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 בפירוק חברה נגד תביעה להגשת רשות למתן בקשה

 ], חדש נוסח [ החברות לפקודת 267 סעיף לפי בסמכותו שימוש לעשות מתבקש הנכבד המשפט - בית

 עילות ,מכח החברה נגד תובענה להגיש לבודק רשות וליתן ") החברות פקודת :" (להלן 1983- התשמ"ג

 ') ד (סדרה חוב אגרות מחזיקי של תביעה וזכויות עילות מכח וכן זהב אינטרנט של תביעה וזכויות

 לאישור ,ובהתאם זהב אינטרנט של החוב הסדר במסגרת לבודק הומחו ,אשר זהב אינטרנט של

 "). התביעה :" (להלן זו לבקשה 1 כנספח המצורף התובענות להגשת

 והבנק דיסקונט ,בנק הפועלים בנק של החוב להדחיית והבקשה התביעה כי להורות ,מבוקש בנוסף

 יחדיו. יתבררו - ") החוב להדחיית הבקשה :" (להלן זו בקשה עם בבד בד המוגשת הבינלאומי

 הבקשה: נימוקי ואלו
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 חדלות )לחוק 1 )( (א 44 סעיף מכח לסמכותו ,בהתאם לבודק אישר זה נכבד משפט - בית 8.12.2025 ביום 1.

 )והדחיית (יורוקום החברה נגד תובענות ,להגיש ") החוק :" (להלן 2018- ,התשע"ח כלכלי ושיקום פירעון

 גבי - על בהחלטה כמפורט ), הבינלאומי והבנק דיסקונט ,בנק הפועלים (בנק הבנקים שלושת כלפי החוב

 "). התובענות להגשת האישור :" (להלן זו לבקשה 1 כנספח המצורפת הבודק בקשת

 ,במסגרת זה נכבד משפט - לבית יגיש הבודק כי הינו התובענות להגשת באישור שנקבעו התנאים אחד .2

 כך ). (יורוקום החברה נגד התביעה להגשת היתר לקבלת החברות לפקודת 267 סעיף לפי ,בקשה זה תיק

 ). 62 (בקשה המיוחדים המנהלים לבקשת 3.11.2025 מיום בתשובתו יעשה כי הבודק הצהיר גם

 זו. בקשה ,מוגשת לפיכך .3

 צו משניתן ,כי גורף ,באופן חברה לגבי קבע החברות לפקודת 267 סעיף ," הפסוקה להלכה בהתאם .4

 ,כאשר .היינו המשפט בית ברשות "אלא החברה נגד הליך "בשום להמשיך או לפתוח ניתן ,לא פירוק

 בחוב שמדובר ,בין הליך בכל לפתוח ניתן לא כי הייתה משמעית - החד המחוקק ,הכרעת בחברה מדובר

 'כונס נ יפו אביב תל עיריית 6553/20 ע"א "( המשפט בית אישור קבלת ,ללא לאו אם ובין תביעה - בר

 ). ת"א"י עיריית בעניין הדין - :ייפסק (להלן ] 29.7.2021 נבו [ הרשמי הנכסים

 ), חוב הוכחת של בדרך להגישו (שניתן הפירוק בהליכי תביעה בר בחוב עסקינן ,כאשר לפסיקה בהתאם .5

 בחוב מדובר כאשר ,ואילו החברות לפקודת 267 סעיף לפי הסמכות את בצמצום לפרש תהיה הנטייה

 שלא תהא שהנטייה הרי ), חוב הוכחת של בדרך להגישו ניתן ,שלא (קרי הפירוק בהליכי תביעה בר שאינו

 לפקודה. 267 סעיף לפי היתר לקבלת כפוף ", ייהרגילה בדרך תביעה מהגשת הנושה של דרכו את לחסום

 'תייא) (מח ,בבש"א .גורן 'א בדימ השופט זה נכבד משפט - בית של לשעבר 'הנשיא כב ,דברי זה לעניין יפים 6.

 ): 5.6.2005 נבו )( (בפירוק בע"מ הישן לצרכן 'המשביר נ בע"מ הפצה אומטיים 6914/05

 דיני של לתחולתם בכפוף בפירוק לתבוע ניתן מה .352 :" כדלקמן קובעים לפקודה 353 -ו 352 סעיפים .19

 מותנה, או ,ודאי עתיד או ,קיים חוב כל מהחברה לתבוע פירוק בכל ,ניתן פרעון חדלות חברות על רגל פשיטת

 .353. קצובים בלתי או מותנים שהם החובות ערך את צודקת שומה האפשר בכל לשום ,ויש קצוב בלתי או קצוב

 החלים רגל פשיטת דיני פי על ינהגו פרעון חדלת בחברה פרעון חודל מחמת פירוק על רגל פשיטת דיני תחולת

 ,לחובות מובטחים ושאינם מובטחים נושים של לזכויותיהם הנוגע ,בכל רגל פושט שהוכרז מי של נכסיו על

 ." דיבידנד ,ולקבלת מותנות או עתידות התחייבויות ושל אנונות של שוויין ,לשומת לתביעה הניתנים

 בני "חובות מגדיר ") הרגל פשיטת פקודת :" (להלן 1980- תש"ם ), חדש (נוסח הרגל פשיטת לפקודת 71 סעיף .20

 שיחולו ,או הכינוס צו מתן ביום החייב על ,החלים מותנים או ,ודאים עתידים או קיימים וחבות "ב"חוב תביעה

 זה מכלל המחוקק הוציא הרגל פשיטת )לפקודת (1 72 בסעיף ". הצו מתן מלפני התחייבות עקב הפטרו לפני עליו

 המחוקק ,הוסיף פקודה )לאותה (ב 73 ,ובסעיף מהבטחה או מחוזה נובעות שאינן קצובים בלתי נזק לדמי תביעות

 כך, ,אם אלה .חובות תביעה - בני יהיו לא הוגן לאומדן ניתנים אינם כי המשפט בית שראה חבות או חוב אף כי וקבע

 ,אינו לפקודה 267 ,בסעיף ההליכים עיכוב הוראת שביסוד ,הרציונל ,ולכאורה המפרק לפני לתביעה ניתנים אינם

 צו )משניתן (א כינוס צו פעולת .20 :" הרגל פשיטת בפקודת לו המקבילה בהוראה נקבע ,כך .ואמנם לגביהם תקף

 בפקודה אחרת הוראה ,ובאין ואילך ,ומכאן החייב נכסי של הכונס המשפט בית שליד הרשמי הכונס יהיה כינוס

 משפטיים הליכים או בתובענה נושה שום יפתח ,ולא תביעה - בר חוב לו החייב נגד לנושה תרופה תהיה ,לא זו
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 של מכוחו לגרוע באות אינן זה סעיף )הוראות ב .( לקבוע שיראה ובתנאים המשפט בית ברשות ,אלא אחרים

 אחרת. בדרך בה לעשות או ערובתו את לממש מובטח נושה

 ,כי ,היינו הלאו ,נשמע בפקודה ,כמשמעם תביעה - בני לחובות הנוגעים ההליכים עיכוב לגבי ההן מכלל .21

 )730, (4 נה ', ואח חיג'אזי 'נזיה 'נ ואח לוי מרים 1516/99 :ע"א (ראו יעוכבו לא אחרים לעניינים הנוגעים הליכים

 נושים של זכויותיהם למימוש הליכים גם ). ,115 )102 ,תשס"א שניה (מהדורה רגל ,פשיטת 'גרוניס וא 'לוין ;ש 741

 ] ... .[ יעוכבו ,לא )הנ"ל (ב 20 סעיף ,לפי מובטחים

 ההליכים עיכוב להוראת החברות לפקודת 267 שבסעיף ההליכים עיכוב הוראת בין הדמיון ,חרף ואולם .22

 20, סעיף ,לעומת וכוללני רחב לפקודה 267 סעיף של ,נוסחו הגיונן ,מבחינת הרגל פשיטת לפקודת 20 שבסעיף

 לפקודה 267 סעיף הוראת פוסחת לפיה גורפת מקביעה להיזהר ,יש .לכן הליכים של שונים סוגים בין מבחין ואינו

 9008/01 ;רע"פ '527 בעמ ,שם הנ"ל 7945/99 :רע"א והשוו (ראו בפירוק לתביעה ניתן אינו שעניינם הליבים על

 -בני שאינם חובות בעלי נושים יכולים הרגל פשיטת שבהליכי בעוד ,כי לזכור ,חשוב כן כמו ). '811 בעמ ,שם הנ"ל

 הפירוק, הליכי בתום ), הרגל פשיטת לפקודת 69 סעיף (לפי ההפטר צו מתן לאחר הרגל פושט את לתבוע תביעה

 ,המסקנה לכך - .אי החברה מן חובם את לתבוע עוד יובלו ,לא שלב לאותו עד תביעותיהם הגישו לא אשר נושים

 החברה את לתבוע האפשרות את המפרק לפני לתביעה ניתן אינו שחובם מנושים לשלול ,שאין היא המתבקשת

 )". ,368-369 '267 בעמ ,שם 'כהן צ ;ואצל '613-615 בעמ ,שם פרוקצ'יה אצל זה בעניין דיון (ראו משפט - בבית

 "), החקירה :יידות (להלן זו לבקשה 2 כנספח המצורף החקירה בדוח ,כמפורט דנן המקרה בנסיבות .7

 התגבשו החברה נגד להגיש שמבוקש התובענה שעילות ,משום בפירוק תביעה - בר שאינו בחוב עסקינן

 גם ). (3.5.2018 החברה של הפירוק צו מתן מועד הוא חוב הוכחות להגשת הקובע המועד אחרי כולן

 הפירוק. צו מתן מועד אחרי לעולם ,באו הארי בחלקן ,למצער התובענה עילות את המהוות העובדות

 ,שזכויות ') ד (סדרה אגיים ומחזיקי זהב מאינטרנט לשלול ,שאין היא המתבקשת ,המסקנה לכך אי .8

 )כלפיהם (יורוקום החברה של הנטען ,והחוב נושים הסדר במסגרת לבודק הומחו שלהם התביעה ועילות

 משפט. - בבית החברה את לתבוע האפשרות את ), המיוחדים (המנהלים המפרקים לפני לתביעה ניתן אינו

 דין עיוות ,ייווצר כן לא .שאם בכותרת המבוקש ההיתר את ליתן ,יש הפסוקה להלכה ,בהתאם מכאן .9

 שלא ') ד (סדרה אגיים ומחזיקי זהב אינטרנט של לערכאות הגישה זכות של פריורית - א שלילה ואף חמור

 המשפט. - בבית בתביעה ולא הפירוק בגדרי חוב תביעת הוכחת במסגרת לא טענותיהם את לברר יוכלו

 לפקודת 267 סעיף בעניין בפסיקה שנדונו נוספים שיקולים ,גם דלעיל העקרונית מהטענה לגרוע מבלי .10
 ,ונפרט: התביעה להגשת ההיתר במתן ,תומכים החברות

 )נפסק: 27.10.2015 (נבו החברה של מיוחד מנהל - כהנא ירון 'עו"ד נ טולצ'נסקי נתי 6272/15 ברע"א .11

 5222/05 (רע"א דופן ויוצאי חריגים במקרים רק ינתן חוב תביעת של בדרך שלא החברה נגד בהליך לנקיטה "היתר

 פורסם ,[ הוספיטל חולים ביקור עמותת של קבוע כמפרק בתפקידו הרשמי 'הכונס נ בישראל הרפואית ההסתדרות

 עצמאי, באופן התביעה לבירור יתרון יש בהם מצבים לכלול יכולים אלו מקרים ). (25.08.2005 4 פסקה ] בנבו

 ;קיןמן מפרק אצל ברגיל מצויה שאינה מומחיות המחייב מיוחד הליך ;בסוג המפרקים לפני להתברר יכולים שאינם

 בעלויות כרוך יהיה המפרק לפני החוב תביעת בירור כאשר ,או החוב לתביעת ביחס מפרק אצל עניינים ניגוד של

 ''. ,ועוד נפרדת תביעה במסגרת אשר מאלו גבוהות
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 מובנה ,הינו החוב תביעות בדיקת על ,האמונים המיוחדים המנהלים של העניינים ,ניגוד דנן במקרה .12

 ובשים - הבנקים של החוב להדחיית בעילות גם רבה ובמידה החברה נגד התובענה עילות בליבת ומוטמע

 ,34 '13-22 עמ בפרט ,וראו החקירה בדוח כמפורט והכל – המיוחדים המנהלים של הכובעים לריבוי לב
 טענות את לברר להם מאפשר אינו המיוחדים המנהלים של העניינים .ניגוד החקירה לדוח ,80-88 60

 גמור. זיל .ואידך מפרק לפני חוב תביעות בירור של ,בדרך ') ד (סדרה החוב אגרות ומחזיקי זהב אינטרנט

 (נבו בע"מ ובנין להנדסה חברה גת 'חירם נ )בע"מ (1992 פרוייקטים ניהול ענבר ניצן 2280/08 בע"א .13

 )נפסק: 4.1.2011

 עליו ,יהיה הפירוק שעל המשפט בית בפני ההליך את לנהל מעשי או ,יעיל ,צודק ראוי זה יהא לא בהם "במקרים

 בו מקום המקרה הוא .בזה פירוק בהליכי המצויה חברה נגד משפטיים הליכים של לפתיחתם אישור מתן לשקול

 להתנהל לה ראוי לא ,אשר הנזיקית התביעה היא לכך .דוגמא בפירוק הוכחה בנות אינן אשר בתביעות המדובר

 .אופיה ומומחים עדים שמיעת ,לרבות לבירורה הנחוצות והדרישות אופיה ,בשל הפירוק שעל המשפט בית בפני

 ,לרבות המשפט בית דעת לשיקול נתון אשר הנזק רכיב את לקבוע מהקושי גם נובע הנזיקין תביעת של המיוחד

 ממש. של דיון קיום ,תוך במלואה היריעה פרישת ,מחייב קצוב - בלתי לסכום תביעה של זה מובהק .מצב אומדנא

 או בהליכים לפתוח המשפט מבית ,לבקש בפירוק הוכחה בת איננה ,שתביעתו הנזיקי הנושה על ,כי אפוא יוצא

 הקונקרטייי. המקרה לנסיבות ,בכפוף רשות מתן של התוצאה את תואם ההליך מבנה ,כאשר בהם להמשיך

 חיות 'טל נ גן רמת עיריית )4494-02-15 ת"א (מחוזי בפרייק זה נכבד משפט - בית ידי - על יושמה זו הלכה .14

 שעוסק המשפט בית בפני הליך לנהל וראוי יעיל זה אין בהם "במקרים ): 6.10.2017 (נבו בע"מ לבנין חברה

 .כך שבפירוק החברה נגד נפרדים משפטיים הליכים של פתיחתם להתיר לשקול המשפט בית ,על החברה בפירוק

 כזו, תביעה של מורכבותה ,לאור הפירוק של המשפט בית בפני נזיקית תביעה לנהל ויעיל ראוי זה ,אין לדוגמה

 ". בה להבריע מנת על לשמוע שיש והמומחים הראיות לרבות

 בפירוק, הוכחה בת איננה החברה נגד להגיש שמבוקש ,התובענה החקירה בדוח ,כמפורט דנן במקרה .15

 טענות, כתבי הגשת יחייב בתביעה הטענות ,בירור נזיקית תביעה של דומיננטיים רכיבים כוללת היא

 ,נחקרו (להמחשה עדים של רב מספר ,שמיעת נרחב להיות שצפוי מסמכים וגילוי מקדמיים הליכים ניהול

 בירור ,וכן מרובות ראיות והגשת נגדיות חקירות ניהול ), הבדיקה תהליך במסגרת עדים 21 הבודק ידי - על

 מומחים. דעת - חוות הגשת גם לכלול ,שעשוי הנזק בשאלת ומשפטי עובדתי

 להיעתר כדי בכך ודי - הפירוק צו מתן לאחר שהתגבשו תביעה בעילות מדובר היה אלמלא ,גם כן על אשר .16

 התביעה. להגשת היתר למתן מובהקת הצדקה הייתה שעדיין הרי – כאמור זו לבקשה -

 החברות לפקודת 267 סעיף לפי בסמכותו שימוש לעשות מתבקש הנכבד המשפט - ,בית המקובץ נוכח .17

 זו. בקשה בכותרת ,כמבוקש התביעה את להגיש לבודק רשות וליתן

 יחדיו. יתבררו החוב להדחיית ובבקשה בתביעה הדיון כי להורות ,מבוקש בנוסף .18

 רשאי המשפט בית ," 2018- ,תשע"ט האזרחי הדין סדר )לתקנות (א 40 לתקנה ,בהתאם זה בהקשר .19

 סבר ,אם משפט בית באותו ועומדת התלויה תובענה עם לפניו הנדונה בתובענה הדיון איחוד על להורות

 -לבית גם נתונה זו סמכות ". סותרות תוצאות למניעת או ההליכים את ולפשט לייעל כדי בדבר שיש

 והשלמה. היקש מכח ובין במישרין ,בין פירוק של המשפט
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 תוצאות וימנע ההליכים בירור את ויפשט ייעל יחדיו חוב להדחיית והבקשה התביעה ,בירור דנן במקרה .20

 שיפוטי. וזמן בהוצאות לחיסכון יוביל גם כמו סותרות

 זו. בקשה ברישת כמבוקש להורות ,מבוקש כן על אשר .21

 לבקשה. להיעתר הצדק ומן הדין מן .22

 ,עו"ד אשור עמית
 45425 .מ.ר

 אשור עמית עו"ד

 המשפט - בית מטעם בודק תפקיד בעל
 לקריסת הסיבות לחקירת
 בע"מ זהב קווי - גולד אינטרנט
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 לנספחים עניינים תוכן

 עמוד הנספח שם מס נספח

 האישור להגשת נספח התובענות 1 8

 דוח 2 נספח 11 החקירה
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 1 נספח

 התובענות להגשת האישור

 8 עמוד
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 חדליית 10414-12-20 המחוזי המשפט בית

 - בתל אביב יפו - ברנר חגי השופט כבוד הנשיא - 'סגן כב בפני

 בעניין: 2018- ,התשע"ח כלכלי ושיקום פירעון חדלות חוק החוק

 אינטרנט גולד - זהב קווי בי"ח החבר כסלו תשפ"ו :, ובעניין 08/12/2025 החלטה

 10414-12-20 בתיק 31 בקשה בה הנאמן - פרץ דודי עו"ד ובעניין ההסדר :נאמן
 ברנר חגי בכיר שופט גן רמת 2 גוריון בן מדרך

 כמבוקש. אישור ,ניתן הצדדים הסכמת נוכח :5 פקס :03-7553898 טלפון

 בהסדר בודק תפקיד בעל - אשור עמית עו"ד :ובעניין הבודק
 30. לבקשה גם לסרוק נא - מזכירות דובק ,בית 10 דובנוב מרחוב
 amit@ashur-law.con :| דואל :03-6566661 טלפון

 בע" נאמנויות נבו פז רזניק האג"ח :נאמן ובעניין
 החברה של ') ד - 'ו ג (סדרות החוב אגרות למחזיקי הנאמן

 פיגל עדי ב"כ באמצעות

 גן רמת 2 גוריון בן מדרך
 :03-755389 פקס :03-7553898 טלפון

 כלכלי ושיקום פירעון חדלות הליכי על הממונה :הממונה ובעניין
 ואח' מס - גור נעמה עו"ד ב"כ ע"י

 אביב - תל 2 השלושה מרחוב 2 *** דיגיטאלית נחתם
VE UTULIVE 2 :- פקס :03-6899695 טלפון 

 :7.12.2025 חתימה תאריך

 הוראות למתן ובקשה הסכמות על הודעה

 כל על ,המוסכמת זו משותפת הודעה להגיש הבודק ,מתכבד 10.11.2025 מיום הנכבד המשפט - בית להחלטת בהתאם
 כלכלי, ושיקום פירעון חדלות הליכי על ;והממונה פיגל עדי עו"ד ידי - ,על האג'ים ;נאמן ,בעצמו ההסדר נאמן - הצדדים

 '30 מס בקשה במסגרת שהוצגו כפי הצדדים כל הסכמות את ,המסכמת ") הצדדים :" (להלן מס - גור נעמה עו"ד ידי - על

 ): הבודק"י בקשת :" (להלן 22.09.25 מיום '31 מס בקשה ובמסגרת ") החלוקה בקשת :" (להלן

 הבודק טרחת שכר שינוי .1

 שצורפה הבודק של בהצעה ,כמפורט הבודק של הטרחה שכר הסכם שינוי את לאשר הבודק לבקשת התנגדות אין

 "בקשר השלישית החלופה את לאשר 2025 אוגוסט מחודש האגיים מחזיקי ,ובהחלטות הבודק לבקשת 3 כנספח
 "). השלישית החלופה :" (להלן הבודק לבקשת 6- ו 1 בנספחים כמפורט תביעות להגשת

 לעיל. זה 1 בסעיף כמבוקש הבודק טרחת שכר שינוי את לאשר מתבקש הנכבד המשפט ,בית בהתאם

 המחוז
 בעתודה שימוש .2

 פרץ) דוד (עו"ד ההסדר נאמן בידי המוחזקים בכספים שימוש לעשות לבודק לאשר הבודק לבקשת התנגדות אין
 נאמן! *

 הבודק לבקשת 6- ו 1 כנספחים "כמפורט השלישית החלופה לפי תובענות וניהול הגשת ,לצורך ") העתודה :" (להלן

 והדחיית )] (בפירוק יורוקום [ השליטה בעלת נגד הליכים ולנהל ,תובענות המשפט בית לאישור ,בכפוף יילהגיש -
+86 

 ג' בחלופה למתואר בהתאם הבינלאומי והבנק דיסקונט ,בנק הפועלים בנק [ הבנקים שלושת כלפי החוב

 (להלן: ] הבודק לבקשת 5 נספח [ החקירה בסטטוס למפורט ובהתאם ] הבודק לבקשת 4 נספח [ הבודק שבהמלצת

 זה מסמך הבאים: המצטברים התנאים לשלושת בכפוף וזאת ") "התובענות חתום - דיגיטל

 ? חתימה ומוכרת
 מאובטת
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 הסדר להוראות בהתאם ). הבודק טרחת שכר (כולל ש"ח מיליון 3.3 על יעלה שלא כולל לסך עד תהיה )העתודה (א

 מהעתודה יוותר הליכים אותם בסיום ,ואם הועמדה היא לטובתם ההליכים לסיום עד תישמר העתודה הנושים

 לפי התובענות ניהול לצורך ורק אך תועמד )העתודה ב ;( ההסדר לזכאי נותר סכום אותו ,יחולק נוצל שלא סכום

 "; השלישית החלופה לפי שאינם משפטיים הליכים לניהול בעתודה שימוש לעשות ניתן ,ולא השלישיתי ייהחלופה

 הפירעון חדלות הליכי במסגרת המשפט בית ידי על שיאושרו התובענות ניהול לצורך ורק אך תועמד )העתודה (ג

 42633-12-17, פר"ק בתיק המתנהלים הפירעון חדלות הליכי במסגרת )גם (בפירוק ליורוקום ,וביחס זה בתיק
 ). (בפירוק יורוקום בעניין

 לעיל. זה 2 בסעיף כמבוקש בעתודה השימוש את לאשר מתבקש הנכבד המשפט ,בית בהתאם

 תובענות הגשת אישור .3

 פירעון חדלות )לחוק (1 א 44 סעיף לפי בסמכותו שימוש יעשה הנכבד המשפט בית כי הבודק לבקשת התנגדות אין

 המצטברים התנאים לשלושת בכפוף ,וזאת התובענותיי את להגיש לבודק ויאשר 2018- ,התשע"ח כלכלי ושיקום
 זכאי כל תמורות בהן שיתקבלו ככל ,ובהתאם ההסדר זכאי של תביעה עילות מכות יוגשו )התובענות א :( הבאים

 ההסדר, הוראות פי - על בתמורות היחסי חלקם את לקבל זכאים )יהיו ') ג (סדרה אג'ים מחזיקי (כולל ההסדר

 יהיו שיוגשו )התובענות ב ;( ההסדר לקופת שהומחו ') ד (סדרה אג'ים מחזיקי של תביעה עילות מכוח ובנוסף

 ,-על המשפט בית של נפרד אישור גם )נדרש (בפירוק יורוקום נגד לתובענות )ביחס ג ;( השלישית לחלופה בהתאם

 42633-12-17. פרייק בתיק המתנהלים הפירעון חדלות הליכי במסגרת בנפרד הבודק שיגיש ספציפית בקשה פי

 לעיל. זה 3 בסעיף כמבוקש התובענות הגשת לאשר מתבקש הנכבד המשפט ,בית בהתאם

 דיבידנד חלוקת .4

 המאושר הסכום ש"ח מיליון 7.5 במקום כי מוסכם ,כאשר דיבידנד לחלוקת '30 מס בקשה את לאשר התנגדות אין

 שיית. מיליון 4.2 הוא לחלוקה

 לעיל. זה 4 בסעיף כמבוקש שייח מיליון 4.2 בסך הדיבידנד חלוקת את לאשר מתבקש הנכבד המשפט ,בית בהתאם

 4-1 בסעיפים כאמור ולהורות לאשר מבוקש והחיים ,הממונה האג'ים ,נאמן ההסדר נאמן ,בהסכמת כן - על אשר .5
 לעיל.

 מבוקש לעיל 3-1 סעיפים לאישור ,בכפוף לעיל 1 בסעיף ,כמפורט המעודכן הטרחה שכר להסכם ,ובהתאם בנוסף .6

 1.1 סעיפים להוראות ,בהתאם כדין מע"מ בצירוף ₪ 200,000 של )בסך העתודה (מתוך לבודק תשלום כבר לאשר
 ח"א וי

 ). הבודק לבקשת 3 (נספח המעודכן הטרחה - שכר בהסכם 1.2- ו

 * למקרר
 ,עו"ד אשור עמית

 45425. ס.ר

 אשור עמית עו"ד

 הנוזק
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 2 נספח

 החקירה דוח

 11 עמוד
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 חדלית 10414-12-20 המחוזי המשפט בית
 בתל אביב - יפן - ברנר חגי השופט כבוד הנשיא 'סגן כב בפני -

 2018- ,התשע"ח כלכלי ושיקום פירעון חדלות חוק :בעניין החוק

 520044264 ,.ח.פ בע"מ זהב קווי - גולד אינטרנט :ובעניין החברה

 :ובעניין הנאמן בהסדר הנאמן - פרץ דודי עו"ד
 גן רמת 2 גוריון בן מדרך
 :03-7553899 פקס :03-7553898 טלפון

 עו"ד עמית בעל - אשור בודק תפקיד בהסדר :הבודק ובעניין
 ראשונה ,קומה דובנוב ,בית 10 דובנוב מרחוב
 :amit@ashur-law.com דואל :03-6566661 טלפון

 ובעניין: כלכלי ושיקום פירעון חדלות הליכי על הממונה הממונה
 ואח' מס - גור נעמה עו"ד ב"כ ע"י

 אביב, - תל 2 השלושה מרחוב
 :02-6462502 פקס :03-6899695 טלפון

 :17.6.2025 חתימה תאריך

 זהב אינטרנט לקריסת שהובילו הנסיבות חקירת דוח

 משפטיים הליכים לנקיטת והמלצות

 על והורה החברה לבקשת הנכבד המשפט - בית ,נעתר 8.12.2020 ביום נכבד משפט - בית ידי - על שניתן הדין - בפסק

 תביעות לנהל הבדיקה לתוצאות ובהתאם החברה של לקריסתה הסיבות לחקירת בודק תפקיד כבעל החיים מינוי

 חקירה סמכויות ,לרבות המשפט - בית ידי - על שמונה תפקיד בעל של סמכויות לבודק )ונתן הבודק"י מינוי :" (להלן

 ליום עד עוכבה הבודק מינוי של לתוקף כניסתו החברה .לבקשת ") הבודק סמכויות :" (להלן מסמכים ודרישת

 לסמכויותיו. בהתאם הבדיקה את הבודק החל זה ובמועד 1.2.2021

 התקופה על ,בדגש בחברה השליטה ובעלת המשרה נושאי התנהלות וכן החברה התנהלות נבדקה הבדיקה במסגרת

 (להלן: החברה של לקריסתה שהובילו הנסיבות זוהו זו שבתקופה ,כיוון 2019 בינואר וסיומה 2017 ביוני שתחילתה

 פירעון לחדלות בחברה השליטה בעלת גם נקלעה הרלוונטית התקופה של .בעיצומה ") הרלוונטית "התקופה

 "). הבנקים :" (להלן הבינלאומי והבנק דיסקונט ,בנק הפועלים בנק - העיקריים נושיה לידי עברה בה והשליטה -

 השליטה. בעלת של מיוחדים למנהלים מונו הבנקים ובייב השליטה לבעלת פירוק צו ,ניתן לכך בהמשך

 החברה את שהובילו הנסיבות בדבר הבודק של והמסקנות הממצאים וגובשו הבדיקה הושלמה 22.4.2025 ביום

 בדוח שיפורט כפי ,והכל לכך האחראים נגד משפטיים הליכים לנקיטת הבודק של ההמלצות ובצידת פירעון לחדלות

 אמצעים נקיטת ידי - שעל הינה הבודק הגיע שאליה המרכזית המסקנה ). יהדוחיי או הבודקי ידוח :" (להלן זה

 גבוהה ובהסתברות החברה של הפירעון חדלות היקף את משמעותית לצמצם היה ניתן וזמינים ,פשוטים סבירים

 ערך השאת תוך משולמים לנושיה חובותיה מלוא שבו למצב החברה את להביא – ,קרי הפירעון חדלות את למנוע -

 ונושאי הבנקים ,שלושת לשעבר השליטה בעלת נגד תביעה להגיש הבודק ,ממליץ זו מסקנה .לנוכח מניותיה לבעלי

 מתביעות מותנה פטור ניתן החברה ולמנכ"ל דירקטורים לארבעה כי ,יובהר זאת עם .יחד החברה של לשעבר משרה

 נגדם. תביעה הגשת לאשר מבוקש ,לא הפטור בתנאי לעמידתם ,כפוף משכך –

 אשור עמית עו"ד
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 העניינים תוכן

 כללי .רקע א פעולות – החקירה ואיסוף המידע .. 3 -

 .מבנה ב החברות החזקות - וחובות .עיקריים 4

 יורוקום. - השליטה בעלת של הגרוע הכלכלי .מצבה ג .. 5

 .......... הבנקים שלושת לידי עוברת ביורוקום .השליטה ד .. 7

 בפניה. פתוחות שהיו המוגבלות והאפשרויות זהב אינטרנט של הכלכלי במצבה .ההרעה ה ... 9
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 המידע ואיסוף החקירה פעולות – כללי .רקע א

 ,התנהלות לחברה בנוגע ומסמכים מידע לאיסוף החיים ,פעל לתוקף בודק תפקיד כבעל המינוי כניסת למן 1.

 ונושיה. ,חובותיה ,התחייבויותיה ,נכסיה בה המשרה ונושאי החברה

 לתיבת גישה ניתנה )- תורג'מן (דורון לשעבר החברה :מנכ"ל לרבות שונים ,מגורמים מידע התקבל היתר בין 2.

 דירקטורים; ;תיק החברה של האג'ים ומחזיקי הנאמן את שייצגו הדין ;עורכי המנכ"ל של האלקטרוני הדואר
 הדירקטוריון לחברי שהופץ ;מידע כלליות ואסיפות דירקטוריון ,ועדות דירקטוריון ישיבות של פרוטוקולים

 יורוקום השליטה בעלת מול בהליכים החברה את שייצגו הדין מעורכי ;מידע וכיוייב כללית אסיפה ולקראת

 ממקורות ,מידע להם צד הייתה שהחברה בהליכים ופרוטוקולים ,החלטות דין - בי כתבי ,כולל בע"מ תקשורת

 ולבורסה. לרשות שהוגשו ודיווחים ;דוחות פומביים

 ,התנהלות לחברה בנוגע ,זאת הרלוונטיים במועדים בחברה המשרה נושאי של חקירות לביצוע פעל החיים 3.

 והתייצבו הבודק ידי על זומנו זו .במסגרת ונושיה ,חובותיה ,התחייבויותיה ,נכסיה בה המשרה ונושאי החברה

 מר ", "יורוקום מקבוצת ובחברות בחברה משרה ונושא החברה מנכ"ל לשעבר - תורג'מן דורון מר לחקירה

 - עזרא דודי מר ", "יורוקום מקבוצת בחברות משרה ונושא החברה דירקטוריון יוייר לשעבר - ברלב עמי -

 - כהן פליקס ,מר בחברה חיצונית דירקטורית לשעבר – שידלו 'שושנה ,גב בחברה חיצוני דירקטור לשעבר -

 דירקטור לשעבר - אלוביץ יוסף מר ", "יורוקום מקבוצת בחברות משרה ונושא בחברה דירקטור לשעבר -

 ויוייר דירקטור לשעבר - לוסקי משה מר ", "יורוקום מקבוצת בחברות השליטה ומבעלי משרה ונושא בחברה -

 ,גב' בחברה דירקטור לשעבר – כהן אילן ,מר בחברה דירקטור לשעבר - שחר יהל ,מר החברה דירקטוריון

 לשעבר - שר גלעד ,מר בחברה דירקטור לשעבר - ברונשטיין יובל ,מר בחברה דירקטורית לשעבר - ויינר עינת

 הראשונה חקירתם בין שנאספו ממצאים לאור נוספת לחקירה זומנו וברלב תורג'מן .היה בחברה דירקטור

 השנייה. לחקירתם

 מנהלת - אלסטר 'אורית גב ,בהם השליטה בעלת של העיקריים ,הנושים הבנקים מטעם גורמים ,נחקרו בנוסף 4.

 ,בנוגע היתר בין ), בחברה השליטה בעלת "( ליייורוקום האשראי טופל ,שבה דיסקונט בבנק העסקית החטיבה

 השליטה גרעין "/ ייביקום מניות ,מכירת לחברה הון ,גיוס החברה מניות למכירת בפעולות הבנק למעורבות

 האשראי טופל ,שבה דיסקונט בבנק העסקית בחטיבה מיוחדים לאשראים האגף מנהל - כרמי טל ,מר בייבזקיי

 ,גיוס החברה מניות למכירת בפעולות הבנק למעורבות ,בנוגע היתר בין ), בחברה השליטה בעלת "( ליייורוקום

 לאשראים האגף מנהל אלרואי יורם ,מר בייבזקי השליטה גרעין "/ "ביקום מניות ,מכירת לחברה הון -

 בין ), בחברה השליטה בעלת "( ל"יורוקום האשראי טופל ,שבה הפועלים בבנק העסקית בחטיבה מיוחדים

 "/ ייביקום מניות ,מכירת לחברה הון ,גיוס החברה מניות למכירת בפעולות הבנק למעורבות ,בנוגע היתר

 בבנק העסקית בחטיבה מיוחדים לאשראים במחלקה רפרנטית - וולף 'קרן ,גב בייבזקיי השליטה גרעין -

 בפעולות הבנק למעורבות ,בנוגע היתר בין ), בחברה השליטה בעלת "( ל"יורוקום האשראי טופל ,שבה הפועלים

 ברעם 'לימור ,גב בייבזקיי השליטה גרעין "/ ייביקום מניות ,מכירת לחברה הון ,גיוס החברה מניות למכירת

 ליייורוקום" האשראי טופל ,שבה הבינלאומי בבנק העסקית בחטיבה מיוחדים לאשראים היחידה מנהלת –

 לחברה, הון ,גיוס החברה מניות למכירת בפעולות הבנק למעורבות ,בנוגע היתר בין ), בחברה השליטה (בעלת

 מיוחדים לאשראים ביחידה רפרנטית - קריץ 'דקלה ,גב בייבזקי השליטה גרעין "/ ביקום מניות מכירת -

 ,בנוגע היתר בין ), בחברה השליטה בעלת "( ליייורוקום האשראי טופל ,שבה הבינלאומי בבנק העסקית בחטיבה

 השליטה גרעין "/ "ביקום מניות ,מכירת לחברה הון ,גיוס החברה מניות למכירת בפעולות הבנק למעורבות

 ). הנחקרת של אישיים אילוצים בשל לבקשתה נדחה המקורי החקירה (מועד בייבזקיי
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 -בא - רוזנבוך ארז עו"ד גם אחר במועד מכן ,ולאחר נוימן וחן צחי האחים החיים במשרד ,התייצבו כן כמו 5.

 ומתן במשא השתתף רוזנבוך .עו"ד בייבזקיי השליטה גרעין לרכישת בנוגע נוימן וצחי חן האחים של כוחם

 בהצעת וכן החברה בבעלות "שהיו ייביקום מניות לרכישת החברה לבין נוימן האחים בין 2018 בשנת שהתנהל

 מב"ב מהותי מסמך נתקבל זה בכלל ". "יורוקום מידי זהב אינטרנט מניות לרכישת נוימן האחים של קודמת

 לחברה והועבר נוימן בשליטת חברות מטעם חשבון רואה ידי - על שנחתם באישור המדובר – נוימן וחן צחי -

 של מניות למכירת עסקה לקראת שנוהל ומתן - המשא במסגרת נוימן של פיננסית איתנות הוכחת לצורך

 ). המשרה ונושאי מהחברה שהתקבל בחומר אותר לא (המסמך לנוימן בייבזקיי שליטה המקנות החברה

 מילוי לצורך ,למעט 'כלשהו ג לצד תוכנו את או יציגו ולא יעבירו לא הבודק כי התחייבות כנגד הועבר המסמך 6.

 עותק) למסור (מבלי תפקיד כבעל חקירות במסגרת לנחקרים המסמך הצגת של ,בדרך כבודק החיים תפקיד

 כי להורות המשפט - מבית בכתב לבקשה במצורף סגורה במעטפה המשפט - לבית המסמך הגשת של בדרך /או ו

 פרסום. איסור לצו בכפוף /או ו כחסוי יוגשו המסמך

 הנוגע בכל לרבות ), זהב (אינטרנט לחברה בנוגע מסמכים לקבלת הבנקים כוח - באי אל דרישות נשלחו כן 7.

 הבנק ידי - על שנערכה לבחינה ובנוגע ") קום - ייבי חברת (מניות החברה של המהותי הנכס למכירת לניסיונות

 2018. ,בשנת למניה ₪ 47.1 של ,במחיר בע"מ זהב קווי - גולד אינטרנט ידי על קום - בי מניות למכירת בנוגע

 בסירוב. נתקלה הדרישה אולם לבנקים הועברו הדרישות

 אולם לחקירה והתייצבות ומסמכים מידע "לקבלת "יורוקום של המיוחדים למנהלים דרישות נשלחו 8.

 "לפטור "יורוקום בפירוק הדן המשפט - לבית בקשה הגישו המיוחדים .המנהלים בסירוב נתקלו הדרישות

 פה, - בעל ודיון דין - בי כתבי הגשת ,לאחר 30.9.2024 .ביום לשאלות מענה ומתן לחקירה מהתייצבות אותם

 לתיק גישה לחיים ליתן הורה אך המיוחדים המנהלים את לחקור הדרישה את דחה הנכבד המשפט - בית

 נוספים. ומסמכים מידע ,נאספו כך .עקב חסויות בקשות למעט ", "יורוקום של הפירוק

 עיקריים וחובות החזקות - החברות .מבנה ב -

 (בפירוק) בע"מ תקשורת יורוקום של בת חברת הייתה זהב אינטרנט חברת לחקירה הרלוונטיים במועדים 9.

 בי חברת ממניות % 64.78- בכ החזיקה החברה ,כאשר ממניותיה % 54.73- כ ,שהחזיקה ") יורוקום :" (להלן

 .בכל בזק חברת ממניות % 26 -בכ החזיקה קומיוניקיישנס בי .חברת ") ביקום חברת :" (להלן קומיוניקיישנס

 הרלוונטית החברה באחריות כספי חוב קיים היה ), ובזק ,ביקום ,החברה תקשורת (יורוקום מהקומות אחת

 קומה. באותה

 ": יורוקום ייקבוצת של והחובות האחזקות מבנה של סכמתי תרשים להלן .10
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 שאול יוסי

 אלוביץ אלוביץ

20 % 80 % 

 אחזקות יורוקום
 בע"מ 1979

 ") אחזקות ("

 % 100- כ

 בע''מ תקשורת המנהלים יורוקום המיוחדים
 רובין, רעךהייר (בפירוק) בנקים 3- ל חוב

 ") יורוקום (" וגאון) לורך ₪ כמיליארד

54.73 % 

 גולד אינטרנט
 בע"מ זהב קווי -כ אג'ים למחזיקי חוב מקרב מניות בעלי

 זהבי) אינטרנט (" % 45.27 ₪ מיליון 800- כ הציבור

64.78 % 

 אגיים למחזיקי חוב בע''מ קומיוניקיישנס בי מקרב מניות בעלי
 % 35.32 ₪ מיליארד 2.4- כ (' '' (ביקום הציבור

26.34 % 

 הישראלית החברה בעלי בזק מניות מקרב
 (ייבזק"י) בע"מ לתקשורת הציבור

73.66 % 

 אינטרנט של היחידי .הנכס עצמאית עסקית פעילות ללא אחזקות חברת הייתה זהב ,אינטרנט לעיל כמפורט .11

 האמור .נוכח שניה בנגזרת ,כלומר ביקום חברת באמצעות החזיקה היא בה בזק בחברת השליטה היה זהב

 ,אשר ביקום ,חברת החזיקה היא בו הבסיס נכס של העסקית בפעילות תלוי היה זהב אינטרנט של מצבה

 ,בזק. החזיקה היא בו הבסיס נכס של העסקית בפעילות תלויה שהייתה החזקות חברת הייתה בעצמה

 הייתה ביקום ,חברת נוספים ונושים אגיים למחזיקי משמעותי חוב עם ציבורית חברה הייתה שבזק בהינתן .12

 משמעותי חוב עם ציבורית חברה הייתה זהב אינטרנט וגם אגיים למחזיקי משמעותי חוב עם ציבורית חברה

 בזק בחברת הרעה וכל במכפלה זהב אינטרנט על משפיעה ביקום חברת ברמת הרעה כל – אגיים למחזיקי -

 ומכופלת. כפולה במכפלה זהב אינטרנט על משפיעה

 יורוקום - השליטה בעלת של הגרוע הכלכלי .מצבה ג

 כבר כי עלה ), השליטה (בעלת ליורוקום הבנקים שהגישו הפירוק ובקשת הבנקים מנהלי של החקירות מן .13

 בין חוב הסדר גובש 2015 בשנת כבר וכי כסדרם חובותיה בפירעון עמדה לא יורוקום 2013-2014 בשנים

 של הרעוע :מצבה אומר .הווה החוב היקף להפחתת פעולות וננקטו החוב לפריסת דיסקונט בנק לבין יורוקום

 הפירוק. צו מתן לפני שנים היטב לבנקים ידוע ,היה הפירמידה בראש ,העומדת יורוקום
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 דיסקונט: בבנק העסקית החטיבה ,מנהלת אלסטר 'אורית הגב העידה כך .14

 בעיה שיש חשבנו שאנחנו אומרת .זאת 2015- ב אלוביץ קבוצת עם הסדר עשינו נכון זוכרת אני "אם
 אז .וחשבנו ארוך מאוד היה איתם ומתן המשא אבל מתי להגיד זוכרת ,לא 2013-2014 - ב בקבוצה

 שום ואין בסדר שהכל ,חשבו להשתתף רצו לא האחרים והבנקים כולל הסדר אולי לעשות שנכון
 ולהיפרד לרדת להתחיל רוצים ואנחנו החובות את לפרוס רוצים אנחנו אז אחוז מאה ,אמרנו בעיה

 כידידים"

 מתווה של סוג שהוא לאיזה ,הגענו החוב את ,פרסנו 2015- ב חוב הסדר עשינו אנחנו :" ובהמשך
 בעצמה" נכסים לממש מתחילה שהחברה הבנה ,תוך ודיגיטלי בסלולרי בעיקר ירידה של

 יורוקום: לגבי דומה באופן ,העידה הפועלים בבנק מיוחדים לאשראים ,מהחטיבה וולף קרן הגבי גם .15

 הוא .החוב זמן "לאורך "יורוקום מחזיקת עם חוב להסדרי להגיע ניסיון לנו היה לכן :ת
 שנים. במשך נפרע שלא חוב

 ? זה ,ממתי לכן קודם :ש

 נכון. זוכרת אני ,אם 2017- ב שמתחיל חושבת אני :ת

 ועד 2017 נפרע זה כסדרו ,ורק :ש

 .2015- מ כסדרו נפרע לא זה :ת

 יורוקום של החוב 2016- ב שכבר ,העידה הבינלאומי בבנק מיוחדים לאשראים ,מהיחידה ברעם 'דקלה הגב .16

 המחלקה: לטיפול הועבר

 "? תקשורת "יורוקום של באשראי גם טיפלת :את אשור עו"ד

 כן. 'ברעם: גב

 ? :ממתי אשור עו"ד

 2016-. :מ 'ברעם גב

 ? מיוחדים לאשראים למעבר :והרקע אשור עו"ד

 לטיפול אותו להעביר בבנק החלטה הייתה 2016- ,ב החברה הבראת של :ניסיון 'ברעם גב
 ? להבריא אפשרות ? לאן ,פנינו אופציות לבדוק כדי מיוחדים לאשראים היחידה

 ." אשראי ואישורי תזרימים של יומיומית בדיקה ממש זה הזה הסיפור כל

 משנת ,כבר 2017 בדצמבר שהוגשה הפירוק מבקשת גם עולים ,והדברים הבנקים מנהלי עדויות ,לפי לסיכום .17

 בתנאי עמדה לא .יורוקום המעטה ,בלשון שפיר היה לא יורוקום של ,מצבה 2016 המאוחר ,ולכל 2013

 חוב הסדרי עמה ,נערכו מיוחדים לאשראים במחלקות טופלה ,היא הבנקים שלושת לה שהעמידו ההלוואות

 לבנקים. בהחזרים לעמוד כדי בעצמה נכסים לממש התחייבה אף והיא

 שנת של והשלישי השני .ברבעון יורוקום של ממצבה שונה זהב אינטרנט של מצבה 2015-2017 ,בשנים להבדיל .18

 מתחילה - 2018 שנת של הראשון ברבעון ורק החברה של הפירעון ביכולת עתידית להרעה חשש מתעורר 2017

 להלן. שיתואר ,כפי זהב אינטרנט של במצבה ההידרדרות
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 הבנקים שלושת לידי עוברת ביורוקום .השליטה ד

 התמנה 25.12.2025 וביום ליורוקום פירוק צו למתן בקשה הבנקים ידי - על הוגש 20.12.2017 ,ביום כאמור .19

 ביום לתוקף נכנס המשקיפים (מינוי יורוקום בדירקטוריון כמשקיף הבנקים משלושת אחד - כל מטעם עו"ד

 דירקטוריון סמכויות את לאיין כדי במינוי ,ייאין המשקיפים את הממנה ההחלטה פי - על ). 27.12.2017
 ". בחברה תפקידים ובעלי החברה ,ועדות החברות

 הפירוק בקשת הגשת ,למן למעשה הלכה – מכונם על נותרו התפקיד ובעלי החברה דירקטוריון שפורמלית הגם .20

 הבנקים לידי עברה התאגיד של פעילותו את לכוון יכולת של במובן ביורוקום ,השליטה המשקיפים ומינוי

 ). ₪ ממיליארד יותר של כספי בהיקף מהנשייה % 90 (מעל יורוקום של ביותר הגדולים הנושים שהיו

 ולמן המשקיפים למינוי ,הסכימה פירעון חדלת בהיותה כפרה לא ,יורוקום המשפט - בבית הדיונים במסגרת .21

 בהשקעה שהתעניינו גופים מול ישיר ומתן - משא ניהלו והם אליהם עבר המשקל כובד - המשקיפים של מינויים

 בלבד. הנייר על נותרו שליטה כבעל אלוביץ שאול מר של וכוחו .מעמדו בה השליטה קבלת ,תוך ביורוקום

 השליטה בהיתרי לפגוע שלא הייתה אלוביץ מר בידי הנייר על השליטה להותרת היחידה הסיבה כי דומה .22

 מן יירד אלוביץ מר כי ברור היה לכל אך – תקשורתי "חלל -ו לייבזקיי ביחס התקשורת משרד ידי - על שניתנו

 ונכסיה. יורוקום לגורל באשר ויכריעו הטון את שייתנו יורוקום של הנושים לבנקים מקומו את "ופינה הבמה

 של דירקטוריון כיו"ר מתפקידו ,התפטר אלוביץ שאול ,מר 2018 מרץ - פברואר ,במהלך מוסגר במאמר .23

 לא - והחקירה הבדיקה .מן אלו בחברות כדירקטור מכהונתו התפטר גם ובהמשך ובזק ,ביקום זהב אינטרנט -

 מכן. לאחר זהב אינטרנט של בענייניה מעורב להיות המשיך אלוביץ שמר נמצא

 בין מויימ )התנהל (20.12.2017 הפירוק בקשת להגשת עד כי אישרו ,הם הבנקים מנהלי של בחקירותיהם .24

 ממועד ואילו ') ואח תורג'מן ,דורון אלוביץ (אור יורוקום של המשרה נושאי באמצעות יורוקום לבין הבנקים

 ברכישת שהתעניינו גורמים מול ישיר ומתן - משא וניהלו המושכות את נטלו הבנקים – הפירוק בקשת הגשת

 הבנקים. מול נושים הסדר גיבוש אגב ביורוקום השליטה

 דיסקונט: בבנק מיוחדים לאשראים האגף ,מנהל כרמי טל מר העיד כך .25

 אור החברה אז עד ? בסדר הצו קבלת ,לא פירוק לצו הבקשה הגשת דצמבר :עד כרמי מר
 משפטי, כייעוץ בתפקידו ברלב ,עמי ש מי חשוב לא ,או תורג'מן דורון 'או אלוביץ

 הבנקים, של הדין עורכי ידי על התנהל ומתן המשא רגע .מאותו בעניינים היו
 והבנקים,

 שלו, והצוות לורך אמנון כאילו .זה השמות את תיתן :רק אשור עו"ד

 את שמייצג רובין פיני של ,הצוות דיסקונט בנק את שמייצג לורך אמנון ,זה :כן כרמי מר
 אורי, של ,והצוות הפועלים בנק

 :גאון אשור .עו"ד

 גאון. :אורי פינס עו"ד

 עם אחד .כל הבינלאומי הבנק את שמייצג גאון אורי .של ,שנייה כן גאון :אורי כרמי מר
 בתמונה, היה לביא צורי הזה בשלב פה גם אם זוכר לא ,אני .פה כמובן שלו הצוות

 בכלל. זה את זוכר לא .אני לך להגיד זוכר לא אני זה

 נמצאים. כן אתם :אבל אשור ערייך

 ,נמצאים. כן סיידוף מול ומתן במשא הבנקים הזה :בשלב כרמי מר
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 הפירוק, בקשת הגשת לאחר גם כי בחקירתה ,טענה דיסקונט בבנק העסקית החטיבה ,ראש 'אלסטר הגב .26

 )חדלת (יורוקום החברה בהיות כי אישרה בהמשך אך החברה את לנהל המשיכו ביורוקום המשרה נושאי

 הסכמת ללא וכי הבנקים של הסכמה טעונה הייתה ביורוקום לקדם רצו המשרה שנושאי עסקה ,כל פירעון

 שהיא: עסקה כל לקדם היה ניתן לא הבנקים

 פירעון, בחדלות היתה :החברה אשור עו"ד

 פירעון. בחדלות שהיא מודה גם ,החברה :נכון אלסטר גבי

 התנגדה. לא :היא אשור עו"ד

 :לגמרי. אלסטר גבי

 ? מנהלים אתם לא ,זה ימכר ,כמה ימכר במה לה יש סיי איזה :אז אשור עו"ד

 שאנחנו כדי אלינו ובאים העיקריים הנושים ,אנחנו פעם עוד ,אמרתי באים :אנחנו אלסטר גבי
 של .בסופו כזה מכירה להליך להצטרף מסכימים לא אך מסכימים אנחנו אם נגיד
 או כזה הסדר מתוך תמורות לקבל אמורים ,אנחנו העיקריים הנושים אנחנו דבר
 שיהיה, אחר

 הסכמה, שהיא לאיזה להגיע רוצה עכשיו ,סיידוף להסדר כזה ומתן משא כל :אז אשור עו"ד
 לא את אם ,בסוף למכור מוכן אני כן יגיד אלוביץ ,אור אלוביץ אם משנה זה מה

 יקרה. לא זה כן תגידי

 :נכון. אלסטר גבי

 הבנקים. ,שלושת את רק :ולא אשור עריך

 :ברור. אלסטר גבי

 המניותיי בעלי של בנעליהם "אנחנו כי הבנקים של למעמדם ביחסים 'אלסטר הגב ,העידה חקירתה בהמשך .27

 הבקשה הגשת שבין הביניים ,בתקופת ביורוקום הבנקים של מעמדם את למעשה מסכם זה קצר ומשפט –

 ). (3.5.2018 לתוקף הפירוק צו כניסת מועד )לבין (20.12.2017 החברה לפירוק

 וולף 'קרן ,הגב הבנק של מיוחדים אשראים באגף (מנהלים הפועלים מבנק הנחקרים ,גם התמונה לשלמות .28

 שבין בתקופה סיידוף מול ומתן - המשא את המשקיפים עם ביחד הובילו הם כי )אישרו אלרואי יורם ומר

 ,מנהלת ברעם 'לימור (הגב הבינלאומי מהבנק הנחקרות .גם המיוחדים המנהלים למינוי הפירוק בקשת

 בבנק) מיוחדים לאשראים ביחידה יורוקום של הרפרנטית קריץ 'דקלה והגב מיוחדים לאשראים היחידה

 הפירוק בקשת למן וכי )ויועציה (יורוקום החברה מול מול הייתה ההתנהלות הפירוק בקשת שעד העידו

 השליטה. ברכישת שהתעניינו נוספים וגורמים סיידוף מול במויימ ישירות מעורבים היו הבנקים

 - הבנקים מטעם המשקיפים ומינוי הפירוק בקשת הגשת הינו המים פרשת ,קו ליורוקום הנוגע ,בכל לסיכום .29
 יורוקום ,התנהלה הבנקים כלפי בהתחייבויות עמידה - ואי הניכרת הפיננסית מצוקתה ,וחרף זה למועד עד

 שלה. המשרה נושאי באמצעות לכאורה סוברני החלטות קבלת ותהליך עצמאי באופן

 בפועל עברו והמושכות עצמאי באופן מלפעול חדלה יורוקום – המשקיפים ומינוי הפירוק בקשת הגשת למן .30 -
 שיפורט .כפי לאישורם ובכפוף ודרכם אצלם עברה מהותית החלטה וכל שלה הגדולים הנושים הבנקים לידי

 ההרעה ,עם 2018 מרץ מחודש .החל שהתרחש המהותי השינוי את הבינה זהב אינטרנט הנהלת ,גם להלן

 הבנקים. - החדשים השליטה בעלי אל ישירות ולפנות לעדכן החל ,המנכייל החברה של במצבה
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 בפניה פתוחות שהיו המוגבלות והאפשרויות זהב אינטרנט של הכלכלי במצבה .ההרעה ה

 די לסדרה (780 ₪ מיליון 823 על עמדה האג"ית למחזיקי זהב אינטרנט של החוב ,יתרת 31.12.2017 ליום נכון .31

 ₪. מיליון 195 הייתה החברה של קצר לזמן והשקעות מזומנים ,שווי המזומנים .יתרת ') ג לסדרה 43- ו

 בבעלות ביקום מניות של השוק ,שווי .מנגד ₪ מיליון 628 היה זהב אינטרנט של הפיננסי החוב ,יתרת לפיכך .32

 מיליון 598 על עמד זהב אינטרנט )של (NAV הנקי הנכסי ,הערך .כלומר ₪ מיליון 1,226 הייתה זהב אינטרנט

 %. 51.2 על )עמד (LTV המניות של שוק לשווי החוב .יחס ם

 המגמות כי זהב אינטרנט להנהלת ברור היה 2017 שנת של השני הרבעון מאמצע הפחות לכל כי עלה מהחקירה .33
 ומחייבות לרעה עליה )משפיעות אלוביץ (שאול השליטה בעל של ובסביבתו בזק בחברת שמתרחשות השליליות

 מניותיה. לבעלי ערך והשאת החברה של הפירעון יכולת להבטחת יזומות פעולות נקיטת

 ביכולת להידרדרות חשש זיהו והדירקטוריון החברה ,מנכ"ל 2017 שנת במהלך ,כבר החקירה ממצאי פי - על .34

 בעל נגד :החקירות הם שבהם ,שהעיקריים גורמים מספר בין משילוב ,שנבע החברה של העתידית הפירעון

 להתפטרות בהמשך והובילו כך עקב עליו שהוטלו ,ומגבלות 2017 באמצע שהחלו ), אלוביץ שאול (מר השליטה

 )-על (יורוקום בחברה השליטה בעלת נגד שהוגשה פירעון חדלות ;בקשת החברה דירקטוריון כיו"ר מתפקידו

 הריכוזיות חוק ;השלכות 22.4.2018 ביום והתקבלה 20.12.2007 ביום יורוקום נושי הבנקים שלושת ידי

 עקב ), הבסיס (נכס בזק של העסקי במצב הרעה מגמת ); 2019 דצמבר (עד שכבהיי לייקיפול היעד ותאריך

 של ,חקירות מהותיים נכסים מספר של ערך לירידת ,צפי רגולציה (מגבלות החברה בשליטת שאינם שינויים

 שיוביל בזק של הדיבידנד )במדיניות (קיטון שינוי מפני חשש ); עובדים ופיטורי התייעלות ,תכנית מפתח אנשי

 והתנהלות הנ"ל הגורמים עקב בבזק השליטה יכולת איבוד מפני ;חשש ביקום מחברת דיבידנדים לעצירת

 בזק. ודירקטוריון הנהלת של עצמאית

 שנת במהלך ,כבר החברה של במצבה הידרדרות של האפשרות לקראת להיערך החלו והדירקטוריון המנכ"ל .35

 די) (סדרה באגיים ') ג (סדרה אג'ים של שחלופים באמצעות וכן חדשה אגיים סדרת לגייס ניסיון באמצעות 2017

 ניסיונותיה בשני צלחה לא ,החברה בהצלחה בוצעו השחלוף פעולות .בעוד החוב של המחיים הארכת זו ובדרך

 שינויים עם להתמודד החברה של המוגבלת ליכולת איתות היווה והדבר - ') ה (סדרה חדשה אג'ית סדרת לגיוס

 החברה. פועלת בה העסקית בסביבה לרעה

 ובכירים השליטה בעל נגד החקירות התרחבות ,עקב היתר ,בין 2018 שנת של הראשון הרבעון סוף לקראת .36

 חוב הסדר לגבש יורוקום נושי הבנקים שלושת של המאמצים "וכישלון 4,000 ייתיק המכונה בפרשה בייבזקיי

 לבעל תעבור שהשליטה ,באופן זהב אינטרנט בחברת השליטה מניות /או ו יורוקום נכסי של כוללת למכירה

 לנקוט החלה והחברה החברה של הפירעון ליכולת החשש התגבר - בחברה לתמוך יכולת ובעל חדש שליטה -

 הערך והשאת שלה העתידי הפירעון כושר הבטחת )לשם השליטה בעלת ממאמצי (במנותק עצמאיות פעולות

 מניותיה. לבעלי

 בירידה מודגם פירעון לכשל החשש והתגברות החברה של הפיננסי במצבה להרעה ביותר המוחשי הביטוי .37

 החברה. של האג'ים בתשואת עליה ומנגד )- ביקום (מניות החברה של הבסיס נכס של בשווי והברורה העקבית

 של למחיר 2018 פברואר - ינואר בחודשים למניה ₪ 60- כ של ממוצע ממחיר "צנחו ביקום חברה ,מניות כך .38

 נסחרה ,במהלכו 2018 אפריל בחודש גם נמשכו ביקום במניית השערים ירידות .2018 מרץ בסוף למניה ₪ 46

 של ממוצע במחיר נסחרה ביקום מניית שבו 2018 מאי בחודש וגם ₪ 43.66 של ממוצע במחיר ביקום מניית

 28.1.2018-27.5.2018: בתקופה ביקום מניית במחיר החדה הירידה את ממחיש שלהלן 1 .תרשים ₪ 39.17
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 ביקום מניית של נעילה שערי - 1 תרשים

7500 

7000 

6500 

6000 

5500 

4500 

4000 

3500 

3000 

 תאריך

 1.36- מ- האמורה בתקופה בביקום זהב אינטרנט של ההחזקות בשווי הצניחה את מתאר שלהלן 2 תרשים .39

 31.5.2018. ביום בלבד ₪ מיליון 697- ל 28.1.2018 ביום ₪ מיליארד

 תרשים שווי - 2 החזקות אינטרנט .זהב

₪ 1,400,000,000 

₪ 1,300,000,000 

₪ 1,200,000,000 

₪ 1,100,000,000 

₪ 1,000,000,000 

₪ 900,000,000 

₪ 800,000,000 

 700,000,000 ₪ ת

₪ 600,000,000 
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 החברה )של (NAV הנקי הנכסי השווי ,גם בהתאם .40 ידי - על שנשקל ביותר מהותי פרמטר המהווה -

 מאוד נשחק – שלה הפירעון וליכולת החברה של לחוסן "בשוק השחקנים יתר ידי - על גם כמו הדירקטוריון -

 %. 88 של ירידה ). 31.5.2018 (ביום בלבד ₪ מיליון 70- )ל 31.12.2017 (ביום ₪ מיליון 598- מ וצנח

 הפירעון לחדלות ביותר מסוכן באופן התקרבה ,החברה 2018 מאי - מרץ חודשים ,במהלך פשוטות במלים .41

Zone) of Insolvency .( בשים התזרימי המבחן פי - על והן המאזני המבחן פי - על הן זאת) תנאי פי - שעל לב 

 ). מכך המשתמע כל ,על מיידי לפירעון להעמדה עילה האג'ים לנאמן עומדת שלילי NAV של במצב האג'ים

 בעיית התעוררה 4,000 בתיק ובפרט השונות החקירות ,עקב בזק פועלת שבה העסקית בסביבה להרעה במקביל .42

 הנאסדייק בבורסת ,הנסחרות זהב ואינטרנט ביקום )לחברות (Compliance ציות נמשכו עוד כל שכן -
 האמריקאי, הדין פי - ועל מוגבלת הייתה בזק לדוחות ביקורת לביצוע החשבון - רואי של ,יכולתם החקירות

 /חוב הון גיוסי לביצוע יכולתה את והגבילה זהב אינטרנט של הכספיים "בדוחות ייפגמה בביקורת החולשה

 שבנקים האפשרות את מאוד הגבילה הציות ,סוגיית כן - כמו ). פרטיות הנפקות רק לבצע היה (ניתן ציבוריים

 הבינ"ל הבנקים רוב כי עלה החקירה ,מממצאי ואכן – זהב אינטרנט עם לעבוד יסכימו להשקעות בינייל -

 להלן. יורחב כך ,ועל החברה עם לעבוד סירבו בישראל הפעילים להשקעות

 של מבנה )שאוסר הריכוזיותיי חוק :" (להלן 2013- ,תשע"ד הריכוזיות ולצמצום התחרות לקידום ,החוק בנוסף .43
 החברה כי העובדה בשל .2019 דצמבר עד שכבהיי "קיפול לביצוע יעד תאריך קצב ציבוריות חברות שלוש

 מהלך לבצע מחויבת הייתה )היא בזק - ביקום ;gt& (החברה ציבוריות חברות שלוש של מפירמידה חלק הייתה

 גבר. מהלך לבצע החברה על הלחץ התקרב ") (יידדליין היעד שתאריך וככל הריכוזיות בחוק לעמידה

 הדברים וכיצד אמת בזמן הדברים את ראה הוא כיצד בחקירתו ,הבהיר תורג'מן דורון ,מר החברה מנכ"ל .44

 ,כדלקמן: 2017 משלהי החל החברה לדירקטוריון שוקפו

 זהב אינטרנט של לחוב לעשות שצריך מימון של תהליך אותו על ,ודיברנו לי :ברור תורג'מן רוית
 לעשות או לממן יכול לבד אני אם .כי חזק בית צריך שאני לי ,ברור המניה ומחיקת
 בתחושה ,אני עכשיו ,.300 200 שיביא מישהו אצטרך ,אני 500 או 400- ל שיחלוף

 לי שיהיה אינטרס לי ,ויש 2018 סוף עד זה את לי לתת מסוגל יהיה 'לא שאלוביץ
 חזקים. מאוד מאוד מניות בעלי

 ? זהב אינטרנט של שיקול הוא שלך השיקול ,אז :הבנתי אשור עו"ד

 עמוקים מאוד כיסים עם חזק מאוד משקיע לשם להכניס זה שלי .השיקול :כן תורג'מן רו"ח
 זהב. אינטרנט של החוב סחרור את וימנע שלי הבעיות את לפתור לי שיעזור

 יורוקום שקבוצת דיסטרס של 'וסוג אלוביץ של ,הרקע אומר שאתה כמו :אז אשור עו"ד
 האירוע אחרי רב לא ,וזמן חיצונית וגם פנימית ,גם ידוע דבר היה בה נמצאת

 דרישה שיש ביקום ,גם זהב אינטרנט גם מפרסמת ,בעצם 2017 יוני ,של שדיברנו
 ,מתמנים לדצמבר 20- ב טועה לא אני ,ואם החוב לגבי יורוקום של מהבנקים
 ,לאחר נכסים כינוס של לתהליך תקשורת יורוקום את ,מכניסים בעצם משקיפים

 כמשהו הזה באירוע רואה ,אתה משקיפים ,ומתמנים לפירוק התגלגל זה מכן
 ? לזה מתייחסת החברה .איך זהב אינטרנט על מצטברת או נוספת השפעה לו שיש

 זהב. אינטרנט ,זה החברה

 היום עד אם כי ? .בסדר גדולה ,מאוד מאוד בעיה לה שיש מבינה החברה כל :קודם תורג'מן רוייח
 באותה משיגה שבזק טובות כך כל הלא ,והתוצאות מימון של רק בעיה לך הייתה
 ,שזה מיוחדים מנהלים של חוויה יש ,פתאום הזה לסיפור מצטרפות ,שגם תקופה

 בית בעל פה לי .אין לי אומר שזה מה זה ? ,בסדר מלמעלה כסף אין לי אומר בגדול
 כסף לי יביאו לא מיוחדים .מנהלים פחות ,עמוקים יותר עמוקים כיסים עם

 לקנות שמוכנים האנשים כמות ,כי קומפליינס של בעיה לי ,יש למטה מהבית
 או שלה בת חברת ,כנגד כנגדה ,לא ערך ניירות רשות חקירת כנגדה שיש חברה
 מתכוון. אני מה מבין .אתה מזוהמת שהיא ,אבל שלה נכדה חברת
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 בזק, - יס חקירת שזה ידוע כבר אז על מדבר :אתה אשור עו"ד

 :כן. תורג'מן רו"ח

 יצאו. כבר הדברים :וכל אשור עו"ד

 :כן. תורג'מן רו"ח

 :כן. אשור עו"ד

 רשות של אחרת או כזו בחקירה שנגועה חברה לקנות מוכנים שלא גופי הרבה :יש תורג'מן רו"ח
 רשות של בחקירה שנגועה .חברה הזה במצב היינו בדיוק .אנחנו ערך ניירות

 זה כמה עד ,וראיתי הזה הדבר של העצמה את הבנתי גם כך ,אחר ערך ניירות
 פתרון. ולמצוא ,לנסות ביד לי שנשארו המעטים מהכלים חייב שאני והבנתי קשה
 החברה של החוב מצב גם עיניי לנגד ,אבל הריכוזיות חוק נושא גם עיניי לנגד

 הסילוקין לוחות שאת הבנתי .כי בגינו המחר את ולהעריך לנסות שלי והרצון
 הריכוזיות, מחוק פטור אפילו אקבל אני אם ,בין הסחיר האג"ח של הנוכחיים

 היכולת. את לי תהיה שלא כנראה

 אתה, זה את :מתי אשור ערייד

 אף קשה היה לא ,הוא קשה כך כל היה בבזק המצב כבר 2018 בתחילת חושב :אני תורג'מן רויים
 מאבדים להגיד רוצה ,לא שאנחנו הבנתי ,אבל מרוויחה עדיין החברה ,כי פעם

 מבזק המזומן שמכונת הבנתי ,אבל הנכונה המילה שזו בטוח לא אני ,כי שליטה
 לפני. עוד ,הבנתי דיבידנדים תחלק לא .שביקום תיעצר

 ? 2018 ינואר לפני :עוד אשור עו"ד

 מניח. :אני תורג'מן רויים

 אומר זה .מה קונקרטי יותר שתהיה רוצה אני ,אז הבנתי אומר כשאתה :אבל אשור ערייך
 מדווח שזה ? דירקטוריון בישיבות שמשתקף משהו ,זה כלומר ? הבנתי

 לציבור, יוצא שזה חושב לא אני ? לציבור בדיווח שיוצא משהו זה ? לדירקטוריון
 אבל,

 ישיבה, בכל ,אבל לציבור בדיווחים יוצא לא ,זה :לא תורג'מן רוית

 ? שלך ההבנה מה :כלומר אשור עו"ד

 האג"חים את רואה כשאתה .גם מזומנים בתזרים דנים דירקטוריון ישיבת :כל תורג'מן רוייח
 קדימה תזרים עושה ועדיין % 40- ב שלך LTV -ה את כשרואה וגם % 4- ב שלך

 תמיד .כלומר כזה משהו או חי עסק בהערת נמצא אתה ,כאילו ושלוש לשנתיים
 דירקטוריון. ישיבת .כל מזומנים תזרים על האלה הדיונים את לך יש

 הבנקים של ההבנה - אי ואי להבנתו החברה נתונה הייתה שבו הקשה המצב את תיאר תורג'מן ,מר לכך בהמשך .45

 זהב: לאינטרנט כסף הזרמת שתאפשר עסקה בסגירת והצורך המצב חומרת את מטעמם והמשקיפים

 ,האג"חים, שליטה בעל לי ,אין .שתבין קשה מאוד מאוד במצב תקופה באותה :אני תורג'מן רוית
 ומתחיל למשרד בא וחמישי שני כל כבר ,הנאמן לעלות מתחילות התשואות

 חוב הבעיה את רואים הם כי הטלפון על לי יושבים ,המוסדים שאלות לשאול
 קומפליינס, בעיות לי יש ,כי בי להשקיע רוצים אנשים מידי יותר ,לא שקוראת

 לי .יש שלנו הנכסים על ערך ניירות רשות חקירות ,יש מוקצה אני יודע אתה
 'את לאלוביץ לקחת או השליטה את לך לקחת רוצים כולם ,כי בבזק מלחמות
 בהם. שפוגעים צעדים ,הם עושים שהם הצעדים שכל מבינים לא .בסוף השליטה
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 הבנקים - החדשים השליטה בעלי אל זהב אינטרנט מנכ"ל של והפניות .העידכונים ו

 הנהלת שבין ביחסים גם ביטוי קיבלה פירעון חדלות לסביבת וכניסתה החברה של במצבה החמורה ההרעה .46

 החברה. של מצבה על שוטף באופן עודכנו )אשר (יורוקום השליטה בעלת של הנושים הבנקים לבין החברה

 והבנק דיסקונט ,בנק הפועלים בנק מנהלי אל תורג'מן דורון החברה מנכ"ל ששלח דואל ,הודעת להמחשה כך .47

 ,כדלקמן: 29.3.2018 ,ביום הבנקים של הדין - ועורכי מטעמם ,המשקיפים הבינלאומי

 בשוק שקורה מה על מסתכלים שכולם "מוודא

 שקלים מיליון 187 ב ההון בשוק כרגע שוות זהב באינטרנט יורוקום מניות

 (1083443) הב אינטרנט

 גרף עיסקות היסטורי אחח עדכני
 פרסום 137509 חודש הססחר וציות באור סחר שנתי מצב טלב

 בעתירתמים אקס 2851 14:40:36 1373

 סנינה פתיחה מחיר 1288 72 בסיס 2112

 % 10.04- פתיחה 1900 קנית מכירה
1009 1829 72 399 

1805 1830 325 250 
 2112 נכות

477 1804 794 1843 
 1770 נמון % 16.19

1800 1848 635 563 
 און 1811 % 14-25-

 1 אחר % 14-30- 1810 1850 1791 72 250
 ממוצע 9.54- 1910.51 %

 mmo 336 92054 אחרון 1807 % 14.44-

14:39 83 

 כעת, שמתפרקים זהב אינטרנט של באג"חים לשבירת גם לב שימו

 מכתבים. לי לשלוח מתחילים גיסין וגיא נאור שאופיר עד ימים של עניין זה

 דורון"

 חברות של אג'ים מחזיקי כמייצגים ,המוכרים גיסין וגיא נאור אופיר הדין - עורכי בשמות ,השימוש יובהר .48

 פירעון. חדלות סף על החברה כי החברה מנכ"ל הערכת את ,שיקפו פירעון חדלות וסביבת פירעון בחדלות

 של הדין - ועורכי ,המשקיפים הבנקים שלושת מנהלי את עידכן החברה ,מנכ"ל 9.4.2018 ,ביום לכך בהמשך .49

 ,כדלקמן: לפעול החברה של וההכרח החברה של האג'ים מחזיקי מצד הפניות בדבר הבנק

 לכולם, טובים צהריים

 זהב: לאינטרנט הקשורות חשובות נקודות במספר לעדכנכם אבקש

 בלבד כחודש וזאת שלנו החוב דירוג את שוב לבחון החליטה מידרוג - הדירוג חברת עם שיחות .1

 להוביל עלולה המינוף ברמת המשמעותית העליה .להבנתי הקודם הדירוג אישרור אחרי

 יותר. לכשאדע בנושא .אעדכן הקרובים בימים דירוג להורדת חלילה

 אלינו הנאמן פנה רזניק יוסי לנאמן אג"ח בעלי של פניות לאחר - החוב אגרות נאמן עם שיחה .2

 לקומת הוני שפתרון ורצוי ראוי ולטענתו המצב את לו הסברנו בשיחה עימו שוחחתי והיום

 יוסי עם .סיכמנו האג"ח בעלי התארגנות לאור הקרובים בחודשים כבר ייעשה זהב אינטרנט

 ). אג"ח באסיפות ולא עימו שלנו בשיחות רק (כרגע שוטף עידכון מתן על רזניק
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 %. 6.2 '~ ד אג"ח .תשואת בלבד שקלים מיליון 170 - כעת זהב באינטרנט יורוקום מניות שווי .3

 ,דירקטוריון הנושא לנראות החשיבות גם כמו זהב לאינטרנט הוני במקור והצורך המצב לאור .4

 בימים להוציא שוקל שהדירקטוריון דיווח ולהלן חלופות מספר לבחון מחויב זהב אינטרנט

 הקרובים:

 לשנים שלה העבודה ותכנית החברה אסטרטגיית של בחינה לבצע החליט החברה דירקטוריון

 על מובילים יועצים /או ו מוביל השקעות בנק עם להתקשר הדירקטוריון בכוונת כך .לצורך הבאות

 ,לרבות שלה המניות ולבעלי החוב לבעלי ערך להשאת לחברה העומדות החלופות כל את ולבחון מנת

 אחר. או כזה בשיעור אחזקות מכירת /או ו חוב /או ו הוניות גיוס אפשרויות

 ,דורון" טוב יום

 כדי ,נעשו מטעמם והמשקיפים הבנקים למנהלי ונשנות החוזרות פניותיו כי תורג'מן מר ,הבהיר בחקירותיו .50

 (מניות הבנקים של שהנכס הממשי ולסיכון זה אינטרנט של למצבה מודעים בבנקים ההחלטות שמקבלי לוודא

 ברגע: להימחק )יכול זהב אינטרנט

 נאור אופיר ,אבל שלך הדברים על פרפרזה אומר ,אני אומר אתה אחרים :ובמיילים אשור עו"ד
 האג"ח מחזיקי עם לך שהיו שיחות מתוך זה .כלומר אוטוטו דלתי על כבר מתדפק

 רזניק. עם או

 אפשרות היתה והיא זהב אינטרנט את לוקחים המחזיקים שבעצם האפשרות אז
 שהמחזיקים מה ועושים מיידי לפירעון מעמידים ? הזאת בתקופה ריאלית
 זהב. אינטרנט את שעזבת אחרי בנציגויות היית כבר .אתה עושים

 הפרטי. הגיוס לפני דקה ,אנחנו ,כן :כן תורג'מן מר

 של NAV ,-ה ממשיכות ,הירידות שליטה בעל .אין טוב לא שהמצב .ברור כן
 בבורסה נסחרת שהשליטה שאומר ,מה שקל מיליון 167 הוא 8.5- ב זהב אינטרנט

 מיליון 90 הוא NAV ,-ה בבורסה נסחרת לא ,אפילו בלבד מיליון 90- ב יום באותו
 זמן. באותו שקל

 ? בעינייך עדיין שזה או לאפסי קרוב כבר זה ,אז :כן אשור עו"ד

 90 ,אבל פירעון חדלות סביבת זה מה מגדיר שהחוק חושב לא ,אני עמית :תשמע תורג'מן מר
 זה, שקל מיליון

 מאוד. קרוב :זה אשור עו"ד

 זה בבוקר ,למחרת % 4 יורדת ,בזק המינוף את ,ותזכור להיות יכול ,זה יודע :אתה תורג'מן מר
 שקל. מיליון 90 מינוס להיות יכול

 %. 4 :על אשור עו"ד

 להיות. יכול הכל שזה פה מטורף כך כל ,המינוף אומר ,אני :כן תורג'מן מר

 למעשה, בבזק השליטה מכירת או ביקום מניות מכירת של הזאת האפשרות :אז אשור עו"ד
 - להם ואומר בא שלי במילים ,אתה הבנקים בפני הצפת שאתה אפשרות היא

 החובות את יש כי עיסקה נעשה ,אנחנו עיסקה פה תעשו לא אתם ,אם תקשיבו
 עליכם. רק מסתכל לא ,אני שלי

 -מה הזה ,המייל יודע ,אתה זה את כותב אפילו .אני ,בוודאי לעד נחכה ,שלא :כן תורג'מן מר
 ,אני להיות הולך מה בדיוק חזיתי ,פשוט יודע ,אתה והכל הדירוג חברת אחרי 6.5

 ומתנים, המשאים עומדים איפה יודע לא ,אני העסקאות את לקדם בהם מאיץ
 במערכת מוכר שסיידוף יודע ,אני דיסקונט בנק עם מדברים שנוימן יודע אני
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 יום ,בערב אומר שוב ,אני לפגישה כולם את הבאתי .אני הצעה ושם הבנקאית
 את .באתי הבנקים כל של נציגים שם והיו אלרואי יורם של במשרדים הזיכרון

 היתה ,זו נייר לגייס היתה והמטרה שם וישבנו כהן תמיר ואת ברטוב אמיר
 מחברת ,גם מהמחזיקים גם גוברים הלחצים .בינתיים הסתייע .לא המטרה
 -ה ועם S.C.C -ה עם שראית הרגולטוריות הבעיות שתי את לי יש ,גם הדירוג

 ואומר מתקשר רזניק וגם K.P.M.G -מ רו"ח ,עם Scope limitations דורון ·
 לי ,אין יודע .אתה שימוע לפגישת מוזמן אתה ,אבל ,חברים ,חברים עדיין תשמע

 אחד סיכוי יש שאולי ששלחתי .הסיבה יודעים שהם .בוודאי משחקים מידי יותר
 הסיבה. ,זה ההחלטות למקבלי מספר לא למטה פה הפקידים שאחד למיליון

 שאלת. ? בסדר

 קיים וכי אוזל הזמן כי מטעמם והמשקיפים הבנקים למנהלי לשקף דרך בכל ניסה כי הבהיר גם תורג'מן מר .51

 זהב: לאינטרנט חדש שליטה מבעל הונית הזרמה שתאפשר יורוקום בקומת מהירה עסקה בביצוע קיומי צורך

 מקווה אני ,אמנון לאמנון אומר אני ובסוף שם העולם שכל בתכתובת :שמתחיל תורג'מן רו"ח
 לו, להסביר ניסיתי הזמן כל ? .בסדר ,תתעורר וזהו סיידוף את סוגר שאתה מחר

 שאתם, גם רואה אני ,כי ,ובצדק יודע ,אתה לא ,הם הזמן כל ,אני שלכם המניות
 בזק. 'זה אלוביץ של גדולה הכי ההחזקה ,אמרת לב שמת לא למשל גם אתה

 על אופציה על אופציה על באופציה החזיק .הוא בבזק החזיק לא 'מעולם אלוביץ
 שלישית, מנגזרת באופציה מחזיק שאתה ,ברגע .עכשיו בזק

 בעייתית. היא שלך מימוש :היכולת אשור עו"ד

 ? .בסדר נמחקת בדקה :והיא תורג'מן רו"ח

 המיוחדים המנהלים – (לימים והמשקיפים הבנקים אל החברה מנכ"ל של ונשנות החוזרות ההתראות חרף .52 -

 יורוקום של האחרונים )– לא השלימו עסקה שום בקומת .יורוקום -

 יורוקום, של נושים באסיפות שאושר נושים הסדר גיבשו ,הבנקים 2018 פברואר - ינואר החודשים במהלך .53

 ותמיר סיידוף נתי הייה בשליטת ,תאגיד ₪ מיליון 526.5 עד 476.5 של כולל בסך כספים הזרמת כנגד שלפיו

 2018. מרץ "במהלך ייהתפוצצה זו ,עסקה .ברם יורוקום ממניות % 100 של לבעלים להפוך אמור היה כהן

 הצעות שתי מטעמם ולמשקיפים לבנקים ,הוגשו תורג'מן מר של ,בתיווך 2018 אפריל ,בחודש מכן לאחר .54

 של השוק שווי על ביותר משמעותית פרמיה ששיקף )במחיר % (55 שבידם זהב אינטרנט מניות לרכישת

 בסכום מהבנקים המניות )לרכישת התפוצצה איתו שהעסקה משקיע (אותו סיידוף של אחת .הצעה המניות

 של עתידי לאפסייד ואפשרות ₪ מיליון 120 של זהב אינטרנט לקופת הזרמה ,ביצוע ₪ מיליון 180 של

 המניות לרכישת נוימן האחים של הייתה נוספת .הצעה יעלה זהב אינטרנט מניית מחיר ,אם ₪ מיליון

 לאפסייד ואפשרות ₪ מיליון 130 של זהב אינטרנט לקופת הזרמה ,ביצוע ₪ מיליון 165 של בסכום מהבנקים

 העסקה. אחרי יעלה זהב אינטרנט מניית מחיר ,אם ₪ מיליון 285 עד של עתידי

 הבנקים: אל אלו הצעות הבאת מאחורי שעמד הוא כי בחקירתו הבהיר תורג'מן מר .55

 יעשו שהם ובניתי שקיוויתי שציינת תאריך אותו שלפני החודשים את ,היו :תראה תורג'מן מר
 גופים. מיני כל עם מדברים שהם בעיתונים ,קראתי הנכסים כל על כוללת עיסקה

 בחדלות NAV של במקום להיות ממשיך ,אתה יודע ,אתה עמית שלב באיזשהו
 רואה .אתה פירעון חדלות בסביבת NAV או זה את נגדיל אפס NAV ,או פירעון
 מה יודע לא ,אתה עיסקה שאין רואה ,אתה משתהים לא או משתהים שהם
 להגיד הולכים הם - חזני קורא .אתה יודע לא ,אתה הנקודה בדיוק ,זה קורה

 הפיקדון. על תביעה הגישו הם ? רואה ,אתה סיידוף עם רבים שהם לאורנשטיין
 דורון, תשמע - לך ואומרים איתך מדברים לא ,הם בדיוק קורה מה יודע לא אתה -

 לפעול, צריך שאתה הדרך שאולי מבין אתה ,ואז בסבלנות ,תחכה קונה לנו יש
 כשהחברה חובתך .אולי אקטיבי יותר טיפה להיות ,אלא בהם להאיץ רק לא היא

 למצוא תשואה אחוזים בעשרות שלך והאג"חים פירעון חדלות בסביבת שלך
 ומנסים קשרים אותם את מייצר אני בעצם .ואז שליטה בעל לך אין ,כי קונה

- 25 - 



 חיצוניים גופים באים ,שבעצם עליהן מדבר שאתה עסקאות אותן את לבנות
 ,אותו בלבד זהב אינטרנט מניות את לקנות ישירות הבנקאית למערכת ומציעים

 שלך. הבית אותך ,מעניין כלום אותך מעניין לא כבר רגע

 הבית. את :להציל אשור עו"ד

 אותך. מעניין מה ,זה שלך :הבית תורג'מן מר

 אינטרנט לקופת שתזרים עסקה על פירוק צו והעדיפו ההצעות את דחו מטעמם והמשקיפים ,הבנקים ברם .56

 ). (!! ₪ מיליון 460- ל פוטנציאל עם ₪ מיליון 180- כ של עתק סכומי - יורוקום ולקופת ₪ מיליון 130- כ זהב -

 לסגור אחרון ניסיון לאפשר כדי 3.5.2024 ליום עד הותלה שתוקפו יורוקום לפירוק צו ניתן 22.4.2018 ,ביום כך .57

 קופת את שיעשיר אחר מתווה /או ו משקיע הכנסת /או ו יורוקום שבידי זהב אינטרנט מניות למכירת עסקה

 התגבשה לא עסקה אף – הועילה לא מטעמם והמשקיפים לבנקים שניתנה החסד תקופת ,גם .ברם הפירוק -

 מיוחדים. למנהלים מונו והמשקיפים לתוקף נכנס הפירוק צו 3.5.2018 וביום במהלכה

 וסיכלו דחו .הם הזדמנות לפספס הזדמנות פספסו לא מטעמם והמשקיפים הנושים ,הבנקים למעשה הלכה .58
 בה שהתקבל למה מעבר הרבה – הפירוק לקופת ₪ מיליוני מאות להזרים עשויות שהיו עסקאות של שורה

 אפס קיבלו התחתונה ,ובשורה מכן לאחר שנים כשבע במשך המיוחדים המנהלים שנקטו הפעולות מכל בפועל

 שייח. מיליוני במאות למוכרן היה ושניתן בידן שהיו זהב אינטרנט מניות בגין מאופס

 בה מרכזי ,לצומת 2018 שנת של השני הרבעון ,בתחילת זהב אינטרנט את הובילו אלו אירועים מכלול .59

 כלפיה בהתחייבויותיה עמידתה הבטחת לשם עצמאית יוזמה לנקוט החברה )שעל (ובצדק סבר דירקטוריון

 במיוחד ,זאת בקצרה לעיל עמדנו עליהם המוגברים הסיכונים ,בהינתן החוב אגרות מחזיקי ובראשם נושיה

 ביותר מוגבלת הייתה כאמור המשמעותית להרעה שהובילו "בנסיבות "לשלוט הדירקטוריון שיכולת מכיוון

 ). להלן שיורחב (כפי מלכתחילה מוגבל היה הדירקטוריון לרשות "שעמד הכלים ו"ארגז - קיימת לא עד

 ספק כספם את רק סיכנו מטעמם והמשקיפים יורוקום של הנושים הבנקים עוד כל כי נציין המאוחר בהקדמת .60

 כשלו והמשקיפים שהבנקים ,לאחר להלן שנפרט ,כפי .אולם בטענות לבוא יכלו ונושיה זהב אינטרנט אם

 בענייניה "גם "לבחוש החלו ,הם זהב אינטרנט מניות ,ובפרט מופקדים הם עליהם הנכסים על עסקה בביצוע

 לנוימן) ביקום מניות (מכירת זהב אינטרנט בקומת נוספת עסקה לסיכול וגרמו עצמה זהב אינטרנט של

 עתק. בסכומי יורוקום של הפירוק קופת העשרת תוך זהב אינטרנט לנושי מלא לפירעון להביא כדי בה שהיה

 פרטית בהנפקה הון לגייס לנסות ובמקביל ובנוסף ביקום מניות למכירת לפעול החברה .החלטת ז

 בפני שניצבו המאתגרות ולנסיבות הללו לסיכונים אדישים נותרו לא החברה ודירקטוריון החברה מנכ"ל .61

 עצמאית יוזמה לנקוט לדירקטוריון והמליץ לחץ ומבדקי סיכון סקרי תכוף באופן ערך החברה .מנכ"ל החברה

 - ביקום במניות החברה של ההחזקות למימוש אסטרטגיות חלופות ובחינת החברה של ההון מבנה לחיזוק -

 המניות. לבעלי ערך השאת תוך פירעון מחדלות והימנעות החברה בהתחייבויות עמידה להבטיח כדי

 בנק עם להתקשר החברה בכוונת כי החברה מנכ"ל הודיע 29.3.2018 מיום החברה דירקטוריון בישיבת כבר .62

 החוב לבעלי ערך להשאת לחברה העומדות החלופות כל את לבחון מנת ,על מובילים יועצים /או ו השקעות

 אחריי. או כזה בשיעור אחזקות מכירת /או ו חוב /או ו הוניות גיוס אפשרויות ,לרבות שלה מניות ולבעלי

 פועלת החברה כי מזהים החברה ודירקטוריון החברה הנהלת – הראשון הרבעון בסוף כבר כי הלב שימת .63 -

 מנסיבות ,בשונה שלה החוב לבעלי גם ערך להשאת מוצהר באופן לפעול עליהם וכי פירעון חדלות בסביבת

 מניותיה. לבעלי ערך להשאת פועלת חברה שבהן רגילות
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 החלופות כלל את לבחון החליט החברה יידירקטוריון כי החברה דיווחה 10.4.2018 מיום מיידי ,בדיווח ואכן .64
 דיווח החברה ,דירקטוריון הבחינה .לצורך הבאות לשנים שלה העבודה תכנית ואת החברה של האסטרטגיות

 הח לרשות העומדות האפשרויות כל את לבחון מנת על מוביל השקעות בנק של שירותיו את לשכור כוונתו על

 ". שלה החוב אגרות ומחזיקי החברה של המניות בעלי עבור התועלת את למקסם במטרה ברה .65

 האמון חובות כי והדירקטוריון החברה הנהלת של מהבנה נבעו אלא ריק בחלל ניתנו לא אלו הצהרות .66

 בכללותה, החברה לטובת לפעול אותם ,מחייבים פירעון חדלות סביבת של בנסיבות ,במיוחד שלהם והזהירות

 החוב. לבעלי ערך והשאת הנושים של באינטרס גם התחשבות תוך

 בחקירתו: תורג'מן מר הדברים את הסביר כך .67

 את. ? לבנק heads up נותן פה אתה :אז אשור עו"ד

 פה, :אני תורג'מן רוית

 ? מקדימה התראה :נותן אשור עו"ד

 לבד, כסף לגייס חייב אהיה אני מהר יענו לא הם שאם מבין פה .אני בדיוק :כן תורג'מן רו"ח
 לי אמר ,הדירקטוריון תשמעו להם להגיד מתחיל כבר פה אני .אז אותם ולדלל
 ,אני צריך לא ,אני ילך זה לאן ברור יודע ,אתה לבחון ,להתחיל השעות בנק לקחת

 את ויבחן בנקאי כל יבוא שאם לי .ברור מניה ומחיר אג"חים צות לקרוא יודע
 כאילו .אז יקרה שזה לי .ברור מניות עוד לגייס צריך אתה לי יגיד ,הוא שלי המצב

 תעשו לא .אם אפילו עליהם מאיים ,קצת עיסקה .תעשו .כן לזה אותם מכין
 אעשה. שאני בהנפקה להשתתף תצטרכו עכשיו מהר עיסקה

 ,כדלקמן: הנוספת בחקירתו גם ההסבר על חזר תורג'מן מר .68

 רוצה אני ,אבל הדירקטוריון ישיבת פרוטוקול את כמובן לנו ויש 10.4- מ דיווח :זה אשור עו"ד
 את להוציא אתכם מביא .מה כוללנית מאוד בשפה מדבר הוא הדיווח כי להבין

 לקרות הולך ,מה זה את שרואה הסביר המשקיע להבין אמור מה או הזה הדיווח
 Financial ,possibilities של הזה Exploration -ה בעקבות זהב באינטרנט עכשיו
 שינוי. איזשהו פה יש כלומר

 )כן. מעיין :( תורג'מן מר

 ? בשגרתי דבר ,זה אסטרטגי כאילו דבר :זה אשור עו"ד

 בי 'נעלם .אלוביץ היום ששאלת הראשונה לשאלה מתייחס ,זה שכן חושב :אני תורג'מן מר
 כמה ואומר בא בעצם זה 10.4- .ב זה על ,דיברנו יותר טיפה נכנס ,הבורד 2018

 אני איך שלי בעיניים לך אגיד אני אבל שואל אתה מי את ,תלוי פעם :עוד דברים
 זה. את רואה

 לשאול נכון שהכי אדם הבן הוא חושב ,אני החברה .מנכ"ל לדייק רוצה ,אני :לא אשור עו"ד
 הדירקטוריון. עם ביחד אותו

 :נכון. תורג'מן מר

 משמעות. הרבה יש עובדתית שלך התשובה :אז אשור עו"ד

 שלי בעיניים מר תורג'מן אז .: נכון קורה כלום רואה לא ,אני יותר מחכה לא ,אני חבר'ה -
 פה. שכתוב מה ,זה למכירה ,אני חבר'ה - פעולה נוקט ,אני למעלה

 :גיוס בלבד חלופות בשתי והסתכמו ביותר מוגבלות היו החברה בפני שעמדו האפשרויות כי עלה החקירות מן .69
 ציבורי חוב או הון :גיוס כגון - שנשקלו האחרות החלופות .כל ביקום מניות מכירת /או ו פרטית בהנפקה הון

 עסקיות. מסיבות והן רגולטוריות מסיבות ,הן החברה בפני חסומות היו – לחברה חדש משקיע הכנסת או
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 בביקורת חולשה התגלתה בזק ובכירי השליטה בעל נגד ועומדות התלויות החקירות ,עקב הרגולטורי הפן מן .70

 גיוס לבצע לחברה אפשרו שלא ), ובזק :ביקום הפירמידה במורד (והחברות החברה של הכספיים הדוחות על

 בלבד. פרטית בהנפקה גיוס אלא ציבורי /חוב הון

 לחברה משקיע להכניס /או ו בחברה /או ו ביורוקום השליטה את למכור הניסיונות ,כל מעשי - העסקי הפן מן .71

 )והמשקיפים והבינלאומי ,דיסקונט (הפועלים השליטה בעלת של הנושים :הבנקים .ודוק בתוהו הסתיימו

 במשך )פעלו אלוביץ (משפחת השליטה בבעלת השליטה בעלי עם ביחד ), וגאון ,לורך רובין (עוהייד מטעמם

 בתוהו. עלו הניסיונות וכל – משקיעה או רוכשת למצוא בניסיון ביותר ארוכה תקופה

 החברה של הכלים בארגז כי דעים תמימי היו זהב אינטרנט של והדירקטורים ,המנכ"ל 2018 מאי לחודש נכון .72

 שאליו המשבר את לשרוד לחברה ,יאפשר וקצוב קצר זמן פרק ,בתוך ביניהם ששילוב כלים שני רק מצויים

 הצלחה שגם .כיוון ביקום מניות של מלאה או חלקית מכירה עם ביחד פרטית בהנפקה הון :גיוס נקלעה היא

 במקביל החברה פעלה - החברה שרידות את להבטיח יכלה )לא ועיקר כלל לגביה ודאות הייתה (שלא הון בגיוס

 ). ביקום מניות ומכירת פרטית בהנפקה (גיוס הללו האפיקים שני את לקדם כדי

 בחקירתו תורג'מן מר הדברים את הסביר כך .73

 תורג'מן דורון של ,להבנתו אין כבר מתי ? משתנה זה ,מתי קצת עוד נתקדם בוא :אז אשור עו"ד
 ? זהב לאינטרנט אקוויטי ערך יותר שאין שלך ,בתחזיות לך ידועות שהיו בעובדות

 את למכור אותך שולח כבר שהוא כזה ,הוא זהב לאינטרנט האקוויטי שהערך או
 נשאר הדרך כל שלאורך או ? כזה שינוי עוד ,היה זהב אינטרנט את ולא ביקום
 ? כאן כמו יותר או פחות

 וחצי .חודש זמן עוד קניתי שאז פרטית הנפקה היתה אח"כ וחצי ,חודש :תראה תורג'מן מר

 לפני, שהיה פרטית הנפקה היתה אחייב

 .אני שלך הפעולות לפי הולכים אנחנו ,כי הפרטית ההנפקה לפני שואל אני :אז אשור עו"ד
 לאנשים פונה ואתה אקטיבית ביקום את למכור לנסות מתחיל אתה שבמאי רואה
 שקרה שלי ההבנה .אז ביקום את למכור ,כדי עובד ,אתה רשימות מכין ואתה
 שהחובה חושבים שאתם והדירקטוריון ועמי .דורון לבדו דורון אצל לא משהו
 טועה, אני ,אם שלי ההבנה ,זאת הזאת העיסקה את להשיג לנסות היא שלכם

 לי, תגיד

 תורג'מן: מר את לשרת זה אותי שמעניין היחיד שהדבר במקום כבר אני תקופה ,באותה תראה

 זהב. אינטרנט של החוב בעיית את לפתור ,כלומר החוב אגרות

 לפתור זה אותך שמעניין מה כל ,או אותך שמעניין שמה הזה במקום נמצא :ואתה אשור עו"ד
 ? פירעון חדלות בסביבת אתם ,כי זהב אינטרנט של החוב בעיית את

 :נכון. תורג'מן מר

 עדותו לפי ,כאשר משפטיים שירותים למתן בהסכם גיסין גיא עו"ד עם התקשרה החברה 2018 מאי בתחילת .74

 ונזקקת פירעון חדלות בסביבת מצויה החברה כי ההבנה בעקבות נשכרו גיסין עו"ד של שירותיו תורג'מן מר של

 פירעון: חדלות סביבת של בעולם מקצועי משפטי לשירות

 סביבת אולי אותו שנגדיר במצב היינו כבר גיא את שלקחנו .ברגע אסביר :אני תורג'מן מר
 קרה, 4000 ,תיק עלו באג"חים שהתשואות במצב היינו ? ,בסדר פירעון חדלות

 מיני כל ,קרו מהותיים בשיעורים ירדה זהב אינטרנט של וגם שבזק גם המניה
 לקחת. במצבנו חברה שנדרשת ליווי שירותי אותם את לנו נתן .גיא דברים

 בהכנת חברה מזכירת של כסוג לשמש המשיכה שהיא עובדת לעמי היתה

 יש חושבת אני משפטית ליועצת .ההגדרה וכדומה ישיבות ,בזימון פרוטוקולים
 גיסין. גיא את ,לקחנו הפירעון חדלות סביבת של .בעולם חלקים כמה לה
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 החוב את לשרת כדי בפניה פתוחים שהיו היחידים האפיקים ,בשני החברה של פעולותיה – להלן שיפורט כפי .75

 מצד ובפרט יורוקום מצד בהתנגדות ,נתקלו פירעון חדלות לסביבת כניסתה )ובהינתן האג"ח (מחזיקי לנושיה

 הפנימיים. ענייניה בניהול להתערבות וחתרו החברה על קשיים שהערימו המיוחדים המנהלים

 בין וברור מובנה עניינים ניגוד של קיומו וחרף בחברה כלשהו רשמי בתפקיד לשאת שלא בחירתם למרות .76

 של האינטרסים )לבין הפירוק קופת את (להעשיר ביורוקום השולטים המיוחדים המנהלים של האינטרסים

 )החלו מניותיה לבעלי ערך ולהשיא לנושיה בהתחייבויותיה (לעמוד החברה ממינויים קצר זמן בתוך —

 לנזקים. שגרם ובאופן עניינים ניגוד תוך החברה בענייני להתערב המיוחדים המנהלים

 את לחזק במטרה מניות של פרטית בהנפקה הון ,גיוס :מחד האפיקים בשני במקביל פעלה .החברה ונפרט .77

 ,ובמקביל, ,מאידך ") Zone of insolvency (" הפירעון חדלות מסביבת ולהתרחק NAV -ה את ,לשפר ההון מבנה
 פירעון. מחדלות והימנעות החברה שרידות את להבטיח ,כדי ביקום למניות רוכשת לאיתור יזומות פעולות

 רוכשים איתור לצורך ומקיף ,מורכב ,ממושך ארוך סדור הליך ניהלה החברה כי עלה החקירות מן .78

 ). הפרוסס"י :" (להלן בזק בחברת השליטה הוחזקה שבאמצעותן ביקום למניות פוטנציאליים

 במהלך שישתלבו כדי מובילים להשקעות לבנקים ,וכן ובחו"ל ,בארץ גופים לעשרות פנה החברה מנכ"ל .79

 ממשיות. הצעות הניבו לא אך מסוימת התעניינות הניבו .המאמצים לחברה רוכשים לאיתור

 מצויה ") יורוקום (" השליטה :בעלת החברה פעלה שבה ביותר המאתגרת הסביבה ,בשל בחקירות עלה ,כך זאת .80

 תפקידיו מכל והתפטר ") 4,000 (ייתיק מתוקשר סופר בהליך לחקירות )נתון (אלוביץ בה השליטה ,בעל בפירוק

 יכולת מעל מרחפת ,עננה בירידה נמצאת ביקום ,מניית בירידה נמצאת בזק ,מניית בחברה מעורב ואינו

 לכניסת עובר מהצעתם סיידוף לנסיגת שתרם (דבר ביקום במניות החזקה באמצעות בבזק בפועל השליטה

 נושאת ביקום וגם חוב ₪ מיליון 800- מ למעלה של יגיבנתיי נושאת זהב אינטרנט כי העובדה ), לפירוק יורוקום

 והתגברות בזק פועלת שבה העסקית בסביבה להרעה הצפי - זאת כל ומעל חוב ₪ מיליארד 2.4- כ של ייגיבנתיי

 היתר בקבלת ,הצורך ₪ 4- ל מתחת המניה מחיר מירידת חשש ,לצד דיבידנדים לחלק יכולתה על האיומים

 ,חוסר הדוחות על בביקורת ,חולשה אפשרית עסקה כל "מעל כיידדליין שריחף הריכוזיות ,חוק שליטה

 ,ועוד. העסקה למימון ציבורי /חוב הון לגייס האפשרות

 לאינטרנט קונים הרבה אין כרגע "... )כי 5 (בעמוד תורג'מן מר הבהיר 23.4.2018 מיום הדירקטוריון בישיבת .81

 פוטנציאליים קונים אותם "- פוטנציאליים קונים שני רק ,היו כה ועד שנה חצי בתהליך נמצאים .אנחנו זהב

 מטעמם. והמשקיפים הבנקים ידי - על ,שנדחו רכישה הצעות שהגישו נוימן ומשפחת סיידוף משפחת היו

 של הגדולים הנושים הבנקים )ולמנהלי (יורוקום השליטה לבעלת מלא באופן שוקף החברה של הקשה המצב .82

 .כך נושים או אחרים מניות לבעלי לא אך - הבנקים של הדין - ועורכי מיוחדים /מנהלים ,המשקיפים יורוקום

 כדלקמן: עידכון ,ניתן לתוקף הפירוק צו כניסת לאחר ,שבוע 10.5.2018 ,ביום ההמחשה ולשם למשל

 טוב, "ערב

 ובזק. זהב אינטרנט במניות הקריסה המשך את היום ראיתם חלקכם מניח

 מיליון 10.4 של הנקי הנכסי השווי – אלו ירידות של ההשפעה את לראות תוכלו למטה בטבלה -
 שקלים מיליון 50 מ פחות - למניה שקלים 4.41 הינו המסחר בתום היום שברשותכם זהב אינטרנט

 זהב. באינטרנט יורוקום מניות כל של נכסי שווי

 עם הבא בשבוע לפגישות .מעבר גדול מאוד זהב אינטרנט של האג"ח בעלי ידי על שמופעל הלחץ
 מפורשות סל 'עילות ד שלאג"ח לכם לחדד לי ,חשוב הדירוג חברת ועם החוב אגרות של הנאמן
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 חשש /או ו החברה בעסקי מהותית הרעה בשל האג"ח של מיידי לפירעון להעמדה וספציפיות
 האג"ח. /פרעון החברה בהתחייבויות עמידה לאי מהותי

 וירצה אג"ח 'שירכוש ג צד או האג"ח ,מחזיקי האפסי הנכסי השווי ,לאור ולהבנתי למעשה
 בזק עם המצב משינוי כתוצאה מהותית להרעה היום כבר לטעון ,יכול לסחרור החברה את להכניס

 בסלולר התחרות ,החרפת בזק בשווי המשמעותית ,הירידה הדיבידנד מדיניות ,שינוי (החקירות
 לכיסוי מקורות די שאין לטעון יוכל אף הוא הקרובים /אוגוסט מיולי .החל ') וכו אקספון כניסת עם

 קדימה. שנה לאג"ח התשלומים

 כבר לקרות ועלולה אלו מעין לטיעונים גבית רוח שתיתן דירוג מהורדת החשש ,ולאור האמור לאור
 מלא באופן ,נחותה הונית מעין או הונית להזרמה פיתרון שיהיה ,חשוב הקרוב השבוע במהלך
 לשם מצידכם דחופה הזרמה מתבקשת .לכן מהשולחן הזה האפשרי האיום את תסיר ,אשר לאג"ח
 מול אל זו חלופה לבחון תהיה הדירקטוריון וחובת חובתי במקביל .כמובן כאמור סחרור מניעת
 חוט קצה או חלופה כל הזמן כל בוחנים שאנו (וכמובן הכסף לגיוס אחרות אפשריות חלופות

 ). אלינו שמגיעות לחלופה

 ,דורון" טוב סופשבוע

 רוב של הסירוב הינו עסקה לקדם החברה ניסתה )שבה המעטה (לשון מאתגרת המאוד לסביבה נוסף ביטוי .83

 המכירה, תהליך והובלת לליווי בהסכם להתקשר אפילו בישראל הפעילים הבינלאומיים ההשקעות בנקי

 ). בזק"י (" הישראלי במשק והמרכזיות הגדולות מהחברות באחת השליטה למכירת בעסקה שמדובר למרות

 של האגיים מחזיקי של פניות מפני והחשש הידרדר החברה של ,מצבה שחלף יום בכל כי עלה החקירות מן .84

 דואל ,בהודעת למשל .כך ממשי חשש היה החברה על והשתלטות מיידי לפירעון להעמדה זהב אינטרנט

 של הדין - ועורכי יורוקום של המיוחדים ,המנהלים יורוקום של הנושים הבנקים מנהלי אל החברה ממנכ"ל

 ,כדלקמן: 23.5.2018 ,ביום הבנקים שלושת

 טובים, "צהריים

 זהב: אינטרנט לגבי עידכונים מספר להלן

 להעלות בכוונתה גורניצקי במשרדי שהיתה הטובה הפגישה שלמרות לי הודיעה הדירוג חברת .1
 הועדה שמועד מניח ואני עימם מחר לי צפויה בנושא .שיחה דירוג לועדת זהב אינטרנט את

 שני. ליום ייקבע

 (ברוש דיסטרס קרנות ביניהן שיחות 10 מעל .מהבוקר ענק החוב אגרות בעלי מצד הלחץ .2
 סלמן ויהודה מחר דחופה פגישה רוצה ארי בן (מוטי אגריסיבים נוסטרו )ושחקני למשל

 ). הבוקר נחמדה לא שיחה עימי ניהל מברטמן

 יקנה לא אחד .אף וקצת שנתיים של במח"מ ועוד תשואה % 10 סף 'על ד אג"ח זהב אינטרנט .3
 תשואה. % 10 ב שלה הקצר שהאג"ח חברה של האקוויטי את

 חלופות שתי להביא הבורד חברי ידי על ונתבקשתי זהב אינטרנט דירקטוריון מתקיים מחר .4
 פרטית מהירה הון להנפקת ניסיון ,או ביקום ממניות % 10 כ :מכירת מהירה מיידית לפעולה

 האלטרנטיבות בשתי ). ציבורי זכויות מגיוס מנועים אנו (להזכירכם אופציות עם משולבת
 ייפגע. לא שבידיכם השליטה שהיתר אוודא

 עלה זהב אינטרנט של נטו שהחוב לראות ותוכלו הראשון לרבעון כספיים דוחות יפורסמו מחר .5
 כתוצאה הינו שקלים מיליון 16 מעל של המשמעותי .הגידול שקלים מיליון 659 ל חשבונאית

 תיקון ולבצע חוב אגרות בהחלפות מהפסד מיידית להכיר חברות שמחייב IFRS 9 של מיישום
 שאינו חשבונאי גידול .זה החוב אגרת חיי לאורך זה הפסד לפרוס ולא רטרואקטיבית זה

 דיווחית חשבונאית אבל PR ב זה את להסביר וננסה בעתיד המימון עלויות שיקטין תזרימי
 18. מרץ לסוף נכון 659 שלנו החוב

 ,דורון" בברכה

 כדלקמן: הדירקטורים לשאלות החברה מנכ"ל ,השיב 24.5.2018 מיום הדירקטוריון ישיבת ,בפרוטוקול כך .85
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 ?" לחברה שיש נטו החוב מה :" עזרא דודי

 ". המצגת בהצגת .ממשיך ש"ח מיליון 659 :" תורג'מן

 עזרא: ?" זהב אינטרנט של nav -ה "מה

 100- כ הוא זהב אינטרנט של nav .-ה בזק למנית ש"ח 4- כ של מחיר של בהנחה :" תורג'מן
 זהב אינטרנט מניית של למחיר מביא .זה בזק משווי משורשר חיובי ש"ח מיליון

 ש"ח מיליון 40- כ הוא החברה של נקי נכסי שווי .סה"כ בודדים שקלים של
 ." הנקי מהשווי אותם ומורידים מטה עלויות גם שמהוונים בהנחה

 ?" החברה של השוק שווי "מה :עזרא

 מקבל אני שלנו הנקי הנכסי בשווי והירידה הפער .בגלל ש"ח מיליון 180- "כ :תורג'מן
 ." מודאגים אג"ח מבעלי פניות

 ?" להם אומר אתה "מה :עזרא

 בלחץ. פחות .המוסדיים הון מקור לגיוס פועלים שאנחנו ולהסביר להרגיע מנסה :" תורג'מן
 את ומחפשים בדיסטרס אג"ח בקניית שמומחים כאלה גם שיש לזכור צריך

 .." ההזדמנות

 למניות רוכש לאיתור תחליף בגדר אינן פרטית בהנפקה לחברה ההון גיוס פעולות כי הובהר ישיבה באותה .86

 עסקה לקדם לחברה לאפשר נועדה שההנפקה ,אלא החברה של היחיד ולמעשה המרכזי הנכס ,שהן ביקום

 צעדו המכירה ואפיק הפרטית ההנפקה :אפיק .ודוק פוטנציאליים רוכשים 2 ,מול ביקום מניות למכירת
 לחילופין. ולא יחדיו

 הן: העניין בנסיבות הוני למהלך ביחס לשקול מציע שאני ,החלופות קודם שנאמר למה "בהמשך
 ." ביקום מניות מימוש /או ו פרטי הון גיוס

 שנוכל מקווה אני הון הנפקת .לאחר פוטנציאליים קונים עם שיחות ברקע יש :" בהמשך הבהיר עוד
 ." אלטרנטיבות 2 לפחות לקדם להתחיל

 המניה מחיר על % 15 של בדיסקאונט ביקום מניות את מתמחר השוק כי החברה מנכ"ל הבהיר ישיבה באותה .87

 ,קרי הנכס של ההוגן מהשווי שנמוך במחיר לעסקה להסכים בכוונתו שאין )אך בבורסה (הנסחרת ביקום של

 ). ,24.5.2018 מועד לאותו (נכון ביקום למניית ₪ 34

 ? ביקום מניות את למכור החלטה :יש חייקין אילן

 ביקום את לקנות מוכן יהיה שהקונה בתנאי .הכול הפסקה ללא קונים מחפש :אני תורג'מן
 סביר. במחיר

 ? שקיבלת ההצעות מה :עזרא

 אחד. עוגן קונה שנמצא אחרי זה .וגם הפצה בשיטת השוק על דיסקאונט % :15 תורג'מן

 ? לדעתך המינימלי המחיר :מה שידלו שושנה

 ביקום. למניית ש"ח 34 ,קרי הנכסים לשווי מתחת עסקה אציע לא :תורג'מן

 שלה הדירקטוריון וחברי החברה מנכ"ל "בעיני גסה מילה הייתה לא למניה ₪ 34 של במחיר ,עסקה כלומר .88

 לשווי השווה ,במחיר חלקן או ,כולן ביקום מניות של ,מכירה החברה נקלעה שאליה המצוקה בהינתן -

 ביצועה. את לשקול חובה הדירקטוריון שעל עסקה בגדר היה המניות של ההוגן הכלכלי

 המשקיפים )ואת (הבנקים יורוקום של העיקריים הנושים את גם החברה של במצבה עדכן תורג'מן מר כי יודגש .89

 יורוקום. של בנעליה שנכנסו כמי מעמדם ,ומתוקף עקבי באופן ,וזאת מיוחדים למנהלים שהפכו
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 הבנקים בידי נתנה ומסירתו לציבור שפורסם המידע על עודף פנימי מידע כללו העידכונים .90

 למצבה היטב ומודעים ערים היו .הנייל אחרים מניות בעלי לעומת יתרון מיוחדים /מנהלים והמשקיפים

 בהתחייבויותיה לעמוד יכולתה על והמתגברים הממשיים ולאיומים ולסכנות החברה של המידרדר הפיננסי

 מדורון לקבל שלב בשום סירבו לא המיוחדים המנהלים והמשקיפים .הבנקים האגיים מחזיקי ,לרבות לנושיה
 כלפי ,ובמיוחד בהתחייבויותיה לעמוד ויכולתה הפיננסי למצבה בקשר למתרחש ערים והיו עדכונים תורג'מן

 להלן. שיפורט ,כפי לעיל ,כמתואר האג"ח מחזיקי

 בזמן ומוגבלת מחייבת אטרקטיבית הצעה וקבלת נוימן עם האינטנסיבי ומתן - .המשא ח

 דבר - נוצ'ים בשני דירוג הורדת לבצע שוקלת היא כי לחברה "הודיעה מידרוג הדירוג ,חברת 29.5.2018 ביום .91

 האגיים. מחזיקי מצד הלחץ את עוד ולהגביר האג'ים מחזיקי "אצל אדומה נורה להדליק שצפוי

 למנוע לנסות כדי ופעלה היום באותו כך על דינם - ועורכי המיוחדים ,המנהלים הבנקים את עידכנה החברה .92

 החברה מנכ"ל ,פנה נוימן משפחת מול שנוהלו במגעים התפתחויות ,עקב 30.5.2018 .ביום הדירוג הורדת את

 ,כדלקמן: נוימן משפחת הנרקמת העסקה לגבי בעידכון מידרוג"י הדירוג חברת אל

 כל את משנה ויקרה שבמידה מאוד משמעותי חדש מידע לידיעתכם להביא "ברצוני
 מול אינטנסיבי במו"מ נמצא אני האחרונה .ביממה להבנתי זהב אינטרנט של מצבה

 החברה של .שמה וההשקעות הנדל"ן בתחומי שפועלת גדולה ישראלית פרטית חברה
 בהיקף עצמי בהון שביצעה גדולה קרקע עתודת רכישת בעקבות לכותרות לאחרונה עלה

 כנען בן מירב הינה החברה של הפיננסית והיועצת שקלים מיליון 500 מעל של
 הפוטנציאלי הרוכש כן .כמו האחרונה ביממה שמתנהל המו"מ לכל מלאה ששותפה

 רציני. בגוף .מדובר דינו כעורך גולדפארב ממשרד צפריר עמיר את שכר

 את לחלוטין ותפתור בבזק שליטה זהב אינטרנט תאבד הנרקמת העסקה במסגרת
 של חלוקה על מדובר וכרגע הרוכש לגוף תועבר בביקום .השליטה הריכוזיות חוק בעית
 של אישור מצריך והפתרון היות ). % (65 אינטרנט שבידי ביקום במניות % 25- % 40

 חודשים, 3-5 ייארך ההיתר קבלת ותהליך ,והיות היתר לשינוי התקשורת משרד
 ועומד היתר יקבל במו"מ אנו עימו הגוף שעשינו ראשונית משפטית שמבדיקה ולמרות

 שלבים. בשני תזרימית תיבנה ,העסקה הדרישות בכל

 במחיר ביקום של מניות מיליון 10.465 זהב מאינטרנט ירכוש :הרוכש העסקה להלן
 השם) בעזרת הקרוב (שני העסקה חתימת ביום ). סגור לא (עדיין שקלים 45-50 של

 הרוכש ידי על ההיתר קבלת .ביום שקלים מיליון 90-100 תמורת מניות מיליון 2 יועברו
 שקלים. מיליון 381-423 = התמורה יתרת תמורת מניות מיליון 8.465 יועברו =

 ל שיביאו (באופן ביקום מניות עוד של לרכישה אופציה הרוכש לגוף תינתן כן כמו
 באינטרנט שליטה שינוי בארוע למימוש )שתינתן מיליון 4.5 עוד ,בערך בביקום % 50.1

 שינוי ארוע שאינן אחרות הצעות על ראשונה סירוב כזכות ,או NAV בשווי זהב
 שליטה.

 מניות מיליון 2 עם וייתקע שליטה היתר כלשהי מסיבה יקבל לא והרוכש במידה
 המניות מיליון 2 של שלו העלות שער שבו באופן מניות עוד זהב אינטרנט לו תשלים

 רואה לא .אני אינטרנט של ,כבחירתה כסף לו שתחזיר ,או למניה שקלים 41 יהיה
 לקרות. עלול שזה סיטואציה

 שעשתה ולטעון המשפט לבית לפנות זהב אינטרנט בכוונת תיחתם זו ועסקה במידה
 האגחים של חלקי מוקדם פרעון לכפות ולפיכך הריכוזיות בחוק לעמוד בכדי העסקה

 ). שוק או פארי מבין (הגבוה בפארי כזה במצב להעשות צריך שלהבנתי

 לעצור יכולת לבנקים .אין בלבד זהב אינטרנט דירקטוריון לאישור כפופה זו עסקה
 אך לפועל שתצא מוחלטת וודאות עדיין .אין בנושא מלאה דיסקרטיות .מבקש אותה
 בבוקר. מחר אתכם לעדכן מתחייב ואני טובה תחושתי הרוכש רצינות לאור
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 סיכויי בעלת כאפשרות הוצגה נוימן עם הנרקמת העסקה שבו הראשון המועד זהו כי עולה החקירה מן .93

 לאישור שכפופה בעסקה מדובר כי הדירוג חברת בפני ,הודגש כן - .כמו המיידי בטווח גבוהים התממשות

 אותה. לעצור )יכולת ביורוקום השליטה (כבעלי לבנקים ואין בלבד דירקטוריון

 החברה פעלה שבהם האפיקים שני קידום לגבי בדירקטוריון מקיף דיון התקיים 31.5.2018 ,ביום למחרת .94

 בהנפקה הון גיוס אפשרות לגבי נתונים לדירקטוריון .הוצגו ביקום מניות למכירת ועסקה פרטית הנפקה

 למשפחת בביקום החברה מניות רוב למכירת עסקה לביצוע האפשרות הוצגה וכן מכן שלאחר בשבוע פרטית

 השוק. מחיר על % 30 מעל של פרמיה המשקף ובמחיר נאותות בדיקות ,ללא קצר זמנים בלוח נוימן

 אותם ולהכניס עסקה לקדם שאפשר בתחושה .אני נוימן למשפחת הלכתי :" תורג'מן

 .סביר % 30 ונשאר ביקום ממניות % 35 להם נמכור שאנחנו ,כך בביקום כשותפים

 % 50- ל ביחס ההגבלה ,כי % 35- מ יותר יצטרכו ולא שליטה היתר יקבלו שהם להניח

 נמוך החזקה אחוז יידרש פרטית שלחברה .מעריך ציבורית חברה היינו כי לנו ניתן

 ." הריכוזיות חוק בעיית ואת החוב בעיית את לנו פותרת כזאת .עסקה יותר

 ?" כזאת לעסקה הזמנים לוח :יימה וינר

 (100 הבא בשבוע מניות מיליון ,2 מניות מיליון 10.5 .מתוך יחסית :ייקצר תורג'מן

 תהיה לא "שבלעדיהם "חובה נתוני מהם לקבל עלינו ,יהא שני מצד ). ש"ח מיליון

 ." פיננסית איתנות הצגת ,כמו עסקה

 ? הנוספות העסקאות עם הפרטית ההנפקה את משלב אתה :" וינר

 חוזה על ,נחתום לאישורכם אביא אני הבא שבוע עד יקרה זה .אם :ייכן השיב תורג'מן

 .כיום as, is ביקום למניית ש"ח 44-48 בין על מדבר .המו"מ מניות מיליון 2 ונעביר

 כל על 45 של למחיר ביחס % 32 של פרמיה על מדובר לכן ש"ח 35 הוא המניה מחיר

 את לבחון נדרש אבל היתר לקבל בעיה תהיה לא שלנוימן .מעריך המניות מיליון 10.5

 רוצה שהוא להדגיש .חשוב חזקה משפטית יועצת גם לו .יש שלו הפיננסית האיתנות

 הגנה, לו שייתן מנגנון לבנות צריכים .אנחנו שליטה היתר שאין למקרה הגנה להכניס

 ." ש"ח 41 -ל המחיר הורדת למשל

 .תעדכן יותר וודאי נגיש זה כי הזרים המשקיעים על זה את מעדיף כרגע אני :" עזרא

 ." בהתקדמות אותנו

 את גם לבדוק .כדאי להיעלם יכולים החתנים כל אחד ברגע :" וינר הבהירה זה בכלל

 .יי במיידי לעשות שניתן האופציות

 ." השלושה מכל המהיר המהלך ,הוא נוימן עם השיחות את אאיץ :" תורג'מן

 יי ? כרגע הסטטוס מה :" וינר

 בתחילת מחייבת הצעה להציע וצפויים מהר מתקדמים שהם לי אמר הוא :" תורג'מן

 ." השבוע
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 שהוא נוימן מול המגעים את להאיץ ובמקביל פרטית בהנפקת הון לגיוס לפעול החלטה ,התקבלה הדיון בסיום .95

 נערכה ,החברה .בהתאם ההנפקה לאחר עסקה לבצע כוונה ,מתוך בישיבה שנסקרו אלו מבין המהיר המהלך

 5.6.2018. ביום להנפקה לצאת ותכננה ההון גיוס לביצוע

 ביצוע נגד ארעי מניעה צו וקיבלו ,ביקשו יורוקום בפירוק הדן המשפט - לבית פנו המיוחדים ,המנהלים אולם .96

 אך )– שעות 24 (בתוך בוטל הארעי המניעה .צו החברה של הפנימיים ענייניה בניהול התערבות ,תוך ההנפקה
 החברה. מנכ"ל ,להערכת הנפקה לביצוע מיטיבים תנאים של קיומם חרף ההנפקה ביצוע את סיכלה הוצאתו

 נוימן. עסקת לסיכול המיוחדים המנהלים בפעולות העוסק בפרק להלן נתייחס זה ארעי מניעה לצו

 המגעים ,ובמקביל זאת שמאפשרים תנאים לכשיתקיימו לביצועה מחדש נערכה ,החברה ההנפקה ביטול לאחר .97

 ביקום. מניות לרכישת ומחייבת קונקרטית הצעה לכדי הבשילו נוימן מול

 למניה למחיר בתמורה ), החברה שהחזיקה % 65- כ (מתוך ביקום ממניות % 52 עד % 36 לרכישת הייתה ההצעה .98

 מותנות ,שאינן ראשונות פעימות :שתי פעימות מארבע נבנתה .ההצעה שליטה היתר לקבלת ,כפוף ₪ 47.1 של

 החברה ,כאשר למניה ₪ 40- ל בתמורה ביקום ממניות % 7- כ לרוכש יימכרו ,במסגרתן שליטה היתר בקבלת

 הרוכש במסגרתן שליטה היתר בקבלת המותנות נוספות פעימות ושתי )בביקום % (58 בשליטה להחזיק תמשיך

 וביצוע שליטה היתר קבלת .עם שליטה היתר לקבלת הרגולציה בדרישות כתלות % 52 ועד % 36 לפחות ירכוש

 למניה) ₪ 47.1- ל ₪ 40- (מ הראשונה הפעימות שתי בגין התמורה השלמת גם תשולם - המאוחרות הפעימות -

 "). נוימן הצעת :" (להלן

 ההצעה לקיבול האחרון כמועד 18.6.2018 בתאריך שנקב המציע ידי - על בזמן הוגבל נוימן הצעת קיבול .99

 ). ₪ מיליון 52- לכ בתמורה ביקום ממניות % 4.5- כ (רכישת העסקה של הראשונה הפעימה וביצוע המחייבת

 45-50 של מחיר בטווח Searchlight מקרן מחייבת ולא אינדיקטיבית הצעה ,התקבלה נוימן להצעת במקביל .100

 ודאות חוסר ורווי ביותר ממושך תהליך ויצריכו מקיפות נאותות לבדיקות כפופה ההצעה ,כאשר למניה ₪

 "). האינדיקטיבית ההצעה :" (להלן זר לרוכש שליטה היתר לקבלת

 מניות לרכישת הצעות שתי שהתקבלו כך על לציבור החברה דיווחה 10.6.2018 ביום שפורסם מיידי בדיווח .101

 איזן קידום את בוחן החברה דירקטוריון וכי להתממשותו סבירה היתכנות יש החברה ,שלהערכת ביקום

 ,In) addition and ובמקביל בנוסף כי בדיווח ,צוין כן - .כמו הקרובים בשבועיים עסקה ביצוע לכדי מההצעות

concurrently לבחון ממשיכה ,החברה הקרובים בשבועיים עסקה לכדי וקידומן הנייל ההצעות )לבחינת 

 ). לכן קודם שבוע שנדחתה הנפקה (אותה לכן קודם שדווח ,כפי פרטית הנפקה לביצוע אפשרות

Further" to the Company's report of April 10 2018, the, Company hereby 
provides notification that during the past few days it has received few offers to 
acquire its holding in B Communications Ltd. ") BCom (" in, whole or in ,part 
including by way of integrating a strategic partner for its holdings in ,BCom 
while leaving part of the holdings in Bcom in the Company's possession In. view 
of the current market conditions as, well as the Company's assessment that the 
offers received seems to have a reasonable feasibility the, Company's 
management together, with the Company's Board of Directors is, currently 
examining the possibility of advancing any of the offers over the next two weeks 
and the feasibility of implementing a transaction In. addition and, ,concurrently 
the Company continues to examine the promotion of the capital issuance 
procedures as. previously reported by the Company in, the near term ". 
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 על לחתום התבקשו הפרטית בהנפקה ,המשתתפים 10.6.2018 ביום החברה שהוציאה המיידי לדיווח בנוסף .102

 למשתתפים תהא לא וכי קום - בי מניות למכירת עסקה להתבצע עשויה כי להם שידוע החברה כלפי התחייבות

 האמור: עם בקשר החברה כלפי תביעה או טענה כל

 ,2018 ביוני 11

 לכבוד:

 ") החברה (" בע"מ זהב קוזי - גולד אינטרנט

 ואופציות מניות להנפקת במכרז :השתתפותנו הנדון

 ,הרבעוניים ,המיידים החברה דיווחי את בהרחבה סקרנו כי לאשר הרינו 2018 ביוני 11 מיום שבו בו השתתפותנו עם בקשר
 החברה. קבוצת /או ו החברה למצב ביחס טענה כל לכן תה ולא (בזק הבת חברה דוח ,לרבות התקופתיים

 חלקן, או ,כולן ביקום בחברת אחזקותיה לרכישת הצעות מספר החברה בידי התקבלו האחרונים הימים במהלך כי לנו ,ידוע כן כמו

 מההצעות ,חלק החברה בבעלות בביקים הרחוקה מן חלק הותרת תוך בביקוס לאחקותיה אסטרטגי שותף שילוב של בדרך לרבות

 ,ככל הסופי המחיר את להעריך ניתן ולא יחסי ראשוני שלב על מדובר אולם ), (45-55 השוק למחיר ביחס משמעות
 היתכנות בעלות הנך שנתקבלו ההצעות לפיה החברה הערכת גם ,כמו השוררים השוק תנאי לאור כי לנו .ידוע עסקה שתושלם

 לקדם האפשרות ,את ומשפטי כלכלי בסיס ,על ,בוחנת החברה דירקטוריון עם ,בשיתוף החברה הנהלת זה למועד נכון .אז איכי

 או ההצעות התממשות בדבר חדאות כל אך זה בשלב כי לנו .הובהר הפועל אל עסקה להוציא הקיימת חיכת ואת מביך מי את
 קידומו.

 העסקאות של האפשרי להתחור ביחס עודף מידע זה בשלב גם לכלול עשויות העסקאות כי לדעתם ,הובא האור אף על

 והבחינות. הדנים מצויים בו המקדמי השלב איך טרם אלו .תנאים וכלב תנאיהך

 לעסקה, הזמנים ,לוחות אחרת אך כז עסקה עם בקשר טענה כל לו תהא לא כי מצהיר המשקיע הזהירות ,ולמען האמור לאור
 תהא לא וכי רחוק או קרוב בעית במרחב עסקים תרחישים יתכנו הנוכחיות בנסיבות כי לו .ידוע וכיוב העסקה חמור עיתויה

 האמר. עם בקשר תביעה /או ו טענה כל לט

 מיליון .55 ₪ מיליון 100 בסך הון גייסה והחברה 11.6.2018 ביום לבסוף לפועל יצאה הפרטית ,ההנפקה אכן .103
 להשתתף יורוקום של הנושים הבנקים הסכמת קבלת לאחר ), (יורוקום השליטה בעלת ידי - על הושקעו ₪

 הציבור. מקרב משקיעים ידי - על הושקעו ₪ מיליון 45- ,ו בהנפקה

 הבנקים מנהלי של בחקירותיהם ..104 הבנקים ידי - על אושרה בהנפקה ההשתתפות כי הבנקים שלושת אישרו - –

 אלסטר ,הגב בהנפקה ההשתתפות את אישר הבנק דירקטוריון כי העידה הבינלאומי מהבנק קריץ 'דקלה הגב

 אלרואי יורם ומר ההנפקה לטובת הפירוק מקופת כספים על לוותר הסכים הבנק כי אישר דיסקונט מהבנק

 הפועלים. בנק של ובהסכמתו בידיעתו נעשתה בהנפקה יורוקום של ההשתתפות כי אישר

 לאחר שמייד מכך בהלם היו אף וחלקם מאוד הופתעו כי העידו שנחקרו הבנקים מנהלי כל כי לציין המקום זה .105

 כי טענה גם עלתה החקירות .במהלך נוימן מול העסקה לקידום לפעול המשיכה ,החברה ההנפקה השלמת

 ביקום. של למכירה המקודמים המהלכים את ייתר ההנפקה ביצוע כי מטעמם למי או לבנקים הוצג כביכול

 מזמן שבכתב .הראיות הבנקים מנהלי של זו לגרסה כלשהם תימוכין נמצא לא – החקירות השלמת לאחר .106 -
 את לייצג המשיכו ,אשר ממשרדיהם הדין - ועורכי המיוחדים המנהלים והן הבנקים מנהלי הן כי מעידות אמת

 כי היטב וידעו מכירה לקראת החברה נקטה בהם המהלכים אודות בפרטים מעודכנים ,היו העת כל הבנק

 העבירה לא והחברה במכירה הצורך את מייתר אינו כזה מהלך אך ₪ מיליון 130- כ של הון הזרמת נדרשת

 מיום המיידי ,הדיווח זה .בהקשר אותה לדחות או ממכירה להימנע תאפשר הון הזרמת לפיו מסר שלב בשום

 כל של הבהרה תוך ההנפקה למסמכי צורף ואף ההנפקה לפני המיוחדים למנהלים נשלח אשר 10.6.2018

 לספק, מקום מותיר אינו – מכירה של בתרחיש החברה כלפי טענות כל יעלו לא שהם בהנפקה המשתתפים -

 לא בהנפקה שהשתתפותם היטב הבינו דינם - ועורכי המיוחדים והמנהלים הבנקים מנהלי ,כי הבודק בעיני
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 אחרי גם להתבצע גבוהה בסבירות עשויה :העסקה להיפך בדיוק אלא - עסקה ביצוע בהכרח תדחה או תמנע

 החברה. לטובת ,ובהתאם החברה דירקטוריון של הדעת שיקול פי - ,על ההנפקה

 החברה טובת את מיטבי באופן המשרתת החלופה – נוימן להצעת ביחס הדירקטורים .עמדת ט -

 הצעת את ,ובפרט שהתקבלו ההצעות את לבחון המשיך החברה ,דירקטוריון 10.6.2018 מיום לדיווח בהמשך .107

 הצעת ). להלן שיפורט ,כפי החברה ודירקטוריון הנהלת (בעיניי ביותר איכותית הצעה לכדי שהבשילה נוימן

 16.6.2018-. ו ,14.6.2018 10.6.2018 בימים שהתקיימו דירקטוריון ישיבות בשלוש נדונה נוימן

 ,לרבות ולפנים לפני הדירקטוריון ידי - ועל המנכ"ל בראשות החברה הנהלת ידי - על ונבחנה נותחה נוימן הצעת .108

 (ממשרד משפטיים יועצים ), BDO (פירמת כלכליים יועצים ,לרבות תלויים - בלתי חיצוניים יועצים באמצעות

 ונמצאה - הבחינות .מכל מיסוי ויועצי ') ושות גיסין גיא 'וממשרד ושות גרוס כהצעה אטרקטיבית ביותר -

 האג"ח. מחזיקים ובראשם החברה נושי והן המניות בעלי הן ,קרי בחברה העניין בעלי כלל עם המיטיבה

 מקצועיים מסמכים וכן החברה הנהלת ידי - על שנערכו פנימיים מקצועיים מסמכים עמדו הדירקטוריון בפני .109

 והסיכונים ,הסיכויים העסקה וחסרונות יתרונות את ,שניתחו חיצוניים יועצים ידי - על שנערכו חיצוניים

 מכירה ביצוע - אי ,לרבות שנשקלו אחרות חלופות פני - על ועדיפותה התממשותה סיכויי ,לרבות בה הגלומים

 ממשיות. הצעות הניב לא ואשר חודשים במשך החברה )שערכה יפרוסס"י (" הסדור התהליך והמשך

 - המשרה נושאי שביצעו והניתוח הבחינה רצינות על ומעיד רב הינו נוימן הצעת אודות שנאסף החומר היקף .110

 היועצים בסיוע ), ברלב (מר היוייר בראשות הדירקטוריון )וחברי תורג'מן (מר המנכייל בראשות החברה הנהלת

 של האינדיקטיבית ההצעה פני - על נוימן הצעת של עדיפותה ,ובפרט נוימן להצעת ביחס החברה .עמדת כאמור

Searchlight הנהלת ב"כ של ,מכתבו :האחד אמת מזמן מסמכים בשני ,סוכמו שנשקלו אחרות חלופות פני - ועל 

 שהוגש וחסוי סודי מסמך וכן ") גיסין מכתב :" (להלן 17.6.2018 ,מיום גיסין גיא ,עו"ד החברה ודירקטוריון

 סודיים נספחים צורפו ושאליו 21.6.2018 ,ביום להלן שיפורטו ,בנסיבות יורוקום בפירוק הדן לביהמ"ש

 ). החסוייי :ייהנספח (להלן וחסויים

 שביסודו העובדות ,כשעיקרי שופט של לעיונו משפטי הליך במסגרת שהוגש חסוי במסמך שמדובר לאור .111

 ,ייעוץ סיוע תוך נערך שהמסמך ובהינתן ), תורג'מן (מר החברה מנכ"ל של כדין מאומת בתצהיר מגובות

 בנוסף הכלולות העובדות את המבססים אמת מזמן מסמכים כנספחים לו צורפו וכן משפטית והכוונה

 קבלת לצורך בנספח האמור על להסתמך המשפט - מבית ביקשה שהחברה לב ובשים - המצהיר להצהרת -

 לו. ובנספחים החסוי בנספח לאמור גבוה משקל ליתן לנכון מצאנו – שיפוטית הכרעה -

 השיקולים את מפרט החסוי הנספח כי החברה דירקטוריון ,הבהיר החסוי הנספח הגשת על ההודעה בפתח .112

 ". ] נוימן מול [ לעסקה הנוגע במהלך זהב אינטרנט דירקטוריון את וינחו הנחו אשר העסקיים

 ,חרף החסוי בנספח שהובעה כפי נוימן להצעת ביחס החברה עמדת את אוששו אכן החקירה ממצאי מכלול .113

 להתנער ), תורג'מן (מר החברה מנכ"ל של פחותה ובמידה ), ברלב (מר הדירקטוריון יו"ר של מלאכותי ניסיון

 ונעדרת אמינה - ,בלתי כבושה (ולטעמנו שונה גרסה הבודק בפני בחקירות ולהציג אמת מזמן מעמדתם

 משקל. כל לו ליתן שאין קוריוז ומעין רציניתיי - יילא הייתה נוימן הצעת לפיה ), תימוכין

 כדלקמן: ,הינם נוימן להצעת ,ביחס אמת ,מזמן החברה דירקטוריון עמדת עיקרי .114
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 דורון ,מר זהב אינטרנט מנכ"ל ידי על שהועבר סדור במסמך הכתב על הועלו העסקה וחסרונות יתרונות

 על עולים העסקה יתרונות כי ניכר ,ממנו 15.6.2018 ביום זהב אינטרנט ,לדירקטוריון תורג'מן
 אלו: פרמטרים ,לאור היתר ,בין חסרונותיה

 שווי על פרמיה משקפת המתגבשת העסקה זהב אינטרנט לדירקטוריון שהועבר המסמך פי ,על .כך א

 מן כתוצאה להתקבל הצפויה ,התמורה ,דהיינו הנכסי שוויה על ופרמייה ביקום מניית של השוק

 ביקום; מניות עבור כדאי מתיר משקפת המניעה צו מושא העסקה

 זהב; אינטרנט של החוב בעיית של וסופי מלא לפתרון תביא .העסקה ב

 ייהרעחיי; וסעיפי נאותות בדיקות של חשיפה קיימת לא העסקה .במסגרת ג
4 

 משמעותי באופן החוב דירוג .העלאת ד

 שווי בו מקום ביקום מניות עם להישאר ויכולת אפסייד עם (הישארות הקצר בטווח אקוויטי .גמישות ה

 ); יורד בזק מניות

 פחות יהיו השליטה היתר בעניין הרגולטור אישור והליך ישראלי גורם מול מבוצעת .העסקה ו

 מסורבלים;

 ". שכבה לייקיפול הריכוזיות חוק בדרישת .עמידה ז

 לכך: ובהמשך .115

 העסקה ביצוע לאחר כי המציגה העסקה שאחרי "היום בדבר מצגת זהב אינטרנט לדירקטוריון הוצגה

 שירד נטו וחוב שתשתפר )נזילות א :( כגון ביותר חיוביות תוצאות זהב אינטרנט )תציג שתאושר (ככל

 של המינוף ברמת חדה ירידה לאור יעלה החוב אגרות )דירוג ב ;( העסקה ביצוע לאחר משמעותית בצורה

 הוא. גם יעלה NAV לפני המניה )מחיר ג ;( החברה

 הוגנות עם בקשר BDO משרד מטעם כלכלית דעת חוות 16.6.2018 ביום החברה לדירקטוריון הוצגה עוד
 ביום שהתקיימה דירקטוריון בישיבת החברה לדירקטוריון פה בעל הוצגה אף זו דעת חוות העסקה

 מנית של החוגן שמחירה כך על מצביעה זהב אינטרנט לדירקטוריון שנשלחה הדעת .חוות 16.6.2018
 בעסקה. למניה ש"ח 47.1 לעומת וזאת ), הדעת לחוות 29 (עמוד למניה ₪ 33-38 בין נע ביקום

 עם ביחד שנבחנו חלופות ,לרבות בחנה שהחברה החלופות לגבי מפורטת סקירה גם ,ניתנה לכך בהמשך .116

 חלופות 7 ,לרבות החלופות כל פני - על עדיפה נוימן הצעת כי החברה עמדת ,ולסיכום המיוחדים המנהלים
 ,כדלקמן: החסוי בנספח שפורטו שמיות - קונקרטיות

 של והמינוף הנזילות בעיות לפיתרון אלטרנטיבות מספר זהב אינטרנט בחנת האחרונים החודשים במהלך
 מנת על ), להשקעות ובנקים פרטיים (גופים גורמים מספר עם מגעים זהב אינטרנט ניהלה כך .לצורך החברה

 ביקום: מניות למכירת עסקה לגבש לנסות

 הבאים: הקשיים גם התעוררו ד - ב קטנים בסעיפים המפורטים הגורמים עם עסקאות לבצע באפשרות ,כי יובהר

 ברמה גם העסקה על מקשים חיו ,אשר זר גורם מול שליטה היתר ;היבטי הארוכים הזמנים לוחות

 הנאותות. בדיקת ממצאי לאור התמחור ;עדכון הרגולטורית
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 הן - ביקום מניות למכירת עסקה לטובת השקעות בנק בגיוס הכרוכים לקשיים החברה ,התייחסה בנוסף .117

 ביצוע להיתכנות מוגבר סיכון המציבים מדי ארוכים זמנים לוחות מבחינת קשיים והן רגולטוריים קשיים

 כדלקמן: - עסקה

 ביקום. במניות עסקה לבצע האפשרות את לשקול מנת על להשקעות בנקים למספר זהב אינטרנט ,פנתה בנוסף

 של תהליך להתחיל ,במטרה זהב אינטרנט עם להתקשר הסכימו אשר - בנק ודויטשה ברקליס .בנק 9.1
 הדרוש הזמן פרק (ללא חודשים 3-5 -ב התהליך משך את ואמדו חלקן או כולן ביקום למניות רוכש איתור

 ). השליטה היתר בסוגית לטפל מנת על

 ,עקב לתהליך להירתם מעוניינים היו לא אשר - בנק וסיטי סוויס ,קרדיט סאקס ,גולדמן מורגן .ג'ייפי 9.2
 רגולציה. קשיי

 הינה נוימן הצעת כי משמעי - חד באופן החברה עמדת את סיכם החברה ,דירקטוריון לעיל האמור כל לאחר .118
 ,כדלקמן: נוימן הצעת את לקדם בחר הדירקטוריון ולכן המועדפת החלופה

 ורוחבי, מלא שוק בחינת תהליך ,ביצעה בקבוצה אחרות חברות והן זהב אינטרנט ,כי עולה לעיל האמור מכל

 אשר האפשרויות כל את בחנה זהב שאינטרנט .לאחר העת באותה בפניה שעמדו החלופות מלוא סקירת תוך

 תמורה לה ולהסב בעלות להתקדם צפוי אשר עסקת במתווה בחרה ולבסוף וממצה נאות באופן בפניה עמדו

 משמעותית.

 שנעשה והממושך המקיף ההליך גם הנכבד המשפט - בית בפני סקר החברה ,דירקטוריון התמונה לשלמות .119
 הדעת שיקול מכלל הנהנית ", מיודעת החלטה קבלת להבטיח כדי החברה ידי - על הפנימי - התאגידי במישור

 ,כדלקמן: בה להתערב ייטה לא המשפט - ושבית העסקי
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 חליך זהב אינטרנט ,ביצעה ביקום למניות רוכש ואיתור השוק תנאי לבחינת זהב אינטרנט שביצעה להליך מעבר

 לדירקטוריון הוצגו העסקה ,עיקרי בהרחבה לעיל שפורט ,כפי .כך פנימי התאגידי במישור גם וממושך מקיף
 בעסקה. הגלומים והחסרונות היתרונות על עמידה ,תוך זהב אינטרנט

 ההיבטים כל של ובניתוח כלכליות דעת בחוות הסתייע זהב אינטרנט ,דירקטוריון בהרחבה שפורט כפי

 המתגבשת. לעסקה הקשורים

 בדבר בכתב זהב אינטרנט דירקטוריון את זהב באינטרנט המשרה נושאי עדכנו האחרונים הימים במהלך

 10.6.2018, ביום דירקטוריון ישיבות ארבע היום עד התקיימו הכל .סך המניעה צו מושא העסקה התהוות
 שישיבות העובדה לאור ,כי (יובהר נוימן משפחת עם העסקה נדונה ,בהן 18.6.2018 -ו ,16.6.2018 14.6.2018

 ). אושרו וטרם נחתמו טרם ישיבות מאותן ,הפרוטוקולים האחרונה בעת התקיימו אלו

 הרלוונטיים, והמסמכים המידע מלוא זהב אינטרנט דירקטוריון לחברי הועברו הישיבות קיום ,טרם ויודגש

 כדלקמן:

 4, כנספח המצייב העסקה ועקרונות תנאי את המפרטת .מצגת 15.1
 זהב אינטרנט לדירקטוריון הוצגו אף עיקריה כאמור )אשר לעיל 3 (נספח BDO משרד של הדעת .חוות 15.2

 דירקטוריון, ישיבת במסגרת פה בעל

 5 כנספח המצייב זהב אינטרנט של שנתית רב לתחזית התייחסות הכולל ביקום של שנתי רב לחץ .מבדק 15.3
 אף זה (מזכר זה למועד עד שבוצע הרוכש איתור ניסיון הליך את המתאר החברה מנכ"ל של פנימי .מזכר 15.4

 6 כנספח )המצייב 10.6.2018 מיום הישיבה במהלך פה בעל הוצג
 ), לעיל 2 נספח שאחרי "היום מסמך (במסגרת העסקה אתרי זהב אינטרנט .תורים 15.5
 7, כנספח המצייב החוזה .טיוטת 15.6

 8 כנספח המצייב ומיסוי חשבונאות .מזכר 15.7
 בדבר מסמך וכן שליטה היתר לקבל יכולתם אודות הרוכשים של הדין עורכי ידי על שנערך .ומזכר 15.8

 הרוכשים. של הפיננסית איתנותם

 ביום הדירקטוריון בישיבת הוצגה - החברה דירקטוריון יו"ר של ותמציתה העסקה עקרונות .מצגת 15.9
 16.6.18. ב נוספת בורד בישיבת והוצגה 15.6.18 ביום הבורד לעיון הועברה מעודכנת .תמצית 10.6.18

 הסוגיות כלל את שקלו ,אשר מקיפים דיונים היו זהב אינטרנט דירקטוריון בישיבת שהתקיימו .הדיונים

 במסגרת להתקבל הצפויה ההולמת התמורה מן ,החל זהב אינטרנט של טובתה ואת העסקה את הסובבות

 לעמוד כלכלית יכולת בעלת כחברה החברה על לשמור ,הצורך השוק מחיר מעל פרמיה ,המשקפת זו עסקה

 נוספת. לאלטרנטיבה היתכנות לבחון )והאפשרות שלה החוב אגרות מחזיקי (לרבות נושיה כלפי בחובותיה

 שהוחלפו תכתובות במסגרת שהובאה המיוחדים המנהלים עמדת גם זהב אינטרנט דירקטוריון בפני עמדה .עוד

 ). מניעה לצו לבקשה צורפו (אשר המיוחדים המנהלים לבין ברלב עמי מר בין

 האפשריים והנתונים המידע מלוא הדירקטוריון עיני לנגד עמדו בו וממצה מקיף בהליך מדובר - מעתה .אמור

 ". מיודעת החלטה קבלת לצורך

 אמת, ,בזמן החברה דירקטוריון שעמדת הינה - החקירות במהלך שנאספו בראיות המגובה - החיים מסקנת .120

 החלופות לכל בהשוואה והן עצמה בפני הן העדיפה כחלופה ונמצאה כדבעי נשקלה נוימן שהצעת הייתה

 הדירקטוריון, עיני לנגד שעמד ביותר מהותי שיקול כי לציין יש זה .בהקשר החברה בפני שעמדו האחרות

 האגיים. למחזיקי וייתספורתי פירעון כשל - התממש שלבסוף לתרחיש במישרין ,התייחס אמת בזמן

 נוימן: הצעת קידום - באי הגלום הסיכון לגבי החסוי בנספח הדירקטוריון ידי - על הדברים סוכמו כך .121

 שתנודתיות חולק ,אין מוצלח הון גיוס לאחרונה השלימה ,ואף סולבנטית חברה היא זהב שאינטרנט אף על

 לבעלי ₪ מיליון 800 -ל קרוב של בסך זהב אינטרנט של עתידיים חובות ,לצד ביקום ושל בזק של המניות מחירי
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 או סמלי יהיה זהב אינטרנט של NAV -ה בו למצב שוב הקרובה בעת כבר להובילה ,עשויים שלה החוב אגרות

 מכך. המשתמע כל ,על שלילי אף

 בביקום מניותיה (שווי החברה של הנקי הנכסי שווי הסתכם המסחר בתחילת 17.6.2018 ביום ,רק המחשה לשם
 בשבוע שבוצעו וההנפקה ההון הגדלת אחרי וזאת בודדים שקלים מיליוני )עשרות נטו הפיננסים חובותיה בניכוי

 שעבר.

 זהב אינטרנט דירקטוריון ידי שעל העסקיים השיקולים מן כחלק כי זהב אינטרנט ,סבורה זה דברים במצב

 ,ובראשם בחברה אחרים עניין בעלי של האינטרסים ,את בה השליטה בעלת של האינטרס לפני ואף ,לצד לשקול

 החוב. אגרות ,מחזיקי נושיה

 ביקום חברת של ניתוח ,בדמות אמת בזמן זהב אינטרנט לדירקטוריון שהוצגו במסמכים גובו אלו שיקולים

 ידי על וניתן זהב אינטרנט דירקטוריון ידי על נתבקש ,אשר שלה הפרעון וביכולת החברה בסיכוני שהתמקד

 כנספח (מצ"ב 10.6.2018 מיום הדירקטוריון בישיבת זהב אינטרנט לדירקטוריון הוצג זה .ניתוח אייפקס חברת
 הכולל בזק וחברת ביקום חברת על מלא סיכונים סקר גם ישיבה באותה זהב אינטרנט לדירקטריון הוצג עוד ). 2

 כל ניתוח ובה מצגת הוצגה כן .כמו זהב אינטרנט ידי על שהוכן החברות ברווחיות פגיעה לסיכוני התייחסות
 נכס שהינה בזק מנית במחיר משמעותי אפסייד רואה אינו הגדול שמרביתם בזק למניית האנליסטים המלצות

 10. כנספח המצייב העסקה לתנאי ביחס הבסיס

 "קייסי -ה את הציג החברה ,דירקטוריון ומאורגנת "סדורה מנהלים יתמצית של עמודים 5 פני - ,על לסיכום .122
 ניתוח על כאמור מבוססים והם לתלפיות בנויים נוימן הצעת בעד הדירקטוריון .נימוקי נוימן הצעת אישור בעד

 (עסקי, רלוונטי היבט בכל חיצוניות דעת חוות ,לרבות מקצועיים במסמכים ומגובים ומעמיק ,מקצועי ענייני
 נוימן. להצעת ביחס הדירקטוריון עמדת את אופניו על דבור דבר )המבססים ורגולטורי ,מיסויי ,משפטי כלכלי

 החברה של המוסמכים האורגנים ידי - על נוימן הצעת אישור לקראת .ההליכים י

 החברה של עוהייד כי תורג'מן מר המנכ"ל את עדכן לב - בר מר הדירקטוריון יו"ר ), (14.6.2018 חמישי ביום .123

 כדלקמן: היה העסקה לאישור המתוכנן הזמנים .לוח נוימן האחים בייב מול החוזהיי על אחרון יימעבר מקיים

 לחתום כוונה )מתוך (17.6.2018 ראשון ליום המתוכננת הדירקטוריון בישיבת סופי לאישור תובא העסקה

 ). (19.6.2018 שלישי ביום הראשונה הפעימה את )ולסלוק (18.6.2024 שני ביום ההסכם על

 למנהלים עדכון הדירקטוריון יו"ר ידי - על נשלח 14.6.2018 ,ביום כן לעשות דין פי - על חובה קיימת שלא אף על .124

 למנות הסכמה על הודעה וכן בעסקה לתמיכה הדירקטוריון נימוקי ועיקרי נוימן הצעת עיקרי עם המיוחדים

 לישיבה להגיע שיוכלו – לכן קודם שבועות שסוכם כפי – המיוחדים המנהלים ידי - על מומלצים דירקטורים 2

 העסקה. באישור לדיון הקרובה

 שימנו ... :" ,כדלקמן הדירקטוריון ליו"ר 14.6.2018 מיום בדואל הובעה החברה מנכ"ל ,עמדת זה בהקשר .125

 סופית ולאשר מנת על 17 בשעה הקרוב לראשון שנקבעה לישיבה כבר יגיעו ,ושהשניים במוצ"ש או מחר

 או איתם העסקה לאישור בראשון ישיבה ,שיש בניסוח ונועם בעדינות עובדה להציב .פשוט העסקה

 בשני חתימה של ללוז להתכוונן .חייבים יותר ולא היום בשיחה נוימן מול יומיים - יום לגנוב .נוכל בלעדיהם

 בשלישייי. וסליקה

 של סופית הצגה לצורך 16.6.2018 ,ליום האחת - החברה דירקטוריון של ישיבות 2 לכנס ,הוחלט לכך בהמשך .126

 הדעת - חוות וכן בעסקה המחיר הוגנות )לגבי (BDO הכלכליים היועצים של החיצוניות הדעת - וחוות העסקה
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