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לחברותהקלות)החברותתקנותלתוקףנכנסו,2024במרץ12ביוםכילידיעתכםלהביאנבקש
."(התיקון)"2024-ד"התשפ,(תיקון)(לישראלמחוץבבורסהלמסחררשומיםשלהןערךשניירות
שלבדרךחלוקהלביצועמקלמסלולל"חולחברותיתאפשרכי,היתרבין,נקבעהתיקוןבמסגרת

buy,קרי)מניותשלחוזררכש back,רכשעל.(עצמההחברהידיעלהחברהשלמניותרכישת
יכולתבמבחןעומדתהחברהשאםמורההישראליכשהדין,החלוקהדיניחליםכאמורחוזר

המשפטביתמטעםאישורשנדרשהרי,לחלוקהראוייםרווחיםמספיקלהאיןאבלהפירעון
הישראליותהחברותמרביתבההמדינה)הבריתבארצותקיימתלאזודרישה.החלוקהלביצוע

שמעוניינותל"החוחברותאתומעמידה,(פועלות("ל"חוחברות")לישראלמחוץשנסחרות
לחברותמאפשרהתיקון,לכךבהתאם.הזרותמתחרותיהןמולנחיתותבעמדתחוזררכשלבצע

לאהחברהשנושיוככלהפירעוןיכולתמבחןשמתקייםככלהמשפטלביתמפניהלהימנעל"חו
.לבקשהיתנגדו

מתחרותלחברותדומיםרגולטורייםבתנאיםלפעולל"חולחברותלאפשרהיאהתקנותמטרת
השלכותעםזריםבשווקיםגםהנסחרותישראליותחברותשלהתמודדותןלאור.השווקיםבאותם
מושפעותשאינןזרותחברותמולנחיתותבעמדתלהימצאעשויותהן,בישראלהביטחוניהמצב
אתולקדםהכפולהרישוםמנגנוןאתלחזקנועדהתיקון,הפרסוםהודעתלפי,לכן.ממנו

.זרותמתחרותחברותמולהמסחריתהשוויוניות

.1

עדכוני חקיקה
רשומיםשלהןערךשניירותלחברותהקלות)החברותתקנותשללתוקףכניסתן
(12.3.2024מיום)2024-ד"התשפ,(תיקון)(לישראלמחוץבבורסהלמסחר

.2

(פיננסיגוף)הריכוזיותולצמצוםהתחרותלקידוםתקנותטיוטתפורסמה2024במאי7ביום
."(הטיוטה)"2024-ד"התשפ,(1'מסתיקון)

חוק"או"החוק)"2013-ד"התשע,הריכוזיותולצמצוםהתחרותלקידוםהחוקחקיקתלאחר
שירותיםעלהפיקוחחוק:כגון)שוניםפיננסייםגופיםעלנוספיםפיקוחחוקיחוקקו,"(הריכוזיות
חוקחקיקתבעתמוסדריםהיושלא"(הפיקוחחוקי)"(2016-ו"התשע,מוסדריםפיננסיים
והשפעתלחוק'דפרקהוראותשלהיישוםלבחינתהצוותדוחפורסם2022בשנת.הריכוזיות

הנדרשיםתיקוניםעלהצוותהמליץשבמסגרתו,"(הצוות)"במשקהריכוזיותמידתעליישומן
נוספיםגופיםיתווספו',פיננסיגוף'ההגדרהשתחתכךהחוקאתלתקןהומלץ,היתרבין.בחוק

.החוקחקיקתלאחרהדיןבמסגרתאוסדרהשפעילותם

,(1'מסתיקון)(פיננסיגוף)הריכוזיותולצמצוםהתחרותלקידוםתקנותטיוטת
(7.5.2024מיום)2024-ד"התשפ

https://www.gov.il/BlobFolder/news/companies-that-trade-abroad/he/Trading%20Companies%20Regulations%202024.pdf
https://www.tazkirim.gov.il/s/law-item/a093Y00001hya32QAA/%D7%98%D7%99%D7%95%D7%98%D7%AA-%D7%AA%D7%A7%D7%A0%D7%95%D7%AA-%D7%9C%D7%A7%D7%99%D7%93%D7%95%D7%9D-%D7%94%D7%AA%D7%97%D7%A8%D7%95%D7%AA-%D7%95%D7%9C%D7%A6%D7%9E%D7%A6%D7%95%D7%9D-%D7%94%D7%A8%D7%99%D7%9B%D7%95%D7%96%D7%99%D7%95%D7%AA-%D7%92%D7%95%D7%A3-%D7%A4%D7%99%D7%A0%D7%A0%D7%A1%D7%99%D7%AA%D7%99%D7%A7%D7%95%D7%9F-%D7%9E%D7%A1-1-%D7%94%D7%AA%D7%A9%D7%A4%D7%9320?language=iw


מוצע',פיננסיגוף'הגדרתבשינוילצורךראשונימענהלספקוכדי,יושמוטרםהצוותשלהמלצותיו
:הבאיםהגופיםאתהפיננסיםהגופיםלרשימתלהוסיףבטיוטה

;מוסדריםפיננסייםשירותיםעלהפיקוחבחוקכהגדרתואשראילמתןרישיוןבעל•

פיננסייםשירותיםעלהפיקוחבחוקכהגדרתובאשראילתיווךמערכתלהפעלתרישיוןבעל•
;מוסדרים

פיננסייםשירותיםעלהפיקוחבחוקכהגדרתוואשראיפיקדוןשירותילמתןרישיוןבעל•
;מוסדרים

;מוסדריםפיננסייםשירותיםעלהפיקוחבחוקכהגדרתופיננסיבנכסשירותלמתןרישיוןבעל•

;ריביתבלאואשראיפיקדוןשירותיבמתןלעסוקרישיוןבעל•

;1968-ח"התשכ,ערךניירותבחוק(א()א4)ב15בסעיףכמשמעותוהצעהרכז•

חברותשלמסוימיםלסוגיםהקלות)החברותבתקנותכהגדרתהמבטחשלהנפקהחברת•
-ו;2012-ב"התשע,(חובאיגרות

-ג"התשפ,תשלוםוייזוםתשלוםבשירותיהעיסוקהסדרתבחוקכהגדרתהתשלומיםחברת•
2023.

תביא"(החדשיםהגופים)"'פיננסיגוף'להגדרתהללוהגופיםהוספת,לטיוטהההסברדברילפי
גופיםבאותםשליטהאמצעילהחזיקמשמעותייםפיננסייםגופיםעלמגבלהתהיהשלאלכך

שאינוגוףככלשיוריבאופןהריכוזיותבחוקמוגדראשר'ריאליתאגיד'כעודייחשבולאשהםהיות)
,אולם.(משמעותיריאליבתאגידשליטהאמצעיהחזקתאיסורעליהםיחוללאולכן',פיננסיגוף'

בגופיםלהחזיקמשמעותיריאליתאגידעלמגבלהתהיהלאגם,הפיקוחחוקייתוקנולאעודכל
בתאגידשליטהאמצעילהחזיקמגבלהחדשיםגופיםעלתחוללאוכן,שליטהאמצעיחדשים

.משמעותיריאלי



פעילותעלשישולםורווחהשכרמסשלשיעורולפיוהאוצרשרצופורסם2024באפריל14ביום
בינואר1מיוםהחללתוקףתיכנסההחלטה.אחוז18%-ל17%-מיעלהכספימוסדשלבישראל

2025.

.1

רגולציהעדכוני 
2024-ד"התשפ,(תיקון)(כספייםומוסדותרים"מלכעלהמסשיעור)מוסףערךמסצו
)14.4.2024מיום(

(16.4.2024מיום)2025ביוני30לאחרהתלבורריביתהפסקתעלהודיעישראלבנק2.

פרסוםבדבר447מספרתקיןבנקאיניהולהוראתפרסםהבנקיםעלהמפקח,2024במאי20ביום
ולהוסיףלהשליםנועדהזוהוראה."(ההוראה)"בחשבוןזכותיתרותועלפיקדונותעלריביתשיעורי
היתרביןהקובעים,1992-ב"התשנ,(מסמכיםומסירתנאותגילוי)(ללקוחשירות)הבנקאותלכללי

.בחשבוןזכותיתרותועלפיקדונותעלריביתשיעוריבנושאמידעלפרסםנדרשבנקאיתאגידכי

יתרותועלפיקדונותעלריביתלשיעוריהנוגעמידעשללהצגתואחידומבנהכלליםקובעתההוראה
פיקדונותעלהמזערייםהריביתשיעוריאתיפרסםבנקאיתאגידכינקבע,כלליבאופן.בחשבוןזכות
,הפיקדונותסוגישלמרוכזפרסוםבאמצעותללקוחותלשלםמתחייבשהואבחשבוןזכותיתרותועל

ראשיתיופיעוהמרוכזהפרסוםבמסגרתכינקבעעוד."(מרוכזפרסום)"הריביתושיעורימאפייניהם
.בהוראהכמפורט,נוספותהנחיותוכן,נוספיםפיקדונותסוגימכןולאחרהמקובליםהפיקדונותסוגי

הפחותלכל,הלקוחותלרשותחיפושמנגנוןלהעמידיצטרךבנקאיתאגיד,ההוראהפיעל,לכךבנוסף
מאפייניהם,המוצעיםלפיקדונותביחסמידעלקבלללקוחותיושיאפשר,שלוהאינטרנטבאתר

.לקבליבקשושהלקוחותלפרמטריםבהתאם,הריביתושיעור

.3
ועלפיקדונותעלריביתשיעוריפרסוםבדבר447מספרתקיןבנקאיניהולהוראת
(20.5.2024מיום)בחשבוןזכותיתרות

הפרסוםלאחר,התלבורריביתפרסוםהפסקתעלישראלבנקהודיע,2025באפריל16ביום
נגזריבעסקאות(SHIR)שירבריביתשימושיעשהובמקומה,2025ביוני30ביוםשיבוצעהאחרון

.ריבית

בנקיםמספרשלהצעותפיעלישראליבמטבעעסקאותעבורהנקבעתריביתהיאתלבורריבית
כלאתממצעהתלבורריביתלקביעתהחישובכשאלגוריתם,בישראלבנקאי-הביןבשוקמסחריים
Shekel)שירריבית,לעומתה.החריגותההצעותבניכויהמשתתפיםהבנקיםשלההצעות

overnight Interest Rate)שלפרסוםאיןבהםבימיםאך,ישראלבנקלריביתשווהSHIRשוויה
.האחרוןהפרסוםמועדלפייהיה

,בעולםמובילותבמדינותשהתקבלודומותלהחלטותמתווספתהתלבורריביתהחלפתעלההחלטה
OverבריביותיוחלפוIBORריביותלפיהן Night,מינימליסיכוןבעלותשהינן.

https://www.nevo.co.il/law_word/law06/tak-11248.pdf
https://www.boi.org.il/publications/pressreleases/16-4-20242/?utm_source=InforuMail&utm_medium=email&utm_campaign=%D7%94%D7%95%D7%93%D7%A2%D7%95%D7%AA+%D7%9C%D7%A2%D7%99%D7%AA%D7%95%D7%A0%D7%95%D7%AA
https://www.boi.org.il/media/orgfwntb/447.pdf


בבנקהבנקיםעלהמפקחמטעםפורסמה,2024במאי21ביוםכילידיעתכםלהביאנבקשעוד
."(הסקירה)"2023לשנתבישראלהבנקאותמערכתסקירתישראל

,בישראלהבנקאותמערכתשלבפעילותהבהתפתחויותועוסקת,פרקיםשישהכוללתהסקירה
מערכתשלהעסקיותהתוצאות,מאזנית-והחוץהמאזניתבפעילותעיקריותהתפתחויותתמצית

.2023בשנתהבנקיםעלהפיקוחפעילותסיכוםוכן,הסיכונים,והמינוףההוןהלימות,הבנקאות

הגדולותהבנקאיותהקבוצותבחמשן"והנדלהבינוילענףהמאזניהאשראיכיעולההיתרבין
מכשלילקחיםכוללתהסקירה,בנוסף.2023בשנתגם,(14%-כ)גבוהבשיעורלצמוחהמשיך

משיכותבעקבותקרסובנקיםששלושהלאחר,2023מאי-מרץבחודשיםהבריתבארצותהבנקים
.קצרזמןבפרקפיקדונותשלמשמעותיות

.4
)21.5.2024מיום(2023לשנתבישראלהבנקאותמערכתסקירת

https://www.boi.org.il/publications/pressreleases/21-5-24/


:בקצרההדיןפסק

לאישור"(אגד)"מ"בעלתחבורהחברהאגדחברתידיעלש"לביהמשהוגשהבבקשהמדובר
להוראותבהתאםזאת,הפירעוןיכולתמבחןאתמקיימתאךהרווחבמבחןעומדתשאינהחלוקה

רשאיש"בימההסעיףלהוראותבהתאם."(הבקשה)"1999-ט"תשנ,החברותלחוק303סעיף
ולהתנגדהמשפטלביתלפנותהחברהלנושיהזדמנותשניתנהלאחררק,כאמורחלוקהלאשר

.לבקשה

שלמניותיהלבעליבמזומןדיבידנדחלוקתשלדרךעלחלוקהלביצועאגדעתרההבקשהבמסגרת
אךח"שמיליון500שלסךעלעמדהחלוקהסכום,תחילה.ח"שמיליון350שלבסךאגד

הסכוםאתלעדכןהחליטהאגד,כאמורבסכוםלחלוקההתחבורהמשרדשלהתנגדותבעקבות
רשםגםהתחבורהלמשרדבנוסף.לבקשההתנגדותואתהסירהתחבורהמשרדובהתאם
משוםזאת,לבקשההתנגדולאהםאףפירעוןחדלותהליכיעלוהממונההמסיםרשות,החברות

.סולבנטיתחברהבאגדשראו

אמנםהםכיטענומעמדםבענייןאשר,אגדגמלאישלושהמטעםהתנגדותהוגשהלבקשה,אולם
אישור)החברותלתקנות1בסעיףההגדרהלפי)"מהותייםנושים"שלבהגדרהעומדיםלא

אתגםבחשבוןלקחתש"ביהמעלהפירעוןיכולתמבחןבמסגרתאך(2001-א"התשס,(חלוקה
ייצוגיתתובענהלאישורבקשההגישואגדגמלאיםאותם?כיצד.עתידייםכנושיםשלהםהאינטרס

תנאי,המיעוטמניותבעליקיפוח,היתרבין,הןהאישורבקשתפיעלהתביעהשעילותאגדנגד
אגודהבהיותה)בעברבמניותיהאחזקתםמתוקףזאת,נאמנותחובתוהפרתאחידבחוזהמקפח

.לבקשהההתנגדותהגשתלצורךאגדשלאפשרייםעתידייםכנושיםלראותםישולכן(שיתופית

לאישורהבקשהוכי,שלהכנושיםאגדגמלאיקבוצתבאותהלראותאיןכיטענהמצדהאגד
בדוחותיההפרשהבגינהנרשמהלאאףולכן,סיכויחסרתהינהידםעלשהוגשהייצוגיתתובענה

.הכספיים

.1

פסיקהעדכוני 
המחלקה)החברותרשם'נמ"בעלתחבורהחברהאגד15304-06-23(א"ת)תא

(יעקביסיגלהשופטתכבודלפני,יפו-אביבבתלהמחוזיהמשפטבביתהכלכלית

:התחתונההשורה
לחברהלאשררשאיש"ביהמ,(להלןכהגדרתו)החברותלחוק303סעיףלהוראותבהתאם(א

זאת,הפירעוןיכולתמבחןשמתקייםששוכנעובלבד,הרווחבמבחןעומדתשאינהחלוקהלבצע
החברותחוק.לבקשהולהתנגדהמשפטלביתלפנותהחברהלנושיהזדמנותשניתנהלאחר

למושגמרחיבהפרשנותלתתובוחר,לסוגיהנדרשהמשפטביתולכן,"נושה"הגדרתכוללאינו
נושיםגםשכוללתכזוכלומר,(להלןכהגדרתו)פירעוןחדלותבחוקלושנתונהכפי"נושה"

.בההוכרעשטרםתובענהמכוחלחובשטועניםפוטנציאלים
מהבקשהכחלקהפירעוןיכולתמבחןשלהתקיימותובחינתבעתכיקבעש"ביהמ,בנוסף(ב

שנויותלחבויות,כלומר.לתוחלתןבהתאםמותנותחבויותבחשבוןלקחתיש,חלוקהלביצוע
.ודאילחובזהיםומשקלמעמדאיןבמחלוקת

https://www.nevo.co.il/Handlers/LawOpenDoc.ashx?id=71858
https://www.nevo.co.il/psika_html/mechozi/ME-23-06-15304-434.htm
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החברותלחוק303סעיףלענייןנושההגדרת•
המקובלתהפרשנותלתורתבהתאםפועלש"ביהמ."נושה"הגדרתכוללאינוהחברותחוק

-ח"תשע,כלכליושיקוםפירעוןחדלותבחוקלוהנתונההפרשנותאת"נושה"למונחונותן
שכוללת"נושה"למונחמרחיבהפרשנותהיאהמשמעות."(פירעוןחדלותחוק)"2018

בקנהעולהגםזופרשנות,ש"ביהמלעמדת.יעתידחובשללקיומושטועןמיאתגםבתוכה
לחובותיהרקולאהחברהשלהצפוייםלחובותגםשמתייחסהפירעוןיכולתמבחןעםאחד

.הקיימים
שלכנושיםלבקשההמתנגדיםאגדגמלאיבאותםלראותישכיש"ביהמקובע,כךלאור

.החברותלחוק303סעיףלצורך,החברה

הפירעוןיכולתמבחן•
,עתידפניצופהמבחןהואהפירעוןיכולתמבחןכי,בנושאלפסיקהבהתאםמדגישש"ביהמ

החלוקההשפעתאתלבחוןיששבמסגרתו,התרחשושטרםאירועיםשלתחזיותעלהנסמך
יש,המבחןיישוםבעת.ואילךמכאןהתחייבויותיהאתלקייםהחברהיכולתעלהמבוקשת

לעתידמסוימתזמןבנקודת,חברהשלהתחייבויותיהקיוםלאיסבירחששישנוהאםלבחון
.הרווחמבחןאתמקיימתשאינהחלוקהמביצועכתוצאה,לבוא
לחובותוהמעמדהמשקלאותואתלתתישכיאומרהדבראיןכימדגישש"ביהמ,זאתעםיחד

עמידתבחינתבעת,כןועל.החברהשלודאייםלחובותשניתניםכפיבמחלוקותשנויים
לדעת.לתוחלתןבהתאםמותנותחבויותבחשבוןלקחתישהפירעוןיכולתבמבחןהחברה

במאזןהפרשהרישוםהמחייבת,החשבונאיתהתקינהעםגםמתיישבתזומסקנה,ש"ביהמ
.שיקרו50%עלהעולההסתברותשישמותנותחבויותבגין
סיכוייאתלבחוןנדרשש"ביהמ,אגדגמלאישלתביעתםתוחלתאתלהעריךמנתעל

,זהבהקשר.אחרמותבובפניאחרבהליךמתנהלתשזואףעל,התובענהשלההצלחה
הדיןבעליאתאובהליךשדןהמותבאתמחייבתאינהבענייןקביעהכלכיש"ביהממדגיש
במבחןאגדשלעמידתהעלהתובענהשלההשפעהבחינתהיאתכליתווכל,הליךבאותו
.הפירעוןיכולת
הן,נמוכיםהינםלהתקבלכאמורהתובענהשלסיכוייההענייןבנסיבותכיקובעש"ביהמ
סכוםנוכחוהןהמבוקשהסעדלקבלתכתנאילעבוראגדגמלאישעלהרבותהמשוכותמשום

וזהירותשמרנותמטעמי,זוקביעתוחרף.ביותרנמוכיםהםאףלקבלושהסיכוייםהתובענה
תוחלתכנושאותייצוגיתלתובענהשבבקשההתביעהעילותאתלהעריךבוחרש"ביהמ,יתרה

.ח"שמיליון80של

להחלטה-וכעת•
לבחוןפונהש"ביהמ,המתנגדיםאגדגמלאישלהתביעותלתוחלתביחסזולקביעתובהתאם

,קובעש"ביהמ.בחובותיהלעמודהיכולתאתמאגדתמנעשהחלוקהסבירחששקייםהאם
כיסבירחששקייםלא"כי,הצדדיםידיעלבפניושהוגשוהכלכליותהדעתלחוותבהתאם
והצפויותהקיימותבחבויותיהלעמודהיכולתאתמהמבקשתתמנעהמבוקשתהחלוקה

מיליון350שלבסךהחלוקהאתלבצעלאגדש"ביהממתיר,כךלאור."קיומןמועדבהגיע
.ח"ש

https://www.facebook.com/Gornitzky
https://www.linkedin.com/company/gornitzky

