NIYITAOTIM I
] |"'I 1Y L_&

1930 TON

2018 "/Ny"H291 11

2017 NHIYY DINNPNN MNITY DIWINN DINITY : NTIN

5¥ TPIPYNN NPPD DT 19102 D9 KANY D¥TI9NN NN 2017 MWYY DONMPNN MMTN YY DM NNIPY
NNIPY DXWN DOWXT D) 10D ,(MWYHN7) TIYy M) MY SP-9Y MDY NPMIN 19) INPM NPXPN MNITY
2017 VY DONNPNN MMTN HY DNIDI DNIY

J9INT DANTA DXTINN Yy MINM SNMPNN MPTN MY DIPOYI DOYIN M 19302 DONINDN ODNITYN v

MT TNPHY) 1970-57wNN ,(DOTHONY DOPANPN MMT) TIY MM AIPN MXNN MIN I P 59

PIDY MMINN N DITHINN DY WP MONT MPTN MANT DONONND DPNX DM (091913 0NIPN
NN DMITYI MYNON PONONN DN MMPH LYNY NN, DM TOID DX - NHNTY ,D>TNPN

NWDA PITY SV mMPPY 2510 NmIVN NX NNONY NIVNI ,TAT2 THIPENM HDVNNIVN NN PNYY NPpon v
.DXNNTNI DYTIRN DY MONN MPTN MIN XIDND DX DIV >T3 N2 PN ,DNON

9919219993 NYN DMDTY .DX2»NN DD DXNDN MDD DIV T NPPDA DINNND DNITYN PR ova v

NN TIXD OMPNINIIN YONONY 1NNV DIVN P DIPN AT DXMNND TIOND OMVY DNY DWN Pa M

DYDY TYIND TY DX WN DXIMY DY TWPI NPYY YN ,ONNN .NIMTN MDD TONN NNDNI WITIN NINN
DD DMPIN X NPNIN GPIND 1DID MNYTN

YPOY NNON) XNNPNN MYTN YW /K PHND DOYINN DMINDTY 1P /K P91 : DININ DPI9Y nphnn nvpon v
993 ; (YPNVPITN NIT) XNMPNN NYTN DY 72 POND DOYNIN DIMNDTY 1IPO /A PI93 ; (Y720 NIT - TINNN
DONITY NIPO» 74 PI9a ; (THNNN DY DX DXVI9) XNMNPNN NMITN DV T POND DOYIND DMNITY 1IPO» )
PIIPINNYY NPNA DXDINNN POTINRN TWNN IRVIIL DMDTY 1P /N P993) ; D90 DXNIWN DOWIT) D»HYD
.D»MYN NINYTN NDMIY TOND D¥2APNA NYNID DNMNI D27 DX IND WX, TINNPN

- ONMPNN MTN YW 1 PINY DNWPN DNITY NYND PN NPPON ,MYNaN NMDNYNN VYR 9990 v

NPRNIYN NN MVINT ,MINNIYA MPN YW DINITY NNNTY N2 DN NY DRNNA) - DMODIN MNYTH

MNYTY NI MYIN DNDIOY ,MINK MTHY NPAIN N ,MYIN NNDIAY NNPXAT 1IN MLINN N
.DPNMNIVN DIRYNY IN D»ADIN

095V YUPN FYIND 195 113 1 NPPDA DIVDNN DINNIYN OY TUPA NINANA TN IN NHNY Y93
.03-6089852 19Yva 1N/ gur.nabel@goldfarb.com :97x17a 528y M3 17999 1N 13 79vNa

www.goldfarb.com


mailto:gur.nabel@goldfarb.com�

(¥3939 MT = TIRND POY NNN) SNNPND NTH HY /N PHNT DIYIND B219TY

$OMNN DI MV MTIN )

NNDNI THMNN OIS MY MTIX NN PAY MV MORY NNDID MYIN 2017 LOMIN YTINI
:MINIAN NPNOY NONMNN MYIN NN P2 .0MONNPNN MMTH

DINDN PN INA MY DINND DANTH NPRY "IN 103959 MY NNMP TINNY TWND 1.1
NN PAYNY DWPYND IVIANOY 1T MDY PIa N SNNPNN MTH NINDNI 510D POy My
: TINSN D9Y 21952 NT Y10 I MDOYHN DIYIANN DINDPOM DINDOM TINRNN DY MDY NYSVN
,NI2Y17) J9INY NNYAP DY ININND OINN ; TINNN DY NYPYNN NPITHIO DN VM) NI NN
NON MTN NAPNA O THINNN DY NYPYNN NPITH DIV ; NPPTNHN NPNI MPTN DT KO
MYPYNN NYY 1IN NPTNI WIAPIY DMIPIYN NYPYNN dPPAND MONMNN TN ,MTN TS
NMPN TONN2 IDNY DXTOO N DXNNT VIV ; NPPTNI WAPIV MYPYNN M0 Y PPNl
IM92 NYPYNN PAY MYPYNN NPOTH PA ,0MMPY D05 ,07oMyNnvn DXyad 020N ; MNTH
DYV PRYN MDD NNPNND N PIONNN J9IND NP NHONXD YN D 7Y 1ION MWD
PPYNN S0I9) TIY MM NNIPND INYNIN NIDIND 25 VIO MNNN YY DOINNA ,DX2INNN
DYNMPN MINYT NIPNY (7)(2)10 NMIPN AXNN ,1969-075UNN L(NNNY 1A - PPYN NVLYLI
DWIP IR ("7 Yp5H”) 7DD : DMODINY DIPYINY 7 MINIII Y905 MPT 1PN DY) DO THD)
.D»DINY D¥PYINY DN NNV N7 MNNN

YPOY NNON P9 NNON IDNN PN DY 1.1 PYDI MNND YDHN DR DI1DIY INYI TINN 12
Y 17T YY NYYONA NT YO NPION WNINA TIN ,D0MIDDN MNYTY DIININ NNDNA IN TINND
7 PNY 62 PYDY DRNNA N/ DOTHNI) DONNPN MMT NPNY X5 MIPNY ORNNA ,MION

NPT NNVONI PMNND PO MDY DY YNN NN 1OTYD WATI D0 1.1 Py NN TINN T2

MT2 Y3 NYIPN ,DNTHNI OOPNNPN MNTT NDPNY K39 MPNY DXNN NNT NIV I8N IN MY

MTI INND YW PIY 532 TIRND OPOYI WIPNR TWR DPMNND WITN I NPY DI INIY MY
SNNPNN

93290 901950 MNN NP3

D0 XYM WIATIN MDY NONMNN MWIN ,2017 92087 WTIN2 TV ,MVYIN DY SWUNN D TINN DI
LOMNNY 955,19 XNNPNN MITA PNIO0N MHINA )TN NNDNI YITIN MNDNN MIID ,0MYNHNM 120N
30D [NJ27 Y0 NXYL,D29D1) DXV DTN DXNNTA PNPINVLPITH NMTA

N

390D 3 NAYNA PHYMIND NYDIA MDOYA” ANNKN NITHN NN



(129999290 MT) SNNPNN NTH DY ’a PINY BIYMNIN DINITY

0911 1997 PIY 3919509 NOIWN MTIN YITIN 1D WP 0919993 DINPN MHNT MIPNH PPN

NN PN 0N P2 ,INN0NIY DOTHHIY) DPNPN MMT NIPNY NPXN DO 2017 DN 30 OPA
MHPNIA (7)(2)10 MPNA AP ,091177) 27T PIV IND0D NHYN PRYA YPNVPIPTN NITA WITIN NDNN
DTN OPNNPN MMT NNPND NMIVYN NIDIND NN NN NINY 19IND ,01THNY DONNPN MMT

: 1902 DXPNN NIYN TNN DOPNNA PI NN NON ,NNINTN NN DD DN 1Y NON NPN

2550399 MY 10 NINY MPT-T12 110 INN PINNN YYW 019050 PMNTI 3.1
2 MNP0 MPYS NNOP THINNY 3.2

0227291) DINIPH MNMT MIPHNY BINPN

: 0995 4,0”7”)01 DYNANPN MNT NNPNY OMNY DMPON INDNI 2016 O8N 17 DPA

P2 ,0NN0NI YN S,D”DUDﬂ MNT2 MDD MYV DY DNYP MTIN NDND DOYINN ONPIN 4.1
MNTA IN OPIDD MNITA TPMNHD NIYY 272 TN NIT DIDID PRYY 130 MPN NODN 1NN
NT_NIDN NP2 NYIT NADN L1 NI . MNNNXD TN NYTA DYDY v DXV DM DYIDD

7795 ,0»905 MNITA NPV NPIINN NV NIPIN 1AV (PN 299 YA IX STV \WNVPITN

VNI ONPINNN NINYITA 550N MND%ND MMM MY ,MYLN NPIND YN I20N NNY VAT TINNN
MOOYN MY [, TIRNN OPOY DY INPIN MYV DY NPIMINND MYIYN NXON ; NMIYLN NPIND
oYy NMIVPNN ,NPIZNN NN NTRY ,NPDIVS DTN NN NTRY D) 110 MYIAND NPMNN
STINNN DY ODINAN 12NN DY INPIM MYOLN NYIYN NNON ; (DINK DN N2 NIVNI INWYI)

® 11PN 12N MYV AN TNXY YITIN INX VI Y 1Y ;5NN POYN NN HY NPPP MY

.3

.DY92IPHRN MNNAYNM Y9922 IMYNVYND — 7MPT 12 I DY PRIYY

TO (1) : YIPSTD ,NMIPNA WAPIV DININD TAX DMPNN NININKD DI MY 1D NDMPY TIANRND TINRN N ,NT PRYY
SY NNN MNAY DXINK DXWINN XIN L, PIN ONY 19D NN NIAPIVD ONTTHY TIRNN HY DMDIN DOUIIN NV D5
TO (2) ; PINRNN OV DXTNINGDD MIMTN 29D D151 ,DX09NIN DYDY, PIRNN DY DX0IN D TON DIDNN NIYYY TINNN
S5¢ 1INNN MNAD DYINNX DYONN NIN NN MNY 29D NN NAPIYN DNTITHY TINNN DY NPDIVAN MMNIAPNNNN ONY Yo
POYD ; TINNN DY DXTNINDN MNYT 292 5157 ,DX09NIN DY, TINNN YW DXDOIN D5 ToN DINNN 7IUY) TINNN
12°0N NV N TARD MYININ MM NNIN (3) ; DYNIPHRN MNNIYND 9951 NNMYHYHNI — PNIAPWN ONDTIY M
DXVINN DWHN NN ,DOINPNRN MINNIVNN 19D 295 YNINN ,MPTN NP NIV TIRNN NYN DIPHNY PIvn
S DYTNINGDN MNTN Y 910N ,0X0YMN DYDY, TINNN YW DX0IIN DI TON DINNN NIYYY TIAXRND DY NN MNaD

STINDD

: NN VWP PRI NIPPNN NDN .2016-1YWNN (5 7010 )1P°N) (D70 DONMNPN MNYT) TIY M NPN
http://wwwv.justice.gov.il/SitePages/OpenDocument.aspx?d=btfoGU%2fzRz98U40QZbe1n0j9krx7dj2mw%2fgmIOHJIhkf
A%3d

NNOMAY 01900 NYMT 5S¢ WINND MIND 9272 MVAN SV N9%N DMONIN DN (DYDH1DN DMV MY 1IN [mRARIPRAN]
YPY VNI 2012 DN VTN

9901 MVLAVYN NTHYI OPIDI MNITA MYL DY NPMNN NN DXNIN DNP PNIYA 99-4 190N NVINN NITY” D) NN
8 D2 MO 2012 ©INA 12 DA NMIYKRID NNODND NTHYN) YDNPINK DMIDD MMT DIDID J9IX 1272 105-24
: NN IYOPA MWD INNL NPT NTHYN (2016 920872 1-7 2013 120872

/DN %2009 /http://www.isa.qov.il
Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%?20accounting%20and%?20auditing/Staff Possitions/sab/Gen
.eral/Documents/IsaFile 6587.pdf



http://www.justice.gov.il/SitePages/OpenDocument.aspx?d=btfoGU%2fzRz98U4QZbe1n0j9krx7dj2mw%2fqml0HJhkfA%3d�
http://www.justice.gov.il/SitePages/OpenDocument.aspx?d=btfoGU%2fzRz98U4QZbe1n0j9krx7dj2mw%2fqml0HJhkfA%3d�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff_Possitions/sab/General/Documents/IsaFile_6587.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff_Possitions/sab/General/Documents/IsaFile_6587.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff_Possitions/sab/General/Documents/IsaFile_6587.pdf�

DXINN P2 IWYPN VYV JRPYTI NPNOVPTN NITA NDM) MYIIT IDYIY MWH NNPN PN 4.2

TN S TINRND ONDIND DAPN NN PAD OO THNY OPNNPN NIMT NIPND 21 MPN 29 NNV

YN N 97 ;5 (DM THNY DPNMPN MNYT NNPNY (4)(2)10 MPN) NI2ADI NHN NNNPNN DX PN

DYNMPN MNYT NMIPNY (14)()48-) (15)(2)10 NNPN) TINNND YW D1IDIN MNTH NN YD
(DT

(At The Market Offering) #949123 999N 1901 375 TIN TIY¥ M2 N92912Y NINN NN’ MTIN 2%

STIY T NIPNDY (A8 M PINY) 1968-NOWNN ,TIY T PN WNIAY DNPINN NHONI
AU INOHNN TONNI NN TIPS I 3T TIN DIANTH DITINRN ST-9Y TIY NI NV DIIWONNDN
N9 NWAT OOTIN DONNPN MNT NINPN NN P2 ,NooN (At The Market Offering — "ATM")
MND MY L(VORY 939) TR YIRY ATM-0_ 190 1821 1918 1272 110N0PIYTH_MT NN0NL
79N T TY2 HAPNNY DM MPINNN 299 NN NINVY TIWN M MND ,NIIDY TN 1)

® 9mMN 295 Y1OmWY

75510 £ 0IITN 9272 N9 :105-27 /D10 NVOWN DAY PITY

P2 TN DINNND DTN XYNI MAIWN MIRY NOON ,NINIRD NTHYN MOTIY 2017 IXIN292 5 DPA
MYIN NV MDY TYNRNND OOY DNIMIN DIND AWN» NN NONYY YN NINAN NODIN 90N
: NOVIY MDIYIN TYNNN Y2PDY DNNITD DIITND DINIAN DMIPNNN THN DI INY YD 97010 P2 ,NPNAN

N9PN 19) NAVIY MY Y5W DIV DXRN PPN NNNTHN MYN NNTIPN MPTH WA [N]
PN DNNTHN MWD TPNINT MPTN MY DIWTIN TWY-DMIVW IN NYUN IN NYOYW HY N71208N
; YLV MY YW DINNN DI

MWD NN MPTN MY DOYTIN NYIDY ¥ NI203ND NIPN 121 MNTIPN MPTN NNV >Nva (2]
; NOLIY MDOPYAN Y275V DI DXIIN NN NNNTIN

DN DTN DMYAINND TAN Y92 NPSN DNNTHN MY DIINT DMYIT WOV DY N.pna (5]
.DOVIVY MDY Yoy

D905 MNITA MYL SV NPMNN NPNIY DXNIN DMNP 1PIYA (MOTIYN) 99-4 NVONND MANVWM MONY” NN ,q0N2
PHT MWD MORWYND THDN (2016 120872 1) 7DNHPINND DMADD MMT DIV I9IX 71272 105-24 TOVIYN NTHY
: N2 NP MYIN 1NN

/0°NP199%20029/http://www.isa.qov.il
Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff Possitions/sab/Gen
.eral/Documents/011220162.pdf

:NIN NP PHRY IO 2016 212 2 DY DDNY DOTON) DONNPN MNT NVPNY NPINN

http://www.justice.gov.il/SitePages/OpenDocument.aspx?d=btfoGU%2fzRz98U40QZbeln0glSDAKUNX%2fFXaTRGCo
.H8x1%3d

-1 NNK PAIYA NPPPNN MNNN I 999 91T ,2019 9>1982 30 DY TY NYY MNIND NYAPI N N9 NNNN I, PIY
ATM

: NAD MYIYPI MYIN INNI NINIT NOTIVIN NTIYN

Corporations/Staf Positions/SLB_Decision/Reports/Documents/IsaFile105-/0n21910%200°91)/ http://www.isa.gov.il
.27.pdf



http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff_Possitions/sab/General/Documents/011220162.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff_Possitions/sab/General/Documents/011220162.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff_Possitions/sab/General/Documents/011220162.pdf�
http://www.justice.gov.il/SitePages/OpenDocument.aspx?d=btfoGU%2fzRz98U4QZbe1n0qISDAkuNX%2fFXaTRGCoH8xI%3d�
http://www.justice.gov.il/SitePages/OpenDocument.aspx?d=btfoGU%2fzRz98U4QZbe1n0qISDAkuNX%2fFXaTRGCoH8xI%3d�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/SLB_Decision/Reports/Documents/IsaFile105-27.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/SLB_Decision/Reports/Documents/IsaFile105-27.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/SLB_Decision/Reports/Documents/IsaFile105-27.pdf�

NN PN PYI) OMP NNTH TINND 12 NIPND YNNI NIDN NYNYD MYIN NONMNN NITYN NNONI
,DYMYN DYTNINNDD DMODIN PIINYTY DXNNA DALY MDOYN TYNNN ODOHY DN DN PPN
YD0W DNMIVI DTN X2PN NN PN OPP (910N MNNTY) MY NMND DITINN DMIDIN NINITA IWND
NYTY 9NN YPNOLPITN NITA DI1DID TIRNN DY NON MDY OND NN NONYN .NIVIY MDD TUHNN
v MYIN X0 DY NMOTYN INNYISD DXNNA 2D N1PN2N MIYIN TN DM DN 9272 MO dMVN
DIMIND 0 Yy 12w IR DTN DONNPN MMT NNPNY (X)(14)(2)10 MIPN YW XY NN NP
DN PPN DOWTIN WY DMY DY NMPND DN PN IN NN PN NYIN) (3)(N)(14)(2)10 Mmpnav
MNYITA 1 OXTMNNTD DIV MNITA N NINT I OOPNNY (NIVIY MDOYN TYNHNN YOHYW DNINNN
D) ,NAVIY MDY TYHNN PO DN DN INND PN NV OMP PN XY 102 MO AN0N
OND PNAD PINLPPTN DY TP OPYN 1PIND P NIN IDI0N MINTA DN DX TMINHDD OMIDIN MMTA
ANOONND DXPININ NNY YA NPNAN DX VIY [, M NMOYA DY WIANND PN NN ONTIYN ANNN
PMNYITA DIVID WA IAX TIND ON ,QONI .OMTMHNY OONNPN MMT NPNY (1)(1)(2)10 MPN MIND

.T252 DYTMINHDN D»ADIN MMTY DNNNA PN NININD DD IIN IZID NMINYT DINYN

9272 M99 MIYIND MNY MDWN MIYNY MYIN INNRD NDNY ,NNNND NTHYN PNITYD qoNa 3D P
15910 0In1nn 0N

NINNIY OITAYY IN/ NIV 9393 MDD MMNI DY TYPI DINSHN :103-29 9901 NYVIYN NTNIY 1191y
MIANNAND MTIYN HIPID NNVANY BINNTN BITIINRD 272-DY

: DYNIN DINITYN NTHYY 1PDON AN P2 2 mmnn mwan NTHY MOTIY 2017 X511 24 D2

005 NANTHN THINND MNITI MNDY NPINM NIIN NN DY Tayw MTIN YD ynn Y02 7.1
99M NPINNIN NN DY DD MNT IONY XY 12 DIPN 2WNN XD MWIN 23D D PIN PO
SV MY NOIYN TIARNN OT-DY NYSIIY DI ,q0NI .APININN NIANN DY IIMIPTY 19N MM NNY

998D WPAND THNNN ,DA0N PNINYITA DN HY DITY DI TNNY NYNRIWY YDIN DN

ARNN) MIAPNNNT MTIVN NYID NNVIAND PXAINN IPRY TINRN T-DY MIAIY 1IN 12 DIPN 7.2
.29YN TOIRNY DN O) MYIN NTHYL VNN YTNN NN NND WITI PN TIRND (72990

T2 NI UTIAYYN OR D NN, TINNN DY 172 VPN DTV PNIVN TIAYYD WD Y1 73
,JANIT NDIVY TANYOY P12 NIAVND YTNY VPN DTV NYIAPS NMDT AN TA52 MIAPNNN
2y TIAYY NXD MIVAN 229330 TIRNY NNMN RY 0N DIPN 190N .Y 12790 PRY 1IN
722 N 1N DIV N ORPIA NP DIDN DNN) DIV OX ND) NPANN TN DT NIYN
D) ,MVYIN NTHYL YITID ,0PNIAN MTIX IRIIVN NN NN GONI ,YIT) TIRNN (VPN

MNYTY DN 0 NYYIN N YN NPDY 195 NININD MDD NNIY ¥ 97N P2 ,NYIP (N)(14)(2)10 Mpn YW NN
1. DYTRINNDD PIINTY DN 1Y ,(DXTI9N MNYTH — 1T NIPNI) 39 MPNL DMYNYNI THNNN DY DYT79371 DADIN

: NI NYIP MYIN INND MPNT MWD MONWYN

/DN %2009 /http://www.isa.gov.il
.Corporations/Staf Positions/ga/PeriodicandBoardofDirectors/Pages/default.aspx

: NAD MYIPI MYIN NN NIIT NOTIIVNDN NTIYN

/DN %2009 /http://www.isa.gov.il
.Corporations/Staf Positions/SLB _Decision/Public_Offers/Documents/01112016 1.pdf

10

11

12


http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/qa/PeriodicandBoardofDirectors/Pages/default.aspx�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/qa/PeriodicandBoardofDirectors/Pages/default.aspx�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/SLB_Decision/Public_Offers/Documents/01112016_1.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/SLB_Decision/Public_Offers/Documents/01112016_1.pdf�

YNYA DOXWN DY NI DTHYN D PO INUNRD NVIND IPINN DY SLIVNN DTHYN NN INND
.D)NLN

29YNN RO MYIN DID D NINAN NADIN ,TIARNN T-DY 1NNV YN0 DI DY TIaywd yn Y52 7.4

UNO 219N DYD35 DAY TIND NPMINND MY MIIWN P P DIDII 190N TIYY PINNN TURD

,PMNND ONY MDIYNI NI 1N ,0P)2 MNY NN NONN XOY DXTINIWNN DXDN NI YD
.DYTMNY OONNPN NMMT NNPND (V)28 MPNY ORNNA

MPIVNY 9195 DIV 1IN NV 1) 91901 9711 12233 2013-1 9901 MYID HNIN NVIND NITY
onawra 99 n7an

NV YN NITYN NNDNA 2017 112 27 DM MOTIVY 2013 120VAD YTINA NHYNRID NNHODND NVINNN
:OMMOY

MI2NY 19IND PTIDAN DTN 192 NMIVTD NPORYITN MIAND IWIT» DITYNIY DONIND VPN 8.1
92NN : DXNAN DIVXNN DININD INMPN> KD TIY DI YTINN DTN 29D NNTY IWIAIT NYONIT
2IND NN NIRD NONAN NOVID N NPTNA NI NYSN PPYN MYSNNI 3N MDN DPINN
NN MVN DY INNYNN NPN P2 ONMYNYN H7a0 DMP NI ;NI DDA INDHY MMV
; 1IN NONA2 INDNY NMIMWYIN INN MNVN DY DXNONN NMPN NIND HNIW INDND INWINY
NN ONIND INNYN XMINND JI9IND DXNMINY DPNX DRIV INDNY 1NYIMY 2NN MNNX ININ 1)
¥ 170 1D 1MH22 9INDNY MmMYIY 13NN

92N NN NN DPN NOINNN 29D TWN) NININ MNP0 MNMPPNN DY NIPNA MY NINIAN NODIN 8.2
NN DTID DOXNNA OOXNINT NDONNY INIMOY TN NYT NNTH NH1AND ,OTINN DTN 29D
VTN TOWN MNPV DY NYTIN MY TUN) /O TIIDNIN

NYON VIO NYYOIN — (VHNIYIY NIANN”) /HNY 1B”7¥a IRIWIY NN /) IINIIA) 99791 30751-01-15 8”9
1PNOPYTH MTa

12)2 DINXM IYIIN 1D-DAN DN OVINNN WYNNPAL NPXHIYIN NPONNN M T-DY NIVIN 2017 920871 6 D12
N2V PMYNYN TN NIAND TIVY MDY OWPWNN NOYVN NN ,)1PNVPIPT MITA NYVLH VIS NODON
MYL NY9) 2014 MV HWIHUN NYIIN NYTY 9NNV DRIVIY NI2NN DY )PNVPITN NIT NNONA OTPHND
O 376-52 M2 7PN PNVPITN NITA AN VI 1INT DIDDY PINA ,N2 1IN DY VI NN DIIDA
NYT2 90 MYV N9 D HXIY NN NNDID 2014 920N T2 31 0PN YTMON NNTA ONND DIDDNN T
MYLN DY NYTIND TV .NNTY 1951 YD TN NAN NIANN DY IVI 2INN DDV 1I) MYAIN PNVPITN

:920VXN2 ,DONAN DININN NV 1YY DINMPNN DX ,MAPNNN MTIVD NITOY DN TIND NPMINNI AYNN INY NOIYN
MV (2) ; MPTN TN ,MAPNNNN MTIVD NITO YW 1PN TN NN AN X 10% DY THIY TawNn 020 MY (1)
NIV TVIND ,MANNN MTIVA NITOY DXTANIWNN DX0N 595 DY MIVN TON 9N X 10% DY TV TaNvNn 0N

: NID MNP MYIN 9NN NN NNIDND NVONN
.Corporations/Staf Positions/Plenary Decisions/Documents/IsaFile 7903.pdf/0nN{2191%20090/http://www.isa.qoV.il

NIRVNY DIN NV IX TIAYY DV INPP N0 ,N7AND DY DMINDNN DONIND DN JNIN NI NP7IND NN MINN)
NTRYND MDY N7ARN DY OWIN NT ,N7INND NITOD NINDIN NPVIYNRN NPIDTD DN NN P, JNDN NON NN
DTN YD

13

14

15


http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/Plenary_Decisions/Documents/IsaFile_7903.pdf�

INYAN DYV DOXNNTN D YOI NN MIYAINA .5% DYN SY MY WA DRIVID NIINN DV 17NN WY P
NDM PYONN 2T YTIPN DIV NPINN DX NIDNY DXWOPYND DIV PUDY DOWOPYNN NN NOYLNY
TADN N NYTIN ,NITA NYVN VI XA PIID NPINK YIPN,TIV MM PIND X138 PYD DY NDOINN NY>ANN
NVOY DY H7OINN PPN DY DINVPIT ,PXAN DY NPINK DPVNN TIY MIM) PIND N52 PYD DY 19)
DPINPN IN T M PIN DY INNN 9N PXANNY TN NIRXIND TIY MM PRNNY DMWY PaY
MT DIDID NYa 1Y DOYNN PN R DAY 2D DINA VHYI TH MYV INTH  IPOTI NYL DXDWNN
NNV 299N NYYTY MIN NAXHD NINNA PRY IRIYY NN PN PV ,NAPN MYV 12170 ; PNVPIPTN
NN 2 TYINA TINN NI NPON APY NN HAPD MIN DYDY NY AN NDPY MPN NY PPINKN ;591
M NI TIY MM WIIY MY DXONMNN TIY MM PINA O1VINDIN DIDYOM NPAVPN MYV MPTA NP
NN 2»NN XY PTIYI DD MNITA D1 1IRY MINND XIN NN NONMNN 190N MYV ; TIY N1 10NV
192NN NN ,NPIYND DMINID DXANIN TO ,TOIN NI NIT DY NYWN KDY 999010 MYL ; MNYT2 INYDON
NYAY MYV PH2 NWYNN PIVA NPINK NYVN ;2014 92HVADA 30 DY XINYN PNNN IN DINTNN D3I
IN TIYLNY TIMND TIN DI ONYN NN 3 NN TYND ,DMIN DMIPNA P MYYONY NIY DM NMT2
YD DMININ DXWNNND 932 ORI DXVWNN I YOI 1) ; MPNTN NAINHD N1MVO NNDINA YT XYY MINNY

APNOVPTN NITA NYVLN VI HHIM NOW NMVIND

PINY 138 PYD MNNN 19-DY 1N ,ONNPN NITA NYLN VIS PH2 NYXAN N NNP YD YaP 93550 YN
:YOPOTI PO TIY M PIND NX52 PYD MININ 29-DY 1) TIY M)

D5 PN TI99) MIWNN PIVA NDNN NN PAD ONYRIN PIVA NN NIIN P2 MNIAND OIPN DI PR 9.1
2IVUNN PIY NDNN PAD INYNRIN PIYVI ND%DD IWPA NOVINN NPINKRD P2 MINIAND DIPH

M) PIN 295 MM 2N PN R YPHNY DIVN NYLN VI T2YTH NI A NIYOD NPVLINDI PN 9.2
INT DNSY DXDWNRN G0N INMDY NPINK NNP DOWPWNN NDXD NNT NIINY DywnH .71y
DTN NNT DY TITA VY YTRD NN NPDHOIMNND YN PNPNVPITH MTIY Y 1NI

PR 1N PIND PYY 1POW ,MNNY N MYOLNY IND NN TN ¥ 9 DDWNHN MY NNNT 9.3
29999 PN IN DY PYN YV HOR NYYAY NMNYVWA PIa NPINK TIONY

PN .PNMINN IN NIAND NN NININD MAPNH NIYO PAY 1PDOW MYL P2 NINIARD OIPN PR 9.4
VY9 T2 1N NI IMRY YN — 22PN YT PAY OO YT PAOINYID TITA PN INNX TIY MIM)
.NyvNn

P20 PRIN P2 ONDO WP NININRID PRI NDIND POY HVINN DI YPANN THY PTN DY N 2DVA 9.5

DYV HYA N2 NYPNR NPIND TIY NOYY D DXDWNN NIYL G Iy ,NYVNIN VI Y INDIY

12IVIN JDINY PRIN GO0 NN NORY (112NN DY DI1¥9 TONND NHYIN NPONRN NUIN) OINN
.DXNMN NYT NN NPRI NN TIN IPOYN TONN NNON INT

9N TIY M PN MNNN NIIND 1PIY DIDWNN NNYVLA NYIND NYPIN 2DV )1TY DIPN PN 9.6
) NYTA MYV VIS MM RHY NMVIANY DIXNMININ DIYNNND DI JOPIV NP ,NYLN VI X2 NPINN
2IPOYN PPN 179720 DX2WNN DY NPNTIYN NNNN NNYL MYV 12 1D XDV 2D DIND NN



(TIRNN JY 02999 ©IVID) INNPNN MTN HY /T PHNY BIYIIN BDTY A

1993 NIWM ANV 120 DAY 091N MNIN 72T 9VYPa DINITY .10

65931 1531 — MAIWN MYRY :101-21 91900 MVOWN Ay 10.1

VNN NPPTH XYND MWD MORY NIPOYY [, NINIRND DTHYN NNHOND 2016 MIVPIN wTiNa
OYNAPN NMMT NPNY 21 MPNY ORNNA NDNN 2D MYIN DID MTHNY D) W) )P»2
SYIPOTI AP PA,NPNIAN MYIN D THN)

YTV 9272 MY 51D30 NNAN DY PNMPNN MITA 21 NIPN MDN YITIN NN NNONI (N)
NIVN RYND DXTY NYONY NTYA PN .MPNA 050N NIVN IXVNID WAPIVY 51NN
192N2 ,5WND AON DXTY MTIN NDNN NN NVAD T, D1INN NTYI MONDA XIN DNON
9% 51955 NIANN DY 979310 DYTY MNP DINN DT AN DINNN NPITH NDNON Na
MY D3NN NI OT-DY 57D ST WA DTN Py DY 21 PN NNHONI
DYNY DYTYY RYY NP2 0DI8Y Iyapiv DT DY TawTa M) DY Y0 .Nadinn
VYND) XY TN DX VIDN YIDIN NN DX 2NN NOY NYIN MYIN UNRIN IIVINOY
TYN M2 W OXIX NNIYN WIDYN NIND WY TY INMN DD DY O (NVDOWN Dy 1200

SUNN 19IN NN YNAY T

21 7PN 299 YITIN NN NNDNI ONN NPN NNTHY IR MYIN NYXAN N2 NODN NINY (2)

.DY227PN MXNAVN 55D D0 DY ROW NN DOILN DIVYN 1) NIRXIN NN INYI TINN

MDD QDN N NHIRND NDNNY TAVA) )0 MWYD XYY NNTH TIND ,MYIN DTNV

VI MYTHN TINND 1D 1N .OWDPNN MNRNIVYNN D500 ORNNA 21 MIPN 29-DY VAN
SNNND YDVITVIN N ND IV NIRIND NAVIN DMI-DY DXHHIN NN NPIPNNNI

Y21 NIPNY ONNNA N93 NIWM INWII 1923 S9¥aY DTN 9372 MDP) RYINL DINSHN N9 MY 10.2

1Y 9025 DININ 2T MO XYM AN NNPI DY OXTIND NPONN YW NP an nmm
DYV H9OW DXYTNHA DM THNY OOPNNPN MINIT NIPNY 21 MIPND ONNN2 NI NIVN IRV
:TNNPIAN ORNNN NNONAIVYY NPND PPNY .0OMNTH DITIND

7O INMY MNN 0N OXTTIA DIPN INYDI — 21 NIPHN NNONI JNNY NoNH Mndy  10.2.1
P2 MRNIN NI ,21 MIPNA N2 NIINY OMIDDA 1YY KD NIYND INUYND DNMD
MINKIN DIN HNY OW PH2 MNTN, T 12WINY TAYN T2y YON> DPDY MYIAN NITY

£ NI WP MYIN INNA NONT PVAWHRN NTRYN

/DN %2009 /http://www.isa.gov.il
.Corporations/Staf Positions/SLB_Decision/Control Oner/Documents/05102016 1.pdf

: NI YPIA MYIN INNID 107 1°N) 2016 21 WTIND DDND DINNNDND 11D MT
.Corporations/Report/Documents/takana2l.pdf/0>n199n %2009 /http://www.isa.gov.il

17



http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/SLB_Decision/Control_Oner/Documents/05102016_1.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/SLB_Decision/Control_Oner/Documents/05102016_1.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Report/Documents/takana21.pdf�

DMNIND TMIIAN PH2 MMN D) TN DX WNOY IUN) N12ND MOYIIY 157 NN
T2V N2V MNVY DONNPN

NNDY DMIPHRNN PONI — 21 NIPNI NHINN NHNDNI NNHNY OMIDDN NN MMNY  10.2.2
MINKIN YD RN TN DIPNI .TINI 19IND YTTHI KD NN NNDNI NINY DOV
795 N2) DINIY MXNIVN NPN 297 12WIN MIPN DOV Toayn T2y dON> DPD P
YOIW ONND DY OO0 21 MPNI NNV T2 L(IFRS) 00N MINNIYN NPN
,172N2 D792 NIVH XYM DY PIvHND 2IWINA NIYL NP9 NINK NN .0V MNT
9TV DIDD Y OWY TD

NSD) — DY) OONIPN MMT INPNY NYYIVA NADIND ONNNA WD Nonn  10.2.3
917032 NN VM) PORINHD NN DY G0 MNIN NTNY D0 DY PN 09V 12 NIPN
ND 21 7PN 29D MDD NINDN DINND NPITNI VNN ,(NPNY TH MOIDN/MNIIN
,PIVND Q0N MNIN TNYD NN DY OPIN NNIY IYNIAY MNKRNNN NN 20NN VI 1NN
YOIV NODINA WITID

DTN PONI DN DMIPN WYY NPXTAN NNVODNI — O¥11N ONYIN DMy nyap 10.2.4
DN)NMIN ONPIVIP WIAPI NI D3NN NTY YT-5Y 112N D5793N0Y 1YIAPIY DI T THN
LDMYN DYDY MDPWN WaPI XY DN NTMIYN DY NODLPMIN NN DYDY DT TIY
PIWNY VX DXTY HY DXL DY YNNIN PWNN AR TIOND WY 72T MWD NTHYD
D95 PAY ,2016 DN YTINI GPIND DY NPXPN NPXN NIND [, NNT DY .NYT 9prva
21NN NTYY NYOIND D7D 9D NYT DPOYA Py NND NN NN NYOTNHY
MYIN D0 ,07MNN XD DMNIDDA H2ITY DTN IIND) DIDD NYIN RID JPNVPPT
299NN XD

0909 D22IVN DIVIT DYDY BINITY

B mm1n 1899 :105-25 999 NVOYN DTNY

N9 PINNKD PITYN .IND DY 19010 NIDTW 2012 920NT YTINA INIYNRID NNDND MYIN DY 11 NTHY
SY DMONNPNN MNITI INSDIY MNOY NPYID MONMPNN NODD NTHYN L2015 920NT YTINA DDNO
; DMVYN NYTN OPON P2 TINM2 NP9 (3) 5 MINN N2 YN NOYON (X) : DT HDI2) ,0ONNTHN DITIRNN
DNMVYN YN ,TIY DMVINDT OPRY DWIPNX MTIN 022N DXNINON NOYON ND) NPNDIND MY ()
DOV NODIDN NDAV NNTHYA NPNN MYIN ,Q0N2 )21 SN2 MO (1)) ; (MPTH NMVN J1 NP
95 DY PNNPNN NITA NNV NN NNDNI 7MIXD) NMYV” 19) DIWMD MYNMN MINOT DY NV
MYIN 090N MNYITY DMNINID NN YD NN DIV YIIYD MINHDNT 1NN 1T D01 ,»pdn
NN NNTIPN DMIDIN NMINTY DINININ NINDNI DNDN XYND WITIN NI 12 DIPN YD DNTHYI NN
DN RIND YTNRD 7NN VINOY MYUYD IXYI KX XD TINNN ,MTN DY OIINRD PPONA WITIN
1) NYD INMIND WD YN DO NN SOMDIN NININ NNDNA DI1YID TOPN DN NON 019050 NNTa

S

11

: 2N NP2 MYIN NN NNT (N2 1992 DINITYN DNPIXNN M) NTHYN
.Corporations/Staf Positions/SLB_Decision/Reports/Documents/10525 .pdf/0°np191%200°90/http://www.isa.gov.il

18


http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/SLB_Decision/Reports/Documents/10525_.pdf�

- N PI9 VY9 ,NMITA DINND DOPIA DIVIY YATIV Y NRN M D90 MNTA J)I1Y30 vATIVY YN
DXV DIV NN MXNN PPN N2 INDINY DIYHD MYSNNT MNRDNTI D PIN DTHY (TINNN FPOY NN
D070 NP MW DY TONN WITND NYY DOV

MIIN N0 29D NINTY 93 NPT

19IN NN MPTONN ,NMVY NPYPN MYSN 191 MY MTHY ,NPPN MNPXN 1NDID NININNKD DNV Y 1Y
: 1Y HY92),0°901 MI2N OND) DYDY DN MMTN

Paotnn maann w130 9959 ¥33a mInan :105-31 avonn  12.1

DPOY MW DINNA MPOIVN NPIWIN MIINND NIV - DO TIN MDY 1MANI NPINN MIIND
VPPN AR MOTN N T PIANT TNXN NDIY 195 .N2 MIINA NYPYNA MPOIW NPIND MHIN
MH2N,12 193 .NAN MIAN DY JDMMDOYI NINND qONA ))PMPIND P2 122 DXONN NN NN)
2y NONNON VY ONNIN NPIZNY DINN MDY NNV T2 MNP DOXNYD NMAIRNND NPIND
D710 DXARVNN YNNI DY NPXRYN MM NDIDY MDWN NNMP 1991 ,N2 MIINHD OMIN
NININ NDMN S0 MYIN YHD HY 720819N 1PONN NN NIPYN NINIRN NTRYD .DPIND MIana
TNINRN YDHRN OX PNAD NYITY NPIND NN DI .OOTINMM JPIANND NINY NPINN NMIAN NINND

2122 NYLY MDY DIYPYNN NDXY POIMD DN NVINNA

YATIN MDD YA MHINAN NSO 1D MPINN NIAN 7PN 120 MYIN NTHY NN NOND NTHYN
NMY DOV 19) TINNN OPOY NN PHNI MHVIVONRD IWPA N MY YD ,NPINN MHANNH
DYARVNN 7N PRYI )PNVPPTN MT NNDNI TINRND MY NN MIAND 1WN YN 5712

20 9»9p5N MMTN YYD NMMNNANNY DMADM NXIPN TINA

VN 179190 OINNA MY 12.2

M5 YN TIY MM MIPN NPPND MOTIN NPYPN NYNN NNDID MYIN 2016 TN WTINA

2

NNDN OHVN PODN YYD IPTIY N MINNN NP AN0NY 2 onvn ohn onna

.OPNAPH NIMTY OIPYN

) 2017 92087 WHNA NPNAN MYIN ,MYIN IR MHNDNNN MAWNM MONWN NN
ANV W ORI POTIN DINNA MPYEY YN NPPPNN NYSN IRNN DX DYWHINRN TINNY 12 NIPN1
1NN PANDNY INYI PINNN ,TIND DPMNN DXVPAMID HY NITHINT DITOIN DXVPID NYHRNN
STIND DYMIND DPXRY DOVPNI9 1PN YY N9 NNDY TIND DOMNND DXVPNID NYWINN YY N9
INY DY PIRNN YT NIPOWY NN TIND DPMIND DOVPNI9I N9 1NN DPY DXVPMIdN NN

12

: NIN NYIPI MYIN NN NIPNIT NOM 2015 92087 wTINA NN MYIN NVONN
.Corporations/Staf Positions/SLB _Decision/Reports/Documents/271215 5.pdf/02n190%2009)0/http://www.isa.gov.il

MVYAN NN APPY AYSDN (7MNTN NOYW” PN PHND) MPIND MIIN DY N XYL NPIPN NYSN O DX
: NaN NWPa

.Corporations/Legislation/Paper/Documents/slb _020915.pdf/0°n2199 %2009 /http://www.isa.gov.il
: AN IYPA MYIN INN NS NPYPNN NYSN
.Corporations/2901/Paper/Documents/IsaFile 6571.pdf/0nP1910%200°9/http://www.isa.gov.il

10

19

20

21


http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/SLB_Decision/Reports/Documents/271215_5.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Legislation/Paper/Documents/slb_020915.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/2901/Paper/Documents/IsaFile_6571.pdf�

NN NVIDY D2 920802 YTHY YN DXOPNMNINY INY M) HPWN NN MAPY 19INA DI1vaY 1Oy
VY NPMNND NN NYIDY DI 920802 1THY DXVPNIN IYINRNND INPY DI .NYNNIY NPMNND
(TOINDD NYT NPOYWD) DINNIRN DNNANT THND YN YN DOXVPNI9N NYNN NN NDNN PTIND
DYOPMI9N NN WNIVYY DXIVNIIN NR D) VI PINNN DY .INPI MMN NMNNIND NN

2 780 DYMINN DRI N9 1NN DY

NYIY-90 ManY MY

N/T) TTH2 MDD PAVINY TIRN NINT) TIY MM NNPN NINIYILINDND 2016 571981 10 012

2 (rm9ry-p0on mpnT) 2016-1YWNN [ (TOYY-PY

DYPPY NTYNN MIONN MIAPY2 NPMINY
MY YY-PON NP AN P 22 .Mman IpNHnN DINNI MONBA NPNDY MIINT MYPYN
S TPONND NOWA MPT 19D L,(FPDIY-POLN NNPNI DNITIND) TDOY-PLV YTINND NNV MOPN
LUTN TODY-PO TINRNY (US GAAP) 270782 DY2IpN MINNIAVN D05 %95 DMHDI MNYT DIV
NN MOPNN IDIN> THIDOY-PV TIRN DY ; IDY-PON NNPNL IYIAPIV DINNDN DININ DOPNN
OV NYTINN DY MY IPN DX GX , DM THNY OPNNPN MINYT NPNY 15 NIPN 195 DNVP DI TINND
NYAPIY MYPNN NOPNA ; TODWY-PON NNPNA NYAPIY MOYPNN NMPN TWND NN ,JOP TIND
MNT INPNY 48-) N44 44 |N39 INPN MDOY-PO TIRN DY WIN> NI TOPY-PLN NNPNI
NN D»Y297 DMHDIN MNITL DIDY IN GIND ROV TIRNN XYY N 7991 ,07T»0) DOPNNPN
YN NITY ;N0 192N 22D STPNNN YN PPN N0V NN HNT NPY : DININ DXV
NAPNY PNVPPT NIT 1) ; TIXRNN OPOYI DOPMNN DMPY DY WP SNMPNN MTI NNV
N 1AW MT I TPDOY-PO TIRN ,TOOY-PON NNPND (2)(3)5 MPNA LMD .0MIIAN
MPTN NIV DINKD NIIVXNN NNPNIY DMIAN NAPNL TIAXRNM MY AXNI NPIPOYN MMNNINNIN
DINDA TN D3N NIWHN XYY 979301 MINNA PIPY ON PIYA 19PN %5 AYTN O TY ININND

2 190 17PN Yy >MIvn MTY DN

12.3

: NIN NP MWIN 1NN 105.20 NONY NN
.Corporations/Staf Positions/ga/PeriodicandBoardofDirectors/Pages/default.aspx/0>np191%20090/http://www.isa.gov.il

: N2 WP MYIN INXA PHRY IIDOY-POLN NNPN NOY
/N9IN1%20n>pn/http://www.isa.gov.il

.Leqislation/Rules%20under%20the%20supervision%20authority/Law1968/Documents/30.6.2016.pdf

: NI NP MYIN INNI MPNT )M 2014 TN YTIN DN ANNIND DTYNN DY NPYON MNONIN
.Reports/177/Documents/IsaFile 8287.pdf/0m09391%20Myn/ http://www.isa.qov.il

NTRYN .(2016 LOMINA 15) DPY-PLN NVPNY (2)(3)5 NIPN 297 NIT : 199-13 90N VAWM NTHY INRI ,NIND NITY WPa
: NI NP MYIN NN N1NY

http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7

.9%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Staf Positions/SLB_Decision/Variance/Documents/15082016 1.pdf

MPNT MDYNN MIRYN . TPDOY-PON Y PINND TYPI MWD MYRY MYIN 9NN NOND 2016 Y0P wTINa » I
.Corporations/Staf_Positions/qa/BORSA/Pages/default.aspx/0np191n%200°91/http://www.isa.gov.il : Xan 7vrpa

11

22

23

24

25

26


http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/qa/PeriodicandBoardofDirectors/Pages/default.aspx�
http://www.isa.gov.il/חקיקה%20ואכיפה/Legislation/Rules%20under%20the%20supervision%20authority/Law1968/Documents/30.6.2016.pdf�
http://www.isa.gov.il/חקיקה%20ואכיפה/Legislation/Rules%20under%20the%20supervision%20authority/Law1968/Documents/30.6.2016.pdf�
http://www.isa.gov.il/הודעות%20ופרסומים/Reports/177/Documents/IsaFile_8287.pdf�
http://www.isa.gov.il/הודעות%20ופרסומים/Reports/177/Documents/IsaFile_8287.pdf�
http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Staf_Positions/SLB_Decision/Variance/Documents/15082016_1.pdf�
http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Staf_Positions/SLB_Decision/Variance/Documents/15082016_1.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/qa/BORSA/Pages/default.aspx�

25991 17943 7M9aNa OINSPN I MY 12.4

NNPX2 MAPYA MINRD DIRINDNND MT DX NNDID MYIN DY NNPPXaAN NN 2017 DY N2
NVY YTNRYYW NPLIYN NMIDTD TYPL DONNPN DXNNTI) DXDPYNIA HIIIVW MNIMNY DN NOIWYY
YN DITINDY DNNTH DITIRN MY HIOW DITHI )W MITN YN DY NIPNI NIRD SP2INN
2WANN 250N MTIRNNN Y290 NMINIINA ONXN MINI MYIN .27NINI DD DMVII2N NIINAN
MINNN PY JT-DY DOPININD DITIRNM DITHN NN Y DMDIN DI THINN DIN DIIODNI N
VIR MNP 0MO1Y DXTIHNRND IN DITHN MIAN DY DXAMYD NNPIND MM MON»NNN
D95) NAND PPNN NVY OINIAYYN NPY I9IN IN YN MNNNA W ONXD 1) WP MYTN
PV 9951, NNNNIN TOYY DRNNA DIPNMIOT NN WHRND NZIRD IPPTNN NDID YN YT (DI»PY

.DXAPIYN DXVIVN DXNINTL) DYIN dXHPYNI DIRNN N TID JN) OND

MI2ND DN D) DMVINDT NPNY DMWY NNND DINNNNN NITIIVYY DINNNDND ,NNIAND 7D PINd
MY»Hysa D1 OXOMY) NHIND DIWAN MNO0N NYON 9N Y/OT) MDY 1D TUN ,NPONIY
Hmna

0NYY MANHNN MNHYNI PINIM 1PNR NAINNY 0MVP DITINNY 1YY NNXTN NIV — NNV I

DTINNY PPN MM MHENI 5,07 1m D»NAPN MMT NIPNY NPPN DD 2017 DI 30 OY]
YTV NN MIT TIAXRNN YWIP ONYIT MT DIPHN 1A ,0N5Y MIAYNNN MTIVNI PXINN R NDSNY DNV
NOPNN NN NNONXD NOW OXYI NN TIND .TPOVIMDIN MY DY NP2 30 OPY (0IYaA7 MT DY NNONNI)
TIRNY IDIND ,7JOP TIARD” NN NITIN DI NIPIN ,JONI .Y DID HY DMPT DD PYNn 97N
24 DY ,NNIND PPENY TYNNA DDA DIND) DN VY TIVN M) 12 NIPHNI D) JOP TINRNY wN»
NYSION ,MNV YOP TIRN DY MPTN NNONND WP MOVLIVN NTHY NNYRID NNDIS MYIN 2017 9N

27 0P TOAND HW MPTN NNONNY TWPA MIIWN MIYNY 19) MNY MINAN 70 P

Py 73 2017 59X WTINA NNAN MIYIN ,MYIN INNI MNONIND MIWNM MOXYN NINDNI )0 D
TYIND OX YOP THINND ITHY XD DIND D NYAIPN ,0NTHNY OONNPN MNT NPND (A)(L)(NNHS5 PN
DOYD53N DY TINNN DY PIY MNYN DTN NONAN DY 7DD 2100 NN YTTH7HN THNA DD NIN YIPH

* 97210 DTN 125-X7N T 90-NN TT0 ,35-K"N TT0 IR MNIY v, 013

13

: NI NVIPI NMVYAN INND PN OORINNDD MT
.Corporations/Report/Documents/2307172.pdf/02n2190 %2009 /http://www.isa.gov.il
: NI NP PRI NN

http://www.justice.gov.il/SitePages/OpenDocument.aspx?d=btfoGU%2fzRz98U4QZbeln0mD3dwowjxmhTK6DxPrhoi
.Y%3d

22017 92121 LOMIN NN DOWTINA NIDTIY NTHRYN IV YOP TIRD DY MPTN NNONN : 104-18 190N MVIVN NTNIY
: NN NYPI MYIN INNI N1NIT NTIYN

/DN %2009 /http://www.isa.gov.il
.Corporations/Staf Positions/SLB_Decision/Magna_Report/Documents/240417.pdf

: NN WP MYIN INNA 105.16 NYRY R

/DN %2009 /http://www.isa.gov.il
.Corporations/Staf Positions/ga/PeriodicandBoardofDirectors/Pages/default.aspx

12

27,

28

29

30


http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Report/Documents/2307172.pdf�
http://www.justice.gov.il/SitePages/OpenDocument.aspx?d=btfoGU%2fzRz98U4QZbe1n0mD3dwowjxmhTK6DxPrhoiY%3d�
http://www.justice.gov.il/SitePages/OpenDocument.aspx?d=btfoGU%2fzRz98U4QZbe1n0mD3dwowjxmhTK6DxPrhoiY%3d�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/SLB_Decision/Magna_Report/Documents/240417.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/SLB_Decision/Magna_Report/Documents/240417.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/qa/PeriodicandBoardofDirectors/Pages/default.aspx�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Staf_Positions/qa/PeriodicandBoardofDirectors/Pages/default.aspx�

XITH NN NN MNYPHRN NPNDISN MIIND NNDOWI RINN INNI MAND 112 2018 TN WTIND NN
L >mv 3N YDA SY DA MMT MNDIONY MEININ

5S¢ NNNPN NPNIS STIVN PIAN INSN S 0PN MT DOND 2017 92030 YNNI X3 MY PIX 1Y IWpna
32 HNIWYA NP NNV NNIND T DO

YTIND YVUNN NYNY

NYITY 19980 NN PR TINIPY TI0) Y THIRNN DWNNN NORY DY 27NN NDN NMIPNA DDND DIV 1Y TVIND
NPORY DIV Py 2016 INIY YTINI NNDNAY MYIN NYTIN NNONI ,NNY OY .2017 MO SNNPNN
NNONI MNINN PPYY I MYIN 2ID 2D PIX 2015 MHIYD D1PNAPNN MMTN NINDNA YTINNN DWNND

* Ny 925 DMWY AN TN XN ) $12P) NN 19IXT NPNN

$4N/733133 SN YDV 119TY 1 MIANY YD

NONDNN MYIN AN P2 NN NPT PDA0Y TWPL WY DOIPOY DMNDTY NN NYTINN NN
JYAPITI PNNPNN MPTY DYINN NPT ODALY

NAPN NOXNNY DINMITN MNYI DM NN’ I2T2 VIP NADIN — (939N/9301) Y21/ NNPN NIT 1581
* MV ONN NNINNI DNNTHN DI PIND SMPTY DVN NHNNN 12) NMPNN NON

172N TINIT DY INIRND NPN SY MPT .OVI12 ONHVN — (038N) NI NIAN TMINT DY INMRND NPY - 15.2
PN 09D PV IR WA MITO DOOWN NPT WY N9

YIND DOWHYNN DIPPONN YY1 IOND INNDNA WIN DNV — (2110) THXNI TP SWIN Y019 15.3
¥ MYIn 9N YN TIRNN YV WP

.14

.15

: N2D NP MYIN NYTIN NT 1Y NN
.Corporations/Hodaot_segal./General/Documents/halfyearlyreport.pdf/0>np191n%200°9/http://www.isa.gov.il

: N2D NP MYIN INXA PR O»»IAN NYT

.Reports/177/Documents/Designated Stock Exchange.pdf/02m107391%20my1n/http://www.isa.gov.il

: NID YIPA MWIN INNI NPNT NYNIND OTINDND DWNND NIRY DY 1DTIVNIN NOND NP DY) NININD NYTINA
.Corporations/Hodaot_segal./Oner_Control/Documents/14.1.2016.pdf/03n190%20090/http://www.isa.gov.il

9NN NPNY NTRYND L2017 9210872 11 02 ONAY PNINKNIY ,2017 MY THNN NDNAY DNY DINITY NI NYTHINN
: N2 NYVYPI MYIN

/DN %2009 /http://www.isa.gov.il
.Corporations/Hodaot_segal/General/Documents/notice%200f%20forms%20updates%2011.12.17.pdf

.(401/70311) YRPI2 TIND DY MYV NNPN NYT HY MPTN YDAV D) NITIY HrApna

OYPINNN WPIANND NNNDND /57 NIIWN MYNNHN NYTIN DT PNIYA IDDP DONNTHN OXTINND NNV 200H
UPN MO DOWNRVYNNT DITPANN YHYA HY IWPN Y090 ¥aNI DN NN 2017 12072 31 OPY Ty PaAynY DNNTHN
WPIAND LGN .NIIN2 WP DN NYINRN TY IVIND YD PIN NYTIND (029 ND) 211N DMV MYNNINI MYIN KN
TITIN 211N DNV MYNNND L(I12NNTA 31 OPY TV MY DI HY 7208T YTIN2 ,MIVYI DNN 1ITYD DNNTHN DY PINNN

DINKD MPTL1TDNIY DYDY DN WP SWIN YV IINY DDV

13

31

32

33

34

35

36


http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Hodaot_segaL/General/Documents/halfyearlyreport.pdf�
http://www.isa.gov.il/הודעות%20ופרסומים/Reports/177/Documents/Designated_Stock_Exchange.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Hodaot_segaL/Oner_Control/Documents/14.1.2016.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Hodaot_segaL/General/Documents/notice%20of%20forms%20updates%2011.12.17.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Hodaot_segaL/General/Documents/notice%20of%20forms%20updates%2011.12.17.pdf�

HYA 199 ,0NY BINNTY MYNIN MDA MY ,MNT MDD WA MYIN Y12-9Y D90 DINYY NYVH
7 sans T 9399385 MYIND MDD

DNN DY DXIMY PHNN APY DMIDI DININY DNNTI DITINRN DY NPON MYIN MNINND DNYA
N P2 ; DMWY DM DMODI MNIT NWINA DNMN PH : INTY DT 9952 ,0MNYN MNITA DMV
9272 DXV N NN OX PIA ; DOV DAY OMODIN MNTY TIND NPNINND MY MIIWN NP
TAN OMPNN JN2 MDD ONRN OIMINY OONN MIT PPN OX PR ;0NN IO PIV MDY NOYUN
MTA 5523W NN DIMITN DN 1272 MDA DMIOIN I IN (DD 6 PYD D) NNI) PNINIRD DD
DY YIANN 2T PR INND NN PYN DY INPP NXD VITH YPNOPITN SPIIN NN OX I IN YPNOPPTN
NN NNNIN TYIN N2 1NN ON 1P ; (TIRND 7NININ MDD DY DMNMPNN NN IND) M) Y2
2y2 DY MRPOY JY SNNPNN MTI MPTON PI; NIV XTYN 297 TINN HYW NMMINNNN NIANN 7272 MHDN
117792 NIWN ORVID DXDININ DY IWPI 0N NPT 172 ; 1IWINRI SN PIY ¥ DYDY HYavY IN NVOYN
DYTIAYYY YINI NPNVPIPTN NITA MDD DIDIN 1?2 ; DOTHN) DINMPN MNYT NNPNY 21 NIPNA wITID

LDINDOPINND NAOD

799NN 11991”7 113 IV 4PINY INDD

L(NYSN 397 MYNNIND TIY MM NYSN) T MM NNPN MXNN GPIND 1032) 2017 920872 26 DM
DONNN PN YY TIT TIY DY) NYSN DN AN DTONN (70910 1123 MIPN) 2017-1ywnn
TOOYN TNDNIVN MNINN MO MIIN2 MYPYN OITPY PIN DOND 2015 72HXT 31 0P ;7NN
NDNND NV T M PINY (X415 PYDa PY INVONA >~ 2015,-1"YwNn (NPXPN SNPPN) (PO-1)
DV TIY M) NYNN ,INNRD VY OXNNA 0NN PINM DY DTINT 1IN NN PO DN PPYN DIV
-y PWY) NYSNN OX ,IMN P ,PPYN DIDINN NNV 7PIN NNTH TINN 1N IRIYI TINNNY TINN
LIIVPN INN MYNNNA TIVD MM DY NN NYSNY NINNND NWNPWYNI NYSNIN DN NN NN >

DYSNN 1977) TIY MM PIN NMININ 29D D270 DYIN NNPYI RO

TOINRD DI IN NHMY NTHIN NPV NN NN NYIXNN NIAND I ,IT0N P2, MYIP DN PN NNPN
DNV TIY MM WIND NMIYANI D) NINN NTN DI IN HNIYI PPWN 9D TIY MV WS ROW NN
DY MYSN NN X NNX NYSNA 22990 NINNN DID0 D NNPNN MYDIP TIY .T292 230 MIN N NN
LYNY) DOWTN DOPY 11D NYAIN DY D555 NOY KD ,0APIY DXWTIN 12 DY NPN THNN2 NYI81N NIANND
TTIA YPWHN 290N NNNNN DIDD 90N .(INY DN DIDIDD DM MY NN N2 NINNDHN MDA
952V 7252 ,NTHA NYPWNA N7Y 10,000 NN (DM1IN )M NMIPNA INITHIND) 2P0 WPWUN! IPNY
,N”"Y 20,000 DY MYNN NN YPWN INIRD NININRD NINNN DD NYY KD, 03P DOVWTIN 12 DY NPN

: NIN NP MYIN NN MNNT OOXTINRN 9Y DOV DININOY NOVLN 2y MYIN MYTN
http://www.isa.goV.il/%D7%97%D7%A7%D7%99%D7%A7%D7%94%20%D7%95%D7%90%D7%9B%D7%99%D7
9% A4%D7%94/Enforcement/Financial _sanctions/Sanctions/Corporation/Pages/default.aspx

: NIN NYVPD PNIT,MNIYID DONAY 9D ,nNPHN NON
http://www.justice.gov.il/SitePages/OpenDocument.aspx?d=btfoGU%2fzRz98U4QZbel1n0oL Iql43wlj9IMJIIWY XwONz0
.%3d

: N2N NYOPA PHT,MNIYIA DDNOVY 9D ,7INN NON
http://www.justice.gov.il/SitePages/OpenDocument.aspx?d=btfoGU%2fzRz98U40QZbeln0jnFYjE%2br35d1db%2bSPR
.y9q0%3d

14


http://www.isa.gov.il/%D7%97%D7%A7%D7%99%D7%A7%D7%94%20%D7%95%D7%90%D7%9B%D7%99%D7%A4%D7%94/Enforcement/Financial_sanctions/Sanctions/Corporation/Pages/default.aspx�
http://www.isa.gov.il/%D7%97%D7%A7%D7%99%D7%A7%D7%94%20%D7%95%D7%90%D7%9B%D7%99%D7%A4%D7%94/Enforcement/Financial_sanctions/Sanctions/Corporation/Pages/default.aspx�
http://www.justice.gov.il/SitePages/OpenDocument.aspx?d=btfoGU%2fzRz98U4QZbe1n0oLIqI43wIj9MJIWYXw0Nz0%3d�
http://www.justice.gov.il/SitePages/OpenDocument.aspx?d=btfoGU%2fzRz98U4QZbe1n0oLIqI43wIj9MJIWYXw0Nz0%3d�
http://www.justice.gov.il/SitePages/OpenDocument.aspx?d=btfoGU%2fzRz98U4QZbe1n0jnFYjE%2br35d1db%2bSPRy9q0%3d�
http://www.justice.gov.il/SitePages/OpenDocument.aspx?d=btfoGU%2fzRz98U4QZbe1n0jnFYjE%2br35d1db%2bSPRy9q0%3d�

PV 97N MOHNN .INY D) NPND D1 NYPYNN MDD DIDNDN NDION NN DPPNNA IUND
NMVY ,TIV T PIND MIYRIN NIDINA DIWNNN ,D2DOMNND DWPYNY DN IDINY XD NYPYNN D100
DTN ON ) MIYRIN NADIND ONIN DN DIPPNN D ,NYDT N HD DIV ,ANd1 DNNOON NN

% 795 DD/ NNWRIN NIDINT DINYIN DIPPWH ITX2 DNPN MYNWNY

195575310 ©INNYT XYW DINSIM 11939 MY

AN NNP MIAPYL NNIRN DIRINDNND MT NN NNDID MYIN DY NNPXAN NN 2017 92987 w1INa
MNNN2 MIIND NTNY NPT NNPIAL .INHTI MIIN YW HHOW DXTHI OO TMHN DIXMPT NYNA NIIWY
DONNN PIY IN MPX D DY NNTY N72N DY 1D NYNIPN DM TP OOPNNPN MMT NIPNY 36 MpPn
NODINN MNINNY DNNNA DN DY NTD TINRNN DY ,0I) NYIDI 921THY YD DN TINNN SPOYN
NPNY 2X37 MPN NMINNINI MI2NND NTHNIY 1IN ,)D 1D 0NN OONNPN MNIT NIPNY 1PYIHNINN

: DONIN DIRSNNN DR I MWIN 0N P2 Lo rm o»nopn mmT

172NN ,MMPY BY MIYPNN DO DY NXINN MITIR MPT NYA 2 X¥N) OXTHN MIINHD NNX2 - 18.1

DN OMPN D NN MYIN MNP DY PNMIVPNN MITIR OPMNND DXV 51935 NMHINN NN

,IPOYN MTIN OPMNND DXV DI NX HDI1ON NN DDIAD ¥ dPMNN NPOY DY NINTI 97T

MINK NNMP ONN ,O0PNINND DWNN DININ ,DI0NN NMPN ,NPION YTYIN : NI NP NY 9aYn

DOV HY DMDWYND 9D DM ,2781I) I PN ,NNTY DIFON RIVNI NN YN PRI DY
.POYN MMANND 20 DIV NNIND

NVIYY DMNINP D NIINN NN SMNND DI NPINY DIDNA NIIN MIVPNN MTIN MPT NNON2 - 18.2

TV TAN D) DONNN DIXNIND IPPNN DN DXTINNA NMMT XY NN .OPMNND DIONN DININ

NNOVN IITIN MPTN .APOYN NNROWN DY MPTN NINDNI DMNOPNN DY IMPT INT oM (NN

VPN XN D WTIN UM 1AW TINN INKRD MY DN DXINNN DININD MNIPNMN NPOYN

NPOYN NN OO TINDD PN I NN YR ,DNO0N DY NIINNM NPOYN N0 NN YNad

NN QLY IOIND XTNDY PNAD N NHAND DY ,2N37 MIPNY OXNNY MYIN NTHYD IN»PNn

NNTY PNIYN MDY TIND IN THX2 OMNMPPNN NPMNN NN TIN ,DXoNNN DINRIND MN»PNN
.POYN MNTPNN MTIN DVWPYNIN NDNY

.18

NNY NYTIND (2017 912I0PIN 25 DA YITWY) 7NYSN 1990 DYDY MYPARN MIAND NYTIN — DN I D) NN
: NN NMYPI MYIN NN

.Crowdfunding/Staff Announcements/Documents/2906178.pdf/0nP1910%200°91/http://www.isa.gov.il

: NN VP MYIN INND PNIT DIRINDNN MT
http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7

.9%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Report/Documents/Immediate%20Report.pdf

VI3 WNINND OMWYN PNPNRT NYTH — 19N2) PIY IR VPN DY NIT DIRND WINY - JPPYTI NYIP (N)2N37 7PN
N2 NYNY TOMNND MNNND D3 DY NIT TIARNN LN (DIWIN PIY IN WPR — 1IND) MNPNRN MITH TNMND ININD
YT NYT PIARNT YWIN ,OOIVAND IV IN YIVNRD NMINMPNNT NN TN MNPNN MITI PIN ; DIIVIND IV IN MIPND
DX 2INY NNNNRD NIPNN MINNN 2D AYDIP (N)2N37 NIPN 7.INRD NINN TYIND )1D) ,DPIVAND IV IN YIPND 280 DY

ONPHRN NTN DX WHND NN NN XD NDNNOY DN

15

40

41

42


http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Crowdfunding/Staff_Announcements/Documents/2906178.pdf�
http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Report/Documents/Immediate%20Report.pdf�
http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Report/Documents/Immediate%20Report.pdf�

RYNN NPANIN MTIN DN D) NPMNK APIIWPNN MTIN PMPTL POSY 77 MIAND DNN 18.3
M ND PN XY NAYN NN NYWY DR NIAND INSN DIMPTIN YOP PN NN I8N
72 19IXT NNIN ND DX JPMPTL PIXY TAPNY MIIN YY ¥ 120 MVIN

PNY OPP NN NVIOVN YD D PIX MNN MPY DY MIYPNN 1272 MIIND NNXR DY ©OOMPTa 18.4
D¥2 55 NOY NPYTAA .LPMI9 NIANN DY DINIAPNN DN MINYD INIT NI NP MIYPNNA SN
DODNY DXNNA NN, NNINXN DI0NN DY NNINNN APY NN MMM DY NRSPNY INIT N NVIOYN
MTIN MPTN NNONI ,MYIN NTNRYD .NMIPON OY MIYPNNN 9PN DY DOINND NIIND PAD 2
NOVWYN DY DY SLINRD MY MITIR RIND YN 9535 ¥ PYOINR PNY N2 W NVHYN SYadw NPOY
TN NN DY N9 INNN NOIOWN DY DY O MNN SYOIN PRIY NITIN Y10 N9 0N IN YPON Y10

43‘(‘124;‘! 159993 Y9NDN U3 YV PYPIPN MINNDY NP2 XYL DINSNN MY

N9V NNV WP NHND DIRYNHND MT DX NRDID MYIN YW NNPPAN NPR> 2017 12087 wHNa
MN 0 19T DNNK SV PYPIPHN MNHDY NNONI NIYNL NPYIY NPIPYN MMNIND MPI0Y ¥ana
NN NNTHN TIRNN NIY TIND XTINN DD ITNN NNBRN DN .XINM 199102 OPINKND PINDHD vindwa
D2 MYIN NTHRY NN NP2 VYW NPNDN DX VI DIRKHNHN MT . TINNN XMPTI 19NN 1Y MWD
M990 121 YIPN TYIND NMIYA NN NIYNI INDINY MMNN DIDN : MININ NPNDA MY 9951 PN

STNNPNN MTAY THANNN SPOY NNON P19 NNDNIY 010N MNTY NONNY NN NN NN JNNY

a0 N XYWL DINSIN 1999 N1

N9IYY NNPXA MIAPY MNIRND DIRYNNN NIT NX DNPDID MYIN SV NNPaAN NN 2017 92031 wHinNa
NNPIAN NN MIDAP DINN DIONDN DI THINN NN DIOY DITHA NNPN PINND NMDIONA NIDN RYNI
DY NYYINY VIN S0P 190D NHNPN PTINT MINIIN MDIIN DY NDNM NTTHN ,NIINN DX 1IN

.2014-2015

16 59189393 5909 MY 129 DIV MYAVYN 9273 $2?) :19-2 9901 NINNAIYN DI NTNIY

1YY (16 MINDI 290D MPT PN DIDID MIAPYI NNNINRN MYIN NTHY NNDND 2017 120871 3 OP2
MO/ MY MIIN DY DMIDD NMIMT DY NPMYNVYN MIOUN NPND NIMVY JPNN DIV»D .MIPON
JUNI L PINRD INX 2019 NI 1 DY MPNNNT NPIY NPT MNPNT ¥2PI INDNN TN .0MNY DIINNI
NMAX PNN DY NNIYRID DIV NIYAYN 12 DIPN ,MYIN NTHYD .0MNDN DININA VAN DTPIN DIV»
DN DOVNNWNY IWINOY ¥ 2017 MIVD DMIDIN JI1PMMNTL 925 91950 MIaN Sy, NPMvHnvn My

.19

.20

.21

: NN VP MYIN INND PNIT DIXRNDNN MT
http://www.isa.goVv.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7

.%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Report/Documents/appraisal.pdf

: NN IYVIPI MYIN INND PNIT DIRNNDNDN MT
http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7

.%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Report/Documents/IAS11.pdf

: NI VP MYIN INNI NPNIT NTIYN
/DN %2009 /http://www.isa.qov.il

Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff Possitions/sab/Lea

.ses/Documents/SAB_19 2.pdf

16

43

44

45


http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Report/Documents/appraisal.pdf�
http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Report/Documents/appraisal.pdf�
http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Report/Documents/IAS11.pdf�
http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Report/Documents/IAS11.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff_Possitions/sab/Leases/Documents/SAB_19_2.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff_Possitions/sab/Leases/Documents/SAB_19_2.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff_Possitions/sab/Leases/Documents/SAB_19_2.pdf�

TINNIVN D0 NTHYI VNN ,INIY» DY NMANT MIHYNN DRI NN NPIPOYN PNIYOYN NN PaAnY
11- 9901 TPRNIYN 3D NTHYY MDWM MOXRY TIoND “IFRS 15 01w myswn 1271 19 : 11-4 79010
99y ,JPNN DY MIYOWN 1272 Y701 1D AN MIMTH TN NIINN > PRY Y90 ¥ mwan nnoow 4

.2018 MHYY MWUN 1YY DMADIN MNITH NNDNA ININHDD DY 1T YN IOTYD N T 8D

07999 BINNNT 19)3 NMPINND Y33 NYUNIT NN DY DNN 1219 NWIIA NYTN NPIDD

IP-DAN DNA OVINNN YN DIDIN NPONNN YUY YT-DY MLINN NV NN DININKD DXVWTINI
1OY MYLINN MPTN MIN NN XA NYY TPNIIRD NPINKD YN HONYT NN DY HNN PTN P1Iyva
SN PTN Y TPOXIT NY2N OT-DY NI MIN NN PH2 DINdY PN D PO DN MOVYNNN NI
YD) MIPTN DY 12 2NN NYIN WD DNNRD NYIAPD 9N PTN-IPOI MDY RDNY NN PINNN
NNN XY QN DU KDY P> XY QUR ,7DMPRID PN G8NMY 19IND DMWY DT NNN 0NN NPINKD

22PYY M 19IN DTN MOIWNN

TIOPIN PRAYI TN NMIYIIN NYINRD NYPI NNDNI P M NVNVN YT-DY NINY NNIVYNIN NVINNN
DNYY MPTH MIIN DX 19N DN ¥ N NIWD ORWI THMPIN TN WO wpann . 1apanr) yw»anp
NI% 1IN NN TP THIMPIN DY 7PNMIN NN MDD INANY DIYON DNISN) DIMPT NDNY N
NOMNI2 NNNDI MNMN NNNODN IWUND /IONIT NI1AN7 D) XM (OXIVIA X)) 27NN IMIVID)
NP2 SNN PTN INK N2 VNP NVONNN NINDNI NN NDNIAL D) INDIND VNN 1IN0 INKIY PP TONIN
PTNIN (WD MIYVI) ORIV PTN — MPTN NN DY NIYLIN NI PH2 NPINKRD DYD NONWI NPT
12D ,N9% N3N DY NPHNIDN MDD NYIN INVINN D YWHTH W’NRMA L(DXWNN NIYVI) INPIININD
TPONYTY T2 N9 INIWI D) INDND NYPIA 1910 INRDY NI NN P NINDI NDNNIDNY NPT NIPNI
NINDI NDXNNIONY TPIRIY NI2N JY NN PTN D) INN A8H5 DN’ MINDN WIAPD YT NVINNA PR 1)
NN 99YS Pa PNIAN WM (NN DDA D) INDND) TIONXITY TINY NYPA) DXIVI NONIA
YLD DIV LMINN DY PAY ;O NN NNTD NN NN DIPIITIRY DIV DNN NORYD DOYINND
2N O T 5YA DINY P 12 NPINK DP0ND 1N DININ IDINA ,NIAN YT-DY MPTN NN NI PIYD
P2 NPINND OIRYNY DXNINN O D ,MIYN MORY 19010 13 NORY VIO 1N 1D PN Wnimda
IN MY ,MYLNY MIND) NPINK NOLN DYY YITIN SWAN TV NN 1172N O-DY NINT NN NI
IN N2 WIVN DY — NPINK NNDIND MTIDN DY DMNPPNN DX NN DVIN DO M) DY 1(NTI MOVINND

NPINNI IRV DMWYY DN DY

PINY Y2IP ORIV PTN NI HDD 7295 INSIND NN TPNIDONN NNWIN YD WA ¥ap NP0l
PPN NNONA YN PN 1D .MNPTH NN NIND YN NPHNIT MHAN DY INPINX DY IMY NIN 1D

.22

: N2D MYOPI MYIN INNIA NPNT NN 2016 920XT2 1 02 NNOND NTHYN
http://www.isa.goVv.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7

%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%?20accounting%20and%20auditing/

.Staff _Possitions/sab/Treatment/Documents/01122016 1.pdf

: NIN WP MYIN INND PRI XIN 2017 VOINNI 2 DP2 DOND MNIWNN MONWYN THON
http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7

%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%?20accounting%20and%20auditing/

.Staff Possitions/sab/Treatment/Documents/2.8.2017.pdf

(2017 9210PINA 12) /AR JYUIININD 132312 73 /NNY 95137 28811-02-16 N/1

17

46

47

48


http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff_Possitions/sab/Treatment/Documents/01122016_1.pdf�
http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff_Possitions/sab/Treatment/Documents/01122016_1.pdf�
http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff_Possitions/sab/Treatment/Documents/01122016_1.pdf�
http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff_Possitions/sab/Treatment/Documents/2.8.2017.pdf�
http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff_Possitions/sab/Treatment/Documents/2.8.2017.pdf�
http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7%97%D7%99%D7%9D/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Staff_Possitions/sab/Treatment/Documents/2.8.2017.pdf�

NYORIT MNIAN DY 2XNND W MY NNWIN NOIMN (PT TONA NWNM INK PPN MNNIY) MYIN NTHY D
995 HYPNY TNNN N MYIN DY 2190 PIDIN NPT MIN DY NNSND DN D3N NPINND YD NN
NN VAVYNN NVIY PHIX NN TIN ,ONIYI D) INDND YMIN TTIVD TN DY NPONITH MIANND DY IWIND
OYN VAYNN MY NYNN 2017 92921 WTINA YD ,PINY .DMINRIYIN DOWOPYNID D) NPADN NN NPNIYND
YR NOONN NYAPNN DIV ,NT TYIND TPIN PAYIA DODON v/NRimda NVYNN DY NYIY MY NYpa

RV

ININD PNIYI TONNMD MIYIN NYIRD NYPI NIIDNI 212D TORN VMVN IT-DY MM PNIVYN NVINNN
PNYA PINIT 172N HY YNN PTN NN 1N WrNma 1T NVINN NN DY 7. (7ININO”) DY NOPITHPIND
T M) HY DNPPY DORN N2 I DY MOVIND GOV NNTH MDIN NIAND TPNNRD NPINRD
NIAYNN NI DY HNN PN NN NPINRD PP DOIMDIN PTN NOIND DY DYV YNV P DINDIN
PTN-POAY TIva NN OY TN .QUIWN MPTN MDIN NI NPINRD PIYA POXIT 172N DY 01PN
191 INKDY NIT NONA PI NINDI NPNNIDN YR ,NIT NN DY MDD MYNN NN TIMPIN PIYI
,TPONIT NIAN NPNY ORIV DTIRNNY NI2N DY 21T ININD PIYIY 1IN ORIV D) INDND DY
TN NIYAIN NYOIRD NYPA TYNN ININD THD NN DDA P/TONIN NDNIL MINDI PNPINY
YMIONDN 19IND NINVY TI2 DOWPWYWNN NN NN WO DOV 1PN NI ININDVI NIYNI IRV D MYLI
IYLI NNNMD NIVYAIND NYIRD NYPIAN DV G0N DY PiDP0Y NYPA NWNIN W’NindaY .0»aDIN PNIMNT NN
NDY) DYNPINRD TIWN MM OPTY MININD VPN DY 1PN TOONIT NN NON ININLY NPOINIY
MNNNY NONMNN NPX NYIND NYPINY INND) ,NNAPN Y12ND NN NYY ONIPNRY 0N (DOONIYN
VPN 90N DY NPNND ¥ ORPIMINND PTD INNIM YT DNN NODID NPRY NPVINDIN IRPIIINRD PN
7719V ,INIRD NMMND 0N PI WOLIND M NPT NDINND YN DXDVNN NMIYLY NN P YO
77 DINDIN ,ININV DY MIXIND 22N INN MNX DY DIND D100 YN PTN ) IONIT NI 1N INDNN
TPNOND 12N 2INN NN IPANT INDN TN NYNN NITL YD WINTH WPND OONIYND PTN NN DN
Y115) 2NN NN NNN NYANIY 19N KD Y9 WOI T292 HNIYS DTN ONTIIN ION TIY MM HY ’D aNd)
NYIAN MDY NYINRND NYPIAL YPIANRD D95 TIY .1BN PTN 290 NMMNM ORIV PTN 297 INTH 7DININD
DN OYNRIYIN PTN DN ,DMOIMDIN PTN N2 DD 290 95 WOY PPININ OPTI MIAND T MO N1OYO
2y MYNN GOIYN NINTN MIN PH2 NPINKRD DD PRYY DNN PTN D INVINNA YAP VNP IOX MDYD
MINNRA PRYI NPONIT MIAN DY DNN PT2 IWP NN NPIYNNND D WIIXTN WINPT PTN NIN ININD
MH2N DY OOMPTN YD HY DOONN MDVON MPINRN DY YD) GVIVN NITN MIN NN I NN
9910 1N TIY M PIN DPNY NI D PN WP LTIV MM PINA DOWIAPN NPINNRD YD DN NIONIT
DOINY ,NPYNYT MIAN DY QLIYN MPTN MIN NI HY NPINKRD NIRY IR DPTONN NYNON IRIN
2N XY NPONXITN MNAND DY 2D MYINHN YIPI NPN) NPINKRD PNIY IONRIVIN PTN DIN> XD 2D yIp PINn
NI MIN MM PH2 DOINIWN NPINNRD PDD3D MMM )38 PYD YD) 1w |, TIY MM PIND N P9
JPANRN OO0 PRYD MOINNY N RN PTN NIRDN OO YHNWNI ,WINnda NYTY DY IRIND L(GOIVD
NPORIY MIIN TITY 1M 21900 DIWIN ITON MIVH DX NDOYIN D) N MPON D yp VN1
NN WIPY DWPWNN DY NPADN NN NNVIAN 191 INIYI NDNIA D) INDND DVWIPNY 971N MINDIN
PIN PPIHN NTIPON NPYIN MDOYN NOINN 2D WPNN MYV TWUNIL INIYI NIANN DY TIVD M)
MHINN DY GOV MPTY NPINKRND NORYA DN DRSO PIN MIXNN IVINY 1DON YD YaAp ¥/Nnda ,mHaNn

(2017 920212 7) /NANY 1782 NOPINPNI0 ININD /) 112 44775-02-16 N/D

18

49



DI YN ON MNPV, PTN NINNY YN YN MPON NN 1DINN 11 92TH ,NPONYITH
DY 121N ND ODNIYIT PTI MODNN PTN MINNN 2D YAP) ,TI90 .AY*AN MDY NP NNNND NOTHNY
NTIPOS NMDN WPaNn YW NYann M2y DRNND) ,QOIWND MPTD MIN NIOND NPINNRD PIYA ININD
2AM9) 172NN SV TIYN MPIN PYNY 799 DNONN YR ;10 19 . APvIMNYT PR NN PINY PPN
M) N0 190N DY DNYP DIYD D ¥ap wrNmda 1T PRIYA ONRIWI 1D P DINDI (NN TSN
IYUNRD O) NNXT,GOIVN M TN NM2IN NN NPINKD 1Y PTN NOINN DY NYIUN PR IONIT 112N T
MIIN NN PAY2 THNNRND NPINKD T0WN 1D YaP) ;72295 7152 DRIV DINDI TIVN MIMIN PON
NN 22D vNINPA 0N NPT ORNNA RN ,NDY TIVN MM DI 1230 ,ININD DY DN qOIWN MPTN
DY TPNIND AN DIND NN DY GTHN NYSN NITA WHNN 7PTN NI PYD 2D Yap) ININD NTHY
PIN NOINNA XD HNIVIA IPANNY TIVN NP DY NDNY NYSNN DY OONIYIND PTN NOINNA )T ININD
NYINRD PAIYA TIONRIT 1IN DV IP20N PNAVNN IR DY 5NN PTD YN 532 .QUIVN MPTN DY SORIVIN
NN OAVIVN TPMPTY NIAND DY NPINKD NONYY 920 KD 1D PN v/ MTH MmN Niony
PIO ONNNA PN OMPT ONIND IPANN PIAYNN IR DY NPINND NONWYY Tya 930 PID ORNNA
mHann Y955 NYMyNYn anMn MOOYN NYYA NPN NPT NINTI DIV N NORY ,NNT DY IONIWN
MONMNN NN WP ¥R MDA NYION DIV ,T9D DYDY DMIPANN NAVNN NI YTIUNDY NPONITH

PNOY NMONMNN DX YWHND MY NN 19 N NORYD OITTNN

V191V INP IND ,N9XPD MDA DY D195 DIV 919N

970N X NI MYIN 7Y NYSD IR DIWNR MYIN DXON D DYTIN MWD 2018 NI 14 D»2
AYSNN SY 9PINY ANDO *LI0INNI0Y 1P NN ,NMID : MADN MDNL WHY 99V 1D 91950 DIWN
.NDION HY DXDIN NTYN ININD T NN NIND NININD

92589 BN DHVINNT MPAVN MPAIN NITON 7NN NIYNAY NTY) NAPN

NIYIVN NPAN NITONI TNXN NPNAY DTV DXPN MYIN 7P D NYTIN MYIN 2017 VNN 30 DPA
MYNN DY TV M HOPT NAOINN DX NN IWR ,(ICOs — Initial Coin Offering) 12> 01120 OPHVINT
YWNXIY (shared ledger) 9210 DWW NYNIONOV Sy MODIANN ORIV NDXY MYavN S¥ MPAM
N9N MNRPOY H¥ 1199550 MNHNN DX : TN P ,JNAN NTYNN ,NYTHIND 29-5Y *2.012 INDHN 11, Pr Pl
NPT HY THIARNYND NPPD ;INIYA TIY NI OPT NYINND NINAON MINX DMWY PAY 192 19N
YDIND THYNY 2D DXV ,0°IN2N OMHLINT NIYAVND WP NMY NXTNHI HPNVDNI NITON) TIY MM
MYavNn YW NP NYNN DY TIYV MM DT AOND NN ; PIPVIA DY NDNN OMOVINT NMYavn Hv
NYINN N> NN ; NITONY NPTH INNND MNDNN YD) ; DN INDHM ,NIKD DININ O1HVINT

23

.24

PY0NY 1) KDY, TIV M2 QOIVA NPT MDIN MIAND YIND NPINND D05 PNYD NYIN IMPON 2D WHTH vNHima
YDA NPINND NORY 1NO ,TOURYT N3N DY TIY MM LIV NPT DPNY DINYNA JNN PTD NONYY ¥aNa mnn
NIV OPINKN NPYINIT NI2N DY HY9NI O1INIYN NTIAYN PN NI9ND

191957 DIYIIN TTONY VNNV NP-IN ,NNPD MOUN NODIN — TIY MP PINY MHYN NADINM NPPND NYN
: N3N NYPA MYIN IR NPHY XM 2017 93020 WTINI NHNONO

/N99N)%20NP>pn/http://www.isa.gov.il
.Legislation/Proposed%20Legislation/Suggestions/DoubleRegistrationArrangement/Documents/1102017 1.pdf

: NI NYPI MVYIAN INNRI NPNDT MYIN DYTIN
.Pages/EITONOT300817.aspx/175/2017/0919991% 200y Nin/http://www.isa.gov.il

19

50

51

52


http://www.isa.gov.il/חקיקה%20ואכיפה/Legislation/Proposed%20Legislation/Suggestions/DoubleRegistrationArrangement/Documents/1102017_1.pdf�
http://www.isa.gov.il/חקיקה%20ואכיפה/Legislation/Proposed%20Legislation/Suggestions/DoubleRegistrationArrangement/Documents/1102017_1.pdf�
http://www.isa.gov.il/הודעות%20ופרסומים/175/2017/Pages/EITONOT300817.aspx�

PYSPIYAN NMOWYN DY) DX9DN DXNVYNT DY NP XNNOY NN 19) ;NT DINNA TIY M ST HY
ONIVA

mMHIN MY 1272 NONIAN IPN PPN NPNIAD NYNN NNDIS MYIN 2018 INIY vTIN2 ,M IWpna
APOYY MNAN YV INYYIN NN DYDY NYSNN NNDNA C.0MNIAN DML MYavH DINNA
mMIaN SY IND)D NOAM NONIAN YTTHI D9INVIP MYAVN DY NI IN NPINN ,NYPYN NIN 1MV
YNID NN NYSNN TIMYNYN PPOY MY DY DXWIIANNN G0 ININ INPPNN DN DMIPNY NONID NON
NITONY NYNA YNANND Y9I NODNN ,0YMY HY NDN NNPND MINT INNN NNONA PPPNN NN
P2 1ab > N2 979309 AN NYY MYIN 7P ,NNNND IYSNN DIDIS DIV D PIY .0INNN HY TP
DINNA MDY DNIOND MOPIIY 11 0 WYY MHAN DY TIY M INDNI MPIN MIANN NXD 9NN
NYYNY 1NV MIINNDI DT OINNT MOYIAN NIINHD YNND MIVIRD NX )INIY ¥ DXINVIPN NMIYIVNN
DNMP NHANY 13 DINNA MDY DNOND IN AN HNA DDA INDND DYIPNY ,NT OINNI MDY NNON
NYIND MUNTN MDWHA VIPIY NONIAN NYPIANN ,ION MHANA DOWPWNY DMDIN DMNDDN Yo DY
979 HY 1NN PIN TIY .22AN HNA NDINAN YTTH DIIMVIIP MYAVH HY DDIAN JOIYY MIANN NYDON
N2 OV MIAND DI NPT NT NON NMNINA INDND NIRNNT NNONT IR N2 MWD 2D ,MYIN
100 >0257 1% MY 0517151 NMWNM DMID0N 12D MY ,JNOYW NOPOYN MDD DY IWpa DNV

ST DNDY NN NPNTIND ,NIYIVHNN NN N> NN MDD

NP3 NPRI NNPOA 39N — 17-1 NNPraa D9YIN NVIND

72N NPPNY DIDN DY 9NV DY NHNNNY 1IN DY TYPA NNPIA2 NIIN NVONN NNDIND 2017 7N YTINI
50%-21 TNN D5 DOPRNN MM N1aNN (NHXNNA ,7HRPpnn D3077-) 7apinnn A9ann”) Nvn
172NN NNNRPN TYINN .NNPRNN ,NA NYIANNN NI 40%-) 60%-2) NPIMNN NN NPINN NN
NAYNM MY YAPI NPPNN DIDN NNON .IPIIN'T NN DTN 199 NI NIIND NPINMNH NIANA NN
NN .MV NVIOVN DY 1PN NPININT NN D793 . TNN N9 NNIDN 12PN NPINNIN NIANN D790
172NN NPIMNN 1IN NVXYY NP NIAND DX PT2 MYIN DID NI1INN DY §THN PPYN NP> T2
NYNA .AYY H7)ON PIAD NPIMNND NIAND P2 91NN DIDM NHNPNN 0I0N NN NPYY PIAYNY NYPInn
0N ,NPINNT NN NVIDYN MNP NMND DY DOWAWNN DA OOMNN DOVIY NNYYN DXIIDNN
NYMPN DIN INNKD INNND NN OMOY H753NN IND ONX PAY ,NPINMIN NIAND D7IIN DY 911N DIDNA PYD
PIMNN NN PMPINN IN NIANNN WIDTD MIVANRD 1D DTN ,2013 MV NNMNONY DINNI
NI THN WINMD TN TPXNN MY NN NWYNY NIDN MDD NDY Pvn MNWN TN NN
TIND YD NPION NN NNND DIDNN DPMNNN DXV NN INNKY .NAPININ 1IN NIANND MPIND

82/5

: NN VP MYIN NN NIPIT NYXNN
http://www.isa.goVv.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7

.%97%D7%99%D7%9D/Exchange/Reports%20and%20Publications/Documents/crypto TASE.pdf

: N2 WP MVWIN INN PHRT MIVIN 7Y DY H1anon
.Documents/letter.pdf/175/2017/0219391%20My/http://www.isa.gov.il

: NI VP MVYIAN TN NI NDYINRN noSNN
/DN %2009 /http://www.isa.qov.il

Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%?20accounting%20and%20auditing/Decision/3897/Documen

.1s/040617.pdf

20

53

54

55


http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7%97%D7%99%D7%9D/Exchange/Reports%20and%20Publications/Documents/crypto_TASE.pdf�
http://www.isa.gov.il/%D7%92%D7%95%D7%A4%D7%99%D7%9D%20%D7%9E%D7%A4%D7%95%D7%A7%D7%97%D7%99%D7%9D/Exchange/Reports%20and%20Publications/Documents/crypto_TASE.pdf�
http://www.isa.gov.il/הודעות%20ופרסומים/175/2017/Documents/letter.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Decision/3897/Documents/040617.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Decision/3897/Documents/040617.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Attitudes%20and%20decisions%20regarding%20accounting%20and%20auditing/Decision/3897/Documents/040617.pdf�

DD TPMMT IR YTINN NIXN ONNNAY NPINNIN NN NV NN NN MUY NNMPN MINIIND
NVYOY HY NNVPP TN 2XD THYHYN TN NIPDNY 1272110 DMIODNN NRIPN DYY DIADNN DOXVIFM NN
NVYY NN DVYO VPIV NINPYAN DN NINIAY PN PIAYNN DINIID 19 MVIN DID ,NPIMNN NHaNa
A9 0Y TIWIY NN .OMIO0NN DY INAIP D) DD NON 0N DNN VIN ,NPIMNN NHANA NIAND
NIP NDY ;7202 NDIND INNTY 295 ,NN2NN DY iPMINITA MINND DY THNDN NNPXAN DN D MDY 9pann
MNMNID YTYDA POIIND NIAND XMNT DY MINNDNA PONDND MON 1N XY, MYIN NTHYD .0NO0NN NN
95¥9 DMNNNN DINIDNN NNIP DY NP HNNA NOLIPI XY 03057 MINYITL LPNIY INNAYNN DIV
21901 MNINI NN NPINIIN NN NVIOY DY NNYP NN TWNI NNPXAN NTHIAYA DX Y10 N

.D»90ON MNITA -5y DYPY OIRNIVND

%q1 PPPUN NIINDY NYDA — DITIRNY DY

PPYN NIOINNY NYPA TOND DN NMDTY MINAN NYDIDN NYTHIN NNDIS MYIN 2018 INYI191 6 DM
DINNND NYPL MWD W GTHN PPYN DX TINND UPnN TIXD : Y YD) , 029010 DOVNHN 12-2 91N
NIIND NYPA ; MYIN NYTIND /K NIDID NHTNNY NNONN ININND NN I 7PON (02219 XD 025-N ©NVI)
NYPA YINY I ;9TRN PPYN DY MIYN MYN NNMNDN I TYIND DI0 DM 90-1D DT NI WN
IR L(OONN NP TN DOVWTIN 24 NMONA 2IP) GTHRN PPYN DV NMIVYN MVN DPD INKD D) NIIND
TV NIINNN NN TYINNG NN NDNPNN NIN 1PH2 P INPN ,ND INIT TINNNY DI ,NIIND MIND NIPN2
MYIN DI0DN TINYRIT MONMNN DAPD DOV TIND ; GTHN PPYN DY 1PIVN NMIVD DPDN DOVWHN 12 0N
DDIY  ,MYIN NVONN INKD TNDA ;TO2 TN MY DID ,NYPIN NVIND TINDA ,NIIND INMNIT 22D

02919 29-1 ©VI) (NIIND N IN) YT PPYN NIOIND 12T TN MPT TIRNN

(2017 935893 4) 199 M%) MY DY IWIVUNN DITINN DI

NPONN MDY HY DIPD HDOVY ,WNN DITIRN NPINND DN PN PVIN TNIY DY INNNINA NN DION
7 IMMINIA DOVPOYIN TNYY TIVIVONI NIVN 191 DY T 2013 MHWN DI PIND

*% HNAW NNV NN TV NDINA NHPN XY DX PN ,NNT) N9 TIPN 5NN INSY 19N N9

WNIAY DMIPOYN MNNATM OMIONND AR D00 ,WUNIN MYIN 7P INRD OXINY /999 10N INND
DIVIN ITON NANTN BYYI ,7INNN DY DIXNNRYD DNMNN TYNHRNA MYIN 71D INNND NNV ToNNa
,DMOVNTN MYAVNN NPNDA DIV ,NNVP MIAND TPTIV NN NHPN ,NDNIA ON MOPN 21900
YTIRN DUNHD MINRMN INONOY NN MOPN JNN) MIXONID MOPNY YTIRN SvnNn Pa IR IO

1) (Mnnn

.26

.27

: NAD MYYPI MYIN NN NIIT NYTIND

/DN %2009 /http://www.isa.gov.il
.Corporations/Hodaot_segal/Taskif Azaot/Documents/application%20for%20extension%200f%20shelf%20prospectus.pdf

: NI NP MYIN INNI NPNT IO P2 Y0 TNIY PNV NINHDN
.kenes_2017/Documents/motiyamin.pdf/5215/5216/2017/059039%20mMyNinzhttp://www.isa.gov.il
: N2 NP MYIN INNI NNT DID NDPSY 1IN NP PSNY NISNN
.kenes_2017/Documents/ilanzioni.pdf/5215/5216/2017/0919391%20My1n/http://www.isa.gov.il

: NI YPA NIYIN INND NNT DI ININGD TNIIY /919 NNV NINHDN

21

56

57

58

59


http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Hodaot_segaL/Taskif_Azaot/Documents/application%20for%20extension%20of%20shelf%20prospectus.pdf�
http://www.isa.gov.il/גופים%20מפוקחים/Corporations/Hodaot_segaL/Taskif_Azaot/Documents/application%20for%20extension%20of%20shelf%20prospectus.pdf�
http://www.isa.gov.il/הודעות%20ופרסומים/5215/5216/2017/kenes_2017/Documents/motiyamin.pdf�
http://www.isa.gov.il/הודעות%20ופרסומים/5215/5216/2017/kenes_2017/Documents/ilanzioni.pdf�

POYY ONNAYN 2WINY OTIND DUNNI MPT D% NPNDA POYY OVAVN 2W1ND 1PN MINSIND 1Py
: MININ MIXNIND NXIN PVIVNN AYINN NNDNA . TPRNIYNN NINA

DV qUIVN MIPPAN DY AN P2 DT, OITIRD NPONN DMIND MWNY WYY 9950 PHIX TNIY
,IYPYN MOLONND ,NYANN MOVONN NI ,NPMNN MOVONN DY WIT DY TUR ,DYTIRN NPONN
D»903 NMMT NP>TA0 DN OMP PN IION TMIY ,1D 10D .0MI0D NIMT NN MLINN

© papum

DYTINND YTV ONN MPTY T2y0) IIONIN XTI NN XYUND )T ,NNN UKD INOIT OON Ty
NVPPTN NP 9PN IR DXNKD NN NIVN PR I HNOYT TNIY WITN INKNINA (DM
¥ Y2IPN ,MIINND PINY 97 PYD NN PITN MY DMHYIY YDINVPIPTN MDY 190N NN NN
M PIN TIY .OVWTIN NYIDYI DNX NMINAZY N72NN 07N 19D DIDN NN NN WPINVPPT
DOINY ,NH2NN Y722 DN YN NPND NVY NIDNNIY NNPNN NN TIND NIV I8N MPTY H2yNN

51 2239 YN MNNH DNON YN DRN NPNAN HY NYAWN PN TPXININ HITH NN

P2 .00 DXPYWINI MPAN PN XY JT,0°PYN DIND IXRINK) INY WK ,IIDIN NN 7Y
,ND NITAD 1MW NN PIYL YSIN NPIN ,NND2 NN : OININ DXPYINI YT 21N T1IY AN
DAV NN, TIRND PNININ 2INDY DMPNN DN KDY 125 XN TTHI MINDIN MIHAN DY DIy
(SPAC - Special Purpose Acquisition Company) D>03) 1N MY X9 NYPWN 1N 191,000

¢ nomnn Y¥ PV Yy DODIANN

AYNOVPPTN NTIAY NPDOVPON XYNA MT PVIVNN TIVHL N2 NIVIYN ,0IV DTN 1T Ty
JUND DY JPNOVPITN NTIAY NPDOPON NN TIVNY MIIN NTTIVHD MYIN D PIN INNINA
MNXINN NN 2NIND MIVORND NN NIN2 MWIN , 7295 .best practice HW S 7 N YysHnn DTN
YT 9IPXYW MIIND NNY NIVN,(MXIMN YTIARN HYNN NMINNN) MIINN PINT NNIYNRIN NIDINN
NORY NNONI 7PN NDNN D NN NIVND INYMD TN NNIND NOIYN TONN YHONDY DN 2N

 pymixn

POOP TIY 020N YTV OONYT INDN XYNA YT OVAVYNN TIVN D02 JOAVN ,POP P TNY
2NN MYIN NN MY ,XYN DOWITND NPIRITH MIIND DY TIVN M1 INDNY DNONN
(10377701 MP 1NN ,MNAPD) MODN M MUNA MYV 79 ,91990 DIWIN ITON NN

[N]

(3]

B);

(7]

(Nl

.kenes 2017/Documents/shmulik.pdf/5215/5216/2017/0>91939%20MyN/http://www.isa.gov.il

: N2D YIPA NMIYIN INND NMIT DIDA 10N PN TNIY PSNY TISNHN
.kenes 2017/Documents/AMIRH.pdf/5215/5216/2017/0°919391%20My1n/http://www.isa.gov.il

: NID YR NMIYIN INND NIMIT DID INOITOIIN T1Y MNNY NINHDN
.kenes 2017/Documents/ELID.pdf/5215/5216/2017/0%9Y9391%20Mmy1i/http://www.isa.gov.il

: NI NYPA MYIN INNI NMNT DIDA 312N NNOD TNIY PSIY TISNN
.kenes 2017/Documents/LIORZ.pdf/5215/5216/2017/9910991% 200y 1 /http://www.isa.gov.il

: N2 NP2 MYIN INNA NN DID DIV DTN 7T TY NNISIY NINHN
.kenes 2017/Documents/HADASY .pdf/5215/5216/2017/0°910391%20MmyTn/http://www.isa.gov.il

: NI YR MYIN INND NAT DI POOP P TV DXNY NINDN
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599 1170 .D»WPA MY NN XWNA NYT 00N DX TON DINN TPNINN PPDI0N 197 Ty 0]
N9N N9% 1) DX MM MYIN) NHNHNI MOWI MWD MINYN : DININ DONYNN NN I P
,(1N9¥ N7201 MM PIND MIXNN DY TN MIPI DX9IY 12 WAPIY DININN DN TOWN ONINY

% 97012 D9 MMNT DIDID NN NNTI 191,230 SITONI N PAIYY MNY MINIAN NN

MAMY DY YTINNN MAND NN PN D TIY DNV MANIWL MNT> RWNA 1T 10D S Ty [v]
MMIN DX NN 1975-N75WNN L[WTN NON] NMOMWUN NTIPAY 5 /0N PPN 2D P NN
DY DWONN YTINNN DWNNN D950 NNYTL NP MIIANND NNV DY DOONN YTINRNN HWNNN
MADN NMAMVY DY INDNDY DY DITP 1N MYIN NN .MIIND PIN 290 NPNDY MIIN
IN DMINDN) DINP PITD DMTIND DXVPNI MNP IPNN PPN D ,0MVY DIDINNI MY
* (0»nINY

YN DWITI DM (1) 7 0pphTo 0 DIRUNI MIXN PIYN PUNT PO PHmY I NI [n]
TN PO DPNMPN NMINITA DXPPYNA NYITT NNMP YD WHITIN — DMVNNNM 210N MDD
D) PON DNMNND W OMNM 1PIY 11TV DI 9D PIN TIY .DNN THN NI 920 N0 IWRD N0
YOMPIY DI ,ONYNNY PIX NYNN AT P2 OO THH DMPT NNONI ON YPNVPPTN MT2
DIANN ONPN,I1210 DXNVNN DMPOYN DNIIWVINN DOVNN NP : DINIAN DIMIYD PN
NN CTIRNNIY NN NIPN ,NVTNN MINND NPNI MVPTH ,NNN MNMNI ,XIN NP2 VI wn
NYINO MNINNM PPYN DY DOPT ,DNAN MY IWNINIY DY NNON 0NV
D)2 MYT YITND MUYV 9200 SPR DY NPIYAN MOOYND MINDNT P 90N .ONIWIN
DMWY DINSNN DY ANINND NIV — NPT MIAN (2) HT 7PNDA MMN DDA NOPIY G MYIN
172 P90 IORY N2 NPT MNITA PADN INY NP : 1T KD ,N1T MI2N DY MPra MIWan
NNOYN YT-0Y MPANN PV MOPN SNV NN (3) .7INITINND DN 191,071 T NPNTINNI
TN NYNN 229D NN DY NOIRN 5102 191 NTNR KXY NYSNI OINdNN NN 51V — MWD
8 11 Pya NPPPN NYNN NNDTD 2017 120¥TA 26 DPA I PIY

:YPYN YP2IN DYDY IMTI 12 ,0MRDNA IN PN NYPYN PPN XYL DIND TIV) DION 0PI (V]
YPYN MM 191,07IRI0V MYAVN NPAN ,DMINNN DM PN

.kenes 2017/Documents/RONK.pdf/5215/5216/2017/02910191%20myNn/http://www.isa.gov.il

: NI VP MVYIAN INNXL NIIT ©ID1OPOVAIDIN NN TMY NMNIY NMINHNN

.kenes 2017/Documents/HILAO.pdf/5215/5216/2017/09M039%20mMyNin/http://www.isa.gov.il

: NI NYIPI MYIN INNI NIAT DID 1N OYIN TIY PINY NINNN

.kenes 2017/Documents/ROY C.pdf/5215/5216/2017/0M0391%20myNn/http://www.isa.gov.il

: NI VP MYIN INNI NI2AT ©IDIONNDY NI N7 PINY NINNN

.kenes 2017/Documents/RONA.pdf/5215/5216/2017/02910191%20myNn/http://www.isa.gov.il

: NN VWP MYIN INN NPNT NYNNN .2007-370WNN ,(NXD TIY N1 NYSN ININ) TIV M NP NidND NySn

http://www.isa.qoV.il/%D7%97%D7%A7%D7%99%D7%A7%D7%94%20%D7%95%D7%90%D7%9B%D7%99%D7
%A4%D7%94/Leqgislation/Proposed%20L egislation/Suggestions/maximum_price draft/Documents/maximum_price dr
aft.pdf%23search=%D7%90%D7%95%D7%A4%D7%9F%20%D7%94%D7%A6%D7%A2%D7%AA%20%D7%A0%
D7%99%D7%99%D7%A8%D7%95%D7%AA%20%D7%A2%D7%A8%D7%9A%20%D7%9C%D7%A6%D7%99%

.D7%91%D7%95%D7%A8
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YIRS WM SN DNITY

NVYY Yoya MNPOY

NVIYY F5¥a MNPOY VITN

MHYY2IN ,NVIOY YDV NMINPOY HY 1NN UTND YT ,1MNANN PIND (1X)275 PYDY DNNNA ,7I1O01D
PYD 1Y DYDY ODYI MNPOYY DN TUNDI) DNV WDV TN ,MHaNN PIND (N)275 PYO 9T
) NIYIN NNPYAN NTYY DX,V VIOV DY NN NOPN MIAPD 1N ,MIINN Pind XY (4)270
oY NYVINVN NAINTND WD XTI DYDY NNHNA PN .(PAIYD MDD NIV INY NIMIND NNPNN
NI PIMIXNNA NOWWYN Dya NTNRY DY DI0NN MN TONNI PN 1IN NPAY PNVPITN

7 (ny 992 DPD MOT NI2NY NHMP NI NVIOY Y9¥1 MXPDYY DN’ MIYPNNN TYHN NPRTI

1223¥ ’9¥a DY MNPOYY WP NNPPAN NTY NYAPY DTN MNN HY DINIY 9IYINY NINa

DOOM) ,YNIN MIYH HNR MIAPD IRV NNPXAN DTV ,1MNANND PINY 117 PYO MINNND OXNNA
-5 NNND DN NYAP NNPYAN NTYNY D35 .NI12NN NYNINY 1Y YY1 MIRPOYY WP O
72N INNHRND DN 19N NTNN MNX NX YTNND TWUNRI NAD YITN XN ,D9PIN DY NIV 1N
D2¥2 DM NHINRD MIVIRN NN 9D 117 PYD .ANINKD DIIMIN NYOR TNNND MY 90N Ty

: DNAN

DOEMNN SNYA/NPMNNI MZIPD MDD MNIN SNTA/MHIPINI MINPOY MDY N7 NN [N]

NIYN IRV NMINPDY INDY NYIT NNPXAN DT ,MHaNND PIiNY (R1)117 Pyod oxNNa
TNSO MIIN OND/MIIND ,MIIND PIND (X4)-Y (4) ,(1)270 DXYDI NNND ,NVIDY oY)
YNDA/NVPMNND MIIND PIND 255 PYDI NNHNXI MDY NPDY 191 MIIND PIN 29D 1NIVN
DN 297 MXPOY N MDY DY N0 )0 NIND VONND TPRYI NNPXAN DTV NPMNN
1ANY DTN MNX NN MYY NNX PNAD NNPIAN NTY DY .UXRIN MIYD NNR YAPNY NN
YN NN N ITON PR L,NVN NIXRD NPNIAN IYNRD ,N1AND JNHRNND DTN NN
MNPOYY YN NN MV TONNI DTN MNN MINNNY ONNN WY NMIRPOYD
NIV DY ,MPIN XD NMINPOYI 172NN NOMIN YT-DY NNDY NIINN MV ToNNa WY
PN N NNPXAN NTYY OT-0Y YNHIANWY) NP 5NN NIIN DMOPN 1D NINTY NNPIIAN
% NN MNKY DRNNA ,N9MINN YT-9Y Y191 MINPDY NP MNMINI NN TNXY (1997

28.1

28.2

9

.28

MWYIN INXA PHT MTN (2015 9208T) NV Y29 NIIN 12 MIXPDY NN NPO XYN DIRNH 1127 MT 0) XD
: NI NWPa

.Corporations/Report/Documents/151215 1.pdf/0np1910%200990/http://www.isa.gov.il

LPING 26) (IW PIN) MDWM MIRY - MIANN PIND 16 NN : 101-15 190N MVIWN 930 NTNHY INT MY WP
: N2 7IVWOPA MY INNA NIY NTHYN (2011

/DNPINN%20029%)/http://www.isa.gov.il

.Corporations/Staf Positions/SLB_Decision/Control _Oner/Documents/IsaFile 6272.pdf
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NN YN INOSMIND TYN NYAPY NPN IMN [1]

Y1 MNPOY YD YAPY NWIT NNPPAN DTV ,MN2aNND PINY (A1)117 Pyod ornna
PINY (N4) IN (4)270 DXOYDA MNNI) NPLIY N7IN NN NPNDY MIINA NVDY
INL,NTYND DY DNMPY9A O MIND TON DMPY NN ,MNIN MRPOY PN DX N ,(MI1INN
VAPNY OINNX 00N 1IMPY 0D NIAPY IN ,YIAPNY DTN MNN 19D 0T IV yapnv
N TPRYIY,NPOYN MDY ONNNA DI1DN,INND MXPOYI MIVPNN DIV, NNPIAN DTN
SNMIND DTN NNN IYIAPIY DD ,NININD ;UNRIN MIYO NNN DTN NN DY PHYY Maph

NN TN TIY NDN TY YTNN IYRDY ININ )N NYITI NNPXAN NIV

MNPOY NPT D7D MNNY MINT IIRY MNPOY DY MYIND JOIN NYAPY N7 MNN [>]
bl lake 1)

SV MYORN PIN NN VIAPY NYAT NNPAAN DT ,MIINN PINY (X2)117 yoY DNNNA
DY MR N MNYV PPV IR MIRPOY M0 NP Nt 59521 ,1MNNIT )IORY NIRPOY
(N4) N MW (4)270 YDA ININRD NPOY - 7HNMT NIPRY APOY’ DT PIYD ; NNPIYAN NTN
PINY (R1)117 PYD MXNN 29D 7D NVONN NNPAN NTYNY ,MIIND PINY N
NTYY TOERYN ,NNMIT NPRY NPOYI NN NP 19) DPIN NPRY NPODY NN 2D MIIND
MIYY NNR YAPNY DTN MNN 29D MINPOY DY ND 1200 MNNNI NPD DY VONND NNPIIAN
MIYI NNKR YR NMYOL MNMIT JPPRY/NINNDTI MNPOY DY MNMPDY DTNHN MNN . WUNRIN
955 (MMM YPRY MINPDY DY NYOIND 19N NYIAPY G0N NINT) NNPXAN DT YT-DY
NNPAIAN NTYY NN MNMIT IPRY MINPOY DY 1IN 1IN PRIYY DTN MNN WIAPIY

AN TVINND MY 9IDN TY WTNN YIUNRD) JNIN )IN2D NYIT)

NNPAN NTY HY DIODI DXTPON

NN DN NN ,DOYD 28 PYDI VNN ,PNY DY MNPOYD YINN DI NNPXAN NI DY DTPIND VI
DMPYD Y NTNY : 0NAY,(6)-(3)-) (1) DNLP DXYDA 117 PYDA DMWNAPN DXADNN T TPINY 29N NNV
NIND OMPOD PRIYD T NDMIYD YA YTINND HYNNN NONWN 21 NORY NNI) NI2ND DY SpOyN D13
992NN DY NTIAYN TN DY NN ; (NTYNN 112N DPRY NIVN ONYI MNON NOY MY Dys NNab
NAVNN DN NTIAY G20 NN ;292390 TPRN TIPON NIANN DY NN NNPXAN TIVH NN 799N
YXIN DMV NMINYITN NYIR NXRIPY .0XT2IY NMYN DNV 19IN 22)D DITON NYIAP 1D ;119 1PN

.DMMPY D33 DMIDIN NPOYN THXD NNPIAN NTYNA ONTY 1Y NON DIRWYN NN DI THNNNY

N93NY NN dN22/INWN NVPIT IY NPT MY ININ

MIYON ONIN D32 OMDN MNDIAN OINVPIPTM OPNXNN DNVPPTN NTNIY DY NAIN MDYNN NIND
9PN DY WP IYTI) MPWIN MNINT NTMIY ON DY 19PN DINNY MDDYN MOOWNM ,)PTa OWIPN
NN (DM MNYTN NN NN DTV IN ANPXAN NTY ST-DY PNY SHYa MXPOY DY DNON
DYNVPITN DPNYNN DINVPITN DY ONTNY 1272 NHPNNPN NN TV NNTH TINN 9 1 DIWYNIN
MNPY YPN NI D) (NPT DY NNPP TN VDY) PTA IWIAPIV MPYIN ININ I DNININN OMON MNYIN
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DY TAN MPA NI NINND NNEOHNN 72NN DNPYI SNIN NNINNY IPTII 12 THINNN NI NWYD
DND MMAY (YD 14 PYDA 1INMND) MYIN NNDIOY YTINNN YWNNN NOXY DY MIDTYN NDNIA 3 NONY
NP DN YD NN DMYN HNYAN ONVPPTM OMPNNONN DMNVPIPTN DY NPT NIIYI MPTN NIV1
DN OMIPPNNI 1D 1) AP ATYON PRIYI MIAND PIND (1)) (2)240 YYD MXNN NN MPTN M1

201 ON22 NVPPT IN MNNN NOPPT NNNID DOWITIN DININD

29900 M

959 91NN NPITH NN IWRY DINNTHN DIPIRND DOWITI MIHANN PINY N267 PYD MINNND ONNNA
DNIRNNA TNXN DX NNIND NPPTH IXR NYD NYN PNAD YT JPNVPITN DNV WIDYD NNX NN
90102 (01NN NYYTN NYIAP DY DIPYD WY DD ANND) MNAND PIND 2267 PYD MINNND
INDTY DY YPNOVPIPTY PONND NIN DIMNN NIV DY MDPIND THNX ,MIINND PIND X118 PyDd DXNNA
INY YTNN NIYIN YITI ONXD NNAD MIIND DOONN NN .NNIY DX PNIADY 91NN NPITN DU NYd Nyn
PYO MY PNV NN XY MYIN IITHIY NPNPIPNN MOPNN NIRD I P2 ,21NN NPOTH SV NNITY

.12 7Y DMV 172N 1XYW POOM (DY 10

T9¥ $719793 23912 19939390 NOYIND NHINN HY NNIPN NN

2N TN MM DINNT NN NDIN NN NIDND MYIN NNDIAY DNPIVIPN THDN NNDNI
N PIXNI NHMP DNN VHNNY NXIAL MYIN JNINY DINPWAN TAN I 1NN MWD 72, MYpYnn
IPYDY NPAD YPNVPPTM NONIND DY YD NPNAN MMIVIN NITYI MPID PN SW NP 1N 1D NN
LY VPN LIPNINDN DX PITYD TN W ORD ONPN 19IND PITAD) NINRN NN DY NNOYIN INN
VINA NINN DY NNNNN IT-DY DPNNPN NMINYT Y1) : NININ NMIVOAND DX ,ITON P2, N8N MYIN
; 9MINDY (MYLY ORINND OIND IN) )PNVPITY DNVIN , DMWY DMPID MITD ,NINT NN VNI
SYa MIIY ,NMONN MIDIND DMNITY) DMNY NN D) ;00D NN DY 1dNXYTH NPdTa DY NI
TADNA NS MYIN 2D IO T .NDIND MIDIN DIVON DWIANND DINPY YW IN 78D NMNNINN
29D IN) MNDY DNY YAIND HNN NN PO TNIYD ¥ TINNAN NPIRN DN NITYN PN D INNRN
TN NOONRN NINNN PONI ,90N2 .(1NIA0Y TINNI NPMNND NMNNONN PIY DI VIV NN WITIN
NPTIND NPV NPNNPN MDVTN 2YWH DOWOSN NN ,NIVN INYDY DNVPITY MIYIN NINDNI D)
0I92) DNNON NIYN IRI/DMNVPITY (71 MPT MIN,PAY DY NMINPOY ,029 YT : D) NPLVINDI

.DWIND

31

.32

INNI NPNT DTV (2013 312 10) NN NN NLPIT YW NPV :101-17 990N HVIYN DID NTHY SYNY NNI
: NIN NVWIPA MY

/DNPINNY%200°9)/http://www.isa.gov.il
.Corporations/Staf Positions/SLB_Decision/Control Oner/Documents/IsaFile 7758.pdf

: N2N MYPA MYIN INXA PR 2011 VOINN YTIN2 DON DNPIVIIPN THON
.Enforcement/Admin_Enforcement/4274/Documents/IsaFile_5913.pdf/n9981%20N>pn/ http://www.isa.gov.il
: NI NP 2012 VOMIN YTINI XY DDNAY MW MONRY THON D) NI
.Enforcement/Admin_Enforcement/4274/Documents/IsaFile_7020.pdf/n99x1%20np>pn/http://www.isa.gov.il
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{2°WNa NNYYNA DY DIVNNMDIY NINAN IN NHNY Y52 DOIMYAIY DITIIY 1IN

MTN MAN Y9 NN PPN INN L7351 YNNI 7293 HYDVNTAPN MIVNY 9019 AT 991N NN Y1NPN
799NN PN IDNY NIPN U3 YATIN 0aVUNN NP PINN OINNY 27D 1 PN 12 DINTIN DINYNA MION
1Y WY NN IN MIND ,2P0NINN 28N DINPYA PIXR DAMIMND NN IN AT 99102 MINN NN J57YY 3NNN

ST 9993 MNINRN DY NaYVN
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	 העדכונים המובאים במזכר זה נוגעים בעיקרם לחובות הדיווח התקופתי החלות על תאגידים מדווחים באופן כללי, בין היתר, מכוח הוראות תקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים ומיידיים), התש"ל-1970 ("תקנות דוחות תקופתיים ומיידיים"), והם אינם מתייחסים לחובות הדיווח החלות בקשר עם תאגידים או תחומי עיסוק מיוחדים, לדוגמה - גופים מוסדיים, וזאת למעט מקומות בהם התייחסנו מפורשות לעדכונים כאמור.  
	 הסקירה שלהלן הינה אינפורמטיבית ותמציתית בלבד, במטרה להפנות את תשומת הלב לקיומו של עדכון בנושא מסוים, ואין בה כדי לסכם את מלוא חובות הדיווח החלות על תאגידים מדווחים.
	 ביחס למקצת העדכונים המובאים בסקירה זו, טרם פורסמו נוסחים סופיים מחייבים. עדכונים אלה נכללו במזכר זה בין משום שהם עשויים להפוך למחייבים בזמן הקרוב ובין משום שניתן להסתייע בהוראותיהם לצורך בחינת הגילוי הנדרש במסגרת תהליך הכנת הדוחות. בהתאם, מוצע לעקוב בקשר עם עניינים אלו אם עד למועד פרסום הדוחות ייכנסו לתוקף הנחיות או תיקונים נוספים. 
	 הסקירה מחולקת לפרקים הבאים: בפרק א' ייסקרו עדכונים הנוגעים לחלק א' של הדוח התקופתי (תיאור עסקי התאגיד - דוח הברנע); בפרק ב' ייסקרו עדכונים הנוגעים לחלק ב' של הדוח התקופתי (דוח הדירקטוריון); בפרק ג' ייסקרו עדכונים הנוגעים לחלק ד' של הדוח התקופתי (פרטים נוספים על התאגיד); בפרק ד' ייסקרו עדכונים כלליים ודגשים חשובים נוספים; ובפרק ה' ייסקרו עדכונים בנושאי ממשל תאגידי, המצריכים בחינה "ותחזוקה" תקופתית, אשר תאגידים רבים נוהגים לבצעה במקביל להליך עריכת הדוחות השנתיים.
	 ככלל, ולמעט התייחסויות מפורשות, הסקירה אינה כוללת עדכונים הקשורים לחלק ג' של הדוח התקופתי - הדוחות הכספיים - ובהתאם לא מופיעים בה לדוגמה עדכונים של תקני חשבונאות, החלטות אכיפה חשבונאיות או החלטות אכיפה בביקורת שפרסמה הרשות, או הנחיות ועמדות אחרות, שפרסמה הרשות בנוגע לדוחות הכספיים או לנושאים חשבונאיים.
	בכל שאלה או צורך בהבהרה בקשר עם העניינים המפורטים בסקירה זו, ניתן לפנות לאנשי הקשר שלכם במשרדנו או לעו"ד גור נאבל, בדוא"ל: gur.nabel@goldfarb.com ו/או בטלפון 03-6089852.
	1. גילוי אודות פעילות פיננסית מהותית
	בחודש אוגוסט 2017 הרשות פרסמה שאלות ותשובות בעניין הגילוי אודות פעילות פיננסית מהותית במסגרת הדוחות התקופתיים. בין היתר, הרשות התייחסה לסוגיות הבאות: 
	1.1 כאשר לתאגיד קיימת פעילות פיננסית מהותית שאינה מדווחת כתחום פעילות ו/או כחלק מתחום פעילות, עליו לכלול במסגרת הדוח התקופתי גילוי בגין פעילות זו, שיאפשר למשקיעים להעריך את השפעת הפעילות על התאגיד והסיכונים והסיכויים הנובעים מפעילות זו. מידע זה יכלול, לכל הפחות: תיאור ברור ומפורט ביחס למדיניות ההשקעה של התאגיד; הגורם האחראי על קביעתה ואופן ניהולה, ובכלל זה תדירות בחינת המדיניות; יישום מדיניות ההשקעה של התאגיד בפועל, בתקופת הדוח ונכון למועד הדוח, תוך התייחסות לאפיקי ההשקעה העיקריים שנקבעו במדיניות וציון שיעור ההשקעות בתיק לפי סוגי ההשקעות שנקבעו במדיניות; פירוט רווחים או הפסדים שהוכרו במהלך תקופת הדיווח; הסברים לפערים משמעותיים, ככל שקיימים, בין מדיניות ההשקעות לבין ההשקעה בפועל. הרשות ציינה עוד כי מידע כאמור יובא באופן תמציתי, תוך התאמה לנסיבות העניין ובשינויים המחויבים, בהתבסס על הוראות פרט 25 לתוספת הראשונה לתקנות ניירות ערך (פרטי התשקיף וטיוטת תשקיף - מבנה וצורה), התשכ"ט-1969, הוראת תקנה 10(ב)(7) לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים ועל תקן דיווח כספי בינלאומי 7, "מכשירים פיננסיים: גילויים" ("תקן 7"), אשר קובעים הוראות גילוי שונות ביחס למכשירים פיננסיים.
	1.2 תאגיד רשאי לכלול את המידע כאמור בסעיף 1.1 לעיל, באופן מרוכז במסגרת פרק תיאור עסקי התאגיד או במסגרת הבאורים לדוחות הכספיים, תוך ביצוע הפניות למידע זה בהכללה על דרך של הפניה, בהתאם לתקנה 5א לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים ו/או בהתאם לסעיף ב6 לתקן 7. 
	1.3 תאגיד כאמור בסעיף 1.1 לעיל נדרש לעדכן את המידע על פעילות פיננסית מהותית במסגרת דיווח רבעוני או חצי שנתי, זאת בהתאם לתקנה 39א לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים, הקובעת כי בדוח רבעוני יובאו כל שינוי או חידוש מהותיים אשר אירעו בעסקי התאגיד בכל עניין שיש לתארו בדוח התקופתי. 

	2. גילוי אודות סיכוני סייבר
	בכנס תאגידים התשיעי של הרשות, שנערך בחודש דצמבר 2017, הרשות התייחסה לגילוי הנדרש בנושא סיכוני הסייבר והתממשותם, לרבות הגילוי הנדרש במסגרת הדיון בגורמי הסיכון בדוח התקופתי וכן, ככל שמהותי, בדוח הדירקטוריון ובדיווחים מיידיים. לפרטים נוספים, ראה סעיף 27[ח] להלן.
	3. תיקון תקנות דוחות תקופתיים ומיידיים בקשר לגילוי הנדרש אודות חשיפה לסיכוני שוק ודרכי ניהולם
	ביום 30 במרס 2017 פורסם תיקון לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים שבמסגרתו, בין היתר, תוקנה הוראת הגילוי הנדרש בדוח הדירקטוריון בעניין חשיפה לסיכוני שוק ודרכי ניהולם, כקבוע בתקנה 10(ב)(7) בתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים, באופן שחובת הגילוי כאמור בתוספת השנייה לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים אינה חלה עוד ביחס לכל חברה מדווחת, אלא תחול רק בהתקיים אחד משני המקרים להלן:
	3.1 בדוחותיו הכספיים של התאגיד הוצג מגזר בר-דיווח שהוא מגזר פעילות פיננסי; 
	3.2 לתאגיד קיימת פעילות פיננסית מהותית.

	4. תיקונים לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים
	ביום 17 במאי 2016 פורסמו תיקונים שונים לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים, ובכללם:
	4.1 תיקונים הנוגעים לגילוי אודות קיומה של טעות מהותית בדוחות הכספיים, אשר במסגרתם, בין היתר, נוספה תקנה 30ב לעניין פרסום דוח מיידי בדבר טעות מהותית בדוחות כספיים או בדוחות כספיים ביניים והפרטים שיש לכלול בדוח מיידי כאמור. כמו כן, נוספה דרישת גילוי במסגרת דוח הדירקטוריון (שנתי או רבעוני, לפי העניין) שבו תוקנה טעות מהותית שנפלה בדוחות כספיים, לפיה התאגיד נדרש לתת הסבר בנוגע לתיקון הטעות, לרבות הפניה לגילוי הנכלל בדוחות המתוקנים בנוגע לתיקון הטעות; תיאור השפעות מהותיות של הטעות ותיקונה על עסקי התאגיד, לרבות חשיפות מהותיות הנובעות מהן (כגון עמידה באמות מידה פיננסיות, עמידה במבחני החלוקה, התקשרויות עם נושאי משרה בכירה וגורמים אחרים); תיאור השפעת הטעות ותיקונה על מצבו הפיננסי של התאגיד, לרבות קיומה של הנחת העסק החי; וכן כל פרט אחר הנדרש לצורך הבנת הטעות ואופן תיקונה.
	4.2 נמחקו תקנות משנה שכללו דרישות גילוי בדוח הדירקטוריון, כדלקמן: פירוט הקשר בין התגמולים שניתנו לפי תקנה 21 לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים לבין תרומת מקבל התגמולים לתאגיד, תוך ציון אם התמורה הגנת וסבירה (תקנה 10(ב)(4) לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים); וכן גילוי בנוגע להליך אישור הדוחות הכספיים של התאגיד (תקנות 10(ב)(15) ו-48(ג)(14) לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים). 

	5. גילוי אודות ביצוע תוכנית למכירת ניירות ערך תוך כדי מהלך המסחר בבורסה (At The Market Offering)
	במסגרת התיקונים שבוצעו בחוק ניירות ערך, התשכ"ח-1968 ("חוק ניירות ערך") ובתקנות ניירות ערך, המאפשרים הצעת ניירות ערך על-ידי תאגידים מדווחים תוך כדי מתן פקודות מכירה במהלך המסחר בבורסה (At The Market Offering – "ATM"ׂ), נוספה, בין היתר, בתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים דרישת גילוי במסגרת דוח הדירקטוריון בדבר אופן ביצוע תוכנית ה-ATM שאימץ התאגיד (ככל שאימץ), לרבות כמות ניירות הערך שנמכרה, כמות ניירות הערך שנותרה למכירה לפי התוכנית והסכום שהתקבל בעד ניירות הערך שנמכרו לפי התוכנית. 
	6. עדכון עמדה משפטית מס' 105-27: גילוי בדבר תזרים מזומנים חזוי
	ביום 5 בפברואר 2017 עודכנה העמדה האמורה, הכוללת שאלות ותשובות בנושא תזרים מזומנים חזוי. בין היתר, הוספה הבהרה בנוגע לשאלה מה ייחשב כתזרים מזומנים שלילי מתמשך מפעילות שוטפת. הרשות הבהירה, בין היתר, כי יראו כל אחד מהמקרים הבאים כתזרים מזומנים שלילי מתמשך מפעילות שוטפת:
	[א] בשנת הדיווח הקודמת הישות המדווחת הציגה תזרים מזומנים שלילי מפעילות שוטפת וכן בתקופה מצטברת של שישה או תשעה או שניים-עשר חודשים בשנת הדיווח הנוכחית הישות המדווחת הציגה תזרים מזומנים שלילי מפעילות שוטפת;
	[ב] בשתי שנות הדיווח הקודמות וכן בתקופה מצטברת של שלושה חודשים בשנת הדיווח הנוכחית הישות המדווחת הציגה תזרים מזומנים שלילי מפעילות שוטפת;
	[ג] בתקופה של שישה רבעונים רצופים הישות המדווחת הציגה בכל אחד מהרבעונים תזרים מזומנים שלילי מפעילות שוטפת.

	במסגרת העדכון התייחסה הרשות לשאלה נוספת בנוגע למקרה בו לתאגיד מדווח קיים גירעון בהון החוזר בצירוף תזרים מזומנים שלילי מתמשך מפעילות שוטפת בהתאם לדוחותיו הכספיים המאוחדים השנתיים, כאשר בדוחות הכספיים הנפרדים לאותה שנה ("דוחות הסולו") קיים הון חוזר חיובי ותזרים מזומנים שלילי מתמשך מפעילות שוטפת. השאלה הינה האם בנסיבות אלה על התאגיד לכלול בדוח הדירקטוריון שצורף לדוח השנתי גילוי בדבר תזרים מזומנים חזוי. הרשות הבהירה כי בהתאם לפרשנותו העדכנית של סגל הרשות, יש לקרוא את הרישא של תקנה 10(ב)(14)(א) לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים באופן שבו על סימן האזהרה שבתקנה 10(ב)(14)(א)(3) (גירעון בהון החוזר או בהון החוזר לתקופה של שניים עשר חודשים בצירוף תזרים מזומנים שלילי מתמשך מפעילות שוטפת) להתקיים בו זמנית הן בדוחות הכספיים המאוחדים והן בדוחות הסולו. בנסיבות בהן לא יהיה קיים גירעון בהון החוזר ותזרים מזומנים שלילי מתמשך מפעילות שוטפת, גם בדוחות הכספיים המאוחדים וגם בדוחות הסולו, אלא רק באופן חלקי, יהיה על הדירקטוריון לבחון האם המצב העובדתי האמור אינו מצביע על בעיית נזילות, לפרט את הבחינה שביצע ואת הנימוקים להחלטתו, כאמור בתקנה 10(ב)(1)(ד) לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים. בנוסף, אם תאגיד אינו נדרש לכלול בדוחותיו העתיים דוחות סולו, אזי סימני האזהרה ייבחנו בהתאם לדוחות הכספיים המאוחדים בלבד. 
	יצוין כי בנוסף לעדכון העמדה האמורה, פורסמו באתר הרשות שאלות ותשובות שונות הנוגעות לגילוי בדבר תזרים מזומנים חזוי.
	7. עדכון עמדה משפטית מספר 103-29: ממצאים בקשר עם נאותות הגילוי בדבר בטוחות ו/או שעבודים שניתנו על-ידי תאגידים מדווחים להבטחת פירעון תעודות התחייבות
	ביום 24 ביולי 2017 עודכנה עמדת הרשות האמורה. בין היתר, נוספו לעמדה העדכונים הבאים: 
	7.1 בכל הנוגע למידע אודות שעבוד של מניות חברה מוחזקת שסווגה בדוחות התאגיד המדווח כנכס פיננסי, צוין כי סגל הרשות לא התערב מקום בו לא צורפו דוחות כספיים של החברה המוחזקת וחלף זאת ניתנה הפניה לדיווחיה של החברה המוחזקת. בנוסף, ככל שבוצעה על-ידי התאגיד הערכת שווי של הנכס הפיננסי ששימשה לצורך ביסוס ערכם של נתונים בדוחותיו הכספיים, התאגיד התבקש לצרפה.
	7.2 מקום בו ניתנת ערבות על-ידי תאגיד שאינו המנפיק להבטחת פירעון תעודות ההתחייבות ("התאגיד הערב"), התאגיד המנפיק נדרש לתת את המידע המפורט בעמדת הרשות גם ביחס לתאגיד הערב.
	7.3 בכל הנוגע לשעבוד חשבון עודפים בפרויקט בניה של התאגיד, הובהר כי אם "השעבוד" הוא בגדר התחייבות בלבד להעביר זכויות לקבלת עודפים מפרויקט עתידי לחשבון בנק שישועבד לטובת הנאמן, הרי שאין המדובר בשעבוד. במספר מקרים בהם לא הייתה לתאגיד המנפיק אפשרות ליצור שעבוד על חשבון עודפים במועד ההנפקה (כגון אם טרם נחתם הסכם ליווי בנקאי או טרם ניתן היתר בניה לפרויקט), התאגיד נדרש, בנוסף למתן הגילוי הטבלאי אודות הפרויקט, כנדרש בעמדת הרשות, גם לתאר את מעמדם המשפטי של מחזיקי האג"ח לאשורו, ולציין כי מעמדם הוא כשל נושים בלתי מובטחים.
	7.4 בכל הנוגע לשעבוד על נכס ספציפי שניתן על-ידי התאגיד, הוספה הבהרה כי סגל הרשות לא התערב כאשר התאגיד שעבד מספר נכסים וצירף רק הערכות שווי מהותיות מאוד ביחס לנכסים אלו, כאשר לגבי יתרת הנכסים המשועבדים שלא צורפה הערכת שווי בגינם, ניתן גילוי כהערכות שווי מהותיות, בהתאם לתקנה 8ב(ט) לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים.

	8. עדכון החלטת מליאת הרשות מספר 2013-1 בעניין מודל הטיפול ומתן פטור לחברות ברישום כפול שמנפיקות אג"ח רק בישראל 
	ההחלטה פורסמה לראשונה בחודש ספטמבר 2013 ועודכנה ביום 27 ביוני 2017. במסגרת העדכון, בוצעו שני שינויים:
	8.1 תוקנו התנאים שבהיעדרם יידרשו החברות הדואליות לדווח לפי המודל ההיברידי, באופן שחברות דואליות יידרשו לדווח לפי המודל ההיברידי כל עוד לא יתקיימו התנאים המצטברים הבאים: החברה הנפיקה אגרות חוב באמצעות תשקיף הצעה לציבור במדינה בה פועלת הבורסה הזרה ואגרות החוב רשומות למסחר בבורסה הזרה; לא קיים הבדל משמעותי בין תקופת ההלוואה של אגרות החוב שיירשמו למסחר בישראל ליתרת תקופת ההלוואה של אגרות החוב הרשומות למסחר בבורסה הזרה; וכן תנאי אגרות החוב שיירשמו למסחר בישראל אינם נחותים באופן מהותי בהשוואה לתנאי אגרות החוב שרשומות למסחר בבורסה הזרה. 
	8.2 הוספה הבהרה לפיה במקרה של התקיימות סימני אזהרה (אשר לפי ההחלטה מקימה את חובת הגילוי לפי המודל ההיברידי), החברה תדווח דוח מיידי שכותרתו "תחילת דיווחים בהתאם למודל הגילוי ההיברידי", ואשר עניינו הודעה על שינוי משטר הדיווח. 

	9. ת"צ 30751-01-15 מרדכי גבריאלי נ' החברה לישראל בע"מ ואח' ("החברה לישראל") – הכללת פרט מטעה בדוח הדירקטוריון
	ביום 6 בדצמבר 2017 אושרה על-ידי המחלקה הכלכלית בביהמ"ש המחוזי בתל אביב-יפו תובענה ייצוגית בגין הכללת פרט מטעה בדוח דירקטוריון, לאור הטעיית המשקיעים לסבור שערך החברה נמוך משמעותית מערכה האמיתי. במסגרת דוח הדירקטוריון של החברה לישראל שצורף לדוח הרבעון השלישי לשנת 2014 נפלה טעות בסכום החוב נטו של חברה בת, באופן שסכום החוב נטו שנכתב בדוח הדירקטוריון היה גבוה בכ-376 מיליון דולר מהסכום האמיתי. בדיווח מיידי מיום 31 בדצמבר 2014 פרסמה החברה לישראל כי נפלה טעות סופר בדוח הדירקטוריון הרבעוני וכי סכום החוב נטו של החברה הבת נמוך בפועל מכפי שדווח. במועד ההודעה על הטעות זינק שער המניה של החברה לישראל בשיעור של מעל 5%. בתובענה הייצוגית נטען כי הדיווחים המטעים הביאו להטעיית ציבור המשקיעים ולנזק שנגרם למשקיעים שמכרו את המניות טרם היוודע דבר ההטעיה. עילת התביעה התבססה על סעיף 38ג לחוק ניירות ערך, הקובע אחריות לנזק בגין פרט מטעה בדוח, הודעה או מסמך וכן על סעיף 52יא לחוק ניירות ערך המטיל אחריות על מנפיק, דירקטורים של מנפיק, המנכ"ל ובעל שליטה לנזק שנגרם למחזיק בניירות ערך כתוצאה מכך שהמנפיק הפר הוראה של חוק ניירות ערך או תקנותיו. המשיבים טענו כדלקמן: מדובר בטעות חד פעמית בתום לב שהם לא היו מודעים לה בעת פרסום דוח הדירקטוריון; מדובר בטעות חיובית, שכן אין לחברה לישראל עניין בהצגת מצבת חובות גדולה מכפי שהייתה בפועל; המחוקק לא הקנה עילת תביעה לבעל מניה לקבל פיצוי עקב מכירת מניות בתאגיד במועד בו הייתה קיימת בדיווח טעות חיובית והסעיפים הרלוונטיים בחוק ניירות ערך מתייחסים למי שרכש ניירות ערך ולא למי שמכר ניירות ערך; טעות הסופר מתייחסת לנתון חוץ מאזני שאינו כלול בדוחות הכספיים ושהדין לא מחייב את הכללתו בדוחות; טעות הסופר לא השפיעה על דוח רווח והפסד, סך הרווחים הראויים לחלוקה, מאזן החברה ותזרים המזומנים או ההון העצמי ליום 30 בספטמבר 2014; הטלת אחריות בשוק המשני בגין טעות שנפלה בדוח ביניים צריכה להיעשות רק במקרים חריגים, כאשר הוכח כי הנתון השגוי הוכנס תוך כוונה להטעות או להונות ולא די בהוכחת סטייה מחובת הזהירות; וכן נטען כי המשיבים נקטו בכל האמצעים הראויים כדי להבטיח שלא ייכלל פרט מטעה בדוח הדירקטוריון. 
	ביהמ"ש הכלכלי קבע כי קמה עילת תביעה בגין פרט מטעה בדוח תקופתי, הן על-פי הוראות סעיף 38ג לחוק ניירות ערך והן על-פי הוראות סעיף 52יא לחוק ניירות ערך ופסק כדלקמן:
	9.1 אין כל מקום לאבחנה בין חובת הגילוי בשוק הראשוני לבין חובת הגילוי בשוק המשני, ולפיכך אין כל מקום לאבחנה בין האחריות המוטלת בקשר לגילוי בשוק הראשוני לבין הגילוי בשוק המשני.
	9.2 אין רלוונטיות לטענה לפיה לא מדובר בפרט מטעה משום שהמידע לא היה חייב בגילוי לפי חוק ניירות ערך. משעה שהנתון דווח לציבור המשקיעים קמה אחריות לנכונותו. בנוסף, המשיבים עצמם ראו במידע שבדוח הדירקטוריון כמידע מהותי היות ותיקון המידע נעשה בדרך של דיווח מיידי.
	9.3 נדחתה טענת המשיבים כי יש צורך בהוכחת כוונה להטעות או להונות, שכן לשון החוק ברורה ואין להפוך אחריות בגין רשלנות לבעלת אופי של הליך פלילי או מעין פלילי.
	9.4 אין מקום לאבחנה בין טעות שלילית לבין טעות חיובית המפחיתה משווי החברה או ממניותיה. חוק ניירות ערך אינו מבחין בדרך כלשהי בין מידע שלילי לבין מידע חיובי – מידע שאינו נכון הינו בגדר פרט מטעה.
	9.5 בשלב זה של הדיון עמד המבקש בנטל המוטל עליו להוכיח נזק לכאורה וקשר סיבתי בין הנזק לבין פרסומו של הפרט המטעה, על אף טענות המשיבים כי עליית ערך המניות אירעה ברובה בשל טעמים אחרים (אישור האסיפה הכללית למהלך פיצול של החברה). שאלת הוכחת היקף הנזק ואופן חישובו יידונו במסגרת ההליך העיקרי, תוך הצגת ראיות וחוות דעת מומחים.
	9.6 אין מקום לדון בשלב הבקשה לאישור בטענות המשיבים בעניין תחולת ההגנות בחוק ניירות ערך מפני אחריות בגין פרט מטעה, היות שנקטו בכל האמצעים הנאותים להבטיח שלא יהיה פרט מטעה בדוח וכי האמינו בתום לב שלא נכללה בו טעות. טענות ההגנה העובדתיות של המשיבים יתבררו בתיק העיקרי.

	10. עדכונים בקשר לגילוי אודות תגמולים לבעלי עניין ולנושאי משרה בכירה 
	10.1 עמדה משפטית מספר 101-21: שאלות ותשובות – מדיניות תגמול 
	בחודש אוקטובר 2016 פורסמה העמדה האמורה, שעיקרה שאלות ותשובות בנושא מדיניות תגמול, ביניהן נכללו גם עמדות סגל הרשות לגבי הגילוי בהתאם לתקנה 21 לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים. הרשות הבהירה, בין היתר, כדלקמן: 
	(א) במסגרת הגילוי הנדרש מכוח תקנה 21 בדוח התקופתי, על חברה לכלול גילוי בדבר יעדי התגמול שנקבעו לנושאי משרה הנזכרים בתקנה. אין בעובדה שאישור יעדים לנושא משרה מסוים הוא בסמכות ועדת התגמול, כדי לפטור חברה מגילוי אודות יעדים אלו. למשל, בחברה בה הסמיכה מדיניות התגמול את ועדת התגמול לקבוע יעדים למנכ"ל, על החברה לכלול גילוי במסגרת תקנה 21 על עיקרי היעדים שנקבעו בפועל למנכ"ל על-ידי ועדת התגמול לשנה החולפת. מדובר על גילוי בדיעבד של יעדים שנקבעו, לצרכי בקרה, ולא ליעדים עתידיים שיאושרו מראש. הרשות הודיעה שלא תתערב אם חברה תימנע מלפרט את היעד עצמו (למעט לגבי בעל השליטה) אם על בסיס אותו יעד שולמו פחות משלוש משכורות או אם יש בגילוי היעד כדי לפגוע בחברה באופן ממשי.
	(ב) שאלה נוספת בה הביעה הרשות את עמדתה הינה האם במסגרת הגילוי הנדרש לפי תקנה 21 תאגיד רשאי להציג הוצאה בגין תשלום מבוסס מניות שלא על בסיס כללי חשבונאות מקובלים. לעמדת הרשות, תאגיד מדווח רשאי לעשות כן, ובלבד שהגילוי האמור ניתן בנוסף לגילוי הנדרש על-פי תקנה 21 בהתאם לכללי החשבונאות המקובלים. כמו כן, התאגיד המדווח יפרט בתמציתיות את הכללים על-פיהם חושבה ההוצאה שניתן לה גילוי אלטרנטיבי כאמור.

	10.2 דוח ריכוז ממצאים בנושא גילוי בדבר תגמולים לבעלי עניין ונושאי משרה בכירה בהתאם לתקנה 21 
	יחידת הביקורת של מחלקת תאגידים ביצעה ביקורת רוחב בנושא גילוי בדבר תגמולים לבעלי עניין ולנושאי משרה בכירה בהתאם לתקנה 21 לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים, במדגם שכלל שישה תאגידים מדווחים. להלן סוגיות שעלו במסגרת ממצאי הביקורות:
	10.2.1 שלמות הגילוי שניתן במסגרת תקנה 21 – נמצאו מקרים בודדים בהם הוצאות שניתן היה לייחס לנושאי המשרה לא נכללו בסכומים שהוצגו בגילוי בתקנה 21, כגון: הוצאות בגין עדכון הפרשות לסיום יחסי עובד מעביד שחושבו לעובד, הוצאות בגין שי לחג, ייחוס הוצאות פחת רכב שבבעלות החברה ואשר שימש את העובד וכן אגרות בגין חברות בארגונים מקצועיים ששולמו בעבור העובד.
	10.2.2 נאותות מדידת הסכומים שהוצגו במסגרת הגילוי בתקנה 21 – בחלק מהמקרים נמצא שסכומים שהוצגו במסגרת הגילוי לא נמדדו באופן נאות. במקרה אחד, נמצא כי הוצאות בגין סיום יחסי עובד מעביד שנכללו בתקנה חושבו לפי תקני חשבונאות ישראלים ולא לפי תקני חשבונאות בינלאומיים (IFRS), כך שהוצגו בתקנה 21 סכומים שונים מאלו שנכללו בדוחות הכספיים. בחברה אחרת נפלה טעות בחישוב המענק של נושא משרה בכירה בחברה, כך ששולם לו סכום עודף.
	10.2.3 הגילוי הנדרש בהתאם לתוספת השישית לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים – נמצא מקרה בו שולם מענק על בסיס עמידה בתנאי סף של "רווח מתואם" (היינו רווח בנטרול הוצאות/הכנסות חד פעמיות), כמפורט במדיניות התגמול. במסגרת הגילוי לפי תקנה 21 לא ניתן פירוט המסביר את ההתאמות שבוצעו לרווח הנקי על מנת לעמוד בתנאי הסף למענק, כנדרש בתוספת השישית.
	10.2.4 קביעת יעדים אישיים מדידים – במסגרת הבדיקה עלו מקרים בהם בחלק מהיעדים המדידים שנקבעו לסמנכ"לים בחברה על-ידי ועדת התגמול לא נקבעו קריטריונים הניתנים למדידה לשם בחינה אובייקטיבית של העמידה בהם ולא נקבעו משקולות ליעדים השונים. לעמדת הרשות, הדבר עלול להפוך את המענק הניתן על בסיסם של יעדים אלו למענק בשיקול דעת. עם זאת, לאור תיקון חקיקה שנכנס לתוקף בחודש מרס 2016, לפיו כפוף למדיניות התגמול ניתן לתת מענק בשיקול דעת לכפופי מנכ"ל באישור ועדת התגמול והדירקטוריון ללא מגבלת סכום ולאור העובדה שדובר בסכומים לא מהותיים, סגל הרשות לא התערב.


	11. עמדה משפטית מספר 105-25: קיצור הדוחות
	12. דיווח ענפי ודיווח לפי סוגי חברות
	יוזכר כי בשנים האחרונות פורסמו תיקוני חקיקה, עמדות רשות וכן הצעות חקיקה שונות, המסדירות את אופן הדיווח ביחס לענפים וסוגי חברות מסוימים, ובכלל זה:
	12.1 החלטה 105-31: הבהרות בנוגע לגילוי הנדרש מחברות החזקה 
	לחברות החזקה מאפייני פעילות ייחודיים - בשונה מחברות תפעוליות העוסקות בתחום פעילות עסקי, חברות החזקה עוסקות בהשקעה בחברות בת. לכן עולה הצורך להבין כיצד הן מנהלות את החזקותיהן ואת מערכת היחסים בינן לבין החזקותיהן, בנוסף לתיאור פעילויותיהן של חברות הבת. כמו כן, חברות החזקה מתאפיינות לעתים קרובות בכך שיכולת שירות החוב וחלוקת הרווחים שלהן מסתמכת על תזרימים מחברות בת, ולכן קיימת חשיבות ליכולת ניתוח מעמיקה של "זרימת" המשאבים הנזילים בחברות החזקה. העמדה האמורה משקפת את הניסיון המצטבר של סגל הרשות לגבי הגילוי הנחוץ לניתוח חברות החזקה לנוכח מאפייניהן הייחודיים. כל חברת החזקה נדרשת לבחון אם המידע האמור בהחלטה אכן רלוונטי לציבור המשקיעים שלה וטעון גילוי. 
	העמדה כוללת את עמדת הרשות לגבי מיהי חברת החזקות וכן כוללת הבהרות בנוגע לגילוי הנדרש מחברות החזקה, ובכלל זה גילוי בקשר לאסטרטגיה בחלק תיאור עסקי התאגיד וכן פרטים שיהוו בד"כ מידע חשוב להבנת מצב ענייני התאגיד במסגרת דוח הדירקטוריון בעניין "זרימת" המשאבים בתוך הקבוצה והסברים להתפתחויות בסעיפי הדוחות הכספיים.
	12.2 פעילות בתחום הנדל"ן היזמי
	בחודש פברואר 2016 הרשות פרסמה הצעת חקיקה מעודכנת לתיקון תקנות ניירות ערך בנוגע לפעילות בתחום הנדל"ן היזמי, שמטרתה קביעת הוראות גילוי ייעודיות לענף הנדל"ן היזמי במסגרת תשקיפים ודוחות תקופתיים. 
	במסגרת השאלות והתשובות המפורסמות באתר הרשות, הרשות הבהירה בחודש דצמבר 2017 כי במקרה בו לתאגיד המיישם את הוראת הצעת החקיקה בנוגע לפעילות בתחום הנדל"ן היזמי יש יותר מחמישה פרויקטים העומדים בהגדרה של פרויקטים מהותיים מאוד, התאגיד רשאי להסתפק במתן גילוי על חמישה פרויקטים כמהותיים מאוד ולתת גילוי על היתר כפרויקטים שאינם מהותיים מאוד. בחירת הפרויקטים לגביהם יינתן גילוי כפרויקטים מהותיים מאוד נתון לשיקול דעת התאגיד. עם זאת, עליו לפעול באופן עקבי ולתת משקל גבוה יותר לפרויקטים אשר עמדו במצטבר בכל שלושת מבחני המהותיות שבהצעה. ככל שיותר מחמישה פרויקטים עמדו במצטבר בכל שלושת מבחני המהותיות, יש להעדיף תחילה את חמשת הפרויקטים אשר השיגו באחד המבחנים האמורים (לשיקול דעת התאגיד) את התוצאות הגבוהות ביותר. על התאגיד לפרט גם את הפרמטרים ששימשו לבחירת הפרויקטים לגביהם יינתן גילוי כפרויקטים מהותיים מאוד.
	12.3 הקלות לחברות טק-עילית
	ביום 10 באפריל 2016 פורסמו ברשומות תקנות ניירות ערך (דוחות תאגיד שמניותיו כלולות במדד ת"א טק-עילית), התשע"ו-2016 ("תקנות הטק-עילית"), שהותקנו בעקבות המלצות הוועדה לקידום השקעות בחברות ציבוריות הפועלות בתחום המחקר והפיתוח. בין היתר, תקנות הטק-עילית כוללות הקלות שונות לתאגידי טק-עילית (כהגדרתם בתקנות הטק-עילית), ובכללן: דיווח בשפה האנגלית; פרסום דוחות כספיים לפי כללי חשבונאות מקובלים בארה"ב (US GAAP) לתאגיד טק-עילית חדש, המקיים תנאים מסוימים שנקבעו בתקנות הטק-עילית; על תאגיד טק-עילית יחולו ההקלות הניתנות לתאגידים קטנים לפי תקנה 5ד לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים, אף אם אינו עונה על ההגדרה של תאגיד קטן, וזאת למשך תקופת ההקלות שנקבעה בתקנות הטק-עילית; בתקופת ההקלות שנקבעה בתקנות הטק-עילית לא יחולו על תאגיד טק-עילית תקנות 39א, 44, 44א ו-48 לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים, ולפיכך יהא רשאי התאגיד שלא לצרף או לכלול בדוחות הכספיים הרבעוניים את הפרטים הבאים: צירוף דוחות חברה כלולה; צירוף מידע תמציתי לגבי חברה כלולה; עדכון מידע שהובא בדוח התקופתי בקשר עם שינויים מהותיים בעסקי התאגיד; וכן דוח דירקטוריון לתקופת הביניים. כמפורט בתקנה 5(3)(ב) לתקנות הטק-עילית, תאגיד טק-עילית יצרף דוח שבו יפורטו ההתפתחויות העיקריות במצב ענייני התאגיד בתקופת הביניים ובתקופה המצטברת מתום שנת הדיווח האחרונה עד יום הדוח; הקלה בעניין אי צירוף הצהרות המנכ"ל ונושא המשרה הבכיר ביותר בתחום הכספים לדוח השנתי על הבקרה הפנימית.
	12.4 דוח ריכוז ממצאים בחברות נדל"ן זרות
	בחודש יולי 2017 יחידת הביקורת של הרשות פרסמה את דוח הממצאים האמור בעקבות ביקורת שערכה ביחס לגילוי שנכלל בתשקיפים ובדיווחים תקופתיים בקשר לזכויות משפטיות שיעמדו לטובת מחזיקי האג"ח במקרה של אירוע חדלות פירעון, במדגם שכלל שני תאגידים מדווחים שמאוגדים באיי הבתולה הבריטיים ופועלים בארה"ב. הרשות בחנה האם בהוראות מסמכי ההתאגדות והסכמי התפעול או בהסכמים מול תאגידים פיננסיים של חברות המדגם והתאגידים המוחזקים על-ידיהן ישנן הוראות המתייחסות לזכויות המוקנות לשותפים של חברות המדגם או לתאגידים פיננסיים בקרות אירוע חדלות פירעון וכן האם יש בהוראות אלו או באופן יצירת השעבודים לטובת מחזיקי האג"ח (ככל שקיימים) כדי לפגוע ביכולת מחזיקי האג"ח לממש את זכויותיהם בהתאם לשטר הנאמנות, וככל שכן האם ניתן לכך גילוי מתאים בתשקיפי הגיוס ובדיווחים השוטפים העוקבים. 
	יצוין כי להבנתנו, הממצאים שעלו בדוח הממצאים האמור עשויים להיות רלוונטיים גם ביחס לחברות ישראליות, אשר להן פעילות נדל"ן בחו"ל, הכוללת הסכמי תפעול כאמור ושותפים זרים בפעילות בחו"ל. 

	13. מדרג רגולציה – פטור מדיווח רבעוני לתאגידים קטנים שהציבור אינו מחזיק בתעודות התחייבות שלהם
	ביום 30 במרס 2017 פורסם תיקון לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים, במסגרתו ניתנה הקלה לתאגידים קטנים שהציבור לא מחזיק בתעודות התחייבות שלהם, לפיה במקום דוח רבעוני יגיש התאגיד דוח חצי שנתי (במתכונת של דוח רבעוני) ליום 30 ביוני של השנה הרלוונטית. תאגיד כאמור רשאי שלא לאמץ את ההקלה הנ"ל ולהמשיך לפרסם דיווחים על בסיס רבעוני. בנוסף, תוקנה גם הגדרת המונח "תאגיד קטן", באופן שתאגיד ייחשב לתאגיד קטן גם במקרה בו ניירות הערך שלו אינם נסחרים בבורסה. בהמשך לתיקון האמור, ביום 24 באפריל 2017 הרשות פרסמה לראשונה עמדה משפטית בקשר למתכונת הדיווח של תאגיד קטן פטור, הכוללת בין היתר, הבהרות שונות וכן שאלות ותשובות בקשר למתכונת הדיווח של תאגיד קטן.
	כמו כן, במסגרת השאלות והתשובות המפורסמות באתר הרשות, הרשות הבהירה בחודש אפריל 2017 כי לעניין תקנה 5ג(א)(1)(ב) לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים, הקובעת כי תאגיד לא יוגדר כתאגיד קטן אם במועד הקובע הוא נכלל באחד מ"מדדי המניות המובילים" של הבורסה הנגזרים משווי שוק של התאגידים הנכללים בהם, יש לראות את מדד ת"א-35, מדד ת"א-90 ומדד ת"א-125 כמדדים מובילים.
	החל מחודש ינואר 2018 ניתן לצפות באתר המגנ"א ברשימת החברות הציבוריות המיישמות את רפורמת מדרג הרגולציה ומפרסמות דוחות כספיים על בסיס חצי שנתי.
	בהקשר זה יצוין עוד כי בחודש נובמבר 2017 פורסם דוח הביניים של הצוות הבין משרדי לבחינת הקמתה של בורסה ייעודית לחברות קטנות ובינוניות בישראל.
	14. שאלון ממשל תאגידי
	למועד זה טרם פורסם בתקנות נוסח מחייב של שאלון הממשל התאגידי, ולפיכך עקרונית אין חובה לצרפו לדוח התקופתי לשנת 2017. עם זאת, במסגרת הודעת הרשות שפורסמה בחודש ינואר 2016 בעניין יישום שאלון הממשל התאגידי במסגרת הדוחות התקופתיים לשנת 2015, צוין כי סגל הרשות פועל לעיגון ההנחיה במסגרת התקנות באופן מחייב וקבוע וכי הוא מעודד את יישומה כבר עתה.
	15. הודעה לחברות: עדכון טפסי הדיווחי במגנ"א
	במסגרת ההודעה הוצגו עדכונים עיקריים שבוצעו בקשר לטפסי הדיווח במגנ"א. בין היתר, הרשות התייחסה לטפסי דיווח הנוגעים לדיווח התקופתי, כדלקמן:
	15.1 דוח תקופתי/רבעוני (ת930/ת939) – הוספת פירוט בדבר יתרת מזומנים ושווי מזומנים לתחילת תקופה ולסוף התקופה וכן התאמת הטופס לדיווחי תאגידים המדווחים במתכונת חצי שנתית.
	15.2 צירוף מאוחר של דוחות חברה כלולה (ת038) – הטופס בוטל. דיווח על צירוף מאוחר של דוחות חברה כלולה ייעשה כדיווח משלים לדוח רבעוני או שנתי, לפי העניין.
	15.3 פרטי אנשי קשר בתאגיד (ת211) – טופס חדש במסגרתו יפורטו בעלי התפקידים המשמשים כאנשי קשר של התאגיד אל מול הרשות.

	16. הטלת עיצומים כספיים על-ידי הרשות בשל הפרות דיווח, לרבות הפרות הנוגעות לדיווחים עתיים, וכן בשל הפרות הנוגעות לענייני ממשל תאגידי
	בשנים האחרונות הרשות הטילה על תאגידים מדווחים עיצומים כספיים עקב מגוון עניינים שרבים מהם קשורים בדוחות העתיים, ובכלל זה לדוגמה: בגין איחורים בהגשת דוחות כספיים רבעוניים ושנתיים; בגין אי צירוף הערכות שווי מהותיות מאוד לדוחות הכספיים הרבעוניים והשנתיים; בגין אי מתן גילוי לפרטים בדבר חשיפה לסיכוני שוק ודרכי ניהולם; בגין אי צירוף דוח תזרים מזומנים חזוי בנסיבות בהן מתקיים אחד מ"סימני האזהרה" (ראה גם סעיף 6 לעיל), או בגין חוסרים בגילוי בדבר תזרים מזומנים חזוי שנכלל בדוח הדירקטוריון או בגין אי מתן נימוקי הדירקטוריון מדוע לאור קיומו של גרעון בהון החוזר אין הדבר מצביע על בעיית נזילות (לאור בחינת התקיימותם של "סימני אזהרה" בתאגיד); בגין אי מתן גילוי במועד או איחור במתן גילוי בדבר מצבת התחייבויות של תאגיד לפי מועדי פירעון; בגין אי דיווח בדוח התקופתי על עסקאות עם בעל השליטה או שלבעל שליטה יש עניין אישי באישורן; בגין דיווח חסר בקשר עם תגמולים לנושאי משרה בכירה כנדרש בתקנה 21 לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים; בגין חוסרים בגילוי בדוח הדירקטוריון בנוגע לשעבודים לטובת מחזיקי האג"ח.   
	17. כניסתו לתוקף של מנגנון "מימון ההמונים" 
	ביום 26 בדצמבר 2017 נכנסו לתוקף הוראות תקנות ניירות ערך (הצעת ניירות ערך באמצעות רכז הצעה), התשע"ז-2017 ("תקנות מימון המונים"), המסדירות את אופן הצעת ניירות ערך בדרך של מימון המונים. כזכור, ביום 31 בדצמבר 2015 פורסם חוק לקידום השקעות בחברות הפועלות בתחומי הטכנולוגיה העילית (היי-טק) (תיקוני חקיקה), התשע"ו-2015, במסגרתו עוגן בסעיף 15ב(4א) לחוק ניירות ערך פטור מחובת פרסום תשקיף ביחס לגיוסי הון וחוב במודל של מימון המונים. בהתאם לפטור האמור, הצעת ניירות ערך של תאגיד שהתאגד בישראל ואינו תאגיד מדווח תהיה פטורה מפרסום תשקיף, בין היתר, אם ההצעה נעשית על-ידי חברה המרכזת את ההצעה ומשמשת מתווכת להצעה ולמכירה של ניירות הערך באמצעות אתר אינטרנט והיא נרשמה במרשם הרכזים לפי הוראות חוק ניירות ערך ('רכז ההצעה'). 
	תקנות מימון המונים קובעות, בין היתר, כי החברה המציעה הינה חברה פרטית, אגודה שיתופית או כל תאגיד אחר, שלא הציעו ניירות ערך לפי תשקיף בישראל או בכל מדינה אחרת וכי באפשרותה להציע ניירות ערך שהם מניות או אגרות חוב בלבד. עוד קובעות התקנות כי סכום התמורה המרבי בהצעה אחת או בכמה הצעות של החברה המציעה במהלך תקופה של 12 חודשים עוקבים, לא יעלה ככלל על ארבעה מיליון שקלים חדשים (למעט בנסיבות מסוימות בהן ניתן יהיה לגייס סכומים גבוהים יותר). בנוסף, סכום התמורה המרבי ממשקיע בודד שאינו "משקיע מוביל" (כהגדרתו בתקנות מימון המונים) הוא 10,000 ש"ח בהשקעה בודדת, ובלבד שבכל תקופה של 12 חודשים עוקבים, לא יעלה סכום התמורה האמורה מאותו משקיע בכמה הצעות על 20,000 ש"ח, כאשר בהתקיים מבחני הכנסה מסוימים סכומי ההשקעה יכולים להיות גבוהים יותר. המגבלות הנ"ל לעניין סכומי ההשקעה לא יחולו ביחס למשקיעים מתוחכמים, המופיעים בתוספת הראשונה לחוק ניירות ערך, שנתנו את הסכמתם בכתב, טרם כל ביצוע רכישה, כי מתקיימים בהם תנאי התוספת הראשונה וכי הם מודעים למשמעות היותם בגדר משקיעים הכלולים בתוספת הראשונה ומסכימים לכך. 
	18. דוח ריכוז ממצאים בנושא דיווחים מיידיים
	בחודש דצמבר 2017 יחידת הביקורת של הרשות פרסמה את דוח הממצאים האמור בעקבות ביקורת רוחב שערכה בנושא דיווחים מיידיים במדגם שכלל שש חברות מדווחות. בביקורת נבדקה עמידת החברות בהוראות תקנה 36 לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים, הקובעת כי על חברה לדווח על כל אירוע או עניין החורגים מעסקי התאגיד הרגילים. ככל שמדובר ברכישת נכס, על התאגיד לדווח על הנכס בהתאם להוראות התוספת החמישית לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים. כמו כן, נבחנה עמידת החברות בהוראות תקנה 37א2 לתקנות דוחות תקופתיים ומיידיים. בין היתר, הרשות ציינה את הממצאים הבאים:
	18.1 באחת מחברות המדגם נמצא כי בעת דיווח אודות חתימה על הסכמי התקשרות עם לקוחות, החברה אינה נוהגת לכלול פרטים מהותיים אודות התקשרויותיה עם הלקוחות. הרשות ציינה כי במקרים בהם מדובר בדיווח על עסקה מהותית יש לפרסם גילוי הכולל את כל הפרטים המהותיים אודות העסקה, מעבר להיקפה, כגון: מועדי אספקה, תקופת ההסכם, תנאים מתלים מהותיים, האם קיימת מחויבות של המזמין לבצע הזמנות במלוא הסכום שדווח, אופן מימון וכיוצ"ב, והכל כפוף לחשיבותם של פרטים כאמור ובשים לב למאפייני העסקה.
	18.2 במסגרת דיווח אודות התקשרות חברה בהסכם למכירת נכס מהותי ציינה החברה כי קיימים שלושה תנאים מתלים מהותיים. החברה לא דיווחה במועדים בהם התקיימו התנאים המתלים (כל אחד במועד אחר) וחלף זאת דיווחה על התקיימותם במסגרת הדיווח על השלמת העסקה. הדיווח אודות השלמת העסקה והתקיימות התנאים המתלים פורסם כשבוע לאחר המועד שבו הרוכש הודיע כי הוא מבקש לבצע את סגירת העסקה והחתימה על הסכמים, אשר ממנה ניתן היה ללמוד כי תנאי העסקה התקיימו. לעמדת הרשות ובהתאם לתקנה 37א2, על החברה היה לבחון ולוודא באופן שוטף את התקיימות התנאים המתלים, תוך בחינת מהותיות התקיימותם ביחד או לחוד ובנסיבות העניין לדווח לציבור המשקיעים אודות התקדמות העסקה.
	18.3 אחת החברות נהגה לציין בדיווחיה אודות התקשרויות מהותיות גם נתונים אודות הרווחיות הגולמית הצפויה מהן. בחלק קטן מהדיווחים הציגה החברה את שיעור הרווח הצפוי ללא ציון סוג הרווח. הרשות סבורה כי על חברות להקפיד לציין בדיווחיהן את סוג הרווח באופן ברור.
	18.4 בדיווחים של אחת החברות בדבר התקשרות עם לקוח מהותי צוין כי לבעל השליטה בחברה קיים עניין אישי בהתקשרות היות והוא זכאי לעמלות מכל התקבולים של החברה בפרויקט. בבדיקה עלה כי בעל השליטה היה זכאי להקצאה של מניות החברה עקב החתימה על ההסכם האמור, וזאת בהתאם להסכם בינו לבין החברה ובהתבסס על היקף ההתקשרות עם הלקוח. לעמדת הרשות, במסגרת הדיווח אודות עסקה שלבעל השליטה יש בה עניין אישי, יש לכלול מידע מלא אודות עניינו האישי של בעל השליטה ומידע חלקי או אי גילוי מידע אודות עניין אישי מהותי של בעל השליטה מהווה הפרה של הוראות הדין.

	19. דוח ממצאים בנושא ביקורת שמאות מקרקעין של נכס מסחרי במרכז הארץ
	בחודש דצמבר 2017 יחידת הביקורת של הרשות פרסמה את דוח הממצאים האמור בקשר לבחינה שנערכה בנוגע לסבירות ההנחות העיקריות שנלקחו בחשבון במסגרת שמאות מקרקעין של מתחם נדל"ן מניב פתוח בשימוש מסחרי, הממוקם במרכז הארץ. הנכס האמור הוגדר כנכס מהותי מאוד עבור התאגיד המדווח והערכת השווי שלו צורפה לדיווחי התאגיד. דוח הממצאים מפרט את הסוגיות שעלו בביקורת ואת עמדת הרשות ביחס אליהן, ובכלל זה בסוגיות הבאות: ביסוס ההנחות שהובאו בחשבון במסגרת השומה למועד הקובע וכן הגילוי שניתן במסגרת הערכת השווי שצורפה לדוחות הכספיים ובמסגרת פרק תיאור עסקי התאגיד שבדוח התקופתי. 
	20. דוח ריכוז ממצאים בנושא חוזי הקמה
	בחודש נובמבר 2017 יחידת הביקורת של הרשות פרסמה את דוח הממצאים האמור בעקבות ביקורת שערכה בנושא הכרה בהכנסות מחוזי הקמה במדגם שכלל חמישה תאגידים הפועלים בתחום קבלנות הביצוע. הביקורת בחנה את ההכרה, המדידה והגילוי של הכנסות והוצאות בחוזי הקמה במספר פרויקטי ביצוע שהושלמו בשנים 2014-2015. 
	21. עמדת סגל חשבונאית מספר 19-2: גילוי בדבר השפעות יישום תקן דיווח כספי בינלאומי 16
	ביום 3 בדצמבר 2017 פורסמה עמדת הרשות האמורה בעקבות פרסום תקן דיווח כספי בינלאומי 16, שעניינו חכירות. ליישום התקן עשויות להיות השלכות משמעותיות על דוחות כספיים של חברות רבות הפועלות בתחומים שונים. מועד תחילתו נקבע לתקופות דיווח שנתיות המתחילות ביום 1 בינואר 2019 או לאחריו, כאשר יישום מוקדם אפשרי בתנאים מסוימים. לעמדת הרשות, מקום בו השפעות היישום לראשונה של התקן צפויות להיות משמעותיות, על חברות לכלול כבר בדוחותיהן הכספיים לשנת 2017 מידע שיאפשר למשתמשים בהם להבין את השפעותיו העיקריות הצפויות ואת ההשלכות הצפויות של יישומו, כמפורט בעמדת סגל חשבונאית מספר 11-4: גילוי בדבר השפעות יישום IFRS 15 ובמסמך שאלות ותשובות לעמדת סגל חשבונאית מספר 11-4 שפרסמה הרשות. ככל שאין בידי החברה במועד הדוחות את מלוא המידע בדבר השפעות יישום התקן, עליה לציין עובדה זו ולעדכן מידע זה לכל המאוחר במסגרת הדוחות הכספיים לרבעון השני לשנת 2018.
	22. פסיקה חדשה בנושא הדין החל על חברה דואלית בנוגע לאחריות בגין דיווחים מיידיים
	בחודשים האחרונים ניתנו שתי החלטות על-ידי שופטי המחלקה הכלכלית בביהמ"ש המחוזי בתל אביב-יפו בעניין הדין החל על חברה דואלית בנוגע לאחריות האזרחית שלה בגין הפרת חובות הדיווח המוטלות עליה. בשתי ההחלטות הנ"ל נפסק כי הדין שיחול בגין הפרת חובות הדיווח על-ידי חברה דואלית יהיה הדין הזר. הנימוק המרכזי שהובא בשני פסקי-הדין הנ"ל לקביעה האמורה הינו מניעת מצב בו כללי הדיווח וכללי האחריות נבחנים תחת דינים שונים, באופן שייווצר "יציר כלאיים", אשר לא ישקף ולא יגשים אף לא אחת ממערכות הדינים באופן לוגי ועקבי.
	ההחלטה הראשונה ניתנה על-ידי השופטת רות רונן במסגרת בקשה לאישור תובענה כייצוגית בעניין מנקיינד קורפוריישן ("מנקיינד"). המבקש טען כנגד מנקיינד ונושאי משרה בה כי הם הפרו את חובות הדיווח שלהם והציגו לציבור דיווחים ומצגים מטעים שהביאו לניפוח מחיר מניותיה של מנקיינד. מנקיינד היא חברה זרה (הרשומה בארה"ב ולא בישראל) והיא גם "חברה דואלית", כאשר מלכתחילה מניותיה נסחרו בבורסת הנאסד"ק ולאחר מכן החלו להיסחר גם בבורסה בת"א. במסגרת ההחלטה ביהמ"ש בחן מהו הדין החל במקרה דנן בשאלת כללי האחריות בגין ההפרה הנטענת של חובת הדיווח – הדין הישראלי (כטענת המבקש) או הדין האמריקאי (כטענת המשיבים). ביהמ"ש הדגיש כי החלטתו נוגעת לנסיבות הספציפיות של חברה זרה, כמו במקרה דנן, שמלכתחילה נסחרה רק בבורסה זרה ולאחר מכן ביקשה להיסחר גם בישראל והפכה כך לדואלית וכי אין בהחלטה כדי לקבוע מסמרות ביחס למצב אחר (כגון הדין החל על חברה ישראלית שמלכתחילה נסחרה בבורסה בישראל וביקשה להפוך לדואלית ולהיסחר גם בבורסה הזרה). ביהמ"ש הבחין בין כללי הדיווח, הנוגעים לשאלה מהם העניינים שאודותיהם צריכה חברה לדווח ומתי; לבין כללי אחריות, הנוגעים לטענות לעניין הפרת חובת הדיווח על-ידי חברה, באילו תנאים ניתן להטיל אחריות בגין נזק שנגרם בשל כך ועל מי. ביהמ"ש מציין כי ניתן לפרוט שאלה זו למספר שאלות משנה, כגון מיהם הגורמים שנושאים באחריות בגין הפרת חובת דיווח על-ידי חברה? מהו היסוד הנפשי הנדרש לשם הטלת אחריות (כוונה להטעות, פזיזות או התרשלות גרידא)? על מי מוטל הנטל להוכיח את התקיימותם של היסודות להוכחת אחריות – על הטוען לה או על הגורמים שעשויים לשאת באחריות?
	בפסיקתו קבע ביהמ"ש כי הפרשנות התכליתית מביאה לתוצאה לפיה כלל ברירת הדין הישראלי קובע שהדין הזר הוא שיחול על אחריותן של חברות דואליות בנוגע להפרת חובת הדיווח. כן ציין ביהמ"ש במסגרת נימוקיו כי עמדת הרשות (שניתנה בתיק אחר והוגשה בהליך דנן) תומכת בפרשנות לפיה יש להחיל על חברות דואליות את כללי האחריות הזרים ביחס להפרות של חובות הדיווח. הנימוק המרכזי של הרשות הינו הצורך להקל ככל האפשר על החברות הדואליות על מנת לעודד אותן להיסחר גם בישראל, תוך מתן אמון בשיטת המשפט הזרה כמעניקה הגנה מספקת גם למשקיעים הישראליים. יצוין, כי בחודש נובמבר 2017 הוגשה לבית המשפט העליון בקשת רשות ערעור על החלטת ביהמ"ש הכלכלי בעניין מנקיינד. למועד זה, טרם התקבלה החלטת ביהמ"ש העליון.  
	ההחלטה השנייה ניתנה על-ידי השופט חאלד כבוב במסגרת בקשה לאישור תובענה כייצוגית בעניין טאואר סמיקונדוקטור בע"מ ("טאואר"). גם במסגרת החלטה זו ביהמ"ש בחן מהו הדין החל על חברה דואלית בעניין האחריות האזרחית להפרת חובות הדיווח השוטף המוטלות עליה וכן בחן האם לקיומם של ניירות ערך הנסחרים רק בישראל השפעה על תחולת הדין הרלוונטי בעניין האחריות ומהו הדין החל על רואי החשבון המבקרים של חברה דואלית בעניין האחריות להפרת חובות הדיווח השוטף. יחד עם זאת, בעוד שפסק-הדין בעניין מנקיינד הוגבל מפורשות לנסיבות של חברה זרה, אשר מלכתחילה נסחרה רק בבורסה זרה ולאחר מכן ביקשה להיסחר גם בישראל, הרי שבעניין טאואר דובר על חברה שהתאגדה בישראל שהינה חברה דואלית, שמניותיה נסחרות בבורסת הנאסד"ק ובבורסה בת"א. כגד טאואר הוגשה בקשה לאישור תובענה כייצוגית בטענה כי נושאי משרה בטאואר ורו"ח המבקר שלה הטעו את ציבור המשקיעים בכך ששיפרו באופן מלאכותי את דוחותיה הכספיים. לביהמ"ש הוגשה בקשה לסילוק על הסף של הבקשה לאישור התובענה כייצוגית בטענה שמכיוון שטאואר הינה חברה דואלית היה על המבקש להראות שדיני ניירות הערך האמריקאיים (ולא הישראליים) הם שמקנים עילת תביעה לחברי הקבוצה, ומאחר שהבקשה לאישור אינה מתייחסת להוראות הדין האמריקאי הרלוונטיות ואינה כוללת חוות דעת מומחה לדין האמריקאי, יש למוחקה על הסף. המבקש טען, בין היתר, שטענות המשיבים בנוגע לתחולת הדין הזר יכולות להיטען רק ביחס למניות טאואר, שכן רק המסחר בהן הוא דואלי, וכי הדין היחיד שיכול לחול על אגרות החוב וכתבי האופציה של טאואר, הנסחרים רק בישראל, הוא הדין הישראלי. המבקש הדגיש כי בדוח הצעת המדף מכוחו הונפקו אגרות החוב וכתבי האופציה נכתב כי על ניירות ערך אלו יחולו דיני מדינת ישראל בלבד וטען כי לא ייתכן שבתביעה אחת אגרות החוב וכתבי האופציה יידונו לפי הדין הישראלי והמניות לפי הדין הזר. עוד כלל המבקש בבקשת האישור עילות תביעה כלליות מכוח דיני החברות ודיני הנזיקין וטען כי לפי כללי ברירת הדין הרלוונטיים, חל הדין הישראלי ביחס לעילות אלו. ביהמ"ש קבע בהחלטתו כי הדין החל לעניין כללי האחריות בגין חובות הדיווח השוטף החלות על טאואר הוא הדין הזר. ביהמ"ש הדגיש כי המחלוקת הינה בקשר לדין החל על חברות דואליות בעניין האחריות האזרחית בגין הפרות חובות הדיווח השוטף וכי כללי האחריות הפלילית החלים על כלל הדיווחים של חברות דואליות הם כללי האחריות הקבועים בחוק ניירות ערך. ביהמ"ש ציין כי נכון להיום חוק ניירות ערך אינו כולל הוראה מפורשת המסדירה את שאלת האחריות על הפרת חובות הדיווח השוטף של חברות דואליות, ואולם החוק קובע כי לא יחול הדין הישראלי בעניין האחריות (היות וקובע מפורשות כי על החברות הדואליות לא יחול פרק ו' לחוק ניירות ערך, שבו נכלל סעיף 38ג, המפנה לכללי האחריות הישראליים בגין הפרות חובות הדיווח השוטף). מכאן, עולה לדעת ביהמ"ש, במשתמע כי הוראות הדין הזר הן שתחולנה לעניין כללי האחריות. ביהמ"ש קובע כי מסקנה זו גם מגשימה את מטרות הסדר הרישום הכפול, והן עידוד חברות ישראליות הנסחרות בחו"ל להירשם למסחר גם בבורסה בישראל וכן הבטחת הגנה מספקת על המשקיעים שירכשו את ניירות הערך של החברה בישראל. באשר לטענת המבקש לגבי תחולת העילות הכלליות מפקודת הנזיקין וחוק החברות, ביהמ"ש קבע כי אילו יחולו הוראות חוק כלליות אלו בשאלת האחריות לדיווח השוטף של החברות הדואליות, הדבר ירוקן מתוכן את מסקנת ביהמ"ש בנוגע לתחולת הדין הזר, שכן הוראות אלו בפועל ייכנסו "מהדלת האחורית" ויקנו עילות תביעה. לפיכך, נקבע כי הוראות הדין הנוספות בדין הישראלי לא יחולו על טאואר בעניין האחריות להפרת חובות הדיווח השוטף, ובהתאם עילות התביעה של המבקש מכוח פקודת הנזיקין וחוק החברות אינן רלוונטיות. כמו כן, ביהמ"ש התייחס לכך שחלק מניירות הערך של החברה (כתבי אופציה ואג"ח) נסחרים רק בבורסה בישראל. בעניין זה ביהמ"ש קבע כי לעצם קיומם של מספר סוגי ניירות ערך בחברה דואלית אין השפעה על תחולת הדין בעניין האחריות להפרת חובות הדיווח השוטף, זאת גם כאשר חלק מניירות הערך נסחרים בישראל בלבד. לפיכך, נקבע כי משטר האחריות האזרחית בעניין הפרת חובות הדיווח השוטף החל על טאואר, לגבי כל ניירות הערך שלה, הוא בהתאם לדין הזר. בנוסף, ביהמ"ש קיבל את עמדת טאואר וקבע כי סעיף "ברירת הדין" המופיע בדוח הצעת המדף של אגרות החוב וכתבי האופציה של טאואר דן בתחולת הדין הישראלי על ההצעה לציבור של ניירות הערך שהונפקו בישראל ולא בתחולת הדין הישראלי על הדיווח השוטף. בכל הנוגע לדין החל על רואה החשבון המבקר של חברה דואלית בעניין האחריות להפרת חובות הדיווח, ביהמ"ש ציין כי לא סביר ששאלת האחריות של החברה לדיווחיה השוטפים תידון בהתאם לדין הזר בעוד ששאלת האחריות של רואה החשבון המבקר לאותם דיווחים תידון בהתאם לדין הישראלי. עם זאת, שאלה זו טרם נדונה בפסיקה והינה בעלת השלכות רוחב משמעותיות לכלל החברות הדואליות ולמשרדי רואי החשבון המבקרים שלהן. לפיכך, טרם הכרעה בסוגיה ביהמ"ש ביקש את התייחסות הצדדים לשאלה זו וכן הורה לרשות להגיש את התייחסותה לסוגיה.  
	23. הסדרי רישום כפול עם בורסות סינגפור, הונג קונג וטורונטו
	ביום 14 בינואר 2018 הרשות הודיעה כי מליאת הרשות אישרה את הצעת יו"ר הרשות להרחיב את הסדר הרישום הכפול כך שיכלול שלוש בורסות נוספות: סינגפור, הונג קונג וטורונטו. כניסתה לתוקף של ההצעה האמורה כפופה לאישור שר האוצר וועדת הכספים של הכנסת.
	24. הקמת ועדה לבחינת הצורך באסדרת הנפקות מטבעות דיגיטליים מבוזרים לציבור
	ביום 30 באוגוסט 2017 הרשות הודיעה כי יו"ר הרשות הקים ועדה לבחינת הצורך באסדרת הנפקת מטבעות דיגיטליים מבוזרים לציבור (ICOs – Initial Coin Offering), אשר תבחן את תחולת דיני ניירות ערך על הצעות והנפקות של מטבעות לציבור בישראל, המבוססות על טכנולוגיות רישום מבוזר (shared ledger), ובראשן בלוקצ'יין, וכן המסחר בהם. על-פי ההודעה, הוועדה תבחן, בין היתר: את המהות הכלכלית של עסקאות אלה והחפיפה בינן לבין פעילויות אחרות הכפופות לתחולת דיני ניירות ערך בישראל; סקירה השוואתית של דיני ניירות ערך ואסדרה רגולטורית במדינות שונות בקשר למטבעות דיגיטליים מבוזרים, בשים לב למעמד החוקי של מטבעות דיגיטליים מהסוג של ביטקוין; בחינת תחולת דיני ניירות ערך על הצעה והנפקה של מטבעות דיגיטליים מבוזרים לציבור, והמסחר בהם; גיבוש המלצות למתווה מדיניות ואסדרה; בחינת יכולת האכיפה של דיני ניירות ערך בתחום זה; וכן בחינת שיתופי פעולה עם רגולטורים נוספים ועם תעשיית הבלוקצ'יין בישראל.
	בהקשר זה, בחודש ינואר 2018 הרשות פרסמה הצעה לבחינת תיקון תקנון הבורסה בדבר פעילות חברות בתחום מטבעות קריפטוגרפים מבוזרים. במסגרת ההצעה מוצע להגביל את הכללתן של חברות שעיקר פעילותן הוא השקעה, אחזקה או כרייה של מטבעות קריפטוגרפים במדדי הבורסה והגבלת כניסתן של חברות אלה לבורסה למקרים בהם התקיימו תנאי סף המצביעים על פעילות עסקית משמעותית. ההצעה הינה לבצע את התיקון במסגרת הוראה זמנית לתקופה מוגבלת של שנתיים, במהלכה תוכל להתבצע בחינה ואסדרה ייעודית של התחום. יצוין כי טרם פרסום ההצעה האמורה, יו"ר הרשות שלח מכתב למנכ"ל הבורסה, לפיו בין היתר, לאור תגובות חריגות במסחר בניירות ערך של חברות שהודיעו כי הן שוקלות להכניס פעילות בתחום המטבעות הקריפטוגרפים יש לבחון את האפשרות למנוע מחברות הפועלות בתחום זה ומחברות שהן למעשה מסווה לפעילות בתחום זה, להירשם למסחר בבורסה בתל אביב או להכניס פעילות בתחום זה לחברה קיימת. על רקע הסיכונים הגלומים למשקיעים בחברות אלו, התבקשה הבורסה לנקוט בפעולות הדרושות למניעת הכללת החברות שערכן מבוסס על מטבעות קריפטוגרפים במדדי הבורסה בתל אביב. עוד צוין במכתבו של יו"ר הרשות, כי הרשות בוחנת את המסגרת המתאימה למסחר בחברות מסוג זה ובודקת מול החברות היבטי גילוי שונים בקשר עם הפעילות העסקית שלהן, לרבות לגבי הסיכונים והחשיפות הכרוכים בפעילות זו, היבטי מיסוי, הלבנת הון, יכולת המרת המטבעות, התנודתיות הגבוהה שלהם ועוד.
	25. החלטת אכיפה בביקורת 17-1 – נהלי ביקורת וראיות ביקורת
	בחודש יוני 2017 פורסמה החלטת אכיפה בביקורת בקשר עם חברה שחתמה עם שותף על הסכם להקמת חברה חדשה ("החברה המוחזקת" ו-"הסכם ההקמה", בהתאמה). החברה והשותף מחזיקים כל אחד ב-50% מהזכויות ההוניות בחברה המוחזקת וב-60% ו-40% מזכויות ההצבעה בה, בהתאמה. ממועד הקמתה החברה ראתה בחברה המוחזקת כחברה בת ולכן איחדה את דוחותיה. במסגרת הסכם ההקמה נקבע שמינוי והחלפת מנכ"ל החברה המוחזקת יחייבו הסכמה פה אחד. מנכ"ל החברה המוחזקת הינו בעל השליטה בשותף. במסגרת בדיקת תשקיף המדף של החברה סגל הרשות בדק האם לחברה קיימת שליטה בחברה המוחזקת והחברה התבקשה להעביר לעיונו את הסכם ההקמה והסכם הניהול בין החברה המוחזקת לבין המנכ"ל שלה. בחינת ההסכמים העלתה פרטים מהותיים נוספים המשפיעים על סוגיית ניתוח השליטה בחברה המוחזקת, ובהם סעיף בהסכם הניהול עם מנכ"ל החברה המוחזקת, לפיו אם יבחר המנכ"ל לסיים את כהונתו לאחר תום תקופת מינימום שהסתיימה בשנת 2013, עומדת לו האפשרות לרכוש מהחברה את החזקותיה בחברה המוחזקת, במחיר הנמוך משווי השוק שלהן. כלומר, הלכה למעשה נתונה לשותף אופציה הניתנת למימוש מיידי לרכישת החזקות החברה בחברה המוחזקת. לאחר בחינת הפרטים המהותיים הנוספים כאמור החברה הסיקה כי לאור האופציה הקיימת לשותף היא אינה שולטת בחברה המוחזקת ובהתאם הציגה מחדש את דוחותיה הכספיים. היות והפרטים הנוספים שעלו מקריאת ההסכמים הובילו למסקנה חד משמעית לגבי היעדר קיומה של שליטה בחברה המוחזקת, סגל הרשות פנה לרואה החשבון המבקר לבחינת נהלי הביקורת שנקט לשם בחינת שליטת החברה בחברה המוחזקת, ובפרט האם נהלים אלה כללו גם קריאה של ההסכמים. מבירור שנערך עם רו"ח המבקר עלה כי צוות הביקורת הסתמך על האמור בדוחותיה של החברה, כפי שדווחו לציבור בלבד, ולא קרא את ההסכמים. לעמדת הרשות, לא ניתן היה להסתפק בהסתמכות על דיווחי החברה כתימוכין בלעדי לנאותות הטיפול החשבונאי שננקט בדוחות הכספיים, ואי נקיטה בנוהל ביקורת של קריאת ההסכמים האמורים לעיל עולה לכדי פגם בעבודת הביקורת באשר לבחינת קיומה של שליטה בחברה המוחזקת ובבחינת נאותות הטיפול החשבונאי שיושם על-ידיה בדוחותיה הכספיים. 
	26. הודעה לתאגידים – בקשה להארכת תשקיף מדף
	ביום 6 בפברואר 2018 הרשות פרסמה הודעה הכוללת הבהרות עדכניות ביחס להליך בקשה להארכת תשקיף מדף ב-12 חודשים נוספים, ובכלל זה: תאגיד המבקש להאריך את תשקיף המדף יגיש לרשות בקשה מתאימה (בטופס ת-025 לא פומבי) אליה יצרף את הצהרתו במתכונת שצורפה כנספח א' להודעת הרשות; בקשת הארכה תוגש לא מוקדם מ-90 ימים טרם המועד בו מסתיימת השנה השנייה של תשקיף המדף; ניתן להגיש בקשת הארכה גם לאחר סיום השנה השנייה של תשקיף המדף (קרי בחלוף 24 חודשים ממועד קבלת ההיתר), אך במקרה האמור הארכה, ככל שהתאגיד זכאי לה, תינתן רק בגין יתרת התקופה החל ממועד אישור ההארכה ועד תום 12 חודשים מסיום השנה השנייה של תשקיף המדף; תאגיד יוכל לקבל התייחסות ראשונית מסגל הרשות לגבי זכאותו לארכה, בסמוך להגשת הבקשה, ככל שיהיה צורך בכך; בסמוך לאחר החלטת הרשות, יפרסם התאגיד דיווח מיידי בדבר הארכת תשקיף המדף (או אי הארכתו) (בטופס ת-29 פומבי).
	27. כנס תאגידים התשיעי של רשות ניירות ערך (4 בדצמבר 2017)
	הכנס נפתח בהרצאתו של עו"ד מוטי ימין, מנהל מחלקת תאגידים הפורש, שכלל סיכום של פעילות מחלקת תאגידים משנת 2013 ועד היום וכן מטרות ואסטרטגיה לעתיד ופרויקטים ב"צנרת".
	רו"ח אילן עציוני, מנהל מערך גילוי ודיווח, הציג את נושא הקמת בורסה ייעודית לחברות קטנות בישראל.
	לאחר מכן, פרופ' שמואל האוזר, יו"ר הרשות הפורש, סיכם את המהלכים והרפורמות העיקריים שבוצעו במהלך שנות כהונתו כיו"ר הרשות ובהמשך התייחס ל"אתגרים של המחר", ובכללם הרחבת הסדר הרישום הכפול, הקלות מס בבורסה, הקמת בורסה ייעודית לחברות קטנות, הטיפול בסוגיית המטבעות הדיגיטליים, טרייד אוף בין ממשל תאגידי להקלות ברגולציה (מתן הקלות לחברות שיאמצו הוראות ממשל תאגידי מחמירות) ועוד.
	עיקר ההרצאות חולקו למושב משפטי, שעסק בסוגיות גילוי, דיווח וממשל תאגידי, ומושב חשבונאי, שעסק באכיפה החשבונאית. במסגרת המושב המשפטי הוצגו ההרצאות הבאות:
	[א] עו"ד אמיר הלמר, יועמ"ש ומשנה למנהל מחלקת תאגידים, דיבר, בין היתר, על הפיקוח השוטף של מחלקת תאגידים, אשר שם דגש על החלטות מהותיות, כגון החלטות הצבעה, החלטות השקעה, החלטות מכירה ודוחות כספיים. כמו כן, עו"ד הלמר ציין קווים מנחים לבדיקת דוחות כספיים ותשקיפים.
	[ב] עו"ד אלי דניאל, ראש צוות, דן בנושא רפורמת מדרג הרגולציה (מעבר לדיווח חצי שנתי לתאגידים קטנים). בהרצאתו הדגיש עו"ד דניאל כי אין מטרת הרפורמה לצמצם את היקף פיקוח הדירקטוריון ולהפחית את מספר ישיבות הדירקטוריון לפעמיים בשנה והזכיר את סעיף 97 לחוק החברות, הקובע כי דירקטוריון חברה ציבורית יתכנס לפי צורכי החברה ולפחות אחת לשלושה חודשים. עוד צוין כי המעבר לדיווח חצי שנתי מאריך את התקופה שבמהלכה עשוי להיות מידע פנים בידי החברה, ואולם רפורמת מדרג הרגולציה אינה משפיעה על הבחינה האם מידע מסוים מהווה מידע פנים.
	[ג] עו"ד ליאור צוברי, ראש צוות ואחראי תחום תשקיפים, דן בנושא גיוון הנפקות ומכשירים פיננסיים. בין היתר, עו"ד צוברי דן במכשירים הבאים: מניות בכורה, תיקון מוצע בעניין אג"ח שניתן לפדות למניות, שיחול על חברות הנסחרות במדד ת"א 125 ולא יחול בהתקיים "סימני אזהרה" בתאגיד, אג"ח מגובה נכסים, וכן מיזמי השקעה ללא פעילות או נכסים (SPAC – Special Purpose Acquisition Company) המבוססים על מוניטין של ההנהלה.
	[ד] עו"ד ד"ר הדס יונס, משפטנית בכירה במערך המשפטי, דנה בנושא אפקטיביות עבודת הדירקטוריון. בהרצאה צוין כי הרשות מעודדת חברות להעריך את אפקטיביות עבודת הדירקטוריון שלהן, כאשר המודל המוצע הינו מודל של best practice. לפיכך, הרשות בוחנת את האפשרות להרחיב את הוראות התוספת הראשונה לחוק החברות (הוראות ממשל תאגידי מומלצות), במטרה לתת לחברות שיקול דעת רחב האם לאמץ תהליך הערכה כאמור וכיצד ליישמו. המטרה הינה כי הגילוי יהיה במסגרת שאלון מצומצם. 
	[ה] עו"ד רון קליין, משפטן בכיר במערך המשפטי. דן בנושא מסחר דואלי בעידן הגלובלי. עו"ד קליין התייחס למסחר בניירות הערך של החברות הדואליות ולחידושים בנושא, לרבות כוונת הרשות להרחיב את הסדר הרישום הכפול, כך שיכלול בורסות זרות נוספות (סינגפור, הונג קונג וטורונטו).
	[ו] עו"ד הילה אוסובסקי, אחראית תחום הסדרים ונאמנים, דנה בנושא אג"ח וחברות בקשיים. הדיון כלל בין היתר את הנושאים הבאים: מעורבות הרשות בשטרי נאמנות (הרשות בוחנת האם ניתן גילוי מלא לתנאי השטר והאם התנאים שנקבעו בו עולים בקנה אחד עם הוראות החוק והפרשנות הסבירה שלהן), ניתנו הבהרות שונות לעניין גילוי בהסדרי חוב, וכן נדונה סוגיית פרסום דוחות כספיים בהסדר. 
	[ז] עו"ד רועי כהן דן בנושא יזמות בשותפות ציבורית. עו"ד כהן הציג את המבנה התאגידי של שותפות ציבורית והזכיר כי תיקון מס' 5 לפקודת השותפויות [נוסח חדש], התשל"ה-1975 הרחיב את מנגנוני הממשל התאגידי החלים על שותפויות מוגבלות ציבוריות, בדומה לכללי הממשל התאגידי החלים על חברות ציבוריות לפי חוק החברות. חזון הרשות הינו קידום רישום למסחר של שותפויות נוספות הפועלות בתחומים שונים, כגון מיזמי מחקר ופיתוח ופרויקטים ייחודיים לזמן קצוב (מסחריים או לאומיים).
	[ח] רו"ח רון עמיחי, כלכלן ראשי, העביר מצגת בנושאים שונים, כדלקמן: (1) גילויים נדרשים בנושא סיכוני הסייבר והתממשותם – הודגש כי קיימת דרישה בתשקיפים ובדוחות תקופתיים לדיון בגורמי סיכון, כאשר סיכון סייבר הוא אחד מהם. עוד צוין כי ככל שמדובר בעניין מהותי יש להתייחס אליו גם בדוח הדירקטוריון וגם במסגרת דיווחים מיידיים. בין היתר, הגילוי צריך להתייחס, ככל שרלוונטי ומהותי, לעניינים הבאים: סקירת ההיבטים התפעוליים והעסקיים החשופים לסייבר, איומים הנובעים משימוש במיקור חוץ, נאותות ההגנות, תדירות בחינת ההגנות והחדירות, תקני הגנה שהתאגיד אימץ, ביטוחים, תיאור אירועים שהתרחשו, לרבות אופיים, נזקם הישיר והעקיף והתארגנות למניעת הישנותם. בנוסף, נסקרו דוגמאות להשלכות אפשריות של אירועי סייבר, שעשוי להידרש דיווח בגינם. הרשות אף שוקלת לפרסם הנחיה בסוגיה זו. (2) חברות דירוג – בשנה האחרונה עלו ממצאים שונים מפעולות פיקוח על חברות דירוג, ובכלל זה: גילוי שאינו מספק בדוחות דירוג, גילוי שאינו מספיק ברור במתודולוגיות דירוג, וכן חוסר במתודולוגיה. (3) אישור שתי הקלות בשוק ההנפקות על-ידי מליאת הרשות – ביטול חובת החיתום בהצעה לא אחידה וכן ביטול האיסור על מחיר מירבי בהצעה אחידה. יצוין כי ביום 26 בדצמבר 2017 פורסמה הצעת חקיקה בעניין זה.
	[ט] בסיום הכנס נערך פאנל בנושא אפיקי השקעה ומימון חוץ בורסאיים, בו נדונו שלושה אפיקי השקעה: מנגנון מימון ההמונים, הנפקת מטבעות וירטואליים, וכן מיזמי השקעה.

	28. עסקאות בעלי שליטה
	28.1 חידוש עסקאות בעלי שליטה
	28.2 בחינה ואישור שנתיים של אמות המידה שקבעה ועדת הביקורת בקשר לעסקאות עם בעלי עניין 
	בהתאם להוראות סעיף 117 לחוק החברות, ועדת הביקורת רשאית לקבוע, אחת לשנה מראש, נהלים שונים בקשר לעסקאות בעלי עניין שמבצעת החברה. ככל שוועדת הביקורת קבעה נהלים כאמור ועל-מנת לשמור על תוקפם, היא תידרש לבחון ולאשר מחדש את אמות המידה לגופן ואת התאמתן לחברה עד חלוף שנה ממועד אישור הנהלים לאחרונה. סעיף 117 כולל את האפשרות לאמץ נהלים בעניינים הבאים: 
	[א] אמות מידה לסיווג עסקאות כחריגות/בלתי חריגות ולסיווג פעולות כמהותיות/בלתי מהותיות 
	בהתאם לסעיף 117(1א) לחוק החברות, ועדת הביקורת נדרשת לסווג עסקאות נושאי משרה ובעלי שליטה, כאמור בסעיפים 270(1), (4) ו-(4א) לחוק החברות, כחריגות/בלתי חריגות לצורך אישורן לפי חוק החברות וכן לסיווג פעולות כאמור בסעיף 255 לחוק החברות כמהותיות/בלתי מהותיות. ועדת הביקורת רשאית להחליט כאמור לגבי סוג של פעולות או עסקאות לפי אמות מידה שתקבע אחת לשנה מראש. על ועדת הביקורת לבחון אחת לשנה את אמות המידה לגופן ואת מידת התאמתן לחברה, כאשר הבחינה כאמור תיעשה, בין היתר, תוך מתן הדעת לעסקאות שבוצעו בהתאם להוראות אמות המידה במהלך השנה החולפת. בנוגע לעסקאות שבוצעו במהלך השנה החולפת שסווגו על-ידי הנהלת החברה כעסקאות לא חריגות, על ועדת הביקורת לדאוג כי יתקיים בחברה נוהל בקרה (שתבוצע על-ידי ועדת הביקורת או המבקר הפנימי) לצורך בחינת נאותות סיווג עסקאות בפועל על-ידי ההנהלה, בהתאם לאמות המידה. 
	[ב] אמות מידה לקביעת הליך תחרותי או הליך אחר 
	בהתאם לסעיף 117(1ב) לחוק החברות, ועדת הביקורת נדרשת לקבוע לגבי עסקאות בעלי שליטה בחברות ציבוריות ובחברות אג"ח פרטיות (כאמור בסעיפים 270(4) או (4א) לחוק החברות), אף אם אינן עסקאות חריגות, חובה לקיים הליך תחרותי, בפיקוחה של הוועדה, או מי שתקבע לעניין זה, ולפי אמות מידה שתקבע, או לקבוע כי יקוימו הליכים אחרים שתקבע ועדת הביקורת, בטרם התקשרות בעסקאות כאמור, והכול בהתאם לסוג העסקה, ורשאית היא לקבוע לעניין זה אמות מידה אחת לשנה מראש; כאמור, ככל שנקבעו אמות מידה כאמור, ועדת הביקורת נדרשת לבחון אותן ולאשרן מחדש עד חלוף שנה ממועד אישורן. 
	[ג] אמות מידה לקביעת אופן האישור של עסקאות שאינן זניחות ואמות מידה לקביעת עסקאות זניחות 
	בהתאם לסעיף 117(2א) לחוק החברות, ועדת הביקורת נדרשת לקבוע את אופן האישור של עסקאות שאינן זניחות, ובכלל זה לקבוע סוגי עסקאות כאמור שיהיו טעונות את אישורה של ועדת הביקורת; לעניין זה, "עסקה שאינה זניחה" - עסקה כאמור בסעיף 270(4) רישה או (4א) רישה לחוק החברות, שוועדת הביקורת החליטה לגביה לפי הוראות סעיף 117(1א) לחוק החברות כי היא עסקה שאינה חריגה וכן סיווגה אותה כעסקה שאינה זניחה, ורשאית ועדת הביקורת להחליט על סיווג כאמור לגבי סוג של עסקאות, לפי אמות מידה שתקבע אחת לשנה מראש. אמות המידה לסיווגן של עסקאות כזניחות/שאינן זניחות טעונות אישור אחת לשנה על-ידי ועדת הביקורת (זאת בנוסף לקביעת אופן האישור של עסקאות שאינן זניחות). ככל שנקבעו אמות מידה לעניין אופן אישורן של עסקאות שאינן זניחות כאמור, ועדת הביקורת נדרשת לבחון אותן ולאשרן מחדש עד חלוף שנה ממועד אישורן.


	29. תפקידים נוספים של ועדת הביקורת 
	פרט לתפקידיה של ועדת הביקורת בכל הנוגע לעסקאות בעלי עניין, כמפורט בסעיף 28 לעיל, אנו מפנים את תשומת הלב לתפקידיה הנוספים הקבועים בסעיף 117 בסעיפים קטנים (1) ו-(3)-(6), ובהם: עמידה על ליקויים בניהול העסקי של החברה (ראה שאלה 21 משאלון הממשל התאגידי בנוגע לעריכת דיון לעניין ליקויים כאמור לפחות פעם בשנה ללא נוכחות נושאי משרה שאינם חברי הוועדה); בחינה של תוכנית העבודה של המבקר הפנימי ובחינת מערך הביקורת הפנימית של החברה ותפקוד המבקר הפנימי; בחינת היקף עבודת רואה החשבון המבקר ושכרו; וכן קביעת הסדרים לגבי אופן הטיפול בתלונות עובדים. לקראת אישור הדוחות השנתיים מוצע שהתאגידים יבחנו נושאים אלה וייערכו לדיונים בוועדת הביקורת לצורך השלמת חוסרים ככל שקיימים.
	30. תנאי כשירות ו"זיקה" של דירקטור חיצוני/בלתי תלוי לחברה
	31. מדיניות תגמול
	בהתאם להוראות סעיף 267א לחוק החברות נדרשים התאגידים המדווחים לאשר את מדיניות התגמול לכל הפחות אחת לשלוש שנים והדירקטוריון נדרש לבחון מעת לעת את מדיניות התגמול ואת הצורך בהתאמה להוראות סעיף 267ב לחוק החברות (המונה שיקולים שיש לשקול בעת קביעת מדיניות התגמול). בנוסף, בהתאם לסעיף 118א לחוק החברות, אחד מתפקידיה של ועדת התגמול הוא להמליץ לדירקטוריון על עדכונה מעת לעת של מדיניות התגמול ולבחון את יישומה. אנו מציעים לחברות לבחון האם נדרש אישורה מחדש ו/או עדכונה של מדיניות התגמול, בין היתר לאור ההקלות החקיקתיות ועמדות הרשות בנושא (ראה בעניין זה סעיף 10 לעיל) והניסיון שנצבר בחברה מיישומה עד כה.
	32. בחינה תקופתית של תוכנית האכיפה הפנימית בדיני ניירות ערך
	אנו עומדים לרשותכם בכל שאלה או הבהרה ומאחלים לכם בהצלחה במשימה!

