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	1 פרק א 2025 לפרסום
	דוח תקופתי לשנת 2025
	מדיפאואר אוברסיז פאבליק קו. לימיטד

	בהתאם לתקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים ומיידים), התש"ל-1970 (להלן: "התקנות"), למועד הדוח החברה ענתה להגדרה "תאגיד קטן" ודירקטוריון החברה אימץ ביום 26 בפברואר 2014 את ההקלות הבאות לתאגידים קטנים, הנכללות בתיקון לתקנות ככל שהן (או שתהיינה) רלוונטיות לח...
	נכון ליום 1 בינואר 2026 החברה אינה עונה להגדרה "תאגיד קטן". דירקטוריון החברה החליט כי החברה תמשיך ליישם את ההקלות אותן אימץ דירקטוריון החברה כאמור לעיל וזאת עד וכולל הדוחות הרבעוניים של החברה ליום 30 בספטמבר 2026.
	פרק א'-  תיאור עסקי התאגיד לשנת 2025
	תוכן עניינים

	1. מבוא
	הדוח נערך בהתאם להוראת תקנה 8א' לתקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים ומיידיים), התש"ל-1970 ("התקנות"). נתונים המופיעים בדוח הינם נכונים ליום 31 בדצמבר 2025 אלא אם צוין אחרת.
	יובהר, כי בכל מקום שמצוין 'דולר', הכוונה ל"דולר ארצות הברית".
	2. פעילות הקבוצה ותיאור התפתחות עסקיה
	2.1. החברה התאגדה בקפריסין ביום 17 בספטמבר 2001, תחת השם Medipower (Overseas) Limited, כחברה קפריסאית פרטית. בחודש מאי 2007, מניות החברה וניירות ערך נוספים שלה נרשמו למסחר בבורסה בתל אביב בע"מ ("הבורסה").
	2.2. פעילותה העיקרית של החברה הינה בתחום הנדל"ן המניב המסחרי ("הנדל"ן המניב"), והיא כוללת רכישתם, השכרתם, השבחתם ותפעולם של נכסי נדל"ן. רובם המכריע של הנכסים שבבעלות החברה נמצאים בארה"ב, שם החליטה החברה למקד את פעילותה. החברה בוחנת מעת לעת השקעה במגזר...
	2.3. נכון למועד הדוח, פעילותה העיקרית של החברה בארה"ב בתחום הנדל"ן המניב מתבצעת באמצעות חברה בת, בבעלות מלאה A.M. West Inc. (”AM West”), המחזיקה בחברות נכדות, חלקן יחד עם שותפים מקומיים. נכון למועד הדוח, הפעילות כוללת החזקה ב-18 נכסי נדל"ן מניב במדינו...
	2.4. ביום 30 במאי 2025 השלימה החברה עסקה לרכישת מתחם מסחרי עירוני הכולל 6 מבנים ומעוגן בסופרמרקט הממוקם במדינת ניו-ג'רזי שבארה"ב בשטח כולל להשכרה של כ-10.3 אלפי מ"ר. לפרטים נוספים ראו סעיף ‏7.2.3 להלן.
	2.5. ביום 3 בספטמבר 2025 התקשרה החברה בהסכם מחייב לרכישת 16 נכסים מסחריים בפנסילבניה ומרלינד שבארה"ב (״עסקת הפורטפוליו״) בתמורה לסך של כ-276 מיליון דולר. בחודש ינואר 2026 התקשרה החברה בהסכם שותפות ובהסכם מסגרת עם תאגידים בשליטתן של הפניקס פיננסים בע"מ...
	במהלך חודש מרס 2026 השלימה החברה במסגרת השותפות עם הפניקס את רכישתם של שישה נכסים מתוך שישה עשר הנכסים. החברה צופה כי השלמת רכשת יתרת הנכסים (10) תושלם עד לתום הרבעון השני לשנת 2026. לפרטים נוספים ראו סעיף ‏7.2.1 להלן.
	לתאריך הדוח, לאחר השלמת רכישת ששת הנכסים, הפעילות כוללת החזקה ב-24 נכסי נדל"ן מניב במדינות פנסילבניה, ניו-ג'רזי, ניו-יורק, מסצ'וסטס, ג'ורג'יה, מרילנד וקונטיקט המשתרעים על שטח להשכרה כולל של כ-243 אלפי מ"ר.
	2.6. ביום 26 בפברואר 2026 התקשרה החברה בהסכם מחייב לרכישת 7 מרכזים מסחריים במזרח ארה"ב בתמורה לסך של 115 מיליון דולר. העסקה תיכלל בהסכם המסגרת שנחתם בין החברה להפניקס. לפרטים נוספים ראו סעיפים ‏7.2.2 ו- ‏16.3 להלן.
	2.7. תיק הנכסים בארה"ב מורכב למועד הדוח מכ-300 שוכרים מסחריים עם חוזי שכירות המסתיימים בין השנים 2026 עד 2044. ההכנסות מדמי-שכירות בארה״ב בשנת 2025 הסתכמו לסך של כ-40.7 מיליון דולר לעומת כ-38.8 מיליון דולר בשנת 2024 ולעומת סך של כ-38.2 מיליון דולר בשנ...
	2.8. לאחר תקופה של חוסר וודאות בשל מלחמת ״חרבות ברזל״ ומבצע ״עם כלביא״ המשק הישראלי החל להתאושש בחציון השני של שנת 2025. כאשר בחודש מרס 2026 פרצה מלחמת ״שאגת הארי״ לאחר תקיפה משולבת של ישראל וארה״ב כנגד איראן ("המלחמה"). איראן הגיבה ומגיבה בשיגור טילי...
	למועד הדוח לא ניתן לצפות עד מתי תימשך המלחמה. ככל שהמלחמה תתארך תיתכן השפעה על המשק ועל שוק ההון הישראלים שעשויה לבוא לידי ביטוי, בין היתר, בתנודתיות בשער השקל אל מול הדולר, בשערי ניירות ערך בבורסה בתל אביב, לרבות אגרות החוב הקונצרניות וכן על היקף פעי...
	הערכות החברה לעיל בדבר השפעת המלחמה הינן מידע צופה פני עתיד כהגדרתו בחוק ניירות ערך התשכ"ח-1968, אשר התממשותן תלויה, בין היתר, בגורמים שאינם בשליטת החברה, לרבות כתוצאה מהתממשות מי מגורמי הסיכון, במלואם או בחלקם, המפורטים בסעיף ‏21 לפרק א' לדוח התקופתי...
	2.9. תרשים אחזקות החברה הפעילות נכון למועד הדוח, בחלוקה לפי אזורי פעילות:

	3. השקעות בהון החברה ועסקאות במניותיה
	3.1. נכון למועד החתימה על הדוח התקופתי ההון הרשום של החברה עומד על סך של 160,000,000 מניות בנות ע.נ. של 0.1 דולר כל אחת (להלן: "מניות רגילות"), וההון המונפק של החברה עומד על 51,137,157 מניות רגילות.
	3.2. למיטב ידיעת החברה, בשנתיים שקדמו לדוח, לא בוצעו השקעות בהון החברה ו/או כל עסקה מהותית אחרת על ידי בעל עניין בחברה במניות החברה מחוץ לבורסה.
	4. חלוקת דיבידנד
	4.1. לחברה אין מדיניות דיבידנד.
	4.2. יובהר, כי כל חלוקת דיבידנד תקבע בהתאם למבחני החלוקה על פי הדין הקפריסאי ועל פי הדין הישראלי (מכח סעיף 39א לחוק ניירות ערך, התשכ"ח-1968). להוראות הדין הקפריסאי בדבר חלוקת דיבידנדים, ראו סעיף 5.5.1 לתשקיף המדף של החברה שפורסם ביום 21 ביולי 2025 (20...
	4.3. לפרטים בדבר מגבלות חלוקה שקיבלה על עצמה החברה במסגרת שטר הנאמנות לאגרות החוב (סדרה ב'), ראו סעיף 7.3 לשטר הנאמנות של אגרות החוב (סדרה ב')0F  ובדבר מגבלות החלוקה שקיבלה על עצמה החברה במסגרת שטר הנאמנות לאגרות החוב (סדרה ג'), ראו סעיף 7.3 לשטר הנאמ...
	חלק שני – מידע אחר
	5. מידע כספי לגבי תחומי הפעילות של החברה
	5.1. להלן מידע כספי אודות פעילות החברה בשנים 2023-2025 (אלפי דולר):
	2025
	* הנכסים המיוחסים כוללים יתרות מזומנים ושווי מזומנים אשר מוחזקות על ידי החברה האם וההתחייבויות כוללות את יתרות אגרות החוב שהנפיקה החברה (סדרות ב׳ ו-ג׳).
	2024
	2023

	5.2. לסקירת התפתחויות במידע הכספי שלעיל, ראה דוח הדירקטוריון, חלק ב' לדוח התקופתי תחת הכותרות "המצב הכספי" ו-"תוצאות הפעילות".
	6. סביבה כללית והשפעת גורמים חיצוניים על פעילות הקבוצה
	6.1. עיקר עסקיה של החברה מתמקדים בתחום הנדל״ן המניב בארצות הברית. משכך היא מושפעת וחשופה לשינויים בכלכלה הגלובלית ולמצב השווקים בארצות הברית, ובפרט לשינויים במצב שוק הנדל"ן המניב בארצות הברית.
	6.2. להלן יפורטו שינויים והתפתחויות בסביבה המאקרו כלכלית אשר עשויים להשפיע על פעילותה של החברה:
	6.2.1. בשנת 2025 המשיכה כלכלת ארצות הברית לצמוח בקצב מתון, על רקע סביבת ריבית גבוהה יחסית ומדיניות מוניטרית מצמצמת שננקטה בשנים האחרונות במטרה לבלום את האינפלציה. שיעור הצמיחה של התוצר המקומי הגולמי (תמ״ג) הוערך בכ-1.5%–2.0%, בהשוואה לכ-2.5% בשנת 2024...
	התחזיות לשנים הקרובות מצביעות על המשך צמיחה מתונה בכלכלה האמריקאית בשיעור של כ-1.8%–2.0% לשנה, לצד התמתנות הדרגתית של האינפלציה לרמה של כ-2.2%–2.4% וירידה הדרגתית בסביבת הריבית. שיעור האבטלה צפוי להיוותר סביב כ-4.3%–4.5%. עם זאת, התחזיות מושפעות מרמת ...
	6.2.2. החברה מתמודדת עם סיכוני האינפלציה בארה״ב באמצעות שמירה על תזרים מזומנים יציב. תזרים המזומנים של החברה מורכב מהכנסות שכירות נטו, כמפורט להלן בניכוי הוצאות מימון בגין הלוואות שנטלו החברות הבנות מתאגידים פיננסיים בארה"ב לצורך מימון רכישת הנכסים בא...
	חוזי השכירות מול השוכרים בנכסי החברה אינם צמודים למדד המחירים לצרכן. הצמדה למדד אינה נהוגה בחוזי שכירות במרכזים מסחריים בסקטור בו פועלת החברה בארה״ב. עם זאת, ברוב החוזים ישנן עליות מסוימות בשכר הדירה במהלך תקופת השכירות, המעוגנות בהסכמי השכירות.
	גם הסכמי החברה עם ספקיה אינם כוללים רכיבי הצמדה כלשהם. בנוסף, ההסכמים עם הספקים אינם כוללים מנגנון לעלייה קבועה ומוגדרת והם ניתנים לביטול, בהודעה מראש של אחד מהצדדים בין 30-90 ימים. יש לציין כי ההוצאות התפעוליות של החברה מכוסות ברובן על ידי השוכרים בנ...
	רובן המכריע של ההלוואות שנטלה החברה (באמצעות החברות הבנות) למימון רכישת הנכסים בארה״ב הינן בריבית קבועה וללא רכיבי הצמדה כלשהם. משך החיים הממוצע של הלוואות החברה הינו ארוך מאוד, כפי שניתן לראות בגרף מועדי פקיעת הסכמי שכירות המוצג בפרק ב׳ לדוח התקופתי.
	6.2.3. יש לציין כי תנודות בריבית בארה״ב משפיעות על שיעור הריבית במימון רכישות נכסים חדשים ובניתוח כדאיות הרכישות, כמו גם בכדאיות למחזר הלוואות קיימות.
	6.2.4. עלייה משמעותית בריבית לטווח ארוך בארה"ב, עלולה להביא להתממשות גורמי סיכון להם חשופה החברה, לרבות:
	 ירידה בזמינותם של מקורות מימון, העלולה להגדיל את עלויות המימון ולהקשות על מחזור חובות קיימים ועל התרחבות בדרך של רכישת נכסים נוספים;
	 ירידת שווי נכסי החברה ופגיעה בתוצאות הכספיות כתוצאה מהפחתות שווי נכסים בהתאם לכללי החשבונאות הבינלאומיים.
	6.2.5. מידת ההשפעה של הגורמים המפורטים בסעיף 6.2.4 לעיל (וכלל שתהיה להם השפעה בעתיד) על פעילות הקבוצה ותוצאותיה הכספיות, תלויה, בין היתר, בהיקף האירועים, חומרתם, זמן הימשכותם ויכולת הקבוצה להיערך, תוך זמן קצר, להתמודד עם השינויים. החברה לא כימתה את הה...
	6.2.6. להערכת החברה, ניסיונה בתחום הנדל"ן המניב ובפרט בארצות הברית, לרבות בתקופות מיתון כלכלי עולמי, יש בו כדי לסייע לחברה להסתגל למצב הכלכלי בענף, לאתר נכסים אטרקטיביים ולנהל את הנכסים באופן יעיל לטובת החברה. כמו כן, החברה פועלת לאיתור נכסים מניבים ב...
	6.3. מגמות במסחר בארה"ב
	6.4. פרמטרים כלכליים בארה״ב בשנים 2023 עד 2025
	*       נתוני התוצר והאינפלציה הינם אומדנים לשנת 2025. יתרת הנתונים הינם ליום 31 בדצמבר 2025.
	**      לפי פרסום של The World Economic Outlook (WEO) database לחודש אפריל 2025.
	***         לפי פרסום של Standard & Poor's

	7. פעילות הנדל"ן המניב - כללי
	7.1. מידע כללי על הפעילות
	לחברה מגזר בר-דיווח אחד בדוחות הכספיים המאוחדים של החברה. האזור הגיאוגרפי העיקרי שבו פועלת החברה בתחום הנדל"ן המניב הוא ארה"ב.
	ניהול הנדל"ן המניב בארה"ב מתבצע על ידי חברות ניהול הקשורות לשותף המקומי של החברה בחלק מהנכסים, עימו התקשרה החברה במספר הסכמים. בגין שירותי הניהול, זכאיות חברות הניהול הרלוונטיות לדמי ניהול חודשיים בשיעור של 4%-2.5% מההכנסות החודשיות ברוטו בנוסף לתשלומ...
	הנכסים המוחזקים על-ידי הקבוצה כוללים מרכזים מסחריים שכונתיים פתוחים, מעוגני סופרמרקטים. נכסי הקבוצה שוכנים באזורים אורבאניים, בסמוך למטרופולינים הגדולים ומספקים צרכים בסיסיים של האוכלוסייה השוכנת בקרבתם.
	לפילוח שטחים לפי אזורים ושימושים, ראה סעיף ‏7.5 להלן.
	החברה פועלת לאיתור נכסים מושכרים או כאלה המצויים בשלבי פיתוח סופיים, במזרח ארה"ב.
	החברה בוחנת רכישות חדשות על בסיס הפרמטרים הבאים:
	אסטרטגיית החברה הינה החזקת נכסים לטווח ארוך תוך כדי השבחתם לשם יצירת תזרים צומח לאורך זמן. החברה מממשת מעת לעת נכסים אשר אינם תואמים את אסטרטגיית הצמיחה שלה.
	7.2. שינויים מהותיים בבסיס הפעילות העסקית בשלוש השנים האחרונות
	7.3. השלכות מס ייחודיות במסגרת תחום הפעילות
	לפרטים כלליים אודות הוראות הדין העיקריות בתחום המיסוי החלות על הקבוצה, ראה ביאור 23 לדוחות הכספיים המאוחדים ליום 31 בדצמבר, 2025.
	7.4. תמצית התוצאות
	להלן תמצית תוצאות תחום הנדל"ן המניב, עבור השנים 2023 עד 2025 (באלפי דולר):
	*   בשנת 2025, כולל עלויות עסקה בגין רכישת נכס בניו ג'רזי כמתואר בסעיף 7.2.3 לעיל.
	**  לעניין זה, "NOI מנכסים זהים" - סכום NOI מנכסי נדל"ן להשקעה המשויכים לתחום הפעילות במשך שנתיים אשר הסתיימו ביום 31 בדצמבר 2025 ואשר לא נערכו בהם שינויים פיזיים מהותיים בתקופות אלה, בנטרול התאמת הקו הישר.
	7.5. פילוחים ברמת תחום הפעילות בכללותו
	להלן פילוח שטחי הנדל"ן המניב של הקבוצה לפי אזורים ושימושים, לימים 31 בדצמבר 2025 ו-2024, תוך הפרדה בין חלק החברה ונתונים מאוחדים:
	ליום 31 בדצמבר 2025
	*   לא כולל כ- 3,250 מ"ר בנכס לא מהותי המכונה Hannaford Plaza, המיועדים לאחסנה ושאינם מושכרים.
	ליום 31 בדצמבר 2024

	*   לא כולל כ- 3,250 מ"ר בנכס לא מהותי המכונה Hannaford Plaza, המיועדים לאחסנה ושאינם מושכרים.
	7.6. להלן פילוח שווי הוגן של הנדל"ן המניב של הקבוצה לפי אזורים ושימושים, ליום 31 בדצמבר של השנים 2025 ו- 2024, תוך הפרדה בין חלק החברה ונתונים מאוחדים:
	ליום 31 בדצמבר 2025
	ליום 31 בדצמבר 2024

	7.7. להלן פילוח סך NOI2F  של נכסי תחום הפעילות לפי אזורים ושימושים לשנים 2025, 2024 ו- 2023, תוך הפרדה בין חלק החברה ונתונים מאוחדים.
	לשנת 2025
	לשנת 2024
	לשנת 2023

	7.8. להלן פילוח סך רווחי (הפסדי) השערוך של תחום הפעילות לפי אזורים ושימושים, לשנים 2025, 2024 ו- 2023, תוך הפרדה בין חלק החברה ונתונים מאוחדים:
	7.9. להלן פירוט דמי-שכירות בסיסיים חודשיים ממוצעים בפועל למ"ר לפי אזורים ושימושים לשנים 2025 ו-2024 (במטבע המסחרי):
	7.10. להלן פילוח של דמי שכירות ממוצעים למטר רבוע כפי שמשתקף מחוזים שנחתמו בתקופה, לכל אחת מהשנים שנסתיימו בימים 31 בדצמבר 2025 ו-31 לדצמבר 2024 לשטחי המסחר של החברה בארה״ב:
	7.11. להלן פילוח של שיעורי תפוסה ממוצעים בנכסי הנדל"ן המניב של החברה לפי אזורים ושימושים, לשנים 2025 ו-2024 וכן שיעור התפוסה ליום האחרון של שנת הדיווח (באחוזים):
	7.12. להלן פירוט בדבר מספר הנכסים המניבים לפי אזורים ושימושים, ליום 31 בדצמבר של השנים 2025 ו-2024:
	7.13. להלן פילוח שיעורי תשואה ממוצעים בפועל לפי שווי בסוף שנה של נכסי הנדל"ן המניב של הקבוצה, לפי אזורים ושימושים, ליום 31 בדצמבר של השנים  2025 ו-2024*:
	*     התשואות הינן בהתייחס לנכסים שהוחזקו על-ידי הקבוצה במהלך שנה מלאה.
	7.14. להלן פרטים בדבר צבר ההכנסות הצפויות בגין חוזי שכירות חתומים נכון ליום 31 בדצמבר 2025 (בהנחת אי-מימוש תקופות אופציות שוכרים):
	*   הנהלת החברה אינה סוקרת באופן שוטף את נתוני ההכנסות המתקבלים תחת הנחת מימוש אופציות שכירות.
	הערכות החברה לעיל בדבר ההכנסות הצפויות, הינן מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך, המבוסס על חוזי שכירות חתומים, אשר בידי הקבוצה נכון למועד דוח זה. הערכות אלה עשויות שלא להתממש, כולן או חלקן, או להתממש באופן שונה, לרבות באופן שונה מהותית, מכפי ...
	7.15. שוכרים עיקריים
	בשנת 2025, לחברה לא היו שוכרים עיקריים שההכנסה מהם עלתה על 10% מסך הכנסות הקבוצה בדוח המאוחד.
	7.16. חשיפה לענף ספציפי – גילוי מצרפי
	ליום 31 בדצמבר 2025, לחברה 18 מרכזים מסחריים מעוגני סופרמרקטים בארה"ב ומשכך, קיימת לה חשיפה מהותית לענף זה. הסופרמרקטים מהווים שוכרי עוגן במרכזים המסחריים וסיום התקשרות עם סופרמרקט עלולה להשפיע מהותית על יתר השוכרים במרכז. שיעור ההכנסות מהשכרת שטחי מס...
	7.17. רכישת ומכירת נכסים (מצרפי) בשנת 2025:
	להלן פרטים אודות נכסים שנמכרו ונרכשו, לפי אזורים, במהלך שנת 2025:
	7.18. פעילות הנדל"ן המניב - נכסים מניבים מהותיים
	7.18.1. להלן פרטים אודות נכסים מהותיים המשויכים לנדל"ן המניב, במהלך השנים 2023 עד 2025:
	7.18.2.  להלן נתונים אודות הערכות שווי ביחס לנכסים מהותיים לשנים 2023 עד 2025 (באלפי דולר)9F :
	7.19. התאמות הנדרשות ברמת התאגיד
	7.19.1. התאמה לדוח על המצב הכספי:
	להלן פירוט בדבר התאמת השווי ההוגן לערכים בדוח על המצב הכספי (באלפי דולר):
	7.19.2. התאמה לרווחי FFO
	(א) להלן נתונים בדבר FFO (Funds From Operations)12F , לשנים 2025, 2024 ו-2023:
	(ב) החברה מבקשת להדגיש כי ה- FFO:
	 לא מציג תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת על פי כללי חשבונאות מקובלים.
	 לא משקף מזומנים שבידי החברה ויכולתה לחלקם.
	 אינו אמור להיחשב כתחליף לרווח הנקי המדווח לצורך הערכת תוצאות הפעילות של החברה.
	7.20. גילוי מצרפי בגין יתר הנכסים של הקבוצה ליום 31 בדצמבר אשר אינם מהותיים ואינם מהותיים מאד (אלפי דולר):

	8. פרטים בדבר נכסי נדל"ן נוספים:
	8.1. לחברה פעילות נדל"ן מניב לא מהותית בבולגריה. הפעילות מרוכזת בחברתWashington 22 EOOD , חברה בת של החברה, אשר נכון למועד זה, מוחזקת על ידי החברה בשיעור של 60% ואשר מחזיקה בבניין משרדים מניב הממוקם במרכז העיר סופיה ומשתרע על שטח להשכרה כולל של 3,524 ...
	8.2. נכון למועד הדוח, החברה, באמצעות תאגידים מוחזקים ובהתאם לשיעור אחזקותיה בתאגידים אלו, מחזיקה יחד עם שותפים מקומיים, בזכויות בעלות במקרקעין במדינת פלורידה בארה"ב אשר שווייה אינו עולה על 5% מנכסי החברה (במאוחד). לפרטים אודות הקרקע כאמור, ראה ביאור 1...
	9. שיווק שטחי מסחר
	10. תחרות
	11. הון אנושי
	11.1. עיקר השירותים באזורי הפעילות מוענקים לחברה על ידי חברות ניהול מקומיות. חברות הניהול המקומיות באזורי הפעילות מעסיקות במישרין ובהתאם לצורך עובדים ו/או נותני שירותים נוספים בתפקידי ניהול, שיווק ותפעול שוטף של הנכסים.
	11.2. החברה, כחברת אחזקות, מנוהלת בידי הנהלה מצומצמת, הכוללת, נוסף על דירקטוריון החברה, מנכ"ל, סמנכ"לית כספים, חשב ועוזרת חשב. אין תלות מהותית בעובד מסוים.
	12. מימון
	12.1. מקורות המימון העיקריים של החברה הינם: קבלת הלוואות מתאגידים פיננסיים, המובטחים כנגד נכסי נדל"ן להשקעה, לרבות מחזור הלוואות קיימות, מסגרת אשראי בסך 20 מיליון דולר מתאגיד בנקאי, כמפורט בסעיף 12.4 להלן,  גיוסי כספים בדרך של הנפקת הון או חוב- על בסי...
	12.2. מסגרות אשראי
	ביום 9 באוגוסט 2023 התקשרה AM-West Inc., חברת בת של החברה ("AM-West"), בהסכם למסגרת אשראי ("המסגרת" או "קו האשראי") מתאגיד בנקאי ("הבנק"), ובחודש יולי 2025 עודכנו תנאי המסגרת והיא הוארכה בשנה נוספת עד לחודש אוגוסט 2026. אשר פרטיו העיקריים הם כדלקמן:
	ליום 31 בדצמבר 2025 סכום המסגרת המנוצל היה 5.4 מיליון דולר. לאחר תאריך הדיווח, פרעה החברה את מלוא המסגרת כך שלתאריך הדוח אין מסגרת מנוצלת.
	12.3. מימון ספציפי
	החברה, באמצעות חברות הקבוצה, רוכשת נכסי נדל"ן תוך שימוש במימון בנקאי15F . במסגרת פעילותה מקפידה החברה להתקשר בהסכמי מימון לרכישת נכסים עם גורמים מקומיים, במטבע המקומי ובכך מצטמצמת החשיפה לשינויים בשערי מטבע. האשראי ניתן בדרך כלל כנגד שעבוד זכויותיהן ש...
	לפרטים בדבר ערבויות והתחייבויות שנטלה החברה והחברה הבת AM West כלפי תאגידים בנקאיים, ראה ביאור 12(ג) לדוחות הכספיים המאוחדים ליום 31 בדצמבר 2025.
	לפרטים אודות גיוס חוב שביצעה החברה בשנת 2025, ראו סעיף 13 לפרק ב' לדוח התקופתי.

	12.4. אמות מידה פיננסיות
	לפרטים בדבר אמות מידה פיננסיות שהחברה התחייבה להן, ראה ביאור 15ג ו-ד וביאור 16 לדוחות הכספיים המאוחדים ליום 31 בדצמבר 2025. למיטב ידיעת החברה, נכון למועד פרסום דוח זה, הקבוצה עומדת בכל אמות המידה הפיננסיות.
	במסגרת אגרות החוב (סדרה ב') ואגרות החוב (סדרה ג') של החברה נקבעו לחברה אמות מידה פיננסיות. לפרטים בדבר אמות המידה הפיננסיות ראו סעיפים 12-13 לפרק ב' (דוח הדירקטוריון) לדוח התקופתי.

	12.5. שיפוי בגין ערבויות לצורך העמדת מימון
	לפרטים בנוגע לערבויות מסוג Carve out אשר הועמדו על ידי החברה, וכן על ידי AM West ואחרים במסגרת הסכמי המימון לרכישת נכסים, ראה ביאור 15(ג) לדוחות הכספיים המאוחדים ליום 31 בדצמבר, 2025.

	12.6. שעבודים
	לפרטים אודות שעבודים המוטלים על נכסי החברה ראה ביאור 15(ג) לדוחות הכספיים המאוחדים ליום 31 בדצמבר, 2025.

	12.7. להלן פרטים עיקריים אודות הסכמי ההלוואה המהותיים של החברה ותאגידים בשליטתה בהתאם להנחיות אשראי בר-דיווח:
	* למידע בדבר דירוג אגרות החוב (סדרה ב') של החברה ודירוג אגרות החוב (סדרה ג') של החברה ראה סעיפים 12.4 ו- 13.3 (בהתאמה) לפרק ב׳ לדוח התקופתי.
	** לפרטים בדבר אשראי בר דיווח בקשר להלוואה לרכישת 5 נכסים שרכישתם הושלמה לאחר מועד הדוח, ראו דיווח מיידי מיום 5 במרס 2026 (2025-01-019828), הנכלל על דרך ההפניה.
	13. מיסוי
	לפרטים בנוגע למשטרי המס במדינות בהן עיקר פועלת הקבוצה, ראה ביאור 23 לדוחות הכספיים המאוחדים ליום 31 בדצמבר, 2025.

	14. סיכונים סביבתיים ודרכי ניהולם - איכות הסביבה
	14.1. פעילות הקבוצה כפופה לתקנות ותנאים הקשורים לאיכות הסביבה באזורי הפעילות. בהתאם, הקבוצה עלולה להיות אחראית ולשאת בעלות פינויים או תיקונם של מפגעים שונים, זיהומים וחומרים רעילים המצויים או הנפלטים מנכסיה (וכן עלולה לשאת בקנסות ופיצויים בגין מפגעים ...
	14.2. במקביל ובהתאם למגמה הרווחת מצד גורמים מממנים, לעיתים נדרשות חלק מחברות הקבוצה להעניק לטובת הגורמים המממנים ערבויות וכתבי שיפוי להבטחת נזקים שעשויים להיגרם לגורמים האמורים כתוצאה מאי עמידה בדרישות שונות בתחום זה.
	14.3. לאור האמור, ככלל, במסגרת בדיקת הנאותות שמבצעת הקבוצה טרם רכישת נכסיה וכתנאי להשלמת רכישתם, בוחנת הקבוצה את הנכסים באמצעות יועצים מקומיים המתמחים בבדיקות איכות הסביבה, המבצעים סקרים סביבתיים בהתאם לתקני איכות הסביבה הרלוונטיים (לרבות ביצוע סקרי ז...
	נכון למועד פרסום דוח זה, למיטב ידיעת החברה, לא קיימים נגד הקבוצה הליכים ו/או תביעות ו/או דרישות רגולטוריות כלשהן הקשורים לאיכות הסביבה. בהקשר זה יצוין כי מרבית נכסי הקבוצה מבוטחים מפני עלויות שיגרמו מנזקים סביבתיים.

	15. מגבלות ופיקוח על פעילות התאגיד
	16. הסכמים מהותיים והסכמי שיתוף פעולה
	16.1. בשנת 2011 ו-2021 חברה בבעלות מלאה של החברה, AM West, התקשרה עם שותף מקומי בארה"ב בהסכמים ליצירת מיזמים משותפים לרכישת נכסים בארה"ב. הסכמים אלו ביחד עם הסכמי הפעלה מסדירים את זכויות הצדדים הרלוונטיים בחברות הנכדות הרלוונטיות, לרבות אופן ניהול הנכ...
	16.2. לפרטים בדבר השקעה בחברת Groundfloor לפרטים ראו ביאור 10 לדוחות הכספיים המאוחדים לשנת 2025.
	16.3. התקשרות במערך הסכמים עם הפניקס
	16.3.1. ביום 11 בינואר 2026 התקשר ההחברה (באמצעות תאגידים בשליטתה) עם גופים מוסדיים בשליטתה של הפניקס פיננסים בע"מ, הפניקס חברה לביטוח בע"מ והפניקס פנסיה וגמל בע"מ (יחד – "הפניקס"), במערך הסכמים שעניינם הקמת שותפות מוגבלת לטובת רכישה של פורטפוליו 16 ה...
	16.3.2. הסכם השותפות בפורטפוליו
	16.3.2.1. החברה מחזיקה (בעקיפין) ב-100% מזכויות השותף הכללי בשותפות הפורטפוליו וב-51% מזכויות כשותפים מוגבלים בשותפות הפורטפוליו ואילו הפניקס מחזיקה ב-49% מהזכויות כשותפים מוגבלים בשותפות הפורטפוליו.
	16.3.2.2. הסכם השותפות בפורטפוליו מסדיר עניינים מקובלים בהסכמים מסוג זה, כגון: (1) מנגנון תשלום של חלוקת רווחים שוטפים בהתאם לשיעור החזקות השותפים בשותפות, כאשר בתנאים מסוימים עשוי השותף הכללי להיות זכאי למענקים נוספים כמקובל; (2) אופן ניהול השותפות א...
	16.3.2.3. החל מיום 1 בינואר 2032 או במקרה של שינוי שליטה בחברה, תהיה רשאית הפניקס להודיע לשותף הכללי כי היא מעוניינת להוציא את הפורטפוליו למכירה, כאשר לשותף הכללי (או לתאגידים הקשורים אליו) מוקנית הזכות לרכוש את חלקה של הפניקס בפורטפוליו. ככל והשותף ה...
	16.3.2.4. לפרטים נוספים ראו סעיף ‏7.2.1.2 לעיל.
	16.3.3. הסכם המסגרת
	16.3.3.1. בהמשך להתקשרות של החברה (באמצעות תאגידים בשליטה) והפניקס בהסכם השותפות בפורטפוליו כמפורט בסעיף ‏7.2 לעיל, התקשרו החברה (באמצעות תאגידים בשליטתה) והפניקס בהסכם מסגרת לרכישה של מרכזים מסחריים פתוחים בארה"ב, אשר במסגרתו, בכפוף להתקיימות תנאים מ...
	16.3.3.2. בכל רכישה שתבוצע לפי הסכם המסגרת, הפניקס תשקיע סך השווה ל-49% מההון העצמי הנדרש לרכישת הנכס ותחזיק (בעקיפין) ב-49% מהזכויות הכלכליות בנכס הרלוונטי, כך שחלקה של  הפניקס במסגרת ההשקעה עומד על סך של עד 60 מיליון דולר17F .
	16.3.3.3. תקופת הסכם המסגרת הינה שנתיים, כאשר AM-West תהיה רשאית להביא לידי סיום את הסכם המסגרת לאחר מיצוי מסגרת ההשקעה או בקרות תנאים מסוימים, והפניקס תהיה רשאית להביא את הסכם המסגרת לידי סיום בכל עת.
	16.3.4. הסכם הקצאת אופציות לא רשומות לפניקס
	ביום 8 במרס 2026 החברה הקצתה אופציות לא רשומות וזכויות לאופציות לא רשומות להפניקס. לפרטים נוספים ראו דוח הקצאה פרטית שפורסם ביום 5 במרס 2026 (2026-01-019832), הנכלל על דרך ההפניה.
	17. הליכים משפטיים מהותיים
	נכון למועד פרסום הדוח התקופתי, אין הליכים משפטיים בהם מעורבת החברה.
	18. יעדים ואסטרטגיה עסקית
	אסטרטגיית הפעילות של החברה הינה ליצור תיק נכסים, ממוקד גיאוגרפית ועסקית בחוף המזרחי של ארה״ב, המנוהל באופן יעיל ואיכותי על-ידי ההנהלה המקומית המוכוונת על-ידי הנהלת החברה.
	מבחינה גיאוגרפית החברה הגדירה את המאפיינים העיקריים הבאים לטריטוריות השקעה:
	מבחינה עסקית החברה הגדירה את המאפיינים הבאים להשקעה:
	19. יעדים לשנה הקרובה
	19.1. השבחה ומיצוי פוטנציאל תיק נכסי הנדל"ן המניב הקיים שברשות החברה בארה"ב.
	19.2. הרחבת תיק הנכסים במזרח ארה"ב.
	20. מידע בדבר שינוי חריג בעסקי התאגיד
	ממועד חתימת הדוחות הכספיים ועד למועד פרסום דוח זה, לא אירעו שינויים חריגים בעסקי התאגיד מעבר לאלו המפורטים בדוח זה.
	21. דיון בגורמי סיכון
	לגורמי הסיכון הבאים עשויה להיות השפעה על פעילותה ותוצאותיה העסקיות של הקבוצה:
	21.1. משבר כלכלי עולמי – משבר כלכלי, דומה לזה שהיה בשנת 2008 עלול להשפיע ישירות על פעילות הקבוצה ולהביא לירידה בהיקף הביקוש באזורים שבהם פועלת הקבוצה, להביא לירידה בשווי נכסיה, לירידה במוסר התשלומים של השוכרים, לקשיים בקבלת מימון ולצמצום מקורות תזרימיים.
	21.2. התפשטות מגיפה למשך תקופה ממושכת - מגפת הקורונה שהתפרצה בארה"ב במהלך שנת 2020 הביאה עימה שיעורי תחלואה גבוהים, הגבלות על תנועת אזרחים והימנעותם מלהגיע למרכזי קניות. התפרצות חוזרת של מגיפה בסדר גודל כזה עלולה להביא לפגיעה משמעותית בהיקף הפידיונות ...
	21.3. מצב המשק בארה"ב - הרעה במצב הכלכלי של ארה"ב, לרבות ירידה בקצב הצמיחה, עלייה בשיעורי אבטלה, ירידה בצמיחה לנפש, ירידה בצריכה והאטה בפעילות העסקית בארה"ב אלו, עלולה להשפיע לרעה על מצבם הכלכלי של שוכרי נכסי הקבוצה ועל יכולתם לעמוד בהתחייבויותיהם כלפ...
	21.4. שינויים בשערי חליפין - עסקיה של הקבוצה מתנהלים בעיקר בדולר, אבל גם במגוון מטבעות אחרים. שינויים בשערי החליפין של מטבעות אלה עלולים להשפיע על מצבה הפיננסי של הקבוצה. לאור העובדה שלחברה אגרות חוב שקליות הנסחרות בבורסה לניירות ערך בתל אביב, כמפורט ...
	21.5. שינויים בשיעורי ריבית – רובן המכריע של הלוואות הקבוצה הינן בדולר (לא כולל אגרות חוב הנסחרות בבורסה בתל אביב). וכן מרבית ההלוואות נושאות ריבית קבועה. לפיכך קיימת לקבוצה חשיפה לסיכון בגין שינוי בשווי ההוגן של ההלוואות כתוצאה משינוי בשיעורי ריבית ה...
	21.6. סיכוני סייבר - במסגרת פעילותה, עושה החברה שימוש במערכות מחשוב ובמאגרי מידע ממוחשבים. תקיפת סייבר שמטרתה לחדור או לפגוע במערכות המחשוב, בשימוש התקין בהן או במידע השמור בהן, עלולה לגרום לנזקים ישירים ועקיפים לחברה, לרבות הפרעה לפעילות השוטפת, מתקפ...
	21.7. שינוי בביקוש ובמחירי השכירות - פעילותה של הקבוצה חשופה לשינויים בביקוש לנכסי הנדל"ן המניב בארה"ב ובמחירי השכירות של נכסים אלו.
	21.8. איתנות פיננסית של שוכרים - הכנסות הקבוצה מושפעות מן האיתנות הפיננסית של שוכרי נכסי הקבוצה ובעיקר של שוכרים השוכרים מאת הקבוצה שטחים משמעותיים. פגיעה באיתנות הפיננסית של השוכרים עקב מצב השווקים משפיעה ועלולה להשפיע לרעה על תוצאות הקבוצה.
	21.9. שינוי בשווי נכסי הנדל"ן המניב - תנודות בשווי נכסי הנדל"ן המניב של הקבוצה הרשומים בספריה לפי שוויים ההוגן, עלולות להשפיע, ואף להשפיע באופן מהותי, על תוצאות הפעילות של הקבוצה, הואיל והחברה עשויה להידרש להפחית את שוויים של אותם נכסים בדוחותיה הכספי...
	21.10. אחריות בגין נזקים סביבתיים - החברה עלולה להיות חשופה לחבויות מסוימות בתחום איכות הסביבה ולעלויות הכרוכות בעמידה בחבויות אלה, דבר העלול להשפיע באופן שלילי על תוצאות הפעילות של הקבוצה.
	21.11. התפתחויות טכנולוגיות - הוזלות עלויות המשלוח וקיצור משמעותי של זמני ההגעה לבית הלקוח יכולים לגרום לעלייה ברכישות המקוונות.
	21.12. סיכוני מס - חישוב חבויות המס של הקבוצה כרוך בפרשנות ויישום חוקי המס במדינות בהן היא פועלת. החברה רשומה בקפריסין ועל כן כפופה לדיני המס בקפריסין וביצעה השקעות, בעיקר, בקנדה, ארה"ב ובולגריה באמצעות תאגידים מוחזקים מקומיים ובהתאם כפופה פעילותה זו ...
	21.13. מימון - יכולתה של החברה (לרבות תאגידים המוחזקים על-ידה) לפרוע את התחייבויותיה ובכלל זה את ההלוואות שנטלה ואת אגרות החוב וליטול הלוואות נוספות, תלויה הן ביכולתם של התאגידים המוחזקים על ידה להניב תזרימי מזומנים, הן ביכולתה של החברה לממש נכסים או ...
	להלן טבלה המדרגת, להערכת הנהלת החברה, את סוגם ומידת השפעתם של גורמי הסיכון המפורטים לעיל על עסקי הקבוצה:

	ארה"ב
	אחר*
	מאוחד
	סך הכנסות
	40,735
	382
	41,117
	הוצאות משתנות (תפעול)
	(13,587)
	(152)
	(13,739)
	סך הוצאות משויכות (הנהלה וכלליות)
	(508)
	(2,227)
	(2,735)
	עליית ערך נדל"ן להשקעה וירידת ערך מלאי בלתי שוטף
	12,080
	469
	12,549
	הכנסות אחרות, נטו
	262
	-
	262
	סך רווח מפעולות רגילות (לפני מימון, מיסים והפסד מפעילויות שהופסקו)
	38,982
	(1,528)
	37,454
	סך נכסים ליום 31 בדצמבר, 2025
	470,726
	77,849
	548,575
	סך התחייבויות ליום 31 בדצמבר, 2025
	279,095
	101,967
	381,062
	ארה"ב
	אחר
	מאוחד
	סך הכנסות
	38,755
	413
	39,168
	הוצאות משתנות (תפעול)
	(12,743)
	(147)
	(12,890)
	סך הוצאות משויכות (הנהלה וכלליות)
	(766)
	(1,963)
	(2,729)
	עליית ערך נדל"ן להשקעה וירידת ערך מלאי בלתי שוטף
	2,050
	33
	2,083
	סך רווח מפעולות רגילות (לפני מימון, מיסים והפסד מפעילויות שהופסקו)
	27,296
	(1,664)
	25,632
	סך נכסים ליום 31 בדצמבר, 2024
	402,480
	13,950
	416,430
	סך התחייבויות ליום 31 בדצמבר, 2024
	246,755
	18,140
	264,895
	ארה"ב
	אחר
	מאוחד
	סך הכנסות
	38,238
	383
	38,621
	הוצאות משתנות (תפעול)
	(12,337)
	(183)
	(12,520)
	סך הוצאות משויכות (הנהלה וכלליות)
	(623)
	(1,965)
	(2,588)
	ירידת ערך נדל"ן להשקעה וירידת ערך מלאי בלתי שוטף
	(4,851)
	-
	(4,851)
	הכנסות אחרות, נטו
	58
	-
	58
	סך רווח מפעולות רגילות (לפני מימון, מיסים והפסד מפעילויות שהופסקו)
	20,485
	(1,765)
	18,720
	סך נכסים ליום 31 בדצמבר, 2023
	393,998
	22,572
	416,570
	סך התחייבויות ליום 31 בדצמבר, 2023
	249,879
	25,330
	275,209
	לשנה שנסתיימה ביום 31 בדצמבר 
	משתנים כלכליים:
	2025
	2024
	2023
	תוצר מקומי גולמי (PPP) (במיליארדי דולר)**
	תוצר לנפש (PPP) (בדולר)**
	שיעור צמיחה בתוצר המקומי (PPP)**
	שיעור צמיחה בתוצר לנפש (PPP)**
	שיעור אינפלציה**
	התשואה על חוב ממשלתי מקומי לטווח ארוך***
	דירוג חוב ממשלתי לטווח ארוך

	2 פרק ב 2025 לפרסום
	פרק ב'
	הסברי הדירקטוריון למצב ענייני החברה לשנת 2025
	חלק א' – הסברי הדירקטוריון למצב עסקי התאגיד

	3.1. להלן תמצית נתוני תזרים מזומנים בכל אחת מהשנים שהסתיימו ביום 31 בדצמבר 2025, 2024 ו-2023 (באלפי דולר):
	4.1. מקורות המימון העיקריים של החברה הם: קבלת הלוואות מתאגידים בנקאיים ואחרים המובטחים כנגד נכסי נדל"ן להשקעה, לרבות מחזור הלוואות קיימות, גיוסי כספים בדרך של הנפקת הון או חוב על בסיס תשקיף מדף, וכן, תזרים מזומנים מפעילות שוטפת של חברות הקבוצה או תזרי...
	4.2. לאחר תקופת הדוח ונכון לתאריך הדוח, התקשרה החברה בהסכת מסגרת להשקעות משותפות לרכישת נכסים מסחריים פתוחים מעוגני סופרמרקטים בארה"ב בהיקף כולל של עד 220 מיליון דולר ("מסגרת ההשקעה"). במקביל וחלק ממסגרת ההשקעה, התקשרו הצדדים בהסכם להקמת תאגיד משותף ש...
	4.3. בנוסף, לחברה אגרות חוב (סדרה ב) ואגרות חוב (סדרה ג) הנסחרות בבורסה. לפרטים נוספים ראו סעיפים ‏12 ו-‏13 להלן.
	חלק ב'- היבטי ממשל תאגידי

	א. החברה אינה נמצאת בהפרה של איזו מאמות המידה הפיננסיות המפורטות בסעיף 7.1 לשטר הנאמנות במועד הבדיקה האחרון שקדם להרחבת הסדרה וכן כי מיד בסמוך לאחר הרחבת הסדרה החברה תעמוד בכל אמות המידה הפיננסיות האמורות וזאת בהסתמך על הדוחות הכספיים המאוחדים האחרונים של החברה שפורסמו עובר למועד ההרחבה ובהתחשב בסכום הגיוס הנובע מהרחבת הסדרה וזאת מבלי לקחת בחשבון את תקופות הריפוי וההמתנה בקשר עם אותן אמות מידה פיננסיות וכן, שהדירוג בעקבות הרחבת הסדרה לא יפחת מדירוג אגרות החוב ערב הרחבת  הסדרה (כאשר במידה ואגרות החוב ידורגו על ידי יותר מחברת דירוג אחת, הדירוג הגבוה יהיה הדירוג הקובע לצורך כך). יובהר כי לצורך תנאי זה, החברה תפרסם את אישור חברת הדירוג להגדלת הסדרה טרם הרחבת הסדרה. 
	ב. אין, לפי שיקול דעת דירקטוריון החברה, בהרחבת הסדרה בכדי לפגוע בכושר הפרעון של החברה את אגרות החוב (סדרה ב').
	ג. במועד הרחבת הסדרה לא קיימת עילה להעמדת אגרות החוב (סדרה ב') לפרעון מיידי ואין חשש סביר להתקיימות עילה שכזו. 
	ד. החברה עומדת בכל התחייבויותיה המהותיות על פי שטר נאמנות זה והרחבת סדרת אגרות החוב לא תגרום להפרת איזו מבין התחייבויותיה המהותיות של החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה ב').
	ה. היקף הסדרה (לאחר הרחבה אחת או יותר) לא יעלה על סך של 150 מיליוני ש"ח, אלא אם דירוג אגרות החוב (סדרה ב') יהיה שווה או גבוה מדירוג [A3] / [[A-.
	היחס בין החוב הפיננסי נטו (כהגדרת מונח זה בה"ש 9) ל-NOI לא יעלה על 17 במשך תקופה של שני רבעונים רצופים. 
	ההון העצמי של החברה לא יפחת מסך של 45 מיליון דולר ארה"ב.
	היחס בין סעיף הוצאות הנהלה וכלליות ל-NOI (כהגדרת מונח זה בה"ש 11) לא יעלה על 20% במשך תקופה של שני רבעונים רצופים.
	(א) החברה אינה נמצאת בהפרה של איזו מאמות המידה הפיננסיות המפורטות בסעיף 7.1 לשטר הנאמנות במועד הבדיקה האחרון שקדם להרחבת הסדרה וכן כי מיד בסמוך לאחר הרחבת הסדרה החברה תעמוד בכל אמות המידה הפיננסיות האמורות וזאת בהסתמך על הדוחות הכספיים המאוחדים האחרונים של החברה שפורסמו עובר למועד ההרחבה ובהתחשב בסכום הגיוס הנובע מהרחבת הסדרה וזאת מבלי לקחת בחשבון את תקופות הריפוי וההמתנה בקשר עם אותן אמות מידה פיננסיות וכן, שהדירוג בעקבות הרחבת הסדרה לא יפחת מדירוג אגרות החוב ערב הרחבת  הסדרה (כאשר במידה ואגרות החוב ידורגו על ידי יותר מחברת דירוג אחת, הדירוג הגבוה יהיה הדירוג הקובע לצורך כך). יובהר כי לצורך תנאי זה, החברה תפרסם את אישור חברת הדירוג להגדלת הסדרה טרם הרחבת הסדרה. 
	(ב) במועד הרחבת הסדרה לא קיימת עילה להעמדת אגרות החוב (סדרה ג') לפירעון מיידי ואין חשש סביר להתקיימות עילה שכזו. 
	(ג) החברה עומדת בכל התחייבויותיה המהותיות על פי שטר הנאמנות והרחבת סדרת אגרות החוב (סדרה ג') לא תגרום להפרת איזו מבין התחייבויותיה המהותיות של החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה ג').
	(ד) החברה עומדת בכל התחייבויותיה המהותיות על פי שטר נאמנות זה והרחבת סדרת אגרות החוב לא תגרום להפרת איזו מבין התחייבויותיה המהותיות של החברה כלפי מחזיקי אגרות החוב (סדרה ג').
	(ה) היקף הסדרה (לאחר הרחבה אחת או יותר) לא יעלה על סך של 500 מיליוני ₪ ע.נ..
	ההון העצמי של החברה לא יפחת מסך של 80 מיליון דולר ארה"ב.
	NOI לא יפחת מ-15 מיליון דולר.

	3 מדיפאואר מאוחד 2025 לפרסום
	ע מ ו ד
	דוח רואי החשבון המבקרים
	2-5
	הדוחות הכספיים:
	דוחות מאוחדים על המצב הכספי
	6-7
	דוחות מאוחדים על הרווח או הפסד ורווח כולל אחר
	8-9
	דוחות מאוחדים על השינויים בהון
	10-12
	דוחות מאוחדים על תזרימי המזומנים
	13-14
	ביאורים לדוחות הכספיים המאוחדים
	15-70
	מזומנים ושווי מזומנים
	5
	הכנסות לקבל לזמן ארוך 
	13
	פיקדונות מיועדים ומוגבלים וחייבים אחרים לזמן ארוך
	9
	מלאי מקרקעין
	11

	Medipower (Overseas) Public Co. Limited
	Medipower (Overseas) Public Co. Limited
	Medipower (Overseas) Public Co. Limited
	Medipower (Overseas) Public Co. Limited
	Medipower (Overseas) Public Co. Limited
	Medipower (Overseas) Public Co. Limited
	בנוסף, ביום ההשקעה, הקצתה חברת הטכנולוגיה לחברה 30 אלפי אופציות הניתנות למימוש למניות רגילות של חברת הטכנולוגיה, ואשר תפקענה 10 שנים לאחר הקצאתן במחיר מימוש של 19.2 דולר, השווה למחיר שבו רכשה החברה את המניות הרגילות. במהלך שנת 2022, וכנגזרת של סכום הה...
	(2) הגידול בשווי ההוגן של המניות לעומת יום 31 בדצמבר 2024 בסך כ-100 אלפי דולר נזקף להוצאות המימון בדוח על הרווח או הפסד.
	מדידת שווי הוגן של ההשקעה אשר יועדה למדידה בשווי הוגן דרך רווח כולל אחר כאמור לעיל מסווגות לרמה 3 במדרג השווי ההוגן. להלן עיקרי הפרמטרים אשר הובאו בחשבון בעת קביעת שווין ההוגן נכון למועד הדוחות הכספים על ידי מעריך שווי חיצוני בלתי תלוי:
	חברת הטכנולוגיה פיתחה פלטפורמת השקעות אינטרנטית של מודל מימון המונים (Crowdfunding) המבוסס על אלגוריתמים שונים שפותחו על ידה ומאגרי מידע נרחבים (להלן - "הפלטפורמה"). באמצעות הפלטפורמה, מעמידה חברת הטכנולוגיה הלוואות לזמן קצר מגובות במשכנתא ליזמים וקבל...
	למניות הרגילות צמודות זכויות מקובלות כגון, זכות סירוב ראשון, זכות מצרנות וזכות הצטרפות ולמניות המועדפות צמודות זכויות נוספות כגון Drag-Along והעדפה במקרה של חדלות פירעון.
	לצורך מימון עסקת ההשקעה בחברת הטכנולוגיה ולהקמת קרן פרטית להשקעות (להלן בסעיף זה: "הקרן") השלימה החברה גיוס הון ציבורי ביום 23 בינואר 2022.
	נכון ליום 31 בדצמבר 2025 מחזיקה החברה בכ- 4.5% מההון המונפק והנפרע וזכויות ההצבעה של חברת הטכנולוגיה (ללא דילול) ובכ- 4.6% מההון המונפק והנפרע וזכויות ההצבעה שלה (בדילול מלא). בנוסף, החברה זכאית למנות דירקטור אחד מטעמה, מתוך 5 דירקטורים סה"כ שיכהנו בד...
	השקעת החברה, באמצעות הקרן, הסתכמה ב-5 מיליון דולר ארה״ב בהלוואות ליזמים וקבלנים במסגרת הפלטפורמה של חברת הטכנולוגיה. הוצאות הקמת הקרן הסתכמו לכ- 160 אלפי דולר והן הופחתו במלואן. במהלך השנים 2025 ו-2024 בוצעו משיכות לחברה מהקרן בסך של כ- 922 אלפי דולר ...
	היחס בין החוב הפיננסי נטו ל-NOI לא יעלה על 17 במשך תקופה של שני רבעונים רצופים. (2)
	ההון העצמי של החברה לא יפחת מסך של 45 מיליון דולר ארה"ב. (3)
	היחס בין סעיף הוצאות הנהלה וכלליות ל-NOI לא יעלה על 20% במשך תקופה של שני רבעונים רצופים. 
	(1) לעניין זה "החוב הפיננסי נטו" משמעו, סך ההתחייבויות בדוחות הכספיים המאוחדים של החברה (1) לפרעון הלוואות מבנקים; (2) לפרעון אגרות חוב (סדרה ב') וכל אגרות חוב נוספות, ככל שתנפיק, על פי התשקיף; (3) ולפירעון כל הלוואה אחרת, למעט הלוואות בעלים נחותות (כ...
	CAP" נטו" משמעו, החוב הפיננסי נטו בתוספת הונה העצמי של החברה (כולל זכויות שאינן מקנות שליטה) ובתוספת מיסים נדחים לזמן ארוך, כפי שמופיע בדוחות הכספיים המאוחדים, סקורים או מבוקרים, השנתיים או הרבעוניים האחרונים של החברה, שפורסמו על ידי החברה קודם למועד ...
	(2) "NOI" משמעו -הסך של ה- NOI המצטבר בארבעת הרבעונים האחרונים על פי הדוחות הכספיים המאוחדים האחרונים שפורסמו על ידי החברה.
	(3) לעניין זה "הון עצמי", משמעו, הונה העצמי של החברה (לא כולל זכויות שאינן מקנות שליטה) כפי שמופיע בדוחות הכספיים המאוחדים, סקורים או מבוקרים, השנתיים או הרבעוניים האחרונים של החברה, שפורסמו על ידי החברה קודם למועד הבדיקה בתוספת הלוואות הבעלים הנחותות...
	לעניין זה "הלוואות הבעלים הנחותות", משמעו, הלוואה שמועד פרעונה הינה לאחר מועד הפירעון הסופי של אגרות החוב וכן כי מעמדה בפירוק נחות לזה של אגרות החוב (סדרה ב').
	להגדרות המונחים, חוב פיננסי נטו, CAP נטו, NOI והון עצמי, ראו בביאור 15(ב)(3). בנוסף לתנאים המפורטים לעיל, גובה הדיבידנד יוגבל באופן הבא: (א) במידה ומדד ה- 'FFO לפי גישת ההנהלה' לשנה קלנדרית יקטן מ- 5 מיליון דולר ארה"ב, החברה לא תוכל לחלק דיבידנד בגין ...
	'FFO לפי גישת ההנהלה' - מדד ה- FFO בניכוי הוצאות הנהלה וכלליות הקשורות באירועים חד פעמיים, בניכוי הכנסות/הוצאות בגין הפסדי שער, נטו.
	ליום 31 בדצמבר 2025 החברה עומדת בכל אמות המידה והתניות הפיננסיות החלות עליה.
	ככל ששיעור הריבית יעלה בעקבות האמור לעיל, ולאחר ההעלאה תתקן החברה את אי עמידתה במי מאמות המידה הפיננסיות שלעיל, תופחת הריבית הנקובה של אגרות החוב, אך לא מתחת לשיעור שנקבע במועד הנפקתן.
	(6) בנוסף, במסגרת הנפקת אגרות החוב, נקבעו לחברה עילות לפירעון מיידי, אשר כוללות, בין היתר, מצב בו הועברה השליטה בחברה ללא קבלת אישור ממחזיקי אגרות החוב (סדרה ב') מראש באסיפה מיוחדת, בהחלטה מיוחדת, טרם העברת השליטה.
	ההון העצמי של החברה לא יפחת מסך של 80 מיליון דולר ארה"ב.
	הNOI לא יפחת מ-15 מליון דולר.  
	(9) (המשך)
	(1) לעניין זה "החוב הפיננסי נטו" משמעו, סך ההתחייבויות בדוחות הכספיים המאוחדים של החברה (1) לפרעון הלוואות מבנקים; (2) לפרעון אגרות חוב (סדרה ג') וכל אגרות חוב נוספות (לרבות סדרה ב' שבמחזור נכון למועד זה), ככל שתנפיק; (3) ולפירעון כל הלוואה אחרת, למעט...
	CAP" נטו" משמעו, החוב הפיננסי נטו בתוספת הונה העצמי של החברה (כולל זכויות שאינן מקנות שליטה) ובתוספת מיסים נדחים לזמן ארוך, כפי שמופיע בדוחות הכספיים המאוחדים, סקורים או מבוקרים, השנתיים או הרבעוניים האחרונים של החברה, שפורסמו על ידי החברה קודם למועד ...
	(2) "NOI" משמעו - הכנסות מהשכרה בניכוי הוצאות הפעלת נכסים, המצטברות בארבעת הרבעונים האחרונים על פי הדוחות הכספיים המאוחדים האחרונים שפורסמו על ידי החברה בתוספת  NOIשנתי של נכסים אשר נרכשו עד למועד הדיווח אותו פרסמה החברה במסגרת דיווחיה המיידיים/הדוחות...
	(3) לעניין זה "הון עצמי", משמעו, הונה העצמי של החברה (לא כולל זכויות שאינן מקנות שליטה) כפי שמופיע בדוחות הכספיים המאוחדים, סקורים או מבוקרים, השנתיים או הרבעוניים האחרונים של החברה, שפורסמו על ידי החברה קודם למועד הבדיקה בתוספת קרן בלבד של ההלוואות ה...
	לעניין זה "הלוואות הנחותות" משמעו-  הלוואה (קרן וריבית) שמועד פירעונה הינו לאחר מועד הפירעון הסופי שלאגרות החוב וכן כי מעמדה בפירוק נחות לזה של אגרות החוב (סדרה ג'). החברה תפרסם את הנתון בדבר סכום ההלוואות הנחותות במסגרת הביאורים לדוחות הכספים של החבר...
	ליום 31 בדצמבר 2025 החברה עומדת בכל אמות המידה והתניות הפיננסיות החלות עליה.
	ככל ששיעור הריבית יעלה בעקבות האמור לעיל, ולאחר ההעלאה תתקן החברה את אי עמידתה במי מאמות המידה הפיננסיות שלעיל, תופחת הריבית הנקובה של אגרות החוב, אך לא מתחת לשיעור שנקבע במועד הנפקתן.
	(11) בנוסף, במסגרת הנפקת אגרות החוב, נקבעו לחברה עילות לפירעון מיידי, אשר כוללות, בין היתר, מצב בו הועברה השליטה בחברה ללא קבלת אישור ממחזיקי אגרות החוב (סדרה ג') מראש באסיפה מיוחדת, בהחלטה מיוחדת, טרם העברת השליטה.
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	נתונים על תזרימי המזומנים
	א. כ ל ל י:
	(1) כללי:
	ב. מזומנים ושווי מזומנים:
	*  כולל פיקדון שקלי בסכום ריבית האג"ח הצפויה בתשלום הקרוב וכן פיקדון הוצאות בסך 81 אלפי דולר בהתאם לתנאי שטר ההון עליו חתמה החברה בקשר עם הנפקת אגרות החוב (סדרה ב).
	כ- 238 אלפי דולר, הכוללים פיקדון שקלי בהתאם לתנאי שטר ההון עליו חתמה החברה בקשר עם הנפקת אגרות החוב (סדרה ג'). הפיקדון נועד להבטיח עמידה בהוראות שטר הנאמנות של סדרה ג'. לפרטים נוספים בנוגע להנפקה, ראו ביאור 16 לדוחות המאוחדים. ליום 31 בדצמבר 2024: 286...
	ה. נכסים והתחייבויות פיננסיים:
	ה. נכסים והתחייבויות פיננסיים: (המשך)

	5 מכתב הסכמה לתשקיף
	6 פרק ד 2025 לפרסום
	להלן נתונים אודות תגמולים שניתנו על-ידי החברה או על-ידי אחר בשנת 2025, כפי שהוכרו בדוחות הכספיים לשנת 2025, לכל אחד מבעלי התגמולים הגבוהים ביותר מבין נושאי המשרה הבכירה בחברה או בתאגיד בשליטתה, ואשר ניתנו/צפויים להינתן להם בקשר עם כהונתם בחברה וכן התג...
	(1) לפרטים אודות תנאי התגמול של מר גולדפינגר, ראו סעיף 1 להלן.
	(2) לפרטים אודות תנאי התגמול של מר שטרן, ראו סעיף 2 להלן.
	(3)      לפרטים אודות תנאי התגמול של גב' ארז כהן, ראו סעיף ‏3 להלן.
	(4) לפרטים אודות תנאי התגמול של מר יהודה, ראו סעיף 4 להלן.
	(5) עלות אחזקת רכב.
	להלן תנאים עיקריים של תנאי ההתקשרויות עם נושאי המשרה הבכירה בחברה:
	1. הסכם למתן שירותי יו"ר עם מר יאיר גולדפינגר, יו"ר דירקטוריון החברה ובעל השליטה
	לפרטים אודות תנאי כהונתו של מר גולדפינגר, ראו ביאור 19ג לדוחות הכספיים ודוח זימון אסיפה כללית מיום 22 באפריל 2025 (2025-01-028438), הנכלל על דרך ההפניה.
	2. הסכם למתן שירותי מנכ"ל עם מר רון שטרן, מנכ"ל החברה
	לפרטים אודות תנאי כהונתו של מר רון שטרן (באמצעות חברה בשליטתו), ראו ביאור 19ד(1) וביאור 22 לדוחות הכספיים ודוח זימון אסיפה כללית מיום 27 באוגוסט 2025 (2025-01-064144), הנכלל על דרך ההפניה.
	3. הסכם למתן שירותים עם הגב' הילה ארז כהן, סמנכ"לית הכספים של החברה ("הסמנכ"ל")
	3.1 בימים 10 במרס 2025 ו- 17 במרס 2025 אישרו ועדת התגמול והדירקטוריון, בהתאמה, רטרואקטיבית את עדכון תנאי התגמול לסמנכ"ל החל מיום 1 בינואר 2025 כדלקמן: (1) דמי הניהול החודשיים עומדים על סך של 65 אלפי ש״ח בתוספת מע"מ (סך של כ-20 אלפי דולר);  (2) זכאות ל...
	3.2 בימים 14 באוגוסט 2025 ו- 26 באוגוסט 2025 אישרו ועדת התגמול והדירקטוריון, בהתאמה, את עדכון תנאי התגמול לסמנכ"ל החל מיום 1 בינואר 2026 כדלקמן: (1) דמי הניהול החודשיים עומדים על סך של 70 אלפי ש״ח בתוספת מע"מ (סך של כ-22 אלפי דולר);  (2) החל מיום 1 בי...
	3.3 לפרטים אודות תשלום מבוסס מניות ראו ביאור 22 לדוחות הכספיים.
	4. הסכם למתן שירותים עם שי יהודה, חשב החברה
	תקופת ההסכם הינה החל מיום 1 בינואר 2025 ולמשך 3 שנים. ניתנת לסיום בהודעה מוקדמת של 30 יום על ידי כל אחד מהצדדים. במסגרת ההסכם זכאי מר יהודה לשכר חודשי בסך 24 אלפי ש״ח, מענק שנתי של עד שתי משכורות בהמלצת סמנכ״ל הכספים ותנאים סוציאליים, קרן השתלמות, דמי...
	5. גמול דירקטורים
	הגמול השנתי הקבוע והגמול עבור השתתפות בכל ישיבה להם זכאיות הדירקטוריות החיצוניות וכן יתר הדירקטורים בחברה, למעט יו"ר הדירקטוריון, נקבעו בהתאם לתקנות החברות (כללים בדבר גמול והוצאות לדירקטור חיצוני), התש"ס-2000 ("תקנות הגמול"). בהתאם להחלטת דירקטוריון ...
	סך הגמול ששולם לדירקטורים של החברה (לא כולל יו"ר הדירקטוריון) בשנת 2025, לרבות הוצאות נלוות, הסתכם בכ-144 אלפי דולר ארה"ב.
	________________________             _____________________
	יאיר גולדפינגר, יו"ר הדירקטוריון    רון שטרן, מנכ"ל

	7 הצהרות מנהלים 2025 לפרסום
	הצהרת מנהל כללי לפי תקנה 9ב(ד)(1)
	הצהרת מנהלים
	הצהרת מנהל כללי
	אני, רון שטרן, מצהיר כי:
	1) בחנתי את הדוח התקופתי מדיפאואר (אוברסיז) פאבליק. קו לימיטד (להלן: "התאגיד") לשנת 2025 (להלן: "הדוחות").
	2) לפי ידיעתי, הדוחות אינם כוללים מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בהם מצג של עובדה מהותית, הנחוץ כדי שהמצגים שנכללו בהם, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופת הדוחות.
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