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 )%(  אינפלציה

 4.6%  ח' אחרונים  12

 0.7% יולי 

 0.4%   אוגוסט 

 0.1%  ספטמבר

 2.8%  שנה קדימה

2023  2.4%   

 יביתר
 1.25%  נוכחית 

 2.50%  2022סוף 

 2.75%  בעוד שנה

   

 ו ריא רלוד שע"ח 

 3.4903 3.482 לקשה

 -0.8% 0.0% שינוי שבועי 
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 ת ו ירקיע  תודוקנ  
זינוק באינפלציה בארה"ב העיב    ,ביום רביעי  .ההתנודתיות בשווקים נמשכ  בשבוע האחרון

ירידה בציפיות    ,מנגד  אך  אחוז שלם עלוכאשר הציפיות להעלאת ריבית של  על השווקים  
ר הקמעונאי וסקר נתוני המסח .  הרוחותאת    מעטב   עההרגי   האינפלציה בקרב משקי הבית

empire state  2.5%-לה העלתה את הריבית באחוז שלם דנק בה. הפתיעו לטו . 
 תההתרחבות נמשכ :אלרשי ורקאמ

  הצר י  מדד ביוני  כני האמון  ה   ירדו  של  פועלים()גם  של  וגם  רלמ"ס  על  ירידה ,    קע 
 .אינפלציה והליכה לבחירותמ ות בשווקים, חשש

  15%-בצריכה עלה  היבוא מוצרי  חב:  , הצריכה הפרטית ממשיכה להתרזאת  םד ע יח  
 ישוב שנתי. בח ב' עוןברב

 'בפרט יצוא תרופות. בחישוב שנתי 44%-בהיצוא התעשייתי עלה , ברבעון ב , 

 רמה  ה  לעומת  25%-נמוכות בהיו  המכירות של דירות חדשות  אי,  מ-חודשים אפרילב
 . 2020-בה הרמ  מעל 5%, אך 2021-בהחודשית  

  :היצל פנ יאה תבי בס
   עלה יוני  ב  0.4%-במדד  לציפיות  הלי ינפ , אשוקבהתאם   4.1%-לצה  י בה האלציית 

 לפני חודש. מסתמנת האצה במחירי השכירות בפרט.   3.6%-משנה אחורה 

 שנה אחורה.   15.9%-בו  בסקר האחרון 1.4%-בלרכישה עלו  מחירי הדיור 
 זנקתהאינפלציה מ :ב" הרא

 (. 0.5%: )הצפי 0.7%-בוהליבה ( 1.1%פי: )הצ 1.3%-ב תהעל האינפלציה ביוני 

 (.דיור בפרטרותים )י שגם בסחורות וגם בחבית: לט רו ה בהחלציפ ינר בא מדוב  

   ללא דלקים ומכוניות, מעל הציפיות.  0.7%-בו 1.0%-בעלה  המסחר הקמעונאי 

 יחד עם זאת, שיעור ניצולת ירידה דומה במאי לאחר 0.5%-בירד  הייצור התעשייתי .
 (.80%הון נותר קרוב לרמות השיא )ה

 ביוני(. -1מת ביולי לעו   נק' 11מצביע על שיפור ) רקיו ר ניו סקר תעשייה באזו 

   לזחדורשי העבודמספר מעלה  ה ממשיך  כלפי  זאת אישאלף    244-לף  אל  9-בול   ,
 מאי(.מיליון משרות פנויות ב 11.3למרות עודף ביקוש עצום לעובדים )

 עלה  מ   ,ביולי מישיגן  של  האמון  האינפלציה51.1-לנק'    1.1-בדד  ציפיות    נים ש  5  , 
 .5.2%: מה ה קדי נבתחילת יוני. הציפיות ש  3.3%-מ 2.8%-לירדו  דימהק

  :פהירוא

  אחורה.  שנה 1.6%-ב ( ו 0.2%-צפי היה ל)ה 0.8%-ב עלה י במאי הייצור התעשיית 
 התכווצות בפעילות ברבעון ב' סין: 

   'ב התכווץ  ברבעון  ה2.6%-בהתוצר  הרבעון  לעומת  )ה,  היה  פצקודם   (,-1.8%-לי 
  ים הממושכים בערים הגדולות. גר הס בעק

   :ח"גאה קוש

 תטח בציפייה לריסון מהיר בטווח הקצר. בשבוע האחרון העקום השקלי הש 

   קטיביות  ה האטרפחת  לכן,  .תתי ההחלטות הקרובו בש  0.5%של    הלאעה אנו צופים
 תומכת בצמוד הקצר. עדיין ית השנתאינפלציה קצב ההאצה ב  לי הקצר.קשה אפיקב

 4%את  ה  תחצהפד  שריבית    מתחזקת הערכתנונפלציה בארה"ב,  איב  וקזינלאחר ה  
 . 23ב' ון  עהעבודה בארה"ב לא צפויה לפני רב בשוק  תהרעה משמעותי  .2023-ב

 וכיםרם האקי פיאבפחתה האטרקטיביות , אגרסיבייסון תוואי רל  לאור הציפייה.  
 

  
 

 ה בישראל מתהדק שוק העבוד   :ן יא םוז
  א'ותי בשוק העבודה ברבעון ק משמע"ס מצביע על הידולמשל ה סקר מפורט. 

  1.8-לביקוש לעובדים ירד בין לחדשים    םיפוטנציאלי ובדים היצע של ע  ביןהיחס.  

 2019בשנת  3( ועל 2020)רבעון א'  3.6ד על עמ היחס  נה, י הקורו נלפ. 

 תכותמלצרים, עובדי מכירות, ועובדי מ נות, כתחום הת ים עובדים במיוחד בחסר . 

   המשרות ק  שושכנראה במספר  עלייה  עקב  ב',  ברבעון  התהדק  עוד  העבודה 
 . לתי מועסקיםברידה נוספת במספר ההפנויות וי 

  עבודה מאד הדוק תומך בלחצי שכר ולכן גם בלחצי אינפלציהשוק.  
 
 

 
 

 

 

 

 

 תיזחת

 ורקאמ

   2022 לויב 17  תיעובש

 

 תיזחת

 ורקאמ

 ץכ ן תנו י   תיעובש
 רדיל י נלככלו  

 ןו ה י קו ש

      יבייבת האינפלציה תומכת בריסון אגרסהאצה בסב
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 ך מסמ ה  ףוסב תואנ י לויג ואר דבלב

 

 ן וה קיוש רדיל

 ל ארש י  וראקמ

 במחירי השכירות במדדהאצה 

בדלקים,   8.6%מהתייקרות של  בעיקר    (. המדד הושפע0.5%-לאנחנו ציפינו  , אך  ציפיות בשוקל  בהתאם)   0.4%-בעלה  וני  מדד חודש י

רכב בארץ  22.6% )שכירות(  0.7%-ו,  במחירי שכירות  הדיור  עליית מחירי השכירות  .במחירי  בקצב   של שנתי  לקצב    ,מסתמנת האצה 

זאת  3.4%לעומת    4.1% לעומת  חודש.  הפירותחימ  ,לפני  מחירי   .3.4%-ב  ומחירי ההלבשה  8.5%-בהוזלו    והירקות  רי  תמוה,  באופן 

 (.4%-לפינו יבלבד! )צ 0.9%-בנסיעות לחו"ל עלו 

 

 

 

 

 

 

 

 

יותר   וגם בשירותים, גם במוצרי "רוחבית"מסתמנת אינפלציה  )מחירי השכירות,  ם  דיור  (. קצב האינפלציה השנתית בפרט שירותי 

 . מיעד האינפלציה תמתרחק כלומר האינפלציה  .3.6%-מ 4.1%-ב בה עלתה  ואינפלציית הלי לפני חודש 4.1%-מ 4.4%-ללה  ע

בנק ישראל מאמץ את הגישה של מספר  אוקטובר.  ב  3-באוגוסט וכנראה גם  ב  22-ב  0.5%-בעלות את הריבית  ה בנק ישראל צפוי ל

עלים את הריבית באופן חד בתחילת מחזור מ  :front loadingים  )הפד והבנק המרכזי בקנדה( אשר עושבנקים מרכזיים בעולם  

 ההידוק המוניטארי.  

 שנה קדימה  .%82אנו צופים אינפלציה של 

 כוללות:שלנו ההנחות הבסיסיות של התחזית 

 ה  ל מולשל השק  יציבות בשע"ח לתמוך בשקללמרות שהגורמים הב   :בעותמטסל  ימשיכו  פחותה    חזק  סיסיים  בעוצמה  כי  )אם 

 ימשיך להתחזק בעולם. הדולר  לתנודתיות בשווקים. להגיב ימשיך  ות(, השקלשנים קודמלת סי ח י

   והסטת ביקוש   שנה הקרובה(על רקע מלאי נמוך )לפחות בראשי(  בסעיף ה  4.2%)  לעלותימשיכו    (השכירותהדיור )מחירי  מחירי

 התייקרות במשכנתאות.  ירות על רקע מרכישה לשכ

 ה במחירי  יציבות  רקע  ולםבעט  פנ הנחנו  אך  חששות    על  מחד,  בעולם  בפעילות  התמתנות  גלומפני  )ירידה נמוך  בלי  היצע 

 .ךד אימנפט( בהשקעות בהפקת 

 יותר משרות פנויות    50%היי טק(. ישראל נמצאת בתעסוקה מלאה עם  הבסקטור  לחץ  )אך פחות  ות שכר  חץ לעליצפוי המשך ל

 מעותי בשכר המינימום. ור הציבורי וגם עדכון משי שכר בסקטסכמ ם ה להיחת יםבשנה הקרובה צפוי   רונה.ב הקו רלעומת ע 

   בפרט בחודשים הקרובים.  שנה קדימה,  5.2%-במחירי המזון יעלו 

 נוספת  ת:  התערבות ממשלתי ירידה  חצי שקל  צפויה  דלקים  של  על  הירידה10.8-בבבלו  להיות    .  תהפוך  מחירי  ה.  קבוע כנראה 

 . 2023בינואר   נוספים 5%-בוט  סבתחילת אוגו   %9.6-בהחשמל יעלו 
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החודשים האחרונים 12-ב( שכירות מתחדשת)התייקרות מחירי הדיור 
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 ך מסמ ה  ףוסב תואנ י לויג ואר דבלב

 

 ן וה קיוש רדיל

 ן תוני סחר חוץ חיוביים תומכים בהמשך ריסונ 

, עם גידול חד במיוחד ברבעון א'  26%בניכוי עונתיות( לאחר גידול של  נתונים  וב שנתי )בחיש  44%-בשייתי גדל  עברבעון ב', הייצוא הת 

)הכול במונחי   34%-בוציוד    ויבוא מכונות  3%-ב  יבוא חומרי הגלם,  15%-במוצרי צריכה עלה    , יבואברבעון ב'  ת )אך לא רק(.וביצוא תרופ 

המשך התרחבות בפעילות הכלכלית, כולל בצריכה הפרטית. סביבה  מנתוני סחר חוץ הינה של    התמונה הכללית אשר עולהדולר(.  

 . חסיתל בקצב מהיר ירא ישון מוניטארי על ידי בנק שך ריסתומכת בהמ )בשילוב עם המשך האצה באינפלציה בקצב שנתי(זאת 

 

 

 

 

 

 

 

 

)יוני(,  רות הפנויות  מש השלישי: מספר    ני.של חודש יו  ית השנייהצסוקה למח תע ה י  נתונ :  שני   :עו בשה  ומס רפ ית  םי ובשח   םינו תנ  רפסמ

 י(. שק )מאי המ בענפן הפדיו יתי ו ק בשוק העבודה. חמישי: הייצור התעשינתון חשוב עבור עוצמת ההידו 
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3,500
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4,500

5,000

5,500

(אלפי דולר, מגמה  בניכוי עונתיות )הייצוא התעשייתי 

מנוכה עונתיות מגמה
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 ן וה קיוש רדיל

 ל "וח ורקאמ

 פלציה : האצה של ממש באינ רה"בא

  ת בשלוש   שנה אחורה.  5.9%-ו(  0.5%הצפי:  )  0.7%-באחורה, והליבה  שנה    9.1%-ו(  1.1%)הצפי:    1.3%-בעלתה  נפלציה ביוני  אי ה

 :מאיצהו 8%אינפלציית הליבה עלתה בקצב שנתי של חודשים האחרונים, ה

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 : וגם בשירותים לחצי אינפלציה גם בסחורות יםסתמנמ ה )בענק!( כאשרהאינפלציה ממשיכה להפתיע כלפי מעל 

האנרגיהיב )למעט  במדד  הסחורות  מחירי  עלו  וני  מח  ,0.8%-ב(  ההלבשהיכולל  אחורה(,  5.2%-ו  0.8%)  רי  חדשות  שנה  מכוניות 

  חורה!(.א  שנה 10.1%-ו 1.0%שנה אחורה( ומזון ) 13.1%-ו 1.1%(, רהיטים )1.6%ביוני(, מכוניות יד שנייה ) 0.7%)

שנה    4.8%-ו  0.7%)  תיאו נה אחורה, שירותי ברש  5.5%-ו  0.7%-ב(  ירותי דיור )שכירות(, כולל ש0.7%-ב)  גם מחירי השירותים עלו

 שנה אחורה(. 7.9%-ו 2%-באחורה(, ושירותי תחבורה, לא כולל דלקים )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

דות  ים אחרי המדי מחירי השכירות עדיין מפגר  המדד(.מ  32%וה  דיור הראשי מהו)סעיף ה  האצה במחירי השכירותכדאי לשים לב ל

 Zillow   Apartment.list +יבאתרמים  ת לפי הפרסו חירי השכירו של מ
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הסבירות להמשך האצה  שנים מצביעה על    1.25גור של  ( בפיCase-Shillerבתים לרכישה )רלציה החזקה עם מחירי הוכור, גם הקכז 

 שנה אחורה עד אפריל.  21.4%-בעלו  ( Case Shiller) י הבתים חירמכזכור, . ירות במדדבמחירי השכ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

של    ותהשוק מתחיל לתמחר אפשר  :השלכות ריבית  לפי    010להעלאת  יולי.  בסוף  לתרחרכתנו,  עהנ.ב.  זהסבירות  כה  נמו  היש 

העלאה  יחסית המשך  אך  של  אג,  לרמה  השנה  4%רסיבית  סוף  תחילת    עד  סבירה  (2023)או  פעמייםבהחלט   )יולי   0.75%  : 

 יסון כה אגרסיבי. מחר רדיין לא מתר, שוק האג"ח עיצובק .(מבר   דצמבר)נוב 0.5%ופעמיים ספטמבר( ו

 

. חדשים  בתים לא  )יוני(, רביעי: מכירות של  התחלות ואישורי בנייהמספר  "ב:  השלישי: אר  :םל ועב  ומסר פתישם  י בושח  ורקאמ  ינותנ

פר סמ בחודש יולי ב)גם בתעשייה וגם בשירותים(    PMIמנהלי הרכש    מדדשישי:   .העבודהרשי  , מספר דולדלפיה )יולי(חמישי: סקר פי

 (.כולו EU -ה רעבו ולל אומדן כה )פמספר מדינות אירו  UK, , יפןובות, כולל ארה"בחש  מדינות

 

 

 

 

 

-1

0

1

2

3

4

5

6

7

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

25

ת
רו
כי
ש
ה
י 
ר
חי
מ
ב
י 
נו
שי
ה

C
a

s
e

-S
h

il
le

r

(  שנים 1.25בפיגור של )למכירה ובין מחירי השכירותהקורלציה בין מחירי הבתים

Case-Shiller מחיר שכירות
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 שוק העבודה בישראל מתהדק  :ן יא םוז

 דים חדשים של עוב   מקיף של צד ההיצעמדובר בסקר   .'און ותי בשוק העבודה ברבע סקר מפורט של הלמ"ס מצביע על הידוק משמע  

 (.משרות הפנויותה )מספר  בדיםולע וצד הביקוש 

   ההיחס ע בין  של  ה ל  יםי פוטנציאלובדים  היצע  ירד  בין  לעובדים  תחילת  ,  1.8-לביקוש  מאז  ביותר  הנמוך  מספר    הסקר. היחס 

לף  א   152ברבעון ב' מסתמנת עלייה נוספת לכיוון    .2021ן ד'  רבעו אלף ב  134.5-מאלף    145-ל'  אברבעון  שרות הפנויות עלה  מה

 משרות פנויות: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   צות: לח לשלוש קבווקר מפ ס, ה חדשים עובדים פוטנציאליםבניתוח של ההיצע של 

 אלף איש.   105: ושואפים להיות מועסקים(עבודה בכול התקופה )אשר חיפשו  מובטלים •

 אלף איש.   70: עבודה בשנה האחרונהשו  חיפ ו משוק העבודה אךפרש  אשרמועסקים י בלת  •

 אלף איש.  83: גדיל את היקף המשרהאו שואפים לה  שים עבודה אחרתמועסקים אשר מחפ •

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 היחס עמד על    2018בשנת    .2019בשנת    3-ו(  2020)רבעון א'    3.6ד על  עמביקוש לעובדים  לבין הההיצע  בין  היחס  נה,  י הקורונלפ

 בממוצע של השנה. 2.8

 30,000

 50,000

 70,000

 90,000

 110,000

 130,000

 150,000

מספר המשרות הפנויות

מנוכי עונתיות    מגמה    

0

50

100

150

200

250

300

מובטלים חיפשו עבודה בשנה האחרונה אך פרשו  
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מועסקים מחפשים עבודה אחרת

  2022' ברבעון א( באלפים)המקורות להיצע של עובדים פוטנציאלים 

היצע פוטנציאלי ביקוש
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 ש  ביקובין ההיצע ל ה   בין    ועות היחס: באותם מקצמלצרים, עובדי מכירות, ועובדי מתכותנות,  כתחום הת דים במיוחד בעוב  יםחסר

 . 1.0-מפחות הינו לעבודה 

  לתי מועסקים ברידה נוספת במספר ה שוק העבודה עוד התהדק ברבעון ב', עקב עלייה במספר המשרות הפנויות וישכנראה. 

   ב  , קצ6.4%שנתי של  סקי עולה בקצב  השכר בסקטור הע    .בלחצי שכר ולכן גם בלחצי אינפלציהומך  עבודה מאד הדוק תשוק

ארי  טריסון מוניעל האינפלציה תומך בהמשך  לחצי השכר    מהשפעתחשש    בהודעת הריבית.  ישראלן בנק  ציי פי שכמהיר יחסית  

 .  (front loadingבקצב מהיר )
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  תיב  'תושו  ר דיל  ר שאר חא עד ימו  םינ דמואו   תו כר עה ל ע ןוכ   וב ת ו רסקנה ת ור ב חה יד י ל ע ,ר וב יצה ל לכ ל םסרו פ  רשא דע ימ  לע ססבת מ ח" ו דה

  ,'תוש ו רד לי ןי א י כ  שגדומ  ת,אז םע  .עדימל  חסיב  תו יא מצע תו קידב  העציבש  יבל מ  תאזו  ןמיה מ ונ יה ש החינמ  ('" תוש ו ריד ל " )  מ" עב  תועקשה

  רח א יוק לי ו א ה איגש , הטמשה לכ ל  וא  וב םיול ל כ הם ינ תונה ק ויד ל  ,ות ומ ללש , ח" ו דב  טרו פמ ה עדי מה ת ומנ יהמל ם  יארח א ויכ רו עו  ח" ו דה  יברחמ

  י רב חמ ,'תוש ו  דרי ל  .ןה שלכ  העקהש תו טלחה  ד בלב  וכ מס לע  לבקל  יןאו  עייסמ  רמ וחכ  םיעיוצקמ םידי ס ומ םייעקשמל  קר  הנפו מ ח" ו ד ה .ח" ו דב

  תו כמתסה מ האצות כ  וא/ו  הז "חו דב ש ומשימ אהצות כ  ,ומר גיאם   ,ומ רגיש ד ס פהל  וא/ו  קזלנ  איה ש הרוצ  לכב   םיארחא וי ה י לא  יוכר וע ו ח" ו הד

  ל כא  לל  תונ ת שהל  תו וישע וב  תו רו מאה  תועד הו  ,וב  רמו אל  תור וש קה תוב יסנה  ל כו  תו דוב ע ה לכ  של אלמ חות ינ   תוי הל  רמ יית מ  וני א ח" ו דה . וי לע

  ץו עיי  ו ניא  ח" ו דה . םיחוור  רווב ע רוצ ית  ,וב  ת באוומה  תוצ למהה ו תו ע דה לע  ותכ מתס ה יכ  חינ הל  לו כי  ונ יא הז ח " דו ארו ק .תפ נוס העד וה  ןתמ

  ידכ  וב  ןי וא ח " ו דב  לו לכ ה ע דימ ה לע  ךמתסלה  ןיא  ,ךכ יפ ל  .וב  םריכ זנה  ךרהע  תור יי נ  תא רו כמ ל  הנמזה ו א שוכר ל  הנמ זה הוו המ  וני או  תועקשה

  תח נה. םדאל כ  של םדיחוי מה םיכ רצ וב ם ינות נ ב ב שחתמ וצ ועיי   ראש תועשקה  ץע וי מ תו בר ל  ,יעו צקמץ ו יעי  תל ב קו י צמאע תע ד ל וקיש  ףליחהל

  (" רדי ל   תצוב ק" ) םהלש  תור וש ק וא תו נ ב  תובר חו  ,הב טה יל שה יעל ב ,ה ב  הרשמ י אשונו  םיד בוע  ,'תו שו ר ד ליש תו יה ל  הכי רצ ח" ו ד ה ארוק

  או וקנ י םהש  ןכו  ך הער תור יי נ ל ת רחא הקיז  םהלש  יש וא /ו  (" ךר עה תו ר יי נ" ) ח " ובד  יםר אות מה  םינסיניפ ה םיסכ נ ב וא /ו  ךרע ה תו רי ינ ב םיקיזחמ

 .ח"ו דה  תאצוה  ינ פל  וא י רחא םקלח  ו א םלו כ  ךרע ה תו רי ינ  את ורמכ י

  ך וו י ת  ,למ ג  תופו ק  לו הי נ  ,תו נמנא  תו נר ק  לו הינ   ת,ו עקשה  י קית   לו ה ינ  ,תועקשה   קוויש   ,םות יח ב  םיקסוע ר  ד יל  תצ וקבמ  םיד יאג תו   'תו שו  רד יל

  ת ו יר חסמ  תו יו ילע פב  ,private equity  ימזימ ו  ןו יכ ס   ןהו  יזמימ ב  העקשהו  לוה י, נםמצע  ןו בשחל  ךרע   תור יי נב   תוע   שקה  ,ךרע   תור יי נ ב  תואקסעב

  ל ש ב  וא/ר ו ד יל  תצ ובקל  התכו י ית שה  חכמ   םהיאל  הקיז  שי  'תוש ו  רד ילל ש  ךר ע  ותרי ינ ל  סחיית יש   לוכ י  ח" וד ה  .ון הה  קוש ב  תור חא  תו יו לי עפ ו  תורחא

  תןמ   תרגסמב  ם היציפ מ   וא/ו  םהירכ ומ ו  א/ו ך  רע ה  תו ירינ   יקיפ נמ   תמא  ר דיל   תצ וב קמ  רחא  דיג את  או  'תו וש  רד יל   לב קת  וא   הלב יקש  רהו תמה

  םירח א  םימ רוג  י די   ל ע   וא   הד יל  ע   םהב  תואקסע  ע וציב   ו א/ו  םיור מ אה  ך רע ה  תו רי ינ ב  קהזחה  ל שבו  א/ו   , םתוי ח  י תו רי ש  ת וב רל  ן וה ה  קוש ב  םית ו ריש

 . רדי ל  תצקבומ

 
 
 
 


