
  
  

             

   

    

             

          

             

             

               

            

            

             

              

               

           

        

               

              

            

     

               

            

      

  

   

   

   

      	 
     
 
   
    
  
  
  


        
 	 

 
      
  
   

     
  	    
 
  
  
   
  
 	 
  
 


 	  
 	     
  
 

  
  
     


 	 
  

         


                                                           

    

 

�
�� ����� ���� ������ ������ �� ���  � ���ÈÈ� � ���� :1/16 ��� �� �� 

�È��� .˘ 

����ˇ�� ��ˆ� 13 '�È ����� �� ������� ����� ������ ����� ����� 7 5 12 ���� 

#��� ���ˇ�È� ,("��ˆ� " �� "������� �� ���� ��ˆ " :����) 1988°ˆ"È��� ,�����˛� 

��(�� ("���ÈÈ�" :����) �����˛ ����ˇ� �˛ ���ÈÈ� �� '�È�È ��� ,1% ��& ��ˆ� 

��� ,������ �˛��� �% ��&�  ��ˆ� ������ �� ����� ���&� ��ˇ� ���&�� ��È�)�˛ 

����� �&�� *�ˇ�� �� �*� �˛ �&�� ��)�˛ ��(� �&�� �� ˛���� ,���� ��� ,������ 

���ˇ �˛���� ������� ��� ���È� ��)�˛� ���ˇ �� ,("˙
È�" :����) ��ˆ� ������È 

������ ��������� ������� �� �)ÈÈ ���� �È��� ˛��� ��ˆ� �50 #�˛�  ��)�˛� 

�˛* ����ˇ ����& 24 7 2012 ����  ��(�� ��˛*�� ��)�˛� ���� �� ˛���� ����� ���ÈÈ� 

���ˇ �˛���� �����˛ ����ˇ� �˛ ���ÈÈ� �� �˛*� ������ �*�È� ��È� �� (�&È� 2/12 

��%� ,2/12 �˛* ����ˇ �� #��ˆÈ �ˆ���� �˛*� ����ˇ 1 ("2/12 ��� �� �� " :����) �&�� ��)�˛ 

������ %�È ("���˙�" :����) �����˛� ����ˇ�� ����� ��)�� ������� �˛ ������ 

 ���&�� ��È�)�˛ ��(�� ���È�� �� #���� 

��)�˛� ���� �˛��� �˛� ���ÈÈ� �� ��˛* ����� �� ������ �% �˛* ����ˇ �� ���(È 

���ÈÈ� �� ������ �˛ ���È� '�� ,���˛� �%ˇÈ� ���*� �� ��&�È �*�È ������� ,�&��� 

 ���È� ���È �� �� ���*�ˆ��� �������� �� ����� ��)�˛ ˛���� 

����ˆ� �˙��È� .� 

�&�� ,*�ˇ�� �% ����� ,�*� �˛ �&�� ��)�˛ ��(�� ���ÈÈ� �� '�È�È ��ˆ� *50 #�˛� 

����� ���È� �&��� ��)�˛� ���� �� ˛���� ,#�˛�� ��(��&È� ��ˆ� ������È ����� 

:#�˛�� ��È�� ,�&È� �˛ ��(��

��  � �� 
������È ����� ��� ��� (�)  *50 

�� �˘� ��ˇ ˆ � �ˆ � ��� ���ÈÈ� ��� ,���� ����È� 
;� �� � � � 1,023,520 �ˆ �� ���˘˙ ,��  �� 
����� 
� �˘�� 
��� �È� � ���˙ ,�� � �� � "�
 ��È� � � 
���ˆ �ˆ ���ˆ� ���˘˙ 
�� �È ��� È ,����� �ˆˇ�˙ �˙� 
��ˇ ˆ � �ˆ � ��� ���ÈÈ� ��� ,� �� � � � �� � È 

�� � È� ��� ÈÈ � �� � ���È� �ˆ �� ��ˆ �˙ �˘� 
24,564,360 �ˆ ��ˆ �� ��ˇ ˆ� ���˘� �˙�˙� ,��È�� 

:� �� � � � 

��˙ ,�
ˇ È �� ���� ,�˙�� ��˘�� �ˇ � � (1) 

http:  www.antitrust.gov.il subject 130 item 26079.aspx :��� 
1 

http://www.antitrust.gov.il/subject/130/item/26079.aspx


 

  

 

   

   

   

       
  
  

  
  
    
  


 
   
     

    
      

    
     
 	
 
    
  
   
   

 
    

   
  
  
    
 
  
  
     

 
     
    
 
   
    

  

   
    
   

  
  
     
 
  
  

  
   
     
 
  
  

  
  
      
 
  

    
    
  
 
  
 
  
  
     
 
  

     
  
  
  
  
  
     
  
   
  
 	 


 	     
    

      
 
 	 
  


   
  
  
  
  
   

    
  	  
 	  

  
  
 
 	 
  
 

              

             

            

  

   

   

   

   

   

  

 
  
  
 
  
  
      
  
 
  
    
   




  
  

      

     	     
  

 
  

    
    
     	  

   
        
  

      
  
    
	 
      
   

  
    

    
	
   
    
  

       
  	

 
 
  
     

  
 
  

  
     
    

��� �� ,"�˘ ���� �� ���� , �È� �
 � ,��� � 
�� �
 � ,��� � ��
�� ��˙� � ��
�È ��
 

;4 & ˆ˘ 
������ ��" �˙ ,��È�� ���� 

�� ��È ,"�� È ���È �˙ � � ��ˆÈ ��ˆ (2) 
���˙� ,'"  �� �� 
������ ��
�˙ ��� ,  � 
�� ���ÈÈ� �� � �� 
 ˙ ˆ˙ � ��
 ��� �� 

;(")22 �� (�)21 & ˆ˘ 

 �˘� � ˙˘ 
�˙ ˙�� ˘ ����È� ��ˆÈ ��ˆ (3) 
��" �˙ ,� ������È˙� 
�� � �� ˘�� ����� �� 
�� �ˆ�� ��ˇ � ����È� �� ,29 & ˆ˘ 
������ 
�˙�˙� ,�29 & ˆ˘ 
����� � ��" �˙ ,��ÈˆÈ 
�� � �ˆ� ˆ˙ � � �ˆÈ� "�˘È ��� ��ˆÈ�� 

;
�È���˙ ,���ÈÈ� 

� ������È ˙"� ���ÈÈ� �
�� ����� ��� (4) 
;30 & ˆ˘ �� 

��� � 
ˇ�˙  ˙"� ���ÈÈ� �
�� ����� ��� (5) 
;"31 & ˆ˘ �� 

�� �
 �� ��˘�È �ˇ 
�����È ����� ��� (6) 
.˙50 & ˆ˘ 

,� �È˘È ,
�ˆ � ��˘È� �� �� ��� ��� (˙) 
��� ,(˙)46 & ˆ˘ �� ��
 �� ,
���ˆ
 ��� �� � ˘ �� 
���˘˙ ,��  �� 
����� �� �˘� ��ˇ ˆ � �ˆ � ��� ���ÈÈ� 
,�� � �� � "�
 ��È� � � ;� �� � � � 307,050 �ˆ �� 
��� È ,����� �ˆˇ�˙ �˙� � �˘�� 
��� �È� � ���˙ 
,� �� � � � �� � È ���ˆ �ˆ ���ˆ� ���˘˙ 
�� �È 
�ˆ �� ��ˆ �˙ �˘� ��ˇ ˆ � �ˆ � ��� ���ÈÈ� ��� 
���˘� �˙�˙� ,��È�� 
�� �È� ��� ÈÈ � �� � ����� 

.� �� � � � 8,188,120 �ˆ ��ˆ �� ��ˇ ˆ� 

��)�˛� ���� �� ˛���� ����� ����� ���ÈÈ� �˛� ������� ������� ˛��� ��ˆ� �50 #�˛� 

���ˇ� ���� #�˛�� �˛���� �������� �È���  ����˛� �&� ,*50 #�˛� �&� ��(�� �&��� 

:#�˛�� ��È�� ,�(�ˆ�� ���(����� ��&��� ������� ����� ����� ���ÈÈ�� 

 �50 ,�50 & ˆ˘ �� � � � �˘�� ��ˇ ˆ� ���˘ 
� ˆ�˙ � ���˙˙ 
,����� � ��  ��� 
�˙ ˘�� 
� ,���� � ˙ ,���ÈÈ� �� � 

:� �ˆ� �� 

;����� ,�È (1) 

�� 
�� 
� ���"� ����ˆ ������ �ˆ "�� 
� È (2) 
;��˙ ˇ� 

;�ˆ�ˇ ˙ �ˆ �
ˆ��� 
� È� ,����˙ ��È� �� � � (3) 

;�ˆ�ˇ ˙ �ˆ�È� 
�È�� 
���� �� ���ˆ� �� �È�   (4) 

�� ����� 
��� � 
ˆ �È� ��È� � �� 
���ˆ� (5) 

���ˆ� �� ,����� �ˆ �
È�� È �� � 
�˙�� ,�
 ˘��� 

;����� 
��ˇ�
 ��  
� � �� 

�� ���˙� ,
 ����� �
��� – � ���� ��È ˙"� (6) 
��� ,����˙ ��� � � "�
È � Èˇ�� �� � ���� �
˘��� 

� � � 
�˙ ˘� �� ����� �ˆˇ�˙ � �ˆ˙� 
� � � 
�˙ ˘� 

;��È� �ˆ � �� 
� 
�ˇÈ� ��� 
�  �ˇÈ� 
��  
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� 
�ˆÈ�È �� �� �È�   – � "�
 ���� ��È ˙"� (7) 
� 
�˙� 
� ˆ���� ��È� ��� �� ��ˇ ˆ� 
���È ��ˇ�
� 

. ˘��
 �
�� ˆ�� 

�� ���ÈÈ� ˛��� �� �&��� �˛ ���� *�È˛� ,�� #�&��� ���È�� ����ˆ� ��ˇ�È� ������ 

�����È� ��ˆ� ���&�� �ˆ�� ,���ˆ�  *�ˆ�� *�ˇ�� – �&È �˛ �(��� �&��� ��)�˛� ���� 

*�È˛� �% ����  ��ˆ� (�)*50 #�˛�� �����È� ��ˆ� ���&�� �ˆ�� ��È �ˆ��� ,(�)*50 #�˛�� 

��� ������È �� �&��� ,��)�˛� ���ˇ �˛���� ���(������ �������� �� ���( �˛ 

�& �˛ ������� �� ��)���� �� ����� ��� ���˛�� ��� ���È�� ����˛� ������� �������� 

 ���( 

�  � – �
��� ������ ���� ����� ˛
�˘ .� 

:����� ������ �& �˛ ˛)��� ,��)�˛ �� ���� ��ˆ� �� ��&� ��ˇ� ��)�˛� ���� �˛��� 

 ���&È �È *ˆ� �� ���˛ ���&�� ���È� ��)�˛� ˛���� ˛��˘˙� � �� 

����˛ ��&��� �˛�ˇ&� �*�È ����˛� �È)˛ ��&�� ��˛ˇ��� ������ ������ ���� � �� 

 ��&�� �� ���È�ˆ '�˛�� ������ �����È�� �È%� �� ���� ����)� �� ���ˆ�� ���ˇ� 

��)�˛� ���� '��È ��%�ˆ�� ��˛��� ,"����� ��)�˛" ˛���� ���È�ˆ� ��&�� ������ �& �˛ 

�����˛È� ���&È� ��� ���˛ *�ˆ� ��˛��� ˛���� ����� ��)�˛ �% ���� ,����  ���È� 

 ��&�� 

�ˆ���� �% ����  ��&�� �ˆ�� �&È� ��ˇ����� ��˛ˇ��� ������ ��ˆ��� ��� �� � �� 

(��� ����˛& ��� ,�˛�)�� �˛ ��˛&�� �*�È� ��&�� �&È� �� ���ˆ ,���� ��� ,����ˆ� 

����˛& �� ��&�� �˛ ��È%��È ˆ���* ����� ,����&�� �� ��&�� ������ �˛��È� �&È� 

,��ÈÈ ˛��ˇ� �� ����� ��)�˛� #����� �����˛ ��� ������  ��&�� ���)�� ������ (��� 

 �&�)&� �&È ���˛ 

�&È� ��� ,���� ��� ,�ˆ��� ��% ��ˇ�È�  ��&�� �����)�ˆ ������ ��ˆ��� ����˙� � �� 

,������ˆ �� ˛��&� *�ˇ�� ���� �&È �� ������ �˛ ��)�˛� �˛&�� ,��È*�� ���&� ˛)�� 

��*ˇ�� �� ��ˆ&�� ����� �����˛ ��� ������  *�ˆ� ���� �&È �� ������ ������ �ˇ �È� 

 �&�)&� �&È ���˛ ��)�˛� �� 

���˘� ���  �
��� ������ ���� ����� ˛
�˘ .� 

:��˛�� ������ ����� ˛���� ���˘� ˘��� ˙
È �� �����˛� ��)�˛� �˛��� �&�� 

��˙È� ������ ����� ˜˛��˘˙ � � .1 
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,�% #�˛�� ��(��&È� ��ˆ� ������È ����� �*� �&� �� �� ,˛��� ��ˆ� (�)*50 #�˛� 

*�ˇ�� �&È� ��� 2  ˆ"� �����È *˛ �� ����� �&�� ��)�˛ ���˛ ��(�� ���ÈÈ� ����� 

�˛)�� ��� ��&��� ���� �È*�� ���� ˆ"� �����È 10°È ���ˇ� �����È ��%ˆÈ �˛ 

�����È ��%ˆÈÈ 8% *˛ �� ��˛��� �&�� ��)�˛ ���˛ ��(�� ���ÈÈ� ����� ,��&�� 

3 ˆ"� �����È 24 �˛ ��˛� �� ��)�˛� ����� *���� ,��È�� 

*�ˇ��� �����È� ��%ˆÈ ����ˆ  � 

��%ˆÈÈ ��˛��� ˛��� ���È� ��)�˛� ���� ,��ˆ� *50 #�˛� ������ ����� 

��)�˛� ���%ˇ�  ��&�� �˛)�� ��� ��&��� ���� �È*�� ���� �&È� �� �����È� 

�*�� �� ,������� �����˛& #��� �� #��È� ,*�ˇ��� �� �����È� ��%ˆÈÈ ���È� 

��&È ����(�&� �˛��� �)��� *˛�� �% ���ˇ�È  �&È� ���%� ��)�˛� ���ˇ �� ������ 

 �&È� �� ��������� �ˆ�� ��)�˛� ����*�È �˛ ���È� '�� ��ˆ� ������ ��&� 

�(������ �����È� ��%ˆÈ ,�ˆ� ���*��� ���È ���� ��& �˛ �˛)��� ��&�� ���� 

�� ��ˆ�� ����È ����ˆ� �ˆ���� �� ,�����È ˛)�ÈÈ� ���ˆ� ��)�˛� ���ˇ �˛���� 

:����) ��&�� �˛)�� ��� ����� ��� �È*�� ����� ������� �����È� ���%ˆÈ 

 ("�!��� ˙� ��˙��È� ˙� ˆÈ" 

�ˆ���� ,30 9 2014°� �È������ 1 6 2013°� ��ˆ�� ��&� ���˛ ,��ˆÈ� '��)� 

��� �����È� ��%ˆÈ� ,ˆ"� 200,000 ��� 2012 ���� *�ˇ�� �� �����È� ��%ˆÈ� 

:��� �&��� ���ˆ� �(������ �����È� ��%ˆÈ ,ˆ"� 360,000 ��� 2013 ���� 

(���,���×� � ( ��,���×�  
 ˆ"� 290,000 = 

��&����*�ˆ�
� 

��&�ˇ� ���%� ������� ����È� ��ˆ� ���� ,���È� ��&�� ���*È ���� ,�� �È� 

��%ˆÈ �˛ ��˛�&�È ��� �������� �ˆ�È 4 (ˇ�%�È ����˛� ,��È�) �&È� ������� 

��&����È �ˆ� �� ���˛ �����È� ��%ˆÈ ��� ����È� ���ˆ� 5,�&È� �� �����È� 

����) ���� �����È� ���%ˆÈ �� �����È ˛)�ÈÈ ���ˆ�� ,�������� �*˛�È ���� 

 (��&�� '�È � �ˆ�� ,��&����È �ˆ� �� '�È �� �����È� 

*�ˇ�� �˛ ��(�� ����� ���È� ��)�˛�  � 

2 �����È 10 �˛ ��˛ ��� �����È� ��%ˆÈ� *�ˇ�� �˛ ��(�� ����� ���È� ��)�˛� 

����  ˆ"� �����È 24 °È ���� ��� ,�����È� ��%ˆÈ�È 8% �˛ ,��ˆ� �& �˛ ,*È�˛ 

��� ������ 1° � ���*�˛� ��ˆ� *50 #�˛�� ��˛���� �&��� ��)�˛� �È��� ,��ˆ� (�)( 50 #�˛� ������ ����� 
2 

�˛* ����ˇ ��ˆ��� '��)�  ˆ"� 1,023,520 �˛ *È�˛ �% �˛* ����ˇ ����& *˛�È� � �*�˛È� �����  #�˛�� ˛���� ,��� 
 ����ˆ� *˛�È� ��)�˛� �È���� ����� �% 

 ˆ"� 24,564,360 �˛ *È�˛ �% �˛* ����ˇ ����& *˛�È� ��*�˛È� �����  ��˛� 2 �"� ��� 
3 

.��&��˛� �� �����È� ,��È �È� (��� �� (���� #�ˇ ��� �&È� �*��� �*� �˛ ��(��� �� ��(���� ��&�ˇ� ��� 
4 

�&È� �*��� �*� �˛ ��(��� �� ��(���� ��&�ˇ� ��� �� �����È� ��%ˆÈ ����ˆ� ˆ��� ,�����È ��%ˆÈ ����ˆ� 
5 

�����È ��%ˆÈ ����ˆ� �È�*� ,��%  ��&�� *˛�È� ���� ,��&��˛� �� �����È� ,��È �È� (��� �� (���� #�ˇ ��� 
�&� ����ˆ �ˇ�%�È �� ���*��� ˆ���*� ����� ��ˇ� �����˛ ����ˇ� �˛ ���ÈÈ� ���ˆ�� ��� ° ��ˇ%È�È ����ˆ �� 

 28 'È˛ � ,5000763 ,������ �� ��� ,1988°ˆ"È��� ,�����˛� ����ˇ�� ��ˆ 
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�& �˛ ���È� ��)�˛� ,ˆ"� �����È 10°È '�È� ���� �����È� ��%ˆÈ� ��*�ˇ��� 

8% �˛ ���˛ �����˛� ���È� ��)�˛� �� ���˛�� – ���  ˆ"� �����È �˛ *È�˛ ��ˆ� 

˛�È���� ����*�È� ����˛ �˛ ��È�� ��È �˛ ,���� ,��% �˛  ���� �����È� ��%ˆÈÈ 
6'�È �ˇ��ˆ ����*)È� ������� �*˛�� ,*�È˛� ���� �� ��� ��È���� �&È� ���ˆÈ 

���� �(������ �����È� ��%ˆÈ� ��*�ˇ�� ���˛ ���È� ��)�˛� �� ˛��� ���ÈÈ� 

 �����È� ��%ˆÈÈ 8% �� ��˛��� ˆ"� �����È 10°È '�È� 

��˙È� ������È 5%˜90% :����� ����� ������ �˙
�� �˙È�ˆ ��˙�� ˜��� � � .2 

,���� ������� ������� ����È ˆ��� ��&�� ��È�ˆ �� ���ÈÈ� '��˛� �% ���� 

��&�� ��È�ˆ �& �˛  ����)� �� ���ˆ�� ���ˇ� ����˛ ��&��� �˛�ˇ&� �*�È �˛ �ˇ*� 

 ���È� ��)�˛�È ��%�ˆ�� ��˛��� ,"����� ��)�˛" ˛�� �� 

�˛ ��(�� ����� ���È� ��)�˛� ����È 90%°� 5% ��� � '��� � ˛���� ����� ��)�˛ 

�� #��È� ,����� ��)�˛ �� ���( �)˛È  ������ ���� ���ˆ� �&� �&È� *�ˇ��� 

���� ���� ��� ����È� – ��&� �˛ �*È�˛� ��&�� ��È�ˆ ��*� ���ÈÈ� ���˛� 

*ˆ� ��� �ˆ�� ��% ���� (���È� ��)�˛�È %�ˆ�� ˛�����) ����� ��)�˛ ,*ˆ� �&ÈÈ 

����ˆ� �ˆ���� �&È� �&È ��� ���*�ˆ�� ��(�È��  ��&�� ��ˆ �ˆ��� ���&È�È 

 '�È�� 

:����� ��)�˛ ��˛�� �˛���� ��È��� �������� �(��&� ���� 

����)� �� ���ˆ�� ���ˇ� ����˛ ��&��� �˛�ˇ&� �*�È  � 

�%��È� ������ ��� ����)� �� ���ˆ�� ���ˇ� ����˛ ��&��� �˛�ˇ&� �*�È 

 ����� ��)�˛ �˛���� �)�È� �*���� �È��� ,��&�� ��È�ˆ ���˛�� 

,�� �˛�ˇ& �˛��È� ���&�ˆ� ���ˆ�� �˛ ���È�� ° �����˛� ����ˇ�� ��ˆ ����� 

��&�� �È ��)��� �)����� ����˛� ���ˆ�� �˛�ˇ&� �%��È ���È ��È ����ˆÈ 

– ���Èˆ� ��� ����� ����˛ ���ˆ�� ��˛�ˇ& ��� ���&� ��ˇ�  ��)�˛� �(�È ���ˇ� 

��È��È ���� ��� ���&� ��ˇ� ,��% �È�˛�  ���ˇ ��˛��� ����� ��)�˛ ˛���� 

�� ,��ˆ�� �� '�È�� ���ˆ� *�È˛� ����� ��)�˛ ,�����˛È�È ������ˆ� ����ˆ 

 (���È� ��)�˛�È 5%) ��� ���ˆ�� #�� �˛ #� 

���% �� ��&��� ������� ��&�� ��**)� �� �*È˛È �� �ˆ�� ���ÈÈ� ,��% ���� 

���� ���ˆ� ����ˆ�� �����)�(�&� �˛�ˇ&� �*�È ,���� ���ˆ�� �*�È ,����� 

���È(� �����)�(�&� �˛�ˇ&� ���˛�� ���(����� ���� ��� ,���� ������ ���� 

 ��&�� 

��)�˛ ��˛)È�� �&���� '��� �� �����(�&�� ˛ˇ&�� ��)��� ���� ��È�� ��ˆ&� ���� ��� '�� �Èˇ�* 
6 

����˛&� #��� �� #��È ���� �������È ��%ˆÈ� �&È *�ˇ��� ���*È ���� �� ���ˆ� �����&� ���Èˇ�*  �&�� 

.���)�È ����È� ��ˆ� ��(� ��%� ���ˆ� ���*È ���� �� ,��� ������
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�È�ˇ�� ���%� �ˇ �È� ,��ˆ��� �%� ��� ,����)� �� ���ˆ�� �˛�&� �˛�ˇ& �� �È��� 

 ���ˆ�� �˛�ˇ&� ���)�(�& �˛ *È�� �� #� �����˛ , �È�ˇ�� ��� ,��&��È ��)��� 

���ˆ�� �˛�ˇ&� ���)�(�& �� ��  � ��˙�� '��˛� ���ÈÈ� ,�% ����� ��ˇ�È� 

������ ���  ��˛� �(��&� ���(È�&�� ��� ���� �� ˛�� �˛ ,��&�� ����˛� ����)�� 

�˛�ˇ& ���ˆ���� ���� ������ ���)��*���� ���� �*� �È�ˇ�� ���%�� ����ˆ� 

 '*�� �%� �� �È���� ,����)� �� ���ˆ�� 

��&�� '�È  � 

��&�� ������� ���� ���ˇ ��)�˛ ��(� ��*)� �� �È% ��& �˛ ���È�� ��&� ,���� 

'��� �� �)� �È% ��&� ���*È �� �˛����  ���ˆ� �)� �È% ��& ���È�� �È�* 

��ˇ�� ���˛ ,��ˆÈ��  ����˛� �������� ����*È� ��&�� ˇ��� �� ���� ��˛�� 

�È% ��& ����� �����˛ ����&� ��˛��� ,��È���È �������� ,���&� �� ��È���È 

 ���˛È�È �È% ��& ��ˆ��� �����˛ ��*ˆ� ��È� �ˇ ���ˆ� ���&� ���˛� *�˛� ,�)� 

���˛� ��� ,�(����� ����� ���*È� ��� ��� '� ����ˆ� ˆ���� �È%� '�È ,*�˛� ��% 

����� ���È �� ��ˆ�� ������� ��� ,�È˛& *ˆ (�*ˆÈ ��) ��˛È� �)È�È ��&�� 

 �(����� 

���ˆ�� �����)�(�&� �˛�ˇ&� �*�ÈÈ �%ˇ�� ����� ��)�˛ �˛ ��&�� '�È �˛&�� 

��)È� ��� ,*ˆ��È� ����� ��&� ��ˇ� ����� ��)�˛ ��˛�� ,'�  ��&�� ���È(� 

��&�È (˛È� '� ���ˇ ���� ,���ˆ�� �ÈÈ �� �˛�ˇ& ˛�ˇ&� ����˛ ����� ��%�� 

�˛�ˇ&� ���˛È�È ���)�(�& ��˛� ��&�� ���*È ���� ,*ˇ�È  �)� ���È� �È�* 

 ����� ��)�˛ �˛���� ���� ���˛È�È ����È ����� ��&�� '�È ���˛ ,���ˆ�� 

�&���� ����� ��ˆ ��&È �˛ �&�� ��)�˛ ��(�� ���ÈÈ� ���È�� �����È ,���È ��È 

��&� �&��� �% ����� ��ˇ�È� ����ˆ� ���� �� ,2012 ��� �� ����� ��)ˆÈ� 

 #���� ���È�� ������ �È*�� 

�˙
�  �ˆ�� ˙
È� �������  ������� ������ ˜��� � � � .3 

������� ���ÈÈ� �ˆ�� ,����� ��)�˛ �˛���� �&�ˇ ��&�� ��È�ˆ ���˛� �ˆ�� 

���ÈÈ� ����� ,���&È �&�È �����˛È� ���  ��)�˛� �(�È ���˛� �&È� ���(����� 

 ��È *ˆ�� *ˆ� ��� ���(������ ������� �� 

�� ����È� ,��&�� �ˆ�� �&È� ��ˇ����� ������� ������ ������ �% ���� 

 ���� (��&�� �&� ,������˛� 

��)�˛È 50% *˛ �� ��˛��� ��ˆ&�� ������ �����˛ �% ���� ��ˆ���� ������� ,���� 

��)�˛ �� ���È� ,�����*  ����� ��)�˛È 20% *˛ �� ��˛��� ���˛�� �� ,����� 

�����˛ �% ���� ��ˆ���� ������� ,���È� ��)�˛� ���ˇÈ 60%°� �˛ ˛��� ����� 

 ���È� ��)�˛�È 72% °� 30% ���� ˆ��(� ��)�˛� �˛���� ������ 
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:����� ������� ,���� ��� ,��ˆ� �� �% ���� 

�˛ ��È%��È ˆ���* ����� ,����&�� �� ��&�� ������ �˛��È� �&È� (��� ����˛ &  � 

��&�� ���)�� ������ (��� ����˛& �� ,��&�� 

���*ˆ �Èˇ�* ,����&�� �� ��&�� ������ �˛��È� �&È� (��� ����ÈÈ ����˛& 

˛*�È �����) ��&�� ��* ����� ,��&�� �˛ ���ÈÈ� ˛*��� ��&� ��&È ����˛&È 

�˛���� ����� ����� ��È�� ,��È%��È ���ÈÈ� �˛�*�� (����*�� 3�ˆ�� ����˛� ˛ˇ��� 

���)�� �� ���� ��È �˛ �&È� (���� ����� ����˛& ���� �� ,#����  ��)�˛� ���ˇ 

 ��)�˛� ���ˇ �˛���� ����� ����� ��(��� ����� ,��&�� 

 �&��� ��)�˛� ���� ��ˆ&�� ����� ,�(����� ���� ��� ,�% ����� ,���� 

�˛�)�� �˛ ��˛&�� �*�È� ,��&�� �&È� �� ���ˆ  � 

�&È� �� ��ˆ�� ���ˆ �� ���ÈÈ� ����� ,*ˆ� ���ˇÈ ���� ���˛È ��� ���&�� 

��� ��%� ,��&�� ˛�)���� �&�� �È%��� :��)�˛ ��(�� ����È ��� ���ˇ� ��&�� 

�&È ���È ���� ��&�� ���˛È� ,��� ,����˛� ������� ���(����� ��� ���(È�&� 

 ��&�� ���&È� �� ��È�ˆ�� �����˛È� �*�È� �ÈÈ �� ��ˆ�� ����� *ˆ� 

*��&� �˛� ���� �� ,���� ��*ˇ ��� �˛�)�� �˛ ��˛&��� ��&�� �&È �� ���ˆ� ��� 

���� ���˛È�È ��(��� �˛� �� ,���& ����� ���ˆ� ���&È� ������� ����È 

,��&�� �&È� �� ���ˆ ����˛� ,�� �È�  ��ˆ� �&��� �È˛ ��Èˆ�� ���È �� ,�È���� 

���% �� ��&���� �˛�& ��� ��� ������� �&È� �� �*È˛È �� ����� ���ÈÈ� 

�Èˇ�*� ����� ��È�ˆ� #��� ���È  ���& ����� ���ˆ� ���&È� ������� ,����� 

��� �� ,��&�� #����� ��&��� ���&È 3��� �� ˛���� ��È �˛ �˛)��� ��*˛)� 

 ��&�� ���&���� �˛ ˛�&��� ���˛� �&��� ���ˆ� ���&È �&�� (���� ��Èˇ �˛)È� 

��������� ����� ,����˛�� �� ��)�˛� ���ˇ ��ˆ&�� ������ ���� �% ����� 

 �&È �� ��� ���È �� �� ���*�ˆ��� 

�˙
�  �������ˆ ������ ˜����˙ � � .4 

�&È� �� ���ˆ�� ��&�� �˛)�� ��� ������� ��*� ��� ������� �������� ��˛È 

,��È�ˆ� �� ����� ,����È ���È ��� ���˛�� ,��&��� ������� ���ÈÈ� �ˆ�� ,�� 

 ���� (��&�� �&� 

��È*�� ���&�  � 

�*� ��È*��� ���&�� �� ,�����˛� ����ˇ�� ��ˆ �� ��˛� �&� �&È� �� ���È 

30% *˛ �� ���˛�� ������ ���˛� ,��)�˛� ���ˇ �˛���� ��È�ˆ� ����� ����� 

 ��˛� 3 #�˛�� ������ �������� ����� ��)�˛ �˛ ������ ���ˆ� ��)�˛� ���ˇÈ 
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�� �ˇ �È� ,��È*��� ���&�� �&�È �� ,���� ��� ,�ˆ�� ���ÈÈ� ,��% ��ˇ�È� 

��� ,����*� ˛�(È ,���� ,��ˆ���� ��%� ��È*��� ���&� ��� #�ˆ� �È%� ��& 

���ÈÈ�  ��)�˛� ���ˇ� ��Èˆ�� ��È�� ��*� ����� ���� �)� �È% ��&� ���*È� 

���*È� ���� – ����È*��� ��ˆ���� ��&�� ��� ���È*� �*�È �� �ˇ ����� 

���ˇ ��)�˛ ��(�� ����� ����� �*� '�� �� ,���&��� ��%� ��% ��È�* ���&�� 

����ˇ�� ��ˆ ������ �� ��˛� �&� �� �&È� ��  ��&� �˛� ��&�� �ˆ�� ���ˆ� 

 ��)�˛� ���ˇÈ ����� ��� 5% ��ˆ&�� ���ÈÈ� ����˛ ,��˛� ���)È� ,�����˛� 

*ˆ��È� ���ˇ �����È ��%ˆÈ �˛ ��*�ˇ��  � 

��%ˆÈÈ 8% ��� *�ˇ�� �˛ ��(�� ����� ���È� ��)�˛� �� ,˛��� ��ˆ� *50 #�˛� 

*�ˇ�� ��� �&È� ����  ˆ"� �����È 24°È ���� �� ���È ���� ,��� �����È� 

��ˆ� �&��� ��)�˛� ���� ��%ˇ� ��ÈÈ ��%ˆÈ�È ���ˇ ��� ����� �����È� ��%ˆÈ� 

���˛È�È ��� ��È�� #�� �˛È #*�˛� ��%ˆÈ�� ���� ,(ˆ"� �����È 300 �˛È ,�����*) 

���ˇÈ �%ˇ��) ��)�˛� ���ˇ ���� �&È� �� �����˛& #��� ���� �ˆ�� ����È �%� ,���� 

˛�)�� ��&È �È��� �˛��� ��)�� �� ��È�� ��)�˛ �� ��ˆ� ���˛� ,(���È� ��)�˛� 

 �� ���)� �� �*�� ��� ��ˆ� �� ���&� 

����� ,ˆ"� �����È 300 �˛ ���˛ �&È� *�ˇ��� �� �����È� ��%ˆÈ� ��� ,'��&� 

���ˇ� ��(�� ��� ��È �˛  *�ˇ��� �˛ �(�È� ��)�˛� ��˛��� ��Èˆ�� ����� ��*� 

�����ˇ ����%ˆÈ� ���*È ���� �ˇ ,����� �����È ���%ˆÈ ��� ���*��� ��)�˛� 

���ˆ� ,��˛� ������ �&� ��)�˛� ���ˇ �˛��� ������˛ �˛ ���È� '�� ,*ˆ��È� 

�˛ �ˆ�&� '��� ����È ��� ,#�)� �&��� �% ����� ��ˇ�È� ��)�˛� ���ˇ� ��Èˆ�� 

:���� �ˆ���� �& �˛ ,�����È� ��%ˆÈ� ���˛� 

�����È����%ˆÈ 
 ��Èˆ�����˛��� = 10% × log� ��,���,��� 

��)�˛� �&����� ,ˆ"� �����È 450 �˛ *È�˛ �&È� �� �����È ��%ˆÈ ���� :��ˆÈ�� 

��� ��� �����È� ��%ˆÈ ���� ���˛ �(�È ���� ��)�˛� �È�˛� 6% °� ���˛ �(��� 

,ˆ"� �����È 600 �˛ *È�˛ �&È� �� �����È� ��%ˆÈ ���� ;ˆ"� �����È 300 �˛ *È�˛ 

,ˆ"� *�����È 1 2 �˛ *È�˛ ��� �����È� ��%ˆÈ ���� ;��)�˛� ���ˇ� 10% �&����� 

 30% �&����� ˆ"� *�����È 2 4 �� �����È ��%ˆÈ ���˛ ;20% �&����� 

�&�� ��)�˛ ��˛)È�� �&���� �����  ˇ 

���*È �� �*��˛� ,���&�� ��È�)�˛ ��(�� ���ÈÈ� ���È� �� #���� ������ %�È 

�����˛ ����ˇ� �˛ ���ÈÈ� �*� �˛ �&��� ��)�˛� ��� ��˛)È�� �&���� ������ 

����� ����� #���� �% �����  ��)�˛� ���ˇ� ����� ���˛È�È ����� ������ 

���˛ ����� ��ˇ��� ���&�� �ˆ����� ,��)�˛� ���ˇÈ 50% �� ��ˆ&�� ���˛È�È 

��ˇ��� ���&�� �ˆ����� ,��)�˛� ���ˇÈ 25% �� ��ˆ&��� 31 12 2017 ���� 

 31 12 2019 ���� ���˛ ����� 
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�� ˛��&� �&È� ���� �� ��)�˛� ��(�È ��)��� �� ���˛È�È ��ˆ �� �È���  * 
��&�� �����˛&� ������ˆ 

��)��� ��)�� ��� �����˛� ����ˇ�� ��ˆ� ���&��� ��È�)�˛� �� ���(È 

��ˇ� �&È� �˛ �(��� ��)�˛� �� ���� ,�����  ��ˆ ��&� ��&� �˛���È� ����(�&� 

 �˛)��� ��&�� �� ����� ��ˆ� ��&� 

,����ˇ �������� ,���˛ ��� ��)�˛ ��(�È ˛�È� ���ÈÈ� ,���� ,��% �˛ *ˆ� 

���� ���)�� #�� �����˛& ���&�� ������ ��˛��& ���*ˆ �*�� �&È� �� ����� 

�� ����� �*È�˛ ,��)�˛� ���ˇ �˛���� �% ����� �� ������  ����È ��� ��)��� 

�� ��)�� ����� ����˛ ,��)�˛ ��(�È ���� �&��� �˛���� ,����È ��ˆ�È ���)� 

° ���ˆ���È ��)�˛� �(�� �È��� ��(È� ��(ˆ� ����˛� ����˛ #�� ���*�È 

��)�˛�È ��)���� ��ˆ �����È �� ,�� �˛  �� �˛�ˇ& �˛��È� ���ˆ�� �˛ ���È�� 

����� ,�����˛& ��&�� �� ��˛��& ���*ˆ �� �)È� �% ˛�ˇ� *�ˇ�� �˛ �(�� ��� 

 ��)�˛� ���ˇ �� �˛��� �% (��� ���ÈÈ� 

���˛ *˛) �&�� ��)�˛ �� ����� ���&� ��ˆ� �50 #�˛�� ��È��� ���ÈÈ� 

�* ��� ��� ����È ����� �� �(����� ���� �����˛ �� ������ ,�� �˛  (��È���� 

���)�� ��˛��&� ���*ˆ� ���˛È�È� ��ˆ� �� ����� �*� ��È�� ��È���� ����&� 

 ���� �È 

ˇ�)�� '�� �˛�(� �&È� �˛ ,��)�˛ ���ˇ �˛���� ����ˆ� ���� �% ������ ��È �˛ 

 �����(������ ������ ���ˇÈ ����� ,����˛� �(������ ˛*�È� ���È �� ���ÈÈ� ��&� 

�È��� ,��)�˛� ��(�È ��)��� �� ˆ����� �(�� �� �&È� ���� ��� ����È� 

��ˆ&�� ������ ��*� ���˛ ,���� �È ����)�� ����� ��*�� �&�� *�È˛� ������ 

��È ��*�&�  ���È�� ��)��� ����� �� ��)�˛� �� ˆ�(��� �&��� ,��)�˛� ��˛��� 

 ����� ����� �È)˛��� �����È ���� *�ˇ��� ���� 

��ˆ� ˙
È  � �
��� ������ ���� ����� ˛
�˘ .� 

����� �˛ *�È˛� ,*�ˆ� �&È �˛ �(��� �&�� ��)�˛ ���� �˛��� �&��� �ˆ���� ��(� 

�˛� �� *�ˇ�� �� �����˛� ���ÈÈ� (���� �� �&�� ��)�˛ ��(� ��˛)È�� �&���� �����*È� 

 ���È ���� ���� *�ˆ� �&È ���� *ˇ��È ����� ��˛ 

���ˆ�� �ÈÈ �� �˛�ˇ&� ���)�(�& �È��� ��&�� �� �� ��*�ˆ� �˛ �(�� �&�� ��)�˛ ���� 

���% �˛ ����È� ��*� ������È� �*�È� ��È�� ������ ����� ���)� *�È˛� ���� ��� 

 �˛�)��� ����ˆ�� �� ��&�� �� �˛)��� ��*�ˆ�� 

�&�� ��)�˛ ��(� ��*)È ��ˆ� ���)� ��˛)È�� ���ˆ�� �˛�ˇ& �˛��È� �����)� ��(���� 

����� ,����� '�È� ��&�� ��È(� ���ˆ�� �˛�ˇ&� ���)�(�& ���� �ˇ ��ˆ� �� ���&� ��ˇ� 

����� �% ˇ��È ���&�� ,��% �˛ *ˆ�  ���ˆ�� �ÈÈ �� �˛�ˇ&� ���)�(�& �*� ���˛ 
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,'��&�� *�ˇ��� �˛ �&�� ��)�˛ ��(� �˛ ���&�� �˛ ���� �����)� ��(���� �� ,���ÈÈ� 

 ��*�ˆ� �˛ �ˇ �&�� ��)�˛ ��(�È ���ÈÈ� ˛�È� ,��� ������� 

 ���ˆ�� �ÈÈ �� �˛�ˇ&� ���)�(�& �È��È� ��ˆ ��&�� ���*È �� ����*� ��& �� ����� 
7 ��*�ˆ� �˛ �&�� ��)�˛ ��(� ��*)È �����)� ��(���� ,���ÈÈ� �*È˛� ,��� ����È� 

��*�ˆ�� ��� ,�&È *�ˇ��� ���È ����� ��� ��*�ˆ�� �ˆ���È ��˛� ��È�� ,��% �˛ 

�È��È ���� ��&�� �� �ˇ �&�� ��)�˛ �(��� ���� ����ˇ� ,*ˇ��È ����� ��˛ �����È� 

 ���ˆ�� �ÈÈ �� �˛�ˇ&� ���)�(�& 

�È�*� ˛)��� ��)�˛� ���ˇ �˛��� �&�� ,*�ˆ� �&È �˛ ��)�˛ ��(�� �� �� ���ÈÈ� ��)È �� 

 �È��*� ,�����ˆÈ� �������� ,���&È ��*�ˇ��� �ˆ�� ��˛� ˇ)��� �&��� 

��(�� ����� ���È� ��)�˛� ���ˇ �˛���� ��� *�ˆ� �&È �˛ ��)�˛� ����ˆ� �)�È� �*��� 

����˛ ���ÈÈ� ,��% �˛ *ˆ�  ˆ"� �����È �˛ *È�˛ ��ˆ� ˛���� ��� È� ��)�˛� ����  ���˛

��ˆ&� ���*)È ������� ������ �� �&È� ˛���� ��� ����È� ,��È�� ����� �� ��ˆ&�� 

,������� ������� ˛ˇ��� ˛*�È� ���È �� ���ÈÈ� ��&� ˇ�)�� '�� �˛�(� �&È� �˛  ��È�� 

*�ˇ��È �������� (�&�� ,�*� �˛ ��&��� ������� ����˛��� ����� ��*� ˛*�È ����� 

,�����È� ���*È�� ��� ,(�&È *�ˇ��� ���� *�ˇ�� ,�&È *�ˇ�� ,��ˇ�) ��&�� ����� 

 ��&��˛�� �����È� ,�ˆ� ˇ��È ����� �� ����� �È* ,*�*���* 

˛)�ÈÈ� ����È ����� �& �˛ ���˛ ���� *�ˆ� �&È �� ���*�ˆ� ������� ��� ,���� 

200,000 �˛ ��˛� �� ���È� ��)�˛� ,�����˛È�È ��&��� ����� �� ������ �*˛��� ,��È� 

 ˆ"� 

���ˆ�� �˛�ˇ&� ���)�(�&� ��&�� ��È�ˆ� ����� ����� ��)�˛ ��˛�� ˛���� ,���� ���� 

�% ���� ˛���� ���� ,��˛� 2* #�˛�� ���)� �&�  ���ÈÈ� �*� �˛ ���˛��� �&� ,�� ���ˇ� 

����È� ,��% �˛  ��&�� ��ˆ �ˆ��� ���&È�È *ˆ� ��� �ˆ�� ��% ���� ��)�˛ ��˛�� 

���È� ,��È�) �˛)�� ��� �� �&����È ��ˆ� �� ��&�� �����˛È ��� ���È ����� ��� 

��)�˛ ��˛�� �˛���� ��(�� �*�� ���� ���˛ ��*� ,(�% �&��� '��È� ���È ���È� ���� �� 

�����È� ��*�ˆ��� ��*�ˇ��� �ˆ��� *�˛� ,�� �È�  *�ˇ��� ���˛ ˛���� �%È ���� ���� 

��� ,���È� ��)�˛� ����È 90%°� 5% ��� ˛�� ˆ��(� ����� ��)�˛ ˛���� *ˇ��È �� ��˛ 

ˆ��� ��� ,�(����� ���� �% ˆ��( �� ���ˆ�� ���ˆ ,���È ���� ���� *�ˆ� �&È �� �����˛�� 

��&�� ��È( �� �� ���È ���� �˛ ��)�˛ �(�� �� ��˛� ������ �&���� �����*È 

 ���ˆ�� �ÈÈ �� �˛�ˇ&� ���)�(�& 

���ÈÈ� �ˆ�� ,��&�� �ˆ�� �&È� ��ˇ����� ��˛ˇ��� ������ ���ˆ�� �� ,������ ���� 

��˛�� �È�˛� ��È��� ˛)�� ��*� ��� ,*�ˇ��� ���È ���� �˛ ��)�˛ ��(�� ����� 

�)�È� �*��� ,�����*  �&È� *�ˇ��� �ˆ����� �% ����˛� ˛���� ��Èˆ�� �� ����� 

����� ����*� ��ˆ� �29 #�˛�� *�ˇ��� �˛�� *È˛È ��)�� ��*� �����˛ ����ˇ� �˛ ���ÈÈ� �˛��� �% ����˛� ��� 
7 

������ ���&�� ��È�)�˛ ��(�� �% ���È�  500909 ������ �� ��� 21 12 15 ,*�*�� �È� – ��ˆ� ˆ50 #�˛� �&� 
�� �˛�ˇ&� ���)�(�& �È��È ��&�� �� �)È�� �ˆ�� ,���ˆ� �"��È �˛� *�*�� �È� ���ˆ� ��ˆ���� �"��È� �˛ 

 ���ˆ�� �ÈÈ 
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�*� �˛ �(���� ����˛&� ����� ,*�ˇ��� ���˛ ˛���� ��˛��� ���� �% ���� ���ˆ�� 

 �˛�)�� �˛ ��˛&�� �*�È� ��&�� *�ˇ��� �� ���ˆ ,����&�� �� ��&�� ������ �˛��È� 

'�*� ��� ,*�ˇ��� ˛���� ����� �� ��Èˆ�� ��˛��È ����� ����� ���� ���ÈÈ� ,���� 

������ ������˛È �*�È� �� ���� ��%� ,����˛� �� '�*� ���� ��)�˛� ���ˇ ��ˆ&� �� 

���� �˛ ˛�&��� ������� �&È� *�ˇ��� ������� �*�È ,��&�� ���È ���� ���� �� 

 *�ˇ��� ��(�ˆ�� 

�˛���� ���(������ ,��&�� �����)�ˆ ,��&��� ������ ��È��� �� ���ÈÈ� ����� ,����� 

����� ��� ����  *�ˇ�� ��ˇ� ������ ���� �È�*� ,*�ˆ�� �˛ �(��� �&��� ��)�˛� ���� 

���� ��)�˛� ���� ��È �&È� �˛ �(�� �� �� ����*)È� ������ ������ �ˇ #���� ���ÈÈ� 

������ ������� ���*È�� ��� ,��*ˆ��È ������ ������ ���� �� �È��� ��È�� ���˛ �(�È 

����È� ����� ���ÈÈ� ����˛ ��  ���ˆ� ������ ������� ���*È�� ���� ,��&�� ������� 

����˛� ����ˆ� ˆ���� �%� ��˛È) ˇ��ˆ ����� �)È� ������� ������ �% ���� ������� 

 �(��� ��)�˛� ���ˇ� �&��� ��ˆ&� ��*)È� (���È� ��)�˛� ��˛�� ��ˆ&� 

ˇ�)�� '�� �˛�(� �˛ ,��)�˛ �� ����ˇ �˛���� ����ˆ� ����� ��� �������� ��È �˛ �� �ˇ*�� 

�����(������ ������ ���ˇÈ ����� ,����˛� �(������ ˛*�È� ���È �� ���ÈÈ� ��&� 

��*� ���˛ ,��È�� ������ ������ �ˆ���� �(�� �� *�ˆ�� ���� ��� ����È�  ����ÈÈ 

 ���È ��� ���(������ ������� ����� ,��)�˛ � ��˛��� ��ˆ&�� ���ˇ� 

��
��� �� ���� .� 

��)�˛� ���ˇ �� ˛���� ����� ���ÈÈ� �� �ˆ��� �������� �� ��˛� �(��&� �������� 

����� ,��&��� �������� �ˇ ��*��� ���ÈÈ� ����˛ ,��*ˆ��È ����È�  ��ˆ �&È �˛ �(��� 

:�&�)&� ���È �� ��������� ������ �� ���˛ ��� ��&��� �������� ���Èˇ�*  ��È�ˆ� �� 

�&�ˆ� ���  ����� �� ���*�� ���ˆ� *˛�È *˛� ��&� � ���� %�È #�ˆ� �È%� '�È • 

���ÈÈ� ,����� �� ���*�� '���� ���ˆ� *˛�È� *˛� ��È�� *˛�È�È ���� 3 ��ˆ&� 

 �*�È� �& �˛ ������ ��)�˛� ���ˇÈ 20% *˛ ��ˆ&�� ����˛ 

��ˇ� ,��&�� *ˆ��È ���� ��(��� �� ��� ���ˇ ��&�� ���˛È �� ���È� ���*È ���� • 

��ˆ�� ���� ��(��� �˛�� *�ˇ��� ��ˆ� ����È� �È�È ��� ���˛ *�ˇ�� �"�� 

����� ���˛ �(�È� ��)�˛� ���� �� ��Èˆ�� ����˛ ���ÈÈ� ,*�ˇ��� �� ����˛&� 

 15% *˛ �� ��˛��� ���È 

����� �)È�� �ˆ��È ����˛& ��ˆ�� �� ���� �&��� �˛ˇ�� ��&�� ��� ����È� • 

�&��� ��%ˆÈ� �È�˛� ˆ��%� ����� ˛�*� �&��� �&���� ,�&È� *�ˇ��� �� �����˛& 

�& �˛ ������ ��)�˛� ���ˇÈ 15% *˛ ��ˆ&�� ����˛ ���ÈÈ� ,*�ˇ��� �� ����� 

���� �� ,�&È� *�ˇ��� �˛ �(�È ��% ����� �� ���È����� �ˆ���� �(��  �*�È� 

˛���� ������� ��˛��� ���� ��� ����� �ˆ��È �(������ ����˛&� ��ˆ� �� ������ 

 ��ÈÈ *�ˇ��� 

� È���È ����� ����� � È���È ����� ���� . 
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����ˇ� ˇ��ˆ� ��)�˛� ������ ��˛� ˇ)��� ��)�˛� ���ˇ �˛��� �&�� ���˛ ,����*� ����È� 

�˛ ��)�˛� ���� ˛� ��� ,��� ����È�  ��ˆ� *50 #�˛� �& �˛ ��(�� ����� ���È� ��)�˛�È 

 ��ˆ� �& �˛ ��(�� ��� ����� ���È� ��)�˛� 

��&��� ,*ˆ��È� '�È� �����È ��%ˆÈ ��˛� ��*�ˇ��� ���*È ���� ���˛� ,���ˆ� ����È� 

���� �% �˛* ����ˇ �& �˛ ˛����� ���˛ ,���ˆ�� �ÈÈ �� �˛�ˇ& ˛�ˇ&� ����˛ ���� �˛)��� 

��&�� ���*È ,���ˆ���È� �ˆ�È�) �È��� �˛��� �� ��È˛(È ,'��&�  *ˆ��È� '�È� ��)�˛ 

�� ��� ��˛È ����È� ˛����� ��)�˛� ���� ,(�&�� ��)�˛ ���ˇ� ��(�� �*)�È� �)È�� 

 ˆ"� 10,000 °È �ˆ&� 

(�)�50 (���� �����È� ��˙
�  �ˆ�� �
��� ������ ���� ����� ˛
�˘ .ˆ 

��� �� �����& ,���È�È ,��˛�*� ���È� ����* �*� �&� �� �� ˛��� ��ˆ� (�)*50 #�˛� 

�� ����� �&�� ��)�˛ ���˛ ��(�� ���ÈÈ� ����� ,��ˆ� (�)46 #�˛� �&� ������ ,��*�˛� 

���� ˆ"� �����È 10°È ���ˇ� �����È ��%ˆÈ �˛ *�ˇ�� �&È� ��� 8 ˆ"� 300,000 *˛ 

��˛��� �&�� ��)�˛ ���˛ ��(�� ���ÈÈ� ����� ,��&�� �˛)�� ��� ��&��� ���� �È*�� 
9 ˆ"� 8,000,000 �˛ ��˛� �� ��)�˛� ����� *���� ,��È�� �����È ��%ˆÈÈ 3% *˛ �� 

,��ˆ� ������ ���� ��� ���*� ���ÈÈ� ˛*�È ���È� ��ˆ� (�)46 #�˛�� �˛���� ���ˆ� 

�� ˆ�(�È ��� ,��ˆ �& �˛ ���ÈÈ� �����È� �����È�� ��˛&� '��)� ����ˆ ��� ���� 

������� �˛�ˇ&�  �(����� ˛*�È ���� �˛ ,�����È ���)� ��(�ˆ� ���� ���ÈÈ� �� ������ 

 ��ˆ� �& �˛ �*��&� ˛)�� ������ �)˛� �˛ˇ�& ������� ˛*�È #���� ���ÈÈ� �� 

����� ���È� ��)�˛� ���ˇ �˛���� ��� �% ˇ��È ���&� ��ˇ� ��)�˛� ����ˆ� �)�È� �*��� 

 ��˛� (��&È� ,�&È� �˛ ��(�� 

�È��� ����� ���*�� '���� �˛�ˇ&� �*�È� ����� ,����� ��)�˛ ˛���� ���� ���� 

���*�� ���È�È�� ˛*�È� �����ˆ �� ,���� ��� ,����� ���ÈÈ� ��% ��ˇ�È�  ���ÈÈ� 

������˛ ����� ,������ '���� ��ˇ�� �%�� ��� ��ˆ� �& �˛ �������È� ��˛&� '��)� 

 ��&�� ��� �È�ˇ�� ���*�� 

���ÈÈ� �ˆ�� ,��&�� �ˆ�� �&È� ��ˇ����� ��˛ˇ��� ������ ���ˆ�� �� ,������ ���� 

������ ˆ��� ��&�� ���&�� �˛& *)��� ��&�� ���&�� ����˛& �&È� (�� ��� 

���ÈÈ� �(�ˆ�� �&È� ��(��� �� �% ���� ���ÈÈ� �ˆ�� ,�� �È�  ����� *)È �����%�� 

 ����� *) �� ����� ��&� ������ ��� '���� ���� *)� ���*È ���� 

�˛���� ���(������ ,��&�� �����)�ˆ ,��&��� ������ ��È��� �� ���ÈÈ� ����� ,����� 

 ��˛� ����)� ���� �È�*� ,�&��� ��)�˛� ���� 

� � 
 ˛��  ��È��È �����ˆ  �� � ˙
È .! 

����� ��ˇ�È� ����& ��*� �*È˛�È �����ˆ� ��%� �È �˛ �&�� ��)�˛ ��(�È ˛�È� ���ÈÈ� 

– (4 7000) ���ÈÈ� �(&�È� 3˛��� ���ˆ�� �&� �����˛� ����ˇ�� ���� �� �����ˆ� 

.ˆ"� 307,050 �˛ *È�˛ �% �˛* ����ˇ ����& *˛�È� ��*�˛È� �����  ��˛� 2 �"� ��� 
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 ˆ"� 8,188,120 �˛ *È�˛ �% �˛* ����ˇ ����& *˛�È� ��*�˛È� �����  �� 
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