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ᵠầŖ˥αςầƴΒʢМʢαȶầȫȶΒМɏʐϒầʐͅầ ̉ʄ̵́ͅȶΒ˥ϒαМЅ

ǉМȶ̵ͅϷ̵˥ầƴȶ̼αςϷͅᵛầ

ȫầΆΒМЅ́ʢ̵̮ͅδʄ˥ɏầΆΒМʢʐαςȶϷ˥ȶ̮ầƴȶ̼αςϷϒầΒȶΆͅΒςầËΒϒΆЅầȃʢΒʄ̮ͅầМȶầăầ̉ ϷȶΒςȶ̒ầפנמנầΒ̉ͅϒầᴥ̂ Ѕầ̒ςầͅʐ̑ȶầ̵ ȶαầϒʐȶ̵ЅầʄМȶαᵛầϷầ̉ ς͋ΒЅ̮ầ
̵̉ͅʄʢ̵ςΒͅϷȶ̑˥δ̮Ѕầα˥ʫầ̵ ȶầϷЅ̉ͅΒМЅαςȶ̵˥ϒầΆͅςʢ̵ʄ́ȶ̒ϒầ́ ȶ̉˥ầʐȶ́ɏầ̵ ͅϷʢầςʢʄ˒̵̑ͅͅˈ˥ʢầςȶ̉˥ʢầ́ ȶầ̉̉ ̮ͅϒ̵˥̉ȶʄ́ȶầƼfǉầʄМЅầαМςϒʄМ̵ȶầ˥ ̵ςʢ̑˥ˈʢ̵ʄ́ȶᵛầ
ȶầςȶ̉Тʢầ̵ ȶầʐȶ̑αМЅ̮ầΒͅМϷ́ͅϒầϷαΆ͋̒ΆΒȶʄЅầМʢầαςΒȶςʢˈ˥ʄМ̵Ѕ̮˥ầΆȶΒς̵ʢΒȶ̮˥ᵛầʄМЅ̑˥ầš˥ʄΒͅᾳ˃ςầͅ ΒȶМầËͅͅˈ̑ʢᵜ

f ầͅ˥ αςͅς̵ʢᵛầʐМ˥ʫ̉˥ầΆ̵ͅȶʐầעầςЅα˥ɏʄ̮ͅầ̵ ͅϷЅʄ˒ầ̉ ̑˥ʢ̵ς͋Ϸầͅ ΒȶМầα̉ϒςʢʄМ̵ʢ́ầʐͅαΆΒМʢʐȶТЅầϒα̒ϒˈᵛầ̉ ̼ͅʄМЅ̮Ѕầăầ̉ ϷȶΒςȶ̒ầɽȶΒʐМͅầʐͅɽΒЅ̮˥ầ
ϷЅ̵˥̉ȶ̮˥ầ˃ ˥̵ȶ̵ᾳϷЅ̮˥ầᴥǉ̉ͅΒЅˈͅϷȶ̵ȶầ|^ăǗqầϷЅ̵˥ͅα̒ȶầϷầςЅầ̮ͅ ̉Βʢα˥ʢầɽ̑˥ᾳ̉ầשנầ̮ ̑ầ̵М̒ᵛầʄầͅͅ М̵ȶʄМȶầϷМΒͅαςầМɽ˥ʢТ̵ЅầМầͅ ʄМʢ̉˥Ϸȶ̵ɏầ
ΆΒМʢМầ̵ ȶαầδʄ˥ʢТ̉ɏầϷМΒͅαςϒầϷầפנמנầΒ̉ͅϒầ̵ ȶầΆͅМ˥̮ͅ˥ʢầͅ ̉ᴥầענṯᴥầȆȶΒςͅầМȶϒϷȶТЅʉᵛầТʢầΆ̮ͅ˥̮ͅầϷМΒͅαςϒầα̉ȶ̑˥ầʐМ˥ȶ̒ȶ̵̑ͅδʄ˥ầМȶʄ˒ͅϷϓʢ̮Ѕầ
ϷЅᾳ̉ɏầʐЅαʄЅΆ̑˥̵ʫầϷầМȶ̉Βʢα˥ʢầ̉ ͅαМς͋Ϸầͅ ˈ̵͋̑Ѕʄ˒ầᴥqМ˥ʫ̉˥ầςʢ̮ϒầ̉ ͅΒМЅαςȶ̮ЅầМầα˥̵̑ʢˈͅầʢ˃ʢ̉ςϒầʐСϷ˥ˈ̵˥ầͅ ΆʢΒȶʄЅ̵́ʢ́ᵛầȶầМȶͅαМʄМʫʐМ̵ͅʢầ
δΒͅʐ̉˥ầ̮ ͅТʢ̮ЅầΆΒМʢМ̵ȶʄМЅʉầ̵ȶầΆΒ̮ͅͅʄ́ʫầ̵ ȶαМЅʄ˒ầ̮ȶΒʢ̉ầ̵ ȶầ̍ ̑ͅɽȶ̵̑Ѕ̮ầΒЅ̵̉ϒᵜ

ũȶầαМʄМʢˈ̵͋̑ɏầϒϷȶˈʫầМȶα̒ϒˈϓʢầςȶ̉ТʢầΆͅМ˥̮ͅầϷЅΆΒȶʄͅϷȶ̵ʢˈͅầМЅα̉ϒầ̵ ʢςςͅầᴥȆầăầ̉ ϷȶΒςȶ̑ʢầϷЅ̵˥͋α̒ầͅ ầ̵ɽ̑˥ᾳ̉ầענầ̮ ̑ầ̵М̒ᵛầʄầͅΆΒМʢ̉̒ȶʐȶầ
α˥ʫầ̵ ȶầϷМΒͅαςầͅầרעṯầΒʐΒᴥầǗȶầ̉ϷЅᾳ̉ȶầʐЅ̵ȶ̮˥̉ȶầςầͅМȶα̒ϒˈȶầΆΒМʢʐʢầϷαМЅας̉˥̮ầ̉ ̵ͅαʢ̉Ϸʢ̵ς̵ʢ́ầΒʢʐϒ̉ʄ́˥ầМȶʐ̒ϒТʢ̵˥ȶầͅ ΒȶМầ̮ ȶ̑ʢ́ɏʄЅʄ˒ầ
ας͋ΆầΆΒͅʄʢ̵ςͅϷЅʄ˒ᵛầʄầͅΆͅϷ˥̵̵ͅầαΆΒМЅ́ȶʉầ̵ ȶầ̮Β͋Ϸ̵˥ʢТầϷầ̉ ̑ͅʢ̵́Ѕʄ˒ầ̉ ϷȶΒςȶ̒ȶʄ˒ầᴥƼͅα̵ɏʄЅầΆͅМ˥̮ͅầМЅα̉ϒầ̵ ʢςςͅầΆͅМϷȶ̑ȶầΒ͋Ϸ̵˥ʢТầ
αЅαςʢ̮ȶςЅʄМ̵˥ʢầМϷ˥ʫ̉αМȶʉầϷȶΒςͅδʉầʐЅϷ˥ʐʢ̵ʐЅầᴥȫầМЅα̉ϒầМȶầףנמנầΒᴥầϷЅΆ̒ȶʄ˥̮ЅầȶТầפףầ̮ ̑ầ̵М̒ᵛầʄМЅ̑˥ầͅầמןầ̮ ̑ầ̵Мầ̒Ϸ˥ʫʄʢ́ầ̵ ˥ТầϷầϒɽ˥ʢˈ̒Ѕ̮ầ
Β̉ͅϒầᴥqͅʐȶς̉ͅϷͅầΆ̑ȶ̵ϓʢ̮ЅầΆΒМʢМ̵ȶʄМЅʉầʐầͅמעầ̮ ̑ầ̵Мầ̵̒ ȶầα̉ϒΆầȶ̉ʄ́˥ầϷ̒ȶα̵Ѕʄ˒ầᴥǗ ầͅͅ М̵ȶʄМȶᵛầТʢầ̒ ɏʄМ̵ʢầʐЅαςΒЅɽϒʄ́ʢầʐầͅȶ̉ʄ̵́ͅȶΒ˥ϒαМЅầ
̮ͅˈɏầϷầςЅầ̮Β̉ͅϒầͅ α˥ɏˈ̵ɏʉầΒʢ̉ͅΒʐͅϷЅầΆͅМ˥̮ͅầפקầ̮ ̑ầ̵М̒ᴑ

ăầ̉ ϷȶΒςȶ̒ầςầͅςȶ̉Тʢầͅ ̉Βʢαầ˥ ̵ςʢ̵αЅϷ̵ʢ́ầΆΒȶʄЅầ̵ ȶʐầϷЅ̉ͅΒМЅαςȶ̵˥ʢ̮ầ˃ ȶ̑˥ầΆͅΆЅςϒầ̵ ȶầ̵ ͅϷʢầ̉ ȶ̵ȶ̒Ѕầ̉ ̮ͅϒ̵˥̉ȶʄ́˥ầᴥƴ ầ̉ͅ ˥̑̉ϒ̵ȶαςϒầϷʐΒͅТʢ̵˥ȶʄ˒ầ
Ƽfǉầʐ̑ȶầϷ˥ͅʐɏʄЅʄ˒ầ̮ ȶΒʢ̉ầ̉ ̵ͅαϒ̮ʢ̵ʄ̉˥ʄ˒ầϷầƴ̑ͅαʄʢầςȶ̉˥ʄ˒ầ́ ȶầ̉Ŗƴƴᵛầ̂ ŖăŌầʄМЅầăŌ| ᵛầΆͅαςȶ̵ͅϷ˥̑˥δ̮ЅầМȶ˥̵ϷʢαςͅϷȶʉầϷầʐȶ̑αМЅầΒͅМϷ͋́ầ
ςʢầ́ςʢʄ˒̵̑ͅͅˈ˥˥ầͅ ˃ʢΒͅϷȶ̵ʢ́ầϷầΒȶ̮ȶʄ˒ầ̮ ȶΒ̉˥ầšʢααȶˈʢÇ̑ͅϷầᴥŇʢαМʄМʢầϷầςЅầ̮Β̉ͅϒầʄ˒ʄʢ̮ЅầϒʐͅαςʫΆ̵˥ʉầ̉ ̑˥ʢ̵ς̮ͅầ̵ ͅϷͅʄМʢα̵ɏầΆ̑ȶς˃ͅΒ̮ʫầ
ƼfǉầМầ˥ ̵ςϒ˥ʄЅ̵́Ѕ̮ầ˥ ̵ςʢΒ˃ʢ́αʢ̮ầ˥ầМȶȶϷȶ̵ᾳϷȶ̵Ѕ̮ầα˥̵̑˥̉˥ʢ̮ầȶϒς̮ͅȶςЅМȶʄ́˥ầϒ̮ͅТ̑˥Ϸ˥ȶ́ɏʄЅ̮ầςϷͅΒМʢ̵˥ʢầМ̒ͅТ̵ͅЅʄ˒ầαʄʢ̵ȶΒ˥ϒαМЅầ
̮̉ͅϒ̵˥̉ȶʄ́˥ầᴥŖ˥ʄМЅ̮ЅᵛầТʢầςầͅΆͅМϷ̑ͅ˥ầ́ ʢαМʄМʢầ̑ ʢΆ˥ʢ́ầϷЅ̉ͅΒМЅαςȶʉầΆͅςʢ̵ʄ́ȶ̒ầƼfǉầΒ͋Ϸ̵˥ʢТầ̮ ̵˥ʢ́αМЅ̮ầ˃ ˥Β̮̮ͅầͅầα̉Β̵̮ͅ˥ʢ́αМЅ̮ầМȶΆ̑ʢʄМϒầ
ςʢʄ˒̵̑ͅͅˈ˥ʄМ̵Ѕ̮ầᴥǗЅầ̮αȶ̮Ѕ̮ᵛầМ̵ȶʄМɏʄͅầМϷ˥ʫ̉αМЅầα˥ʫầα̉ȶ̑ͅϷȶ̵̑ͅδʉầαȶ̮ʢ́ầϒα̒ϒˈ˥ầ́ȶầ̉˥ầ̍ ΒϒΆȶầʐͅʄʢ̑ͅϷЅʄ˒ầͅ ʐɽ˥ͅΒʄ͋Ϸᵜ

ȆȶТ̵Ѕ̮ầͅ α˥ɏˈ̵˥ʫʄ˥ʢ̮ầϷầ̮ ˥̵˥̵ͅЅ̮ầ̉ ϷȶΒςȶ̑ʢầɽЅ̒ȶầΒ͋Ϸ̵˥ʢТầ˃ ˥̵ȶ̑˥Мȶʄ́ȶầϒ̮ͅϷЅầΆȶΒς̵ʢΒα̉˥ʢ́ầΆ̮ͅ˥ʫʐМЅầšȶ˥̑ʢΒŖ˥ςʢầͅ ΒȶМầËͅͅˈ̑ʢầᴥȆầ
ϷЅ̵˥̉ϒầςʢầ́ϷαΆ͋̒ΆΒȶʄЅᵛầϒα̒ϒˈ˥ầ̉ ̮ͅϒ̵˥̉ȶʄ́˥ầςΒȶ̵αȶ̉ʄЅ̵́ʢ́ᵛầʄМЅ̑˥ầͅ ΆȶΒςʢầͅầςМϷᴥầ ƴăᵛầαɏầͅ ˃ʢΒͅϷȶ̵ʢầϷầΒȶ̮ȶʄ˒ầΆ̑ȶς˃ͅΒ̮ЅầËͅͅˈ̑ʢầf̑ͅϒʐầᴥ
ǗЅầ̮αȶ̮Ѕ̮ᵛầαςȶ̒Ѕầα˥ʫầͅ ̵ʢầʐͅαςʫΆ̵ʢầʐ̑ȶầ̍ ̑ͅɽȶ̵̑ʢ́ầɽȶМЅầ̉ ̑˥ʢ̵ς͋Ϸầǉš|ầ̉ ͅΒМЅαςȶ́ɏʄʢ́ầМầʄ˒̮ϒΒЅầËͅͅˈ̑ʢầᴥǗ ầͅͅ ʄМЅϷ˥δʄ˥ʢầͅ М̵ȶʄМȶầ
́ʢαМʄМʢầ̑ ʢΆαМɏầϷ˥ʐͅʄМ̵ͅδʉầ̮ ȶΒ̉˥ầšȶ˥̑ʢΒŖ˥ςʢᵛầΆͅʐ̵ͅα˥ầ̵ ȶαМɏầϷ˥ȶΒЅˈͅʐ̵ͅδʉầͅ ΒȶМầϒΆΒȶαМʄМȶầΆΒͅʄʢαầϷʐΒͅТʢ̵˥ȶầᴥǗ ầ̉ͅ ̑ͅʢ̵́Ѕầ̉ ȶ̮˥ʢ̼ầ
̮˥̑ͅϷЅầϷầϒ̮ȶʄ̵˥ȶ̵˥ϒầ̵ȶαМʢ́ầΆͅМЅʄ́˥ầ̵ȶầ̍ ̑ͅɽȶ̵̑Ѕ̮ầΒЅ̵̉ϒᵜ

f˒ʄ˥ȶ̒ɽЅ̮ầΆͅʐМ˥ʫ̉ͅϷȶʉầΆΒМЅầςЅầ̵̮ ȶαМЅ̮ầΆΒȶʄͅϷ̵˥̮̉ͅầМȶầ˥ ʄầ˒Ϸ̉̒ȶʐầϷầΒͅМϷ͋́ầΆΒͅʐϒ̉ςͅϷЅầͅ ΒȶМầɽȶΒʐМͅầʐͅɽΒʢầϷЅ̵˥̉˥ầᴥȆ˥ʢΒМʫᵛầТʢầ
ΆΒȶʄȶᵛầ̉ς͋ΒɏầϷαΆ̵͋̑˥ʢầϷЅ̵̉ͅȶ̑˥δ̮ЅᵛầΆΒМЅʄМЅ̵˥ầα˥ʫầʐầͅʐȶ̑αМʢˈͅầʐЅ̵ȶ̮˥ʄМ̵ʢˈͅầϷМΒͅαςϒầϷȶΒςͅδʄ˥ầËΒϒΆЅầȃʢΒʄ̮ͅᵜ

ȫầΆͅϷȶТȶ̵˥ʢ̮ᵛầầ

ŌΒМЅαМςͅ˃ầǉМЅαМ̉ȶ

ƴΒʢМʢαầȫȶΒМɏʐϒầȃʢΒʄ̮ͅ



ᵠầƴͅʐαϒ̮ͅϷȶ̵˥ʢ



ᵠầȆЅᾳ̉ȶầʐЅ̵ȶ̮˥̉ȶầ
ͅΒˈȶ̵˥ʄМ̵ʢˈͅầϷМΒͅαςϒᵛầ
Мˈͅʐ̵ȶầМầʄʢ̑ȶ̮˥ầ̵ȶầפנמנ



ƴŖũầש̮פ ᶁצןṯầ

ƴŖũầש̮נ ầ ᶁענṯầ

ƴŖũầע̮נ ᶁרעṯ

ᵠầǉʄȶ̑ʢầɽʢЅ̵ͅʐ
צצ

ᵠầầȆЅ̵˥̉˥˃˥̵ȶ̵ᾳϷʢƻפנמנן

šȶΒТȶầɽΒϒςςͅ qЅ̵ȶ̮˥̉ȶầΒᴭΒ

ǉ̉ͅΒЅˈͅϷȶ̵ȶầ|^ăǗq

ȫЅα̉ầ̵ʢςςͅ



ממןᵛפר
מממᵛרש

Q1 2024 Q1 2025

ᶁפןṯ

ᵠầǉʄȶ̑ʢầɽʢЅ̵ͅʐ
קק

ᵠầƴ̵ͅȶʐầפןṯầϷМΒͅαςầ̑˥ʄМɽЅầ̉̑˥ʢ̵ς͋ϷầΒʐΒ

Ŗ˥ʄМɽȶầ̉̑˥ʢ̵ς͋Ϸ



ᵠầƼͅα̵ɏʄȶầʐЅϷ˥ʐʢ̵ʐȶ

ר

פנ

פע

פף

2022 2023 2024

ᶁמןầ̵̮̑

ᶁמןầ̵̮̑

ȆЅΆ̒ȶςȶầʐЅϷ˥ʐʢ̵ʐЅầᴛ̮ ̵̑ầƴŖũᴥầ



ᵠầǉ̉ϒΆầȶ̉ʄ́˥ầϷ̒ȶα̵Ѕʄ˒ầʐͅầמעầ̵̮̑ầƴŖũ

ש

ǉ̉ϒΆầȶ̉ʄ́˥ầϷ̒ȶα̵Ѕʄ˒

ǉ̉ϒΆầȶ̉ʄ́˥

ᵻמעầ̵̮̑
ƴŖũ

qͅầמפןầƴŖũầᴭầȶ̉ʄ́ʫ



ᵠầầũȶ́ϷȶТ̵˥ʢ́αМʢầϷЅʐȶΒМʢ̵˥ȶầƻןầפנמנ

מן

qЅ̵ȶ̮˥̉ȶầϷМΒͅαςϒầϷầƻןầМɽ˥ʢТ̵ȶầМầʄʢ̑ȶ̮˥ầ̵ȶầפנמנ

ÅȆМΒͅαςầᾳ̉ΒЅˈͅϷȶ̵ʢ́ầ|^ăǗq ầͅầענṯầΒʐΒᴥầʐͅầשנầ̵̮̑ầƴŖũ

ÅȆМΒͅαςầМЅα̉ϒầ̵ʢςςͅầͅầרעṯầΒʐΒᴥầʐͅầענầ̵̮̑ầƴŖũầ

ÅȆМΒͅαςầ̑˥ʄМɽЅầ̉̑˥ʢ̵ς͋ϷầͅầפןṯầΒʐΒᴥầʐͅầרשầמממầͅΒȶМầα̉ϒςʢʄМ̵ȶầ
ʐͅαΆΒМʢʐȶТầϒα̒ϒˈầΆͅςϷ˥ʢΒʐМ̵ͅȶầϷα̉ȶС̵˥̉˥ʢ̮ầũ|Ƽầ̵ȶầΆͅМ˥̮ͅ˥ʢầ
ṯầᴛМầϷЅ̒ɏʄМʢ̵˥ʢ̮ầ̵ȶ́Ϸ˥ʫ̉αМʢˈͅầ̉̑˥ʢ̵ςȶᴜרןן

ᵠầǉʄȶ̑ʢầɽʢЅ̵ͅʐ

ƼͅМϷ͋́ầϒα̒ϒˈầͅΆȶΒςЅʄ˒ầͅầςʢʄ˒̵̑ͅͅˈ˥ʫầƼfǉ

ÅqЅ̵ȶ̮˥ʄМ̵ЅầΒͅМϷ͋́ầϒα̒ϒˈ˥ầƼfǉầΆͅςϷ˥ʢΒʐМ̵ͅЅầ̉̑ͅʢ̵́Ѕ̮˥ầ
ϷʐΒͅТʢ̵˥ȶ̮˥ầʐϒТЅʄ˒ầ̉̑˥ʢ̵ς͋Ϸầ|̵ςʢΒΆΒ˥αʢầ̵ΆᵜầăŌ|

ÅƼͅМΆͅʄМʫʄ˥ʢầΆΒȶʄầ̵ȶʐầΆ̑ȶς˃ͅΒ̮ɏầƼfǉầМầ˥̵ςϒ˥ʄЅ̵́Ѕ̮ầ˥̵ςʢΒ˃ʢ́αʢ̮ầ˥ầ
МȶȶϷȶ̵ᾳϷȶ̵Ѕ̮ầα˥̵̑˥̉˥ʢ̮ầȶϒς̮ͅȶςЅМȶʄ́˥ầϒ̮ͅТ̑˥Ϸ˥ȶ́ɏʄЅ̮ầ
ςϷͅΒМʢ̵˥ʢầМ̒ͅТ̵ͅЅʄ˒ầαʄʢ̵ȶΒ˥ϒαМЅầ̮̉ͅϒ̵˥̉ȶʄ́˥

מן

ƼͅМϷ͋́ầϷαΆ͋̒ΆΒȶʄЅầМầΆȶΒς̵ʢΒȶ̮˥

ÅƼͅМϷ͋́ầϷαΆ͋̒ΆΒȶʄЅầМầš˥ʄΒͅᾳ˃ςầϷầʄʢ̑ϒầϷЅ̉ͅΒМЅαςȶ̵˥ȶầΆͅςʢ̵ʄ́ȶ̒ϒầ
ͅɽʢʄ̵ͅδʄ˥ầšʢααȶˈʢÇ̑ͅϷầϷầМϒΒʢầšȶΒ̉ʢςΆ̑ȶʄʢ

ÅƼͅМΆͅʄМʫʄ˥ʢầϷαΆ͋̒ΆΒȶʄЅầМầËͅͅˈ̑ʢầầEϒα̒ϒˈ˥ầ̮̉ͅϒ̵˥̉ȶʄ́˥ầ
ςΒȶ̵αȶ̉ʄЅ̵́ʢ́ầʐ̑ȶầ̉̑˥ʢ̵ς͋Ϸầǉš|ầαςȶ̒Ѕầα˥ʫầʐͅαςʫΆ̵ʢầϷầËͅͅˈ̑ʢầf̑ͅϒʐ

ÅƼͅМΆͅʄМʫʄ˥ʢầΆΒȶʄầ̵ȶʐầ˥̵ςʢˈΒȶʄ́ɏầΆ̮ͅ˥ʫʐМЅầšȶ˥̑ʢΒŖ˥ςʢầͅΒȶМầǉ˒ͅΆʢΒầ
Ϸầʄʢ̑ϒầʐͅςȶΒʄ˥ȶầʐͅầמנầמממầΆͅςʢ̵ʄ́ȶ̵̑Ѕʄ˒ầ̉̑˥ʢ̵ς͋ϷầʢʄE̮̮ͅʢΒʄʢ



ᵠầầũȶ́ϷȶТ̵˥ʢ́αМʢầϷЅʐȶΒМʢ̵˥ȶầƻןầפנמנ

ןן
ᵠầǉʄȶ̑ʢầɽʢЅ̵ͅʐ

ןן

ȆΆΒͅϷȶʐМʢ̵˥ʢầ̵ͅϷʢˈͅầΆΒͅˈΒȶ̮ϒầ̮ͅςЅϷȶʄЅ̵́ʢˈͅầ̵ȶầפנמנPרנמנ

Åǣʄ˒Ϸȶ̒ɏầȆȫ ᵛầϷầǉΆ͋̒ʄʢầМͅαςȶ̒ầϒαςȶ̵ͅϷ˥̵ͅЅầ̵ͅϷЅầΆΒͅˈΒȶ̮ầ
̮ͅςЅϷȶʄЅ̵́Ѕầ̵ȶầ̑ȶςȶầפנמנPרנמנ

ÅƴΒͅˈΒȶ̮ầΆΒМʢϷ˥ʐϓʢầ̮ͅТ̑˥ϷͅδʉầΆΒМЅМ̵ȶ̵˥ȶầ̮ȶ̉αЅ̮ȶ̵̑˥ʢầןןנầממשầ
ȶ̉ʄ́˥ầαςȶ̵ͅϷ˥ɏʄЅʄ˒ầ̉ͅᵜầמᵛשṯầ̉ȶΆ˥ςȶ̒ϒầМȶ̉̒ȶʐͅϷʢˈͅ

ÅË̒͋Ϸ̵Ѕ̮ầϷȶΒϒ̵̉˥ʢ̮ầΆΒМЅМ̵ȶ̵˥ȶầȶ̉ʄ́˥ầ́ʢαςầͅα˥ɏˈ̵˥ʢʄ˥ʢầʄʢ̑͋Ϸầ
ϷЅ̵˥̉ͅϷЅʄ˒ầͅΆȶΒςЅʄ˒ầͅầ|^ăǗq ᵠầפעןầ̵̮̑ầƴŖũầϷầפנמנᵛầפצןầ̵̮̑ầƴŖũầ
Ϸầצנמנᵛầפשןầ̵̮̑ầƴŖũầϷầקנמנầͅΒȶМầמענầ̵̮̑ầƴŖũầϷầצנמנ

ǣʄ˒Ϸȶ̑ʢ̵˥ʢầΒʢ̉ͅΒʐͅϷʢ́ầʐЅϷ˥ʐʢ̵ʐЅầϷầ̉Ϸͅʄ˥ʢầפףầ̵̮̑ầƴŖũ

Åפףầ̵̮̑ầМ̒ầᴤנᵛעמầƴŖũầ̵ȶầȶ̉ʄ́ʫᴜᵛầМˈͅʐ̵˥ʢầМầϒʄ˒Ϸȶ̒ɏầȆȫ ᵛầɽʫʐМ˥ʢầ
ϷЅΆ̒ȶʄ̵ͅʢầננầ̮ȶ́ȶầפנמנầϷầ˃ͅΒ̮˥ʢầʐЅϷ˥ʐʢ̵ʐЅ

ÅȆМΒͅαςầʐЅϷ˥ʐʢ̵ʐЅầͅầ̉ͅᵜầקנṯầΒʐΒᴥầМầןᵛמצầМ̒ầʐͅầנᵛעמầМ̒ầ̵ȶầȶ̉ʄ́ʫ

ǣʄ˒Ϸȶ̑ʢ̵˥ʢầα̉ϒΆϒầȶ̉ʄ́˥ầϷ̒ȶα̵Ѕʄ˒ầʐͅầמעầ̵̮̑ầƴŖũ

Åqͅầמעầ̵̮̑ầМ̒ᵛầМˈͅʐ̵˥ʢầМầϒʄ˒Ϸȶ̒ɏầȆȫ ᵛầМͅαςȶ̵˥ʢầΆΒМʢМ̵ȶʄМ̵ͅʢầ̵ȶầ
α̉ϒΆầȶ̉ʄ́˥ầϷ̒ȶα̵Ѕʄ˒ầΆͅầʄʢ̵˥ʢầʐͅầמפןầƴŖũầМȶầȶ̉ʄ́ʫ

Å ̉ʄ́ʢầϷ̒ȶα̵ʢầ̮ͅˈɏầɽЅʉầΆΒМʢМ̵ȶʄМ̵ͅʢầ̵ȶầϒςϷͅΒМʢ̵˥ʢầΆΒͅˈΒȶ̮ϒầ
̮ͅςЅϷȶʄЅ̵́ʢˈͅᵛầϒ̮ͅΒМʢ̵˥ʢᵛầͅʐαΆΒМʢʐȶТầ̑ϒɽầ˃˥̵ȶ̵ᾳϷȶ̵˥ʢầΆΒМʢ́ʫʉ



ᵟầƴΒͅ˃˥̑ầ
ʐМ˥ȶ̒ȶ̵̑ͅδʄ˥



ᵠầƴ̮ͅȶˈȶ̮Ѕầ̉̑˥ʢ̵ς̮ͅầ
ΆΒМʢМϷЅʄ˥ʫТЅʉầ
М̒ͅТ̵ͅͅδʉầ̮̉ͅϒ̵˥̉ȶʄ́˥



ᵠầšͅʐʢ̑ầ̵ȶΆʫʐМȶ́ɏʄЅầМȶȶ̵ˈȶТͅϷȶ̵˥ʢầ̉̑˥ʢ̵ς͋ϷầȃʢΒʄ̮ͅ

ףן

ƴΒ́ͅʢ̉ςͅϷȶ̵˥ʢα˥Мȶɽ̵̑ͅЅ
žαМʄМʫʐ̵ͅδʉầʄМȶαϒầ̉ͅΒМЅαςȶ́ɏʄầМầ
̵ȶαМЅʄ˒ầ̵ȶΒМʫʐМ˥ầʐͅầςϷͅΒМʢ̵˥ȶầ

ςΒʢδʄ˥ầ˥ầαМȶɽ̵̑͋ͅϷᵜ

ǉʢˈ̮ʢ̵ςȶʄ́ȶ
ȫϷ˥ʫ̉αМʢ̵˥ʢầМȶȶ̵ˈȶТͅϷȶ̵˥ȶầ˥ầ
̑́ͅȶ̵̑ͅδʉ˥ầ̉ ̑˥ʢ̵ς͋ϷầΆͅΆΒМʢМầ
̵̉ͅʄʢ̵ςΒͅϷȶ̵˥ʢầα˥ʫầ̵ȶầ
Ϸ̒ȶδʄ˥ϷЅʄ˒ầͅʐɽ˥ͅΒʄȶʄ˒ᵜ

ǗʢαςͅϷ̵˥ʢầᴭ^
ǣТЅʄ˥ʢầςʢας͋Ϸầ ᴭ^ầ˥ầȶ̵ȶ̑˥ςЅ̉˥ᵛầ
ʄʢ̑ʢ̮ầςϷͅΒМʢ̵˥ȶầϷЅᾳʄʢầ
α̉ϒςʢʄМ̵Ѕʄ˒ầ̉ȶ̮Άȶ̵˥˥ầ
̮ȶΒ̉ʢς˥̵ˈͅϷЅʄ˒ᵜ

ϒς̮ͅȶςЅМȶʄ́ȶ
ȫϷ˥ʫ̉αМʢ̵˥ʢầМϷΒͅςϒầМầ
˥̵ϷʢαςЅʄ́˥ầᴤƼžăᴥᵛầςϷͅΒМɏʄầ
ȶϒς̮ͅȶςЅМȶʄ́ʢầͅΆȶΒςʢầ̵ȶầ
Мȶʄ˒ͅϷȶ̵˥ϒầ̉̑˥ʢ̵ς͋Ϸᵜ

ž̵̮˥ʄ˒ȶ̵̵ʢ̑
Ƽ͋Т̵ʢầ̉ȶ̵ȶ̒Ѕᵟᴛα̮αvầʢ̮ȶ˥̑ᵛầ

Άϒα˒ᵛầžǗǗᴥᵛầͅʐΆͅϷ˥ʢʐ̵˥ʢầʐ̑ȶầ
ʐȶ̵Ѕʄ˒ầầ̉̑˥ʢ̵ς͋Ϸ

ȫȶ̮˥ȶ̵ȶầ̑˥ʄМɽầϷầʐМ˥ȶ̒ȶ̵˥ȶầ
ʐМ˥ʫ̉˥ầМȶȶϷȶ̵ᾳϷȶ̵Ѕ̮ầ

̵ȶΒМʫʐМ˥̮ͅầȶ̵ȶ̑˥ςЅʄМ̵Ѕ̮ᵜ

ǗǗƼ
fǗũ|ȆfǣǉǗžš|Ƽǉ

|ũ
Ë
Ë
|
ȓ
ž
ǣ
Ƽ
ǣqă|ũf|

^ž
ž
ǉǗ
f
ž
ũ
ȃ
|Ƽ
ǉ
ăž
ũ

ă̵ςʢ̑˥ˈʢ̵ς̵ȶầȶ̵ȶ̑˥ςЅ̉ȶ

Ȇ˥ʫ̉αМȶầȶʐͅΆʄ́ȶầ˃ϒ̵̉ʄ́˥ầ ă



ᵠầÇȶʄ˥̑˥ςȶς˥̵ˈầʢϳʢΒЅʐȶЅầʄ̮̮ͅϒ̵˥ʄȶς˥̵ͅầɽʢςϷʢʢ̵ầɽϒα˥̵ʢααʢαầȶ̵ʐầς˒ʢ˥Βầʄϒας̮ͅʢΒαầ

פן

ᵠầũȶαМʢầΒͅМϷ˥ɏМȶ̵˥ȶầαɏầ̵˥ʢͅʐ̒ɏʄМ̵ɏầʄМʫδʄ˥ɏầʄͅʐМ˥ʢ̵̵ʢˈͅầТЅʄ˥ȶ

פן



צן

ᵠầמנầ̑ȶςầʐͅδϷ˥ȶʐʄМʢ̵˥ȶầ̵ȶˈΒͅʐМ̵ͅʢầМȶϒ˃ȶ̵˥ʢ̮ầ̉̑ϒʄМͅϷЅʄ˒ầΆȶΒς̵ʢΒ͋Ϸ

ᶁמממᵜרש
Ō̑˥ʢ̵ς͋Ϸ



ᵠầqЅ̵ȶ̮˥ʄМ̵ЅầϷМΒͅαςầ
̵ȶầ̍̑ ͅɽȶ̵̑Ѕ̮ầΒЅ̵̉ϒ



ᵠầqЅ̵ȶ̮˥ʄМ̵ЅầϷМΒͅαςầ̵ȶΆʫʐМȶ̵ЅầΒͅМϷ́ͅʢ̮ầͅΒˈȶ̵˥ʄМ̵Ѕ̮ầͅΒȶМầΆΒМʢ́ʫʄ˥ȶ̮˥

רן

נן מנ ףע שפ רק
קןן

שקן

מצנ

קעע

צשף

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

ᵠầfƴȶȶǉf||ầ̑מנמנ ˥ʐʢΒ

ᵠầăƴžầ̵ȶầËƴȆןנמנ

Ѐמף

נφנמנ ầË̑ͅɽȶ̵̑ȶầα̉ȶ̑ȶ

ƴΒМЅʄ˒ͅʐЅᴛ̮ ̵̑ầƴŖũᴥ



ᵠầǉΆΒМʢʐȶТầϒα̒ϒˈầʐͅầ̉̑˥ʢ̵ς͋ϷầϷầמרןầ̉Βȶ́ȶʄ˒ầ̵ȶầδϷ˥ʢʄ˥ʢ

שן

Ō̑ϒʄМͅϷʢầΒЅ̵̉˥ƴͅМͅαςȶ̒ʢầΒЅ̵̉˥Ŗ̉ͅȶ̑˥Мȶʄ́ʢầ
МʢαΆ̒͋ͅϷ



מנ

ᵠầǉ̉ȶ̑ͅϷȶ̵̑ͅδʉầ́ȶ̉ͅầ˃ϒ̵ʐȶ̮ʢ̵ςầˈ̑ͅɽȶ̵̑ʢˈͅầΒͅМϷ́ͅϒ

ǣ̉˥ʢΒϒ̵̉ͅϷȶ̵˥ʢầ̵ȶầ
αМʢΒαМɏầˈΒϒΆʫầ̉̑˥ʢ̵ς͋Ϸ

Ë̑ͅɽȶ̑˥Мȶʄ́ȶầɽȶМЅầ̉̑˥ʢ̵ς͋Ϸ

ᵠ
ầ
|
ũ
Ǘ
|
Ƽ
ƴ
Ƽ
ă
ǉ
|

ᵠ
ầ
ǉ
š
|

ᵠầf|| ᵠầËŖž^ Ŗ

ᵴ̵̮̑ן
q̒ϒˈͅςʢΒ̮˥̵ͅϷЅầʄʢ̑ᵟ
ƴ̒ȶʄɏʄЅʄ˒ầ̉̑˥ʢ̵ς͋Ϸ



ᵠầȫϷ˥ʫ̉αМȶ̮Ѕầ̵ȶ̉̒ȶʐЅầ̵ȶầ
ΒͅМϷ͋́ầ̉̑ϒʄМͅϷЅʄ˒ầ
ςʢʄ˒̵̑ͅͅˈ˥˥ầМầϷЅᾳ̉˥̮ầ
Άͅςʢ̵ʄ́ȶ̒ʢ̮ầϷМΒͅαςϒ



ננ

Ō̵ͅςȶ̉ςầМầ̉̑˥ʢ̵ςȶ̮˥

qͅϷ̵̑ͅЅầΆΒМʢ̉ȶМầ˥̵˃ͅΒ̮ȶʄЅ̵́Ѕầ
ʐͅầͅɽʢʄ̵Ѕʄ˒ầ̉̑˥ʢ̵ς͋Ϸ

|̮ȶ˥̑

ȫϷ˥ʫ̉αМʢ̵˥ʢầМȶȶ̵ˈȶТͅϷȶ̵˥ȶ

ȫϷ˥ʫ̉αМʢ̵˥ʢầМȶȶ̵ˈȶТͅϷȶ̵˥ȶầ
ʐМ˥ʫ̉˥ầМȶȶϷȶ̵ᾳϷȶ̵ʢ́ầ
ȶϒς̮ͅȶςЅМȶʄ́˥

ǉšǉ

ȫϷ˥ʫ̉αМʢ̵˥ʢầϒΆEαʢ̑̑ϒ

Ȇ˥ʫ̉αМЅϒΆEαʢ̑̑ΆͅΆΒМʢМ
ʐͅαςȶΒʄМʢ̵˥ʢầ

αΆʢΒᾳ̵ȶ̑˥МͅϷȶ̵Ѕʄ˒ầςΒʢδʄ˥

žǗǗ

^ϒʐͅϷȶ̵˥ʢầΒʢ̑ȶʄ́˥

ǣςΒМЅ̮ЅϷȶ̵˥ʢầ̵̉ͅςȶ̉ςϒầ
ʄʢ̑ʢ̮ầϷМ̮ȶʄ̵˥ȶ̵˥ȶầΒʢ̑ȶʄ́˥ầМầ

̉̑˥ʢ̵ςȶ̮˥

ƴǣǉß

ᵠầȫȶΆʢϷ̵˥ȶ̮ЅầМ˥̵ςʢˈΒͅϷȶ̵ʢầΒͅМϷ˥ɏМȶ̵˥ȶầʐ̑ȶầϷαМЅας̉˥ʄ˒ầ̉ȶ̵ȶ̒ȶʄ˒ầ̮̉ͅϒ̵˥̉ȶʄ́˥



ᵠầƼfǉầͅ˃ʢΒϓʢầ̵ȶαМЅ̮ầ̉̑˥ʢ̵ς̮ͅầМ̵ȶʄМ̵˥ʢầϷ˥ʫʄʢ́ầ̵˥ТầςΒȶʐЅʄЅ̵́ʢầǉšǉЅE

Ȇ˥ʐʢͅÆËΒȶ˃˥̉ȶ žʐ̵ͅδ̵˥̉˥ầ̮ȶΆ šϒ̑ς˥̮ʢʐ˥ȶ ŌȶΒϒМʢ̑ȶ ƴͅΒς˃ʢ̑ầËͅͅˈ̑ʢ

ענ



ᵠầȆМΒͅαςầ̵ȶ̉̒ȶʐ͋Ϸầ̵ȶầΒͅМϷ͋́ầςʢʄ˒̵̑ͅͅˈ˥˥

קᵜן

פᵜנ
מᵜע

Q1 2024 Q1 2025 Q2 2025E

ũȶ̉̒ȶʐЅầ̵ȶầΆΒȶʄʢầΒͅМϷ́ͅͅϷʢầᴛ̵̮̑ầƴŖũᴥ

ᶁמᵛ̮ר

ᶁמᵛ̮פ

ȆМΒͅαςầ̵ȶ̉̒ȶʐ͋ϷầϷầ
МϷ˥ɏМ̉ϒầМầΆΒ́ͅʢ̉ςʢ̮ầ
ΒͅМϷ́ͅϒầ ăầϷầšȶ˥̑ʢΒŖ˥ςʢ

ƴ̑ȶ̵ͅϷȶ̵ЅầϷМΒͅαςầ
̵ȶ̉̒ȶʐ͋Ϸầ̵ȶầΒͅМϷ͋́ầ
Ά̑ȶς˃ͅΒ̮ЅầƼfǉ

ףנ



ᵠầƼͅМϷ˥́ȶ̮ЅầϷαΆ͋̒ΆΒȶʄʫầ
МʢầαςΒȶςʢˈ˥ʄМ̵Ѕ̮˥ầ
ΆȶΒς̵ʢΒȶ̮˥



ᵠầšʢααȶˈʢÇ̑ͅϷầʐͅαςʫΆ̵ЅầϷầМϒΒʢầšȶΒ̉ʢςΆ̑ȶʄʢ

ᶁמפעầמממ
Ō̑˥ʢ̵ς͋Ϸầˈ̑ͅɽȶ̵̑˥ʢ

צנ

ǣ̮ͅϷȶầΆȶΒς̵ʢΒα̉ȶầМầš˥ʄΒͅᾳ˃ςầМͅαςȶ̒ȶầΆͅʐΆ˥αȶ̵ȶầϷầ
ăầ̉ϷȶΒςȶ̑ʢầפנמנầΒ̉ͅϒầầRšʢααȶˈʢÇ̑ͅϷầɽʫʐМ˥ʢầ
ʐͅαςʫΆ̵Ѕầ̵ȶầМϒΒʢầšȶΒ̉ʢςΆ̑ȶʄʢᵜ

šͅТ̑˥ϷͅδʉầϷЅ̉ͅΒМЅαςȶ̵˥ȶầΆ̑ȶς˃ͅΒ̮Ѕầˈʢ̵ʢΒͅϷȶ̵˥ȶầ
ΆͅΆЅςϒầš˥ʄΒͅᾳ˃ςϒầМầΒͅα̵ɏʄɏầ˥̵ςʢ̵αЅϷ̵ͅδʄ˥ɏầʐМ˥ȶ̒ȶ̼ầ
̮ȶΒ̉ʢς˥̵ˈͅϷЅʄ˒ᵛầΆΒͅΆͅΒʄ̵́ͅȶ̵̑˥ʢầʐͅầΆͅΆϒ̑ȶΒ̵ͅδʄ˥ầ˥ầ
ϷЅ̵˥̉͋ϷầšʢααȶˈʢÇ̑ͅϷᵜ

š˥ʄΒͅᾳ˃ςầМϒΒʢầМȶΆʢϷ̵˥ȶầʐͅαςʫΆầʐͅầΆ̵ͅȶʐầמעןầמממầ
Άͅςʢ̵ʄ́ȶ̵̑Ѕʄ˒ầ̉̑˥ʢ̵ς͋ϷầϷầΒʢˈ˥̵ͅ˥ʢầ|š| ầ˥ầמפעầמממầ
̉̑˥ʢ̵ς͋Ϸầ̵ȶầʄȶ̒Ѕ̮ầδϷ˥ʢʄ˥ʢᵜ

š˥ʄΒͅᾳ˃ςầϷʢαΆΒМʢầΆ̑ȶς˃ͅΒ̮ʫầςʢʄ˒̵̑ͅͅˈ˥ʄМ̵ɏầ
ȃʢΒʄ̮ͅầͅΒȶМầ˥̵˥ʄ́ȶςЅϷЅầΒͅМϷ́ͅϒầαМςϒʄМ̵ʢ́ầ
˥̵ςʢ̑˥ˈʢ̵ʄ́˥ᵜ

šʢααȶˈʢÇ̑ͅϷầМЅα̉ȶầ̵ȶςЅʄ˒̮˥ȶαςͅϷɏầϷ˥ʐͅʄМ̵ͅδʉầ
ϷδΒ͋ʐầΆͅςʢ̵ʄ́ȶ̵̑Ѕʄ˒ầ̮˥ʫʐМЅ̵ȶΒͅʐͅϷЅʄ˒ầ̉̑˥ʢ̵ς͋Ϸầ
̉ͅΒМЅαςȶ́ɏʄЅʄ˒ầМầ˥̵˃ΒȶαςΒϒ̉ςϒΒЅầš˥ʄΒͅᾳ˃ςầМϒΒʢầ˥ ầ
ᾳ̉ΒМЅαςȶầМầϷαΆȶΒʄ˥ȶầ̮ȶΒ̉ʢς˥̵ˈͅϷʢˈͅầМϒΒʢầ
šȶΒ̉ʢςΆ̑ȶʄʢᵜ

Ō̮ͅʢ̵ςȶΒМ



ầφầšȶ˥̑ʢΒŖ˥ςʢầʐͅαςʫΆ̵ЅầϷầËͅͅˈ̑ʢầf̑ͅϒʐ

קנ

ǣ̮ͅϷȶầΆȶΒς̵ʢΒα̉ȶầМầËͅͅˈ̑ʢầf̑ͅϒʐầМͅαςȶ̒ȶầΆͅʐΆ˥αȶ̵ȶầ
̵ȶầΆͅʄМɏς̉ϒầăăầ̉ ϷȶΒςȶ̒ϒầפנמנầΒ̉ͅϒ

ƴȶΒς̵ʢΒαςϷͅầМầËͅͅˈ̑ʢầʐͅʐȶς̉ͅϷͅầМϷ˥ʫ̉αМȶầ
Ϸ˥ȶΒЅˈͅʐ̵ͅδʉầ̮ȶΒ̉˥ầšȶ˥̑ʢΒŖ˥ςʢầͅΒȶМầΆͅςϷ˥ʢΒʐМȶầ
ʐ́ͅΒМȶ̒ͅδʉầςʢʄ˒̵̑ͅͅˈ˥ʄМ̵ɏầ̵ȶαМЅʄ˒ầϒα̒ϒˈ

Ō̑˥ʢ̵ʄ˥ầ̉ͅΒМЅαςȶ́ɏʄЅầМầËͅͅˈ̑ʢầf̑ͅϒʐầ̮ ȶ́ɏầ̮ͅТ̑˥Ϸͅδʉầ
ϷЅ̉ͅΒМЅαςȶ̵˥ȶầΆΒͅαςʢ́ầ˥ầ˥̵ςϒ˥ʄЅ̵́ʢ́ầ˥̵ςʢˈΒȶʄ́˥ầϒα̒ϒˈ˥ầ
̮̉ͅϒ̵˥̉ȶʄ́˥ầςΒȶ̵αȶ̉ʄЅ̵́ʢ́ầΆͅΆΒМʢМầ ƴă

ȆαΆ͋̒ΆΒȶʄȶầМȶ̉̒ȶʐȶầΒͅМ̑˥ʄМʢ̵˥ʢầϷầ̮ͅʐʢ̑ϒầΆΒͅϷ˥МЅ̵́Ѕ̮ầ
̵ȶầϷȶΒϒ̵̉ȶʄ˒ầȶςΒȶ̉ʄЅ̵́Ѕʄ˒ầʐ̑ȶầͅɽϒầαςΒ̵ͅ

qМ˥ʫ̉˥ầʐͅαςʫΆ̵ͅδʄ˥ầϷầËͅͅˈ̑ʢầf̑ͅϒʐᵛầšȶ˥̑ʢΒŖ˥ςʢầМЅα̉ȶầ
ʐͅʐȶς̉ͅϷʢᵛầʐȶΒ̮ͅϷʢầСΒ͋ʐ̒ͅầᵐ̑ʢȶʐ͋ϷᵏầϷầΆͅαςȶʄ˥ầ
̉̑˥ʢ̵ς͋Ϸầ^נ^ầ̉ͅΒМЅαςȶ́ɏʄЅʄ˒ầМầËͅͅˈ̑ʢầf̑ͅϒʐ

Ō̮ͅʢ̵ςȶΒМ



ᵠầƼͅМΆͅʄМʫʄ˥ʢầϷαΆ͋̒ΆΒȶʄЅầМầǉ˒ͅΆʢΒ

Ȇầ̵ȶ́ɽ̑˥ТαМЅ̮ầʄМȶα˥ʢầšȶ˥̑ʢΒŖ˥ςʢầͅΒȶМầšʢααȶˈʢÇ̑ͅϷầαςȶ̵ɏầ
α˥ʫầʐ̮ͅЅδ̵̑Ѕ̮˥ầʐͅαςȶϷʄȶ̮˥ầ̵ȶΒМʫʐМ˥ầʐͅầ̮̉ͅϒ̵˥̉ȶʄ́˥ầʢ̮ȶ˥̑ầ
ͅΒȶМầα̮αầʐ̑ȶầ̉̑˥ʢ̵ς͋Ϸầǉ˒ͅΆʢΒ

ƼͅМΆͅʄМʫʄ˥ʢầΆΒȶʄầ̵ȶʐầʐʢʐЅ̉ͅϷȶ̵ɏầ˥̵ςʢˈΒȶʄ́ɏᵛầ̉ς͋Βȶầ
ϒ̮ͅТ̑˥Ϸ˥ầͅɽα̒ϒˈʫầΆͅϷ˥ȶʐ̮ͅ˥ʢ̼ầα̮αầͅΒȶМầʢ̮ȶ˥̑ầ
ˈʢ̵ʢΒͅϷȶ̵Ѕʄ˒ầΆΒМʢМầȶϒς̮ͅȶςЅМȶʄ́ʢầϷЅ̉ͅΒМЅαςϓɏʄʢầ
˥̵˃ͅΒ̮ȶʄ́ʢầͅầΆͅΒМϒʄ̵ͅЅʄ˒ầ̉ͅαМЅ̉ȶʄ˒ᵛầ˒˥αςͅΒ˥˥ầМȶ̉ϒΆͅϷʢ́ầ
ʄМЅầМȶʄ˒ͅϷȶ̵˥ȶʄ˒ầ̉ ̑˥ʢ̵ς͋Ϸ

ȆαΆ͋̒ΆΒȶʄȶầɽ˥М̵ʢᾳϷȶầМȶ̉̒ȶʐȶầΒ͋Ϸ̵˥ʢТầϷαΆ̵͋̑ЅầϒʐМ˥ȶ̒ầϷầ
ʢϳʢ̵ςȶʄ˒ầɽΒȶ̵ТͅϷЅʄ˒ầϷầʄʢ̑ϒầΆΒ̮ͅͅʄ́˥ầͅɽϒầ̮ȶΒʢ̉ầͅΒȶМầ
ʢʐϒ̉ȶʄ́˥ầ̉̑˥ʢ̵ς͋ϷầϷầМȶ̉Βʢα˥ʢầ̮̉ͅΆ̑ʢ̮ʢ̵ςȶΒ̵ͅδʄ˥ầΒͅМϷ˥ɏМȶ̼

ƴ̑ȶ̵ͅϷȶ̵ʢầМȶ̼̉ͅʄМʢ̵˥ʢầΆΒȶʄầ̵ȶʐầ˥̵ςʢˈΒȶʄ́ɏầςʢʄ˒̵˥ʄМ̵ɏầ
ΆΒМʢϷ˥ʐМ˥ȶ̵ʢầ̵ȶầƻעᴭƻףầפנמנ

Ō̮ͅʢ̵ςȶΒМ

רנ

ȆαΆ͋̒ΆΒȶʄȶầαςϷȶΒМȶầ̮ͅТ̑˥ϷͅδʉầʐͅςȶΒʄ˥ȶầМầϒα̒ϒˈȶ̮˥ầËΒϒΆЅầ
ȃʢΒʄ̮ͅầʐͅầמנầמממầΆͅςʢ̵ʄ́ȶ̵̑Ѕʄ˒ầ̉̑˥ʢ̵ς͋ϷầʢʄE̮̮ͅʢΒʄʢầ
̉ͅΒМЅαςȶ́ɏʄЅʄ˒ầМầϒα̒ϒˈầǉ˒ͅΆʢΒ



ᵠầȆЅ̵˥̉˥ầ
˃˥̵ȶ̵ᾳϷʢ



ᵟầȫʐΒͅϷȶầαςΒϒ̉ςϒΒȶầ
ϷМΒͅαςϒầͅΆȶΒςȶầͅầ
̵ͅϷЅʄ˒ầ̉̑˥ʢ̵ς͋ϷầͅΒȶМầ
ʐͅαΆΒМʢʐȶТầϒα̒ϒˈ



ᵠầŌ̵ͅαʢ̉Ϸʢ̵ς̵ЅϷМΒͅαςα̉ȶ̑˥ʐМ˥ȶ̒ȶ̵̑ͅδʄ˥

ןע

מן
צן

מף
ןפ

שפ

Q1 2021 Q1 2022 Q1 2023 Q1 2024 Q1 2025

ᶁפפṯ f ËƼầƻןầןנמנầRƻןầפנמנ

ȫЅα̉ầɽΒϒςςͅầ̵ȶầαΆΒМʢʐȶТЅầᴛ̵̮̑ầƴŖũᴥ



ᵠầȆМΒͅαςầ̮ȶΒТЅầɽΒϒςςͅầ̵ȶΆʫʐМȶ̵ЅầΆͅМЅα̉˥Ϸȶ̵˥ʢ̮ầ̉̑˥ʢ̵ς͋ϷầͅΒȶМầʐͅαΆΒМʢʐȶТɏầϒα̒ϒˈ

ᶍầũ|Ƽầᴤũʢςầ|ЀΆȶ̵α˥̵ͅầƼȶςʢᴜầ½GƳƛŀƴŀ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ƻŘ ƪƭƛŜƴǘƽǿ CPaaS ƎŜƴŜǊǳƧŊŎȅŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŀǊƽǿƴƻ ǿ ōƛŜȍŊŎȅƳΣ Ƨŀƪ ƛ ǇƻǊƽǿƴŀǿŎȊȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƴŀƧǿƛťƪǎȊŜƎƻ ƪƭƛŜƴǘŀΦנע

ƻןầףנמנ ũͅϷ˥ầ̉̑˥ʢ̵ʄ˥ ũ|Ƽᶍ ȆМΒͅαςầ̮ȶΒТЅ ƻןầפנמנ 
30

35

40

45

50

55

60

ᶁנןᵜממש
ᶁרןןṯ

ᶁףᵜפầΆᵜΆᴥ

ᶁצןṯ

שפ

ןפ

ᶁנןᵛממש

ᶁרןןṯ

ȫЅα̉ầɽΒϒςςͅầ̵ȶầαΆΒМʢʐȶТЅầᴛ̵̮̑ầƴŖũᴥ



ŌͅαМςЅầαΆΒМʢʐȶТЅầ˥ầ̮ȶΒ̉ʢς˥̵ˈϒầᴛ̵̮̑ầƴŖũᴥ

צᵜשן ןᵜשן שᵜרן צᵜרן שᵜקן

Q1 2024 Q2 2024 Q3 2024 Q4 2024 Q1 2025

פᵜןן קᵜןן פᵜנן פᵜףן ןᵜצן

Q1 2024 Q2 2024 Q3 2024 Q4 2024 Q1 2025

ᵠầǉςȶɽ˥̵̑ȶầɽȶМȶầ̉ͅαМς͋Ϸầͅˈ̵͋̑ʢˈͅầМȶΒМɏʐϒầ˥ầ̉ͅαМς͋ϷầαΆΒМʢʐȶТЅầᴛϷМΒͅαςầᵻמןṯầΒʐΒᴥᴜ

ȆМΒͅαςầ̉ͅαМς͋ϷầαΆΒМʢʐȶТЅầ˥ầ
̮ȶΒ̉ʢς˥̵ˈϒầͅầןᵛצầ̵̮̑ầМ̒ầϷầαςͅαϒ̵̉ϒầ
ʐͅầΆͅΆΒМʢʐ̵˥ʢˈͅầ̉ϷȶΒςȶ̒ϒầϷЅ̵˥̉ȶ̒ầ
МʢầМϷ˥ʫ̉αМʢ̵˥ȶầϷЅʐȶς̉͋Ϸầ
Βʢ̉̑ȶ̮ͅϷЅʄ˒ầ̵ȶầΆΒ̮ͅͅʄ́ɏầ̮ȶΒ̉˥ầ
šȶ˥̑ʢΒŖ˥ςʢầͅΒȶМầšʢααȶˈʢÇ̑ͅϷ

ǉςȶɽ˥̵̑ЅầΆͅМ˥̮ͅầ̉ͅαМς͋Ϸầͅˈ̵͋̑ʢˈͅầ
МȶΒМɏʐϒầϷαΆ˥ʢΒȶ̵Ѕầʐȶ̑αМɏầ
ͅΆςЅ̮ȶ̑˥Мȶʄ́ɏầαςΒϒ̉ςϒΒЅầͅΒˈȶ̵˥МȶʄЅ̵́ʢ́ầ
ͅΒȶМầαЅ̵ʢΒˈ˥ȶ̮˥ầМầ̮˥ˈΒȶʄ́˥ầ̉̑˥ʢ̵ς͋Ϸầ
ÇΒʢα˒̮ȶ˥̑ầʐͅầšȶ˥̑ʢΒŖ˥ςʢ

ǉ̉ϒςʢʄМ̵ȶầ̵̉ͅςΒ̑ͅȶầ̉ͅαМς͋Ϸầ
ϷαΆ˥ʢΒȶầʢ˃ʢ̉ςầʐСϷ˥ˈ̵˥ầͅΆʢΒȶʄЅ̵́ʢ́

ŌͅαМςЅầͅˈ̵͋̑ʢˈͅầМȶΒМɏʐϒầᴛ̵̮̑ầƴŖũᴥ Ō̮ͅʢ̵ςȶΒМ

עע



ר ש

רן

ענ

שנ

Q1 2021 Q1 2022 Q1 2023 Q1 2024 Q1 2025

ᵠầầqЅ̵ȶ̮˥ʄМ̵ЅầϷМΒͅαςầ|^ăǗq ầМˈͅʐ̵ЅầМầʐͅʄʢ̑ͅϷɏầςΒȶ́ʢ̉ςͅΒ˥ɏầϷМΒͅαςϒ

ᶁשעṯ

ףע

qЅ̵ȶ̮˥̉ȶầ|^ăǗq ầϷầƻןầפנמנầầ
Мˈͅʐ̵ȶầМầͅʄМʢ̉˥Ϸȶ̵ɏầδʄ˥ʢТ̉ɏầ
ϷМΒͅαςϒầϷầפנמנ

f ËƼầƻןầןנמנầRƻןầפנמנ

ȆМΒͅαςầͅΒˈȶ̵˥ʄМ̵Ѕầ̵ȶầΆͅМ˥̮ͅ˥ʢầ̉ͅᵜầ
ṯầΒᴭΒầϷαΆ˥ʢΒȶ̵ЅầΆΒМʢМầα˥̵̑Ѕầʢ˃ʢ̉ςầענ
ʐСϷ˥ˈ̵˥ầͅΆʢΒȶʄЅ̵́ʢ́

ȆМΒͅαςầ̮ȶΒТЅầᾳ̉ΒЅˈͅϷȶ̵ʢ́ầ|^ăǗq ầ
ͅầ̉ͅᵜầףầΆᵜΆᴥầϷЅ̵˥̉ȶ́ɏʄЅầМầ̵̮˥ʢ́αМʢˈͅầ
ϒʐМ˥ȶ̒ϒầ̵˥ᾳ̮̉ȶΒТͅϷʢ́ầαΆΒМʢʐȶТЅầ
ʐͅầ̵ȶ́Ϸ˥ʫ̉αМʢˈͅầ̉̑˥ʢ̵ςȶ

ǉ̉ͅΒЅˈͅϷȶ̵ȶ|^ăǗq ầᴛ̮̑ƴ̵Ŗũᴥ Ō̮ͅʢ̵ςȶΒМ



ȆδЅᾳ̉ȶầМʐ̵̑ͅͅδʉầ
ˈʢ̵ʢΒͅϷȶ̵˥ȶầˈͅς͋Ϸ̉˥ầ
ΆͅςϷ˥ʢΒʐМ̵ͅȶầΒͅα̵ɏʄЅ̮˥ầ
ΆΒМʢΆ̒ЅϷȶ̮˥



רנ
רע

ףצ

ןש

צןן

רנ מע

ןצ

ןש
ףמן

Q1 2021 LTM Q1 2022 LTM Q1 2023 LTM Q1 2024 LTM Q1 2025 LTM

Skorygowana EBITDA

ƴΒМʢΆ̒ЅϷЅầΆ˥ʢ̵˥ʫТ̵ʢầ̵ʢςςͅầМầʐМ˥ȶ̒ȶ̵̑ͅδʄ˥ầͅΆʢΒȶʄЅ̵́ʢ́

ᵠầȆЅᾳ̉˥ầΆͅМ˥̮ͅầ̵̉ͅϷʢΒά˥ầ|^ăǗq ầ̵ȶầΆΒМʢΆ̒ЅϷЅầͅΆʢΒȶʄЅ̵́ʢ

צע

ǉ̉ͅΒЅˈͅϷȶ̵ȶầ|^ăǗq ầ˥ầΆΒМʢΆ̒ЅϷЅầ̵ʢςςͅầМầʐМ˥ȶ̒ȶ̵̑ͅδʄ˥ầͅΆʢΒȶʄЅ̵́ʢ́ầМȶầ̉ͅΒʢαầͅαςȶς̵˥ʄ˒ầנןầ̮˥ʢα˥ʫʄЅầᴛ̵̮̑ầƴŖũᴥ



ᵠầǉ˥̵̑ȶầˈʢ̵ʢΒȶʄ́ȶầˈͅς͋Ϸ̉˥ầϷαΆ˥ʢΒȶ̵ȶầΆΒМʢМầ̮ȶΒТʫầÇfÇầ̵ȶầΆͅМ˥̮ͅ˥ʢầᶇרןṯ

ᴥן

ᴥע

ᴥן
ᴥנ

קע

ṯצק
Ō̵ͅϷʢΒάȶầ
|^ăǗq ầ̵ȶầÇfÇ

Pפן 

Pףן 
Pפ 

 צ

 צןן

 רר

ʐ́ầ|^ăǗq ầŖǗš ǗȶЀ fȶΆʢЀ Ŗʢȶα˥̵ˈ ũȆfầʄ˒ȶ̵ˈʢ ÇfÇầŖǗš 

ṯרן
šȶΒТȶầÇfÇ

Ō̵ͅϷʢΒάȶầ|^ăǗq ầ̵ȶầÇfÇầМȶầ̉ͅΒʢαầͅαςȶς̵˥ʄ˒ầנןầ̮˥ʢα˥ʫʄЅầᴛ̵̮̑ầƴŖũᴥ



ᵟầȆМΒͅαςầМЅα̉ϒầ̵ʢςςͅầ
ϷαΆ˥ʢΒȶ̵ЅầΒʢʐϒ̉ʄ́ɏầ
Мȶʐ̒ϒТʢ̵˥ȶ



צ ק
מן

צן

ענ

Q1 2021 Q1 2022 Q1 2023 Q1 2024 Q1 2025

ᵠầȆМΒͅαςầМЅα̉ϒầ̵ʢςςͅầ̵ȶΆʫʐМȶ̵ЅầʐСϷ˥ˈ̵˥ɏầͅΆʢΒȶʄЅ̵́ɏầ˥ầ̵˥ТαМЅ̮˥ầ̉ͅαМςȶ̮˥ầ˃˥̵ȶ̵ᾳϷЅ̮˥
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