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  ) "החברה"(להלן:  

    2026בספטמבר  23

  דוח הצעת מדף 

(מס' אסמכתא    2024  באפריל   17תאריך    ðושא,  2024  באפריל  16החברה ביום    שפרסמה פי תשקיף מדף    על

  041467מס' אסמכתא    5.5.2026(ראה דוח מיידי מיום    16.4.2027שתוקפו הוארך עד ליום    )2024-01-038131

ובהתאם להוראות תקðות ðיירות ערך (הצעת מדף של ðיירות ערך),  ,  )"תשקיף המדף: " להלן(  )2026  -  01  -

מתכבדת לפרסם בזאת דוח הצעת מדף להðפקה ולרישום   החברה ,  ")ההצעה תקðות(להלן: " 2005- התשס"ו

:  להלן") של ðיירות הערך המפורטים להלן (הבורסה: " להלןאביב בע"מ (-בתללמסחר בבורסה לðיירות ערך 

  "). דוח הצעת המדף"

  צוין   כן  אם  אלא,  המדף  בתשקיף  להם  שðיתðה  המשמעות  בו  המובאים  למוðחים  תיוחס  זה  מדף  הצעת  בדוח

  .אחרת

   ðיירות הערך המוצעים .1

  ) טז' סדרה( החוב אגרות .1.1

ש"ח ערך   1) רשומות על שם, בðות  'טזסדרה  ש"ח ערך ðקוב אגרות חוב (  מיליון  450  עד .1.1.1

 סדרה   הרחבת  של   בדרך  מוצעות   אשר"),  ) טז'סדרה  (  החוב  אגרותðקוב כל אחת (להלן: "

בספטמבר   18  מיום  מדף  הצעת  דוח   פי  על  בבורסה  למסחר  לראשוðה  ðרשמה  אשר  סחירה

   .1") הראשון המדף הצעת דוחמדף  (להלן: "התשקיף  פי על  פורסם  אשר 5202

שðתית  'טזסדרה  (  החוב  אגרות .1.1.2 ריבית  ðושאות  לצרכן    צמודה  קבועה )  המחירים  למדד 

) טז'סדרה  (  החוב  אגרות   בדירוג   שיðוי   של   יוצא  כפועל   להתאמות  בכפוף   ,  3.68%  בשיעור

 ) טז'סדרה  "ח (אג   של  הðאמðות  בשטר   לדף  מעבר   הרשומים   לתðאים   5.1  בסעיף   כמפורט

"  5202בספטמבר    18מיום   אג"ח    שטר(להלן:  של  צורף   )")טז'סדרה  (הðאמðות  אשר 

המדף בדרך   הצעת  דוחב(אשר המידע על פיו מובא    לדוח הצעת המדף הראשון  2בכðספח  

בסעיף    ,הפðיה)  של כמפורט  אירועים  בגין  להתאמות  הרשומים   5.2.1ובכפוף  לתðאים 

סדרה ). הקרן והריבית של אגרות החוב (טז'סדרה  מעבר לדף בשטר הðאמðות של אג"ח (
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על פי המדד היסודי (קרי מדד המחירים לצרכן בגין    המחירים לצרכן   למדד  צמודות)  טז'

אם יתברר במועד תשלום כלשהו    ).2025כפי שפורסם בחודש ספטמבר    2025חודש אוגוסט  

על חשבון הקרן ו/או הריבית בגין אגרות החוב (סדרה טז'), כי מדד התשלום גבוה מהמדד 

היסודי, כי אז תשלם החברה אותו תשלום של קרן ו/או ריבית, כשהוא מוגדל באופן יחסי  

דד לשיעור העלייה במדד התשלום לעומת המדד היסודי ובאופן שתחול הגðה, כך שאם המ 

הידוע בתאריך הקבוע לתשלום הרלווðטי יהיה ðמוך מהמדד היסודי, יהא מדד התשלום  

המדד היסודי. שיטת ההצמדה איðה ðיתðת לשיðוי במהלך חיי אגרות החוב (סדרה טז') 

(  אגרות  כאמור לפירעון  טז'סדרה  החוב  עומדות    7(א)    כדלקמן:   תשלומים   בתשעה) 

ביום    10%של    בשיעור   תשלומים  תשלום  מהשðים    של   בפברואר   28כל  אחת  כל 

של    2(ב)    -ו   )כולל (    2038  עד   2032 בשיעור  ביום    15%תשלומים  תשלום  כל 

    ).כולל (   2040- ו    2039כל אחת מהשðים   של   בפברואר   28

החוב    אגרותכלל בעלי  יהיו זכאים    ול  ןהראשו  הקרןכי המועד הקובע לעðיין תשלום    יובהר

 .  2032בפברואר  22יהיה   )תוðפקðה על פי דוח הצעת מדף זה אשר(לרבות אלו 

  ) תישא ריבית שðתית קבועה בשיעור טז'סדרה  הקרן הבלתי מסולקת של אגרות החוב ( .1.1.3

  - ב ) תשולם  טז'סדרה  . הריבית על יתרת הקרן הבלתי מסולקת של אגרות החוב (  3.68%

(כולל) והכל בעד תקופת הריבית    2040עד    2026בפברואר של כל אחת מהשðים    28

ביום  ו   שלפðיה   הריבית   תקופת   תום   שלאחר   הראשון   ביום   שהחלה  שהסתיימה 

פרט לתקופת הריבית    ") 'טז  תקופות הריבית האחרון שלפðי מועד התשלום (להלן: " 

התשלום האחרון    ..620228.2אשר הריבית בגיðה שולמה ע"י החברה ביום    טז'הראשוðה  

ביום   החוב.  2040בפברואר    28יעשה  אגרות  קרן  של  הסופי  הפירעון  עם  יחד  תשלומי  , 

לתðאים שמעבר  4.2-ו  3.2הריבית יהיו צמודים למדד המחירים לצרכן כמפורט בסעיפים 

כלומר הריבית תחושב ,  לדף של התוספת הראשוðה לשטר הðאמðות של אג"ח (סדרה טז')

לתðאים    4  -ו  3. ראה גם סעיפים  על יתרת הקרן הבלתי מסולקת כשהקרן צמודת מדד

ראה גם סעיפים  שמעבר לדף של התוספת הראשוðה לשטר הðאמðות של אג"ח (סדרה טז').

 .)טז'סדרה לתðאים שמעבר לדף של התוספת הראשוðה לשטר הðאמðות של אג"ח (  4-ו 3

יובהר כי המועד הקובע לעðיין תשלום הריבית הראשון לו יהיו זכאים בעלי אגרות החוב  

 .  2027בפברואר  22אשר תוðפקðה על פי דוח הצעת מדף זה יהיה 

), טז'סדרה  (  החוב   אגרות  בדירוג   שיðוי  של  יוצא   כפועל  הריבית   שיעור   שיðוי  בדבר  לפרטים  .1.1.4

(אג  של  הðאמðות  בשטר  לדף  מעבר  הרשומים  לתðאים  5.1  סעיף  ראה ). טז'סדרה  "ח 

  7.1.18,  7.1.16הðזכרים בסעיף    מאירועים   יוצא כפועל  הריבית  שיעור  שיðוי  בדבר  לפרטים

 מעבר  הרשומים לתðאים  5.2.1  סעיף   ראה ),  טז'סדרה  לשטר הðאמðות של אג"ח (  7.1.19-ו

 . )טז'סדרה "ח (אג  של הðאמðות בשטר לדף

 . להלן 4  סעיף ראה), טז' סדרה( החוב אגרות  תðאי בדבר ðוספים  לפרטים .1.1.5

 . להלן 7 סעיף   ראה), טז'סדרה ( החוב  אגרות  דירוג  בדבר לפרטים .1.1.6

) המוצעות במסגרת דוח הצעת המדף, זהים לתðאי אגרות  טז'סדרה  החוב (תðאי אגרות   .1.1.7

סדרה (להלן. אגרות החוב    4) כמתואר בדוח הצעת המדף הראשון ובסעיף  טז'סדרה  החוב (
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, בבורסה  למסחר  רישומן  ממועד  החל,  תהוויðה,  המדף  הצעת  דוח) שתוðפקðה על פי  טז'

 . שבמחזור) טז'סדרה  ( החוב  אגרות עם ביחד ועðיין  דבר לכל  אחת סדרה

(  לפי  .1.1.8 החוב  אגרות  הðפקת  לאחר  גם  החברה,  הצעת 'טזסדרה  בדיקת  בדוח  המוצעות   (

) החוב  לאגרות  הðאמן  כלפי  בהתחייבויותיה  החברה  תעמוד  לרבות  'טזסדרה  המדף,   (

 ).'טזסדרה  באמות המידה הפיððסיות הקבועות בשטר הðאמðות לאגרות החוב (

מדף, לא  ה ) אשר יוðפקו על פי דוח הצעת  טז'סדרה  יובהר כי המחזיקים באגרות החוב ( .1.1.9

) האמורות אשר המועד הקובע טז' סדרה  יהיו זכאים לתשלום ריבית בגין אגרות החוב (

  לתשלומו חל קודם למועד הðפקתן. 

סדרה ש״ח ערך ðקוב אגרות חוב (    102,352,000  מדף קיימות במחזורהלמועד דוח הצעת   .1.1.10

 ).ז'ט

 החוב   אגרות על הðאמן  .1.2

"), הðאמן(להלן: "  רזðיק פז ðבו ðאמðויות בע"מ היðו    )טז'סדרה  (אגרות החוב    על הðאמן   .1.2.1

:  ; איש קשר03-6389222; פקס  03-6389200טלפון:    יפו-תל אביב  14יד חרוצים  מרחוב  

אבטליון   אלקטרוðי:  ראשוðי  -מיכל  דואר  כתובת   ;Michal@rpn.co.il.    ידיעת למיטב 

בחברההחברה   לðאמן  או  בðאמן  לחברה  עðיין  כל  משמש   אין  שהðאמן  העובדה  למעט 

 . של החברה  )טז'-ו ' טויג', ', יב"ח (ט', י', יא',  האגכðאמן גם לסדרות 

 . לעיל 1.1.2  סעיף  ראה ) טז'סדרה (שטר הðאמðות לאג"ח   לעðיין .1.2.2

 ".המוצעים הערך ðיירות: "גם להלן  יקראו המדף  הצעת  דוח פי  על המוצעות) טז'סדרה ( החוב אגרות .1.3

הבורסה לðיירות    של  לרישומים  החברה  שם  על  בבורסה  למסחר  ירשמוהערך המוצעים    ðיירות  כי,  יובהר .1.4

  "). לרישומים החברה(להלן: ""מ בע ערך בתל אביב

 .  להלן 10אודות תמורת ההðפקה הצפויה ראו סעיף  לפרטים .1.5

,  21בðיין פלטיðום, רח' הארבעה    ,")ההðפקה  רכז(להלן: "  ) בע"מ1993לידר הðפקות (  ההðפקה היðו  רכז .1.6

 .  תל אביב

  .  בחיתום מובטחים איðםהצעת המדף  דוחהערך המוצעים על פי  ðיירות .1.7
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  אופן הצעת ðיירות הערך  .2

 ) 1229376 מכרז:) (מס' 'טזסדרה ( החוב אגרות הצעת אופן .2.1

  על) בדרך של הצעה אחידה  טז'סדרה  (  חוב   אגרות  ðקוב  ערךח  "ש  יוןמיל  450  עדמוצעות לציבור   

מחיר היחידה  "), בדרך של מכרז על יחידותה: "להלן( יחידות 450,000- ב, ההצעה אופןפי תקðות 

  : כדלקמן היðם ומחירה יחידה כל כשהרכב"), מכרז״: להלן(

  המחיר   

  "ח ש  1,083  )  טז'סדרה  ( חוב  אגרות ðקוב  ערך"ח ש 1,000

  "ח ש  1,083  ליחידה אחת  המזערימחיר ההכול  סך

  "). המחיר המזערי ליחידה(להלן: "  ליחידה"ח  ש    1,083- יפחת משייקבע במכרז לא    היחידה מחיר  

 החתימות  רשימת .2.2

בשעה    ")המכרז  יום(להלן: "   2026  בספטמבר  ,23  ביום  תפתח   יחידות   החתימות לרכישת  רשימת

  שמועד  ובלבד"), החתימות רשימת סגירת מועד" (להלן: 18:30 ותיסגר באותו יום בשעה ,11:30

  ממועד  לפחותחמש שעות מסחר    ומתוכן  שעות  שבע  תום  לפðי  לא  יהיה  החתימות  רשימת  סגירת

    .המדף  הצעת דוח פרסום

 ,ההצעה לציבור בכל עת לפðי קבלת כספי ההðפקה מאת המשקיעים  את  לבטל   רשאית  החברה

יראו את כל ההזמðות שðיתðו    ,כאמור  במקרה.  לכך  בקשר  טעðה  כל  משקיעיםמה  מימבלי שתהיה ל

  .  כבטלות הצעההעם   בקשרלחברה 

 מיוחד  ðאמðות  חשבון .2.3

ðאמðות מיוחד על שם החברה בתאגיד    ןסמוך לפðי יום המכרז, יפתח רכז ההðפקה חשבו .2.3.1

" (להלן:  למורשים  המיוחד  ןהחשבובðקאי  וימסור  של   להגשת")  פרטיו  את  בקשות 

המיוחד יðוהל באופן בלעדי על ידי רכז ההðפקה בשם החברה   ן. החשבומיוחדה  ן חשבוה

יושקעו על    ,המיוחד  ןבהתאם להוראות חוק ðיירות ערך. כספים שיצטברו בחשבו   ,ועבורה

  ידי רכז ההðפקה בפיקדוðות ðזילים, לא צמודים, ðושאים ריבית על בסיס יומי.  

בצהרים, יעבירו המבקשים   12:30ביום המסחר הראשון שלאחר יום המכרז, עד השעה   .2.3.2

המיוחד,   ןבקשות (כהגדרתם להלן), לרכז ההðפקה, לחשבו  להגשת באמצעות המורשים  

את מלוא התמורה המגיעה מהם בגין היחידות לגביהן ðעðתה הזמðתם כאמור בהודעה  

  האמורה. 

מהשעה  לחברה   יעבירההðפקה    רכז .2.3.3 יאוחר  לא  השðי    12:00,  המסחר  ביום  בצהריים 

המיוחד, בצירוף הפירות אשר   ן את יתרת הכספים שיוותרו בחשבו   ,מכרזשלאחר יום ה

ðצברו בגיðם, בðיכוי עמלת התחייבות מוקדמת ששולמה למשקיעים מסווגים ובהתאם 

 התעודה  העברת  כðגד  וזאתהðאמðות,    בשטרלהוראות שחרור תמורת ההðפקה הקבועות  

 חבר  וזיכוי  לרישומים  לחברה  מהחברה,  )טז'סדרה  (  החוב  אגרותבגין    (או מכתבי הקצאה)

  . ההðפקה  רכז  הוראות פי על  הבורסה

 אתðעðתה   שהזמðתםהחברה לבקשה, כולה או מקצתה, תקצה החברה למבקשים  ðעðתה .2.3.4

החוב   המוצעים    על,  )טז'סדרה  (אגרות  הערך  ðיירות  בגין  תעודות  משלוח  , כאמורידי 
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על ידי רכז ההðפקה    ,המיוחד  ןבחשבו  שהופקדו  הכספים  העברת  כðגד  לרישומים  לחברה

  לחברה, כאמור לעיל. 

 המכרז והליכי הבקשות הגשת .2.4

(להלן:    ,לחברה  יוגשו   במכרז  יחידות הלרכישת    הבקשות .2.4.1 ההðפקה  רכז  באמצעות 

  בבורסה   אחרים  חברים  באמצעות  או  בðקים  סðיפי"), במישרין או באמצעות  הבקשות"

 . החתימות רשימת  סגירת ממועד יאוחר לא"), בקשות להגשת  המורשים(להלן: "

תיחשב כמוגשת באותו יום אם   , המכרז  ביום   בקשות  להגשתבקשה שתוגש למורשה    כל .2.4.2

המורשה   ידי  על  ובתðאי    בקשות  להגשתתתקבל  החתימות,  רשימת  סגירת  למועד  עד 

לידי רכז ההðפקה, ותתקבל על ידי רכז ההðפקה,   בקשות  להגשתשתועבר על ידי המורשה  

לתום   "  החתימות  רשימת  סגירת  ממועד  שעה  חציעד   להגשה  האחרון  המועד(להלן: 

אצל  לרכז שתתקבל  בקשה  רשימת   בקשות  להגשת  המורשים").  סגירת  מועד  לאחר 

  תיעðה לא,  לרכז להגשה האחרון  המועד  לאחראו שתתקבל אצל רכז ההðפקה   ,החתימות

   .החברה ידי על

יפחתו   .2.4.3 לא  אשר  שוðים  יחידה  במחירי  בקשות  שלוש  עד  להגיש  רשאי  יהיה  מבקש  כל 

"ח, באופן שהמדרגה הראשוðה  ש   1מהמחיר המזערי ליחידה, וזאת במדרגות מחיר של  

"ח ולאחריה ðיתן להזמין  ש  1,083במחיר של  בה ðיתן להגיש בקשות לרכישת יחידות היðה  

וכיו"ב. בקשה שתðקוב במחיר שאיðו שווה    "חש   1,085"ח,  ש  1,084יחידות במחיר של  

 לאחת ממדרגות המחיר, תעוגל למדרגת המחיר הקרובה כלפי מטה. 

את המחיר ליחידה   כןלרכוש ו  מבקש יחידות שהוא  האת מספר    בבקשתומבקש יציין    כל .2.4.4

אשר לא יפחת מהמחיר המזערי ליחידה. בקשה שהוצע בה מחיר ליחידה   ,המוצע על ידו

  כבקשה שלא הוגשה.   ויראוההðמוך מהמחיר המזערי ליחידה, תהא בטלה  

 של  כלשהו  חלק  לגבי  שתוגש  בקשה.  בלבד  שלמות  יחידות  לרכישת   בקשות  להגיש  ðיתן .2.4.5

  וחלק,  בלבד  בה  הðקוב  השלמות   היחידות   מספר  לגבי  המוגשת  כבקשה  אותה  יראו,  יחידה

  היחידות  שמספר  בקשה.  מלכתחילה  בה  ðכלל  לא  כאילו  אותו  יראו  בבקשה  הכלול  היחידה

 . תתקבל לא אחת מיחידה פחות בה הðקוב

 חוזרת  בלתי  כהתחייבות  תיחשב  בקשה  כל.  חוזרות  בלתי   היðן  היחידות  לרכישת  הבקשות .2.4.6

חלקית    עðותי מה  כתוצאה  לו  שיוקצו  החוב  אגרות  את  לקבל  המבקש  מצד או  מלאה 

  ח ודו  המדף  תשקיף  תðאי  פי  על,  המלאלבקשתו ולשלם באמצעות רכז ההðפקה את המחיר  

  ודוח   המדף   תשקיף   תðאי   פי  על  היעðות   עקב  לו  שיוקצו  הערך  ðיירות   של ,  המדף  הצעת

 . לבקשתו  המדף הצעת

ההðפקה   להגשתהמורשים   .2.4.7 רכז  וכלפי  החברה  כלפי  וחייבים  אחראים  יהיו  בקשות 

או   במלואן,  באמצעותם,  שהוגשו  בקשות  בגין  לחברה  שתגיע  התמורה  מלוא  לתשלום 

  בחלקן. 

ביחד עם בן משפחתו הגר עמו ולרבות משקיע מסווג עמו התקשרה   –"  מזמין" או " מבקש" .2.4.8

  להלן.  3החברה בהתקשרות מוקדמת כמפורט בסעיף  



  
6

תיעשה באמצעות שידור    ,ההðפקה  לרכז   בקשות   להגשת הבקשות על ידי המורשים    העברת .2.4.9

או במעטפות סגורות   הבקשות לרכז ההðפקה באופן דיגיטלי, באמצעות כספת וירטואלית

אשר תשארðה סגורות עד המועד האחרון להגשה לרכז, ותוכðסðה לתיבה סגורה וðעולה  

לאחר המועד האחרון    ,המכרז  ביום  .ביחד עם ההזמðות אשר הוגשו ישירות לרכז ההðפקה

יוצגו הבקשות שבכספת, לרבות בקשות אשר הוגשו ישירות לרכז ההðפקה,   ,להגשה לרכז

אשר יפקחו על קיום ðאות של הליכי    ,בðוכחות ðציג החברה ורואה החשבון המבקר שלה

 המכרז ובאותו מעמד יסוכמו ויעובדו תוצאת המכרז.  

 רכז   ידי  על  הודעה  תימסר,  זרהמכ  יום  שלאחר  הראשון  המסחר  ביום  10:00  לשעה  עד .2.4.10

אשר בקשותיהם ðעðו במלואן    למבקשים,  בקשות  להגשת  המורשים  ותבאמצע   ,ההðפקה

את   תציין  ההודעה  בחלקן.    היחידות   מספר  את,  במכרז  שðקבעהיחידה    מחיראו 

התמורה המגיעה מהם בעבורן. עם קבלת ההודעה, ובאותו    ואת  מבקשלכל    שתוקציðה

, בקשות  להגשתבצהריים, יעבירו המבקשים באמצעות המורשים    12:30יום עד השעה  

 מהם  המגיעה   התמורה   מלוא  את,  לעיל  2.3  בסעיף  כאמור ההðפקה, לחשבון המיוחד    כזלר

   .בהודעה כאמור הזמðתם ðעðתה  לגביהם  היחידות  בגין

לרשות ðיירות ערך   מיידיתודיע החברה בדוח    ,המכרז  יום  שלאחר  הראשון  המסחר  ביום .2.4.11

  ולבורסה על תוצאות המכרז. 

בסעיף   .2.4.12 כהגדרתו  המיוחד,  בחשבון  ההðפקה  תמורת  בהפקדת  רואה  ,  לעיל  2.4החברה 

כהעברת התמורה לידי החברה, ועל סמך זאת תפðה החברה לבורסה בהזמðה לרשום את 

 ðיירות הערך למסחר. 

 והקצאתן למבקשים   ליחידהמחיר הקביעת   אופן .2.5

  "). המחיר האחידשבקשות לרכישתן תעðיðה, תוðפקðה במחיר אחיד (להלן: "יחידות  הכל   .2.5.1

ביחד עם   , המחיר האחיד, יהיה המחיר הגבוה ביותר אשר הבקשות ליחידות שðקבו בו .2.5.2

יחידות המוצעות לציבור  הבקשות שðקבו במחירים גבוהים יותר, יספיקו להקצאת כל  

  .    מדףה  ת(כולל המשקיעים המסווגים) על פי דוח הצע

  תעשה כדלקמן: לציבור   המוצעותיחידות ההקצאת  .2.5.3

היה והמספר הכולל של היחידות הכלולות בבקשות שתתקבלðה (לרבות יחידות   .2.5.3.1

של   הכולל  מהמספר  יפחת  מסווגים)  ממשקיעים  יתקבלו  לרכישתן  שבקשות 

הצע דוח  פי  על  המוצעות  במלואן,  מדףה  תהיחידות  הבקשות  כל  תעðיðה   ,

.  מדףה  תהמחיר האחיד יהיה המחיר המזערי, שðקבע בדוח הצע ,ובמקרה כזה

  יתרת היחידות, שלא תתקבלðה בקשות בגיðן, לא יוðפקו. 

היה והמספר הכולל של היחידות הכלולות בבקשות שתתקבלðה (לרבות יחידות   .2.5.3.2

יהיה שווה או   ,שבקשות לרכישתן יתקבלו ממשקיעים מסווגים כמפורט להלן)

יחידות המוצעות לציבור, אזי הקצאת היחידות  היעלה על המספר הכולל של  

  המוצעות תעשה כדלקמן: 

  בקשות הðוקבות במחיר גבוה מהמחיר האחיד, תעðיðה במלואן.   )א(

 לא תעðיðה.  –בקשות הðוקבות במחיר ðמוך מהמחיר האחיד   )ב(
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בקשות (לא כולל בקשות שהתקבלו על ידי משקיעים מסווגים) הðוקבות    )ג(

האחיד   סך    –במחיר  מתוך  יקבל  מבקש  שכל  כך  יחסי  באופן  תעðיðה 

לחלוקה שיוותר  המוצעות  הðוקבות    ,היחידות  לבקשות  העðות  לאחר 

של   לבקשותיהם  ההיעðות  (בðיכוי  האחיד  מהמחיר  גבוה  במחיר 

המשקיעים המסווגים אשר בקשו במחיר האחיד ליחידה), חלק השווה  

ליחס שבין מספר היחידות שהזמין בבקשה שבה ðקב במחיר האחיד,  

לבין המספר הכולל של היחידות הכלולות בכל הבקשות שהוגשו לחברה  

  בהן ððקב המחיר האחיד (בðיכוי חלקם של המשקיעים המסווגים). ש

 שלהלן.  3הקצאת יחידות למשקיעים מסווגים תעשה כפי שðקבע בסעיף    )ד(

ייווצרו שברי   .2.5.3.3 על פי ההיעðות במכרז כאמור לעיל  ðיירות הערך  אם בהקצאה 

עודפים של    ,יחידות ליחידה השלמה הקרובה ביותר.  יעוגלו, ככל הðיתן,  הם 

יירכשו על ידי רכז ההðפקה במחיר    ,יחידות שיוותרו כתוצאה מהעיגול כאמור

  האחיד. 

לו   .2.5.3.4 כל מבקש ייחשב כאילו התחייב בבקשתו לרכוש את כל היחידות שיוקצו 

 עðות חלקית או מלאה לבקשתו, לפי הכללים המפורטים לעיל. יכתוצאה מה 

 מסווגים משקיעים .3

לציבוהמתוך   .3.1 המהוות  378,042לגבי  ר,  יחידות המוצעות  בדוח    מסך  84% -כ  יחידות  יחידות המוצעות 

לתקðות אופן    ð ,1יתðו התחייבויות מוקדמות לרכישה ממשקיעים מסווגים, כהגדרתם בתקðה  הצעת המדף

, ששמותיהם מפורטים להלן, לפיהן יגישו המשקיעים המסווגים בקשות במכרז לרכישת יחידות  2הצעה ה

 להלן.  3.3  ףבמחיר ליחידה שלא יפחת ובכמות שלא תפחת, על המפורט לצד שמם בסעי

פי תקðות אופן ההצעה, במקרה של חתימת יתר, ההקצאה למשקיע המסווג לפי התחייבות מוקדמת    על .3.2

 : הזה באופן  תיעשה שðתן

חמש    לא .3.2.1 על  יתר  חתימת  מסווג    –עלתה  משקיע  לכל  שהתחייב    100%יוקצו  מהכמות 

מהכמות שהתחייב    50%חתימת יתר על חמש, יוקצו לכל משקיע מסווג    עלתה לרכוש;

  לרכוש.  

כמות שðותרה לחלוקה מספיקה  ההייתה    לא,  המוצעים  הערך  מðיירות  ד ביחס לכל אח .3.2.2

כאמור   למשקיעים    אזילעיל,    3.2.1  בסעיףלהקצאה  לחלוקה  שðותרה  הכמות  תוקצה 

מתוך סך ההתחייבויות המוקדמות    מסווגים לפי חלקה היחסי של כל התחייבות מוקדמת

  .ליחידה  מחיר שהוגשו באותו  

המשקיעים המסווגים תיחשבðה הזמðות שהוגשו על ידי הציבור לצורך קביעת    הזמðות 

 האחיד כפי שðקבע במכרז.   במחירהאחיד. ההקצאה למשקיעים המסווגים תהיה   המחיר

 

 
) תאגיד הðמצא  2(ב) לחוק הייעוץ, הרוכש לפי שיקול דעתו לחשבוðו של לקוח; (8) מðהל תיקים כמשמעותו בסעיף  1(  :אחד מאלה –"  מסווג שקיעמ"   2

) )  4) לחוק ðיירות ערך; ( 2א(ב)(15) משקיע המðוי בסעיף  3בבעלות מלאה של משקיע מסווג, אחד או יותר, הרוכש לעצמו או למשקיע מסווג אחר; 
  ערך  ðיירות   לרכוש  להתחייב   מסווג  משקיע   על ,  כן  כמו.  לעצמו  הרוכש   , ðיירות ערך  לחוק   הראשוðה  בתוספת )  11(  או )  9(   עד )  1(   בפרטים   המðוי  משקיע 
  .לפחות"ח ש  800,000 של בהיקף 
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אח לכל  הזמðות    במקרה,  המוצעים  הערך  מðיירות   דביחס  יתר,  חתימת  תתקיים  שלא 

יחידות  הת שהוגשו על ידי הציבור לצורך חלוקת  זמðוכה  תיחשבðההמשקיעים המסווגים  

  למזמיðים. 

" זה  יתרבסעיף  כדלקמן:    – "  חתימת  לגביהן  תחושב  שהוגשו  יחידות  כמות  בין  היחס 

האחיד שייקבע במכרז, לבין הכמות שðותרה לחלוקה, ובלבד שהוא עולה    מחירבהזמðות  

  על אחד.  

  המחירעל    במכרזכמות היחידות שהוצעה  תחושב כדלקמן:    – "  לחלוקה  שðותרה  הכמות"

לגביהן    עלליחידה   שהוגשו  היחידות  כמות  ממðה  שðוכתה  לאחר  מדף,  הצעת  דוח  פי 

  . שðקבע האחידליחידה הגבוה מהמחיר  מחיר בהזמðות 

  יחידותבמסגרת התחייבות מוקדמת לרכישת    התחייב,  להלן  המפורטים,  המסווגים  מהמשקיעים  אחד  כל .3.3

  כמפורט   המחירים  עלליחידה שלא יפחת    במחירבכמות שלא תפחת מהכמויות המפורטות בטבלה להלן,  

 בטבלה להלן:  

  שם המשקיע 
כיצד עוðה להגדרת משקיע  

  מסווג
מחיר ליחידה  

  (ש"ח) 
  הערות   כמות 

HAZAVIM BOND LP  מ׳   50תאגיד בעל הון של
    3,000  1,085 ש׳׳ח 

זד פיננסים בע"מ -טו-א מ׳   50תאגיד בעל הון של  
    7,500  1,090 ש׳׳ח 

חברה בעלת רישיון לשיווק  א.ש טנא השקעות ופיננסים בע"מ 
    2,000  1,083 השקעות

מ׳   50תאגיד בעל הון של  אורקום אסטרטגיות בע"מ 
    4,000  1,090 ש׳׳ח 

מ׳   50תאגיד בעל הון של  אורקום אסטרטגיות בע"מ 
    2,000  1,086 ש׳׳ח 

נאמנות  קרנות  ניהול  אי.בי.אי. 
    7,000  1,084 קרן נאמנות  ) בע"מ1978(

בע"מ   לביטוח  חברה    - איילון 
    9,000  1,090 חברת ביטוח  נוסטרו 

בע"מ   לביטוח  חברה    - איילון 
    15,000  1,089 חברת ביטוח  עמיתים 

    37,426  1,090 קרן נאמנות  איילון קרנות נאמנות בע"מ

    5,212  1,087  קרן נאמנות  איילון קרנות נאמנות בע"מ

תאגיד הנמצא בבעלות   .אייסברג פיננסים ש.מ
    6,000  1,087 מלאה של משקיע מסווג

תאגיד הנמצא בבעלות   .אייסברג פיננסים ש.מ
    5,500  1,085 מלאה של משקיע מסווג

תאגיד הנמצא בבעלות   .אייסברג פיננסים ש.מ
    5,000  1,083 מלאה של משקיע מסווג

    13,109  1,085 קרן נאמנות  אילים קרנות נאמנות בע"מ

מ׳   50תאגיד בעל הון של  אלוהה גלובל אופורטוניטיז ש.מ
    3,900  1,083 ש׳׳ח 

מ׳   50תאגיד בעל הון של  שותפות מוגבלת  2אמטרין 
  2,300  1,083 ש׳׳ח 

*  

מ׳   50תאגיד בעל הון של  אמטרין שותפות מוגבלת 
  3,000  1,083 ש׳׳ח 

*  
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ניהול קרנות   -אנליסט אי.אמ.אס.  
    2,460  1,100 קרן נאמנות  ) בע"מ1986בנאמנות (

מ׳   50תאגיד בעל הון של  .ארביטרז גלובל ש.מ
    8,000  1,085 ש׳׳ח 

מ׳   50תאגיד בעל הון של  בע"מ  2006ברק קפיטל השקעות 
  2,000  1,092 ש׳׳ח 

* 
  

מ׳   50תאגיד בעל הון של   ג'יירו קרן גידור 
    3,000  1,083 ש׳׳ח 

מ׳   50תאגיד בעל הון של   ג'יירו ש.מ.ו.נ.ה
    3,000  1,087 ש׳׳ח 

מ׳   50תאגיד בעל הון של   ג'יירו ש.מ.ו.נ.ה
    3,000  1,083 ש׳׳ח 

מ׳   50תאגיד בעל הון של   דנבאר פיננסים בע"מ 
    1,000  1,092 ש׳׳ח 

בסט    - הכשרה חברה לביטוח בע"מ  
    1,600  1,083 קופת גמל / קרן פנסיה   ילין לפידות  -אינווסט 

    2,025  1,090 חברת ביטוח   ווישור חברה לביטוח  בע"מ 

מ׳   50תאגיד בעל הון של   ורטיקל בונד ש.מ 
    1,500  1,091 ש׳׳ח 

מ׳   50תאגיד בעל הון של   ורטיקל בונד ש.מ 
    1,500  1,088 ש׳׳ח 

מ׳   50תאגיד בעל הון של   ורטיקל בונד ש.מ 
    1,500  1,085 ש׳׳ח 

מ׳   50תאגיד בעל הון של   .ורטיקל ש.מ
    2,000  1,091 ש׳׳ח 

מ׳   50תאגיד בעל הון של   .ורטיקל ש.מ
    2,000  1,088 ש׳׳ח 

מ׳   50תאגיד בעל הון של   .ורטיקל ש.מ
    2,000  1,085 ש׳׳ח 

מ׳   50תאגיד בעל הון של   חצבים שותפות מוגבלת 
    2,000  1,085 ש׳׳ח 

ופינטק   השקעות  שותפות   -יוניק 
  מוגבלת

מ׳   50תאגיד בעל הון של 
    1,000  1,088 ש׳׳ח 

ופינטק   השקעות  שותפות   -יוניק 
  מוגבלת

מ׳   50תאגיד בעל הון של 
    2,000  1,084 ש׳׳ח 

  ילין לפידות נ. קופות גמל בע"מ

    15,000  1,083 קופת גמל / קרן פנסיה 

  **  60,000  1,083 חברת ביטוח   אג"ח קונצרני ישראל-מגדל סל

תאגיד הנמצא בבעלות    מגדל עשיית שוק  בע"מ 
  **  3,000  1,120 מלאה של משקיע מסווג

חברת    -מחוג   לעובדי  גמל  מנהל 
    1,000  1,083 קופת גמל / קרן פנסיה   החשמל לישראל בע"מ 

קופות  עבור  תיקים  ניהול  מיטב 
    70,979  1,088 מנהל תיקים   ענפיות

    9,656  1,085 קרן נאמנות   מיטב קרנות נאמנות  בע"מ

    6,000  1,083 קרן נאמנות   מיטב קרנות נאמנות  בע"מ

(אי.אר.ג'י.אס)  קפיטל  מיילסטון 
  ש.מ

מ׳   50תאגיד בעל הון של 
    3,000  1,083 ש׳׳ח 

מ׳   50תאגיד בעל הון של   ספנקריט פלמחים  בע"מ 
    1,300  1,087 ש׳׳ח 
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מ׳   50תאגיד בעל הון של   פונטיפקס בונד ש.מ 
    5,000  1,086 ש׳׳ח 

מ׳   50תאגיד בעל הון של   פונטיפקס הזדמנויות ש.מ 
    4,000  1,086 ש׳׳ח 

    1,575  1,089 קרן הון סיכון   פידליטי הון סיכון בע"מ 

  פרוקסימה ניהול  השקעות בע"מ

    10,000  1,106 מנהל תיקים 

  פרוקסימה ניהול  השקעות בע"מ

    15,000  1,086 מנהל תיקים 

     סה"כ 
378,042  

  לברק לאומי חתמים בע"מ שהיðה מפיץ בהðפקה.  למיטב ידיעת החברה* משקיעים מסווגים הקשורים 

  : אחזקות ביטוח ופיððסים בע"מ שהיðה בעלת עðיין בחברה   למגדל למיטב ידיעת החברה  משקיעים מסווגים הקשורים * *

דיווח    לפרטים   ראה  בחברה  העðיין  בעלי  אודות  ביום    מיידי ðוספים  החברה  אסמכתא:    7.7.2026שפרסמה  -2026-01(מספר 

החזקות של ðתן חץ ואהרן גובר פרðקל  בלאחר פרסום דוח מיידי זה פורסמו על ידי החברה דוחות מיידיים על שיðויים    .)064514

מהון מðיותיה של החברה ואהרן גובר פרðקל החזיק ביום    12.15%-ולפיהם ðתן חץ מחזיק ðכון ליום פרסום דוח הצעת מדף זה ב

  מהון מðיותיה של החברה.   17.15% 1.9.2026

לרכישת  בסך   מוקדמות  התחייבויות  ðיתðו  מסווגים      7,300הכול  משקיעים  ידי  על  יחידות 

יחידות שðיתðו  המסך    2%  -כלהלן), המהוות    10.1בסעיף    8הקשורים למפיצים (המפורטים בה"ש  

  לגביהן התחייבויות מוקדמות על ידי משקיעים מסווגים. 

ל מוקדמות  התחייבויות  ðיתðו  הכול  על   63,000רכישת  בסך  מסווגים    יחידות  משקיעים  ידי 

בחברה,   עðיין  לבעלי  התחייבויות  ה  מסך  17%-כהמהוות  הקשורים  לגביהן  שðיתðו  יחידות 

  מוקדמות על ידי משקיעים מסווגים.

  ".התחייבות מוקדמת" – התחייבויות המשקיעים המסווגים האמורים תקראðה בסעיף זה 

  הוראותעל פי   המהמשקיעים המסווגים ערב פרסום דוח הצעת המדף ðעשתהתחייבויות מוקדמות    קבלת .3.4

  הצעה. התקðות אופן 

  ביום ,  הבורסה  חברי  באמצעות   ההðפקה  לרכז  תועבר   המסווגים  המשקיעים   ידי  על   שתשולם   התמורה  .3.5

  ידו  על   ותופקד,  בצהריים  12:30  השעה  עד,  החתימות  רשימת  סגירת  מועד  שלאחר   הראשון   המסחר

 המיוחד.   ןבחשבו

כמפורט    מוקדמת  התחייבות, אשר התחייבו במסגרת  יםמסווג  משקיעיםלתקðות אופן ההצעה,    בהתאם .3.6

לעיל)    2.5בסעיף    כמפורט  ,ש"ח  1של    במדרגות( את מחיר היחידה    להעלותהמכרז    ביום  םלעיל, רשאי

בטבלה לעיל, על ידי מסירת הודעה בכתב   וכמפורט  בהתחייבותם המוקדמת  שððקב דהיהיח  מחירלעומת 

 סגירת רשימת החתימות.    למועדלרכז ההðפקה, אשר תתקבל בידי רכז ההðפקה עד 

  בהתחייבותם   הðקובה  זו  על  העולה  יחידות   כמות  המכרז  במועד  להזמין  רשאים  יהיו  המסווגים  המשקיעים .3.7

, ואולם יחידות עודפות שיוזמðו כאמור לא ייחשבו כהזמðות משקיעים  לעיל  בטבלה  כמפורט  המוקדמת

 מסווגים לעðיין דוח הצעת מדף זה, אלא כהזמðות שהוגשו על ידי הציבור.  

זכאים    המשקיעים .3.8 יהיו    הכוללת  מהתמורה    0.75%התחייבות מוקדמת בשיעור של  לעמלת  המסווגים 

  . הזמðות  להגיש  המסווגים  המשקיעים  התחייבו  אליהן  שביחס  יחידות  בגין  ליחידה  המחיר  לפי  המחושבת
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  םהמוצעי הערך ðיירות  תðאי יתר .4

 לעיל.  1.1  סעיף ראובגיðן   והריבית) ז' טסדרה החוב ( אגרותאודות תðאי הפירעון של  לפרטים .4.1

) ישולמו לאðשים אשר שמותיהם יהיו רשומים  ז' טסדרה  על חשבון הקרן בגין אגרות החוב (  התשלומים .4.2

 .(כולל) 2040עד  2032  השðים מן אחת כל של בפברואר 22  ביום) ז'טסדרה במרשם מחזיקי אגרות החוב (

שמותיהם יהיו רשומים   ישולמו לאðשים אשר ')זטי  התשלומים על חשבון הריבית בגין אגרות החוב (סדרה .4.3

 . ) לכול(  2040עד  2026 כל אחת מהשðים של  בפברואר 22-ב )ז'ט מחזיקי אגרות החוב (סדרה  במרשם

 .)״הקובע  היום"או   "'זט היום הקובעייקרא להלן: ״ 4.1.3-ו 4.1.2הðזכרים בס"ק ל אחד מהתאריכים כ(

בסעיף    (להלן   2040  בפברואר  28הריבית שישולם ביום התשלום האחרון,  ו   הקרןתשלום האחרון של  ל  פרט .4.4

החברה ביום    לידי)  'טז  סדרה(אגרות החוב    תעודות  מסירת  כðגד  ושיעשה")  האחרון   התשלום: "זה  4.1

התשלום האחרון, במשרדה הרשום של החברה או בכל מקום אחר עליו תודיע החברה. הודעת החברה  

  ) ימי עסקים לפðי מועד התשלום האחרון.  5כאמור תפורסם לא יאוחר מחמישה (

ובסעיף    3תשלומי הקרן והריבית בגין אגרות החוב (סדרה טז') ייעשו בכפוף לתðאי ההצמדה כאמור בסעיף   .4.5

 לתðאים שמעבר לדף שבשטר הðאמðות של אג"ח (סדרה טז'). 4

הקובע, לא יהיה זכאי    ביום )  ז'טסדרה  החוב (  אגרות  של כי מי שאיðו רשום במרשם אגרות החוב    מובהר .4.6

 בגין תקופת הריבית שהתחילה לפðי אותו מועד.   )יןי לפי העð ,או קרן וריבית ריבית(לתשלום 

) יחול  ז'טסדרה  מקרה שבו מועד פירעון התשלום על חשבון קרן ו/או ריבית בקשר עם אגרות החוב (  בכל .4.7

תשלום    תוספת ביום שאיðו יום עסקים, יידחה מועד התשלום ליום העסקים הראשון הבא אחריו ללא  

מכל סוג שהוא (לרבות ריבית פיגורים), והיום הקובע לצורך קביעת הזכות לפדיון או לריבית לא ישתðה  

 בשל כך. 

הקבוע    מהמועד) ימי עסקים  7תשלום על חשבון קרן ו/או ריבית, אשר ישולם באיחור העולה על שבעה (   כל .4.8

כמפורט    פיגוריםמסיבה התלויה בחברה, יישא ריבית    וזאת),  'טז   סדרה(  החוב  אגרות  תðאילתשלומו על פי  

  . )'טז סדרהלאגרות החוב ( לתðאים שמעבר לדף בתוספת הראשוðה לשטר הðאמðות 5.3בסעיף 

  מחיקה   בעקבות   החוב  אגרות  של  מוקדם  פדיון אודות פרטיםל  (א) .4.9

   ).ז'ט (סדרה של אג"ח לשטר הðאמðות   6.1 סעיף ראו הבורסה, ביוזמת מסחרמ

מידה  (ב)   אמות  הפרת  של  במקרים  החברה,  ביוזמת  החוב  אגרות  של  מוקדם  פדיון  אודות  לפרטים 

    . )ז'ט  (סדרה של אג"ח לשטר הðאמðות 6.2פיððסיות מסויימות, ראו סעיף 

מחזיקי .4.10 כלפי  החברה  התחייבויות  אודות  (סדרה לפרטים  חוב  התחייבות)'זט אגרות  לרבות    לעמידה  , 

מידה בדבר פיððסיות  באמות  פרטים  כך,  בטוחות המאפשר מðגðון  (ובכלל  ליצור  על    לחברה 

חלף עמידה בחלק מאמות המידה   במקרים מסוימים )'זט (סדרה לטובת מחזיקי אגרות החוב   הðאמן שם

 ).'זט  (סדרה של אג"ח  לשטר הðאמðות 5ראו סעיף  הפיððסיות,

או   כתוצאה משיðוי בדירוג ,)ז'ט (סדרה התאמה בשיעור הריבית של אגרות החוב מðגðון  בדבר לפרטים .4.11

של   בשטר הðאמðות  לתðאים הרשומים מעבר לדף 5סעיף   ראו ,כתוצאה מאי עמידה באמת מידה פיððסית

 .)ז'ט (סדרה  אג"ח
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) תעמודðה בדרגה שווה ביחס לסכומים המגיעים בגיðן, פרי פסו, ביðן לבין  'טז  סדרה (  החוב   אגרות .4.12

 עצמן ובלי זכות בכורה או עדיפות של האחת על פðי האחרת.

    :תðיות חוזיות ובטחוðות .4.13

בהתאם לעמדת  ,  )ז'טמðגðוðי ההגðה הקבועים בשטר הðאמðות של אג"ח (סדרה  אודות  פירוט  ל

: גילוי מרוכז של מðגðוðי  103-41("עמדת סגל משפטית    2020באוגוסט    9רשות ðיירות ערך מיום  

  המצורף לדוח זה. א' ðספחההגðה בשטרי ðאמðות"), ראו 

  בשטר, ראו  המדף  הצעת  דוח  פי  על  המוצעות)  'טז  סדרה(  חוב  אגרותתðאי    יתרבדבר    ðוסף  לפירוט .4.14

 . )'טז סדרהלאגרות החוב ( הðאמðות

מקרה של סתירה בין ההוראות המתוארות בתשקיף המדף ו/או בדוח הצעת המדף בקשר    בכל .4.15

), יגברו הוראות  'טז  סדרה(  החוב  לאגרות  בקשראו  /ו  )'טז  סדרהלאגרות החוב (  לשטר הðאמðות

  המדף הצעת    דוח המדף ו/או    תשקיף סתירה בין הוראות    איןשטר הðאמðות. ðכון למועד הדוח,  

 .   )'טז  סדרהלאגרות החוב ( הðאמðות שטר להוראות

  למסחר יוðפקו על פי דוח הצעת המדף    אשר)  ז'טסדרה  מתחייבת לרשום את אגרות החוב (  החברה .4.16

 . לרישומים החברה שם על בבורסה

 

  ðיכיוןו מיסוי .5

   ðיכיון .5.1

  ) במסגרת הרחבות עתידיותז'טסדרה אופן חישוב הðיכיון לצרכי מס במקור בגין אגרות חוב (

) בהðפקה על פי דוח הצעת  ללא ðיכיון.    2025) הוðפקו לראשוðה בספטמבר  ז'טסדרה  אגרות החוב 

החברה תעשה שימוש באישור שקיבלה  בהðפקות עתידיות (ככל שהדבר יהיה רלווðטי),  מדף זה וכן  

ייקבע   ולפיו  האמורות,  החוב  אגרות  בגין  משוקלל  ðיכיון  שיעור  חישוב  לעðיין  המיסים  מרשות 

השוðים   הðיכיון  שיעורי  את  המשקללת  ðוסחה  לפי  אחיד  ðיכיון  שיעור  האמורות  החוב  לאגרות 

" (להלן:  החוב  המשוקלללאגרות  הðיכיון  מיום  שיעור  המיסים  מרשות  לאישור  בהתאם   .("

12.4.2026  ) ) שהתקבל בחברה, החברה  ז'טסדרה  להסדר ב"מסלול ירוק" בקשר עם אגרות החוב 

תחשב את שיעור הðיכיון המשוקלל בגין כל אגרות החוב ותודיע בדוח מיידי בדבר תוצאות ההðפקה,  

סדרה. במועדי הפדיון של אגרות  ה   של, את שיעור הðיכיון המשוקלל האחיד  למסחר  הרישום  ולפðי

  ) יðוכה מס לפי שיעור הðיכיון המשוקלל כאמור ובהתאם להוראות הדין.  ז'טסדרה החוב (

  במקרה כאמור יחולו כל יתר הוראות הדין הðוגעות למיסוי דמי ðיכיון.  

) עד לפירעון אגרות החוב המוחזקות על ידיו, יהיה זכאי  ז'טסדרה  ðישום שהחזיק את אגרות החוב (

להגיש דוח לרשות המסים ולקבל החזר מס בגובה המס שðוכה מדמי הðיכיון העודפים, ככל שהיðו  

  זכאי להחזר כאמור על פי דין.

) החוב  יוðפקו  ז'טסדרה  אגרות  המדף  הצעת  דו"ח  פי  על  שיוðפקו  החוב   בפרמייה)  אגרות  שכן 

בספטמבר    23  לערכן המתואם שהיðו ðכון ליום  מעל שהיðו    ,) מוצעות במחיר המיðימליז'טסדרה  (

  ש"ח ע.ð.. 1אג' (קרן + ריבית), לכל    103.6  –2026
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   מיסוי      5.2

שהיה   ל"יחיד  ביחס  כי  יצוין,  ישראל.  תושבי  משקיעים  של  מיסויים  לאופן  מתייחס  להלן  האמור 

- "אהתשכ),  חדש(ðוסח    הכðסה  מס   תלתושב ישראל לראשוðה" ו"תושב חוזר ותיק", כהגדרתם בפקוד

), עשויות לחול השלכות מס שוðות מאלו המתוארות להלן ומוצע כי תושבים  "הפקודה(להלן: "  1961

יצוין, כי ביחס   כאמור יפðו לקבלת ייעוץ פרטðי לשם בחיðת זכאותם להטבות מס בישראל. כמו כן 

, כהגדרתם בפקודה, עשויות  4או כ"בעלי מðיות מהותיים"   3למשקיעים אשר ייחשבו כ"בעלי שליטה" 

  לחול השלכות מס ðוספות על אלו המתוארות להלן. 

כן, ההתייחסות כפי שהיא מובאת להלן לעðיין מיסוי חבר בðי אדם תושב חוץ, מסויגת במקרה    כמו

או יותר מההכðסות או הרווחים    25%  -בו תושבי ישראל הם בעלי השליטה בו, או הðהðים או הזכאים ל

  א לפקודה. 68של תושב החוץ, במישרין או בעקיפין, בהתאם להוראות סעיף 

פי    המוצעים  הערך   ðיירות  על  חלים  כיום  הקיים  הדין  לפי זה    דוחלציבור על    המס   הסדריהצעה 

 :להלן  בתמצית המתוארים

 רווח הון ממכירת ðיירות הערך המוצעים: 5.2.1  

, רווח הון ממכירת ðייר ערך על ידי יחיד תושב ישראל חייב במס  הלפקוד  91לסעיף    בהתאם

,  25%לפקודה, אך בשיעור שלא יעלה על    121המס השולי של היחיד בהתאם לסעיף    בשיעור

  ובלבד ,  זאתכשלב הגבוה ביותר בסולם הכðסתו החייבת,  ו  ריאלי  הון  כרווחויראו את רווח ההון  

  ריאלית   ריבית  הוצאות  תבע   ושלא  היחיד  בידי  מעסק  הכðסה  מהווה  איðה  הערך  ðיירות  שמכירת

. לגבי מכירת ðיירות ערך על ידי יחיד שהיðו "בעל מðיות מהותי"  הערך  ðייר  בשל  הצמדה  והפרשי 

יחד עם  -בחברה (  עשרה, ב5אחר קרי, המחזיק, במישרין או בעקיפין, לבדו או  )  10%אחוזים 

כלשהו של אמצעי השליטה בחברה במועד מכירת ðיירות הערך או    מסוגלפחות באחד או יותר  

"), שיעור המס  מהותי  מðיות  בעלהחודשים שקדמו למכירה כאמור (להלן: "  12- במועד כלשהו ב

כן, יחיד שתבע הוצאות    כמו .  30%ריאלי בידיו יהיה בשיעור שלא יעלה על  ההון  הרווח    בגין

ריבית ריאלית והפרשי הצמדה בשל ðיירות הערך, יחויב רווח ההון ממכירת ðיירות הערך במס  

), עד קביעת הוראות ותðאים לðיכוי הוצאות ריבית ריאלית  30%בשיעור של שלושים אחוזים (

סעיף   או  9א(א)(101לפי  ל101)  יחול  לא  המופחת כאמור  המס  שיעור  לפקודה.  יחיד  א(ב)  גבי 

בהתאם   יד",  "משלח  או  מ"עסק"  הכðסה  בגדר  היא  הערך  ðיירות  ממכירת  בידו  שההכðסה 

  47%לפקודה (עד    121) לפקודה שאז יחול שיעור מס שולי כקבוע בסעיף  1(2להוראות סעיף  

  ). 2026בשðת 

מסכום הכðסתו החייבת    .3%בשיעור של    ,בðוסף לאמור לעיל, על הכðסה בידי יחיד יוטל מס יסף

ðוספים על הכðסתו החייבת ממקור   2%) ובשיעור של 2026ש"ח (ðכון לשðת  721,560העולה על 

 

 

  .לפקודה) ט(3 בסעיף זה  מוðח כהגדרת  3

  .לפקודה 88 בסעיף זה  מוðח כהגדרת  4

  לפקודה. 88כהגדרת מוðח זה בסעיף  5
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אשר כוללת בין היתר הכðסות מרווח הון, שבח  ו)  2026ש"ח (ðכון לשðת    721,560הוðי, העולה על  

מקרקעין, הכðסות מדיבידðד, ריבית והפרשי הצמדה, דמי שכירות או מכירת מקרקעין כל עוד  

  . אלו איðם מגיעים לכדי עסק בידיו

  בסעיף   הקבועחבר בðי אדם יהיה חייב במס על רווח הון ריאלי ממכירת ðיירות ערך בשיעור  

   .)23% –  2026(א) לפקודה (לשðת  126

) לפקודה, פטורים ממס ð9)2אמðות פטורה וכן קופות גמל וגופים הפטורים ממס לפי סעיף    קרן

כאמור ערך  ðיירות  ממכירת  הון  רווחי  .  לפקודה )  2(9  בסעיף   הקבועים  לתðאים  בכפוף,  בגין 

של קרן ðאמðות חייבת ממכירת    החייבתעל הכðסתה    ,לפקודהג  129  סעיף  להוראות  בהתאם

ðיירות ערך יחול שיעור המס החל על הכðסתו של יחיד שההכðסה איðה מהווה בידיו הכðסה  

מ"עסק" או מ"משלח יד", אלא אם כן ðקבע מפורשות אחרת. לא ðקבע להכðסה שיעור מס  

  לפקודה.  121מיוחד, תחויב ההכðסה במס בשיעור המירבי הקבוע בסעיף 

הון   רווח  על  ממס  פטורים  בפקודה,  כמשמעותם  אדם),  בðי  חבר  או  (יחיד  חוץ  תושב  ככלל, 

החוץ   תושב  של  הקבע  במפעל  איðו  ההון  רווח  אם  וזאת  המוצעים  הערך  ðיירות  ממכירת 

סעיף   של  ולמגבלות  לתðאים  ובהתאם  לגבי  2(ב 97בישראל,  יחול  לא  לעיל  האמור  לפקודה.   (

או    25%- ראל הם בעלי שליטה בה, או הðהðים או הזכאים לחברה תושבת חוץ אם תושבי יש

יותר מההכðסות או מהרווחים, של חבר בðי האדם תושב החוץ במישרין או בעקיפין, כאמור  

א לפקודה. במקרה שפטור כאמור איðו חל, אפשר שיחולו הוראות פטור של אמðת  68לפי סעיף 

ב החוץ, בכפוף להמצאה מראש של  המס (אם קיימת) בין ישראל למדיðת התושבות של תוש

  אישור מתאים מרשות המסים.

  ערך מðיירות הון רווח על במקור ðיכוי 5.2.2

המוצעים,    לעðיין הערך  ðיירות  במכירת  הריאלי  ההון  מרווח  במקור  המס    בהתאםðיכוי 

תקðות מס הכðסה (ðיכוי מתמורה, מתשלום או מרווח הון במכירת ðייר ערך, במכירת    להוראות

"), הון  מרווח  הðיכוי   תקðות(להלן: "  2002  -יחידה בקרן ðאמðות או בעסקה עתידית), התשס"ג

ðיירות הערך,   (כהגדרת מוðח זה בתקðות האמורות) המשלם למוכר תמורה במכירת  "חייב" 

מרווח ההון הריאלי כאשר המוכר היðו  25%, בשיעור של  הבורסה  חברי  באמצעותיðכה מס,  

מרווח ההון הריאלי כאשר המוכר היðו חבר בðי    לפקודה(א)  126  בסעיף   הקבועובשיעור  יחיד,  

כפוף לאישורי פטור (או שיעור מופחת) מðיכוי מס במקור וכפוף  ב). זאת,  2026בשðת    23%אדם (

לקיזוז הפסדים שמותר למðכה במקור לבצע. כמו כן, לא יðוכה מס במקור לקופות גמל, קרðות  

המפורטים בתוספת לתקðות מס  ו הדיןðאמðות וגופים ðוספים הפטורים מðיכוי מס במקור לפי  

(ðיכוי מריבית, מדיבידðד, ומרווחים מסוימים), התשס"ו "  2005- הכðסה  ðיכוי (להלן:  תקðות 

  .  ידם על המתאימים האישורים המצאת לאחר וזאת"),  מדיבידðד וריבית

(ד)  91אם במועד המכירה לא ðוכה מלוא המס במקור מרווח ההון הריאלי, יחולו הוראות סעיף  

  לפקודה וההוראות מכוחו בדבר דיווח ותשלום מקדמה בגין מכירה כאמור. 

ככלל, ככל שðיירות הערך המוצעים על פי תשקיף מדף זה יימחקו ממסחר בבורסה, שיעור המס  

) מהתמורה, כל עוד 30%שיðוכה במקור בעת מכירתם (לאחר המחיקה) יהיה שלושים אחוזים (

לא הומצא אישור מפקיד השומה המורה על שיעור ðיכוי מס במקור אחר (לרבות פטור מðיכוי  

  מס במקור). 

ðו תושב  י הוראות תקðות ðיכוי רווח הון לא יחולו על חייב שהוא מוסד כספי המשלם למוכר שה

  14חוץ תמורה או תשלום אחר בשל רווח הון פטור, אם הגיש תושב החוץ למוסד הכספי בתוך  
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ימים מיום פתיחת החשבון ואחת לשלוש שðים, אם היה בישראל, הוא או בא כוחו, הצהרה  

  .על היותו תושב חוץ ועל זכאותו לפטור  2402בטופס 

כמו כן לא יðוכה מס במקור על ידי תאגיד בðקאי או חבר בורסה לתושב חוץ בהתקיים תðאים  

 מסוימים.

 חוב המוצעות ה שיעור המס שיחול על הכðסות ריבית מאגרות  5.2.3

  25%יעלה על    א) לפקודה, יחיד יהא חייב במס בשיעור שלגג(125  -ג(ב) ו 125  לסעיפים  בהתאם

על ההכðסה מריבית, לרבות דמי ðכיון במקורם באגרת חוב צמודה למדד, ויראו את הכðסתו זו  

 כשלב הגבוה ביותר בסולם הכðסתו החייבת 

, לא יחולו  יחיד  על  החליםכאמור,    המופחתיםג(ד) לפקודה שיעורי המס  125לסעיף    בהתאם

) הריבית היא הכðסה מ"עסק" או "משלח יד"  1בהתקיים, בין היתר, אחד מהתðאים הבאים: (

) לפקודה או שהיא רשומה בספרי חשבוðותיו של היחיד או חייבת ברישום כאמור;  1(2לפי סעיף  

ðיכוי  2( תבע  היחיד  משולמת    של)  שעליו  החוב  אגרות  בשל  הצמדה  והפרשי  ריבית  הוצאות 

בחברה המשלמת    –  לפקודה   88  בסעיף כהגדרתו  - ) היחיד הוא "בעל מðיות מהותי"  3הריבית; (

  או   שרותים  לה  ðותן  שהוא  או  הריבית  את  המשלמת  בחברה  עובד  הוא  היחיד)  4את הריבית; (

  להðחת   הוכח  כן   אם   אלא,  החברה  עם  אחרים  מיוחדים  יחסים  לו  שיש  או   מוצרים  לה  מוכר

 כאמור  יחסים  של  מקיומם  שהושפע  ובלי  לב  בתום  ðקבע  הריבית  ששיעור  השומה  פקיד  של  דעתו

  הכספים   ועדת  באישור  האוצר  שר  שקבע  אחר  תðאי  מתקיים)  5; (האדם  בðי   חבר  לבין   היחיד  בין

בשðת    47%לפקודה (עד    121סעיף    הוראותשולי בהתאם ל  מס  יחול  אלו. במקרים  הכðסת  של

2026 .( 

מסכום הכðסתו החייבת    3%בðוסף לאמור לעיל, על הכðסה בידי יחיד יוטל מס יסף, בשיעור של  

 ) 2026ש"ח (ðכון לשðת  721,560העולה על  

ðקבע, בין היתר, העלאת שיעור מס    2025במסגרת תיקוðי חקיקה להשגת יעדי התקציב לשðת  

ש"ח    ð721,560וספים, שיחולו בתðאי שכלל ההכðסה העולה על    2%-ייסף על רווחים פסיביים ב

משבח   רווח  הצמדה,  הפרשי  דיבידðד,  (שכירות,  הוðיים  ממקורות  כולה  אלא  משכר,  איððה 

  בת, רווחי הון וכד') ממכירה של דירה חיי

המס החל על הכðסות הריבית או דמי הðיכיון של חבר בðי אדם תושב ישראל שאיððו חבר    שיעור 

(ח) לפקודה  3עðיין סעיף  ל) לפקודה חלות בקביעת הכðסתו, למעט  2(9בðי אדם שהוראות סעיף  

החברות   מס  שיעור  היðו  בבורסה  ðסחרת  חוב  באגרת  שמקורן  שðצברה,  ריבית    הקבוע לגבי 

 ). 2026בשðת  23%(א) לפקודה ( 126 בסעיף

) לפקודה, פטורים ממס ð9)2אמðות פטורה וכן קופות גמל וגופים הפטורים ממס לפי סעיף    קרן

(ח) לפקודה בדבר ריבית או דמי  3בגין הכðסת ריבית או דמי ðיכיון כאמור, כפוף להוראות סעיף  

  או   מריבית  חייבת  ðאמðות  קרן  של  הכðסותיה   על ðיכיון שðצברו בתקופת החזקתו של אחר.  

  הכðסה  בידיו  מהווה  איðה  שההכðסה   יחיד   של  הכðסתו  על  החל  המס  שיעור  יחול  ðיכיון  מדמי

 .  אחרת ðקבע אם אלא, יד ממשלח או"עסק" מ

  ðיכיון  מדמי, מריבית הכðסה על ממס  פטור חוץ תושבד) לפקודה, 15( 9להוראות סעיף  בהתאם

 תושב   אדם  בðי  חבר  שהðפיק,  בישראל  בבורסה  הðסחרת  חוב  אגרת  בשל  הצמדה  מהפרשי  או

. תושב חוץ היðו מי שהוא  בישראל  החוץ  תושב  של  קבע  במפעל  איðה  שההכðסה  ובלבד  ישראל

 תושב חוץ ביום קבלת הריבית, דמי הðיכיון או הפרשי ההצמדה, לפי העðיין למעט אחד מאלה: 
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 או , המðפיק האדם  בðי בחבר 6" מהותי   מðיות בעל"  הðו החוץ תושב  )א(

לפקודה, של חבר   88) להגדרת קרוב בסעיף  3" כהגדרתו בפסקה (קרוב"  היðוהחוץ    תושב  )ב(

  בðי אדם המðפיק, או 

  לו   שיש  או   המðפיק  האדם  בðי  לחבר  מוצרים   מוכר  או   שירותים   ðותן ,  עובד  הðו   החוץ   תושב  )ג(

  לב  בתום   ðקבעו   הðיכיון  דמי  או  הריבית  שיעור  כי  הוכח  אם(אלא    עמו  מיוחדים  יחסים

  ).מיוחדים יחסים  של מקיומם שהושפעו ובלי

  בעלי  הם  ישראל  תושבי אם חברה תושבת חוץ,  לגבי  גם לעיל לא יחול  האמור , כי הפטור יוצוין

  בðי  חבר  של   מהרווחים   או  מההכðסות  יותר   או  25%- ל  הזכאים   או ,  הðהðים  או ,  בה  השליטה 

  . לפקודהא 68 בסעיף  לקבוע   בהתאם, בעקיפין או  במישרין , החוץ תושב אדם

שלא חל הפטור כאמור לעיל, שיעור המס שיחול על הכðסות ריבית של תושבי חוץ (יחיד    במקרה

בðיירות הערך   בðי אדם) שמקורן    כמפורט ,  הפקודה  להוראות  בהתאם  יחויב  המוצעיםוחבר 

  לבין   ישראל  מדיðת  בין  שðכרתו  מס  כפל  למðיעת  אמðות  של  להוראותיהן  בהתאם  או,  לעיל

 . המיסים מרשות מתאים אישור  וקבלת, החוץ תושב של  מושבו מדיðת

 ריבית מהכðסות במקור ðיכוי 5.2.4

מדיבידðד וריבית, שיעור המס שיש לðכות במקור על ריבית    הðיכויתקðות  ל(א)  5  תקðהל  בהתאם

  כמו .  25%, היðו  למדדהצמודות    המוצעותחוב  ה המשולמת על אגרות  (כהגדרתה בתקðות הð"ל)  

לתקðות האמורות, לגבי יחיד שהיðו "בעל מðיות מהותי" בחברה המשלמת את   6, לפי תקðה כן

  לה   מוכר  או   שירותים  לה  שðותן  או  הריבית  את  המשלמת  בחברה  העובד  יחיד  אוהריבית  

כמפורט    לפקודה  121  סעיף  לפי  המירבי  השולי  המס  לשיעור  בהתאם  יהיה  המס  שיעור,  מוצרים

ðכון  (  (א) לפקודה126. לגבי חבר בðי אדם יðוכה מס בשיעור מס החברות הקבוע בסעיף  לעיל

 . )23%  – 2026לשðת 

חרף האמור לעיל, שיעור ðיכוי המס במקור במקרה של תושבי חוץ (יחיד וחבר בðי אדם), עשוי  

, בכפוף לאמðות למðיעת כפל מס שðכרתו  המיסים  מרשות  תקףלהיות מוקטן בהתאם לאישור  

  בין מדיðת ישראל למדיðת מושבו של תושב החוץ. 

ðוספים המðויים בתוספת לתקðות הðיכוי   וגופים  ðאמðות  תשלום ריבית לקופות גמל, קרðות 

 מדיבידðד וריבית, פטורים מðיכוי מס במקור, וזאת לאחר המצאת אישורים מתאימים מראש.
  גופים   לגבי  למעט ,  הערך  ðיירות   למחזיקי   שישולמו  הריבית  מתשלומי   במקור  יðכה   הבורסה  חבר

  חבר   יðכה  החוב  איגרות  קרן  פירעון  במועדי.  לדין  בהתאם  כאמור  במקור  מס  מðיכוי  הפטורים

  . (ככל וישðם) הðיכיון דמי  בגין במקור  מס הבורסה

ד) לפקודה, לא יðוכה  15( 9כי לגבי ריבית שמשולמת לתושב חוץ החלות עליה הוראות סעיף    יצוין 

  מס במקור. 

האמור לעיל כפוף לאישורי פטור (או שיעור מופחת) מðיכוי מס במקור וכפוף לקיזוז הפסדים  

  שמותר למðכה במקור לבצע. 

 

 

 
 . לפקודה 88 בסעיף כהגדרתו    6
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  מס על הכðסות גבוהות 5.2.5

   721,560על    2026הכðסתו החייבת עולה בשðת המס  ר  שאב לפקודה, יחיד  121בהתאם לסעיף  

עד    2025למעט בשðים    ש"ח (סכום שמתואם מידי שðה בהתאם לעליית מדד המחירים לצרכן 

), יהא חייב במס על חלק מהכðסתו החייבת העולה על הסכום האמור,  276כאמור בתיקון    2027

של   ðוסף  לעיל.    3%בשיעור  האמורים  המס  שיעורי  סוגי  על  כל  את  כוללת  חייבת  הכðסה 

(מכירת זכות במקרקעין בדירת מגורים    רווחההכðסות לרבות הכðסה מ הון ושבח מקרקעין 

והמכירה איðה פטורה ממס  )  2026ש"ח (לשðת    5,385,285תכלל רק אם שווי מכירתה עולה על  

לפקודה וסכום איðפלציוðי כהגדרתו    88לפי כל דין), למעט סכום איðפלציוðי כהגדרתו בסעיף  

כמו כן, יחיד אשר הכðסתו החייבת ממקורות הוðיים (כדוגמת    לחוק מיסוי מקרקעין.  47בסעיף  

במקרקעין זכויות  וממכירת  שכירות  מדמי  מדיבידðד,  מריבית,  הון,  מרווח  שאיðם    , הכðסה 

,  )2026(ðכון לשðת  ש"ח  721,560של    סךלה על  ו הכðסה מעבודה או מעסק או מיגיעה אישית), ע

של   בשיעור  ðוסף  במס  חייב  על  ה  תוהכðס  חלקעל    2%יהיה  העולה  הוðיים  חייבת ממקורות 

)  (להלן:  5%  -ב לפקודה, להגיע ל121עשוי המס הðוסף על פי סעיף    (במצטבר  התקרה כאמור

  . ")מס יסף"

  

 המוצעים הערךהפסדים ממכירת ðיירות  קיזוז 5.2.6

ככלל, הפסדי הון ממכירת ðיירות הערך המוצעים, יותרו בקיזוז רק במקרים שבהם אילו היו  

 ðוצרים רווחי הון הם היו חייבים במס בידי מקבלם (יחיד או חבר בðי אדם).  

בשðת המס בה ðוצר הפסד ממכירת ðיירות הערך, שאילו היה רווח הון חייב במס (יחיד או חבר  

כðגד רווח ההון הריאלי ושבח מקרקעין שיðבעו ממכירת כל ðכס    ובðי אדם), ðיתן יהיה לקזז 

לפקודה, בין אם הרווח ðוצר מðכס בישראל, ובין    92שהוא, על פי העקרוðות הקבועים בסעיף  

), לרבות רווח  3.5  -ל   1אם מחוצה לה (למעט רווח הון איðפלציוðי חייב אשר יקוזז ביחס של  

  ר, ישראלי או זר.  ממכירת ðייר ערך, ðסחר או שאיðו ðסח

לפקודה, הפסד הון ממכירת ðיירות הערך כאמור בשðת המס ðיתן    92להוראות סעיף    בהתאם

בגין אותו ðייר ערך או ריבית ודיבידðד ששולמו    ודיבידðד ששולמ   אוכðגד ריבית  יהיה לקיזוז גם  

  מðייר   והדיבידðד  הריבית  על  החל  המס  ששיעור  ובלבד(  שðת מס  באותה  בגין ðיירות ערך אחרים

  בשðת   23%(  אדם  בðי  חבר  לגבי  לפקודה(א)  126  בסעיף  הקבוע  השיעור  על  עולה  איðו  האחר  הערך

).  2026בשðת    25%ג(ב) לפקודה לגבי יחיד (125- ו)  1ב(125  בסעיפים  הקבוע   השיעור  על) ו2026

או   מריבית  הכðסות  או  הון  רווחי  כðגד  ההון  הפסד  קיזוז  של  בדרך  יבוצע  ההפסדים  קיזוז 

  .מדיבידðד כאמור

  קיזוז בר  יהיה  לא  , ערך ðיירות   ממכירת  המס  בשðת שהתהווה הון   הפסד  התאמה ב כי  לציין  יש

  מðיות   כבעל  המוגדר  יחיד  בידי  באותה שðה  אחרים  ערך  מðיירות  ריבית  או  דיבידðד  הכðסות  כðגד

  . )25%שכן שיעור המס החל עליו בגיðן, עולה על ( מהותי 

הפסד שלא ðיתן לקזזו, כולו או מקצתו, בשðת מס מסוימת, כאמור לעיל, יהיה ðיתן לקיזוז  

(ב) לפקודה בשðות המס הבאות בזו אחר  92כðגד רווח הון ושבח מקרקעין בלבד כאמור בסעיף  

היה   שבה  המס  לשðת  דוח  השומה  לפקיד  שהוגש  ובלבד  ההפסד,  היה  שבה  השðה  לאחר  זו, 

  .ההפסד

, בעת חישוב רווח ההון לצורך ðיכוי המס במקור ממכירת  הון  מרווח  הðיכויבהתאם לתקðות  

"),  ðיירות סחירים: "להלןðיירות ערך ðסחרים, יחידות של קרðות ðאמðות ועסקאות עתידיות (
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יקזז החייב בðיכוי במקור את הפסד ההון שðוצר ממכירת ðיירות סחירים שהיו בðיהולו ובכפוף  

לכך שהרווח ðוצר באותה שðת מס שבה ðוצר ההפסד, בין טרם יצירת ההפסד ובין לאחר המועד  

  .האמור

  

 המוצעים הערך  ðיירות בגין במקורחישוב הðיכיון לצורכי ðיכוי מס  אופן 5.2.7

בגין איגרת חוב כדין ריבית    ð7יכיון ג לפקודה, דין  125  סעיף) לפקודה ו4(2להוראת סעיף    בהתאם

יהא במועדי    12החייבת במס ובðיכוי במקור כאמור לעיל. ðיכוי המס במקור בגין דמי הðיכיון

 קרן אגרת החוב.   פדיון

, בהיעדר הוראה אחרת מאת רשות המיסים, שיעור הðיכיון ייקבע על פי ההפרש בין הערך  ככלל

לאגרת החוב ככל שהפרש    שתיוחס   ההðפקה  בתמורת   החלק  לבין  החוב  אגרות  של  ההתחייבותי

 זה היðו חיובי.  

לתקðות מס הכðסה (חישוב רווח הון במכירת ðייר ערך הðסחר בבורסה, מלווה מדיðה    4  בתקðה

, ðקבע כי בפדיון של אגרות חוב הðסחרת בבורסה שבו  2002-או יחידה בקרן ðאמðות), התשס"ג

משולמים גם דמי ðיכיון, יראו כתמורת הפדיון את התמורה בתוספת דמי הðיכיון, אם התקיימו  

) במועד הפדיון ðוצר הפסד הון;  2(  ;וח ההון במכירת אגרת החוב איðו פטור ממס) רו1כל אלה: (

) הפדיון איðו בידי בעל השליטה או בידי מי שהחזיק באגרת החוב מיום שהוקצתה או  3(  -ו

הוצאה, והכל עד גובה הפסד ההון. דמי הðיכיון שרואים אותם כתמורה לפי הוראות אלה, לא  

 ) לפקודה. 4(2יחשבו כהכðסה לפי סעיף 

את    חברי החוב  אגרות  למחזיקי  ידיה  על  שישלמו  הריבית  מתשלומי  במקור  יðכו  הבורסה 

תשלומי המס אותם חובה לðכות במקור, למעט לגבי גופים הפטורים מðיכוי מס במקור כאמור  

בהתאם לדין. במועדי פרעון קרן אגרות החוב חברי הבורסה יðכו מס במקור בגין דמי הðיכיון,  

 ולהלן.אם יהיו, כמפורט לעיל  

  סדרה  ההðפקת אגרות חוב במסגרת הרחבת  5.2.8

  שיהיה במסגרת הרחבת סדרה בעתיד, בשיעור ðיכיון השוðה משיעור הðיכיון לאותה סדרה  

קיים באותה עת (לרבות העדר ðיכיון), ייקבע לאגרות החוב הðוספות שיעור ðיכיון אחיד לפי  

ðוסחה המשקללת את שיעורי הðיכיון השוðים באותה סדרה, ככל שיהיו ("שיעור הðיכיון  

שיעור   המשוקלל"). את  הðוספות  החוב  אגרות  של  למסחר  הרישום  לפðי  תחשב  החברה 

בהתאם לאותו אישור, ולפðי הרישום למסחר,  סדרת אגרות החובהðיכיון המשוקלל בגין כל  

תגיש החברה דו"ח מיידי אשר יפורסם באתר האיðטרðט של רשות ðיירות ערך (המגð"א) בו 

תודיע את שיעור הðיכיון המשוקלל לכל הסדרה ויðוכה מס במועדי הפדיון של אגרות החוב  

אמור ובהתאם להוראות הדין. במקרה  מהסדרה הרלווðטית לפי שיעור הðיכיון המשוקלל כ

כאמור יחולו כל יתר הוראות הדין הðוגעות למיסוי דמי ðיכיון. בעת פדיון חברי הבורסה  

סדרת  הרחבת  של  מקרה  בכל  כאמור.  שידווח  הðיכיון  לשיעור  בהתאם  במקור,  מס  יðכו 

חוב    אגרות החוב, מכל סיבה שהיא, היה ושיעור הðיכיון שייקבע במסגרת הðפקת אגרות 

 

 
 . בðיכיון ðוספות)  טז'(סדרה   חוב אגרות ת והðפק של במקרה רק רלבðטי  האמור 7
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מהסדרה הרלווðטית, יהיה גבוה משיעור הðיכיון של הסדרה ערב הרחבת הסדרה (לרבות  

מדמי   הגבוה  בשיעור  ðיכיון  דמי  בגין  מס במקור  יðוכה  בהם  יתכðו מקרים  ðיכיון),  העדר 

פðתה    החברההðיכיון שðקבעו למי שהחזיק באגרות החוב מהסדרה טרם הרחבת הסדרה.  

לרשות המיסים וקיבלה אישור לגבי קביעת שיעור ðיכון משוקלל בðוגע לסדרה זו. ðדגיש כי, 

אישור כאמור לקביעת שיעור ðיכיון משוקלל מאת רשות המיסים, ðיתן באופן חד פעמי לכל  

אג"ח.  של אותה סדרת  שתתרחש,  ככל  עתידית,  איðו מהווה   הכלליהתיאור  הðפקה  לעיל 

תחליף לייעוץ איðדיבידואלי על ידי מומחים, בשים לב לðסיבות הייחודיות לכל משקיע. 

הצעת מדף זה, לפðות לייעוץ מקצועי על  דוחמומלץ לכל המבקש לרכוש ðיירות ערך על פי 

  . מðת להבהיר את תוצאות המס אשר יחולו עליו בשים לב לðסיבותיו הייחודיות

התגבשה   טרם  הכðסה,  במס  הרפורמה  בעקבות  ההון  שוק  במיסוי  שחלו  המהותיים  השיðויים  בשל 

הפרקטיקה הðאותה ליישום הוראותיה, ואף ייתכðו מספר פרשðויות לגבי אופן יישומן. יתרה מזאת, ייתכðו  

שיðויים  שיðויים תחיקתיים בהוראות הרפורמה. מטבע הדברים, לא ðיתן לצפות את תוכðם והשפעתם של ה

  האמורים, לרבות לעðין הסדרי המס שקיבלה החברה. 

  בðיירות כמקובל בעת קבלת החלטות על השקעות כספים, יש לשקול את השלכות המס הקשורות בהשקעה  

משקף את הוראות הדין המתוארות בו  כי האמור לעיל    מובהר.  זה  מדף  הצעת  דוח  פי  על  המוצעים  הערך

בðוסף יש להדגיש,    דוח הצעת המדף, ואלה עשויות להשתðות ולהוביל לתוצאות שוðות.  כפי שהיðן למועד

, לפיכך;  המדף  הצעת  דוחכי האמור לעיל איðו מתיימר להוות פרשðות מוסמכת של הוראות החוק הðזכרות ב

  הייחודיות   לðסיבות  לב  בשים,  מומחים  ידי  על  איðדיבידואלי  לייעוץ  תחליף  מהווה  איðו  לעיל  הכללי  התיאור

זה, לפðות לייעוץ מקצועי על   המדף  הצעת  דוח  פי  על  ערך  ðיירות  לרכוש  המבקש  לכל  מומלץ.  משקיע  לכל

  . הייחודיות לðסיבותיו לב בשים עליו יחולו אשר המס תוצאות את  להבהיר מðת

 

  הימðעות מעשיית הסדרים  .6

הסדרים שאיðם    מלעשותלהימðע  ,  על דוח הצעת המדףבחתימותיהם    מתחייביםהחברה והדירקטורים   .6.1

ðיירות הערך המוצעים בדוח הצעת המדף,    הצעתבדוח הצעת המדף בקשר עם  וכתובים בתשקיף המדף  

ðיירות הערך המוצעים על פי דוח    הפצתם ופיזורם בציבור, ומתחייבים להימðע מלהעðיק זכות לרוכשי 

  בדוח הצעת המדף.ומעבר למפורט בתשקיף המדף   ,רכשו רשאהצעת מדף, למכור את ðיירות הערך 

להודיע לרשות ðיירות ערך על כל  ,  על דוח הצעת המדףבחתימותיהם    מתחייבים  החברה והדירקטורים .6.2

  עיל. ל 6.1הסדר הידוע להם עם צד ג' הסותר את ההתחייבות כאמור בסעיף 

  להימðע מלהתקשר עם צד ג' כלשהו  ,על דוח הצעת המדףמתחייבים בחתימותיהם   החברה והדירקטורים .6.3

   לעיל. 6.1שלפי מיטב ידיעתם ערך הסדרים בðיגוד לאמור בסעיף 

 החוב אגרות דירוג .7

 מעלות דירוג .7.1

 להðפקת  יציב  באופק  -ilAAדירוג של  הודיעה מעלות על מתן    2026  בספטמבר    23ביום   .7.1.1

מיליון ש"ח ע.ð. בדרך של הרחבת אגרות    450אגרות חוב שתðפיק החברה בהיקף של עד  

ראו  .)ז'טסדרה  (החוב   מיידילפרטים  (מספר   2026  בספטמבר  23  מיום  מעלותשל    דוח 
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בדרך של הצעת המדף  מובא בדוח    בוהמובא  אשר המידע  ),  2026-15-087594  אסמכתא:

  הפðיה. 

לדוח הצעת המדף   לעיל   7.1.1  בסעיף   יםהמפורט הדירוג    ותהסכמת מעלות לצירוף דוח  .7.1.2

  לדוח הצעת המדף.  'בðספח מצורפת כ

 מידרוג דירוג .7.2

 להðפקת  יציב  באופק  Aa3.ilשל  על מתן דירוג  מידרוג  הודיעה    2026  בספטמבר   23ביום   .7.2.1

מיליון ש"ח ע.ð. בדרך של הרחבת אגרות    450אגרות חוב שתðפיק החברה בהיקף של עד  

(מספר    2026בספטמבר    23  מיום  מידרוג של    דוח מיידי לפרטים ראו    .)ז'טסדרה  (החוב  

בדרך של הצעת המדף  מובא בדוח    בוהמובא    אשר המידע),    2026-15-087568  אסמכתא:

  הפðיה. 

לדוח הצעת המדף   לעיל  7.2.1  ףבסעי   יםהמפורטהדירוג    ותדוח הסכמת מידרוג לצירוף   .7.2.2

 לדוח הצעת המדף.  'גðספח מצורפת כ

החוב לפרטים .7.2.3 אגרות  של  הריבית  בשיעור  התאמה  משיðוי   ),'זט סדרה( בדבר  כתוצאה 

  ). 'זט  סדרה( של אג"ח בשטר הðאמðות לתðאים הרשומים מעבר לדף   5 סעיף ראו ,בדירוג

  ואישורים  היתרים .8

והר .8.1 האישורים  ההיתרים,  כל  את  קיבלה  להצעת  יהחברה  דין  כל  פי  על  הדרושים    הערך  ðיירותשיוðות 

 ולפרסום דוח הצעת המדף.   ם, להðפקתהמוצעים

פðתה לבורסה בבקשה לרשום בה למסחר את   .8.2 דוח הצעת המדף,ðיירות הערך המוצעים  החברה  פי    על 

   והבורסה ðתðה את אישורה לכך.

המובאים בדוח הצעת המדף, למהימðותם או    לפרטיםאין לראות באישור האמור של הבורסה אישור   .8.3

לשלמותם ואין בו משום הבעת דעה כלשהי על החברה או על טיבם של ðיירות הערך המוצעים בדוח  

  הצעת המדף או על המחיר בו הם מוצעים.

 בðיירות הערך המוצעים על פי דוח הצעה זה יחל סמוך לאחר רישומם למסחר.  המסחר .8.4

 תראה את קבלת התמורה בידי רכז ההðפקה, כאילו התקבלה בידיה.   החברה .8.5

  תשלום אגרה  .9

  - א לתקðות ðיירות ערך (אגרת בקשה למתן היתר לפרסום תשקיף), התשð"ה4בהתאם להוראות תקðה  

, החברה תשלם לרשות ðיירות ערך את תוספת האגרה בעד ðיירות הערך המוצעים במסגרת דוח  1995

  הצעת המדף. 

  

  



  
21

  תמורת ההðפקה  . 10

מלוא הכמות  במסגרת המכרז    שתירכש, בהðחה  על פי דוח הצעת המדף  ðפקה ההתמורה הצפויה לחברה מה  .10.1

   , תהיה כמפורט להלן:)לעיל 1.1.1 (כהגדרתה בסעיף המוðפקת לציבור

  

 "ח שאלפי  487,350-כ         התמורה הצפויה ברוטו  

    הפצה והתחייבות מוקדמת, ריכוזבðיכוי עמלות 

 "ח שאלפי  3,583 -כ          8) הצלחה  עמלת כולל(לא 

  "ח שאלפי  257 -כ          בðיכוי הוצאות אחרות 

  "ח ש אלפי  483,510-כ          התמורה הצפויה ðטו

  למחזור, לרבות ביצוע השקעות והחברה  של  השוטפת  פעילותהל  תשמש  זו  מהðפקה  שתתקבל  התמורה  .10.2

קיים   עד .  לעת  מעת  שתתקבלðה  כפי  החברה  הðהלת  או/ו  החברה  דירקטוריון  להחלטות  בהתאם,  חוב 

   .לðכון שתמצא  כפי , החברה ידי  על ההðפקה  תמורת  כספי  ויושקעו  יופקדו, ההðפקה בתמורת לשימוש

   לא ðקבע סכום מיðימאלי שיש להשיגו בהðפקה זו. .10.3

  .בחיתום מובטחת איðה זה מדף הצעת דוח פי על ההצעה .10.4

    המדף תשקיף פרסום מיום החל החברה עסקי לתיאור עדכוðים . 11

  המדף   תשקיף  פרסום  לאחר  החברה  שהגישה  הדיווחים   כלל,  ההצעה  לתקðות  4  בתקðה  לאמור  בהתאם

  , האמורים   המיידייםðיתן לעיין בðוסח המלא של הדיווחים  .  הפðייה  דרך  על  זה  מדף  הצעת   בדוח  ðכללים 

ערך  ההפצה באתר   ðיירות  רשות  בכתובת:  של   ,www.magna.isa.gov.il    של האיðטרðט  באתר  וכן 

  .  www.maya.tase.co.ilהבורסה, בכתובת: 

    החברה  של המבקרים חשבון רואי הסכמת . 12

הכספיים  במועד,  ההצעה  לתקðות   א4  לתקðה  בהתאם הדוחות  ולששת    2026  ביוðי  30ליום    חתימת 

, ðיתðה הסכמה של רואי החשבון המבקרים של  באותו תאריךו  שהסתיימ החודשים ולשלושת החודשים  

(לרבות   ההצעה  בדוח  להכללה    של  הכספיים  הדוחות  על  דעתם  חוות  של)  הפðיה  של  בדרךהחברה, 

    .החברה

  

  

  

 

 

ויוðיקורן קפיטל    רוסאריו שרותי חיתום (א.ש.) בע"מ, בע"מ חתמים לאומיברק ) בע"מ, 1993לידר הðפקות ( "מ,  בע  הðפקות   וðיהול  חיתום   בייס  ווליו   8

וכן עמלת הצלחה אשר עשויה להתווסף לפי    0.1%: הפצה בשיעור כולל של כדלקמן") יקבלו בקשר להðפקה זו עמלת המפיצים(להלן ביחד: "   בע"מ

"). עמלות ההפצה יחולקו בין המפיצים  ההפצה   עמלות: "ביחד  (להלןוהכל מתמורת ההðפקה (ברוטו)  ,  0.02%-שיקול דעתה של החברה ולא יותר מ

"ר  יו(ðתן חץ  מרש"ח בתוספת מע"מ.  אלפי 25ההðפקה יהיה זכאי לעמלה בסך של  רכז"מ. בע   הðפקות וðיהול חיתום בייס  ווליושל   הלפי שיקול דעת

  .ווליו בייס בע"מ שהיðה בעלת השליטה בווליו בייס חיתום וðיהול הðפקות בע"מ  חברת בהון  15.76%- מחזיקים כורעייתו ) של החברה  הדירקטוריון
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   הדירקטוריון חברי . 13

,  חץ  ðתן(יו"ר),    ורטהיםבחברה ðכון ליום פרסום דוח הצעת מדף זה היðם ה"ה: אבירם    הדירקטורים

,  )תלויה  בלתי  דירקטורית(  משה  שבע  בת,  )"צדח (  יחיא'  חאג  סאמר,  גיפמן  אילן"צ),  דח, (שטייןאק  צבי

  . שרביט ואדוה) צ"דח(דירקטורית בלתי תלויה), שלומי שוב ( חילים-פטישי  רוðי
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    חוות דעת משפטית . 14

  החברה:  שלמשפטי ה  ץכיוע ןהמכה   חðן פלדמוסעו"ד  ידי על לחברה שðיתðה משפטית  דעת חוות  להלן

  

  

  

  הלשכה המשפטית 

  2026 בספטמבר  23

  לכבוד 
  בע"מ  והשקעות ðכסים חץ  אלוðי
  2'בוטיðסקי ז רחוב
  גן  רמת

 בספטמבר  23  מיום"החברה")    בע"מ (להלן:  והשקעות  ðכסים  חץ  אלוðידוח הצעת מדף של    הðדון: 

(להלן: "דוח הצעת   סדרה  הרחבת  של  בדרך)  'זטסדרה  (אגרות חוב    שלהצעה לציבור    בדבר  2026

  ) בהתאמה, "ðיירות הערך המוצעים"-ו המדף"

,  זה  ולדוח הצעת מדף   17.4.2024תאריך    הðושא  16.4.2024 מיום  החברה   של בהתייחס לתשקיף המדף  

  כדלקמן:   ילחוות דעת יהððמכוחו,   פורסםמ אשר

  (א) הזכויות הðלוות לðיירות הערך המוצעים על פי דוח הצעת המדף תוארו ðכוðה בדוח הצעת המדף.  

המתוארת בדוח   דרךהערך המוצעים על פי דוח הצעת המדף ב  ðיירות הסמכות להðפיק את   ה(ב) לחבר

  הצעת המדף.  

  .  מדףההצעת  דוחבðתמðו כדין ושמותיהם ðכללים   החברה(ג) הדירקטורים של  

  

  זו תיכלל בדוח הצעת המדף.   יכי חוות דעת םמסכי הððי

  

  בכבוד רב, 

  "ד ו ע, פלדמוס  חðן

  משפטי  יועץ 
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  : החברה    

 ________________________________    

  

  "מבע והשקעות ðכסים  חץ אלוðי

  : הדירקטורים    

  "ר יו, ורטהים אבירם    ________________________________ 

  חץ  ðתן    ________________________________ 

  אקשטיין   צבי    ________________________________ 

  גיפמן   אילן    ________________________________ 

  חאג' יחיא  סאמר    ________________________________ 

  משה  שבע בת    ________________________________ 

  חילים -פטישי  רוðי    ________________________________ 

  שוב  שלומי    ________________________________ 

  שרביט  אדוה    ________________________________ 
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  ובטחוðות  חוזיות תðיות -ðספח א'
: גילוי מרוכז של  103-41  משפטית  סגלעמדת  ("  2020  באוגוסט  9  מיום  ערך  ðיירות  רשות  לעמדת  התאםב

ðאמðות (סדרה    הðאמðות  בשטר  הקבועיםההגðה    מðגðוðי  פירוט"), להלן  מðגðוðי ההגðה בשטרי  של אג"ח 
  : ")החוב אגרות"  (להלן:)טז'

  : ובטחוðות חוזיות תðיות.) 1

  ספרור 

  

(סעיף   קיים

בשטר) / לא  

  קיים

  תמציתי  תיאור

הפרה   האם

מהווה עילה  

לפירעון  

  מיידי

תעודות ההתחייבות מובטחות בביטחוðות    1.1

  או בשעבודים קבועים אחרים 

  

[בתיאור יש להתייחס לסוג הðכס  

מðיות בחברה, חשבון   המשועבד (כדוגמת:

עודפים, ðכס ספציפי וכדומה), וכן לדרגת  

  השעבוד]

  -  -  לא קיים 

תעודות ההתחייבות מובטחות בשעבוד    1.2

  צף ו/או שוטף 
  -  -  לא קיים 

1.3  

התחייבות לאי יצירת שעבודים (שעבוד  

  שלילי)

    - קיים

  5.1ס' 

לשטר  

  הðאמðות 

  שעבודים ליצור  לא מתחייבת  החברהא.) 

  שלילי שיעבוד ( כלל רכושה  על שוטפים

negative pledge (כלשהו שלישי צד  לטובת  

  אלא , כלשהי התחייבות  או  חוב כל להבטחת 

  ליצירת קודם  בכתב הðאמן  אל  תפðה  אם

ימי   5לפחות  אודותיו  לו  ותודיע השעבוד

  אחת   ובעוðה בעת  תיצור  וכן עסקים מראש,  

  הצד  לטובת השוטף  השעבוד יצירת עם

  פסו  פרי דרגה באותה  שוטף שעבוד, השלישי

  . החוב אגרות מחזיקי  לטובת 

,  ðכסיה את  לשעבד, עת בכל, הזכות לחברהב.) 

  לרבות  קבועים  בשעבודים, חלקם או  כולם

  אותם מתן   עם בקשר שוטף שעבוד יצירת

(על מðת ליישם את השעבוד   קבועים שעבודים

  הוראת   תחול לא  כאמור ובמקרה, הקבוע)

  . ל(א) לעי סעיף

, ראה ס'  כן

  להלן. 2.11

התחייבות לעמידה באמות מידה    1.4

  פיððסיות 
  כן   להלן  3בסעיף ראו פירוט   קיים 
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1.5  

התחייבות לדירוג אגרות החוב במועד  

ההðפקה; שמירה על דירוג במשך כל חיי  

  תעודת ההתחייבות 

  קיים  

  15.17ס' 

לשטר  

  הðאמðות 

  לכך תפעל החברה, בשליטתה שהדבר  ככל

  אגרות  יהיו  החוב  אגרות   תקופת  תום שעד

  חברה ידי על  דירוג במעקב שבמחזור  החוב

  כך לצורך). אחת לפחות( כלשהי  מדרגת

  הדיווחים את המדרגת  לחברה החברה תמסור

 במסגרת  ידה על הðדרשים והמידע 

  . המדרגת לחברה  החברה  בין  ההתקשרות

כן, ראה סעיף  

  להלן. 2.32

התחייבות לדירוג כפול לתעודות    1.6

  ההתחייבות 
  -  -  לא קיים 

התחייבות שלא להחליף את החברה    1.7

המדרגת לאורך כל חיי תעודת  

  ההתחייבות 

  -  -  לא קיים 

1.8  

  מגבלות על יצירת חוב פיððסי ðוסף 

  קיים 

  3.6ס' 

לשטר  

  הðאמðות 

הרחבה של אגרות חוב תבוצע רק בכפוף לכך  

  דירוג להורדת ) ההרחבה לא תגרום1ש: (

(אלא   ההרחבה ערב  הדירוג לעומת , הסדרה

שווה  דירוג הסדרה לאחר ההרחבה יהיה אם 

, שאז התðאי האמור לא  "פלוס" A-גבוה מאו 

  וכן  יחול);  

) לא קמה איזו מהעילות לפירעון מיידי  2(

  וכן  ;  . לשטר הðאמðות7.1המפורטות בסעיף 

  ) החברה עומדת באמות מידה פיððסיות 3(

  .  מסויימות

  החברה  של מזכותה  לגרוע כדי  באמור  אין 

,  החברה של כלשהם ערך  ðיירות  להðפיק

  חוב   אגרות  סדרות  של והðפקה הרחבה   לרבות

  . הדין לפי  אחרת דרך  בכל  אחרות 

ראה ס'   כן

2.10-2.11  

  להלן.

1.9  

  מגבלה על חלוקת דיבידðדים 

  קיים 

  7.1.17ס' 

לשטר  

  הðאמðות 

אחת מהעילות לפירעון מיידי עוסקת בðושא  

 חלוקת דיבידðדים כדלקמן: 

  על העולה דיבידðד על תכריז  ) החברה1(

(בðיכוי   העצמי  ההון בו  במועד  המותר הסכום

  החברה זכויות שאיðן מקðות שליטה) של

  יהיה  לרבות כתוצאה מחלוקת הדיבידðד,

  של לסך  השווה חדשים בשקלים  מסכום ðמוך 

  .  ח"ש מיליארד 2.6

  כתוצאה  אשר  דיבידðד על תכריז  ) החברה2(

העצמי (בðיכוי זכויות שאיðן   ההון  יפחת ממðו

  2.2 -ל מתחת  אל  מקðות שליטה) של החברה

 . ח"ש מיליארד

  כן 
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חלוקה של דיבידðד על ידי החברה   ביצוע ) 3(

של אחת או יותר   להפרה יגרום

  לפי  של החברה המהותיות התחייבויותיהמ

 .החוב אגרות תðאי  ולפי  שטר הðאמðות 

  :זה לעðיין

  רווח  בתוספת  FFO משמעו"הסכום המותר"  המוðח

  והכל , שהוכרזו  דיבידðדים  ובðיכוי ðכסים ממימוש

  ככל  כי יובהר  .במצטבר   הקלðדרית השðה מתחילת

  בשðה  המותר הסכום מלוא את חילקה לא  שהחברה

  לשðים  האמור הסכום יתרת תועבר, מסויימת קלðדרית

  .הבאות

  התמורה עודף"רווח ממימוש ðכסים" משמעו  המוðח

  הðכסים של ההיסטורית לעלותם מעבר), שיהיה  ככל(

  .מומשו אשר 

לרבות רכישת   בחוק החברות  ו" כמשמעחלוקה " המוðח

בבעלות   מðיות של החברה על ידי החברה ו/או חברה בת 

  .  של החברה   מלאה

 בðיכויהמוðח "ההון העצמי" משמעו ההון העצמי (

פי דוחותיה הכספיים   על) שליטה מקðות שאיðן זכויות

  האחרוðים הידועים של החברה.

1.10  

מגבלות על עסקאות עם בעלי השליטה  

  בחברה 

  קיים 

  16.3ס' 

לשטר  

  הðאמðות 

בכל מקרה בו יתקיים איזה מהאירועים  

(אי עמידה בהון   7.1.16 המפורטים בסעיפים

  היחס  (אי עמידה ב 7.1.18עצמי מיðימאלי), 

  החזקות  שווי  לבין בין החוב הפיððסי ðטו 

בין החוב  (אי עמידה ביחס   7.1.19-) והחברה

) לשטר הðאמðות,  FFO  -הפיððסי ðטו לבין ה

לשטר   5.3ככל שהם תקפים (ראה ס"ק 

(וזאת    הðאמðות), וכל עוד הדבר לא תוקן

מבלי לקחת בחשבון את תקופת הריפוי  

החברה  וההמתðה בקשר עם אותם אירועים); 

(לרבות באמצעות תאגידים בשליטה אשר  

איðם חברות ציבוריות או חברות אגרות חוב)  

  9לא תתקשר בעסקה חריגה עם בעל השליטה 

או בעסקה חריגה עם   (ככל שיהיה כזה) בה

(ככל שיהיה  אדם אחר שלבעל השליטה בה 

יש עðיין אישי בעסקה, למעט התקשרות  כזה) 

,  בשליטתו חברה  עם או   החברה"ל מðכ עם

למתן שירותי ðיהול ולמעט ביטוח,   בהסכם

ראה ס'   כן

2.10-2.11  

  להלן.

 

 

 .בחברה   שליטה גרעין קיים לא, זה  מדף  הצעת דוח פרסום  ליום ðכון 9
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שיפוי ופטור לדירקטורים וðושאי משרה  

, והכל ככל  מקרב בעלי השליטה או קרוביהם

שעסקאות כאמור, אושרו כדין על ידי  

  האסיפה הכללית, כðדרש על פי דין.

האמור לעיל היðו למעט אם התקבל לכך  

אישור מחזיקי אגרות החוב מראש, בהחלטה  

  .רגילה

  -  -  לא קיים   מגבלות על שיðוי שליטה   1.11

1.12  

  מðגðון להתאמת ריבית במקרים מסוימים 

  קיים 

לאגרת   5(ס' 

  החוב) 

המוצא שתישאðה אגרות החוב תותאם   ריבית

  : בגין

, כמפורט בסעיף  שיðוי בדירוג אגרות החוב.) 1

  לאגרת החוב.   5.1

 על פי החברה  של העצמי  ההון  אם.) 2

 במועד יפחת, המאוחדים הכספיים דוחותיה

 מסכום הרלווðטיים הכספיים הדוחות

  מיליארד  2.2 של  לסך השווה חדשים בשקלים

  ש"ח.

  שווי  לביןבין החוב הפיððסי ðטו  היחס .)  3

בסיס דוחות סולו מורחב   על, החברה החזקות 

  יעלה, החברה של  הכספיים בדוחות כמפורט 

 ;0.8על 

  FFO - בין החוב הפיððסי ðטו לבין ה היחס .)  4

על בסיס סולו מורחב של החברה, כמפורט  

  .25השðתי של החברה, עלה על  הכספי בדוח 

,  2-4בכל אחד מהמקרים המðויים בס"ק 

אך   0.25%תתווסף ריבית בשיעור שðתי של 

החל  לשðה,  0.5%-בשום מקרה לא יותר מ

  הראשוðים ממועד פרסום הדוחות הכספיים 

כי אירע אחד מהאירועים הðזכרים    עולה מהם

בס"ק אלו ועד תום תקופת הריבית הðוספת  

  לאגרת החוב. 5.2.2כהגדרתה בסעיף 

  כן 



  
29

  :.) עילות לפירעון מיידי2

  ספרור 

  העילה 

(מס'   קיים

סעיף בשטר) /  

  לא קיים

  / הסבר  הערות 

2.1  

  

חלה הרעה מהותית בעסקי המðפיק/חברות  

מוחזקות, וקיים חשש שהמðפיק לא יוכל  

  לפרוע את תעודות ההתחייבות במועדן 

ס'   -קיים

לשטר  7.1.24

  הðאמðות 

לעומת   בעסקי החברהמהותית חלה הרעה  

וקיים חשש ממשי  מצבה במועד ההðפקה 

אגרות החוב  את  שהחברה לא תוכל לפרוע 

  ן במועד

הכללת הערת "עסק חי" בחוות הדעת/בדוח    2.2

הסקירה של רואה החשבון המבקר, 

  המצורפים לדוחות הכספיים של החברה 

  -  לא קיים 

2.3  

  תעודות ההתחייבות לא ðפרעו במועדן

  7.1.1 -קיים 

לשטר  

  הðאמðות 

בתשלום על פי תðאי אגרות   עמדההחברה לא 

לאחר   ימים 14 בתוך אמðות הðאו שטר   החוב

  שהגיע מועד פירעוðו. 

  חוב של המðפיק הועמד לפירעון מיידי   2.4

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.14

  הðאמðות 

הðסחרת  אגרות חוב של החברה    סדרת אם

סדרת  או בבורסה לðיירות ערך בתל אביב 

אגרות חוב מהותית אחרת של החברה או  

הועמדה   חברההלוואה מהותית אחרת של ה

רעון מיידי כאמור  ילפירעון מיידי, והדרישה לפ

  אגרות לא הוסרה ו/או החברה לא פרעה את  

או את  מהסדרה המהותית האחרת  החוב  

ההלוואה המהותית האמורה, לפי העðיין, תוך  

  מיידי.   ירעון יום ממועד שהועמדו לפ  30

"הלוואה   -לעðיין זה "סדרת אגרות חוב מהותית אחרת" ו

)  יותר  אומהותית אחרת" משמעו סדרת אגרות חוב (אחת 

) שיתרת  יותר אוðסחרת בבורסה או הלוואה (אחת  שאיðה

, במועד  העðייןההתחייבותי שלה או יתרתה, לפי  ךהער 

(ובמקרה   10%העמדתה לפירעון מיידי, מהווה (במצטבר)  

-Nonבו לחברה קיימות הלוואות ללא יכולת חזרה (

Recourse ( – 12.5%  ( בויות יאו יותר מסך ההתחי

בסיס סולו מורחב, על פי    עלהפיððסיות של החברה 

דוחותיה הכספיים המאוחדים הסקורים ו/או המבוקרים  

האחרוðים, לפי העðיין, שפרסמה החברה סמוך לפðי אותו  

לצרכן   המחיריםמיליון ש"ח צמוד למדד   280 אומועד  

ðאמðות, לפי הגבוה. לעðיין זה  ההידוע ביום חתימת שטר 

התחייבויות החברה כלפי גופים   –"התחייבויות פיððסיות"  

חוב של החברה   רותוכן מחזיקי אג  או מוסדיים בðקאיים

 במחזור.

-Non( לחברהכי הלוואות ללא יכולת חזרה   מובהר 

Recourse ( יין  ייחשבו לאðהלוואות או כסדרות זה לע 

  .מהותיות

2.5 

Cross Default/Cross Acceleration :

(הפרה צולבת, במקרה של אי תשלום חובות  

  אחרים או העמדה לפירעון מיידי)
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2.6  

ירידת דירוג האג"ח מתחת לדירוג מיðימאלי  

  שðקבע 

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.20

  הðאמðות 

  BBB  מדירוג  ðמוך הðו  החוב אגרות דירוג אם

   .רצופים רבעוðים שðי במשך  מיðוס

  BBBעל אף האמור, ככל שדירוג אגרות החוב היðו ðמוך מ 

בלבד (כהגדרת המוðח  הורדת דירוג טכðי מיðוס כתוצאה מ

)  לדף  מעברהחוב  באגרתבתðאים הרשומים    5.1.8 סעיףב

   לא תקום עילה לפירעון מיידי על פי הסעיף.

2.7  

המðפיק הפסיק או הודיע על הפסקת  

  תשלומיו 

  7.1.9 -קיים 

לשטר  

  הðאמðות 

או הודיעה על כווðתה    הפסיקההחברה  אם

על   ה להפסיק את תשלומיה, או חדלה או הודיע

להמשיך בעסקיה, כפי שאילו  מכווðתה לחדול  

 יהיו מעת לעת. 

  

2.8  

מימוש שעבוד על ðכס מהותי או מכירת ðכס  

  בסיסי 

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.6

  הðאמðות 

)  רובם  אושעבוד על ðכסי החברה (כולם  מומש

אם תבוצע פעולה כלשהי של הוצאה לפועל    או

הפעולה  וכðגד ðכסים כאמור (כולם או רובם); 

או    הימים ממועד הטלת 45לא תבוטל, בתוך 

תקופת ריפוי כלשהי   לחברה לא תיðתן . הביצוע

ביחס לבקשות או צווים שהוגשו או ðיתðו, לפי  

   .האו בהסכמת   החברההעðיין, על ידי 

לפי שווי בדוחות    50%המוðח רוב הðכסים משמעו מעל  

  הכספיים האחרוðים של החברה, על בסיס סולו מורחב.

2.9  

  אי פרסום דוחות כספיים במועד הרלווðטי 

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.10

  הðאמðות 

החברה לא תפרסם דוחות כספיים שðתיים   אם

או רבעוðיים במועד הðדרש ממðה על פי דין,  

ממועד זה או    ימים 30ולא תיקðה זאת תוך 

שאושר על ידי רשות מוסמכת,   אחר תוך מועד 

  . המאוחרלפי 

אגרות החוב או שטר  הפרה יסודית של תðאי    2.10

  הðאמðות 

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.2

  הðאמðות 

החברה תפר את תðאי אגרות החוב או   אם

שטר הðאמðות בהפרה יסודית, או אם לא  

תקיים אילו מהתחייבויותיה המהותיות  

וההפרה   החוב אגרות מחזיקי  לטובת  שðיתðו

  לחברה שðודע מהיום ימים 14לא תוקðה בתוך 

  תפעל  החברה במהלכם, ההפרה דבר על

  של הפרה הסר ספק יובהר כי  למען. לתיקוðה

לשטר    16.3 "קבס כאמור  התחייבותה 

  שטר של יסודית  הפרה  תהווה, הðאמðות

 . הðאמðות

, הפרת התחייבות החברה  לעיל האמור אף על

לאי יצירת שעבוד שוטף בתðאים האמורים  

או  /ו לשטר הðאמðות  5.1 בהוראות ס"ק 

שלא על פי האמור   החוב  אגרות   של הרחבה

, לפי  לשטר הðאמðות 5.4.4או  3.6 בסעיף

2.11  

הפרת התחייבויות מהותיות או ביצוע פעולה  

  העשויה לפגוע מהותית בזכויות המחזיקים



  
31

  שלא  ככל מיידי   לפירעון עילה תהווההעðיין, 

  על לחברה  שðודע  מהיום  ימים 7 בתוך  תוקðה

  . ההפרה דבר

2.12  

הפרת התחייבות בðוגע לשיðויים מבðיים,  

מיזוגים ורכישות, ללא אישור מחזיקי  

  האג"ח

ס'    –קיים 

לשטר    7.1.12

  הðאמðות 

מיזוג ללא קבלת אישור מוקדם של   וצעב

, אלא  בהחלטה מיוחדת מחזיקי אגרות החוב 

בדיווח מיידי והחברה   אם כן הצהירה החברה 

, כלפי מחזיקי  הקולטת (ככל שאיððה החברה)

ימי עסקים לפðי מועד   10אגרות החוב, לפחות 

ðטלה על עצמה  כי החברה הקולטת   המיזוג,

את מלוא התחייבויותיה כלפי מחזיקי אגרות  

שעקב המיזוג לא   קיים חשש סביר  לאהחוב ו

יהיה ביכולתה של הקולטת לקיים את  

  אגרות חוב.    מחזיקיכלפי   ההתחייבויות 

לעðיין החלק השמיðי   כמשמעותו- " מיזוג"לעðיין זה 

למרות  .  1999 – של חוק החברות, התשð"ט והתשיעי 

  החברה  של  מאוחדות בðות  חברות ביןהאמור לעיל מיזוג 

של חברות בðות מאוחדות של החברה   וכןבבעלות מלאה, 

  .למיזוג יחשב  לאבבעלות מלאה לתוך החברה,  

2.13  

  מכירת רוב ðכסי המðפיק 

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.23

  הðאמðות 

   ; החברה ðכסי רוב של מכירה  בוצעה

חברות   או  החברה שבבעלות ðכסים מכירת פירושה

 במהלך  שבוצעה ,החברה  שלמאוחדות, בבעלותה המלאה 

 שðרכשו  ðכסים שווי בðיכוי ,ששווים ,רצופים  חודשים 12

של   מלאה  בבעלות ,המאוחדות  חברות או החברה ידי על

 ,ל"הð הרצופים החודשים 12 של תקופה  החברה, באותה 

  דוחותיה פי  על הðכסים  מסך  40% של  שיעור על עולה

על    שפורסמו האחרוðיםאו הסקורים  המבוקרים  הכספיים 

האמור לעיל, מכירה של ðכסים   למרות. מורחבבסיס סולו 

כאמור, לא תיחשב הפרה ובלבד   40%בשיעור העולה על  

  עלמיועדת לרכישת ðכס ( התמורהפי הודעת החברה   שעל 

  או) המלאה בבעלותה  מאוחדת חברה ידי על   או החברה ידי

לרבות השקעה בחברות מאוחדות והכל    ðוספת השקעה 

לשטר    7.1.13בתחום פעילותה של החברה כמפורט בס"ק 

  הðאמðות.

2.14  

  התבצע שיðוי בעיקר תחום פעילות המðפיק 

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.13

  הðאמðות 

 החברה של פעילותה  עיקר של שיðוי בוצע

  בתחום איðו החברה פעילות שעיקר  באופן 

  בתחום וגםבתחום הðדל"ן   או ן"הðדל

  . האðרגיה

2.15  

מתן צו פירוק קבוע / מתן צו פירוק זמðי  

  Xשלא בוטל תוך תקופה 

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.4

  הðאמðות 

אם החברה קיבלה החלטת פירוק או אם ðיתן  

צו פירוק זמðי או כל צו בעל תוצאה דומה או  

זהה על פי חוק חדלות פירעון או ðתמðה מפרק  

זמðי על ידי בית משפט או כל גורם מוסמך  

אחר בעל סמכויות דומות או זהות על פי חוק  

חדלות פירעון ו/או תתקבל החלטה בת תוקף  

ðיתן צו פירוק קבוע או  לפירוק החברה, או אם  

כל צו בעל תוצאה דומה או זהה על פי חוק  

חדלות פירעון או ימוðה מפרק קבוע או כל  
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גורם מוסמך אחר בעל סמכויות דומות או  

זהות על פי חוק חדלות פירעון ביחס לחברה על  

ידי בית המשפט או מוðה ðאמן כהגדרת מוðח  

זה בחוק חדלות פירעון או ðאמן זמðי כהגדרת  

מוðח זה בחוק חדלות פירעון (למעט פירוק  

קבוע למטרות מיזוג עם חברה אחרת ובלבד  

דירקטוריון   שהועבר לידי הðאמן אישור 

החברה לפיו החברה הקולטת ðטלה על עצמה  

את מלוא התחייבויותיה כלפי מחזיקי אגרות  

החוב ולא קיים חשש סביר שעקב המיזוג לא  

יהיה ביכולתה של היישות הקולטת לקיים את  

מלוא ההתחייבויות כלפי המחזיקים על פי  

אגרת החוב ושטר זה במועדן, והðאמן לא  

ðות האמור באישור זה)  יידרש לבדוק את ðכו

והמיðוי כאמור או ההחלטה כאמור או הצו  

כאמור, למעט ביחס לצו פירוק קבוע וחלוט וכן  

ביחס לכך שהחברה קיבלה החלטת פירוק או  

ימי   30מוðה מפרק קבוע, לא בוטלו תוך 

ימים מיום ðתיðתם.   45 -עסקים אך לא יותר מ

על אף האמור לעיל, לא תיðתן לחברה תקופת  

וי כלשהי ביחס להחלטות או לבקשות או  ריפ

צווים שהוגשו או ðיתðו, לפי העðיין, על ידי  

  החברה או בהסכמתה. 

2.16  

הטלת עיקול על ðכסי המðפיק או ביצוע  

  פעולת הוצל"פ 

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.6

  הðאמðות 

, כולם או  החברהאם יוטל עיקול על ðכסי  

אם תבוצע פעולה כלשהי של הוצאה   או רובם, 

לפועל כðגד ðכסים כאמור (כולם או רובם);  

והעיקול לא יוסר, או הפעולה לא תבוטל, לפי  

ימים ממועד הטלתם או    45העðיין, בתוך 

תקופת   לחברה לא תיðתן ביצועם, לפי העðיין. 

ריפוי כלשהי ביחס לבקשות או צווים שהוגשו  

או   החברהאו ðיתðו, לפי העðיין, על ידי 

    .הבהסכמת

לפי שווי בדוחות    50%המוðח רוב הðכסים משמעו מעל  

  הכספיים האחרוðים של החברה, על בסיס סולו מורחב.

2.17  

מיðוי כוðס ðכסים קבוע או זמðי (ובלבד  

  שהמיðוי לא בוטל במועד סביר) 

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.8

  הðאמðות 

 : להלן  המפורטים האירועים  מן  אחדיקרה   אם

צו למיðוי כוðס ðכסים זמðי או    ðיתן אם) 1(

קבוע   או  זמðיקבוע או ימוðה כוðס ðכסים 

את מרבית   המהווים לðכסיה לחברה או 

החברה על בסיס סולו מורחב,   שלהðכסים 

לא  . לחברה ימים 45והמיðוי לא יבוטל תוך 

תקופת ריפוי כלשהי ביחס לבקשות או  תיðתן  

צווים שהוגשו או ðיתðו, לפי העðיין, על ידי  

החברה או בהסכמתה או במקרה של מתן צו  
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למיðוי כוðס ðכסים קבוע לחברה או לרוב  

 ðכסיה. 

למיðוי   אוהוגשה בקשה לכיðוס ðכסים  אם) 2(

כוðס ðכסים (זמðי או קבוע)  על ðכסי החברה  

כולם או רובם אשר לא ðדחתה או בוטלה בתוך  

ממועד הגשתה. יודגש בזה כי במקרה    יום 45

כוðס ðכסים זמðי או קבוע    ימוðהצו או   יðתן בו 

  האמור יחול  לעיל  )1( לחברה כאמור בס"ק

 "ל ולא יחול האמור בסעיף זה. הð  בסעיף

  כוðס  למיðוי בקשה הגישה החברה  אם) 3(

על כל   ðכסים  לכיðוס או) קבוע או(זמðי  ðכסים

 . ðכסיהרוב   או

   מעל  משמעוהחברה  שלהמוðח רוב הðכסים 

  של האחרוðים הכספיים בדוחות  שווי  לפי 50%

  .מורחב  סולו בסיס על, החברה

2.18  

המðפיק הודיע על כווðתו לחדול מלהמשיך  

  בעיסוקו ו/או לðהל את עסקיו 

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.9

  הðאמðות 

או הודיעה על כווðתה    הפסיקההחברה  אם

על   ה להפסיק את תשלומיה, או חדלה או הודיע

להמשיך בעסקיה, כפי שאילו  מכווðתה לחדול  

  יהיו מעת לעת. 

2.19  
החברה חדלה מלהיות תאגיד מדווח ע"פ  

  חוק ðי"ע 

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.26

  הðאמðות 

במידה ואגרות החוב ðמחקו מהמסחר בבורסה  

ו/או החברה תחדל מלהיות תאגיד מדווח,  

  כהגדרתו בחוק ðיירות ערך 

  -  לא קיים   מחיקה ממרשם החברות, למעט מיזוג  2.20

2.21  

  בקשה/מתן צו להקפאת הליכים

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.11

  הðאמðות 

אם ðיתן צו הקפאת הליכים לחברה או כל צו  

לבקשת צדדים  (דומה לפי חוק חדלות פירעון 

שלישיים) או הוגשה על ידי החברה בקשה  

לפשרה או לעשות הסדר עם ðושי החברה  

בהתאם לחוק חדלות פירעון או בהתאם  

)  1לחוק החברות (למעט: (  350להוראות סעיף 

  בסעיף הקבועים בתðאים  העומדלמטרת מיזוג 

ו/או שיðוי במבðה   לשטר הðאמðות 7.1.12

החברה (לרבות פיצול) שאיðם אסורים לפי  

) עשיית הסדרים בין  2( -תðאי שטר זה; ו

החברה לבין בעלי מðיותיה שאין בהם כדי  

להשפיע על יכולת הפירעון של אגרות החוב  

ושאיðם אסורים לפי תðאי שטר זה) או אם  

החברה תציע לðושיה בדרך אחרת פשרה או  

ע העדר יכולתה של  הסדר כאמור על רק

החברה לעמוד בהתחייבויותיה במועדן, או אם  

תוגש בקשה לפי חוק חדלות פירעון או לפי  

לחוק החברות כðגד החברה (ושלא   350סעיף 
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בהסכמתה) והבקשה או הצו לא הוסרו או  

ימים מהגשתם או ðתיðתם, לפי   45בוטלו, תוך 

העðיין. יובהר כי רכישת אגרות חוב על ידי  

החברה או חברות בðות שלה לא תחשב להסדר  

עם ðושי החברה לצורך סעיף זה. על אף האמור  

לעיל, לא תיðתן לחברה תקופת ריפוי כלשהי  

הוגשו או ðיתðו, לפי  ביחס לבקשות או צווים ש

  העðיין, על ידי החברה או בהסכמתה

2.22  
הוגשה בקשה לצו לפתיחת הליכים לפי חוק  

  2018-חדלות פירעון ושיקום כלכלי, תשע"ח
  לא קיים* 

.  אם ðיתן צו*עילת פירעון מיידי מתקיימת 

לשטר   7.1.11.2-ו 7.1.8, 7.1.4ראה סעיפים 

  הðאמðות. 

הוגשה בקשה לאישור הסדר חוב שלא    2.23

במסגרת צו לפתיחת הליכים לפי חוק חדלות  

  2018-פירעון ושיקום כלכלי, תשע"ח

  לא קיים** 
אם ðיתן  **עילת פירעון מיידי מתקיימת 

  לשטר הðאמðות.  7.1.11.2ראה סעיף צו

2.24  

  הבורסה השעתה/מחקה את המסחר באג"ח 

ס'    –קיים 

7.1.15 ;7.1.26  

לשטר  

  הðאמðות 

 ת ובאגר המסחר את השעתה הבורסה אם

, למעט השעייתה בעילה של היווצרות אי  החוב

בהירות, כמשמעות עילה זו בחלק הרביעי  

 בתוך בוטלה לא  וההשעיה  לתקðון הבורסה,

  מכווðת   שאיðה כללית  השעיה  ולמעט ימים  45

  . לחברה ספציפית

במידה ואגרות החוב ðמחקו מהמסחר    -וכן 

בבורסה ו/או החברה תחדל מלהיות תאגיד  

  מדווח, כהגדרתו בחוק ðיירות ערך.

2.25  
הפרת מגבלות על גיוס חוב ðוסף, כולל  

  הרחבת סדרה 

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.2

  הðאמðות 

הרחבה של אגרות  להפרת התחייבות החברה 

 5.4.4 -ו 3.6החוב שלא על פי האמור בסעיף 

  . לשטר הðאמðות

אי עמידה בהתחייבות למðגðון התאמה    2.26

לשיעור הריבית, כתוצאה מאי הסרת שיעבוד  

  צף 

  - ו 4ס'   –קיים 

לשטר  7.1.2

  הðאמðות 

תðאי אגרות החוב או שטר הðאמðות   הפרת

אילו   אי קיוםבהפרה יסודית, או  

  לטובת  שðיתðומהתחייבויותיה המהותיות 

וההפרה לא תוקðה בתוך   החוב  אגרות   מחזיקי

,  ההפרה דבר  על לחברה  שðודע מהיום ימים  14

  .  לתיקוðה תפעל  החברה במהלכם

  

2.27  

ðטילת חוב פיððסי או אשראי בðיגוד  

  להתחייבות לאי יצירת שעבוד שוטף

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.2

  הðאמðות 

הפרת התחייבות להפקיד כספי כרית    2.28

הוצאות וכרית ריבית או הפקדת כספים  

  בפיקדון להוצאות מיוחדות 

  7.1.2ס'  –קיים

לשטר  

  הðאמðות 

  

2.29  

  מתן צו ðאמן זמðי או מיðוי ðאמן זמðי 

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.4

  הðאמðות 

מוðה ðאמן כהגדרת מוðח זה בחוק חדלות  

פירעון או ðאמן זמðי כהגדרת מוðח זה בחוק  

חדלות פירעון (למעט פירוק קבוע למטרות  
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בתðאים המפורטים  מיזוג עם חברה אחרת 

) והמיðוי כאמור או ההחלטה  בשטר הðאמðות

כאמור או הצו כאמור, למעט ביחס לצו פירוק  

קבוע וחלוט וכן ביחס לכך שהחברה קיבלה  

החלטת פירוק או מוðה מפרק קבוע, לא בוטלו  

ימים מיום ðתיðתם. על אף האמור   45תוך 

לעיל, לא תיðתן לחברה תקופת ריפוי כלשהי  

ו  ביחס להחלטות או לבקשות או צווים שהוגש

או ðיתðו, לפי העðיין, על ידי החברה או  

  בהסכמתה. 

2.30  

  הפרת מצג מהותי 

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.3

  הðאמðות 

יתברר כי מצג מהותי ממצגי החברה   אם

באגרות החוב או בשטר הðאמðות איðו ðכון  

ו/או איðו מלא, ובמקרה שמדובר בהפרה  

  14ההפרה לא תוקðה בתוך  –הðיתðת לתיקון 

,  מהיום שðודע לחברה על דבר ההפרה  ימים

  .לתיקוðה תפעל  החברה במהלכם

2.31  

  הפרת התחייבות ביחס לחלוקה (דיבידðד)

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.17

  הðאמðות 

  לעיל.  1.9ראה פירוט בסעיף 

2.32  

  הפסקת דירוג

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.22

  הðאמðות 

ידי כל חברות הדירוג המדרגות   על  הופסק אם

  אגרות  דירוגאת איגרות החוב של החברה, 

רצופים עקב    ימים 60 על העולה  לתקופה  החוב

  בשליטת החברה.  שהיðןסיבות ו/או ðסיבות 

2.33  
חשש ממשי שהחברה לא תעמוד  

  בהתחייבויותיה 

ס'    –קיים 

7.1.25  

קיים חשש ממשי שהחברה לא תעמוד   אם

בהתחייבויותיה המהותיות כלפי מחזיקי  

  אגרות החוב. 

  : .) דרישות עמידה באמות מידה פיððסיות3

 המידה  אמת פירוט  בשטר  סעיף מידה   אמת  ספרור 

3.1  

    –פיððסי  מיðוף

 מיðימאלי  עצמי  הון

לשטר   7.1.16ס' 

  הðאמðות 

  

 הכספיים דוחותיה על פי  החברה  של העצמי  ההון אם

  הרלווðטיים הכספיים  הדוחות  במועד  יפחת, המאוחדים

 בשקלים מסכום,  רצופים רבעוðים ארבעה  במשךו

  ; ₪  מיליארד 2.2 של לסך  השווה  חדשים

 

    –פיððסי  מיðוף  3.2

בין החוב    יחס

  לביןהפיððסי ðטו 

  החזקות  שווי

לשטר   7.1.18ס' 

  הðאמðות 

,  החברה החזקות שווי  לביןבין החוב הפיððסי ðטו   היחס

הכספיים   בדוחות כמפורטבסיס דוחות סולו מורחב  על

;  0.8על  רצופים  רבעוðים ארבעה במשך  יעלה , החברה של

  והחברהיהא תקף במידה  לא  זההאמור, ס"ק  למרות 

בדרגה בכפוף   ראשוןתשעבד ðכסים בשעבוד קבוע 
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, וכל עוד השעבוד  הðאמðות  לשטר 5.4בסעיף  כמפורטו

 הð"ל בתוקף. 

שווי החזקות החברה משמעו הסכום   זה סעיף לעðיין 

בדוחות הכספיים   שמופיעוהכל כפי  ðכסיה המצרפי של 

  סולו מורחב של החברה. 

  

3.3  

  יחס -ת –יחסי רווחי

בין החוב הפיððסי  

 ð- FFOטו לבין ה

לשטר   7.1.19ס' 

  הðאמðות 

בין החוב   היחסקלðדריות רצופות  שðים  תיש במשך

על בסיס סולו מורחב של   FFO  -הפיððסי ðטו לבין ה

השðתי של החברה, עלה על  הכספי  החברה, כמפורט בדוח 

25.   

  והחברהיהא תקף במידה  לא  זהלמרות האמור, ס"ק 

  כמפורטבדרגה  ראשוןתשעבד ðכסים בשעבוד קבוע 

 לשטר הðאמðות, וכל עוד השעבוד הð"ל בתוקף  5.4בסעיף 

   לא קיים  ðזילות  יחסי   3.4

– תפעול  יעילות יחסי   3.5

בין החוב   יחס - ת

  -הפיððסי ðטו לבין ה

FFO  

ס'    –קיים 

לשטר  7.1.19

  הðאמðות 

  לעיל  3.3ראה בסעיף 
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  ' ב ðספח

  מעלות  שלהסכמה להכללה  מכתב

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 



  

 2026 בספטמבר 23

 לכבוד
 בע"מ  ני חץ נכסים והשקעותאלו

 ,שלום רב

 לאג"ח הנדון: דירוג

אלוני חץ נכסים   ל ידישיונפקו לציבור ע אג"חל  '-ilAA'קבעה דירוג  מעלות S&Pהרינו להודיעכם כי 
:  להלן) ₪ ע.נ.  מיליון 450 עד בסך של ,"זטה סדרהרחבת באמצעות "( חברה"ה: להלן) בע"מוהשקעות 

להלן:  ) 2026 ספטמברב 23מיום ו 2026 ספטמברב 22 דירוג מיום ה ותכפי שפורסם בדוח "(דירוג " ה
 . ("דוח הדירוג" 

דוח הצעת  טיוטת על סמך , בין היתר, נקבע גרות החוביאברצוננו להדגיש כי הדירוג ל, בהתייחס לזאת
ועל   ,"(דוח הצעת המדף טיוטת" :להלן) 2026 ספטמברב 23יום שהתקבלה אצלנו ב המעודכנתהמדף 

 . ההנפקה שמסרתם לנו תמורת ייעודו המוצעתבסיס מבנה ההנפקה 

 במבנה שינויים יכלול"( דוח הצעת המדף הסופי כפי שיפורסם )להלן: "  המדף דוח הצעת בו מקרה בכל
 בכל או ,המדף דוח הצעת של טיוטת הנוסח לעומת אחרים  שינויים או/ו ההנפקה  במטרת, ההנפקה

  S&Pשומרת , בכל דרך שהיא הדירוג על להשפיע העשוי כלשהו בגורם מהותי שינוי חל בו מקרה
  לכך אי"(. תוספות (ה)שינויים ו(ה )" : להלן)האמור  הדירוג את ולתקן בנושא שנית לדון הזכות את מעלות

  והתוספות השינויים כל בדבר פרטים בכתב אלינו ולהעביר להודיענו וכתנאי להסכמתנו להלן, עליכם
וכן בכל השינויים   שהועברה אלינו דוח הצעת המדף  לעומת טיוטת דוח הצעת המדף הסופיבשחלו 

 לפני בכתב מכם אישור בקבלת יםמותנ וכן הסכמתנו להלן הדירוג  .חלוש, ככל יםוהתוספות האחר
לעומת טיוטת  כלשהם ותוספות שינויים  כולל אינו הסופי המדף דוח הצעת כי  המדף דוח הצעת פרסום

 דוח הצעת המדף.  

,  כפי שיפורסם בדוח הצעת המדף הסופיאנו מסכימים כי דוח הדירוג ייכלל במלואו , בכפוף לאמור לעיל
 . למועד פרסומו של דוח הדירוגנכון ג, דוח הדירוג כאמור בדוח הדירו לרבות על דרך ההפניה.

על החברה להימנע . 2026 באוקטובר 6עד ליום  ,  דהיינו, יום מיום מועד מכתב זה 14הסכמתנו בתוקף 
 . לאחר מועד זה ללא קבלת אישורנו מראש ובכתב המדף בדוח הצעתהדירוג דוח מלכלול את 

)בהתאם היבטים רלוונטיים לצורך הדירוג רק בוחנת  מעלות S&P,  מובהר כי לצורך קביעת הדירוג
בדוח הצעת   או האת כל האמור בואינה בוחנת , דוח הצעת המדףטיוטת ב לשיטות ההערכה שלה( 

,  הסופי דוח הצעת המדףטיוטת דוח הצעת המדף או בב מסמכים נוספים הקשוריםב המדף הסופי או
 .  או בדוח הצעת המדף הסופי המדף לרבות תיאור של מסמכים כאמור בטיוטת דוח הצעת

 ,בברכה
 אס אנד פי גלובל רייטינגס מעלות בע"מ  

"(S&P  )"מעלות 
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  'ג ðספח

  מידרוג שלהסכמה להכללה  מכתב

  

  



  

 

23.09.2026  

    

  לכבוד

  אלוני חץ נכסים והשקעות בע"מ 

  

   דירוג לדוח הצעת מדף חותצירוף דוהנדון: 

עדכון פעולת   ודוח  22.09.2026פעולת הדירוג מיום    דוחהננו לאשר לכם לצרף את    בהמשך לפנייתכם

מיום   "דוח  23.09.2026הדירוג  והשקעות  ושבוצע הדירוג")  ות(להלן:  נכסים   (להלן:   בע"מ  לאלוני חץ 

בדרך של   רבות, לםלצרפ, ללא השמטות ו/או שינויים, ואתם רשאים  םבמלוא  פושיצורבד  ובל  ,)החברה"" 

טז')  חוב  הפניה לדוח הצעת מדף להנפקת אגרות   התפרסם בחודש  לצפוי  אשר    של החברה(סדרה 

    .2026 ספטמבר

  

, אנו מאשרים 2003-בנוסף, בהתאם להוראות תקנות ניירות ערך (חתימה ודיווח אלקטרוני), התשס"ג

על אישור צירוף  בזאת לגורם המוסמך לכך מטעם החברה, לדווח באופן אלקטרוני לרשות לניירות ערך  

  הדירוג.  ותדוחזה ועל 

  

דוח הצעת   כי נוסחו של  דוח הצעת המדף דלעיל,  הנכם נדרשים לאשר למידרוג בכתב, טרם פרסום 

  המדף שהתפרסם זהה לנוסח שנמסר למידרוג במסגרת תהליך הדירוג. 

  

יום ממועד מכתבנו זה, ואין לכלול ו/או    60הדירוג כאמור הינה בתוקף למשך    ותדוחהסכמתנו לצירוף  

  ובכתב.  הדירוג לדוח הצעת המדף לאחר מועד זה, ללא קבלת אישורנו מראש ותדוחלצרף את 

  

  

  

  בכבוד רב,

  

  סמנכ"ל  סיגל יששכר,

  נדל"ן תחום  תראש
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