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 רבעומ ףסכה .למג תפוק וא היסנפ ןרק תבוטל ורכשמ לארשיב םידבועה רוביצ שירפמ שדוח לכב
 חוכמ .ךורא חווטל ןוכסיחכ תונמאנב רוביצה יפסכ תא עיקשהל םדיקפתש םיידסומ םיפוגל
 העבצה תוכז םהל שיש תוינמ ילעבל םיכפוה םיידסומה םיפוגה ,תוירוביצ תורבחב םתעקשה
 םיפוגה יכ הפצמה השיגה לארשיב הצמוא ,םייתועמשמ תוינמ ילעב םתויהב .תויללכה תופסאב
 ןיב ,םלואו .םיעיקשמ םה ןהבש תורבחב ליעיה ידיגאתה לשממה קוזיחל ולעפי םיידסומה
 ןכש ,"גיצנ תייעב" תמייק םפסכ תא םילהנמש םיידסומה םיפוגה ןיבל םייביספה םיכסוחה
 ,וז גיצנ תייעב רעזמל ידכ .םיפסכה לוהינ תויולע תא רשפאה לככ ןיטקהל םיניינועמ םינורחאה
 תועצמאב םיידסומה םיפוגה ועיבצה ובש ןפואה תודוא לע עדימ לבקל ,רתיה ןיב ,םיכסוחה לע
 דקמתמו םיידסומה םיפוגה לע תלטומה תופיקשה תבוח תא ןחוב הז רקחמ .םילהנמ םהש ףסכה
 לע םינותנה לשו העבצהה תוינידמ לש תופיקשה תמר יכ הלוע רקחמהמ .וז הבוחל תויצה תמרב
 ףא ,ךכמ רתוי .ןוצר העיבשמ הניא תוינמה ילעב תופסאב םיידסומה םיפוגה לש העבצהה תודוא
 רסוח לש היעב רקחמה ףשוח ,חווידה תבוחל םיידסומה םיפוגה םיתייצמ םהבש םירקמב
 לש תויזכרמה תורטמה תחא תא לכסמ הז בצמ .עדימה תשגנה ןפואבו חווידה ןפואב תודיחא
 תורבחב יביטקפא ידיגאת לשממ תומרונ םודיק ,ירק ,םיידסומה םיפוגה לש העבצהה תבוח
 .תוירוביצ

 

 םזיביטקאה לש ותובישח .ג .םיידסומה םיפוגה לש םתחימצ :עקר .ב .אובמ .א

 ;רקחמה .ו .היתורטמו תופיקשה תבוח .ה .תיללכה הפסאב העבצהה תבוח .ד .ידסומה
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 .םוכיס

 

  אובמ .א

 לואשל החנמה גהנ םיירחסמה היזיוולטה יצורעמ דחאב הנורחאל דע הרדושש הילאוטקא תינכותב

 ןובשחה בצמ תא דוקפל םיגהונ בשו רבוע תונובשח ילעב 1."?םויה ונלש ףסכה השע המ" הליל ידמ

 לע םיפטוש םינוכדע םג םיילטיגידה םיתורישה תרגסמב םיקנבה םיעיצמ םויכו ,הבר תופיכתב

 ןוכסיחה יפסכ ,תאז תמועל .חוקלה לש דיינה ןופלטה רישכמל תורישי ידיימ ןפואב ןובשחב תועונת

 
 להנמו להנמל הללכמה – ימדקאה לולסמה ,סקירטש םייח םש לע םיטפשמל רפסה תיב ןקיד ןגס אוה םואב ודיע ר"ד *

 םייח םש לע םיטפשמל רפסה תיב תרגוב איה ןרא ידע .היצלוגרהו תורחתה רקחל תח ריאמו הנר זכרמ לש ימדקא
 תורבח דוגיא לש יתנשה םירוטקרידה סנכב וגצוה רקחמה יאצממ .להנמל הללכמה – ימדקאה לולסמה ,סקירטש
 רואילל ,תיפוסה הטויטל תורעה לע ןומולוס בדל תודות .םהיתורעה לע םיפתתשמל םידומ ונאו ,2019 תנשל חוטיבה
 םיטפשמל רפסה תיב לש םינייטצמה תינכות ירבחלו םוסרפל רמאמה תנכהבו רקחמב תניוצמ הרזע לע ןמדלוג הנולא
 דחוימב ,רמאמה לע תפתושמה הדובעה לע "טפשמה" תעה בתכ תכרעמל םידומ ונא .תוליעומ תורעה לע סקירטש ש"ע
 תוירחאה .רמאמה לע תפתושמה הדובעה לע ירוח רחשו ימולש תאיל תכרעמה תורבחלו לחילח אלור הנשמה תכרועל
 .baumi@colman.ac.il .ןבומכ ,םירבחמה לש איה תויועטל
 םויה" :לשמל ואר .2019 ראוני שדוחב ץורעה לש ותריגסל דע 10 ץורעב הרדוש ,10 תושדח ,"היהש םויה" תינכותה 1

 .13news.co.il/item/programs/on-this-day/episodes/ntr-1269630 )18.10.2017 ,13 תושדח( היהש



 תונמאנ תונרקו למג תופוק ,םילהנמ יחוטיב ,היסנפה תונרקב םידקפומה רוביצה לש ךורא חווטל

  .הנוש ןפואב םיכסוחה רוביצ ידי לע םילהונמ

 התוחפ "ףסכה השע המ" תולגל ידכ םיילאודיווידניאה ויתונוכסח תא רוביצה דקופ הבש תופיכתה

 יכורא תונוכסחל סחיב דחוימב םינוכנ םירבדה .ש"ועה תונובשחל רושקה לכב גוהנש יפכמ הברהב

 תודקפה לש ךרדב רבצנ רוביצה לש חווטה ךורא ןוכסיחה בור .םיינויסנפ תונוכסח ומכ ,חווט

 ונממ םיבגנש לוהינה ימדו הז ןוכסיחב ךסחנש ףסכה לע הגשוהש האושתה 2.תועובק תוישדוח

 ,יביספ ךסוח אוה רוביצה .ןוכסיחה תא להנמה ףוגה ידי לע ןועבר ידמ םיכסוחה רוביצל םירסמנ

 חווטל העקשהב םיחמתמה םייסנניפ תודסומ ידי לע לעופב תלהונמו תעצובמ םיפסכה תעקשהו

 .למג תפוק וא היסנפ ןרק תבוטל ורכשמ רוביצה שירפמ שדוח לכב ."םיידסומה םיפוגה" – ךורא

 ףסכהש ךכל גואדלו תונמאנב רוביצה יפסכ תא עיקשהל םדיקפתש םיידסומ םיפוגל רבעומ ףסכה

  .ילמינימ ןוכיסב האושתה ברמ תא ביני

 העבצה תוכז םהל שיש תוינמ ילעבל םיידסומה םיפוגה םיכפוה תוירוביצ תורבחב םתעקשה חוכמ

 תובר תוירוביצ תורבחב םייתועמשמ תוינמ ילעב אופא םה םיידסומה םיפוגה 3.תויללכה תופסאב

 םה רשאכ םיידסומה םיפוגה םישוע המ רוביצה עדוי םאה .םיכסוחה רוביצ לש םפסכ תועצמאב

 תועקשהה יקיתב תולולכה תורבחב תוינמ ילעב לש תויללכ תופסאב ופסכ תועצמאב םיעיבצמ

 תורבחב ידיגאתה לשממה רופיש ןעמל ולש ףסכה השע המ תעדל רוביצה לוכי םאה ?םהלש

 ונא הז רמאמב ?ופסכ עקשומ וב )"וילופטרופה"( ידסומה ףוגה לש תועקשהה קיתב תולולכה

 .וז הלאש לע בישהל םישקבמ

 .םפסכ עקשומ ןהבש תורבחה לש הליעי תולהנתהב היולת םיתימעהו םיכסוחה לש םיחוורה תאשה

 םיכסוחה ןיב ,םלואו .הז תולהנתה ןפוא לע תיתועמשמ העפשה עיפשהל םילוכי תוינמ ילעב

 ויחוור תא אישהל ןיינועמ ידסומה ףוגה 4."גיצנ תייעב" תמייק םיידסומה םיפוגה ןיבל םיתימעהו

 רועזמ ידי לע ויתויולע תא םצמצלו ויתוחוקלמ רשפאה לככ םיהובג לוהינ ימד תייבג ידי לע

 םיתימעהו םיכסוחה ,תאז תמועל .עקשומ אוה ןהבש תורבחב תוטלחה תלבק יכילהתב ותוברועמ

 ףוגה יכ םיפצמ םיכסוחה ,דחאה רושימב .םירושימ ינשב םרובעב לעפי ידסומה ףוגה יכ םיניינועמ

 שי םיכסוחל ,ףסונב .ךוראה חווטב הפי האושת בינתש העקשהב םפסכ תא המכוחב עיקשי ידסומה

 ןמוימ ןפואב ליעפיו הרבחה לוהינ לע תוינמ לעבכ םמעטמ חקפי ידסומה ףוגהש ךכב סרטניא

 
 .)הבוח היסנפל הבחרה וצ :ןלהל( ,1957–ז"ישתה ,םייצוביק םימכסה קוח יפל הבוח היסנפל ]בלושמ חסונ[ הבחרה וצ 2

 קוחל 3 'ס :ואר .ינויסנפ ןוכסיח ךרוצל למג תפוקל םיפסכ שירפהל םיביוחמ םיאמצע םג יכ םג עבקנ 2016 תנשמ לחה
 .2016–ז"עשתה ,)2018-ו 2017 ביצקתה תונשל ביצקתה ידעי תגשהל הקיקח ינוקית( תילכלכה תולעייתהה
 .1999–ט"נשתה ,תורבחה קוחל 188 'ס 3
 "םכחותמה עצינה תקזח" רליג בכוכו םואב ודיע :ואר םיידסומ םיפוגב גיצנה תייעב לש םיידוחייה םינייפאמב ןוידל 4

 Ronald J. Gilson & Jeffrey N. Gordon, The Agency Costs of Agency ;)2018( 660–659 ,637 זמ םיטפשמ
Capitalism: Activist Investors and the Revaluation of Governance Rights, 113 COLUM. L. REV. 863 (2013); 
Paul G. Mahoney, Manager-Investor Conflicts in Mutual Funds, 18 JOURNAL OF ECONOMIC 
PERSPECTIVES 161, (2004);Luigi Zingales, The Future of Securities Regulation (Chicago Booth School of 

Business Research Paper No. 08-27, 2008), http://ssrn.com/abstract=1319648; קוח תעצהל רבסהה ירבדב 
 רדעיה לע שרופמב םיטפשמה דרשמ דמע .759 ,604 1027 הלשממה ח״ה ,2016–ו"עשתה ,ילכלכ םוקישו ןועריפ תולדח
 תולדח לש הרקמב הטילשה לעב םע יבטימ ןתמו אשמ להנל ,בוח תורגיא יקיזחמכ ,םיידסומ םיפוג לש םיצירמתה
 םיתעל ,םירחא לש םפסכ תא םילהנמ םהש רחאמ דחוימבו ,םיידסומה םיפוגה לש םהינייפאמ לשב" .הרבח לש ןועריפ
 ]…[ .הלומ ןתמו אשמ לוהינב וא הרבחה לש הבצמ תניחבב םיבאשמ תעקשהל םיאתמ םיצירמת ךרעמ םהל ןיא
 עיגהל ולכי םהילאש םייבטימה םירדסהה םניאש בוח ירדסה לש םשוביגל לאיצנטופ םירצוי ליעל םיראותמה םיישקה
 ."םיווש םיאנתב בוחה תורגא ילעב



 לש ליעיה לוהינה תא חיטביש ךכ תוינמה ילעב לש תויללכה תופסאב העבצהה תוכז תא יביטקפאו

 .ןהיחוור תא אישיו תורבחה

 חלושה לש ךרוצה אוה דחא ביכר :םיביכר ינש לש ןורתפ ,ורקיעב ,בייחמ "גיצנה תייעב" רועזמ

 לע ףוכאל חלושה לש ותלוכי אוה ינשה ביכרה .ורובעב לעופה גיצנה לש ויתולועפ לע עדימ לבקל

 הז רמאמ .יוצרה ןפואב לעופ וניא גיצנה ויפל עדימ וידיל עיגהש רחאל ,היוצר תולהנתה גיצנה

 .עדימה תייעב – םהיתוחוקלו םיידסומה םיפוגה יסחיב גיצנה תייעב לש ןושארה קלחב דקמתמ

 םיידסומה םיפוגה לע תלטומה תופיקשה תבוח לש לעופב המושיי תאו הפקיה תא ןחוב הז רמאמ

 םיפוגה לע תולחה חווידה תובוחל תויצה תמר תאו תויללכה תופסאב םהיתועבצהל רושקה לכב

 5.וללה

 לארשיב םיידסומה םיפוגה לש םתחימצל עקרה תא גיצמ 'ב קרפ .הזכ אוה רמאמה לש וכוליה

 םיפוגב תוארל שי היפל השיגה תרבסומ 'ג קרפב .ילארשיה ןוהה קושב יתועמשמ םרוגל םתכיפהו

 םה ןהבש תורבחב ידיגאתה לשממה תוליעי תא רפשל םילגוסמה ידיגאת לשממ ינכוס םיידסומ

 םיפוגה לע הלחה העבצהה תבוח תא 'ד קרפ רקוס וזה השיגה עקר לע .רוביצה יפסכ תא םיעיקשמ

 לע דמוע 'ה קרפ ,ןכמ רחאל .םיעיקשמ םה ןהבש תורבחה לש תויללכה תופסאב םיידסומה

 העבצהה ןפואו םיידסומה םיפוגה לש העבצהה תוינידמל סחיב תופיקשה תבוח לש תועמשמה

 תורטמה תגשהל תופיקשה תבוח לש השומימ ןיב קודהה רשקה לע עיבצמ ףא הז קרפ .לעופב

 גיצמ 'ו קרפ .ידיגאתה לשממה םוחתב לארשיב םיידסומה םיפוגה לע הלחה היצלוגרה לש תויללכה

 העבצהה תוינידמ לע חווידה תבוחל םיידסומה םיפוגה לש תויצה תדימ תא ןחובה רקחמה תא

 ירתא וקדבנ התועצמאב רקחמה תייגולודותמ תגצומ הליחת .תוינמ ילעב תופסאב העבצהה ןפואו

 תושיגנה הקדבנ ובש ןפואהו םינותנה סיסב גצומ ןכמ רחאל ,םיידסומ םיפוג 87 לש טנרטניאה

 םיידסומ םיפוג 30 לש המיגד ידי לע קדבנ רקחמה לש הז ביכר( חווידה ידעומב הדימעהו עדימל

 תוצלמהו הלא םיאצממב ןויד ללוכ 'ז קרפ .רקחמה יאצממ וגצוי ףוסבל .)םינוש םידעומ השולשב

  .רמאמה תא םכסמ 'ח קרפ .הז ןויד לע תוססובמה

 

 םיידסומה םיפוגה לש םתחימצ :עקר .ב

 תומרופר לש האצות איה ללכב קשמבו ןוהה קושב יתועמשמ םרוגל םיידסומה םיפוגה לש םתכיפה

 ,2002–2001 םינשב ,הליחת 6.ינויסנפה ןוכסיחה םוחתב תיתלשממה תוברועמה תא ומצמצ רשא

 תורגיאו תוינמב העקשה לע תולבגמ ורסוהש ךכ םיידסומה םיפוגהמ קלח לש העקשהה יללכ ונוש

 לוהינ ןפואל תועגונה תולבגמו תובוח םיידסומה םיפוגה לע ולחוה ,ליבקמב 7.תוינרצנוק בוח

 התנימ ךשמהב 8.העקשהה תוטלחה תלבקב םיברועמהמ םישרדנה תורישכ יאנתו תועקשהה

 9."רכב תדעו" – ןוהה קושב תויתורחתה תרבגהל תושורדה תולועפה תניחבל הדעו הלשממה

 ,ןוהה קושב תויזוכירל תמרות תונמאנה תונרקבו למגה תופוקב םיקנבה תטילש יכ הרבס הדעווה

 םיכסוחהמ םיבגנה לוהינה ימד הבוג לע ןוהה קושב תורחתה לאיצנטופ הצוממ אל ,ךכמ האצותכו

 
  .ןלהל ,'ג קרפב ןויד ואר 5
 .)2011( 313 ,309 מ םיטפשמ "םייניב תונקסמ :לארשיב ןוהה קושו םיידסומ םיפוג ,ימלועה רבשמה" ינדמח ףסא 6
 3 לארשיב ןוהה קושב םיידסומה םיפוגה תוברועמ תרבגהל םישורדה םידעצה תניחבל הדעווה ח"וד רצואה דרשמ 7
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 ;םירוטקריד לש םירוטיפו םייונימ ;תוינמ ילעבב עוגפל ידכ וב שיש ןונקת יוניש :ןוגכ ,דחוימ בורב
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 רקיע םייוצמ ובש ,ינויסנפה ןוכסיחה םוחתב תמייקתמ הניא איה ךא ,לס תונרקו תונמאנ

 .רוביצה לש חווטה יכורא תונוכסחה

 םיסרטניא לש הרוש אופא תמדקמ תויללכ תופסאב העבצהה ןפואו העבצהה תוינידמ לש תופיקש

 דוגינ ינפמ ששחה תא תרעזממו תפשוח תופיקש ,לוכ תישאר :לארשיב ןוהה קוש רובע םיבושח

 תכרעמב 89.םיידסומה םיפוגב רוביצה ןומא קוזיחל תופיקשה תמרות ךכב .ידסומה ףוגה לש םיניינע

 םידיחי םה םיכסוחה דועב .הנבומ תוחוכ רעפ םייק םהיתוחוקלל םיידסומה םיפוגה ןיב םיסחיה

 הניחבמ םימכחותמו םיקזח םיפוג םה םיידסומה םיפוגה ,םתדובע תונש בור ךשמב היסנפל וכסחש

 ,םירכינ חוכו עדימ ירעפב תנייפאתמ" םיתימעל םיידסומה םיפוגה ןיב םיסחיה תכרעמ 90.תילכלכ
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 דחוימב הפירח וז היעב 92.םתבוטל הז רעפ ולצני םיידסומה םיפוגה יכ ששחה אופא הלוע

 ףוגהש ששחה תא הריבגמ תויזוכירה  93.ילארשיה ןוהה קושב תויזוכירה תעפות חכונל לארשיב
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 תבוטל עיבצהל םיידסומה םיפוגה לש הייטנ לע םיעיבצמו הז ששחב םיכמות םייריפמא םירקחמ
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  .ידסומה ףוגה לש תונמאנה תבוח לש וז הרפהל ששח תרעזממו הלא ןוגכ םירז םילוקישמ העבצה

 .תויללכה תופסאב תועבצהל סחיב םיידסומה םיפוגה ןיב תורחת ללוחל םג הרומא תופיקשה ,תינש

 סרטניא תבוטל ילמיטפואה ןפואב לועפל םיידסומה םיפוגה תא ץירמהל הרומא תורחתה

 ,תונמוימה לש הפישחב עייסל הלוכי העבצהה ןפואו העבצהה תוינידמ לש תופיקש 97.םיתימעה

 העבצה תוטלחה תלבקו תיביטקפא העבצה תוינידמ בוציעב ידסומה ףוגה לש החלצההו ןויסינה

  .ידסומה ףוגה עקשומ ןהבש תורבחה לש חווטה תוכורא תואצותה תניחב תועצמאב תונוכנ

 ףס רמושכ ידסומ ףוג לש ותוליעי תדימ תא ףושחל הלוכי העבצהה ןפוא לש תופיקשה ,תישילש

 םרובעבש םיכסוחה לש םיסרטניאה תא קר אלו ,תוינמה ילעב ללכ לש םיסרטניאה תא םדקמה

  98.לעופ אוה

 
 .278 'מעב ,35 ש"ה ליעל ,לגס־ביבח 89
 ,Don't Know Can't Help You: , What You Sewin Chan & Ann Huff Stevens;326 'מעב ,6 ש"ה ליעל ,ינדמח 90

.Pension Knowledge and Retirement Decision-Making, 90 Rev. ECON & STAT, 253 (2008) 
 הניד קספל 33 'ספ ,רלוצ 'נ "מ"עב תימואלה םידבועה תורדתסה לש היסנפה ןרק" יתימעל ןמאנה 6187/15 א"ע 91
 .)רלוצ ןיינע :ןלהל( )28.5.2018 ,ובנב םסרופ( ןורב תטפושה לש
 .108–107 'מעב ,38 ש"ה ליעל ,רומ־רב 92
 .5 'מעב ,59 ש"ה ליעל ,קשמב תויתורחתה תרבגהל הדעווה 93
 .16 'מעב ,7 ש"ה ליעל ,ינדמח תדעו 94
 .44 'מעב ,77 ש"ה ליעל ,לארשיב הטילשה תויזוכיר ינדמח 95
 .708–706 'מעב ,57 ש"ה ליעל ,הפיו ינדמח 96
 218/96 א"ע ;)1992( 831–830 ,818 )2(ומ ד"פ ,ךרע תוריינ תושר 'נ מ"עב הרכשהו םיסכנ ץיבונרב .צ.א 5320/90 א"ע 97
 .)21.8.1997 ,ובנב םסרופ( קרב אישנה לש וניד קספל 23–20 'ספ ,מ"עב טנוקסיד תועקשה תרבח 'נ מ"עב רקשי

 תוינמה ילעב ללכ תבוט תא םדקמ דימת ידסומה ףוגה היפל החנהה יכ םינעוט 24 'מעב ,4 ש"ה ליעל ,רליגו םואב 98
 תתרשמה ידסומ ףוג לש העבצה ןיב םיירשפא םירעפ לע דומעל ידכ אופא תשרדנ תופיקש .חרכהב הנוכנ הניא רוביצהמ
    .רוביצהמ תוינמה ילעב ללכ לש םיסרטניאה תא תתרשמה העבצה ןיבל ומצע ולש סרטניאה תא



 לע חוויד תובוח תלטה תועצמאב תופיקשה תא ריבגהל וצילמה ינדמח תדעו הירחאלו ןשוג תדעו

 ףוגב תועקשהה תדעו לע הבוח תלטה ,דחאה טביהה 99.םיבושח םיטביה ינשב םיידסומה םיפוגה

 :הלאל סחיב ידסומה ףוגה עצביש הקידבה ךילה תא לולכת רשא העבצה תוינידמ םסרפל ידסומה

 דוגינ ןהב שיש העבצהל תולועה תויגוסב לופיטה ןפואו ;תיללכה הפסאב העבצהל תולועה תויגוס

 ידסומה ףוגה תופתתשהל סחיב זכורמ חוויד תריצי ,ונניינעל בושחהו ינשה טביהה 100.םיניינע

 התלעש היגוסה תא רתיה ןיב טרפל רומא הז זכורמ חוויד .רוביצל םסרופי רשא תויללכה תופסאב

 הווהמ ידסומה ףוגה לש העבצהה םאה ;העבצהב שרדנש בורה ;לעופב העבצהה ןפוא ;העבצהל

 תומיקמה תוביסנב המייקתה העבצהה םאהו ;תועקשהה תדעו העבקש העבצהה תוינידממ הייטס

  101.םיניינע דוגינ תומייקתהל ששח

 םינוש םיניינעב םהלש העבצה תוינידמ תא םהיתוחוקלל םסרפל םויכ םיביוחמ םיידסומה םיפוגה

 102.תויפוסה תועבצהה תואצותו תופסאב העבצהה ןפוא תא ןכו תוינמה ילעב לש תויללכה תופסאב

  .הז רשקהב תופיקשה תבוח יוטיב ידיל האב הלא תוארוהב

 ףלחוהש 11-9-2009,103 םיידסומ םיפוג רזוחב ינדמח תדעו תוצלמה תא הצמיא ןוהה קוש תושר

 היצלוגרה סקדוקב בלושו אוה םג ףלחוה 105הז רזוח 6-9-2014.104 םיידסומ םיפוג רזוחב ןכמ רחאל

 תא עבוק היצלוגרה סקדוק 106.)"היצלוגרה סקדוק" וא "סקדוקה" :ןלהל( 5 רעשב 2 קלחל 4 קרפב

 ףוגה לש טנרטניאה רתאב העבצהה ןפוא םוסרפו העבצהה תוינידמ םוסרפל סחיב תואבה תויחנהה

 107:ידסומה

 לש ןוכדע לכ ןכו תועקשהה תדעו העבקש העבצהה תוינידמ תא םסרפל שרדנ ידסומ ףוג ,תישאר

  .םיקסע ימי 14 ךותב העבצהה תוינידמ

 ימי 7 ךותב תיללכה הפסאב לעופב ולש העבצהה ןפוא לע חוויד םסרפל שרדנ ידסומ ףוג ,תינש

 םיטרפה וניוצי ידסומה ףוגה לש לעופב העבצהה ןפוא לע חווידה םוסרפב .הפסאה דעוממ םיקסע

 תוביסנב המייקתה העבצהה םאה ;ץעיימה ףוגה תצלמהל םאתהב התייה העבצהה םאה :םיאבה

 םויק דעומ ;לעופב העבצהה ןפוא לע עיפשהל תורשפא וב שיש םיניינע דוגינ ןהב תויהל יושעש

 וב בורהו ;תיללכה הפסאב הלבקתהש הטלחהה ;ידסומה ףוגה קיזחמש בוקנה ךרעה סחי ;הפסאה

  .העבצהל התלעש היגוסה המ טרפל שרדנ ידסומה ףוגה ,ףסונב .תיללכה הפסאב הטלחהה הלבקתה

 
 .19 'מעב ,7 ש"ה ליעל ,ינדמח תדעו ;42–41 'מעב ,21 ש"ה ליעל ,ןשוג תדעו 99

 65 ,"העקשה יסכנ לוהינ – 4 קרפ" ןוכסחו חוטיב ,ןוהה קוש תושר ;19 ,16–15 'מעב ,םש 100
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 .100 ש"ה ליעל ,היצלוגרה סקדוק 106
  .)ב(11 'ס ,66 'מעב ,םש 107



 הייטס המייקתהש לככ .לעופב ותעבצה לע תועקשהה תדעוול חוודל שרדנ ידסומ ףוג ,תישילש

 ואיבהש תוביסל רשאב טרפל שרדנ ,ידסומה ףוגה לש לעופב העבצהל ץעיימה ףוגה תצלמהמ

 .הז עדימ רוביצל םסרפל הבוח ןיא .הייטסל

 ,תכשוממ ןמז תפוקת ינפ לע ידסומה ףוגה תולהנתה לש האלמו הבחר הנומת תוחוקלל קינעהל ידכ

 עדימל רשאב תויללכ תוארוה 108,היצלוגרה סקדוק םג ומעו ,11-9-2015 םיידסומ םיפוג רזוח עבוק

 ידסומ ףוג יכ הבוחה העבקנ הז רזוחל )ה(2 ףיעסב 109.טנרטניאה רתאב דימעהל שרדנ ידסומ ףוגש

 גצומה עדימה יכ בייחמ רזוחל 5 ףיעס 110.םינורחאה םישדוחה 24-ב לעופב ויתועבצה תא םסרפי

  111."ריהבו טושפ ןפואב חסוני" טנרטניאה רתאב

 רקחמה .ו

 םיפוגה לש העבצהה ןפואו העבצהה תוינידמ תודוא לע עדימה תופיקש לש תובישחה חכונל

 הבוחל םיידסומה םיפוגה לש תויצה תדימ יהמ ןוחבל הרטמל הז רקחמ ומצעל םש ,םיידסומה

 .תוחוקלל עדימה לש השגנהה תמר יהמו הרומאה

 לע תססובמ םיידסומה םיפוגה לש תופיקשה תדימ תא דודמל ידכ ונשמתשה הבש היגולודותמה

 המוד היגולודותמ .ידסומה ףוגה לש טנרטניאה רתאב רוביצל עדימה לש תושיגנה תדימ לש הניחב

 דדמ" תא הנש ידמ תמסרפמ רשא ,)ל"יבש( "לארשי תימואלניב תופיקש" תתומע תא תשמשמ

 עדימ לש תוריהבהו ףוקישה תדימ" תא ןחוב הז דדמ ."תוימוקמה תויושרב םירתאה תופיקש

 דדמב 112."תוימוקמה תויושרב רוביצל הז עדימ לש השגנהה תקמעה תאו םיינוגרא-םינפ םיכילהתו

 113."ריבסה םדאה" לש הדימה תמאל םאתהב טנרטניאה רתאב עדימה רותיא ךילה עצבתמ ל"יבש

 תופיקשל םיעגונה םירטמרפ ,תוימוקמה תויושרה לש יתנשה ביצקתל סחיב ,ח"ודה ןחוב רתיה ןיב

 ץבוקב חווידה תא תמסרפמ רשא תימוקמ תושר ,לשמל .ביצקתה תודוא לע עדימה לש תושיגנלו

Excel  ץבוקב חווידה תא תמסרפמ רשא תימוקמ תושר רשאמ רתוי הובג דוקינל הכוז PDF. 

 הפוקתה איהש ,םישדוח 12 לש הפוקתל רבעמ םיירוטסיה םיחוויד םוסרפל סחייתמ ףסונ רטמרפ

 ראש לומ תולודגה תוימוקמה תויושרה גוריד תא ןחוב דדמה 114.קוח יפ לע תביוחמה תיברמה

 .תופיקשה דדמב הגוריד לע תימוקמה תושרה לדוג תעפשה לע דומעל ידכ תוימוקמה תויושרה

 רתיל האוושהב רתוי ההובג תופיקש תמר ולגי תולודגה תוימוקמה תויושרה היפל רקחמה תרעשה

 115.רקחמב שושיאל הכוז ,תוימוקמה תויושרה

 ןפואלו העבצהה תוינידמל עיגהל ידכ תושרדנ רשא "תוקלקה"ה רפסמ קדבנ ונרקחמ תרגסמב

 ףוגה לש תיבה רתא איה הלחתהה תדוקנ רשאכ ,םיידסומה םיפוגה לש טנרטניאה ירתאב העבצהה
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 חוקלהש יוכיסה לדג ךכ ,רתוי לודג שרדנה "תוקלקה"ה רפסמש לככ ,םירבדה עבטמ .ידסומה

  116.שופיחה ךשמה לע רתוויו השתה תייווח הווחיש וא ורותיאב השקתי עדימה תא שפחמה

 םצע קדבנ ,דחא רושימב :םירושימ ינשב הנחבנ חווידה תבוחל םיידסומה םיפוגה לש תויצה תדימ

 םיפוגה םא קדבנ ,ינשה רושימב .תופסאב העבצהה ןפוא לשו העבצה תוינידמ לש םוסרפה

 רחאל םימי העבש העבצהה ינותנ תא םסרפל םהילע תלטומה תיקוחה הבוחב םידמוע םיידסומה

  .הפסאה םויק דעומ

 רקחמה תורעשה .1

 םיידסומ םיפוג לע תלטומה חווידה תבוח לש המושיי ןפואל סחיב תטרופמ הארוה ליכמ וניא ןידה

 םוסרפ ןפואל סחיב ידמל המומעו תיללכ תחא היחנה הז ןיינעב תמייק .םהיתועבצה ןפוא יבגל

  .דיחא יתלב היהי הבוחה םושיי יכ אופא איה הנושארה רקחמה תרעשה 117.קודבל ונשקיבש עדימה

 הדימעה .ידסומה ףוגה לש ולדוגל תוארוהל תויצה תדימ ןיב רשקל תסחייתמ היינש הרעשה

 אלא ,ידסומה ףוגה לש ולדוגל סחיב הנתשמ הניאש העובק האצוה הרקיעב איה תופיקשה תושירדב

 ךכ ,רתוי לודג ידסומה ףוגהש לככ .עיקשמ אוה ןהבש תורבחה רפסמל םאתהב הנתשמ רתויה לכל

 יכ איה רקחמה תרעשה ,ךכיפל .ולדוגל סחיב רתוי הכומנ היצלוגרה תושירדב הדימע לש תולעה

 ףוגה לש ולדוג .רתוי לודג ידסומה ףוגהש לככ ולדגי קדבנה ףוגה לש תויצה תמרו עדימל תושיגנה

  .ודי לע םילהונמה םיפסכה ףקיהל םאתהב עבקנ ידסומה

 תואצות לע חוודל הבוחל סחייתהב רומאכ הנחבנ חווידה תבוחל םיידסומה םיפוגה לש תויצה תדימ

 יכ איה רקחמה תרעשה הז רשקהב םג .הפסאה דעומ רחאל םימי 7 תוינמ ילעב תפסאב העבצהה

  .רתוי ההובג היהת רתוי םילודג םיידסומ םיפוג ברקב תויצה תמר

 

  םינותנה סיסב .2

 תושר – רצואה דרשמ רתאב תמסרופמש םיידסומ םיפוג 115 לש המישר הרתוא רקחמה ךרוצל

 רתאל היה ןתינ אלש םיפוג 28 וטמשוה ורתואש םיפוגה תמישר ךותמ 118.ןוכסיחו חוטיב ןוהה קוש

 רבד 119,"לארה" תרבחל הרכמנ "מ"עב חוטיבל הרבח והילא" תרבח ,לשמל .םיביקע םינותנ םרובע

 םייתד םידבועל תואלמג דעלג" תרבח וא ;הרבחה לש טנרטניאה רתאב ןימזה עדימב םייוניש ררגש

 םינותנה סיסב ףיקה לוכה ךסב 120.הקידבה דעומב ליעפ היה אל הלש טנרטניאה רתא רשא ,"מ"עב

 .2018 יאמ שדוחב העצוב הקידבה .םישיגנו םינימז ויה םהלש טנרטניאה ירתאש םיידסומ םיפוג 87

 
 :לשמל ,ואר םיינופלט תוריש ידקומב ישונא גיצנל עיגהל ידכ ןכרצהמ שרדנה תושקהה רפסמל סחיב המוד הנעטל 116
-Ynet )6.9.2014( www.ynet.co.il/articles/0,7340,L "תוריש גיצנל הכורא ךרד :השתה תמחלמ" לטסירק ברימ

4568017,00.html. ןכרצה תשתהל בורל תונווכומ..." תוחישה בותינ תוכרעמש איה הקידבב תירקיעה הנעטה 
  ."ינכט גיצנ וא תוריש גיצנל ועיגת אלש :איה תחא ןתרטמש הארנ תובורק םיתיעל .רשקתמה

 .5 'ס ,4 'מעב ,109 ש"ה ליעל ,טנרטניא רתאב שרדנ עדימ 117
  ..contact.aspx-mof.gov.il/hon/Pages/Mosdiwww "םיידסומ םיפוג ירתא יטרפ" 118
 .www.eliahu.co.il/index433a.html?CategoryID=158 "הרבחה תודוא" 119
 .הקידבה דעומל המדקש הנורחאה הנשה יצחב ןוכדע וא תוליעפ לכ הרכינ אל רתאב םלוא ,טנרטניא רתא םייק 120
   .www.gilad-pension.co.il/GiladPension "מ"עב םייתד םידבועל תואלמיג – דעליג"



 תובוחב דומעל ותלוכיל סחיב תובישח לעב הנתשמ אוה ידסומ ףוגה לש ולדוג היפל החנהה חכונל

 הנוממה ח"ודל םאתהב 121,ןוהה קושב לודגה חתנה תא םיקיזחמה םיפוגה תרשע םג ורתוא ,חווידה

 ,תוגספ ,הרונמ ,סקינפה ,לארה ,ללכ ,לדגמ :וללכנ וז המישרב  2016.122 תנשב ןוהה קוש לע

 םיפוגה ראש .)"םילודגה םיפוגה" :ןלהל( תודיפל ןיליו יבודלא ןמלה ,שד בטימ ,םחש רלושטלא

 ."םיפוגה רתי" ןוידה ךרוצל וארקי

 תרבחב שומישה ,עדימה תושיגנ ונחבנ םינותנה סיסבב םיפוגה לש טנרטניאה ירתאמ דחא לכב

 עדימ םוסרפ דעו הפסאה דעוממ ףלחש ןמזה ךשמו חווידה תבוחב הדימעה םצע ,חווידה ןפוא ,ץועיי

 .העבצהה ןפוא לע

 לש תיבה דומעמ לחה עדימל העגה ךרוצל ושרדנש "תוקלקה"ה רפסמ רפסנ םיפוגהמ דחא לכב

 .ומצע חווידה לש הדרוה וא החיתפ ךרוצל ושרדנש "תוקלקה"ה רפסמ ןובשחב ואבוה אל .רתאה

 תחיתפל האיבמ רתאב טירפת לעמ רבכעה תזזה םהב םיבצמ "תוקלקה"ה ןיינמב ואבוה אל ןכ ומכ

 םיבצמ ןובשחב ואבוה אל ,הקידבה לש םייביטקייבואה םינייפאמה לע רומשל ידכ .ףסונ טירפת

 תא לרטנל הדעונ וז הקינכט .דחוימב ךורא ןמז ךשמ שרד עדימל השיגה יטירפת רותיא םהב

  .עדימה רותיאב תונמוימ שכריתש תורשפאה

 םיפוגה ןיבמ :אבה ןפואב הקדבנ תועבצה לע חווידה דעומל םיידסומה םיפוגה לש תויצה תמר

 ומגדנ םיפוגה .הנוש לדוג ילעב םיפוג לש הריחב ךות ,םיפוג 30 ללכש םגדמ חקלנ םיידסומה

 השימח ונחבנ המיגד לכב רשאכ ,םיידסומ םיפוג הרשע ומגדנ דעומ לכב .םינוש םידעומ השולשב

 יכ ריענ .םיפוגה רתי ךותמ םיפוג השימחו םילודגה םיפוג תרשעל םיכייתשמש םיידסומ םיפוג

 הנש ידמ ןכש ,תועבצה לע  חווידה תבוחב הדימע לש גציימ םגדמ תויהל תרמייתמ הניא וז המיגד

 קר אופא תדקמתמ ונכרעש הקידבה .הלאכ תועבצה יפלא לע חוודל םיידסומה םיפוגה םישרדנ

 תודוקנו םיקדבנה םיפוגה לש תויארקאה לע ססבתהב ,תאז םע .הז חוויד ןונגנמ לש והצק הצקב

 םיידסומה םיפוגה לש תויצל רשאב תוריהז תונקסמ הקידבהמ קיסהל ונמעטל ןתינ ,תונושה ןמזה

  .ןידה תושירדל

 

 םיאצממ .3

 העבצהה תוינידמ לע עדימה תושיגנ

 

 העבצהה תוינידמ תושיגנ – 2.1 חול

 ושרדנש "תוקלקה" רפסמ
 העבצהה תוינידמ רותיאל

 םיפוגה רפסמ
 םיידסומה

 םיידסומה םיפוגה ךסמ רועיש

1 29 38% 
2 22 29% 
3 9 12% 
4 8 11% 

 
 טלחומ בור .םייח חוטיבו היסנפ תונרק ,למג תופוק ןיב הנחבה תמייק ,18 ש״ה ליעל ,2016 תנשל הנוממה ח"ודב 121
  .היסנפ תונרקו למגה תופוק םה רקחמב וללכנש ומגדנש םיפוגה לש

 .34 ׳מעב 29-ב םישרת ,33 ׳מעב 26-ב םישרת ,םש 122



5 1 1% 
 9% 7 רתוא אל

 

 תוינידמ תא רתאל ידכ ושרדנש "תוקלקה"ה רפסמל םיסחייתמ 2.1 חולמ םילועש םינותנה

 רפסמ שרדנ םיידסומה םיפוגה בורב .םהלש טנרטניאה ירתא ךותב םיידסומה םיפוגה לש העבצהה

 ושרדנ םירקמהמ 29%-בו ,תחא "הקלקה" קר השרדנ םירקמהמ 38%-ב .תיסחי ןטק "תוקלקה"

 םיפוג השולש ואצמנ ,דבלב תחא הקלקה השרדנ םהבש םיפוגה ןיבמ יכ ריענ ."תוקלקה" יתש

 תוינידמ אלא ,תירוקמ העבצה תוינידמ התייה אל םהב הגצוהש העבצהה תוינידמש םיידסומ

 תוינידמ ללכ הרתוא אל םיידסומה םיפוגהמ 9%-ב .םיידסומ םיפוגל ץועייה תרבח לש העבצה

 ,רחא ידסומ ףוג ידי לע םיפסכה םילהונמ םהבש םיידסומ םיפוג 11 תללוכ הניא וז הלבט .העבצהה

  123.ליעפמה ידסומה ףוגה לש העבצהה תוינידמל הנפמ וללה םיפוגה לש טנרטניאה רתא ןכלו

 

 

 העבצהה תוינידמ תושיגנל סחיב םיפוגה רתיל םילודגה םיפוגה ןיב האוושה – 2.2 חול

 

 4-3 בורל ושרדנ םילודגה םיפוגב .2.2 חולב שחמומ םיפוגה רתיל םילודגה םיפוגה ןיב רעפה

 רתוי השיגנ העבצהה תוינידמ התייה םיפוגה רתיב .העבצהה תוינידמ תא רתאל ידכ  "תוקלקה"

 .םירקמה בורב ,"תוקלקה" יתש רתויה לכלו ,תחא "הקלקה" הכירצהו יסחי ןפואב

 

 

 

 
  .תוגספ תועקשהה תיב ידי לע תלהונמ ולש למגה תפוק רשא ,ל"הצ ידבוע ןוגרא ,לשמל 123
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  העבצהה ןפוא לע עדימה תושיגנ

 לעופב העבצהה ןפוא לע חווידה תושיגנ – 3.1 חול

 םיפוגה ךס "תוקלקה" רפסמ

 םיידסומה

 םיידסומה םיפוגה לכ ךסמ רועיש

1 34 39% 

2 20 23% 

3 12 14% 

4 7 8% 

5 8 9% 

   שומיש תועצמאב רתוא

 רתאב שופיחה תורשפאב

1 1% 

 ןפוא לע חוויד רתוא אל

 העבצה

5 6% 

 

 לש לעופב העבצהה ןפוא לע חווידה תא רתאל ידכ ושרדנש "תוקלקה"ה רפסמ תא גיצמ 3.1 חול

 לש תיסחי ןטק רפסמ שרדנ םיידסומה םיפוגה בורב .טנרטניאה ירתאב םיידסומה םיפוגה

 ושרדנ םירקמהמ 23%-ב ,תחא "הקלקה" קר השרדנ םירקמהמ 39%-ב .שולש דע תחא ,"תוקלקה"

 העבצהה ןפוא לע חוויד ללכ רתוא אל םיידסומה םיפוגהמ 6%-ב ,תאז תמועל ."תוקלקה" יתש

 .ןידה תוארוה לש הרפה הווהמה רבד ,לעופב

 העבצה ןפוא לע חווידה תושיגנל סחיב םיפוגה רתיל םילודגה םיפוגה ןיב האוושה 3.2 חול

 

 םיפוגב יכ שיחממ 3.2 חול .םיפוגה רתיל םילודגה םיפוגה תרשע ןיב רעפ אצמנ וז היגוסב םג

 לש רתוי ךומנ רפסמ שרדנ םיפוגה רתיב וליאו ,עדימה רותיאל "תוקלקה" 5 דע 3 ושרדנ םילודגה

 םינטק םיפוגב ויה ללכ העבצהה ןפוא לע חוויד רתוא אל םהב םירקמה לכ ,תאז תמועל ."תוקלקה"

  .תיסחי
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 עיגהל ידכ וליאו ,העבצהה תוינידמל עיגהל ידכ "תוקלקה" 4–2 ושרדנ םילודגה םיפוגה ברקב ,ללככ

 םוקימב םקוממ העבצהה ןפוא לע חווידה ,ונייהד ."תוקלקה" 5–2 ושרדנ העבצהה ןפוא לע חווידל

 .העבצהה תוינידמ לע חווידל האוושהב טנרטניאה רתאב רתוי קומע

 ץועיי תורבח לע תוכמתסה

 4 חול

 

 םיפוגהמ 70% .וקדבנש םיפוגה ברקב תועבצהל ץועיי תורבחב תועייתסהה רועיש תא גיצמ 4 חול

 תמועל ,העבצהה ינפל ץועיי תרבח לש היתורישב ועייתסה יכ וחוויד םינותנה סיסבב םיידסומה

 תיב םה תינוציח ץועיי תרבחב םירזענ םניאש םיפוגה .ץועיי תרבח םע וצעייתה אלש םיפוגהמ 25%

 רתאב ןייצמ "תוגספ" תועקשהה תיב .וידי לע םילהונמש םיידסומה םיפוגהו "תוגספ" תועקשהה

 "תוגספב עצובמה יולת יתלבו ימינפ ,יעוצקמ ,יאמצע חותינ" עוציבב לגוד אוה יכ ולש טנרטניאה

 יכ אוה ףסונ ןיינעמ אצממ 124."ינוציח םרוג לש תודובע וא םיחותינ לע תוכמסנ ןניא" ויתועבצה יכו

 קרו ,"יפורטנא" ץועייה תרבחל ונפ ץועיי יתורישב ורזענש םיפוגה לכ ללכמ )53%( תיצחממ רתוי

  ."הדמע" ץועייה תרבח םע וצעייתה 15%

 לעופב תועבצה לע חווידה

  .םירטמרפ המכב ןחבנ תועבצה לע חווידה ןפוא

 וניאש ץבוק אוה PDF גוסמ ץבוק .חווידה ךרוצל שומיש השענ ובש ץבוקה גוס ןחבנ ,לוכ תישאר

 גוסמ ץבוק ,תאז תמועל .עדימה חותינ לע השקמו וב םיעיפומה םינותנה לש החונ היילד רשפאמ

Excel סחיב ונחבנ םיאצממה .עצוממה שמתשמל השיגנו הלק הרוצב םינותנה תא חתנל רשפאמ 

 2018.125 יאמ שדוח דע ינוי שדוחמ םישדוח 12 לש הפוקת ינפ לע םיחווידל

 םאה ,תישאר :םיאבה םירטמרפה ונחבנ תועבצהה לע םיחווידב ללכנש עדימה ףקיהל סחיב ,ןכ ומכ

 ץבוקב חוויד םייק םאה – רבטצמ חוויד ,תינש .דרפנ ץבוקב הנש לכל וא/ו שדוח לכל חוויד םייק

 
  3 'ס "תוגספ ידיגאת לשממ תוינידמ" 124

www.psagot.co.il/heb/PensionSavings/GeneralInformation/Documents/הדימ%20תומא/הדימ%20תומא%
 .pdf.ידיגאת%20לשממ20
  .םינשה ךלהמב הנתשה ץבוקה גוס םהב םירקמ םנשי 125

53% 

15% 

2% 

25% 

5% 
  אצמנ אל ץועיי ןיא םינותנ ןיא ךא ץועיי םייקתמ הדמע יפורטנא



 םיחווידב היצזיטרדנטס תמייק םאה – היצזיטרדנטס ,תישילש 126.רבטצמב םינש המכ ללוכש

 תמייק םאה ,הנתשמ וא ,ההז חוויד לכב םישדוחה חווט םאה :המגודל .הפוקתה ךרואל םישיגנה

 תיללכ הפסאב העבצה לכ םאה – העבצה לכל דרפנ חוויד ,תיעיבר 127.המודכו העובק תינבת

 םינוש םידיגאתב תויללכ תופסא המכ תומייקתמ ,לשמל ,רשאכ םג דרפנ חוויד ץבוקב תמסרפתמ

 ידסומ ףוג רשאכ םאה ,תישימח .המגמ לע קיסהל תלוכיה לע השקמ דרפנ םוסרפ .םוי ותואב

 .שדוח ידמ דחאמ ץבוק ףסונב םסרפתמ ,העבצה לכל דרפנ חוויד םסרפמ

 

 5 חול

 לסקא PDF םיידסומ םיפוג כ"הס 

 רפסמ 

 םיפוג

 רפסמ רועיש

 םיפוג

 רפסמ רועיש

 םיפוג

 רועיש

 57% 4 43% 3 8% 7 ישדוח םוסרפ

 50% 9 50% 9 21% 18 יתנש םוסרפ

 םוסרפ

 רבטצמ

30 34% 23 77% 7 23% 

 ןיא

 היצזיטרדנטס

  ןמזה חווטב

25 29% 23 92% 2 8% 

 ידמ חוויד

 העבצה

1 1% 1 100% 0 0% 

 ידמ חוויד

 םגו העבצה

 היצגרגא

 תישדוח

1 1% 0 0% 1 100% 

 - - - - 6% 5 אצמנ אל

 26% 23 68% 59 100% 87 כ"הס

 

 םתעבצה ןפוא לע חווידה תא םימסרפמ םיידסומה םיפוגה )68%( בור .5 חולב םיטרופמ םיאצממה

 תא םימסרפמש םיידסומה םיפוגהמ )26%( עברכ תמועל ,PDF ץבוק תועצמאב תיללכה תופסאב

  .ללכ חוויד אצמנ אל םיידסומה םיפוגהמ 6%-ב .Excel גוסמ חותינל רתוי שיגנ ץבוקב חווידה

 םיידסומה םיפוגהמ 29% ,תאז תמועל .רבטצמ ףקיהב חוויד אוה )34%( רתויב חיכשה חווידה ןפוא

 לולע הז ינוש .םייטרדנטס אלו םינתשמ ןמז יחווט ינפ לע םתעבצה ןפוא לע םיחווידה תא םימסרפמ

 יכ אצמנ דוע .םירחתמ םיפוג ןיב העבצהה תוינידמ םושיי תא תוושהל תלוכיה לע דואמ תושקהל

 .)92%( יטרדנטס אל וא )77%( רבטצמ חוויד ףקיה דחוימב ןייפאמ PDF גוסמ ץבוקב שומישה

 
 .ץבוקל םידומע 500 לעמ ףא םירקמהמ קלחבו ,םידומע תואמ םיללוכ םיצבקה בורל 126
 .ןמזה תפוקת תניחבמ הפיפח םהב תמייקש םינוש םיצבק המכ אוצמל ןתינ םהב םירקמ םימייק 127



 גוסמ ץבוקב חווידה תא םימסרפמ םיידסומה םיפוגה )57%( בור ,ישדוח חווידב רבודמ רשאכ

Excel.  

 128:םיירוטסיה םיחוויד

 לכ 129.םישדוח 24 לש ןמז חווט ינפ לע תועבצהה תיירוטסיה תא םסרפל םישרדנ םיידסומה םיפוגה

 הכורא םיחוויד תיירוטסיה תמייק םא אופא ונקדב .וז הבוחב ודמע וקדבנש םיידסומה םיפוגה

  130.שרדנה ילמינימה ףרל רבעמ ,רתוי

 6 חול

 

 עברא דע לש הפוקתל תועבצה תיירוטסיה םימסרפמ םיידסומה םיפוגה )64%( בור יכ הלוע 6 חולמ

 תחופ 2014 ינפלש םינשהמ תועבצה ינותנ םימסרפמה םיידסומה םיפוגה לש םרפסמ 131.םינש

 םינש רשע םג ירוטסיה חוויד אוצמל ןתינ םיידסומה םיפוגהמ קלחב ,תאז םע .תיתועמשמ הרוצב

 רתוי תמצמוצמ םיחווידה תיירוטסיה יכ אצמנ םיפוגה רתיל םילודגה םיפוגה ןיב האוושהב .רוחאל

  .םיפוגה רתי תמועל םילודגה םיפוגב

  חווידה דעומל סחיב תויצ

 םיפוגה לכ ךס – 7.1 חול

 דעומב הדימע דעומב הדימע-יא 

 5 5 1 םגדמ

 7 3 2 םגדמ

 6 4 3 םגדמ

 18 12 כ"הס

 
 .30.5.18 םויב וקדבנ םינותנה 128
 .)ה(2 'ס ,2 'מעב ,109 ש"ה ליעל ,טנרטניא רתאב שרדנ עדימ 129
 אוה עבוקה ךיראתה ,םויה דע 2012 תנשמ בוש םסרפל ךישמה ןכמ רחאלו 2010 דע 2006 תנשמ םסרפ ינולפ ףוג םא 130

 .ןמזה ףצר תעיטק רואל 2012
 .2014 תנשל דע םיחווידה םוסרפ לש םינותנה ןובשחב ואבוה 131
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 6 4 עצוממ כ"הס

 60% 40% כ"הס עצוממ רועיש

 

 העבש ךותב םתעבצה ןפוא לע חוודל הבוחב םידמוע םיידסומה םיפוגה םא ןוחבל ונשקיב הז קלחב

 לש רועיש אצמנ תימגדמ הניחבב יכ הלוע 7 חולמ .ועיבצה הבש הפסאה םויק דעוממ םיקסע ימי

 םיידסומה םיפוגהמ 60% תמועל תשרדנה הבוחב םידמוע םניאש םיידסומה םיפוגהמ 40%

 .םיקסע ימי העבש ךותב חווידה תבוחב םידמועש

 םיפוגה רתיל םילודגה םיפוגה ןיב האוושה - 8 חול

 םיידסומה םיפוגה רתי םילודג םיידסומ םיפוג 

 הדימע-יא דעומב הדימע דעומב הדימע-יא
 דעומב

 דעומב הדימע

 2 3 3 2 1 םגדמ

 2 3 5 0 2 םגדמ

 3 2 3 2 3 םגדמ

 7 8 11 4 כ"הס

 2.33 2.66 3.66 1.33 עצוממ כ"הס

 עצוממ רועיש
 כ"הס

27% 73% 53% 47% 

 

 םיפוגה ברקב .םיפוגה רתיל האוושהב םילודגה םיפוגה תרשע ןיב תויצה ירעפ תא גיצמ 8 חול

 םיפוגה רתי תמועל ,27% לע דמוע חווידה תבוחב הדימעה-יא רועיש ,םילודגה םיידסומה

 תויצה רועיש .53% לע דמועו לופכ טעמכ אוה חווידה תבוחב הדימעה-יא רועיש םלצאש םיידסומה

 ןונגנמ תבייחמ תויצה תולע יכ הרעשהה םע דחא הנקב הלוע םיידסומ םיפוג ברקב רתוי הובגה

 הנטק תולעל תויצב העקשהה תכפוה ךכ ,רתוי לודג ידסומה ףוגהש לככ ןכלו ,עובק ולדוג רשא חוויד

 ןטק ידסומ ףוגל האוושהב תויצ לש רתוי ההובג המר רשפאמה רבד ,תילועפת הניחבמ תיסחי

 .ויתוסנכהמ רתוי לודג יסחי קלח תלזוג תויצה תולע ורובעש ,תיסחי

 תוצלמה ,תונקסמ ,ןויד .ז

 חסוני...טנרטניאה רתאב גצומה עדימה" יכ תועבוק םיידסומ םיפוג לע תולחה היצלוגרה תויחנה

 וגצוי ובש ןפואל רשאב בחר תעד לוקיש הריתומ וז המומע הארוה 132.אל ותו – "ריהבו טושפ ןפואב

 לשממה בויטל םיידסומה םיפוגה םילעופ ובש ןפואה תודוא לע םינותנה םיתימעלו םיכסוחל

 רדעיה יכ םידיעמ וגצוהש רקחמה יאצממ .םיכסוחה יפסכ ועקשוה ןהבש תורבחב ידיגאתה

 עדימה תא םיכפוה תיביטקפא הפיכא לש הרדעיה ןכו חווידה ןפואו חווידה תבוח לש היצזיטרדנטס

 אל יחכונה בצמב ,ךכמ רתוי .ויד שיגנ וניאש עדימל םהיתוחוקל רוביצל ומסרפל םיביוחמ םיפוגהש

 ןומאה תרבגה ,תופיקש – םדקל קקוחמה ומצעל םשש תורטמה תא עדימה תועצמאב גישהל ןתינ

 תורחתה םודיקו ליעי ידיגאת לשממ ינכוסכ םיפוגה יעוציב תא תוושהל תורשפא ,םיידסומה םיפוגב

 .םיידסומה םיפוגה ןיב

 
  .112 ש"ה ליעל ,תופיקשה דדמ 132



 רתוי "קומע" ןומט םיידסומה םיפוגה תעבצה ןפואו העבצהה תוינידמ תודוא לע עדימהש לככ

 ,חותינל רתוי השק טמרופב עדימה ישקבמל שגומ אוהש לככו ידסומה ףוגה לש טנרטניאה רתאב

 רתאב שרדנה עדימה לש ומויק םצע :קודו .תוחוקלל עדימה לש תופיקשהו תושיגנה תותחופ ךכ

 ,חווידה תובוחל ידסומה ףוגה לש תויצה תבוח לע הנוע םנמוא םיידסומה םיפוגה לש טנרטניאה

 תויושרה דדמ יכרוע ובתכ הז רשקהב .היוארה תופיקשה תמר תא שממל ידכ ךכב ןיא םלוא

 שיגנ עדימה לש ותויהל הבר תובישח תמייק אלא עדימה לש ומויק קר הניא תופיקש" יכ תוימוקמה

 םירומא םירבדה 133."תובר 'תוקלקה' שורדי אלו לק היהי עדימ לכ לש שופיחהש שרדנ ...ןימזו

  .לארשיב היסנפל םיכסוחה ללכ לש חווטה יכורא םהיתונוכסחל עגונ עדימה ובש הרקמב תאש רתיב

 ןיב עדימל תושיגנה תדימב ,הרואכל ,תיסחי ןטק רעפ לע םידיעמ רקחמה יאצממ םא םג יכ ,ףיסונ

 םילודגה םיפוגה .רתוי לודג הז רעפ לעופב יכ ששח שי ,םיפוגה רתיל םילודגה םיידסומה םיפוגה

 בר עדימב םיסומע תויהל םילולע םהלש טנרטניאה ירתא ןכלו ,תנווגמ תיקסע תוליעפב םינייפאתמ

 ,ולש טנרטניאה רתאב םסרפל ידסומ ףוג יאשרש עדימה תומכ לע תיקוח הלבגמ לכ רדעיהב .רתוי

  134.יטרקנוק עדימ רתאל שקבמה ךסוחה תא "עיבטי" עדימה ףקיה יכ ששח שי

 וניא עדימה לש ומוסרפ ןפוא ,םיידסומה םיפוגה ןיב תורחת דדועל איה תופיקשה תרטמש לככ

 םניאש ןמז יחווטב םיחווידה תא םימסרפמ םיידסומה םיפוגהמ 29% םהיפל םיאצממה .ךכל םרות

 יעוציב תאוושהב בר ישוק םייק יכ םידיעמ ,לודג PDF ץבוק תועצמאב חווידה רועיש יכ ןכו םיעובק

 .ליעי ידיגאת לשממ ינכוסכ םדיקפתל עגונה לכב םיידסומה םיפוגה

 יכ ץלמומ .םיידסומה םיפוגה תא בייחת רשא תיטרדנטסו הרודס חוויד תינבת עובקל שי ,ונמעטל

 יכו רבטצמב הנשה תליחתמ תוינמה ילעב תופסאב העבצהה ןפוא תא וגיצי תועבצהה יחוויד

 ילעב תופסאב ידסומה ףוגה תועבצה לש םוכיס םסרפל ץלמומ הנשה ףוסב .עובש ידמ ונכדעתי

 וזכ היצזיטרדנטס .Excel ץבוק לש תינבתב םישיגנ ויהי םיחווידה יכ ץלמומ .הנש התואל תוינמה

 תא להנמש ידסומה ףוגל "םיילגרב עיבצהל"ו תוושהל תורשפאה תא םיתימעלו םיכסוחל קינעת

 .םהיניעב רתויב הבוטה הרוצב ויתועקשה

 תא דעומב םסרפל הבוחל םיידסומה םיפוגה לש תויצה רועיש יכ םיארמ וכרענש םימגדמה יאצממ

 הפיכא רדעיה לע םידמלמ הלא םיאצממ ,לוכ תישאר 135.ךומנ אוה םתעבצה ןפוא תודוא לע חווידה

 דעומב חווידה תבוחל תויצה לע הדפקה-יא ,תינש .חווידה תבוח דעומב הדימעה לש תיתועמשמ

 .םיידסומה םיפוגה לע תיארחאה תירוטלוגרה תושרה תוארוהל תויצ רסוח לש תוברת דדועל הלולע

 תודוא לע חווידה םוסרפב ,םימי המכ לש וא ,םוי לש רוחיאב שממ לש קזנ ןיא םא ףא ,ףסונב

 תופיקשה ןורקעל םיידסומה םיפוגה לש סחיל רשאב היצקידניא רוגיפב שי ,תמיוסמ העבצה

 .םהילע לוחל רומאש

 לע חוקיפה קוחל )א(43 ףיעס .םויכ תמייקתמ הניאש ,חווידה תבוח לש תיתועמשמ הפיכא תשרדנ

 םיידסומ םיפוג לע םייפסכ םימוציע ליטהל ןוהה קוש לע הנוממל תוכמס קינעמ םייסנניפ םיתוריש

 םוציע ליטהל ןתינש עבקנ הנושארה תפסותל 'ב קלחב 136.הנושארה תפסותה תוארוה תא םירפמש

 ןפוא לע חווידה תוארוה לש הרפה לש הרקמב ןכו תיללכה הפסאב ףתתשה אלש ידסומ ףוג לע יפסכ

 
  .28 'מעב ,םש 133
 .)2015( 519–517 ,ינכרצ ינורטקלא רחסמ יניד ןירבא'ג למא 134
 .)ב(11 'ס ,66 'מעב ,100 ש"ה ליעל ,היצלוגרה סקדוק 135
 .)למג תופוק( םייסנניפ םיתוריש לע חוקיפה קוחל 43 'ס 136



 דצמ תויצקנס תטיקנו הפיכא תולועפ לע עדימ אצמנ אל ונכרעש הקידבב 137.הפסאב תופתתשהה

 האצות קר וניא הפיכאה רדעיה .תומייקה תוארוהה תורפה ןיגב םיידסומ םיפוג דגנ ןוהה קוש תושר

 .םיידסומה םיפוגה לש תויצה-יאל תירוביצה תועדומה רסוחמ םג עבונ אלא ,בל תמושת רסוח לש

 עדימה שפוח תשקב .רוביצה תושידא חכונל דחוימב הבושח הז הרקמב תושרה לש הלועפה תבוח

 רחא בקעמבו חוקיפב רוביצה לש תוברועמה תדימ לע דומעל ידכ ןוהה קוש תושרל ונידי לע השגוה

 יכ הבוגתב הרסמ ןוהה קוש תושר .הז אשונב ןוהה קוש תושר תוארוהלו חווידה תובוחל תויצה

 תופסאב תופתתשה ןיינעל ועבקנש תוארוה תרפה ןיגב תחא הנולת תושרל השגוה הנורחאה הנשב"

   138."תויללכ

 םיפוגל ץועייה קושב "יפורטנא" ץועייה תרבח לש יטננימודה הדמעמ לע םידיעמ םיאצממה

 תורחת לש היעבמ אופא לבוס הז קוש .תוינמ ילעב לש תופסאב תועבצהל רושקה לכב םיידסומה

 ןוחבל םישקבמה םיתימעהו םיכסוחה רובע ףסומ ךרע שי ץועיי תרבח לש המויקל ,תאז םע .הכומנ

 םיביוחמ ץועייה תרבח לש הצלמהב םירזענה םיידסומה םיפוגה .םיידסומה םיפוגה תעבצה תא

 לע עדימ 139.ץעיימה םרוגה תוצלמהמ וטס םא ןייצל ןכו םתעבצה יבגל חווידב תאז הדבוע ןייצל

 םיתימעה ידיב ףסונ הרקב ילכ אופא קפסמו ףסונ עדימ קינעמ ץועייה תרבח תצלמהמ הייטס תודוא

 .םיידסומה םיפוגה תולהנתה תא ןוחבל

 ףוג שמתשה םהבש םירקמב יכ תורוהלו תועבצהב חווידה תבוח תא ביחרהל שי יכ םירובס ונא

 תרגסמב הייטסל תוביסה וטרופי ,התצלמהמ תוטסל טילחהו ץועיי תרבח לש תעד תווחב ידסומ

 תוטסל ידסומה ףוגה לש ץירמתה תא ןנצי הזכ חוויד יכ ששח ררועתמש לככ .רוביצל חווידה

 םעפ וא ןועבר ידמ ןוגכ ,יתע ןפואב תוקמנה לש םוסרפ לוקשל רשפא ץועייה תרבח לש תוצלמהמ

 תוטסל ידסומה ףוגה טילחהש לככ ,ףסונב 140.ימינפ חוויד קר תויחנהה תובייחמ םויכ .הנש יצחב

 הטלחהל תוביסה תא קמנל ידסומה ףוגה תא בייחל ץלמומ הזכ הרקמב םג ,ולש ותעבצה תוינידממ

 
  .)למג תופוק( םייסנניפ םיתוריש לע חוקיפה קוחב הנושארה תפסותל 'ב קלחל 17 'ס 137
  .ןוהה קושל תושרה םעטמ עדימ שפוח תשקבל הבושת בתכמל 4 'ס 138
 .)2()ב(11 'ס ,66 'מעב ,100 ש"ה ליעל ,היצלוגרה סקדוק 139
 תוטסל םיידסומ םיפוג לש ץירמתה תא ןנצת הקמנהה תבוח יכ ששחהמ עבונ הקמנה תבוח רדעה .)4()ב(11 'ס ,םש 140
 תא ףרוג ןפואב לבקל םיידסומ םיפוג לש םתייטנמ ששח עבוה OECD-ה ןוגרא לש ח"ודב .ץועייה תרבח לש הצלמהמ
 OECD, Corporate ואר .העבצהה ןפואל סחיב םיתימעה יפלכ תוירחאמ קומחל ןויסינב ץועייה תרבח לש התצלמה

Governance and the Financial Crisis: Key Findings and Main Messages 52 (2009), available at 
http://www.oecd.org/corporate/ca/corporategovernanceprinciples/43056196.pdf. 

 הנוממה תא ליבוה אוה ץועייה תרבח לש העבצה תצלמהמ תוטסל ידסומ ףוגל ומרגי םילוספ םיעינמ יכ ששח ,ןכא
 ,ןוכסחו חוטיב ,ןוהה קוש ףגא – רצואה דרשמ :ואר .ץועיי תרבח תצלמהמ הייטס לש םירקמב הקמנה תבוח עובקל
 .)21.6.09( 2009-9-11 םיידסומ םיפוג רזוח ,ןוהה קושב םיידסומה םיפוגה תוברועמ תרבגה

http://mof.gov.il/hon/documents/%D7%94%D7%A1%D7%93%D7%A8%D7%94-
%D7%95%D7%97%D7%A7%D7%99%D7%A7%D7%94/mosdiym/memos/2009-9-11.pdf. 

 דוגינ רדעיהב העבצה לש הקזחמ תונהיל ידכ ץועייה תרבח תצלמה לש ףרוג ץומיאל ץירמת תרצוי וז הארוה ,אקע אד
 םיידסומ םיפוג וצמיא םירקמה לש עירכמה בורב יכ אצמ יריפמא רקחמ .הקמנהב ךורכה חרוטה תא ךוסחלו םיניינע
 ןרוגשרג רוג תיתיגו יקסבשרו סינד :ואר .ץועייה תרבח לש העבצהה  תצלמה תא ץועיי תרבח לש היתורישב םירזענה
 )2011( יסקורפה ץועיי תוצלמה לומ לא םיידסומה םיפוגה לש תועבצהה יסופד :תורבח לש תויללכ תופיסאב תועבצה

http://www.isa.gov.il/GeneralResearch/179/Documents/IsaFile_7991.pdf. 2014 ינוי שדוחב ,הז עקר לע 
 תוכמתסה עונמל הרטמב ,2009 ינוי שדוחמ רזוחה תא לטבמש ,שדח רזוח ןוכסחו חוטיב ןוהה קוש לע הנוממה המסרפ
 םיידסומה םיפוגה תוברועמ תרבגה ,ןוכסחו חוטיב ,ןוהה קוש ףגא – רצואה דרשמ .ץועייה תרבח תוצלמה לע תפרוג
 )10.6.14( 2014-9-6 םיידסומ םיפוג רזוח ,לארשיב ןוהה קושב

http://mof.gov.il/hon/documents/%D7%94%D7%A1%D7%93%D7%A8%D7%94-
%D7%95%D7%97%D7%A7%D7%99%D7%A7%D7%94/mosdiym/memos/2014-9-6.pdf. שדחה רזוחב 

 ידסומה ףוגה ןיב תורשקתהל ףסה יאנת לע הדפקה ךות ץועייה תרבח תצלמהל םאתהב העבצה היפל הארוהה הטמשוה
 הקמנהה תשירד ,ןכ ומכ .םיתימעה יפלכ ולש תונמאנה תבוחב דמע ידסומה ףוגה יכ הקזח תרצוי ץועייה תרבח ןיבל
 םיפוגה ורבצש ןויסנה ,ןוהה קוש לש ותורגבתה ,ונמעטל .הלטוב ץועייה תרבח תצלמהמ הייטס לש הרקמב תיבמופה
 תוחפה לכל וא וז השיג יוניש םיקידצמ ,ץועייה תורבח םוחתב רבצנש ןויסנה דצל ,םהלש יסנניפה ןסוחהו םיידסומה
     .וז היגוס דודיח לע ןומולוס בדל םידומ ונא .הלש תשדוחמ הניחב



 הבש ץועייה תרבח תצלמהמ הייטסל םיקומינה תא ןייצמה דבלב דחא ידסומ ףוג ונאצמ םויכ .וז

 141.ץעונ

 תרבח לש תוינידמ איה גיצמ ידסומה ףוגהש העבצהה תוינידמ יכ ונאצמ םיידסומ םיפוג השולשב

 הרוסא הלצאהב רבודמ ןיא םא הלאשה תא ררועמ הז בצמ .ידסומ ףוג ותוא עייתסמ הבש ץועייה

 ליצאהל רוסיאה תא עבוק תופתושמ תועקשה קוחל 86 ףיעס .ידסומה ףוגה לש תעדה לוקיש לש

 ףוגה יכ גירחכ עבוק 86 ףיעס 142.רחא םרוגל ידסומה ףוגה לע תולטומש תובוח ריבעהל וא תויוכמס

 תובוח תרבעה וא תויוכמס תלצאהכ בשחיי רבדהש ילבמ )םרוג( םדא קיסעהל יאשר ידסומה

 תעד לוקיש תלעפה ךות ויתובוח םויקל תוירחאמ ידסומה ףוגה תא רוטפל חתפ ךכב ןיא ךא ,הרוסא

 תויולע תיחפהל ךכבו ,ץועייה תורבח םע ץעייתהל םיידסומה םיפוגל ריתמ הז גירח .יאמצע

 .דבלב עייסמ םרוג תויהל הרומא ץועייה תרבח .םיתימעהו םיכסוחה ןעמל םתוליעפב

 תולעהל ןתינ 143.העבצה תוינידמ תוותהל תוכמסה לעב ףוגה איה ידסומה ףוגה לש תועקשהה תדעו

 וז קוידב איה ץועייה תרבח לש העבצהה תוינידמ יכ ואצמו ונחב הדעווה ירבח וב בצמ תעדה לע

 תויהל רומא הזכ םירבד בצמ ,ונמעטל .גייס אלל ,םהיניעב היוצרה העבצהה תוינידמ תא תמאותה

 יפ לע ףא .לוספ היהי אל ץועייה תרבח לש העבצהה תוינידמ ץומיא ,ילוא ,הזכ הרקמב .רתויב רידנ

 לש העבצהה תוינידמ ןיב תטלחומ המאתה לש המויקל יוכיסה ,לוכ תישאר .יתייעב בצמ והז ,ןכ

 לש העבצה תוינידמ ץומיא יכ ששח םייק ,תינש .רתויב שולק הארנ ידסומ ףוג לש וזל ץועייה תרבח

 העבצה תטלחה שוביגב ץמאמ עיקשהל תועקשהה תדעו לש ץירמתה תא דואמ ןיטקי ץועיי תרבח

 ףוגה לש וזל ההז תוינידמל םאתהב העבצה תצלמה תקפסמ ץועייה תרבחש העש ,תאז .תיאמצע

 תוינידמ תא הנושלכו הבתככ ץמאמ ידסומ ףוג הב תואיצמ .ודי לע אליממ הצמואש ידסומה

 ובויחו ידסומה ףוגה לע תחקפמה תושרה לש תוברעתה ונמעטל תבייחמ ץועייה תרבח לש העבצהה

  .תיאמצע תוינידמ שבגל

 

  םוכיס .ח

 דיקפת םהל שי ילארשיה קשמב .םיינרדומה ןוהה יקושב םייזכרמ םינקחש םה םיידסומה םיפוגה

 תורבחב ליעיה ידיגאתה לשממה םודיקבו תורבחל ןוה תורוקמ לש ליעי לועיתב דחוימב יזכרמ

 םיאלממ ובש ןפואה .ותוללכב ילארשיה קשמה לש ותחימצו ותוביצי תבוטלו תורבחה תבוטל ,וללה

 ושבגי וללה םיפוגה יכ הייפיצה לע ,רתיה ןיב ,ךמסנ הזה יזכרמה דיקפתה תא םיידסומה םיפוגה

 יכ איה הווקתה .תוינמ ילעב תופסא רושיאל תואבומה תויתועמשמ תוטלחה יבגל העבצה תוינידמ

 םיידסומה םיפוגה יכ ןכו ,הצקה יעיקשמ לש חווטה יכורא םיסרטניאה תא תרשת וז תוינידמ

 תורשפאה לעמ הלאש ןמיס ביצמ ונרקחמ .השעמל הכלה ,וזה העבצהה תוינידמ תא לעופל ואיצוי

 םיידסומה םיפוגה לש העבצהה תוינידמ תא ךירעהל קושב םירחא םינקחש לשו םיכסוחה רוביצ לש

 ,העבצהה תוינידמ לש תושיגנה תדימ יכ הארמ ונרקחמ .לעופל התוא םיאיצומ םה ובש ןפואה תאו

 םיפוגה ןיב תמייקתמ אל ,ךכמ אצוי לעופכ .הכומנ איה ,לעופב תועבצהה ינותנ לש הנממ רתוי דועו

 תומרונ לש ישעמה ןמושייו ןשוביג תא ץרמתל ידכ הב שיש תורחת ילארשיה ןוהה קושב םיידסומה
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 .תונמאנב תופתושמ תועקשה קוחל 86 'ס 142
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 אופא םיארוק ונא .תוינמ ילעבכ םיידסומה םיפוגה לש הלועפה רושימב תויביטקפא ידיגאת לשממ

 ןפוא תא םידיחאו םירורב םיללכ תועצמאב דדחל ןוהה קוש לע חוקיפה ימרוגל הנושארבו שארב

 םיפוגה לש חווידה תבוח לע הפיכאה תא ריבגהל ןכו ,תוינמה ילעב תופסאב תועבצהה ינותנ תשגנה

 144.תוינמ ילעב תופסאב םתעבצה ןפואל רשאב םיידסומה
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