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מידרוג דרגה את סיכוני האשראי הנובעי	 מהתחייבות החברה לפרוע את הקר� והריבית עד מועד 

 בי� א	 פירעו� במועד הסופי הנקוב או פירעו� מוקד	 בגי� – פקדו�תעודת ההפירעו� בפועל של 

פירעו� מוקד	 של הקר� הוא חלק מתנאי ,  למע� הסר ספקתעודהקבועה בתנאי העילה כלשהי ה

  ).default( מהווה אירוע כשל  ואינופקדו�התעודות תשלו	 

  

 כללי

 באוגוסט 19נתאגדה בישראל ביו' ") החברה: "להל� (מ"אינווסט בע  אס רי.איי.  א� תכלית דולר 

והיא  1999  ט "התשנ, ות חוק החברותבהתא' להורא, כחברה פרטית מוגבלת במניות, 2007

   .)'סדרה א (פקדו�תישאר כזו ג' לאחר הנפקת תעודות ה

  

להנפקת סדרות ) SPC – Special Purpose Company(החברה התאגדה כחברה למטרה ייעודית 

  .מטבע חו:ל סחירות הצמודות פקדו�של תעודות 

  

: להל�(למטבע חו:  סחירות הצמודות �פקדוהינו הנפקת תעודות  תחו' הפעילות היחיד של החברה

 סחירות הצמודות למטבע חו: פקדו� כוללת הנפקת תעודות זההפעילות בתחו' "). תחו' הפעילות"

כדי לעמוד ,  כאמורפקדו� אשר נתקבלו במסגרת הנפקת תעודות ,כלשהו ופעילות בסכומי'

  .פקדו�בהתחייבויות החברה על פי תשקיפי הנפקת תעודות ה

  .)80%(חיתו'  סינרגטיקהו )20% (תכלית בית השקעות :ות בחברה ה'בעלי המני

  

  

  
  :מחברים

  

  איל גירון
  אנליסט

  03-6844721: 'טל
il.co.midroog@eyalgr 
 

  אביגיל קוניקוב
  ראש צוות

  03-6844729: 'טל
il.co.midroog@k.avigail  
  
 

  
  :אנשי קשר

  ח"רו, מירב בן כנען הלר
  ראש תחום מימון מובנה

  ופרויקטים
  03-6844703: 'טל
il.co.midroog@meravb  
  
  

  מ"מידרוג בע
  מגדל המילניום

  17הארבעה ' רח
  64739, אביב-תל

www.midroog.co.il 
info@midroog.co.il 

  03-6844700  :  'טל
   03-6855002:  פקס



 

  

  מ" בעאינווסט�רי אס.איי.א�דולר תכלית 
  פקדו�תעודות 

  )'סדרה א(ב "ארהדולר 

  

  

  

2  

  ח דירוגדו         

  

  

: להל�(מ " בע)אינווסט  רי אס.איי.א� דולר(וסחר  מאגר, המנפיקה מחזיקה בבעלות מלאה בחברת הבת

צמודות למטבע חו: שהונפקו על ידי החברה  פקדו�רכישה ומכירה של תעודות  :שמטרותיה ")חברת הבת"

 בה התחייבה החברה פקדו�של כל , עבור החברה, ביצועובעסקאות בבורסה וה� לבורסה בעסקאות מחו:  ה�

של לרבות ביצוע החברה , פקדו�או על פי תנאי תעודות ה/ ופקדו�או כלפי מחזיקי תעודות ה/ ו,כלפי הנאמ�

  .על פי תנאיה�, פקדו� תעודות ההמרת

  

 והנצברת לאור< יומי משתנה המחושבת על בסיסבשיעור  שבועית ריבית  נושאות)'אסדרה  (פקדו�תעודות ה

הנושאת א? היא את הריבית בשיעור משתנה , אחת לרבעו�, חיי התעודה בדר< של צבירה לקר� ריבית

 לפירעו� עומדת פקדו�קר� תעודות ה .2037 בדצמבר 30 תשול' ב הריבית הצבורה. המחושבת על בסיס יומי

ח ער< " ש1 יהיה זכאי לקבל בגי� פקדו�כ< שמחזיק תעודת  ,בו תומר כל יתרת הקר�במועד  בתשלו' אחד

למעט המרה ביוזמת (ב "ארהלדולר תשלומי קר� וריבית יבוצעו בשקלי' צמודי' . ב "ארה דולר 100נקוב 

  ).ב"ארהאז ההמרה תתבצע לדולר , פקדו�מחזיק תעודת ה

  

 סיכו	 תנאי הנפקה  .2

 מבנה  2.1 
  

  .מגובות בנכסי', הלות מנופקדו�תעודות       :עסקההסוג 

  .מ"אינווסט בע אס רי.איי.  א� תכלית דולר    ):החברה הייעודית(מנפיק 

  .מ"בנק לאומי לישראל בעחברה לנאמנות של         :הנאמ�

הכרית תשוחרר  .הגבוה מביניה',  לשנה או ההוצאות בפועל1 @ מיליו�1  :להוצאות שוטפות כרית ביטחו�

טחת בהסכמי הפקדונות ע' הבנקי' במידה והמרווח בי� הריבית המוב

 החברה למחזיקי תעודות הפקדו� תלבי� הריבית המובטחת בהתחייבו

וזאת בכפו? לאישור מראש כי שחרור הכרית לא יפגע , יגדל)  'סדרה א(

, או ההוצאות בפועל לשנה @ 250,000  ובכל אופ� לא תקט� מ, בדירוג

  .הגבוה מביניה'

, ב" דולר ארה250,000ח ונזקי תרמית והונאה בסכו' של פוליסת ביטו  :Fidelityפוליסת 

 של זכויותיהכל , שתהא בתוק? כל עוד קיימת במחזור תעודת התחייבות

 לטובת הנאמ� למחזיקי תעודות ותהחברה בפוליסה תהיינה משועבד

  .ההתחייבות

  
  .נ. ע.@ 29,761,904עד      :היק& הגיוס 

  .ב"ארהדולר       :הצמדה

                                                
 .לפי תחשיב שנתקבל מהחברה 1
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  ח דירוגדו         

  

 שבועיב "ארהדולר  יבורילבשיעור של ריבית נושאות  פקדו�תעודות ה   :פקדו� תעודת ריבית

  . בניכוי מרווח

החברה רשאית ,  ממועד זה ואיל<.0.1%על במועד ההנפקה יעמוד המרווח    :המרווח

בכל , דהיינו .0.7%2   מעלהלא ישובלבד ,  שונהמרווח , מעת לעת,לקבוע

,  שבועיב"ארה   דולרריבולריבית מקרה לא תפחת הריבית המשולמת מ

  .0.7%פחות , מחושבת על בסיס יומי

בגי� תקופת הריבית החולפת וה� בגי� כל תקופות  ,שתיצברהריבית    : הריביתמועד תשלו	

מועד פרעו� הריבית הצבורה הינו (תפרע במועד אחד , הריבית החולפות

  ).מועד פרעו� הקר�

תקופת בגי� צבירה ר בכל מועד  תיצבפקדו�הריבית על קר� תעודות ה  :תקופת ריבית

  .פת חולחישוב ריבית

עבור תעודות הפקדו� , )(n שנצברה בגי� יו' ספציפי סכו' הריבית היומית   :סכו	 הריבית היומית

יחושב , )'אסדרה (ח ער< נקוב של תעודות פקדו� " ש1בגי� כל , )'אסדרה (

 ספציפי במקד' הצבירה הרבעוני מוכפל בריבית של יו', 100  שלכמכפלה

n ברבעו� הספציפי )N+1 (365  מחולק ב.  

  .2037 בדצמבר 30  : מועד תשלו	 הקר�

) ב"דולר ארה(הכספי' בחשבונות המשועבדי' יושקעו או יומרו לפקדונות   :נכסי	 מגבי	

 תושקע בי� היתר וכ�נושאי ריבית ליבור שבועי , ב"או צמודי דולר ארה/ו

דולר /ח"ש) Futures Contracts( חוזי' עתידיי': באפיקי' הבאי'

מ או "בתוספת מק,  יו'40ב בעלי מועדי פקיעה מקסימליי' של "ארה

) Forwards(או חוזי הקדמה /ו; 3 שקלי נזיל לתקופה מקבילהפקדו�

בעלי מועדי פקיעה , ב אשר יערכו מול הבנקי'"דולר ארה/ח"ש

 שקלי נזיל לתקופה פקדו�מ או "בתוספת מק,  יו'40מקסימליי' של 

Bank Notes3או /ו; 3בילהמק
ב לתקופה "בדולר ארה Putable Notesאו  

או פיקדונות דולריי' לתקופה של / ו3של עד חודש ע' זכות פרעו� מוקד'

ע' זכות פרעו� מוקד' , יבור חודשיהנושאי' ריבית משתנה ל, עד שנה

ב או "באמצעות נגזרי' על הדולר הארה, או עסקאות ריבית סינטטיות/ו

  בעלות תארי< פקיעה של לא יאוחר מ, רי' בבורסת תל אביבנגזרי' אח

 תהיה לפחות בגובה הכספי'הריבית בגי� . 3)כחלופה לפקדו�( יו' 40

 רשאית להשקיע  החברה.הריבית המובטחת למחזיקי תעודות הפקדו�

,  ובלבד שההשקעהאחרי' או\ כאמור לעיל ובמוצרי' וכלי' פיננסיי'

 50% החברה מתחייבת כי לפחות .ותהתעודלא תפגע בדרוג , כאמור

                                                
2
  .פגע בדירוגילא שינוי המרווח אישור מראש כי יתקבל שבלבד  
3
 . לא תפגע בדירוג כאמורההשקעהאישור מראש כי יתקבל שבלבד ו 
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  ח דירוגדו         

  

 בארבעה חלקי' 3או דמוי פקדונות\בפקדונות ומהנכסי' המגבי' יוחזקו 

דהיינו לפחות . בארבעה ימי עסקי' שוני' בכל שבוע קלנדרישנפדי' 

 3פקדונותאו דמוי \יושקעו בפקדונות ו מס< הנכסי' המגבי' 12.5%

 ני' בכל שבוע קלנדרי ימי עסקי' שושייפדו בכל יו' שהוא אחד מארבעה

 ע' אפשרות ההמרה של Back to Backרביעי וחמישי , שלישי, שני(

  ).מחזיקי התעודות

 בבנקי' בעלי דירוג  שיושקעוהפקדונות המתוארי' לעיל ה' פקדונות  :דירוג פקדונות

או דירוג  (P 1  שאינו נמו< מ, בינלאומי או ישראלי, פקדונות לזמ� קצר

   .4)מקביל

השקעה (א "תע ב"לניעסקאות בנגזרי' יבוצעו בנגזרי' הנסחרי' בבורסה   :זרי	עסקאות בנג

בבורסה אחרת מותנית באישור מראש כי דירוג התעודות לא בנגזרי' 

עסקאות מעבר לדלפק ע' בנקי' בעלי דירוג פקדונות לזמ� או ב )ייפגע

  ).או דירוג מקביל( P 1  שאינו נמו< מ, בינלאומי או ישראלי, קצר

בדירוג פקדונות לזמ�  עסקאות בנגזרי' יבוצעו מול חבר בורסה המדורג  :ורסהחבר ב

  ).או דירוג מקביל (P 1שאינו נמו< מ , ישראלי בינלאומי או, קצר
  

  

 יחס נכסי	 להתחייבויות 2.2
  

  :כמפורט להל� החברה התחייבה לעמוד ביחס נכסי' להתחייבויות

 החברה תהתחייבויו של יה נמו< מס< השווי המשוער<לא יהבכל עת שווי הנכסי' המשועבדי' המשוער< 

שווי ).  להל�5   ו4  ראה סעיפי'י'נכסהמקדמי' לשערו< לאופ� קביעת ה(. פקדו�כלפי מחזיקי תעודות ה

כאשר לצורכי שיערו< עודפי' נבחר , מודל התרחישי	 של הבורסה לפי  מחושבתהתחייבויוהנכסי' וה

בנוס? לכ< שווי הנכסי' ושווי התחייבויות יוכפלו , והה ביותרהגבהינה תרחיש בו דרישת הביטחונות 

  :במקדמי' הבאי'

  

   :נכסי	

  )למעט כרית הביטחו� לכיסוי הוצאות שוטפות של החברה, �מזומ(*100%

  )ריבית הצבורההיתרת פיקדונות בתוספת *(100%

  )שווי הנגזרי'(*99.7%

  

  :יבויותיהתח

  .הצבורהיתרת הקר� הבלתי מסולקת בתוספת הריבית 

  

                                                
4
   .3.9עי? ראה ס, במידה וההסכמי' לא יחודשו 
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  ומרווחי שיערו< בלבד שאינ' נובעי' מעמלת , 100% משיכת עודפי' מותרת מעל יחס של :חלוקת עודפי	

  .המרה

לא נית� למשו< עוד? . 100%במידה וכל נכסי החברה מוחזקי' בנכסי' המשוערכי' בהתא' למכפיל : למשל

ידי החברה את שווי הנכסי' לא יהיה ב, היות ובמקרה של המרה כפויה. הנכסי' הנוצר מעמלת המרה

  .פקדו�הנדרש לכיסוי התחייבויותיה למחזיקי תעודות ה

  

 מבנה העסקה . 3

 תיאור כללי  3.1

 

הו� , 2007 באוגוסט 19נתאגדה בישראל ביו' ") החברה: "להל�( מ"אינווסט בע אס רי.איי.  א� תכלית דולר 

 על ידי 80%של לית בית השקעות ובשיעור  על ידי תכ20%  שלבשיעור, המניות המונפק של החברה מוחזק

  .  חיתו'סינרגטיקה

  

"). סינרגטיקה:"להל�(מ "סינרגטיקה חיתו' הינה חברה פרטית בבעלות מלאה של סינרגטיקה בע

 הינה חברה ")תרמיל: "להל� (מ"רמיל החזקות בעת:  שבעלי המניות בה ה',סינרגטיקה הינה חברה פרטית

'  דר; ממניות סינרגטיקה81.05%    ב  המחזיקה,)דיוויס(כאל ב� דוד  בבעלות מלאה של מר מי,פרטית

 אביו של  ) דיוויס(רלד ב� דוד 'הינה חברה פרטית בבעלות מלאה של מר ג") עלמניר: "להל�(מ "עלמניר בע

מ "אפריקה ישראל בית השקעות בע ; ממניות סינרגטיקה6.7%   ב המחזיקה,)דיוויס (מר מיכאל ב� דוד

בעלי המניות של אפריקה ישראל .  ממניות סינרגטיקה2.5%   ב המחזיקה ")ריקה ישראלאפ: "להל�(

ח המחזיק "רו, מר אבי אלי:  מהו� המניות המונפק של אפריקה ישראל ה'5%   המחזיקי' למעלה מ 

ואפריקה ישראל ,  מהו� המניות המונפק של אפריקה ישראל5.7%  בנאמנות עבור מר יקותיאל מרדכי בכ 

 מהו� המניות 83.85% –המחזיקה בכ ") אפריקה ישראל נכסי': "להל�(מ " פיננסיי' ואסטרטגיות בענכסי'

.  ממניות סינרגטיקה9.75%    ב מ המחזיקה"ק שירותי יעו: כלכלי בע.ל.מ. ה;המונפק של אפריקה ישראל

 מר על ידי מוחזקות  אשר, מניות רגילות200מ הינו "ק שירותי יעו: כלכלי בע.ל.מ.הו� המניות המונפק של ה

   . בחלקי' שווי'מרי' וולק�' גב ומנח' וינברג

  

החברה לנאמנות של בנק דיסקונט לישראל :  שבעלי המניות בה ה',חברה פרטית תכלית בית השקעות הינה

, מ"המחזיקה מניה אחת רגילה מההו� המונפק של תכלית בית השקעות ובנק דיסקונט לישראל בעמ "בע

  .  המניות הרגילות מההו� המונפק של תכלית בית השקעות604,999המחזיק את יתרת 

  

: להל�(מ " בע)אינווסט  ריאס .איי.א� דולר(וסחר  מאגר, המנפיקה מחזיקה בבעלות מלאה בחברת הבת

  :שמטרותיה") חברת הבת"
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בעסקאות מחו: צמודות למטבע חו: שהונפקו על ידי החברה ה�  פקדו�רכישה ומכירה של תעודות ה  

 .בעסקאות בבורסהוה� סה לבור

   

או כלפי מחזיקי תעודות / ו,)התחייבה החברה כלפי הנאמ� וב פקדו�של כל , עבור החברה, ביצוע  

החברה להמיר את תעודות  התחייבותלרבות ביצוע , פקדו�או על פי תנאי תעודות ה/ ופקדו�ה

  .על פי תנאיה�, פקדו�ה

  

 שעבודי	ובטוחות  3.2

ולהבטחת , )'סדרה א (פקדו�יבית שהחברה התחייבה לשל' למחזיקי תעודות ההרורעו� הקר� ילהבטחת פ

תיצור ,  ושטר הנאמנותפקדו�הקיו' המלא והמדויק של כל יתר התחייבויותיה על פי תנאי תעודות ה

  : המוצעותפקדו�תעודות הל ביחס, לטובת הנאמ�או החברה הבת לפי העניי� /והחברה 

  

, לטובת הנאמ�, וללא הגבלה בסכו', מדרגה ראשונהבשעבוד קבוע ושוט?   ישעבדוהחברה וחברת הבת) א( 

 , מעת לעת, באופ� שהשעבוד יחול על כל הנכסי' שיהיו מופקדי',' הנכסי' המשועבדי' לסדרה אאת

 כאמור ושייווצרהשעבודי'  ,לרבות ההתחייבויות למת� זכות ההמרה .'בחשבונות המשועבדי' לסדרה א

  . טובות ההנאה וכל זכויות אחרות הנובעות או שינבעו מ� הנכסי' המשועבדי',  הפירותלעיל יחולו ג' על כל

  

 צור<ל , להעבירפקדו�ההנאמ� ומחזיקי תעודות  ללא צור< בקבלת הסכמת, החברה תהיה רשאית) ב(

כאמור ' לסדרה א חלק מהנכסי' המשועבדי'  ,אשר רכישת' מחייבת העמדת בטחונות השקעה בנגזרי'

 מחזיקי תעודות הנאמ� ליה לטובתישבונות בנק אחרי' אשר ישועבדו בשעבוד שוט? מדרגה שנלחלעיל 

חבר הבורסה יהיה בעל דירוג . או שוט? בדרגה ראשונה לטובת חבר בורסה/לאחר שיעבוד קבוע ו, פקדו�ה

כזה העלול וכ� לא יהיה  )או דירוג מקביל (P 1 שאינו נמו< מ, בינלאומי או ישראלי, פיקדונות לזמ� קצר

 .בניגוד ענייני' ע' הנאמ�, על פי כל די� והנחיות רשות ניירות ער<,  בהתא' להנחת דעת הנאמ�, להימצא

באופ� שהשעבוד מדרגה ראשונה לטובת חבר הבורסה יקד' לשעבוד לטובת הנאמ� למחזיקי תעודות 

 ולא יהיו ה בנגזרי' החברה לא תהייה רשאית ליטול אשראי בחשבונות אלו אלא לצור< השקע.פקדו�ה

  .זכויות קיזוז בי� החשבונות המשועבדי' לחשבונות אחרי'

לפי שיקול דעת'  או לחברה הבת/מובהר כי הנכסי' שיועברו כאמור הינ' אות' נכסי' הנדרשי' לחברה ו

החברה בגי� התחייבויותיה  ו מקורות מימו� לפעילות הכיסוי שלא/הבלעדי לצור< העמדת בטחונות ו

או מי מטעמה בדר< /או החברה הבת ו/ו  החברהפעולות כיסוי שתנקוטרק עבור , הפקדו�תעודות למחזיקי 

 מול חבר הבורסה שאצלו תבוצע  ונגזרי'ומכשירי' פיננסיי' או כתיבת אופציות/או מכירת ו/של רכישת ו

   . האמורההפעילות

או החברה הבת /ידי החברה ומובהר בזה כי רכישת נגזרי' אשר לא יחייבו העמדת בטחונות יבוצעו על 

  . בחשבונות שישועבדו בשעבוד ראשו� לטובת הנאמ�
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החברה וחברת הבת התחייבו בשטר הנאמנות ליצור ולרשו' שעבודי' בהתא' לאמור לעיל ג' על כל ) ג(

לרבות חשבו� בנק על ש' הנאמ� בנאמנות עבור (חשבו� נוס? אותו תפתח בעתיד החברה או חברה הבת 

 זה יחול ג' על חשבונות ,ואשר בו יופקדו כספי תמורת ההנפקות כאמור לעיל) ברת הבתהחברה או ח

החברה וחברת הבת תרשומנה את השעבוד על החשבו� כאמור לעיל לפני העברת הכספי' . נוספי' כאמור

ולא ) לפי העניי�(היה והחברה או חברת הבת תפתחנה חשבו� על ש' החברה או חברת הבת . לחשבו� כאמור

לפני העברת כספי' לחשבו� , יועבר לנאמ�) לפי העניי�(ל ש' הנאמ� בנאמנות עבור החברה או חברת הבת ע

אישור מהבנק אשר בו יפתח החשבו� כאמור לפיו לבנק אי� זכות קיזוז בחשבו� כאמור וכי הבנק , כאמור

  .מסכי' לרישו' שעבוד על החשבו� כאמור על ש' הנאמ�

  

ועל פי תנאי תעודות תשקי? ה החברה לצור< ביצוע התחייבויותיה על פי עמה התקשרה, חברת הבת) ד(

רשאית , על פי תנאיה�) 'סדרה א(לרבות ההתחייבויות להמיר את תעודות הפקדו� , )'סדרה א(הפקדו� 

וזאת א< ורק בהתייחס , כול' או חלק', )'סדרה א(תעודות הפקדו�  לאשר ישועבדולעשות שימוש בנכסי' 

על פי הוראות שינתנו , )לרבות חשבונות בנק על ש' הנאמ� בנאמנות עבור חברת הבת(עלותה לחשבונות שבב

תעודות לצור< עמידה בהתחייבויותיה של החברה ובלבד שהנכסי' המשועבדי' בגי� , לה מאת החברה

  .יופקדו בחשבונות שישועבדו לטובת הנאמ� כאמור לעיל, וכל הזכויות הנובעות מה' )'סדרה א(הפקדו� 

  

בי� במסגרת ,  שנתקבלו בידיהפקדו�כל הסכומי' שיתקבלו בידי חברת הבת ממכירה חוזרת של תעודות ) ה(

, תשקי? או תשקיפי' שיפורסמו בעתיד ובי� ברכישה מצדדי' שלישיי'הקבלת� מהחברה עובר לפרסו' 

 ,בע ההמרהבמט,  בסכו' המשק? לפחות את סכו' ההמרה,יומרו על ידה מיידית למטבע ההמרה במזומ�

 יופקדו בחשבונות המשועבדי', הגלו' בתעודות שירכשו בתוספת הריבית הצבורה בגינ� למועד הרכישה

סדרה ( תעודות הפקדו�  וייחשבו לנכסי' המנויי' על הנכסי' המשועבדי' בגי�)'סדרה א(תעודות הפקדו� ל

   .)'א

  

 תפתח, )'סדרה א(קת תעודות הפקדו� בנוס? לחשבונות המשועבדי' אשר בה' יופקדו כספי תמורת הנפ) ו(

ממנו תוכל החברה למשו< כספי' לפי שיקול דעתה הבלעדי  , חשבו� נוס?,)או הנאמ� עבור החברה(החברה 

לטובת הנאמ� ואשר ג' ממנו נית� למשו< , בשעבוד מדרגה ראשונה ללא הגבלה בסכו', אשר ג' הוא ישועבד

הנאמ� לא רשאי לסרב לתת אישורו למשיכת כספי' אול' , בכתב ומראש, כספי' רק באישור הנאמ�

החברה לא תהייה רשאית ליטול אשראי כל שהוא בחשבו� ". סכומי' פנויי'"מחשבו� זה שהינ' בגדר 

זכויות החתימה בחשבו� הנוס? כוללות הוראה לפיה משיכה כלשהי של כספי' מהחשבו� הנוס? . הנוס?

ר או תרשו' שיעבוד על החשבו� הנוס? או הכספי' החברה לא תיצו. תהיה טעונה חתימה של הנאמ�

 במידה והחברה תנפיק תעודות פקדו� .המופקדי' בו למעט ככל שהדבר נובע משעבוד צ? על נכסי החברה

 הצ? בי� בעלי תעודות הפקדו� מכל השעבודיחול , ובי� מסדרות נוספות) 'בי� מאותה סדרה א(נוספות 

  .הסדרות פרו ראטה
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אשר בה' , )'סדרה א(תעודות הפקדו� בת כלפי הנאמ� להחזיק בחשבונות המשועבדי' להחברה מחוי) ז( 

  .)'אסדרה ( תעודות הפקדו�  הנכסי' המשועבדי' בגי�, מעת לעת,יהיו מופקדי'

   

 החברה וחברת הבת רשמו, )'סדרה א(תעודות הפקדו� בנוס? לשעבודי' על החשבונות המשועבדי' של ) ח(

 שעבוד צ? מדרגה ראשונה וללא הגבלה בסכו' על כלל נכסי, פקדו�פקת תעודות ההנעובר ללטובת הנאמ� 

 החברה וחברת הבת ג' לכ< כי לא תשעבדנה נכס התחייבוובמסגרתו   הבלתי מונפקהלרבות הונ, החברה

 במידה והחברה תנפיק תעודות .בכתב ומראש, לטובת גור' כלשהו ללא הסכמת הנאמ� הסדרה מנכסי

 מכל פקדו�ה הצ? בי� בעלי תעודות השעבודיחול , ובי� מסדרות נוספות) 'בי� מאותה סדרה א( נוספות פקדו�

 כדי )'סדרה א(תעודות הפקדו� מובהר בזה כי במידה ולא יהיו בנכסי' המשועבדי' ל .הסדרות פרו ראטה

י' שיהיו יהיו מחזיקי התעודות רשאי' להיפרע מהכספ, פקדו�עמידה בהתחייבויות כלפי מחזיקי תעודות ה

 ספציפיי' לטובת מחזיקי בשעבודי'שאינ' משועבדי' ( באותו מועד בחשבו� הנוס? ובכלל נכסי החברה

 הצ? והשעבוד על החשבו� הנוס? השעבודיובהר כי . לרבות ההו� העצמי) תעודות מסדרות נוספות ככל שיהיו

עוד יובהר .  החברה ככל שיונפקו פרו ראטה בי� בעלי התעודות מכלל הסדרות שיונפקו על ידישעבודי'הינ' 

פי המחזיקי' כי כל עוד הנכסי' המשועבדי' לסדרה הינ' מספקי' לש' עמידה במלא ההתחייבויות כל

יה החברה רשאית לפעול בכספי' שבחשבו� הנוס? ובכלל נכסי החברה שאינ' תה, פקדו�בתעודות ה

  . משועבדי' ככל שתימצא לנכו�

  

חר ממועד פתיחת המסחר באותו יו' דוח בקרה ובו דיווח על שווי נכסי לא יאו החברה תעביר לנאמ�) ט(

  .החשבונות ושווי ההתחייבויות והיחס ביניה' של יו' המסחר הקוד'

  

. פקדו�שתונפק ביחס לתעודות ה, Fidelity  שעבוד קבוע וראשו� בדרגה על זכויות החברה בפוליסת ה)י(

ישועבדו לטובת הנאמ� למחזיקי אותה , י כל אחת מהסדרותבאופ� שזכויות הנובעות מהבטוח לטובת מחזיק

  .סדרת תעודות פקדו�

  

  המנגנוני בקר 3.3

לא , הנפיקה החברהש )'סדרה א( פקדו�כל עוד לא נפרעה או לא הומרה במלואה כל יתרת קר� תעודות ה

 את הנאמ�מ, בכתב ומראש, תהיה החברה מוסמכת לבצע איזו מהפעולות המנויות להל� ללא קבלת הסכמה

 שיתקבל בהחלטה מיוחדת על ידי האסיפה הכללית של פקדו�או אישור מוקד' מאת מחזיקי תעודות ה

   :75% ברוב של 'סדרה א פקדו�מחזיקי תעודות ה

  ; מיזוג) א(
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  ;לרבות הסדר נושי', ארגו� אחר בחברה פיצול או כל רה) ב(

   

  ;  וחלוקת נכסי החברה במקרה של פירוקפירוק מרצו�) ג(

  

 הצמודות למטבע חו: על פי פקדו� למעט הנפקת עד שתי סדרות של תעודות ,הקצאת ניירות ער< כלשה') ד(

  ;  המחושבי' ומפורסמי' על ידי גופי' מוכרי',שוני' של מטבע חו: שערי'

  

  ; למעט העברת מניות בי� בעלי המניות הקיימי' בחברה במועד התשקי?, העברת מניות בחברה) ה(

  

למעט העברה או מכירה במהל< ( או מכירה של מרבית נכסי החברה או של נכס מהותי של החברה העברה) ו(

  ;  רלוונטיי' לנכס הנמכר,מעת לעת , בהתא' להוראות תשקיפי' שיהיו)העסקי' הרגיל

  

  ; שינוי תקנו� החברה) ז(

  

 ,בכרית הביטחו�שאינה פוגעת , פרט לחלוקה מתו< סכומי' פנויי', חלוקה כמשמעה בחוק החברות) ח(

  ;  בתשקי?'כהגדרת

  

פרט לעסקאות שפורטו בתשקי? או עסקאות שקיבלו את אישור הנאמ� בכתב , עסקאות ע' בעלי עניי�) ט(

  ; ומראש

  

דמי ניהול או כל הטבה , דמי יעו:, תשלו' כלשהו של משכורות, מת� ערבויות או הלוואות על ידי החברה) י(

א פוגעי' לאו תשלו' מתו< סכומי' פנויי' ש/ ות על פי תנאי התשקי?פרט לאלה המותרי' מפורשו, אחרת

  ; בכרית הביטחו�

  

  ;פרט לחברה הבת, הקמת חברות בנות) יא(

  

  תפעול  3.4
  

או כל חלק מהתחייבויות אלה ,  לבצע עבור החברה את כל התחייבויותיה של החברהחברת הבת התחייבה

  :בכלל זהו,  מעת לעת,אות� תתבקש על ידי החברה לבצע

  

שיבקשו להמיר אות� את בקשות ההמרה שלה' ואת ) 'סדרה א(לקבל מאת מחזיקי תעודות הפקדו�  )א(

על פי תנאי ) במזומ�ב "ארהבדולר (תעודות הפקדו� שבידיה' ולזכות את חשבונותיה' בתמורת ההמרה 

  .ההמרה הקבועי' בתשקי?
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) 'סדרה א( להעביר למחזיקי תעודות הפקדו� –) 'סדרה א(במקרה של המרה כפויה של תעודות הפקדו� ) ב(

במזומ� לה' יהיו זכאי' מחזיקי' אלה על פי תנאי ההמרה ) ב"ארהצמודי דולר (את סכומי השקלי' 

  .הכפויה ולקבל מה' את תעודות הפקדו� שבידיה'

  

תשקי? הי  את סכומי הריבית לה' ה' זכאי' על פי תנא)'סדרה א(להעביר למחזיקי' בתעודות הפקדו� ) ג(

  .ותעודות הפקדו�

  

כי מסירת חלק מהפעולות לה� מחויבת החברה לביצועה של חברת הבת אי� בה� , למע� הסר ספק מובהר בזה

 לביצוע� של אות� פקדו�כדי להסיר או לגרוע מאחריותה של החברה כלפי הנאמ� וכלפי מחזיקי תעודות ה

 לביצוע� המלא פקדו�כלפי מחזיקי תעודות הפעולות וכי החברה תהיה אחראית וחייבת כלפי הנאמ� ו

  .פקדו�ועל פי תנאי תעודות ה תשקי?הוהמדויק של כל התחייבויותיה על פי 

  

או בעסקאות בבורסה שייעשו /ו, בעסקאות מחו: לבורסה בלבד, רכישה ומכירה של תעודות הפקדו�

  .לפי העני�,  או הנמכרותואשר יבוצעו במחיר ההוג� של תעודות הפקדו� הנרכשות" עסקאות תואמות"כ

 
 הצהרות והתחייבויות המנפיקה 3.5 

 
וכ� , במסגרת הנפקה זוהמוצעות  פקדו�החברה לא תוכל לעסוק בפעילות אחרת מלבד הנפקת תעודות ה

את  הנכסי' המגבי'ורכישת  אשר הנפקת� תאושר בידי חברה מדרגת פקדו�סדרות נוספות של תעודות 

   . הכרו< בכ< המדורגות וכלפקדו�תעודות ה

  

  :בשטר הנאמנות עוגנו כל המגבלות שנקבעו בתשקי? בנושאי' הבאי', בנוס?

  .  של תעודות פקדו�,ככל שתונפקנה סדרות נוספות,  בחשבונות בנק נפרדי' ביחס לכל סדרה בנפרדלפעול.א

 כל ולמלא אחר, תעודות הפקדו�המשתלמי' על פי ,  לשל' במועדי' הקבועי' לכ< את כל הסכומי'.ב

   .נאמנותה ולפי שטר תעודות הפקדו� לפי תנאי ה�התנאי' וההתחייבויות האחרות המוטלות עלי

  .להתמיד ולנהל עסקיה� בצורה סדירה ונאותה. ג

על כל מקרה בו הוטל עיקול או מונה כונס נכסי' על נכסי' מהותיי' , להודיע לנאמ� מיד ע' היוודע לה�. ד

, או מפרק/מנהל מיוחד ו, כול' או מקצת', בת וכ� בכל מקרה בו מונה לנכסיה�של החברה או החברה ה

  .זמני או קבוע

 �כל אינפורמציה הקשורה בעסקיה, לאנשי' שיצווהאו / לתת לנאמ� ו�לתת ולהורות לרואי החשבו� שלה. ה

  .לש' הגנה על מחזיקי תעודות הפקדו�, � שתהיה נחוצהאו נכסיה

לשמור את הפנקסי' והמסמכי' , דירי' בהתא' לעקרונות חשבונאיי' מקובלי'לנהל פנקסי חשבונות ס. ו

לעיי� בכל זמ� , או למי שימנה הנאמ� בכתב למטרה זו/ולאפשר לנאמ� ו, � במשרדיה�הקשורי' בעסקיה

  .במסמכי' האמורי'וסביר בפנקסי החשבונות 

, ות את כל תשלומי החובה החלי'לשל' בקביעות ובדייקנ, להחזיק ולשמור את נכסיה במצב טוב ותקי�. ז
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  .על נכסיה, במידה שחלי'

 כל מסמ< שידרוש הנאמ� לצור<, ע' דרישתו הראשונה של הנאמ�, החברה מתחייבת להעביר לנאמ�. ח

  .מימוש כתב השיפוי

  .תעודות פקדו� וקיו' מגבלות על הנפקת סדרות נוספות של נוספות פקדו�תעודות הנפקת  .ט

  .ת של החברהנובות  על ידי החברה ומגבלות שיחולו על חברו�פקדתעודות רכישת  .י

  .הצור< בהסכמת הנאמ� בכל אות' נושאי' שטעוני' החלטה מיוחדת .יא

ישירות או באמצעות , על חשבונה, לרכוש ולהחזיק, בשטר הנאמנות, החברה התחייבה כלפי הנאמ� .יב

פוליסת ביטוח , אות� הנפיקה החברה לציבור פקדו�וזאת כל עוד קיימות במחזור תעודות ה, חברה קשורה

 וכל פקדו� אל? דולר בגי� כל סדרת תעודות 250הינו ביטוח שלנזקי תרמית והונאה אשר תהיה בסכו' 

 פוליסת ה: "להל�(זכויותיה של החברה על פיה יהיו משועבדות בשעבוד קבוע ראשו� בדרגה לטובת הנאמ� 

Fidelity(". תקיי' החברה פוליסת�פקדובעבור כל סדרת תעודות Fidelity שאינו  בסכו' ביטוח,  נפרדת

  . דולר לכל סדרה250,000  מנופל 

  

  פירעו� מיידי 3.6 
  

ויהיה , המצויות במחזור אותה עת) 'סדרה א(הנאמ� יהיה רשאי להעמיד לפירעו� מיידי את תעודות הפקדו� 

המייצגי' לפחות שלושה , )'סדרה א(חייב לעשות זאת לפי דרישה בכתב של המחזיקי' בתעודות הפקדו� 

שבמחזור או א' יידרש לעשות כ� על ידי החלטה מיוחדת ) 'סדרה א(מקר� תעודות הפקדו� ) 75%(רבעי' 

והכל בקרות אחד או , שבמחזור אותה עת) 'סדרה א(שתתקבל באסיפה כללית של בעלי תעודות הפקדו� 

  :המפורטי' להל�, יותר מהמקרי' הבאי'

  

 פקדו�לא סילקה תשלו' כלשהו מהתשלומי' אות' היא חייבת לשל' למחזיקי תעודות הא' החברה   

  .ימי עסקי' מהמועד שנקבע לתשלומו שלושהבתו< 

  

תתקבל תתקבל החלטה בת תוק? לפירוק החברה או א' יינת� צו פירוק לחברה על ידי בית המשפט או   

 לדעת הנאמ� סכנה לזכויותיה' של בעלי  שיש בה,החלטה בת תוק? אחרת בעקבות בקשה לפירוק החברה

או א'  ימי' ממועד הצו או ההחלטה 45וצו בית המשפט או החלטה כאמור לא יבוטלו תו<  ,פקדו�תעודות ה

  .תתקבל בחברה החלטה על פירוק החברה מרצו�

  

אמ� על מרבית נכסי החברה או על נכסי' שלדעת הנא' יתמנה כונס נכסי' קבוע או זמני על החברה או   

  .ימי' 45והמינוי לא יבוטל תו< , או מפרק זמני או קבוע לחברה, הינ' מהותיי' לחברה

  

או תבוצע פעולת , כל או על רוב נכסי החברהא' יוטל עיקול או תבוצע פעולת הוצאה לפועל אחרת על   

לה או  לאחר שהוטימי' 45ולא יוסר העיקול או תבוטל הפעולה תו< , הוצאה לפועל נגד נכסי' כאמור

  .פקדו�ת הווהנאמ� יראה בכ< סכנה לזכויותיה' של מחזיקי תעוד, בוצעה
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את תשלומיה או תחדל או שלדעת הנאמ� היא , א' תפסיק החברה או שלדעת הנאמ� היא תתעתד להפסיק  

לנהל את עסקיה והנאמ� יראה באיזה מאירועי' אלה סכנה לזכויותיה' של מחזיקי תעודות , תתעתד לחדול

  .פקדו�ה

  

 ,פקדו� המחייבי' אותה לפי תנאי תעודות הפקדו�א' החברה תפר או לא תקיי' איזה שהוא תנאי או   

השעבודי' ושטר הנאמנות ובכלל זה א' יתברר כי מצגי החברה בשטר הנאמנות אינ' נכוני' או אינ' 

 7ר תו< א' נת� הנאמ� הודעה לחברה לתק� את ההפרה והחברה לא תיקנה ההפרה כאמווהכל , מלאי'

מחזיקי תעודות ימי' ממת� ההודעה ובתנאי שלדעת הנאמ� נפגעו או ייפגעו כתוצאה מכ< תשלומי' ל

  .פקדו�ה

  

או יינת� צו לעניי� החברה , 1999   ט" לחוק החברות התשנ350א' יינקטו כנגד החברה הליכי' לפי סעי?   

ה בזכויותיה' של מחזיקי תעודות  ויש בהליכי' האמורי' או בצו לדעת הנאמ� פגיעמכוח סעי? כאמור

  . ימי'45 וההליכי' או הצו לא יבוטלו תו< פקדו�ה

  

  . א' תחוסל או תימחק החברה מכל סיבה שהיא 

  

  ביוזמת המחזיקי	כנגד מטבע ההמרה פקדו�ההמרת תעודות  3.7 

  
 דו�פקרשאי לדרוש מהחברה להמיר את תעודות ה) 'אסדרה  (פקדו�כל אחד מהמחזיקי' של תעודות ה

 עד למועד ,ל" שהינו יו' מסחר בחו,וזאת בכל יו' מסחרב "ארהדולר שבידו או חלק� למזומ� ב) 'אסדרה (

   .)'אסדרה (הפירעו� 

אות� יבקש להמיר ) 'אסדרה  (פקדו�ח ער< נקוב של תעודות " ש1במזומ� בגי� כל ב "ארהדולר הסכו' ה

 מתחילת תקופת �בצירו? הריבית שנצברה בגינ, ב "ארהדולר  100יהיה בס< של , ")סכו' ההמרה: "להל�(

,  ועד למועד הגשת בקשת ההמרה לחברההריבית צברחישוב הריבית האחרונה לרבות הריבית שנצברה על 

  : לפי הנוסחה המפורטת להל�להכו

  

  :במקרה והודעת ההמרה תתקבל עד ליו' פרעו� הריבית הצבורה
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jiR שישאו תעודות   i בתקופת חישוב ריבית jביו' ) בחישוב יומי( השבועית משק? את שיעור הריבית =,

  ).'סדרה א(הפקדו� 

להעלות את שיעור , )'סדרה א(דו�  ימי' ממועד ההודעה למחזיקי תעודות הפק7תו< , החברה רשאית  

   .באותה העת) 'סדרה א(הריבית המשולמת למחזיקי תעודות הפקדו� 

n   אשר טר' נסתיימה(היו' הרלוונטי בתו< תקופת חישוב הריבית האחרונה.(   

ni – מספר הימי' בתו' תקופת חישוב הריבית i.  

N  מספר תקופות חישוב הריבית שהסתיימו לפני מועד ההמרה. 

  )i  =N+1 חישוב הריבית  תקופת(

µ –מקד' הצבירה הרבעוני  .  

1
0
=µמקד' הצבירה הרבעוני במהל< תקופת חישוב הריבית הראשונה.  

  

 .")עמלת ההמרה ":להל�(מסכו' ההמרה כעמלת המרה  0% החברה תנכה מסכו' ההמרה סכו' בגובה

סר לנאמ� על שינוי שיעור עמלת ההמרה ומועד החברה רשאית להודיע בדיווח מיידי שעותק ממנו יימ

 מסכו' 1%על בכל עת לא יעלה ) 'סדרה א (פקדו�ת ההמרה בקשר ע' תעודות תחולתו ובלבד ששיעור עמל

  .כי במקרה של המרה כפויה לא תנכה החברה מסכו' ההמרה את עמלת ההמרה, מובהר  ברוטו,ההמרה

  

לית אובכמות מקסימ) 'א :סדרה (פקדו� נקוב תעודות  ער<1,000לית של אההמרה מותנית בכמות מינימ

  .)לא כולל רדומות( שבמחזור פקדו� מתעודות ה25%להמרה יומית של 

  

   לשקלי	 חדשי	 לפי החלטת החברההמרה כפויה 3.8 

, פקדו�על פי שיקול דעתה וללא מת� זכות ברירה בעניי� זה למחזיקי' בתעודות ה, החברה רשאית להחליט

כי סמכותה זו ,  יודגש. לשקלי' חדשי' צמודי' למטבע ההמרה)'סדרה א( פקדו�תעודות הלהמיר את כל 

כמקשה אחת ,  של סדרה כלשהיפקדו�של החברה הינה ביחס להמרה כפויה של כל יתרת קר� תעודות ה

   .ולא תהיה ניתנת להפעלה לשיעורי�, בלבד

 ביו' 5הידועב "ארהדולר  שער  כפול100 – ל  יומרו לשקלי' בסכו' השווה–) 'אסדרה  (פקדו�תעודות ה

את , הידוע ביו' ההמרה הכפויהב "ארהח המשק? על פי שער הדולר ה" בצירו? סכו' בשההמרה הכפויה

   ).הידועב "ארהדולר הלפי שער ה, שתשול' א? היא למחזיקי' בשקלי' חדשי'(הריבית הצבורה סכו' 

  

  

  

                                                
  .ב"ב ביו' הבסיס דולר ארה"יציג דולר ארהשער 5
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  המרה כפויה 3.9
  

 :מטבע ההמרה לשקלי' חדשי' צמודי פקדו�להמיר את תעודות המקרי' בה' תהיה החברה חייבת 

 לשקלי' )'סדרה א( פקדו�ברה תהיה חייבת להמיר את כל יתרת הקר� הבלתי מסולקת של תעודות החה

וזאת בכל אחד מהמקרי' , ובצירו? הריבית הצבורה  לפי סכו' ההמרהלמטבע ההמרה 'חדשי' צמודי

  :הבאי'

  

 מכיוו� ששווי הסדרה פחת ' אסדרהמו' למסחר בבורסה של תעודות הפקדו� במקרה של מחיקה מהריש) א(

  .מסכו' שנקבע בהנחיות הבורסה בדבר מחיקה מהמסחר

  

 ביחס למטבע ההמרה של פקדו� התקשרה בהסכמי הובמקרה בו החברה תקבל הודעה מאת הבנק אית) ב(

על ,  ביחס למטבע ההמרהפקדו�כמי בנקי' נוספי' אית' התקשרה בהסאו מ/ו, )'אסדרה (תעודות הפקדו� 

 הודעה כי ג' תוקפו  וא' רק אחד מהסכמי' אלה נותר בתוק? (פיה לא יואר< תוקפ' של הסכמי' אלה 

באופ� שהבנקי' האמורי' יחדלו לקבל פיקדונות באותו מטבע המרה מאת , )של הסכ' אחרו� זה לא יואר<

 פקדו�דעה מאת הבנק איתו התקשרה בהסכמי ה או במקרה בו החברה תקבל הוהחברה או מאת חברת הבת

כ< שלא יהיה באפשרות החברה לעמוד בתשלומי הריבית אות' היא חייבת לשל' , ביחס למטבע ההמרה

 יו' לאחר מכ� לא אירע אחד או יותר 30ובלבד שתו< , תשקי?לבהתא' ) 'סדרה א (פקדו�למחזיקי תעודות ה

  :מהאירועי' הבאי'

  

ע'  'ביחס למטבע המרה בתנאי ריבית זהי' או טובי' מה פקדו�' או בהסכמי החברה התקשרה בהסכ) 1(

של  Moody's המדורגי' בדירוגאו זרי' /ואגידי' בנקאיי' ישראליי' או זר או ת/ותאגיד בנקאי ישראלי 

P-1 מדרוג תקבל החברה את אישור ו אשר לגבי, או בנק זר כלשהותאגיד בנקאי ישראליאו ע'  לפחות ,

 לעומת )'סדרה א( פקדו� לא תביא להורדת הדירוג של תעודות הוכי הפקדת הכספי' אצל, אשבכתב ומר

 יהיו בשיעורי ריבית שלא יפחתו פקדו�הדירוג שהיה תק? לגביה ערב השינוי האמור ובלבד שהסכמי ה

  :מהשיעורי' הבאי'

  

ב "ארהדולר יבית ליבור  שיעור ריבית שלא יפחת מר–) 'אסדרה  (פקדו�לעניי� פיקדונות ביחס לתעודות 

  .0.1%פחות 

  

ומספיקי' , שהנאמ� יאשר בכתב כי ה' להנחת דעתו, החברה הציגה בפני הנאמ� מקורות כספיי' זמיני'

לגישור על פער תזרי' המזומני' בי� הריבית הזמינה לחברה באותה , לתקופה של שני' עשר חודשי' לפחות

 לבי� הריבית אותה עליה לשל' )'סדרה א( במטבע ההמרה עת בגי� פיקדונותיה הבנקאיי' לתקופה האמורה

המוחזקות ) 'סדרה א(חישוב הסכו' יתבסס על מספר תעודות הפקדו� ). 'סדרה א (למחזיקי תעודות הפקדו�

אול' מכיוו� שקיימת לחברת הבת האפשרות לבצע מכירה של תעודות פקדו� רדומות אזי , על ידי הציבור

רה מקורות כספיי' במזומ� בגי� תעודות הפקדו� הרדומות שנמכרו וזאת ע' מכירה כאמור תשלי' החב
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תקופת שני' עשר החודשי' האמורה תהיה החברה חייבת  יו' קוד' לתו' 60 .להנחת דעתו של הנאמ�

 הציגה החברה בפני ,תוכנית לגישור על פערי תזרי' המזומני', להנחת דעתו, לשוב ולהציג בפני הנאמ�

  .ית� הנאמ� אישור נוס? וחוזר חלילה, ר להנחת שביעות רצו� הנאמ�הנאמ� תוכנית כאמו

  

  .במועד הפירעו� בהתא' להודעת החברה )ג( 

  

  . לפירעו� מיידי)'סדרה א( פקדו�ת הובמקרה של העמדת תעוד) ד(

  

או במקרה בו באותה  (יומרו בהמרה כפויה א' הסכו' המצוי בחשבו� הנוס?, )'סדרה א(תעודות הפקדו� ) ה(

לה  מינימאלית הת הביטחו�ויפחת מסכו' כרי) עת יהיה קיי' חשבו� נוס? חדש אז בחשבו� הנוס?ה

 סכו' החסר לחשבו� הנוס?הובעלי מניותיה של החברה לא השלימו את , בה החברה כלפי הנאמ�יהתחי

  . יו' מהמועד בו הודיע לה' הנאמ� על כ<7 בתו<

  

או במקרה בו באותה ( כפויה א' הסכו' המצוי בחשבו� הנוס?יומרו בהמרה  ,)'סדרה א (פקדו�תעודות ה) ו(

בה ילה התחי הכוללת ת הביטחו�ויפחת מסכו' כרי)  אז בחשבו� הנוס?יהיה קיי' חשבו� נוס? חדשהעת 

 12 בתו' סכו' החסר לחשבו� הנוס?הובעלי מניותיה של החברה לא השלימו את , החברה כלפי הנאמ�

יו' מהמועד בו הודיע לה'  7בתו< דה כרית הביטחו� הכוללת וזאת חודשי' מהמועד האחרו� בו הועמ

  . הנאמ� על כ<

  

  סיכוני	ניתוח . 4

  :הסיכוני' העיקריי' אשר נבחנו הינ' כדלקמ�

  

יוחזקו בנכסי' מגבי' אשר עשויי' להניב תשואה שונה מהתשואה המובטחת , נכסי החברה – סיכו� ריבית

  . לאור רגישות שונה לתנודות בריביתוזאת בעיקר, פקדו�למחזיקי תעודות ה

 החברה תוהתחייבויו מועד לפדיו� של חודשהינ' בעלי )  לעיל2.1ראה פירוט בסעי? (חלק מהנכסי' המגבי' 

, כרית הביטחו� הנדרשת. כתוצאה מכ< לחברה צפוי להיווצר רווח או הפסד. הצמודות לריבית שבועית

, תיות מופחת על ידי עמידת החברה ביחס נכסי' להתחייבוסיכו� הריבי .0.3% הינה Aaaלרמת דירוג של 

  . כפי שמוגדר לעיל

  

אשר סגירת הפוזיציה בה' כרוכה בעמלת ,  חלק מנכסי החברה יוחזקו בנכסי' לא סחירי'– סיכו� נזילות

עמלת הפירעו� המוקד' הצפויה נלקחה בחשבו� בשערו< הנכסי' לצור< בדיקת עמידת . פירעו� מוקד'

   .כמתואר לעיל, ס נכסי' להתחייבויותהחברה ביח
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ראה פירוט בסעי? ( חלק מהנכסי' המגבי' – של צדדי	 שלישיי	פירעו� ועמידה בהתחייבות סיכו� כושר 

יכולת הפירעו� של הבנק בו מנוהלי' החשבונות המשועבדי' .  בבנקי'תיוחזקו בפיקדונו, ) לעיל2.1

  . פקדו�ליכולת הפירעו� של תעודות הגור' מהותי הינ' והאיתנות הפיננסית של הבנק 

לאומי או נ בי, דירוג פיקדונות לזמ� קצריעלבהחברה תחזיק את הפיקדונות ויתרות המזומ� בבנקי' 

   .)או דירוג מקביל (P-1   שאינו נמו< מ,ישראלי

  

או מול חדרי /ח ו" הפסקת מסחר או קשיי סחירות באופציות מט– קשיי סחירות או הפסקת מסחר

  . או המרות/ח עלולי' להקשות על ביצוע עסקאות ו" מטעסקאות

  

 ניתוח סטטיסטי .5

 השונריבית ב י'שרגישות' לשינוי,  התשקיפיות החברה רשאית להשקיע בנכסי' מגבי'הלפי התחייבויותי

  כתוצאה'הניתוח הכמותי בח� את ההפסד העלול להיגר.  לשינויי' בריביתתמרגישות ההתחייבויו

היוצרת  החברה הצמודות לריבית שבועית ת של חודש והתחייבויומועד לפדיו�' ע' מהשקעה בנכסי' מגבי

 החברה התחייבה פקדו�על מנת להפחית את הסיכו� למחזיקי תעודות ה. חשיפה של החברה לשינויי הריבית

  . פקדו�להזרי' כריות ביטחו� קוד' להנפקה של תעודות ה

  

עלולה לגרו' להפסדי' הנובעי' , יבית שבועית רלוונטיתלמעט פיקדונות נושאי ר, השקעה בנכסי' מגבי'

  .מסיכוני ריבית וסיכוני נזילות

  

   .Aaa המתאימה לדירוג רמת הפסד ,0.001% ההפסד הצפוי הוא 0.3%בהינת� כרית ביטחו� של 

  

 הסיכוני	ניהול מדיניות . 6

שנועד לספק חשיפה מלאה כמכשיר פיננסי נושא ריבית , פקדו�פעילותה של החברה הינה הנפקת תעודות 

מדיניות החברה כפי , כנגזר מהאמור לעיל. לעומת השקלב "ארהומדויקת לשינויי' בשער החליפי� של דולר 

 הינה לקיי' מתא' מדויק לחלוטי� פקדו�שבאה לביטוי ג' בהתחייבויותיה כלפי הנאמ� למחזיקי תעודות ה

 שואפת לצמצ' ולגדר את סיכוני התפעול שלה החברה. כמפורט בתשקי?, בי� נכסיה לבי� התחייבויותיה

את התחייבויותיה הקיימות , בסכומיה' ובסיס ההצמדה שלה', באמצעות רכישת נכסי' החופפי'

  .והעתידיות

  

  .דוד אללו?מר האחראי על ניהול סיכוני השוק בחברה ובחברה הבת הינו 
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 דיווחי	   .7

לרבות בתרחיש המחמיר ביותר (שדות הבאי' דוח יומי של יחס נכסי' להתחייבויות שיכלול את ה •

  ): של הבורסה

  .מזומ� למעט כרית ביטחו�

  ).קר� וריבית צבורה(יתרת הפיקדונות 

  .נגזרי'שווי שוק של 

בינלאומי או ,  לזמ� קצרי' יצוי� דירוג פיקדונותילגבי נגזרי' מעבר לדלפק ופיקדונות בנקא

  . של הבנקישראלי

ירוג פיקדונות לזמ� קצר בינלאומי או ישראלי של חבר לגבי נגזרי' בבורסה יצוי� ד

  .הבורסה

 .  בגי� תעודות רדומות שנמכרו אל מול התכסות בנכסי' המגבי'תדיווח לגבי התחייבויו •

 . יו' ממועד פירסומ'15תו< , י'ידוחות כספיי' רבעונ •

 . וח סביר שהנאמ� או מידרוג ידרשויוכל ד •

  

 אופק הדירוג .8

  :גוע בדירוגגורמי' העלולי' לפ

   .אי עמידה במדיניות ההשקעה עליה התחייבה החברה �

  . המוסד הפיננסי בו יופקדו הפיקדונותאיתנות הפיננסית של  בפגיעה �

  

  :גורמי' שעשויי' לתרו' לשימור הדירוג

 .המש< שמירת רמת חשיפה נמוכה בניהול תיק הנכסי' �

 .שמירה על רמות שקיפות ובקרה גבוהות �

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 

  

  מ" בעאינווסט�רי אס.איי.א�דולר תכלית 
  פקדו�תעודות 

  )'סדרה א(ב "ארהדולר 

  

  

  

18  

  ח דירוגדו         

  

  ירוגסול	 הד

  
  

' 1'המשתנה . Caa ועד Aa   בכל אחת מקטגוריות הדירוג מ3   ו2, 1מידרוג משתמשת במשתני' המספריי' 
. המצוינת באותיות,  משתייכתמציי� שאגרת החוב מצויה בקצה העליו� של קטגורית הדירוג שאליה היא

מציי� שאגרת החוב נמצאת ' 3'ואילו המשתנה ; מציי� שהיא נמצא באמצע קטגורית הדירוג' 2'המשתנה 
  .המצוינת באותיות, בחלק התחתו� של קטגורית הדירוג שלו

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

Aaa  התחייבויות המדורגות בדירוג Aaaמהאיכות , על פי שיפוטה של מידרוג, ה�
  . וכרוכות בסיכו� אשראי מינימלי הטובה ביותר

Aa  התחייבויות המדורגות בדירוג Aaמאיכות גבוהה, על פי שיפוטה של מידרוג, ה� ,
  .וכרוכות בסיכו� אשראי נמו< מאד

A  רגות בדירוגהתחייבויות המדו A נחשבות על ידי מידרוג בחלק העליו� של הדרגה
  .וכרוכות בסיכו� אשראי נמו<, האמצעית

דרגת 
  השקעה

Baa   התחייבויות המדורגות בדירוגBaaנחשבות  ה�.  כרוכות בסיכו� אשראי מתו�
וככאלה ה� עלולות להיות בעלות מאפייני' , כהתחייבויות בדרגה בינונית

  .ספקולטיביי' מסוימי'

Ba   התחייבויות המדורגות בדירוגBaבעלות , על פי שיפוטה של מידרוג,  ה�
  .וכרוכות בסיכו� אשראי משמעותי, אלמנטי' ספקולטיביי'

B   התחייבויות המדורגות בדירוגBכספקולטיביות על ידי מידרוג  נחשבות ,
  .וכרוכות בסיכו� אשראי גבוה

Caa  בדירוג התחייבויות המדורגות Caaבעלות מעמד , על פי שיפוטה של מידרוג, ה�
  .חלש וכרוכות בסיכו� אשראי גבוה מאוד

Ca   התחייבויות המדורגות בדירוגCa ה� ספקולטיביות מאוד ועלולות להיות במצב 
  .לפדיו� של קר� וריבית כלשה'  ע' סיכויי',של חדלות פרעו� או קרובות לכ<

דרגת 
השקעה 

  ספקולטיבית

C  וג התחייבויות המדורגות בדירCכ במצב " ה� בדרגת הדירוג הנמוכה ביותר ובד
  .ע' סיכויי' קלושי' לפדיו� קר� או ריבית, של חדלות פרעו�
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  2008")מידרוג: "הל�ל(מ "כל הזכויות שמורות למדרוג בע ©

  
, לצל', אי� להעתיק. הוא רכושה הבלעדי של מידרוג והוא מוג� על ידי זכויות יוצרי' ודיני הקניי� הרוחני, לרבות פיסקה זו, מסמ< זה

  .לשכפל או להציג מסמ< זה למטרה מסחרית כלשהי ללא הסכמת מידרוג בכתב, להפי:, לשנות
  

מידרוג אינה . תמכה מידרוג נמסר לה על ידי מקורות הנחשבי' בעיניה לאמיני' ומדויקי'כל המידע המפורט במסמ< זה ושעליו הס
 על כתסתמשנמסר לה והיא מ") המידע: "להל�(דיוקו או אמיתותו של המידע , התאמתו, שלמותו, בודקת באופ� עצמאי את נכונותו

  .על ידי החברה המדורגתצור< קביעת הדירוג ה למסר לנהמידע ש
  

או שינויי' /עדכוני' ו. או מכל סיבה אחרת/או כתוצאה מקבלת מידע חדש ו/שוי להשתנות כתוצאה משינויי' במידע המתקבל והדירוג ע
בגדר חוות  'הנ  על ידי מידרוגי' המתבצעי'הדירוג. il.co.midroog.www: בדירוגי' מופיעי' באתר האינטרנט של מידרוג שכתובתו

אי� לראות .  או מסמכי' מדורגי' אחרי'רכישה של אגרות חובלהימנעות מהמלצה לרכישה או ואי� ה' מהווי' דעת סובייקטיבית 
בדירוגי' הנעשי' על ידי מידרוג כאישור לנתוני' או לחוות דעת כלשה� או כניסיונות לבצע הערכה עצמאית למצבה הכספי של חברה 

 או של מסמכי' עת דעה באשר לכדאיות מחיר� או תשואת� של אגרות חובואי� להתייחס אליה' בגדר הב, כלשהי או להעיד על כ<
כגו� הסיכו� כי ער< השוק של החוב המדורג , דירוגי מידרוג מתייחסי' במישרי� רק לסיכוני אשראי ולא לכל סיכו� אחר. מדורגי' אחרי'

כל דירוג או חוות דעת אחרת שמעניקה מידרוג צריכי' . י' המשפיעי' על שוק ההו�ירד עקב שינויי' בשערי ריבית או עקב גורמי' אחר
כל משתמש , ובהתא', להישקל כמרכיב בודד בכל החלטת השקעה הנעשית על ידי משתמש במידע הכלול במסמ< זה או על ידי מי מטעמו

אגרת חוב או מסמ< מדורג אחר , ערב,  כל מנפיקבמידע הכלול במסמ< זה חייב ללמוד ולבצע הערכה של כדאיות השקעה מטעמו לגבי
דירוגיה של מידרוג אינ' מותאמי' לצרכיו של משקיע מסוי' ועל המשקיע להסתייע בייעו: מקצועי . לרכוש או למכור, שבכוונתו להחזיק

ו של מסמכי' מדורגי' מידרוג מצהירה בזאת שהמנפיקי' של אגרות חוב א. ע' הדי� או ע' כל עניי� מקצועי אחר, בקשר ע' השקעות
התחייבו לשל' למידרוג עוד קוד' לביצוע הדירוג תשלו' בגי� שרותי הערכה ודירוג הניתני' , אחרי' או שבקשר ע' הנפקת' נעשה דירוג

  .על ידי מידרוג
  

.  במידרוג51% שלה ,)"ס'מודי": להל� (.Moody's Investors Service Ltd) .(ס אינבסטורס סרויס לטד'מידרוג הינה חברת בת של מודי
בו בזמ� . ס'ואינ' כפופי' לאישורה של מודי, ס'הליכי הדירוג של מידרוג הנ' עצמאיי' ונפרדי' מאלה של מודי, יחד ע' זאת

  . למידרוג יש מדיניות ונהלי' משלה וועדת דירוג עצמאית, ס'שהמתודולוגיות של מידרוג מבוססות על אלה של מודי
  

  .הנכ' מופני' לעמודי' הרלוונטיי' באתר מידרוג, ג של מידרוג או על ועדת הדירוג שלהלמידע נוס? על נהלי הדירו
  

  


