
 ëÙêל×ÙØ ×ÙëÙנ :ØנëêמØ ëÙÙØננÙמÙ×Ø
Ù×ØלëØÙ éעçמèêØ ëÙל

 ÞàÕèéÞØ çéמØ àç ØÞêÙßàéØÙ ÞמàÙçØ ÞæååÞפØ è×æÖ êÞèÙÝæÞØ Øåמפ ê×Ùçå
(2026–2025)



ÞáÖÚá×Ù éÚêÞãÙ

èלÙ×Ø ××ל מé êÞèÙÝסÞØ ØסÞèç

Þדיçê èי חסÝçפיס èבéß

 ëÕ âÞפêÚÜ âÞפé×Ö âÞ×çÚãÙ âÞØÞéÝãÙ âÞåÚëåÙ
 ÞéèÞçÙ âéÚ×Ù ,Ö"ÙéÕÖ éÞãÜãÙ ÞáèæÞפÙ éÖêãÙ

 ,2025 áê ÞêÞáêÙ äÚçÖéÙ ßáÙãÖ .éáÚØÙ ëÚêáÜÞÙá
 ÕÞê âÚàæá ÚèåÞÛ Ö"ÙéÕ ëáêãã áê ëÞÖÞéÙ ÞãÚáêë
 ááÚàÙ ÞéÚÖÞçÙ ÖÚÜÙ ,áÞÖèãÖ .éáÚØ äÚÞáÞéÝ 1.47 áê
.éáÚØ äÚÞáÞéÝ 37.2-á çÞ×ÙÚ âÞèÜê çÞèéÙ Ö"ÙéÕ áê

 ëÚÞåÞØãÖ äÚãÕÙ ëèÞÜê áç ÙØÞçãÙ ,ÚÛ Ùã×ã
 ØÖÕá éáÚØÙ ëÕ ÙפÜØ ,Ö"ÙéÕ áê ëÞáàáà-ÚéèãÙ
 ,âÞÞéèÞçÙ ëÚçÖÝãÙ áæ áÚã ÞÝãéØ äפÚÕÖ Úàéçã

.ÞåãÛ ÕáÚ ÞåÖã ßÞáÙë áç ëëëÚÕãÚ



המישור הגלובלי

הירידה החדה ביותר מאז 1995
מדד הדולר צנח ב-10.79% במהלך 

2025
מדד הדולר )DXY( חווה את הירידה החדה ביותר שלו מזה 30 שנה. 

הנסיגה של 10.79% במהלך שנת 2025 מסמנת שינוי מבני בשווקים 
הפיננסיים העולמיים ומעידה על אובדן אמון משמעותי במטבע 

האמריקאי.



 ëØåÙÝ ÞÙßéÚ×Ú éÝÚØÙ Ýê ÚØßæß ëÕ ÞÙéæéæß ÞÙÙÝèåÙפÙ ÞÙç×ÝÙ
ÞÙé×Õ ÞÙèÚÚêÝ Ö"ÙéÕß ëÚæèêÙ

 Øàîá ÙïàÖ àÖעíÙ×

 ÙÖÙçèëÙ ãÚעéÙ×Ù ëÕ ÙéÙâ×Ù "Big Beautiful Bill"-Ù ëèÙè×
ÙÕèÙéâÕÙ ÖÚ×Ù ëÚâÙÙèà êê× ÙééÚעÚ

  ÕØÕß  Ö"ÕíÕ ïàßàß

 áÙäßéçÙ ãÚ×ØÙÖ . ëâ×åä éêÚעÙ ëêÚ×ëÚ êà×ä ÙØÚÖעÙ èÚê
.  àåêÖ

àÖÕ ï×ÙíÖ

 àØäÙ ëÚÖèעÖ Ö"ÙéÕà æÚ×â ëÚÖÙØäéØàÕ áÙêå×â áÙעÙèêâ
ÖÚ×Ù àê àÚÙÙäà ãëÙä ÙëàÖÙ

 ÞßÚë ÝåèÝéßÕÙ ÝêßßÙ : ØÚÕß ÙÖÚêח ÙØÚèå
 ëåß Ýç (ëÝæחÝ ÙÙÚÖ× ÙÝçÝפåÝÕÚ) éÝÚØÙ ëÚêÝחÝÙÖ

.ÞÚççÙ ÖÚחÙ ëÕ èÚחêÝ



ÞÞßçßÝçß תÞבÞé ÞéפעÙ ØÝèß תÞéÝÞנÙß תÙÞנÞ×ß

ïÖפÖצí ïÖïפחÕ îÖלî

 êÚàê áæ Ùàèâ ëÚÞäÞØâà éÖæ ÖéÛÞé àéØפÙ
 .3.75% àê Ùâéà ëÚפÚçé ëÞÖÞé ëÚëÜפÙ

 ØÞéÚÙ ëÚéÜÕ ëÚäÞØâ àÚâ ëÞÖÞéÙ Þéæפ áÚçâç
.áÞÞéàÚØ áÞåßä àê ëÚÞÖÞÝèéÝÕÙ ëÕ

 ÙçÚÜÙ áÚéÛà ÙÝÚä ãÚÙÙ ,ëØéÚÞ ëÞÖÞéÙ éêÕß
 ÙÕÚêë áÞæÞçâÙ ëÚâÚèâ ëÖÚÝà éàÚØÙâ

 áéÚ× ÚÙÛ – éëÚÞ ÙéÞÙâ ÙÜÞâç ÚÕ éëÚÞ ÙÙÚÖ×
."Sell America"-Ù ØÞÞéÝÖ Üëפâ



ØציÚלריÙ×-Ø×

îÙÝÜååÝמÙ×Ø îקÝÛíÙ Üàמק Ýæßåק בÙåÝÚ

57%
ÛלÙ×Ø çלè בèÚèבÙת

ëÚÞãáÚçÙ Ü"ÝãÙ ëÚÖéÛéÖ ëÞëÚçãêã ÙØÞéÞ

$5,500
מÛיØÚØ èב

ÙÞèåÚÕá ÞÝãéØ èÚåÞÛ

êÖÖÚÙנèÙàÕ èØÕ éÖפÚØ

 .âÞÞãÚèã ëÚçÖÝãÖ êÚãÞê ëÚãØèã BRICS-Ù ëÚåÞØã
 âé×ê "×åéãÚÖ ÝèפÕ" ÙéçÞ âÞÞæÚé âÞæàå ëÕפèÙ

.éáÚØÙ äÚÜÝÞÖÖ èפæ áÞÝÙá ëÚåÞØãá

 ÖÚÜÖ âÞÞÚáë âåÞÕê Ýáèã Þæàå âÞêפÜã âÞçÞèêã
 èÚåÞÛÙ ëÕ éÞÖæãê Ùã ,ëÞפÞçפæ Ùáêãã áê

.ÖÙÛÙ ÞéÞÜãÖ ÞÝãéØÙ

ÖÕ×Ö áÚèØÖÖ áÚÚ×ßèâ áÚçנÖ

 éêÕã ÖÙÛ éëÚÞ âÞèÞÛÜã âÞéÛ âÞÞÛàéã âÞèåÖ ,âÞåê ëÚéêç ÙÛã ÙåÚêÕéÙ âçפÖ
 .ëÚÞÕèÞéãÕ ëÚÞëáêãã Ü"×Õ

:ßפÙãá ëÚÖÞæÙ

 Ü"×ÕÖ äÚãÕÙ ëÕ âÞéçéçã âÚççÙ ÖÚÜÙÚ Ö"ÙéÕÖ ÞáèæÞפÙ éÖêãÙ
ëÚÞÕèÞéãÕ

 ëÚÞçèåæ Þåפã âÞåÞæÜ âåÞÕ âÞÞéáÚØ âÞæàåê ÙÜÞàÚÙ ëÚÞæÚéÙ ëÚÖéÛéÙ ëÕפèÙ
ëÚÞÝÞáÚפ

ëÞפÞçפæ ÙáêããÖ ÞÚáë ÚåÞÕÚ ÞÕéêÕ äÚàÞæ ÕêÚå ÚåÞÕ ÞÛÞפ ÖÙÛ

 âÞÖçÜãÖ, âÞéÚÛÕÖ ÙÝÞáêá èÖÕãÙÚ äÞæá Ö"ÙéÕ äÞÖ ëÞÝÞáÚפÚÕ×Ù ÙãÜáãÙ
.   ÙÞ×ÚáÚååàÝÚ



המישור הגלובלי

ייסוף רוחבי של מטבעות מול הדולר
כל המטבעות העיקריים התחזקו מול הדולר ב-2025

כתר שוודי 20.2%

כתר נורווגי 19.6%

פרנק שוויצרי 15.8%

ראנד דרום אפריקאי 15.8%

יורו 13.2%

ין יפני 13.4%

ריאל ברזילאי 12.4%

דולר אוסטרלי 7.8%

לירה שטרלינג 6.7%

רופי הודי 6.2%

דולר קנדי 4.2%

פסו מקסיקני 3.8%

דולר ניו זילנדי 2.8%

וון דרום קוריאני 2.4%

הירידה הרוחבית של הדולר מול כל המטבעות 
העיקריים מעידה על תהליך מבני ולא זמני. 

המטבעות הסקנדינביים והשוויצרי, הנתפסים 
כמטבעות מקלט, הובילו את הייסוף עם עליות 
של מעל 15%. גם מטבעות שווקים מתעוררים 
כמו הראנד הדרום אפריקאי והריאל הברזילאי 

חוו חיזוק משמעותי.



çéÕל Õיèéאלי: מêÕגêÖååÖ לייÖæף מÖאץ

1ÙãÜáãÙ ÕÞê

ëÞåÚçÞè ÙêáÚÜ ëãé - éáÚØá Ü"ê 4.00

2êÕ ëèæéÙ

ëÞÝÞáÚéÚÕÞ× Ùåéã ëØÚèå - 2025 éÖÚÝèÚÕ

3Þëééæ-ÚØ èÚæÞÞ

2025 ßáÙãÖ èÚÛÞÜ 14.3%

4ëÚÞéÚÝæÞÙ ëÚãé

2026 éÕÚåÞÖ éáÚØá Ü"ê 3.17–3.10

 ×ÚéÞØÙ ëÞÛÜë ëÕ ÙëáçÙ S&P ëÚåàÚæ .âÞåê çÖéÕ ÙÛã ÚÕéå Õá ÚáÕ ëÚãé
 äÚàÞæÙ ëÞÞãééÖ ÙØÜ ÙØÞéÞÚ ëÞÝÞáÚéÚÕÞ×Ù ëÚêêÚÕëÙÙ ëÚÖèçÖ "ÙÖÞçÞ"á

.(CDS)



המישור הישראלי

השוק כבר עשה צעד ראשון:
ירידה חדה בפרמיית הסיכון של ישראל מחזירה כספים שיצאו בתקופת המלחמה

חזרת המשקיעים הזרים

ירידה חדה בפרמיית הסיכון של ישראל )CDS( יצרה סביבה אטרקטיבית למשקיעים זרים. הכספים שיצאו מישראל בתקופת המלחמה מתחילים 
לחזור, והמשקיעים הזרים שבים להשקיע בבורסה בתל אביב ובאופן ישיר בחברות ישראליות.

הקשר לשווקים העולמיים

הגרפים מראים קורלציה חזקה בין השקל למדד S&P 500, כאשר השקל נהנה מהחולשה של הדולר ומהחוזק של השווקים העולמיים. החשבון 
השוטף החיובי של ישראל, יחד עם הביקושים הזרים הגוברים, יוצרים לחץ מתמיד לייסוף השקל.

אטרקטיביות יחסית

התשואות הגבוהות בישראל ביחס לשווקים הגלובליים, בשילוב עם השיפור הגיאופוליטי, הופכות את ישראל ליעד אטרקטיבי להשקעות זרות. 
זרימת ההון הזרה מחזקת את השקל ומעלה את מחירי הנכסים הפיננסיים.

העלאת הדירוג והירידה בפרמיית הסיכון של ישראל מאפשרת לגייס חוב במט"ח בחו"ל ובריביות נמוכות יחסית, באופן שמגדיל את 
כניסת המט"ח לישראל



ÙÜÞâç ÞæÚäâ

ÝçéÕ êÕ ÞÚç×Øß ÕÚ×èנÕÖ êÚנÖØÙÚÖ ÕÚéעê, çÙÚÚÕ

ÝÙÕÙê éÖÖê èØÙÙÕ

 ØéÕÞàÞâ 111 àê ÕÞê çèÞÙÖ ãÚÙ ëÚÕèåæ
 ëêÞßé Úâß èäæ ëÚÕèåæ .2025-Ö éàÚØ

áÞàèêà áÚçæ êÚèÞÖ ëÚéçÚÞ Armis

ÕÙ×éנÕ ëÞçעÞ

 éàÚØ ØéÕÞàÞâ 35-Ö áÞéçâà Û× ÕÚçÞ ëèåæ
ëÞéÚÛÕ ÙÞ×éäÕ ëâçæâß àÕéêÞ ëÕ ëååÖâ

ëÙנÖ×ØÙÖ ÕÙÙêעë

 ãÚÜÝÞÖÙ ëÞÞêæë - ÜëèÖ èäæ ëÚÕèåæ
 ëÚÞéÚÝåÞÙ ëÚÕèåæà ÙÞÚèç ëÞàÕéêÞÙ
àèêÙ ëÕ ÚèÛÜÞê $ ØéÕÞàÞâ 69 çèÞÙÖ



 ÞêÝÖ ÞÞåÖêå - ÝÕèéÞÖ èéÖçÕ ÝçפÕ
ÞÞæפêå

:áÝÝÚßéâØ áÝåÙëåØ
 áÝ×ÖÙç èàÕ 89-à 'èæßØ ÞÙëÖ' ëÙÝçéÙÕÖ ₪ ×éÕÝàÝâ 67

(!éçÙëØâ 7.5%) ₪ ×éÕÝàÝâ 150 :ëààÙß ØßéçØ
2025-Ö ₪ ×éÕÝàÝâ 11.5 ÙêâÙâ éÖß

:ëÙÖÙêÛ ëÙéçØ
WIZ, ARMIS, CYBERARK áÝààÙß Õà ,ëÙÝéÙÖÝç ëÙÝçéÙÕ èé áÝààÙß áÝåÙëåØ

(25%) æâ Ýåéà ÙÜÙéÖ áÝâÙßæ



אפקט העושר כמנוף כלכלי לאומי 

150 מיליארד ₪
סך האופציות בשוק

חיזוק שוק ההון
זרימת הון לשווקים המקומיים

הכנסות מס
עשרות מיליארדים לקופת המדינה

חיזוק השקל
המרת דולרים לשקלים

יציבות נדל"ן
תמיכה במחירים במרכז

חשיבות ההי-טק
מנוע צמיחה כלכלי מרכזי

אפקט העושר בישראל מהווה תופעה כלכלית ייחודית במימדים חסרי תקדים. 150 מיליארד ₪ - 7.5% מהתוצר - 
מייצגים לא רק הצלחה עסקית אלא מהפכה כלכלית שמשפיעה על כל מרכיבי המשק: שוק ההון, המטבע, המיסים, 
האינפלציה והנדל"ן. ההי-טק הישראלי הוכיח את עצמו כמנוע הצמיחה המרכזי של הכלכלה, כאשר העושר מתפזר 
לעשרות אלפי עובדים ולא רק למייסדים. זוהי הוכחה חיה לחשיבות הקריטית של המשך טיפוח והשקעה בתעשייה זו.



áÞÞàßàß áÞÝÖÞÙ

לç× מØ" :ØÙèÙØæÙØØמ×לÙØØ ØלÙ×åת" 
(Dutch Disease)

מØי "ØמחלÙØØ Øלנ×ית"?

 ëÚÖèæÖ ,ÙäÞØâÖ ÞëÞÞêæëÙ éÛ×âÙ ÙÚÚÜê áÞÞêèÙ ëÕ ëéÕëâÙ ëÞàßàß ÙæåÚë
.êØÜ æÖÝ ÖÕêâ àê ÕÚçÞÞÚ ÞÚàÞ×

01

Ö :60-Ø ëÙáêיÙÝי Õ ÚÖיçØ ÞפáÙי

.ÕÚçÞÖ éÞÙâ àÚØÞ×à àÞÖÚÙ ØäàÚÙ ÞåÚÜ àÚâ áÞÞèäæ ÞæÖÝ Û× Þé×Õâ ÞÚàÞ×

02

ÖØ ëÙèÚÛëØיáÝÙØØ à×Ý×י

.ÞâÚèâÙ æÖÝâÙ àê ëÞÝâéØ ëÚéèÞÞëÙà áé× ÕÚçÞÙ ãâ æÚÜÙ æÖÝâ áéÛ

03

ëיëéÙâßØ ØייêãëÕ ØãיÖפ

 àÞÖÚÙê Ùâ ,áÞÞâÚÕàäÞÖÙ áÞèÚÚêÖ áÞÞëÚéÜë ÕàÚ áÞéèÞ ÚßåÙ áÞÞØäàÚÙÙ áÞéçÚâÙ
.áÞéÚÝÞåÚ áÞàæåâ ëåÞéèà

04

"Dutch Disease" :ØãפÙëÝ Þê

 àÚÙÞäÖ ÞàÞàê ãÜÖâ Ùéèâà ÙßåÙ ÕÞÙÚ ,ØäàÚÙ áê àæ ÙæåÚëà ÚÕéè áÞäàßàßÙ
.æÖÝ ÞÖÕêâ

ÕÕÖÖîÕ למצÖ ÖיÕíîל
 èÚÛÞÜá áÞÖÚÙê (éãë ,äëÞÚÚá) ÞעÖÝ Û× Þé×Õã áê ÞÚáÞ× ÙëÚÚÜ áÕéêÞ â×

 ëáàáàÖ ëåÞÞפÕëã áÕéêÞ ,60-Ù ëÚåê áê ØåáÚÙá ØÚ×ÞåÖ ßÕ .áèêÙ
 ÙêÞ×é ëÚÜפÚ âÞÖé âÞÞ×ÚáÚåàÝ âÞéçÚãÚ âÞëÚéÞê ëÕçÞÞãÙ ,ÙèÛÜ èÝ-ÞÞÙ

.áèêÙ éÚèÞÞá
 ÞÖÕêã áê ÞÕéÜÕÙ áÚÙÞåÙÚ ÞáàáàÙ äÚÚÞ×Ù ëÚÖÞêÜ ÕÚÙ ÞÛàéãÙ ÜèáÙ
.ÕÚçÞÙ ëÚÞëÚéÜë áע éÚãêáÚ ØÜÕ éÛ×ãÖ ëØØÚÖ ëÚáë עÚåãá ÞØà ,עÖÝ



 àÖמ ÕמחיÕ éèÖי :ëÖיàßàß ëÖßàêÕ
ÕיÖçא

ãßìêà îÚäÚìîÝ
2.6%-à ÙØìÝ ÙÝêàèäÝÕÙ

8%-Ö ÙàÛÚÙ ÙíÖàÙ

ìîÚÝ áÝàÚÛ àâíÜÚ îÚÝäÚßâ ,ëàØ

ÙÝÝäëÙ ÜÚßÖ ÙÝÝàæ

áÝäÕÚêÝÖ ÙæÝ×è
îÚåäßÙÖ ìàÚØ ØìÕÝàÝâ 4–2 àí ãØÖÚÕ

ÙìÝÙâ îÚÝÜÚÚì îëÝÜí

áÝëÚÚíÖ îÚÝîÚìÜî ãØÖÚÕ

îÚÝîìÚåâ îÚÝíæî àæ éÜà

 îÝÖÝì ØÝìÚÙà Úà ìíèÕâÙ ,ÝäÚÝêàèäÝÕ-åÝØ Ýàßß çÚåÝÝÖ íâîíâ àÕìíÝ ëäÖ
.áÝìÝÜâ îÚêìèîÙâ íÚíÜà ÝàÖâ ÙÜÝâêÖ ÞÚâîà ÝØß



מדיניות מוניטרית

התערבות בנק ישראל: איזון עדין

כלים למניעת ייסוף בלתי נשלט 
01

הורדת ריבית

צפויה ירידה ל-3.5% עד סוף 2026 כדי 
להפחית את האטרקטיביות של השקל

02

רכישת מט"ח

התערבות ישירה בשוק המטבעות לבלימת 
הייסוף המהיר

03

ניהול ציפיות

תקשורת ברורה עם השוק על כוונות המדיניות

האתגר המרכזי

בנק ישראל צריך לאזן בין שני יעדים מנוגדים: 
מחד, השקל החזק  מוזיל את הייבוא והוא 

תומך בהורדת האינפלציה ושיפור כוח הקנייה 
של משקי הבית .מאידך , מניעת פגיעה קשה 

ביצואנים ובתעשייה המקומית.

האיזון הזה דורש תיאום הדוק עם 
הממשלה ומעקב צמוד אחר התפתחויות 

בשווקים העולמיים.



àçéÕ êÖç×ØêÕ êÖßàéÕ עÖÕÕ çÖé àן 
Õיèéאàי

îÚמניÙÚ ÖÚחÙ פיקיÕ על îÚØ×Úמנ îÚפעíÙ

 - Þëàêââ Ü"×Õ
àÚåß æÜà

 :ëÚÕÚêë ëØÞéÞ
 éêéÕã èÛÜÙ áèêÙ
 ØÞéÚÙá áÕéêÞ èåÖá

 ØÞéÚãê Ùã ,ëÞÖÞé
.Ü"×ÕÖ ëÚÕÚêë

 :ÙßÚâä ÙÞçàåäÞÕ
 ØÞéÚã èÛÜÙ áèêÙ

 ç×Úéê Ùã ,ÙÞçáéåÞÕ
.ØØã ØÚãç Ü"×ÕÖ

 :áÞéÛ áÞæÞèêâ
 ßêÚã èÛÜÙ áèêÙ

 Ü"×Õá âÞéÛ âÞçÞèêã
 áêÖ Þëáêãã

.èÚæÞÞÙ áÕÞçåÝÚé

 ëÚéÞÙÛ :ÙçàâÙ
 ,ØØã ØÚãç Ü"×ÕÖ

 Ü"×Õá Ùáè ÙéØçÙ
 Þáèê

 - ÞäéçäÚè Ü"×Õ
áÞäÚßÞå ëåâ

 :ëÚÞäÕÚçÞ ëÚéÖÜ
 ,èÛÜÙ áèêÙã ëÚáÖÚæ

 äÙáê ÞÕéêÕÙ äÚàÞæ
.ëÚáçá ÞÚêç

 :ëÚÞâÚèâ ëÚéÖÜ
 ÕÚÖÞÞ ëÚÞÚáçã ëÚåÙå

 ëÚàÞÕ ,ëÚàÚãå
.ëééëêã ÞÕéêÕÙ

 ÙåÙå :ã"àØäÙ éÛ×â
 éëÚÞ ÙàÚãå ëÞÖÞéã
 ëÚáÚÛ ÙÞÞåÖ ëÚÞÚáçÚ

 áèêÙã ÙÕçÚëà éëÚÞ
 ÙçèêÙ ëêéØå.èÛÜÙ

 ØÚÕã ëÞÖÞÝèáæ

 ëÚÞÖÞÝèáæ :ÙçàâÙ
 ÙéØçÙ - ÙÙÚÖ×

 ëÚÞãÚèã ëÚéÖÜá

 - ëÚÞäâÙ èÚê
áÞØÞååâÚ áÞÜçäâ

:áÞÜçäâ

 êÞ×é ëÚÜé :èÝÞÞÙ
 ÙåÙå ,áèêá

.ëÚéÛ ëÚçèêÙã

 âÞåÙå :áÞèäÖ
ëÞáàáà ëÚÖÞçÞã

 ëÞÖÞéã ÙåÙå :ã"àØä
 âÞêÚèÞÖÚ ÙàÚãå

.âÞèÛÜ

 ëÞåÙå :ëÚÕäÚæâè
 ëÚàÚãå ÕÚÖÞÞ ëÚÞÚáçã

.âÞéçÚãá

:áÞØÞååâ

 :áÞÞëÞÞêæë áÞäÕÚçÞ
 ÙéÞêÞ ÙçÞ×é

 áá×Ö ëÚÞëÚéÜëÖ
.âÞéçÚãÙ ëÚéèÞÞëÙ

 :ëÚÞëéÚåâ ëÚÞêæë
 áÚã ëÚéÜëÙá ÞêÚè

 âÞáÚÛ âÞÕÖÚÞã âÞéçÚã
.éëÚÞ

 ëÚÖÚÜ áæ ëÚéÖÜ
 äÚãÞãÙ ëÚáç :áÞÞéàÚØ

 ëÞëÚçãêã ÙáÚç
.áèê ÞÜåÚãÖ

 ëÕ ÙØÞéèÖ éÚÜÖá êÞ - äÚÙÙ èÚêÖ ëÚÞÖÞÝèáæ ëÚÞÚåãØÛÙ éçÚÞ èÛÜÙ áèêÙ :áÚßÞå
.ÙëÚáÞçé éÛ×ãÚ ÙéÖÜÙ ×Úæá âÕëÙÖ ëÚéÞêÜÙ
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