
 

 

 6102 אוגוסטב  7    לקוחות המשרד    :אל

 ו"תשעה   אבב    'ג   
 

 At The Market Offering (ATM)-ערך לציבור במהלך המסחר בבורסה מנגנון חדש להצעת ניירות 

 

אשר , ולתקנות מכוחו"( חוק ניירות ערך)" 0621-ח"התשכ, נכנסו לתוקף תיקונים לחוק ניירות ערך 62726102ביום 

אגרות חוב לציבור תוך כדי מתן /יאפשרו לתאגידים מדווחים לגייס מהציבור הון או חוב בדרך של הצעת מניות

 At The Market Offering -"( הבורסה)"מ "אביב בע-בתלפקודות מכירה במהלך המסחר בבורסה לניירות ערך 

"(ATM 2)" פי תשקיף מדף ודוח -פי תשקיף או על-הנפקה על)בהשוואה למנגנוני הגיוס הקיימים עובר לתיקון

תוך קיצור של פרק , חוב בהליך בעל גמישות גדולה יותר/יאפשר גיוס הון ATM-שימוש במנגנון ה( הצעת מדף

ומבלי שהתאגיד יידרש לפרסם דוח הצעת מדף לפני כל , ישוט של הליך ההנפקה והוזלת עלויותפ, הזמן עד לגיוס

פי תשקיף מדף של -תיעשה על ATM-הצעת ניירות הערך במנגנון ה2 מתן פקודת מכירה של ניירות ערך בבורסה

  22ובהתאם לתכנית כוללת שתוגדר מראש ותפורסם בדוח הצעת מדף 1התאגיד

, תוך כדי המסחר בבורסה, מזמן לזמן, תאגיד יהיה רשאי להציע מניות ואגרות חוב, ATM-במסגרת מנגנון ה

 : בהתקיים כל התנאים הבאים

ידי -ניירות הערך יכולים להיות כאלה שנרכשו בעבר על2 בבורסה למסחר כבר רשומיםניירות הערך  [א]

 ;ATM-התאגיד או כאלה המונפקים במסגרת מנגנון ה

או " התכנית)" מדף תשקיף מכוח מדף הצעת בדוח מראששנקבעה ותוארה  תכניתההצעה תיעשה לפי  [ב]

מעבר )גם את הפרטים הבאים  לכלולעל דוח התכנית  3(2לפי העניין, "דוח התכנית"-ו" ATM-ה תכנית"

המרבית של ניירות הערך שיוצעו  הכוללת הכמות(: לפרטים הקבועים הנדרשים בדוח הצעת מדף

המחיר המזערי שבו יוצעו ניירות ; ר ניירות הערך שיימכרו במסגרת התכניתתיאו; במסגרת התכנית

 2ותקופת התכנית; אם נקבע, הערך

דיווחים שיגיש התאגיד לאחר דוח , ניתן יהיה לקבוע בדוח התכנית כי לצורך הצעת ניירות ערך כאמור

במקרה כזה לא יידרש פרסום של דוח 2 ייחשבו כדיווחים שנכללו בדוח התכנית על דרך ההפניה, התכנית

 אחרי לפחות שעות חמש תוגשהמכירה  שפקודת ובלבדתכנית נוסף טרם מתן פקודת מכירה בבורסה 

 ;מהותי חידוש או שינוי כל בדבר האחרון הדיווח

 אגרותמערכן הנקוב של  02%תקופה של שנתיים עד  במהלך ATM-ניתן למכור תוך שימוש במנגנון ה [ג]

 ;במועד ההצעה הציבור שמחזיק המניותמכמות  02% ועד הציבור שמחזיקהסדרה  מאותהחוב 

 המוצעהערך  בניירהיומי של מחזור המסחר בבורסה  מהממוצע 01% עדיום מסחר ניתן למכור  בכל [ד]

  4;ההצעה ליום שקדמו שבועות שמונה של בתקופה

                                                      

 2 בתשקיף רגיל ATM-לא ניתן לעשות שימוש במנגנון ה 2אינו מצריך את תיקון תשקיף המדף ATM-ה במנגנון שימוש  1
 ATM 2-לתכנית האין מניעה להציע ניירות ערך לציבור בדרכים אחרות במקביל  כי, יובהר  2
דוח הצעת מדף שישמש הן לתכנית דוגמה ל ,אחריםמנגנוני הצעה  גם ATMמדף לתכנית הדוח הצעת במסגרת לפרסם  אין מניעה  3

ATM 2בהצעה אחידה גרות חובוהן להנפקת א 
של ניירות הערך  (IPO) מיד לאחר הנפקה ראשונה לציבורסמוך  ATM-מבקש התאגיד לעשות שימוש במנגנון ה בו מקום, לפיכך  4

תקופה זו תאפשר את הואיל ו, בין היתר, זאת2 לפחות שמונה שבועות עובר למועד ההצעהיידרש התאגיד להמתין , מן הסוג המוצע
אשונה וביסוס מחיר השוק של ניירות הערך אשר על בסיסו ייקבע מחיר ייצוב המסחר בניירות הערך הרלוונטיים לאחר ההנפקה הר

 ATM 2-בההצעה 



 

 לתאםהצעת ניירות הערך תהיה בדרך של מתן הוראות מכירה בבורסה ואסור יהיה למציע או מי מטעמו  [ה]

על , בעקיפיןאו ליידע משקיע מסוים במישרין או , במישרין או בעקיפין, מסוים משקיע עם ההצעה את

 5;במועד ובהיקף מסוים, הכוונה להציע את ניירות הערך תוך כדי המסחר בבורסה

 27שוק עושה לתאגיד מונהאם  ATM-ה במנגנון להשתמש יוכל 6"קטן תאגיד"מדווח שהינו  תאגיד [ו]

ום שעות מסחר ממועד פרס 0בחלוף תוכל להינתן  ATM-ה פי תכנית-פקודת מכירה של ניירות ערך בבורסה על

ימי עסקים מיום פרסום תשקיף המדף מכוחו נעשית  0ובלבד שעברו , עוגנה התכנית במסגרתודוח הצעת המדף 

 .התכנית

כאמור ) ATM-ויישומה מקים חובות גילוי במועדים שונים ובכלל זה במועד פתיחת תכנית ה ATMאימוץ תכנית 

בדרך של הנפקה עצמית או בדרך )במסגרת התכנית  ניירות הערך שיוצעו" מחסנית"יצירת במועד , (לעיל[ ב]בסעיף 

גילוי עתי על מימוש התוכנית במסגרת הדוח , לאחר כל מכירה של ניירות ערך בבורסה, (של רכישה בבורסה

 2רבעוני ובמועד סיום התוכנית/השנתי

באפריל  61 וסיומה ביום 6102ביולי  6שנים שתחילתה ביום  6-נקבע כהוראת שעה לתקופה של כ ATM-מנגנון ה

כי בסופה של , ציינה בעמדתה"( הרשות)"רשות ניירות ערך 2 מנת לבחון את יישומו הלכה למעשה-וזאת על, 6106

האם נדרשים שינויים  -וככל שכן , היא תשקול האם להמשיכו, ובהתאם לניסיון שייצבר במהלכה, תקופה זו

 2 בתנאיו

באופן שבוטל הפטור הכללי מפרסום תשקיף במקרה של , רךתוקן חוק ניירות ע, ATM-במקביל לאימוץ מנגנון ה

בעוד שעובר לתיקון היה , לפיכך2 הצעת ניירות ערך תוך כדי המסחר בבורסה של ניירות ערך הרשומים בה למסחר

לרכוש את ניירות הערך שלו במהלך המסחר בבורסה ולאחר ( בעצמו או באמצעות תאגיד בשליטתו)רשאי תאגיד 

תיחשב מכירת ניירות הערך תוך , 62726102הרי שהחל מיום , בחזרה במסגרת המסחר בבורסה מכן למכור אותם

 (ATM2-היינו ניתן יהיה לבצעה תוך שימוש במנגנון ה) תשקיף פרסום לחובת הכפופהכדי המסחר בבורסה כהצעה 

ידי תאגיד -על/ידו-לעניין ניירות ערך של תאגיד אשר נרכשו על, במסגרת התיקון עוגנה הוראת מעבר בת שנה

אותם ניתן יהיה למכור תוך , (המועד בו פורסמה לראשונה הצעת החוק בנושא זה) 012626106בשליטתו לפני יום 

היינו עד יום )במהלך תקופת המעבר  ATM-כדי המסחר בבורסה ניירות ערך ללא תשקיף ושלא במסגרת מנגנון ה

62726107  2) 

 ה למנגנון להערכתנו-ATM  המאפשר, וזול נוח, מהיר, זמין, משמעותילמכשיר גיוס  להפוךיש פוטנציאל 

לנוכח המגבלות הכמותיות על ) חוב אגרות להנפקת ביחס בפרט וזאת, ניצול יעיל של תנאי שוק המשתנים

 ;(היקפי הגיוס ביחס להחזקות הציבור בניירות הערך המונפקים

 ה ןבמנגנו שימוש לעשות לתאגיד שיתאפשרמנת -על-ATM מדף בתוקף וכן  תשקיףיהיה לו  כי נדרש

 ;ATM תוכניתבמסגרת דוח הצעת מדף  ותפורסםשתאומץ 

 איסור השימוש במידע  כללי על והקפדה זהירותניירות ערך תוך כדי המסחר בבורסה תצריך מהתאגיד  הצעת

 במקרים. בבורסה הערך ניירות מכירתזה בדיקה ווידוא כי אין בידי התאגיד מידע פנים בעת  ובכלל, פנים

 פקודת לתת יהיהשעות לפחות טרם שניתן  5המתנה של  תידרשפרסם התאגיד דיווח על אירוע מהותי  בהם

 .ערך ניירות של מכירה

                                                      

שקולה לעסקת הקצאה פרטית הנעשית מחוץ , הצד המוכר הוא התאגיד שניירות ערך שלו מוצעים במסגרתה" תואמתעסקה "  5
 2לבורסה וכפופה להוראות חסימה

 "(2 תקנות דוחות תקופתיים ומיידיים)" 0671-ל"התש, (דוחות תקופתיים ומיידיים)ג לתקנות ניירות ערך 0כהגדרתו בתקנה   6
 2 לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים 66כמשמעותו בתקנה   7



 

שאלות ותשובות ; כאןניתן למצוא  ATM-ע למנגנון האת הודעת הרשות בנוג; כאןאת נוסח התיקון ניתן למצוא 

 2כאןניתן למצוא  ATM-ידי הרשות בעניין מנגנון ה-שפורסמו על

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

* * * 
המידע הכלול בה נמסר למטרות אינפורמטיביות בלבד ואין במידע כדי להוות ייעוץ 2 הסקירה לעיל הינה בבחינת תמצית

: ל"בדוא ,שותף במחלקת חברות ושוק הון, ד עמית לוי"לעואנא פנו , לקבלת פרטים נוספים2 משפטי
mamit.levy@goldfarb.co 2הדין האחראים על הטיפול בעניינכם במשרדנו-או לעורכי 1612116-16: או בטלפון/ו 
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