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TN 2 N7V - N17'V9a 01NN N1M7Y
- (218) - - 196 22 071 "n1N - NINWN
160 - - - 27 133 | |TaIX N1V™2N NI0IJN
o'ninm
164 (39) 3) 39 (76) 243 | m'nvon (TO9A) NN
O"rana ni'7aan
(18) (18) - - - - 103 ,NINNK NIXXIN
146 (57) 3) 39 (76) 243 | m'nivan (Toga) NN
O'7u17 oni'n N7
nann 7w
4,450 (680) 66 709 924 3,431 o'oni'na 0'0JJn 0
n'7'von OInnYy
2,704 (584) 93 485 235 2,475 N1"annnn o

goinn% nioni'nn
ni'7'von

100% 0102 7V NIAXIN "0TI 0JI2 NYPWA" NN NIKXIN .31.12.2025 01" nNTNONW O'WTIN AWAN 7W n91pn7 (1)
N172N N2 N2aNA P70" U0 NNN 09030 NINITA 7737 11NN NIXKXINA 212NN P70 ."NINXNN" 11n2 n1'701an1

lvivas)

707 1.9 7y0a1 7'W'7 1.2.4 '01 0NINI INON N17'WT 7713 "0MNX" (2)
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JIMI0PYTTA NIT7 2 7192 [1MI07P77TA M200 1K1 ,7'W7 09030 O09JINJA 17NW NIMNNYNN NITIK 02007




n"va vvI7 PIPT NI

2024
J"no NINNNN Mpmnx on'o Pipr
71T MT7'Na
O™JIIX'NN N10IJN
4,945 - - 322 4,623 7KXW N10JIN
2,597 - 484 2,104 7XIW'7 YINN N103JN
7,542 - 806 6,727 O*™J1X'NN N103Jn 3"N0
- (337) 29 1 307 O"vAn "2 N103Ja 3"n0
(‘78 1wn)
7,542 (337) 38 807 7,034 nio1Ja J"no
O™J1X'N - N7'V9a 01NN NIM7Y
6,113 - - 145 5,968 0717010 - NUINWN
632 - 13 194 425 NNNX NINWN
394 - 1 152 241 nivi1ap
171 - 19 48 104 NNY NIXXIN
7,310 - 33 539 6,738 J"n0
O"van |2 M7y - N17'v9n 01NN N7y
- (337) - 307 30 071 "IN - NIINWN
232 - 5 (39) 266 N1'71von (Togn) NN
O"rana ni'7aan
(8) (8) - - - 103 NNNNX NIXXIN
224 (8) 5 (39) 266 N1'71von (Togn) NN
7w O'7v17 on1'n M7
Mann
4,452 (36) 75 1,098 3,315 O'oNni'na 0'0JJn 0
Nn1'7'von OInnYy
2,688 (128) 89 251 2,476 NnIMannnn o
ginn7 nioni'na
n7'von

1707 1.9 rvoa1 7'w'7 1.2.4 01 0NINI 1N0N N7'WI 7713 "OMnX" (1)

JMI0PATTA NIT7 2 P92 1M10P77TA 200 1X1,7'0'7 09030 0JINI2 170W NIMTNNYNN NITIK 021007
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n"va vvI7 PIPT NI

2023
J"no NINNNN Mpmnx on'o Pipr
71T MT7'Na
O™JIIX'NN N10IJN
5,238 - - 238 5,000 7KXW N10JIN
3,086 - 28 543 2,515 7XIW'7 YINN N103JN
8,324 - 28 781 7,515 O*™J1X'NN N103Jn 3"N0
- (278) 13 1 264 | O"ITAN "2 N103Jn 3"n0
(‘78 1wn)
8,324 (278) 41 782 7,779 nio1Ja J"no
O™J1X'N - N7'V9a 01NN NIM7Y
6,516 - - 208 6,308 0717010 - NUINWN
664 - 15 182 467 NNNX NINWN
390 - 1 145 244 niap
162 - 18 47 97 NNY NIXXIN
7,732 - 34 582 7,116 J"n0
O"van |2 M7y - N17'v9n 01NN N7y
- (279) - 264 15 071 "IN - NIINWN
592 1 7 (64) 648 N1'71von (Togn) NN
O"rana ni'7aan
(19) (19) - - - 103 NINNK NIXXIN
573 (18) 7 (64) 648 N1'71von (Togn) NN
7w O'7v17 on1'n M7
Mann
4,657 24 72 1,086 3,475 g'oni'na O0°'0JJn 10
Nn1'7'von OInnYy
2,800 (78) 86 205 2,587 nIMaTrnnan 1o
ginn7 nioni'na
n7'von

1707 1.9 rvoa1 7'w'7 1.2.4 'y01 0NINI 1N0N N7'WI 7713 "OMnX" (1)
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n"va vvI7 PIPT NI

TUAXND N17'V9 7V O0™I31X'N 0N AYIWAL 17373 110
1773

0'N1132 NINNINNN 01 103 ,'7N71901 "NIPNN NIND PUNA NINANT NMINNYNN ,O0WIN™KN NYIWIN |12 NXI1AP
N73730 2XN ,|'97NN MW ,NX791K YW 11NN VW 002 - 072171 18/1 O"NIPNn 07373 1NpKN
TN 7W O9IW O'NINNA NTNIKD ,NANTI ATX71171 ,J1IN0AN AXNA '077191KUN AXNA NT7KA17I01 NP0
707 VNINI ,NX1APN

P1j2710 'N111N1 VII MIXIN "I'NN'N713 V91 "'NN] 0"

70 N1'JNN N10IINN "2 WITNN ONW N'N1I10901 P1j37T0 "N1NNN 1WA NN NXI12P0 7W AN17'05 NINXIN
0TIN PIW OUIWA JIK7 .01X"7 O'WATIA DUIXAT 0710 NN 7W N7V 127 1210 AXIpPnW O0MxXIimn
IN120 WWX) 0710 MIA1N NM7921 0MXINA "1'NNA NTIVNWA NTHN T 1T N17'W921 01921 "N71un
VX'N1 WP O™I'W 123 ,077373 NPXN OWINK ,O070"7191K3 01K [P0 WX L(O'NNna NiTiIng
7V WX OMI'WI OWINX - 2"1731 1T Ya0N 7W ['977N0 VWA OMI'W NINNY7N ,07192 U9) "MIXINT1 'N711 0917
W0 1K1 VI MIXIN "1'NAT PIPITN NN N710 093N "1'NN NITIIN 7V 12NTAY7 1TNY7 0N 03K 2N 9
17M71.7.2.2

10"7191X1101 J1IN0VAN AXNN

,JN7110 0TIN NN VU1 VIIN PPN NN 7V 1'WT (91K VIOWN 7KW1 071V 0719101 1J1IN0AN 1XNDN
.1U17'W21 12 7N0N N172an 7W1 OX1,'N'711 09I 110NN 7W1 OX ,NX127P0 7W N177090 NIKXIN 7V [XINI

X1 NIXTI 101N7 077210 N1MIX 127 7KW1 12 N1NTWT QN7 NINTNYT n01J 01921 11TKA '077191K10 AXNN
NPIONN NIXIWIW 7V ,pwna N'73730 NI7'Won 7Y ,NV7 Nun ,0'J'7WN 27X O'XIN .O0JWNANN N1
N7V90 191K1 NX12PN MXINT O'W1PN 7'0NN1 P 7V Y10Wn7 O™y 131,010721 07210 D17V 7V D1Twnnt
.1IPNN

,€1957-n""Wwnin ,0NNwi 0'37XN 7V NP9 g0 197 X110 NN2NY7 nin1 "71an123n" Nnn'7n YINg 1INK'7 1IN0
7W JWN 11Y272 YXIA1 MIPIYN 21PN [PNNA TMYIPN 7190 ANTI NTNIApYAW LPIPtTa N N7Y90 (91K 1112
2024 nmw

7V TXANKN,NNIXKN TN 1'WT 91N V19T ,'K1A7] 0V' uXan 77002 2025 1" WTINA 077'0 NYPNNN NKXINI
TNTIPI |YINA VAT [I1,N19013 NV TX7 ,0X130 PNN DK O'WAWNN,7NWNNT 00 MY NIVNWD P70
N1J20 NN2ANNT P1PTn N 1IpNnN 7731 ("1Ta onnn') N9 Y1902 NX12p0 0NN 0JPNN 12 027101 NIX 1P
.N112NN TTAIVN AWI7W 1103 NIPNA JNIK N1aona annTia ("aX1apa 1Jpnn") |12 onnna

,NX12730 IPNN NI7'WO 773 7W N'TNANTA N2AWN7 N11T0 NTIAV NIJN O1W™ 2'70N 112NN ,NYI90 INK7 TN
,7NWNN I1XT N1I72110 VYNT7,NITR WK TYINYT 131 .0X12P90 JPNN 7W AXK'70 11X N17'W07 nITN IWIXKN WK
NN OV DXIAPN IPNN 7W AN7N NOVIW N17'Y9 0MWIXKNDN 110 Jpnn 70 27990 An'7Wn n1ann

NN NINTNT7 10PN VN 7W AN7Win'7 N'7V19 NNaNn .Npoon
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1.6.1

1.6.2

1.6.3

1.6.3.1

1.6.3.2

1.6.3.3

1.6.3.4



n"va vvI7 PIPT NI

NINTPN N72P1 TNIMITIX'NYT7 (1961 — X'"JWNN O™MX'D N1 W131 0N 1N N13N) OMIX'Y P 71N N'7V19 nNann
nann .(0721T '7n 48-3) n'w 1170 160 7w 701 NNTPN n73pNn 16.7.2025 01" .07 0w 1w PUa
TUINT 1133 .N19011 NIKXIN 7W [NIINANNT O1P'WA N171Y9 NINTPNNY 7'2pPN2 ,N1901 NINTPN N72pP7 N7V19
NI T30 O01'W NIM7Y X1'702 D703 717 1770 150-200-32 17w 10 DK NNANN N3N, NTTN WK
250 TV 7w 9PN ,NNNT7N1 10 N171990 (0NN 1TAIK) 9PV PT3 TA3J 'N10™7 M0'J TRV NNaN7 nygn Nua
30 7w n'nxy NIINNWNAl,o'wTn 30 TV 7w 19w n91pn7 ,("0'NINA JTaIX 122 110IA fpPa’) 11T 170
TUI N'AXYN NITNNWAN OIN OV 2'7NnW n91pN0 112y QYN nwan nann .(13.7.2025 o inmnoiw) o'nt
0130 7NN 71T [1'7n 218-3 7w 1p'na 1T NY1PNA 'Pyn Prin qp'a’7 nnJivn 0'02 7y 31.12.2025 o7
7y noo1ann (on 197) 1717 170 160-3 7w 702 0NN JTAIK N10™AN N10IIN 1NWII NITA NYIPNA ,NV1ANN
170 123) 2717 1170 155 NNann 12Wwn2a172pnn ,N1TA MWK TVINYT .0'N0ANN 1T 7V VAPIW NINTPNN YW
10XN 0NN JTAIK 9P'W 112NN A3MYN,NMTR WK TVIN7 133 .(N1Th N91pN2172p00 AT 0130 JINNAAT
.O"N1NN TAIX 142 "N10™AN M0'JN Tj7'N N171212 OJN0" (N'NXYN NTNNWAN NI1PN 13'2)

,AYI2NT 133NN P10 97 0390 W 1X N1aNN 7XK 72pnn 13.7.2025 017 ,ny0n pu Oip'w N171vg7 1wpna
nnpn 13 vaipn (("nxvinn") N7 13307 NXAND NXVINN NX7nn7 Jwnna nnw) ("1ea") 1965-n"Jwnn
1V19) TWX N1aNN 7W 0IPNN1 092N NY7NN OW7 NWITI ONIXN 1K ONNPNW 110" *TNT 0YJPN0n 010
'N P10 07 NN NINT 009,001 WIN'WA1 13 OW7 MWDl NIWITIN N1TIAVN,"XA73 OV" ¥YXana 0'7'0n
PN WK ,NIANT 133NN PINAT 1A 0071900 O'KINT 193 1X0 01w .1X2 011913 7301 NIaN1 (13300 PIn7
01 .14.7.2025 01 n72pnn AWK LIXA NI0T9NN NITIAVA VIXT7 27WNnnn nJnon N71p 13'n OnvJni
1X7 '01n 1w (30.9.2025 O1'n nXVINN NX7N07 JWNNA INIW) 1X7 1PN 7V 0NN n'7wnnn wx1 20.11.2025
170 ,70WN X7 N7 NIWINTA T N0 DNPR 0OV WP 2™IaNT 13300 PIN 97 NN IAT 1109 01
1N2112 0071900 O'KIN7 7193 PINnn 1xn Dw . ("IPInnn 1¥Xa") 1INKI 07'00 NY1A02 1TNWINW N13'271100
.0"2N1 133NN

T 7V Y127 IWnW 01 1X JNNYT AWl XIN 7V 1X 1NNY7 N1NTY W 212NY7 1IKXNIN 2025 1anXT wTina
TNIX 102 [1"TN WK ,N1aNN 077321 0'Wn NIIW T3 NN 717X DNNY NP1 Anan 7T 7V1 n9'0 Dy
1XN NXIPNYT '917'N71 1PINNN 1XA 710127 "IN 7V 1X XNXINYT 09WNn Nan wpian nnmya L(‘nnnthva’)
73 MN7X7 N'OPAT7 071X NN 7V DNINY 131 XW132 WTINA 1'T 71X7 0'JN01nn 09117 1n1Thn1 [PIinnn
NN Y127 nWwan n1ann JN1NNaNNT7 TV 1NN NITIAVNT [PINNA 1XD OIW™ DX 0737 T3 N1 W'W 27199
JNINT7 NWpa AN1I0NA N7X NINTNYY7 NNYLN

1IN ,NZLIWA ANT7'W Y2 112NN NJ1WNN - N1ANN JPNNA O07'00 NY™Y INK7 N1217 — NNN70 NO1PN 7IK7
O'p7T 7nWN X7 077 NPIOX OWKXIAT - 0031710 ON7WNNN 0NN OV OIKTA NITTNN 17X q1TYN
112NN 7W NN DK WATNY7 713 12 2'nW 12T,0'TNIN1PY7 0'P7T NPYOX JWnn TX7,]IN02N NJwn7 0w

.NNI'WN DX pwn?

14



n"va vvI7 PIPT NI

02X O0'WXANY7 WP N7 ,[nTN137Wn’71 NITIN0TAN NMNNYNNYT 1WXY NTINN NIKTE 'K DR Ty
TNINXINT NXIAPN N7'WT 7V DTTNYN nVIWAN 1PN DK TYN7 1N X7 73'971,09'n'71 0'901)

NJIX'N NYIAT1 MIPNW 21XV INX71 7733 ATNINND Q1'XY INNT7 AXI1Apn JPNNn 7W a7V9a 1J PIXT
NIt AJWN TN TWNT NIXTI 'K 7W 021 O'0IN7X 12101 77130 23210 7'7an n3'a ,0192 OIPpNN]
.12'20n N1J'X OV 1WpP2A 1*Ta AIXIIA 71 R1INT02A NIXAIA 7V ATIpa ,N'A 112, TX7 N'71V0N NIWNal
O'prIn 073 P al NIV™AN 712N ,0'PTIA 11 12TA |1 110'P JPNN MN7WA 12TA 7°V7 n1ana n1Java
,WNNNNYT7 X7W 717V1 'XT1 13X AT1I31, 77V D11 PN 1NNTAAI "T'NY 19 AgIX VT'n" 370 ,N1an7 Imaiw
,N00IAN ,110P IPNN NN7WA 12T NN2NN NJIVA .AI9XIW '9IN NJIW |91XK2 WNNN'W IX,1P7N 1K 1713
1IPNN N7V90 7W 2137100 70NN, 7'W711NNI .0J1W 0121 NIPNA W31 71 nTIAaVa 11IJIN 7V antn
NY1 P NANNT7 NMWY TWX NIYIAD IX/1 D170 D127 NIXTI N 7W 021 0'0INT7X 1210 7713 AXIapn
(o™ n1217) o'NNIN "NIN'W 1719 ,071W 02731 NPYOXIT 1IN™NA NI70 01 103 ,091W O0IPNN N7von
NNpa7 MWX 077311) 0™MIV7IA0 0MIW™ NIA7 OJIW OMIW'X N71p2 J1IXA O0J1W O0'NINNA
PN N0™AN 712N 12T NN2ANN NJIVA .NNANA NVT7WA 1IN NKTI NI'K ONIWNNND TWK ,(N13121100
NJX |331NNA 91N NIWNNNAW) 7V192 NNann NIJ1IN OIW™ 7V 100IaN ,N1aN7 1AW O1pTia 1107]
]1P1 W31 0N PIN7 OXNNA 7V192 172pN'W OMIX™0N P, 7V192 72pNT'W 'N101AA 1107JA 1p'a (XTI
NL7WI 03X O'X T OJ'X WX ,N0I710 NDIPNA A'DAW PIPTA 'NINN N21201 1961-X"JWwn 01X
.Mann

2PV N7 0IW 'Y PTI132 O™MX'T NYAN (11PN 19182 72NN nwian 30.12.2024 011 '3 01 ['IX AT Wwpna
.1961-X"JWn ,O0™X'0 NP1 W131 0N PIn7 35 10 NIXI1NYT7 OXNNAT 7112 112N NNN7N

.O"TRIXNN O"90JN NINTT7 'TT 1K 1K ,NXI1A0 N17'WT 7V NNYIWAT NITRIPIN-NT01 NNNT7N NITIK 00197
7Vl O "IXINT O71 "IN1N N1'AT 7V ,0NIKD P1W 7V V'OWn7 OMWY O07NIX732 00p793p 13 113
.NN2NN N17'WT 7V [XINTNITAINTIAN NPIOXD NIKIWIW

N0T7I91KIN NINTINA N7Y7 1K 177K 117IW NIMINTRD DTNNYNNNT "IXD NIKW' YXAN ,N1TA NN INK7
XINT TN7120 VIIN ITNNA DTN N7V NNWAI 'NIXTINAN IN0NT NTINKD PHW 7Y N1I7WA71 113700 N1TNA
10190 Y1900 KA AT 77321 ,1MXIN1 VI 172107 O'WAWNN 07310 0'W "2'NJ] 0'WI12'W 1117 ;0 IKN
1MI] WIN'WYT 0N NIKTIN 'K DX 177210 TWX 0912 7N71U0 1N0NN NIVNWN 770 121V 0377 ,11N710 X1
1N ,N'7U19 N12NN N2 NP0V 12100 ,N1TN 010719 TVINYT 133 1T NINTNY 01730 0713'00 TX7 .10 272100
1.24.3.1 7"v02 01 1K1 O0'901) 0'0197 .NIVNWN (91K NPTNNN ,09] DI NYPWN ITINA |01 PIPTH TN
1707

NIMNTIPI NV WK ,"IKD NAKW' UXan Naaona 19.3.2026 01 YIxn [19X7 0'7'00 NIPNNN AKXIND
NINW TWT7W T N17V2] NIIXTD NTWN NYA97 ,13 103 03931 O'WIXT X77 ,09'N Y1901 NXI12pn Onnna

.NXI120 N17'W97 NN
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1.6.3.5

1.6.3.6

1.6.3.7

1.6.3.8

1.6.3.9



n"va vvI7 PIPT NI

N1217,AK70 11X NI7'WT'7 DTN NWINTA N171990 V1XA1 W12 TIX7 2TIAY TNX IRP10 N1Y1IAZA INK7 T
.NVITIW NIIXTNN NTWNN N1AN 0V1 1"Y2 7KW7 7nWnn NNAN OY 07199 Iin'wa

077V19 AXIApN 7W XN JPNN NN D177 DAWIN AVA9IW NI NTWNN L, NTR WK TUINYT 113]
O™ 770N2 AM9X N17NT0T1K X NIPIYNYT AN AK7ND AN7WNA TV 11X 1IN0 NN 7W DT ATni
.0anpn

710 7197 07NN N12aNN .NYIT P02 1370 NN2ANN JPNNT7 0AW W PUa L,N1ANN W NIIWKY nJVn7 137
, 7271 O'TTIA O'N' 190N2 0JNO0T NYIYA 1PN JWNW NJMYN 11NN 13 103 .0™X'9 N1 w131 0N 1Y)
7W N10™aN N10'719 NITIX O0'0197) TN1NN 1I'KW 01307 0JN0' O'N1NN |TAX 9w 13Myn 737 OxNnal
.(170'7 1.20.2 7"y021 1X1 ANN7N1 110 P17 N0INN 112NN

T'NY 1J9 nTIX VTN 1370, 0°P1IA 1P N 1272 |31 aX70 X A7'WI7 711Th TYIN 12TA 7'Y7 nnana NiJavan
IN ,IP7N IX 1713 ,WnNNA7 X7W N1717V1 IIXTI 13X A1331 - 1968-n"Jwna ,71V NN pind 1IN1Tand
"2 ,N0012N AX'7N X AI7'WI7 1ITH TVIN 12T2 112NN NJ1VA .N9XIW 03N 2JIW 91X DJWNNDNNW
NI7'v9 7u1 0Py 0JPNN 11201 DNNNN VWA NP0  NJIW N1'7IVIN NIPTTA ,1ava (170 7V an'a
13 790210 .(AX12P0 IPNN K NINWNA NIJIXTN ATAWN NIAY7) NYUZA INXT7 7192 01w 0Jpnna
O ,1V15JW OIPNN1 AW 7W axX7n N17'WI7 nThnl 7901 OMWIND OPTIa 773 7w X70 MK
NIW'NAl NI'AT QJWN O0'J"XN TWNXI NIXTI ' 7W 0721 0'0IN7X 02102 O0'771Jn O'2371n O0'7'7a
N17pN N1217,02'200 N13'X OV IWPA " Ta NIXAIA 7V1 NINT02A RIXAIA 7V AT9PA ,ANA "2, TX7 N'710Nn
OTX NJ1 T1°X, 0370 NI'ATA N17N 02103 ,091W OIPNN N7V90 NV P NNA7 NIWY IWX NIV1IAD IN/1
7PN 12T2 NNANA NJVA .212NA NV7WA 23N AKTI 23 ON1I'AT ONIWNNND TWN ,"0INT7 "WIXpIn
N'7NT0TIN X N17'WI7 NNTh TVIN 7V ,NVWA NI TV IWYIW N1P*TAN 7V NOD1AN ,N12N7 INNAIW O'pin
NYIpAN 731 ATAAW PIPITA NN N0 7V1 (NXTI AN JIJINNA (91N ANWNNDNAW) 11NKI
.1712NN NLV7WI OI'X1 O'XTI1 O TWNX ,N"0I171N

N1 MYWA O0MI'w

1707 1.24.2.6 7'U0 1K1 NX12pP0 7W 10NN N1M7Y 7V D20 WA 0MI'W W NMWIX N137Wn7

1'9"70n "MYWa 0w

NYPWN NMY0IW NIM7y NN 7Y 0J1WN NIYA0NA 7W '977NN MW 0w 7W NIMWIX NIJ7wn?
O0"90Jn NINIT7 'A130 11X22 |31 1707 1.24.2.5 700 1X1 N12NN T 7V 1931nW 210 N1NAXT N"0N2A N121pINn
.O"TRIXNN

NIPNN PIWA IN'A IX N'7373 nUXD NIYIWND

1707 1.24.2.2 7"y0 1K1 NX12j70 NI0IIN 7V "NIPNN PIWA INTA IX N173'73 NOXD 7W NIMWIK NYIWNT7
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n"va vvI7 PIPT NI

X711

MTON7 NX12PN0 NJINI ,TNAA0N AN71V9 ONINT "7KI1WN NINKD PWNA AXIAPR 7W 1IN0 NTRun 7Wwa
7V DA VTN NNUVAKXT 1NV ,N2"20N NN ,O01'NA 7V NP0 NINNN 002 ,0'27 01NN NPT NMI071N
.TIV1 NTIAVA NINT0A,NI"TAN 7W O™I1'N O'0101'K

Y19nn NNann JPNn DK N1I97 a7wnnn 11X1 02a) 1231 19010 n7Wnnn N07NN7 131 1T NN X717
NIMWY INXI N07NNN NNADNA NNTIPNW 75 X'nN'71 (O'TRIXNN 09030 NINTA V19NJ11707 13113 N9N
X N1 N'POYN NN71VT 71w 7V ,NX12P0 IPNN N7V00 OXY 7V ,NX12P0 7W 071990 WI1N 7V nVown nrnYy
NVIWN NIJ7WN1 NX7100 NIWMTA 2TV AXIAPN NI71V90 NIVA1A N3 NIM782 113113 D7 DMwy
NJIW N19170 NIITI [NNT KWNAN N1I0NA,O7TNINAN O"90JIn NINIT7 120 1122 Mnk3J L1231 n7wnn no7nn
N2 NAWA 7KW NTINIKD W7 NN2nn 7W nN17'v0 N12'WN7 17 0'wWa,n7WNNnn N07NN OIW™ 0V 1Wpa
17990 NPNYNT7 AWTN N3N WI12117 100NN NWPNA 091w 0'n1o19 ,2025 2 11v21 77002 .07 NKW
T2 NX1AP 7W M71370 773 10w NIXTNIA NITIWANNT ATIXD TIWN 7W 21J0n 7V 13120 n1ann a7 nxipn
7V TINY7 T'WNN N1ANN 7KW1 NYNIKD JWN7 WITIN NIVNN DK NPI0N NI X120 NYI7NW 732 A1Janl
Q1IN0 17821 2100 "7V, NINTPY701 0'P900 ,07TA1VN - OAI11 [MIVN PTNN 7W OntniM3T 7u1 TNt
N7WNNN NL7NN 13"IYW O TNINAN O"90JN NINTT7 120 11X21311707 1.19-11.18 090 11 O0'001) O'0197
.9 Y9N TPt 1231

(Carbon Border Adjustment Mechanism - "CBAM") np'pn '917'kn 0IN7190 WK 2022 J17 WTINA
TGITND TINND NIITTNYT7 O'NAI'NN O091W OMXIN 7V N1917K2A [NNY M0 7W ANKNN 113130 1" T0N7 nNunw
N1 TN NAINLITAPPN 9 7V .007W 11X 77002 nIXDW NYINNYA 7000 NY1I07 OKNNA VAP'W ON 71N On'gY
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NNTN 0N ANK7 110 YW1 0.5% 7w N7V 13 11Xt L,13 1nJ .0M902 VN 7V NI 2710 71T 1170 675 -3
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	דף שער 31.12.2025 להנגשה
	בזן_דוח_תקופתי_לשנת_2025
	שער ותוכן עניינים
	שער ברנע
	ברנע 2025 - סופי נקי
	חלק א' - כללי
	1.1 פעילות החברה ותיאור התפתחות עסקיה
	1.1.1 מונחים [לפי סדר הא'-ב']
	1.1.1.1 אתילן - גז בטמפרטורת החדר, חסר צבע או ריח, המשמש חומר גלם בתעשייה הפטרוכימית, בעיקר לייצור פוליאתילן.
	1.1.1.2 בז"א - בית זיקוק אשדוד בע"מ.
	1.1.1.3 ביטומן - אחד ממוצרי הזקוק של נפט גולמי, משמש כמרכיב בחומרי סלילת כבישים ולבידוד.
	1.1.1.4 בנזין - תערובת של מוצרי זקוק ותוספים, המשמשת כדלק לתחבורה.
	1.1.1.5 בנזן - חומר ארומטי שמקורו במוצרי זיקוק.
	1.1.1.6 גדיב - גדיב תעשיות פטרוכימיות בע"מ.
	1.1.1.7 גז טבעי - חומר במצב גזי, אשר נוצר בתהליך טבעי במעמקי האדמה  ומורכב (בישראל) בעיקר ממתאן. גז טבעי עשוי לשמש כמקור אנרגיה או כחומר גלם, ומשמש את החברה להסקת דוודים ותנורים וכחומר גלם לייצור מימן.
	1.1.1.8 גפ"מ - גז פחמימני מעובה, הידוע בעיקר גם כגז בישול ואשר הינו אחד ממוצרי הזיקוק של נפט גולמי.
	1.1.1.9 דוח הדירקטוריון – דוח הדירקטוריון לשנת 2025 המצורף כפרק ב' לדוח השנתי.
	1.1.1.10 דולר - דולר ארה"ב.
	1.1.1.11 דוקור - Ducor Petrochemicals B.V..
	1.1.1.12 הדוחות הכספיים המאוחדים - הדוחות הכספיים המאוחדים של החברה ליום 31.12.2025 המצורפים בפרק ג' לדוח זה.
	1.1.1.13 הקבוצה (או "החברות" או "חברות הקבוצה" או "קבוצת בזן") - החברה יחד עם החברות הבנות שלה.
	1.1.1.14 חומרי גלם - חומרים הנרכשים על ידי חברות הקבוצה ומשמשים אותן בתהליך הייצור, לרבות אך לא רק, נפט גולמי.
	1.1.1.15 חומרי זינה - חומרים המיוצרים על ידי החברה ומשמשים כחומרי ביניים עבור מתקנים אחרים שלה או כחומרי גלם עבור החברות הבנות העוסקות בייצור מוצרים פטרוכימיים.
	1.1.1.16 חוק אוויר נקי - חוק אוויר נקי, התשס"ח-2008.
	1.1.1.17 חוק התחרות הכלכלית - חוק התחרות הכלכלית, התשמ"ח-1988.
	1.1.1.18 חוק ניירות ערך – חוק ניירות ערך, התשכ"ח – 1968.
	1.1.1.19 טולואן - חומר ארומטי שמקורו במוצרי זיקוק.
	1.1.1.20 כאו"ל - כרמל אולפינים בע"מ.
	1.1.1.21 כרמל אקו – כרמל אקו בע"מ; חברה בשליטה מלאה (בעקיפין) של כאו"ל (לשעבר וי.פי.אם פלאסט בע"מ).
	1.1.1.22 מזוט - מוצר המתקבל לאחר תהליכי זיקוק ראשוניים, המשמש בעיקר להסקה ולתדלוק אוניות.
	1.1.1.23 מזוט דל-דל גופרית - מזוט שתכולת הגופרית בו הינה עד 0.5%.
	1.1.1.24 מפ"ב – מפעלים פטרוכימיים בישראל בע"מ. חברה ציבורית שמניותיה רשומות למסחר בבורסה לניירות ערך בתל אביב בע"מ ואשר הינה בעלת השליטה בחברה.
	1.1.1.25 מרווח זיקוק - ההפרש בין ההכנסות ממכירת סל המוצרים אותם מוכרת החברה לבין עלות סל חומרי הגלם שרוכשת החברה (בעיקר נפט גולמי לסוגיו וסולר ואקום כבד) בשער בית הזיקוק ועלויות אנרגיה.
	1.1.1.26 נפט גולמי - תערובת המורכבת בעיקר מפחממנים, הנוצרים בתהליך טבעי במעבה האדמה, המשמשים בעיקר לייצור תזקיקי נפט ומוצרים פטרוכימיים. קיימים סוגים רבים של נפט גולמי המאופיינים על פי מקום ההפקה שלהם.
	1.1.1.27 נפטא - אחד ממוצרי הזיקוק של נפט גולמי, משמש כאחד המרכיבים בייצור בנזין וכן בתעשייה כחומר גלם להפקת מוצרים פטרוכימיים.
	1.1.1.28 נתג"ז – חברת נתיבי הגז הטבעי לישראל בע"מ.
	1.1.1.29 סולר - אחד ממוצרי הזיקוק של נפט גולמי, המשמש לתחבורה, ליצור חשמל ולהסקה.
	1.1.1.30 סולר ואקום או סולר ואקום כבד (VGO או HVGO) - חומר ביניים המתקבל מזיקוק ראשוני ואשר משמש בתהליכי זיקוק מתקדמים לייצור מוצרי נפט בעלי ערך מוסף גבוה, בעיקר סולר, קרוסין ובנזין.
	1.1.1.31 פאראקסילן - חומר ארומטי שמקורו במוצרי זיקוק ובתהליכי ייצור בגדיב.
	1.1.1.32 פוליפרופילן - פולימר ששימושיו העיקריים הינם לצרכים הנדסיים, לייצור מוצרי צריכה (כגון חיתולים, צעצועים, בקבוקים, מיכלים, צנרת ביתית, ארגזי כלים, כלים חד פעמים, ריהוט גן, אריזות מזון וציוד משרדי), סיבים וחוטים לייצור שטיחים, לשימוש בתעשיית הרכב...
	1.1.1.33 פוליאתילן - פולימר ששימושיו העיקריים הינם לייצור מוצרי פלסטיק כגון מוצרים לצרכים חקלאיים (כגון יריעות לחממות), לייצור אריזות גמישות וקשיחות (כגון אריזות מזון, שקיות לאריזה, בקבוקים), מוצרי בידוד וכלי בית.
	1.1.1.34 פז – פז קמעונאות ואנרגיה בע"מ (לשעבר פז חברת נפט בע"מ).
	1.1.1.35 פטרוליום או PCH - פטרוליום קפיטל הולדינגס בע"מ, חברה בת בבעלותה המלאה של מפ"ב.
	1.1.1.36 פרופילן - גז בטמפרטורת החדר, חסר צבע או ריח, המשמש חומר גלם בתעשייה הפטרוכימית, בעיקר לצורך ייצור פוליפרופילן.
	1.1.1.37 קמ"ד – חברת קו מוצרי דלק בע"מ, שהינה, למיטב ידיעת החברה חברת בת של תש"א.
	1.1.1.38 קנטיום - Cantium Management LLC והתאגידים בשליטתה.
	1.1.1.39 קצצא – חברת קו צינור אירופה אסיה בע"מ.
	1.1.1.40 קרוסין/דס"ל - אחד ממוצרי הזיקוק של נפט גולמי, המשמש בעיקר כדלק סילוני ולהסקה.
	1.1.1.41 תקן 2020 IMO - תקן של ארגון הספנות העולמי, שנכנס לתוקף ביום 1.1.2020 ואשר מחייב אוניות לעמוד בערכי פליטות חדשים ומחמירים. לשם כך, נדרש לעשות שימוש באזורים מסוימים בדלק שתכולת הגופרית שלו אינה עולה על 0.5% או להתקין באוניה מתקן טיפול שיפחית את...
	1.1.1.42 תש"א – חברת תשתיות אנרגיה בע"מ.

	1.1.2 ייסוד החברה ושלבים עיקריים בהתפתחותה
	1.1.3 תרשים מבנה האחזקות של החברה ליום 31.12.20251F

	1.2 תחומי פעילותה של החברה
	1.2.1 תחום הזיקוק: במסגרת פעילותה בתחום הזיקוק רוכשת החברה נפט גולמי וחומרי ביניים; מזקקת, מפרידה ומעבדת אותם למוצרים שונים, חלקם מוצרים מוגמרים וחלקם חומרי גלם בייצור מוצרים אחרים. במסגרת תחום פעילות זה החברה וגדיב מוכרות מוצרי דלק מוגמרים, מוצרי בינ...
	לפרטים אודות פעילות תחום הזיקוק ראו סעיף ‏1.7 להלן.
	1.2.2 תחום הפולימרים: במסגרת פעילותה בתחום הפולימרים עוסקת החברה, באמצעות כאו"ל, חברה פרטית בבעלותה המלאה, ובאמצעות דוקור, חברה פרטית בבעלותה המלאה (בעקיפין) של כאו"ל, הרשומה ופועלת בהולנד, בייצורם של פוליפרופילן ופוליאתילן שהם חומרי הגלם העיקריים בתע...
	לתיאור פעילותן של כאו"ל, דוקור וכרמל אקו ראו סעיף ‏1.8 להלן.
	1.2.3 תחום השקעה בנכס נפט:3F  בשנת הדוח התקשרה החברה, באמצעות Energil LLC, תאגיד ייעודי אמריקאי בבעלותה המלאה, בהסכמים מחייבים להשקעה ב- Cantium Management LLC והתאגידים בשליטתה ("קנטיום"). קנטיום, שהוקמה בשנת 2016, הינה תאגיד פרטי אמריקאי אשר פעילותו...
	ההשקעה מבוצעת דרך שותפות ייעודית - Cantium Energy LP ("שותפות הרכישה") אשר רכשה 100% מהבעלות בקנטיום. החברה, באמצעות Energil, מחזיקה בשיעור של כ-52% מהזכויות ההוניות בשותפות הרכישה, לצד זכויות נוספות שהוקנו לה מכח היותה משקיע אסטרטגי.
	לתיאור פעילות קנטיום ראו סעיף ‏1.10 להלן.
	1.2.4 פעילויות נוספות (אחרים): לחברה קיימת, בין היתר, פעילות סחר אשר אינה מהווה מגזר פעילות בדוחות הכספיים של החברה, הכוללת בעיקר חכירה של מיכליות להובלה ימית של מוצרי דלק, המתבצעת באמצעות החברות או.אר.אל טריידינג ואו.אר.אל שיפינג, חברות פרטיות בבעלות...
	בנוסף, לחברה חברות מוחזקות העוסקות בפעילויות נוספות אשר אינן מהותיות.
	1.2.5 תחומי הפעילות זיקוק ופולימרים המבוצעים על ידי החברה וחברות הבנות, משתלבים זה בזה (ראו סעיף ‏1.7.1.3 להלן) ושני תחומי הפעילות יחד עם פעילויות נוספות (אחרים) מהווים את עיקר פעילות קבוצת בזן הפועלת בשליטה מרכזית של מטה החברה. מבנה זה של הקבוצה וריכ...
	שירותי המטה כוללים: בטיחות, איכות סביבה, בטחון, איכות כוללת, שירותי כספים וכלכלה, מערכות מידע, שירותי משאבי אנוש, הפעלת מערכת אופטימיזציה לתכנון הייצור, רכש והתקשרויות וכן שירותים משפטיים. כמו כן, רוכשת החברה עבור חברות הקבוצה הפועלות בישראל במתחם בזן...

	1.3 השקעות בהון החברה ועסקאות במניותיה
	במהלך השנתיים האחרונות לא בוצעו השקעות בהון החברה, למעט כמפורט להלן:
	1.3.1 במהלך השנים 2024-2025 מומשו על ידי נושאי משרה בחברה 24,833,333 כתבי אופציה אשר בהתאם למנגנון "מימוש נטו" הומרו ל-4,311,707 מניות.
	1.3.2 במהלך השנים 2024-2025 נמכרו על ידי נושאי משרה בחברה 3,627,123 מניות, כמפורט בדיווחי החברה מהימים 18.3.2025, 9.10.2025, 16.10.2025, 25.11.2025 ו-10.12.2025 (אסמכתאות, בהתאמה: 2025-01-017924, 2025-01-074456, 2025-01-075684, 2025-01-091827, 2025-01...
	1.3.3 לפרטים נוספים אודות הון החברה ראו באור 21 לדוחות הכספיים המאוחדים. לפרטים אודות רכישה עצמית של מניות החברה, ראו סעיף ‏1.4.2 להלן ובאור 21ג' לדוחות הכספיים המאוחדים.

	1.4 חלוקת דיבידנדים
	1.4.1 ביום 11.3.2025 החליט דירקטוריון החברה על עדכון מדיניות חלוקת דיבידנד מיום 7.11.2021, שיחול ביחס לדוחות הכספיים משנת 2024 ואילך. לפרטים אודות עדכון מדיניות חלוקת הדיבידנד, ראו דיווח מיידי של החברה מיום 11.3.2025 (אסמכתא: 2025-01-016284), אשר האמו...
	1.4.2 בשנת הדוח ובשנה הקודמת חילקה החברה דיבידנדים כדלקמן:
	1.4.3 יתרת רווחי התאגיד ליום 31.12.2025, כהגדרתם בסעיף 302 לחוק החברות, התשנ"ט - 1999 ("חוק החברות") הינה כ-911 מיליון דולר.
	1.4.4 לפרטים אודות התניות פיננסיות, אשר עשויות להגביל חלוקת דיבידנד על ידי החברה, ותנאים לחלוקת דיבידנד כפי שנקבעו בהסכמי החברה עם תאגידים בנקאיים, ראו באור 13 לדוחות הכספיים המאוחדים. לפרטים אודות התניות פיננסיות ותנאים לחלוקת דיבידנד להם מחויבת החבר...

	1.5 מידע כספי לגבי תחומי הפעילות של החברה
	1.6 סביבה כלכלית והשפעת גורמים חיצוניים על פעילות התאגיד
	1.6.1 כללי
	קבוצת בזן מושפעת מאירועים, התפתחויות ומגמות במשק האנרגיה המקומי והעולמי, כמו גם מהתפתחות בגורמים מאקרו כלכליים מקומיים ו/או גלובליים - בהם שיעורי הריבית, שיעורי אינפלציה, שערי החליפין, מצב הכלכלה המקומית והגלובאלית, המצב הגיאופוליטי, המצב הבטחוני, ורג...
	1.6.2 שינויים במחירי נפט גולמי, מחירי מוצרי נפט ומרווחי הזיקוק
	תוצאות פעילותה של הקבוצה נגזרות בעיקר ממרווחי הזיקוק והפטרוכימיה שהם ההפרש בין ההכנסות ממכירת סל המוצרים שהקבוצה מוכרת לבין העלות של חומרי הגלם והאנרגיה הנדרשים לייצורם. לאורך השנים שוק הנפט העולמי ובפרט בפעילות הזיקוק ידעו תנודות משמעותיות במחירי המו...
	1.6.3 המצב הבטחוני והגיאופוליטי
	1.6.4 שינויים בשערי ריבית
	1.6.5 שינויים בשערי החליפין
	1.6.6 השפעות האטה כלכלית או מיתון בשוק המקומי
	להשפעות אפשריות של האטה כלכלית או מיתון בשוק המקומי על הכנסות הקבוצה ראו סעיף ‏1.24.2.2 להלן.
	1.6.7 רגולציה
	1.6.8 שינויים בטעמי לקוחות שעניינם, בין היתר, שמירה על הסביבה


	חלק ב' - תחומי פעילות
	1.7 תחום פעילות הזיקוק
	1.7.1 כללי
	מתקני החברה בתחום הזיקוק כוללים מערכות שונות (כמפורט בסעיף ‏1.7.19 להלן), אשר רמת מורכבותן מדורגת במדד נלסון – 11.1 (מדד נלסון הינו מדד לבחינת מורכבותם של בתי זיקוק, כאמור בסעיף ‏1.7.19.6 להלן) וכושר הזיקוק של מתקני זיקוק הגלם עומד על כ-9.8 מיליון טון...
	ייצור ושיווק הדלקים מתבצע באמצעות החברה, בעוד ייצור ושיווק המוצרים הארומטיים מתבצע באמצעות גדיב, חברה פרטית, אשר נוסדה בשנת 1974 והחל משנת 1994 בבעלותה המלאה של החברה.
	הפרדה על ידי זיקוק - תהליכים באמצעותם מתקבלות קבוצות מוצרים לפי השוני בטמפרטורת הרתיחה שלהם.

	כמו כן, חלק מתוצרי הזיקוק של מתקני הזיקוק של החברה הינם חומרי גלם המועברים לשימוש בידי כאו"ל וגדיב.
	מפעלי כאו"ל וגדיב מהווים מפעלי המשך למתקני החברה, כך שהם מקבלים באופן רציף, באמצעות צנרת, את חומרי הזינה הדרושים להם במלואם או ברובם המכריע מן החברה ומחזירים אליה זרמים הנוצרים במתקניהם, או חלקים מתוך חומרי הזינה שלא שימשו בפעילותם. השילוב בין פעילות ...
	להלן תרשים המתאר את האינטגרציה בין פעילויות הקבוצה השונות:
	ניצול האינטגרציה והסינרגיה בין המתקנים ותחומי הפעילות השונים, מביא לעליה במרווחים המצרפיים הנובעים לקבוצה מכל תחומי פעילותה ובנסיבות מסוימות להתמתנות בתנודתיות רווחיות הקבוצה, שכן מחזורי העסקים בתחומי פעילותן של החברה והחברות הבנות אינם חופפים זה את ז...
	החברות (בזן, כאו"ל וגדיב) פועלות במשולב בהיבטי הפעילות השונים שלהן: תכנון הייצור הכולל נעשה באמצעות יחידת אופטימיזציה, באופן שנועד למקסם את הערך המוסף מסך כל פעילויות החברות, החל משלב רכישת הנפט הגולמי ועד ייצור מוצרי הדלק והארומטים וכן מוצרי הפולימרים.
	לצורך אופטימיזציה של קבלת החלטות בנוגע לסוגי הנפט הגולמי ומוצרי ביניים שיירכשו על ידי החברה ולהרכב המוצרים שייוצרו על ידי החברות, משתמשת החברה, בין היתר, במערכת ממוחשבת של תכנון לינארי, המבוססת על מודל מתמטי רב משתנים, הלוקח בחשבון נתונים מסחריים כגון...
	המודל ממליץ על פונקציות ייצור (תמהיל הנפט הגולמי ומוצרי ביניים, ותמהיל המוצרים שייוצרו ממנו) הממקסמות את רווחיות הקבוצה. מערכת זו משמשת את החברות הן לצורך פעילותן השוטפת והן לצורך תכנון עתידי ארוך טווח.
	1.7.2 מבנה תחום הפעילות ושינויים החלים בו
	1.7.2.1.1 פריקה ואחסון של נפט גולמי וטעינת תזקיקים ליצוא - פריקת הנפט הגולמי והתזקיקים וטעינת תזקיקים ליצוא נעשית בנמלי הים: חיפה, אשדוד, אשקלון ואילת. לגבי הנפט הגולמי, לאחר הפריקה בנמל הוא מוזרם לחצרי בתי הזיקוק, בין היתר, על גבי תשתיות צנרת בבעלות ...
	1.7.2.1.2 זיקוק נפט - בישראל קיימים שני בתי זיקוק המתחרים זה בזה - בית הזיקוק שבבעלות החברה וממוקם במפרץ חיפה ובית הזיקוק השני באשדוד שבבעלות בז"א. בית זיקוק זה היה בעבר היה חלק מהחברה, ובשנת 2006 פוצל ממנה והועבר לבעלות פז, ובחודש אוגוסט 2023, למיטב ...
	1.7.2.1.3 הולכה, אחסון וניפוק של מוצרי נפט - מוצרי הנפט, שמיוצרים כאמור בבתי הזיקוק, מוזרמים ומולכים מבתי הזיקוק באמצעות צנרת תזקיקים ארצית, השייכת בעיקר לקמ"ד, למסופי דלק פי גלילות, למסופי תש"א ולמתקני האחסון והמסופים של חברות הדלק השונות, והם מאוחסנ...
	1.7.2.1.4 אסדרת ענף הדלקים - ענף הדלקים נתון לאסדרה ממשלתית, הכוללת רישוי של הפעלת תשתיות; אספקת מוצרים, פיקוח מחירי מוצרי נפט מסוימים ושירותי תשתית (פריקה, אחסון, ניפוק והזרמה); ושמירה על איכות הסביבה. לפרטים נוספים אודות אסדרת פעילות הקבוצה, ראו סעי...
	1.7.2.2.1 שוק הנפט העולמי - כללי
	נפט גולמי לסוגיו השונים ומוצרי הנפט, כמו גם חלק מהמוצרים המיוצרים על ידי החברות הבנות, נסחרים כסחורות (commodities), אשר מחיריהן נקבעים בשוק בינלאומי משוכלל וחלקם מצוטטים בבורסות שונות בעולם, ולחברה ולחברות הבנות אין יכולת השפעה על המחיר הבינלאומי. מח...
	1.7.2.2.2 מרווח זיקוק
	הגורם העיקרי המשפיע על תוצאות תחום הפעילות הוא מרווח הזיקוק (בשילוב עם ניצולת מתקני הייצור). הגורם המרכזי המשפיע על מרווח הזיקוק של החברה, הינו רמת המרווחים בשווקים הבינלאומיים.
	1.7.2.2.3 גורמים ומגמות המשפיעים על ביקוש והיצע לנפט גולמי
	הנפט הגולמי הינו סחורה (Commodity) שמחירה נקבע בשווקים בינ"ל משוכללים.
	היצע הנפט הגולמי מושפע בראש ובראשונה מקיומם ואיתורם של שדות נפט מתחת לפני הקרקע או קרקעית הים לרבות העלות השולית בהמשך הפקת הנפט, המשתנה משדה לשדה. יצוין כי, לאור פיתוח שיטות לגילוי והפקה של שדות פצלי נפט וגז (Shale Gas, Shale Oil), התפתחה טכנולוגיה ל...
	בנוסף, היצע הנפט הגולמי תלוי במספר רב מאוד של גורמים כגון יכולת שאיבה של נפט גולמי והזרמתו משדות הנפט לנמלים, הערכות של החברות המפיקות את הנפט לעניין מחירים עתידיים, היכולת של החברה המפיקה לאחסן את הנפט המופק לאורך זמן, אירועים גיאופוליטיים עולמיים וכ...
	1.7.2.2.4 גורמים ומגמות המשפיעים על ביקוש והיצע למוצרי נפט
	היצע מוצרי הנפט מושפע, מעבר להיצע הנפט הגולמי, בעיקר מכושר הזיקוק העולמי (העומד על כ-105 מיליון חביות ליום) המכתיב את תקרת ההיצע העולמי למוצרים סופיים, והוא משתנה בהתאם לשינויים החלים מעת לעת ביכולות המתקנים הקיימים בעולם (כגון: בניית מתקנים חדשים, סג...

	(א) מעבר לכלי רכב המונעים באנרגיות חלופיות - שימוש הולך וגדל בכלי רכב המונעים באמצעות חשמל, גז, דלקים ביולוגים או מימן, כמו גם שיפורים ביעילותם של מנועים, עשויים להקטין צריכת דלקי תחבורה. מגמה זו מתרחבת עם הגדלת כמות דגמי רכב המונעים באנרגיות חלופיות ...
	יצוין כי בערים מסוימות בעולם ניתנו הודעות על כוונה להגביל בעתיד שימוש בכלי רכב מונעים בדלקים פוסיליים. בישראל פורסמו החלטות ממשלה בדבר קידום תחבורה נקייה ודלת פחמן, לפיהן, בין היתר, יוטלו מגבלות על יבוא של כלי רכב פרטיים המונעים בדלקים פוסיליים. כמו כ...
	על אף האמור, בשנת 2025 חלה ירידה ברכישת רכבים חשמליים בישראל אשר הסתכמה בכ-20% מהרכבים החדשים לעומת כ-25% בשנת 2024, במקביל למגמה זו חלה עליה ברכישת רכבי פלאג-אין והיברדים אשר לרוב ממונעים בבנזין.6F
	(ב) רגולציה וגז טבעי - רגולציה בתחום איכות סביבה וכניסתו של הגז הטבעי כתחליף במקומות רבים גורם לקיטון בביקוש למוצרי נפט, בדגש על מוצרי נפט כבד יותר, בעיקר מזוט. בישראל רגולציה זו (החלה לגבי כלי שייט ומפעלים) מחייבת את המשתמשים לצרוך גז טבעי או דלקים ד...
	(ג) שיפור מתמיד בתכונות מוצרי הדלק - מגמה עולמית לשיפור תכונות מוצרי הדלק, כגון: קיטון ברמות גופרית ושיפור תכונות שריפה, שמטרתה שריפה של חומרים נקיים יותר באופן יעיל יותר, דבר שמקטין את העומס על הסביבה מבחינת רמות פליטה של מזהמים הנוצרים בתהליך הבעירה...
	(ד) ייצור תחליפי דלקים ממקורות מתחדשים - ייצור מרכיבי דלקים לתחבורה ממקורות מתחדשים (צמחיים) כגון שמן בישול משומש, יכולים לגרוע מהביקושים למוצרי נפט לתחבורה. ייצור תחליפי דלקים ממקורות מתחדשים מונחה בעיקר רגולטורית על ידי האיחוד האירופאי, שם ישנו דגש ...
	(ה) בהתאם לפרסומים בינלאומיים7F , על אף הגידול הצפוי בשימוש בדלקים חלופיים, הביקוש העולמי לתזקיקים המופקים מנפט צפוי לעמוד על רמה ממוצעת דומה לביקוש העולמי הנוכחי בעשור הקרוב וזאת, בשל יציבות בביקוש הכולל למוצרי דלק.
	(ו) ביום 16.6.2024 פרסם משרד האנרגיה והתשתיות עבודה אסטרטגית בשיתוף חברת הייעוץ האסטרטגית TASC בנושא עתיד משק הדלק הישראלי.8F  העבודה מתמקדת בהערכת מצב של משק הדלק הישראלי עד שנת 2050, מעבר למשק מופחת פליטות וגיבוש צעדים אופרטיביים למימוש אחריות מנהל ...
	במסגרת העבודה הוצגה תחזית צריכת הדלקים בישראל עד שנת 2050. על פי התחזית, בטווח הארוך ישנו גידול בצריכת התזקיקים – בנטרול הבנזין, שנמצא בירידה משמעותית תוך הנחת TASC של חדירת רכב חשמלי בשיעור 100% מהמכירות החדשות בשנת 2037.
	החברה בוחנת באופן שוטף את ההתפתחויות בישראל ובעולם בשווקי המוצרים של תחומי פעילותה ומבצעת פעולות לצורך התאמה להתפתחויות אלה.
	1.7.2.2.5 גורמים ומגמות המשפיעים על ביקוש והיצע למוצרים הארומטיים
	במסגרת תחום פעילות זה מייצרת הקבוצה גם מגוון מוצרים ארומטיים (כמפורט בסעיף 1.7.14.2 להלן), שהינם חומרי גלם לייצור מוצרים אחרים, המשמשים בעיקר את תעשיות הטקסטיל, הצבע, הכימיה והפלסטיקה. על מוצרים אלו נמנים הבנזן שהינו המוצר המרכזי שמייצרת גדיב (המשמש כ...
	1.7.2.2.6 מרבית המוצרים הארומטיים הינם סחורות אשר מחירם נקבע בשוק תחרותי של היצע וביקוש. פעילות השווקים המתעוררים, ובראשם השוק הסיני, גרמו במהלך השנים האחרונות לעליית הביקוש למוצרים רבים, המשמשים לייצור מוצרי המשך, ובכללם המוצרים הארומטיים. כפועל יוצא...
	הערכות החברה לגבי התפתחות הביקוש וההיצע למוצרים הארומטיים בשוק הגלובלי בכלל ולהשפעות השווקים המתעוררים על שוק זה בפרט הינו מידע צופה פני עתיד, וככזה אינו ודאִי ועלול שלא להתממש, כולו או חלקו, או שיתממש באופן שונה מכפי שנצפה. הערכות אלו מבוססות, בין הי...

	1.7.2.2.7 גורמים ומגמות המשפיעים על מרווח הזיקוק והשפעתם על מרווח הזיקוק והרווח התפעולי

	הגורמים המשפיעים על הביקוש וההיצע לנפט גולמי ולמוצרי נפט ועל מרווחי הזיקוק, כפי שנסקרו לעיל, יוצרים תנודתיות ומחזוריות ברמות הרווחיות של תעשיית הזיקוק.
	לפרטים בדבר מרווחי הזיקוק המנוטרלים של מגזר הזיקוק לשנים 2025-2024, השינויים שחלו והסיבות העיקריות לכך והמגמות המסתמנות בראשית שנת 2026, ראו פרק 1 וסעיפים א' - ב' לפרק 2 בדוח הדירקטוריון.
	היקף הזיקוק של החברה כולל זיקוק נפט גולמי ועיבוד סולר ואקום כבד. שינוי של דולר אחד במרווח הזיקוק המנוטרל צפוי להשפיע בהיקף זהה להיקף הזיקוק (במיליוני דולרים) על הרווח התפעולי ועל ה-EBITDA המנוטרל של החברה (כך לדוגמה: השפעה של 10 מיליון דולר, ביחס להיק...
	1.7.3 מגבלות, חקיקה, תקינה ואילוצים מיוחדים החלים על תחום הפעילות
	לפרטים אודות מגבלות החברה בתחום הפעילות בתחומי התחרות, סיכונים סביבתיים, שירותים חיוניים ומכח דרישות דין נוספות ראו סעיפים ‏1.18 ו- ‏1.19 להלן.
	1.7.4 שינויים בהיקף הפעילות בתחום ורווחיותו בתקופת הדוח
	לפרטים אודות שינויים בהיקף הפעילות בתחום ורווחיותו ראו פרק 1 סעיף ב' לדוח הדירקטוריון.
	1.7.5 התפתחויות בשווקים של תחום הפעילות, או שינויים במאפייני הלקוחות שלו
	השוק המקומי למוצרי הנפט
	להלן תרשים המתאר את מבנה משק הדלק הישראלי:
	1  בתפעול גדות בע"מ

	יצוין, כי התרשים לעיל מתאר את מבנה משק הדלק הישראלי בשגרה. במהלך מלחמת חרבות ברזל החברה סיפקה סולר לצורך ייצור חשמל ותזקיקים לצה"ל באופן ישיר ובאמצעות חברות שיווק.
	כמו כן, בשנת הדוח, מתוקף סמכות מנהל הדלק לפי צו פיקוח על מצרכים ושירותים (חרבות ברזל)(הוראות לספקי מוצרי דלק)(הוראת שעה), התשפ"ה-2025, התקבלה בחברה הוראה בדבר רכישת דלקים, לפיה על החברה להשלים רכישת מלאי דלקים לצורך הספקה סדירה של מוצרי דלק לצרכנים במ...
	להערכת החברה, השוק המקומי של מוצרי הנפט הוא חלק מהשוק הים תיכוני וחלים בו שינויים תכופים בהתאם לשינויים המתרחשים בשווקים הבינלאומיים. בשוק המקומי פעילים שני בתי זיקוק וכן יבואנים. לפרטים בדבר שינוי בצריכת תזקיקים בשוק המקומי לשנים 2023-2025 ראו להלן ו...
	לגבי חלק מהמוצרים הנמכרים על ידה, החברה הינה בעלת מונופולין על פי חוק התחרות הכלכלית. לפירוט אודות המגבלות החלות על החברה, לרבות בתחום פעילות הזיקוק, ראו סעיף ‏1.19 להלן.
	להלן נתונים(1) לגבי צריכה מקומית של מוצרי דלק בישראל בשנים 2025-2023 (באלפי טון):
	לפרטים בדבר שינויים במחירי והנפט ראו סעיף ‏1.7.2.2.3 לעיל, ולפרטים בדבר שינויים במרווח הזיקוק ראו סעיף ‏1.7.2.2.7 לעיל.
	1.7.6 שינויים טכנולוגיים שיש בהם להשפיע מהותית על תחום הפעילות
	ממשלות, רשויות ותאגידים שונים בישראל ובעולם משקיעים בפיתוח מקורות אנרגיה חלופיים לנפט ובצמצום ההשלכות סביבתיות של מוצרי נפט. לשינויים אלו יתכנו השלכות על פעילות החברה בתחום זה. נוכח מגמה עולמית זו, החברה בוחנת פיתוח מקורות אנרגיה חליפיים לנפט, בהם מימ...
	1.7.7 גורמי הצלחה קריטיים בתחום הפעילות והשינויים החלים בהם
	גורמי ההצלחה הקריטיים בתחום הזיקוק הינם: גמישות ויעילות תפעולית ויכולת טכנולוגית ברמה גבוהה, נגישות להון ומקורות מימון, מוניטין מול לקוחות וספקים, גמישות מסחרית ברכישת חומרי גלם, צוות עובדים ברמה גבוהה בעל ידע הנדסי ייחודי, יכולת התאמה לרגולציה המשתנה...
	בהינתן גורמים אלו, לאורך השנים נוקטת החברה במספר שיטות לצורך מיצובה ובידולה אל מול מתחריה, בין היתר:
	1.7.8 שינויים במערך הספקים וחומרי הגלם לתחום הפעילות
	לשינויים בדפוסי רכישת נפט גולמי וחומרי ביניים של תחום הזיקוק ראו סעיף ‏1.7.20 להלן.
	1.7.9 חסמי כניסה ויציאה עיקריים לתחום הזיקוק והשינויים החלים בהם
	להערכת החברה, הגורמים המפורטים להלן מהווים חסמי כניסה עיקריים לתחום הפעילות:
	1.7.10 תחליפים למוצרי תחום הפעילות ושינויים החלים בהם
	כמו כן, החברה רשאית לעסוק במכר או בשיווק של גז טבעי, בכפוף לעמידתה של החברה, כמזקקת נפט או של גורם קשור למזקק נפט, בתנאים שנקבעו במסגרת חוק משק הגז הטבעי (לפרטים ראו סעיף ‏1.19.5 להלן).
	המידע הכלול בסעיף זה ביחס להמשך חדירת הגז הטבעי ותחליפי דלקים כגון: חשמל, מימן וממקורות מתחדשים, היקף השימוש בהם, המגבלות הצפויות על השימוש בהם והשפעת כל אלה על החברה, הינו מידע צופה פני עתיד, המבוסס בעיקר על זמינות וכדאיות רכישת סוגי נפט גולמי שונים ...
	1.7.11 מבנה התחרות בתחום הפעילות ושינויים החלים בו
	לפרטים אודות מבנה התחרות בתחום הפעילות והשינויים החלים בו, ראו סעיף ‏1.7.17 להלן.
	1.7.12 המוצרים העיקריים בתחום הפעילות
	ניתן להפיק מן הנפט הגולמי מספר רב של חומרים. נהוג להפריד את מוצרי הנפט למספר קבוצות של חומרים שכל אחת מהן כוללת מספר ניכר של תרכובות כימיות:
	1.7.12.1 גזים קלים - לאנרגיה וכחומר גלם לתעשיה.
	1.7.12.2 גז פחממני מעובה (גפ"מ) (תערובת פרופאן ובוטאן) - לשימוש ביתי כגז בישול, כחומר גלם לתעשיה, משמש לייצור אנרגיה בכלל וחימום בפרט ולשריפה במנועי כלי רכב מותאמים (גפ"מ אוטומוטיבי).
	1.7.12.3 נפטא - כחומר גלם לתעשייה, לרבות למוצרים המיוצרים על ידי כאו"ל.
	1.7.12.4 בנזין לסוגיו - לשריפה במנועי בנזין.
	1.7.12.5 קרוסין (דס"ל, נפט) - דלק למטוסי סילון ולחימום.
	1.7.12.6 סולר לסוגיו - לשריפה במנועי דיזל ולתחנות כח, לחימום ביתי, להסקה בתעשיה וכמרכיב בתדלוק אוניות.
	1.7.12.7 מזוט לסוגיו - דלק כבד המשמש כדלק לתנורי תעשיה, לייצור חשמל בחו"ל ולתדלוק אוניות.
	1.7.12.8 חומרים שעווניים (HVGO) - חומרים הנקרשים בטמפרטורה גבוהה באופן יחסי ומשמשים בעיקר כחומרי זינה למתקני פיצוח קטליטי ומימני.
	1.7.12.9 ביטומן - משמש לזיפות כבישים, ולייצור מוצרי איטום.
	1.7.12.10 חומרים ארומטיים, המופקים באמצעות גדיב, מחומרי הגלם המועברים מהחברה כאמור בסעיף  ‏1.7.7.5 לעיל, אשר העיקריים מביניהם הינם:
	1.7.12.10.1 בנזן - הבנזן משמש ככימיקל בסיסי בייצור מגוון רחב של מוצרים המשמשים בחיי היומיום, כגון פוליסטירן (המשמש, בין היתר, לייצור קלקר), פוליקרבונט (המשמש, בין היתר, לייצור לוחות לבניה קלה) וכד'.
	1.7.12.10.2 טולואן - משמש מרכיב בייצור פוליאוריטן המשמש להכנת קצף לבידוד או ציפוי ונפוץ בתעשיות הרכב, הריהוט, הבניה ועוד. הטולואן משמש גם לייצור פאראקסילן ובנזן.
	1.7.12.10.3 קסילן - משמש כחומר גלם לייצור הפאראקסילן וכן כממס אורגאני בתעשיית הצבעים וחומרי ההדברה.
	1.7.12.10.4 פאראקסילן - מהווה מרכיב חשוב בייצור פוליאסטר שהינו מרכיב בתעשיית הביגוד. כמו כן הוא משמש כחומר גלם לייצור אריזות למשקאות.
	1.7.12.10.5 אורתוקסילן - חומר ארומטי שמקורו במוצרי זיקוק. משמש כחומר גלם לייצור פטאליק אנהידריד.
	1.7.12.10.6 פטאליק אנהידריד - חומר מוצק המיוצר מאורתוקסילן שמקורו במוצרי זיקוק. משמש לייצור מרככים לתעשיית הפלסטיק, לייצור שרפים לתעשיית הצבע וכן לייצור פוליאסטרים שונים.
	1.7.12.10.7 סולבנטים (ממסים) - עיקר השימוש בממסים הינו בתעשיות הצבעים והציפוי. כמו כן משמשים הממסים חומר גלם בחקלאות בתחום קוטלי המזיקים, קוטלי עשבים וכדומה וכן בתעשיית הדפסת הדיו, כחומר גלם בתעשיית הניקוי ולמיצוי שמני מאכל.
	1.7.13 פילוח הכנסות ממוצרים
	לנתונים אודות התפלגות הכנסות החברה מלקוחות חיצוניים על פי קבוצות המוצרים העיקריות במגזר הזיקוק, המהוות 10% או יותר מהכנסות הקבוצה, ראו באור 28ג' לדוחות הכספיים המאוחדים.
	מאחר שתהליך הייצור של החברה הינו תהליך ייצור רציף, שבו כל המוצרים מיוצרים מחומרי גלם בתהליכים משותפים, שאינם ניתנים לייחוס על פי המוצרים הסופיים, לא ניתן לייחס עלות לפי סוגי מוצרים.
	בתחום פעילות זה לחברה גם הכנסות נוספות (בעיקר מאספקת שירותי תשתית), בסכומים שאינם מהותיים לחברה.
	1.7.14 לקוחות
	נכון למועד הדוח, לחברה שני לקוחות עיקריים, בשוק המקומי, אשר הכנסות החברה מהם במגזר הזיקוק עולה על 10% (ונכון למועד פרסום הדוח, בשנת 2026 צפויים שלושה). ההתקשרות עם הלקוחות האמורים הינה לתקופות קצרות של עד שנתיים אשר במסגרתם מוסכמות כמויות המכירה מראש ...
	1.7.14.1 מוצרי הדלק:
	1.7.14.2 מוצרים ארומטיים:
	נכון למועד הדוח, מרבית מכירות, כ-95% בשנת 2025 (בדומה לשנת 2024), המוצרים הארומטיים באמצעות גדיב נעשות ללקוחות בחו"ל, בעיקר באירופה וארה"ב.
	בשל אופיים של המוצרים הארומטיים, הלקוחות העיקריים של מוצרים אלה, הינם חברות יצרניות בתחום הטקסטיל, הצבע, הכימיה והפלסטיקה. תחום הטקסטיל והפלסטיקה מאופיין בצמיחה מהירה באסיה (אשר מלווה בכניסת יצרני פאראקסילן חדשים באזור זה). כמו-כן, בתקופות מסוימות מור...
	הואיל ומוצרים ארומטיים משמשים כחומר גלם לייצור מוצרים אחרים ומסופקים בעיקר לחברות תעשייתיות, לקוחותיה של גדיב רואים חשיבות רבה באספקה סדירה ובאמינותה של גדיב בכל הנוגע לאספקת מוצריה. כפועל יוצא מכך מדובר בתעשייה שמרנית יחסית המעדיפה לפעול בשיתוף פעולה...
	בהתאם, גדיב קשורה עם מרבית לקוחותיה בהסכמים שנתיים, אשר לרוב מתחדשים מידי שנה.
	1.7.14.3 התפלגות הכנסות תחום הפעילות בין הכנסות מן השוק המקומי לבין הכנסות מייצוא, משתנה מעת לעת בהתאם לניתוח החברה את דרך פעולתה האופטימאלית, ביחס לתמהיל המוצרים המיוצרים על ידה ויעדי שיווקם ובהתאם לתנאים השוררים בשווקים השונים.
	1.7.14.6 החברה קשורה בהסכמים מחייבים לניכיון חובות לקוחות מסוימים. כמו כן, לחברה ולגדיב הסכמות עם סינדיקציה של מממנים, למכירה בלתי חוזרת (Non-Recourse) של חובות לקוחות מסוימים. לפרטים נוספים ראו באור 6ב' לדוחות הכספיים המאוחדים.
	1.7.15 שיווק והפצה
	1.7.16 צבר הזמנות
	1.7.17 תחרות
	1.7.18 עונתיות
	1.7.19 כושר ייצור
	1.7.20 חומרי גלם וספקים
	1.7.20.11 ביום 25.6.2024, במסגרת הליך של תש"א בבית המשפט לעניינים מקומיים בחיפה, התקבלה החלטה לפיה בהיעדר היתר בנייה, מתום שישה חודשים ממועד ההחלטה נדרשת תש"א להפסיק להפעיל את המכלים העיקריים בחוות המכלים בקרית חיים וכן מספר מבנים נוספים מתום תשעה חוד...
	1.7.20.12 ביום 23.6.2025 פרסמה תש"א דיווח לציבור המשקיעים בה, על אודות זימון לשימוע על ידי עיריית חיפה עקב הפרה לכאורה של הוראות היתר הרעלים של תש"א במתקן טרמינל קריית חיים וזאת לצורך בחינת ביטול רישיון העסק של תש"א ("דיווח תש"א"). בדיווח תש"א הבהירה ...
	האמור לעיל בדבר ההשפעה על החברה הינו בגדר מידע צופה פני עתיד כהגדרתו בחוק ניירות ערך והוא מבוסס על הודעת והערכת תש"א, אשר הינה בעלת חוות המכלים והאחראית לאספקת שירותי האחסון לחברה. הערכה זו עשויה שלא להתממש כולה או מקצתה או להתממש באופן שונה מזה הנצפה...
	1.7.20.13 לחברה תלות תפעולית בקצא"א המספקת לחברה שירותי פריקה של נפט גולמי ואחסונו במתקניה באשקלון ובאילת ושירותי שינוע של נפט גולמי, בתשתית צינורות השייכת לקצא"א. תעריפי השירותים ותנאיהם, אותם מספקת קצא"א לחברה, נקבעים מעת לעת במשא ומתן בין הצדדים. ל...
	1.7.20.14 מתקני החברות מחוברים למערכת ההולכה הארצית לגז טבעי. למועד פרסום הדוח, החברה צורכת גז טבעי במלוא הכמות הנחוצה לה. לצורך אספקת הגז הטבעי, תלויה החברה בחברת ההולכה נתג"ז, עימה היא קשורה בהסכם הולכה, כאמור בבאור 20ב'1 בדוחות הכספיים המאוחדים. במ...
	מובהר כי הערכות החברה כאמור לעיל בנוגע לאפשרות של הפסקת מתן שירותי תש"א, נתג"ז וקצא"א לחברה והסיכונים הכרוכים באי אספקה סדירה של גז וההשלכות הכרוכות בכך הינו בבחינת מידע צופה פני עתיד כהגדרתו בחוק ניירות ערך, וככזה אינו ודאִי ועלול שלא להתממש, כולו או...
	1.7.20.15 החברה וחברות הקבוצה משתמשות בגז טבעי לצרכי אנרגיה וכחומר גלם והוא משמש כמקור האנרגיה העיקרי לפעילותן. ככל שחברות הקבוצה לא תקבלנה גז טבעי באופן שוטף, עלולות להיות השפעות מהותיות על פעילותן אשר מתבססת על הגז הטבעי כאנרגיה בתהליכי הזיקוק הרבים...
	1.7.20.16 שימוש בגז טבעי במתקני הקבוצה אף מביא להתייעלות בצריכת האנרגיה, לחסכון בעלויות אחזקה ולהקטנת עלויות אחרות, במישרין ובעקיפין, אשר היקפן משתנה מעת לעת בהתאם למחיריהם היחסיים של מקורות אנרגיה חלופיים והוא חיוני על מנת שחברות הקבוצה תוכלנה לעמוד ...
	1.7.20.17 יצוין, כי למועד אישור הדוח, קיימים במשק הישראלי שלושה ספקי גז טבעי (מאגר "תמר", מאגר "לוויתן" ומאגר "כריש"). בשנת 2018, התקשרה החברה, עם אנרג'יאן ישראל לימיטד ("אנרג'יאן"), בעלת החזקות במאגרי כריש ותנין בהסכם לרכישת גז טבעי לצורך הפעלת מתקני...
	1.7.20.18 במקרה ואנרג'יאן אינה יכולה לספק גז טבעי אזי החברה רוכשת גז טבעי ממאגר תמר ו/או ממאגר לוויתן, ו/או במסגרת הסכמים עם יצרני חשמל פרטי ומשווקי גז טבעי שנחתמים מעת לעת. החברה מעריכה כי על אף שמעת לעת מאגר כריש ומאגרי הגז הנוספים אינם פעילים בשל ת...
	הערכותיה האמורות של החברה בדבר רציפות אספקת הגז הטבעי, הינן בגדר מידע צופה פני עתיד. הערכות אלו מתבססות על דיווחים של חברות רלוונטיות ושותפויות גז טבעי, וכן נתונים והערכות המתבצעים על ידי גורמים מקצועיים בחברה. אין כל ודאות שהערכות אלו תתממשנה, שכן מד...


	1.8 תחום פעילות הפולימרים
	1.8.1 מידע כללי
	1.8.1.1 כללי
	1.8.1.2 כאו"ל הינה חברה תעשייתית הפועלת בתחום הפטרוכימיה (פוליפרופילן ופוליאתילן בצפיפות נמוכה), במישרין ובאמצעות דוקור (חברה פרטית בבעלותה המלאה (בעקיפין), הרשומה בהולנד), ועוסקת בייצור ושיווק של פולימרים המשמשים כחומרי גלם בתעשיית הפלסטיק. כמו כן מי...
	כרמל אקו הינה אחת היצרניות המרכזיות של פלסטיק ממוחזר בישראל ומתמחה במחזור פלסטיק בהיקף של עד כ- 10,000 טון בשנה ומספקת מספר סוגי פלסטיק ממוחזר לפי דרישת לקוחות. רכישת השליטה בכרמל אקו נעשתה במסגרת קידום התוכנית האסטרטגית בתחום הפולימרים ופיתוח כלכלה מ...
	1.8.2 מבנה תחום פעילות הפולימרים ושינויים החלים בו
	1.8.2.1 כאמור לעיל, מוצרי תחום הפעילות משמשים כחומר גלם לתעשיית הפלסטיק.
	בישראל, כאו"ל היא היצרן היחיד של פוליפרופילן ופוליאתילן בצפיפות נמוכה ולמעשה מתחריה בשוק המקומי הם יצרנים מחו"ל הפועלים באמצעות סוכנים בישראל וכן מפיצים מקומיים, המייבאים מוצרים אלה לישראל על בסיס מזדמן ממקורות שונים, בהתאם למחירי הייצוא השוררים בכל א...
	1.8.2.2 מוצרי תחום הפעילות נחשבים בעולם כסחורות, הנרכשות במחירים זהים, פחות או יותר, מכל היצרנים. רמת המחירים של חומרי הגלם הינה תנודתית ומושפעת בין היתר מהמחזוריות ברמות הביקוש וההיצע בעולם כולו.
	1.8.2.3 הגידול בביקושים למוצרים פלסטיים בעולם מושפע בעיקר מהתפתחות רמת החיים ושינויים במצב הכלכלי. יחד עם זאת, לאחר התחזקות מגמה עולמית שמקורה בדרישת צרכנים לשימוש בחומרים ממוחזרים וממקורות מתחדשים ("ביופולימר") בשנים האחרונות חלה דעיכה, לרבות בהתפתחו...
	1.8.2.4 בישראל פועלים מאות מפעלי פלסטיק הרוכשים את המוצרים הדרושים להם מכאו"ל ומייבוא. המחירים בהם נרכשים המוצרים בארץ ובחו"ל נגזרים ממחירי מוצרים אלה בשוק העולמי. לאור הסכמי אברהם שחתמה מדינת ישראל עם מספר מדינות באזור החל משנת 2020, התגבר יבוא מוצרי...
	1.8.2.5 למלחמת חרבות ברזל יש השפעה מורכבת ודינמית על הביקוש בשוק המקומי. ביקוש מוגבר לצרכים צבאיים ורפואיים, מחסור בפועלים בענף הבניין וענפים נוספים, שרשרת אספקה יקרה וארוכה וחשש מסגירת נמלים, אמברגו שהטילה טורקיה על יצוא מישראל ואיסור יצוא ישיר למדינ...
	1.8.2.6 על רקע התגברות המודעות לזיהום שמקורו בפסולת פלסטיק ולצורך במעבר לכלכלה מעגלית, החלה בעולם מגמה של גידול בביקוש למוצרי פלסטיק ממוחזרים, ומתרבים יצרנים של מוצרי צריכה שונים המצהירים על כוונתם להפחית באופן משמעותי את השימוש בפלסטיק בכלל ובפלסטיק ...
	1.8.2.7 כיום, קצב החדירה של מוצרי פלסטיק ממוחזרים לשוק הינו נמוך, בין היתר בשל זמינות של חומרי גלם ממוחזר ודחיה ביישום רגולציה תומכת בפעילות. עם זאת, התגברות מגמה להפחתת צריכת מוצרי פלסטיק ו/או גידול בביקוש למוצרי פלסטיק ממוחזרים עלולה להשפיע לרעה על ...
	1.8.2.8 על פי פרסומים בינלאומיים16F , קצב הגידול הצפוי בביקוש לפוליאתילן לסוגיו עד שנת 2027 הינו כ- 3.5% לשנה. רוב הגידול בביקוש צפוי להיות בצפון מזרח אסיה ובמדינות מתפתחות נוספות.
	1.8.2.9 מחירי חומרי הגלם מהווים מרכיב מהותי בעלויות הייצור בתחום הפולימרים. עם ההתפתחויות הטכנולוגיות שאפשרו הפקה מסחרית של מרבצי גז פצלים (Shale gas) בארה"ב, ירדה עלות הפקת גז האתאן המשמש בעולם לייצור אתילן. ירידת מחיר זו מאפשרת ליצרני אתילן ונגזרותי...
	1.8.3 מגבלות, חקיקה, תקינה ואילוצים החלים על תחום הפעילות - לפרטים אודות מגבלות בתחום הפעילות בהיבטי תחרות, סיכונים סביבתיים, שירותים חיוניים ומכח דרישות דין נוספות ראו סעיפים ‏1.18 ו- ‏1.19 להלן.
	1.8.4 שינויים בהיקף הפעילות בתחום וברווחיותו בתקופת הדוח - לפרטים אודות שינויים בהיקף הפעילות בתחום ורווחיותו ראו סעיף ב' בפרק 2 לדוח הדירקטוריון.
	1.8.5 התפתחויות בשווקים של תחום הפעילות או שינויים במאפייני הלקוחות - בסביבה הגלובלית ההתאוששות מהמשבר הכלכלי שפקד את סין, כתוצאה ממגיפת הקורונה, איטית ומקטינה את הצמיחה הגלובלית בהתאם. בנוסף, מתקנים חדשים אשר התווספו בשנים האחרונות בסין בעיקר ובארה"ב...
	1.8.6 שינויים טכנולוגיים שיש בהם כדי להשפיע מהותית על תחום הפעילות
	כאמור בסעיף ‏1.8.1 לעיל, כאו"ל, בין היתר באמצעות כרמל אקו, פועלת להעמקת אחיזתה בטכנולוגיות המאפשרות כלכלה מעגלית של שימוש חוזר במשאבים ומיחזור חומרי גלם.
	1.8.7 גורמי ההצלחה הקריטיים בתחום פעילות הפולימרים והשינויים החלים בהם
	1.8.8 שינויים במערך הספקים וחומרי הגלם לתחום הפעילות
	כאמור בסעיף ‏1.8.20 להלן, מרבית חומרי הגלם הדרושים לפעילות כאו"ל מסופקים על ידי החברה. יחד עם זאת, קיימים כימיקלים המשמשים לייצור פוליאתילן ופוליפרופילן אשר נרכשים מספקים בחו"ל. בתהליך ייצור פוליאתילן נעשה שימוש בכימיקל אשר חלק מכמות צריכה הנדרשת נרכש...
	1.8.9 חסמי הכניסה והיציאה העיקריים לתחום פעילות הפולימרים והשינויים החלים בהם
	1.8.10 תחליפים למוצרי הפולימרים והשינויים החלים בהם
	1.8.11 מבנה התחרות בתחום הפולימרים ושינויים החלים בו
	ראו סעיף ‏1.8.18 להלן.
	1.8.12 המוצרים העיקריים בתחום פעילות הפולימרים
	1.8.12.1 כאו"ל מייצרת ומשווקת פוליפרופילן ופוליאתילן בצפיפות נמוכה המשמשים כחומר גלם לתעשיית הפלסטיק. מוצרים אלה נמכרים בשקים על גבי משטחים, בצובר במיכליות כביש או במכולות (לייצוא). דוקור מייצרת פוליפרופילן המשמש כחומר גלם לתעשיית הפלסטיק. השווקים העי...
	כחלק ממדיניות הקבוצה לפתח ולייצר סוגי פוליפרופילן שהינם בעלי ערך מוסף גבוה, כאו"ל ודוקור מנסות להחליף ייצור פוליפרופילן שהינו "סחורה" (Commodity) בייצור סוגי פוליפרופילן בעלי ערך מוסף גבוה יותר, והנמכרים במחירים גבוהים ממחירי הסחורות.
	1.8.12.2 לנתונים אודות למגמות ושינויים בתחום - ראו סעיף ב' בפרק 2 לדוח הדירקטוריון.
	1.8.12.3 למגמות ושינויים בהיצע ובביקוש למוצרים העיקריים של התחום ראו סעיף ‏1.8.2 לעיל.
	1.8.13 פילוח הכנסות ורווחיות המוצרים
	מאחר שתהליך הייצור של כאו"ל הינו תהליך ייצור רציף, שבו כל המוצרים מיוצרים מחומרי גלם בתהליכים משותפים, שאינם ניתנים לייחוס על פי המוצרים הסופיים, לא ניתן לייחס עלות לפי סוגי מוצרים.
	1.8.14 מוצרים חדשים
	1.8.15 לקוחות
	1.8.15.1 לקוחות כאו"ל ודוקור הינם לרוב מפעלי פלסטיק הרוכשים את מוצרי כאו"ל ודוקור המשמשים אותם כחומרי גלם לצורך ייצור מוצרים שונים.
	1.8.15.2 לכאו"ל ודוקור בסיס לקוחות של כ-200 לקוחות בישראל ולמעלה מ-500 לקוחות מחוץ לישראל. מרבית הלקוחות כאמור, בישראל ומחוצה לה, הם לקוחות קבועים מזה עשרות שנים אשר רוכשים באופן שוטף את מוצרי כאו"ל ודוקור.
	1.8.15.3 הסכמי כאו"ל עם לקוחותיה בישראל הינם, בדרך כלל, הסכמי מסגרת לתקופות של שנה ו/או עסקאות מזדמנות על פי בקשת הלקוח. הסכמי המסגרת קובעים כמות מכירה שנתית או תקופתית ונוסחה לחישוב המחיר שישולם על ידי הלקוח בגין המוצרים הנרכשים על ידו, תוך שמירה על ...
	בעסקאות עם לקוחות בחו"ל נקבעים מחירי המכירה בדרך כלל במו"מ חופשי בהתאם לתנאי השוק. חלק מהמכירות מבוצעות על ידי כאו"ל ודוקור במסגרת הסכמים שנתיים, הכוללים הנחות המבוססות על הכמות וצמודים למחירים המפורסמים בפרסום בינלאומי (ICIS) או למחירי המונומרים (חומ...
	1.8.15.4 למועד הדוח, אין לקוח שהכנסות תחום הפעילות ממנו עולות על 10% מסך מחזור הכנסות הקבוצה. לחברה, לכאו"ל ולדוקור אין תלות באיזה מלקוחותיהם של כאו"ל ודוקור.
	1.8.15.5 לכאו"ל הסכמה עם סינדיקציה של מממנים, למכירה בלתי חוזרת (Non-Recourse) של חובות לקוחות מסוימים בהיקף שאינו מחייב, ראו באור 6ב' לדוחות הכספיים המאוחדים.
	1.8.15.6 כתוצאה מהמאמץ המיוחד להגדלת היקף מכירות בשוק מקומי שבוצע בשנת 2023, מכירות שוק מקומי במהלך שנת 2024 היו גבוהות בכ-50% ביחס למכירות בשנת 2023. לאור האמור, בשנת 2024 שיעור המכירות בישראל עמד על כ-54% והיתרה (כ-46%) בחו"ל, כאשר בשנים קודמות עיקר...
	1.8.16 שיווק והפצה
	1.8.16.1 המכירות בישראל מבוצעות על ידי כאו"ל, ישירות, ללקוחותיה. המכירות מבוצעות על פי הזמנות מלקוחות המתקבלות במישרין על ידי עובדי כאו"ל והמוצרים מסופקים ללקוחות ממחסני כאו"ל שבמפרץ חיפה. המכירות בישראל הן על בסיס מכירה בשערי המפעל (ExWorks) ולפיכך ה...
	1.8.16.2 המכירות מחוץ לישראל מתבצעות על ידי כאו"ל, באמצעות סוכנים או מפיצים בחו"ל ובאמצעות דוקור, המשמשת גם כסוכן מכירות למוצרי כאו"ל בהולנד ובמדינות הסמוכות לה.
	לצד פעילותה כסוכן של כאו"ל, מוכרת דוקור ישירות ללקוחותיה, על פי הזמנות מלקוחות, המתקבלות במישרין בדוקור, כאשר מרבית המוצרים מסופקים ללקוחות בשער מפעל הלקוח. בנוסף, מתבצעות מכירות מסוימות באמצעות סוכנים, המחולקים לפי אזורי מכירות.
	1.8.17 צבר הזמנות
	1.8.18 תחרות
	1.8.19 כושר ייצור
	למתקני הפוליאתילן של כאו"ל כושר יצור פוטנציאלי מקסימאלי ((name plate של כ-170,000 טון לשנה. נכון למועד דוח זה, שיעור הניצולת האפקטיבי הוא כ-90%  מכושר הייצור הפוטנציאלי המקסימאלי של מתקני הפוליאתילן. למתקני הפוליפרופילן של כאו"ל כושר ייצור פוטנציאלי מ...
	1.8.20 חומרי גלם וספקים
	1.8.20.1 כאמור לעיל, מפעלי כאו"ל מהווים מפעלי המשך למתקני החברה, כך שהם מקבלים באופן רצוף באמצעות צנרת, את חומרי הגלם הדרושים להם, ברובם המכריע, מהחברה ומחזירים לחברה זרמים הנוצרים במתקני כאו"ל או חלקים מתוך חומרי הגלם והזינה שלא שימשו בפעילות כאו"ל. ...
	1.8.20.2 להלן תרשים זרימה של תהליך הייצור:
	1.8.20.3 רוב חומרי הזינה לייצור הפולימרים (אתילן ופרופילן) מיוצרים במתקני המונומרים שבכאו"ל.
	1.8.20.4 חומרי הגלם העיקריים לייצור אתילן ופרופילן הם נפטא, גפ"מ וגזי סינרגיה.
	1.8.20.5 האתילן הנמצא בשימוש כאו"ל, מיוצר על ידי כאו"ל עצמה (מנפטא, גפ"מ וגזי סינרגיה).
	1.8.20.6 מרבית חומרי הגלם הדרושים למתקני המונומרים מסופקים מהחברה ולכן קיימת תלות של כאו"ל בחברה.
	1.8.20.7 הפרופילן המשמש חומר גלם לדוקור, מיוצר על ידי ספקים שונים ומועבר באופן רציף בצנרת ו/או באמצעות דוברות ואוניות. לדוקור מגוון מקורות לאספקת פרופילן הממוקמים במערב אירופה, המספקים לה את מרבית כמות הפרופילן הדרושה למפעלה. לדוקור אין תלות במי מיצרנ...

	1.9 פעילות הסחר

	פעילות הסחר והספנות של החברה מבוצעות באמצעות החברות הבנות או.אר.אל. טריידינג ואו.אר.אל. שיפיניג.
	החברה, באמצעות חברות הבת האמורות, חוכרת אוניות להובלה ימית של נפט גולמי ו/או מוצרי נפט, ומשנעת בהן חומרים אותם היא רוכשת או מוכרת, וכן מחכירה אותן בחכירות מסע לגורמים שונים. בנוסף לאוניות בחכירה, לחברה גם חוזים לניהול מסחרי של אוניות. מספר האוניות למו...
	בנוסף, עשויה פעילות הסחר לכלול מסחר בנפט גולמי ומוצריו שלא לצורך פעילות הייצור של חברות הקבוצה ו/או לצורך רכישת חומרי גלם ומכירת מוצרים לצדדים שלישיים, עבור חברות הקבוצה.
	פעילות הסחר של החברה מתבססת בעיקר על הזדמנויות הנוצרות בשוק, עקב שינויים במחירי הנפט הגולמי ומוצריו, ומפערי המחירים בין השווקים השונים ובין סוגי נפט ומוצרי נפט שונים. בשל תנודתיות גדולה בכדאיות ביצוע עסקאות סחר כאמור, מתקיימת שונות רבה בהיקפי פעילות ה...
	עיקר פעילות חכירת האוניות, החכרתן, וניהול מסחרי שלהן מתבצעת עם לקוחות וספקים מחו"ל, ובחלקה - משמשת לפעילות החברה. ראו גם באור 12ג' לדוחות הכספיים המאוחדים. גם פעילות הסחר מתבצעת עם לקוחות וספקים מחו"ל, כגון: חברות נפט ובתי זיקוק, חברות סחר ועוד. יצוין...
	1.10 השקעה בנכס נפט18F
	1.10.1 בחודש אוגוסט 2025 השלימה החברה התקשרות בהסכמים מחייבים להשקעה בקנטיום, תאגיד פרטי אמריקאי הפועל בתחום הפקת נפט במפרץ אמריקה, ארה״ב.
	כאמור בסעיף ‏1.2.3 לעיל, השקעת החברה מבוצעת דרך שותפות הרכישה, אשר הוקמה לצורך רכישת מלוא הבעלות (100%) בקנטיום. שותפות הרכישה מנוהלת על ידי השותף הכללי Community SPV GP LP ("השותף הכללי").
	החברה (באמצעות LLC Energil, ראו סעיף ‏1.1.3 לעיל) מחזיקה בשיעור של כ-52% מהזכויות ההוניות בשותפות הרכישה, זאת לצד זכויות נוספות שהוקנו מכח היותה משקיע אסטרטגי. החברה השקיעה בשותפות הרכישה סך של 100 מיליון דולר.
	1.10.2 מבנה תחום הפעילות של קנטיום ושינויים החלים בו
	1.10.2.1 ארה"ב הינה יצרנית וצרכנית הנפט והגז הטבעי הגדולה בעולם, כאשר צריכת הנפט שלה מהווה כ-20% מצריכת הנפט העולמית. שוק האנרגיה בה מפותח, מרבית התפוקה נמכרת לשוק המקומי והמחיר מושפע מיחס היצע-ביקוש.19F  כמו כן, קיומה של יכולת אחסון מאפשרת שוק מסחר מ...
	1.10.2.2 על-פי ממצאי ה-U.S. Energy Information Administration (EIA), נכון לשנת 2023, מקורות האנרגיה המרכזיים אותם צורכת ארה"ב הינם נפט (כ-38%), גז טבעי (כ-36%), פחם (כ-9%), אנרגיה גרעינית (כ-9%) ואנרגיות מתחדשות (כ-9%).20F
	1.10.2.3 על פי תחזית האנרגיה השנתית שפורסמה על ידיOPEC  בחודש יולי 2025, 21F הביקוש העולמי לנפט ולגז טבעי צפוי לגדול באופן יציב בעשורים הקרובים, כאשר המנועים המרכזיים לכך הם ענף התחבורה (חרף הגידול במספר הרכבים החשמליים), צמיחה כלכלית וגידול האוכלוסיי...
	1.10.2.4 קנטיום פועלת בעיקר בשוק האמריקאי, כאשר עיקר פעילותה מתמקדת בהפקה ומכירה של נפט וגז במפרץ אמריקה.
	1.10.2.5 לפרטים נוספים אודות תחום פעילות הנפט והשינויים החלים בו, ראו סעיפים ‏1.7.2.2.1, ‏1.7.2.2.3 ו-‏1.7.2.2.4 לעיל.
	1.10.3 מגבלות, חקיקה, תקינה ואילוצים מיוחדים החלים על תחום הפעילות של קנטיום
	1.10.3.1 רגולציה: פעילות החיפושים, הפיתוח וההפקה של נפט וגז בארה״ב כפופה לרגולציה רבה, הן ברמה הפדראלית והן ברמה המדינתית. הוראות החקיקה השונות מסדירות את חיפושי הנפט והגז, פיתוחם והפקתם, ועל פיהן, בין היתר, מוסדרים מתן היתרי קידוח וחיפוש, מיקום הקידו...
	1.10.3.2 התחייבויות לפינוי ושיקום (ARO):  בעלי רישיונות מפיקים נדרשים להעמיד בטוחות על פי הדין ותנאי הרישיונות בגין מחויבות לפירוק, איטום ונטישה של המתקנים הקיימים בשטחי הרישיונות הימיים הכוללים קידוחי פיתוח והפקה, וכן לספק בטוחה פיננסית ככל שהן אינן ...
	1.10.3.3 בהקשר זה יצוין, כי נוסף על התחייבות לפינוי ושיקום מכח הדין, לקנטיום גם התחייבות חוזית כלפי Chevron (ממנה נרכשו נכסי קנטיום עם הקמתה) להמשיך ולקיים את התחייבויות הפינוי והשיקום ובגינה אף הועמדו בטוחות. להערכת החברה, על בסיס חוות דעת משפטית, הה...
	1.10.4 שינויים בהיקף הפעילות בתחום הפעילות של קנטיום ורווחיותו בתקופת הדוח
	תעשיית הנפט והגז העולמית מושפעת מארועים גאו-פוליטים, שינויים ברמות ההיצע והביקוש, ומחירי הנפט הגולמי, המאופיינים בתנודתיות רבה. בין הגורמים המשמעותיים המשפיעים על מחירי הנפט הגולמי ניתן למנות את היקף האספקה של נפט ממדינות אופ"ק+ (OPEC – Organization o...
	תוצאותיה של קנטיום בפועל, מושפעות בעיקר מהיקף ההפקה וממחיר ה- WTI (;West Texas Intermediate המשמש כאחד ממדדי המחיר המרכזיים בשוק הנפט העולמי).
	1.10.5 התפתחויות בשווקים של תחום הפעילות של קנטיום, או שינויים במאפייני הלקוחות שלו
	1.10.5.1 השוק המרכזי בו פועלת קנטיום הוא שוק הנפט והגז הגלובלי, המאופיין בתנודתיות מחירים רבה. התפתחות מהותית בשוק היא המגמה העולמית למעבר לאנרגיות מתחדשות, העשויה להשפיע על הביקוש למוצרי התחום בטווח הארוך.
	1.10.5.2 לפרטים אודות לקוחות קנטיום, ראו סעיף ‏1.10.12 להלן.
	1.10.6 שינויים טכנולוגיים שיש בהם להשפיע מהותית על תחום הפעילות של קנטיום
	1.10.6.1 בעשורים האחרונים חלו שינויים טכנולוגיים ששיפרו את יכולת החיפוש והפיתוח, וכן את איכות הנתונים העומדים לרשות מחפשי הנפט והגז הטבעי. כמו כן, השיפורים הטכנולוגיים ייעלו את ביצוע עבודות הקידוח וההפקה בהתאם לאמור, יכולים תאגידים המחפשים נפט וגז טבע...
	1.10.6.2 בנוסף, בשנים האחרונות ניכרת עליה בפיתוח ויישום טכנולוגיות בינה מלאכותית (Artificial Intelligence, AI) ולמידת מכונה (Machine Learning, ML), השימוש הגובר בטכנולוגיות אלה מוביל לעליה בביקוש לאנרגיה בכלל, ולחשמל בפרט. מגמה זו משפיעה גם על שווקי ה...
	1.10.6.3 לפרטים אודות שינויים טכנולוגיים נוספים בתחום ראו סעיף ‏1.7.6 לעיל.
	1.10.7 גורמי הצלחה קריטיים בתחום הפעילות של קנטיום והשינויים החלים בהם
	1.10.7.1 יכולת תפעול יעילה, בטוחה ורציפה של מתקני ההפקה;
	1.10.7.2 יכולת להרחיב את בסיס עתודות הנפט והגז;
	1.10.7.3 קיומו של הון אנושי בעל ידע, ניסיון ויכולת הנדסית, טכנית, פיננסית ומסחרית לפיתוח הפרויקטים;
	1.10.7.4 ניהול יעיל של התחייבויות רגולטוריות וסביבתיות.
	1.10.8 חסמי כניסה ויציאה עיקריים לתחום הפעילות והשינויים החלים בהם
	1.10.8.1 חסמי הכניסה העיקריים לתחום הפעילות של קנטיום הינם:
	1.10.8.1.1 צורך בהשקעות הון משמעותיות;
	1.10.8.1.2 צורך בגישה לידע ולטכנולוגיה מורכבים ויקרים;
	1.10.8.1.3 צורך בקבלת רישיונות ואישורים רגולטוריים.
	1.10.8.2 חסם היציאה העיקרי לתחום ברמת קנטיום הינו העלויות הגבוהות הכרוכות בפינוי ושיקום סביבתי של בארות ומתקנים ARO)).
	1.10.8.3 חסם היציאה העיקרי לתחום ברמת החברה הינו היכולת לממש החזקה לא סחירה.
	1.10.9 תחליפים למוצרי תחום הפעילות של קנטיום ושינויים החלים בהם
	1.10.9.1 בדומה לתעשיית הנפט והגז העולמית, גם בארה"ב ניכרת השפעה של המגמה הגלובלית למעבר לאנרגיות מתחדשות, כגון אנרגיה סולארית, על רקע מדיניות גלובלית לצמצום פליטות גזי חממה. מגמה זו עשויה להשפיע על הביקוש העתידי לנפט וגז.
	1.10.9.2 עם זאת, יישום המעבר נתקל באתגרים לא מבוטלים שצפויים להקשות על השגת יעדי ה-Net Zero Emissions אליהן התחייבו מרבית מדינות העולם, כגון: חוסר רווחיות, חוסר יציבות של אנרגיה ירוקה כמקור להפקת חשמל, בעיות בשרשרת הערך, מכשולים טכנולוגיים, רגולטוריים...
	1.10.9.3 בנוסף לכך, רוב צריכת הנפט העולמית מתועלת לענף התחבורה (המורכב בעיקר מתחבורה אווירית, תחבורה ימית ותחבורה יבשתית כבדה, אשר לרובן טרם נמצא תחליף לשימוש בנפט) וחלקים נכבדים לענפי התעשייה והבניין, והפטרוכימיה. בענפים אלו טרם נמצאה הדרך להחליף את ...
	1.10.9.4 הבחירה בטראמפ לנשיאות ארה"ב בבחירות 2024, הובילה לצמצום רגולציות סביבתיות ותמיכה מחודשת בתעשיות הדלקים המסורתיים, כגון החוק הגדול והיפה (One big beautiful bill) שהועבר בבית הנבחרים האמריקאי בחודש מאי 2025 וצמצם, בין היתר, את הטבות המס על אנרג...
	1.10.10 מבנה התחרות בתחום פעילות של קנטיום ושינויים החלים בו
	1.10.10.1 תעשיית הנפט והגז במפרץ אמריקה תחרותית ביותר. קנטיום מתחרה מול מגוון רחב של חברות, החל ממפעילים קטנים ועד תאגידי אנרגיה בינלאומיים גדולים בעלי משאבים פיננסיים ותפעוליים נרחבים.
	1.10.10.2 בנוסף, נפט משמש כחומר בעירה ונמכר לטובת ייצור דלק לרכבים, ליצרני חשמל, ללקוחות תעשייתיים ופרטיים. ככלל, אין תחליף מלא לנפט כמקור לדלק לרכבים המסורתיים ולתעופה, אך בשנים האחרונות מתחזק שוק הרכבים בהנעה חלופית של גז טבעי וחשמל. התחליפים לנפט ו...
	1.10.11 המוצרים העיקריים בתחום הפעילות של קנטיום
	1.10.11.1 המוצר העיקרי המופק ונמכר על ידי קנטיום הוא נפט גולמי וכן מוצרי לוואי כגון גז טבעי.
	1.10.11.2 נוסף, קנטיום מפתחת ומרחיבה פעילות מתן שירותי נטישה באמצעות חברה בת מתמחה, בעלת ניסיון בביצוע נטישה של מאות בארות.
	1.10.12 לקוחות, שיווק והפצה
	למועד זה לקנטיום הסכמי מכירה עם מספר מצומצם של חברות שיווק ומסחר באנרגיה, אשר קונות 100% מהנפט והגז המופקים במסגרת הסכמים מחייבים לתקופות קצובות. לצד זאת, נוכח היות הנפט הגולמי, סחורה (Commodity) וזמינותם של רוכשים חלופיים, להערכת קנטיום אין באובדן מי...
	1.10.13 צבר הזמנות
	כאמור בסעיף ‏1.10.12 לעיל, המכירות בתחום הפעילות מתבססות בעיקרן על הסכמים לתקופות קצובות ועל בסיס מחיר השוק (spot), ומשכך מידע בדבר צבר הזמנות אינו רלוונטי לתחום הפעילות.
	1.10.14 תחרות
	1.10.15 עונתיות
	1.10.16 כושר ייצור
	1.10.17 מימון
	1.10.17.1 פעילותה של קנטיום ממומנת, בין היתר, באמצעות מסגרות אשראי והלוואות, הכפופות בין היתר לאמות מידה פיננסיות, ומגבלות על חלוקות, אשר עשויות להשפיע על גמישותה הפיננסית של קנטיום ועל יכולתה לבצע חלוקות.
	1.10.17.2 בהתאם להוראות הסכם אשראי של קנטיום, קנטיום התקשרה בעסקאות נגזרים על סחורות, הכוללות עסקאות החלף (Swaps)  וחוזי קולר (Costless Collar) וזאת לצורך יצירת גידור כלכלי במחיר קבוע ביחס לחלק מהפקת הנפט והגז הצפויה ממאגריה המוגדרים כמוכחים, מפותחים ...
	1.10.17.3 סמוך למועד אישור הדוח התקשרה שותפות הרכישה עם תאגיד בנקאי ישראלי בהסכם מימון בהיקף של כ- 100 מליון דולר ("ההלוואה"), אשר נועד להחליף חלק מהלוואה קיימת למימון פעילותה של קנטיום ולפרוע חלק מהון הבעלים אשר הועמד על ידי החברה והמשקיעים נוספים במ...
	הערכת החברה לעיל, הינה מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך. הערכה זו עשוי שלא להתממש או להתממש באופן חלקי וזאת היות ותלויה בהחלטת דירקטוריון השותף הכללי של שותפות הרכישה המושפעת, בין היתר, בסביבה העסקית, גורמים אשר אינם ידועים לחברה ואינם בשלי...
	1.10.18 חומרי גלם וספקים
	1.10.19 עתודותיה המוכחות של קנטיום (1P) ליום 1.1.2026 מוערכות בכ-37 מיליון חביות נפט (כ-42.6 מיליון BOE) ועתודותיה המוכחות + צפויות (P2) ליום 1.1.2026 מוערכות בכ-49.4 מיליון חביות נפט (כ-55.8 מיליון (BOE.24F
	1.10.20 תוצאותיה הכספיות של קנטיום, מושפעות בעיקר מהיקף הפקת חביות הנפט וממחירן האפקטיבי, אשר מתבסס על ה- WTI (West Texas Intermediate , המשמש כאחד ממדדי המחיר המרכזיים בשוק הנפט העולמי).
	1.10.21 להלן נתונים פיננסיים עיקריים של קנטיום (במיליוני דולר) ביחס לשנתיים שקדמו לשנת עסקת הרכישה:25F
	1.10.22 להלן נתונים נוספים (נטו – בניכוי תמלוג לרשויות):
	1.10.23 לפרטים נוספים אודות תוצאותיה הכספיות של שותפות הרכישה, ראו באור 9ג' לדוחות הכספיים המאוחדים וכן דוחותיה הכספיים של שותפות הרכישה המצורפים לדוחות הכספיים המאוחדים.
	1.10.24 כאמור בדיווח קנטיום (כהגדרתו להלן), כמקובל בעסקאות מסוג זה, השותף הכללי יהיה זכאי לדמי ניהול שוטפים וכן לדמי הצלחה, אשר ישולמו לאחר שהשותפים המוגבלים (ובכללם החברה) יקבלו בחזרה את מלוא השקעתם בתוספת תשואה שנתית בשיעור שהוסכם בין הצדדים. בתקופת...
	1.10.25 לפרטים נוספים אודות קנטיום וכן אודות עסקת הרכישה, ראו סעיף 6 בפרק עדכון תאור עסקי התאגיד בדוח הרבעון השני לשנת 2025 שפרסמה החברה ביום 11.8.2025 (אסמכתא: 2025-01-059227) וכן דיווח מיידי של החברה מיום 4.8.2025 (אסמכתא: 2025-01-057441) ("דיווח קנ...


	חלק ג' – מידע נוסף הנוגע לחברה בכללותה
	1.11 מתקנים ורכוש קבוע29F
	1.11.1 מתקני החברה, כאו"ל וגדיב, מצויים במתחם אחד בשטח כולל של כ-2,500 דונמים במפרץ חיפה (בסעיף ‏1.11 זה: "המתחם"). מתקני החברה כוללים יחידות זיקוק ראשוניות (זיקוק גלם), מתקני פיצוח קטליטי ומימני ויחידות פרום (המבצעות תהליכי זיכוך ואשפרה של מוצרי הדלק...
	1.11.2 לפרטים אודות התהליכים במתקני החברה, כאו"ל וגדיב ראו פירוט לעיל לגבי כל אחד מתחומי הפעילות (סעיפים ‏1.7 ו-‏1.8 לעיל) ולעניין יעילות וקיבולת מתקני הקבוצה ראו סעיף ‏1.7.19.7 לעיל.
	1.11.3 לפרטים בדבר העלות המופחתת של הרכוש הקבוע ליום 31.12.2025, ולפירוט בדבר רכוש קבוע לסוגיו השונים, לרבות פחת שנצבר בגינו, ראו באור 11 לדוחות הכספיים המאוחדים.
	1.11.4 לפרטים אודות הסכם נכסים שנחתם ביום 24.1.2007, בין החברה לבין המדינה, ראו באור 12ב'1 לדוחות הכספיים המאוחדים.
	1.11.5 ביום 6.3.2022 אושרה החלטת ממשלה בדבר אסטרטגיה לפיתוח וקידום מפרץ חיפה. לפרטים נוספים בדבר החלטת הממשלה ראו באור 20ג' לדוחות הכספיים המאוחדים.
	1.11.6 עוד בהקשר למתחם, יצוין כי החברה הגישה תביעה למתן סעד כספי בגין אבדן רווחים והוצאות שנגרמו ועתידים להיגרם לחברה בעקבות החלטת החשב הכללי במשרד האוצר, מנהל רשות מקרקעי ישראל ומנכ"ל משרד האנרגיה (להלן בס"ק זה: "המנכ"לים") בדבר אי מתן הרשאה לשינוי נ...
	1.11.7 המשטר המוניציפאלי החל על שטח המתחם
	שטח המפעלים הפטרוכימיים במפרץ חיפה לרבות שטח המתחם, מהווה חלק מן השטח המוניציפאלי של עיריית חיפה. בהתאם להסכם שנחתם בשנת 2006 בין מפעלי הקבוצה לבין עיריית חיפה ורשויות מקומיות סמוכות אחרות (להלן: "הסכם הרשויות") הוקמה חברה עירונית משותפת של הרשויות המ...
	לפרטים אודות העלאת שיעור הארנונה החלה על מתחם הקבוצה במפרץ חיפה, ראו באור 20א'1 לדוחות הכספיים השנתיים.
	לפרטים בדבר פשרה שנחתמה בין החברה כאו"ל וגדיב לבין עירית חיפה, בנוגע לדרישת תשלום שמסרה עיריית חיפה לחברה, לכאו"ל ולגדיב בשנת 2023 בגין היטל שטחים ציבוריים פתוחים ראו באור 20א'1 לדוחות הכספיים המאוחדים לשנת 2023 שפרסמה החברה ביום 14.3.2024 (אסמכתא: 20...
	1.11.8 בשנת 2014 אישרה הוועדה המחוזית לתכנון ולבניה מחוז חיפה, בתנאים, תוכנית מתאר לשטח עליו ממוקמים מתקני חברות הקבוצה ואשר עניינה הסדרתו התכנונית של מתחם זה, לרבות הוראות ביחס לבנייה עתידית בו ("תוכנית המתאר"). ביום 6.6.2017 החליטה המועצה הארצית לתכ...
	לאור פסיקת בית המשפט העליון, ביום 1.12.2020 התקבלה החלטת המועצה הארצית ("ההחלטה") לפיה נקבעה בתכנית ההגדרה של "מתקן בעל השפעה סביבתית ניכרת", הכוללת מתקן, צנרת, מיכל או מבנה, אשר מתקיימים לגביהם תנאים מסוימים בתחום החומרים המסוכנים, בתחום איכות האוויר...
	בחודש ספטמבר 2023 אישרה המועצה הארצית לתכנון ובניה את תמ"א 75 לאזור מפרץ חיפה, אשר נועדה לפתח את שטחי מפרץ חיפה, תוך שינוי ייעוד השטחים ופינוי התעשיות הפטרוכימיות מאזור זה וזאת בהמשך להחלטת הממשלה שהתקבלה ביום 6.3.2022 שעניינה אסטרטגיה לפיתוח ולקידום ...
	1.11.9 מתקני דוקור ממוקמים על שטח כולל של כ- 127 דונם באזור נמל רוטרדם, הולנד ("אתר דוקור"), החכורים מנמל רוטרדם לתקופה בת 10 שנים המסתיימת בשנת 2029, בדמי חכירה שנתיים שאינם מהותיים לחברה (כשיש לדוקור שלוש אופציות הארכה נוספות, הראשונה בת 15 שנים והנ...
	לדוקור קיימת מחויבות לפינוי הקרקע וניקויה, באתר דוקור, בגין זיהום שנגרם על ידה, אם נגרם, בתקופה בה היא חוכרת את הקרקע. להערכת החברה, בהתבסס - בין היתר - על הערכות מומחה, לא צפויה לקבוצה חשיפה מהותית בשל המחויבות האמורה לניקוי הקרקע. לפרטים נוספים ראו ...
	הערכת החברה בדבר חשיפתה הנ"ל הינה בגדר מידע צופה פני עתיד כהגדרתו בחוק ניירות ערך. הערכת החברה מבוססת, בין השאר, על ממצאיו של מומחה איכות הסביבה. ייתכן שהערכת החברה לא תתממש, בין היתר, אם ימצאו טעויות בממצאיו של מומחה איכות הסביבה ו/או אם לא יכובד כתב...
	1.11.10 מתקני כרמל אקו ממוקמים בשטח של כ- 2.3 דונם בקיבוץ יסעור (וזאת מכוח הסכם שכירות שנחתם והוארך מעת לעת) בין כרמל אקו לבין קיבוץ יסעור לתקופה שעד ליום 31.12.2026.

	1.12 מחקר, פיתוח וחדשנות בקבוצה
	1.12.1 ככלל, חברות הקבוצה רוכשות בדרך כלל את הידע הדרוש להן לצורך פעילותן מספקי ידע חיצוניים, שהם חברות בינלאומיות המתמחות בפיתוח ידע לתעשיית הזיקוק והפטרוכימיה ובמכירתו.
	ידע הדרוש לחברות הקבוצה לצורך צמצום הפליטות לסביבה ממתקני הייצור שלהן, נרכש מספקי ידע מתמחים.
	1.12.2 פעילות החדשנות בקבוצה
	1.12.2.1 חברות הקבוצה רואות חשיבות רבה בקידום ואימוץ חדשנות ופועלות לאיתור והטמעה של טכנולוגיות חדשות בעולמות התוכן של פעילות הקבוצה ובתחומים נוספים בהם בחרה הקבוצה להתמקד אסטרטגית לרבות באמצעות שיתופי פעולה, פיילוטים ו-POC.  פעילות זאת מאפשרת בחינת פ...
	פעילות החדשנות מתמקדת בתחומים הבאים: תעשייה 4.0 והתייעלות תפעולית, מימן ודלקים חלופיים, התייעלות אנרגטית, פולימרים ירוקים וטכנולוגיות סביבתיות.
	1.12.2.2 פעילות החדשנות בקבוצה מתבצעת במודל Open Innovation - באמצעות מרכז חדשנות הפועל במתחם בזן ומשמש פלטפורמה לפעילות ישירה של הקבוצה עם חברות הזנק, יזמים וחוקרים, ויוצר אקוסיסטם פנימי וחיצוני המאפשר שילוב טכנולוגיות חדשות בתחומים שזוהו כאסטרטגיים....
	1.12.2.3 פעילות החדשנות כוללת פעילות שוטפת עם השחקנים הרלוונטיים באקוסיסטם, כגון: רשות החדשנות, המדען הראשי של משרד האנרגיה, קהילות אנרגיה, מוסדות אקדמאים, תוכניות האצה שונות, חממות, קרנות, ועוד לטובת מקסום חשיפה לטכנולוגיות חדשניות.
	1.12.2.4 פעילות החדשנות מתמקדת בפעילויות בעלות סינרגיה וערך מוסף לפעילות הקבוצה, ואשר יש בהם כדי לשפר ולייעל הליכים ו/או אשר יש בפעילותם המשותפת עם חברות הקבוצה על מנת לייצר ערך מוסף לקבוצה ו/או להוות פוטנציאל למנוע צמיחה.
	1.12.2.5 בשנת 2020 הקימה הקבוצה, באמצעות זרוע החדשנות, יחד עם חברת EDF Renewables ובשיתוף עם Johnson Matthey, מעבדת חדשנות סביבתית ESIL - הנתמכת על ידי רשות החדשנות ואשר עד למועד זה השקיעה בכ-15 מיזמים.
	1.12.2.6 בשנת 2022 הצטרפה מרכז החדשנות של הקבוצה כשותפה ל- Quantum Hub, שפועל לייצר שיתופי פעולה בין חברות ששותפות ב- Hub לבין סטרטאפים באקוסיסטם הישראלי ובהתאם נבחנים הסטארטאפים ליישום פיילוטים ו- POC's בטכנולוגיות רלוונטית לקבוצה. בין החברות ששותפות...
	1.12.2.7 במהלך  חודש אפריל 2025 זכתה החברה, יחד עם שותפים נוספים, במכרז של רשות החדשנות להקמת חממה טכנולוגית חדשה וקרן הון סיכון – Square 1 Labs.
	Square 1 Labs תפעל להקמה, השקעה וליווי של עשרות חברות טכנולוגיה עמוקה (Deep tech) בישראל, בתחומי האנרגיה, התעשייה, תשתיות למרכזי נתונים, ורובוטיקה.
	Square 1 Labs גייסה מעל 30 מיליון דולר משורה של גופים, בהם רשות החדשנות עם תקציב כולל של 40 מיליון ש"ח, החברה, אפקון, Elements VC (קרן הון סיכון לטכנולוגיות אנרגיה ואקלים בגיבוי חברת אנלייט), ראד בינת וגופים נוספים.
	1.12.2.8 במרכז החדשנות של הקבוצה, פעילים עשרות מעובדי החברה המהווים את צוותי החדשנות. צוות החדשנות בוחן טכנולוגיות חדשנות ומעניק למיזמים הנבחרים תמיכה, ליווי מקצועי ומלווה את הפיילוטים המיושמים בקבוצה.
	1.12.2.9 הקבוצה בהיותה יצרנית המימן הגדולה בישראל, מקדמת חדשנות בתחום המימן לשימושים שונים, וזאת כחלק מהמגמה העולמית של התפתחות והרחבת השימושים במימן כמקור אנרגיה "נקי". במסגרת פעילות הקבוצה בתחום המימן, הוקם מערך דחיסת מימן לתחבורה, הוקמה תחנת התדלוק...
	1.12.3 פעילות פיתוח בתחום הפולימרים
	כאו"ל מקיימת מחקר ופיתוח להתאמת מוצרים קיימים ופיתוח סוגים מיוחדים של מוצרים מבוססי פוליפרופילן ופוליאתילן כדלקמן:
	עדכון המוצרים הקיימים והתאמתם לדרישת לקוחות החברה.
	פיתוח סוגים מיוחדים של פוליפרופילן - סוגים איכותיים לתעשיות ייחודיות, בהם ניתן להשיג תרומה כלכלית גבוהה למוצר, יציבות במחירים, כגון מגוון מוצרים לתעשיית הרכב או קבוצת מוצרי פוליפרופילן ייחודים, שקופים ולא שבירים, המתאימה ליישומים שונים, כגון קופסאות א...
	פיתוח סוגים מיוחדים של פוליאתילן - סוגים איכותיים וייחודיים בטכנולוגיית הייצור של כאו"ל ליישומי נישה כמו חומר בזרימה מאוד נמוכה שמתאים לחממות גדולות בחקלאות או חומר בזרימה גבוהה ליישומי הזרקה.
	פיתוח מוצרים מבוססי פוליפרופילן עם טביעה פחמנית מופחתת, המכילה אבקה, המבוססת על פסולת חקלאית.
	בהמשך למאגד מיחזור פלסטיק-Circle, שמומן על ידי רשות החדשנות, ואשר כאו"ל עמדה בראשו, זכתה כאו"ל בפרויקט "כוכב מגנט" במימון רשות החדשנות, לפיתוח חומר מורכב המבוסס על פסולת רשתות חציר בשיתוף פעולה עם שנקר, אשר הסתיים בתקופת הדוח.  כאו"ל זכתה בפרויקט "כוכ...
	באוגוסט 2023 החלה פעילותו של מאגד ממומן חדש בתחום פיתוח פולימרים מתכלים. רשות החדשנות הישראלית אישרה תוכנית רב שנתית לבניית תשתית טכנולוגית גנרית ליצירת מערך קיימות עתידי שימנע הצטברות פסולת פולימרית במטמנות ובסביבה, ימנע זיהום סביבתי, כולל זיהום אווי...

	1.13 נכסים לא מוחשיים
	1.13.1 בתחום פעילות הזיקוק, אין לחברה זכויות בנכסים לא מוחשיים מהותיים.
	1.13.2 בתחום הפולימרים, לכאו"ל שישה סימני מסחר רשומים בישראל: כרמל אולפינים בע"מ, Carmel Olefins Ltd., לוגו כאו"ל, Capilene®, Carmelstat® ו- Ipethene®. כאו"ל בעלת 11 פטנטים בשלבים שונים של רישום ובחינה. נכון למועד דו"ח זה, הפטנטים אינם מהותיים לפעילות...
	1.13.3 לצורך פעילותן, החברות רוכשות רישיונות שימוש בידע טכנולוגי מתקדם בתחום הפטרוכימיה ומשלמות תמלוגים לספקי ידע חיצוניים בסכום קבוע או בסכום משתנה, התלוי בהיקף הייצור השנתי במתקן נשוא הרישיון. רישיונות השימוש בידע, שעל פיהם הוקמו המתקנים הינם הכרחיי...

	1.14 הון אנושי
	החברה פועלת באמצעות שתי יחידות עסקיות - יחידה עסקית דלקים וארומטיים ויחידה עסקית - פוליאולפינים. כל יחידה עסקית כללה בתקופת הדוח את יחידות הייצור הרלוונטיות, את פונקציות האחזקה ופונקציות מסוימות נוספות – ובכלל זה ביחידת דלקים וארומטיים - יחידת טכנולוג...
	שירותי המטה לרבות שירותי שיווק ומכירות, שירותי רכש והתקשרויות עם קבלנים וספקים, מחסנים, כספים, מערכות מידע, לשכה משפטית, בטחון, בטיחות, משאבי אנוש ואיכות סביבה וכד', ניתנים במרוכז לכל היחידות העסקיות, על ידי מטה החברה (ראו גם סעיף ‏1.2 לעיל). מטרת המב...
	להלן תרשים המתאר את המבנה הארגוני ליום 31.12.2025:
	*    כפוף גם ליו"ר הדירקטוריון
	1.14.1 להלן מספר העובדים בחלוקה לפי היחידות העסקיות:
	בנוסף לאמור לעיל, נכון למועד הדוח, מועסקים בחברות הקבוצה 56 עובדים ארעיים. כמו כן החברה מקבלת שירותים שונים באמצעות 233 עובדי חברות כוח אדם לעבודות שבעיקרן הנן בעלות אופי זמני וכן נותני שירותים שונים.
	בדוקור מועסקים, נכון ליום 31.12.2025 100 עובדים. בכרמל אקו מועסקים, נכון ליום 31.12.2025, 26 עובדים.
	להערכת הנהלת החברה, אין לחברה תלות מהותית בעובד מסוים. יחסי העבודה בקבוצה ככלל, הינם תקינים.
	1.14.2 הדרכות ואימונים
	הקבוצה מבצעת הדרכות מקצועיות לעובדי התפעול והאחזקה בתחומי עיסוקם. לעובדי הקבוצה הרלוונטיים, במסגרת תוכניות אכיפה פנימיות המופעלות בקבוצה, ולכלל עובדי הקבוצה ונותני השירותים הרלוונטיים מבצעת החברה הדרכות חובה בתחומי בטיחות, הסמכות לביצוע תפקיד וכן הדרכ...
	במתקני היצור מתבצעים תרגילים לשעת חירום, תרגילי כיבוי אש, הדרכת בטיחות ממוקדת למפעילים והדרכות מקצועיות.
	בקבוצה מתבצע תהליך לפיתוח מנהלים משכבות ניהול שונות, באמצעות מגוון כלים.
	1.14.3 הסכמי העסקה
	1.14.3.1 כללי
	מרבית העובדים המועסקים בחברות, מועסקים על פי הסכמים קיבוציים מיוחדים אשר נחתמו בין חברות הקבוצה לבין נציגויות העובדים. חלק מן העובדים, בעיקר בכירים ומנהלים, מועסקים בחוזי עבודה אישיים. כלל העובדים בחברות הקבוצה, בין אם מועסקים על פי הסכם קיבוצי ובין א...
	מתוך כלל עובדי החברות בישראל במתחם הקבוצה במפרץ חיפה, נכון למועד הדוח, 203 עובדים מועסקים על פי חוזי עבודה אישיים ו-1,168 עובדים מועסקים בהתאם לתנאי ההסכמים הקיבוציים המיוחדים שהחברה, כאו"ל וגדיב הן צד להם.
	להלן פירוט אודות תנאי העסקתם של קבוצות העובדים האמורות:
	1.14.3.2 עובדים המועסקים בחוזים אישיים
	מרבית העובדים מדרג של מנהל מחלקה ומעלה מועסקים במסגרת חוזי עבודה אישיים.
	הסכמי העבודה האישיים של העובדים בחברות הקבוצה, כוללים כיסויים פנסיוניים, ביטוחים ותנאים סוציאליים והטבות שאינם חורגים מהמקובל, למעט זכאותם של חלק מועט מהעובדים המועסקים בחוזה עבודה אישי למענק השלמת פיצויי פיטורין לשיעור של עד 200%, בחלק מן החוזים האיש...
	1.14.3.3 עובדים המועסקים על פי הסכמים קיבוציים
	לפרטים ראו סעיף ‏1.14.6 להלן.
	1.14.4 מדיניות תגמול ותגמול מנהלי החברה
	חוזי ההעסקה של נושאי המשרה הבכירה מאפשרים מענקים שנתיים המותנים בביצועי החברה ובעמידה ביעדים אישיים, בהתאם למדיניות התגמול של החברה. לפרטים אודות תנאי העסקתם של חמשת נושאי המשרה הבכירים, והתגמולים המשולמים לדירקטורים, ראו תקנה 21 בפרק ד' לדוח התקופתי ...
	1.14.5 תוכנית אופציות לעובדים
	לחברה תוכנית אופציות ויחידות מניה חסומות (RSU) לעובדים ונושאי משרה, אשר אומצתה בשנת 2024 על ידי דירקטוריון החברה ואשר מכוחה ניתן להעניק לעובדי הקבוצה ונושאי המשרה בה כתבי אופציה ו/או יחידות מניה חסומות , הניתנים למימוש למניות החברה. לפרטים בדבר כתבי א...
	1.14.6 הסכמים קיבוציים
	1.14.7 שינויים בעקבות פיצול ומכירת בז"א והפרטת החברה - הסכמים קיבוציים מיוחדים מיום 14.6.2006
	במסגרת הליכי הפיצול ומכירת בז"א נכרתו בין החברה לבין הסתדרות העובדים הכללית החדשה ("ההסתדרות") הסכמים קיבוציים מיוחדים ("הסכמים קיבוציים מיוחדים"), שמטרתם להסדיר, בין היתר, את זכויות העובדים בחברה במסגרת הליכי הפרטתה, לרבות מגבלות על פיטוריהם; תנאי זכ...
	להבטחת התחייבויותיה של החברה לרכישת הזכויות לפנסיה מוקדמת על פי ההסכם לפרישה מוקדמת, נחתם הסכם הלוואה בין החברה לבין פמ"ח, חברה ייעודית שהוקמה לצורך הסכם ההלוואה.
	על פי הסכם ההלוואה, העמידה החברה לפמ"ח הלוואה בסך של 300 מליוני ש"ח להבטחת זכויות פנסיה לעובדים הזכאים לפרישה מוקדמת. ההלוואה תושב במלואה לחברה עד לפרישת כל העובדים הזכאים לפנסיה, או לפנסיה מוקדמת. ראו גם באור 18ב'2ב' לדוחות הכספיים המאוחדים.
	נכון למועד הדוח, 183 מתוך עובדי החברה וגדיב הינם כאלו הזכאים, או אשר יהיו זכאים על פי ההסכמים שלעיל, לפרישה מוקדמת אם החברה תבקש להפסיק את העסקתם לפני מועד פרישה טבעית, בנסיבות הקבועות בהסכמים.

	1.15 מיסוי
	1.15.1 לפירוט אודות דיני המס החלים על חברות הקבוצה ועיקרי ההטבות על פיהם וכן אודות שומות המס של חברות הקבוצה, ראו באור 16 לדוחות הכספיים המאוחדים.
	1.15.2 לפרטים בדבר חקיקה שאישר הפרלמנט האירופי ומטרתה להסדיר מנגנוני התאמה של מיסוי פחמן באירופה על מוצרים שונים המיובאים למדינות האיחוד האירופי, ראו סעיף ‏1.6.7.3 לעיל.
	1.15.3 כאמור לעיל, בתקופת הדוח החברה הקימה תאגיד אמריקאי בשם Energil LLC המאוגד במדינת דלוואר שבארה"ב, ואשר מהווה שותף מוגבל בשותפות ,Cantium Energy LP אשר מחזיקה בחברות המהוות גופים שקופים לצרכי מס בארה"ב, כאשר Energil LLC היא היישות הנישומה המגישה ד...

	1.16 הון חוזר
	נכון ליום 31 בדצמבר 2025, לחברה הון חוזר חיובי בסך של כ-684 מיליוני דולר.
	ההון החוזר של החברה ליום 31 בדצמבר 2025 מורכב מנכסים שוטפים בסך של כ-1,874 מיליוני דולר, בניכוי התחייבויות שוטפות בסך של כ-1,190 מיליוני דולר. מתוך סך הנכסים השוטפים: סך של כ-615 מיליוני דולר משקף את יתרת המזומנים ושווי המזומנים, סך של כ-543 מיליוני ד...

	1.17 מימון30F
	1.17.1 חברות הקבוצה מממנות את פעילותן באמצעות רווח על בסיס מזומן, הון חוזר (בחברות הבנות, לרבות אשראי ספקים מהחברה), הלוואות לזמן ארוך ולזמן קצר מבנקים (לרבות מסגרות אשראי) ואשראי חוץ בנקאי, בעיקר אגרות חוב. לפרטים ראו באורים 6, 13, 14, 15 לדוחות הכספ...
	1.17.2 בשנת 2021 אימץ דירקטוריון החברה מתווה רב שנתי להפחתת החוב הפיננסי ולהבטחת נזילות ואיתנות פיננסית לקבוצה. נכון למועד הדוח, הפחיתה החברה כ- 337 מיליון דולר מסך החוב, ביחס לרמתו בתום שנת 2021, זאת לצד תהליך נרחב של טיוב החוב שהחל במהלך שנת 2023, ב...
	1.17.3 לפרטים אודות הסכמים בין החברה לבין תאגידים בנקאיים  לקבלת אשראי לזמן ארוך, ובכלל זה הסכם מימון ארוך טווח עם סינדיקציה של מממנים, על תיקוניו, ראו באור 13ב' לדוחות הכספיים המאוחדים.
	1.17.4 לפרטים אודות אגרות חוב שהנפיקה החברה לציבור, ראו באור 14 לדוחות הכספיים המאוחדים ופרק 9 לדוח הדירקטוריון.
	1.17.5 לפרטים אודות ערבויות שהעמידה החברה לתאגידים בנקאיים ולאחרים אשר העמידו מימון לחברות הבנות (כאו"ל, גדיב ודוקור), ראו באור 13ב'2 לדוחות הכספיים המאוחדים.
	1.17.6 דירוג אשראי
	1.17.7 התניות פיננסיות ומגבלות על יצירת שעבודים
	1.17.8 אשראי לזמן קצר
	1.17.9 אשראי לזמן ארוך
	1.17.10 גיוס מקורות נוספים
	תשקיף המדף של החברה בתוקף עד ליום 11.11.2026 (עם אופציה להארכה בשנה נוספת בכפוף לאישור רשות ניירות ערך).
	גיוס מקורות מימון נוספים במהלך השנים הקרובות ייבחן על-ידי החברה תוך התחשבות בצרכי הפעילות השוטפת שלה, מצב השוק, הזדמנויות עסקיות, פיתוח עסקיה וכל צורך אחר, הכל בהתאם להחלטות החברה.

	1.18 סיכונים סביבתיים ודרכי ניהולם
	1.18.1 כללי
	1.18.1.1 נוכח עיסוקה של קבוצת בזן בזיקוק וייצור מוצרי נפט אשר חלקם הינם חומרים מסוכנים ו/או בעלי חותם פחמני, מתקיימת בפעילותה היומיומית ממשק רב מימדי עם הסביבה: באוויר, בקרקע ובמקורות מים/מי תהום.
	1.18.1.2 כפועל יוצא מכך, פעילות הקבוצה כרוכה בסיכונים בהיבטים סביבתיים, קרי פוטנציאל לפגיעה בסביבה, אותם היא מנטרת ומנהלת, תוך כדי השקעת משאבים ניכרים, כמפורט בסעיף זה להלן. סיכונים אלו ניתנים לחלוקה לכמה קבוצות עיקריות כדלקמן:
	1.18.1.2.1 סיכונים הכרוכים בפליטת גזים בעלי פוטנציאל זיהום אוויר וסכנה לבריאות הציבור;
	1.18.1.2.2 סיכונים הכרוכים בזיהומי קרקע ומי תהום;
	1.18.1.2.3 סיכונים הכרוכים בטיפול בחומרים מסוכנים;
	1.18.1.2.4 סיכונים נלווים/ עקיפים לסיכונים האמורים.
	1.18.1.3 בניהול סיכונים אלו, חברות הקבוצה כפופות לרגולציה מקיפה בתחום איכות הסביבה ההולכת ומחמירה, שמטרתה העיקרית שמירה במתקני הקבוצה על: (1) איכות האוויר; (2) איכות הקולחין המוזרמים למקורות מים/ים, (בעת פינוי קולחין – שפכים מטופלים); (3) מניעת זיהום ...
	כמפורט להלן רגולציה זו מגוונת והיא מוצאת ביטויה בין היתר: בחקיקה; בתנאי רישיונות העסק של חברות הקבוצה; בהיתרי פליטה, בהיתרי הזרמה לים, בהיתרי רעלים, ובפיקוח רצוף והדוק של המשרד להגנת הסביבה והיחידה הסביבתית בקשר לענייני: ייצור, אחסון, שינוע, שימוש ופי...
	1.18.1.4 לרגולציה זו יתכנו השלכות מהותיות על הקבוצה הן בהיבט עלויות הכרוכות ביישומה (ובכלל זה בתפעול השוטף של מתקני הקבוצה, התאמתם לדרישות הרגולציה, ובפעולות לטיהור זיהום של מקרקעין ו/או מקורות מים) והן בהיבט ההשלכות והמגבלות האפשריות על רציפות תפעול ...
	1.18.1.4.1 בהתאם למדיניותה וכחלק מתפיסתה לטווח ארוך של החברה, חברות הקבוצה משקיעות משאבים רבים, כספיים וניהוליים על מנת לעמוד בכל ההוראות הרגולטוריות החלות עליהן. בתוך כך, ובמסגרת נוהל ניהול הסיכונים של החברה נכללת מדיניות ניהול סיכוני סביבה, וזאת לצד...
	1.18.1.4.2 כמו כן, מפעילות חברות הקבוצה תוכנית אכיפה פנימית בתחומי איכות הסביבה ובטיחות הכולל נהלים אופרטיביים בתחומים אלה. מאז הפרטתה של החברה בשנת 2007 ועד תום שנת 2025 השקיעה החברה בתחומי איכות הסביבה, הבטיחות והביטחון והגברת האמינות התפעולית סך של...
	1.18.2 אסדרת (רגולציית) תחום איכות הסביבה31F  והשלכותיה לגבי הקבוצה
	1.18.2.1 על חברות הקבוצה שהינן בעלות מפעלים תעשייתיים, חלים חוקים שונים בתחום איכות הסביבה.
	תחומי החקיקה והתקינה בתחום איכות הסביבה, הרלוונטיים לפעילותן העיקרית של חברות הקבוצה, הינם:
	חוקים עיקריים החלים על הקבוצה הינם: חוק אוויר נקי, החוק למניעת מפגעים, התשכ"א-1961, חוק חומרים מסוכנים, התשנ"ג-1993, חוק רישוי עסקים, התשכ"ח-1968, חוק למניעת זיהום הים ממקורות יבשתיים, התשמ"ח-1988 וחוק המים, התשי"ט-1959. בנוסף להוראות דברי החקיקה (לרב...
	הסדרי חקיקה אלו הינם מורכבים ומפורטים ולכן אינם מפורטים להלן, אלא ככל שיש לעניין מסוים השפעה מהותית על חברות הקבוצה והשלכות מעשיות על דרך פעולתה.
	1.18.2.2 לחברה מוקד איכות סביבה המאפשר לאזרחים להפנות אל החברה שאלות ותלונות בנושא איכות סביבה ולקבל תשובות והתייחסויות. בין היתר, פועלת במסגרת זו ניידת איכות סביבה, המאפשרת הגעה למיקום בו מתלוננים על מפגע ולבחון את התלונה בזמן אמת.
	1.18.2.3 במסגרת פעילותן השוטפת, פועלות חברות הקבוצה על מנת לקיים את החוקים וההוראות הישימים לפעילותן. למועד הדוח, עומדות חברות הקבוצה בהוראות ההיתרים הסביבתיים ודיני איכות סביבה אחרים, למעט חריגים לגביהם פועלות חברות הקבוצה מול המשרד להגנת הסביבה באשר...
	1.18.2.4 השקעות באיכות הסביבה


	החברה משקיעה רבות בתחומי איכות הסביבה, הבטיחות והביטחון והגברת האמינות התפעולית. השקעותיה של החברה בתחום זה, כוללות, בין היתר: טכנולוגיות מיטביות ומערכות לטיפול ולהפחתת פליטות, כדוגמת מבערים להפחתת פליטות של תחמוצות חנקן ממפעלי הקבוצה; הרחבת כושר מיצו...
	1.18.2.5 היתרים בתחום איכות הסביבה
	להלן פירוט היתרים עיקריים בתחום איכות הסביבה אשר הוענקו לחברות הקבוצה במסגרת פעילותן:
	ההיתרים הניתנים לחברות הקבוצה כפופים לקיום הוראותיהם ותנאיהם. חברות הקבוצה פועלות על מנת לחדש את תוקפו של כל היתר בתחום איכות הסביבה, הדרוש להן לשם פעילותן, לקראת מועד פקיעת תוקפו של אותו היתר, באופן שתישמר רציפות הרישוי.
	*  מדובר בהארכה גורפת עד קבלת ההיתר האחוד, בשלב זה נקבעו מועדים להגשת הבקשות להיתר פליטה אחוד
	החל משנת 2029.
	1.18.3 סיכונים סביבתיים
	1.18.3.1.1 בהתאם לנתונים שפרסם המשרד להגנת הסביבה, החל משנת 2012 חלה הפחתה של פליטות מזהמים עיקריים ממתחם קבוצת בזן בשיעור שבין 53 ל-96 אחוזים.
	1.18.3.1.2 חוק אוויר נקי, התשס"ח-2008
	חוק אוויר נקי מסדיר את הטיפול בבעיית זיהום האוויר בישראל באופן כולל ומקיף. החוק מחייב מפעלים הפולטים חומרים לאוויר לקבל היתר פליטה לשם פעולתם. החוק קובע את הסנקציות הפליליות והמנהליות אשר עלולות להיות מוטלות על מי שיפרו את הוראותיו ויגרמו לזיהום אוויר...
	(1) קביעת ערכים מירביים של מזהמים היכולים להימצא באוויר;
	(2) פרסום מסודר של נתוני הניטור לציבור וכן פרסום תחזית איכות האוויר. מתן אפשרות לשר להגנת הסביבה להורות על הקמת והפעלת מערכי ניטור לגורמים שונים;
	(3) סמכויות של הרשויות המקומיות לפעול להפחתת הזיהום הנגרם בתחומן, וכן סמכות לשר להגנת הסביבה להורות לרשויות הנפגעות מהזיהום להכין ולבצע תוכנית להפחתת הזיהום בתחומן;
	(4) חובת הצטיידות בהיתר פליטה, בין היתר, לכל אדם המתקין, מחזיק, מפעיל או משתמש במקור פליטה טעון היתר ואמות מידה להענקתו. היתר פליטה יינתן לתקופה של שבע שנים;
	ביום 17.10.2021 פורסם תזכיר לתיקון סעיף 31 לחוק, במסגרתו קבע המחוקק הסדר לפיו על השר להגנת הסביבה לקבוע היטל פליטה שיושת על בעלי מקורות פליטה טעוני היתר, דהיינו, כ- 180 מפעלים בישראל, הנדרשים לעמוד בתנאים מחמירים במסגרת היתרי פליטה לאוויר לפי החוק. חר...
	במהלך שנת 2016 קיבלו כל חברות הקבוצה היתרי פליטה מאת המשרד להגנת הסביבה, אשר חלו לתקופה של שבע שנים. היתרי הפליטה קובעים הוראות בדבר פליטה מרבית מכל מקור פליטה במפעלי חברות הקבוצה, מניעת ריחות, מערכות בקרה והתראה, ניטור, דיגום, מעקב ודיווח, מועדים להג...
	1.18.3.1.3 הצעת חוק האקלים, התשפ"ד-2024  ("הצעת חוק האקלים")
	ביום 28.6.2022 אושרה בקריאה ראשונה הצעת חוק האקלים שמטרתו להביא למניעה ולצמצום של פליטות גזי חממה ונזקי משבר האקלים בישראל, במסגרת יישום מחויבויותיה הבין-לאומיות של מדינת ישראל בהתאם לאמנת האקלים 35F , לנקוט צעדים להתמודדות עם משבר האקלים על ידי קביעת...
	בחודש פברואר 2023 הופץ תזכיר מתוקן לחוק האקלים, הזהה ברובו לתזכיר הקודם, אולם נוקב ביעד הפחתה של 50 אחוז מפליטת גזי החממה עד שנת 2030 בהשוואה לשנת הבסיס (2015 לפי התזכיר הנוכחי). ההצעה טרם אושרה בועדת השרים לענייני חקיקה.
	הצעת החוק עברה בקריאה ראשונה באפריל 2024 וביום 4.6.2024 עלתה לדיון בוועדת הפנים והגנת הסביבה של הכנסת לקראת קריאה שנייה ושלישית בכנסת. חוק האקלים קובע יעדים להפחתת פליטות גזי חממה, כולל הפחתה של 50% עד 2030 ואפס פליטות נטו עד 2050. החוק מספק מסגרת חוק...
	1.18.3.1.4 חוק הגז הפחמימני המעובה, התשפ"א-2020 (בסעיף זה: "חוק הגפ"מ") – בשנת 2021 נכנס לתוקף חוק הגפ"מ, אשר מטרתו, בין היתר, לחזק את סמכויות מנהל ענייני בטיחות הגז, את מערך האכיפה, וליצור אסדרה (רגולציה) חדשה בתחום הגפ"מ.
	1.18.3.1.5 ביום 15.1.2024, אישרה הממשלה (במסגרת הצעת מחליטים על בסיסה אושר תקציב המדינה לשנת 2024; בסעיף זה: "החלטת הממשלה החדשה") הצעה לתמחור פליטות מזהמים מקומיים וגזי חממה, שעתידה לבוא לידי ביטוי באמצעות תיקון צו הבלו על דלק (הטלת בלו), התשס"ד-2004...
	לפי החלטת הממשלה החדשה, מס הפחמן מיישם עלייה בשיעורי הבלו ומס הקנייה במתווה מדורג החל משנת 2025 עד לתחילת שנת 2030, המועד בו שיעורי המס האמורים יפנימו באופן מלא את העלות החיצונית הנובעת מצריכתם של הדלקים. עוד קובעת החלטת הממשלה החדשה כי שיעורי המס שיע...
	כעולה מהחלטת הממשלה, המיסים שייגבו עתידים להגדיל את הכנסות המדינה והם לא ינותבו באופן ישיר לתמריצים להפחתת פליטות ופיתוח טכנולוגיות חדשות או להגנה על התעשייה המקומית. עם זאת, כצעדים משלימים, הובאו בהחלטת הממשלה מספר הצהרות נוספות, אשר יישומן עתיד לסיי...
	מס הפחמן נכנס לתוקף ביום 1.1.2025. בהתאם להחלטת הממשלה החדשה, פרסם משרד הכלכלה והתעשייה שתי הוראות מנכ"ל (הוראות 4.79 ו-4.80). האחת עוסקת במסלול סיוע לתעשייה להסתגלות לאור העלייה במס הבלו ("מס פחמן") אשר מטרתו לסייע למפעלי תעשייה הצורכים דלקים (לרבות ...
	עם זאת, בהתאם להוראות מסלול הסיוע כאמור, חישוב הסיוע מבוסס על צריכת דלקים היסטורית ומגלם מקדם התייעלות שנתי של כ-2%, המביא להפחתה הדרגתית בבסיס הצריכה המוכר לצורך חישוב הסיוע. לפיכך, אף אם בשנים הראשונות השפעת המס מתקזזת במידה רבה באמצעות הסיוע כאמור,...
	השפעתו האפשרית של המס כאמור על החברה (לפי תחזית צריכת הגז הטבעי בהתחשב, בין היתר, בתוכנית השיפוצים של מתקני הקבוצה וללא התחשבות במענקי תוכנית הסיוע) צפויה להגדיל את עלות רכישת הגז הטבעי של החברה באופן מדורג עד כדי תוספת של כ-23 מיליון דולר בשנת 2030 א...
	האמור לעיל לגבי השפעתו האפשרית של מס הפחמן על החברה הינו בגדר מידע צופה פני העתיד, וככזה אינו ודאִי ועלול שלא להתממש, כולו או חלקו, או שיתממש באופן שונה מכפי שנצפה. מידע זה מבוסס על הערכות החברה לגבי רכישות גז טבעי על ידה בשנים האמורות לצורך הפעלת מתק...
	1.18.3.1.6 כמו כן, ביום 14.3.2022, אישרה הממשלה עדכון לתוכנית הלאומית למניעה ולצמצום של זיהום האוויר בישראל, במסגרתו נקבעו יעדים שונים לצמצום פליטות מזהמי אוויר בישראל עד לשנת 2030, תוך פירוט הצעדים הנדרשים להפחתת זיהום האוויר בישראל, קידום טכנולוגיות...
	1.18.3.1.7 ככל שכל האמור בהחלטות לעיל יתקיים, תתכן השפעה על פעילות החברה ועל תוצאותיה העסקיות.
	1.18.3.2.1 איכות שפכים
	שפכים תעשייתיים, הנוצרים במהלך פעולות הייצור של חברות הקבוצה, מטופלים על ידן ולאחר מכן מועברים על ידן לצד ג' (כפי שיפורט להלן). במקרים חריגים - מוזרמים השפכים התעשייתיים לאחר הטיפול בהם לנחל הקישון.
	בשטחה של כאו"ל, מופעל מתקן לטיפול בשפכים המתופעל על ידי צד ג', המתמחה בתחום, בהתאם להסכם בינו לבין החברה.
	מדיניות החברות בקבוצה היא להימנע ככל הניתן מהזרמת שפכים ותמלחות לקישון.
	נושא איכות השפכים המוזרמים על ידי חברות הקבוצה, ככל שמוזרמים, מוסדר בהוראות היתרי הזרמת ההזרמה לים. המפעלים מנטרים את איכות השפכים לפני הזרמתם לקישון, בניטור רציף. בהתאם להיתרי הזרמה שהוצאו לחברות הקבוצה, על השפכים המוזרמים לנחל הקישון לעמוד בתקן איכו...
	בנוסף ניתן היתר להזרמה בחירום עד ליום 30.7.2024 לאתר חיפה כימיקלים לשעבר, זאת לאור העובדה כי מי הנגר מהאתר מכילים ריכוזי חומרים שאינם עומדים בערכי ענבר כפי שהתברר לאחר שהאתר הועבר לידי בזן בסוף 2021.
	לאור דרישות היתר החירום ולאור סיום תוקפו של ההיתר, החברה נערכה לביצוע פרויקט לטיפול במי הנגר, למקרה שלא תתרחש דעיכה בערכי החומרים וכן לאגירת מי הנגר. החברה מצויה בדין ודברים מול שוכרת המקרקעין לשעבר בדבר שיפוי החברה עבור ההוצאות והעלויות שנגרמות לה בק...
	1.18.3.2.2 חשש לחלחול דלקים לקרקע ולמי תהום
	1.18.3.2.3 במתחם הפטרוכימי קיימים כ- 60 קידוחי ניטור הנמצאים במעקב וניטור תקופתי לאורך השנה, תהליך המתקיים מעל עשור, בתיאום עם רשות המים, כולל תוכנית שנתית המועברת לרשות המים מדי שנה.
	1.18.3.2.4 מעת לעת, נדרשת החברה לבדוק טענות בדבר חלחול דלקים ומזהמים אחרים אל הקרקע ומי התהום בשטח המפעל. כמו כן, מעת לעת, מבצעת החברה קידוחי שאיבה בחצריה, לצורך שאיבת שכבת זיהום בדלקים, ככל ויש, וסילוקה ממי התהום.
	1.18.3.2.5 בהתבסס על סקר שנערך על ידי מומחה חיצוני, שתוצאותיו נמסרו לחברה ביום 21.1.2007, מעריכה החברה, כי קיימת סבירות נמוכה שמי התהום באקוויפר בתחום שטח מפעל החברה, הזורמים בכיוון כללי לדרום-מערב, יתרמו לזיהום מי התהום ממערב ומדרום לשטח מפעל החברה. ...
	1.18.3.2.6 על פי עמדת המשרד להגנת הסביבה כפי שהובאה לידיעת החברה ביום 1.1.2007, בהנחיות לתסקיר ההשפעה על הסביבה נדרשו המפעלים במתחם הפטרוכימי לבצע סקר קרקע בהתאם להנחיות המשרד, ובהנחיות נקבע כי "המשרד להגנת הסביבה יוסיף דרישות נוספות בהתאם לצורך וממצא...
	בחודש יולי 2007, התקבלו בחברה תוצאות הסקר ההידרוגיאולוגי האמור, מהן עולה, כי לא נשקפת סכנה למקורות מי תהום שפירים באזורים מחוץ לגבולות שטחי המפעלים כתוצאה מפעילות המפעל, אולם אותרו מספר אתרים בהם קיים זיהום קרקע.
	המלצת עורך התסקיר, אשר למיטב ידיעת החברה מקובלת אף על המשרד להגנת הסביבה, היא כי עם השלמת עיבוד התוצאות שיתקבלו בסקר הקרקע, יש לערוך לגבי אותם אתרים סקר סיכונים בשיטת RBCA או שיטה דומה ולפעול בהתאם לתוצאותיו.
	בשנת 2014 החליט המשרד להגנת הסביבה לעכב את המשך ביצוע הסקר, עד לאישור הנחיות כלליות מטעמו בנושא. בשנת 2018 נקבעו לוחות זמנים לביצוע הסקר, אשר הושלם בסוף ינואר 2021, כאשר נדבך נוסף בנושא גז קרקע שהעלה המשרד הושלם בהמשך. סקר סיכוני קרקע (הכולל סקר גז קר...
	הערכת החברה בדבר השפעת פעילותה על מי התהום ומקורות המים בסביבתה ובדבר השפעה אפשרית של תוצאות הבדיקות והתסקירים השונים שהיא עורכת בתחום זה, ובדבר דרישות המשרד לשיקום קרקע ו/או לניהול הסיכון המתייחס ועלות הטיפול שתתחייב מכך הינה בגדר מידע צופה פני עתיד ...
	1.18.3.3.1 רעלים
	בהתאם להוראות הדין, פסולת רעילה מסולקת לאתרים מורשים על פי דין ופסולת מוצקה, כדוגמת קרקע מזוהמת, מסולקת לאתרי הטמנה, לרבות יצוא, לפי היתרים ספציפיים המתקבלים מהמשרד להגנת הסביבה או בהתאם לאישורים כלליים שפורסמו על ידי המשרד להגנת הסביבה. לחברה תלות בצ...

	1.18.3.4.1 בנוסף, חברות הקבוצה עלולות להיות מושא לתביעות הטוענות לנזק גוף או נזק לרכוש עקב היחשפות לחומרים מסוכנים או לזיהום סביבתי. לפרטים אודות תביעות מהותיות כאמור ראו באור 20א' לדוחות הכספיים המאוחדים.
	1.18.3.4.2 כמו כן, בהינתן כי משקיעים קיימים ופוטנציאליים, כמו גם מחזיקי עניין אחרים בחברה, מפעילים בשנים האחרונות שיקולי ESG (Environmental, Social and Governance), הכוללים היבטי אקלים וסביבה, כחלק ממדיניות ההשקעות והמדיניות העסקית שלהם, להתנהלות החבר...
	1.18.3.5.1 דוקור כפופה לרגולציה הקשורה למפגעי זיהום אויר, קרקע ורעש ממתקניה. לדוקור היתר משנת 1995 לפי ה-Environmental Control Act (להלן בס"ק זה: "היתר ה- ECA"). החל מיום 31.10.2007 נדרשת דוקור לעמוד גם בדרישות הדירקטיבה לבקרה ומניעת זיהום של האיחוד ה...
	כמו כן, בהתאם לדרישות היתר ה-ECA, על דוקור לעמוד בדרישות מחמירות לגבי רעש מפעילותה התעשייתית ולגבי אחסון חומרים מסוכנים. נכון למועד הדוח, דוקור עומדת בדרישות האמורות.
	נוסף על האמור, דוקור כפופה גם לתקנות SEVESO.
	לדוקור היתר להזרמת מי שפכים הקובע מגבלות שונות ביחס להרכב השפכים.
	1.18.3.5.2 לדוקור חשיפה מזיהום הקרקע עליה נמצא מפעלה ומזיהום מי תהום באזור המפעל, אשר מקורו לפי הערכת יועץ איכות סביבה לפני תחילת הפעלת המפעל (חלקו מתקופת פיתוח והכשרת האזור בו מצוי מפעלה על ידי רשות הנמלים של רוטרדם וחלקו מפעילות תעשייתית שקדמה לפעיל...
	1.18.3.5.3 רגולציית דיווחי קיימות (CSRD) נכנסה לתוקף בשנת 2024 באירופה תחת מדיניות ה-Green Deal, מוטמעת באופן מדורג במדינות האיחוד האירופי. רגולציה זו מחייבת חברות באירופה ובעולם, בהתאם לקריטריונים מוגדרים, להציג נתונים על קיימות והשפעות סביבתיות לרבו...
	1.18.4 הליכים מנהליים או משפטיים הקשורים עם איכות הסביבה
	1.18.4.1 לפרטים אודות התראות, זימונים לשימועים, שימועים, הודעות על כוונה להטיל עיצומים כספיים, כתבי אישום וצווים, חקירות שהתקבלו בחברה, בכאו"ל ובגדיב, בשל הפרות נטענות של היתרי הפליטה ו/או היתרי רעלים ו/או הצווים האישיים ו/או נהלי המשרד להגנת הסביבה, ...
	1.18.4.2 לפרטים בדבר תביעות ובקשות להכיר בתובענות כייצוגיות וכנגזרת, ראו באור 20א' לדוחות הכספיים המאוחדים.
	הערכת החברה, לרבות על דרך ההפניה, בדבר השפעתן הצפויה של התראות, דרישות או תביעות כאמור, על חברות הקבוצה הינה בגדר מידע צופה פני עתיד כהגדרתו בחוק ניירות ערך, וככזו אינה ודאִית ועלולה שלא להתממש, כולה או חלקה, או שתתממש באופן שונה מכפי שנצפה. הערכת החב...
	1.18.5 חקיקה, תקינה ורגולציה חדשה
	1.18.5.1 תזכיר חוק רישום כימיקלים תעשייתיים, התשפ"א-2020 ("תזכיר חוק רישום כימיקלים")
	ביום 1.10.2020, פורסם תזכיר חוק רישום כימיקלים על פיו, מטרת החוק היא לערוך מרשם לכימיקלים המיוצרים בישראל והמיובאים אליה. בשלב מוקדם זה, קשה להעריך כיצד כניסתו לתוקף של החוק המוצע תשפיע על החברה. יחד עם זאת, מניסיונה של החברה, מנגנונים דומים במדינות א...
	1.18.5.2 תנאים נוספים בהיתרי הרעלים לענין תרכובות PFAS
	במהלך שנת 2024 הסדיר המשרד להגנת הסביבה שימוש בקצפי כיבוי המכילים PFAS בחוות דלקים. בחודש נובמבר 2024 פרסם המשרד להגנת הסביבה תנאים נוספים בהיתר רעלים לענין תרכובות PFAS, לאחר דיון בהערות הציבור. עיקרי הדרישות בתנאים אלו הינם החלפה או צמצום של השימוש ...
	1.18.5.3 לפרטים אודות הצעת חוק האקלים, ראו סעיף ‏1.18.3.1.3 לעיל.
	1.18.6 תקני ניהול איכות
	לחברה ולחברות הבנות, תקני ניהול בתחומים רלוונטיים לעיסוקן, כדלקמן: (1) תקן ניהול איכותISO 9001 ; (2) תקן ניהול איכות הסביבהISO 14001 ; (3) תקן ניהול בטיחות ובריאות בתעסוקה בעבודה ISO 45001; (4) תקן ניהול אבטחת מידע ISO 27001; (5) תקן ניהול אנרגיה ISO ...
	1.18.6.1 התקנים מעידים על איכות ניהול תהליכים בקבוצת בזן בהתאם לסטנדרט ה- ISO, הן באופן כללי והן בתחומים אשר החברה מקנה להם תשומת לב רבה ורואה בהם יעדים ניהוליים אסטרטגיים - בטיחות, איכות סביבה, איכות מוצרים, ניהול וחסכון באנרגיה ואבטחת מידע.
	1.18.6.2 החל משנת 2017, הוענק לחברה תו הפלטינה של מכון התקנים, המוענק לארגונים אשר חרטו על דגלם מחויבות לאיכות ומצוינות, ומחזיקים בחמישה תווי איכות ויותר, המעידים על התאמת מערכות ניהול תהליכים ומוצרים בהתאם לאמות המידה של תקנים בינלאומיים.
	1.19 מגבלות ופיקוח על פעילות החברה
	מלבד דינים הנוגעים לאיכות הסביבה, כמפורט בסעיף ‏1.18 לעיל, חלים על פעילויות חברות הקבוצה חוקים, תקנות וצווים שונים הנוגעים לפיקוח על מחירים, רישוי עסקים, דיני תחרות, בטיחות, ובכל הנוגע לחברה גם הוראות שמקורן בהליך הפרטתה. עיקרי הדינים הרלוונטיים החלים...
	1.19.1 פיקוח ממשלתי על המחירים
	מחיר מרבית מוצרי הדלק שמוכרת החברה, אינו מפוקח. הפיקוח על מחירי דלקים בשער בית זיקוק יוחל שוב, במקרה בו בית זיקוק לא יקיים את חובות הדיווח החלות עליו ביחס לכמויות מוצרי הנפט ומחיריהם או במקרה שחלקו של בית זיקוק אחד עלה על 50% מתוך היקף צריכת המוצר בשו...
	צו פיקוח על מחירי מצרכים ושירותים (מחיר מירבי לגפ"מ בשער בית זיקוק), התש"ס-2000, קובע כי משטר פיקוח על מחירי הגפ"מ, יחול על פי פרק ז' לחוק הפיקוח (דיווח על רווחיות) ובמקרים בהם יתברר כי בית זיקוק מכר גפ"מ במחיר העולה על מחיר הייבוא בחודש הקודם לחודש ש...
	מחיריהם של שירותי תשתית של אחסון, הזרמה וניפוק של מוצרי דלק שצורכת החברה ומספקת (למעט שירותי תשתית שרוכשת החברה מקצא"א ולמעט חלק משירותי תשתית שמספקת החברה), קבועים בצו פיקוח על מחירי מצרכים ושירותים (תעריפי תשתית במשק הדלק), התשע"ד-2014. צו זה קובע ש...
	1.19.2 מעת לעת מתעדכנים התעריפים המרביים לשירותי התשתית, המשולמים במשק הדלק בישראל באופן שהעלה את תעריפי התשתית המשולמים על ידי החברה. החברה פועלת להתייעלות מרבית בשימוש בשירותי תשתית שהיא מקבלת ואשר כפופים לפיקוח מחירים. בשנת 2023 נשלח לחברה סיכום די...
	1.19.3 עוד, ביום 24.12.25 נשלח לחברה סיכום דיון של ועדת המחירים מיום 15.12.25, במסגרתו המליצה ועדת המחירים לאשר תוספת של עד 4% בחלק מהתעריפים המפוקחים בצו, באופן חריג ותכוף, שלא במועד העדכון הקבוע (להלן בס"ק זה: "המלצות הוועדה"). החברה התנגדה נחרצות ל...
	המידע האמור לעיל ביחס להשפעה על תוצאות פעילות הקבוצה של מימוש הצו על החברה הינו מידע צופה פני העתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך, וככזה אינו ודאִי ועלול שלא להתממש, כולו או חלקו, או שיתממש באופן שונה מכפי שנצפה. מידע זה מבוסס על הערכות החברה לגבי השימוש ב...
	1.19.4 פיקוח על מונופולין
	בשנת 1988 הכריז הממונה על התחרות, כי החברה הינה מונופולין בתחום שירותי זיקוק דלק. כיום ומזה שנים רבות, החברה איננה מספקת שירותי זיקוק דלק, אלא מוכרת מוצרי נפט, כך שהתנאים הקבועים בהכרזה אינם רלוונטיים לפעילותה הנוכחית של החברה. יחד עם זאת, החברה מעריכ...
	כאו"ל הוכרזה כבעלת מונופולין באספקת אתילן ופוליאתילן בצפיפות נמוכה.
	בהתאם לחוק התחרות הכלכלית, חלות על חברות הקבוצה ובכלל זה על החברה - ביחס למוצרים שבהם מי מהן היא בעלת מונופולין - הוראות החוק האמור, המסדירות פעולתם של מונופולים, ובכלל זה כוללות איסור על סירוב בלתי סביר לספק את הנכס או השירות שבמונופולין, איסור לנצל ...
	1.19.5 חוק משק הגז הטבעי
	בחוק משק הגז הטבעי נקבע, כי מזקק נפט או גורם קשור למזקק נפט רשאי למכור או לשווק גז טבעי, בהתקיים תנאים אלה:
	1.19.6 החוק לקידום התחרות ולצמצום הריכוזיות
	בשנת 2024 החליטה הוועדה לצמצום ריכוזיות, מכח החוק לקידום התחרות ולצמצום הריכוזיות, התשע"ד-2013 ("חוק הריכוזיות"), כי הקבוצה, אשר בעקבות מכירת החברה לישראל בע"מ את מניותיה בחברה – כבר אינה נמנית על קבוצת עידן עופר, מוגדרת כגורם ריכוזי בפני עצמה. הקבוצה...
	משמעות היות החברה "גורם ריכוזי" היא שמתן רישיונות או זיכיונות בתשתיות חיוניות מחייבים את המאסדר (רגולטור) לשקול שיקולי ריכוזיות כלל-משקית ולהיוועץ בוועדה לצמצום הריכוזיות לגבי ההשלכות של הקצאה של זיכיון או רישיון על הריכוזיות הכלל-משקית. כמו כן תתכנה ...
	נדבך נוסף של חוק הריכוזיות, הינו מגבלה, ככלל, על מבנה פירמידאלי של חברות לשתי שכבות של תאגידים מדווחים (הנקראים בחוק הריכוזיות "חברת שכבה"). למועד אישור הדוח נחשבת החברה, הנשלטת בידי מפ"ב (שהינה תאגיד מדווח), לחברת שכבה שנייה.
	1.19.7 רישיונות
	החברות אוחזות ברישיונות העיקריים הבאים הנדרשים לצורך פעילותן והקובעים תנאים לפעילותן:
	החברות פועלות על מנת לחדש את תוקפו של כל רישיון הדרוש להן לשם פעילותן לקראת מועד פקיעת תוקפו של אותו רישיון. בכפוף להמשך עמידתה בתנאי הרישיונות שהוצאו לה, החברה אינה רואה עילה לאי חידוש רישיונות אלו.
	לפרטים אודות היתרים הנוגעים לאיכות הסביבה ולחומרים מסוכנים ראו סעיף ‏1.18.2.5 לעיל.
	1.19.8 הוראות רגולציה נוספות החלות על החברה:
	1.19.9 הגנה על אינטרסים חיוניים של המדינה בחברה - הוראות חוק החברות הממשלתיות וצו האינטרסים החיוניים
	פרק ח'2 לחוק החברות הממשלתיות, התשל"ה-1975, מסמיך את ראש הממשלה ושר האוצר, להכריז בצו כי למדינה אינטרסים חיוניים בקשר לחברה בהפרטה ולקבוע בצו הוראות שנועדו להגן על האינטרסים החיוניים של המדינה. מכח חוק זה הוצא צו החברות הממשלתיות (הכרזה על אינטרסים חי...
	1.19.10 הוראותיו העיקריות של צו האינטרסים:
	1.19.10.1 כללי
	פעילות החברה כפופה להוראות צו האינטרסים, המפרט את האינטרסים החיוניים שיש למדינה בקשר לחברה:
	על מנת להבטיח את קיומם של האינטרסים הנ"ל, קובע הצו מגבלות וחובות שונות, שעיקריהן יפורטו להלן.
	1.19.10.2 מגבלות על החזקה בשליטה או באמצעי שליטה
	1.19.10.3 היתר השליטה מכח צו האינטרסים37F
	1.19.10.3.1 החל מחודש ספטמבר 2022 נכנס לתוקף היתר חדש לשליטה ואחזקת אמצעי שליטה בחברה מכוח צו האינטרסים אשר ניתן למפ"ב, PCH ולבעלי השליטה היחידים במפ"ב: ה"ה עדי פדרמן, יעקב גוטנשטיין, ואלכס פסל (להלן: "ההיתר", "בעלי ההיתר היחידים" וביחד עם מפ"ב ו- PCH...
	1.19.10.3.2 בהתאם להיתר השליטה, רשאי בעל ההיתר להיות בעל שליטה היחיד בחברה ולהחזיק 24% או יותר מאמצעי השליטה בה.
	1.19.10.3.3 היתר השליטה כפוף לקיום הדרישות, התנאים וההתחייבויות הקבועים בו על ידי מפ"ב, PCH ובעלי ההיתר היחידים במפ"ב.
	1.19.10.3.4 כמו כן ההיתר מותנה בכך, כי בעלי ההיתר יחזיק את אמצעי השליטה בחברה עבור בעלי ההיתר ולא עבור כל גורם אחר, וכי מפ"ב ו- PCH בלבד, בשליטת בעלי ההיתר היחידים בלבד, יפעילו את השליטה ואמצעי השליטה בחברה, לפי שיקול דעתן הבלעדי והמוחלט של מפ"ב ו- PC...
	1.19.10.3.5 למען שלמות התמונה יצוין כי למיטב ידיעת החברה, ביום 7.8.2024 הודיעה מפ"ב (אסמכתא: 2024-01-080433), כי קיבלה הודעה בכתב מרשות החברות הממשלתיות, ולפיה הרשות מודיעה על הפסקת הטיפול בפניית מר מיכאל בוברוב, מר אוהד שוורץ ומר אדר שוורץ למתן היתר ...
	1.19.10.3.6 כמו כן וכאמור בדיווחי החברה מיום 16.2.2025 ומיום 23.2.2025 (אסמכתאות מס' 2025-01-010777 ו- 2025-01-012111) מר עדי פדרמן, באמצעות חברות בשליטתו, התקשר ביום 13.2.2025 עם חברת גרין אויל בע"מ ועם חברת גרין אלסקה בע"מ, שעובר להתקשרות הייתה בבעל...
	1.19.10.3.7 לפרטים אודות רכישת מלוא השליטה בחברה על ידי מפ"ב מהחברה לישראל בע"מ (שהיתה בעלת השליטה בחברה יחד עם מפ"ב עד למועד זה), ראו סעיפים 1.3.2 – 1.3.4 לפרק תאור עסקי התאגיד בדוח התקופתי של החברה לשנת 2024, שפרסמה החברה ביום 12.3.2025 (אסמכתא: 202...
	1.19.10.4 מרכז העסקים וניהול שוטף
	להלן המגבלות העיקריות שקובע צו האינטרסים לגבי ניהולה של החברה:
	1.19.10.5 בהקשר זה יצוין כי החברה וכאו"ל כפופות גם לחוק להסדרת הבטחון בגופים ציבוריים, התשנ"ח-1998 הקובע הוראות מיוחדות לעניין הסדרים ביטחוניים במתקניהן. החוק מחייב את החברה למנות ממונה בטחון וממונה מערכות ממוחשבות חיוניות, מקנה לממונה הבטחון סמכויות ...
	1.19.10.6 שינויים במבנה החברה
	1.19.10.7 מגבלות נוספות על פעילות החברה מכוח צו האינטרסים

	1.20 ביטוח
	1.20.1 ביטוח רכוש ואובדן רווחים - הפוליסה מכסה נזק פיזי ישיר ונזק תוצאתי, בגבול אחריות כולל של 1.75 מיליארד דולר למקרה ולתקופה, כאשר תקופת השיפוי המרבית בגין נזק תוצאתי הינה 30 חודשים. בפוליסה נקבעו גבולות כיסוי נמוכים יותר לסיכונים מסוימים והיא כפופה...
	1.20.2 פוליסת ביטוח כנגד פעולות טרור ומלחמה - בנוסף לזכויות המוענקות על-פי חוק מס רכוש וקרן פיצויים, התשכ"א-1961, רכשו חברות הקבוצה פוליסה המעניקה כיסוי מסוים כנגד נזק תוצאתי הנובע מפעולות טרור ומלחמה כמפורט להלן. בעקבות הפגיעות הישירות במתקני הקבוצה ...
	1.20.3 ביטוחי חבות - חברות הקבוצה רכשו פוליסות המכסות חבות חוקית בקשר עם נזק פיזי ונזק תוצאתי הנובע מכך לצד שלישי שנגרמו עקב פעילות ואספקת מוצרים בידי החברה; נזקי גוף של צד שלישי כתוצאה מפעילות ואספקת מוצרים שנעשית בידי החברה; נזקי גוף לעובדי החברה; ז...
	1.20.4 ביטוח הובלת מטענים בים - הפוליסה מעניקה כיסוי ביטוחי בגין אבדן או נזק למטענים בתובלה בינלאומית ומלאי של חברות הקבוצה המאוחסן מחוץ לחצרי החברה, בהיקף של עד 300 מיליון דולר.
	1.20.5 פוליסת אחריות דירקטורים ונושאי משרה - החברה מחזיקה בפוליסה שוטפת לביטוח אחריות דירקטורים ונושאי משרה בה ובחברות בהן היא מחזיקה במישרין ובעקיפין, בגבולות אחריות של 220 מיליון דולר (גבול האחריות לחבות הכוללת גם שיפוי לחבות החברה עצמה הינו בגובה ש...
	1.20.6 דוקור מבוטחת בגין סיכונים שונים הקשורים עם אופי עיסוקה. פוליסות הביטוח המהותיות של דוקור, נכון למועד דוח זה, הינן פוליסת ביטוח רכוש ואבדן רווחים, בגבולות אחריות נמוכים מאלה של החברה.
	1.20.7 ביטוחי אשראי - חברות הקבוצה מחזיקות בפוליסות שוטפת לביטוח אשראי לקוחות, לצורך צמצום חשיפה לסיכון הנובע ממתן האשראי, הכוללות השתתפות עצמית.
	1.20.8 יצוין כי הכיסוי הביטוחי על פי כל אחת מהפוליסות המתוארות לעיל, מותנה בתנאים ובכפוף לחריגים הקבועים בכל אחת מהפוליסות כאמור. על אף שהחברה מבוטחת בכיסוי לנזקים שונים אשר עלולים להיגרם בקשר לפעילותה, לא כל הסיכונים האפשריים מכוסים או ניתנים לכיסוי ...
	כמו כן, אין כל ודאות כי ניתן יהיה לרכוש פוליסות מתאימות בעתיד בתנאים מסחריים סבירים, או בכלל. בנוסף, קיימים ביטוחים מסוימים שהחברה עשויה להחליט שלא לעורכם כלל מטעמים שונים כגון היעדר כדאיות כלכלית. יצוין, כי ההחלטה על סוג והיקף הביטוח מתקבלת תוך התחשב...

	1.21 הסכמים מהותיים
	חברות הקבוצה מתקשרות מעת לעת בהסכמים מהותיים לפעילותן, שאינם במהלך העסקים הרגיל. לפרטים אודות הסכמים מהותיים כאמור אשר החברה או חברות מאוחדות שלה הן צד להם, ראו באור 20ב'(1, 4-6) לדוחות הכספיים המאוחדים.

	1.22 הליכים משפטיים
	1.22.1 כנגד החברה וחברות מאוחדות שלה תלויות ועומדות תובענות שונות, ובכלל זה בקשות להכיר בתובענות כנגדה, וכנגד נושאי משרה בה בעבר ובהווה, כתובענות ייצוגיות ובקשות לאישור תביעות כתביעות נגזרות בשם החברה.
	לפרטים אודות הליכים משפטיים מהותיים אשר החברה ו/או חברות מאוחדות שלה הינן צד להם, ראו באור 20א' לדוחות הכספיים המאוחדים.
	1.22.2 יצוין כי, ביום 7.7.2025 התקבלה במשרדי החברה בקשה לגילוי ועיון במסמכים לפי סעיף 198א לחוק החברות, שהוגשה לבית משפט מחוזי בחיפה ("הבקשה"). בבקשה נטען כי על החברה למסור למבקשת מידע ומסמכים הנוגעים להחלטות שנתקבלו בדירקטוריון החברה ועל ידי נושאי המ...

	1.23 יעדים ואסטרטגיה עסקית
	1.24 גורמי סיכון
	פעילות הקבוצה בכל תחומי פעילותה, כרוכה בגורמי סיכון שעלולה להיות להם השפעה מהותית לרעה על פעילותה העסקית של הקבוצה. תהליך ניהול הסיכונים התאגידי בקבוצת בזן, הינו תהליך אסטרטגי המהווה בין היתר חלק משמעותי בחיזוק הממשל התאגידי והטמעת כלי ניהול ובקרה מתק...
	1.24.1.1 הנהלת הקבוצה אימצה מדיניות סדורה בנושא ניהול הסיכונים, המבוססת על מודל בינלאומי לניהול סיכונים (ERM COSO41F ), והטמיעה תהליך סדור לניהול הסיכונים להם היא חשופה, תוך הסדרת נהלים המגדירים את תחומי האחריות והסמכות של הגורמים השונים בקבוצה, ומיסו...
	1.24.1.2 במסגרת תהליך ניהול הסיכונים, פועלת הקבוצה באופן שוטף לחיזוק המחויבות לניהול סיכונים בקרב מנהליה ועובדיה כך שימשיך להוות חלק אינטגראלי מהפעילות העסקית של הקבוצה ובכך לשפר את ביצועי היחידות השונות, לאפשר את השגת היעדים האסטרטגיים והעסקיים של הק...
	1.24.1.3 הקבוצה מינתה את מר גיא ליברמן, המכהן כסמנכ"ל כספים, -משנה למנכ"ל לעניינים אסטרטגיים, למנהל הסיכונים הראשי של הקבוצה, אשר פועל בשיתוף עם יתר חברי ההנהלה, המנכ"ל ונציגים מטעמם למיפוי, זיהוי ותיעדוף סיכוני הקבוצה, גיבוש תוכניות טיפול והפחתה ומעק...
	1.24.1.4 דיווח ומעקב בנוגע להתפתחות סיכונים ופעולות להפחתתם נמסרים בתדירות רלוונטית שנקבעה לפורום ניהול הסיכונים בראשות מנהל הסיכונים הראשי של הקבוצה, לוועדת היגוי לניהול סיכונים בראשות המנכ"ל, לוועדת הביקורת של הדירקטוריון ולדירקטוריון החברה.
	1.24.1.5 אחת ל- 3-5 שנים מבצעת החברה סקר סיכונים מקיף, המזהה את הסיכונים, גורמי הסיכון וההשפעות הפוטנציאליות שלהם. הסקר מאושר על ידי ועדת הביקורת ועל ידי דירקטוריון הקבוצה, ולאחריו מגבשת החברה תוכניות הפחתה ומדדי סיכון (KRI) לכלל סיכוני המפתח שזוהו. ב...
	1.24.2 סיכוני מקרו
	1.24.2.1 האטה כלכלית - משבר כלכלי פיננסי גלובאלי - הביקוש למוצרי נפט מושפע מגורמים שונים (כמתואר בסעיף ‏1.7.2.2.4 לעיל), האטה או מיתון בשווקים, לרבות בשל גורמים שאינם כלכליים גרידא (אירועים גיאופוליטיים, כדוגמת מלחמת רוסיה - אוקראינה או אירועים אחרים,...
	בתחום פעילות הפולימרים, האטה או מיתון בשווקים, עודף כושר ייצור וכן אירועים אחרים שאינם כלכליים גרידא כמפורט לעיל עשויים לבוא לידי ביטוי בצמצום משמעותי של הביקוש לפולימרים ושל מרווחי הפולימרים. כתוצאה מכך, עלולים להיפגע רווחי הקבוצה והיקף פעילותה.
	כמו כן, התממשות הסיכון עלולה להחמיר את דרישותיהם של נותני אשראי ולהקשות על גיוס אשראי חדש הנחוץ לצורך פיתוח עסקי, השקעות, הון חוזר ומחזור חוב ו/או לייקרו באופן משמעותי.
	לפרטים אודות הסיכונים הנובעים מקונפליקטים בינלאומיים ראו סעיף ‏1.24.3.1 להלן.
	1.24.2.2 האטה כלכלית או מיתון בשוק המקומי - הביקוש למוצרי הקבוצה מושפע מגורמים שונים כמתואר בסעיף ‏1.7.2.2.4 לעיל. האטה כלכלית או מיתון בישראל, עשויים להשפיע באופן מהותי לרעה על רווחי הקבוצה, נוכח צמצום ברכישת מוצריה או בהתחשב בסיכוני אשראי. המצב המתו...
	1.24.2.3 מלחמות, עימותים מזוינים ואירועי טרור - תנאים ביטחוניים, פוליטיים וכלכליים במדינת ישראל משפיעים באופן ישיר על עסקי הקבוצה. במהלך העשורים האחרונים, התרחשו עימותים מזוינים בין ישראל וארגונים הפעילים במדינות שכנות; וכן עם גורמים פלשתיניים ביהודה ...
	הסלמה של אירוע כלשהו אל מול שכנותיה של ישראל וגורמים עוינים במזרח התיכון (או בכלל) עלולה להביא להתלקחות מחודשת של עימות מזוין אשר עלול להוביל להשבתה חלקית או מלאה של מתקני הקבוצה כתוצאה מהיעדר זמינות חומרי גלם, אשר עשויים שלא להגיע לישראל בתקופת העימו...
	מס רכוש מעניק פיצוי המוגבל לרוב לנזק הממשי הנובע כתוצאה מאירועי לחימה, אך הפיצוי האמור אינו מכסה אובדן רווחים הנובע מנזק כאמור שמכוסה באמצעות רכישת פוליסה ייעודית של אובדן רווחים כתוצאה מנזקי מלחמה וטרור (ראו סעיף ‏‏1.20.2 לעיל).
	לצד האמור לעיל, יצוין כי לצורך פעילותן תלויות חברות הקבוצה בייבוא נפט גולמי ממדינות שונות. נכון לסמוך לאישור הדוח, מדינות מסוימות, בעיקר במזרח התיכון, אוסרות על קיום עסקים עם ישראל או עם חברות ישראליות. מצב של עימות מזוין, אשר יוביל לדעת קהל שלילית בי...
	בנוסף, התפתחויות גיאו-פוליטיות עלולות להביא לירידה או להפסקה בטיסות מישראל ואליה וכן עשויות להשפיע על מעמדה של ישראל בעולם ובכך על יכולתה של החברה, כחברה ישראלית, למכור בשווקים מסוימים, דבר אשר עלול לגרום לקיטון בביקוש למוצרי החברה. זאת ועוד, התפתחויו...
	1.24.2.4 שינויי אקלים והתרחשות אסון טבע, לרבות רעידת אדמה - אירועי מזג אוויר קיצוני ואסונות טבע עלולים לגרום לפגיעה פיזית באדם וברכוש של הקבוצה או של צדדים שלישיים, לפגיעה בסביבה, להשבתת מתקן שנפגע ולהשבתת מתקני ייצור אחרים הפועלים בשילוב או בסמיכות ע...
	הואיל ומתקני הייצור של מרבית חברות הקבוצה ממוקמים באתר אחד, ייתכן כי אסון טבע, יוביל לפגיעה משמעותית עד כדי הפסקה של כלל פעילות מתקני הקבוצה בישראל, תוך התמודדות עם קשיי המשכיות עסקית. יצוין כי הקבוצה מבטחת עצמה בגין סיכונים אלה (ראו סעיף ‏1.20 לעיל),...
	החברה נתונה, בהתאם להוראות הדין, להנחיה ופיקוח של רגולטורים וגורמי חירום והיא פועלת בהתאם להנחיותיהם. ראו גם סעיף ‏1.18.2 לעיל.
	1.24.2.5 חשיפה לשינויים בשערי החליפין - מטבע הפעילות של החברה ומרבית החברות הבנות שלה הוא דולר. החשיפות של חברות הקבוצה נמדדות בשינויים בשער הדולר ביחס למטבעות האחרים בהם הן פועלות. הקבוצה חשופה לסיכון הנובע משינויים בשערי המטבע בגין מכירות, עלויות שו...
	1.24.2.6 חשיפה לשינויים בשיעור הריבית - לקבוצה הלוואות והתחייבויות דולריות (לרבות כתוצאה מעסקאות החלפת קרן וריבית) הנושאות ריבית משתנה המבוססת על SOFR בתוספת מרווח. עליה בשיעורי הריבית עשויה לגרום לגידול בעלויות המימון של הקבוצה הן בהשפעה על ההלוואות ...
	1.24.2.7 שביתות והשבתות במשק - שביתות כלליות במשק הישראלי ובייחוד השבתת הנמלים, ו/או השבתות בחברות התשתית להזרמת דלק, ו/או שביתות במתקני חברות הקבוצה (שרוב מכריע של עובדיה מאוגדים ומועסקים בהתאם להסכמים קיבוציים מיוחדים), אשר עשויים להיות מושבתים גם ב...
	1.24.2.8 סיכוני סייבר ואבטחת מידע – בשנים האחרונות חל גידול ניכר, בארץ ובעולם, בסיכונים הקשורים במתקפות סייבר או בחדירות קוד עוין למערכות, במספר האירועים בפועל ובחומרתם. החל מפרוץ מלחמת חרבות ברזל, מדינת ישראל כולה חוותה עלייה בכמות מתקפות הסייבר וקבו...
	למעשה, כמעט בכל ענפי פעילותה, פועלת הקבוצה באמצעות מערכות מידע ותשתית תקשורת רגישות שתומכות, בין היתר, בתהליכי התפעול, הייצור, הכספים ותהליכי מטה רבים (להלן בס"ק זה: "המערכות"). למערכות חשיבות קריטית בתפעול עסקיה של הקבוצה והן ממלאות תפקיד חיוני ביכול...
	נהלים וסקרי הסיכונים מאפשרים לחברה לא רק צמצום או נטרול הסיכון השיורי לו חשופה החברה בתחום זה, אלא כוללים גם סט תרחישים ותגובות להתמודדות עם תקיפות סייבר, לעדכון גורמי המדינה הרלוונטיים, גורמים אחרים רלוונטיים בסביבתה העסקית של החברה ולגילוי ודיווח לצ...
	בהינתן התפתחותם הבלתי פוסקת של סיכוני הסייבר, ותחכומם, החברה פועלת בכל עת לשיפור והעלאת רמת הגנת הסייבר ואבטחת המידע במספר מישורים, לרבות ממשל תאגידי, ניהול סיכונים, ארכיטקטורה מאובטחת, כלי ניטור, דיווח וניהול אירוע סייבר. עוד יצוין כי פוליסת הרכוש של...
	1.24.3.1 קונפליקטים בינלאומיים – תחומי פעילות הקבוצה מושפעים מהתפתחויות גיאופוליטיות ומקונפליקטים בינלאומיים, אשר עשויים להשפיע על שווקי האנרגיה, על זמינות חומרי גלם ומוצרי ביניים ועל שרשראות האספקה הבינלאומיות.
	בתוך כך, בשנים האחרונות ניכרת מגמה של שימוש במשאבי אנרגיה ובנתיבי הסחר הקשורים בהם ככלי לחץ גיאופוליטי בין מדינות. קונפליקטים בינלאומיים והסלמות אזוריות, כדוגמת מבצע 'שאגת הארי' וההתפתחויות האזוריות שנלוו אליו, עשויים לכלול פגיעה בתשתיות אנרגיה, מתקני...
	אירועים כאמור עשויים להביא גם לתנודתיות במחירי הנפט הגולמי ובמחירי מוצרי האנרגיה. תנודתיות זו עשויה להשפיע על עלויות חומרי הגלם של הקבוצה, על מרווחי הזיקוק ותנאי השוק למוצרי זיקוק ופטרוכימיה. בנוסף, שיבושים בנתיבי שיט עשויים להביא לעלייה ולתנודתיות בע...
	כמו כן, אירועים גיאופוליטיים עשויים להביא להטלת או להרחבת משטרי סנקציות כלכליות ופיננסיות, לרבות על ישראל, אשר עשויות להשפיע על יכולת הקבוצה להתקשר עם ספקים, גורמים פיננסיים או צדדים אחרים בשרשרת האספקה. כמו כן, על אף המאמצים שהקבוצה נוקטת לצורך עמידה...
	ככל שעקב קונפליקטים מזוינים, סנקציות, שיבושים בנתיבי שיט או תנודתיות בשוקי האנרגיה לא ניתן יהיה לרכוש חומרי גלם ומוצרי ביניים מסוימים (כדוגמת (HVGO או שהקבוצה תידרש לרכוש מוצרים חלופיים אשר עשויים להיות פחות מתאימים לפעילותה או יקרים יותר, עשויה להיות...
	1.24.3.2 שחיקת מרווחי הזיקוק והפטרוכימיה ופגיעה בחוסן פיננסי - החברה חשופה לסיכון בשחיקת מרווחי הזיקוק והפולימרים, אשר עלולה להיגרם כחלק ממגמה דומה בעולם. במקרה בו יעלו מחירי הנפט הגולמי ללא עלייה מקבילה במחירי מוצרי הנפט והפטרוכימיה, או במקרה בו הביק...
	אם וככל שסיכון זה יתממש לאורך זמן, עלולה להיגרם לקבוצה, בעקבות הפגיעה בתוצאותיה הכספיות והעסקיות, פגיעה בחוסנה הפיננסי וביכולתה לגייס ולשמר את מקורות המימון בהיקף שיידרש לה. בנוסף, החברה מחויבת כלפי חלק מנושיה, בעמידה באמות מידה פיננסיות, המתייחסות לת...
	1.24.3.3 תלות בחברות תשתית - לצורך קיום פעילות החברה, תלויות חברות הזקוק בישראל בקבלת שירותים מחברות התשתית: קצא"א, תש"א, חנ"י ונתג"ז. קצא"א, תש"א וחנ"י אשר הינן בעלות תשתיות חיונית לפריקה, הובלה, אחסון וניפוק של נפט גולמי ומוצרי נפט, בחלקן - מיושנות ...
	1.24.3.4 חשיפה בגין אירועים ותקלות בלתי צפויים במתקני הייצור, לרבות תאונות - מתקני הייצור בתחומי פעילותה של הקבוצה, פועלים ברציפות בתנאים פיזיקליים וכימיים קשים ובחלקם נבנו לפני שנים רבות. המתקנים חשופים, מעת לעת, לאירועים, לתקלות - לרבות במערכות תפעו...
	1.24.3.5 חשיפה לשינויים במחירי חומרי הגלם והמוצרים - פעילותה של הקבוצה בתחום רכישת חומרי הגלם ומוצרי ביניים, מכירת מוצרי נפט בשוק המקומי ובשוק הבינלאומי, מכירת מוצרים פולימריים וארומטיים, וכן הצורך של הקבוצה להחזיק בכל עת מלאי של נפט ומוצרי נפט (לרבות...
	1.24.3.6 רגולציה ותקינה בנושא איכות הסביבה, בריאות ובטיחות - על חברות בתחומי פעילותה של הקבוצה, חלה רגולציה מקיפה ומחמירה בהתייחס לאחסון, ייצור, שינוע, שימוש ופינוי המוצרים שלהן, מרכיביהם ותוצרי הלוואי שלהם. מתקני הייצור של החברות כפופים לתקני איכות ס...
	כחברות תעשייתיות נדרשות חברות הקבוצה לעמוד בכלל ההנחיות והדרישות הרגולטוריות בתחום הבטיחות והגהות התעסוקתית הנקבעים על ידי המדינה. אי זיהוי או אי עמידה בדרישות אלה, במלואן עלול לחשוף את חברות הקבוצה לסנקציות מנהליות ו/או פליליות ו/או לתביעות משפטיות.
	בידי חברות הקבוצה היתרים ורישיונות שונים בנושאי איכות סביבה המגדירים את התנאים לניהול פעילותן של החברות ומשיתים עליהן הוראות רבות מאד ומחמירות בכל ההיבטים הסביבתיים של פעילותן. בניית מתקנים חדשים או הרחבת המתקנים הקיימים דורשת קבלת היתרים ורישיונות חד...
	אי מתן היתרים חדשים הנדרשים לחברות הקבוצה, החמרה, שלילה או שינוי בהיתרים, ברשיונות או בתנאיהם עלולים להשפיע לרעה על מצבה הכספי של הקבוצה ותוצאות פעילותה.
	נכון למועד הדוח, נדונות מספר הצעות חוק בשלבים שונים העוסקות בהחמרת הרגולציה והאכיפה בנושא איכות הסביבה. לפרטים נוספים אודות נושא איכות הסביבה והרגולציה החלה בתחום, לרבות השפעה אפשרית של חקיקה עתידית, ראו סעיף ‏1.18 לעיל.
	1.24.3.7 מעבר לחלופות למוצרי נפט ולמיחזור פלסטיק והפחתת השימוש בפלסטיק - מוצרי החברה משמשים בעיקר לתחבורה יבשתית, אווירית וימית ולתעשייה. חידושים והמצאות בתחום המנועים וכלי רכב, לרבות המונעים במנועים היברידיים ובמנועים חשמליים או המבוססים על דלקים חלו...
	1.24.3.8 השבת הרגולציה על מחירי מוצרי החברה - כיום לא מתקיים פיקוח על מחירי חלק ממוצרי החברה, והיא מתמודדת, במכירת מוצריה, בשוק פתוח ובתנאי תחרות. ברם, בצו הפיקוח על המחירים, נקבעו תנאים, אשר אם יתמלאו יוחזר הפיקוח על מחיר מוצרי נפט. במקרה בו יושב הפי...
	1.24.3.9 סינרגיה ותלות הדדית בין מתקני הייצור - מתקני הייצור של חברות הקבוצה בישראל פועלים כתשלובת אחת וקיימת תלות הדדית מסוימת ביניהם. פגיעה באחד או יותר ממתקני הייצור והשבתתו, עלולה לגרום לצמצום ואף להפסקת פעילותם של מתקנים נוספים, התלויים לצורך המש...
	1.24.3.10 התגברות התחרות במשק הדלק הישראלי ובשווקי היעד העיקריים של החברה בחו"ל - במשק הישראלי פועלים שני בתי זיקוק (בית הזיקוק של החברה ובית זיקוק באשדוד) המתחרים זה בזה וכן פעילים בשוק זה יבואני מוצרי נפט, הנסמכים על מסופי אחסון וניפוק בבעלות חברות ...
	1.24.3.11 שינויים במגמות השקעה משיקולי ESG –במהלך השנים האחרונות, ובכלל זה בשנת 2025, נמשכת מגמה עולמית של התגברות המודעות לשיקולי קיימות בקרב מחזיקי עניין מרכזיים, לרבות לקוחות, מממנים ונותני אשראי, משקיעים, עובדים ורגולטורים. מגמה זו באה לידי ביטוי,...
	החברה עוקבת אחר ההתפתחויות הרגולטוריות ונערכת להן, הן באירופה באמצעות פעילות דוקור, והן ביחס לחובות דיווח עתידיות אפשריות בישראל, על מנת ליישם את הדרישות הרלוונטיות בכל אחד מהאזורים בהם היא פועלת. מגמות אלו עשויות להשפיע על פעילות הקבוצה באופנים שונים...
	1.24.3.12 קשיים בהשגת כיסוי ביטוחי והגבלות בכיסוי הביטוחי - פעילות החברה כרוכה בסיכונים תפעוליים, בטיחותיים וסביבתיים, לרבות סיכונים הקשורים להפעלת מתקניה, אחסון ושינוע חומרים ופעילות ימית. החברה נוהגת לרכוש, בהתאם למדיניותה ולהערכת הסיכונים, פוליסות ...
	כמו כן, שוק הביטוח (לרבות בתחומים הרלוונטיים לחברה), מתאפיין בתנודתיות ומושפע, בין היתר, מאירועים מקומיים ועולמיים, המשפיעים על תיאבון הסיכון של המבטחים ובהתאמה עלולים להביא להקשחת תנאי החיתום, עלייה בפרמיות הביטוח ובצמצום היקף הכיסויים המוצעים, באופן...
	בנוסף, חלק מפוליסות הביטוח הרלוונטיות לפעילות החברה, בפרט בתחום הפעילות הימית והסחר הבינלאומי, כוללות הוראות הקשורות למשטרי סנקציות בינלאומיים. שוק הביטוח והביטוח המשני רגיש במיוחד לנושא זה, ועל כן פוליסות ביטוח עשויות לכלול מגבלות, חריגים או תנאים אש...
	1.24.4.1 חבות בגין אי עמידה בחוקים ובתקנות בנושאי סביבה, בריאות ובטיחות ומגבלות על פיתוח עתידי או פעילות שוטפת בהתייחס להיבטים אלה - חברות הקבוצה עלולות לשאת בחבות משמעותית (ובכלל זה קנסות כבדים) ו/או עלולות לקבל צווים המורים להם להשבית חלק או את כל מ...
	בנוסף, חברות הקבוצה עלולות להיות מושא לתביעות הטוענות לנזק גוף או נזק לרכוש עקב היחשפות לחומרים מסוכנים או לזיהום סביבתי. לפרטים אודות תביעות מהותיות כאמור, ראו באור 20א' לדוחות הכספיים המאוחדים.
	קביעות עתידיות אפשריות בנוגע למצב איכות הסביבה באזור פעילותה של הקבוצה, ו/או לנתונים בריאותיים של האוכלוסייה באזורים סמוכים ו/או לקשר ביניהם, כמו גם פעולות שתינקטנה על ידי גורמים רגולטורים או אחרים בנושא זה, או שינויים שיחולו בפסיקות בתי המשפט לסוגיות...
	1.24.4.2 הפסקת אספקת גז טבעי - בהתאם להיתרי הפליטה שהוצאו לחברות הקבוצה, תקני הפליטה המרביים ממתקניהן הינם ברמות המתאימות לשימוש בגז טבעי. כמו כן, קבוצת בזן משתמשת בגז טבעי כחומר גלם לייצור מימן הנדרש לתהליכי הייצור. השימוש בגז טבעי מביא גם להתייעלות ...
	ככל שאספקת הגז הטבעי תופסק (אם בשל כשל בשדות הפעילים ואם בשל כשל בצנרת ההולכה או בשל הוראות רגולטוריות לרבות בזמן מלחמה או עימות מזויין), עלולה פעילות הקבוצה ותוצאותיה העסקיות להיפגע באופן מהותי. כמו כן, במצב כזה עלולות חברות הקבוצה להידרש לצמצום פעיל...
	1.24.4.3 עיכוב ו/או קשיים בהליכי תכנון ובניה ובחידוש רישיונות עסק – היתרי בניה במתחם מפעליהן של חברות הקבוצה, ניתנים על ידי ועדה משותפת לתכנון ולבנייה למתחם בזן. בשנת 2020 התקבלה החלטת המועצה הארצית לתכנון ובניה בקשר עם הגדרת מתקן בעל השפעת סביבתית ני...
	1.24.4.4 אובדן אפשרי של ידע כתוצאה משינויים בהון האנושי המועסק בקבוצה - החברות מעסיקות עובדים מיומנים, מקצועיים ובעלי ידע רב, הפועלים בדרך כלל שנים רבות בשירותה. עם התבגרות אוכלוסיית העובדים ושינויים המתרחשים בדפוסי ההעסקה בישראל, בענף ובקבוצה, לרבות ...
	1.24.4.5 מגבלות משמעותיות על מימושה של התוכנית האסטרטגית - על מנת להיערך באופן מיטבי לאתגרים העסקיים, הטכנולוגיים והאחרים, הצפויים בטווח הבינוני והארוך בשוק האנרגיה וכן למצות הזדמנויות עסקיות בתחומי פעולתה ובתחומים משיקים להם, החברה מתאימה ומעדכנת את ...
	1.24.4.6 בחינת עתיד מפעלי חברות הקבוצה במפרץ חיפה –כאמור בסעיף ‏1.11.5 לעיל, ביום 6.3.2022, אושרה החלטת הממשלה על פיה תופסק הפעילות של המפעלים הפטרוכימיים במפרץ חיפה בהתקיים התנאים שיאפשרו זאת. בהמשך לכך, ביום 18.9.2023 אישרה המועצה הארצית לתכנון ובני...
	1.24.4.7 אישור ומימוש תוכנית לאיסור יבוא לישראל של כלי רכב מונעים בבנזין ובסולר בשנת 2030 –במסמך מדיניות "יעדי משק האנרגיה לשנת 2030"42F  אשר פרסם משרד האנרגיה והתשתיות מתוארים, בין היתר, יעדי משק האנרגיה בתחום דלקי התחבורה ובתחום התעשייה, כאשר היעד ב...
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