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   104-18מתוך עמדת סגל  9שו"ת מספר 

 :שאלה

דיווח חצי שנתית, יכול  האם תאגיד קטן פטור, אשר מיישם את ההקלה ומדווח בהתאם למתכונת 

 לפרסם מידע כספי וולונטרי בגין תוצאות הרבעון הראשון/השלישי? 

 :באפורמופיע העדכון  – תשובה

כן. באפשרות תאגיד כאמור לפרסם מידע כספי באופן וולונטרי, לרבות אך לא רק, דיווח במתכונת  

וכן דוח כספי מלא וסקור )ללא  (, דוח כספי לא סקור  Press Releaseשל תמצית נתונים כספיים ) 

פרסום חלקים אחרים בדוח הרבעוני אשר נדרשים מתאגיד שאינו תאגיד קטן פטור(. לעניין מתכונת  

יובהר כי על התאגיד להקפיד כי המידע   זו, ובפרט ביחס לפרסום תמצית נתונים כספיים,  דיווח 

ושאין בדיווח כאמור כדי    (,IFRS-שיפורסם נערך בהתאם לכללי החשבונאות המקובלים )תקני ה

קרי, על המידע אשר יובא במסגרת הדיווח להציג למשקיעים    -   –המשקיעים  להטעות את ציבור  

תמונה ברורה ולא מוטה ביחס לביצועים ולמצב עסקי התאגיד ולספק הבנה של המגמות המרכזיות  

גיד המפרסם באופן  כך לדוגמה, תאשאירעו בתקופת הדיווח, בין אם חיוביות ובין אם שליליות.  

וולונטרי מידע על הכנסותיו, לא יוכל להסתפק בהצגת נתון זה בלבד, ויהא עליו להתייחס גם לנתוני  

רווחיות גולמית ורווחיות תפעולית )או לכל מדד רווח אחר המדווח על ידו בדוחותיו(, וכן לנתונים  

וזאת לשם הצגת מצבו העסקי  כספיים נוספים, אשר יתארו באופן מהימן את שאירע בתקופת הדוח,  

 באופן מאוזן, שאינו מוטה ואינו מטעה. 

כמו כן, הפרסום כפוף לכך שהתאגיד ייטול אחריות מלאה על נאותות המידע הכספי האמור, על פי  
 כל דין.  

על   שמירה  תוך  זאת,  יעשה  כאמור,  כספי  מידע  וולונטרי  באופן  לפרסם  שבחר  תאגיד  כי  יודגש, 

 וח. עקביות בתדירות הדיו

 [ 2026 מרץ]
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104.36   

 : שאלה

בחברה  מניות  השתתפות  או    בעל  יחידת  )להלן:מחזיק  ציבורית  פונה    ("התאגיד" בשותפות 

– , התשנ"ט)ב( לחוק החברות63לכנס אסיפה כללית מיוחדת בהתאם לסעיף   לדירקטוריון בדרישה 

או  "חוק החברות" )להלן:  1999 של האסיפה הכללית, בהתאם  מבקש  (  יומה  בסדר  נושא  לכלול 

ו2כט)א()65)ולעניין שותפות ציבורית, לפי סעיפים    )ב( לחוק החברות 66לסעיף   ל)ב( לפקודת  65-( 

התשל"ה חדש[,  ]נוסח  בהתאמה(1975-השותפויות  קבלת  ,  על  דיווח  חובת  קמה  לתאגיד  האם   .

 הדרישה מבעל המניות? 

 :  תשובה

להוסיף נושאים לסדר יומה של האסיפה הן בגדר    בקשהבעל מניות לקיום אסיפה או    שלדרישה  

המשקיעים ואשר    לציבוראירועים החורגים מעסקי התאגיד הרגילים ואשר מהווים מידע מהותי  

  לבקשת   להיענות  מתכוונת  לא, ככל שהחברה  כן  על.  התאגידהשפעה מהותית על    בעליעשויים להיות  

  שעל   הרי   המידע על הבקשה לא יובא לידיעת ציבור המשקיעים בדרך אחרת,  ולפיכך   המניות   בעל

  החברה   על  1970-"להתש(,  ומיידיים  תקופתיים)דוחות    ערך   ניירות   לתקנות  36  תקנה  הוראות  פי

לאחר שהחליטה שלא להיענות לה, תוך פירוט מועד קבלתה,    כאמור  בקשה  או  דרישה  על  לדווח

 .לעלות לדיון ועמדת התאגיד והדירקטוריון לגבי כל אחד מהם עיקרי תוכנה, הנושאים שהתבקשו

 [ 2026 מרץ]
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113.13   

 :שאלה

  כיצד יש לחשב את חודשים.    12במהלך תקופה של    לניצע אחדהקצאות פרטיות    שלושחברה ביצעה  

, לצורך  שיעור ההקצאה בפועל בעת ההחלטה על ההקצאה הפרטית הנוספת )השניה או השלישית(

תקנות ניירות ערך )הצעה פרטית של ניירות  לפי    " הצעה פרטית חריגה"השאלה האם מדובר ב בחינת  

או לצורך בחינת השאלה אם מדובר    "(תקנות הצעה פרטית)"  2000–ערך בחברה רשומה(, התש"ס

 ?"(חוק החברות)" 1999- ( לחוק החברות, התשנ"ט5)270ב"הצעה פרטית מהותית" לפי סעיף 

 : תשובה

פרטית חריגה" מוגדר בתקנות הצעה פרטית, בין היתר, כהצעה פרטית של ניירות  המונח "הצעה  

, כאשר  ערך המקנים עשרים אחוזים או יותר מסך כל זכויות ההצבעה בפועל בחברה לפני ההצעה

חודשים רצופים כהצעה פרטית אחת,   12יראו את סך ההצעות הפרטיות שנעשו במהלך תקופה בת 

 .  הקבועים בהגדרת "הצעה פרטית"אם מתקיימים בהם התנאים 

ב  מוגדר  מהותית"  פרטית  "הצעה  המונח  דומה,  החברות1()ב()5)270סעיף  באופן  לחוק  כהצעה    ( 

, כאשר  המקנה עשרים אחוזים או יותר מסך זכויות ההצבעה בחברה בפועל לפני ההנפקהפרטית  

כהצעה  חודשים רצופים    12יראו הצעות פרטיות שנעשו במהלך תקופה בת  גם לעניין זה נקבע כי  

 פרטית אחת, אם מתקיימים בהם התנאים הקבועים בסעיף זה.   

כהצעה פרטית  חודשים    12שנעשו במהלך תקופה בת  יש לראות בכלל ההקצאות  בנסיבות שבהן  

לחלק את סך  יש  פת  בעת אישור ההקצאה הנוס אחת, הרי שלצורך חישוב שיעור ההקצאה בפועל  

ב שאושרו  הפרטיות  ההצעות  במסגרת  לו  מוקצות  להיות  צפויות  או  לניצע  שהוקצו    12-המניות 

למועד אישור ההקצאה  נכון    כפי שהיההון המניות המונפק והנפרע של החברה,  החודשים שחלפו ב 

 . הראשונה מבין ההקצאות האמורות

מניות, וזו    100,000היה    ההקצאה הראשונה  לדוגמא, חברה אשר הונה המונפק והנפרע נכון ליום 

מניות )לצורך    21,000ביצעה במהלך התקופה הנקובה שלוש הקצאות לאותו הניצע בסך כולל של  

של    -העניין   הראשונה,    10,000הקצאה  בהקצאה  ו  6,000מניות  השנייה  בהקצאה    5,000- מניות 

סיווג ההצעה הפרטית ובחינת  מניות בהקצאה השלישית(, תחשב את שיעור ההקצאה הכללי לשם  

 . 21%=  21,000/100,000הצורך בכינוס אסיפה כללית, באופן הבא: 

 [ 2026 מרץ]
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115.16   

 :שאלה

פעולות   ביצע  טרם  הבדיקה  למועד  נכון  אשר  העירונית,  ההתחדשות  בתחום  הפועל  תאגיד  האם 

הסכמות עקרוניות, עשוי להיחשב,  יזמיות מהותיות ופעילותו מתמצה בהחתמת דיירים ובהשגת  

ריאלית,   עסקית  פעילות  מקיים  שאינו  כתאגיד  הבורסה,  בתקנון  מעטפת  חברת  הגדרת  לעניין 

 המניבה או הצפויה להניב הכנסות במהלך העסקים הרגיל?

 : תשובה

 כן.

תאגיד אשר פעילותו מתמצה בפעולות החתמה של בעלי דירות ובהשגת הסכמות עקרוניות לצורך  

,  מבלי שנעשו בעניינו פעולות יזמיות מהותיות  גיבוש הסכם של פרויקט מסוג של התחדשות עירונית

התקשרויות מחייבות לצורך קידום הפרויקט מבחינה תכנונית  , כגון השקעות כספיות משמעותיות

  לא ייחשבושאין לו תשתית ארגונית ותפעולית פעילה,  או מימונית או פעולות הקמה של פרויקטים,  

במועד הבדיקה כמי שמקיים פעילות עסקית ריאלית, המניבה או הצפויה להניב הכנסות במהלך  

 העסקים הרגיל.

כוונות עתידיות או פעולות מקדמיות לצורך יצירת תשתית עסקית עתידית, אינן מהוות  יובהר, כי  

מסוג של   פרויקטיםמיעוט פעולות המעידות על פעילות עסקית ממשית. לפיכך, תאגיד אשר מקדם 

בטיפולו  שהשיג בפרויקטים  מבלי ש  נמצא בשלב החתמות דיירים בלבדאשר  התחדשות עירונית,  

את הרוב הנדרש, אינו נחשב כמי שמצוי בשלב תכנון סטטוטורי מתקדם, ובהתאם לכך לא יוכל  

של   בטווח  בנייה  היתר  לקבלת  גבוהה  ודאות  רמת  הקרובים  12לבסס  להכנסות  ו  החודשים  צפי 

ריאלית  מפעילות בנוסף,  עסקית  וטרם  רוב  פי  -על .  מהותיות  השקעות  ביצע  טרם  כאמור  תאגיד 

אלו   בעל מאפיינים  כן, תאגיד  על  קידום הפרויקטים.  בגין  מוכחות  הוצאות מהותיות  לו  התהוו 

ר עסקית  פעילות  נעדר  כתאגיד  ככלל,  ו יייחשב,  כאלית,  מעטפת  ייחשב  בחברת  תקנון  כהגדרתה 

 הבורסה. 

 [ 2026 מרץ]
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פטור מחובת פרסום תשקיף בהסדר    תחולת   – )רכזי הצעה(    6שו"ת מס'  

 להשקעה משותפת 

 :שאלה

האם הוראות הפטור מחובת פרסום תשקיף, החלות על הצעה הנעשית באמצעות רכז הצעה מכח  

"(, חלות גם על תאגיד  חוק ניירות ערך )להלן: "  1968– א( לחוק ניירות ערך, התשכ"ח4ב)15סעיף  

משותפת   רווחים  והפקת  ערך  בניירות  משותפת  השקעה  שמטרתו  הסדר  מהווה  שפעילותו 

 ?מהחזקתם

   :תשובה

 .לא

הסדר   המהווה  תאגיד  פעילות  ערך,לעל  בניירות  משותפת  סעיף   השקעה  הוראת  לחוק    2חלה 

משכך, פעילות זו    ."(חוק השקעות בנאמנותלהלן: ")  1994–השקעות משותפות בנאמנות, התשנ"ד

לחוק השקעות בנאמנות, הקובע כי הסדר כאמור לא יבוצע אלא באמצעות    3כפופה להוראות סעיף  

לחוק השקעות משותפות בנאמנות,    25בהתאם להוראות סעיף    .קרן להשקעות משותפות בנאמנות

, הוראת  הצעה לציבור של יחידות קרן תבוצע לפי תשקיף של הקרן שהרשות התירה פרסומו. לפיכך

א( לחוק ניירות  4ב)15הפטור החלה על הצעת ניירות ערך של תאגיד באמצעות רכז הצעה מכח סעיף  

לחוק    2. לעניין תאגיד שרק על חלק מפעילותו חלות הוראות סעיף  אינה חלה על פעילות זוערך,  

יירות  השקעות משותפות בנאמנות, ראו עמדת סגל רשות ניירות ערך בדבר היחס בין תחולת חוק נ

 (. לינק לעמדה באתר הרשותערך וחוק השקעות משותפות בנאמנות )

 [ 2026 מרץ]

  

https://www.new.isa.gov.il/images/Fittings/isa/asset_library_pic/al_lobby/al_lobby-6253f4f00241c/isa_law9625.pdf
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 מימון המונים  פטור מתשקיף לפי מודל של   –( הצעה רכזי ) 7' מסשו"ת 

 :שאלה

א( לחוק  4ב)15האם רשאי תאגיד להציע ניירות ערך בפטור מתשקיף באמצעות רכז הצעה לפי סעיף  

  35"(, ולהמשיך בהצעת ניירות ערך לניצעים שמספרם אינו עולה על  הצעה  רכז פטור  ניירות ערך )"

ג  15א עד  15לחוק ותקנות ניירות ערך )פרטים לענין סעיפים    (1)א)א(15ניצעים מכח הפטור שבסעיף 

 "(? ניצעים 35פטור )" 2000–לחוק(, התש"ס

 : תשובה

, לבין  רכז הצעהכן, ובלבד שחלפו לפחות שישה חודשים בין תום הגיוס הציבורי באמצעות פטור  

הניצעים. תקופה זו נועדה ליצור הפרדה ראויה בין הגיוסים השונים,    35תחילת הגיוס מכח פטור  

 נתוני החברה חשופים לכל. רכז הצעה בין היתר מאחר שבמסגרת הגיוס במודל 

מעמדת סגל הרשות שניתנה במענה לפנייה מקדמית, ושבה הודיע הסגל כי    אין באמור כדי לגרוע

בפטור   שימוש  ייעשה  אם  יתערב  בפטור    לפני ניצעים    35לא  הצעהשימוש  לפנייה  רכז  קישור   .

 כאן. , ולמענה של סגל הרשות  כאןהמקדמית של החברה 

 [ 2026 מרץ]
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