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חברת טלמטיקה )ניהול משאבים ניידים( המתמקדת בישראל  א( היPNTRפוינטר טלוקיישן )

, לקבוצה הכנסות מתמשכות שלה כשירי הטלמטיקהמובאמריקה הלטינית. בנוסף לייצור ומכירת 

ראשונים של השנה תומכות החודשים ה 9-לתוצאות ה .(MRMמשירותי ניהול משאבים ניידים )

מהתצפית  76–74%לשנה במלואה, ומייצגות  ,נורמלותבשורה העליונה והמשלנו, בציפיות הרווח 

שלנו לשנה  (PBTזאת קיצצנו את תחזית הרווח לפני מס )לשנה כולה. למרות  EBIT-להכנסות ו

 מכפיל הרווח פעמיות גבוהות יותר. הנחת-חדהוצאות לאור הוצאות מימון ו 6%-הנוכחית ב

בשבועות האחרונים ואנו רואים  37%-ל 34%-לעומת הענף כולו התרחבה מ PNTRהצפויה של 

פוטנציאל להערכה מחודשת על סמך צמיחה חזקה יותר ברווחים, שאמורה להיות מונעת על ידי 

מוצרים חדשים בפיתוח החוזק  כמו גם על ידיבברזיל,  Cielo Telecomמכבר של -הרכישה לא

     ועלייה בשולי הרווח על שירותים.

 סוף השנה

  

 הכנסות
 ($ )מ'

לפני מס* רווח 
 ($)מ' 

 *למניה רווח
($) 

 דיבידנד
 (C) למניה

EV/EBITDA 

(X) 

 רווח מכפיל

 (x) 

 תשואה )%(

12/15 60.6 6.3 62.3 0.0 8.2 12.4 N/A 

12/16e 63.7 6.4 61.9 0.0 7.3 12.4 N/A 

12/17e 70.8 7.9 73.9 0.0 6.2 10.4 N/A 

12/18e  75.7 9.4 87.3 0.0 5.3 8.8 N/A 

 . ותשלומים מבוססי מניות ד פעמייםנכסים בלתי מוחשיים, סעיפים חהפחתה של  ולא כוללים ,ומדוללים ורווח למניה מנורמלים רווח לפני מסהערה: *

 שורה עליונה חזקה אבל עלות מכירות ושיווק גבוהה יותר

 שנה מול שנה, 9%של  , עליה2016 ברבעון השלישי USעל עליה בהכנסות ב $דיווחה פוינטר טלוקיישן 

 ברמה משקף המשך צמיחה. שנה מול שנה  2016במחצית הראשונה של שנה  3%זאת לעומת עליה של 

אמריקאיים. תנאי שוק טובים -בהכנסות במטבע מקומי ומגמת התחזקות במטבעות דרום 18–13 של

 198-ל MRMשנה לעומת שנה במינויי  14%ל בישראל, ברזיל, ארגנטינה ומקסיקו עזרו לייצר עליה ש

הוצאות מכירה . ברווח הגולמי 10%לעלייה של סייע להגיע  PNTRאלף, בעוד מינוף התפעול הגבוה של 

עומת שנה ל 1%מ'$, עליה של  1.8בילו לרווח תפעולי מנורמל של ושיווק גבוהות יותר והוצאות מימון הו

 CTמ'$ בהתייחס לרכישת  0.2פעמיות של -נה. הוצאות חדבמחצית הראשו 3%שנה, לעומת הירידה של 

שנה  34%והוצאות מימוניות גבוהות יותר, שהתגברו בגלל הפסדי המרת מטבע זר, הובילו לירידה של 

מ'$(. אמנם העלינו את תחזית  2.3 – 1מ'$ )מחצית  0.7-ל ,GAAP USשנה ברווחים נטו עומת ל

לרווח הוספת הפריטים הנ"ל הובילה להורדת התחזית  אך, 18–2016לעומת  EBITDA-ההכנסות וה

 . 2018-ו 2017-ב 3–2%-וב 2016-ב 7%-( בPBTמדווח לפני מס )

 CIELOצמצום חוב נטו לקראת רכישת 

PNTR  מ'$ בתזרים מזומנים תפעולי ברבעון השלישי, המייצגים שיעור המרת מזומנים של  1.4יצרה

X1.0  לעומתX1.5  1.0-ם המזומנים לצמצום החוב נטו ביתזרבצה השתמשה הקבו. 3/2015ברבעון 

באוקטובר. החברה העלתה  7-ב Cielo Telecomמ'$ של  6.5לקראת הרכישה תמורת  ,מ'$ 2.2-מ'$, ל

מ'$ כהכנה  14.1-מ'$ במהלך הרבעון במטרה להעלות את יתרת המזומנים שלה ל 5.4-את החוב ב

 רכישות נוספות.ללרכישה זו ו

 מכפיל הרווח הצפוי בענף לעומת 37%בשיעור  גבוה יסקאונטד

מכפיל הרווח הצפוי  לעומת 37%של  לדעתנו גבוה ובלתי מוצדק דיסקאונטנסחרות כעת  PNTRמניות 

 היוון זרמי מזומן חישוב .(₪ 33.9) 8.85$-בהערכת המכפיל מבוססת מתחרים  מחזיקיםאנו  . בענף

(DCF) כדי לשקף עליה צפויה ברווחים תפעוליים.( ₪ 43.7) 11.3$-( ל₪ 42.6) 11.1$-עלה מ

 פוינטר טלוקיישן
 

  2016של  3פרסום רווחים רבעון 
 

מושפע מפיחות במטבעות  שיפור מגמה בשורה העליונה
  המקומיים

 2016נובמבר ב 30 

 ציוד וחומרה טכנולוגית

  ₪ 29.25/ 7.70$ * מחיר

  ₪מ'  230מ' $ /  61  שווי שוק

     2016 בנובמבר 29-לפי תמחיר מיום ה*

3.8726 ₪  /1$US  

 2.2  2016ספט  30, מ'( $)חוב נטו 
 

 מ' 7.87 מניות מונפקות

 מ' 0.6 כתבי אופציה מונפקים

 59.3% היצע צף

 PNTR סימול
  

 NASDAQ בורסה ראשית

 TASE בורסה משנית
 

 ניהביצועי מחיר המ

 
 

% 1m 3m 12m 

 29.0 8.3 90. שנוי במחיר

 22.5 6.7 (2.5) יחס )מקומי(
 

 $4.8  $7.8  נמוך/שבועות גבוה 52
 

 תיאור העסק

( היא ספקית מובילה של PNTRפוינטר טלוקיישן )

לתעשיות הרכב והביטוח.  MRMשירותי ומוצרי 

סים, ניהול צי שירותי המפתח הם מעקב אחר נכ

. השווקים IoTרכב וניטור סחורות בתנועה /

העיקריים של החברה הם ישראל, ברזיל, 

 ארגנטינה, מקסיקו ואירופה.
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 סיכום פיננסי

2019e 2018e 2017e 2016e 2015 ($US מי)

US GAAP US GAAP US GAAP US GAAP US GAAP  בדצמבר 31

רווח והפסד

79.66 75.69 70.81 63.74 60.57 הכנסות

(39.77) (38.20) (36.09) (32.64) (31.31) עלות ההכנסות 

39.89 37.49 34.71 31.10 29.25 רווח גולמי

14.14 12.62 10.74 9.26 8.10 רווח לפני ריבית מסים פחת והפחתות 

11.06 10.02 8.68 7.43 6.40 רווח תפעולי )לפני הפחתות וחריגים(

(0.26) (0.29) (0.32) (0.39) (0.54) של נכסים בלתי מוחשיים הפחתות 

0.00 0.00 0.00 (0.40) (0.91) חריגים

(0.33) (0.33) (0.32) (0.32) (0.31) ני מבוסס מניות ליועצים  תגמול הו

10.46 9.41 8.04 6.33 4.64 רווח תפעולי

(0.40) (0.58) (0.83) (1.03) (0.06) ריבית, נטו

0.00 0.00 0.00 (0.01) (0.01) עסקאות משותפות וחברות כלולות

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 חריגים

10.66 9.44 7.85 6.40 6.32 רווח לפני מס )מנורמל(

10.07 8.83 7.21 5.30 4.57 רווח לפני מס 

(2.52) (2.21) (1.80) (1.48) (1.31) מס

8.14 7.23 6.05 4.92 5.02 רווח נקי )מנורמל(

7.55 6.62 5.41 3.82 3.26 רווח נקי 

(0.03) (0.03) (0.02) (0.02) 0.00 זכויות מיעוט

0.00 0.00 0.00 0.15 0.54 פעילות מופסקת

8.11 7.20 6.02 4.94 4.95 רווח נטו )מנורמל(

7.52 6.59 5.38 3.96 3.80 רווח נטו 

8.12 8.02 7.92 7.82 7.73 מספר מניות ממוצע )מ`(

1.00 0.90 0.76 0.63 0.64 רווח )הפסד( למניה- מנורמל )$(

0.97 0.87 0.74 0.62 0.62 רווח )הפסד( למניה- מנורמל ובדילול מלא )$(

0.93 0.82 0.68 0.51 0.49 רווח )הפסד( למניה- )$(  

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 דיבידנד למניה )$(  

5.24 6.90 11.09 5.24 N/A צמיחה בהכנסות )%(

50.08 49.53 49.02 48.79 48.30 מרווח גולמי )%(

17.74 16.68 15.17 14.52 13.37 מרווח על הרווח לפני ריבית מסים פחת והפחתות )%(

13.88 13.24 12.26 11.66 10.56 ניטין וחריגים(  )%( מרווח תפעולי )לפני המו

מאזן

55.70 54.52 53.17 51.66 68.78 נכסים קבועים

9.06 7.62 5.99 4.16 3.28 נכסים מוחשיים

7.49 7.49 7.49 7.49 33.67 השקעות ואחר

5.56 5.34 5.04 4.56 4.70 מלאי

14.84 14.10 13.19 11.87 11.09 חייבים

10.06 3.67 1.21 3.80 7.25 שווי מזומנים מזומנים ו

1.97 1.91 1.85 1.80 11.62 אחר

(18.25) (17.55) (17.50) (17.19) (30.45) התחייבויות שוטפות

(14.16) (13.51) (12.71) (11.49) (9.82) זכאים

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 התחייבויות בגין מענקים ממשלתיים

(3.20) (3.20) (4.00) (5.00) (4.82) הלוואות לטווח קצר

(0.88) (0.84) (0.78) (0.71) (15.81) אחר

(3.24) (3.49) (6.76) (13.01) (17.95) התחייבויות לטווח ארוך

(0.79) (0.79) (3.79) (9.74) (8.39) הלוואות לטווח ארוך

(2.45) (2.70) (2.97) (3.27) (9.57) התחייבויות אחרות לטווח ארוך

66.63 58.50 50.21 43.49 55.04 נכסים , נטו

0.07 0.07 0.11 0.14 (1.07) זכויות מיעוט

66.70 58.58 50.32 43.63 53.97 הון עצמי

תזרימי מזומנים

14.14 12.62 10.74 9.26 8.10 תזרים מזומנים תפעולי

(0.32) (0.41) (0.55) (0.74) (0.31) ריבית, נטו

0.00 0.00 0.00 0.43 2.20 חריגים ואחר

(2.52) (1.10) (1.08) 0.00 (0.23) מס

11.30 11.11 9.11 8.94 9.76 תזרים מזומנים תפעולי

(4.91) (4.60) (4.23) (4.15) (3.62) הוצאות הון

0.00 0.00 0.00 (8.90) 0.00 שות/גריעות רכי

(0.40) (0.58) (0.83) (1.03) (0.89) ריבית, נטו

0.00 0.00 0.00 0.00 0.02 מימון

0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 דיבידנדים 

0.39 0.33 0.31 0.43 1.26 אחר

6.39 6.26 4.36 (4.71) 6.53 תזרים מזומנים, נטו

0.32 6.58 10.94 5.95 9.22 פתיחת חוב נטו / )מזומנים(

0.00 0.00 0.00 (0.28) (0.19) מט"ח

0.00 0.00 0.00 0.00 (3.07) אחר שלא במזומן

(6.07) 0.32 6.58 10.94 5.95  סגירת חוב נטו / )מזומנים(

     .Company reports, Edison Investment Research מקור:

 

 



 

 

מנת -אנליסטים ומומחים להשקעות, אשר עובדים יחד עם חברות, מנהלי קרנות ובנקים להשקעות מהמובילים בעולם על 100חברת ייעוץ ההשקעות אדיסון הינה העתיד של קשרי משקיעים עם חברות. לחברה צוות של מעל 
ידי -רת ומפוקחת עלחברות ומשקיעים, להם אנו מספקים שירותים ממשרדינו המצויים בלונדון, ניו יורק, פרנקפורט, וולינגטון וסידני. פעילותה של אדיסון מאוש 400-ה מלתמוך בפעילותם בשוקי ההון. בין לקוחותינו הקבועים למעל

, מס' רישום FSPזילנדית של אדיסון. אדיסון ניו זילנד רשומה במרשם נותני שירותיים פיננסיים בניו זילנד )-יו(. אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' )ניו זילנד( בע"מ )אדיסון ניו זילנד( הינה חברת בת נFCAהרשות להתנהלות פיננסית )
(. אדיסון SECהוועדה לניירות ערך ובורסות ) ידי-אדיסון, ומפוקחת על ( ומורשית במתן שירותי ייעוץ פיננסיים כלליים ו/או גנריים בלבד. אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' אינק. )ארה"ב( הינה חברת בת אמריקאית של247505

ידי הוועדה האוסטרלית לניירות ערך ובורסות. אדיסון גרמניה הינה ישות מסונפת של אדיסון -( הינה חברת בת אוסטרלית של אדיסון, ואינה מפוקחת על46085869אינווסטמנט ריסרץ' בע"מ )אדיסון אוסטרליה( )מס' רישום 
  www.edisongroup.com(. 4794244"מ )אינווסטמנט ריסרץ' בע

 אדיסון ישראל –תניית פטור 

"התכנית", "הבורסה", "המשתתפת"  –רשומות בבורסה לניירות ערך בתל אביב, ומשתתפות בתכנית )להלן בהתאמה להלן גילוי בנוגע לתכנית להעלאת מודעותם של משקיעים בחברות ציבוריות בסקטור הטכנולגיה והביומד ה
כם עם הבורסה )להלן "ההסכם"( אשר "אדיסון ישראל" ו"אדיסון"( חתמה על הס –ו/או "המשתתפות"(. אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' )ישראל( בע"מ, חברת הבת הישראלית של אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' בע"מ )להלן בהתאמה 

(, וכן Magna(, באתר האינטרנט של הרשות לניירות ערך )להלן "רנ"ע"( )Mayaרסה )מטרתו לספק ניתוח מחקרי בנוגע למשתתפות ובכפוף לתכנית )להלן "הניתוח" או "הניתוחים"(. ניתוח זה יופץ ויפורסם באתר האינטרנט של הבו
ם דו"ח מיידי על קיומו של אירוע מהותי הנוגע ח עבור כל משתתפת יפורסם לכל הפחות ארבע פעמים בשנה, לאחר פרסום דו"חות כספיים רבעוניים או שנתיים, ויעודכן בהתאם לצורך לאחר פרסובאפיקי הפצה נוספים. הניתו

ידי המשתתפות ישירות לבורסה, והבורסה תעביר תשלומים אלה ישירות לאדיסון. בכפוף -תשלומים אלה ישולמו עללמשתתפת. כפי שמפורט בהסכם, אדיסון ישראל זכאית לקבל תשלומים עבור מתן שירותי מחקר השקעות. 
כמפורט בהסכם ובכפוף לתנאים המצויים בו, הניתוחים יכללו תיאור של  50,000$-35,000$ לתנאים והעקרונות המפורטים בהסכם, התשלומים השנתיים להם תהיה אדיסון זכאית עבור כל משתתפת, ינועו בטווח שבין

 העסקית בה פועלת המשתתפת ומעמדה של המשתתפת בתוך סביבה עסקית זו, כוללהמשתתפת ושל פעילויותיה העסקיות. תיאור זה יעסוק בין היתר בנושאים כגון: בעלי מניות; הנהלה; מוצרים; קניין רוחני רלוונטי; הסביבה 
דרשת נקודת המבט המקצועית של אדיסון )כמפורט להלן( בדו"ח מחקרי )בהתאם לסוג מגמות נוכחיות וחזויות; תיאור של מצבה הפיננסי בעבר ובהווה; וכן תחזית בנוגע להתפתחויות עתידיות במצבה הפיננסי, וכל נושא אחר בו נ

ות שוקל השקעה בניירות ערך של המשתתפת. ככל שיידרש, הניתוח יכלול נספח של ניתוח מדעי מאת מומחה בתחום מדעי החיים. לכל דו"ח מחקר השקעהדו"ח שפורסם(, ואשר עשוי להשפיע על החלטתו של משקיע סביר ה
יכללו דיון וניתוח מעמיקים. דו"חות עדכון קצרים, בהם לא חל שינוי מהותי ה, תצורף "תמצית מחקר השקעות", המפרטת את עיקרי הנושאים הנידונים בדו"ח. הדו"חות המלאים, וכן דו"חות בהם חל שינוי מהותי בהמלצת ההשקע
אחרת ות כדי להוות אישור או הסכמה של הבורסה או של רנ"ע או בכל בורסה בהמלצת ההשקעה, יכללו דיון הערכה מקוצר. אין בהסכם עם הבורסה בנוגע להשתתפותה של אדיסון בתכנית לצורך ניתוח מחקרי של חברות ציבורי

מצויות בו. יפורסם סיכום דו"ח גם בשפה העברית. בכל מקרה של סתירה, אי שעליה מניות החברה רשומות, או כל רשות רגולטורית ערך אחרת שמסדירה את הנפקת מניות על ידי החברה באשר לתוכנו של הדו"ח או להמלצות ה
(. FCAידי הרשות להתנהלות פיננסית )-תגבר נכונותו של הגרסה האנגלית; הערה בנושא זה תופיע בכל דו"ח סיכום בשפה העברית. אדיסון מפוקחת על –ברית התאמה, עמימות או שונות בין הדו"ח באנגלית לבין הסיכום שלו בע

( מכיל הצהרה ברורה ובולטת )גם במקרה של המלצה בעל 2-ופן ברור כחומר שיווקי; ו( מזוהה בא1עצמאי, לוודא כי מחקר זה: -בספר ההתנהלות העסקית: על אדיסון, המפיקה ומפיצה מחקר בלתי 12, פרק 12.3.2פי סעיף -על
-ר בלתיב( אינו כפוף לכל איסור במסחר לפני הפצת מחקר ההשקעות. כללי הקידום הפיננסי תקפים לגבי מחק-פה( כי המחקר: א( לא הוכן בכפוף לדרישות החוק המיועדות לקדם את עצמאותם של דו"חות מחקר השקעות; ו

 עצמאי, ומתייחסים אליו כאילו היה חומר שיווקי.

 אדיסון אינווסטמנט ריסרץ' –תניית פטור 
מידע בו נעשה שימוש לצורך פרסום דו"ח ידי אדיסון לצורך פרסום ברחבי העולם. כל ה-בורסה לניירות ערך בתל אביב ; הדו"ח הוכן והופק עלהידי -. דו"ח זה הוזמן על2016כל הזכויות שמורות לאדיסון אינווסטמנט ריסרץ' בע"מ 

בדו"ח זה הינן של מחלקת המחקר באדיסון נכון לזמן פרסומן. ייתכן וניירות הערך זה נלקח ממקורות הזמינים לציבור ואשר ידועים כאמינים; עם זאת איננו מבטיחים את דיוקו או את שלמותו של דו"ח זה. חוות הדעת המצויות 
ידי אדיסון אוסטרליה והגישה אליו מיועדת אך ורק ל"לקוחות סיטונאיים" כפי שהם -ת אינם זמינים למכירה בכל תחומי השיפוט, או לקטגוריות משקיעים מסויימות. מחקר זה הופק באוסטרליה עלהמתוארים במחקר ההשקעו

מוסדיים אמריקאיים גדולים בלבד. אדיסון ארה"ב רשומה בוועדה לניירות ערך ובורסות כיועצת השקעות. אדיסון ארה"ב  ידי אדיסון ארה"ב, ומיועד למשקיעים-מוגדרים בחוק התאגידים האוסטרלי. המחקר מופץ בארה"ב על
יסון איננה מציעה או מספקת מידע מותאם , וכן על חוקים תואמים בכל מדינה ומדינה. כיוון שכך אד1940-( לחוק יועצי ההשקעות מ11)(a)202מסתמכת על "החרגת המפרסמים" מהגדרתה כיועצת השקעות, בכפוף לסעיף 

ם צורה. כמו כן, על כל מנוי או מנוי פוטנציאלי לדעת כי אין לראות באתר האינטרנט אישית. המידע אותו אנו מספקים, או מידע אשר נלקח מאתר האינטרנט שלנו, אינו מיועד להיות ייעוץ מותאם אישית, ואין לראות בו ככזה בשו
ילנד )לשימוש בתפקידם כיועצי השקעות או ברוקרים(, וכן ידינו כשידול לבצע או לניסיון לבצע כל עסקה בניירות ערך. המחקר במסמך זה מיועד עבור יועצי השקעות או ברוקרים מקצועיים תושבי ניו ז-ופק עלשלנו או במידע המס

לחוק זה(. מסמך זה אינו מהווה שידול או תמריץ לקנייה, מכירה, אישרור או  (c) ,(b) ,(a)(1) (c)5( )כמתואר בסעיפים FAA) 2008-י ההשקעות מעבור משקיעים מנוסים המהווים "לקוחות סיטונאיים" כפי שהם מוגדרים בחוק יועצ
מסמך זה מהווה חומר שיווקי,  FCA-רך המוזכר בו או בנושא שלו. לפי כללי העחיתום של כל נייר ערך המוזכר במסמך זה או בנושא שלו. מסמך זה מופק למטרות מידע בלבד ואין לראות בו הצעה או שידול להשקעה בכל נייר 

ה דיסון מנהיגה מדיניות מגבילה בנוגע למסחר אישי. קבוצת אדיסון אינוהוא לא הוכן בהתאם לדרישות החוק המיועדות לקדם את עצמאותם של מחקרי השקעות, ואינו כפוף לכל איסור במסחר לפני הפצת מחקר השקעות. א
ים, מפקחים, עובדים וקבלנים מטעם אדיסון מחזיקים בפוזיציות כאמור. ייתכן כי עוסקת בהשקעות בניירות הערך המוזכרים בדו"ח זה, ומתוך כך אינה מחזיקה בפוזיציות כלשהן לגבי ניירות ערך אלה. עם זאת, ייתכן כי מנהל

ייתכן ויהיה קשה המוזכרת בדו"ח זה. ערכם של ניירות הערך המוזכרים בדו"ח זה עשוי ליפול או לעלות, והינו חשוף לתנודות משמעותיות ופתאומיות. כמו כן, אדיסון או שותפותיה מספקות או מקבלות שירותים מחברה כלשהי 
ם בהכרח אינדיקציה לביצועים בעתיד. מידע צופה פני עתיד כלשהו או הצהרות כלשהן המופיעים ואף בלתי אפשרי לקנות, למכור או להשיג מידע מדוייק בנוגע לערכם של ניירות ערך המוזכרים בדו"ח זה. ביצועי עבר אינם מהווי

מים אחרים אשר עלולים להביא ם בסיכונים ידועים ובלתי ידועים, חוסר ודאות וגורבדו"ח זה מכילים מידע המבוסס על הנחות, תחזיות של תוצאות עתידיות, או הערכות של כמויות אשר אינן ניתנות להגדרה; ולפיכך הינם כרוכי
, אופי תוכנו של דו"ח זה הינו אופי כללי, והוא מיועד לצרכי מידע כלליים בלבד ואין בו כדי להוות המלצה או חוות FAA-לכך שהתוצאות, הביצועים או ההישגים בפועל של תוכנם יהיו שונים מהותית מהציפיות הנוכחיות. לצרכי ה

ידי אדיסון -יועד אך ורק לצורך מתן "שירות כללי" עלוכן הימנעות מרכישה או מכירה( של ניירות ערך. הפצת מסמך זה אינה מהווה "שירות מותאם אישית", וככל שמופיע בו ייעוץ פיננסי כלשהו, מדעת ביחס לרכישה או מכירה )
על שותפיה וקבלניה,  –פי החוק, אדיסון -ים כלשהו(. כיוון שכך, אין להסתמך עליו לצורך ביצוע החלטת השקעה. ככל שמתאפשר על)כלומר, מבלי לקחת בחשבון את מצבו הפיננסי או יעדיו האישיים של אדם מסוי FAA-כמוגדר ב
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