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הבהרה משפטית

2

כפופה")החברה("מ"בעאנרגיהסי.פי.או-ממידעקבלת
.זומשפטיתבהבהרהלאמור

מטעמיבלבדתמציתימידעמסירתלשםמועברתזומצגת
.אחרשימושכלבהלעשותאולהפיצה,להעתיקהואיןנוחות
החברהאודותהנתוניםמלואאתממצהאינהזומצגת

כלאתלהכילאומקיפהלהיותמתיימרתאינה,ופעילותה
בקשרהשקעההחלטתבקבלתרלוונטילהיותהעשויהמידע

,פעילותה,החברהאודותלפרטים.החברהשלהערךלניירות
הכרוכיםהסיכוןוגורמיתוצאותיה,העסקיתסביבתה

ידיעלשהוגשווהתקופתייםהמיידייםהדוחותראו,בפעילותה
אביבבתלערךלניירותולבורסהערךניירותלרשותהחברה

כהגדרתועתידפניצופהמידעלגביאזהרותלרבות,מ"בע
הכלולות,")ערךניירותחוק("1968-ח"התשכ,ערךניירותבחוק
,מהותייםלאנתוניםבמצגתלהיכללעשוייםכייצוין.בהם
שלבאופןהמוצגיםנתוניםוכן,פומבייםונתוניםמאקרונתוני

בדיווחיהמופיעמזההשונהפילוחאו/ועריכהאו/ועיבוד
.החברה

במצגתלרבות(מטעמהמיאוהחברהידיעלהנמסרהמידע
,ערךניירותבחוקכהגדרתועתידפניצופהמידעכולל)זו

ואשרבלבדזהלמועדהחברהותכניותהערכותעלהמבוסס
היתרביןכוללכאמורמידע.להתממשותובאשרודאותאין

היקפיהערכת:עםבקשרמידע)בלבדהמחשהולשם(
חזוייםוביצועיםאנרגיהמרווחי,תוצאות,חזוייםהשקעות

,EBITDA,זמינותהכנסות,הכנסות,Spark Spreadלרבות(
EBITDAמתואם,EBITDAיחסיאיחודלאחר,FCF,FFO,רווח

עלויות,גידורים,מינוףיחסי,מימוןהיקפימתואםנקירווח,נקי
אולביצועעתידייםומועדיםצפוייםזמניםלוחות,)ותשואות
עתידייםפרויקטיםוהשלמתביצוע,עתידיותהשקעההחלטות

,הסופיתעלותם,)בהקמהאובפיתוחפרויקטיםלרבות(
,הפעלההחלושטרםפרויקטיםשלומאפייניהםביצועיהם

שלהמתוכנןהמסחריהמתווה,בפיתוחפרויקטיםצברהיקפי
מכרזיםותפיסתאסדרותתחולתלרבות(פרויקטים

ייצורטכנולוגיות,)פוטנציאליותמסחריותוהתקשרויות
,עונתיותהשפעות,ייצורכושראו/וצפויהספקאו/ומתוכננות

עסקאותהשלמת,לביצועןדרךואבניתנאים,עסקיותתכניות
מדיניותלרבותופיננסיתעסקיתמדיניות,הסופייםותנאיהן
)ומאפייניםשיקולים,היקפים(אנרגיהמחירישלגידורים

בשווקילהתפתחויותביחסותחזיותהערכות,מימוןותנאי
אומאקרומגמות,ממשלתיותהטבותאומסהטבות,הפעילות

מחיריכולל(אנרגיהמחירילגביתחזיותלרבותשוקמגמות
מגמותלרבות(ביקושים,)זמינותמחיריאוגזמחירי,חשמל
וכיוצאמכרזים,עתידייםייצוריעדי,)ואנרגיהלחשמלביקוש
.באלה

,מקצתואוכולו,יתממשלאהעתידפניצופהשהמידעייתכן
מגורמיםשיושפעאו,מהחזוימהותיתשונהבאופןיתממשאו

בתנאישינוייםובהם,החברהבשליטתאינםשחלקםשונים
ותעריפיהייצוררכיבכגוןתעריפיםשינוילרבות(שוק

,כלכליים-מאקרושינויים,אנרגיהמחירישינוי,)זמינות
  בשווקי החשמל בתחום היצע/בביקוש שינוייםשינויים

ברגולציהשינויים,עליהם על המשפיעות ובמגמות הפעילות
או)נוספותרגולטוריותדרישותהחלתלרבות(בחקיקהאו

הליכי,היתריםאואישוריםקבלתהליכי,ממשלתיתבמדיניות
הסופייםהתנאיםגיבוש,בקרקעזכויותוהשגתרישוי,תכנון

הסכמי,ספקיםהסכמי,מימוןהסכמי,מסחרייםהסכמיםשל
עבודותלרבות(תפעולייםאירועים,השקעההסכמיאוגידור

חיבורהליכי,)טכנייםעיכוביםאוהשבתות,תקלות,תחזוקה
הבטחתאוחיבורהסכמילרבות(החשמלולרשתלתשתיות

 או הקמה עבודות בביצוע בתקלות או עיכובים,)ברשתמקום
בשרשראותאוציודאוגלםחומריבעלויות,ציוד אספקת
הביטחוניהמצב,אווירומזגעליוןכוחאירועי,אספקה
לרבות,ובעולםבישראלגיאופוליטייםואירועיםבישראל

ובארצותבישראלממשלתיתמדיניותושינוייממשלשינויי
להםהסיכוןמגורמייותראואחדהתממשותאו/ו,הברית

החברהתכניות,בנוסף.בדיווחיהכאמורהחברהחשופה
שלדעתםולשיקוללאישורכפופותבמצגתכאמורוכוונותיה

שמקורומידעכוללתהמצגתכייודגש.החברהאורגני
יועציםשלותחזיותאנליזותלרבות(לחברהחיצונייםבמקורות

שוקמחירי,עסקייםנתונים,לחברהשנמסרומקצועיים
אוגופיםשלפומבייםבפרסומיםאו)האנרגיהבשוקומגמות
.החברהבידיעצמאיתנבחןלאאשר,שוניםרשויות

או/ולעדכןמתחייבתאינההחברהכימובהרספקהסרלמען
או/ואירועיםלשקףכדיבמצגתהכלולהמידעאתלשנות
זובמצגתאיןכימובהרעוד.המצגתהכנתמועדלאחרנסיבות
,עתידיותתכניותלמימושביחסהתחייבותאומצגמשום

אוהעתידיותתוצאותיה,החברהלגביתחזיותלהתממשות
נתוניאוענפייםנתונים,שוקלנתוניביחסאו,פעילותהתחומי
.לחברהחיצונימידעעלהמבוססיםמאקרו

EBITDA,EBITDA,הכנסות,מתואםהפסדאורווחנתוני
זובמצגתFFO-וFCF,יחסיאיחודלאחרEBITDA,מתואם

מקובליםחשבונאותכלליאוIFRS-התקנילפימוכריםאינם
צריכיםואינםפיננסייםביצועיםלמדידתכמדדאחרים

שנקבעואחריםלמונחיםאוהפסדאולרווחכתחליףלהיחשב
לרווחהחברהשלההגדרותכיייתכן.IFRS-הלתקניבהתאם

מאלהשונותFFOאוEBITDA,FCF,מתואםהפסדאו
ראוכאמורהמונחיםלהגדרות(אחרותחברותהמשמשות

.)2025לשנתהחברהשלהדירקטוריוןדוחוכן30שקף

הצעה,ייעוץ,המלצה,לציבורהצעהמהווהאינהזומצגת
שלערךבניירותעסקהלבצעאולהזמין,לרכושהזמנהאו

תחליףואינה,כלשהםאחריםערךבניירותאוהחברה
השוקלמשקיעשלעצמאידעתולשיקולייעוץלקבלת

.ערךבניירותעסקהביצוע



*ביצועים חזקים ורוח גבית מהסביבה העסקית מאיצים את הצמיחה

3

המשך ביצועים פיננסיים חזקים▪
Basin Ranch: פרויקטים משמעותיים בהקמה▪

850(וחדרה הרחבה ) מ"מחז, יגה וואט'ג1.4-כ(
)מ"מחז, מגה וואט

להשגת בעלות מלאה   מימוש האסטרטגיה▪
 את הגדילהב"בארה גז טבעיפרויקטי בשלושה
וואטיגה'ג2.8-ל בבעלות מלאה ההספק

  פעילותב בהפעלה מסחרית ההספק הגדלת▪
ואטיגה'ג0.8-ל CPVשל המתחדשות האנרגיות

 הרחבת לקראתלחשמל בישראל  ביקושים הבטחת▪
  של במכרז זכייה באמצעות, העתידי הייצור כושר
  של בהיקף זמינות תעודות לרכישת החשמל רשות

  וכן, מיידיות הכנסות המניבה, וואטמגה200
 בהיקף) PPA( חשמל למכירת בהסכם התקשרות

  חוות בתחום מוביל יזם עם וואטמגה 460עד של
בישראל השרתים

רוח גבית מהסביבה העסקיתהזדמנויות צמיחה בעתיד הקרוביכולות ביצוע מוכחות

3

:PJM-הזדמנויות ב▪
▪Shay)2.1קידום): מ"מחז, יגה וואט'ג  

  הכנסות להבטחת טווח ארוכי הסכמים
 בילטרליות התקשרויות באמצעות, זמינות

צפי תחילת  . RBP-ה במכרז השתתפות או/ו
2027 בשנתהקמה 

▪Walker)משא): מ"מחז, יגה וואט'ג1.5-כ  
 חברת עם טווח ארוך PPAלהסכם ומתן

(Hyperscaler) גלובלית טכנולוגיה
מגה 4,200-מגה וואט סולארי וכ600(רמת בקע ▪

צפי תחילת הקמה בחודשים  , )וואט שעה אגירה
הקרובים

  של בהספקפרויקטים : ב"אנרגיות מתחדשות בארה▪
Safe Harborיגה וואט במעמד 'ג1.9-כ

 שותפים החזקות לרכישת נוספות הזדמנויות בחינת▪
CPV שלפעילים ובפיתוח  טבעי גז בפרויקטי

צמיחה מבנית משמעותית בביקוש לחשמל  ▪
ב"בישראל ובארה

  ומרווחי זמינות מחירי: PJM-ב חזקים שוק תנאי▪
גבוהים(spark spreads) חשמל

 את מגבירההשרתים חוות תחוםצמיחה ב▪
 ובהיקפים אמינה חשמל לאספקת הביקוש

משמעותיים
  בהזדמנויות התומכות רגולטוריות התפתחויות▪

PJM בשוק מסחריות

.100%-כל הפרויקטים מוצגים ב . 2ראו הבהרה משפטית בשקף . שהתממשותו אינה ודאית, שקף זה כולל מידע צופה פני עתיד: הערה*



EBITDAמאוחד לאחר איחוד יחסי

דולרבמיליוני 

4 .30ראו שקף , להגדרות1)

)1(2026ברבעון השלישי של תוצאות חזקות

FFOמאוחד רווח נקי מתואם מאוחד

דולרבמיליוני  דולרבמיליוני 

154

237

Q3 2025 Q3 2026

54%+

57

126

Q3 2025 Q3 2026

+121%

122

194

Q3 2025 Q3 2026

+59%



* )1(אגירהיגה וואט שעה 'ג4-ויגה וואט 'ג9 של בהיקף הקרוב טווחב אסטרטגיים פרויקטים

Basin RanchShayWalker

יגה וואט'ג1.4
מ"מחז

יגה וואט'ג2.1
מ"מחז

יגה וואט'ג1.5
מ"מחז

חדרה הרחבה

מגה וואט850
מ"מחז

רמת בקע

NTPב-H1 2027

+ מגה וואט 600
יגה וואט שעה'ג4.2-כ

אגירה+ סולארי 

אינטל

מגה וואט600
מ"מחז

NTP2027-ב

. במלואם ומומנ דולר מיליארד7-ם כמתוכ, ובישראל בארה״ב דולר מיליארד13-כ של בהיקף מגוונתתוכנית השקעות 
.Safe Harbor מעמדיגה וואט ב'ג1.9 של בהיקף בארה״ב המתחדשת האנרגיה בתחום צמיחה הזדמנויות, בנוסף

5 .  2ראו הבהרה משפטית בשקף . שהתממשותו אינה ודאית, שקף זה כולל מידע צופה פני עתיד: הערה*
.יגה וואט שעה אגירה'ג4-יגה וואט וכ'ג7-חלק החברה בפרויקטים כ. 100%-כל הפרויקטים מוצגים ב1)

מתחדשות
Safe Harbored

יגה וואט'ג1.9
רוח/סולארי

NTP2028-בNTP2028-בNTP2027-2029 בהקמה



ישראל



*ביקוש בתחום חוות השרתים יוצר הזדמנויות צמיחה משמעותיות

מוכחco-locationניסיון 
ואינטל2שורק , חדרה לרבות

)(baseload ורציפה אמינה חשמל אספקת
 תומכות מתחדשות ובאנרגיות טבעי בגז החשמל ייצור יכולות
גבוהה באמינות חשמל באספקת בצורך

הייצור כושר להרחבת פוטנציאל
  ,היתר ובין, הקיימים החברה באתרי נוסף ייצור כושר פיתוח
מגה120-200 של בהספק שרתים חוות להקמת תוכנית קידום

רותם הכוח לתחנת בסמוך וואט

  אתרים באמצעות, שרתים חוות מצד לחשמל הגובר הביקוש לניצול ייחודי באופן ממוצבת סי.פי.או
ופיתוח כושר ייצור חדשPPA הסכמי, אסטרטגיים

בישראלמוביל שרתים חוות יזם עםוואטמגה460 עד שלPPAהסכם נחתם

7 .  2ראו הבהרה משפטית בשקף . שהתממשותו אינה ודאית, שקף זה כולל מידע צופה פני עתיד: הערה*
.2025נובמבר , לחשמל הביקוש על סנטרים הדאטה שפעתה, בישראל החשמל מערכת מנהל –נגה1)
.וואטמגה200-ל בודדתשרתים לחוות המבוקש החיבור גודל להגבלת הצעה היתר בין הכוללת, 2026 אוקטובר, ואטומגה8 על העולה חיבור בגודל שרתים חוות מסוג צרכנים חיבור בנושא לשימוע החלטה הצעת, החשמל רשות2)

3.4%-3.7%)1  (

CAGR2050 לשנת עד לחשמל בביקוש

יגה וואט'ג3
,  שרתים לחוות מוצעות חיבור מכסות סך

)2(וואטיגה'ג1 של תוספת הכוללות



*צמיחה מרכזיים בישראל בטווח הזמן הקרובפרויקטי

8

ופיתוח הקמה בשלבי, חשמל ואגירת לייצור היקף רחבי פרויקטים קידום

חדרה הרחבה

בהקמה

הושלמה הסגירה פיננסית והחלה הקמת הפרויקט

רמת בקע

)1(בפיתוח מתקדם

מיליארד דולר   1.4-עלות הפרויקט מוערכת בכ
)ח"מיליארד ש4.3-כ(

פורסמה התוכנית המאושרת על ידי הממשלה
הסכמי ציוד מרכזי ,EPCנמצאים  / ומימון נחתמו

במשא ומתן
2(התקבל סקר חיבור חיובי(

3(פורסמה אסדרה סופית(

 4(2027צפי תחילת הקמה במחצית הראשונה של(

אינטל

בפיתוח ראשוני

8

+מגה וואט 600
מגה וואט שעה4,200-כ

אגירה+ סולארי 
מגה וואט)1(850

מ"מחז
מגה וואט600

מ"מחז

מיליארד דולר 1.6-1.7-עלות הפרויקט מוערכת בכ
)ח"מיליארד ש4.8-5.2-כ(

 ל"בותקידום תכנית הפרויקט

הסכםPPAמתקדםומתן במשא מצוי אינטל עם

 2028צפי תחילת הקמה בשנת

2ראו הבהרה משפטית בשקף . שהתממשותו אינה ודאית, שקף זה כולל מידע צופה פני עתיד: הערה*
.2035הצפויה לחול עד למחצית שנת , מגה וואט670-כפוף למגבלת הזרמה לרשת של כ1)
.2033בכפוף למגבלת זמינות עד שנת 2)

  עד או 2028ביוני 30ליום עד וואטמגה2,000 של מכסה הוסיפה 2026באוקטובר 20מיום 75104 'מס החשמל רשות החלטת3)
.לרשת החיבור גודל לבין DCבמונחי הייצור הספק בין 1:1של מינימלי ליחס בכפוף, המוקדם לפי, למיצויה

.2026היות משולמת ברבעון הרביעי של ל צפויה, )ח"ש מיליארד1.2( דולר מיליארד0.38 שלבסך ,הקרקע בגין התמורה יתרת4)



ב"ארה



CPVפורטפוליו נכסי הגז של 
)Spark Spread()1(ממוצע משוקלל של מרווחי חשמל 

10

תוצאות  
)2(היסטוריות

)2(בפועל1-3רבעונים : שקלול

)EOX)3ועיבוד החברה לתחזית 

4לרבעון 

עיבוד החברה לתחזית  
EOX)3(

)PJM)4-מחירי זמינות גבוהים ב

-

100

200

300

400

500

600

23/24 24/25 25/26 26/27 27/28 28/29 29/30

EMAAC SWMAAC Collar

Collar דולר 325–דולר 175של
יום ללמגה וואט 

$270 $333$329 $325

Collarדולר למגה וואט ליום ללא 

$530
$555

$389

*רוח גבית חזקה מהסביבה העסקית

10 .  2ראו הבהרה משפטית בשקף . שהתממשותו אינה ודאית, שקף זה כולל מידע צופה פני עתיד: הערה*
.לדוח הדירקטוריון' א3ראו סעיף , לפרטים1)
.Three Riversולמכירה של Shore-וMaryland-מתואם לגידול באחזקות ב2)

ברווחיות   משמעותי צמיחה בפוטנציאל תומכים, PJMבשוק  גבוהים זמינות ומחירי חשמל מרווחי
CPVשל פורטפוליוה

20.1 
23.0 

32.2 

47.8 
51.8 50.6 

FY 2023 FY 2024 FY 2025 FY 2026 FY 2027 FY 2028

.לדוח הדירקטוריון' ראו נספח א, לפרטים3)
.PJM: מקור4)



  בצמיחה תומכים, שרתים חוות מצד לרבות, לחשמל חזק וביקוש חזקהאה שיעורי הגדלת
EBITDA-ב משמעותית

Basin-וMaryland ,Shore-רכישת השותפים ב▪
Ranchמגדילה את חשיפת CPV   לתנאי שוק חיוביים

  של מוגבל והיקף לחשמל בביקוש מהירה צמיחה▪
תחנות הגז   של הערך את מגדיליםחדש הספק

הקיימות

צמיחה מואצת של חוות שרתים מגדילה את הביקוש  ▪
לייצור אמין ורציף

*תנאי שוק חזקים תומכים בצמיחה ובגידול משמעותי בביצועים הפיננסיים

EBITDA המגזר-Energy Transition

1-32026רבעונים תחזית

לצמיחההגורמים העיקריים 
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11 .  2ראו הבהרה משפטית בשקף . שהתממשותו אינה ודאית, שקף זה כולל מידע צופה פני עתיד: הערה*
.לדוח הדירקטוריון' ד4ראו סעיף , לפרטים1)

(1)(1)

תוצאות היסטוריות

-   -   -   

318 

159 160 

319 

2023 2024 2025 2026 2027



*CPV של המסחריות הזדמנויותתומכות ב PJMבשוק רגולטוריות התפתחויות

PJM Board targets the 2028/2029 BRA shortfall and establishes IRAS for new Large Loads without sufficient capacity

12

PJMגדולים חשמל צרכני מצד הגובר בביקושו הספק חדש בהקמת לתמיכה משלימים מסלולים מקדמת

Large Load Reliability Framework(1)(3) RBP :4)(2)(1(שני מסלולים משלימים(

רכש מרכזי
למחסור מענה לתת שנועד פעמי-חד רכש  

הזמינות במכרז וואטיגה'ג6.8-כ של
)BRA( ,ההספק צורכי לעדכון בכפוף

 אגירה  , ייצור חדש–הספקים זכאים
)demand response(ותגובה לביקוש 

 15התחייבות לתשלומי זמינות של עד
2032עד יוני COD;שנים

מכרז ;Pay-as-Bid   תקרה משוקללת של
)UCAP)5דולר למגה וואט ליום במונחי 555

PJMל הגישה-FERCפתיחת;מעודכן מתווה  
  לאישור בכפוף, 2027למרץ  מתוכננת המכרז

רגולטורי

Interim Resource Adequacy Service 
(IRAS) for Large Loads

של נפרדת הצעה PJM ,צרכני המגדירה  
  ייעודי מרשם ויוצרת חדשים גדולים חשמל

אלה לצרכנים

גדולים חשמל צרכני שבמסגרתם הסדרים 
 Bring( עצמאי ייצור כושר עמם מביאים

Your Own Capacity( ,מנגנונים לצד  
  עדיין ,החשמל אספקת אמינות להבטחת
PJMשל  גיבוש בשלבי נמצאים

התקשרויות בילטרליות
  התקשרות בילטראלית בין כושר ייצור חדש

)large load(לצרכנים גדולים 

בעיצומו נמצא התקשרויות לקידום הליך,  
מכרז הרכש המרכזימ בנפרד ומתנהל

בתנאים העומדות בילטרליות התקשרויות 
  הרכש היקף את להפחית עשויות שנקבעו

המרכזי במכרז

CPVשל העסקיות ההזדמנויות את מרחיבה הרגולטוריים ובמתווים הבילטרליים ההתקשרות במסלולי ההתקדמות

12 2ראו הבהרה משפטית בשקף . שהתממשותו אינה ודאית, שקף זה כולל מידע צופה פני עתיד: הערה*
.2026 ביולי 31מיום, ER26-3380 תיק, PJMידי עלFERC-ל שהוגשה בקשה1)
.2026 ביולי 27מיוםConnect & Manage-ו RBPבנושא PJMדירקטוריון החלטת מכתב2)

.2026 ביולי 27מיום IRASלמתווה PJMהצעת3)
.2026 באוקטובר29 ביוםPJM ידי על שהוגש המעודכן המתווה;בספטמבר29מיוםRBP-ה מתווה בענייןFERC-ה החלטת4)
(5UCAP (Unforced Capacity)  :צפויה זמינות-לאי בהתאמה, ייצור מתקן של המוכר ההספק.



*ב בטווח הזמן הקרוב"צמיחה מרכזיים בארהפרויקטי

CPV  היטב לניצול הרוח הגבית החזקה מהסביבה העסקית וממוצבתצמיחה )1(פרויקטימקדמת מספר
והרגולטורית

13

Basin Ranch (ERCOT)Shay (PJM)Walker(PJM) מתחדשותSafe Harbored
)פריסה גיאוגרפית מגוונת(

NTP2028 NTP2027-2029 NTP 2027בהקמה

יגה וואט'ג1.4
מ"מחז

יגה וואט'ג2.1
מ"מחז

יגה וואט'ג1.5
מ"מחז

יגה וואט'ג1.9
רוח/סולארי

PJMו-ERCOTכאשר מגמות החשמול והקמת חוות  , ב"הם בין שווקי החשמל הצומחים ביותר בארה
שרתים מניעות גידול מבני ומתמשך בביקוש

13 .  2ראו הבהרה משפטית בשקף . שהתממשותו אינה ודאית, שקף זה כולל מידע צופה פני עתיד: הערה*
.100%-כל הפרויקטים מוצגים ב1)
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*Shayפרויקט 

צמיחה מואצת בביקושים ומחירי חשמל גבוהים
בעלות נמוכהזמינים וגז טבעי מקורותקרבה ל

יתרונות
היני'מערב וירג

דגשים עיקרייםהפרויקט

נחתם הסכם גז netback שנים עם10-ל EQT Group 
אפשרות או/ו זמינות להבטחת מחירי טווח ארוכות בילטרליות התקשרויות קידום  

RBP-ה במכרז להשתתפות

אבני דרך בפיתוח

חלופות  
פוטנציאליות  

למסחור הפרויקט

הסכם החיבור צפוי להיחתם במחצית הראשונה ; הליכי הרישוי והחיבור לרשת מתקדמים
)4(2027של 

מול ספקים  הבטחת מועד אספקת טורבינת גז נחתמו הסכמים לציוד חשמלי מרכזי ול
גלובליים מובילים  

)CPV70%)1בעלות

יניה'מערב וירגמיקום

PJMשוק

גז טבעי, )2(מ"מחזטכנולוגיה

מגה וואט2,100הספק

)3(מיליארד דולר4עלות הקמה צפויה

מועד תחילת הקמה  
2027צפוי

Shayהוא פרויקט הגז הגדול ביותר בהליך חיבור לרשת TC2  שלPJM  והנהנה מלוח זמנים מתקדם
ביקוש חזק ורוח גבית רגולטורית, לחיבור לרשת

2ראו הבהרה משפטית בשקף . שהתממשותו אינה ודאית, שקף זה כולל מידע צופה פני עתיד: הערה*
.מוחזקת בידי ספק גלובלי מוביל30%יתרת 1)
.בכפוף לפיתוח עתידי, פחמן באתרלתפיסתלפרויקט יש פוטנציאל להוספת מתקן 2)

.לא כולל עלויות מימון בתקופת ההקמה3)
  והשלמת2027 במרץ צפויה TC2של IIIשלב השלמת, 2026באוקטובר 23מיום PJM לעדכון בהתאם4)

.2027במאי  צפויה לרשת החיבור הסכמי

חלופות למבנה  
מימוני

המניות לבעלי חזרה זכות ללא, הפרויקט ברמת מימון: פרויקטלי מימון)Non-Recorse(
הבאים המקורות של שילוב באמצעות להתבצע צפוי: העצמי ההון מימון:

קבוצת של מזומנים יתרות CPV
מסגרת SBLC :מאות של בהיקף אשראי מכתבי להעמדת פוטנציאלית מסגרת  

  הסגירה במועד עצמי הון להעמדת התחייבות גיבוי לצורך, דולרים מיליוני
הפיננסית

של  המניות מבעלי במזומן הון הזרמותCPV ,חלק כאשר OPCממומן להיות צפוי  
תקיימו מזומנים מיתרות בעיקר



15

*Walkerפרויקט 

צמיחה מואצת בביקושים ומחירי חשמל גבוהים
בעלות נמוכהזמינים וגז טבעי מקורותקרבה ל

יתרונות
אוהיו

דגשים עיקרייםהפרויקט

 משא ומתן להסכםPPA ארוך טווח עםhyperscalerגלובלי מוביל
נבחנים מתווים מסחריים נוספים

אבני דרך  
בפיתוח

חלופות  
פוטנציאליות  
למודל מסחרי

  זכויות הקרקע הובטחו ברובן
עם ספק גלובלי מובילהבטחת מועד אספקת טורבינת גז נחתם הסכם ל

)CPV70%)1בעלות

אוהיומיקום

PJMשוק

גז טבעי, )2(מ"מחזטכנולוגיה

מגה וואט1,465הספק

2028מועד תחילת הקמה צפוי

מצד חוות שרתים לחשמל בביקוש הצמיחה לניצול אסטרטגית ממוצב

2ראו הבהרה משפטית בשקף . שהתממשותו אינה ודאית, שקף זה כולל מידע צופה פני עתיד: הערה*
.מוחזקת בידי ספק גלובלי מוביל30%יתרת 1)
.בכפוף לפיתוח עתידי, פחמן באתרלתפיסתלפרויקט יש פוטנציאל להוספת מתקן 2)



נתונים פיננסיים
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EBITDA–מגזר ישראל

EBITDA
2025רבעון שלישי 

המרווח אנרגי זמינות תפעולית תרגוםהשפעת 
למטבע הצגה דולר

EBITDA
2026רבעון שלישי 

דולרבמיליוני 

EBITDA-ניתוח ה

כתוצאה מעלייה במרווח האנרגיהEBITDA -צמיחה חזקה ב

75 

10 1 

11 97 



EBITDA–מגזר ה-Energy Transition

EBITDA-ניתוח ה

דולרבמיליוני 

EBITDA  לאחר
איחוד יחסי

רבעון שלישי 
2025

,מרווח האנרגיה
גידוריםמנטו

הכנסות מזמינות זמינות  הוצאות ו
תפעולית

עלייה בשיעור
האחזקה

Shoreהכוח בתחנות 
Maryland-ו

EBITDA  לאחר
איחוד יחסי

רבעון שלישי 
2026

. לדוח הדירקטוריון' ד4ראו סעיף , לפרטים נוספים1)

חזקהאה שיעורי ומהגדלת מזמינות מהכנסות, האנרגיה ממרווחי הנובעת, EBITDA-ב משמעותית צמיחה

)1(גידור וזמינות מובטחת

נטו מגודר, מרווח אנרגיה

הכנסות זמינות מובטחות

-אוקטובר
דצמבר  

2026
75%

2027
39%

2027
88%

-אוקטובר
דצמבר  

2026
91%

102 

31 5 

(5)

16 149 

18



EBITDA–מגזר האנרגיות המתחדשות

EBITDA-ניתוח ה

דולרבמיליוני 

הספק בהפעלה מסחריתב המתמשך גידוללאור ההכספיות בתוצאות צמיחה המשך

EBITDA
)CPV)66.7%חלק קבוצת 

2025רבעון שלישי 

EBITDA
CPV Renewable)100%(
2025רבעון שלישי 

Backboneהפעלה מסחרית 
)2025החל מרבעון רביעי (

Rogue’s Windהפעלה מסחרית 
)2026החל מסוף רבעון שני (

EBITDA
CPV Renewable)100%(
2026רבעון שלישי 

EBITDA
)CPV)66.7%חלק קבוצת 

2026רבעון שלישי 

.66.7%-עומד על כCPVכאשר חלקה של , באיחוד יחסי, החל מאותו מועד, ו מוצגותאלהופסק האיחוד המלא של תוצאות המגזר ו2024החל מנובמבר , CPVבעקבות השלמת עסקת ההשקעה במגזר האנרגיות המתחדשות של 1)

)CPV Renewables)1מתוצאות 100%מוצג על בסיס 

19

6 

9 

6 

2 17 

11 



ניתוח הרווח הנקי

20

רווח נקי במאוחד
EBITDA-בהמשמעותית העלייהרווח הנקי המתואם לאור ההכפלת

דולרבמיליוני 

רווח נקי 
רבעון שלישי

2025

,  הכנסות אחרות
נטו ממס

רווח נקי מתואם  
רבעון שלישי  

2025

EBITDA  לאחר
איחוד יחסי

רווחי חברות  
לא כולל  (כלולות 

EBITDA(

פחת והפחתות ,  הוצאות מימון
נטו

מיסים  הוצאות 
על הכנסה

גידול בפחת  
ומימון בשל  

עלייה בשיעור  
ההחזקה בתחנת  

Shoreהכוח 
Maryland-ו

השפעת תרגום 
מימון  , פחת
למטבע  ומסים

הצגה דולר

רווח נקי מתואם  
רבעון שלישי  

2026

,  הוצאות אחרות
)1(נטו ממס

רווח נקי 
רבעון שלישי

2026

67 

(10)
57 

83 

(5)
3 

12 

(13)
(6)

(5)
126 

7 133 

. לדוח הדירקטוריון' א5ראו סעיף , ם נוספיםhלפרט1)
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צמיחההמשך הב תומכים פיננסית וגמישות מגוונים מימון מקורות

21

החופשי   המזומנים תזרים לשיפור, הקצאת ההון לייעול תורמים מגוונים מימון מקורותלצד  מאוזן מינוף
הפיננסית הגמישות ולהגברת

21

מיצוי מיטבי של ההון   מגוונים מימון מקורות
מאוזן ומינוף

  גבוה אשראי דירוג
אחראית פיננסית ומדיניות

עתידית צמיחה ימוןלמ ומקורות הפיננסית הגמישות העמקת

  ושיפור סינרגיות מיצוי, המימון עלויות הפחתת
  ברווחיות תומכים, החופשי המזומנים תזרים

משמעותית צמיחהבמקורות לו גבוהה

, הנכס ברמת מגוונים מימון במקורות שימוש
 אשראי מסגרות לרבות, והתאגיד הפורטפוליו

 תורמים, )unfunded(ממומנות ולא ממומנות
 לבעלי התשואה ומקסום הוןה קצאתה ייעולל

המניות

העלאת דירוג האשראי של החברה  : S&Pמעלות 
עם תחזית יציבה+IlAלרמה של 

 A1.ilאשרור דירוג החברה ברמה של: מידרוג
ועדכון אופק הדירוג מיציב לחיובי



)2(חוב פיננסי נטו מתואם ויחס מינוף פרופיל פיננסי חזק

41%)1(

2026בספטמבר30יחס הון עצמי ליום 

.משקף את סך ההון המיוחס לבעלי המניות של החברה בתוספת זכויות שאינן מקנות שליטה לסך המאזן1)
.לדוח הדירקטוריון) א(7ראו סעיף , חוב פיננסי נטו מתואם ויחס מינוףלהגדר2) ת
.  2.9ובהתאם יחס המינוף היה ) מטבע ההצגה של החברה לאותו מועד(הנתון חושב במטבע שקל 2025בדצמבר 31יצוין כי ליום 3)
.  מיועד בעיקר למימון פרויקטים בהקמה וכן להמשך צמיחה עתידית4)

22

מדיניות פיננסית אחראית התומכת בצמיחה ארוכת טווח

דולרבמיליוני 

תמהיל חוב מגוון עם חשיפה מאוזנת  
ריביתילאינפלציה ולשער

המבטיחים  מגוונים מקורות נזילים 
מימוש תוכנית  גמישות ותומכים ב

ההשקעות

2025בדצמבר 31 2026בספטמבר30

)4(מזומנים ושווי מזומנים–מטה החברה 

אגרות חוב–מטה החברה 

ישראל

Energy Transition-ב ו"מטה ארה

ב"אנרגיות מתחדשות בארה

)5(חוב עבור פרויקטים בהקמה

74 של בסך נטו וחוב Rogue’s Windפרויקט בגין דולר מיליון80של בסך נטו חוב כולל: 2025 בדצמבר31ליום5)
  מיליון269 של בסך נטו חוב כולל: 2026בספטמבר30 ליום. Basin Ranchשל פרויקט TEF-ה מימון בגין דולר מיליון

.  Basin Ranchשל פרויקט TEF-ה מימון בגין דולר מיליון 265של בסך נטו וחוב הרחבה חדרה פרויקט בגין דולר

1,662

2,113

2.6x3.1x(3)

(4)(4)(4)

בנטרול חוב  
בהקמה
1,579

(709) (998)

583 663 

795 825 

708 
932 

131 
157 

154 

534 

בנטרול חוב  
בהקמה
1,508



–' אנספח 
פורטפוליו



בפיתוח מתקדם

בפיתוח ראשוני

פריסה גיאוגרפית

גז טבעי עם פוטנציאל תפיסת פחמן

אנרגיה מתחדשת

גז טבעי

.  2ראו הבהרה משפטית בשקף . שהתממשותו אינה ודאית, שקף זה כולל מידע צופה פני עתיד: הערה*
ראו , הפרויקטיםשלבי ל1)
.בכל פרויקטCPVמוצגים בהתאם לחלקה היחסי של הפרויקטים 2)

.31שקףפיתוח הגדרות
ב "בארה

24

*אגירהיגה וואט שעה'ג12.1-יגה וואט ו'ג16.4של )2()1(משמעותיפורטפוליו צמיחה 

2.8 1.4 - 1.3 7.0 12.5 4.4

1.1(3) 1.0(3) 0.6 - 1.2 3.9 7.7

בהפעלה מסחרית בהקמה בפיתוח מתקדם מתחדשות
Safe Harbored בפיתוח ראשוני כ"סה אגירה

בהפעלה מסחרית בהקמה בפיתוח מתקדם מתחדשות
Safe Harbored בפיתוח ראשוני כ"סה )GWh(אגירה 

3.4
6.3 6.9 8.1

5.0 4.2
0.5 1.0

1.3
0.6

4.6
7.9

0.6

2.2

6.8

1.4

5.4

1.3
0.62.4

3.9

12.1

16.48.2

GW / GWh

יגה'ג0.1-כ של כולל בהספק מבוזרות כוח תחנות כוללים בישראל ובהקמה מסחרית בהפעלה הפרויקטים3)
.הושלמה טרם העסקה אך למכירתן הסכם נחתם אשר ,וואט



–' בנספח 
אירועים עיקריים



Main Business Events

בפרויקטים מרכזיות דרך אבני השגתוחזקה ביצוע תנופת
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*בישראלעיקרייםעסקיים אירועים 

.2ראו הבהרה משפטית בשקף . שהתממשותו אינה ודאית, שקף זה כולל מידע צופה פני עתיד: הערה*
.2033בכפוף למגבלת זמינות עד שנת 1)

רבעון שלישי רבעון שני רבעון ראשון

רמת בקעפורסם אישור ממשלה לתוכנית 
מגה וואט  4,200-סולארי וכמגה וואט 600(

)שעה אגירה

 חוות שרתים ל חשמל אספקתהרחבת–
  יזםארוך טווח עם PPAנחתם הסכם 

  לאספקתשל חוות שרתים  מוביל ישראלי
מגה וואט  460 עד של בהיקף חשמל

סגירה פיננסית ו-NTP  לקבלן ההקמה
)וואטמגה850,מ"מחז(בחדרה הרחבה 

נחתמו הסכמי אספקת ציוד מרכזי ו-EPC ,
ופורסמה  )1(התקבל סקר חיבור חיובי

מגה  600(רמת בקעל)2(אסדרה סופית
מגה וואט שעה  4,200-סולארי   וכוואט 

)אגירה

 מגה וואט במכרז הזמינות  200זכייה של
של רשות החשמל

כחלק מהמיקוד האסטרטגי של החברה  ,
  החשמל ייצור פעילות למכירת הסכםנחתם 

מיליון דולר  90-ל בתמורה צרכנים בחצרות
החברה צפויה להכיר  ). ח"ש מיליון272(

מיליון דולר  20-23ברווח לפני מס בסך של 
ככל  , בגין העסקה,)ח"מיליון ש60-70(

 שתושלם

 עד וואטמגה2,000 של מכסה נוספה, 2026באוקטובר 20מיום 75104'מס החשמל רשות להחלטת התאםב2)
.המוקדם לפי, למיצויה עד או2028ביוני 30ליום



Main Business Events

בפיתוח הפרויקטים צבר ובהרחבתשותפים  חזקותא ברכישת, פרויקטים בקידום משמעותית ביצוע תנופת
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*ב"בארהעיקרייםעסקיים אירועים 

.2ראו הבהרה משפטית בשקף . שהתממשותו אינה ודאית, שקף זה כולל מידע צופה פני עתיד: הערה*
(1CPV 70%מחזיקה.

רבעון שלישי רבעון שני רבעון ראשון

 ב) 11%(רכישת יתרת האחזקות-Shore
)מגה וואט725, מ"מחז(

 ב) 30%(רכישת יתרת האחזקות-Basin 
Ranch)יגה וואט'ג1.4, מ"מחז(

  חתימה על הסכם הבטחת מועד אספקת
טורבינת גז עם ספק ציוד גלובלי מוביל      

)יגה וואט'ג2.1 ,מ"מחז(Shay-ל

הבטחתSafe Harbor   לפורטפוליו אנרגיה
CPV(ג׳יגה וואט 1.9מתחדשת בהיקף של 

6.5ואגירה בהספק של ) ג׳יגה וואט1.3
)יגה וואט שעה'גCPV4.4(יגה וואט שעה 'ג

 6.5-הגז הטבעי לפרויקטיהרחבת צבר
 )יגה וואט'גCPV5.4(יגה וואט 'ג

 ב) 25%(רכישת יתרת האחזקות-Maryland
והחלפת החזקה  ) מגה וואט745, מ"מחז(

Three Rivers-אחזקות בהמ10%של
)יגה וואט'ג1.3,מ"מחז(

גז אספקת הסכםnetback עם   שנים10-ל
EQT Groupל-Shay)יגה  'ג2.1,מ"מחז

)וואט

ספק ציוד   עם משותף לפיתוח הסכם
1.5,מ"מחז()Walker)1-למובילגלובאלי 

)יגה וואט'ג

 הפעלה מסחרית שלRogue’s Wind
)מגה וואט114, פרויקט רוח(

  חתימה על הסכם הבטחת מועד אספקת
טורבינת גז עם ספק ציוד גלובלי מוביל        

)יגה וואט'ג1.5,מ"מחז(Walker-ל

להבטחת הסדרים לקידום פועלת החברה  
  באמצעות טווח ארוכותזמינות  הכנסות

  או/ו בילטרליים בהסכמים התקשרויות
הרכש המרכזי   במכרז אפשרית השתתפות

  של הסופי לאישור בכפוף, )PJM)RBPשל 
FERC , עבורShay)יגה וואט'ג2.1,מ"מחז(

FERCה במתווה מרכזיות הוראות אישר-RBP
  המכרז כאשר, מעודכנת הצעה הגישהPJM-ו

  לקבלת בכפוף, 2027במרץ להתקיים מתוכנן
רגולטורי אישור
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*אירועים פיננסיים עיקריים

הצמיחה בהמשך תומכיםהאיתנות הפיננסית  וחיזוק המימון תנאי שיפור, הנזילות הרחבת

28 .2ראו הבהרה משפטית בשקף . שהתממשותו אינה ודאית, שקף זה כולל מידע צופה פני עתיד: הערה*
וחולק  TLB-למנגנון מבוסס מינוף כמקובל בשוק ה100%-ירד מcash sweep-שיעור ה, 2.75%-המרווח ירד ל1)

).מיליון דולרCPV 50(מיליון דולר 100נפרעו הלוואות בעלים בסך כולל של / דיבידנד לשותפים 

רבעון שלישי רבעון שני רבעון ראשון

 מיליון דולר  130הגדלת מימון בסך של
מבנק לאומי לרכישת אחזקות בתחנת הכוח  

Basin Ranch)יגה וואט'ג1.4,מ"מחז(

מימון מחדש ב-Valley)1 ()מגה  720, מ"מחז
)וואט

800( דולר מיליון 257של בסך הון גיוס
פרטית הקצאה באמצעות) ח"ש מיליון

 מעלותS&P  העלתה את דירוג האשראי של
;עם תחזית יציבה+IlAהחברה לרמה של 

אשררה את דירוג החברה ואגרות  מידרוג
את  ועידכנה A1.ilהחוב שלה ברמה של

אופק הדירוג מיציב לחיובי

הפחתת ריבית ב-Shore)2()725,מ"מחז
)מגה וואט

בהיקף המחייבות האשראי מסגרות הגדלת  
  בפעילות לתמיכה, דולר מיליון280של

CPV של הפיתוח

 ח"מיליון ש600(מיליון דולר 201הנפקת (
'אגרות חוב סדרה ה

CPV Renewablesמימון בהסכם התקשרה  
  לזמן הלוואה( דולר מיליון430 של בהיקף

  ומסגרות דולר מיליון 250בסך ארוך
  מיליון 180בסך אשראי ומכתבי ערבויות

)דולר

 825נחתם הסכם מימון מחדש בסך של
מגה  725,מ"מחז(Shore-מיליון דולר ב

מגה  745, מ"מחז(Maryland-ו) וואט
)3()וואט

3.25%-ל3.75%-המרווח ירד מ2)
  וחולק דיבידנדTLB-מבוסס מינוף כמקובל בשוק ה למנגנון עודכןCash Sweep-ה מנגנון, 2.50%-ל3.25%-ירד מ מרווחה3)

.מחדש המימון עסקת השלמת במועד, CPVלקבוצת דולר מיליון130-כ של בסך



–' גנספח 
הגדרות עיקריות



*GAAPמדדים פיננסיים שאינם לפי כללי 

EBITDAנטו,אחרות)הוצאות(והכנסותהכנסהעלמסים,נטו,מימוןהכנסותאוהוצאות,והפחתותפחתלפנילתקופהנקי)הפסד(רווח–המאוחדבדוח.
 EBITDAיחסיאיחודלאחר–"EBITDAהשליחסיאיחודובתוספתכלולותחברות)הפסדי(ברווחיחלקבנטרול"המאוחדבדוח-EBITDAפיעלהכלולותבחברות

.בהןCPVקבוצתשלההחזקהשיעור
FCF)Free Cash Flow(–לתקופהשוטפתמפעילותמזומניםתזרים–הפעיליםלפרויקטיםביחס)קבועיםבנכסיםהשקעותובניכוי)החוזרבהוןשינוייםלרבות

לתקופהשוטפתמפעילותמזומניםתזרים-הקבוצהפעילויותליתרביחס.נטוריביתתשלומיובניכויהשוטפתבפעילותנכללותשאינןתקופתיותתחזוקהועלויות
לרבות)פיתוחאו/והקמה(קבועיםבנכסיםהשקעותכייובהר.)בהקמהלפרויקטיםמתייחסיםשאינםככל(נטוריביתתשלומיובניכוי)החוזרבהוןשינוייםלרבות(

.FCF-בנכללותאינן,בגינןנטוהריביתעלויות
FFO–ה-"FCF"הרגילהעסקיםבמהלךשאינםאופעמיחדאופיבעליתשלומיםאוותקבוליםחוזרבהוןשינוייםשלהשפעותבנטרול.
הפסדיםכדוגמת,פעמיחדאופיבעליאירועים,אחרותוהכנסותהוצאותבניכויאובתוספתIFRS-הלכלליבהתאםנקיהפסדאורווח–מתואםנקיהפסדאורווח

.הרגילהעסקיםבמהלךשאינןועסקאותוהיפוכםערךמירידות

30

הגדרות עיקריות

הגדרות החברה למונחים  . IFRSואין לראות בהם תחליף לרווח או הפסד או למונחים אחרים שנקבעו בהתאם לתקני , או לפי עקרונות חשבונאיים מקובלים אחרים כמדד למדידת ביצועים פיננסיים IFRSהמונחים הבאים אינם מוכרים לפי תקני*
.2025ראו גם את דוח הדירקטוריון לשנת , לפרטים. אלה עשויות להיות שונות מההגדרות בהן משתמשות חברות אחרות

30



*:הגדרות שלבי הפרויקטים

פרויקטים בישראל
פרויקטים בגז טבעי"
בהתחשב במאפייני הפרויקט  (פרויקטים המצויים על פי הערכת החברה בתקופה של עד כשנתיים או עד כשלוש שנים לתחילת הקמה –" פרויקטים בפיתוח מתקדם"

).הסדרים מסחריים למכירת האנרגיה מהמתקן וכדומה, אישורים רגולטוריים נדרשים, כגון הסדרה רלבנטית
או התקבלה הסמכת ממשלה לקידום אישור תוכנית תשתית  /ו) או המצויים בתהליכים לגיבושה(פרויקטים בגינם קיימת זיקה לקרקע –" פרויקטים בפיתוח ראשוני"

.  לאומית והקבוצה פועלת להשגת ההיתרים והאישורים הנדרשים להקמתם
פרויקטים באנרגיות מתחדשות  

חיבור לרשת  , פרויקטים אשר על פי הערכת החברה צפויים להגיע לכדי הקמה בתוך כשנתיים בהתחשב בין היתר בהסדרה רלבנטית–" פרויקטים בפיתוח מתקדם"
.  תוכנית סטטוטורית ואישורים רגולטוריים נדרשים, החשמל

.והקבוצה פועלת להשגת ההיתרים והאישורים הנדרשים להקמתם, פרויקטים בגינם לקבוצה זיקה לקרקע–" פרויקטים בפיתוח ראשוני"

ב"פרויקטים בארה

גז טבעי עם פוטנציאל לתפיסת פחמן
פרויקטים בהם חיבור לרשת צפוי תוך שלוש שנים והמבנה המסחרי גובש  –" פרויקטים בפיתוח מתקדם"
יצוין כי האמור לעיל מתייחס  . והסכם חיבור צפוי הוא מעל שלוש שנים או שאין צפי לחיבור, פרויקטים בהם זכויות קרקע הובטחו–" פרויקטים בפיתוח ראשוני"

.להיבט של תחנת הכוח מונעת הגז הטבעי של הפרויקט
פרויקטים באנרגיות מתחדשות

וזאת על בסיס צפי להסכם  , בתקופה של עד כשנתיים או עד כשלוש שנים לתחילת ההקמהCPVפרויקטים המצויים על פי הערכת –"פרויקטים בפיתוח מתקדם"
.  להגיע להקמה בתוך שנתיים) ב"וכיוצפרויקטלית/מסחרית(חיבור לרשת בתוך שנתיים עד שלוש שנים כתלות בסטטוס בקשת החיבור והערכת בשלות 

פועלת  CPVוקבוצת , וצפי לחיבור לרשת מעל לשנתיים או שטרם התגבש צפי להסכם חיבור, פרויקטים בהם קיימת זיקה לקרקע–" פרויקטים בפיתוח ראשוני"
.לקידום האישורים הנדרשים להקמת הפרויקט

31

)המשך(הגדרות עיקריות 

31.הפיתוח כפוף להחלטת החברהפרויקטיקידום . רגולציה וטכנולוגיה, כגון מיקום, שלבי הפרויקטים עשויים להשתנות בין פרויקטים שונים בהתאם לנסיבות הספציפיות שלהם*
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