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2רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

תוכ ן הענ י י נים 

:“ דיוו ח" סביבת ה–מ חברה פרטית לחברה ציבורי ת 1.
סביבת פעילותה של חברה ציבורית•
של חברה ציבורית" דיווח"סביבת ה•
GAAP –כללי חשבונאות מקובלים  •
רשויות ניירות ערך•
 בתקינה החשבונא יתSEC-תפקיד ה•

: סוגיו ת חשבו נאי ו ת יי ח וד יו ת  לחברה ציבורי ת–הנפ קה ראשונ ה לציבו ר 2.
דיווח על מגזרים•
נתוני רווח למניה•
דוחות כספיים לתקופות ביניים•
Cheap Stock-מ ניות בכורה ומ כשירים אחרי ם של ח ברה פר טית וסוגיית ה, אופציות•



   

3רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

תוכ ן הענ י י נים 

: היערכ ו ת חש בו נאי ת לקראת ההנפ ק ה–הנפ קה ראשונ ה לציבו ר 3.
 זהGAAP- והמרת הדוחות הכספיים לGAAP-בחירת ה•
: המצריכים היערכות מ יוחדת חשבונא ייםנושאים•

הכרה בהכנסה•
אופציות לעובדים ולאחרים•

: שנס קרי ם ת כ ו פ ו ת על ידי הרשוי ו ת חשבו נא יי ם נושאי ם–הנפ קה ראשונ ה לציבו ר 4.
ב" בחברות ציבוריות שנסחרות בארה–  חשבונא ייםתיקוני טעויות בהקשר לנושאים•
)SEC-עמדת ה( ייחודיים לישראל  חשבונא ייםנושאים•
SEC- שנסקרים תכופות על ידי ה חשבונא ייםנושאים•



   

רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

 מחברה  פ רטית לחברה  ציבורית
"דיו וח" סביבת   ה



   

5רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

מחברה פרטית לחב רה ציבו רית                        
סביבת פע ילו ת ה של חברה ציבורית 

חברה ציבורית

רשות
ערך ניירות בורס ה

רואי חשבון

יחסיברוקרים
ציבור

בנ קים
להשקעות

עורכי
דין

אנליס טים



   

6רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

רשות ניירות ערך
חוק ניירות ערך (

)החלטות רשות , ותקנותיו

כללי חשבונאות מקובל ים

חברה ציבורית

חברה פרטית

GAAP

מחברה פרטית לחב רה ציבו רית                        
של חברה צ יבורית " דיו ו ח "סביבת ה

GAAP י שר א לי -  
המו סד ה ישרא ל י   

לתקינה בחש בונאות
GAAP   ב ינלאומי  )IFRS   (-  

IASB   ;IFRIC

GAAP א מריקני -  
FASB, AICPA,
SOP, EITF…



   

7רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

מחברה פרטית לחב רה ציבו רית                        
GAAP -כללי ח שבונאו ת מקוב לים 

: האפשרי ב בורסות העיקריותGAAP-ה 

 :2006עד ד צ מ בר 
IFRS ,GAAP UK  ,

GAAP US , אוGAAP 
מ קו מי ב תוספת  ה תאמ ה   

;GAAP US או IFRS -ל
: 2007ה חל  מינואר 

IFRS ) בשלב  זה נ בחנת
האפשרו ת  לה ק ל על  חבר ו ת 

ז ר ו ת ו לא פשר לה ן  ל דו וח  
 מ ס ו י מ יםים ' GAAPי "עפ

)אחר ים

AIM

GAAP US;
,   מ קו מיGAAPאו 

בתוספת  ביאור ה תאמ ה   
הק ל ו ת ל גבי  ( GAAP US -ל

חבר ו ת ש מא מצו ת  ל ראש ונה  
IFRS(;

כוונה לבטל בעתיד את  
הדריש ה   לביאור התאמ ה   

IFRSלחברות  שמא מ צו ת  

*ב " ארה

GAAP ישראלי 
ק י י מ ת כו ו נה (

, לפר סם בק ר וב ת ק ן
שיאפשר  לחב ר ו ת 

ציבו רי ו ת  ל דו וח  
ביש רא ל ג ם לפי 

IFRS(;
 –  2008-ה חל  מ 
IFRS

:2006עד ד צ מ בר 
IFRS ) נ י ת ן ל י ישם
GAAP US , במצבים
) מ ס ו י מ ים

: 2007ה חל  מינואר 
IFRS   אוGAAP 

טרם     (אקוויולנטי
י תכן ש חב רות  ; הוגדר

  GAAPשייש מו   
 יחויבו   ב מתן  אקוויולנטי

)  דרישות גילוי   מסוי מות

Main Board/ 
Official List

*אנגליהישראל

!!!   מצרי כ ה הפעלת שיקול דעת והתחשבות במ כלול השיקולים הרלוונטיים GAAP -בחירת ה* 



   

8רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

מחברה פרטית לחב רה ציבו רית                        
רשויו ת נ י ירות ערך

:השפעת רשויות ניירות ערך על מערך הדיווח וכללי החשבונא ות

 פיקוח על יישום נאות של כללי החשבונאות המקובלים-

:לרבות,  קביעות חוקי ניירות הערך והתקנות מכוחם-

רמת הפ ירוט ודרישות  גילוי בדו ח ו ת הכס פי י ם ,  כללי הצגה-

; חברו ת כל ולו ת מהות י ו ת( צירוף דו ח ו ת כ ס פי י ם  של חברות מסוי מו ת -
)עסק י ם מהות יי ם שנרכש ו; מסוי מו תנערבו ת   חברות 

פ ורמה- צירוף נ ת ו נ י פרו-

)בישראל( צירוף הערכ ו ת שווי -

שמחייבים חברות, ים'SAB –  חשבונא יים פרסום ניירות עמדה-
)Staff Accounting Bulletins(   ציבוריות 



   

9רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

מחברה פרטית לחב רה ציבו רית 
 בתק י נ ה החשבו נאי ת SEC -ת פ קי ד ה

יחד עם . בקביע ת כללי חשבו נ אות אמריקנ י י ם " להתערב" לא נוהגת SEC -ה, כ כלל 
 ח ושבת  כי קי י ם  חוסר בהוראות SEC-בהם ה, " ק ריטיים  " חשבונ איי םבנ ושאי ם , זאת

  נ י ירות עמדהSEC -מפרסמת ה, ועולה הצ ורך במת ן מענה, חשבו נ איו ת נד רשות
) י ם'SAB (חשבו נ איי ם

, ארתו ר לויטנשא , אנרון שני ם לפנ י שהתפו צ צה פרשת 3 -כ, 1998 בספטמבר 
שידוע  בשם , בנאו ם . NYUהרצאה באונ י ברסיטת ,  באותה ת קו פהSEC -ר ה"שהיה יו

“The Numbers Game "החול י י ם של הדיו ו חי ם הכס פ יי ם של הוא דיבר על
, לדעת ו,  שהתבצע ניהול הרווח י םובעיקר על , ב"החברות הציבוריו ת בארה

: הכ ספ יי ם של רבות מהח ברות הצ יבוריו תבדו ח ו ת יהן

“ Well, today, I'd like to talk to you about another widespread, but too    
little-challenged custom: Earnings management.  This process has 
evolved over the years into what can best be characterized as a game 
among market participants.  A game that, if not addressed soon, will 
have adverse consequences for America's financial reporting system.  
A game that runs counter to the very principles behind our market's  
strength and success”



   

10רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

מחברה פרטית לחב רה ציבו רית                        
 בתק י נ ה החשבו נאי ת SEC -ת פ קי ד ה

 גורמי ם  שכיחים בה ם  מש ת משו ת  חברות  5 אר תו ר לויטבהרצא תו מ נה 
: בדוחות הכספיים " ניהול רווחים "לצורך 

)Restructuring(הפרשות מוגזמו ת לשי נ וי י ם מבנ יי ם 1.

חשבו נ אות רכ ישה יצי רתי ת 2.

לגבי הפרשות שונ ו ת בדוח ו ת הכספ יי ם " צנ צ נ ת העוגיו ת "שימוש בשיטת 3.
")Cookie Jar Reserves("

" אי מהות י ו ת"שימוש מוגז ם בתירו ץ  ה4.

הכרה בהכ נס ה לא נאותה ומו קד מ ת 5.

 פר סומים  הנותנים מ ענ ה SEC 3 -כשנה לאחר מכן פורסמו  על ידי  ה
:ל"הנלשלוש מהסוגיות 

SAB 99 – “Materiality”
SAB 100 – “Restructuring and Impairment Charges”

SAB 101 – “Revenue Recognition” 



   

רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

 הנפקה ראשונ ה לציבו ר
סוגיות חשבונאיות 

ייחודיות לחברה  ציבורית



   

12רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

סו ג יו ת חשבונא יו ת יי ח ו ד י ות ל חב ר ות 
ציבו ר י ות

דיווח על מגזרים 
עסקי י ם וגיאו גרפיי ם / תו צאו ת ו נ כס י  החברה על בסיס מגזרים ת פע ולי י ם  " פילו ח  "
לכל אח ת מהפעילו י ו ת  המרכזיו ת של הקבוצ ה ולאזורי פעיל וי ו ת יה" דוח  כ ספ י "

, צ ה מידע מגזרי מאפשר למשתמשי ם בדו ח ו ת  הכספ י י ם ני ת ו ח טוב יו תר של הקבו
 חסר ערךהינ ושלעי תי ם ,     לעומת מידע  על בסיס מאוח ד

":רגיש" חשיפ ה של מידע 
חשיפת המבנה  הארגוני הפנימי ואופן קבלת ההחלטות 

עובדים וכדומה, ספקים, לקוחות,  חשי פה בפ ני מת חרים

“ Hot Topic " הרשויו ת המפ ק חו תמבח י נ ת :
, עקביות המידע שניתן בדוחות הכספיים  עם זה המתואר  בדוח ההנהלה 

      בתיאור עסקי התאגיד ובפרקים אחרים בתש קיף
 בדיקה המידע באתר החברה ובקשת הדיווחים הפ נימ יים הקיימים בח ברה

של מגזריםאגריגציה  בוחן בספקנות ח ברה עם מגזר א חד וחברה שביצעה SEC - ה



   

13רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

סו ג יו ת חשבונא יו ת יי ח ו ד י ות ל חב ר ות 
ציבו ר י ות

נתוני רווח למניה 

 ברווח המדוו ח - נו כ ח י  ופוטנ צ יאלי –משקף את חלקו של כל בעל מני ו ת 
"המכ פ יל "–בסיס לח ישוב ק צב החזר ההשקעה למשקי ע 

שמשמש בסיס להערכו ת שווי של חברות ולנ י תו ח י בי צוע יהן על ידי " קריטי"נ ת ו ן 
    ומשתמש י ם  אחרים  בדו חו ת הכס פ יי םאנליסט י ם

רווח למניה

מדוללב סיסי 
לרבות  מ ני ו ת  ש י ונ פקו  בגין  ני ירו ת ע רך על בס י ס  ה מנ י ו ת  הרגיל ות   ה מ ונפק ו ת 

) ובלבד  שהש פעתם  מדל לת (ה מ ירים



   

14רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

סו ג יו ת חשבונא יו ת יי ח ו ד י ות ל חב ר ות 
ציבו ר י ות

דוחות כספיים לתקופות ביניים

 מתן מיד ע שוטף ותכ וף למשתמשי ם בדו ח ו ת הכספ יי ם -המטרה 
ח ברה ציבורית ח י יבת בהגשת דוח ו ת כ ס פי י ם  לתק ופ ו ת , בבורסות מסו י מו ת

) שנ ת יי ם-ח צ י /רבעוני י ם(בי ני י ם 
חברה צ יבורית בדרך כלל בו חרת לפרסם  נת ו ני בי ני י ם בדרך אחרת , אחרת

) Press Releaseלדוגמ א במסגרת (
ומ חי יב יישו ם כללי חשבו נ אות , מ חי יב שימוש נרחב יו תר באומד נ י ם והערכ ו ת

מק ובלי ם בדו ח ו ת השנת יי ם לת קו פ ו ת  דיוו ח ק צרות יו תר
עלות ; דו ח ו ת כ ס פי י ם  לתק ופ ו ת בינ יי ם מספ קי ם מי דע חשו ב למשתמש י ם 

לחברות המדוו ח ו ת 



   

15רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

סו ג יו ת חשבונא יו ת יי ח ו ד י ות ל חב ר ות 
ציבו ר י ות

מניות בכורה ומכשירים אחרים, אופציות
 Cheap Stock-של חברה פרטית וסוגיית ה

ובהתאם קיים קושי להעריך את  השווי של ,  מניות של חברה פרטית אינן נ סחרות– הבעיה
מניה רג ילה של חברה פ רטית

;  בספריההחשבונאיים שווי המניה של החברה הפרטית מהווה בסיס לרישומים – השלכות
 אחרי ם  הונייםמהווה בסיס למדידת ההוצאות שיוכר ו בגין אופציות או מכ שירים , לדוגמא

שהוענקו לעובדים או לאחרים
Cheap Stock)  ה–)   במחיר  נמוךהונייםהענקת מ כשירים -  SEC  יבחן בספקנות מ כשירים 

ולא הוכרה בגינם  הטבה, IPOשהוענקו במחיר נ מוך מ ש מעותית ממ חיר , כ מו אופציות, הוניים

AICPA - שפורסם  על ידי הב נייר עמדה שימוש –הערכת שווי וגילוי נדרש 
“Valuation of Privately-Held-Company Equity Securities Issued as Compensation”                

מחוץ להון העצמי של ( כמ כ שיר התחייבותי – כ מו מ ניות בכורה – סיווג מכ שירים מ סוימים
)החברה המדווחת

BCFריש ום של הוצאה בדוח רווח – מסוימים   הוניים בגין מכשיר התחייבותי או מ כשירים 
בעודפים ש ל החברה" פגיעה"או /והפסד ו



   

רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

 הנפקה ראשונ ה לציבו ר
היערכות חשבונאית לקראת 

הה נפקה 



   

17רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

 והמרת הד ו ח ות הכס פיים GAAP-בחי רת ה
 זה GAAP-ל 

שלפי הם יערכ ו הדוח ו ת הכספ יי ם ) GAAP(בח ירת כללי החשבו נ אות המקובלי ם  
:  מחי י בת שיקול דעת נרחב  והתח שבות במ כלול  שיקולי ם–שיצ ורפו לתשקיף 

US GAAP
IFRS

Israeli GAAP   ב תוספת ביאור  התא מה  )Reconciliation (

: שנבחרGAAP-המרת הדוח ו ת  הכספ י י ם ל
  DD,   יו עצים ,  רואי   הח שבון , אגף הכ ס פים( ה מ חייב  השקע ת תשומו ת רבות  ,  תהלי ך  מו רכב  וא רו ך 

וקביעת  לו חות ז מנים ב רורים ) 'וכו
 קביעת  מטבע   ה פעילות  ש ל   החב ר ות השונות בקבוצה  ותרגום  ש ל   הדוחות –לאו מיות  -חברות  ר ב

הכספיים  ש ל   חברו ת הקבוצה  ה ע רוכי ם במטב עות  שונים
) GAAP-עקביות באימוץ   ה ( אימוץ   ש ל  כ ל ל ים  א חידים בכל   חב רות  הקבוצה  

פורמה -צירוף דוחות כ ספיים ש ל   ח ברות  מו חזקות מ הותיות ודוחות כס פיים פרו
) SEC & PCAOB Qualifications( צירוף דוחות מ בקרים  ש ל   ר ואי  חש בון א חרים  

 אימו ץ לראשונה של –) IFRS(בחברות שמאמצ ו ת לראשונ ה תקי נ ה בינלאומ י ת 
) IFRS 1(התק י נ ה בהתאם לתקן מי ו ח ד בנושא 

, האמריק נ י ת( שינו י צ פו י של התק י נ ו ת החשבונאי ו ת בעולם –מגמ ו ת עת יד י ו ת 
מחייב המשך מעקב והתעד כ נ ו ת , )הבינלאומ י ת והישראלית



   

18רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

 המצריכים היערכות מיוחדת חשבונאייםנושאים
הכרה בהכנסה 

נושא   שמקבל ל אחרונה ת שומת  לב  מ י וחדת על  ידי   ה רשוי ו ת  
המפ קחות

דוגמאות ל עני יני ם מ ורכ בי ם   הקש ו רים ל הכרה   ב הכנ סה 
)Multiple Element Arrangement(עסקה הכולל ת  מספר מרכ יבי ם 

לאלה שסופ קו או ( לכלל המרכיב י ם בעסקה או לחלק ם VSOE/VOEקי ומ ו של 
) לאלה שלא סופ קו

)Extended Payment Terms(מ כ ירות  באשראי ארוך טוו ח 
) Non-refundable Fees(טיפ ול בתקב ו לים שאי נ ם נ י ת נ י ם להחזרה 

לרבות מת ן זכו יו ת לשדרוגי ם עת יד יי ם , הכרה בהכ נס ה ממכ י רות תו כ נה
אופ ן הטיפ ול בתמרי צ י מכ ירה והנח ו ת שני ת נ י ם ללקו ח ו ת או למפי צי ם 

)  Restatements( נושא   שמה ו וה  מ קור למספר  הצגות מחדש 
  הגדו ל ב י ו תר
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 המצריכים היערכות מיוחדת חשבונאייםנושאים
אופ ציות לע ו ב דים ולאחרים

: מודלים  שונים לטיפול חשבונאי בתקי נה האמריקני ת 
25 APB )   1972פ ורסם בשנת(

123 FAS)   1995פ ורסם בשנת(
)R (123 FAS)  לגבי חברות שת אריך , ונ כנס  לתוקף  מחייב, 2004פ ורסם בסוף שנ ת

)2006החל מתחילת ,  בדצמבר31המאזן שלהן 

SEC-נושא  אופייני שנסק ר בצורה עמו קה  על ידי ה
: עניינים  קשו רי ם המחייבים  תשו מ ת לב מיוחדת 

)התחייבותיות או הוניות/קבועות או מש תנות(סיווג התוכניות 
קביעת מועד המדידה של ההענקה ומחיר המניה המתייחס

לרבות , )אופציות ומכ שירים אחרים(קביעת השווי ההוגן של המכשיר ים שהוענקו 
לההערכה הצורך בשימוש  במודלים להערכה וההנחות ששימשו בסיס 

של אופציות)Repricing( השלכות חשבונ איות של תמחור  מחדש  
 R  (123 FAS(וחשיבותו לדיווח העתידי לפי , FAS 123פורמה  לפי -ביאור הפרו 

לרבות הענקות למנהלים  , עובדים-הבחנה בין הענקות לעובדים לבין הענקות ללא
בכירים המספקים שירותים לחברה באמצעות חברות בשליטתם
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 הנפקה ראשונ ה לציבו ר
 שנסקרים  חשבונאייםנושאים

 תכופות על  ידי הר שויות
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הכר ה בהכנסה 
ס ך  ת יק ונ י  דוח ו ת 

תיקוני דוחות כספיים של חברות שנסחרות 
 חשבונאייםשנובעים מנושאים, ב"ב ארה

מספר 
תיקונים

1997 1998 2000 200220011999
0
50
100
150
200
250
300
350
400
450

2003 2004

25% 24% 14%
27%

16%
22%

16%
16%

  חשבונא יי םתיק ו ני טעוי ו ת בהק ש ר  לנ וש אי ם
ב"בחברות ציב ו ריות שנס חרו ת בארה

21
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19

23

23

43

101

126

עסקות  ל א  מוניטריות

צדדים קשורים

M&A ע ס קות

ובפרט בדוח   הדירקטוריון    ,  גילוי

הכר ה  ב ה וצאות

הכר ה  ב ה כנסה

: השנים האחרונות5 - ב חשבונאייםב ב נושאים"מקרי אכיפה בארה

  חשבונא יי םתיק ו ני טעוי ו ת בהק ש ר  לנ וש אי ם
ב"בחברות ציב ו ריות שנס חרו ת בארה

22
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 יי ח ו ד י ים ליש ר אל   חשב ונ אי י םנוש אים
) SEC-עמדת ה(

: מענקי  מדען
פ או רישום " ני כ ו י מעלוי ו ת המו(אופ ן הרישום של המענ ק י ם שהתקבלו 

) כה ת ח יי בות
ן אופ ן הסי ווג של התמ לוגי ם מהמכ ירות שמשולמי ם למדי נה בגין מענ ק י המדע

גילו י נד רש

מסי ם   בג ין   מפעלים  מ אושרים   ב מסלו ל הט ב ות  חלופי 
רישום מסי ם בגין הכ נ סו ת ממפ עלי ם אלה-ת נא י ם לאי
גילו י נד רש

פיצוי י ם  ות ו כני ות פנס י ה 
) האקטואריולא בערכן (Shut-Down-רישום הפרשות לפי צ וי י ם בשיטת ה

של ,  הישראליGAAP-י ה" עפ, )במאזן ובדו ח רווח והפס ד(הצגה בנטו 
ס כו מ י ם  שהופ ק דו בגין עובד י ם  בביטוח י מנהלים וק ו פ ו ת פנ סיה

גילו י נד רש



   

24רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

 שנס ק ר ים תכו פות על  חשב ונ אי י םנוש אים
SEC-י די  ה

)   Comment Letter Process( סקיר ה במסגרת תהלי ך ההנפקה 
לפחות  אחת לשלוש שנים,  סקיר ו ת שו טפות  לאחר ההנ פקה

:  SEC-שנסקרים על ידי   ה" חמים " חשבונאי י םנושאי ם
)לרבו ת הצגת ההכ נ סה על בסיס ברוטו או נטו(הכרה בהכ נס ה 

) לרבות בגין נ כ סי ם בלת י מו ח שיי ם ומ ו נ יטין(הפרשות לירידת ערך נ כ ס י ם 
)Restructuring(הפרשות בגין ת ו כ נ י ו ת  ארגון מ חדש 

התח י יבוי ו ת תלוי ו ת והפרשות נ וס פ ו ת  
ובפרט ייח וס , PPA( יי חו ס  עלות הרכיש ה לנ כס י ם שנרכש ו – M&Aעסק ו ת 

וקביע ת תק ו פו ת הפ ח ת ת ן  , זיהוי נ כ ס י ם בלתי  מוחשי י ם שנרכ שו, )IPR&D-ל
של חברות ) המיריםלרבות מ כשי רים (השקעות במנ י ו ת ובמכש ירי ם  אחרים  

)  האקויטישיטת( טיפ ו ל לפי שיטת השווי המאזנ י –מו חז קו ת ומיז מי ם 
  )FIN 46לפי מודל האי חו ד הרגיל או לפי (והצורך באיח וד ם 



   

25רו אי  חש בון,  קסל מן  וקס ל מן 

 שנס ק ר ים תכו פות על  חשב ונ אי י םנוש אים
SEC-י די  ה

  ) :המש ך (  SEC-שנסקרים על ידי   ה" חמים " חשבונאי י םנושאי ם
עובד י ם -טיפ ול באופ צי ו ת ומ כ שירים אחרי ם שהוענ קו לעובדי ם וללא

די וו ח מ גזרי
)לרבות מכש ירי ם  נגזרים  ונגזרים טבועי ם(עסק ו ת הגנה ומ כשירי ם פי נ נ סי י ם 

עסק ו ת ח כ ירה
)Valuation Allowance(מסי ם נ ד חי ם 

 ק ריטיים  חשבו נ איי םמדי נ י ו ת  חשבונ אית ואו מד נ י ם
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ר וא י  חש בון , קס ל מן ו קס ל מן


