
∞∞
∞∞

∞∞
∞∞

∞†
®±

©†
®≥
Ø≤

∞∞
µ©

˙ÂÙ¯Ëˆ‰†˙˘˜·

†˙ÂÓÏ˙˘‰Ï†ÌÂÈËÏÙ†Ï„‚Ó†˙ÂÓÏ˙˘‰†Ô¯˜†ÊÂÚÓ ≥ ≥

˙ÂÙ¯Ëˆ‰†˙˘˜·

·Á¯Ó·†˜ÂÈ˙Ï†·˜ÚÓÏ†Æ¥†††ÔÎÂÒÏ†˜˙Ú‰†Æ≥†††˙ÈÓÚÏ†Æ≤†††Ó¢Ú·†ÌÂÈËÏÙ†ÏÓ‚†Ï„‚ÓÏ†≠†¯Â˜Ó†Æ±

ÌÈÙÒÎ‰†˙‡†¯È·Ú‰Ï†‡†ÆÂÈ˙Â‡¯Â‰Ï†Ì‡˙‰·†ÏÂÚÙÏ†ÌÎ˘˜·Â†˙ÈÓÚ‰†˙ÓÈ˙Á†·¢ˆÓ†ÆÏÚÏ„†ÌÈË¯ÙÏ†Ì‡˙‰·†Â˙ÙÂ˜Ï†ÂÂ·˘Á†˙¯˙È†˙¯·Ú‰†¯·„·†ÌÎÏˆ‡†ÔÂ„‰†ÔÂ·˘Á†ÏÚ·†˙Â‡¯Â‰†‰Ê·†ÌÎÏ†‡ÈˆÓ‰Ï†ÌÈ„·Î˙Ó†Â‰
gemel@migdal-group.co.il†∫˙·Â˙ÎÏ†ÆÔÂ‰‰†˜Â˘†È¢Ú†ÏÓ‚†˙ÂÙÂ˜†ÔÈ·†ÌÈÙÒÎ†˙¯·Ú‰Ï†ÈÂ¯Ë˜Ï‡†ÌÈÂ˙†ı·Â˜·†‰¯·Ú‰†ÈË¯Ù†ÂÈÏ‡†¯È·Ú‰Ï†ÌÎ˘˜·‡†¨ÔÂ‰‰†˜Â˘†Û‚‡†˙Â‡¯Â‰Ï†Ì‡˙‰·†ÆÏÈÚÏ†¯ÎÊ‰†˘¢ÂÚ‰†ÔÂ·˘ÁÏ

ÆÌ„˜‰·†‰¯·Ú‰‰†ÚÂˆ·†ÏÚ†ÌÎÏ†‰„Â

Ó¢Ú·†ÌÂÈËÏÙ†ÏÓ‚†Ï„‚Ó

¨·¯†„Â·Î·

˙·Â˙Î ®ÔÈË˜†ÔÂ·˘Á·†¯·Â„Ó†Ì‡†ÔÈÈˆ©†‰ÁÙ˘ÓÂ†Ì˘

ÆÊÆ˙†¯ÙÒÓÍÈ¯‡˙
˙ÈÓÚ‰†˙ÓÈ˙Á

„Â˜ÈÓ
˙ÈÓÚ†ÈË¯Ù

x

ÔÂÙÏË „È˜Ù˙ ‡ÏÓ†Ì˘‰ÙÂ˜‰†‚Èˆ†˙Ó˙ÂÁÂ†‰ÓÈ˙ÁXÍÈ¯‡˙

‰ÙÂ˜‰†‚Èˆ†Ø†ÔÎÂÒ‰†¯Â˘È‡†Æ‰
È‡†‰Ï†‰ÏÓÚ‰†ÈÎÂ†¨ÂÈ„·ÂÚ†ÔÂ‚¯‡†È„È·†Â‡†ÂÈ„È·ÚÓ†ÔÂ‚¯‡†È„È·†¨˙ÈÓÚ‰†Ï˘†Â„È·ÚÓ†È„È·†®ÔÈÙÈ˜Ú·†Â‡†ÔÈ¯˘ÈÓ·©†˜ÊÁÂÓ†ÈÈ‡†ÈÎ†˙‡Ê·†¯È‰ˆÓ†®‰ÙÂ˜‰†‚ÈˆØÔÎÂÒ‰†Ì˘©††††††††††††††††††††††††††††††††††††È‰
È˙‡·‰†ÈÎ†È„È†˙ÓÈ˙Á·†¯˘‡Ó†È‰†ÔÎ†ÂÓÎ†ÆÌÈ„·ÂÚ†ÔÂ‚¯‡†È„ÈÏ†Â‡†ÌÈ„È·ÚÓ†ÔÂ‚¯‡†È„ÈÏ†¨„È·ÚÓ†Â˙Â‡†È„ÈÏ†¨ÔÈÙÈ˜Ú·†Â‡†ÔÈ¯˘ÈÓ·†¨Â¯·ÚÂÈ†‡Ï†‰ÓÓ†˜ÏÁ†Â‡†‰ÏÂÎ†¨˙Ï‰Ó‰†‰¯·Á‰Ó†ÈÏÂÙÈË†ÔÈ‚·†ÔÈ„Î†È‡ÎÊ

ÆÌÂ˙Á‰†ÏÚ†È˙‡·†‰È‡¯ÏÂ†Æ¯ÂÓ‡Î†‰ÙÂ˜Ï†Â˙ÂÙ¯Ëˆ‰†·˜Ú†ÌÈ¯Á‡Ï†˙Â·Ë‰†Ô˙Ó†È‡†¯·„·†‰ÙÂ˜‰†Ï¢ÎÓ†¯Â˘È‡†˙‡†Ï¢‰†˙ÈÓÚ‰†Ï˘†Â˙ÚÈ„ÈÏ
Æ‰Ê†ÒÙÂËÏ†Û¯ÂˆÓ†¨¯Â˜ÓÏ†ÔÓ‡†Ì‰Ï˘†®ıÂÁ†·˘Â˙Ï©†ÔÂÎ¯„Ø˙Â‰Ê‰†˙„ÂÚ˙†ÌÂÏÈˆÂ†Â˙ÓÂ‡†ÂÈË¯ÙÂ†È„È†ÏÚ†‰‰ÂÊ†˙ÈÓÚ‰

Æ‰ÙÂ˜‰†ÔÂ˜˙Ó†˜˙Ú‰Â†‰Ê†ÍÓÒÓÓ†˜˙Ú‰††††∫ÂÏ†Â¯ÒÓ†ÈÎÂ†ÂÊ†˙ÂÙ¯Ëˆ‰†˙˘˜·†ÏÚ†ÈÙ·†Ì˙Á†˙ÈÓÚ‰†Ï˘†ÁÂÎ‰†‰ÙÂÈÓØ˙ÈÓÚ‰†ÈÎ†¯˘‡Ó†È‰≥

ÈÏÏÎ†ÏÂÏÒÓ™

ÔÂ·˘Á†ßÒÓ

˙ÂÓÏ˙˘‰Ï†ÌÂÈËÏÙ†Ï„‚Ó±∞µ≠µµπµ∞¥†∞¥∂∞≥±π∑µ

˙ÂÓÏ˙˘‰†Ô¯˜†ÊÂÚÓ≥≥∞≠≤µ¥π≥Ø∞∂†∞∂≥∞±≥µππ

‰¢Ó†¯Â˘È‡†ßÒÓ ˜· ÛÈÒ Ô¯˜‰†Ì˘‰ÙÂ˜·†„ÓÚÓ

≥È‡ÓˆÚ¯ÈÎ˘ ≥≥

≥È‡ÓˆÚ¯ÈÎ˘ ≥≥

ÆÂ®˙ÈÓÚ†È„È·©†˙ÂÓÏ˙˘‰†˙Â¯˜†ÔÈ·†ÌÈÙÒÎ†˙¯·Ú‰Ï†‰˘˜·
®¢‰ÙÂ˜‰¢†ÔÏ‰Ï©®‰¯È·ÚÓ‰†‰ÙÂ˜‰†Ì˘©†„Â·ÎÏ‰¢Ó†¯Â˘‡†ßÒÓ®‰¯È·ÚÓ‰†‰ÙÂ˜·©†ßÒÓ†ÈÂ·˘Á

¯ÈÎ˘††††††È‡ÓˆÚ†††††„ÓÚÓ·†††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††††
∫˙ÂÓÏ˙˘‰†Ô¯˜·†ÈÂ·˘Á†˙ÂÎÊÏ†¨Â¯·ˆ˘†È˙ÂÈÂÎÊ†ÏÚ†‰¯·Ú‰†ÌÂÈÏ†„Ú†ÌÈÁÂÂ¯†˙ÏÏÂÎ‰†¨ÔÏ‰Ï†Ë¯ÂÙÓÎ†ÌÎÏˆ‡†ÈÂ·˘Á†˙¯˙È†˙‡†¯È·Ú‰Ï†˙‡Ê·†ÌÎÏ†‰¯ÂÓ†È‰

≥≥

ÌÈÙÒÎ‰†ÏÎ†˙‡†¯¯Á˘Ï†Â„ˆÓ†˙Â„‚˙‰†ÔÈ‡†ÈÎ†ÌÈ¯˘‡Ó†Â‡
„È·ÚÓ†˜ÏÁÂ†„·ÂÚ†˜ÏÁ†¨Ï¢‰†„·ÂÚ‰†Ï˘†ÔÂ·˘Á·†Â¯·ˆÈ˘

¢Ó¢Ú·†ÌÂÈËÏÙ†ÏÓ‚†Ï„‚Ó¢·†„·ÂÚ‰†ÔÂ·˘Á†˙ÂÎÊÏ

ÆÊ∫·¢ˆÓ†¯ÈÎ˘†ÔÂ·˘Á†Ï˘†‰¯·Ú‰†˙˘˜·

ÍÈ¯‡˙ÌÈÈ˜‰†˜ÈÒÚÓ‰†Ì˘ÌÈÈ˜‰†˜ÈÒÚÓ‰†˙Ó˙ÂÁÂ†˙ÓÈ˙Á
xx
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˙ÈÓÚ‰†˙Â¯‰ˆ‰†Æ„
‰ÙÂ˜‰ ÔÂ˜˙ ÈÙ-ÏÚ ÌÈ˙ÈÓÚÏ ˙Â˜ÂÓ‰ ˙ÂÈÂÎÊ‰ ÏÎ· È˙Â‡ ‰ÎÊ˙ ‰ÙÂ˜· È˙Â¯·Á ÈÎ ÈÏ ÚÂ„È ÈÎ ¯È‰ˆÓ È‰†Æ±
ÌÈ˙ÈÓÚ‰ ÏÚ ˙ÂÏËÂÓ‰ ˙ÂÈÂ·ÈÈÁ˙‰‰Â ˙Â‡¯Â‰‰, ÌÈ‡˙‰ ÏÎÏ ÛÂÙÎ ‰È‰‡ ÈÎÂ ˙ÚÏ ˙ÚÓ Û˜Â˙· ‰È‰È˘ ÈÙÎ

,ÈÂ·˘Á ‰ÎÂÊ ̇ ÂÚË· ÈÎ „È˙Ú· ̄ ¯·˙È Ì‡. ÔÈ„‰ ̇ Â‡¯Â‰ÏÂ ‰ÙÂ˜‰ ÔÂ˜˙Ï ÛÂÙÎ, ̇ Ï‰Ó‰ ‰¯·Á‰ ̇ ÂËÏÁ‰ ÈÙÏ
ÏÚ Â¯·Ëˆ‰˘ ‰ÙÂ˜‰ ÈÁÂÂ¯ ÛÂ¯ˆ· ‰Ï‡ ÌÈÓÂÎÒ ÔÈ‚· ÈÂ·˘Á ˙‡ ·ÈÈÁÏ ˙Ï‰Ó‰ ‰¯·Á‰ ˙‡ ÍÈÓÒÓ È‰

.˙ÂÚË‰ ÔÂ˜È˙ „ÚÂÓÏ „ÚÂ ÈÂÎÈÊ‰ ÌÂÈÓ ‰Ï‡ ÌÈÓÂÎÒ
ÛÂÙÎ· ̇ Ï‰Ó‰ ‰¯·Á‰ ̇ Ú„ ÏÂ˜È˘ ÈÙ-ÏÚ Ï‰ÂÓ‰" ÈÏÏÎ "ÂÈ‰ ‰Ú˜˘‰‰ ÏÂÏÒÓ˘ ÈÏ ̄ ‰·Â‰ ÈÎ ̄ È‰ˆÓ È‰†Æ≤

.˙ÚÏ ˙ÚÓ ‰È‰È˘ ÈÙÎ È˙˜ÈÁ˙‰ ¯„Ò‰Ï
˙¯Â˘˜˙ ÈÚˆÓ‡· Â‡ Ë¯ËÈ‡‰ ˙ÂÚˆÓ‡· ÌÈ˙Â¯È˘Â Ú„ÈÓ ‰¯·Á‰ ÈÏ Ô˙È˙ È˙˘˜· ÈÙÏ ÈÎ ÌÈÎÒÓ È‡†Æ≥

ÂÎ˙È ‰Ê ‰¯˜Ó· ÈÎ ÍÎÏ Ú„ÂÓ È‡. ̇ ¯Â˘˜˙ ÈÂ˜ ˙ÂÚˆÓ‡· ˙ÂÏÂÚÙ Úˆ·Ï ÏÎÂ‡ ÔÎÂ†®¢˙¯Â˘˜˙ ÈÂ˜¢©†ÈÙÈÏÁ
Û‡ ÏÚ ˙‡ÊÂ ˙ÂÈË¯Ù· ‰ÚÈ‚Ù ÌÈÂÂ‰Ó‰ ÌÈË¯Ù ˙ÙÈ˘Á Ï˘ ˙Â¯˘Ù‡ ÔÎÂ ˙ÂËÓ˘‰, ÌÈ·ÂÎÈÚ, ̇ ÂÈÂÚË, ̇ ÂÏ˜˙

.˙¯Â˘˜˙‰ ÈÂ˜· ˘ÂÓÈ˘‰ ÌÚ ¯˘˜· ˙È‡¯Á‡ ‡‰˙ ‡Ï ‰¯·Á‰Â ˙Ë˜Â ‰¯·Á‰˘ Ú„ÈÓ‰ ˙ÁË·‡ ÈÚˆÓ‡
ÈÂÂ˜· ÈÓÚ ÌÈÈ˜˙˙˘ ˙¯Â˘˜˙‰ ˙‡ ËÈÏ˜‰Ï ˙·ÈÈÁ ‡Ï Í‡ ˙È‡˘¯ ‡‰˙ ‰¯·Á‰˘ ÌÈÎÒÓÂ ¯˘‡Ó È‡

.ÌÂ˘¯ ¯‡Â„· È„ÂÒ‰ „Â˜‰ ˙‡ ÈÏ ÂÁÏ˘˙˘ ¯˘‡Ó È‡ ÔÎ ÂÓÎ. ̇ ¯Â˘˜˙‰
˙Â¯Â˜ÓÓ ÔÈ·Â È„È-ÏÚ Â¯ÒÓ˘ ÔÈ·©†Ì‰Ï˘ ÈÂÈ˘Â ÔÂÎ„Ú ÏÎÂ È˙Â„Â‡ ÌÈÂ˙‰Â ÌÈË¯Ù‰ ÈÎ ÈÏÚ ÌÎÒÂÓÂ ÈÏ ÚÂ„È†Æ¥
ÌÈ¯Á‡ Â‡ ÌÈÎÂÓÓ Ú„ÈÓ È¯‚‡Ó· Ì˜ÏÁ Â‡ ÌÏÂÎ Â˜ÊÁÂÈ Ì‰ ÈÎ ÈÏ ÚÂ„È ÈÎÂ È˙ÓÎÒ‰·Â ÈÂˆ¯· Â¯ÒÓ†®ÌÈ¯Á‡
‰¯·Á‰ ˙‡ ˘Ó˘Ï ÏÎÂÈ Ú„ÈÓ‰ ÈÎÂ, ÌÓÚËÓ Ì¯Â‚ Â‡/Â Ï„‚Ó ˙ˆÂ·˜ ˙ÂÁÂ˜Ï È¯‚‡Ó· Â‡/Â ˙Ï‰Ó‰ ‰¯·Á·

ÌÈÒÈÙ ÌÈ¯ˆÂÓÂ ˙ÂÚ˜˘‰ È¯ˆÂÓ ˜ÂÂÈ˘ Í¯ÂˆÏ ÔÎÂ ˙Ï‰Ó‰ ‰¯·Á‰ Ï˘ ˙ÂÏÂÚÙÏ ‰ÓÚËÓ Ì¯Â‚ Â‡/Â ˙Ï‰Ó‰
ÚÂ„È. ̇ ÂÈ˜ÂÂÈ˘ ˙ÂÈÙ „Â˜ÈÓ Í¯ÂˆÏ Ì‚ Ï"‰ Ú„ÈÓ· ˘ÂÓÈ˘ ‰˘ÚÈ˘ ÏÂÎÈ ÈÎ ÈÏÚ ÌÎÒÂÓÂ ÈÏ ÚÂ„È ÔÎ ÂÓÎ. ÌÈ¯Á‡

˙ÂË¯ÂÙÓ‰ ̇ ÂÈ˜ÂÂÈ˘‰ ̇ ÂÏÈÚÙ‰ ÚÂˆÈ· Í¯ÂˆÏ Ú„ÈÓ‰ ̇ ‡ ̄ È·Ú‰Ï ̇ È‡˘¯ ‰È‰˙ ̇ Ï‰Ó‰ ‰¯·Á‰ ÈÎ ÈÏÚ ÌÎÒÂÓÂ ÈÏ
Â‡/Â Ó"Ú· ÌÈÒÈÙÂ ÁÂËÈ· ˙Â˜ÊÁ‡ Ï„‚Ó ˙ˆÂ·˜. ÌÓÚËÓ Ì¯Â‚Ï Â‡/Â Ï„‚Ó ˙ˆÂ·˜· ˙ÏÏÎ‰ ‰¯·Á ÏÎÏ ÏÈÚÏ

.‰„È-ÏÚ ˙ËÏ˘‰ ‰¯·Á ÏÎ Â‡/Â Ó"Ú· (1965) ÔÂ‰ È˜Â˘ Ï„‚Ó È„È-ÏÚ Â‡/Â ‰„È-ÏÚ ˙ËÏ˘‰ ‰¯·Á ÏÎ
ÈÏ˘ ÈÂ‰ÈÊ ÈË¯Ù ‰ÙÂ˜Ï ¯ÂÒÓÏ ÈÏÚ ‰·ÂÁ†≤∞∞∞†Ò"˘˙‰ ÔÂ‰ ˙·Ï‰ ¯ÂÒÈ‡ ˜ÂÁ ÈÙ-ÏÚ ÈÎ ÈÏÚ ÌÎÒÂÓÂ ÈÏ ÚÂ„È†Æµ

.ÔÂ·˘ÁÏ ÌÈ¯Â˘˜‰ Ï˘ Ì˙ÓÎÒ‰ ˙‡ È˙Ï·È˜ ÈÎ ¯È‰ˆÓ È‡. ÔÂ·˘ÁÏ ÌÈ¯Â˘˜‰ Ï˘Â
.¯Á‡ ¯Â·Ú ÏÚÙ‡ Ì‡ ‰¯·ÁÏ ÚÈ„Â‰Ï ·ÈÈÁ˙Ó È‡Â ÈÓˆÚ ¯Â·Ú ÏÚÂÙ È‡ ÈÎ, ̇ ‡Ê· ¯È‰ˆÓ È‡

ıÚÈÈÏ È‡˘¯†¨±ππµ†≠†‰"˘˙‰, ̇ ÂÚ˜˘‰ È˜È˙ ÏÂ‰È·Â ˙ÂÚ˜˘‰ ıÂÚÈ· ˜ÂÒÈÚ‰ ˙¯„Ò‰ ˜ÂÁ ÈÙ-ÏÚ ÈÎ ÈÏ ÚÂ„È†Æ∂
È‡Â ıÂÚÈ ˙˙Ï ÍÓÒÂÓ ÂÈ‡ ‰ÙÂ˜‰ ‚ÈˆØÔÎÂÒ ÈÎ ÈÏ ¯‰·Â‰ ÈÎÂ ‰˘¯ÂÓ ˙ÂÚ˜˘‰ ıÚÂÈ ˜¯ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ÌÂÁ˙·

.ÈÓÚËÓ ˙ÂÚ˜˘‰ ıÚÂÈ ÏÎ ÌÚ ıÚÂÂÈ‰Ï ˙Â¯˘Ù‡‰ ÈÏ ‰˙È ÈÎÂ ¯ÂÓ‡Î ıÂÚÈ ÏÎ ÂÓÓ È˙Ï·È˜ ‡Ï ÈÎ ¯˘‡Ó
Æ˙Ï‰Ó‰ ‰¯·Á‰Ó ÈÂ·˘Á ˙Â„Â‡ Ú„ÈÓ ˙Ï·˜Ï ÔÏ‰Ï ¯ÎÊ ÂÓ˘˘ ÔÎÂÒ‰†Ï˘ ÂÁÂÎ ˙‡ ‰ÙÈÈÓ È‡†Æ∑

ÍÈ¯‡˙˙ÈÓÚ‰†˙ÓÈ˙Áx
Ï˘ Â„È·ÚÓÏ ‰·Ë‰ ÏÎ ‰˙È ‡ÏÂ Ô˙È˙ ‡Ï ‰ÙÂ˜Ï Û¯Ëˆ‰Ï ËÈÏÁÈ ˙ÈÓÚ‰ Ì‡ ÈÎ ‰¯È‰ˆÓ ˙Ï‰Ó‰ ‰¯·Á‰
‡‰È, ÔÈÙÈ˜Ú· Â‡ ÔÈ¯˘ÈÓ·©†Ì‰Ó ÈÓ È„È· ˜ÊÁÂÓ˘ ¯Á‡ ÛÂ‚Ï Â‡ ÌÈ„·ÂÚ ÔÂ‚¯‡Ï Â‡ ÌÈ„È·ÚÓ ÔÂ‚¯‡Ï Â‡ ˙ÈÓÚ‰
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.¯Á‡ ÛÂ‚ Â‡ Ì„‡ È„È· ‰˙È Ì‡ ÔÈ·Â ˙Ï‰Ó‰ ‰¯·Á‰ È„È· ‰˙È Ì‡ ÔÈ·, ̄ Á‡ „ÚÂÓ· ÔÈ·Â
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