
 

 

לאחרונה, פורסיט הגבירה את מאמצי השיווק והמו"פ, והשיגה הסכם שיתוף פעולה עם יצרנית 

OEM  ,מובילה, הבנות עם ספקית חלפי רכב צרפתית מזכר סינית בין שלוש הגדולות במדינה

. אלה התבטאו בצמיחה גבוהה Trenitalia-ב Rail Visionבמבחנים למערכות של  הוהצלח

בעלויות שיווק ומו"פ ברבעון השלישי. בציפיה להמשך מגמה זו, אנו מגדילים את תחזיות ההפסד 

 הבהתאמה. עם זאת נבקש להעיר כי המשך ההצלח 13%-ו 11%-למניה לשנה זו ולשנה הבאה, ב

על  –בחודשים הקרובים צפויה להמשיך להעלות את צפי הערך של הקבוצה. הערכתנו  השיווקית

 ש"ח למניה.  3.11הינה לשווי של  – DCFבסיס 

 הכנסות השנה סוף
 ()מש"ח

EBITDA* 
 ('מש"ח)

 רווח לפני מס
 ()מש"ח

 *למניה רווח
 ()ש"ח

 דיבידנד
 (ש"ח) למניה

 רווח מכפיל

 (x) 

12/16e 0.0 (8.5) (9.6) (0.13) 0.00 N/A 

12/17e 0.0 (13.1) (16.6) (0.23) 0.00 N/A 

12/18e 0.6 (15.5) (17.8) (0.24) 0.00 N/A 

12/19e 6.1 (13.7) (15.2) (0.21) 0.00 N/A 

מוחשיים, סעיפים נכסים בלתי הפחתה של  ולא כוללים ,רווח למניה מנורמליםהמכפיל הרווח ו, EBITDA-ההערה: *
  .ותשלומים מבוססי מניות ד פעמייםח

 עם הגדלת הצוות, עלויות המו"פ גבוהות יותר

מיליון  3.5רבעוני לרמה של  EBITDAתוצאותיה של פורסייט לרבעון השלישי מעידות על ירידה בהפסד 

ול הוני מבוסס בתגממיליון ש"ח ברבעון השני(, אך גורם מרכזי לכך היה הפחתה  3.7-ש"ח )בהשוואה ל

מיליון ש"ח ברבעון  1.9-מיליון ש"ח )בהשוואה ל 2.7מנורמלים עלו לרמה של  EBITDAהפסדי מניות. 

עלייה המשקפת גיוס כוח אדם נוסף הנועד לסייע  - 56%-השני(, וההוצאות הרבעוניות על מו"פ עלו ב

, יחד עם התמקדות מוגברת של ההנהלה במאמצי 2017-בהשגת אבני הדרך של הוכחות ההיתכנות ב

 השיווק.

 השיווק משתלמיםמאמצי 

מאז פתיחת הסיקור שלנו בספטמבר, הנהלת פורסייט הצליחה לחתום על מספר הישגים בעלי פוטנציאל 

מקומית בין שלוש הגדולות  OEMרב בתעשיות היעד שלה. ביקור בסין הסתיים בהסכם שנחתם עם יצרנית 

 15ופוטנציאל להשקעה של של החברה בסין,  ADAS-במדינה; ההסכם כולל שיתוף פעולה בקידום מוצר ה

הישגים נוספים כוללים תזכיר הבנות עם ספקית חלפי רכב צרפתית מובילה )לקידום  .מיליון דולר בקבוצה

הרכבות האיטלקית  אצל חברת Rail Visionשל פורסייט(, ומבחן מוצלח של מערכות  ADAS-מוצר ה

Trenitalia . 

 ון השלישיקצב שריפת מזומנים תפעולית מופחת ברבע :הערכה

 0.5מיליון ש"ח ) 2.0פורסייט האטה את קצב שריפת המזומנים התפעולית ברבעון השלישי לרמה של 

; זאת בעזרת מספר תנועות 2-ו 1מיליון דולר( ברבעונים  0.6מיליון ש"ח ) 2.4-מיליון דולר(, בהשוואה ל

מיליון דולר(  4.8ליון ש"ח )מי 18.1מאזני ההון החוזר. החברה סיימה את הרבעון השלישי עםמועילות ב

אלף דולר( בהשוואה לרבעון הקודם; נתון זה משקף את  223מיליון ש"ח ) 1.3, ירידה של קופהמזומנים ב

 0.8מיליון ש"ח ) 3.2, בקיזוז Rail Vision-מיליון דולר( ב 0.6מיליון ש"ח ) 2.3השפעת ההשקעה בגובה 

, אשר מיליון ש"ח 5.3אשר מהווה חלק מהנפקת מניות על סך , בגין מקדמות על חשבון מניותמיליון דולר( 

. ההנהלה אופטימית בתחזיותיה לרישום כפול בבורסה בת"א ובנאסד"ק הושלמה לאחר תאריך המאזן

 3-4מיליון דולר במהלך  5-, עם הנפקה פרטית אשר עשויה לגייס כ2017במהלך רבעון הראשון של 

של  DCFהמבוססת על  –עודכנות שלנו מפחיתות את הערכתנו החודשים הקרובים. תחזיות הרווחים המ

ש"ח למניה; חלק מההשפעה השלילית מתחזיות ההפסדים המוגדלות מקוזז ע"י חוזקו הנוכחי של  3.11

 הטווח באשר לרווחים הנקובים בש"ח. -הדולר, אשר משפר את תחזיותנו ארוכות
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 2016 - 3תוצאות רבעון 
 

 ההוצאות גדלות עם ההצלחות

  2016 לדצמבר 13

   1.91₪ * מחיר

  ₪מ' 140 שווי שוק
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 2.1 3.6 (8.4) שינוי במחיר

 1.7 6.1 (11.7) (TA-100)ל  יחס
 

  1.8₪  ₪ 2.5 נמוך/שבועות גבוה 52
 

 תיאור העסק

( הינה חברת טכנולוגיה ישראלית FRSTפורסייט אוטונומס )

( ADASבשלבי פיתוח, המפתחת מערכות עזר מתקדמות לנהג )

בהתבסס על הטכנולוגיה שפותחה ע"י חברת האם שלה וע"י 

במניות חברת  32%של  אחזקהצה"ל. בבעלות פורסייט גם 

Rail Vision המתכננת למכור את מערכת ה-ADAS רכבות ל

 .2017-הראשונה שלה ב
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2019e 2018e 2017e 2016e (NIS אלפי)

IFRS IFRS IFRS IFRS 31 בדצמבר 

רווח והפסד

6.1 0.6 0.0 0.0 הכנסות

של קניין רוחני)               (8.5)             (13.1)         (15.5)         (13.7) רווח לפני ריבית מסים פחת והפחתות (לא כולל הפחתה 

רווח תפעולי (לפני הפחתות וחריגים)               (8.5)             (13.1)         (15.6)         (13.8)

0.0 0.0 0.0 0.0 של נכסים בלתי מוחשיים הפחתות 

0.0 0.0 0.0 (33.7) נן במזומן  שאי שום למסחר  הוצאות רי

ני מבוסס מניות ליועצים                (7.6)               (0.9)           (0.4)           (0.4) תגמול הו

רווח תפעולי             (49.9)             (14.0)         (15.9)         (14.2)

(1.3) (0.5) (0.1) (0.8) נטו ריבית, 

0.0 (1.7) (3.4) (0.3) עסקאות משותפות וחברות כלולות

0.0 0.0 0.0 0.0 חריגים

רווח לפני מס (מנורמל)               (9.6)             (16.6)         (17.8)         (15.2)

(15.5)         (18.2)         (17.5)             (51.0)             (IFRS) רווח לפני מס

0.0 0.0 0.0 0.0 מס

(15.2) (17.8) (16.6) (9.6) רווח נקי (מנורמל)

(15.5) (18.2) (17.5) (51.0) (IFRS) רווח נקי

73 73 73 73 של מניות (מ`) מספר ממוצע 

רווח (הפסד) למניה- מנורמל (ש"ח)             (0.13)             (0.23)         (0.24)         (0.21)

רווח (הפסד) למניה- מנורמל ומדולל (ש"ח)              (0.13)             (0.23)         (0.24)         (0.21)

רווח (הפסד) למניה- (IFRS) (ש"ח)               (0.70)             (0.24)         (0.25)         (0.21)

דיבידנדים 

905.6 N/A N/A N/A צמיחה בהכנסות (%)

N/A N/A N/A N/A מרווח גולמי (%)

-224.8 -2561.1 N/A N/A מרווח על הרווח לפני ריבית מסים פחת והפחתות (%)

-227.4 -2575.9 N/A N/A ניטין וחריגים)  (%) מרווח תפעולי (לפני המו

מאזן

5.1 3.6 3.9 5.9 נכסים קבועים

0.0 0.0 0.0 0.0 נכסים בלתי מוחשיים

4.9 3.5 2.0 0.6 נכסים מוחשיים

0.2 0.2 1.9 5.3 נות מוגבלים פיקדו

4.9 5.0 5.0 14.5 שוטפים נכסים 

0.0 0.0 0.0 0.0 ניירות ערך

1.0 1.2 1.2 1.1 חייבים

3.8 3.8 3.8 13.3 שווי מזומנים מזומנים ו

0.0 0.0 0.0 0.0 אחר

שוטפות               (1.4)               (5.9)         (23.5)         (38.8) התחייבויות 

0.0 זכאים               (1.4)               (1.4)           (1.4)

(38.8)         (22.1)         (4.5)               0.0 הלוואות לטווח קצר

0.0 0.0 0.0 0.0 אחר

התחייבויות לטווח ארוך               (1.4)               (1.4)           (1.4)           (1.4)

0.0 0.0 0.0 0.0 הלוואות לטווח ארוך

התחייבויות בגין מענקים ממשלתיים                (1.4)               (1.4)           (1.4)           (1.4)

נטו              17.6                1.6         (16.2)         (30.3) נכסים , 

0.0 0.0 0.0 0.0 זכויות מיעוט

הון עצמי              17.6                1.6         (16.2)         (30.3)

תזריםי מזומנים

שוטפת לפני הון חוזר ומסים               (8.5)             (13.1)         (15.5)         (13.7) מזומנים מפעילות 

הון חוזר               (0.5)               (0.0)           (0.0)           (0.2)

0.0 0.0 0.0 חריגים ואחר               (0.8)

0.0 0.0 0.0 0.0 מס

תזרים מזומנים תפעולי               (9.9)             (13.1)         (15.5)         (13.8)

הוצאות הון               (0.3)               (1.5)           (1.5)           (1.6)

0.0 0.0 0.0 שות/גריעות               (5.4) רכי

(1.3)           (0.5)           (0.1)               0.0 נטו ריבית, 

0.0 0.0 0.0 24.1 מימון

0.0 0.0 0.0 0.0 דיבידנדים 

0.0 0.0 0.0 4.9 אחר

(16.7)         (17.5)         (14.7)             13.3 נטו תזרים מזומנים, 

18.2          0.7            (13.3)             0.0 פתיחת חוב נטו / (מזומנים)

0.0 0.0 0.7 0.1- מט"ח

0.0 0.0 0.0 0.0 אחר שלא במזומן

סגירת חוב נטו / (מזומנים)             (13.3)                0.7          18.2          35.0



 

 

  

מנת -אנליסטים ומומחים להשקעות, אשר עובדים יחד עם חברות, מנהלי קרנות ובנקים להשקעות מהמובילים בעולם על 100חברת ייעוץ ההשקעות אדיסון הינה העתיד של קשרי משקיעים עם חברות. לחברה צוות של מעל 
ידי -רת ומפוקחת עלחברות ומשקיעים, להם אנו מספקים שירותים ממשרדינו המצויים בלונדון, ניו יורק, פרנקפורט, וולינגטון וסידני. פעילותה של אדיסון מאוש 400-בפעילותם בשוקי ההון. בין לקוחותינו הקבועים למעלה מלתמוך 

, מס' רישום FSPזילנדית של אדיסון. אדיסון ניו זילנד רשומה במרשם נותני שירותיים פיננסיים בניו זילנד )-ו זילנד( בע"מ )אדיסון ניו זילנד( הינה חברת בת ניו(. אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' )ניFCAהרשות להתנהלות פיננסית )
(. אדיסון SECידי הוועדה לניירות ערך ובורסות )-הינה חברת בת אמריקאית של אדיסון, ומפוקחת על( ומורשית במתן שירותי ייעוץ פיננסיים כלליים ו/או גנריים בלבד. אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' אינק. )ארה"ב( 247505

הינה ישות מסונפת של אדיסון ידי הוועדה האוסטרלית לניירות ערך ובורסות. אדיסון גרמניה -( הינה חברת בת אוסטרלית של אדיסון, ואינה מפוקחת על46085869אינווסטמנט ריסרץ' בע"מ )אדיסון אוסטרליה( )מס' רישום 
  www.edisongroup.com(. 4794244אינווסטמנט ריסרץ' בע"מ )

 אדיסון ישראל –תניית פטור 
"התכנית", "הבורסה", "המשתתפת"  –נולגיה והביומד הרשומות בבורסה לניירות ערך בתל אביב, ומשתתפות בתכנית )להלן בהתאמה להלן גילוי בנוגע לתכנית להעלאת מודעותם של משקיעים בחברות ציבוריות בסקטור הטכ

סון"( חתמה על הסכם עם הבורסה )להלן "ההסכם"( אשר "אדיסון ישראל" ו"אדי –ו/או "המשתתפות"(. אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' )ישראל( בע"מ, חברת הבת הישראלית של אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' בע"מ )להלן בהתאמה 
(, וכן Magna(, באתר האינטרנט של הרשות לניירות ערך )להלן "רנ"ע"( )Mayaרסה )מטרתו לספק ניתוח מחקרי בנוגע למשתתפות ובכפוף לתכנית )להלן "הניתוח" או "הניתוחים"(. ניתוח זה יופץ ויפורסם באתר האינטרנט של הבו

לצורך לאחר פרסום דו"ח מיידי על קיומו של אירוע מהותי הנוגע  צה נוספים. הניתוח עבור כל משתתפת יפורסם לכל הפחות ארבע פעמים בשנה, לאחר פרסום דו"חות כספיים רבעוניים או שנתיים, ויעודכן בהתאםבאפיקי הפ
ידי המשתתפות ישירות לבורסה, והבורסה תעביר תשלומים אלה ישירות לאדיסון. בכפוף -תי מחקר השקעות. תשלומים אלה ישולמו עללמשתתפת. כפי שמפורט בהסכם, אדיסון ישראל זכאית לקבל תשלומים עבור מתן שירו

תנאים המצויים בו, הניתוחים יכללו תיאור של כמפורט בהסכם ובכפוף ל 50,000$-35,000$ לתנאים והעקרונות המפורטים בהסכם, התשלומים השנתיים להם תהיה אדיסון זכאית עבור כל משתתפת, ינועו בטווח שבין
העסקית בה פועלת המשתתפת ומעמדה של המשתתפת בתוך סביבה עסקית זו, כולל המשתתפת ושל פעילויותיה העסקיות. תיאור זה יעסוק בין היתר בנושאים כגון: בעלי מניות; הנהלה; מוצרים; קניין רוחני רלוונטי; הסביבה 

עית של אדיסון )כמפורט להלן( בדו"ח מחקרי )בהתאם לסוג ; תיאור של מצבה הפיננסי בעבר ובהווה; וכן תחזית בנוגע להתפתחויות עתידיות במצבה הפיננסי, וכל נושא אחר בו נדרשת נקודת המבט המקצומגמות נוכחיות וחזויות
של המשתתפת. ככל שיידרש, הניתוח יכלול נספח של ניתוח מדעי מאת מומחה בתחום מדעי החיים. לכל דו"ח מחקר השקעות  הדו"ח שפורסם(, ואשר עשוי להשפיע על החלטתו של משקיע סביר השוקל השקעה בניירות ערך

קים. דו"חות עדכון קצרים, בהם לא חל שינוי מהותי ה, יכללו דיון וניתוח מעמיתצורף "תמצית מחקר השקעות", המפרטת את עיקרי הנושאים הנידונים בדו"ח. הדו"חות המלאים, וכן דו"חות בהם חל שינוי מהותי בהמלצת ההשקע
ות כדי להוות אישור או הסכמה של הבורסה או של רנ"ע או בכל בורסה אחרת בהמלצת ההשקעה, יכללו דיון הערכה מקוצר. אין בהסכם עם הבורסה בנוגע להשתתפותה של אדיסון בתכנית לצורך ניתוח מחקרי של חברות ציבורי

סיכום דו"ח גם בשפה העברית. בכל מקרה של סתירה, אי רשומות, או כל רשות רגולטורית ערך אחרת שמסדירה את הנפקת מניות על ידי החברה באשר לתוכנו של הדו"ח או להמלצות המצויות בו. יפורסם  שעליה מניות החברה
(. FCAידי הרשות להתנהלות פיננסית )-הגרסה האנגלית; הערה בנושא זה תופיע בכל דו"ח סיכום בשפה העברית. אדיסון מפוקחת על תגבר נכונותו של –התאמה, עמימות או שונות בין הדו"ח באנגלית לבין הסיכום שלו בעברית 

( מכיל הצהרה ברורה ובולטת )גם במקרה של המלצה בעל 2-ו ( מזוהה באופן ברור כחומר שיווקי;1עצמאי, לוודא כי מחקר זה: -בספר ההתנהלות העסקית: על אדיסון, המפיקה ומפיצה מחקר בלתי 12, פרק 12.3.2פי סעיף -על
-ב( אינו כפוף לכל איסור במסחר לפני הפצת מחקר ההשקעות. כללי הקידום הפיננסי תקפים לגבי מחקר בלתי-פה( כי המחקר: א( לא הוכן בכפוף לדרישות החוק המיועדות לקדם את עצמאותם של דו"חות מחקר השקעות; ו

 ם אליו כאילו היה חומר שיווקי.עצמאי, ומתייחסי
 אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' –תניית פטור 

וות הדעת המצויות בדו"ח זה הינן של מחלקת המחקר באדיסון נכון לזמן פרסומן. ייתכן וניירות הערך המתוארים לצורך פרסום דו"ח זה נלקח ממקורות הזמינים לציבור ואשר ידועים כאמינים; עם זאת איננו מבטיחים את דיוקו או את שלמותו של דו"ח זה. חידי אדיסון לצורך פרסום ברחבי העולם. כל המידע בו נעשה שימוש -בורסה לניירות ערך בתל אביב ; הדו"ח הוכן והופק עלהידי -. דו"ח זה הוזמן על2016כל הזכויות שמורות לאדיסון אינווסטמנט ריסרץ' בע"מ 
גדולים בלבד. אדיסון ארה"ב רשומה בוועדה לניירות ערך ובורסות כיועצת השקעות. אדיסון ארה"ב מסתמכת על "החרגת ידי אדיסון ארה"ב, ומיועד למשקיעים מוסדיים אמריקאיים -לידי אדיסון אוסטרליה והגישה אליו מיועדת אך ורק ל"לקוחות סיטונאיים" כפי שהם מוגדרים בחוק התאגידים האוסטרלי. המחקר מופץ בארה"ב ע-ה בכל תחומי השיפוט, או לקטגוריות משקיעים מסויימות. מחקר זה הופק באוסטרליה עלבמחקר ההשקעות אינם זמינים למכיר

ידינו -לראות בו ככזה בשום צורה. כמו כן, על כל מנוי או מנוי פוטנציאלי לדעת כי אין לראות באתר האינטרנט שלנו או במידע המסופק עלמספקת מידע מותאם אישית. המידע אותו אנו מספקים, או מידע אשר נלקח מאתר האינטרנט שלנו, אינו מיועד להיות ייעוץ מותאם אישית, ואין  , וכן על חוקים תואמים בכל מדינה ומדינה. כיוון שכך אדיסון איננה מציעה או1940-( לחוק יועצי ההשקעות מ11)(a)202המפרסמים" מהגדרתה כיועצת השקעות, בכפוף לסעיף 
לחוק זה(. מסמך זה אינו מהווה שידול או תמריץ לקנייה, מכירה, אישרור או חיתום של כל נייר ערך המוזכר במסמך  (c) ,(b) ,(a)(1) (c)5( )כמתואר בסעיפים FAA) 2008-בתפקידם כיועצי השקעות או ברוקרים(, וכן עבור משקיעים מנוסים המהווים "לקוחות סיטונאיים" כפי שהם מוגדרים בחוק יועצי ההשקעות מלבצע או לניסיון לבצע כל עסקה בניירות ערך. המחקר במסמך זה מיועד עבור יועצי השקעות או ברוקרים מקצועיים תושבי ניו זילנד )לשימוש  כשידול

ירות הערך המוזכרים בדו"ח זה, חר לפני הפצת מחקר השקעות. אדיסון מנהיגה מדיניות מגבילה בנוגע למסחר אישי. קבוצת אדיסון אינה עוסקת בהשקעות בנימסמך זה מהווה חומר שיווקי, והוא לא הוכן בהתאם לדרישות החוק המיועדות לקדם את עצמאותם של מחקרי השקעות, ואינו כפוף לכל איסור במס FCA-שא שלו. לפי כללי הזה או בנושא שלו. מסמך זה מופק למטרות מידע בלבד ואין לראות בו הצעה או שידול להשקעה בכל נייר ערך המוזכר בו או בנו
בלתי אפשרי לקנות, למכור או להשיג מידע מדוייק בנוגע לערכם  רכם של ניירות הערך המוזכרים בדו"ח זה עשוי ליפול או לעלות, והינו חשוף לתנודות משמעותיות ופתאומיות. כמו כן, ייתכן ויהיה קשה ואףבפוזיציות כאמור. ייתכן כי אדיסון או שותפותיה מספקות או מקבלות שירותים מחברה כלשהי המוזכרת בדו"ח זה. ע ומתוך כך אינה מחזיקה בפוזיציות כלשהן לגבי ניירות ערך אלה. עם זאת, ייתכן כי מנהלים, מפקחים, עובדים וקבלנים מטעם אדיסון מחזיקים

ם להביא לכך שהתוצאות, הביצועים או ההישגים בפועל של תוכנם יהיו שונים מהותית עלולי ות, או הערכות של כמויות אשר אינן ניתנות להגדרה; ולפיכך הינם כרוכים בסיכונים ידועים ובלתי ידועים, חוסר ודאות וגורמים אחרים אשרביצועים בעתיד. מידע צופה פני עתיד כלשהו או הצהרות כלשהן המופיעים בדו"ח זה מכילים מידע המבוסס על הנחות, תחזיות של תוצאות עתידישל ניירות ערך המוזכרים בדו"ח זה. ביצועי עבר אינם מהווים בהכרח אינדיקציה ל
)כלומר, מבלי לקחת בחשבון את מצבו הפיננסי או יעדיו האישיים של  FAA-ידי אדיסון כמוגדר ב-תן "שירות כללי" עלאו מכירה( של ניירות ערך. הפצת מסמך זה אינה מהווה "שירות מותאם אישית", וככל שמופיע בו ייעוץ פיננסי כלשהו, מיועד אך ורק לצורך ממכירה )וכן הימנעות מרכישה , אופי תוכנו של דו"ח זה הינו אופי כללי, והוא מיועד לצרכי מידע כלליים בלבד ואין בו כדי להוות המלצה או חוות דעת ביחס לרכישה או FAA-מהציפיות הנוכחיות. לצרכי ה
הינה סימן מסחרי של "® FTSE International Limited ("FTSE"), © FTSE 2016. "FTSEוצרים הנידונים בפרסום זה. לא תישא באחריות לכל אובדן או נזק אשר ייגרמו כתוצאה מהסתמכות על מידע כלשהו המופיע בדו"ח זה, ואינה מבטיחה תשואות על השקעות במ –על שותפיה וקבלניה, וכן המנהלים, המפקחים והעובדים שלהם  –פי החוק, אדיסון -ך, אין להסתמך עליו לצורך ביצוע החלטת השקעה. ככל שמתאפשר עלאדם מסויים כלשהו(. כיוון שכ

   .ללא אישור מפורש בכתב.  FTSE-ובכל מידע קשור. אין להפיץ מידע של ה FTSE-ו/או בדירוגי ה FTSE-ובעלי הרישיון שלה אינם נושאים באחריות לטעויות או החסרות במדדי ה FTSEו/או לבעלי הרישיון שלה.  FTSE-שמורות ל FTSE-גי הו/או דירו  FTSE-. כל הזכויות במדדי הFTSE International Limitedידי -קבוצת חברות הבורסה לניירות ערך בלונדון, והשימוש בו נעשה ברישיון על

 

Frankfurt +49 (0)69 78 8076 960 

Schumannstrasse 34b 

60325 Frankfurt 

Germany 

London +44 (0)20 3077 5700 

280 High Holborn 

London, WC1V 7EE 

United Kingdom 

New York +1 646 653 7026 

245 Park Avenue, 39th Floor 

10167, New York 

US 

Sydney +61 (0)2 9258 1161 

Level 25, Aurora Place 

88 Phillip St, Sydney 

NSW 2000, Australia 

Wellington +64 (0)48 948 555 

Level 15, 171 Featherston St 

Wellington 6011 

New Zealand 

Tel Aviv +44 (0)20 3734 1007 
 Medinat Hayehudim 60, 

 Herzilya Pituach, 4676652 

Israel 

 

file:///C:/Users/Will/Downloads/www.edisongroup.com


 

  

 


		2016-12-12T16:33:36+0000
	Not specified




