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 חלק  א' - תיאור עסקי החברה 
 חלק ראשון - תיאור ההתפתחות הכללית של עסקי  החברה

 מבוא .1
  תקופת )להלן: "  זו  הבשנ  שחלו  כפי  עסקיה  חותתהתפ  ואת,  2022בדצמבר    31א' זה כולל את תיאור עסקי החברה ליום    חלק

 . 1970-"ל התש(, ומיידים תקופתיים)דוחות  ערך ניירות לתקנות בהתאם נערך הדוח"(. הדוח
 ומקרא   הגדרות .2

 בית(:  -זה תהיה המשמעות המופיעה לצידם )לפי סדר האלף בדוחלשמות ולמונחים המפורטים להלן 

 מערכות בע"מ; אודורו -  "אודורו"

 "מ;בע דיגיטלית בריאות אינפומד -  "אינפומד" 

 ;בע"מ גסטרומד -  "גסטרומד"

ליום    דוחותיה -  "דוחות כספיים"  החברה  של  המאוחדים  ,  2022בדצמבר    31הכספיים 
 זה;  דוח' לגהמצורפים בפרק 

 דולר ארה"ב;  -  "דולר" 

 "מ; בע פרמצבטים שירותים דור -  " שירותים"דור 

 הבורסה לניירות ערך בתל אביב בע"מ;  -  "הבורסה"  

   ;2023 ץבמר 19 םזה של החברה, מיו דוח -  "הדוח"

 ( בע"מ; 1966)פארם אפ  נובולוג -  " נובולוג"החברה" או "

 "הקבוצה" 

 

בוהחברה   -  כמשמעות נוחברות  בעקיפין,  ו/או  במישרין  החברה,  של  ת 
 הגדרות אלה בחוק ניירות ערך; 

 ; 1994-חוק ביטוח בריאות ממלכתי , תשנ"ד -  "ממלכתי בריאות ביטוח"חוק 

 ; 1981-תשמ"אחוק הגנת הצרכן,  -  "הצרכן  הגנת"חוק 

 ; 1981-חוק הגנת הפרטיות, תשמ"א -  "הפרטיות הגנת"חוק 

 ; 1999-חוק החברות, התשנ"ט -  " החברות"חוק 

 ; 1968-חוק ניירות ערך, התשכ"ח -  "חוק ניירות ערך" 

 "מ;בע בריאות  שירותי קאר טרגט -  " קאר"טרגט 

 "מ;בע קליניים ניסויים - טריילוג -  " טריילוג"

 "מ;בע אפ מבט -  " אפ"מבט 

 "מ; בע ישראל מדיפלסט -  " מדיפלסט"

 "מ;בע הבית עד מדיקר -  "מדיקר עד הבית"

 "מ; בע)נובולוג(  בריאות  מדיקר -  "בריאות"מדיקר 

 ; Medflex GmbH -  "מדפלקס" 

 ע.י. מדיקוויפ בע"מ(; לשעבר: "מ )בע' נובוהלת -  "נובוהלת'"
 "מ;בע סאלוס -  "סאלוס" 

 פארם בע"מ;  סוסנה - " פארם"סוסנה 

 א.י.א. מדיקל )עין טל( בע"מ;  -  "עין טל" 

 פקודת הנזיקין ]נוסח חדש[;  -  " הנזיקין "פקודת 

 ; 1981-פקודת הרוקחים ]נוסח חדש[, התשמ"א -  " הרוקחים"פקודת 

 דיאגנוסטיקה בע"מ;  פרונטו = " פרונטו "

 ; 1986-התשמ"ותקנות הרוקחים )תכשירים(,  - " התכשירים תקנות"

"AML " -  ;אמריקן מדיקל לבורטוריס )ישראל( בע"מ 

"Gsap " - ג'יסאפ ביומד בע"מ 
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   עסקיה התפתחות תאור החברה ו  פעילות .3
 כללי  .3.1

 .פארמצבטיקהשל מוצרי  כמפיצה ופעלה 1966פרטית בשנת  כחברה בישראל ונרשמה התאגדה החברה

הוצעו מניות החברה לראשונה לציבור והחברה הפכה לחברה ציבורית, כמשמעות מונח זה בחוק    2017פברואר    בחודש
 החברות, אשר מניותיה נסחרות בבורסה.  

   החברה פעילות עיקר .3.2

החברה, יחד עם חברות בנות הנמצאות בשליטתה פועלת בענף שירותי הבריאות. החברה עוסקת במתן שירותי לוגיסטיקה 
מוסדיים  הבריאות,    בתחום ללקוחות  ורפואה  בריאות  שירותי  הנגשת  והפארמה,  החיים  מדעי  בתחומי  ייעוץ  שירותי 

 ומתן מידע רפואי וכלים טכנולוגיים עבור מטופלים, רופאים ומוסדות רפואיים.ופרטיים 

החברה נותנת שירות לכל גופי הבריאות הציבוריים והפרטיים בישראל, מפעילה פרויקטים לאומיים בתחום הבריאות  
 אסטרטגית של חברות תרופות וציוד רפואי רב לאומיות. ומשמשת כשותפה 

לות בתחומים  , לצורך מיקוד עסקי וניהולי ועל מנת למקסם את הסינרגיה בין החברות הפוע2020ברבעון הראשון של שנת  
 : להלן כמתואר, דומים, החברה ביצעה שינוי ארגוני ועברה למבנה חטיבתי, אשר בנוי משלוש חטיבות

ניסויים ו  תרופותהפצת  ו  ייבוא שירותי  ב  עוסקת   זו  חטיבה  –  הלוגיסטיקה  חטיבת .3.2.1 של  לוגיסטיקה  רפואיים,  מוצרים 
כמו כן,  ליזציה של ציוד רפואי מתכלה.  יקוחות וסטרלל  מגוונים, מתן שירותים פרמצבטיים  ושירותים נלווים  קליניים

פרויקטים, ייעוץ וליווי לחברות ביומד, לתעשיית הפארמה, הציוד הרפואי ומדעי החיים    ניהולכוללת פעילות החטיבה גם  
.  רפואיים   מוצרים  של  החיים  מחזור  לאורך  נוספים  משלימים  ושירותים  קליניים  ניסוייםבנושאי הבטחה ובקרת איכות,  

וללים בעיקר עמילות מכס ושחרור בתחום זה כוללת בעיקר הפצה של תרופות, לרבות שירותי יבוא הכ  העיקרית  פעילותה
מהמכס, קליטה, קבלת האישורים הנדרשים ממשרד הבריאות, אחסון של מוצרים, ניהול מלאי, הכנסת עלונים למוצרים  

ת מוצר נוספות, ליקוט, מכירת המוצרים ללקוחות החברה, הפצה, חיוב וגבייה מלקוחות, שירותי  וופעולות "גיור" והתאמ
, הלוגיסטיקה בחטיבת"(. לפרטים אודות פעילות הקבוצה הפצת תרופות סטיים להשמדה )להלן: "החזרה ושירותים לוגי

 להלן.   9ראו סעיף 
חברות רב לאומיות    ,, לארגוני בריאות, חברות ביטוחלמטופליםמספקת שירותים    זוחטיבה    –  הבריאות  שירותי  חטיבת .3.2.2

, שירותי רפואה מותאמת אישית, שירותי מעבדה ושירותים רפואיים הטיפול הביתי  םעל תחו  דגש בממשלתיים    וגופים 
לארגוני ל  פועלת  החטיבהנוספים.   שירותים  ומספקת  מתקדמות  טכנולוגיות  באמצעות  והשירות  הטיפול  חווית  שיפור 

 10  סעיף  ראו,  הבריאות  שירותי  בחטיבתלאומיות. לפרטים אודות פעילות הקבוצה  -בריאות, חברות ביטוח וחברות רב
   .להלן

עוסקת ומאתרת ומפתחת כלים טכנולוגיים, המותאמים לעידן החדש של שירותי הבריאות  חטיבה זו   –  הדיגיטל  חטיבת .3.2.3
לקהל הרחב באמצעות אתרי אינטרנט רפואיים, קידום נוכחות דיגיטלית למרפאות, רופאים וגופים  בהנגשת מידע רפואי 

. בנוסף, החברה מפעילה ומשווקת ומתן שירותים וכלי ניהול מתקדמים לרופאים ומרפאות  רפואיים באמצעים דיגיטליים
טלה  מפגשי  וניהול  יומנים  וניהול  תורים  זימון  ומרפאות:  רופאים  עבור  דיגיטליות  פלטפורמות  חטיברפואה-שתי   ת . 

ודיגיטל  ה לרופאים  מטופלים  חיבור  רפואי,  מידע  הפצת  לצורך  דיגיטליים  בכלים  במשתמשת  חסמים    תחומי הסרת 
 .   להלן 11 סעיף ראו, הדיגיטל בחטיבתהבריאות. לפרטים אודות פעילות הקבוצה 
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  החזקות תרשים .4
   :המהותיות של החברה נכון למועד הדוח ההחזקותתרשים המתאר את מבנה  להלן

 

 

 

 

 

 

 

 

 חטיבת הלוגיסטיקה
 חטיבת הדיגיטל

 חטיבת שירותי הבריאות
 ללא שיוך חטיבתי

75.5% 

 ( בע"מ1966אפ  פארםנובולוג )

מדיפלסט 
 ישראל בע"מ

טריילוג 
ניסויים 

 קליניים בע"מ

אינפומד 
בריאות 

 דיגיטלית בע"מ

 בע"מסאלוס 

טרגט קאר 
שירותי 

 בריאות בע"מ

נובוהלת' 
 בע"מ

א.י.א. מדיקל 
 )עין טל( בע"מ

אודורו מערכות 
גסטרומד  בע"מ

 בע"מ

מדיקל  אמריקן
 לבורטוריס

 )ישראל( בע"מ

 
פרונטו 

דיאגנוסטיקה 
 בע"מ

 

מדיקר בריאות 
 Medflex )נובולוג( בע"מ

GmbH  

100% 100% 100% 75% 100% 100% 100% 

100% 

 
דור שירותים 
פרמצבטיים 

 בע"מ

 

75% 55% 100% 

100% 

100% 
מדיקר עד 
 הבית בע"מ

60% 
ג'יסאפ ביומד 

 בע"מ

24% 



 

 4 -א 

 במניותיה ועסקאות  החברה  בהון  השקעות .5
מחוץ    עניין  בעלי  ידי  על  החברה  במניות  עסקאות  בוצעו  ולא  החברה  בהון  השקעות  בוצעו  לא  הדוח  מועד  טרם  בשנתיים
 :  להלן האמור למעטלבורסה, 

חברבע   קול  טרגט  התקשרה  2023בפברואר    5  ביום .5.1 דהן,    ה"מ,  אלי  מר  של  - ב  מועד  באותו  החזיקה  אשרבשליטתו 
  אלי  למר  ביניהם,  פרטיים  גורמים)בעסקה מחוץ לבורסה(, ל   החזקותיה  מלוא  למכירת  בהסכם  , החברה  מניות  2,571,8391

בע"מ  דהן קול  דהן מטרגט  מניית   לפימניות החברה    7,551,268. במסגרת ההסכם כאמור, רכש אלי  של  שער הסגירה 
    אג'. 227.3על  עמד אשר, 2023בפברואר   5 ביום הסגירההחברה במועד 

 דיבידנדים  חלוקת .6
 האחרונות בשנתיים וחילקה עליהם הכריזה שהחברה דיבידנדים .6.1

 :להלן כמפורט ובסכומים במועדים  דיבידנד וחילקה הכריזה החברה האחרונות בשנתיים

 למניה  הדיבידנד סכום הוכרז /שחולק הדיבידנד סכום הדירקטוריון   החלטת  מועד
 )בש"ח( 

 0.0317120 16,000,000 20211 ץבמר 16
 0.0316481 16,000,000 20212 באוגוסט  16

 0.0303913 15,400,000 20223 מרץב 13
 0.0324354 16,500,000 20224 בנובמבר  15

 0.0332217 16,900,000 2023במרץ  19

החברה    שלהכספיים    יהלדוחות  23אור  י, ראו בהדוח  למועד  שקדמו  בשנתיים  דיבידנדים  של  חלוקה  בדבר  נוספים  לפרטים
 . 2022בדצמבר  31ליום 

  דיבידנדים לחלק התאגיד יכולת על חיצוניות מגבלות .6.2
  החברה   ותהתחייב  למעט,  דיםיות המשפיעות על יכולתה לחלק דיבדכון למועד הדוח, על החברה לא חלות מגבלות חיצו

חלוקות    ביחס  בנקאיים  גופים  מספר  כלפי כי    .להלן  המפורטים  התחייבות  כתבי  במסגרת,  דיבידנדיםלביצוע  יצוין, 
 : מועד הדוח אינן מנוצלותול 2022בדצמבר  31 יוםבגין מסגרות אשראי אשר נכון ל ן להלן הינ ותהמפורט המגבלות

  2017  ינואר  בחודש,  2016)כפי שתוקן בחודש דצמבר    2015  ץבמר  11מיום    בנקאי  תאגיד  כלפי  התחייבות  לכתב  בהתאם .6.2.1
על  יעלה    שלא   בסךחלוקה כהגדרתה בחוק החברות  בצע  לדיבידנד ו/או  לחלק    רשאית  תהיה  החברה(,  2019בחודש יולי  ו

ובלבד שלא אירע אירוע המקנה לבנק זכות    החברה  של  המאוחדים  השנתיים  הכספיים  הדוחות  פי  עלמהרווח השנתי    70%
 . די ילפירעון מי הבנקאי תאגידד את חוב החברה כלפי הילהעמ

(,  2019  יולי  חודשבו  2016)כפי שתוקן בחודש דצמבר    2013  בנובמבר   13תאגיד בנקאי מיום    כלפי  התחייבות  לכתב  בהתאם .6.2.2
(  1: ) הבאים  התנאים  כל  שיתקיימו  בתנאימראש,    הבנק  הסכמת  את  לקבל  מבלי,  דיבידנדים  לחלק  רשאית  תהיה  החברה

(;  הכספיים  בדוחות  וערכו  כהגדרתור לחלוקה )המות  הנקימהרווח    70%סך הדיבידנדים בשיעור מצטבר שנתי לא יעלה על  
 די.ילפירעון מי הבנקאי תאגידד את חוב החברה כלפי הי( לא אירע אירוע המקנה לבנק זכות להעמ2) -ו

 2017בחודש ינואר    ,2014)כפי שתוקן בחודש ינואר    2013  בנובמבר  13  מיום  אי בנק  תאגידלכתב ההתחייבות כלפי    בהתאם .6.2.3
יולי     שיתקיימו  בתנאימראש,    הבנק  הסכמת  את   לקבל   מבלי,  דיבידנדים  לחלק  רשאית  תהיה  החברה(,  2019ובחודש 

( 2ד את חוב החברה כלפי התאגיד הבנקאי לפירעון מידי; )יהמקנה לבנק זכות להעמ  אירוע אירע   לא(  1: )הבאים  התנאים
 אותו   הסכום(  3החברה; )  של  המאוחדמאזן  המסך    10%-החלוקה, הינו שווה או גבוה מ  לאחרהונה העצמי של החברה  

 במועדהעודפים בהונה העצמי של החברה    מסכום  70%-ל  השווה  סכום  על  מקרה  בכל  יעלה  לא  לחלק  החברה  רשאית  תהיה
 . החברה שלפי הדוחות הכספיים השנתיים המאוחדים   על החלוקה כאמור,

  את  לקבל מבלי, דיבידנדים לחלק החברה  רשאית תהיה ,2019 ביולי 5תאגיד בנקאי מיום   כלפי התחייבות לכתב  בהתאם .6.2.4
  של  השנתי מהרווח 70% על יעלה לא החלוקה סך( 1: )הבאים התנאים כל שיתקיימו  בתנאי, ובכתב מראש  הבנק  הסכמת

מיום    1  דיבידנד  חלוקת  על  מיידי  דוח  ראו,  הדיבידנד כאמור  חלוקת  בדבר  נוספים  -2021-01)מס' אסמכתא:    2021במרץ    17לפרטים 
-2021-01)מס' אסמכתא:    2021  אוגוסט ב  17לפרטים נוספים בדבר חלוקת הדיבידנד כאמור ראו, דוח מיידי על חלוקת דיבידנד מיום    2 .  (, הנכלל בדוח זה על דרך ההפניה036669
-2022-01)מס' אסמכתא:    2022במרץ    14מיום    דיבידנד  חלוקת  על  מיידי  דוח,  ראו  כאמור  הדיבידנד  חלוקת  בדבר  נוספים  םלפרטי         3 . (, הנכלל בדוח זה על דרך ההפניה066160
-2022-01)מס' אסמכתא:    2022בנובמבר    16נוספים בדבר חלוקת הדיבידנד כאמור ראו, דוח מיידי על חלוקת דיבידנד מיום    םלפרטי        4 ההפניה.   דרך, הנכלל בדוח זה על  (024828
 , הנכלל בדוח זה על דרך ההפניה.  (137626
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  בוצעו   מסוימת  בשנה  אם  כי,  יובהר.  החלוקה  למועד  הקודמת  לשנה  החברה  של  השנתיים  הכספיים  הדוחות  פי  על,  החברה
  מבלי  הבאות  בשנים  מחולקת  להיות  תוכל  חולקה  שלא  היתרה,  לעיל  כאמור  השנתי  מהרווח  70%-מ  פחות  המהוות  חלוקות
 תתבצע)שבה    הרלוונטית  בשנה  שנתי   רווח  יצטבר  הכספיים  הדוחות  פי  שעל  לכך  בכפוף  וזאת   כהפרה  יחשב  שהדבר

( לאחר 3; )לפירעון מידי הבנקאי תאגידד את חוב החברה כלפי הי( לא אירע אירוע המקנה לבנק זכות להעמ2) (;החלוקה
( החלוקה מקיימת את מבחן הרווח  4)-מיליון ש"ח ו  50ביצוע החלוקה החברה ההון העצמי של החברה לא יפחת מסך של  

  .החברות לחוק 302 בסעיף כאמור הפירעון יכולתומבחן 
 דיבידנדים חלוקת מדיניות .6.3

קיבל דירקטוריון החברה החלטה לאמץ מדיניות חלוקת דיבידנד לפיה תחלק החברה בכל שנה, בגין   2016דצמבר  בחודש
  המאוחדים   השנתיים  הכספיים  דוחותיה  לפי  החברה  של  הנקי  השנתי  הרווח  ןמ  70%של    סכוםואילך,    2017שנת  

 . האחרונים

 ידי  על  שתתקבל  ספציפית  בהחלטה  מותנית  בפועל  והחלוקה  בלבד  יניותמד  הצהרת  הינו  לעיל  האמור  כי  יובהר
 לחלוקת   כלשהו'  ג  צדאו  /ו   החברה  של  המניות  בעלי  כלפי  התחייבות  כל  במדיניות  אין.  דין  לכל  בהתאם  הדירקטוריון

  דעתו   שיקול  לפי,  עת  בכל  רשאי  החברה  דירקטוריון  כי,  יובהר  עוד.  שיעורו או  /ו   התשלום  מועדי  לעניין   לרבות,  דיבידנד
 הסכומים או  /ו  השיעורים  את  לשנות,  האמורה  הדיבידנד  מדיניות  את  לשנות,  שונים  עסקיים  בשיקולים  ובהתחשב  הבלעדי

 . כלל לחלקם שלא להחליט או שיחולקו

 עודפים יתרת .6.4
 "ח. שאלפי  731,114-כ הינו,  2022בדצמבר  31 ליוםהחברה  של הכספיים דוחותיה פי על  לחלוקה הראויים העודפים סך
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מידע אחר  -חלק שני   
 הקבוצה  של הפעילות תחומי לגבי כספי מידע .7

 "ח(: ששל החברה )באלפי  המאוחדיםעל בסיס הדוחות הכספיים  2020-ו  2021 ,2022 להלן נתונים כספיים לשנים

  הלוגיסטיקה  חטיבת הבריאות  שירותי חטיבת הדיגיטל חטיבת )*(   התאמות "כ סה
 

  31לשנה שהסתיימה ביום  בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום 
 בדצמבר 

  31לשנה שהסתיימה ביום 
 בדצמבר 

  31לשנה שהסתיימה ביום 
 בדצמבר 

  31לשנה שהסתיימה ביום 
  בדצמבר 

2020 2021 2022 2020 2021 2022 2020 2021 2022 20220 2021 2022 20220 2021 2022  
 הכנסות מחיצוניים  1,280,445 1,088,712 1,012,692 201,790 140,786 98,236 25,714 25,750 22,715 - - - 1,507,949 1,255,248 1,133,643
 סה"כ הכנסות  1,281,736 1,097,844 1,028,461 201,854 140,836 98,294 25,976 25,822 22,795 ( 1,617) ( 9,254) ( 15,907) 1,507,949 1,255,248 1,133,643
111,656 121,689 148,092 3,581 3,550 3,454 8,270 9,027 9,747 21,407 30,269 46,419 78,398 78,843 88,472 

עלויות קבועות  
המיוחסות לתחום  

 הפעילות 
עלויות משתנות   1,141,713 974,615 915,860 140,443 91,731 60,863 10,692 11,276 9,098 ( 9,206) ( 15,020) ( 21,568) 1,283,642 1,062,602 964,253

המיוחסות לתחום  
 הפעילות 

)הכנסות(   הוצאות  170 1,147 951 ( 245) 2 8 - - - 44 ( 127) ( 4,317) ( 31) 1,022 ( 3,358)
 נטו , אחרות

60,444 66,667 74,219 6,397 2,343 4,091 5,427 5,519 5,537 15,368 15,566 11,937 33,252 43,239 52,654 

)הפסד(   רווח
  רגילות מפעולות 
  לבעלים  המיוחס

 החברה  של

648 3,268 4,559 - - - - - - 648 3,268 3,300 - - 1,259 

  מפעולות  רווח
  המיוחס  רגילות

  שאינן  לזכויות
 שליטה  מקנות

 סך הנכסים  1,886,012 1,842,604 1,804,167 272,975 222,583 166,043 77,616 74,141 73,301 197,984 149,172 143,052 2,434,587 2,288,500 2,186,563
 התחייבויות  סך 1,712,011 1,647,238 1,699,797 50,835 51,853 34,458 31,532 32,186 34,122 178,162 126,992 122,515 1,972,540 1,858,269 1,890,892

  

 . IFRS16 לתקן והתאמה חטיבתיות ןבי פעולות בגין)*( 

   להלן.  הדירקטוריון  דוחו  2022בדצמבר  31הכספיים של החברה ליום  דוחותיה ראו הכספיות של החברה  תוצאותיה בדבר ולהסבריםלמידע כספי נוסף 
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 הקבוצה  פעילות עלכללית והשפעת גורמים חיצוניים  סביבה .8
 בשירותים  עוסקת  שהחברה  העובדה  בשל,  החברה  הנהלת  להערכתישראל.  בהקבוצה מתמקדת, נכון למועד הדוח,    פעילות
 זאת,  החברה  פעילות  על  מהותית  השפעה  קיימת  לא  ישראל  במדינתכלכליים  -קרואמ  לשינויים,  הבריאות  בתחום  שונים

  הרעה בעת אףוסביר כי לא יחולו בו שינויים משמעותיים  קשיח  בריאות ושירותי למוצרי והביקוש  שהצורך  העובדה בשל
 . הישראלי בשוק הכלכליים בתנאים

מהוות מידע צופה פני   כלכליים  בתנאים  הרעה   בעת   בריאות  ושירותי  למוצרי  הביקוש  לשינוי  בקשר  הקבוצה הערכות  
עתיד, כהגדרת מונח זה בחוק ניירות ערך. הערכות החברה האמורות מבוססות על מידע הקיים בחברה נכון למועד הדוח,  

 במדינת כלכליים  -קרו אמ  משינוייםאך אין כל ודאות אם אכן תתממשנה, במלואן או בחלקן, וזאת בין היתר, כתוצאה  
  וגיוון  שינויעקב הרעה בתנאים כלכליים,    רפואה   למוצרי  הביקוש  שינוי,  לותהפעי  על  להשפיע  עלולים  אשר  ישראל

 וכן יתר גורמי הסיכון המתוארים בפרק זה להלן.  החברה ידי על המופצים במוצרים
  הבריאות בסל שינויים .8.1

הבריאות הכללי    סל  .הםב  החלים   והשינויים  הבריאות  סלו   מתקציב הבריאות ,  היתר  בין,  מושפעת  הקבוצה  של  פעילותה
הוא מכלול השירותים, התרופות, הציוד והמכשירים הרפואיים שהמבוטחים זכאים לקבל. עלות הסל מבטאת את היקף  

על מתן סל השירותים הקבוע בחוק ביטוח בריאות ממלכתי. בחוק ביטוח בריאות    ההוצאה המוכרת לקופות החולים 
 של לסך הסתכמה 2021סל שירותי הבריאות לשנת  עלותממלכתי נקבע מנגנון לעדכון הסל על בסיס מדד יוקר הבריאות. 

  .5שקלים מיליארד 56.7-כ לש לסך שהסתכמה 2020לעומת עלות הסל לשנת  %3.24-של כ גידולשקלים,  ארדימיל 58.6-כ

בחוק ביטוח בריאות ממלכתי נקבע כאמור מנגנון עדכון לסל על בסיס מדד יוקר הבריאות, אשר נועד לפצות על עליות 
הכנסת   ובגין  באוכלוסייה  הדמוגרפי  הגידול  בגין  גם  הסל  מעודכן  האחרונות  בשנים  כך  על  נוסף  במשק.  המחירים 

מקורות: דמי ביטוח בריאות הנגבים מהתושבים    הממשלה. מימון הסל מגיע משלוש  פי החלטת  טכנולוגיות חדשות על
עבור שירותי בריאות ותקציב  משלמים  מבוטחים  הבאמצעות המוסד לביטוח לאומי, סכום של דמי השתתפות עצמית ש

חדשות ותרופות  טכנולוגיות  לרכישת  המיועדת  הבריאות  שירותי  סל  להרחבת  הציבורית  הוועדה  כי    המדינה.  קבעה 
 . 6שקלים  מיליון 650תעמוד על  2023לשנת  התוספת להרחבת סל הבריאות

  55.3-כ עמד על    2021  בשנתתקציב משרד הבריאות  כאשר    2021-2022אושר תקציב המדינה לשנים    2021נובמבר    חודשב
  לעומתמיליארד ש"ח, זאת    44-נקבע על כ   2022  ובשנתללא הסיוע בתקופת הקורונה(  מיליארד ש"ח    43.2- כ)  "חש  דמיליאר

)כולל הוצאות   "חש  דמיליאר  52.7-כ  על  עמדו  המשכי  תקציב  של  במתכונת  התנהלש  2020תקציב משרד הבריאות בשנת  
טרם אושר ותקציב המדינה מתנהל במתכונת של תקציב    2023-2024  לשנים  המדינה  תקציבלמועד הדוח,    נכון  .7הקורונה( 

     8  מיליארד ש"ח. 460-המשכי ועומד על כ

  או   לחיוב  להשפיע  יםעשוי  קיטון  או  וגידול  החברה  של  הצמיחה  ממנועי  אחדוהגידול בסל הבריאות הם    הבריאות  תקציב
 . החברה של הצמיחה קצב על לשלילה

  רגולטורים שינויים .8.2
 עמידה בתנאי איכות מחמירים המוכתבים על ידי חברותלכפופה לדרישות רגולטוריות מחמירות וכן    הקבוצהשל    פעילותה 

להשפיע על פעילות החברה באופן מהותי, לחיוב או לשלילה.    עשוייםהתרופות )כהגדרתן להלן(. שינויים בדרישות אלה  
 . להלן 9.11-ו  710., 7.9  סעיפים ראו, הקבוצה על החלה הרגולציה אודות לפרטים

  בישראל  התרופות  בתעשיית  הקשורה  הרגולציה  הותאמה,  OECD-הצטרפותה של מדינת ישראל לארגון ה  בשל, כי  יצוין
 . בישראל אומצו אשר האירופאים הרגולטורים התקנים בכל  עומדים ופעילותה מתקניה, החברה. באירופה הנהוגה לזו

 

 

תר משרד הבריאות, בכתובת:  , כפי שפורסמה בא 2023ינואר הודעת משרד הבריאות,   https://www.gov.il/he/Departments/publications/reports/dochhashvaatui2021 6, כפי שפורסם באתר משרד הבריאות בכתובת:  2022ספטמבר דוח מסכם על פעילות קופות החולים,   5  01-https://www.gov.il/he/departments/news/22012023 . 7    של מרכז המחקר והמידע של הכנסת, כפי   2022-ו 2021הצעת תקציב משרד הבריאות לשנים  וניתוחמערכת הבריאות בישראל   תקצוב
ורסם באתר:  מפתח התקציב של הסדנא לידע ציבורי, כפי שפ. וכן, https://fs.knesset.gov.il/globaldocs/MMM/48c50edd-6c2a-ec11-8138-00155d0403e7/2_48c50edd-6c2a-ec11-8138-00155d0403e7_11_18228.pdfשפורסם באתר הכנסת:  https://next.obudget.org/i/budget/0024/2020 . 8          מרכז המחקר והמידע של הכנסת, כפי שפורסם באתר הכנסת בכתובת:  2023מבט על התקציב, ינואר , https://main.knesset.gov.il/Activity/Info/Research/Pages/incident.aspx?docId=ae53ee14-b686-ed11-8151-005056aac6c3        

https://fs.knesset.gov.il/globaldocs/MMM/48c50edd-6c2a-ec11-8138-00155d0403e7/2_48c50edd-6c2a-ec11-8138-00155d0403e7_11_18228.pdf
https://fs.knesset.gov.il/globaldocs/MMM/48c50edd-6c2a-ec11-8138-00155d0403e7/2_48c50edd-6c2a-ec11-8138-00155d0403e7_11_18228.pdf
https://next.obudget.org/i/budget/0024/2020-
https://main.knesset.gov.il/Activity/Info/Research/Pages/incident.aspx?docId=ae53ee14-b686-ed11-8151-005056aac6c3
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 החולים  בבתי צפיפות .8.3
במספר החולים במחלות   יהימעלו  , מעליית תוחלת החייםה באוכלוסיי  מגידולמושפעת, בין היתר,    הקבוצהשל    פעילותה
, תוחלת החיים של גברים בישראל עמדה 2021  שנת. בהחולים  בבתי  תפוסהב  לגידול,  היתר  בין,  , כל אלה מוביליםכרוניות

  84.6  על  ועומדת. תוחלת החיים של נשים גבוהה יותר  OECD-שנה והציבה את המדינה במקום גבוה בארצות ה  80.5על  
. %86.710-כ   על  מדע  2022בשנת    בישראל  חולים  בבתי  האשפוז  מיטות  תפוסת  שיעור  משרד הבריאות,  נתוני  פי  על.  9שנים 

, 2021משנת    1%-נפש, עליה ב   1,000-ל   1.746היה    . שיעור המיטותבתקן  מיטות לאשפוז כללי  16,869יו  ה  2022בסוף שנת  
- ל  המשתייכות  במדינות  הממוצע  שיעור נמוך בהשוואה לשיעור,  201011מסוף שנת    9%-וירידה ב  2015משנת    5%-ירידה ב ECDO  12איש 1,000-ל אשפוז מיטות 4.4 על 2019 נתבש עמד אשר.  

וכן לפתוח בפניה    הקבוצה  פעילות  על  לחיוב  להשפיע  ותעשוי  הקורונה  משבר  השלכות  וכן  החולים  בבתי  הגואה  הצפיפות
  בקבלת   הצורך  את  מחולים יחסוך   אשר  ,הביתי  בטיפול  זה  ובכלל,  הבריאות  שירותיהזדמנויות נוספות, בין היתר, בתחום  

 . להלן 10 סעיף ראו, בריאותה שירותי חטיבת בדבר נוספים לפרטים.  החולים בבית טיפול

 הרפואה הדיגיטלית  בתחום התפתחויות .8.4
משבר הקורונה גרם להגברת אימוץ טכנולוגיות שיאפשרו לצוותים הרפואיים להיות בקשר מרחוק עם חולים במגוון של  .8.4.1

גם בחלוף המשבר, ניכר    .ולספק להם טיפול מבלי להעמיד אותם בסכנת הידבקות בקורונה  (לב, סרטן וכו')אינדיקציות  
  הימשכות   .ם מרחוק הפכו לשיח מרכזי ברחבי העולם ובישראלואייפכי נושא הבריאות הדיגיטלית והנגשה של שירותים ר

 בתחום הדיגיטל. והן הבריאות שירותי בתחום הן, לתרום לפעילות החברההמגמה כאמור עשויה 
לעליה  ולחורף    החוליםהיערכות קופות    כספים רבים לצורךהקורונה הממשלה הזרימה    נגיףבמסגרת ההתמודדות עם   .8.4.2

הכספים הוקצו להרחבת שירותים דיגיטליים ומערך אשפוזי הבית וטיפולים מונעי אשפוז, זאת  מרבית .התחלואה במצב
להוריד את העומס מבתי החולים השלכות   להיות  יםעשוילצעדים אלו    ולפיכך  אלו  בתחומיםפעילות    לחברה  .במטרה 

 חיוביות על פעילות החברה. 
   האינפלציה והתחזקות במשק הריבית עליית .8.5
ביוקר    משמעותיתעלייה המעידה על עלייה    5.3%-, מדד המחירים לצרכן בישראל עלה בכ2022שנת  ב,  13נתוני הלמ"סעל פי   .8.5.1

המקומי.   במשק  האינפלציה  ובשיעור  בשנת    עלה"ב,  בארההמחיה   שיעור,  רביעיה  ברבעון  כאשר  6.5%-ב  2022המדד 
  .14במעט הואט האינפלציה

משבר מגיפת הקורונה העולמי הוא אחד הגורמים המרכזיים שהביאו לעלייה בשיעור האינפלציה. השיבושים הקשים  
התובלה,  מחירי  של  החדה  והעלייה  בעולם  שונות  בתעשיות  גלם  בחומרי  למחסור  הביאו  אשר  האספקה  בשרשראות 

ובמוצרים המוגמרים, וכן שכר העבודה שנמצא    מרכזי לאינפלציה הגבוהה. גם העלייה במחירי חומרי הגלם  גורםמהווים  
ואוקראינה   רוסיה  של  הממושכת  הלחימה  בנוסף,  האינפלציוניים.  ללחצים  תרמו  האחרונות,  בשנתיים  עלייה  במגמת 
יצואניות גדולות של חיטה  משפיעה על מחירי הסחורות ומחירי האנרגיה, בין היתר לאור העובדה ששתי המדינות הן 

 של גז טבעי. גם רוסיה בעולם ובמקרה של 

ישראל את ריבית בנק ישראל, אשר נכון    בנקעל מנת לבלום את גל עליית המחירים שהביא לאינפלציה כאמור, העלה  
. באופן דומה, הבנק המרכזי של ארה"ב העלה גם כן את הריבית ונכון למועד 4.25%למועד הדוח עומדת על שיעור של  

 .  4.75%ארה"ב עומד על שיעור של הדוח, שיעור ריבית הבנק המרכזי של 

עליות בשיעורי הריבית מובילות, ככלל, להאטה בכלכלה, כאשר למשק בית ממוצע פחות הון פנוי וכסף חופשי, והעדפת 
 ןהצרכנים נוטה לחסכונות. לשינויים במגמות האינפלציה והריבית בישראל וברחבי העולם השפעה לא מבוטלת על פעילות

 העסקית של חברות. 

מדד המחירים לצרכן, כגון ב  עלייהצמודות ל  אשרה בשיעור האינפלציה משפיעה על התחייבויות קיימות של החברה  י העלי
 תוספת  של  ההשפעה  את  מעריכה  החברה  . עם זאת,שבשימושה"ן  הנדל  נכסישכירות של  ה בקשר עם הסכמי    תשלומים

 התנהלותה  לצורך  נוטלת  שהחברההחוב הפיננסי    יעורש.  משמעותית על עסקי החברה  כלא  זה  למועד  עד   כאמור  העלות
 בנוסף.  הדוח  למועד  נכון  מהותיות  אינן  כאמור  חוב  על  הריבית  עליית  השפעות  ולפיכך  קצרות  ולתקופות  נמוך  הינו  השוטפת

 https://doi.org/10.1787/ae3016b9-en.  13  https://www.cbs.gov.il/he/mediarelease/Madad/DocLib/2022/327/10_22_327b.pdf2022.aspx 14   https://tradingeconomics.com/united-states/inflation-cpi, בכתובת: https://www.gov.il/he/departments/publications/reports/licensed-inpatient-hospital-beds . 12    Health at a Glance 2021  בכתובת:  באתר משרד הבריאות, 2023בינואר מסמך מיטות אשפוז ועמדות ברישוי,כפי שפורסם      https://www.gov.il/he/departments/publications/reports/hospital-beds.    11שפורסם בכתובת:   כפי , הבריאות משרד  של פרסוםתפוסת מיטות בבתי חולים לפי מחלקה,  מסמך     https://data.oecd.org/healthstat/life-expectancy-at-birth.htm . 10, בכתובת: OECDעל פי נתונים שפורסמו באתר      9 

file:///C:/Users/inbala/AppData/Local/Microsoft/Windows/INetCache/Content.Outlook/VO1IU8UK/%20מיטות%20אשפוז%20ועמדות%20ברישוי,%20משרד%20הבריאות%20אפריל%202020,
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ההיוון המשמשים להערכת שווי   שיעורי  על  השפעה  להיות  עשויה  הסיכון  חסרת  הריבית  בשיעור  לעלייה,  לעיל  לאמור
 . להלן 22.1 סעיף ראו נוספים לפרטים. החברה שרכשה וחברות פעילויות ושל  החברה שלנכסים ומוניטין 

  אמור ועליית הריבית על הקבוצה והערכות הקבוצה בקשר ל  המחירים  עליות  מגמתהמידע האמור לעיל בקשר להשפעת  
מהוות מידע צופה פני עתיד, כהגדרת מונח זה בחוק ניירות ערך. הערכות החברה האמורות מבוססות על מידע הקיים 
בחברה נכון למועד הדוח, אך אין כל ודאות אם אכן תתממשנה, במלואן או בחלקן, וזאת בין היתר, כתוצאה משינויים 

אשר עלולים להשפיע על פעילותה, עוצמת ומשך ההאטה הכלכלית שתתפתח   ובעולםכלכליים במדינת ישראל  -קרו מ
 להלן.  22 בסעיףגורמי הסיכון המתוארים  התממשות בארץ ובעולם וכן 

 החברה  פעילות על הקורונה נגיף התפשטות השפעת .8.6
 (. COVID-19הקורונה ) החל להתפשט ברחבי העולם, לרבות בישראל, נגיף 2020בתחילת שנת 

  כנגד ,  בישראל  היתר  ובין,  בעולם  מדינות  במספר  לאומית  התחסנות  מתקיימת ,  הדוח  למועד  ועד  2020דצמבר    מחודש  החל
בגישה של   נוקטות  העולם  ממשלות  ,זה  דוח  למועד  נכוןו  הנגיף  על  והתגברות  התחלואה  לבלימת, דבר אשר הוביל  הנגיף
 . נורמלית חיים לשגרת וחזרה הקורונה נגיף לצד חיים של מדיניות ואימוץ נהוגה שהייתה הסגרים מדיניות זניחת

נקטה וממשיכה לנקוט בצעדים על מנת לצמצם את הסיכון להידבקות עובדיה והינה מעריכה כי בהיעדר השפעות    הקבוצה
נוספות,   והתפרצויות מאקרו  התפשטותו  מהמשך  מהותי  באופן  להיפגע  צפויות  לא  ותוצאותיה  החברה  של  פעילותה 

 מחודשות של נגיף הקורונה, ככל שתהיינה.  

ממשיכה לעקוב באופן שוטף אחר ההתפתחויות בעולם ובישראל בקשר עם נגיף הקורונה ובוחנת באופן מתמיד    הקבוצה
  22תוצאותיה. לפרטים בדבר נגיף הקורונה כגורם סיכון לחברה, ראו סעיף  את השלכות משבר הקורונה על פעילותה ו

 . להלן

ועל   הקבוצההמידע האמור לעיל בקשר להשפעת המשך התפשטות נגיף הקורונה וההשלכות הנובעות מכך על פעילות  
ס, בין היתר, על , אשר מבוס1968-תוצאותיה העסקיות הינו מידע צופה פני עתיד כהגדרתו בחוק ניירות ערך, התשכ"ח

הערכות ואומדנים של החברה נכון למועד דוח זה, ביחס לגורמים שאינם בשליטתה. הערכות החברה מבוססות על מידע  
הקיים כיום בידי החברה, על פרסומים בנושא זה ועל הנחיות הרשויות הרלוונטיות, אשר אין כל ודאות כי יתממש, כולו  

ו  חלקו,  שונהשאו  באופן  להתממש  היתר,  עשוי  בין  זה,  ובכלל  החברה  בשליטת  שאינם  גורמים  עקב  וזאת   מהותית, 
              ההנחיות של הרשויות הרלוונטיות בארץ ובעולם, התפתחות של וריאנטים חדשים לנגיף וכיוב'.
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 חלק שלישי - תיאור עסקי החברה לפי תחומי פעילות
  לוגיסטיקהה חטיבת .9

  הלוגיסטיקהכללי על תחום  מידע .9.1
בשנים האחרונות בעקבות החשיבות ההולכת וגוברת לניהול מקצועי ויעיל של שרשרת   מאדהתפתח    הלוגיסטיקה  תחום

מעדיפות להעביר   הפארמההחמרת הרגולציה. חברות רבות בענף    לאורההפצה והאספקה של תרופות ומוצרי בריאות וכן  
בעלויות ההפצה,    הפארמה. בכך חוסכות חברות  נושא( לגורמים המתמחים בםאו חלק  םאת ניהול הפצת מוצריהן )כול

 משיגות גמישות לשינויים בהיקף הפעילות, שיפור השירות ללקוח הסופי, ויכולת להתמקד בפעילות הליבה שלהן. 

מוצרי    ענף מומחיות    מוצרים)לרבות    הפארמההפצת  הדורש  ענף  הינו  קליניים(,  לניסויים  השקעה  המשמשים  רבה, 
, הקפדה על היבטי איכות ועמידה בדרישות רגולטוריות ענפות. זאת, בייחוד לאור מלאי  טכנולוגית  בתשתית   משמעותית

 בשוק   מהמובילות  הלוגיסטיקה  שירותי  ספקית  הינה  החברה,  הדוח  במועד,  החברה  להערכתהמוצרים הייחודי והרגיש.  
  .הישראלי הבריאות

לניסויים קליניים התפתח בעקבות הצורך לתת מענה ייעודי לפעילות ההולכת וגדלה של   לוגיסטייםהשירותים  התחום  
עריכת מחקרים קליניים בישראל ובתוך כך, הצורך לספק מגוון רחב של שירותים לוגיסטיים לטובת מחקרים אלה וכן  

התמקד בפעילות הליבה  טיפול במכלול ההיבטים הרגולטוריים להם זקוקים הלקוחות, כל זאת על מנת לאפשר להם ל
שחרור מהמכס,  ו  מכס   עמילות  היתר  בין   כוללים  אשר,  תרופות  יבוא   שירותיההפצה והלוגיסטיקה כוללים    שירותי  .םשלה

 למוצרים  עלונים  הכנסת,  מלאי  ניהול,  התרופות  של  ואחסון  אריזה ,  הבריאות  ממשרד  הנדרשים  האישורים, קבלת  קליטה
 יבואה שלא נדרשים שירותי  ים מעטים  כמו כן, במקר.  מלקוחות  וגביה  ת התרופותופעולות "גיור" אחרות, ליקוט, הפצ

  . מכירתן ללקוחות החברה, הפצה וגביהמקומי,  ה  שוקב, שירותי ההפצה והלוגיסטיקה כוללים רכישת התרופות  כאמור
 מאושרות התרופות  כלל  ו  הבריאות   במשרד  רשומות  שירותי יבוא,שאינה כוללת    פעילותה   במסגרת  ,המופצות  התרופות

 . בישראל להפצה

ביותר, הכוללים   מחמיריםה GxP-תקני הב  העומדיםשל אבטחת איכות    סטנדרטיםתחת    החברה, פועלת  יות אלהבפעילו
 של   נאותיםצה  )כללי הפ  GDPבריאות(,    מוצרי  של  נאותים)כללי אחסון    GSP,  )כללי ייצור נאותים(  GMP-נהלי ה  את

 (.(ISOמכון התקנים הישראלי  דרישות תקני ו הישראלי הבריאות משרד נהלי(, בריאות מוצרי

  אשר ,  בישראל  ההפצה  בשוק  אחרות  חברות  לעומתלמועד הדוח, מפיצה החברה בעיקר תרופות אתיות )מוגנות ע"י פטנט(  
)תרופות אותן    OTC)תרופות זהות לתרופות אתיות שאינן מוגנות עוד בפטנט( או תרופות    גנריות  תרופות  בעיקר  מפיצות

  עם   החברה  של  מהתקשרויות  נובע,  ידה   על  והמופץ  החברה  בידי  המוחזק  התרופות  מלאיניתן לרכוש ללא מרשם רופא(.  
בישראל:   עיקריים  שווקים  לשני  התרופות  ומכירת   הפצת  למטרת"(  התרופות  חברות)להלן: "  התרופות  ומשווקות  יצרניות

פתרונות לוגיסטיים    שראל)בעיקר באמצעות    חולים  בתי)בעיקר(,    חולים  קופות:  כגון,  ורפואיים  ממשלתיים  מוסדות)א(  
  מוסדיים   וגופים  הסוהר  בתי  שירות,  הבטחון  משרדת חלב,  ו(, טיפ15"( שראל ומוצרים לרפואה מתקדמת בע"מ )להלן: " 

)להלן:   אחרים  פרטיים  וגופים,  אבות  בתי,  מרקחת  בתי:  כגון   פרטיים  גופים)ב(    וכן"(  וסדייםמ  לקוחות)להלן: "   אחרים
, בהתאם לקביעת ככלללהלן.    9.3נוספים אודות לקוחות החברה בתחום הפעילות, ראו סעיף    לפרטים"(.  פרטיים  לקוחות"

חברות התרופות, החברה נוהגת להחזיק תמהיל מלאי תרופות )מגוון וכמות( אשר יאפשר לספק מענה לביקוש החזוי בשוק  
  . בפועל מלקוחות להזמנות קשר ללאבחודשים קודמים,  הביקושיםהישראלי במשך תקופה מסוימת בהתבסס על ממוצע 

, שהינו בין המרכזים הלוגיסטיים  מודיעין  בעירהחברה הממוקם    של  יסטיהלוג  המרכז  מן  בעיקרה   נעשיתהתרופות    הפצת
אשר הותאם לאופי וצרכי פעילותה של החברה. במרכז הלוגיסטי עושה החברה  ולהפצת תרופות החדשניים ביותר בישראל  

רטורה , בקרה שוטפת של טמפהמוצרשימוש בטכנולוגיות מתקדמות לליקוט אוטומטי של התרופות, בקרה על משקל  
ובמערכות בקרה לאיתור חריגות. לפרטים    עליהן  הגנהולחות וכן מבצעת השקעות רבות בגיבויי המערכות הקריטיות,  

   להלן. 18.1שכירות המרכז הלוגיסטי ראו סעיף  הסכםנוספים אודות 

רונות  המתמחה בפתבחברת סוסנה פארם    השקעה  בהסכםהתקשרה החברה    2023בהקשר זה כי בחודש פברואר    יצוין
לפרטים נוספים אודות הסכם ההשקעה בסוסנה פארם ראו סעיף    לוגיסטיים בתחום הבריאות ובדגש בהפצה עד הבית.

 . הושלמה טרם העסקה הדוח למועד נכון כי יובהרלהלן.  18.9

שירותים לוגיסטיים למחקרים קליניים ליצרניות תרופות ואביזרים    במתן ,  החטיבה  עוסקתזה,    פעילות  בתחום,  בנוסף
רפואיים בשוק הבינלאומי והמקומי. שירותים אלה כוללים, בין היתר, יבוא של תרופות ותכשירים רפואיים המשמשים  

בית במחקרים קליניים, שחרור ממכס של תרופות ותכשירים רפואיים המשמשים במחקרים, הובלת תרופות ומוצרים ל
(, התאמת המוצרים לדרישות הרגולטוריות  Relabelingמסחר לתרופות, טיפול בפערים שמתגלים במהלך הליך השחרור )

המקומיות או לצרכי המחקר, שירותי אחסון, ליקוט, הפצה )באמצעות מערך ההפצה של החברה( וכן שירותי החזרה,  

  ושירותים   מוצרים  של  מלא   סל,  אחת  גג  קורת   תחת ,  המספקת,  הציבור  למען   ציבוריים  חולים   בתי  עמותת   בבעלות   חברה   הינה   שראל  15 
  מכשור ,  רפואי  ציוד ,  חיסונים,  תרופות  של  רחב   מגוון   ללקוחותיה   מספקת  שראל ,  לתרופות  מסחר   כבית .  רפואיים  ולמוסדות  חולים   לבתי 

 .משלימים  ושירותים מוצרים , מעבדות  ציוד  כולל רפואי 
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ביצוא של תרופות וציוד למחקרים שמתנהלים בחו"ל,    החטיבה  עוסקתהכוללים שירותי לוגיסטיקה להשמדה. בנוסף,  
להלן(,    9.7( לתקנות התכשירים, כמפורט בסעיף  3)א()29בייבוא והפצה של תרופות שאינן רשומות בישראל )במסגרת תקנה  

 . Overencapsulation-ברכש של תרופות רשומות וציוד לצרכי מחקר וכן ייצור של קפסולות פלצבו ו 

שירותי ייעוץ ומיקור חוץ לחברות תרופות, אביזרים רפואיים, תמרוקים   החטיבהפעילות זה, מעניקה    בתחום,  כן  כמו
)רוקח    עוסקת בין היתר במתן שירותים בתחומים הבאים: )א( רגולציה )רישום( של תרופות  היאותוספי תזונה בישראל.  

(  Qualified Person" )אחראי, תוספי תזונה ותמרוקים; )ב( אבטחת איכות ושירותי "רוקח  איים, אביזרים רפוממונה(
)ד( תוספי תזונה ותמרוקים;    ;אייםולאביזרים רפו  לתרופות  אריזה"(; )ג( לוקליזציה ותרגומים של חומרי  QP)להלן: "

 (.  regulatory intelligence) הרגולטורי בתחום ייעוץ שירותי( ו)-ו התרופות לסל התיקים והגשת ייעוץ שירותי( ה)

  60%מחזיקה החברה    בה  Gsapכוללת פעילות החטיבה אף את פעילותה של חברת    2022מן הרבעון השלישי לשנת    החל
החיים  ואשר   ומדעי  הציוד הרפואי  הפארמה,  לתעשיית  ביומד,  לחברות  וליווי  ייעוץ  פרויקטים,  ניהול  מספקת שירותי 

  . רפואיים  מוצרים  של   החיים  מחזור  לאורך  נוספים   משלימים  ושירותים  קליניים  ניסוייםובקרת איכות,    רגולציהבנושאי  
( שירותי 1: )בתחומים הבאים  בתחום פעילות זה  הקיימים  שירותיה  סל  את  חיבההר  החברה  ,Gsap-באמצעות ההשקעה ב

עוץ ילרבות שירות י  ים ועד לאישור הרגולטורי לשיווקמתמיכה רגולטורית מקיפה החל משלבי הפיתוח המוקד  –רגולציה  
שירותים לשיפור ניהול    –( שירותי איכות  2; )דיגיטלית  ובריאות  רפואי  מכשור  לחברותבאיכות ורגולציה לחברות פארמה ו

 מסחריים   ויישומים  קליני  לטיפול,  ולמוצר  לארגון  בהתאם  איכות   מערכות  של  אישית  מותאם  פיתוח  וכןמערכת האיכות  
קליניקה  שירותי( 1)גם בשירותים חדשים כגון:  האת סל שירותי הרחיבה , החברהכן וכמ .( שירותי הנדסה וולידציה 3)-ו
( שירותי 2)  מדעית, איסוף וניהול נתונים וכו';  יבהתכנון וביצוע ניסויים כראוי לרבות תכנון המחקר, הגשות, כת  ותישיר  -

  מתןקליניים לרבות תכנון אסטרטגיה, ניתוח פערים על מנת לזהות את הניסויים הנוספים הנדרשים,  -במחקרים פרה  סיוע
 כתיבת   שירותי(  4)-ו  לישראל  מחוץ  ולשווקים  הישראלי  לשוק  רוקחות  שירותי(  3קליני וכו'; )-פרה  CROסיוע בבחירת  

 להלן. 18.7עיף ראו ס Gsap-ב ההשקעהנוספים אודות הסכם  לפרטים. טכנית וכתיבה מענקים

 אמצעותבמתן שירותי סטריליזציה )עיקור( של מוצרים רפואיים ומעבדתיים ב  החטיבהפעילות זה, עוסקת    בתחום,  בנוסף
מספקת    היאמאושרת על ידי גופים מסמיכים מהארץ ומחו"ל.    העיקור  בתחום  החטיבה(. פעילות  ETOגז אתילן אוקסיד )

נלוות   פעילויות  לעיקורו בללקוחותיה  ובין היתר, מעורבות בפיתוח המוצר בהקשר  לעיקור,  ניסויים ETO-הקשורות   ,
של הסטריליזציה,    הוולידציהמקדימים, ניסויי היתכנות והתאמות המוצר לתנאי תהליך העיקור, הנחייה והדרכה בנושא  

 יליזציה.לידציה של הסטרוו-לידציה ורהולרבות בדיקה ואישור של פרוטוקולים וביצוע הליכי ו

  .תרופות שאינן בסלבעיקר למכירת בית מרקחת ייעודי  החטיבה, מפעילה בנוסף

 בו  החלים והשינויים הפעילות תחום מבנה .9.1.1
משרד הבריאות, חברות התרופות הרב לאומיות    –עיקריים: הרגולטור    גורמיםבמדינת ישראל כולל ארבעה    הפארמה  ענף

 או הישראליות, המפיצים והלקוחות.

הרגולטור בישראל, משרד הבריאות, אחראי על הסדרת הפעילות בתחום שירותי הבריאות והרפואה בישראל,    –  הרגולטור
בענף )יצרנים, יבואנים, משווקים, בתי מרקחת    הפועלים  הגורמים ובכלל זה: הענקת היתרים ורישיונות לפעילותם של  

מחיר מרבי,   קביעתים מהצרכן הסופי והקמעונאי, על המחירים הנגב פיקוחוכו'( וקביעת תנאי הסף הנדרשים לצורך כך, 
 הדרישות הרגולטוריות המחייבות.  הכתבתדרישות איכות, הנחיות, נהלים ו קביעת

נעשה באישור משרד הבריאות על פי רישיונות היבוא, כאשר החברה פועלת כ"בית מסחר   ישראל  למדינתיבוא התרופות  
(  GDPעל פי הרישיון שהוענק לה. החברה מחויבת לשמור על תנאי הפצה נאותים על פי הסטנדרט הבינלאומי )  16לתרופות" 

 במסגרת .  להלן  9.7.3  סעיף  ראו   זה  בהקשר  נוספים  לפרטים(.  GMP)  נאותים  ייצור  תנאי  של  בינלאומי  בסטנדרט   ולעמוד
ה בעיקר מוצרים אשר אינם רשומים לשימוש בארץ,  החבר  מפיצה פעילותה בתחום המחקרים הקליניים נכון למועד הדוח,  

 . או מוצרים הרשומים לשימוש בהתוויה שונה בארץ, עד לסיום שלב המחקרים הקליניים ורישום המוצרים לשימוש

לאומיות  ככלל  –  התרופות  חברות הרב  התרופות  יצרניות  מחסן   המשווקות,  לנהל  נוהגות  אינן  בישראל  מוצריהן  את 
או להיות מעורבות במישרין בניהול שרשרת האספקה. לפיכך, תהליך המכירה של התרופות בישראל /לוגיסטי בישראל ו

 נעשה בעיקר באחד משני האופנים הבאים: 

בישראל(   .9.1.1.1 נמוך  עסקי  היקף  עם  חברות  מאפיין  כלל  )בדרך  בישראל  נציגות  להן  שאין  לאומיות  הרב  התרופות  חברות 
הת רישום  על  האחראי  משווק,  עם  פעולומתקשרות  ביצוע  בישראל,  ו  תרופות  הלקוחות. חתימת  שיווק  מול  הסכמים 

אם כי על פי רוב, המשווק נוהג להתקשר עם גוף שלישי מוסמך  ,לעיתים המשווק גם אחראי על הפצת התרופות ללקוחות
התרופות ויספק ( במטרה שהאחרון יהא אחראי על ניהול, אחסון והפצה של  החברה  כגוןמפיץ )בית מסחר לתרופות,    –

 . מענה לביקוש הלקוחות
  או   סיטונית  למכירה,  לאחסון  והמשמש  זה  לעניין   המנהל  שאישר  אחראי  רוקח  בידי  המנוהל "עסק    -  הרוקחים  בפקודת  כהגדרתו  16 

 ".תכשירים לייצור  גלם חומרי של  או תכשירים  של סיטונית  לחלוקה
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בישראל   .9.1.1.2 נציגות  בעלות  לאומיות  רב  תרופות  חברות  של  , ישראל  במדינת  התרופות  את  רושמות  החברות  –במקרה 
גורם  השיווק  פעולות  את  מבצעות ,  החולים  קופות  עם  מסחריים  בהסכמים  מתקשרות נוהגות להתקשר עם  הן  , כאשר 

ניהול, אחסון והפצת מוצריהן ללקוחות ואספקת מענה   עלאחראי  כהחברה(    כגון  מפיץ )בית מסחר לתרופות,  –מוסמך  
הן נוהגות להפיץ את המוצרים    לרובפעולה זה, כאשר    באפיק  כלל  רךהתרופות הישראליות נוהגות בד  חברות.  לביקושים

)קרי, הפצה לנקודה אחת( ומשתמשות במפיץ, כאשר    ןבעצמ לוגיסטי  יש מרכז  ללקוח  על הפצה  במקרים בהם  מדובר 
 מבוזרת.  

הרפואי, אשר ככלל הינן חברות שמטרתן היא גידול ושיווק של   הקנאביס  חברותחברות התרופות נמנות גם    בין,  בנוסף
מפיץ )בית מסחר מאושר למוצרי קנאביס    –קנאביס רפואי. חברות הקנאביס הרפואי נוהגות להתקשר עם גורם מוסמך  

 רפואי כגון החברה( האחראי על שירותי אחסון הפצה ולוגיסטיקה של מוצריהן ללקוחות.  
 ממחסן   ביציאה)  בתרופות  החזקה  קבלת  ממועד,  האספקה  שרשרת  כל  לאורך  משתרעת  מפיץה  ככלל, אחריות  –  מפיצים

)לדוג'    לתרופות  הנגרמים  לנזקים  באחריות,  ככלל,  נושאת  החברה.  ללקוח  המסירה  למועד  ועד(  אחרת  נקודה  בכל  או  המכס
ם שלישיים, שמקורם במעשה  פסקת חשמל וכו'( ו/או לצדדיה חשיפה לטמפרטורה חריגה, נזק פיסי, שריפה,  מ  כתוצאה

, בכל מקרה של נזק שנגרם לצדדים שלישיים כתוצאה התרופות  מחברתאו במחדל של החברה. החברה זכאית לשיפוי  
 בפגם בייצור.  מקורו ואשרמשימוש בתרופות 

, עיקר הלקוחות נמנים על המגזר המוסדי, הכולל, בין היתר, קופות חולים, בתי חולים, טיפות חלב וגופים ככלל  –  לקוחות
וגופים פרטיים אחרים. נכון למועד   מוסדיים אחרים, או על המגזר הפרטי, הכולל, בין היתר, בתי מרקחת, בתי אבות 

לוגיסטי מקומי עבור חלק גדול מחברות הפארמה מהווה החברה מוקד    קליניים  לניסויים  הלוגיסטיקה  בתחוםהדוח,  
חברות   בישראל,  הפועלות  "  Contract Research Organizationsהבינלאומיות  לוגיסטיקה CROs)להלן:  חברות   ,)"

 עולמיות המנהלות את המחקר גם בארץ, חברות הזנק וחוקרים המנהלים את המחקרים בעצמם. 
 פעילות ה בתחום ושינויים התפתחויות .9.1.2

השוואה לארצות   מהתמ"ג.  .%18  שהיוותה  כך  2020לעומת שנת    %8.6-ב  2021הלאומית לבריאות עלתה בשנת    וצאההה
)ללא השקעות( לבריאות מהתוצר המקומי הגולמי   2021לשנת    OECD-ה כי אחוז ההוצאה הלאומית השוטפת  מראה 

  OECD (%59..)-( היה נמוך מממוצע ההוצאה השוטפת לבריאות במדינות ה%7.8בישראל )

מגזרים   משני  מורכבת  בישראל  הבריאות  ו  –מערכת  הציבורי  מעורבת    המגזרהמגזר  הממשלה  בענף   מאודהפרטי. 
 %54, הבריאות ומסמההוצאה הלאומית לבריאות ממומנת על ידה )באמצעות תקציב הבריאות  %67-כהבריאות, כאשר 

. 2020בשנת    5.8%לעומת שיעור של    5.5%-חוז מהתמ"ג ירד לשיעור המימון הציבורי כא  2021בשנת    (.בהתאמה,  %22-ו
   .2020בשנת  2.5%לעומת   2.6%-ל  2021מנגד, שיעור המימון הפרטי מהתמ"ג עלה בשנת 

 20%)  לבריאות   הלאומית  מההוצאה  32%בשיעור של    2021הסתכם בשנת    המימון הפרטי של משקי בית ואחריםסך כל  
- ו(  ומרפאות  רופאים)כגון    רפואיים   ולשירותים  רפואה  לחומרי,  לתרופות  הבית  משקי  של  ישירים  תשלומים  באמצעות

הוצאות על ביטוחים פרטיים של משקי בית, הוצאות של מלכ"רים פרטיים ושל בתי חולים   באמצעותנוספים מומנו  12%
ידי    על  מומנו לבריאות  מההוצאה הלאומית    נוספים  1%(.  שונים  כלליים ששייכים להם, וכן תרומות מגורמים פרטיים 

 . 17"למחותרומות 

ת חולים, על פי חוק ביטוח בריאות ממלכתי,  וופקאחת מ  באמצעות  ממלכתייםשירותי בריאות    סלתושבי ישראל זכאים ל
לסל זה, התאפשרה הפעלת תוכניות ביטוח משלים    בנוסף.  בסיסישנועד להבטיח לציבור הישראלי סל שירותי בריאות  

שיווק פוליסות ביטוח פרטי. סל הבריאות    וכן)מעבר לסל הבסיסי(,    נוסף)שב"ן( על ידי קופות החולים שכללו סל שירותים  
רש ומשרד  כולל  החולים  קופות  דרך  ישראל  תושבי  לכל  הניתנים  רפואיים  ואביזרים  חיסונים  טיפולים,  תרופות,  ימת 

חולים והמכונים השונים, תרופות וחיסונים שונים שנכללו בסל, טיפול  הת  ו: טיפול ואבחון ע"י רופאי קופכגוןהבריאות )
חולים מציעה שירותים רפואיים שאינם כלולים  הת  וקופמ  אחת(. בנוסף, כל  לילדים   שיניים  טיפוליבמיון ובבית חולים,  

יכללו ביטוח תרופות מחוץ לסל הבריאות, אביזרים   לרוב  )שב"ן(. שירותים אלו  חודשי  בסל הבריאות תמורת תשלום 
,  רפואיים, טיפולים של רפואה משלימה ועוד. בנוסף, בשוק משווקות פוליסות שונות של ביטוח בריאות פרטי, לכיסוי נוסף

כיסויים כדוגמת החזר בגין תרופות נוספות שאינן נכללות בסל הבריאות   הכוללשאינו כלול בביטוח הממלכתי או בשב"ן,  
 .ועוד הציבוריתבגין הליכים רפואיים שלא במערכת  יםאו בשב"ן, כיסויים סיעודיים, כיסוי

 וברווחיותו בתחום הפעילות בהיקף שינויים .9.1.3

  החיים   בתוחלת  עלייה,  הבריאות  מערכת  מהתפתחות  כתוצאה  בצמיחה  נמצא  בישראל  התרופות  שוקלעיל,    כאמור
. לאור האמור לעיל ולאור  בקביעות  תרופות  הצורכים  כרוניות  במחלות  החולים  במספר  ועלייה  יהיאוכלוסב  גידולבישראל,  

חל בשנים האחרונות גידול    החשיבות ההולכת וגוברת לניהול מקצועי ויעיל של שרשרת האספקה וההפצה של תרופות, 

  באתר ,  2022אוגוסט  ב  שפורסמה   כפי ,  2021לבריאות , שנת    הלאומיתההוצאה    ,לסטטיסטיקה  המרכזית  לשכהלתקשורת, ה  הודעה  17 
 https://www.cbs.gov.il/he/mediarelease/DocLib/2022/254/08_22_254b.pdf, בכתובת: לסטטיסטיקה המרכזית  הלשכה

https://www.cbs.gov.il/he/mediarelease/DocLib/2022/254/08_22_254b.pdf
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מוצרי   הפצת  ענף  בתחום.    הפארמהבפעילות  נוספים  לוגיסטיים    בשנים   שהתרחשו  תהליכים  מספר  בשלובשירותים 
התרופות החדשות המפותחות   מרבית:  ביולוגיות  לתרופות  מעבר  (1גדל: )  מטופלת  ליחידה  הממוצע  התגמול  סך  האחרונות

)ככלל, תרופות המטפלות במנגנון  ביולוגיות  פעיל( אלא תרופות  על חומר כימי  )המבוססות  כיום אינן תרופות כימיות 
  בהן  והטיפול איטי שלהן הפיתוח קצבהמולוקולרי הגורם למחלה, בדרך כלל באמצעות חלבונים( אשר מחירן גבוה יותר, 

  שלהן   התפוגה  תאריך"כ  ובד  וטמפרטורה  אחסון  לתנאי  יותר  רגישות  הביולוגיות  שהתרופות  וןכיו  היתר)בין    יותר  רגיש
סימילר -תהליך הביו  ובמקביל  עברושנים    לעומתגידול בכמות התרופות החדשות    חלהאחרונות    בשנים  (2(; )יותר  קצר

מילר יהיו ככל הנראה יקרים לפחות כמו  סי-מסובך ויקר יותר, כך שמוצרי הביול  פך)סוג של גנריקה לתרופות ביולוגיות( ה
דרישות   והחמרת  מינימלי  מלאי  להחזקת  הרגולציה  לדרישות  בהתאם,  בנוסףתרופות אתיות )ולא כמו תרופות גנריות(.  

נוהל חדש של משרד הבריאות, אשר    פורסם  2013בשנת    .קיים ה, חברות מעלות את נפחי המלאי  ניכרת  במידההאיכות  
-EX  נוהל)להלן: "  בישראל  קליניים  ניסויים  למטרות  רפואיים  תכשירים  של  והייבוא  הייצור  בתחוםמסדיר את הפעילות     ויבואני  יצרנימשרד הבריאות את האחריות לשחרור תרופות בארץ, המשמשות לצרכי מחקר קליני, על    הטיל"( לפיו  012

הדרישות    לאור,  נוספים  שירותים  ללקוחותיה  לספק  האפשרות  החטיבהבפני    הל נוהל זה, נפתחהתרופות. עם החלתו ש
,  להפצה' את המוצרים  רוקחיתמקומי בארץ אשר ישחרר '  לנציג,  היתר  בין,  מחויבות  הן  לפיושמטיל הנוהל על לקוחותיה,  

 כקבלן משנה לצורך כך.  החברהוחלקן עושות שימוש בשירותי 
  בו  החלים והשינויים הפעילות בתחום קריטיים הצלחה גורמי .9.1.4

 הינם:   הפעילות בתחום הקריטיים ההצלחה גורמיהחברה,  ידיעתלמיטב 

  הוראות )מתוקף    השונים  הרגולטורים  ידי  על  נדרשים  שאלו  כפי,  ורגולציה  איכות  של  מחמירים  בסטנדרטים   עמידה  יכולת .9.1.4.1
 חברות התרופות;  ידי ועל( הדין

 , חיזוק ושימור מוניטין כשחקן אמין ומוביל בשוק.  יצירת .9.1.4.2

 . גדולים  בהיקפים מחזורים וניהול יקרות בתשתיות השקעה המאפשרות מימוניות ויכולותאיתנות פיננסית  .9.1.4.3

 . בתחום ומומחיות וניסיון רחב מקצועי ידע .9.1.4.4

 פעילותהתחום  לש   יםהכניסה העיקרי מחסומי .9.1.5

 לניהול   הבריאות  משרד  אישור  לרבותכל הרישיונות והאישורים הנדרשים לפעילות בתחום,    קבלת  –  ואישורים  רישיונות .9.1.5.1
 . לתרופות מסחר בית

 בכללי הרגולציה המחמירים החלים על תחום הפעילות.  עמידה – רגולציה .9.1.5.2
וכן  באופן שיהלום    הפעילותותפעול    תחזוקגבוהות לצורך הקמה,    מימוןיכולות    –  הון .9.1.5.3 את דרישות התקינה הגבוהות, 

 ועלויות רכישת ביטוחים נדרשים. מלאים החזקות, התרופות וחברותלצורך תנאי מימון מול לקוחות 
  ומצוינות  גבוהה   מיומנות,  ידע  הדורשות  מורכבות  לוגיסטיות  מערכות  של  הפעלה   יכולת  –   מורכבות  לוגיסטיות  מערכות .9.1.5.4

 ( ומערך בקרת טמפרטורות מתקדם. B2B) אלקטרונית  הזמנות קבלת מערכת, לדוגמה. תפעולית
 . המוצרים משווקות או  יצרניות מול בלעדיים הפצה בחוזי לזכות היכולת – בלעדיות .9.1.5.5
משלב ה, לרבות ניסיון  רב  וניסיון  מומחיות(,  Know Howידע )  יםעל מנת להיכנס לתחום זה, נדרש  –  ספציפית  מומחיות .9.1.5.6

, משרד הבריאות(. בנוסף, חלק מהפעילות בתחום למשלהרשויות הרגולטוריות )  והיכרות עם  רישוםמומחיות בתהליכי  
 . אנשי מקצוע מתעשיית הפרמצבטיקה והרפואה שהינםהלוגיסטיקה מצריכה העסקה של אנשי צוות 

קשרים  ועל מנת להיכנס לתחום זה נדרשת הכרות עמוקה עם השוק    –  השחקנים בושל  עמוקה של השוק ווהבנה    הכרה .9.1.5.7
 ם עם השחקנים הפועלים בו.מקצועיי

בשל החשיבות הרבה של הניסוי הקליני לחברות התרופות והדרישות כי הוא יקודם ביעילות ובדייקנות מירבית,   –  מוניטין .9.1.5.8
 .טוב ויציבהחברות הרב לאומיות פונות בעיקר לגופים בעלי ניסיון רב שצברו מוניטין 

 .המערך  והפעלת לאחסון ייעודי ומיקוםדורש מערך לוגיסטי ענף  הלוגיסטיקה תחום – "גמרלו .9.1.5.9

 פעילותהתחום  של  יםהיציאה העיקרי מחסומי .9.1.6

  את  לסיים  החברה   ליכולת  באשר  מגבלות  קיימות  לקוחותיה  מול  אל  החברה  מהסכמי  בחלק  –  התקשרויות  סיום .9.1.6.1
 .המיידי בטווח ההתקשרות



 

 14 -א    

קבוע אשר מותאם ספציפית לתחום פעילות זה )לדוגמה, מקררים    ברכוש  בעיקר,  השקעותמימוש  ב  קושי  –  רכוש  מימוש .9.1.6.2
 ומקפיאים מסוגים שונים(. 

 בהם החלים  ושינויים הפעילות בתחום החברה לפעילות תחליפים .9.1.7

 חברות  לרבות,  החברה  לקוחותבפני    העומדתהחברה, התחליף העיקרי הקיים בתחום פעילות זה הינו האפשרות    להערכת
וה,  יבואניםה,  התרופות עם  המשווקים,  להתקשר  רפואיים,  ומכשירים  אביזרים  תרופות,  של    אחרות   חברותמפיצים 

ואחסון,  לוגיסטיקה  שירותי  לקבלת  עצמאית  לפעול  או  בתחום הפצה  תרופות  שירותי  רישום  שירותי  עיקור,   , שירותי 
באופן ישיר  ,  רוקחות  ושירותי  ולידציהו  הנדסה,  רגולציה,  איכות  שירותי,  בישראל  הקליניים  המחקרים  בתחום  שירותים

  אותן להערכת החברה האפשרות העומדת בפני    י הפצה ואחסון,תלרבות שירו  לוגיסטיקה  לשירותי  ביחס.  ובלתי אמצעי
  שתחילת   מכך   כתוצאה   היתר  בין ,  נמוכה  סבירות   בעלת  הינה  בישראללהפצת מוצריהן  ו  לאחסוןלפעול עצמאית    חברות
  בדרישות   ועמידה  אדם  כח,  תשתית)בהיבטי    משמעותיות  כספיות  השקעות  תצריך  בישראל  כאמור   מקומית  פעילות

לעיתים    ניתן בנוסף,    (.לגודל  יתרון  ניצול)אי    בספק  מוטלת  הכלכלית  כדאיותה  אשר(,  רגולטוריות   תחליפיםלמצוא 
 ביחס   .אחרות  אתיות  תרופות  או  גנריות  תרופות  בדמות(,  אתיות  תרופות  עיקרם  אשר)  החברה ידי  על מופציםלמוצרים ה

 בתחום   שירותים,  איכות  שירותי,  רגולציה  שירותי  כגון,  זה  פעילות  תחום  במסגרת  החברה  מספקת   אותם   השירותים  ליתר
וכו', להערכת החברה האפשרויות העומדות בפני אותן חברות לפעול    והליווי  הייעוץ, שירותי  בישראל  הקליניים  המחקרים

  כספיות   השקעות  החברות  מאותן  תצריךנמוכה, שכן, התמחות בשירותים אלה, באופן עצמאי,    בסבירותעצמאית הינן  
בכוח אדם מקצועי, דבר    במחסור  מאופיין  זה  שתחום  לעובדה  בנוסף מיומן ומומחה בתחום זה,    אדם  כוח  בהעסקת  בעיקר

 .  עצמאי גיוסאשר מקשה באופן משמעותי על 
 ושירותים  מוצרים .9.2

(, על פי הסכמים עם  מסוימים  רפואיים  אביזרים)וכן    תרופות  של  רחב  מגווןמפיצה בישראל    החטיבה  ,למועד הדוח   כוןנ
המכריע של המקרים החברה הינה מפיצה בלעדית של מוצרי חברת התרופות בישראל,    ברובתרופות.    חברותשל    רב  מספר

מהמקרים זכות בלעדיות כאמור אף קבועה בהסכמים אל מול חברות התרופות. לפרטים נוספים אודות    בחלקכאשר  
  חולים   לקופותצות  המופצות במסגרת תחום פעילות זה, מופ  התרופותלהלן.    9.3.1, ראו סעיף  התרופות  חברותהסכמים עם  

)כגון בתי מרקחת פרטיים(.    פרטיים  ללקוחות( וגופים מוסדיים אחרים וכן  שראל)בעיקר(, בתי חולים )בעיקר באמצעות  
דצמבר    החל מוצרי    2018מחודש  של  בהפצה  החברה  החלה  המתאימים,  הרגולטוריים  האישורים  כלל  קבלת  ולאחר 

מפיצה ומספקת   החטיבהכן,    כמו.  דיאגנוסטיקהומוצרי  יקה  תטרי אסבהפצה של מוצהחלה    2022ובשנת    קנאביס רפואי
בישראל   לוגיסטיים  זו,    1000מעל  לשירותים  במסגרת  קליניים.  תרופות  ספקת  אשירותי    מספקת  החטיבהניסויים 

  או חומרי ניסוי קליניים אחרים, מציעה שירותי אחסנה בהתאם לדרישות המחקרים וכן פתרונות אחסנה  מקור  להשוואת
כאלה   או  יקרים  לחומרים  כן  .אבטחהדורשים  המאובטחים  שונים   יהללקוחות  החטיבהמציעה    ,כמו  דוחות  הפקת 

  .עודומלאי נוכחי   ניהול, והשמדהפעילות המחקר, החזרות  אחר מעקבהמעודכנים בזמן אמת, כגון 

יצרני עבור  מעניקה שירותי ייעוץ ומיקור חוץ של מחלקת רישום ורגולציה ליצרני תרופות וציוד רפואי, הן    החטיבה,  בנוסף
והן   מקורי  מפיתוח  גנריים,  עבור  מוצרים  מוצרים  וכן  ל יצרני  וקוסמטיקה  תזונה  תוספי  המייצרות  יבואנים,  לחברות 

  ביצועל  תכנון  שירותי,  וולידציה  הנדסה,  איכותותי  שירהחברה  מספקת  . נוסף על כך,  משווקים ומפיצים של מוצרים אלו
, שירותי סיוע במחקרים פרה קליניים, שירותי רוקחות לשוק הישראלי ולשווקים מחוץ לישראל ושירותי  קליניים   ניסויים

טכנית וכתיבה  מענקים  מסייעת    בתחוםכן,    כמו.  כתיבת  רפואיים    יםמהיר  יםאישור  בקבלת  החטיבהזה  מוצרים  של 
( והוראות משרד הבריאות ואגף הרוקחות GxPחדשים, בתחזוקה של רשיונות קיימים ובשמירה על תאימות לתקנים )

 . מספקת שירותים כוללים להפקת חומרי אריזה ופרסום למוצרים רפואייםו
ריליים לשימוש חד פעמי, חברות  יצרנים וספקים של התקנים רפואיים סטלעיקור בעיקר    שירותי   החטיבה  מציעהכמו כן,  

המפתחות התקנים רפואיים, חברות הזנק בשלבים שונים של פיתוח עסקי ושיווק, מחלקות אספקה סטרילית של בתי  
  בתחום (.  ETOספקית שירות בתחום העיקור, בעיקר בגז אתילן אוקסיד )  הינה  החטיבה.  טיפולים  חדריחולים, קליניקות ו

של הסטריליזציהה של  מציעה  החטיבה  וולידציה  סופי  וולידציה  דוח  ועד  פרוטוקול    סל שירותים מלא, החל מכתיבת 
 צוות מנוסה המתמחה בתכנון תהליך עיקור מותאם למוצרי וצרכי הלקוח.  לחטיבההתהליך ושירותי מעבדה. 

י תרופות עד לבית  , מפעילה החברה בית מרקחת פרטי, אשר מספק, בין היתר, שירותי הכנת תרופות, ניפוק ומשלוחבנוסף
 . הבריאות בסלמצויות  שאינן תרופות של בעיקרהמטופל, 

מהוות מידע צופה פני עתיד, כהגדרת מונח זה  העיקריים בשווקים החברה של בחלקה לשינוייםהערכות החברה בנוגע 
בחוק ניירות ערך. הערכות החברה האמורות מבוססות על מידע הקיים בחברה נכון למועד הדוח, אך אין כל ודאות אם 

 נוספים  מתחרים  כניסת,  העיקריים   בשווקים  משינוייםאכן תתממשנה, במלואן או בחלקן, וזאת בין היתר, כתוצאה  
  וכן יתר גורמי הסיכון המתוארים בפרק זה להלן.  החברה ידי על המופצים באביזרים וגיוון  שינוי, הפעילות לתחום
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 לקוחות .9.3
   ומאפייניהם עיקריים לקוחות .9.3.1

 .  Roche Pharmaceuticals (Israel) Ltd. ,Novartis Israel Ltd., MSD- Merck Sharp & Dohme (Israel-1996) Company Ltd., Pfizer Pharmaceuticals Israel Ltd., Eli Lilly Export S.A, Novo Nordisk A.S., Abbvie Biopharmaceuticals Ltd, Sanofi Israel Ltd, Bristol-Myers Squibb (Israel) Ltd הפצת תרופות ומוצרים נמנות חברות רב לאומיות כגון:  תחוםבין חברות התרופות עימן התקשרה החברה ב

 נכון ,  בנוסףהתקשרויות עם חברות תרופות, אשר כמחצית מהן חברות תרופות בינלאומיות.    45-למועד הדוח לחברה כ 
תלות בחברות    . מעצם טבעה של פעילות החברה, לחברהרפואי  קנאביס  חברות  עם  התקשרויות  7-כ  לחברה  הדוח  למועד

 התרופות כמכלול. 

הסכמי קונסיגנציה   –רותי הפצה באמצעות שני סוגי הסכמים עיקריים  יהחברה מתקשרת עם חברות התרופות לעניין ש 
 והסכמי רכש, כאשר, נכון למועד הדוח, מרבית ההסכמים הינם הסכמי קונסיגנציה. 

ר שהוסכם במישרין במסגרת ההתקשרויות בין חברות  ללקוחות המוסדיים נקבע בהתאם למחי  18מחיר מכירת התרופות
ירפ"א  למחירון  בהתאם  נקבע  הפרטיים  ללקוחות  התרופות  מכירת  מחיר  המוסדיים.  ללקוחות  החברה  19התרופות   ;

(, המבוצעים על ידי החברה  recallאחראית למכירת המוצרים ללקוחות ולהליכי ביטול הזמנה, זיכויים והחזרות )לרבות  
 בהתאם לנוהלי חברת התרופות בעניין זה. 

 שתי  מבין  באחת  המחושבתפרטי(  /מוסדי,  הלקוחות  סוגיבין    הבחנה)ללא    לתמורה  זכאית  החברה,  תרופות  הפצת  בעבור
את מלוא התמורה שהתקבלה מהמכירה    התרופות  לחברותהחברה מעבירה    -  תמורה מסך המכירות : )א(  הבאות  םהדרכי

הנגזרת מהיקף המכירות מבוססת על אחוזים ממחיר המוצר  התמורה    התרופות  מחברתללקוח, ולאחר מכן זכאית לקבל  
החברה מעבירה   -  תמורה פר פעולה  )ב(  ;התרופות  לחברת, כפי שהוגדר בהסכם בין החברה  (Commission)  נטו ללקוח

את מלוא התמורה שהתקבלה מהמכירה ללקוח, ומתוגמלת על בסיס מחיר עבור כל פעולה שביצעה   התרופות  לחברות
  זה  במודל מבוצעת הקליניים  הניסויים בתחום הפעילות כלל, כי יצוין(. Fee Per Serviceתרופות )ההפצת  הליךבמסגרת 

ה בתחום  האחרונות  הפצהשירותים  ובשנים  ושירותי  ממודל    פרמצבטיםמוצרים    תלוגיסטיים  זה  למודל  מעבר  קיים 
 . בעבר, אך עדיין קייםבעיקר תמחור של תמורה מסך המכירות שהיה נהוג 

 .תרופות חברת כל לבין בינה שהוסכמו האשראי לתנאי בהתאם התרופות לחברת משלמת החברה

. עם זאת, הפרטיים  ללקוחות  ממכירותיה  התמורה  גביית  אי  בסיכוני  נושאת  החברהע בהסכמים,  לקבו  בהתאם,  ככלל
ללקוחככלל הפרטיים  יתו , החברה מוכרת   בהתאם,  לקוח  לכל   שנקבעה  האשראי  מסגרת  על   עולים  שאינם  בהיקפיםה 

  אינם   הפוליסה  תנאי)יצוין אולם כי    ליתרה  ביחס   אשראי  ביטוח  רוכשת  וכןלקוח פרטי כאמור    מכל  שמתקבלים  לבטחונות
(. רכישת פוליסות ביטוח אשראי מבוצעת על ידי החברה ביחס למרבית לקוחותיה המבוטח  האשראי  מלוא  את  מכסים

חברת התרופות בדרך של דחיית ביצוע התשלום מגיבוי  קיים מוסדיים ללקוחות החברה שביצעה מכירות בגיןהפרטיים. 
בגין    התרופות  מחברתבו תתקבל בחברה התמורה מהלקוח המוסדי או בדרך של קבלת שיפוי  עד למועד   התרופות  לחברת

 ולא התקבלה תמורתם מהלקוח בחברה.  התרופות לחברתתשלומים ששילמה החברה  
הינם לתקופה של שלוש שנים. ההסכמים ניתנים במרבית המקרים להארכה באופן אוטומטי וזאת למעט    ההסכמיםלרוב,  

ניתנה הודעה מוקדמת בת   , כי במקרים בהם ההסכם לא מוארך באופן יצויןחודשים בדבר סיום ההסכם.    6  עד  3אם 
ופוקע, בתקופה שעד לחתימתו של הסכם חדש, ממשיכים בדרך כלל הצדדים   על סמך אוטומטי  ביניהם  את הקשרים 

 ולמעט  שכיח  אינו   מתחרה  למפיץ  תרופות  חברת  שלסמך ניסיון העבר, מעבר    על. עוד יצוין, כי  שפקע  בהסכם  ההסכמות
 השנים   בשבעכאמור לא התרחש    אירוע,  החברה  ידי  על  בוצע  בישראל  שלה  ההפצה  מפעילותקטן    שחלקביחס לחברה  

 שקדמו למועד הדוח. 
  התרופות   חברת   את  לשפות  מתחייבת  החברה, בין היתר,  לפיהן  הדדיות  שיפוי  הוראות  כוללים  הסכמיםה,  ככלל  -  שיפוי

  צד   של  או   התרופות  חברת  של ,  מטעמה  מי   או  החברה  של  מחדל  או  מעשה  עקב  הנובעים  ישיר  אובדןאו  /ו  נזק  כל  בגין
מעשה או מחדל של מישיר הנובעים    אובדןאו  /ו  נזק  כל  בגין  החברה  את  לשפות  מתחייבת  התרופות  חברת. מנגד,  שלישי

  של   רוחני  קניין  זכויות  להפרת  אומוצר,  ב  ייצור  מפגם  נובעתחברת התרופות או מי מטעמה וכן בגין כל טענת צד שלישי ה
או מהפרת תנאי ההסכם.   החברה  של  זדוןמרשלנות, מחדל או    נבעה, אלא אם טענה/תביעה שכזאת  במוצר  שלישי  צד

 בנוסף, החברה מחויבת לרכוש את כלל הביטוחים הנדרשים לפעילותה. 

משרד הבריאות, שנקבע על ידי    במחירון  הקבוע   המרבי  המחיר  על  העולה   במחיר   תרופות   מכירת   על  איסור   קובעת   הרוקחים   פקודת   18 
  המחיר  הינו  המקסימלי   המחיר   ולפיכך "(  "אירפ  מחירון"ל )להלן: " בחוהמדינה, על בסיס מחירים ממוצעים של התרופות השונות  

 לעיל.  18"ש ה ראו      19 "א. ירפ  במחירון הנקוב 
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דרשים לפעילותה, ובכלל זה ביטוחי רכוש, ביטוחי חבות מוצר,  החברה מחויבת לרכוש את הביטוחים ה  -  פוליסות ביטוח
דים, ביטוח מטען, ביטוח אחריות מקצועית,  ביטוח חובה לרכבים, ביטוח צד שלישי, ביטוח לצי רכבי ההובלה, ביטוח מעבי

 . יביטוח סחורה בהעברה וביטוח שבר מכא

  כך  על  בכתב   הודעה  מתן  תוך  הסכםה  את  לסיים  יכולה  התרופות  חברת,  כללי  באופן  -  ההסכם  לסיום  עיקריות  עילות
הסכם;  ב  הנקובים  מסוימים  סעיפים( הפרת  1עיקרם להלן: )  ר שא  בהסכם  המפורטים  מהמקרים  יותר  או   באחד  לחברה

( אם אין באפשרותה של החברה להעניק את שירותיה לחברת התרופות בתקופה 3( אי עמידה בדרישות הרגולטוריות; )2)
כתב    (6)  -ו  או בעלות )כמפורט להלן(  שליטה  שינוי(  5( חדלות פירעון או פירוק של החברה; )4מסוימת הקבועה בהסכם; )

אישום או הרשעה על ידי בית משפט כנגד החברה, מנהליה ובעלי המניות העיקריים שלה בגין הפרה של כל הוראת דין, 
כן,  כמוכאשר לדעת חברת התרופות, הליך כאמור עלול להשפיע מהותית על פעילות החברה, שמה הטוב והמוניטין שלה. 

 במקרה   החברה  עם  ההתקשרות  את  לסיים  הזכות  התרופות  רתלחב  קיימת  התרופות  חברות  עם  ההתקשרויותמן    בחלק
 ההסכמים  מן  בחלק.  (החברה  של  מהותית  פעילות  ומכירת מיזוג  של  מצבים  גם  כולל  לרוב)אשר   בחברה  שליטה  שינוי  של

  שליטה  לבעל השליטה העברת, קשור לגוף מכירה של במקרים, היתר בין, התרופות חברת של הסיום לזכות החרגות ישנן
  .(ההסכם על החתימה)במועד  קיים
 יובא פירוט תמציתי של אפיון ההסכמים בנוסף לאמור לעיל:   להלן

 : ( משגור) קונסיגנציה הסכמי (א)
 :הבאים בתנאים מאופיינות אלה התקשרויות

  והחברה ,  בפועל  מלקוחות  שהתקבלו  להזמנות  קשר  ללא,  החברה  של)הפיזית(    לחזקתה  מועבר   התרופות  מלאי ( 1
 . המלאי של הולם ואחסון ניהול על אחראית

ועד ליום   לחזקתה  המוצר  את   קיבלה  שבו  מהמועדלמוצרים    שיגרם  נזק  או  אובדן, החברה נושאת באחריות על  ככלל ( 2
 שבו נמסר המוצר ללקוח. עד למועד אירוע המכירה ללקוח, הבעלות על מלאי התרופות נשמרת בידי חברות התרופות. 

 בהתאם,  בידה  המוחזק  התרופות  מלאי  את  התרופות  מחברות  רוכשת  החברה,  ללקוח  המכירה  אירוע  עם  בבד  בד ( 3
  .תרופות חברת כל לבין החברה  בין שהוסכמו האשראי לתנאי

 : רכש הסכמי (ב)

 :הבאים בתנאים מאופיינות אלה תקשרויותה

 חשבונית   כנגד,  בפועל  מלקוחות  שהתקבלו  להזמנות  קשר  ללא,  התרופות  מחברות  התרופות  מלאי  את  רוכשת  החברה ( 1
 .התרופות של הרכש מחירי בציון התרופות חברת ידי על לה המונפקת

 , החברה מחויבת להחזיק מלאי אשר יענה על הביקוש הצפוי למוצר.  ככלל ( 2
קרי, טיב המוצרים והעובדה כי החברה נדרשת לאחסן ולשמור כמויות מלאי אשר יענו    –לאור אופי הפעילות בתחום זה  

מזה הרשום במאזני החברה    בהרבהעל הביקוש הצפוי, במתקניה של החברה מצוי, בדרך כלל, מלאי בשווי כספי גדול  
 למלאי  שיגרם נזק או אובדן על באחריות נושאת החברה כי,  יובהרתחת הסכמי קונסיגנציה(.  מלאי)לאור העובדה שהינו 

 . ללקוח  מסירתו ליום ועד לחזקתה קבלתו  מיום(, רכש הסכמי תחת והן קונסיגנציה הסכמי תחת)הן 

על בסיס מינוי החברה כמפיצה בלעדית של מוצריהן  מתבצעות  פואי  התקשרויות החברה עם חברות הקנאביס הר,  ככלל
לרבות אופציות הארכה, תמורה )אשר ככלל מבוססת עמלה(, תנאי    תקשרות הה  תקופתהוראות בדבר    בנוסף  כוללותו

  , ביטוח, אחריות ושיפוי וכיוב'.ההסכם ביטול

או יותר מסך הכנסות החברה   10%שהיקף ההכנסות מהן מהווה    תרופות  מחברותהכנסות  הנתונים אודות היקף    להלן .9.3.2
מהיקף  10% או, 2020שנת ל ו 2021שנת ל, 2022בדצמבר לשנת  31במאוחד בהתאם לדוחותיה הכספיים המאוחדים ליום 

 הפעילות המנוהלת של החברה: 

המנוהלת"    לעניין הפעילות  "היקף  החברה    -זה:  ידי  על  המוצא  החשבוניות  היקף  סך  בתקופה   ללקוחותיהמשמעה 
 הרכישות  להיקף  שווה,  התרופות  חברות   ידי  על  לחברה  המשולמת  העמלה  בנטרול  המנוהלת  הפעילות  היקףהרלוונטית.  

 . התרופות מחברות)נטו( 

קרי, ההכנסה המוכרת בדוח הכספי   -וחות מוסדיים מדווחות בנטו  , כי הכנסות החברה בדוחותיה הכספיים מלקיצוין
אינה כוללת את התמורה המשולמת על ידי הלקוח המוסדי בגין התרופות עצמן אלא רק את העמלה שמשולמת לחברה  

קרי,   -בברוטו    מדווחותעל ידי חברת התרופות בגין שירותי הפצת התרופות. הכנסותיה של החברה מלקוחות פרטיים  
ההכנסה המוכרת בדוח הכספי כוללת הן את התמורה המתקבלת מן הלקוח הפרטי בגין התרופות עצמן והן את העמלה  
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( 3)יז2המתקבלת אצל החברה מחברת התרופות בגין שירותי ההפצה שבוצעו על ידי החברה. לפרטים נוספים ראו ביאור  
 . 2022בדצמבר  31הכספיים של החברה ליום  לדוחותיה

ההצגה האמור בדוח הכספי, קיימים פערים, ואף פערים משמעותיים, בין היקף ההכנסות שנרשמו בדוח הכספי   אופי  לאור
פערים כאמור נובעים בעיקר משיעורים   –בגין מוצריה של חברת תרופות מסויימת, לבין היקף הפעילות המנוהלת מולה  

 תרופות.   שונים של מכירות לשוק הפרטי, אל מול השוק המוסדי, של כל חברת

  2022 לשנת     

  הכנסות  מהיקף   שיעור התקשרות  מאפייני תרופות   חברת
 במאוחד  החברה 

  הפעילות מהיקף   שיעור
 הקבוצה  של  המנוהלת 

 12.25% 13.91% קונסיגנציה  חברת תרופות א'  
 10.39% 10.74% קונסיגנציה  חברת תרופות ב' 

 9.35% 6.28% קונסיגנציה  ' ג תרופות חברת  

   2021 לשנת

  הכנסות  מהיקף   שיעור התקשרות  מאפייני תרופות   חברת
 במאוחד  החברה 

  הפעילות מהיקף   שיעור
 הקבוצה  של  המנוהלת 

 8.85% 10.67% קונסיגנציה  חברת תרופות א' 
 10.18% 8.60% קונסיגנציה  חברת תרופות ב' 

 11.47% 7.36% קונסיגנציה  ' ג חברת תרופות 

  2020 לשנת  

  הכנסות  מהיקף   שיעור התקשרות  מאפייני תרופות   חברת
 במאוחד  החברה 

  הפעילות מהיקף   שיעור
 הקבוצה  של  המנוהלת 

 6.67% 6.19% קונסיגנציה  חברת תרופות א' 
 13.68% 7.66% קונסיגנציה  חברת תרופות ב' 

 12.30% 8.00% קונסיגנציה  ' ג חברת תרופות 

 היא קשורה בהסכמי הפצה )בהתייחס לגדולות מביניהן(.  עימןבחברות התרופות  תלות לחברה

כלל קופות החולים בישראל, בתי חולים   ים, נמנהמוצרים  מופצים  להם,  פעילותה  בתחום  החברהלקוחותיה של    בקרב .9.3.3
 ועוד.  פרטיים  מרקחת   בתי,  הדסה  ארגון  של  החולים  בתי  כגון  פרטיים  חולים  בתי(,  שראל)בעיקר באמצעות    ציבוריים

מהיקף הפעילות המנוהלת של החברה    84%-כ   2022היווה בשנת  הפעילות של החברה מול לקוחות במגזר המוסדי    היקף
בעוד היקף הפעילות של החברה מול לקוחות במגזר הפרטי, היווה    85%-עמד השיעור האמור על כ  2020-ו   2021ובשנים  

  . 15%-עמד השיעור האמור על כ 2020- ו 2021מהיקף הפעילות המנוהלת של החברה ובשנים  16%- כ 2022בשנת 

 החברהמסך הכנסות    או יותר  10%מהווה    םמהנתונים אודות היקף הכנסות החברה מלקוחות שהיקף ההכנסות    להלן
 : 2020שנת לו 2021שנת ל, 2022 שנתל המאוחדים הכספיים לדוחותיה התאםבמאוחד, ב

 סוג הלקוח 
 הלקוח 

  תקופת
 זמן

  החברה  הכנסות
מאוחד  ב מהלקוח 

 )במיליוני ש"ח( 

  מהיקף   שיעור
  החברה  הכנסות

 במאוחד 

  מהיקף   שיעור
  המנוהלת הפעילות 

   הקבוצה של

 פרטי  20)ישראל( בע"מ  פארם-סופר
2022 338.9 22% 5.3% 
2021 289.8 23% 5.0% 
2020 225.8 20% 4.1% 

 בטבלה  המוצג   המהותי  הלקוחלעיל(,    9.3.2אופן הצגת ההכנסות בדוחותיה הכספיים של החברה )כמתואר בסעיף    לאור
 .  פרטי לקוח הינו לעיל

  

אחת אולם כל אחת מהן הינה יישות משפטית נפרדת. היות שהרשת מנוהלת בניהול  מדובר בסך של מאות חנויות המשתייכות לרשת    20 
מרכזי, ההכנסות מכל החנויות מוצגות במאוחד. הליך הוצאת החשבוניות הינו מול כל חנות בנפרד אך החשבוניות משולמות על ידי  

 הרשת במרוכז. 
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 הפעילות   היקף   אודות  נתונים  להלן,  מוסדיים  לקוחות  מול  אל  מבוצע  הלוגיסטיקה  בתחום  הפעילות  שעיקר  העובדה  לאור
  על   המוצאות  החשבוניות  סך)משמע    מולם  המנוהל  פעילותה  היקף  אשר  מוסדיים  לקוחות  מול  אל  החברה  של  המנוהלת

 וונטיות: החשבוניות המוצאות על ידה כאמור בתקופות הרל היקף מסך 10% על עולה( אלה ללקוחות הקבוצה ידי
   הקבוצה של  המנוהלת  הפעילות מהיקף   שיעור זמן  תקופת הלקוח  סוג הלקוח 

 כללית  בריאות שירותי 

 מוסדי 

2022 36.7% 
2021 39.6% 
2020 40.4% 

 בריאות   שירותי מכבי 
2022 17.2% 
2021 20.5% 
2020 17.2% 

  לקוחותיה   עם  החברה  קשרי  שכןהמוסדיים או הפרטיים,    מלקוחותיה  אחד  באף  תלות  לה  קיימת  לא,  החברה  להערכת
 . בלעדית כמפיצה לרוב משמשת היא להן, התרופות חברות עם החברה הסכמי ממערך נגזרים

, כי אופן התפלגות ההכנסות מלקוחות )מוסדיים ופרטיים( על פני השנה, מושפע, בין היתר, מעיתוי חגי ישראל ומאופן יצוין
 יב רכש התרופות של הלקוחות המוסדיים. ניהול תקצ

את שירותיה, בין היתר, לחברות תרופות רב לאומיות וישראליות,   החטיבהמעניקה    קליניים  לניסויים  השירותים  בתחום
ככלל    CROs-ל רפואיים    ניםממומ)אשר  במוסדות  מחקר  מנהלי  הזנק,  חברות  לאומיות(,  רב  תרופות  חברות  ידי  על 
(Investigator Initiated study  .וכן לחברות לוגיסטיקה עולמיות בתחום הפארמה )עם    החטיבהזה מתקשרת    בתחום

 לקוחותיה בהסכמים למתן שירותים לוגיסטיים לניסויים קליניים ובהסכמי הבטחת איכות.  

מעניקה    בתחום ורגולציה  איכות  תרופות  ל,  היתר  בין,  שירותיה  את  החטיבהרישום,  רפואי  יצרני    מקומיים וציוד 
משרתת חברות    החטיבהיצרנים של מוצרים גנריים.  ל, הן יצרנים של מוצרים מפיתוח מקורי )חדשני( והן  ובינלאומיים

יבואנים,  וכן  וקוסמטיקה,  תזונה  תוספי  רפואי,  קנאביס  )אמ"ר(,  רפואיים  ומכשירים  אביזרים  תרופות,  המייצרות 
 אפים(, חברות ביוטק, חברות קטנות, בינוניות וגדולות. -בות חברות הזנק )סטארטמשווקים ומפיצים של מוצרים אלו, לר

למכשור רפואי, יצרנים וספקים של ציוד   הזנקברות  לח,  היתר  בין,  שירותיה  את   החטיבהשירותי העיקור מעניקה    בתחום
 ם ומשרד הביטחון.רפואי סטרילי לשימוש חד פעמי )ציוד מתכלה(, בתי חולים, מרכזים רפואיים, קופות חולי

לתעשיית הביומד בישראל   , ולידציה והנדסהCROבנושאי רגולציה, איכות,  הייעוץ וניהול הפרויקטים    שירותי  בתחום
שירותים מקיפים לאורך מחזור החיים של מוצרים  החטיבה  ומכשור הרפואי(, מעניקה    פארמהומחוץ לגבולות ישראל ) 

 . החל משלבי הפיתוח הראשוניים, עד להבשלה, הגשות רגולטורייות, קבלת אישור ושיווק המוצרים רפואיים

  ולקוחות פרטיים. ביטוח לחברות, היתר בין, שירותיה את החברה מעניקה המרקחת בית בהפעלת

 בתחום ההפצה   לקוחות עם ההתקשרות אופן  .9.3.4
 מוסדיים  לקוחות .9.3.4.1

 ללקוחות)בהשוואה    יחסי  באופן  גבוהים  בהיקפים  רכש  הזמנות  בביצוע  בעיקרם  מאופיינים  המוסדיים  הלקוחות
  החברה   התקשרויות,  כלל  בדרך  .ומבוקר  שיטתי  באופן  רכש  הזמנות  וביצוע  מסודרת  מלאי  מדיניות   ניהול  יכולת(,  הפרטיים

, המוסדיים  הלקוחות  מול  החברה  של  התנהלותה  במסגרת.  כתובים  בהסכמים  מוסדרות   אינן  המוסדיים  לקוחותיה  עם
. בנוסף,  וחשבוניות  משלוח  תעודת,  הזמנה  טופס:  ובכללן  הספציפית   העסקה  במסמכי  שנקבעו  להתניות  החברה  כפופה

כדוגמת   הכללי,  בדין  המשלימות  ההוראות  פי  על  נקבעים  החברה  וחבות  ההתקשרות  (, כללי  חלק)  החוזים  חוק תנאי 
"( וחוק המכר, חוק האחריות למוצרים פגומים)להלן: "  1980-"ם התש, חוק האחריות למוצרים פגומים,  1973- ג" התשל

"  196821- התשכ"ח בהתאם   התרופות  של  המכירה  מחיר"(.  המכר  חוק)להלן:  רוב,  פי  על  נקבע,  המוסדיים  ללקוחות 
ל המוסדיים  הלקוחות  בין  במישרין  שהוסכמו  ידם,  התרופות  חברותלמחירים  על  המתבצעים  הרכש  מהיקפי  כנובע   .

בנוגע להסכמות הנוגעות בעיקר להיבט של מחיר.    התרופותהלקוחות המוסדיים נוהגים להתקשר במישרין עם חברות  
תנאי האשראי בין החברה לבין כל לקוח מוסדי נקבעים על ידי החברה והינם ארוכים יותר    של המקרים,  הארי  בחלק

מאלה הניתנים ללקוחות הפרטיים. עם זאת, לאור הסכמי ההתקשרות של החברה עם חברות התרופות לפיהם תשלום 
 ה.  מועבר לחברת התרופות רק לאחר קבלתו אצל החברה, משמעות תקופת האשראי לחברה הינה זניח

  
  ראו   להסכם  שהצדדים  הנוהג  לפי יהיו  הצדדים  בין  בהסכם  נקבעו  שלא  מכר   חוזה   של  פרטים  כי,  היתר בין,  קובע  המכר  לחוק )א(    5  סעיף  21 

  . דומות בעסקאות  בחל  אותו רואים   סבירים שצדדים הנוהג לפי  - כזה נוהג  ובאין,  שביניהם קודמות בעסקאות  עליהם כמקובל אותו
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   פרטיים לקוחות .9.3.4.2
(, המוסדיים  ללקוחות)בהשוואה    יחסי  באופן  נמוך  בהיקף  רכש  הזמנות  בביצוע  בעיקרם  מאופיינים   הפרטיים   הלקוחות

 בודדות   יחידות  לגבי,  אז  וגם)  מחסור  בעת  רכש  הזמנות  וביצוע  מסודרת  מלאי  ניהול  מדיניות  העדר,  מוגבלת  פיננסית  יכולת
  בהסכמים   מוסדרות  אינן  הפרטיים  לקוחותיה  עם  החברה  התקשרויות ,  כלל  בדרך(.  שלהם  החוזר  ההון  על  להכביד  לאכדי  

  ההזמנה  במסמכי שנקבעו להתניות   החברה כפופה, הפרטיים לקוחותיה עם החברה התנהלות במסגרת, זאת עם. כתובים
  הכללי  בדין  המשלימות  ההוראות  פי  על  נקבעים  ההתקשרות  תנאי,  בנוסף.  וחשבוניות  משלוח  תעודת  לרבות  הספציפית

 בהתקשרות  נעשית  הפרטיים  ללקוחות  התרופות  ומכירת   הפצת,  ככללוחוק האחריות למוצרים פגומים.    המכר  חוקלרבות  
  התרופות   של  המכירה  מחיר  ,. ככללהמכירה  מחיר  בקביעת  לא  אף ,  לה  צד   אינן  התרופות  וחברות  החברה  מול  ישירה

.  החברה ידי על נקבעים פרטי לקוח כל לבין החברה בין האשראי תנאי. א"ירפחירון ללקוחות הפרטיים נקבע בהתאם למ
 יום.   40-30  בתוספת   שוטףהמקובלים בהתקשרויות עם לקוחותיה הפרטיים הינם    האשראי, תנאי  הדוח  למועד  נכוןככלל,  

 הזמנות צבר .9.4
 בתחום הפעילות.  הזמנות צבר אין לחברה

   תחרות .9.5
   בישראל תחרות .9.5.1

כאשר החברה נמנית ,  התרופות  הפצת  בתחום  מובילותחברות    כחמש  בישראל  קיימותלמועד הדוח,    נכון,  החברה  להערכת
פי אל סי וכמיפל  פריגובע"מ,  פרומדיקו.ל.א בע"מ )מקבוצת טבע ישראל(, סספות הן: והחברות המובילות הנ ארבע. עמן

 יותר. קטנות  חברות מספרבישראל עוד  החברות המובילות כאמור, פועלות בענף לחמש פרטבע"מ. 

פועלות בישראל    לחטיבה  בנוסף, נכון למועד הדוח, בתחום שירותים לוגיסטיים לניסויים קליניים,  החטיבהידיעת    למיטב
 .SMOוחברת  IMPחברת  נוספותחברות  2-כ

כאשר מתוכם נערכים, בין  )   ניסויים קליניים  6,272בישראל    אושרו  2021בשנת  מאגר הרישום של משרד הבריאות,    לפי
איננה נדרשת וכן ניסויים שמבוצעים   החטיבהעל ציוד רפואי, רקמות ומחקרי תצפית בהם פעילותה של    ניסוייםהיתר,  

 .22על ידי גורמים שונים לאותו מחקר(

  שירותי  מספקת  אשר  בישראל  אחת  מתחרה  לחטיבה,  הדוח  למועד  נכון,  החטיבה  ידיעת  למיטבשירותי העיקור,    בתחום
אין יכולת להעריך    לחטיבה( לצדדים שלישיים.  ETO)  אוקסיד  אתילן  גז  באמצעות  רפואי  לשימוש  מוצרים  של  סטריליזציה

 את נתח השוק שלה בתחום זה.

והרגולציה,    בתחום ,  הדוח  למועד  נכון,  החטיבה  ידיעת  למיטב איכות  הרישום,   עיקריות  מתחרות  2  לחטיבהשירותי 
  היא  העיקרית המתחרה והאריזות התרגומים בפעילות כאשר"מ, בע פרמצבטים שירותים ובלאו"מ בע ביופלאן, בישראל

 אין יכולת להעריך את נתח השוק שלה בתחום זה.  לחטיבה"מ. בע תרגומים שופן חברת

ולציה, איכות,  והמכשור הרפואי(, בתחומים של רג  הפארמהלתעשיית הביומד )  הפרויקטים  וניהול  הייעוץ  שירותי  בתחום CRO  ,והנדסה ולידציה  ליRS-NESS  הינם  בשוק  העיקריים  המתחרים,  פיזיולוג'יק,  קטנות  -,  חברות  ועוד  מד, 
 אין יכולת להעריך את נתח השוק שלה בתחום זה.  לחטיבהופרילנסרים רבים. 

 תחרות  עם  התמודדות .9.5.2

 מתמודדת עם התחרות בתחום פעילות זה במגוון דרכים, שלהלן תמציתן:  הקבוצה

, דהיינו, תרופותאינה מייצרת ואינה משווקת  ש  בכך   ביטוי  לידי  בא  החברה  של  ייחודהממפיצים גדולים אחרים,    בשונה .9.5.2.1
עניינים מול ביקוש אלא מספקת אותו בלבד. משכך, לא קיים פוטנציאל לניגוד  ה  על  השפעה  בעלתאו  /ואינה מייצרת  

 תרופה מתחרה שלמפיץ קיים אינטרס לקדמה. בשל, התרופות חברות
זאתאתיות  תרופות  של  בהפצה,  הינוההפצה    בתחום  החברה  של  פעילותה  עיקר .9.5.2.2  ההפצה  בשוק  רבות   חברות  לעומת  , 

והתרופות האתיות מוגנות בפטנט, בחלק מן המקרים אין בשוק תרופה   היות.  גנריות  תרופות  בעיקר  מפיצות  אשר  בישראל
 .  החברה מפיצה אותו למוצרהמתחרה 

 . https://clinicaltrials.gov/ct/search?term=ctil&submit=search, בכתובת:  2021סיכום פעילות המחלקה לניסויים קליניים לשנת ראו,   לפרטים  22 
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  תרופות   יצרניות  רובן  אשר,  התרופות  חברות, לרבות עם  לקוחותיה  עם  ומבוססות  שנים  ארוכות  יחסים  מערכות  לחברה .9.5.2.3
תחת ושומרת על קשרים הדוקים עם גורמים  מפ  החברה  הקליניים  הניסויים  בתחום. בהקשר זה,  מובילות  בינלאומיות

בכנסים מקצועיים.   ומציגה את שירותיה  כן,  מקצועיים המנהלים את המחקרים  עוקבת אחר החידושים    החברהכמו 
 השונים בשוק תוך אימוץ מהיר של סטנדרטים וכלים חדישים. 

הייעוץ שניתן ללקוחות והשירותים הניתנים  במסגרת  תחום הפארמה, הפצת התרופות והמכשור הרפואי,    של  אופיים  לאור .9.5.2.4
,  המוכתבים  מחמירים  ובקרה  איכות  בתקני  לעמידה  החברה  כפופה,  החברה  מפיצה  אותם  המוצרים על ידי החברה, לרבות  

  לדין  בהתאם  החברה  כפופה  להן  שותהדרי  מן  מחמירים,  רבים  במקרים  שהינם,  תרופותה  חברות  ידי  על,  היתר  בין
  מאפשרת   כאמור  בתקנים  עמידה במקרים מסוימים, החברה כפופה לעמידה בתקנים ורגולציה בינלאומית.    כן.  בישראל
 .מחמירים סטנדרטים בעלי נוספים לקוחות עם קלות התאמות ועם יחסית מהיר באופן להתקשר לחברה

  רפואי   וציוד  תרופות  של  אספקה  שרשרת   בניהול  לרבות,  הפארמה  בתחום  לחברות  שירותים  במתן  שנים  רב  ניסיון  לחברה .9.5.2.5
,  איכותיים  בסטנדרטים  עמידה  תוך  בעולם  המובילותוהישראליות    לאומיות  הרב  התרופות  לחברות  כולל  שירות  ומתן

 . ובינלאומיים לאומיים
. המרלו"ג של  תפעולית  ומצוינות  גבוהה  מיומנות,  ידע  הדורשות  מורכבות   לוגיסטיות  מערכות  של  הפעלה  יכולת  לחברה .9.5.2.6

 החברה נבנה בשים לב לצרכיה המיוחדים של החברה ונותן מענה ייחודי לשירותים אותם נדרשת החברה להעניק. 
, כולה  בקבוצה  שלה  הבנות   החברות  בין   סינרגיות  לייצר  היכולת  לה  ויש,  ללקוחותיהמספקת שירותי ערך מוסף    הקבוצה .9.5.2.7

ללקוחותיה בתחום הרפואה    מעטפת.  בפרט  הפעילות  ובתחום היתר, שירותי  כוללתהשירותים שמציעה הקבוצה  בין   ,
קליניים   לניסויים  אריזה,  -פרא  בריאותשירותי  ולוגיסטיקה  וחומרי  תוויות  התאמת  שירותי  מידע,  שירותי  רפואיים, 

, ההפצה וכיו"ב, אשר יחד עם שירותי    איכות,  וולידזציה   הנדסה  שירותי,  שירותי צוות שטח, טיפול בחומרים פרסומיים
 התרופות בהפצת המוצרים בארץ.  חברותמהווים חבילת שירותים מקיפה העונה על כל צרכי 

 ייצור כושר .9.6
,  האוטומטי  הליקוט  מערך  פעילות  כושרהאחסון,    שטחי  גודלעל פי    נגזרהייצור    כושר  החברה  של  ההפצה  פעילות  בתחום

ו  התרופות  סוגי,  הרכבים  יצוזמינות    היקף   ח וכ  למצבת  לב  בשים,  לשאת  יכולה  היא  בהםהמלאי,    פיהיק   כןוהמוצרים 
 . נתון זמן בכל שלה האדם

החברה בהסכם שכירות עם צד ג' לשכירת שטח נוסף   התקשרה, 2016למרלו"ג הראשי של החברה, בחודש דצמבר  בנוסף
הקימה החברה מרלו"ג נוסף בשטח הנוסף אשר  2022במהלך שנת מ"ר של משרדים(.  2,800מ"ר )הכוללים   13,260 -של כ

יוצא את כושר הייצור של החברה.  שטחי האחסון  היקףהגדיל משמעותית את   אודות שימוש החברה   לפרטים  וכפועל 
 . להלן 18.1  סעיף ראואמור בשטח הנוסף כ

 שטחי האחסון העומדים לרשותה מאפשר לה לעמוד בהיקף הפעילות הנוכחי.  היקף, נכון למועד הדוח, החברה להערכת

  ללא   לפעול  מחויבתהיא    וככזו,  והתעשיה  הכלכלה  משרד  למינוי  בהתאם  חיוני  מפעל  הינה  החברה,  העיקור  שירותי  בתחום
 לכל  קריטי   ספק  ומהווה  הרפואי  המיכשור  תעשית  את   משרתת  החברה.  ביטחוני  מצב  ובכל  השנה  ימות  בכל  הפסקה

 .טחוןיב מקדם תוספתב לקוחותיה כל לביקושי מלא מענה  נותן מקיימת שהחברה הייצור כושר. לקוחותיה

  ואנשי מושפע ממחסור בכוח אדם של רוקחים    הנלווים  והשירותים  הפרויקטים  ניהול,  רגולוציההו  איכותה,  רישוםה  תחום
    .לקוחותיה מצדנכון למועד הדוח, החברה עומדת בכל הביקושים  .מנוסיםמקצוע נוספים 

    החטיבהופיקוח על פעילות  מגבלות .9.7

קפדנית ו  ענפההתרופות של החברה, החברה כפופה למערכת רגולטורית    הפצתכנובע ממלאי התרופות הרגיש נשוא פעילות  
פקודת הרוקחים והתקנות והנהלים על פיה, כפי ווסדרת, בין היתר, באמצעות תקנות ונהלי משרד הבריאות בישראל  המ

שיפורט להלן, לצורך פעילות האחסון והפצת התרופות החברה מוכרת על ידי משרד    כפי  שמחייבים את החברה מעת לעת.
לניהול בית מסחר כאמור( וכן פועלת, בין היתר, בהתאם לרישיונות    QPהבריאות כ"בית מסחר לתרופות" )בעלת אישור  

  לניסויים   לוגיסטיים  םשירותי  מתן  במסגרת  החטיבה. עיקר התכשירים המופצים על ידי  23יצרן/יבואן ממשרד הבריאות
"  קליניים )להלן:  הבריאות  במשרד  רשומים  שאינם  תכשירים  ניסיונייםהינם  ככל  24"(תכשירים  מפיצה    שהחטיבה. 

תכשירים רשומים, ההפצה מבוצעת רק לצורך מחקר של התכשיר הרשום לטיפול בהתוויה שונה מזו הרשומה לתכשיר 

כצורה פרמצבטית של חומר פעיל או פלסבו הנבדק או משמש כייחוס בניסוי  (EC 20/2001 Directive)  המוגדר על פי הדירקטיב (IMP)        24 . מפיצה היא  אותן התרופות  כיבואן   רשומה אינה החברה  המקרים במרבית כי, יצוין  23 
)פורמולציה או אריזה(, או המשמשים    תקליני. ההגדרה כוללת תכשירים בעלי אישור שיווק המשמשים באופן שונה מהצורה המאושר 

הכוללת פריטים/אביזרים   (Kit)י יכול להגיע כערכה  להתוויה לא מאושרת, או לקבלת מידע נוסף לגבי הצורה המאושרת. תכשיר ניסיונ
 . IMPהנחוצים להכנת התכשיר וכן תכשיר שאיננו 
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שימוש   לצורך  לחילופין,  או  הבריאות,  )להלן:  בבמשרד  הקליני  המחקר  של  הביקורת  בקבוצת  לטיפול  הרשום  תכשיר 
ול  הינה היבואן הרשמי של התכשירים הניסיוניים לארץ, במסל  החטיבה)טיפול חירום(. במרבית המקרים    Rescue medication-)טיפול הבסיס( למטופלים או כ  Standard of care-גם כ  "(. התכשיר הרשום מהווה לעיתיםתכשירי השוואה"

 לתקנות התכשירים, המאפשרת יבוא ושיווק של תכשירים שאינם רשומים בישראל. 29יבוא מוסדי/פרטני לפי תקנה 

פעילותה   גם  החברה,  של  המסחרית  התרופות  הפצת  לפעילות  למערכת   בתחוםבדומה  כפופה  הקליניים  הניסויים 
ונהלי   תקנות  באמצעות  היתר,  בין  המוסדרת,  וקפדנית  ענפה  הרוקחים  רגולטורית  ופקודת  בישראל  הבריאות  משרד 

 והתקנות והנהלים על פיה. 

 תיאור עיקרי הוראות החקיקה, המגבלות והרגולציה החלים על פעילות החברה במסגרת תחום הפעילות:  להלן

  פקודת הרוקחים .9.7.1

"( תכשירים'תכשירים' )להלן: "פקודת הרוקחים על תקנותיה קובעת, בין היתר, את התנאים לפיהם ניתן לשווק ולייבא  
בישראל ואת התנאים הנדרשים לקבלת הרישוי הנדרש. הפקודה מונה רשימה מצומצמת של גורמים אשר רשאים לבצע 
)כהגדרתו   אחראי  רוקח  בידי  המנוהל  עסק  הינו  לתרופות  מסחר  בית  לתרופות'.  מסחר  'בית  וביניהם  כאמור  פעולות 

והמשמש לאחסון, למכירה סי לייצור תכשירים. בפקודה(  גלם  טונית או לחלוקה סיטונית של תכשירים או של חומרי 
מתאים. רישוי  ובעלת  לתרופות  מסחר  כבית  פועלת  החברה  לעיל,  משרד   כאמור  בידי  לתכשירים  יצרן/יבואן  רישיון 

תנאי הפצה    (,GMPהבריאות ניתן בכפוף לעמידה בתנאים מרובים ומחמירים אשר ביניהם עמידה בתנאי ייצור נאותים )
איכות יעילה בעסק, ניהול בידי אנשי בטחת  אלהלן(, קיומה של מערכת    9.7.3( )לפרטים בעניין זה ראו סעיף  GDPנאותים )

מקצוע מיומנים וביניהם רוקח אחראי, מנהל אבטחת איכות ועוד. כמו כן, נדרשת עמידה בביקורות תקופתיות של משרד 
לתקופות ניתן  בנוסף לרישיון הנ"ל   הבריאות. רישיון כאמור  יצרן/יבואן בתוקף.  קצובות. למועד הדוח לחברה רישיון 

ספציפיים   ייבוא  היתרי  או  רישיונות  לקבלת  לצרכיה,  ובהתאם  לעת  מעת  החברה,    או לתכשירים  מוסדיים    אונדרשת 
,  שאי משרהמשיתה אחריות ישירה להפרת הוראות הפקודה על נו  הפקודהמאת משרד הבריאות.  לתכשירים ניסיוניים  

ב  לרבות הרוקח האחראי בין    כוללתנוסף,  ועל בעל בית מסחר לתרופות.  הפקודה מנגנוני אכיפה מנהלית המאפשרים, 
בנוסף,   כספיים.  עיצומים  הטלת  לקבל   בפקודה  מוגדריםהיתר,  לתרופות  מסחר  בית  רשאי  מהם  הבלעדיים  הגורמים 

להפיץ את התכשירים )כגון בתי מרקחת, מוסדות רפואיים    תכשירים או חומרי גלם והגורמים הבלעדיים אליהם ניתן
לתכשירים(,    וכו'(. נאותים  ייצור  )תנאי  הרוקחים  תקנות  הוראות  "  2008-תשס"טהבנוסף,  ייצור )להלן:  תנאי  תקנות 

"( קובעות את התנאים הנדרשים מתשתיות ומתקנים שמיוצרים ומאוחסנים בהם תכשירים וכן את דרישות הסף נאותים
לכח האדם הנדרש )אנשי מקצוע מיומנים בעלי הכשרה רלוונטית ובהם מנהל אבטחת איכות, רוקח אחראי ועוד(. הוראות  

יצוין, כי על פי הוראות הפקודה שחרור של תכשיר לצרכי שיווק לא יתבצע אלא   דומות קבועות גם בנהלי משרד הבריאות.
"(. הליך שחרורר הרוקח האחראי למשרד הבריאות )להלן: "לאחר קבלת אישור ממחלקת אבטחת האיכות שבעסק ואישו

לבדיקות מעבדה )ככל שנדרש(, לתנאי ייצור ולהתאמת התכשיר למפרט בתיק    אישוראישור לעניין זה משמעו, לרבות  
על ביצוע הליכי שחרור ופעולה זו מתבצעת    אחראיתאינה    היאהרישום בפנקס. במסגרת פעילות החברה כמפיצה סיטונית  

(. אחריותו של הרוקח האחראי של החברה אל מול הרשויות התרופות  חברותדי הרוקח האחראי של היצרן או של נציגיו )בי
  הקליניים   הניסויים  בתחום  פעילות  בעתחלה החל משחרור התכשיר לידיה ולאורך כל שרשרת ההפצה. במרבית המקרים  

כמפורט להלן(,    Recertificationבארץ )במסגרת הליך  הינה הגורם המשחרר את התכשירים הניסיוניים להפצה    החברה
הן  -אחריות כפולה אל מול הרשויות  זובמסגרת פעילותה  חברהוזאת באמצעות רוקח אחראי המועסק על ידה. לפיכך, ל

בהתייחס לתכשירים עצמם )לעצם אשרור שחרורם כאמור לעיל( והן בהתייחס לשרשרת ההפצה כולה )אחריות זו יכולה 
א באחריות פלילית, נזיקית ובעיצומים כספיים(. בנוסף, כחלק מתקנות התכשירים ונהלי משרד הבריאות, נדרשת להתבט

של תרופה יוצג כיתוב   ה( כדי שבכל עלון לצרכן ובכל קופסrelabelingהחברה לבצע התאמות )"גיור"( לחלק מהתרופות )
 הרגולציה, וכן התאמות רבות נוספות.בארבע שפות )עברית, ערבית, אנגלית ורוסית( כנדרש על פי 

 הבריאות  משרד נהלי .9.7.2
לעיל, פעילות החברה כפופה לנהלי משרד הבריאות, כפי שמתעדכנים מעת לעת, אשר העיקריים שביניהם הינם:   כמפורט

תנאי הפצה נאותים לתכשירים )נוהל המאגד הנחיות כלליות המתייחסות לתנאי האחסון וההובלה של    -  130נוהל מס'  
נוהל מס'  ת )הדן בעיקר בבקרת טמפרטורה של המוצרים   -  126כשירים רפואיים(,  והובלה של תכשירים  תנאי אחסון 

  פרמצבטים   וחומרים  תרופות  ושיווק   ייבוא  -   33'  מס  נוהללאורך שרשרת האספקה ומגדיר חובות דיווח בקרות חריגה(,  
  אריזות   להתאמת)הנוגע    לתרופות  מסחר  בבית  מותרת  פעילות  -  65'  מס  נוהל(,  רישוי  קבלת  הליך  להסדיר  מטרתו)אשר  

  של   תפקידיו  את)המגדיר    לתרופות  מסחר  בבית  אחראי  רוקח  -  139'  מס  נוהל(,  למנות  גלם  חומרי  וחלוקת  תכשירים  של
ם, החזרת  הודעה על פג  -  3)נוהל הוצאת אישור יצרן/יבואן תכשירים רפואיים(, נוהל מס'    GMP  -055/03  נוהל"ל(,  הנ

(  לתקנות  29  תקנה  פי  על  תכשירים  של  ופרטני  מוסדי  ייבוא  איכות  הבטחת  -  129'  מס  נוהל(,  Recallתכשיר מן השוק 
נוהל  ה לניסויים   EX-012תכשירים,  בין היתר בסימון מוצרי המחקר  )העוסק  לניסויים רפואיים בבני אדם  ונוהל מס' 

 רפואיים(. 
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 נאותים והפצה ייצור תנאי .9.7.3

כאמור לעיל, החברה נדרשת, לצורך עמידה בהוראות הדין ורישיונותיה השונים, לקיים את פעילותה בהתאם לתנאי ייצור 
נדרשת לעמוד בתנאי ייצור והפצה נאותים גם במסגרת    החברה(. יצוין, כי  GDP( ותנאי הפצה נאותים )GMPנאותים )

 ורך ייצוא נקודתי של תרופה או לצורך השמדה של תכשירים(.פעילות הייצוא שלה )אותה היא מבצעת לעיתים רחוקות לצ

 ( GMPתנאי ייצור נאותים לתכשיר ) .9.7.3.1

 ( לתכשיר  נאותים  ייצור  לשימושו GMPתנאי  מיוצר  רפואי  כי תכשיר  להבטיח  שנועדו  הפעולות  למעשה מכלול  הינם   )
באופן   לשם    איכותי,  מובנההמיועד  החברה  שמבצעת  מהפעולות  כחלק  האירופית.  הדירקטיבה  עקרונות  לפי  ומבוקר 

י על  ובקרות שוטפות המבוצעות  נהלים, הדרכות  של  מערך  הנאותים מקיימת החברה  הייצור  בתנאי  מנהלי   ידעמידה 
המחלקות הרלוונטיות ומחלקת אבטחת האיכות של החברה. החברה מתרגלת, מעת לעת, מקרים ותגובות לצורך שיפור  

בישראל נעשית על ידי   GMP- מיומנות העובדים והטמעת הליכי האיכות בהליכי הייצור. הביקורת והאכיפה של נהלי ה
  י כדבר שבשגרה ביקורות בנוגע לקיום הליכי ייצור נאותים ביד  יחידת הפיקוח של משרד הבריאות. בנוסף, החברה עוברת 

 '( על ידי משרד הבריאות. GMP)'תעודת  GMP- . למועד הדוח, לחברה הסמכה תקפה לתקן התרופותחברות ה

 (GDPתנאי הפצה נאותים לתכשיר ) .9.7.3.2

מכלול הפעולות שנועדו להבטיח  ( הינם  GDP( תנאי הפצה נאותים לתכשיר רפואי )GMPבדומה לתנאי הייצור הנאותים )
כי תכשיר רפואי או חומר גלם לתכשיר רפואי מופץ בתנאים נאותים, כדי להבטיח את עמידתו בדרישות האיכות לכל אורך 

נוהל   שרשרת ההפצה של התכשיר או של חומר הגלם מהיצרן עד הצרכן הסופי וזאת לפי עקרונות הדירקטיבה האירופית.
מעניק כלים מעשיים לצורך ביצוע פעולות הפצה תוך שמירה על תנאי הפצה   GDP-ות העוסק בשל משרד הבריא  130מס'  

ואופן  והפרדה, התוויה, איסוף  ומבנה, סימון  )רכש, אחסון  והתכשירים  בין היתר, לבטיחות ההפצה  הנוגעים,  נאותים 
ובקרת אקלים, מערכות מח ועוד(,  הובלה, מועדי הפצה ביחס לתאריכי תפוגה, סביבה מבוקרת  שוב, ספקים חיצוניים 

על הקווים  והקפדה  יישום  ומניעת חדירה של מוצרים מזויפים לשרשרת האספקה.  זהותם של התכשירים  על  שמירה 
לכאורה קיומם של תנאי הפצה נאותים ובקרה ושליטה על שרשרת ההפצה   יםמבטיח  130המנחים הנכללים בנוהל מס'  

'( על ידי משרד הבריאות.כאמור לעיל, מעת GDP)'תעודת    GDP-פה לתקן הבכללותה. למועד הדוח, לחברה הסמכה תק
של משרד הבריאות )לצורך בחינה ועמידה   ביקורותלעת וכדבר שבשגרה מתקיימות בחברה ביקורות רגולטוריות כדוגמת  

עודות והסמכות בהוראות הדין, הנהלים והרישיונות השונים הניתנים לחברה(, וכן של מכוני תקינה שונים המעניקים ת
 (. בדומה, מתבצעות בדיקות איכות בחברה גם בידי חברות התרופות.ISOלחברה )כגון תעודות 

 הסביבה  להגנת מהמשרד נוספים ותנאים  עסק רישיונות .9.7.4
  1968-רישיון עסק על פי חוק רישוי עסקים, התשכ"ח  לחברה  ,קליניים  לניסויים  ושירותים  התרופות  הפצת  לפעילות  ביחס

 .רפואייםמהרשות המקומית לאחסנה מכירה והפצה של חומרים, תמרוקים ותכשירים 

 ייצוררישיון עסק לייצורם של תכשירים, כהגדרתם בפקודת הרוקחים, ו  לחטיבהלפעילות מתן שירותי העיקור,    ביחס
 החטיבה  נדרשת התנאים הנוספים לרישיון העסק מטעם המשרד להגנת הסביבה    במסגרת .  2031ציוד רפואי, עד לסוף שנת  

לשנה בדיקה לניטור ארובה.    אחת  מבוצעת,  2016, החל משנת  בנוסף.  ETOלערוך בדיקת פליטות לאוויר של חלקיקי  
 בדרישות  עומדת(  מדיפלסט)באמצעות    החטיבה,  הדוח  למועד  נכון.  בתקן  ועומדות  תקינות  הבדיקות  כלתוצאות  

 . הסביבה להגנת המשרד מטעם הרגולטוריות

 פקודת הסמים המסוכנים  .9.7.5

חדש[,   ]נוסח  המסוכנים  הסמים  פקודת  חלה  מפיצה  שהחברה  מהתרופות  חלק  פי    1973- תשל"גהעל  על  התקנות  וכן 
 )רעלים(.   הפקודה, כפי שמתעדכנות מעת לעת. בנוסף, חלות על החברה הנחיות משרד הבריאות לגבי תרופות ציטוטוקסיות 

 פיקוח על מחירי התרופות .9.7.6

מחירי התרופות במדינת ישראל נתונים לפיקוח. הפקודה קובעת איסור על מכירת תרופות במחיר העולה על המחיר המרבי 
הקבוע במחירון ירפ"א. יצוין, כי מחירון ירפ"א לא חל על תרופות ללא מרשם רופא. בתי חולים ומוסדות רפואיים נהנים 

 נמוכים ממחירי מחירון ירפ"א וזאת לאור כח השוק של הנ"ל בניהול משא ומתן. לרוב ממחירים

 2012-תשע"בהחוק ציוד רפואי,  .9.7.7

רפואיים )בעיקר מתכלים(. לפיכך, חלות עליה הוראות   מוצריםכמפורט בפרק זה לעיל, החברה עוסקת גם בהפצתם של  
אמ"ר )אביזרים   -"(. אגף ציוד רפואי במשרד הבריאות  ואיחוק ציוד רפ ותקנותיו )להלן: "  2012- תשע"בהחוק ציוד רפואי,  

ומכשירים רפואיים( עוסק ברישום אמ"ר בישראל, מתן היתרי ייבוא ומעקב אחר שיווקם. יצוין, כי חוק הציוד הרפואי 
 הפרתו גם על מנהלים, בעלי תפקידים ושותפים בתאגיד )למעט שותף מוגבל(. גין מטיל אחריות אישית ב
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 1980-"םהתשות למוצרים פגומים, חוק האחרי .9.7.8

חוק האחריות למוצרים פגומים מטיל על יבואן או יצרן למטרות מסחריות אחריות מוחלטת וחובת פיצוי לכל מי שנגרם 
לו נזק גוף כתוצאה מפגם במוצר שייבא או ייצר, כאשר, לעניין האחריות המוחלטת, אין נפקא מינה אם היה או לא היה  

היצרן. מובהר, כי אין בהוראות חוק האחריות למוצרים פגומים כדי למנוע את תחולתן של הוראות  אשם מצד היבואן או  
  ות חל  ןפקודת הנזיקין, וזאת לכל עניין שאין לגביו הוראה מיוחדת בחוק האחריות למוצרים פגומים. הוראות החוק אינ

 על נזק שנגרם מחוץ לישראל. על פי חוק האחריות למוצרים פגומים תקופת ההתיישנות של תביעה הינה שלוש שנים.  

לאור פעילות החברה, החברה כפופה להוראות החוק הנ"ל ביחס למוצרים בהם היא מוגדרת יבואן המוצר. להגבלת חשיפה  
ובין ספקיה. בנוסף, לחברה ביטוח אחריות מוצר וכן ביטוח    זו נוהגת החברה, ככלל, לקיים הסדרי שיפוי חוזיים בינה

 לעיל(.    9.3.1אחריות מקצועית )לפרטים נוספים בדבר מערך הביטוחים של החברה, ראו סעיף 

 כללי  .9.7.9

כמפורט בפרק זה לעיל, החברה גם מעניקה שירותי אחסון והפצה )ולעיתים ייבוא( של מוצרים נוספים מעולם הבריאות 
ן תכשירים קוסמטיים, תוספי מזון, מוצרי תינוקות ומוצרי טבע. בדומה לפעילות החברה בהפצת תרופות גם  והטיפוח, כגו

לצורך פעילות זו נדרשת החברה, ככלל, לרישיונות והיתרים ממשרד הבריאות ונדרשת לעמידה בסטנדרטים מחמירים.  
ולתקנות בריאות הציבור    2015-תשע"וה)מזון(,    בעניין זה כפופה החברה, בין היתר, גם לחוק הגנה על בריאות הציבור

)לצורך ייבוא ושיווק של תמרוקים יש    1973-)מזון( תוספי תזונה, לצו הפיקוח על מצרכים ושירותים )תמרוקים(, התשל"ג
)הקובע שאין   1953-צורך 'ברישיון תמרוקים כללי' ממשרד הבריאות ורישיון ספציפי לכל תמרוק(, חוק התקנים, התשי"ג 

 ייצר, לייבא, למכור או להשתמש במוצר לגביו נקבע תקן מחייב אלא אם המוצר מתאים לדרישות התקן(.ל

 היתר רעלים  .9.7.10

בתחום העיקור בחומרים מסוכנים, לרבות שימוש באתילן אוקסיד בהליך הסטריליזציה, מדיפלסט מחזיקה   הבשל עיסוק
"(. תוקף היתר הרעלים חוק החומרים המסכניםלן: ")לה  1993-בהיתר רעלים מכוח חוק החומרים המסוכנים, התשנ"ג

 עומדת בהוראות היתר הרעלים שהוצא לה.  החטיבה. יצוין כי נכון למועד הדוח 2023בספטמבר  16הוא עד ליום 

 רפואי  קנאביס  של ואחסון  הפצהעל  רגולציה .9.7.11
ביס לשימוש  אלמנהל הכללי לתחום הקנחוזרי המשנה  ב  בעיקרן  קבועות  הרפואי  הקנאביס  בתחום  הרלוונטיות  ההנחיות .9.7.11.1

וכן   ולמחקר  )היק"ר( של משרד הבריאות. מוצרי קנאביס המשמשים למטרות  חוזרי  ברפואי  היחידה לקנאביס רפואי 
לעמוד בסטנדרטי איכות מחמירים ולהיות מיוצרים, מאוחסנים ומשונעים על פי הסטנדרטים העדכניים   נדרשיםרפואיות  

ה ו GMP  (Good Manufacturing Practice  ,)GSP  (Good Storage Practice  כגון  GXP-של   )-GDP  (Good Distribution Practice.)25  לפרטים בדבר נהלי ה- GDP וה- GMP לעיל.  .379. ףראו סעי 
קובעות, בין היתר, כי כל מתקן העובד עם קנאביס נדרש לעמוד בתקנים מחמירים כגון    GSP-הנחיות ה   -  GSP-ה  נוהל .9.7.11.2

ע אזעקה, גידור  ומערכת  אזעקה  חיישני  מגוון  הקנאביס,  לאחסון  משוריינת  כספת  אבטחה,  סטנדרט  פי  על  תאורה  ם 
  24  שךבממצלמות במעגל סגור עם גישה למוקד אבטחה חיצוני. כמו כן, בכל מתחם חייב להיות נוכח,  וכפתורי חירום  

 ת לתפעל אירועי אבטחה.שעות ביממה, מאבטח מוסמך במרכז שליטה עם גישה לאמצעי האבטחה על מנ
 הרישיונות  כלהיא מחזיקה בו  עליה  החלות  הדין  בהוראות  המהותיות  הבחינות  מכל  עומדתלמועד הדוח, החברה    נכון

 . הפעילות בתחום הנדרשים המהותיים
  

 https://www.health.gov.il/Subjects/cannabis/Pages/NoticesAndRegulations.aspx   : בכתובת,  הבריאות משרד  באתר , רפואי לקנאביס  והיחידה  הבריאות   משרד  חוזרי    25 
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    הבריאות שירותי חטיבת .10
 הבריאות שירותיכללי על תחום  מידע .10.1

על טכנולוגיה    יםהמבוססמספקת שירותי רפואה מקיפים ללקוחות פרטיים ומוסדיים    הקבוצה,  הבריאות  שירותיבתחום  
    חווית הטיפול. ואת למטופליםלשפר את השירות  נועדה אשרחדשנית 

הפעלת מרכזים רפואים כירורגיים בתחום רפואת   למנות ניתןבמסגרת תחום פעילות זה  הקבוצהיתר פעילויותיה של  בין
, חולים מונשמים הוספיס  לחולימערך טיפולי בית    הפעלתאישי,    רפואייועצת ושירות ניהול    המרכז רפואהפעלת    העיניים,

ניהול, ,  לוואי  תופעות  אחר  ומעקב  בטיפולמערך קליני תומך    הפעלת,  קלינית  רפואית  מעבדה  שירותי  אספקת,  שינה  ולקשיי
 הפעלת,  וטכניים  רפואייםשירות    מוקדי  הפעלת,  אמבולטורית  רפואה  בתחום  וספקיםמערך שירות    של  ובקרה  תפעול
 . ועוד  אנטרולוגיהמרפאתי וקליני בתחום הגסטרו מערך

 עיניים  ברפואתרפואי כירורגי המתמקד    מרכז  שהינו,  טל  עיןשליטה בחברת    רכישת  השלימה  החברה  2022פברואר    חודשב
ניתוחים בכל תחומי רפואת העין    יבו פועל מערך של רופאו   – עיניים מומחים שמעניקים שירותי רפואה רבים, לרבות 

גלאוקומה, רשתית, קרנית ופלסטיקה של העין ועוד. במרכז הר ניתוח המותאמים   פואיקטרקט,  פועלים ארבעה חדרי 
מהונה   במחצית  טל  עין  מחזיקהוסף,  לניתוחי עיניים, חדרי טיפול ייעודיים, מכון בדיקות והדמיות ומערך אופטומטריה. בנ

שהינה רשת להסרת משקפיים המונה שישה סניפים, לרבות שני סניפים כירורגיים הכוללים    –המונפק של עין טל הדסה  
 להלן.   18.6מלא לניתוחי לייזר להסרת משקפיים. לפרטים נוספים אודות הרכישה ראו סעיף  יאגנוסטידומערך ניתוחי 

מפעילה אשר  פרונטו  שליטה בחברת  ה  רכישת את  מועד הדוח הכספי ובסמוך למועד דיווח זה    לאחר  השלימה  החברה
  ריצוף  בדיקות,  NIPT  כגון  הריון   בדיקות גנטיות,  -אונקו  בדיקות,  אדם  בני   של  גנטי  מולקולארי  לאבחון   קליניות  מעבדות

. לפרטים נוספים מולקולארי- גנטי  לאבחון  וריאגנטים)קיטים(    ערכות   במכירת  עוסקת  וכן  וחיידקים  וירוסים  ואבחון  גנטי
 להלן.  18.8אודות הרכישה ראו סעיף 

, הפעילות  תחום  במסגרת   מספקת  הקבוצה)מועד התפרצות מגיפת הקורונה( ועד למועד הדוח,    2020, החל משנת  בנוסף
ומפיצה ערכות בדיקה  הקורונה  מגיפת  עם  ההתמודדות  לצורך  רבים  ושירותים  מוצרים ובין היתר, החטיבה מייבאת   ,

לפענוח   מעבדה  שירותי  מעניקה  הקורונה,  נגיף  של  אנטיגן  לזיהוי  חיסון PCRבדיקות  מהירה  בפעילות  חלק  נוטלת   ,
ועוד. המקומיות  ורשויות  אבות  בתי  חינוך,  במוסדות  המדינה   האוכלוסיה  של  במכרזים  זכתה  החטיבה  זו,  במסגרת 

ניתן להגיע ללא תור, במסגרת מבצעי החיסונים שערכה  לוסיההאוכת מתחמי חיסון לשכבות  והפעל  להעמדת , אליהם 
את החיסונים לציבור הרחב ולהקל על קופות החולים. כמו כן, זכתה החברה במכרזים שונים   להנגישהמדינה ובמטרה  

 וי אנטיגן של נגיף הקורונה. ערכות בדיקה מהירה לזיהמטעם המדינה וארגונים ציבוריים שונים לאספקה של 

 החלים בו  ושינויים  הפעילות תחום מבנה .10.1.1

תחום אספקת שירותי בריאות בקהילה ובבית הינו תחום מתפתח מאוד בעולם ובמערכת הבריאות בישראל בפרט אשר  
עבר בשנים האחרונות שינויים והתקדמות רבה בייחוד לנוכח התפרצות מגיפת הקורונה, אך בין היתר, גם לנוכח שינויים  

והציבו בין הרפואה הפרטית  וציפיות של מטופלים, העדפות מבטחים, בגודל ותמהיל האוכלוסיה, היחס  רית, העדפות 
וסביבת רגולציה.   הציבור  ולאורח חיים בריא,    לאוררמות הכיסוי הביטוחי בקרב  וגוברת לבריאות  המודעות ההולכת 

טיפול    ניכרת לקבל  ורצון  בבדיקות  ריבוי  של  ריבוי המידע שונות  רפואיות  לבעיות  ביחס  מיטבי  רפואימגמה  על רקע   .
החברה פועל מערך ייחודי של    מפעילהרויות גובר הצורך של מטופלים במסגרת מקצועית אחת. במרכז רפואי שוהאפש

רופאים מומחים, המעניקים שירותי רפואה פרטית מותאמת אישית, בגישה חדשנית של מנוי לתוכנית ניהול רפואי אישי.  
אכך במקום  ומתנהלים  מנוהלים  המטופל  של  הרפואיים  ענייניו  כל  על,  התמונה  -חד,  ראיית  מתוך  מומחה,  רופא  ידי 

 הרפואית המלאה של המטופל ואינטגרציה בין הצרכים הרפואיים והאישיים שלו. 

שעות עבודה ארוכות, מתח, היעדר פעילות גופנית, עישון ותזונה לקויה. כל אלה, ב  מתאפייןמערבי  -החיים המודרני  אורח
 פרטית   במעבדה  הצורך  בעת  בחירה  ומעודדים  מחלות  אבחוןר מדדים או  אח  ומעקבמגבירים את הצורך בבדיקות מעבדה  

  כמו   נוספים  ליתרונות  הודות  וכן  מהירות  ותוצאות  מהירים  תורים,  ואנרגיה  בזמן  חיסכון  בשל  וזאת,  ציבורית  פני  על
שמוקמים בשנים האחרונות  . בנוסף, העובדה  הגבלה   וללא  הרצוי  במועד  בדיקות  וביצוע,  אישי  יחס,  וחשאיות  פרטיות

רפואיים  למרכזים  בדיקות המעבדה  חולים(, מגבירה את הביקוש בתחום  בתי  )לרבות  גדולים  פרטיים  בריאות  מרכזי 
 גופים אשר להם בדרך כלל מעבדות עצמאיות(.   –)שאינם בבעלות קופות חולים ואינם ממשלתיים 

תוחלת  באוכלוסייה  הגידול ציבוריים,  תקציבים  היעדר  החולים  ,  בבתי  והצפיפות  העומס  ומתארכת,  ההולכת  החיים 
לביקוש עולה וגובר   האחרונותבישראל המוביל, בין היתר לחוסר במיטות אשפוז, וכן נוחות המטופלים, מובילים בשנים  

ולמעבר מטיפולים במוסדות הרפואיים לטיפולים רפואיים של חולים    ממרחק של רכישת ביטוחים משלימים פרטיים 
 . החברה  ידי   על  שמסופקים  לשירותים   הביקוש  על  משפיעות  אלו  מגמותות שיחות וידאו ומכשור טכנולוגי מתקדם.  באמצע

נראה אפוא כי בשנים האחרונות מורגשת מגמה של הקלות רגולטוריות בתחום שירותי הבריאות הניתנים שלא במוסדות  
לפיתוח   היתר  בין  הביאו,  אשר  הדיגיטלי  ו/או  הביתי  במרחב  סיעוד  ושירותי  רופא  ביקורי  בדיקות,  לרבות  רפואיים 
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ת קופות החולים ובתי החולים הגדולים בישראל אשר שירותים בתחומים אלו וכניסה של שחקנים נוספים לתחום לרבו
 החלו להנגיש רפואה יועצת גם באמצעות ערוצים דיגיטליים.  

עוד חשוב לציין, כי בניגוד למקובל בעולם, מערכת הבריאות הישראלית משלבת מבטחים בדמות קופות החולים אשר  
קופות החולים לא רק רוכשות את שירותי הבריאות    מחזיקים ומתפעלים את תשתיות הטיפול בעצמן ולכן קיים מצב שבו

 עבור מבוטחיהן אלא לעתים גם אלו שמספקות אותם. 
 הלקוחות   במאפייני ושנויים הפעילות תחום של בשווקים התפתחויות .10.1.2

  בבתי   והצפיפות  העומס,  ומתארכת  ההולכת  החיים  תוחלת,  באוכלוסייה  הגידול:  כגון  גורמים  של  שילוב,  לעיל  כאמור
 החולים  קופות  ושל  הבריאות  משרד  של  כלכלית  התייעלות,  הםב  יםנרכשה  מיםזיהוב  הקיימת  הסכנה,  בישראל  החולים

המודרני  המטופלים  נוחות  וכן החיים  ב,  ואורח  עליה  גם  בריאות  כמו  שירותי  צריכת  של  לאפשרויות  הציבור  מודעות 
 ממגמה  חלק  שהינה,  למגמה  באחרונות  בשנים  מובילים  ות,פרטי במסגרת שב"ן )שירותי בריאות נוספים( ופוליסות ביטוח  

 ביתי  לאשפוז  מעבר  תוך  אשפוזים  מניעת  קרי,  ובבית  בקהילה  לטיפולים  הרפואיים  במוסדות  מטיפולים  מעבר  של,  עולמית
  רפואיות   דיקותיצוע בוכן לגידול ברכישת ביטוחים משלימים פרטיים וגידול בהגעה לקבלת טיפול רפואי וב  מונעת  ורפואה

  לגידול   הארוך  בטווח  יובילו  כאמור  הגורמים  שילוב,  הדוח  במועד  החברה. להערכת  ופרוצדורות רפואיות במרכזים פרטיים
  .הקבוצהולגידול בפעילות תחום שירותי הבריאות של  המטופלים בהיקף

  והגידול   פרטיים  משלימים  ביטוחים  ברכישת  הגידול,  בקהילה  לטיפול  המעבר  מגמת  להשפעת  ביחסהערכות החברה  
מהוות מידע צופה    הפעילות  בתחום  גידול  עלבמרכזים פרטיים    רפואיות   ובדיקות  והליכים  רפואי  טיפול  לקבלת  בהגעה

כהגדרת מונח זה בחוק ניירות ערך. הערכות החברה האמורות מבוססות על מידע הקיים בחברה נכון למועד    פני עתיד
כתוצאה   היתר,  בין  וזאת  בחלקן,  או  במלואן  תתממשנה,  אכן  אם  ודאות  כל  אין  אך  שוקי    במגמות  משינוייםהדוח, 

יתר    החברהוצאות הכלכליות של  הבריאות, בנהלי משרד הבריאות, שינויים רגולטורים, השפעות אחרות על הת וכן 
 גורמי הסיכון המתוארים בפרק זה להלן.  

 הפעילות תחום על מהותית להשפיע כדי בהם  שיש טכנולוגיים שינויים .10.1.3

פעילות חטיבת הבריאות משלבת טכנולוגיות בכלל פעילויותיה, בתחום המונשמים, הטיפול הביתי, המעבדות, המרפאות,  
תחומי הרפואה עוברים שינויים טכנולוגיים רבים אשר באים לידי ביטוי, בין היתר, במכשור חדיש שירותי המוקד ועוד.  

ומתקדם, שימוש במערכות טכנולוגיות לצורך העברת מידע רגיש של מטופלים תוך שימוש בתשתיות בעלת רמה גבהה 
- לתיים, ומעבר לשימוש בטלה מאוד של אבטחת מידע כנדרש לצורך עבודה בממשק עם ארגוני בריאות ומשרדים ממש

לטפל מרחוק בחולה אשר מצוי בביתו,  ותקשורת רב ערוצית עם מטופלים ומשפחתם בעזרתם ניתן  (  telemedicine)  רפואה
פיזית להגיע אליו  שנדרש  רבי   הקבוצה.  בלי  ב  םעושה מאמצים  על המובילות הטכנולוגית שלה  לשמור  תחומי  על מנת 

ושית הסינרגיה  בנוסף,  להציע  פעילותה.  לחברה  מאפשרים  הדיגיטל  לחטיבת  הבריאות  חטיבת  בין  הקיים  הפעולה  וף 
הלקוחות  צרכי  את  התואם  שירות  והן  הפרטיים  הלקוחות  לצרכי  ומותאם  טכנולוגית  מעודכן  שירות  הן  ללקוחותיה, 

 המוסדיים. 

על שילוב של שיפורים ואלמנטים טכנולוגיים מתקדמים בשי להנגיש  חטיבת הבריאות שוקדת כל העת  על מנת  רותיה 
 ולשפר את חווית המטופלים.  רפואה בבית ובקהילהבצורה טובה יותר את ה

 הפעילות בתחום הקריטיים ההצלחה גורמי .10.1.4
 : הינם זה פעילות בתחום הקריטיים ההצלחה גורמי, החברה ידיעת למיטב

  סיעודיים ,  רפואיים  צוותיםמוקדים טלפוניים,    כולל  אשר,  ולמטופלי הקצה החטיבה  לקוחות  ל  מקיף  פתרון  לספק  היכולת .10.1.4.1
 (. 24/7) לשעון סביב מ ואמין מהיר שירות מתן  תוך, ומיומנים מקצועייםשירותי מעבדה ומרפאות, , וטכניים

 .רישוםו, בשילוב יכולות יבוא בתחום הטכנולוגיה בחזית נמצאים אשר ואמין איכותי, מגוון מוצרים סל של היצע .10.1.4.2
  הפעילויות בסינרגיה של    שימושעל ידי אספקת שירותים משלימים וזאת באמצעות    הלקוחות  לצרכי  מקיף   מענה  מתן .10.1.4.3

 . החטיבהשל  הרבות
ממשלתיים .10.1.4.4 משרדים  הביטוח,  חברות  עם  החוליםהסכמים  בתי  החולים  ,  יוצא    וקופות    תשתיות   מערך   בנייתוכפועל 

 גורמים אלו.  מול עבודה לצורך ונדרש מותאם  אשר מידע ואבטחת
 . מובילים ציודספקי /יצרני עם מבוססעסקי  קשר .10.1.4.5
 .בשוק ומוביל אמין כשחקן מוניטין ושימור חיזוק, יצירת .10.1.4.6
 .תחרותית מחירים רמת על שמירה .10.1.4.7
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 . בתחום ונסיון רחב מקצועי ידעהעסקת כוח אדם בעל  .10.1.4.8
 פריסה רחבה וארצית של השירותים והמרכזים הרפואיים הפועלים בתחום.  .10.1.4.9
 פעילותה תחום לש   העיקריים הכניסה מחסומי .10.1.5

התקשרויות עם לשם מתן השירותים ומהווים לעתים תנאי סף למוניטין הדרושים  , כמו גם  בתחוםמקצועי    ונסיון  דעי .10.1.5.1
 . חברות ביטוח, משרדים ממשלתיים וקופות חולים

בתחום    קבלת .10.1.5.2 לפעילות  הנדרשים  והאישורים  הרישיונות  המעבדות,  בכלל  הבריאות   שירותיכל  תחום    הביתי   הטיפול, 
 .26"ר אמ בפנקסהמשווקים  המוצרים רישום כןו בפרטוביצוע פרוצדורות 

, שירותי וטכניים  סיעודיים,  רפואיים   שירותיםמוקדים טלפוניים,    כולל  אשר  ומיומן  מקצועי,  מקיף  שירותים  מערך  גיבוש .10.1.5.3
 (. 24/7) עת בכל ומהיר אמין מענה לספק  ביכולתו אשר ותחזוקה שירות  מערך לרבות מעבדה ומרפאות

 .עמם טווח  ארוכות התקשרויות על ושמירה בתחום הראשונה מהשורה ואמין  יציב ספקים מערך בניית .10.1.5.4
 פעילותה תחוםשל   העיקריים היציאה מחסומי .10.1.6

את ההתקשרות בטווח המיידי, אשר נובעים   לסייםמן ההסכמים והמכרזים בתחום קיימות מגבלות באשר ליכולת    בחלק .10.1.6.1
 מהצורך לקיים מערך שירות, תמיכה ואספקת חלפים לאורך תקופה, גם לאחר הפסקת שיווק השירותים. 

 .קבוע ברכוש  בעיקר, השקעות במימוש קושי .10.1.6.2
  ושירותים מוצרים .10.2

במגוון תחומים רחב לטובת לקוחות קופות החולים,  רפואיים  -ופרא שירותים רפואיים    בהנגשתים  הקבוצה מתמקד  מוצרי
 פרטיים.   לקוחותו , לקוחות מוסדיים, משרדים ממשלתייםחברות התרופות, חברות ביטוח

 למטופלים מונשמים, הוספיס וטיפולי בית   שירות .10.2.1
 :  להלן כמפורט, עיקריים שירותים סוגי ארבעה החטיבהבתחום השירות למטופלים מונשמים וקשיי שינה מספקת  .10.2.1.1

מונשמים    –  Home Care (א) לחולים  ביתי  טיפול  חבילות   ומעטפת   רפואי  מכשור  הכוללותמורכבים    וחוליםשיווק 
השירות   .הלקוח  בבית   טכנית   ותמיכה  סיעוד,  רפואה  שירותי  הכוללת  הלקוח  בבית   זה  במכשור   הקשורים  שירותים

 הינו שירות בסל הבריאות הישראלי וממומן על ידי קופות החולים.  
ללקוחות    –   ופרטיים  מוסדיים  ללקוחות  מכירות  שירות (ב) שינה  בקשיי  לטיפול  רפואי  מכשור  אשר פרטייםשיווק   ,

זכתה   בהן  שונים  מכרזים  באמצעות  רק(,  לא  )אך  בעיקר  ללקוחות החטיבהמתבצע  מכשור  ומכירת  שיווק  וכן   .
, מכשירי  הנשמה  מכונות,  היתר  בין,  נכללים  זה  בשירות  החטיבה  מספקת  אותן  והמערכות  הציוד  תחת.  מוסדיים BIPAP  שוני ומסכות מסוגים  הזנה, מכשירי סקשן  )להלן: "מחוללי חמצן, משאבות  כן "(.  רפואי  מכשורם  ,  כמו 
  , POCUS  (Point of Care Ultra Sound)  , לרבות מכשירי רפואי לגורמים מטפלים שונים  מכשור  החטיבה מספקת  

מספקת שירות בית סיעודי, הדרכתי    החטיבהבנוסף,    .מכשירים ניידים ואבחנתיים הממוקמים ליד מיטת המטופל
 . כחלק משירותי "המשך אשפוז בבית" לאחר פעולות כירורגיותוציוד בתחום ניקוז נוזלים 

ומוסדיים,    –  רפואי   מכשור  השכרת (ג) פרטיים  ללקוחות  רפואי  מכשור  (,  רק  לא )אך    בעיקר  מתבצע  אשר השכרת 
מערכות אבחון למעבדות שינה ומכשירים    כמו כן, החברה משווקת  .החטיבהזכתה    בהם   שונים  מכרזים  באמצעות

   .(בשינה נשימה דום  לאבחון מערכותומוצרים נלווים בתחום הפרעות שינה )כגון: 
  מיומן   עובדים  צוות  באמצעות  ידה  על  המסופק  והציוד  המכשירים  לכל  ואחזקה  טכנית   תמיכה,  הדרכה  שירותי (ד)

 . שרות ואנשי טכנאים ואחיות אחים , רופאים, הכולל  ומקצועי
גישה שמשפרת את איכות חיי המטופלים ובני משפחותיהם, נוכח הבעיות הכרוכות במחלה כחלק מטיפול תומך    –הוספיס   .10.2.1.2

גופניות, פסיכולוגיות   מסכנת חיים, על ידי מניעה והקלה של סבל בעזרת זיהוי מוקדם, הערכה וטיפול בכאב ובבעיות 
 טופל, בדגש על איכות. ורוחניות. התפיסה הבסיסית היא התאמת הטיפול למ

 להלן.  10.7.1ורישום מוצרים בפנקס אמ"ר, ראו סעיף  2012-אודות חוק ציוד רפואי, התשע"ב לפרטים  26 
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כניות תמיכה שונות למטופלים והענקה של תבבתחום זה מתמקד    הקבוצהעיקר פעילות  – (adherenceהטיפול )  עקביות .10.2.1.3
החל משלב העלאת המודעות למחלות וטיפולים דרך יצירת מנגנונים להנעת מטופלים לפעולה ועד תהליכי תוכניות תמיכה 

כלים   במגוון  )דיגיטליות  הת  (.Digital PSPטכנולוגיים  לקוחות  וכל  ובמימון  בחסות  הינן  )משווקות    החטיבהכניות 
  את   לספק  לה  מאפשר  אשר  , לרבות מוקד טלפוני מקצועיתומך  טכנולוגי  ומערך  איכות  מערך  מפעילה  החטיבההמוצרים(.  
 עליה ביחס לפעילויותיה.   החלים והנהלים התקנים בכל מלאה עמידה תוך השירותים

 רפואי אישי  וניהולרפואה פרטית  שירותי .10.2.2

)  מספקת  החטיבה .10.2.2.1 הרפואית  הפעילות  וריכוז  ניהול  של  שירות  אישי.  רפואי  ומעקב  ניהול  לתוכנית  מנוי  ( בעיקר לחולים: מורכבים, אונקולוגים, כרוניים, במצבים שלאחר ניתוח, אשפוז ממושך, במהלך מחלה case managementשירות 
השירות מקבל המנוי אבחון   במסגרתעל ידי רופא פנימאי בכיר ומתאמת אישית.    מתבצעניהול התיק  ובני הגיל השלישי.  

המחלה, בירור רפואי, טיפול רפואי, תיאום הטיפול בין כל הגורמים המטפלים, הפניה לבדיקות/ייעוצים/טיפולים, מעקב 
וסיוע   בזמינות טלפונית  רופא  רפואית/  ליווי אישי של מתאמת  גבוהה,  בזמינות  רופא מומחה הנמצא  של  צמוד  רפואי 

על מנת   החטיבה  עילהשמפ  במרכז  אדמיניסטרטיבי. להגיע לבית המטופל  יכולים  בכירים אשר  פנימיים  רופאים  צוות 
לאבחן ולתת את הטיפול הדרוש ובמקרים רבים לחסוך את הפניה למיון או אשפוז. הרופאים יכולים לבצע בדיקות שונות  

בע והמעקב  הטיפול  המשך  את  ולאפשר  ועוד  הדמיה  בדיקות  תרופות,  מתן  דם,  בדיקות  אחיות  כגון  אחים,  צוות  זרת 
 ומתאמים רפואיים.

דרכי העיכול, הכבד,   -מפעילה גם מרכז מומחים פרטי מתקדם המתמקד בכל הבעיות הקשורות במערכת העיכול    החטיבה .10.2.2.2
ואכילה.   תזונה  המרה,  אנדוסקופיות מציע  זה  מרכזהלבלב,  בדיקות  גסטרואנטרולוגי,  ייעוץ  שירותי  היתר,  בין   ,

( בדיקות אולטרסאונד, ביופסיות תחת אולטרסאונד וקפסולה אנדוסקופית, הנעשות  EUSוסקופיה,  )קולונסקופיה, גסטר
בידי רופאים גסטרואנטרולוגים מומחים. מרכז המומחים מתמחה בטיפול במחלות קרוהן וקוליטיס, מחלות כבד, מעי,  

בי בטן כרוניים ועוד, ומציע בנוסף שירותי  כיב קיבה ותריסריון, צליאק, מעי רגיז ובמצבים כגון תת משקל, עודף משקל, כא
 ייעוץ תזונתי, פסיכותרפיה, היפנוזה וייעוץ אונקולוגי וכירורגי. 

המתמקד    מרכזמפעילה    החטיבה,  בנוסף .10.2.2.3 כירורגי  רופאו  עיניים  ברפואתרפואי  של  מערך  פועל  מומחים    יבו  עיניים 
קטרקט, גלאוקומה, רשתית, קרנית ופלסטיקה    –שמעניקים שירותי רפואה רבים, לרבות ניתוחים בכל תחומי רפואת העין  

פועלים ארבעה חדרי ניתוח המותאמים לניתוחי עיניים, חדרי טיפול ייעודיים, מכון בדיקות    פואישל העין ועוד. במרכז הר
, רשת להסרת משקפיים המונה שישה סניפים, לרבות  )ביחד עם צד ג'(  בעקיפין,  מפעילה ,  והדמיות ומערך אופטומטריה וכן

 מלא לניתוחי לייזר להסרת משקפיים.  ודיאגנוסטישני סניפים כירורגיים הכוללים מערך ניתוחי 
 מעבדה  שירותי .10.2.3

הפרטי  מציעה    אשר   פרטית  רפואית  מעבדה  מפעילה  החטיבה מהמגזר  מוסדיים  וללקוחות  פרטיים  שירותי ללקוחות 
רפואיים   מעבדה  שירותי  מספקת  המעבדה  מלאים.  הורמונים, במעבדה  דם,  קרישת  המטולוגיה,  ביוכימיה,  תחומי 

מ בנוסף,  ועוד.  ונדירות  חדשות  בדיקות  סרטניים,  לסמנים  בדיקות  מיקרוביולוגיה,  מעבדה   ספקתסרולוגיה,  שירותי 
כן, מספקת המעבדה שירותי מעבדה רפואיים למוסדות רפואיים  כמו  .  דניםכוללים: בדיקות, בנק דם וסקר נוגדחופים ה

הרפואה   לתעשיות  רפואי  מחקר  למטרות  ומקיפים  מרוכזים  מעבדה  ושירותי  פרטיים  למטופלים  ישראליים, 
והבינלאומיות.   הישראליות  מ  למעבדהוהביוטכנולוגיה  עם  גלובליים  פעולה  בינלאומיות  שיתופי  למתן  מובילותעבדות 

 בנוסף, מספקת המעבדה מגוון בדיקות בתחום הוטרינריה. לאומיים.  -שירותי מעבדה מרכזיים עבור מחקרים רפואיים רב

 ניהול תפעול ובקרה לחברות ביטוח וקופות חולים שירותי .10.2.4
)כיסוי לטיפולים אלטרנטיביים הפקת    –  רפואיים  לשירותים  שירות  כתבי .10.2.4.1 כתבי שירות לכיסויים בגין רפואה משלימה 

לילדים,   ואבחונים  ייעודיים  של תחומים(, שירותים  ובדיקות   קבלתבמגוון רחב  )ללא אשפוז(  שירותים אמבולטוריים 
למבוטחים לקבל שירותים ממטפלים מוסמכים או   מאפשרים  ברובםהשירות    כתבילרפואה מונעת ושירות אבחון מהיר.  

 שיפוי בגין הוצאות שהוצאו בגינם.
וכיו"ב  –  מוקד .10.2.4.2 זכויות, זכאויות, תשלומים  עבור    מוקדי שירות מקצועי לבירור  וכן, הפעלת מוקדים אדמנסטרטיביים 

 .  קדמותמת. הפעילויות מבוצעות, בין היתר, באמצעות מערכות טכנולוגיות מרפאות וגופים רפואיים
בתחום טיפולי השיניים על כל רבדיו. מערך  בעיקרשירותי בקרה וסילוק תביעות  –ובקרה רפואית  תביעות סילוקשירות  .10.2.4.3

כולל רופאים וצוותים מקצועיים שתפקידם לאפשר לפונים למרפאות לקבל שירות מהיר ומקצועי    החטיבההשירות של  
 . חולים וקופות ביטוח לחברות ניתניםתוך בקרה והקפדה על איכות הטיפול. השירותים 
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  ואופן ההתקשרות עימם לקוחות .10.3
  קבוצות עיקריות: לושתחום פעילות זה מתחלקים לשב  הלקוחות .10.3.1

 לקוחות פרטיים.  .10.3.1.1

 לקוחות מוסדיים מהמגזר הפרטי )חברות ביטוח, חברות פארמה, בתי חולים פרטיים ומכונים רפואיים ומרפאות פרטיות(.  .10.3.1.2

 בתי חולים ממשלתיים ומשרדי הממשלה(.  ,לקוחות מוסדיים מהמגזר הציבורי )קופות החולים .10.3.1.3

   לקוחות עם ההתקשרות אופן  .10.3.2
  ללקוחותיה   החטיבה  ידי  על  המשווקים  המוצרים  של  המכירה  תנאיהשירות למטופלים מונשמים וקשיי שינה    בתחום .10.3.2.1

  כוללים   ההזמנה  תנאי,  ככלל.  ניגשתהיא    אליהם  ומכרזים  פרטיים  ומתנים  משאים,  מחיר  הצעות  על  בעיקר  מבוססים
עם לקוחות מוסדיים נעשית    בתחום זההקבוצה    התקשרויות  .ועוד  שירות  תקופת,  תשלום  תנאי,  אספקה  מועד,  מחיר

  5- ל  2  בין  של  התקשרות  בתקופות  מאופיינים  המכרזים,  ככלל  .החטיבהבעיקר, אך לא רק, באמצעות מכרזים בהם זוכה  
(. במצטבר  שנים  4-ל  1  בין  של  לתקופות  ההסכם  להארכת  למזמיני המכרז  אופציות  ישנן  מההסכמים  בחלק)כאשר    שנים

  90-ל  60  בין  של  הודעה  מתן  ידי  על,  שהיא  סיבה  ומכל  שלב  בכל  סיום  לידי  ההתקשרות  את  להביא  רשאים  מזמיני המכרז
חודשים    שישהלהמשיך לספק שירותים למטופלים קיימים למשך עד    החטיבהמההסכמים מחויבת    בחלק.  מראש  ימים

 בלעדי   באופן  נשארת  בציוד  והבעלות  שכירות  בתנאי  מסופק,  המכרז  דרך  החטיבה  ידי  על  שיסופק  הציוד,  ככללנוספים.  
  ומתן   הציוד  לאספקת   וחומרים  חלקים,  אמצעים,  ידע,  ומיומן  מקצועי  אדם  כוח  להחזיק  מתחייבת  החטיבה.  החטיבה  בידי
  בנוסף .  נוסף  תשלום  ללא  והדרכה  יעוץ,  תמיכה,  לציוד  ותיקונים  תחזוקה  שירותי  לספק  מתחייבת  וכן  השירותים  כלל

המכרזים נקבעת התמורה    במסגרת.  השנה  ימות  כל  במשך  ביממה  שעות  24  טלפוני  מוקד  שירות  לספק  החטיבה  מתחייבת
 . ימים 66במכרז(, כאשר בממוצע, התמורה משולמת בתנאים של שוטף+ החברהותנאי התשלום )בהתאם להצעת 

כלל חברות התרופות הרב לאומיות דרך  כמתקשרת עם לקוחותיה,  החטיבה  (  adherenceהטיפול )  עקביותשירותי  בתחום   .10.3.2.2
ו תמיכה  תוכניות  להקמת  דרישה  לאור  הצעות מחיר  דרישה,  \ מתן  לאור  קיימות.  עדכון תוכניות  מספקת  החטיבה  או 

לפועל  מוציאה החטיבה  ,ומשרד הבריאות הרב לאומיות  התרופותאיפיוני תוכניות ולאחר שאלו מאושרים על ידי חברות 
 . את תוכניות התמיכה אל מול המטופלים

לקוחותיה    םמתקשרת ע  החטיבהוכן במרכזי המומחים והמרכזים הכירורגיים  בתחום המעקב והניהול הרפואי האישי   .10.3.2.3
קרי תשלום בגין   –החטיבה  של רותים השונים יל בסיס שימוש בשאו ע  על בסיס מנוי חודשי באופן ישיר במספר אופנים:

ביצוע פרוצדורה רפואית או  ,  על השימושים השונים  -  רפואה בבית,  עוציםיי  -  רפואת מומחיםפעולה או שירות ספציפי:  
מרבית שירותי מרכזי המומחים והמרכזים הכירורגיים ממומנים על .  מערך בדיקות בבית ובמרפאהגית במרפאה,  רכירו

 יטוחים המשלימים(. ידי חברות הביטוח וקופות החולים )הב
מתקשרת    בתחום .10.3.2.4 המעבדה  לקוחותיה,    החטיבהשירותי  בינלאומיות,  פרטיים  לקוחות  בעיקרםעם  מרפאות מעבדות   ,

וטרינריותומרכזים רפואיים, מ בעיקרמוסדיים  ולקוחות  רפאות    מפעילה ,  בנוסף  אולם,  פעולה  בגין  תשלום  בסיס   על  , 
  על בסיס תשלום חודשי מינימאלי.לתקופות משתנות ו בלעדיותבהתקשרויות  הלקוח בשטח מעבדות שתי החברה

ניהולבתחום   .10.3.2.5 ברובן, באמצעות  וקופות חולים  מתקשרת עם לקוחותיה, חברות ביטוח    החטיבה  ובקרה  תפעול  ,שירותי 
  שנעשה   ככלבעבור כל כתב שירות שהיא מפיקה.    הצדדים  בין  כמוסכם  קבוע  סכום  של  תשלוםהסכמים, לפיהם מקבלת  

ככלל ההסכמים מול חברות הביטוח הינם לתקופה  .היתרה  ההפעלה בעלות נושאת החטיבהיתר על ידי המבוטח,  שימוש
גם  מאופייניםלמתן שירותי בקרה מול קופות החולים מתבצעות על בסיס מכרזים והחטיבה התקשרויות  .שנים 3עד של 
 .  שנים 3עד   של התקשרות בתקופותכן 

 והפצה  שיווק .10.4

ישירות מול הלקוחות, באמצעות אתרי מכירות או באמצעות אתרי  החטיבה   פעולות  משווקת את שירותיה באמצעות 
 אינטרנט ייעודיים אשר מפרטים על אודות השירותים הניתנים, והכל כתלות בסוג השירות: 

אשר    השינה  מעבדותבעיקר באמצעות    מתבצעהשירות למטופלים מונשמים וקשיי שינה    בתחוםהפרטיים    ללקוחות  שיווק
לטיפול בקשיי שינה   מכשור  או משכירות  על חברות אשר מוכרות  הדיאגנוסטית  הבדיקה  לאחר  למטופליהן  ממליצות 

לשיווק שירותיה אל מול מכוני השינה. פעילות   החטיבהובמתן שירותים הקשורים במכשור זה בבית הלקוח, לפיכך פועלת  
ידי ספקיה    ועל  החטיבהשר עוברים הדרכות קבועות בתוך  השיווק אל מול מכוני השינה מתבצעת באמצעות סוכנים א 

   ופועלים אל מול מכוני השינה.

 . התרופות חברות למולישירות מכירה  בפעילות מתבצע( adherenceעקביות הטיפול ) תחום שירותי 
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המעבדה,    האישי  הרפואי  והניהול  המעקב שירותי    בתחום  והפצה  שיווק  בהליכי  נוקטת   לא  החטיבה  ככללושירותי 
אקטיבים כלפי לקוחות פרטיים ומחזיקה לשם כך אתרי אינטרנט ומענה טלפוני בלבד. עם זאת, הפצת שירותי המעבדה  

 באופן ישיר למולם.החטיבה ללקוחות מוסדיים מתבצעת על ידי 

באמצעי  החברתיות וברשתות  מגוונות, לרבות פרסומים    במרכזי המומחים והמרכזים הכירורגיים נעשית פעולות שיווקית
ישירה למול חברות   פעילות  באמצעות  בצעתמתשירותי הניהול, המעקב והבקרה    בתחוםהשירותים    הפצת.  התקשורת

 .נוספים מוסדיים וגורמיםהחולים הביטוח, קופות 

   תחרות .10.5

בשוק תחרותי בו קיימים מספר רב של יבואנים וכן  החטיבה  בתחום השירות למטופלים מונשמים וקשיי שינה פועלת   .10.5.1
מספר מצומצם של יצרנים זרים ובינלאומיים הפועלים בישראל באמצעות נציגויות עצמאיות. בשנים האחרונות התחזקה  
הנוכחות של מתחרים עם מוצרים מהמזרח הרחוק, אשר הינם זולים משמעותית מהמוצרים האירופאיים. כתוצאה מכך,  

תמקדה עד לאחרונה בעיקר סביב איכות המוצר, רמת השירות הניתן בגינו לאורך השנים, מתקיימת כיום  התחרות, שה
חברות מובילות בתחום הפעילות,   3, נכון למועד דוח זה פועלות בישראל  הקבוצהידיעת    למיטב גם סביב מחיר המוצר.  

וויינמן ישראל בע"מ.   ,"מבע  קלינטיקה  על מתחריה העיקריים בתחום נמנות החברות הבאות:  הקבוצהכאשר להערכת  
  .בלבד כללית חולים קופת מבוטחי עבור  זה פעילות בתחום פועלת"מ בע רפואית הנדסה כללית, בנוסף

וטיפולי הבית,   .10.5.2 שצומחת ומתפתחת בשנים האחרונות. המתחרות   תחרותיתפועלת בסביבה  החטיבה  בתחום ההוספיס 
יוזמות מסוימות   כניסת  כי התחום מאופיין במגמה של  יצוין  כן,  הן צבר שירותי רפואה ושר"ן. כמו  הבולטות בתחום 

 בתחום מצד בתי חולים ציבוריים וקופות החולים אשר החלו לפתח חלק מהשירותים באופן עצמאי. 
ובמסגרת השירות המאושר על ידי משרד הבריאות, שר"ן    adherence)יות הטיפול ), בתחום עקבידיעת הקבוצהלמיטב   .10.5.3

. עם זאת קיימות בשוק מספר רב של חברות אשר מעניקות שירותים תחליפיים  החטיבהשל  המרכזית  היא המתחרה  
 ה שונה.  המהווים אלטרנטיבה מסוימת לחלק מהשירותים בתחום עקביות הטיפול ונתונים לרגולציהחטיבה לשירותי 

נוספים, .10.5.4 גופים  בישראל  קיימים  האישי,  הרפואי  והניהול  המעקב  ב  בתחום  וכלה  החולים  מקופות  גורמים מספר  החל 
מיוחדים בתחומם בעיקר    החטיבהשמעניקה    רותיםיהש  .ביקורי רופאים בבית המטופלועוצים  יפרטיים העוסקים במתן י

של   היכולת  אישי.  רפואי  ניהול  של  המנוי  ש  החטיבהבנושא  מעטפת  למטופל  צמוד ילהעניק  ליווי  בבית,  רפואה  רותי 
בתחום מרפאת החטיבה  שירותים שמעניקה  כמו כן, ה  חודיות רבה.י י  שירותוהאפשרות לבחור את ערוצי הטיפול מעניקה ל

ומכשור   נתונים גם הם לתחרות רבה אף על פי שמאופיינים בחסמי כניסה משמעותיים של רישויורפואת העיניים  הגסטרו  
, המומחיות הקלינית, המוניטין ושילוב של שירותים נלווים המאפשרים  החטיבהרפואי יקר. הזמינות הגבוהה לשירותי  

בין   ייחודיות ויתרון בתחום.לחטיבה  להעניק ללקוח חוויה הוליסטית במסגרת טיפולו והכל תחת קורת גג אחת, מעניקים  
בתחום   למנות  המתחרים  כירורגיניתן  מכונות,  מרפאות  פרטיות,  הפרטיים  בקהים  קליניקות  החולים  ובתי  ילה 

 והציבוריים. 
שירות המעבדה מטבעו המגוון פועל בכמה תחומים בעלי רמת תחרות משתנה. מחד גיסא, המעבדות הקליניות בישראל  .10.5.5

וסגמנט הפעילות המוסדית מבוסס בעיקרו, על מעבדות ציבוריות בבעלות בתי חולים, קופות חולים, מוסדות אקדמיים,  
על כן מאופיין ברמת תחרות גבוהה, מאידך גיסא, בתחומי השירותים הפרטיים מספר המתחרים נמוך יותר. למעבדה 

 חודיות בישראל בתחומי המחקר הקליני אך מדובר בשירות שמתחרות עליו מעבדות נוספות ברחבי העולם.  יישנה י
שמעניקה   .10.5.6 חוליםניהול  בתחום  החטיבה  השירותים  וקופות  ביטוח  לחברות  ובקרה  משמעותית   נתונים תפעול  לתחרות 

לידי ביטוי במספר רב של שחקנים בשוק, ביניהם ניתן למנות את חברות פמי פרימיום, ביקור רופא, נטלי וכן חברות    השבא
 . החטיבההביטוח עצמן, אשר מעניקות שירותים הדומים במהותם לשירותים אותם מציעה 

 כולת להעריך את חלקה בשוק ביחס לכל אחד מהשירותים אותם מספקת במסגרת תחום הפעילות. אין ילחטיבה  .10.5.7
  ספקיה   עם  החברה  של  העסקיים  קשריה  וחיזוק   שימור  של  בדרך  הינה  כמפורט לעיל  התחרות  עם  החטיבה  התמודדות   עיקר .10.5.8

אדם  השנים   פני  על  ונסיון   ידע  צבירת,  ולקוחותיה כוח  של  והכשרה  גיוס  ותשתיות ,  טכנולוגיות  של  שילוב  מקצועי, 
  דגש   שמה  החטיבה,  בנוסף.  הלקוחות  צרכי  מרבית  על  העונה  מגוון  מוצרים  תמהיל  על  ושמירה  מתקדמות במתן השירותים

. אופציונאליים  לקוחות  עם  וכן  החטיבה  של  הקיימים  לקוחותיה  עם  מתמיד  קשר   על  ושומרת  ומקצועי  אמין   שירות   מתן  על
ארצית  לחטיבה שנים,  פריסה  ארוך  וניסיון  מעסיקה  מוניטין  היא  וניסיון ,  מיומנות  כישורים,  מוניטין,  בעל  אדם  כוח 
יכולת    בתחום. כן,  ובין חטיבת החטיבה  כמו  עצמה  הבריאות  בתוך חטיבת  בין תחומי הפעילות שלה  לקיים סינרגיות 

ללקוחותיה ולספקיה מנעד ענף של שירותים מקנה לה יתרון הבריאות לחטיבות האחרות שלה, ובכך להציע למטופליה,  
 רב על פני המתחרים. 
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 וספקים  גלם חומרי .10.6

 ושואפת  מתקשרת  היא  עימם  הספקים  את  בקפדנות  בוררת  זו  ובמסגרת  ספקיה  מערך  את  מתמיד  באופן  בוחנת  החטיבה .10.6.1
 . פעילותה  בתחום שאינם חדשים בתחומים וכן, בתחומם ומובילים מוכרים ספקים של בלעדי סוכן לשמש

משווקת    המוצרים .10.6.2 השינההחטיבה  אותם  וקשיי  המונשמים  נוספים    ממספרנרכשים    בתחום  מספקים  וכן  יצרנים, 
בתחום המונשמים וקשיי השינה עם ספקיה העיקריים    החטיבההסכמי ההפצה של    שמוצריהם יחודיים ו/או משלימים.

בנות שנה, אלא אם   נוספות לתקופות  מתחדש ההסכם כאשר,  שנתיים עדראשונית של  תקופהבתחום פעילות זה כוללים 
בדבר בלעדיות )ככל שקיימת, ועל אילו מוצרים   הוראות,  היתר  בין,  . ההסכמים כולליםעל הפסקתומודיע  אחד הצדדים  

תחרות,    הוראותחלה(,  ולקוחות   לאי  פיגור  אשראי  תנאי,  לשנותםהספק    וזכות  המוצרים  מחיריהנוגעות  על  קנסות   ,
 תיקונים  ,תחזוקה,  לאחריות  בנוגע  הוראות,  משלוחבגין איחור בהגעת    לחברה פיצויים,  מכירות  יעדי  קביעתבתשלומים,  

, כוללים  בנוסףהמוצר.    תבתחזוקה, תיקון והחלפ  הרשלנותעקב  החטיבה  תניות שיפוי של  העוד כוללים ההסכמים    וביטוח.
לא עמדה ברף מסוים מתוך יעדי   החטיבהההסכמים הוראות בדבר סיום מיידי של ההתקשרות, בין היתר, במקרים בהם 

ובמרכזים   בתחום הניהול והמעקב הרפואי האישי  .ובמקרים מקובלים נוספים של הסכמים מסוג זה  המכירות שנקבעו
רותיה הרפואיים. יהיא משתמשת לצורך מתן ש  הםבוחנת באופן שוטף את ספקי הציוד הרפואי ב  החטיבה,  הרפואיים

על רכישת   המקפיד החטיבהורך מתן שירותיה הרפואיים. צאינה מוכרת את הציוד הרפואי אלא משתמשת בו ל החטיבה
ההתקשרות בתחום זה מתבצעת מול הרופאים המעניקים את    ציוד איכותי, בר תוקף והמקובל גם במעבדות מרכזיות.

 .השירותים )שאינם בדרך כלל עובדי החברה או החברות הבנות שלה( בדרך של הסכמים אישיים
 הבריאות  שירותיפעילות   תחוםופיקוח על  מגבלות .10.7

 2012-"בהתשע, רפואי ציוד חוק .10.7.1
  כי   קובע  החוק.  בישראל  הרפואי  הציוד  בתחום   הרגולציה  את  להסדיר  נועדציוד רפואי    חוק,  לעיל  9.7.7בסעיף    כמפורט

"  רשום  רפואי  ציוד  הוא   אם  רק  שימוש  בו  ייעשה  וכן  וישווק  ייוצר  רפואי  ציוד ובהתאם לתנאי  "ראמ  פנקס)להלן:   )"
הרישום )למעט אם הוחרג במסגרת התוספת השניה או על ידי שר הבריאות בצו באישור ועדת העבודה, הרווחה והבריאות 

. יצוין, כי חוק ציוד רפואי מטיל אחריות  הרישום  בתעודת  שנקבעושל הכנסת( ורק בהתאם להתוויה ובהתאם לתנאים כפי  
 תפקידים ושותפים בתאגיד. אישית בהפרתו גם על מנהלים, בעלי 

 "ר.אמטעונים רישום בפנקס  החברה, משווקים ונמכרים על ידי המיובאים מהמוצרים חלק

 פגומים למוצרים האחריות חוק .10.7.2
האחריות    החברות  על  חלות  הפעילות  תחום  במסגרת חוק  בדבר  לפרטים  פגומים.  למוצרים  האחריות  חוק  הוראות 

 ןאין בהוראות חוק האחריות למוצרים פגומים כדי למנוע את תחולת  כימובהר  .  לעיל  9.7.8למוצרים פגומים, ראו סעיף  
 , וזאת לכל עניין שאין לגביו הוראה מיוחדת בחוק האחריות למוצרים פגומים. הנזיקיןשל הוראות פקודת 

ביטוח חבות מוצר וביטוח אחריות מקצועית )לפרטים נוספים בדבר מערך הביטוחים של הקבוצה, ראו סעיף  לקבוצה  
 לעיל(.  9.3.1

 "(החולה  זכויות חוק)להלן: "  1996-זכויות החולה התשנ"ו  חוק .10.7.3

פעילות   רפואי אישיבתחומי  החטיבה  במסגרת  וניהול  פרטית  רפואה  למטופלים  ו, המרכזים הרפואיים  שירותי  שירות 
מסדיר  החוק מרכזי  אשר הינו    חוק זכויות החולה, בין היתר, להוראות  החטיבה, כפופה  מונשמים, הוספיס וטיפולי בית

 החוק קובע הוראות שונות הכוללות בין השאר את ות.  ריאחובות הרופא וספקי שירותי הב  למולאת זכויותיו של החולה  
, זכות  החופשי  ןלשם קבלת החלטה מרצו  הזכות לקבל מידע רב אודות הטיפול הרפואי,  טיב הטיפול רפואי לו זכאי החולה

 המטופל לפרטיות ולחסיון רפואי ועוד.

 1940 העם  בריאות פקודת .10.7.4
רבים ובין היתר   בתחומיםבישראל  מסדירה את פעילות מערכת הבריאות  פקודת בריאות העם והתקנות שהותקנו מכוחה,  

 בתחום זה.    החטיבה את הליכי הרישוי של המעבדה והמרפאות הפרטיות שמפעילה  

 עסק רישיונות .10.7.5
   רישיון עסק בתוקף. מחזיקות ב ן,ונדרשות להחזיק ברשיון עסק על פי די כלל החברות הפועלות תחת תחום הפעילות
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   הביטחון  למשרד מוכר ספק .10.7.6

מספר חברות בחטיבת הבריאות מחזיקות    ,השירות למטופלים מונשמים וקשיי שינהבמסגרת פעילות החטיבה בתחום  
  .באישור ספק מוכר מטעם משרד הבטחון, המשמש כתנאי להשתתפותן במכרזים של צה"ל ומשרד הבטחון

 תקינה .10.7.7
  מכון משרד הבריאות )אמ"ר( ו  של  אישורים  קבלת  מצריך  החטיבה  את  המשמשים  מהמוצרים  חלק  ומכירתשיווק    יבוא

 .(FDA( וארה"ב )CE) באירופה המקובליםגם על פי התקנים  מאושרים חלקם, לישראל להכנסתם כתנאי התקנים

זה   דוח  למועד  הלאומית  מחזיקה    החטיבהנכון  מעבדותבתקני אקרדיטציה מהרשות  וכן,   15189:2009ISO  להסמכת 
החטיבה9001:2015ISO27001:2003 IEC  ,ISO/27799:2016בתקנים   מחזיקה  בנוסף,  ממשרד  ב   .  חיוני  מפעל  אישור 

 . חוןהבטרד העבודה ומש

 חוק הגנת הצרכן ותקנות מכוחו  .10.7.8
החברות בתחום הפעילות הינן "עוסק" על פי חוק הגנת הצרכן בהיותן נותנות שירותים דרך עיסוק. לפיכך, הן כפופות  
לחוק הגנת הצרכן ובין היתר לחובות הגילוי בדבר פרטים מהותיים, הוראות ביטול עסקה, הוראות עסקה מתמשכת בעניין 

 שירותי רפואה וכיו"ב. 

 מכוחוחוק הגנת הפרטיות ותקנות   .10.7.9
מחייב את בעליו ו  מידע  במאגרי  להחזקה,  היתר  בין,  המתייחס,  הפרטיות  הגנת  לחוק  כפופות  הפעילות  בתחום  החברות

במסגרת פעילויות החברות הן חשופות ומחזיקות לעתים   של מאגר מידע לרשום את המאגר אצל רשם מאגרי המידע.
. חוק הגנת הפרטיות קובע כי לגבי כל מאגר יש למנות מנהל שיהיה אחראי  דות מטופלים.בפרטים אישיים ומידע רפואי או

עליו ולפרט את המטרות שלשמן הוקם המאגר והמטרות שלהן נועד המידע. החוק אוסר על שימוש במידע שבמאגר, שלא  
על בעליו של    -ית כאחד  נזיקית ופליל  -למטרה שלשמה הוקם המאגר, או למטרה שלשמה נועד המידע, ומטיל אחריות  

 שמופיע במאגר בפרט.  מידע ולאבטחתהמאגר, על המחזיק בו ועל מנהל המאגר, בכל הנוגע לקיום הוראות החוק בכלל 
 "( חוק התקשורת)להלן: "  1982-חוק התקשורת )בזק ושידורים(, תשמ"ב .10.7.10

 החברות בתחום הפעילות כפופות לחוק התקשורת.
  המהותיים   הרישיונות  כל  ולה  עליה  החלות  הדין  בהוראות  המהותיות  הבחינות  מכל  עומדת  החטיבה,  הדוח  למועד  נכון

   .הפעילות בתחום הנדרשים

  חדשים מוצרים .10.8
 . סל השירותים שמציעה ללקוחותיה תוך שימוש בטכנולוגיות חדשות להרחבתבאופן מתמיד  פועלת  החטיבה
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 הדיגיטל  חטיבת .11
 הדיגיטל  תחום על כללי מידע .11.1

שירותי    ופיתוח  באיתור   מתמקדת   הדיגיטל  בתחום  הקבוצה  פעילות של  החדש  לעידן  המותאמים  טכנולוגיים,  כלים 
  מידע בהנגשת    החטיבההבריאות, אשר מצריך, בין היתר, מתן מענה רפואי מהיר ויעיל מרחוק. נכון למועד הדוח עוסקת  

רפואיים  וגופים  רופאים  למרפאות,  דיגיטלית  נוכחות  וקידום  רפואיים  אינטרנט  אתרי  באמצעות  הרחב  לקהל  רפואי 
 תורים  זימון:  ומרפאות  רופאים  עבור  דיגיטליות  פלטפורמות  שתי  ומשווקת  מפעילה  החטיבהים דיגיטליים. בנוסף,  באמצע
רפואה. החטיבה משתמשת בכלים דיגיטליים לצורך הפצת מידע רפואי, חיבור מטופלים  -טלה  מפגשי  וניהול  יומנים  וניהול

 את פעילותן של החברות הבנות אינפומד ואודורו. לרופאים והסרת חסמים בעולמות הבריאות. חטיבה זו כוללת
זו מחזיקה    פועלתאינפומד   ובמסגרת  לגורמים בתחום הרפואה  השיווק  למידע    ומפעילהבתחום  דיגיטלית  פלטפורמה 

לרופאים לרבות אתר אינטרנט הכולל אנציקלופדיה רפואית מקיפה ובה אלפי ערכים   קידוםרפואי לציבור הרחב ופתרונות  
, ניתוחים, פרוצדורות רפואיות, חיסונים וטיפולים, כתבות רפואיות בנושאים שונים וכן אינדקסים של רופאים,  על מחלות

מטפלים, מחלות ומצבים רפואיים, בתי מרקחת, מכונים ותרופות. כמו כן, בפורטל קיימים פורומים רפואיים מקצועיים, 
,  ומרפאותשל רופאים    תדיגיטליה  קת אינפומד בניהול הנוכחותמחשבונים רפואיים ומנגנוני חיפוש מתקדמים. בנוסף, עוס

 והפצה   עדכון,  כתיבה  גם  כמו,  החברתיות  וברשתות  שונים  באתריםקידום במנועי חיפוש,    לרבות,  דיגיטלי  מוניטין  שיפור
שלא   ביטוח  וחברות  רפואיים  מרכזים,  חולים  קופות,  פארמה  חברות  בהם,  הבריאות  בתחום  גופים  עבור  רפואי  תוכן  של

במסגרת הפורטל. מערך התוכן המקצועי של אינפומד כולל צוות כותבים ועורכים המתמחים בכתיבת תוכן רפואי, רופאים 
 ורוקחים. 

אינפומד,    שהינה,  אודורו של  מלאה  בבעלות    תורים   זימון  למערכת  בזמן  מוגבל  בלתי  שימוש  ברישיון  מחזיקהחברה 
 לקהל   תור  זימון  לרבות  ומרפאות  לרופאים  תורים  זימון  פתרונות  אודורו  מעניקה  סגרתהבמ,  בישראל  לרופאים  ממוחשבת

  הודעות   באמצעות  תורים  תיזכור,  תורים  וידוא,  אנושי  ומענה  אינטראקטיבי  טלפוני  מענה,  האינטרנט  באמצעות  הרחב
מאפשרת המערכת לרופאים לנהל את היומן האישי שלהם, לנהל את זמנם באופן מיטבי ומאפשרת    ,כן  כמו'.  וכו  טקסט

הגעה לתור ובתוך כך למצות את הפוטנציאל הכלכלי של כל מרפאה. בנוסף, לאודורו פורטל אינטרנטי  -לצמצם מקרי אי
אפשרת לקהל לקוחותיה לנהל רפואה המ-לזימון תורים למטופלים בשם "דוקתורים". אודורו פיתחה פלטפורמת טלה

מרשמים   מתן  המטופלים,  עם  קשר  ניהול  וירטואלי,  המתנה  חדר  ניהול  כולל  מרחוק  מטופלים  עם  רפואיים  מפגשים 
 דיגיטליים, שיתוף מסמכים וקבצים בזמן אמת ועוד. 

 מגבלות, חקיקה, תקינה ואילוצים מיוחדים   .11.1.1

ים הכלליים המתייחסים להגנת הפרטיות ומאגרי מידע. בשנים , לדיניתרכפופה, בין ה  הדיגיטלפעילות הקבוצה בתחום  
המשתמשים   פרטיות  על  לשמירה  ביחס  הרגולציה  הקשחת  של  מגמה  בישראל,  ובחקיקה  בפסיקה  ניכרת  האחרונות 

. לפרטים אודות מגבלות ופיקוח החלים על הקבוצה בתחום  הדיגיטל באינטרנט אשר עשויה להשפיע בעקיפין על תחום  
 להלן.  911.ו סעיף הדיגיטל רא

 וברווחיותו בהיקפו  ושינויים  הפעילות תחום מבנה .11.1.2

יות העוסקות בקידום דיגיטלי ו/או בניית אתרים, אתרי אינטרנט  ובו מתנהלים העסקים בתחום הפעילות כולל סוכנ  השוק
החולים   בתי  החולים,  קופות  אתרי  וכן  רפואיים  אינדקסים  או  ברפואה  העוסקים  ומגוונים  רפואיים רבים  ומוסדות 

רפוא תוכן  הרחב.    יהמייצרים   התורים  זימון  מערכי  באמצעות  ברובו  מתקיים  בישראלהתורים    זימון  תחוםלקהל 
ישנ  הפנימיים בישראל. במקביל,  חולים  ובתי  החולים  חברות    ןשל קופות  זימון    פרטיות מספר  פלטפורמות  המספקות 

 ותפתרון עצמאי הן למטופלי קופל  נדרשותות עצמאיות בישראל אשר  עצמאיים ומרפא  רופאים  עבורתורים וניהול יומנים  
באופן משמעותי בשל הצורך   צההוא  ובעולם  בישראל  רפואה-הטלה  בתחוםההתקדמות    והן למטופלים פרטיים.  החולים

 השוק.  זה  מסוג  במפגשים  יותר  תדיר  בשימוש  הורגלומגיפת הקורונה. המטופלים והרופאים    התפשטות  עםבריחוק חברתי  
.  שלהם  המטופלים  קהל  עבורעצמאי   באופןכלים    והטמיעו  פיתחובאמצעות קופות החולים אשר    ברובו  מתקייםבישראל  

חולים    בתי, הן בקרב  2020השניה של   במחציתרפואה  -הטלה  בתחום  ללקוחותיהלשווק את הפתרון   החלהאודורו    חברת
  כגון רפואה  -טלה  פלטפורמות  המשווקות  בישראל  מערכות  ספרמ  וישנן  תחרותי  הינו  השוק  בקרב רופאים עצמאיים.  והן
הפעילויות השונות בתחום הפעילות מתקיימת סינרגיה בפועל וכן  בין ועוד. וול אמריקן, ביקורופא, דאטוס, פרימיוםי פמ

קהל   של  בחפיפה  היתר,  בין  המתבטאת,  הרפואה.  ה פוטנציאלית  בתחום   מוצרים   להציע  היכולות  כך  בתוךלקוחות 
 שילוב ,  לרופאים  דוקתורים  בפורטל   קידום  מוצרי  שילוב,  משותף  מכירות  במערך  השירותים  מכירת,  ללקוחות  משלימים

 בכלים  המתמחה  פנימי  טכנולוגי  מערך  בביסוס   היכולות  חיזוק,  אינפומד  של  הרופאים  באינדקס  אודורו  של  הרופאים  יומני
 מהוותרפואה(,  -)טלה   ומטופלים  רופאים  עבור  אסטרטגי  מוצר  פיתוחב  פעולה  ושיתוף  ולמטופלים  לרופאים  דיגיטליים

 .משמעותי יתרון

 הלקוחות  במאפייני  ושינויים הפעילות תחום של בשווקים התפתחויות .11.1.3
  והטיפולים   בבדיקות  וגידול  חדשות  מחלות  של  םי יגילו,  במרפאות  העומס,  באוכלוסייה  הגידול  כמו  גורמים  של  שילוב .11.1.3.1

, מובילים המטופלים  ונוחות  הפרטיות  והמרפאות  החולים  קופות  של  התייעלות  גם  כמו ,  למטופלים   המוצעים  הרפואיים
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ירת האינטרנט הפכה בעשורים ז,  כן  כמובשירות עצמי.  ותורים  יומנים  לניהול  בטכנולוגיות  השימוש  האצתלמגמה של  
  חברתי   טרנד   לזהות  ניתן   כןהאחרונים למקור מידע זמין המציג שלל אינפורמציה רפואית ומגוון תכנים בתחומי הבריאות,  

  תעבורת   את  מגדילות  אלו  מגמות.  רפואי  למידע  מהנגישות,  היתר  בין,  נובע  אשר,  בריא  חיים  ולאורח  לבריאות  מודעות  של
 .זה מסוג באתרים דיגיטלית לנוכחות מקצוע גורמי של הביקוש את ובהתאם טרנטהאינ ברשת הגולשים

 רפואיות   ולפרוצדורות  מומחים  לרופאים  תורים  לקביעתבזמני המתנה ארוכים    מתאפייןהבריאות בישראל    תחום,  בנוסף .11.1.3.2
 המטופל  שבין  לממשק  הנוגע  בכל  משמעותיים  טכנולוגיים  פערים  קיימים,  כן  כמו .  הציבורית  הרפואה  במסגרת   הניתנות

על חווית המטופל ושבאלו  גורמים.  המטפל  לגורם  בשנים .  הבריאות  ממערכת  רצונו  יעות, הינם בעלי השפעה קריטית 
השירותים    של  והנגשהשהחל הליך של דיגיטציה    וניכר,  ובעולם  בארץ  מרכזי  לשיח  הפך  המטופל  חווית  נושא,  האחרונות

 הרפואיים במטרה לשפר את חווית המטופל כאמור.      

 הקורונה משבר השלכות .11.1.3.3

הארגונים    מגיפתהתפרצות   בגישת  לשינוי  גרמה  והכלכליות,  החברתיות  הבריאותיות,  השלכותיה  על  הקורונה, 
להתמודדות    הכרחי  אלמנט   הינם  הדיגיטליים  הערוצים  לפיה  תפיסה  הטמיעו  רביםלטרנספורמציה הדיגיטלית. ארגונים  

 ובשווקים שונים.   בתחומים, עם האתגרים החדשים והחלו להשתמש בטכנולוגיות דיגיטליות חדשות במהירות ובהצלחה
למועד   בדיגיטל  זה  דוחנכון  השימוש  לפיה  הקיימת  המציאות  ולנוכח  ממש,    הפך,  של    משמעותית   הואצהלהכרח 

ציה הייתה הדרגתית. מהקורונה, בה הטרנספור  מגיפתהתפרצות  ל  שקדמהתקופה  הדיגיטלית לעומת  הטרנספורמציה  ה
וד בקצב חדש ומהיר בכל הנוגע לטרנספורמציה ושימוש בכלים וטכנולוגיות כיום, ארגונים רבים נאלצים להתמודד ולעמ

 תשתיות. ב דחופה השקעהו אסטרטגי עדכון דורשיםאשר  יותדיגיטל

 הפעילות תחום על מהותית להשפיע כדי בהם  שיש טכנולוגיים שינויים .11.1.4

הפעילות בחטיבת הדיגיטל עשויה להיות מושפעת מאיכות המידע המתפרסם בפורטל, הרלוונטיות שלו והיקפו. בנוסף,  
הרלוונטיות  דיגיטליות  בפלטפורמות  משינויים  מושפעות  להיות  עשויות  ללקוחות  המוצעות  והשיווק  הקידום  חבילות 

, קידום רופאים ומרפאות באמצעות כרטיסי עסק  לפרסום בתחום הרפואה, כדוגמת מעבר לפרסום ברשתות החברתיות
להיות מושפעת    עשויה בחטיבת הדיגיטל    הפעילות,  כן  כמובמנועי חיפוש או בפרסום ודירוג הרופאים דרך קופות החולים.  

מאיכות המערכות הטכנולוגיות המוצעות לשימוש הלקוחות, ומהיתרון הטכנולוגי והתפעולי הניתן ללקוחותיה, אל מול  
 ות טכנולוגיים של מתחרים או אף פתרונות שאינם דיגטליים.  פתרונ

 הפעילות בתחום הקריטיים ההצלחה גורמי .11.1.5

 : הינם זה פעילות בתחום הקריטיים ההצלחה גורמי, הקבוצהידיעת  למיטב

 . הרופאים ומענה קונקרטי לצרכים המיוחדים של  ללקוחותלספק פתרון מקיף  היכולת .11.1.5.1
 .יםהמערכות הדיגיטליות וכן היכולת לספק שירות ותחזוקה מהיר אמינות .11.1.5.2
 .החולים קופות כדוגמת בשוק גדולים שחקנים עם פעולה שיתוף .11.1.5.3
 .יעיל ומכירות שיווק מערך .11.1.5.4
 .אחרות טכנולוגיות למערכות בהשוואה מוסף  ערך מתן .11.1.5.5
 .בשוק ומוביל אמין כשחקן מוניטין ושימור חיזוק, יצירת .11.1.5.6
 .תחרותית מחירים רמת על שמירה .11.1.5.7
 .בתחום וניסיון רחב מקצועי ידע .11.1.5.8
פיתוחים טכנולוגיים    ובכלל  הפעילות  בתחום  החידושים  של  מתמדת  בחינה .11.1.5.9 ובחינת    שלזה    שיווק   פלטפורמותמערכות 

 .שונות
 . החיפוש מנועי באמצעות האינטרנט לאתרי הגולשים תנועת .11.1.5.10
 פעילותה תחום לש   העיקריים הכניסה מחסומי .11.1.6

 יתרונות יחסיים חשובים.  מקנים אשרקוחות, לסל שירותים רחב ל בגיבוש הצורך .11.1.6.1
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 . רבות שנים פני על הנצברים בתחום סיוןיונ ידע רכישת .11.1.6.2
 . חולים קופות כמו מוסדיים רפואיים גופים עם ענפה קשרים ברשת צורך .11.1.6.3

 בתוכנות דיגיטליות מתקדמות המותאמות לצרכי הרופאים והמטופלים.  בלעדירישיון שימוש  השגת .11.1.6.4

עבור כתיבה, עדכון והפצה של תוכן רפואי המותאם לקהל הרחב ולקהל מקצועי,    ISOתקני  ב  ועמידה  בקבלת  השקעות .11.1.6.5
 אבטחת מידע בתחום הבריאות, לרבות שמירה וניהול של מידע רפואי. בגיןו

 .הפופולריים  החיפוש מנועי דרך  ברובה המגיעה גולשים תנועת .11.1.6.6

  פעילותה תחום שלהיציאה העיקריים   מחסומי .11.1.7

מן ההסכמים בתחום קיימות מגבלות באשר ליכולת של ספק השירות לסיים את ההתקשרות בטווח המיידי, אשר   בחלק .11.1.7.1
 לאורך תקופה, גם לאחר הפסקת שיווק השירותים.  ותמיכה תנובעים מהצורך לקיים מערך שירו

 .החטיבה לקוחות עבור רפואי תוכן עבור שימוש רישיונות ואספקת תוכן יצירת עם בקשר בויותיהתחי .11.1.7.2
  ושירותים מוצרים .11.2

, מרפאות עצמאים, רופאים  פרטיים  לרופאים  דיגיטלית  ונוכחות  קידום  שירותי  הדיגיטל  חטיבתהדוח, מספקת    למועד  נכון 
, בין היתר, באמצעות  וזאתוניהול מוניטין דיגיטלי    דיגיטלי  קידום  חבילות  מציעה  במסגרתןוגורמים בתחום הרפואה,  

שמהווה מקור מוביל בתוצאות מנועי חיפוש וממצב אותו כערוץ אפקטיבי לניהול   לציבורניהול פורטל המספק מידע רחב 
והבריאו ניתן למצוא אינדקס תרופות מקיף, מילון מוניטין באפיקים הדיגיטליים בתחומי הרפואה  ת. בפורטל כאמור 

ובדיקות,    מעולם מונחים   ניתוחים  על מחלות, טיפולים,  ורופאים, מאגר מקיף המכיל מידע  הרפואה, אינדקס מכונים 
נושאים רפואיים במנגנוני חיפוש מתקדמים, חדשות ומחקרים עדכניים מעולם הרפואה, מחשבונים רפואיים, פורומים  

  בניית מספקת שירותי פרסום וקידום מרפאות במנועי חיפוש,    הדיגיטלידי רופאים ומטפלים. בנוסף, חטיבת  -מנוהלים על ה
 אתרים, קידום אורגני, פעילות ברשתות החברתיות, כתיבת תוכן ויצירת תוכן עבור גופים רפואיים שלא במסגרת הפורטל. 

משלימים    ומציעה  תורים  לזימון  ומערכת  מרפאות  ניהול  פתרונותהדיגיטל    חטיבת  מספקת,  בנוסף  פתרונות  לרופאים 
ב תורים  תזכור  תורים,  וידוא  יומןטקסט  הודעתכדוגמת  החטיבה    ,  מספקת  כאמור,  השירותים  לצד  מתקדם.  רופא 

 ללקוחותיה שירותי הדרכה ותמיכה טכנית במערכת אותה היא משווקת.  

( המאפשרת מפגש מרחוק רפואה-ה לרפואה מקוונת )טלהמוהשיקה ללקוחות החברה פלטפור  החטיבהפיתחה    2020  בשנת 
ומטופל. המערכת   רופא  של    מתממשקתבין  ללקוחותיה    הדיגיטל   טיבתחלמערכת הקיימת  ומשפרת את סל המוצרים 

רלוונטי   להתפתחויות    וביןבאופן  בהתאם  תחת    .לעיל  כמתואר ,  הקורונה  נגיף  עקב היתר  משווקת  המותג  המערכת 
"VDOC  "מאפשרים לטפל    רפואה-. שירותי טלהמהווה פלטפורמה לרופאים לקיום פגישות וירטואליות עם מטופליםו

פיזית באמצעות מערכות טכנולוגיות אשר מחברות מטפלים   להגיע אליו  מרחוק בחולה אשר מצוי בביתו, בלי שנדרש 
קיים כיום בתחומים שונים כגון: רדיולוגיה, מחלות   רפואה-. השימוש בטלה)בין היתר באמצעות וידאו ואודיו(  ומטופלים

מחלו לב,  מחלות  סכרת(,  )דוגמת  האיצה כרוניות  הקורונה  נגיף  התפשטות  לעיל,  כאמור  ועוד.  דם  לחץ  ויתר  ריאה  ת 
 תהליכים וגרמה לפתיחות בקרב הקהל הרפואי וקהל המטופלים לקבלת שירותים רפואיים בפלטפורמות דיגיטליות. 

  חדשים מוצרים .11.3
, בתי חולים, רופאים  בתי מטופלים עבור חברות תרופות,    חווית  לשיפור  פתרונותפיתחה והחלה לשווק    החטיבהלאחרונה  

משקפת את האופן שבו אדם תופס את מכלול ההתנסויות שלו עם    המטופל  חוויתורופאים פרטיים.    מכונים,  מרפאות
אשר מושפעת ממגוון גורמים, בין היתר, על ידי הנגשת מידע ושירותים רפואיים    מערכת הבריאות לאורך רצף הטיפול

בשנים האחרונות  פל לבין הגורם המטפל.  והוירטואלי ושימוש בכלים הטכנולוגיים המשפרים את הממשק בין המט  במרחב
ובעולם בארץ  הבריאות  מערכות  של  בשיח  מרכזי  למרכיב  המטופל  חוויית  פיתוח  החטיבה  .  הפכה  על  עת  בכל  שוקדת 

  לחולים תמיכה מרחוק    תוכניות  פיתוח  ולליםשירותים חדשים ובמסגרת פעילותה החלה, לאחרונה, להעניק שירותים הכ
וטקסט, פיתוח בוטים    וידאו  כלי  באמצעות  רפואיות  פרוצדרות, הנגשת הסברים על  יםלידיגיטעל ידי אמצעים    כרונים

   .הטיפול ואחרי לפני למטופל המרפאהלטובת תקשורת רציפה בין 

  התקשרות ואופן לקוחות .11.4
 ומרפאות פרטיות.   בישראל המטפליםוהעצמאים,  הפרטיים הרופאים בעיקר הם החטיבה של העיקריים לקוחותיה

וצוותי שטח    טלפוני  מוקד  דרך  בעיקר  מתבצעת  דיגיטלית  ונוכחות  קידום  שירותי  בתחום  החטיב העם לקוחות    ההתקשרות
  הנבחרים   השירותים  פירוט,  תשלום  ותנאי  מחירים  הכוללים  שירותים  קבלת  הסכמי  באמצעות,  ושיווק  מכירותשל  

. עיקר ההסכמים מתחדשים אוטומטית בתום תקופת ההתקשרות  ועוד  ביטול  תנאי,  התקשרות  משך,  ההסכם  במסגרת
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יום מראש לאחר סיום תקופת    30ההסכם בהודעה ובכתב    את בהם, כאשר הצדדים רשאים לסיים    הנקבעתהמינימלית  
ביטול   שנקבעה.  ההת  ההסכמיםההתקשרות  תקופת  סוף  המינימלית,  לפני  יתרת    מחייבקשרות  בכל  המזמין  את 

 התשלומים עד סיום החוזה. 

 החטיבה  מתקשרת(  רפואה-שירותי רפואה מקוונת )טלה  ובתחום  תורים  לזימון  ומערכת  מרפאות  ניהול  פתרונות  בתחום
כאשר כל הצעת מחיר   VDOC-לשירותי פלטפורמת זימון התורים ו/או פלטפורמת המתן הצעות מחיר    דרך  לקוחותיה  עם

 מערכת עבור שירותי    התשלוםכל    או  חלק  לעיתיםש  לציין  חשוב  .וכו'  כוללת תקופת התקשרות, מפרט שירותים, עלויות
 . הרופאים אותם פועלים שבשמן החולים  קופות דרך מועבר, לרופאים מספקת החטיבהש תורים לזימון

 והפצה  שיווק .11.5
לעיל,   את   אשרמכירות,    צוות  םקיי  בחטיבהכאמור  וכן  והפרסום  הדיגיטלית  הנוכחות  שירותי  את  ללקוחות  משווק 

אישיות.   פגישות  באמצעות  לרבות  תורים,  לזימון  ואודורו  בנוסףהמערכות  אינפומד  החברות  בין  סינרגיה  מתקיימת   ,
ו  בתחומי לבסיס הלקוחות המשותף  ומתבצעת מכירה  והמכירה  השיווק  והטכנולוגיה,  ניצול    בעקבותהפיתוח  נוצר  כך 

 חדשים.  לקוחותמיטבי של מערך המכירות המשולב לביצוע הגדלת הכנסה מהלקוחות הללו וצירוף 

 הזמנות צבר .11.6
נובע מהתחייבות המנויים   . הצבר "חש   אלפי  3,482- כ  של  לסך   הסתכם  31.12.2022ליום    הדיגיטל  חטיבתהזמנות    צבר

 בהכנסה  ההכרה  של  הצפוי  המועד   לפי  31.12.2022לקבלת השירות בשנה הראשונה. להלן התפלגות צבר ההזמנות ליום  
 : מההזמנות הנובעת

  בהכנסה   ההכרה  תקופת
 הצפויה 

"ח  ש  באלפי  הזמנות  צבר
 31.12.2022 ליום

 1,328 2023ראשון   רבעון
 1,113 2023שני  רבעון
 742 2023שלישי  רבעון
 299 2023רביעי   רבעון

 3,482 2023הכל  סך
הנוגעים לצפי הכרה בהכנסה של צבר הזמנות הינם הערכה בלבד והינם מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק    הנתונים

ניירות ערך המבוסס על ניסיון העבר ולוחות הזמנים המתוכננים בהתאם להתקשרויות השונות. שינויים בהנחות יסוד  
 בסעיףהתממשות כל או חלק מגורמי הסיכון  אלו אשר הביאו להערכה האמורה או להשפעה אחרת על ההערכות, או ל

, עלולים לשנות את הערכת החברה לגבי צפי ההכרה בהכנסה של צבר הזמנות לעומת הנתונים המוצגים לעיל,  להלן   22
 לרבות מהותית מהצפוי. 

 תחרות .11.7
, הינו שוק תחרותי הכולל, בין היתר, אתרי אינדקסים כלליים  חטיבה השוק השירותים הרפואיים הדיגיטליים בו פועלת  

דירוג רופאים, מנועי חיפוש ורשתות חברתיות, ערוצי רפואה או אתרי רפואה שונים,   אתריאו ייעודיים לתחום הרפואה,  
דיגיטליות   . כמו כן, סוכנויות פרסום אשר מציעות חבילות קידום החטיבהלרבות אתרי קופות החולים המתחרים בפעילות  

אפיקי הפרסום הרבים המוצעים בשוק, וריבוי הגופים המספקים   בשל.  לחטיבהעשויות להיות מתחרות פוטנציאליות  
דיגיטליים,   התורים,    קיימים ,  בנוסף.  בשוק  חלקה  את   להעריך  יכולת  אין  לחטיבהשירותים  זימון  למערכת  מתחרים 

ניהול תורים אשר יכול לספק פתרונות זימון תור וחברות  ביניהם כלי זימון התורים של קופות החולים עצמן וכ ן כלי 
בפעילות   המתחרות  תורים  בזימון  היומן,    החטיבההעוסקות  תורברשת,  תורבקול,  שידורית,  ועוד.    יו   4  תור כדוגמת 

ר  , נכון למועד דוח זה, היא מהווה שחקן משמעותי בשוק זימון התורים בתחום הרפואה בישראל. עיקהחטיבהלהערכת  
, תוך מתן ללקוחותיה  המוצעיםעם התחרות האמורה הינה בדרך של הרחבה ופיתוח מגוון השירותים    החטיבההתמודדות  

עם   מתמיד  קשר  על  ושמירה  ומקצועי  אמין  לקוחות  השירות  ועם  הקיימים  מוסף    מתן,  בנוסף  .עתידייםלקוחות  ערך 
פני השירותים אותם מציעים המתחרים,   על  נוספים   מספר  של  יומנים  לנהל  לרופאים  האפשרות  מתן  שללמויתרונות 

רפואה,  -טלה  באמצעות  מפגשים  לניהול  פלטפורמה,  החולים  קופות  יומני  עם  סינכרון,  ציבוריות  והן  פרטיות  הן,  מרפאות
 .בתחום התחרות  עם להתמודד לחטיבה המסייעים נוספים גורמים הם

  ספקים .11.8

ופלטפורמות   הן  בחטיבההפרסום    ספקיות החיפוש  מנועי  רשתות  חברתיות,  רשתות  כמו  הפרסום  פלטפורמות  בעיקר 
 שירותי פרסום בעבור לקוחותיה.  החטיבהלקידום תוכן ברחבי הרשת מהן רוכשת 

 אשר זכויות הבלעדיות, ללא תמלוגים, בשימוש בתוכנה  הלאודורו ישראל    תורים  וזימון  לניהול  בתוכנהשימוש    זכויות
 כנה, שיווק ומכירה במדינת ישראל. ופיתוח הת וכןלרופאים,  תורים זימוןתומכת מפעילה ומנהלת פעילות 
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  הדיגיטלפעילות   תחוםופיקוח על  מגבלות .11.9

 הגנת הפרטיות  חוק .11.9.1
גר  . החוק מחייב את בעליו של מאגר מידע לרשום את המאמידע   למאגרי  בנוגע  הוראות ,  היתר  בין,  כולל  הפרטיות  הגנת  חוק

אצל רשם מאגרי המידע. לגבי כל מאגר יש למנות מנהל שיהיה אחראי עליו ולפרט את המטרות שלשמן הוקם המאגר 
נועד המיד או למטרה  עוהמטרות שלהן  על שימוש במידע שבמאגר, שלא למטרה שלשמה הוקם המאגר  החוק אוסר   .

יו של המאגר, על המחזיק בו ועל מנהל המאגר, בכל  על בעל  -נזיקית ופלילית כאחד    -שלשמה נועד המידע, ומטיל אחריות  
 ט.שמופיע במאגר בפר אבטחת המידעהנוגע לקיום הוראות החוק בכלל ול

מידע וכוללות הכנת מסמך    ימאגר  יקובעות, בין היתר, חובות על בעל   2017- הפרטיות )אבטחת מידע(, תשע"ז  הגנת  תקנות
הגדרות המאגר, אבטחה פיזית, ניהול הרשאות הגישה והיקפן, תיעוד אירועי אבטחה, הגבלת שימוש בהתקנים ניידים,  
מיפוי  מידע,  אבטחת  נוהל  לעריכת  גם  נדרש  מידע  מאגר  בעל  בנוסף,  מאובטחת.  בתקשורת  ושימוש  מערכות  הפרדת 

 באשר לגיוס עובדים, זיהוי ואימות ובקרה ועוד.סיכונים, חובות  סקר וביצועהמערכות 

, מטופלים  אודות   רב   מידע  בחברה  קיים(,  היומנים  וניהול  התורים  זימון  מערכת   של)בעיקר    החטיבה  של  פעילותה  במסגרת
 .המידע מאגר רשם אצל רשומים אשר מידע במאגרי נכלל זה מידע

   התקשורת חוק .11.9.2
)תיקון מס'   ושידורים(  )בזק  )התשס"ח40חוק התקשורת   )-  2008" )להלן:  על משלוח דברי פרסומת, התיקון (  "(, אוסר 

, מערכת חיוג אוטומטי, הודעה אלקטרונית או הודעת טקסט, אלא אם נתקבלה לכך הסכמתו של  הבאמצעות פקסימילי
  ללקוחותיה   החטיבההנמען מראש ובכתב, למעט בנסיבות מסוימות שנקבעו בתיקון. במסגרת פעילות החטיבה, שולחת  

 דברי פרסומת, ניוזלטרים וכדומה, בכפוף לקבלת הסכמתם.    

 ISO תקן  .11.9.3
ועבור   ISOתקני    הדיגיטל  לחטיבת ולקהל מקצועי,  והפצה של תוכן רפואי המותאם לקהל הרחב  עדכון  עבור כתיבה, 

רפואי.   מידע  של  וניהול  שמירה  לרבות  הבריאות,  בתחום  מידע    בתקנים   עומדת  החטיבה,  הדוח  למועד  נכוןאבטחת 
 .האמורים

  

https://he.wikipedia.org/wiki/%D7%90%D7%91%D7%98%D7%97%D7%AA_%D7%9E%D7%99%D7%93%D7%A2
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בכללותה החברהעניינים הנוגעים לפעילות  -חלק רביעי   
  אנושי הון  .12

 ארגוני מבנה תרשים .12.1
 : נכון למועד הדוח  הקבוצה של הארגוני המבנה תרשים להלן

  27עובדים מצבת .12.2
   :פעילותבחלוקה לפי תחומי  הקבוצה מצבת עובדי להלן

 ליום עובדים מספר פעילות  תחום
31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020 

 405 384 523  חטיבת הלוגיסטיקה
 137 244 279 שירותי בריאות חטיבת 

 43 47 44 חטיבת הדיגיטל 
 56 64 80 הנהלה ומטה 

 641 739 926 סה"כ 

  העסקה הסכמי של וטיבם עובדים עם התקשרויות .12.3
תנאי העסקתם בהתאם לתפקידם, השכלתם,    וסדרים מתקשרת בחוזי העסקה אישיים עם עובדיה בהם מ  הקבוצה,  ככלל

של העובדים מסדירים את תנאי השכר, חופשה, הבראה, פיצויי פיטורין, ימי    ישייםסיונם וכישוריהם. ההסכמים האינ
הינם בעלי פוליסות ביטוח מנהלים   הקבוצה  עובדי.  וספותנ  ות והטב  העסקה  סיום  תנאי , הפרשות לקופות וקרנות,  מחלה

מעביד  -בגין תגמולים ובגין התחייבויותיה של הקבוצה בעת סיום יחסי עובד  תפנסיה, הכוללת הפרשואו עמיתים בקרן  
 כחלק מתנאי העסקתם. אתוז

, המתייחסת 1957- "זתשי,  התקבלה אצל החברה הודעת ההסתדרות לפי חוק יישוב סכסוכי עבודה  2022במאי    2ביום  
עובדים    250-ענת ההודעה, המסמך מתייחס לסכסוך ביחס לכלסכסוך עבודה בפעילות הפצת התרופות של החברה )לט

במהלך הרבעון   בעיצומיםלהודעה זו נקטו העובדים    בהמשך  (.2022במאי    17ומתריע אודות שביתה אפשרית החל מיום  
החברה מצויה במשא ומתן עם נציגות העובדים ביחס   2022  ץמחודש מר  החל  לתקופה של יום אחד.  2022השני לשנת  

 למועד דוח זה הסכם כאמור טרם נחתם.   ונכוןלחתימה על הסכם קיבוצי ראשון 

 

שונים  החברה   מעמידה הדוח    למועד   27  מטה  הבנות  שירותי  כגון:  לחברות  אנוש    שירותי ,  וחשבות, משאבי  כספים  הפצה,  ויעוץ,  ניהול 
  דמי  שעיקרה החברות כנגד התחשבנות בין  וזאת  חטיבת הלוגיסטיקהתחום פעילות לעובדים המשויכים ו משרה  נושאי ומחשוב, על ידי  

 . לחברה הבנות   החברות ידי   על המשולמים ניהול 

-ל הקבוצה "מנכ
עירן טאוס

מנהלת חטיבת  
-הדיגיטל 

מיכל רביב קדושים

-מנהל חטיבת הלוגיסטיקה 
(מילוי מקום)עירן טאוס 

מנהל חטיבת  
-שירותי הבריאות 

דורון איתן

-ל כספים "סמנכ
אמיר שחר

-לית מערכות מידע "סמנכ
נגה כבביה הון

-לית משאבי אנוש "סמנכ
טלי אביגדור

ל פיתוח עסקי  "סמנכ
-ופרוייקטים מיוחדים 

עדי מרקס  
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 ובהדרכות באימונים השקעה .12.4
מקיימת מעת לעת הכשרות והדרכות מקצועיות לעובדיה, בין היתר, בהתאם לדרישות הרגולציה החלה עליה,   הקבוצה

לעת   מעת מקיימת    הקבוצהלשיפור במיומנותם, מקצועיותם ולהבטחת עמידה בתקני איכות. בנוסף,  וזאת על מנת להביא  
 לרענן את הוראות הבטיחות ולהבטיח שמירה על רמת בטיחות מרבית.  ןהדרכות שמטרת

  הבכירה ההנהלה  ועובדי המשרה נושאי על מידע .12.5
 תגמול מדיניות .12.5.1

, אישרה אסיפת בעלי המניות של החברה מדיניות תגמול לנושאי משרה בקבוצה בהתאם להוראות 2021  במאי  2ביום  
,  2021  במרץ   25אסיפה מיום    זימון א לחוק החברות. לפרטים בדבר מדיניות התגמול שאושרה ראו, דוח מיידי על  267סעיף  

תוצא  2021  באפריל  26  מיום  אסיפה  זימון  על  מתקן  מיידי  דוח על  מיידי  מיום  ודוח  אסיפה  )מס'   2021  במאי  2ות 
   (.בהתאמה, 2021-01-076092-ו 2021-01-071142, 2021-01-047541 :ותאסמכתא

 RSUכנית יחידות וות אופציות כניתו ת .12.5.2
ובחברות קשורות )להלן:   בחברה  משרה  נושאיאופציות לעובדים ו  כניתותדירקטוריון החברה    אימץ,  2018  ביוני  28  ביום

 לא  אופציות  29,440,700  כנית האופציותועל פי ת  הוענקולמועד דוח זה  אימוץ התוכנית ועד    מאז "(.  האופציות  כניתו ת"
  לעד למימוש הניתנותאופציות  19,001,877למועד זה טרם מומשו או פקעו  כאשר"(, האופציות: "להלן, )למסחר רשומות

 עדולמ  נכון,  ומהוות  "(,המימוש  מניות: "להלן)  אחת  כל  נקוב  ערך  ח" ש  0.01, בנות  החברה  של  רגילות  מניות  19,001,877
כנית  ולפרטים נוספים בדבר ת.  28בדילול מלא  בחברה  ההצבעה  ומזכויות  והנפרע  המונפק  המניות  מהון  %3.6-כ,  זה  דוח

 .(. 2022-01-101040: אסמכתא)מס'  2022 באוקטובר 6 מיום החברה של מיידי דיווח ראו האופציות

אימץ דירקטוריון החברה, תוכנית לפיה, ניתן יהיה להקצות יחידות למניות חסומות של החברה   2019באוקטובר    3ום  יב
(Restricted Shares Units)   " בכירים RSUיחידות  )להלן:  ולעובדים  דירקטורים(  )שאינם  בחברה  המשרה  לנושאי   )"

, אישרה אסיפת בעלי המניות של החברה, לאחר קבלת אישור 2019בנובמבר    14"(. ביום  RSUת יחידות  כניו ת)להלן: "
של   הקצאה  החברה,  ודירקטוריון  התמול  ככל RSUיחידות    8,714,286ועדת  אשר  החברה,  מנכ"ל  טאוס,  עירן  למר   ,
קוב כל אחת של החברה ש"ח ערך נ  0.01מניות רגילות בנות    8,714,286שתבשלנה תהיינה ניתנות למימוש בסך הכל לעד  

 1.2%  -המהוות למועד זה כ  RSUיחידות    6,535,715נכון למועד זה טרם מומשו או פקעו  כאשר  "(,  מניות המימוש)להלן: "
והענקת   RSUכנית יחידות  ו . לפרטים נוספים בדבר ת29מזכויות ההצבעה ומההון המונפק והנפרע של החברה בדילול מלא

יידי בדבר דוח הצעה פרטית מהותית וזימון כינוס אסיפה כללית מיוחדת של החברה  כאמור ראו, דוח מ  RSUיחידות  
 (.109309-01-2019)מס' אסמכתא:  2019בנובמבר  7הצעה מיום 

 . זה לדוח(  התאגיד על נוספים' )פרטים ד לחלק 21 תקנה ראו, 2022נוספים אודות תגמול נושאי משרה בגין שנת  לפרטים .12.5.3

שנת    לפרטים .12.5.4 נושאי המשרה במהלך  ובמצבת  בדירקטוריון החברה  שינויים  ' ד  לחלקא  26-ו  26תקנה    ראו  2022בדבר 
 . זה לדוח( התאגיד על נוספים)פרטים 

 מוחשיים  לא  נכסים .13
בדצמבר   31  ליוםהכספיים של החברה    יהלדוחות  13אור  יראו ב  הקבוצהנוספים בקשר עם נכסים לא מוחשיים של    לפרטים

2022 . 

 חוזר  הון  .14
 .אחרים וזכאים ספקים, מלאי, אחרים חייבים, לקוחות כולליםהחברה   של החוזר ההון רכיבי

   מימון  .15
 אשראי  תנאי .15.1

   לעיל.  6.2בקשר עם מגבלות על חלוקת דיבידנד, ראו סעיף  לפרטים

האופציות שהקצתה החברה וטרם מומשו    19,001,811  ל מימוש מלואחושב בהנחה תיאורטית ש  אמורכשיעור ההחזקות בדילול מלא    28 
מניות רגילות של החברה.   25,537,526-ל וטרם מומשו או פקעוהחברה  אשר הוקצו למנכ"ל  RSUיחידות  6,535,715 או פקעו, וכן מלוא 

המימוש יוקצו בכמות אשר תשקף את שווי ההטבה  מובהר, כי ההנחה כאמור הינה תיאורטית בלבד, שכן על פי תנאי האופציות, מניות 
 לעיל.  28"ש ה  ראו  29 . (cashlessהכספי הגלום באופציות בלבד )
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ובחודש    2016)כפי שתוקן בחודש דצמבר    2015  מרץב  11מיום    בנקאי  תאגיד  כלפי  החברהלכתב התחייבות של    בהתאם .15.1.1
  יפחת   לא  העצמי  הונה  כיהחברה    התחייבה,  ידו  על  נוספים  כלליים  שירותים  ומתן העמדת אשראי    עם  ובקשר(,  2019יולי  
 25%-עוד הוסכם במסגרת כתב ההתחייבות כי במקרה בו שיעור ההחזקות של מבט אפ יפחת מ  "ח.ש  מיליון  50של    מסך

ק ו/או מזכויות ההצבעה בחברה מבלי שהתקבלה לדבר הסכמתו של הבנק מראש ובכתב, יהיה הבנק רשאי  מהונה המונפ
 .מיידי להעמיד את האשראי לפרעון

  2017  ינואר  בחודש,  2016)כפי שתוקן בחודש דצמבר    2013בנובמבר    13מיום    בנקאי  תאגיד  כלפילכתב התחייבות    בהתאם .15.1.2
הונה העצמי של החברה לא  כי החברה התחייבה, שירותים  ומתן ערבויות, אשראי העמדת  עם ובקשר(, 2019ובחודש יולי 

הוסכם במסגרת כתב ההתחייבות כי במקרה בו שיעור ההחזקות של מבט   עוד"ח;  ש  מיליון  50יפחת, בכל עת, מסך של  
מהונה המונפק ו/או מזכויות ההצבעה בחברה מבלי שהתקבלה לדבר הסכמתו של הבנק מראש ובכתב,    25%-אפ יפחת מ

 .מיידי יהיה הבנק רשאי להעמיד את האשראי לפרעון

 2017בחודש ינואר    ,2014ינואר    בחודש )כפי שתוקן    2013בר  בנובמ   13מיום    בנקאי   תאגידלכתב ההתחייבות כלפי    בהתאם .15.1.3
  כי החברה    התחייבההעמדת אשראי, ערבויות ומתן שירותים כמפורט בכתב ההתחייבות,   עם  ובקשר(,  2019ובחודש יולי  

  קה העני,  בנוסף.  בהסכם  כמפורט,  בחברה   מבנה  שינוי  כל  יחול   לא  כיו  ש"ח  מיליון  50הונה העצמי לא יפחת מסכום של  
. על אף האמור לעיל, הבנקאי  התאגיד( לטובת  30משכון   או  שעבוד  ליצור  שלא)ההתחייבות    שוטף  שלילי  שעבוד  החברה

מסוימים.   בתנאיםהרכישה,    מן, לטובת ממידההחברה תהיה רשאית ליצור שעבוד קבוע על נכסים חדשים שירכשו על  
מ  עוד יפחת  בו שיעור ההחזקות של מבט אפ  כי במקרה  ו/או    25%-הוסכם במסגרת כתב ההתחייבות  מהונה המונפק 

מזכויות ההצבעה בחברה מבלי שהתקבלה לדבר הסכמתו של הבנק מראש ובכתב, יהיה הבנק רשאי להעמיד את האשראי 
 .מיידי לפרעון

ומתן שירותים    עם  בקשר  2019ביולי    5מיום    בנקאי  תאגידלכתב ההתחייבות כלפי    בהתאם .15.1.4 ערבויות  העמדת אשראי, 
( הונה העצמי של החברה לא יפחת מסכום של  1הבאים: )  בתנאים  לעמודהחברה    התחייבהכמפורט בכתב ההתחייבות,  

  –   שוטף  שלילי  שעבוד(  3)-ומגבלות על עסקאות והסדרים של החברה עם בעלי השליטה בה;    נקבעו(  2"ח; )שמיליון    50
למעט יצירת    בכתב וחייבה שלא לשעבד או למשכן נכס כשלהו ו/או חלק ממנו, ללא קבלת הסכמת הבנק מראש  החברה הת

והכל בהתאם לתנאים בכתב   ירשם השעבוד,  ידי אותו צד שלישי שלטובתו  על  נכס שרכישתו תמומן בפועל  על  שעבוד 
כי במקרה   הוסכם במסגרת כתב ההתחייבות  עוד  שיעור ההחזקוההתחייבות.  יפחת מבו  אפ  של מבט  מהונה   25%-ת 

המונפק ו/או מזכויות ההצבעה בחברה מבלי שהתקבלה לדבר הסכמתו של הבנק מראש ובכתב, יהיה הבנק רשאי להעמיד  
 .מיידי את האשראי לפרעון

  הזכות ,  זה  ובכלל,  זכאים  הם  להם  לסעדים  הבנקאיים  התאגידים  את   תזכה  לעיל  האמורות  ההתחייבויות  של  הפרה,  ככלל
, כי  יצוין.  שניתנה  ככל,  שניתנה  ערבות  או  בטוחה  כל  לממש  הזכות  וכן,  לחברה  שהועמד  אשראי  כל  מידי  לפירעון  להעמיד

הבנקים המפורטים לעיל   מחמשת  אשראיםמנצלת    לא  החברה  2022בדצמבר    31  ליום  נכוןלהלן,    15.3כמפורט בסעיף  
  לגביהם הוענקו כתבי ההתחייבות.

 בנקה  חשבון  על  שעבוד  תנוהב  תוחברה  רשמו,  ןשלה  יםלספק  תנוב  ותחבר  שלוש  של  התחייבויות  להבטחת  כי,  בנוסף  יצוין
 . יםלטובת הספק ןשלה

 ערבויות .15.2
 לצדדים  הקבוצה  ידי  על  שהועמדוהבנקאיות  סמוך למועד הדוח, עמד סך הערבויות    ולמועד  2022בדצמבר    31  ליום  נכון

 . "חש  מיליון 16.1-על כ פעילותה עם בקשר שלישיים

 מנוצלות אשראי  ויתרות האשראי מסגרות .15.3
  נכון "ח.  ש   יליוןמ  350- כ  של  לסךהדוח    ולמועד  2022בדצמבר    31מסגרות אשראי כוללות שהסתכמו נכון ליום    לקבוצה

  .לרשותה העומדות האשראי מסגרות את מנצלת אינה החברהולמועד הדוח,  2022בדצמבר  31ליום 

 בשנה הקרובה נוספים מימון מקורות גיוס .15.4
  הקרובה למימון פעילותה הקיימת.   השנה  במהלך  נוספים  מימון  מקורות  בגיוס  צורך  צופה  אינה  החברהלמועד דוח זה,    נכון

מידע צופה פני עתיד, כהגדרת מונח זה   ה, מהוו הקרובה  בשנה  נוספים  מימון  מקורות  בגיוס לצורךהערכת החברה בנוגע  
מבוססת על מידע הקיים בחברה נכון למועד הדוח, אך אין כל ודאות אם אכן    הירות ערך. הערכת החברה האמור בחוק ני

כתוצאה  תתממש היתר,  בין  וזאת    ומיזוגים   השקעותהחברה,    פעילות  על  להשפיע  עלולים  אשר  בשוק  משינויים, 
וכן יתר גורמי הסיכון המתוארים   החברה  ידי  על  המופצים  במוצרים  וגיוון  שינוילפעילויות חדשות,    כניסה,  מזדמנים

 בפרק זה להלן.  

 .שעבוד דרך על זכות  המחאת  לרבות  30 
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 מיסוי  .16
 . 2022בדצמבר  31ליום  החברה של הכספיים לדוחותיה 21 אוריב ראוהמס הרלבנטיים לקבוצה  דיני אודות לפרטים

  ניהולם ודרכי סביבתיים סיכונים .17
 כללי  .17.1

השפעות על הסביבה. הקבוצה כפופה   יבעל  םהקבוצה באתריה השונים כרוכה בסיכונים סביבתיים והינ  מפעילות  חלקים
 מפעילות  הנובעים   הסביבה  על  וההשפעות  הסיכונים  עיקרי.  יהלחקיקה הנוגעת לתחום איכות הסביבה החלה על פעילויות

( 3; )לאוויר   ופליטות  אוויר  זיהום(  2; ) מסוכנים  וחומרים  מוצקה   בפסולת  טיפול(  1: ) הבאים  לתחומים  נוגעים  הקבוצה
משקיעה ו  השונים  באתרים  פעילויותיה  עבור  הנדרשים  המהותיים  ובהיתרים  ברישיונות  מחזיקה  הקבוצה.  שפכים

  להעביר  הקבוצה  נדרשת,  פעילותה  במסגרתמשאבים לצורך עמידה בתנאים הקבועים בהיתרים וברישיונות האמורים.
  פסולת  לסילוק  לאתרתרופות אלו  ו  פסולתצורך כך מסולקות  ל שפג תוקפן וכן לפנות פסולת רפואית.    ותתרופ  להשמדה
 . הדין פי על כנדרש, חובב  בנאות  הסביבה איכות לשירותי החברה של מסוכנים חומרים

 סיכונים סביבתיים בניהול הקבוצה מדיניות .17.2

בתחומי   הקבוצה סביבתיים  מפגעים  וצמצום  הסביבה  על  להגנה  אמצעים  בנקיטת  וכמחויבת  כאחראית  עצמה  רואה 
.  ולסביבה  לחברה  אחריות  מתוך ,  מפעילותה  הנובעות  הסביבתיות  ההשלכותפעילותה השונים. הקבוצה פועלת למזעור  

 . הרלוונטי הפעילות בתחום בקבוצה הרגולציה תחום ממוני בידי מרוכז בקבוצה הסביבה איכות היבטי בכלל הטיפול

 התאגיד על החלות סביבתיות עלויות .17.3

להפחית את הפגיעה בסביבה העלולה להיווצר עקב פעילות הקבוצה המתבצעת ומשקיעה משאבים על מנת למנוע    הקבוצה
  שקדמו   ובשנתיים  2022בדצמבר    31עלות ההשקעה בגין נושאים סביבתיים אשר בוצעה נכון ליום    סך .  השונים  הבאתרי
 .לחברה מהותיות אינן, הדוח למועד נכון מושקעות להיות הצפויות העלויות של וכן, הדוח למועד

 מהותיים  הסכמים .18
 הסכם שכירות מרלו"ג  .18.1

"( לצד שלישי  "גהמרלו )להלן: "  מודיעין  בעיר  המצוי  בנכס  זכויותיה   אתאחות של החברה    חברה  מכרה  2011  יולי  בחודש
של    קשור  בלתי כולל  סך  תמורת  "ש  אלפי  70,000לחברה,  זה:  בסעיף  )להלן  מע"מ  בתוספת  או /ו"  הרוכשת"ח, 

במקביל  המשכירה" התקשרה    לחתימה"(.  המכר  הסכם  החברה(    חברהעל  לתוך  מוזגה  )שלימים  החברה  של    עם בת 
" זה  בסעיף)להלן    2011  מאוגוסט  החל  שנה  20  בת  לתקופה  שכירות   בהסכם  הרוכשת   תקופת "ו"  השכירות  הסכם: 

צמודים למדד המחירים   מ"ר(, תמורת דמי שכירות חודשיים  12,786  -", בהתאמה( ביחס לכלל שטח המרלו"ג )כהשכירות
 דמי  צפויים  2026  בשנת ,  השכירות  להסכם  בהתאם  אלפי ש"ח בחודש.  631למועד הדוח על סך של    העומדים נכון  לצרכן

 להסכם  תוספת  נחתמה,  2022  בנובמבר  9  ביום,  כן  כמו.  )בנוסף להצמדה למדד כאמור(  5%בשיעור של    לעלות  השכירות
  של  לסך  בתמורה"ר  מ  844  על  יעלה  שלא  בהיקף  בניה  זכויות  של  לניצול  הסכמתה  את  נתנה  המשכירה  במסגרתה  השכירות

  לרישוי   היתר  קבלת  ממועד  החברה   ידי   על  ישולמו  אשרלחודש, בתוספת הפרשי הצמדה למדד המחירים לצרכן,    ש"ח  9,101
מ"ר משמש את פעילותה    1,900- מתוך שטח המרלו"ג כאמור לעיל, כ  .התקבל  טרם  הדוח  למועד  נכון  אשר  כאמור  השטחים

 של טריילוג.  

למשכירה ערבות בנקאית בסכום השווה לדמי  החברהלמילוי כל התחייבויותיה על פי הסכם השכירות, המציאה  כערובה
קרה של הגדלת דמי חודשי שכירות, כשסכום זה צמוד למדד ובתוספת מע"מ, אשר תגדל בהתאם בכל מ  12השכירות בגין  

בהון העצמי המאוחד של  מירידההשכירות. כן, נקבע בהסכם השכירות מנגנון להגדלת סכום הערבות הבנקאית כתוצאה 
 מיליון ש"ח.   70מסך של  5%-)כפי שהיו במועד חתימת ההסכם( יחד בשיעור הגבוה מ האם וחברותהחברה 

  מיליון   9.2-כ ית שהעמידה החברה לטובת המשכירה על סך של  הערבות הבנקא  סך, עומדת  2022בדצמבר    31ליום    נכון
 "ח. ש

מ"ר   13,260  -החברה בהסכם שכירות עם צד ג' לשכירת שטח נוסף של כ  התקשרה  2016"ג, בחודש דצמבר  למרלו  בנוסף
תקופות  שתי  ב  השכירות  תקופת  תהארכלאופציה  יחד עם  "(,  הנוסף  השטחמ"ר של משרדים( )להלן: "  2,800)הכוללים  

אלפי ש"ח    540-תמורת דמי שכירות חודשיים )צמודים למדד( בסך של כוהכל    2031, קרי עד לשנת  שנים כל אחת  5בנות  
של   סך  על  עומדים  הדוח  למועד  נכון  ש"ח.    595אשר  התקשרה  2022  פברואר  בחודשאלפי  להסכם   החברה,  בתוספת 

  5שתי תקופות בנות  ב  השכירות  תקופת  תהארכלנוספת    , במסגרתה ניתנה לחברה אופציההנוסף  השטח  בגיןהשכירות  
בכל אחת    5%בשיעור של    אשר בהן יבוצע עדכון לדמי השכירות החודשיים  ,2041, קרי בסך הכל עד לשנת  שנים כל אחת

הנוספות. השכירות  כ  מתקופות  הנוסף,  השטח  מתוך  הדוח,  את    7,580-למועד  משמשים  "ר  מ  5,680-כו,  החברהמ"ר 
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  אלפי  360-דמי שכירות חודשיים )צמודים למדד( בסך של כל   התמורב ,  משנה  שכירות  להסכמי  בהתאם'  ג  לצד  מושכרים
 "ח.  ש

מ"ר, במטרה להרחיב את שטחי   6,000  -כולל של כ היקף  הוקם מרלו"ג נוסף בשטחי השטח הנוסף ב  2022במהלך שנת  
שירותים של חדר שטיפה עבור ציוד רפואי המשמש האחסון והליקוט של החברה ולספק ללקוחות החברה, בין היתר,  

  .2023צפויה להתחיל במהלך שנת  . הפעילות במרלו"ג"(הנוסף"ג המרלו )להלן:  בעיקר חדרי ניתוח

 סאלוס חברת  מניות רכישת הסכם .18.2
"  ההסכםהתקשרה החברה בהסכם עם גורמים פרטיים, צדדים שלישיים לא קשורים )להלן: "  2020בספטמבר    23ביום  

לרכישת  המוכרים"  -ו בהתאמה(,   ,"51%  " )להלן:  ההצבעה(  )ומזכויות  המונפק  המניות  הנרכשותמהון  של  המניות   )"
הושלמה העסקה נשוא   2020באוקטובר    21סאלוס המוחזקות על ידי המוכרים, המכהנים בה בתפקידים בכירים. ביום  

השלמת   לאחר  להשלמתה.  המתלים  התנאים  כלל  שהתקיימו  לאחר  בההסכם,  החברה  מחזיקה  מהונה    51%-העסקה 
 המונפק והנפרע של סאלוס, כאשר המוכרים מחזיקים ביתרת ההון המונפק. 

סאלוס משמשת כמרכז רפואי, בו פועל מערך של רופאים מומחים שמעניקים שירותי רפואה בהתאמה אישית. במרכז  
כרופא משפחה של המטופל. במרכז סאלוס צוות מנוהלים כל ענייניו הרפואיים של המטופל, על ידי רופא מומחה המתפקד  

רופאים פנימיים בכירים אשר יכולים להגיע לבית המטופל על מנת לאבחן ולתת את הטיפול הדרוש ובמקרים רבים לחסוך 
את הפניה למיון או אשפוז. הרופאים יכולים לבצע בדיקות שונות כגון בדיקות דם, מתן נוזלים, מתן תרופות, בדיקות  

 עוד ולאפשר את המשך הטיפול והמעקב בעזרת צוות אחים, אחיות ומתאמים רפואיים. הדמיה ו

ל  השווה  סך  ההשלמה,  במועד  למוכרים,  החברה  שילמה  הנרכשות,  למניות  מומנה   9.2-בתמורה  )אשר  ש"ח  מיליון 
)להלן:   PUTולמוכרים הוענקה אופציה מסוג    CALLממקורותיה העצמיים של החברה(. לחברה הוענקה אופציה מסוג  

"( לרכישת מניות סאלוס שיוחזקו על ידי המוכרים, אשר תיכנסנה לתוקפן החל מתום השנה השלישית ממועד האופציות"
ההשלמה ותשארנה בתוקף עד לא יאוחר משש וחצי שנים ממועד ההשלמה. מחיר המימוש של כל אחת מן האופציות ייגזר  

פוף למחיר מינימום(. החברה תהא רשאית לבחור לבצע את תשלום  ממכפיל שהוסכם על הרווח התפעולי של סאלוס )כ
במסגרת ההסכם    התמורה במזומן או באמצעות הקצאת מניות של החברה, בהתאם למנגנון ולתנאים הקבועים בהסכם.

בגין  ניתנו על ידי המוכרים מצגים מקובלים וכן ניתנה על ידי המוכרים התחייבות לשיפוי בגין נזק שייגרם, בין היתר,  
 הפרת מצגים או הפרת התחייבויות המוכרים בהסכם, לתקופות ולסכומי שיפוי מירביים ומזעריים שהוסכמו בין הצדדים.

סאלוס   דירקטוריון  להרכב  ביחס  הוראות  הצדדים  בין  הוסכמו  חברי    לפיהןעוד  רוב  את  למנות  רשאית  החברה 
עניין, שינויים מהותיים   הדירקטוריון, והוראות בדבר הגנות מיעוט מקובלות, לרבות בין היתר, ביחס לעסקאות בעלי 
במבנה החברה או בעסקיה ושינויים מסוימים בתקנון. כן הוסכמו מנגנונים המגבילים העברת מניות, זכות סירוב ראשונה, 

 מכירה והוראות בדבר מכירה כפויה.זכות הצטרפות ל

  2020בספטמבר    24  לפרטים נוספים אודות ההסכם לרכישת מניות סאלוס ראו דו"חות מיידים שפרסמה החברה ביום
, בהתאמה( הנכללים בדוח זה על דרך  2020-01-114759 -ו 2020-01-104682)מספרי אסמכתא:  2020באוקטובר  21וביום 

 . ההפניה 
,  ובהתאם להוראות ההסכם  "(המוכרבהמשך לסיום העסקתו של אחד המוכרים בהסכמה )להלן: "  ,2022  מרץ  בחודש

ה לו  PUT-מימש המוכר את אופציית  מהונה המונפק    24.5%רכשה החברה את מניותיו, המהוות    ובהתאם  שהוענקה 
נכון למועד זה,   .ון ש"חמילי  9.8של    סך   למוכר  החברה  שילמה  בהסכם   הקבוע  התמורה  מנגנון  פי  על.  והנפרע של סאלוס

 מהון המניות המונפק והנפרע של סאלוס.  75.5%-מחזיקה החברה בכ

    AMLהסכם לרכישת מניות  .18.3
"  החברההתקשרה    2021  ץבמר  4ביום   )להלן:  צדדים שלישיים לא קשורים  גורמים פרטיים,  עם  ו ההסכםבהסכם   " - 

 AML"( של המניות הנרכשותהמונפק )ומזכויות ההצבעה( )להלן: "מהון המניות  75%", בהתאמה(, לרכישת המוכרים"
)הגדולה בישראל( המספקת שירותי מעבדה רפואיים מלאים בתחומי הביוכימיה,   AML . AMLהמוחזקות על ידי המוכרים, אשר אחד מהם מכהן כמנכ"ל  הינה מעבדה רפואית פרטית 

מיקרובי סרולוגיה,  הורמונים,  דם,  קרישת  ועוד.  המטולוגיה,  רפואיות    AMLולוגיה  מעבדה  בדיקות  שירותי  מספקת 
למוסדות רפואיים ישראלים )לרבות בדיקות דחופות וניהול בנק דם( וכן למטופלים פרטיים, ושירותי מעבדה מרוכזים  

 טכנולוגיה הישראלית והבינלאומית. -ומקיפים למטרות מחקר רפואי לתעשיות הרפואה והביו 

ה  שילמה  בתמורה למניות הנמכרות,   20.6-, סך השווה לכ2021  אפריל   בחודש  העסקה  שלמתהחברה למוכרים, במועד 
 ממקורותיה העצמיים של החברה(.   מומנה)אשר תמורת הרכישה"( מיליון ש"ח )להלן: "

  AML"( לרכישת מניות  האופציות)להלן: "  PUTולמוכרים הוענקה אופציה מסוג    CALLלחברה הוענקה אופציה מסוג  
שיוחזקו על ידי המוכרים, אשר תיכנסנה לתוקפן החל מתום השנה השלישית ממועד ההשלמה )למעט חריגים שהוגדרו  
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בהסכם( ותשארנה בתוקף עד לא יאוחר מחמש שנים. מחיר המימוש של כל אחת מן האופציות ייגזר ממכפיל שהוסכם על  
אית לבחור לבצע את תשלום התמורה בקשר עם מימוש האופציות,  . החברה תהא רשAMLהמתואם של    EBITDA-ה

בהתאם למנגנון ולתנאים הקבועים בהסכם. במסגרת ההסכם ניתנו על ידי המוכרים מצגים מקובלים וכן ניתנה על ידי  
בהסכם המוכרים  התחייבויות  הפרת  או  מצגים  הפרת  בגין  היתר,  בין  שייגרם,  נזק  בגין  לשיפוי  התחייבות  ,  המוכרים 

 לתקופות ולסכומי שיפוי מירביים ומזעריים שהוסכמו בין הצדדים. 

לאחר השלמת העסקה )החברה רשאית למנות את רוב   AMLעוד הוסכמו בין הצדדים הוראות ביחס להרכב דירקטוריון 
החברה או  חברי הדירקטוריון( והוראות בדבר הגנות מיעוט מקובלות, לרבות בין היתר, ביחס לשינויים מהותיים במבנה 

סירוב   זכות  מניות,  העברת  המגבילים  מנגנונים  הוסכמו  כן  בתקנון.  מסוימים  ושינויים  עניין  בעלי  עסקאות  בעסקיה, 
 ראשונה המוקנית לחברה, זכות הצטרפות למכירה שהוקנתה למוכרים והוראות בדבר מכירה כפויה.  

בדוח    הנכלל, בהתאמה(,  2021-01-026313' אסמכתא  )מס  2021  במרץ  4  מיוםשל החברה    מיידי  דיווחלפרטים נוספים ראו  
 זה על דרך ההפניה. 

   מדפלקס בחברת השקעההסכם  .18.4
מדפלקס וגורמים פרטיים, צדדים שלישיים לא קשורים שהינם    התקשרה החברה בהסכמים עם חברת  2021  ץבמר  10ביום  

סך כולל של    השקיעה", בהתאמה( לביצוע עסקה במסגרתה  בעלי המניות"-" וההסכמים)להלן: "  בעלי מניות במדפלקס
אירו    6.5 "  20%  כנגד מיליון  )להלן:  מדפלקס  של  ההצבעה(  )ומזכויות  המונפק  המניות  הנרכשותמהון  ו המניות   " -

 ", בהתאמה(. העסקה"

הטלה  בתחום  בגרמניה,  ופועלת  התאגדה  ולא-מדפלקס  לרופאים  מדפלקס  מאפשרת  שירותיה,  באמצעות  נשי  רפואה. 
מקצוע אחרים בתחום הבריאות לתקשר עם חולים באמצעות פלטפורמה דיגיטלית מאובטחת. מדפלקס מציעה מערכת  

כיוונית למסירת הודעות, צ'אט וייעוץ באמצעות וידאו. פתרון הייעוץ באמצעות ווידאו של מדפלקס מוצפן מקצה לקצה  -דו
 (.  KBVהגרמני )ומאושר על פי ההנחיות של איגוד רופאי ביטוח הבריאות 

שלאחר   לחברה אופציות לרכישת מניות נוספות של מדפלקס בשניםוענקו  הבהתאם להסכמים, בנוסף למניות הנרכשות  
 לפי נוסחת מחיר שהוסכמה בין הצדדים.  ההשקעה

ות עוד הוסכם כי לחברה תהא זכות למנות דירקטור לדירקטוריון מדפלקס וכן כי במהלך השנים הקרובות תינתן לה זכ
וטו ביחס לקבלת החלטות שונות במדפלקס )שעלולות לפגוע בזכויותיה(. במסגרת ההסכמים ניתנו על ידי מדפלקס ו/או  
בעלי המניות מצגים מסוימים אודות מדפלקס והמניות הנרכשות וכן ניתנה על ידם התחייבות לשיפוי בגין נזק שייגרם,  

על פי ההסכמים, לתקופות ולסכומי שיפוי מוגבלים, כפי שהוסכמו בין בין היתר, בגין הפרת מצגים או הפרת התחייבויות  
 הצדדים. 

בדוח זה על   הנכלל(,  2021-01-031797)מס' אסמכתא    2021  במרץ  11  מיוםשל החברה    מיידי  דיווחלפרטים נוספים ראו  
 דרך ההפניה. 

 סכום.  שהיו  כפי  נותרו  ההחזקה  ששיעורי  כך,  מדפלקס  של  המניות   בעלי   כל   מצד  נוספת  השקעה  בוצעה   2022  ינואר  בחודש
 מדפלקסנוספות של מימשה החברה אופציה לרכישת מניות   2022 מאי חודשוב .אירו אלפי  300 היה החברה של  ההשקעה

- מיליון אירו. כתוצאה מכך, נכון למועד זה, מחזיקה החברה ב  3יחד עם ביצועה השקעה נוספת במדפלקס בסך כולל של  
  .ומזכויות ההצבעה( של מדפלקסמהון המניות ) 24%

 גסטרומד בחברת השקעה הסכם .18.5
)להלן: "  התקשרה סאלוס  2021באוגוסט    20ביום   גורם פרטי, צד שלישי לא קשור  ו ההסכםבהסכם עם  ", המוכר"  -" 

המוחזקות על ידי המוכר. ,  "( של גסטרומדהמניות הנרכשותמהון המניות המונפק )להלן: "  100%בהתאמה(, לרכישת  
שנים ממועד השלמת    3אלפי ש"ח ישולמו בתוך    563-מיליון ש"ח, מתוכו כ  2.25-מניות הנרכשות הינה סך של כה  תמורת

 העסקה. 

העיכול   הבעיות הקשורות במערכת  בכל  פרטי מתקדם המתמקד  הינו מרכז מומחים  העיכול, הכבד,   -גסטרומד  דרכי 
אנדוסקופיות   בדיקות  גסטרואנטרולוגי,  ייעוץ  שירותי  היתר,  בין  מציעה,  גסטרומד  ואכילה.  תזונה  המרה,  הלבלב, 

תחת אולטרסאונד וקפסולה אנדוסקופית, הנעשות    ( בדיקות אולטרסאונד, ביופסיותEUS)קולונסקופיה, גסטרוסקופיה,  
בידי רופאים גסטרואנטרולוגים מומחים. מרכז המומחים מתמחה בטיפול במחלות קרוהן וקוליטיס, מחלות כבד, מעי,  
כיב קיבה ותריסריון, צליאק, מעי רגיז ובמצבים כגון תת משקל, עודף משקל, כאבי בטן כרוניים ועוד, ומציע בנוסף שירותי  

 יעוץ תזונתי, פסיכותרפיה, היפנוזה וייעוץ אונקולוגי וכירורגי. י
בדוח זה    הנכלל(,  2021-01-068575)מס' אסמכתא    2021  באוגוסט  22  מיוםשל החברה    מיידי  דיווחלפרטים נוספים ראו  

 על דרך ההפניה. 
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 טל עין בחברת השקעה הסכם .18.6
  - ו "  ההסכם)להלן: "  קשורים  לא  שלישיים  צדדים,  פרטיים  גורמים  עם  בהסכם  החברה  התקשרה  2022  בינואר  2  ביום

המהוות  המוכרים" מניות  לרכישת  בהתאמה(  חברת    55%",  של  והנפרע  המונפק  "  טל  עיןמההון    המניות)להלן: 
הושלמה העסקה נשוא   2022בפברואר    14ביום  "(, המוחזקות על ידי המוכרים, המכהנים בה בתפקידים בכירים.  הנרכשות

 ר שהתקיימו כלל התנאים המתלים להשלמתה. ההסכם, לאח
טל מפעילה מרכז רפואי כירורגי המתמקד ברפואת עיניים, בו פועל מערך של רופאי עיניים מומחים שמעניקים שירותי    עין

קטרקט, גלאוקומה, רשתית, קרנית ופלסטיקה של העין ועוד.    –רפואה רבים, לרבות ניתוחים בכל תחומי רפואת העין  
ואי פועלים ארבעה חדרי ניתוח המותאמים לניתוחי עיניים, חדרי טיפולים ייעודיים, מכון בדיקות והדמיות במרכז הרפ

שהינה רשת להסרת משקפיים    –ומערך אופטומטריה. בנוסף מחזיקה עין טל במחצית מהונה המונפק של עין טל הדסה  
נית מערך  הכוללים  כירורגיים  סניפים  שני  לרבות  סניפים  שישה  להסרת  המונה  לייזר  לניתוחי  מלא  ודיאגנוסטי  וחי 

 משקפיים.  

של    שילמההנרכשות,    מניותל  בתמורה "  32.3החברה סך  )להלן:  העסקה   לאחרש  כך"(,  התמורהמיליון ש"ח  השלמת 
  ,ובעלת מניות נוספת, הראל חברה לביטוח בע"מ 25%-בכ מחזיקים מהונה של עין טל, המוכרים  55%-החברה ב מחזיקה
ולמוכרים ולהראל הוענקה אופציה    CALLהוענקה אופציה מסוג    לחברה  "(.הראלהנותרים )להלן: "  20%-בכ  מחזיקה

 במועד )בהתאמה(    והראל  המוכרים  ידי  על  שיוחזקו  החברה  ידי  על  טל  עין  מניות   לרכישת"(  האופציות)להלן: "  PUTמסוג  
  שנים  שלוש  לתום  ועד  העסקה  השלמת  ממועד  השלישית  השנה  מתום  החל  למימוש  ניתנות  תהיינה  האופציות.  המימוש

  הצדדים   בין  שהוסכמו  ממכפילים  תיגזר  האופציות  מן  אחת  כל  בגין  התמורה  כאשר"(  האופציה  תקופת)להלן: "  מכן  לאחר
השנתית המייצגת של עין טל, כהגדרתה בהסכם. יצוין כי בהסכם נקבעו    EBITDA-ה  על  מהאופציות  אחת  לכל  ביחס

ככלל, במקרים מסוימים של   –שהוענקה להם    PUT-מצבים בהם רשאים המוכרים לממש באופן מיידי את אופציית ה
ת,  החברה תהא רשאית לבחור לבצע את תשלום התמורה בקשר עם מימוש האופציוהפסקת ההתקשרות בינם לבין עין טל.  

 בהתאם למנגנון ולתנאים הקבועים בהסכם. 

, שייגרם   נזק  בגין  לשיפוי  התחייבות  המוכרים  ידי  על  ניתנה  וכן  מקובלים  מצגים  המוכרים  ידי  על  ניתנו  ההסכם  במסגרת
 למועד  שעד  התקופה  עם  בקשר  חבויות  בגין  וכן  בהסכם  המוכרים  התחייבויות  הפרת  או  מצגים  הפרת  בגין,  היתר  בין

ההסכם התחייבו המוכרים להמשיך   במסגרת  .הצדדים  בין  שהוסכמו  שיפוי  ולתקרות  לתקופות  בכפוף   והכל  ההשלמה
הודעה   לתקופות  וכפוף  בהסכם  שהוסכמו  לתקופות  טל,  עין  של  הרפואי  וכמנהל  כמנכ"ל  הנוכחיים  בתפקידיהם  לכהן 

 מוקדמת מוסכמות.  

הייצוג בדירקטוריון יהא בהתאם לשיעורי ההחזקות בהונה של  ליחסי הצדדים לאחר השלמת העסקה הוסכם כי    בנוגע
)בין היתר, התקשרות בעסקאות בעלי עניין, שינוי    81.5%עין טל. עוד סוכמו נושאים שלקבלתם יידרש רוב של לפחות  

בעלי    הפעילות, שינוי במבנה ההון וכיוצ"ב( והוראות ביחס לאי תחרות של הצדדים. בנוסף נכללו בהסכם  מהותי בתחום
 המניות החדש הסדרים בדבר זכות הצטרפות וזכות הצעה ראשונה.  

-2022-01)מס' אסמכתא    2022בפברואר    15  -ו  2022  בינואר  3  מהימיםשל החברה    מיידיים  דיווחיםלפרטים נוספים ראו  
 בדוח זה על דרך ההפניה.  יםהנכלל(, בהתאמה, 2022-01-016137 -ו  001080

  Gsap  בחברתלרכישת מניות  הסכם .18.7
גורם    2022ביולי    14  ביום עם  בהסכם  החברה  "  קשור  לא  שלישי  צד,  פרטיהתקשרה  ", המוכרת"  -ו"  ההסכם)להלן: 

"  Gsap  של)בדילול מלא(    והנפרע  המונפק  מההון  60%בהתאמה( לרכישת מניות המהוות   "(, הנרכשות  המניות)להלן: 
 העסקה   .ון ש"ח )לרבות תמורה מותנית נוספת כמפורט להלן(מילי  33כנגד סך במזומן של    המוכרת  ידי  על  המוחזקות

נה חברה ישראלית המספקת שירותי ניהול פרויקטים, ייעוץ וליווי לחברות ביומד, לתעשיית הפארמה, הציוד  יה  Gsap . 2022הושלמה בחודש ספטמבר 
משלימים נוספים לאורך מחזור החיים    ושירותים  קליניים  ניסוייםהרפואי ומדעי החיים בנושאי הבטחה ובקרת איכות,  

רפואיים.   כלל    Gsapשל מוצרים  הכולל את  פתרון רחב  חברות בתחום הרפואה   יםההיבטמספקת  לעמידת  הדרושים 
   בסטנדרטים הנדרשים לפיתוח, ייצור ושיווק פתרונותיהן.

למוכרת בתוך שלושים   החברהלתמורה במזומן, המוכרת תהא זכאית לתמורה מותנית נוספת, אשר תשולם על ידי    בנוסף
, לפי העניין, לפי מנגנון שהוסכם בהסכם 2023- ו  2022ימים ממועד אישור הדוחות הכספים השנתיים בגין כל אחת מהשנים  

 .בשנים האמורות Gsapהנגזר מתוצאותיה הכספיים של 

"  PUTולמוכרת הוענקה אופציה מסוג    CALLלחברה הוענקה אופציה מסוג   מניות    כלל"( לרכישת  האופציות)להלן:  Gsap   החברה במלוא הון המניות של  במועד המימוש, באופן שבו כפוף למימושן תחזיק    שיוחזקו על ידי המוכרתGsap  .
, PUT-ה   אופציית.  חודשים  12  למשך  הרכישה  ממועד  חודשים  36תום  מ  החללמימוש    ניתנת  תהא  CALL-אופציית ה

האופציות    בגין   התמורה.  CALL-ה  אופציית  פקיעת  לאחר  חודשים  6  במשך  למימוש  ניתנת  תהא מן  אחת    תיגזרכל 
, החברהבחירתה של  לובהתאם    Gsap  של  EBITDA-ה  על  האופציות  מן   אחת  לכל  ביחס  הצדדים  בין  שהוסכמו  ממכפילים
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  חסימה  תקופת  הוסכמה  הצדדים  יןהחברה לשלם את תמורת האופציות באמצעות הקצאת מניות של החברה. ב  תוכל
זכות    כאשר,  PUT-ה  אופציית  לפקיעת  שעד  לתקופה  ביחס   מניות  מכירת   או   להעברת  ביחס לצדדים  תהא  לאחריה 

הצטרפות בעת מכירת מניות לצד שלישי, תעמוד לחברה זכות גרירה ביחס למניות שיוחזקו על ידי המוכרת וכן תוקנה  
 . Gsap-לכל אחד מהצדדים זכות הצעה ראשונה ביחס להעברת מניות ב

על ידי החברה וכן סוכמו נושאים   הוסכם כי רוב חברי הדירקטוריון ימונו  הוגע ליחסי הצדדים לאחר השלמת העסקנב
שידרשו רוב מיוחד באסיפה הכללית או בדירקטוריון בין היתר, בנושאים הנוגעים בעסקאות בעלי עניין, דרישות להעמדת 

כניות העבודה ונושאים נוספים המקובלים בעסקאות כאמור. כן נקבעו  ו, שינויים מהותיים בתGsapמימון מבעלי מניות  
 תחרות של הצדדים.   הוראות ביחס לאי

 בין ,  שייגרם  נזק  בגין  לשיפוי  התחייבות  המוכרת   ידי  על  ניתנה  וכןמצגים מקובלים    המוכרתבמסגרת ההסכם ניתנו על ידי  
התקופה שעד למועד ההשלמה    עם  בקשר  חבויות  בגין   וכן  בהסכם  המוכרת  התחייבויות  הפרת  או  מצגים  הפרת  בגין,  היתר
 . הצדדים בין שהוסכמו שיפוי ולתקרות לתקופות בכפוףוהכל 

-2022' אסמכתאות: מס) 2022בספטמבר  12 -ו  2022 ביולי  17 מהימיםשל החברה  מיידיים דיווחיםלפרטים נוספים ראו 
 בדוח זה על דרך ההפניה.  הנכללים(, בהתאמה, 2022-01-094236, 01-074970

 לרכישת מניות בחברת פרונטו  הסכם .18.8
  - ו"  ההסכם)להלן: "  אליה  קשורים  לא  שלישיים  צדדיםהתקשרה בהסכם עם גורמים פרטיים,    2022בספטמבר    28  ביום

בע"מ )להלן:    דיאגנוסטיקה  פרונטו  חברת  של  והנפרע  המונפק  מההון  75%", בהתאמה( לרכישת מניות המהוות  המוכרים"
 פרונטו   ", בהתאמה(, המוחזקות על ידי המוכרים, שחלקם מכהנים בה בתפקידים בכירים.פרונטו "  -ו"  הנרכשות  המניות"

, NIPT  כגון  בהריון  בדיקותגנטיות,  -אונקו  בדיקות,  אדם  בני  של  גנטי  מולקולארי  לאבחון  קליניות  מעבדותמפעילה  
  מולקולארי.-גנטי לאבחון אגנטיםורי)קיטים(  ערכות במכירת עוסקת וכן וחיידקים וירוסים ואבחון גנטי ריצוף בדיקות

הושלמה העסקה לאחר שהושלמו כל התנאים המתלים לעסקה נשוא ההסכם. כמו כן, במועד   2023בפברואר    19ביום  
האמור נערכו מספר תיקונים להסכם שעיקרם הפחתת תשלום החברה למוכרים בגין המניות הנרכשות במועד ההשלמה  

ן המנגנונים ביחס לסכום הנוסף שישולם למוכרים מיליון ש"ח( ובמקביל עדכו  11.1-מיליון ש"ח )חלף סך של כ  10לסך של  
לשנת   פרונטו  של  בסיס תוצאותיה הכספיות  על  העסקה    2023כך שיחושב  השלמת  עם  הצדדים.  בין  ומכפיל שהוסכם 

מההון המונפק והנפרע של חברת פרונטו והיתרה מוחזקת על ידי אחד מהמוכרים, המכהן כמנכ"ל   75%-החברה מחזיקה ב
 פרונטו. 

  על   פרונטו"( לרכישת מניות  האופציות)להלן: "  PUTהוענקה אופציה מסוג    מוכרול  CALLהוענקה אופציה מסוג    לחברה
תהיה ניתנת למימוש החל מתום השנה השלישית   CALL-ידי החברה שיוחזקו על ידי המוכר במועד המימוש. אופציית ה

למימוש לתקופה שנקבעה בהסכם )להלן ביחד:    תהיה ניתנת  PUT-אופציית ה   -ממועד השלמת העסקה וככל שלא מומשה  
  המעודכן   החברה  שווי  למכפלת  השווה  מסכום  תיגזרכל אחת מן האופציות    בגין  התמורה  כאשר"(  האופציה  תקופת"

  לכהן   ימשיך  המוכר  כי  הוסכם  ההסכם  במסגרת  של פרונטו(.  EBITDA-ה   על  הצדדים  בין  שהוסכמו  ממכפילים)הנגזר  
, כאמור השירותים להענקת  ביחס מוסכמות   מוקדמת הודעה לתקופות וכפוף בהסכם שהוסכמה לתקופה פרונטו"ל כמנכ

 . PUT-ה אופציית תפקע( ההסכם פי על שלא השירותים הענקת שתופסק ככל, היתר)בין  מסוימות  בנסיבות כאשר
, שייגרם   נזק  בגין  לשיפוי  יבותהתחי  המוכרים  ידי  על  ניתנה  וכןמצגים מקובלים    המוכריםבמסגרת ההסכם ניתנו על ידי  

התקופה שעד למועד   עם  בקשר  חבויות  בגין  וכן  בהסכם  המוכרים  התחייבויות  הפרת  או  מצגים  הפרת  בגין,  היתר  בין
 . הצדדים  בין שהוסכמו שיפוי ולתקרות לתקופות בכפוףההשלמה והכל 

הוסכם כי הייצוג בדירקטוריון יהא בהתאם לשיעורי האחזקות בהונה של   הוגע ליחסי הצדדים לאחר השלמת העסקנב
פרונטו, סוכמו נושאים שלקבלתם יידרש אישור המוכר )בין היתר, התקשרות בעסקאות בעלי עניין, תיקון תקנון החברה, 

לו בתקנון פרונטו החדש  שינוי או חריגה ממדיניות חלוקת דיבידנד וכו'( והוראות ביחס לאי תחרות של הצדדים. בנוסף נכל
 הסדרים בדבר זכות הצטרפות, חובת הצטרפות, זכות סירוב ראשונה, זכות מצרנות ואיסור מכירה. 

( הנכלל בדוח זה 2022-01-099147)מס' אסמכתא:  2022בספטמבר  29נוספים ראו דיווח מיידי של החברה מיום  לפרטים
 על דרך ההפניה. 

 פארם סוסנה  בחברת מניות לרכישת הסכם .18.9
י לא קשור, בעלת המניות  שהתקשרה החברה בהסכם השקעה עם חברת סוסנה פארם ועם צד שלי  2023בפברואר    26  ביום

של סוסנה פארם,    ההצבעה  ומזכויות מהון המניות המונפק הנפרע    51%"( לרכישת  המניות  בעלתבסוסנה פארם )להלן: "
, בהתאמה, מההון המונפק והנפרע  49%-ו   51%כך שבמועד השלמת העסקה, החברה ובעלת המניות יחזיקו בשיעור של  

 "(.  ההסכם" ומזכויות ההצבעה של סוסנה פארם )להלן בסעיף זה:

 .  מתמחה בשירותי לוגיסטיקה בתחום הבריאות ובדגש על הפצה עד הבית פארם סוסנה
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 הלוואת  של  בדרך"ח  ש  מיליון  4  של  סכום  פארם  בסוסנה  החברה  תשקיע,  הנרכשות, בתמורה למניות  להסכם  בהתאם
אישור    במועדמיליון ש"ח מתוך הלוואת הבעלים יומר    3"(, אשר סכום של עד  הבעלים  הלוואת)להלן בסעיף זה: "  בעלים

 .  2024- ו 2023בכפוף ובהתאם לביצועי החברה בשנים   פארם סוסנה שלבהון  להשקעה 2024הדוחות הכספיים לשנת 

לאחר השלמת העסקה לחברה תהא זכות למנות שני דירקטורים מטעמה לדירקטוריון    כי  ההסכם  במסגרת  הוסכם  עוד
  25%סוסנה פארם )זאת לעומת דירקטור אחד מטעמה של בעלת המניות( כאשר כל עוד בעלת המניות מחזיקה בשיעור של  

מה יותר  להחלטת  או  שיובאו  מיוחדות  להחלטות  ביחס  ווטו  זכות  לה  קיימת  פארם  סוסנה  של  ונפרע  המונפק  הון 
מסוג זה וכן ניתנה   בעסקאותובעלת המניות מצגים מקובלים  החברהניתנו על ידי  ההסכםדירקטוריון החברה. במסגרת  

,  ההסכם   פי  עלפרת מצגים או הפרת התחייבויות  על ידי בעלת המניות התחייבות לשיפוי בגין נזק שייגרם, בין היתר, בגין ה
 , כפי שהוסכמו בין הצדדים.  מוגבליםלתקופות ולסכומי שיפוי 

 כלל  התקיימוהעסקה כפופה להתקיימותם של תנאים מתלים לרבות אישור רשות התחרות. למועד הדוח טרם    השלמת
 .  הושלמה  טרם והעסקה כאמור התנאים

 משפטיים  הליכים .19
  השנתיים. לדוחות הכספיים 20, ראו ביאור בקבוצה הקיימיםהליכים המשפטיים לפרטים אודות ה

 קבוע, מקרקעין ומתקנים רכוש .20
מציגה בדוחותיה הכספיים את פריטי הרכוש הקבוע שלה לפי מודל העלות, בניכוי פחת שנצבר ובניכוי הפסדים    הקבוצה

   :החברה של העיקרי הקבוע הרכוש פירוט להלןמירידת ערך שנצברו. 

 החברה מתקני .20.1
המרלו"ג   את  שוכרת  הנוסף  החברה  המשתרעוהמרלו"ג  כ  יםבמודיעין  של  שטח  פני  מ"ר,    6,000-וכ מ"ר    12,786- על 

 לעיל.  18.1שכירות ראו סעיף  ה מי. לפרטים נוספים אודות הסכבהתאמה

 .  2022בדצמבר  31 ליום של החברה הכספיים לדוחותיה 12 אוריב ראו קבוע רכוש אודות נוספים לפרטים

 ורכבים ציוד .20.2
 ובליסינג וחלק  וחלקהרכב ), מערכות גיבוי לציוד המחשבי, מערכות מחשוב, צי  אוטומציהזו נכללים מערכות    במסגרת .20.2.1

   .בו המותקנות והמערכותבבעלות החברה( 
ו  ליקוט  מערכות  4,  (A Frame)מלאה    אוטומטית  ליקוט  מערכת   יש  לחברה,  בנוסף .20.2.2   משוכללת   מבנה  בקרת  מערכת  יש  לחברה  כן  כמו.  (Pick by Light)( ומערכת ליקוט ידנית באמצעות חיווי של אור  Mini Load-חצי אוטומטיות )קרוסלות 

במקרה של שינוי בטמפרטורה ו/או הלחות, כניסה ויציאה של גנרטור לפעולה, כמות   התראותניתן לקבל    פיה  על  אשר
וכן יש גנרטור גיבוי    יורד  החשמל  בהם  מצבים  לגיבוי  גנרטור  ישהסולר בגנרטור, נגיעה בגדר ההיקפית וכדומה. לחברה  

 . לפעולה נכנס לא הגנרטור בולמקרה 

תחת חטיבת הבריאות, החברה עושה שימוש בציוד שמעניקה החברה  רפואי אישי    וניהולרפואה פרטית  שירותי  גרת  במס .20.2.3
   .הליכים כירורגיםביצוע רפואי מתקדם ובחדרי ניתוח לצורך 

מצדדים שלישיים לא קשורים, נכס ביבנה בשטח  החברה  סטרליזציה, שוכרת  עיקור ושירותי  במתן    ביצוע פעילותה  לצורך .20.2.4
 מספר מעקרים וציוד נלווה. החברה לצורך פעילות זו ברשותמ"ר. בנוסף,  2,000 -של כ כולל בנוי

  1,400 - מחסן בגודל של כ מהחברהטריילוג שוכרת  ,לוגיסטיקה של ניסויים קלינייםבמתן שירותי  ביצוע פעילותה לצורך .20.2.5
"ג, ראו סעיף  המרלומ"ר למשרדים. לפרטים אודות הסכם שכירות    500מטר, בתוספת    10  -מ"ר, המתנשא לגובה של כ

  .לעיל  18.1
מ"ר    350לרבות    ,אולם"ר  מ   540נכס בנשר הכולל  ,  היתר  בין ,  החטיבה  שוכרת הבריאות,    חטיבת  פעילות  ביצוע  לצורך .20.2.6

 לצורך פעילותה רכוש קבוע הכולל, ציוד רפואי, רכבים ומערכות מחשוב.   החטיבה, מחזיקה  בנוסף  .מ"ר חצר  275- גלריות ו
 שטחים  או  מרפאות,  כמשרדים  המשמשים,  השונות  בפעילותיה  לשימושלאמור לעיל, שוכרת החברה שטחים שונים    בנוסף .20.2.7

 . לוגיסטיים
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 עסקית ואסטרטגיה , התפתחותיעדים .21
ברופאים ובארגוני בריאות    ,ולתמוך במטופלים  בישראל  מובילה  בריאות   שירותי  קבוצתלהיות    הוא  הקבוצהשל    חזונה

וחדשני של מוצרים ושירותים מבוססי טכנולוגיה, המותאמים למגמות ולשינויים    בארץ ובעולם, באמצעות סל מתקדם
 . הצפויים בעולם שירותי הבריאות

 :הן החברה מטרות .21.1

 לוגיסטיים מורכבים ושירותים משלימים בתחום התרופות, הציוד הרפואי והניסויים הקליניים. לספק שירותים  .21.1.1
 .שפר את נגישות הציבור למוצרים ושירותים רפואיים איכותיים, חדשניים ומותאמים אישיתל .21.1.2
 . להפחית עלויות של גורמי הרפואה הציבוריים, ובכך לסייע להם לשפר את איכות השירות שניתן על ידן .21.1.3
לספק לרופאים ולמטופלים מידע וכלים שיסייעו להם לתת ולצרוך שירותי בריאות מעולים ומותאמים אישית, תוך שימוש   .21.1.4

 . בטכנולוגיות מתקדמות
  :הקרובה בשנה ערך להשאת יעדים .21.2
  רותיםיש  סל  הרחבת  .תוך מיצוי סינרגיות בקבוצה  חדשים  לקוחות  מגיוס  כתוצאה  פעילות  הרחבת  –  הלוגיסטיקה  חטיבת .21.2.1

 . עי החייםבתחום מדמשלימים 
  וקופות   הבריאות  ביטוח  לחברות  רותיםיהש  הרחבתבית,  ב  והרפואה  הבריאות   שירותיהרחבת    –הבריאות    חטיבת .21.2.2

 . והכל תוך שימוש בטכנולוגיות מתקדמות ,פרטיתהרפואה ה שירותי, הרחבת החולים 
  הדיגיטליים   רותיםיהש  סל  מהגדלת  כתוצאה  ערך  השאת  וכן  החטיבה  של  הלקוחות  בסיס  הרחבת  –  הדיגיטל  חטיבת .21.2.3

 , מרפאות וגורמים בתחום הרפואה עצמאים, רופאים פרטיים לרופאים
 . "לובחו  בארץ הקבוצה של גיהטבאסטר התומכות רכישות ביצוע .21.2.4
 סיכון בגורמי דיון  .22

 : קבוצה ה של, בפעילותה החברהגורמי הסיכון העיקריים, להערכתה של הנהלת  להלן

 קרו כלכלייםאמ סיכונים .22.1
מספקת את שירותיה, בין היתר, באמצעות צי רכבי הובלה המונע בדלקים שהינם תוצר של    החברה  –  בעולם  הנפט  מחירי .22.1.1

של   משמעותי ייקורתזקיקי נפט. לכן, עלות השירות בעניין זה בעבור החברה מושפע ישירות מעליית מחירי הנפט בעולם. 
    שירותי ההפצה.  בעלותמחירי הנפט בעולם עלול לגרום לעלייה 

שינויים בשערי הריבית בשווקים עלול לפגוע ברווחיות לאור גידול בעלויות מימון, בנוסף הדבר    –  ינפלציהוא   ריבית  סיכוני .22.1.2
  לחברה   .ללקוחות שירותיה מחירי העלאת ידי על מהסיכון  חלק לצמצם תלמסוג החברהעשוי להקשות על גיוס הון נוסף. 

 קצרות  ולתקופות  נמוך  הינו  השוטפת  התנהלותה  לצורך  נוטלת  שהיא  הפיננסי  החוב  שיעור  וכן  למדד  צמוד  פיננסי  חוב  אין
 משמעותיות   להיות  עשויות)אולם    זה  למועד  מהותיות  אינן  כאמור  חוב  על  הריבית  עליית  השפעות  ולפיכך  הדוח  למועד  נכון
  שיעורי  על  השפעה  להיות  עשויה  הסיכון  חסרת  הריבית  בשיעור  לעלייה,  זאת  עם(.  תגדל  החברה   של  המינוף  שרמת  ככל

 שינוייםההיוון המשמשים להערכת שווי נכסים ומוניטין ולהפחתת שווי בגין שערוכים כאמור במצב של ריבית עולה.  
כגון    בהתחייבויות  לפגוע  עלולים  האינפלציה  בשיעור לצרכן,  לעלייה במדד המחירים    תשלומים החברה שהינן צמודות 

עם הסכמי   של  הבקשר  אינן    .שבשימושה "ן  הנדל  נכסישכירות  הדוח ההשפעות כאמור  למועד  ביחס  נכון  משמעותיות 
 .  לפעילות החברה

עסקי החברה ותוצאותיה לא הושפעו באופן  נגיף הקורונה בעולם ועד למועד דוח זה,    מהתפשטות  החל  –  קורונהה  נגיף .22.1.3
מהותי מהתפשטות נגיף הקורונה. החברה מעריכה כי בהיעדר השפעות מאקרו נוספות, פעילותה של החברה ותוצאותיה  

והתפרצויות מחודשות של    משךצפויות להיפגע באופן מהותי מה  לא . החברה  שתהיינה  ככל,  הקורונה  נגיף התפשטותו 
ש באופן  לעקוב  ובוחנת  ממשיכה  הקורונה  נגיף  עם  בקשר  ובישראל  בעולם  ההתפתחויות  אחר  את    באופןוטף  מתמיד 

 השלכות משבר הקורונה על פעילותה ותוצאותיה. 
וכן,    העסקיות  תוצאותיה  ועל  החברה  פעילות  על  הקורונה  נגיף  התפשטות  להשפעות  בקשר,  לעיל  המפורט  המידע

 צופה   מידע  הינו ,  אמורריבית על הקבוצה והערכות הקבוצה בקשר לב  הועליי  האינפלציהבשיעורי    יהעלי   מגמתלהשפעת  
וכן על    החברה  של  ואומדנים  הערכות   על,  היתר   בין ,  מבוסס  אשר,  1968-"חהתשכ,  ערך   ניירות  בחוק   כהגדרתו ,  עתיד  פני
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, אך אין כל ודאות אם אכן תתממשנה, במלואן או בחלקן, וזאת בין היתר, כתוצאה  זה  דוח   למועד   נכוןמידע הקיים בחברה  
וכן,    הרלוונטיות  הרשויות  הנחיותמ הקורונה  מקרו בנושא  ישראל  -משינויים  במדינת  עלולים   ובעולםכלכליים  אשר 

   הקבוצה. להשפיע על פעילות

 ענפיים  סיכונים .22.2
כאמור    כשליםתוצאה מאחסון או הובלת מוצרים בתנאים לא נאותים.  כ  ותלקבוצה חשיפ  –   והובלה  אחסון  -איכות    תקלת .22.2.1

גוף למשתמשים במוצר, אשר עלולים לגרום לפגיעה מהותית   עלולים לגרום לפגמים במוצר ואלו עלולים לגרום לנזקי 
קפדניים במוניטין הקבוצה וכן בתוצאותיה הכספיות. לשם הקטנת החשיפה הקבוצה מקיימת הליכי בקרת איכות  לרעה

 ורוכשת פוליסת ביטוח אחריות מוצר.
כגון: הכנסת    אנוש  טעויות  לרבותלחברה חשיפה לכשלים בתהליך הגיור של התרופות,    –  בתרופות  הטיפולבתהליך    כשלים .22.2.2

 עלון שגוי לאריזת תרופה, הדבקת מדבקה שגויה וכו'.
  מחברות   זכאית   היא  לו  השיפוי  למרותמוצר,  לקבוצה חשיפה לסיכונים הכרוכים בחבות    –   חבות מוצר  -  באיכות  פגמים .22.2.3

. הקבוצה מפיצה תרופות שהינן בעלות רגישות מיוחדת בכל הנוגע לבריאות המשתמשים בהם. במידה שיגרם התרופות
ניזוקים כאמור כלפי   ניזוק או  נזק כתוצאה ממוצר המופץ על ידי הקבוצה, חוקים ותקנות רבים מסדירים זכויות של 

בוצה עלולה לחוב בנזק באופן  קין היתר להגיש תביעות נזיקין, לרבות באופן של תביעה ייצוגית(, וההמפיץ )הזכאים, ב
לפגוע   עלולים  אף  כאמור  פגמים  פעילותה.  ותוצאות  הכספי  מצבה  החברה,  עסקי  על  לרעה  השפעה  בעל  להיות  העלול 

דומים  הגע לפגיעה באיכות של מוצרים  הקבוצה ולהשפיע לרעה על תוצאותיה העסקיות. בנוסף, פרסומים בנו  במוניטין
 למוצרי הקבוצה עלולים אף הם לפגוע בהיקף המכירות. 

 בהתחייבויות שונים מגובה    בנושאים אחריות החברה    –  לשיפוי  בהתחייבויותיהן   התרופות  חברות  עמידת  איבגין    חשיפה .22.2.4
. במקרה של אי עמידת חברת התרופות בהתחייבותה לשיפוי מכל סיבה, לרבות בשל קשיים התרופות  חברות  מטעם  לשיפוי

 . החברה של ותוצאותיה פעילותה על  לרעה להשפיע הדבר עלולפיננסים של אותה חברת תרופות, 

  על   פוקחיםהמ  בעניינים  בעיקר,  בישראללקבוצה חשיפה לשינויים רגולטוריים    –  מחירים  על   ופיקוח  רגולטוריים  שינויים .22.2.5
הטלה של דרישות ומגבלות מקצועיות, כספיות ואחרות על הענף, אשר   כלולל  עשוייםאלו    שינוייםמשרד הבריאות.    ידי

החברה.   של  הכספיות  תוצאותיה  על  לרעה  מהותית  להשפיע  משרד זו  במסגרתעלולות  של  לפיקוח  חשיפה  לקבוצה   ,
התוצאות הכספיות של הקבוצה.   עלפוקחים עלולים להשפיע  הבריאות על מחירי חלק ממוצריה. שינויים במחירים המ

העמסת עלויות על הצרכנים עלולה להקטין את מחזורי ההכנסות כתוצאה מעליית מחירים, ולפיכך להשפיע לרעה על 
 התוצאות הכספיות של החברה. 

חוק   לפים בסל התרופות  לקבוצה חשיפה לשינוי תקציבי קופות החולים ולשנויי  –  חולים וסל תרופותהקופות    תקציב .22.2.6
 ביטוח בריאות ממלכתי. שינויים כאמור עלולים להשפיע על הכנסות הקבוצה.

באחריות ישירה לשחרור תרופה על  החברה  נושאת    בשירותי לוגיסטיקה לניסויים הקליניים  –  תרופות  לשחרור  אחריות .22.2.7
)אם וככל שיהיו( כתוצאה מכשלים בהליך   שינזקולפיכך היא חשופה לתביעות מצד מטופלים  והחברה,    של  QP-ידי ה

 האמור.
  הסביבה   איכות   בתחום  ורגולציה  לחקיקה  החברה  של  מסוימות  פעילויות  כפופות  בפעילותה  –   סביבה  איכות  היבטי .22.2.8

עלולה    תחוםרגולציה ב  ישינויל  וכן  הרלוונטית  ברגולציה  בעמידה  לכשל(.  פסולת  ופינוי  שפכים,  מסוכנים  חומרים)לרבות  
 .הקבוצה תוצאותלהיות השפעה לרעה על 

הלוגיסטיקה,  ,  ככלל  –  אשראי  סיכוני .22.2.9 לגביית התמורה מהלקוחות    החברהבתחום  הנוגע  אשראי  בסיכון  נושאת  אינה 
הן בהסכמי רכש והן   םהפרטיי מהלקוחות התמורה לגביית הנוגע אשראי  בסיכון  נושאת החברהזאת,  לעומתהמוסדיים. 

ללא קשר   התרופות  לחברתמהלקוח הפרטי ומחויבת לשלם    המכירהאחראית לגביית סכום    החברהבהסכמי קונסיגנציה.  
ולפיכך חשופה לסיכון של אי קבלת התמורה מהלקוח. עם זאת, בפועל,  גביית החוב מהלקוח  להצלחת או אי הצלחת 

 ר הינם מעטים ובכל מקרה החברה עושה שימוש בביטוחי אשראי. המקרים בהם החברה אינה מצליחה לגבות כאמו

   לקבוצה מיוחדים סיכונים .22.3
הקבוצה חשופה במישור התפעולי, במישור המשפטי ובמישור הכלכלי לנזקים אפשריים    –  נזקי אחסון ומרכז לוגיסטי .22.3.1

היא מפיצה את    ו, אשר דרכבמודיעיןאו נזקי טבע. לקבוצה מרכז לוגיסטי  /וכתוצאה משריפה    לדוגמההעלולים להיגרם  
תרופות,   לרבות  שלה.    ובאמצעות  אשרהמוצרים,  ההפצה  מערך  לעש  אםמנוהל  תוכל  לא  שימוש  הקבוצה  מרכז בות 

 ותוצאותיה הכספיות עלולות להיות מושפעות מהותית לרעה.  תפגעיכולתה להפיץ את מוצריה  –הלוגיסטי שלה 

מידעמ .22.3.2 עיבוד  ומערכות  במחשבים   –  חשבים  מתקלות  כתוצאה  להיגרם  העלולים  אפשריים  לנזקים  חשופה  הקבוצה 
  מבנה   בקרת  מערכות,  אוטומטי  ליקוט  מערכות,  גביה,  תמכירו  נתוני,  הזמנה  טפסי,  זה  ובכלל ובמערכות המידע שלה,  
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מנוהל   ןובאמצעות  במודיעין. מערכות המידע המרכזיות של הקבוצה ממוקמות במרכז הלוגיסטי שלה  ועוד  וטמפרטורה
הקבוצה לא תוכל לעשות שימוש במחשבים ו/או במערכות עיבוד המידע כאמור, מכל סיבה, עלולה   אםמערך ההפצה שלה.  

ובתוצאותיה    החברה  של  בפעילותה  לרעה  מהותית  לפגיעה  לגרום  עלולהקבוצה להפיץ מוצרים להיפגע, דבר אשר  יכולת  
   זאת יצוין, כי לחברה מערך גיבוי חם אשר עשוי לצמצם את חשיפת הקבוצה לנזקים כאמור. עםהכספיות. 

הקבוצה    חשופהבאופן ישיר,    ,קצה  למטופלי  במסגרת פעילות הקבוצה במתן שירותי רפואה ובריאות   –  רפואית  רשלנות .22.3.3
וכן    כתוצאה מרשלנות רפואית  להם  נגרמו  שלכאורה  בריאותיים  נזקים  בגין  מטופלים  מצד  אפשריותלטענות ותביעות  

  אחריות   בביטוחי  פעילותה  את  מבטחת  הקבוצה,  )בהיבט הפיננסי(  זה  לסיכון  חשיפתה  את  לצמצם  מנת   על.  לנזקי מוניטין
  .רפואית ורשלנות מקצועית

טיב פעילותה של החברה, הנשענת ברובה על הסכמי הפצה אל מול חברות   מעצם  –  התרופות  חברות  אל מול  הסכמי הפצה .22.3.4
התרופות, לחברה תלות בחברות התרופות כמכלול. לסיום הסכמי הפצה של החברה עם מספר חברות תרופות במקביל או  

  וצאותיה ת  על  לרעהלהפסקת הפצת תרופות של מספר יצרנים במקביל בשל נסיבות אחרות, עלולה להיות השפעה מהותית  
   .לעיל 9.3.1 סעיף ראו, התרופות חברות עם הסכמים לסיום עיקריות עילות אודות לפרטים. החברה של הכספיות

 שהינואתילן אוקסיד,    בגז  שימוש  באמצעות  נעשים,  בקבוצה  הסטריליזציההעיקור ו  שירותי  –  מסוכנים  בחומרים  שימוש .22.3.5
עמידה בדרישות רגולטוריות בקשר עם השימוש בחומר. עם   שםבאופן יזום בדיקות בקרה ל  תרכו. החברה עמסוכן  חומר

זאת, לחברה אין יכולת להעריך ברמת ודאות גבוהה מה עשויות להיות ההשלכות הנובעות משימוש בגז אתילן אוקסיד,  
כשל בשימוש בחומר או בטיפול  יםעלול, אך צופה כי מעצם טבעו כחומר מסוכן מכן לאחר או עצמו הסטריליזציה בהליך

 . הקבוצה תוצאות על לרעה השפעות להן להיות עלולות אשרחשיפה ממושכת לחומר, לגרום לחשיפה לתביעות  אובו, 
 סעיף   קיים,  התרופות  חברות  מול  אל  החברה  של  ההפצה  מהסכמי   משמעותי  בחלק  –  שינוי שליטה בהסכמים  סעיפי .22.3.6

  ההחזקות   מבנההחברה,    לעמדת.  בחברה  שליטה  שינוי  של  במקרה  ההסכם   את  לסיים  הזכות  את   התרופות  לחברת  המקנה
בחברה   ההחזקותואולם שינויים במבנה    לעיל  כאמור  בהסכמים  השליטה  דרישות  את  מקיים,  הדוח  למועד  נכוןבחברה  

  לפגיעה   להוביל  שעלול  מהבעתיד, עלולים להקים עילה לחברת תרופות אחת או יותר, לסיום ההסכם בהתאם לתנאיו,  
 .החברה של הכספיות בתוצאותיה

האחרונות חל גידול ניכר בהיקף ובעוצמות ניסיונות תקיפות סייבר של    בשנים  -   וסייבר  מידע  בטחת, אטכנולוגית  איתנות .22.3.7
גורמים פרטיים ומדינתיים וכן גורמי טרור, על מערכות מידע של מדינות וארגונים שונים, שנועדו, בין היתר, להשיג גישה 

לחבל במידע ולשבש   לא מורשית למערכותיהם הממוחשבות, על מנת לבצע שימוש שלא כדין בנכסים ו/או במידע רגיש,
פעילותם.   וחומרת  את  סייבר, בהתחשב ברמת סבירותה  שנובע מהתרחשות תקיפת  לנזק  פוטנציאל  הינו  סייבר  סיכון 

 השלכותיה. 
 ובכלל )  החברה  של  המכירות  ניהול  בתוכנתהחברה חשופה לנזקים אפשריים העלולים להיגרם כתוצאה מתקלות טכניות  

ודלף של מידע אישי רגיש   המחשב  מבוססות  במערכותיהערעור או פגיעה    ,(ועוד  גביה,  מכירות  נתוני,  הזמנה  טפסי,  זה
  תקיפות . סייבר מתקיפות כתוצאהאשר מוחזק ומעובד על ידי החברה במסגרת פעילותה בתחום שירותי הבריאות, וזאת 

  לרבות מידע אישי רגיש   עהסייבר עשויות להשפיע על החברה בכמה אופנים: שיבוש תהליכים עסקיים בארגון, דליפת מיד
ופגיעה בחסיון המידע, שיבוש מערכות התפעול, מתקפת מניעת שירות וניתוק הארגון מהאינטרנט ופגיעה באתרי תדמית  

ניהול המכירות כאמור, מכל סיבה, תוך היעדר    בתוכנתהחברה לא תוכל לעשות שימוש במערכותיה ובפרט    אםאו קמפיין.  
 לגרום  עלולשל החברה להיפגע, דבר אשר    ההפצה, עלולה יכולת  קצרפעילות תקינה בזמן  יכולת להחזיר את מערכותיה ל 

מידע על ידי חדירה למערכות הארגוניות על ידי   דליפת.  הכספיות  ובתוצאותיה  בפעילותהבמוניטין של החברה,    לפגיעה
וינים ולחשוף את החברה לטענות  גורם שאינו מוסמך או גניבת מידע המאוחסן בענן עשויים לשמש לסחיטה מצד גורמים ע

 לנזק מצדדים שלישיים ו/או, לטענות בדבר הפרת הדין ו/או עלול לפגוע במוניטין החברה ובתוצאותיה הכספיות. 

דירקטוריון החברה מקבל דיווחים, באופן    בקבוצה.אבטחת המידע    על( הנו האחראי  CISOמנהל אבטחת המידע בחברה ) 
 2022שוטף, בהיבטים הקשורים לאבטחת מידע וניהול סיכוני הסייבר. בהקשר, זה יצוין כי החברה קיימה במהלך שנת  

 ביקורות פנים בנושא אבטחת מידע ופרטיות.

 של  נאותה  ובאבטחה  תולוגיעל מנת למזער את הסיכונים האמורים, משקיעה החברה משאבים רבים באיתנותה הטכנ 
ובין היתר פועלת במספר מישורים: החברה מסתייעת בגורמי מקצוע וחברות חיצוניות המעניקות שירותים    מערכותיה

לצורך הגנה ומניעת   פתרונות וכלים טכנולוגיים מתקדמיםשונים בתחום אבטחת מידע ואף רוכשת, מטמיעה ומיישמת  
, מעת סקרי סיכוניםהחברה מבצעת    .בוי למקרה של תקיפה ו/או אובדן מידעמנגנוני גיהחברה מקיימת    .תקיפות סייבר

מבוקרי  לעת חדירה  )ומבדקי  החברה(  Penetration testם  של  העצמאיות  במערכותיה  הפגיעה  צמצום  בנוסף,    .לצורך 
 .  פעולות הסברה והעלאת מודעות מתמדת לנושא בקרב עובדי החברההחברה מבצעת 

 .  ISO27001ברה פועלת בהתאם להוראות הרגולציה השונות והינה בעלת תקן אבטחת מידע בתחום הגנת הסייבר, הח

 . למועד הדוח לא ידוע לחברה על אירועים שעלולים להיות להם השפעה מהותית על תוצאותיה הכספיות של החברה
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בכללותה,    הקבוצהלהלן מוצגים גורמי הסיכון המפורטים לעיל על פי טיבם ועל פי השפעתם על תוצאות פעילות    בטבלה
 בהתאם להערכות הנהלת החברה: 

  הסיכון  גורם של ההשפעה מידת  
 בכללותה  הקבוצה פעילות על

 השפעה
 גדולה

 השפעה
 בינונית

 השפעה
 קטנה

 מקרו  סיכוני
  X  בעולם  הנפט מחירי
 X   ואינפלציה  ריבית סיכוני

 X   הקורונה  נגיף

 ענפיים  סיכונים

   X והובלה אחסון -איכות  תקלת
  X  בתרופות הטיפול בתהליך כשלים
 X   חבות מוצר –באיכות  פגמים

 התרופות  חברות  עמידת  אי
  X  השיפוי  בהתחייבות

 על  ופיקוח   רגולטוריים  שינויים
  X  מחירים

 וסל  החולים   קופות  תקציב
  X  התרופות

 X   תרופות לשחרור אחריות
 X   סביבה  איכות היבטי
 X   אשראי  סיכוני

 מיוחדים לקבוצה סיכונים

   X נזקי אחסון ומרכז לוגיסטי
  X  חשבים ומערכות עיבוד מידעמ

  X  רפואית רשלנות
  X  התרופות חברות הסכמי הפצה עם

 X   מסוכנים בחומרים שימוש
 X   בהסכמים שליטה שינוי סעיפי

אטכנולוגית  איתנות  מידע  בטחת, 
  X   וסייבר



 

 

  
' ב  חלק  

 מצב   על  הדירקטוריון  דוח
 ענייני  החברה
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 מבע"  (1966 אפ)פארם  נובולוג
 התאגיד  ענייני מצב על  הדירקטוריון דוח

 2022בדצמבר  31שהסתיימה ביום  לשנה
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"( מתכבד להגיש בזאת את דוח הדירקטוריון לשנה שהסתיימה ביום החברה)להלן: "  מ"בע(  1966  )פארם אפ  נובולוג  דירקטוריון
הדוח"(  2022בדצמבר    31 "תקופת  תקופתיים  )להלן:  )דוחות  ערך  ניירות  לתקנות  בהתאם  דוח 1970- "לתשה(,  ומיידיים,   .

 31החברה ליום   ' לדוח התקופתי שלאכפי שנכלל בפרק    ,התאגיד  עסקי  תיאור  מצוי  הקורא  שבפני  בהנחה  נערך  זה  דירקטוריון
 "(. 2022התקופתי לשנת  הדוח)להלן: "דוח דירקטוריון זה מצורף אליו  אשר 2022בדצמבר 

 התאגיד  עסקי מצב על הדירקטוריון הסברי -' חלק א
 כללי  . 1

 לחברה   הפכה  והחברה  לציבור  לראשונה  החברה  מניות  הוצעו  2017  פברואר  בחודש.  פרטית  כחברה  1966  בשנת  התאגדה  החברה
 . לניירות ערך בתל אביב בע"מ בבורסה נסחרות מניותיה אשר, החברות בחוק זה מונח כמשמעות, ציבורית

"(, פועלת בענף שירותי הקבוצה: "להלן  ייקראו, יחד עם חברות בנות הנמצאות בשליטתה )החברה וחברות בשליטתה  החברה
ירותי ייעוץ בתחומי מדעי החיים והפארמה, הנגשת  שהבריאות. החברה עוסקת במתן שירותי לוגיסטיקה בתחום הבריאות,  

ופרטיים   ורפואה ללקוחות מוסדיים  ומוסדות  שירותי בריאות  עבור מטופלים, רופאים  וכלים טכנולוגיים  ומתן מידע רפואי 
 . רפואיים

  .במאוחד הקבוצה לנתוני מתייחסים הדירקטוריון בדוח הנתונים כל, אחרת מפורשות מצוין אם למעט

, כי התיאור בדוח זה כולל מידע צופה פני עתיד. מידע צופה פני עתיד הוא מידע לא ודאי לגבי העתיד, לרבות תחזית,  יובהר
אומדן או מידע אחר המתייחסים לאירוע או לעניין עתידי שהתממשותו אינה ודאית בשל גורמים שאינם בשליטת   ,הערכה

 הקבוצה.

 למועד פרסומוועד  וחהד  בתקופתמהותיים  אירועים . 2
 התאגיד   עסקי  תיאור  ראו,  הדוח  פרסום  למועד  ועד  2022  בשנת  החברה  בעסקי  אירעו  אשר  מהותיים  אירועים  בדבר  לפרטים

 דירקטוריון מצורף אליו.האשר דוח  2022התקופתי לשנת א' לדוח  בפרקכפי שנכלל 
 דיווח מגזרי . 3

הדיווחים השוטפים של תוצאות המגזרים לצורך קבלת החלטות על ת עם מנהלי חטיבות.  וחטיב  שלוש  כולל  הקבוצהמבנה  
מבוססות על הרווח לפני מימון, פחת,   יםתוצאות המגזר  הקצאת משאבים והערכת ביצועים מבוססים על תוצאות החטיבות.

ומסים לע  הפחתות  אופציות  המיעוט,  לרכישת  אופציות  שערוך  כגון  העסקים  לפעילות  קשורות  שאינן  הוצאות  ובדים וכן 
  1. "( EBITDAAdjusted: "בדוח זה )להלן והוצאות והכנסות חד פעמיות ואחרות

 המאזן  תאריך לאחר אירועים . 4

   .השנתיים הכספיים לדוחות 30 ביאור ראו, המאזן תאריך לאחר אירועים בדבר לפרטים

  התפתחויות עיקריות בקשר עם תוצאות מגזרי הפעילות . 5
בתקופת הדוח חל גידול ברווח ובהכנסות חטיבת הלוגיסטיקה הנובע מעלייה בהכנסות של הפעילויות הקיימות בחטיבה  .5.1

. יצוין, כי החברה מרחיבה את כושר האחסון והייצור  2022החל מחודש ספטמבר  Gsapוכן כתוצאה מאיחוד של חברת 
הקיים, אשר ישרת את המשך    הלוגיסטימרכז  ך לבסמושל החטיבה ובין השאר מקימה מרכז לוגיסטי מתקדם נוסף  

 18.1  "ג הנוסף ראו סעיףהמרלואודות הקמת    נוספיםלפרטים    צמיחת פעילות הפצת התרופות והניסויים הקליניים.
 . 2022בפרק א' לדוח התקופתי לשנת  

מפעילו .5.2 חלק  של  בהכנסות  מעלייה  הנובע  הבריאות  שירותי  חטיבת  בהכנסות  גידול  חל  הדוח  הקיימות בתקופת  יות 
חברת   של  וכן כתוצאה מאיחוד  שנת    AMLבחטיבה,  עין טל החל    2021החל מהרבעון השני של  של חברת  ומאיחוד 

שנת   של  הראשון  כתוצאה 2022מהרבעון  הבריאות  שירותי  חטיבת  של  ברווח  ירידה  חלה  הדוח  בתקופת  כן,  כמו   .
ברווח משירותי המעבדה כתוצאה של הפסקת פרויקט  משינויים בסביבה התחרותית של פעילות המונשמים וכן מקיטון  

בתחום חיסוני הקורונה. יצוין, כי החברה פועלת לשילוב פרוייקטים ושירותים נוספים במגזר זה על מנת להגדיל את  
 הכנסות ורווח החטיבה. 

אופציות  התחייבויות פיננסיות בגין  וכן הוצאות שאינן קשורות לפעילות העסקים כגון שערוך    מסיםו רווח לפני מימון, פחת, הפחתות    1 
מכר לבעלי זכויות שאינן מקנות שליטה, הוצאות תשלום מבוסס מניות והוצאות או הכנסות חד פעמיות אחרות כגון רווח הון ושכר  

ובמקביל תשלום שכר חודשי  עבודה כפול לתקופה קצובה כתוצאה מתשלום מענק הסתגלות למנהל ש סיים את עבודתו בחברה 
  ואינו  מקובלים  חשבונאות  כללי  על  מבוסס  ואינו  IFRS-ה  תקני  לפי  מוכר   נתון  אינו  EBITDA  Adjusted-הלמנהל אחר שהחליפו.  

שקוף  מידע באופן    מספקAdjusted EBITDA -תון של הנ  י. החברה סבורה כהחברה  של  הכספיים  בדוחות  הכלול  למידע  תחליף
או    ענף ומועיל למשקיעים בסקירת הביצועים התפעוליים של החברה ובהשוואתם לביצועים התפעוליים של חברות אחרות באותו  

. נתון זה משמש גם את הנהלת החברה  יםבתעשיות אחרות בעלות מבני הון שונים, רמות חוב שונות ו/או שיעורי מס הכנסה שונ 
באופן שונה ולכן הצגה    Adjusted EBITDA-ה. יובהר כי חברות אחרות עשויות לחשב את  בבחינת ביצועיה התפעוליים של החברה

 .עשויה שלא להיות דומה לחברות אחרות   Adjusted EBITDAזו של
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מות בחטיבה.  בתקופת הדוח חל גידול ברווח ובהכנסות חטיבת הדיגיטל הנובע מעלייה בהכנסות של הפעילויות הקיי .5.3
לרופאים  market placeהחטיבה מפתחת   לקוחות הקצה  הבריאות  פרטיים  בין  בעולם  לייצר   וספקי שירות  במטרה 

 , זאת לצד השקעה בשדרוג מערכת זימון התורים הדיגיטלית. זמינות גבוהה לשירות תוך כדי שיפור חווית המטופלים 

המאוחד של החברה   Adjusted EBITDA-החברה מעריכה כי תכפיל את הבהתאם לתוכניות העבודה לשנים הקרובות, הנהלת  
 שנים, בעיקר מפעילות בישראל.  4, תוך 2021(, ביחס לשנת IFRS 16)לפני השפעת תקן 

ניירות ערך, התשכ"ח  5הערכות החברה בסעיף   . ההערכות  1968-זה מהוות מידע צופה פני עתיד, כהגדרת מונח זה בחוק 
מידע הקיים בחברה נכון למועד הדוח ועל אומדנים שמבצעת הנהלת החברה בהתבסס על ניסיון העבר.    האמורות מבוססות על

אין כל ודאות אם אכן תתממשנה ההערכות, במלואן או בחלקן, וזאת בין היתר, כתוצאה מגורמים שאינם בשליטת החברה  
זכיה או אי זכייה במכרזים מהותיים, מהותית,  כגון, אי חידוש הסכמי הפצה עם חברות תרופות או חידושם בתנאים שונים  

בשירותים  וגיוון  שינוי  הלקוחות,  ובהעדפות  כאמור  הפעילות  בתחומי  בתחרות  שינויים  הרלוונטיים,  בשווקים  שינויים 
 . 2022לשנת  א' לדוח התקופתי בפרק 22.3המוצעים על ידי החברה, וכן יתר גורמי הסיכון המתוארים בסעיף 

 הכספי המצב . 6
  ההכנסות  את  כוללותבכל הקשור לפעילות הפצת תרופות ואביזרים רפואיים,    ,הכנסות החברה בדוחותיה הכספיים המאוחדים

הכספי אינה כוללת את    דוח, קרי: ההכנסה המוכרת בהמוסדיים  ללקוחותיה  המכירות  בגין  העמלות  ואת  הפרטיים  מלקוחותיה
החברה מופיעים   במאזני ,  מאידךאלא רק את העמלה שמשולמת לחברה.    בגין התרופות עצמן,  םי יהמוסד  ותהלקוחמ  ההכנסות

כוללים את התמורה הכוללת מהם,  חובות הלקוחות  בברוטו, קרי:  וחובות הלקוחות המוסדיים  הפרטיים  חובות הלקוחות 
תרופות שנמכרו כוללים את עלות ה  הספקיםרווח והפסד ואילו חובות    דוחלרבות התמורה בגין המכירות אשר אינן מופיעות ב

ללקוחות הפרטיים וללקוחות המוסדיים בקיזוז העמלה לה זכאית החברה. כפועל יוצא, עיקר מכירות החברה אינן נרשמות 
 בהכנסות אך הן מופיעות בלקוחות.  

. אולם לדעת החברה, והספקים  המלאי ,  הלקוחות  של  האשראי  ימי  בניתוח  קושי  קייםאופי ההצגה האמור בדוח הכספי,    לאור
. על פי (חברות התרופות)במקרה דנן, אין צורך ואין משמעות בניתוח האמור לאור אופי ההתקשרות של החברה אל מול ספקיה  

ההתקשרות, ברובם המכריע של המקרים, בכל הקשור ללקוחות המוסדיים אין החברה נדרשת להעביר תשלום לספק עד אשר 
לכלי היה נכון להקביל בין רישום ההכנסות והלקוחות, כלומר לבצע קיזוז של חוב הלקוח אל מול הלקוח משלם )ועל כן באופן כ

נמוכה. יתר על כן, גם   הםבביטוח אשראי ועל כן רמת הסיכון ב  יםחוב הספק( ולגבי הלקוחות הפרטיים, הרי שרובם מבוטח
 כון מלאי שאינו שמיש או שפג תוקפו. לגבי המלאי, אין משמעות לניתוח ימי המלאי היות והספקים נושאים בסי

של הנהלת החברה והדירקטוריון לנתח את תוצאות הפעילות, בוחנת ההנהלה כאמור מדי תקופה את היקף הפעילות   בבואה
 החלים   והשינוייםבתקופה הרלוונטית(    ללקוחותיהעל ידי החברה    המונפקותהחשבוניות  של  הכספי פןהמנוהלת )קרי, סך היק

 "(.  המנוהלת הפעילות היקף")להלן:  בה

 :  2022-ו  2021נתונים אודות היקף הפעילות המנוהלת בשנים  להלן

 המנוהלת הפעילות היקף אודות סקורים ולא מבוקרים לא נתונים

  התקופה  לעומת השינוי שיעור "ח( ש)באלפי  2021 שנת )באלפי ש"ח(  2022 שנת
 המקבילה

6,373,920 5,846,379 9.0% 

לגידול בהיקף הפעילות המנוהלת יש מספר מנועים קבועים כדוגמת הגידול בתוחלת החיים והזדקנות האוכלוסייה והגידול 
השנתי בסל הבריאות. מעבר לכך, בשנים מסוימות עשויות להיות השפעות נוספות על צמיחת החברה כדוגמת התקשרות עם 

 רותים חדשים ללקוחותיה של החברה. חברות תרופות חדשות להפצת מוצריהן בישראל ומתן שי

הנתונים לעיל אודות היקף הפעילות המנוהלת חושבו באמצעות נתונים שהופקו ממערכות המחשוב הפנימיות של החברה והם 
 אינם סקורים ואינם מבוקרים ע"י רואי החשבון המבקרים של החברה. 
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 הדוח על המצב הכספי:  מתוך עיקריים םלהלן סעיפי

 סעיף 
 בדצמבר 31 ליום

 2021 2022 הדירקטוריון הסברי
 ש"ח אלפי 

 1,742,121 1,718,609 שוטפים נכסים
מהגורמים   נובעת  לאשתקד  ביחס  השוטפים  בנכסים  הירידה בעיקר 

 הבאים: 

מאוחדות   מרכישת  כתוצאה  המזומנים  ביתרת  ירידה .א חברות 
 . וכלולות

 .ותשתיות קבוע ברכוש נוספות השקעות .ב
 .דיבידנד תשלום . ג

החל   Gsapחברת    של  הנכסים השוטפים  מאיחוד  יה כתוצאהימנגד, חלה על
שנת    2022מספטמבר   של  הראשון  מהרבעון  החל  טל  עין    2022וחברת 

 . ומעלייה ביתרות הלקוחות עקב הגידול בפעילות
 לא נכסים

 546,379 715,978 שוטפים 
הלא שוטפים    העלייה נובעת  לאשתקד  ביחסבנכסים  מהגורמים ,  בעיקר 

 הבאים: 

- וחברת עין טל בסך של כ  Gsapבחברת    שוטפים  הלא  הנכסים  איחוד .א
 . מיליון ש"ח   17

וחברת   Gsap  חברת  מרכישתונכסים בלתי מוחשיים    מוניטיןייחוס   .ב
 "ח. ש מיליון 59-כ של בסך לעיל כאמורעין טל 

 .חדשים שכירות הסכמי בשל שימוש זכות בנכסי עלייה . ג
 מיליון ש"ח.  12-נוספת בחברת מדפלקס בסך של כהשקעה  .ד

  2,288,500 2,434,587 נכסים  כ"סה
 התחייבויות

 1,689,186 1,756,281 שוטפות
 מהגורמים   בעיקר  תנובע  לאשתקדבהתחייבויות השוטפות ביחס    העלייה

 הבאים: 

 . הספקים ביתרות עלייה .א
עין טל בסך    וחברת  Gsapחברת    שליחוד ההתחייבויות השוטפות  א .ב

 . ח מיליון ש" 15-של כ
חברת   של  שליטה  מקנות  שאינן  זכויות  לבעלי  פיננסיות  התחייבויות . ג

Gsap  התחייבות פיננסיות לבעלי זכויות שאינן מקנות שליטה   ומיון
   "ח.ש מיליון 5.1-בסך של כ סאלוסשל חברת 

 לא התחייבויות
מעלייה נובעת בעיקר    לאשתקד   ביחסהלא שוטפות    בהתחייבויות  הי העלי 169,083 216,259 שוטפות

יצירת התחייבויות וכן מ  חדשים  שכירות  הסכמי  בשל  חכירה  תיוהתחייבוב
 6  -בסך של כ  Gsapפיננסיות לבעלי זכויות שאינן מקנות שליטה של חברת  

   "ח.שמיליון 

תקופת הדוח ב   מהרווח  תלדוח התקופתי נובע  ביחסבהון העצמי    העלייה 430,231 462,047 הון  כ"סה
  מיליון   31.9- כ  לבעלי המניות של החברה בסך של  ששולםדיבידנד    בקיזוז

 "ח. ש

 כ"סה
   2,288,500 2,434,587 והון התחייבויות

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



5 -ב    

 הפעילות העסקית   תוצאות . 7
 : בתקופת הדוח  העסקיות התוצאות אודות נתונים תמצית להלן .7.1

 

  

 בדצמבר  31 יוםב שהסתיימה לשנה סעיף 
 2020 2021 2022 הדירקטוריון הסברי

 "ח ש אלפי

  עקב הגידול בפעילות   תנובע  לאשתקד  בהשוואה  העלייה 1,133,643 1,255,248 1,507,949 הכנסות
 . החברות שנרכשו מאיחודו

עקב הגידול בפעילות  ת  נובעבהשוואה לאשתקד    העלייה 1,004,354 1,106,291 1,331,803 המכירות עלות
 .החברות שנרכשו איחודומ

  129,289 148,957 176,146 גולמי  רווח

מכירה,  הוצאות
איחוד  מ  בעיקר  נובעת  לאשתקדבהשוואה    העלייה 71,555 78,000 97,399 וכלליות  הנהלה

שנרכשו   הרחבת   לטובת  בהוצאות  גידולומ  החברות 
 . הקבוצה פעילות

 הוצאות
)הכנסות( 

 ( 3,358) 1,022 ( 31) נטו, אחרות
מהכנסות  בעיקר נובעות  הדוח בתקופת אחרות הכנסות

תפעולית מיזוגים    משכירות  ייעוץ  בגין  הוצאות  ומנגד 
 ורכישות.

  מפעולות רווח
  61,092 69,935 78,778 רגילות

, מימון הוצאות
מהכנסות   בעיקר  תנובע  לאשתקדבהשוואה    הירידה 8,571 8,166 5,643 נטו

 .  וריבית על פקדונות מימון בגין הפרשי שער

  מסים לפני רווח
  52,521 61,769 73,135 ההכנסה על

 על מסים
  11,961 15,305 17,128 ההכנסה 

רווח לאחר 
מסים על 
 ההכנסה

56,007 46,464 40,560  
חלק החברה  

הפסד של ב
 השקעות

המטופלות לפי  
שיטת השווי 
המאזני, נטו 

 ממס 

(4,611 ) (1,639 )  - 

, מדפלקסבנטו נובע כתוצאה מהשקעה בחברת    ההפסד
 .נגד רווח בחברה כלולה של עין טלומ

  40,560 44,825 51,396 לשנה  נקי רווח

Adjusted 
EBITDA   136,454 119,319 105,174  
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 לפי   בפילוח,  IFRS16  התקן החשבונאי  לפני יישוםבתקופת הדוח    להלן תמצית תוצאות הפעילות העסקית של החברה .7.2
 )**(  :פעילות תחומי

 לוגיסטיקה שירותי בריאות  דיגיטל  התאמות )*( 

 סעיף 
 בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום 

2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 

 ש"ח  אלפי
 הכנסות 1,281,736 1,097,844 201,854 140,836 25,976 25,822 ( 1,617) ( 9,254)

 רווח גולמי  110,640 93,316 50,043 42,300 13,788 13,278 ( 200) ( 10)

 מפעולות רגילות  רווח 53,913 43,239 15,237 18,834 5,537 5,519 - - 

 -  - 8,135 8,693 27,869 28,810 63,142 75,029 Adjusted EBITDA 
 . חטיבתיותבגין פעולות בין  )*( 

 )**(  :IFRS16 התקן החשבונאי בתקופת הדוח לפני יישום החברה של העסקית  הפעילות תוצאות תמצית להלן .7.3
 סעיף 

 בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום 

2022 2021 2020 
 ש"ח  אלפי

 128,800 148,884 174,271 רווח גולמי 

 54,695 67,592 74,687 רווח מפעולות רגילות 

Adjusted EBITDA 112,532 99,146 84,799 

יודגש כי הנתונים המפורטים בטבלה מעלה הינם נתונים שחושבו ועובדו על ידי החברה וזאת מבלי שנתונים כאמור נסקרו או בוקרו   )**( 
על ידי רואי החשבון המבקרים של החברה. ממילא נתונים כאמור לא נכללו בדוחותיה הכספיים של החברה המצורפים בחלק ג'  

מטרתו להקל על קוראי הדוחות בהשוואת תוצאותיה הכספיות של החברה לתוצאות בשנים    לדוח זה. עוד יודגש כי המידע כאמור
 וכי החברה אינה מתחייבת כי תפרסם מידע כאמור גם בדיווחים עתידיים שלה.  16IFRSקודמות, טרם אימוץ התקן החשבונאי 

 נזילות . 8

   :בתקופת הדוח להלן תמצית הדוח על תזרימי המזומנים ושימושם

 בדצמבר  31 לשנה שהסתיימה ביום הסברי הדירקטוריון
 2022 2021 2020 סעיף 

 ש"ח  אלפי
נובע בעיקרו משינוי בסעיפי    לאשתקדבהשוואה    השינוי

 ההון החוזר של החברה.  
תזרימי המזומנים   132,648 83,387 58,485

 מפעילות שוטפת 
מהשקעות   בעיקרו  נובע  לאשתקד  בהשוואה  השינוי

כ של  בסך  אחר  ורכוש  קבוע  ש"ח  מיליון    68-ברכוש 
בתשתיות מהשקעה  לתמיכה   כתוצאה  המיועדות 

  31-של כבסך  לעומת השקעות אשתקד    ,בהמשך צמיחה
  Gsap-ו  עין טל  תובחבר  מהשקעה . כמו כן,  ש"חמיליון  

 63-והשקעה נוספת במדפלקס בתקופת הדוח בסך של כ
במדפלקס אשתקד  השקעה  לעומת  ש"ח,    ,מיליון 

ו של    AML-גסטרומד  לסך  הסתכמה  מיליון   46אשר 
 . ש"ח

תזרימי המזומנים   ( 124,948) ( 69,070) ( 28,608)
 פעילות השקעה ל

מהנפקת מניות   בעיקרו  נובע  לאשתקד בהשוואה  השינוי
 מיליון ש"ח.  120-כ של אשתקדצעה ושב

(39,846 ) 47,487 (72,959 ) 
תזרים מזומנים  

)לפעילות( מפעילות 
 מימון
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   מימון  מקורות . 9
  טווח  קצרבמימון    עושה החברה שימוש  ,עסקיים  משיקולים,  לעיתים.  העצמי  מהונה  בעיקר  פעילותה  את  מממנת  החברה .9.1

   :החברה של המימון מקורות הרכב פירוט להלן(.  ימים 20 עד 10-כ של ממוצעת)לתקופה  בנקאיים מתאגידים

 שקעות בהון ה .9.2
ולא    2021אוגוסט    בחודש .9.2.1 מהותית  לא  פרטית  הצעה  בהתאמה,  החברה,  ודירקטוריון  התגמול  ועדת  אישרו 

מניות רגילות של החברה,   3,350,000אופציות לא רשומות למסחר, הניתנות למימוש לעד    3,350,000חריגה של  
בחברה ושני   נושאי משרה  ללא תמורה לארבעה  הוקצוש"ח ערך נקוב כל אחת של החברה, אשר    0.01בנות  

 . השנתייםלדוחות הכספיים    24לפרטים נוספים ראו ביאור    .עובדים נוספים בחברה ובחברות הבנות של החברה
אישרו ועדת התגמול ודירקטוריון החברה, הצעה פרטית לא מהותית ולא חריגה של   2022בספטמבר    28ביום   .9.2.2

  0.01מניות רגילות של החברה, בנות    500,0002,7אופציות לא רשומות למסחר, הניתנות למימוש לעד    2,750,000
של  הבנות  ובחברות  בחברה  עובדים  לשלושה  תמורה  ללא  תוקצינה  אשר  החברה,  של  כ"א  נקוב  ערך  ש"ח 

 החברה.  
ערך נקוב כל אחת של ש"ח    0.01בנות    רגילות,  מניות  2,132,635-ל אופציות    4,020,730בתקופת הדוח מומשו   .9.2.3

   .החברה
  

 בדצמבר 31 ליום סברי הדירקטוריוןה
 2022 2021 סעיף 

 "ח ש אלפי

אשראי  ממוצע של  היקף 2,531 910 - 
 בנקאיים מתאגידים

יתרות הספקים ביחס    השינוי  עיקר   לאשתקדבממוצע 
ממוצע של אשראי   היקף 1,811,705 1,768,557 . החברה של המנוהל  במחזור משינוייםנובע 

 מספקים
 לאשתקד בממוצע יתרות הלקוחות ביחס    השינוי  עיקר
  אשראי של ממוצע היקף 1,473,614 1,422,460 . החברה של המנוהל  במחזור משינויים נובע

 ללקוחות 
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 היבטי ממשל תאגידי  -'  חלק ב
   תרומות . 10

 .2"ח ש אלפי 53-כ של סך הקהילה לטובת הקבוצה תרמה השנה במהלך . 10.1
, החברה"ל  מנכ,  בה  דירקטור,  החברה  לבין  התרומות  ממקבלי  מי   בין  אחרים   או  עסקיים  קשרים  מתקיימים  לא  כי,  יובהר

  .קרובו או בה השליטה בעל
 על ידי הדירקטוריון מדיניות בנושא תרומות.   הנקבע לא . 10.2

  ופיננסית חשבונאית מומחיות בעלי דירקטורים . 11

  תנאים )  החברות  בתקנות  זה  מונח  כהגדרת  ,ופיננסית  חשבונאית   מומחיות  בעלי  הדירקטורים  של  המזערי  המספר . 11.1
: להלן )  2005-ו"תשסה(,  מקצועית  כשירות  בעל  ולדירקטור  ופיננסית  חשבונאית  מומחיות  בעל  לדירקטור  ומבחנים

, החברה  בגודל,  היתר  בין,  בהתחשב  שתהענ  זו  קביעה.  דירקטורים  משני  פחות  לא   על  יעמוד  בחברה"(,  הכשירותתקנות  "
 . ומורכבותה  פעילותה תחומי, שלה הדירקטוריון חברי מספר, פעילותה סוג

 אותם   רואה  החברה  אשר  ותמר גוטליב  טל  ניתאי,  נוה  מירי,  דר  רמי  ה"ה   של  ועיסוקיהם  ניסיונם,  השכלתם  בדבר  לפירוט . 11.2
' ד בחלק 26 לתקנה ביחס הניתן הפירוט ראו, הכשירות בתקנות זה מונח כהגדרת ,ופיננסית חשבונאית מומחיות כבעלי

 . זה לדוח( התאגיד על נוספים פרטים)

  תלויים בלתי דירקטורים . 12
 , תאח  הבלתי תלוי  יתודוד בן עמי ודירקטור  נוהלמועד הדוח, מכהנים בחברה, שני דירקטורים חיצוניים: ה"ה מירי    נכון . 12.1

 בחלק  26  תקנה  לפרטים נוספים אודות הדירקטורים האמורים ראו  .גב' תמר גוטליב  ,החברות  בחוק  זה  מונח  כהגדרת
 זה.  לדוח(  התאגיד על נוספים' )פרטים ד

 הוראה בדבר שיעור הדירקטורים הבלתי תלויים.  נהבתקנו אימצה לא החברה הדוח למועד נכון . 12.2

  

 
  – "ל  שקבאמצעות עמותת  מהם עובדי החברה ו  5-כ,  מועסקים עם מוגבלויות  5-כ  סה"כ  יצוין, כי בתקופת הדוח העסיקה החברה  2

   אלפי ש"ח. 160-"ר( בסך כולל של כעקהילתי לאנשים עם מוגבלויות )שילוב 
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 בתאגיד  הפנימי המבקר בדבר גילוי . 13
"(.  המבקר הפנימי)להלן: "  2017ביוני    30מר יוסף גינוסר מכהן כמבקר הפנימי של החברה מיום   הפנימי  המבקר פרטי

פועל( אינו מחזיק בניירות ערך של החברה או המבקר הפנימי )לרבות הגורם החיצוני שמטעמו הוא  
גוף קשור אליה. למבקר הפנימי, לרבות הגורם החיצוני שמטעמו הוא פועל, לא היו קשרים  של 
עסקיים מהותיים או קשרים מהותיים אחרים עם החברה או עם גוף קשור אליה. המבקר הפנימי 

בחברה פרט לתפקידו כמבקר פנימי. לרבות הגורם החיצוני שמטעמו הוא פועל אינו ממלא תפקיד 
)ב( לחוק 146)א( לחוק הביקורת הפנימית, בדרישות סעיף  3  עיףהמבקר עומד בתנאים הקבועים בס

 לחוק הביקורת הפנימית.   8החברות ובהוראות סעיף 
  המבקר מינוי אופן 

 הפנימי 
 דירקטוריון הר  ושיאו  הביקורת   עדתוו  להמלצת  בהתאם,  2017  ביוני  30המבקר מונה לתפקיד ביום  

ונמצא מתאים לתפקידו עקב ניסיונו רב השנים   ,בהתאמה,  2017  ביוני  30  יוםמו  2017  ביוני  7  םיומ
בתפקידים דומים בחברות ובתאגידים גדולים ולאחר בחינה של השכלתו, כישוריו וניסיונו אל מול 
סמכויותיו ותפקידיו כמבקר הפנימי של החברה ובהתחשב, בין השאר, בסוג החברה, גודלה, היקפה 

   ומורכבות פעילותה.
החובות, הסמכויות  

דים המוטלים והתפקי
 על המבקר 

וועדת  החברה  להנהלת  דיווח  לו,  המסונפים  ובגופים  בתאגיד  הפנימית  הביקורת  מערך  ניהול 
דבר   כל  לבדוק  הן  סמכויותיו  בדיקותיו.  במסגרת  שעלו  הביקורת  לממצאי  באשר  הביקורת, 
החברה  לרשומות  מוגבלת  בלתי  גישה  למבקר  עבודתו.  בתוכנית  שהוגדרו  הנושאים  במסגרת 

 עדת הביקורת. ווכסיה. נושאי הביקורת נקבעים על פי המלצת המבקר והנהלת החברה ובהחלטת  ונ
 על הארגוני הממונה
 הפנימי   המבקר

  .הביקורת ועדתו"ר יוהממונה הארגוני על המבקר הפנימי הינו 

עדת ו על ידי ו  נקבעים. נושאי הביקורת השנתיים  שנתיתהיא  המבקר הפנימי  כנית העבודה של  ות העבודה  כניתו ת
וכן סקר הערכת   החברהוהנהלת  הפנימי תוך התבססות על המלצות המבקר  הביקורת של החברה

כנית העבודה כאמור, בידי ו. יצוין כי חרף קביעת תמימבקר הפניה על ידי    אשר התבצעסיכונים  
הביקורת  עדת  והמקורית, כל זאת בכפוף לאישור ו  המבקר הפנימי שיקול דעת לסטות מהתוכנית 

 .  החברהשל 
ביקורת של תאגידים  

 מוחזקים 
 ביקורת של תאגידים מוחזקים. תכלולכנית העבודה ות

הגורמים הפועלים מטעמו הסתכמו העסקה  היקף ו/או  הפנימי  של המבקר  העסקה   540-בכ   2022בשנת    היקף 
להגשים את   מאפשר  והנהלת החברה, תקציב הביקורת כאמור,  ולהערכת המבקר  עבודה  שעות 

 מטרות הביקורת של החברה. 
נגזר מתוכנית הביקורת הפנימית של הקבוצה לשנה זו.    2022היקף העבודה של מבקר הפנים בשנת  

להתקדמות  בפועל, מבקר הפנים עשוי לחרוג מהיקף השעות שנקבעו בתוכנית הביקורת, בהתאם  
 בביצוע התוכנית כאמור.

  – הביקורת  עריכת
 תקנים מקצועיים 

המבקר עורך את ביקורתו בהתאם להוראות חוק הביקורת הפנימית ועל פי התקנים המקצועיים 
בישראל  הפנימיים  המבקרים  איגוד  של  המקצועית  המועצה  באמצעות  המתפרסמות  וההנחיות 

(IIA .) 
הפנימי עומד בדרישות שנקבעו בתקנים המקצועיים וזאת בשים לב  לדעת הדירקטוריון, המבקר  

למקצועיותו של המבקר, כישוריו, ניסיונו, היכרותו עם החברה והאופן בו הוא עורך, מגיש ומציג 
 את ממצאי הביקורת הנערכים על ידו. 

הנ למידע  גישה לפעילותו.  הרלוונטיים  ומסמכים  לחומרים  הפנימי  המבקר  גישת  הוגבלה  התאגיד לא  הלת 
 .הנחתה את הנהלת החברה וחברות הבנות לאפשר למבקר הפנימי גישה לכל נכס ו/או מסמך

  המבקר וחשבון  דין 
 הפנימי 

כל ממצאי הביקורת מסוכמים באמצעות דין וחשבון בכתב, בו מפרט המבקר הפנימי את ממצאי 
על שנמצאו  ליקויים  ותגובות  -הביקורת,  הליקויים  לתיקון  המלצות  המבוקרים. ידו,  הגורמים 

 מעקב אחר תיקון הליקויים מבוצע בהתאם לתוכנית העבודה המאושרת על ידי וועדת הביקורת. 
  2022בהתאם להחלטת וועדת הביקורת ובהמלצת הנהלת החברה והמבקר הפנימי, במהלך שנת  

ונים "סקר סיכ- ו  "אבטחת מידע וסייבר"  ים:דוחות ביקורת לוועדת הביקורת בנושא  ארבעההוגשו  
לשנת   הפנימית  הביקורת  עבודת  )מתוכנית  הבנות"  וועדת 2021בחברות  בישיבת  נידונו  אשר   ,)

מיום   לוגיסטיקה("2022במאי    1הביקורת  )נובולוג  ההפצה  "מערך  וכן  האינטרנט  "-ו  ,  אתר 
ביקורת  הוועדת  ישיבות  ב(, אשר נידונו  2022לשנת    הפנימית ביקורת  עבודת ה  כניתותמ" ))אינפומד(

 . , בהתאמה2022בדצמבר  29-ו  2022בדצמבר  20מיום 
דווחו  ומנומקים,  כל ממצאי הביקורת הפנימית בנושאים הנ"ל, תועדו בדוחות ביקורת כתובים 

 ידי המבקר הפנימי לוועדת הביקורת ולהנהלת החברה.-והוצגו על 
עבוד  )טרגט קאר(", אשר  בגינו  דוח הביקורת בנושא "התקשרות עם חברות ביטוח  ת הביקורת 

 , יוגש ויובא לדיון בסמוך לפרסום דוח זה. 2022בוצעה, בעיקרה, במהלך שנת 
  הדירקטוריון  הערכת

  המבקר פעילות את
 הפנימי 

  המבקר  פעילות  ורציפות  אופי,  היקףלהערכת חברי הדירקטוריון פעילות המבקר הפנימי טובה,  
בכדי להגשים את מטרות הביקורת    םויש בה   העניין  בנסיבות  סבירים  הינם  עבודתו  ותוכנית  הפנימי

 . בקבוצההפנימית 
עמו  תגמול  לתקציב השעות שנקבע  הינו באמצעות תשלום שכר טרחה בהתאם  הפנימי  תגמול המבקר 

לבדיקת נושאי הביקורת השונים, בכפוף לתעריף שעתי מוסכם. שכר הטרחה של המבקר הפנימי 
אלפי ש"ח. יצוין, כי המבקר אינו מתוגמל באמצעות קבלת ניירות    108-הסתכם לכ  2022שנת    גיןב

ערך של התאגיד או של גוף אחר הקשור אליו. להערכת הדירקטוריון תגמול המבקר הפנימי אינו 
 מהווה גורם משפיע על הפעלת שיקול דעתו המקצועי בעריכת הביקורת.



10 -ב   

    :שלה בות וחברות לחברה ביחס 2021-ו  2022להלן הוצאות שכר הטרחה בשים    .בריטמן אלמגור זהר ושות'  -דלויט  ים של הקבוצה הים  החשבון המבקר  רואי  גילוי בדבר שכר רואה חשבון מבקר . 14
עבור פעולת ביקורת וכן עבור שירותים וספים שאים פעולת   המבקר החשבון רואה של הטרחה שכרבהתאם לתקון החברה,    555  -   35 520  2021שת  1,297 485  85  727  2022שת   "ח ש אלפי  כ"סה  ואחרים  בדיקות אותות   שירותי מס   לביקורת הקשורים שירותיםו  ביקורת שירותי  תקופה  , החברהדירקטוריון    להערכת  .של החברה  עדת הביקורתו, לאחר קבלת המלצותיה של ועל ידי דירקטוריון החברה קבעביקורת     2023 ץבמר 19תאריך:     טאוס, מכ"ל עירן     הדירקטוריון"ר דר יו , רמי      הלת החברה מודה לעובדיה על פועלם לקידום עסקי החברה.ה        .החברה פעילות והיקף לאופי ובהתאם למקובל בהתאם ,סביר היו המבקר  החשבון רואה של הטרחה שכר



 

 

  
' ג  חלק  

ליום   כספיים דוחות  
   31  בדצמבר 2022
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ʧʥʣ ʯʥʡʹʧʤ ʩʠʥʸ ʭʩʸʷʡʮʤ ʩʬʲʡʬ ʺʥʩʰʮʤ  ʬʹ 
 ( ʢʥʬʥʡʥʰ ɹ ʠ ʭʸʠʴ 1966 ʮ"ʲʡ ) 

 
 
 

 ʠʥʡʮ 
 

  ʬʹ ʭʩʴʸʥʶʮʤ ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʺʥʧʥʣʤ ʺʠ ʥʰʸʷʩʡ ʴʠ ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ1966 ʮ"ʲʡ )( ʤʬʹ ʺʥʣʧʥʠʮʤ ʺʥʸʡʧʤʥ  ʯʬʤʬ
-   " ʤʸʡʧʤ  ʭʩʮʩʬ )"31    ʸʡʮʶʣʡ2022  ʥ-2021    ʬʲ ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʺʥʧʥʣʤ ʺʠʥ  ,ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʤʭʩʩʥʰʩʹʤ ,ʬʬʥʫʤ ʧʥʥʸʤ  ʯʥʤʡ  ʩʮʩʸʦʺʥ

ʭʩʰʮʥʦʮʤ   ʭʩʰʹʤ ʹʥʬʹʮ ʺʧʠ ʬʫʬʤʴʥʷʺʡ  ʤʮʩʩʺʱʤʹ    ʭʥʩʡ31   ʸʡʮʶʣʡ2022  ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʤ ʺʥʩʸʧʠʡ ʭʰʩʤ ʤʬʠ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ .
 .ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʬʤʰʤʤʥʥʰʺʥʩʸʧʠ  ʱʡʺʤʡ ʤʬʠ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ ʬʲ ʤʲʩʣ ʺʥʥʧʬ ʠʩʤ .ʥʰʺʸʥʷʩʡ ʬʲ ʱ 

 
  ʺʲʣʤ ʺʥʥʧʬ ʱʩʱʡʤ 

 
ʥʰʫʸʲ ʺʠ ʥʰʺʸʥʷʩʡ ʭʠʺʤʡ ʩʰʷʺʬ ʺʸʥʷʩʡ ,ʬʠʸʹʩʡ ʭʩʬʡʥʷʮ ʺʥʡʸʬ ʭʩʰʷʺ ʥʲʡʷʰʹ ʺʥʰʷʺʡ ʩʠʥʸ ʥʺʬʥʲʴ ʪʸʣ( ʯʥʡʹʧ ʬʹ ʤʠʥʸ 

ʬʹʺʤ ,)ʯʥʡʹʧ"ʢ-1973ʬʲ .-ʩʴ ʭʩʰʷʺ ʤʬʠ ʹʸʣʰ ʥʰʺʩʠʮ ʯʰʫʺʬ ʺʠ ʺʸʥʷʩʡʤ ʤʲʶʡʬʥ ʤʸʨʮʡ ʤʣʩʮ ʢʩʹʤʬ ʤʸʩʡʱ ʬʹ ʥʧʨʩʡ  ʯ
ʺʥʧʥʣʡ ʯʩʠʹ  ʭʩʩʴʱʫʤ  ʤʢʶʤ  ̋ ʩʲʨʥʮ  ̋ ʸʥʷʩʡ .ʺʩʺʥʤʮ  ̋ ʬʬʥʫ  ʤʷʩʣʡ ʺʩʮʢʣʮ ʬʹ ʺʥʫʮʥʺʤ ʺʥʩʠʸ ʭʩʮʥʫʱʡ  ̡ ʣʩʮʡʥ ʺʥʧʥʣʡʹ  

ʺʸʥʷʩʡ .ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʬʬʥʫ ʭʢ ʤʰʩʧʡ ʬʹ ʩʬʬʫ ʺʥʠʰʥʡʹʧʤ ʥʮʹʥʩʹ ʭʩʰʣʮʥʠʤ ʬʹʥ ʭʩʩʺʥʲʮʹʮʤ ʥʹʲʰʹ ʬʲ ʩʣʩ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʤ   ʤʬʤʰʤʤʥ  
ʬʹ  ʤʸʡʧʤ ʺʫʸʲʤ ʯʫʥ ʺʥʺʥʠʰ ʤʢʶʤʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʥʰʠ .ʤʺʥʬʬʫʡ ʭʩʸʥʡʱ ʥʰʺʸʥʷʩʡʹ ʺʷʴʱʮ ʱʩʱʡ ʺʥʠʰ ʥʰʺʲʣ ʺʥʥʧʬ. 

 
  ʺʲʣʤ ʺʥʥʧ 

 
 ̋ ʥʧʥʣʤ ,ʥʰʺʲʣʬ ʭʩʩʴʱʫʤ  ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʰʤ"ʭʩʴʷʹʮ ʬ  ʯʴʥʠʡ  ,ʺʥʠʰ ʬʫʮ  ̋ ʥʰʩʧʡʤ  ,ʺʥʩʺʥʤʮʤ ʺʠ ʡʶʮʤ  ʩʴʱʫʤ   ʺʥʸʡʧʤʥ ʤʸʡʧʤ ʬʹ

 ̋ ʥʣʧʥʠʮʤ    ʭʩʮʩʬ ʤʬʹ31    ʸʡʮʶʣʡ2022  ʥ-2021   ,ʯʤʩʺʥʬʥʲʴ ʺʥʠʶʥʺ ʺʠʥ   ʬʫʬ ʯʤʬʹ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺʥ  ʯʥʤʡ ʭʩʩʥʰʩʹʤ ʺʧʠ  
ʹʥʬʹʮ ʭʩʰʹʤ ʤʴʥʷʺʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʭʥʩʡ 31   ʸʡʮʶʣʡ2022  ( ʭʩʩʮʥʠʬʰʩʡ ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ ʩʰʷʺʬ ʭʠʺʤʡIFRS ʺʥʸʩʩʰ ʺʥʰʷʺ ʺʥʠʸʥʤʥ )

ʲ"ʹʺʤ ,)ʭʩʩʺʰʹ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ( ʪʸʲ-2010 . 
 

ʺʸʥʷʩʡ ʯʷʺʬ ʭʠʺʤʡ ,ʭʢ ʥʰʸʷʩʡ   )ʬʠʸʹʩ(911  ʯʥʡʹʧ ʩʠʥʸ ʺʫʹʬ ʬʹ "ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ ʬʲ ʺʩʮʩʰʴ ʤʸʷʡ ʩʡʩʫʸ ʬʹ ʺʸʥʷʩʡ" ʬʠʸʹʩʡ ,
  ʺʠ  ʭʥʩʬ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ ʬʲ ʺʩʮʩʰʴ ʤʸʷʡ ʩʡʩʫʸ31    ʸʡʮʶʣʡ2022    ʭʥʩʮ ʥʰʬʹ ʧʥʣʤʥ19    ʵʸʮʡ2023    ʩʺʬʡ ʺʲʣ ʺʥʥʧ ʬʬʫ

 ʺʢʩʥʱʮ ʯʴʥʠʡ ʭʩʡʩʫʸ ʭʺʥʠ ʬʹ ʭʮʥʩʷ ʬʲ  ʩʡʩʨʷʴʠ.   
 

ʩʰʩʩʰʲ ʧʺʴʮ  ̋ ʸʥʷʩʡʡ 
 

 ʩʴʬ ,ʸʹʠʥ ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʬ ,ʭʸʹʷʺʬ ʤʩʤ ʹʸʣʰʹ ʥʠ ,ʥʸʹʷʥʺ ʸʹʠ ʭʩʰʩʩʰʲʤ ʭʤ ʯʬʤʬ ʭʩʨʸʥʴʮʤ ʺʸʥʷʩʡʡ ʧʺʴʮ ʩʰʩʩʰʲ
  ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʺʸʥʷʩʡʡ ʸʺʥʩʡ ʭʩʩʺʥʲʮʹʮ ʥʩʤ ,ʩʲʥʶʷʮʤ ʥʰʺʲʣ ʬʥʷʩʹʭʩʣʧʥʠʮʤ  ʤʴʥʷʺʬ   ʯʩʡ ,ʭʩʬʬʥʫ ʤʬʠ ʭʩʰʩʩʰʲ .ʺʴʨʥʹʤ

  :ʸʹʠ ʯʩʩʰʲ ʬʫ ,ʸʺʩʤ(1)   ́ ʲ ʥʠ ,ʱʧʩʩʺʮ  ʯʫʥ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʭʩʩʺʥʤʮ ʭʩʩʥʬʩʢʬ ʥʠ ʭʩʴʩʲʱʬ ,ʱʧʩʩʺʤʬ ʩʥ(2)    ʥʩʡʢʬ ʥʰʺʲʣ ʬʥʷʩʹ
 ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʬʲ ʥʰʺʲʣ ʺʥʥʧ ʹʥʡʩʢʥ ʥʰʺʸʥʷʩʡ ʺʸʢʱʮʡ ʤʰʲʮ ʯʺʩʰ ʤʬʠ ʭʩʰʩʩʰʲʬ .ʣʧʥʩʮʡ ʡʫʸʥʮ ʥʠ ʩʡʩʨʷʩʩʡʥʱ ,ʸʢʺʠʮ ʤʩʤ

 ʥʥʧ ʺʠ ʤʰʹʮ ʥʰʩʠ ʯʬʤʬ ʤʬʠ ʭʩʰʩʩʰʲ ʬʹ ʸʥʹʷʺʤ .ʭʺʥʬʬʫʡ ʭʩʣʧʥʠʮʤʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʬʲ ʥʰʺʲʣ ʺ ʭʺʥʬʬʫʡ    ʯʩʠʥ
 ʭʤ ʭʤʩʬʠʹ ʭʩʩʥʬʩʢʤ ʥʠ ʭʩʴʩʲʱʤ ʬʲ ʥʠ ʤʬʠ ʭʩʰʩʩʰʲ ʬʲ ʺʣʸʴʰ ʺʲʣ ʺʥʥʧ ʥʺʥʲʶʮʠʡ ʭʩʰʺʥʰ ʥʰʠʭʩʱʧʩʩʺʮ . 
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 ʭʩʷʱʲ ʩʴʥʸʩʶ ʺʸʢʱʮʡ ʺʥʬʲ ʳʣʥʲ ʺʠʶʷʤ–   ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ2ʤ  ,4(ʡ4) ʥ- 10(ʡ7 ) 
 

  ʸʥʠʩʡʡ ʸʠʥʺʮʫ2ʤ  ,4(ʡ4)  ʥ-10(ʡ7  ,ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ) ʳʥʸʩʶʫ ʺʬʴʥʨʮʤ ʺʡ ʤʸʡʧ ʤʰʹʤ ʪʬʤʮʡ ʤʹʫʸ ʤʸʡʧʤ
 ʯʢʥʤʤ ʭʩʥʥʹ ʩʴʬ ʭʩʣʣʮʰ ʸʹʠ ʹʫʸʰʤ ʷʱʲʤ ʬʹ ʭʩʤʥʦʮʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʩʱʫʰʡ ʸʩʫʤʬ ʤʹʸʣʰ ʤʸʡʧʤ ,ʤʹʩʫʸʤ ʺʸʢʱʮʡ .ʭʩʷʱʲ

ʺʫʸʲʤ ʲʥʶʩʡʡ ʩʰʥʶʩʧ ʩʥʥ  ́ʪʩʸʲʮʡ ʹʥʮʩ  ́ʤʺʹʲ ʤʸʡʧʤ ʺʬʤʰʤ .ʤʹʩʫʸʤ ʣʲʥʮʡ    ʤʹʸʣʰʥ ʭʩʤʥʦʮ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰ ʬ  ́ʩʥʥʹʤ
 ʺʥʩʺʥʲʮʹʮ ʺʥʧʰʤ .ʩʥʤʩʦʬ ʭʩʰʺʩʰʤ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡʤ ʭʩʱʫʰʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ʺʣʩʣʮʬ ʺʥʧʰʤ ʺʸʩʧʡʥ ʧʥʺʩʴʡ ʺʲʣ ʬʥʷʩʹ ʺʬʲʴʤʬ

  ʺʫʸʲʤʬ ʩʬʫʬʫ ʬʣʥʮʡ ʹʥʮʩʹ ,ʯʥʥʩʤ ʩʸʥʲʩʹ ,ʺʥʩʣʩʺʲ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ ʺʥʩʦʧʺ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ ,ʺʥʬʬʥʫ  ʥʬʠʡʤ ʭʩʱʫʰʤ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬ
ʩʥʤʩʦʬ ʭʩʰʺʩʰʤ   .ʤʧʩʮʶ ʩʸʥʲʩʹʥ 

 
 ʯʫʥ  ,ʩʥʤʩʦʬ  ʭʩʰʺʩʰʤ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡʤ ʭʩʱʫʰʤ ʬʹ ʭʫʸʲ ʬʲ ʩʺʥʤʮ ʯʴʥʠʡ  ʲʩʴʹʤʬ ʩʥʹʲ ,ʬʩʲʬ ʥʰʩʥʶʹ ʭʩʰʣʮʥʠʤʥ  ʺʥʧʰʤʡ ʩʥʰʩʹ

  ʺʥʰʮʥʩʮʤ ʺʣʩʮ ʺʥʡʸʬ ,ʭʤʡ ʬʴʨʬ ʩʣʫ ʭʩʹʸʣʰʤ ʺʸʥʷʩʡʤ ʩʶʮʠʮ ʳʷʩʤʥ ʩʴʥʠ ʩʡʢʬ ʺʲʣ ʬʥʷʩʹ ʺʬʬʥʫ ʭʤʬʹ ʺʸʥʷʩʡʤ  ʲʣʩʤʥ
  ,ʭʩʷʱ  ̡ʩʴʥʸʩ  ʁʺʸʢʱʮʡ ʥʹʫʸʰʹ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫ  hʬ  ́ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ʺʲʩʡ  ̫ʩʫ ʥʰʩʤʩʦ ʯʫ ʬ  ̡,ʺʸʥʷʩʡʤ ʲʥʶʩʡʬ ʭʩʹʥʸʣʤ ʭʩʣʧʥʩʮʤ

ʺʸʥʷʩʡʡ ʧʺʴʮ ʯʩʩʰʲ ʥʰʩʤ . 
 

  ʺʸʥʷʩʡʤ ʩʬʤʰ  ʭʩʩʸʷʩʲʤʥʰʲʶʩʡʹ ʭʰʩʤ:  1  .  ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʸʷʡʤ ʺʥʩʡʩʨʷʴʠ ʺʷʩʣʡʥ ʺʩʮʩʰʴ ʤʸʷʡʤ ʺʡʩʡʱ ʺʰʡʤ ʪʩʬʤʺ ʺʸʢʱʮʡ
ʧʥʥʩʣʥ ʤʸʩʢʱ  ;2ʥʹʫʸʰʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤʥ ʭʩʱʫʰʤ ʺʣʩʣʮʥ ʩʥʤʩʦ ʯʴʥʠ ʩʡʢʬ ʺʸʥʷʩʡʡ ʺʲʣ ʬʥʷʩʹ ʺʬʲʴʤ .  ;3  . ʤʡ ʤʩʢʥʬʥʣʥʺʮʤ ʺʫʸʲʤ

 ̋ ʥʮʬʹʤ ʺʥʡʸʬ ʺʥʩʺʥʲʮʹʮʤ ʺʥʧʰʤʤ ʺʷʩʣʡ ,ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʺʸʢʱʮʡ ʹʥʮʩ  ́ʤʹʲʰ    ʤʹʮʺʹʤ ʭʤʡ ʭʩʩʱʩʱʡʤ ʭʩʰʥʺʰʤ ʬ  ́ʷʥʩʣʤʥ
ʤʸʡʧʤ  ;4ʭʩʫʮʱʮ ʺʬʡ  ̫.  ʺʥʩʣʩʺʲʤ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦ  ̋ʺʥʩʦʧ  ̋ʩʡʢʬ ʤʬʤʰʤʤ ʺʥʫʸʲʤʬ ʭʩʸʥʹʷʤ ʭʩʫʮʥʺ; 5.   ʺʥʹʩʢ  yʩʧʥʺʩ  hʲʥʶʩʡ

ʤʧʩʮʶ ʩʸʥʲʩʹʥ  ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹ ʩʡʢʬ  ;6 ʤʩʢʥʬʥʣʥʺʮʤ ,ʺʥʡʸʬ ,ʺʥʬʲ ʩʴʣʥʲ ʺʠʶʷʤ ʺʷʩʣʡʡ ʥʰʮʲʨʮ ʩʬʫʬʫ ʤʧʮʥʮ ʬʹ ʺʥʡʸʥʲʮ .
 .ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹʥ 

 
 
 

 'ʺʥʹʥ ʸʤʦ ʸʥʢʮʬʠ ʯʮʨʩʸʡ 
ʯʥʡʹʧ ʩʠʥʸ A Firm in the Deloitte Global Network 

 
 

ʬʺ-,ʡʩʡʠ   19  ,ʵʸʮʡ2023    
 

  
  



 

 
4 

 ʬʹ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡʬ ʭʩʸʷʡʮʤ ʯʥʡʹʧʤ ʩʠʥʸ ʧʥʣ )ʴʠ ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ1966  ʮ"ʲʡ   
 ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ ʬʲ ʺʩʮʩʰʴ ʤʸʷʡ ʩʡʩʫʸ ʬʹ ʺʸʥʷʩʡ ʸʡʣʡ 

 ʳʩʲʱʬ ʭʠʺʤʡ9 ʭʩʩʺʴʥʷʺ ʺʥʧʥʣ( ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰ ʺʥʰʷʺʡ )ʢ( ʡʬ"ʹʺʤ ,)ʭʩʩʣʩʩʮʥ-1970 
 

ʬʹ ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ  ʬʲ ʺʩʮʩʰʴ ʤʸʷʡ ʩʡʩʫʸ ʥʰʸʷʩʡ    )ʴʠ ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ1966  ʮ"ʲʡ  ʺʥʰʡ ʺʥʸʡʧʥ    ʯʬʤʬ( ʣʧʩʡ    ʭʥʩʬ  )"ʤʸʡʧʤ"31 
  ʸʡʮʶʣʡ2022 .  ʤʷʱʴʡ ʸʡʱʥʮʫ ʥʲʡʷʰ ʤʬʠ ʤʸʷʡ ʩʡʩʫʸ   .ʤʠʡʤ   ʺʩʮʩʰʴ ʤʸʷʡ ʭʥʩʷʬ ʭʩʠʸʧʠ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʬʤʰʤʤʥ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʤ

ʥʥʩʣ ʬʲ ʺʩʡʩʨʷʴʠ ʪʩʸʠʺʬ ʩʺʴʥʷʺʤ ʧʥʣʬ ʺʴʸʥʶʮʤ ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ ʬʲ ʺʩʮʩʰʴ ʤʸʷʡ ʩʡʩʫʸ ʬʹ ʺʥʩʡʩʨʷʴʠʤ ʺʠ ʭʺʫʸʲʤʬʥ ʩʴʱʫ ʧ
 ʣ ʺʥʥʧʬ ʠʩʤ ʥʰʺʥʩʸʧʠ .ʬ"ʰʤʩ .ʥʰʺʸʥʷʩʡ ʬʲ ʱʱʡʺʤʡ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ ʬʲ ʺʩʮʩʰʴ ʤʸʷʡ ʩʡʩʫʸ ʬʲ ʤʲ 

 
  ʺʸʥʷʩʡ ʯʷʺʬ ʭʠʺʤʡ ʥʲʡʷʰ ʥʸʷʥʡʹ ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ ʬʲ ʺʩʮʩʰʴ ʤʸʷʡ ʩʡʩʫʸ  )ʬʠʸʹʩ(911    ʺʸʥʷʩʡ" ʬʠʸʹʩʡ ʯʥʡʹʧ ʩʠʥʸ ʺʫʹʬ ʬʹ

 "ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ ʬʲ ʺʩʮʩʰʴ ʤʸʷʡ ʩʡʩʫʸ ʬʹ ʺʸʥʷʩʡ ʯʷʺ" ʯʬʤʬ( )ʬʠʸʹʩ( 911( :ʭʰʩʤ ʤʬʠ ʭʩʡʩʫʸ .)"1 ʺʥʡʸʬ ,ʯʥʢʸʠʤ ʺʮʸʡ ʺʥʸʷʡ )
 ʬʹ ʤʸʩʢʱʤʥ ʤʫʩʸʲʤ ʪʩʬʤʺ ʬʲ ʺʥʸʷʡ   ( ;ʲʣʩʮ ʺʥʫʸʲʮ ʬʹ ʺʥʩʬʬʫ ʺʥʸʷʡʥ ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ2  ʬʲ ʺʥʸʷʡ ) ʭʩʺʥʸʩʹʮ ʺʥʱʰʫʤ ʪʩʬʤʺ

ʭʩʩʨʱʩʢʥʬ (3 )ʺʥʠʩʸʡ ʩʺʥʸʩʹʮ ʺʥʱʰʫʤ ʪʩʬʤʺ ʬʲ ʺʥʸʷʡ  .)"ʭʩʸʷʥʡʮʤ ʤʸʷʡʤ ʩʡʩʫʸ" ʯʬʤʬ ʭʩʰʥʫʮ ʣʧʩ ʤʬʠ ʬʫ( 
 

 ̋ ʸʥʷʩʡ ʯʷʺʬ ʭʠʺʤʡ ʥʰʺʸʥʷʩʡ ʺʠ ʥʰʫʸʲ  )ʬʠʸʹʩ(  911ʬʲ . - hʫʺʬ ʥʰʺʩʠʮ ʹʸʣʰ ʤʦ ʯʷʺ ʩʴ ʺʥʤʦʬ ʤʸʨʮʡ ʤʲʶʡʬʥ ʺʸʥʷʩʡʤ ʺʠ ʯ
 .ʺʥʩʺʥʤʮʤ ʺʥʰʩʧʡʤ ʬʫʮ ʩʡʩʨʷʴʠ ʯʴʥʠʡ ʥʮʩʩʥ  ̫ʤʬʠ ʤʸʷʡ ʩʡʩʫʸ ʭʠ ʯʥʧʨʩʡ ʬ  ́ʤʸʩʡ  ɦʤʣʩʮ ʢʩʹʤʬʥ ʭʩʸʷʥʡʮʤ ʤʸʷʡʤ ʩʡʩʫ  yʺʠ
 ʤʹʬʥʧ ʺʮʩʩʷʹ ʯʥʫʩʱʤ ʺʫʸʲʤ ,ʭʩʸʷʥʡʮʤ ʤʸʷʡʤ ʩʡʩʫʸ ʩʥʤʩʦ ,ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ ʬʲ ʺʩʮʩʰʴ ʤʸʷʡ ʩʡʢʬ ʤʰʡʤ ʺʢʹʤ ʤʬʬʫ ʥʰʺʸʥʷʩʡ

ʮ  ʯʥʫʩʱʤ ʬʲ ʱʱʡʺʤʡ ʤʸʷʡ ʩʡʩʫʸ ʭʺʥʠ ʬʹ ʬʥʲʴʺʤʥ ʯʥʰʫʺʤ ʺʥʩʡʩʨʷʴʠ ʬʹ ʤʫʸʲʤʥ ʤʰʩʧʡ ʯʫʥ ,ʭʩʸʷʥʡʮʤ ʤʸʷʡʤ ʩʡʩʫʸʡ ʺʩʺʥʤ
  ʥʰʺʸʥʷʩʡ .ʺʥʡʩʱʰʬ ʭʠʺʤʡ ʭʩʶʥʧʰʫ ʥʰʡʹʧʹ ʤʬʠʫ ʭʩʸʧʠ ʭʩʬʤʰ ʲʥʶʩʡ ʭʢ ʤʬʬʫ ,ʤʸʷʡ ʩʡʩʫʸ ʭʺʥʠ ʩʡʢʬ ,ʥʰʺʸʥʷʩʡ .ʪʸʲʥʤʹ

 ʤʬ ,ʭʩʸʷʥʡʮʤ ʤʸʷʡʤ ʩʡʩʫʸʬ ʷʸ ʤʱʧʩʩʺʤ ̋ ʩʮʩʰʴ ʤʸʷʡʮ ʬʩʣʡ   ʭʩʩʺʥʤʮʤ ʭʩʫʩʬʤʺʤ ʬʬʫ ʬʲ    ʪʫʩʴʬʥ ,ʩʴʱʫʤ ʧʥʥʩʣʤ ʭʲ ʸʹʷʡ
 ʤʸʷʡʤ  ʩʡʩʫʸ  ʯʩʡ  ʺʥʩʣʣʤ  ʺʥʲʴʹʤʬ  ʤʱʧʩʩʺʤ  ʠʬ  ʥʰʺʸʥʷʩʡ  ,ʯʫ  ʥʮʫ  .ʣʡʬʡ  ʭʩʸʷʥʡʮʤ  ʤʸʷʡʤ  ʩʡʩʫʸʬ  ʺʱʧʩʩʺʮ  ʥʰʺʲʣ  ʺʥʥʧ

ʠ ʺʥʲʴʹʤ ʯʥʡʹʧʡ ʤʠʩʡʮ ʤʰʩʠ ʥʰʺʲʣ ʺʥʥʧ ,ʪʫʩʴʬʥ ʭʩʸʷʥʡʮ ʭʰʩʠʹ ʤʬʠʫ ʯʩʡʬ ʭʩʸʷʥʡʮʤ  .ʤʬʠʫ ʺʥʩʸʹʴʭʩʸʥʡʱ ʥʰʠ  ʥʰʺʸʥʷʩʡʹ  
ʺʷʴʱʮ  .ʬʩʲʬ ʸʠʥʺʮʤ ʸʹʷʤʡ ʥʰʺʲʣ ʺʥʥʧʬ ʺʥʠʰ ʱʩʱʡ 

 
  ʥʮʫ .ʺʩʲʨʥʮ ʤʢʶʤ ʺʥʬʢʬ ʥʠ ʲʥʰʮʬ ʠʬʹ ʭʩʩʥʹʲ ,ʨʸʴʡ ʤʫʥʺʮ ʭʩʡʩʫʸʥ ,ʬʬʫʡ ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ ʬʲ ʺʩʮʩʰʴ ʤʸʷʡ ,ʺʥʰʡʥʮ ʺʥʬʡʢʮ ʬʹʡ

ʬʫ ʺʩʧʫʥʰ ʺʥʩʡʩʨʷʴʠ ʺʫʸʲʤ ʱʩʱʡ ʬʲ ʣʩʺʲʤ ʩʡʢʬ ʺʥʰʷʱʮ ʺʷʱʤ ,ʯʫ  ʺʥʮʩʠʺʮ ʩʺʬʡʬ ʤʰʫʥʴʤʺ ʺʥʸʷʡʹ ʯʥʫʩʱʬ ʤʴʥʹʧ ʩʤʹ
 .ʤʲʸʬ ʤʰʺʹʺ ʭʩʬʤʰʤ ʥʠ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʬʹ ʭʥʩʷʤ ʺʣʩʮʹ ʥʠ ʺʥʡʩʱʰʡ ʭʩʩʥʰʩʹ ʬʬʢʡ 

 
 ʭʥʩʬ ʭʩʸʷʥʡʮʤ ʤʸʷʡʤ ʩʡʩʫʸ ʺʠ ,ʺʥʩʺʥʤʮʤ ʺʥʰʩʧʡʤ ʬʫʮ ,ʩʡʩʨʷʴʠ ʯʴʥʠʡ ʤʮʩʩʷ ʤʸʡʧʤ ,ʥʰʺʲʣʬ31  ʸʡʮʶʣʡ2022 . 

 
  ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʺʠ ,ʬʠʸʹʩʡ ʭʩʬʡʥʷʮ ʺʸʥʷʩʡ ʩʰʷʺʬ ʭʠʺʤʡ ,ʭʢ ʥʰʸʷʩʡʭʩʣʧʥʠʮʤ    ʭʩʮʩʬ ʤʸʡʧʤ ʬʹ31    ʸʡʮʶʣʡ2022   ʥ- 2021   ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʴʥʷʺʡ ʭʩʰʹʤ ʹʥʬʹʮ ʺʧʠ ʬʫʬʥ31   ʸʡʮʶʣʡ2022    ʭʥʩʮ ,ʥʰʬʹ ʧʥʣʤʥ19  ʵʸʮʡ2023ʺʲʣ ʺʥʥʧ ʬʬʫ ,  

 ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ ʭʺʥʠ ʬʲ ʺʢʩʥʱʮ ʩʺʬʡ . 
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 ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʴʸʥʶʮʤ ʭʩʸʥʠʩʡʤ ʭʩʣʧʥʠʮʤ .ʭʤʮ ʣʸʴʰ ʩʺʬʡ ʷʬʧ ʭʩʥʥʤʮ 
 
5 

 ( ʢʥʬʥʡʥʰ ɹ ʠ ʭʸʠʴ 1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʭʩʣʧʥʠʮ ʺʥʧʥʣ 

 
 
    ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ   2022 2021  ʸʥʠʩʡ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
    

ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʫʰ    
 ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ 5 172,806   238,709 

 ̋ ʥʧʥʷʬ 6 1,306,388  1,282,845  
 ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʡʩʩʧ 7 21,135  16,463  

ʱʫʰʩ  ɦ ʮʭʩ  ʨʥʹʭʩʴ 21 25,727  14,074  
ʺʥʩʥʬʧ ʺʥʴʨʥʹ ʬʹ  ʭʩʡʩʩʧ ʯʩʢʡ   ̋ ʥʸʩʫʧ ʤʰʹʮ  ̋ ʥʩʰʥʮʩʮ 9 3,519  3,240  

 ʩʠʬʮ 8 189,034  186,790  
       1,718,609  1,742,121 
    
    
    

ʭʩʴʨʥʹ ʠʬ ʭʩʱʫʰ    
ʩʱʫʰ  ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ 21  1,777  771 

ʭʩʱʫʰ  ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʩʥʥʹʡ  ʯʢʥʤ ʪʸʣ  ʧʥʥʸ ʥʠ  ʣʱʴʤ   580  500 
ʺʥʲʷʹʤ  ̋ ʥʬʴʥʨʮʤ ʩʴʬ ʺʨʩʹ  ʩʥʥʹʤ  ʩʰʦʠʮʤ 10  41,727  22,895 

 ʯʮʦʬ ʺʥʸʧʠ ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩ ʪʥʸʠ  5,717  4,805  
ʭʩʡʩʩʧ ʯʩʢʡ ʺʥʸʩʫʧ  ʤʰʹʮ  ̋ ʥʩʰʥʮʩʮ 9 32,149  33,939  

ʩʱʫʰ ʺʥʫʦ  ́ ʥʮʩʹ 17 176,552  133,720  
 ʬʣʰ ʯ" ʤʲʷʹʤʬ 11  -  239  

 ʥʨʰ ,ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ 12 130,071  91,050  
ʱʫʰʭʩ ʩʺʬʡ  ʩʹʧʥʮʭʩ ʥʭʩʸʧʠ ʥʨʰ , 13 113,078  97,400  

 ʯʩʨʩʰʥʮ 14 214,327  161,060  
       715,978  546,379         

ʤʱ ʫ" ʭʩʱʫʰ   2,434,587  2,288,500 
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 ʴʠ ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʭʩʣʧʥʠʮ ʺʥʧʥʣ 

 )ʪʹʮʤ( 
 
     ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ   2022 2021  ʸʥʠʩʡ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

ʺʥʴʨʥʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ    
ʩʠʸʹʠ ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʭʩʩʠʷʰʡ  1,151  386  
ʺʥʩʥʬʧ ʺʥʴʨʥʹ ʬʹ  ʤʺʺʥʩʥʡʩʩʧ   ʤʸʩʫʧ 17 22,059  20,143  

 ʭʩʺʥʸʩʹ ʩʰʺʥʰʥ ʭʩʷʴʱ 15 1,661,841  1,616,284  
 ̋ ʥʫʦ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʠʫʦ 16 59,581  47,782  

ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʭʩʱʮ  ʭʩʴʨʥʹ 21 6,517  4,591  
ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ   ʺʥʩʱʰʰʩʴʩʬʲʡʬ ʺʥʩʥʫʦ ʯʰʩʠʹ ʺʥʰʷʮ  ʤʨʩʬʹ 10  5,132  - 

       1,756,281  1,689,186             
 ̋ ʥʴʨʥʹ ʠʬ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ    

ʺʥʠʥʥʬʤ ʭʩʣʩʢʠʺʮ   ʭʩʩʠʷʰʡ  967  916  
ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ  ʤʸʩʫʧ 17 188,597  145,366  
 ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʯʩʢʡ  ʥʨʰ ,ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʡʨʤ 19 2,006  3,749  
ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ  ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ 21 17,679  17,629  
ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ   ʺʥʩʱʰʰʩʴʩʬʲʡʬ ʺʥʩʥʫʦ ʯʰʩʠʹ ʺʥʰʷʮ  ʤʨʩʬʹ 10 7,010  1,423  

    
   216,259  169,083             

ʯʥʤ    
 ̋ ʥʩʰʮ ʯʥʤ 22 5,087  5,066  

 ̋ ʥʩʰʮ ʬʲ ʤʩʮʸʴ  340,973  339,725  
 ʯʥʤ ʺʥʰʸʷ  (1,932) 3,614  

 ʭʩʴʣʥʲ   91,867  75,965 
    

 ʭʠʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʬʲʡʬ ʱʧʥʩʮʤ ʯʥʤ   435,995  424,370 
 ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ   26,052  5,861 

       462,047  430,231         
ʤʱ ʫ"ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʯʥʤʥ   2,434,587  2,288,500     

 
 
 
 
 19  ,ʵʸʮʡ2023    

ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʸʥʹʩʠ ʪʩʸʠʺ  ɦ ʥʠʨ ʯʸʩʲ  y ʣ ʩʮʸ   ʸʩʮʠ y ʧʹ 
  ʬ"ʫʰʮ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʸ"ʥʩ ʭʩʴʱʫ ʬ"ʫʰʮʱ 
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 ( ʢʥʬʥʡʥʰ ɹ ʠ ʭʸʠʴ 1966 ʮ"ʲʡ ) 
 ʧʥʥʸʤ ʬʲ ʭʩʣʧʥʠʮ ʺʥʧʥʣʬʬʥʫʤ 

 
 
    ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ   2022 2021 2020  ʸʥʠʩʡ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ      

 ʭʩʺʥʸʩʹʮʥ ʺʥʣʥʡʲʮ ,ʺʥʸʩʫʮʮ ʺʥʱʰʫʤ 25 ʠ 1,507,949  1,255,248   1,133,643 
ʫʮʤ ʺʥʬʲʺʥʸʩ ,ʺʥʣʥʡʲʤ  ʭʩʺʥʸʩʹʤʥ 25 ʡ 1,331,803  1,106,291   1,004,354      
 ʩʮʬʥʢ ʧʥʥʸ   176,146 148,957   129,289      

 ʺʥʠʶʥʤ ʤʸʩʫʮ ̋ ʥʩʬʬʫʥ ʤʬʤʰʤ , 25 ʢ 97,399  78,000   71,555 
 ʥʨʰ ,ʺʥʸʧʠ )ʺʥʱʰʫʤ( ʺʥʠʶʥʤ 25 ʣ (31) 1,022  (3,358 )      

 ʧʥʥʸʺʥʬʥʲʴʮ   ̋ ʥʬʩʢʸ   78,778  69,935  61,092 
     

 ʯʥʮʩʮ ʺʥʱʰʫʤ 25 ʤ  6,894  2,499  835 
 ʯʥʮʩʮ ʺʥʠʶʥʤ 25 ʤ  12,537  10,665  9,406 

     
ʺʥʠʶʥʤ  ʯʥʮʩʮ , ʥʨʰ   5,643  8,166  8,571 

          
 ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ ʩʰʴʬ ʧʥʥʸ   73,135  61,769  52,521      

 ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ 21  17,128  15,305  11,961 
     

 ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ ʸʧʠʬ ʧʥʥʸ   56,007  46,464  40,560 
     

  ʤʸʡʧʤ ʷʬʧʡʺʥʬʴʥʨʮʤ ʺʥʲʷʹʤ ʬʹ ʣʱʴʤ    ʩʥʥʹʤ ʺʨʩʹ ʩʴʬ
 ɦ ʮʮ ʥʨʰ ,ʩʰʦʠʮʤ  (4,611 ) (1,639 )  -      

 ʤʰʹʬ ʧʥʥʸ   51,396  44,825  40,560 
     

ʸʧʠ ʬʬʥʫ )ʣʱʴʤ( ʧʥʥʸ :     
 :ʱʮʮ ʥʨʰ ,ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʬ ʣʩʺʲʡ ʥʢʥʥʱʩ ʠʬ ʸʹʠ ʭʩʮʥʫʱ     

( ʧʥʥʸʣʱʴʤ)  ̋ ʸʣʢʥʮ ʤʡʨʤʬ ʺʥʩʰʫʥʺ ʯʩʢʡ ʹʣʧʮ ʤʣʩʣʮʮ   723 (430 ) (456 ) 
     

:ʱʮʮ ʥʨʰ ,ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʬ ʣʩʺʲʡ ʥʢʥʥʱʩ ʸʹʠ ʭʩʮʥʫʱ     
 ʥʨʰ ,ʵʥʧ ʺʥʩʥʬʩʲʴ ʭʥʢʸʺ ʯʩʢʡ ʸʲʹ ʩʹʸʴʤ ɦ ʮʮ   1,538 (2,659 )  - 

     
ʧʥʥʸ ʫ"ʤʱ )ʣʱʴʤ(  y ʧʠ ʬʬʥʫ   2,261 (3,089 ) (456 ) 

     
     

 ʤʰʹʬ ʬʬʥʫ ʧʥʥʸ ʫ"ʤʱ   53,657  41,736  40,104 
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 ʴʠ ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ1966 ʮ"ʲʡ ) 
 ʧʥʥʸʤ ʬʲ ʭʩʣʧʥʠʮ ʺʥʧʥʣʬʬʥʫʤ 

 )ʪʹʮʤ( 
 
  
   ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ   2022 2021 2020 
 ʸʥʠʩʡ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
     

ʤʰʹʬ ʧʥʥʸ  :ʬ ʱʧʥʩʮ     
ʭʩʬʲʡ ʬʹ ʤʸʡʧʤ  ʭʠʤ   47,802  42,318  40,067 

 ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ   3,594  2,507  493 
     

 ʤʰʹʬ ʧʥʥʸ ʫ"ʤʱ   51,396  44,825  40,560 
     
     
     

 ʫ"ʤʱ ʧʥʥʸ  ʤʰʹʬ ʬʬʥʫ:ʬ ʱʧʥʩʮ     
 ʭʠʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʬʲʡ   49,982  39,273  39,611 

 ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ   3,675  2,463  493 
     

 ʤʰʹʬ ʬʬʥʫ ʧʥʥʸ ʫ"ʤʱ   53,657  41,736  40,104 
     
     
     
     

ʭʠʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʬʲʡʬ ʱʧʥʩʮʤ ʤʩʰʮʬ ʧʥʥʸ: 26    
 ʧʥʥʸ ʤʩʰʮʬ ʩʱʩʱʡ  ʧ"ʹʡ  0.094 0.084 0.086 

     
 ʧʥʥʸ ʧ"ʹʡ ʬʬʥʣʮ ʤʩʰʮʬ  0.093 0.082 0.085 
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 ʴʠ ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʯʥʤʡ ʭʩʩʥʰʩʹʤ ʬʲ ʭʩʣʧʥʠʮ ʺʥʧʥʣ 

 
 
   ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  ʸʡʮʶʣʡ2022 

 ʺʥʩʰʮ ʯʥʤ 
  ʬʲ ʤʩʮʸʴ

ʺʥʩʰʮ 

 ʯʩʢʡ ʯʥʤ ʯʸʷ
  ʭʥʬʹʺ
  ʱʱʥʡʮ
ʺʥʩʰʮ 

 ʯʥʤ ʯʸʷ
  ʩʹʸʴʤ ʯʩʢʡ

ʭʥʢʸʺ 
 ʯʥʤ ʺʥʰʸʷ

 ̋ ʥʸʧʠ  ʭʩʴʣʥʲ 

  ʬʫʤ ʪʱ
  ʱʧʥʩʮ

  ʬʹ ʭʩʬʲʡʬ
  ʤʸʡʧʤ

 ʭʠʤ 

 ʺʥʩʥʫʦ
  ʯʰʩʠʹ
 ʺʥʰʷʮ
 ʤʨʩʬʹ  ʫ"ʤʱ    ʧ"ʹ ʩʴʬʠ           

 ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ1  ʸʠʥʰʩʡ2022  5,066  339,725  8,263 (2,659 ) (1,990 )  75,965  424,370  5,861  430,231 
          
          

 :ʧʥʣʤ ʺʰʹʡ ʤʲʥʰʺʤ          
 ʤʰʹʬ ʧʥʥʸ  -  -  -  -  -  47,802  47,802  3,594  51,396 

ʧʥʥʸ  y ʧʠ ʬʬʥʫ  -  -  -  1,538  642  -  2,180  81  2,261 
          

 ʤʰʹʬ ʬʬʥʫ ʧʥʥʸ ʫ"ʤʱ  -  -  -  1,538  642  47,802  49,982  3,675  53,657 
          

 ̋ ʥʩʥʫʦ ʯʰʩʠʹ  ̋ ʥʰʷʮ ʤʨʩʬʹ  ʤʠʸ(ʭʩʸʥʠʩʡ 10 (ʡ7ʥ )-10(ʡ8))  -  -  -  -  -  -  -  18,282  18,282 
 ʤʠʸ( ʺʣʧʥʠʮ ʤʸʡʧʡ ʺʥʩʰʮ ʺʹʩʫʸʸʥʠʩʡ  10ʡ(3) )  -  -  -  (8,811 )  - (8,811 ) (737 ) (9,548 ) 

ʹʥʮʩʮ   ̋ ʥʩʰʮʬ ʤʩʶʴʥʠ ʩʡʺʫ  21  1,248 (1,269 )  -  -  -  -  -  - 
ʭʥʬʹʺ ʱʱʥʡʮ  ̋ ʥʩʰʮ  -  -  2,354  -  -  -  2,354  -  2,354 

  ʺʡ ʤʸʡʧ ʩʣʩ ʬʲ ʭʬʥʹʹ ʣʰʣʩʡʩʣ  -  -  -  -  -  -  - (1,029 ) (1,029 ) 
ʣʰʣʩʡʩʣ ʭʬʥʹʹ  ʩʣʩʡ  ʤʸʡʧʤ  -  -  -  -  - (31,900) (31,900)  - (31,900) 

          
 ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ31  ʸʡʮʶʣʡ2022  5,087  340,973  9,348 (1,121 ) (10,159)  91,867  435,995  26,052  462,047 
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 ʴʠ ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʯʥʤʡ ʭʩʩʥʰʩʹʤ ʬʲ ʭʩʣʧʥʠʮ ʺʥʧʥʣ 

 )ʪʹʮʤ( 
 
 
   ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  ʸʡʮʶʣʡ2021 

 ʺʥʩʰʮ ʯʥʤ 
  ʬʲ ʤʩʮʸʴ

ʺʥʩʰʮ 

 ʯʩʢʡ ʯʥʤ ʯʸʷ
  ʭʥʬʹʺ
  ʱʱʥʡʮ
ʺʥʩʰʮ 

 ʯʥʤ ʯʸʷ
  ʩʹʸʴʤ ʯʩʢʡ

ʭʥʢʸʺ 
 ʯʥʤ ʺʥʰʸʷ

 ̋ ʥʸʧʠ  ʭʩʴʣʥʲ 

 ʪʱ  ʬʫʤ
  ʱʧʥʩʮ

  ʬʹ ʭʩʬʲʡʬ
  ʤʸʡʧʤ

 ʭʠʤ 

 ʺʥʩʥʫʦ
  ʯʰʩʠʹ
 ʺʥʰʷʮ
 ʤʨʩʬʹ  ʫ"ʤʱ    ʧ"ʹ ʩʴʬʠ           

 ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ1  ʸʠʥʰʩʡ2021  4,636  218,913  7,095  - (1,604 )  65,647  294,687  984  295,671 
          

 :ʧʥʣʤ ʺʰʹʡ ʤʲʥʰʺʤ          
 ʤʰʹʬ ʧʥʥʸ  -  -  -  -  -  42,318  42,318  2,507  44,825 

ʣʱʴʤ  y ʧʠ ʬʬʥʫ  -  -  - (2,659 ) (386 )  - (3,045 ) (44) (3,089 ) 
          

 ʧʥʥʸ ʫ"ʤʱ )ʣʱʴʤ( ʤʰʹʬ ʬʬʥʫ  -  -  - (2,659 ) (386 )  42,318  39,273  2,463  41,736 
          

 ̋ ʥʩʥʫʦ ʯʰʩʠʹ  ̋ ʥʰʷʮ ʤʨʩʬʹ  ʤʠʸ(ʭʩʸʥʠʩʡ 10 (ʡ4ʥ )- 10(ʡ5))  -  -  -  -  -  -  -  2,414  2,414 
( ʺʥʩʰʮ ʺʷʴʰʤʤʠʸ  ʸʥʠʩʡ 22 (ʡ2))  409  119,421  -  -  -  -  119,830  -  119,830 

ʹʥʮʩʮ   ̋ ʥʩʰʮʬ ʤʩʶʴʥʠ ʩʡʺʫ  21  1,391 (1,412 )  -  -  -  -  -  - 
ʭʥʬʹʺ ʱʱʥʡʮ  ̋ ʥʩʰʮ  -  -  2,580  -  -  -  2,580  -  2,580 
ʣʰʣʩʡʩʣ ʭʬʥʹʹ  ʩʣʩʡ  ʤʸʡʧʤ  -  -  -  -  - (32,000) (32,000)  -  (32,000) 

          
          

 ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ31  ʸʡʮʶʣʡ2021  5,066  339,725  8,263 (2,659 ) (1,990 )  75,965  424,370  5,861  430,231 
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 ʴʠ ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʯʥʤʡ ʭʩʩʥʰʩʹʤ ʬʲ ʭʩʣʧʥʠʮ ʺʥʧʥʣ 

 )ʪʹʮʤ( 
 
    ʤʰʹʬ ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ31  ʸʡʮʶʣʡ2020 

 ʺʥʩʰʮ ʯʥʤ 
  ʬʲ ʤʩʮʸʴ

ʺʥʩʰʮ 

 ʯʩʢʡ ʯʥʤ ʯʸʷ
  ʭʥʬʹʺ
  ʱʱʥʡʮ
ʺʥʩʰʮ 

 ʯʥʤ ʺʥʰʸʷ
 ̋ ʥʸʧʠ  ʭʩʴʣʥʲ 

  ʬʫʤ ʪʱ
  ʱʧʥʩʮ

  ʬʹ ʭʩʬʲʡʬ
  ʤʸʡʧʤ

 ʭʠʤ 

 ʺʥʩʥʫʦ
  ʯʰʩʠʹ
 ʺʥʰʷʮ
 ʤʨʩʬʹ  ʫ"ʤʱ   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ          

 ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ1  ʸʠʥʰʩʡ2020  4,635  218,825  3,885 (1,148 )  37,580  263,777  -  263,777 
         

 :ʧʥʣʤ ʺʰʹʡ ʤʲʥʰʺʤ         
 ʤʰʹʬ ʧʥʥʸ  -  -  -  -  40,067  40,067  493  40,560 

ʣʱʴʤ  y ʧʠ ʬʬʥʫ  -  -  - (456 )  - (456 )  - (456 ) 
         

 ʧʥʥʸ ʫ"ʤʱ )ʣʱʴʤ( ʤʰʹʬ ʬʬʥʫ  -  -  - (456 )  40,067  39,611  493  40,104 
         

 ̋ ʥʩʥʫʦ ʯʰʩʠʹ  ̋ ʥʰʷʮ ʤʨʩʬʹ  ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ(10(ʡ3 ))  -  -  -  -  -  -  491  491 
ʹʥʮʩʮ   ̋ ʥʩʰʮʬ ʤʩʶʴʥʠ ʩʡʺʫ  1  88 (56)  -  -  33  -  33 
ʭʥʬʹʺ ʱʱʥʡʮ  ̋ ʥʩʰʮ  -  -  3,266  -  -  3,266  -  3,266 
ʣʰʣʩʡʩʣ ʭʬʥʹʹ  ʩʣʩʡ  ʤʸʡʧʤ  -  -  -  - (12,000) (12,000)  - (12,000) 

         
         

 ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ31  ʸʡʮʶʣʡ2020  4,636  218,913  7,095 (1,604 )  65,647  294,687  984  295,671 
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 ʴʠ ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ1966 ʮ"ʲʡ ) 
 ʭʩʣʧʥʠʮ ʺʥʧʥʣʬʲ   ʩʮʩʸʦʺʤʭʩʰʮʥʦʮ 

 
 
   ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021 2020   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

 ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ- ʺʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴ    
 ʤʰʹʬ ʧʥʥʸ 51,396   44,825  40,560 

)'ʠ ʧʴʱʰ( ʺʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴʮ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʺʢʶʤʬ ʺʥʹʥʸʣʤ ʺʥʮʠʺʤ 81,252   38,562  17,925     
 ̋ ʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴʮ ʥʨʰ ʭʩʰʮʥʦʮ  132,648  83,387  58,485         

 ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ- ʤʲʷʹʤ ʺʥʬʩʲʴ    
  ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ ʺʹʩʫʸʭʩʱʫʰʥ ʩʺʬʡ   ʭʩʩʹʧʥʮ (69,490) (30,637) (25,614) 

 ̡ ʥʡʷ ʹʥʫʸ ʹʥʮʩʮʮ ʤʸʥʮʺ 969  2,518   1,801 
 ʤʬʡʷʺʤʹ ʺʩʡʩʸ 4,598  2,253   663 

ʭʩʬʥʡʷʺ ʺʥʸʩʫʧʮ  ʤʰʹʮ  ̋ ʥʩʰʥʮʩʮ  1,511 2,225   1,710 
ʯʥʲʸʴ  ʤʠʥʥʬʤ  ʬʤʸʡʧ  ʤʬʥʬʫ  300  300  - 

 ʺʹʩʫʸʩʰʦʠʮʤ ʩʥʥʹʤ ʺʨʩʹ ʩʴʬ ʺʥʬʴʥʨʮʤ ʺʥʲʷʹʤ  ʤʠʸ( y ʥʠʩʡ 10(ʡ6 )) (11,932) (26,713)  - 
 ʺʹʩʫʸʺʥʸʡʧ ʺʥʣʧʥʠʮ )'ʢ ʧʴʱʰ( (50,904) (19,016) (7,168 ) 

    
 ʤʲʷʹʤ ʺʥʬʩʲʴʬ ʥʨʰ ʭʩʰʮʥʦʮ (124,948 ) (69,070) (28,608)         

 ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ- ʯʥʮʩʮ ʺʥʬʩʲʴ    
 ̋ ʷʴʰʤ  ̋ ʥʩʰʮ  -  119,830  - 

 ʥʨʰ ,ʭʩʩʠʷʰʡ ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʩʠʸʹʠ (1,099 ) (592 )  - 
ʯʥʲʸʩʴ  ̋ ʥʠʥʥʬʤ  -  - (65) 
ʯʥʲʸʩʴ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ  ʤʸʩʫʧ (17,694) (15,090) (16,054) 
ʹʥʮʩʮ  ̋ ʥʩʥʡʩʩʧʺʤ   ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ ʩʬʲʡʬ ʺʥʩʱʰʰʩʴ  - (13,292) (4,990 ) 

ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ ʺʹʩʫʸ  ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ(10(ʡ3)) (9,800 )  -  - 
 ̋ ʥʩʰʮʬ ʤʩʶʴʥʠ ʩʡʺʫ ʹʥʮʩʮ  -  -  33 

 ʤʮʬʥʹʹ ʺʩʡʩʸ (11,437) (7,619) (6,770 ) 
 ʭʬʥʹʹ ʣʰʣʩʡʩʣ (31,900) (32,000) (12,000) 
ʭʬʥʹʹ ʣʰʣʩʡʩʣ  ̋ ʡ ʤʸʡʧ ʩʣʩ ʬʲ (1,029 )  -  - 

 ʬʹ ʭʩʮʣʥʷʤ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡʬ ʭʬʥʹʹ ʣʰʣʩʡʩʣ ̋ ʥʰʡ ʺʥʸʡʧ  - (3,750) -      
  ʥʨʰ ʭʩʰʮʥʦʮʺʥʬʩʲʴʮ ʯʥʮʩʮ )ʺʥʬʩʲʴʬ( (72,959)  47,487 (39,846)     

  ʵʥʧ ʲʡʨʮʡ ʺʥʷʦʧʥʮʤ ʭʩʰʮʥʦʮ ʺʥʸʺʩ ʬʲ ʯʩʴʩʬʧʤ ʩʸʲʹʡ ʭʩʩʥʰʩʹʤ ʺʲʴʹʤ (644 )  463  1,303         
ʤʩʩʬʲ (ʤʣʩʸʩ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮʡ ) (65,903)  62,267 (8,666 )     

 ʤʰʹʤ ʺʬʩʧʺʬ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ  238,709  176,442  185,108     
 ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ ʤʰʹʤ ʳʥʱʬ ʭʩʰʮʥʦʮ  172,806 238,709   176,442 

    
    

 ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ ʬʲ ʳʱʥʰ ʲʣʩʮ-  :ʺʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴ    
 ʥʮʬʥʹʹ ʭʩʱʮ (37,601) (21,834) (15,255) 

    
ʭʩʱʮ  ʥʬʡʷʺʤʹ  3,801  2,836  2,862 
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 ( ʢʥʬʥʡʥʰ ɹ ʠ ʭʸʠʴ 1966 ʮ"ʲʡ ) 
 ʭʩʣʧʥʠʮ ʺʥʧʥʣʬʲ   ʩʮʩʸʦʺʤʭʩʰʮʥʦʮ 

 )ʪʹʮʤ( 
 
 
ʰ 'ʠ ʧʴʱ-  :ʺʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴʮ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʺʢʶʤʬ ʺʥʹʥʸʣʤ ʺʥʮʠʺʤ 
   ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021 2020   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ     

ʺʥʠʶʥʤ (ʺʥʱʰʫʤ)    ʩʮʩʸʦʺʡ ʺʥʫʥʸʫ ʯʰʩʠʹʤ:ʭʩʰʮʥʦʮ    
 ̋ ʥʺʧʴʤʥ ʺʧʴ 44,545  38,478   37,764 

  ʺʧʴ ̋ ʥʹʩʫʸʮ ʺʥʬʲ ʩʴʣʥʲ ʯʩʢʡ ʺʥʺʧʴʤʥ 8,309  7,210   6,381 
ʥʡʩʩʧʺʤ ʯʥʫʣʲʥʩ  ʺʺʥʩʱʰʰʩʴ ʩʬʲʡʬ ʺʥʩʥʫʦ ʯʰʩʠʹ ʺʥʰʷʮ  ʤʨʩʬʹ  -  1,412   955 

 ̋ ʥʩʰʮ ʱʱʥʡʮ ʭʥʬʹʺ 2,354  2,580   3,266 
ʱʮʮ ʥʨʰ ,ʩʰʦʠʮʤ ʩʥʥʹʤ ʺʨʩʹ ʩʴʬ ʺʥʬʴʥʨʮʤ ʺʥʲʷʹʤ ʬʹ ʣʱʴʤʡ ʤʸʡʧʤ ʷʬʧ 4,611   1,639  - 

ʩʥʰʩʹ  ʥʨʰ ,ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮʡ (2,148 ) (367) (1,160 ) 
ʧʥʥʸ ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ ʹʥʮʩʮʮ   ʥʨʰ ,ʹʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʩʱʫʰʥ (338) (529) (3,556 ) 

 ̋ ʥʩʰʥʮʩʮ ʤʰʹʮ ʺʥʸʩʫʧ ʯʩʢʡ ʭʩʡʩʩʧ ʬʹ ʤʲʩʸʢʮ ʲʡʥʰʤ ʣʱʴʤ  -  -   54 
 ɻ ʥʧ ʲʡʨʮʡ ʺʥʷʦʧʥʮʤ ʭʩʰʮʥʦʮ ʺʥʸʺʩ ʬʲ ʯʩʴʩʬʧʤ ʩʸʲʹʡ ʭʩʩʥʰʩʹʤ ʺʲʴʹʤ 644  (463) (1,303 ) 

 ʥʨʰ ,ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʡʨʤ ʬʹʡ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʡ ʩʥʰʩʹ (1,693) (199) (944 ) 
 ʯʩʢʡ ʤʮʠʺʤ ʤʮʬʥʹʹ ʺʩʡʩʸ 11,437  7,619   6,770 
 ʯʩʢʡ ʤʮʠʺʤ ʤʬʡʷʺʤʹ ʺʩʡʩʸ (4,598) (2,253) (663 )         

 :ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʹʥʫʸ ʩʴʩʲʱʡ ʭʩʩʥʰʩʹ    
 ̋ ʥʧʥʷʬʡ ʤʩʩʬʲ (7,345 ) (14,651) (8,626 ) 

 ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʡʩʩʧʡ )ʤʩʩʬʲ( ʤʣʩʸʩ (2,266) (8,877 )  13,693 
 ʩʠʬʮʡ )ʤʩʩʬʲ( ʤʣʩʸʩ (2,162) 69,512  (41,096) 

 ʥ ʭʩʷʴʱʡ )ʤʣʩʸʩ( ʤʩʩʬʲʩʰʺʥʰ  ʭʩʺʥʸʩʹ 41,165  (60,467)  2,212 
  ʭʩʠʫʦʡ ʤʩʩʬʲʺʥʸʺʩʥ  ̋ ʥʫʦ 726  3,129   4,929 

ʩʥʰʩʹ ʭʩʱʮʡ ʭʩʴʨʥʹ , ʥʨʰ (11,077) (3,846)  730 
ʤʩʩʬʲ  ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʺʥʸʧʠ ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩʡ (912) (1,365) (1,481 ) 

     81,252   38,562  17,925     
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 ʴʠ ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ1966 ʮ"ʲʡ ) 
 ʭʩʣʧʥʠʮ ʺʥʧʥʣʬʲ   ʩʮʩʸʦʺʤʭʩʰʮʥʦʮ 

 )ʪʹʮʤ( 
 
 
 

 'ʡ ʧʴʱʰ- ʯʮʥʦʮʡ ʠʬʹ ʺʥʬʩʲʴ: 
   ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021 2020   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
    

ʭʩʷʴʱ ʩʠʸʹʠʡ ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ ʺʹʩʫʸ  11,204  10,575  2,882     
  ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ( ʹʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʩʱʫʰ ʺʲʩʸʢ ʣʢʰʫ ʺʥʩʰʥʮʩʮ ʤʰʹʮ ʺʥʸʩʫʧ ʯʩʢʡ ʭʩʡʩʩʧ9)  -  1,448  30,873     

  ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʬ ʹʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʱʫʰʮ ʢʥʥʩʱ ʩʥʰʩʹ  -  441  -     
 ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ( ʹʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʱʫʰʬ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʮ ʢʥʥʩʱ ʩʥʰʩʹ17(ʠ2))  -  23,869  2,919     

 ʤʸʩʫʧ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʣʢʰʫ ʹʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʩʱʫʰʡ ʭʩʩʥʰʩʹ  32,793  24,458  13,691     
 ̡ ʥʡʷ ʹʥʫʸ ʺʸʩʫʮ ʯʩʢʡ ʭʩʡʩʩʧ  -  706  - 

    
 
 
 

ʱʰ 'ʢ ʧʴ-  ʺʹʩʫʸʺʥʸʡʧ  ʺʥʣʧʥʠʮ  ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ(10 :) 
   ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021 2020   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
    
    

 y ʦʥʧ ʯʥʤ (2,194 ) 3,464   1,486 
 ʥʨʰ ,ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ (10,962) (2,423) (456 ) 

ʭʩʱʫʰ ʩʺʬʡ  ʭʩʩʹʧʥʮ (7,172 ) (10,825)  - 
 ʯʩʨʩʰʥʮ (53,267) (16,155) (9,193 ) 

 ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ 975  2,165   - 
 ʭʩʩʠʷʰʡ ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʺʥʠʥʥʬʤ 1,915  1,400   - 

 ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸ ʪʸʣ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʱʫʰ (80)  -  - 
 ̋ ʥʬʥʬʫ ʺʥʸʡʧʡ ʺʥʲʷʹʤ  ̋ ʥʴʺʥʹʮ ʺʥʠʷʱʲʥ (10,256) (779)  - 

 ́ ʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʩʱʫʰ (25,118)  -  - 
 ʤʸʩʫʧ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ  25,118  -  - 

 ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʯʩʢʡ ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʡʨʤ 884  804   - 
 ʤʸʥʮʺ ̋ ʩʰʺʥʮ 11,386   -  - 
 ʥʡʩʩʧʺʤʥʩ  ʺʺʥʩʱʰʰʩʴ ʩʬʲʡʬ ʺʥʩʥʫʦ ʯʰʩʠʹ ʺʥʰʷʮ  ʤʨʩʬʹ (415 ) 919   504 

 ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ  18,282 2,414   491 
    

  ʥʨʰ ʭʩʰʮʥʦʮ ʥʮʬʥʹʹ (50,904) (19,016) (7,168 ) 
    



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  
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 ʸʥʠʩʡ1 - ʩʬʬʫ 

 
 .ʠ ʤʺʥʬʩʲʴʥ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʬʬʫ ʸʥʠʩʺ: 

 
  ʺʰʹʡ  ʤʣʢʠʺʤ  ʤʸʡʧʤ1966    ʸʠʥʸʡʴ  ʹʣʥʧʡ  .ʺʩʨʸʴ  ʤʸʡʧʫ2017    ʸʥʡʩʶʬ  ʤʰʥʹʠʸʬ  ʤʸʡʧʤ  ʺʥʩʰʮ  ʥʲʶʥʤ

  ,ʺʩʸʥʡʩʶ ʤʸʡʧʬ ʤʫʴʤ ʤʸʡʧʤʥʤʱʸʥʡʡ ʺʥʸʧʱʰ ʤʩʺʥʩʰʮ ʸʹʠ ,ʺʥʸʡʧʤ ʷʥʧʡ ʤʦ ʧʰʥʮ ʺʥʲʮʹʮʫ    ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰʬ
( ʮ"ʲʡ ʡʩʡʠ ʬʺʡ ʯʬʤʬ-  )"ʤʱʸʥʡʤ" .  

  ʩʺʥʸʩʹ ʯʺʮʡ ʺʷʱʥʲ ʤʸʡʧʤ .ʺʥʠʩʸʡʤ ʩʺʥʸʩʹ ʳʰʲʡ ʺʬʲʥʴ ʤʺʨʩʬʹʡ ʺʥʠʶʮʰʤ ʺʥʰʡ ʺʥʸʡʧ ʭʲ ʣʧʩ ,ʤʸʡʧʤ
ʢʥʬʥʰʫʨ ʩʱʱʥʡʮ ʤʫʩʮʺʥ ʤʠʥʴ  yʩʺʥʸʩ  ́ʯʺʮ ,ʺʥʠʩʸʡʤ ʭʥʧʺʡ ʤʷʩʨʱʩʢʥʬ  ʩʠʥʴ  yʲʣʩʮ ʯʺʮʥ ʩʺʩʡʤ ʬʥʴʩʨʤ ʭʥʧʺʡ ʤʩ

 .ʭʩʩʠʥʴʸ ʺʥʣʱʥʮʥ ʭʩʠʴʥʸ ,ʭʩʬʴʥʨʮ ʸʥʡʲ ʺʩʬʨʩʢʩʣʤ ʤʸʩʦʡ ʭʩʩʢʥʬʥʰʫʨ ʭʩʬʫʥ 
 

( :ʩʺʡʩʨʧ ʤʰʡʮʡ ʺʬʲʥʴ ʤʸʡʧʤ1  ʸʥʣ ,ʢʥʬʩʩʸʨ ʺʥʰʡʤ ʺʥʸʡʧʤʥ ʢʥʬʥʡʥʰ ʺʥʬʩʲʴ ʺʠ ʺʬʬʥʫʤ ʤʷʩʨʱʩʢʥʬʤ ʺʡʩʨʧ )
ʭʩʺʥʸʩʹ ̋ ʩʡʤ ʣʲ ʸʷʩʣʮ ,  ,  ʨʱʬʴʩʣʮʥ-Gsap    ʬʹ ʤʷʩʨʱʩʢʥʬ ,ʭʩʩʠʥʴʸ ʭʩʸʶʥʮʥ ʺʥʴʥʸʺ ʺʶʴʤ ʩʺʥʸʩʹʡ ʺʥʷʱʥʲʤ

ʺʥʧʥʷʬʬ ʭʩʩʨʡʶʮʸʴ ʭʩʺʥʸʩʹ ʯʺʮ ,ʭʩʩʰʩʬʷ ʭʩʩʥʱʩʰʭʩʩʰʩʬʷ ʭʩʩʥʱʩʰʥ  ʺʥʫʩʠ ʺʧʨʡʤ ʩʠʹʥʰʡ ʺʥʧʥʷʬʬ ʵʥʲʩʩ  ʯʺʮ ,  
( ʤʬʫʺʮ ʩʠʥʴʸ ʣʥʩʶ ʬʹ ʤʩʶʦʩʬʸʨʱʥ2  ʺʥʰʡʤ ʺʥʸʡʧʤ ʬʹ ʯʺʥʬʩʲʴ ʺʠ ʺʬʬʥʫʤ ʺʥʠʩʸʡʤ ʩʺʥʸʩʹ ʺʡʩʨʧ ) ʬʤʥʡʥʰ’ʺ  ,

 ʺʥʠʩʸʡ ʸʷʩʣʮ ,ʸʠʷ ʨʢʸʨ,ʱʥʬʠʱ AML ,ʣʮʥʸʨʱʢ  ʯʩʲʥ ʬʨ,   ʺʥʸʡʧ ,ʺʥʠʩʸʡ ʩʰʥʢʸʠʬ ,ʭʩʬʴʥʨʮʬ ʭʩʺʥʸʩʹ ʺʷʴʱʮ
ʥ ʭʩʴʱʥʰ ʭʩʩʠʥʴʸ ʭʩʺʥʸʩʹʥ ʩʺʩʡʤ ʬʥʴʩʨʤ ʭʥʧʺ ʬʲ ʹʢʣʡ ʺʥʩʮʥʠʬ ʡʸ ʺʥʸʡʧʥ ʧʥʨʩʡ-(3  ʺʬʬʥʫʤ ʬʨʩʢʩʣʤ ʺʡʩʨʧ )

 ʥʹʩʢʰʮ ʸʹʠ ʥʸʥʣʥʠʥ ʣʮʥʴʰʩʠ ʺʥʰʡʤ ʺʥʸʡʧʤ ʬʹ ʯʺʥʬʩʲʴ ʺʠ  ʨʰʸʨʰʩʠ ʩʸʺʠ ʺʥʲʶʮʠʡ ʡʧʸʤ ʬʤʷʬ ʩʠʥʴʸ ʲʣʩʮ ʺ
  ʤʬʩʲʴʮ ʤʡʩʨʧʤ ,ʳʱʥʰʡ .ʭʩʩʬʨʩʢʩʣ ʭʩʲʶʮʠʡ ʭʩʩʠʥʴʸ ʭʩʴʥʢʥ ʭʩʠʴʥʸ ,ʺʥʠʴʸʮʬ ʺʩʬʨʩʢʩʣ ʺʥʧʫʥʰ ʭʥʣʩʷ ,ʭʩʩʠʥʴʸ

ʤʬʨ ʩʹʢʴʮ ʬʥʤʩʰʥ ʭʩʰʮʥʩ ʬʥʤʩʰʥ ʭʩʸʥʺ ʯʥʮʩʦ :ʺʥʠʴʸʮʥ ʭʩʠʴʥʸ ʸʥʡʲ ʺʥʩʬʨʩʢʩʣ ʺʥʮʸʥʴʨʬʴ ʩʺʹ ʺʷʥʥʹʮʥ- .ʤʠʥʴʸ  
 ʭʩʨʸʴʬ ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʬʩʲʴ ʩʸʦʢʮ ʸʡʣʡ28 . 

 
ʧʥʣ ʣʲʥʮʬ  ʯʥʫʰ  ʤʦ h ʩʤ  ʤʸʡʧʡ ʤʨʩʬʹʤ ʬʲʡ ,ʥ  ,ʱʩʦʥʴ ʣʥʤʠ ʸʮ  (  ʷʩʦʧʮ ʸʹʠ ʨʡʮ ʺʥʲʶʮʠʡ-  ʤʸʡʧ ,ʮ"ʲʡ ʴʠ

 ( ʥʺʨʩʬʹʡ  ʯʬʤʬ-  ʨʡʮ"-)"ʴʠʫʡ )-26.81%  ʺʥʩʰʮʮ   ʤʸʡʧʤ.    ʤʠʸ ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦ ʬʲ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʭʫʱʤ ʸʡʣʡ
 ʸʥʠʩʡ29 . 

 
 

ʡ. :ʺʥʸʣʢʤ 
 

 :ʤʬʠ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣʡ 
 

 ʤʸʡʧʤ -   ʴʠ ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ1966ʮ"ʲʡ ) . 
 

ʤʶʥʡʷʤ -  .ʺʥʣʧʥʠʮʤ ʺʥʸʡʧʤʥ ʤʸʡʧʤ 
 

 ̋ ʣʧʥʠʮ ʤʸʡʧ - ʡ  ʤʺʸʣʢʤʫ(  ʯʤʡ  ʤʨʩʬʹ  ʤʸʡʧʬ  ʸʹʠ  ʺʥʸʡʧ-IFRS 10 ʭʲ  ʭʩʣʧʥʠʮ  ʯʤʩʺʥʧʥʣ  ʸʹʠʥ  )  
ʣ .ʤʸʡʧʤ ʺʥʧʥ 
 

ʭʩʸʥʹʷ ʭʩʣʣʶ - ʡ ʭʺʸʣʢʤʫ-IAS 24  .)ʯʷʥʺʮ( 
 

 ʩʬʲʡ ʤʨʩʬʹ -  ̡ "ʹʺʤ ,)ʭʩʩʺʰʹ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ( ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰ ʺʥʰʷʺʡ ʭʺʸʣʢʤʫ-2010 . 
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 ʸʥʠʩʡ2 -  ̋ ʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ 

 
 .ʠ ( ʭʩʩʮʥʠʬʰʩʡ ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ ʩʰʷʺ ʭʥʹʩʩ ʩʡʢʬ ʤʸʤʶʤIFRS:) 

 
  ʩʴʱʫ  ʧʥʥʩʣ  ʩʰʷʺʬ ʭʠʺʤʡ ʥʫʸʲʰ  ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ(  ʭʩʩʮʥʠʬʰʩʡ  ʯʬʤʬ-    ʩʰʷʺ"IFRS  )"

  ʭʩʩʮʥʠʬʰʩʡ  ʺʥʠʰʥʡʹʧ  ʩʰʷʺʬ  ʤʣʲʥʥʤ  ʩʣʩ  ʬʲ  ʥʮʱʸʥʴʹ  ʭʤʬ  ʺʥʩʥʰʹʸʴʥ(IASB)  ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ  ʺʥʩʰʩʣʮʤ  ʩʸʷʩʲ  .
  ʨʸʴ  ,ʤʬʠ  ʭʩʣʧʥʠʮ  ʭʩʩʴʱʫ  ʺʥʧʥʣʡ  ʺʥʢʶʥʮʤ  ʧʥʥʩʣʤ  ʺʥʴʥʷʺ  ʬʫ  ʩʡʢʬ  ʩʡʷʲ  ʯʴʥʠʡ  ʥʮʹʥʩ  ʪʹʮʤʡ  ʭʩʨʸʥʴʮʤ

 ʩʮ ʥʲʡʰʹ ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʡ ʭʩʩʥʰʩʹʬ  ʬʹ ʭʥʹʩʭʩʰʷʺ  ,  ʭʩʰʷʺʬ ʭʩʰʥʷʩʺ ̋ ʥʩʥʰʹʸʴʥ    ʣʲʥʮʡ ʳʷʥʺʬ ʥʱʰʫʰ ʸʹʠ
ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ -   ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ3. 

 
.ʡ  :ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰ ʺʥʰʷʺ ʭʥʹʩʩ 

 
ʲ"ʹʺʤ ,)ʭʩʩʺʰʹ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ( ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰ  ʺʥʰʷʺʬ ʭʠʺʤʡ ʭʩʫʥʸʲ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ -2010  (  ʯʬʤʬ-    ʺʥʰʷʺ"

 .)"ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ 
 

.ʢ  ʸʥʦʧʮʤ ʺʴʥʷʺ :ʩʬʥʲʴʺʤ 
 

  ʤʰʩʤ ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʩʬʥʲʴʺʤ ʸʥʦʧʮʤ ʺʴʥʷʺ12  .ʭʩʹʣʥʧ 
 
ʣ. :ʭʩʣʧʥʠʮ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ 

 
(1) ʩʬʬʫ:  

  ʺʥʨʬʹʰʤ ,ʺʥʩʥʹʩ ʬʹʥ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʺʠ ʭʩʬʬʥʫ ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ
 ʤʸʡʧ .ʯʩʴʩʷʲʡ ʥʠ ʯʩʸʹʩʮʡ ,ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ  ʤʲʩʷʹʮ  ̋ ʨʬʥʹ ʤʸʡʧʡ  ̋ ʲʷʹʥʮ  y ʹʠʫ ʠʩʤ  ʥʠ ,ʤʴʥʹʧ ʹʩʹ 

ʤʬ ʺʥʩʥʫʦ  ʺʥʠʥʹʺʬ  ̋ ʥʰʺʹʮ  ʤʺʷʦʧʤʮ ʺʥʲʡʥʰʤ ʸʹʠʫʥ ,ʺʲʷʹʥʮʡ  ́ ʩ  ʤʬ ʺʬʥʫʩ ʲʩʴʹʤʬ  ʬʲ ʯʺʥʠ ʺʥʠʥʹʺ 
ʺʥʲʶʮʠʡ   ̋ ʬʲʴʤ ʧʥʫ ʬʲ  ʤʦ ʯʥʸʷʲ .ʺʲʷʹʥʮʤ ʬʧ ʬʲ ʬʫ  .ʺʥʲʷʹʥʮʤ 

 
  ʧʥʥʸʤ ʺʥʧʥʣʡ ʭʩʬʬʫʰ ʧʥʥʩʣʤ ʺʴʥʷʺ ʪʬʤʮʡ ʥʹʮʥʮ ʥʠ ʥʹʫʸʰʹ ʺʥʰʡ ʺʥʸʡʧ ʬʹ ʺʥʬʩʲʴʤ ʺʥʠʶʥʺʠʥ    ʣʱʴʤ

 .ʯʩʩʰʲʤ ʩʴʬ ,ʤʨʩʬʹʤ ʤʷʱʴʥʤ ʥʡ ʣʲʥʮʬ ʣʲ ʥʠ ʤʨʩʬʹʤ ʤʢʹʥʤ ʥʡ ʣʲʥʮʤʮ ʬʧʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʣʧʥʠʮʤ 
 

 ʺʥʠʶʥʤʤʥ ʺʥʱʰʫʤʤ ,ʺʥʸʺʩʤ ,ʺʥʠʷʱʲʤ ʬʫ ʯʠʥʬʮʡ ʺʥʬʨʥʡʮ ,ʣʥʧʩʠʤ ʪʸʥʶʬʯʩʡʤ- .ʺʥʩʺʸʡʧ 
 

(2)  :ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ 
 

  ʣʸʴʰʡ  ʢʶʥʮ  ,ʥʣʧʥʠʹ  ʺʥʰʡ  ʺʥʸʡʧ  ʬʹ  ,ʯʩʨʩʰʥʮ  ʨʲʮʬ  ,ʥʨʰ  ʭʩʱʫʰʡ  ʤʨʩʬʹ  ʺʥʰʷʮ  ʯʰʩʠʹ  ʺʥʩʥʫʦʤ  ʷʬʧ
  ʳʥʸʩʶ ʣʲʥʮʡ ʤʬʠ ʺʥʩʥʫʦ ʬʹ ʭʥʫʱʤ ʺʠ ʺʥʬʬʥʫ ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ .ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʯʥʤʤ ʺʸʢʱʮʡ

  ʤʠʸ(  ʭʩʷʱʲʤ  'ʤʥʲʸʩʠʹ  ʭʩʩʥʰʩʹʡ  ʤʨʩʬʹ  ʺʥʰʷʮ  ʯʰʩʠʹ  ʺʥʩʥʫʦʤ  ʬʹ  ʯʷʬʧ  ʺʠ  ʯʫʥ  )ʯʬʤʬ    ʤʸʡʧʤ  ʯʥʤʡ
.ʭʩʷʱʲʤ ʳʥʸʩʶ ʣʲʥʮ ʸʧʠʬ ʺʣʧʥʠʮʤ  

  ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ ʬʲ ʭʩʬʥʲʤ ,ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦʬ ʭʩʱʧʩʩʺʮʤ ʺʥʣʧʥʠʮ ʺʥʸʡʧ ʩʣʱʴʤ
  ʬʹ ʭʺʬʥʫʩʮʥ ʭʤʩʺʥʩʥʡʩʥʧʮʮ ʭʬʲʺʤʡ ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦʬ ʭʩʶʷʥʮ ,ʺʣʧʥʠʮʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʯʥʤʡ

 h ʺʥʲʷʹʤ ʲʶʡʬ ʺʥʩʥʫʦ ʩʬʲʡ ʭʺʥʠ .ʺʣʧʥʠʮʤ ʤʸʡʧʡ ʺʥʴʱʥ  
  ʣʲʥʮ ʸʧʠʬ ,ʺʣʧʥʠʮ ʤʸʡʧʡ ʳʱʥʰ ʷʬʧ ʺʹʩʫʸ ʯʰʩʩʰʲʹ ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦʤ ʩʬʲʡ ʭʲ ʺʥʠʷʱʲʡ
  ʤʹʩʫʸʤ ʣʲʥʮʡ ʤʨʩʬ  ́ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠ  ́ʺʥʩʥʫʦ ʬ  ́ʭʩʸʴʱʡ ʯʫʸ  ̡ʬ  ̡ʤʹʩʫʸʤ ʺʥʬ  ̡ʳʣʥ  ̡ʳʷʦʰ ,ʤʨʩʬʹʤ ʺʢʹʤ

.ʭʠʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʬʲʡʬ ʱʧʥʩʮʤ ʯʥʤʬ 
 

  ʭʲ ʺʥʠʷʱʲ ʬʹ ʺʥʠʶʥʺ  ʤʸʡʧʡ ʤʶʥʡʷʤ ʺʲʷʹʤʮ ʷʬʧ ʹʥʮʩʮ ʯʰʩʩʰʲʹ ,ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦʤ ʩʬʲʡ
 .ʭʠʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʬʲʡʬ ʱʧʥʩʮʤ ʯʥʤʬ ʺʥʴʷʦʰ ,ʤʡ ʤʨʩʬʹʤ ʺʸʮʹʰ ʸʹʠʫ ,ʺʣʧʥʠʮ 
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17 

 
 ʸʥʠʩʡ2 - ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ )ʪʹʮʤ( 

 
ʤ. :ʭʩʷʱʲ ʩʴʥʸʩʶ  

  .ʤʹʩʫʸʤ  ʺʨʩʹʡ  ʹʥʮʩʹ  ʪʥʺ  ʺʥʣʣʮʰ  ʷʱʲ  ʺʥʥʤʮʤ  ʺʥʣʧʥʠʮ  ʺʥʸʡʧʥ  ʺʥʩʥʬʩʲʴ  ʺʹʩʫʸʺʸʥʮʺ    ʭʩʷʱʲʤ  ʳʥʸʩʶ
  ʩʣʩ ʬʲ ʥʷʴʰʥʤʹ ʯʥʤ ʩʸʩʹʫʮ ,ʥʥʤʺʤʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ,ʥʰʺʩʰʹ ʭʩʱʫʰ ʬʹ )ʤʹʩʫʸʤ ʣʲʥʮʬ( ʩʴʸʶʮʤ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʫ ʺʣʣʮʰ

 .ʺʹʫʸʰʡ ʤʨʩʬʹʤ ʺʢʹʤʬ ʤʸʥʮʺʡ ʤʶʥʡʷʤ 
 

 ʩʸʹʩʮʡ ʺʥʸʥʹʷʤ ,ʤʷʱʲ ʺʥʩʥʬʲ .ʯʺʥʥʤʺʤ ʭʲ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʬ ʺʥʴʷʦʰ ʭʩʷʱʲʤ ʳʥʸʩʶʬ ʯ 
 

ʬ ʭʠʺʤʡ ʤʸʫʤʬ ʭʩʠʰʺʡ ʭʩʣʮʥʲʤ ,ʹʫʸʰʤ ʷʱʲʤ ʬʹ ʭʩʤʥʦʮʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤʥ ʭʩʱʫʰʤ-IFRS 3    ʩʴʥʸʩʶ" )ʯʷʥʺʮ(
ʭʩʱʫ  hʩʢʥ  ɦʸʴʱʮʬ ʨʸ  ɹ,ʤʹʩʫʸʤ ʣʲʥʮʡ ʯʢʥʤʤ ʭʩʥʥ  ́ʩʴʬ ʭʩʸʫʥʮ ,"ʭʩʷʱʲ,    ʭʩʰʷʺʤ ʺʥʠʸʥʤʬ ʭʠʺʤʡ ʭʩʣʣʮ  hʸʹʠ

 .ʭʩʱʧʩʩʺʮʤ  
  ʤʡʥʢʡ ʣʣʮʰ ʭʩʷʱʲ ʳʥʸʩʶʮ ʲʡʥʰʤ ʯʩʨʩʰʥʮʺʸʥʮʺ    ʭʩʱʫʰʤ ʬʹ ʥʨʰ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʡ ʤʸʡʧʤ ʷʬʧ ʬʲ ,ʤʹʩʫʸʤ ʺʥʬʲ

  .ʤʹʩʫʸʤ ʣʲʥʮʡ ʥʸʫʥʤʹ ʺʣʧʥʠʮʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʩʥʬʺʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤʥ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤ ,ʭʩʤʥʦʮʤ 
 

  ʤʡʥʢʡ ʭʩʷʱʲʤ ʳʥʸʩʶ ʣʲʥʮʡ ʤʰʥʹʠʸʬ ʺʥʣʣʮʰ ʺʹʫʸʰʡ ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ  ,ʭʩʱʫʰʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʡ ʯʷʬʧ
 .ʯʩʨʩʰʥʮʡ ʯʷʬʧ ʨʲʮʬ ʺʹʫʸʰʤ ʺʥʹʩʤ ʬʹ ʺʥʩʥʬʺʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤʥ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤ 

 
 ʩʮʥʠʬʰʩʡ  ʺʥʠʰʥʡʹʧ ʯʷʺ ʺʥʠʸʥʤʬ  ʭʠʺʤʡ ʩʰʥʤ  ʸʩʹʫʮʫ  ʺʢʥʥʱʮ ʤʰʩʠ  ʸʹʠ ,ʭʩʷʱʲ ʳʥʸʩʶ  ʯʩʢʡ  ʺʩʰʺʥʮ ʤʸʥʮʺ IAS 32   "ʤʢʶʤ :ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʸʩʹʫʮ"  ʩʥʥʹʡ ʺʥʡʷʥʲ ʺʥʴʥʷʺʡ ʭʢ ʣʣʮʩʺ ,  ʥʴʷʦʩʩ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʡ ʭʩʩʥʰʩʹ ʸʹʠʫ ,ʯʢʥʤ

 .ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʬ 
 

 :ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦʤ ʩʬʲʡʬ ʸʫʮ ʺʩʩʶʴʥʠ 
 

  ʺʥʩʥʫʦ ʩʬʲʡ ʸʹʠ ʯʴʥʠʡ ,ʤʶʥʡʷʡ ʺʥʰʡ ʺʥʸʡʧʡ ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦʤ ʩʬʲʡʬ ʺʥʷʰʲʥʮ ʸʹʠ ʸʫʮ ʺʥʩʶʴʥʠ
 ʭʤʩʺʥʩʰʮ ʺʠ ʹʥʫʸʬ ʤʶʥʡʷʤ ʺʠ ʡʩʩʧʬ ʭʩʬʥʫʩ  ʥʬʠ  ʯʮʥʦʮʡ  ʬʹ ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʺʥʢʶʥʮʥ  ʺʥʬʴʥʨʮ ,

  ʺʥʡʩʩʧʺʤʫ ʤʶʥʡʷʤ  ʺʩʱʰʰʩʴ.ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʹʥʮʩʮ ʺʲʡ ʩʥʴʶʤ ʯʥʩʣʴʤ ʭʥʫʱ ʬʹ ʩʧʫʥʰʤ ʪʸʲʤ ʤʡʥʢʡ ʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡ ʯʺʥʠʬ 
 

  ,ʥʬʠ  ʺʥʩʥʸʹʷʺʤ  ʯʩʢʡʯʮʥʦʮʡ  ʥʷʬʥʱʩ  ʸʫʮʤ  ʺʥʩʶʴʥʠ  ʯʤʡ  ,  ʤʩʥʦʧʤ  ʤʹʩʫʸʤ  ʺʨʩʹ  ʺʠ  ʺʮʹʩʩʮ  ʤʸʡʧʤ
(Anticipated Acquisition  ʠʬ ʤʸʡʧʤ ʸʮʥʬʫ ,ʤʮʬʥʹ ʭʸʨ ʤʹʥʮʩʮ ʯʩʢʡ ʤʸʥʮʺʤʥ ʤʹʮʥʮ ʸʫʮʤ ʺʩʩʶʴʥʠ ʥʬʩʠʫ )

 ʺʱʧʩʩʮʥ ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ ʤʢʩʶʮ100%  .ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʬ ʤʶʥʡʷʡ ʺʥʰʡʤ ʺʥʸʡʧʤ ʩʧʥʥʸʮ 
 

 y ʫʮʤ ʺʥʩʶʴʥʠ ʯʩʢʡ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤ ʺʣʩʣʮ ʪʸʥʶʬ  ʬ"ʰʤ  ʩʧʫʥʰʤ ʪʸʲʤ ʺʠ ʧʥʥʩʣ ʺʴʥʷʺ ʬʫ ʳʥʱʡ ʺʣʮʥʠ ʤʸʡʧʤ ,(  ʩʴʬ
ʭʩʷʱʲʤ ʳʥʸʩʶ ʣʲʥʮʡ ʲʡʷʰʹ ʩʸʥʷʮʤ ʺʩʡʩʨʷʴʠʤ ʺʩʡʩʸʤ ʸʥʲʩʹ)    ʤʧʱʥʰʤ ʬʲ ʱʱʡʺʤʡ ʩʥʴʶʤ ʯʥʩʣʩʴʤ ʭʥʫʱ ʬʹ

  ʬʹ ʭʩʩʣʩʺʲʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʭʩʲʥʶʩʡʤ ʬʲ ʬʬʫ ʪʸʣʡ ʺʱʱʥʡʮʤ ,ʭʫʱʤʤ ʩʴʬ ʤʩʶʴʥʠʤ ʬʹ ʹʥʮʩʮʤ ʺʴʱʥʺ ʺʲʩʡʷʬ
ʺʥʰʡʤ ʺʥʸʡʧʤ  (EBITDA  .)ʤʮʥʣʫʥ  ʥ ʯʮʦʤ ʪʸʲʡ ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʭʥʣʩʷ  ʭʩʩʥʰʩʹ  ʯʩʢʡ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤ ʬʹ ʩʧʫʥʰʤ ʪʸʲʡ

ʡ ʭʩʰʥʫʣʲ  ʺʥʩʦʧʺ  ʭʩʩʣʩʺʲʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʭʩʲʥʶʩʡʤʬʲ ʥʫʸʲʰʹ ʺʥʮʣʥʷ ʺʥʩʦʧʺʬ ʱʧʩʡ-  ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ  ʥʠ ʧʥʥʸʬ ʭʩʴʷʦʰ
ʣʱʴʤ . 

 
  ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ ʩʬʲʡʬ ʸʫʮʤ ʺʥʩʶʴʥʠ ʯʤʡ ʺʥʩʥʸʹʷʺʤʡ ,ʺʠʦ ʺʮʥʲʬ  ,ʥʷʬʥʱʩ ʤʶʥʡʷʡ ʺʥʰʡ ʺʥʸʡʧʡ ʤʨʩʬʹ

  ʸʦʢʰʫ ʸʫʮʤ ʺʥʩʶʴʥʠ ʺʠ ʺʣʣʥʮʥ ʤʢʩʶʮ ʤʸʡʧʤ ,ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮ ʬ  ́ʤʰʺʹʮ ʸʴʱʮʡ ʥʠ ʯʮʥʦʮʡ ,ʤʸʡʧʤ ʺʸʩʧʡ ʩʴʬ
  ʺʥʸʡʧʤ ʯʺʥʠ ʩʧʥʥʸʡ ʩʱʧʩʤ ʯʷʬʧ ʺʠ ʯʤʬ ʺʱʧʩʩʮʥ ʤʨʩʬ  ́ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠ  ́ʺʥʩʥʫʦ ʤʢʩʶʮ ,ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥ  yʪʸʣ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ

ʤʶʥʡʷʡ ʺʥʰʡʤ . 
  



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

18 

 
ʸʥʠʩʡ 2 - ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ )ʪʹʮʤ( 

 
ʥ. ʺʥʬʥʬʫ ʺʥʸʡʧʡ ʺʥʲʷʹʤ :  

  ʺʩʺʥʤʮ ʤʲʴʹʤ .ʳʺʥʹʮ ʸʣʱʤ ʥʠ ʺʡ ʤʸʡʧ ʤʰʩʠ ʠʩʤʥ ,ʺʩʺʥʤʮ ʤʲʴʹʤ ʤʡ ʹʩ ʤʶʥʡʷʬ  ́ʺʥʹʩ ʤʰʩʤ ʤʬʥʬʫ ʤʸʡʧ
  ʤʰʩʠ ʪʠ ,ʺʷʦʧʥʮʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʩʬʥʲʴʺʤʥ ʺʩʱʰʰʩʴʤ ʺʥʩʰʩʣʮʬ ʺʥʲʢʥʰʤ ʺʥʨʬʧʤʤ ʺʬʡʷʡ ʳʺʺʹʤʬ ʧʥʫʤ ʠʩʤ
  ʤʲʡʶʤ ʺʥʩʥʫʦ ʯʥʡʹʧʡ ʭʩʠʡʥʮ ,ʺʩʺʥʤʮ ʤʲʴʹʤ ʬ  ́ʤʮʥʩ  ̫ʺʰʩʧʡʡ .ʥʦ ʺʥʩʰʩʣʮʡ ʺʴʺʥʹʮ ʤʨʩʬ  ́ʥʠ ʤʨʩʬ  ́ʤʥʥʤʮ

 .ʺʷʦʧʥʮʤ ʺʥʹʩʤ ʺʥʩʰʮʬ ʩʣʩʩʮ ʯʴʥʠʡ ʤʸʮʤʬ ʥʠ ʹʥʮʩʮʬ ʺʥʰʺʩʰʤ ,ʺʥʩʬʠʩʶʰʨʥʴ  
ʩʣʩʩʮ ʹʥʮʩʮʬ ʺʥʰʺʩʰʤ ʺʥʩʬʠʩʶʰʨʥʴ ʤʲʡʶʤ ʺʥʩʥʫʦ ʬʹ ʯʮʥʩʷ ʺʲʡ,  ʺʥʩʶʴʥʠ /ʤʩʶʴʥʠ ʩʡʺʫ :ʯʥʢʫ /    ʭʩʩʰʥʤ ʭʩʸʩʹʫʮ

  ʯʩʨʷʤʬ ʯʩʴʥʬʩʧʬ ʥʠ ,ʺʸʧʠ ʺʥʹʩʡ ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦ ʺʠ ʬʩʣʢʤʬ ʭʩʬʥʫʩʥ ʹʥʮʩʮʬ ʥʠ ʤʸʮʤʬ ʭʩʰʺʩʰ ʸʹʠ
  ʤʬ ʹʩ ʭʠʤ ʤʲʩʡʷʤ ʺʲʡ ʥʬʠ ʭʩʸʩʹʫʮʡ ʺʡʹʧʺʮ ʤʶʥʡʷʤ ,ʺʸʧʠ ʺʥʹʩʡ ʭʩʸʧʠ ʭʩʣʣʶ ʬʹ ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦ ʺʠ

ʹʧʰ ʠʬ ʭʩʩʰʥʤ ʭʩʸʩʹʫʮ .ʺʸʧʠʤ ʺʥʹʩʡ ʺʩʺʥʤʮ ʤʲʴʹʤ  ʭʤ ,ʤʮʢʥʣʬ ,ʭʠ ʩʣʩʩʮ ʹʥʮʩʮʬ ʥʠ ʤʸʮʤʬ ʭʩʰʺʩʰ ʭʩʡ
 .ʭʩʥʱʮ ʩʣʩʺʲ ʲʥʸʩʠ ʺʥʸʷʬ ʣʲ ʥʠ ʭʩʥʱʮ ʩʣʩʺʲ ʪʩʸʠʺʬ ʣʲ ʭʩʹʮʥʮʮ ʺʥʩʤʬ ʭʩʬʥʫʩ ʭʰʩʠ  

  ʤʬʤʰʤʤ  ʺʥʰʥʥʫ  ʯʥʡʹʧʡ  ʭʩʧʷʬʰ  ʠʬ  ʩʣʩʩʮ  ʹʥʮʩʮʬ  ʺʥʰʺʩʰ  ʺʥʮʩʥʱʮ  ʺʥʩʬʠʩʶʰʨʥʴ  ʤʲʡʶʤ  ʺʥʩʥʫʦ  ʭʠʤ  ʤʰʩʧʡʡ
ʠ ʹʮʮʬ ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʺʩʱʰʰʩʴʤ ʺʬʥʫʩʤʥ .ʺʥʸʥʮʠʤ ʺʥʩʥʫʦʤ ʺʠ ʸʩʮʤʬ ʥ  

  ʺʥʬʥʬʫ ʺʥʸʡʧ ʬ  ́ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ,    ʭʺʬʬʫʤ ʩʰʴʬ ,ʭʩʮʠʺʥʮ ʤʶʥʡʷʤ ʬ  ́ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʴ ʬ  ̡ʠʬ  ́ʭʩʫʥʸʲʤ
.ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʬ ,ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ 

 
 ̋  ʤʬʠ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣʡ ʭʩʬʬʫʰ ʺʥʬʥʬʫ ʺʥʸʡʧ ʬʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤʥ ʭʩʱʫʰʤ ,ʺʥʠʶʥʺʤʩʰʦʠʮʤ ʩʥʥʹʤ ʺʨʩʹʡ ʹʥʮʩʹ ʪʥ .  

  ʺʮʠʺʥʮʤ ʺʥʬʲʡ ʣʧʥʠʮʤ ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʧʥʣʡ ʺʥʬʬʫʰ ʺʥʬʥʬʫ ʺʥʸʡʧʡ ʺʥʲʷʹʤ ,ʩʰʦʠʮʤ ʩʥʥʹʤ ʺʨʩʹ ʩʴ ʬʲ
  ʤʣʩʮʡ ,ʪʸʲ ʺʣʩʸʩ ʩʥʫʩʰʡ ,ʯʥʤ ʺʥʰʸʷ ʺʥʡʸʬ ,ʥʨʰ ʭʩʱʫʰʡ ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʤʷʬʧʡ ʤʹʩʫʸʤ ʸʧʠʬ ʥʲʸʩʠʹ ʭʩʩʥʰʩʹʬ

 .ʤʬʥʬʫʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʫʸʲʡ ,ʤʬʧʥ 
 

  ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ  ,ʭʩʤʥʦʮ  ʭʩʱʫʰ  ʬʹ  ʯʢʥʤʤ  ʩʥʥʹʡ  ʤʶʥʡʷʤ  ʬʹ  ʤʷʬʧ  ʬʲʮ  ʤʬʥʬʫ  ʤʸʡʧ  ʬʹ  ʤʹʩʫʸʤ  ʺʥʬʲ  ʳʣʥʲ
  ʤʲʷʹʤʤ ʬ  ́ʭʩʸʴʱʡ ʪʸʲʡ ʬʬʫ  hʯʩʨʩʰʥʮʤ .ʯʩʨʩʰʥʮʫ ʸʫʥʮ ,ʤʹʩʫʸʤ ʣʲʥʮʡ ʥʸʫʥʤʹ ʤʬʥʬʫʤ ʬ  ́ʺʥʩʥʬ  ̋ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ

  .ʤʲʷʹʤʤ ʬʹ ʷʬʧʫ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩ ʪʸʥʶʬ ʯʧʡʰʥ ,ʤʬʥʬʫʤ ʤʸʡʧʡ  
 ʤ ʥʠ ʭʩʧʥʥʸ  ,ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʤʬʥʬʫ ʤʸʡʧ ʯʩʡʬ  ʺʣʧʥʠʮ ʤʸʡʧ ʥʠ/ʥ ʤʸʡʧʤ ʯʩʡ ʺʥʲʶʥʡʮʤ ʺʥʠʷʱʲʮ ʭʩʸʶʥʰʤ ʭʩʣʱʴ

 ʤʬʥʬʫʤ ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʥʫʦʡ ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʤʷʬʧʬ ʭʠʺʤʡ ʭʩʬʨʥʡʮ .  
 ʤʬʥʬʫ ʤʸʡʧ ʺʥʩʤʬ ʤʷʩʱʴʮ ʤʲʷʹʤʤ ʥʡ ʣʲʥʮʤʮ ʬʧʤ ʩʰʦʠʮʤ ʩʥʥʹʤ ʺʨʩʹʡ ʹʮʺʹʤʬ ʤʷʩʱʴʮ ʤʶʥʡʷʤ  .  ʺʲʡ

ʲʷʹʤ  ,ʺʩʺʥʤʮʤ  ʤʲʴʹʤʤ  ʣʥʡʩʠ  ʪʸʲʤ  ʯʩʡ  ʹʸʴʤʤ  .ʯʢʥʤʤ  ʤʩʥʥʹʡ  ʺʣʣʮʰ  ʹʥʮʩʮʤ  ʸʧʠʬ  ʤʸʺʥʰʹ  ʩʤʹʬʫ  ʤ
  ʸʧʠ ʬʬʥʫ ʧʥʥʸʡ ʥʸʫʥʤʹ ʭʩʮʥʫʱʤ ,ʯʫ ʥʮʫ .ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʬ ʳʷʦʰ ʯʢʥʤʤ ʤʩʥʥʹ ʥʩʡʬ ,ʺʸʺʥʰʤ ʤʲʷʹʤʤ ʬʹ ʭʩʸʴʱʡ
  ʺʠ ʤʮʶʲʡ ʺʹʮʮʮ ʤʺʩʩʤ ʺʲʷʹʥʮʤ ʺʥʹʩʤ ʥʬʩʠ ʹʸʣʰ ʤʩʤʹ ʯʴʥʠ ʥʺʥʠʡ ʭʩʬʴʥʨʮ ʤʲʷʹʤ ʤʺʥʠʬ ʱʧʩʩʺʤʡ

ʩʱʫʰʤ .ʺʥʸʥʹʷʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤ ʥʠ ʭʩʸʥʹʷʤ ʭ 
 

  ,ʪʹʮʰ  ʩʰʦʠʮʤ  ʩʥʥʹʤ  ʺʨʩʹʡ  ʹʥʮʩʹʤ  ʪʠ  ʤʬʥʬʫ  ʤʸʡʧʡ  ʤʷʦʧʤʤ  ʩʸʥʲʩʹ  ʤʡʥʢ  ʺʠ  ʤʺʩʧʴʮ  ʤʶʥʡʷʤ  ʸʹʠʫ
  ʬʬʥʫ ʧʥʥʸʡ ʯʫʬ ʭʣʥʷ ʸʫʥʤ ʸʹʠ ʣʱʴʤʤ ʥʠ ʧʥʥʸʤ ʬʹ ʩʱʧʩʤ ʷʬʧʤ ʺʠ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʬ ʹʣʧʮ ʺʢʥʥʱʮ ʤʶʥʡʷʤ

ʷʦʧʤʤ ʩʸʥʲʩʹʡ ʤʸʥʮʠʤ ʤʺʧʴʤʬ ʱʧʩʩʺʮʤ ʸʧʠ  ʹʥʮʩʮʡ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʬ ʢʥʥʱʮ ʤʩʤ ʤʦ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸ ʭʠ ,ʤ
.ʭʩʱʧʩʩʺʮʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤ ʥʠ ʭʩʱʫʰʤ 

 
ʦ . :ʩʰʦʠʮʤ ʩʥʥʹʤ ʺʨʩʹʬ ʭʠʺʤʡ ʺʥʬʴʥʨʮʤ ʺʥʲʷʹʤ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩ  

  ʺʣʩʸʩ .ʩʰʦʠʮʤ ʩʥʥʹʤ ʺʨʩʹʬ ʭʠʺʤʡ ʺʥʬʴʥʨʮʤ ʺʥʲʷʹʤ ʬʹ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩʬ ʭʩʰʮʩʱ ʬʹ ʭʮʥʩʷ ʺʠ ʺʰʧʥʡ ʤʶʥʡʷʤ
  ʸʥʮʠʫ ʪʸʲ  ʥʲʴʹʥʤ ʤʲʷʹʤʤʮ ʭʩʩʥʴʶʤ ʭʩʩʣʩʺʲʤ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺʹ ʪʫʬ ʺʥʩʡʩʨʷʩʩʡʥʠ ʺʥʩʠʸ ʹʩ ʸʹʠʫ ʤʥʥʤʺʮ

 .ʤʲʸʬ 
  



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
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19 

 
 ʸʥʠʩʡ2 - ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ )ʪʹʮʤ( 

 
ʧ.  :ʵʥʧ ʲʡʨʮ 

 
(1) :ʤʢʶʤʤ ʲʡʨʮʥ ʺʥʬʩʲʴʤ ʲʡʨʮ 

 
  ʤʡʩʡʱʤ ʬʹ ʲʡʨʮʡ ʭʩʫʥʸʲ ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʸʡʧʮ ʺʧʠ ʬʫ ʬʹ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ  ʠʩʤ ʤʡ ʺʩʸʷʩʲʤ ʺʩʬʫʬʫʤ

 ( ʺʬʲʥʴ  ʯʬʤʬ-   " ̋ ʥʬʩʲʴʤ ʲʡʨʮ "  ʺʧʠ ʬʫ ʬʹ ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤʥ ʺʥʠʶʥʺʤ ,ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʣʥʧʩʠ ʺʸʨʮʬ .)
  ʭʤʡ ʭʩʩʥʰʩʹʤʥ ʯʩʴʩʬʧʤ ʩʸʲʹ ʯʩʩʰʲʬ .ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʬʩʲʴʤ ʲʡʨʮ ʠʥʤʹ ʧ"ʹʡ ʭʩʢʶʥʮ ,ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʸʡʧʮ

 ʪʬʤʮʡʤ ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ ,ʺʥʢʶʥʮʤ ʺʥʴʥʷʺ27ʡ . 
 

(2) ʺʥʠʷʱʲ ʭʥʢʸʺ  :ʺʥʬʩʲʴʤ ʲʡʨʮʡ ʯʰʩʠʹ 
 

  ʲʡʨʮʮ  ʭʩʰʥʹʤ  ʺʥʲʡʨʮʡ  ʥʲʶʥʡʹ  ʺʥʠʷʱʲ  ,ʤʶʥʡʷʤ  ʺʥʸʡʧʮ  ʺʧʠ  ʬʫ  ʬʹ  ʭʩʩʴʱʫʤ  ʺʥʧʥʣʤ  ʺʰʫʤʡ
( ʤʸʡʧ ʤʺʥʠ ʬʹ ʺʥʬʩʲʴʤ  ʯʬʤʬ-    .ʺʥʠʷʱʲʤ ʩʣʲʥʮʡ ʳʷʥʺʡʹ ʯʩʴʩʬʧʤ ʩʸʲʹ ʩʴʬ ʺʥʮʹʸʰ )"ʵʥʧ ʲʡʨʮ"

 ɹ ʬ ʭʩʮʢʸʥʺʮ ʵʥʧ ʲʡʨʮʡ ʭʩʡʥʷʰʤ ʭʩʩʴʱʫ ʭʩʨʩʸʴ ,ʧʥʥʩʣ ʺʴʥʷʺ ʬʫ ʭʥʺʡ  ʥʺʥʠʬ ʳʷʥʺʡʹ ʯʩʴʩʬʧ ʩʸʲʹ ʩ
ʠʬ ʭʩʨʩʸʴ ,ʣʲʥʮ-  ʣʲʥʮʡ ʳʷʥʺʡʹ ʯʩʴʩʬʧ ʩʸʲʹ ʩʴʬ ʭʩʮʢʸʥʺʮ ʺʩʸʥʨʱʩʤ ʺʥʬʲ ʩʧʰʥʮʡ ʭʩʣʣʮʰʤ ʭʩʩʴʱʫ

ʠʬʤ ʨʩʸʴʬ ʸʹʷʡ ʤʷʱʲʤ ʲʥʶʩʡ-  ʭʩʸʫʥʮ ʸʲʹ ʩʹʸʴʤ .ʩʴʱʫ  ʥʨʰʡʥʲʡʰ ʭʤ ʤʡ ʤʴʥʷʺʡ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʡ  ,
ʯʥʮʩʮ ʺʥʠʶʥʤʫ ʥʠ ʯʥʮʩʮ ʺʥʱʰʫʤʫ . 

 
(3)   ʭʥʢʸʺʤʸʡʧʤ ʬ  ́ʺʥʬʩʲʴʤ ʲʡʨʮʮ ʤʰʥʹ ʯʤʬ  ́ʺʥʬʩʲʴʤ ʲʡʨʮʹ ʺʥʷʦʧʥʮ ʺʥʸʡʧ ʬ  ́ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣ: 

 
  ʩʴʣʥʲʥ ʯʩʨʩʰʥʮ ʺʥʡʸʬ ,ʵʥʧ ʺʥʩʥʬʩʲʴ ʬʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤʥ ʭʩʱʫʰʤ ,ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʺʢʶʤ ʪʸʥʶʬ

ʠʶʥʤʥ ʺʥʱʰʫʤ ʩʨʩʸ  ɹ.ʧʥʥʩʣʤ ʺʴʥʷ  ̋ʭʥʺʬ ʳʷʥʺʡ  ́ʯʩʴʩʬʧʤ ʩʸʲ  ́ʩ"ʴ  ̡ʭʩʢʶʥʮ ,ʭʩʱʧʥʩʮ ʺʥʬʲ  ʭʩʮʢʸʥʺʮ ʺʥ
  .ʯʩʴʩʬʧʤ ʩʸʲʹʡ ʺʩʺʥʲʮʹʮ ʺʥʩʺʣʥʰʺ ʤʫʬʤʮʡ ʤʬʧ ʯʫ ʭʠ ʠʬʠ ,ʧʥʥʩʣʤ ʺʴʥʷʺʡ ʯʩʴʩʬʧʤ ʩʸʲ  ́ʲʶʥʮʮ ʩʴʬ
  ʭʩʸʫʥʮ ʭʥʢʸʺʤ ʩʹʸʴʤ .ʺʥʠʷʱʲʤ ʲʥʶʩʡ ʣʲʥʮʡ ʯʩʴʩʬʧʤ ʩʸʲʹ ʩʴʬ ʤʹʲʰ ʤʬʠ ʭʩʨʩʸʴ ʭʥʢʸʺ ,ʤʦ ʤʸʷʮʡ

 ʥʧ  ʺʥʩʥʬʩʲʴ  ʭʥʢʸʺ  ʯʩʢʡ  ʸʲʹ  ʩʹʸʴʤ"  ʳʩʲʱ  ʺʸʢʱʮʡ  ʸʧʠʤ  ʬʬʥʫʤ  ʧʥʥʸʡ  ʭʩʢʥʥʱʮ  ʥʬʠ  ʸʲʹ  ʩʹʸʴʤ  ."ʵ
  ʩʷʬʧ ʹʥʮʩʮ ʺʲʡ ʯʫʥ ʭʥʢʸʺʤ ʩʹʸʴʤ ʥʸʶʥʰ ʤʰʩʢʡ ʵʥʧʤ ʺʥʬʩʲʴ ʠʥʬʮ ʹʥʮʩʮ ʣʲʥʮʡ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʬ ʭʠʥʬʮʡ
  ʱʫʰʬ  ʩʰʦʠʮʤ ʩʥʥʹʤ ʺʨʩʹ  ʩʴʬ  ʺʬʴʥʨʮʤ ʤʲʷʹʤʮ ʸʡʲʮʡ ʥʠ  ʤʨʩʬʹ ʣʥʡʩʠʡ  ʪʥʸʫʤ ʵʥʧʤ ʺʥʬʩʲʴ  ʬʹ

 .ʩʱʰʰʩʴ 
 

ʨ.  :ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ 
 

ʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ  ʯʮʦʬ ʺʥʰʥʣʷʩʴ ʯʫʥ ʺʩʣʩʩʮ ʤʫʩʹʮʬ ʭʩʰʺʩʰʤ ʺʥʰʥʣʷʩʴ ,ʩʣʩʩʮ ʹʥʮʩʮʬ ʭʩʰʺʩʰʤ ʭʩʰʮʥʦʮ ʭʩʬʬʥʫ ʭʩʰʮʥʦ
 .ʭʩʹʣʥʧ ʤʹʥʬʹ ʬʲ ʤʬʥʲ ʥʰʩʠ ,ʭʤʡ ʤʲʷʹʤʤ ʣʲʥʮʡ ,ʭʰʥʲʸʩʴ ʣʲʥʮ ʸʹʠʥ ʭʤʡ ʹʥʮʩʹʡ ʤʬʡʢʮ ʯʩʠ ʸʹʠ ʡʥʶʷ 

 
ʩ. :ʯʩʨʩʰʥʮ 

 
  ʺʥʬʲ ʳʣʥʲ ʤʡʥʢʡ ʣʣʮʰ ʷʱʲ ʬʹ ʤʹʩʫʸʮ ʲʡʥʰʤ ʯʩʨʩʰʥʮ  ʭʩʱʫʰʤ ʬʹ ʥʨʰ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʡ ʤʸʡʧʤ ʷʬʧ ʬʲ ,ʤʹʩʫʸʤ

 .ʤʹʩʫʸʤ ʣʲʥʮʡ ʥʸʫʥʤʹ ʺʣʧʥʠʮʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʩʥʬʺʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤʥ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤ ,ʭʩʤʥʦʮʤ  
 .ʥʸʡʶʰʹ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩʮ ʭʩʣʱʴʤ ʩʥʫʩʰʡ ʥʺʥʬʲ ʩʴʬ ʺʥʡʷʥʲ ʺʥʴʥʷʺʡ ʣʣʮʰʥ ,ʥʺʥʬʲ ʩʴʬ ʱʫʰʫ ʤʰʥʹʠʸʬ ʸʫʥʮ ʯʩʨʩʰʥʮ  

ʰʥʮ ,ʪʸʲ ʺʣʩʸʩ ʺʰʩʧʡ ʪʸʥʶʬ  ʺʬʲʥʺ ʯʤʬ ʤʩʥʴʶʹ ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʺʥʡʩʰʮ ʺʥʣʩʧʩʤʮ ʺʧʠ ʬʫʬ ʤʶʷʥʮ ʯʩʨʩ
  ʩʣʩʮ ʯʫʸʲ ʺʣʩʸʩ ʺʰʩʧʡ ʪʸʥʶʬ ʺʥʷʣʡʰ ,ʯʩʨʩʰʥʮ ʤʶʷʥʤ ʯʤʬ ʭʩʰʮʥʦʮ ʺʥʡʩʰʮ ʺʥʣʩʧʩ .ʭʩʷʱʲʤ ʳʥʸʩʶ ʬʹ ʤʩʢʸʰʩʱʤʮ

ʥʮʠʫ ʤʣʩʧʩ ʬʹ ʺʩʸʹʴʠ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩ ʬʲ ʭʩʣʩʲʮʤ ʭʩʰʮʩʱ ʹʩ ʸʹʠʫ ʸʺʥʩ ʤʤʥʡʢ ʺʥʸʩʣʺʡ ʥʠ ʤʰʹ  ʭʥʫʱ ʸʹʠʫ .ʸ
  ʺʩʹʠʸ ʪʸʲʤ ʺʣʩʸʩʮ ʣʱʴʤʤ ʤʶʷʥʮ ,ʤʣʩʧʩ ʤʺʥʠ ʬʹ ʭʩʸʴʱʡ ʤʫʸʲʮ ʪʥʮʰ ʭʩʰʮʥʦʮ ʤʡʩʰʮ ʤʣʩʧʩ ʬʹ ʤʡʹʤ ʸʡ
  ʣʱʴʤʤ ʺʸʺʩ ʤʶʷʥʮ ,ʯʫʮ ʸʧʠʬ .ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʺʡʩʰʮ ʤʣʩʧʩʬ ʱʧʥʩʮʤ ʥʤʹʬʫ ʯʩʨʩʰʥʮ ʬʹ ʭʩʸʴʱʡ ʪʸʲʤ ʺʺʧʴʤʬ

ʮʥʦʮʤ ʺʡʩʰʮ ʤʣʩʧʩʤ ʬʹ ʭʩʸʧʠ ʭʩʱʫʰʬ ,ʤʸʺʥʰ ʭʠ ,ʪʸʲ ʺʣʩʸʩʮ  ʺʣʩʸʩʮ ʣʱʴʤ .ʭʩʸʴʱʡ ʭʫʸʲʬ ʩʱʧʩ ʯʴʥʠʡ ,ʭʩʰ
 .ʺʥʡʷʥʲ ʺʥʴʥʷʺʡ ʬʨʥʡʮ ʥʰʩʠ ʯʩʨʩʰʥʮ ʬʹ ʪʸʲ  

ʯʩʨʩʰʥʮʤ ʤʶʷʥʮ ʯʤʩʬʠʹ ʭʩʰʮʥʦʮ ʺʥʡʩʰʮ ʺʥʣʩʧʩ ʬʹ ʤʡʹʤʤ ʸʡ ʭʥʫʱ ʡʥʹʩʧ ʯʩʩʰʲʬ,   ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ2ʣʩ .  
 ʮʩʮʤʮ ʣʱʴʤʤ ʥʠ ʧʥʥʸʤ ʺʲʩʡʷʡ ʬʬʫʰ ʱʧʩʩʺʮʤ ʯʩʨʩʰʥʮʤ ʭʥʫʱ ,ʺʣʧʥʠʮ ʤʸʡʧ ʬʹ ʹʥʮʩʮ ʺʲʡ .ʹʥ  

  ʤʬʥʬʫ ʤʸʡʧ ʬʹ ʤʹʩʫʸʮ ʲʡʥʰʤ ʯʩʨʩʰʥʮ ʩʡʢʬ ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʩʰʩʣʮ ʯʩʩʰʲʬ, ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ2ʥ . 
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20 

 
 ʸʥʠʩʡ2 - ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ )ʪʹʮʤ( 

 
ʠʩ. :ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ 

 
(1) :ʩʬʬʫ 

 
  ʤʸʫʹʤʬ ʥʠ ,ʭʩʺʥʸʩ  ́ʥʠ ʺʥʸʥʧ  ɦʺʷʴʱʤʡ ʥʠ ʸʥʶʩʩʡ ʹʥʮʩ  ́ʪʸʥʶʬ ʷʦʧʥʮ ʸʹʠ ,ʩʹʧʥʮ ʨʩʸ  ɹʠʥʤ ʲʥʡ  ̫ʹʥʫʸ
  ʤʬʹ ʲʥʡʷʤ ʹʥʫʸʤ ʩʨʩʸʴ ʺʠ ʤʢʩʶʮ ʤʶʥʡʷʤ .ʺʧʠ ʤʴʥʷʺʮ ʸʺʥʩ ʪʹʮʡ ʥʡ ʥʹʮʺʹʩ ʩʫ ʩʥʦʧ ʸʹʠ ,ʭʩʸʧʠʬ

 .ʺʥʬʲʤ ʬʣʥʮ ʩʴʬ 
 

ʺʥʬʲʤ ʬʣʥʮʡ  -    ʩʥʫʩʰʡʥ ,ʸʡʶʰʹ ʺʧʴ ʩʥʫʩʰʡ ʭʺʥʬʲ ʩʴʬ ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʧʥʣʡ ʭʩʢʶʥʮ ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ ʩʨʩʸʴ
  ʯʩʸʹʩʮʡ ʱʧʩʩʬ ʯʺʩʰʹ ʺʥʩʥʬʲ ʯʫʥ ʱʫʰʤ ʬʹ ʤʹʩʫʸʤ ʺʥʬʲ ʺʠ ʺʬʬʥʫ ʺʥʬʲʤ .ʥʸʡʶʰʹ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩʮ ʭʩʣʱʴʤ

ʺʰʩʧʡ ʯʩʩʰʲʬ .ʤʬʤʰʤʤ ʥʩʬʠ ʤʰʥʥʫʺʤʹ ʯʴʥʠʡ ʥʺʬʲʴʤ ʪʸʥʶʬ ʭʩʹʥʸʣʤ ʡʶʮʬʥ ʭʥʷʩʮʬ ʱʫʰʤ ʺʠʡʤʬ   ʺʣʩʸʩ
 ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ ,ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ ʪʸʲ2ʩ ʣ ʯʬʤʬ . 

 
(2) :ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ ʺʺʧʴʤ 

 
ʸʡ ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ ʨʩʸʴ ʬʹ ʡʩʫʸʮ ʬʫ ʩʡʢʬ ʣʸʴʰʡ ʺʲʶʥʡʮ ʲʥʡʷʤ ʹʥʫʸʤ ʺʺʧʴʤ-  ʺʩʺʥʲʮʹʮ ʺʥʬʲ ʬʲʡ ʺʧʴ

  ʭʩʩʧʤ ʪʸʥʠ ʩʰʴ ʬʲ ʸʹʩʤ ʥʷʤ ʺʨʩʹ ʩʴʬ ʩʺʨʩʹ ʯʴʥʠʡ ʺʲʶʥʡʮ ʤʺʧʴʤʤ .ʨʩʸʴʤ ʬʹ ʺʥʬʲʤ ʪʱʬ ʱʧʩʡ
  ʩʥʴʶʤ ʭʩʩʹʥʮʩʹʤ  ʪʸʲ ʬʹ ʯʥʡʹʧʡ ʤʠʡʤ ʪʥʺ ʣʲʥʩʮʤ ʥʹʥʮʩʹʬ ʯʫʥʮ ʱʫʰʤ ʥʡ ʣʲʥʮʤʮ ʨʩʸʴʤ ʩʡʩʫʸʮ ʬʹ

.ʭʩʩʹʥʮʩʹʤ ʭʩʩʧʤ ʭʥʺʡ ʩʥʴʶ ʸʩʩʹ 
 

 ʡ ʭʩʩʹʥʮʩʹʤ ʭʩʩʧʤ ʪʸʥʠʥ  :ʯʮʷʬʣʫ ʥʰʩʤ ʺʧʴʤ ʡʥʹʩʧʡ ʹʥʮʩʹ ʤʹʲʰ 
 
  ʭʩʩʹʥʮʩʹ ʭʩʩʧ ʪʸʥʠ  ʭʩʰʹ   

  ʸʫʹʥʮʡ ʭʩʸʥʴʩʹ 6-13  ʸʷʩʲʡ(10) 
 ʭʩʰʱʧʮʬ ʣʥʩʶ 7-20  ʸʷʩʲʡ(10) 

 ʡʫʸ ʩʬʫ 5-7 
 ̋ ʥʰʥʫʮ 7-20  ʸʷʩʲʡ(7  ʥʠ20 ) 

ʭʩʡʹʧʮ 3 
 ʩʣʸʹʮ ʣʥʩʶʥ ʨʥʤʩʸ 3-17  ʸʷʩʲʡ(10) 

  
 

  ʺʰʹ ʬʫ ʭʥʺʡ ʤʸʡʧʤ ʺʬʤʰʤ ʩʣʩʡ ʭʩʸʷʱʰ ʱʫʰʤ ʬʹ ʭʩʩʹʥʮʩʹʤ ʭʩʩʧʤ ʪʸʥʠʥ ʺʧʴʤ ʺʨʩʹ ,ʸʩʩʹʤ ʩʫʸʲ
 ."ʠʡʤʬʥ ʯʠʫʮ" ʬʹ ʪʸʣʡ ʯʣʮʥʠ ʩʩʥʰʩʹʫ ʭʩʬʴʥʨʮ ʭʩʩʥʰʩʹ .ʭʩʴʱʫ 

 
  ʯʩʡʹ ʹʸʴʤʤ ʩʴʬ ʲʡʷʰ ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ ʨʩʸʴ ʬʹ ʹʥʮʩʹʮ ʤʠʶʥʤ ʥʠ ʤʸʩʫʮʮ ʤʠʶʥʺʫ ʸʶʥʰʤ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸ

.ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʬ ʳʷʦʰʥ ,ʹʥʮʩʹʮ ʤʠʶʥʤʤ ʥʠ ʤʸʩʫʮʤ ʣʲʥʮʡ ʭʩʸʴʱʡ ʥʫʸʲ ʯʩʡʬ ʥʺʸʩʫʮʮ ʭʩʬʥʡʷʺʤ 
  



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

21 

 
 ʸʥʠʩʡ2 - ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ )ʪʹʮʤ( 

 
ʩʡ. ʬʣʰ ʯ"ʤʲʷʹʤʬ : 

 
  ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ  ʤʰʡʮ ʥʠ ʲʷʸʷ( ʯ"ʬʣʰ ʥʰʩʤ-    ʤʰʡʮʮ ʷʬʧ ʥʠ-  ʩʮʣ ʺʷʴʤ ʪʸʥʶʬ ʤʶʥʡʷʤ ʩʣʩ ʬʲ ʷʦʧʥʮʤ )ʭʤʩʰʹ ʥʠ

ʺʥʸʩʫʹ   ̋ ʩʬʥʲʴ  ̋ʤʰʹʮ ʺʸʩʫʧʮ  ,ʺʥʩʺʬʤʰʮ ʺʥʸʨʮʬ ʥʠ ʭʩʺʥʸʩ  ́ʥʠ ʺʥʸʥʧ  ɦʺʷʴʱʤ ʥʠ ʸʥʶʩʩʡ ʹʥʮʩ  ́ʪʸʥʶʬ ʠʬʹʥ ,
 .ʬʩʢʸʤ ʭʩʷʱʲʤ ʪʬʤʮʡ ʤʸʩʫʮ ʥʠ 

 
  ʭʩʰʡʮ ʬʬʥʫ ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʤʤʸʩʫʧʡ ʭʩʩʥʶʮʤ  ʺʥʩʬʥʲʴʺ ʤʰʹʮ ʺʥʸʩʫʧʡ ʭʩʸʫʧʥʮʥ  ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ .

  ʹʥʸʣʤ ʡʶʮʬ ʱʫʰʤ ʺʠʡʤʬ ʯʩʸʹʩʮʡ ʱʧʩʩʬ ʯʺʩʰʹ ʺʥʩʥʬʲ ʯʫʥ ,ʤʷʱʲʤ ʺʥʩʥʬʲ ʺʠ ʺʬʬʥʫʤ ʺʥʬʲʡ ʤʰʥʹʠʸʬ ʸʫʥʮ
  ʧʥʣʡ ʢʶʥʮ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʤ ,ʺʩʰʥʹʠʸʤ ʤʸʫʤʬ ʺʥʡʷʥʲʤ ʺʥʴʥʷʺʡ .ʤʬʤʰʤʤ ʥʩʬʠ ʤʰʥʥʫʺʤʹ ʯʴʥʠʡ ʥʺʬʲʴʤ ʪʸʥʶʬ

 ʬʲ .ʥʸʡʶʰʹ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩʮ ʭʩʣʱʴʤ ʩʥʫʩʰʡʥ ,ʸʡʶʰʹ ʺʧʴ ʩʥʫʩʰʡ ʥʺʥʬʲ ʩʴʬ ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ 
 

  ʥʹʥʮʩʹʬ ʯʫʥʮ ʱʫʰʤ ʥʡ ʣʲʥʮʤʮ ,ʥʡ ʺʸʲʥʹʮʤ ʹʥʮʩʹʤ ʺʴʥʷʺ ʩʰʴ ʬʲ ʸʹʩ ʥʷʡ ʺʲʶʥʡʮ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ ʺʺʧʴʤ
 .ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʡ ʺʥʸʫʥʮ ʺʧʴʤ ʺʥʠʶʥʤ .ʣʲʥʩʮʤ 

 
ʱ ʺʲʡ ʹʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʱʫʰʫ ʹʣʧʮ ʢʥʥʱʮ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ  .ʤʶʥʡʷʤ ʩʣʩ ʬʲ ʹʥʮʩʹ ʺʬʩʧʺʥ ʺʩʬʥʲʴʺ ʤʰʹʮ ʺʸʩʫʧ ʭʥʩ

 ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ ,ʭʩʴʱʥʰ ʭʩʨʸʴʬ17   .ʯʬʤʬ 
 

ʩʢ.  :ʯʩʨʩʰʥʮʬ ʨʸʴ ,ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰ 
 

  ʭʩʩʧ ʪʸʥʠ ʩʬʲʡ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰ .ʺʩʦʩʴ ʺʥʤʮ ʩʸʱʧ ʩʥʤʩʦʬ ʭʩʰʺʩʰ ʭʩʩʴʱʫ ʠʬ ʭʩʱʫʰ ʭʤ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰ
ʴʥʮ ʭʰʩʠ ʸʣʢʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʩʹʥʮʩʹʯʮʩʱ ʭʩʩʷʹ ʺʲ ʬʫʡ ʥʠ ,ʤʰʹʬ ʺʧʠ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩ  ʺʰʩʧʡ ʪʸʥʶʬ ʭʩʷʣʡʰʥ ,ʭʩʺʧ ,  

  ʺʥʠʸʥʤʬ ʭʠʺʤʡ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩ  ʤʬʧʹ ʯʫʺʩʩ  ʩʫ ʲʩʡʶʮʤ36  IAS  ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰ ʬʹ ʭʩʩʹʥʮʩʹʤ ʭʩʩʧʤ ʪʹʮ ʯʣʮʥʠ .
  ʭʩʩʧʤ ʪʸʥʠ ʯʣʮʥʠ ʩʥʰʩʹ .ʧʥʥʩʣ ʺʰʹ ʬʫ ʭʥʺʡ ʯʧʡʰ ,ʸʣʢʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʩʹʥʮʩʹ ʭʩʩʧ ʪʸʥʠ ʩʬʲʡ ʭʩʩʹʧʥʮ  ʭʩʩʹʥʮʩʹʤ

 ."ʠʡʤʬʥ ʯʠʫʮ" ʬʹ ʪʸʣʡ ʬʴʥʨʮ ,ʸʣʢʥʮʬ ʸʣʢʥʮ ʩʺʬʡʮ ʤʰʺʹʮʤ ʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʱʫʰ ʬʹ 
 

  ʸʲʥʹʮʤ ʭʩʩʹʥʮʩʹʤ ʭʩʩʧʤ ʪʸʥʠ ʩʰʴ ʬʲ ʸʹʩ ʥʷʡ ʭʩʺʧʴʥʮ ʸʣʢʥʮ ʭʩʩʹʥʮʩʹ ʭʩʩʧ ʪʸʥʠ ʩʬʲʡ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰ
  ʱʫʰ ʬʹ ʭʩʩʹʥʮʩʹʤ ʭʩʩʧʤ ʪʸʥʠ ʯʣʮʥʠ ʩʥʰʩʹ .ʪʸʲ ʺʣʩʸʩ ʺʰʩʧʡʬ ʳʥʴʫʡ ʭʤʬʹ  ,ʸʣʢʥʮ ʭʩʩʧ ʪʸʥʠ ʬʲʡ ʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ

 ."ʠʡʤʬʥ ʯʠʫʮ" ʬʹ ʪʸʣʡ ʬʴʥʨʮ 
 
ʠ  ʭʩʩʹʥʮʩʹʤ ʭʩʩʧʤ ʪʸʥʥʡ    ʹʥʮʩʹ ʤʹʲʰ ̋ ʺʧʴʤʡ  ʭʩʱʫʰ   ʩʺʬʡ  ʭʩʩʹʧʥʮ  ʩʬʲʡ  ʪʸʥʠ  ʭʩʩʧ  ʭʩʩʹʥʮʩʹ  ʸʣʢʥʮ    ʥʰʩʤ

 :ʯʮʷʬʣʫ 
 
 ʪʸʥʠ  ʭʩʩʧ  ʭʩʩʹʥʮʩʹ  ʭʩʰʹ   

 ̋ ʥʰʫʥʺ 3-5 
ʩʸʹʷ  ̋ ʥʧʥʷʬ 7-15  ʸʷʩʲʡ(10) 
 ʢʺʥʮ 8 
ʯʫʥʺ   ʩʠʥʴʸ 15 

ʩʠ  ̋ ʥʸʧʺ 6-9 
 ʤʩʢʥʬʥʰʫʨ 8 

  
 

ʯʩʩʰʲʬ  ʬʥʴʩʨʤ ʩʠʰʥʡʹʧʤ ʯʩʨʩʰʥʮʡ  ,ʤʠʸ ʸʥʠʩʡ 2ʩ   .ʬʩʲʬ 
  



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

22 

 
 ʸʥʠʩʡ2 - ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ )ʪʹʮʤ(  

ʩʢ. :ʯʩʨʩʰʥʮʬ ʨʸʴ ,ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰ )ʪʹʮʤ( 
 

ʭʩʱʫʰʤ   ʩʺʬʡʤ ʭʩʩʹʧʥʮ ʬʹ ʤʶʥʡʷʤ ʭʩʸʫʥʮ  ʭʩʣʣʮʰʥ  ʭʠʺʤʡ  ʯʴʥʠʬ ʭʺʥʸʶʥʥʩʤ  ,ʩʴʬ ʺʥʶʥʡʷʤ ʺʥʠʡʤ : 
 
(1) :ʣʸʴʰʡ ʥʹʫʸʰʹ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰ 

 
  .ʥʸʡʶʰʹ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩʮ ʭʩʣʱʴʤʥ ʤʺʧʴʤ ʩʥʫʩʰʡ ʺʥʬʲʤ ʩʴʬ ʭʩʢʶʥʮ ʣʸʴʰʡ ʥʹʫʸʰʹ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰ
  ʭʩʩʧʤ ʪʹʮ ʩʰʴ ʬʲ ʸʹʩʤ ʥʷʤ ʱʩʱʡ ʬʲ ʺʡʹʥʧʮ ,ʸʣʢʥʮ ʭʩʩʧ ʪʸʥʠ ʩʬʲʡ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰ ʺʺʧʴʤ

  ʭʩʩʹʥʮʩʹʤ  ʺʲʴʹʤ ʸʹʠʫ ʧʥʥʩʣ ʺʰ  ́ʬʫ ʭʥʺʡ ʭʩʰʧʡ  hʤʺʧʴʤʤ ʺʨʩʹʥ ʭʩʩʧʤ ʪʹʮ ʯʣʮʥʠ .ʭʤʬ  ́ʸʲʥʹʮʤ
 ."ʠʡʤʬʥ ʯʠʫʮ" ʬʹ ʪʸʣʡ ʺʬʴʥʨʮ ʯʣʮʥʠ ʩʩʥʰʩʹ 

 
(2) :ʭʩʷʱʲ ʩʴʥʸʩʶ ʺʸʢʱʮʡ ʥʹʫʸʰʹ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰ 

 
ʡ ʭʩʣʮʥʲ ʭʤ ʸʹʠʫ ʯʩʨʩʰʥʮʮ ʣʸʴʰʡ ʭʩʸʫʥʮ ʭʩʷʱʲ ʩʴʥʸʶ ʺʸʢʱʮʡ ʥʹʫʸʰʹ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰ  ʺʸʣʢʤ

  ʺʥʩʥʫʦʮ ʭʩʲʡʥʰ  ʥʠ ʤʣʸʴʤʬ ʭʩʰʺʩʰ ʭʰʩʤ ʸʹʠʫ ʩʥʤʩʦʬ ʭʩʰʺʩʰ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰ .ʩʥʤʩʦʬ ʭʩʰʺʩʰʥ  ʱʫʰ
 .ʯʢʥʤʤ ʭʩʩʥʥʹʡ ʭʩʷʱʲʤ ʳʥʸʩʶ ʣʲʥʮʡ ʥʸʫʥʩ ʤʬʠʫ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰ .ʺʥʸʧʠ ʺʥʩʨʴʹʮ ʥʠ ʺʥʩʦʥʧ 

 
  ʺʸʢʱʮʡ ʥʹʫʸʰʹ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰ ,ʺʩʰʥʹʠʸʤ ʤʸʫʤʬ ʺʥʡʷʥʲʤ ʺʥʴʥʷʺʡ  ʩʴʬ ʭʩʢʶʥʮ ʭʩʷʱʲ ʩʴʥʸʩʶ

  ,ʸʣʢʥʮ ʭʩʩʧ ʪʸʥʠ ʩʬʲʡ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫ  hʺʺʧʴʤ .ʥʸʡʶʰ  ́ʪʸ  ̡ʺʣʩʸʩʮ ʭʩʣʱʴʤʥ ʤʺʧʴʤ ʩʥʫʩʰʡ ʭʺʥʬʲ
  .ʭʤʬʹ ʸʲʥʹʮʤ ʭʩʩʹʥʮʩʹʤ ʭʩʩʧʤ ʪʹʮ ʩʰʴ ʬʲ ʸʹʩʤ ʥʷʤ ʱʩʱʡ ʬʲ ʺʡʹʥʧʮ  ʥʬʠ ʭʩʱʫʰ ʬʹ ʤʺʧʴʤʤ

  ʳʩʲʱʡ  ʺʢʶʥʮʭʩʺʥʸʩʹʤʥ  ʺʥʣʥʡʲʤ  ,ʺʥʸʩʫʮʤ  ʺʥʬʲ    .ʬʬʥʫʡ  ʧʥʥʸʤ  ʬʲ  ʧʥʣʡ  ʺʨʩʹʥ  ʭʩʩʧʤ  ʪʹʮ  ʯʣʮʥʠ
 ."ʠʡʤʬʥ ʯʠʫʮ" ʬʹ ʪʸʣʡ ʺʬʴʥʨʮ ʯʣʮʥʠ ʩʩʥʰʩʹ ʺʲʴʹʤ ʸʹʠʫ ʧʥʥʩʣ ʺʰʹ ʬʫ ʭʥʺʡ ʭʩʰʧʡʰ ʤʺʧʴʤʤ 

 
ʣʩ.  :ʯʩʨʩʰʥʮʬ ʨʸʴ ,ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡʥ ʭʩʩʹʧʥʮ ʭʩʱʫʰ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩ 

 
  ʬʲ ʭʩʣʩʲʮʤ ʭʤʹʬʫ ʭʩʰʮʩʱ ʭʩʮʩʩʷ ʭʠʤ ʤʶʥʡʷʤ ʺʰʧʥʡ ,ʧʥʥʩʣ ʺʴʥʷʺ ʬʫ ʭʥʺʡ  ʬʹ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩ ʤʩʱʫʰ  ʭʩʩʹʧʥʮʤ  

ʩʺʬʡʤʥ ʭʩʩʹʧʥʮ  ,ʨʲʮʬ  ʩʠʬʮʸʡ ʭʥʫʱ ʣʮʠʰ ,ʸʥʮʠʫ ʭʩʰʮʩʱ ʭʩʮʩʩʷʥ ʤʣʩʮʡ .-  ʺʠ ʲʥʡʷʬ ʤʸʨʮʡ ʱʫʰʤ ʬʹ ʤʡʹʤ
ʸʡ ʭʥʫʱʤ ʺʠ ʣʥʮʠʬ ʯʺʩʰ ʠʬ ʸʹʠʫ .ʬʬʫʡ ʭʠ ,ʸʶʥʰʹ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩʮ ʣʱʴʤʤ ʭʥʫʱ-  ʺʣʮʥʠ ,ʣʣʥʡ ʱʫʰ ʬʹ ʤʡʹʤ

ʸʡ ʭʥʫʱʤ ʺʠ ʤʶʥʡʷʤ-ʺʡʩʰʮ ʤʣʩʧʩʤ ʬʹ ʤʡʹʤ-  ʭʤ ʳʠ ʭʩʶʷʥʮ ʭʩʴʺʥʹʮ ʭʩʱʫʰ .ʱʫʰʤ ʪʩʩʹ ʤʩʬʠ ʭʩʰʮʥʦʮʤ
  ʺʥʶʷʤʬ ʯʺʩʰ ʠʬʥ ʤʣʩʮʡ .ʥʦʫ ʤʠʶʷʤʬ ʩʡʷʲʥ ʸʩʡʱ ʱʩʱʡ ʺʥʤʦʬ ʯʺʩʰʥ ʤʣʩʮʡ ʺʥʣʣʥʡʤ ʭʩʰʮʥʦʮ ʺʥʡʩʰʮʤ ʺʥʣʩʧʩʬ
  ʺʥʶʥʡʷʬ ʭʩʴʺʥʹʮʤ ʭʩʱʫʰʤ ʭʩʶʷʥʮ ,ʸʥʮʠʤ ʱʩʱʡ ʬʲ ʺʥʣʣʥʡʤ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʺʥʡʩʰʮ ʺʥʣʩʧʩʬ ʭʩʴʺʥʹʮʤ ʭʩʱʫʰʤ ʺʠ

ʺʥʰʨʷʤ ʺʥʡʩʰʮ ʺʥʣʩʧʩ ʬʹ ʸʺʥʩʡ- .ʩʡʷʲʥ ʸʩʡʱ ʤʠʶʷʤ ʱʩʱʡ ʺʥʤʦʬ ʯʺʩʰ ʯʤʩʡʢʬʹ ʭʩʰʮʥʦʮ 
 

ʸʡ ʭʥʫʱ-  ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤʡ .ʥʡ ʹʥʮʩʹʤ ʩʥʥʹ ʯʩʡʬ ʹʥʮʩʮ ʺʥʩʥʬʲ ʩʥʫʩʰʡ ʱʫʰʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʥʩʥʥʹ ʯʩʡʮ ʤʥʡʢʤ ʥʰʩʤ ʤʡʹʤ
  ʹʥʮʩʹ ʪʥʺ ʩʧʫʥʰʤ ʭʫʸʲʬ ʭʩʫʥʰʮ ʭʩʩʣʩʺʲʤ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʩʰʣʮʥʠ ,ʹʥʮʩʹʤ ʺʠ ʳʷʹʮʤ ʱʮ ʩʰʴʬ ʯʥʩʫʩʰ ʸʥʲʩʹʡ

  ʩʮʩʸʦʺ ʯʣʮʥʠ ʭʠʺʥʤ ʠʬ ʭʰʩʢʡ ʱʫʰʬ ʭʩʩʴʩʶʴʱʤ ʭʩʰʥʫʩʱʤ ʺʠʥ ʳʱʫʤ ʬʹ ʯʮʦʤ ʪʸʲ ʩʡʢʬ ʺʥʩʧʫʥʰʤ ʷʥʹʤ ʺʥʫʸʲʤ
 .ʭʩʩʣʩʺʲʤ ʭʩʰʮʥʦʮʤ 

 
 ʸʹʠʫʤʸʡ ʭʥʫʱ-ʤʤʡʩʰʮ ʤʣʩʧʩ ʬʹ ʥʠ( ʱʫʰ ʬʹ ʤʡʹʤ-  ʬʹ ʭʩʸʴʱʡ ʪʸʲʤ ,ʭʩʸʴʱʡ ʥʫʸʲʮ ʪʥʮʰʫ ʣʮʠʰ )ʭʩʰʮʥʦʮ

  ʥʠ( ʱʫʰʤʤʡʩʰʮ ʤʣʩʧʩʤ ʬʹ-ʸʡ ʭʥʫʱʬ ʺʧʴʥʮ )ʭʩʰʮʥʦʮ-  ʤʠʶʥʤʫ ʺʩʣʩʩʮ ʸʫʥʮ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩʮ ʣʱʴʤ .ʥʬʹ ʤʡʹʤ
 .ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʡ 

 
ʤʡʩʰʮ ʤʣʩʧʩʤ ʬʹ ʥʠ(  ʱʫʰʤ ʬʹ ʭʩʸʴʱʡ ʪʸʲʤ ,ʬʨʡʺʮ ʺʥʮʣʥʷ  ʺʥʴʥʷʺʡ ʸʫʥʤʹ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩʮ ʣʱʴʤ ʸʹʠʫ-

ʸʡ ʭʥʫʱ ʯʣʮʥʠʬ ʤʸʦʧʡ ʬʣʢʥʮ )ʭʩʰʮʥʦʮ-  ʥʫʸʲʮ ʸʺʥʩ ʠʬ ʪʠ ,ʯʫʣʥʲʮ ʤʡʹʤ  ʤʣʩʧʩʤ ʬʹ ʥʠ( ʱʫʰʤ ʬʹ ʭʩʸʴʱʡ
ʤʡʩʰʮ-  ʪʸʲ ʺʣʩʸʩʮ ʣʱʴʤ ʬʥʨʩʡ .ʪʸʲ ʺʣʩʸʩʮ ʣʱʴʤ ʺʥʮʣʥʷ ʺʥʴʥʷʺʡ ʥʰʩʢʡ ʸʫʥʤ ʠʬ ʥʬʩʠ ʭʩʩʷ ʤʩʤʹ )ʭʩʰʮʥʦʮ

 .ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʡ ʺʩʣʩʩʮ ʸʫʥʮ  



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

23 

 
 ʸʥʠʩʡ2 - ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ )ʪʹʮʤ( 

 
ʥʨ.  :ʩʠʬʮ 

 
 ʪʬʤʮʡ ʤʸʩʫʮ ʩʫʸʶʬ ʷʦʧʥʮʤ ʱʫʰ ʠʥʤ ʩʠʬʮ .ʭʩʺʥʸʩʹʤ ʺʷʴʱʤ ʪʬʤʮʡ ʥʠ ʬʩʢʸʤ ʭʩʷʱʲʤ 

 
  ʺʥʩʥʬʲ ,ʤʹʩʫʸʤ ʺʥʩʥʬʲ ʬʫ ʺʠ ʺʬʬʥʫ ʩʠʬʮʤ ʺʥʬʲ .ʥʬʹ ʥʨʰ ʹʥʮʩʮ ʩʥʥʹʤ ʯʩʡʬ ʥʺʥʬʲ ʯʩʡʮ ʪʥʮʰʤ ʩʴʬ ʢʶʥʮ ʩʠʬʮ
 .ʭʩʩʧʫʥʰʤ ʥʡʶʮʥ ʥʮʥʷʩʮʬ ʩʠʬʮʤ ʺʠʡʤʡ ʥʥʤʺʤ  ́ʺʥʸʧʠ ʺʥʩʥʬ  ̡ʯʫʥ ʺʥʰʺʹʮʥ ʺʥʲʥʡ  ̫ʤʸʥʷ  ̋ʺʥʩʥʬ  ̡,ʺʥʸʩʹʩ ʤʣʥʡʲ 

 
ʰ  ʹʥʮʩʮ  ʩʥʥʹ  ʯʣʮʥʠʥ  ʤʮʬʹʤʬ  ʺʥʩʥʬʲʤ  ʯʣʮʥʠ  ʩʥʫʩʰʡ  ʬʩʢʸʤ  ʭʩʷʱʲʤ  ʪʬʤʮʡ  ʤʸʩʫʮʤ  ʸʩʧʮ  ʯʣʮʥʠ  ʺʠ  ʢʶʩʩʮ  ʥʨ

.ʤʸʩʫʮʤ ʲʥʶʩʡʬ ʺʥʹʥʸʣʤ ʺʥʩʥʬʲʤ 
 
ʤ:ʯʬʤʬʣʫ ʤʲʡʷʰ ʺʥʬʲ 
 

 ̋ ʥʴʥʸʺ ʩʠʬʮ -  "ʤʢʥʴʺ ʪʩʸʠʺ ʩʴ ʬʲ ʠʶʥʩ" ʺʨʩʹʡ(FEFO - First Expired - First Out). 
 

ʦʢ ʩʠʬʮ -  .ʬʬʷʥʹʮ ʲʶʥʮʮ ʺʨʩʹʡ 
 

 ʤʮʹʰʤ ʺʥʰʥʫʮ -  ʯʥʹʠʸ ʱʰʫʰ" ʺʨʩʹʡ-  "ʯʥʹʠʸ ʠʶʥʩ(FIFO - First In - First Out). 
 

ʦʨ . :ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʸʩʹʫʮ 
 
(1) ʭʩʱʫʰ ʭʩʩʱʰʰʩʴ : 

 
)ʠ( ʩʬʬʫ: 

 
 ʭʩʩʦʥʧʤ ʭʩʠʰʺʬ ʣʶ ʺʥʩʤʬ ʺʫʴʥʤ ʤʶʥʡʷʤ ʸʹʠʫ ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʧʥʣʡ ʭʩʸʫʥʮ ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʱʫʰ

 .ʸʩʹʫʮʤ ʬʹ 
 

  ʭʩʱʫʰʡ ʺʥʲʷʹʤ ʭʩʱʫ  hʨʲʮʬ ,ʤʷʱ  ̡ʺʥʩʥʬ  ̡ʺʴʱʥʺʡ ,ʯʢʥʤʤ ʯʩʩʥʥ  ́ʩ  ɹʬ  ̡ʤʰʥʹʠʸʬ ʺʥʸʫʥʮ ʭʩʩʱʰʰʩʴ
  ʺʥʩʥʬʲ .ʯʢʥʤʤ ʭʩʩʥʥʹ ʩʴʬ ʤʰʥʹʠʸʬ ʭʩʸʫʥʮ ʸʹʠ ,ʣʱʴʤʥ ʧʥʥʸ ʪʸʣ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʭʩʢʥʥʱʮʤ ʭʩʩʱʰʰʩʴ

 .ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʬ ʺʩʣʩʩʮ ʤʠʶʥʤʫ ʺʥʴʷʦʰ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸ ʪʸʣ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʱʫʰ ʯʩʢʡ ʤʷʱʲ 
 

 .ʭʢʥʥʩʱʬ ʭʠʺʤʡ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʥʠ ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲʡ ʥʣʣʮʩʩ ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʱʫʰ ,ʤʰʥʹʠʸʬ ʤʸʫʤʤ ʸʧʠʬ 
 

 )ʡ(  :ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʱʫʰ ʢʥʥʩʱ 
 

ʩʸʩʹʫʮ   ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲʡ ʭʩʣʣʮʰ ʡʥʧʸʹʠʫ ʭʩʮʩʩʷʺʮ ʩʰʹ ʭʩʠʰʺʤ ʭʩʠʡʤ : 
 
• ʬʣʥʮʤ   ʩʷʱʲʤ  ʬʹ  ʤʶʥʡʷʤ  ʥʰʩʤ ʷʩʦʧʤʬ  ʺʠ  ʭʩʱʫʰʤ  ʤʸʨʮʡ ʺʥʡʢʬ ʩʮʩʸʦʺ ʭʩʰʮʥʦʮ   ʭʩʩʦʥʧ  ,

ʯʫʥ ; 
• ʭʩʠʰʺʤ  ʭʩʩʦʥʧʤ  ʬʹ  ʱʫʰʤ  ʭʩʲʡʥʷ  ʭʩʫʩʸʠʺ  ʭʩʷʩʥʣʮ  ʭʤʡ   ʥʬʡʷʺʩ  ʩʮʩʸʦʺ  ʭʩʰʮʥʦʮʤ   ʭʩʩʦʥʧʤ  

ʸʹʠ ʭʩʥʥʤʮ  ʩʮʥʬʹʺ ʯʸʷ  ̋ ʩʡʩʸʥ  ʣʡʬʡ . 
 

 y ʩʫʧ  ʯʩʢʡ  ʭʩʡʩʩʧ  ʺʥʡʸʬ  ,ʤʸʡʧʤ  ʬʹ  ʭʩʡʩʩʧʤʥ  ʺʥʧʥʷʬʤʥʰʹʮ  ʺʤ   ʩʰʥʮʩʮʥ  ʺʥʬʲʡ  ʭʩʣʣʮʰ  ,ʺ
 .ʺʺʧʴʥʮ  

)ʢ( ʭʩʱʫʰ ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʣʣʮʰʤ ʺʥʬʲʡ ʺʺʧʴʥʮ ʺʨʩʹʥ ʺʩʡʩʸʤ ʺʩʡʩʨʷʴʠʤ  : 
 

ʺʥʬʲ   ̋ ʺʧʴʥʮ  ʬʹ  ʱʫʰ  ʩʱʰʰʩʴ   ʤʰʩʤ  ʭʥʫʱʤ   ʥʡʹ  ʣʣʮʰ   ɦ ʫʰʤ   ʩʱʰʰʩʴʤ   ̋ ʲʡ  ʤʸʫʤ   ʤʰʥʹʠʸʬ  ʩʥʫʩʰʡ  
 ʩʮʥʬʹʺ   ʯʸʷ  , ̋ ʴʱʥʺʡ   ʥʠ   ʩʥʫʩʰʡ  ʤʺʧʴʤʤ   ̋ ʸʡʨʶʮʤ  ,ʪʥʺ  ʹʥʮʩʹ  ʺʨʩʹʡ   ̋ ʩʡʩʸʤ  ʺʩʡʩʨʷʴʠʤ  ,ʬʹ  
ʹʸʴʤ  ʥʤʹʬʫ ʯʩʡ  ʭʥʫʱʤ  ʩʰʥʹʠʸʤ  ʯʩʡʬ ʭʥʫʱ ʯʥʲʸʩʴʤ ,ʭʠʺʥʮ  ʯʩʢʡ  ʤʹʸʴʤ ʣʱʴʤʬ  ʩʤʹʬʫ .  



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

24 

 
 ʸʥʠʩʡ2 - ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ )ʪʹʮʤ( 

 
ʦʨ . :ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʸʩʹʫʮ  )ʪʹʮʤ( 

 
(1) ʭʩʱʫʰ ʭʩʩʱʰʰʩʴ:  )ʪʹʮʤ( 

 
 )ʣ( :ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʱʫʰ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩ 

 
  ʩʴʬ ʤʦʥʧ ʩʱʫʰʥ ʤʸʩʫʧ ʯʩʢʡ ʭʩʡʩʩʧ ,ʺʥʧʥʷʬ ʩʡʢʬIFRS 15  ʤʶʥʡʷʤ , ʮʹʩʩʺʮ    ʤʬʷʮʤ ʤʹʩʢʤ ʺʠ

( ʸʩʹʫʮʤ ʩʩʧ ʪʸʥʠ ʬʫʬ ʯʥʲʸʩʴ ʺʥʬʣʧʬ ʺʥʸʡʺʱʤ ʩʴʬ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩʬ ʤʹʸʴʤʤ ʺʣʩʣʮʬlifetime .)
  ʺʥʹʸʴʤ  ʺʶʩʸʨʮʡ  ʹʥʮʩʹ  ʪʥʺ  ʭʩʣʮʠʰ  ʤʬʠ  ʭʩʩʱʰʰʩʴ  ʭʩʱʫʰ  ʯʩʢʡ  ʭʩʩʥʴʶʤ  ʩʠʸʹʠʤ  ʩʣʱʴʤ

 ʬ ʭʩʩʴʩʶʴ  ɦʭʤ  ́ʭʩʮʸʥʢʬ ʺʮʠʺʥʮʥ ʩʠʸʹʠ ʩʣʱʴʤ ʩʡʢʬ ʤʶʥʡʷʤ ʬ  ́ʸʡʲʤ ʯʥʩʱʩ  hʬ  ̡ʺʱʱʥʡʮʤ ,ʤʥʥʬ
  ʬʹ ʤʩʥʦʧʤ ʤʮʢʮʤ ʬʹ ʯʤʥ ʭʩʠʰʺʤ ʬʹ ʺʴʨʥʹʤ ʤʮʢʮʤ ʬʹ ʯʤ ʤʫʸʲʤʥ ʭʩʩʬʬʫ ʭʩʩʬʫʬʫ ʭʩʠʰʺ

 .ʪʸʥʶʤ ʩʴʬ ʳʱʫʤ ʬʹ ʯʮʦʤ ʪʸʲ ʺʥʡʸʬ ʧʥʥʩʣʤ ʣʲʥʮʡ ʭʩʠʰʺʤ  
  ʩʠʸʹʠʤ  ʩʣʱʴʤ  ʩʴʬ  ʪʸʲ  ʺʣʩʸʩʬ  ʤʹʸʴʤʡ  ʤʸʩʫʮ  ʤʶʥʡʷʤ  ,ʭʩʩʱʰʰʩʴʤ  ʭʩʸʩʹʫʮʤ  ʸʺʩ  ʬʫ  ʩʡʢʬ

ʬʧ ʸʹʠʫ ʸʩʹʫʮʤ ʩʩʧ ʬʫ ʪʸʥʠʬ ʭʩʩʥʦʧʤ ʭʤʡ ʤʸʫʤʤ ʣʲʥʮʮ ʩʠʸʹʠʤ ʯʥʫʩʱʡ ʺʩʺʥʲʮʹʮ ʤʩʩʬʲ ʤ
 .ʤʰʥʹʠʸʬ  

  ʩʲʥʸʩʠ ʬʫʮ ʭʩʲʡʥʰʤ ʭʩʩʥʦʧʤ ʩʠʸʹʠʤ ʩʣʱʴʤ ʭʰʩʤ ʸʩʹʫʮʤ ʩʩʧ ʪʸʥʠ ʬʫʬ ʭʩʩʥʦʧʤ ʩʠʸʹʠʤ ʩʣʱʴʤ
ʤʫ .ʩʱʰʰʩʴ ʸʩʹʫʮ ʬʹ ʩʥʦʧʤ ʭʩʩʧʤ ʪʸʥʠ ʪʬʤʮʡ ʭʩʩʸʹʴʠʤ ʬʹ 
 

)ʤ( ʤʲʩʸʢ ʬʹ ʱʫʰʭʩ ʩʱʰʰʩʴʭʩ: 
 

 ʱʫʰ ʺʲʸʥʢ ʤʶʥʡʷʤ  ʥʠ ,ʩʱʰʰʩʴʤ ʱʫʰʤʮ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺʬ ʺʥʩʦʥʧʤ ʺʥʩʥʫʦʤ ʥʲʷʴ ʸʹʠʫ ʷʸ ʩʱʰʰʩʴ
 ʱʫʰʤ  ʬʲ  ʺʥʬʲʡʤʮ  ʭʩʲʡʥʰʤ  ʺʥʡʨʤʤʥ  ʭʩʰʥʫʩʱʤ  ʬʫ  ʺʠ  ʩʺʥʤʮ  ʯʴʥʠʡ  ʤʸʩʡʲʮ  ʤʶʥʡʷʤ  ʸʹʠʫ
  ʬʲ ʺʥʬʲʡʤʮ ʭʩʲʡʥʰʤ ʺʥʡʨʤʤʥ ʭʩʰʥʫʩʱʤ ʬʫ ʺʠ ʩʺʥʤʮ ʯʴʥʠʡ ʤʸʩʡʲʮ ʠʬ ʤʶʥʡʷʤ ʸʹʠʫ .ʩʱʰʰʩʴʤ

ʱʤ  ʬʫ  ʪʠ  ,ʩʱʰʰʩʴʤ  ʱʫʰʤ ʱʫʰʡ  ʨʥʬʹʬ  ʤʫʩʹʮʮ  ʤʶʥʡʷʤʥ  ,ʤʩʣʩʡ  ʥʸʺʥʰ  ʠʬ  ʭʢ  ʺʥʡʨʤʤʥ  ʭʩʰʥʫʩ
  ʩʱʰʰʩʴʤ  ʱʫʰʡ  ʺʫʹʮʰʤ  ʤʺʥʡʸʥʲʮ  ʺʣʩʮʬ  ʭʠʺʤʡ  ʩʱʰʰʩʴʤ  ʱʫʰʡ  ʤʸʩʫʮ  ʤʶʥʡʷʤ  ,ʸʡʲʥʮʤ
  ʬʲ ʺʥʬʲʡʤʮ ʭʩʲʡʥʰʤ ʺʥʡʨʤʤʥ ʭʩʰʥʫʩʱʤ ʬʫ ʤʶʥʡʷʤ ʩʣʩʡ ʥʸʺʥʰ ʸʹʠʫ .ʥʩʬʠ ʤʸʥʹʷʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤʡʥ

  ʤʫʩʹʮʮ  ʤʶʥʡʷʤ  ,ʸʡʲʥʤʹ  ʩʱʰʰʩʴʤ  ʱʫʰʤ  ʺʥʡʩʩʧʺʤʡ  ʤʸʩʫʮʥ  ʸʡʲʥʮʤ  ʩʱʰʰʩʴʤ  ʱʫʰʡ  ʸʩʫʤʬ
.ʤʬʡʷʺʤʹ ʤʸʥʮʺʤ ʯʩʢʡ ʺʩʱʰʰʩʴ 

 
 ʤʸʥʮʺʤ ʯʩʡʬ ʱʫʰʤ ʬʹ ʭʩʸʴʱʡ ʪʸʲʤ ʯʩʡ ʹʸʴʤʤ ,ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲʡ ʣʣʮʰʤ ʩʱʰʰʩʴ ʱʫʰ ʺʲʩʸʢ ʺʲʡ

 .ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʡ ʸʫʥʮ ʬʡʷʺʤʬ ʤʸʥʮʠʹ ʥʠ ʤʬʡʷʺʤʹ 
 

(2)  :ʺʥʩʱʰʰʩʴ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ 
 

)ʠ( ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʺʥʩʱʰʰʩʴ ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲʡ: 
 

ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤ  ʺʥʩʱʰʰʩʴʤ  ʬʹ  ʤʸʡʧʤ  ,ʺʥʠʥʥʬʤ  ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ  ʺʥʸʧʠ  ,ʺʥʸʫʥʮ  ʤʰʥʹʠʸʬ  ʩʥʥʹʡ   ʯʢʥʤ  
ʸʧʠʬ ʩʥʫʩʰ  ʺʥʩʥʬʲ  ʤʷʱʲ  .ʸʧʠʬ  ʣʲʥʮ  ʤʸʫʤʤ  ʺʩʰʥʹʠʸʤ   ̋ ʥʩʥʡʩʩʧʺʤ  ʺʥʩʱʰʰʩʴ  ʤʬʠ ʺʥʣʣʮʰ   ̋ ʥʬʲʡ  

ʺʺʧʴʥʮ  ʪʥʺ ʹʥʮʩʹ  ̋ ʨʩʹʡ ʺʩʡʩʸʤ  ̋ ʩʡʩʨʷʴʠʤ . 
 

 ̋ ʨʩʹ   ̋ ʩʡʩʸʤ   ̋ ʩʡʩʨʷʴʠʤ  ʠʩʤ  ʤʨʩʹ   ʡʥʹʩʧʬ  ʺʥʬʲʤ   ̋ ʺʧʴʥʮʤ  ʬʹ   ̋ ʥʡʩʩʧʺʤ   ̋ ʩʱʰʰʩʴ   ʬʹʥ  ʺʠʶʷʤ  
ʺʥʠʶʥʤ  ʺʩʡʩʸ  ʬʲ  ʩʰʴ  ʺʴʥʷʺ  ʩʠʸʹʠʤ  ʺʩʨʰʥʥʬʸʤ  .ʸʥʲʩʹ  ʺʩʡʩʸʤ  ʩʡʩʨʷʴʠʤ   ʠʥʤ  ʸʥʲʩʹʤ  ʤʫʰʮʹ 

ʯʴʥʠʡ  ʷʩʥʣʮ   ̋ ʠ  ʭʸʦʤ   ʩʥʦʧʤ  ʬʹ  ʩʮʩʸʦʺ  ʭʩʰʮʥʦʮʤ  ʭʩʩʣʩʺʲʤ  ʬʲ  ʩʰʴ   ʪʸʥʠ  ʭʩʩʧʤ  ʩʥʴʶʤ  ʬʹ  
ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʺʩʱʰʰʩʴʤ  ʤʫʸʲʬ ʭʩʸʴʱʡ . 

 
 )ʡ( ʤʲʩʸʢ ʬʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʺʥʩʱʰʰʩʴ: 

 
ʤʶʥʡʷʤ  ʺʲʸʥʢ  ʺʥʡʩʩʧʺʤ  ʺʩʱʰʰʩʴ  ʸʹʠʫ  ʷʸʥ  ʸʹʠʫ  ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ  ʺʩʱʰʰʩʴʤ  ʺʲʸʴʰ  ,ʺʬʨʥʡʮ   ʥʠ  
ʺʲʷʥʴ .ʹʸʴʤʤ ʯʩʡ  ʪʸʲʤ ʭʩʸʴʱʡ ʬʹ ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʺʩʱʰʰʩʴʤ ʤʷʬʥʱʹ ʯʩʡ  ʤʸʥʮʺʤ ʤʮʬʥʹʹ  y ʫʥʮ  
ʧʥʥʸʡ ʥʠ  ʣʱʴʤ . 

  



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

25 

 
 ʸʥʠʩʡ2 - ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ )ʪʹʮʤ( 

 
ʩʦ.  :ʤʱʰʫʤʡ ʤʸʫʤ 

 
ʤʸʡʧʤ   ʺʠ ʺʮʹʩʩʮIFRS 15   ʭʥʩʮ ʬʧʤ "ʺʥʧʥʷʬ ʭʲ ʭʩʦʥʧʮ ʺʥʱʰʫʤ"1   ʸʠʥʰʩʡ2018 .  

  ʤʬʮʲʮ ʤʱʰʫʤʡ ʤʸʡʧʤ ʤʸʩʫʤ ʥʡ ʯʷʺʤ ʬ  ́ʥʮʥʹʩʩ ʣʲʥʮʬ ʣ  ̡ʤʱʰʫʤʡ ʤʸʫʤʤʮ ʤʰʥʹʡ ʩʫ ʤʰʷʱʮʬ ʤʲʩʢʤ ʤʸʡʧʤ
 ʺʣʥʷʰʡ ʧʥʷʬʬ ʸʶʥʮʤ ʺʸʩʱʮ ʣʲʥʮʡ  ʤʶʴʤ ʩʺʥʸʩʹ ʯʺʮʮ ʤʱʰʫʤʡ ʸʩʫʤʬ ʹʩ ʭʩʩʣʱʥʮ ʺʥʧʥʷʬʬ ʤʸʩʫʮʡ ,ʺʧʠ ʯʮʦ

( ʤʰʺʹʮ ʤʸʥʮʺ ʯʣʮʥʠ ʬʲ ʤʬʡʢʮʤʥ ʤʰʺʹʮ ʤʸʥʮʺ ʩʡʢʬ ʯʷʺʤ ʺʥʠʸʥʤʡ ʹʥʮʩʹ ʪʥʺ ,ʯʮʦ ʩʰʴ ʬʲʸʹʠ   ʷʸ ʺʸʫʥʮ
  ʩʠ ʸʹʠʫ ʣʲʥʮ ʥʺʥʠʬ ʣʲ ʥʸʫʥʤʹ ʺʥʸʡʨʶʮʤ ʺʥʱʰʫʤʤ ʭʥʫʱʡ ʩʺʥʲʮʹʮ ʪʥʴʩʤ ʬʥʧʩ ʠʬʹ ʤʤʥʡʢ ʤʮʸʡ ʩʥʴʶ ʸʹʠʫ
  ,ʤʸʡʧʤ  ʤʰʧʡ  ʭʺʥʠ  ʭʩʩʸʷʩʲʤ  ʭʩʸʨʮʸʴʤ  ʺʥʡʸʬ  )ʯʫʮ  ʸʧʠʬ  ʸʸʡʺʺ  ʤʰʺʹʮʤ  ʤʸʥʮʺʬ  ʤʸʥʹʷʤ  ʺʥʠʣʥʥʤ

 .ʤʶʷʤ ʺʥʧʥʷʬʬ ʺʥʰʺʩʰʹ ʺʥʧʰʤ ʯʺʮ ʥʠ ʷʴʱʤ ʩ״ʲ ʭʩʸʩʧʮʡ ʩʥʰʩʹ :ʠʮʢʥʣʬ 
 

 .ʧʥʷʬʬ ʺʥʴʥʸʺʤ ʺʸʩʱʮ ʣʲʥʮ ,ʺʧʠ ʯʮʦ ʺʣʥʷʰʡ ʺʸʫʥʮ ʺʥʩʤʬ ʤʫʩʹʮʮ ʭʩʩʨʸʴ ʺʥʧʥʷʬʬ ʺʥʴʥʸʺ ʺʸʩʫʮʮ ʤʱʰʫʤ 
 

ʥʠʷʱʲʡ(  ʣʧʠ  ʤʦʥʧ  ʺʧʺ  ʭʩʺʥʸʩʹ  ʸʴʱʮ  ʯʺʮ  ʺʥʬʬʥʫʤ  ʺʥʴʥʸʺ  ʺʶʴʤ  ʺFee Per Service  )ʤʲʩʢʤ  ʤʸʡʧʤ  
ʤʰʷʱʮʬ   ʩʫ  ʸʡʥʣʮ  ʺʥʡʩʥʧʮʡ  ʲʥʶʩʡ  ʺʧʠ  ,  ʥʧʨʡʥʤʹ ʭʩʺʥʸʩʹʤ ʬʹ ʺʩʺʥʲʮʹʮ ʤʩʶʸʢʨʰʩʠ ʺʲʶʡʮ ʤʸʡʧʤʹ ʸʧʠʮ

ʣʧʠ ʡʬʥʹʮ ʺʥʸʩʹʬ ʤʦʥʧʡ . 
 

  ʩʴʬ ʺʣʣʮʰ ʤʱʰʫʤʤ  ʩʥʥʹʤʹ ʤʸʥʮʺʤ ʬʹ ʯʢʥʤ ʤʩʥʴʶ  ʬ  ʬʡʷʺʤ  ʤʱʰʫʤ ʯʩʢʡ ʬʡʷʬ ʺʩʠʫʦ ʤʶʥʡʷʤʹ ʤʸʥʮʺʤ ʥʠ/ʥ
  ʺʥʧʰʤ  ,ʺʥʸʦʧʤʬ  ʭʩʰʣʮʥʠ  ʩʥʫʩʰʡ  ʺʢʶʥʮ  ʤʱʰʫʤʤ  .ʬʩʢʸʤ  ʭʩʷʱʲʤ  ʪʬʤʮʡ  ʭʩʺʥʸʩʹ  ʯʺʮʮ  ʥʠ  ʺʥʸʥʧʱ  ʺʸʩʫʮʮ

 .ʤʮʥʣʫʥ 
 

  ʺʸʫʥʮ ʤʱʰʫʤʤʺʥʧʥʣʡ  ʭʩʣʧʥʠʮʤ  ʬʲ  ʧʥʥʸ  ʥʠ  ʣʱʴʤ  ʣʲ  ʬ  ʯʫʥ ,ʤʶʥʡʷʬ ʥʮʸʦʩ ʺʥʩʬʫʬʫʤ ʺʥʡʨʤʤʹ ʩʥʴʶʹ ʤʣʩʮ
 h ʺʥʩʥʬʲʤʥ ʤʱʰʫʤʤ .ʤʰʮʩʤʮ ʤʣʩʣʮʬ ʺʥʰʺʩ 

 
(1) ʤʸʫʤ ʡ :ʭʩʸʶʥʮʥ ʺʥʸʥʧʱ ʺʸʩʫʮʮ ʤʱʰʫʤ 

 
  ʺʥʸʫʮʰʤ ʺʥʸʥʧʱʤ ʬʲ ʤʨʩʬʹʤ ʺʸʡʲʤ ʭʲ ,ʯʮʦ ʺʣʥʷʰʡ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʡ ʺʥʸʫʥʮ ʺʥʸʥʧʱ ʺʸʩʫʮʮ ʺʥʱʰʫʤ
  ʭʩʰʥʫʩʱʤʥ ʤʸʥʧʱʤ ʬʲ ʺʥʬʲʡʤ ʥʡ ʣʲʥʮʤ ʠʥʤʹ ,ʧʥʷʬʬ ʤʸʥʧʱʤ ʺʸʩʱʮ ʣʲʥʮʡ ʺʸʡʲʥʮ ʤʨʩʬʹʤ .ʧʥʷʬʬ

  ʺʥʡʨʤʤʥʧʥʷʬʬ ʭʩʸʡʲʥʮ ʤʰʮʮ ʭʩʲʡʥʰʤ ʭʩʩʺʥʲʮʹʮʤ . 
 

(2) ʤʸʫʤ ʡ:ʭʩʺʥʸʩʹ ʺʷʴʱʤʮ ʤʱʰʫʤ 
 

ʸʡʨʶʮ ʱʩʱʡ ʬʲ ʺʥʴʷʦʰ ʭʩʺʥʸʩʹ ʯʺʮʮ ʺʥʱʰʫʤ,    ʩʰʴ ʬʲʺʴʥʷʺ  ʺʥʸʩʹʤ   .ʺʥʸʩʹʤ ʬʹ ʤʮʬʹʤʤ ʸʥʲʩʹ ʩʴʬ 
 

(3) ʤʸʫʤ ʡ:ʥʨʰ ʱʩʱʡ ʬʲ ʥʠ ʥʨʥʸʡ ʱʩʱʡ ʬʲ ʺʥʱʰʫʤ 
 

  ,ʤʷʱʲʤʮ ʭʩʸʦʢʰʤ ʺʥʠʥʹʺʡʥ ʭʩʰʥʫʩʱʡ ʤʠʩʹʰ ʠʬʬ ʺʫʥʥʺʮʫ ʥʠ ʺʰʫʥʱʫ ʤʶʥʡʷʤ ʺʬʲʥʴ ʯʤʡ ʺʥʠʷʱʲʡ
  ʠʩʤ ʤʶʥʡʷʤ ʯʤʡ ʺʥʠʷʱʲ ʯʩʢʡ ʺʥʱʰʫʤ .ʥʨʰ ʱʩʱʡ ʬʲ ʺʥʠʷʱʲʤʮ ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʱʰʫʤ ʺʥʢʶʥʮʷʴʱʤ    ,ʩʸʷʩʲʤ

 .ʥʨʥʸʡ ʱʩʱʡ ʬʲ ʺʥʢʶʥʮ ,ʤʷʱʲʤʮ ʭʩʸʦʢʰʤ ʺʥʠʥʹʺʡʥ ʭʩʰʥʫʩʱʡ ʺʠʹʥʰʥ 
 

ʸʩʹ ʺʷʴʱʮ ʤʸʡʧʤ  ʺʥʧʥʷʬʥ ʭʩʩʣʱʥʮ ʺʥʧʥʷʬ :ʭʩʩʸʷʩʲ ʺʥʧʥʷʬ ʩʢʥʱ ʩʰʹʬ ʭʩʸʶʥʮʥ ʺʥʸʥʧʱ ʺʸʫʥʮʥ ʭʩʺʥ
 .ʭʩʩʨʸʴ 

 
  ʯʩʡ ʯʩʸʹʩʮʡ ʥʮʫʱʥʤʹ ʭʩʸʩʧʮʬ ʭʠʺʤʡ ,ʡʥʸ ʩʴ ʬʲ ,ʲʡʷʰ ʭʩʩʣʱʥʮʤ ʺʥʧʥʷʬʬ ʺʥʴʥʸʺʤ ʬʹ ʤʸʩʫʮʤ ʸʩʧʮ

 ɦ ʥʮʤ ʺʥʧʥʷʬʤ ,ʭʣʩ ʬ  ̡ʭʩʲʶʡʺʮʤ ʹʫʸʤ ʩʴʷʩʤʮ ʲʡʥʰʫ .ʺʥʴʥʸʺʤ ʺʥʸʡʧʬ ʭʩʩʣʱʥʮʤ ʺʥʧʥʷʬʤ  ʭʩʢʤʥ  hʭʩʩʣ
 .ʸʩʧʮ ʬʹ ʨʡʩʤʬ ʸʷʩʲʡ ʺʥʲʢʥʰʤ ʺʥʮʫʱʤʬ ʲʢʥʰʡ ʺʥʴʥʸʺʤ ʺʥʸʡʧ ʭʲ ʯʩʸʹʩʮʡ ʸʹʷʺʤʬ 

 
  ʬʥʮ ʤʸʩʹʩ ʺʥʸʹʷʺʤʡ ʺʩʹʲʰ ʭʩʩʨʸʴʤ ʺʥʧʥʷʬʬ ʺʥʴʥʸʺʤ ʺʸʩʫʮʥ ʺʶʴʤ ,ʬʬʫʫ ,ʭʩʩʨʸʴʤ ʺʥʧʥʷʬʤ ʩʡʢʬ

ʺʤ  ʬʹ ʤʸʩʫʮʤ ʸʩʧʮ .ʤʸʩʫʮʤ ʸʩʧʮ ʺʲʩʡʷʡ  ʠʬ  ʺʥʡʸʬ  ,ʤʬ  ʣʶ  ʯʰʩʠ  ʺʥʴʥʸʺʤ ʺʥʸʡʧʥ  ʤʸʡʧʤ  ʺʥʴʥʸ
 .ʠ"ʴʸʩ ʯʥʸʩʧʮʬ ʭʠʺʤʡ ʬʬʫʫ ʲʡʷʰ ʭʩʩʨʸʴʤ ʺʥʧʥʷʬʬ  

  ʤʸʡʧʤ ʺʥʱʰʫʤ ʯʫ ʬʲʥ ʤʷʱʲʡ ʩʸʷʩʲʤ ʡʩʥʧʮʤ ʤʰʩʠ ʤʸʡʧʤ ʭʩʩʣʱʥʮ ʺʥʧʥʷʬ ʭʲ ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʥʸʹʷʺʤʡ
 .ʥʨʰ ʱʩʱʡ ʬʲ ʭʩʢʶʥʮ ʭʩʩʣʱʥʮʤ ʺʥʧʥʷʬʤʮ  

ʫʩʱʡ  ʺʠʹʥʰʥ  ,ʤʷʱʲʡ  ʩʸʷʩʲʤ  ʡʩʥʧʮʤ  ʤʰʩʤ  ʤʸʡʧʤ  ʭʩʩʨʸʴ  ʺʥʧʥʷʬ  ʭʲ  ʤʸʡʧʤ  ʺʥʩʥʸʹʷʺʤʡ  ʭʩʰʥ
 .ʥʨʥʸʡ ʱʩʱʡ ʬʲ ʺʥʢʶʥʮ ʭʩʩʨʸʴ ʺʥʧʥʷʬʮ ʤʸʡʧʤ ʺʥʱʰʫʤ ʯʫ ʬʲʥ ʤʷʱʲʤʮ ʭʩʸʦʢʰʤ ʺʥʠʥʹʺʡʥ 

 
(4) ʤʸʫʤ ʡ:ʺʩʡʩʸ ʺʥʱʰʫʤ 

 
ʺʥʰʥʣʷʴ ʯʩʢʡ ʺʩʡʩʸ ʺʥʱʰʫʤ   ̋ ʥʩʰʥʮʩʮ ʤʰʹʮ ʺʥʸʩʫʧ ʯʩʢʡ ʭʩʡʩʩʧʥ ʺʥʮʹʸʰ  ʺʩʡʩʨʷʴʠʤ ʺʩʡʩʸʤ ʺʨʩʹ ʩʴʬ .  



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
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26 

 
 ʸʥʠʩʡ2 - ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ )ʪʹʮʤ( 

 
ʧʩ. :ʺʥʸʩʫʧ 

 
ʸʫʥʧʫ ʤʶʥʡʷʤ :  

  ʺʥʫʦ ʱʫʰʡ ʤʸʩʫʮ ʤʶʥʡʷʤ .ʤʦʥʧʡ ʺʥʸʹʷʺʤʤ ʣʲʥʮʡ )ʤʸʩʫʧ ʬʬʥʫ ʥʠ( ʤʸʩʫʧ ʥʰʩʤ ʤʦʥʧ ʭʠʤ ʤʫʩʸʲʮ ʤʶʥʡʷʤ
  ʤʴʥʷʺʬ( ʸʶʷ ʧʥʥʨʬ ʺʥʸʩʫʧ ʨʲʮʬ ,ʸʫʥʧʤ ʠʩʤ ʭʤʡ ʤʸʩʫʧʤ ʩʦʥʧ ʬʫ ʯʩʢʡ ʪʣʩʠʮ ʤʸʩʫʧ ʺʥʡʩʩʧʺʤʡʥ ʣʧʮ ʹʥʮʩʹ

  ʣʲ ʬʹ12    ʩʬʲʡ ʭʩʱʫʰ ʬʹ ʺʥʸʩʫʧʥ )ʭʩʹʣʥʧ  ʤʠʶʥʤʫ ʤʸʩʫʧʤ ʩʮʥʬʹʺʡ ʤʶʥʡʷʤ ʤʸʩʫʮ ʤʬʠ ʺʥʸʩʫʧʡ .ʪʥʮʰ ʪʸʲ
 .ʤʸʩʫʧʤ ʺʴʥʷʺ ʩʰʴ ʬʲ ʸʹʩ ʥʷ ʱʩʱʡ ʬʲ ʺʩʬʥʲʴʺ 

 
  ʺʥʠʸʥʤ ʺʠ ʺʮʹʩʩʮ ʤʶʥʡʷʤ ,ʺʩʹʲʮ ʤʬʷʤʫIFRS 16    ʺʥʸʩʫʧ ʬʹ ʷʩʺʬʩʬʫ  ʡʫʸ    ʸʧʠʮ ʭʩʮʥʣ ʭʩʰʩʩʴʠʮ ʺʥʬʲʡ

  ʩʺʥʤʮ ʯʴʥʠʡ ʺʥʰʥʹ ʥʩʤʩ ʠʬ ʷʩʺʬ ʯʷʺʤ ʭʥʹʩʩ ʬʹ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʬʲ ʺʥʲʴʹʤʤ ʩʫ ʸʩʡʱ ʯʴʥʠʡ ʤʴʶʮ ʤʶʥʡʷʤʥ
.ʷʩʺʡ ʺʥʬʥʬʫʤ ʺʥʣʣʥʡʤ ʺʥʸʩʫʧʬ ʤʦ ʯʷʺ ʭʥʹʩʩ ʸʹʠʮ  

  ʹʮʺʹʤʬ ʺʥʫʦʤ ʺʠ ʹʩ ʸʫʥʧʬ ʤʩʡʢʬʹ ʬʥʨʩʡʬ ʺʰʺʩʰ ʤʰʩʠʹ ʤʴʥʷʺʤ ʤʰʩʤ ʤʸʩʫʧʤ ʺʴʥʷʺ:ʭʲ ʣʧʩ ʸʥʫʧʤ ʱʫʰʡ 
 
• ʯʫʥ ,ʥʦ ʤʩʶʴʥʠ ʹʮʮʩ ʸʫʥʧʤʹ ʸʩʡʱ ʯʴʥʠʡ ʩʠʣʥ ʭʠ ʤʸʩʫʧʤ ʺʫʸʠʤʬ ʤʩʶʴʥʠ ʩʣʩ ʬʲ ʺʥʱʥʫʮʤ ʺʥʴʥʷʺ . 
•  .ʥʦ ʤʩʶʴʥʠ ʹʮʮʩ ʠʬ ʸʫʥʧʤʹ ʸʩʡʱ ʯʴʥʠʡ ʩʠʣʥ ʭʠ ʤʸʩʫʧʤ ʺʠ ʬʨʡʬ ʤʩʶʴʥʠ ʩʣʩ ʬʲ ʺʥʱʥʫʮʤ ʺʥʴʥʷʺ 
 

ʫʸʠʤ ʺʥʩʶʴʥʠ ʯʥʡʹʧʡ ʤʧʷʬ ʤʶʥʡʷʤ ,ʤʸʩʫʧʤ ʺʴʥʷʺ ʺʲʩʡʷʡ  ʭʥʩʬ ʸʹʠ ʤ1    ʸʠʥʰʩʡ2019    ʺʬʩʧʺ ʣʲʥʮʬ ʥʠ
 ,ʭʤʩʰʩʡʮ  ʸʧʥʠʮʫ  ,ʤʸʩʫʧʤ    ʤʰʧʡʰ  ʤʫʸʠʤʤ  ʺʥʩʶʴʥʠ  ʬʹ ʹʥʮʩʮʤ  ʺʥʸʩʡʱ  .ʤʣʩ  ʬʲ  ʥʹʮʥʮʩʹ  ʸʩʡʱ  ʯʴʥʠʡ  ʩʠʣʥ

  ʸʫʹʥʮʡ ʭʩʩʺʥʲʮʹʮ ʭʩʸʥʴʩʹ ,ʷʥʹʤ ʩʸʩʧʮʬ ʱʧʩʡ ʤʫʸʠʤʤ ʺʥʴʥʷʺʡ ʤʸʩʫʧʤ ʩʮʥʬʹʺʡ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ ,ʡʹʧʺʤʡ
ʹ ʩʥʴʶ  ʸʹʠ  ʤʶʥʡʷʤ  ʩʣʩ  ʬʲ  ʥʲʶʥʡʹ  ʺʥʩʥʬʲ  ,ʤʫʸʠʤʤ  ʺʴʥʷʺʡ  ʤʶʥʡʷʬ  ʺʩʺʥʲʮʹʮ  ʺʩʬʫʬʫ  ʤʡʨʤ  ʭʤʬ  ʤʩʤʺ

  ʱʫʰʤ  ʺʥʡʩʹʧ  ,)ʥʮʥʷʮʡ  ʩʴʥʬʧ  ʱʫʰ  ʸʥʺʩʠʥ  ʭʩʩʷʤ  ʱʫʰʤ  ʩʥʰʩʴ  ,ʯʺʮʥ  ʠʹʮ  ʬʥʤʩʰ(  ʤʸʩʫʧʤ  ʭʥʩʱʬ  ʺʥʱʧʩʩʺʮʤ
 .ʺʥʮʩʠʺʮ ʺʥʴʥʬʧ ʬʹ ʺʥʰʩʮʦʤʥ ʸʥʫʧʤ ʱʫʰʤ ʭʥʷʩʮ ,ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʩʥʬʩʲʴʬ 

 
ʪʸʲʤ ʩʴʬ ʤʰʥʹʠʸʬ ʺʣʣʮʰ ʤʸʩʫʧʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤ    ,ʤʬʩʧʺʤ ʣʲʥʮʡ ʭʩʮʬʥʹʮ ʭʰʩʠʹ ʤʸʩʫʧʤ ʩʮʥʬʹʺ ʬʹ ʩʧʫʥʰʤ

  ʭʩʰʥʥʤʮ  ʤʲʩʡʷʬ ʯʺʩ  hʥʰʩʠ ʤʸʩʫʧʡ ʭʥʬʢʤ ʺʩʡʩʸʤ ʸʥʲʩʹ  ́ʸʧʠʮ ,ʤʸʡʧʤ ʬ  ́ʩʺʴʱʥʺʤ ʺʩʡʩʸʤ ʸʥʲʩʹʡ ʹʥʮʩ  ́ʪʥʺ
ʬʷʰʡ . 

 
 :ʭʩʠʡʤ ʭʩʮʥʬʹʺʤʮ ʭʩʡʫʸʥʮ ʤʸʩʫʧʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʺʣʩʣʮʡ ʭʩʬʬʫʰʤ ʤʸʩʫʧʤ ʩʮʥʬʹʺ 

 
• ʭʩʲʥʡʷ ʭʩʮʥʬʹʺ ,ʭʤʹʬʫ ʤʸʩʫʧ ʩʶʩʸʮʺ ʩʥʫʩʰʡ . 
•   ʸʲʹʡ ʥʠ ʭʩʩʷʤ ʣʣʮʡ ʹʥʮʩʹ ʩʣʩ ʬʲ ʤʰʥʹʠʸʬ ʭʩʣʣʮʰʹ ,ʸʲʹʡ ʥʠ ʣʣʮʡ ʭʩʩʥʬʺʹ ʭʩʰʺʹʮ ʤʸʩʫʧ ʩʮʥʬʹʺ

ʤʬʩʧʺʤ ʣʲʥʮʡ ʭʩʩʷʤ .  
  ʺʬʣʢʤ ʩʣʩ ʬʲ ʯʫʮ ʸʧʠʬ ʺʣʣʮʰ ʤʸʩʫʧ ʺʥʡʩʩʧʺʤ .ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʧʥʣʡ ʣʸʴʰ ʳʩʲʱʡ ʺʢʶʥʮ ʤʸʩʫʧʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤ

ʬ ʺʰʮ ʬʲ ʭʩʸʴʱʡ ʪʸʲʤ  ʪʸʲʤ ʺʰʨʷʤ ʩʣʩ ʬʲʥ ʺʩʡʩʨʷʴʠʤ ʺʩʡʩʸʤ ʺʨʩʹʡ ʤʸʩʫʧʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʬʲ ʺʩʡʩʸ ʳʷʹ
 .ʥʲʶʥʡʹ ʤʸʩʫʧʤ ʩʮʥʬʹʺ ʺʠ ʳʷʹʬ ʺʰʮ ʬʲ ʭʩʸʴʱʡ  

 :ʸʹʠʫ )ʹʥʮʩʹʤ ʺʥʫʦ ʱʫʰʬ ʤʮʠʺʤ ʣʢʰʫ( ʤʸʩʫʧʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʺʠ ʹʣʧʮ ʺʣʣʥʮ ʤʶʥʡʷʤ 
 
• ʩʤ ʩʣʩ ʬʲ ʺʣʣʮʰ ʤʸʩʫʧʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʤʦ ʤʸʷʮʡ .ʤʸʩʫʧʤ ʺʴʥʷʺʡ ʩʥʰʩʹ ʬʧ  ʭʩʰʫʣʥʲʮʤ ʤʸʩʫʧʤ ʩʮʥʬʹʺ ʯʥʥ

 .ʯʫʣʥʲʮ ʯʥʥʩʤ ʸʥʲʩʹʡ ʹʥʮʩʹ ʪʥʺ 
•  ʤʬʠ ʭʩʮʥʬʹʺ ʺʲʩʡʷʬ ʹʮʹʮʤ ʸʲʹʡ ʥʠ ʣʣʮʡ ʩʥʰʩʹʮ ʲʡʥʰʤ ʭʩʩʣʩʺʲ ʤʸʩʫʧ ʩʮʥʬʹʺʡ ʩʥʰʩʹ ʬʧ.    ʤʸʷʮʡ

 ʸʥʲʩʹʡ ʹʥʮʩʹ ʪʥʺ ʭʩʰʫʣʥʲʮʤ ʤʸʩʫʧʤ ʩʮʥʬʹʺ ʯʥʥʩʤ ʩʣʩ ʬʲ ʺʣʣʮʰ ʤʸʩʫʧʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʤʦʤ  ʯʥʥʩʤ .ʩʸʥʷʮʤ 
• ʯʥʷʩʺ ʲʶʥʡ   ʯʥʥʩʤ ʩʣʩ ʬʲ ʹʣʧʮ ʺʣʣʮʰ ʤʸʩʫʧʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʤʦ ʤʸʷʮʡ .ʺʣʸʴʰ ʤʸʩʫʧʫ ʬʴʥʨʮ ʥʰʩʠʹ ʤʸʩʫʧ

 ʯʥʥʩʤ ʸʥʲʩʹʡ ʹʥʮʩʹ ʪʥʺ ʭʩʰʫʣʥʲʮʤ ʤʸʩʫʧʤ ʩʮʥʬʹʺʯʫʣʥʲʮ .  
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27 

 
 ʸʥʠʩʡ2 - ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ )ʪʹʮʤ( 

 
ʧʩ. :ʺʥʸʩʫʧ )ʪʹʮʤ( 

 
ʸʫʥʧʫ ʤʶʥʡʷʤ )ʪʹʮʤ( : 

 
  ʹʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʱʫʰʤ ʬʹ ʺʥʬʲʤ  ʭʤʹʬʫ ʤʸʩʫʧ ʩʮʥʬʹʺ ,ʤʸʩʫʧʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʬʹ ʤʰʥʹʠʸʬ ʤʣʩʣʮʤ ʭʥʫʱʮ ʺʡʫʸʥʮ

  ʩʥʫʩʰʡ ʺʥʬʲʤ ʩʴʬ ʣʣʮʰ ʹʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʱʫʰ ,ʯʫʮ ʸʧʠʬ .ʺʥʩʰʥʹʠʸ ʺʥʸʩʹʩ ʺʥʩʥʬʲʥ ʥʩʰʴʬ ʥʠ ʤʬʩʧʺʤ ʣʲʥʮʡ ʥʲʶʥʡʹ
 y ʡʶʰ  ʺʧʴ  .ʷʺ  ʯʩʡʮ  ʤʸʶʷʤ  ʤʴʥʷʺʤ ʩʰʴ  ʬʲ  ʸʹʩ  ʥʷʡ  ʺʧʴʥʮʥ  ʺʥʬʲʤ ʬʣʥʮ  ʩʴʬ  ʣʣʮʰ  ʹʥʮʩʹʤ ʺʥʫʦ  ʱʫʰ  ʺʴʥ

  ʱʩʱʡʤ ʱʫʰ ʬʲ ʺʥʬʲʡ ʤʶʥʡʷʬ ʤʸʩʡʲʮ ʤʸʩʫʧʤ ʭʠ .ʹʥʮʩʹʤ ʺʥʫʦ ʱʫʰ ʬʹ ʭʩʩʹʥʮʩʹʤ ʭʩʩʧʤ ʪʸʥʠ ʯʩʡʬ ʤʸʩʫʧʤ
  ʺʧʴʥʮ ʹʥʮʩʹʤ ʺʥʫʦ ʱʫʰ ,ʤʶʥʡʷʤ ʩʣʩ ʬʲ ʤʹʩʫʸ ʺʩʩʶʴʥʠ ʬʹ ʹʥʮʩʮ ʺʴʷʹʮ ʹʥʮʩʹʤ ʺʥʫʦ ʱʫʰ ʬʹ ʺʥʬʲʤ ʭʠ ʥʠ

 ʩʧʺʮ ʺʧʴʤ .ʱʩʱʡʤ ʱʫʰ ʬʹ ʭʩʩʹʥʮʩʹʤ ʭʩʩʧʤ ʪʸʥʠ ʩʰʴ ʬʲ ʸʹʩ ʥʷʡ .ʤʸʩʫʧʤ ʺʬʩʧʺ ʣʲʥʮʮ ʬ 
 

 ʡ ʭʩʩʹʥʮʩʹʤ ʭʩʩʧʤ ʪʸʥʠʥ  :ʯʮʷʬʣʫ ʥʰʩʤ ʺʧʴʤ ʡʥʹʩʧʡ ʹʥʮʩʹ ʤʹʲʰ 
 
  ʭʩʩʹʥʮʩʹ ʭʩʩʧ ʪʸʥʠ  ʭʩʰʹ   

 ʯ"ʬʣʰ   2-20 
ʭʩʡʫʸ 3   

 
 

  ʯ"ʬʣʰ ʬʹ ʤʸʣʢʤʤ ʺʠ ʭʩʩʷʮʹ ʹʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʱʫʰ .ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʧʥʣʡ ʣʸʴʰ ʳʩʲʱʡ ʢʶʥʮ ʹʥʮʩʹʤ ʺʥʫʦ ʱʫʰ
 ʬʲ ʧʥʣʡ ʢʶʥʮ ,ʤʲʷʹʤʬ .ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʤ ʳʩʲʱʡ ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ 

 
 ʤʶʥʡʷʤ :ʸʩʫʧʮʫ  

  ʬʹ  ʸʩʫʧʮʫ  ʤʸʩʫʧ  ʩʮʫʱʤʡ  ʺʸʹʷʺʮ  ʤʶʥʡʷʤʧʨʹʯ"ʬʣʰ  ʩ   ʣʶʬ  ʭʩʸʥʫʧʣʭʩʩʹʩʬʹ  ʭʩ  ʤʸʩʫʧʫ  ʺʢʥʥʱʮ  ʤʸʩʫʧ  .
 ʬʲ ʺʥʬʲʡʬ ʭʩʥʥʬʰʤ ʺʥʡʨʤʤʥ ʭʩʰʥʫʩʱʤ ʬʫ ʺʠ ʤʹʲʮʬ ʤʸʩʡʲʮ ʠʩʤ ʭʠ ʺʩʰʥʮʩʮʤ :ʸʹʠʫ ʤʮʢʥʣʬ ,ʸʫʥʧʬ ʱʫʰ  

•  ʬʹ ʭʩʩʬʫʬʫʤ ʭʩʩʧʤ ʪʸʥʠ ʬʹ ʩʸʷʩʲʤ ʷʬʧʤ ʪʹʮʬ ʠʩʤ ʤʸʩʫʧʤ ʺʴʥʷʺ ʤ ;ʱʫʰ 
•   ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ʬʫ ʤʹʲʮʬ ʠʥʤ ʤʸʩʫʧʤ ʩʮʥʬʹʺ ʬʹ ʩʧʫʥʰʤ ʪʸʲʤ ʭʥʫʱ ʺʥʸʹʷʺʤʤ ʣʲʥʮʡʤ  ʠʬʥ ʱʫʰ

 ;ʤʦʮ ʺʥʧʴ  
 .ʺʩʬʥʲʴʺ ʤʸʩʫʧʫ ʺʥʢʥʥʱʮ ʺʥʸʩʫʧʤ ʸʺʩ  

( ʭʩʩʰʩʡ ʸʩʫʧʮ ʤʰʩʤ ʤʶʥʡʷʤ ʯʤʡ ʺʥʠʷʱʲʡIntermediate Lessor  ʺʥʬʴʥʨʮ ʤʰʹʮʤ ʺʸʩʫʧʥ ʺʩʹʠʸʤ ʤʸʩʫʧʤ ,)
  ʤʰʹʮʤ ʺʸʩʫʧ .ʭʩʣʸʴʰ ʭʩʦʥʧʫ  ʤʸʩʫʧʤʮ ʲʡʥʰʤ ʹʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʱʫʰʬ ʱʧʩʩʺʤʡ ʺʩʬʥʲʴʺ ʥʠ ʺʩʰʥʮʩʮ ʤʸʩʫʧʫ ʺʢʥʥʱʮ

 .ʺʩʹʠʸʤ  
ʸʩʫʧʬ ʳʥʴʫʹ ʹʥʮʩʹʤ ʺʥʫʦ ʱʫʰ ʺʠ ʺʲʸʥʢ ʤʶʥʡʷʤ ,ʺʥʩʰʥʮʩʮ ʤʰʹʮ ʺʥʸʩʫʧʡ ʤ    ʺʩʹʠʸʤ  ʤʡʥʢʡ ʭʩʡʩʩʧʡ ʤʸʩʫʮʥ

  ʸʥʲʩʹ ʥʺʥʠʡ ʭʩʰʥʥʤʮ  ,ʤʰʹʮʤ ʺʸʩʫʧ ʯʩʢʡ ʤʸʩʫʧʤ ʩʮʥʬʹʺ ʺʸʺʩ ʬʹ ʩʧʫʥʰʤ ʪʸʲʤ  ʯʩʢʡ  ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʬʹ ʯʥʥʩʤ
ʺʩʹʠʸʤ ʤʸʩʫʧʤ  ,ʸʧʠʮ   y ʥʲʩʹʹ   ʯʥʥʩʤʤ   ʭʥʬʢʤ  ʺʸʩʫʧʡ  ʤʰʹʮʤ   ʥʰʩʠ  ʯʺʩʰ  ʤʲʩʡʷʬ  ʬʷʰʡ  .  ʯʩʢʡ ʺʩʡʩʸʤ ʺʥʱʰʫʤ

  ʺʩʡʩʸʤ  ʺʨʩʹ  ʩʴʬ  ʺʸʫʥʮ  ʺʩʰʥʮʩʮʤ  ʤʰʹʮʤ  ʺʸʩʫʧʺʩʡʩʨʷʴʠʤ  .  ,ʺʥʩʬʥʲʴʺ  ʤʰʹʮ  ʺʥʸʩʫʧʡʤʸʡʧʤ  ʤʸʩʫʮ  
ʺʥʱʰʫʤʡ  ʺʥʸʩʫʹ   ʥʷʡ   y ʹʩ  ʬʲ  ʩʰʴ  ʺʴʥʷʺ  ʺʸʩʫʧ    ʤʰʹʮʤʥ  ,ʲʸʢʰ ʥʰʩʠ ʤʰʹʮʤ ʺʸʩʫʧʬ ʳʥʴʫʹ ʹʥʮʩʹʤ ʺʥʫʦ ʱʫʰ

 .ʺʥʬʲʤ ʬʣʥʮ ʩʴʬ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʫ ʬʴʥʨʮ ʠʬʠ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

28 

 
 ʸʥʠʩʡ2 - ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ )ʪʹʮʤ( 

 
ʨʩ.  :ʺʥʹʸʴʤ 

 
  ,ʸʡʲʡ ʹʧʸʺʤʹ ʲʥʸʩʠʮ ʤʠʶʥʺʫ ʺʲʮʺʹʮ ʺʥʡʩʥʧʮ ʥʠ ʺʩʨʴʹʮ ʺʥʡʩʥʧʮ ʺʮʩʩʷ ʤʶʥʡʷʬ ʸʹʠʫ ʺʥʸʫʥʮ ʺʥʹʸʴʤ

ʡ( "ʠʬ ʸʹʠʮ ʸʩʡʱ ʸʺʥʩ" ʬʹ ʤʮʸʡ ʩʥʴʶ ʤʰʩʢMore likely than not  ʯʣʮʥʠʬ ʭʩʰʺʩʰʤ ʭʩʩʬʫʬʫ ʭʩʡʠʹʮʡ ʹʥʮʩʹ )
 .ʺʥʡʩʥʧʮʤ ʺʠ ʷʬʱʬ ʺʰʮ ʬʲ ʯʮʩʤʮ ʯʴʥʠʡ 

 
  ʤʹʸʴʤʫ ʸʫʥʮʤ ʭʥʫʱʤ  ʤʥʥʤʡ ʺʥʡʩʥʧʮʤ ʡʥʹʩʩʬ ʹʸʣʩʩʹ ʭʥʫʱʤ ʩʡʢʬ ʤʬʤʰʤʤ ʬʹ ʸʺʥʩʡ ʡʥʨʤ ʯʣʮʥʠʤ ʺʠ ʳʷʹʮ

  ʤʹʸʴʤʤ ʸʹʠʫ .ʺʥʡʩʥʧʮʡ ʭʩʫʥʸʫʤ ʺʥʩʥʠʣʥʥʤ ʩʠʥ ʭʩʰʥʫʩʱʤ ʬʹ ʯʥʡʹʧʡ ʤʠʡʤ ʪʥʺ ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʧʥʣʤ ʣʲʥʮʡ
  ʤʹʸʴʤʤ ʬ  ́ʭʩʸʴʱʡ ʪʸʲʤ ,ʺʥʡʩʥʧʮʤ ʡʥʹʩʩ ʪʸʥʶʬ ʭʩʩʥʦʧ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺʡ ʹʥʮʩ  ́ʪʥ  ̋ʺʣʣʮʰ  ʩʧʫʥʰʤ ʪʸʲʤ ʠʥʤ

 .ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʬ ʭʩʴʷʦʰ ʯʮʦʤ ʪʸʲ ʯʩʢʡ ʭʩʩʥʰʩʹ .ʭʩʩʥʦʧʤ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʬʹ 
 

  ʱʫʰʡ ʤʶʥʡʷʤ ʤʸʩʫʮ ,ʩʹʩʬʹ ʣʶ ʩʣʩ ʬʲ ʡʹʥʮ ʺʥʩʤʬ ʩʥʴʶ ʤʥʥʤʡ ʺʥʡʩʥʧʮʤ ʡʥʹʩʩʬ ʹʥʸʣʤ ʥʷʬʧ ʥʠ ʭʥʫʱʤ ʬʫ ʸʹʠʫ
( ʤʹʲʮʬ ʩʠʣʥʥ ʸʹʠʫ ʷʸ ,ʤʸʫʥʤʹ ʤʹʸʴʤʤ ʤʡʥʢʬ ʣʲ ʤʡʹʤʤ ʯʩʢʡVirtually Certain  ʯʺʩʰ ʯʫʥ ʬʡʷʺʩ ʩʥʴʩʹʤʹ )

ʯʮʩʤʮ ʯʴʥʠʡ ʥʣʮʥʠʬ . 
 

ʫ. :ʺʥʩʰʮ ʩʱʱʥʡʮ ʭʩʮʥʬʹʺ 
 

  ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʭʩʩʰʥʤ ʭʩʸʩʹʫʮʡ ʭʩʷʬʥʱʮʤ ,ʭʩʮʥʣ ʭʩʺʥʸʩʹ ʭʩʷʴʱʮʤ ʭʩʸʧʠʬʥ ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʩʰʮ ʩʱʱʥʡʮ ʭʩʮʥʬʹʺ
ʹʫʮʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ʺʠ ʤʷʰʲʤʤ ʣʲʥʮʡ ʺʣʣʥʮ ʤʶʥʡʷʤ .ʤʷʰʲʤʤ ʣʲʥʮʡ ʯʢʥʤʤ ʭʩʥʥʹʡ ʭʩʣʣʮʰ  ʭʩʩʰʥʤʤ ʭʩʸʩ

  ʸʹʠ ʣʲ ʭʩʬʩʹʡʮ ʭʰʩʠ ʭʩʷʰʲʥʮʤ ʭʩʩʰʥʤʤ ʭʩʸʩʹʫʮʤ ʸʹʠʫ .ʱʬʥʹ&ʷʬʡ ʥʠ ʩʮʥʰʩʡ ʬʣʥʮʡ ʹʥʮʩʹ ʩʣʩ ʬʲ ʭʩʷʰʲʥʮʤ
  ,ʭʩʮʩʥʱʮ ʲʥʶʩʡ ʩʠʰʺʡ ʭʢ ʣʥʮʲʬ ʹʸʣʩʤʬ ʭʩʩʥʹ  ̡ʭʩʣʡʥʲʤ ʤʫʬʤʮʡ ,ʺʸʣʢʥʮ ʺʥʸʩ  ́ʺʴʥʷ  ̋ʭʩʮʩʬʹʮ ʭʩʣʡʥ  ̡ʭʺʥʠ

  ʤʸʩʫʮ ʤʶʥʡʷʤ  ʯʩʢʡ ʺʥʠʶʥʤʡʩʱʱʥʡʮ ʭʥʬʹʺʤ ʩʸʣʱʤ    ʣʢʰʫ ʤʬʹʡʤʤ ʺʴʥʷʺ ʩʰʴ ʬʲ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʺʥʩʰʮʤ
  ,ʯʥʤʡ ʬʥʣʩʢʺʧʺ  ʳʩʲʱ    ʯʸʷ" ʯʥʤ  ʯʩʢʡ  ʭʥʬʹʺ  ʱʱʥʡʮ  ʺʥʩʰʮ  ʸʴʱʮ ʺʠ ʤʶʥʡʷʤ ʺʣʮʥʠ ,ʧʥʥʩʣ ʺʴʥʷʺ ʬʫ ʭʥʺʡ ."

  ʺʴʥʷʺ ʺʸʺʩ ʩʰʴ ʬʲ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʡ ʸʫʥʮ ʺʥʮʣʥʷ ʺʥʴʥʷʺʬ ʱʧʩʡ ʯʣʮʥʠ ʩʥʰʩʹ .ʬʩʹʡʤʬ ʩʥʴʶʤ ʭʩʩʰʥʤʤ ʭʩʸʩʹʫʮʤ
 .ʤʬʹʡʤʤ 

 
ʫʠ . :ʤʱʰʫʤ ʬʲ ʭʩʱʮ 

 
(1) :ʩʬʬʫ 

 
  ,ʭʩʧʣʰʤ ʭʩʱʮʤ ʺʥʸʺʩʡ ʩʥʰʩʹʤ ʪʱ ʺʠ ʯʫʥ ,ʭʩʴʨʥʹʤ ʭʩʱʮʤ ʪʱ ʺʠ ʺʥʬʬʥʫ ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮʤ ʺʥʠʶʥʤ

ʯʥʤʬ ʺʥʸʩʹʩ ʥʴʷʦʰʹ ʺʥʠʷʱʲʮ ʭʩʲʡʥʰʤ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʨʲʮʬ ʸʧʠ ʬʬʥʫ ʧʥʥʸʬ ʥʠ .ʭʩʷʱʲ ʩʴʥʸʩʶ ʺʥʠʷʱʲʬʥ , 
 

(2) ʭʩʱʮ :ʭʩʴʨʥʹ 
 

  ʺʥʠʶʥʤ  ʺʥʣʧʥʠʮ ʺʥʸʡʧʥ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʱʮ ʩʫʸʶʬ ʺʡʩʩʧʤ ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʱʱʡʺʤʡ ʺʥʡʹʥʧʮ ʭʩʴʨʥʹʤ ʭʩʱʮʤ
  ʺʬʬʫʤ ʩʠ ʥʠ ʺʬʬʫʤ ʬʹʡ ,ʤʱʰʫʤ ʬʲ ʭʩʱʮ ʩʰʴʬ ʧʥʥʸʤʮ ʤʰʥʹ ʺʡʩʩʧʤ ʤʱʰʫʤʤ .ʧʥʥʩʣʤ ʺʴʥʷʺ ʪʬʤʮʡ

ʭʩʡʩʩʧ ʭʰʩʠʹ ʥʠ ,ʺʥʰʥʹ ʧʥʥʩʣ ʺʥʴʥʷʺʡ ʩʥʫʩʰʬ ʭʩʰʺʩʰ ʥʠ ʱʮʡ ʭʩʡʩʩʧ ʸʹʠ ʺʥʠʶʥʤʥ ʺʥʱʰʫʤ ʩʨʩʸʴ   ʥʠ ʱʮʡ
 ʸʹʠ ʱʮʤ ʩʷʥʧʥ  ʱʮʤ ʩʸʥʲʩʹ ʬʲ ʱʱʡʺʤʡ ʥʡʹʥʧ ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʮ ʯʩʢʡ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ  ʭʩʱʫʰ  .ʩʥʫʩʰʬ  ʭʩʰʺʩʰ

 .ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʧʥʣʤ ʪʩʸʠʺ ʣʲ ʤʹʲʮʬ ʤʮʬʹʥʤ ʭʺʷʩʷʧ ʸʹʠ ʥʠ ʥʷʷʧʰ 
 

  ʦʦʷʬ ʤʴʩʫʠʬ ʺʰʺʩʰ ʺʩʨʴʹʮ ʺʥʫʦ ʺʮʩʩʷ ʺʥʹʩʬ ʸʹʠʫ ʦʥʦʩʷʡ ʭʩʢʶʥʮ ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʮ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʩʱʫʰ
 ʺʠ .ʺʩʰʮʦ ʥʡ ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʺʠ ʷʬʱʬʥ ʱʫʰʤ ʺʠ ʹʮʮʬ ʥʠ ʥʨʰ ʱʩʱʡ ʬʲ ʷʬʱʬ ʤʰʥʥʫ ʯʫʥ ʥʸʫʥʤʹ ʭʩʮʥʫʱʤ 

 
(3) :ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ 

 
  ʯʩʡʬ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʩʱʫʰ ʬʹ ʱʮ ʩʫʸʥʶʬ ʭʫʸʲ ʯʩʡ ʭʩʩʰʮʦ ʭʩʹʸʴʤ ʯʩʢʡ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʺʥʸʶʥʩ ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʸʡʧ

ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʥʠ ʱʫʰ( ʭʩʧʣʰʤ ʭʩʱʮʤ ʺʥʸʺʩ .ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʭʫʸʲ  ʭʩʩʥʴʶʤ ʱʮʤ ʩʸʥʲʩʹ ʩʴʬ ʺʥʡʹʥʧʮ )
  ʣʲ ,ʤʹʲʮʬ ʤʮʬʹʥʤ ʭʺʷʩʷʧ ʸʹʠ ʥʠ ʥʷʷʧʰ ʸʹʠ ʱʮʤ ʩʷʥʧʥ ʱʮʤ ʩʸʥʲʩʹ ʬʲ ʱʱʡʺʤʡ ,ʯʹʥʮʩʮ ʺʲʡ
  ʯʩʡ ʭʩʩʰʮʦʤ ʭʩʹʸʴʤʤ ʬʫ ʯʩʢʡ ,ʬʬʫ ʪʸʣʡ ,ʺʥʸʫʥʮ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ .ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʧʥʣʤ ʪʩʸʠʺ

ʭʫʸʲ ʯʩʡʬ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʩʱʫʰ ʬʹ ʱʮ ʩʫʸʥʶʬ ʭʫʸʲ    ʬʫ ʯʩʢʡ ʭʩʸʫʥʮ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʩʱʫʰ .ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ
  ʺʠ ʬʶʰʬ ʤʩʤʩ  ʯʺʩʰ  ʤʣʢʰʫʹ ʺʡʩʩʧ  ʤʱʰʫʤ ʤʩʤʺʹ ʩʥʴʶʹ ʭʥʫʱʬ  ʣʲ ʩʥʫʩʰʬ  ʭʩʰʺʩʰʤ ʭʩʩʰʮʦʤ ʭʩʹʸʴʤʤ

 .ʩʥʫʩʰʬ ʯʺʩʰʤ ʩʰʮʦʤ ʹʸʴʤʤ 
 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

29 

 
 ʸʥʠʩʡ2 - ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ )ʪʹʮʤ( 

 
ʠʫ . :ʤʱʰʫʤ ʬʲ ʭʩʱʮ  )ʪʹʮʤ( 

 
(3)  ʭʩʱʮ:ʭʩʧʣʰ )ʪʹʮʤ( 

 
  ʤʸʫʤʤʮ ʯʫʥ ,ʯʩʨʩʰʥʮʡ ʤʰʥʹʠʸʬ ʤʸʫʤʤʮ ʭʩʲʡʥʰʤ ʭʩʩʰʮʦ ʭʩʹʸʴʤ ʯʩʢʡ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʺʸʶʥʩ ʠʬ ʤʶʥʡʷʤ
  ʤʸʫʤʤ  ʤʷʱʲʤ  ʣʲʥʮʡ  ʸʹʠʫ  ,ʭʩʷʱʲ  ʳʥʸʩʶ  ʤʰʩʠʹ  ʤʷʱʲ  ʺʸʢʱʮʡ  ʺʥʡʩʩʧʺʤʡ  ʥʠ  ʱʫʰʡ  ʤʰʥʹʠʸʬ

ʺʡʩʩʧʤ ʤʱʰʫʤʤ ʬʲʥ ʩʠʰʥʡʹʧʤ ʧʥʥʸʤ ʬʲ ʤʲʩʴʹʮ ʠʬ ʺʥʡʩʩʧʺʤʡ ʥʠ ʱʫʰʡ ʤʰʥʹʠʸʬ .)ʱʮ ʩʫʸʶʬ ʣʱʴʤ( 
 

  ʺʥʸʡʧʡ ʺʥʲʷʹʤʤ ʹʥʮʩʮ ʬʹ ʤʸʷʮʡ ʭʩʬʧ ʥʩʤʹ ʭʩʱʮʤ ʯʥʡʹʧʡ ʭʩʠʡʥʮ ʠʬ ʭʩʧʣʰʤ ʭʩʱʮʤ ʡʥʹʩʧʡ
  ʺʨʩʬʹʡ  ʭʰʩʤ  ʥʬʠ  ʭʩʧʣʰ  ʭʩʱʮ  ʭʩʠʥʹʰ  ʭʩʩʰʮʦʤ  ʭʩʹʸʴʤʤ  ʤʶʥʡʷʤ  ʺʬʤʰʤ  ʺʫʸʲʤʬʹ  ʬʫʫ  ,ʺʥʷʦʧʥʮ

 .ʯʩʲʬ ʤʠʸʰʤ ʣʩʺʲʡ ʪʴʤʺʤʬ ʭʩʩʥʴʶ ʭʰʩʠʥ ʤʶʥʡʷʤ 
 

ʣʰ ʭʩʱʮ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʩʱʫʰ  ʩʱʫʰ ʦʥʦʩʷʬ ʤʴʩʫʠʬ ʺʰʺʩʰ ʺʩʨʴʹʮ ʺʥʫʦ ʺʮʩʩʷ ʺʥʹʩʬ ʸʹʠʫ ʦʥʦʩʷʡ ʭʩʢʶʥʮ ʭʩʧ
  ʩʣʩ ʬʲ ʭʩʬʨʥʮʤ ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮʬ ʭʩʱʧʩʩʺʮ ʭʤ ʸʹʠʫʥ ,ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʮ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʣʢʰʫ ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʮ

 .ʥʨʰ ʱʩʱʡ ʬʲ ʭʩʴʨʥʹʤ ʭʩʱʮʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʩʱʫʰ ʺʠ ʷʬʱʬ ʤʶʥʡʷʤ ʺʰʥʥʫʡʥ ,ʱʮ ʺʥʹʸ ʤʺʥʠ 
 

ʫʡ. ʥʲ ʺʥʡʨʤ:ʭʩʣʡ 
 
(1)  :ʤʷʱʲʤ ʭʥʩʱ ʸʧʠʬ ʺʥʡʨʤ 

 
  ʭʥʩʱ ʸʧʠʬ ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʡʨʤ .ʯʩʸʥʨʩʴ ʩʩʥʶʩʴʬ ʺʥʡʩʩʧʺʤʥ ʤʩʱʰʴ ʺʥʬʬʥʫ ʤʷʱʲʤ ʭʥʩʱ ʸʧʠʬ ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʡʨʤ
  ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʯʩʢʡ ʺʥʠʶʥʤ .ʺʸʣʢʥʮ ʤʡʨʤʬ ʺʥʩʰʫʥʺ ʯʷʬʧʡʥ ʺʸʣʢʥʮ ʤʣʷʴʤʬ ʺʥʩʰʫʥʺ ʯʷʬʧʡ ʯʰʩʤ ʤʷʱʲʤ

  ʺʩʰʫʺ ʺʸʢʱʮʡ ʭʩʴʱʫ ʺʣʷʴʤʬ ʤʶʥʡʷʤ( ʺʸʣʢʥʮ ʤʣʷʴʤʬDefined Contribution Plan  ʧʥʥʸʬ ʺʥʴʷʦʰ )
ʠʥ    ʭʥʫʱ  ʯʩʡ  ʹʸʴʤʤ  .ʤʣʷʴʤʤ  ʲʥʶʩʡʬ  ʤʶʥʡʷʤ  ʺʡʩʥʧʮ  ʭʰʩʢʡ  ,ʤʣʥʡʲʤ  ʩʺʥʸʩʹ  ʺʷʴʱʤ  ʣʲʥʮʡ  ʣʱʴʤ

  ʢʶʥʮ ʥʮʬʥʹʹ ʺʥʣʷʴʤʤ ʪʱ ʯʩʡʬ ,ʭʥʬʹʺʬ ʣʮʥʲʤ ʤʣʷʴʤʤʫ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʯʩʢʡ  .ʥʨʰ ,ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʡʨʤ 
 

ʢʡ ʺʸʣʢʥʮ ʤʡʨʤʬ ʺʩʰʫʥʺ ʤʶʥʡʷʬ  ʭʩʣʡʥʲ ʭʩʠʫʦ ,ʷʥʧʤ ʩʴʬ .ʯʩʸʥʨʩʴ ʩʩʥʶʩʴ ʷʥʧʬ ʭʠʺʤʡ ʭʩʩʥʶʩʴ ʭʥʬʹʺ ʯʩ
 .ʭʺʹʩʸʴ ʭʲ ʥʠ ʭʤʩʸʥʨʩʴ ʭʲ ʭʩʩʥʶʩʴ ʬʡʷʬ 

  ʺʩʰʫʥʺ ʯʩʢʡ ʺʥʠʶʥʤʬʺʸʣʢʥʮ ʤʡʨʤ  (Defined Benefit Plan  ʧʥʥʸʬ ʺʥʴʷʦʰ )ʠ ʥ    ʺʨʩʹʬ ʭʠʺʤʡ ʣʱʴʤ
( ʤʩʥʦʧʤ ʺʥʠʫʦʤ ʺʣʩʧʩProjected Unit Credit Method ʪʥʺ ,)  ʺʥʲʶʡʺʮʤ ʺʥʩʸʠʥʨʷʠ ʺʥʫʸʲʤʡ ʹʥʮʩʹ

  ʺʥʲʶʮʠʡ ʲʡʷʰ ʺʸʣʢʥʮ ʤʡʨʤʬ ʺʩʰʫʺ ʯʩʢʡ ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʡʩʥʧʮ ʬʹ ʩʧʫʥʰʤ ʪʸʲʤ .ʧʥʥʩʣ ʺʴʥʷʺ ʬʫ ʭʥʺʡ
  ʷʥʹ ʺʥʠʥʹʺʬ ʭʩʠʺʮʤ ʯʥʥʩʤ ʸʥʲʩʹʡ ʹʥʮʩʹ ʪʥʺ ʺʩʰʫʺʤ ʯʩʢʡ ʭʩʩʥʴʶʤ ʭʩʩʣʩʺʲʤ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʯʥʥʩʤ

 ʥʡʥʷʰʤ ʤʤʥʡʢ ʺʥʫʩʠʡ ʺʥʩʰʸʶʰʥʷ ʡʥʧ ʺʥʸʢʠ ʬʹ  ʺʥʴʥʷʺ ʺʥʬʲʡʥ ,ʺʩʰʫʺʤ ʯʩʢʡ ʺʥʡʨʤʤ ʥʮʬʥʹʩ ʥʡ ʲʡʨʮʡ ʺ
  ʸʫʹ ʺʥʩʬʲ ʯʥʡʹʧʡ ʠʩʡʮ ʩʸʠʥʨʷʠʤ ʡʥʹʩʧʤ .ʺʩʰʫʺʤ ʬʹ ʭʩʩʥʦʧʤ ʷʥʬʩʱʤ ʩʣʲʥʮʬ ʡʥʸʩʷʡ ʺʥʤʦʤ ʯʥʩʣʴ
  ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʬ ʭʠʺʤʡ .ʭʥʬʹʺʤ ʩʥʺʩʲ ʬʹ ʤʫʸʲʤ ʱʩʱʡ ʬʲ ʺʠʦʥ ʭʩʣʡʥʲ ʺʡʩʦʲ ʸʥʲʩʹʥ ʺʥʩʣʩʺʲ

ʨʰ ʺʩʡʩʸʤ ʺʥʬʲ ,ʤʶʥʡʷʤ ʬʹʫʮʤ ʺʥʬʲ ʺʥʠʶʥʤʡ ʺʬʬʫʰ ʥ ʩʸʺʥ   .ʬʬʥʫʤ ʧʥʥʸʤ ʬʲ ʧʥʣʡ ʺʥʩʬʬʫʥ ʤʬʤʰʤʥ 
 

.ʭʺʥʸʶʥʥʩʤ  ʣʲʥʮʡ  ʸʧʠʤ ʬʬʥʫʤ  ʧʥʥʸʬ  ʭʩʴʷʦʰ  ʭʩʩʸʠʥʨʷʠ  ʭʩʣʱʴʤʥ  ʭʩʧʥʥʸ    ʭʩʸʠʥʨʷʠ  ʭʩʣʱʴʤʥ  ʭʩʧʥʥʸ
 .ʸʺʥʩ ʸʧʥʠʮ ʣʲʥʮʡ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʬ ʹʣʧʮ ʥʢʥʥʱʩ ʠʬ ʸʧʠ ʬʬʥʫ ʧʥʥʸʬ ʥʴʷʦʰʹ 

 
ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʭʩʣʣʮ  hʺʩʰʫʥʺʤ ʩʱʫʰ  ʺʥʡʩʥʧʮʤ ʬ  ́ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩ  ́ʱʩʱʡ ʬ  ̡ʺʲʡʷ  hʺʩʰʫʥ  ̋ʩʱʫ  hʬ  ̡ʺʩʡʩ  yʺʱʰʫʤ .

  ʧʥʥʸʬ ʺʴʷʦʰʥ ʤʴʥʷʺʤ ʺʬʩʧʺʬʠ  ʩʱʫʰ ʬʲ ʺʩʡʩʸʤ ʺʱʰʫʤ ʯʩʡ ʹʸʴʤʤ .ʥʨʰ ʺʩʡʩʸʤ ʺʥʬʲʮ ʷʬʧʫ ʣʱʴʤ ʥ
  ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʬ ʹʣʧʮ ʢʥʥʱʩ ʠʬʥ ʸʧʠ ʬʬʥʫ ʧʥʥʸʬ ʳʷʦʰ ʺʩʰʫʥʺʤ ʩʱʫʰ ʬʲ ʺʬʬʥʫʤ ʤʠʥʹʺʤ ʯʩʡʬ ʺʩʰʫʥʺ

ʠʮ ʣʲʥʮʡ .ʸʺʥʩ ʸʧʥ 
  ʬʹ ʩʧʫʥʰʤ ʪʸʲʤ ʺʠ ʺʬʬʥʫ ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʧʥʣʡ ʺʢʶʥʮʤ ʺʸʣʢʥʮ ʤʡʨʤ ʺʩʰʫʺ ʯʩʢʡ ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤ

 .ʺʩʰʫʥʺʤ ʩʱʫʰ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʭʩʥʥʹ ʩʥʫʩʰʡ ʺʸʣʢʥʮ ʤʡʨʤ ʯʩʢʡ ʺʥʡʩʥʧʮʤ  
  ʯʫʥ ʺʸʣʢʥʮ ʤʣʷʴʤʬ ʺʥʩʰʫʥʺʫ ʺʥʢʥʥʱʮ ʯʤʥ ʧʥʨʩʡ ʺʥʸʡʧʬ ʺʥʣʷʴʤ ʩʣʩ ʬʲ ʬʬʫ ʪʸʣʡ ʺʥʰʮʥʮʮ ʺʥʩʰʫʥʺʤ

 ̋ ʫ .ʺʸʣʢʥʮ ʤʡʨʤʬ ʺʥʩʰʫʥ 
 

  ʺʥʸʡʧʥ ʤʩʱʰʴ ʺʥʰʸʷʡ ʳʨʥʹ ʯʴʥʠʡ ʤʩʣʡʥʲʬ ʭʩʩʥʶʩʴ ʭʥʬʹʺʬ ʤʩʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʯʩʢʡ ʭʩʴʱʫ ʤʣʩʷʴʮ ʤʸʡʧʤ
 ( ʧʥʨʩʡ ʯʬʤʬ-   ʥʠ ʪʥʸʠ ʯʮʦʬ ʣʡʥʲ ʺʥʡʨʤ ʯʸʷ ʩʣʩ ʬʲ ʭʩʷʦʧʥʮʤ ʭʩʱʫʰ ʭʤ ʺʩʰʫʥʺʤ ʩʱʫʰ .)"ʺʩʰʫʥʺʤ ʩʱʫʰ"

  ʺʥʸʩʹʩ  ʭʮʬʹʬ  ʯʺʩʰ  ʠʬʥ  ,ʤʶʥʡʷʤ  ʩʹʥʰ  ʹʥʮʩʹʬ  ʭʩʰʩʮʦ  ʭʰʩʠ  ʺʩʰʫʥʺʤ  ʩʱʫʰ  .ʺʥʸʩʹʫ  ʧʥʨʩʡ  ʺʥʱʩʬʥʴʡ
 .ʤʶʥʡʷʬ  



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

30 

 
 ʸʥʠʩʡ2 - ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʩʸʷʩʲ )ʪʹʮʤ( 

 
ʫʡ. :ʭʩʣʡʥʲ ʺʥʡʨʤ  )ʪʹʮʤ( 

 
(2) ʣʡʥʲ ʺʥʡʨʤʭʩ ʧʥʥʨʬ  :ʸʶʷ 

 
  ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʡʨʤʧʥʥʨʬ    ʸʹʠ ʺʥʡʨʤ ʯʤ ʸʶʷʴʶ  ʩʰʴʬ ʯʠʥʬʮʡ ʺʥʷʬʥʱʮ ʺʥʩʤʬ ʺʥʩʥ12    ʭʩʹʣʥʧ ʮ  ʭʥʺ ʤʰʹʤ  

 ʤʡʯʺʩʰ ʺʥʸʩʹʤ  ʣʡʥʲʤ ʩʣʩ ʬʲ ʤʫʦʮʤ . 
 

  ʺʥʡʨʤʭʩʣʡʥʲ    ʤʶʥʡʷʡ ʸʶʷ ʧʥʥʨʬ  ʺʥʬʬʥʫʺʠ    ʯʩʢʡ ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ  ,ʸʫʹʤʹʴʥʧ  ,  ʤʠʸʡʤ ,ʤʬʧʮ
 .ʩʮʥʠʬ ʧʥʨʩʡʬ ʷʩʱʲʮ ʺʥʣʷʴʤʥʺʥʡʨʤ    .ʯʺʥʸʶʥʥʩʤ ʣʲʥʮʡ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʬ ʺʥʴʷʦʰ ʥʬʠʺʥʡʨʤʤ ʺʥʣʣʮʰ  ʬʲ  

ʱʩʱʡ   ʠʬ  ʯʥʥʤʮ  ʥʺʥʠ   ʤʩʥʦʧ  ʤʸʡʧʤ  ʭʬʹʬ.    ʭʥʫʱʤ ʯʩʡʬ ,ʣʡʥʲʤ ʩʠʫʦ ʯʤʬ ʸʶʷ ʯʮʦʬ ʺʥʡʨʤʤ ʤʡʥʢ ʯʩʡ ʹʸʴʤ
 .ʺʥʡʩʩʧʺʤʫ ʥʠ ʱʫʰʫ ʸʫʥʮ ,ʯʰʩʢʡ ʭʬʥʹʹ 

 
  ʯʩʢʡ ʺʥʡʩʩʧʺʤ  ʭʥʫʱʤ ʺʠ ʭʬʹʬ ʺʲʮʺʹʮ ʥʠ ʺʩʨʴʹʮ ʺʥʡʩʩʥʧʮ ʺʮʩʩ  ̫ʤʶʥʡʷʬ ʸʹʠʫ ʺʸʫʥʮ ʯʮʥʦʮʡ ʱʥʰʥʡ

 .ʭʥʫʱʤ ʺʠ ʯʮʩʤʮ ʯʴʥʠʡ ʣʥʮʠʬ ʯʺʩʰʥ ʸʡʲʡ ʣʡʥʲʤ ʩʣʩ ʬʲ ʯʺʩʰʹ ʺʥʸʩʹ ʯʩʢʡ ʸʥʮʠʤ 
 
(3)  :ʯʩʸʥʨʩʴ ʯʩʢʡ ʺʥʡʨʤ 

 
  ʸʨʴʬ ʤʶʥʡʷʤ ʺʨʬʧʤʮ ʤʠʶʥʺʫ ʭʥʬʹʺʬ ʺʥʣʮʥʲ ʸʹʠ ʺʥʡʨʤ ʯʤ ʯʩʸʥʨʩʴ ʯʩʢʡ ʺʥʡʨʤ  ʣʲʥʮ ʩʰʴʬ ʭʩʣʡʥʲ

 .ʤʬʠ ʺʥʡʨʤʬ ʤʸʥʮʺʡ ʯʥʶʸʮ ʤʹʩʸʴʬ ʭʩʫʱʤʬ ʣʡʥʲ ʺʨʬʧʤʮ ʥʠ ʬʩʢʸʤ ʤʹʩʸʴʤ 
 

  ʤʸʫʤʤ ʣʲʥʮʡ ʥʠ ʤʲʶʤʤʮ ʺʢʱʬ ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʸʹʴʠʡ ʯʩʠ ʥʡ ʣʲʥʮʡ ʣʱʴʤʥ ʧʥʥʸʬ ʺʴʷʦʰ ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤ
 ʩʴʬ ʩʰʡʮ ʩʥʰʩʹ ʯʩʢʡ ʺʥʩʥʬʲʡIAS 37 ʥʮʤ ʩʴʬ ,ʯʩʸʥʨʩʴ ʯʩʢʡ ʺʥʡʨʤ ʬʹ ʭʥʬʹʺ ʺʥʬʬʥʫ ʸʹʠ .ʭʤʩʰʩʡʮ ʭʣʷ 

 .ʤʤʥʡʢ ʺʥʫʩʠʡ ʺʥʩʰʸʶʰʥʷ ʡʥʧ ʺʥʸʢʠ ʬʹ ʯʥʥʩʤ ʸʥʲʩʹʡ ʹʥʮʩʹ ʪʥʺ ʲʡʷʰ ʺʥʡʨʤʤ ʭʥʫʱ 
 

ʫʢ.  :ʤʩʰʮʬ ʧʥʥʸ 
 

  ʩʣʩ ʬʲ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡʬ ʱʧʥʩʮʤ ,ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸ ʩʡʢʬ ʤʩʰʮʬ ʩʱʩʱʡʤ ʧʥʥʸʤ ʩʮʥʫʱ ʺʠ ʺʡʹʧʮ ʤʸʡʧʤ
  ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡʬ ʱʧʥʩʮʤ ,ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸ ʺʷʥʬʧ  ʺʥʬʩʢʸʤ ʺʥʩʰʮʤ ʸʴʱʮ ʬʹ ʬʬʷʥʹʮ ʲʶʥʮʮʡ ,ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʬʩʢʸʤ

  ,ʣʱʴʤʤ ʥʠ ʧʥʥʸʤ ʺʠ ʤʸʡʧʤ ʺʮʠʺʮ ʤʩʰʮʬ ʬʬʥʣʮʤ ʧʥʥʸʤ ʡʥʹʩʧ ʪʸʥʶʬ .ʧʥʥʩʣʤ ʺʴʥʷ  ̋ʪʬʤʮʡ ʸʥʦʧʮʡ ʺʥʮʩʩʷʤ
  ʬʹ ʺʥʲʴʹʤʤ ʯʩʢʡ ,ʸʥʦʧʮʡ ʺʥʮʩʩʷʤ ʺʥʩʰʮʤ ʸʴʱʮ ʬʹ ʬʬʷʥʹʮʤ ʲʶʥʮʮʤ ʺʠʥ ,ʺʥʬʩʢʸʤ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡʬ ʱʧʥʩʮʤ

 ̋ ʥʩʰʮʤ ʬʫ  .ʺʥʬʬʣʮʤ ʺʥʩʬʠʩʶʰʨʥʴʤ 
 

ʫʣ. :ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʬʲ ʧʥʣʡ ʥʬʡʷʺʤʹ / ʥʮʬʥʹʹ ʭʩʣʰʣʩʡʩʣʥ ʺʩʡʩʸ ʢʥʥʩʱ 
 

  ,ʤʲʷʹʤ ʺʥʬʩʲʴʮ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺʫ ʤʩʣʩʡ ʥʬʡʷʺʤ ʸʹʠ ʭʩʣʰʣʩʡʩʣʥ ʺʩʡʩʸ ʯʩʢʡ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ ʺʢʥʥʱʮ ʤʶʥʡʷʤ
  ʥʹʮʩʹ ʸʹʠ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺʫ ʤʮʬʥʹʹ ʺʩʡʩʸ ʯʩʢʡ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ ʯʫʥ  ʭʩʱʮ ʯʩʢʡ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ .ʯʥʮʩʮʤ ʺʥʬʩʲʴʬ

  ʭʲ ʬʷʰʡ ʩʥʤʩʦʬ ʭʩʰʺʩʰ ʸʹʠ ʥʬʠ ʨʲʮʬ ,ʺʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴʬ ʥʹʮʩʹ ʸʹʠ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺʫ ʬʬʫʫ ʭʩʢʥʥʱʮ ʤʱʰʫʤ ʬʲ
  ʩʮʩʸʦʺʫ ʭʩʢʥʥʱʮ ʤʶʥʡʷʤ ʩʣʩ ʬʲ ʭʩʮʬʥʹʮʤ ʭʩʣʰʣʩʡʩʣ .ʯʥʮʩʮ ʥʠ ʤʲʷʹʤ ʺʥʬʩʲʴʬ ʥʹʮʩʹ ʸʹʠ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ

 ʮʩʮ ʺʥʬʩʲʴʮ ʭʩʰʮʥʦʮ .ʯʥ 
 

  



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

31 

 
 ʸʥʠʩʡ3 - ʭʩʹʣʧ ʩʴʱʫ ʧʥʥʩʣ ʩʰʷʺ, ʥʮʱʸʥʴʹ ʺʥʩʥʰʹʸʴ ʭʩʰʷʺʬ ʭʩʰʥʷʩʺʥ 

 
  ʥʠ ʤʩʥʴʶ ʸʹʠ ,ʤʶʥʡʷʤ ʩʣʩʡ ʭʣʷʥʮ ʵʥʮʩʠʡ ʥʶʮʥʠ ʠʬʥ ,ʳʷʥʺʡ ʭʰʩʠʥ ʥʮʱʸʥʴʹ ʭʩʰʷʺʬ ʭʩʰʥʷʩʺʥ ʺʥʩʥʰʹʸʴ ,ʭʩʰʷʺ

 :ʺʥʩʣʩʺʲ ʺʥʴʥʷʺ ʬʲ ʤʲʴʹʤ ʭʤʬ ʺʥʩʤʬ ʤʩʥʹʲ  
•  ʯʥʷʩʺIAS 12  )ʤʷʱʲ ʤʺʥʠʮ ʭʩʲʡʥʰʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʩʱʫʰ ʯʩʢʡ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʸʡʣʡ( "ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ": 
 

  ʱʫʰʡ ʤʰʥʹʠʸʬ ʤʸʫʤʤ ʣʲʥʮʡ ʸʹʠ ʺʥʠʷʱʲ ʬʲ ʬʧ ʠʬ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮʡ ʤʰʥʹʠʸʬ ʤʸʫʤʤ ʢʩʸʧ ʩʫ  ʸʩʤʡʮ ʯʥʷʩʺʤ
  ʱʮʡ ʡʩʩʧ ʩʰʮʦ ʹʸʴʤʬ ʯʤʥ ʩʥʫʩʰʬ ʯʺʩʰ ʩʰʮʦ ʹʸʴʤʬ ʯʤ ʺʥʮʸʥʢ ,ʯʤʮ ʭʩʲʡʥʰʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤʡʥ  ʹʩ ,ʪʫʩʴʬ .ʭʩʥʥʹ ʭʩʮʥʫʱʡ

 .ʥʬʠ ʭʩʩʰʮʦ ʭʩʹʸʴʤ ʯʩʢʡ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮʡ ʸʩʫʤʬ  
  ʭʥʩʡ ʺʥʬʩʧʺʮʤ ʺʥʩʺʰʹ ʧʥʥʩʣ ʺʥʴʥʷʺʬ ʬʧ ʯʥʷʩʺʤ1    ʸʠʥʰʩʡ2023   ʭʹʥʩʩ ʯʥʷʩʺʤ .ʩʸʹʴʠ ʭʣʷʥʮ ʭʥʹʩʩ .ʥʩʸʧʠʬ ʥʠ

ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʺʢʶʥʮʤ ʸʺʥʩʡ ʺʮʣʷʥʮʤ ʤʠʥʥʹʤʤ ʺʴʥʷʺ ʺʬʩʧʺʮ ʬʧʤ ʥʹʧʸʺʤʹ ʺʥʠʷʱʲ ʩʡʢʬ ʲʸʴʮʬ .  
  ʤʧʣʰ  ʱʮ  ʱʫʰʡ  ʸʩʫʺ  ʺʥʹʩ  ,ʭʩʩʴʱʫʤ  ʺʥʧʥʣʡ  ʺʢʶʥʮʤ  ʸʺʥʩʡ  ʺʮʣʷʥʮʤ  ʤʠʥʥʹʤʤ  ʺʴʥʷʺ  ʺʬʩʧʺʡ  ,ʳʱʥʰʡ

:ʮ ʭʩʲʡʥʰʤ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʺʥʡʩʩʧʺʤʡʥ  
• ʯʫʥ ʤʸʩʫʧ ʯʩʢʡ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʹʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʩʱʫʰ . 
•  ʥʬʲʮ ʷʬʧʫ ʥʸʫʥʤʹ ʯʤʬ ʭʩʬʩʡʷʮʤ ʭʩʮʥʫʱʤʥ ʺʥʮʥʣ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʥʷʩʹʥ ʷʥʸʩʴ ʯʩʢʡ ʺʥʡʩʩʧʺʤ y ʥʹʷʤ ʱʫʰʤ ʺ. 

 
  ʺʸʺʩ ʺʮʠʺʤ ʣʢʰʫ ʸʫʥ  ̋ʺʢʶʥʮʤ ʸʺʥʩʡ ʺʮʣʷʥʮʤ ʤʠʥʥʹʤʤ ʺʴʥʷʺ ʺʬʩʧʺʬ ʯʥʷʩʺʤ ʭʥʹʩʩ ʬ  ́ʺʸʡʨʶʮʤ ʤʲʴʹʤʤ

 .ʣʲʥʮ ʥʺʥʠʬ )ʪʸʥʶʤ ʩʴʬ ʯʥʤʡ ʸʧʠ ʡʩʫʸ ʥʠ( ʭʩʴʣʥʲʤ ʬʹ ʤʧʩʺʴʤ  
 .ʭʩʩʴʱʫʤ ʤʩʺʥʧʥʣ ʬʲ ʤʲʴʹʤ ʤʩʥʴʶ ʠʬ ʯʥʷʩʺʤ ʭʥʹʩʩʬ ,ʤʶʥʡʷʤ ʺʫʸʲʤʬ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

32 

 
 ʸʥʠʩʡ4 - ʯʣʮʥʠʡ ʺʥʠʣʥʥ ʸʱʥʧʬ ʧʺʴʮ ʩʮʸʥʢʥ ʺʩʠʰʥʡʹʧ ʺʥʩʰʩʣʮ ʭʥʹʩʩʡ ʺʲʣ ʩʬʥʷʩʹ 

 
 .ʠ :ʩʬʬʫ  

  ʸʥʠʩʡʡ ʺʸʠʥʺʮʤ ,ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʭʥʹʩʩʡ2    ,ʭʩʮʩʥʱʮ ʭʩʸʷʮʡ ,ʤʸʡʧʤ ʺʬʤʰʤ ʺʹʸʣʰ ,ʬʩʲʬ
  ʸʹʷʡ ʺʥʧʰʤʥ ʭʩʰʣʮʥʠʬ ʲʢʥʰʡ ʡʧʸʰ ʩʠʰʥʡʹʧ ʺʲʣ ʬʥʷʩʹ ʬʩʲʴʤʬ  ʭʰʩʠʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʩʱʫʰ ʬʹ ʭʩʸʴʱʡ ʭʫʸʲʬ

  ʭʩʡʹʧʰʤ ʭʩʸʧʠ ʭʩʮʸʥʢʥ ʸʡʲʤ ʯʥʩʱʩ  hʬ  ̡ʭʩʱʱʥʡʮ ,ʺʥʸʥʹʷʤ ʺʥʧʰʤʤʥ ʭʩʰʣʮʥʠʤ .ʭʩʸʧʠ ʺʥʸʥʷʮʮ ʠʶʮʰʡ ʧʸʫʤʡ
.ʤʬʠ ʭʩʰʣʮʥʠʮ ʺʥʰʥʹ ʺʥʩʤʬ ʺʥʩʥʹʲ ʬʲʥʴʡ ʺʥʠʶʥʺʤ .ʭʩʩʨʰʥʥʬʸʫ  

  .ʳʨʥʹ  ʯʴʥʠʡ  ʤʬʤʰʤʤ ʩʣʩʡ  ʭʩʰʧʡʰ  ,ʭʱʩʱʡʡʹ ʺʥʧʰʤʤʥ  ʭʩʰʣʮʥʠʤ  ʷʸ  ʭʩʸʫʥʮ  ʭʩʩʠʰʥʡʹʧʤ  ʭʩʰʣʮʥʠʡ  ʭʩʩʥʰʩʹ
  ʺʥʴʥʷʺʡʥ ʤʸʥʮʠʤ ʤʴʥʷʺʡ ʭʩʸʫʥʮ ʥʠ ʤʴʥʷʺ ʤʺʥʠ ʬʲ ʷʸ ʲʩʴʹʮ ʩʥʰʩʹʤʥ ʤʣʩʮʡ ʯʣʮʥʠʡ ʩʥʰʩʹ ʲʶʥʡ ʤʡ ʤʴʥʷʺʡ

 .ʺʥʩʣʩʺʲʤ ʺʥʴʥʷʺʤ ʬʲ ʯʤʥ ʺʩʧʫʥʰʤ ʤʴʥʷʺʤ ʬʲ ʯʤ ʲʩʴʹʮ ʩʥʰʩʹʤ ʭʤʡ ʭʩʸʷʮʡ ʺʥʩʣʩʺʲ 
 

.ʡ :ʯʣʮʥʠʡ ʺʥʠʣʥʥ ʸʱʥʧʬ ʧʺʴʮ ʩʮʸʥʢ 
 

ʤ ʺʲʡ  ʺʥʩʰʩʣʮʤ ʭʥʹʩʩ ʬ  ̡ʭʩʲʩʴʹʮʤ ʺʥʧʰʤʥ ʺʥʫʸʲʤ ,ʭʩʰʣʮʥʠʡ ʲʩʩʺʱʤʬ ʤʬʤʰʤʤ ʺʹʸʣ  h,ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʺʰʫ
  ʭʱʩʱʡʡʹ  ʺʥʧʰʤʤʥ  ʭʩʰʣʮʥʠʤ  .ʺʥʠʶʥʤʥ  ʺʥʱʰʫʤ  ,ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ  ,ʭʩʱʫʰ  ʬʹ  ʭʩʧʥʥʣʮʤ  ʭʩʮʥʫʱʤ  ʬʲʥ  ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ

ʤ ʤʹʲʰ ʤʡ ʤʴʥʷʺʡ ʭʩʴʷʦʰ ʭʩʩʠʰʥʡʹʧʤ ʭʩʰʣʮʥʠʡ ʭʩʩʥʰʩʹ .ʳʨʥʹ ʯʴʥʠʡ ʭʩʸʷʱʰ .ʯʣʮʥʠʡ ʩʥʰʩʹ 
 

  ʬʲ ʥʹʲʰʹ ʭʩʩʨʩʸʷ ʭʩʰʣʮʥʠʥ ʧʥʥʩʣʤ ʪʩʸʠʺʬ ʺʥʠʣʥʤ ʩʠʬ ʸʹʷʡ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʥʹʲʰʹ ʺʥʩʸʷʩʲʤ ʺʥʧʰʤʤ ʯʬʤʬ
  ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʩʱʫʰ ʬʹ ʭʫʸʲ ʺʠ ʺʥʰʹʬ ʩʥʹʲ ʺʥʧʰʤʡʥ ʭʩʰʣʮʥʠʡ ʩʺʥʤʮ ʩʥʰʩʹ ʸʹʠʥ ʤʶʥʡʷʤ ʩʣʩ

 :ʤʠʡʤ ʧʥʥʩʣʤ ʺʰʹʡ 
 
(1)   ʪʸʲ ʺʣʩʸʩ:ʯʩʨʩʰʥʮ 

  ʺʥʣʩʧʩ ʬ  ́ʹʥʮʩʹʤ ʩʥʥ  ́ʬ  ́ʯʣʮʥʠ ʤʸʡʧʤ ʺʬʤʰʤ ʺʲʶʡʮ ,ʯʩʨʩʰʥʮ ʬ  ́ʪʸ  ̡ʺʣʩʸʩ ʤʬʧ ʭʠʤ ʤʲʩʡʷʤ ʪʸʥʶʬ
  ʩʮʩʸʦʺ  ʯʣʮʥʠ  ʺʠ  ʤʶʥʡʷʤ  ʺʡʹʧʮ  ʹʥʮʩʹʤ  ʩʥʥʹ  ʡʥʹʩʧ  ʪʸʥʶʬ  .ʯʩʨʩʰʥʮʤ  ʤʶʷʥʤ  ʯʤʬ  ʭʩʰʮʥʦʮ  ʺʥʡʩʰʮ

ʭʩʰʮʥʦʮʤ  ʺʥʡʩʰʮ  ʺʥʣʩʧʩʤʮ  ʺʧʠ  ʬʫʮ  ʭʩʲʡʥʰʤ  ,ʭʩʩʥʴʶʤ  ʭʩʩʣʩʺʲʤ  ʭʩʰʮʥʦʮʤ  ʯʥʩʫʩʰʤ  ʸʥʲʩʹ  ʺʠ  ʯʫʥ  ,
ʩʧʫʥʰʤ ʪʸʲʤ ʺʠ ʡʹʧʬ ʩʣʫʡ ʭʩʠʺʮʤ ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ ,14 . 

  ʠʥʤ ʧʥʥʩʣʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʺʡ ʯʩʨʩʰʥʮ ʬʹ ʭʩʸʴʱʡ ʪʸʲʤ214,327  ʩʴʬʠ ́( ʧ"2021 - 161,060 )ʧ"ʹ ʩʴʬʠ. 
 

(2) ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ ʬʹ ʭʩʩʹʥʮʩʹ ʭʩʩʧ ʪʸʥʠ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰʥ: 
ʸʥʠʩʡʡ  ʸʥʮʠʫ ʭʩ  2ʩʥ  ʠ2ʢʩ,    ʭʩʩʧʤ  ʪʸʥʠ  ʯʣʮʥʠ  ʺʠ  ʺʩʺʰʹ  ʧʥʥʩʣ  ʺʴʥʷʺ  ʬʫʡ  ʺʰʧʥʡ  ʤʸʡʧʤ  ʺʬʤʰʤ

ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ ʩʨʩʸʴ ʬʹ ʭʩʩʹʥʮʩʹʤ   ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰʥ  .  ʲʡʷʰ ʭʩʨʩʸʴ ʭʺʥʠ ʬʹ ʭʩʩʹʥʮʩʹʤ ʭʩʩʧʤ ʪʸʥʠ
  ʺʥʬʡʢʮʥ ʤʷʥʦʧʺʬ ʺʹʸʣʰʤ ʤʠʩʶʩʤ ʺʮʸ ,)ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ ʩʨʩʸʴ ʩʡʢʬ( ʩʥʦʧ ʩʦʩʴ ʩʠʬʡʡ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ ,ʡʹʧʺʤʡ

ʰʫʨ ,ʺʥʩʨʴʹʮ .ʺʥʩʸʧʱʮʥ ʺʥʩʢʥʬʥʰʫʨ ,ʺʥʩ 
 

(3) :ʥʨʰ ʱʩʱʡ ʬʲ ʥʠ ʥʨʥʸʡ ʱʩʱʡ ʬʲ ʺʥʱʰʫʤ ʧʥʥʩʣ 
 ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ ,ʥʨʰ ʱʩʱʡ ʬʲ ʥʠ ʥʨʥʸʡ ʱʩʱʡ ʬʲ ʺʥʱʰʫʤ ʧʥʥʩʣʡ ʬʥʴʩʨʤ ʯʩʩʰʲʬ2ʩʦ(3 .) 

 
(4) ʥʹʫʸʰʹ ʭʩʤʥʦʮʤ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡʤ ʭʩʱʫʰʬ ʭʩʷʱʲ ʩʴʥʸʩʶʡ ʤʹʩʫʸʤ ʺʸʥʮʺ ʺʠʶʷʤ: 

  ʺʲʣ ʬʥʷʩʹ ʤʬʩʲʴʮ ʤʸʡʧʤ  ʭʩʷʱʲ ʩʴʥʸʩʶ ʺʥʠʷʱʲʡ ʥʹʫʸʰʹ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡʤ ʭʩʱʫʰʤ ʩʥʤʩʦʡ ʩʺʥʲʮʹʮ
( ʤʹʩʫʸʤ ʺʸʥʮʺ ʺʠʶʷʤ ʺʸʢʱʮʡ ʭʤʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ʺʣʩʣʮʬ ʺʥʹʮʹʮʤ ʺʥʧʰʤʤ ʺʲʩʡʷʡʥPPA  ʸʹʠ ,)

  ʥʹʫʸʰʹ ʭʩʤʥʦʮʤ ʭʩʩʹʧʥʮ  ʩʺʬʡʤ ʭʩʱʫʰʬ  ʭʩʶʷʥʮʹ ʭʩʮʥʫʱʤ .ʭʩʩʰʥʶʩʧ  ʩʥʥʹ  ʩʫʩʸʲʮ ʺʥʲʶʮʠʡ ʺʲʶʥʡʮ
 ʥʮʤ ʺʸʺʩ ʬʲ ʭʩʲʩʴʹʮ  ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡʤ ʭʩʱʫʰʤ ʬʹ ʤʺʧʴʤʤ ʺʥʠʶʥʤ ʭʥʫʱ ʬʲʥ ʤʷʱʲʤʮ ʺʲʡʥʰʤ ʯʩʨʩʰ

  ʤʺʧʴʤʤ ʺʥʠʶʥʤ ʬʲ ʺʩʺʥʤʮ ʲʩʴʹʤʬ ʭʩʩʥʹʲ ʥʬʠ ʭʩʰʣʮʥʠʡ ʭʩʩʥʰʩʹ .ʤʺʮʬʹʤ ʸʧʠʬ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸ ʧʥʣʡ
  ʥʮʬʹʥʤʹ ʭʩʷʱʲ ʩʴʥʸʩʶ ʺʥʠʷʱʲʡ ʤʹʩʫʸʤ ʺʸʥʮʺ ʺʠʶʷʤ ʩʡʢʬ ʳʱʥʰ ʲʣʩʮʬ .ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʺʥʸʫʥʮʹ

  ,ʧʥʣʤ ʺʰʹʡ ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ10ʡ(7 )  .ʯʬʤʬ  
 
 
 
 
 
 
 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

33 

 
 ʸʥʠʩʡ5 - ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ  ʭʩʰʮʥʦʮ 

   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ    
ʭʩʰʮʥʦʮ ʺʥʸʺʩʥ  ʭʩʷʰʡʡ 71,705  75,681  

ʺʥʰʥʣʷʩʴ  ʯʮʦʬ  y ʶʷ 101,101  163,028    172,806 238,709     
 

 ʸʥʠʩʡ6 - ʺʥʧʥʷʬ 
 
ʠ . :ʡʫʸʤʤ   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ    

 ʭʩʧʥʺʴ ʺʥʡʥʧ 1,287,621  1,266,703  
 ʤʩʡʢʬ ʺʥʠʧʮʤ 19,830  17,205  

 ʩʥʫʩʰʡ- ʬ ʤʹʸʴʤ ʩʠʸʹʠ ʩʣʱʴʤ (1,063) (1,063)   1,306,388 1,282,845     
.ʡ ʬʥʤʩʰ ʯʥʫʩʱ ʩʠʸʹʠʤ ʬʲ ʩʣʩ ʤʶʥʡʷʤ: 

 
  ʱʧʩʩʺʮ ʩʠʸʹʠ ʯʥʫʩʱʤʶʥʡʷʬ ʩʱʰʰʩʴ ʣʱʴʤʬ ʭʥʸʢʩʥ ʺʥʩʦʥʧʤ ʥʩʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʡ ʣʥʮʲʩ ʠʬ ʣʢʰʫʹ ʣʶʤʹ ʯʥʫʩʱʬ  ʤʠʸ ,

 ʸʥʠʩʡ27ʢ  . 
ʺʴʥʷʺ  ʺʲʶʥʮʮʤ ʩʠʸʹʠʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʧʥʷʬʬʤʰʩʤ  64  ʭʩʮʩ  (2021 :68 ʭʩʮʩ .) 

 
ʯʬʤʬ ʬʥʩʢ ʺʥʡʥʧ ʺʥʧʥʷʬʤ :   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ    

 ʺʥʧʥʷʬ ʩʠʸʹʠʤ ʩʮʩʮ ʤʢʩʸʧʡ ʭʰʩʠʹ 1,278,135   1,258,624 
ʺʥʧʥʷʬ   ʬʹ ʤʢʩʸʧʡ0-60   ʭʩʮʩ 12,070   6,827 
ʺʥʧʥʷʬ   ʬʲʮ ʬʹ ʤʢʩʸʧʡ60  ʭʩʮʩ 17,246   18,457 

ʪʱ  ʬʫʤ  1,307,451  1,283,908 
ʩʥʫʩʰʡ - ʤʹʸʴʤ   ʩʠʸʹʠ ʩʣʱʴʤʬ (1,063 ) (1,063) 

  1,306,388 1,282,845  
    

 ʸʥʠʩʡ7 - ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʡʩʩʧ 
   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
   

 ̋ ʥʣʱʥʮ  8,336  3,615 
 ʭʩʣʡʥʲ  177  113 

 ʬʡʷʬ ʺʥʱʰʫʤ  2,479  2,481 
ʰʥʹʥ ʹʠʸʮ ʺʥʠʶʥʤ ̋ ʥ  10,143 10,254  

  21,135 16,463  
   
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

34 

 
 ʸʥʠʩʡ8 -  ʩʠʬʮ 

   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021   ʩʴʬʠ ʧ"ʹ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
   

 ̋ ʥʴʥʸʺ 179,988  182,147  
 ʩʠʥʴʸ ʣʥʩʶ 8,609  4,349  

ʦʢ 437  294  
  189,034  186,790 
 

 ʸʥʠʩʡ9 -  ʯʩʢʡ ʭʩʡʩʩʧʺʥʸʩʫʧ ʤʰʹʮ  ʺʥʩʰʥʮʩʮ  )ʸʩʫʧʮʫ ʤʶʥʡʷʤ( 
 

:ʺʩʰʥʮʩʮ ʤʸʩʫʧ ʩʸʣʱʤ 
 

 .ʠ :ʩʬʬʫ  
ʸʫʧʤ ʩʮʫʱʤʡ ʤʸʹʷʺʤ ʤʶʥʡʷʤʤʰʹʮ ʺ   ʬʹ ʺʩʰʥʮʩʮ  ʯ"ʬʣʰ ʩʧʨʹ.ʧ"ʹʡ ʺʥʡʥʷʰ ʺʥʸʩʫʧʤ ʬʫ .    ʺʥʣʥʮʶ ʺʥʸʩʫʧʤ

 .ʯʫʸʶʬ ʭʩʸʩʧʮʤ ʣʣʮʬ 
 ʤʰʩʤ ʤʶʥʡʷʤ ʤʸʹʷʺʤ ʯʤʡ ʺʲʶʥʮʮʤ ʤʸʫʧʤʤ ʩʸʣʱʤ ʺʴʥʷʺ ʫ-10  .ʭʩʰʹ 

 
.ʡ  :ʺʩʰʥʮʩʮ ʤʸʩʫʧ ʩʸʣʱʤ ʯʩʢʡ ʬʡʷʬ ʭʩʮʥʫʱ   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ    

 ʤʰʥʹʠʸʤ ʤʰʹʡ 4,640   4,417 
 ʤʩʩʰʹʤ ʤʰʹʡ 4,640   4,417 

 ̋ ʩʹʩʬʹʤ ʤʰʹʡ 4,640   4,417 
 ̋ ʩʲʩʡʸʤ ʤʰʹʡ 4,640   4,417 

 ̋ ʩʹʩʮʧʤ ʤʰʹʡ 4,640   4,417 
 ʪʬʩʠʥ ʺʩʹʩʹʤ ʤʰʹʡ  17,924  21,463 

ʭʩʰʥʥʤʮ ʩʺʬʡ ʤʸʩʫʧ ʩʬʥʡʷʺ ʫ"ʤʱ  41,124  43,548 
ʥʧʥʥʸʥʤ ʭʸʨʹ ʯʥʮʩʮ ʺʥʱʰʫʤ ʩʥʫʩʰʡ (5,456 ) (6,369 ) 

ʤʲʷʹʤ ʥʨʰ  ʤʸʩʫʧʡ  35,668  37,179 
   

:ʯʬʤʬʫ ʭʩʢʶʥʮ ʺʩʰʥʮʩʮ ʤʸʩʫʧ ʩʸʣʱʤ ʯʩʢʡ ʬʡʷʬ ʭʩʮʥʫʱ   
ʺʥʩʥʬʧ  ʺʥʴʨʥʹʬʹ  ʭʩʡʩʩʧ ʯʩʢʡ   ̋ ʥʸʩʫʧ ʤʰʹʮ  ̋ ʥʩʰʥʮʩʮ  3,519  3,240 
ʭʩʡʩʩʧ ʯʩʢʡ ʺʥʸʩʫʧ  ʤʰʹʮ  ̋ ʥʩʰʥʮʩʮ  32,149  33,939 

  35,668  37,179    
  ʺʰʹʡ2019    ʬʩʧʺʤ ʸʹʠ ʹʣʧ ʺʩʰʥʮʩʮ ʤʰʹʮ ʺʸʩʫʧ ʭʫʱʤ ʬʲ ʤʸʡʧʤ ʤʮʺʧ ʡ ʸʫʹʥʮʤ ʧʨʹʤʮ ʷʬʧʡ  ʯʥʲʡʸ

  ʺʰʹ ʬʹ ʯʥʹʠʸʤ2020    ʺʰʹ ʬʹ ʩʲʩʡʸʤ ʯʥʲʡʸʡ ʤʸʡʲʥʤ ʧʨʹʤ ʺʸʺʩʥ2020  ʤʸʡʧʤ ʤʲʸʢ ʭʫʱʤʤʮ ʤʠʶʥʺʫ .
ʹʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʱʫʰʫ ʢʥʥʱʮ ʤʩʤ ʸʹʠ ʯ"ʬʣʰ ʤʲʸʢ ,ʬ ʥʸʡʲʥʤʥ ʧʨʹʡ ʭʩʠʶʮʰʹ ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ ʩʨʩʸʴ ʤʰʹʮʤ ʸʫʥʹ  ʤʸʩʫʤʥ

  ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹʡ ʭʩʰʥʥʤʮ ,ʭʩʩʣʩʺʲʤ ʤʸʩʫʧʤ ʩʬʥʡʷʺ ʬʹ ʩʧʫʥʰʤ ʪʸʲʤ ʤʡʥʢʡ ʺʥʩʰʥʮʩʮ ʤʰʹʮ ʺʥʸʩʫʧ ʯʩʢʡ ʭʩʡʩʩʧʡ
ʫ ʬʹ ʭʥʫʱʡ ʯʥʤ ʧʥʥʸ ʤʸʡʧʤ ʤʮʹʸ ʥʦ ʤʷʱʲ ʯʩʢʡ .ʺʩʹʠʸʤ ʤʸʩʫʧʤ ʬʹ-4    ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮʡ  ʺʰʹ2020  ʢʶʥʮ ʸʹʠ ,

 .ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʡ ʺʥʸʧʠ ʺʥʱʰʫʤ ʳʩʲʱʡ 
 

.ʢ ʮʥʫʱʭʩ ʥʸʫʥʤʹ ʧʥʥʸʡ ʣʱʴʤʥ : 
  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ 
 2022 2021 2020 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
    

 ̋ ʱʰʫʤ  ʯʥʮʩʮ ʯʩʢʡ ʤʲʷʹʤ  ʥʨʰ  ʤʸʩʫʧʡ  3,019  2,142  603 
 ́ ʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʱʫʰ ʬʹ ʺʩʰʥʮʩʮ ʤʰʹʮ ʺʸʫʧʤʮ ʯʥʤ ʧʥʥʸ  -   595  4,142 
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 ʸʥʠʩʡ10 - ʤʲʷʹʤ ʡʺʥʸʡʧ ʺʥʷʦʧʥʮ 

 
 .ʠ ʺʥʸʡʧ  ʺʥʬʥʬʫʥʺʥʣʧʥʠʮ: 

 
(1)  ʺʥʸʡʧʤ ʨʥʸʩʴ ʤ:ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʺʥʷʦʧʥʮʤ ʺʥʩʺʥʤʮʤ ʺʥʣʧʥʠʮ  

 
  ʺʰʩʣʮ

 ̋ ʥʣʢʠʺʤ ʸʥʲʩʹ ʺʥʩʥʫʦ ʺʥʬʲʡʤ 
  ʺʥʬʩʲʴ ʭʥʷʮʥ  ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ 
  ̋ ʥʬʩʲʴʤ ʭʥʧʺ ʷʱʲ ʩʩʸʷʩʲ 2022 2021 
    %  % 

ʤʸʡʧʤ ʭʹ  :ʺʡʤ     
ʢʥʬʩʩʸʨ -  ʮ"ʲʡ ʭʩʩʰʩʬʷ ʭʩʩʥʱʩʰ     ʭʩʩʰʩʬʷ ʭʩʸʷʧʮʬ ʤʷʩʨʱʩʢʥʬ ʩʺʥʸʩʹ  ʬʠʸʹʩ 100% 100% 
ʸʷʩʣʮ  ʺʥʠʩʸʡ  ʮ"ʲʡ )ʢʥʬʥʡʥʰ( ʩʺʥʸʩʹ ʺʥʠʩʸʡ  ʭʩʺʥʸʩʹʥ  ʠʸʴ-  ʭʩʩʠʥʴʸ

ʭʩʬʴʥʨʮʬ ʭʺʩʡʡ  ʬʠʸʹʩ 100% 100% 

  ʮ"ʲʡ ʬʠʸʹʩ ʨʱʬʴʩʣʮ )ʸʥʷʩʲ( ʤʩʶʦʩʬʩʸʨʱ ʩʺʥʸʩʹ  ʬʠʸʹʩ 100% 100% 
'ʺʬʤʥʡʥʰ  ʮ"ʲʡ  .ʩ.ʲ :ʸʡʲʹʬ(  ʴʩʥʥʷʩʣʮ

 )ʮ"ʲʡ 
 ʭʩʺʥʸʩʹ ʯʺʮʥ ʷʥʥʩʹ  ʭʲ ʸʹʷʡ  ʸʥʹʫʮ

ʩʠʥʴʸ  ʧʥʷʬʤ ʺʩʡʡ  ʬʠʸʹʩ 100% 100% 

  ʤʠʸ( ʮ"ʲʡ ʭʩʨʡʶʮʸʴ ʭʩʺʥʸʩʹ ʸʥʣ
 ʳʩʲʱ10ʡ(1 )ʯʬʤʬ) 

 ʤʩʶʬʥʢʸ  ʤʩʶʦʩʬʷʥʬ ,ʺʥʫʩʠ ʺʧʨʡʠ ,
ʭʩʮʥʢʸʺʥ   ʤʩʶʣʩʬʥʥ  ʬʠʸʹʩ 100% 100% 

ʸʷʩʣʮ    ʮ"ʲʡ ʺʩʡʤ ʣʲ   ʩʣʥʲʩʩ ʺʧʷʸʮ ʺʩʡ ʬʱʡ ʯʰʩʠʹ ʺʥʴʥʸʺʬ  ʬʠʸʹʩ 100% 100% 
 ʮ"ʲʡ ʺʩʬʨʩʢʩʣ ʺʥʠʩʸʡ ʣʮʥʴʰʩʠ ʺʹʢʰʤ  ̡ ʣʩʮ ʩʠʥʴʸ ʬʤʷʬ  ʡʧʸʤ 

ʺʥʲʶʮʠʡ ʩʸʺʠ ʨʰʸʨʰʩʠ  ʭʩʩʠʥʴʸ ʭʥʣʩʷʥ  
ʺʥʧʫʥʰ  ʺʩʬʨʩʢʩʣ  ʺʥʠʴʸʮʬ  ,ʭʩʠʴʥʸ ʭʩʴʥʢʥ  

ʭʩʩʠʥʴʸ ʭʩʲʶʮʠʡ   ʭʩʩʬʨʩʢʩʣ 

 ʬʠʸʹʩ 100% 100% 

 ʮ"ʲʡ ʺʥʠʩʸʡ ʩʺʥʸʩʹ ʸʠʷ ʨʢʸʨ ʩʺʥʸʩʹ ʷʥʬʩʱ  ʺʥʲʩʡʺ ʸʥʡʲ ʺʥʸʡʧ ʧʥʨʩʡ  
ʺʥʣʱʥʮʥ  ̋ ʥʠʩʸʡ  ʬʠʸʹʩ 100% 100% 

 ʳʩʲʱ ʤʠʸ( ʮ"ʲʡ ʺʥʫʸʲʮ ʥʸʥʣʥʠ
10ʡ(2 )ʯʬʤʬ ) 

ʬʥʤʩʰ  ʭʩʰʮʥʩ ʬʥʤʩʰʥ  ʩʹʢʴʮ ʤʬʨ - ɹ ʸ ʤʠʥ  ʬʠʸʹʩ 100% 100% 

  ʳʩʲʱ ʤʠʸ( ʮ"ʲʡ ʱʥʬʠʱ10(ʡ3 )
 )ʯʬʤʬ 

 ʩʲʥʶʷʮʥ ʳʩʷʮ ,ʩʹʩʠ ʩʠʥʴʸ ʬʥʤʩʰ  ʬʠʸʹʩ 75.5% 51% 

  ʬʷʩʣʮ ʯʷʩʸʮʠ )ʬʠʸʹʩ( ʱʩʸʥʨʸʥʡʬ
ʮ"ʲʡ (  ʳʩʲʱ ʤʠʸ10(ʡ4 )ʯʬʤʬ ) 

 ʺʹʸʣʡʲʮʺʥ  ʩʠʥʴʸʺʥ   ʩʨʸʴʥ ̋  ʬʠʸʹʩ 75% 75% 

  ʳʩʲʱ ʤʠʸ( ʮ"ʲʡ ʣʮʥʸʨʱʢ10(ʡ5 )
 )ʯʬʤʬ 

ʩʨʸʴ ʭʩʧʮʥʮ ʦʫʸʮ  ʬʥʫʩʲʤ ʩʫʸʣ ʭʥʧʺʡ  ʬʠʸʹʩ 75.5% 51% 

 )ʬʨ ʯʩʲ( ʬʷʩʣʮ .ʠ.ʩ.ʠ ʤʠʸ( ʮ"ʲʡ
 ʳʩʲʱ10(ʡ7)ʯʬʤʬ ) 

ʩʨʸʴ ʭʩʧʮʥʮ ʦʫʸʮ  ʭʩʩʰʩʲ ʺʠʥʴʸ ʭʥʧʺʡ  ʬʠʸʹʩ 55% - 

 ʮ"ʲʡ ʣʮʥʩʡ ʴʠʱʩ'ʢ  ʳʩʲʱ ʤʠʸ(
10(ʡ8 )ʯʬʤʬ )   ʭʩʩʰʩʬʷ ʭʩʩʥʱʩʰ ,ʺʥʫʩʠ ʺʸʷʡʥ ʤʧʨʡʤ

ʭʩʴʱʥʰ ʭʩʮʩʬʹʮ ʭʩʺʥʸʩʹʥ  ʣʮʥʩʡ ʺʥʸʡʧʬ  ʬʠʸʹʩ 60% - 
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 ʸʥʠʩʡ10 - ʤʲʷʹʤ ʡʺʥʸʡʧ ʺʥʷʦʧʥʮ  )ʪʹʮʤ( 

 
 .ʠ ʺʥʸʡʧ ʥ ʺʥʬʥʬʫʺʥʣʧʥʠʮ:  )ʪʹʮʤ( 

 
(2)  ʭʩʩʥʰʩʹʺʥʰʡ ʺʥʸʡʧʡ ʤʷʦʧʤʤ ʩʸʥʲʩʹʡ  :ʤʨʩʬʹ ʣʥʡʩʠʬ ʭʩʠʩʡʮ ʭʰʩʠ ʸʹʠ 

 
  ʯʥʤʡ ʺʥʩʥʫʦʡ ʤʷʦʧʤʤ ʸʥʲʩʹ 
  ʤʷʱʲʤ ʪʩʸʠʺ  ʤʷʱʲʤ ʭʸʨ  ʤʷʱʲʤ ʸʧʠʬ 
   % % 

 ʺʰʹ2022 :    
 ʺʹʩʫʸ60% ʸʡʧ ʺʥʩʰʮʮ ̋ Gsap 11/09/2022 - 60% 
 ʺʹʩʫʸ55% ʸʡʧ ʺʥʩʰʮʮ ̋  ʬʨ ʯʩʲ 14/02/2022 - 55% 
 ʺʹʩʫʸ24.5%   y ʡʧ ʺʥʩʰʮʮʺ  ɦ ʥʬʠʱ 01/03/2022 51% 75.5% 

    
 ʺʰʹ2021 :    

 ʺʹʩʫʸ25.1%   y ʡʧ ʺʥʩʰʮʮʺ  ʥʸʥʣʥʠ  23/12/2021 74.9% 100% 
 ʺʹʩʫʸ30% ʸʡʧ ʺʥʩʰʮʮ ̋ ʸʥʣ  ʭʩʺʥʸʩʹ  14/09/2021 70% 100% 
 ʺʹʩʫʸ100%  y ʡʧ ʺʥʩʰʮʮʺ   ʣʮʥʸʨʱʢ 

 )ʱʥʬʠʱ ʩ"ʲ(  22/08/2021 - 51% 

 ʺʹʩʫʸ75%  ʺʥʩʰʮʮʸʡʧ ̋ AML  21/04/2021 - 75% 
    

 ʺʰʹ2020 :    
 ʺʹʩʫʸ51% ʸʡʧ ʺʥʩʰʮʮ ̋ ʱʥʬʠʱ  21/10/2020 - 51%     

( ʤʩʥʦʧʤ ʤʹʩʫʸʤ ʺʨʩʹʡ ʺʨʷʥʰ ʤʸʡʧʤAnticipated Acquisition  ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʬ ʺʱʧʩʩʮʥ )100%  
 ̋ ʥʩʶʴʥʠ ʹʩ ʤʡ ʺʹʫʸʰ ʤʸʡʧ ʬʫ ʬʹ ʺʥʠʶʥʺʤʮ    ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦʤ ʩʬʲʡ ʯʩʡʬ ʤʸʡʧʤ ʯʩʡ ʺʥʩʣʣʤ ʸʫʮʥ ʹʫʸ

ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ  ʯʮʥʦʮʡ ʷʬʥʱʺ ʸʫʮʤ ʺʩʩʶʴʥʠʥ . 
  ʬʹ ,ʯʩʨʩʰʥʮ ʨʲʮʬ ,ʥʨʰ ʭʩʱʫʰʡ ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦʤ ʷʬʧʤʸʡʧ ʥʱʥʬʠʱ ʺʣʮʥʸʨʱʢ ,  ,AMLʯʩʲ ,   ʬʨ  

ʥ-Gsap , .ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʯʥʤʤ ʺʸʢʱʮʡ ʣʸʴʰʡ ʢʶʥʮ 
 

(3) ʤ ʺʥʸʡʧʤ ʨʥʸʩʴʺʥʬʥʬʫ ʺʥʴʺʥʹʮ ʺʥʠʷʱʲʥ  :ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʺʥʷʦʧʥʮʤ 
 

   ̋ ʥʣʢʠʺʤ ʺʰʩʣʮ  
   ʭʥʷʮʥʺʥʬʩʲʴ ʺʥʬʲʡʤ ʺʥʩʥʫʦ ʸʥʲʩʹ   

  ʤʸʡʧʤ ʭʹ  ̋ ʥʬʩʲʴʤ ʭʥʧʺ ʺʩʷʱʲ ʩʸʷʩʲ  ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ    2022 2021     %  % Medflex GmbH   
(  ʳʩʲʱ ʤʠʸ10(ʡ6 )ʯʬʤʬ ) ʤʬʨ- ʤʠʥʴʸ  ʤʩʰʮʸʢ 24 20 

ʯʩʲ- ʮ"ʲʡ ʤʱʣʤ ʬʨ 
(  ʳʩʲʱ ʤʠʸ10(ʡ7 )ʯʬʤʬ ) ʤʬʨ- ʤʠʥʴʸ  ʤʩʰʮʸʢ 50 - 
 

(4)  ʺʥʬʥʬʫ ʺʥʸʡʧ ʬʹ ʤʣʩʣʮʤ ʱʩʱʡ ʸʡʣʡ ʭʩʨʸʴ ʺʥʴʺʥʹʮ ʺʥʠʷʱʲʥ :ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʺʥʩʺʥʤʮ 
 

  
 ʩʥʥʹʩʰʦʠʮ   ʬʹ 

  ʤʬʥʬʫʤ ʤʸʡʧʤ 
 ʤʸʡʧʤ ʭʹ ʤʣʩʣʮ ʱʩʱʡ  ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ   2022 2021 

   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ     Medflex GmbH  ʩʥʥʹ ʩʰʦʠʮ  30,461  22,023 
ʯʩʲ- ʤʱʣʤ ʬʨ  ʮ"ʲʡ  ʩʰʦʠʮ ʩʥʥʹ  10,965  -     

  



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

37 

 
 ʸʥʠʩʡ10 - ʤʲʷʹʤ ʡʺʥʸʡʧ ʺʥʷʦʧʥʮ  )ʪʹʮʤ( 

 
.ʡ ʨʥʸʩʴ ʺʥʲʷʹʤʤ : 

 )1)  ʺʸʡʧ ʺʹʩʫʸʸʥʣ  :ʭʩʺʥʸʩʹ 
 

  ʭʥʩʡ15    ʬʩʸʴʠʡ2018  (  ʤʸʡʧʬ  ʤʸʥʹʷ  ʤʰʩʠʹ  ʺʩʨʸʴ  ʤʸʡʧ  ʭʲ  ʭʫʱʤʡ  ʤʸʡʧʤ  ʤʸʹʷʺʤ  ʯʬʤʬ-   
ʥ  "ʭʫʱʤʤ"-  ʺʹʩʫʸʬ ,ʺʸʫʥʮʡ ʤʨʩʬʹʤ ʬʲʡ ʭʲʥ )ʤʮʠʺʤʡ ,"ʸʫʥʮʤ"70%    ʭʩʺʥʸʩʹ ʸʥʣ ʺʸʡʧ ʺʥʩʰʮʮ

( ʺʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʺʥʷʦʧʥʮʤ ʮ"ʲʡ ʭʩʨʡʶʮʸʴ ʯʬʤʬ- ʥ "ʭʩʺʥʸʩʹ ʸʥʣ"-  ʪʫʡʥ )ʤʮʠʺʤʡ ,"ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʤ"
  ʤʨʩʬʹ ʤʸʡʧʤ ʤʢʩʹʤʸʥʣʡ    :ʭʩʠʡʤ ʭʩʮʥʧʺʡ ʭʩʺʥʸʩʹ ʯʺʮʡ ʺʷʱʥʲ ʭʩʺʥʸʩʹ ʸʥʣ .ʭʩʺʥʸʩʹ  ʤʩʶʬʥʢʸ )ʠ(

  ʩʺʥʸʩʹʥ ʺʥʫʩʠ ʺʧʨʡʠ )ʡ( ;ʭʩʷʥʸʮʺʥ ʤʰʥʦʺ ʩʴʱʥʺ ,ʭʩʩʠʥʴʸ ʭʩʸʦʩʡʠ ,ʺʥʴʥʸʺ ʬʹ )ʭʥʹʩʸ(QP    ʧʷʥʸ"(
ʩʠʸʧʠ"  .ʭʩʩʠʥʴʸ ʭʩʸʦʩʡʠʬʥ ʺʥʴʥʸʺʬ ʤʦʩʸʠ ʩʸʮʥʧ ʬʹ ʭʩʮʥʢʸʺʥ ʤʩʶʦʩʬʷʥʬ )ʢ( ,ʯʫʥ ;) 

 
  ʭʥʩʡ14    ʸʡʮʨʴʱʡ2021  ʯʬʤʬ(  -    ʣʲʥʮ" ́ ʥʮʩʮʤʹʫʸʤ ʺʩʩʶʴʥʠ ʺʠ ʤʸʡʧʤ ʤʹʮʩʮ )"    ʺʹʩʫʸʬ ʤʬ ʤʰʺʩʰʹ

  ʺʥʥʤʮʤ ,ʭʩʺʥʸʩʹ ʸʥʣ ʺʥʩʰʮ ʺʸʺʩ30%    ʣʢʰʫ ,ʤʡ  ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦʮʥ  ʭʩʺʥʸʩʹ ʸʥʣ ʬʹ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ
ʫ  ʬʹ  ʪʱʡ  ʹʥʮʩʮ  ʺʸʥʮʺ-5.26  ʯʬʤʬ(  ʮ"ʲʡ  ʱʰʴʸʱʬ  ʤʮʬʥʹʹ  ʧ"ʹ  ʯʥʩʬʩʮ  -  ʥ  "ʤʸʥʮʺʤ" -  ,"ʸʫʥʮʤ"

ʮ ʩʬʲʡʬ ʣʰʣʩʡʩʣ ʭʩʺʥʸʩʹ ʸʥʣ ʤʷʬʩʧ ,ʹʥʮʩʮʤ ʣʲʥʮʡ ʩʫ ʯʩʩʥʶʩ .)ʤʮʠʺʤʡ  ʪʱʡ )ʸʫʥʮʬʥ ʤʸʡʧʬ ʩʸʷ( ʤʩʺʥʩʰ
ʫ  ʬʹ  ʬʬʥʫ -2.5    ʹʫʸʤ  ʺʥʩʶʴʥʠ  ʥʲʷʴ  ,ʬʩʲʬ  ʸʥʮʠʫ  ʹʫʸʤ  ʺʩʩʶʴʥʠ  ʹʥʮʩʮ  ʺʮʬʹʤ ʺʥʡʷʲʡ .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ

ʡ  ʤʷʩʦʧʮ  ʤʸʡʧʤ  ,ʤʦ  ʣʲʥʮʬ  ʯʥʫʰʥ  ʭʫʱʤʤ  ʺʸʢʱʮʡ  ʭʩʣʣʶʬ  ʥʷʰʲʥʤʹ  ʸʫʮʤʥ-100%    ʷʴʰʥʮʤ  ʤʰʥʤʮ
 .ʭʩʺʥʸʩʹ ʸʥʣʡ ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦʮʥ ʲʸʴʰʤʥ 

 
(2) ʺʹʩʫʸ   ʺʸʡʧʥʸʥʣʥʠ: 

 
  ʭʥʩʡ25    ʨʱʥʢʥʠʡ2019    ʯʬʤʬ( ʭʩʸʥʹʷ ʠʬ ʭʩʩʹʩʬʹ ʭʩʣʣʶ ʭʲ ʭʫʱʤʡ ʣʮʥʴʰʩʠ ʤʸʹʷʺʤ-  ʥ "ʭʫʱʤʤ"-  

  ʯʩʡ ʬʹ ʤʹʩʫʸʬ )ʤʮʠʺʤʡ ,"ʭʩʸʫʥʮʤ"71% -75%    ʮ"ʲʡ ʺʥʫʸʲʮ ʥʸʥʣʥʠ ʺʸʡʧ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʯʥʤʤʮ
  ʯʬʤʬ(-    ʭʥʩʡ .)"ʥʸʥʣʥʠ"3    ʸʡʥʨʷʥʠʡ2019  ,ʭʫʱʤʤ ʠʥʹʰ ʤʷʱʲʤ ʤʮʬʹʥʤ    ʭʩʠʰʺʤ ʬʬʫ ʥʮʩʩʷʺʤʹ ʸʧʠʬ

ʡ ʣʮʥʴʰʩʠ ʤʷʩʦʧʮ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʸʧʠʬ .ʤʺʮʬʹʤʬ ʭʩʬʺʮʤ -74.9%    ʥʸʥʣʥʠ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ
 .ʷʴʰʥʮʤ ʯʥʤʤ ʺʸʺʩʡ ʭʩʷʩʦʧʮ ʭʩʸʫʥʮʤ ʸʹʠʫ ,)ʠʬʮ ʬʥʬʩʣʡ ʯʫʥ ʬʲʥʴʡ( 

 
ʤʬʩʲʴʮ ʥʸʥʣʥʠ  ʺʥʰʥʸʺ  ɹʥʸʥʣʥʠ ʤʷʩʰʲʮ ʤʺʸʢʱʮʡ ,ʬʠʸʹʩʡ ʭʩʠʴʥʸʬ ʺʡʹʧʥʮʮ ʭʩʸʥ  ̋ʺʫʸʲʮ    ʭʩʸʥʺ ʯʥʮʩʦ

  ʩʡʩʨʷʠʸʨʰʩʠ ʩʰʥʴʬʨ ʤʰʲʮ ,ʨʰʸʨʰʩʠʤ ʺʥʲʶʮʠʡ ʡʧʸʤ ʬʤʷʬ ʸʥʺ ʯʥʮʩʦ ʯʥʢʫ ʺʥʠʴʸʮʥ ʭʩʠʴʥʸʬ ʺʥʰʥʸʺ  ɹʯʫʥ
 .'ʥʫʥ ʨʱʷʨ ʺʥʲʣʥʤ ʺʥʲʶʮʠʡ ʭʩʸʥʺ ʸʥʫʦʺ ,ʭʩʸʥʺ ʠʥʣʩʥ ,ʩʹʥʰʠ ʤʰʲʮʥ 

 
  ʭʥʩʡ23  ʸʡʮʶʣʡ  2021  ʯʬʤʬ( -    ʣʲʥʮ" ́ ʥʮʩʮʤ  ʤʹʮʩʮ )"ʣʮʥʴʰʩʠ    ʺʹʩʫʸʬ ʤʬ ʤʰʺʩʰʹ ʹʫʸʤ ʺʩʩʶʴʥʠ ʺʠ

  ʺʥʩʰʮ ʺʸʺʩʥʸʥʣʥʠ ʺʥʥʤʮʤ ,25.1%    ʬʹ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮʥʸʥʣʥʠ   ʹʥʮʩʮ ʺʸʥʮʺ ʣʢʰʫ ,ʤʡ ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦʮʥ
ʫ ʬʹ ʪʱʡ-7.3  ʯʥʩʬʩʮ    ʤʮʬʥʹʹ ʧ"ʹʭʩʸʫʥʮʬ  ʯʬʤʬ( -   "ʤʸʥʮʺʤ"  )  ʤʷʬʩʧ ,ʹʥʮʩʮʤ ʣʲʥʮʡ ʩʫ ʯʩʩʥʶʩʥʸʥʣʥʠ  

 ʩʸʷ( ʤʩʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʬ ʣʰʣʩʡʩʣʣʮʥʴʰʩʠʬ   ʥʸʫʥʮʬʭʩ ʫ ʬʹ ʬʬʥʫ ʪʱʡ )-2.8    ʹʥʮʩʮ ʺʮʬʹʤ ʺʥʡʷʲʡ .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ
  ʣʲʥʮʬ ʯʥʫʰʥ ʭʫʱʤʤ ʺʸʢʱʮʡ ʭʩʣʣʶʬ ʥʷʰʲʥʤʹ ʸʫʮʤʥ ʹʫʸʤ ʺʥʩʶʴʥʠ ʥʲʷʴ ,ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʫ ʹʫʸʤ ʺʩʩʶʴʥʠ

ʡ ʤʷʩʦʧʮ ʤʸʡʧʤ ,ʤʦ-100%  ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦʮʥ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮʥʸʥʣʥʠʡ .  
(3) ʺʹʩʫʸ  ʺʸʡʧʱʥʬʠʱ :  

  ʭʥʩʡ23    ʸʡʮʨʴʱʡ2020    ʯʬʤʬ( ʭʩʸʥʹʷ ʠʬ ʭʩʩʹʩʬʹ ʭʩʣʣʶ ʭʲ ʭʫʱʤʡ ʤʸʡʧʤ ʤʸʹʷʺʤ-  ʥ "ʭʫʱʤʤ" -
 "  ʺʹʩʫʸʬ  ,)ʤʮʠʺʤʡ  ,"ʭʩʸʫʥʮʤ51%    ʯʬʤʬ(  )ʤʲʡʶʤʤ  ʺʥʩʥʫʦʮʥ(  ʷʴʰʥʮʤ  ʺʥʩʰʮʤ  ʯʥʤʮ -    ʺʥʩʰʮʤ"

 ʯʬʤʬ( ʮ"ʲʡ ʱʥʬʠʱ ʬʹ )"ʺʥʹʫʸʰʤ-   .ʭʩʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʺʥʷʦʧʥʮʤ )"ʱʥʬʠʱ" 
 

 ɹʥʡ ʩʠʥʴ  yʦʫʸʮʫ ʺʹʮʹʮ ʱʥʬʠʱ  .ʺʩʹʩʠ ʤʮʠʺʤʡ ʤʠʥʴ  yʩʺʥʸʩ  ́ʭʩʷʩʰʲʮ  ́ʭʩʧʮʥʮ ʭʩʠʴʥ  yʬ  ́ʪʸʲʮ ʬʲʥ
  ʭʩʩʮʩʰʴ ʭʩʠʴʥʸ ʺʥʥʶ ʱʥʬʠʱ ʦʫʸʮʡ .ʤʧʮʥʮ ʠʴʥʸ ʩʣʩ ʬʲ ʬʴʥʨʮʤ ʬʹ ʭʩʩʠʥʴʸʤ ʥʩʰʩʩʰʲ ʬʫ ʭʩʬʤʥʰʮ ʦʫʸʮʡ
  ʪʥʱʧʬ ʭʩʡʸ ʭʩʸʷʮʡʥ ʹʥʸʣʤ ʬʥʴʩʨʤ ʺʠ ʺʺʬʥ ʯʧʡʠʬ ʺʰʮ ʬʲ ʬʴʥʨʮʤ ʺʩʡʬ ʲʩʢʤʬ ʭʩʬʥʫʩ ʸʹʠ ʭʩʸʩʫʡ

ʬ ʤʩʰʴʤ ʺʠ  ,ʺʥʴʥʸʺ ʯʺʮ ,ʭʩʬʦʥʰ ʯʺʮ ,ʭʣ ʺʥʷʩʣʡ ʯʥʢʫ ʺʥʰʥʹ ʺʥʷʩʣʡ ʲʶʡʬ ʭʩʬʥʫʩ ʭʩʠʴʥʸʤ .ʦʥʴʹʠ ʥʠ ʯʥʩʮ
 .ʭʩʩʠʥʴʸ ʭʩʮʠʺʮʥ ʺʥʩʧʠ ,ʭʩʧʠ ʺʥʥʶ ʺʸʦʲʡ ʡʷʲʮʤʥ ʬʥʴʩʨʤ ʪʹʮʤ ʺʠ ʸʹʴʠʬʥ ʣʥʲʥ ʤʩʮʣʤ ʺʥʷʩʣʡ 

 
ʬ ʤʥʥʹʤ ʪʱ ,ʤʮʬʹʤʤ ʣʲʥʮʡ ,ʭʩʸʫʥʮʬ ʤʸʡʧʤ ʤʮʬʩʹ ,ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʬ ʤʸʥʮʺʡ -9.2 ʥʩʬʩʮ  ʸʹʠ( ʧ"ʹ ʯ

 .)ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʩʮʶʲʤ ʤʩʺʥʸʥʷʮʮ ʤʰʮʥʮ 
 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

38 

 
 ʸʥʠʩʡ10 - ʤʲʷʹʤ ʡʺʥʸʡʧ ʺʥʷʦʧʥʮ  )ʪʹʮʤ( 

 
.ʡ ʨʥʸʩʴ ʺʥʲʷʹʤʤ:  )ʪʹʮʤ( 

 
(3) ʺʹʩʫʸ  ʺʸʡʧʱʥʬʠʱ:  )ʪʹʮʤ( 

 
  ʢʥʱʮ ʤʩʶʴʥʠ ʤʷʰʲʥʤ ʤʸʡʧʬCALL    ʢʥʱʮ ʤʩʶʴʥʠ ʤʷʰʲʥʤ ʭʩʸʫʥʮʬʥPUT    ʯʬʤʬ(-    ʺʹʩʫʸʬ )"ʺʥʩʶʴʥʠʤ"

  ʤʮʬʹʤʤ ʣʲʥʮʮ ʺʩʹʩʬʹʤ ʤʰʹʤ ʭʥʺʮ ʬʧʤ ʯʴʷʥʺʬ ʤʰʱʰʫʩʺ ʸʹʠ ,ʭʩʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʷʦʧʥʩʹ ʱʥʬʠʱ ʺʥʩʰʮ
  ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʯʮ ʺʧʠ ʬʫ ʬʹ ʹʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮ .ʤʮʬʹʤʤ ʣʲʥʮʮ ʭʩʰʹ ʩʶʧʥ ʹʹʮ ʸʧʥʠʩ ʠʬ ʣʲ ʳʷʥʺʡ ʤʰʸʠʹʺʥ

ʥʴʫ( ʱʥʬʠʱ ʬʹ ʩʬʥʲʴʺʤ ʧʥʥʸʤ ʬʲ ʭʫʱʥʤʹ ʬʩʴʫʮʮ ʸʦʢʩʩ  ʸʥʧʡʬ ʺʩʠʹʸ ʠʤʺ ʤʸʡʧʤ .)ʭʥʮʩʰʩʮ ʸʩʧʮʬ ʳ
ʤ ʺʩʩʶʴʥʠ ʹʥʮʩʮ ʯʩʢʡ ʤʸʥʮʺʤ ʭʥʬʹʺ ʺʠ ʲʶʡʬ -PUT    ʺʠʶʷʤ ʺʥʲʶʮʠʡ ʥʠ ʯʮʥʦʮʡʸʴʱʮ    ʬʹ ʤʰʺʹʮ

 .ʭʫʱʤʡ ʭʩʲʥʡʷʤ ʭʩʠʰʺʬʥ ʯʥʰʢʰʮʬ ʭʠʺʤʡ ,ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮ 
 

  ʭʥʩʡ21   y ʡʥʨʷʥʠʡ  2020    ʭʩʬʺʮʤ  ʭʩʠʰʺʤ  ʬʬʫ  ʥʮʩʩʷʺʤʹ  ʸʧʠʬ  ,ʭʫʱʤʤ  ʠʥʹʰ  ʤʷʱʲʤ  ʤʮʬʹʥʤ
ʤʬʡ ʤʸʡʧʤ ʤʷʩʦʧʮ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʸʧʠʬ .ʤʺʮʬʹ-51%    ʸʹʠʫ ,ʱʥʬʠʱ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ

.ʷʴʰʥʮʤ ʯʥʤʤ ʺʸʺʩʡ ʭʩʷʩʦʧʮ ʭʩʸʫʥʮʤ    ʬʹ ʺʥʩʴʱʫʤ ʤʩʺʥʠʶʥʺ ʪʫʩʴʬʱʥʬʠʱ    ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʺʥʣʧʥʠʮ
 ʯʥʲʡʸʤʮ ʬʧʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹʩʲʩʡʸʤ   ʺʰʹ ʬʹ2020 . 

 
ʹʣʥʧʡ    ʵʸʮ2022  ʭʫʱʤʤ ʺʥʠʸʥʤʬ ʭʠʺʤʡ,  ʥ( ʤʮʫʱʤʡ ʭʩʸʫʥʮʤ ʣʧʠ ʬʹ ʥʺʷʱʲʤ ʭʥʩʱʬ ʪʹʮʤʡʯʬʤʬ  

-  ʤ ʺʩʩʶʴʥʠ ʺʠ ʸʫʥʮʤ ʹʮʩʮ ,)"ʸʫʥʮʤ"-PUT    ʺʥʥʤʮʤ ,ʥʩʺʥʩʰʮ ʺʠ ʤʸʡʧʤ ʤʹʫʸ ʭʠʺʤʡʥ ʥʬ ʤʷʰʲʥʤʹ
24.5%    ʸʫʥʮʬ ʤʸʡʧʤ ʤʮʬʩʹ ʭʫʱʤʡ ʲʥʡʷʤ ʤʸʥʮʺʤ ʯʥʰʢʰʮ ʩʴ ʬʲ .ʱʥʬʠʱ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ

  ʪʱ  ʬʹ9.8  ʡ ʤʸʡʧʤ ʤʷʩʦʧʮ ,ʤʦ ʣʲʥʮʬ ʯʥʫ  h.ʧ"  ́ʯʥʩʬʩʮ-75.5%   .ʱʥʬʠ  ɦʬ  ́ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤʮ  
(4) ʺʹʩʫʸ  ʺʸʡʧAML: 

 
  ʭʥʩʡ4    ʵʸʮʡ2021  ʯʬʤʬ( ʭʩʸʥʹʷ ʠʬ ʭʩʩʹʩʬʹ ʭʩʣʣʶ ,ʭʩʩʨʸʴ ʭʩʮʸʥʢ ʭʲ ʭʫʱʤʡ ʤʸʡʧʤ ʤʸʹʷʺʤ  -  

ʥ  "ʭʫʱʤʤ" -  ʺʹʩʫʸʬ  ,)ʤʮʠʺʤʡ  ,"ʭʩʸʫʥʮʤ"75%  ʯʬʤʬ(  )ʤʲʡʶʤʤ  ʺʥʩʥʫʦʮʥ(  ʷʴʰʥʮʤ  ʺʥʩʰʮʤ  ʯʥʤʮ   -  
 ʯʬʤʬ( ʮ"ʲʡ )ʬʠʸʹʩ( ʱʩʸʥʨʸʥʡʬ ʬʷʩʣʮ ʯʷʩʸʮʠ ʺʸʡʧ ʬʹ )"ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʤ"  -  "AML  ʬʲ ʺʥʷʦʧʥʮʤ )"

  ʬ"ʫʰʮʫ ʯʤʫʮ ʭʤʮ ʣʧʠ ʸʹʠ ,ʭʩʸʫʥʮʤ ʩʣʩAML . 
 AML  ʡ ʤʬʥʣʢʤ( ʺʩʨʸʴ ʺʩʠʥʴʸ ʤʣʡʲʮ ʤʰʩʤ  ʩʮʥʧʺʡ ʭʩʠʬʮ ʭʩʩʠʥʴʸ ʤʣʡʲʮ ʩʺʥʸʩʹ ʺʷʴʱʮʤ )ʬʠʸʹʩ

 .ʣʥʲʥ ʤʩʢʥʬʥʩʡʥʸʷʩʮ ,ʤʩʢʥʬʥʸʱ ,ʭʩʰʥʮʸʥʤ ,ʭʣ ʺʹʩʸʷ ,ʤʩʢʥʬʥʨʮʤ ,ʤʩʮʩʫʥʩʡʤ  AML    ʺʥʷʩʣʡ ʩʺʥʸʩʹ ʺʷʴʱʮ
  ,ʭʩʩʨʸʴ ʭʩʬʴʥʨʮʬ ʯʫʥ )ʭʣ ʷʰʡ ʬʥʤʩʰʥ ʺʥʴʥʧʣ ʺʥʷʩʣʡ ʺʥʡʸʬ( ʭʩʬʠʸʹʩ ʭʩʩʠʥʴʸ ʺʥʣʱʥʮʬ ʺʥʩʠʥʴʸ ʤʣʡʲʮ

ʥʸʮ  ʤʣʡʲʮ  ʩʺʥʸʩʹʥʥʩʡʤʥ  ʤʠʥʴʸʤ  ʺʥʩʹʲʺʬ  ʩʠʥʴʸ  ʸʷʧʮ  ʺʥʸʨʮʬ  ʭʩʴʩʷʮʥ  ʭʩʦʫ-  ʺʩʬʠʸʹʩʤ  ʤʩʢʥʬʥʰʫʨ
 .ʺʩʮʥʠʬʰʩʡʤʥ 

 
  ,ʺʥʸʫʮʰʤ  ʺʥʩʰʮʬ  ʤʸʥʮʺʡʤʮʬʩʹ    ʤʥʥʹʤ ʪʱ  ,ʤʮʬʹʤʤ ʣʲʥʮʡ  ,ʭʩʸʫʥʮʬ  ʤʸʡʧʤʫʬ-20.6    ʧ"ʹ  ʯʥʩʬʩʮ

ʯʬʤʬ( -  ̋ ʸʥʮʺ"  ʸʹʠ( )"ʤʹʩʫʸʤʤʰʮʥʮ .)ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʩʮʶʲʤ ʤʩʺʥʸʥʷʮʮ 
 

  ʢʥʱʮ ʤʩʶʴʥʠ ʤʷʰʲʥʤ ʤʸʡʧʬCALL    ʢʥʱʮ ʤʩʶʴʥʠ ʤʷʰʲʥʤ ʭʩʸʫʥʮʬʥPUT  (ʯʬʤʬ  -    ʺʹʩʫʸʬ )"ʺʥʩʶʴʥʠʤ"
 ʺʥʩʰʮAML    ʤʮʬʹʤʤ ʣʲʥʮʮ ʺʩʹʩʬʹʤ ʤʰʹʤ ʭʥʺʮ ʬʧʤ ʯʴʷʥʺʬ ʤʰʱʰʫʩʺ ʸʹʠ ,ʭʩʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʷʦʧʥʩʹ

ʥʸʣʢʥʤʹ ʭʩʢʩʸʧ ʨʲʮʬ(    ʠʬ ʣʲ ʳʷʥʺʡ ʤʰʸʠʹʺʥ )ʭʫʱʤʡ  ʺʧʠ ʬʫ ʬʹ ʹʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮ .ʭʩʰʹ ʹʮʧʮ ʸʧʥʠʩ
ʭʫʱʥʤ  ́ʬʩʴʫʮʮ ʸʦʢʩʩ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʯʮ  .  ʬʲʤ-EBITDA    ʬ  ́ʭʠʥʺʮʤAML  ʲʶʡʬ ʸʥʧʡʬ ʺʩʠʹ  yʠʤ  ̋ʤʸʡʧʤ .

ʤʸʥʮʺʤ ʭʥʬʹʺ ʺʠ  ,ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʹʥʮʩʮ ʭʲ ʸʹʷʡ    ,ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮ ʬʹ ʺʩʨʸʴ ʤʠʶʷʤ ʺʥʲʶʮʠʡ ʥʠ ʯʮʥʦʮʡ
 .ʭʫʱʤʡ ʭʩʲʥʡʷʤ ʭʩʠʰʺʬʥ ʯʥʰʢʰʮʬ ʭʠʺʤʡ 

 
  ʭʥʩʡ21    ʬʩʸʴʠʡ2021    .ʤʺʮʬʹʤʬ ʭʩʬʺʮʤ ʭʩʠʰʺʤ ʬʬʫ ʥʮʩʩʷʺʤ  ́ʸʧʠʬ ,ʭʫʱʤʤ ʠʥʹ  hʤʷʱʲʤ ʤʮʬʹʥʤ

ʡ ʤʸʡʧʤ ʤʷʩʦʧʮ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʸʧʠʬ-75%    ʬʹ  ʲʸʴʰʤʥ  ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮAML   ʣʧʠ  ʸʹʠʫ ,ʸʥʮʠʫ
 .ʷʴʰʥʮʤ ʯʥʤʤ ʺʸʺʩʡ ʷʩʦʧʮ ʭʩʸʫʥʮʤ 

 
  ʬʹ ʺʥʩʴʱʫʤ ʤʩʺʥʠʶʥʺAML ʺʥʣʧʥʠʮ ʺʥʧʥʣʡ  ʯʥʲʡʸʤʮ ʬʧʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʩʴʱʫʤʩʰʹʤ ʹ ʺʰʹ ʬ2021  .

  ʬʹ ʭʩʮʣʥʷʤ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡʬ ʤʹʩʫʸʤ ʭʸʨ ʦʸʫʥʤʹ ʣʰʣʩʡʩʣʤAML  ʸʧʠʬ ʭʬʥʹ ,ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ    ʪʬʤʮʡ
 ʺʰʹ ʬʹ ʩʰʹʤ ʯʥʲʡʸʤ2021 . 

  



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

39 

 
 ʸʥʠʩʡ10 - ʤʲʷʹʤ ʡʺʥʸʡʧ ʺʥʷʦʧʥʮ  )ʪʹʮʤ( 

 
.ʡ ʨʥʸʩʴ ʺʥʲʷʹʤʤ:  )ʪʹʮʤ( 

 
(5) ʺʹʩʫʸ  ʺʸʡʧʣʮʥʸʨʱʢ : 

 
 ʭʥʩʡ20   ʨʱʥʢʥʠʡ2021  ʱʥʬʠʱ ʤʸʹʷʺʤ,  ʯʬʤʬ( ʸʥʹʷ ʠʬ ʩʹʩʬʹ ʣʶ ,ʩʨʸʴ ʭʸʥʢ ʭʲ ʭʫʱʤʡ  -  ʥ "ʭʫʱʤʤ" - 

  ʺʹʩʫʸʬ ,)ʤʮʠʺʤʡ ,"ʸʫʥʮʤ"100%  ʯʬʤʬ( ʷʴʰʥʮʤ ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤʮ  -    ʮ"ʲʡ ʣʮʥʸʨʱʢ ʬ  ́)"ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʤ"
ʯʬʤʬ( -  .ʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʺʥʷʦʧʥʮʤ ,)"ʣʮʥʸʨʱʢ" 

 
  ʩʨʸ  ɹʭʩʧʮʥʮ ʦʫʸʮ ʥʰʩʤ ʣʮʥʸʨʱʢ  ʬʥʫʩʲʤ ʺʫʸʲʮʡ ʺʥʸʥʹʷʤ ʺʥʩʲʡʤ ʬʫʡ ʣʷʮʺʮʤ ʭʣʷʺʮ-    ,ʬʥʫʩʲʤ ʩʫʸʣ

  ʺʥʷʩʣʡ ,ʩʢʥʬʥʸʨʰʠʥʸʨʱʢ ʵʥʲʩʩ ʩʺʥʸʩʹ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ ,ʤʲʩʶʮ ʣʮʥʸʨʱʢ .ʤʬʩʫʠʥ ʤʰʥʦʺ ,ʤʸʮʤ ,ʡʬʡʬʤ ,ʣʡʫʤ
  ,ʤʩʴʥʷʱʥʸʨʱʢ  ,ʤʩʴʥʷʱʰʥʬʥʷ(  ʺʥʩʴʥʷʱʥʣʰʠEUS),    ʣʰʥʠʱʸʨʬʥʠ  ʺʧʺ  ʺʥʩʱʴʥʩʡ  ,ʣʰʥʠʱʸʨʬʥʠ  ʺʥʷʩʣʡ

ʱʥʣʰʠ ʤʬʥʱʴʷʥ  ʬʥʴʩʨʡ ʤʧʮʺʮ ʭʩʧʮʥʮʤ ʦʫʸʮ .ʭʩʧʮʥʮ ʭʩʢʥʬʥʸʨʰʠʥʸʨʱʢ ʭʩʠʴʥʸ ʩʣʩʡ ʺʥʹʲʰʤ ,ʺʩʴʥʷ
  ,ʬʷʹʮ ʺʺ ʯʥʢʫ ʭʩʡʶʮʡʥ ʦʩʢʸ ʩʲʮ ,ʷʠʩʬʶ ,ʯʥʩʸʱʩʸʺʥ ʤʡʩʷ ʡʩʫ ,ʩʲʮ ,ʣʡʫ ʺʥʬʧʮ ,ʱʩʨʩʬʥʷʥ ʯʤʥʸʷ ʺʥʬʧʮʡ

 hʴʩʤ ,ʤʩʴʸʺʥʫʩʱ  ɹ,ʩʺʰʥʦ  ̋ʵʥʲʩʩ ʩʺʥʸʩ  ́ʳʱʥʰʡ ʲʩʶʮʥ ,ʣʥʲʥ ʭʩʩʰʥʸʫ ʯʨʡ ʩʡʠʫ ,ʬʷʹʮ ʳʣʥʲ  ʩʢʥʬʥʷʰʥʠ ʵʥʲʩʩʥ ʤʦʥ
 .ʩʢʸʥʸʩʫʥ 

 
ʺʥʩʰʮʤ ʯʩʢʡ ʤʸʥʮʺʤ    ,ʺʥʹʫʸʰʤʤʰʩʤ  ʡʫ ʬʹ ʪʱ-2.25    ʯʥʩʬʩʮʹ”ʧ  ,ʫʥʺʮ ʤ  ʫ-563  ʩʴʬʠ  ʹ”ʧ   ʥʮʬʥʹʩ   ʪʥʺʡ  

3 ʭʩʰʹ ʣʲʥʮʮ ʺʮʬʹʤ ʤʷʱʲʤ . 
 
ʡ  ʹʣʥʧʸʡʮʨʴʱ  2021    .ʤʺʮʬʹʤʬ ʭʩʬʺʮʤ ʭʩʠʰʺʤ ʬʬʫ ʥʮʩʩʷʺʤ  ́ʸʧʠʬ ,ʭʫʱʤʤ ʠʥʹ  hʤʷʱʲʤ ʤʮʬʹʥʤ

  ʤʷʩʦʧʮ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʸʧʠʬʱʥʬʠʱ ʡ-100%  ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮʣʮʥʸʨʱʢ ʸʥʮʠʫ . 
 

  ʬʹ ʺʥʩʴʱʫʤ ʤʩʺʥʠʶʥʺʣʮʥʸʨʱʢ  ʺʥʣʧʥʠʮʺʥʧʥʣʡ  ʮ ʬʧʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʩʴʱʫʤʭʥʩ  30  ʸʡʮʨʴʱʡ2021 . 
 

(6) ʺʹʩʫʸ  ʺʸʡʧʱʷʬʴʣʮ: 
 

  ʭʥʩʡ10  ʸʮʡ ɻ 2021    ʺʸʡʧ ʭ  ̡ʭʩʮʫʱʤʡ ʤʸʡʧʤ ʤʸʹʷʺʤMedflex GmbH  ʯʬʤʬ(  -    ʭʩʮʸʥʢʥ )"ʱʷʬʴʣʮ"
ʯʬʤʬ( ʱʷʬʴʣʮʡ ʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡ ʭʰʩʤʹ ʭʩʸʥʹʷ ʠʬ ʭʩʩʹʩʬʹ ʭʩʣʣʶ ,ʭʩʩʨʸʴ  -  ʥ "ʭʩʮʫʱʤʤ"-  ,"ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ"

  ʬʹ ʬʬʥʫ ʪʱ ʣʢʰʫ ʤʺʸʢʱʮʡ ʤʷʱʲ ʲʥʶʩʡʬ )ʤʮʠʺʤʡ6.5   ʡʧʤ ʷʩʦʧʺ ʥʸʩʠ ʯʥʩʬʩʮʡ ʤʸ-20%    ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤʮ
ʯʬʤʬ( ʱʷʬʴʣʮ ʬʹ )ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦʮʥ( ʷʴʰʥʮʤ  -ʥ "ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʤ" - .)ʤʮʠʺʤʡ ,"ʤʷʱʲʤ" 

 
ʤʬʨʤ  ʭʥʧʺʡ  ,ʤʩʰʮʸʢʡ  ʺʬʲʥʴʥ  ʤʣʢʠʺʤ  ʱʷʬʴʣʮ-  ʱʷʬʴʣʮ  ʺʸʹʴʠʮ  ,ʤʩʺʥʸʩʹ  ʺʥʲʶʮʠʡ  .ʤʠʥʴʸ

 ʢʩʣ  ʤʮʸʥʴʨʬʴ  ʺʥʲʶʮʠʡ  ʭʩʬʥʧ  ʭʲ  ʸʹʷʺʬ  ʺʥʠʩʸʡʤ  ʭʥʧʺʡ  ʭʩʸʧʠ  ʲʥʶʷʮ  ʩʹʰʠʬʥ  ʭʩʠʴʥʸʬ  ʺʩʬʨʩ
ʥʣ ʺʫʸʲʮ ʤʲʩʶʮ ʱʷʬʴʣʮ .ʺʧʨʡʥʠʮ-  ʵʥʲʩʩʤ ʯʥʸʺʴ .ʥʠʣʩʥ ʺʥʲʶʮʠʡ ʵʥʲʩʩʥ ʨʠ'ʶ ,ʺʥʲʣʥʤ ʺʸʩʱʮʬ ʺʩʰʥʥʩʫ

  ʺʥʠʩʸʡʤ ʧʥʨʩʡ ʩʠʴʥʸ ʣʥʢʩʠ ʬʹ ʺʥʩʧʰʤʤ ʩʴ ʬʲ ʸʹʥʠʮʥ ʤʶʷʬ ʤʶʷʮ ʯʴʶʥʮ ʱʷʬʴʣʮ ʬʹ ʥʠʣʩʥʥ ʺʥʲʶʮʠʡ
( ʩʰʮʸʢʤKBV.) 

 
  ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʬ ʳʱʥʰʡ ,ʭʩʮʫʱʤʬ ʭʠʺʤʡ ʤʠ ʤʸʡʧʬ ʥʷʰʲʥ ʱʷʬʴʣʮ ʬʹ ʺʥʴʱʥʰ ʺʥʩʰʮ ʺʹʩʫʸʬ ʺʥʩʶʴʥ

.ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʤʮʫʱʥʤʹ ʸʩʧʮ ʺʧʱʥʰ ʩʴʬ ʺʥʡʥʸʷʤ ʭʩʰʹʡ  .ʩʺʥʤʮ ʥʰʩʠ ʥʬʠ ʺʥʩʶʴʥʠ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ 
 

  ʯʺʰʩʺ ʺʥʡʥʸʷʤ ʭʩʰʹʤ ʪʬʤʮʡ ʩʫ ʯʫʥ ʱʷʬʴʣʮ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʬ ʸʥʨʷʸʩʣ ʺʥʰʮʬ ʺʥʫʦ ʠʤʺ ʤʸʡʧʬ ʩʫ ʭʫʱʥʤ ʣʥʲ
  ʺʥʰʥʹ ʺʥʨʬʧʤ ʺʬʡʷʬ ʱʧʩʡ ʥʨʥ ʺʥʫʦ ʤʬ  ʥʰʺʩʰ ʭʩʮʫʱʤʤ ʺʸʢʱʮʡ .)ʤʩʺʥʩʥʫʦʡ ʲʥʢʴʬ ʺʥʬʥʬʲʹ( ʱʷʬʴʣʮʡ

  ʭʣʩ  ʬʲ ʤʰʺʩʰ  ʯʫʥ  ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʤʥ  ʱʷʬʴʣʮ ʺʥʣʥʠ  ʭʩʮʩʥʱʮ ʭʩʢʶʮ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʥʠ/ʥ  ʱʷʬʴʣʮ ʩʣʩ  ʬʲ
  ,ʭʩʮʫʱʤʤ ʩʴ ʬʲ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʺʸʴʤ ʥʠ ʭʩʢʶʮ ʺʸʴʤ ʯʩʢʡ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ ,ʭʸʢʩʩʹ ʷʦʰ ʯʩʢʡ ʩʥʴʩʹʬ ʺʥʡʩʩʧʺʤ

 ʩʮʥʫʱʬʥ ʺʥʴʥʷʺʬʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʥʮʫʱʥʤʹ ʩʴʫ ,ʭʩʬʡʢʥʮ ʩʥʴʩʹ .ʤʲʷʹʤʤ ʺʬʴʥʨʮ  ʩʴʬ ʺʨʩʹ  ʩʥʥʹʤ ʩʰʦʠʮʤ . 
 

 ʸʠʥʰʩ ʹʣʥʧʡ2022   ʥʸʺʥʰ ʤʷʦʧʤʤ ʩʸʥʲʩʹʹ ʪʫ ,ʱʷʬʴʣʮ ʬʹ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʬʫ ʣʶʮ ʺʴʱʥʰ ʤʲʷʹʤ ʤʲʶʥʡ
 ʤʩʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʲʷʹʤʤ ʭʥʫʱ .ʥʩʤʹ ʩʴʫ300  .ʥʸʩʠ ʩʴʬʠ 

 
  ʩʠʮ  ʹʣʥʧʡ2022    ʤʩʶʴʥʠ  ʤʸʡʧʤ ʤʹʮʩʮ  ʺʴʱʥʰ  ʤʲʷʹʤ ʤʲʶʩʡʥ  ʱʷʬʴʣʮ ʬʹ ʺʥʴʱʥʰ  ʺʥʩʰʮ  ʺʹʩʫʸʬ

  ʬ  ́ʪʱʡ ʱʷʬʴʣʮ ʺʸʡʧʡ3   ʪʫʮ ʤʠʶʥʺʫ .ʥʸʩʠ ʯʥʩʬʩʮ,ʤʦ ʣʲʥʮʬ ʯʥʫ  h,  ʡ ʤʸʡʧʤ ʤʷʩʦʧʮ-24%    ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤʮ
.ʱʷʬʴʣʮ ʬʹ )ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦʮʥ( 

 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

40 

 
 ʸʥʠʩʡ10 - ʤʲʷʹʤ ʡʺʥʸʡʧ ʺʥʷʦʧʥʮ  )ʪʹʮʤ( 

 
.ʡ ʨʥʸʩʴ ʺʥʲʷʹʤʤ:  )ʪʹʮʤ( 

 
(7) ʺʹʩʫʸ  ʺʸʡʧʬʨ ʯʩʲ : 

 
  ʭʥʩʡ2    ʸʠʥʰʩʡ2022    ʯʬʤʬ( ʭʩʸʥʹʷ ʠʬ ʭʩʩʹʩʬʹ ʭʩʣʣʶ ,ʭʩʩʨʸʴ ʭʩʮʸʥʢ ʭʲ ʭʫʱʤʡ ʤʸʡʧʤ ʤʸʹʷʺʤ-  

ʥ  "ʭʫʱʤʤ" -  ʺʹʩʫʸʬ  ,)ʤʮʠʺʤʡ  ,"ʭʩʸʫʥʮʤ"55%    ʯʬʤʬ(  )ʤʲʡʶʤʤ  ʺʥʩʥʫʦʮʥ(  ʷʴʰʥʮʤ  ʺʥʩʰʮʤ  ʯʥʤʮ -  
  ʯʬʤʬ( ʮ"ʲʡ )ʬʨ ʯʩʲ( ʬʷʩʣʮ .ʠ.ʩ.ʠ ʺʸʡʧ ʬʹ )"ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʤ"-   ʨ ʯʩʲ"  ,ʭʩʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʺʥʷʦʧʥʮʤ )"ʬ

 .ʭʩʸʩʫʡ ʭʩʣʩʷʴʺʡ ʤʡ ʭʩʰʤʫʮʤ 
 

  ʭʥʩʡ14    ʸʠʥʸʡʴʡ2022    ʭʩʬʺʮʤ  ʭʩʠʰʺʤ  ʬʬʫ  ʥʮʩʩʷʺʤʹ  ʸʧʠʬ  ,ʭʫʱʤʤ  ʠʥʹʰ  ʤʷʱʲʤ  ʤʮʬʹʥʤ
 .ʤʺʮʬʹʤʬ 

 
  ʭʩʧʮʥʮ ʭʩʩʰʩʲ  ʩʠʴʥʸ ʬʹ ʪʸʲʮ ʬʲʥʴ ʥʡ  ,ʭʩʩʰʩʲ  ʺʠʥʴʸʡ ʣʷʮʺʮʤ ʩʢʸʥʸʩʫ  ʩʠʥʴʸ  ʦʫʸʮ ʤʬʩʲʴʮ ʬʨ  ʯʩʲ

  ʯʩʲʤ ʺʠʥʴʸ  ʩʮʥʧʺ ʬʫʡ ʭʩʧʥʺʩʰ  ʺʥʡʸʬ ,ʭʩʡʸ ʤʠʥʴʸ ʩʺʥʸʩʹ ʭʩʷʩʰʲʮʹ-    ,ʺʩʺʹʸ ,ʤʮʥʷʥʠʬʢ  ,ʨʷʸʨʷ
ʬ ʭʩʮʠʺʥʮʤ ʧʥʺʩʰ ʩʸʣʧ ʤʲʡʸʠ ʭʩʬʲʥʴ ʩʠʥʴʸʤ ʦʫʸʮʡ .ʣʥʲʥ ʯʩʲʤ ʬ  ́ʤʷʩʨʱʬʴʥ ʺʩʰʸʷ  ʩʸʣʧ ,ʭʩʩʰʩ  ̡ʩʧʥʺʩʰ

 ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ ʺʩʶʧʮʡ ʬʨ ʯʩ  ̡ʤʷʩʦʧʮ ʳʱʥʰʡ .ʤʩʸʨʮʥʨʴʥʠ ʪʸʲʮʥ ʺʥʩʮʣʤʥ ʺʥʷʩʣʡ ʯʥʫʮ ,ʭʩʩʣʥʲʩʩ ʭʩʬʥʴʩʨ
ʤʱʣʤ ʬʨ ʯʩ  ̡ʬʹ ,    ʭʩʬʬʥʫʤ ʭʩʩʢʸʥʸʩʫ ʭʩʴʩʰ  ɦʩʰ  ́ʺʥʡʸʬ ʭʩʴʩʰ  ɦʤʹʩ  ́ʤʰʥʮʤ ʭʩʩʴʷʹʮ ʺʸʱʤʬ ʺʹ  yʤʰʩʤʹ

 ʺʸʱʤʬ ʸʦʩʩʬ ʩʧʥʺʩʰʬ ʠʬʮ ʩʨʱʥʰʢʠʩʣʥ ʩʧʥʺʩʰ ʪʸʲʮ .ʭʩʩʴʷʹʮ 
ʤ  ʭʥʩʮ  ʬʧʤ-31    ʸʡʮʶʣʡ2019  ʡ  ʬʨ  ʯʩʲ  ʤʷʩʦʧʮ-50%  ʯʬʤʬ(  ʮ"ʲʡ  ʤʱʣʤ ʬʨ  ʯʩʲ  ʺʸʡʧʮ  -    ʬʨ  ʯʩʲ"

  )"ʤʱʣʤ  ʺʥʬʩʲʴ  ʸʷʩʲ  ʬʨ ʯʩʲ  ʩʰʹ ʤʱʣʤ ʬʨ ʯʩʲʬ .ʤʮʠʺʤ ʺʥʷʩʣʡʥ  ʸʦʩʩʬʡ  ʭʩʩʴʷʹʮ ʺʸʱʤ ʥʰʩʤ ʤʱʣʤ
 ʭʩʦʫʸʮ  ʩʨʱʥʰʢʠʩʣʥ  ʩʧʥʺʩʰ  ʪʸʲʮ  ʭʩʬʬʥʫʤ  ,ʭʩʬʹʥʸʩʡʥ  ʡʩʡʠ  ʬʺʡ  ,ʭʩʠʬʮ  ʭʩʩʢʸʥʸʩʫ    ʸʦʩʩʬ  ʩʧʥʺʩʰʬ  ʠʬʮ
ʺʸʱʤʬ ʭʩʩʴʷʹʮ . 

 
 :ʭʫʱʤʤ ʩʸʷʩʲ ʺʩʶʮʺ ʯʬʤʬ 

 1.   ʬʹ ʪʱ ʤʸʡʧʤ ʤʮʬʩʹ ,ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʬ ʤʸʥʮʺʡ32.3 ʯʬʤʬ( ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ -   ʸʧʠʬʹ ʪʫ ,)"ʤʸʥʮʺʤ"
ʡ  ʤʸʡʧʤ  ʤʷʩʦʧʮ  ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ-55%  ʫʡ  ʭʩʷʩʦʧʮ ʭʩʸʫʥʮʤ ,ʬʨ  ʯʩʲ  ʬʹ  ʤʰʥʤʮ-25%    ʺʬʲʡʥ

 ʤʸʡʧ ʬʠʸʤ ,ʺʴʱʥʰ ʺʥʩʰʮʫʡ ʤʷʩʦʧʮ ,ʮ"ʲʡ ʧʥʨʩʡʬ-20%  ʯʬʤʬ( ʭʩʸʺʥʰʤ-  .)"ʬʠʸʤ" 
 2.   ʢʥʱʮ  ʤʩʶʴʥʠ  ʤʷʰʲʥʤ  ʤʸʡʧʬCALL    ʢʥʱʮ  ʤʩʶʴʥʠ  ʤʷʰʲʥʤ  ʬʠʸʤʬʥ  ʭʩʸʫʥʮʬʥPUT    ʯʬʤʬ(-  

  ʣʲʥʮʡ )ʤʮʠʺʤʡ( ʬʠʸʤʥ ʭʩʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʷʦʧʥʩʹ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʬʨ ʯʩʲ ʺʥʩʰʮ ʺʹʩʫʸʬ )"ʺʥʩʶʴʥʠʤ"
ʹʥʮʩʮʬ ʺʥʰʺʩʰ ʤʰʩʩʤʺ ʺʥʩʶʴʥʠʤ .ʹʥʮʩʮʤ    ʣʲʥ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʣʲʥʮʮ ʺʩʹʩʬʹʤ ʤʰʹʤ ʭʥʺʮ ʬʧʤ

  ʯʬʤʬ( ʯʫʮ ʸʧʠʬ ʭʩʰʹ ʹʥʬʹ ʭʥʺʬ-    ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʯʮ ʺʧʠ ʬʫ ʯʩʢʡ ʤʸʥʮʺʤ ʸʹʠʫ )"ʤʩʶʴʥʠʤ ʺʴʥʷʺ"
ʤ ʬʲ ʺʥʩʶʴʥʠʤʮ ʺʧʠ ʬʫʬ ʱʧʩʡ ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʥʮʫʱʥʤʹ ʭʩʬʩʴʫʮʮ ʸʦʢʩʺ -EBITDA    ʺʢʶʩʩʮʤ ʺʩʺʰʹʤ

ʰ ʭʫʱʤʡ ʩʫ ʯʩʥʶʩ .ʭʫʱʤʡ ʤʺʸʣʢʤʫ ,ʬʨ ʯʩʲ ʬʹ  ʩʣʩʩʮ ʯʴʥʠʡ ʹʮʮʬ ʭʩʸʫʥʮʤ ʭʩʠʹʸ ʭʤʡ ʭʩʡʶʮ ʥʲʡʷ
ʤ ʺʩʩʶʴʥʠ ʺʠ-PUT    ʭʤʬ ʤʷʰʲʥʤʹ-    ʯʩʲ ʯʩʡʬ ʭʰʩʡ ʺʥʸʹʷʺʤʤ ʺʷʱʴʤ ʬʹ ʭʩʮʩʥʱʮ ʭʩʸʷʮʡ ,ʬʬʫʫ

  ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʹʥʮʩʮ ʭʲ ʸʹʷʡ ʤʸʥʮʺʤ ʭʥʬʹʺ ʺʠ ʲʶʡʬ ʸʥʧʡʬ ʺʩʠʹʸ ʠʤʺ ʤʸʡʧʤ .ʬʨ  ʥʠ ʯʮʥʦʮʡ
ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮ ʬʹ ʤʰʺʹʮ ʸʴʱʮ ʺʠʶʷʤ ʺʥʲʶʮʠʡʭʠʺʤʡ ,  .ʭʫʱʤʡ ʭʩʲʥʡʷʤ ʭʩʠʰʺʬʥ ʯʥʰʢʰʮʬ 

 3.   ʩʥʴʩʹʬ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʭʩʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʤʰʺʩʰ ʯʫʥ ʭʩʬʡʥʷʮ ʭʩʢʶʮ ʭʩʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʰʺʩʰ ʭʫʱʤʤ ʺʸʢʱʮʡ
  ʺʥʩʥʡʧ ʯʩʢʡ ʯʫʥ ʭʫʱʤʡ ʭʩʸʫʥʮʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʺʸʴʤ ʥʠ ʭʩʢʶʮ ʺʸʴʤ ʯʩʢʡ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ ,ʭʸʢʩʩʹ ʷʦʰ ʯʩʢʡ

 r ʥʴʫʡ ʬʫʤʥ ʤʮʬʹʤʤ ʣʲʥʮʬ ʣʲ  ́ʤʴʥʷʺʤ ʭ  ̡ʸʹʷʡ  ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʥʮʫʱʥʤ  ́ʩʥʴʩ  ́ʺʥʸʷʺʬʥ ʺʥʴʥʷʺʬ . 
 4.   ʬʹ ʩʠʥʴʸʤ ʬʤʰʮʫʥ ʬ"ʫʰʮʫ ʭʩʩʧʫʥʰʤ ʭʤʩʣʩʷʴʺʡ ʯʤʫʬ ʪʩʹʮʤʬ ʭʩʸʫʥʮʤ ʥʡʩʩʧʺʤ ʭʫʱʤʤ ʺʸʢʱʮʡ

 .ʺʥʮʫʱʥʮ ʺʮʣʷʥʮ ʤʲʣʥʤ ʺʥʴʥʷʺʬ ʳʥʴʫʡʥ ʭʫʱʤʡ ʥʮʫʱʥʤʹ ʺʥʴʥʷʺʬ ,ʬʨ ʯʩʲ 
 5.  y ʥʨʷʸʩʣʡ  ʢʥʶʩʩʤ  ʩʫ  ʭʫʱʥʤ  ʤʷʱʲʤ  ʺʮʬʹʤ  ʸʧʠʬ  ʭʩʣʣʶʤ  ʩʱʧʩʬ  ʲʢʥʰʡ  ʩʸʥʲʩʹʬ  ʭʠʺʤʡ  ʠʤʩ  ʯʥʩ

  ʺʥʧʴʬ ʬʹ ʡʥʸ ʹʸʣʩʩ ʭʺʬʡʷʬʹ ʭʩʠʹʥʰ ʥʮʫʥʱ ʣʥʲ .ʬʨ ʯʩʲ ʬʹ ʤʰʥʤʡ ʺʥʷʦʧʤʤ81.5%    ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ(
  ʺʥʠʸʥʤʥ )ʡ"ʶʥʩʫʥ ʯʥʤʤ ʤʰʡʮʡ ʩʥʰʩʹ ,ʺʥʬʩʲʴʤ  ʭʥʧʺʡ ʩʺʥʤʮ ʩʥʰʩʹ ,ʯʩʩʰʲ ʩʬʲʡ ʺʥʠʷʱʲʡ ʺʥʸʹʷʺʤ

ʧʤ  ʺʥʩʰʮʤ  ʩʬʲʡ  ʭʫʱʤʡ  ʥʬʬʫʰ  ʳʱʥʰʡ  .ʭʩʣʣʶʤ  ʬʹ  ʺʥʸʧʺ  ʩʠʬ  ʱʧʩʡ  ʺʥʫʦ  ʸʡʣʡ  ʭʩʸʣʱʤ  ʹʣ
 .ʤʰʥʹʠʸ ʤʲʶʤ ʺʥʫʦʥ ʺʥʴʸʨʶʤ 

 
  ʬʹ ʺʥʩʴʱʫʤ ʤʩʺʥʠʶʥʺʬʨ ʯʩʲ  ʺʥʣʧʥʠʮ  ʺʥʧʥʣʡ    ʬʹ ʭʩʩʴʱʫʤʤʶʥʡʷʤ    ʯʥʲʡʸʤʮ ʬʧʤ ʯʥʹʠʸʤ  ʹʬ    ʺʰʹ

2022.   



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
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41 

 
 ʸʥʠʩʡ10 - ʤʲʷʹʤ ʡʺʥʸʡʧ ʺʥʷʦʧʥʮ  )ʪʹʮʤ( 

 
.ʡ ʨʥʸʩʴ ʺʥʲʷʹʤʤ:  )ʪʹʮʤ( 

 
(7) ʺʹʩʫʸ  ʺʸʡʧʬʨ ʯʩʲ:   )ʪʹʮʤ( 

 
  ʺʮʩʸʦʤʹʩʫʸʡ ʥʨʰ ʭʩʰʮʥʦʮ : 

  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
  

 ʯʮʥʦʮʡ ʤʮʬʥʹʹ ʤʸʥʮʺ  32,266 
 ʩʥʫʩʰʡ-  ʥʹʫʸʰʹ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ  12,188 

  20,078 
 

ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʩʱʫʰ ʯʩʢʡ ʤʹʩʫʸʤ ʣʲʥʮʡ ʥʸʫʥʤʹ ʭʩʮʥʫʱʤ: 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
  

 y ʦʥʧ ʯʥʤ  898 
 ʥʨʰ ,ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ  9,036 

 ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰ ʥʨʰ ,ʭʩʸʧʠʥ 7,062  
 ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸ ʪʸʣ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʱʫʰ  80 

 ʺʥʲʷʹʤʺʥʴʺʥʹʮ ʺʥʠʷʱʲʡ    10,256 
 ʯʩʨʩʰʥʮ  12,256 

 ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʩʮ  (1,170 ) 
 ́ ʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʩʱʫʰ  19,231 

 ʤʸʩʫʧ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ (19,231) 
 ʭʩʩʠʷʰʡ ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʺʥʠʥʥʬʤ (1,915 ) 

 ʺʥʡʨʤ ʯʩʢʡ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʥʨʰ ,ʭʩʣʡʥʲʬ (808 ) 
 ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ ʩʬʲʡʬ ʺʥʩʱʰʰʩʴ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ  415 

 ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ (16,032) 
ʩʥʤʩʦʬ ʭʩʰʺʩʰ ʥʨʰ ʭʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ  20,078 

 
 
(8) ʺʹʩʫʸ  ʺʸʡʧGsap : 
 

  ʭʥʩʡ14    ʩʬʥʩʡ2022  ʯʬʤʬ( ʸʥʹʷ ʠʬ ʩʹʩʬʹ ʣʶ ,ʩʨʸʴ ʭʸʥʢ ʭʲ ʭʫʱʤʡ ʤʸʡʧʤ ʤʸʹʷʺʤ  -  ʥ "ʭʫʱʤʤ"-
 "  ʺʥʥʤʮʤ ʺʥʩʰʮ ʺʹʩʫʸʬ )ʤʮʠʺʤʡ ,"ʺʸʫʥʮʤ60%  ʬ  ́)ʠʬʮ ʬʥʬʩʣʡ( ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʯʥʤʤʮ  ʺʸʡʧ    ʴʠʱʩ'ʢ

 ʮ"ʲʡ ʣʮʥʩʡ " :ʯʬʤʬ(Gsap)" ʯʬʤʬ( -   .ʺʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʺʥʷʦʧʥʮʤ ,)"ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʤ" 
 

  ʭʥʩʡ11   y ʡʮʨʴʱʡ  2022   ʭʩʬʺʮʤ  ʭʩʠʰʺʤ  ʬʬʫ  ʥʮʩʩʷʺʤʹ  ʸʧʠʬ  ,ʭʫʱʤʤ  ʠʥʹʰ  ʤʷʱʲʤ  ʤʮʬʹʥʤ  
 .ʤʺʮʬʹʤʬ 

 Gsap    ʺʩʩʹʲʺʬ  ,ʣʮʥʩʡ  ʺʥʸʡʧʬ  ʩʥʥʩʬʥ  ʵʥʲʩʩ  ,ʭʩʨʷʩʥʸʴ  ʬʥʤʩʰ  ʩʺʥʸʩʹ  ʺʷʴʱʮʤ  ʺʩʬʠʸʹʩ  ʤʸʡʧ  ʤʰʩʤ
  ʭʩʮʩʬʹʮ ʭʩʺʥʸʩʹʥ ʭʩʩʰʩʬʷ ʭʩʩʥʱʩʰ ,ʺʥʫʩʠ ʺʸʷʡʥ ʤʧʨʡʤ ʩʠʹʥʰʡ ʭʩʩʧʤ ʩʲʣʮʥ ʩʠʥʴʸʤ ʣʥʩʶʤ ,ʤʮʸʠʴʤ

  .ʭʩʩʠʥʴʸ  ʭʩʸʶʥʮ  ʬʹ  ʭʩʩʧʤ  ʸʥʦʧʮ  ʪʸʥʠʬ  ʭʩʴʱʥʰGsap    ʡʧʸ  ʯʥʸʺʴ  ʺʷʴʱʮ  ʭʩʨʡʩʤʤ  ʬʬʫ  ʺʠ  ʬʬʥʫʤ
 .ʯʤʩʺʥʰʥʸʺʴ ʷʥʥʩʹʥ ʸʥʶʩʩ ,ʧʥʺʩʴʬ ʭʩʹʸʣʰʤ ʭʩʨʸʣʰʨʱʡ ʤʠʥʴʸʤ ʭʥʧʺʡ ʺʥʸʡʧ ʺʣʩʮʲʬ ʭʩʹʥʸʣʤ 

 
  ʺʥʹʫʸʰʤ  ʺʥʩʰʮʤ  ʺʹʩʫʸʤʰʮʥʮ    ʠʩʤʥ  ʤʸʡʧʤ  ʬʹ  ʭʩʩʮʶʲʤ  ʤʩʺʥʸʥʷʮʮʤʲʶʥʡ    ʷʬʧʫ  ʤʸʡʧʤ  ʩʣʩ  ʬʲ

ʮ ʷʬʧʫʥ  ʤʸʡʧʤ ʭʥʩʫ  ʤʲʩʶʮ ʭʺʥʠ ʭʩʺʥʸʩʹʤ ʬʱ  ʺʮʬʹʤʥ  ʺʡʧʸʤʬ ʤʩʺʥʩʰʫʥʺʮ  ʧʺʴʬ ʤʸʡʧʤ ʺʩʰʫʺ
  ʩʣʩ  ʬʲ  ʭʩʲʶʥʮʤ ʭʩʺʥʸʩʹʤ ʺʡʧʸʤʬ ʬʥʲʴʬ  ʤʸʡʧʤ ʺʰʥʥʫʡ  .ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʧʥʷʬʬ  ʭʩʴʱʥʰ  ʭʩʺʥʸʩʹ  ʲʩʶʤʬʥGsap    ʺʩʣʩʺʲʤʥ ʺʩʧʫʥʰʤ ʤʺʥʬʩʲʴ ʯʩʡʬ ,ʭʥʩʫ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʮʩʩʷ ʺʥʬʥʫʩʥ ʺʥʩʥʬʩʲʴ ʯʩʡ ʤʩʢʸʰʩʱʤ ʩʥʶʩʮʬʥ

 ʬʹGsap . 
 
 
 
 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

42 

 
 ʸʥʠʩʡ10 - ʤʲʷʹʤ ʡʺʥʸʡʧ ʺʥʷʦʧʥʮ  )ʪʹʮʤ( 

 
.ʡ ʨʥʸʩʴ ʺʥʲʷʹʤʤ:  )ʪʹʮʤ( 

 
(8) ʺʹʩʫʸ  ʺʸʡʧGsap:   )ʪʹʮʤ( 
 

 :ʭʫʱʤʤ ʩʸʷʩʲ ʺʩʶʮʺ ʯʬʤʬ 
 1.   ,ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʬ ʤʸʥʮʺʡʥ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʣʲʥʮʡ ʤʮʬʩʹ    ʬʹ ʪʱ ʤʸʡʧʤ33    .ʯʮʥʦʮʡ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ

  ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʭʬʥʹʺ ʸʹʠ ,ʺʴʱʥʰ ʺʩʰʺʥʮ ʤʸʥʮʺʬ ʺʩʠʫʦ ʠʤʺ ʺʸʫʥʮʤ ,ʯʮʥʦʮʡ ʤʸʥʮʺʬ ʳʱʥʰʡ
  ʭʩʰʹʤʮ ʺʧʠ ʬʫ ʯʩʢʡ ʭʩʩʺʰʹʤ ʭʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʸʥʹʩʠ ʣʲʥʮʮ ʭʩʮʩ ʭʩʹʥʬʹ ʪʥʺʡ ʺʸʫʥʮʬ2022  ʥ-

2023 ̋ ʥʠʶʥʺʮ  ʸʦʢʰʤ  ʭʫʱʤʡ  ʭʫʱʥʤʹ  ʯʥʰʢʰʮ  ʩʴʬ  ,ʯʩʩʰʲʤ  ʩʴʬ  ,  ʤʩʺʥʩʴʱʫʤ    ʬʹGsap    ʭʩʰʹʡ
  ʣʲ ʬʹ ʳʷʩʤʡ  ,ʺʥʸʥʮʠʤ5    ʺʰʹʬ ʱʧʩʡ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ2022  ʣʲʥ  ,7    ʺʰʹʬ ʱʧʩʡ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ2023  ,

 ʬʲ ʺʣʮʥʲ ʸʥʮʠʫ ʺʴʱʥʰʤ ʤʸʥʮʺʤ ʺʸʷʺ( ʭʫʱʤʡ ʨʸʥʴʮʫ12   .)ʫ"ʤʱʡ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 
 2.   ʢʥʱʮ  ʤʩʶʴʥʠ  ʤʷʰʲʥʤ  ʤʸʡʧʬCALL    ʢʥʱʮ  ʤʩʶʴʥʠ  ʤʷʰʲʥʤ  ʺʸʫʥʮʬʥPUT    ʯʬʤʬ(-  ʥʩʶʴʥʠʤ"  )"ʺ

  ʺʥʩʰʮ ʬʬʫ ʺʹʩʫʸʬGsap   ʷʩʦʧʺ ʯʹʥʮʩʮʬ ʳʥʴʫ ʥʡʹ ʯʴʥʠʡ ,ʹʥʮʩʮʤ ʣʲʥʮʡ ʺʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʷʦʧʥʩʹ
  ʬʹ ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤ ʠʥʬʮʡ ʤʸʡʧʤGsapʤ ʺʩʩʶʴʥʠ .-CALL    ʭʥʺʮ ʬʧʤ ʹʥʮʩʮʬ ʺʰʺʩʰ ʠʤʺ36   ʭʩʹʣʥʧ

  ʪʹʮʬ ʤʹʩʫʸʤ ʣʲʥʮʮ12  ʤ ʺʩʩʶʴʥʠ .ʭʩʹʣʥʧ-PUT  ʪʹʮʡ ʹʥʮʩʮʬ ʺʰʺʩʰ ʠʤʺ ,6    ʸʧʠʬ ʭʩʹʣʥʧ
ʷʴʤ ʺʩʩʶʴʥʠ ʺʲʩ-CALL  ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʥʮʫʱʥʤʹ ʭʩʬʩʴʫʮʮ ʸʦʢʩʺ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʯʮ ʺʧʠ ʬʫ ʯʩʢʡ ʤʸʥʮʺʤ .

ʤ ʬ  ̡ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʯʮ ʺʧʠ ʬʫʬ ʱʧʩʡ-EBITDA    ʬʹGsap    ʤʸʡʧʤ ʬʫʥʺ ,ʤʸʡʧʤ ʬ  ́ʤʺʸʩʧʡʬ ʭʠʺʤʡʥ
  .ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮʡ ʤʩʶʴʥʠʤ ʺʸʥʮʺ ʺʠ ʭʬʹʬ 

 3. ʮ ʺʸʩʫʮ ʥʠ ʺʸʡʲʤʬ ʱʧʩʡ ʤʮʩʱʧ ʺʴʥʷʺ ʤʮʫʱʥʤ ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ  ʺʲʩʷʴʬ ʣʲʹ ʤʴʥʷʺʬ ʱʧʩʡ ʺʥʩʰ
ʤ ʺʩʩʶʴʥʠ -PUT  ʣʥʮʲʺ ,ʩʹʩʬʹ ʣʶʬ ʺʥʩʰʮ ʺʸʩʫʮ ʺʲʡ ʺʥʴʸʨʶʤ ʺʥʫʦ ʭʩʣʣʶʬ ʠʤʺ ʤʩʸʧʠʬ ʸʹʠʫ ,

 ʤʲʶʤ ʺʥʫʦ ʭʩʣʣʶʤʮ ʣʧʠ ʬʫʬ ʤʰʷʥʺ ʯʫʥ ʺʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʷʦʧʥʩʹ ʺʥʩʰʮʬ ʱʧʩʡ ʤʸʩʸʢ ʺʥʫʦ ʤʸʡʧʬ
 ʡ ʺʥʩʰʮ ʺʸʡʲʤʬ ʱʧʩʡ ʤʰʥʹʠʸ-Gsap. 

 4.  y ʧʠʬ ʭʩʣʣʶʤ ʩʱʧʩʬ ʲʢʥʰʡ    ʯʫʥ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʰʥʮʩ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʤ ʩʸʡʧ ʡʥʸ ʩʫ ʭʫʱʥʤ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ
  ʭʩʲʢʥʰʤ  ʭʩʠʹʥʰʡ  ,ʸʺʩʤ  ʯʩʡ  ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʡ  ʥʠ  ʺʩʬʬʫʤ  ʤʴʩʱʠʡ  ʣʧʥʩʮ  ʡʥʸ  ʥʹʸʣʩʹ  ʭʩʠʹʥʰ  ʥʮʫʥʱ

  ʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʮ ʯʥʮʩʮ ʺʣʮʲʤʬ ʺʥʹʩʸʣ ,ʯʩʩʰʲ ʩʬʲʡ ʺʥʠʷʱʲʡGsap  ʤʣʥʡʲʤ ʺʥʩʰʫʺʡ ʭʩʩʺʥʤʮ ʭʩʩʥʰʩʹ ,
ʤ ʭʩʴʱʥʰ ʭʩʠʹʥʰʥ  .ʭʩʣʣʶʤ ʬʹ ʺʥʸʧʺ ʩʠʬ ʱʧʩʡ ʺʥʠʸʥʤ ʥʲʡʷʰ ʯʫ .ʸʥʮʠʫ ʺʥʠʷʱʲʡ ʭʩʬʡʥʷʮ 

 5.   ʩʥʴʩʹʬ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʺʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʤʰʺʩʰ ʯʫʥ ʭʩʬʡʥʷʮ ʭʩʢʶʮ ʺʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʰʺʩʰ ʭʫʱʤʤ ʺʸʢʱʮʡ
  ʺʥʩʥʡʧ ʯʩʢʡ ʯʫʥ ʭʫʱʤʡ ʺʸʫʥʮʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʺʸʴʤ ʥʠ ʭʩʢʶʮ ʺʸʴʤ ʯʩʢʡ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ ,ʭʸʢʩʩʹ ʷʦʰ ʯʩʢʡ

ʷʺʤ ʭ  ̡ʸʹʷʡ .ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʥʮʫʱʥʤ  ́ʩʥʴʩ  ́ʺʥʸʷʺʬʥ ʺʥʴʥʷʺʬ ʳʥʴʫʡ ʬʫʤʥ ʤʮʬʹʤʤ ʣʲʥʮʬ ʣʲ  ́ʤʴʥ 
 

 ʬʹ ʺʥʩʴʱʫʤ ʤʩʺʥʠʶʥʺGsap ʺʥʣʧʥʠʮ ʺʥʧʥʣʡ  ʬʹ ʭʩʩʴʱʫʤʤʶʥʡʷʤ  ʬʧʤʸʡʮʨʴʱ ʹʣʥʧʮ 2022.   
 

ʤʹʩʫʸʡ ʥʨʰ ʭʩʰʮʥʦʮ ʺʮʩʸʦ : 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
  

 ʯʮʥʦʮʡ ʤʮʬʥʹʹ ʤʸʥʮʺ  33,000 
 ʩʥʫʩʰʡ-   ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ ʥʹʫʸʰʹ ʭʩʰʮʥʦʮ (2,174 ) 

  30,826 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

43 

 
 ʸʥʠʩʡ10 - ʤʲʷʹʤ ʡʺʥʸʡʧ ʺʥʷʦʧʥʮ  )ʪʹʮʤ( 

 
.ʡ ʨʥʸʩʴ ʺʥʲʷʹʤʤ:  )ʪʹʮʤ( 

 
(8) ʺʹʩʫʸ  ʺʸʡʧGsap:   )ʪʹʮʤ( 
 

ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʩʱʫʰ ʯʩʢʡ ʤʹʩʫʸʤ ʣʲʥʮʡ ʥʸʫʥʤʹ ʭʩʮʥʫʱʤ: 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
  

 y ʦʥʧ ʯʥʤ  1,296 
 ʥʨʰ ,ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ  1,926 

 ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸ ʪʸʣ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʱʫʰ  110 
 ʯʩʨʩʰʥʮ  41,011 

 ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʩʮ  195 
 ́ ʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʩʱʫʰ  5,877 

 ʤʸʩʫʧ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ (5,877 ) 
 ̋ ʩʰʺʥʮ ʤʸʥʮʺ (11,386) 

 ʥʨʰ ,ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʡʨʤ ʯʩʢʡ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ (76) 
 ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ (2,250 ) 

 ʥʨʰ ʭʩʱʫʰ ʫ"ʤʱʩʥʤʩʦʬ ʭʩʰʺʩʰ  30,826 
  

 
  ʺʹʩʫʸʡ ʩʰʥʹʠʸʤ ʩʠʰʥʡʹʧʤ ʬʥʴʩʨʤGsapʬʠ ʭʩʩʴʱʫ ʺʥʧʥʣʡ ʢʶʥʮʫ ,ʥ    ʺʥʧʥʣʤ ʸʥʹʩʠ ʣʲʥʮʬ ʣ  ̡.ʩʲʸʠ ʥʰʩʤ

ʭʩʩʴʱʫʤ,    ʬʹ ʭʩʷʱʲʤ ʳʥʸʩʶʡ ʩʰʥʹʠʸʤ ʩʠʰʥʡʹʧʤ ʬʥʴʩʨʤ ʺʠ ʤʶʥʡʷʤ ʤʮʩʬʹʤ ʭʸʨGsap    ʤʦ ʬʬʫʡʥ
  ʺʠ ʣʥʮʠʬ ʤʮʩʩ  ɦʭʸʨ ʭʥʫʱ    ʯʣʮʥʠʡ ʺʥʹʮʹʮʤ ʺʥʧʰʤʤ ʺʮʬʹʤ ʸʥʠʬ ʸʷʩʲʡ ʺʠʦʥ ʤʹʩʫʸʡ ʭʥʬʢʤ ʯʩʨʩʰʥʮʤ

 ʩʥʥʹʹʥʫʸʤ ʸʧʠʤ  . 
 

  ʥʬʬʫʰʹ ʩʴʫ ʭʩʰʥʺʰʤ ʬʲ ʥʲʩʴʹʩʹ ʭʩʩʥʰʩʹ ʭʤʡ ʥʬʥʧʩʥ ʯʫʺʩʥ ʭʩʩʲʸʠ ʯʩʩʣʲ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ʩʰʥʺʰʮ ʷʬʧ ,ʺʠʦ ʸʥʠʬ
 ʺʥʧʥʣʡʥʬʠ. 

 
(9) ʺʹʩʫʸ  ʺʸʡʧʥʨʰʥʸʴ : 

 
  ʭʥʩʡ28  ʸʡʮʨʴʱʡ  2022    ʤʩʬʠ ʭʩʸʥʹʷ ʠʬ ʭʩʩʹʩʬʹ ʭʩʣʣʶ ,ʭʩʩʨʸʴ ʭʩʮʸʥʢ ʭʲ ʭʫʱʤʡ ʤʸʡʧʤ ʤʸʹʷʺʤ

ʥ "ʭʫʱʤʤ" :ʯʬʤʬ( -  ʺʥʥʤʮʤ ʺʥʩʰʮ ʺʹʩʫʸʬ )ʤʮʠʺʤʡ ,"ʭʩʸʫʥʮʤ"75%    ʺʸʡʧ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʯʥʤʤʮ
ʥ "ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʤ" :ʯʬʤʬ( ʮ"ʲʡ ʤʷʩʨʱʥʰʢʠʩʣ ʥʨʰʥʸʴ-)ʤʮʠʺʤʡ ,"ʥʨʰʥʸʴ" . 

 
ʥʷʰʥʠ ʺʥʷʩʣʡ ,ʭʣʠ ʩʰʡ ʬʹ ʩʨʰʢ ʩʸʠʬʥʷʬʥʮ ʯʥʧʡʠʬ ʺʥʩʰʩʬʷ ʺʥʣʡʲʮ ʤʬʩʲʴʮ ʥʨʰʥʸʴ-  ʯʥʩʸʤʡ ʺʥʷʩʣʡ ,ʺʥʩʨʰʢ

  ʯʥʢʫNIPT  ʭʩʨʰʢʠʩʸʥ  )ʭʩʨʩʷ(  ʺʥʫʸʲ  ʺʸʩʫʮʡ  ʺʷʱʥʲ  ʯʫʥ  ʭʩʷʣʩʩʧʥ  ʭʩʱʥʸʩʥ  ʯʥʧʡʠʥ  ʩʨʰʢ  ʳʥʶʩʸ  ʺʥʷʩʣʡ  ,
ʩʨʰʢ ʯʥʧʡʠʬ-  .ʩʸʠʬʥʷʬʥʮ 

 
  ʺʥʩʰʮʤ ʺʹʩʫʸʤʰʮʥʮ  ʬʹ ʭʩʩʮʶʲʤ ʤʩʺʥʸʥʷʮʮ    ʤʩʺʥʩʰʫʥʺʮ ʷʬʧʫ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʺʲʶʥʡʮ ʠʩʤʥ ʤʸʡʧʤ

  ʭʩʺʥʸʩʹ ʲʩʶʤʬʥ ʧʺʴʬ ʤʸʡʧʤ ʺʩʰʫʺʮ ʷʬʧʫʥ ʤʸʡʧʤ ʭʥʩʫ ʤʲʩʶʮ ʭʺʥʠ ʭʩʺʥʸʩʹʤ ʬʱ ʺʮʬʹʤʥ ʺʡʧʸʤʬ
  ʩʥʶʩʮʬʥ  ʥʨʰʥʸʴ  ʩʣʩ  ʬʲ  ʭʩʲʶʥʮʤ  ʭʩʺʥʸʩʹʤ  ʺʡʧʸʤʬ  ʬʥʲʴʬ  ʤʸʡʧʤ  ʺʰʥʥʫʡ  .ʤʶʥʡʷʤ  ʺʥʧʥʷʬʬ  ʭʩʴʱʥʰ

ʩʩʷ ʺʥʬʥʫʩʥ ʺʥʩʥʬʩʲʴ ʯʩʡ ʤʩʢʸʰʩʱʤ .ʥʨʰʥʸʴ ʬʹ ʺʩʣʩʺʲʤʥ ʺʩʧʫʥʰʤ ʤʺʥʬʩʲʴ ʯʩʡʬ ,ʭʥʩʫ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʮ 
 

 :ʭʫʱʤʤ ʩʸʷʩʲ ʺʩʶʮʺ ʯʬʤʬ 
 1.   ʺʥʥʤʮʤ ʺʥʩʰʮʬ ʤʸʥʮʺʡʥ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʣʲʥʮʡ75%   )"ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʤ" :ʯʬʤʬ( ʥʨʰʥʸ  ɹʬʹ ʤʰʥʤʮ

ʫ ʬʹ ʪʱ ʭʩʸʫʥʮʬ ʤʸʡʧʤ ʭʬʹʺ-11.1    ʣʲ ʬʹ ʪʱʡ ,ʳʱʥʰ ʭʥʫʱ ʸʹʠʫ ,ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ4   ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ
  ʺʰʹʬ ʥʨʰʥʸ  ɹʬ  ́ʭʩʩʴʱʫʤ ʤʩʺʥʧʥʣ ʸʥʹʩʠ ʸʧʠʬ ʪʥʮʱʡ ʤʸʡʧʤ ʭʬʹʺ2022    ʺʥʠʶʥʺʤ ʬ  ̡ʱʱʡʺʤʡʥ

 ʢʰʮʤʥ  ʭʩʠʰʺ  ʺʮʬʹʤʬ  ʪʥʮʱʡ  ʲʶʥʡʺ  ʭʫʱʤʤ  ʺʮʬʹʤ  .)"ʤʸʥʮʺʤ"  :ʯʬʤʬ(  ʭʫʱʤʡ  ʥʲʡʷʰʹ  ʭʩʰʥʰ
  ʺʥʠʩʸʡʤ ʣʸʹʮ ʸʥʹʩʠ ,ʹʸʣʰ  ́ʬʫʫ ʺʥʸʧʺʤ ʬ  ̡ʤʰʥʮʮʤ ʺʠʮ ʸʥʹʩʠ ʺʬʡ  ̫ʭʸʷʩʲʡ ʭʩʬʬʥʫʤ ,ʭʩʬʺʮ
  ʺʮʬʹʤ ʸʧʠʬ .)"ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ" :ʯʬʤʬʥ ʬʩʲʬ(  ʭʫʱʤʡ ʨʸʥʴʮʫ ʭʩʩʹʩʬʹ ʭʩʣʣʶ ʺʥʮʫʱʤ ʺʬʡʷʥ

ʮʤ ʣʧʠ ʷʩʦʧʩ ʤʷʱʲʤʡ ʭʩʸʫʥ -25%   .)"ʸʫʥʮʤ" :ʯʬʤʬ( ʥʨʰʥʸʴ ʬʹ ʤʰʥʤʮ 
 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

44 

 
 ʸʥʠʩʡ10 - ʤʲʷʹʤ ʡʺʥʸʡʧ ʺʥʷʦʧʥʮ  )ʪʹʮʤ( 

 
.ʡ ʨʥʸʩʴ ʺʥʲʷʹʤʤ:  )ʪʹʮʤ( 

 
(9) ʺʹʩʫʸ  ʺʸʡʧʥʨʰʥʸʴ: )ʪʹʮʤ( 
 2.   ʢʥʱʮ ʤʩʶʴʥʠ ʤʷʰʲʥʤ ʤʸʡʧʬCALL    ʢʥʱʮ ʤʩʶʴʥʠ ʤʷʰʲʥʤ ʸʫʥʮʬʥPUT    ʺʹʩʫʸʬ )"ʺʥʩʶʴʥʠʤ" :ʯʬʤʬ(

ʤ ʺʩʩʶʴʥʠ .ʹʥʮʩʮʤ ʣʲʥʮʡ ʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʷʦʧʥʩʹ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʨʰʥʸʴ ʺʥʩʰʮ-CALL    ʺʰʺʩʰ ʤʩʤʺ
  ʤʹʮʥʮ ʠʬʹ ʬʫʫʥ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʣʲʥʮʮ ʺʩʹʩʬʹʤ ʤʰʹʤ ʭʥʺʮ ʬʧʤ ʹʥʮʩʮʬ -  ʤ ʺʩʩʶʴʥʠ-PUT 

ʤʩʶʴʥʠʤ ʺʴʥʷʺ" :ʣʧʩʡ ʯʬʤʬ( ʭʫʱʤʡ ʤʲʡʷʰʹ ʤʴʥʷʺʬ ʹʥʮʩʮʬ ʺʰʺʩʰ ʤʩʤʺ  ʯʩʢʡ ʤʸʥʮʺʤ ʸʹʠʫ )"
  ʥʮʫʱʥʤ  ́ʭʩʬʩʴʫʮʮ ʸʦʢʰʤ( ʯʫʣʥʲʮʤ ʤʸʡʧʤ ʩʥʥ  ́ʺʬʴʫʮʬ ʤʥʥʹʤ ʭʥʫʱʮ ʸʦʢʩʺ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʯʮ ʺʧʠ ʬʫ

ʤ ʬʲ ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ-EBITDA   .)ʥʨʰʥʸʴ ʬʹ 
 3.   ʳʥʴʫʥ  ʭʫʱʤʡ  ʤʮʫʱʥʤʹ  ʤʴʥʷʺʬ  ʥʨʰʥʸʴ  ʬ"ʫʰʮʫ  ʯʤʫʬ  ʪʩʹʮʩ  ʸʫʥʮʤ  ʩʫ  ʭʫʱʥʤ  ʭʫʱʤʤ  ʺʸʢʱʮʡ

ʧʩʡ ʺʥʮʫʱʥʮ ʺʮʣʷʥʮ ʤʲʣʥʤ ʺʥʴʥʷʺʬ  ʯʩʡ( ʺʥʮʩʥʱʮ ʺʥʡʩʱʰʡ ʸʹʠʫ ,ʸʥʮʠʫ ʭʩʺʥʸʩʹʤ ʺʷʰʲʤʬ ʱ
ʤ ʺʩʩʶʴʥʠ ʲʷʴʺ )ʭʫʱʤʤ ʩʴ ʬʲ ʠʬʹ ʭʩʺʥʸʩʹʤ ʺʷʰʲʤ ʷʱʴʥʺʹ ʬʫʫ ,ʸʺʩʤ-PUT . 

 4.   ʩʥʴʩʹʬ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʭʩʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʤʰʺʩʰ ʯʫʥ ʭʩʬʡʥʷʮ ʭʩʢʶʮ ʭʩʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʰʺʩʰ ʭʫʱʤʤ ʺʸʢʱʮʡ
  ʥʠ ʭʩʢʶʮ ʺʸʴʤ ʯʩʢʡ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ ,ʭʸʢʩʩʹ ʷʦʰ ʯʩʢʡ  ʺʥʩʥʡʧ ʯʩʢʡ ʯʫʥ ʭʫʱʤʡ ʭʩʸʫʥʮʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʺʸʴʤ

 .ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʥʮʫʱʥʤ  ́ʩʥʴʩ  ́ʺʥʸʷʺʬʥ ʺʥʴʥʷʺʬ ʳʥʴʫʡ ʬʫʤʥ ʤʮʬʹʤʤ ʣʲʥʮʬ ʣʲ  ́ʤʴʥʷʺʤ ʭ  ̡ʸʹʷʡ 
 5.   ʩʸʥʲʩʹʬ  ʭʠʺʤʡ  ʠʤʩ  ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʡ  ʢʥʶʩʩʤ  ʩʫ  ʭʫʱʥʤ  ʤʷʱʲʤ  ʺʮʬʹʤ  ʸʧʠʬ  ʭʩʣʣʶʤ  ʩʱʧʩʬ  ʲʢʥʰʡ

 ʡʷʬʹ ʭʩʠʹʥʰ  ʥʮʫʥʱ ,ʥʨʰʥʸʴ ʬʹ ʤʰʥʤʡ ʺʥʷʦʧʠʤ  ʺʥʸʹʷʺʤ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ(  ʸʫʥʮʤ ʸʥʹʩʠ ʹʸʣʩʩ  ʭʺʬ
  ʺʥʠʸʥʤʥ )'ʥʫʥ  ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ ʺʥʩʰʩʣʮʮ ʤʢʩʸʧ ʥʠ ʩʥʰʩʹ ,ʤʸʡʧʤ ʯʥʰʷʺ ʯʥʷʩʺ ,ʯʩʩʰʲ ʩʬʲʡ ʺʥʠʷʱʲʡ
  ,ʺʥʴʸʨʶʤ ʺʥʫʦ ʸʡʣʡ ʭʩʸʣʱʤ ʹʣʧʤ ʥʨʰʥʸʴ ʯʥʰʷʺʡ ʥʬʬʫʰ ʳʱʥʰʡ .ʭʩʣʣʶʤ ʬʹ ʺʥʸʧʺ ʩʠʬ ʱʧʩʡ

 y ʶʮ ʺʥʫʦ ,ʤʰʥʹʠʸ ʡʥʸʩʱ ʺʥʫʦ ,ʺʥʴʸʨʶʤ ʺʡʥʧ .ʤʸʩʫʮ ʸʥʱʩʠʥ ʺʥʰ 
 

  ʭʥʩʡ19    ʸʠʥʸʡʴʡ2023  ʤʷʱʲʬ ʭʩʬʺʮʤ ʭʩʠʰʺʤ ʬʫ ʥʮʬʹʥʤʹ ʸʧʠʬ ʤʷʱʲʤ ʤʮʬʹʥʤ ,ʧʥʣʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʺ ʸʧʠʬ ,
  ʯʩʢʡ ʭʩʸʫʥʮʬ ʤʸʡʧʤ ʭʥʬʹʺ ʺʺʧʴʤ ʭʸʷʩʲʹ ʭʫʱʤʬ ʭʩʰʥʷʩʺ ʸʴʱʮ ʥʫʸʲʰ ʸʥʮʠʤ ʣʲʥʮʡ ,ʯʫ ʥʮʫ .ʭʫʱʤʤ ʠʥʹʰ

  ʬʹ  ʪʱʬ  ʤʮʬʹʤʤ  ʣʲʥʮʡ  ʺʥʹʫʸʰʤ  ʺʥʩʰʮʤ10    ʧ"ʹ  ʯʥʩʬʩʮʫ  ʬʹ  ʪʱ  ʳʬʧ(-11.1    ʯʥʫʣʲ  ʬʩʡʷʮʡʥ  )ʧ"ʹ  ʯʥʩʬʩʮ
  ʺʰʹʬ ʥʨʰʥʸʴ ʬʹ ʺʥʩʴʱʫʤ ʤʩʺʥʠʶʥʺ ʱʩʱʡ ʬʲ ʡʹʥʧʩʹ ʪʫ ʭʩʸʫʥʮʬ ʭʬʥʹʩʹ ʳʱʥʰʤ ʭʥʫʱʬ ʱʧʩʡ ʭʩʰʥʰʢʰʮʤ2023  

   .ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʭʫʱʥʤʹ ʬʩʴʫʮʥ 
 

 
 ʸʥʠʩʡ11 -  ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ 

 
ʡʫʸʤʤ ʤʲʥʰʺʤʥ : 

  ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ 
  ʭʥʩʡ31  y ʡʮʶʣʡ 
 2022 2021 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

ʺʥʬʲ:   
 ʤʸʺʩ ʤʰʹʤ ʺʬʩʧʺʬ  441  31,342 

 ́ ʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʱʫʰʮ ʸʡʲʮ  -  441 
ʸʡʲʮ  ʱʫʰʬ ʺʥʫʦ ʹʥʮʩʹ  ʸʥʠʩʡ ʭʢ ʤʠʸ(17(ʠ2))  - (31,342) 
ʤʸʺʩ  ʤʰʹʤ ʳʥʱʬ  441  441 

   
ʺʧʴ ʸʡʶʰʹ :   

 ʤʸʺʩ ʤʰʹʤ ʺʬʩʧʺʬ (202 ) (4,578 ) 
 ̋ ʧʴ (239 ) (3,097 ) 

ʸʡʲʮ  ʱʫʰʬ ʺʥʫʦ  ́ ʥʮʩʹ  -  7,473 
ʤʸʺʩ  ʤʰʹʤ ʳʥʱʬ (441 ) (202 ) 

   
 ʭʥʩʬ ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲ ʺʸʺʩ31   y ʡʮʶʣʡ  -  239 

   
 

ʸʡʣʡ ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰʤ ʯʩʢʡ ʥʸʫʥʤʹ ʺʥʸʩʫʹʤ ʺʥʱʰʫʤ   ʥʨʰ ,ʺʥʸʧʠ )ʺʥʱʰʫʤ( ʺʥʠʶʥʤ ʳʩʲʱʡ -  ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ25 .ʣ 
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 ʸʥʠʩʡ12 -  ̡ ʥʡʷ ʹʥʫʸ 

 
ʤʲʥʰʺʤʥ ʡʫʸʤʤ ʤʶʥʡʷʤ ʺʠ ʭʩʹʮʹʮʤ ʭʩʱʫʰʡ : 

 

  ʭʩʸʥʴʩʹ
 y ʫʹʥʮʡ ʡʫʸ ʩʬʫ 

 ʣʥʩʶ
 ʭʩʰʱʧʮʬ ʺʥʰʥʫʮ 

  ,ʭʩʡʹʧʮ
 ʣʥʩʶʥ ʨʥʤʩʸ

ʩʣʸʹʮ  ʫ"ʤʱ   ʩʴʬʠ ʧ"ʹ 
       

ʺʥʬʲ:       
 ʭʥʩʬ1   ʸʠʥʰʩʡ2022 74,467  13,950  54,040  43,320  44,315  230,092  

 ̋ ʥʹʩʫʸ 33,708  114  1,592  5,946  3,218  44,578  
 ̋ ʥʲʩʸʢ (9,233) (3,726) (5,821) -  (37,430) (56,210) 

 ʣʥʧʩʠʬ ʤʱʩʰʫ 14,084  910  -  7,215  4,240  26,449  
 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2022 113,026  11,248  49,811  56,481  14,343  244,909         

ʸʡʶʰʹ ʺʧʴ :       
 ʭʥʩʬ1   ʸʠʥʰʩʡ2022 (43,125) (8,723) (31,705) (18,143) (37,346) (139,042) 

ʺʥʠʶʥʤ  ̋ ʧʴ (4,895) (1,885) (2,858) (4,781) (1,956) (16,375) 
ʲʸʢʰ  ʹʥʮʩʮʡ  ʭʩʱʫʰ 9,252  3,592  5,810  -  37,412  56,066  

 ʣʥʧʩʠʬ ʤʱʩʰʫ (7,745) (547) -  (4,691) (2,504) (15,487) 
 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2022 (46,513) (7,563) (28,753) (27,615) (4,394) (114,838)        

ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲ :       
 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2022 66,513  3,685  21,058  28,866  9,949  130,071  

       
 

ʺʥʬʲ:       
 ʭʥʩʬ1   ʸʠʥʰʩʡ2021  70,999  14,031  50,532  36,346  32,153  204,061 

 ̋ ʥʹʩʫʸ 2,794  304  3,765  5,468  2,413  14,744  
 ̋ ʥʲʩʸʢ (15) (385) (257) (3,499) (29) (4,185) 

 ʣʥʧʩʠʬ ʤʱʩʰʫ 689  -  -  5,005  9,778  15,472  
 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2021 74,467  13,950  54,040  43,320  44,315  230,092         

ʸʡʶʰʹ ʺʧʴ :       
 ʭʥʩʬ1   ʸʠʥʰʩʡ2021 (39,006) (7,183 ) (29,002) (10,484) (27,638) (113,313 ) 

ʺʥʠʶʥʤ  ̋ ʧʴ (3,620) (1,874) (2,958) (4,008) (1,114) (13,574) 
ʲʸʢʰ  ʹʥʮʩʮʡ  ʭʩʱʫʰ  15 334  255  261   29  894 

 ʣʥʧʩʠʬ ʤʱʩʰʫ (514) -  -  (3,912) (8,623) (13,049) 
 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2021 (43,125) (8,723) (31,705) (18,143) (37,346) (139,042)        

ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲ :       
 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2021 31,342  5,227  22,335  25,177  6,969  91,050  
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 ʸʥʠʩʡ13 - ʱʫʰʭʩ ʩʺʬʡ ʩʹʧʥʮʭʩ ʥʸʧʠ ʭʩ 

 
 .ʠ  :ʤʲʥʰʺʤʥ ʡʫʸʤʤ  ʺʥʰʫʥʺ 

ʩʸʹʷ  
ʺʥʧʥʷʬ ʢʺʥʮ ʯʫʥʺ ʩʠʥʴʸ ʩʠ  ̋ ʥʸʧʺ ʤʩʢʥʬʥʰʫʨ  ʫ"ʤʱ   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

ʺʥʬʲ:        
 ʭʥʩʬ1   ʸʠʥʰʩʡ2022 80,681  70,536  -  4,992  4,866  4,286  165,361  

ʺʹʩʫʸ ʭʩʱʫʰ ʩʺʬʡ  ʭʩʩʹʧʥʮ 24,517  -  -  -  -  -  24,517  
 ʣʥʧʩʠʬ ʤʱʩʰʫ 113  -  7,062  -  -  -  7,175  

 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2022 105,311  70,536  7,062  4,992  4,866  4,286  197,053          
ʤʸʡʶʰʹ ʤʺʧʴʤ :        

 ʭʥʩʬ1   ʸʠʥʰʩʡ2022 (40,837) (20,740) -  (999) (4,179) (1,206) (67,961) 
 ʣʥʧʩʠʬ ʤʱʩʰʫ (3) -  -  -  -  -  (3) 

 ʤʺʧʴʤ (7,863) (6,257) (883) (333) (139) (536) (16,011) 
 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2022 (48,703) (26,997) (883) (1,332) (4,318) (1,742) (83,975)         

ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲ :        
 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2022 56,608  43,539  6,179  3,660  548  2,544  113,078  

        
ʺʥʬʲ:        
 ʭʥʩʬ1   ʸʠʥʰʩʡ2021  57,042  59,764 -   4,992  4,866  4,286  130,950 

ʺʹʩʫʸ ʭʩʱʫʰ ʩʺʬʡ  ʭʩʩʹʧʥʮ 23,586  -  -  -  -  -  23,586  
 ʣʥʧʩʠʬ ʤʱʩʰʫ  53 10,772  -  -  -  -   10,825 

 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2021  80,681 70,536  -  4,992  4,866  4,286   165,361         
ʤʸʡʶʰʹ ʤʺʧʴʤ :        

 ʭʥʩʬ1   ʸʠʥʰʩʡ2021 (35,432) (14,698) -  (666 ) (3,704 ) (670 ) (55,170) 
 ʤʺʧʴʤ (5,405) (6,042) -  (333) (475) (536) (12,791) 

 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2021 (40,837) (20,740) -  (999) (4,179) (1,206) (67,961)    -      
ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲ :   -      

 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2021 39,844  49,796  -  3,993  687  3,080   97,400 
         

ʡ. ʧʥʬʩʴ ʺʺʧʴʤ ʭʩʱʫʰ ʩʺʬʡ  ʭʩʩʹʧʥʮ ʧʥʣʡ ʧʥʥʸ ʥʠ  ʣʱʴʤ: 
  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ 
 2022 2021 2020 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
    

 ̋ ʥʸʩʫʮʤ ʺʥʬʲ  14,569  11,459   9,311 
 ʺʥʠʶʥʤ ,ʤʸʩʫʮ ̋ ʥʩʬʬʫʥ ʤʬʤʰʤ  1,442  1,332   3,396 

  16,011  12,791   12,707 
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 ʸʥʠʩʡ14 - ʯʩʨʩʰʥʮ 
 
ʠ . :ʤʲʥʰʺʤ   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

ʺʥʬʲ:   
 ʤʰʹʤ ʺʬʩʧʺʬ ʺʸʺʩ  161,060  144,905 

ʩʴʥʸʩʶ ʭʩʷʱʲ  ʥʹʧʸʺʤʹ ʪʬʤʮʡ ʤʰʹʤ  ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ( )ʣʥʧʩʠʬ ʤʱʩʰʫ(10 )  53,267  16,155 
 ʤʰʹʤ ʳʥʱʬ ʤʸʺʩ  214,327  161,060 

   
.ʡ ʨʥʸʩʴ ʩʴʬ ʺʥʸʡʧ : 

 
,ʤʺʥʬʩʲʴ ʺʥʰʹ ʪʸʥʠʬ   ʤʩʺʥʩʰʮ ʺʠ ʤʸʡʧʤ ʤʹʫʸʯ   y ʡʧ ʬʹ  ʺʥʰʥʹ ʺʥ ̋ ʸʢʱʮʡ   r ʥʸʩʶ  ʭʩʷʱʲ  .ʤʸʥʮʺʤ  ,ʤʮʬʥʹʹ  

ʺʬʬʥʫ  ʭʩʮʥʫʱ  ʭʩʸʥʹʷʤ  ʺʥʡʨʤʬ  ʺʥʩʥʴʶʤ  ʤʩʢʸʰʩʱʮ  (ʳʥʺʩʹ  ʤʬʥʲʴ  ,) ̋ ʧʩʮʶ   ̋ ʥʱʰʫʤ,  ʺʥʩʥʧʺʴʺʤ  ʺʥʩʣʩʺʲ   ̫ ʥʹʡ  
  ʥʡ ̋ ʥʸʡʧʤ  ʺʥʬʲʥʴ  ʺʥʹʫʸʰʤ  ʺʥʸʡʧʤ  ʬʹ  ʯʮʥʩʮ  ʭʣʠ  ʧʥʫʥ  .ʺʥʡʨʤ  ʤʬʠ  ʯʰʩʠ  ʺʥʸʫʥʮ  ʣʸʴʰʡ   ,ʯʩʨʩʰʥʮʤʮ   ʯʥʥʩʫ  

ʺʥʡʨʤʤʹ  ʺʥʩʬʫʬʫʤ  ʺʥʩʣʩʺʲʤ   ̋ ʥʲʡʥʰʤ  ʯʤʮ   ʯʰʩʠ  ʺʥʬʥʫʩ   ʣʣʮʩʤʬ  ʯʴʥʠʡ    ʤʸʡʧʬ ʸʶʥʰ ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʤʮ ʤʠʶʥʺʫ .ʯʮʩʤʮ
 ʯʩʨʩʰʥʮʯʬʤʬ ʭʩʮʥʫʱʬ ʭʠʺʤʡ : 

   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ 
  ʤʹʩʫʸʤ ʺʰʹ 2022 2021 
   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

 :ʺʹʫʸʰʤ ʤʸʡʧʤ ʭʹ    
 ʮ"ʲʡ ʢʥʬʥʡʥʰ 2011  15,165  15,165 

 ̫ ʨʩʴʱʥʤ 2011  74  74 
 ʨʱʬʴʩʣʮ 2016  14,871  14,871 
ʺʬʤʥʡʥʰ ’  )ʮ"ʲʡ ʴʩʥʥʷʩʣʮ .ʩ.ʲ :ʸʡʲʹʬ( 2017  31,287  31,287 

 y ʥʣ  ʭʩʺʥʸʩʹ 2018  12,573  12,573 
 ʣʮʥʴʰʩʠ 2019  25,050  25,050 

 y ʠʷ ʨʢʸʨ 2019  21,153  21,153 
 ʥʸʥʣʥʠ 2019  15,539  15,539 
 ɦ ʥʬʠʱ 2020  9,193  9,193 AML 2021  13,688  13,688 

 ʣʮʥʸʨʱʢ 2021  2,467  2,467 
ʯʩʲ   ʬʨ ʭʢ ʤʠʸ(ʸʥʠʩʡ 10ʡ(7)) 2022  12,256  - Gsap  ʭʢ ʤʠʸ(ʸʥʠʩʡ 10ʡ(8)) 2022  41,011  - 

 ʤʰʹʤ ʳʥʱʬ ʤʸʺʩ   214,327  161,060 
 

ʢ.  ʪʸʲ ʺʣʩʸʩ ʺʰʩʧʡʺʩʺʰʹ: 

ʤʣʩʧʩ ʺʡʩʰʮ  ʭʩʰʮʥʦʮ ʺʨʩʹ  ʤʫʸʲʤ 

ʸʥʲʩʹ  
 ʤʧʩʮʶ  

 ʪʥʸʠ ʧʥʥʨʬ ʸʥʲʩʹ ʯʥʥʩʤ 
    

ʭʥʩʬ 31 ʸʡʮʶʣʡ  2022:    
 ʢʥʬʥʡʥʰ DCF 1% 7.0% 

 ʭʩʺʥʸʩʹ ʸʥʣ DCF 3% 18.5% 
ʺʬʤʥʡʥʰ ’ DCF 2% 13.0% AML DCF 2% 14.75% 

 ʬʨ ʯʩʲ DCF 3% 18.75% Gsap DCF 3% 13.5% 
    

ʭʥʩʬ 31 ʸʡʮʶʣʡ  2021:    
 ʬʨʩʢʩʣʤ ʺʡʩʨʧ )*( DCF 1.5% 14% 

  ʨʱʬʴʩʣʮ DCF 3% 13% 
 y ʠʷ ʨʢʸʨ DCF 2% 10.25% 

 ɦ ʥʬʠʱ DCF 2% 17.25% AML DCF 2% 13% 
 ʣʮʥʸʨʱʢ DCF 2% 17.25% 
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 ʸʥʠʩʡ14 - ʯʩʨʩʰʥʮ  )ʪʹʮʤ( 

 
ʢ.  ʪʸʲ ʺʣʩʸʩ ʺʰʩʧʡʺʩʺʰʹ )ʪʹʮʤ( : 

 
  ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦ  ̋ʺʥʩʦʧ  ̋ʱʩʱʡ ʬ  ̡ʡʹʥʧʮʤ ʹʥʮʩ  ́ʩʥʥ  ́ʩʴʬ ʲʡʷ  hʥʬʠ ʭʩʰʮʥʦʮ ʺʥʡʩʰʮ ʺʥʣʩʧʩ ʬ  ́ʤʡʹʤʤ ʸʡ ʭʥʫʱʤ

 ʭʩʡʩʶʷʺʤ .)ʳʥʱʰʩʠʬ ʯʥʥʤʮ ʺʩʹʩʮʧʤ ʤʰʹʡ( ʭʩʰʹ ʹʮʧ ʬʹ ʤʴʥʷʺʬʥʸʹʥʠ  .ʤʬʤʰʤʤ ʩʣʩ ʬʲ 
 

  ʳʩʲʱʬ ʭʠʺʤʡ99    ʯʷʺʬIAS 36ʠ ʥʲʶʥʡʹ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʺʥʩʦʧʺ ʬʲ ʤʫʮʺʱʤ ʤʸʡʧʤ ,  ʸʥʡʲ ʣʷʺʹ  ʺʡʩʨʧ
ʣʮʥʸʨʱʢʥ ʱʥʬʠʱ ,ʸʠʷ ʨʢʸʨ ,ʨʱʬʴʩʣʮ ,ʬʨʩʢʩʣʤ  ʭʩʰʹʡ ʯʤʩʺʥʠʶʥʺ ʸʥʠʬ ,2020-2022  ʺʰʹʬ ʤʸʡʧʤ ʡʩʶʷʺ ,

2023ʺʥʡʷʥʲʤ ʭʩʰʹʬ ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʦʧʺʥ , . 
 

 y ʥʠʬ ʺʥʠʶʥʺʤ  ʬʹ ʺʥʰʩʧʡ ʥʬʠ  ʭʥʩʬ 31 ʸʡʮʶʣʡ  2022 ʤʸʡʧʤ  ʠʬ ʺʹʸʣʰ  ʲʶʡʬ  ʺʣʩʸʩ ʪʸʲ . 
 

)*( ʡ  ʩʣʩ ʬʲ ʤʲʶʥʡʹ ʤʰʩʧʡ ʺʥʡʷʲʤʬʤʰʤʤ  ʺʰʹʮ ʬʧʤ ,2021    ʺʧʠ ʭʩʰʮʥʦʮ ʤʡʩʰʮ ʤʣʩʧʩ ʯʤ ʥʸʥʣʥʠʥ ʣʮʥʴʰʩʠ
  ʯʧʡʰ ʣʧʩ ʯʤʩʺʹ ʬʹ ʩʴʸʶʮʤ ʯʩʨʩʰʥʮʤʹ ʪʫ ,ʯʤʩʰʩʡ ʺʥʩʺʥʲʮʹʮʤ ʺʥʩʢʸʰʩʱʤʥ ʳʺʥʹʮʤ ʺʥʧʥʷʬʤ ʱʩʱʡ ʸʥʠʬ

 .ʤʺʥʬʬʫʡ ʬʨʩʢʩʣʤ ʺʡʩʨʧ ʬʹ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʺʥʩʦʧʺʬ ʭʠʺʤʡ ʪʸʲ ʺʣʩʸʩʬ 
 

 
 ʸʥʠʩʡ15 - ʭʩʺʥʸʩʹ ʩʰʺʥʰʥ ʭʩʷʴʱ 

   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ    
ʺʥʰʥʡʹʧ   ʭʩʧʥʺʴ  1,515,002  1,437,149 

 ʯʥʲʸʴʬ ʺʥʠʧʮʤ  146,839  179,135   1,661,841  1,616,284    
 ʩʠʸʹʠʤ ʺʴʥʷʺ ʺʲʶʥʮʮʤ ʤʸʡʧʤ ʩʷʴʱʮ ʺʬʡʷʺʮʤ ʤʩʠ 96 ( ʭʩʮʩ2021 :109  .)ʭʩʮʩ 

 
 

 ʸʥʠʩʡ16 -  ̋ ʥʫʦ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʠʫʦ 
   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
   

 ̋ ʥʣʱʥʮ  1,887  1,609 
 ʭʩʸʥʹʷ ʭʩʣʣʶ)*(  -  70 

 ̋ ʥʧʥʷʬʮ ʺʥʰʥʣʷʴ  4,815  2,695 
ʭʬʹʬ ʺʥʠʶʥʤ )*( ʺʥʰʥʹʥ  28,655  21,862 

 ʬʹʡ ʺʥʸʧʠ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ )*( ʸʫʹ  24,224  21,546   59,581  47,782    
)*(  ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ ,ʭʩʸʥʹʷ ʭʩʣʣʶʬ ʸʹʠʡ29 . 
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 ʸʥʠʩʡ17 - ʸʩʫʧʺʥ  )ʸʫʥʧʫ ʤʶʥʡʷʤ( 

 
ʠ . :ʩʬʬʫ  

(1) ʺʰʹʡ  2011    ʤʸʹʷʺʤʤʸʡʧʤ    ʬʹ ʤʴʥʷʺʬ ʯʩʲʩʣʥʮʡ ʩʨʱʩʢʥʬ ʦʫʸʮ ʬʹ ʤʸʩʫʧ ʩʸʣʱʤʡ20    ʤʶʥʡʷʬ .ʤʰʹ
  ʬʲ ʺʥʬʡʢʮ ʺʥʬʨʥʮ ʤʸʩʫʧʤ ʸʣʱʤ ʺʸʢʱʮʡ .ʤʸʩʫʧʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʺʡ ʭʩʸʥʫʧʤ ʭʩʱʫʰʤ ʺʹʩʫʸʬ ʤʩʶʴʥʠ ʯʩʠ

  ʭʥʩʬ ʯʥʫʰ .ʺʥʩʱʰʰʩʴ ʤʣʩʮ ʺʥʮʠʡ ʤʣʩʮʲ ʩʠ ʬʹ ʤʸʷʮʡ ʤʶʥʡʷʤ31    ʸʡʮʶʣʡ2022    ʬʫʡ ʤʸʡʧʤ ʺʣʮʥʲ
 ʤʣʩʮʤ ʺʥʮʠ .ʺʥʹʸʣʰʤ ʺʥʩʱʰʰʩʴʤ 

 
(2)   ʸʡʮʶʣ ʹʣʥʧʡ2016    ʤʸʹʷʺʤʤʸʡʧʤ  ʫ ʬʹ ʳʱʥʰ ʧʨʹ ʺʸʩʫʹʬ 'ʢ ʣʶ ʭʲ ʺʥʸʩʫʹ ʭʫʱʤʡ-13,260    ʸ"ʮ

 ,)"ʳʱʥʰʤ ʧʨʹʤ" :ʯʬʤʬ( ʬʹ ʤʴʥʷʺʬ ʯʩʲʩʣʥʮʡ ʳʱʥʰ ʩʨʱʩʢʥʬ ʦʫʸʮ ʸʥʡʲ5   ʤʫʸʠʤ ʺʩʩʶʴʥʠ ʺʥʬʬʥʫʤ ,ʭʩʰʹ
ʬ-10  .ʺʥʴʱʥʰ ʭʩʰʹ 
 

  ʺʰʹʡ2021    ʥʩʤʭʩʮʩʩʷ    ʭʩʮʫʱʤ  ʳʷʥʺʡʫ ʬʹ ʧʨʹ ʩʡʢʬ ʤʰʹʮ ʩʸʫʥʹ ʭʲ-5,680    ʳʱʥʰʤ ʧʨʹʤ ʪʥʺʮ ʸ"ʮ
 ʤʸʫʹʹʤʸʡʧʤʭʩʣʥʮʶ ʭʩʩʹʣʥʧ ʺʥʸʩʫʹ ʩʮʣ ʺʸʥʮʺ ,   ʣʣʮʬ . 

 
  ʺʰʹʡ2021  ʮ ʷʬʧ  ʩʸʫʥʹʺʥʸʩʫʹʤ ʩʮʫʱʤ ʺʠ ʥʮʩʩʱ ʤʰʹʮʤ  ,  ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ ʤʸʡʧʤ ʤʢʥʥʩʱ ʪʫʮ ʤʠʶʥʺʫʥ

ʹʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʱʫʰʬ ʫ ʬʹ ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲʡ-24  ʯʥʩʬʩʮ ʺʰʹʡ ʧ"ʹ2021 . 
 

  ʸʠʥʰʩ ʹʣʥʧʡ2022    ʺʴʱʥʰ ʤʩʶʴʥʠ ʤʸʡʧʬ ʤʰʺʩʰ ʤʺʸʢʱʮʡ ,ʺʥʸʩʫʹʤ ʭʫʱʤʬ ʺʴʱʥʺʡ ʤʸʡʧʤ ʤʸʹʷʺʤ
  ʺʥʰʡ  ʺʥʴʥʷʺ  ʩʺʹʡ  ʺʥʸʩʫʹʤ  ʺʴʥʷʺ  ʺʫʸʠʤʬ5    .ʺʧʠ  ʬʫ  ʭʩʰʹ  ʹʥʮʩʹʤ  ʱʫʰ  ʬʣʢ  ,ʤʦ  ʭʫʱʤ  ʬʹʡ

ʫ ʬʹ ʭʥʫʱʡ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʸʩʫʧʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤʥ-25.6 ʩʬʩʮʹ ʯʥ”  .ʧ 
 (3)  ʯʥʱʧʠ ʩʧʨʹʥ ʺʥʬʩʲʴ ʸʺʠ ʸʥʡʲ 'ʢ ʩʣʣʶ ʭʲ ʺʥʸʩʫʹ ʩʮʫʱʤʡ ʤʸʹʷʺʤ ʤʶʥʡʷʤ ʭʩʴʱʥʰ .ʯʩʲʩʣʥʮʬ ʵʥʧʮ 

  



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

50 

 
 ʸʥʠʩʡ17 - ʸʩʫʧʺʥ )ʪʹʮʤ( )ʸʫʥʧʫ ʤʶʥʡʷʤ( 

 
ʡ. ʩʱʫʰ ʺʥʫʦ ʹʥʮʩʹ:   ʯ"ʬʣʰ ʩʬʫ ʡʫʸ  ʫ"ʤʱ   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

ʺʥʬʲ:    
 ʭʥʩʬ1   ʸʠʥʰʩʡ2022 146,679  30,287  176,966  

 ʣʥʧʩʠʬ ʤʱʩʰʫ 21,839  3,279  25,118  
 ̋ ʥʲʩʸʢ (2,856)  -  (2,856) 

 ʤʣʮʶʤ ʩʹʸʴʤ 7,686   -  7,686  
 ̋ ʥʴʱʥʺ 32,793  -  32,793  

 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2022 206,141  33,566  239,707  
    

ʺʥʬʲ:    
 ʭʥʩʬ1   ʸʠʥʰʩʡ2021  108,665  19,586  128,251 

ʸʡʲʮ  ʬʣʰʮ ʯ" ʤʲʷʹʤʬ  23,869  -  23,869 
ʸʡʲʮ  ʬʬʣʰ  ʯ" ʤʲʷʹʤʬ (723 )  - (723 ) 
ʸʡʲʮ  ʭʩʡʩʩʧʬ ʯʩʢʡ  ̋ ʥʸʩʫʧ ʤʰʹʮ ʺʥʩʰʥʮʩʮ   (1,119 )  (1,119 ) 

 ̋ ʥʲʩʸʢ  - (286 ) (286 ) 
 ʤʣʮʶʤ ʩʹʸʴʤ  2,516  -  2,516 

 ̋ ʥʴʱʥʺ  13,471  10,987  24,458 
 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2021  146,679  30,287  176,966     

ʸʡʶʰʹ ʺʧʴ :    
 ʭʥʩʬ1   ʸʠʥʰʩʡ2022 27,954  15,292  43,246  

ʺʥʠʶʥʤ  ̋ ʧʴ 14,412  5,817  20,229  
 ̋ ʥʲʩʸʢ (320)  - (320) 

 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2022 42,046  21,109  63,155  
    

ʸʡʶʰʹ ʺʧʴ :    
 ʭʥʩʬ1   ʸʠʥʰʩʡ2021  17,659  10,100  27,759 

ʺʥʠʶʥʤ  ̋ ʧʴ  10,843  5,383  16,226 
 ̋ ʥʲʩʸʢ (548 ) (191 ) (739 ) 

 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2021  27,954  15,292  43,246     
ʺʺʧʴʥʮ ʺʥʬʲ :    

 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2022 164,095  12,457  176,552  
    

 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2021  118,725  14,995  133,720 
    
 

ʢ. ʣʱʴʤʥ ʧʥʥʸʡ ʥʸʫʥʤʹ ʭʩʮʥʫʱ : 
  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021 2020 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
    

 ́ ʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʩʱʫʰ ʯʩʢʡ ʺʧʴ ʺʥʠʶʥʤ  20,229  16,226  15,173 
    

ʺʥʠʶʥʤ ʺʩʡʩʸ ʯʩʢʡ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ   ʤʸʩʫʧ  11,313  7,604  6,536 
    

  



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

51 

 
 ʸʥʠʩʡ17 - ʸʩʫʧʺʥ )ʸʫʥʧʫ ʤʶʥʡʷʤ( )ʪʹʮʤ( 

 
.ʣ ʭʩʩʥʰʩʹ ʯʥʮʩʮ ʺʥʩʥʬʩʲʴʮ ʺʥʲʡʥʰʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʡ: 

 
  ʭʩʲʡʥʰʤ ʭʩʩʥʰʩʹ ʯʤ ʬʬʥʫ ,ʯʥʮʩʮ ʺʥʩʥʬʩʲʴʮ ʺʥʲʡʥʰʤ ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʡ ʭʩʩʥʰʩʹʤ ʺʠ ʺʨʸʴʮ ʯʬʤʬ ʤʬʡʨʤ

  .ʭʩʰʮʥʦʮʡ ʭʰʩʠʹ ʭʩʩʥʰʩʹ ʯʤʥ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺʮ 
 

  ʭʩʩʣʩʺʲ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ ʥʠ ,ʥʢʥʥʱ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ ʯʤʩʡʢʬʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʯʰʩʤ ʯʥʮʩʮ ʺʥʩʥʬʩʲʴʮ ʺʥʲʡʥʰʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ
 ʥʱʩ .ʯʥʮʩʮ ʺʥʩʥʬʩʲʴʮ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺʫ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʬʲ ʧʥʣʡ ,ʥʢʥ 

 

 ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ 
1   ʸʠʥʰʩʡ

2022 

  ʩʮʥʬʹʺ
  ʤʸʩʫʧ

 ʺʥʬʩʲʴʡ
ʯʥʮʩʮ 

ʺʩʡʩʸ 
ʤʸʡʶʰʹ  

ʭʸʨʥ 
 ʤʮʬʥʹ   ʩʹʸʴʤ

 ʤʣʮʶʤ  ʤʱʩʰʫ
 ʣʥʧʩʠʬ 

ʺʥʸʩʫʧ 
 ̋ ʥʹʣʧ ʺʥʲʩʸʢ 

  ʤʸʺʩ 
ʭʥʩʬ 31  

  ʸʡʮʶʣʡ
2022 

   ʩʴʬʠ ʧ"ʹ 
         

  ʤʸʩʫʧ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ 165,509  (29,007) 11,313  7,686   25,118 32,793  (2,756) 210,656  
         

 

 ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ 
1   ʸʠʥʰʩʡ2021 

  ʩʮʥʬʹʺ
  ʤʸʩʫʧ

 ʺʥʬʩʲʴʡ
ʯʥʮʩʮ 

ʺʩʡʩʸ 
ʤʸʡʶʰʹ  

ʭʸʨʥ 
 ʤʮʬʥʹ   ʩʹʸʴʤ

 ʤʣʮʶʤ ʺʥʸʩʫʧ 
 ̋ ʥʹʣʧ ʺʥʲʩʸʢ 

  ʤʸʺʩ 
ʭʥʩʬ 31  

  ʸʡʮʶʣʡ2021 
  ʩʴʬʠ ʧ"ʹ 
        

  ʤʸʩʫʧ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ  153,744 (22,694)  7,604  2,516  24,458 (119 )  165,509 
        

 
ʸʡʣʡ  ʬʥʤʩʰ ʯʥʫʩʱ ʺʥʬʩʦʰ ʬʹ  ̋ ʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʤʸʩʫʧ - ʤʠʸ  y ʥʠʩʡ 27 .ʣ 

 
 

 ʸʥʠʩʡ18 - ʺʥʩʱʰʰʩʴ ʤʣʩʮ ʺʥʮʠ 
 

 .ʠ   ʭʥʩʮ ʩʠʷʰʡ ʣʩʢʠʺ ʩʴʬʫ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʡʺʫʬ ʭʠʺʤʡ11    ʵʸʮʡ2015    ʩʴʫ(  ʸʡʮʶʣ ʹʣʥʧʡ ʯʷʥʺʹ2016  
  ʩʬʥʩ ʹʣʥʧʡʥ2019  ʤʰʥʤ ʩʫ ʤʸʡʧʤ ʤʡʩʩʧʺʤ ,ʥʣʩ ʬʲ ʭʩʴʱʥʰ ʭʩʩʬʬʫ ʭʩʺʥʸʩʹ ʯʺʮʥ ʩʠʸʹʠ ʺʣʮʲʤ ʭʲ ʸʹʷʡʥ ,)

  ʬʹ ʪʱʮ ʺʧʴʩ ʠʬ ʩʮʶʲʤ50    ʬʹ ʺʥʷʦʧʤʤ ʸʥʲʩʹ ʥʡ ʤʸʷʮʡ ʩʫ ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʡʺʫ ʺʸʢʱʮʡ ʭʫʱʥʤ ʣʥʲ .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ
ʨʡʮ-ʮ ʺʧʴʩ ʴʠ -25%  ʥʫʦʮ ʥʠ/ʥ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ  ʷʰʡʤ ʬʹ ʥʺʮʫʱʤ ʸʡʣʬ ʤʬʡʷʺʤʹ ʩʬʡʮ ʤʸʡʧʡ ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩ

 ʯʥʲʸʴʬ ʩʠʸʹʠʤ ʺʠ ʣʩʮʲʤʬ ʩʠʹʸ ʷʰʡʤ ʤʩʤʩ ,ʡʺʫʡʥ ʹʠʸʮ ʩʣʩʩʮ . 
 

.ʡ ʡ  ʭʥʩʮ ʩʠʷʰʡ ʣʩʢʠʺ ʩʴʬʫ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʡʺʫʬ ʭʠʺʤ13    ʸʡʮʡʥʰʡ2013    ʸʡʮʶʣ ʹʣʥʧʡ ʯʷʥʺʹ ʩʴʫ(2016  ʹʣʥʧʡ ,
  ʸʠʥʰʩ2017    ʩʬʥʩ ʹʣʥʧʡʥ2019 ,ʩʠʸʹʠ ʺʣʮʲʤ ʭʲ ʸʹʷʡʥ ,)    ʤʰʥʤ ʩʫ ʤʸʡʧʤ ʤʡʩʩʧʺʤ ,ʭʩʺʥʸʩʹ ʯʺʮʥ ʺʥʩʥʡʸʲ

  ʬʹ ʪʱʮ ,ʺʲ ʬʫʡ ,ʺʧʴʩ ʠʬ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʮʶʲʤ50    ʯʥʩʬʩʮʧ"ʹ  ʤʸʷʮʡ ʩʫ ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʡʺʫ ʺʸʢʱʮʡ ʭʫʱʥʤ ʣʥʲ ;
ʨʡʮ ʬʹ ʺʥʷʦʧʤʤ ʸʥʲʩʹ ʥʡ-ʮ ʺʧʴʩ ʴʠ-25%    ʤʬʡʷʺʤʹ ʩʬʡʮ ʤʸʡʧʡ ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦʮ ʥʠ/ʥ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ

ʡʥ ʹʠʸʮ ʷʰʡʤ ʬʹ ʥʺʮʫʱʤ ʸʡʣʬʯʥʲʸʴʬ ʩʠʸʹʠʤ ʺʠ ʣʩʮʲʤʬ ʩʠʹʸ ʷʰʡʤ ʤʩʤʩ ,ʡʺʫ ʩʣʩʩʮ . 
 

.ʢ   ʭʥʩʮ ʩʠʷʰʡ ʣʩʢʠʺ ʩʴʬʫ ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʡʺʫʬ ʭʠʺʤʡ13    ʸʡʮʡʥʰʡ2013    ʸʠʥʰʩ ʹʣʥʧʡ ʯʷʥʺʹ ʩʴʫ(2014  ʹʣʥʧʡ ,
  ʸʠʥʰʩ2017    ʩʬʥʩ ʹʣʥʧʡʥ2019  ,ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʡʺʫʡ ʨʸʥʴʮʫ ʭʩʺʥʸʩʹ ʯʺʮʥ ʺʥʩʥʡʸʲ ,ʩʠʸʹʠ ʺʣʮʲʤ ʭʲ ʸʹʷʡʥ ,)

 ʬʹ ʭʥʫʱʮ ʺʧʴʩ ʠʬ ʩʮʶʲʤ ʤʰʥʤ ʩʫ ʤʸʡʧʤ ʤʡʩʩʧʺʤ50   ʯʥʩʬʩʮ ʧ"ʹ ʠʬ ʩʫʥ  ʨʸʥʴʮʫ ,ʤʸʡʧʡ ʤʰʡʮ ʩʥʰʩʹ ʬʫ ʬʥʧʩ
  ʣʩʢʠʺʤ ʺʡʥʨʬ )ʯʥʫʹʮ ʥʠ ʣʥʡʲʹ ʸʥʶʩʬ ʠʬʹ ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ( ʳʨʥʹ ʩʬʩʬʹ ʣʥʡʲʹ ʤʸʡʧʤ ʤʷʩʰʲʤ ,ʳʱʥʰʡ .ʭʫʱʤʡ
  ʺʡʥʨʬ ,ʤʣʩ ʬʲ ʥʹʫʸʩʹ ʭʩʹʣʧ ʭʩʱʫʰ ʬʲ ʲʥʡʷ ʣʥʡʲʹ ʸʥʶʩʬ ʺʩʠʹʸ ʤʩʤʺ ʤʸʡʧʤ ,ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʤ ʳʠ ʬʲ .ʩʠʷʰʡʤ

  ʣʥʲ .ʭʩʮʩʥʱʮ ʭʩʠʰʺʡ ,ʤʹʩʫʸʤ ʯʮʮʮʨʡʮ ʬʹ ʺʥʷʦʧʤʤ ʸʥʲʩʹ ʥʡ ʤʸʷʮʡ ʩʫ ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʡʺʫ ʺʸʢʱʮʡ ʭʫʱʥʤ -
ʮ ʺʧʴʩ ʴʠ-25%   ʹʠʸʮ ʷʰʡʤ ʬʹ ʥʺʮʫʱʤ ʸʡʣʬ ʤʬʡʷʺʤʹ ʩʬʡʮ ʤʸʡʧʡ ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦʮ ʥʠ/ʥ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ

ʯʥʲʸʴʬ ʩʠʸʹʠʤ ʺʠ ʣʩʮʲʤʬ ʩʠʹʸ ʷʰʡʤ ʤʩʤʩ ,ʡʺʫʡʥ ʩʣʩʩʮ . 
 

.ʣ  ʭʥʩʮ ʩʠʷʰʡ ʣʩʢʠʺ ʩʴʬʫ ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʡʺʫʬ ʭʠʺʤʡ2 ʶʣʡ  ʸʡʮ2014  ʡʩʩʧʺʤʬ ʠʬʥ ʸʥʶʩʬ ʠʬʹ ʤʸʡʧʤ ʤʡʩʩʧʺʤ ,
  ʪʫʬ ʩʠʷʰʡʤ ʣʩʢʠʺʤ ʺʮʫʱʤ ʠʬʬ ,ʣʩʺʲʡ ʥʩʤʩʹ ʩʴʫʥ ʭʩʮʩʩʷ ʥʩʤʹ ʩʴʫ ʤʩʱʫʰ ʥʠ ʤʹʥʫʸ ʬʲ ʳʨʥʹ ʣʥʡʲʹ ʬʫ ʸʥʶʩʬ

 .ʡʺʫʡʥ ʹʠʸʮ 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

52 

 
 ʸʥʠʩʡ18 - ʺʥʩʱʰʰʩʴ ʤʣʩʮ ʺʥʮʠ  )ʪʹʮʤ( 

 
.ʤ   ʭʥʩʮ ʩʠʷʰʡ ʣʩʢʠ  ̋ʩʴʬʫ ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʡʺʫʬ ʭʠʺʤʡ5    ʩʬʥʩʡ2019    ʭʩʺʥʸʩ  ́ʯʺʮʥ ʺʥʩʥʡʸ  ̡,ʩʠʸʹʠ ʺʣʮʲʤ ʭ  ̡ʸʹʷʡ

( :ʭʩʠʡʤ ʭʩʠʰʺʡ ʣʥʮʲʬ ʤʸʡʧʤ ʤʡʩʩʧʺʤ ,ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʡʺʫʡ ʨʸʥʴʮʫ1  ʭʥʫʱʮ ʺʧʴʩ ʠʬ ʤʸʡʧʤ ʬ  ́ʩʮʶʲʤ ʤʰʥʤ )
  ʬʹ50  ( ;ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ2ʲ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʸʣʱʤʥ ʺʥʠʷʱʲ ʬʲ ʺʥʬʡʢʮ ʥʲʡʷʰ )ʥ ;ʤʡ ʤʨʩʬʹʤ ʩʬʲʡ ʭ -(3  ʩʬʩʬʹ ʣʥʡʲʹ )

  ʳʨʥʹ-    ʹʠʸʮ ʷʰʡʤ ʺʮʫʱʤ ʺʬʡʷ ʠʬʬ ,ʥʰʮʮ ʷʬʧ ʥʠ/ʥ  ʥʤʬʹʫ ʱʫʰ ʯʫʹʮʬ ʥʠ ʣʡʲʹʬ ʠʬʹ ʤʡʩʩʧʺʤ ʤʸʡʧʤ
  ʬʫʤʥ ,ʣʥʡʲʹʤ ʭʹʸʩ ʥʺʡʥʨʬʹ ʩʹʩʬʹ ʣʶ ʥʺʥʠ ʩʣʩ ʬʲ ʬʲʥʴʡ ʯʮʥʮʺ ʥʺʹʩʫʸʹ ʱʫʰ ʬʲ ʣʥʡʲʹ ʺʸʩʶʩ ʨʲʮʬ ʡʺʫʡʥ

  ʣʥʲ .ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʡʺʫʡ ʭʩʠʰʺʬ ʭʠʺʤʡʨʡʮ ʬ  ́ʺʥʷʦʧʤʤ ʸʥʲʩ  ́ʥʡ ʤʸʷʮʡ ʩʫ ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʡʺʫ ʺʸʢʱʮʡ ʭʫʱʥʤ-
ʮ ʺʧʴʩ ʴʠ-25%   ʹʠʸʮ ʷʰʡʤ ʬʹ ʥʺʮʫʱʤ ʸʡʣʬ ʤʬʡʷʺʤʹ ʩʬʡʮ ʤʸʡʧʡ ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦʮ ʥʠ/ʥ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ

ʯʥʲʸʴʬ ʩʠʸʹʠʤ ʺʠ ʣʩʮʲʤʬ ʩʠʹʸ ʷʰʡʤ ʤʩʤʩ ,ʡʺʫʡʥ ʩʣʩʩʮ . 
 

ʢʠʺʤ ʺʠ ʤʫʦʺ ʬʩʲʬ ʺʥʸʥʮʠʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤ ʬʹ ʤʸʴʤ ,ʬʬʫʫ  ʺʥʫʦʤ ,ʤʦ ʬʬʫʡʥ ,ʭʩʠʫʦ ʭʤ ʭʤʬ ʭʩʣʲʱʬ ʭʩʩʠʷʰʡʤ ʭʩʣʩ
 .ʤʰʺʩʰʹ ʬʫʫ ,ʤʰʺʩʰʹ ʺʥʡʸʲ ʥʠ ʤʧʥʨʡ ʬʫ ʹʮʮʬ ʺʥʫʦʤ ʯʫʥ ,ʤʸʡʧʬ ʣʮʲʥʤʹ ʩʠʸʹʠ ʬʫ ʩʣʩʮ ʯʥʲʸʩʴʬ ʣʩʮʲʤʬ 

 
( ʩʠʸʹʠ ʩʥʥʷ ʤʸʡʧʬ ʧʥʣʤ ʣʲʥʮʬ ʩʫ ,ʯʩʥʶʩʭʰʩʠʹ  ʫ ʬʹ ʬʬʥʫ ʪʱʡ )ʺʥʡʩʩʧʮ ʺʥʩʦʥʧ ʩʠʸʹʠ ʺʥʸʢʱʮʡ-350    ʯʥʩʬʩʮʹ”  ,ʧ  ʸʹʠ

 ʭʥʩʬ ʯʥʫʰ31  ʸʡʮʶʣʡ2022   ʣʲʥʮʬʥʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʸʥʹʩʠ ʭʰʩʠ ʭʩʬʶʥʰʮ . 
 
 

 ʸʥʠʩʡ19 -  ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʯʩʢʡ ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʡʨʤ 
 

 .ʠ :ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ ʧʥʣʡ ʺʢʶʥʮʤ ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʡʨʤ ʯʩʢʡ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʡʫʸʤ 
   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

 :ʤʷʱʲʤ ʭʥʩʱ ʸʧʠʬ ʺʥʡʨʤ   
 ̋ ʥʬʢʺʱʤ ʷʰʲʮ  - 418  

ʯʩʸʥʨʩʴʥ ʤʹʩʸʴ ʩʩʥʶʩʴ ʯʩʢʡ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʥʨʰ ,  2,006 3,331    2,006  3,749    
.ʡ  :ʤʷʱʲʤ ʭʥʩʱ ʸʧʠʬ ʺʥʡʨʤ 

 
(1) :ʺʸʣʢʥʮ ʤʣʷʴʤʬ ʺʥʩʰʫʥʺ 

 
ʢ"ʫʹʺ ,ʭʩʸʥʨʩʴ ʩʩʥʶʩʴ" ʷʥʧʥ ʬʠʸʹʩʡ ʤʣʥʡʲʤ ʩʰʩʣ-1963( "  ʯʬʤʬ-   "ʷʥʧʤ "  ʺʥʸʡʧʥ ʤʸʡʧʤ ʺʠ ʭʩʡʩʩʧʮ )

  ʩʱʧʩ  ʭʥʩʱ  ʬʹʡ ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʡʥʹʩʧ .ʭʺʹʩʸʴ ʥʠ ʭʤʩʸʥʨʩʴ ʺʲʡ ʭʩʣʡʥʲʬ ʯʩʸʥʨʩʴ ʩʩʥʶʩʴ ʭʬʹʬ ʺʥʣʧʥʠʮ
ʣʡʥʲ-  ʺʸʶʥʩ ,ʤʬʤʰʤʤ ʺʲʣʬ ʸʹʠ ʣʡʥʲʤ ʺʸʥʫʹʮ ʬʲ ʱʱʥʡʮʥ ʳʷʥʺʡ ʤʷʱʲʤ ʭʫʱʤ ʩʴ ʬʲ ʲʶʡʺʮ ʣʩʡʲʮ

 .ʭʩʩʥʶʩʴʤ ʺʬʡʷʬ ʺʥʫʦʤ ʺʠ 
 

ʭʠʺʤʡ ʤʧʥʥʸʤʥ ʤʣʥʡʲʤ ʣʸʹʮʮ ʸʥʹʩʠ ʺʥʣʧʥʠʮ ʺʥʸʡʧʬʥ ʤʸʡʧʬ    ʳʩʲʱʬ14  ʷʥʧʬ  ʤʩʣʡʥʲʮ ʷʬʧʬ  ʬʲ ,
  ,ʺʴʱʥ  hʺʥʡʩʩʧʺʤ ʬʫʮ ʤʺʥʠ ʺʥʸʨʥ  ɹ,ʧʥʨʩʡ ʺʥʸʡʧʡ ʺʥʱʩʬʥʴʡ ʥʠ/ʥ ʤʩʱʰ  ɹʺʥʰʸʷʡ ʺʥʴʨʥʹʤ ʤʩʺʥʣʷʴʤ ʥʩʴ

 .ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʫ ʭʩʮʥʫʱʤ ʥʣʷʴʥʤ ʭʰʩʢʡ 
 

  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʡ ʺʸʣʢʥʮ ʤʣʷʴʤʬ ʺʥʩʰʫʥʺ ʯʩʢʡ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʡ ʥʸʫʥʤʹ ʺʥʠʶʥʤʤ ʬʹ ʬʬʥʫʤ ʭʥʫʱʤ
31 ʶʣʡ ʸʡʮ2022  ʬʹ ʪʱ ʥʰʩʤ  7,697  ʩʴʬʠ( ʧ"ʹ2021:  6,749 ʧ"ʹ ʩʴʬʠ, 2020 : 6,057 )ʧ"ʹ ʩʴʬʠ . 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
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53 

 
 ʸʥʠʩʡ19 -  ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʯʩʢʡ ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʡʨʤ  )ʪʹʮʤ( 

 
.ʡ :ʤʷʱʲʤ ʭʥʩʱ ʸʧʠʬ ʺʥʡʨʤ )ʪʹʮʤ( 

 
(2)  ʺʥʩʰʫʥʺʤʡʨʤʬ  :ʺʸʣʢʥʮ 

 
)ʠ( :ʤʩʰʩʩʴʠʮʥ ʺʩʰʫʺʤ ʺʥʤʮ ʸʥʠʩʺ 

 
  ʤʣʥʡʲʤ ʩʰʩʣʢ"ʫʹʺ ,ʭʩʸʥʨʩʴ ʩʩʥʶʩʴ" ʷʥʧʥ ʬʠʸʹʩʡ-1963( "  ʯʬʤʬ-  "ʷʥʧʤ " ʤʸʡʧʤ ʺʠ ʭʩʡʩʩʧʮ ,)

  ʩʷʥʧʤ ʤʹʩʸʴʤ ʬʩʢ .ʭʺʹʩʸʴ ʥʠ ʭʤʩʸʥʨʩʴ ʺʲʡ ʭʩʣʡʥʲʬ ʯʩʸʥʨʩʴ ʩʩʥʶʩʴ ʭʬʹʬ ʺʥʣʧʥʠʮ ʺʥʸʡʧʥ
  ʬʩʢ ʬʲ ʣʮʥʲ ʭʥʩʫ62    ʬʩʢʥ ʤʹʩʠʬ67   ʤʶʥʡʷʤ ʩʣʩ ʬʲ ʷʱʲʥʤ ʸʹʠ ʣʡʥʲ ,ʺʩʰʫʺʤ ʩʴ ʬʲ ,ʪʫʩʴʬ .ʸʡʢʬ

ʰʹ ʪʹʮʡ  ʩʠʫʦ ,ʤʸʥʮʠʤ ʤʴʥʷʺʤ ʸʧʠʬ ʸʨʥʴʥ )ʷʥʧʡ ʺʥʸʣʢʥʮʤ ʺʥʡʩʱʰʡʥ( ʺʥʧʴʬ ʺʥʴʩʶʸʡ ʺʧʠ ʤ
.ʤʣʥʡʲ  ʺʰʹ ʬʫʬ  ʣʡʥʲʤ  ʬʹ ʤʰʥʸʧʠ  ʺʸʥʫʹʮ ʠʥʤ  ʷʥʧʡ  ʩʥʰʮʤ ʭʩʩʥʶʩʴʤ  ʸʥʲʩʹ  .ʯʩʸʥʨʩʴ  ʩʩʥʶʩʴʬ 

  ʳʩʲʱʬ  ʭʠʺʤʡ ʤʧʥʥʸʤʥ  ʤʣʥʡʲʤ ʣʸʹʮʮ ʸʥʹʩʠ  ʯʩʠ  ʺʥʣʧʥʠʮ ʺʥʸʡʧʬʥ  ʤʸʡʧʬ14  ʷʥʧʬ    ʷʬʧʬ
ʤʩʣʡʥʲʮʴʤ ʪʫʩʴʬ , .ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʴʱʥʰ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʬʫʮ ʤʺʥʠ ʺʥʸʨʥʴ ʯʰʩʠ ʺʥʴʨʥʹʤ ʤʩʺʥʣʷ 

 
 ,ʷʥʧʡ ʲʡʷʩʩʹ ʸʥʲʩʹʡ ,ʭʩʮʥʫʱ ʺʣʷʴʤʡ ,ʺʥʣʧʥʠʮ ʺʥʸʡʧʥ ʤʸʡʧʤ ʺʥʡʩʥʧʮ ,ʺʩʰʫʥʺʤ ʺʸʢʱʮʡ
  ʣʩʷʴʤʬ ʺʩʠʹʸ ʤʸʡʧʤ .ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʫ ʣʡʥʲʬ ʭʩʲʩʢʮʤ ʯʩʸʥʨʩʴʤ ʩʩʥʶʩʴ ʬʹ ʭʺʸʩʡʶ ʺʠ ʧʩʨʡʤʬ ʩʣʫʡ

  ʩʩʥʶʩʴ  ʺʮʬʹʤ  ʺʠʬ  ʣʲ  ʯʩʸʥʨʩʴʤ-8.33%    ʬʮʢ  ʺʴʥʷʬ  ʤʸʡʧʤ  ʤʹʩʸʴʮ  ʭʰʩʢʡʹ  ʸʫʹʤ  ʩʡʩʫʸʮ
.)ʤʡʶʷʬ ʬʮʢ ʺʴʥʷʬ ʥʠ ʣʡʥʲʤ ʭʹ ʬʲ ʭʩʩʥʶʩʴʬ ʺʩʹʩʠ ʬʮʢ ʺʴʥʷʬ( 

 
  ʯʥʫʩʱʤ  ʸʮʥʬʫ  ,"ʤʲʷʹʤ  ʯʥʫʩʱ"  :ʭʩʠʡʤ  ʭʩʰʥʫʩʱʬ  ʤʸʡʧʤ  ʺʠ  ʺʴʹʥʧ  ,ʬʩʲʬ  ʺʨʸʥʴʮʤ  ʺʩʰʫʥʺʤ

 ʩʱʫʰ ʺʠ ʥʰʩʨʷʩ ʪʫʡʥ ʺʩʬʩʬʹ ʤʠʥʹʺ ʥʠʹʩʩ ʺʩʰʫʥʺʤ ʩʱʫʰʹ  ʺʠ ʺʥʱʫʬ ʥʷʩʴʱʩ ʠʬʹ ʯʴʥʠʡ ʺʩʰʫʥʺʤ
ʸʮʥʬʫ ,"ʸʫʹ ʯʥʫʩʱ"  ,ʺʥʡʩʥʧʮʤ   ʤʰʫʸʲʥʺ ,ʤʩʥʴʶʤ ʸʫʹʤ ʺʩʩʬʲ ʸʡʣʡ ʺʥʩʸʠʥʨʷʠ ʺʥʧʰʤʹ ʯʥʫʩʱ

 .ʭʠʺʤʡ ʬʣʢʺ ʺʥʡʩʥʧʮʤʹ ʯʥʫʩʱʬ ʤʸʡʧʤ ʺʠ ʺʥʴʹʥʧ ʪʫʡʥ ʬʲʥʴʡ ʸʫʹʤ ʺʥʩʬʲ ʺʮʥʲʬ ʸʱʧʡ 
 

  ,ʤʩʥʦʧʤ  ʺʥʠʫʦʤ  ʺʣʩʧʩ  ʺʨʩʹʡ  ʹʥʮʩʹ  ʪʥʺ  ʤʡʹʥʧ  ʤʸʥʮʠʤ  ʺʥʡʩʥʧʮʤ  ʤʫʸʲʤ  ʬʲ  ʺʱʱʥʡʮʤ
 .ʺʩʸʠʥʨʷʠ 

 
  ʸʡʥʨʷʥʠ ʹʣʥʧʡ2021    ʬʩʢʮ ʬʠʸʹʩʡ ʭʩʹʰʬ ʤʹʩʸʴʤ ʬʩʢ ʺʠʬʲʤʬ ʷʥʧʤ ʸʹʥʠ62    ʬʩʢʬ ʣʲ65  

 ʺʰʹʬ ʣʲ ʩʺʢʸʣʤ ʯʴʥʠʡ2023ʪʫʬ ʯʩʠ ,  .ʺʩʸʠʥʨʷʠʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤʤ ʺʣʩʣʮ ʬʲ ʺʩʺʥʤʮ ʤʲʴʹʤ 
 

 )ʡ( :ʧʥʥʩʣʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʺʬ ʺʥʩʸʷʩʲʤ ʺʥʩʸʠʥʨʷʠʤ ʺʥʧʰʤʤ   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021   %  %    
 ʯʥʥʩʤʤ ʩʸʥʲʩʹ 5.4 2.9 

 ʭʩʩʥʦʧ ʺʥʸʥʫʹʮ ʺʥʠʬʲʤ ʩʸʥʲʩʹ 2.83 2.89 
 ʷʺʥʥ( ʤʡʩʦʲʥ ʤʴʥʬʧʺ ʩʸʥʲʩʹ0-10 )ʭʩʰʹ 6-23 6-23 
 ʷʺʥʥ( ʤʡʩʦʲʥ ʤʴʥʬʧʺ ʩʸʥʲʩʹ11-59 )ʭʩʰʹ 0-6 0-6 

   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
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54 

 
 ʸʥʠʩʡ19 -  ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʯʩʢʡ ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʡʨʤ  )ʪʹʮʤ( 

 
.ʡ :ʤʷʱʲʤ ʭʥʩʱ ʸʧʠʬ ʺʥʡʨʤ )ʪʹʮʤ( 

 
(2)  ʺʥʩʰʫʥʺʤʡʨʤʬ :ʺʸʣʢʥʮ  )ʪʹʮʤ( 

 
)ʢ( :ʺʥʩʸʷʩʲ ʺʥʩʸʠʥʨʷʠ ʺʥʧʰʤʬ ʺʥʹʩʢʸ ʩʧʥʺʩʰ 

 
  ʺʥʩʸʠʥʨʷʠʤ ʺʥʧʰʤʡ ʸʩʡʱ ʯʴʥʠʡ ʭʩʩʸʹʴʠ ʭʩʩʥʰʩʹ ʬʲ ʱʱʡʺʤʡ ʥʲʡʷʰ ʯʬʤʬʹ ʺʥʹʩʢʸʤ ʩʧʥʺʩʰ

 .ʧʥʥʩʣʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʺʬ 
 

 ʧʥʺʩʰ :ʺʥʧʰʤʤ ʯʩʡ ʺʮʩʩʷʤ ʩʤʹʬʫ ʺʩʣʣʤ ʺʥʬʺʡ ʡʹʧʺʮ ʥʰʩʠ ʺʥʹʩʢʸʤ 
  ʺʥʡʩʩʥʧʮʡ ʩʥʰʩʹʤ 

 ̋ ʸʣʢʥʮ ʤʡʨʤʬ   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
ʩʥʰʩʹ  ʸʥʲʩʹʺʥʠʬʲʤ  ʺʥʸʥʫʹʮ  ʭʩʩʥʦʧ:   

  ʬʹ ʤʩʬʲ1%  444 923  
 ʬʹ ʤʣʩʸʩ1% (311 ) (691) 

   
:ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹ ʩʥʰʩʹ   

  ʬʹ ʯʥʥʩʤ ʸʥʲʩʹ ʺʩʩʬʲ1% (333 ) (775) 
  ʬʹ ʯʥʥʩʤ ʸʥʲʩʹ ʺʣʩʸʩ1%  498 1,086  

   
 )ʣ( :ʺʸʣʢʥʮ ʤʡʨʤʬ ʺʩʰʫʥʺ ʯʩʢʡ ʺʥʡʩʥʧʮʤ ʬʹ ʩʧʫʥʰʤ ʪʸʲʡ ʤʲʥʰʺʤ 

   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ    
 ʤʧʩʺʴ ʺʸʺʩ  16,031  9,604 

 r ʨʥʹ ʺʥʸʩʹ ʺʥʬʲ  1,234  868 
 ̋ ʩʡʩʸ ʺʥʬʲ  480 268  

 ʭʩʣʱʴʤ )ʭʩʧʥʥʸ(  ʭʩʩʸʠʥʨʷʠ ʯʩʢʡ ̋ ʥʩʱʰʰʩʴ ʺʥʧʰʤʡ ʭʩʩʥʰʩʹ (1,461 )  349 
  ʭʩʩʸʠʥʨʷʠ ʭʩʣʱʴʤʯʩʢʡ   y ʡʲʤ ʯʥʩʱʰ  256  830 

 ʥʮʬʥʹʹ ʺʥʡʨʤ (4,580 ) (1,666 ) 
ʭʩʷʱʲ ʩʴʥʸʩʶʡ ʥʬʨʩʰʹ ʺʥʩʥʡʩʥʧʮ  3,265  5,778 

 ʤʸʩʢʱ ʺʸʺʩ  15,225  16,031 
   

)ʤ( :ʺʩʰʫʺ ʩʱʫʰ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʡ ʤʲʥʰʺʤ   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ    
 ʤʧʩʺʴ ʺʸʺʩ  12,282  7,018 

 ̋ ʩʡʩʸ ʺʥʱʰʫʤ  379  210 
 ʭʩʧʥʥʸ )ʭʩʣʱʴʤ( ʭʩʩʸʠʥʨʷʠʯʩʢʡ  ̋ ʥʩʱʰʰʩʴ ʺʥʧʰʤʡ ʭʩʩʥʰʩʹ (2)  2 
ʭʩʧʥʥʸ  )ʭʩʣʱʴʤ(  ʭʩʩʸʠʥʨʷʠ ʯʩʢʡ  y ʡʲʤ ʯʥʩʱʰ (266 )  620 

)ʥʮʬʥʹʹ ʺʥʡʨʤ( ʷʩʱʲʮʤ ʩ"ʲ ʺʥʣʷʴʤ ʥʨʰ , (928 ) (542 ) 
ʭʩʷʥʬʩʱ ʯʩʢʡ ʥʲʸʢʰʹ ʭʩʱʫʰ (627 )  - 

 ʭʩʷʱʲ ʩʴʥʸʩʶʡ ʥʹʫʸʰʹ ʭʩʱʫʰ  2,381  4,974 
 ʤʸʩʢʱ ʺʸʺʩ  13,219  12,282 

   
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

55 

 
 ʸʥʠʩʡ20 -  ʭʩʣʥʡʲʹʥ ʺʥʩʥʸʹʷʺʤ ,ʺʥʩʥʬʺ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ 

 
 .ʠ  ʺʥʩʥʬʺ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ:ʺʥʩʥʸʹʷʺʤʥ  

(1)   ʭʥʩʡ27    ʩʬʥʩʡ2021    :ʯʬʤʬ( ʤʸʡʧʤ ʣʢʰ ʺʩʢʥʶʩʩ ʤʰʲʡʥʺ ʸʥʹʩʠʬ ʤʹʷʡ ʦʫʸʮ ʩʦʥʧʮʤ ʨʴʹʮʤ ʺʩʡʬ ʤʹʢʥʤ
 .)"ʤʹʷʡʤ"ʬʲ ʯʲʨʰ ʤʹʷʡʡ -  ʲʣʩʮʤ ʺʥʫʸʲʮʡ ʤʩʧʥʥʩʣ ʺʠ ,ʤʸʥʠʫʬ ,ʤʹʩʢʰʮ ʤʰʩʠ ʤʸʡʧʤ ʩʫ ,ʹʷʡʮʤ ʩʣʩ

ʬʲʥ )ʠ"ʰʢʮ ʺʫʸʲʮ( ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰ ʺʥʹʸ ʩʣʩ ʬʲ ʺʥʬʲʴʥʮʤ ʺʥʩʨʰʸʨʰʩʠʤ    ʡʩʡʠ ʬʺʡ ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰʬ ʤʱʸʥʡʤ ʩʣʩ
  ʭʩʧʥʥʩʣʮ ʲʣʩʮ ʬʡʷʬ ʺʥʬʡʢʥʮ ʭ  ̡ʭʩʹʰʠ ʬ  ́ʺʥʸʹʴʠʤ ʺʠ ʺʮʶʮʶʮ ʥʠ ʺʲʰʥʮ ʪʫʡʥ ,)ʤ"ʩʠʮ ʺʫʸʲʮ( ʮ"ʲʡ

ʧ"ʰʹʺ ,ʺʥʬʡʢʥʮ ʭʲ ʭʩʹʰʠ ʺʥʩʥʫʦ  ʯʥʩʥʥʹ ʷʥʧ ʺʥʠʸʥʤʬ ʣʥʢʩʰʡ ,ʤʹʷʡʡ ʯʲʨʰʫ ,ʺʠʦ .ʥʬʠ-1998    ʺʥʰʷʺʥ
  ʺʥʮʠʺʤ( ʺʥʬʡʢʥʮ ʭʲ ʭʩʹʰʠʬ ʺʥʩʥʫʦ ʯʥʩʥʥʹʢ"ʲʹʺ ,)ʺʥʸʩʹʬ ʺʥʹʩʢʰ-2013  ʩʣʩ ʬʲ ʪʸʲʥʮʤ ʤʲʩʡʺʤ ʭʥʫʱ .

ʫ ʬʲ ʣʮʥʲ ʤʶʥʡʷʤ ʩʸʡʧ ʬʬʫʬ ʹʷʡʮʤ-5  .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 
  ʭʩʩʦʥʧʮʤ ʨʴʹʮʤ ʩʺʡʬ ʺʥʴʱʥʰ ʺʥʩʸʥʡʩʶ ʺʥʸʡʧ ʺʥʸʹʲ ʣʢʰ ʥʹʢʥʤ ʺʩʢʥʶʩʩ ʤʰʲʡʥʺ ʸʥʹʩʠʬ ʺʥʮʥʣ ʺʥʹʷʡ

ʤ ʺʹʷʡ ʤʹʢʥʤ ʭʹ( ʡʩʡʠ ʬʺʡ ʩʦʥʧʮʤ ʨʴʹʮʤ ʺʩʡʬ ʥʸʡʲʥʤ ʥʬʠʥ ,ʭʩʰʥʹʤ  ʪʥʺʡ .)ʯʮʦʡ ʺʮʣʷʥʮʤ ʸʥʹʩʠ
  ʩʦʥʧʮʤ ʨʴʹʮʤ ʺʩʡʬ ʦʫʸʮ ʩʦʥʧʮʤ ʨʴʹʮʤ ʺʩʡʮ ʤʸʡʲʥʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʰʩʩʰʲʡ ʸʥʹʩʠʬ ʤʹʷʡʤ ʭʢ ,ʪʫ

 ʭʥʩʡ .ʡʩʡʠ ʬʺʡ16    ʸʠʥʸʡʴʡ2023   ʺʩʡ ʲʩʶʤ ʥʮʥʩʱʡ ʸʹʠ ,ʡʩʡʠ ʬʺʡ ʩʦʥʧʮʤ ʨʴʹʮʤ ʺʩʡʡ ʯʥʩʣ ʭʩʩʷʺʤ
  ʣʧʥʠʮʤ ʪʩʬʤʡ ʸʥʹʩʠʤ ʺʥʹʷʡ ʬʫʹ ʪʫʬ ʭʩʫʱʤʬ ʭʩʣʣʶʬ ʨʴʹʮʤ  ,ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʰʩʩʰʲʡ ʺʥʡʸʬ ,ʥʩʰʴʬʹ

  ʭʥʩʡʥ ,ʨʴʹʮʤ ʺʩʡ ʺʲʶʤʬ ʭʺʮʫʱʤ ʥʰʺʰ ʭʩʣʣʶʤ ,ʪʫʬ ʪʹʮʤʡ .ʺʥʠʶʥʤʬ ʥʶ ʠʬʬ ,ʥʧʣʩ5   y ʮʡʵ  2023  
 .ʺʥʠʶʥʤʬ ʥʶ ʠʬʬ ,ʤʹʷʡʤ ʤʺʧʣʰ ʥʡ ʯʩʣʤ ʷʱʴ ʯʺʩʰ 

 
(2)   ʭʥʩʡ19    ʨʱʥʢʥʠʡ2021  ʡʩʡʠ ʬʺʡ ʩʦʥʧʮʤ ʨʴʹʮʤ ʺʩʡʬ ʤʹʢʥʤ ʩʫ ʤʸʡʧʬ ʲʣʥʰ-  ʯʬʤʬ( ʥʴʩ-    )"ʨʴʹʮʤ ʺʩʡ"

ʥ"ʱʹʺʤ ,ʺʥʩʢʥʶʩʩ ʺʥʰʲʡʥʺ ʷʥʧʬ ʭʠʺʤʡ ,ʺʩʢʥʶʩʩʫ ʤʲʩʡʺʤ ʸʥʹʩʠʬ ʤʹʷʡʥ ʤʲʩʡʺ-2006  ʣʢʰʫ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ ,
  ʱʴʩʬʩʴ ʺʸʡʧPHILIPS  ʨʸʥʴʮʫ ʤʮʹʰʤ ʺʥʰʥʫʮʥ ʤʮʩʹʰ ʩʸʦʲ ʬʹ ʯʸʶʩ ,  ʯʬʤʬ( ʬʠʸʹʩʡ ʥʺʢʩʶʰ ʣʢʰʫ ,ʯʬʤʬ

 ʯʬʤʬ( ʬʠʸʹʩʡ ʺʩʰʸʶʩʤ ʩʸʶʥʮ ʬʹ ʤʶʩʴʮʤʥ ʺʩʰʠʥʡʩʤ ʣʢʰʫ ,)"ʺʩʰʸʶʩʤ" :ʣʧʩ-   ’ʺʬʤʥʡʥʰ ʣʢʰʫʥ )"ʺʩʰʠʥʡʩʤ"
  .)ʤʮʠʺʤʡ ,"ʤʹʷʡʤ" :ʯʬʤʬʥ "ʺʥʡʩʹʮʤ" :ʣʧʩ ʯʬʤʬ( ʺʲʬ ʺʲʮ ,ʬʠʸʹʩʡ ʺʩʰʸʶʩʤ ʩʸʶʥʮ ʺʠ ʺʸʫʥʮ ʸʹʠ

ʹʷʡʮʤ ʺʰʲʨʬ,   ̫ ʴʩʱ ʺʩʰʸʶʩʤʤ  ʩʸʦʲ ʭʩʬʥʧʬ    ʭʸʢ ʸʹʠ ʭʢʴ ʤʸʥʠʫʬ ʬʴʰ ʭʤʡ ʤʮʹʰʤ ʺʥʰʥʫʮʥ ʤʮʩʹʰ
  ʺʠ ʥʲʣʩʩ  ʠʬ ʺʥʡʩʹʮʤʹ ʪʥʺ ,ʣʩʺʲʡ ʩʠʥʴʸ ʯʥʫʩʱʬ  ʭʥʸʢʬ ʬʥʬʲʥ  ʭʩʩʰʮʦ  ʭʩʩʺʥʠʩʸʡ ʭʩʷʦʰʬ ʤʸʥʠʫʬ ʭʤʬ
  ʱʧʩʡ  .ʭʩʬʥʧʬ  ʭʩʮʥʢʴ  ʭʩʸʩʹʫʮ ʷʥʥʹʬ  ʯʥʫʰʬ  ʥʠʸʥ  ʤʸʥʠʫʬ  ʹʸʣʰʤ  ʣʲʥʮʡ  ʸʥʮʠʤ ʭʢʴʤ ʺʥʣʥʠ  ʭʩʰʫʸʶʤ

ʺʩʤ ʯʩʡ ,ʭʢ ʯʲʨʰ ,’ʺʬʤʥʡʥʰʬ  ʤʡʩʩʧʺʤʥ ʹʷʡʮʬ ʭʥʢʴʫ ʯʲʨʰʤ ʤʮʹʰʤʤ ʸʩʹʫʮ ʺʠ ʤʸʫʮʹ ʥʦ ʠʩʤ ʩʫ ,ʸ
  ʪʹʮʤʡ ʥʰʩʤ ʸʥʮʠʤ .ʤʸʥʠʫʬ ʭʥʢʴʤ ʸʩʹʫʮʤ ʭʲ ʤʷʴʥʱʹ ʺʥʩʸʧʠ ʺʣʥʲʺ ʺʸʢʱʮʡ ʯʩʷʺ ʸʩʹʫʮʤʹ ʥʩʰʴʡ

  ʩʰʥʩ  ʹʣʥʧʡ  ʡ"ʤʸʠʡ ʺʩʰʸʶʩʤ ʤʮʱʸʴʹ ʬʥʷʩʸ ʺʲʣʥʤʬ2021    ʢʥʱʮ ʤʮʹʰʤ ʩʸʩʹʫʮ ʬʹ ʳʥʱʩʠʬ  ʺʲʢʥʰʤ CPAP  ʥ-Bipap   h ʥʫʮ ʬʹʥ  ʯʬʤʬ( ʺʥʰʥʹ ʺʥʩʺʩʡ ʤʮʹʰʤ ʺʥ-    ʸʮʩʩʺʮ ʭʺʥʠ ʤʶʥʡʷʤ ʩʸʡʧ .)"ʬʥʷʩʸʤ ʺʲʣʥʤ"
  ʢʥʱʮ ʤʮʹʰʤʤ ʩʸʩʹʫʮʡ ʹʮʺʹʤ ʥʠ/ʥ ʹʫʸʹ ʭʣʠ ʬʫ ʭʤ ʢʶʩʩʬ ʹʷʡʮʤCPAP  ʥ-Bipap    ʤʮʹʰʤʤ ʺʥʰʥʫʮʥ

  ʯʲʨʰʤ ʷʦʰʤ ʺʠ ʺʮʫʮ ʹʷʡʮʤ .ʬʥʷʩʸʤ ʺʲʣʥʤʡ ʥʰʩʥʶʹ ʭʩʸʩʹʫʮʤ ʬʫ ʤʦ ʬʬʫʡʥ ʺʩʰʸʶʩʤ ʺʸʶʥʺʮ ʺʥʩʺʩʡʤ
ʸʡʧ ʬʬʫʬʫ ʬʹ ʪʸʲʥʮ ʪʱʡ ʤʶʥʡʷʤ ʩ-2.16    ʤʲʩʡʺʤʥ ʤʹʷʡʤ ʺʹʢʤ ʩʰʴʬ ʸʶʷ ʯʮʦ ʩʫ ʯʩʥʶʩ .ʧ"ʹ ʣʸʠʩʬʩʮ

  ʯʩʢʡ )ʺʩʢʥʶʩʩʫ ʤʲʩʡʺʤ ʸʥʹʩʠʬ ʤʹʷʡʥ ʤʲʩʡʺ( ʳʱʥʰ ʩʨʴʹʮ ʪʩʬʤ ʺʥʡʩʹʮʤ ʺʩʡʸʮ ʣʢʰ ʹʢʥʤ ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʫ
 ʬʤʬ  ʤʰʠʸʷʺ  ʤʹʷʡʤ  ʭʲ  ʣʧʩʥ  "ʺʴʱʥʰʤ  ʤʹʷʡʤ"  :ʯʬʤʬ(  ʬʩʲʬ  ʺʥʸʠʥʺʮʤ  ʺʥʡʩʱʰʬ  ʺʥʮʥʣ  ʺʥʡʩʱʰ  :ʯ

  ʭʥʩʡ .)"ʺʥʹʷʡʤ"27    ʸʠʥʰʩʡ2022    ʤʸʥʤ ʥʺʸʢʱʮʡ ,ʺʥʹʷʡʡ ʯʥʹʠ  yʨʴʹʮ ʭʣ  ̫ʯʥʩʣ ʨʴʹʮʤ ʺʩʡʡ ʭʩʩʷʺʤ
  ʺʴʺʥʹʮ ʺʰʷʥʺʮ ʺʧʠ ʸʥʹʩʠ ʺʹʷʡ ʹʩʢʤʬ ʭʩʮʩʫʱʮ ʭʤ ʭʠ ʤʲʣʥʤ ʹʩʢʤʬ ʭʩʹʷʡʮʤ ʩʰʹʬ ʨʴʹʮʤ ʺʩʡ

ʭʥʩʡ ,ʭʠʺʤʡ .ʬʩʡʷʮ ʯʴʥʠʡ ʭʩʷʩʺʤ ʺʠ ʬʤʰʬʥ ʪʩʹʮʤʬ ʭʰʥʶʸʡʹ ʥʠ ʺʥʹʷʡʤ ʳʬʧ  1    ʩʰʥʩʡ2022    ʥʹʩʢʤ
  ʥʸʦʧ ʤʺʸʢʱʮʡ ,)"ʺʰʷʥʺʮʤ ʤʹʷʡʤ" :ʯʬʤʬ( ʺʩʢʥʶʩʩʫ ʤʰʲʡʥʺ ʸʥʹʩʠʬ ʺʰʷʥʺʮʥ ʺʣʧʥʠʮ ʤʹʷʡ ʭʩʹʷʡʮʤ
  ʺʩʰʸʶʩʬ  ʺʰʷʥʺʮʤ  ʤʹʷʡʤ  ʺʠʶʮʤʹ  ʸʧʠʮ  .ʺʥʣʸʴʰʤ  ʺʥʹʷʡʡ  ʭʤʩʺʥʰʲʨ  ʬʲ  ʣʧʥʠʮʡ  ʭʩʹʷʡʮʤ

ʭʥʩʡ ʷʸ ,ʤʡʫʲʺʤ  22    ʸʡʮʶʣʡ2022  ʤ ʺʥʡʥʹʺʹ ʪʫ ʩʰʥʩʣ ʸʣʱʤ ʸʥʹʩʠʬ ʤʹʷʡ ʺʩʰʸʶʩʤ ʤʹʩʢʤ  ʺʩʰʸʶʩ
 ʭʥʩʬ ʣʲ ʥʹʢʥʩ ʺʩʰʠʥʡʩʩʤʥ  17    ʬʩʸʴʠʡ2023  ʺʩʡʥ  ʭʥʩʡ .ʤʹʷʡʬ ʸʺʲʰ ʨʴʹʮʤ  28    ʸʡʮʶʣʡ2022    ʤʹʩʢʤ

  ʺʩʰʸʶʩʩʤ ʺʥʡʥʹʺ ʥʹʢʥʩ ʸʹʠ ʣʲʥʮʡ ʬʥʧʩʹ ʪʫ ʤʺʡʥʹʺ ʺʹʢʤʬ ʣʲʥʮ ʺʫʸʠʤʬ ʺʮʫʱʥʮ ʤʹʷʡ ʤʸʡʧʤ
 ʭʥʩʡ ʩʸʷ ,ʺʩʰʠʥʡʩʩʤʥ  17    ʬʩʸʴʠʡ2023  ʥʮʬ ʯʥʫʰ .ʹʷʥʡʮʫ ʤʫʸʠ ʬʲ ʤʸʥʤ ʨʴʹʮʤ ʺʩʡʥ  ʥʹʢʥʤ ʭʸʨ ,ʤʦ ʣʲ

 .ʺʰʷʥʺʮʤ ʤʹʷʡʬ ʺʥʡʩʹʮʤ ʺʥʡʥʹʺ 
  ʬʹ ʭʣʩʶʬ ʺʲʡʺʰ  ʸʹʠ ,ʠʣʩʸʢ  ʬʥʷʩʸʤ ʺʲʣʥʤ  ʠʥʹʰ  ʭʩʸʶʥʮʤ ʬʹ ʺʷʥʥʹʮʫ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʣʩʷʴʺ ʸʥʠʬ
  ʣʢʰʫ ʬʡʷʺʤʬ ʤʲʩʡʺʤ ʩʩʥʫʩʱ ,ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʩʨʴʹʮʤ ʤʩʶʲʥʩ ʺʫʸʲʤʬ ,ʭʩʸʶʥʮʤ ʬʹ ʺʩʰʠʥʡʩʤʥ ʺʩʰʸʶʩʤ

 ̋ ʤʹ ʠʬ ʸʹʠʮ ʸʩʡʱ ʸʺʥʩʥ  ,ʭʩʫʥʮʰ  ʤʸʡʧʤ  ʬʫʫ ʩʥʴʩʹ  ʺʲʩʡʺʬ ʡʥʨ ʩʥʫʩʱ  ʤʸʡʧʬ ʠʬʩʮʮʥ  ,ʤʧʣʺ ʤʲʩʡ
ʪʫʬ ʷʷʣʦʺʹ . 

 
 
 
 
 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

56 

 
 ʸʥʠʩʡ20 -  ʭʩʣʥʡʲʹʥ ʺʥʩʥʸʹʷʺʤ ,ʺʥʩʥʬʺ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ )ʪʹʮʤ( 

 
.ʡ ʥ ʺʥʩʥʡʸʲ:ʭʩʣʥʡʲʹ 

 
(1)   ʭʩʮʩʬ31    ʸʡʮʶʣʡ2022  ʥ-2021    ʺʥʮʩʩʷ ̋ ʥʩʠʷʰʡ  ʺʥʩʥʡʸʲ   ʬʹ  ʪʱʡ  ʭʩʸʧʠʬ  ʥʰʺʩʰʹ  ʤʶʥʡʷʤ  ʬʹ   

ʫ-16.1 ʥ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ-10.6  .ʤʮʠʺʤʡ ,ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 
 

(2)   ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʺʧʨʡʤʬ  ʬʹ  ʹʥʬʹʸʡʧʺʥ   ʡʺʥʰ   ̫ ʴʱʬʭʩ  ʤʬʹ ʯʮʹʸ ,ʥ    ʹʥʬʹʤ y ʡʧʥ ʡʤ ʺ ʥʰ ʥʡʹʧ ʬʲ ʣʥʡʲʹ ʺʯ  
ʤ ʤʬʹ ʷʰʡʯ  ʺʡʥʨʬ ʭʩʷʴʱʤ . 

 
 

 ʸʥʠʩʡ21 -  ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ 
 

 .ʠ  ʬʲ ʧʥʣʡ ʺʥʢʶʥʮʤ ʭʩʱʮ ʺʥʸʺʩ:ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
 ʭʩʱʫʰ )ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ( :ʭʩʴʨʥʹ   

ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʮ ʩʱʫʰ  25,727  14,074 
 ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʮ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ (6,517 ) (4,591 ) 

 ʫ"ʤʱ  19,210  9,483 
   

:ʭʩʴʨʥʹ ʠʬ )ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ( ʭʩʱʫʰ   
 ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʩʱʫʰ  1,777  771 

 ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ (17,679) (17,629) 
 ʫ"ʤʱ (15,902) (16,858) 

   
.ʡ :ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʺʥʸʺʩ 

 

 

ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ  
1  y ʠʥʰʩʡ 

2022 
 ʤʱʩʰʫ
 ʣʥʧʩʠʬ 

  ʧʥʥʸʡ ʸʫʥʤ
ʣʱʴʤ ʥʠ 

  ʧʥʥʸʡ ʸʫʥʤ
  ʸʧʠ ʬʬʥʫ 

  ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ
31   ʸʡʮʶʣʡ

2022 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

ʭʩʩʰʮʦ ʭʩʹʸʴʤ:      
ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ  ʭʩʱʫʰʥ ʩʺʬʡ ʭʩʩʹʧʥʮ (20,166) (1,624) 574   - (21,216) 

 ̋ ʥʸʩʫʧ 661   - 967   - 1,628  
 ̋ ʥʹʸʴʤ 1,386  446 922   - 2,754  

 ʩʠʸʹʠ ʩʣʱʴʤ 244   - -   - 244  
ʭʩʣʡʥʲ ʺʥʡʨʤ 859  203 (373 ) (208) 481  

      
ʥʬʶʥʰ ʠʬʹ ʱʮ ʺʥʡʨʤʥ ʭʩʣʱʴʤ:       

ʱʮ ʩʫʸʶʬ ʭʩʣʱʴʤ  158  - 49  - 207  
  ʱʮ )ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ( ʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ

ʤʧʣʰ (16,858) (975 ) 2,139 (208 ) (15,902) 
      
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

57 

 
 ʸʥʠʩʡ21 - ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ )ʪʹʮʤ( 

 
.ʡ :ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʺʥʸʺʩ  )ʪʹʮʤ( 

 

 

ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ  
1  y ʠʥʰʩʡ 2021 

 ʤʱʩʰʫ
 ʣʥʧʩʠʬ 

  ʧʥʥʸʡ ʸʫʥʤ
ʣʱʴʤ ʥʠ 

  ʧʥʥʸʡ ʸʫʥʤ
  ʸʧʠ ʬʬʥʫ 

  ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ
31   ʸʡʮʶʣʡ2021 

  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
ʭʩʩʰʮʦ ʭʩʹʸʴʤ:      

ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ  ʭʩʱʫʰʥ ʩʺʬʡ ʭʩʩʹʧʥʮ (17,814) (2,478 ) 126   - (20,166) 
 ̋ ʥʸʩʫʧ (56)  - 717   - 661  

 ̋ ʥʹʸʴʤ  1,311  66  9  - 1,386  
 ʩʠʸʹʠ ʩʣʱʴʤ  329  - (85)  - 244  
ʭʩʣʡʥʲ ʺʥʡʨʤ  595  87 55  122 859  

      
ʥʬʶʥʰ ʠʬʹ ʱʮ ʺʥʡʨʤʥ ʭʩʣʱʴʤ:      

ʱʮ ʩʫʸʶʬ ʭʩʣʱʴʤ  447  160 (449 )  -  158 
  ʱʮ )ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ( ʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ

ʤʧʣʰ (15,188) (2,165 )  373  122 (16,858) 
      

 
.ʢ  :ʤʧʣʰ ʱʮ ʩʱʫʰ ʭʰʩʢʡ ʥʸʫʥʤ ʠʬʹ ʭʩʮʥʫʱ   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

   
 ɦ ʮ ʩʫʸʶʬ ʯʥʤ ʩʣʱʴʤ 11,057   10,874 

 ʫ"ʤʱ 11,057   10,874 
 

 
ʣ.  :ʸʧʠ ʬʬʥʫ ʧʥʥʸ ʩʡʩʫʸʬ ʭʩʱʧʩʩʺʮʤ ʭʩʱʮ   ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021 2020   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ     

ʣʱʴʤ )ʧʥʥʸ(  ̋ ʸʣʢʥʮ ʤʡʨʤ ʺʩʰʫʺ ʯʩʢʡ ʩʸʠʥʨʷʠ (208 )  122  136     
 

.ʤ ʺʥʠʶʥʤ   )ʺʥʱʰʫʤ( ʤʱʰʫʤ ʬʲ ʭʩʱʮʥʸʫʥʤʹ  ʡ :ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸ   ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021 2020   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʮ:    

 ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʮ ʺʥʠʶʥʤ  19,098  15,493  13,160 
( ʺʥʠʶʥʤʺʥʱʰʫʤ)  ʭʩʱʮ ʯʩʢʡ  ̋ ʥʮʣʥʷ ʭʩʰʹ  169  185 (38)     

ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ:    
ʺʥʱʰʫʤ ʭʩʩʰʮʦ ʭʩʹʸʴʤ ʬʹ ʭʫʥʴʩʤʥ ʭʺʸʩʶʩ ʯʩʢʡ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ (2,139 ) (373 ) (1,161 ) 

 ɦ ʮ ʺʥʠʶʥʤ ʫ"ʤʱ  17,128  15,305  11,961 
 
 
 
 
 
 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

58 

 
 ʸʥʠʩʡ21 - ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ )ʪʹʮʤ( 

 
ʥ.  :ʧʥʥʸʬ ʭʩʱʮ ʺʥʠʶʥʤ ʺʮʠʺʤ   ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021 2020   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ     

 ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ ʩʰʴʬ ʧʥʥʸ 73,135   61,769  52,521 
 ʩʸʥʨʥʨʨʱ ʱʮ ʸʥʲʩʹ 23% 23% 23% 

ʩʸʥʨʥʨʨʱ ʱʮ ʸʥʲʩʹ ʩʴʬ ʱʮ ʺʥʠʶʥʤ  16,821  14,207  12,080 
    

ʯʩʢʡ ʱʮʡ )ʯʥʫʱʩʧ( ʺʴʱʥʺ :    
ʺʥʠʶʥʤ ʯʰʩʠʹ ʺʥʸʺʥʮ  ʩʥʫʩʰʡ 882   1,104  1,251 

 ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʩʱʫʰ ʭʰʩʢʡ ʥʸʫʥʤ ʠʬʹ ʱʮ ʩʫʸʥʶʬ ʺʥʡʨʤʥ ʭʩʣʱʴʤ
 ʧʥʥʩʣʤ ʺʴʥʷʺʡ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʭʰʩʢʡ ʥʸʫʥʤ ʸʹʠ ,ʸʡʲʡ (744) (191 ) (1,332 ) 

 ̋ ʥʮʣʥʷ ʭʩʰʹʮ ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʮ ʯʩʢʡ ʺʥʮʠʺʤ 169   185 (38) 
 ʧʥʥʸʡ ʥʢʶʥʤʹ ʩʴʫ ʤʱʰʫʤ ʬʲ ʭʩʱʮ ʫ"ʤʱʠ ʣʱʴʤ ʥ 17,128   15,305  11,961 

 
ʦ .  :ʳʱʥʰ ʲʣʩʮ 

 
  ʤʸʡʧʬ ʺʥʣʧʥʠʮʤ ʺʥʸʡʧʬʥ  ʱʮʤ ʺʰʹ ʬʬʥʫʥ ʣʲ ʺʥʩʴʥʱ ʱʮ ʺʥʮʥʹ ʥʠʶʥʤ2017 . 

  
 ʸʥʠʩʡ22 - ʺʥʩʰʮ ʯʥʤ 

 
ʠ . ʯʥʤ ʭʥʹʸ ʷʴʰʥʮʥ :   ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2022  ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2021   ʭʥʹʸ ʷʴʰʥʮ  ʭʥʹʸ ʷʴʰʥʮ  ʭʩʴʬʠʡ ʩʴʬʠ  ́ ʧ" ʭʩʴʬʠʡ ʩʴʬʠ  ́ ʧ"      

  ʺʥʰʡ ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ0.01  ʡʥʷʰ ʪʸʲ ʧ"ʹ  900,000 5,087  900,000  5,066 
     

 .ʤʩʰʮʤ ʬʹ ʡʥʷʰʤ ʪʸʲʬ ʺʩʱʧʩ ʤʰʩʤ ʣʰʣʩʡʩʣʬ ʺʥʫʦʤ .ʺʩʬʬʫʤ ʤʴʩʱʠʡ ʣʧʠ ʬʥʷ ʤʰʷʮ ʤʩʰʮ ʬʫ 
 

ʡ. ʤʲʥʰʺ ʯʥʤʡ ʺʥʩʰʮʤ ʲʸʴʰʤ  : 
 

(1) ʡ  ʹʣʥʧʸʡʥʨʷʥʠ  2020  ʹʥʮʩʮ ʲʶʥʡ  ʬʹ  218,750  ʬ ʭʩʣʡʥʲ ʺʥʩʶʴʥʠ-99,905  ,ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ    ʺʥʰʡ0.01  
ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʧʠ ʬʫ ʡʥʷʰ ʪʸʲ ʧ"ʹ  . y ʧʠʬ  ʹʥʮʩʮʤ    ʣʮʲ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤ ,ʸʥʮʠʫ

 ʬʲ463,585,809  ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ . 
 

(2)   ʭʥʩʡ29  ʡ  ʸʡʮʶʣ2020    ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʨʩʬʧʤ  ,ʤʸʡʧʤ  ʺʥʶʷʤʬ  ,ʺʩʺʥʤʮ ʺʩʨʸʴ ʤʠʶʷʤʡ  ʬʹ ʺʬʬʥʫ ʺʥʮʫ
40,955,632    ʺʥʰʡ ,ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ0.01  ( ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʧʠ ʬʫ ʡʥʷʰ ʪʸʲ ʧ"ʹ  ʯʬʤʬ-    ,)"ʺʥʶʷʥʮʤ ʺʥʩʰʮʤ"

 ʬʹ ʸʩʧʮʡ ʥʲʶʥʤ ʺʥʶʷʥʮʤ ʺʥʩʰʮʤ .ʭʩʢʥʥʱʮ ʭʩʲʩʷʹʮ ʤʰʥʮʹʬ2.93   ʬʹ ʪʱʡ ʺʬʬʥʫ ʤʸʥʮʺʡʥ ʤʩʰʮʬ ʧ"ʹ
ʫ-120   .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ    ʤʲʶʥʡ ʤʠʶʷʤʤ  ʭʥʩʡ ʬʲʥʴʡ3    ʸʠʥʰʩʡ2021  .ʸʧʠʬ  ʤʲʶʤʤ  ʸʥʮʠʫ  ʷʴʰʥʮʤ ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤ ,

 ʬʲ ʣʮʲ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ504,541,441 ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ . 
 

(3)   ʺʰʹ ʪʬʤʮʡ2021  ʹʥʮʩʮ ʲʶʥʡ  ʬʹ  4,002,915  ʬ ʭʩʣʡʥʲ ʺʥʩʶʴʥʠ-2,029,164  ,ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ    ʺʥʰʡ0.01  
ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʧʠ ʬʫ ʡʥʷʰ ʪʸʲ ʧ"ʹ  .ʮ ʤʠʶʥʺʫ ́ ʥʮʩʮʤ  ʸʥʮʠʫ ,    ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤ ,ʤʦ ʣʲʥʮʬ ʯʥʫʰ

 ʬʲ ʣʮʥʲ ʤʸʡʧʤ ʬʹ506,570,605  ̋ ʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ . 
 

(4)   ʺʰʹ ʪʬʤʮʡ2022    ʬʹ ʹʥʮʩʮ ʲʶʥʡ4,020,730  ʬ ʭʩʣʡʥʲ ʺʥʩʶʴʥʠ-2,132,635  ,ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ    ʺʥʰʡ0.01  
ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʧʠ ʬʫ ʡʥʷʰ ʪʸʲ ʧ"ʹ  .ʮ ʤʠʶʥʺʫ ́ ʥʮʩʮʤ  ʸʥʮʠʫ ,    ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤ ,ʤʦ ʣʲʥʮʬ ʯʥʫʰ

 ʬʲ ʣʮʥʲ ʤʸʡʧʤ ʬʹ 508,703,240  ̋ ʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ . 
 

 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

59 

 
 ʸʥʠʩʡ23 - ʥʷʬʥʧʹ ʭʩʣʰʣʩʡʩʣʥ ʭʩʴʣʥʲ 

 
 ʸʡʮʶʣ ʹʣʥʧʡ2016   ʯʩʢʡ ,ʤʰʹ ʬʫʡ ʤʸʡʧʤ ʷʬʧʺ ʤʩʴʬ ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ ʺʥʩʰʩʣʮ ʵʮʠʬ ʤʨʬʧʤ ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʬʡʩʷ

  ʺʰʹ2017    ʬ  ́ʭʥʫ  ɦ,ʪʬʩʠʥ70%   .ʭʩʰʥʸʧʠʤ ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʺʰʹʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʤʩʺʥʧʥʣ ʩʴʬ ʤʸʡʧʤ ʬ  ́ʩʷʰʤ ʩʺʰʹʤ ʧʥʥʸʤ ʯʮ 
  ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʤ ʩʣʩ ʬʲ ʬʡʷʺʺʹ ʺʩʴʩʶʴʱ ʤʨʬʧʤʡ ʺʩʰʺʥʮ ʬʲʥʴʡ ʤʷʥʬʧʤʥ ʣʡʬʡ ʺʥʩʰʩʣʮ ʺʸʤʶʤ ʥʰʩʤ ʬʩʲʬ ʸʥʮʠʤ ʩʫ ʸʤʡʥʩ

ʥʠ/ʥ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʩʴʬʫ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʬʫ ʺʥʩʰʩʣʮʡ ʯʩʠ .ʯʩʣ ʬʫʬ ʭʠʺʤʡ    ʺʥʡʸʬ ,ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧʬ ʥʤʹʬʫ 'ʢ ʣʶ
  ʡʹʧʺʤʡʥ ʩʣʲʬʡʤ ʥʺʲʣ ʬʥʷʩʹ ʩʴʬ ,ʺʲ ʬʫʡ ʩʠʹʸ ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʩʫ ,ʸʤʡʥʩ ʣʥʲ .ʥʸʥʲʩʹ ʥʠ/ʥ ʭʥʬʹʺʤ ʩʣʲʥʮ ʯʩʩʰʲʬ
  ʨʩʬʧʤʬ ʥʠ ʥʷʬʥʧʩʹ ʭʩʮʥʫʱʤ ʥʠ/ʥ ʭʩʸʥʲʩʹʤ ʺʠ ʺʥʰʹʬ ,ʤʸʥʮʠʤ ʣʰʣʩʡʩʣʤ ʺʥʩʰʩʣʮ ʺʠ ʺʥʰʹʬ ,ʭʩʰʥʹ ʭʩʩʷʱʲ ʭʩʬʥʷʩʹʡ

ʷʬʧʬ ʠʬʹ .ʬʬʫ ʭ 
 

  ʭʥʩʡ15    ʸʡʮʡʥʰʡ2022    ʬʹ ʪʱʡ ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ ʬʲ ʤʸʡʧʤ ʤʦʩʸʫʤ16,500  ʫ( ʧ"ʹ ʩʴʬʠ-0.0324    ʭʥʬʹʺʬ )ʤʩʰʮʬ ʧ"ʹ
  ʸʡʮʶʣ ʹʣʥʧʡ ʤʩʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʬ2022 . 

  ʭʥʩʡ13    ʵʸʮʡ2022    ʬʹ ʪʱʡ ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ ʬʲ ʤʸʡʧʤ ʤʦʩʸʫʤ15,400  ʫ( ʧ"ʹ ʩʴʬʠ-0.0304    ʭʬʥʹ ʸʹʠ )ʤʩʰʮʬ ʧ"ʹ
ʤʩʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʬ   ʬʩʸʴʠ ʹʣʥʧʡ2022 . 

ʭʥʩʡ  16  ʨʱʥʢʥʠʡ  2021    ʬ  ́ʪʱʡ ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ ʬ  ̡ʤʸʡʧʤ ʤʦʩʸʫʤ16,000  ʩʴʬʠ  ́ʫ( ʧ"-0.0316    .)ʤʩʰʮʬ ʧ"ʹʣʰʣʩʡʩʣʤ  
ʭʬʥʹ  ʩʬʲʡʬ ʤʩʺʥʩʰʮ ʭʥʩʡ  2  y ʡʮʨʴʱʡ 2021 . 
 ʭʥʩʡ16  ʮʡ ʵʸ2021  ʬʹ ʪʱʡ ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ ʬʲ ʤʸʡʧʤ ʤʦʩʸʫʤ16,000 ʩʴʬʠ ʹʫ( ʧ"-0.0317 )ʤʩʰʮʬ ʧ"ʹ  ʣʰʣʩʡʩʣʤ .

  ʭʥʩʡ ʤʩʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʬ ʭʬʥʹ8   ʬʩʸʴʠʡ2021 . 
  ʭʥʩʡ19  ʡ  ʨʱʥʢʥʠ2020    ʬʹ ʪʱʡ ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ ʬʲ ʤʸʡʧʤ ʤʦʩʸʫʤ12,000  ʩʴʬʠ  ( ʧ"ʹʫ -0.026   .)ʤʩʰʮʬ ʧ"ʹ    ʣʰʣʩʡʩʣʤ

ʤʩʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʬ ʭʬʥʹ   ʭʥʩʡ14    ʸʡʮʨʴʱʡ2020 . 
 

ʸʧʠʬ   ʧʥʥʩʣʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʺ ʬʹ ʪʱʡ ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ ʬʲ ʤʸʡʧʤ ʤʦʩʸʫʤ ,16,900 ʩʴʬʠ  ʤʠʸ( ʧ"ʹʸʥʠʩʡ 30ʡ) . 
  

 ʸʥʠʩʡ24 -  ̋ ʥʩʰʮ ʱʱʥʡʮ ʭʥʬʹʺ 
 
ʠ .  :ʤʸʡʧʡ ʭʩʣʩʷʴʺ ʩʬʲʡʬ ʤʩʶʴʥʠ ʩʡʺʫ ʺʠʶʷʤ ʬʹ ʺʥʩʰʫʥʺʤ ʨʥʸʩʴ 

 
(1)   ʭʥʩʡ28    ʩʰʥʩʡ2018    ʬʹ ʺʩʨʸʴ ʤʲʶʤ ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʸʹʩʠ14,815,700    ,ʸʧʱʮʬ ʺʥʮʥʹʸ ʠʬ ʺʥʩʶʴʥʠ

 ( ʤʸʥʮʺ ʠʬʬ ʺʥʶʷʥʮʤ  ʯʬʤʬ-    ʣʲʬ ʹʥʮʩʮʬ ʺʥʰʺʩʰʤʥ ,)"ʺʥʩʶʴʥʠʤ"14,815,700    ,ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ
  ʺʥʰʡ0.01  ( ʺʧʠ ʬʫ ʡʥʷʰ ʪʸ  ̡ʧ"ʹ  ʯʬʤʬ-    ʤʸʡʧʤ ʬ"ʫʰʮʬ ,)"ʹʥʮʩʮʤ ʺʥʩʰʮ"  ʤʹʩʹʬʥʩʠʹʥʰ    ʤʸʡʧʡ ʤʸʹʮ

( ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʰʡ ʺʥʸʡʧʡʥ ʯʬʤʬ- .)"ʺʥʰʡʤ ʺʥʸʡʧʤ" 
  ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʩʣʩ ʬʲ ʤʶʮʥʠ ʸʹʠ ,ʺʥʸʥʹʷ ʺʥʸʡʧʡʥ ʤʸʡʧʡ ʤʸʹʮ ʩʠʹʥʰʥ ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʩʶʴʥʠ ʺʩʰʫʥʺʬ ʭʠʺʤʡ

  ʭʥʩʡ ʤʸʡʧʤ28    ʩʰʥʩʡ2018  ʨʸʥʴʮʫ ,  ʯʬʤʬ-    )ʠ(6,240,700  ʥ ;ʤʸʡʧʤ ʬ"ʫʰʮ ,ʱʥʠʨ ʯʸʩʲ ʸʮʬ ʺʥʩʶʴʥʠ -
(  )ʡ8,575,000    ʺʥʩʶʴʥʠ ʤʹʩʹʬ    ʥʷʰʲʥʤ ʸʥʮʠʫ ʺʥʩʶʴʥʠʤ .ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʰʡ ʺʥʸʡʧʡʥ ʤʸʡʧʡ ʤʸʹʮ ʩʠʹʥʰ

  ʭʥʩʡ31  ʩʬʥʩʡ2018 . 
  ʺʥʩʤʬ ʥʫʩʹʮʩ ʭʩʲʶʩʰʤʹ ʩʠʰʺʡʥ ,ʺʥʥʹ ʺʥʩʺʰʹ ʺʥʰʮ ʲʡʸʠʡ ʹʥʮʩʮʬ ʺʥʰʺʩʰ ʤʰʩʩʤʺʥ ʤʰʬʹʡʺ ʺʥʩʶʴʥʠʤ

 ʮʩʮʬ ʺʰʺʩʰ ʤʩʤʺ ʤʩʶʴʥʠ ʬʫ .ʤʸʥʹʷ ʤʸʡʧ ʩʣʩ ʬʲ ʥʠ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʭʩʷʱʲʥʮ  ʤʺʬʹʡʤ ʣʲʥʮʮ ʬʧʤ ʹʥ
ʤʺʬʹʡʤ ʣʲʥʮ ʸʧʠʬ ʭʩʰʹ ʲʡʸʠ ʺʡ ʤʴʥʷʺ ʭʥʺʬ ʣʲʥ    ʬʫʬ ʲʡʷʰʹ ʹʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮʥʤʩʶʴʥʠ    ʪʱ ʬʲ ʣʥʮʲʩ

 ʬʹ1.58 ʧ"ʹ  )ʺʥʮʠʺʤʬ ʳʥʴʫ(. 
  ʥʰʩʤ ʤʩʶʴʥʠ ʬʫ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ0.31  -  0.45    ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ,ʭʠʺʤʡ .)ʤʬʹʡʤʤ ʣʲʥʮʬ ʭʠʺʤʡ( ʧ"ʹ

 ʥʷʰʲʥʤ ʸʹʠ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʬʫʫ ʥʰʩʤ-5.6  .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 
  ʺʥʩʰʮ ʬʹ ʤʸʩʢʱʤ ʸʲʹʡ ʡʹʧʺʤʡ ,ʱʬʥʹʥ ʷʠʬʡ ʬʣʥʮ ʺʥʲʶʮʠʡ ʤʲʶʥʡ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ

  ʭʥʩʡ  ʤʱʸʥʡʡ  ʤʸʡʧʤ27    ʩʰʥʩʡ2018    ʤʩʤʹ  )ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʤ  ʩʣʩ  ʬʲ  ʤʷʰʲʤʤ  ʸʥʹʩʠ  ʣʲʥʮʬ  ʭʣʷʹ  ʭʥʩʤ(
144.30  :ʯʬʤʬ ʺʥʨʸʥʴʮʤ ʺʥʧʰʤʬ ʭʠʺʤʡʥ ʤʩʰʮʬ ʺʥʸʥʢʠ 

 
)ʠ( ʩʨʱ  ʬʹ ʲʶʥʮʮʡ ʤʠʥʥʹʤ ʺʥʸʡʧ ʬʹ ʭʩʩʸʥʨʱʩʤʤ ʭʩʩʮʥʩʤ ʤʩʰʮʤ ʩʸʩʧʮʬ ʭʠʺʤʡ ʤʡʹʥʧ ʯʷʺʤ ʺʩ

ʫ-25.67% . 
 )ʡ( ʹʥʮʩʮʤ ʺʥʩʰʮ ʬʫ ʺʠʶʷʤʥ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʫ ʹʥʮʩʮ ʬʹ ʤʧʰʤʡ . 
)ʢ(   ʬʹ ʧʥʥʨʡ ʲʶʥʮʮ ʭʩʩʧ ʪʸʥʠ5   -  8    ʬʹʥ ʤʬʹʡʤʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʩʱ ʬʹ ʲʶʥʮʮʤ( ʤʷʰʲʤʤ ʣʲʥʮʮ ʭʩʰʹ

ʹʥʮʩʮʤ ʺʴʥʷʺ ʬʹ ʯʥʸʧʠʤ ʭʥʩʤ )ʭʤʬʹ. 
 )ʣ( ʯʩʣ ʩʴ ʬʲ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʹ ʯʺʮʩʱʧ ʺʠ ʯʥʡʹʧʡ ʠʩʡʮ ʥʰʩʠ ʩʬʫʬʫʤ ʪʸʲʤ ʡʥʹʩʧ . 
)ʤ(  ʫ ʬʹ ʲʶʥʮʮ ʮ"ʧʮʡ ʩʺʬʹʮʮ ʧ"ʢʠ ʬʹ ʺʥʠʥʹʺʬ ʭʠʺʤʡ ʲʡʷʰ ʺʥʩʶʴʥʠʬ ʩʺʰʹʤ ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹ-5 

 ʣʲ8 ʫ ʬʹ ʸʥʲʩʹʡ ʥʰʩʤ ʲʶʥʮʮʤ ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹ( ʭʩʰʹ-1.37% - 2.00%) . 
(ʥ )  ʹʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮ- 1.58  .ʧ"ʹ 
 

 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

60 

 
 ʸʥʠʩʡ24 - ʺʥʩʰʮ ʱʱʥʡʮ ʭʥʬʹʺ  )ʪʹʮʤ( 

 
ʠ . :ʤʸʡʧʡ ʭʩʣʩʷʴʺ ʩʬʲʡʬ ʤʩʶʴʥʠ ʩʡʺʫ ʺʠʶʷʤ ʬʹ ʺʥʩʰʫʥʺʤ ʨʥʸʩʴ  )ʪʹʮʤ( 

 
(2)   ʩʬʥʩ ʹʣʥʧʡ2019    ʸʹʩʠ  ʬʹ ʺʩʨʸʴ ʤʲʶʤ ,ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ1,325,000    ,ʸʧʱʮʬ ʺʥʮʥʹʸ ʠʬ ʺʥʩʶʴʥʠ

 ( ʤʸʥʮʺ ʠʬʬ ʺʥʶʷʥʮʤ  ʯʬʤʬ-    ʣʲʬ ʹʥʮʩʮʬ ʺʥʰʺʩʰʤʥ ,)"ʺʥʩʶʴʥʠʤ"1,325,000    ʺʥʰʡ ,ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ0.01  
( ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʧʠ ʬʫ ʡʥʷʰ ʪʸʲ ʧ"ʹ  ʯʬʤʬ-    ʠʹʥʰʥ ʤʸʡʧʡ ʤʸʹʮ ʠʹʥʰ ,ʭʩʲʶʩʰ ʩʰʹʬ ,)"ʹʥʮʩʮʤ ʺʥʩʰʮ"

  ʩʠʹʥʰʥ  ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʩʶʴʥʠ ʺʩʰʫʥʺʬ ʭʠʺʤʡ ,)"ʭʩʲʶʩʰʤ" :ʤʦ ʷʬʧʡ ʯʬʤʬ( ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʡ ʤʸʡʧʡ ʤʸʹʮ
ʥ ʤʸʡʧʡ ʤʸʹʮ  ʭʥʩʡ ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʩʣʩ ʬʲ ʤʶʮʥʠ ʸʹʠ ,ʺʥʸʥʹʷ ʺʥʸʡʧʡ28  ʩʰʥʩʡ2018 . 

  ʺʥʩʤʬ ʥʫʩʹʮʩ ʭʩʲʶʩʰʤʹ ʩʠʰʺʡʥ ,ʺʥʥʹ ʺʥʩʺʰʹ ʺʥʰʮ ʲʡʸʠʡ ʹʥʮʩʮʬ ʺʥʰʺʩʰ ʤʰʩʩʤʺʥ ʤʰʬʹʡʺ ʺʥʩʶʴʥʠʤ
  ʤʺʬʹʡʤ ʣʲʥʮʮ ʬʧʤ ʹʥʮʩʮʬ ʺʰʺʩʰ ʤʩʤʺ ʤʩʶʴʥʠ ʬʫ .ʤʸʥʹʷ ʤʸʡʧ ʩʣʩ ʬʲ ʥʠ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʭʩʷʱʲʥʮ

ʭʥʺʬ ʣʲʥ  ʤʺʬʹʡʤ ʣʲʥʮ ʸʧʠʬ ʭʩʰʹ ʲʡʸʠ ʺʡ ʤʴʥʷʺ  ʥ  ʬʫʬ ʲʡʷʰʹ ʹʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮʤʩʶʴʥʠ    ʪʱ ʬʲ ʣʥʮʲʩ
 ʬʹ1.571 ʧ"ʹ )ʺʥʮʠʺʤʬ ʳʥʴʫ(. 

  ʥʰʩʤ  ʤʩʶʴʥʠ ʬʫ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ0.26    ʥʰʩʤ  ʥʷʰʲʥʤ ʸʹʠ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʬʫ  ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ,ʭʠʺʤʡ .ʧ"ʹ 
ʫ-341 ʩʴʬʠ  .ʧ"ʹ 

  ʺʥʩʰʮ ʬʹ ʤʸʩʢʱʤ ʸʲʹʡ ʡʹʧʺʤʡ ,ʱʬʥʹʥ ʷʠʬʡ ʬʣʥʮ ʺʥʲʶʮʠʡ ʤʲʶʥʡ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ
 ʭʥʩʡ ʤʱʸʥʡʡ ʤʸʡʧʤ15 ʩʬʥʩʡ  2019   ʤʩʤʹ151   :ʯʬʤʬ ʺʥʨʸʥʴʮʤ ʺʥʧʰʤʬ ʭʠʺʤʡʥ ʤʩʰʮʬ ʺʥʸʥʢʠ 

 
)ʠ(   ʲʶʥʮʮʡ ʤʠʥʥʹʤ ʺʥʸʡʧ ʬʹ ʭʩʩʸʥʨʱʩʤʤ ʭʩʩʮʥʩʤ ʤʩʰʮʤ ʩʸʩʧʮʬ ʭʠʺʤʡ ʤʡʹʥʧ ʯʷʺʤ ʺʩʩʨʱ  ʬʹ

ʫ-27% . 
 )ʡ( ʹʥʮʩʮʤ ʺʥʩʰʮ ʬʫ ʺʠʶʷʤʥ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʫ ʹʥʮʩʮ ʬʹ ʤʧʰʤʡ . 
)ʢ(   ʬʹ ʧʥʥʨʡ ʲʶʥʮʮ ʭʩʩʧ ʪʸʥʠ5   -  8    ʬʹʥ ʤʬʹʡʤʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʩʱ ʬʹ ʲʶʥʮʮʤ( ʤʷʰʲʤʤ ʣʲʥʮʮ ʭʩʰʹ

)ʭʤʬʹ ʹʥʮʩʮʤ ʺʴʥʷʺ ʬʹ ʯʥʸʧʠʤ ʭʥʩʤ. 
 )ʣ( ʯʩʣ ʩʴ ʬʲ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʹ ʯʺʮʩʱʧ ʺʠ ʯʥʡʹʧʡ ʠʩʡʮ ʥʰʩʠ ʩʬʫʬʫʤ ʪʸʲʤ ʡʥʹʩʧ . 
)ʤ(  ʫ ʬʹ ʲʶʥʮʮ ʮ"ʧʮʡ ʩʺʬʹʮʮ ʧ"ʢʠ ʬʹ ʺʥʠʥʹʺʬ ʭʠʺʤʡ ʲʡʷʰ ʺʥʩʶʴʥʠʬ ʩʺʰʹʤ ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹ-5 

 ʣʲ8 ʫ ʬʹ ʸʥʲʩʹʡ ʥʰʩʤ ʲʶʥʮʮʤ ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹ( ʭʩʰʹ-0.9% - 1.4%). 
 )ʥ(  ʹʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮ- 1.571  .ʧ"ʹ 
 

(3)   ʭʥʩʡ14    ʸʡʮʡʥʰʡ2019    ʺʬʡʷ  ʸʧʠʬ  ,ʤʸʡʧʤ  ʬʹ  ʺʥʩʰʮʤ  ʩʬʲʡ  ʺʴʩʱʠ  ʤʸʹʩʠ  ʬʥʮʺʤ  ʺʣʲʥ  ʸʥʹʩʠ
  ʬʹ ʤʠʶʷʤ ,ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʥ8,714,286  ( ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʮʥʱʧ ʺʥʩʰʮʬ ʺʥʣʩʧʩRestricted Shares Units( )  ʯʬʤʬ-    ʺʥʣʩʧʩ"RSU  ʣʲʬ ʬʫʤ ʪʱʡ ʹʥʮʩʮʬ ʺʥʰʺʩʰ ʤʰʩʩʤʺ ʤʰʬʹʡʺʹ ʬʫʫ ʸʹʠ ,)"8,714,286  

  ʺʥʰʡ ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ0.01   ( ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʧʠ ʬʫ ʡʥʷʰ ʪʸʲ ʧ"ʹ  ʯʬʤʬ-  ʰʮ"ʥ "ʹʥʮʩʮʤ ʺʥʩ -  ,"ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ"
  ʺʥʣʩʧʩ  ʺʩʰʫʺʬ ʭʠʺʤʡ ʬʫʤ ,ʤʸʡʧʤ ʬ"ʫʰʮ  ,ʱʥʠʨ ʯʸʩʲ  ʸʮʬ  ,)ʤʮʠʺʤʡRSU    ʭʰʩʠʹ(  ʤʸʹʮ ʩʠʹʥʰʬ
  ʭʥʩʡ ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʩʣʩ ʬʲ ʤʶʮʥʠ ʸʹʠ ,ʭʩʸʩʫʡ ʭʩʣʡʥʲʬʥ )ʭʩʸʥʨʷʸʩʣ3    ʸʡʥʨʷʥʠʡ2019ʤ ʺʥʣʩʧʩ . -  RSU   ʩʺʰʹ ,ʤʰʹ ʭʥʺʡ ʺʥʥʹ ʺʥʩʺʰʹ ʺʥʰʮ ʲʡʸʠʡ ʤʰʬʹʡʺ  ʤʷʰʲʤʤ ʣʲʥʮʮ ʭʩʰʹ ʲʡʸʠʥ ʭʩʰʹ ʹʥʬʹ ,ʭʩ

 ʺʣʩʧʩ ʬʫʬ ʲʡʷʰʹ ʹʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮʥRSU  ʬʹ ʪʱ ʬʲ ʣʥʮʲʩ1.51  ʧ"ʹ )ʺʥʮʠʺʤʬ ʳʥʴʫ(. 
 ʬʫ ʤʣʩʧʩ    ʺʡ ʤʴʥʷʺ ʭʥʺʬ ʣʲʥ ʤʺʬʹʡʤ ʣʲʥʮʮ ʬʧʤ ʹʥʮʩʮʬ ʺʰʺʩʰ ʤʩʤʺ ʭʩʩʺʰʹ  .ʤʺʬʹʡʤ ʣʲʥʮ ʸʧʠʬ 

  ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ  ʲʶʥʮʮʤ  ʬʫ ʬʹʤʣʩʧʩ    ʥʰʩʤ0.33  ʩʥʥʹʤ ,ʭʠʺʤʡ .ʧ"ʹ    ʬʬʫ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ̋ ʥʣʩʧʩʤ    ʥʰʩʤ ʥʷʰʲʥʤ ʸʹʠ
ʫ-2,867  ʩʴʬʠ  .ʧ"ʹ 

  ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ  ʺʥʣʩʧʩRSU    ʬʹ ʤʸʩʢʱʤ ʸʲʹʡ ʡʹʧʺʤʡ ,ʱʬʥʹʥ ʷʠʬʡ ʬʣʥʮ ʺʥʲʶʮʠʡ ʤʲʶʥʡ
  ʭʥʩʡ ʤʱʸʥʡʡ ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮ3  ʸʡʥʨʷʥʠʡ  2019    ʤʩʤʹ151    ʺʥʨʸʥʴʮʤ ʺʥʧʰʤʬ ʭʠʺʤʡʥ ʤʩʰʮʬ ʺʥʸʥʢʠ

  :ʯʬʤʬ 
 

)ʠ(   ʬʹ ʲʶʥʮʮʡ ʤʠʥʥʹʤ ʺʥʸʡʧ ʬʹ ʭʩʩʸʥʨʱʩʤʤ ʭʩʩʮʥʩʤ ʤʩʰʮʤ ʩʸʩʧʮʬ ʭʠʺʤʡ ʤʡʹʥʧ ʯʷʺʤ ʺʩʩʨʱ
ʫ-29% . 

 )ʡ(  ʬʫ ʹʥʮʩʮ ʬʹ ʤʧʰʤʡʺʥʣʩʧʩʤ ʹʥʮʩʮʤ ʺʥʩʰʮ ʬʫ ʺʠʶʷʤʥ . 
)ʢ(   ʬʹ ʧʥʥʨʡ ʲʶʥʮʮ ʭʩʩʧ ʪʸʥʠ5   -  8    ʤʷʰʲʤʤ ʣʲʥʮʮ ʭʩʰʹ  ʬʹʥ ʤʬʹʡʤʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʩʱ ʬʹ ʲʶʥʮʮʤ(

)ʭʤʬʹ ʹʥʮʩʮʤ ʺʴʥʷʺ ʬʹ ʯʥʸʧʠʤ ʭʥʩʤ. 
 )ʣ(  ʬʹ ʯʺʮʩʱʧ ʺʠ ʯʥʡʹʧʡ ʠʩʡʮ ʥʰʩʠ ʩʬʫʬʫʤ ʪʸʲʤ ʡʥʹʩʧʺʥʣʩʧʩʤ ʯʩʣ ʩʴ ʬʲ . 
)ʤ(   ʩʺʰʹʤ ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹʺʥʣʩʧʩʬ  ʫ ʬʹ ʲʶʥʮʮ ʮ"ʧʮʡ ʩʺʬʹʮʮ ʧ"ʢʠ ʬʹ ʺʥʠʥʹʺʬ ʭʠʺʤʡ ʲʡʷʰ-5    ʣʲ

8 ʩʤ ʲʶʥʮʮʤ ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹ( ʭʩʰʹʫ ʬʹ ʸʥʲʩʹʡ ʥʰ -0.5% -  0.8% ). 
 )ʥ(  ʹʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮ- 1.51  .ʧ"ʹ 

 
 
 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

61 

 
 ʸʥʠʩʡ24 - ʺʥʩʰʮ ʱʱʥʡʮ ʭʥʬʹʺ  )ʪʹʮʤ( 

 
ʠ . :ʤʸʡʧʡ ʭʩʣʩʷʴʺ ʩʬʲʡʬ ʤʩʶʴʥʠ ʩʡʺʫ ʺʠʶʷʤ ʬʹ ʺʥʩʰʫʥʺʤ ʨʥʸʩʴ  )ʪʹʮʤ( 

 
(4)   ʭʥʩʡ19    ʨʱʥʢʥʠʡ2020    ʬʹ  ʺʩʨʸʴ  ʤʲʶʤ  ʤʸʡʧʤ  ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ  ʸʹʩʠ8,075,000    ʠʬ  ʺʥʩʶʴʥʠ  ʺʥʮʥʹʸ

( ʤʸʥʮʺ ʠʬʬ ʺʥʶʷʥʮʤ ,ʸʧʱʮʬ  ʯʬʤʬ -    ʣʲʬ ʹʥʮʩʮʬ ʺʥʰʺʩʰʤʥ ,)"ʺʥʩʶʴʥʠʤ"8,075,000    ʬʹ ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ
  ʺʥʰʡ  ,ʤʸʡʧʤ0.01  (  ʺʧʠ ʬʫ  ʡʥʷʰ  ʪʸʲ  ʧ"ʹ  ʯʬʤʬ-    ʤʸʡʧʡ ʤʸʹʮ ʩʠʹʥʰ  ʤʹʥʬʹʬ ,)"ʹʥʮʩʮʤ ʺʥʩʰʮ"

ʩʣʡʥʲʬ ʺʥʩʶʴʥʠ ʺʩʰʫʥʺʬ ʭʠʺʤʡ ,ʺʥʰʡ ʺʥʸʡʧʡʥ ʤʸʡʧʡ ʭʩʴʱʥ  hʭʩʬʤʰʮ  ʤʲʡʸʠʬʥ  ʤʸʡʧʡ ʤʸʹʮ ʩʠʹʥʰʥ ʭ
  ʭʥʩʡ ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʩʣʩ ʬʲ ʤʶʮʥʠ ʸʹʠ ,ʺʥʸʥʹʷ ʺʥʸʡʧʡʥ28   ʩʰʥʩʡ2018 . 

   ʺʥʩʤʬ ʥʫʩʹʮʩ ʭʩʲʶʩʰʤʹ ʩʠʰʺʡʥ ,ʺʥʥʹ ʺʥʩʺʰʹ ʺʥʰʮ ʲʡʸʠʡ ʹʥʮʩʮʬ ʺʥʰʺʩʰ ʤʰʩʩʤʺʥ ʤʰʬʹʡʺ ʺʥʩʶʴʥʠʤ
 ʬʧʤ ʹʥʮʩʮʬ ʺʰʺʩʰ ʤʩʤʺ ʤʩʶʴʥʠ ʬʫ .ʤʸʥʹʷ ʤʸʡʧ ʩʣʩ ʬʲ ʥʠ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʭʩʷʱʲʥʮ    ʤʺʬʹʡʤ ʣʲʥʮʮ

 .ʤʺʬʹʡʤ ʣʲʥʮ ʸʧʠʬ ʭʩʰʹ ʲʡʸʠ ʺʡ ʤʴʥʷʺ ʭʥʺʬ ʣʲʥ 
 ʫ ʥʰʩʤ ʤʩʶʴʥʠ ʬʫ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ-0.626    ʥʰʩʤ ʥʷʰʲʥʤ ʸʹʠ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʬʫ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ,ʭʠʺʤʡ .ʧ"ʹ

ʫ-5,055  .ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
  ʺʥʩʰʮ ʬʹ ʤʸʩʢʱʤ ʸʲʹʡ ʡʹʧʺʤʡ ,ʱʬʥʹʥ ʷʠʬʡ ʬʣʥʮ ʺʥʲʶʮʠʡ ʤʲʶʥʡ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ

 ʭʥʩʡ ʤʱʸʥʡʡ ʤʸʡʧʤ18  ʨʱʥʢʥʠʡ2020  ʤʩʤʹ295   :ʯʬʤʬ ʺʥʨʸʥʴʮʤ ʺʥʧʰʤʬ ʭʠʺʤʡʥ ʤʩʰʮʬ ʺʥʸʥʢʠ 
 

)ʠ(   ʤʠʥʥʹʤ ʺʥʸʡʧ ʬʹ ʭʩʩʸʥʨʱʩʤʤ ʭʩʩʮʥʩʤ ʤʩʰʮʤ ʩʸʩʧʮʬ ʭʠʺʤʡ ʤʡʹʥʧ ʯʷʺʤ ʺʩʩʨʱ  ʬʹ ʲʶʥʮʮʡ
ʫ-30% . 

 )ʡ( ʹʥʮʩʮʤ ʺʥʩʰʮ ʬʫ ʺʠʶʷʤʥ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʫ ʹʥʮʩʮ ʬʹ ʤʧʰʤʡ . 
)ʢ(   ʬʹ ʧʥʥʨʡ ʲʶʥʮʮ ʭʩʩʧ ʪʸʥʠ5   -  8    ʬʹʥ ʤʬʹʡʤʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʩʱ ʬʹ ʲʶʥʮʮʤ( ʤʷʰʲʤʤ ʣʲʥʮʮ ʭʩʰʹ

)ʭʤʬʹ ʹʥʮʩʮʤ ʺʴʥʷʺ ʬʹ ʯʥʸʧʠʤ ʭʥʩʤ. 
 )ʣ(  ʬʲ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʹ ʯʺʮʩʱʧ ʺʠ ʯʥʡʹʧʡ ʠʩʡʮ ʥʰʩʠ ʩʬʫʬʫʤ ʪʸʲʤ ʡʥʹʩʧ ʯʩʣ ʩʴ . 
)ʤ(  ʫ ʬʹ ʲʶʥʮʮ ʮ"ʧʮʡ ʩʺʬʹʮʮ ʧ"ʢʠ ʬʹ ʺʥʠʥʹʺʬ ʭʠʺʤʡ ʲʡʷʰ ʺʥʩʶʴʥʠʬ ʩʺʰʹʤ ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹ-5 

 ʣʲ8 ʫ ʬʹ ʸʥʲʩʹʡ ʥʰʩʤ ʲʶʥʮʮʤ ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹ( ʭʩʰʹ-0.35% - 0.59%) . 
 )ʥ(  ʹʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮ- 3.32  .ʧ"ʹ 
 

(5) ʹʣʥʧʡ    ʨʱʥʢʥʠ2021    ʬʹ ʺʩʨʸʴ ʤʲʶʤ ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʥ ʬʥʮʢʺʤ ʺʣʲʥ ʥʸʹʩʠ3,350,000    ʠʬ ʺʥʩʶʴʥʠ
ʯʬʤʬ(  ʤʸʥʮʺ ʠʬʬ  ʺʥʶʷʥʮʤ ,ʸʧʱʮʬ ʺʥʮʥʹʸ  -    ʣʲʬ  ʹʥʮʩʮʬ  ʺʥʰʺʩʰʤʥ  ,)"ʺʥʩʶʴʥʠʤ"3,350,000    ʺʥʩʰʮ

  ʺʥʰʡ ,ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʬʩʢʸ0.01  ʯʬʤʬ( ʺʧʠ ʬʫ ʡʥʷʰ ʪʸʲ ʧ"ʹ  -  ʠʹʥʰ ʤʲʡʸʠʬ ,)"ʹʥʮʩʮʤ ʺʥʩʰʮ"  ʤʸʹʮ ʩ
ʩʰʹʬʥ  ʤʸʡʧʡ    ʤʸʹʮ ʩʠʹʥʰʥ  ʭʩʣʡʥʲʬ  ʺʥʩʶʴʥʠ  ʺʩʰʫʥʺʬ ʭʠʺʤʡ ,ʺʥʰʡ ʺʥʸʡʧʡʥ  ʤʸʡʧʡ ʭʩʴʱʥʰ  ʭʩʣʡʥʲ

 ʭʥʩʡ ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʩʣʩ ʬʲ ʤʶʮʥʠ ʸʹʠ ,ʺʥʸʥʹʷ ʺʥʸʡʧʡʥ ʤʸʡʧʡ28   ʩʰʥʩʡ2018 . 
  ʥʫʩʹʮʩ ʭʩʲʶʩʰʤʹ ʩʠʰʺʡʥ ,ʺʥʥʹ ʺʥʩʺʰʹ ʺʥʰʮ ʲʡʸʠʡ ʹʥʮʩʮʬ ʺʥʰʺʩʰ ʤʰʩʩʤʺʥ ʤʰʬʹʡʺ ʺʥʩʶʴʥʠʤ  ʺʥʩʤʬ

  ʤʺʬʹʡʤ ʣʲʥʮʮ ʬʧʤ ʹʥʮʩʮʬ ʺʰʺʩʰ ʤʩʤʺ ʤʩʶʴʥʠ ʬʫ .ʤʸʥʹʷ ʤʸʡʧ ʩʣʩ ʬʲ ʥʠ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʭʩʷʱʲʥʮ
  ʪʱ ʬʲ ʣʥʮʲʩ ʤʩʶʴʥʠ ʬʫʬ ʲʡʷʰʹ ʹʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮʥ ʤʺʬʹʡʤ ʣʲʥʮ ʸʧʠʬ ʭʩʰʹ ʲʡʸʠ ʺʡ ʤʴʥʷʺ ʭʥʺʬ ʣʲʥ

 ʬʹ3.062 .)ʺʥʮʠʺʤʬ ʳʥʴʫ( ʧ"ʹ 
  ʥʰʩʤ ʤʩʶʴʥʠ ʬʫ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ0.70  ,ʭʠʺʤʡ .ʧ"ʹ  ʫ ʥʰʩʤ ʥʷʰʲʥʤ ʸʹʠ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʬʫ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ-

2,351  .ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
  ʺʥʩʰʮ ʬʹ ʤʸʩʢʱʤ ʸʲʹʡ ʡʹʧʺʤʡ ,ʱʬʥʹʥ ʷʠʬʡ ʬʣʥʮ ʺʥʲʶʮʠʡ ʤʲʶʥʡ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ

 ʭʥʩʡ ʤʱʸʥʡʡ ʤʸʡʧʤ15  ʨʱʥʢʥʠʡ2021  ʤʩʤʹ282  :ʯʬʤʬ ʺʥʨʸʥʴʮʤ ʺʥʧʰʤʬ ʭʠʺʤʡʥ ʤʩʰʮʬ ʺʥʸʥʢʠ 
 

)ʠ( ʹʥʧ ʯʷʺʤ ʺʩʩʨʱ  ʬʹ ʲʶʥʮʮʡ ʤʠʥʥʹʤ ʺʥʸʡʧ ʬʹ ʭʩʩʸʥʨʱʩʤʤ ʭʩʩʮʥʩʤ ʤʩʰʮʤ ʩʸʩʧʮʬ ʭʠʺʤʡ ʤʡ
ʫ-27% . 

 )ʡ( ʹʥʮʩʮʤ ʺʥʩʰʮ ʬʫ ʺʠʶʷʤʥ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʫ ʹʥʮʩʮ ʬʹ ʤʧʰʤʡ . 
)ʢ(   ʬʹ ʧʥʥʨʡ ʲʶʥʮʮ ʭʩʩʧ ʪʸʥʠ5   -  8    ʬʹʥ ʤʬʹʡʤʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʩʱ ʬʹ ʲʶʥʮʮʤ( ʤʷʰʲʤʤ ʣʲʥʮʮ ʭʩʰʹ

)ʭʤʬʹ ʹʥʮʩʮʤ ʺʴʥʷʺ ʬʹ ʯʥʸʧʠʤ ʭʥʩʤ. 
 )ʣ( ʯʩʣ ʩʴ ʬʲ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʹ ʯʺʮʩʱʧ ʺʠ ʯʥʡʹʧʡ ʠʩʡʮ ʥʰʩʠ ʩʬʫʬʫʤ ʪʸʲʤ ʡʥʹʩʧ . 
)ʤ(  ʫ ʬʹ ʲʶʥʮʮ ʮ"ʧʮʡ ʩʺʬʹʮʮ ʧ"ʢʠ ʬʹ ʺʥʠʥʹʺʬ ʭʠʺʤʡ ʲʡʷʰ ʺʥʩʶʴʥʠʬ ʩʺʰʹʤ ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹ-5 

 ʣʲ10 ʫ ʬʹ ʸʥʲʩʹʡ ʥʰʩʤ ʲʶʥʮʮʤ ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹ( ʭʩʰʹ-0.44%-  1.26%) . 
 )ʥ(  ʹʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮ- 3.062 ʧ"ʹ . 

 
 
 
 
 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

62 

 
 ʸʥʠʩʡ24 - ʺʥʩʰʮ ʱʱʥʡʮ ʭʥʬʹʺ  )ʪʹʮʤ( 

 
ʠ . :ʤʸʡʧʡ ʭʩʣʩʷʴʺ ʩʬʲʡʬ ʤʩʶʴʥʠ ʩʡʺʫ ʺʠʶʷʤ ʬʹ ʺʥʩʰʫʥʺʤ ʨʥʸʩʴ  )ʪʹʮʤ( 

 
(6)   ʭʥʩʡ28   y ʡʮʨʴʱʡ  2022    ʬʹ ʺʩʨʸʴ ʤʲʶʤ ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʥ ʬʥʮʢʺʤ ʺʣʲʥ ʥʸʹʩʠ2,750,000    ʺʥʩʶʴʥʠ

  ʣʲʬ ʹʥʮʩʮʬ ʺʥʰʺʩʰʤʥ ,)"ʺʥʩʶʴʥʠʤ" :ʯʬʤʬ( ʤʸʥʮʺ ʠʬʬ ʺʥʶʷʥʮʤ ,ʸʧʱʮʬ ʺʥʮʥʹʸ ʠʬ2,750,000    ʺʥʩʰʮ
  ʺʥʰʡ ,ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʬʩʢʸ0.01    ,)"ʹʥʮʩʮʤ ʺʥʩʰʮ" :ʯʬʤʬ( ʺʧʠ ʬʫ ʡʥʷʰ ʪʸʲ ʧ"ʹʤʹʥʬʹʬ    ʤʸʹʮ ʩʠʹʥʰ

ʧʡ  ʸʹʠ ,ʺʥʸʥʹʷ ʺʥʸʡʧʡʥ ʤʸʡʧʡ ʤʸʹʮ ʩʠʹʥʰʥ ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʩʶʴʥʠ ʺʩʰʫʥʺʬ ʭʠʺʤʡ ,ʺʥʰʡ ʺʥʸʡʧʡʥ ʤʸʡ
 ʭʥʩʡ ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʩʣʩ ʬʲ ʤʶʮʥʠ28   ʩʰʥʩʡ2018 . 

    ʺʥʩʤʬ ʥʫʩʹʮʩ ʭʩʲʶʩʰʤʹ ʩʠʰʺʡʥ ,ʺʥʥʹ ʺʥʩʺʰʹ ʺʥʰʮ ʲʡʸʠʡ ʹʥʮʩʮʬ ʺʥʰʺʩʰ ʤʰʩʩʤʺʥ ʤʰʬʹʡʺ ʺʥʩʶʴʥʠʤ
  ʬʲ ʥʠ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʭʩʷʱʲʥʮ  ʤʺʬʹʡʤ ʣʲʥʮʮ ʬʧʤ ʹʥʮʩʮʬ ʺʰʺʩʰ ʤʩʤʺ ʤʩʶʴʥʠ ʬʫ .ʤʸʥʹʷ ʤʸʡʧ ʩʣʩ

  ʪʱ ʬʲ ʣʥʮʲʩ ʤʩʶʴʥʠ ʬʫʬ ʲʡʷʰʹ ʹʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮʥ ʤʺʬʹʡʤ ʣʲʥʮ ʸʧʠʬ ʭʩʰʹ ʲʡʸʠ ʺʡ ʤʴʥʷʺ ʭʥʺʬ ʣʲʥ
 ʬʹ3.340 .)ʺʥʮʠʺʤʬ ʳʥʴʫ( ʧ"ʹ 

   ʥʰʩʤ ʤʩʶʴʥʠ ʬʫ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ0.71  ʫ ʥʰʩʤ ʥʷʰʲʥʤ ʸʹʠ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʬʫ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ,ʭʠʺʤʡ .ʧ"ʹ-
1,943   .ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

   ʺʥʩʰʮ ʬʹ ʤʸʩʢʱʤ ʸʲʹʡ ʡʹʧʺʤʡ ,ʱʬʥʹʥ ʷʠʬʡ ʬʣʥʮ ʺʥʲʶʮʠʡ ʤʲʶʥʡ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ
 ʭʥʩʡ ʤʱʸʥʡʡ ʤʸʡʧʤ28 ʸʡʮʨʴʱʡ 2022   ʤʩʤʹ288 ʤʩʰʮʬ ʺʥʸʥʢʠ ʯʬʤʬ .   :ʯʬʤʬ ʺʥʨʸʥʴʮ ʺʥʧʰʤ 

 
(ʠ)   ʺʩʩʨʱ  ʬʹ ʲʶʥʮʮʡ ʤʠʥʥʹʤ ʺʥʸʡʧ ʬʹ ʭʩʩʸʥʨʱʩʤʤ ʭʩʩʮʥʩʤ ʤʩʰʮʤ ʩʸʩʧʮʬ ʭʠʺʤʡ ʤʡʹʥʧ ʯʷʺʤ

ʫ-30% . 
(ʡ ) ʹʥʮʩʮʤ ʺʥʩʰʮ ʬʫ ʺʠʶʷʤʥ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʫ ʹʥʮʩʮ ʬʹ ʤʧʰʤʡ . 
(ʢ)   ʬʹ ʧʥʥʨʡ ʲʶʥʮʮ ʭʩʩʧ ʪʸʥʠ5-8    ʬʹʥ ʤʬʹʡʤʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʩʱ ʬʹ ʲʶʥʮʮʤ( ʤʷʰʲʤʤ ʣʲʥʮʮ ʭʩʰʹ

)ʭʤʬʹ ʹʥʮʩʮʤ ʺʴʥʷʺ ʬʹ ʯʥʸʧʠʤ ʭʥʩʤ,   ʬʲʩʴ  ʥʮʩʮʥʰʩʡ ʬʣ . 
(ʣ ) ʯʩʣ ʩʴ ʬʲ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʹ ʯʺʮʩʱʧ ʺʠ ʯʥʡʹʧʡ ʠʩʡʮ ʥʰʩʠ ʩʬʫʬʫʤ ʪʸʲʤ ʡʥʹʩʧ . 
(ʤ)  ʫ ʬʹ ʲʶʥʮʮ ʮ"ʧʮʡ ʩʺʬʹʮʮ ʧ"ʢʠ ʬʹ ʺʥʠʥʹʺʬ ʭʠʺʤʡ ʲʡʷʰ ʺʥʩʶʴʥʠʬ ʩʺʰʹʤ ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹ-5 

 ʣʲ10 ʫ ʬʹ ʸʥʲʩʹʡ ʥʰʩʤ ʲʶʥʮʮʤ ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹ( ʭʩʰʹ-3.26%-2.80%) . 
(ʥ )  ʹʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮ– 3.340  .ʧ"ʹ 

 
.ʡ :ʥʷʰʲʥʤʹ ʤʩʶʴʥʠ ʩʡʺʫʬ ʸʹʠʡ ʭʩʴʱʥʰ ʭʩʨʸʴ 

   ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2022  ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2021  
  ʸʴʱʮ

 ̋ ʥʩʶʴʥʠʤ 

  ʲʶʥʮʮ
  ʬʹ ʬʬʷʥʹʮ
 ́ ʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮ 

  ʸʴʱʮ
 ̋ ʥʩʶʴʥʠʤ 

  ʲʶʥʮʮ
  ʬʹ ʬʬʷʥʹʮ
 ́ ʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮ 

 ʭʩʣʡʥʲʬ  ʥʷʰʲʥʤʹ  ʤʩʶʴʥʠ  ʩʡʺʫ
:ʸʹʠ     

ʤ ʺʬʩʧʺʬ ʸʥʦʧʮʡ ʺʥʮʩʩʷʰʹ ʤ  27,202,071 2.20  31,179,986 1.96 
 ʥʷʰʲʥʤ  2,750,000 3.34  3,350,000 3.06 
 ʥʹʮʥʮ (4,020,730) 1.60 (4,002,915) 1.58 
 ʥʲʷʴ (393,750 ) 3.32 (3,325,000) 2.50 

ʤ ʭʥʺʬ ʸʥʦʧʮʡ ʺʥʮʩʩʷʰʹ ʤ  25,537,591 2.04  27,202,071 2.20 
     

ʤ ʭʥʺʡ ʹʥʮʩʮʬ ʺʥʰʺʩʰʰʹ ʤ  15,521,520   13,068,680  
     

ʢ.  ʤʴʥʷʺʬ ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʸʡʧ ʬʹ ʣʱʴʤʤ ʥʠ ʧʥʥʸʤ ʬʲ ʺʥʩʰʮ ʱʱʥʡʮ ʭʥʬʹʺ ʺʥʠʷʱʲ ʬʹ ʤʲʴʹʤʤ ʩʡʢʬ ʭʩʨʸʴ
ʬʲʥ ʩʴʱʫʤ ʤʡʶʮ :   ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021 2020   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ     

ʠʶʥʤ  ʺʥʩʬʬʫʥ ʤʬʤʰʤ ʺʥ ̋ ʥʩʰʮ ʱʱʥʡʮ ʭʥʬʹʺ ʯʩʢʡ  2,354  2,580  3,266 
 ʭʩʸʴʱʡ ʪʸʲʤ ʬʫ ʪʱʬʹ ʯʥʤ ʯʸʷ ʯʩʢʡ   ʭʥʬʹʺ ̋ ʥʩʰʮ ʱʱʥʡʮ  9,348  8,263  7,095 
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 ʸʥʠʩʡ25 -  ʳʱʥʰ ʨʥʸʩʴʩʴʩʲʱʬ  y ʧʠ ʬʬʥʫ ʧʥʥʸʥ ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸ ʺʥʧʥʣ 

 
  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ 
 2022 2021 2020 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

 .ʠ  ʺʥʱʰʫʤ:ʭʩʺʥʸʩʹʮʥ ʺʥʣʥʡʲʮ ,ʺʥʸʩʫʮʮ    
 ̋ ʥʴʥʸʺ ʺʸʩʫʮʮ ʺʥʱʰʫʤ 1,109,544   940,447  823,709 

 ̋ ʥʸʧʠʥ ʭʩʺʥʸʩʹ ,ʤʶʴʤ ʺʥʬʩʲʴʮ ʺʥʱʰʫʤ  398,405  314,801  309,934 
  1,507,949  1,255,248  1,133,643 

.ʡ ʫʮʤ ʺʥʬʲʩʸʭʩʺʥʸʩʹʤʥ ʺʥʣʥʡʲʤ ,ʺʥ :    
ʡ )ʤʩʩʬʲ( ʤʣʩʸʩ ʩʠʬʮ (2,244 )  68,852 (41,096) 

 ̋ ʥʩʰʷ  1,051,629  824,065  871,797 
  1,049,385  892,917  830,701 
    

 ̋ ʥʥʬʰʥ ʸʫʹ 118,107  94,718   84,773 
 ɻ ʥʧ ʺʥʣʥʡʲ 58,365  32,685   14,177 

 ʭʩʰʡʮ ʺʷʦʧʠʥ ʺʥʸʩʫʹ 21,041  18,189   14,672 
 ʡʫʸ ʩʬʫ ʺʷʦʧʠʥ ʺʥʬʡʥʤ 19,982  16,868   14,974 

 ʧʥʨʩʡ  6,418  5,176  3,844 
ʺʧʴ   ̋ ʥʺʧʴʤʥ  40,860  34,374  31,882 

ʺʥʸʩʫʮ ʭʥʣʩʷʥ ʷʥʥʩʹ ,ʭʥʱʸʴ  ʭʩʸʧʠʬ  4,187  5,711  4,286 
 ̋ ʥʸʧʠ  13,458  5,653  5,045 

  282,418  213,374  173,653 
    
  1,331,803 1,106,291   1,004,354 

.ʢ   ʺʥʠʶʥʤ:ʺʥʩʬʬʫʥ ʤʬʤʰʤ ,ʤʸʩʫʮ    
 ɻ ʥʧ ʺʥʣʥʡʲʥ ʺʥʥʬʰ ,ʸʫʹ 56,615   46,498  41,313 

 ̋ ʥʩʰʮ ʱʱʥʡʮ ʭʥʬʹʺ 2,354  2,580   3,266 
ʷʦʧʠʺ  ̋ ʥʸʩʫʹʥ ʤʰʡʮ 2,286  2,065   1,561 

 ʡʫʸ ʺʷʦʧʠ 1,821  1,268   1,041 
 ʭʩʡʹʧʮ ʺʷʦʧʠʥ ʺʥʩʣʸʹʮ 6,516  4,999   3,875 

 ʧʥʨʩʡ  1,687  1,419  1,234 
 ʭʩʩʲʥʶʷʮ ʭʩʺʥʸʩʹ  7,353 6,392   5,850 

ʭʩʣʥʡʩʫ ,ʺʥʰʺʮ   ́ ʥʰʠ ʩʡʠʹʮʥ  5,484  3,780  2,968 
ʺʧʴ   ̋ ʥʺʧʴʤʥ  11,755 8,217   9,316 

 ̋ ʥʸʧʠ  1,528  782  1,131   97,399  78,000  71,555 
.ʣ ʺʥʠʶʥʤ )ʺʥʱʰʫʤ(  ʺʥʸʧʠʥʨʰ ,:    

 ʧʥʥʸʹʥʮʩʮʮ ʯʥʤ   ̡ ʥʡʷ ʹʥʫʸ  ́ ʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʩʱʫʰʥ (338 ) (529) (3,556 ) 
 ̋ ʥʸʩʫʹʮ ʺʥʱʰʫʤ (1,399 ) (3,069) (3,602 ) 

 ʤʲʷʹʤʬ ʯ"ʬʣʰ ʺʧʴ  239  3,097    2,947 
ʥʡʩʩʧʺʤ ʯʥʫʣʲʥʩʩʱʰʰʩʴ ʺ ʥ ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ ʩʬʲʡʬ ʺ  -  188 (40) 

 ̋ ʥʸʧʠ  1,467  1,335  893 
 (31)  1,022 (3,358 ) 

.ʤ   ʺʥʠʶʥʤ:ʯʥʮʩʮ    
 y ʲʹ ʩʹʸʴʤ  -  973  984 

 ̋ ʥʸʩʫʧ ʯʩʢʡ ʺʩʡʩʸ ʺʥʠʶʥʤ  11,313  7,604  6,536 
ʥʡʩʩʧʺʤ ʯʥʫʣʲʥʩʩʱʰʰʩʴ ʺ ʥ ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ ʩʬʲʡʬ ʺ  -  1,224  1,034 

ʺʩʡʩʸ  ʥ ʺʥʬʮʲʭʩʩʠʷʰʡ ʭʩʣʩʢʠʺʮ  1,224  864  852 
  12,537  10,665  9,406 

:ʯʥʮʩʮ ʺʥʱʰʫʤ    
 y ʲʹ ʩʹʸʴʤ  1,355  -  - 

 ̋ ʥʩʰʥʮʩʮ ʤʰʹʮ ʺʥʸʩʫʧ ʯʩʢʡ ʺʩʡʩʸ ʺʥʱʰʫʤ  3,019  2,142  603 
ʥʡʩʩʧʺʤ ʯʥʫʣʲʥʩʩʱʰʰʩʴ ʺ ʥ ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ ʩʬʲʡʬ ʺ  -  -  39 

  ʺʥʱʰʫʤ ʺʩʡʩʸ  ʯʩʢʡʴʩ ̋ ʥʸʧʠʥ ʺʥʰʥʣʷ  2,520  357  193   6,894  2,499  835     
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 ʸʥʠʩʡ26 - ʩʰʮʬ ʧʥʥʸ ʤ 

 
 .ʠ  :ʤʩʰʮʬ ʩʱʩʱʡ ʧʥʥʸ 

  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021 2020 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
    
ʤ ʤʩʰʮʬ ʩʱʩʱʡ ʧʥʥʸ ʡʥʹʩʧ ʪʸʥʶʬ ʹʮʩʹʹ ʧʥʥʸ  47,802  42,318  40,067 
    
ʤ ʲʶʥʮʮʤ  ʪʸʥʶʬ ʹʮʩʹʹ ʺʥʬʩʢʸʤ ʺʥʩʰʮʤ ʸʴʱʮ ʬʹ ʬʬʷʥʹʮ

 ʤʩʰʮʬ ʩʱʩʱʡ ʧʥʥʸ ʡʥʹʩʧ  507,272  505,452  463,507 
    

ʡ.  ʧʥʥʸʬʬʥʣʮ   :ʤʩʰʮʬ 
  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021 2020 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
    

 ʤʩʰʮʬ ʬʬʥʣʮʤ ʧʥʥʸʤ ʡʥʹʩʧ ʪʸʥʶʬ ʹʮʩʹʹ ʧʥʥʸʤ  47,802  42,318  40,067 
    
ʤ ʲʶʥʮʮʤ ʺʥʬʩʢʸʤ ʺʥʩʰʮʤ ʸʴʱʮ ʬʹ ʬʬʷʥʹʮ  ʪʸʥʶʬ ʹʮʩʹʹ

 ʤʩʰʮʬ ʬʬʥʣʮ ʧʥʥʸ ʡʥʹʩʧ  515,793  515,076  472,204 
    

.ʢ   ʬʬʥʣʮʤ ʧʥʥʸʤ ʡʥʹʩʧʡ ʥʬʬʫʰ ʠʬ ʪʠ ,ʤʩʰʮʬ ʩʱʩʱʡʤ ʧʥʥʸʤ ʺʠ ʣʩʺʲʡ ʬʬʣʬ ʺʩʬʠʩʶʰʨʥʴ ʭʩʬʥʫʩʹ ʭʩʸʩʹʫʮ
 :ʺʬʬʣʮ ʩʨʰʠ ʤʺʩʩʤ ʭʺʲʴʹʤʥ ʸʧʠʮ ʤʩʰʮʬ 

 
  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021 2020 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
    

 ̋ ʥʩʰʮ ʱʱʥʡʮ ʭʥʬʹʺ ʩʸʣʱʤ ʺʸʢʱʮʡ ʥʷʴʰʥʤʹ ʤʩʶʴʥʠ ʩʡʺʫ  11,331  9,711  7,200 
     

 ʸʥʠʩʡ27 - ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʸʩʹʫʮ 
 

 .ʠ ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʸʩʹʫʮ ʺʥʶʥʡʷ: 
  ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ 
 2022 2021 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

 ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʱʫʰ   
 ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʫʰʠʬʥ  ʭʩʴʨʥʹ:   

 ʭʩʰʮʥʦʮ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ  172,806  238,709   
 ̋ ʥʧʥʷʬ  1,306,388 1,282,845  
ʭʩʱʫʰ  ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʩʥʥʹʡ  ʯʢʥʤ ʪʸʣ  ʧʥʥʸ ʥʠ  ʣʱʴʤ  580  500 

 ̋ ʥʩʰʥʮʩʮ ʤʰʹʮ ʺʥʸʩʫʧ ʯʩʢʡ ʭʩʡʩʩʧ  35,668  37,179 
  1,515,442  1,559,233 
   

 ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ̋ ʥʩʱʰʰʩʴ   
 ʺʥʴʨʥʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʠʬʥ ʺʥʴʨʥʹ:   
 ʭʩʺʥʸʩʹ ʩʰʺʥʰʥ ʭʩʷʴʱ  1,661,841  1,616,284 

 ̋ ʥʫʦ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʠʫʦ  59,333  47,782 
ʩʠʸʹʠ ʭʩʣʩʢʠʺʮ ʭʩʩʠʷʰʡ  2,118  1,302 

 ʤʸʩʫʧ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ  210,656  165,509 
 ʥʡʩʩʧʺʤʥʩ ʩʱʰʰʩʴ ʺ ʥ ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ ʩʬʲʡʬ ʺ  12,142  1,423 

  1,946,090  1,832,300 
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 ʸʥʠʩʡ27 - ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʸʩʹʫʮ  )ʪʹʮʤ( 

 
.ʡ ʥʫʩʱʯ  :ʷʥʹ 

 
 ʯʥʫʩʱʲʡʨʮ: 

  .ʯʩʴʩʬʧ  ʩʸʲʹʡ  ʺʥʣʥʰʺʬ  ʤʶʥʡʷʤ  ʤʴʥʹʧ  ,ʪʫʮ  ʤʠʶʥʺʫ  .ʵʥʧ  ʲʡʨʮʡ  ʺʥʡʥʷʰʤ  ʺʥʠʷʱʲ  ʸʴʱʮ  ʤʲʶʩʡ  ʤʶʥʡʷʤ
ʬʲ ʺʬʤʥʰʮ ʲʡʨʮʤ ʯʥʫʩʱʬ ʤʴʩʹʧʤ- ʬʥʤʩʰ ʺʥʩʰʩʣʮ ʩʣʩ .ʭʩʰʥʫʩʱ 

 
 :ʬʷʹʤ ʬʹ ʩʥʰʩʹʤ ʸʥʲʩʹʥ ʯʩʴʩʬʧʤ ʸʲʹ ʬʲ ʭʩʰʥʺʰ ʯʬʤʬ 

 
  ʯʩʴʩʬʧʤ ʸʲʹ

 ʬʹ ʢʩʶʩʤ 
 ʸʬʥʣ 
  

 ʭʥʩʬ31  ʸʡʮʶʣʡ2022 3.519 
 ʭʥʩʬ31  ʸʡʮʶʣʡ2021 3.110 

  
  ʩʥʰʩʹʤ ʩʸʥʲʩʹ 
  % 
  

  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  ʸʡʮʶʣʡ2022 13.2 
  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  ʸʡʮʶʣʡ2021 (3.3) 

  
.ʢ  ʬʥʤʩʰ:ʩʠʸʹʠ ʯʥʫʩʱ 

 
  ʤʶʥʡʷʤ .ʤʶʥʡʷʬ ʩʱʰʰʩʴ ʣʱʴʤʬ ʭʥʸʢʩʥ ʺʥʩʦʥʧʤ ʥʩʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʡ ʣʥʮʲʩ ʠʬ ʣʢʰʫʹ ʣʶʤʹ ʯʥʫʩʱʬ ʱʧʩʩʺʮ ʩʠʸʹʠ ʯʥʫʩʱ
  ʯʥʫʩʱʤ  ʺʰʨʷʤʬ  ʭʩʲʶʮʠʫ  ,ʭʩʠʺʮ  ʸʹʠʫ  ,ʩʠʸʹʠ  ʢʥʸʩʣ  ʩʬʲʡ  ʭʩʣʣʶ  ʭʲ  ʺʥʠʷʱʲ  ʲʥʶʩʡ  ʬʹ  ʺʥʩʰʩʣʮʡ  ʺʨʷʥʰ

 ʩʱʰʰʩʴ ʭʩʣʱʴʤʬʩ ʭʬʹʫʮ ʤʠʶʥʺʫʭʩ .  
  ʡʸʤ ʺʥʴʥʸʺʤ ʺʥʸʡʧ( ʭʩʩʹʩʬʹ ʭʩʣʣʶ ʬʲ ʤʬʧ )ʭʩʩʣʱʥʮʤ ʺʥʧʥʷʬʤ( ʺʥʧʥʷʬʤ ʺʸʺʩ ʬʹ ʩʠʸʹʠʤ ʯʥʫʩʱʮ ʺʩʡʸʮ
  ʭʺʥʠ  ʤʺʡʢ  ʠʬ  ʭʠ  ʭʩʴʱʫ  ʭʤʬ  ʸʩʡʲʤʬ  ʺʡʩʥʧʮ  ʠʬ  ʤʶʥʡʷʤ  ʭʺʩʠ  ʺʥʸʹʷʺʤʤ  ʩʠʰʺʬ  ʭʠʺʤʡʹ  ,)ʺʥʩʮʥʠʬ

.ʤʩʺʥʧʥʷʬʮ  ʩʠʸʹʠʤ ʺʥʫʩʠ ʺʠ ʺʣʮʥʠ ʤʶʥʡʷʤ ,ʹʣʧ ʧʥʷʬ ʺʬʡʷ ʭʸʨ  .ʩʠʸʹʠ ʺʥʬʡʢʮ ʤʸʩʣʢʮʥ ,ʧʥʷʬʬ ʷʰʲʥʮʤ  
  ʺʥʡʥʧ ʩʮʥʬʹʺʡ ʥʺʣʩʮʲ ʬʲʥ  ,ʬʡʷʺʰʹ ʹʣʧ ʲʣʩʮ ʬʲ ʱʱʡʺʤʡ ʺʥʰʧʡʰ ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʧʥʷʬʬ ʺʥʱʧʥʩʮʤ ʺʥʬʡʢʮʤ

 .ʭʩʮʣʥʷ 
 

  ʺʩʱʰʰʩʴ ʺʥʰʺʩʠ ʺʷʩʣʡʥ ʸʥʹʩʠ ʪʩʬʤ  ̋ʺʲʶʡʮ ʤʸʡʧʤ .ʭʩʲʥʡʷʥ ʭʩʷʩʺʥ ʺʥʧʥʷʬ ʭʰʩʤ ʤʸʡʧʤ ʬ  ́ʤʩʺʥʧʥʷʬ ʺʩʡʸʮ
  ʤʸʡʧʤ .ʭʩʹʣʧ ʺʥʧʥʷʬʬʫ .ʺʥʧʥʷʬʤ ʺʥʸʺʩ ʺʠ ʳʨʥʹ ʯʴʥʠʡ ʺʰʧʥʡ-98.7%  ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʧʥʷʬʮ   ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ

2022  ʫ(-98.1%  ʭʥʩʬ  31  ʸʡʮʶʣʡ  2021  ) ʭʩʣʮʥʲ  ʺʴʥʷʺʡ  ʩʠʸʹʠʤ  ʤʲʡʷʰʹ  ʭʤʬ    ʨʲʮʬ( ̋ ʥʢʩʸʧ  ʬʹ   y ʴʱʮ   ʭʩʮʩ  
ʠʬ ʩʺʥʲʮʹʮ ,)ʭʩʢʸʥʣʮʥ  ʺʥʧʥʷʬʫ ʺʮʸʡ ʩʠʸʹʠ ʤʤʥʡʢ . 
 

  ʧʩʨʡʤʬ ʺʰʮ ʬʲ ,ʧʥʥʩʣʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʺʡ ʩʰʨʸʴ ʱʩʱʡ ʬʲ ʩʸʧʱʮ ʡʥʧ ʬʹ ʤʡʹʤʤ ʸʡ ʭʥʫʱʤ ʺʠ ʺʰʧʥʡ ʤʶʥʡʷʤ
 ʪʥʮʰ ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʩʠʸʹʠʤ ʯʥʫʩʱ ,ʤʸʡʧʤ ʺʬʤʰʤ ʺʲʣʬ .ʯʡʩʹʤʬ ʯʺʩʰ ʠʬʹ ʺʥʸʺʩ ʯʩʢʡ ʤʺʥʠʰ ʤʹʸʴʤʣʠʮ . 

 
ʣ. ʬʥʤʩʰ :ʺʥʬʩʦʰ ʯʥʫʩʱ 

 
  ʯʥʫʩʱʤ ʠʥʤ ʺʥʬʩʦʰ ʯʥʫʩʱʤʶʥʡʷʤʹ    ʺʹʩʢ .ʯʮʥʬʹʺ ʣʲʥʮ ʲʩʢʤʡ ʺʥʩʱʰʰʩʴʤ ʤʩʺʥʩʥʡʩʥʧʮʡ ʣʥʮʲʬ ʬʫʥʺ ʠʬ ʤʶʥʡʷʤ  

 .ʣʲʥʮʡ ʤʩʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʡ ʤʣʩʮʲʬ ʺʷʴʱʮʤ ʺʥʬʩʦʰʤ ʺʣʩʮ ʺʠ ,ʯʺʩʰʤ ʬʫʫ ,ʧʩʨʡʤʬ ʠʩʤ ʤʬʹ ʺʥʬʩʦʰʤ ʩʰʥʫʩʱ ʬʥʤʩʰʬ 
 

ʤʶʥʡʷʤ  ʤ ʬʥʲʴʺʤ ʺʥʠʶʥʤ ʭʥʬʹʺʬ ʭʩʬʩʦʰ ʭʩʲʶʮʠ ʬʹ ʺʥʷʴʱʮ ʺʥʮʸ ʬʹ ʯʮʥʩʷ ʸʹʴʠʬ ʺʰʮ ʬʲ ʺʬʲʥʴ  ʺʥʩʥʴʶ
ʺʥʩʱʰʰʩʴʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʡ ʤʣʩʮʲʬ ʭʩʹʥʸʣʤ ʭʩʮʥʫʱʤ ʬʹʥ ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ ,18  ʤʲʴʹʤʤ ʺʠ ʯʥʡʹʧʡ ʠʩʡʮ ʥʰʩʠ ʸʥʮʠʤ .

 .ʭʺʥʴʶʬ ʤʸʩʡʱ ʺʥʸʹʴʠ ʯʩʠʹ ʭʩʩʰʥʶʩʷ ʭʩʹʩʧʸʺ ʬʹ ʺʩʬʠʩʶʰʨʥʴʤ 
 

ʬʡʨʤʤ  ʠʡʤʤ   ʨʸʴʮ ̋  h ʩʠ ʸʹʠ ,ʺʥʩʱʰʰʩ  ɹʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʯʩʢʡ ʤʶʥʡʷʤ ʬ  ́ʭʩʸʺʥʰʤ ʭʩʩʦʥʧʤ ʯʥʲʸʩʴʤ ʩʣʲʥʮ ʺʠ  ʺʥʥʤʮ ʯ
ʬʡʨʤ .ʸʦʢʰ ʩʱʰʰʩʴ ʸʩʹʫʮʤ  ʫʸʲʰʤ    ʺʥʩʱʰʰʩʴʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤ ʬʹ ʭʩʰʥʥʤʮ ʩʺʬʡʤ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʬʲ ʱʱʡʺʤʡ

  ʺʩʡʩʸ ʯʩʢʡ ʯʤ ʭʩʮʩʸʦʺ ʺʬʬʥʫ ʤʬʡʨʤ .ʯʺʥʠ ʲʥʸʴʬ ʹʸʣʩʤʬ ʤʩʥʹʲ ʤʶʥʡʷʤ ʥʡ ʸʺʥʩʡ ʭʣʷʥʮʤ ʣʲʥʮʤ ʬʲ ʱʱʡʺʤʡ
 .ʯʸʷ ʯʩʢʡ ʯʤʥ 
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 ʸʥʠʩʡ27 - ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʸʩʹʫʮ  )ʪʹʮʤ( 

 
ʣ. ʬʥʤʩʰ :ʺʥʬʩʦʰ ʯʥʫʩʱ )ʪʹʮʤ( 

 
 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2022: 

 

 
  ʸʥʲʩʹ
 ʺʩʡʩʸ

 ʺʩʡʩʨʷʴʠ
 ̡ ʶʥʮʮ  ́ ʣʥʧ ʣʲ 

1-3  
ʭʩʹʣʥʧ 

  ʬʲʮ3  
 ʭʩʹʣʥʧ
 ʤʰʹ ʣʲʥ 1-5  ʭʩʰʹ 

  ʬʲʮ5  
ʭʩʰʹ  ʫ"ʤʱ   %  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

        
 ʤʸʩʫʧ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ 3.01%  2,621   4,917   23,337   98,072   174,040   302,987  

        
 

 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2021: 
 

 
  ʸʥʲʩʹ
 ʺʩʡʩʸ

 ʺʩʡʩʨʷʴʠ
 ̡ ʶʥʮʮ  ́ ʣʥʧ ʣʲ 

1-3  
ʭʩʹʣʥʧ 

  ʬʲʮ3  
 ʭʩʹʣʥʧ
 ʤʰʹ ʣʲʥ 1-5  ʭʩʰʹ 

  ʬʲʮ5  
ʭʩʰʹ  ʫ"ʤʱ   %  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

        
 ʤʸʩʫʧ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ 1.93% 2,265  4,252  19,036  88,193  85,022  198,768  

        
ʤ.  ʩʥʥʹ :ʯʢʥʤ 

 
  ʤʥʥʤʮ  ʺʥʸʧʠ ʺʥʩʱʰʰʩʴ  ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ  ʭʩʷʴʱ  ,ʺʥʧʥʷʬ  ,ʸʶʷ  ʯʮʦʬ  ʺʥʰʥʣʷʩʴ  ,ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʺʸʺʩʹ ʤʫʩʸʲʮ ʤʬʤʰʤʤ

 .ʤʬʠ ʭʩʸʩʹʫʮ ʬʹ ʭʩʸʶʷʤ ʯʥʲʸʩʴʤ ʩʣʲʥʮ ʬʹʡ ʺʠʦʥ ʯʢʥʤʤ ʭʩʥʥʹ ʺʠ ʡʥʸʩʷʡ 
 

ʥ.  ʺʥʩʰʩʣʮ ʬʥʤʩʰʤ:ʯʥʤ 
 

  ʺʸʨʮʤʶʥʡʷʤ    ʺʬʥʫʩ ʺʠ ʸʮʹʬ ʤʰʩʤ ʤʬʹ ʩʮʶʲʤ ʯʥʤʤ ʬʥʤʩʰʡʤʶʥʡʷʤ    ʸʥʶʩʬ ʪʫʡʥ ʷʱʲʤ ʺʥʩʫʹʮʤ ʺʠ ʧʩʨʡʤʬ
 .ʭʩʸʧʠ ʯʩʩʰʲ ʩʬʲʡʥ ʭʩʲʩʷʹʮ ,ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡʬ ʤʠʥʹʺ 

 
ʤʶʥʡʷʤ    ʭʩʠʺʤʬ ʥʠ ʬʤʰʬ ʩʣʫ .ʭʩʩʬʫʬʫ ʭʩʠʰʺʡ ʭʩʩʥʰʩʹʬ ʭʠʺʤʡ ʺʥʮʠʺʤ ʺʲʶʡʮʥ ʤʬʹ ʯʥʤʤ ʤʰʡʮ ʺʠ ʺʬʤʰʮ

  ,ʤʬʹ ʯʥʤʤ ʤʰʡʮ ʺʠʤʶʥʡʷʤ    ʤʨʩʬʧʮ  ʺʥʷʥʬʧ ,ʭʩʱʫʰ  ʹʥʮʩʮ ʥʠ  ʤʲʷʹʤ ,ʺʥʠʥʥʬʤ ʯʥʲʸʴ ,ʩʠʸʹʠ ʺʥʩʰʩʣʮ ʬʲ
 .ʡʥʧ ʺʥʸʢʠ ʥʠ ʺʥʩʰʮ ʱʥʩʢʡ ,ʬʬʫʡ ʭʠ ,ʪʸʥʶʥ ʣʰʣʩʡʩʣ 
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 ʸʥʠʩʡ28 -  ʩʸʦʢʮ ʧʥʥʩʣ 

 
 .ʠ :ʩʬʬʫ 

 
ʬʲ ʸʩʣʱ ʯʴʥʠʡ ʭʩʸʷʱʰ ʸʹʠ ,ʤʶʥʡʷʤ ʩʡʩʫʸʮ ʺʥʣʥʠ ʭʩʩʮʩʰʴʤ ʭʩʧʥʥʩʣʤ ʱʩʱʡ ʬʲ ʭʩʤʥʦʮ ʭʩʩʬʥʲʴʺ ʭʩʸʦʢʮ-  ʩʣʩ

  ʬʡʷʮ  .ʭʩʩʬʥʲʴʺʤ ʭʩʸʦʢʮʤ ʩʲʥʶʩʡ ʺʫʸʲʤʥ ʭʩʡʠʹʮ ʺʠʶʷʤ ʪʸʥʶʬ ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʩʹʠʸʤ ʺʥʩʬʥʲʴʺʤ ʺʥʨʬʧʤʤ
  ʺʫʸʲʤʥ  ʭʩʡʠʹʮ  ʺʠʶʷʤ ʪʸʥʶʬ  ,ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʩʹʠʸʤ ʩʬʥʲʴʺʤ ʺʥʨʬʧʤʤ ʬʡʷʮʬ ʺʸʡʲʥʮʤ ʭʩʧʥʥʩʣʤ  ʺʫʸʲʮ

 .ʺʥʸʩʹʥ ʸʶʥʮ ʩʥʥʷ ʬʲ ʺʱʱʡʺʮ ,ʭʩʩʬʥʲʴʺʤ ʭʩʸʦʢʮʤ ʩʲʥʶʩʡ 
 

ʣʮʹ ʺʥʡʩʨʧ ʹʥʬʹʮ ʩʥʰʡ ʤʰʡʮʤ.ʺʥʬʩʲʴ ʩʸʦʢʮʫ ʺʥʧʥʥ  ʬ ʭʠʺʤʡ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʬʩʲʴʤ ʩʸʦʢʮ ʭʩʨʸʥʴʮ ʯʬʤʬ -
8IFRS : 
 

  ʸʦʢʮʠ  '-  ʤʷʩʨʱʩʢʥʬʤ ʺʡʩʨʧ:  ʺʶʴʤ ʩʺʥʸʩʹ  ʺʥʴʥʸʺ  ʥ  ʯʺʮ  ,ʭʩʩʰʩʬʷ  ʭʩʩʥʱʩʰ  ʬʹ  ʤʷʩʨʱʩʢʥʬ  ,ʭʩʩʠʥʴʸ  ʭʩʸʶʥʮ
 ʤʷʩʨʱʩʢʥʬʤ ʺʥʧʥʷʬʬ ʭʩʩʨʡʶʮʸʴ ʭʩʺʥʸʩʹ,   ʭʩʩʰʩʬʷ ʭʩʩʥʱʩʰʥ ʺʥʫʩʠ ʺʧʨʡʤ ʩʠʹʥʰʡ ʺʥʧʥʷʬʬ ʵʥʲʩʩ ʯʺʮ    ʤʩʶʦʩʬʸʨʱʥ

ʭʩʺʥʸʩʹ  ʸʥʣ  ,ʢʥʬʩʩʸʨ  ʺʥʰʡʤ  ʺʥʸʡʧʤʥ  ʢʥʬʥʡʥʰ  ʺʸʡʧ  ʺʥʬʩʲʴ  ʺʠ  ʺʬʬʥʫ  ʥʦ  ʤʡʩʨʧ  .ʤʬʫʺʮ  ʩʠʥʴʸ  ʣʥʩʶ  ʬʹ ,  
ʨʱʬʴʩʣʮ,  ʺʩʡʤ ʣʲ ʸʷʩʣʮ  ʥ-Gsap . 

 
  ʸʦʢʮʡ  '-  ʺʥʠʩʸʡʤ ʩʺʥʸʩʹ ʺʡʩʨʧ:    ʺʥʠʩʸʡ ʧʥʨʩʡʡ ʭʩʧʨʥʡʮʬʥ ʭʩʬʴʥʨʮʤ ʩʺʡ ʬʠ ʭʩʩʠʥʴʸ ʭʩʺʥʸʩʹ ʺʹʢʰʤ

  ʺʥʰʡʤ ʺʥʸʡʧʤ ʬʹ ʯʺʥʬʩʲʴ ʺʠ ʺʬʬʥʫ ʥʦ ʤʡʩʨʧ .ʩʨʸʴ'ʺʬʤʥʡʥʰ  )ʮ"ʲʡ ʴʩʥʥʷʩʣʮ ʩ.ʲ :ʸʡʲʹʬ(  ,  ,ʱʥʬʠʱ y ʠʷ ʨʢʸʨ  ,
ʺʥʠʩʸʡ ʸʷʩʣʮ  ,AML , ʣʮʥʸʨʱʢ ʬʨ ʯʩʲʥ . 

 
  'ʢ ʸʦʢʮ-  ʬʨʩʢʩʣʤ ʺʡʩʨʧ:  ʬ ʭʩʩʠʥʴʸ ʭʩʺʥʸʩʹʥ ʲʣʩʮ ʺʹʢʰʤ  .ʭʩʠʴʥʸʤ ʩʰʮʥʩ ʬʹ ʩʬʨʩʢʩʣ ʬʥʤʩʰʥ ʭʩʠʴʥʸʬʥ ʭʩʬʴʥʨʮ

.ʥʸʥʣʥʠʥ ʣʮʥʴʰʩʠ ʺʥʰʡʤ ʺʥʸʡʧʤ ʬʹ ʯʺʥʬʩʲʴ ʺʠ ʺʬʬʥʫ ʥʦ ʤʡʩʨʧ 
 

( ʭʩʱʮʥ ʺʥʺʧʴʤ ,ʺʧʴ ,ʯʥʮʩʮ ʩʰʴʬ ʧʥʥʸʤ ʬʲ ʺʥʱʱʥʡʮ ʸʦʢʮʤ ʺʥʠʶʥʺEBITDA ʬʹ )ʤʡʩʨʧʤ . 
 

 ʬʹ ʤʰʥʹʠʸʬ ʭʥʹʩʩʤ ʸʧʠʬIFRS 16    ʭʥʩʮ ʬʧʤ1    ʸʠʥʰʩʡ2019  ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʹʠʸʤ ʺʥʩʬʥʲʴʺʤ ʺʥʨʬʧʤʤ ʬʡʷʮ ,
  ʠʬʥ  ʺʥʩʬʥʲʴʺ  ʺʥʸʩʫʹ  ʺʥʠʶʥʤʫ  ʭʩʢʶʥʮʥ  ʭʩʬʬʫʰ  ʺʥʸʩʫʹʤ  ʩʮʥʬʹʺ  ʸʹʠʫ  ʭʩʸʦʢʮʤ  ʺʥʠʶʥʺ  ʺʠ  ʸʥʷʱʬ  ʪʩʹʮʮ
  ʯʴʥʠʬ ʸʥʮʠʫ ʭʩʰʥʺʰʬ ʺʥʮʠʺʤʤ ʸʹʠʫ ,ʭʩʸʦʢʮʤ ʺʥʠʶʥʺ ʺʥʢʶʥʮ ʪʫ ʠʶʥʩ ʬʲʥʴʫʥ ʯʥʮʩʮ ʺʥʠʶʥʤʥ ʺʧʴ ʺʥʠʶʥʤʫ

ʶʤʤʬ ʭʠʺʤʡ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʤʣʩʣʮʤʥ ʤʢ-IFRS 16  .ʺʥʮʠʺʤʤ ʺʣʥʮʲʡ ʺʥʢʶʥʮ  
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 ʸʥʠʩʡ28 - ʩʸʦʢʮ ʧʥʥʩʣ  )ʪʹʮʤ( 

 
ʡ. :ʸʦʢʮ ʺʥʠʶʥʺʥ ʺʥʱʰʫʤ 

  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  ʸʡʮʶʣʡ2022 

 
  ʺʡʩʨʧ

ʤʷʩʨʱʩʢʥʬʤ 

  ʺʡʩʨʧ
  ʩʺʥʸʩʹ
 ̋ ʥʠʩʸʡʤ 

  ʺʡʩʨʧ
ʬʨʩʢʩʣʤ  ̋ ʥʮʠʺʤ  ʫ"ʤʱ 

  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
      

 ʺʥʱʰʫʤ ʭʩʩʰʥʶʩʧ ʺʥʧʥʷʬʮ  1,280,445  201,790  25,714  -  1,507,949 
 ̋ ʥʩʸʦʢʮ ʯʩʡ ʺʥʱʰʫʤ  1,291  64  262 (1,617)  - 

      
 ̋ ʥʱʰʫʤ ʫ"ʤʱ 1,281,736  201,854  25,976  (1,617)  1,507,949 

      
 ʩʮʬʥʢ ʧʥʥʸ 110,640  50,043  13,788   1,675  176,146 

      EBITDA 75,029  28,810  8,693   23,922  136,454 
      

 ̋ ʥʺʧʴʤʥ ʺʧʴ  16,084  7,832  798  19,831 44,545  
 ʤʹʩʫʸ ʺʥʬʲ ʳʣʥʲ ʺʺʧʴʤ 1,466  4,789  2,054   - 8,309  

 ̋ ʥʩʰʮ ʱʱʥʡʮ ʭʥʬʹʺ 1,710  340  304   - 2,354  
  ʧʥʥʸ ,ʺʥʹʩʫʸʥ ʭʩʢʥʦʩʮ ʵʥʲʩ

 ̋ ʥʰʥʹʥ ʯʥʤ  1,856  612  -  -  2,468 
      

 ̋ ʥʬʩʢʸ ʺʥʬʥʲʴʮ ʧʥʥʸ 53,913  15,237  5,537   4,091  78,778 
      
      

 ʥʨʰ ,ʯʥʮʩʮ ʺʥʠʶʥʤ ʫ"ʤʱ     5,643  
      
      

  ʬʲ ʭʩʱʮ ʩʰʴʬ ʧʥʥʸ
 ʤʱʰʫʤʤ      73,135 

      
      
      

 ̋ ʥʺʧʴʤʥ ʺʧʴ 17,550  12,621  2,852   19,831 52,854  
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 ʸʥʠʩʡ28 - ʩʸʦʢʮ ʧʥʥʩʣ  )ʪʹʮʤ( 

 
ʡ. :ʸʦʢʮ ʺʥʠʶʥʺʥ ʺʥʱʰʫʤ )ʪʹʮʤ( 

 
  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  ʸʡʮʶʣʡ2021 

 
  ʺʡʩʨʧ

ʤʷʩʨʱʩʢʥʬʤ 

  ʺʡʩʨʧ
  ʩʺʥʸʩʹ
 ̋ ʥʠʩʸʡʤ 

  ʺʡʩʨʧ
ʬʨʩʢʩʣʤ  ̋ ʥʮʠʺʤ  ʫ"ʤʱ 

  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
      

 ʭʩʩʰʥʶʩʧ ʺʥʧʥʷʬʮ ʺʥʱʰʫʤ  1,088,712  140,786  25,750  -  1,255,248 
 ̋ ʥʩʸʦʢʮ ʯʩʡ ʺʥʱʰʫʤ  9,132  50  72 (9,254)  - 

      
 ̋ ʥʱʰʫʤ ʫ"ʤʱ 1,097,844  140,836  25,822  (9,254 )  1,255,248 

      
 ʩʮʬʥʢ ʧʥʥʸ 93,316  42,300  13,278   63  148,957 

      EBITDA 63,142  27,869  8,135   20,173  119,319 
      

  ʺʧʴ ̋ ʥʺʧʴʤʥ  14,592  4,889  572  18,425  38,478 
 ʤʹʩʫʸ ʺʥʬʲ ʳʣʥʲ ʺʺʧʴʤ 1,466  3,690  2,054   -  7,210 

 ̋ ʥʩʰʮ ʱʱʥʡʮ ʭʥʬʹʺ 2,134  456  (10)  -  2,580 
  ʺʥʩʱʰʰʩʴ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʯʥʫʣʲ

  ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ ʩʬʲʡʬ
 ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ  188  -  -  -  188 

  ʧʥʥʸ ,ʺʥʹʩʫʸʥ ʭʩʢʥʦʩʮ ʵʥʲʩ
  ʯʥʤ ̋ ʥʰʥʹʥ  1,523  -  - (595 )  928 

      
 ̋ ʥʬʩʢʸ ʺʥʬʥʲʴʮ ʧʥʥʸ 43,239  18,834  5,519   2,343  69,935 

      
  ʺʥʩʱʰʰʩʴ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʯʥʫʣʲ

  ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ ʩʬʲʡʬ
 ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ      1,224 

 ʥʨʰ ,ʺʥʸʧʠ ʯʥʮʩʮ ʺʥʠʶʥʤ      6,942 
      

 ʥʨʰ ,ʯʥʮʩʮ ʺʥʠʶʥʤ ʫ"ʤʱ      8,166 
      
      

  ʬʲ ʭʩʱʮ ʩʰʴʬ ʧʥʥʸ
 ʤʱʰʫʤʤ      61,769 

      
      
      

 ̋ ʥʺʧʴʤʥ ʺʧʴ 16,058  8,579  2,626   18,425  45,688 
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 ʸʥʠʩʡ28 - ʩʸʦʢʮ ʧʥʥʩʣ  )ʪʹʮʤ( 

 
ʡ. :ʸʦʢʮ ʺʥʠʶʥʺʥ ʺʥʱʰʫʤ )ʪʹʮʤ( 

 
  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  ʸʡʮʶʣʡ2020 

 
  ʺʡʩʨʧ

ʤʷʩʨʱʩʢʥʬʤ 

  ʺʡʩʨʧ
  ʩʺʥʸʩʹ
 ̋ ʥʠʩʸʡʤ 

  ʺʡʩʨʧ
ʬʨʩʢʩʣʤ  ̋ ʥʮʠʺʤ  ʫ"ʤʱ 

  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
      

 ʭʩʩʰʥʶʩʧ ʺʥʧʥʷʬʮ ʺʥʱʰʫʤ  1,012,692  98,236  22,715  -  1,133,643 
 ̋ ʥʩʸʦʢʮ ʯʩʡ ʺʥʱʰʫʤ  15,769  58  80 (15,907)  - 

      
 ̋ ʥʱʰʫʤ ʫ"ʤʱ  1,028,461  98,294  22,795 (15,907)  1,133,643 

      
 ʩʮʬʥʢ ʧʥʥʸ  83,846  32,310  12,676  457  129,289 

      EBITDA  53,826  23,231  7,742  20,375  105,174 
      

 ̋ ʥʺʧʴʤʥ ʺʧʴ  15,356  4,062  226  18,120  37,764 
 ʤʹʩʫʸ ʺʥʬʲ ʳʣʥʲ ʺʺʧʴʤ  1,470  2,936  1,975  -  6,381 

 ̋ ʥʩʰʮ ʱʱʥʡʮ ʭʥʬʹʺ  2,935  217  114  -  3,266 
  ʺʥʩʱʰʰʩʴ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʯʥʫʣʲ

  ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ ʩʬʲʡʬ
 ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ (40)  -  -  - (40) 

  ʧʥʥʸ ,ʺʥʹʩʫʸʥ ʭʩʢʥʦʩʮ ʵʥʲʩ
  ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ( ʺʥʰʥʹʥ ʯʥʤ

9)'ʡ  853  -  - (4,142 ) (3,289 ) 
      

 ̋ ʥʬʩʢʸ ʺʥʬʥʲʴʮ ʧʥʥʸ  33,252  16,016  5,427  6,397  61,092 
      

  ʺʥʩʱʰʰʩʴ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʯʥʫʣʲ
  ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ ʩʬʲʡʬ

 ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ      995 
 ʥʨʰ ,ʺʥʸʧʠ ʯʥʮʩʮ ʺʥʠʶʥʤ      7,576 

      
 ʥʨʰ ,ʯʥʮʩʮ ʺʥʠʶʥʤ ʫ"ʤʱ      8,571 

      
      

  ʬʲ ʭʩʱʮ ʩʰʴʬ ʧʥʥʸ
 ʤʱʰʫʤʤ      52,521 

      
      
      

 ̋ ʥʺʧʴʤʥ ʺʧʴ  16,826  6,998  2,201  18,120  44,145 
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ʢ.  :ʸʦʢʮ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʩʱʫʰ 

   ʺʡʩʨʧ
ʤʷʩʨʱʩʢʥʬʤ   ʺʡʩʨʧ

  ʩʺʥʸʩʹ
 ̋ ʥʠʩʸʡʤ   ʺʡʩʨʧ

ʬʨʩʢʩʣʤ  ̋ ʥʮʠʺʤ  ʫ"ʤʱ 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
      

 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2022:      
 y ʦʢʮʤ ʩʱʫʰ  1,886,012  272,975  77,616  197,984  2,434,587 

      
 y ʦʢʮʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤ  1,712,011  50,835  31,532  178,162  1,972,540 

      
 ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ 

 ʭʥʩʡ31  ʸʡʮʶʣʡ2022 :      
 ̋ ʥʩʰʥʤ ʺʥʲʷʹʤ  58,935  6,202  3,958  -  69,095 

      
 

   ʺʡʩʨʧ
ʤʷʩʨʱʩʢʥʬʤ   ʺʡʩʨʧ

  ʩʺʥʸʩʹ
 ̋ ʥʠʩʸʡʤ   ʺʡʩʨʧ

ʬʨʩʢʩʣʤ  ̋ ʥʮʠʺʤ  ʫ"ʤʱ 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
      

 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2021:      
 y ʦʢʮʤ ʩʱʫʰ  1,842,604  222,583  74,141  149,172  2,288,500 

      
 y ʦʢʮʤ ʺʥʡʩʩʧʺʤ  1,647,238  51,853  32,186  126,992  1,858,269 

      
 ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ 

 ʭʥʩʡ31  ʸʡʮʶʣʡ2021 :      
 ʺʥʲʷʹʤ ̋ ʥʩʰʥʤ  30,980  5,344  2,006  -  38,330 

      
 

ʣ. :ʭʩʩʸʷʩʲ ʺʥʧʥʷʬ 
  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021 2020 
 ʩʴʬʠ  ́ ʧ"  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
    

 'ʠ ʧʥʷʬ 338,901 289,845 225,757 
    
 

 ʺʸʢʱʮʡ ʺʥʢʶʥʮ ʭʩʩʸʷʩʲ ʺʥʧʥʷʬʮ ʺʥʱʰʫʤʤʤʷʩʨʱʩʢʥʬʤ ʺʡʩʨʧ.  



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

72 

 
 ʸʥʠʩʡ29 - ʺʥʠʷʱʲ ʭʲ ʩʬʲʡ ʯʩʩʰʲ ʭʩʣʣʶʥ ʭʩʸʥʹʷ 

 
ʠ . :ʩʬʬʫ 

 
  ʭʥʩʡ30    ʬʩʸʴʠʡ2020,  ʨʡʮ ʩʣʩ ʬʲ ʤʸʡʧʬ ʸʱʮʰ-  ʩʬʠ ʸʮ ʯʩʡʬ ʤʰʩʡ ʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡ ʭʫʱʤ ʭʺʧʰ ʭʥʩʤ ʥʺʥʠʡ ʩʫ ʴʠ

  ʺʥʸʡʧʤʥ ,ʤʸʡʧʡ ʯʩʩʰʲ ʬʲʡ ,ʯʤʣ ʠ.ʩ ʥʺʨʩʬʹʡ.  ( ʮ"ʲʡ ʨʱʷʰʬʥʥʥ ʮ"ʲʡ ʯʤʣ  ʯʬʤʬ-  ʨʡʮʬ ʥʰʷʥʩ ʥʩʴʬ ,)"ʯʤʣ ʺʥʸʡʧ"-
ʡ ʯʤʣ ʺʥʸʡʧ ʺʥʷʦʧʤʮ ʺʥʲʡʥʰʤ ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦ ʬʫ ʴʠ-24,681,454    ,ʤʦ ʣʲʥʮʬ ʯʥʫʰ ,ʺʥʥʤʮʤ ,ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʩʰʮ

ʫ-4.87%  ʨʡʮ  .ʤʸʡʧʤ  ʬʹ  ʲʸʴʰʤʥ  ʷʴʰʥʮʤ  ʤʰʥʤʮ-ʫʮ  ʤʲʡʶʤʤ  ʧʥʫ  ʺʠ  ʬʩʲʴʺ  ʩʫ  ʤʣʩʶʮ  ʤʡʩʩʧʺʤ  ʴʠ  ʧʥ
( ʯʤʣ ʩʬʠ ʸʮ ʩʣʩ ʬʲ ʵʬʮʥʩʹ ʸʥʨʷʸʩʣ ʩʥʰʩʮ ʪʸʥʶʬ ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮʡ ʤʩʺʥʷʦʧʠ ʯʬʤʬ-  .)"ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʭʫʱʤ" 

 
ʡ ʤʷʩʦʧʮʤ ,ʯʤʣ ʩʬʠ ʸʮ ʺʨʩʬʹʡ ʺʩʨʸ  ɹʤʸʡʧ ,ʮ"ʲʡ ʬʥ  ̫ʨʢʸʨ ʺʸʡʧ ʩʫ ,ʸʤʡʥʩ-12,571,839    ,ʤʸʡʧʤ ʬ  ́ʺʥʩʰʮ

ʫ ,ʤʦ ʣʲʥʮʬ ʯʥʫʰ ,ʺʥʥʤʮʤ-2.48% ʸʡʧʤ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ .ʸʥʮʠʤ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʭʫʱʤʬ ʣʶ ʤʰʩʠ ,ʤ 
 

ʨʡʮ  ,ʬʩʲʬ  ʸʥʮʠʫ  ʺʥʩʰʮʤ  ʩʬʲʡ  ʭʫʱʤʡ  ʺʥʸʹʷʺʤʤʮ  ʤʠʶʥʺʫ-  ʣʧʩ  ʺʥʷʩʦʧʮʫ  ʤʰʡʹʧʺ  ʯʤʣ  ʺʥʸʡʧʥ  ʴʠ 
ʡ-  161,063,252  ʫ ,ʤʦ ʣʲʥʮʬ ʯʥʫʰ ,ʺʥʥʤʮʤ ,ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʩʰʮ-31.79%    ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ

 .ʤʡ ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦʮʥ 
 

  ʭʥʩʡ15    ʸʠʥʰʩʡ2023  ʸʱʮʰ ,ʤʸʡʧʬ  ʨʡʮ ʩʣʩ ʬʲ-ʴʠ    ʩʴʫ ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʺʥʮʫʱʤʤ ʥʬʨʥʡ ʭʥʩ ʥʺʥʠʡ ʩʫ ʯʤʣ ʺʥʸʡʧʥ
  ʭʥʩʮ ʭʤʩʰʩʡ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʭʫʱʤʡ ʥʰʢʥʲʹ30    ʬʩʸʴʠʡ2020  ʭʥʩʮ ʬʧʤʹ ʪʫ ,15    ʸʠʥʰʩʡ2023    ʣʥʲ ʺʥʰʷʥʮ ʠʬ

  ʧʫʮ ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦ ʨʡʮʬ24,681,454  ʩ ʬʲ ʺʥʷʦʧʥʮʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʩʰʮ  ʤʺʥʡʩʩʧʺʤ ʤʬʨʥʡ ʯʫʥ ʯʤʣ ʺʥʸʡʧ ʩʣ
ʨʡʮ ʬʹ-ʴʠ   ʸʮ ʩʣʩ ʬʲ ʵʬʮʥʩʹ ʸʥʨʷʸʩʣ ʩʥʰʩʮ ʪʸʥʶʬ ʤʬʹ ʤʲʡʶʤʤ ʧʫ ʺʠ ʬʩʲʴʤʬ ʩʬʠ  .ʯʤʣ 

 
 ʨʡʮ ʺʥʲʶʮʠʡ( ʷʩʦʧʮ ʸʹʠ ,ʱʩʦʥʴ ʣʥʤʠ ʸʮ ʥʰʩʤ ʤʸʡʧʡ ʤʨʩʬʹʤ ʬʲʡ ,ʤʦ ʧʥʣ ʣʲʥʮʬ ʯʥʫʰ-ʫʡ )ʴʠ-26.81%  

.ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮʮ  ʧʮ ʸʹʠ ʯʩʷʸʠ ʤʹʮ ʸʮ ʭʤ ʯʩʩʰʲʤ ʩʬʲʡʫʡ ʷʩʦ -8.32%  ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮʮ,    ʷʩʦʧʮ ʸʹʠ ʯʤʣ ʩʬʠ ʸʮ
ʫʡ-7.32%   ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮʮʫʡ ʷʩʦʧʮ ʸʹʠ ʺʥʲʷʹʤ ʬʠʸʤ ,-12.34%    ʷʩʦʧʮ ʸʹʠ ʺʥʷʦʧʠ ʬʣʢʮ ,ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮʮ
ʫʡ-13.58% ʫʡ ʷʩʦʧʮ ʸʹʠ ʺʥʷʦʧʠ ʱʷʩʰʴʤʥ ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮʮ -12.17% ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮʮ . 
 

.ʡ :ʭʩʸʥʹʷ ʭʩʣʣʶʥ ʯʩʩʰʲ ʩʬʲʡ ʭʲ ʺʥʸʺʩ 
  ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ 
 2022 2021 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
   

  ʺʥʫʦ ʺʥʸʺʩ  992  967 
   

.ʢ :ʭʩʸʥʹʷ ʭʩʣʣʶʥ ʯʩʩʰʲ ʩʬʲʡ ʭʲ ʺʥʠʷʱʲ   ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021 2020   ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ     
ʩʮʣ ʺʥʸʩʫʹ ʭʩʣʣʶʬ ʭʩʸʥʹʷ  )ʭʩʸʥʹʷ ʭʩʣʣʶʮ( (198 ) (497 )  84 

ʩʮʣ   ʬʥʤʩʰ  ʭʩʸʥʹʷ ʭʩʣʣʶʮ (1,131 )  -  - 
    

.ʣ :ʺʥʩʥʡʸʲʥ ʭʩʣʥʡʲʹ 
 

 ʤʸʡʧʤʺʹʫʥʸ ʤʸʹʮ ʩʠʹʥʰʥ ʭʩʸʥʨʷʸʩʣ ʧʥʨʩʡ,  ʤ ʺʩʺʰʹʤ ʤʩʮʸʴʺʣʮʥʲ ʫ ʬʲ ʲʶʥʮʮʡ-87  ʩʴʬʠ .ʸʬʥʣ 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

73 

 
 ʸʥʠʩʡ29 - ʺʥʠʷʱʲ ʭʲ ʩʬʲʡ ʯʩʩʰʲ ʭʩʣʣʶʥ ʭʩʸʥʹʷ  )ʪʹʮʤ( 

 
.ʤ   ʺʥʡʨʤʥ ʬʥʮʢʺʭʩʸʥʹʷ ʭʩʣʣʶʬʥ ʯʩʩʰʲ ʩʬʲʡʬ ʥʰʺʩʰʹ: 

  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021 2020 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
    

 ʤʸʡʧʡ ʭʩʷʱʲʥʮʤ ʭʩʸʥʹʷ ʭʩʣʣʶʥ ʯʩʩʰʲ ʩʬʲʡʬ ʺʥʥʬʰʥ ʸʫʹ  2,678  2,846  2,309 

 ʤʡʨʤʤ ʺʱʧʩʩʺʮ ʭʤʩʬʠ ʭʩʹʰʠʤ ʸʴʱʮ  1  1  1 
    

  ʺʥʥʬʰʥ ʸʫʹ ʤʸʡʧʡ ʭʩʷʱʲʥʮ ʭʰʩʠ ʸʹʠ ʭʩʸʥʹʷ ʭʩʣʣʶʬ  193  360  360 
 ʤʡʨʤʤ ʺʱʧʩʩʺʮ ʭʤʩʬʠ ʭʩʹʰʠʤ ʸʴʱʮ  1  1  1 

    
ʺʥʬʲ  ( ʺʥʩʰʮ ʱʱʥʡʮ ʭʥʬʹʺ1)  492  967  1,719 

 ʤʡʨʤʤ ʺʱʧʩʩʺʮ ʭʤʩʬʠ ʭʩʹʰʠʤ ʸʴʱʮ  1  1  1 
    

( ʤʸʡʧʡ ʭʩʷʱʲʥʮ ʭʰʩʠ ʸʹʠ ʭʩʸʥʨʷʸʩʣ ʬʥʮʢ2 )  1,104  1,012  927 
 ʤʡʨʤʤ ʺʱʧʩʩʺʮ ʭʤʩʬʠ ʭʩʹʰʠʤ ʸʴʱʮ  8  6  6     

 
(1)   ʭʥʩʡ28    ʩʰʥʩʡ2018,    ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʩʣʩ ʬʲ ʤʶʮʥʠ ̋ ʩʰʫʥʺ    ʤʸʡʧʡ ʤʸʹʮ ʩʠʹʥʰʥ  ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʩʶʴʥʠ

 ʸʥʠʩʡ ʤʠʸ ʭʩʨʸʴʬ ,ʺʥʸʥʹʷ ʺʥʸʡʧʡʥ24 . 
 

(2)   ʭʥʩʡ7    ʨʱʥʢʥʠʡ2017,    ʤʸʹʮ ʩʠʹʥʰʬ ʬʥʮʢ  ̋ʺʥʩʰʩʣʮ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʬ  ́ʺʩʬʬʫʤ ʤʴʩʱʠʤ ʤʸʹʩʠ
  ʳʩʲʱ ʺʥʠʸʥʤʬ ʭʠʺʤʡ ʤʸʡʧʡ267 ʨ"ʰʹʺʤ ,ʺʥʸʡʧʤ ʷʥʧʬ ʠ-1999  ʺʩʬʬʫʤ ʤʴʩʱʠʤ ʤʸʹʩʠ ,ʯʫ ʥʮʫ .

  ʬ"ʫʰʮ ʣʩʷʴʺʬ ʱʥʠʨ ʯʸʩʲ ʸʮ ʭʲ ʤʷʱʲʤ ʭʫʱʤʡ ʤʸʡʧʤ ʺʥʸʹʷʺʤ ʺʠ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʬʹ
ʹʩʠ ʣʲʥʮʮ ʬʧʤ ʤʸʡʧʤʤʴʩʱʠʤ ʸʥ.   ʬʹ ʪʱʡ ʥʨʥʸʡ ʩʹʣʥʧ ʸʫʹʬ ʩʠʫʦ ʱʥʠʨ ʸʮ120 ʧ"ʹ ʩʴʬʠ . 

 
  ʭʥʩʡ3    ʩʠʮʡ2018 ,    ʸʠʥʰʩ ʹʣʥʧʮ ʬʧʤ ʩʫ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʬʹ ʺʩʬʬʫʤ ʤʴʩʱʠʤ ʤʸʹʩʠ2018  

ʸʫʹ ʺʥʬʲʡ ,ʩʹʣʥʧ ʸʫʹʬ ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʸ"ʥʩʫʥ ʸʥʨʷʸʩʣʫ ʥʺʰʥʤʫ ʯʩʢʡ ,ʸʣ ʩʮʸ ʸʮ ʩʠʫʦ  ʬʹ  ʫ -40    ʩʴʬʠ
.ʧ"ʹ 

 
  ʸʠʥʸʡʴ ʹʣʥʧʡ2017  ʭʩʸʥʨʷʸʩʣ ʬʹ ʬʥʮʢʤ ʩʫ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʩʬʬʫʤ ʤʴʩʱʠʤʥ ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʥʸʹʩʠ ,

  ʺʥʸʡʧʤ ʺʥʰʷʺʬ ʭʠʺʤʡ ,ʲʥʡʷʤ ʬʥʮʢʤ ʤʩʤʩ ,ʺʲʬ ʺʲʮ ʥʰʤʫʩʹ ʩʴʫ ,ʬʥʤʩʰ ʩʮʣ ʥʠ ʸʫʹ ʭʩʬʡʷʮ ʭʰʩʠʹ
  ,)ʩʰʥʶʩʧ ʸʥʨʷʸʩʣʬ ʺʥʠʶʥʤʥ ʬʥʮʢ ʸʡʣʡ ʭʩʬʬʫ(ʤʱ"ʹʺ-2000  (  ʯʬʤʬ-   ɹ ʫ )"ʬʥʮʢʤ ʺʥʰʷʺ"  ʺʲʮ ʯʫʣʲʺʩʹ ʩ

 .ʺʲʬ ʺʲʮ ʤʩʤʺʹ ʩʴʫ ,ʤʸʡʧʤ ʺʢʸʣʬ ʭʠʺʤʡʥ ʺʲʬ 
 

  ʭʥʩʡ5    ʩʠʮʡ2020    ʬʥʮʢʺʤ ʺʥʩʰʩʣʮʡ ʳʩʲʱ ʯʥʷʩʺ ,ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʬʹ ʺʩʬʬʫʤ ʤʴʩʱʠʤ ʤʸʹʩʠ
ʭʩʸʥʨʷʸʩʣ  ʬʥʮʢʡ  ʷʱʥʲʤ  ʤʸʡʧʤ  ʬʹʭʩʸʥʨʷʸʩʣʥ  ʭʩʩʰʥʶʩʧ  ʭʩʸʥʨʷʸʩʣ  ʬʹ  ʬʥʮʢʤʹ  ʪʫ  ,    ʤʸʡʧʡ  ʭʩʸʧʠ

  ʥʠ ʸʫʹ ʭʩʬʡʷʮ ʭʰʩʠʹʩʴʫ ʲʥʡʷʤ ʬʥʮʢʬ ʤʥʥʹ ʤʩʤʩ ,ʺʲʬ ʺʲʮ ʥʰʤʫʩʹ ʩʴʫ ,ʬʥʤʩʰ ʩʮʣ    ʺʥʰʷʺ ʩʴ ʬʲ ʲʡʷʩʹ
ʬʥʮʢʤ    ʺʲʮ ʯʫʣʥʲʩʹ ʩʴʫ ,ʬʥʮʢʤ ʺʥʰʷʺʬ ʭʠʺʤʡ ʩʡʸʩʮʤ ʬʥʮʢʬ ʲʥʡʷʤ ʬʥʮʢʤ ʯʩʡ ʸʲʴʤ ʺʩʶʧʮ ʺʴʱʥʺʡ

ʺʲʬ  ʺʲʬ ʺʲʮ ʤʩʤʺʹ ʩʴʫ ,ʤʸʡʧʤ ʺʢʸʣʬ ʭʠʺʤʡʥ . 
 
(3)   ʩʹʰʠʬ ʯʺʩʰʤ ʬʥʮʢʺʤ ʪʱ ʬʹ ʧʥʬʩʴ ʯʬʤʬ  ʩʢʥʱ ʩʴ ʬʲ ,ʤʰʹʤ ʪʬʤʮʡ ʤʠʶʥʤʫ ʸʫʥʤ ʸʹʠ ,ʭʩʩʬʥʤʩʰʤ ʧʺʴʮʤ

 :ʣʡʥʲʤ ʺʥʡʨʤ 
  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ  2022 2021 2020 
  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
    

 y ʶʷ ʧʥʥʨʬ ʣʡʥʲ ʺʥʡʨʤ  8,324  9,419  9,633 
 ʤʷʱʲʤ ʭʥʩʱ ʸʧʠʬ ʺʥʡʨʤ  -  3  38 

 ʯʩʸʥʨʩʴ ʯʩʢʡ ʺʥʡʨʤ  -  -  404 
 ̋ ʥʩʰʮ ʱʱʥʡʮ ʭʥʬʹʺ  1,732  2,164  2,685 

  10,056  11,586  12,760 
    



ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ  ʴʠ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ ʭʩʸʥʠʩʡ  

74 

 
 ʸʥʠʩʡ30 - ʭʩʲʥʸʩʠ   ʸʧʠʬʭʥʺ ʺʴʥʷʺ ʧʥʥʩʣʤ 

 
ʠ .   ʭʥʩʡ26    ʸʠʥʸʡʴʡ2023  ʩʬʹ ʣʶ ʭʲʥ ʭʸʠʴ ʤʰʱʥʱ ʺʸʡʧ ʭʲ ʤʲʷʹʤ ʭʫʱʤʡ ʤʸʡʧʤ ʤʸʹʷʺʤʹ  ,ʸʥʹʷ ʠʬ ʩ

  ʺʹʩʫʸʬ )"ʺʥʩʰʮʤ ʺʬʲʡ" :ʯʬʤʬ( ʭʸʠ  ɹʤʰʱʥʱʡ ʺʥʩʰʮʤ ʺʬʲʡ51%    ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦʮʥ ʲʸʴʰʤ ʷʴʰʥʮʤ ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤʮ
  ʬ  ́ʸʥʲʩʹʡ ʥʷʩʦʧʩ ʺʥʩʰʮʤ ʺʬʲʡʥ ʤʸʡʧʤ ,ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʣʲʥʮʡ  ́ʪʫ ,ʭʸʠʴ ʤʰʱʥ  ɦʬʹ51%  ʥ-49%  ,ʤʮʠʺʤʡ ,

 ʬʤʬ( ʭʸʠʴ ʤʰʱʥʱ ʬʹ ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦʮʥ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʯʥʤʤʮ  .)"ʭʫʱʤʤ" :ʤʦ ʳʩʲʱʡ ʯ 
 

 ʭʸʠʴ ʤʰʱʥʱ ʤʷʩʨʱʩʢʥʬ ʩʺʥʸʩʹʡ ʤʧʮʺʮ  ʭʥʧʺʡ .ʺʩʡʤ ʣʲ ʤʶʴʤ ʬʲ ʹʢʣʡʥ ʺʥʠʩʸʡʤ 
 

  ʬʹ  ʭʥʫʱ  ʭʸʠʴ  ʤʰʱʥʱʡ  ʤʸʡʧʤ  ʲʩʷʹʺ ,ʺʥʹʫʸʰʤ  ʺʥʩʰʮʬ  ʤʸʥʮʺʡ ,ʭʫʱʤʬ  ʭʠʺʤʡ4    ʬʹ  ʪʸʣʡ  ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ
  ʣʲ ʬʹ ʭʥʫʱ ʸʹʠ ,)"ʭʩʬʲʡʤ ʺʠʥʥʬʤ" :ʤʦ ʳʩʲʱʡ ʯʬʤʬ( ʭʩʬʲʡ ʺʠʥʥʬʤ3    ʸʮʥʩ ʭʩʬʲʡʤ ʺʠʥʥʬʤ ʪʥʺʮ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ

  ʺʰʹʬ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʸʥʹʩʠ ʣʲʥʮʡ2024  ʳʥʴʫʡ ʭʸʠʴ ʤʰʱʥʱ ʬʹ ʯʥʤʡ ʤʲʷʹʤʬ    ʤʸʡʧʤ ʩʲʥʶʩʡʬ ʭʠʺʤʡʥ
 ʭʩʰʹʡ2023 ʥ-2024   . 

 
  ʤʮʲʨʮ  ʭʩʸʥʨʷʸʩʣ  ʩʰʹ  ʺʥʰʮʬ  ʺʥʫʦ  ʠʤʺ  ʤʸʡʧʬ  ʤʷʱʲʤ  ʺʮʬʹʤ  ʸʧʠʬ  ʩʫ  ʭʫʱʤʤ  ʺʸʢʱʮʡ  ʭʫʱʥʤ  ʣʥʲ
  ʺʥʩʰʮʤ ʺʬʲʡ ʣʥʲ  ʬʫ  ʸʹʠʫ )ʺʥʩʰʮʤ ʺʬʲʡ ʬʹ ʤʮʲʨʮ ʣʧʠ ʸʥʨʷʸʩʣ ʺʮʥʲʬ ʺʠʦ(  ʭʸʠʴ ʤʰʱʥʱ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʬ

  ʬʹ ʸʥʲʩʹʡ ʤʷʩʦʧʮ25%  ʤ ʯʥʤʤʮ ʸʺʥʩ ʥʠ  ʺʥʨʬʧʤʬ ʱʧʩʡ ʥʨʥʥ ʺʥʫʦ ʤʬ ʺʮʩʩʷ ʭʸʠʴ ʤʰʱʥʱ ʬʹ ʲʸʴʰʥ ʷʴʰʥʮ
  ʭʩʬʡʥʷʮ ʭʩʢʶʮ ʺʥʩʰʮʤ ʺʬʲʡʥ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬ  ̡ʥʰʺʩ  hʭʫʱʤʤ ʺʸʢʱʮʡ .ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʺʨʬʧʤʬ ʥʠʡʥʩ  ́ʺʥʣʧʥʩʮ

ʮ ʺʸʴʤ ʯʩʢʡ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ ,ʭʸʢʩʩʹ ʷʦʰ ʯʩʢʡ ʩʥʴʩʹʬ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʺʥʩʰʮʤ ʺʬʲʡ ʩʣʩ ʬʲ ʤʰʺʩʰ ʯʫʥ ʤʦ ʢʥʱʮ ʺʥʠʷʱʲʡ  ʭʩʢʶ
.ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʥʮʫʱʥʤʹ ʩʴʫ ,ʭʩʬʡʢʥʮ ʩʥʴʩʹ ʩʮʥʫʱʬʥ ʺʥʴʥʷʺʬ ,ʭʫʱʤʤ ʩʴ ʬʲ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʺʸʴʤ ʥʠ 

 
  ʥʮʩʩʷʺʤ ʭʸʨ ʧʥʣʤ ʣʲʥʮʬ .ʺʥʸʧʺʤ ʺʥʹʸ ʸʥʹʩʠ ʺʥʡʸʬ ʭʩʬʺʮ ʭʩʠʰʺ ʬʹ ʭʺʥʮʩʩʷʺʤʬ ʤʴʥʴʫ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ

 .ʤʮʬʹʥʤ ʭʸʨ ʤʷʱʲʤʥ ʸʥʮʠʫ ʭʩʠʰʺʤ ʬʬʫ 
 

ʡ.  ʭʥʩʡ  19  ʮʡ  ʵʸ2023    ʬʲ ʤʸʡʧʤ ʤʦʩʸʫʤ  ʬʹ ʪʱʡ ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ16,900    ʩʴʬʠʹʫ( ʧ"-0.0332    )ʤʩʰʮʬ ʧ"ʹ
  ʹʣʥʧʡ ʤʩʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʬ ʭʥʬʹʺʬʬʩʸʴʠ  2023 . 
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ʭʩʰʩʩʰʲʤ ʯʫʥʺ 
 
 
 

 ʣʥʮʲ 

  

  

 ʭʩʸʷʡʮʤ ʯʥʡʹʧʤ ʩʠʥʸ ʧʥʣ 2 

  

ʭʩʰʥʺʰ   ʡʶʮʤ ʬʲ ʩʴʱʫʤ 3-4 

  

ʭʩʰʥʺʰ   ʬʬʥʫʤ ʧʥʥʸʤ ʬʲ 5 

  

ʭʩʰʥʺʰ   ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʬʲ 6-7 

  

 ʩʴʱʫ ʲʣʩʮ 8-15 
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 ʣʥʡʫʬ 

 ʬʹ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ 
  ʴʠ ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ1966ʮ"ʲʡ ) 

 ʯʩʲʩʣʥʮ 
 
 

 ,.ʰ.ʠ 
 
 

ʣʸʴʰ ʩʴʱʫ ʲʣʩʮ ʬʲ ʸʷʡʮʤ ʯʥʡʹʧʤ ʤʠʥʸ ʬʹ ʣʧʥʩʮ ʧʥʣ :ʯʥʣʰʤ  ʤʰʷʺ ʩʴʬ9 'ʢ 
ʬ"ʹʺʤ ,)ʭʩʩʣʩʩʮʥ ʭʩʩʺʴʥʷʺ ʺʥʧʥʣ( ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰ ʺʥʰʷʺʬ-1970 

 
 
 
 
 

  ʤʰʷʺ ʩʴʬ ʠʡʥʮʤ ʣʸʴʰʤ ʩʴʱʫʤ ʲʣʩʮʤ ʺʠ ʥʰʸʷʩʡ9ʬ"ʹʺʤ ,)ʭʩʩʣʩʮʥ ʭʩʩʺʴʥʷʺ ʺʥʧʥʣ( ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰ ʺʥʰʷʺʬ 'ʢ-1970    ʬʹ ʢʥʬʥʡʥʰ
  ʴʠ ʭʸʠʴ(1966ʮ"ʲʡ )    ʯʬʤʬ(-    ʭʩʮʩʬ )"ʤʸʡʧʤ"31    ʸʡʮʶʣʡ2022  ʥ-2021  ʬʫʬʥ ʺʧʠ  ʤʰʥʸʧʠʤʹ ʤʴʥʷʺʡ ʭʩʰʹʤ ʹʥʬʹʮ

  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤ ʯʤʡʹ31    ʸʡʮʶʣʡ2022ʤ ʲʣʩʮʤ .ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʤ ʺʥʩʸʧʠʡ ʥʰʩʤ ʣʸʴʰʤ ʩʴʱʫ ʤʬʤʰʤʤʥ ʬʹ ʥʰʺʥʩʸʧʠ .ʤʸʡʧʤ ʠʩʤ 

ʺʥʥʧʬ ʱʱʡʺʤʡ ʣʸʴʰʤ ʩʴʱʫʤ ʲʣʩʮʤ ʬʲ ʤʲʣ ʬʲ ʥʰʺʸʥʷʩʡ . 

 
 

 ʥʰʫʸʲ  ̋ ʠ ʥʰʺʸʥʷʩʡ  ʭʠʺʤʡ  ʩʰʷʺʬ ʺʸʥʷʩʡ ʬ  ̡.ʬʠʸʹʩʡ ʭʩʬʡʥʷʮ- ʩʴ  ʭʩʰʷʺ  ʤʬʠ  ́ ʸʣʰ ʥʰʺʩʠʮ  ʯʰʫʺʬ  ̋ ʠ  ̋ ʸʥʷʩʡʤ  ʤʲʶʡʬʥ   ʤʸʨʮʡ
ʤʣʩʮ ʢʩʹʤʬ  ʤʸʩʡʱ ʬʹ  ʯʥʧʨʩʡ ʣʸʴʰʤ ʩʴʱʫʤ ʲʣʩʮʡ  ʯʩʠʹ ʺʩʲʨʥʮ ʤʢʶʤ ʺʸʥʷʩʡ .ʺʩʺʥʤʮ ʺʬʬʥʫ ʤʷʩʣʡ ʺʩʮʢʣʮ ʬʹ   ʺʥʩʠʸ

ʭʩʮʥʫʱʡ ʺʥʫʮʥʺʤ  ʭʩʬʥʬʫʤ ʭʩʨʸʴʡʥ  ̋ ʸʥʷʩʡ .ʣʸʴʰʤ ʩʴʱʫʤ ʲʣʩʮʡ ʺʬʬʥʫ  ʭʢ  ʭʩʬʬʫʤ ʬʹ ʤʰʩʧʡ   ʺʫʩʸʲʡ ʥʮʹʥʩʹ ʭʩʩʠʰʥʡʹʧʤ
 ʣʸʴʰʤ ʩʴʱʫʤ ʲʣʩʮʤ  ʭʩʰʣʮʥʠʤ ʬʹʥ ʭʩʩʺʥʲʮʹʮʤ ʥʹʲʰʹ ʬʲ ʩʣʩ  y ʥʨʷʸʩʣʤʯʥʩ ʤʬʤʰʤʤʥ  ʬʹ ʤʸʡʧʤ ʯʫʥ ʺʫʸʲʤ ʺʥʺʥʠʰ   ʤʢʶʤʤ

ʥʰʠ .ʣʸʴʰʤ ʩʴʱʫʤ ʲʣʩʮʤ ʬʹ ʥʰʺʸʥʷʩʡʹ ʭʩʸʥʡʱ ʺʷʴʱʮ ʱʩʱʡ  ̋ ʥʠʰ ʺʥʥʧʬ ʥʰʺʲʣ. 
 
 

 ʤʰʷʺ ʺʥʠʸʥʤʬ ʭʠʺʤʡ ,ʺʥʩʺʥʤʮʤ ʺʥʰʩʧʡʤ ʬʫʮ ,ʪʥʸʲ ʣʸʴʰʤ ʩʴʱʫʤ ʲʣʩʮʤ ,ʥʰʺʲʣʬ9 ʭʩʩʺʴʥʷʺ ʺʥʧʥʣ( ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰ ʺʥʰʷʺʬ 'ʢ
 ,)ʭʩʩʣʩʩʮʥʬ"ʹʺʤ-1970 . 

 
 

 'ʺʥʹʥ ʸʤʦ ʸʥʢʮʬʠ ʯʮʨʩʸʡ 
ʯʥʡʹʧ ʩʠʥʸ 

A Firm in the Deloitte Global Network 
 
 
 

ʬʺ- ,ʡʩʡʠ 
19  ,ʵʸʮʡ2023 
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 ʴʠ ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʰʥʺʰ  ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ 

 
 
 
   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ 

  2022 2021 

  r ʱʥʰ ʲʣʩʮ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

    
ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʫʰ    

 ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ  90,998  125,384  

 ̋ ʥʧʥʷʬ  949,431  929,620  

 ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʡʩʩʧ  31,194  30,008  

ʱʫʰʩ  ɦ ʮʭʩ  ʨʥʹʭʩʴ 5 22,982  6,293  
 ʺʥʸʩʫʧ ʯʩʢʡ ʭʩʡʩʩʧ ʬʹ ʺʥʴʨʥʹ ʺʥʩʥʬʧ ̋ ʥʩʰʥʮʩʮ ʤʰʹʮ  4,325  3,965  

 ʩʠʬʮ  177,818  180,788  

    

   1,276,748  1,276,058 

    

    

    

ʭʩʴʨʥʹ ʠʬ ʭʩʱʫʰ    

ʭʩʡʩʩʧ ʯʩʢʡ ʺʥʸʩʫʧ  ʤʰʹʮ  ̋ ʥʩʰʥʮʩʮ  39,919  42,028  
ʩʱʫʰ ʺʥʫʦ  ́ ʥʮʩʹ  108,900  87,599  
 ʬʣʰ " ʯ ʤʲʷʹʤʬ  -  239  

 ʥʨʰ ,ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ  63,115  38,115  
ʱʫʰʭʩ  ʡ ʬʩʺ  ʩʹʧʥʮʭʩ ʸʧʠʥʭʩ ʥʨʰ ,  59,299  46,452  

 ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸ ʪʸʣ ʯʢʥʤ ʩʥʥʹʡ ʭʩʩʱʰʰʩʴ ʭʩʱʫʰ  500   500 

 ʺʥʸʡʧʡ ʺʥʲʷʹʤ ̋ ʥʷʦʧʥʮ  457,680   353,566 

    

   729,413  568,499 
    
    

 ʭʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ   2,006,161  1,844,557 

    
  



 

ʭʩʰʥʺʰʤ ʬ ʭʩʴʸʥʶʮʤ ʣʸʴʰʤ ʩʴʱʫʤ ʲʣʩʮ .ʭʤʮ ʣʸʴʰ ʩʺʬʡ ʷʬʧ ʭʩʥʥʤʮ 
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 ʢʥʬʥʡʥʰ ʴʠ ʭʸʠʴ(1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʰʥʺʰ  ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ 

 )ʪʹʮʤ( 
 
 
 

   ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ 

  2022 2021 

  r ʱʥʰ ʲʣʩʮ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

    

ʺʥʴʨʥʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ    

ʺʥʩʥʬʧ ʺʥʴʨʥʹ ʬʹ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ   ʤʸʩʫʧ  12,712  13,435  

 ʭʩʺʥʸʩʹ ʩʰʺʥʰʥ ʭʩʷʴʱ  1,340,953  1,254,762  

 ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʠʫʦ ̋ ʥʫʦ  64,889  32,862  

  ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʺʥʩʱʰʰʩʴ  ʺʥʸʡʧ ʯʩʢʡ ̋ ʥʷʦʧʥʮ   5,132  - 
    
   1,423,686  1,301,059 
    
    
    

 ̋ ʥʴʨʥʹ ʠʬ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ    

 ʤʸʩʫʧ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ  136,220  113,015  

 ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʯʩʢʡ  ʥʨʰ ,ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʡʨʤ  666  2,288  

 ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ 5 2,584  2,402  

  ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʺʥʩʱʰʰʩʴ ʺʥʸʡʧ ʯʩʢʡ ̋ ʥʷʦʧʥʮ  7,010  1,423  

    

 
  146,480  119,128 

    

    

    

ʯʥʤ    

 ̋ ʥʩʰʮ ʯʥʤ  5,087  5,066  

ʤʩʮʸʴ  ̋ ʥʩʰʮ ʬʲ  340,973  339,725  

ʺʥʰʸʷ  ʯʥʤ  (1,932) 3,614  
 ʭʩʴʣʥʲ  91,867   75,965 

    

   435,995  424,370 
    
    

ʯʥʤʥ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʫ"ʤʱ   2,006,161  1,844,557 

    

 
 
 
 
 
 

19  ,ʵʸʮʡ2023    

 ʸʥʹʩʠ ʪʩʸʠʺʣʸʴʰʤ ʩʴʱʫʤ ʲʣʩʮʤ  ɦ ʥʠʨ ʯʸʩʲ  y ʣ ʩʮʸ  y ʧʹ ʸʩʮʠ  
 ʬ"ʫʰʮ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʸ"ʥʩ ʭʩʴʱʫ ʬ"ʫʰʮʱ 



 

ʭʩʰʥʺʰʤ ʬ ʭʩʴʸʥʶʮʤ ʣʸʴʰʤ ʩʴʱʫʤ ʲʣʩʮ .ʭʤʮ ʣʸʴʰ ʩʺʬʡ ʷʬʧ ʭʩʥʥʤʮ 
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 ʴʠ ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʰʥʺʰ  ʬʬʥʫʤ ʧʥʥʸʤ ʬʲ 

 

 
 
    ʤʰʹʬ ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ31  y ʡʮʶʣʡ 

  2022 2021 2020 
  r ʱʥʰ ʲʣʩʮ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

     

ʺʥʱʰʫʤ  ʭʩʺʥʸʩʹʮʥ ʺʥʣʥʡʲʮ ,ʺʥʸʩʫʮʮ  1,096,914   960,978  919,568 

ʫʮʤ ʺʥʬʲ ʭʩʺʥʸʩʹʤʥ ʺʥʣʥʡʲʤ ,ʺʥʸʩ  1,046,099  912,681   871,795 

     

 ʩʮʬʥʢ ʧʥʥʸ   50,815  48,297  47,773 

     

 ʺʥʠʶʥʤ ,ʤʸʩʫʮ ̋ ʥʩʬʬʫʥ ʤʬʤʰʤ  36,326   33,277  30,978 

 ʺʥʠʶʥʤ )ʺʥʱʰʫʤ( ʥʨʰ ,ʺʥʸʧʠ  271   1,491 (3,366 ) 

     

 ʧʥʥʸ ̋ ʥʬʩʢʸ ʺʥʬʥʲʴʮ   14,218  13,529  20,161 

     

 ʯʥʮʩʮ ʺʥʱʰʫʤ   6,255  3,309  1,596 

 ʯʥʮʩʮ ʺʥʠʶʥʤ   9,377  7,245  6,431 

     

 ʥʨʰ ,ʯʥʮʩʮ ʺʥʠʶʥʤ   3,122  3,936  4,835 
     
     

 ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ ʩʰʴʬ ʧʥʥʸ   11,096  9,593  15,326 

     

 ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ 5  3,127  2,911  4,171 

     

 ʧʥʥʸ ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ ʸʧʠʬ   7,969  6,682  11,155 

     

ʥʨʰ ,ʺʥʷʦʧʥʮ ʺʥʸʡʧ ʩʧʥʥʸʡ ʤʸʡʧʤ ʷʬʧ ʱʮʮ   39,833  35,636  28,912 

     

 ʤʰʹʬ ʧʥʥʸ   47,802  42,318  40,067 

     

 :ʸʧʠ ʬʬʥʫ )ʣʱʴʤ( ʧʥʥʸ     

 :ʱʮʮ ʥʨʰ ,ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʬ ʣʩʺʲʡ ʥʢʥʥʱʩ ʠʬ ʸʹʠ ʭʩʮʥʫʱ     

( ʧʥʥʸʣʱʴʤ)  ̋ ʸʣʢʥʮ ʤʡʨʤʬ ʺʥʩʰʫʥʺ ʯʩʢʡ ʹʣʧʮ ʤʣʩʣʮʮ   642 (386 ) (456 ) 

     

 ʥʢʥʥʱʩ ʸʹʠ ʭʩʮʥʫʱ:ʱʮʮ ʥʨʰ ,ʣʱʴʤ ʥʠ ʧʥʥʸʬ ʣʩʺʲʡ     

 ɦ ʮʮ ʥʨʰ ,ʵʥʧ ʺʥʩʥʬʩʲʴ ʭʥʢʸʺ ʯʩʢʡ ʸʲʹ ʩʹʸʴʤ   1,538 (2,659 ) -  
     
     

ʤʰʹʬ ʬʬʥʫ ʧʥʥʸ ʫ"ʤʱ  ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʬʲʡʬ ʱʧʥʩʮʤ   49,982  39,273  39,611 

     



 

ʭʩʰʥʺʰʤ ʬ ʭʩʴʸʥʶʮʤ ʣʸʴʰʤ ʩʴʱʫʤ ʲʣʩʮ .ʭʤʮ ʣʸʴʰ ʩʺʬʡ ʷʬʧ ʭʩʥʥʤʮ 
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 ʴʠ ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʰʥʺʰ  ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʬʲ 

 
 
 
   ʤʰʹʬ ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ31  y ʡʮʶʣʡ 

 2022 2021 2020 

  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

    

 ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ- ʺʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴ    

ʤʰʹʬ ʧʥʥʸ  ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʬʲʡʬ ʱʧʥʩʮʤ 47,802   42,318  40,067 

)'ʠ ʧʴʱʰ( ʺʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴʮ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʺʢʶʤʬ ʺʥʹʥʸʣʤ ʺʥʮʠʺʤ 70,938  (15,492) (20,058) 

    

 ̋ ʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴʮ ʥʨʰ ʭʩʰʮʥʦʮ  118,740  26,826  20,009 

    

    

 ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ- ʤʲʷʹʤ ʺʥʬʩʲʴ    

  ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ ʺʹʩʫʸ ʭʩʩʹʧʥʮ ʩʺʬʡ ʭʩʱʫʰʥ (50,913) (19,966) (12,385) 

 ̡ ʥʡʷ ʹʥʫʸ ʹʥʮʩʮʮ ʤʸʥʮʺ  - 10  1,523 

ʣʰʣʩʡʩʣ  ʬʡʷʺʤʹ  28,072  16,750  8,000 
 ʥʨʰ ,ʺʥʷʦʧʥʮ ʺʥʸʡʧʬ ʺʥʠʥʥʬʤ )ʯʺʮ( ʯʥʲʸʩʴ (880 ) (2,249)  1,600 

 ʤʬʡʷʺʤʹ ʺʩʡʩʸ 5,714   3,110  1,457 
 ̋ ʥʩʰʥʮʩʮ ʤʰʹʮ ʺʥʸʩʫʧʮ ʭʩʬʥʡʷʺ 1,748   2,662  2,664 

 y ʡʧ ʺʹʩʫʸʺʥ  ̫ ʦʧʥʮʥ ̋ (77,198) (47,338) (9,200 ) 
    

ʥʨʰ ʭʩʰʮʥʦʮ   ʤʲʷʹʤ ʺʥʬʩʲʴʬ (93,457) (47,021) (6,341 ) 

    

    

 ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ- ʯʥʮʩʮ ʺʥʬʩʲʴ    

 ̋ ʥʩʰʮ ʺʷʴʰʤ  -  119,830  - 

ʯʥʲʸʩʴ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ  ʤʸʩʫʧ (8,858 ) (9,364) (11,758) 
ʹʥʮʩʮ  ̋ ʥʩʥʡʩʩʧʺʤ  ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩʠʹ ʺʥʩʥʫʦ ʩʬʲʡʬ ʺʥʩʱʰʰʩʴ  - (5,265) (4,990 ) 

ʤʨʩʬʹ ʺʥʰʷʮ ʯʰʩאʹ ʺʥʩʥʫʦ ʺʹʩʫʸ (9,800 )  -  - 
  ʤʮʬʥʹʹ ʺʩʡʩʸ (9,125) (6,716) (5,939 ) 

 ʭʬʥʹʹ ʣʰʣʩʡʩʣ (31,900) (32,000) (12,000) 

    

  ʥʨʰ ʭʩʰʮʥʦʮ ʺʥʬʩʲʴʮʯʥʮʩʮ )ʺʥʬʩʲʴʬ( (59,683)  66,485 (34,687) 

    

 ɻ ʥʧ ʲʡʨʮʡ ʺʥʷʦʧʥʮʤ ʭʩʰʮʥʦʮ ʺʥʸʺʩ ʬʲ ʯʩʴʩʬʧʤ ʩʸʲʹʡ ʭʩʩʥʰʩʹʤ ʺʲʴʹʤ  14  396  208 
    
    

ʤʩʩʬʲ (ʤʣʩʸʩ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮʡ ) (34,386)  46,686 (20,811) 

    

 ʤʰʹʤ ʺʬʩʧʺʬ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ  125,384  78,698  99,509 

    

 ʤʰʹʤ ʳʥʱʬ ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʥʥʹʥ ʭʩʰʮʥʦʮ  90,998  125,384  78,698 

    
    
    

 ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺ ʬʲ ʳʱʥʰ ʲʣʩʮ-  :ʺʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴ    

ʭʩʱʮ  ʥʮʬʥʹʹ (19,745) (8,433 ) (4,636 ) 

    
 ʥʬʡʷʺʤʹ ʭʩʱʮ  -  2,731  1,828 
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 ʴʠ ʭʸʠʴ( ʢʥʬʥʡʥʰ1966 ʮ"ʲʡ ) 
ʭʩʰʥʺʰ  ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʬʲ 

 )ʪʹʮʤ( 
 
 
  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ 

 2022 2021 2020 

  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

    

 'ʠ ʧʴʱʰ-  ʺʢʶʤʬ ʺʥʹʥʸʣʤ ʺʥʮʠʺʤ :ʺʴʨʥʹ ʺʥʬʩʲʴʮ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ    

    

 ʺʥʠʶʥʤ  )ʺʥʱʰʫʤ(:ʭʩʰʮʥʦʮ ʩʮʩʸʦʺʡ ʺʥʫʥʸʫ ʯʰʩʠʹ    

 ̋ ʥʺʧʴʤʥ ʺʧʴ  21,575  21,906  22,611 

ʥʡʩʩʧʺʤ ʯʥʫʣʲʥʩ  ʺʺʥʩʱʰʰʩʴ ʩʬʲʡʬ ʺʥʩʥʫʦ ʯʰʩʠʹ ʺʥʰʷʮ  ʤʨʩʬʹ  -  188  46 
 ̋ ʥʩʰʮ ʱʱʥʡʮ ʭʥʬʹʺ  1,543  2,105  2,649 

  ʤʸʡʧʤ ʷʬʧ,ʺʥʷʦʧʥʮ ʺʥʸʡʧ ʩʧʥʥʸʡ ʥʨʰ ʱʮʮ (39,833) (35,636) (28,912) 
 ʥʨʰ ,ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮʡ ʩʥʰʩʹ  72  355  702 
ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ ʹʥʮʩʮʮ ʧʥʥʸ   ʥʨʰ ,ʹʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʩʱʫʰʥ  - (10) (3,564 ) 

 ̋ ʥʩʰʥʮʩʮ ʤʰʹʮ ʺʥʸʩʫʧ ʯʩʢʡ ʭʩʡʩʩʧ ʬʹ ʤʲʩʸʢʮ ʲʡʥʰʤ ʣʱʴʤ  - -   54 
 ʩʸʲʹʡ ʭʩʩʥʰʩʹʤ ʺʥʲʴʹʤ ɻ ʥʧ ʲʡʨʮʡ ʺʥʷʦʧʥʮʤ ʭʩʰʮʥʦʮ ʺʥʸʺʩ ʬʲ ʯʩʴʩʬʧʤ (14) (396) (208 ) 

  ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʡ ʩʥʰʩʹʬʹʡ  ʥʨʰ ,ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʡʨʤ (1,144) (1) (570 ) 

 ʯʩʢʡ ʤʮʠʺʤ ʤʮʬʥʹʹ ʺʩʡʩʸ 9,125   6,716  5,939 

 ʯʩʢʡ ʤʮʠʺʤ ʤʬʡʷʺʤʹ ʺʩʡʩʸ (5,714) (3,110) (1,457 ) 

    

 ʹʥʫʸ ʩʴʩʲʱʡ ʭʩʩʥʰʩʹ :ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ    

 ʤʣʩʸʩ )ʤʩʩʬʲ( ̋ ʥʧʥʷʬʡ (19,811)  11,783  55,972 

 ʤʡʥʧ ʺʥʸʺʩʥ ʭʩʡʩʩʧʡ )ʤʩʩʬʲ( ʤʣʩʸʩ  27,181 (1,192 ) (28,235) 

 ʩʠʬʮʡ )ʤʩʩʬʲ( ʤʣʩʸʩ 2,970   69,546 (40,500) 

( ʤʩʩʬʲʤʣʩʸʩ)  ʭʩʺʥʸʩʹ ʩʰʺʥʰʥ ʭʩʷʴʱʡ 86,936  (85,903) (10,560) 

ʥ ʭʩʠʫʦʡ ʤʩʩʬʲ ̋ ʥʫʦ ʺʥʸʺʩ 4,741   1,299  5,314 

 ʥʨʰ ,ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʮʡ ʩʥʰʩʹ (16,689) (3,142)  661 

    

  70,938 (15,492) (20,058) 

    

    

    

 'ʡ ʧʴʱʰ- :ʯʮʥʦʮʡ ʠʬʹ ʺʥʬʩʲʴ    

    

ʭʩʷʴʱ ʩʠʸʹʠʡ ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ ʺʹʩʫʸ  5,412  6,159  2,127 

    
 ʤʰʹʮ ʺʥʸʩʫʧ ʯʩʢʡ ʭʩʡʩʩʧ ́ ʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʩʱʫʰ ʺʲʩʸʢ ʣʢʰʫ ʺʥʩʰʥʮʩʮ  -  -  30,873 

    
ʣʰ ʯ"ʬ ʲʷʹʤʬʤ  ʣʢʰʫ  ́ ʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʩʱʫʰ ʺʲʩʸʢ  -  441  - 
    

 ʤʸʩʫʧ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʣʢʰʫ ʹʥʮʩʹ ʺʥʫʦ ʩʱʫʰʡ ʭʩʩʥʰʩʹ  25,602  2,751  1,774 
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1 . ʫʬʬʩ: 

 
  ʤʰʷʺ ʺʥʠʸʥʤʬ ʭʠʺʤʡ ʪʥʸʲ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʣʸʴʰʤ ʩʴʱʫʤ ʲʣʩʮʤ9 ʭʩʩʺʴʥʷʺ ʺʥʧʥʣ( ʪʸʲ ʺʥʸʩʩʰ ʺʥʰʷʺʬ ʺʩʸʩʹʲʤ ʺʴʱʥʺʤʥ 'ʢ

ʬ"ʹʺʤ ,)ʭʩʩʣʩʩʮʥ-1970 . 
 
 

2 . ʺʩʠʰʥʡʹʧ ʺʥʩʰʩʣʮ : 
 

  ʬʹ  ʣʸʴʰʤ  ʩʴʱʫʤ  ʲʣʩʮʤ  ʸʥʠʩʡʡ  ʺʨʸʥʴʮʤ  ʺʩʠʰʥʡʹʧʤ  ʺʥʩʰʩʣʮʬ  ʭʠʺʤʡ  ʪʥʸʲ  ʤʸʡʧʤ2    ʬʹ  ʭʩʣʧʥʠʮʤ  ʭʩʩʴʱʫʤ  ʺʥʧʥʣʬ
 .ʤʸʡʧʤ 

 
 

3 . ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʩʱʫʰ ʭʩʩʱʰʰʩʴ : 
 

ʬʥʤʩʰ :ʺʥʬʩʦʰ ʯʥʫʩʱ 
 

  ʬʥʤʩʰʬ ʤʸʡʧʤ ʺʹʩʢ .ʯʮʥʬʹʺ ʣʲʥʮ ʲʩʢʤʡ ʺʥʩʱʰʰʩʴʤ ʤʩʺʥʩʥʡʩʥʧʮʡ ʣʥʮʲʬ ʬʫʥʺ ʠʬ ʤʸʡʧʤʹ ʯʥʫʩʱʤ ʠʥʤ ʺʥʬʩʦʰ  ʯʥʫʩʱ  ʩʰʥʫʩʱ
 .ʣʲʥʮʡ ʤʩʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʡ ʤʣʩʮʲʬ ʺʷʴʱʮʤ ʺʥʬʩʦʰʤ ʺʣʩʮ ʺʠ ,ʯʺʩʰʤ ʬʫʫ ,ʧʩʨʡʤʬ ʠʩʤ ʤʬʹ ʺʥʬʩʦʰʤ 

 
  ʭʩʮʥʫʱʤ ʬʹʥ ʺʥʩʥʴʶʤ ʬʥʲʴʺʤ ʺʥʠʶʥʤ ʭʥʬʹʺʬ ʭʩʬʩʦʰ ʭʩʲʶʮʠ ʬʹ ʺʥʷʴʱʮ ʺʥʮʸ ʬʹ ʯʮʥʩʷ ʸʹʴʠʬ ʺʰʮ ʬʲ ʺʬʲʥʴ ʤʸʡʧʤ

ʡʹʧʡ ʠʩʡʮ ʥʰʩʠ ʸʥʮʠʤ .ʺʥʩʱʰʰʩʴʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʡ ʤʣʩʮʲʬ ʭʩʹʥʸʣʤ  ʯʩʠʹ ʭʩʩʰʥʶʩʷ ʭʩʹʩʧʸʺ ʬʹ ʺʩʬʠʩʶʰʨʥʴʤ ʤʲʴʹʤʤ ʺʠ ʯʥ
 .ʭʺʥʴʶʬ ʤʸʩʡʱ ʺʥʸʹʴʠ 

 
ʬʡʨʤʤ  ʠʡʤʤ   ʨʸʴʮʺ   ̋ ʥʩʱʰʰʩʴ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʯʩʢʡ ʤʶʥʡʷʤ ʬʹ ʭʩʸʺʥʰʤ ʭʩʩʦʥʧʤ ʯʥʲʸʩʴʤ ʩʣʲʥʮ ʺʠ  ,  ʩʱʰʰʩʴ ʸʩʹʫʮ ʺʥʥʤʮ ʯʰʩʠ ʸʹʠ
ʸʦʢʰ . 

 
ʬʡʨʤ ʤ  ʫʸʲʰʤ    ʸʺʥʩʡ ʭʣʷʥʮʤ ʣʲʥʮʤ ʬʲ ʱʱʡʺʤʡ ʺʥʩʱʰʰʩʴʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤ ʬʹ ʭʩʰʥʥʤʮ ʩʺʬʡʤ ʭʩʰʮʥʦʮʤ ʩʮʩʸʦʺ ʬʲ ʱʱʡʺʤʡ

ʯʺʥʠ ʲʥʸʴʬ ʹʸʣʩʤʬ ʤʩʥʹʲ ʤʶʥʡʷʤ ʥʡ .ʯʸʷ ʯʩʢʡ ʯʤʥ ʺʩʡʩʸ ʯʩʢʡ ʯʤ ʭʩʮʩʸʦʺ ʺʬʬʥʫ ʤʬʡʨʤ . 
 

 

  ʺʩʡʩʸ ʸʥʲʩʹ
 ʺʩʡʩʨʷʴʠ

 ̡ ʶʥʮʮ  ́ ʣʥʧ ʣʲ 
1-3  

ʭʩʹʣʥʧ 

  ʬʲʮ3  
 ʭʩʹʣʥʧ
 ʤʰʹ ʣʲʥ 1-5  ʭʩʰʹ 

  ʬʲʮ5  
ʭʩʰʹ  ʫ"ʤʱ 

  %  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
        

 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2022        
 ʤʸʩʫʧ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ 3.4% 1,583   3,077  13,980  65,261  138,823  222,724  

        
 ʭʥʩʬ31   ʸʡʮʶʣʡ2021        

 ʤʸʩʫʧ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ 2.0% 1,496   2,903  13,166  64,668  72,351   154,584 
        

 

4 . ʭʩʣʥʡʲʹʥ ʺʥʩʥʸʹʷʺʤ ,ʺʥʩʥʬʺ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ: 
 

ʥ ʺʥʩʥʡʸʲ:ʭʩʣʥʡʲʹ 
 

 .ʠ   ʭʩʮʩʬ31    ʸʡʮʶʣʡ2022  ʥ-2021    ʺʥʮʩʩʷʺʥʩʠʷʰʡ  ʺʥʩʥʡʸʲ    ʬʹʤʸʡʧʤ  ʫ  ʬʹ  ʪʱʡ  ʭʩʸʧʠʬ  ʥʰʺʩʰʹ-11.3    ʧ"ʹ  ʯʥʩʬʩʮ 
ʥ-8.6  .ʤʮʠʺʤʡ ,ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ 

 
.ʡ   ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʺʧʨʡʤʬ  ʬʹ  ʹʥʬʹʸʡʧʺʥ   ʡʺʥʰ  ʷʴʱʬ ʭʩ   ʤʬʹʯʮʹʸ ,ʥ    ʹʥʬʹʤʸʡʧ ʥʡʤ ʺʥʰ ʥʡʹʧ ʬʲ ʣʥʡʲʹ ʺʯ  ʤʤʬʹ ʷʰʡ ʯ  

ʺʡʥʨʬ ʭʩʷʴʱʤ .  
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5 . ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ : 

 
ʠ .  ʭʩʱʮ ʺʥʸʺʩ ʺʥʢʶʥʮʤʭʩʰʥʺʰʡ  ʩʴʱʫʤ ʡʶʮʤ ʬʲ : 

  ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ 
 2022 2021 

  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

ʭʩʱʫʰ :ʭʩʴʨʥʹ   

ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʮ ʩʱʫʰ  22,982  6,293 

   

ʴʨʥʹ ʠʬ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʺʥ :   

 ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ (2,584 ) (2,402 ) 
   

ʡ. ʺʥʸʺʩ ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ: 

 

ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ  
1  y ʠʥʰʩʡ 

2022 
  ʧʥʥʸʡ ʸʫʥʤ

ʣʱʴʤ ʥʠ 
  ʧʥʥʸʡ ʸʫʥʤ

 y ʧʠ ʬʬʥʫ 

  ʤʸʺʩ 
 ʭʥʩʬ31  

  ʸʡʮʶʣʡ
2022 

  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
ʭʩʩʰʮʦ ʭʩʹʸʴʤ:     

ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ  ʭʩʱʫʰʥ ʩʺʬʡ ʭʩʩʹʧʥʮ (4,196 ) (709)  - (4,905 ) 

 ̋ ʥʸʩʫʧ  231 770  - 1,001 
 ̋ ʥʹʸʴʤ  890 130  - 1,020 

 ʭʩʷʴʥʱʮ ʺʥʡʥʧ  147 -   - 147 
ʭʩʣʡʥʲ ʺʥʡʨʤ  526 (263) (110) 153 

ʤʧʣʰ ʱʮ )ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ( ʩʱʫʰ ʫ"ʤʱ (2,402 ) (72) (110) (2,584 ) 
     

 

ʭʥʩʬ ʤʸʺʩ  
1  y ʠʥʰʩʡ 

2021 
  ʧʥʥʸʡ ʸʫʥʤ

ʣʱʴʤ ʥʠ 
 ʸʫʥʤ  ʧʥʥʸʡ

 y ʧʠ ʬʬʥʫ 

  ʤʸʺʩ 
 ʭʥʩʬ31  

  ʸʡʮʶʣʡ
2021 

  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 
ʭʩʩʰʮʦ ʭʩʹʸʴʤ:     

ʲʥʡʷ ʹʥʫʸ  ʭʩʱʫʰʥ ʩʺʬʡ ʭʩʩʹʧʥʮ (3,195 ) (1,001 )  - (4,196 ) 

 ̋ ʥʸʩʫʧ (392 )  623  -  231 
 ̋ ʥʹʸʴʤ  806  84  -  890 

 ʭʩʷʴʥʱʮ ʺʥʡʥʧ  208 (61)  -  147 
ʭʩʣʡʥʲ ʺʥʡʨʤ  451  -  75  526 

 ʫ"ʤʱʤʧʣʰ ʱʮ )ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ( ʩʱʫʰ (2,122 ) (355 )  75 (2,402 ) 
     

.ʢ  :ʤʧʣʰ ʱʮ ʩʱʫʰ ʭʰʩʢʡ ʥʸʫʥʤ ʠʬʹ ʭʩʮʥʫʱ 
  ʭʥʩʬ31  y ʡʮʶʣʡ 
 2022 2021 

  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

   
 ɦ ʮ ʩʫʸʶʬ ʯʥʤ ʩʣʱʴʤ  9,148  9,148 

   
.ʣ ʭʩʱʮ  :ʸʧʠ ʬʬʥʫ ʧʥʥʸ ʩʡʩʫʸʬ ʭʩʱʧʩʩʺʮʤ 

  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ 
 2022 2021 2020 

  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

    

ʣʱʴʤ  ̋ ʸʣʢʥʮ ʤʡʨʤ ʺʩʰʫʺ ʯʩʢʡ ʩʸʠʥʨʷʠ 110   75  95 
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5 . ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ ʭʩʱʮ )ʪʹʮʤ( : 
 

ʤ. ʺʥʠʶʥʤ (ʺʥʱʰʫʤ  ) ʤʱʰʫʤ ʬʲ ʭʩʱʮʥʸʫʥʤʹ  ʡ ʥʠ ʧʥʥʸʣʱʴʤ : 
  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ 
 2022 2021 2020 

  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʮ:    

 ʭʩʴʨʥʹ ʭʩʱʮ ʺʥʠʶʥʤ  3,055  2,559  3,469 

ʺʥʱʰʫʤ  ʭʩʱʮʯʩʢʡ  ̋ ʥʮʣʥʷ ʭʩʰʹ  -  (3)  - 
    

ʭʩʧʣʰ ʭʩʱʮ:    
ʭʩʱʮ ʺʥʠʶʥʤ  ʭʩʩʰʮʦ ʭʩʹʸʴʤ ʬʹ ʭʫʥʴʩʤʥ ʭʺʸʩʶʩ ʯʩʢʡ ʭʩʧʣʰ 72  355  702 

 ɦ ʮ ʺʥʠʶʥʤ ʫ"ʤʱ 3,127  2,911  4,171 
    

ʥ.  ʺʥʠʶʥʤ ʺʮʠʺʤ(ʺʥʱʰʫʤ ) ʧʥʥʸʬ ʭʩʱʮ(ʣʱʴʤ:) 
  ʭʥʩʡ ʤʮʩʩʺʱʤʹ ʤʰʹʬ31  y ʡʮʶʣʡ 
 2022 2021 2020 

  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ 

    

ʧʥʥʸ ʭʩʱʮ ʩʰʴʬ  ʤʱʰʫʤʤ ʬʲ  11,096  9,593  15,326 

 ʩʸʥʨʥʨʨʱ ʱʮ ʸʥʲʩʹ 23% 23% 23% 
ʩʸʥʨʥʨʨʱ ʱʮ ʸʥʲʩʹ ʩʴʬ ʱʮ ʺʥʠʶʥʤ 2,552   2,206  3,525 

    
ʯʩʢʡ ʱʮʡ )ʯʥʫʱʩʧ( ʺʴʱʥʺ :    

ʺʥʠʶʥʤ ʯʰʩʠʹ ʺʥʸʺʥʮ ʩʥʫʩʰʡ  ʥʨʰ ,ʺʥʸʥʨʴ ʺʥʱʰʫʤʥ 575   708  646 

ʭʩʱʮ ʯʩʢʡ ʺʥʮʠʺʤ  ̋ ʥʮʣʥʷ ʭʩʰʹʮ ʭʩʴʨʥʹ  - (3)  - 
 ʧʥʥʸʡ ʥʢʶʥʤʹ ʩʴʫ ʤʱʰʫʤ ʬʲ ʭʩʱʮ ʫ"ʤʱʠ ʣʱʴʤ ʥ  3,127  2,911  4,171 

    

ʦ . ʳʱʥʰ ʲʣʩʮ : 
 

 ʱʮʤ ʺʰʹ ʬʬʥʫʥ ʣʲ ʺʥʩʴʥʱ ʱʮ ʺʥʮʥʹ ʥʠʶʥʤ ʤʸʡʧʬ2017 . 
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6 . ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʺʴʥʷʺʡ ʭʩʩʺʥʤʮ ʭʩʲʥʸʩʠ: 
 

ʠ .   ʭʥʩʡ2    ʸʠʥʰʩʡ2022    ʯʬʤʬ( ʭʩʸʥʹʷ ʠʬ ʭʩʩʹʩʬʹ ʭʩʣʣʶ ,ʭʩʩʨʸʴ ʭʩʮʸʥʢ ʭʲ ʭʫʱʤʡ ʤʸʡʧʤ ʤʸʹʷʺʤ–  ʥ  "ʭʫʱʤʤ"-
 "  ʺʹʩʫʸʬ ,)ʤʮʠʺʤʡ ,"ʭʩʸʫʥʮʤ55%    ʯʬʤʬ( )ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦʮʥ( ʷʴʰʥʮʤ ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤʮ–    ʺʸʡʧ ʬʹ )"ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʤ"

  ʯʬʤʬ( ʮ"ʲʡ )ʬʨ ʯʩʲ( ʬʷʩʣʮ .ʠ.ʩ.ʠ– ʬʲ ʺʥʷʦʧʥʮʤ )"ʬʨ ʯʩʲ"  ʭʩʸʩʫʡ ʭʩʣʩʷʴʺʡ ʤʡ ʭʩʰʤʫʮʤ ,ʭʩʸʫʥʮʤ ʩʣʩ. 
 

  ʭʥʩʡ14  ʸʠʥʸʡʴʡ2022 ʤʺʮʬʹʤʬ ʭʩʬʺʮʤ ʭʩʠʰʺʤ ʬʬʫ ʥʮʩʩʷʺʤʹ ʸʧʠʬ ,ʭʫʱʤʤ ʠʥʹʰ ʤʷʱʲʤ ʤʮʬʹʥʤ. 
 

  ʩʺʥʸʩʹ ʭʩʷʩʰʲʮʹ ʭʩʧʮʥʮ ʭʩʩʰʩʲ ʩʠʴʥʸ ʬʹ ʪʸʲʮ ʬʲʥʴ ʥʡ ,ʭʩʩʰʩʲ ʺʠʥʴʸʡ ʣʷʮʺʮʤ ʩʢʸʥʸʩʫ ʩʠʥʴʸ ʦʫʸʮ ʤʬʩʲʴʮ ʬʨ ʯʩʲ
  ʯʩʲʤ ʺʠʥʴʸ ʩʮʥʧʺ ʬʫʡ ʭʩʧʥʺʩʰ  ʺʥʡʸʬ ,ʭʩʡʸ ʤʠʥʴʸ–    .ʣʥʲʥ  ʯʩʲʤ ʬʹ ʤʷʩʨʱʬʴʥ  ʺʩʰʸʷ ,ʺʩʺʹʸ ,ʤʮʥʷʥʠʬʢ ,ʨʷʸʨʷ
 ʬ ʭʩʮʠʺʥʮʤ ʧʥʺʩʰ ʩʸʣʧ ʤʲʡʸʠ ʭʩʬʲʥʴ ʩʠʥʴʸʤ ʦʫʸʮʡ  ʪʸʲʮʥ ʺʥʩʮʣʤʥ ʺʥʷʩʣʡ ʯʥʫʮ ,ʭʩʩʣʥʲʩʩ ʭʩʬʥʴʩʨ ʩʸʣʧ ,ʭʩʩʰʩʲ ʩʧʥʺʩʰ

ʤʱʣʤ ʬʨ ʯʩʲ ʬʹ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ ʺʩʶʧʮʡ ʬʨ ʯʩʲ ʤʷʩʦʧʮ ʳʱʥʰʡ .ʤʩʸʨʮʥʨʴʥʠ ,    ʤʰʥʮʤ ʭʩʩʴʷʹʮ ʺʸʱʤʬ ʺʹʸ ʤʰʩʤʹ
 ʺʸʱʤʬ ʸʦʩʩʬ ʩʧʥʺʩʰʬ ʠʬʮ ʩʨʱʥʰʢʠʩʣʥ ʩʧʥʺʩʰ ʪʸʲʮ ʭʩʬʬʥʫʤ ʭʩʩʢʸʥʸʩʫ ʭʩʴʩʰʱ ʩʰʹ ʺʥʡʸʬ ʭʩʴʩʰʱ ʤʹʩʹʭʩʩʴʷʹʮ. 

 
ʭʫʱʤʤ ʩʸʷʩʲ ʺʩʶʮʺ ʯʬʤʬ: 

 
1.   ʬʹ ʪʱ ʤʸʡʧʤ ʤʮʬʩʹ ,ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʬ ʤʸʥʮʺʡ32.3    ʯʥʩʬʩʮ₪  ʤʬ( ʬ  ʯ -    ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʸʧʠʬʹ ʪʫ ,)"ʤʸʥʮʺʤ"

ʡ ʤʸʡʧʤ ʤʷʩʦʧʮ-55%  ʫʡ ʭʩʷʩʦʧʮ ʭʩʸʫʥʮʤ ,ʬʨ ʯʩʲ ʬʹ ʤʰʥʤʮ-25%    ʧʥʨʩʡʬ ʤʸʡʧ ʬʠʸʤ ,ʺʴʱʥʰ ʺʥʩʰʮ ʺʬʲʡʥ
ʫʡ ʤʷʩʦʧʮ ,ʮ"ʲʡ -20% ʤʬ( ʭʩʸʺʥʰʤ ʬ ʯ- )"ʬʠʸʤ". 

 
2. ʢʥʱʮ ʤʩʶʴʥʠ ʤʷʰʲʥʤ ʤʸʡʧʬ CALL ʢʥʱʮ ʤʩʶʴʥʠ ʤʷʰʲʥʤ ʬʠʸʤʬʥ ʭʩʸʫʥʮʬʥ PUT  ʤʬ(ʬ  ʯ-    ʺʹʩʫʸʬ )"ʺʥʩʶʴʥʠʤ"

  ʺʥʰʺʩʰ ʤʰʩʩʤʺ ʺʥʩʶʴʥʠʤ .ʹʥʮʩʮʤ ʣʲʥʮʡ )ʤʮʠʺʤʡ( ʬʠʸʤʥ ʭʩʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʷʦʧʥʩʹ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʬʨ ʯʩʲ ʺʥʩʰʮ
  ʣʲʥʮʮ ʺʩʹʩʬʹʤ ʤʰʹʤ ʭʥʺʮ ʬʧʤ ʹʥʮʩʮʬʤʬ( ʯʫʮ ʸʧʠʬ ʭʩʰʹ ʹʥʬʹ ʭʥʺʬ ʣʲʥ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʬ  ʯ-    ʺʴʥʷʺ"

  ʺʧʠ ʬʫʬ  ʱʧʩʡ  ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ  ʥʮʫʱʥʤʹ ʭʩʬʩʴʫʮʮ  ʸʦʢʩʺ  ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʯʮ  ʺʧʠ ʬʫ  ʯʩʢʡ  ʤʸʥʮʺʤ ʸʹʠʫ )"ʤʩʶʴʥʠʤ
ʤ ʬʲ ʺʥʩʶʴʥʠʤʮ -EBITDA    ʭʤʡ ʭʩʡʶʮ ʥʲʡʷʰ ʭʫʱʤʡ ʩʫ ʯʩʥʶʩ .ʭʫʱʤʡ ʤʺʸʣʢʤʫ ,ʬʨ ʯʩʲ ʬʹ ʺʢʶʩʩʮʤ ʺʩʺʰʹʤ
  ʭʩʸʫʥʮʤ ʭʩʠʹʸʤ ʺʩʩʶʴʥʠ ʺʠ ʩʣʩʩʮ ʯʴʥʠʡ ʹʮʮʬ-PUT  ʬ ʤʷʰʲʥʤʹʤ  ʭ-    ʺʷʱʴʤ ʬʹ ʭʩʮʩʥʱʮ ʭʩʸʷʮʡ ,ʬʬʫʫ

  ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʹʥʮʩʮ ʭʲ ʸʹʷʡ ʤʸʥʮʺʤ ʭʥʬʹʺ ʺʠ ʲʶʡʬ ʸʥʧʡʬ ʺʩʠʹʸ ʠʤʺ ʤʸʡʧʤ .ʬʨ ʯʩʲ ʯʩʡʬ ʭʰʩʡ ʺʥʸʹʷʺʤʤ
ʫʱʤʡ ʭʩʲʥʡʷʤ ʭʩʠʰʺʬʥ ʯʥʰʢʰʮʬ ʭʠʺʤʡ ,ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮ ʬʹ ʤʰʺʹʮ ʸʴʱʮ ʺʠʶʷʤ ʺʥʲʶʮʠʡ ʥʠ ʯʮʥʦʮʡʭ. 

 
3.  ʷʦʰ  ʯʩʢʡ  ʩʥʴʩʹʬ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʭʩʸʫʥʮʤ  ʩʣʩ  ʬʲ  ʤʰʺʩʰ  ʯʫʥ  ʭʩʬʡʥʷʮ  ʭʩʢʶʮ  ʭʩʸʫʥʮʤ  ʩʣʩ  ʬʲ  ʥʰʺʩʰ  ʭʫʱʤʤ ʺʸʢʱʮʡ

  ʤʴʥʷʺʤ ʭʲ ʸʹʷʡ ʺʥʩʥʡʧ ʯʩʢʡ ʯʫʥ ʭʫʱʤʡ ʭʩʸʫʥʮʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʺʸʴʤ ʥʠ ʭʩʢʶʮ ʺʸʴʤ ʯʩʢʡ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ ,ʭʸʢʩʩʹ
 ʥʤʹ ʩʥʴʩʹ ʺʥʸʷʺʬʥ ʺʥʴʥʷʺʬ ʳʥʴʫʡ ʬʫʤʥ ʤʮʬʹʤʤ ʣʲʥʮʬ ʣʲʹʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʥʮʫʱ. 

 
4.   ,ʬʨ  ʯʩʲ  ʬʹ  ʩʠʥʴʸʤ  ʬʤʰʮʫʥ  ʬ"ʫʰʮʫ  ʭʩʩʧʫʥʰʤ  ʭʤʩʣʩʷʴʺʡ  ʯʤʫʬ  ʪʩʹʮʤʬ  ʭʩʸʫʥʮʤ  ʥʡʩʩʧʺʤ  ʭʫʱʤʤ  ʺʸʢʱʮʡ

 ̋ ʥʮʫʱʥʮ ʺʮʣʷʥʮ ʤʲʣʥʤ ʺʥʴʥʷʺʬ ʳʥʴʫʡʥ ʭʫʱʤʡ ʥʮʫʱʥʤʹ ʺʥʴʥʷʺʬ. 
 
5.  y ʥʲʩʹʬ ʭʠʺʤʡ ʠʤʩ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʡ ʢʥʶʩʩʤ ʩʫ ʭʫʱʥʤ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʸʧʠʬ ʭʩʣʣʶʤ ʩʱʧʩʬ ʲʢʥʰʡ  ʤʰʥʤʡ ʺʥʷʦʧʤʤ ʩ

  ʺʥʧʴʬ ʬʹ ʡʥʸ ʹʸʣʩʩ ʭʺʬʡʷʬʹ ʭʩʠʹʥʰ ʥʮʫʥʱ ʣʥʲ .ʬʨ ʯʩʲ ʬʹ81.5%    ,ʯʩʩʰʲ ʩʬʲʡ ʺʥʠʷʱʲʡ ʺʥʸʹʷʺʤ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ(
  ʥʬʬʫʰ ʳʱʥʰʡ .ʭʩʣʣʶʤ ʬʹ ʺʥʸʧʺ ʩʠʬ ʱʧʩʡ ʺʥʠʸʥʤʥ )ʡ"ʶʥʩʫʥ ʯʥʤʤ ʤʰʡʮʡ ʩʥʰʩʹ ,ʺʥʬʩʲʴʤ  ʭʥʧʺʡ ʩʺʥʤʮ ʩʥʰʩʹ

 ʺʥʫʦ ʸʡʣʡ ʭʩʸʣʱʤ ʹʣʧʤ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʭʫʱʤʡʤʰʥʹʠʸ ʤʲʶʤ ʺʥʫʦʥ ʺʥʴʸʨʶʤ. 
 

 ʺʰʹ ʬʹ ʯʥʹʠʸʤ ʯʥʲʡʸʤʮ ʬʧʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʺʥʣʧʥʠʮ ʬʨ ʯʩʲ ʬʹ ʺʥʩʴʱʫʤ ʤʩʺʥʠʶʥʺ2022  . 
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6 . ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʺʴʥʷʺʡ ʭʩʩʺʥʤʮ ʭʩʲʥʸʩʠ )ʪʹʮʤ( : 

 
.ʡ   ʭʥʩʡ14    ʩʬʥʩʡ2022    ʯʬʤʬ(  ʸʥʹʷ  ʠʬ  ʩʹʩʬʹ  ʣʶ  ,ʩʨʸʴ  ʭʸʥʢ  ʭʲ  ʭʫʱʤʡ  ʤʸʡʧʤ  ʤʸʹʷʺʤ-  ʥ  "ʭʫʱʤʤ" -  ,"ʺʸʫʥʮʤ"

  ʺʥʥʤʮʤ ʺʥʩʰʮ ʺʹʩʫʸʬ  )ʤʮʠʺʤʡ60%   ʮ"ʲʡ  ʣʮʥʩʡ  ʴʠʱʩ'ʢ  ʺʸʡʧ ʬʹ )ʠʬʮ ʬʥʬʩʣʡ(  ʲʸʴʰʤʥ  ʷʴʰʥʮʤ ʯʥʤʤʮ  (ʯʬʤʬ: 

"Gsap")  ) ʯʬʤʬ(-  ʩʣʩ ʬʲ ʺʥʷʦʧʥʮʤ ,)"ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʤ"ʺʸʫʥʮʤ. 
 

  ʭʥʩʡ11  ʸʡʮʨʴʱʡ2022 ʤʺʮʬʹʤʬ ʭʩʬʺʮʤ ʭʩʠʰʺʤ ʬʬʫ ʥʮʩʩʷʺʤʹ ʸʧʠʬ ,ʭʫʱʤʤ ʠʥʹʰ ʤʷʱʲʤ ʤʮʬʹʥʤ. 
 

Gsap    ʣʥʩʶʤ  ,ʤʮʸʠʴʤ ʺʩʩʹʲʺʬ  ,ʣʮʥʩʡ  ʺʥʸʡʧʬ  ʩʥʥʩʬʥ  ʵʥʲʩʩ  ,ʭʩʨʷʩʥʸʴ  ʬʥʤʩʰ  ʩʺʥʸʩʹ  ʺʷʴʱʮʤ ʺʩʬʠʸʹʩ  ʤʸʡʧ ʤʰʩʤ
 h ʩʬʷ ʭʩʩʥʱʩʰ ,ʺʥʫʩʠ ʺʸʷʡʥ ʤʧʨʡʤ ʩʠʹʥʰʡ ʭʩʩʧʤ ʩʲʣʮʥ ʩʠʥʴʸʤ  ʬʹ ʭʩʩʧʤ ʸʥʦʧʮ ʪʸʥʠʬ ʭʩʴʱʥʰ ʭʩʮʩʬʹʮ ʭʩʺʥʸʩʹʥ ʭʩʩ

ʭʩʩʠʥʴʸ  ʭʩʸʶʥʮ.  Gsap  ʱʮ  ʤʠʥʴʸʤ  ʭʥʧʺʡ  ʺʥʸʡʧ  ʺʣʩʮʲʬ  ʭʩʹʥʸʣʤ  ʭʩʨʡʩʤʤ  ʬʬʫ  ʺʠ  ʬʬʥʫʤ  ʡʧʸ  ʯʥʸʺʴ  ʺʷʴ
 ʯʤʩʺʥʰʥʸʺʴ ʷʥʥʩʹʥ ʸʥʶʩʩ ,ʧʥʺʩʴʬ ʭʩʹʸʣʰʤ ʭʩʨʸʣʰʨʱʡ. 

 
ʲʶʥʡ ʠʩʤʥ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʩʮʶʲʤ ʤʩʺʥʸʥʷʮʮ ʤʰʮʥʮ ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʤ ʺʹʩʫʸ  ʺʡʧʸʤʬ ʤʩʺʥʩʰʫʥʺʮ ʷʬʧʫ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʤ

  .ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʧʥʷʬʬ ʭʩʴʱʥ  hʭʩʺʥʸʩ  ́ʲʩʶʤʬʥ ʧʺʴʬ ʤʸʡʧʤ ʺʩʰʫʺʮ ʷʬʧʫʥ ʤʸʡʧʤ ʭʥʩʫ ʤʲʩʶʮ ʭʺʥʠ ʭʩʺʥʸʩʹʤ ʬ  ɦʺʮʬʹʤʥ
  ʩʣʩ ʬ  ̡ʭʩʲʶʥʮʤ ʭʩʺʥʸʩʹʤ ʺʡʧʸʤʬ ʬʥʲʴʬ ʤʸʡʧʤ ʺʰʥʥʫʡGsap    ʤʸʡʧʤ ʬ  ́ʺʥʮʩʩ  ̫ʺʥʬʥʫʩʥ ʺʥʩʥʬʩʲ  ɹʯʩʡ ʤʩʢʸʰʩʱʤ ʩʥʶʩʮʬʥ

 ,ʭʥʩʫ ʬʹ ʺʩʣʩʺʲʤʥ ʺʩʧʫʥʰʤ ʤʺʥʬʩʲʴ ʯʩʡʬGsap . 
 

ʭʫʱʤʤ ʩʸʷʩʲ ʺʩʶʮʺ ʯʬʤʬ: 
 

1.   ʬʹ ʪʱ ʤʸʡʧʤ ʤʮʬʩʹ ,ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʬ ʤʸʥʮʺʡʥ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʣʲʥʮʡ33    ʤʸʥʮʺʬ ʳʱʥʰʡ .ʯʮʥʦʮʡ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ
  ʭʩʹʥʬʹ ʪʥʺʡ ʺʸʫʥʮʬ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʭʬʥʹʺ ʸʹʠ ,ʺʴʱʥʰ ʺʩʰʺʥʮ ʤʸʥʮʺʬ ʺʩʠʫʦ ʠʤʺ ʺʸʫʥʮʤ ,ʯʮʥʦʮʡ  ʭʩʮʩ

  ʭʩʰʹʤʮ ʺʧʠ ʬʫ ʯʩʢʡ ʭʩʩʺʰʹʤ ʭʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʸʥʹʩʠ ʣʲʥʮʮ2022  ʥ-2023  ʭʫʱʥʤʹ ʯʥʰʢʰʮ ʩʴʬ ,ʯʩʩʰʲʤ ʩʴʬ ,
ʬʹ ʺʥʩʴʱʫʤ ʤʩʺʥʠʶʥʺʮ ʸʦʢʰʤ ʭʫʱʤʡ Gsap   ʣʲ ʬʹ ʳʷʩʤʡ ,ʺʥʸʥʮʠʤ ʭʩʰʹʡ5    ʺʰʹʬ ʱʧʩʡ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ2022  ,

  ʣʲʥ7    ʺʰʹʬ ʱʧʩʡ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ2023  ʺʸʷʺ( ʭʫʱʤʡ ʨʸʥʴʮʫ ,  ʬʲ ʺʣʮʥʲ ʸʥʮʠʫ ʺʴʱʥʰʤ ʤʸʥʮʺʤ12    ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ
)ʫ"ʤʱʡ. 

 
2.  ʢʥʱʮ ʤʩʶʴʥʠ ʤʷʰʲʥʤ ʤʸʡʧʬ CALL ʢʥʱʮ ʤʩʶʴʥʠ ʤʷʰʲʥʤ ʺʸʫʥʮʬʥ PUT   ʯʬʤʬ(-    ʺʥʩʰʮ ʬʬʫ ʺʹʩʫʸʬ )"ʺʥʩʶʴʥʠʤ"

Gsap,    ʬʹ ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤ ʠʥʬʮʡ ʤʸʡʧʤ ʷʩʦʧʺ ʯʹʥʮʩʮʬ ʳʥʴʫ ʥʡʹ ʯʴʥʠʡ ,ʹʥʮʩʮʤ ʣʲʥʮʡ ʺʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʷʦʧʥʩʹ
Gsap.  ʤ ʺʩʩʶʴʥʠ-CALL    ʭʥʺʮ ʬʧʤ ʹʥʮʩʮʬ ʺʰʺʩʰ ʠʤʺ36    ʪʹʮʬ ʤʹʩʫʸʤ ʣʲʥʮʮ ʭʩʹʣʥʧ12    ʺʩʩʶʴʥʠ .ʭʩʹʣʥʧ

ʤ-PUT  ,  ʪʹʮʡ ʹʥʮʩʮʬ ʺʰʺʩ  hʠʤʺ6  ʤ ʺʩʩʶʴʥʠ ʺʲʩʷ  ɹʸʧʠʬ ʭʩʹʣʥʧ-CALL .   ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʯʮ ʺʧʠ ʬʫ ʯʩʢʡ ʤʸʥʮʺʤ
ʤ ʬʲ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʯʮ ʺʧʠ ʬʫʬ ʱʧʩʡ ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʥʮʫʱʥʤ  ́ʭʩʬʩʴʫʮʮ ʸʦʢʩʺ- EBITDA  ́ʬ Gsap   ʤʺʸʩʧʡʬ ʭʠʺʤʡʥ

ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮʡ ʤʩʶʴʥʠʤ ʺʸʥʮʺ ʺʠ ʭʬʹʬ ʤʸʡʧʤ ʬʫʥʺ ,ʤʸʡʧʤ ʬʹ . 
 
3. ʤ ʺʩʩʶʴʥʠ ʺʲʩʷʴʬ ʣʲʹ ʤʴʥʷʺʬ ʱʧʩʡ ʺʥʩʰʮ ʺʸʩʫʮ ʥʠ ʺʸʡʲʤʬ ʱʧʩʡ ʤʮʩʱʧ ʺʴʥʷʺ ʤʮʫʱʥʤ ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ-  PUT  

ʫʦ  ʤʸʡʧʬ ʣʥʮʲʺ ,ʩʹʩʬʹ ʣʶʬ ʺʥʩʰʮ ʺʸʩʫʮ ʺʲʡ ʺʥʴʸʨʶʤ ʺʥʫʦ  ʭʩʣʣʶʬ ʠʤʺ ʤʩʸʧʠʬ ʸʹʠʫ  ʱʧʩʡ ʤʸʩʸʢ  ʺʥ
  ʺʥʩʰʮ ʺʸʡʲʤʬ ʱʧʩʡ ʤʰʥʹʠʸ ʤʲʶʤ ʺʥʫʦ ʭʩʣʣʶʤʮ ʣʧʠ ʬʫʬ ʤʰʷʥʺ ʯʫʥ ʺʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʷʦʧʥʩʹ ʺʥʩʰʮʬʡ-Gsap . 

 
4.   ʭʩʠʹʥʰ ʥʮʫʥʱ ʯʫʥ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʰʥʮʩ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʤ ʩʸʡʧ ʡʥʸ ʩʫ ʭʫʱʥʤ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʸʧʠʬ ʭʩʣʣʶʤ ʩʱʧʩʬ ʲʢʥʰʡ

  ʺʥʹʩʸʣ ,ʯʩʩʰʲ ʩʬʲʡ ʺʥʠʷʱʲʡ ʭʩʲʢʥʰʤ ʭʩʠʹʥʰʡ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʡ ʥʠ ʺʩʬʬʫʤ ʤʴʩʱʠʡ ʣʧʥʩʮ ʡʥʸ ʥʹʸʣʩʹ
ʺʥʩʰʮ  ʩʬʲʡʮ  ʯʥʮʩʮ  ʺʣʮʲʤʬ  Gsap  ,  ʺʥʩʰʫʺʡ  ʭʩʩʺʥʤʮ  ʭʩʩʥʰʩʹ  ʺʥʠʷʱʲʡ  ʭʩʬʡʥʷʮʤ  ʭʩʴʱʥʰ  ʭʩʠʹʥʰʥ  ʤʣʥʡʲʤ

ʭʩʣʣʶʤ ʬʹ ʺʥʸʧʺ ʩʠʬ ʱʧʩʡ ʺʥʠʸʥʤ ʥʲʡʷʰ ʯʫ .ʸʥʮʠʫ . 
 
5.   ,ʭʸʢʩʩ  ́ʷʦ  hʯʩʢʡ ʩʥʴʩʹʬ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʺʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬ  ̡ʤʰʺʩʰ ʯʫʥ ʭʩʬʡʥʷʮ ʭʩʢʶʮ ʺʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬ  ̡ʥʰʺʩ  hʭʫʱʤʤ ʺʸʢʱʮʡ

ʫʥ ʭʫʱʤʡ ʺʸʫʥʮʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʺʸʴʤ ʥʠ ʭʩʢʶʮ ʺʸʴʤ ʯʩʢʡ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ  ʣʲʥʮʬ ʣʲʹ ʤʴʥʷʺʤ ʭʲ ʸʹʷʡ ʺʥʩʥʡʧ ʯʩʢʡ ʯ
ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʥʮʫʱʥʤʹ ʩʥʴʩʹ ʺʥʸʷʺʬʥ ʺʥʴʥʷʺʬ ʳʥʴʫʡ ʬʫʤʥ ʤʮʬʹʤʤ. 

 
 ʬʹ ʺʥʩʴʱʫʤ ʤʩʺʥʠʶʥʺGsap  ʸʡʮʨʴʱ ʹʣʥʧʮ ʬʧʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʡ ʺʥʣʧʥʠʮ2022 . 
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6 . ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʺʴʥʷʺʡ ʭʩʩʺʥʤʮ ʭʩʲʥʸʩʠ )ʪʹʮʤ( : 

 
ʢ.    ʭʥʩʡ28    ʸʡʮʨʴʱʡ2022    :ʯʬʤʬ(  ʤʩʬʠ  ʭʩʸʥʹʷ  ʠʬ  ʭʩʩʹʩʬʹ  ʭʩʣʣʶ  ,ʭʩʩʨʸʴ  ʭʩʮʸʥʢ  ʭʲ  ʭʫʱʤʡ  ʤʸʡʧʤ  ʤʸʹʷʺʤ

ʥ "ʭʫʱʤʤ" -  ʺʥʥʤʮʤ ʺʥʩʰʮ ʺʹʩʫʸʬ )ʤʮʠʺʤʡ ,"ʭʩʸʫʥʮʤ"75%    ʤʷʩʨʱʥʰʢʠʩʣ ʥʨʰʥʸʴ ʺʸʡʧ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʯʥʤʤʮ
ʥ "ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʤ" :ʯʬʤʬ( ʮ"ʲʡ-)ʤʮʠʺʤʡ ,"ʥʨʰʥʸʴ". 

 
 ʩʲʴʮ ʥʨʰʥʸʴʥʷʰʥʠ ʺʥʷʩʣʡ ,ʭʣʠ ʩʰʡ ʬʹ ʩʨʰʢ ʩʸʠʬʥʷʬʥʮ ʯʥʧʡʠʬ ʺʥʩʰʩʬʷ ʺʥʣʡʲʮ ʤʬ- ʯʥʢʫ ʯʥʩʸʤʡ ʺʥʷʩʣʡ ,ʺʥʩʨʰʢ NIPT, 

ʩʨʰʢ ʯʥʧʡʠʬ ʭʩʨʰʢʠʩʸʥ )ʭʩʨʩʷ( ʺʥʫʸʲ ʺʸʩʫʮʡ ʺʷʱʥʲ ʯʫʥ ʭʩʷʣʩʩʧʥ ʭʩʱʥʸʩʥ ʯʥʧʡʠʥ ʩʨʰʢ ʳʥʶʩʸ ʺʥʷʩʣʡ-ʸʠʬʥʷʬʥʮ .ʩ 
 

  ʺʡʧʸʤʬ ʤʩʺʥʩʰʫʥʺʮ ʷʬʧʫ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬ  ̡ʺʲʶʥʡʮ ʠʩʤʥ ʤʸʡʧʤ ʬ  ́ʭʩʩʮʶʲʤ ʤʩʺʥʸʥʷʮʮ ʯʮʥʮ  ̋ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʤ ʺʹʩʫʸ
  .ʤʶʥʡʷʤ ʺʥʧʥʷʬʬ ʭʩʴʱʥ  hʭʩʺʥʸʩ  ́ʲʩʶʤʬʥ ʧʺʴʬ ʤʸʡʧʤ ʺʩʰʫʺʮ ʷʬʧʫʥ ʤʸʡʧʤ ʭʥʩʫ ʤʲʩʶʮ ʭʺʥʠ ʭʩʺʥʸʩʹʤ ʬ  ɦʺʮʬʹʤʥ

 ɹʩʣʩ ʬ  ̡ʭʩʲʶʥʮʤ ʭʩʺʥʸʩʹʤ ʺʡʧʸʤʬ ʬʥʲʴʬ ʤʸʡʧʤ ʺʰʥʥʫʡ  ʤʸʡʧʤ ʬ  ́ʺʥʮʩʩ  ̫ʺʥʬʥʫʩʥ ʺʥʩʥʬʩʲ  ɹʯʩʡ ʤʩʢʸʰʩʱʤ ʩʥʶʩʮʬʥ ʥʨʰʥʸ
 .ʥʨʰʥʸʴ ʬʹ ʺʩʣʩʺʲʤʥ ʺʩʧʫʥʰʤ ʤʺʥʬʩʲʴ ʯʩʡʬ ,ʭʥʩʫ 

 
ʭʫʱʤʤ ʩʸʷʩʲ ʺʩʶʮʺ ʯʬʤʬ: 

 
1.   ʺʥʥʤʮʤ  ʺʥʩʰʮʬ  ʤʸʥʮʺʡʥ  ʤʷʱʲʤ  ʺʮʬʹʤ ʣʲʥʮʡ75%    ʭʬʹʺ )"ʺʥʹʫʸʰʤ  ʺʥʩʰʮʤ"  :ʯʬʤʬ(  ʥʨʰʥʸʴ  ʬʹ  ʤʰʥʤʮ

ʫ ʬʹ ʪʱ ʭʩʸʫʥʮʬ ʤʸʡʧʤ-11.1  ʯʥʩʬʩʮ    ʣʲ ʬʹ ʪʱʡ ,ʳʱʥʰ ʭʥʫʱ ʸʹʠʫ ,ʧ"ʹ4    ʪʥʮʱʡ ʤʸʡʧʤ ʭʬʹʺ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ
  ʺʰʹʬ ʥʨʰʥʸʴ ʬʹ ʭʩʩʴʱʫʤ ʤʩʺʥʧʥʣ ʸʥʹʩʠ ʸʧʠʬ2022    :ʯʬʤʬ( ʭʫʱʤʡ ʥʲʡʷʰʹ ʭʩʰʥʰʢʰʮʤʥ ʺʥʠʶʥʺʤ ʬʲ ʱʱʡʺʤʡʥ

  ʤʰʥʮʮʤ ʺʠʮ ʸʥʹʩʠ ʺʬʡʷ ʭʸʷʩʲʡ ʭʩʬʬʥʫʤ ,ʭʩʬʺʮ ʭʩʠʰʺ ʺʮʬʹʤʬ ʪʥʮʱʡ ʲʶʥʡʺ ʭʫʱʤʤ ʺʮʬʹʤ .)"ʤʸʥʮʺʤ"
ʺʤ ʬʲ  :ʯʬʤʬʥ ʬʩʲʬ( ʭʫʱʤʡ ʨʸʥʴʮʫ ʭʩʩʹʩʬʹ ʭʩʣʣʶ ʺʥʮʫʱʤ ʺʬʡʷʥ ʺʥʠʩʸʡʤ ʣʸʹʮ ʸʥʹʩʠ ,ʹʸʣʰʹ ʬʫʫ ʺʥʸʧ

ʡ ʭʩʸʫʥʮʤ ʣʧʠ ʷʩʦʧʩ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʸʧʠʬ .)"ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ"-25%  .)"ʸʫʥʮʤ" :ʯʬʤʬ( ʥʨʰʥʸʴ ʬʹ ʤʰʥʤʮ 

 

2.   ʢʥʱʮ ʤʩʶʴʥʠ ʤʷʰʲʥʤ ʤʸʡʧʬCALL    ʢʥʱʮ ʤʩʶʴʥʠ ʤʷʰʲʥʤ ʸʫʥʮʬʥPUT   "ʺʥʩʶʴʥʠʤ" :ʯʬʤʬ(  ʥʨʰʥʸʴ ʺʥʩʰʮ ʺʹʩʫʸʬ )
ʤ ʺʩʩʶʴʥʠ .ʹʥʮʩʮʤ ʣʲʥʮʡ ʸʫʥʮʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʷʦʧʥʩʹ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ-CALL    ʤʰʹʤ ʭʥʺʮ ʬʧʤ ʹʥʮʩʮʬ ʺʰʺʩʰ ʤʩʤʺ

  ʤʹʮʥʮ ʠʬʹ ʬʫʫʥ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʣʲʥʮʮ ʺʩʹʩʬʹʤ-  ʤ ʺʩʩʶʴʥʠ-PUT    ʤʲʡʷʰʹ ʤʴʥʷʺʬ ʹʥʮʩʮʬ ʺʰʺʩʰ ʤʩʤʺ
 ʩʢʡ ʤʸʥʮʺʤ ʸʹʠʫ )"ʤʩʶʴʥʠʤ ʺʴʥʷʺ" :ʣʧʩʡ ʯʬʤʬ( ʭʫʱʤʡ  ʺʬʴʫʮʬ ʤʥʥʹʤ ʭʥʫʱʮ ʸʦʢʩʺ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʯʮ ʺʧʠ ʬʫ ʯ

ʤ ʬʲ ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʥʮʫʱʥʤʹ ʭʩʬʩʴʫʮʮ ʸʦʢʰʤ( ʯʫʣʥʲʮʤ ʤʸʡʧʤ ʩʥʥʹ-EBITDA   .)ʥʨʰʥʸʴ ʬʹ 

 
3.   ʤʲʣʥʤ ʺʥʴʥʷʺʬ ʳʥʴʫʥ ʭʫʱʤʡ ʤʮʫʱʥʤʹ ʤʴʥʷʺʬ ʥʨʰʥʸʴ ʬ"ʫʰʮʫ ʯʤʫʬ ʪʩʹʮʩ ʸʫʥʮʤ ʩʫ ʭʫʱʥʤ ʭʫʱʤʤ ʺʸʢʱʮʡ

  ʭʩʺʥʸʩʹʤ ʺʷʰʲʤʬ ʱʧʩʡ ʺʥʮʫʱʥʮ ʺʮʣʷʥʮ  ʺʷʰʲʤ ʷʱʴʥʺʹ ʬʫʫ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ(  ʺʥʮʩʥʱʮ ʺʥʡʩʱʰʡ ʸʹʠʫ ,ʸʥʮʠʫ
ʤ ʺʩʩʶʴʥʠ ʲʷʴʺ )ʭʫʱʤʤ ʩʴ ʬʲ ʠʬʹ ʭʩʺʥʸʩʹʤ-PUT . 

 

4.   ʷʦʰ  ʯʩʢʡ  ʩʥʴʩʹʬ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʭʩʸʫʥʮʤ ʩʣʩ  ʬʲ  ʤʰʺʩʰ  ʯʫʥ  ʭʩʬʡʥʷʮ  ʭʩʢʶʮ  ʭʩʸʫʥʮʤ  ʩʣʩ  ʬʲ  ʥʰʺʩʰ  ʭʫʱʤʤ ʺʸʢʱʮʡ
 ʮʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʺʸʴʤ ʥʠ ʭʩʢʶʮ ʺʸʴʤ ʯʩʢʡ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ ,ʭʸʢʩʩʹ  ʤʴʥʷʺʤ ʭʲ ʸʹʷʡ ʺʥʩʥʡʧ ʯʩʢʡ ʯʫʥ ʭʫʱʤʡ ʭʩʸʫʥ

 .ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʥʮʫʱʥʤʹ ʩʥʴʩʹ ʺʥʸʷʺʬʥ ʺʥʴʥʷʺʬ ʳʥʴʫʡ ʬʫʤʥ ʤʮʬʹʤʤ ʣʲʥʮʬ ʣʲʹ 

 

5.   ʤʰʥʤʡ ʺʥʷʦʧʠʤ ʩʸʥʲʩʹʬ ʭʠʺʤʡ ʠʤʩ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʡ ʢʥʶʩʩʤ ʩʫ ʭʫʱʥʤ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʸʧʠʬ ʭʩʣʣʶʤ ʩʱʧʩʬ ʲʢʥʰʡ
 ʮʤ ʸʥʹʩʠ ʹʸʣʩʩ ʭʺʬʡʷʬʹ ʭʩʠʹʥʰ ʥʮʫʥʱ ,ʥʨʰʥʸʴ ʬʹ  ʯʥʰʷʺ ʯʥʷʩʺ ,ʯʩʩʰʲ ʩʬʲʡ ʺʥʠʷʱʲʡ ʺʥʸʹʷʺʤ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ( ʸʫʥ

  ʯʥʰʷʺʡ ʥʬʬʫʰ ʳʱʥʰʡ .ʭʩʣʣʶʤ ʬʹ ʺʥʸʧʺ ʩʠʬ ʱʧʩʡ ʺʥʠʸʥʤʥ )'ʥʫʥ ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ ʺʥʩʰʩʣʮʮ ʤʢʩʸʧ ʥʠ ʩʥʰʩʹ ,ʤʸʡʧʤ
  .ʤʸʩʫʮ ʸʥʱʩʠʥ ʺʥʰʸʶʮ ʺʥʫʦ ,ʤʰʥʹʠʸ ʡʥʸʩʱ ʺʥʫʦ ,ʺʥʴʸʨʶʤ ʺʡʥʧ ,ʺʥʴʸʨʶʤ ʺʥʫʦ ʸʡʣʡ ʭʩʸʣʱʤ ʹʣʧʤ ʥʨʰʥʸʴ 

 
  ʭʥʩʡ19    ʸʠʥʸʡʴʡ2023  ʠʥʹʰ ʤʷʱʲʬ ʭʩʬʺʮʤ ʭʩʠʰʺʤ ʬʫ ʥʮʬʹʥʤʹ ʸʧʠʬ ʤʷʱʲʤ ʤʮʬʹʥʤ ,ʧʥʣʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʺ ʸʧʠʬ ,

  ʺʥʩʰʮʤ  ʯʩʢʡ  ʭʩʸʫʥʮʬ  ʤʸʡʧʤ  ʭʥʬʹʺ  ʺʺʧʴʤ  ʭʸʷʩʲʹ  ʭʫʱʤʬ  ʭʩʰʥʷʩʺ  ʸʴʱʮ  ʥʫʸʲʰ  ʸʥʮʠʤ  ʣʲʥʮʡ  ,ʯʫ  ʥʮʫ  .ʭʫʱʤʤ
  ʬʹ ʪʱʬ ʤʮʬʹʤʤ ʣʲʥʮʡ ʺʥʹʫʸʰʤ10   ʫ ʬ  ́ʪ  ɦʳʬʧ( ʧ"  ́ʯʥʩʬʩʮ-11.1    ʭʥʫʱʬ ʱʧʩʡ ʭʩʰʥʰʢʰʮʤ ʯʥʫʣʲ ʬʩʡʷʮʡʥ )ʧ"  ́ʯʥʩʬʩʮ

 ʺʰʹʬ ʥʨʰʥʸʴ ʬʹ ʺʥʩʴʱʫʤ ʤʩʺʥʠʶʥʺ ʱʩʱʡ ʬʲ ʡʹʥʧʩʹ ʪʫ ʭʩʸʫʥʮʬ ʭʬʥʹʩʹ ʳʱʥʰʤ2023  .ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʭʫʱʥʤʹ ʬʩʴʫʮʥ 
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6 . ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ ʺʴʥʷʺʡ ʭʩʩʺʥʤʮ ʭʩʲʥʸʩʠ )ʪʹʮʤ( : 

 

ʣ.   ʸʥʠʩʡʡ ʸʠʥʺʮʬ ʪʹʮʤʡ10(ʡ6  ʭʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʬ )ʭʩʣʧʥʠʮʤ ʭʩʩʺʰʹʤ  ʸʠʥʰʩ ʹʣʥʧʡ ,ʱʷʬʴʣʮ ʺʸʡʧʡ ʤʲʷʹʤ ʸʡʣʡ ,
2022    ʤʲʷʹʤʤ ʭʥʫʱ .ʥʩʤʹ ʩʴʫ ʥʸʺʥʰ ʤʷʦʧʤʤ ʩʸʥʲʩʹʹ ʪʫ ,ʱʷʬʴʣʮ ʬʹ ʺʥʩʰʮʤ ʩʬʲʡ ʬʫ ʣʶʮ ʺʴʱʥʰ ʤʲʷʹʤ ʤʲʶʥʡ

 ʤʩʤ ʤʸʡʧʤ ʬʹ300  .ʥʸʩʠ ʩʴʬʠ  
  ʩʠʮ ʹʣʥʧʡ2022 ʬʹ ʺʥʴʱʥʰ ʺʥʩʰʮ ʺʹʩʫʸʬ ʤʩʶʴʥʠ ʤʸʡʧʤ ʤʹʮʩʮ ,   ʱʷʬʴʣʮ ʺʸʡʧʡ ʺʴʱʥʰ ʤʲʷʹʤ ʤʲʶʩʡʥ ʱʷʬʴʣʮ

  ʬʹ  ʪʱʡ3  ʡ  ʤʸʡʧʤ  ʤʷʩʦʧʮ  ,ʤʦ  ʣʲʥʮʬ  ʯʥʫʰ  ,ʪʫʮ  ʤʠʶʥʺʫ  .ʥʸʩʠ  ʯʥʩʬʩʮ-24%    ʬʹ  )ʤʲʡʶʤʤ  ʺʥʩʥʫʦʮʥ(  ʺʥʩʰʮʤ  ʯʥʤʮ
.ʱʷʬʴʣʮ 

 
ʤ.  ʹʣʥʧʡ ʵʸʮ2022  ʺʹʩʫʸʬ ʭʫʱʤʤ ʺʥʠʸʥʤʬ ʭʠʺʤʡ51%   ʬʹ ʥʺʷʱʲʤ ʭʥʩʱʬ ʪʹʮʤʡʥ ʱʥʬʠʱ ʬʹ ʷʴʰʥʮʤ ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤʮ

ʮʤ ʣʧʠʯʬʤʬ( ʤʮʫʱʤʡ ʭʩʸʫʥ   -  ʤ ʺʩʩʶʴʥʠ ʺʠ ʸʫʥʮʤ ʹʮʩʮ ,)"ʸʫʥʮʤ" -PUT    ʺʠ ʤʸʡʧʤ ʤʹʫʸ ʭʠʺʤʡʥ ʥʬ ʤʷʰʲʥʤʹ
  ʺʥʥʤʮʤ ,ʥʩʺʥʩʰʮ24.5%    ʸʫʥʮʬ ʤʸʡʧʤ ʤʮʬʩʹ ʭʫʱʤʡ ʲʥʡʷʤ ʤʸʥʮʺʤ ʯʥʰʢʰʮ ʩʴ ʬʲ .ʱʥʬʠʱ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʤʰʥʤʮ

 ʬʹ ʪʱ9.8 ʫʡ ʤʸʡʧʤ ʤʷʩʦʧʮ ,ʤʦ ʣʲʥʮʬ ʯʥʫʰ .ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ-75.5% ʯʥʤʮ  .ʱʥʬʠʱ ʬʹ ʲʸʴʰʤʥ ʷʴʰʥʮʤ ʺʥʩʰʮʤ 
 

ʥ.  ʸʡʮʶʣ ʹʣʥʧʡ2016 ʫ ʬʹ ʧʨʹ ʺʸʩʫʹʬ 'ʢ ʣʶ ʭʲ ʺʥʸʩʫʹ ʭʫʱʤʡ ʤʸʡʧʤ ʤʸʹʷʺʤ-13,260    ʩʨʱʩʢʥʬ ʦʫʸʮ ʸʥʡʲ ʸ"ʮ
 ʬʹ ʤʴʥʷʺʬ ʯʩʲʩʣʥʮʡ5 ʬ ʤʫʸʠʤ ʺʩʩʶʴʥʠ ʺʥʬʬʥʫʤ ,ʭʩʰʹ-10  ̋ ʥʴʱʥʰ ʭʩʰʹ.  

  ʸʠʥʰʩ  ʹʣʥʧʡ2022    ʺʫʸʠʤʬ  ʺʴʱʥʰ  ʤʩʶʴʥʠ  ʤʸʡʧʬ  ʤʰʺʩʰ  ʤʺʸʢʱʮʡ  ,ʺʥʸʩʫʹʤ  ʭʫʱʤʬ  ʺʴʱʥʺʡ  ʤʸʡʧʤ  ʤʸʹʷʺʤ
 ʺʥʰʡ ʺʥʴʥʷʺ ʩʺʹʡ ʺʥʸʩʫʹʤ ʺʴʥʷʺ5    .ʺʧʠ ʬʫ ʭʩʰʹ 

 

ʦ .   ʭʥʩʡ13    ʵʸʮʡ2022    ʬʹ ʪʱʡ ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ ʬʲ ʤʸʡʧʤ ʤʦʩʸʫʤ15,400  ʫ( ʧ"ʹ ʩʴʬʠ-0.0304    ʭʥʬʹʺʬ )ʤʩʰʮʬ ʧ"ʹ
ʤʩʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʬ   ʬʩʸʴʠ ʹʣʥʧʡ2022 . 

 
ʧ.   ʭʥʩʡ2    ʩʠʮʡ2022    ʤʣʥʡʲ ʪʥʱʫʱʬ ʺʱʧʩʩʺʮʤ ,ʤʣʥʡʲ ʩʫʥʱʫʱ ʡʥʹʩʩ ʷʥʧ ʩʴʬ ,ʺʥʸʣʺʱʤʤ ʺʲʣʥʤ ʤʸʡʧʤ ʬʶʠ ʤʬʡʷʺʤ

ʫʬ ʱʧʩʡ ʪʥʱʫʱʬ ʱʧʩʩʺʮ ʪʮʱʮʤ ,ʤʲʣʥʤʤ ʺʰʲʨʬ( ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʴʥʸʺʤ ʺʶʴʤ ʺʥʬʩʲʴʡ-250    ʺʥʣʥʠ ʲʩʸʺʮʥ ʭʩʣʡʥʲ
  ʭʥʩʮ ʬʧʤ ʺʩʸʹʴʠ ʤʺʩʡʹ17    ʩʠʮʡ2022  ʬʲ ʤʮʩʺʧʬ ʱʧʩʡ ʭʩʣʡʥʲʤ ʺʥʢʩʶʰ ʭʲ ʯʺʮʥ ʠʹʮʡ ʤʩʥʶʮ ʤʸʡʧʤ ʩʫ ʹʢʣʥʩ .)

  ʤʣʡʥʲʤ ʸʥʠʬ ʸʺʩʤ ʯʩʡ ,ʸʥʮʠʫ ʤʦʸʫʤʤ ʺʠ ʺʥʷʩʣʶʮ ʠʬ ʸʥʮʠʫ ʤʦʸʫʤʤ ʱʩʱʡʡ ʺʥʬʩʲʤ ,ʤʺʣʮʲʬʥ ,ʯʥʹʠʸ ʩʶʥʡʩʷ ʭʫʱʤ
 .ʭʫʱʤʬ ʲʩʢʤʬ ʯʥʩʱʩʰ ʪʥʺʮ ʭʩʲʶʥʡʮʥ ʺʩʱʧʩ ʭʣʷʥʮ ʡʬʹʡ ʯʩʩʣʲ ʭʩʩʥʶʮ ʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʭʩʲʢʮʤʹ 

 

ʨ.   ʭʥʩʡ28    ʸʡʮʨʴʱʡ2022    ʬʹ ʺʩʨʸʴ ʤʲʶʤ ,ʤʮʠʺʤʡ ,ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʥ ʬʥʮʢʺʤ ʺʣʲʥ ʥʸʹʩʠ2,750,000    ʠʬ ʺʥʩʶʴʥʠ
  ʣʲʬ ʹʥʮʩʮʬ ʺʥʰʺʩʰʤʥ ,)"ʺʥʩʶʴʥʠʤ" :ʯʬʤʬ( ʤʸʥʮʺ ʠʬʬ ʺʥʶʷʥʮʤ ,ʸʧʱʮʬ ʺʥʮʥʹʸ2,750,000    ,ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʬʩʢʸ ʺʥʩʰʮ

  ʺʥʰʡ0.01    :ʯʬʤʬ( ʺʧʠ ʬʫ ʡʥʷʰ ʪʸʲ ʧ"ʹ( ʤʹʥʬʹʬ ,)"ʹʥʮʩʮʤ ʺʥʩʰʮ"3  ʭʠʺʤʡ ,ʺʥʰʡ ʺʥʸʡʧʡʥ ʤʸʡʧʡ ʤʸʹʮ ʩʠʹʥʰ )
  ʭʥʩʡ ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ ʩʣʩ ʬʲ ʤʶʮʥʠ ʸʹʠ ,ʺʥʸʥʹʷ ʺʥʸʡʧʡʥ ʤʸʡʧʡ ʤʸʹʮ ʩʠʹʥʰʥ ʭʩʣʡʥʲʬ ʺʥʩʶʴʥʠ ʺʩʰʫʥʺʬ28    ʩʰʥʩʡ

2018. 
  ʭʩʲʶʩʰʤʹ ʩʠʰʺʡʥ ,ʺʥʥʹ ʺʥʩʺʰʹ ʺʥʰʮ ʲʡʸʠʡ ʹʥʮʩʮʬ ʺʥʰʺʩʰ ʤʰʩʩʤʺʥ ʤʰʬʹʡʺ ʺʥʩʶʴʥʠʤ    ʩʣʩ ʬʲ ʭʩʷʱʲʥʮ ʺʥʩʤʬ ʥʫʩʹʮʩ

  ʭʩʰʹ ʲʡʸʠ ʺʡ ʤʴʥʷʺ ʭʥʺʬ ʣʲʥ ʤʺʬʹʡʤ ʣʲʥʮʮ ʬʧʤ ʹʥʮʩʮʬ ʺʰʺʩʰ ʤʩʤʺ ʤʩʶʴʥʠ ʬʫ .ʤʸʥʹʷ ʤʸʡʧ ʩʣʩ ʬʲ ʥʠ ʤʸʡʧʤ
 ʬʹ ʪʱ ʬʲ ʣʥʮʲʩ ʤʩʶʴʥʠ ʬʫʬ ʲʡʷʰʹ ʹʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮʥ ʤʺʬʹʡʤ ʣʲʥʮ ʸʧʠʬ3.340 )ʺʥʮʠʺʤʬ ʳʥʴʫ( ʧ"ʹ. 

    ʥʰʩʤ ʤʩʶʴʥʠ ʬʫ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ0.71  ʹʫ ʥʰʩʤ ʥʷʰʲʥʤ ʸʹʠ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʬʫ ʬʹ ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ,ʭʠʺʤʡ .ʧ"-1,943  ʧ"ʹ ʩʴʬʠ.  
   ʤʱʸʥʡʡ ʤʸʡʧʤ ʺʥʩʰʮ ʬ  ́ʤʸʩʢʱʤ ʸʲʹʡ ʡʹʧʺʤʡ ,ʱʬʥʹʥ ʷʠʬʡ ʬʣʥʮ ʺʥʲʶʮʠʡ ʤʲʶʥʡ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬ  ́ʯʢʥʤʤ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ

  ʭʥʩʡ28  ʸʡʮʨʴʱʡ2022  ʤʩʤʹ288 ʯʬʤʬ ʺʥʨʸʥʴʮ ʺʥʧʰʤ ʯʬʤʬ .ʤʩʰʮʬ ʺʥʸʥʢʠ:  
 

(1)  ʩʩʨʱʫ ʬʹ ʲʶʥʮʮʡ ʤʠʥʥʹʤ ʺʥʸʡʧ ʬʹ ʭʩʩʸʥʨʱʩʤʤ ʭʩʩʮʥʩʤ ʤʩʰʮʤ ʩʸʩʧʮʬ ʭʠʺʤʡ ʤʡʹʥʧ ʯʷʺʤ ʺ-30%,  
(2) ʹʥʮʩʮʤ ʺʥʩʰʮ ʬʫ ʺʠʶʷʤʥ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʫ ʹʥʮʩʮ ʬʹ ʤʧʰʤʡ,  
(3)   ʬʹ ʧʥʥʨʡ ʲʶʥʮʮ ʭʩʩʧ ʪʸʥʠ5-8   ʬʹ ʯʥʸʧʠʤ ʭʥʩʤ ʬʹʥ ʤʬʹʡʤʤ ʺʴʥʷʺ ʭʥʩʱ ʬʹ ʲʶʥʮʮʤ( ʤʷʰʲʤʤ ʣʲʥʮʮ ʭʩʰʹ

ʤʬʹ ʹʥʮʩʮʤ ʺʴʥʷʺʩʮʥʰʩʡ ʬʣʥʮ ʩʴ ʬʲ ,)ʭ, 
(4) ʯʩʣ ʩʴ ʬʲ ʺʥʩʶʴʥʠʤ ʬʹ ʯʺʮʩʱʧ ʺʠ ʯʥʡʹʧʡ ʠʩʡʮ ʥʰʩʠ ʩʬʫʬʫʤ ʪʸʲʤ ʡʥʹʩʧ, 
(5) ʮ"ʧʮʡ ʩʺʬʹʮʮ ʧ"ʢʠ ʬʹ ʺʥʠʥʹʺʬ ʭʠʺʤʡ ʲʡʷʰ ʺʥʩʶʴʥʠʬ ʩʺʰʹʤ ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹ ʫ ʬʹ ʲʶʥʮʮ -5  ʣʲ10   ʭʩʰʹ

ʫ ʬʹ ʸʥʲʩʹʡ ʥʰʩʤ ʲʶʥʮʮʤ ʯʥʥʩʤʤ ʸʥʲʩʹ(-3.26%-2.80%), 
(6)  ʹʥʮʩʮʤ ʸʩʧʮ– 3.340  .ʧ"ʹ 

 

ʩ.   ʭʥʩʡ15    ʸʡʮʡʥʰʡ2022  ʬ  ́ʪʱʡ ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ ʬ  ̡ʤʸʡʧʤ ʤʦʩʸʫʤ ,16,500  ʫ( ʧ"  ́ʩʴʬʠ-0.0324    ʭʥʬʹʺʬ )ʤʩʰʮʬ ʧ"ʹ
  ʸʡʮʶʣ ʹʣʥʧʡ ʤʩʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʬ2022 . 
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7. ʭʩʲʥʸʩʠ   ʸʧʠʬʭʥʺ ʺʴʥʷʺ ʧʥʥʩʣʤ 
 

 .ʠ   ʭʥʩʡ26    ʸʠʥʸʡʴʡ2023  ʩʬʹ ʣʶ ʭʲʥ  ʭʸʠʴ ʤʰʱʥʱ ʺʸʡʧ ʭʲ  ʤʲʷʹʤ ʭʫʱʤʡ ʤʸʡʧʤ ʤʸʹʷʺʤ ́  ʺʬʲʡ ,ʸʥʹʷ ʠʬ ʩ
  ʺʹʩʫʸʬ )"ʺʥʩʰʮʤ ʺʬʲʡ" :ʯʬʤʬ( ʭʸʠʴ ʤʰʱʥʱʡ ʺʥʩʰʮʤ51%    ʤʰʱʥʱ ʬʹ ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦʮʥ ʲʸʴʰʤ ʷʴʰʥʮʤ ʺʥʩʰʮʤ ʯʥʤʮ

,ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʣʲʥʮʡʹ ʪʫ ,ʭʸʠʴ    ʬʹ ʸʥʲʩʹʡ ʥʷʩʦʧʩ ʺʥʩʰʮʤ ʺʬʲʡʥ ʤʸʡʧʤ51%  ʥ-49%  ʷʴʰʥʮʤ ʯʥʤʤʮ ,ʤʮʠʺʤʡ ,
)"ʭʫʱʤʤ" :ʤʦ ʳʩʲʱʡ ʯʬʤʬ( ʭʸʠʴ ʤʰʱʥʱ ʬʹ ʤʲʡʶʤʤ ʺʥʩʥʫʦʮʥ ʲʸʴʰʤʥ . 

 ʭʸʠʴ ʤʰʱʥʱ ʤʷʩʨʱʩʢʥʬ ʩʺʥʸʩʹʡ ʤʧʮʺʮ  ʭʥʧʺʡ .ʺʩʡʤ ʣʲ ʤʶʴʤ ʬʲ ʹʢʣʡʥ ʺʥʠʩʸʡʤ 

ʱʥʱʡ ʤʸʡʧʤ ʲʩʷʹʺ ,ʺʥʹʫʸʰʤ ʺʥʩʰʮʬ ʤʸʥʮʺʡ ,ʭʫʱʤʬ ʭʠʺʤʡ  ʬʹ ʭʥʫʱ ʭʸʠʴ ʤʰ4    ʺʠʥʥʬʤ ʬʹ ʪʸʣʡ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ
  ʣʲ ʬʹ ʭʥʫʱ ʸʹʠ ,)"ʭʩʬʲʡʤ ʺʠʥʥʬʤ" :ʤʦ ʳʩʲʱʡ ʯʬʤʬ( ʭʩʬʲʡ3    ʸʥʹʩʠ ʣʲʥʮʡ ʸʮʥʩ ʭʩʬʲʡʤ ʺʠʥʥʬʤ ʪʥʺʮ ʧ"ʹ ʯʥʩʬʩʮ

 ʺʰʹʬ ʭʩʩʴʱʫʤ ʺʥʧʥʣʤ2024   ʭʩʰʹʡ ʤʸʡʧʤ ʩʲʥʶʩʡʬ ʭʠʺʤʡʥ ʳʥʴʫʡ ʭʸʠʴ ʤʰʱʥʱ ʬʹ ʯʥʤʡ ʤʲʷʹʤʬ2023  ʥ-2024 . 

ʡ ʭʫʱʥʤ ʣʥʲ  ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣʬ ʤʮʲʨʮ ʭʩʸʥʨʷʸʩʣ ʩʰʹ ʺʥʰʮʬ ʺʥʫʦ ʠʤʺ ʤʸʡʧʬ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ ʸʧʠʬ ʩʫ  ʭʫʱʤʤ ʺʸʢʱʮ
  ʬʹ ʸʥʲʩʹʡ ʤʷʩʦʧʮ ʺʥʩʰʮʤ ʺʬʲʡ ʣʥʲ ʬʫ ʸʹʠʫ )ʺʥʩʰʮʤ ʺʬʲʡ ʬʹ ʤʮʲʨʮ ʣʧʠ ʸʥʨʷʸʩʣ ʺʮʥʲʬ ʺʠʦ( ʭʸʠʴ ʤʰʱʥʱ

25%   ʨʬʧʤʬ ʱʧʩʡ  ʥʨʥʥ  ʺʥʫʦ  ʤʬ  ʺʮʩʩʷ  ʭʸʠʴ ʤʰʱʥʱ  ʬʹ ʲʸʴʰʥ  ʷʴʰʥʮʤ ʯʥʤʤʮ ʸʺʥʩ  ʥʠ  ʺʨʬʧʤʬ  ʥʠʡʥʩʹ  ʺʥʣʧʥʩʮ  ʺʥ
  ʤʰʺʩʰ ʯʫʥ ʤʦ ʢʥʱʮ ʺʥʠʷʱʲʡ ʭʩʬʡʥʷʮ ʭʩʢʶʮ ʺʥʩʰʮʤ ʺʬʲʡʥ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʥʰʺʩʰ ʭʫʱʤʤ ʺʸʢʱʮʡ .ʤʸʡʧʤ ʯʥʩʸʥʨʷʸʩʣ
  ,ʭʫʱʤʤ ʩʴ ʬʲ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʺʸʴʤ ʥʠ ʭʩʢʶʮ ʺʸʴʤ ʯʩʢʡ ,ʸʺʩʤ ʯʩʡ ,ʭʸʢʩʩʹ ʷʦʰ ʯʩʢʡ ʩʥʴʩʹʬ ʺʥʡʩʩʧʺʤ ʺʥʩʰʮʤ ʺʬʲʡ ʩʣʩ ʬʲ

 ʩʹ ʩʮʥʫʱʬʥ ʺʥʴʥʷʺʬʭʩʣʣʶʤ ʯʩʡ ʥʮʫʱʥʤʹ ʩʴʫ ,ʭʩʬʡʢʥʮ ʩʥʴ . 

  ʬʬʫ ʥʮʩʩʷʺʤ ʭʸʨ ʧʥʣʤ ʣʲʥʮʬ .ʺʥʸʧʺʤ ʺʥʹʸ ʸʥʹʩʠ ʺʥʡʸʬ ʭʩʬʺʮ ʭʩʠʰʺ ʬʹ ʭʺʥʮʩʩʷʺʤʬ ʤʴʥʴʫ ʤʷʱʲʤ ʺʮʬʹʤ
ʤʮʬʹʥʤ ʭʸʨ ʤʷʱʲʤʥ ʸʥʮʠʫ ʭʩʠʰʺʤ.  

ʡ.   ʭʥʩʡ19    ʵʸʮʡ2023    ʬʹ ʪʱʡ ʣʰʣʩʡʩʣ ʺʷʥʬʧ ʬʲ ʤʸʡʧʤ ʤʦʩʸʫʤ16,900  ʫ( ʧ"ʹ ʩʴʬʠ-0.0332    ʭʥʬʹʺʬ )ʤʩʰʮʬ ʧ"ʹ
  ʬʩʸʴʠ ʹʣʥʧʡ ʤʩʺʥʩʰʮ ʩʬʲʡʬ2023 . 

 

 

 



 

 

2023 במרץ,  19  :תאריך והצעות מדף    2020במאי    20קשר עם תשקיף מדף מיום  בהננו להודיעכם כי אנו מסכימים להכללה (לרבות בדרך של הפניה)    2020במאי  20מיום בע"מ ("החברה")  )1966אפ -נובולוג (פארםשל  תשקיף מדף    הנדון:   ג.א.נ.,   מודיעין,  55מעיין ה  בע"מ  )1966אפ -נובולוג (פארם הדירקטוריון של   לכבוד          ות שלנו המפורטים להלן:של הדוח  מכוחו,
   בדצמבר    31לימים  , על הדוחות הכספיים המאוחדים של החברה  2023  ץ, במר  19דוח רואה החשבון המבקר מיום     . 2022בדצמבר  31הסתיימה ביום שהאחרונה שבהן ולכל אחת משלוש השנים   2021-ו 2022
   בדצמבר   31 ליום  החברה של הנפרד  הביניים  הכספי המידע על, 2023  ץ,במר 19דוח רואה החשבון המבקר מיום ,בכבוד רב     . 2010  – ע" התש ), שנתיים כספיים דוחות( ערך ניירות תקנות והוראות)  IFRS( בינלאומיים כספי   דיווח לתקני  בהתאם  2022בדצמבר  31ביום  משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימהכל אחת ול  2021-ו 2022 ' בריטמן אלמגור זהר ושות      A Firm in the Deloitte Global Network רואי חשבון 



 

 

  
' ד  חלק  

  החברה  על  נוספים  פרטים 
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 פרטים נוספים על התאגיד -חלק ד' 
 

 ע"מ ב (1966נובולוג )פארם אפ  - שם החברה
  510475312 - מספר חברה

  . 7171301, מודיעין , 55 המעיין רח'  - כתובת 
 08-6604404פקס:  08-6604400טל:  - מס' טלפון ופקס 
  amirs@novolog.co.il  -  דואר אלקטרוני 

   2022בדצמבר  31 - הכספי המצב  על דוחתאריך ה
 2023 ץבמר 19 - תאריך הדוח

 

 .אחרת צוין אם אלא, )תיאור עסקי החברה( 'א בחלק להם  שניתנה המשמעות בו המובאים למונחים תיוחס' ד בחלק

 "ח(ש)באלפי  2022דוחות על תוצאות הפעולות של החברה לכל אחד מהרבעונים בשנת  תמצית : ' א10תקנה 
  1רבעון   

  2רבעון  )*(
  3רבעון  )*(

"כ סה   4רבעון  )*(
 2022שנת ל

 1,507,949 383,454 387,736 361,389 375,370 ממכירות, מעבודות ומשירותים  הכנסות
 1,331,803 334,844 344,748 320,063 332,148 והשירותים העבודות, המכירותעלות 

             176,146 48,610 42,988 41,326 43,222 רווח גולמי 
 97,399 26,847 23,915 23,132 23,505 , הנהלה וכלליותמכירההוצאות 
 (31) 84 717 (112) (720) )הכנסות( אחרות, נטו הוצאות

             78,778 21,679 18,356 18,306 20,437 רגילות  מפעולותרווח 
 6,894 2,082 1,353 2,590 880 מימון  הכנסות
 12,537 3,194 3,137 3,266 2,951 מימון הוצאות
             5,643 1,112 1,784 676 2,071 , נטו מימון  הוצאות

             73,135 20,567 16,572 17,630 18,366 רווח לפני מסים על ההכנסה 
 17,128 4,098 4,201 4,286 4,543 מסים על ההכנסה 

           
            56,007 16,469 12,371 13,344 13,823 רווח לאחר מיסים על ההכנסה 

חלק החברה בהפסד של השקעות המטופלות 
שיטת השווי המאזני, נטו ממס לפי   (852) (997) (1,500) (1,262) (4,611)             

 51,396 15,207 10,871 12,347 12,971 לתקופה רווח 
הפסד ממדידה מחדש בגין תוכניות להטבה 

 723 41 - 682 - מוגדרת
 1,538 2,133 (1,253) 616 42 הפרשי שער בגין תרגום פעילויות חוץ, נטו ממס 

           
 53,657 17,381 9,618 13,645 13,013 רווח כולל 

 התאמה למפרע בגין צירוף עסקים של מספרי השוואה בוצעה)*( 
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 2022 בדצמבר 31 ליום מהותיות כלולותהשקעות בחברות בת ובחברות   : 11תקנה 

 סוג שם חברה
   כמות מניה 

"כ סה
 .נ. ע

 )ש"ח( 

 %-ב החזקה שיעור
 31.12.22 ליום

 שווי
השקעה  
מותאם  

 ליום 
31.12.22 
)אלפי 

 "ח( ש

 מדינת
 התאגדות 

 בהצבעה  בהון
  בזכות
 למנות

 דירקטורים 

 שיעור
 החזקה

"ע  בני
 המירים 

 ישראל 33,993 -  100% 100% 100% 1,303 1,303 רגילה  טריילוג 
 ישראל 52,856 -  100% 100% 100% 65 200,000 יסוד  מדיפלסט

 ישראל 77,070 -  100% 100% 100% 100 100 רגילה  ’ נובוהלת

 ישראל 20,104 -  100% 100% 100% 700 700 רגילה  שירותים דור

 ישראל 66,393 -  100% 100% 100% 100 10,000 רגילה  אינפומד

 ישראל 46,193 -  100% 100% 100% 102.56 10,256 רגילה  קאר  טרגט

 ישראל 25,440 -  75% 75% 75% 1.5 150 רגילה  AML ישראל 11,972 -  75.5% 75.5% 75.5% 75.5 7,550 רגילה  סאלוס

 6,824 6,824 רגילה  מדפלקס
 גרמניה  30,461 -  24% 24% 24% אירו

  ישראל 45,827 -  60% 60% 60% 60 60 רגילה  Gsap ישראל 34,368 -  55% 55% 55% 687 687 רגילה  עין טל
 

   2022בדצמבר  31ליום  מהותיותת וחברות כלולות  בנו ושטרי הון שניתנו לחברות   הלוואות :המשך 11תקנה 
 

  מקבל ההלוואה  נותן 
 ההלוואה 

 ושטרי ההלוואות יתרת
 צבורה  ריבית כולל, הון 

 31.12.2022 ליום
 "ח( ש)באלפי 

 שיעור
 פירעון מועד ההצמדה  סוג הריבית

 ללא  ה צמדה אלל -  10,000 מדיפלסט ע"מ ב( 1966 אפ)פארם  נובולוג
 ללא  הצמדה  ללא -  10,000 אינפומד ע"מ ב( 1966 אפ)פארם  נובולוג
 2024 ספטמבר הצמדה  ללא 2.42% 4,410 אינפומד ע"מ ב( 1966 אפ)פארם  נובולוג
 2024 דצמבר הצמדה  ללא 2.42% 8,000 אינפומד ע"מ ב( 1966 אפ)פארם  נובולוג

 
 

 2022בשנת  מהותיות  כלולותשינויים בהשקעות בחברות בת ובחברות    : 12תקנה 
 

"(,  המוכריםהתקשרה החברה בהסכם עם גורמים פרטיים, צדדים שלישיים לא קשורים )"  2022בינואר    2ביום   .א
והנפרע של עין טל המוחזקים על ידי המוכרים. בתמורה למניות מההון המונפק    55%לרכישת מניות המהוות  

מיליון ש"ח. לפרטים נוספים בדבר ההסכם, ראו בהכללה   32.3הנרכשות שילמה החברה במועד השלמה סך של  
ודיווח מיידי של    (2022-01-001080)מס' אסמכתא:    2022בינואר    3על דרך ההפניה, דיווח מיידי של החברה מיום  

 .  (2022-01-016137)מס' אסמכתא:  2022בפברואר  15ום החברה מי
"(, לרכישת מניות המוכרת התקשרה החברה בהסכם עם גורם פרטי, צד שלישי לא קשור )"  2022ביולי    14ביום   .ב

המוחזקות על ידי המוכרת. בתמורה למניות הנרכשות שילמה     Gsapמההון המונפק והנפרע של  60%המהוות  
מיליון ש"ח. לפרטים נוספים בדבר ההסכם, ראו בהכללה על דרך ההפניה,    33של    החברה במועד ההשלמה סך

 (.  2022-01-074970)מס' אסמכתא:  2022ביולי  17דיווח מיידי של החברה מיום 
מהון המניות המונפק של סאלוס ובהמשך לסיום   51%בהתאם להוראות ההסכם לרכישת    2022בחודש מרץ   . ג

בהסכמ המוכרים  אחד  של  )להלן  העסקתו  ה  -ה  אופציית  את  המוכר  מימש  לו    PUT-"המוכר"(,  שהוענקה 
מהונה המונפק והנפרע של סאלוס. על פי מנגנון התמורה   24.5%ובהתאם רכשה החברה את מניותיו, המהוות  
מהון   75.5%-מיליון ש"ח. נכון למועד זה, מחזיקה החברה בכ  9.8הקבוע בהסכם שילמה החברה למוכר סך של  

 נפק והנפרע של סאלוס.המניות המו
בוצעה השקעה נוספת מצד כל בעלי המניות של מדפלקס, כך ששיעורי ההחזקה נותרו כפי   2022בחודש ינואר   .ד

 אלפי אירו.  300שהיו. סכום ההשקעה של החברה היה 
, מימשה החברה אופציה לרכישת מניות נוספות של מדפלקס וביצעה השקעה נוספת בחברת 2022בחודש מאי  

מהון המניות )ומזכויות   24%- מיליון אירו. כתוצאה מכך, נכון למועד זה, מחזיקה החברה ב  3ס בסך של  מדפלק
 ההצבעה( של מדפלקס. 
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 על המצב הכספי דוחמהן לתאריך ה חברהוהכנסות ה  תיותמהו  כלולותוהפסדים של חברות בנות ו  רווחים : 13תקנה 

 

 שם החברה

 הוצאות  2022בדצמבר  31)הפסד( לשנה שנסתיימה ביום  רווח

 מס  אחרי מס  לפני
  רווח

)הפסד( 
 אחר כולל

  רווח סך
)הפסד( 

 כולל
 דמי דיבידנד 

 ניהול 

ריבית 
שקיבלה  

החברה או  
שהיא זכאית  

 לה
 ח "ש  באלפי

 -  2,300 20,000 20,408 22 20,386 26,514 טריילוג 
 -  1,000 -  6,171 84 6,087 8,033 מדיפלסט

 
 מועדי סיבות הפסקת מסחר –ניירות ערך שנרשמו למסחר  –בבורסה  מסחר : 20תקנה 

 . שהנפיקה החברה לא חלו הפסקות מסחר בניירות הערך הדוח תקופתב 

 
   לנושאי משרה בכירה בשנת הדיווחתשלומים  : 21תקנה 

 תגמולים  פירוט . א
הכספיים   יהבדוחות  שהוכרו   כפי  , 2022  שנתב  בחברהלבעלי עניין ונושאי משרה בכירה    ניתנוש  להלן פירוט התגמולים

, הבשליטת  חברהאו ב   חברההגבוהים ביותר מבין נושאי המשרה הבכירה בכל אחד מחמשת בעלי התגמולים   .1 (:  לחברה ו/או לחברה בשליטתה עלות במונחי) 2022בדצמבר  31  ליוםהחברה  של
 חברה, בין אם התגמולים ניתנו על ידי ההשבשליטת  חברהאו ב  חברהאם התגמולים ניתנו לו בקשר עם כהונתו ב

שהתגמולים ניתנו לו בקשר    חברהכל אחד משלושת נושאי המשרה הבכירה בעלי התגמולים הגבוהים ביותר ב .2 ובין אם ניתנו על ידי אחר;
  חברה או על ידי    חברה, אם התגמולים ניתנו לו על ידי הלעיל  (2( או )1)  "קס, שאינו נמנה בחברהכל בעל עניין ב .3 ; לעיל (1) "קס, אם לא נמנה בהעצמ חברהעם כהונתו ב

-יחסי עובד, בין אם מתקיימים  הבשליטת  חברהאו ב   חברהבקשר עם שירותים שנתן כבעל תפקיד ב  השבשליטת
 .מעביד ובין אם לאו, ואף אם בעל העניין אינו נושא משרה בכירה
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  אחרים תגמולים שירותים  בעבור  תגמולים 1התגמולים  מקבל פרטי

  היקף תפקיד  שם
 משרה 

  שיעור
  החזקה

  בהון
 התאגיד 

 מענק  2שכר 
  תשלום
  מבוסס
 3מניות

ניהול דמי   דמי 
  דמי ריבית אחר עמלה  ייעוץ

 "כ סה אחר שכירות 

 "ח ש  אלפי 

 

 

,  מניות  מבוסס  תשלום ,  ריבית,  עמלה,  שכירות  דמי,  ייעוץ  דמי,  ניהול  דמי,  מענק,  שכר,  כסף  שווה  שהוא   דבר   וכל   כסף   סכום  ולרבות ,  בעקיפין  ובין   במישרין   בין,  תגמול  למתן   התחייבות   לרבות   -"  תגמול"            1 
 .כמשמעותו לפי כללי החשבונאות המקובלים –" מבוסס מניות  תשלום"           3 .מעביד, וכל הכנסה שנזקפה לשכר בשל מרכיב שהוענק לעובד-לרבות תנאים נלווים לשכר, כגון החזקת רכב, טלפון, תנאים סוציאליים, הפרשות בשל סיום יחסי עובד –" שכר"       2 .דיבידנד למעט  והכל, אחרת  הטבה וכל הנאה טובת , פנסיוני תשלום שאינו  פרישה תגמול

 טאוס   עירן
 3,170 - - - - - - - 492 690 1,988 - 100% הקבוצה "ל מנכ ( 1)

 אסי ושלר 
(2 ) 

  טריילוג"ל  מנכ
 2,264 - - - - - - - 145 799 1,320 - 100% ומדיקר עד הבית 

 אמיר שחר 
 1,943 - - - - - - - 369 418 1,156 - 100% כספים   סמנכ"ל  ( 3)

 איתן דורון 
(4 ) 

מנהל חטיבת  
 1,806 - - - - - - - 341 120 1,345 - 100% שירותי הבריאות 

 יחיאל אסיה 
 1,421 - - - - - - - - 231 1,190 - 100% מנכ"ל עין טל  ( 5)

 אחרים עניין בעלי
 דר   רמי
 480 - - - - - - 480 - - - - - דירקטוריון "ר יו ( 6)
 דהן  אלי
(7 ) 

  "ללמנכ יועץ
 193 - - - - - - 193 - - - 7.32% - )לשעבר( 
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 ]  העסקה הסכמי פירוט

 

 תמצית תנאי העסקתו של מר עירן טאוס, בקשר עם כהונתו כמנכ"ל הקבוצה:   להלן (1)
  ברוטו  חודשי  לשכר  זכאי  טאוס  מר:  שכר, לתקופה בלתי קצובה;  2017  באוגוסט 7: החל מיום  ההסכם  תקופת

: מר טאוס זכאי לביטוח מנהלים, קרן פנסיה או  הפרשות;  "(הקובע  השכר)להלן: "  "חש  אלפי  120  של  בסך
ימי חופש לשנה כאשר תותר צבירה של עד    24  :שנתית  חופשהתכנית משולבת לבחירתו וכן לקרן השתלמות;  

ההעסקה.    96 תקופת  סיום  של  במקרה  רק  לפדיון  יהיו  שניתנים  חופש  ;  בשנה   ימים  13:  הבראה  דמיימי 
של כל שנה קלנדרית( על ידי האורגנים    ץבמר  31בהתאם ליעדים שיקבעו בתחילת כל שנה )עד ליום    :מענקים

: מר טאוס זכאי  רכב;  פעמים השכר הקובע  6המוסמכים בחברה ולפי שיקול דעתם, עם תקרה שלא תעלה על  
. החברה תישא בכל  6לרכב מסוג ומדגם בהתאם לשיקול החברה ובכל מקרה לא יעלה על קבוצת שווי שימוש  

  קבלות  מסירת  כנגד  הוצאות  והחזר  נייד  מחשב,  נייד  טלפון:  ם נלוויההוצאות הקבועות והמשתנות של הרכב;  
צד יהיה רשאי להביא את ההסכם לסיומו, מכל סיבה שהיא    כל  :מוקדמת  הודעה;  החברה  לנהלי  ובהתאם

ימים. במהלך תקופת ההודעה המוקדמת ישולמו רכיבי השכר הקובע, וכן הפרשות   120בהודעה מוקדמת בת  
השתל וקרן  פנסיוני  סלולרילביטוח  וטלפון  חברה  רכב  ושיפוי  ביטוח.  מות,  טאוס  :  פטור  לכיסוי    זכאימר 

 בפוליסת ביטוח אחריות וכתב התחייבות לשיפוי ופטור בהתאם למקובל בחברה ועל פי כל דין. 
 

 : ומדיקר עד הבית טריילוג"ל כמנכ כהונתו עם בקשר, ושלר אסי תמצית תנאי העסקתו של מר  להלן (2)
זכאי לשכר חודשי ברוטו   ושלר: מר  שכר, לתקופה בלתי קצובה;  2021  ביולי  15: החל מיום  ההסכם  תקופת

  תכנית  אוזכאי לביטוח מנהלים, קרן פנסיה    ושלר: מר  הפרשות"(;  הקובע  השכראלפי ש"ח )להלן: "   72בסך של  
ימי   44ימי חופש לשנה כאשר תותר צבירה של עד    22:  שנתית  חופשהלבחירתו וכן לקרן השתלמות;    משולבת

ההעסקה.   תקופת  סיום  של  במקרה  רק  לפדיון  יהיו  שניתנים  :  מענקים ;  בשנה  ימים  8:  הבראה  דמיחופש 
 3של כל שנה קלנדרית( עם תקרה שלא תעלה על   ץבמר  31בהתאם ליעדים שיקבעו בתחילת כל שנה )עד ליום  

זכאי    ושלר: מר  רכב ;  ל הרווח המתואם לפני מס של הפעילויות בניהולו ע  2%בתוספת    פעמים השכר הקובע
הרכב;   של  והמשתנות  הקבועות  ההוצאות  בכל  תישא  החברה  החברה.  לשיקול  בהתאם  ומדגם  מסוג  לרכב 

: מוקדמת  הודעה; החברה  לנהלי  ובהתאם  קבלות  מסירת  כנגד  הוצאות  והחזר נייד  מחשב,  נייד   טלפון:  נלווים 
. במהלך תקופת  חודשים  4כל צד יהיה רשאי להביא את ההסכם לסיומו, מכל סיבה שהיא בהודעה מוקדמת בת  

הוצאות   החזרההודעה המוקדמת ישולמו רכיבי השכר הקובע, וכן הפרשות לביטוח פנסיוני וקרן השתלמות,  
סלולרי.   וטלפון  ושיפוי  ביטוחרכב  מר  פטור  ביטו  זכאי  ושלר:  בפוליסת  התחייבות  לכיסוי  וכתב  אחריות  ח 

  לשיפוי ופטור בהתאם למקובל בחברה ועל פי כל דין. 
 :בקבוצה כספים, בקשר עם כהונתו כסמנכ"ל שחר אמיר תמצית תנאי העסקתו של מר  להלן (3)

זכאי לשכר חודשי ברוטו    שחר: מר  שכר, לתקופה בלתי קצובה;  2020  באוגוסט  27: החל מיום  ההסכם  תקופת
זכאי לביטוח מנהלים, או לקרן פנסיה או    שחר: מר  הפרשות(;  "הקובע"השכר  אלפי ש"ח )להלן:    72בסך של  

ימי חופש לשנה כאשר תותר צבירה של עד    22:  שנתית  חופשהתכנית משולבת לבחירתו וכן לקרן השתלמות;  
ההעסקה;    44 תקופת  סיום  של  במקרה  רק  לפדיון  יהיו  שניתנים  חופש  בשנה;   ימים  10:  הבראה  דמיימי 

של כל שנה קלנדרית( עם תקרה שלא   במרץ  31  ליום)עד    שנה  כל  בתחילת  שיקבעו  ליעדים  בהתאם:  מענקים
זכאי לרכב על פי שיקול דעתה של החברה. החברה תישא בכל   שחר: מר  רכבפעמים השכר הקובע ;    6תעלה על  

  תחול המס חבות כאשר אחזקתו לרבות נייד לטלפון זכאות: נלווים ההוצאות הקבועות והמשתנות של הרכב; 
: מוקדמת  הודעה;  החברה  לנהלי  ובהתאם  קבלות  מסירת   כנגד  הוצאות  והחזר  נייד  למחשב  זכאות ,  שחר  מר  על

ימים. במהלך תקופת    120כל צד יהיה רשאי להביא את ההסכם לסיומו, מכל סיבה שהיא בהודעה מוקדמת בת  
הפ וכן  הקובע,  השכר  רכיבי  ישולמו  המוקדמת  חברה ההודעה  רכב  השתלמות,  וקרן  פנסיוני  לביטוח  רשות 

  לשיפוי   התחייבות  וכתב  אחריות  ביטוח  בפוליסת  לכיסוי  זכאי  שחר  מר:  ושיפוי  פטור  ביטוחוטלפון סלולרי.  
  . דין כל פי ועל  בחברה למקובל בהתאם ופטור

 :קבוצהב הבריאות שירותי חטיבת כמנהל, בקשר עם כהונתו איתן דורוןתמצית תנאי העסקתו של מר  להלן (4)
זכאי לשכר חודשי ברוטו בסך    איתן: מר שכר, לתקופה בלתי קצובה;  2020  ביוני  1: החל מיום  ההסכם  תקופת

זכאי לביטוח מנהלים, או לקרן פנסיה או תכנית   איתן: מר  הפרשות(;  "הקובע"השכר  אלפי ש"ח )להלן:    80של  
ימי   44ימי חופש לשנה כאשר תותר צבירה של עד    22:  שנתית  חופשהמשולבת לבחירתו וכן לקרן השתלמות;  

ההעסקה;   תקופת  סיום  של  במקרה  רק  לפדיון  יהיו  שניתנים  בשנה;    6:  הבראה  דמיחופש  :  מענקים ימים 
 4של כל שנה קלנדרית( עם תקרה שלא תעלה על   במרץ  31  ליום)עד    שנה  כל  בתחילת  שיקבעו  ליעדים  בהתאם

זכאי לרכב על פי שיקול דעתה של החברה. החברה תישא בכל ההוצאות  איתן: מר רכבפעמים השכר הקובע ; 
  מר   על  תחול  המס  חבות  כאשר  אחזקתו  לרבות  נייד  לטלפון   זכאות:  נלוויםהקבועות והמשתנות של הרכב;  

: כל צד  מוקדמת  הודעה;  החברה   לנהלי  ובהתאם  קבלות  מסירת   כנגד  הוצאות  והחזר  נייד  למחשב  זכאות,  ורדי
בת   מוקדמת  בהודעה  שהיא  סיבה  מכל  לסיומו,  ההסכם  את  להביא  רשאי  תקופת    120יהיה  במהלך  ימים. 

חברה  רכב  השתלמות,  וקרן  פנסיוני  לביטוח  הפרשות  וכן  הקובע,  השכר  רכיבי  ישולמו  המוקדמת  ההודעה 
  לשיפוי   התחייבות  וכתב  תאחריו  ביטוח  בפוליסת  לכיסוי  זכאי  איתן  מר:  ושיפוי  פטור  ביטוחוטלפון סלולרי.  

 . דין כל פי ועל  בחברה למקובל בהתאם ופטור
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   :עין טל כ"לכמנ וכהונת עם בקשר, יחיאל אסיה מרתמצית תנאי העסקתו של  להלן (5)
זכאי לשכר חודשי ברוטו   מר אסיה:  שכר, לתקופה בלתי קצובה;  2022  בפברואר  14: החל מיום  ההסכם  תקופת

:  הפרשות "(;  הקובע  השכר)להלן: "  2018צמוד למדד המחירים לצרכן של חודש ינואר    ש"חאלפי    70בסך של  
:  שנתית   חופשהוכן לקרן השתלמות;    הלבחירת  משולבת  תכנית   אוזכאי לביטוח מנהלים, קרן פנסיה    מר אסיה

ימי חופש שניתנים יהיו לפדיון רק במקרה של סיום תקופת   117ימי חופש לשנה כאשר תותר צבירה של עד  23
של   ץבמר  31: בהתאם ליעדים שיקבעו בתחילת כל שנה )עד ליום  מענקים;  על פי דין:  הבראה  דמיההעסקה.  

י לרכב מסוג ומדגם זכא  מר אסיה:  רכבפעמים השכר הקובע;    3כל שנה קלנדרית( עם תקרה שלא תעלה על  
, נייד  טלפון:  נלוויםבהתאם לשיקול החברה. החברה תישא בכל ההוצאות הקבועות והמשתנות של הרכב;  

: כל צד יהיה רשאי  מוקדמת  הודעה;  החברה  לנהלי  ובהתאם  קבלות   מסירת   כנגד  הוצאות  והחזר  נייד  מחשב
בת   מוקדמת  בהודעה  שהיא  סיבה  מכל  לסיומו,  ההסכם  את  ההודעה  חודשים  9להביא  תקופת  במהלך   .

וטלפון   חברה  רכב  השתלמות,  וקרן  פנסיוני  לביטוח  הפרשות  וכן  הקובע,  השכר  רכיבי  ישולמו  המוקדמת 
ת וכתב התחייבות לשיפוי ופטור לכיסוי בפוליסת ביטוח אחריו  זכאי   מר אסיה:  פטור ושיפוי  ביטוחסלולרי.  

 בהתאם למקובל בחברה ועל פי כל דין.
 

 אלפי   40  של  שכר  בעלות,  חודשי  לשכר,  החברה  דירקטוריון"ר  וכיו  כדירקטור  כהונתו  בגין  זכאי  דר  רמי   מר (6)
  . "חש

של שלוש    לתקופה  2019ביולי    15  יוםמ  החלכיועץ למנכ"ל החברה, במסגרת הסכם ייעוץ    שימשמר אלי דהן,   (7)
על ידי מר אלי דהן היו בהיקף   שניתנושירותי הייעוץ  , המועד בו פקע ההסכם.  2022  ביולי  14  ליום  עד  קרישנים,  

 מס  חשבונית כנגד שולמו אשר"מ(, מע"ח )כולל ש  אלפי 30 בסך חודשיים ייעוץ  דמימשרה ובתמורה ל 25%של 
  . ספרים וניהול במקור מס ניכוי ואישור כדין

 תגמול מדיניות . ב
, דוח מיידי מתקן  2021 ץבמר 25ראו דוח מיידי על זימון אסיפה מיום  החברה שללפרטים בדבר מדיניות התגמול 

, 2021-01-047541  )מס' אסמכתאות:  2021  במאי   2ודוח מיידי על תוצאות אסיפה מיום    2021פריל  אב  26מיום  
  "(.החברה של התגמול מדיניות)להלן: " , בהתאמה(.2021-01-076092 -ו 2021-01-071142

  דירקטורים גמול . ג
בסעיף  לבהתאם   כאמור  החברה,  של  התגמול  אחרים  במדיניות  ודירקטורים  החיצוניים  הדירקטורים  לעיל,   '

המכהנים בחברה, וכפי שיכהנו בה מעת לעת, שאינם מקבלים שכר או דמי ניהול, יהיו זכאים לגמול בגובה הגמול  
"( תקנות הגמול)" 2000-ס חברות )כללים בדבר גמול והוצאות לדירקטור חיצוני(, התש"הקבוע בהתאם לתקנות ה

בתוספת מחצית הפער בין הגמול הקבוע לגמול המירבי בהתאם לתקנות הגמול, כפי שיעודכן מעת לעת ובהתאם 
לעניין זה יכול שיובא בחשבון האם הדירקטור הינו מומחה, בהתאם להגדרת .  לדרגת החברה, כפי שתהיה מעת לעת

בהתאם   הוצאות  להחזר  זכאים  האמורים  הדירקטורים  יהיו  כן,  כמו  הגמול.  בתקנות  מומחה  חיצוני  דירקטור 
 לתקנות הגמול.  

על  ,מהמקובל  חורגות  שאינן,  נלוות  והוצאות  גמול,  משכורת,  שכר  של  הכוללת  העלות ידי החברה  -אשר שולמו 
  דירקטוריון"ר  כיו  דר   רמי  מר  של  שכרו  כולל  לא)  4"חש  אלפי  624לסך של    הסתכמה  2022לדירקטורים בה בגין שנת  

 (. לעיל 21 בתקנה כמפורט, החברה
 
 

 בתאגיד  השליטה : א21תקנה 

-)באמצעות מבט  נו מר אהוד פוזיס, אשר מחזיקהיונכון למועד זה, בעל השליטה בחברה    2019באפריל    3מיום    חלה
 . הונה המונפק ומזכויות ההצבעה בחברהמ 26.81%- ( בכבע"מ, חברה בשליטתו פא

בינה לבין מר  נמסר לחברה על ידי מבט אפ בע"מ כי באותו היום נחתם הסכם בעלי מניות    2020באפריל    30ביום  
וקנו  ה"(, לפיו  חברות דהן והחברות בשליטתו י.א דהן בע"מ ווולנקסט בע"מ )להלן: "  , בעל עניין בחברה,אלי דהן

מניות של החברה. מבט אפ התחייבה   24,681,454-למבט אפ כל זכויות ההצבעה הנובעות מהחזקות חברות דהן ב 
אחזקותיה במניות החברה לצורך מינוי דירקטור שיומלץ על ידי מר אלי מצידה כי תפעיל את כוח ההצבעה מכוח  

 "(. הסכם בעלי המניותדהן )להלן: "

חברות דהן כי באותו יום בוטלו  ועל ידי מבט אפ בע"מ ועל ידי מר אלי דהן    לחברה, נמסר  2023בינואר    15ביום  
: )א( מבט אפ בע"מ וחברות  נכון למועד הדוחהחל מאותו מועד ו. לאור האמור,  כמפורט לעילההסכמות בין הצדדים  

של מבט שיעור החזקתה  )ב(  במניות שבבעלותן;  ביחד  עוד כמחזיקות  נחשבות  אינן  כ   דהן  על  עומד  בע"מ   - אפ 
 בדילול מלא(.      25.53% -מהונה של החברה ומזכויות ההצבעה בה )וכ  26.81%

 
 או שלבעל השליטה יש בהן עניין אישי  שליטה בעל עם עסקאות : 22תקנה 

 אין
 

 .  2023, אשר שולמו בפועל בשנת 2022הסכומים כאמור כוללים גמול דירקטורים בגין שנת , כי יצוין  4 
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 משרה ונושאי עניין  בעלי החזקות : 24תקנה 

מצבת החזקות בעלי עניין ונושאי   מיידי על  דוח  ראו,  חברהבבדבר החזקות בעלי עניין ונושאי משרה בכירה    לפרטים
 . ההפניה  דרך על זה בדוח הנכלל(, 2023-01-003040)מס' אסמכתא:  2023 ינוארב 5 יוםממשרה בכירה 

   חהדו  פרסום למועד בסמוך המירים ערך רותוניי מונפק הון , רשום הון   : א24תקנה 

לדוחות הכספיים    24- ו  22  ים ביאור  ראו,  החברה  של  המירים  ערך  וניירות  מונפק  הון ,  רשום  הון  בדבר  לפרטים
 . 2022בדצמבר  31החברה ליום  של השנתיים

 החברה של מניותהבעלי  מרשם : ב24תקנה 

(  2023-01-003040  :אסמכתא)מס'    2023  בינואר  5  מיום  החברה  של  מיידי  דוח,  ראו  החברה  של  המניות  בעלי  למרשם
.ההפניה  דרך על זה בדוח הנכלל
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 הדירקטורים של התאגיד  : 26תקנה 

 : 5הדוח למועד נכון, החברה דירקטוריון חברי אודות פרטים להלן 

 טל ניתאי ורדה שלו  תמר גוטליב בן עמי   דוד נוה   מירי דר   רמי   שם:
 038602058 055852917 054584198 057196859 054483326 054228358 מספר זיהוי: 
 1976 בפברואר 7 1959במאי  7 1957בינואר  27 1961 במאי 2 1956 באוגוסט  1 1956 באוקטובר 28 תאריך לידה: 

,  12דב גרונר  א רעננה  17עציון  , כפר סבא 8יאיר רוזנבלום  , הרצליה  26יהודה   מלכי אביב  תל,  2 שפרוט בן השרון  הודא, 39 הרקון  דין: -בימען להמצאת כתבי 
 הרצליה 

 ישראלית  ישראלית  ישראלית  ישראלית  ישראלית  ישראלית  נתינות:
  בוועדת  חברה לא הדירקטוריון:  בוועדותחברות  

  תבוועד , ביקורת
 ובועדת מאזן   תגמול

,  ביקורת בוועדת  חבר
ובועדת   תגמול ת בוועד
 מאזן 

  תגמול ת בוועד, ביקורת בוועדת  החבר
 ובועדת מאזן 

 לא לא

 חיצוני או  תלוי בלתי דירקטור 
 לא לא ה תלוי בלתי   יתדירקטור חיצוני  דירקטור  חיצונית  דירקטורית לא : מומחה חיצוני דירקטור  או

עובד של החברה, חברה בת  
שלה, חברה קשורה של  

החברה או של בעל עניין בה  
 והתפקיד אותו ממלא: 

 לא לא לא לא לא החברה  דירקטוריון "ר כיו מכהן 

 2016 אוגוסט 2022דצמבר  2022נובמבר  2017 מאי  2017 מאי  2018ינואר  תאריך תחילת כהונה: 
  ופילוסופיה   בכלכלה  ראשון תואר  השכלה: 

  העברית  מהאוניברסיטה
   ,בירושלים

 מהאוניברסיטה  בכלכלה  שני  תואר 
  שני תואר, בירושלים העברית 

  בכירים למנהלים עסקים במנהל
 יורק בניו  קולומביה   מאוניברסיטת

  בהנדסת  ראשון תואר 
  וניהול  תעשיה

  בן  מאוניברסיטת
  שני תואר  ,גוריון

  עסקים במנהל
  תל  מאוניברסיטת

 אביב 

  בכלכלה  ראשון תואר 
  תל  מאוניברסיטת וניהול
  במנהל שני תואר  ,אביב

  מאוניברסיטת   עסקים
 אביב  תל

תואר ראשון במדעי החברה  
שלים ומהאוניברסיטה העברית ביר 

ותואר שני בכלכלה באוניברסיטת  
 אינדיאנה, בלומינגטון, ארה"ב 

דוקטור לרפואה מבית  
אה,  ו הספר לרפ

  ,אוניברסיטת בן גוריון
תואר שני במנהל  

, Clark University-ציבורי מ
 , ארה"ב מסצ'וסטס

ראשון   תואר 
בכלכלה  

ובחשבונאות  
מאוניברסיטת תל  

  חשבון רואה ,  אביב
 מוסמך 

תעסוקה בחמש השנים 
חברה   –.י נוה בע"מ מ בע"מ  סידס "ל הזרע מנכ האחרונות:  

פרטית העוסקת  
 בייעוץ פיננסי ועסקי 

  קורנדוםבקרן  שותף
 SBI JIבקרן   מנהל   ושותף

ייעוץ בנושאי פיתוח עסקי, ייעוץ  
 אסטרטגי, ייעוץ פיננסי 

בחברת יבול שוקי הון   בנקאות והשקעות  
 (50%)חברה בבעלותה בשיעור של  בע"מ 

מנהלת מכון המחקר  
של מכבי שירותי  

פרופסור   ,בריאות
בתחום  

האפידמיולוגיה  
באוניברסיטת תל  

  רופאת משפחהב ואבי
בסניף מכבי שירותי  
 בריאות בראש העין 

סמנכ"ל כספים  
בע"מ, מנהל   בסורת

כספים במבט אפ  
בע"מ ובעלים של  

משרד לייעוץ  
ניתאי טל   -כלכלי

פתרונות פיננסים  
 בע"מ

פירוט תאגידים נוספים בהם  
,  "מבע נורדיה  בקפיצי  דירקטור  משמש כדירקטור: 

,  "מבע דר  ארטא  דירקטוריון "ר יו
בעתידים    דירקטורית דירקטור בביוליין אר אקס בע"מ 

חברה לתעשיות  
,  עתירות מדע בע"מ

 "מ בע'רס ונצ  ספרינג

אימיונובריין  ב דירקטור 
  ,פוינט אינקצ'ק

  אוראסיס
בע"מ,  פרמסאוטיקלס 

. מנג'מנט  יאי .בי.די
.  די.י' גבע"מ, אודם די.

 "מ בע  גילאל"מ, בע

  דח"צבבנק לאומי לישראל בע"מ,   דח"צ
בחברת  דח"צ , Extell Limitedבחברת  Plus500 דירקטורית בחברת    ,בע"מ

ו.פ( בע"מ,  .אמיליה פיתוח )מ.ע
דירקטורית ביבולי שוקי הון בע"מ )חברה  

דירקטורית   ,(50%בבעלותה בשיעור של 
 מכללה למנהל מסלול האקדמי ה ב

דירקטורית חיצונית  
בבאטמ תקשורת  

מתקדמת בע"מ  
 ובפלורי אינק 

בניתאי   דירקטור 
טל פתרונות  

,  פיננסים בע"מ
דירקטור בנבו גזית  

 מדיקל בע"מ 
קירבה משפחתית עם בעל  

 אין  אין  אין  אין  אין  אין  עניין אחר בחברה: 

חשבונאית   מומחיותבעל 
ופיננסית או בעל כשירות  

  מומחיות  בעלת ופיננסית  חשבונאית  מומחיות בעל מקצועית: 
 ופיננסית   חשבונאית

כשירות   תבעל ופיננסית  חשבונאית  מומחיות בעל כשירות מקצועית  בעל
 מקצועית 

  מומחיות בעל
 ופיננסית   חשבונאית

 מר דורון שטיגר, חדל לכהן כדירקטור בחברה.   30.11.2022מר יהונתן קפלן, חדל לכהן כדירקטור בחברה. כמו כן, ביום  13.11.2022 ביום  5 
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 בחברה  בכירהנושאי משרה  : א' 26תקנה 

 נכון למועד הדוח: אשר אינם דירקטורים, לפי מיטב ידיעת החברה,  נושאי המשרה הבכירה בחברהלהלן פרטים אודות 

 יוסף גינוסר  איתן  דורון קדושים  רביב מיכל 7טלי אביגדור 6נגה כבביה הון  עדי מרקס שחר  אמיר טאוס עירן   שם:

בנובמבר   13 1972ביוני  8 1978 בינואר  24 1965באוגוסט  26 1973בדצמבר  23 1989 במאי 31 1976 במרץ 3 1964 באוגוסט  7 : לידה תאריך
1958 

 055377071 029469665 031432495 069416477 025649468 200947398 038599742 058845173 : זיהוי מספר
תפקיד שממלא  

בחברה, בחברה בת,  
בחברה קשורה של  
החברה או של בעל  

סמנכ"ל פיתוח עסקי   כספים"ל סמנכ הקבוצה "ל מנכ עניין בה: 
 ופרויקטים מיוחדים 

  מערכות  ית"ל סמנכ
  בקבוצת  מידע

 נובולוג

משאבי    ית"ל סמנכ
 ואינטגרציה   אנוש

  חטיבת  מנהלת 
 הדיגיטל 

מנהל חטיבת שירותי  
 מבקר פנים  בריאות 

  תחילת תאריך
 2017יוני  2020 יוני  2021 מרץ 2023 מרץ 2022 דצמבר  2023 ינואר 2020 אוגוסט 2017 אוגוסט : כהונה

 השכלה: 
ראשון בלימודי   תואר 

"ת  והמזהאסלאם  
מהאוניברסיטה העברית  

 בירושלים,  
תואר ראשון באגיפטולוגיה  

מהאוניברסיטה העברית  
 בירושלים, 

מוסמך בלימודים  
מתקדמים מהאוניברסיטה  

 העברית בירושלים

  במדעי   ראשון תואר 
  וחשבונאות  המחשב

  תל  מאוניברסיטת
 אביב 

תואר ראשון  
י  בכלכלה ומדע

  המדינה
אוניברסיטת תל  מ

 , אביב
תואר שני  

בפילוסופיה  
והיסטוריה של  

  המדעים
אוניברסיטת תל  מ

 אביב 

תואר ראשון מנהל  
עסקים ומערכות  
מידע מהמכללה  

 למינהל 

תואר ראשון  
  BA- ובסוציולוגיה 

כללי מהאוניברסיטה  
העברית, תואר שני  

בסוציולוגיה ארגונית  
באוניברסיטת בר אילן,  

דוקטורט בניהול,  
מורכבות ושינוי  
מאוניברסיטת  
הרטפורדשייר,  

 בריטניה 

תואר ראשון  
בהיסטוריה  

וארכיאולוגיה  
מאוניברסיטת תל  
אביב, תואר שני  
במנהל עסקים  

למנהלים  
מהאוניברסיטה  

 העברית 

  ראשון תואר 
,  בסטטיסטיקה

 , חיפה מאוניברסיטת
  שני  תואר 

  – בסטטיסטיקה
  אקטואריה   מגמת

 , חיפה מאוניברסיטת
תואר שני במנהל  

עסקים  
 חיפה  מאוניברסיטת

תואר ראשון  
בכלכלה  

וחשבונאות  
מהאוניברסיטה  

העברית  
 בירושלים 

תעסוקה בחמש  
  כימוביל "ל קבוצת מנכ שנים אחרונות: 

 בע"מ
סמנכ"ל כספים מימון  

  תעשיה  מבני  -וכלכלה 
 "מ,בע

  –סמנכ"ל כספים 
 , ירושלים  ליתכלכ

  –סמנכ"ל כספים 
 דרבן השקעות בע"מ, 

  -חיצוני  דירקטור 
פרידנזון שירותים  

 לוגיסטיים בע"מ 

עוזר עסקי למנכ"ל  
  ,קבוצת נובולוג

מנהל השקעות  
    - ואנליסט בבכורה
שירותי יעוץ  

 והשקעות בע"מ 

יועצת בכירה  
לתהליכי אינטגרציה  

ומערכות מידע  
סי אנד ג'י  בחברת 

לוגיסטיקס  
מ,  סולושינס בע"

יועצת בכירה לניהול  
שינויים ואינטגרטור  

תהליכי בחברת  
 נובולוג

סמנכ"ל תהליכים,  
  –אינטגרציה ואנשים 

רניום ציוד למעבדות  
מחקר בע"מ, מנכ"ל  

ובעלים של חברת  
טאלנט גיגר אביגדור  

, מרצה בבית ספר  בע"מ
למנהל עסקים  

באוניברסיטת תל אביב  
 במסלול תואר שני 

סמנכ"לית שיווק,  
מכירות ושירות  
לקוחות בחברת  
טרמינל איקס  
 אונליין בע"מ 

וול  -מנכ"ל בי
פתרונות לאיכות  

 חיים בע״מ 

מנכ"ל פאהן  
קנה ניהול  

 ובקרה 

האם "בן משפחה"  
של נושא משרה  

בכירה אחר או של  
 לא לא לא לא לא לא לא לא בעל עניין בחברה: 

 .מכהנת בתפקיד הגב' נגה כבביה הון, כמפורט לעיל  2022בדצמבר  1כיהנה הגב' עדית שרויטמן כסמנכ"לית מערכות מידע בקבוצה. החל מיום  2022בנובמבר  30עד לתאריך  6 
 . , כמפורט לעילטלי אביגדורבתפקיד הגב'  מכהנת 2023  במרץ   5בקבוצה. החל מיום  משאבי אנושכסמנכ"לית  יעל דניאלהגב'  כיהנה 2023 במרץ  9עד לתאריך  7
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  של התאגיד עצמאייםמורשי חתימה  : ב26תקנה 

 .עצמאיים חתימה מורשי  אין לקבוצה, הדוחלמועד  נכון 

 

 רואה החשבון של התאגיד : 27תקנה 

  תל אביב. 1ושות', מרכז עזריאלי  בריטמן, אלמגור, זהר -דלויט  

למיטב ידיעת החברה, רואה החשבון או שותפו אינו בעל עניין או בן משפחה של בעל עניין או של נושא משרה בכירה   
 בחברה.

 

 החברה  בתקנון  שינויים : 28תקנה 

)מס' אסמכתא:    2017בפברואר    27מיום    מיידי  דיווח  במסגרת  פורסםש  כפי  החברה  תקנון  שונה  לא  הדוח  בתקופת 
2017-01-017188 .) 

 

 כלליות  ואסיפות הדירקטורים והחלטות  המלצות : 29תקנה 

 )א(( 29 בתקנה המנויים)בעניינים  הכללית האסיפה אישור טעונות שאינן  דירקטוריון  החלטות .א
ש"ח. לפרטים נוספים   15,400,000החליט דירקטוריון החברה לחלק דיבידנד בסכום כולל של   2022במרץ   13ביום 

 (.  2022-01-024828)מס' אסמכתא:  2022במרץ  14בדבר חלוקת הדיבידנד כאמור ראו דיווח מיידי מיום 
של    2022  בנובמבר  15ביום   כולל  בסכום  דיבידנד  לחלק  החברה  דירקטוריון  לפרטים    16,500,000החליט  ש"ח. 

 (.  2022-01-137626)מס' אסמכתא:    2022  בנובמבר  16נוספים בדבר חלוקת הדיבידנד כאמור ראו דיווח מיידי מיום  
 )א(( 29 בתקנה המנויים)בעניינים  הדירקטוריון   להמלצות בהתאם שלאהאסיפה הכללית שנתקבלו  החלטות .ב

 .אין

 מיוחדת כללית אסיפה החלטות . ג

 לא התקבלו החלטות אסיפה כללית מיוחדת בתקופת הדוח.    
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 החברה  החלטות : א29תקנה 

 : נושאי משרה בחברהו  דירקטורים וביטוחשיפוי , פטור .א

 שיפוי בחברה פטור והסדרי  (1)
,  2017 בינואר 24לקבוע בתקנון החברה, אישרה האסיפה הכללית של בעלי המניות של החברה ביום   בהתאם

בחברה וכפי שיכהנו בה מעת לעת    המכהניםהענקת כתבי פטור ושיפוי לדירקטורים ונושאי משרה בחברה  
בעניין זה    "(, בהתאם להחלטת הדירקטוריוןנושא המשרה)לרבות בעלי השליטה בחברה( )להלן בסעיף זה: "

. כתבי פטור ושיפוי אלו החליפו כל התחייבות קודמת שנתנה החברה טרם מועד אישור 2017  בינואר  24מיום  
לפרטים נוספים   הדירקטורים ובעלי העניין בה, ככל שניתנו.  האסיפה לפטור ושיפוי, למי מנושאי המשרה,

חלק ד'  א ב29הפירוט הניתן תחת תקנה  הפטור והשיפוי לדירקטורים ונושאי משרה בחברה ראו  י  כתבאודות  
 (. 2020-01-023188)מס' אסמכתא:  2019לדוח התקופתי של החברה לשנת 

 לדירקטורים ולנושאי משרה בחברה השיפוי יובאו עיקרי כתב  להלן 

  שהוצאו , על פי כל כתבי שיפוי  קלנדרית  שנה  בכלל נושאי המשרה  להחברה לכ  בפועל שתשלם    המצטבר  םהסכו
  הגבוה   על  ה, לא יעלכתב השיפוי (ה' ל1ו/או יוצאו להם על ידי החברה בגין חבויות כספיות כמפורט בסעיף )

( הדוחות   25%(  1מבין:  פי  על  שיהיה  כפי  של החברה  מן ההון העצמי המאוחד  וחמישה אחוזים(  )עשרים 
יימים נכון למועד התשלום בפועל בגין השיפוי )סקורים הכספיים המאוחדים האחרונים של החברה, שהיו ק

מבוקרים(   )  5(  2)  אואו  ארה"ב  דולר  מיליון  "להלן )חמישה(  המרבי:  השיפוי   לסכומים   מעבר"(,  סכום 
. יצוין, כי כתבי  התקשרה  אם,  החברה  התקשרה  בו   ביטוח  במסגרת   ביטוח  מחברת ,  יתקבלו  אם,  שיתקבלו

 עת אושרה מדיניות התגמול של החברה,   ,2017באוגוסט    7יום  מ  החלשיפוי שהוענקו לנושאי משרה שמונו  
 . בלבד לעיל הראשונה לאפשרות בהתאם הינו בהם המרבי  השיפוי כשסכום הוענקו

 החברה לא תשפה את נושא המשרה בגין כל אחד מאלה:  
לב וכן מבלי שהיה לנושא המשרה יסוד סביר להניח שפעולתו   הפרת חובת אמונים שבוצעה שלא בתום .א

 לא תפגע בטובת החברה ו/או חברה קשורה. 
 הפרת חובת זהירות שנעשתה בכוונה או בפזיזות, למעט אם נעשתה ברשלנות בלבד.  .ב
 פעולה מתוך כוונה להפיק רווח אישי שלא כדין.  . ג
 המשרה.  קנס, קנס אזרחי, עיצום כספי או כופר שהוטל על נושא .ד

 להלן יובאו עיקרי כתב הפטור לדירקטורים ולנושאי משרה בחברה

לעת,    החברה התחייבה בה מעת  וכפי שיכהנו  המכהנים בחברה  ונושאי משרה בחברה  דירקטורים  לפטור 
כל דין מכל    להוראות  בכפוף"(, מראש ובדיעבד,  נושא המשרהלרבות בעלי שליטה בחברה )להלן בסעיף זה: " 

שנגרם לה, בין במישרין ובין בעקיפין, עקב הפרת חובת   אואחריות )כולה או מקצתה( בשל כל נזק שייגרם  
הזהירות של נושא המשרה כלפיה )וכלפי חברות בנות שלה( בפעולות )לרבות מחדלי( נושא המשרה בתוקף  

 ( לעיל. 1השיפוי המתוארים בסעיף ) תפקידו ככזה. כתבי הפטור הוענקו לנושאי משרה בחברה יחד עם כתבי

כל עוד הדבר אינו מותר על פי דין, החברה  כי  במסגרת כתב הפטור הובהר, מבלי לגרוע מכלליות האמור לעיל,  
 : ל ביחסאינה פוטרת את נושא המשרה  

הבת שלה או חברה שלובה או גוף אחר, אלא אם כן    ת הפרת חובת אמונים כלפי החברה או כלפי חבר .א
  ות המשרה בתום לב והיה לו יסוד סביר להניח שהפעולה לא תפגע בטובת החברה או חבר  על נושאפ

 בנות שלה. 
 הפרת חובת זהירות שנעשתה בכוונה או פזיזות, למעט אם נעשתה ברשלנות בלבד. .ב
  פעולה מתוך כוונה להפיק רווח אישי שלא כדין.  . ג
 הזהירות בחלוקה, כהגדרתה בחוק החברות. אחריות כלפי החברה עקב הפרת חובתמ ראשפטור מ .ד
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  פוליסת ביטוח אחריות דירקטורים ונושאי משרה (2)
לתקנות החברות    1ב1, אישרה ועדת התגמול של החברה, בהתאם להוראות סעיף  2022  ץמרב  8ביום   .א

התש"ס ענין(  בעלי  עם  בעסקאות  אחריות 2000- )הקלות  ביטוח  בפוליסת  החברה  התקשרות  את   ,
 דירקטורים ונושאי משרה בחברה. 

מי בהתאם רכשה החברה פוליסת ביטוח אחריות דירקטורים ונושאי משרה המכהנים בחברה ו/או ב 
  2022 באפריל 1מהחברות הבנות שלה, וכפי שיכהנו בה מעת לעת )להלן: "הפוליסה"(, לתקופה שמיום 

הינו   .1 , בהתאם למדיניות התגמול של החברה, אשר תנאיה העיקריים הינם כדלקמן:2023במרץ  31ועד  הפוליסה  פי  על  המבטח  אחריות  ובמצטבר    20גבול  למקרה  ארה"ב  דולר  לתקופת מיליון 
הפוליסה כפופה לשיעורי השתתפות עצמית כדלהלן מצד החברה )נושאי המשרה והדירקטורים  .4 .  חודשים  12הינה לתקופה של  הפוליסה .3 . דולר ארה"ב אלפי 87בסך כולל של  הסך הפרמיה השנתית בגין הפוליסה, הינ .2 . חהביטו

למעט תביעות דולר לכל תביעה,    50,000לא יחויבו בהשתתפות עצמית(: השתתפות עצמית בסך של  
בארה"ב/קנדה   תישא   ובגין  ,דולר  100,000המוגשות  בגינן  ערך  ניירות  דיני  עם  בקשר  תביעות 

בהשתתפו של  החברה  בסך  עצמית  בארה"ב/קנדה   ,דולר  100,000ת  המוגשות  תביעות  למעט 
 . דולר 200,000

אישור    אישרה,  2017  ינוארב  24  ביום,  בנוסף .ב לאחר  החברה,  של  המניות  בעלי  של  הכללית  האסיפה 
של  חבותם  את  המכסה  ונפרדת  נוספת  ביטוח  בפוליסת  החברה  התקשרות  את  החברה,  דירקטוריון 

, נושאי המשרה, עובדיה ובעלי השליטה בחברה, בגין תביעות אפשריות, בקשר  החברה, הדירקטורים
 20עם הצעת ניירות הערך של החברה לפי התשקיף. גבול אחריות המבטח על פי הפוליסה הינו בסך של 

)להלן: "   POSI-ה  פוליסת"(.  POSI  פוליסתמיליון דולר ארה"ב למקרה ובמצטבר לתקופת הביטוח 
של    נערכת לתקופה  )  84מראש  החל    7חודשים  החברה   נושאת  ובגינה  2017  ינוארב  24  מיוםשנים( 

  ארה"ב לכל תקופת הביטוח. דולר 43,000בסך כולל של  בפרמיה

 והשתתפות   בישראל   תביעות  בגין"ב  ארה  דולר  50,000 של  בסכום   עצמית  השתתפותל  כפופה  הפוליסה 
 . וקנדה"ב בארה עם בקשר שתוגשנה תביעות בגין 250,000 בסך עצמית

 

 

 
 דר רמי

 הדירקטוריון"ר יו 
 טאוס עירן  

 החברה"ל מנכ

 

 2023 ץבמר  19
 
 



 

 

  
'ה  חלק  

דוח בדבר אפקטיביות 
 הבקרה הפנימית 

 על הדיווח הכספי ועל הגילוי



 ( בע"מ1966נובולוג )פארם אפ 

 דוח שנתי בדבר אפקטיביות הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי
 1970-ב)א( לתקנות ניירות ערך )דוחות תקופתיים ומיידיים(, התש"ל9לפי תקנה 

אפ  ההנהלה, בפיקוח הדירקטוריון של   )פארם  ")להלן  בע"מ(   1966נובולוג  (, אחראית  "התאגיד: 

 לקביעתה והתקיימותה של בקרה פנימית נאותה על הדיווח הכספי ועל הגילוי בתאגיד. 

  לעניין זה, חברי ההנהלה הם:

 ; מנהל כללי עירן טאוס, .1

  ; סמנכ"ל כספים, אמיר שחר .2

תוכננו  בקרה פנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי כוללת בקרות ונהלים הקיימים בתאגיד, אשר  

מי   בידי  או  פיקוחם,  תחת  או  הכספים  בתחום  ביותר  הבכיר  המשרה  ונושא  הכללי  המנהל  בידי 

מידה   לספק  נועדו  אשר  התאגיד,  דירקטוריון  בפיקוח  האמורים,  התפקידים  את  בפועל  שמבצע 

הדין,   ולהכנת הדוחות בהתאם להוראות  הדיווח הכספי  ביטחון בהתייחס למהימנות  סבירה של 

מידע שהתאגיד נדרש לגלות בדוחות שהוא מפרסם על פי הוראות הדין נאסף, מעובד,    ולהבטיח כי

 מסוכם ומדווח במועד ובמתכונת הקבועים בדין. 

נדרש   שהתאגיד  מידע  כי  להבטיח  שתוכננו  ונהלים  בקרות  השאר,  בין  כוללת,  הפנימית  הבקרה 

לנושא המשרה הבכיר ביותר  לגלותו כאמור, נצבר ומועבר להנהלת התאגיד, לרבות למנהל הכללי ו 

בתחום הכספים או למי שמבצע בפועל את התפקידים האמורים, וזאת כדי לאפשר קבלת החלטות  

 במועד המתאים, בהתייחס לדרישת הגילוי. 

לספק   מיועדת  אינה  הגילוי  ועל  הכספי  הדיווח  על  פנימית  בקרה  שלה,  המבניות  המגבלות  בשל 

 מידע בדוחות תימנע או תתגלה.  ביטחון מוחלט שהצגה מוטעית או השמטת

ההנהלה, בפיקוח הדירקטוריון, ביצעה בדיקה והערכה של הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל  

 הגילוי בתאגיד והאפקטיביות שלה;

בפיקוח   ההנהלה  שביצעה  והגילוי  הכספי  הדיווח  על  הפנימית  הבקרה  אפקטיביות  הערכת 

לרבות בקרות על תהליך העריכה והסגירה של הדיווח  בקרות ברמת הארגון,  הדירקטוריון כללה:  

 הכספי ובקרות כלליות על מערכות מידע; בקרות על רישום הכנסות. 
לעיל,    כמפורט  הדירקטוריון  בפיקוח  ההנהלה  שביצעה  האפקטיביות  הערכת  על  בהתבסס 

הגילוי  הדירקטוריון והנהלת התאגיד הגיעו למסקנה, כי הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל  

 . היא אפקטיבית 2022בדצמבר  31בתאגיד ליום 
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 (:1ב)ד() 9הצהרת מנהלים:  הצהרת מנהל כללי לפי תקנה 
 , מצהיר כי:   עירן טאוסאני, 

  2022( לשנת  "התאגיד"  – בע"מ )להלן  (  1966נובולוג )פארם אפ  בחנתי את הדוח התקופתי של   .1
 (.   "הדוחות " –)להלן 

לים כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בהם מצג של  לפי ידיעתי, הדוחות אינם כול .2
עובדה מהותית הנחוץ כדי שהמצגים שנכללו בהם, לאור הנסיבות שבהן נכללו אותם מצגים,  

 לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופת הדוחות.   
מכל   .3 נאות,  באופן  משקפים  בדוחות  הכלול  אחר  כספי  ומידע  הכספיים  הדוחות  ידיעתי,  לפי 

התאגיד  הבחינו של  המזומנים  ותזרימי  הפעולות  תוצאות  הכספי,  המצב  את  המהותיות,  ת 
 לתאריכים ולתקופות שאליהם מתייחסים הדוחות.   

התאגיד .4 של  המבקר  החשבון  לרואה  דירקטוריון  לדירקטוריון    גיליתי  של  הביקורת  ולועדת 
על הדיוו ועל  התאגיד, בהתבסס על הערכתי העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית  ח הכספי 

 הגילוי:   
את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה   .א

הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי העלולים באופן סביר להשפיע לרעה על יכולתו של  
התאגיד לאסוף, לעבד, לסכם או לדווח על מידע כספי באופן שיש בו להטיל ספק במהימנות  

    –וח הכספי והכנת הדוחות הכספיים בהתאם להוראות הדין; וכן הדיו 
כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, שבה מעורב המנהל הכללי או מי שכפוף לו   .ב

על   הפנימית  בבקרה  משמעותי  תפקיד  להם  שיש  אחרים  עובדים  מעורבים  או  במישרין 
 הדיווח הכספי ועל הגילוי;   

 אני, לבד או יחד עם אחרים בתאגיד:    .5
פיקוחי,   .א תחת  ונהלים  בקרות  של  וקיומם  קביעתם  וידאתי  או  ונהלים,  בקרות  קבעתי 

המיועדים להבטיח שמידע מהותי המתייחס לתאגיד, לרבות חברות מאוחדות שלו כהגדרתן  
אחרים  , מובא לידיעתי על ידי  2010-בתקנות ניירות ערך )דוחות כספיים שנתיים(, התש"ע

    –בתאגיד ובחברות המאוחדות, בפרט במהלך תקופת ההכנה של הדוחות; וכן
פיקוחי,   .ב תחת  ונהלים  בקרות  של  וקיומם  קביעתם  וידאתי  או  ונהלים,  בקרות  קבעתי 

הכספיים   הדוחות  והכנת  הכספי  הדיווח  מהימנות  את  סביר  באופן  להבטיח  המיועדים 
 בונאות מקובלים.   בהתאם להוראות הדין, לרבות בהתאם לכללי חש

הערכתי את האפקטיביות של הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי, והצגתי בדוח   .ג
כאמור   הפנימית  הבקרה  של  האפקטיביות  לגבי  וההנהלה  הדירקטוריון  מסקנות  את  זה 

 למועד הדוחות.  
 ________________________     2023  ץבמר 19       אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין.   

     עירן טאוס, מנהל כללי   
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 (: 2ב)ד() 9הצהרת נושא המשרה הבכיר ביותר בתחום הכספים לפי תקנה    הצהרת מנהלים:
 , מצהיר כי:   אמיר שחראני, 

  בע"מ (  1966נובולוג )פארם אפ  בחנתי את הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוחות של   .1
 (;  "הדוחות"  –)להלן  2022( לשנת "התאגיד"  –)להלן 

לפי ידיעתי, הדוחות הכספיים והמידע הכספי האחר הכלול בדוחות אינם כוללים כל מצג לא   .2
ה מהותית הנחוץ כדי שהמצגים שנכללו  נכון של עובדה מהותית ולא חסר בהם מצג של עובד

 בהם, לאור הנסיבות שבהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופת הדוחות.   
מכל   .3 נאות,  באופן  משקפים  בדוחות  הכלול  אחר  כספי  ומידע  הכספיים  הדוחות  ידיעתי,  לפי 

התאגיד   של  המזומנים  ותזרימי  הפעולות  תוצאות  הכספי,  המצב  את  המהותיות,  הבחינות 
 לתאריכים ולתקופות שאליהם מתייחסים הדוחות;   

התאגיד .4 של  המבקר  החשבון  לרואה  הבי   לדירקטוריון,  גיליתי  דירקטוריון ולועדת  של    קורת 
ועל   התאגיד, בהתבסס על הערכתי העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי 

 הגילוי:   
את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה   .א

ספי  הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי ככל שהיא מתייחסת לדוחות הכספיים ולמידע הכ
האחר הכלול בדוחות, העלולים באופן סביר להשפיע לרעה על יכולתו של התאגיד לאסוף,  
לעבד, לסכם או לדווח על מידע כספי באופן שיש בו להטיל ספק במהימנות הדיווח הכספי  

    –והכנת הדוחות הכספיים בהתאם להוראות הדין; וכן 
ב המנהל הכללי או מי שכפוף לו  כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, שבה מעור  .ב

על   הפנימית  בבקרה  משמעותי  תפקיד  להם  שיש  אחרים  עובדים  מעורבים  או  במישרין 
 הדיווח הכספי ועל הגילוי.   

 אני, לבד או יחד עם אחרים בתאגיד:    .5
פיקוחי,   .א תחת  ונהלים  בקרות  של  וקיומם  קביעתם  וידאתי  או  ונהלים,  בקרות  קבעתי 

מהותי המתייחס לתאגיד, לרבות חברות מאוחדות שלו כהגדרתן  המיועדים להבטיח שמידע  
שנתיים(, התש"ע כספיים  )דוחות  ערך  ניירות  לדוחות  2010- בתקנות  רלוונטי  ככל שהוא   ,

הכספיים ולמידע כספי אחר הכלול בדוחות, מובא לידיעתי על ידי אחרים בתאגיד ובחברות  
    –ן המאוחדות, בפרט במהלך תקופת ההכנה של הדוחות; וכ 

פיקוחי,   .ב תחת  ונהלים  בקרות  של  וקיומם  קביעתם  וידאתי  או  ונהלים,  בקרות  קבעתי 
הכספיים   הדוחות  והכנת  הכספי  הדיווח  מהימנות  את  סביר  באופן  להבטיח  המיועדים 

 בהתאם להוראות הדין, לרבות בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים.   
הכספי ועל הגילוי, ככל שהיא  הערכתי את האפקטיביות של הבקרה הפנימית על הדיווח   .ג

מתייחסת לדוחות הכספיים ולמידע הכספי האחר הכלול בדוחות למועד הדוחות. מסקנותיי  
 לגבי הערכתי כאמור הובאו לפני הדירקטוריון וההנהלה ומשולבות בדוח זה.  

____________________    2023  ץבמר 19       אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין.   
 אמיר שחר, סמנכ"ל כספים 
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