
חובות הדירקטור בעידן חובות הדירקטור בעידן 

רווי סיכונים רווי סיכונים 

ד ד ""עועו, , ירו ן הרמןירו ן הרמן

הלוי הלוי , , חודקחודק, , קלינהנדלרקלינהנדלר, , משרד גרוסמשרד גרוס

' ' ושו תושו תגרינברג גרינברג 
        

2010 ביוני 27         



.  פעי לו ת ה הע סקי ת  של חברה מ תבצ עת בס ביב ה ש ל חוסר ו ודא ות�

.  ויציב ו תההת מ משו ת גורמ י  סיכו ן חיצוני ים ופנ י מי ים עלו ל ה לפגו ע  ברווחי ות  החברה �

לט ל ו ת תחום סיכו ני הש ו ק זוכה  לת שו מ ת לב מר וב ה במ יוחד  בתק ופה ש ל מ ש ברים וט �

אלא שטי בם של א לה ש הם מתר חשים במהי רו ת ו במקר ים רבים , בשוו קים הפ יננ סי י ם

. אף ל לא  סמ מנים  מוקד מ ים

ישנה חשי בו ת רב ה לק יו מ ה של  מע רכת דיו וחי ת מ תק דמ ת שת אפשר  ל משק יעים �

בפניהם חשופה חברה  , לה עריך א ת כל ל גורמ י הס יכו ן וא ת  סיכונ י הש וק ב מי ו חד

. ובה ת אם את ה שק עתם בה

לנקי ט ת א מצעי ז היר ו ת  , להע רכתם, ישנה חשי בו ת ל נק יט ת פע ול ו ת ל אי ת ור הס יכונ ים�

ובקר ה על  מערך  ) מונ יט ור( לצ מצו ם הסיכונ ים ול הפ על ת אמצ עי מע ק ב אפקט יב יים

.בחינת  הס יכונים ו הת מ ודדו ת עי מם

חשיבות התחום 



ואשר ,  תופ עה  הע לו ל ה לקר ו ת של א  על פי  ה תכנון  ל ה תקד מו ת ה פרו יק ט -סיכון �
הס יכון   .זמ ן או בי צועים, במ ובנ ים של על ו ת, כתוצא ה מ מנ ה נגרם נזק לפרו יק ט עצמו

ה תוכנ י תי ת א ו הני ה ול י ת ועוצ מ ת  , ברמ ה הטכנ י ת,  סביר ות  המ ימ וש ש לו: נמדד על פ י
. בב יצוע ים או בזמ ן, מחושב ת  בעלו ת, הפגיע ה כתוצ אה  מהכש ל

סיכון  הנוב ע מעצם העי סו ק של ה פיר מה וצ ור ת  -) Business Risk( עסקי סיכון�
.  זהו  סך הס יכון  לו חשופ ים  נכסי הפ ירמ ה ו ה תחיי בו יו ת יה. פעי לו ת ה

סיכון הנ ובע  ממ בנה ה ה תחיי בו יו ת  של הפ ירמ ה   - ) Financial Risk(  פיננסי סיכון�
סיכו ן זה ה וא  . ואשר יכו ל  להגבי ר  את הש פע ת סיכ ו נה הע סקי ש ל בע לי  מני ו תי ה

. הע צמיפונקצ יה ש ל גודל  החוב ש ל הפ ירמ ה ביחס  לה ונה  

כמו  למש ל  , סיכון  הקש ור  במערכת ש וק ה ה ון - ) Systemic Risk(  מערכתי סיכון�
.פינ נס ייםשינו י חריף בשער י  הריב ית א שר מב י א לה ת מו ט טו ת מ ו סדו ת 

כגון ,  סיכון הנ ובע מ תנ ודו ת בשו ק ה משפ יעו ת על  העס ק -) Market Risk( שוק סיכון�
. שער הח לי פין א ו מדד ה מנ יו ת הכ לל י, שינו יים בשער י ה ריבי ת

סוגי סיכונים 



חובות דירקטור ונושא משרה 

:)א(252 סעיף -חובת הזהירות 

 36- ו35נושא משרה חב כלפי החברה חובת זהירות כאמור בסעיפים "�
".לפקודת הנזיקין 

חובת הזהירות מחייבת נושא משרה שלא להתרשל במסגרת מילו י תפקידו   �
. בחברה

מקורה של חובת הזהירות המוטלת על נושאי משרה בחברה בחובת הזהירות �
הכללית החלה על כל אדם והמעוגנת בעוול ת הרשלנות הקבועה בפקודת 

.הנזיקין

, על רקע נסיבות קונקרטיות, אשר יש ליצוק לה תוכן , מדובר בחובה כללית�
. וכפוע ל י וצא ממדיניות כלל ית

הפרת החובה יכולה לזכות את התובע בפיצ ו יים   : הסנקציה בגין הפרת החובה�
.בגין הנזק שנגרם כתוצאה מהפרת החובה

 



חובות דירקטור ונושא משרה 

:  לחוק החברות256-254 סעיפים -חובת אמ ו ני ם 

:על נושא המשרה לנהוג בתום לב ולטובת החברה ובכלל זה�

. האי שי ים לענייניו להימנע  מכל פ עולה  שי ש בה  ניגוד   ענייני ם בין   טוב ת החברה   �

. להימנע  מכל פ עולה  שי ש בה  תחרו ת  עם  ע סק י ה חברה�

.   או לאחרלהימנע  מניצול הזד מנות  ע סקי ת  של הח ברה במ טרה להש יג   טובת  הנאה  לעצמו�

ולמס ור לה  כל  מסמך  הנוג ע  לעניינ י ה שבא ו לידיו  מת וק ף  מ עמדו  ,  לגלות לחברה כל יד יעה �
.בחברה

 כל התנהגות שאיננה לטובת החברה ואיננה בתום לב -הרשימה פתוחה�
. אמוניםתיחשב להפרת חובת 

, הפרת חובת האמונים שקולה להפרת חוזה: הסנקציה בגין הפרת החובה�
היא , עם זאת. ומשכך התרופות בגין הפרה זו הינם פיצוי ים מכ וח דיני החוזים

. ביטוח או שיפוי, אינה ניתנת לפטור





פרשת בנק צפון אמריקה
 

:ש"קביעות ביהמ
ישיבו ת ". תבונה קיבוצ ית"דירקטורים להיפגש ולקבל החלטות תוך שימוש בעל ה�

ידע ,  קי ום דיון מפרה והפקת תועל ת מניסי ון,  מקום להחלפת דעותמהוו תדירקטוריון 
.ותבונה מצטברים

. מהווה רשלנות, היעדרות שיטתית של דירקטור מישיבות�

הליקו יים  מחובתו של הדירקטוריון לפקח באופן שוטף על ההנהלה המעשית ולבקר את �
.בפעילותה

 בענייני  דירקטור אינו יכו ל לקיים את מחו יבוי ות י ו ללא התמצאות מניחה את הדעת�
. עלי ו לל מוד ולהכיר את פעילו ת החברה ואת עסקיה-החברה

 עמדת הפסיקה-חובות דירקטור ונושא משרה



 עמדת הפסיקה-חובות דירקטור ונושא משרה

פרשת בנק צפון אמריקה

:ש משאיר שאלה פתוחה"ביהמ

 מי שהתנגד לפעולה הר שלנית צריך לעשות מעשה שהוא מעבר   מי שהתנגד לפעולה הר שלנית צריך לעשות מעשה שהוא מעבר  האםהאם

??להתנגדות בלבדלהתנגדות בלבד

בנסיבות מתאימות יהא ניתן לראות בהצבעת דירקטורים נגד אותה "

לא בכל הצבעה נגד , ודוק.  ידי חובתולצאתהחלטה משום אמצעי סביר 

 הזהירות המוטלת חובתהחלטה בלתי סבירה יוצא דירקטו ר ה מיעוט ידי 

הכול תלוי בנסיבות . לעתים נדרש ממנו יותר מאש ר  הצבעת נגד. עליו

". העניין



חובות דירקטור ונושא משרה

  -התש עה   .   בכ יר ים  ודי רק טו ר ים בבנק   למס חר  י ו עמד ו  לדי ן ב ש ל  א ח רי ותם  למ עי לה 9

ח  "רו ,  דו ר ון  גרופ ר , ל  מ שה  ל י בובי ץ  וכ ן  א מי ר  פרג "המנ כ ,  ר  הבנק   שמי ל  וב ר" יו

 י ו אש מו  בכ פוף  ל ש י מו ע  -עדי   מוס ל  ונתלי   ש רו ן  ,   יו סי   אנה,  נ עמ י  לי רן ,  טובה  הי למ ן

. בכך   שני הל ו  את  הב נק ב אופ ן  לקו י  ש היו וה ק רק ע  פו רי ה  למ עי לה 

)14.1.2009 (

שהעמיד בסכנה , אופן לקוי ובלתי תקיןהדירקטורים והמנהלים יואשמו בכך שניהלו את הבנק ופיקחו על ניהולו ב"�

".ושימש קרקע פוריה לביצוע מעילת ענק במשך שנים, את יכולתו של הבנק לעמוד בהתחייבויותיו

גילוי מידע או פרסום מטעה בידי -אי, רישום כוזב במסמכי תאגיד, הן מירמה והפרת אמונים, העבירות שייוחסו להם"�

 ניהול עסקים של תאגיד ותאגיד בנקאי בדרך שפגעה -וכן עבירות על פקודת הבנקאות , נושא משרה בכיר בתאגיד

" בניהולו התקין או שהעמידה בסכנה את יכולתו לעמוד

שצריכות היו להידלק אצלם פעם אחר " נורות אזהרה"ממצאי החקירה העלו כי המנהלים והדירקטורים התעלמו מ"�

".במהלך ניהולו השוטף של בנק שבו מתבצעת מעילה, פעם

 בשורה ארוכה של נושאים הנוגעים החשדות נוגעים לאופן פעולתם או מחדליהם של נושאי המשרה והדירקטורים"�

הקשר בין הבנק ללקוחותיו וניהול כוח , קים בנקאיים'צ, פיקדונות, אשראי, נזילות, ובהם הלימות הון, לניהול הבנק

".האדם בבנק



חובות דירקטור ונושא משרה

שזה עשוי לשתק פעילות עסקית , הסכנה העיק רית בהרחבת האחריות"�
 כל מיני פעולות של החברה שנראו  לו איש רדירקטור  שבעבר . של החברה

 שמישהו יחשושהוא . יחשוש פתאום מהחרב ה פלילית, לגיטימיות וטובות
".בדיעבד יבוא ויגיד לו שזה הפרת אמונים

 ממנה בחברה ולמנועהדירקטור יחשוש לעצמו ובתוך כך עלול לפגוע "�
ולא לשים את הכס ף בפיקדון , חברה נועדה לעסקים. לעשות עסקים

כל דירקטור יגיע למצב שבו הוא חושב ,  אם היא עושה עסקים.בנקאי
". בפליליםאחשדשמא אקנס או , לעשותמוטב לי לא לעשות מאשר "





? מ וגברתף אחריו ת"מחו בעל לדירקטורהאם 

 ב על מ ומח י ו ת חשב ונא י ת  ופ יננ ס י ת די רקט ור 

:לחוק החברות. א253סעיף 

מינוי דירקטור שהוא בעל מ ומחיות חשבונאית ופיננסית או שהוא בעל " 

אין בו  כדי לשנות מן , )1א(240או ) ד(219כשירות מקצועית לפי סעיפים 

".על פי כל דין, האחריות המו טלת עליו ועל שאר הדי רקטו רים בחברה

 :כהן ציפ י' פרופ

 מדוב ר  בדירקטור בעל מומחיות חשבונאית ופיננסית או בעל כשירות כאשר"

 דירקטור לא ייבחן בהתאם לשאלה כיצד היה פועל אותו: "מקצועית אחרת

זו .  בעל כשירויות דומות לשלודירקטוראלא כיצד היה פועל , דירקטור סבי ר 

כי , לעמיתיואך בשור ה די טובה ,  בשורה  רעה  מ בחינת הדירקטור ה מומחה

ולכן הוא לא יידרש , לדירקטור סבי ר אין מומחיות חשבונאית ופיננסית

."  כזו ולהיבחן לפיהמיומנותלהפעיל  



? מפני מה ניתן לפטור

כולה או , נושא משרה  בה מאחריותו, מ ראש , חברה רשאית  לפטור"�

אם נקבעה לכך  , בשל נזק עקב הפר ת חובת זהירות כלפיה, מקצתה

"הוראה  בתקנון

.בחלוקהלא ניתן לפטור דירקטור עקב  הפרת חובת זהירות �

 

 אמצ ע י ם לשם הגנה  על ד י רקטו ר  מ פני אח ר י ו ת -ב יט וח ו שי פ ו י , פטו ר



:שיפוי מראש או בדיעבד

:התחייבות לשיפוי

מוגבל לאירועים שלדעת הדירקטו ריון צפויים לאור פעילות החברה בפועל �

.בעת מתן השיפוי

.סכום או אמת מידה שהדירק טוריון קבע שה וא סביר בנסיבות העניין�

:שיפוי מראש א ו בדיעבד

.  נדרשת הוראה  מפורשת בתק נון�

 אמצ ע י ם לשם הגנה  על ד י רקטו ר  מ פני אח ר י ו ת -ב יט וח ו שי פ ו י , פטו ר



? מה ניתן לשפות

;חבו ת כספ י ת  שה וטלה לטוב ת אד ם אחר   ע ל פי פ סק ד י ן �
 ;פסק ד י ן שנ י ת ן ב פש רה �
; ב יד י  ב י ת  משפט שא וש רפסק ב ו ר ר �
: הוצ א ות  ה תד י ינ ו ת ס ב יר ו ת  במק ר ים  הבא י ם�

הל יך שה וגש נגד נושא ה משר ה ביד י החברה •

)תבי עה  נגזרת( או בש מה •

או ביד י אדם אחר•

 פל יל י שמ מנו ז וכה באיש ום•

 פל יל י בו  הורשע ב עביר ה ש אינ ה דורש ת מח שבה פ לי ל ית באיש ום•

כחלו פה  ,  חקיר ה שה סת יים ל ל א הגשת  כתב איש ום ול לא  חבות כספ יתבה ליך•

 ב הט ל ת חבו ת כספי ת כחלו פ ה ל הל יך פ לי ל י בע בירה  ש הס תיםלה ל יך פל י לי א ו 

. שאינ ה דורש ת מ חשבה פל י לי ת

 אמצ ע י ם לשם הגנה  על ד י רקטו ר  מ פני אח ר י ו ת -ב יט וח ו שי פ ו י , פטו ר



? לבטחכנגד אילו אירועים ניתן

הפרת חובת זהירות כלפי החברה�

:הפרת חובת האמונים כלפי החברה בהתקיים�

נושא המשר ה  פעל בתום לב�

היה לו יסוד סביר להניח שהפעולה לא תפגע בטובת החברה �

חבות כספית שתוטל על נושא המש רה לטו בת אדם אחר�

 אמצ ע י ם לשם הגנה  על ד י רקטו ר  מ פני אח ר י ו ת -ב יט וח ו שי פ ו י , פטו ר



:שיפוי או ביטוח,  פטורבנותפעולות אשר אינן �

 בתום לב והיה לו ביטוח ושיפוי אם פעל למעט(, הפרת חובת אמונים�

). החברהיסוד סביר להניח שהפעולה לא תפגע בטובת 

למעט אם נעשתה , הפרת חובת זהירות שנעשתה בכוונה או בפזיזות�

.ברשלנות

פעולה מתוך כ וונה להפיק רווח אישי שלא כדין�

קנס או כופר �

 אמצ ע י ם לשם הגנה  על ד י רקטו ר  מ פני אח ר י ו ת -ב יט וח ו שי פ ו י , פטו ר



:תפקידי ועדת הביקורת

:תפקיד י פיק וח

בין השאר על בסיס הדוחות  , לעמוד על ל יקו יי ם בניהול העסקי של החברה�

.מבקרח "הכספיים תוך התי יעצ ות  עם המבקר הפנימי או  עם רו

. הליקו יים לדירקטוריון דרכים לתיק ון להציע�

.תוך התי יעצ ות  עם המבקר הפנימי של החברה,  בעני יני ביקו רת פניםדיון�

: איש ורתפקיד

עסקאו ת עם בעלי  (ועדת הביקורת אחראית לאישור עסקאות ניגוד עניינים �

 חובת להפרתוכן פע ולו ת שיש בהן חשש ) או בעל י  שליטה בחברה/עניי ן ו

.אמונים של נושא משרה כלפי החברה

ועדת הביק ורת



:תפקיד י ועדת  הביקורת

:תפקיד י י יע וץ

. המבקר הפנימי  ימונה לפי הצעת ועדת הביקורת�

תיעשה בהחלטת הדירקטוריון רק לאחר ,  כהונתו של המבקרהפסקת�
שקיבל את עמדת ועדת הביקורת ולאחר שניתנה למבקר הפנימי הזדמנות 

.להשמיע את עמדתו בפני ועדת הביקורת

 

:י וזמו ת

ממשל תאגידי�

קוד אתי�

נוהלי אכיפה פנימית �

.בקרות פנימיו ת�

ועדת ביקורת



:תפקידי ועדת הביקורת

:תפקיד י אד הוק

מעבר , ועדת הביקורת נדרשת לעיתים  למעורבות בניהול עסקיה של החברה�

על ידי האצלת סמכוי ות מ יו חדות לעניי ן מסו ים או לתקופה , לנדרש על פי החוק

. מוגבלת

כ במסגרת "הנכללות בד, הטלת סמכויות  על ידי רשות ניי רות ערך או הבורסה�

על מנת להבטיח כי האינטרסים של כלל הציבור יישמרו וכי ת וגבל , התשקיף

. השפעתם של בעלי העניי ן בחברה

ועדת ביקורת



משה טרי (ע " רשות ני- תפקידו של המבקר הפנימיחשיבות

30.11.05:(

, מידע שהגיע אלינו אגב בדיקות של כשלים במספר חברות"

הובילו אותנו למסקנה כי מבקר הפנים והב קרה  הפני מית הינם 

מרכיבים בעלי חשיבות מכרעת הן להיבט של מיפוי הסיכונים 

וקיום ממשל , והן להיבט הה קפ דה על מילוי הוראות חוק, וניטורם

הי ה שם , במרבית המקרים בהם נתגלה כשל. תאגידי נאות

מבקר הפנים כדי להתריע על הדבר או שהיה בר יכו לת להתריע 

".על הכשל הצפוי

המבקר  ה פנימי



הפרטים הנוגעים לועדת הביקורת ביחסיה עם המבקר הפנימי �
:הדירקטוריוןאשר צריכים להופיע בדוח 

י ועדת הביקורת והדירקטוריו ן וכן תמצית "מועד אישור מי נוי המבקר ע�
לסמכויות , תוך התייחסות לחובות, המינוינימוקיהם לאישור 

. ולתפקידים המוטלים על המבקר הפנימי בה תאם לדין

 ליושב המבק ר הפנימ יהמועדים בהם הוגש דין וחשבון על ממצאי �
.הביקורתלמנהל הכללי וליושב ראש ועדת  ,ראש הדי רקטו ריון

אופי ורציפות פעילות המבקר  , פירוט האם לדעת הדירקטורי ון היקף�
ויש בהם כדי להגשים ,  בנסיבות הענייןסביריםהפנימי ותכנית עבודתו 

 .בתאגידאת מטרות הב יקורת הפנימית 

גילוי בדבר מבקר פנימי בתאגיד מדווח



:יישום המלצת דוח וועדת גלאי בתקנות

ח ועדת ג לאי" דו-פנימיתחובות הדירקטור לעניין ביקורת 

:1970 -ל"תש, )דוחות  ת קופת י ים ו מ ידי י ם(לתקנות  נ ייר ות  ערך ) 7)(ב(10תקנה 

 פרטים בדבר חשיפה לסיכוני שוק ודרכי יובאובדוח הדירקטוריו ן על מצב עני יני  התאגיד 

.ניהולם כמפורט בתוספת השנייה לתקנות הדיוו ח

:ם הדיוו ח בדבר חשיפה לסיכ ו ני ש וק ודרכ י  ניהולם יכללו א ת הפרטים הבאיפרטי

. האחראי על ניהול סיכוני שוק בת אגיד�

. תיאור סיכ וני השוק�

.מדיניות התאגיד בניהול סיכוני ש וק�

  הפיקוח על מדיניו ת ניהול סיכוני  שוק ואופן �

.  מימושה

.דוח בסיסי הצמדה�

.מבחני רגישות ו פוזיצי ות בנגזרים�



אחראית  לקביעתה והתקיי מ ותה של בקרה , ההנהלה בפיקוח דירקטוריו ן החברה

פני מי ת נא ותה על הדוחו ת הכספי ים ועל הגילו י בתאג יד

:  דוח שנתי על הבקרה הפנימית.1

 נמצאה חולשה �האם הבקרה הפנימית הוערכה כאפקטיבית או לאו�

.לא תחשב הבקרה הפנימי ת כאפקטיבית, מהותית

 יראו את הדוחות כדוחו ת שאינם ערוכים  �לא תוקנה החולשה בתוך שנה�

. כדין

.פעול ות  ול וח הזמנים לתיקונן, גילו י מלא על כל  החולשות המהותי ות�

ISOX



: ל הכספים בתאגיד כי"ל וסמנכ"הצהרות אישיות  של המנכ. 2

מכיל ים את כל העובדות , הדוחות אינם כו ללים מצג שאינו נכון�

 .ומשקפים מבחינה מהותית את המצב הכספי של החברה,  המהותיות

לדירקטוריון ולו ועדת הביקורת את כל הליקוי ים , גילו לרואי החשבון�

.  המהותי ות בבקרה הפנימית של התאגידוהחולשותהמשמעותיים  

קבעו בקרות ונהלים להבטחת נאותו ת ומהימנות  הדיווח הכספי �

 הבקרה הפנימית והציגו  אפקטיביותוהגילוי  וכן כ י העריכו את 

.מסקנותיהם למועד הדוח

ISOX



: דוח רואה החשבון של התאגיד.3

הדוח יכלול את  חוו ת דעתו בדבר אפקטיביות הבקרה הפנימית  על הדיווח  �

הכספי בתאגיד

.הדוח יכלול את  חוו ת דעתו בדבר חולשות מהותיו ת שהוא זיהה בבקרה זו�

.דוח רואה החשבון י צורף לדוח השנתי של החברה�

ISOX



:הכוללערוך סקר סיכוני ם מקיף . 1

.ניהול סיכונים בתחומ י הפעילות  הספציפיים של החברה�

. הפעיל ותניהול הסיכונים הרחבים של �

.השונותקיום דרישות החוק �

. םהקם ועדה לפיקוח על הסיכונים  שתהא מורכבת ברובה מדירקטורים חיצוני י. 2

בין חברי , שמור על תקשורת אפקטיבית בין הדירקטוריון לחברי ההנהלה הבכירה. 3

ו ודא לשמור על , בין ו עדות הדירקטוריון וב ין  י ועצ י הדירקטוריון, הדירקטוריון עצ מם

.קואורדינציה נכונה בין כל הנוגעי ם לדבר

 עצות לדירקטוריון -ביקורת גורמי סיכון



. ונתח אותם י חד עימה, דון עם הנהלת החברה בתרחישי סיכ ון אפשריים של החברה.  4

כי , על בסיס שוטף, והיה משוכנע,  היה מודע לסוגיי ת ניהול הסיכונים  ולת יק הסיכונים.  5
.הנהלת החברה מודעת לנושא ונוקטת בצעדים הראויים להקטנת הסיכונים

:ערוך דוח סיכוני ם.6

.ח י פרט את מדיניות ההשקעה של החברה והשקעות יה"וודא כי הדו�

שנועדו למנוע סטיות ממדיניות  , הדיווח  יפרט גם את מנגנוני הבקרה הפנימיים�
.הדירקטוריון בנושאי חשיפה לסיכוני השוק החלים על החברה וניהולם

: בחן את פרופיל הסיכונים של החברה והערך את הסיכונים במספר מישורים�
.נזילות ו עוד, פיננסי,  תפעול י, עסקי

 עצות לדירקטוריון -ביקורת גורמי סיכון



,  וניהו ל סיכונים" בקרת סיכונים "אמץ והטמע בחברה תוכנית מפורטת של .7
.המתאימה לאופי פעיל ותה של החברה

 מוצגים בפני וודא כי הם מודע למהות הסיכונים העיקריים של החברה היה.  8
.נאותה וכי ניתן לו המידע ההכרחי במהירות המתבקשתהדירקטוריון בצו רה 

:השאראשר תתי יחס בין , קיים מערכת ניהול סיכ ונים.9

.להערכת הסיכונים בפניהם עשוי ה לעמוד החברה�

 של שיקולי סיכ ונים וני הול סיכונים במערכת קבלת ההחלטות לשילובם�
.בארגון

 תקופתי ת של מערכת ניהול הסיכונים והתאמתה למערכת לבחינה�
 .החברההמיוחדת של 

 עצות לדירקטוריון -ביקורת גורמי סיכון



תוד ה על ההקשבהתוד ה על ההקשבה


