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הצהרה
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.למידעביחס
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משק האנרגיה בישראל-פאנל מקצועי 

:משתתפים

גלובס, כתב תשתיות ואנרגיה-גיא ליברמן »

ל איגוד הגז הטבעי"מנכ-אמיר פוסטר »

מ"אנרגיות מתחדשות בע-ל משק אנרגיה "מנכ-חן מלמד »

מ"ל קבוצת דוראל משאבי אנרגיה מתחדשת בע"מנכ-יקי נוימן »

מ"ניהול מערכת החשמל בע-חברת נגה , ל תכנון"סמנכ-ר עוזי זרחיה "ד»

משרד האוצר, אגף התקציבים, רכזת אנרגיה-שני מנדל לאופר»

פרויקטים ותשתיות במידרוג, ל וראש תחום מימון מובנה"סמנכ-אלעד סרוסי »
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מידרוג

על51%-במוחזקתמידרוג.2003משנתבישראלהפועלתאשראידירוגחברתהינהמידרוג»

העולמיתMoody’sהדירוגחברתידי

מימון,פיננסיםתאגידים,ן"נדל,תאגידימימון:עיקרייםתחומיםבארבעהפועלתהחברה»

ותשתיותפרויקטים,מובנה

דיור,BOT,תשתיתפרוייקטי,היתרבין,מדרגתהחברהותשתיותפרויקטיםבתחום»

,כוחותחנותטבעיגזבתחוםופרויקטיםחברות,ממשלתיותתשתיתחברות,להשכרה

האנרגיהמתחומיופרויקטיםמתחדשתאנרגיהחברות,שאובהאגירה,התפלהמתקני

ורוח(PV)וולטאית-הפוטו
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נושאים לדיון

סקירה כללית1.

מדיניות ממשלתית ותמהיל הדלקים2.

מודלים עסקיים בסקטור האנרגיה3.

תמחור חברות בסקטור האנרגיה4.
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סקירה כללית1



7

שוק מקומי–השנה שהייתה 
חגית מזרחמכרז , י"הפרדת מנהל המערכת מחח-י"ובחחהמשך התקדמות הרפורמה במשק החשמל 1.

עיכובים בפיתוח מאגר כריש ומדיניות שרת האנרגיה להפסקת פיתוח מאגרים חדשים2.

2022במקביל לעליית מחיר החשמל בשנת , המשך ירידת תעריפי אנרגיה סולארית במכרזי רשות החשמל3.

לצד הצבת יעדים מאתגרים חדשים למעבר לאנרגיות מתחדשות , 2020אי עמידה ביעדי מתחדשות לשנת 4.

אפס פליטות עד  , 2030עד לשנת 30%, 2025אנרגיות מתחדשות עד לשנת 25%-ולצמצום הפליטות 

2050לשנת 

2020ב מאז בחירות "המשך צמיחה בסקטור האנרגיות המתחדשות ומגמת התרחבות לארה5.

צמיחה משמעותית של מכירת רכבים חשמליים6.
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בעולם-השנה שהייתה 

(פחם, נפט, גז)עליות חדות במחירי האנרגיה 1.

ועידת האקלים בגלזגו והצבת יעדים ממשלתיים לצמצום פליטות2.

עליית מחירי ההובלה והסחורות ובכללן חומרי הגלם הנדרשים לייצור פאנלים סולאריים  3.

כחלק ממשבר אספקה עולמי

המשך אי הודאות בנוגע למשבר הקורונה4.
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שינויים בענף האנרגיות המתחדשות

המשמשות  , יון-סוללות ליתיוםמחירי
לאגירה של אנרגיה מתחדשת

חומר גלם  , סיליקון-מחירי פולי
לייצור פאנלים סולאריים
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שינויים בענף האנרגיות המתחדשות
הובלה ימית  , מחירי פאנלים סולאריים

וחומרי גלם לייצורם
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תנודתיות במחירי האנרגיה

(USD/T)2019-2021, מחירי הפחם

Business Insider: מקור

השוואה עולמית, מחירי הגז

משרד האנרגיה, 2021נובמבר , מתוך סקירת משבר משק האנרגיה העולמי
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2020-2021–125-א"ביצועי חברות האנרגיה מול ת
2021היפוך מגמה בשנת 

33%

-3.7%–נרגיה

2020-202120212020מדד

3.4%-26.6%30%ת"א 125

5.9%7.9%-2.0%תשתיות אנרגיה

-19.4%--קלינטק

46%-12.5%33.5%-נפט וגז
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תחזית ומגמות במשק האנרגיה בישראל
אשכול  . כ.מכירת ת, סגירת תחנות פחמיות, י"הקטנת נתח חח-השלמת הרפורמה 1.

קידום מכרזים ממשלתיים נוספים לאנרגיות מתחדשות2.

הקמת תחנות כוח חדשות בהתאם לצרכי המשק3.

והרחבתו ליצרנים נוספיםSMP-ההמשך הפעלת מודל 4.

השלכות עתידיות, התפתחויות טכנולוגיות-אגירת אנרגיה 5.

המשך הרחבת פורטפוליו נכסים ופיזור גיאוגרפי של החברות הישראליות6.

המשך צמיחת שוק הרכבים החשמליים7.
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תחזית ומגמות במשק האנרגיה העולמי

על פי התחזיות, 2023/2024ירידת מחירי האנרגיה באירופה צפויה רק לקראת 1.

לצד סיכון מוגבר להתערבות ממשלתית  , פוטנציאל לשיפור בהכנסות לאור עליות מחירים2.

ורגולטורית בשוק מחירי האנרגיה על מנת להגן על צרכני הקצה

ב  "בדגש על ארה, המשבר הנוכחי לא ימנע את צמצום פעילות תחנות כוח מבוססות פחם3.

ואירופה

בדגש על רוח וסולארי, מתחדשותהמשך גידול משמעותי בהתקנת אנרגיות 4.



2
מדיניות ממשלתית ותמהיל  

הדלקים
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תמורות בתמהיל הדלקים בישראל

מידרוג: יבודע, חברת החשמל לישראל ורשות החשמלי נתונ
.תחזית רשות החשמל*

European Environment Agency–נתוני ה **

המתחדשותהאנרגיותנתח
האירופיהאיחודבמדינות

(EU-27)2020בשנתעמד
צריכתמכלל20%–כעל

כועל)הראשוניתהאנרגיה
.(החשמלמצריכת38%–

עומד2030להמוצהרהיעד
**32%על
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מגבלות קרקע

(  לא כולל אגירה)PVמגה וואט 1
דונם10= 

שטח שדה סולארי בהספק מקביל  
(350MW-כ)מ ממוצע "למחז

 =
שטחו של פארק הירקון

רשות החשמל, 2021דצמבר , דיווח לוועדת הכלכלה-מעבר המשק לאנרגיות מתחדשות : מתוך
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תמורות בתמהיל הדלקים בישראל

.תחזית רשות החשמל*
מידרוג: יבודע, חברת החשמל לישראל ורשות החשמלי נתונ



מודלים עסקיים בסקטור  3
האנרגיה
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מודלים עסקיים בסקטור האנרגיה
ב"יזום והנבה בישראל לעומת יזום בלבד בארה•
מיקוד באנרגיה מתחדשת לעומת פיזור ענפי המשלב גם  אנרגיה        •

קונבנציונלית
מכרזים ממשלתיים לעומת יוזמה פרטית•



תמחור חברות בסקטור האנרגיה4
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תמחור סקטוריאלי

P/B מכפיל הון P/E מכפיל רווח
שווי שוק 

)במיליארדי ₪(
שם חברה

4.0 הפסד 7.1 אנלייט

3.3 הפסד 6.7 או פי סי

4.4 95.1 6.6 אנרג'יקס

3.8 220 3.2 נופר אנרג'י

4.1 הפסד 2.1 דוראל

2.8 הפסד 1.1 אלומיי

2.2 הפסד 0.7 משק אנרגיה

1.2 הפסד 0.7 סולגרין

1.3 הפסד 0.3 סאנפלאואר

3.0 - ממוצע מתחדשות

אנרגיה מתחדשת- שוויים ומכפילים

P/B מכפיל הון P/E מכפיל רווח
שווי שוק 

)במיליארדי ₪(
שם חברה

2.5 8.3 8.4 דלק קידוחים

2.7 הפסד 6.7 אנרג'יאן 

1.7 6.5 2.2 נפטא

2.9 17.1 2.1 רציו

0.7 3.9 0.7 תמר פטרוליום

1.3 6.8 0.3 אלון גז

שלילי הפסד 0.3 גבעות יהש

1.5 9.4 0.1 מודיעין אנרגיה

0.5 7.4 0.1 תומר תמלוגי אנרגיה

1.7 8.5 ממוצע גז

גז טבעי - שוויים ומכפילים

תמחור גבוה באנרגיה מתחדשת מול סיכונים  •
פערי תמחור סקטוריאליים•



5GO WEST
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חברות ישראליות מגלות את אמריקה
אנרגיותפרויקטיבייזוםפעילותמגבירותישראליותחברות

והזדמנויותסיכויים,סיכונים–ב"בארהמתחדשות

ב"בלבד מייצור החשמל באמצעות אנרגיות מתחדשות בארה14%–אנרגיה סולארית מהווה כ 

20%

EIA:מקור



אנליסט, בכיר                                                יניב גפניאנליסט , סלומוןבועז 
פרויקטים ותשתיות, פרויקטים ותשתיות                                                         מימון מובנה, מימון מובנה

03-6844703ישיר טלפון ; 03-6844700טלפון 03-6844736טלפון ישיר ; 03-6844700טלפון 
 yaniv.g@midroog.co.il: אימייל boaz.s@midroog.co.il:אימייל

ל"סמנכ, אלעד סרוסי
פרויקטים ותשתיות, ראש תחום מימון מובנה

03-6844716טלפון ישיר ; 03-6844700טלפון 
 elad.seroussi@midroog.co.il: אימייל

!תודה


