN D11 NN NONN 2021 932H3N2 7D°VINY OMIPNY ,DOMINN

NOYNN DN DIVAD NONN NYTNN

9272 499WNN NMIYY MLINN DN 2021 ¥I1N YTINA 2020 LOMIN YTIN2
NPODNDY DOWTN DOPIDNY HNPWNN PYNIA NPODNN YOPNR NNPNSY MNIPY
MY HY NADN NVINN NNOND 2022 IR OTVTN JPIND , D012 DNIIND
AN SYsSNN DNV PRY DYPODNDY NPADNND NUON NYTHND Hnwnin
PNDNN DNYNN K90 NN WO DOPIDNN YD AN P L,YAP) PN MLVONN2
ORN MY 1400 H¥ 1OHYD NOINY TY NIIWNN DI NIINND  ONMIDIND
NN YIATY M ,¥aP) TIY .DMNA D2I598D OXN MY 100 NOIND ,(NNOY 190NI)
1NAN IYND ,NP0N 1P NYIPD MNIND NIY P 50 DY IDNN MINY
IO HPON MY TND) 1PN WpaNna DOPIINNN NN DY DN’ D) NYYN

(M3YHORINA DTNV ,PNMIN DY MIN) DY

YT IPON NDDP 2021 XD WTINA NN DNWNN MY MOLYNNY Twnna
NN ININT MIVON IPOND PN PN NPIYN NN SYSNN NYD Npovn
NN DO IPON 1D 1D .00 MMPYDY NHMPN INONNY 92yn PMPY
MY MOLONM DNPYNN PYN PIN MIXNND OXNNA NY DXPIVINN NI MM

A9N9 7.2 Py0a VNN HPWNN

TINDN-TPNDINN DNYNN NN DITIN - NNYAND 929131 9299900 MNIN
TPNVMNTY T2YN , 07NN NN NMOYN IRNIND YN NININND DIV IRV
DY PYIN 1T NKPHIN NIDNI .NAVIVY NIIXD WND) DXNIY NNN DY NDIDM
ONILY DTN THIN A¥PA DXADM NP DY VINY DN NYMIY D19
NYT MNDINY D»YNYN DXNDN NONT NTIAY YD1 SNN) DNYN Sy NODIANN

.(MYoNVYN NPNONI 1Y
TPYNNRD PYN MY NITA DONAY 93) 2030 TIVO DNWNN MY 1NN Y9 DY
NINNN .3.7%-1.7% P2 ¥ DNYND VPN DY XTIV D110 A8P (2030 Mvd
MNMN YIPIIN D¥ NRNNN NNVY MININN TYNRD ,DXYININ 190N HY MOOINN
ANP MNMIN NNV DV YHINHT NNVY MNINN ,TPVINNR MOY1NN YT NTNY
D159 5¥ NMAX NPTN NN IPOYN NNV YWNINM ,3% DV IXIND YTV DY)
992) ,MNNINXD MTN NNONA 3% DY ININL MY 51T A8P T8 ©»Onwn
OYN NNLY AN P PN IRIW HNYND VIR DYTIN ASP MY NN

(@)

https: 7www.gov.il/BlobFolder/policy/59203/he/Files_Hachlatot _59203.pdf

: NI NP IR NVONNY
https: /7www.gov.il/BlobFolder/policy/60105/he/Files_Hachlatot 60105.pdf

39
40

https: /www.gov.il/BlobFolder/policy/62207/he/Files_Hachlatot_62207.pdf : Xan 9vrpa wy noonnd 4
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-32 N912) INIWN WA HNVUN SY NDINNY TIY 25 DXV NN ,MINNN YV
D MNMNN MPTNIN 28%-521 OECD My 102 wadd Hnwn H¥ nosnn 17%
ADTNYY TIDVR,TINN ,TION ,PINT ,MIVOIN
T9IN YWY SNONIDVID DY NYTYN ,NMDITIIND) I8N DYTNON TN ION MDD
2PvYN12 92N

MNPHNI YIDYN T2YNT MPINNNT MNMIND - TRYNN MNHPN I M ()
NONT OOWINNND MYNN MNPNRY (T BN NN VM) DD DN
I0PYRITN MININY N DN, WHRY NN

NOD PN I8 MDOOAN MNTPNHN MDD - 20%NIMND KD ANIN MN» (1)
.D”1NNNS NV XHDY DNINMINIT WINY
T2 95521 ,NNPADM MINN DY NN NX1NHIDIDT NN NNWN NNIND NI
MMPYY DN IPON MATD) DXWTN DNPNHY DY DNDNIDY MINNY MDN
SY DNMINN 990N PYS DN DXYLPNI (MO NPX DN DXIMNY DVTN
DM

PINA ININD ,1ONY 29 NN Y191 Y15 Db AT GP¥Da MINNRN D 9NMm
HUNNNS 3D MNT PN YN DN MIIYN D010 MNINRD ¥ 79 M99
MIINNY JIPN NVIYYA DIRY DN AN P2 NNIN OMNPNN IUN)
MNY DAY IMYY ,ININD Y1999 0N KDL MINHIND .NYY MPINNIN

LAY YT019 MIYHRNWNH IR MNTND MIIYAN 12 *MNN J9INa

MO DIND YY OINN DYTNN DININY NPPN ,NPXPN MYN 7.2

,I9N NN ,NO9IN ,9NWN NN DI NN MDY DNUNN PYN PINY DRNNA
T2 55527, MK PIN2 WAPIV DIIDY 91952 ,)1YO MYV DNDYNA IND IN NPIDN
MDY W YWY NN 198D DNYN I0MNY YPIP NN 1OIN DY MDY 1Y ™D
DTN ININD 2YNN AN PYPIPN 2202 MDY IX YPIPN NIYON DY9HIIN PYPIPNI
Y2 N DAV DN IPOR DY PRIMIYPNN NNDNA ,DRNN JPYOID YT RO
N ,DNWN DY NPADNM NPYNN DINN2 NMDYI NN NYNAN N7 DN DXNPNNN
295 V9N,V YN LD DNIND NYAPH NN IMN N NI MDD NINY

2NVYNN PYN PIN %95 1P NYapn

Y79 Y HMNY NNNNY DRNNA NHWID NN DINIDPAIPOR DY NS NHDNA 0N
, D22V, DONDP NNHNT DX DNV DNV DXPINND DN SNYNN M)
SNPYN NPADM NPIPN YW MY DOYNIN TWUR ,271) D9, NPMIPH MNVIN
IWPNNY 12 5501 NP IXRYI ,NINNNM 29 DY P IPINY YD) DO DNIDIND
PYN PIN MINRNNY ORNNA NP2 DNYN NPIDN MDY NOIAPS HINYN NH2N DY
IN N DINDPA DMV JNNY INDD DY HNYNN MWID NYTIN IPON .DNwNn

N2°20Y DXVYA) DN IYRD .T292 1D JINI MDVND DXAINNN DD OXINMIN DY NXIIP DN OINNNI a2
SPNXROINNTID DXAVN) BN ,DOTXD
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IV NYINR DY NIPNY) INNND NDND NN PP DO N DN DIXNDPN
(N2 PN ND N9 MDN NON IPON ,\I1DPD

900N NYYA 191 HNYN NP NPYNY ISO 9001 YN NONON NYYA IPONR )0 D
(CMVP - Certified Measurement and Verification 7N NTT05 MNMIND»A
an ,(Efficiency Valuation Organization) EVO y»nn ymiwProfessional)
B3NN NTTN NIAY STYOIM DWW NIITIN

DMWY O

NN MDY DY DIVAM D12, 11200, 100N, 011 NO9ID IPON DY MDY ,ININD
NN NNPN TNXY Xon turn-key VP HY NNONNA TN 1P HPYN NPION)
MYNNNI . TIN NNNADNPYND ,DNYN 118D WO M1 NNN DNYN INDIN NNIYSNINI
PYD INT DD DXV DMWY MNIPIY TN NNNA DNYN IPOR NPADN NIIYNIN

N0 7.4

TN-1IP2HA HHRYN NPIDNY NPADN YMPY 1NN DX MNINON ,IPON NIIWND
MDY MPITMND MOIWNHD PSN PHAN 19IND YN NHap IPdya ©HYD N Yy
M2y OYNN HNPYNT P9IYNN TN D)D) DX PNNA,DMIPNN NN, RN DA

2N

mMmpo

NPIN NPHONN DINNA NIMPY 2,700-1D NOYND DY NNIYPNNIPOND ,MTN TIIND
DN IPONR DY MNP PA.NYTY 6.3 PYDI VNN ,DXIHNI DIIND PN, DNYN
N2 ,INDN 2199, 00D L (271 NPPY ,NIRVIDIDINN) MITOM ,NOUYN O¥an
MAN N2 ,DOVITIVD NN ,NPHND MIAID) DINN 2N ,DXTIVN NN )1ON

(279

DY DNNIND 90N N TTIA MPOI MYN ND NIMP KD NYTH TN IPON NIWND
MDY DY O MNN J9INA YAY DITIIN IWUNR ,INPY

INY ATV NI PNDINY IPOR DY NPINKR 05910 DMIPIN MIVYPNNN MIMINND
DXAYMNN ONN NS, TN NNNY M NNNN DNYN NN NIIWNN NNPN
9909 ONNNA NYAPI DOMPYN PI2 DNNNN .DNIIIXY INPIDM PININ NINAIPA

.DVWTIN 117 DNV 24 SV 10T PI9Y 2110 NYIAPI MIVPNNN NPN .NTNN MNN

Y NPMNY MOIYNI MOPN 51901 NPRNN 2N YTYO 1I9INI MRINN IPON
DT DYDY PN NHNMP MPYY DN DIHODNL . MIYPNNN NNPN DI TN N
DIN IPONRD NN DIVYNIY YNRIND AN NYTIN NN NN MININD ,DI0NN DY
Y TNN DMIO0NNN PHNA .NMPON MOYAD MY IPOX MOIWYN , 050NN NMPN

7.3

7.4

https: /7evo-world.org/en/products-services-mainmenu-en/certification-mainmenu-en
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YTINY DO0NNVY IN DIYYNI NPRNN MDY DHRYND H9IN IPON ,000NN NNPN OINA
.NO0N NMPND

moann 7.5

DONLDIN OXPHNN MINHNY DNXNNA DNVN NPIDN P DY DIXIP 200 -5 DINMP
20VNN NOYIN DINNAIPORD DINNN DINNNN (YD 7.2 YYD LNMND)

MYSNNI MY ,TONASY DNYN NOWN N ,DNYN S NPODNM NPIoNN DINNA
APONONPYY PONN INNN ,0°09) 517 NN

.1PINNNY DY DNPHN PIV NN NIIYND OINN IPONX YT PR MTH TN 7.6
opov 7.7

SNYNN NI2N DN DMIPOYN DXPADN ,TN-NPINA HHYN NPIDM NPIN DINN2
DMV HNVYN NN

NPIYN DINNA DMIPOYN TPPADN IPON DY MYOIN G0 MTIN DM Yoo
:(D»VY9 HNYN I IPIYI DINVY) DNYN NPIDMN

2020 ,Mv 2021 ;MY
NYrY
T0n 701 NPV povN
NN NN | IPON MNHN NN
IPON (1MINDa)
(7nINNA)
25.19% 5,979 16.08% 4,994 N POD
11.98% 2,842 14.23% 4,419 1 POD
4.52% 1,074 12.79% 3,972 ) POD
7.9% 1,873 9.26% 2,876 T PO

NN PIY

NYD NYN YNIANNN PIV N0 DRNNA D1ONINIVIS NINPOY NI NIINA NN IPON ,HYD
5y DYNDNNNN OPNIND IN D1 DYDY NNVNI MYNN NYNN IPON )0 1N .0 Y
.DMINN) DYNDN DY) O

N212M MY NO NNPN NMYN MMMDOYIL IPONR DY DPPOYN MIVP ,NNND )0 1D
NPV DXIMPN MMPHN HY DMVN DMNVPD DD NMPOD MININ DO NN PIYD
Dmwn

Mt 938

IPON DY MNP INMIVPNNIY INKRD ,MIAMOND NPT IPORD MNMP RY ,MTN TNND
DNYNN N2’I82 MON MVINRD MOY»PNNI POONI MOND 00NN 02357 MOND
MYNDY MVINND MOYHINNA NIONNN MIND 1Y INNMY MDIINN YD NN IPON

SYIPOTI N PNIMPY DY HNvnn No*INa
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7Y Y9YN MY
45,354 2022
50,810 2023
50,131 2024
46,537 2025
44,458 2026
237,289 5"

DYVPI9M NMNMYA MVIINN N9Y NN NN DL YY 7203 DIONONN BINMN
59 N9NDI MINRD NNINA .ANMT NHI2 11DV ,INNNIY DANPNNA DINNY OXNNA 039D
, DTN DX0PMNI9Y DANNNL .MTA TINY N9INIAY DIVPMNI93 IPON Y 983N NIPD)
DNANDHNYI 1MNNIY DI0PNID PAYNA INPYY ,INNNIY DAMNN BINN DD BNy

.N29PN NIV TINNA NNDY ek

MINTNN Y N DY D) 193,997 1203 DNONN MDIFNI NIINN NIVY 53 ,WHTY
APOR NVIYA IPRY Y MII PINT INATIND 7PNY 28 NN YR BN P90
IPON SY MDY 1PON SY MNP MIMIUPNN BY MUDIAN MR MIwH
D999 191 1905 17 PP02 VNN AMYIYD Y DSYNN PNISON NN N9V IMYNHNM
NPOONY 9NN 193,399 ,MNIUPNNN DIOPNION NN YN YY DIWOUNN D90
1IN WNNNS PPPY 1T 1203 IIND 3 MINT PN 7995 .27159) MNIYPNNNI DX0PM99N

SPY0 IN NN

DIVPNID MYPYM DXVPNID 9372 021 .10

DINNIY MVLINNN MOYANNN OINN IPON DY MY DOVPMNIY MTIN DV PND
:2019-2021 ©MVNN NNX DI DY 120872 31 OPY NPDNM NPOONN

2019 mv 2020 mvy 2021 mv
13 11 p 09979y DOVPNID 990N
*NOIPNI YAV DIVTN
PAUNA WY MYPYNN g0
10,257 10,779 20,625 Y0990 Y92 MY N’Y
)
5,000 12,000 19,500 AUN3 YN DYVY mvz\sg

2NN KD 905N DAPIN IWNR DXOPNIY D RO *

2022 MY DIND TY YD WD DIVY MYPYN IPOR DY NIOND ONNNI **
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9 NN YT INNN MYPYNN NN STYINI WA DIVY MYPYNN 9PN 1272 NIIWNN
9 DY IPON DY MINMNNN DY DOINNA TIVI YTHIND .TIV M) PIN2 IMYNDWNI TNY
PPY 912> KN NYPWYNN PPN IPOR DY MIPDMND 20 DOWAY MMINIPY DY MNPYIYPNN
DY 75 HYD52) 1PON NVOYYA 1PINY MDON ,IMON P2 ,0MNN GN S TINNVN MW

DIMPON HY N9I8N YDINTI MOIVNN NN

DPNNIY PYPIPN AP ¥vI139 .11

PPNN NOIY MOIWNN NN D910 PO YV M5¥N Mapn wvIioan ,NYTH Tynd

MINSIN TO .DOTIVNI DOWAYNN AN YN OPINKNN 1710 190-2 H¥ 1) NLY NIV IPON
.DPMNN DPNY D912 MINDN 2021 -1 2020 DNYNN NNX Y91 IPON YW MPowN

VNN PN .12
D72 NIANMYMIMIN AN (N)

NPONN —NMPONN 9901 191 579319 591D IPON DY INNIND MDD ,PPYNN TN NO)
NN Y9 MYNIAYD ,0°905 NPONNI MPYW) NN NPONN ,NDTIN NPDNHN ,NMYpYn
219300 1Y N

,(N2N N92N2 MA79) IPONI IPOYIN 2021-) 2020 DNIYNN NNX YD YW 120871 31 DYY
NNNN 0T 214 15

AW T2wa MYN 1Y NP NY IPON NOYRY ,MTN TYnd - 1awa mon  (2)

027792 NYMIN YTV NIVN IR MY ,NPOYNN MIO0N DY DDVIYMIAVD ()
YYON NN NWNY DORNNA DPYONR NPDYN HIODNI NPT DY IWPNND NN IPON
7YY INIWN 9PN, NPNSPHRN PIIDID PN NTPONY DXNNA ,TAY DD DY
MYV 152 OYRD) 10V T8 DDA 15V KON 9202 DYPOYIN IPON T2y NN
MNIN ,NIVNN PO 12T MNNN AN P2 DXHDID DITIYN DY NPOYN MNIN .MODD
,0°221P1n DN DONIN 257 ,NYNNI NINRIAN ,NYIN D>, NPINIXID MVYIIN ,1OUN
NPOYNN NMPN TONN2 IPONI MINN-INI) NPTID DY NPNYY TN T8N MIANNN
DY NPOYNN MIDN ,KYID ,NY IWPNL .NPOYN DPDY DN MNRNN 1) ,DINKD)
MING PIND 14 PYD 195 H555N NYIND DNNNA WIAPN VTONN DR DNN O1TIIVN
DIVWYND NN YIAPN NN 2NN PN NIVNNORYIN PONY .1963-)75WNN , DY NV
DT NTNY DDA DY DIPIVN

P .13

TAVNY MNIUNRD VIO PND INPIT ONIUN MYNNND IPO¥2 MDY NN MINNN IPON
: (N7 Y95N) DINDN MIMIND Y99 1POND

57" [MPSTONR | HYn soya DITIND o5 123
0N

47,318 593 13,000 33,725 | 31.12.2021

37,331 668 - 36,663 | 31.12.2020

36,084 740 - 35344 | 31.12.2019
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MXNON DY PDOVPON TP NI NYXIND N ONYPY MTIN DN INIY PD
:2021-1 2020 D©MHWYNN NNN DI IPORD YTINNY

2019 mv 2020 mv 2021 mv
TIDOPON | DYXINND | MDVPAN | NYXINND | NMDOPON | DYIIMNN
MNXNON
4.47% 4.4% 4.47% 4.4% 4.51% 4.4% O>TINNN
D»NPI
4.17% 4.1% 4.14% 4.1% 4.16% 4.1% DMNN

MY1ON) TIIN PAIDY A¥P PITY ONIYN NINON NPIDN IPORI IPOND NYTH TYIND Tinoa
DYDY TP 31.12.2021 DD DX NN ONIYND TINND .N7YW P 52 -5 DY (MM27Y D)
SNNRNN NP 35 -5 NYW PN 36 -5 DY TO MYTH

D91 I TN PPYNN TVND (NPIVN IPONXD MIID) IPOND THYIND IRIUND
(N9PNDY VIIVWA MOND ,2.35% -2 1.75% )2 yI¥ NNIN3)

PO DTN NMNND IPON NAPNNN ONPIA TINNY IPON DY 71PNPIAPNNN NINDNA
NOW 1 INRNN TON (DOD¥2 NIRNDN D151 MINY )NN) DXMNN MINYN NN NYYO T 550N
-0 NNYY ROY YO1IPN 4D DN, 0NN M ,N7Y P 7 DY TON X 20% -n NN
WPON MYTH TYIND 90N I ONDY N7Y PO 1.5-D NN NOYW DMIMIVI NInd,1.2

MR NN NMNK D2 NTNW

DNNN IPON NIINND DD NPOIAN NTNN NN DTNV MIXXIN OMNIN NP oD
:31.12.2021 DYY 09050 MNYTY

31.12.2020 | 31.12.2021 | /D70y | MR DY MWOIVYN | APNHN NN
N | IPONRY 79990 VNN
7909y 3 nANHN
29% 42% 1O | N 20% -0 NN ND | MKy PN NMWY
PR 7 DY TON | MYy PH)  ONIIn
DNM2N M ,N"Y | MINNIN Y999n
INNN JON (DXoya
1.67 1.70 k) 1.2 D NN N 9139991 D3 ON?
N 4.3 | > 5.7 Y15 -n nNOn NO 02129 NN’
n"Y nY N N0

NTNY OX DY NIPNIA 12 NN DY NIPNI NPIYN YNID ROV IPOX NIPNNN L)D MO
12 =) D”YAIN NYAIND TR 93D 1.3-D TN IORY MDD DNY) NPOINS DTN NINNI
(NPONN YN INNROY MY D) 1O) NPIYND DMITIPN DXWVTIN

TIIR PIAY INIUNY NP PITD ONIUN A2 NTHIN OWI PN P DYVN OPON 01 MNg EBITDA
SV 51951 01901 - EBITDA .10°0)2590 NOPNY YPOR YT DY K192 105 9UN DNYDD DI DXONN
MNDN ,DY02) KV TIY NMOY IN TV NNNOT MDY TIV NPLY/MNNAT 9D IPON DV OPIN NN
5NN (DYNT) DXDNA OMIPY P2 DXAVIV DIDN PI) DIDN NIRXIN PN MIXRNT NN MIXRNT ,(PVININ)
TYINA DPNONN PYIIN ,PAD NYIND ,MIID) NPYTAN TYIND DNTIPN DIAPWN DMIYIIN NYIIND
IN IPON YV DMADIN MNTA VNAND DRNNA WIAP> DO D NNNN DPRNIVNN DN (NP 1IN

NN NAVN NI NYRD ORNNA
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INPIA THND NVY MIYRI MHITH DMWY DXTIAYY) DAY DITIAYY DNIYP IPONY
MDY INIUN TIIYNIN

0»VaYN 0YN

IUN DMVAYN DYDOHNY TN NI DOMNND DMVIVN DYIDNY TN NN IPON NYTH TVIND
NPYPIIN 2.5-5 5Y 72081 9PN IPOX NYIN DNNDN,0ONY DMNIN) TN NNND

NITN 4913 1PONA 19PN NNVIVON DIV

NPAYND NN DY D597 19012 NHYS NN IPONI NMIANYNR DX NONN JIPN 12 TY1NINN HNn
:9P°Y2 1000 NON MDWH IPON DY NOIPOYN MDY NN DTP

; 122N NOMNN PN (N)

YN IPONY TWANNY NN IPON DY NN ININ NI IPOX DY NN N0 N (2)
; DYOPNI9 DY AN AN GO0

;MDY NN 2PNV 1DIND )IPON YT DY DOVPNIN VI NNIAD GO OININ MDY ()

; DN M7 NN YD ,MDPYHN NANINY ©YI511H) NMNVIVONRN NIONN VI) ()

DT DN DY IPON NN NYIDID TPNOIN VI (1)

121990 NIV MNNINNY 298 NYPOY NIVIVON) DT

DINNA NYY NWN MY NANIN TYNN DX D91 IPOR DY DMIPIYN DOPOYN MTY
TYVNN APIVPNN DY TITA TY NN NN IPON NN .NPADNN MVININD MOYINNN
MMPY DY 9N 2N PNHND PMPY NYST DNMOPN ININPY D1 DX SN DYTN
NNONN IPOR ;NI HOYNAN RIY NPADNN JPYWMI NYIAPY TYNNI G0N .PpYNI D1VINDI

2NYNN NPADM NPIZNN DINND MMIPY NN NIND

T2 955321 ,nY0 NyN DMPOYN DMIVIVONN MTY NN TNY JNAM NIN2 IPONX NOMN
S0 NN NN L,NPIVN TINRD OINN DY VITL ,MYIN DM MYSNHNI MIANIND
M»PHIYY NYD NYN NIMNINY 19D NPNNRTIND DXNNA YOM ,NT DINNL IPON DY 7PMPY

N MNPN

IMPNRYNI NY 539 DAY Y1) ANDN MTH THNY IPOR YW 1VIVONM N¥1Y> NNN
59521 ,M2Y9PN DAIYY IPON Y NIAVIVONRNY DITPN DIV MINT PN .TIY M) PINa
DVUY IPON MWD N3P ,ONNNA IPON YW NINRINN HNVIIYY PN INPN MY 75
NYOVN YA D P, IIMNN N NPNNNIN NNV 19N YHNNNAY IN WnnaY Xov

A9NY 17 95303 V9N 1YY BYINA PNIPDN NN

NOIY Y199 1390 N2IIPN NIYA 1IPN MNNANNY 2981 9273 O¥Y Nt §P¥D2a MNINRN )9 N
IPON DY NIVIVONND NPMION UY DOIAN NT Y1 .TI¥ M%) PIN INITIND 1INy 9
IMHUNNNN IN JMUYNNND N IN THNIRN AINND MYNNND .NAIPN NIYY 1YY"
199500 3999 NN MYNNNNI PIVH A8 (INYN 1°2) NNIN ,NIXIV 29591 NNY 1IN

A9NY 17 92303 DXININNN

12°0 21299192 117
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D”Y959-19PNN DIND

NNNANY DXND NDDY PYNA YOO MY NONN - PYNI MYIYS NOUNRN (N)
.DNYY NPVXNIND MDY NNNINA NNNNN IPON DY NPNINIPY DY NIPOY MDY
2197 IN MYTN NMMONNN DIVIT KOW PTYND DINDY D1ININIVIIO MNP )0 IND
DY TN .(NMDYA NOON PXND NTYN IPON DY NMDOYAY DXN) NPRNNY D¥I7T2
MNPN DOVWANHD NOND NMPNT DOYNONIVIY MMPY RN PYN NPNA [, NNT
MOY»PNND

P32 5Y MIVIMNN NPOTND - PYNI NN NPV DNPYY NIV NV (1)
NPPTHNY T2 AWNNND NRD PINIYIN PYNI INIURD ONIN DY NYaUn SN
799 25 DOV ORIYND NN NNY PYNI NN NIV NN NNIN MIVINNDN
YNIN DY NOHWN N NPT 00997 N0 DIXTINY DN IPOXR DY NDINN NINY
MTOMN DNNN NPDOYD NVNN NNPNL ,21 29 DY L9 1D IPON DY N
INIYND ININ NN YIND 10PN 19INI INIYNX NTRYND DININD NN NMYPND DX0I9N
MM ONINA NYIAD DX2IND 5IDY TWUN TONN )N PYND )IPN DY MYPND GN)
JPON DY

D»9)y OINDO

IPONRY T2 AWNNNA - PPIN NN NN JTAIND DNIMNNN 183 KNV MOpn ()
MOIWNN MY NI DMNINYY ,NNIPMNT MIIWNM TPIN DV DY THININN
MIIYNI MOPM DDV DNYNT NPIZN NPIDN IX ,NIDNT NIV NNPMIND
NY195 25 DXV MIIY IPON DY NPPOYN NPMIRIIND YN MDY VPN HY
NINYINA 7PDY2) NNNINXD MDIONA

,MTOND N9 NT DINNA MDOYN ,DO¥D 7.2 PYDI NNNXD - BNV OMNPY  (7)
NNPYIID DINRIND ,NNPYII NINDIN MY YT DY DOYIAPI DNWNN d9YN T2 5551
NNYAP YR NINDIN MY YT DY DXIAPI HNPYN MNYI D) TNYD 0N TN
DY WP NOWNNN NPPTNY 90N .0INNT MDOYIN DY YMND 19N WAUND NP1’
DINN2 MDYIN DY NYOVYN NPTDAIDY DIPIVH 1NN ,MOUINN MYY»HNN OYPP
IPORY DYMDN DXMIPYO DOXVIPIAI NYNAY DPIND D1DY NYITN NPVYY 19N
W8N

DN NI MINH NIMNND XD MTN TIND 200 6.4 PYDI MNINRD - MINN (M)
NN ITHN TYNN . TN-1MPIRA DNYN NPIOM NPIZNYT PVININRD MOY»OINNN
Sy WAYNDY DMINNN DY ND2IY 522IN0 MIYY NIDN >TYA NTNY THNM DNYNN
MDY MINSIN

IPONDY ONPTINY ODINID

NYNN2 NPMNNN PNYPYN DX NYSIN IPONR ,ININD - MMpHn A1y ()
INDY ,7PNINPY DY NNV II1IN DINODNA NNVP XM MMPON OY MIVPNIN
TN IPONX ,NNIND TYINN YA NMIPYN DY 1PDIIN NNIHND NNWN NN NNT
IN NMPNN NMDIWNN NN PNID NNMIYIND 1D 7PNINPIY DN IMMN TON O»PY
VPNV NOWYN NN DININY I9INT INNRY TANR VPN MDIWNN NN PINYND
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DYTIAN M2IN2 NIMANINND NN IPON DY MDY PPYNN TVIND 1193 1991 MPO
JPON DY

TIYPNNN MIMIRD - MYPYNN HNIYI MNAYN MDIFNN JTNINI OPMAN DY (1)
NPMYNYN MYPYN MIXID IPON T8N MNI1NNN DY PNINPY DY IPON DY
NIVN DY MWYYI MNNRD MYPYNN IPON DY 1NN HY MODIANN 0PN NYPNN2
NYPYNN 1NN MMNMPY DY MIYPNNN NOPNI AWNNNL NN ,NNPINNIY IPON
APON NYSANY PNIONN DDA NMDIWND DNNNA,VPNI9N PN THNN NOPN N9 DY
NMANN MDIDNN DY WP IPOXR MIIYND DN NYID DPMNN DY ,DNNNA
NYYNNI PONX TN NYIAY NYPYNN 9P Y DN VI PVININ VPN
JPON DY NPPOYN MNIRNIN DY NYID WaUnD D310y ,0PN19N

19250 9 NYav

NOIWNY ORNN2 NNT YR ,020 19-DY DP¥5 1ININY NDPON NN DNXN NN DDAV
: DMYHO YIPN YPOY DY DNYAVN 29-9) IPON S NHMmNN

VIPN POY DY DYV NN NN ,
117
nYaYn nYavn 91y NYown N200 MM P20
m07p PNa
X PYNI 19555 NOVNN 5%
% DINPYY NI DNV 1IN
PYNI NN NYYA
0NN 118 ONY MYPN | DN
PPN N NPIDN JTAINY | D9y
X DNV DNPY
X mInn
X MNP nay | BP0
01N
FIINA  DYMIN DMV YPONY
X WY PMasn  MYInn
mypwnn

HPON YY P2207 N3 YW NPV NI N H99) YT 199900 9199 9272 IPON MIYN
IPONA DMPN YN HY NDDIAND IV 7999 PIN IMPNYNI TINY 239 NN Y1913 9732 NN
0701 1190 0N HY IMUNNHNN NYIVN IPONX JY NN MIIPN ¥ 19) PpUnn 191 119)
15 .7NVYYA NI9N3 DIMR TUN DIN) YW 959 193 ,)PON SV NOMIIPNN MINVNY NNHYY
ON ,19°0 09 Y9 HY YU 0909 2D MMM PNYa NAIVN MY ADIBY IPON )5

JPONR HY NOMOIYNN NNY PN NNHYY ,unnnd
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N2’200 MIN DINNA NIIANN PPOY NINN — /) NID)

POY MNNIND NN NNV DIPNN N MY

N2 MPINNN MARY . NPNTNIVL DIPRN N HY NPIRN NN 35% YIPN NPRNKn ,MTH Tnd
Y ATY N P9 2.1 PYD INT RPNINIV DIPHN

16 0Y2,(7Mann 99%17) 2021 XYY WTINA YIPN NIVPNN 1Y 2»NN XD NNAN 90100 TUnna
24 DY) (PAYPYAN DIVN) NPIN NYIDT TN NYPYN DO0N YY YIPN NHNN 2021 720872
DIPNN N DY NPINN PN 49% TY MWD NPOYN NNYYN DY IPN NYTIN 2022 N2
TN OOWTIN 18 DY NNPN TYNY NN )IPY NN NYPYNN DIDN NNDNI .NPNINOV
TPNOIND WIND DYV 19IND NPNINOV DIPNN JN DY MIADN NI NYIIIND [, NYPYNN NNSYN
9INI N DD DXVIVY . NPNINOV DIPNN JN DY NNNN 49% YW 551D 7O 22NN YIPN ,NIND

.D»9D5N NINYTY 213

MY NN NXIAPA MIAN NPWHN POND 2021 ,720V90A 14-1 NHPIN NPNZNOV DIPHN N
921N ,2022 ,IN YTINA,NT M2N MNPV NNDNL .NPNINOV DIPNN N TOMN P19 1T OV
N7V NN N.D.Y.0) 1D7YA 1N TY TOM N7V DIPNRN N DY 293101 NN NN XIDND INPINNY

7990 N.O.Y.07)

NIPOY MNNANNDI MINDIOY BIPHN N MIIYD 9Py

1IN NS NOPVI N72ND 2021 92HVIDA KNIV NTINNN NPNTNOV DIPNN N

NWAPY) NNIDYI NN MYNNNIY NNNYA ,INIYID DOV NPNDNOV OIPHNN N ,NITH TND
SV aNY NN NINIPYY NPODN N ,NA0N MODN DINNA (7PN N 78PN N
210) PN OMPY DMV DNDN NIV NN NON SMIPY MIID ,NT DINNA DIMIPY
YNYIIN TYNY 259 990 HYW NPINN XMPY ,NINVN MINNRD IN/Y NN NPNNY INPY ,ND109a
N NXIAP G0N VYW HOYNNINY NNIDAD NPIN ODI PINY) X1, NINIIAN NPNN NY» MY
DN NP MMPIN 95% .NDIDI 11PN DIV NPNN DY NNPN NION D112 NPOIY DIPHN

.D»VYA DN DN AN NOYYN YY) NP NDAP ,NDX MITOM ,NPOIPN MMV

IVND DT HY DIPINIIN DPNINK DYDY DI TINN NPNINOV DIPND 1N MPINH DXWIN PNY
TN

...............

[} 1
toDipmnn
i onmbmp

/Il_ ..... [ \ 100%
n

100% 100%
n.7.u.n
N TU 10!
! L oipnmn n NN

91.66%
1201 R
(N91wn) T2
n"va

100%

T2 "21n
D001 N71IVN
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NINTNDY DIPNN 1N TITT NPIYN

MY NNPIN NPNINIV DIPNN N TITIXT NPIDN NPNDOL DIPHNN N NYNA XY 2021 Mva
DYY NPIYNY DMININ OXNNT NN NP ND OXNNAY,DOYD ININNDN 22N NPYN PN ,2021
.2021 HansTa 3l

WPOINY MY XTI 1197 NPIZN NPPTH NIXRN NPNDNOV DIPHNN N D ¥ap) NYpwnn 050na
,MYN NNIN DY DHDIN MMTY OXRNNA NPIZND DMININ OXNNINNI 50% NINAD NINN MDY
JT0 MINNMND 91902

NMYT92 NNV BIPND 1N MY MTIX Y11
DNA DXYNN DMWY MDY DIIPOYN DIVIIPN NNYNNN NI 4.1

:9P°Ya DYDY MDY OMVIIPN NNDNNN NN ,DIPNPN 1N NP NOWND

; T2P¥AN DINN NPTINY NPNNID D PNNPN YT (N)
; N2IDAN DINN DXMPYN MND NI PINI 1NN (2)

; DN DN TPNNNN TPNINOVI) THPNI VIDY (D)

DN PN PHIR MDY (T)

DN BN OMPY) OIPHN 1N NXIAP NNV HY DNIPIY NNINN NDND INDNN 4.2

(2) ; PV PO ,NVPNDIN YT (X)) : DN MWD DINND DMIPOYN NDNON DN
NPIN D) YOV OYNNN NI, N0 DIDVD DNPNN NHPNA NOITI MDD NYPYN
.12 91901 NYIDH PNOIND

DMPNN NOPN TNKD NYITIN NIDNIN NYPYNN 1N MDD DINNND MIPIYN NNINT DON
,M2 2190 NOIDAN NOIXD DIWITIN NPENT 1) VIPYOIYNNN NYIIIL N0 VD
JPNTI KOO MDOWHN DINNN NRINT NN TIOND NMIVY TIWNR

DNNN DN NYOVM N9 N0 4.3

TAIVNN NI X9 DY .NAT N0 DMINMN YNNI YINRIYIT DY NNMNNM NIINN YOIT
5.3-52 DMIONDNN , NIV NIV YD 612 -5 1NN HNIWI YSINNN DTRN,N2X20N MDND
SV NYNING 7PDY 1NN NDIDN N DY) AP .Y NPSIN THINPY N0 HY NV DN
1IN MPYN )M NMOOIIINRD DITHN N NYAVIND ,PNINRND NYYA 2.6%-) ,MVA 2%-D
6.7-99 MBYY NMAN NMYPYN NDIDIN MND ,DNNNAY ,NDI0N NN IMYHYY DD NN

46452030 MWV NV N

NIV TNPYN NIIDIN I 21%- ,NPPVDXVVLOY NPIIIIN NIVWIN NI X9 DY 1D D
HA73NVNY NI IMNND

DOIN ,N21092 D19°0N NPPTN DY NARD TIWNN NI NN NNNY TIVHNN ORI
NMVYIN D299 ,9955 . NPMIPNRN NMYIN DY DAY D91 N0 PI1DPD DY NPINKD

2030 711901y NYIDAL DINVY NYTNN NIVIVONN? NADN NNND TIVNHD *

https: /7envelinic.biu.ac.il/filessenvelinic/publications/moep _handling waste ppt v13.pdf

https: /www.gov.il/hesdepartments/guides/waste facts and figures n2>a0n nnnd Tawnn %
.2018 TPNPY NYIDHN MPIVN NAVYNY DNIPNN NHPN DYPPY 122010 NNNY TIWHN I nP»In Tnon ¢/
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https://envclinic.biu.ac.il/files/envclinic/publications/moep_handling_waste_ppt_v13.pdf
https://www.gov.il/he/departments/guides/waste_facts_and_figures

,NVPN NMIVYIN DY MIRN JPIN 1D ,)0 DX TR ONDNY 19INI NIV PIDIN NMYNIN MOVTIN
21 NV DNYIAP DY NTIIN MIVPNN MYNNINI NIV NP NININKD DNIYA NND
DPIDY OLINA T NPV SV )N MDIDIN NP TIVN 2PV

INMYNNND GUN PPN TONN 72951 9N YINOYW 92 1N NIONIN NOIDN Y 110 Pon
,7MAVN IN NTNND TN NIV PAD NPYW MNVND NTYPHN NYID PA NI NYSINND
SN NDIDAA DIDVN NIYIYI NIMIVHIYN DIDIN INNN

0P) MNND OMY NDIDS MO PA DTION NYNIAN \PHN TONNA DIONTPN MDA
I8 IN INN YIOYW NAIVD DYUND IN INND 1N YR ,NDIDD DD GUND (1) ), NONN
NOOPN HPNYNA DY APY O 4EMNvnd NIayNn D)V 9NN NTIND L,IIIN
MW PN DN NI KD N2 NTION NI KOV NDIDN MIAIN N0 NVD

NV

NPXPN M22N

PIN NNT 59521 ,N2>2010 MO ITY 919D NIV DIDVN VY POV ,MYIN OINN
=T7RYNN PPN NPNY PIN NN NNIPNN 1993-YHWNN ,ANNMHY NYID M) NOIN
PN ,2014-y73WN1N ,212) DM YTIRN Y99 ) IMDN NIPNM (12PN NYNRY PIN”) 1984
(2N DY) NTIAYa MNPV NNPN ,1992-2IWNN (PN MDN) DN NYNIND
NNY TIVNN DY NPNIM DD T8O .MADN NTIAY MNPV MYITY 2007-3OUNN
NN DY DYAM NNPN 1IN TAPNPY NYIDIDY 5951 NYIDIL NPV DY WP NIIA0N
Rapalvhsl

INPNNID DINND MIPYN 9PN OMNIPY

NNIVNRY NPPTH NMNINKN DNYI NNTIPH ,N2¥201 NNND TIVNN NMIVIVOND DRNNI
,(OPD N0 DNV NP NN NVIVYN) MNLND MNINNN NNDIN MND DINNY
NN (MNNVH 11-52 NYTN T TIVIIN) TD O TN MDOYIN NNV NMND ,DRNNA
Y ANP T8 492030 VA 7252 NNNLN 8 DY MWD Y9N NY IUNRD NXIN GN NOPY
NVLNN PNYY NNNON NPITH DY YD PADN DY TTYM NOIDAN NN NMDIVIIND
MNINS YNTN ORIV PYNA 210 NDNNRD TIAND NN NYIDA 190N OINN ,INND
VIV NINNIN NDIDT WIDIWM 1PHN YN DY WITIL) NN MDN YVDNA 9P 22N
SV MNINND TN (80% -2 NMIYY) 26%-5Y MINLNN DINNXY ONMNNI 2030 NIYD TN (AN
NN TTIVN ,NNT T M7 DY THIIRD M9X 1T NPT DWW 59(20%-5 NNIYD) 50%-
PN OTPY APV NN MHNVNY DYNON DOYNNIN OOPNY NIADN NNND TIVHN
N2IVY N2X20N NNNY TIYVNIN DYVLN NN NYPYNN TO .NIID 11PN NPNNI DY NHYOM
51 240 UKD ,2030 MIVY TY NIY TINODMI 4-3 DY TY )1PPIN NPNY PIN MIVN DI

SIOOWTN 1N NPNNY ISP DINN N'Y

4.4

4.5

2030 7)Y NIV NIDVY NYTNN MNIVIVONN” 1222010 NNND TIVNN
https: /7envclinic.biu.ac.il/files/envclinic/publications/moep_handling_waste ppt_v13.pdf

2050 TMVA NPLIVN 199D 2Yn ,2021-2030 NP 712 NIID PYNY NIVIVONRN THON 49

https: //www.gov.il/BlobFolder/policy/waste_strategy_2030/he/waste_Strategy%20_for_circular%20economy_moep2021.pdf
4wy

4w 3
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https://envclinic.biu.ac.il/files/envclinic/publications/moep_handling_waste_ppt_v13.pdf

LIPS MPTN NIV ND DI ,07I0NI9 1901 19 HY NMYIAPI NYIVI DIV NMDY
)NLN DI >T HY NYAPIY NYIDS INND NI NNX SZTTHI NPOYD DITINSY MNVN YOV
NIN DD IV NPIIN TIVI,NDI09 N0 DY DIDIT P2 TN ,S3NPYONNVD ,NNYT v »9d
DAV NN ,1PH NMBDY 01D NIV DIVN NYY DY PIYINI DIWIVNN DIVNID
25V NYATIN NINN NYPYNN NIRD ,MINVNN NIMDYHD PNIYHYN M PN N0 DY
;72295 3012 TNYY YW N2ADN NNND TIWNN DY MYOITN NDIDIN 1D NPNN DY NNPNN
TY) NDIDHI IV DINTPNN DNPNN OYTPPD N2X2ADN NNND TIVNN YW INPITN G DY
POINNNNI T ON OV WIN’IN,2030 NIV TY DN NTIND NINRY NDIDIN D5 1PN OV
12°200 NNNY TIVNN NIOND DXNN) 79D 219701 11N NI2W RY NOIDN M290 ,01D
NANINY DMNN NIND ONTN,DDMP NIV 1PN MNIND NY TUN NN ,MNVI NNNSND

MDNIPN DMWY NOIDIN DIV PIYI SMYNPYN NI NOYA NN MNNNM

N .MM WIN’IY YITTN DTRD NID NMDYNI 192 19IND NYAVID MDY OINT NPNHNI
ONNN .92 T2 DPIY NN YTIIY 190D X3 25710 NOINN MY TINOY DTRN
DN IOV NIIYNY,01IPNN ADVWN NPMYNHVYN M) DNNIN DYV TID NN DM
NNYIAPN DIDNY ONNNA IOY DXDIAPN PYIAPN YT .15%-52 Y¥I11NN1A 2021 MY TONNI NDY
DYVUNN MDD DY NYAVN MY DIMPNN 1OV 71PYY MY TUNI) DXy 0N PHNN
ToM12 NOY DAPN YTAIY IOV NOIYNY ,\DAPN 900N DXNPYN NIV NNYWN NNAPNY
AN OHYN DY MYAVIN NPNY MNWY DTRN NID MDY .ININND MV 6%-51 2021 MY
95V PIN NYSN DXYN NTYNA DIYIN L2022 TN YTINA DY DYIPNN IOV NaNa
DY PYTN YPNN NMOY ,ID 1D .2021-279WN1N ,(DIINN IDY NIROYN - NPIN) DIV
NMIYY NV YT IN DIVY NPRIPIND PO P2 NONDNT MYV NI¥NIN 2021 MVA1
NOOVND PYTN DMLY NOOY 1D 1IN .ANAPN NPNNT DY DODHY NYawn mbya nvnd
DNOTYNMY NDAINN MMIVN TT09) YHDON TTHD DTN IUN ,MMPYN DN DMOON2

.DYTTRN MY ONNNA NIV DY

DXMIY) DIXIN

,M2 2190 NN NODIX DINNA DXMPY DY AN NN DPIINPYY NPNIYN NNIAPN
: DN DN DMIPIYN IUND

,D2VW DMIDN NIV NPINY PNOIN MDY NPADN DIPNN 1N NP - NNPO POIN (1)

-0 INPY DM PN DO, TPNMYYN NI MPINDN NNV , PN NOID MY

NXIIAP NDOYIN 75 DYDY .DMVI DX MTOM ,NPYIPHN MMV D’ ,MMPY 100
.DM)NPN OXTAY 210-2 MYNNPNI NMDNTI NIYR NOIR NPRWN 100- DIPHN N

NYIDA2 DIV PNN NPAINN NPNINOVL DIPNN N NP — NPV NAYVY NI (2)
,D2IVN N0 PININ DY NTION NYNIND 1) TID2 MNANN NOYYNN NN 0PN

4.6

, https: /7www.nevo.co.il/law_html/law01/p224k2 001.htm#Seif72021-879wn NyTIN 2020-97WN NYTIN 1984 11PN NPHY PIN 52
NIND TIYON,MINK MNNMIDN MYTHY DN TPIYIYHI M) PITY NMOYN ,MINLNN VN NNV NTHNNN NOIYN GN DY 3D PNY?
DDN YINW 12 NWY) 1991 HRIWID NP DR PRI PYTY NIN MINLIN

995 TPMYNYN MITHIVW MIPUN NMDY DY 1YW NYAYN ¥ NT MY .DITN TN DINNI XNIND DD DII»PN NINVNN MINN N2 53
SPOONN NINRD INY PINT MINVLHN DIPHY
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https://www.nevo.co.il/law_html/law01/p224k2_001.htm#Seif7

WY NXRIPY INOM PUMLINY MON PN ,TPYIN D ,NANIYH NYIDS MID
.MNVN MINNY NN NPNND

N.0.5.0 MYNNNL) NP ,NT DINN2 NMDOYI NNONI — BIVPMNID MDY O (3)
NN DNPYON ,NDI09 DIV OHYIN NNPND DIMIRNND PYPIPN NINNND (NN
PN MTHN DMWY NPDIPH MMNYIN OXVWITI DNYIN NYIAP MY PYPIPHN
PO 1 NO.Y.N IR NAPN NNOPN L,NT HD52 NI DIV 1PN PN OPDY
NPYIN NIINN §19) NOYIN NYIRD DD PNNN TYN NN IINPY NIV NPVD
NPIVINND DPNVIVLD DINYIN NYAP YPHNA DY DINYN) YN DD DINN NY
UNY 122 YYD OYYNN NN DY 1 1.9.9.0 1PNNnD 7o NHna ThN -

DY 530 NI Y52 9350 DIVPNIDN OIS 1273 NN NNV OYPNRN 1N MIYN
LAY 1915 DYPNRN I NIAPA Y28 PNSOIN IY TRDIN ,TIY M PINI IMPNYNI
(PMNN GX) NHY 19INA UNNRNNY IN UNNINNY RIY DIMUY MNIXI MY
Y3 NIMMPY Y DINUN D39I8N IN MOTYIN ANYIND AN Pa ,JINIun

Y9 DY DAY 593, NNNVIVODI NNVINT MY PYPIPN

DYPADY B9 IVIN 4.7

TYNY DPIN NPNND ,NMION ONRIIAN TN NPRYHD NMIYININI NNIDYI NN NYNIN NINAPN
DY NMIVYPNN NXIAPN L) 1D 971N NIND , DMV DXPIDN NYWOYT NN DMNX INN 71D
.99V NIONIY NYIDHN NN NI N JPON NNV NNHLVNY

DXMPY IN TPN VIO NMAIVOND NN INWHD N0 P90 MYN PN NNIAPY
DOMNN MYY NODIN NOY DMINNND DYPODN D1HNN

nNpY 4.8

MY 0NN 95%-3 TWUND ,MIMPY 100-1D NYYND BY NMIVPNN NXIAPD ,NYTH TYIND
NIND DRNNA DOYIAPI MIVPNNN ININ .DNY DMNDNY OMINDN D) 1NN NPMIPN
MMPY DY 1NN RYNI DOYIAPIN DPINDN DININD DRNNA N DINN OINDNNIN DTN
NOIDAN OND IO YDA ,MINIPHN DN MMANNY 1D DIYA DOYAP) DININD .DMINDN
PN NOIDIN ND ,NIDN 29PN DXNNA D NYAPI YN DNIDNA NNNNN 0PI
36 N OMNIND MIVPNNN TYN N0 NYOVNN NIANT INRD NIV NOIN INNN
05 HY MAN NI 15 NYUYI MMAIRD MNNNNN AN .MV NIIND MNHPN DY DOVTIN

(MIPNY ORNN) NTIAY DY 295 IN GONIY NDIDI NV 297 IN NN

-3 DMNMNN 0NN TNX 519 MODIDNN IR NMIMPIN DIPNN N NP MOIIN OND PND
:2021 M1 PN N NXIAP MDIDN TON 1NV N 10%

2021 MY
NPNTNIN0 DIPNN IN MDD TON NYY 3199533 MDD mMpon
(1MINDI) n”Y
11.5% 19.5 | 'NPY
10.4% 17.6 | 'ampy
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10.0% 16.8 | nnMpY

mnn 4.9

NPIIVPNM PYY DN NDNON MP0N APY DM MINNL PIANNND NOIXRND OINN
NMYY 9N 1919 MINNA PIXANRNND NN DINH .MIXP MNPNY DMI9N DY MODIANN
NNPMPN NINNN . NINDIDTT MYNRIA XN DINND D NTIYN NIND 990N P2, NOIRND OINN
™MIONN T2 HYHH2) ,N2220N MDOND TIVNN NPT DY NIXXIN AN P ,7N NT 0NN

10 2PNN DIWAM NNPNA NDHNY 1NONIY DIXNP MNP MNPV NNNONY

O2IPIIN PYPIPN MIAP Wi

TI92 PYPIPN IRIY SYPAPN MYIN NN DY (NDIWN) TID 9952110 NN ,MTH TN
,NI9N92 PYPIPN NI NN N.D.V.0 ;5 NDID 11PN NOIYN DY Ia¥HN MINN NNPIN OOy
N.9.5.0; DIVIN DNV NYAPY DYIHNA DI N¥N TYN ,NDIDI DIDVY JPNN DPIN DYDY
nYAPY ©OHNA DD NMINSN) IWYN ,WHY NP2 NN MODN MYPIP NIDW NN

.MIN2 DX TIVN NIV NP L) 1D .APMIVYINN DPNVIVLD DI NN

SN D

D72 NANM NININ 71D (N)
.PONN 9901 191 577931 5515 DIPNN 1N NXIAP DY INNIND 1IN ,NITH TN )10
D721y 210-5 NP2 IPOMIN 2021-) 2020 ONYIN NNN DI DY 12087 31 OO
,DMIN OOPOYN PNV HYA AN ,NNND WIND 1PN TIT 90 IR NPTHN NNIAPN
DN DY NPMIYHN INIIN DY 1D) PESNIN NYIDI DIDVN DINNA NPDIN IMIN
NPNY MIVY ,NNAPY DIMPY NND DTN DN ,NNIAPN NIIWNY .NMYYNI DIIVIVDN
.PPOY DY Nyawn 705

0’7192 NYNIN YTV NIWN IXYI MY ,NPOYN MNODN YV DVIY MIAVD (3)

NUNY ORNNA DMYIN NPOYN 2DO0NA NXTY DY IWPNNY MHINN OIPNN N NP
INIVN GPON L, APNIPRN PMDDY 1PN ITPINY DNNNA T 9D DY SYIN 1NN
132UV 1O TED DID 15V RIN PPN DXPOYIN NPT YT NI 27D
, VNN G20 9272 MNNN NN P2 09910 DTN DY NPOYN NN .MADN MYV
,IVAIN D> NPONIKID MYIIN DT NPNY DY DODIANN DXPIVN ,1OUN ONIN
NYTIO DY NPNYY TAIYN T8N MA»NNN ,0°021P1n DND) DINIM 159 ,NDNN) NINIAN
.NPOYN DYDY DN’ MXRNN 1DY,MINK NPOYNN NNPN TONNI N¥IAPI MINN-IND)

DT NTIY DDA LY DIPIYI DIVYND INND YR PININ NIVNN ORYVN THND

hLJALA)
66.2 DV 9P NI XINY ONPIT INIYN MYNNNI IPOY2 DMWY NN MINNN NXIAPN
.3.75%-2 DY NysHNm m2>32) 2021 ,920872 31 OYD NY PN

NP 72.0-2 DY TOI TR AT IXP PIIY IRIUR MNDN NP MITH TYIND TINo2
NIY NP 66.2-5 DY TO NYTN TVINDY 31.12.2021 DOPY DX NN OXRIYND TIND .N'Y
NPNNNA,NYY NP 62.1-)
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DYTINNY ,NPNYNIV OIPHN JN HY NI 112N N7V DIPH N HY NPNPNNN NN
MRIIN NI INIY PNY .NPOID NN MNNY Nrya DIPHN N NNNN ,DONPI
£31.12.2020 DY DD MNTY DRNNA NPOINSN DTN MNNA NTHYN

31.12.2020 | *N /ONY [ INY NND NN | HOVINDIN NTIND HNN
[XD/99] Ny | PANNN N7Ya DIPNN
"

25% b 20.6% | DNy NN NYY DINON

JINDD TOD HWNN

o) 28.895 k) NPY PN 19 | MY PN DD DN

N’y YWNIN

1.65 b 1 20 MY on 0N

2.13 b 3.5 | 2N MDD DN DIOPN

09117 Y997 DYNIIAD DN

D901 DXVIY .NDXI0N MR MYINT MXNND D919 NNIAPN NIYIO DN DMINNN
999 4.4 PYD INT ,NMPYAT NPLINTIN PIND MNNN MTIN

DYDY DYNY DYY,N2 919V NOIDIN NN DY 1IN, PTN MNNN 9 DY N9 HYO
TNIND PTN NINDINA DPRY OX L) 1N 0PN DOPHYY DPNIID OOPNY N0
PN NXIAPN MYAD DIVITIV POYN NPV TIDDY DMIDI DIMNY MNY NODY
GNNYNY NXAPN DY NI DY IN PMNMPY OY NXIAPN NMIVPNN NV (NP

.D75N02

L2 TNNY .N22I0N MDNRD MYINND PTN MEYOIT D32 XON 1IN TNYD NTAPN NP
MNPNNA NIN NN DY YNV JNION DY IXINK TR NN NNNHD NXIAPN NNPN
MY NYXIM IPIDYY DINNY ORNNA TAW 9 NPWIN NXIAPN D NTND , 00N N¥IAPN

IOS 9000 ©2a»nn O»MINDYI OMPN 1Y MO NNIAPN .PTAWD SNNPN N1PNIN
n32PY 39 > (Environmental Management) 10S 1400 ypm (Quality Management)

.DNPNNY DNPIN DIVPNI IV OO

0»YMNN BOI00N

DIPNN N2 IPN NYPYN NNOVN TN — NPNONOL DIPND NI NP OOy DOON
NPNNOV DIPNN N IPIID N ,1IPN P2 NPIN OHYA OO0 GPINY DID) [, NPNDNOV
(2) ©MY NMNNY JIPN MIT MY, NPNYNOV DIPNHN N2 OXTTIN NMDT NN PTONN
MIDNN MIINNN D1 NPNTNOL DIPNHN N PNVPPTY ONVPIT (5) NYMIN NN
NOONA ) YPNVPITA D) TAPN 21 MNYLN OIIDN DINVN MVINN ; NNIAPA
2170 MDY ; DYNDN OININA YIPN IPIND I DY TAX NS NVINNTY MNADY (MYYON
YOYIAN N YT DY NN NN DY NIPNAL,NPNONOV DIPNN N2 NPIND DYID NNYNI

88 - N

4.13

.4.14



PNYN I8 M 12 NIPRa (Tag Along) N751m5 MATOXN MDY JIPY ;IWIOY T8 NINN
IPIID MY OWIDY TSD MPIN N2 NVIDWNY IDINI NPNDNOV DIPNN 1N PNPIN NOND
DIPNN N PMPINN D3 NN YW NPNn1a (Bring Along/Drag Along) 17195 n91n Mot
MY THTIT NPIVN NPT ; NPINN YA (Pre-emption) nnaxm Mot ; YNNIV
; NN HOHYA DHDNA DIWNAPN DININA ,NPIVNY DN DINNINN 50% MND Y Nywa
N MY DINNA NPPOY NPVNTIN DI WINONY NMNN OHYA HY NTTH MIANNN

.172NN NNDNI ROV NPNINOV DIPNN

DYVIVYN DIIYN

8PN NYINY NPNY LYNY ,DOMNND DMVIYN DIOHND TN NPN NNAPN ,MITH TIINY
NVTNN YN PINY DXNNA DXONDM YN HaAPY NYAITA N2IA0N NNND TIVNHN THD
PN NN MDY DY IWPA 1988-N"HWNN

NYTD TYIAY NPNTNOV DIPNN N 1IPN NMIVIVDN DIV

TN IYN L1201 MN DINNY N YIPY NIYAND DIPHN N NXIAPA YIPN NYPYN
qON) TPNRNNY NMNYN JIPN 0N OINND NYAIN PN TAND JIPN YT-DY URIN
(MINM NPV DX, NNYPND

NIVNZI N0 NN DNPNN NNRPNZ NPIYIN NNNAVS9D DIPNN JN NXIAP NN PN
DYPN DINNXD INIY NJIDIN MNVNY TOWNN NNIN DNV NND ,NN0M MINMN
NYIID NPIVAN NN DY TITA DT TY W10 DO NN MNVND DMNDIN D»NIXI0N

.DINN2 MADN MIIN

NAIPN MV MNNINNY 29X NPOY NPIVIVON) DI TY

N ,OIMNNNN NNDIIN DMLY NINTIN TYNN NX DIODID NXIAPN DY DOPOYN MTY
DM DINNA MADN NN NYIIID NMIVAN NIV DY TITIION DI TY Wi NoN
YN NIMN1A NXIIAPN L)D 1D N0 NPVY DXINNX NHPPNY MIADN NMMIVIR NN D)
21090 MY NN NIV NI ,NNMDS DINND DOPIWNN DIINNY MIANIND NINIYIN NYH

N220N MV NPT

YIPNRN N0

WAYND DYDY PYWNI DI 92N IN NN ,MPYI5D NUNN — OII9 YIPNN DOV (N)
MND DY WAUN IUR NDINN 9P DY) NDIDA NPV YIPIAN PYNI MDOYaN Dy
N2 MY 2D NIMNND NPDIYI NURN DY N30 )0 10D .NINPHN N0
DIPNN N NXIIAP NI YNAY VYV 12T, 00NN INIYUN ININDY INIYND YON 19N
MDY NN NIND

D29y 00130

92NV NYIVY DINNY DXYWTN DTN DY DD OMINT PIvA RO NIAPH — MINN (2)
NN NN NNDD HY NXAPN DY TPNINIIN DY DY YIYND DINNI MINNN NN
MNP ©02a
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VAT MMPND DN YWY HWVIPY DINNL DN DY NI NNDNN MY —DOWIIN DD
INPON 51 MNODN DY NH9NY NXIAPN NN NXXANY 5I1DY DT 9IONND .NIDIN

NINVN PHT NMNVHIN NANY NN NN MNVLIN MY — MNVNN NMIYA N1HY
DN DMNNNRN DX23DINN TR PNNA MDY .NINVNN IR NZINN MOYD) NN
SV LYY NTARNN PINN NY> MMPHN D1 OMIO0NA .NNIAPH MRNINA OYD

.NOVLNN

NITONY NOD NXAPN DY MDWIN DINN ,2¥Y 4.4 PYDI 7NN — DNV DAY
mya Yy DONN NPMNA NNPNL ,0XPINA DMV .NIIADNH NNNY TIVHNN DV
YN J9IN YWY DINDY ,N2¥201 NNNY TIVNN NPITHI DY DI 10D ,NNNIAPN

MYaN 0INN Y

b)

m

Q)

NAPY 0YIN DNV

21900 DINN NYPYN NXIAPN — NNAPN XMW D¥I1ID1N DIIWIN DN MIPN
)9 M5 22022 MHvA (1 N.9.¥.9) A0S PPN PN DN HNNND DTNV NXID
W DMINNRI NPIMIVOYI MOPN .NININI NPIN DI DY 51T 990N NDOYIN 1D NP
YNAY OOMY NXIAPN NPINNI N MOYIIY MNINI) NPIND 1952 MOPN 1)

INSINA 9Y) MOIONA YN DY M, NPPOYN NINYINA

Q)

NP SPOY JY NYIVYNN NN
» b »
ayawn | nyawn nyawn N3°07 229 "270n 1Y
mMop 093 rast)
X YIPNND (mR2ANMLY) YIPNNI *NI*0
D»HoH>
X mINn 093y DNI0
X SYIN INVN
X 3NLNN MbYYa NYHY
X DNV OMNPY
X DD mopn | 92NN 0INI0
D»2WanN APy

1N DHAP Y PIX0N 3NN HY NYAVNN NN AT Y92 YT NIPDN M) 927 YN
Y11 Y HOOANN ,TIY ;T PIN IMPNYNI TNY 239 NI Y191 9133 NN , 0PN
LDIPNN N NP SY MNSH MIN YY 191 MTH 19INY 1193 DIPNRH 1N NP M
1N DHAP HY DIMIINN IINYAY NHYY DHDN NIPO 0N YV IMUNNND nyown
A9YYY OIPHN N N¥IAP L1991 . ANVIYYWA NI912 DN IYUN D3 WA 990 13, 09p1nN
AVUY , YNNI OX NP0 0NN Y3 YWY INYIYN D909 N3 3NNMY TNYA NAIWN NPNY
ANIND MIIYNAN NNY NPNY

90 - N




n'"va (2020) NnI'Mwn {3 NI7N

[IMIUPYT NI
i111Ni 'Y 1NN 7V

2021 7anxT1 31 o'y




(mapa 137793 (2020) HPHYN 199 NNIION
YN 539939 281 9Y HPNVPITA M1

2021 ,92872 31 D2 NNPNVNY NIYY

DY NHMPNONY MHIVYY 1IPN I 281 HY 1PNVPPTN MT IR YHNY NN TIONN PN PNOPIT
PN NDYPNY) 1970-5wNN (DTN DONNPN MNT) TIY M) NNPNY ONNNA,2021 7120872 31
ANNPRNN MY ;PN

D»9DIN MNTN PIRD INNY DN TWX DIPN DMIPIDN DXV DN DIIIDN DIPHRL D PN
APNOPPTN MT DIDID TINT TINDY

DMNN XNPN 29I NNINDY,NT NIT NN POX (KOOI JPNOPT NIT) 72 P9 POND WD T MT
2021- 990N NNINON) 2021 VOMIND 31 PINN XY 2021 VOINND 30 DY YIPN MY DONAY PPYND
MONN TIT DY NN DINIM 12 DINYIN DIVIN IR ,("PPUnNn” :\oNY) , (01-141069

NN NPNRD ROV 1IN MIRN GN DY) 7JOP TIRN-D NNITIND DINRIN YIPN 22)D DINMPNN NYTH TYIND
SOP TIRNY DY MOPNIN



ALUMA

1990 YPOY A8 11999999990 Y9290 - /N PN

19PN SPOY NN TINN DIPY DI .1

NYPYNY MIND) MNP NNPN OYPPY NTYNN MTD OXNNA 2020 M2 MHP YIpn 1.1
D57 72 DY HPIN PIDY DO PIDYDY NPNVNA NYPYNY 1P NPNY NIVHNA NPNVYNI
PN SV MITIRNNN NPNY ONNNA

NN NIINT JIPN N9, NN NI DY) DV INNOWN 0y ,2021 120302 11 ovynonn 1.2
(P90 1 19ND) N7Y2 DIAN-5NA TIY MM DDA NINOIN

NPANN TVIND 7121V DINY DIWOPYNN PN NNMIYNY D1V DN Y120 MTINDWVIYY 1.3
TIMYPYN NIXID IPN IR DYNIY NNN S0 NNINN 1PN 4.1.1 PYD INT D00 150N
9N NINNO

,2021 92920 YTINA 1IPN NN HY NNVYRI NPAIN NIDNI M NDNN DN MTIX DOV
AONY 4.1.2 PYO NI

MY Sy IMYOYM NPPOYN N2¥20N NNON ,)IPN DY NINIDYY MTIN DaDN DYDY .1.4
T NYTY NP9 INY PN

YIph mypwn 2

920X 4PN, IINRM NNYPNN MDINNL TNAN (3) VIOV YIPn DYPYN ,MTH Tymnd 2.1
72N \IPN NYPWN ,2022 TN YTIND ) IRNDD TIRN INND .N7Y DN 147-5 DY H9D
NP 47-5 DY 9PN 12201 MDN DINNA

;1 (N7wHadNa) 2021 120872 31 ©YYY 2020 12DNTA 31 OV PN NMYPYN VP PNY 2.2

Ny @v@
(S1A
19)9IN nNYPN 3y
SNYN MDY IR IPOR | N7¥2 DIPOV DINY 11Y1 120N 930N oV
D11V TPINNY
NN TPOVINVN MOY»ONN NN NNYPN 35 NNYPN MINN Mmooy
SNYN NPYM NPIDN pJap MVININ
2020 72nNT 2021 %M 20205y YT 1IN
37.79% = 78.47% NPIND NYY
31.12.2020
22,109 - 47,239 09902 NYPYN MY
(7Y 2aYN) 31.12.2020
49.18% 41.65% 78.47% NPINN NPV
331.12.2021

DYTINNA MPINN MIAD) PPYNY 6.2.5 PYD D) NI MPINMBI MIINA NPINNN IDINY MPINNN Man 1272 ovad !
(Dpyn
79991 (31.12.2021 DOV §»305N MMTY 2.3 7N NI ©19Y) IFRS10 Jpna 97105 NYpwn M n»n > nyap Ipn 2
29N 8-9 DXV INT MPIMNN MIINT MY MIIYN MTIN DIV ; NN MNY 235 MPINII MIINI MMYPYN DX NTTIN
995 1 wrinnxa 2

- 2 -



ALUMA

58,053 127,191 59,962 09904 NYPYN MY
“n7w rabN) 31.12.2021

NNN 992 31.12.2021 OVY T NYPYNN TYINN 11PN DY mMypwn Sy naosnn nNwnn 2.3
ONNNA 38% -1 52% -2 ,93% -2 NN IPON 12N, 07002 MPMYPYNN

DY )IPN DY DMHDIN NPNMINITA NI (NAV) MINMANNM NI IPN IOV WINNMYn 2.4
SNRNNA N7Y PN 325 -2 N7YW DI 74 -51 DONON 31.12.2021 01 31.12.2020

TVNN) 31.12.2020 DY NHPNONN DXVYTIN 6 DY NIOPNY DYPWIND DXOIIN DY NINIVNN 2.5
5. INNNAL,49.7%-52) 22% -52 NNONDMN 31.12.2021 DY NHXMNONN MY (YIPN NNPN

RPN TIMNN) 31.12.2020 DI NNDONDNN DXWNIN 6 DY NJOPND DN NI PN DY NN .2.6
6.MINNNA,40.3% -52112.6%-52 NNONDN 31.12.2021 DA NDMNDNN NIV OV NP (YIPD

99 2 wrn x4
99PY) DYV DIYPWIN DXDIY DY DYPYIND DXD2N PI2 MDIFNNN DN NN DIYPYINN DO YY NXIWNN °
NNIVYNN DX GPWN DT DN .PVIMNMDIN MTN TND TV IPN 11902 DNIDN TNNHD NYONIT NMPNN 299 JIPN DY Mypwnn
PVIMNDIN NMPNA THPNVYN YDA MYPYNN HY NPYIN
399 SRNYN PN DMIPY N9PW) MNNYN NNN SV NYIPIVNN NINPH 1PAY DN 2991 PIwnn 199 Smwn ANIN Pav onn ©
.0VIMZIN NYTN TV DIND TY NPVYN TN PO NNPNN

- 3 -



ALUMA
MPININ MHINN 9393 OV O .3

MYPN Trynvh 0NN MPINM MHIAN 3.1

195 .10 NN DYVNN DD YD MYNNNI DIV IXIYID NNYPN XTIPY 1NN IPP¥A NPOIY NYITH TINND — (70991077) 1n7y¥a 01pHY 99nv  .3.1.1

INIVWI H1NION NPV Y-NNN HAON Y NIPNIN 9NN (Data Center) oXnaw NN NYWaN 09V )

(79977 29582 ,100% >NNNI) D920 DY 090N NIMNIT TINK DIPIY DINM

029200 82020 MY 2021 MY

SY MDIONA DYTIHN AT PO 5.4 -5 HYW 9P A DIDNA MPO DY MIYPNN D95 2020 NIV ©INYV DY MOIINN 16.279 15.903 modn
YY) 46% -2 YW TOA (D2¥Y NNRD INT PO 5.4 TO2 NDIONN 21IVI) 2020 MY NPIYD 2021 MY TOHNN OINL ! 4

.09 2N MDD NNVYPN XM PYD W12 NI MOYN

MIVPNNN 917012 D5 NUNANN IDYT PPN 5.4 TO2 MIAYPNNN NN M) 7PN 2020 MW PWaNN NN MYon (1o9n) NN

.M2Y92 HYTHN IND TPMYNYH I9NYN 2021 MV Y2IWANT NI 22NN NN ,NNIND 3,014 (176)

9N 1) NNTY DN D32 NIDN NIND I0VT 1D 5.6-2 DY T2 DIDHNN NIDIDNA NIDNN YIPIYA YN YPIN NI DTN 620 6.179 73 N9
DNV ,4ONA VXN DIVY DN YDIXD DXTOANN DI NN DXID 7P 1N NTIIY MANIPN DIV MTNY NN NOIOND !
,DRNNAY NN DN 1P DY I 2320 A0V )PDM 13.7-5 HY TO2 OXPIA 1IN YWIHWN )IVAIN TONNA NYID
LA0YT YD 1.9-5 HW T2 11N MDINA )IYIIA NI DIV
nmyY 2021 MmO EBITDA -2 5y1)30 .50 numoann mavpnnnm >mynwn NN nbvo 2020 mva EBITDA -n 5 784 3204 EBITDA
A0V YOO 1.5 -5 100 (9290 NVNANT MIYPNNN D1IVIa) 2020 MY ' '
192N DY MIYPNNN PN NPAPNNY AT PP 6 TO2 NHTPHN TN P2 ,¥20 2021 MY DIHMITHN DN 1588 13.133 023911 DI
NPIYPNN NS DD MNIPY 190100 DOYMYNYN DIIAPNN D) I9YT 190 12-5 DY H510 T01 050N MMINIIA ! 4 MY WY
MYTN novIY

.D»90N MMMTY ONNNA DINY YW MY Yaon ’

DXPOON MNP N9 IRU >HINY onva IFRS 16 vmingy»a jpn NN DW»Y 19N D100 .JPRNAYNN NPTHI M1Y NINY 2020 120872 31 OPY D902 MNTH NN WTHN N8N 0nv 8
.DOTRYN 17NN MMYWN HYW INNN DY 9 HY YTTHI IWN ,WINYW NIDT PIT NINDINNN THIN YINIYW MIT Y07 D1INA NN INPD ONNND

-4-



ALUMA

0°49200 31.12.2020 31.12.2021

15-5 5 702 NOPNY MDY NN NN Y1) HY 2N DTN NNV NYIITIN APV YN DXDIIN TO2 1 THN 34,354 59,506 0’09 90
VNN VT P 5.6-2 HY TOA NNTI ON DI NIDNA ,IDNT )PDM 7 DY T2 DIDYN TN INT PN
,TOINNAVN NPTH NPY MIAPY D 1D .DINV MY DYTIN NIND NN MM 1IN 191 DY)
570 NN (IFRS 16595 0iw») 0»wmin snba windw Mot 20230 NNV IR IRU »1na n9von nhann
A9YT YYD 6.3 -5 HW TOa NHANN YW DYDOIN NaNNa

AN DITH NNV NYIIII NYIANT INT )PP 8-5 5 T2 PAD NN 1PV NO9S 31.12.21 OPY NN 47,409 46,722 MNANNHNN 70
A9YT YD 27.3 -0 DY O MNIPYN WNIN MDION 191 Vo

1PN 3.6-5 5Y TOA DY NXNDN NINNN AT YPDMI 16-5 DY TOI NN NPANN TPV Y21 NN MDOYN (13,055) 12,784 ()M2 Py NN
AT YD 6.2-5 W TO2 NAPNA NN PIY AT

NP9 (N) 2.2.1 YO IR DINYV HY MDY MTIX DD DOV

NNYPN 2O¥999) MINYN 99IP0N NIAND DMIDWINN DPVINDN NNYPNY DMINN DY DI1Y9N NNPN ,NIONI NPOW - (793%57) 1B7ya 93" .3.1.2
TN MNPNY DMLY DMNIODNL DINN

PN 29581 ,100% YN01N2) 4359 DY DITMINKDN D2DIN NIMNT PINN B9 DINN)

2020 MY 2021 nmv
09200
-- 12,060 11,819 moIn
-- (2,380) (2,547) 0YMPYN MY
D12PN DY ONOYN TIY D02 DY Yap) NYpwnD /57N SV NN MNYn Y 1NN MY (D1999) DYDY
NNIN2Y NPHIN MOY MNPND DRNNA,DITNN MPIWN DT )2 I10) I NYPYNY 101
MIYPNNN TYVNM DIDNYD NIV MININD MADIN XN vInn DY (6,543) 989
MY NMOYN .M O DY NOLYN MOV NAOPN DIND TY DIDIT DXNINI
.MIYPNNN MID0N NOINDI NYIN 2021 MV NN
-- (2,780) (2,892) MO5Y9Y NYNIN MINHN
,IYPYND 17573 5V MNNN MV M1UN 1PV Y21 OWANN NN TN 365 7 369 NYaN NN
2OY7 MINND !
-- (1,504) 4,188 (1991N) 2Py NN
-- 2,135 1,934 ? Adjusted EBITDA
-- 6,471 5,579 NOVIV MIYON DIV DIINN

MOV NMIRYIN NODINDY DN MINIIT ITI0I NYPYWND 19T HY 1IN 1WA NPWN 51032 Y9wann nnan °
- 5 -
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31.12.2020 31.12.2021
029201

702 NYPWNY Y9N NN 1OYN YN DI DITHN IPOY
MIODN NOIND MAPYA NV MADINND N7Y P 8.2 -5 DY

Y213 19) A7V 1190 7.2 -3 HW TOA DXDN YHya DY MIWPNN 64,154 72,851 003 70
20 1 -5 DY TOA NYPYND 19 TIN DY PINN MV MO0
2OV0 VNN ,NIY

TIND 11D NION MAPNNNA DITIN YN 1THN IPOY 36,623 40,537 MNAINNN 7O
.DY02)1 Y¥a DY NIV YIDDN NIIND

N9PN NNIN IPOY YN )N NPWN 27,531 32,314 MY NN

(Israeli GAAP) 5xvra §92p1n MINNAYN Y9555 DXNNA DYDY MIMTH [*]

DINND OINH IPININ NIAN

N P95 (2) 2.2.1 PYO INT 12N DY DMV MTIN DXADN DOV

PN NMOYY MMWN NNNINY DXVPMI SIWHN) NPINN YINIT ) 1NN INHBNN - (MPONY) 12792 AINIINY HYN SMPY INIY IPON  .3.2.1
JPROIN-IVIO TPNTNIV MYNN TNYN NEM2) PI-1IPRL HNYN NPIDM NPIYN ,TPOINN MIY1NN MYNNNI

PN 95N ,1009% YNNNI) IPON DY DITMINKDN D9DIN NIMNT TINN 097 DINN)

09200 2020 nMv 2021 mv

MoY»NNN MOY91 MO DY Yan 2020 MY NMYY 2021 MYa MoUIdNA PN 34,013 43,667 .
.DYTN DYVPINY NDIIDN NNNIND ,INVYNN NPIZN MDY MVIIND
SV 702 507110 NN DY IP2Y2 Y21 2020 MY NMIYY NITN NMPNL YIWINN NN Y IN

NP 1.7 -5 HYW TOA NPIWANT MNXIN 21T TN MOIINA DI TIN NND NY NP 2.3 -5 6,132 6,780 YaN NNA
IN DD DITVN NINKIN XD MNTY D1 1)1 IP¥a NIy

250 -5 Y¥ 702 DYDHN MDISN NNMIYY N7YW IAIN 980-5 HY TOI DN NMINXIN MW 2021 MVA 4624 3034 "3 AN

.2021 7MY NIINN YNNI NIND NIWNY DYTOIN X2 DN DI PVOP 2Py ,2020 MV NI'Y 9N ! ! !

200 NN ,M2yaa 511 van EBITDA -2 5ymin 13,227 14,723 EBITDA

D299 MNIND MDY 5ITHN YA NAVIV MDOYHN DI DIIINA DYTIN 0’90

=23V 1174]

11,511 13,318 mosyan

navIVY

3.2



ALUMA

99200 31.12.2020 31.12.2021
12 1.3 -5 DY 702 DIMIINA DYTHN TPV YA 31.12.2020 NMIYY DXDIIN TO2 DTN
NI 51T MDY DY NND NIY PN 2 -5 DY T2 MNIPYN NI NI Ny 62,673 77,497 0’09 9o

Y PDIN 11,3 -5 HY TOA 10, DY0PNN9T MYPYN

-2 5Y 702 DYPIDN NINA DITHN APV ¥aN 31.12.2020 NDIYD MNAMNNNN TOA DI TN °

SYTON NNY N7 1D 10.5 -5 HY TOI MINNTNA DITH2) MY DY) NND AW 1PN 3 44,644 58,226 nm:mn; "
.DYOPIIN MYPYNN 9P N3

NN TN N7Y P 3.9 -5 DY T2 PPN NN DY IPP¥2 YN I8V NN DY

NWYPDIN 3.1 -5 HY T0a TIPAYT

18,029 19,271 8y 1

(Israeli GAAP) bxwra ©921P1n MNNAWN 9535 DRNNA DY MMTH [*]

AN P99 2.2.2 PYD INT IPON HY MY MTIX DD DOVIaY



ALUMA

JIRIN PAND IR MTH NDTNI D958 DIMPN .4

NN NP NN 2O 4.1

YYD 46 -5 DY QPPN 5099 PN O YIPN NYOWN 2021 Xma80va 411
YYD 56-0 HY QPN QO OV NN D) YIPN 1YW 2021 111 14 o»a
NP 10.4-0 DY QP02 ON Y09 NN DY) YIPN N110ODwn 2021 511 26 DY

D»VI9N DODPIN ONDN NONAL NDXD NPANN TYIND T YIPN NNPN DPN
NIYAPOIN 176.3-0D

2K MIYNRI NPAN NNDNA PPYNN NN IPN NNDID 2021 ,LOMINL 30 OP2 .4.1.2
NYTIN NN PPYNN NN NNDNS 2021 ,7303N2 10 DYDY YIPN DN HY
,DMTOM DOWPWND NTNR KD NYSN DY TIT2 NN YIPN NN MY ,Nndown
NIN) MINO N7Y 1 5Y NN 2P TIY RO MM NN 29ON 80,000 Hv 92

(N”Y 95X 80,000 YV T2 VN2 NOD

NPINN NXIVN IPANN NNNDNA NPANN NN YIPN NPOYOWN 2021 ,932H311 11 D12
.D»H0ON MNYTY 7.3 71N INT D290 DI .IININD MIYNIND

93771 NN N7V 91N 2.0.9.9 IMIDND ISPIN NYTN TVIND TN PN Dnpn ovn .4.1.3

DNNNA NN DXPND XY 7PN AN 12,781,383 (7911930 593N : 1oND) PN DY

MM (11)10 9IN22 VNHND 9N NN P2 YIPN P2 DHNPIN DIDN MNNNY
.D»90ON

MNRPOY 4.2

25V 9901 YYD TUN ,DIP0 MNNI NYPYND DoDN ONN) 2021 ,IANN291 17 ova 4.2.1

VIPY INPIN ,MITR TYVIND D) .DMADIN MMTY 4.3.3 7N VNOND NYPYN

INPIN 12 N7Y NP 65.9- DY TO NNNN DNV 5¥ MMM NN NN 41.65%

D) 09 DN VINVONDR-IP ORVY (NYAND MOT MITYIN) /N MM NN 18.35%

172N NOPNIY 050N GMYN DX N2 NN NN NIIN WX ,NDINND MMy

29-5 YV IO NINN (7RO MAMY” :1ONY) YANNN GMYN NN HNI’YI MVLIID
.D»9DON MNYTY 4.3.3 NN INT DXIDN DXV .NIY NN

NI HYan NN NwoY CALL nI8oNX MON IPON Nwodn 2021 »» whna .4.2.2

O 7 T2 NIRNDN DTNRYN YIPN N7 PN 6.9-D DY TOY NINNNA IPON DV

NTNRYN 1PN 2021 929321 YTINA T 7PSNIX VIND TNND NIMIDNX IPOND N'Y

4.3.2 N2 IND DI0N DOV MK IPONRD N7Y 11D 13 7O NADN IXNON
D905 NMNTD

-3,72>N2 PMPIND RN NN TN DY NPIND YN )IPN NI 2022 IR wHNa - .4.2.3
VIPN N DYDY INRD .NPY PO 6.6 DV TO NNNN,I120N DY MM NN 12.5%



I

ALUMA

MNTY 4.3.1 7N N DD DXVI7 122N DV NINN PN 91% -1 1PN
.D”90D0N

1920 ,01P910 1N DY NYIND PN 35% NYIOID NPOY NNDWIN 2022 INW VN .4.2.4
TO —N7YPYN 47.5 5 NYPYN D10, NDID NAYNI D19V 1PN ,NDON DINNA
DIPNN NS N7Y PN 12.5 DY TOY MVYIIIN NN X2 99D Y PN 35 DY
2y DD MMM MM NPY PN 22.5 TY DY 0N DIDD NI NRIPN T NXN
DNNNA DM ,NDYIN NYIRD PNNNN YTN NINND JPNN SN DDA DY YIPn M
DXVUTIN 18 TWNY MINNIND TNYN 1IPY ,9012 .NYPYn DIDN WIAPIV OININD
NPINND NPYY 191N MADN NN DY NIRIPM DYDY NPOYN NROWN TINN
.DYPNRN N DY NPINN NN 49% -9 1% TININ VININID N9 3N

TON NN, D901 OPPDY DN DY TNY ,NYNN IPN NYNHN 2022 DN2 14092 .4.2.5
.DWPYND N7V NANNY NN TIN KW NINNND XMINKD NYY NPINY Y09 MINN
, 712 .09 D91 )12 DXTTINNNDI INXOYI RN NN TN DY AT TYIND D)
TO) YIPN DY NNMIT MDD 1272 7D 5HI2) ,NNNKD NYPYND VI NINTY PN D
MRS PONA (MMaMmY oy

172N 57N DY 2NN XY MIMD INdN DY )IPN NMNNN 2022 N9 24 O .4.2.6
P2 ,M95 Ny WX ("THS») Tamares Holdings Sweden AB -1 n7ya nyvoab
40% NY1I7Y DN D DXTTNN DY DIINDIIIN DNINNND NN 1NN XWNY AN

DXPYN2 1IN YN Y=Yy THS »1 Sy 015 pimnn ©1nY S¥ nrnn Pn

PN ,2NN DIDN DNNMY 535 .97 11D 40-5 DY TO2 NOND NINNL 0NV
.00V SV PNPIN NN 62% - YIPN PRINNY T DINYV NMMNN 20%-D YIOIN




ALUMA

10(m/7y 29HNa) Y9D5N A¥NN .5
431873 31 01Y | 93108473 31 oYY
)
879397 2020 2021
090V 0D
V21 31.12.2020 NMYD NPY PO 94.8-3 DY TOI DIMITHD NV DNINMIINA DY)
702 MYpPYn 9115 ,2021 MY TONNI NYY 1PN 185-5 HY TOI NN YOMIN 1Py 5,775 100,163 DMNMITN ONYY DINNIN
299 VNONOD NIY DN 86 -0 HY
-- 310 170 NN MM DX2MN
N92N2 MADN NI NYOITD MININD KW NN MNY 1O 31.12.21 DY NINN
DDINNA,31.12.21 DYY IPN HY DMADIN THPMMT 4.3.1 N2 VNND TN - 2,643 DI N
JPNNON MY NIV DY
6,085 102,976 DYOVIV DXDII I'ND
09VIVY NY 0Y09)
N92N2 MADN NN NYWIIIT INAIND DY NN MNY NN 31.12.20 DD NINN 1872 j DIPS 713
.31.12.21 DYDY YIPN YV DMADIN PMNTA 4.3.1 7INX22 VNN TN '
9Po¥a yan 31.12.2020 nMWY Ny YN 175.9-5 SW Toa Mypwna 91
;29 NNIND N7Y P 89.8 -D DY TOI IPON NN DINYV NN MYPYN TYTTHIN MIINI MYPYN
MY T IOV ,NMY PN 57.4 -5 DY TOA DINVIA NYPYNN MNY TIY NMOHYN 69,348 245,206 IN NN TIT NN MVA
702 92>N2 NYPWYNN MMV TIY NOOYM N7Y 1121 15.9-5 HY TOI IPONRA NYPYNN 709N
AMZOYa2 NPAYNN NINNONNN NND N PN 12.7-5 DY
71,220 245,206 09VIV XY 0Y09) 57N
77,305 348,182 009 5700
MAVIV MNANNN
-- 15 1,562 MO MM DOINDY
NP NPONY NN DY MINNIND DY PINN NY NN 31.12.21 OPY NN
DY )IPN YV O»IDIN MPNINITA 4.3.1 NN VNN ,JIPD 12PN NN MDD 109 393 Y0 N
.31.12.21
124 1,955 MavIV MMNNN "N
MIVIV XY MNINNN
.2020,°312 29-2 NNPIN YIPN 2D NN PN 1o

-10-
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431873 31 0D

431873 31 0D

y
829397 2020 2021
DX0N DIYVIN IPOYA YN N P 19.8-5 DY TO2 DXNTI DXON NI DI1T)
MNINI MYPYNN DY INNT ONY 10 NPYH MYIANY MDD DY WPl N1 1,638 21,427 DXNTY DON
STO9Y AN TAT INN MV MITTHIN MPININD
NP NPOND 90N DY TPINNND DY NN TPNY 11N 31.12.20 DYDY NN
DY IPN YV O»IDIN NPNINITA 4.3.1 NN VNN 71PN NN JIPY MDD 1,208 - DI N
.31.12.21
ND N2»NNN 5'ND
2,846 21,427 ML
2,970 23,382 MNANNN 57N
N7Y D) 185-5 5Y TOA 1IN 201N IPOYA Y2 31.12.2020 NIV NN TO2 N V
39N9 VNN N'Y YPYMI 62.4 -5 HVW TOI NMPNI NN 74,335 324,800 nna7nv
77,305 348,182 P MNAHNN 971Y

-11-
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(N7 95N2) MPIVSN NINSIN NN .6
(N”WY9DN3) TOANY NN NYTIDYD TIND DMIPOY DM oD 6.1
112020 My 2021 mv
™Mo
X NN 7995 (IFRS 10 9mIND»2 mMNNIYN 1PN NNITIND) NIYPYN MY NITHN PN
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NIND Y'Y NN9N NIRYIN 7N012 178 DY NIYPWNT 07270 1IX? IT N1W2 Niaa nNon yan naxtnn mwal 2028-2029 nawa *1ysnnl 'M7ian NiNn vyl a1 D [y
.2027 miwa Ny'wh NNt "2ivennl m7nn
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4471mn 29

axpn ,2019-2021 nawa 101 ,70WN NY'DNA NICNN DX DAXA 707 n7a0n

nax'mn mw'7 2023-2029 naw? n'tnni 2022 naw? nnann

n'Tnn w192

nax''n MY 2029 2028 2027 2026 2025 2024 2023 2022| 2021 2020 2019 ) '9'71R

65,686 64,083 57,625 51,308 45,179 39,239 33,488 27,925 23,575 | ##HH i 14,602
54,151 52,830 47,506 42,298 37,246 32,349 27,607 23,021 19,435 | #HHH# #HH##H 12,359

nwn MR NN
NPTNRI ‘Mwn Ny

82.4% 82.4% 82.4% 82.4% 82.4% 82.4% 82.4% 82.4% 82.4%| 83.1% 80.1% 84.1% N01N/NI7Y
11,535 11,253 10,119 9,010 7,934 6,891 5881 4,904 4,140| 3,226 2,937 2,333 101,nwn n1'donn niodn
18% 18% 18% 18% 18% 18% 18% 18% 18% 17% 20% 16% nionNn %

.07V NNAN2 NIXYN] 101,770 NN'DNA NNANN N0 D 71V DRININ NINYIN

D1>0 .N"Y |17 2 -3 7w 101 N0 NXIARY? 7awnin NN Dinn 290 2018 mwa

2021 mwa n"w ['7m 3.5 7w N7 TV nirapya aw ot

4.2 -1 nOnon% N9y 101 ,NMaNN NIoN ,2022 MiwY n1ann 2'¥pEN? DRNNA
D'UP"NS N73P T 7Y NATNA INNY' NNANN NICdA D NNIN NNAND . 1'7'n
2.6 ->1 pbnon 2022 MmwY7 2'¥pNa D'UTN D'ORYN9A 101 NI0DNN 9P'n .D'YUTN
N'YNN NISPYNY NIO1N) D'WTN D'0RP'N9 3 N7ap ¢ v qpwnl n"w |I''n
N7 axp (2021 mMw 102 1YXIA NIYFWAN N'2NY (1N 17X 0'0'N9 A2 NI01dNNN
NIV NIOIdNN 2 NN YN NDWN IX7 .10 k¥ndl 2017-2021 nnawn 7im |n1a
,2023 mawn 7nn .2021 mawa niodnn nniv? 23.4% -32a 17y ‘awn naonn 2022
Jax'nn mwa 2.5% -3 9w nrmiv ny7 010NNY TV YU nt7yn Nnan ' nnin
ninn .(18% -2) N'ThNN NRY IXKT7 VIR IRY'™ uN DD NINNRD D NN Ty

.2022 ar¥ppni 2017-2021 0'awa nann 7w NIMIVO'NN NIXYINND 711 1120 X¥N1 NT

TTYa DA D 19X DN'D7 1aYN NiNan% oN'a 120 X¥N LNIoN JNX ANy W'Y

.M 3.6%-1.7% |2 7w axjpa 712 wn? wizan

BETA
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ninin

NionNnN

oy TN' ,nax'n nawhi 2022-2029 nnaw'h ,niodnn N'TNNN NaXin AXan n7a0a
(v '99x) 2017-2021 nawa 7v191 NiodNN

nax'm My 2029 2028 2027 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 19X
niona

65,686 64,083 57,625 51,308 45179 39,239 33,488 27,925 23,575| 19,100 14,751 14,692 0WUN MDNN NI0dN
2.5% 11.2% 12.3% 13.6% 15.1% 17.2% 19.9% 18.5% 23.4%| 29.5% 0.4% 9.9% nnny
55,891 54,527 48,979 43,552 39,007 34,662 30,519 26,581 21,113 | 17,686 15,088 14,515 T'OAMIN NIV NN NI01dN
2.5% 11.3% 12.5% 11.7% 12.5% 13.6% 14.8% 25.9% 19.4%| 17.2% 3.9% 5.8% nnmy
480 480 480 480 480 480 480 480 480 545 608 705 NIMYNN NIo1dN
0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% -11.9%| -10.3% -13.8% nnmy
7,379 7,199 7,199 7,199 7,199 6,402 4,833 3316 1,688 590 264 181 PV niondn
2.5% 0.0% 0.0% 0.0% 12.5% 32.5% 45.8% 96.5% 186.2% | 123.5% 45.8% anmy
4,500 4,500 4,500 4,500 4,500 4,500 4,500 4,500 4,500 4,168 3,302 - 9"n' N0
0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 8.0% nnmy
133,935 130,790 118,783 107,039 96,365 85,283 73,820 62,802 51,356| 42,088 34,012 30,093 nionN
2.4% 10.1% 11.0% 11.1% 13.0% 15.5% 17.5% 22.3% 22.0%| 23.7% 13.0% 11.1% nnmy

.(w '9%R) |NNRN Ivan7 nnann npawni 2021 7w 2uioa o'wTin nywn 7y 0rooann 2021 mima*
:D1'N NNANN 7w nodNN nnNim

;mwun naonn nionn L1
;TI'UANIN NIV NN NI01dN
;JNIMYnn nioin

PV nionn

oM wN

;9"Nm NI01dN

‘mwn NN NN

10NN AXMP2 D'AYNINN 01 NY'pnnl 0015 7nwn n1x¥m mwun Nl NNann

.0"VI9N YNN M¥M NIPYNIENIE?7 A'NRN 2 Y91 NiA NNann YW ninn
.0'wTIn 11-1 0w 24 ¢ no1PNY7 D1'D 0'OR'NON NN

n'a ,wAainn 19> Yia'y , 01y YiIA'e ,rxa ayvnn nin L Ixt intmMptun n|n||7'7n I'2

.DMINNI D'NNY9 YR ,nTon YI'7 ,No'N DY
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N7 TNy Wwx 2022 mwa @ 1 17.5 -1 W 9i7'na N'0aNIR NIYUNN DINNA
NN ,NNANNN 72NN Y'Y DRNNA D Y1 . DAY N MW i 21 -9 Ty
NP NMIYAYA DY X1 DRNNAL [NNXRD [1V21] vyann 2021 mwa nivpwnn
Mmwa onnni 2023 mwa n7yn nnmy¥n Nnan D nnan 2023 niwa nionna

.2.5% 7w n'miw nvh marynn

12X ,N'0AMNINRD NIV NN Qr'n 02 7Iun NIDIYN7? 0N NIN'0 IXXN 17X NININ
.NN2aN7 o'wTn D'OR'"NS NO"D AXPI NT VINA0D NNANN 7w nnnthn

IS0 Nniod~n
NI'MYnNn NiodN

12'N N9XN MIYN NODNN 7' .0 N2 NIIXN 'D1A NB97NN 7w 0F'ND NYXA NNANN
AIzANn ANmMy 7INN X7 ' ,NN2aNn N7Nan DY NINW? DRNNA LN 0"y 978 480 -
.NT NO1DN

PV nionn

MXR710 7nwn Xt [pnna Nam WPV mwn aixe ni'ysn niodn natn nnann
YNy |n N'01ANNLVRIRD NIPN NOYR T 7Y N'7nWn nNIR 7¢ n'w npony
['90'NI NI'TIN ,0'NNY92 178 DIpNAN NIodN nann naqm 2019-2020 pawa
1921 DN NP L,0%7T NNl D'OR'NSN NI01dN 1107 n7nn nnann 2021 mwal
DMK IT NI7'Yon n1ann nionn ,2022 niw? nnann 2Xpn%? DXNNA .01'9
n"2un 'y 2021 mwa n"w '97x 590 -57 nxnwna n"w 't 1.7 ->2 ndbnon
19 7y 102 77 XIAN D1'aa nodnnl 2021 mw 170N 17NN 0'oRIND7 Nonim
17X N10220 D ,NNANN 17010 DY NIN'WY DRNNA NN v .2022 miva nnvw mv
NIYPYNT? DRNNQ NRTI NAX'NN M Ny ' 7.4 -3 99 17 Ty nanTna 17y

PV '0p7'1n91 y'pwn'? mdnn nanny

9"nm nio1»N
.0"0YO YN 1¥N NMINRY 1Y Mun g nnann 2020 niwn 7nn

:n'Tnnn nnwal 2020-2021 nawa 9"n'm 101 N01dNN NX NA'¥N |7n7W N7a0N

n'TNN ‘wi9a
nax''n MY 2029 2028 2027 2026 2025 2024 2023 2022| 2021 2020 2019 9N
4,500 4,500 4500 4,500 4,500 4,500 4,500 4,500 4,500 4,168 3,302 - 9"N' NIO1dN
4,309 4,309 4,309 4,309 4,309 4,309 4,309 4,309 4,309 | 3,990 3,143 - o"n' NIy
95.7% 95.7% 95.7% 95.7% 95.7% 95.7% 95.7% 95.7% 95.7% | 95.7% 95.2% NoN/NI7Y
191 191 191 191 191 191 191 191 191 177 159 - 101,9"n!M NIc1N
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N'VANIX NI7Y"'NAN NIC1DN

7w N101>Nn ,NXIAZN 7U N'VANIRD N7V NNN DINN NNIYAYNA 772 NINNKRD DY
D'0'N9n NN 2021 mwa (wiwn) @ i 17.7 57 2017 mwa w ' 11

.01v 8-12 v noipn? n1'n

2021 miwa nivnnn n¥npn niodnn 24% 3% 'xanx i (IX1) 'Y N
46% 1% D"RINKR ' (0" DA D' DA DY LINYT) DTRYR NINR DY

.2021 nmwa ni7y'nnn NxXIEn NiodNN

2010- 2 1700 DN'2NW) D'OR'NOA (IX'T 710 DN NXIAPD 7Y DMP'YN 00RO
D'V'NON NN . |I"7'a 34 > 7w N0 1N, 17 19 5 oin TV wpwin (12
NOIPN7 12yn D'UA' [AY X' NINIR7N 227 XD nnann nnan 0w 10 7w noipn?

Skl anmnithh

DI'n TV Wpwin v (2016 n 7nn) D' N2 NT'Y 7 1'D 90N NN VE'ND
Ym 1) 0w 8 7 1i'n vp'non . 1" 11.6 7w n1o1dN 20 NNl 1'7m 10.3
(2024

4.6 > 7w niypwn 1799 (2012-14 pawa 17nn DN'2NY) 0 |IDA 7D D'ORP'ND
10 2w noIpEn? DN D'OR'NSN . [I'7'0 9.6 102 NION DI'N TV AN I

.0"Y

2022-2029 nawa NN NIY'NNA NICdNAN N'TAN DR Navn 707w n7a0n

:(n"w '97x) 2019-2021 n1wa 7yi91 NI01dNN DY TN' NAX''AN DY

nax'n Y 2029 2028 2027 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 v '9'IX
55,891 54,527 48,979 43552 39,007 34,662 30,519 26,581 21,113 | 17,686 15,088 14,515 n'0aMN NIWMNAN NI
2.5% 11.3% 12.5% 11.7% 12.5% 13.6% 14.8% 25.9% 19.4%| 17.2% 3.9%  5.8% nnny

17.7 -39 n"w 1"t 11.3 7w nnn NaTN2 17V N'VANIR N7V NNA NN2NN NIOdN
0VINA0N NNANN NI01dN ,2022 N1YY NNann 2PN oxkNN2 .2021 mwa n"w 21'rm
nvvn Ay 2021 mwy axiwina 19% -3 7w nvy 0 f'rm 21 -2 nmdnon T
mwa v T K17 onmal 2021 niwa nnann NNt WX D'OPYN9Y NI
D'YUTN D'UR'N9Y V'PYUNT7 NTNY NNaNN ,NNaNn Nidvn? oxnna .2022 -1 2021
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¢ NI01dNN N'TNNYW DIYNA NXTI N'TNNN NIRW IR NI7TA NNANN 7W NN9N NIXRXIN
Y¥I7 NNANN DX NN IT QTAY DNIA .0'WTN 00PN N3 770 nnann

IN9N NIXXINA NY7VN |R2N1 NISOIN NIVpYin

DIY2 NNANN 7YW NIMIVO'NN NIRXINN 71N X 1120 naxkyna 7"1n nionnn niw
.2017-2021

NX 1NN1 ,2023-2027 nava o'NN'YNl NITIAYN ,NI01200 NIV 2D r'n nw?
onm N7XR NIV qp'NA ''wn NIAYY L,N7R NIN7Y N12NaY L,Viagni NINYNn 2NN
NNMXN Y'Y DXNND INNAY' 17X N7V D ,NIN JNRD NIV .DNDAN 7' 'y

.Nann v qNXN N0

30% -32 DdNO' ,M7I20 NINN Y'Y D071V ,77W7 NRIN AWK, NININN 7w RYI 7019
NINN NAX"NN NIYW1) N'TANN Nnwn MY 721 ,nionnnn 36% -> TV niodnnn
Y'Y ,NN9N NIXRXIN 7NV .NN9N NIXXINA N*72Wn NREYa %5.25 -5% Tir m7in

.(mnon nixxin 7n01a 2026 niwa NIY'W? NAT N7

NI'71YON NIRXIN

2022-2027 n1wa nnann 7w NIf71ysNn NIXXINN N'TAN NIX AN 709 n7a0n
((n"w 1997x) 2019-2021 n1wa NIr7IyoNN NIRXINN DY TN' ,NAX"NN N1wAl

nax'"'n MY 2029 2028 2027 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 'O
1,732 1,703 1,587 1,471 1,363 1,246 1,121 995 1,007 677 512 727 'Y 27N NIRXID
10,233 10,070 9,432 8,786 8,179 7,524 6,815 6,098 5,626| 4,815 3,634 4,313 NI'71 AN NIRXIN
22,796 23,477 21,031 27,759 25,081 21,846 18,088 14,554 9,287 | 6,988 6,581 4,444 ‘yon nin
17.0% 18.0% 17.7% 25.9% 26.0% 25.6% 24.5% 232% 18.1%| 16.6% 19.3% 14.8% “7won nin vy

N7¢ DTN NIDY N9'0IN NNANN ,NNANN ANMya JInn? nan 7y ,2021 nw 17nna
DXNN .0'90D NP'7NN2 NO0I1 NNTAI NVNA N0 NYA LPI'YI NTDNA Ninwn 5
DY N'MINA NRNWAYT NIMOY K7 19X NIRXIN ,NNI7R N7nnn 7apnny yTnY

NRnpn

BETA
FINANCE

nn 2022 mw7 nnann avpn . 7' 4.2 -1 nndnon 101 nodnn ,2021 mwa
VI INYT DT 0INA0N NODNN ' D NN NN DIIX7 .ANIT 97'N2 101 NN

Nnio»n-nn Y0

TN' naxtnn Mwal 2022-2027 nawa Nioidnn 10 N'TAN NX NaXN 707w n2a0n
:2019-2021 nawa 7y191 NI01dNN 0 DY

nax''n Y 2029 2028 2027 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 ) '9'71X
133,935 130,790 118,783 107,039 96,365 85,283 73,820 62,802 51,356| 42,088 34,012 30,093 n101dN
2.4% 10.1% 11.0% 11.1% 13.0% 15.5% 17.5% 22.3% 22.0%| 23.7% 13.0% 11.1% nnny

51.4 ->2 n1nd>on nNann NN D 7Y L7 NN NTIAYA NININ NINAN
NNMXN N1 .NAxMN Mwl A 134 -57 1y naaTna i 2022 nava  ar'n
2 7V N .nNaNn 7w 12y NIRXINT PIWD NININ 710 D120 INYN NTRNN DA
7mm 11n21 NO11NN NNIENN TNX 721 D'WTN D'VP"NS N7aP '2a7 NITIAYN NINN
nann 7w nintnn 1ax qpn 2017-2021 nawa nnann 7w NiMIvoan NIRYINN

( 1" 36.3 -> 7w 1o ,n7nn nhannw n"in) PIPELINE -ni

nio1dNN NIy

Tn' ,nax'mn mw'7 2022-2027 nnavw'h ,Nio1nnn NIy N'TNN NAXIN ANAN n'72a02
:(n"w '97x) 2019-2021 n1wa 72wi92 N101dN NIy DY

nax'n My 2029 2028 2027 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 i
N0 NI

63,666 62,227 56,442 50,784 45354 40,074 34,945 29,989 25904 21,714 16,172 14,082 NN Nty
35190 33,000 30,000 17,971 16,142 14,368 12,650 10,987 9,379 7,763 7,036 6,213 nno
318 313 291 269 248 226 202 179 153 131 77 314 i Y
99,174 95540 86,733 69,023 61,743 54,668 47,797 41,155 35436 29,608 23,286 20,609 nionAn iy
34,761 35250 32,050 38,016 34,622 30,616 26,024 21,647 15920 12,480 10,727 9,484 mna N
26.0%  27.0% 27.0% 355% 359% 359% 35.3% 345% 310% 29.7% 31.5% 31.5% moa nin Ay

ni7y wy'w D a7y 2019-2021 nawa nnann 7w niodnn NIy Y'Y Niman
ANI' 01N NN 721V 752 DMINNYT 10N NYan It Aty M 701 N1V Niodnn
N'0I7102X NM2Y7 NN NI7'YO] NTNIYAYNN N'UNY NIXYY [N NNT DY TN X
a'vpn 2y nooian 2022 nmiawa niodnn NI Ny 751 nnann 7w 'm0 nina

.nMann nio1nnn 70% ->1 ndNon? n'I9X IT NIY2A NIo1AN NIV .IT M7 nNann
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qnn 32

. n
:(N"w 19%8) N'TANN NIIWA 0NN NIRXIN 2'WNN DX NN 707 n7a0n
nAX''N MY 2029 2028 2027 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 W '9'IX
23.0% 23.0% 23.0% 23.0% 23.0% 23.0% 23.0% 23.0% 23.0% onn WY
5,243 5,400 4,837 6,385 5,769 5,025 4,160 3,347 923 o'on
- - - - - - - - (5,275) MY N7'NN7 DAY 07090
22,796 23,477 21,031 27,759 25,081 21,846 18,088 14,554 9,287 on 197 niN
- - - - - - - - - my t]IO'7 DY D'TO9N
22,796 23,477 21,031 27,759 25,081 21,846 18,088 14,554 4,012 on%? nin

niin niypwal nno

,(0nw 10-25 2nY%) NNo DK DMOX0N2 ATMINIFY DY MYPNN AXIAPN MK
NIDIWNY NIFNIYNYA NIYPwn DXApn Nyxan DNYpnnn N'Ux11 DNNAoNa
NINIFZ7NNA NI01XN N7apn AXIPN NNYPNNN N9IPN IN? .NIF7N 7¥X Dnpnmn
DY DJIOYW NPI7NN Y'Y 'S 7V1 NDMXNN 120N '97 N'VANIX NIY'NN 'VP'ND])
NoIpn 17nna qom .(7wioa awnn NdOMX 97 Mwn N1dn 'upnoal NN
7¥NX NINNI NIDIYNAN DSIPNN 9101 X 178 NIDWN 7V XA N'RINK NTNYPNNN
NYPYNN NN 11901 NN X' NN2NN NORIRY N'RIIAYNAN NITAN '9 7V NI
T'I L NNYRNNN N9IPN 119 7V IMIX nn'nonl ("D'0' N9 nywn") 0313 NIYKRIN

.ND"MXN '9|7'ﬂ'7 DXNN2 'VANIX |I>DoNnl 7nwn NN NI01DNA DDA WTIN

NY¥IA 1222 NIR70 71 DTNYPNNN DD0N7 DXRNNA 1770 NIYEWAN IR NN'NS5N NNann

hhh

D'0P'NS 1Y 0IY 6 -3 12'N 0P D'OR'NS9A NN2NN 7Y NI'0M 'Oy NYPWNN ITNN

JI0ANIRN NI7YNNN DINNA D'OPZ"ND 1Ay 0w 3.5-4 -31 PV 7nwn 1ixt ninna

X' NIYTNN DIvpwnn 9o ,2022 niws nnann 2'%pn'i 1'Nnayn? oxNna
QT .N"w i'7m 9.4 -2 DdDNO' 'MW NNO5N q7'n 17'K1 N"w 11'7' 28 ->1 ndno!
D'VP"NS 72771 NINY? NIn %Y DN'97 NNANN NIFTNNA NIN NNS9A 7Y AYpYNN
N2 NNMY Y'Y NINYNA NIAXINND DITTANNY 1)1 . NIMINA NIYRYN NIYAT D'YTN

']IYJJ"I'? nan 72y N ']'7" MY AYpYNn Qp'a N'Thnn w1 ,'D NN N'ThNN Nl

BETA
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, [1'771 6.6 -22 nadNoN NI'zivenin nixxinn ,2022 Nw7 nNann 2'¥PN7 DkNNA
nynon a1 IFRS -7 19X Nayn 22 nirmyo TN NIRXIN 10 1998 470 7w 10 YUK
.CRM n>wn

NI'7731 N7N1n nIRYIN D NN ,2023-2029 nawa nif7iysnin NIRXINN TN DYWY
MIYNYNN YIAPN 2'2700 1IXK?) NI01dNN YW nnmxn y'wn 75% -3 7w iyrea 171
7w nnmxn y'wn 90% -1 17T PIrwl NN NIRXIN Y'Y D1 (7R NIRXINA

.N101»NN
21yon niN

-32 DONO' ,'"7IYONN NINN Y'Y D 071 ,7'W7 NXKIN AWK NININN 7 XY 25195
.2027 mwa 25.9% -> 7w nn17 v naTna 7wt 2022 mawa nionnnn 18.1%
N"72wn niapya 17% -39 T "2snn NN N7 MTPY DUNIYAL NAX'IN NIW1)
2n01a 2027 mawa NIY'Y? AnT AT Y'Y ,NN9N NIRXIN 7N012 .NN9N NIXYINA

.(nnon nixxIN

EBITDA

mwal 2022-2029 nawa nhann 7w EBITDA -0 n'thn NX na¥n 707w n7a0n
:(n"w 9%9x) 2019-2021 oawa EBITDA -n oy Tn' ,nax'nn

nax''n MY 2029 2028 2027 2026 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019 ) '9'71X

57,986 56,477 51,031 45,730 41,222 36,214 30,738 25,540 18,666| 14,587 13,228 10,721 EBITDA

43.3%  43.2%  43.0%  42.7%  42.8%  425% 41.6% 40.7% 36.3%| 34.7% 38.9% 356% EBITDA -1 ww

NTANN N7y Nnana X¥nl nnann 7w EBITDA -n D nika% N1 ,00man Niman

.']UJD':'\'? NUI9Y N2VUN NNan L' 71V ATIAYA NN NINAN

on

DI'7 12 ,NN2NN N7N1n DY NN'w7 DRNN .23% — RIY MI01I0VO NINAN on
7w qp'na 7¥17 |N1 DNIX N01dN 0N IIX7 DAY 0FTo9N W' nnanY 31.12.2021
DMI2X¥N D'TODNN NX N7X¥IN NNANN D NIKYYZ [N AXaN n720a .0"w 199X 5,275 ->

.(on 197 ninn ma on? niN) 2022 -1 2021 nawa
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ATIND 1IN NYPWAN 2IWN IR NAvn 707w 07200

nax''n 2029 2028 2027 2026 2025 2024 2023 2022 2021

25319 24,725 22,455 20,235 18,217 16,122 13,955 11,872 9,708 7,956 DN TN
(595) (2,270) (2,220) (2,018) (2,095) (2,167) (2,083) (2,164) (1,752) (1,756)  mimip'a (1) oy
20,196 19,740 17,907 16,114 14,394 12,720 11,094 9,522 8,225 6,895 DROTI D790
456 1,833 1,793 1,720 1,673 1,626 1572 1,298 1,329 1,624 n'po0a (o) A

(139) (437) (427) (297) (421) (541) (511) (866) (423) (132) 7N A D'y >"ho

WACC

-y wamn P9wnn arivnn Wy e \WACC -n 7T 9% awinn jirfnn 'y

:[70'%7 vVIOND ;NN VAT

WACC = Kd * (d%) + Ke * (e%)

NUND
;NN Y T2V WaTn P91vnn ARIvNn Y'Y = WACC
;2NN 7V ANIYNN 1YY = Kd

;0'021N 0N 2NN IY'Y = d%

;’AXYN [INN 7Y ARIYND IY'Y = Ke

;0'021N 0N '"MXYN [INN Y'Y = e%

apital Asse -0 7TM%7 DRNN YAl My NN Y RN Y
Capital Asset) CAPM 7TInY | | 9

NI0ON N'2AMIN A MYYN [INN 7Y ARIYNN v'w 0T 7T -7y (Pricing Model
0N NNaNN 7w [12'0N NNN2 N793INN ZIY [12'0 N'A1S NOO0INA NN DI'7 |1D'0

{(B) fwn 'n 7w |pnn nrooY

Ke = Rf+ B*(Rm - Rf )+Srp

BETA
FINANCE

NN9N O'N7 DINY' N'MIYN QYPYAN QN TV 0701 17 NN NNMXN NIy'wa

JNax'"nn Nl 'Mivn

2197w ninnn ,N101dnn 26% 7w N1y'wa nypwn NN NY7ANI0N N1 D Y] Ty
D'NINN '97 TNN N9IPN L(7'V7 XN 1798y '92) DmiINN 97 nNann NN v
PV 9nwn qix' DinN2a 00N 112y 0IY 6 ) NNann 7Y 72Wi91 NITNYRNN7 DkNNA
NNYPENN "N IR (N'0AIRD NIZY" NN DINN2 0'0R"N9 1y DY 3.5-4 -1
Nty nn Nitys? naw 12.5) uioa nirtinn nrNypnan K7 ORI 0YITN
T'WNn Nd TV 0NN [1I'01 PN 17NN NidN? oknnal (01w 25 PV-1'mwn iyl
NISIPNN 17NN NINIYKRIN NIYEWNT 12yn Nison NN NIvpwn NIYAT X7 D

(01w 25 PV-1 awn ni7'yel nity nn ni7'yo? naw 12.5) 77 nivionn

N'TANN NIRWA NN9NI NYPYAN 9PN DX DAY (707w n7aon

nax''n Yy 2029 2028 2027 2026 2025 2024 2023 2022 2021 ™ 'O

35,190 33,000 30,000 17,971 16,142 14,368 12,650 10,987 9,379 7,827 nno

(35,190)  (34,500) (34,000) (33,0000 (32,000) (31,000) (30,000)  (29,000)  (28,000) (20,482) aypwa >"no

ATIN I
190 ,NNANN 7Y 'RIWKND NIN'TA 7V 002NN NAYIN TINN [N N'NIYA nypwnn

:Nann nnan oy nintwni 2017-2020 nawn 2 'YK 'R YXINn NINNon X'y
;0'' 69 — naarni NINE? M e

.0'm' 115 — (NNon 7NV11) 0'ROTI D'790 M' *

2021 nanxTa 31 o1'7 n"ya nIRI 7awn MmN RAYOX 1Y NN | n"ya (2020) nimwn e nni7r | 2022 Axinaoe
Beta Finance T: +972-3-6767006 | W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-a1ax 71,58 nad>1n 'na ,'0'o0 nVR'IR 7 Tan




1nn 34

44
INUN QYN [DIX DX NA'YN INAN 07200
D/EV BUL pun n"v '9'7%
11% 0.33 NIPTNN [I79X
38% 0.72 NN 0N
20% 0.51 07" 1NN
- 1.58 INMOPIR
47% 0.64 mi7x
3% 3.51 ["2a%710
28% 0.28 1100 NNIX
- 0.90 A7'n1na
9% - ANIN7OINO
- 1.45 7nwn 1InYx
22% 1.10 50% yxinn
34% 0.73 50% IXxATinT GREEN ENERGY 1y
28% 0.92 yxinn
Qi
0.92 NoNN X7 X
1.30 qQn'n
1.19 noviINn XL

NIONAN [1D'0N N'MI9Y DXNNA NYAPI PIYA NyX¥innn [i2'on N'n1o - Rm-Rf

SR PIYD IR DNDTYNY

NNAN2 NIYPYNA [12'0N qTIY DR NDPWNN NI N90IN "XV [InN 1'NnY -Srp
AWNN NP 20 [12'0 INYI NIV NINAN2 AYPWAY DN Nyan IT 'l .Nnoyp
AWKRD NI NN DRIYNT7 D'9¥N D'Y'PWNR 12'971,NI00IANI NI7ITA NN2NY NYjwn

N0 NN D'YV'?YN DN

BETA
FINANCE

WND

NI'M7Wnn 2N NNAK 7¢ YXIMnA Nfann W 2y ooian [1>'o 1on n'an Wy - Rf

LNwn NK NNy

NNION NYPYNA NN 'ON!A [I2'0N DX PN AT DTPN 'onfq [I2'on DTN - B

71D [INN PIY NINIYN DY DYPYNN DIKIYAN 2 DDA N 7y oolanl

7¥ Npna M) PIvn A¥N] 0Y1I'WY7 NN NIvan poy7 ,1-n 71ma Nt 0Tzn YURD
NIVY7 QYN YOWI' AIYAW W Mznal ,0NNXK 0'91WN NP N7 QYN oWl INn
D"12'Y7 YXINNNN NIND ¥ 70y 'Y ,1-n |07 NT DTN TWRD .(DINK 0'91yNn NI

J1YUN 2XNa

,90112 NN2NN N7VI9 12 92V NIZVISN AXRIYA NNAN 7V 11OnN0oN -0 21N Ix?
nNIvAINA K70 B -n yximn7 ,Ninannn Nnx 73 7w -nn '011'9n i'mn NX 17701

neT '7_\} V11721Y¥ '012'SN Q11" NX 1190IN

2021 nanxTa 31 o1'7 n"ya nIRI 7awn MmN RAYOX 1Y NN | n"ya (2020) nimwn e nni7r | 2022 Axinaoe
Beta Finance T: +972-3-6767006 | W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-a1ax 71,58 nad>1n 'na ,'0'o0 nVR'IR 7 Tan




BETA
44 FINANCE

nn 35

D'IITA DTN N'TNN :WACC 'y a1wn |9IX 707

(W '©'7X) N'TNNN NBIPNYT 'UOINN DINITAN DTN N'TNN NIX DAY NIXAN 07200

a1 1w 'm'o 0N
W My 2029 2028 2027 2026 2025 2024 2023 2022 ™ oYX -
17,553 18,077 16,194 21,374 19,312 16,821 13,928 11,206 8364 0'On ANK? “WSN NIN ARIYA NNAN 19 7V YXINN 2N 7790 28% D Company debt
35,190 33,000 30,000 17,971 16,142 14,368 12,650 10,987 9,379 nno NXNIYAN NN2N 'S 7Y yXimn ain 7peun 2% E Equity
(35,190) (34,500)  (34,000)  (33,000) (32,000)  (31,000)  (30,000) (29,000) (28,000) NN YN *NNann 7w aInn 3NN 97 YR NIOY ATmyn nann e 3.55% Kd Cost of debt
(139) (437) (427) (297) (421) (541) (511) (866) (423) AN 2 nvpwn o 1K NIBY NIVIVVON 0NN Y'Y 23.0% T Tax Rate
17,414 16,140 11,767 6,048 3,032 (351) (3,934) (7,673) (10,679) D'anIm DA™
Y2 NIVISN ARIYD NNAN I 1.19 B NO
253,498 Ay YW AN NINN N - 09w 15 - nx nno? nTny n"ax -0.64% Rf |12'0 Mon NN
253,498 16,140 11,767 6,048 3,032 (351) (3,934) (7,673) (10,679) A% DM 2021 AN 191 7RWN PIwn Yw pon e 4.94% RmM-Rf 71w o
s s 65 55 45 85 25 15 05 et 10Y |N'wy - 0979&qxT  6.60% SCP Moy nnan [12'0 Noom
* N 0,
130,296 8,296 6,600 3,712 2,034 @57)  (3,151) (6.716) (10,215) Jian oam Rf +B*(Rm-R)+SCP  11.9% Ke 11nn 2'Nn
130,606 [11IANA DT Y0
(DIV)*(1-T)*Kd + (E/V)*Ke 9.3% Wacc

101 D''011'S D'0D)

DX NI7'WON 1YY 9'oin ' ,ninn '72wa% nnann 'mw'? niwon tiwn yan? nin 7y
DINITAN D'NMTNA 10 T2 O'RA DI'R WX NNANN 7w D"011'9N N'0d1 'Y

0179 D' NAMA MWD NDWNY J1N02 NNANN N701W NXIZA 0'02 7V AwIN NNann 7w ainn 1'hn*
AN'TN NIYYAND .ARI70NN YANWAN NN2NN ANYT DR YA IT NN 0'oa 7 .0aw 5 Yw n"nn? 1.75%
7¢ n"NN% 21NN NN DX NTAR YA NN TYINT RTIMY NY7PY A1 NINN NXN0N NIYYARAL YANYNN

;17202 VIISND .NI'01'ON NI'IA'NNNN 'HY NN NINAYT 21, NI7'YONN .0nw 15

19N 71X NHVY ANMY

130,606 n7won Y .2.4% -3 7w 1NKR NNVYT DNMY Y'Y NP7 '72'NN0N 1IYD YN IXT
1V1 ,D''012'D N'0J)
5,654 D'INITA "Y1 DINITA
50 D'TAVIYN NNITPS
(34,001) NI'011'S NI'IANNN
(593) DINNN NIXRNN
(8) T'ayn TaW 'oN' 0I'o |'A1 NIAMNNN
(2,744) N9 |22 0N [an '1D1
(13,000) NNITXR I7O0X7 NIA'NNN
85,964 mxya [Inn 'y
1,764 N2 N7NINYT7 NIYOIX Y
84,200 NI'YDIX '1DA XY [IN MY

27 2026 ,n1NNXN N'TANN NIYA NNON |2 1W9N) 1N DI 0N [an A2 1Y AT 1D

.N'71'10n Mwa Nnon

=31 nOnon NI *7w1a% nann i (DCF) naanitan MnAT |1 1YY NNl

. 1''7'n 84.2

2021 nanxTa 31 o1'7 n"ya nIRI 7awn MmN RAYOX 1Y NN | n"ya (2020) nimwn e nni7r | 2022 Axinaoe
Beta Finance T: +972-3-6767006 | W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-a1ax 71,58 nad>1n 'na ,'0'o0 nVR'IR 7 Tan




q1mn 36 BETA

44 FINANCE
(1NN Y'Y 12'WN ARXIND NIFYOIRD 1D 'MXYN 1IN IY7 Niwan nima Y NI"NA "752% Anann 1w ani p'in v |1aY
:X"o nnmyn il (WACC) n"w 194X

T 130,606 nIyon Y

[nran 'y o 101 ,0''011'9 N'0J]

12% 11% 10% 9.3% 8% 7% 2 5,654 DINITA "Y1 D'INITA
23,665 37,346 54,663 77,124 107,187 149,146  1.9% - (34,001) A0S NIANA
27,233 42,046 61,009 120013 168807 24% 2 503 N

31,183 47,308 68,216 96,192 135227 192,967 2.9% < (593) K1 IR
35,578 53,238 76,472 108,163 153565 223,372  3.4% € (8) TAUn Ty 'on’ pr'o a1 niatnnn
40,498 59,973 86,024 122,363 176,101 262,799 3.9% € (2,744) NNO ['A2 ON AN "D
(13,000) NNI7R IPOXY NIANNN

[INN 1Y 2V 170700 NIWA NI01DAY7 AYPWAN 0N W7 NIYI NN 707 85,964 MY 1IN 1Y
(v '9'7Xa) mxyn 1,764 *N11D2 N7NINT NINYDIX 'Y

w T " - 84,200 NI'¥OIX '12'2 'ayy |In 'Y

16.4% 14,067 100031 24.5% 82,819 I7ONQ NNIR I7OX NIPTAN 'Y

11.8% 10,102 96,066 25.0% 3,337 NAIR 170X DNIMm

7.1% 6,137 92,101  25.5% (20,000) NNI7R7? 2N 1D

85964 26.3% 13,000 IZOX"? NINY NNIIZH ND0INA

-2.1% (1,793) 84,171 26.5% 79,156 DNITN 170K 'Y

-6.7% (5,758) 80,206 27.0% 39,578 NN I[7oN2 NNI7X 77N

-11.3% (9,723) 76,241 27.5% 18,475  **(Jain ') nni7x IPOX7 NINIY nXRIN

58,053 ANIZN 1902 AnI'IN 170X 'Y

'K N901 NX NI'YDIXN 'Y 2'WNN V'™
.2 N901 NXY NXIZN AIN 1Y 2'WNN VNPT

;2021 Miw 17002 17W10 AWR NIFYDIRN 1Y 1D INKT71 NNANA NNIZR 7707 DXNNA

. 1" 58 12'A AnI7X 1902 ANIYX IPON 21N MY

2021 nanxTa 31 o1'7 n"ya nIRI 7awn MmN RAYOX 1Y NN | n"ya (2020) nimwn e nni7r | 2022 Axinaoe
Beta Finance T: +972-3-6767006 | W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-a1ax 71,58 nad>1n 'na ,'0'o0 nVR'IR 7 Tan




nn 37
44

:atm an e -1 aapn

Y NDIYNA AXINY 19D NNANN W7 DkNNa awin 29.12.2021 o' n'm jain iy
25,688 'j71n  '97x 85,964) nnann n7ninn 7apnnw !9 Niinn 1o0n N LIt
DN AXINY '92 NANN 'MY7 DXkNNa awin 31.5.2021 oi'? nan am v . (nirm
197X 68,775) nnanin n7nminn 7apnnw '90 nirmin 1oon ''7n ,31.3.2021 ni'7 v
.(n1mn 25,688 77N

I N'YOIND WINM 'Nn — 2 2yn

.N'm7 1,946 12'n NY9IND WIN'A NN L' N7202 01ISND

:uTh DN IR - 3 "yn

1M1V NU7NN 197 NYOIRN N'IDINA TN N'Y9IND 7Y TN 0NN IR

D 2UTh NI'MTIRN - 4 Awan

12 92¥2 NIISN IRIYA NINAN 7Y 11DAN0N ,NNIAY ANAN N1'R NNANNY (11N
IAP'7T ,NNann NV

'g BETA
FINANCE

NI'YDINN 2'WNN — 'X N90)

,Yn2 6 nim ninnan 29.12.2021 oim 1pox 7w (1M1 T 71710097 oxNNA
N1 ,NNann 7w AN n7nan? nann ninnn 8%-> nrypn NwIx ,2022

n7wan TYIn ny7iyn Tyin NI'YOIX NIND

vin'n 1'nn V1) ImvInY
1,946.00 31/12/2021  31/05/2021 806
1,946.00 31/12/2021  31/05/2021 269
1,946.00 31/12/2022  29/12/2021 134
1,946.00 31/12/2022  29/12/2021 134

:D"MUNIS AT'ANRD 7TINY AWNA YT |'70Y

. Black Scholes (B&S) — n"011'on n"1'won? nTmn 7Tm (X)

:B&S 7Tima win'y nnaona nirsIRn INNN? 0Nono 707 ()

|?n n"vo nlan oY
34.65% NIPTAN [I79N
35.51% NNIX V'R
32.02%  n"ya nIYTNNN NIMNIR-077"ANIX
73.12% [IRNOFZIR
50.24% miN
35.66% 2710
32.53% 1100 NNIX
72.90% 17'mna
72.90% ANIX'79IN0
29.02% nwn 17N
46.85% NNIIYA N2 YXIinn
32.66% INTINT
39.76% yxinn

nNyn a0VN1o anm
fa L) T Y n I 117
1
1 nwn (n'm/ ) 3,346/2,677 (0'02n 031)
2 nwn nant? 1,946 vinm 1'nn
¥ 1TNN 0NN IR
3 nwn D 5 2'wonn
(Expected Terms)
4 pyn 39.76% NUTN NIMMTIAN
D" ,'910N IXNN7 DXNN
,YINMn 1'NN7 NRXNN (1210 0% "IN TIT2MT
217'7 '0IN 11200 )
NpPY NI nynon

5 hn

TN DU'NN IR DRNNA
(01w 5) vwonn v

[12'0 NYoN N'anM

2021 nanxTa 31 o1'7 n"ya nIRI 7awn MmN RAYOX 1Y NN | n"ya (2020) nimwn e nni7r | 2022 Axinaoe
Beta Finance T: +972-3-6767006 | W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-a1ax 71,58 nad>1n 'na ,'0'o0 nVR'IR 7 Tan




Jnn 38 'g BETA
44 FINANCE

! |12'0 nhon nanM - 5 nyn

NOWNN TYINA (NTINY X7) N7 a0 NINN NXN0N 7Y N00aNN [12'0n NNoN N'an
.D'WONN 7Y TN 22750 0NN IR NI noipny

oIzt 0.54% nan 29/12/2021 o7 naw 5 -7 an'knnn p'on n1on NN
0.6% n1'n 31/5/2021

17VInY D"Y'YdINn y1J] AN 'Y

NI'YSIN NIND
(W) a0 My 1I7WInY
963,295 806
321,497 269
239,494 134
239,494 134
1,763,780 >"no

2021 nanxTa 31 o1'7 n"ya nIRI 7awn MmN RAYOX 1Y NN | n"ya (2020) nimwn e nni7r | 2022 Axinaoe
Beta Finance T: +972-3-6767006 | W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-a1ax 71,58 nad>1n 'na ,'0'o0 nVR'IR 7 Tan




71nn 39
44

AINAN NY2 [N IYNNY! PIYA D'ONNYAY NININN DX 197Y' N'9X¥7 DN DI'RY
.[12'0 227 NINAN 7710 ,NIANNNN IX 001N

nIYNINA NIA"NNNN 7¢ IX 0310 ‘7w niXzoy 1w j7iv" - (active market) '77yo 1w
."ynnn 0'02 7y uNNN 217 yT'A 7907 T3 [7'901 N912I Nj7'901 NIT'TNA

;I7n%) ,13 miIx712 '90> NIIFT [7N2 YTAM 021 tw (principal market) npy piw

7Y IX 0210 1Y NI DYITAN NIy Nl N9l wa piwn™ ("IFRS13"

Jnrnnnn

(A X710 1X) 7w jziva 01 ix 04917" — (Market participants) piv 'onnwn

:0'X2N 01"9XNN 72 NX DN7 W'Y NIAYNNNN 7Y IX 0011 ‘7¥

. IAS24-3 pnTand DMIWR 0'TTX K7 DN NI AW TNR 019N M7a N (K)
DX [AIN 'Y NTTNY [IN1D WNWY? 1Yy 1Y T¥ DY Doyl ‘NN, INT NiNnY
7Y 'NIND NYXIA NPOY NNYRNNNY NYRY W' DY

N NPOYN 11371 NIAYANNN IX 0210 217 110 N1an DN W' ,yT *wa non ()
NIP'TA NIY¥AN] 'WUNYT [NIY YT 7700 ,Mwn N0 yT'nn D1 win'y
.0"1IN1 0'7'20 DY NININ]

JNNNN IR 0210 112 NPoYa WpENN7 0 0N (1)

N'¥2'0IN '2¥2 0N NI L, NIRYNNNN IX 021N 1IAY NPOoYA YWPNN? 0Dl 0N (T)
JINT NIYYY? NNNR 0T 02NN IR D'Y7IRA DR X

T 7V '012'9 X7 021 7w win'wn" — (Highest and best use) 'avmn wim'wn
D'031 7¥ NXI27N 7Y IX 0310 W YN NX D'A0ENAN 'Y [7Iva D'9NNYN
S"wnwn n'n 0210 N2 (j7ov NRAIT?) NatNNNI

197w N9INY? w7 n9'wn nnnw njpoy” — (orderly transaction) a'r'an njpoy
D'27UYN DN NUXZOY7 NIANA NI7'AT (AW NIFI'Y NIM7'WO WWOX7 T2 AT TAN TVIN
1XIN2 1721 IX 19D [711'9 NNAIT?) 119D D70V NI'X IT ;N'7X3 NI'A"NNA IX 0'01]

"(yn?

[IX1 NP 2,07 021 970! I'97W 1'NNN NN 001 7Y a1 1YY N7ann ANTann
NT'N DTN WY1 ,00NY IR NPT M9 DFTTYD N TRR X7 QX QUKD L [IXIN 1DInY
.NP0Y7 NI'01A7N NITAYA NITIR YT 7w 0120

BETA
FINANCE

170X N2 NN2ANYT anl7x N7 7w 0722 NN7AY [aIA 'Y NTNX - "2 N90)
2021 nanxTa 31 ni'y n"ya nnix

NN2NN ,0"012' DY'WONA TN 9 1901 'MIX71 '90D NPT [7N2a 5.11 q'vo? oknna
.[TNN2 NIIYRIN NN YA [AIN 11IYA NI'011'DN NMNIFIAYNNN NIX A'¥N7 WA

ITAYVIN TWR D'72520 NIXKITA 22 NN N'2ANN DR TR DYIT DNann )oY
.nany

("IFRS13" :707) ,13 'iIx711a '20> NIrT [pN2 1 Tam 021 v (Fair Value) jam mw
17271 Dj7ova NI2"NNN NI12VYN7 D7IWN DAY IX 031 N1'ONA 727012 N'IY 1'Nnn"d
"ATTRN TYINA jziwa 0'onnwn |12

ITI21 NIY'? N'O'¥90 NTTA K71 PIY NOOIAN NTTA NN 021 7w AINN 'Y DD
7' X7 wIn'y NIAN1'0 iNYY L0011 7'Thn W DYI7'Y 12wNa XN N7 NN
I'N PIY2 0'ONNYN MWK D'1MOXN [12WN2 X'AN7 WITI JT'RN IR 0011 WIN'Y 'R IX
.0"'NdN PIY 'RIN2 DTN TYINA NIATNANNN IX 0310 1INAN NY2 [1AWN2 0'RAan
7V NP1 DTN NI72aNn ,0010 DIZMI AN (12D DY'ONN |1AWNA XAN7 W' AN 2
U PN PIva vy¥ah v TTRN NRY T yaig IFRS13 Tyl 0012 win'y IX NN

.021 ININ 112V NI 'RTIN PIYA 'Y 21V 2ATY'NAL, NI NNNN IR 001N

INP'7T> D'IMIN NID'R 7Y 002NN AN 1YY 20 valp IFRS13

D'7o0n 1 NN "IN L,[PNN NPYRY 197 .0'7'W9 D'PIYA DrOLIXA D'NN - 1 AN M)
NNXRNN 7D X77 12 wnnwn? wianm nantann NN DX

IN NINT DNI'ATANN 1Y IX DMIT IX DT 0D'021 112y D'UVIXA D'NN - 2 AN 12Im)
0210 7¥ NN Mwn DR Y7N7 o2 .0'7'wo K7 Dpnwal 0''wo 0w nimiT
NTNIN L0210 7W DIP'MN IX 2¥NN :NI2NY ,0017 NI'YD'YD0 NINKNN Y¥A7 YATI Wpiann
IN NI7'WON 7 N9IN 21 0017 AXIYNYT D'INYI DAY D'0MI9Y7 0'ON'NA DININ DAY

.0'9¥1 DININ DNAY D'PHYA NI7'WON W NN

MY TIT? T IWNY' 7K1 0010 1IAY NT9X7 DNY DI'RY D2IN) 0N - 3 NN m)
NWOXN' 701l ,NAYNY DN DI'R N'"OX7 D'INIY D'V DM DAY DTN |AIN
DM .2TTAN TVIN2 021N 1Ay ,7'701 DX ,NLYIN il ni7'wo nn'yp DAY 0'axn

2021 nanxTa 31 o1'7 n"ya nIRI 7awn MmN RAYOX 1Y NN | n"ya (2020) nimwn e nni7r | 2022 Axinaoe
Beta Finance T: +972-3-6767006 | W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-a1ax 71,58 nad>1n 'na ,'0'o0 nVR'IR 7 Tan




q1nn 40
44

1012'D V1'WON ¥ 2TUTNAI NAXA
,0'011'9 0M'YON 7W NTTAI NANNA TN 32 1901 'MIX71'2 NIKIAYN [7N7 DXNNA

nya A'Yonn NX 02NN n'p'mn TIX IN 2'WUONN NIX 210! '012'D Y1'wdn 1w 17'91
2 TONN NINNYZ DXNNA LN 1WA IX '011'9 021 ,NN1'011'D NIA'NNND NUWXIT? NdNN

.10 1'WONI'011'D 021 ,N'011'D NIAYNNN 7 NNTANYTI 'TINN

11N 1'WIN XIN '011'D Y'WON DX VIARY 'O [7N2 NNTANN DX DY 2'9100 TUXD
707 (2)-1 (X) ,0'KINN W DX 771 DX ,"2IN 1'WIN KIN 1'WONN L, N'011'D NIATNNN K7
:Dmvpnn
TN NIRNNN 770 'R 'wOnn X

IN ;INKN '011'D 021 IX [NITA NNNX NIW'7 110Nn7 e

D'XIN] NINK NIY' DY NI'011'9 NI'IAYNNN IX D'011'S D'021 9'7Nn7 e

.1'911n"7 D'NIN1 D'7X'Y1019

ININ L NIYD 7Y DMINN NM'YONA 7100 NINY WY IR 7710 1'WONN DR -2
NINYN 1501 110N7 2'91nN W NTIN NI2MNN 7710 1'RY 11 K7 'won e
IN ;D™D 1N'YON Y
ANKX '012'9 021 IX NITA 7W yiIap DO NO7NN T 72V 1 RI0 "'WUR T e
DT D XY L7'oinn 7w DM 0M'won 7w yiap 1oon7 nimna
NIY'N W DMINN NN'WON 7Y YIAR 1901 NWDI7 'XOIXR 'AND IR NIYYDIX
NIX NY'YN NIY'D DX DN DY'WON 0N INW'7) yaonl viag Dido Ninn
ININA D'"ZN D™7020 727 'ON' |9IXA N'XOIXN 'AND IX NIYDIND ,NIMDTN
DMY'WONN ,N7R NINVA IXY? ,90102 .01 K70 DMINN N'YOn 7w a0
DNl D"9NNN 70 NN DN7 W'Y DYY'WON 07710 DI'R 7'91nn 7Y D™MINN
1216 0'9'vo IX2-16 1 X 16 D'9'Y01 |7N2 DININAN D'XINN NN DN
D'YON 7w DTV NY'on IX DTNV n7ap 0'TIN DN ,0M'WOnN IR LT -16

7'9In 7w D"MIn

BETA
FINANCE

['an NI IR DNX 'O 7V Y¥ANNY? 2710 NIfArNNN IN 0'021 ,NI7'WO L,j70V 'Y NdWN
29 nx 7907 ann an ' %y iy NdWN7 Nniw ni7alpn nirazimnn 1son
NPV NIYA WY 2 IUD DN DERITINN

JUN/ ARIUNN W .
.0'oon N /niyvn nwna .

.NiNn/ nionnn nwa .

NN NNd2 DA X ,7"I0 NIYRAN N DNK wIN'Y NIWYY7 2710 11w NDIWN NHAI7ITINnN

[A NNX 727 AWKRD ,Nj/N7 NIpnn NINYN YN NDIWNT IR DRAIITINNN 1N
NDIYN7 IX 0'02] 2102 719'07 NN'RNN KAIEN7WUN TINY NRIWA DIAZITIMANT DY
NI'ATI DY DM0VNI9Y NION'NN NYAIT Nwa 72D )3 1ND .01IIY D70y D'a¥N
N ,NT'ORA NIYYNT 'MIUN DY NMAZITINA 1NN 7Y D 72W1 NI NIrYnninaR
117 |'"aTD YT'NY7 [N KX¥N1 KIN N2 NFPOYN D207 [N ,]vINN 0010 '9INY [N 17 nn'y

.NDWNN TVINa

2021 nanxTa 31 o1'7 n"ya nIRI 7awn MmN RAYOX 1Y NN | n"ya (2020) nimwn e nni7r | 2022 Axinaoe
Beta Finance T: +972-3-6767006 | W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-a1ax 71,58 nad>1n 'na ,'0'o0 nVR'IR 7 Tan




qnn 41
44

N'YOIN "ANDI DTRIN ?217'0 TWORNN AN V'YON 7¢ NIAT-ID Nz91n7 nwyn? ant
D'ININ ,NINNA NWDIY7 DI 'AND OV AIN 1'WON NP91nY7 IX ,NI7'A0 Nin nwn1Y
200 NN NA'NN NIYD ,0MpNRN 722,707 DXNNA .2'9nn NN NwDI7 ,nTonYy

.N7¥ 19000 2¥NN 7V NITA 1912 21NN 2N NRYNNNN

NRXIND [DTYNA 'K NINN7 NN 1'WIN ¢ 121NN 201 NIYANNN 21 7w a1rron
NN NIYDIRN WINMY DRI WWKD 17'9X ,NNNNN NUYOIXR 7W win'min N0 ''wn
NI'9'x7 DNNNA AINM7 K7W DMWY D'P'TNNA .0'NA'YI0N D''TNNY N'737) n1'nan 'R
D'P'TANY NRIY NI'NY DMWY DINNNNA ARYIND 0NN NR7YUAY ,NNAIT? ,|1'nn ,0nn
NIV 7Y N'TIND NIYINAND . AT? AT NINYN NInan N0 ,p 7w Nt .0
IX 2'UONN [I'T9 ,NNN 7W 1T2 N710'N7 TV 97IN2 NIXWI DY TNY 0MIYYN YIX2a?

N7 NONX Njpoy

.DMINN NN'YON 7Y NWNDIA IX NRP9INA NIRIY N7V DINNN NIYWY 720 91K
D'M71UNn 0'MINO ,NNNX NI'NIR'S NIyl DIwA Ny 21707 niwy 198 iy
.0™712 0n1 NODTN NIFI7Y ,0MNN D''VIX{?NA D'XVI'I DVXIIAWN D'X¥VI,D"'0OWN D'XVIY
[NIY NIMD0IN N7V [N TN [INNNA 121D NI7DIVA N1IN NP0V ['AQ NPOY NIV
.[AN YIn'n%? N N nyxann npoyvn NN X7171 , NN Npoy? "wma jon''y

.NKRXIND NINDIM NYLIIY NN NPOoY |'aa nrry

NNIYEN Npoy NiFya 1901 32 MiIN71'A NiKiawN 7N 38 'wo7 oxnna D Ind
[9IN2 17U NIAYNNNN 2171 1IN 2017 NIXPIN 20111 '011'S 1'wdn 7Y nz91nYt
,NNAIT?) NNX NjPOYN NIY? QNIYNL NNIYRN NPOY N7V 0712700 NRXNYT 'on!
NIXPIM ,(MNNX NI 7 1N0NY7 DIYAI NIN'ION NN 7 NIAT -2 nyxN 79 Ny

JINIT NIRFOY DY 'APYI AN NRYPN 0'01] WIN'Y IN NIXPOY [NIXY?

BETA
FINANCE

NUYY IN D'NN NNKXIN AWK 1T '011'9 1'WONN NYann IT NI NN niainn
NI'X 7AN LP'o1nn 7w DMIN DN'WON YW DTy Nron IX NPT n7ap Nk
DAY 'YIN LIT NNTANT7 21ND L1210 'won AR, 77T (2)- 1(XK) D'RIN DR Nt
NINI D'2"OXNAN 72 DX 17 W' DX "IN 1'WOND 210N N'011'S NIANNN 7w NYTANN NX

.T16-1216 0'9'vo 7w IXx2-16 1 X 16 0'9'W01 |7N2 O'XINN DX DV'PN

I'011'9 NI'ATNNN W1 0''011'9 D'0D) 7w nTTNAa T 9 'ix712 nixiiawn [n
75 "D ANX7 NIY '0212 MW NIDT 7V D'T'YNN DYY'WON DN DTN DYY'WON
N¥{ZIN 107N '011'9 1'WON 7W NIYKIN D901 VN UKD ,)2'97 LM NNN
DI2ON '12'1 TNX7 "I'WN DIDON ONIM 11NN 217 ,NIATNNNN 2171 NN 21Y
7¥ W NP0 'wonn Y N 'en  NIYANNN 10 1Y T Yajv
T27n ,2571MN '022'9N 1'WONA D'¥AIWNN L, (WO NUXDIX [120) DNWT7D DMITA1 D11ONN
am1a 775 (conversion equity option [In7 NN NPXOIX [13d) 1NN 2N
NI2NN NYA 21NN 29171 NIATANNN 277 D'ONI'MN D902 0DV O .NI'NANNN
TOON IN NIN X X7 .INI7752 1'win? oniMm AW AINN Y7 TN DY NIWRYY

'wOnNn AT W NTI%IN MIYKI? NNdnn va

V1277 NIn 7y ,'012'90 1'WONN 'RIN NIX [INQ7 WA T2 X7 '011'9 1'won 7w 7'o1nin
NI'ANNND TI91A 1AII0' 17X DDA 1IN 21 DAL NIATYNNN 21 DA 771D KIn DX

7W7 AmK? DRkNNA ,D™MIN DMY'YUIN IR 0'011'S 0'0J1 ,NI'011'D

7¥ M'01'9 NIA'NNN X' (K) TWKX L'011'9 1'WON 7w 027 T191A Ndn Y
,NAAIT? NIV 727U 110 1'wONa NN NIdDT 'WOna 2'Thn%? payn (2) 21, Niwqn
NI7'20 NI 7Y yiIa 1v0n7 7' Tnnn T 7Y Nnn' 0NN ,NNIT 'WIN IR 2N NNAR
YW 7712 MK V'WON L NIY 7W NN NTIRIN .201IN 10119 1'WON KIN NI 7Y
21N Y'wdNl (ANK '01'S 021 IX [AITA NN'oNY7 'TIN 1ToN) N'011'9 NIANNN DD
'WONN R M7 ,TAM AT 7197 ,NIDTN DR N2 2'TNNY NRynn U NIX9IX)

NT 1'wdN NpoIN 7w N'7570n ARXINND (NI 7w NI Nirm 7w yiag 1oon?

2021 nanxTa 31 o1'7 n"ya nIRI 7awn MmN RAYOX 1Y NN | n"ya (2020) nimwn e nni7r | 2022 Axinaoe
Beta Finance T: +972-3-6767006 | W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-a1ax 71,58 nad>1n 'na ,'0'o0 nVR'IR 7 Tan




1nn 42
44

N7 7¥ apTnan Y'Y 7193 R 10X NN Yon 50% 1'a TTarTh Dot
.98% -n”ya ani7x 17082 AnI'IN

n'2y2a nNi'7a ‘o ni

n"ya NNITR 1IPORY NTINY X7 D*7252 NXIZD NI D nTavn 2021 'kna 31 oim
@ ['7m 13 102 nTinY X7 0'72va nRI7N P1L8% 7w Azl nfaMa @ Y 7 102
172N'Y TITATN 'MID0 DI'N ARITAN NN DNINA LY DT [MIXY '9D .0'NT 0'XIN
7w nvpan ntninn 50% 71T nimrta) YROY 17oNNn N7y nnivR Ij7oXR Ty

.(mMann

:0'72w2n NRITD Y 7o NI Y

o™ nI7wn nan o' IINN
7,000 - - 7,000 30/05/2021
20,587 - 587 20,000 31/12/2021
20,880 (1,353) 1,647 20,587 31/12/2022
20,929 (1,622) 1,670 20,880 31/12/2023
18,771 (3,832) 1,674 20,929 31/12/2024
13,952 (6,321) 1,502 18,771 31/12/2025
7,093 (7,975) 1,116 13,952 31/12/2026
- (7,660) 567 7,093 31/12/2027

BETA
FINANCE

D'2van NXN7A 7Y AN wn nyap

I7OX"7 D'72p2 NN NNI7R Dz nTnyn 2021 '8xna 31 o oTipn 192 1YY 19D
7w npTNNY NI7Y7 021 17011 WD NMXOIR IR WnnY NIn 7y NIRTE 0y iR
.98%

NN [POX7 NO0N D72 NRIZN NNI7R D nTyvn 2021 ,7aiopixa 6 o ,qona
2021 ,'kna nTayvinw 0'7v2n NRNZAY7 00T 0'RINA @ |17 13 7102 n”ya

2021 nanxTa 31 017 ARN7NN 7Y AINN THUN DR TINRY DNI7R e T2V nwpann
1012'9 1'WOND IT AN AP0 NIRY AIN 'Y PN 902 NRIZN NAxXN IXY7 NXTI
.(IFRS9 -7 nxnM) jain 'nwa

TT2AT NINCTAL 7KW IPOX "T'NY DTN

I7ORN N”VY2 NNI7XR IPON2 72pN'W DIDO 73 D Yapl 0'72van NNITN [Mn Dd0NA
[IVA'93 NNI7XRT? YA IR IPOX *T' 2V NPT 1Ayl IPOoXR T 9 pan'y T
NPI7N NN IRIYY PONR T 7Y VA3 TITA TN NI (N1 D7) Nni7r DRIGN

.M a7 aw'w nnann 'ninn 50% 1oa omTarT

DTN NYNANYN ,ARITAN [IY1'9 IXY TNy 72p0'Y TIT2ATN N2 DX INTNRA
D "1 .2021 "anxTa 31 017 1T 7Y NYXIAY IRAYY 70X NNAN 7Y YN NDYNN

YN NDIVA DI NNAN2 DYNINN D' 170 K7 D 10N NTIAvn N'tan

:2021-2028 naw'? n"19¥N D'TITATAI DIAITAN DTN 707

2028 2027 2026 2025 2024 2023 2022 2021 'O'IN
16,194 21,374 19,312 16,821 13,928 11,206 8,364 6,988 2lyon nNTH
3,337 *lponi7Na DN

(1,856) (2,342) (3,036) (3,921) (6,108) (7,896) (8,939) (8,657) 101 ' DTN
49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% (%) 1T
7,025 9,326 7,975 6,321 3,832 1,622 1,353 - TT2AT? DO

oanitd NN nntp 2021 7anxT? (D1 007X jpm "onmy yT'n7 oknna*
. 1" 3.3 - 2w 102 N1 apinY

NaN MaNl 7Y 170X W (A + ) NN Mitwn -1va I DTNt
v

2021 nanxTa 31 o1'7 n"ya nIRI 7awn MmN RAYOX 1Y NN | n"ya (2020) nimwn e nni7r | 2022 Axinaoe
Beta Finance T: +972-3-6767006 | W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-a1ax 71,58 nad>1n 'na ,'0'o0 nVR'IR 7 Tan




qmn 43 BETA
44 FINANCE

KE n™ya? nxivn a1w'n

NXIYNN DX )1WN7 W' T ARN7D 7Y N W amn mwn Nk TmR? nin 'y
NPI7N 2V NIRIZAN IV'D NIAMTR NIX 07200 NINN DA 'y 1IN 7Y nwnmn
NN 3% nnann 'nin

:2021 "anxTa 31 o7 axi?n? nann v pamn N 7Y

N ARl In'o VN
Green qay1 NRIYN NNAN y¥inn "oy 91ya Nviinn Xva
X2 TINT '9N9 'Oy energy 1.19 B XU
AN NINN :ipn - 0aw 3.5 -7 Tiny X7 n"ax 0.30% Rf |1>'0 NNon Nan
2022 Axn'7 21 v pivn v p'on N 4.94% Rm-Rf Y N'nIo
10Y |N'wy - 0979&qXT 6.60% SCP mojp nnan [1p'o nooin
Rf +B*(Rm-Rf)+SCP 12.8% Ke 1IN0 'Nn
|22 LIIRFOT NIDTY |21 LIIRFO'T
-205 DNIT7N NIDTTY DRI
N 10.8% 11*n'? nran
nid'o

['n? ANl 0t2pa NXETN PRI7'o ni? 9% 2021 nanxTa 31 o7 arnan 'y 707
NNRNNL) 7K' IPOR NNAN 7Y '"MXYN [INN 72V NYATIN DRIYNN DR NOpYnin
RN NNDA 7722 2% 9w vaIkporTa (DRI N"NnY

31/12/2021 axi'ta e 31/12/2027 31/12/2026 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2023 31/12/2022 31/12/2021 9N
(7,660) (7.975)  (6321)  (3,832)  (1,622)  (1,353) - DA™

6.00 5.00 4.00 3.00 2.00 1.00 - NN

(18,475) (4,142 (4778)  (4,195)  (2,818)  (1,321)  (1,221) - 11N DO

. 97X 18,475 12'n 2021 NanxTa 31 ni'? o™van NN g

2021 nanxTa 31 o1'7 n"ya nIRI 7awn MmN RAYOX 1Y NN | n"ya (2020) nimwn e nni7r | 2022 Axinaoe
Beta Finance T: +972-3-6767006 | W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-a1ax 71,58 nad>1n 'na ,'0'o0 nVR'IR 7 Tan




Beta Finance nITIxX

S7NWR NMIIWRAD NMIwnn YIv' 12 DN nnona nnpin Beta Finance v
_ . D'POYN 071¥2 0'91YN 721 NINANY ,'012'90 YIV'N MINNA TI7'n Dy
= 78w D'7amnn 0roa'o oyl iy v nnnwim Beta Finance v
D'MIZNAN D'PIYL 1MI'0M .71 YIv!I X720 ,n'7D7) ,immin '91)a
NIMYXN NINER? 79 DNN%YNA NN9N DA 'R D'IR7ANI
TNIMN waTn 217'wa Beta Finance N ni1voxnn N'011'on1 N'7oyn

N2 1191 'M7A 77N NNRY7 NNann 'ONIY DX 0712 NI X

. II'NINIE'M D21 2P NIV7NNN

DUV D' [NNA ianl Ywy jroa Beta Finance 'omiwh v
NN2NN NIxX? .0"poyl 07375 nminna 7"inal Yaxa 01IY 0MIvjRoY7
JIKIyne Lpo-'n "7 ,0'01'9 NIFMYNN DINNA 2NN |I'01)
JI'MNIoN NI'YYNI Nj7'00'A17

NITOM ,0"0N9 D'9IA W AN [I1An ,DIYW AT Al NNann Ny v
. TIVI NN ,n7¥nn 'Twn ,0'011'S1 0'MIANY

NN D'Y'TPN 1IRI VIXPNA NIN Yy D Daxn Beta Finance sniw ik v

NXMNN2 Yy D' NIYUN NIXN ThX 75 .n1Y pav NN Wixpm YI.U"? 11171
| Q ANl Ny ni'tpoy NI7RYA 0'D12 NNWY7 DIYUN
pRivy; I]']'llnl|7'7 NN 7727 Dwne NIVIXIMITNNDMX ,NMYUI'Y DI'NIXN IR 4

N A N C 2NN 7w N71V90 'DIN'WI D'ON' NIDWN XX 7U19) .0'WTN DAY
— .9i'N 2N D' 7RWR NZoYN N7apn Y




BETA
FINANCE

n"ya (2020) ni'rnwun NP anIx
n"ya nIp'70 0NV NNANT 'Y Nd>YAN
2021 nanxTa 31-%

2022 QXN

I

ALUMA




2771mn 2

702 IN M2 ,NYPYNN NIYINTM IR ,NYPYN DXMN DIYN IT 0TI 'R
NI'RTI NI'N2 DWY NISPN YN NDIYNA NIY'9IMN NIFTANN |'X .NNN
D'TYX 17'R 'R NO'717 XM DN [0 'REDDINKRT 7RO D'OR'IN9] NIYPYN
.N"pa1 nann Ty

IN D72 DYI7N 'M72 1020 ,NNaN2 IN/ DTN WK MY D7 PR Y7 10N
1955 1"own AwN 'RN PIN2 DT NN 79 MIVAYND N D1Nann NNXKA
NNILVN MDY N7AP7 NIMNN YA K7 D 'Y TIY .1'9 7V NpnIiny NRgnal

AT NYT NN NIKYIN DY W72

w9l ,NMI7Aan1 N'019 NIdNI ARMPA NANIM IT YT NINA win'y '
L7vhT o'Ran® 7"7va nndond

N722mM 0'NN'YN NN NN20N1 01179 XV 7Y NNIMNK INMKRD N YNA7 *an
TV NINTI T272 NN IR [ITT NWYN 79 "0V 1INN2IW DY DT ['AD IX'9Y7
D'NN'YN NPIVN 1Y) AT 'T-7V 0119 RUA7 NN7IYYW AINNN DIDoY
DIV |ITIA NYAN 011D KL TA NYAINY D7 Q19011 (707 V'S DXNNA

JWTD NN NYAN DM 7272 D' NIY 1970

21707 nanvnn n1'xi (Due-Diligence) NIMIXI N7 T2 NIINA DY IT IWT NN
N7 ,NININI NIR'TAA 01700 IR VTN 72 I DIN2NNI NI TAN VTN NN
yTnn .0"w'Y DFTTY DY NTIAYN N1imm %Y DNIrnypnnl 0N NptTa
TIN K70 |DINQ IXNNA 12'K KN ,TA72 'N'YAN VT 10 ,IT YT NN 01Ionn
YT .NTIAYN NI'ATA N9IYN DN'7 YUK D11D'0N DRI NTIAYN N1'Ta NI7'yo
IXI NM7w DX IN17 wnnwn 75 2y .1 nownl T g DNt Tvn
IN YIV'" DIYN NYTA NN 'K D WATE 1'202'W71 1'1X7 DRNNA VTN NINIXD
NN DIIXT7 21X NWYI L1V DNAY DI 0'DN0N WIN'D .N'UOWN NYT NN

AT NYT

NTIAYN NI'ATA ,NYPYNN DIYIN'D IR ,NYPYN NX7MN DIYNA IT YT NN 'R
N1'NMTAY 0N AN AMITAN D NIRTE 7 'K 01179 XVA7 .NINN 7N IR
NI'YY NTIAYN NI'ATA 7 NIT'WON NIRXINI |70 IR 71D ,1UNnNN' DX NTIAvN
NN MNMKXNN NIYANYNAN IR NIDIWINND NIRYINNN NINA [DIX2 NNIY NINY
,NTIAYN NI NI7'YO NIX DVONNN [12'0N 'MIIAL '11'Y APY N |2 ITNY T
NI7'Yo 7y 0Ww'oYNN 0MIXN 0NN NIFID-NpERN DINNSNNNN DI
NI'X 011D NV INKD 'N'YW 7D QX 7V 90 10N |yn? .nTIAyn N1'ntn
NN DTY7 NA'NNN NI'RE MR NN IR N'TRN NIRYY IR DTY? NA'NNn

BETA
FINANCE

TI27
n"ya (2020) nrmwn O NN
A0 DI

nantn" IX/1 "aix" :170%) n"ya (2020) nirmwn Dz iR -7 nwpan)
I70%7) n"va ni770 0Onv NMaN? v nown Y7 ("ppa” Ik "mava
("nonn TYM" :7n0%) 2021 nanxta 31-7 o ("nhana” Ik "oano”

JIPTAR JNYY NAI0Y

:D'NAN DN 7V 12D1N0N YN NDIYA NAMD Nyl

30-1 2021 a2 30 ,2020 nanxTa 31-% nan 7w n'o0d NINIT =
:2021 7anxTa 31 nad1n n"im 2021 Canvooa

;2021 7anyTa 31 ni'7 nhann 7w '012'9n aINn 7V Yy ]
;2021 mw? IRU-1 LEASING nini? naxn - =

;2028 — 2022 pavw? nnann n'tnn =

;N7N N7N1nn anda IN/I N9-7pa Y9N 0NMY yTn .
a1 yTn .

NIYY? 'R .DTIAYN NI N70IN 7 7 TY720 DWIN'Y? Ty 1ixnn nonn
D'>NON7 19X IX 11NN 270 IX IRI702 1010 771> ,NT JN0N2 WNXR UIN'Y
.AND] WIIDNN MIYKR K77 ,7'W7 INAIN YWUX NNLVAN [yn? byn? ,0NN

NPTV NMYY 71T 2V NdNNOoNI NN 0119 XV NYTN NIIN WIA'A Nya

NXLQ .T'MY 19 N9I¥ VT'N NIQTY7I 0'011'9N DRININ N7 ,7apNnw yTnn

DXNNAL,N72PY VTN 7Y D70 'N72 D'RNXY N21'NAY7 N'RINK N1'R 011D
NT VTN 79 017N 'M72 N'RNYY NN N XY

Nniaini NN'20 NNIXa ‘]FU'? MMN X'DLLPTA VTR NI'R N7 IWwT NN
nrrrnni Va;22¥ TIo' NniNnin ,D'WIT 01N 0'0a v ,0'ion |nT2 121 2XN
0'02N NX NIYY? DMWY VTN IN/I D" 'Yn DINYN] DYN'Y ITNRIY

Jponn NX OXNNAI TION nininY?

n"ya ni70 0nwv? 2021 anyTa 31 o7 1w n>wan | n"ya (2020) nirmwn N nni7x | 2022 Ak
Beta Finance T: +972-3-6767006 1 W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-2'ax 7n ,58 na>1n 'n1,'0r0 nop'7R 7Tan




2771mn 3

,N7'NND7N 12 1'N19'RD Jnon? ona 0NN I DR DYII'YY DL, NTRINN
JNY AT non Y I9pImw o

= WIXpna ot \"ayna 'o1d

0119 X021 NN2N2 TO'N 9NIY ,N"MN ,'TAN 2 N T 7V YN 1IN DN
N72721 NIXIAWN] IR IRIN 702120 7TAR N HY NIDWNL IR nnnimli
NIKIAYNI [IN'N2 NINANNA O'70Y 701N W IRINI NN ,NTN' NRtuxNa
NIToINA AR 7101 Yy jron niw 14-7 yn v 2% nnroxna
N'A0IVON ,0'70Y] 2NN |I'0 N7 (JIMMNIE NIKIIAYNN DINNY) DY'TEN
nNaN 7w 'R 72700 wn'y 210 012'9 XV IMIDIVNN DIV Y7070 Yyl
, TARD NI'0IDI NIMIAY NNAN 7Y 1Y N> [1'0'1 277 . NMNIRTIA NIPTNN
nwY NIty nrypn L(409A) nnn 'y NIdIWN LNPOoY NIAINT NYT NN
NIDNAN NPT ,0'00INn 0v011's nv'wonl ESOP v nidhwin (PPA)

.TIVE D'ORYN97 NNAN DTN DY)

,NNN2AN IX/1N7RY 722 DONIWAYT TINV? nnwa

n"va w.r.x¥ 012" XLA

BETA
FINANCE

NIYPYN NI'RT NI'NA DYW7 NISPN DY TN NIIN2 NIY'DINN DIFTANND 'K .ITNYT
T2V DY 17K 'R D07 DXYIMN NENN D 'REDNINRIE 19RD 0'0R'N59]
.71 NTIAYN NI'aTn

NIN7YY D'RINX IX/I DAY DR (NNIFN Y291 NIDNY) nnyon 'l 0119 XL
,N0NWN 727 IN/I N2 071700 DIman 2irT? YT NN 0ISNN VTN
X7 N2 yTNN D IR/ N2 DONN PIT 7Y 01921 )NoNA INKX P IR NRAY

.Jnonn N2 1IRN TRN NINYN

D'NN'YN NN NN20NA 0129 RV 7W NNIMNN N722IN NKD (A VNA7 '7an
QW N7 nivnn 7w 105-30 nruoown 730 N7 kNN

YVI'a NIYATIN NIYIXZAN NIYNT? OXNN2 N7010 01179 XV 7w NNTIAY
N7 oMYy nTAy? 0v0iIN 0Nl 09N ,0NNX DMINNA .'011'ON
D'7N1 DY DIX'N )V X7 0T 00N 27 .7MIY NIXA 1Y DININY DN DIIY
NNIXR DLX? IT YT NN 7R NIA9NYT 'R NK DINNA WINPNA 912 QX 7Y D2ANINI

2 T¥7 qiunn ANKR Jnon 701 ,nnn 0PN IR

wII9'l ,NMI72301 N'019 NdNI NP NNM IT YT NN W'y ‘7D
S7whT o'xan? 7"7va nndond

1O1' )2'97 ,"INUPIN [I'7'22 WIN'Y NIYXNIXRI WY IT NTIAY] DIYNN VINA
712y 'wnon

D ,NX'NYT7D NND0IN NIYWA IX N'UOYN NIXDY V7NN L,X'NY D20 70n1 NT'Na
'NIN MY 17'K NN'20 NNt JX ,NN'a0 m7a "Nt qnon NIRAINN IT'X

n"ya ni70 0nwv? 2021 anyTa 31 o7 1w n>wan | n"ya (2020) nirmwn N nni7x | 2022 Ak
Beta Finance T: +972-3-6767006 1 W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-2'ax 7n ,58 na>1n 'n1,'0r0 nop'7R 7Tan




2771nn 4 'ﬂ BETA
FINANCE

D'V DIN

5T nnann 7y
11 1Y N'j7o
P NAI7ITINN
1O 2021 ,DanxTa 31 o' n"ya niz'70o 0NLY Y NDYN

n"ya ni70 0nwv? 2021 anyTa 31 o7 1w n>wan | n"ya (2020) nirmwn N nni7x | 2022 Ak
Beta Finance T: +972-3-6767006 1 W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-21ax '7n ,58 na>1n ' ,'0'0 NLVP'IR 7Tan




&

NN 7y

Tamares

lelecom
A brand new way

n"ya ni70 0nwv? 2021 anyTa 31 o7 1w n>wan | n"ya (2020) nirmwn N nni7x | 2022 Ak
Beta Finance T: +972-3-6767006 1 W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-21ax '7n ,58 na>1n ' ,'0'0 NLVP'IR 7Tan




2771mn 6

nMann 7y

n'019 nand L2010 ,AxNa9a 28 nira nTakNN WX n"ya DIp7u 0no
NYN NIY¥NN D71Y2a1 7Y MIYPN 'MN'Y NN Nzoly NN nhaaim
2V NJIINW 0"YSIN D'2'0 001IAN 'N' NN 72D 7V NOoIANN NMIK7I A NIYPN
22N NYWOIN X'N DONIX JYNN MDY NIYYARAL L'0M9p7 YR 2 N

.NON'X] DNX NI'MYN

D'2'0 001NN 'A' NN 72) W noNvI Nnpn 0w nnwn 2012 mwa
7907 nan v .n"p 350-> 7w XA L'0N977 XYW A Nannn L, DY09IN
,0N9 11'X 01NV 7¥ M' NN 7200 DN D'ONAIN'A DNITRA MIYPN 'MN'Y
NIX7 [N -IRU 'TIN) NN 'TINQ,NDIX7 DXNNAI Y'Y Nyn ,001Nn0 NYPNN
N'Myna N7y ‘M n7ap X7 (nTiavn v 8 Timya IRU nTin 7y uN'e
Q¥ D'PNAY [9IXY ,NON'NI ['OMID7 |2 TNANMN 'M* NN 7210 NO0IAN NMIYPN

AN9NIN TV '0M97 T 7KW 12 M 'MMYN

BETA
FINANCE

a7y

NXIYN NXYN NN ANon wxd ,2020 aim nngin n"va nirmen Dz nni7x
NIYONNN ,NI'MYNN DINNA NIYPwn? NFTINYE NN'NO D72 DY'PYNN 1Ay
NYPYUN '"d0N 7N MYPNN ,NNNPN INKR? .1A'YD 1191 WTN 7'9X NNMO

.0"VI9 011 1101 W |I'7' 176-1 7w 120X 0 NO'MAI DY D'V'PYN DY

,N791NN NNA0N] Y7 A'Mrm DX iR n'o1n ,2021 1anana 15 o

. [I"7m 88-> 7w nIpo N1ann no'a

NNANA NYPWNY? NISTTY 7V , AN |'2,00120 YW NYPWUN 77N nwania nn
7N'¥I019 NI72V2 NIZYA NN NYPYN L,D'0P'IN9A NYPWR 19 7Y NN

J'NIYNYUN NNMXa D'iNNAal Nida nNAvn

:NNI7X-01NV NPOY NINNA

TN ,N7 NMIpPnn NN NYDI? Dd0N N Mwpnn 2021 AaxN1o wTina
-, ("oR0" 707) N2 7700 gniwn Nd 710N NNANY N72am NIsniv oy
N'YOIX N7IVIN ,Nj7OYN NNA0N2 LD 1D .0V 7w Poamn ninn [Inn 40%
7w ninn i 60% v n7wn X7 NEThne 91X ,NI9501 NI NwDYY
NN NXR¥ZN N7 ,00n0 nin Inn 44% -> nRypn? Nimna .o0no
?'7n) N"w 1'tm 65-1> 7w 10 DXVI PN IN7'Y ,NWDIN NN7WUNN DRXIND
N'YOINN DX DXVI 7 1wnm 2021 21 wTina .(n"w ' 45-5 0 Dgn
(18.35% — nxv ,41.65% - hjrn) 0w 7w ninn jInn 60% niE'TNN NI
- 12'N NYpwN O 770) n"w ifrm 95 -3 w102 7D nypwn'? nnimna

2727 17 55 7w ,00n0 v 197 ' nxoikn winm .(n"w |1'7' 66

n"ya ni70 0nwv? 2021 anyTa 31 o7 1w n>wan | n"ya (2020) nirmwn N nni7x | 2022 Ak
Beta Finance T: +972-3-6767006 1 W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-2'ax 7n ,58 na>1n 'n1,'0r0 nop'7R 7Tan




271 7

:INI'NINAL DINNA NI?'YON 97'na 0'I'Y

NiNIIvL791 [N NOR'N N ,MYY MYN N2ANINN VINVI'RN NYI NIP'YON
NNMXN Y'Y NITIXR 01IN] |'7|'1'7 MIYPN [IONKRI NNAVN NYOXNN NNRDIYAN

:2021 "anyT 1Y 2018 ' 0'IM1 NY12'? ‘NN 00NnL Ni'ys7 onia

(GB-3) 99V Y253 NN2*PN DY) NV

D'790
MYpPNN X'N 0N'Y MIYPN N'MYN /790 DN 00NV 7W D'y N'{790
NOM9N NX D™7Wnn 91X ,09 2NN (lease) NMdWN (IRU) MdNN IXY?
oN'y MIYPN N'MYN 790 DN 'PYNN TVIN7 00nL 7¢ 0™Mjp'vin N'790
X D'7¥NN 91X ,09 2NN (lease) N1dwN (IRU) NdNN IX7 Mwpnn X'

I'N NNI7V22Y ' NNN 7200 DN DTN 0NNV 7W N'DMAIN'AN 109N

05N 2NN NOYN IXK 1NdNN |'2a D'Mi7wnn 2N .(nsn'x"z |'O"19|7YJ) ons

BETA
FINANCE

:NaNN 7w NI7'wo minn

NNA0N2 "IN NIoONAN IR 'MN'Y 11'N 0110 NRIYAY 'y NNWN
12 2V 0IIY 09 '2ANN NN'DWN IX 00NNV NN MIX71 NNIoAN 17 'Y
D'YOZNAN A "TTY YW MIYPN NIFMWN 22 7V 21 nNiviay M nnn 7200

.ﬂ'ﬂlnlﬂ'? OV 0'MO0NA Y TAINY 'S) 09 2NINA 0N ﬂ'?ll'r) D"MYOKN

,NIN712 MIoNN 1P 'MN'W? 0710 0'901 D'NN'Y 0NV NRYN 90N
Data Center 'miN'w |21 7"INal yaxa (ISP) 01VIX? WA NN P 79001
7'von D1'NY NINIR?7 njprayn 00nv onnaona (Co-Location - [IONK 'MN'Y)
MY |'NN7 DT L (oI [T ,01197219,1'0M1577) 7"IN2 IX YINQ 'XIX 01D
NIPN NI7viaw ,qon TI'Y 721 0720 NIMYN L ARPImipho Ty ,awnn
NN 00NV T 2V TDYINN NUYN 1IN 2IYNN "Ton 7y NIR'7n T 7v Jyoini
, 7Y NN'NI NTIZA 07110%7) 00NV 7Y AN'NIN DT NN 17'WON71 1T

(o1 1M1 00197219 ,|'0M9f

n"ya ni70 0nwv? 2021 anyTa 31 o7 1w n>wan | n"ya (2020) nirmwn N nni7x | 2022 Ak
Beta Finance T: +972-3-6767006 1 W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-2'ax 7n ,58 na>1n 'n1,'0r0 nop'7R 7Tan




2771mn 8

NINIER'?D UL I'A7 27 0'Wa N0 2 ,DNRTE,NANI7'YO 7V 'MINnn [DIN] Y'oY!

.DINN2 NI7'YON 'OR'NA 71T NdWANNN Nnanni

D'V 0'7170N YA NY'Yn 01NV NMINIRY?7 NMIYENN 'MN'Y DX

09 2NN N7 NIR77 y'¥n Indefeasible Right of Use 7170n — IRU 7170n .1
Ni7y1av M nnn 7200n (Naa 10 7w ni71901 975 0Ta) WRan YTam
72y AWK mMyo TN Di7wn nimn (01w 10 7yn) R NnoY ,00no
212NN DM 0NV In AN 00nuY
DWENA L77D ,00Nn0 7w amniniR'? —(xp v n1onNn) Lease 717on .2
D'10n 09 2NN W7 NIRY? y'¥n N1 7170n .lease 'TIN NIY¥NN1 nny
'wTIn Di7vna (o'wTin 60 -7 o'wTin 12 12) nxp noipn? (N711'y)
;NIZ70 oy nNwpnn orro (X) qunn NIoIX 3 ' 178 0'Nd0N] .yiIayp
"MIEAN 1'NNNN NN D717 NNIX DY NIR7D DY DNYRNN qunn (Q)

.N2'2 19 NNINA N71I'PN NANTN DY NIRY7Y DY DNYRNN qwnn () -
i i i 1

- D1'n 2021 mawa LEASING 'tinni IRU 'TINn NI'~Athn NN2aNn Niodn

.ANRNNA T 978 17,9541 6,691

nxonl 'y

NNI'¥] NYMNoN K71 D'NAXY ZI'Y 'UXNANK] N'NN'Y DR D12 01nov L7'700
Ny Nyxan 21 NINE7A NMIT NS 01N0 N727n IT NNA0NA .0MIX'N PIlY
.DINNN DX DNNDAILNAIFOT7 DXNNA DYR'YAVID NINIRY? NINIT NS NYY?
MN'Y 7¢ 0'¥'9N) D'YNAYNAN DNIVIAVYI'K 7W 19010 DY 01NV NWID LD 11D

.07NL 7¥ NMIX71'2AN NWIN 7Y D'ooIANY MIYEN

BETA

FINANCE
,90122 .NIS0I1 DY 190N 19 72V NOND NN 01NV T 7V IN7IW INKD
NIDWI NFNYPNNN .ARITANI 71W9N A2 D'9VIY DMI7YUN 00NV NN7WN
D'?90 07NLY7 1D M>_.01w 10 -n n7yn? 7w NIBIENYT IRU 'TIN NIY¥XNXA
MN'Y A2 .00NL ¥ NMUNN ¢ ApTRRE [I'N 'Y 07 D'zavnn
JUNTIY 200 )17 NN MIN'Y A2 VIR 'MIY DI7WN 00NL NN7Wn ,NpITNNN

.WNTIN [I7'N2 NI7ND qon DI7WN 01nv D7YUN

131 7Y 2NN DTN NNV NYWDYY Dd0NA 0L NN 2021 yan wTina
vin'y? DY 00Nu7?  ,NNYUPNNN NIpya .N9N'R7? N'M' NN NdWwn
NMIRXIN DX vy 9ixa (0w 10-7 ninon 75%) ' 71> nirmwna
NMIYNUN MI¥2 NNUEn D720 NANN WOXRAI 00NV 7Y NI71Ivenn

.NON'XY XM

D'POON WK ,7010'"M5D NaN YW 2'0 N2 0Ny 16 nwon 77D njpovn
2021227 ' 7) 2T ' 15 nimn nno 4 (n'ndnn nfai711ou'? (123)
n7mn -7 117 e 193 .(2022-2025 pawn A mw? YT ' 2-1
IRU n72'pn NIXXINA 71T XN DX 97007 ATV IT ARXIN ,NNaNn

JIWNTIN NA'AN NINMD DX NINIRYT? 7907 Nan 7y D1IY D'7o0n

ninip?

N1I'NIN [N NDMNINAN NOMIBN NI'NAN [N ,0IT'A] DIY'DIXA 0NV NINIEY?
1790 ,ON'N 2,001 07NV 7Y AMINIRY? 72V .NINIRY 7w NI7'von NIujo
NI'POY NINANI N'AI71100 NINAN ,D0MAIX71' 2 NIYPEN 'P901 D' AN NIYEN
n1nan [0 I DA9INA 0NN0 NINRY? .NIfMIX?AL Niripn NI
noWNY P77 ,NINRN YW NI7'Yon MI0zo N1'NAN [N N9MAIRTAN N0MI9N

DITAIR TYUKX NINIRY 27U D¥NIXA 190N IX TTI2 NIR?A NN N7 'R, DN

n"ya ni70 0nwv? 2021 anyTa 31 o7 1w n>wan | n"ya (2020) nirmwn N nni7x | 2022 Ak
Beta Finance T: +972-3-6767006 1 W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-2'ax 7n ,58 na>1n 'n1,'0r0 nop'7R 7Tan




2771mn 9
m4ia NN 2y niT? niwxd? nnann nnay 2020 nawa — on 0312 AdA

6,862 nana on 0212 nann NN 2021 N YW nMwn NYNnA L7 NN

71T 9N

NANZN NMYA NINNONAY '9¥1 N'POY N'AVIVON D' TY!

NNOMISI NNIZ'YO NANTN JWNAN DX 07712 01NV 7w DM'WN D'70YN NPTV
0L NN .07V NN NITY DN Y'¥N? N7 NI9IAIRAN
0'01 NN ,0M"PN NNINRY? ¢ MANIR 71T 7w 0T 2Ty DR wnn?
MR X7 2172 7Y T2 21 D2 DIYIDTL,0NNL 7Y NIFMYNIN NANNI AMINIRY
0NL NINIA IT NNA0N] .NY7 YN NI'ANY '9D NIFZOY NI'INTTNY? DXNNA
NN MIYPN NIMYN NYDY7 NIYTN NMIYEN DIMYN Dnpn? NIMNYOKX
IX NIYDY yixa7? |01 (7250 270 o1innn 01'o ox |l 7175nd 710 ox 1)
07NV NINI P NIXY? .ANI7'Y7 NI'VAN'0N NIM7'YD IR NNAN DY DAITN
AVIVOK V'PYN DY N7IYD 'DIN'Y D 7'7021 ,|In 017 NI'NWON NYY7 Nyn

NN NRX PN TA1D

7w 0T ANIPYO NANN YW NNWORN N1'NAY7 7197 01no Manda L 1nd
7w D"IN'YI0I9 IR DR NINRY INXR'Y (Data Centers) D' NN DYDY
Data Center 'niN'w DINNA A'NN'YW 70 DX 2'NINY7 01NV NWOX'T 01NV

ADMINE'M 2707 01 ny'yn 01nv onix (Co-Location - [IONX 'MIN'Y)

BETA
FINANCE

2 n'xnn -2021 17002 D70V D'''Y

, NN N7 ,N'Taw 0Onu NWpPNn ,2021 AxNaoa 17 DA — NY9IN Win'n
2v noona ,("niy'pwna” nni7r oy TN "DXRL" (7N7) 0LINVOII'X 1j? DXVI
NN widY? IR NNann Y NiMnn 1IN Y'wn? nrnnn nivpwnn 1'o
NYPYNN NRXINDY [9INA ,017W "W N TAY 01NV "T' NNann 7w Ny
nan 7w nirmn 1 50%-7 40% 2, TRt NIvpwnn 1 TR0 T AN IR/
,AXOIN NIY'PYUNY? D'TAY 0ONnL NNIpN L,NjPOYN NNAoN1 ,901M .0nv
vin'n 7 npna ny'pwn? np'y Nison nin wida? 0Ny un?
N'm 2T nnann w nimnn nn 60% 7w 770 Wv'wa nptnk n'oixn
60% 7w npTRX7 17W1 NrYoIRD DX NIY'pwnn lwnm 2021 %71 22 o
.nNana

2'NIN7 NN 7Y 9011 NVY NDY NNaNN 2021 NMaNXT YTINA — DY NIIN
JInvpn DMWY NN DX

0L MYpNN 2022 XI11' WTIND — 11019 NPOY -IXIY DNYDIN D1'0
[[71N |'2 1IAN1N'Y DM'UDIX DA'0 190N N'TY7] WIN'Y NIDT N7 11019 DY
D2'on .N"Y [I'7'n 40 -> NN T IR 11T 2 71220 Navn? 00no
X 72V"N 1T DYDY .0d0NN 7V NMNN TYIMN DYNIY 7Y D9Ipn TV non'
nny? n0' 00N07 NMpNE AMMINEY 72Mm 00Nv Y NIFIYONN NMNIRNIN
'UNVYR |INND 29071 PINNN NITANI Q1Y NIYTA 11N 0Y7TaN D'YIRAY
NN Nnann 2021 mwa 12D D Y LYRIO N7VN 0T NIAVNYT 2 IR/
. NON'NYT [TV "aynn N7y 'MW 1y YT (1" 3-3 7w N2l niodna
25% -> nwDI? Npoy aNpn UTINA DYMYWN7 DN9X NNANN — 0'MdOon
N7 1T 2oy D "X .ANIPTAR DX 7' TAN7 N'XOIX DY ,'AIENn VINLVI'R 7'YoNn

JIYR DN Ao

n"ya ni70 0nwv? 2021 anyTa 31 o7 1w n>wan | n"ya (2020) nirmwn N nni7x | 2022 Ak
Beta Finance T: +972-3-6767006 1 W: www.betafinance.co.il 1 A: 19'-2'ax 7n ,58 na>1n 'n1,'0r0 nop'7R 7Tan




277mn 10 BETA
FINANCE

1Y N1'j70

Our Services

From a value perspective, Tamares' network services offer flexibility : a choice between dedicated end-to-end
global connectivity solutions for enterprises and network operators that can be delivered ‘wires only' or with
various cloud, DR & managed services

py —
=y T

CONNECTIVITY > CLOUD » HOSTING » DR>»

Feel The Speed

Tamares network offers the fastest route and lowest service latency to and from major global data hubs.
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	פרק א'
	תיאור עסקי החברה
	31 בדצמבר, 2021
	1. הגדרות
	2. פעילות החברה ותיאור התפתחות עסקיה
	הקרן הוקמה ביוני 2020 בהתאם להמלצות הוועדה, כאשר מטרתה היא להיות קרן להשקעה בתשתיות ולעסוק בכל עיסוק חוקי לשם כך, הכל בהתאם לתקנון ההתאגדות של הקרן. ביום 31 באוגוסט 2021 פרסמה הקרן תשקיף להשלמה, תשקיף הנפקה ראשונה לציבור ותשקיף מדף (מס' אסמכתא: 2021-0...
	עם הקמתה, התקשרה הקרן עם חברת הניהול בהסכם ניהול לפיו מספקת חברת הניהול שירותי ניהול לקרן. לפרטים אודות שירותי הניהול ראו תקנה 22 לפרק ד' לדוח זה ובאור 10 לדוחות הכספיים.
	2.1. מבנה החזקות הקרן בתאגידים מוחזקים מהותיים, למועד דוח זה:
	(1) ההחזקה של הקרן (כ-41.65%) הינה ביחד עם טאם קו-אינווסטמנט אס. פי. וי, שותפות מוגבלת ישראלית (כ- 18.35%), שהשותף הכללי בה הוא חברת הניהול והשותף המוגבל בה הוא איילון חברה לביטוח בע"מ ("איילון") (99.999%) ("שותפות טאם"). בהתאם להסכם השותפות, חברת הני...
	(2) יתרת המניות של תיבר מוחזקת, למיטב ידיעת הקרן, בידי קבוצת ברן בע"מ (כ-9%), שהינה חברה ישראלית ציבורית שניירות ערך שלה רשומים למסחר בבורסה. עם הרכישה הראשונית של מניות תיבר על ידי הקרן, הוענקה ליחיד אשר כיהן כמנכ"ל תיבר אופציה למכור לקרן מניות נוספו...
	(3) יתרת הון המניות של אסקו אלומה בע"מ ("אסקו אלומה") מוחזקת, למיטב ידיעת הקרן, בידי הקרן הכלכלית ד.ב.מ בע"מ (כ-50%), שלמיטב ידיעת הקרן הינה חברה פרטית המאוגדת בישראל, שבעל השליטה בה הינו מר דן בר-משיח. לפרטים אודות הסכם ההשקעה באסקו אלומה ראו סעיף‏0 ...
	(4) יתרת המניות של אסקו מוחזקת, למיטב ידיעת הקרן, בידי מנהליה ועובדיה של אסקו.
	(5) ביום 15 בדצמבר 2021 התקשרה הקרן בעסקה לרכישת 35% מהון המניות של חן המקום טכנולוגיות. במסגרת הסכם הרכישה, הוענקה לקרן האופציה, למשך תקופה של 18 חודשים ממועד השלמת רכישת המניות, לרכישת מניות נוספות של חן המקום טכנולוגיות, באופן שעם מימוש האופציה כאמ...
	הקרן מודדת את השקעותיה בחברות המוחזקות לפי שווי הוגן (ראו באור 2 לדוחות הכספיים).

	2.2. פורטפוליו ההשקעות של הקרן ותחומי פעילותה
	בסמוך לאחר הקמתה, התקשרו הקרן וחברת הניהול בהסכמי השקעה עם משקיעים שונים כמפורט בפרק 3 לתשקיף. ממועד הקמתה ועד למועד פרסום התשקיף, גייסה הקרן סך מצטבר של כ-176 מיליון ש"ח. במסגרת ההנפקה הראשונה של מניות הקרן לציבור באמצעות התשקיף, גייסה הקרן 80 מיליון...
	למועד הדוח, ביצעה הקרן ארבע (4) השקעות בהיקף מצטבר כולל של כ-200 מיליון ש"ח, בחברות הפועלות בתחומי התקשורת, האנרגיה ואיכות הסביבה, כמפורט להלן:

	2.2.1. תקשורת
	(א) טמרס – הקרן מחזיקה בכ-41.65% מהון המניות של טמרס , העוסקת במתן שירותי תקשורת בישראל ובעולם באמצעות רשת תקשורת בינלאומית על גבי כבל תת ימי המבוסס סיבים אופטיים. כמו כן, טמרס מפעילה חוות שרתים (Data Center) באתר הנחיתה של הכבל התת-ימי בטירת הכרמל בי...
	(ב) תיבר – הקרן מחזיקה ב-91% מהון המניות של תיבר , העוסקת בתכנון, רישוי, הקמה ותפעול של אתרים לתקשורת אלחוטית המושכרים לחברות הסלולר השונות ולמפעילי תקשורת אחרים בהסכמים פרטניים לתקופות מוגדרות. לפרטים נוספים אודות פעילות תיבר, ראו סעיף 3 לנספח א' לפר...

	2.2.2. אנרגיה
	אסקו - הקרן מחזיקה בכ-49% מהון המניות של אסקו,  המתמחה בתכנון, מימון וביצוע תחזוקה ותפעול פרויקטים להפחתת תשומות ועלויות אנרגיה באמצעות התייעלות אנרגטית, וכן פועלת בחלוקה והספקת חשמל במיקרו-גריד ובייצור חשמל באמצעות טכנולוגיה פוטו-וולטאית. לפרטים נוספ...

	2.2.3. איכות הסביבה
	חן המקום – הקרן מחזיקה ב-35% מהון המניות של חן המקום טכנולוגיות,  אשר  יחד עם החברות הבנות שלה חן המקום, מ.ע.ל.ה מחזור בע"מ ומוסך עד-חן בע"מ, פועלת במגוון רחב של שירותים בתחום הפסולת. לפרטים נוספים ראו דיווחיה המיידיים של הקרן מימים 16 בדצמבר, 2021 ו-...
	לפרטים אודות הליכים תחרותיים מהותיים בהם מתמודדת הקרן, ראו סעיף ‏11 להלן.

	3. אסטרטגיה עסקית ומדיניות ההשקעות של הקרן
	מטרת הקרן הינה השאת תשואה עבור המשקיעים בקרן סחירה וייחודית להשקעות בתחום התשתיות, המאפשרת אפיק השקעה חדש בפני הציבור. הקרן תשאף לכך שהתשואה על ההון העצמי תעמוד על שיעור דו-ספרתי.
	יודגש כי אין ודאות כי התשואה על ההון העצמי תהא כאמור וכי האמור בסעיף זה הינו מידע צופה פני עתיד כמשמעו בחוק ניירות ערך, התשכ"ח-1968 ("חוק ניירות ערך"), המתבסס על שאיפות, יעדים והערכות של הקרן, אשר אין ודאות כי יתקיימו בפועל ומשכך אין ביכולתה של הקרן ל...

	1.
	2.
	3.
	3.1. מדיניות ההשקעות של הקרן
	3.1. מדיניות ההשקעות של הקרן
	הקרן גיבשה מודל השקעה ייחודי המבדל אותה להערכתה מקרנות השקעה בתשתיות אחרות בישראל, ומבוסס, בין היתר, על מתן עדיפות להשקעה בחברות תשתית על פני השקעה בפרויקטים או בחברות תפעוליות לפרויקטים או מיזמים בתחום התשתיות. להלן יפורטו עיקרי מדיניות ההשקעות של הק...

	3.1.1. עדיפות לחברות על פני פרויקטים ((Corporate vs. Project
	השקעה בחברות הפועלות בתחום התשתיות, במובחן מהשקעות בחברות פרויקט (זכיין או מפעיל) בפרויקטים של תשתיות במתווה של PPP/PFI/BOT, אשר להערכת הקרן צפויה להניב תשואה גבוהה יותר.
	מבלי לגרוע מהאמור לעיל, הקרן בוחנת מעת לעת גם השקעה בפרויקטים בתחום התשתיות, כחלק מגיוון תיק ההשקעות של הקרן ומעורבותה בפרויקטי תשתיות משמעותיים.

	3.1.2. השקעות בחברות בשלות בשלב התפעולי (Brown Field)
	השקעה בחברות תשתית, אשר ההשקעות שבוצעו בהן עד למועד כניסת הקרן אפשרו את ביסוס פעילותן. חברות אשר בהן מיושם מודל עסקי שמוכח מול שווקי היעד הרלוונטיים ולהן לקוחות וצבר הזמנות. כניסת הקרן לחברות אלה לאחר שהן צלחו את האתגרים והסיכונים הכרוכים בשלבי הייזום...

	3.1.3. השקעות בתחומים בצמיחה משמעותית
	הקרן פועלת לאתר השקעות בחברות שלהן פוטנציאל גידול ניכר ושלהערכת הקרן, פועלות בשווקים צומחים והביקושים בתחום פעילותן צפויים לגדול משמעותית. זאת, להבדיל מחברות פרויקט הכפופות למגבלות עיסוק/פיתוח בהתאם לרישיונות מכוח דין או הסכמי זיכיון.

	3.1.4. השקעות בחברות בעלות תזרים מגובה בהסכמים
	בשלב בחינת ההשקעה על ידי הקרן, קריטריון להשקעה בחברת תשתית הוא קיומם של הסכמים עם לקוחות המייצרים תזרים מזומנים מפעילות במועד כניסת הקרן להשקעה.

	3.1.5. רווחיות בשלב ההשקעה
	עד כה, ביצעה הקרן השקעות בחברות תשתית שהציגו רווחיות כבר במועד כניסת הקרן.

	3.1.6. רכיב Upside מזוהה
	הקרן מאתרת חברות תשתית בעלות פוטנציאל השבחה (Upside), בדרך של הרחבת פעילותן הקיימת, כניסה לתחומי פעילות סינרגטיים, התייעלות תפעולית ושיפור מבנה ההון. מימוש פוטנציאל זה מתאפשר, בין היתר, באמצעות גיבוש אסטרטגיה עסקית לחברה ומימושה בדרך של מעורבות אקטיבי...
	בהתאם לאסטרטגית ההשקעות של הקרן, ממועד הקמתה ועד למועד הדוח ביצעה הקרן את ההשקעות המפורטות בסעיף ‏2.2 לעיל. לפרטים אודות הליכים תחרותיים מהותיים בהם מתמודדת הקרן, ראו סעיף ‏11 להלן.

	3.2. אסטרטגיית מימוש
	בכוונת הקרן להשיא ערך למשקיעיה באמצעות השבחת נכסיה ומימוש עליית ערך הונית של כל השקעותיה ההוניות בהתאם לעקרונות מדיניות ההשקעה כמפורט בסעיף ‏3.1 לעיל. לצורך יישום אסטרטגיה זו, קבעה הקרן אסטרטגיית מימוש להשקעותיה, כדלהלן:

	3.2.1. השקעות בחברות פורטפוליו המחזיקות בחברות פרויקט (פלטפורמות)
	(א) חברות פורטפוליו המחזיקות בחברות פרויקט הן בעלות אורך חיים בלתי מוגבל (חברות פורטפוליו יכולות להשקיע בחברות פרויקט נוספות ללא הגבלה). לכן, מימוש ההשקעה יהיה לאחר מקסום ערך ההשקעה, ולאחר השבחה תפעולית, פיננסית ומסחרית.
	(ב) המימוש יכול שיעשה באחת או יותר מן החלופות הבאות: הצעה ראשונית לציבור; הנפקה פרטית; מכירה; חלוקה למשקיעים של זכויות הבעלות בישות המושקעות; או מכירת נכסי הישויות המושקעות, שלאחריה יתבצע פירוק של הישות המושקעת.
	(ג) טווח הזמן למימוש עבור חברות פורטפוליו הוא עד 10 שנים או עד תום תקופת הרישיון שהיה קיים במועד כניסת הקרן כמשקיעה (10-20 שנים).

	3.2.2. השקעות בחברות פרויקט המחזיקות ברישיונות או זיכיונות
	(א) אסטרטגיית המימוש הינה בתום תקופת הזיכיון או הרישיון בנכס (שלאחריה תפעל הקרן לפירוק או מכירת חברת הפרויקט). הזיכיונות/הרישיונות מוגבלים בזמן באופן מובנה (לרוב 20-30 שנים). ערך השייר בחברות אלו צפוי להיות זניח.
	(ב) המימוש בחברות אלו יהיה בתום תקופת הזיכיון/הרישיון, או בתום תקופת הארכת הרישיון האופציונאלית (אם קיימת). טווח הזמן למימוש הוא בהתאם למועד תפוגת הזיכיון/הרישיון. עשוי לנוע בין 10 ל-30 שנים.
	(ג) במקרה בו חברה מחזיקה במספר חברות פרויקט, מועד פקיעת הרישיון המאוחר מבין הרישיונות יהיה המועד הרלוונטי, אך בכל מקרה לא יותר מ-25 שנים ממועד רכישת חברה כאמור.
	(ד) תקופת ההשקעה עשויה להיות אף נמוכה יותר, בהתחשב במועד כניסת הקרן להשקעה, תקופת ההקמה של הפרויקט ובהחלטת המימוש.

	3.2.3. השקעות בחברות תפעול ותחזוקה וחברות אחרות (Corporates)
	(א) חברות (Corporates) הן בעלות אורך חיים בלתי מוגבל. לכן, מימוש ההשקעה יהיה לאחר מקסום ערך ההשקעה, ולאחר השבחה תפעולית, פיננסית ומסחרית.
	(ב) המימוש יכול שיעשה באחת או יותר מן החלופות הבאות: הצעה ראשונית לציבור; הנפקה פרטית; מכירת הקרן; חלוקה למשקיעים של זכויות הבעלות בישות המושקעות; או מכירת נכסי הישויות המושקעות, שלאחריה יתבצע פירוק של הישות המושקעת.
	(ג) טווח הזמן למימוש בחברות תפעול ותחזוקה וחברות אחרות הוא עד 15 שנים (השאיפה היא 5-10 שנים), וזאת בהתאם לתוכנית הפיתוח וההשבחה של הקרן, המותאמת לאופי הפעילות והנכסים.

	4. היזמים ותלות באנשי מפתח
	מייסדי הקרן הינם ה"ה מיקי זכריה (המכהן כדירקטור בחברה), נתי שחור, אורי יוגב (המכהן כיו"ר דירקטוריון החברה), מולי (שמואל) רבינא (המכהן כדירקטור בחברה וכיו"ר ועדת ההשקעות של דירקטוריון החברה), וינון יוגב (המכהן כדירקטור וכמנכ"ל החברה). לפרטים נוספים אוד...
	הקרן הגדירה את כל אחד מה"ה אורי יוגב, מולי רבינא וינון יוגב כאנשי מפתח בקרן, וזאת בשל כישוריהם העסקיים והניהוליים, הבנתם וניסיונם בתחומי הפיננסים, הרגולציה והתשתיות ותרומתם לקרן בפיתוח עסקיה, וכן בשל היכרותם המעמיקה עם גורמים אסטרטגיים בתעשייה ובמשק. ...

	5. השקעות בהון החברה ועסקאות במניותיה
	6. חלוקת דיבידנדים
	6.1. מדיניות חלוקת דיבידנדים
	עד לכניסתן לתוקף של המגבלות והדרישות שתיקבענה בדין, אשר קיומן יאפשר לחברה ליהנות מהטבות המס של "קרן להשקעה בתשתיות" ("רגולציה לקרן להשקעה בתשתיות"), מדיניות חלוקת הדיבידנד תהא בהתאם להמלצות המפורטות בדוח הוועדה לעניין זה.
	לאחר כניסתה לתוקף של הרגולציה לקרן להשקעה בתשתיות, הקרן תאמץ מדיניות חלוקת דיבידנד אשר תעמוד בהוראות כל דין ובדרישות הרגולציה לקרן להשקעה בתשתיות. יודגש כי האמור לעיל הינו הצהרת מדיניות בלבד, והחלוקה בפועל מותנית בהחלטה ספציפית שתתקבל על ידי דירקטוריו...
	6.2. ממועד הקמת הקרן ועד למועד הדוח, לא חילקה הקרן דיבידנד לבעלי מניותיה ולא ביצעה רכישה עצמית של מניותיה.
	6.3. מגבלות על חלוקה
	למיטב ידיעת הקרן, לא חלות עליה מגבלות העלולות להשפיע על יכולתה לחלק דיבידנדים, בכפוף להוראות חוק החברות בדבר עמידה במבחני חלוקה, למעט התחייבות הקרן כלפי קרן המורים והגננות ליידע אותה לפחות 10 ימי עסקים לפני ביצוע חלוקה בעין ובמקום זאת לממש עבורה את הח...
	7. מידע כספי
	7.1.1. למידע כספי ונתונים כספיים בהתייחס לפעילות הקרן, ראו דוחותיה הכספיים השנתיים של הקרן ליום 31 בדצמבר 2021 המצורפים בפרק ג' לדוח זה. להסבר ההתפתחויות שחלו בנתונים המובאים בדוחות הכספיים, ראו דוח הדירקטוריון על מצב ענייני הקרן, המצורף בפרק ב' לדוח זה.
	7.1.2. לנתונים כספיים של תאגידים המוחזקים על ידי הקרן, ראו סעיף 2.5 לנספח א' (טמרס), ‏3 סעיף 3.4 לנספח א' (תיבר), ‏0סעיף 4 לנספח ב' (אסקו) ,סעיף 4 לנספח ג' (חן המקום) וכן סעיפים 2.6.1, 2.6.2 ו-2.6.3 לדוח הדירקטוריון על מצב ענייני הקרן, המצורף בפרק ב' ...

	8. סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים
	8.1. שוק התשתיות בארץ ובעולם
	כללי
	תשתיות ציבוריות איכותיות הינן חלק מרכזי בצמיחה כלכלית של מדינות, בפרט במדינות מתפתחות, והן מהוות בסיס חשוב לשיפור איכות החיים של האזרחים, יצירת תעסוקה ועידוד השקעות. תשתיות אנרגיה, תשתיות מים, תשתיות תחבורה, ובשנים האחרונות תשתיות בתחומי התקשורת והאינ...
	לפי הפורום הכלכלי העולמי, קיים פער שהולך וגדל בין הביקוש העולמי להשקעה בתשתיות לבין השקעות בפועל, כך שעד שנת 2040 הפער יעמוד על 15 טריליון דולר.
	מתוך הבנה כי ישראל נמצאת בחוסר משמעותי בהיקף השקעות בתשתיות ביחס למדינות מתקדמות בעולם, בשנת 2016 הוטל על משרד ראש הממשלה לגבש תכנית רוחבית רב שנתית לקידום פרויקטי תשתיות ולמנף אותם, וכך בשנת 2017 גיבש צוות בין-משרדי (הכולל את משרד התחבורה והבטיחות בד...
	השקעות בתחום תשתיות התקשורת
	לפרטים אודות שוק ההשקעות בתחום תשתיות התקשורת, ראו סעיפים 2.6 (פעילות טמרס) ו-3.5 (פעילות תיבר) לנספח א'.
	השקעות בתחום האנרגיה
	לפרטים אודות שוק ההשקעות בתחום האנרגיה, ראו סעיף 6.1 לנספח ב' (פעילות אסקו).
	השקעות בתחום איכות הסביבה
	לפרטים אודות שוק ההשקעות בתחום איכות הסביבה, ובפרט בתחום המחזור והפסולת, ראו סעיף 5 לנספח ג' (פעילות חן המקום).
	8.2. דוח הוועדה
	בחודש מאי 2014 הוקמה ועדה לקידום הקמת קרנות נסחרות להשקעה בתשתיות, אשר בין חבריה נמנו נציגי רשויות ממשלתיות רלוונטיות, ובכלל כך רשות ניירות ערך ורשות המיסים. מטרתה העיקרית של הוועדה הייתה לבחון פעולות שיש בהן כדי לעודד הקמת קרנות נסחרות להשקעה בתשתיות...
	הועדה פרסמה את המלצותיה הסופיות בחודש יוני 2019, ובכלל כך, המלצה על החלת משטר מס ייחודי לקרנות השקעה בתשתיות, אשר מבוסס על מודל המיסוי הישיר, לפיו ההכנסה החייבת של קרן להשקעה בתשתיות שחולקה לבעלי המניות בקרן, תיחשב להכנסתם החייבת של בעלי המניות בקרן. ...
	כמו כן, בהתאם להמלצות הוועדה, נקבעה חובת חלוקת 90% לפחות מההכנסה החייבת של הקרן לאחר השלמת רישומה של הקרן למסחר, למעט רווח הון ממכירת נכסי תשתיות. בנוסף, נקבע כי קרנות להשקעה בתשתיות תהיינה רשאיות לגייס חוב בשיעור של עד 80% מסך שווי נכסי התשתיות ובתוס...
	עוד נקבעו  פיזור משקיעים כדי להבטיח כי ההטבות שתעניק המדינה לקרן יוענקו לציבור רחב ככל הניתן וכן על מנת להבטיח סחירות נאותה במניות הקרן.
	המלצות הוועדה הגדירו את סוגי הנכסים שבהם קרנות להשקעה בתשתיות יכולות להשקיע, ואת ההיקף המקסימאלי/המינימאלי של כל סוג השקעה מבין השקעותיה של כל קרן.
	למיטב ידיעת הקרן למועד הדוח, קיימות שתי קרנות השקעה נסחרות בתחום התשתיות אשר פועלות במודל המוצע בדוח הוועדה - ג'נריישן קפיטל בע"מ וקיסטון ריט בע"מ.
	8.3. גורמים פרטיים עיקריים המשקיעים בשוק התשתיות בישראל
	בהתחשב במאפייני הפעילות וחסמי הכניסה לתחום הפעילות, קיים בישראל מספר מצומצם של גורמים מרכזיים המעורבים בהשקעות בתחום התשתיות בישראל (שאינם חברות יזמיות וקבלניות בתחום התשתיות). ראשית, בשכבה הראשונה של גופים המשקיעים בתחום ניתן למנות את המערכת הבנקאית ...

	8.4. מאפייני השקעות בתחום התשתיות
	בעשורים האחרונים, חלה תנופה בפיתוח תשתיות במדינה, בין אם בפריפריה ובין אם במרכז הארץ, באמצעות קידום פרויקטים שונים בשיטת ה-PPP (Public - Private - Partnership), הגופים המרכזיים שמנהלים את הפרויקטים מטעם המדינה הן חטיבת תשתיות ופרויקטים במשרד האוצר, מנ...
	בהתאם, למועד הדוח השקעות רבות בתחום התשתיות הציבוריות נעשות באמצעות מכרזים מסוג PPP. הרקע להתקשרויות במתווה כאמור הוא היות התקציבים הציבוריים מוגבלים בעוד הדרישה לתשתיות הולכת וגוברת. מדינות רבות פונות לפיתוח חלק מהתשתיות דרך יצירת שותפות בין המגזר הפ...
	כמו כן, היקפי ההשקעה בתחום התשתיות משתנים מתחום לתחום ומסוג פרויקט אחד לאחר, כאשר היקף ההשקעה הנדרש יכול לנוע בטווחים של מיליארדי ש"ח (למשל בתחום החשמל, תחנות הכח ובתחום התחבורה ביחס לפרויקטים משמעותיים דוגמת רכבת קלה ונתיבים מהירים), בטווחים של מאות ...
	לצד השקעות בפרויקטים, כאמור, השקעות בתחום התשתיות יכול שתהינה גם בחברות הפועלות בתחום זה, דוגמת טמרס, תיבר, אסקו וחן המקום. למועד הדוח עיקר השקעותיה של הקרן בתחום התשתיות מתרכז בחברות כאמור, במובחן מפרויקטי תשתיות כפי שפורט לעיל.
	9. גורמי ההצלחה הקריטיים העיקריים לפעילות בענף התשתיות והשינויים החלים בהם
	9.1. הבנה וניסיון בבנייה והתוויה של מבנה העסקה ואופן מימונה - עסקאות בתחום התשתיות הינן בדרך כלל מורכבות ומסובכות בשל היבטי רגולציה שונים, הסכמי מימון מול גורמים מממנים, ריבוי הגורמים שהם צד לעסקה, משך הזמן ועוד. הכרות, הבנה וניסיון במגוון ההיבטים הכר...
	9.2. ניהול איכותי ובעל ניסיון - יכולת ניהולית המשלבת, מחד, איתור וזיהוי הזדמנויות עסקיות ונגישות למקורות מימון לטובת ניצול הזדמנויות מתאימות וניסיון ניהולי ואחר לטובת השבחת ההשקעות והשאת רווחים מאידך, הינם גורמי הצלחה קריטיים בתחום הפעילות.
	9.3. נגישות למקורות מימון - נגישות למקורות מימון באופן המאפשר בביצוע השקעות בהיקפים גדולים המאפיינים את תחום התשתיות מהווה גורם הצלחה משמעותי.
	9.4. מוניטין - הנהלה בעלת מוניטין מסייעת בנגישות להזדמנויות עסקיות ולמקורות מימון.

	10. חסמי הכניסה והיציאה העיקריים של תחום הפעילות והשינויים החלים בהם
	9.
	10.
	10.1. חסמי כניסה עיקריים: קבלת אישורים רגולטוריים רלוונטיים לרכישת זכויות בנכסי תשתיות; נגישות למקורות מימון, הון וחוב ויכולת פיננסית, בהתחשב, בין היתר, בסכומי ההשקעה הנדרשים; יכולת ניהול פעילות השקעה בהיקף גדול והתמחות בייזום.
	10.2. חסמי יציאה עיקריים: צורך בקבלת אישורים והיתרים להעברה מגורמים מממנים ורגולטוריים, ומגבלות על עבירות בהתאם להסכמים עם שותפים או צורך בהיתרים רגולטוריים הקבועים בתנאי מכרזים בהם נרכשו הזכויות בנכסי התשתיות או ברישיונות רלוונטיים על פי הדין.

	חלק שלישי - עניינים הנוגעים לפעילות הקרן בכללותה
	11. משאים ומתנים לביצוע השקעות בתחום התשתיות שלגביהן נחתם מזכר הבנות או הליכים תחרותיים מהותיים בהם מתמודדת הקרן למועד דוח זה.
	11.1 הליכים תחרותיים
	למועד הדוח מתמודדת הקרן ביחד עם אחרים (תוך כוונה לצרף משקיעים נוספים) במסגרת הליך מכירת מניות נמל חיפה בע"מ וכן, במסגרת הליך תחרותי פרטי למכירת שיעור מהותי מהונה של אגד חברה לתחבורה בע"מ למשקיעים ("ההליך"). ביום 14 במרץ, 2022 הגישה הקרן הצעה, יחד עם ג...
	יובהר, כי אין ודאות בביצוע ההשקעות כאמור, ובכלל כך בדבר סיכויי זכייתה של הקרן (ואחרים) בהליכים כאמור.
	11.2 מזכר הבנות בקשר עם בחינת השקעה בתחום אספקת גז בישראל
	בחודש יולי 2021, התקשרה הקרן במזכר הבנות לא מחייב לרכישת עד 50% מהון המניות של חברה ישראלית בעלת רישיון ספק גז ואשר עוסקת, בין היתר, באספקת גפ"מ (גז פחמימני מעובה, המכונה גם "גז בישול") בישראל (בס"ק זה: "החברה הנרכשת").
	בהתאם להוראות מזכר ההבנות, רכישת המניות תבוצע בשלב ראשון מבעל מניות קיים בהיקף של 25% מהון המניות המונפק של החברה הנרכשת, בתמורה בסך של כ-70 מיליון ש"ח, אשר תחושב לפי שווי הנגזר ממכפיל על ה-EBITDA (בהתאמות מסוימות) של החברה הנרכשת לשנת 2020 ובהתאמות ש...
	כמו כן, הוענקה לקרן אופציה לרכוש מבעלי המניות הקיימים מניות נוספות של החברה הנרכשת, בהיקף של עד 25% נוספים מהון המניות המונפק של החברה הנרכשת (בדילול מלא). האופציה היא לתקופה המתחילה במועד השלמת העסקה ועד ליום 31.8.2023. המחיר למניה הנרכשת במימוש האופ...
	במזכר ההבנות הוסכם כי החברה הנרכשת תאמץ מדיניות חלוקה לפיה לאחר מועד מימוש האופציה (אם וככל תמומש) מדי שנה יחולקו לבעלי המניות לפחות 50% מהרווחים הראויים לחלוקה בהתאם לדוחות הכספיים של אותה השנה. עוד הוסכם כי בכפוף להוראות הדין ומבחני החלוקה הקבועים ב...
	במזכר ההבנות נקבעו הוראות אשר יכללו בין בעלי המניות של החברה הנרכשת, ובכלל כך הוראות בדבר מינוי דירקטורים באופן שלקרן תהיה זכות למנות מחצית מהדירקטורים וכן יוענקו לה זכויות הגנת מיעוט, וכן הוראות בדבר העברת מניות, ובהן זכות מצרנות (Preemptive) לצדדים ...
	מזכר ההבנות אינו מחייב ובכוונת הצדדים לנהל משא ומתן לצורך חתימה על הסכם מחייב בתקופה של 90 יום, במהלכה תחול תקופת בלעדיות בין הצדדים והקרן תבצע בדיקת נאותות. נכון למועד דוח זה, הצדדים עדיין מנהלים משא ומתן חלף סיום תקופת הבלעדיות שנקבעה בין הצדדים במז...
	עוד נקבע במזכר ההבנות כי עד למועד השלמת העסקה, ככל שתושלם, תפרענה כל ההלוואות שהועמדו על ידי החברה הנרכשת לבעלי מניותיה וכי לא יהיו חובות כלשהם לבנקים או גורם פיננסי אחר (למעט חוב שוטף לספקים במהלך עסקים רגיל). בנוסף, הוסכם כי מיד לאחר השלמת העסקה, ככ...
	יובהר, כי אין ודאות כי מזכר ההבנות והמשא ומתן בין הצדדים יבשיל לכדי הסכם מחייב, ובכלל כך אין ודאות כי תבצע הקרן את הרכישה כמפורט לעיל. כמו כן, הסכם מחייב, ככל שייחתם, יהיה כפוף לתנאים מתלים שונים, ובכלל כך קבלת אישורי צדדים שלישיים לביצוע העסקה, לרבות...
	יובהר, כי אין ודאות כי מזכר ההבנות והמשא ומתן בין הצדדים יבשיל לכדי הסכם מחייב, ובכלל כך אין ודאות כי תבצע הקרן את הרכישה כמפורט לעיל. כמו כן, הסכם מחייב, ככל שייחתם, יהיה כפוף לתנאים מתלים שונים, ובכלל כך קבלת אישורי צדדים שלישיים לביצוע העסקה, לרבות...
	יובהר, כי אין ודאות כי מזכר ההבנות והמשא ומתן בין הצדדים יבשיל לכדי הסכם מחייב, ובכלל כך אין ודאות כי תבצע הקרן את הרכישה כמפורט לעיל. כמו כן, הסכם מחייב, ככל שייחתם, יהיה כפוף לתנאים מתלים שונים, ובכלל כך קבלת אישורי צדדים שלישיים לביצוע העסקה, לרבות...
	11.3 מכתב כוונות בקשר עם רכישת החזקות נוספות בטמרס
	ביום 24 בפברואר, 2022 חתמה הקרן על מכתב כוונות לא מחייב עם מגדל חברה לביטוח בע"מ ("מגדל") ו- Tamares Holdings Sweden AB ("THS") אשר עודנו כפוף, בין היתר, למשא ומתן ולאישור האורגנים המוסמכים של הצדדים לו, ביחס לרכישת 40% מהון המניות של טמרס המוחזק כיום...
	ככל שייחתם הסכם מחייב ותושלם העסקה המתוארת במכתב הכוונות, הקרן תרכוש כ-20% ממניות טמרס כך שתחזיק הקרן כ- 62% מהון מניותיה של טמרס.
	מכתב הכוונות כאמור, התנאים שנידונו בו וביצוע העסקה בפועל על ידי הקרן, כפופים, בין היתר, לביצוע בדיקת נאותות לשביעות רצונה של מגדל, למשא ומתן בין הצדדים למכתב הכוונות בקשר לתנאים מחייבים, לאישור האורגנים המוסמכים של הקרן, לחתימה על ההסכמים והמסמכים המח...
	יובהר, כי אין ודאות כי מכתב הכוונות והמשא ומתן בין הצדדים יבשיל לכדי הסכם מחייב, ובכלל כך אין ודאות כי תבצע הקרן את הרכישה כמפורט לעיל.
	12. תחרות
	12.1. למיטב ידיעת הקרן, קיימים לה מספר סוגי מתחרים:
	12.1.1. קרנות תשתיות - בישראל פועלות קרנות להשקעה בתשתיות אשר משקיעות במגוון תחומי תשתית. המאפיין של קרנות להשקעה בתשתית אלו הוא שהן משקיעות באופן ממוקד בנכסי התשתית. עם זאת, ככל שהקרנות הן קרנות פרטיות שלא הונפקו בבורסה, הרי שאין להן גישה לגיוס הון ו...
	12.1.2. חברות תשתיות - חברות התשתית מחזיקות בעצמן בחלק מהנכסים אשר הוקמו על ידן ולכן השקעה בחברות תשתית מאפשרת בעקיפין השקעה גם בפרויקטי תשתית. יחד עם זאת, בהשקעה בחברות התשתית יש למשקיע חשיפה לפעילות ייזום והקמה, לעיתים בהיקפים משמעותיים, ולפעילות נו...
	12.1.3. גופים מוסדיים - הגופים המוסדיים משקיעים כיום ישירות במגוון של פרויקטי תשתית כחלק ממערך ההשקעות של גופים אלו, המשקיעים גם בבורסה, בנדל"ן ובאפיקי השקעה נוספים, כאשר המשקיע אינו יכול לבחור להתמקד רק בנכסי תשתית. לגופים מוסדיים יש מגבלות רגולטוריו...
	12.2. הקרן מתמודדת עם התחרות בתחום באמצעים הבאים:
	12.2.1. ההשקעה בקרן מאפשרת למשקיע ליהנות מהשקעה סחירה שמתמקדת בעולם התשתיות בלבד, ללא תמהיל של פעילות אחרת או נוספת ומרבית ההשקעות מבוצעות בישראל כך שהחשיפה למרכיב סיכון המטבע קטנה.
	12.2.2. רוב השקעות הקרן הן בשלב התפעולי של הנכסים כך שסיכוני הייזום וההקמה פחותים, וישנו תזרים יציב וידוע באופן יחסי.
	12.2.3. בניגוד לקרנות הפרטיות הפועלת לרוב לתקופה בת שנים ספורות בלבד, הקרן כחברה ציבורית אינה קצובה בזמן, וזאת בהתאם לאורך החיים הארוך של מרבית נכסי התשתית.
	12.2.4. לקרן מדיניות חלוקת דיבידנד, כך שהמשקיע צפוי ליהנות מתזרים הכנסות שוטף מהשקעתו גם ללא מימוש ההשקעה.
	12.2.5. ניהול מקצועי וניסיונו הרב של הצוות המנהל את ביצוע ההשקעות ואת ניהול הנכסים של הקרן לאחר רכישתם.
	12.3. לגורמי סיכון שעלולים להשפיע על המעמד התחרותי של הקרן ראו סעיף ‏19 להלן.
	13. הון אנושי
	14. מימון
	14.1. הקרן מממנת את פעילותיה באמצעות גיוס הון ממשקיעים ומדמי ניהול אשר גובה הקרן מחברות הפורטפוליו.
	במהלך התקופה שקדמה למועד התשקיף השלימה הקרן ארבעה סבבים עיקריים של גיוסי הון ממשקיעים שונים, בסכום מצטבר של כ-176,282,000 מיליון ש"ח.
	14.2. ביום 10 בנובמבר,2021, השלימה הקרן הנפקה ראשונה של מניותיה לציבור, במסגרתה הקצתה הקרן 80,000,000 מניות רגילות של הקרן כנגד תמורה כוללת של 80 מיליון ש"ח (ברוטו). לפרטים נוספים ראו דיווחה המיידי של הקרן אודות תוצאות ההצעה על פי התשקיף מיום 11 בנובמ...
	14.3. לפרטים אודות מימון שנלקח על ידי חברות הפורטפוליו ראו סעיפים 2.17 ו-3.20 לנספח א', ‏13סעיף 13 לנספח ב' וסעיף 5.14 לנספח ג'.
	14.4. הערכות לגיוס אשראי בשנה הקרובה

	הקרן תשקול, מעת לעת, את הצורך בגיוס מקורות נוספים (בנקאיים או חוץ בנקאיים) בהתאם לאסטרטגיה העסקית שתגובש מעת לעת, ובהתאם להחלטות דירקטוריון הקרן.
	15. מיסוי
	לפרטים אודות היבטי מיסוי הנוגעים לפעילות הקרן, ראו באור 6 לדוחות הכספיים השנתיים של הקרן.
	16. מגבלות ופיקוח
	17. הסכמים מהותיים
	17.1. הסכם הניהול - לפרטים אודות הסכם הניהול בין הקרן לבין חברת הניהול, ראו תקנה 22 לפרק ד' לדוח זה.
	17.2. הסכם רכישת תיבר – לפרטים אודות הסכם רכישת תיבר, לרבות רכישת יתרת המניות בתיבר מהמוכר, ראו סעיף 2.2.1‏(ב) לעיל וכן סעיף 1.2 לנספח א'.
	17.3. הסכם בעלי מניות באסקו אלומה - לפרטים ראו סעיף 1 לנספח ב'.
	17.4. הסכמים בין בעלי מניות טמרס, כמשתקף בתקנון טמרס - לפרטים ראו סעיף 1.1 לנספח א זה.
	17.5. הסכם רכישת חן המקום טכנולוגיות – לפרטים אודות הסכם רכישת חן המקום טכנולוגיות, הכולל אופציה לרכישת מניות נוספות של חן המקום טכנולוגיות, ראו סעיף 1 לנספח ג'.
	17.6. הסכם בעלי מניות בחן המקום טכנולוגיות – לפרטים ראו נספח ג' לפרק זה.

	18. הליכים משפטיים
	19. דיון בגורמי סיכון
	19.1. סיכונים מקומיים וגלובליים וסיכונים גיאופוליטיים
	19.2. מצב מדיני ובטחוני
	ענף התשתיות בישראל, ובכלל כך הפרויקטים בהם הקרן משקיעה, עלולים להיות מושפעים לרעה כתוצאה מהחמרה במצב המדיני-בטחוני בישראל. פרויקטים בתחום התשתיות עלולים להוות יעד להתקפות טרור, סייבר או אירועים ביטחוניים אחרים.
	19.3. סביבת ריבית
	פרויקטים בתחומי התשתיות הינם במרבית המקרים ארוכי טווח ובהתאם, גם משך החשיפה לשיעור הריבית במשק. לשיעור הריבית עשויה להיות השפעה על יכולת ואטרקטיביות המימון שניתן לקבל לפרויקטים קיימים וחדשים, כמו גם על יכולת מחזור חוב או מימון מחדש. לפיכך, שינויים בשי...

	19.4. סיכון מחיר
	19.5. סיכון נזילות
	גורמי סיכון ענפיים
	19.6. סיכונים הכרוכים בביצוע עסקאות חדשות
	19.7. תחרות בשוק התשתיות
	19.8. סיכונים הכרוכים בהשקעה בשלב ההקמה של פרויקטים
	19.9. סיכוני רגולציה
	19.10. שינוי בסדרי עדיפות לאומית
	19.11. מגבלות על מימוש החזקות
	19.12. השלכותיהם של אירועי "כוח עליון"
	סיכונים ייחודיים לקרן
	19.13. גורמי הסיכון הפרטניים של החברות המוחזקות
	19.14. תלות באנשי מפתח
	להערכת הקרן, קיימת לה תלות באנשי המפתח. להערכת הקרן, אם יחדלו מי מהם מכהונתם כנושאי משרה בקרן, עשויה להיות לכך השפעה לרעה על עסקיה של הקרן.

	19.15. סיכונים הנובעים משיתופי פעולה עם ישויות אחרות

	נספח א' – תיאור עסקי החברה בתחום התקשורת
	1. כללי
	למועד הדוח, הקרן ביצעה השקעה בשתי (2) חברות הפועלות בתחום תשתיות התקשורת בהיקף השקעה מצטבר (חלק הקרן) של כ-105 מיליון ש"ח (כאשר במקביל שותפות, שחברת הניהול הינה השותף הכללי בה, השקיעה כ-30 מיליון ש"ח באחת מהחברות), כמפורט להלן:
	1.1. השקעה בטמרס - כבל תקשורת תת ימי: בחודש פברואר 2021 התקשרה הקרן בהסכם לרכישת מניות, המקנה לה, ביחד עם שותפות טאם, כ-40% מהון המניות המונפק והנפרע של טמרס. לקרן ולטאם הוענקה אופציה לרכישת מניות נוספות בטמרס, באופן שעם מימוש האופציה החזקתן המצרפית ת...
	בתמורה להקצאת מניות טמרס, לרבות הקצאת מניות כתוצאה ממימוש האופציה, שילמו הקרן וטאם סך כולל של כ-95 מיליון ש"ח (חלק הקרן הינו כ-65 מיליון ש"ח).
	לפרטים נוספים אודות הסכם ההשקעה בטמרס, לרבות מימוש האופציה כאמור, ראו באור 4.3.3. לדוחות הכספיים.
	יצוין כי לעמדת הקרן, ההשקעה בטמרס הינה נכס תשתיות כשיר בישראל על פי דוח הוועדה, בין היתר בשים לב לזיקה לישראל, ובכלל כך היותה חברה ישראלית, אשר הניחה תשתית שבסיסה בישראל, ואשר פועלת בהתאם לרישיון מיוחד שהוענק לה בהתאם לחוק התקשורת (בזק ושידורים), התשמ...
	עם זאת, טרם הסדרת הרגולציה לפעילות הקרן כקרן תשתיות, לרבות קביעת מנגנוני בירור לסיווגם של פרויקטים כנכסי תשתית כשירים בישראל, ובהעדרם של תקדימים או קביעות קודמות בנושא זה, אין כל ודאות שעמדתה של הקרן בקשר עם סיווג הפרויקט תתקבל או תתקבל בחלקה. אם עמדת...
	הצפי לגידול בשווי הנכסים והערכת הקרן בדבר מידת ההשפעה כאמור הינם מידע צופה פני עתיד, כמשמעו בחוק ניירות ערך,  המתבסס על תוכניותיה של הקרן, אשר אין ביכולתה של הקרן להבטיח כי יתממשו בפועל, בין היתר במקרה שהקרן לא תממש את הצפי לגידול הנכסים, לרבות בעקבות...

	ביום 24 בפברואר, 2022 חתמה הקרן על מכתב כוונות לא מחייב עם מגדל חברה לביטוח בע"מ ("מגדל") ו- Tamares Holdings Sweden AB ("THS") אשר עודנו כפוף, בין היתר, למשא ומתן ולאישור האורגנים המוסמכים של הצדדים לו, ביחס לרכישת 40% מהון המניות של טמרס המוחזק כיום...
	ככל שייחתם הסכם מחייב ותושלם העסקה המתוארת במכתב הכוונות, הקרן תרכוש כ-20% ממניות טמרס כך שתחזיק הקרן כ- 62% מהון מניותיה של טמרס.
	מכתב הכוונות כאמור, התנאים שנידונו בו וביצוע העסקה בפועל על ידי הקרן, כפופים, בין היתר, לביצוע בדיקת נאותות לשביעות רצונה של מגדל, למשא ומתן בין הצדדים למכתב הכוונות בקשר לתנאים מחייבים, לאישור האורגנים המוסמכים של הקרן, לחתימה על ההסכמים והמסמכים המח...
	יובהר, כי אין ודאות כי מכתב הכוונות והמשא ומתן בין הצדדים יבשיל לכדי הסכם מחייב, ובכלל כך אין ודאות כי תבצע הקרן את הרכישה כמפורט לעיל.
	1.2. השקעה בתיבר - אתרי תקשורת אלחוטית: בחודש יולי 2020 התקשרה הקרן בהסכם לרכישת מניות עם בעל המניות הקיים בתיבר טרם הרכישה (בסעיף ‏0 זה: "המוכר"), אשר במסגרתו רכשה הקרן כ-85% מהון המניות המונפק והנפרע בתיבר. לקרן הוענקה אופציה לרכישת יתרת מניות המוכר...
	לפרטים נוספים אודות הסכם רכישת המניות כאמור, ראו באור 4.3.1 לדוחות הכספיים.
	ביום 3 בינואר, 2022 חתמה הקרן על הסכם לרכישת מניות, במסגרתו רכשה הקרן מבעל המניות אשר החזיק קודם למועד ההסכם בכ-12.5% מהון המניות של תיבר את מלוא החזקותיו בתיבר תמורת כ-6.6 מיליון ש"ח, כך שלאחר הרכישה מחזיקה הקרן בכ-91% מהון המניות של תיבר. לפרטים נוס...
	2. פעילות טמרס - כבל תקשורת תת ימי
	2.1. לשם הנוחות, להלן מונחים מרכזיים בקשר עם פעילות טמרס:
	2.2. עיקרי פעילות טמרס והתפתחות עסקיה
	טמרס מעניקה, באמצעות תשתיות התקשורת שלה, שירותי תקשורת שונים בישראל ובאירופה, הכוללים בעיקר שירותי תשתית וקישור לרשת האינטרנט. למועד הדוח, מעניקה טמרס שירותי תקשורת כאמור לעשרות לקוחות שונים בארץ ובעולם, הכוללים, בין היתר, ספקי תקשורת ישראלים, חברות ט...
	טמרס מעניקה, באמצעות תשתיות התקשורת שלה, שירותי תקשורת שונים בישראל ובאירופה, הכוללים בעיקר שירותי תשתית וקישור לרשת האינטרנט. למועד הדוח, מעניקה טמרס שירותי תקשורת כאמור לעשרות לקוחות שונים בארץ ובעולם, הכוללים, בין היתר, ספקי תקשורת ישראלים, חברות ט...
	טמרס מעניקה, באמצעות תשתיות התקשורת שלה, שירותי תקשורת שונים בישראל ובאירופה, הכוללים בעיקר שירותי תשתית וקישור לרשת האינטרנט. למועד הדוח, מעניקה טמרס שירותי תקשורת כאמור לעשרות לקוחות שונים בארץ ובעולם, הכוללים, בין היתר, ספקי תקשורת ישראלים, חברות ט...
	טמרס התאגדה ביום 28 בפברואר, 2010, כחברה פרטית מוגבלת במניות. לפרטים בדבר מבנה ההחזקות בטמרס ראו הערה (1) לעץ ההחזקות בסעיף 2.1 לפרק א'.
	בשנת 2012 השלימה טמרס הקמה ופריסה של כבל תת ימי המבוסס סיבים אופטיים, המחבר בין ישראל לקפריסין, באורך של כ-350 ק"מ. על מנת לספק שירותי תקשורת באזורים גיאוגרפיים בהם הכבל התת ימי של טמרס אינו פרוס, מתקשרת טמרס, מעת לעת ובהתאם לצרכיה, בחוזי חכירה (חוזי ...
	בחודש ספטמבר 2020 החלה טמרס בביסוס קשרים עסקיים עם גופים בינלאומיים באמצעותם באפשרותה להעניק שירותי תקשורת באזורים גיאוגרפיים שקודם לכן לא התאפשר לטמרס, ובעיקר לנקודות מרכזיות באסיה וחיבורן לישראל ולאירופה.
	בחודש מרץ 2021 התקשרה טמרס בהסכם לרכישת טווח תדרים רחב על גבי מערכת תת ימית לאירופה. בעקבות ההתקשרות, לטמרס זכות ארוכת טווח בתשתיות כבל ימי באופן שמייעל את הוצאותיה התפעוליות של טמרס ומאפשר הרחבת הקיבולת הקיימת בצורה משמעותית מישראל לאירופה (Spectrum).
	בחודש אפריל 2021 התקשרה טמרס בהסכם החכרה קצרת טווח (lease), לתקופה של שנתיים, עם חברה בינלאומית לקיבולת נתונים בהיקף נרחב ובתמורה לסך כולל של כ-12 מיליון דולר ארה"ב.
	בחודש ינואר 2022 התקשרה טמרס בהסכם עם פרטנר פתרונות תקשורת נייחים, שותפות מוגבלת ("פרטנר"), אשר מפעילה ומתחזקת תשתית סיבים אופטיים. לפי ההסכם, תרכוש טמרס מפרטנר זכות שימוש בלעדית ומוחלטת לעשות שימוש בסיבים אופטיים של פרטנר, אשר ינותבו בין מתקן טמרס למ...
	בחודש ינואר 2022 התקשרה טמרס בהסכם לרכישת השליטה בחברת האינטרנט I.T.C NG Ltd  ("ITC"). העסקה צפויה להתבצע בשני שלבים, כאשר בשלב הראשון תרכוש טמרס 25% ממניות ITC תמורת כ-9 מיליון ש"ח. לטמרס ישנה אופציה להגדיל את החזקותיה ולרכוש את יתרת הון מניות ITC, ב...
	בחודש ינואר 2022 התקשרה טמרס בהסכם לרכישת השליטה בחברת האינטרנט I.T.C NG Ltd  ("ITC"). העסקה צפויה להתבצע בשני שלבים, כאשר בשלב הראשון תרכוש טמרס 25% ממניות ITC תמורת כ-9 מיליון ש"ח. לטמרס ישנה אופציה להגדיל את החזקותיה ולרכוש את יתרת הון מניות ITC, ב...
	הערכות החברה באשר להשפעות ההתקשרות עם פרטנר על תוצאותיה ובאשר לאופן השלמת העסקה לרכישת ITC הנן מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך, אשר אינו ודאי שכן הוא מושפע ממכלול גורמים אשר אינם בשליטתה של טמרס ונתון בין היתר להשפעת הגורמים המפורטים במסגר...
	להלן תרשים המציג את התשתית שלטמרס זכויות בה (לרבות זכויות חכירה ארוכות טווח) למועד הדוח בפריסה גיאוגרפית :
	2.3. למועד הדוח, לטמרס אין החזקות בתאגידים מהותיים לפעילותה .
	2.4. חלוקת דיבידנד
	(א) בשנים 2019-2021 לא ביצעה טמרס חלוקת דיבידנד.
	(ב) ליום 31.12.2021 לטמרס אין יתרת רווחים הראויים לחלוקה.
	(ג) למועד הדוח אין לטמרס מדיניות חלוקת דיבידנד.

	2.5. תמצית נתונים כספיים של טמרס (באלפי דולר):
	2.6. סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים על פעילות טמרס
	(א) רשת האינטרנט - השימוש ברשת האינטרנט הינו הגורם המרכזי המשפיע על דרישה לתקשורת נתונים ברוחב פס, ובהתאמה על הצורך בהתקשרות עם טמרס למתן זכויות לקיבולת בתשתיות תקשורת אינטרנט. בשנים האחרונות, חלה צמיחה והתרחבות של רשת האינטרנט בקצב מהיר, הן מבחינת הנ...
	(ב) רשתות סלולריות - השימוש הגדל במגוון מכשירים המבוססים על רשת סלולרית, ובכלל כך טלפונים ניידים, מייצר ביקוש הולך וגובר לתקשורת נתונים. בהתאם לנתונים פומביים כאמור, ישנם כיום כ-5.31 מיליארד משתמשי טלפון ניידים ייחודיים בעולם. המספר הכולל של משתמשים נ...
	(ג) השקעות בתשתיות תקשורת - שוק התקשורת מהווה גורם מפתח בצמיחה הכלכלית העולמית, ואמצעי להנגשת מידע, לצמצום פערי מידע ולפיתוח כלכלי. בשנים האחרונות, גברה ההכרה בכך שחיבור תקשורת מהיר, אמין ואיכותי לעסקים ולמשקי הבית הינו תנאי הכרחי לצמיחה. בהתאם, יש הכ...
	(ד) פריסת רשת סיבים אופטיים בפריסה גיאוגרפית יבשתית בישראל  מעבר לחיבור רשת האינטרנט דרך תשתיות מתקדמות ומהירות מגדילה את קיבולת מעבר המידע. בהתאם, לשיעור המנויים לסיבים אופטיים (שהינה התשתית המתקדמת לחיבור בפס רחב) עד הבית או עד הבניין השפעה על הקיבו...
	בהתאם לנתוני דוח "תשתיות אינטרנט המושתתות על סיבים אופטיים והדור החמישי - תועלות כלכליות וכלי מדיניות" שפורסם על ידי מרכז המחקר והמידע של הכנסת בחודש יולי 2020 ("מחקר הכנסת"), בשנים 2016-2019 חלה עלייה ריאלית של כ-26.5% בהשקעות בתשתיות תקשורת. במחקר ש...
	בהתאם לנתוני מחקר הכנסת כאמור,  שיעור המנויים בישראל לסיבים אופטיים עד הבית או עד הבניין כאמור, מכלל המנויים לאינטרנט בפס רחב, עמד בספטמבר 2017 על כ-2% בהשוואה לכ-26.8% בממוצע במדינות ה- OECD (שיעור המנויים בישראל כאמור היה השלישי הנמוך בקרב מדינות ה-...
	כמו כן, מהירות הגלישה הממוצעת בישראל באינטרנט הנייד (באמצעות מכשירים סלולריים) הייתה כ- 21.8 Mbps בהשוואה לכ-49.9 Mbps בממוצע במדינות ה- OECD. בהתאם לנתונים אלה, ישראל ממוקמת במקום 92 מתוך 138 מדינות במהירות גלישה באינטרנט בנייד.
	בנוסף, טכנולוגיית 5G מאפשרות רוחבי פס גבוהים (בטווח שבין פי 10-100) מרוחבי הפס הזמינים כיום בטכנולוגיית 4G. במדינות רבות בעולם כבר הוקצו תדרים והחלו בהכנסות לפריסת רשתות 5G, ובכלל כך בישראל (ראו גם סעיף‏0 8.1 לפרק א לדוח זה).
	בשים לב למגמות כאמור, להערכת הקרן למועד הדוח הביקוש לקיבולת נתונים, ובכלל כך לקיבולת העוברת באמצעות כבלים תת ימיים, עשוי להציג שיעורי צמיחה ניכרים.
	(ה) סביבה רגולטורית של שוק התקשורת בישראל - פעילותה של טמרס מפוקחת והיא פועלת בהתאם לרישיונות והיתרים שהוענקו לה בהתאם לחוק התקשורת. לפרטים אודות הרישיונות שהוענקו לטמרס לצורך פעילותה ראו סעיף 2.7(‏(ב) להלן. בהתאם, שינויים בסביבה הרגולטורית בשוק התקשו...
	(ו) תנודות בשערי מטבע - חלק מלקוחות טמרס הינם גופים הממוקמים או פועלים בחו"ל, באופן שהתשלומים מהם מתקבלים במטבע חוץ, שבעוד שחלק מהוצאות טמרס מתבצעות בש"ח. בהתאם, תנודות בשער מטבע זר (למועד הדוח בעיקר דולר ארה"ב), עשוי לגרום לשינויים מהותיים ברווחיותה,...
	(ז) מגפת הקורונה - במהלך הרבעון הראשון לשנת 2020, פרץ נגיף הקורונה (COVID-19), אשר החל להתפשט במדינות רבות בעולם, ובכלל כך בישראל. בעקבות התפרצות נגיף הקורונה חלה ירידה בהיקפי הפעילות הכלכלית באזורים רבים בעולם החל מהרבעון הראשון של שנת 2020. התפשטות ...

	2.7. מידע כללי על תחום פעילות טמרס
	(א) מבנה תחום הפעילות ושינויים החלים בו
	כללי
	כבל תת ימי המבוסס על סיבים אופטיים מהווה תשתית פס רחב המאפשרת קצב חיבור גבוה לרשת האינטרנט. תשתית זו מחולקת למקטעים שונים הכוללים פריסה של סיבים אופטיים, ומוקצים לשחקנים שונים בתחום התקשורת, אשר בתורם עושים שימוש במקטע שהוקצה להם לשם מתן גישה למשתמשי ...
	קווי תקשורת בינלאומיים בישראל המבוססים על כבל תת ימי
	למיטב ידיעת הקרן, למועד הדוח, בנוסף לכבל התת ימי של טמרס, קיימים שני קווי תקשורת בינלאומיים המבוססים על כבל תת ימי ומחוברים לישראל. הכבל התת ימי הראשון שנעשה בו שימוש בישראל חובר לישראל בסוף שנות ה-90 על ידי חברת Sparkle TI (לשעבר Med - Nautilus), בפר...
	למיטב ידיעת הקרן, למועד הדוח, בנוסף לכבל התת ימי של טמרס, קיימים שני קווי תקשורת בינלאומיים המבוססים על כבל תת ימי ומחוברים לישראל. הכבל התת ימי הראשון שנעשה בו שימוש בישראל חובר לישראל בסוף שנות ה-90 על ידי חברת Sparkle TI (לשעבר Med - Nautilus), בפר...
	למיטב ידיעת הקרן, למועד הדוח, בנוסף לכבל התת ימי של טמרס, קיימים שני קווי תקשורת בינלאומיים המבוססים על כבל תת ימי ומחוברים לישראל. הכבל התת ימי הראשון שנעשה בו שימוש בישראל חובר לישראל בסוף שנות ה-90 על ידי חברת Sparkle TI (לשעבר Med - Nautilus), בפר...
	(ב) מגבלות חקיקה, תקינה ואילוצים מיוחדים החלים על תחום הפעילות
	כללי
	פעילות טמרס טעונה רישיון בהתאם לחוק התקשורת. בחודש פברואר 2011 הוענק לטמרס רישיון מיוחד למתן שירותי בזק באמצעות כבל תת ימי, בהתאם לסעיף 4 לחוק התקשורת. הרישיון תוקן והוארך מעת לעת, ולמועד הדוח תוקפו הוא עד לחודש פברואר 2036.
	כמו כן, מעניקה טמרס, באמצעות הכבל התת ימי שברשותה, שירותי גישה לאינטרנט מכוח רישיון מיוחד למתן שירותי גישה לאינטרנט, אשר הוענק לה בחודש אוקטובר 2020 בתוקף עד לחודש נובמבר 2025 (כאשר לפני כן העניקה טמרס שירותים כאמור מכוח היתר כללי לביצוע פעילות בזק למ...
	תנאי הרישיונות המוענקים לטמרס כוללים הוראות שונות בקשר עם מתן השירותים, ובכלל כך הוראות בדבר מטרת הרישיון וסוגי השירותים המותרים על פיו, איכות השירותים וזמינותם, תחזוקה ואבטחת מערכות ותשתיות השירות, יידוע בדבר אתרים פוגעניים ותכנים פוגעניים בהתאם לחוק...
	בנוסף, יצוין כי טמרס נמנית על הגופים המשתייכים למגזר תשתיות חיוני המחייב המשך הפעלת השירותים ללקוחות תושבי המדינה בשעת חירום.
	(ג) שינויים בהיקף הפעילות בתחום וברווחיותו
	הפעילות ברשת האינטרנט מתרחבת משנה לשנה, הן בהיקפיה והן בפלטפורמות השונות המאפשרת העברת ואחסון תקשורת. לפרטים אודות הגידול בפעילות ברשת האינטרנט וברשתות הסלולריות ראו סעיף 2.6 לעיל ("סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים על פעילות טמרס").
	לפרטים אודות שינויים בתוצאות פעילות טמרס בין השנים 2020 ו-2021, ראו את דוח הדירקטוריון המצורף בפרק ב' לדוח זה.
	להלן נתונים אודות שיעורי צמיחה ביחס לפעילות טמרס במונחי קיבולת נתונים במהלך התקופה שמחודש יוני 2018 ועד לחודש דצמבר 2021:
	יובהר, כי שיעור גידול הקיבולת המצרפי בכבל טמרס במהלך שנת 2021 הינו כ-80%.
	(ד) שינויים טכנולוגיים שיש בהם להשפיע מהותית על תחום הפעילות
	תשתית תקשורת המבוססת על כבל תת ימי, המורכב מסיבים אופטיים, מאפשרת העברת נתונים במהירות האור. יחד עם זאת, שיפורים טכנולוגיים בציוד הקצה, מעת לעת, מאפשרים ניצול גבוה יותר של קיבולות התמסורת בכבל.
	הערכות כאמור באשר להתפתחויות הטכנולוגית בתחום מהוות מידע צופה פני עתיד כהגדרתו בחוק ניירות ערך, אשר אינו וודאי, שכן הוא מושפע ממכלול גורמים אשר אינם בשליטתה של טמרס. הערכות אלה עשויות שלא להתממש, כולן או חלקן, או להתממש באופן שונה מכפי שנצפה, בעקבות ש...
	(ה) גורמי ההצלחה הקריטיים העיקריים בתחום הפעילות והשינויים החלים בהם
	להערכת הקרן, גורמי ההצלחה הקריטיים העיקריים בתחום הפעילות כוללים:
	(1) קיומה של תשתית תקשורת רציפה בפריסה גיאוגרפית רחבה - בעלות על זכויות בתשתית כבל תת ימי בפריסה גיאוגרפית רחבה מהווה גורם הצלחה משמעותי. לטמרס בעלות על כבל בפריסה מישראל לקפריסין, זכויות ארוכות טווח בכבל הפרוס במקטע שבין קפריסין לבין אירופה וקשרים עס...
	(2) גלובליות ופריסה גיאוגרפית - יצירת כיסוי בינלאומי באמצעות הסכמים ושיתופי פעולה עם חברות תקשורת בינלאומיות מסייעת בחיבוריות וקישוריות בין נקודות הקצה של טמרס ליעדים אחרים בעולם  ובהתאמה, מהווה גורם הצלחה.
	(3) מוניטין - תשתית איכותית המאפשרת תקשורת אמינה, יציבה ומהירה מהווה גורם הצלחה בתחום. למועד הדוח לטמרס תשתית המאפשרת גישה מהירה ובפריסה תשתיתית קצרה באופן יחסי למירב הנקודות המרכזיות באירופה ולאסיה.
	(4) ידע מקצועי וטכני - תפעול התשתית ומתן מענה שוטף ללקוחות ולרציפות השירות כרוך בקיומו של מערך מקצועי וטכני מתאים אשר יאפשר שימוש יעיל בתשתית ומתן שירות נגיש, זמין ותחרותי ללקוחות.

	(ו) חסמי הכניסה והיציאה העיקריים של תחום הפעילות ושינויים החלים בהם
	חסמי הכניסה העיקריים לתחום הפעילות הינם:
	(1) השקעות בתשתית תקשורת - בעלות על תשתית תקשורת של כבל תת ימי כרוכה בהשקעות הוניות משמעותיות הנדרשות להקמה ופריסת התשתית, ולאחר מכן בתפעולה, באופן המייצר חסם כניסה לתחום הפעילות.
	(2) ידע מקצועי וטכני - תפעול התשתית ומתן מענה שוטף ללקוחות ולרציפות השירות כרוך בקיומו של מערך מקצועי וטכני מתאים אשר יאפשר שימוש יעיל בתשתית ומתן שירות נגיש, זמין ותחרותי ללקוחות. מערך כאמור בעל מומחיות וניסיון ייחודי לתחום הפעילות מהווה חסם כניסה.
	(3) מגבלות רגולטוריות - כאמור, הפעילות בתחום טעונה אישורים רגולטוריים. הליך קבלת הרישיונות אורך זמן וכרוך בעמידה בתנאי סף שונים.

	להערכת הקרן למועד הדוח, לא קיימים חסמי יציאה משמעותיים מתחום הפעילות, למעט העובדה שלטמרס קיימות התחייבות ארוכות טווח כלפי לקוחותיה.
	(ז) תחליפים למוצרי תחום הפעילות ושינויים החלים בהם ומבנה התחרות בתחום הפעילות
	לפרטים ראו סעיף ‏2.7 לעיל.

	2.8. מוצרים ושירותים
	למועד הדוח, עיקר ההכנסה של טמרס הינה משירותי קו תמסורת בינלאומי. במסגרת שירותי קו תמסורת בינלאומי מחכירה טמרס או משכירה רוחבי פס שונים על גבי הכבל התת ימי שברשותה וכן על גבי תשתיות תקשורת של צדדי ג'. המקטעים מאפשרים קיבולת נתונים ברוחב פס כפי שמוגדר ב...
	בנוסף, מעניקה טמרס שירותים נוספים הנלווים לשירותי קו תמסורת בינלאומי, ובכלל כך שירותי גישה לאינטרנט (ISP) בארץ ובחו"ל וכן שירותי Data Center (שירותי אחסון - Co-Location) במסגרתם טמרס מעניקה ללקוחות שהינם מפ"א בארץ או בחו"ל (קפריסין, פרנקפורט, לונדון ו...
	בנוסף, מעניקה טמרס שירותים נוספים הנלווים לשירותי קו תמסורת בינלאומי, ובכלל כך שירותי גישה לאינטרנט (ISP) בארץ ובחו"ל וכן שירותי Data Center (שירותי אחסון - Co-Location) במסגרתם טמרס מעניקה ללקוחות שהינם מפ"א בארץ או בחו"ל (קפריסין, פרנקפורט, לונדון ו...
	בנוסף, מעניקה טמרס שירותים נוספים הנלווים לשירותי קו תמסורת בינלאומי, ובכלל כך שירותי גישה לאינטרנט (ISP) בארץ ובחו"ל וכן שירותי Data Center (שירותי אחסון - Co-Location) במסגרתם טמרס מעניקה ללקוחות שהינם מפ"א בארץ או בחו"ל (קפריסין, פרנקפורט, לונדון ו...

	2.9. לקוחות
	כללי
	למועד הדוח, לקוחות טמרס מאופיינים בביזור, הן מבחינת הפריסה הגיאוגרפית והן מבחינת סקטורי הפעילות של הלקוחות. למועד הדוח, על לקוחותיה של טמרס נמנים, בין היתר, ספקי תקשורת מקומיים, ספקי תקשורת בינלאומיים, חברות טכנולוגיה וחברות עסקיות גדולות מקומיות ובינ...
	מאפייני התקשרות טמרס עם לקוחותיה
	במסגרת שירותי קו תמסורת בינלאומי אלה, מעניקה טמרס שירותי קו תמסורת בינלאומי בקיבולת (Capacity), משתנה בין לקוח ללקוח, בהתאם להגדרת הקיבולת בטופס ההזמנה. השירותים מוענקים, ככלל, בשני מסלולים שונים - (א) החכרה קצרת טווח (lease); ו- (ב)  החכרה ארוכת טווח...
	למועד הדוח, לקוחות טמרס מאופיינים בביזור, הן מבחינת הפריסה הגיאוגרפית והן מבחינת סקטורי הפעילות של הלקוחות.
	בשנת 2020 לטמרס היה לקוח אחד אשר היקף ההכנסות ממנו היווה 10% או יותר מהכנסות טמרס (במאוחד), אשר מתכונת ההתקשרות עמו כללה בין היתר תשלום חד פעמי בשנת 2020, כךשהיקף ההכנסות ממנו עלה על 20% מסך ההכנסות של טמרס לאותה שנה, בעוד ששיעור ההכנסות ממנו לא עלה ע...
	תלות בלקוחות
	להערכת הקרן למועד הדוח, אין לה תלות בלקוח בודד או במספר מצומצם של לקוחות, אשר אובדנם ישפיע באופן מהותי על פעילותה, וזאת, בין היתר, בשים לב לגיוון ופיזור הלקוחות והמגמה המתמשכת הגידול בהיקפי הפעילות בתחום.

	2.10. שיווק והפצה
	ככלל, טמרס מוכרת את שירותיה באמצעי שיווק עצמאיים ולא מסתייעת בצינורות שיווק חיצוניים. במסגרת זו מקבלת טמרס פניות יזומות מלקוחות וכן מבצעת מעת לעת פניות יזומות ללקוחות פוטנציאליים בהתאם לניסיונה והיכרותה את התחום. כמו כן, פועלת טמרס עם מספר של אינטגרטו...

	2.11. צבר הזמנות
	להלן צבר ההזמנות של טמרס ליום 31.12.2021 וליום 3.3.2022, בהתפלגות כמפורט להלן (באלפי דולר ארה"ב):
	יצוין כי לא היו ביטולים או שינויים מהותיים ביחס לצבר ההזמנות של טמרס ליום 31.03.2021 אשר הסתכם בסך של כ-46.5 מיליון דולר ארה"ב.
	יודגש, כי עיתוי ההכרה בהכנסות המפורט בטבלה דלעיל, כמו גם עצם ביצוען של ההזמנות, הינם משוערים וכוללים מידע "צופה פני עתיד" כהגדרתו בחוק ניירות ערך, שאינו בשליטת טמרס. הערכות כאמור מבוססות על התקשרויות קיימות של טמרס והתממשותן כפופה לגורמי הסיכון החלים ...

	2.12. ספקים
	הספקים ונותני השירותים של טמרס כוללים בעיקר בעלי תשתית כבל תת ימי בפריסה גיאוגרפית המשלימה את הפריסה של הכבל התת ימי שבבעלותה, חברות תחזוקה וציוד עבור הכבלים התת ימיים (תחזוקת הכבל, ציוד המאפשר להעביר רוחב פס גבוה על הסיבים האופטיים המרכיבים את הכבל, ...
	הספקים ונותני השירותים של טמרס כוללים בעיקר בעלי תשתית כבל תת ימי בפריסה גיאוגרפית המשלימה את הפריסה של הכבל התת ימי שבבעלותה, חברות תחזוקה וציוד עבור הכבלים התת ימיים (תחזוקת הכבל, ציוד המאפשר להעביר רוחב פס גבוה על הסיבים האופטיים המרכיבים את הכבל, ...
	הספקים ונותני השירותים של טמרס כוללים בעיקר בעלי תשתית כבל תת ימי בפריסה גיאוגרפית המשלימה את הפריסה של הכבל התת ימי שבבעלותה, חברות תחזוקה וציוד עבור הכבלים התת ימיים (תחזוקת הכבל, ציוד המאפשר להעביר רוחב פס גבוה על הסיבים האופטיים המרכיבים את הכבל, ...
	ספקיה העיקריים של טמרס למועד הדוח הינם ספקי תשתית תקשורת עימם היא התקשרה לצורך החכרת (IRU) השכרת (lease) רוחב פס, באופן המשלים את הפריסה הגיאוגרפית של טמרס באזורים בהם הכבל התת ימי שבבעלותה אינו פרוס (מקפריסין לאירופה). רוב התשלומים בגין החכרת או השכר...
	רב ההתקשרויות נערכות באמצעות חוזי IRU לתקופות של למעלה מ- 10 שנים.
	כמו כן, לטמרס ספקים המעניקים לה שירותי תיקון ואחזקה של התשתית של טמרס. בגין שירותי התחזוקה, משלמת טמרס תשלום שנתי קבוע. בגין שירותי התיקון, ככל שיידרשו, תשלם טמרס תשלום נוסף כתלות בתיקון הנדרש. להערכת טמרס למועד הדוח, לא קיימת לה תלות במי מספקיה.

	2.13. תחרות
	למועד הדוח, למיטב ידיעת טמרס, קיימים שני גופים נוספים בישראל שלהם כבל תת ימי עם חיבור לישראל. לפרטים ראו סעיף ‏2.7 לעיל. כמו כן, יצוין כי ישנם לקוחות של טמרס אשר עשויים להחכיר בחכירה משנית חלק מהקיבולת אשר טמרס מעמידה לרשותם. טמרס מתמודדת עם התחרות בד...

	2.14. רכוש קבוע, מקרקעין ומתקנים
	למועד הדוח, לטמרס רכוש קבוע הכולל בעיקר את הכבל התת ימי ונקודות הנחיתה אותן היא שוכרת בחיפה, קפריסין, פרנקפורט, מרסיי ולונדון. בנוסף, לטמרס משרדים אותה היא שוכרת בהרצליה. בשנים 2020 ו- 2021 דמי השכירות של טמרס הסתכמו בכ-360 אלפי דולר ובכ-335 אלפי דולר...

	2.15. נכסים לא מוחשיים
	(א) למועד הדוח, אין בבעלות טמרס סימני מסחר רשומים שהינם מהותיים לפעילותה. טמרס התקשרה בהסכם עם תאגידים הקשורים ל-Tamares Holdings Sweden AB  (להלן: THS"), בהסכם המקנה לטמרס זכות שימוש בלתי חוזרת בסימן המסחר "Tamares" וסימני מסחר הקשורים לו, וזאת ללא ת...
	(א) למועד הדוח, אין בבעלות טמרס סימני מסחר רשומים שהינם מהותיים לפעילותה. טמרס התקשרה בהסכם עם תאגידים הקשורים ל-Tamares Holdings Sweden AB  (להלן: THS"), בהסכם המקנה לטמרס זכות שימוש בלתי חוזרת בסימן המסחר "Tamares" וסימני מסחר הקשורים לו, וזאת ללא ת...
	(א) למועד הדוח, אין בבעלות טמרס סימני מסחר רשומים שהינם מהותיים לפעילותה. טמרס התקשרה בהסכם עם תאגידים הקשורים ל-Tamares Holdings Sweden AB  (להלן: THS"), בהסכם המקנה לטמרס זכות שימוש בלתי חוזרת בסימן המסחר "Tamares" וסימני מסחר הקשורים לו, וזאת ללא ת...
	(ב) לפרטים אודות הרישיונות שהוענקו לטמרס ראו סעיף ‏2.2 לעיל.
	2.16. הון אנושי
	(א) מבנה ארגוני ומצבת עובדים
	נכון למועד הדוח, המבנה הארגוני של טמרס כולל מנכ"ל וכן מחלקת כספים, מחלקת הנדסת רשת ומחלקת מכירות, שבראש כל אחת מהן עומד סמנכ"ל.
	ליום 31 בדצמבר של כל אחת מהשנים 2020 ו-2021 ולמועד הדוח הועסקו בטמרס (לרבות בחברת הבת) כ-14 עובדים, בהתאמה.
	(ב) תלות בעובד
	למועד הדוח, להערכת הקרן, לא קיימת לטמרס תלות בעובד כלשהו.
	(ג) הטבות וטיבם של הסכמי ההעסקה, לרבות נושאי משרה ועובדי הנהלה בכירים
	טמרס נוהגת להתקשר עם עובדיה בהסכמי העסקה אישיים בהתאם למשא ומתן אישי עם כל עובד, בהתאם לתפקידו, כישוריו, יכולותיו המקצועיות, היקף משרתו וכיו"ב. מרבית עובדי טמרס מועסקים בהיקף מלא ובשכר בסיס לצד שכר גלובאלי בגין שעות נוספות.  תנאי העסקה של העובדים כולל...
	בחודש נובמבר לשנת 2021 טמרס אימצה תכנית אופציות לעובדים ולמנהלים ובחודש פברואר 2022 הוקצו מכוח התכנית אופציות בשיעור של 0.25% מהון החברה בדילול מלא.

	2.17. מימון
	למועד הדוח, טמרס ממומנת מפעילותה השוטפת ומהשקעות בהון טמרס (לפרטים אודות השקעת הקרן בטמרס ראו סעיף ‏1 לעיל).

	2.18. הליכים משפטיים
	למועד הדוח, טמרס אינה צד להליכים משפטיים.

	2.19. יישום אסטרטגיית הקרן בטמרס למועד הדוח
	החל מהמועד בו החלה הקרן את מעורבותה בטמרס, היא החלה לפעול במספר דרכים על מנת להשביח ולקדם את פעילותה העסקית של טמרס, בהתאם לאסטרטגיית הקרן כמפורט בסעיף ‏3 3 לפרק א' לדוח זה. פעולות אלה כללו בעיקר:
	(א) הענקת שירותי ניהול לטמרס בהתאם לניסיונה ומומחיותה של חברת הניהול;
	(ב) חיזוק מבנה ההון של טמרס בדרך של הקצאת מניות כנגד הון לחברה, ובתוך כך, שיפור מעמדה של טמרס מול גורמים מממנים ופירעון חוב של כ- 13.5 מיליון דולר ארה"ב;
	(ג) רכישת טווח תדרים רחב על גבי מערכת תת ימית לאירופה, המייעל את הוצאותיה התפעוליות של טמרס ומשפר את מעמדה התחרותי של טמרס בשוק;
	(ד) בחינה ומיפוי של הזדמנויות עסקיות בקשר עם הרחבת פעילות Data Center, תוך ניצול הסינרגיה בין פעילות זו לפעילות הכבל התת-ימי;
	(ה) הפעלה מסחרית של מקטע תשתית התקשורת המחבר גם לנקודות מרכזיות ביבשת אסיה;
	(ו) מימוש אופציה לשליטה;
	(ז) רכישת זכות שימוש בלעדית בסיבים אופטיים יבשתיים מקומיים, אשר תקנה לטמרס יכולת לענות לביקושים הגדלים מכיוון מדינות ערב והמזרח הרחוק וכן תייעל את הוצאותיה התפעוליות של טמרס;
	(ח) רכישת ITC, ספקית שירותי אינטרנט ותקשורת, אשר תאפשר השלמה למגוון השירותים שטמרס מעניקה למגזר העסקי.

	2.20. יעדים ואסטרטגיה עסקית וצפי להתפתחות בשנה הקרובה
	יעדיה העסקיים העיקריים של טמרס כוללים את המשך הרחבת פעילותה ופריסתה הגיאוגרפית ויכולתה להציע שירותים לנקודות מרכזיות בעולם. בכוונת טמרס לממש את יעדיה בדרך של גידול אורגני של לקוחותיה הקיימים, הרחבת בסיס לקוחותיה והרחבת התשתיות שלטמרס זכויות בהן וכן בד...
	כמו כן, בכוונת טמרס לפעול לבחינת האפשרות של הרחבת פעילותה בדרך של רכישת חוות שרתים (Data Centers) שיארחו לקוחות קיימים או פוטנציאליים של טמרס ויאפשרו לטמרס להרחיב את סל שירותיה בתחום שירותי Data Center (שירותי אחסון - Co-Location) אותם טמרס מציעה כיום...

	2.21. דיון בגורמי סיכון
	סיכוני מאקרו
	(1) גיאופוליטיקה וסכסוכים אזוריים - בשים לב לצורך בפריסה גיאוגרפית רחבה על מנת להציע שירותי קו תמסורת בינלאומי באופן מיטבי, ובכלל כך לחיבורי תשתית במדינות שונות בעולם ועם גופים בינלאומיים, סיכונים גיאופוליטיים עלולים להשפיע על קשריה העסקיים של טמרס עם...
	(2) האטה כלכלית - האטה כלכלית עלולה להוביל לירידה בהשקעות בתשתיות התקשורת וכפועל יוצא בקיבולת הנתונים שניתן לצרוך, וזאת לצד האטה בשימוש באינטרנט בסביבה מאקרו כלכלית של מיתון. בהתאם, האטה כלכלית עלולה להשפיע לרעה על תוצאותיה של טמרס, ובכלל כך על מימוש ...
	(3) תנודות בשערי חליפין - לטמרס פעילות בינלאומית במסגרתה משולמים לה תשלומים במטבע זר (בעיקר דולר ארה"ב) כאשר חלק מהוצאותיה טמרס מתבצעות בש"ח. בהתאם, תנודות בשער מטבע זר עלולות להשפיע לרעה על תוצאות פעילותה של טמרס.
	ענפי
	(א) תחרות - גידול בביקוש לשירותים בתחום התקשורת המאפיינים את פעילותה של טמרס עשוי להוביל לכניסתם של גורמים חדשים בתחום, לצד השקעות חדשות מצד מתחרים, ובכך להגביר את התחרות בתחום. סביבה תחרותית עלולה להשפיע לרעה על תוצאותיה של טמרס ועל יכולתה להרחיב את ...
	(ב) רגולציה ורישיונות - תחום התקשורת בכלל ותחום תשתיות התקשורת הינו תחום המאופיין בהסדרה רגולטורית ענפה. כמו כן, פעילתה של טמרס טעונה קבלת רישיון ממשרד התקשורת. שינויים רגולטוריים בתחום התקשורת ובכלל כך שינויים ברישיונות או בתוקף הרישיונות עלולים להשפ...


	נספח א'  – תיאור עסקי החברה בתחום התקשורת (המשך)
	3. פעילות תיבר - אתרי תקשורת סלולרית
	3.1. עיקרי פעילות תיבר והתפתחות עסקיה
	3.2. תרשים החזקות תיבר
	3.3. חלוקת דיבידנדים בתיבר
	3.4. תמצית נתונים כספיים של תיבר (באלפי ש"ח)
	3.5. סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים על פעילות תיבר
	1. שוק מגדלי התקשורת בעולם
	(1) חברות ניהול מגדלי תקשורת (Tower Management) מייצגות מגמה רווחת בעולם לפיה חברות הסלולר מתקשרות עם חברות תשתית אשר מתמחות בהקמת תרנים עליהם מותקנות אנטנות תקשורת של אותן חברות סלולר (ומפעילי תקשורת נוספים), וזאת כחלופה של בעלות ישירה על התשתית מצד ...
	(2) ההיגיון הכלכלי העומד ביסוד פעולתן של חברות אלו הוא פשוט: מכיוון שמגדלי התקשורת הם תשתית פאסיבית הכרחית לקיום תקשורת סלולרית ומכיוון שעל מנת להשיג כיסוי סלולרי כל חברת תקשורת צריכה להתקין את האנטנות שלה על גבי תשתית שכזו, ניתן להשיג יעילות מיטבית א...
	(3) יתרון מהותי נוסף הגלום בפעילותן של חברות מגדלי תקשורת הוא שלחברות אלו קיים תמריץ מובנה להקים תרנים נוספים ולשפר את פריסת האנטנות, דבר המוביל לשיפור התשתיות הפאסיביות הנדרשות לחברות הסלולר לטיוב השירות לכלל הציבור.
	(3) יתרון מהותי נוסף הגלום בפעילותן של חברות מגדלי תקשורת הוא שלחברות אלו קיים תמריץ מובנה להקים תרנים נוספים ולשפר את פריסת האנטנות, דבר המוביל לשיפור התשתיות הפאסיביות הנדרשות לחברות הסלולר לטיוב השירות לכלל הציבור.
	(3) יתרון מהותי נוסף הגלום בפעילותן של חברות מגדלי תקשורת הוא שלחברות אלו קיים תמריץ מובנה להקים תרנים נוספים ולשפר את פריסת האנטנות, דבר המוביל לשיפור התשתיות הפאסיביות הנדרשות לחברות הסלולר לטיוב השירות לכלל הציבור.
	(4) על רקע האמור, חברות ניהול מגדלי תקשורת נפוצות במדינות רבות בעולם. למיטב ידיעת הקרן למועד הדוח, בהתאם לנתונים פומביים שפורסמו בחודש נובמבר 2020 ,בארה"ב ובקנדה כ-90% ממגדלי התקשורת הם בבעלות חברות ניהול מגדלי תקשורת. כמו כן, על פי הערכות, השימוש בחב...
	(4) על רקע האמור, חברות ניהול מגדלי תקשורת נפוצות במדינות רבות בעולם. למיטב ידיעת הקרן למועד הדוח, בהתאם לנתונים פומביים שפורסמו בחודש נובמבר 2020 ,בארה"ב ובקנדה כ-90% ממגדלי התקשורת הם בבעלות חברות ניהול מגדלי תקשורת. כמו כן, על פי הערכות, השימוש בחב...
	(4) על רקע האמור, חברות ניהול מגדלי תקשורת נפוצות במדינות רבות בעולם. למיטב ידיעת הקרן למועד הדוח, בהתאם לנתונים פומביים שפורסמו בחודש נובמבר 2020 ,בארה"ב ובקנדה כ-90% ממגדלי התקשורת הם בבעלות חברות ניהול מגדלי תקשורת. כמו כן, על פי הערכות, השימוש בחב...
	(5) ככלל, קיימים שני סוגים עיקריים של מגדלי תקשורת, מגדלים הקבועים בקרקע ומגדלים המחוברים לגגות בניינים. מגדלים הקבועים בקרקע הם לרוב מבנים שעומדים בפני עצמם והם נפוצים יותר באזורים המתאפיינים בצפיפות אוכלוסייה דלילה. מגדלים על גגות בניינים מוקמים, ככ...
	(6) תחומי האחריות של חברות מגדלי תקשורת בעולם המציעות שירותי תשתית פאסיבית לחברות סלולר, בדרך כלל כוללים:
	1. ניהול תהליך הרישוי הסטטוטורי;
	2. חוזים לאספקת האתר הפיזי והתחזוקה של נכסים קשורים;
	3. התקנה וניהול של התשתית הפאסיבית, לרבות מבנה המגדל, עבודות בינוי, גדרות, מקלטים ואולי אף אספקת חשמל ומערכות קירור;
	4. ציות לגהות ובטיחות באתר; ו-
	5. גישה למרחב התשתית ואספקת שירותים לחברות הסלולר ומפעילי רשתות אחרים.
	(7) תחומי האחריות של חברות הסלולר ומפעילי רשתות אחרים, בדרך כלל כוללים:
	1. השכרה של תשתית פאסיבית מחברות מגדלים, על מנת להתקין ציוד אקטיבי, לרבות יחידות רדיו, יחידות פס בסיס וציוד אחר;
	2. בעלות על ציוד הרדיו ועל כבלי ההזנה המחברים אנטנות לציוד רדיו, וחיבור סיבים לרשת הליבה.

	לשם ההמחשה בלבד, להלן איור המתאר את החלוקה בין התשתית הפאסיבית לתשתית האקטיבית באתר תקשורת אופייני:
	שוק מגדלי התקשורת בארצות הברית מתאפיין בריבוי חברות מגדלי התקשורת, כאשר המובילות מבינן  הן American Tower, Crown Castle ו-SBA Communication שהן מאוגדות כקרנות ריט.
	2. מגמות עיקריות בשוק התקשורת ובפריסת אתרי תקשורת בישראל


	כללי
	אספקת שירותי תקשורת באופן נגיש לכלל הציבור, מהווה אינטרס ציבורי חיוני. בהתאם, הקמתן והתפתחותן של תשתיות תקשורת, ובכללן תשתית תקשורת סלולרית והרחבת היקף אתרי תקשורת של חברות הסלולר, נתפסת כחיונית.
	למועד הדוח, חברות התקשורת הסלולרית בישראל מחויבות בעמידה בדרישות של רמת כיסוי, קליטה ואיכות שידור, כאשר הדרישות משתנות בהתאם לתנאי הרישיון שניתן להן על ידי משרד התקשורת ולהוראות רגולטוריות שונות. דרישות כאמור כוללות התייחסות, בין היתר, לאזורי כיסוי וט...
	בנוסף, חל גידול מתמיד בהיקפי השימוש בסלולר, במספר המנויים ובאוכלוסייה, המחייב את חברות הסלולר להרחיב את הכיסוי של מתקני השידור הסלולריים (ראו גם סעיף 2.5 לעיל בעניין סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים על פעילות טמרס).
	כמו כן, התפתחויות טכנולוגיות, ובכלל כך פיתוח טכנולוגיית 5G ("דור 5") בתחום הסלולר מחייבות גם הן תשתיות תומכות, המחייבות גידול בפריסה של מתקני השידור הסלולריים. יצוין בהקשר זה, כי בהתאם לחוק התכנית הכלכלית (תיקוני חקיקה ליישום המדיניות הכלכלית לשנות הת...
	מתקני השידור נדרשים לתחזוקה והחלפה מדי תקופה, בהתאם לתקנים הרלוונטיים החלים על מתקני השידור (ראו סעיף ‏3.7 להלן). להערכת תיבר, מידי שנה נדרשות חברות הסלולר לשנות את מיקומם של כ-10% מכלל מתקני השידור.
	מתקני שידור סלולריים - נתונים מספריים
	בשנת 2014, מספר מתקני השידור הסלולריים הגיע לשיא ועמד על כ-9,723 מתקנים. לאחר מכן, החלה מגמת ירידה במספר מתקני השידור, שהתמתנה בשנים האחרונות, כאשר נכון לחודש דצמבר 2021 עמד מספר מתקני השידור הסלולריים על כ-7,853. הירידה במספר מתקני השידור נבעה בעיקרה...
	3. סביבה רגולטורית של שוק התקשורת בישראל - תשתיות סלולריות

	שוק התקשורת בישראל הינו תחום מפוקח. הגוף הממשלתי העיקרי אשר אחראי על הסדרת פעילות התקשורת בישראל הוא משרד התקשורת, האחראי להסדרת הפעולה של החברות הסלולריות בישראל. בהתאם לחוק התקשורת ופקודת הטלגרף האלחוטי [נוסח חדש], התשל"ב-1972, משרד התקשורת מנפיק רי...
	תשתיות סלולריות בתחום פעילותה של תיבר מוקמות על פי הוראות ייעודיות לתשתיות סלולר, במסגרת תכנית מתאר ארצית (תמ"א). בנוסף, על מנת להקים תשתיות סלולריות דוגמת אלו של תיבר, נדרש לקיים את הוראות המשרד להגנת הסביבה בכל הנוגע לאישור הקמה ולפיקוח על מתקנים הפ...
	ההערכות כאמור באשר למגמות, האירועים וההתפתחויות בסביבה המאקרו כלכלית בה פועלת תיבר, ובכלל כך, באשר למגמות בקשר עם ענף מגדלי התקשורת בישראל וההערכות לגידול בצורך במתקני שידור חדשים או שינוי מיקומם ובדבר אופן השפעתם על תיבר, פעילותה ותוצאותיה, מהוות מיד...
	3.6. מבנה תחום הפעילות והשינויים החלים בו

	בישראל פועלות כיום שלוש רשתות סלולריות, המשרתות את מפעילי הסלולר השונים: (א) מפעילי הסלולר "הוט מובייל" ו"פרטנר" פועלים במסגרת שיתוף פעולה לאיחוד רשתות, באמצעות רשת סלולרית משותפת בשם PHI; (ב) "סלקום", "גולן טלקום" ו"אקספון" פועלים גם הם במסגרת שיתוף ...
	למועד הדוח, כמעט כלל אתרי התקשורת הסלולרית (שבהם מותקנות אנטנות סלולריות של חברות הסלולר כאמור) מוחזקים ומתופעלים על ידי חברות הסלולר.
	על רקע הביקוש והצורך הגובר באתרי תקשורת נוספים, תיבר מציעה לחברות הסלולר פתרון באמצעות שימוש במודל "שיתוף אתרים" - לפיו תיבר אחראית על רישוי והקמת התשתית הפאסיבית (מימון, הקמה ותחזוקה) ואילו חברות הסלולר המפעילות רשתות סלולר שוכרות מתיבר את התשתית הפא...
	על רקע הביקוש והצורך הגובר באתרי תקשורת נוספים, תיבר מציעה לחברות הסלולר פתרון באמצעות שימוש במודל "שיתוף אתרים" - לפיו תיבר אחראית על רישוי והקמת התשתית הפאסיבית (מימון, הקמה ותחזוקה) ואילו חברות הסלולר המפעילות רשתות סלולר שוכרות מתיבר את התשתית הפא...
	על רקע הביקוש והצורך הגובר באתרי תקשורת נוספים, תיבר מציעה לחברות הסלולר פתרון באמצעות שימוש במודל "שיתוף אתרים" - לפיו תיבר אחראית על רישוי והקמת התשתית הפאסיבית (מימון, הקמה ותחזוקה) ואילו חברות הסלולר המפעילות רשתות סלולר שוכרות מתיבר את התשתית הפא...
	יצוין כי המודל שמציעה תיבר תואם למגמה בעולם, לפיה הקמת ותפעול אתרי תקשורת מתבצעת על ידי חברות מגדלים, דוגמת תיבר, ולא על ידי מפעילי רשתות.
	3.7. מגבלות חקיקה, תקינה ואילוצים מיוחדים החלים על תחום הפעילות
	(א) תכנון ובנייה - תמ"א 36א' ותמ"א 56


	תכנית מתאר ארצית לתקשורת (תמ"א 36 בתחומי הקו הירוק ותמ"א 56 ביחס לשטחים) מסדירה את הפריסה ואופן ההקמה של מתקני תקשורת ומכוחה מתקבלים היתרי הבנייה הרלוונטיים. התכנית מפרטת את מימדיהם של המרכיבים השונים של מתקני השידור שניתן להקים, ואת המסמכים והאישורים...
	מטרת התכנית לקבוע הנחיות להקמת תשתית פאסיבית, תוך שמירה על איזון בין עקרונות שונים הנוגעים ליחס שבין כיסוי שידור וקליטה וייעול ופישוט הליכי הרישוי לבין שמירה על בריאות הציבור ומזעור הפגיעה בנוף.
	מטרת התכנית לקבוע הנחיות להקמת תשתית פאסיבית, תוך שמירה על איזון בין עקרונות שונים הנוגעים ליחס שבין כיסוי שידור וקליטה וייעול ופישוט הליכי הרישוי לבין שמירה על בריאות הציבור ומזעור הפגיעה בנוף.
	מטרת התכנית לקבוע הנחיות להקמת תשתית פאסיבית, תוך שמירה על איזון בין עקרונות שונים הנוגעים ליחס שבין כיסוי שידור וקליטה וייעול ופישוט הליכי הרישוי לבין שמירה על בריאות הציבור ומזעור הפגיעה בנוף.
	כחלק מהתנאים למתן היתר להקמת תשתית תקשורת (תשתית פאסיבית), נדרש להפקיד בידי הוועדה המקומית כתב שיפוי בגין תביעות פיצויים על ירידת ערך. ככלל, בהתאם להסכמים בין תיבר ללקוחותיה, כתבי השיפוי מופקדים על ידי הלקוחות. לפרטים הקלות בקבלת היתרי בניה לצורך מתקנ...
	(ב) היתר המשרד להגנת הסביבה

	מתקני שידור מהווים מקורות קרינה אלקטרומגנטית, בהתאם לחוק הקרינה הבלתי מייננת, התשס"ו-2006 ("חוק הקרינה"). חוק הקרינה מסדיר, בין היתר, את הקמתם והפעלתם של מתקנים שמהווים מקורות קרינה כאמור, ובכלל כך מתקני שידור, וכן את הפיקוח עליהם. חוק הקרינה קובע כי ...
	(ג) תקני איכות ורוח

	בהקמת התשתית הפאסיבית נדרשת תיבר לעמוד, בין השאר, בתקן הישראלי ת"י 414 (2008), הקובע את הערכים האופייניים של עומסים הנגרמים על ידי הרוח ואשר בהם יש להתחשב. תיבר נוהגת לבצע עבודות תחזוקה שוטפות בהתאם לצורך על מנת, בין היתר, לעמוד בדרישות התקן כאמור.
	3.8. שינויים בהיקף הפעילות בתחום וברווחיותו
	3.9. שינויים טכנולוגיים שיש בהם להשפיע מהותית על תחום הפעילות
	3.10. גורמי ההצלחה הקריטיים העיקריים בפעילות; חסמי הכניסה והיציאה לפעילות והשינויים החלים בהם
	(א) גורמי הצלחה קריטיים - להערכת תיבר, גורמי ההצלחה הקריטיים בפעילותה כוללים בעיקר: (1) איתור שטחים עליהם ניתן להקים מתקני שידור סלולריים ובמיקומים העולים בקנה אחד עם הפריסה הגיאוגרפית ודרישות הכיסוי של חברות הסלולר; (2) ידע, מקצועיות ומומחיות בתחום (...
	(ב) חסמי כניסה - להערכת תיבר, חסמי הכניסה העיקריים לתחום הפעילות הם קיומם של אתרי תקשורת קיימים וכן ידע מקצועי ומומחיות, מקורות הון זמינים ואיתנות פיננסית הנדרשים להקמת אתרי תקשורת נוספים.
	(ג) חסמי יציאה - להערכת תיבר, חסם היציאה העיקרי הינו התחייבויותיה כלפי לקוחות מצד אחד וכלפי בעלי אתרים מהם היא שוכרת שטחים מצד שני, וזאת בשים לב להסכמי השכירות ארוכי הטווח עם אותם גורמים ותקופת ההודעה המוקדמת הקבועה בהסכמים. יחד עם זאת, יצוין כי בחלק ...

	3.11. תחליפים לשירותי תחום הפעילות ושינויים החלים בהם ומבנה התחרות בתחום הפעילות
	3.12. מוצרים ושירותים
	3.13. לקוחות
	(א) למועד הדוח, לקוחותיה העיקריים של תיבר הם חברות הסלולר. כמו כן, לתיבר לקוחות אחרים הצורכים שירותי רדיו ושהיקף ההכנסות מהם הינו זניח.
	(ב) בשים לב למבנה תחום הפעילות והשחקנים הפועלים בו למועד הדוח, ובפרט חברות הסלולר המתאפיינות כקבוצת לקוחות מצומצמת, לתיבר תלות בחברות הסלולר הגדולות, המהוות קבוצת לקוחות שאובדנם עלול להשפיע באופן מהותי על פעילותה.
	(ג) מאפייני התקשרות עיקריים של תיבר עם לקוחותיה

	3.14. שיווק והפצה
	3.15. הכנסות צפויות
	3.16. תחרות
	3.17. ספקים, קבלנים ונותני שירותים
	3.18. רכוש קבוע, מקרקעין ומתקנים
	3.19. הון אנושי
	(א) מבנה ארגוני ומצבת עובדים
	נכון למועד הדוח, המבנה הארגוני של תיבר כולל מנכ"ל ושני מנהלים (סמנכ"ל תפעול ומנהלת כספים המועסקת בחברה מוחזקת של תיבר).
	ליום 31 בדצמבר של כל אחת מהשנים 2020 ו-2021 ולמועד הדוח בתיבר (לרבות בחברות הבנות של תיבר) מועסקים 3, 3 ו-3 עובדים, בהתאמה.
	(ב) תלות בעובד
	למועד הדוח, להערכת תיבר, לא קיימת לה תלות בעובד כלשהו.
	(ג) הטבות וטיבם של הסכמי ההעסקה, לרבות נושאי משרה ועובדי הנהלה בכירים
	תיבר נוהגת להתקשר עם עובדיה בהסכמי העסקה אישיים, בהתאם למשא ומתן אישי עם כל עובד, בהתאם לתפקידו, כישוריו, יכולותיו המקצועיות, היקף משרתו וכיו"ב. כמפורט בס"ק (ב) לעיל, לתיבר מצבת עובדים מצומצמת הכוללת בעיקרה שלושה מנהלים אשר תנאי העסקתם כוללים, בין הית...

	3.20. מימון
	3.21. הליכים משפטיים
	3.22. יישום אסטרטגיית הקרן בתיבר למועד הדוח
	(א) מינוי הנהלה בכירה והענקת שירותי ניהול על ידי חברת הניהול בהתאם לניסיונה ומומחיותה;
	(ב) הכנסת שותף אסטרטגי כמשקיע בחברה (מקבוצת ברן);
	(ג) מיפוי כלל אתרי התקשורת ואזורי הכיסוי בישראל וזיהוי נקודות כשל;
	(ד) הבניית שיתוף פעולה עם חברות הסלולר וחברות תקשורת אחרות;
	(ה) בחינה ומיפוי של הזדמנויות עסקיות, ובכלל כך בקשר עם שיפור כיסוי רשתות דור 4 ודור 5 ובקשר עם הרחבת סל שירותיה כמפורט בסעיף ‏3.23, לרבות התנעת תהליכי הרכשה לכ-40 אתרים (יובהר כי התהליכים מצויים בשלבים מקדמיים שונים ואין ודאות בהשלמתם);
	(ו) שיתופי פעולה/התקשרות בהסכמי מסגרת עם בעלי נכסים בפריסה גיאוגרפית רחבה, ובכלל כך עם ביג מרכזי קניות בע"מ (קבוצה המנהלת מרכזים מסחריים), סונול ישראל בע"מ (רשת תחנות דלק) ורכבת ישראל.
	(ו) שיתופי פעולה/התקשרות בהסכמי מסגרת עם בעלי נכסים בפריסה גיאוגרפית רחבה, ובכלל כך עם ביג מרכזי קניות בע"מ (קבוצה המנהלת מרכזים מסחריים), סונול ישראל בע"מ (רשת תחנות דלק) ורכבת ישראל.
	(ו) שיתופי פעולה/התקשרות בהסכמי מסגרת עם בעלי נכסים בפריסה גיאוגרפית רחבה, ובכלל כך עם ביג מרכזי קניות בע"מ (קבוצה המנהלת מרכזים מסחריים), סונול ישראל בע"מ (רשת תחנות דלק) ורכבת ישראל.

	3.23. יעדים ואסטרטגיה עסקית; צפי להתפתחות בשנה הקרובה
	3.24. דיון בגורמי סיכון של תיבר
	(א) רגולציה - שינויים רגולטוריים ומגמות חקיקה הנוטות להכביד על קבלת היתרים בתחום פעילותה של תיבר, ובכלל כך הכבדה משיקולים של איכות הסביבה, עלולים לפגוע ביכולתה של תיבר להרחיב את פעילותה. כמו כן, שינויים בתקני איכות החלים על תיבר (ובכלל כך תקן הרוח, תח...
	(ב) תחרות - מגמה לפיה בעלות על מגדלים בישראל תועבר ממפעילי רשתות סלולריות לחברות מגדלי תקשורת דוגמת תיבר, עלולה להוביל לכניסה של שחקנים חדשים ולהשפיע על תוצאות הפעילות של תיבר. כמו כן, פריסה של מגדלי תקשורת חדשים על רקע הטמעת טכנולוגיית דור 5, עשויה ל...
	(א) קבוצה ריכוזית של לקוחות -  כאמור בסעיף ‏3.6 לדוח, בשים לב למבנה תחום הפעילות והשחקנים הפועלים בו למועד הדוח, ובפרט חברות הסלולר המתאפיינות כקבוצת לקוחות מצומצמת, לתיבר תלות בחברות הסלולר הגדולות, המהוות קבוצת לקוחות שאובדנם עלול להשפיע באופן מהותי...
	(ב) התקשרויות עם בעלי קרקע - למועד הדוח, תיבר נסמכת על התקשרויות עם בעלי קרקע לטובת זכויות הרשאה הנדרשות לפעילותה, כאשר תיבר חשופה לסיכון שבעל הקרקע לא יאריך את ההתקשרות. יחד עם זאת, יצוין כי באפשרות תיבר לאתר שטחים סמוכים ולהעתיק את תשתית התקשורת לשט...



	נספח ב' – תיאור עסקי החברה בתחום האנרגיה
	פעילות אסקו – התייעלות אנרגטית
	1. כללי
	למועד הדוח, מחזיקה הקרן בכ-50% מהון מניותיה של אסקו אלומה , אשר מחזיקה בכ-98.36% ממניותיה של אסקו  (למבנה ההחזקות באסקו ראו סעיף ‏2 להלן). ביום 24 בדצמבר, 2020 התקשרה הקרן בעסקה משותפת יחד עם הבעלים המייסד של אסקו להשקעה במספר שלבים, בשלב הראשון רכשה ...
	עם פרסום הדוחות הכספיים של אסקו לשנת 2020, בוצעה התאמה של סכום העסקה על בסיס שווי אסקו ובהתאם סכום העסקה נקבע על סך של כ- 19 אלפי ש"ח. עם פרסום הדוחות הכספיים של אסקו לשנת 2021, בוצעה התאמה נוספת של סכום העסקה על בסיס שווי אסקו ובהתאם סכום העסקה נקבע ...
	במסגרת העסקה, התקשרה אסקו אלומה בהסכם עם קבוצת ניסקו בע"מ ("ניסקו") אשר החזיקה כ-23% ממניות אסקו, על פיו הוענקה לניסקו אופציה מסוג PUT למכירת מניות אסקו המוחזקות על ידי ניסקו ואילו לאסקו אלומה הוענקה אופציה מסוג CALL לרכישת אותן מניות. בחודש יוני 2021...
	בהתאם, בחודש יוני 2021 החברה העמידה הלוואה בסך 7 מיליון ש"ח לאסקו אלומה לצורך מימוש אופציית CALL לרכישת מניות אסקו אשר הוחזקו על ידי ניסקו כאמור לעיל ובחודש נובמבר 2021 החברה העמידה הלוואה נוספת בסך 13 מיליון ש"ח לאסקו אלומה לצורך רכישת מניות נוספות ש...
	לפרטים נוספים אודות הסכם ההשקעה ראו באור 3 לדוחות הכספיים המצורפים בנספח ג' לדוח זה.

	2. עיקרי פעילות אסקו והתפתחות עסקיה
	אסקו התאגדה בישראל בשנת 2006 כחברה פרטית מוגבלת במניות.
	למועד הדוח, אסקו פועלת בישראל, בתחומים הבאים:
	התייעלות אנרגטית - אסקו עוסקת בתכנון, מימון, ביצוע, תפעול ותחזוקת פרויקטים להתייעלות אנרגטית, שמטרתם הפחתת הוצאות האנרגיה של לקוחותיה. במסגרת פעילות זו, מבצעת אסקו סקר אצל לקוחותיה לאיתור הפוטנציאל לחסכון בצריכת חשמל או בהתייעלות אנרגטית; בהתאם לתוצאו...
	הכנסותיה של אסקו מתחום פעילות התייעלות האנרגטית היוו כ-40% מסך הכנסותיה לשנת 2021.
	להערכת הקרן למועד הדוח, בשים לב לפעילותה של אסקו ולחוות דעת שנמסרה לה, פעילותה של אסקו בתחום ההתייעלות האנרגטית נכלל תחת תחום התשתיות בהתאם לדוח הוועדה. כמו כן, יצוין כי למועד הדוח, פעילות ההתייעלות האנרגטית, מהווה פחות מ-25% מנכסי תשתיות הקרן. כאמור,...
	הספקה וחלוקת חשמל במיקרו-גריד - אסקו (באמצעות חברת בת בבעלותה המלאה, אסקו ישראל חלוקת חשמל 2010 בע"מ ("אסקו חלוקה") עוסקת בניהול, מימון, ביצוע ותפעול של פרויקטים לחלוקת והספקת חשמל במתח נמוך במיקרו-גריד, דהיינו שטח קמפוס בבעלות אחת הכולל ריבוי צרכנים ...
	ייצור חשמל סולארי - אסקו יוזמת, מממנת ומתקינה מערכות ייצור חשמל בטכנולוגיה פוטו-וולטאית (PV) על גגות מבנים של חלק מהלקוחות להם היא מעניקה שירותי התייעלות אנרגטית או אספקה וחלוקת חשמל, כאשר החשמל המיוצר נמכר לרשת החשמל בהתאם לרישיון הייצור הרלוונטי או ...
	בפברואר 2022 חתמה אסקו על הסכם לרכישת 45% מהון מניות יהל ג.כ אנרגיה בע"מ ("יהל" ו"המניות הנרכשות", בהתאמה), אשר עוסקת בתחום ה- PV. תמורת הרכישה, אסקו תשלם 3 מיליון ש"ח כהשקעה בהון ותעביר ליהל מספר פרויקטים. בנוסף, תשלם אסקו לבעלי המניות של יהל סך כל 2...
	פעילויותיה של אסקו כאמור הן סינרגטיות ומשלימות אחת את השנייה ומקנות לה יתרון תחרותי ויכולת להעניק סל שירותים המהווה one-stop-shop ומציע פתרון כולל להתייעלות אנרגטית, חלוקת חשמל וייצור חשמל סולארי. להלן תרשים החזקות של אסקו בתאגידים פעילים מהותיים המוח...

	3. חלוקת דיבידנדים באסקו
	בשנת 2020 לא ביצעה אסקו חלוקת דיבידנד.
	בשנת 2021 ביצעה אסקו חלוקת דיבידנד בסך של כ-3.1 מיליון ש"ח. בהתאם, אסקו-אלומה ביצעה חלוקת דיבידנד בחודש מרץ 2022 בסך של 3.05 מיליון ₪ (מתוכם, קיבלה אלומה דיבידנד מאסקו אלומה ע"ס 1.5 מיליון ש"ח).
	יתרת הרווחים הראויים לחלוקה של אסקו ליום 31.12.2021 הינה כ-10.4 מיליון ש"ח.
	בחודש מרץ 2022 הכריזה אסקו על חלוקת דיבידנד בסך של כ- 2 מיליון ש"ח.
	למועד הדוח, אסקו אימצה מדיניות חלוקת דיבידנד, לפיה בכפוף לעמידה במבחני החלוקה על פי דין ולהתחייבויותיה כלפי גורם מממן, אסקו תחלק דיבידנד שנתי בשיעור של לפחות 50% (חמישים אחוז) מרווחיה הראויים לחלוקה והמותרים בחלוקה כפי שישתקף בדוחות הכספיים המבוקרים ה...
	למגבלות על חלוקה החלות על אסקו בהתאם לתנאי אשראי שהועמד לה מגורם מממן ראו סעיף ‏13 לפרק א' לדוח זה.
	למגבלות על חלוקה החלות על אסקו בהתאם לתנאי אשראי שהועמד לה מגורם מממן ראו סעיף ‏13 לפרק א' לדוח זה.
	למגבלות על חלוקה החלות על אסקו בהתאם לתנאי אשראי שהועמד לה מגורם מממן ראו סעיף ‏13 לפרק א' לדוח זה.

	4. תמצית נתונים כספיים בהתאם לדוחות הכספיים המאוחדים של אסקו (באלפי ש"ח)
	5. מידע כללי על פעילות אסקו בכללותה
	5.1. גורמי ההצלחה הקריטיים העיקריים בפעילות והשינויים החלים בהם
	5.2. מחסומי כניסה ויציאה העיקריים של פעילותה של אסקו ושינויים החלים בהם
	להערכת אסקו, חסמי הכניסה לתחומי פעילותה הם בעיקר הצורך בידע מקצועי ומומחיות, מערכות מחשוב המאפשרות שליטה ובקרה, מקורות זמינים ואיתנות פיננסית, כמפורט לעיל. כמו כן, בתחום החלוקה והספקת החשמל קבלת רישיון והתקשרות עם בעלי קרקע וקיבוצים כמפורט בסעיף ‏7.4 ...
	להערכת אסקו, חסם היציאה העיקרי בתחום הפעילות הינו אופי ההתקשרויות מול לקוחותיה, כמפורט בסעיף ‏6.3 להלן, שהינו לרוב ארוך טווח וכולל גם התחייבויות למתן שרות תחזוקה רציף.

	6. מידע אודות פעילות אסקו בתחום ההתייעלות האנרגטית
	5.
	6.
	6.1. סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים
	6.1. סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים
	6.1. סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים
	המגמה העולמית, המקדמת מדיניות של אנרגיה ירוקה וחסכון באנרגיה, הובילה מדינות רבות, ובכללן ישראל, להציע תמריצים שונים שנועדו, בין היתר, להשיג חסכון באנרגיה. ישראל נמנית על המדינות השותפות ל"הסכם פריז", במסגרתו מדינות התחייבו לנקוט צעדים מעשיים להפחתת פל...
	המגמה העולמית, המקדמת מדיניות של אנרגיה ירוקה וחסכון באנרגיה, הובילה מדינות רבות, ובכללן ישראל, להציע תמריצים שונים שנועדו, בין היתר, להשיג חסכון באנרגיה. ישראל נמנית על המדינות השותפות ל"הסכם פריז", במסגרתו מדינות התחייבו לנקוט צעדים מעשיים להפחתת פל...
	המגמה העולמית, המקדמת מדיניות של אנרגיה ירוקה וחסכון באנרגיה, הובילה מדינות רבות, ובכללן ישראל, להציע תמריצים שונים שנועדו, בין היתר, להשיג חסכון באנרגיה. ישראל נמנית על המדינות השותפות ל"הסכם פריז", במסגרתו מדינות התחייבו לנקוט צעדים מעשיים להפחתת פל...
	כמו כן, בספטמבר 2020 האיחוד האירופי פרסם את יעדי תוכנית התייעלות האנרגטית ל-2030, במסגרתה קבע יעד הפחתת פליטת גזי החממה ב-55%. במסגרת זו נקבע כי מבנים וייצור חשמל יכולים לבצע את הפחתת הפליטות הגדולה והחסכונית ביותר. אחד הקווים המנחים ביעדי האיחוד האיר...

	6.2. מוצרים ושירותים
	ESCO הינו מונח המאפיין מודל פעילות בינלאומי בתחום ההתייעלות האנרגטית ומשמעותו חברה לשירותי אנרגיה (Energy Saving Company). במסגרתו פעילותה זו, מאתרת אסקו פרויקטים להתייעלות אנרגטית, מודדת את החסכון הנובע מפרויקטים אלו וחולקת את החיסכון באנרגיה עם לקוח...
	בהתאם, שירותיה של אסקו כוללים ייעוץ, תכנון, רכישה של מערכות והתקנתם, הקמה, תפעול וניהול מערכות בקרה ותפעול המערכות המותקנות המובילות להתייעלות אנרגטית וחסכון באנרגיה.
	בהתאם, שירותיה של אסקו כוללים ייעוץ, תכנון, רכישה של מערכות והתקנתם, הקמה, תפעול וניהול מערכות בקרה ותפעול המערכות המותקנות המובילות להתייעלות אנרגטית וחסכון באנרגיה.
	בהתאם, שירותיה של אסקו כוללים ייעוץ, תכנון, רכישה של מערכות והתקנתם, הקמה, תפעול וניהול מערכות בקרה ותפעול המערכות המותקנות המובילות להתייעלות אנרגטית וחסכון באנרגיה.
	לצורך העמדת השירותים, מבצעת אסקו סקר אנרגיה לאיתור אפשרויות להתייעלות אנרגטית במבנים ובמתקנים שונים, הצגתו ללקוחות הרלוונטיים ולאחר מכן תכנון, הקמה ומימון של מערכות ליישום התייעלות אנרגטית על בסיס הסקר שנערך. בהתאם לתכנון שנערך, פועלת אסקו, בין היתר, ...
	בפעילות זו מקנה אסקו ללקוחותיה חסכון במספר היבטים, ובכלל כך חסכון בהשקעת משאבים הנדרשים לשם ההתייעלות האנרגטית (בשים לב לכך שאסקו מממנת את רכישת והתקנת המערכות), חסכון באנרגיה כתוצאה מהתכנון שביצעה אסקו והמערכות שהותקנו וכן חסכון בתפעול ושימור החסכון ...
	לפרטים נוספים אודות מאפייני ההתקשרות של אסקו עם לקוחותיה בפעילות זו ראו סעיף ‏6.3 להלן.

	6.3. לקוחות
	למועד הדוח, לאסקו התקשרויות עם למעלה מ-100 לקוחות בפעילות ההתייעלות האנרגטית בפריסה גיאוגרפית רחבה ובמגוון סקטורים, ובכלל כך תעשייה, מוסדות (אוניברסיטאות, עיריות וכיו"ב), קיבוצים, מרכזי מסחר, בתי מלון, מבני משרדים, פנימיות, מעונות סטודנטים ובתי אבות. ...
	התקשרויותיה של אסקו עם לקוחותיה בפעילות זו מתבססות, ככלל, על מודל של חלוקת החיסכון בעלויות האנרגיה והתחזוקה בין אסקו ללקוחות. החיסכון האנרגטי מחושב בהתאם לאמות מידה בינלאומיות מקובלות (פרוטוקול בינלאומי IPMVP - international performance measurement an...
	ככלל, בהתאם למדיניות הממשלה כמפורט בסעיף ‏5 לעיל, אסקו פועלת להשגת מענקי מדינה בגין הפרויקטים.
	ככלל, תקופת ההתקשרות נעה בטווח של 10 שנים, כתלות בפעילות הרלוונטית ובהיקף ההשקעה. אסקו אחראית באופן בלעדי לתפעול, תחזוקה וטיפול בתקלות במערכות שהותקנו על ידה לאורך כל תקופת ההתקשרות. בהסכמים בהם ללקוח קיימת אופציה לסיום מוקדם של ההסכם, האופציה מותנית ...
	בטרם מתקשרת אסקו עם לקוחותיה, בשים לב לתקופת ההתקשרות והיקף השקעותיה של אסקו, מבצעת אסקו תהליך חיתום, הכולל בחינה פנימית ועל בסיס מאגרי מידע של איתנות פיננסית ופרמטרים נוספים לפי נסיבות המקרה.
	להלן יפורטו הכנסות של אסקו מלקוח אשר ההכנסות ממנו מהוות כ-10% או יותר מסך הכנסות אסקו בכל אחת מהשנים 2020-2021:
	*הלקוח הינו ארגון המפעיל מוסדות חינוך שונות בפריסה ארצית רחבה. יצוין כי הכנסות אסקו מהלקוח כוללות גם הכנסות מתחום הפעילות של הספקה וחלוקת חשמל. עיקר ההכנסות מהלקוח (כ-72%) מקורן בשירותים המוענקים במסגרת פעילות של התייעלות האנרגטית והיתרה בגין שירותי ה...

	6.4. תחרות
	קיימים מספר מצומצם של מתחרים המתמחים בהתייעלות אנרגטית, לרבות ספקי ציוד או קבלני עבודות אלקטרו-מכניות גדולים.
	קיימים מספר מצומצם של מתחרים המתמחים בהתייעלות אנרגטית, לרבות ספקי ציוד או קבלני עבודות אלקטרו-מכניות גדולים.
	קיימים מספר מצומצם של מתחרים המתמחים בהתייעלות אנרגטית, לרבות ספקי ציוד או קבלני עבודות אלקטרו-מכניות גדולים.
	בתחום ההתייעלות האנרגטית, התחליפים העיקריים לפתרונות והשירותים של אסקו הם הקמה וניהול מערך עצמאי להטמעת מערכות ובקרה שוטפת להתייעלות אנרגטית ורכישה עצמאית של מערכות ומתקנים (מזגנים, תאורה, מערכות בקרה וכיו"ב), תוך נשיאה עצמאית בסיכוני התפעול וסיכוני ה...
	יצוין, כי למיטב ידיעתה של אסקו, ישנן חברות טכנולוגיה שהמודל העסקי שלהם הוא מכירת טכנולוגיה לחברות בתחום ההתייעלות האנרגטית כדוגמת אסקו, אך להערכתה למועד הדוח הן לא מהוות תחרות ישירה לאסקו מול לקוחותיה של אסקו. אולם, יצוין כי לקוחות פוטנציאליים של אסקו...

	6.5. ספקים
	אסקו רוכשת מערכות מיצרנים וספקי ציוד רלוונטיים (מיזוג אוויר, מדחסים, ציוד בקרה וכיו"ב) ומתקינה את המערכות באמצעות קבלני משנה. הספקים מחויבים לתקופות אחריות מתאימות לפי סוג הציוד. למועד הדוח להערכת הנהלת אסקו אין תלות במי מספקיה.
	להלן נתונים אודות היקף הרכישות של אסקו מספקיה העיקריים בתחום ההתייעלות האנרגטית:
	להלן נתונים אודות היקף הרכישות של אסקו מספקיה העיקריים בתחום ההתייעלות האנרגטית:
	להלן נתונים אודות היקף הרכישות של אסקו מספקיה העיקריים בתחום ההתייעלות האנרגטית:

	7. מידע אודות פעילות אסקו בתחום חלוקה והספקת חשמל במיקרו-גריד
	7.
	7.1. סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים
	7.1. סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים
	7.1. סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים
	משק האנרגיה בישראל ובעולם מתאפיין במגמות טכנולוגיות, צרכנית ורגולטוריות רחבות ומשמעותיות. את המגמות כאמור ניתן לאפיין בארבעה מישורים עיקריים:
	(א) מגמות רגולטוריות לביזור מקורות ייצור והספקת החשמל -
	כללי
	משק החשמל בישראל מחולק לארבעה מקטעים המבטאים שלבים שונים בשרשרת הספקת החשמל, החל משלב הייצור ועד לשלב המכירה ללקוח הסופי: מקטע הייצור, מקטע ההולכה (העברת חשמל ממתקני הייצור לתחנות המיתוג ותחנות המשנה באמצעות רשת הולכת החשמל), מקטע החלוקה (העברת חשמל מ...

	במסגרת פעילותה רוכשת אסקו מחברת החשמל (או יצרני חשמל פרטיים, לפי המיקום והמקרה) חשמל בתעריף במתח גבוה וממירה אותו למתח נמוך באמצעות מערכות שאסקו מתקינה, דוגמת שנאים ומונים ממוחשבים בקריאה מרחוק ומוכרת את החשמל בתעריף מתח נמוך (שהינו תעריף גבוה יותר מת...
	הרפורמה במשק החשמל בישראל
	בחודש יוני 2018, התקבלה החלטת ממשלה בנושא הרפורמה במשק החשמל בישראל ושינוי מבני בחברת החשמל לישראל (חח"י)  וביום 26 ביולי 2018, פורסם ברשומות תיקון לחוק משק החשמל (חוק משק החשמל (תיקון מס' 16 והוראת שעה), התשע"ח-2018), בקשר עם הרפורמה במשק החשמל והשינ...

	בהתאם לרפורמה, בחודש יוני 2020 ניתן לחברת ניהול המערכת החדשה (נגה - ניהול מערכת החשמל בע"מ) רישיון (כפי שתוקן) במסגרתו אושרה תחילת פעילות מדורגת של חברת ניהול המערכת, ובכלל כך תחילת ניהול הסחר בחשמל בתנאים תחרותיים, שוויוניים ומיטיבים . בנובמבר 2021 ה...
	בחודש אוגוסט 2020 ובחודש מרץ 2021 פורסמו החלטות רשות החשמל  בדבר עקרונות לפתיחת מקטע ההספקה במשק החשמל למספקים חדשים ולהספקה לצרכנים ביתיים, באופן הדרגתי. בינואר 2022 פורסמה החלטה נוספת של רשות החשמל להגדלת מכסת האספקה למספקים שאין ברשותם אמצעי יצור ....
	בהמשך להחלטות רשות החשמל כאמור, בחודש יולי 2021 קיבלה אסקו רישיון הספקה ללא אמצעי ייצור. הענקת הרישיון מקנה לאסקו אפשרות להרחיב את שירותיה מעבר למתכונת הקיימת וללקוחות נוספים. כמו כן, אסקו פועלת מכח ייפויי כח המוענקים לה בהתאם להוראות חוק משק החשמל וה...
	(ב) מגמות טכנולוגיות ומעבר לחשמול - הגידול בצריכת החשמל הציבורית-מסחרית בישראל בשנים האחרונות נובע כתוצאה מעליית ברמת החיים, מעבר לדיגיטציה והכנסה של חוות שרתים ומחשוב לצריכה שוטפת. במסגרת מגמה זו מכשירים רבים שנעשה בהם שימוש יום יומי מוסבים בקצב הולך...
	על פי תחזית רשות החשמל לשנת 2030 (כפי שפורסם בדוח יעדי משק האנרגיה לשנת 2030), קצב הגידול השנתי של הביקוש לחשמל נע בין 1.7%-3.7%. התחזיות מתבססות על מספר תרחישים, כאשר ההנחות לטווח התחתון של הביקוש מניחות עמידה ביעדי התייעלות אנרגטית, ההנחות לטווח הממ...
	מגמות אלו, לצד הגידול בתוצר ובאוכלוסייה, מעידות על פוטנציאל לשימוש הולך וגובר בחשמל.
	מגמות אלו, לצד הגידול בתוצר ובאוכלוסייה, מעידות על פוטנציאל לשימוש הולך וגובר בחשמל.
	מגמות אלו, לצד הגידול בתוצר ובאוכלוסייה, מעידות על פוטנציאל לשימוש הולך וגובר בחשמל.
	(ג) מגמות לגיוון מקורות החשמל - מגמות המתאפיינות במעבר משימוש במקורות אנרגיה פוסילים (נפט גולמי, פחם ועוד) למקורות אנרגיה מתחדשים דוגמת אנרגיית שמש, אנרגיית רוח ואנרגיה הידרואלקטרית.
	(ד) ייצור אנרגיה ללא פחמימנים  - מגמות המקדמות תהליכי ייצור אנרגיה ללא שימוש בפחמימנים וללא פליטת פחמימנים.
	מגמות כאמור משנות את דפוסי הייצור והצריכה של אנרגיה והספקתה, ובכלל כך מובילות לתחרות וכניסתם של שחקנים חדשים (לרבות אסקו ביחס ללקוחות חדשים ואזורים בהם אינה פועלת) במקטעים בהם פעלו מספר מצומצם של גורמים.



	מובהר כי האמור בסעיף זה לעיל, כולל מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך, מידע כאמור כולל הערכות ואומדנים אשר אין ודאות כי יתממשו, ואשר התקיימותם תלויה בין היתר בגורמים שאינם בשליטת הקרן והחברות המוחזקות שלה. התוצאות בפועל ביחס למידע כאמור, עשוי...
	מובהר כי האמור בסעיף זה לעיל, כולל מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך, מידע כאמור כולל הערכות ואומדנים אשר אין ודאות כי יתממשו, ואשר התקיימותם תלויה בין היתר בגורמים שאינם בשליטת הקרן והחברות המוחזקות שלה. התוצאות בפועל ביחס למידע כאמור, עשוי...
	מובהר כי האמור בסעיף זה לעיל, כולל מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך, מידע כאמור כולל הערכות ואומדנים אשר אין ודאות כי יתממשו, ואשר התקיימותם תלויה בין היתר בגורמים שאינם בשליטת הקרן והחברות המוחזקות שלה. התוצאות בפועל ביחס למידע כאמור, עשוי...
	7.2. מגבלות חקיקה, תקינה ואילוצים מיוחדים החלים על תחום הפעילות
	בהתאם לחוק משק החשמל, פעילות ייצור, ניהול מערכת חשמל, הולכה, אגירה, חלוקה, הספקה או סחר בחשמל טעונות רישיון, בכפוף לסייגים שנקבעו בחוק כאמור, ובכלל כך סייג לפיו פעילותו של צרכן בחטיבת קרקע שמוכר חשמל לצרכן אחר שיש לו זכות במקרקעין הנכללים בחטיבת הקרקע...
	בנוסף, במסגרת פעילותה של אסקו בקיבוצים היא פועלת בהתאם למתווה שהוחל על ידי רשות החשמל ביחס למחלקים היסטוריים, שהינם גופים דוגמת קיבוצים, מושבים, מועצות מקומיות, כפרים וכיו"ב, אשר מבצעים פעילות של חלוקת והספקת חשמל לצרכנים ביתיים מבלי שיחזיקו ברישיון. ...

	7.3. מוצרים ושירותים
	כאמור, פעילותה של  אסקו  כוללת ייזום, תכנון, מימון, ניהול ותפעול של מערכות חלוקה ואספקת חשמל במיקרו גריד במתכונת של פרויקט turn-key מלא לצורך הקמת מערכת באמצעותה מומר חשמל במתח גבוה הנרכש מיצרן חשמל, לחשמל במתח נמוך. באמצעות המערכת מספקת אסקו חשמל במת...

	7.4. לקוחות
	להערכת אסקו, למועד הדוח לא קיימת לה תלות בלקוח בודד או במספר מצומצם של לקוחות, אשר אובדנם ישפיע באופן מהותי על פעילותה.

	7.5. תחרות
	קיימים כ- 200 קיבוצים בעלי רישיון חלוקת חשמל בהתאם למתווה מחלקים היסטוריים (כמפורט בסעיף ‏7.2 לעיל), המהווים מתחרים לאסקו בתחום הולכת החשמל.

	בתחום החלוקה וההספקה של חשמל, ניהול מערכת חשמל עצמאית, לרבות באמצעות חברות ניהול נכסים, מהווה תחליף לשירותי אסקו.
	7.6. למועד הדוח אין בידי אסקו נתונים להערכת נתח השוק המיוחס לה ולמתחריה.
	7.7. ספקים
	בתחום חלוקה והספקת חשמל במיקרו-גריד, הספקים העיקריים הם חברת החשמל ויצרני חשמל פרטיים.
	להלן נתונים אודות היקף הרכישות של אסקו מספקיה העיקריים בתחום חלוקת והספקת חשמל (שהינם בעיקר יצרני חשמל פרטיים):
	להלן נתונים אודות היקף הרכישות של אסקו מספקיה העיקריים בתחום חלוקת והספקת חשמל (שהינם בעיקר יצרני חשמל פרטיים):
	להלן נתונים אודות היקף הרכישות של אסקו מספקיה העיקריים בתחום חלוקת והספקת חשמל (שהינם בעיקר יצרני חשמל פרטיים):

	8. שיווק והפצה
	9. צבר הזמנות
	למועד הדוח, לא קיימות לאסקו הזמנות מחייבות, מאחר שהתקשרויותיה הקיימות של אסקו כוללות רכיבים משתנים, כתלות בחסכון בהתייעלות האנרגטית וכתלות בצריכת החשמל. אסקו מעריכה כי ההכנסות שייווצרו לה כתלות מהחיסכון בהתייעלות האנרגטית וכתלות בצריכת החשמל של לקוחות...
	הנתונים המפורטים בטבלה לעיל מוצגים תחת הנחה לפיה ההכנסות השנתיות מפרויקטים קיימים, בהתאם לחוזים המחייבים שנחתמו, ישמרו ברמה דומה. ההנחה כאמור נסמכת על ניסיונה הנצבר של אסקו בפרויקטים שבניהולה למועד הדוח. בהתייחס לפרויקטים חדשים, לגביהם קיימים חוזים מח...

	10. נתונים בדבר פרויקטים והשקעות בפרויקטים
	להלן פרטים אודות פרויקטים בפעילותה של אסקו בתחום ההתייעלות האנרגטית ובתחום ההספקה והחלוקה ליום 31 בדצמבר של כל אחת מהשנים 2019-2021:
	* לא כולל פרויקטים אשר היקפם הכספי לא מהותי.
	** בהתאם לתכנון של אסקו, השקעות שטרם בוצעו יבוצעו עד לתום שנת 2022.
	ההערכה בדבר היקף ההשקעות שטרם בוצעו ומועדי ביצוע ההשקעות מהווה מידע צופה פני עתיד כמשמעותו בחוק ניירות ערך. האומדן נערך בהתבסס על התחייבויותיה של אסקו על פי התקשרויותיה עם לקוחותיה ובשים לב לניסיונה של אסקו. היקף ההשקעה בפועל יכול שיהיה שונה משהוערך, ...

	11. רכוש קבוע, מקרקעין ומתקנים
	למועד הדוח, הרכוש הקבוע העיקרי של אסקו כולל את המערכות שהיא מתקינה.
	אסקו שוכרת שטח בנוי של כ-190 מ"ר, הממוקם בתל אביב המשמשים כמשרדים. סך הוצאות השכירות של אסקו בכל אחת מהשנים 2020 ו- 2021 הסתכמו בהיקפים שאינם מהותיים.

	12. הון אנושי
	(א) מבנה ארגוני ומצבת עובדים
	נכון למועד התשקיף, המבנה הארגוני של אסקו כולל מנכ"ל וכן מספר מחלקות – מחלקת השקעות, מחלקת הנדסה, מחלקת ביצוע ושירות ומחלקת כספים, כשבראשות כל אחת מהן עומד סמנכ"ל.
	ליום 31 בדצמבר של כל אחת מהשנים 2020 ו-2021 הועסקו באסקו (לרבות בחברת הבת), 15 ו-21 עובדים, בהתאמה.
	(ב) תלות בעובד - למועד הדוח, להערכת אסקו, לא קיימת לה תלות בעובד כלשהו.
	(ג) הטבות וטיבם של הסכמי ההעסקה, לרבות נושאי משרה ועובדי הנהלה בכירים
	אסקו נוהגת להתקשר עם עובדיה בהסכמי העסקה אישיים בהתאם למשא ומתן אישי עם כל עובד, בהתאם לתפקידו, כישוריו, יכולותיו המקצועיות, היקף משרתו וכיו"ב. מרבית עובדי אסקו מועסקים בהיקף מלא ובשכר בסיס לצד שכר גלובאלי בגין שעות נוספות. תנאי העסקה של העובדים כוללי...

	13. מימון
	אסקו מממנת את פעילותה בעיקר באמצעות אשראי בנקאי. להלן פירוט האשראי שהועמד לאסקו לפי מאפייני מלווים (באלפי ש"ח):
	להלן יובאו נתונים אודות שיעורי ריבית ממוצעת ושיעור ריבית אפקטיבית על הלוואות שהועמדו לאסקו בכל אחת מהשנים 2020 ו-2021:
	בסמוך למועד הדוח לאסקו ולאסקו חלוקה מסגרות אשראי לזמן קצר ולזמן ארוך (הכוללות גם ערבויות) של כ- 52 מיליון ש"ח. מתוך האשראי כאמור נוצל ליום 31.12.2021 ולמועד פרסום  הדוח סך של כ- 36 מיליון ש"ח וכ- 35 מיליון ש"ח, בהתאמה.
	האשראי המועמד לאסקו (לרבות לאסקו חלוקה) למועד התשקיף צמוד לריבית הפריים (במרווח שנע בין 1.75% ל- 2.35%, כתלות בשימוש ובתקופה).
	האשראי המועמד לאסקו (לרבות לאסקו חלוקה) למועד התשקיף צמוד לריבית הפריים (במרווח שנע בין 1.75% ל- 2.35%, כתלות בשימוש ובתקופה).
	האשראי המועמד לאסקו (לרבות לאסקו חלוקה) למועד התשקיף צמוד לריבית הפריים (במרווח שנע בין 1.75% ל- 2.35%, כתלות בשימוש ובתקופה).
	במסגרת התחייבויותיה של אסקו לתאגיד בנקאי, התחייבה אסקו לאמות מידה פיננסיות, ובכלל כך לשיעור ההון העצמי המותאם (הון עצמי הכולל הלוואת בעלים) מסך המאזן שלא יפחת מ- 20% או מסך של 7 מיליון ש"ח, הגבוה מבניהם, ליחס כיסוי  מינימלי שלא יפחת מ- 1.2, יתרת מזומנ...
	להלן יובאו נתוני תוצאות העמידה באמות המידה הפיננסיות להן מחויבת אסקו בהתאם לדוחות הכספיים ליום 31.12.2021:
	כמו כן, התחייבה אסקו שלא לבצע חלוקה במקרה של הפרה וכן במקרה של אי עמידה באמות מידה פיננסיות (יחס כיסוי שאינו נמוך מ-1.3 לכל אחד מארבעת הרבעונים ו- 12 חודשים הקודמים לחלוקה וכן גם בשנה שלאחר מועד החלוקה).
	לאסקו קיימים שעבודים צפים ושעבודים קבועים מדרגה ראשונה לטובת תאגיד בנקאי המעמיד אשראי לפעילותה.

	14. הליכים משפטיים
	למועד הדוח אסקו אינה צד להליכים משפטיים מהותיים והיא צד להליכים משפטיים אשר פתחה כנגד גורמים שונים, במסגרתם תובעת אסקו היקף מצטבר של כ-2.5 מיליון ש"ח.

	15. יישום אסטרטגיית הקרן באסקו למועד הדוח
	החל מהמועד בו הקרן החלה את מעורבותה באסקו, היא פעלה במספר דרכים על מנת להשביח ולקדם את פעילותה העסקית של אסקו. פעולות אלה כללו בעיקר:
	(א) חיזוק ההנהלה הבכירה;
	(ב) חיזוק מבנה ההון של אסקו ושיפור תנאי המימון של אסקו, מה שמאפשר לאסקו לבצע היקף רחב יותר של פרויקטים;
	(ג) שינוי תנאי סף לבחינת ביצוע פרויקטים על ידי אסקו, באופן שמרחיב את פעילותה;
	(ד) גיבוש התכנית האסטרטגית ומהלכים להרחבת הפעילות, כולל בחינת רכישות ומיזוגים;
	(ה) מימוש אופציה לרכישת מניות אסקו מבעל מניות קודם.


	16. יעדים ואסטרטגיה עסקית וצפי להתפתחות בשנה הקרובה
	יעדיה העסקיים העיקריים של אסקו כוללים את המשך הרחבת פעילות הליבה שלה בתחום ההתייעלות האנרגטית וההספקה. בכוונת אסקו לממש את יעדיה בדרך של התקשרויות המשך וגידול אורגני אל מול לקוחותיה הקיימים והצעת שירותיה למגוון רחב יותר של לקוחות רלוונטיים במשק. בנוסף...
	יעדיה העסקיים העיקריים של אסקו כוללים את המשך הרחבת פעילות הליבה שלה בתחום ההתייעלות האנרגטית וההספקה. בכוונת אסקו לממש את יעדיה בדרך של התקשרויות המשך וגידול אורגני אל מול לקוחותיה הקיימים והצעת שירותיה למגוון רחב יותר של לקוחות רלוונטיים במשק. בנוסף...
	יעדיה העסקיים העיקריים של אסקו כוללים את המשך הרחבת פעילות הליבה שלה בתחום ההתייעלות האנרגטית וההספקה. בכוונת אסקו לממש את יעדיה בדרך של התקשרויות המשך וגידול אורגני אל מול לקוחותיה הקיימים והצעת שירותיה למגוון רחב יותר של לקוחות רלוונטיים במשק. בנוסף...

	17. דיון בגורמי סיכון
	סיכונים מאקרו-כלכליים
	(א) האטה כלכלית במשק - האטה בפעילות הכלכלית במשק עלולה להוביל להפחתת פעילות עסקית של לקוחותיה של אסקו ובהתאמה בהפחתת הפעילות האנרגטית שלהם. כמו כן, לקוחות פוטנציאליים עלולים להעדיף שלא ליטול התחייבויות חדשות או לפעול בדרכים עצמאיות (הגם שפעילותה של אס...
	(ב) מדיניות מוניטרית ושינויים בשיעור הריבית במשק - למדיניות מוניטרית של בנק ישראל השפעה על תנאי האשראי במשק הישראלי, וזאת בהתחשב בכך שהמדיניות המוניטרית מכתיבה את סביבת הריבית במשק ואת תנאי האשראי. בשים לב לכך שתנאי המימון של אסקו הינם צמודים לריבית ה...
	סיכונים ענפיים
	(ג) תקלות ובלאי בציוד הגורמים לאובדן תפוקה ועלויות תיקון - בהתחשב בכך שאסקו אחראית על טיב הציוד והמערכות המותקנות, ושתוצאותיה נגזרות מעילות המערכות המותקנות והשגת החסכון, או הספקת וחלוקת החשמל, שיבושים ותקלות במערכות של הפרויקט עלולות לפגוע בתוצאותיה ...
	(ד) שינויים רגולטוריים - כאמור בסעיף ‏7.2 לעיל, הפעילות בתחום זה כפופה להסדרה, ובכלל כך תעריפי החשמל נקבעים על ידי רשות מוסמכת ורישיונות, התנאים לרישיונות והצורך בהם לצורך ניהול רשתות חשמל נקבעים על ידי רשות מוסמכת אשר קביעתה יכולה להשפיע באופן מהותי ...
	(ה) תחרות - כאמור בסעיף ‏6.4 לעיל, למועד הדוח לא מאותרת תחרות מוגברת בתחום ההתייעלות האנרגטית וחלוקה והספקת חשמל במיקרו-גריד. המשך הגידול בצריכת החשמל והצורך בעמידה ביעדי חסכון עשויה להוביל לכניסה של מתחרים ולהשפיע על תוצאות הפעילות.
	סיכונים ייחודיים לאסקו
	(ו) גבייה מלקוחות - כאמור, אסקו מבצעת את השקעותיה המהותיות בתחילת ההתקשרות עם הלקוחות והיא קשורה בהסכמים ארוכי טווח עם לקוחותיה, ולאור זאת היא חשופה לאיתנות הפיננסית של הלקוח לזמן ממושך. כאמור, אסקו נוהגת לקיים הליך חיתומי ביחס ללקוחותיה וכן באפשרותה ...
	(ז) שינויים מהותיים באומדן ההכנסות הצפויות לעומת ההשקעות - מאפייני ההתקשרות של אסקו עם לקוחותיה כוללים התחייבויות מצד אסקו לביצוע השקעות משמעותיות בתחילת הפרויקט, המבוססות על תכנון של אסקו. ההשקעות כאמור נעשות על חשבון אסקו ובאחריותה, וזאת בהתחשב בתקו...

	טבלת גורמי סיכון

	בטבלה הבאה מוצגים גורמי הסיכון שתוארו לעיל על-פי טיבם, אשר דורגו בהתאם להערכת ההנהלה של אסקו, ועל-פי השפעתם על עסקי הקרן בכללותם:
	נספח ג' – תיאור עסקי החברה בתחום איכות הסביבה
	למועד הדוח, מחזיקה הקרן 35% מהון המניות של חן המקום טכנולוגיות. למבנה ההחזקות בחן המקום טכנולוגיות ראו סעיף 2.1 לפרק א' לדוח זה.
	בהמשך למזכר הבנות לא מחייב שבו התקשרה הקרן בחודש יולי 2021 ("מזכר ההבנות"), ביום 16 בדצמבר, 2021 חתמה הקרן על הסכם השקעה כנגד רכישת מניות ("הסכם ההשקעה") וביום 24 בינואר, 2022, הודיעה הקרן על השלמת העסקה לרכישת עד 49% מהון המניות של חן המקום טכנולוגיו...
	חן המקום טכנולוגיות הוקמה ב-14 בספטמבר, 2021 כחלק משינוי מבני בקבוצת חברות בבעלותו של דוד פרנקו, מייסד חן המקום טכנולוגיות. במסגרת שינוי מבני זה, בחודש ינואר, 2022, הועבר להחזקתה מלוא הון המניות המונפק של חן המקום בע"מ, מוסך עד חן בע"מ ומ.ע.ל.ה מיחזור...
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