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 סובליס
 

 )98754( תומזיב םייטפשמ םיטביה
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 הארוהה  לגס

 
 שארמ םואיתב הלבק תועש ,aranyifat@law.haifa.ac.il ,ןרא תעפי ר"ד :הצרמ

 
 

 )תועובש העבש ,עובשב תועש 4( ז"נ 2  :תויעובש דומיל תועש ףקיה
 

 
 ויתורטמו סרוקה רואית
 ,ןוכיס ןוה תובוגמ קנזה תורבח לע שגדב ,תומזיל םייטנוולרה םייטפשמ םיטביה םע תורכיה תונקהל איה סרוקה תרטמ
 םג הלוכי היצלוגר םלוא ,תומזיל םסח רותב היצלוגר לע בושחל םיליגר ונא .םוחתב םייטרדנטס םימכסהו היצלוגר תוברל
 השעי דומילה .היצלוגרה לש יוניש םסיסבבש םייקסע םילדומ חתפל םילוכי םימכחותמ םימזיו ,תויקסע תויונמדזה רצייל
 הנממ ומלעתהש וא תמייקה היצלוגרה תא רגתאל וחילצהש ב"הראמו לארשימ תורבח לש ןחבמ ירקמב תורזעיה ךות
 ןונקתו םידסיימה םכסה תועצמאב םמצעל םירצוי םימזיהש םינידה תכרעמ תא ריכנ ,ףסונב .םיישקל ועלקנ ךכמ האצותכו
  .ןהלש החימצה יבלש ךרואל קנזה תורבח לש ידיגאתה לשממה תוחתפתה תא ןחבנו הרבחה
 
 רשפאמ סרוקה ,ןכ ומכ .יטפשמ ץועייל תונפל יתמ הנבההו לפטו רקיע ןיב הנחבהה ,הבישחה יכרד ,הפשה תא הנקמ סרוקה
 חרוא תואצרהב הוולמו תיתצובקו תישעמ הדימל בלשמ סרוקה .םייטרדנטס םימכסה לע מ״ומ לוהינב ןושאר ילכמ תוסנתה
  .םוחתב םיליבומ םיחמומ לש
 
  .סרוקה רתא תועצמאב שארמ ורסמי תועדוה .םיחרואה םיצרמה תוהזבו האירקה ירמוחב ןורחאה עגרה לש םייוניש ונכתי
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 הדימל תואצות
 

  .ןוכיס ןוה תועקשהו תומזיל םייטנוולר דוסי יגשומ םע תורכיה •
  .שכרנה עדיה םושיי ךות םידסיימ םכסה לע ןתמו אשמ לוהינ •
  .שכרנה עדיה םושיי ךות העקשה םכסה תטויט לע ןתמו אשמ לוהינ •
 .תורחתמ תועצה ןיב האוושהו ינוה לומגת תועצה חותינ •
 תורבחב ידיגאתה לשממה לע עיפשהל םילולע ולא םירתא דציכו החימצב תורבח ינפב םידמועה םירגתאה חותינ •

   .קנזה
 

 סרוקה יאשונ /סרוקה ינכת
   .םייקסע םילדומ חותיפל תונמדזהו רגתאכ היצלוגר ,תירוטלוגר תומזי לע – היצלוגרו תומזי .1
  .םיעיקשמ לומ מ"ומ לוהינו דוסי יגשומ – ןוכיס ןוה סויג .2
 .םמצעל םירצוי םימזיש קוחה – םידסיימ ימכסה .3
  .תוינוה לומגת תוינכותב תואיצמל תומולח ןיב – ישונא ןוה סויג .4
  .קנזה תורבחב הרשמ יאשונו םימזי תובוח - ידיגאת לשממ .5
  .תואירבהו קט-ויבה םוחתב היצלוגר .6
  .המחלמו רבשמב םיפאטרטס טווינ .7

 
 יפוסה ןויצה בכרה – סרוקב הכרעה יכרד

  .)שיגה אל/שיגה ןויצ( סרוקה ךרואל תולטמ 3 תשגה ,הבוח תוחכונ - 10% .1
 ויהי אלש םיטנדוטס .תיזיפ תוחכונ שרוד ןכלו ,התיכב תועצבתמה תויצלומיס ללוכ סרוקה :בל ומיש •

 וכרעיה אנא .תולטמה תא שיגהל ולכוי אל ,רועישה םויס ינפל ובזעיש וא רוחיאב ועיגיש ,התיכב םיחכונ
   .םאתהב

   )BYOD - םכלש בשחמה לע ,רוגס רמוח ,התיכב( םכסמ ןחבמ - 90% .2
 

 )םינחבמ ,תולטמ ,םיאשונ ,םינמז חול( סרוקה לש םידומילה תינכות
  היצלוגרו תומזי :52.10.31
 תרגסמה יוניש םהב םיבצמ – "תירוטלוגר תומזי"ב ןודל רובענ ןכמ רחאלו סרוקל אובמ ,תורכיהל שדקוי ןושארה רועישה
 הכפה תירוטלוגר תומזי ,השדח העפותב רבודמ אלש ףא לע .הרבחה לש תיקסעה תינכותהמ יתועמשמ קלח הווהמ תיטפשמה
 .יטפשמ יוניש לש תונכוסל וכפה -Uberו Airbnb, Tesla תוברל תונוש תורבח רשאכ ,תונורחאה םינשב רתוי תטלוב
 היצלוגרה תא לצנלו ,קושה תולובג תא ביחרהל ,תמייקה היצלוגרה תא רגתאל ידכ וטקנ תורבח ןהבש תוקיטקטב קוסענ
  .ןהלש יקסעה לדומה תבוטל
   :רועישל הייפצ/האירק ירמוח
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• Elizabeth Pollman & Jordan M. Barry, Regulatory Entrepreneurship, 90 S. Cal. L. Rev. 383 
(2017). 

  ."The Law" – 3 קרפ ,)סקילפטנ( "טסיליילפה" •
 

   םמצעל םירצוי םימזיהש קוחה ,םידסיימ ימכסה :52.11.7
 (NBA)  רימא סדנרב ץישנ דרשמב קטייהה תקלחמב ףתוש,יקסרובמס ןונרא ד״וע תופתתשהב
 
 דסיימ לכ לש תובוחהו תויוכזה תא טרפמ םכסהה .הרבחה ידסיימ ןיב םייקסעה םיסחיה תא רידסמה הזוח אוה םידסיימ םכסה
 יבגל תומכסה יוטיב ידיל איבהל ,םידדצה לש םיסרטניאה לע ןגהל ודעונ םידסיימה ימכסה .תוקולחמב הערכהה ינפוא תאו
 עייסמ םידסיימה ןיב םכסה שוביג .המידק הרבחה תא ףוחדל ידכ דחי ודבעי םידסיימה דציכו םזימה לש יסיסבה הנבמה
 וררועתי חטבלש םירגתא לע בושחלו תויפיצ םואית עצבל רשפאמ אוהו דיתעב םייטפשמ םיכוסכסל ןוכיסה תתחפהב
 העבצה תויוכז ,ןוירוטקרידה הנבמ ,תוינמ תקולח ןללכבו ,םידסיימה םכסהב תויזכרמה תוארוהה לע דמלנ רועישב .ךשמהב
  .תונקסמב ןודל רוזחנו לגרתנ ,היצלומיס תוצובקל לצפתנ ןכמ רחאל .הכופה הלשבהו וטוו
 
  :רועישל האירק ירמוח

 .םידסיימ םכסה תטויט •
 .)05.01.22 ,ובנב םסרופ( יבכוכ תימע 'נ ףומרבא ריאמ 25256-03-20 )ופי-ביבא לת( א"ת •
 .)6.8.2019 ,ובנב םסרופ( 'חאו ידיוד 'נ ובא ןב 36969-12-15 א"ת •
  .)6.8.23 ,ובנב םסרופ( מ"עב רייה לקיריפמא 'נ רוצ ןתמ 29021-08-20 )א"ת( א"ת •

  :הייפצ
  The Social Network - קובסייפ תמקה לע "תיתרבחה תשרה" טרסה •

 
 םייטרפ ןוה יקווש לש היצלוגר ,ןוכיס ןוה סויג :2511.14.

 Shuster Law Firm,  Principal at NEOME המיקמ הפתוש ,רטסוש תרפא ד"וע תופתתשהב
 
 תא ריכנ .)הסרובב תורחסנ ןניאש( תויטרפ תורבח ידי לע ןוה יסויג לע תשלוחה תיטפשמה תרגסמה תא דמלנ רועישב
 םכסהב םייטנוולרה םיפיעסה תא ריכנו דוסיה יגשומ תא דמלנ .ןוכיס ןוה תונרקל םיינייפואה הבישחה תרוצו יקסעה לדומה
 ,לוליד ינפמ תונגה ,)liquidation preference( קוריפב המידק תוכז ,יווש תכרעה תוברל ,)Term Sheet( תונורקע
   .דועו ןוירוטקרידב םיבשומ תקולח
 
  :רועישל האירק ירמוח

 .ג15 דע א15 ףיעסו ,15 ףיעס טרפב ,ומוסרפל רתיהו ףיקשת :'ג קרפ ,1968-ח"כשת ,ךרע תוריינ קוח •
• Sample Term Sheet 
   .א1 קרפ ,)2022( גנ םיטפשמ ,"קנזה תורבח יניד" ,ןרא תעפי •



 

  MBA – היגולונכט תוריתע תורבח לע שגד םע םיקסע להנימב רטסיגמ 
 

4 

 
 תואירבה ימוחתב תומזיו היצלוגר :2511.21.

  Carelon תרבח לש ילארשיה חותיפה זכרמ להנמ רבעשל ,יאופרה רושכמה םוחתב םזי ,ירוג ידוא :תופתתשהב
 אמייק-תבו הביצי הרבח תיינבב יזכרמ ךבדנ םיווהמ הנוכנ תוכרעיהו תוירוטלוגרה תושירדה לש הקימעמ הנבה דציכ דמלנ
 לע לקמ ,תותואנ תקידב יכילהת תחלצהל םרות היצלוגרל תויצ ובש ןפואב דקמתנ .יאופרה רושכמהו קטויבה תיישעתב
  .)טיזקא( האיצי תייגטרטסא לש חלצומ שומימ רשפאמו ,םייגטרטסא הלועפ יפותיש תריצי
 
  :רועישל האירק ירמוח

• TBD 
  :תצלמומ היפצ

• The Dropout 
 

 ןוה תלבט לוהינ :28.11.25
  תירטש ןב יבוק ד״וע :תופתתשהב
 
 .)Cap Table( הרבחה לש ןוהה תלבט - תועקשההו תומזיה םלועב רתויב םיבושחה םילכה דחא קמועל לולצנ הז רועישב
 תוקזחא ,םידבועל תויצפוא ,העקשה יבבס הב םיפקתשמ דציכ ,פא-טראטס תרבח לש ןוה תלבט ןיבהלו אורקל דציכ דמלנ
 ןומימ תועצה ןיב הוושנו תואמגוד דחי חתננ .יטמרד ןפואב עיפשהל םילוכי םיאנתב םינטק םייוניש ךיאו ,םיעיקשמו םידסיימ
 ,ךכל ךשמהב .הנותחתה הרושב םימזיל יופצה ךרעה לעו תוינמה ילעב לע העיפשמ ןהמ תחא לכ דציכ ןיבהל ידכ תונוש
 הנומתה תא תונשל םילוכיש םינטקה םיפיעסה םיאבחתמ קוידב ןכיה הלגנו תמא ןמזב םיבושיח עצבנו לסקאה תא חתפנ
  .תילכלכו תיטפשמ הנבה םע הקיטקרפ בלשי רועישה .הלוכ
 
  :רועישל האירק ירמוח

 סרוקה רתאב ליגרתו ןוה תלבט •
 

 
  קנזה תורבח יווש תכרעהו ישונא ןוה סויג :52.12.5
 לארשיב םיפאטרטס לש יזכרמה יוושה ךירעמ S-Cube ל״כנמ ,רודנב םולש ידיג :תופתתשהב

 לש תודיינ לע תולבגהב קוסענ .ישונא ןוה לע תורחתמ רתוי תולשב היגולונכט תורבחו קנזה תורבח דציכ דמלנ רועישב
 םידבועש תויועטב ןודנ רועישה תרגסמב .םידבוע רומישו סויגב ינוהה לומגתה לש ודיקפתו תורחת רוסיא ימכסה – םידבוע
 תוריינ תעצה ביבס תיטפשמה תרגסמה לעו ינוה לומגת תוללוכה תונוש הדובע תועצה ןיב םיוושמ םה רשאכ תושעל םיטונ
  .םידבועל ךרע
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 ןוה יעיקשממ ןוה ונסייג םהבש םינושה םיאנתה דציכ ,הז רשקהב .קנזה תרבח לש היווש םיכירעמ דציכ תדמלנ ,ףסונב
 לש היצלוגרב קוסענ ןכ .םידבועה ידיבש תויצפואה יוושו םימזיה ידיבש תוינמה יווש לע ועיפשי ,םירחא םיעיקשמו ןוכיס
  .םידבוע לש ינוה לומגת יוסימל לארשיבו ב״הראב השיגה הנושו המוד המבו )409A( תוליגרה תוינמה יווש תוכרעה
  :רועישל האירק ירמוח

  .1968-ח"כשת ,ךרע תוריינ קוחל ב15 ףיעס •
  .102 ףיעס ,]שדח חסונ[ הסנכה סמ תדוקפ •
 .)08.02.2018 ,ובנב םסרופ( ןנוג 'נ מ"עב 2011 הנכות יטירגטניא 65217-06-15 )א"ת( א"ת •
  .)16.12.2019 ,ובנב םסרופ( מ"עב פי'צ לוס 'נ ןובנ 19042-03-18 א"ת •
  .ב1 קרפ ,)2022( גנ םיטפשמ ,"קנזה תורבח יניד" ,ןרא תעפי •

  :תושר
• Index Ventures, Rewarding Talent A guide to stock options for European entrepreneurs. 
• Yifat Aran, Beyond Covenants Not to Compete: Equilibrium in High-Tech Startup Labor 

Markets, 70 Stan. L. Rev. 1235 (2018) 
• Yifat Aran, The RSU Time Bomb, in THE RESEARCH HANDBOOK ON THE STRUCTURE OF 

PRIVATE EQUITY AND VENTURE CAPITAL (Brian Broughman and Elisabeth de Fontenay eds., 
2024).   

 
    רבשמב םיפאטרטס :12.2512.

  יריילסנוק ץועייה תרבח ל״כנמ ,ןמורו דורמנ ד״וע :תופתתשהב
 
 ךומנ יווש יפל ןוה תוסייגמ תורבח ובש בצמ ,םיפא-טראטסב יווש תדירי יבבס לש תבכרומה הקימנידב קמעתנ הז רועישב
 רבשמ לש רשקהב דחוימב ,הלאכ םיבבס לוהינל תויגטרטסאהו תוכלשהה ,תוביסה תא רוקחנ .םימדוק םיבבס רשאמ רתוי
 םישוביש תוברל ,המחלמ תופוקתב םיפא-טראטס םידדומתמ םתיא םיידוחייה םירגתאה לע םג רבדנ .ימואל וא ילכלכ
  .תילועפת תואדו יאו קושה תושירדב יוניש ,הקפסאה תרשרשב
 
  .ןחבמה תארקל הרזח םייקנ ,ףסונב
 
  תולטמו ןויצ יביכר
  

 םינוידבו תויצלומיסב הליעפ תופתתשהו הבוח איה םירועישב תוחכונה - תויצלומיסב הליעפ תופתתשה - 10% •
 ןויצב הכזת השגההו מ״ומה תואצות ץבוק תא שיגהל שי היצלומיס לכ םותב .יפוסה ןויצהמ תודוקנ רשעב הכזמ
  .הלטמה תא שיגהל לכוי אל ,היצלומיסה לכ ךרואל התיכב חכונ היהי אלש ימ .שיגה אל/שיגה

 6.1.26 – 'ב ;23.12.25-'א דעומ ,)BYOD - םכלש בשחמ לע ,רוגס רמוח ,התיכב( םכסמ ןחבמ - 90% •
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 םידחוימ םיכרצ םע םיטנדוטסל תומאתה
 
 ךומסב רועישה רחאל וא ליימב יילא תונפל םינמזומ סרוקב השגנהל םיקוקזו תומאתה בתכמ םתושרב שיש םיטנדוטס
 .סרוקה תליחתל
 
 )תושר/הבוח( האירק רמוחו דומיל ירפס
 
  .סרוקה רתאב םינימז ויהי םיצבקה ,הלעמל טרופמ האירקה רמוח
 
 ףסונ ישומיש עדימ
   סרוקה יאשונב םיקסועה םיטסאקדופו םיטרס

  The Dropout - סונאר'ת תיל"כנמ - סמלוה טבזילא לע טסאקדופ •
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