
ñýöíąĄòíò ñöþòą üöî ÷òþøþñ
 ćòöíýòîĆô ćòøùĆñ+IFRS/US GAAP*

 ćýĆù üòĆíąñ üòÿîąù úööāþø ćòôòðù ćòøąÿöñ4244



  ñýöíąĄòíò ñöþòą üöî ÷òþøþñ ùĆ ćòöíýòîĆô ćòøùĆñ
úöąĄö úöðöðöò ćòôòĄù.

ćĆöùāñöþòąñýöíąĄòíù.ðăùćùõñćòöăĄýþñćòöûòíùýöîññõùôññòùĆćòąîôćòûöòþûùöîïñùòíĄöþāñùćíüćòùöÿā
ñöþòąî.òùöîòñćòøùĆñùćòöùøùøćòîôą0

ćöĄþÿñ ñîöîþñ ùÿ ćòøùĆñ ćòöñù ćòöòĆÿ ÷òþøþù .úöþøýñ öøąÿò ćòùöóýñ .ÿāĆòûñ ąòóíî Ąą íù .úöāþòý úöąòóíî úï íùí  0
ñĄāþíñ ćòąĆąĆî úöĆòîöĆû ñîą ñðöûî úöÿāĆòû ćòöñù úööòĆÿ úööûòíùýöî úöĄþÿ .ĄòĆñ ćòöćðòýć .ñöîï öýòøöþ .  ùòðöï

ðòÿò ćòąòôþñ ćòùÿî  0
úööāþøñ ćòôòðñ ùÿ ÷òþøþñ ùĆ ñÿāĆññ ćí ñöòíą ćòąöñóî ùòĄĆù ćòôòòðû ćòąîô ùĆ ćòùñýññ ùÿ .õąāî .  úööāþøñ ćòôòðñ

úööýöîñ ćòāòĄćù 0úöîą úöĄþÿ ąòîÿ ćöćòÿûĆû ćòöñù ñöòĆÿ ąòûíø ñÿāĆñ0

ćòøùĆññćòöùíöăýõòāñùÿćòôòðñúööāþøñćòùùòøíùĄąñąøññðöðûòùĆúöþøýćòöòîööôćñò.íùíúïñïăñ.öòùöï.üøćööò
ĀíĆùÿćùòøöćòĆöñ÷öĆûñùùòÿāùòĄþÿøöô0

úòþąāñóùùòøúöõîöñúöýòĆùĆćòøùĆññćòöíýòîĆôñćòöùíöăýõòāñùÿćòôòðñúööāþøñćòāòĄćùúööýöîñćýĆù42440
úòþąāñíùùùòøćíùùøćòøùĆññ0òûøüø.úòþąāñóüøðòÿûðÿòûùòûòþąā0üîòûø÷öĆûýĆüøðÿýòúøćíćòöòôćāćñî
ćòýîòćòćòāþòýòùÿöĆòýùíĆòýî0

úòþąāñóþôööćûćòöôýñùñýöĄćñćöíýòîĆôñ+IFRSò/USGAAP*.÷ííùùùòøćíćòøùĆñąîĆûñùÿćòĆöąðôòòöðñ
öòùöïñòćòùôĆùÿúöðöïíćúöôòòðûĂòôûćòôòðùúööāþøñ.òíćòíąòñúöąòõùòïąñíĆòýî+ćòĆąćòąööý÷ąÿ*0

ðöûćø.ôûĆýðòûÿùúøćòĆąùüćûîćòąñîñćòùíĆùòùÿòöĆùÿúøöðö0

ñøąîî.

ñĄùôûñćöÿòăĄûñ
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PwC Israel

ñûðĄñ



úöýööýÿñ üøòć

úöíîñ úöõîöñù ąĆĄî ÷òþøþñ ćòøùĆñ ćí ùùòø úòþąāñ . ñýöĄć öāù
ćöíĄöąûí ñýöĄć öāùò ćöûòíùýöî<

3 0úööþýýöā íù úöþøý
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úööþýýöā íù úöþøý

PwC Israel



3 0úööþýýöā íù úöþøý

ćòöòĆöćòĆąðý÷öąÿñùúíññùôñðöąöúøąÿîùĆúöþøýúöÿòîĄúöþøýò

öćùîúööĆôòûúöûĄòûûññöþòąîòíñýöíąĄòíî.òíúöÿāĆòûñ÷òþøþñûüöî

ñöþòąñýöíąĄòíò0úöþøýúööòĆÿñćòöñùúöÿāĆòûúöùùòø.üöîąćöñ.Ćòøą

ÿòîĄ.öþøýćòøóĆòûöĆñąöøôî.üöõöýòûúöþøýòöćùîúööĆôòû0úöþøýöćùî

úööĆôòûöùÿî÷ąòíúööôöĆòûöĆöćùîąðïòû.ćòîąùüöõöýòû.úöýôîýćðöąöù

÷ąÿćôíñýĆùüøòćÿîòûòöĄùĆüûöþöòĆÿñðöÿñùùÿćðöąöúøąÿî0úöþøý

íùúööþýýöāúöąôíúöýôîýćðöąöù÷ąÿòûòöĄîùĆüûöþ0

ćòöýøòćùĆćòĆöĆòõýùćòöòùöÿāćòûöòþûñíăòćø÷òþøþñûćòöòĆÿúòąïù

ñðöąöùúøąÿîùĆúöþøýćòôòðîúöðôòíûñ0öîïùúöþøýòþąñýĆ.öòĆÿ

ćòùÿù÷ąòăññÿöąïîùĆúöþøýñćòôòðûñąîôñ0öîïùúöþøýąĆíúöòòĆ

ÿïāýñíăòćøöòýöĆûñÿąùöûöąóćîúöýûòóûñúööòāăñúýöïî+ùĆûù

ñíăòćøüðîòíûôòĄùòíĄāþúööćòñû*.öòĆÿćòùÿù÷ąòăññąøñîćðöąöî

÷ąÿòíüòøðÿî÷ąòíúööôñöĆòûöĆñúñùĆ0

ćÿîćýöôîćðöąö÷ąÿ.ùĆîöíćòíðòòñćûööĄñćòîĄÿî÷òþøþñ.üøćööüòøýĆ

ñöñö÷öąÿñùąāþûúöĆöôąćúöùùĄòĆûćòöòąîćþñî0òûøüø.úöûąòïñąĆí

úöôĄùýüòîĆôîîòĆöôîąòÿöĆüòòöññòāĄĆöćíćÿāĆñćòöăĄýþñćòùòÿāñò

ąĆíñąîôñćÿăîû÷ąòăùćòððòûćñúÿćòÿāĆñ÷òþøþñ0ćíóðòÿò.ùøø

ćýòòøîĆćòĆöñĆòõýùćíþøýñðöćÿî.öûöąóćúöýûòóûñúööòāăñòāĄĆöćí

öûöąóćúöýûòóûñćòāòĄćîðÿĆñĆöõýù0

öýóíûñ öòòĆñ ćõöĆî ćòùāòõûñ ćòÿĄĆñ ÷ąÿ ćðöąö ćýöôîù . Āöÿþ òíą3070
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 ććù Ćąðöñù ćòöòĆÿ ćòöòĆö ąĆí ćòîôąñ öòùöïñ ćòĆöąðù îù ćûòĆć

 ćýĆù üòĆíąñ üòÿîąù úööāþøñ ćòôòðñ ćąïþûî4244  ćòôýññ úÿ ąĆĄî

÷ąÿ ćðöąö ćýöôîî òĆûöĆĆ .  ąòîÿ ćòĆöïą öôòćöýù öòùöï ććù ÷ąòăù üøò

$üòøöþî ćòðöôö$

303úööþýýöā íù úöþøý ÷ąÿ ćðöąö



3 0úööþýýöā íù úöþøý

úöòòĆüïòññùĆúöþøýćòöòîööôćñòíùúööþýýöāöòĆÿćòýćĆñùüāòíî

öćòÿûĆûñíăòćø÷òþøþñûüöîñöþòąñýöíąĄòíò0

öòòĆüïòñąðïòûąöôûøñöñĆùîĄćûćąöøûîþøýòíąöôûñöñĆúùòĆû

ćąîÿñùćòîööôćññĄþÿîñùöïąüöîúöāććĆûĄòĆîðÿòûîñðöðûñ0

ąĆĄñîñó.÷òþøþñćòøùĆññòćòöûùòÿñòùĆúööòĆÿúòąïùćòÿąāñù

ćòöćòÿûĆûúöĄòòĆîúöûöòþûćùòøöîòïöĆñùúöýòćý1öąöôûĄòĆúöāăý0òûø

üø.üøćöööøöąöôûĄòĆúööąòõþöñąĆíòöñúöýöûóąîÿîąîøúýöíúöýöûó.

ùĆûùñíăòćøćÿāĆñûćòöăĄýþñćòöùîòùïñùÿúöĄòòĆúöûöòþû0ùÿćòĆö

ćòĆÿùĆòûöĆùøîÿðöûñÿòðöñ÷öąíćùüóíûñ.ÿðöûîòąĆíùîĄćñąôíù

÷öąíćüóíûñąĆíðöÿûùÿćòîöþýòöñĆćòûööĄ÷öąíćîüóíûñ0

ąòÿöĆüòòöññĆûĆûñćĄöýøõîúöąóćúöýûòóûüòòñû+DCF*ùùòøąāþûöýòćý

ĄòĆ.ćòîąùąòÿöĆćöîöąćąþôüòøöþćòùÿòîòô0öûòôćîõòāöĆąĆíòÿāĆòñ

÷òþøþñû.ćòùÿîòôññùðïùøøñíąýñùĆîćòöăĄýþñòùõòñĆùÿñöþòą

ñÿāĆññòćîôąýñùĆ÷òþøþñùÿćòùøùøñúöĄòòĆñòúööþýýöāñ0ąîðñ

ùòùÿúòąïù.ąòîÿćòöòĆöćòûöòþû.ćòùÿùüòñćÿăòûûññòîïąćòö.÷øîò

ąòÿöĆùüòòöññòîïąćòö.ąĆíćöôāöćíöòòĆñüïòññ0
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304úööþýýöā íù ćòöòîööôćñò úöþøý ùĆ üïòñ öòòĆ ćðöðû



3 0úööþýýöā íù úöþøý

ćòîĄÿîúöÿòąöíñ.üøćööñùÿöĆ÷ąòăñćöôāñùćí÷ąÿöíùûñöòòĆùĆòûöûòõý

òùĆ0ñðöąöñ÷ąÿîöíùûññöòĆÿÿòîýùñíăòćøñõíñûöíùûî.ñööùÿćòùÿî

öąûòôúùïñöĄùôòúöîöøąñćûùĆñùąòăööñîĄÿúöĆòîöĆćòąĆąĆîñĄāþíñ

ćòöûòíùýöîñ.ąþòôćùòøöúùïùćíñööùÿñćòùÿîöíùûñĄùôøąöôûñûôòĄùù.

òíćòýĆööćñöíùûîĄÿćòąöøûćòøòûýöòāăñû0

ćÿāĆñúöÿòąöíąôíù÷öąíćüóíûñ

ćÿöîĄöòòĆĆòûöûòõý÷öąíćîüóíûñćĆąòðćòþôööćñùøùúöýòćýñúöýöûóñ.

ćòîąùúööòýöĆúööòāă.òíúööòýöĆùÿòāîöąöôûîúöąăòûñąôíù÷öąíćüóíûñ0úÿ

ćíó.ùøøñðöąöñĆúöąöôûîąôíù÷öąíćüóíûññĆôąćñćòîĄÿîÿòąöíöāöăāþ

ÿąöíĆąôíù÷öąíćüóíûñüòïøćòöăĄýþòùõòñĆùÿöðöñùĆûûñòíćòûùÿöñ

ĄòĆùöÿāćòîĄÿî÷òþøþñ+ąĆííùüćöýñöñćòāăùòćòíüāòíîąöîþ÷öąíćî

üóíûñ*.ćðöąö÷ąÿñùĆöíùûñąøòćñāòĄćîñîĆÿąöíÿòąöíñöāöăāþñ0îăûî

ñó.ćòąîôćòøöąăùòĄĆùüćûöòùöïÿòąöíùñćôāñùòąøòćĆñāòĄćîćöíýòîĆôñ

ćîĄòÿñ0

ćðöąö÷ąÿöíùûćāòĄćîúööýöîïñýöĄććöíĄöąûí+USGAAP*

úíćñîñýöĄćùćöíĄöąûíñ.ćòĆöćöôāććí÷ąÿöíùûñ÷òûýùüöîû÷ąÿñ

úöąāþîöòòĆòĆòûöûñòõýćāòĄćîúööýöî.íùíúíüøćûööĄñöíąćöćòñû÷øù

öòòĆĆĆòûöûñòõýñùÿööýāùöíùûñĆąøûööñćòíîćýĆúöāþø0ąòíùöíćòíðòòñ

ćöćòÿûĆûññąòĆĄñöíýćùĄòĆñúööôøòýññíăòćø÷òþøþñûüöîñöþòą

ñýöíąĄòíò.ñíąýöøćòąîôòĆĄćöðöÿñùùÿüûòöĄùĆćòöíąćòöćòñû÷øùöòòĆĆ

ĆòûöûñòõýñùÿöúöýòÿîąîúöíîñùĆćýĆúöāþøñ0ùøøćòĆöĆñąöøñćðöąöî

÷ąÿùĆöíùûñćāòĄćîúööýöîñ.ñöùÿòøąÿîùĆöíùûñćòāòĄćîúööýöîñćòíîñ

ùĆñćòíćýĆúöāþøñýąøòćôòòąîòíðþāñ.ćùîïûîćðöąö÷ąÿññąøòñĆ0

PwC Israel
PwC Israel

305öíùû

ćöíĄöąûíñ ñýöĄćù úíćñî öø ąòøóù îòĆô .  ÷ąÿ ćðöąö ùõîù üćöý íù

ôòòöðñ ćýĆ úòć ąôíù öíùû 0ćíó ćûòÿù . ćòĆö ćöûòíùýöîñ ñýöĄćî

 ćòûðòĄ ćòāòĄćî ñąøòñĆ ÷ąÿ ćðöąö ùòõöîî ÷ąòăñ ćí üòôîù ćĆąðý

+ćòîöþýù úíćñî* .ćûðòĄñ ôòòöðñ ćýĆî ñąøòñ ÷ąÿñ ćðöąö úí Āí



3 0úööþýýöā íù úöþøý

ðôíúöðÿăñûòõĄýýĆñîòïćî÷òþøþùüöîñöþòąñýöíąĄòíùíòññõùôñùĆ

ćòąîôćòûöòþûąòïþùüāòíîöýûóćíüćòùöÿāñöþòąî.ñýöíąĄòíćòýöðûîò

ćòýøĆñ0ćòĆöñöòĆÿćòöñùćùÿîôòõöîćòöøĆûñùćöĄþÿùøòćòąöóôñùĄùôòí

ćíùø$ćòöòùÿñąöïþñ$0ùÿñùñýññùòĄĆùúíñúöðþāññúöÿîòýñćąöïþû

ćòùöÿāñúöþòøûćòþöùòāîôòõöîññùĆ0ñîõññôòõöîûïòþûñóćąøòûĄą

ąĆíøĆòûöûñþýøññíòñ$öòāă$/öāùñýöĄććöíĄöąûí.òí$öíðòòñĆÿûù$/öāù

ñýöĄćñćöûòíùýöîñ0÷ąðîùùø.ñóñąòĄąĆíøôõîûñąĆöíćíñÿöîćñ

ñùñýññòćÿýøòĆûôõîûñĆùòøöðòûÿùòöćòöòîöòôûî0Āþòýî.ùøøñąîôñĆ

ñðûÿöíýćîñąøññþøýîöòāöĆ.ĆöúöĆùîùöøúòøþþøýñąøòöĆíùñùÿöùÿ

úòøþúöðþāññòąøòñĆ+ùøöòāöĆąîÿûúòøþùúöðþāññòąøòñĆąøòööąāþî

ñąîôñĄąćÿîòćòĆûûćñùÿòāî*0

PwC Israel
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306öôòõöî öòāöĆ

  ÷òþøþñû ñíăòćø òûąïýĆ úöðþāññ úíñ üòôîù ćòąîô ùÿ

ôòõöîñ ćþöùòāî úöþòøû .  ñûöôùñ úíñ ñýöôîù îù úöĆî

 ćąðïñù ñýòÿ ñýöíąĄòíî$üòöùÿ ôòø $ òí$ñûôùû $  ąĆí

ñþöùòāñ öíýćû úöïąôòû ùùø ÷ąðî



3 0úööþýýöā íù úöþøý

ñýöĄććöûòíùýöî+IFRS*

úöýûöþćòðöąöù÷ąÿùĆćòöòøóćòąîôîćòùòùøćòĄþÿòćòāćòĆûćòùāòõûñ

ćõöĆîöòòĆñöýóíûñúöýôîýúíćñîù/4:IASćòÿĄĆñćòąîôîćòùòùø
ćòíĄþÿîòćòāćòĆû0ùÿñùñýññùòĄĆùúíñćòÿāĆñ÷òþøþñüöîñöþòą

ñýöíąĄòíòćòòñûüûöþñðöąöù÷ąÿîćòÿĄĆññùí0ñðöûîüøò.ćòĆöñúĆööć

ćíùðòûúòøþąî/ñîĆññ+ñòîïñüöîûöòòĆüïòñòõýüöîùöòòĆĆòûöĆ*ùÿ

ćýûüòôîùúíññùòÿ÷ąòăñąöøñùðþāñîćðöąöû÷ąÿ0

ćòöăĄýþñćòöûòíùýöîñòùõòñĆùÿñöþòąñĄöĄôñòćöûòĄûñćòöòĆÿÿöāĆñù

ùÿñûòöĄùĆñÿāĆñćöćòñûòíñõöùĆćāćòĆûùĆÿöĄĆûùÿćòąîô

ćòĄóôòûññöþòąî0ùĆûù.ñĄöĄôñćöûòĄûñò1òíćòöăĄýþñćòöûòíùýöîñ

ćòöòĆÿùöîòñù÷øùúöąòõĄąöðĆúöýñøûñćòąîôîòùíąîøíùòùøòöüñøù

üñî.úöąĄûîòúöûöòþûĀíñöòĆÿùùĆöñùÿöĄĆûñûćòøóñćòýûùúöąòõĄąöð

ñąîôîćĄóôòûñðöćÿîñíąýñüöÿù0ąöîþöøúöąĄûîñùíÿöĄĆûñðîíöćí

ñÿāĆññćöćòñûñ1ñõöùĆñćāćòĆûñùÿñąîôñćĄóôòûñ0

ćõöĆöòòĆñöýóíûñĄþāòćðÿòûîòîĆñðîíñÿāĆññćöćòñûñòíñõöùĆñ

ćāćòĆûñ0ćòĆöñöòĆÿðîíùćíñÿāĆññćöćòñûñòíñõöùĆñćāćòĆûñ

ùÿćòĆöćĄóôòû.÷íąûĆùñÿĄĆññćòíîćòĆö0ñąĄûîñó.ñÿĄĆññ

ùāòõćöòòĆîüïòñðïýøôòòąòíðþāñúíćñîüĄćù;IFRS0

ñýöĄććöíĄöąûí+USGAAP*

ćòąîôćòĄöóôûñćòÿĄĆñćòùāòõûñćõöĆîöòòĆñöýóíûñćòûĄòûûñ

ñöþòąîòíñýöíąĄòíî.òíćòöòùćñćòùöÿāîćöćòÿûĆûćÿăîćûñćòýöðûî

ñùí.ćòøöąăüòôîùúíñćĆąðýñąøñðþāñîćðöąöû÷ąÿùĆüćòíćòÿĄĆñ

ćòîĄÿîñðöąö÷ąÿîñÿĄĆññćôćûñøąÿùúöąāþîąĆíñýöíćöýûó

+other-than-temporary-impairment*0

ñÿöîĄñúíññðöąö÷ąÿîñÿĄĆñññýöíćöýûóćĆąòðćùÿāñùòĄöĆćÿð0

ĆöùòĄĆùüöîąćöñ<3*ćāòĄćñðöąöñĄûòÿòñðöąöñ=4*îăûñöþýýöāñ

ćòöóôćñòüûóùąăĄùĆćĄóôòûñ=5*ñýòòøñćùòøöñòíùĆĆûûùćí

ñÿĄĆññćāòĄćùüûóćĄāþûùÿćýûąĆāíććĆñîĆññöòāăöøąÿîĄòĆñ=

6*ñîöþññðöąöù=7*÷ĆûüûóñòîĆćòĆöññāòăîöĆñùćíñøąÿùĆ

ñÿĄĆññ0

ñðöûîćûööĄòćðöąö÷ąÿñýöíĆćöýûó+OTTI*.ĆöðöąòñùćíñÿĄĆññ

ñöòòĆùüïòññ0

PwC Israel
PwC Israel

307öýóíûñ öòòĆñ ćõöĆ öāù ćòùāòõûñ ćòÿĄĆñ ÷ąÿ ćðöąö
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÷òþøþñüöîñöþòąñýöíąĄòíò.ćòöăĄýþñćòòùýñąîĆûñòöùøùøñ.úööòĆÿúòąïù

÷øùñĆÿýĆĆòûöĆćôāòûöõöąāîĆòøąÿòîĄ.íùĆñĆÿýĆòûöĆùùø÷Ćûù

ćāòĄććûöòþû.òíúöõĄöòąāĆúöûöòþûùĆćòĆöñúöñĆòû0úíþøýòíîöøąþøýî

ąćòýíùùĆòûöĆĄąāùüûó÷Ćòûû.ąîðñöòĆÿÿöîăñùùÿćðöąö÷ąÿćöùíöăýõòā

ò1òííöîñùñýöôîùĆðôûùĆ÷ąòíúööôñúööĆòûöĆñùĆþøýñ+ąĆĄñîñóòíą

Āöÿþ303*

ććôāñþøýćĄþāýąĆíøþøýñÿąïý.ĄþāýòîĆòûöĆñćòćöûăùòíąĆíøþøýñ

ïòòþûø$Ąóôòûñąöøûù$0úíćñî.Ćö÷öĆûñùąöøñùćôāîüöïîöõöąāĆòøąÿòîĄ

+ćòîąùöýĄćûąòăööúööòýā*úïúíúýöíúöùöÿāüāòíîöýûó0

PwC Israel
PwC Israel

308ÿòîĄ Ćòøą



 ćòöĄòô ćòíąòñ
ćòöąòõùòïąò

PwC Israel
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÷ąòăùćøąÿññûòöĄùĆñõöùĆ.üñćôćñýöĄćñćöûòíùýöîñüñòćôćñýöĄćñ

ćöíĄöąûíñ.ñąĄûîùĆöòýöĆćòîöþýîñąîôúíćĆąðýüòôîùćíñćùòøö

ÿöāĆñùùÿćòöòùöÿāñùĆćòĆöñćĄóôòûñ.üøòùÿñćòíøóćòíòĆćùćòöòùöÿāû

òùí0

÷òþøþñüöîñöþòąñýöíąĄòíò.õąāîòćòöăĄýþñćòöùøùøñćòîąñòùõòñĆùÿ

ñöþòą.úöÿöāĆûñąòăîćąøöýùÿćòùöÿāñćöĄþÿñćòýöðûîòùíùÿòćòąîô

ćòöùîòùïćòîąòõöùôñĆíöāĄñùòíąòăÿùćíüćòùöÿāąòóíî0÷øù.ĆöĀöþòñù

ćíćòùîïûñćòöùøùøñòùõòñĆùÿöðöñùĆûûñćöþòąñùÿĆòûöĆñćòÿîõûî

úöąóùÿòĆòûöûúöþøýúöþòą0

÷øöāù.ñąîôññĄöóôûñćĆąðýùöÿāñùùòĄöĆćÿðöćòÿûĆûüòôîùòúûòöĄùĆ

úöýûûþąðÿöñùñõöùĆüòïø.ąþòôćùòøöùĆñąîôññĄöóôûñ÷òĆûùúöāþø

ćĄóôòûñû.ąþòôòñćùòøöĆûćĆñùúöþøýîùĆćĄóôòûñòíĆûûùúćòí0ùøø

ćòùîïññĆòøĆûööĄąüûóîąăĄñ.íùöòāăąîðñĆúòąïöðòîöíùñõöùĆ

ćòĄóôòûî0ðôöúÿćíó.üòøýðÿòûùñóñíąýöøćòöăĄýþñćòùîïññòςúïòùí

ćòùõòûĆùÿñöþòąúïòòùíñöþòąĆćĄĄòôûñûăÿîςćòøùòñćòāöąôûò.üøćöò

òùöîòöĆðòîöíùñõöùĆôòòõî÷òąíñ0

PwC Israel
PwC Israel

403ðòôöíû ñíöăöò ñõöùĆ ùĆ ñûòöĄ ćøąÿñ

ñùøùøññöþòąîñÿāĆòñćòĆĄćòöăĄýþñûòùõòñĆùÿöðöćùĆûûñąí$îćòùĆûûòćòąôí.òûøúïćĄþāñûćòùöÿāñąôþñòñöþòąîüāòíîöąõýùòòùÿöðöćòąîô

ćòýòĆ0üùñùąāþûúöíĆòýąĆíúööòĆÿćòöñùúöÿāĆòûúöĄòôñûćòýĄćñòúööþòąñ.òûøúïćòöăĄýþûòùõòñĆùÿöðöćòùĆûûćòýòĆúùòÿî0
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ćòùîïñćòöùøùøćòöûòĄûòĄĄòôĆñöþòąîćòöòĆÿÿòýûùćíćòąĆāíñ

ùĆćòąîôćòöùîòùïąöîÿñùñĄóôñćòąööýî÷ąÿúöîĆòćùúöþòą.÷øùò

ñöòĆÿćòöñùñÿāĆñùÿúöąöĆøûùĆćòĆöñúöĄóôòûñùÿöðöúöîĆòć

úöþòąúöðöćÿòćòöñùúöĄùòþûćòöýûî.üòïøćòíòòùñćòąöûñ.úöąöĆøû

úööýòñ.ćòąòûććòýćòûöāòąöăîúöĄþÿ.öîćøñöăāòíúöąóïýòúöāþòý0òûø

üø.ćòąîôćòöòĆÿćòöñùćòÿòýûąöîÿñùûúöðîòÿùúöþòąćíćòöýûñ

úñĆúöíøóüñùćąïþûîćòĄýÿñćòþþòîûćòöýû0

ćòąîôćòĆąðýùîĄùĂòÿöööõāĆûúíñòùøòöðòûÿùüñöćòöòîöòôûî.òí

íûĆòĆąðööÿăîùĄòùöþüûòóûîòíúöþøýîúöąôí.üòôîùòćíćòøùĆññ

ćòöíýòîĆôñúíćñîćòîöþýùćòöāöăāþñ0òûøüø.üāòíĄòùöþñöòĆÿ

ÿöāĆñùúïùÿîòĆöôöýòćýôòòąññöýûùùĆñąîôñ0

PwC Israel
PwC Israel

404 ćòöýûî úöĄùòþû ćòöñù úööðöćÿĆ úöąöĆøû

ąòûíøĀöÿþî404ùöÿù.ćòùîïññćòöùøùøñòùõòñĆùÿñöþòąćòöòĆÿÿòýûùćòąîôû

ćíćòąĆāíñąöîÿñùćòöýûúöðîòÿùúöþòąćąïþûîćòĄýÿñćòþþòîûćòöýû0òûøüø.

ąòíùćòîöþýñćòöùøùøñćòÿāĆñòñûöôùñ.ćòąîôćòĆąðýüòôîùúíñúöýðûòí

úöûöòþûòĆûöĆĆîòĆöôîćòîõñúöðîòÿúöûòùĆćòöþþòîûćòöýûúöøöąăüôîöñù

ćöýĆî.ñûïòðùćòöîöąćòąþôüòøöþòôĄùýĆüòîĆôîîòĆöôîöòòĆñćòąöîþñòùĆðîòÿ

ðòûÿùöíýćîćòíøóññĄýÿñùòíþòýòîù0

ùÿćòąîôüòôîùćíćÿāĆñúööòýöĆñöíýćîćòĄýÿñùÿÿĄąúööòýöĆññîöîþî

ćöùøùøñ.üøòćíćòąöîþñöíýćĆÿòăöîòûööĄćö0òûøüø.ćĆąðýñýöôîúíñćòĆöù

ñûĄćòîöòôûćöõāĆûòíćÿûćĆûöāùøñöðîòÿüòïøöûöñĆāòôúöāþòýÿòöþòöùøùø

+òíąôí*üćöýñúöðîòÿù.ąĆíćĆąðýñýöïîñąøñćòîööôćñîćòôòðîúööāþøñ0

Āþòýî.ąòíùñÿöïāñćòùöÿāîùĆćòąîôćòîąúöąòóíîòùí.üøćööćòąîôòñýĆąðöć

ÿăîùöøöùñćñą/üòïąíüòïøćąöïþúöāöýþòíćąîÿñúöðîòÿ0ùÿćòĆöüòôîùćí

ùòāöõñöíýòîĆôññąî/üòïąíùÿćýûÿòîĄùúíñĆöúòĄûąöøñùćòîööôćñî.úíćñî

ñýöĄćùćöõýòòùąñ0

405úöðîòÿù ćòîõñò ćòöýû þþòîû úòùĆć
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ćòöăĄýþñćòöùøùøñòùõòñĆùÿĄýîñöóøąûññöþòąîćòÿýòûćíñĆöïñùĆ

úöāòïúööþòąćòÿîõûùĂòô.ąîðąĆíúïòāąôþûîÿîõûîĂòôćòąĆāíîòÿăîù

ćòąûñüöîćòÿîõûĂòôÿîõûùùîòąñöþòąñ0òûøüø.ćòöăĄýþñćòÿöāĆûùÿ

ñĆöïñùĆćòąîôćòýòðĄöāùúöðĄāòûñćøąÿûîćòíĄýîñćöþòąñ0

÷øöāù.ùÿćùñýññąîôñüòôîùúíñćòÿĄĆñćòûöòþûòïòòþĆðÿñøöòòĆø

úöýûòóûüööðÿćòýòÿñąðïñùòó.ćíóòąòíùñööùÿñüòøöþîöíąĆíñò1òíćòùîïû

òùõòñĆùÿüòöðāćòÿĄĆññ0üøćööćòÿĄĆñĆćòûöòþûòïòòþöćÿøùíĂòôûĀöÿþù

úöýûòóûñöòòĆòúöýûòóû.ĀíòüøćööñýĆąðöćòćòöñùćòïăòûòíćòùāòõûúöýûòóûø

úöùîïòû0

ñûïòðù.öûòøþĀþøúöĄóôòûĆùÿöðöćòąîôćòýîñöþòąîúööòĆÿćòöñùćÿø

úöùîïòûĆòûöĆù.÷øúöûòøþñĆòùùñúýöíúöýćöýñąîÿñùüāòíîöĆāòô÷òćî

ñăòîĄñ0öûòøþĆøĀþøúööćòÿûĆûúýöíúöýćöýĆòûöĆùùÿöðöñăòîĄñĆąðöö

öòùöïùÿ÷ø.ćòîöþýîòćòûöòþûüøćööĆąðöćĆñïăñùĆúöûòøþñúöýûòóûø

úöùîïòû.úíćñîćòíąòñùñýöĄćñ0

ćòøùĆñćòāþòýüööýÿùćòöòĆÿćòöñùùÿïòòöþñôòðîùÿöûöąóćúöýûòóûñùĆ

ćòąîôñ0

PwC Israel
PwC Israel

406úöýûòóû öòòĆò úöýûòóû
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PwC Israel
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PwC Israel
PwC Israel

503ñööîïñ ćùòøö ćÿöîĄ

÷òþøþñüöîñöþòąñýöíąĄòíòćòöăĄýþñòćòòùýñòÿöāĆñùÿüćùòøöùĆćòąîôćòîąąòøûùòíùîĄùñąòôþúöćòąöĆò0ćòąöøûñćòþýøññòùĆćòąîôñùíćòöòĆÿ

ÿïāöñùñíăòćøñðöąöûćòùöÿāîćöùøùøñąòóíî÷òþøþñ.ñÿöïāćòąĆąĆîñĄāþíćòöćðòýćñòúöĄòòĆîúööþýýöāñ0üööýÿùñąøññþýøñî.úöûòôćúöāþòýúñî

ñöòĆÿćòöñùñÿāĆñćöíýòîĆôúñćýöôîćùòøöñöîïñćòôòĄùû.üðûòíñąòûćñýćĆû.ćÿöîĄîăĄñąøñññþýøñîùÿöýāüûóðòÿò0

  ÷òþøþñ ąòóíî úöûĄòûû úýöí ñąîôñ ćòôòĄù ùø òîĆ îăûî úï öø îù ćûòĆć

ćòôòĄùñû ñöîïñ ćùòøö ùÿ ñÿāĆñ üøćöć 0ùĆûù .  úööąĄöÿñ ćòôòĄùñ òîĆ îăûî

ñöþòąû ąĄöÿî ñþýøñ úöĄöāû ñąîôñ ùĆ .  òùõòñĆ ćòöăĄýþñû úöÿāĆòû üøùò

ñöþòą ùÿ .ðÿòûî úòùĆćñ öíýćî ðòûÿù òùøòö íù öø üøćööĆ ÷ø

ùùøø.ñþýøñôòĄùûąøòćĄąąòîÿúöóòôúñöîïùúööĄćûöíýćñöîïñ.

ąûòùø.ñùñýñññāòăćòôòĄùñĆòðûÿöćòöòîööôćñîúòùĆćùüðÿòûî0ąòîÿ

ćòôòĄùąĆíòïāþñÿöïāćöùøùøćòîĄÿî÷òþøþñ.ćùòøöñöîïññöòĆÿ

ðòûÿùüûöþîñùíĆ0ćíóðòÿò.úöąĄûîúöąôí.ćùòøöôòĄùñúùĆùćí

ćąòûćñĄþÿñ.ñöòĆÿćòöñùćÿāĆòûćòöăĄýþñûćòùõòûñùÿñöþòą0

ñûïòðù.ñĆöïñùĆĄùôúöĄýîñûñöþòąîćøąÿûùñïswiftñùîïòñ.

÷øĆûò.ĆąðýĆòûöĆćòøąÿûîćòöîöõýąõùíćòąîÿñùúöāþø0ćòùîïûùòùí

ñöòĆÿćòöñùñÿāĆñùÿćùòøöćòôòĄùññöþòąî÷òĆûùòíąöîÿñùúöāþø

ùùøîòùÿćûąćòùöóýñúñùĆ0

ćòĄþÿćòĆðôòíćòîòôúöûööĄùòûôòĄùĀòĆôñąòóíù÷òþøþñ.úïñ

ôòĄùùĆñöąòõþöñćöîòöôùĆúöûòùĆć.ñøöąăûñýöôîĆðôûùĆćùòøö

ñöîïñòùòû0úöąĄûîúöîą.ąòîÿîôòĄùąĆíñĆĄćûúòùĆćîîòôúööĄ.ñĆĄ

üòÿõùöøüòöąõöąĄñöîïñúööĄćûćòĄþÿîćòĆðôòûöÿ0

úöîăûîúöûöòþû.ñùñýñññöòĆÿąòôîù÷öĆûñùĄāþùñąòôþôòĄùùúï

ąĆíøíöñćÿðòû÷øùôòĄùñĆíùùøòöúùĆùąòîÿĄùôòíąòîÿùøñąòôþñ

ćĄāòþûñ0ćòîöþýîñùí.ćòþýøñćòąøòûĄąąĆíøöòāăôòĄùñĆúùĆöćí

úòøþćąòûćñĄþÿñðÿòûîüòÿąöāñ.öòøöýîúöąòćöòúööòāăúñĆùøúÿõû

ñąîôñ0ñðöûîñùñýññòćąîòþöøíùöòāăöøñąòûćòó+öòøöýîúöąòćöòąòûíø*

úùòĆć.öąññþýøñĆíùąøòć0îăûîñóø.Ćö÷öĆûñùüòôîùòùøî÷öąíć÷ćô

úíññýćĆûñýĄþûñ÷øöòāăĆöøñąòûćñúùòĆć0ùøøñýĄþûñĆíù

ñýćĆû.öąññþýøññĆąøòćĄąúööĄćñîúöíýćñúööòýûñüĄćîćòþýøññ.

íùòôąøñîúÿćùîĄĄùôúòùĆćñûôòĄùñû0
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ðăùñÿāĆñùÿćÿöîĄćùòøöñöîïñ.ñöòĆÿćòöñùúïñÿāĆñùÿćòôýññòôĄùýĆ

üòîĆôîùÿöðöñùñýññćðöðûîćòþýøññćòąòôþûòíúöćòąöĆûąîøĆòĄāòþðôòöûîò

ùÿćðöðûñąòûćñýćĆû0ñąòûćùñýćĆûćòąòăćòýòĆćûïòðúöąòćöò.ćòþýĄ.úöþòýòî.

ćòôýñćòąóôñò0ñąòûćíöññýćĆûúïúííöñćöýćòûÿòąöíîöðöćÿòćòĆôąćñĆòíöí

òćòĆôąćñòÿöāĆöùÿćąòûćñĄþÿñ.ñûïòðù/þòýòîñýćòûñúòöþîúðĄòûùĆ

õĄöòąā.òíćïĆñðÿöùÿöðöôòĄùñòûăÿ0ùøøćòîöþýñĆćòýćĆû.Ćö÷öĆûñùüøðÿùò

ćíöýðûòíñąòûćññýćĆûñ0öòýöĆüðûòíîñąòûćññýćĆûñ.÷ąðîùùø.ĀĄóööùùøù

ćòöòîöòôûÿòăöîññĄþÿî.íùíúíüøíöññąòĆĄćòîöòôûùÿòăöîćôíòíąćòö.÷ííù

üùòøù0

ąöøóýöøüĄććòþýøññÿîòĄöøñąòûćñýćĆûąøòćĄąąĆíø$öòāă$ïñýöĄćî

ćöíĄöąûíñ.òí$öòāăñûąîññòîï"ïñýöĄćîćöûòíùýöîñ.ùòõöîĆöćòÿûĆûúòøþî

ćòþýøññćòąîõăûñòąøòñĆíùĆôąćöąĆíøöíćòíðòòññąòĆĄññąòûćùñýćĆûñ

ąąîććąôíùüøû0÷øĆû.ùÿñùñýññüòôîùĆðôûüñćíñćøąÿñöîïùñąòûćñýćĆû

üñòćíñćðöûÿĀąîñąøññ.
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504ñýćĆû ñąòûć üðûòí

 ñÿöïā ćòąĆąĆî  úöĄþÿñ ÷ùñûîò ñĄāþíñ

ñąîôñ ùĆ ùöïąñ .  òðûíý úþöþî ùÿ ąĆí

ćòýćĆûñ ćòąòûćñ . ÷ąòă ñùÿûðòûíù  Ćðôû

  ùĆ ñþýøññ öûøþñî ćòýćĆûñ ćòąòûćñ ćí

ñąîôñ0

  ćòÿāĆòûñ ćòýćĆû ćòąòûćù ćòíûïòð

 ñûôùûñû/ ąĆí ñąîôñ öąăòûù ĆòĄöîî ñðöąö

 ùöîòñù ñöòĆÿöąòćöòùąöôû . ćòûø ćòôýñî ñðöąö

ôòùĆûî ąòôöí üöïî ćòþýĄ üøò0

  ñýćĆûñ ñąòûćñ üðûòí ćí üòôîù ñąîôñ ùÿ

÷ćô ÷öąíć ùøî#



5 0ñþýøñî ñąøñ

ąòîÿîćòąîôćòąöøûññþýøñîùÿöýāüûóúöõĄöòąāîòùôñĆöýāù

ñûöôùññýöíąĄòíî.ąĆíòćòÿîòĄćíąòÿöĆñûùĆññöāùćĆöï

ćòûòĆćñ+cost to cost*.üøćööñíăòćøĆñûöôùñûñýăùíöććíĆù

ćòöòùÿîćòñòîïąćòöúĆùćûùĆñõĄöòąāñ.üòïøćòöòùÿÿòýöĆ.ćòąĄööćñ

öąûòôúùïðòÿò0ćòąîôąòûíøćòĆąðýüòôîùúíñćòöòùÿćòāþòýòùí

òùùøööćðöðûîąòÿöĆñûùĆññüøðòÿûñ0ùøøíùĆąîòðûćòöòùÿî

ćòÿîòýñąþòôûćòùöÿö.öąñüñĆñýùùøććÿöîĄîąòÿöĆñûùĆññ.úï

úíüñíùòāăýćùöôćîõĄöòąāñ0

PwC Israel
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 ććù ćòöòĆöû Ćąòð ćòþýøññ üĄć öø ąöøóýöòùöïćòñûñ ćí üöîñù úöĆûćĆûù ąĆāíûñ ÿðöûù .úòøþñ .  öîïù ćòíðòòñ ąþòôò öòćöÿñ

ćòþýøñû úöÿîòýñ úöýûòóûñ öûöąóć 0ùòùøù öòĆÿ ñó öòùöï .ùĆûù .  ÷òć ñùĆ ćöíýòîĆôñ ćòöýöðûñ ćí ñûĆöö ćòĆö òî üāòíñ ùÿ ÿðöû

÷òþøþñû ćÿîòýñ ćòíðòòñ öíî ćòîĆôćñ . òùÿāòñĆ úööćòÿûĆû ćÿð öùòĄöĆ+ñöîïñ ćùòøö þòþöî üòïø* .  úööćòÿûĆûñ úöýðûòíñò

 üòîĆôî òôĄùýĆ+ñýćĆû ñąòûć üðûòí ùĆûù0*

505üûó öýā ùÿ ćòûðĄćññ ąòÿöĆ ćÿöîĄ

ñíăòćø÷òþøþñû.ćòąîôćòöòĆÿíöîñùöòýöĆùòíùòõöîúöóòôúÿćòôòĄùñöþòąî0öòýöĆ

ñóòô+modification*ùāòõûñóòôøðąāýúöąĄûîúöûöòþû.úöąĄûîòúöąôíùāòõû

ñąòăîćöîöõĄāþòąāòíùÿöðöñÿāĆñćąîõăû.ćòùćøñùíĆîúíñćòöòîöòôûÿòăöîñ

òąćòýĆüýöñćòýôîòû+distinct*òùíûòĄāòþĆðÿðÿòûùöòýöĆñ0

ùòõöîöĄùôòííùûùĆñóòôñòòñûĀííòñöòýöĆñóòô0îăûîñóø.ùÿćòąîôüòôîù

úûòöĄùĆöāöÿþćòþýĄ.úöąóôñòíúöûòùĆćñąîôñĆñöòĆÿćíĆùúñîñíăòćø

ùòõöîûñóòôññðöăû.õąāîîăûîòîùòõöîññĆÿýüāòíîðôöððă.ąîðąĆíöòĆÿ

îĆôöñùñąāñøùĆñóòô0úöąĄûîòùíø.ñÿöîĄñîòąùíöñćöõāĆû.Ćöòüòôîùćí

úöîăûñúñîüćöýùõîùćíñóòôñ.öāöÿþforcemajeure.úöðÿþòúööóòôćÿîñąāñ0

ùùøø.úöûòùĆććòôòĄùùòïòòþööòøöýøñþýøññû.íùíúíúñąòîÿîñąòôþòíćòąöĆ

úöýôîòû+distinct*0òûøüø.ùÿćòąîôüòôîùòóöíîñāòĄććòöòîööôćñüöïîñóòôćòûööĄñ

üóíûîćòąòĆĄñòñóòôùùõòîĆòĆûòû+ùÿöðöÿòăöîòíùÿöðöüĄòùöþ*0ùòĄöĆćÿðĆąðý

üñöîïùöòćöÿñòîĆúöûòøþñòąøòöôòòąîðþāñò.üñòöîïùúïòòöþ/ñþýøñøćāþòý

ôòĄùñû.òíñþýøñćąôí0

506úöùòõöîò ñóòôî úööòýöĆ



 öąöĆøû ÷ąÿ ćòðöąö
îòô

PwC Israel


