4 TINN 1 DXNOYI TI5

my NavIN OV on
51 DIPIN NP DY OINNOD MPIND DOWIN 1
53 28.1.2018- NOIPNA DIP2 NN IPNNIA NTNN DT DOWIN 2
27.5.2018
55 N9IPNI DIP222 NIAIND MPIND MNVWI NN DOXVYIN 3
28.1.2018-31.5.2018
57 29.3.2018 DVN SNXIT NYTIN 4
61 9.4.2018 DVN INIT NYTIN 5
63 DIPIT HY DIV MVYDNI IYIRY DIVYIN 1TON é
93 2N VITVIIN NN NYIDIY NPT NYSN 7
96 2NT VITVIIN NIV NYWIDTY IV NYNN 8
100 3.5.2018 D2 9PINY ©IOIVW 22.4.2018 DN DIPIN PHIVAY I 9
120 10.4.2018 DN ANT VITVIIN KV X THNH NPT 10
126 10.5.2018 DN D’PI12YY DIPHIIVY NIAND DY NMINT 11
129 23.5.2018 DN DXPIAYY DIPINMY NIAINN DY MVT 12
131 27.5.2018 D2 DXPIADY DIPINVD NOHVIV NIVT 13
133 28.5.2018 D2 MININY DIPITN N1AY HVYIP VLNIPOIT HY NIXN 14
149 D121 28.5.2018 D2 DOPIADY DIPIINI INHVIV DINIVT 15
29.5.2018
161 29.5.2018 D2 D*PIaYY DIPHINVD NHVIY QDI MIT 16
164 30.5.2018 D12 D*PI2YY DIPHIINY NHVIY MIT 17
166 11513 NPOY YY 30.5.2018 DV NITINY NMIPTN 18
169 151N DY 30-31.5.2018 D>N>N DOYANID NIAND DV OXANIVT 19
NYIDT NPAIN YNaAd
172 NPAINM HIV22 DY 6.6.2018 DN NIAND YIPNVPIT I NYTIN 20
174 7.6.2018 D2 11PN X T-DY NNYWIY DIDN NVLIL 21
194 7.6.2018 DN VYNID DY NMDVPITIIRN NYNNN 22
213 10.6.2018 ©YN NIAND DY >THNN MITN 23
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my NavIN OV on

219 10.6.2018 DN NIAINND DV DOWPYNN PIVYP NNIVID NOTY 24
(25 NADI) >TMNN MPTN 9NN PIN

221 TR MVTN 98 PINL453 Nywa 10.6.2018 DN IOTY 25
10.6.2018 oYn

223 DN NNANN ) 9NN PONX 1615 NYwa 10.6.2018 DN NITIY 26
10.6.2018

225 BDO nnv9 oyvn mMnNIN 03719 n1ay 27

261 MPAN DPAYNR HY NINNN NTIAY DIP2 28N NIPD 28

272 DYLN NN TPONNI DDINY DIDD YPNVPITY MDY 919N 29
n92NN 90N

279 L0 TIPOY IINNRY DI JPNVPIT NI NISN 30

286 DIP222 NIIND OHYAS DINDO PTIAN 31

309 P32 N>2)N 12)5 DXVOIVIN MXDNM OINVT , MIPPO NI 32

320 2 NPOY HY NINIDNN MNIND 2XD HIIN 19N 33

327 17.6.2018 DN PO TIY ANON 34

4 TINN 2 BXNBYI TID

)Y NovIN OV av)a)

336 21.6.2018 DY MIDNN NADIN 35

493 DY OXTNYNPN OOYNIND HY MINND INNY NYPIAY NITY NIT 36
29.5.2018

503 14.6.2018 DN DXPIADY DIPINMD NIANND ANON 37

506 14.6.2018 DN DIPII NNIVYN 38

509 14.6.2018 DN 1992 >0YY TNY TIvn HNIT 39

511 11.6.2018 DN NPYYNA DXYINNY 2NN NHNT 40

513 14.6.2018 D12 DXPI2YY DIPINOY NIANN PTX-DY NHVIV NOTOY 41
1) NPOY PrIva

515 14.6.2018 D2 D yaNIY NIANN >TX-DY NYWIV QDI NOTOY 42
1921 NPOY Iya

517 17.6.2018 DN 1121 APOY DY NIAND DY Y THNPN MINTN 43
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my NovIN OV on

519 PON 17.6.2018 DN DXPIAM DIPIVIPY NIAINNN ONRIT AYTIN 44
039290 NTIAY) 1D DY DOONN NIXNN 19N

563 YN 17.6.2018 DN DOXPIAN) DIPIINY NHIANDHN HXIT NYTIN 45
1121) DY DIONN 9NN

587 17.6.2018 DN DYNINN ANON 46

599 17.6.2018 DN DXNNXN ANINY NAIWNN ANON 47

607 219°00 NN XN APAN NI NIMOYT 17.6.2018 DN HINIT 48
1121 NPOYI IRNIAVND

609 1N NIANY DYYanIN 5an (0845 Nyw3a) 18.6.2018 DN HNXIT 49
DXNVPIPT 2 HY OITHIN

612 1N D XTND AWNNN NIAND D2IN NYpa 18.6.2018 DN HNIT 50
1221 NPOYI NNYNRIN MIND NN PIYOD

614 17.6.2018 DN 102 NISNH 51

634 NYAPY OINOTPN DININD DN NTINY 1NIHI-279T91)N ANON 52
P28 29D NVIYOY NN

4 TINN 3 0NV 195

my NavIN OV on

645 DN 1D NPOY NVPXYY TANX TN THYNI NYIN IND NYPa 53
18.6.2018

737 121 NPOY NVPNYY TAN T THRYNI 1NNIYWOYIRD NYIND IN 54
18.6.2018 o2

740 DYN OXTNYNN OXDNIND DY NININN INND NYPI NITY MT 55
1.7.2019

752 19.6.2018 DN NMNP2AN NTYI 2I2ND 2992 DN HNIT 56

754 19.6.2018 DN TNY TIWY 12NN 10N OXIT NYTIN 57

756 1410 Nywa 14.6.2018 DN 21992 °0YY PNNTH HXIT NYTIN 58

758 15.6.2018 DYVN 11PMNVPITN 2I2ND NIAND 923NN OXIT NYTIN 59

762 DIPINY PIVO DY LOVYNN-NAD NYNINY NIMVYND NYTINND 40
25.6.2018 D2

767 NDI 9NN PIUN 20.6.2018 DN NIANN DN DOYANMNN INIT 61

nNNIAN Y NAIMWUN NYTIN
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my NovIN OV on
772 24.6.2018 DN D12 DIPIN YN NIANAN DXIT NYTIN 62
776 DYN YVPNVPITN 2IIND JPNVPITN AN ORIT NYTIN 63
25.6.2018
778 20.6.2018 DN OYPIAN DIPITN ONX NIAND 22N HNIT NYTIN 64
780 26.6.2018 DYN 21992 N TNY Tvn HXIT 65
782 27.6.2018 DN 21992 INY TNV TIvn HNIT 66
784 20.6.2018 DN NHANND DYLN NONYKNRI NAIVYN 67
4 TINN 4 OXNAVI 115
my NovIN OV on
839 20.6.2018 DN (1N°N) NYDITIN NAIVN 68
883 DIPIN DYVLN NAIVYND 25.6.2018 DN (1P21)) NWIITIN NIANN 69
DNY-19IVLON)Y
898 DIPYIIN DYVN NAIWNY 26.6.2018 DN NIANND NANN 70
DNY-12IVLON)Y
911 PTIaAN Sv NYPNN MT 71
963 T NITO NIRY NNNNKI VY 72
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3 NOD)

MPINN MW NHNS DOVIN
28.1.2018- N9YPNA DIP>Aa NHAND
31.5.2018

55 /Ny
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3 NAD)

ANT LIVI'X NIPTNN 'Y - 2 D'WON

i 1,400,000,000

i 1,300,000,000
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4 NAO)

29.3.2018 DN INYT NYTIN

57 'y
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4 NAO)

Jenny Duke

nxn: Amnon Lorch <Amnon@arnon.co.il>

nbwa: 16:42 2018 5M9x 09 1w 01

bx: Doron Turgeman; *X1N%X D1 (yoram.alroy@mailpoalim.co.il) ; 951 17p;
'Baram.L@fibi.co.il'; Amnon Biss (amnonb@Gornitzky.com); 20 'n12
(tal.carmi@dbank.co.il); Gil Oren; ori@levinlaw.co.il; 'elhawi@gornitzky.com'; 'Pinhas
Rubin (rubin@Gornitzky.com)'

XPN2: RE: NDO "NX 11277V , ANt LIV

Inan nTIN

From: Doron Turgeman [mailto:doron@igld.com]

Sent: Monday, April 09, 2018 4:42 PM

To: "X1NOX DM (yoram.alroy@mailpoalim.co.il) ; 951 10p; 'Baram.L@fibi.co.il'; Amnon Biss
(amnonb@Gornitzky.com); 0 N2 (tal.carmi@dbank.co.il); Amnon Lorch; Gil Oren; ori@levinlaw.co.il;
‘elhawi@gornitzky.com'; 'Pinhas Rubin (rubin@Gornitzky.com)'; Amnon Lorch

Subject: NDD "NX DTV , ANt LINLVIX

,0'7127 D210 D'MINX
: ANT LIVI'R? NNIYRED NIAIYN NITIRA 190N DD TV WX

ANTN MNWR INXK TA72 WTIND NIXRTE 7Y 21NN AN'T DX QY [IN27 N0Y700 ANTN — AN Tn NNan oy ninw .1
[PTYXR .D2NPN 0N AN'T NTINY N'7'70 722107 0217V 9i'n nna nmiyvnwnn nfun 'Mian .oTin
AN YTRYIT7 NWn

'Y "MNNIY DI'NLIYR ARIN D19 227 'Ol [NX17 N"AN Y2V 7Y N9 ANKT7 — 21NN NNAR AX1 oY Nn'y .2
D 2NN D'YTINA 12D NYYY ANT VINVI'R NNIRYT N JNNOY XL IR IMWOYT1 2¥AN DX 17 117200 NN'wA
NI9'ONXA K71 M'V N7W NIN'WA 71 VA1) QUIY |IDT'Y NN 7V 7277 'OI* DY 1112'0 .N"aXN "7V NIARNN JIXRY
.(n"ax

.6.2% ~ "1 n"ak NXIYN .T272 07w 1"7'n 170 ~ ny> ANT VL1VI'RA DIENI NN Y- .3

2'INN 20T VIVI'X [INIVP'T ,KYIN NIXNZ NIA'WNN DA 17D ANT VIVI'RT? 2N PN NIXNAXAN IR 4
: D2ANPN 0 RNINT 771¥ [IMI0PYYTIW DT 7071 NI9I7N 190N [In1Y

DY/ MY NTIAVN NMON1 NN2ANN NMAVNVDKX Y N1'NA YYD 02NN NN2ANN Mo
2V D'2"01N0 DNV 1IN/ D21 Mypen 222 DY Wpnno MIopTn NIND2 D KD .NIxan
,N2¥ NI"INN "2Y291 21NN *OY2% 1Y DIXEND 1NN Mniyvn Mo12Nn 52 NX 1NA%1 Nan
ONX X DD MY MPIX NN IR/ 21N IR/ NN 0 NMOX NY

|NIT 210 oI

From: Doron Turgeman

Sent: Thursday, March 29, 2018 2:46 PM

To: °X117X o711° (yoram.alroy@mailpoalim.co.il) <yoram.alroy@mailpoalim.co.il>; 9911 17p <keren.wolf@poalim.co.il>;
'‘Baram.L@fibi.co.il' <Baram.L@fibi.co.il>; Amnon Biss (amnonb@Gornitzky.com) <amnonb@ Gornitzky.com>; *»72
v (tal.carmi@dbank.co.il) <tal.carmi@dbank.co.il>; 'amnon@arnon.co.il' <amnon@arnon.co.il>; 'Gil Oren'
<Gil@arnon.co.il>; ori@levinlaw.co.il; ‘elhawi@gornitzky.com' <elhawi@gornitzky.com>; 'Pinhas Rubin
(rubin@Gornitzky.com)' <rubin@Gornitzky.com>; '‘amnon@arnon.co.il' <amnon@arnon.co.il>

Subject: 0*°777¢ 12TV ,277T VITVIR

1Y MIPY Nn 7y 0'7Onon 070 XTHN
D7V "7 187 2 1NN 71w Yya1d NIIY 20T VINVI'RA DI NN
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| {TRI@ TTME 01959 - 13503 BTIn ERo0n aym | %'X1 000 Er]
N gFm| 1373 1 nornea | CAENETEN
I pron| 228 ponp immm] @ manoanl @z e
P aven . mad ETTE T e
—— o | e e
o RN ——
oo | co |NEETEEEERN o] o e
o T DT 4 e g
= IEn T 5

- . ETETE BT e
EETE K T

[Freer mmn [ sooss— v [ 30 myos | IEERTESN BEREREN [ o
- aniBaliniafear o il fu-n e | W mehm

,IVD D'719NNYW 2ANT LINVI'X 7Y 0'N"AN2 NN'AWYT7 DA A7 IN'Y
.0'anon 7 NIYYWY7 0'7'NNN 'O X'A1NIND V'DINY TV 0 7Y My Nt

[nIT

From: Doron Turgeman

Sent: Thursday, March 29, 2018 11:38 AM

To: *X17X 077 (yoram.alroy@mailpoalim.co.il) <yoram.alroy@mailpoalim.co.il>; 9901 17p <keren.wolf@poalim.co.il>;
'‘Baram.L@fibi.co.il' <Baram.L@fibi.co.il>; Amnon Biss (amnonb@Gornitzky.com) <amnonb@Gornitzky.com>; 72
v (tal.carmi@dbank.co.il) <tal.carmi@dbank.co.il>; 'amnon@arnon.co.il' <amnon@arnon.co.il>; 'Gil Oren'
<Gil@arnon.co.il>; ori@levinlaw.co.il; 'elhawi@gornitzky.com' <elhawi@gornitzky.com>; 'Pinhas Rubin

(rubin@Gornitzky.com)' <rubin@Gornitzky.com>; 'amnon@arnon.co.il' <amnon@arnon.co.il>
Subject: 1157V ,277 VITVIR

,NNY NODS ANI DIV 0'™NY DN{P' 0NAN
,D0TAW 2ANT VINVI'R NI 77 10.4 0 2% DO7W NIdNN NN VTP XY

,ANT VIV 7Y 2NN NNAX 702 2 NIRINNKD NIYWA D'YNN2 DNIYA DNXR 0D TV VT XY
LAY X7 qIT'0 DY N"IMnY VOIYYT? V' TING DNIDAY Ya1D VO'72701 AIMDW NN DX VTI' X7 DAl

D NIPY NN7 D'YWTIN DNXRY XTIN 71 72X
ANT LIVI'R NN YA NONEZN D'RNIEoN T D7D nm- .1

5 (1083445 3 wrvnw :u_
&g

1 IATIIN IASS - T8 35! EiiR 18380 am ]°31 A
IECT - IEE re memal | L OENEET.
] mrae| s il 0 r: rmmmmml 302 b
EMEETE
| o | =
248 ——l_‘rl “— Fers
e 1 e USSR T e

s T T 3

| arew | uov  EEEERCH
[=e&s | ean arma
e mmal =e el e e EEEEON DRI oo
kb (- icleiie B TN R

ANT LINVI'X 'TAY DIPA NN 7D YIN'M 7Y WIa D720 IRINY IRAN D'Y7In07 D'y Tim 070 nipn P mnd - .2
,ANT VINVI'RA NN 2V 172P'Y 70192 TITAMTN O 7V Y'9WN X' NI
(Tn* 0'Paan 27 0w ' 320 nTw) T T 7 0w 31.29 nirnn fwa ikt pnoaw 7un? 'ava
2 (*ndn 1w 'nn 72un 50%) n'an%? 0pw 70 7w ywa DI ANIRTAR 7D DR 1IDNR7 20T DIV DY

58



D" AR TaTAYT 2N

L] m & L L

150 150 150 150 5

1452 1,355 1,258 1,182 1085
5

Ju5 5 805 05 R o]

653 821 54 47 310

36,07 N 26.248 1.0 16.98

3

[A"ia) Aian Hisd GPwa Redn Yhn
ey wrn

310318 oY NN

O Nran TDAR En

B G PVIE R P i O B
D T VD [0 D

357 e RiFERS AEaY SE0RY mita AR
[n™er3) 287 7o nanh 3y

59



5 NOL)

9.4.2018 DN INYT NYTIN

61 'y
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5 NAv)

From: boron Turgeman [mailto:doron@igld.com]

Sent: Monday, April 09, 2018 4:42 PM

To: "X1NYX D (yoram.alroy@mailpoalim.co.il) ; 951 10p; 'Baram.L@fibi.co.il'; Amnon Biss
(amnonb@Gornitzky.com); 20 'n1D (tal.carmi@dbank.co.il); Amnon Lorch; Gil Oren; ori@levinlaw.co.il;
‘elhawi@gornitzky.com'; 'Pinhas Rubin (rubin@Gornitzky.com)'; Amnon Lorch

Subject: NDO "NX 71DTY ,2NT LIV

, 07107 D110 D'MNX
1 2NT VIVI'R? NNIYEN NIAIYN NITIRA 190N DD1DTYY? WiPaN

ANTN ANYR MNXR T272 WTIND NIRTIE 7Y 21NN AN'T DX AW [INA7 N0*Y7NN ANT'R — 2NN 1Nan oy NIN'Y .
XY DTYX .D2ANPN 0N 2ANT NTINY 2270 721n% 2719 9i'nn nn0a nfnivawnn n'7yn 'Naan .oTin
DN YTRYDY

NN'Y IN'Y 'MNNIY DI'NT YR [ARIN D19 2277 'OI' [AN17 N"AN '"2u1 W NIMID WNKRY — 2NN NNAR [AXK1 DY NN'Y .
1INY DANPN D'YTINA 12D YWY NT UVI'R NAIRY 21N [INNOY 'IXTHIRY IMYVYI 2A¥NN DX 17 117200
A(N"aR NI9'ONA K71 MY 117W NIN'YWA 71 VA1) QUIY [IDT'Y [N 7V 7277 'OI' QY 1112'0 .N"ANN "2y2 NIARNN

.6.2% ~ T n"ax NNIYN .T272 07w (' 170 ~ nyd 2nT LIV DIFNIP NI Y .

[IN27 211NN ANT VINVI'N [INIVZY'T ,XYIIN NIXNI7 NIA'WNN DA 17D ANT VINVI'RYT 1IN PN IXDTAXAN IR .
1 DANPEN DM RYINT 771U M0 TIY NI 7071 NI9I7n 1o0n

JINQN DY DO NTIayN NNDN1T NN2ANN NMADNVDKX S N1'NA VY U'ONN 2NN MiopT
NN NN Sy D210 DSV 1IX/1 5210 NMypY/N P12 DY Wpnnk Miop1 TN NN 1D KD
NMIYOX M2 ,N%Y NMNN "Y1 21NN Y25 1Y NIXENY NNANY MTNvn M9%Nn 92 NX

ONXAX DD MY NMPINK NN IR/ 21N X/ DN 01

|NIT ,210 Or
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6 NOD)

MOYONI TVINY DOVNN 970N
DIPITN? DV DOV

63 'y



6 NOD) 1

979H2a 7M93NN 9N HNYPH OIPINN° - OOV 9791 HySN

DIPY® YU DOYI MODNR NYIRY NNINN ,MIANN PINY 350 PYO NN DIV 9700 NYSN 1905
11153 1919 INTPY ATR MIANY 19T DIPIMY MPINR DIPYINA DIV MADNR YNYIRY 19) NNUPN
L09UNN N3 NYIND 191 MDNINY (711012 MIann”

N¥an

Ma130 .1
: DTN NMIVIN MYHWNN 1PN DOVNHIN OXNNNY MIN DY 1TON2

: 1YV ATON NI MNANND

.51-083327-0 9.n 17y¥2 (1979) MPINN DIPNIV - "MPINN DI 1.1
.51-082316-4 9.N N7Y2 NNYPN-DIPNMY - "HNYPN DY 1.2
.51-115362-9 9.0 1"¥2 /5T DI - 91 29 1.3

.51-110815-1 9.n 17y (1986) NPYWYN DIPIIV - "APYYHN DI 1.4
.513761619 9.1 17y2 DXOINY HVIP DIPINY - 79V9P DI 1.5
.51-110814-4 9.N 1"y2 POVIPT NNVYPN DIPIY - NPT OIPINNY” 1.6
.51-179524-7 9.1 17¥2 NPIND0 NNVYPN DIPIY - 14900 o9 1.7
.51-410562-6 .9.N 17¥2 5595 D117 DIPIIY - 791N I 1.8
.51-455790-9 .9.n N”ya MYpPYmM DX NONM OV - "APdvam oy’ 1.9
AT DIPYIV MPINX DIPIY ,NNYPN DIPIY - 749903 M9ann”  1.10

IN PIAIYINI NN NIDN NN DI 191 ITONIY MIINN -7ANAPH” IN "IN N¥apr 1.11
TONAY MNANNN M NVYVA PIPYI

:72-N29Y 191 MITHNN ITO TN INON

NNYPN OIPIIY DY PANNN NPIND PNNN 100%-D LININD NNNMIN NPNIN - "HPSINY  1.12
A39N2 5§ PYoa DOVLNHNN OXNIN HIM (KON 5I1D>T2 M)

955 NVOW NN NYAP MY ,PTN X9 DY DIWITIN DINYIRN DD 19D XN NPXNIND VININ
RURNA)

.52-004426-4 9.N 1Y 2NTONP - TON VITOVIN - 7ANT VIYVIN” 1.13
.51-456813-8 9.N 7Y XTON - MR’ 1.14

.52-004114-6 9.N N”7Y2 NYTNNND MIDN VIIIN - "OMIIN  1.15

AT ATON NYPRA NUNN PON I AN DN IHINNDN LIVNN N1 - 7VAYNN M’ 1.16
7Y DRIWD ONPOIT P - MONPOYT P 1.17

227V DOMIAN P12 - 1BYYMaN P 1.18

MY ORIWID IIIND 232 - 19IIND e 1.19

.HSBC Bank plc - "THSBC psa» 1.20
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TNXY 10997 ITONN NMHPY NXIVN DINNYI NNYPN DIPIIPY IRNOND WPYNn DIDY
39NY 4 2y02a VNN NINNY DMININD JPINA DO ,DXVND DIMDWNM I TONN NN

.TIVD DIDYND MWV NN WPWNN NRNDN DIDD - "PYnn nnstn”

1NNV, 3% DY MY TPV NPT XY ,N7Y 11D 350 DY (1IP) TOA 1IN - 791NN NN
GTIVN ©YYNN DIO0 NODINA PNY 7 PYDA VNN ,P1DDN ITONN NAPY NNYPN DI
.OM5UNY DXNINN PPNV HII)

DNNN2 YaP»Y Y95) 1PNY 6 PYDa NNRD DRNNA YaAP»Y DIDD DYYN - 74Nyn 2ivynn”
PYDA VNN DININAY DXTIN YPWNRT MY NNYPN DIPIIN YT DY OOV ,(PNIND
oo 6

93 TONA MIANNN NNX DI HY DXAVIV DIMDYN NIXIY MIIN - "BAVIVYN DIMIYNNY
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122 M7 NNOYNN TYIMD 1193 DX T2 MIND YD 191 DIDI NN MDNY IMINA ITONN

.NOVNN TYII NH2NN YT DY DNPOYN NPDSN 1)) DNPOYN

P2 21 9yo MNNIND DRNNA YNID DXAVIWN DIMDYNN YD

9y YY) LYND) NIDTIN XY DIXTAWD NMIDY NNOWNN TYIID TY ¥D MIMNNN ITON2 MIaNN
PWORY DIXMPY NINM DXPOD DY MYTN NMIYPNNL YIVPNY KD 1N D) (DWW Yod [T
APYNN NNODN ROD ,NNOVNN TYIND 92¥10 MOVNHNNY D) DXPOY ToNNa

MmN Y5 - 9TONIY MIANNN NNX DY DN - 7999N2 MANN IN 7910109 Mann”
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955 ,NYN MIINA PPN HHYA MY DNYLI MIN NT HYHY) DIPITY NXAP MIINND DN
oY Y51 19Y ,91 ©YIOND NI MINSIN X2 MAIDY ,ITONAY MIINNN M >3 (MY
NI DIV DN P2 DNYP TN GoN ON P2 NNOVNN TYIND Ty DNDYY T192) , NINNK NY’IN

.NYUNN TYINI

P90 10N WO
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SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION
Washington, D.C. 20549

FORM 6-K

REPORT OF FOREIGN PRIVATE ISSUER PURSUANT TO RULE 13a-16 OR 15d-16 UNDER THE SECURITIES EXCHANGE ACT
OF 1934

For the month of April 2018

INTERNET GOLD-GOLDEN LINES LTD.
(Name of Registrant)

2 Dov Friedman Street, Ramat Gan 5250301, Israel
(Address of Principal Executive Office)

Indicate by check mark whether the registrant files or will file annual reports under cover of Form 20-F or Form 40-F.
Form 20-F X Form 40-F O

Indicate by check mark if the registrant is submitting the Form 6-K in paper as permitted by Regulation S-T Rule 101(b)
Mm:0

Indicate by check mark if the registrant is submitting the Form 6-K in paper as permitted by Regulation S-T Rule 101(b)
(7:0

Indicate by check mark whether by furnishing the information contained in this Form, the registrant is also thereby
furnishing the information to the Commission pursuant to Rule 12g3-2(b) under the Securities Exchange Act of 1934.

Yes [1No

If "Yes" is marked, indicate below the file number assigned to the registrant in connection with Rule 12g3-2(b): 82-
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Internet Gold-Golden Lines Ltd.
EXPLANATORY NOTE
The following exhibit is attached:

99.1 Exploring Financing Possibilities
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SIGNATURE

Pursuant to the requirements of the Securities Exchange Act of 1934, the registrant has duly caused this report to be signed on its behalf by
the undersigned, thereunto duly authorized.

INTERNET GOLD-GOLDEN LINES LTD.
(Registrant)

By: /s/ Doron Turgeman
Doron Turgeman
Chief Executive Officer

Date: April 10, 2018
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EXHIBIT INDEX

EXHIBIT NO. DESCRIPTION

99.1 Exploring Financing Possibilities
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EXHIBIT 99.1

Re: Exploring Financing Possibilities

Ramat Gan, Israel — April 10, 2018 — Internet Gold — Golden Lines Ltd. (the “Company”) (NASDAQ Global Select Market and TASE: IGLD).

The Company announces that its Board of Directors has decided to conduct a review of the Company's strategic alternatives and work plan for the
coming years. For this purpose, the Board of Directors intends to engage a leading investment bank or leading consultants in order to examine all of
the options available to the Company to enhance shareholder and debt holder value, including the exploration of potential financing alternatives.

No decision has been made to enter into any transaction at this time and there can be no assurance that the consideration of strategic alternatives will
result in any transaction.

Forward-Looking Statements

This Report may contain forward-looking statements that are subject to risks and uncertainties. Factors that could cause actual results to differ
materially from these forward-looking statements include, but are not limited to, general business conditions in the industry, changes in the
regulatory and legal compliance environments, the failure to manage growth and other risks detailed from time to time in Internet Gold — Golden
Lines Ltd.’s filings with the Securities Exchange Commission. These documents contain and identify other important factors that could cause actual
results to differ materially from those contained in our projections or forward-looking statements. Stockholders and other readers are cautioned not to
place undue reliance on these forward-looking statements, which speak only as of the date on which they are made. We undertake no obligation to
update publicly or revise any forward-looking statement.
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From: Doron Turgeman [mailto:doron@igld.com]

Sent: Wednesday, May 23, 2018 2:05 PM

To: Amnon Lorch <Amnon@arnon.co.il>; 277
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Sv (tal.carmi@dbank.co.il) <tal.carmi@dbank.co.il>; Gil Oren <Gil@arnon.co.il>; ori@levinlaw.co.il;
'elhawi@gornitzky.com' <elhawi@gornitzky.com>; 'Pinhas Rubin (rubin@Gornitzky.com)' <rubin@Gornitzky.com>
Cc: Ami Barlev <amiba@eurocom.co.il>
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14

Bezeq's Current

Share Price - 4.46 4.50 5.00 5.50 6.00 6.50 7.00
Bezeq's Market Cap 12,334 12,445 13,827 15,210 16,593 17,976 19,358
B-Com's Stake (26.34%) 3,249 3,278 3,642 4,006 4,371 4,735 5,099
B-Com's Net Debt (1,936) (1,936) (1,936) (1,936) (1,936) (1,936) (1,936)
B-Com's NAV 1,313 1,342 1,706 2,070 2,435 2,799 3,163
Interent Gold's Stake (64.78%) 850 869 1,105 1,341 1,577 1,813 2,049
Internet Gold's Net Debt (628) (628) (628) (628) (628) (628) (628)
Internet Gold's NAV 222 241 477 713 949 1,185 1,421
Internet Gold's Market Cap 219
Eurocom's Stake (Based on I-Gold's NAV) 121.7 132.1 261.2 390.3 519.5 648.6 777.7
Eurocom's Stake (Based on I-Gold's market cap) 119.8
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From:

To:

Subject:
Date:

Ami Barlev

Amnon Lorch; Doron Turgeman; Amnon Lorch; *X1N9X D1 (yoram.alroy@mailpoalim.co.il) ; 991 17p;
"Baram.L @fibi.co.il"; Amnon Biss (amnonb@Gornitzky.com); 20 112 (tal.carmi@dbank.co.il); Gil Oren;
ori@levinlaw.co.il; "elhawi@gornitzky.com"; "Pinhas Rubin (rubin@Gornitzky.com)"

RE: DTV , AN LINLIKR
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,017v
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From: Doron Turgeman [mailto:doron@igld.com]

Sent: Wednesday, May 23, 2018 2:05 PM

To: Amnon Lorch <Amnon@arnon.co.il>; *X177X 07 (yoram.alroy@mailpoalim.co.il)
<yoram.alroy@mailpoalim.co.il>; 97211 17p <keren.wolf@poalim.co.il>; 'Baram.L@fibi.co.il'
<Baram.L@fibi.co.il>; Amnon Biss (amnonb@Gornitzky.com) <amnonb@Gornitzky.com>; 1 "7
(tal.carmi@dbank.co.il) <tal.carmi@dbank.co.il>; Gil Oren <Gil@arnon.co.il>; ori@levinlaw.co.il;
'‘elhawi@gornitzky.com' <elhawi@gornitzky.com>; 'Pinhas Rubin (rubin@Gornitzky.com)'
<rubin@Gornitzky.com>

Cc: Ami Barlev <amiba@eurocom.co.il>
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Jenny Duke

nxn: Ami Barlev <amiba@eurocom.co.il>
nbwa: 00:23 2018 *&n 28 1w OT
bx: Amnon Lorch; Doron Turgeman; Amnon Lorch; *X1N9x D

(yoram.alroy@mailpoalim.co.il) ; 991 1p; 'Baram.L@fibi.co.il'; Amnon Biss
(amnonb@Gornitzky.com); 50 N3 (tal.carmi@dbank.co.il); Gil Oren;
ori@levinlaw.co.il; 'elhawi@gornitzky.com'; 'Pinhas Rubin (rubin@Gornitzky.com)'
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From: Doron Turgeman [mailto:doron@igld.com]
Sent: Wednesday, May 23, 2018 2:05 PM
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From: Doron Turgeman

Sent: Thursday, May 31, 2018 1:00 PM

To: 'Amnon Lorch' <Amnon@arnon.co.il>; ' ‘%8 DI (yoram.alroy@mailpoalim.co.il) '
<yoram.alroy@mailpoalim.co.il>; "9211 np <keren.wolf@poalim.co.il>; ' ynp n2pT (Kritz.D@fibi.co.il) '
<kritz.d@fibi.co.il>; 'Baram.L@fibi.co.il' <Baram.L@fibi.co.il>; '"Amnon Biss (amnonb@Gornitzky.com)'
<amnonb@Gornitzky.com>; "0 '3 (tal.carmi@dbank.co.il)' <tal.carmi@dbank.co.il>; 'Gil Oren' <Gil@arnon.co.il>;
‘ori@levinlaw.co.il' <ori@levinlaw.co.il>; 'elhawi@gornitzky.com' <elhawi@gornitzky.com>; 'Pinhas Rubin
(rubin@Gornitzky.com)' <rubin@Gornitzky.com>; 'Hila Himi' <hila@dcapital.co.il>

Cc: 'Ami Barlev' <amiba@eurocom.co.il>
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From: Doron Turgeman
Sent: Wednesday, May 30, 2018 7:20 PM
To: 'Amnon Lorch' <Amnon@arnon.co.il>; ' 'wnN78 DI' (yoram.alroy@mailpoalim.co.il) '
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<yoram.alroy@mailpoalim.co.il>; "q%21 np <keren.wolf@poalim.co.il>; ynp n?2pT (Kritz.D@fibi.co.il)
<kritz.d@fibi.co.il>; 'Baram.L@fibi.co.il' <Baram.L@fibi.co.il>; 'Amnon Biss (amnonb@Gornitzky.com)'
<amnonb@Gornitzky.com>; "0 '3 (tal.carmi@dbank.co.il)' <tal.carmi@dbank.co.il>; 'Gil Oren' <Gil@arnon.co.il>;
‘ori@levinlaw.co.il' <ori@levinlaw.co.il>; 'elhawi@gornitzky.com' <elhawi@gornitzky.com>; 'Pinhas Rubin
(rubin@Gornitzky.com)' <rubin@Gornitzky.com>; 'Hila Himi' <hila@dcapital.co.il>
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rrom: Ami Barlev <amiba@eurocom.co.il>
Sent on: Wednesday, June 6, 2018 10:03:07 AM

To: anatwinner@gmail.com' (anatwinner@gmail.com) <anatwinner@gmail.com>; Felix
Cohen <felix@eurocom.co.il>; Yosi Elovitch <YOSI@eurocom.co.il>; Dudiezral 0@gmail.com;
anatwinner@gmail.com' (anatwinner@gmail.com) <anatwinner@gmail.com>

CcC: Itzik Tadmor <itzik@igld.com>; Guy Gissin <guy@gissinlaw.co.il>; Doron
Turgeman <doron@jigld.com>; Idit Cohen <idit@eurocom.co.il>
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From: David Edery

To: Doron Turgeman

Cc: nm Ny

Subject: "O10 X DDDN NV

Date: 19:26:18 2018 " 07 "wnn O
Attachments: G47160-V003.doc

ATT00001.htm
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Sent from my iPhone

Begin forwarded message:

From: Erez Rozenbuch <erez@er-adv.com>
Date: 7 June 2018 at 13:42:30 GMT+3

To: "'david@trecillion.co.il" <david@trecillion.co.il>, zahi noiman
<nzahy(@alon-group.co.il>

Subject: nipynn e NUY
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טיוטה מיום 7 ביוני 2018


לצרכי מו"מ בלבד
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הסכם  

שנערך ונחתם בתל-אביב ביום _ ביוני 2018

בין


צחי נוימן ו/או חן נוימן ו/או מי מטעמם

ו/או תאגיד בשליטתם, במישרין או בשרשור 

ממגדל משה אביב, ז'בוטינסקי 3, רמת-גן

(להלן: "הרוכשת")

מצד אחד;


לבין


אינטרנט גולד – קווי זהב בע"מ

מ.ח. 52-004426-4



מרחוב דב פרידמן 2, רמת-גן

(להלן: "המוכרת")




מצד שני;


הואיל 
והרוכשת והמוכרת (כל אחת, "צד"; וביחד להלן: "הצדדים") החליטו להתקשר בעסקה המפורטת בהסכם זה, במסגרתה תרכוש הרוכשת מהמוכרת, מניות של חברת בי קומיוניקיישנס בע"מ (להלן: "החברה" ו-"העסקה", בהתאמה)  על פי התנאים המפורטים בהסכם זה;


והואיל
והצדדים מבקשים להסדיר ולעגן בכתב את התנאים וההוראות בנוגע לעסקה, והכל כמפורט בהסכם זה להלן;

לפיכך, הוצהר, הותנה והוסכם בין הצדדים כדלקמן 

1. מבוא

1.1. המבוא והנספחים להסכם זה מהווים חלק בלתי נפרד הימנו.


1.2. כותרות הסעיפים בהסכם זה הן לנוחות בלבד ואין בהן כדי לשמש לפרשנות ההסכם.

2. הצהרות המוכרת

המוכרת מצהירה, מאשרת ומתחייבת בזאת כדלקמן:


2.1. נכון למועד זה הונה הרשום של החברה הינו 50,000,000 מניות בנות 0.1 ₪ ע.נ. כל אחת והונה המונפק והנפרע של החברה הינו 29,908,275 מניות בנות 0.1 ע.נ. כל אחת (להלן: "ההון המונפק").

2.2. המוכרת מחזיקה ב-19,363,396 מניות של החברה המהוות כ-64.78% מההון המונפק ומזכויות ההצבעה בחברה (להלן: "מניות המוכרת").

2.3. המוכרת לא נתנה ואין לאף אדם, תאגיד או גוף כלשהו זכות כלשהי במניות המוכרת ומניות המוכרת נקיות וחופשיות מכל חוב, התחייבות,  משכון, שעבוד, עיקול, עיכבון, תביעה, חוב וזכות כלשהי של צד שלישי (להלן: "נקיות וחופשיות").

2.4. החברה לא הנפיקה, לא החליטה להנפיק ולא התחייבה להנפיק ולא נתנה לכל גוף זכות לפיה יונפקו לו מניות ו/או ניירות ערך כלשהם של החברה שאיננה מפורטת בדיווחיה הפומביים של החברה, לרבות דוחותיה התקופתיים ודוחותיה הכספיים, שפורסמו על פי דין בישראל (להלן: "הדיווחים לציבור").

2.5. המוכרת איננה קשורה בהסכם הצבעה, בין בכתב ובין בעל-פה, עם צד ג' כלשהו (שאיננו צד להסכם זה) ביחס להחזקותיה במניות החברה.

2.6. במסגרת הדיווחים לציבור ניתנו כל הפרטים ונמסרו כל הנתונים שעל החברה למסור על פי דין ואין בהם כל פרט מטעה או פרט חסר כמשמעות מונחים אלו בחוק ניירות ערך, התשכ"ח-1968 והתקנות שמכוחו.

2.7. כל הדיווחים הפומביים נעשו על פי דין, הוגשו במועדים הנדרשים על פי דין והם כוללים כל פרטי החשוב למשקיע סביר בבואו לרכוש מניות של החברה.

2.8. האורגנים המוסמכים של המוכרת קיבלו את כל ההחלטות הנדרשות לאישור וקיום הסכם זה במלואו ולא נדרשת כל החלטה כלשהי, לרבות של אורגן נוסף כלשהו של המוכרת לאישורו וביצועו של הסכם זה.

2.9. אין כל הגבלה, איסור או מניעה, משפטית או אחרת, להתקשרותה בהסכם זה ולמילוי התחייבויותיה על פיו וביצוע האמור בו, בין היתר על-פי דין או על פי מסמכי ההתאגדות שלה, וכי הסכם זה וביצוע התחייבויותיה על פיו אינם עומדים בניגוד או בסתירה לפסק דין, לצו או להוראה של בית משפט, להחלטה של גוף מעין שיפוטי, להחלטה של רשות מוסמכת או של רשות ממשלתית, להסכמה או הסכם כלשהו שהיא צד לו, או לכל התחייבות אחרת שלה.

2.10. המניות הנמכרות לרוכשת על פי הסכם זה נקיות וחופשיות והן תיוותרנה נקיות וחופשיות עד להעברתן לרוכשת ובמועד העברתן לרוכשת על פי הסכם זה. 

2.11. ידוע למוכרת שהרוכשת מסתמכת על הצהרותיה והתחייבויותיה המפורטות בהסכם זה והיא מתחייבת בזאת להודיע למוכרת באופן מיידי אודות כל שינוי באיזו מהצהרותיה לעיל. כמו כן, ידוע לה כי הפרה של מי מההצהרות ו/או ההתחייבויות שלעיל תגרום לנזקים כבדים ומשמעותיים מאוד לרוכשת. 

3. הצהרות הרוכשת

הרוכשת מצהירה, מאשרת ומתחייבת בזאת כדלקמן:

3.1. יש לה את היכולת לנתח את ההתקשרות בהסכם זה עם המוכרת ולעמוד על הסיכונים והסיכויים של העסקה ולהתחייב לביצועה. 

3.2. יש לה את היכולות הפיננסיות להשלים את ההסכם ולעמוד בהתחייבויותיה על פיו (להסכם זה מצורף כנספח ____ אישור רואי החשבון של הרוכשת הסדר יכולותיה הפיננסיות).

3.3. היא בחנה את הקריטריונים הנדרשים לצורך קבלת היתר שליטה בבזק החברה הישראלית לתקשורת בע"מ (להלן: "בזק") ולהבנתה היא עומדת בתנאים אלו (אישור באי כוחה של הרוכשת בעניין מצורף כנספח ___ להסכם זה).

3.4. ידוע לה כי המוכרת מסתמכת על הצהרותיה המפורטות בהסכם זה, והיא מתחייבת בזאת להודיע לה באופן מיידי אודות כל שינוי מהותי באיזו מהצהרותיה לעיל. 

4. העסקה

4.1. במועד חתימת הסכם זה תרכוש הרוכשת מהמוכרת 1,300,000 מניות של החברה (להלן: "המנה הראשונה"), המהוות כ-4.35% מהון החברה וכן הצדדים מתחייבים בזאת לביצוע רכישות מניות נוספות ו/או מתן אופציה לרוכשת לרכישת מניות נוספות של החברה (להלן: "המנות הנוספות") במטרה שבסופו של דבר ובכפוף לקבלת ההיתרים הדרושים, כהגדרתם להלן, תרכוש הרוכשת מהמוכרת את השליטה בחברה כמפורט בהסכם זה.

4.2. מובהר כי רכישת המנות הנוספות כפופה לקבלת אישורים הנדרשים על פי דין להענקת היתר השליטה בבזק לרוכשת ולפיכך כפופה לקבלת אישורים אלו, ככל שהדבר נדרש על פי דין.

4.3. רכישת המניות תיעשה במנות כמפורט להלן:

(1) המנה הראשונה

במועד חתימת הסכם זה תרכוש הרוכשת מהמוכרת, בעסקה מחוץ לבורסה, 1,300,000 מניות של החברה, במחיר של כ-40 ש"ח למניה ובתמורה כוללת של 52 מיליון ש"ח ("המנה הראשונה").

(2) המנה השניה

עד ליום 25 בספטמבר 2018 , במועד שיבחר על ידי הרוכשת (להלן: "מועד רכישת המנה השנייה") תרכוש הרוכשת מהמוכרת, בעסקה מחוץ לבורסה, 900,000 מניות של החברה במחיר של 40 ₪ למניה (להלן: "המחיר למניה במנה השנייה") ובתמורה כוללת של 36 מיליון ₪ (להלן: "תמורת המנה השנייה"). 

















(3) המנה השלישית

בתוך 7 ימי עסקים מקבלת ההיתרים הדרושים כהגדרתם להלן ולא יאוחר מיום 30 ביוני 2019 (במועד שיבחר על ידי הרוכשת) (להלן: "מועד רכישת המנה השלישית" ו"המועד האחרון לרכישת המנה השלישית", לפי העניין) תרכוש הרוכשת מהמוכרת, בעסקה מחוץ לבורסה, מניות של החברה בכמות אשר, יחד עם המנה הראשונה והמנה השנייה תסתכם לכמות מניות של החברה שתהווינה, במועד רכישת המנה השלישית, ל-36% מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה, בדילול מלא (להלן: "המנה השלישית") וזאת במחיר למניה בסך של 47.1 ₪ למניה (להלן: "המחיר למניה במנה השלישית").


במועד רכישת המנה השלישית ובכפוף להשלמת רכישת המנה השלישית תשלם הרוכשת למוכרת תוספת תשלום (להלן: "תוספת התשלום") בגין רכישת המניות במנה הראשונה ורכישת המניות במנה השנייה, כך שהמחיר למניה במנה הראשונה והמחיר למניה במנה השנייה יהיה שווה למחיר למניה במנה השלישית. 

ויודגש: רכישת המנה השלישית כפופה לכך שעד למועד האחרון לרכישת המנה השלישית יתקבלו כל האישורים, ההיתרים והרישיונות הנדרשים על פי דין מאת משרד התקשורת, ראש הממשלה וכל גורמי הרגולציה הרלוונטיים (להלן: "ההיתרים הדרושים") שיאפשרו לרוכשת להיות בעלת השליטה בבזק. ככל שלא יתקבלו ההיתרים הדרושים עד למועד האחרון לרכישת המנה השלישית הרוכשת לא תהיה חייבת ברכישת המנה השלישית ובתשלום תוספת התשלום ולמוכרת לא תהיה כל טענה ו/או תביעה ו/או דרישה כלפי הרוכשת בעניין זה. 




(4) המנה הרביעית

במידה והרוכשת תקבל את ההיתרים הדרושים שיהיו כפופים לרכישת ו/או להחזקת כמות מניות נוספת של החברה מעבר לכמות הכלולה במנה הראשונה, במנה השנייה ובמנה השלישית, תהיה לרוכשת אופציה (Call) לרכוש מהמוכרת, במועד רכישת המנה השלישית כל כמות נוספת של מניות החברה שתידרש לרוכשת על מנת לקבל את ההיתרים הדרושים ו/או על מנת לעמוד בתנאיהם (להלן: "האופציה" ו"המנה הרביעית", לפי העניין).

הרוכשת תודיע למוכרת עד למועד רכישת המנה השלישית מהי כמות המניות הכלולה במנה הרביעית ובמועד רכישת המנה השלישית תרכוש גם את המנה הרביעית במחיר למניה במנה השלישית.

המנה הראשונה, המנה השניה, המנה השלישית והמנה הרביעית, תקראנה להלן: "המנות"

4.4. במידה ולא יתקבלו ההיתרים הדרושים עד למועד רכישת המנה השלישית ובהתאם לכך זכותה של הרוכשת לרכוש את המנה השלישית פקעה אזי תהיה לרוכשת האופציה (להלן: "האופציה") לרכוש מהמוכרת, במועד שיבחר על ידי הרוכשת, בעסקה מחוץ לבורסה, החל מיום 1 ביולי 2019 ועד ליום 30 ביוני 2021 (להלן: "מועד פקיעת האופציה"), סך של עד 1,000,000 מניות של החברה (במנה אחת או במספר מנות, לפי שיקול דעתה של הרוכשת) בתמורה למחיר למניה במנה השלישית. הרוכשת תמסור למוכרת הודעה בת 3 ימי עסקים מראש בדבר המועד שבו היא מבקשת לממש את האופציה הנ"ל ובמועד שייקבע על ידי הרוכשת (שיחול לא לפני חלוף 3 ימי עסקים ממועד מסירת ההודעה) תבוצע העסקה מחוץ לבורסה לרכישת מניות האופציה.

4.5. מוסכם בזאת כי המחיר למניה במנה השנייה, ביחס למנה השנייה והמחיר למניה במנה השלישית (הן ביחס למנה השלישית, ביחס למנה הרביעית וביחס לאופציה) יותאמו לאירועי חברה (כגון: שינויים בהון, חלוקת מניות הטבה, חלוקות דיבידנד, הנפקת זכויות, מיזוג וכיו"ב), כמפורט בנספח ההתאמות המצורף להסכם זה.

4.6. הרוכשת מתחייבת לפנות לגורמים הרגולטורים הרלבנטים בבקשה על מנת לקבל את ההיתרים הדרושים עד ליום 30 ביוני 2019 אך אין וודאות כי ההיתרים הדרושים אכן יתקבלו. הפניה לגורמים הרגולטורים הנ"ל תיעשה עד ולא יאוחר מ-30 יום ממועד חתימת הסכם זה (להלן: "הפניה"). הצדדים ישתפו פעולה, יפעלו בתיאום מלא ויעשו יחד את מירב המאמצים על מנת לקבל את ההיתרים הדרושים במהירות המירבית ובכלל זה ישתפו האחד את האחר באופן מלא ושקוף בכל התהליכים הכרוכים בקבלת ההיתרים הדרושים.

5. מינוי דירקטורים ומשקיף מטעם הרוכשת

5.1. בתוך 45 יום ממועד חתימת הסכם זה תמנה החברה לדירקטוריון החברה דירקטור אחד שפרטיו ימסרו למוכרת  על ידי הרוכשת (להלן: "הדירקטור מטעם הרוכשת") עד לתום 5 ימים ממועד חתימת הסכם זה. 

5.2. כמו כן, במועד חתימת הסכם ימונה משקיף (להלן: "המשקיף")  בדירקטוריון החברה שפרטיו ימסרו למוכרת במועד חתימת הסכם זה. מודגש בזאת כי המשקיף הנ"ל יהיה זכאי לזכויות הבאות וזכויות אלו יאושרו, כהתחייבות בלתי חוזרת של החברה, על ידי דירקטוריון החברה בישיבתו הקרובה: 

(1) להשתתף בכל ישיבות דירקטוריון החברה (ולקבל זימון לישיבות כאמור על פי הקבוע בדין ביחס לחברי דירקטוריון, לרבות החלטות בכתב); ו- 

(2) לקבל את כל המידע אשר אותו מקבל ו/או זכאי לקבל כל דירקטור אחר בחברה כאילו היה המשקיף חבר בדירקטוריון החברה.

מובהר כי למשקיף לא תהיינה כל זכויות הצבעה בדירקטוריון החברה והוא לא יחשב כדירקטור בחברה לעניין חובותיו כלפיה.

מוסכם בזאת כי זכותה של הרוכשת למנות את המשקיף מטעם הרוכשת תפקע במועד השלמת רכישת כל המניות הנרכשות על פי הסכם זה (הן במסגרת המנה הראשונה והן במסגרת המנות הנוספות) על ידי הרוכשת.

5.3. הן הדירקטור מטעם הרוכשת והן המשקיף מטעם הרוכשת יעמדו בתנאים הקבועים בחוק החברות, התשנ"ט-1999 ("חוק החברות") בקשר עם כשירות למינוי כדירקטורים (לרבות האמור בסעיפים 224א, 226, 226א ו- 227 לחוק החברות) ולהסכם זה מצורפות הצהרות מתאימות של הדירקטור והמשקיף כנספח ___ להסכם זה. כמו כן, המוכרת מתחייבת לפעול, כמיטב יכולתה ועל פי דין, על מנת שתנאי כהונתו של הדירקטור מטעם הרוכשת יהיו, החל ממועד מינויו, זהים לתנאי כהונתם של הדירקטורים החיצוניים בחברה, לרבות ביחס לשכרו, לכתב השיפוי והפטור שיוענק לו והכיסוי הביטוחי מפני חבות אחריות נושאי משרה (D&O) שהוא יכוסה בו.

5.4. המשקיף מטעם הרוכשת יהיה רשאי להעביר כל מידע בנוגע לחברה, עסקיה ו/או התאגידים המוחזקים על ידה, בשרשור סופי, לרוכשת, בכפוף להתחייבות הרוכשת לסודיות המידע ואי-שימוש במידע פנים.    


5.5. הרוכשת תהא רשאית להחליף את הדירקטור מטעם הרוכשת או את המשקיף ולמנות אחרים במקום מי מהם בכל עת, ע"פ שיקול דעתה המוחלט, בהודעה בכתב לחברה ובלבד שהמחליפים יעמדו בתנאי הכשירות שלעיל.

5.6. מבלי לגרוע מכלליות האמור לעיל, המוכרת מתחייבת כי, בכפוף להוראות כל דין, בכל אסיפה הכללית שעל סדר יומה יעמוד מינוי דירקטור/ים לדירקטוריון החברה תצביע הרוכשת, מכח כל החזקותיה במניות החברה, בעד מינוי הדירקטור מטעם הרוכשת לדירקטוריון החברה. כמו כן מתחייבת המוכרת כי, בכפוף להוראות הסכם זה ולהתחייבויותיה כלפי הרוכשת, מעבר לכמות הדירקטורים הקיימת בחברה במועד זה בתוספת הדירקטור מטעם הרוכשת, לא תאפשר ותצביע מכח כל מניותיה נגד הגדלת הרכב דירקטוריון החברה.

5.7. התחייבויות המוכרת והחברה ביחס למינוי הדירקטור מטעם הרוכשת ולמינוי המשקיף תפקענה ותבואנה לידי סיום עם ולאחר השלמת רכישת המנה השלישית על ידי הרוכשת מהמוכרת ומינוי מרבית חברי דירקטוריון החברה על ידי הרוכשת, כאמור בסעיף 7 להלן.

6. שמירה על הקיים – Stand still

6.1. החל ממועד חתימת הסכם זה המוכרת מתחייבת להפעיל את כוח שליטתה והצבעתה בחברה בכדי שהחברה לא תקבל החלטה ולא תבצע הקצאה של מניות ו/או ניירות ערך המירים למניות החברה (להלן: "הקצאה") וזאת עד למועד רכישת המנה השלישית.

כמו כן, עד למועד רכישת המנה השלישית המוכרת מתחייבת כי תפעיל את כוח שליטתה והצבעתה בחברה בכדי שהחברה תמשיך ותפעל במהלך העסקים הרגיל שלה, כפי שהוא במועד חתימת הסכם זה, לא תשנה את עיקר תחום פעילותה ועל מנת שהחברה לא תבצע פעולות ו/או עסקאות חריגות, כמשמעות המונח בחוק החברות, התשנ"ט-1999 ובכלל זה גם שאינן במהלך העסקים הרגיל שלה, והכל ללא הסכמת הרוכשת מראש ובכתב. 

6.2. על אף האמור לעיל, היה ותבוצע הקצאה של מניות או ניירות ערך המירים למניות של החברה עד למועד רכישת המנה השלישית, מוסכם כי כמות המניות שתמכור המוכרת לרוכשת במסגרת המניה השלישית תגדל באופן שיביא את שיעור כמות המניות הנרכשות על ידי הרוכשת עד לאותו מועד (כולל המנה השלישית) לשיעור של 36% מההון המונפק והנפרע של החברה וזכויות ההצבעה בה (בדילול מלא), במועד רכישת המנה השלישית, מבלי שתגדל התמורה הכוללת שתשולם עבור רכישת המנה השלישית, כתוצאה מהגדלת כמות המניות הנרכשות הנובעת מביצוע ההקצאה. קרי, המחיר למניה במנה השלישית יקטן באופן שיאפשר רכישת כמות גדולה יותר של מניות כנגד אותה תמורה כוללת.

על אף האמור לעיל, מוסכם בזאת כי במקרה שבו החברה תבצע הקצאת מניות עד למועד רכישת המנה השלישית, בתמורה לסך של עד 100 מליון ₪, יתווסף לתמורה הכוללת שתשולם על ידי הרוכשת, עבור רכישת המנה השלישית, סך השווה לשיעור מניות החברה שירכשו על ידי הרוכשת במנה השלישית כשהוא מוכפל בתמורת שתקבל החברה בהקצאת המניות הנ"ל ובלבד שבכל מקרה התמורה למניה במנה השלישית לא תעלה על המחיר למניה במנה השלישית.

6.3. לאור העובדה שזכויותיה של הרוכשת תלויות בהחזקת מניות החברה על ידי המוכרת עד למועד פקיעת האופציה, המוכרת מתחייבת, באופן בלתי חוזר, שלא למכור מניות מתוך מניותיה בחברה, עד למועד פקיעת האופציה, אשר מכירתן תסכל או תסכן או לא תאפשר לה לקיים את התחייבויותיה למכר המניות לרוכשת על פי הסכם זה. 

7. הסכם הצבעה והסכמות נוספות בין הצדדים כבעלי מניות בחברה

7.1. עם ולאחר השלמת רכישת המנה השלישית על ידי הרוכשת מהמוכרת תיכנסנה לתוקף ההוראות הבאות בין הצדדים ביחס להחזקותיהם במניות החברה. 

(1) מינוי דירקטורים

המוכרת תצביע מכח כל מניותיה בחברה בעד מינוי כל הדירקטורים לדירקטוריון החברה, כפי שיוצעו על ידי הרוכשת, באופן שתוקנה לרוכשת השליטה האפקטיבית בחברה וזאת מבלי שהרוכשת תהיה חייבת בהצבעה בעד מינוי דירקטורים שיוצעו על ידי המוכרת, למעט ביחס לדירקטור אחד שיוצע על ידי המוכרת.

(2) Lock up

המוכרת לא תמכור, תעביר, תמחה, תשעבד ותעשה כל דיספוזיציה אחרת במניות החברה שיוחזקו על ידה במשך תקופה בת 12 חודשים לפחות ממועד השלמת רכישת המנה השלישית. 

(3) הוראות סעיף 7 זה תפקענה במועד שבו תפחתנה החזקותיה של המוכרת מ-10% מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה (להלן: "מועד פקיעת הסכם ההצבעה"):

(1) 

(2) 

7.2. החל ממועד חתימת הסכם זה ועד למועד פקיעת הסכם ההצבעה, כהגדרתו לעיל, יחולו ההוראות הבאות:

(1) זכות הצעה ראשונה וזכות סרוב ראשונה 

בכל מקרה בו תבקש המוכרת למכור או להעביר מניות ממניותיה בחברה, שתוחזקנה על ידה, או כל חלק מהן לאחרים (להלן: "המניות המוצעות") היא תעשה כן בתמורה לתשלום כספי בלבד ותחול עליה חובה להציען תחילה לרוכשת במחיר ובתנאים המבוקשים על ידה (להלן: "זכות ההצעה הראשונה"). 

סרבה הרוכשת לרכוש את המניות המוצעות בתנאים המבוקשים על ידי המוכרת או לא מסרה למוכרת הודעה כי ברצונה לרכוש את המניות המוצעות בתנאים המבוקשים בתוך 14 ימי עסקים מיום שבו מסרה לה המוכרת הודעה על רצונה למכור את המניות המוצעות בתנאים המוצעים על ידה, תהיה כל מכירת מניות מבין המניות המוצעות כפופה לזכות הסרוב הראשונה של הרוכשת, כמפורט להלן:


(1) המוכרת תשלח לרוכשת הודעת הצעה (להלן: "הודעת ההצעה") אשר תכלול את הפרטים וההתחייבויות כדלקמן:


(1) מספר המניות שבבעלותה העומדות להעברה או למכירה (להלן: "המניות המוצעות").


(2) שם האדם או התאגיד (להלן: "הקונה") אשר לו מבקשת המוכרת למכור או להעביר את המניות המוצעות. במקרה והקונה הנו תאגיד תפרט המוכרת מי הם בעלי השליטה  בתאגיד זה, בשירשור סופי.

(3) המחיר בכסף (ולא בשווה כסף) אשר ישולם על ידי הקונה בגין המניות המוצעות ותנאי ומועדי תשלום המחיר.


(4) הצהרה כי התנאים לעיל מקובלים הן על הקונה והן על המוכרת בצירוף הסכם המכר הרלבנטי.


(2) במשך 60 (שישים) ימי עסקים ממועד קבלת הודעת ההצעה (להלן בסעיף זה: "תקופת הזכות"), תהיה לרוכשת זכות סרוב ראשונה לרכוש את המניות המוצעות בתנאים המפורטים בהודעת ההצעה. זכות הסרוב הראשונה לפי סעיף זה תמומש במשלוח או במסירת הודעה על ידי הרוכשת למוכרת לפני תום תקופת הזכות (להלן: "הודעת קיבול") ובלבד שבהודעת הקיבול תציין הרוכשת שברצונה לרכוש את כל המניות המוצעות לה או חלקן ומהו שיעור המניות המוצעות לה שברצונה לרכוש מתוך כלל המניות המוצעות לה. 

(3) מומשה זכות הסרוב הראשונה תבוצע עסקת רכישת המניות על פי זכות הסרוב הראשונה בתום 60 ימי עסקים מתום תקופת הזכות.

(4) 
לא התקבלה הודעת קיבול כאמור תהיה המוכרת רשאית למכור ולהעביר לקונה את המניות המוצעות בתוך 60 (שישים) יום מתום תקופת הזכות, בהתאם לתנאים המפורטים בהודעת ההצעה.

(5) 
לאחר 60 (שישים) יום מתום תקופת הזכות, כאמור לעיל, לא תהיה המוכרת רשאית למכור או להעביר את המניות המוצעות או מניות כלשהן המוחזקות על ידה, בלי שיופעלו מחדש הוראות סעיף (ב) זה.


(6) 
מועד התשלום בגין המניות שירכשו על ידי הרוכשת ותנאיו יהיו בהתאם למועד ותנאי התשלום בהודעת ההצעה.

(4) על אף האמור לעיל, מוסכם בזאת כי מכירת עד 1,000,000 מניות של החברה על ידי המוכרת מדי שנה (שתימנה החל ממועד חתימת הסכם זה) לא תהיה כפופה לזכות ההצעה הראשונה ולזכות הסרוב הראשונה של הרוכשת.

(5) מבלי לגרוע מכלליות האמור לעיל, המוכרת לא תהיה רשאית לשעבד את מניותיה בחברה ללא הסכמת הרוכשת אלא למוסד בנקאי בלבד ולאחר שניתנה לרוכשת התחייבות של אותו מוסד בנקאי כי מימוש השעבוד כפוף להוראות הסכם זה.

(6) 





(1) 

(2) 

(3) 

(4) 

(7) איסור התקשרות בהסכם הצבעה אחר

המוכרת לא תוכל להתקשר בהסכם כלשהו עם בעל מניות אחר בחברה, שאיננו הרוכשת, בין בכתב ובין בעל פה, ביחס לאופן הצבעתה מכח החזקותיה במניות החברה אלא בהסכמת הרוכשת, מראש ובכתב.

8. סיכול ההסכם

היה ומסיבה כלשהי יתקבלו צו ו/או החלטה שיפוטית אחרת המונעת מהרוכשת לרכוש את המניות הנרכשות על פי הסכם זה, כולן או חלקן, מטעמים שאינם נובעים מהרוכשת, כך שהסכם זה ו/או הוראה כלשהי מהוראותיו תסוכל על ידי הצו ו/או ההחלטה השיפוטית, תשלם המוכרת לרוכשת פיצוי מוסכם בסך של 4 מליון ₪ וזאת במידה והצו ו/או ההחלטה השיפוטית הנ"ל לא יוסרו בתוך 7 ימים ממועד נתינתם (להלן: "המועד הקובע"). 

הרוכשת תהיה זכאית לפיצוי המוסכם, בנוסף לכל סעד אחר שלו תהיה זכאית על פי דין כתוצאה מהפרת הסכם זה על ידי המוכרת והוא ישולם לרוכשת בתוך 7 ימים מהמועד הקובע.

9. הוראות שונות


9.1. סמכות השיפוט הייחודית בכל העניינים הנוגעים להסכם זה או הנובעים הימנו מוקנית לבתי המשפט המוסמכים של תל-אביב-יפו ולאלו בלבד ולא לבתי משפט אחרים. 

9.2. מובהר בזאת כי לצורך הסכם זה יראו כל אחד מהצדדים להסכם זה המורכב ממספר ישויות משפטיות  (אם וככל שיהיו בעתיד) כמחזיקים ביחד, כמקשה אחת, במניות החברה (היינו, כבעל מניות אחד) וכי כל התחייבויותיהם וזכויותיהם על פי הסכם זה תהיינה ביחד ולחוד.

9.3. מובהר בזאת כי הרוכשת תהיה רשאית לנהוג מנהג בעלים מלא במניות החברה שתרכוש מהמוכרת על פי הסכם זה ובכלל זה לשעבד את מניות החברה שתירכשנה על ידה על פי הסכם זה. כמו כן, בכפוף להוראות הדין, תהיה רשאית הרוכשת לשעבד את זכויותיה על פי הסכם זה, כולן או חלקן, ללא צורך בקבלת הסכמת המוכרת לכך.

מבלי לגרוע מכלליות האמור לעיל, הרוכשת תהיה רשאית להמחות ו/או להעביר את זכויותיה על פי הסכם זה לצדדים שלישיים, ללא צורך בקבלת הסכמת המוכרת ובלבד שצדדים אלו יהיו קרן בינלאומית או ישראלית גדולה (Private Equity) המנהלת נכסים בהיקף של למעלה מ-1 מיליארד ₪ ו/או תאגיד בעל דירוג אשראי A ומעלה ו/או אדם ו/או תאגיד בעל היקף הון עצמי העולה על 500 מליון ₪ (להלן: "תאגיד גדול") (תאגיד לעניין זה, לרבות תאגיד שהינו בשליטת תאגיד גדול ו/או תאגיד השולט בתאגיד גדול).

9.4. מוסכם כי הדין המהותי והפרוצדורלי שיחול על כל עניין הנוגע להסכם זה יהיה הדין החל במדינת ישראל בלבד.


9.5. הסכם זה מבטא את כל ההסכמות וההבנות שהושגו בין הצדדים לו, לגבי הנושאים והעניינים הנדונים בו, והוא מחליף כל מסמך או מצג אחר שקדם לחתימתו. כל שינוי בתנאיו ובהוראותיו של ההסכם טעון מסמך בכתב, אשר ייחתם על ידי כל הצדדים לו.

9.6. מוסכם בזאת כי לא יראו בהוראות הסכם זה כהסכם לטובת צד ג' כלשהו שאיננו צד להסכם זה.

9.7. שום התנהגות מצד מי מהצדדים לא תחשב כויתור על איזה מזכויותיו על פי ההסכם או על פי כל דין, או כויתור או כהסכמה מצידו לאיזו הפרה או אי קיום תנאי מתנאי ההסכם על ידי הצד האחר או כנותנת דחייה או ארכה או כשינוי, ביטול, או תוספת של איזה תנאי שהוא, אלא אם כן נעשו במפורש ובכתב.


9.8. 
כתובותיהם של הצדדים, לצורכי ההסכם, הינן כמפורט במבוא לו וכל הודעה שתשלח על ידי צד אחד למשנהו במכתב רשום לפי כתובות אלו, או לכתובות עליהן יודיע צד למשנהו בכתב מעת לעת, תחשב כאילו התקבלה בתום 72 שעות מעת הימסרה למשלוח, ואם נמסרה באופן ידני - בעת מסירתה בפועל. הודעות שיישלחו בפקס ייחשבו כמתקבלות בו ביום, אם נשלחו בשעות העבודה הרגילות, ואם לא, יחשבו כמתקבלות ביום שלאחר היום בו נשלחו. 


ולראיה באו הצדדים על החתום:


________________



________________

הרוכשת




המוכרת





נספח ההתאמות

המונחים בנספח זה יפורשו כמשמעותם בחוק ניירות ערך, תשכ"ח-1968 ובתקנון הבורסה לניירות ערך בתל-אביב בע"מ.

ממועד חתימת ההסכם ועד למועד פקיעת האופציה, כהגדרת מונח זה בסעיף 4.4 להסכם, המחיר למניה במנה השנייה והמחיר למניה במנה השלישית יותאם על מנת שהרוכשת לא תפגע כתוצאה מהאירועים המפורטים להלן, במקרים ובאופן כדלקמן, ובלבד שהמועד הקובע לעניין המקרים המפורטים להלן יחול לפני מועד הרכישה או פקיעת האופציה, לפי העניין:


א.
שינויים בהון – במקרה של איחוד, פיצול או ארגון מחדש של הון או נסיבות דומות, הצדדים יעדכנו את המחיר למניה במנה השנייה והמחיר למניה במנה השלישית, לפי העניין, באופן שהתמורה הכוללת בגין רכישת המניות כמפורט בהסכם לא תשתנה מחד ומאידך כמות המניות שירכשו תותאם משינויים בהון.

ב.
חלוקת מניות הטבה – אם החברה תחלק לבעלי מניותיה, מניות הטבה אשר התאריך הקובע לעניין הזכאות להשתתף בחלוקתן, יחול לפני מועד פקיעת האופציה, תישמרנה זכויות הרוכשת כך שמיד לאחר התאריך הקובע לחלוקת מניות ההטבה, המחיר למניה במנה השנייה והמחיר למניה במנה השלישית יותאמו כתוצאה מהוספת מניות ההטבה באופן שבו מכפלת כמות המניות שנותרו לרוכשת לרכוש במסגרת ההסכם, לפי העניין, ערב המועד הקובע לחלוקת מניות ההטבה שהוא מוכפל במחיר למניה במנה השנייה ובמחיר למניה במנה השלישית, לפי העניין, ערב המועד הקובע לחלוקת מניות ההטבה יהיה שווה למכפלת של (א) המניות שנותרו לרוכשת לרכוש במסגרת ההסכם, לפי העניין, ערב המועד הקובע לחלוקת מניות ההטבה בצירוף מניות ההטבה שחולקו בגינן ב-(ב) במחיר למניה במנה השנייה החדש ובמחיר למניה במנה השלישית החדש, לפי העניין,  לאחר חלוקת מניות ההטבה.

ג.
חלוקת דיבידנד – ככל שהחברה תחלק דיבידנד בין במזומן ובין בעין, אשר התאריך הקובע לחלוקתו יחול לפני מועד פקיעת האופציה, לא יחול שינוי במספר המניות שתרכוש הרוכשת במסגרת ההסכם, אך החל מהיום בו תיסחרנה מניות החברה אקס דיבידנד, יהיה המחיר למניה במנה השנייה והמחיר למניה במנה השלישית, לפי העניין, שווה למחיר למניה במנה השנייה והמחיר למניה במנה השלישית, לפי העניין, בניכוי סכום הדיבידנד למניה ברוטו (לפני מס) שחולק לבעלי מניות החברה. 

ד.
הנפקת זכויות – ככל שתוצענה לבעלי המניות של החברה, בדרך של זכויות, זכויות לרכישת ניירות ערך כלשהם, יופחת ביום ה"אקס זכויות" המחיר למניה במנה השנייה והמחיר למניה במנה השלישית, לפי העניין, בגובה סכום השווה למרכיב ההטבה. לעניין זה "מרכיב ההטבה" משמע: ההפרש בין מחיר המניה בבורסה ביום הקובע לבין מחיר המניה "אקס זכויות". 

ה.
מיזוג – אם יבוצע מיזוג בין החברה לחברה אחרת והחברה תהא החברה המעבירה במסגרת המיזוג, תקבל הרוכשת מניות בחברה הקולטת חלף המניות שיהיו בידיה, ערב המיזוג, והאמור בהסכם יחול בשינויים המחויבים על המניות החדשות. יובהר כי, המחיר למניה במנה השנייה והמחיר למניה במנה השלישית יותאמו בהתאם ליחס שבו תוחלפנה מניות החברה במניות החדשות.

__ ביוני 2018

לכבוד

צחי נוימן ו/או חן נוימן ו/או מי מטעמם


ו/או תאגיד בשליטתם, במישרין או בשרשור 

הנדון: מינוי משקיף לדירקטוריון בי קומיוניקיישנס בע"מ ("החברה")

כיו"ר דירקטוריון החברה הריני לאשר כי החל ממועד חתימת אישורי זה ימונה משקיף לדירקטוריון החברה כפי שיבחר על ידכם. אני מתחייב לוודא כי עד לאישור מינויו של המשקיף בדירקטוריון החברה המשקיף יהיה זכאי לזכויות הבאות: 

(1) להשתתף בכל ישיבות דירקטוריון החברה (ולקבל זימון לישיבות כאמור על פי הקבוע בדין ביחס לחברי דירקטוריון, לרבות החלטות בכתב); ו- 

(2) לקבל את כל המידע אשר אותו מקבל ו/או זכאי לקבל כל דירקטור אחר בחברה כאילו היה המשקיף חבר בדירקטוריון החברה.

בכבוד רב, 

עמי בר לב
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SEARCH

June 7, 2018

Internet Gold — Golden Lines Ltd.
Attention: Doron Turgeman

2 Dov Friedman Street,

Ramat Gan, 520301 Israel

Re: Searchlight Preliminary Proposal
Dear Doron,

On behalf of Searchlight Capital Partners, UK LLP. (“Searchlight”), we are delighted to submit
this confidential, non-binding indication of interest (the “Indicative Proposal”) for the potential acquisition
of Internet Gold — Golden Lines Ltd.’s (“Internet Gold” or “IGLD”) 64.8% stake in B Communications
Ltd. (“BCom”) and thereby assume “Controlling Shareholder” status of Bezeq (or the “Company”).

Firstly, we would like to thank you for taking the time to discuss a potential transaction with us
over the past few weeks. As you are aware, we have been following the Israeli telecommunications market
and Bezeq in particular for many years and believe there is compelling opportunity ahead of Bezeq to
leverage its asset base and leading market positions and return to a path of sustainable long-term growth,
sustained cash-flow generation and continued shareholder remuneration.

As we will describe throughout this letter, we firmly believe that Searchlight offers Internet Gold
a solution that meets its primary objectives with regards to the proposed transaction:

1. Obijective #1 — Achieve a satisfactory sale of the controlling stake in BCom in a timely manner:
Leveraging our industry and market knowledge, we believe we can execute on a potential
transaction in an expedite manner with minimal disruption to Bezeq, BCom or Internet Gold
management. We understand that a successful sale of BCom is an important strategic objective,
for which we are strongly positioned.

2. Obijective #2 — Retain some upside optionality for IGLD: We are open to consider a number
of potential structures whereby IGLD retains some incremental upside linked to the
performance of Bezeq / BCom share price over time. This could be either in the form of
retaining a direct stake in BCom or in some form of deferred consideration linked to some
operational and / or share price milestones to be discussed.

3. Objective #3 — Exit to a strategic investor positively perceived by the relevant regulatory bodies
and public market investors: Searchlight is an experienced investor in the telecom, media and
technology sectors that is well known to institutional investors and has a long-standing track
record in the industry. We believe that the experience Searchlight can bring to the table will
resonate positively with the relevant public authorities and public market investors alike.
Additionally, we are confident that Searchlight’s investor base and the background of our
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investment professionals will satisfy the requirements of the Israeli regulatory authorities
evaluating the transaction.

Searchlight Background:

Searchlight is a private investment firm founded in 2010 by senior professionals from global private
equity investors Apollo, KKR and Ontario Teachers. Throughout their careers, the founders have invested
$7 billion of equity across approximately 40 private equity transactions. The firm currently maintains over
$3.9 billion of assets under management dedicated to investment opportunities in North America and
Europe. Searchlight Capital Partners Fund Il closed in Q4 2015 with $1.94 billion of commitments, which
along with co-investment capacity from our investor partners, provides plenty of capacity to consummate
the transaction. We would like to emphasize a few key points that differentiate Searchlight with respect to
a potential investment in BCom.

1.

Industry Experience: Searchlight carries significant investment expertise in the media,
technology, cable and telecom sectors across all segments, including fixed-line and broadband,
mobile, pay-TV, content and managed ICT services. Of particular relevance to the proposed
transaction are Searchlight’s current investments in: (i) Liberty Cablevision Puerto Rico, the
largest cable operator in Puerto Rico, which Searchlight owns in partnership with Liberty
Global; (ii) Rackspace, a global provider of managed IT infrastructure and services, offering
outsourced cloud computing and managed hosting; (iii) Eolo, a leading provider of fixed
wireless access connectivity to B2B and B2C clients focused on rural areas in Italy; (iv) Uniti
Group, a US-listed REIT which owns and manages fibre and tower infrastructure assets on
behalf of Windstream and other US carriers such as Verizon; (iv) Global Eagle, a provider of
managed connectivity, media and content services to the aviation and maritime sectors; (v) our
recently announced (pending closing) acquisition of Mitel, a global unified communications
solutions provider. Relevant former investments include (i) Electric Lightwave, a fiber-based
competitive communications provider in the Pacific Northwest area of the U.S and (ii) General
Communication, Inc., the largest communications (cable, fiber, and wireless) provider in
Alaska. Additionally, members of the Searchlight deal team, as well as investment
professionals more broadly at Searchlight, have had particular success in their previous firms
investing in the telecommunications space. In particular, one of Searchlight’s founders was
directly responsible to KKR’s investment in Danish telecoms incumbent operator TDC.

Experience with Publicly Listed Entities: Searchlight has a number of investments that are
publicly listed companies such as Uniti Group, GCI (now part of Liberty Ventures, which is
also listed), Hemisphere Media, Global Eagle and have been successful in the listing of Roots,
in which Searchlight currently retains a significant stake post IPO. Moreover, Searchlight has
experience in managing significant minority investments in public entities where governance
is exerted through a board which is composed of a meaningful portion of independent directors.

Global Network/Expertise: Searchlight can draw from experience across several different
geographies to provide value-add to BCom and ultimately Bezeq, including through a very
deep bench of industry contacts globally. Senior investment professionals have invested in
telecommunications businesses all over the world and have the capability of bringing a unique
and differentiated perspective to Bezeq. Searchlight has strategically valuable insights from
investments in both incumbent players, as well as challenger businesses.

Long-term Investment Approach: Searchlight has a long-term investment approach, aimed at
creating value to shareholders over time. Our investment in BCom would be the latest out of
our $1.94 billion fund, which has an 11-year life. We believe this approach is especially
relevant in the telecommunications sector given the ongoing capital requirements of the
industry and especially in the case of Bezeq, where we believe there is the opportunity to

195



significantly streamline the organizational structure of the business should certain regulatory
conditions materialize over the coming years.

1. Summary of Approach to Transaction:
The details of how we would approach this transaction are summarized as follows.

1. Transaction Financing: Searchlight’s investment would be structured through an investment
vehicle capitalized by funds advised by Searchlight Capital Partners, L.P., which maintains over
$3.9 billion of assets under management. With significant available capital in our most recent funds
and full discretion to commit our capital immediately, we do not require any time-consuming
shareholder approval process to complete our investment. Should our acquisition of the 64.8% stake
held by IGLD give rise to a mandatory tender offer 100% of the share capital of BCom, we would
be prepared to underwrite the entire amount. For the purpose of this proposal we have assumed that
the debt structure at BCom remains in place or that we are able to refinance it at substantially the
same terms.

2. Timing/ Due Diligence: As discussed, we believe we are well suited to pursue this transaction, and
feel confident that we can move expeditiously though a standard diligence review and
documentation negotiation. We have already spent considerable time evaluating the market and
Bezeq over the years and are therefore able to move quickly. At the appropriate time, we would
expect to gain access to a deeper level of operational, accounting, financial and legal materials.
Our advisers include:

M&A Advisory — Citi

Commercial — Deloitte

Technical — Solon

Legal — Goldfarb

Accounting/Tax/IT/HR — KPMG

o0 o

3. Regulatory Implications: We understand that any counterparty looking to acquire the controlling
stake in Bezeq will be required to undergo a significant regulatory approval process. We believe
that the depth of our sector experience and the blue-chip nature of our investor base bodes well in
this regard and places Searchlight as a highly credible counterparty for this transaction.

4. Conditions: Our proposal is subject to the following conditions: (i) satisfactory completion of due
diligence; (ii) execution and delivery of definitive share purchase documentation; (iii) confirmation
that substantially all of the debt financing at BCom is not subject to change of control provisions;
(iv) final approval by the Searchlight’ Investment Committees and (v) regulatory clearances for
closing of the transaction. We do not anticipate that these conditions will present any issues.

1. Searchlight Proposal:
As outlined previously in the letter we believe BCom represents a compelling investment
opportunity, which Searchlight is strongly positioned to execute upon. Our proposal, which is non-binding
and subject to a level of due diligence appropriate for an investment of this nature is structured as follows:

1. NIS45-50 per BCom share, equivalent to a 22% - 35% premium to closing share price as of June
6, 2018 at closing. The offer is intended for up to the 64.8% of BCom stake held by Internet Gold,
but no less than 51%.

2. Contingent consideration to be discussed further based on achieving certain operational milestones

tied to the removal of the structural separation of the business divisions, as well as underlying
BCom / Bezeq share price targets and minimum returns for Searchlight.
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Please feel free to reach out to Darren Glatt at +1 (212) 293-1418 or Nicolo Zanotto +44 (207) 290-7920
in relation to this letter.

We request all information contained herein or related to the contents of this letter, including the
terms, its existence and our identities, be kept strictly confidential, and should not be disclosed to anyone,
including to other interested parties, except to the Company’s legal and financial advisors in connection
with their evaluation of this letter, provided that such advisors are informed of the confidential nature of
such information. This letter is not intended to be a binding contract between us, and the parties will be
jointly bound only in accordance with terms and conditions contained in a definitive agreement if and when
it is mutually executed. This letter shall be governed by and construed in accordance with the laws of the
State of New York, without regard to principles of conflicts of law.

* * * * *

We look forward to working with you on this important Transaction for the Company. We are available to
offer any clarification with respect to the above.

Very truly yours,

Searchlight Capital Part

By:
Name: Darren Glatt
Title: Partner
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Searchlight Capital Partners

FOUNDING PARTNERS

Oliver Haarmann Erol Uzumeri Eric Zinterhofer
Former KKR Partner Former head of PE at Ontario Teachers’ Former Apollo Partner

=  Team of 44 employees with over 375 years of experience in North America and Europe

= Founders have invested $6.9 billion* in equity and debt transactions

= Investment Strategy
= Long term, patient, private equity investors
= Transatlantic platform (offices in London, New York, Toronto)

=  Broad range of transaction types (control & minority investments, public and private investments, public-to-
private transactions)

= Significant experience in public-to-private transactions in Europe and the US

=  Deep sector experience, especially in Telecoms and Media

= Closed Fund Il in December 2015 with $1.94bn of commitments
= Fund seeks to invest up to $250 million per transaction

= Ability to deploy up to $1bn in equity in a single transaction through LP co-investments

* Gross, includes capital invested at prior firms
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Investment Approach

= Focused on partnering with management teams of market leading businesses in attractive
industries

= Partner of choice in highly complex situations
= Streamlined decision making process
= Ability to invest across the capital structure in both equity and debt

=  Transatlantic presence

=  Skill-set to invest in a broad range of transaction types
= Control and minority investments
= Recapitalizations
= Growth capital and acquisition financing
= Distressed capital structures
= Public-to-private transactions

= Carve-outs
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Searchlight Portfolio
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Investment Date

Fund |

Fund I

Company

Liberty

» '+ CENGAGE
4=~ Learning'

00

OCEAN

;L
GCl
CG sux
(A) ARDENT

k-

Roots

W
& shift4

PAYMENTS

(3 rackspace

Glsbal Eagle

Jan-12

Nov-12

Apr-13

Jul-14

Dec-14

Jan-15

Feb-15

May-15

Aug-15

Dec-15

Feb-16

May-16

Jun-16

Oct-16

Nov-16

Dec-17

Mar-18

Consumer

Communications

Education

Consumer

Consumer

Media

Communications

Media

Business
Services

Consumer

Media

Business
Services

Communications

Media

Communications

Communications

Communications

Investment Strategy

Private Equity

Private Equity

Distressed

Private Equity

Distressed

Private Equity

Private Equity

Private Equity

Private Equity

Private Equity

Private Equity

Private Equity

Private Equity

Private Equity

Private Equity

Private Equity

Private Equity

Headquarters

UK

Puerto Rico, USA

Connecticut, USA

Ontario, Canada

California, USA

UK

Alaska, USA

New York, USA

UK

Ontario, Canada

Pennsylvania, USA

Pennsylvania, USA

Arkansas, USA

Florida, USA

Texas, USA

Italy

Los Angeles, USA

Business Description

Heritage footwear and apparel brand

Cable and broadband operator

Educational publisher

Frozen food retailer

Children’s clothing retailer

Digital outdoor media

Cable, wireless and broadband operator

Digital jukeboxes used in bars and restaurants

Equipment rental

Canadian branded apparel retailer

Branding and creative services agency
Non-bank payment processor and payment solutions
provider

REIT focused on broadband communications
infrastructure

Spanish-language media operator with assets in the US,
Puerto Rico and Latin America

Global provider of managed IT infrastructure and
services

Italian fixed-wireless-access broadband provider

Global provider of media, content, and connectivity
solutions to airlines, maritime land locations

CONFIDENTIAL
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Searchlight — Complexity in Communications

SEARCH

= In keeping with our business philosophy of embracing complexity, Searchlight has invested in the
following situations:

7N
Liberty

ELECTRIC”
LIGHTWAVE
Integra

A
'GCI
Uniti

The Communicakions REIT

eojo

Glzbal Eagle

Partnered with Liberty to consolidate Liberty’s PR cable assets and OneLink

Introduced a value-oriented Spanish-language video product, driving attractive share gain in an otherwise
challenging economic environment

Supported the subsequent acquisition of Choice Cable, expanding LCPR'’s territory and driving attractive synergy
opportunities

SCP acquired single interest stake in Integra and took a leadership position on the Board
Facilitated the transition of Integra into a network-centric communications provider

=  Created Electric Lightwave to serve Integra’s wholesale, GovEd, and enterprise customers
Sold the business to Zayo in 2017

Facilitated GCI's buyout of its wireless joint-venture partner, Alaska Communications

Supported the transaction with a $75MM investment

Eric Zinterhofer, co-founder of Searchlight, joined the GCI Board of Directors

In the process of closing sale to Liberty Ventures, with Searchlight shareholders opting to roll their equity into the
new entity

Helped facilitate a smooth exit for Windstream (from its retained stake, following the spin-off of Uniti from
Windstream); such exit being necessary to retain the tax-free nature of the spin-off
Joined the Uniti Board and continue to work closely with management

SCP acquired a 49% stake in Italy’s leading fixed wireless access operator

Transaction included a meaningful capital increase to fund the company’s upcoming network upgrade in 28Ghz
Network upgrades will allow delivery of 100Mb services over wireless last mile

Significant board representation and input over strategic matters (M&A, potential OTT partnerships, equipment
procurement)

SCP provided capital to the business through a debt investment, injecting funds to de-lever the balance sheet and
fund future growth

As part of the investment, SCP received warrants and was granted minority position on the Board, contributing with
M&A help, capital structure expertise and focus on improved financial management (i.e., KPIs)

CONFIDENTIAL
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Searchlight Telecoms Sector Expertise

SEARCH

Fund |

Fund Il

Prior Investments (1)

Company

The Communications REIT

(.’?rackspace.

Glzbal Eagle

€liel

ASTER

cablecom

Charter

o INTELSAT

ect. Transform

Kabel Deutschland

(o 1 " 1]
pepcom

=primacom

tiscali:

=
Unitymedia

intermt, Telefon BTV

N’

Investment Date

Nov-12

Dec-12

Feb-15

Jun-16

Nov-16

Dec-17

Mar-18

Sector

Cable

Communications

Fixed & Wireless Communications

Telecom Infrastructure

Communications

Communications

Communications

Wireless Communications

Cable

Cable

Cable

Cable

Communications Infrastructure

Cable

Cable

Cable

Cable

Cable

Fixed Communications

Cable

Fixed & Wireless Communications

Country

Puerto Rico

USA

USA

USA

USA

Italy

USA

USA

Poland

Switzerland

USA

Norway

USA

Germany

Spain

Germany

Germany

Denmark

Italy

Germany

Italy

Business Description
Cable and broadband operator
Fiber-based communications carrier
Cable, wireless and broadband operator
REIT focused on broadband communications infrastructure
Global provider of managed IT infrastructure and services

Italian fixed-wireless-access broadband provider

Global provider of media, content, and connectivity solutions to airlines, maritime
land locations

Wireless services provider active in 34 markets in the USA

Cable and broadband operator

Cable and broadband operator

Cable and broadband operator

Cable and broadband operator

Satellite services provider

Cable and broadband operator

Cable and broadband operator

Cable and broadband operator

Cable and broadband operator

Cable and broadband operator

Alternative carrier

Cable and broadband operator

Leading Italian wireless services and alternative fixed line provider
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Rackspace Case Study (D rackspace

SEARCH

Business Description

» Global provider of managed IT infrastructure and
services, offering outsourced cloud computing and
managed hosting to SMB and enterprise customers

= Serves over 300,000 business customers, has a presence
in 120 countries, maintains 114,000 physical servers,
operates 11 data centers across 4 continents, and serves
69 of the Fortune 100

= Rackspace generates revenue across four key product
areas: single tenant (72% of revenue); Public Cloud
(23%); Cloud Office (5%) and Managed Cloud (1%)

Investment Thesis

= Secular growth of addressable market underpinned by
increasing outsourcing IT adoption, as well as growth in
overall IT workloads

» Clear market leader in the single tenant / managed
hosting space with global scale, strong brand
recognition for high quality service and a diversified
base of customers

= Attractive unit economics with high returns on capital
and industry low churn

= Defensive business model as mission-critical IT
infrastructure is less likely to be impacted in a recession

= Multiple levers for value creation, including continued
organic growth in managed hosting, developing growth
in hybrid cloud adoption, and M&A

Experience Relevant to Bezeq

= Searchlight is a value added partner to majority shareholder
Apollo Global Management

Designated one director to the board
Significant input on all strategic decisions

= Searchlight demonstrated ability to leverage industry knowledge
to consummate transaction in highly compressed timeline

Due diligence leading to a binding commitment
completed within 2 weeks

= Post-closing Company embarked in a significant operating

review, aimed at delivering significant operational efficiencies
\across divisions /

Rackspace Service Network

WHATEVER YOU WANT TO DO WITH YOUR CLOUD,
OUR CERTIFIED EXPERTS HAVE PROBABLY DONE IT BEFORE.

Vianaged cloud is our passion, which is why we're'constantly learning new and better ways o

250+ 100+ 15+
MSFT TECHNICAL ECOMMERCE APP CONTENT MANAGEMENT
CERTIFICATIONS SPECIALISTS SPECIALISTS
149+ 160+ 400+
CISCO CERTIFICATIONS

VMWARE CERTIFICATIONS REDHAT CERTIFICATIONS
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SEARCH

Electric Lightwave Case Study QL

Business Description Experience Relevant to Bezeq

" Leading fiber-based provider of communications and = Searchlight was the single-largest shareholder in an otherwise
technology solutions to approximately 80,000 business diVerse'shareholderbase

customers across the western United States

) ) — Searchlight assumed a leadership role due to its sector
= Provides broadband data, advanced networking, cloud expertise and industry relationships

and voice services _ .
= Partnered with management to support and facilitate the

" Targets medium-to-large size businesses reorganization of the business around the Company’s core fibre
= Leading fiber-optic network in the Northwest U.S. assets

— Strategy aimed at improving the Company’s operational
and go to market effectiveness, while also highlighting
its strategic fibre assets

= Successfully led sale to Zayo for a highly attractive return over a
~4 year hold
Investment Thesis Fiber Network Map

. Unlqu.e fiber network provides strategic and financial sl
benefits Portiand
. . . s..s*m. o o @ Hllings Fargo & 4
= Recurring revenues with predictable cash flows i S % Cloud ® | 3
Mnneapolis/St. Paul -~
= Near-term cost saving opportunities Sacramento  ® Ogdan ’
g pp S:nzug::. ° o .‘OSa:lmukany Chicago N\c\‘n York
= Attractive to strategic buyers that would have Sa Join Denver Ashburn
meaningful cost savings and access to Integra’s NOLs J T
Los Angef“
~ # Phoenix
@ Tucsan.
= Dallas g Sh Nt
Lang Haul Network ~ p—

@ Customer Seevica POP

Customar Servica POP & MAN Locaticn

206
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Eolo Case Study eolo

SEARCHLIGHT STRATEGY Experience Relevant to Bezeq

= Sourced through a combination of Searchlight’'s
relationships and proactive, thematic work in the rural
broadband infrastructure sector

* In a competitive auction process, Eolo’s founder&CEO chose
Searchlight as minority partner of choice, given its
demonstrated industry expertise and ability to professionalize

= Partnership  with  founder-CEO and  existing businesses
Shar6h0|ders, W|th Whom SearCh“ght |S fu"y allgned [ ] Ongoing Support to the Company to assess and execute
BUSINESS DESCRIPTION potential bolt-on acquisitions in Italy
= Provides fixed-wireless-access internet connectivity to = Currently negotiating an acquisition of a regional fixed wireless
over 285,000 residential and business customers in business
areas of the country that are poorly served by = Leveraging Searchlight network to develop strategic content
traditional fixed-line telecom operators partnerships

INVESTMENT THESIS » Professionalizing the business through enhancement of finance

function in the organization

= Underdeveloped Italian broadband market provides \\ /
ample growth opportunities

= Strong competitive position in “digital divide” markets
where EOLO delivers superior speeds at competitive
pricing

EoLo NETWORK COVERAGE!

i

= Imminent roll-out of 28GHz based products (with speeds
expected to reach 100Mbps for residential customers) will
further enhance EOLO’s market position

500.000AH
ENERGY STORED

of which 20%

= Attractive unit economics with high returns on capital and

low churn rate FIBER OPTIC

BACKED

= Defensive business model as broadband services have
become a household staple

= Strong, founder-led management team with a successful J
track record for execution and growth 1 Asof October 2017

207
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General Communication, Inc. Case Study ‘GCI

SEARCH

Business Description , Experience Relevant to Bezeq

= General Communication, Inc. (“GCI") is the largest " Searchlight invested as a minority shareholder in a publicly listed
communications provider in Alaska with a leading company through an equity-linked security
presence in cable, fiber, satellite and wireless — SCP held 12% of GCI's stock on an as converted basis

= Cable opergtions pass 90% of homgs in Alaska and G(I ~ Designated one director to the board
Bféaadpk?;sglmately 70% share in residential video and = Searchlight's investment helped fund the buyout of a wireless

joint venture
= Fiber-rich communications provider with over 70% share

in commercial data services = Despite minority position in listed entity, Searchlight provided

significant strategic and operational input

= Regional wireless operator with ~33% share (#2 retail _ :
provider): primary provider of roaming and backhaul in = Recently announced the acquisition of GCI by Liberty Ventures,
' with Searchlight rolling into the new deal /

Alaska \
_ Fiber Miles
. - ’ ‘ Metro 650
Investment Thesis . ‘ Terrestrial 1,200

« Beni ireli titi . t P — \ Submarine 4,400
enign wireline competitive environmen LY \ Total 6.250

= Strong network assets provide a sustainable competitive e i Wireless Spectrum (MHz)
advantage & \ 850 - Cellular 25
. L . % . 1900 - PCS 70
» Upside optionality from synergies |0 o .‘.‘,;"'/Z‘ Al N 2100 - AWS 20
= Attractive levered free cash flow generation as a result TR Y | — 115

of declining capex over the next several years and
significant tax assets .

8 Seattle

“Portland

208
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A
. . Y/ SEARCH
General Communication, Inc. Case Study (contq) GClI

In 2014, Searchlight brokered a highly strategic M&A opportunity for GCI for which
we provided acquisition financing. Then, in 2017, Searchlight was instrumental
in the execution of the pending merger of GCI with Liberty Ventures

Searchlight Value Add

* GCI owned a 67% share in a wireless joint venture » Having built a relationship with both GCI and ACS, Searchlight
g with Alaska Communications (“ACS") brokered a mutually beneficial transaction for both parties
1!3 The operation of the JV was challenging as a * Provided $75 million of flexible capital (debt plus SARs)
© result of poor alignment amongst the parties Structured to provided maximum flexibility to GCI
—8 = GClwas interested in buying out ACS's JV interest, Equity upside through stock appreciation rights to minimize
= but was unable to negotiate a transaction on its own dilution to GCI
<t given the ongoing disagreements with ACS = Searchlight also acquired ~5% of the share in the public markets
5' — Involvement of an experienced telecom investor provided
N validation of the transaction to the capital markets

= Liberty Ventures is a tracking stock within Liberty = Searchlight served as a key intermediary in the negotiation of the
g Interactive Corp merger between GCI and Liberty Ventures
'..3 = Prior to the announcement of the transaction, Liberty ~ Transaction allowed a mechanism for Liberty to reduce its NAV
® Ventures traded at a 31% discount to NAV, largely discount ‘ '
c due to structural considerations related to being a Since announcement, the Liberty Ventures stock price has
s tracking stock appreciated by 19% . .
I,: = Liberty Interactive needed to acquire an active trade ECI |s.curre'ntly trading at a 13% premium to the transaction’s
o, or business to effect a tax-free spin of Libert eadline price
o P y
o Ventures

209
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Liberty Cablevision Puerto Rico Case Study I_ibé/;i]\/

SEARCH

Business Description

= Largest cable operator in Puerto Rico

= LCPR was formed following the merger of OneLink and
Liberty's cable asset in Puerto Rico (Nov-2012) and the
acquisition of Choice Cable (Jun-2015)

= Passes more than 1 million homes (representing 80% of
the population) and serves approximately 750,000
revenue generating units

» Provides advanced digital video (47% of revenue), high-
speed data (30% of revenue), and voice over internet
protocol services (8% of revenue) to residential and
small-business customers

Investment Thesis Business Description

Commonwealth of Puerto Rico
(Population: 3.7 million / Households: 1.2 million)

l{!#%i}%"lﬁ’l’tu

= Attractive market with significant organic growth
opportunities

= Network investment to improve services and customer
experience to differentiate cable from satellite and IPTV

= Underserved business services segment

= Strong management team at LCPR and industry leading
strategic partner in Liberty Global

= Additional acquisition opportunities and partnerships

= Multiple exit options from both financial and strategic
buyers

Experience Relevant to Bezeq
= Searchlight selected as key strategic partner by leading global cable
operator Liberty Global to consolidate the Puerto Rican cable market

— Highlights SCP’s deep sector expertise and strong industry relationships

— Structured partnership in a way that achieved Liberty's goals such as
ongoing consolidation in Group reporting and governance

= Searchlight / Liberty embarked into a series of transformational transactions
leading to the creation of a single, integrated, operator with island-wide
footprint

— Searchlight was instrumental in leading the diligence and execution of
two transformational transactions

— Actively engaged with management and Liberty to jointly develop

product strategies and long-term roadmap /

— Evaluated multiple other strategic investment and acquisition
opportunities in concert with and on behalf of the Company

, v
L

- Isla Choice Cable

- Metro

CONFIDENTIAL
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Uniti Case Study # Uniti

SEARCH

The Communications REIT

Business Description

» Communications Sales & Leasing ("CS&L") is a U.S.-
based communications network infrastructure REIT

* Formed through the spinoff of fiber, copper, and other
ancillary communications network assets from
Windstream Holdings, Inc. ("Windstream”) in April 2015

= CS&L generates recurring revenue by leasing on a long-
term basis its owned, acquired, and constructed network
assets to communications service providers

= Active acquirer of fiber network assets

Investment Thesis

= Stable, infrastructure-like cash-flows, 11% unlevered
dividend yield, and below market entry valuation
provides strong, credit-like downside protection

= Compelling and actionable opportunity to generate
equity upside through:

= Leveraging recent acquisitions to accelerate CS&L's
organic growth

= Execution of CS&L's inorganic growth strategy

= Secured non-recourse debt to partially fund purchase
price, increasing dividend yield to 22%

= Windstream a likely M&A target (synergy driven)

Experience Relevant to Bezeq

= Searchlight acquired a c. 6% stake in Uniti

— Solved a problem for the former parent (Windstream) —
though a forced seller (tax reasons), desire to sell to a
credible telecom investor

— 1st ‘strategic telecom investor’ to make sizable investment,
validating the company/strategy

— Due to SCP’s expertise in communications, SCP provided

= Searchlight as partner of choice due to its ability to deploy

capital creatively as well as its industry knowledge

with board representation

Communications Network

3.9 Million

strand miles of fber

231K

Asset Description
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SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION
Washington, D.C. 20549

FORM 6-K

REPORT OF FOREIGN PRIVATE ISSUER PURSUANT TO RULE 13a-16 OR 15d-16
UNDER THE SECURITIES EXCHANGE ACT OF 1934

For the month of June 2018

INTERNET GOLD-GOLDEN LINES LTD.
(Name of Registrant)

2 Dov Friedman Street, Ramat Gan 5250301, Israel
(Address of Principal Executive Office)

Indicate by check mark whether the registrant files or will file annual reports under cover of Form 20-
F or Form 40-F.

Form 20-F Form 40-F O

Indicate by check mark if the registrant is submitting the Form 6-K in paper as permitted by
Regulation S-T Rule 101(b)(1): O

Indicate by check mark if the registrant is submitting the Form 6-K in paper as permitted by
Regulation S-T Rule 101(b)(7): O

Indicate by check mark whether by furnishing the information contained in this Form, the registrant
is also thereby furnishing the information to the Commission pursuant to Rule 12¢g3-2(b) under the Securities
Exchange Act of 1934.

Yes O No X

If “Yes” is marked, indicate below the file number assigned to the registrant in connection with Rule
12g3-2(b): 82-
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Internet Gold-Golden Lines Ltd.
EXPLANATORY NOTE
The following exhibit is attached:

99.1  Update on business examination processes.

214
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SIGNATURE

Pursuant to the requirements of the Securities Exchange Act of 1934, the registrant has duly caused this report
to be signed on its behalf by the undersigned, thereunto duly authorized.

INTERNET GOLD-GOLDEN LINES LTD.
(Registrant)

By: /s/ Doron Turgeman

Doron Turgeman
Chief Executive Officer

Date: June 10, 2018
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EXHIBIT INDEX

EXHIBIT NO. DESCRIPTION

99.1 Update on business examination processes.
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EXHIBIT 99.1

Ramat Gan, Israel - June 10, 2018 - Internet Gold — Golden Lines Ltd. (the “Company”) (NASDAQ Global Select
Market and TASE: IGLD).

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 holdings 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.

Forward-Looking Statements

This Report may contain forward-looking statements that are subject to risks and uncertainties. Factors that could
cause actual results to differ materially from these forward-looking statements include, but are not limited to, general
business conditions in the industry, changes in the regulatory and legal compliance environments, the failure to
manage growth and other risks detailed from time to time in Internet Gold — Golden Lines Ltd.’s filings with the
Securities Exchange Commission. These documents contain and identify other important factors that could cause
actual results to differ materially from those contained in our projections or forward-looking statements. Stockholders
and other readers are cautioned not to place undue reliance on these forward-looking statements, which speak only as
of the date on which they are made. We undertake no obligation to update publicly or revise any forward-looking
statement.
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rrom: Hadas Friedman-Zick <hadas@km-ir.co.il>
Sent on: Sunday, June 10, 2018 11:52:38 AM

To: Undisclosed recipients:;

Subject: DIP°22 FMPIAR NW°IY NI 79207 2777 VIR

Attachments: IGLD 100618.pdf (317.98 KB)

,01110 D'INY

,MANN 191 NITIYA NIA'VINVYRD 7D N1'na 7y 2018 719xa 10 orm nirT? qwnNa D ,NYd ANIFT AT V1IVIR
IX |70 ,("DIP2") n"ya 01w paI'MIZ A NNANA AMIPTAR NYDIY7 NIYYN 1901 DINNRD 0D 17002 nT2 17300
.NN2NN NI7Y12 DI NPTARD M 770 DNNIN N D722 DNIETARYT 'A0100XK 9NIY A17'Y 7w 7 Ta DAY L |77n

NT TVINY |11 'TX ,N'MID'R NN NI7YA 10 172MY NIYXAN 1'% NNANN NN DA 1) ,0MIYA PIYR 'RIN IKY
NIYXNN AN ' DX DTP7 NNYOKRN DX ,'09WnI1 7375 0'01 7y ,NINIA ,NNANN [IMNIVZY'T OY IN'YA ,NN2NN N7NIn
JV19N IR oY R'XING NN'ZR NIDN'NN NREDANPEN DY'YIAYN 170N

i [ [

.0 ANPZN 0N [IN 01 VIX'A7 NINWOXRN NX [INQ7 NNaNN N2'wnn oI
.NaNN NI A"yn

,N2N1]

D'Y'rwUNn NYp | INT9 0T

054-2303100 :1m | 03-5167620 1970
km-ir.co.il.www | hadas@km-ir.co.il

O ATLLT LT ‘

Investor Relations

W Follow {@kishreymashkiim
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From: Ami Barlev

Sent: Sunday, June 10, 2018 2:53 PM

To: Doron Turgeman <doron@igld.com>; Amnon Lorch <Amnon@arnon.co.il>; 27

RI1TOR (yoram.alroy@mailpoalim.co.il) <yoram.alroy@mailpoalim.co.il>; 971 179 <keren.wolf@poalim.co.il>;
'Baram.L@fibi.co.il' <Baram.L@fibi.co.il>; Amnon Biss (amnonb@Gornitzky.com) <amnonb@Gornitzky.com>; *»73
v (tal.carmi@dbank.co.il) <tal.carmi@dbank.co.il>; Gil Oren <Gil@arnon.co.il>; ori@levinlaw.co.il;
‘elhawi@gornitzky.com' <elhawi@gornitzky.com>; 'Pinhas Rubin (rubin@Gornitzky.com)' <rubin@Gornitzky.com>;
Hila Himi <hila@dcapital.co.il>

Subject: 107V

N

NIYXNA [T 171D [INIVPTAY NTAWNT NIYXNN [I'0'N 1IRY .2ANT LINVI'RA 172PNNY NIYXN NIAPY N7VNY NIFT IR
WD NPT IRXIN N7 NYW 197 77 IURY |IFT NMIYRAY

'ny
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From: Ami Barlev

Sent: Sunday, June 10, 2018 4:15 PM

To: 'Doron Turgeman' <doron@igld.com>; 'Amnon Lorch' <Amnon@arnon.co.il>; ' 277

*R177X (yoram.alroy@mailpoalim.co.il) ' <yoram.alroy@mailpoalim.co.il>; "q97M 17p <keren.wolf@poalim.co.il>;
'Baram.L@fibi.co.il' <Baram.L@fibi.co.il>; '"Amnon Biss (amnonb@Gornitzky.com)' <amnonb@ Gornitzky.com>; 172
v (tal.carmi@dbank.co.il)' <tal.carmi@dbank.co.il>; 'Gil Oren' <Gil@arnon.co.il>;

‘ori@levinlaw.co.il' <ori@levinlaw.co.il>; 'elhawi@gornitzky.com' <elhawi@gornitzky.com>; 'Pinhas Rubin
(rubin@Gornitzky.com)' <rubin@Gornitzky.com>; 'Hila Himi' <hila@dcapital.co.il>

Subject: 0>7mn 27737 MDA R ,02 11927 MIWOR

, 07107 Div
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Internet Gold —Golden Lines Ltd
Fairness Review
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General

Per Internet Gold -Golden Lines Ltd (hereinafter: “IGLD”) request, BDO Ziv Haft Consulting & Management
Ltd. (hereinafter: "BDO") has performed a fairness review with regards to the proposed transaction involving
B communications Ltd. (hereinafter: “BCOM” and the “Proposed Transaction” respectively) shares
(hereinafter: the “Review”). The Review was based on public information only with regards to the following

entities:

v' Bezeq- The Israel Telecommunication Corp. Ltd (“Bezeq”);

v" B communications Ltd. (“BCOM”);

According to our analysis, we found that the Proposed Transaction to be fair in comparison to BCOM’s current

market cap and BCOM’s NAV according to both Bezeq’s market cap and using a DCF method for Bezeq.
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Executive Summary

47

38 38

35
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Bezeq
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Bezeq- Market Cap

23,668

21,114
’ 20,243

16,026
14,463

11,061

1/12/15 1/6/16 1/12/16 1/6/17 11217 15/061/8/18
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Bezeq Introduction

Bezeq

Is an Israeli telecommunications company. Bezeq and its subsidiaries offer a range of telecom services,
including land-line, mobile telephony, high-speed Internet, transmission, and pay TV (via Yes)

Bezeq International

Bezeq International, Israel’s
leading Internet and
International telecom
provider, was founded in
1996 as a wholly-owned
subsidiary of Bezeq. Since the
Reform in the wholesale
market Bezeq International is
providing bundle packages as
well.

Pelephone

Pelephone is a mobile
network  operator in
Israel, and also the first
company to offer mobile
telephony services in
Israel. Pelephone was
purchased by Bezeq first
in 1994 (50% of the
shares) and completed
the purchase in 2004.

Yes

Formally incorporated as
D.B.S. Satellite Services
(1998) Ltd, is the sole direct
broadcast satellite
television provider in Israel.
It broadcasts multichannel
TV and VOD services via
satellite Amos-2 and Amos-
3.

Bezeq
Bezeq also provides its
services in the fixed line

segment. Bezeq is a
leading broadband
provider in Israel with
over 1.56 million

subscribers, approx. 69%
market share.

CONFIDENTIAL
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Bezeq’s Main KPI’s

Fixed lines Pelephone Bezeq International Yes Fixed lines Pelephone Bezeq International Yes Fixed lines  Pelephone  BezeqInternational  Yes

(*)
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Bezeq’s Main KPI’s - Fixed and Internet Lines

Q2
Revenues (M) 1,100
EBITDA (M) 725
EBITDA Margin 66%
Active
Subscribers (000" 2,151
EOP)
Churn rate 2.4%
ARPL (NIS) 58

66% 5%

2016 2017 2018

Q3 Q4 Q1 Q2
1,089 1,082 1,078 1,058
707 642 693 673

65% 59% 64% 64%

2,137 2,119 2,100 2,077

2.6% 2.4% 2.8% 2.4%
58 56 56 54

64% 64% 64%
59%

Q3 Q4 Q1
1,061 1,047 1,063
678 655 677
64%  63%  64%

2,061 1,916 1,889

2.4% 2.4% 3.0%
54 53 53

63% ©64%

1,100 1,089 1,082 1,078 1058 1,061 1047 1,063

Q2 Q3

Revenues (M)

Q4 Ql Q2 Q3
2017

Q4 Qi1
2018

EBITDA Margin

NIS M

Local Telephoney
% change

Internet (Lines)
% change
Transsmission

% change

Others

Total

% change

2015
1,456

-11.0%

1,530
9.8%
835
4.1%
212

4,033

-0.5%

2016 2017

1,352 1,255

-7.1% 23.8%

1,558 1,488
1.8% 27.3%
835 775
0.0% 23.8%
213 205

3,958 3,723

-1.9% -5.9%

internal sales unlike the graph and table on the left
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Churn rate

Bezeq’s Main KPI’s - Fixed and Internet Lines (continued)

2016

Revenues (M)

Revenues (M) 395 377 384 392
EBITDA (M) 70 8 8 81
EBITDA Margin 18% 22% 21%  21%
5.2% 4.5% 5.5% 5.2%
22% 1% 21% 21%
18%
395 392
377 384 384
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

384 407 367 379 352
82 78 73 76 77
21% 19% 20% 20% 22%

5.3% 5.0% 6.3% 6.8% 6.0%
22%
199 20% 20%
407
379
367
352

Q2 Q@3 o a1
2017 2018

EBITDA Margin

1,635 1,653

1,608
1580 1,593
1,558 359%
300 2%
28% ?

1,521 1,539

0,
o, 23% 24% 26%
1,390 Lo 21%

6%
Q1 Q@2 @3 a4 Q1 Q@2 Q3 o4 Q1 Q2 Q3 o4 A

2015 2016 2017 2018

Retail Internet lines Total Internet Lines EOP Wholesale Internet lines %

= Bezeq provides both retail and wholesale internet lines for
different providers such as Partner and Cellcom.

= As can be seen in the graph above, Bezeq has increased its
internet lines in Q1 2018 to an aggregate number of 1.65 M (an
increase of approximately 19% in comparison to Q1 2015).

= Wholesale internet line percentage (out of total internet lines)
increased dramatically from 1% in Q1 2015 to 35% in Q1 2018. This
trend exemplifies the growth of both Cellcom and Partner within
the Internet line market.
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Bezeq’s Main KPI’s - Fixed and Internet Lines (continued)

= Dividends Policy - Bezeq’s dividend policy was the distribution of 100% of

its net profits. In March 2018 Bezeq’s board of directors decided to reduce

the dividend policy to 70% of its net profit. On April 26t" 2018 Bezeq

announced that it will pay dividend to its share holders. On May 10th 2018

Bezeq paid a dividend in the amount of NIS 368M.

= Structural Separation - upside
= HOT Wholesale Market - downside

= Local Telephony Wholesale Market (May 2017) - downside
= Fiber Optic Cables:

v

On October 19t 2017 the Ministry Of Communications (“MOC”)
ordered Bezeq to allow other providers such as Partner and
Cellcom to deploy fiber optic cables using their own private
contractors. This decision by the MOC will probably rapidly
increase the deployment of fiber optic cables by the other
providers.

Celcom is in negotiations with regards to the purchase of IBC
Partner announced in October 2017, of the negotiation between
Cellcom and Partner regarding a potential cooperation for the
deployment of a network of fiber optic cables.

In April 2018 Bezeq sent a letter to Israel’s ministry of
communications with the request to start activating the fiber

network.

= Sakia -

property in Mesubim junction- the “Sakia” complex. The company

Bezeq’s board approved the sale of its real estate

is expected to record a capital gain in the amount of NIS 400M in
its financial statements. Nevertheless, on May 25% 2018 Bezeq
received a demand to pay approximately NIS 148M due to
betterment fee. This fee will significantly reduce the expected

capital gain.

= Upside Eurocom DBS - the transaction between Bezeq and
Eurocom DBS (regarding the merger of yes), Bezeq paid advance
payments amounted to approximately NIS 113M (after offsetting a
liability of NIS 6 million for the first contingent consideration).
According to Bezeq’s financial statements, the fair value of the
amount expected to be recovered from the excess of the advance
payments, and taking into consideration the solvency of Eurocom
DBS, estimated by approximately NIS 25M according to 2018 Q1

reports financials.
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Bezeq’s Main KPI’s - Pelephone and Yes

Revenues (M) 671 658
EBITDA (M) 105 103
EBITDA Margin 16% 16%
Subscribers (000" EOP) 2,692 2,260
Churn rate 52%  6.2%
ARPU (NIS) 57 68
18%
16% 16%
13%
671
658 649 652

Q1 Q2 Q3 Q4
2016

649
119
18%
2,348
6.1%
68

16%

628

Qi1

Revenues (M)

652 628 632
85 99 129
13%  16%  20%

635 651 619
122 105 160
19% 16%  26%

2,402 2,430 2,410 2,475 2,525 2,546

6.3% 7.9% 6.1%

62 60 6
0,
20% g0
632 635
Q2 Q3
2017

EBITDA Margin

6.8% 6.8% 7.9%

63 58 57
26%
16%
651
619
Q4 Q1
2018

Revenues (M) 439 434 434 438 424 416 406 404 375
EBITDA (M) 133 151 137 8 99 129 122 99 78
EBITDA Margin 30%  35% 32% 19% 23% 3% 30% 25% 21%
Subscribers (000 EOP) 629 623 618 614 608 603 597 587 580
Churn rate 42% 3.6% 4.5% 3.6% 4.3% 3.8% 4.8% 5.9% 6.1%
ARPU 231 233 233 237 232 229 226 226 214
35%
0,
30% 32% 31%  30%
23% 25%
)
19% 21%
439 438
434 434 2
406 404
375
Ql Q@ a3 a4 Q1 Q@ a3 a4 al
2016 2017 2018

Revenues (M)

EBITDA Margin
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Bezeq’s Main KPI’s - Pelephone and Yes (continued)

629 623 618 614 gog 603 597 587

5.9%

4.8%

4.2% 4.5% 4.3%
3.6% 3.6% 3.8%

Ql Q2 Qa3 Q4 Ql Q2 Q3 Q4

2016 2017

580
6.1%

Q1
2018

=As can be seen from the graph above, the number of TV
subscribers has declined from 629 in Q1 2016 to 580 in Q1 2018.
This can be explained by the increased competition of new
“players” in the Israeli broadcast market, such as Cellcom tv,

and Partner.

= Yes’s churn rate has also increased from 4.2% in Q1 2016 to 6.1%

in Q1 2018.

6.2%

2,260

Q2

= The mobile subscribers’ yearly average has increased from 2,260

6.1%

2,348

Q3
2016

6.3%

2,402

Q4

7.9%

2,430

Ql

Revenues (M)

6.8%
6.1%
2,475
2,410
Q2 Q3
2017

7.9%
6.8%
2,525 2,546
Q4 Ql
2018

EBITDA Margin

in Q2 2016 to 2,546 in the first three months of 2018.
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Bezeq - Debt Rating

Payments 1.5 1.5 1.5 1.5 5.5

According to Maalot Rating Report, the following are the main reasons for Bezeq’s rating:

In 2017, Bezeq presented a decrease in operating performance in all of its operating
segments, together with increased competition in most markets in which Bezeq operates.
These trends are expected to continue in 2018.

The uncertainty regarding the Company’s control and the composition of senior management,
which may have a negative impact on the Company’s ability to cope with various challenges.

Expectations for a possible deterioration in the coverage ratios.
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Bezeq - Forecasted Cash Flow

General

» This is an indicative valuation study (not a full valuation) and based on professional knowledge, reasoning, consideration

and assumptions made by us;

» The indicative value is based on public data only. Therefore, in forming our opinion, we have relied on sources of public
data. We did not independently examine such data and, therefore, our work does not constitute verification of the

correctness, completeness or accuracy of the data;

» The indicative valuation was performed according to the Discounted Cash Flow (“DCF”) Method;

Long-Term Growth Rate : +1.5%;
Israeli Corporate Tax Rate: 23%;
WACC - 7.5%;

Inflation Linked Cash Flow - The DCF is not inflation-adjusted. Therefore, the Segment’s WACC is in real terms.
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Bezeq - Forecasted Cash Flow

(%) Market Share
Cellcom

Partner
Pelephone

Hot Mobile
Golan Telecom
*MVNOs

Total

26.9%
25.8%
23.1%
13.9%
8.2%
2.0%

100.0%

26.4%
25.1%
23.7%
14.7%
8.4%
1.7%

100.0%

26.1%
24.9%
23.5%
14.7%
8.4%
2.4%

100.0%

25.7%
24.7%
23.5%
14.7%
8.4%
3.0%

100.0%

25.4%
24.5%
23.5%
14.7%
8.4%
3.5%
100.0%

* Refers to other phone operators such as Axephone, Rami Levy and others.

31.12.16 31.12.17 31.12.18 31.12.19 31.12.20 31.12.21

25.0%
24.3%
23.5%
14.7%
8.4%
4.1%
100.0%

31.12.22 Terminal Year

24.7% 24.0%
24.2% 24.0%
23.5% 23.5%
14.7% 14.7%
8.4% 8.4%
4.6% 5.4%
100.0% 100.0%

It should be noted that the market share in the Terminal Year would remain the same as it was in December 2017

throughout the forecast.
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Bezeq - Forecasted Cash Flow (continued)

NIS M

Pelephone

Revenues from services
% Change

Number of subscribers EOP
% Change

Number of subscribers AVG
% Change

ARPU (NIS per month)

% Change

Equipment Revenues

% Change

Total Revenues

% Change

Salaries

% revenues

Operating Expenses

% revenues

Fixed

Variable

% Change

Pelephone - EBITDA
EBITDA Margin

2017

1,743

2,525

2,464

61.0

757
-6.7%
2,500
-3.4%
(384)
15.4%
(1,707)
68.3%
(512)
(1,195)

409
16.4%

2018

1,735
-0.4%
2,549
0.9%
2,537
3.0%
57.0
-6.6%
757
0.0%
2,492
-0.3%
(402)
16.1%
(1,703)
68.3%
(512)
(1,191)
-0.3%
387
15.5%

2019

1,730
-0.3%
2,600
2.0%
2,574
1.5%
56.0
-1.8%
742
-2.0%
2,472
-0.8%
(406)
16.4%
(1,694)
68.3%
(512)
(1,181)
-0.8%
372
15.0%

2020

1,765
2.0%

2,652
2.0%
2,626
2.0%

56.0
0.0%

727
-2.0%
2,492
0.8%
(411)
16.5%
(1,703)
68.3%
(512)
(1,191)
0.8%
378
15.2%

2021

1,800
2.0%

2,705
2.0%
2,678
2.0%

56.0
0.0%

712
-2.0%
2,512
0.8%
(415)
16.5%
(1,713)
68.3%
(512)
(1,201)
0.8%
385
15.3%

1)

2022 Terminal Year

1,836
2.0%

2,759
2.0%
2,732
2.0%

56.0
0.0%
698
-2.0%
2,534
0.9%
(419)
16.5%
(1,723)
68.3%
(512)
(1,211)
0.9%
392
15.5%

1,868
1.7%
2,800
1.5%
2,780
1.7%
56.0
0.0%
709
1.5%
2,577
1.7%
(423)
16.4% 4)
(1,744)

68.3%

(512)
(1,232)

1.7%

410 5)
15.9%

Revenues were calculated by multiplying the
monthly ARPU by the average number of
subscribers.

In 2017, Pelphone’s market share was
approximately 23.5% and is assumed to remain
constant. Moreover, the change in the number
of subscribers is due to the population growth
- 2.0% short term and 1.5% long term.

The ARPU in 2017 amounted to approximately
NIS 61. The decrease of (NIS 4) in the ARPU in
2018 in comparison to 2017 is due to the high
competition in the mobile phone segment and
new entries by mobile operators such as
Axphone. In 2019 we assumed an additional
decrease to NIS 56. We assumed that the ARPU
would remain the same throughout the
forecast. The assumption is based on the fact
that either these “low cost” operators would
increase their prices or will exit the market.

The company’s equipment revenues in 2017
amounted to approximately NIS 757 thousands.
We assumed that the revenues will decrease
by 2% per year beginning in 2019. The
Terminal year would reflect an increase of
1.5% in comparison to 2022, which represents
the population growth rate.

Operating margin in 2017 amounted to
approximately 68%. We assumed that the same
margin throughout the predicted years.
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Bezeq - Forecasted Cash Flow (continued)

5) We divided the operating costs into fixed (30%)
amount of fixed costs from 2018 onwards.

Pelephone i
Revenues from services 1,743 1,735 1,730 1,765 1,800 1,836 1,868 gAt?ereé)z;,litlav:ee da?rslu?cec((j)rtjhaantcéhiovzgale)ll:stci(():?’:;
% Change - 0.4%  -0.3% 2.0% 2.05 2.0% 1.7% rate of 100% of Pelephone’s revenues change
Number of subscribers EOP 2,525 2,549 2,600 2,652 2,705 2,759 2,800 rate in the forecasted period.

% Change - 0.9% 2.0%  2.0% 2.0% 2.0% 1.5%

Number of subscribers AVG 2,464 2,537 2,574 2,626 2,678 2,732 2,780

% Change - 3.0% 1.5%  2.0% 2.0%  2.0% 1.7%

ARPU (NIS per month) 61.0 57.0 56.0 56.0 56.0 56.0 56.0

% Change - -6.6%  -1.8% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

Equipment Revenues 757 757 742 727 712 698 709

% Change -6.7% 0.0% -2.0% -2.0% -2.0% -2.0% 1.5%

Total Revenues 2,500 2,492 2,472 2,492 2,512 2,534 2,577

% Change -3.4% -0.3%  -0.8% 0.8% 0.8%  0.9% 1.7%

Salaries (384)  (402)  (406) (411) (415) (419) (423)

% revenues 15.4% 16.1%  16.4% 16.5% 16.5% 16.5% 16.4%

Operating Expenses (1,707)  (1,703) (1,694) (1,703) (1,713) (1,723)  (1,744)

% revenues 68.3%  68.3%  68.3% 68.3% 68.3% 68.3% 68.3%

Fixed (12)  (512) (512)  (512) (512) (512) (512)

Variable (1,195)  (1,191) (1,181) (1,191) (1,201) (1,211)  (1,232)

% Change -0.3%  -0.8% 0.8% 0.8%  0.9% 1.7%

Pelephone - EBITDA 409 387 372 378 385 392 410

EBITDA Margin 16.4% 15.5%  15.0% 15.2% 15.3% 15.5% 15.9%
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Bezeq - Forecasted Cash Flow (continued)

Hot
Yes
Cellcom
Others*
Partner

Total

* Refers to other TV operators such as Smart TV, Rami Levy Idan Plus and others.

31.12.2016 31.12.17 31.12.18 31.12.19 31.12.20 31.12.21 31.12.22 Terminal Year

33.0%
25.0%
4.5%
38%
0.0%
100%

31.5%
23.4%
6.8%
37%
1.7%
100%

30.5%
22.4%
7.5%
36%
3.7%
100%

29.6%

21.8%
8.2%
35%
5.7%
100%

28.7%
21.2%
8.9%
33%
7.7%
100%

27.9%
20.6%
9.6%
32%
9.7%
100%

27.0% 27.0%
20.0% 20.0%
10.3% 11.0%
33% 32%
10.0% 10%
100% 100%
CONFIDENTIAL
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Bezeq - Forecasted Cash Flow (continued)

NIS M
Yes

Revenues
% Change

Number of subscribers EOP
% Change
Number of subscribers AVG
% Change

ARPU (NIS per month)
% Change

Operating Expenses
% revenues

Fixed

Variable

% Change

n'na

Yes - EBITDA
EBITDA Margin

2017

1,650
-5.4%

587
-2.5%

594
-3.9%

228
-3.0%

(1,202)

72.8%
(361)
(841)
1.4%

448
27.2%

2018

1,423
-13.8%

573
-2.4%

580
-2.4%

204
-10.4%

(1,182)
83.1%
(361)
(821)
-2.4%
100.0%
241
16.9%

2019 2020
1,268 1,258
-10.9%  -0.8%
569 564
-0.7% -0.8%
571 567
-1.6% -0.8%
185 185
-9.5% 0.0%
(1,169) (1,162)
92.2% 92.4%
(361)  (361)
(808)  (802)
-1.6% -0.8%
100.0% 100.0%
99 95
7.8% 7.6%

2021

1,247
-0.9%

559
-0.9%

562
-0.9%

185
0.0%

(1,156) (1,148)
93.0%

92.7%
(361)

(795)
-0.9%

100.0%

91
7.3%

2022

1,235
-0.9%

554
-1.0%

556
-0.9%

185
0.0%

(361)
(787)
-0.9%

100.0%

87
7.0%

Terminal Year

1,238
0.2%

562
1.5%

558
0.2%

185
0.0%

(1,150)
92.9%
(361)
(789)
0.2%
100.0%
88
7.1%

1)

2)

Revenues were calculated by multiplying the
monthly ARPU by the average number of
subscribers.

Yes’s market share in 2017 was approximately
23.4%. We assumed that in the terminal year
the market share would be 20% due to strong
competition in the TV segment. The change
in the number of subscribers is due to the
population growth- 2.0% short term and 1.5%
long term.

In the beginning of 2018 Yes reduced its
prices and now offers 2 main packages: one is
NIS 199 and the second is NIS 149. The
reduction is reflected in Yes's ARPU and is
expected to decrease to NIS 185 in 2019 and
remain constant throughout the forecast. This
assumption is based on the fact that Yes’s
churn rate in the first 3 months of 2018
increased to 6.1%. This means that in order
for Yes to keep its client base it will need to
lower its prices.

The operating expenses in 2017 amounted to
approximately 72.8% of Yes's revenue. We
divided the operating costs into fixed (30%)
and variable (70%) costs. We assumed the
same amount of fixed costs from 2017
onwards. Moreover, we assumed that the
variable costs are calculated in accordance to
an elasticity rate of 100% of Yes’s subscribers
change rate in the forecasted period.
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Bezeq - Forecasted Cash Flow (continued)

NIS M
Bezeq International

Revenues
% Change

Operating Expenses

% revenues

Bezeq International - EBITDA
EBITDA Margin

2017

1,467
-0.7%

(1,225)
83.5%
242
16.5%

2018

1,463
-0.3%

(1,221)
83.5%
241
16.5%

2019

1,465
0.2%

(1,223)
83.5%
242
16.5%

2020

1,474
0.6%

(1,231)
83.5%
243
16.5%

2021

1,489
1.1%

(1,244) (1,262)

83.5%

246
16.5%

2022 Terminal Year

1,512
1.5%

83.5%

249
16.5%

1,534
1.5%

(1,281)
83.5%
253
16.5%

2)

Bezeq International’s revenues are
comprised of ISP only revenues, ICT
solutions, and Data. We were unable to
differentiate these types of revenues due
to limited public data available. Revenues
change rate is expected to increase
gradually to 1.5% by 2022.

Operating expenses were approximately
83.5% of revenues in 2017. We assume that
the expenses margin would continue
throughout the forecast.
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Bezeq - Forecasted Cash Flow (continued)

NIS M

Internet

Revenues Internet Retail

% Change

Revenues Internet Wholesale
% Change

Revenues Internet

% Change

Retail lines (EOP)
Wholesale lines (EOP)

Total Lines (EOP)
% Change

Retail lines (AVG)
Wholesale lines (AVG)

Total Lines (AVG)
% Change

ARPU Retail (NIS per month)

ARPU Wholesale (NIS per month)

2017

1,247
-4.4%
241
54.1%
1,488
1.8%

1,103
532

1,635
4.9%

1,142
455
1,597
5.1%

91.0
44.2

2018

1,177
-5.6%

310
28.8%
1,488

0.0%

1,077
638

1,716
4.9%

1,090
585
1,675
4.9%

90.0
44.2

2019

1,148
-2.5%

360
16.2%
1,508
1.4%

1,048
721

1,769
3.1%

1,063
680
1,743
4.0%

90.0
44.2

2020

1,112
-3.1%
405
12.3%

1,517
0.6%

1,012
805

1,817
2.7%

1,030
763
1,793
2.9%

90.0
44.2

2021 2022
1,070 1,020
-3.8% -4.6%
449 494
11.1%  10.0%
1,519 1,514
0.1% -0.3%
99 920
890 974
1,859 1,894
2.3%  1.9%
990 944
848 932
1,838 1,877
2.5%  2.1%
90.0  90.0
442 442

Terminal Year

964
-5.5%
539
9.0%
1,502
-0.8%

865
1,057

1,923
1.5%

893
1,016
1,908

1.7%

90.0
44.2

Internet:

1)

Revenues in both Wholesale and Retail
were calculated by multiplying the
monthly ARPU by the average number of
subscribers. Revenues in Retail internet
lines have decreased due to the increase
in the number of the Wholesale lines, in
which the Bezeq has limited pricing
ability.

We increased the number of total lines in
accordance to the population growth. We
also assumed that the number of
Wholesale lines will be 55% of the Bezeq’s
entire number of lines.

It is assumed that the ARPU in 2017 for
both Retail and Wholesale is
representative.
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Bezeq - Forecasted Cash Flow (continued)

NIS M 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year Local Telephony:

B Fixed Li
czed Fixed bines 4) In 2017 revenues from local telephony

Local Telephony amounted to approximately NIS 1.26
Local Telephony (EOP) 1,916 1,816 1,716 1,630 1,549 1,572 1,595 million (a decrease of approximately 7%
compared to 2016). Despite the
% Change -4.7% -5.2%  -5.5% -5.0% -5.0%  1.5% 1.5% .
announcement by the ministry of
Local Telephony (AVG) 1,963 1,866 1,766 1,673 1,589 1,560 1,584 communications We kept the ARPL at NIS
% Change 6.3%  -4.9%  -5.4% -5.3% -5.0% -1.8% 1.5% 52 throughout the forecast and a special
attention taken with regards to a price
ARPL (NIS per month) 53.3 52.0 520 520 52.0 52.0 52.0 drop in the ARPL.
% Change -0.9% -2.4% 0.0%  0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Transmission:
Revenues Local Telephony 1,255 1,164 1,102 1,044 992 974 988
% Change 7.2% -7.2% -5.4%  -5.3% -5.0% -1.8% 1.5% 5) Revenues are expected to increase
. gradually towards 1.5% starting in 2018. In
Transmission

the Terminal year revenues are expected
Revenues Transmission 775 733 706 692 690 700 711 to increase by 1.5% due to the population
growth rate.

% Change 7.2% -5.4% -3.7%  -2.0% -0.2%  1.5% 1.5%
Revenues Others 435 435 435 435 435 442 448 Others:
1.5% 1.5% )

6) Revenues from “Others represent inter
Total Fixed Line Revenues 3,953 3,820 3,751 3,688 3,636 3,630 3,650 alia Walla website, Walla Shops, call
% Change 279  -3.4%  -1.8% -1.7% -1.4%  -0.2% 0.6% center, etc.

7) The Operating Expenses rate in 2017 (of
Operating Expenses (1,568)  (1,515)  (1,488) (1,463) (1,442) (1,440) (1,448) total ) Fixed Line revenues) were
. o o o g0 00 a0 o approximately 39.7%. We assume that the
b of revenues o o R o margin would stay stable throughout the
Bezeq Fixed Lines - EBITDA 2,385 2,305 2,263 2,225 2,194 2,190 2,202 forecast period.
EBITDA Margin 60.3% 60.3%  60.3% 60.3% 60.3% 60.3% 60.3%
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Bezeq - Forecasted Cash Flow (continued)

NISM 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year NIS M 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year
Revenues 9,570 9,197 8,955 8,911 8,884 8,910 8,999 EBITDA 3,484 3173 2,975 2,941 2915 2,918 2,953
% Change 0.0% 3.9% -2.6% -0.5% .0.3% 0.3% 1.0% EBITDA Margin 36.4% 34.5% 33.2% 33.0% 32.8% 32.8% 32.8%
Total Operating Expenses (6,086) (6,024) (5,980) (5,969) (5,969) (5,992) (6,045) Depreciation & Amortization  (1,478)  (1,453) (1,427) (1,402) (1,376) (1,351) (1,351)
% Change 0.0%  -1.0% -0.7%  -0.2%  0.0%  0.4% 0.9% % revenues 15.4%  15.8%  15.9%  15.7%  15.5% 15.2% 15.0%
EBITDA 3.484 3173 2.975 2.941 2915 2.918 2953 Operating Income Before Tax 2,006 1,721 1,548 1,540 1,539 1,567 1,602
EBITDA Margin 36.4%  34.5% 33.2%  33.0% 32.8% 32.8% 32.8% e A AR e e o
Tax Expenses (461) (396)  (356) (354)  (354)  (360) (369)
% revenues 4.7% 4.6% 3.7% 3.7% 3.8% 4.0% 4.1%
Operating Income After Tax 1,545 1,325 1,192 1,185 1,185 1,207 1,234
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Bezeq - Forecasted Cash Flow

NIS M Q42017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year NIS M 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year
CapEx (1,188)  (1,153) (1,123) (1,117) (1,114) (1,117) (1,128) Free Cash Flow 1,228 1,299 1,254 1,230 1,217 1,225
% revenues 12.4% 12.5% 12.5% 12.5% 12.5% 12.5% 12.5%
Intangible Assets Investment (227) (228) (222) (221) (220) (221) (223)
% revenues 2.4% 2.5%  2.5%  2.5%  2.5%  2.5% 2.5% Period 0.50 1.50 250 3.50 4.50 4.50
Depreciation Expenses 1,221 1,202 1,184 1,165 1,147 1,128 1,128
% revenues 12.8% 13.1%  13.2%  13.1%  12.9%  12.7% 12.5% Discounted Cash Flow 1184 1166 1,047 955 879 14,742
Amortization Expenses 257 250 243 237 230 223 223
% revenues 2.7% 2.7% 2.7% 2.7% 2.6%  2.5% 2.5%
Changes In WC 238 (169) 25 5 3 (3) 9) Value From Operations 20,584
% revenues -2.5% -1.8% 0.3% 0.1% 0.0% 0.0% 0.1%
Total Adjustments 301 97) 107 69 45 11 9)
Net Debt (8,940)
1) The CapEx Bezeq invest in includes inter alia cables, land and buildings, Sakia 300
cellular network etc. Debentures fair value “81)

) ) ) ) o adjustments, net
2) The Investment in Intangibles include inter alia licenses and programs.
Dividend distributed (368)

The intangible’s assets rate of revenues in 2017 was approximately 2.4%.

3) Depreciation & Amortization -were assumed to be at the same amounts .
) ) . . . Equity Value 11,095
as the CapEx and intangible assets investments in the Terminal Year.
4) The working capital balance as of 2017 was NIS 778M and amounted to
approximately 10.2% from total revenues. We assume that this rate is
representative and therefore will remain the same throughout the
projections.
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Yes ARPU

Intangible Investment

Bezeq - Forecasted Cash Flow (continued)

Rate

175
180
185
190
195

2.0%
2.3%
2.5%
2.8%
3.1%

8.5%

7,741
8,044
8,346
8,649
8,951

8.5%

8,867
8,554
8,346
8,034
7,722

WACC
8.0% 7.5%

8,964 10,391
9,290 10,743
9,615 11,095
9,940 11,446
10,265 11,798

WACC
8.0% 7.5%
10,171 11,693
9,837 11,334
9,615 11,095
9,281 10,736
8,947 10,377

7.0%
12,077
12,460
12,843
13,226
13,609

7.0%
13,491
13,102
12,843
12,454
12,066

6.5%
14,100
14,521
14,941
15,361
15,782

6.5%
15,648
15,224
14,941
14,517
14,092

Yes Market Share

CapEx Rate

16.0%
18.0%
20.0%
22.0%
24.0%

12.0%
12.3%
12.5%
12.8%
13.1%

8.50%
7,916
8,131
8,346
8,561
8,776

8.5%

8,867
8,554
8,346
8,034
7,722

WACC
8.00%  7.50%  7.00%
9,148 10,583 12,280
9,381 10,839 12,561
9,615 11,095 12,843
9,849 11,350 13,125
10,082 11,606 13,407
WACC
8.0% 7.5% 7.0%
10,171 11,693 13,491
9,837 11,334 13,102
9,615 11,095 12,843
9,281 10,736 12,454
8,947 10,377 12,066
CONFIDENTIAL

6.50%

14,315
14,628
14,941
15,254
15,567

6.5%
15,648
15,224
14,941
14,517
14,092
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BCOM

= BCOM is a holding company traded in NASDAQ and TASE with a
market cap of NIS 1,105 million as of June 6, 2018;

= BCOM has a controlling interest (approximately 26.34%) in Bezeq

and is a subsidiary of Internet Gold and part of the Eurocom Series B —
Group in Israel; 226 M par
= BCOM’s debt includes 2 series of debentures having an A2 value
(Moody’s) local rating that are traded on TASE.
= The rating was lowered in June 2018, mostly due to a higher LTV series C
(60%-65%) which was caused by a decline in Bezeq’s value, an 2,240 M par
increase in the market’s competition level and the high value
uncertainty in the communication market.
= During January 2018, BCOM completed a private placement of
NIS 240 million par value of its Series C Debentures to Israeli
institutional investors for an aggregate consideration of
approximately NIS 249 million.
B Fair Value
NIS 238 M

Net Debt (In Millions NIS) BV - 31.3.18 Fair Value - 31.3.18

Cash and cash equivalents 149 149
Short term investments 358 358
Debentures and Interest Payable  (2,488) (2,420)
Total Net Debt (1,981) (1,913)

(*) The debentures’ fair value includes deferred tax liability in the
amount of NIS 20 million, updated as of June 10th, 2018 and includes
also Other payables balance in the amount of NIS 6 million.

Corporate 6.5% 0.8 1.39%
bond, in NIS, Fixed
non inflation
linked
Corporate 3.6% 5.18 4.43%
bond, in NIS, Fixed
non inflation
linked
Payment Schedule
C Fair Value
NIS 2,156 M
CONFIDENTIAL
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BCOM (continued)

2,950

01/10/2015

2,750

01/04/2016

2,520

1,808

01/10/2016  01/04/2017

Market Cap (M)

1,892

01/10/2017

NIS 1,040 M

1,040
-45%

03/08/2018
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BCOM (continued)

NIS 977 M
NAV (In Millions NIS) NIS 985 M
NAV (In Millions NIS)
Cash and cash equivalents 149
Cash and cash equivalents 149
Short term investments 358
Short term investments 358
Total Current Assets 507
Total Current Assets 507
Bezeq Market Cap (as of 15.6.18) 11,061 Bezeq Equity Value Using DCF 11,09
Holding % 26.34% Holding % 26.34%
Investments in Bezeq 2,913 Investments in Bezeq 2,922
Control premium (*) 146 Control premium (*) 146
Bezeq dividend (May 2018) (**) 97 Bezeq dividend (May 2018) (**) 97
Total Assets 3,663 Total Assets 3,672
Debentures and Interest Payable - Fair Value (2,420) Debentures and Interest Payable (2,420)
Management fee (***) (107) Management fee (***) (107)
Total Liabilities (2,527) Total Liabilities (2,527)
Value per Value per
share (NIS) share (NIS)
Estimated Equity Value 1,136 38 Estimated Equity Value 1,146 38
Equity Value with Fire-sale discount (****) 977 33 Equity Value with Fire-sale discount (***) 985 33

(*) Control premium of 5%;

(**) A dividend that was announced and received after the balance sheet date, therefore the amount was added to the assets;

(***) BCOM bears operational expenses amounted to NIS 8 million a year, therefore the liability was added in order to represent future payments;
(****) BCOM equity value was discounted by 14% to represent a fire sale.

* %k
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IGLD

IGLD is a holding company traded in NASDAQ and TASE; = IGLD’s debt includes 2 series (Series C Debentures and Series D

Debentures) of debentures having an Baa3 (Moody’s) local rating that
IGLD is a telecommunications-oriented holding company that are traded on TASE. In 2018 Moody’s lowered the rating by 3 credit
holds a 64.8% interest in BCOM and a subsidiary of Eurocom ratings (from A3 to Baa3).

Communications Ltd;
= During October 2017, IGLD conducted two private placements of

On June 11t 2018 IGLD conducted a private placement of approximately NIS 227 million par value of its Series D Debentures to

shares to an institutional investor certain institutional and private investors in Israel in exchange for
approximately NIS 205 million par value of its outstanding Series C
Debentures.
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IGLD (continued)

Net Debt (In Millions NIS) BV - 31.3.18 Fair Value - 31.3.18

Cash and cash equivalents 11 11
Short term investments 135 135
Series C—22 Corporate 4.45% 0.75 2.46% 21
M par value bond. in NIS Fixed Debentures and Interest Payable (*) (805) (781)
Total Net Debt (659) (635)

inflation linked
(*) The debentures’ fair value includes deferred tax liability in the

Series D — Corporate 6.0% 2.40 7.06% 784
752 M par bond, in NIS, Fixed amount of NIS 7 million and is updated as of June 15th, 2018
value inflation linked

Payment Schedule
D Fair Value
NIS 752 M

C Fair Value
NIS 22 M
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IGLD (continued)

795

31/12/2015

1,007

30/06/2016

889

596

31/12/2016  30/06/2017
Market Cap (M)

NIS 302 M

551

-46% 302

31/12/2017 15/06/2018
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IGLD (continued)

NAV (In Millions NIS)
NAV (In Millions NIS)

Cash and cash equivalents 11 Cash and cash equivalents 1
Short term investments 135 short term investments 135
Total Current Assets 146 Total Current Assets 146
BCOM FV 1,136 BCOM Equity Value Using Bezeq's 146
Holding % 64.78% Equity Value - DCF
Investments in BCOM 736 Holding % 64.78%
Capital raise 100 Investments in BCOM 742
Capital raise 100
Total Assets 982 Total Assets 988
Debentures and Interest Payable (781)
Management fee (% (53) Debentures and Interest Payable (781)
Total Liabilities (834) Management fee (*) (33)
Total Liabilities (834)
Estimated Equity Value 148
Estimated Equity Value 154
Market Cap
NIS 148 M 15/06/18 NIS 154M
NIS 302 M

(*) IGLD bears operational expenses amounted to NIS 4 million a year, therefore the liability was added in order to represent future payments.
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Fire sale

= There are different discount amounts, depending on the Company’s urge to sell and the amount of the shares sold.

= A study named “Fire Sale Discount: Evidence from the Sale of Minority Equity Stakes” was posted by Isil Erel, The Ohio State University, Serdar
Dinc, Rutgers University, and Rose Liao, Rutgers University, on Saturday, October 21, 2017.

= The paper studied 638 minority equity sales (transactions where the selling firm sold minority equity stakes it held in publicly listed third
parties) with a 3.7% median stake size. The study found statistically and economically significant discounts in distressed transactions.

= The industry-adjusted discount based on the target’s, i.e., the stock issuer’s stock price four weeks prior to the announcement was about
8%.

= This discount was higher if the fraction of the target’s equity being sold is large. For example, when the free-float-adjusted stake size
sold is 5% or larger, the industry-adjusted distress discount is about 14%.

= Also, there were some actual deals in partner shares, which showed the following discounts: (*)

= An approximate 2% discount for approximately 1% of company’s shares in December 2013 (the seller was a 15.7% share-holder who sold
his shares to institutional investors);

= An approximate 2.6% discount for approximately 1% of company’s shares in July 2014 (the sale was made possible as part of a guarantee
to Mizrahi Bank, which included the pledging of the shares to the Bank. As part of the guarantee agreement, Scailex would have been
able to choose to sell the shares to a third party and to place the share for the sale instead of the shares - and so it did.);

= An approximate 2.3% discount for approximately 4% of company’s shares in February 2015 (the sellers were debentures who sold the
shares, which constituted as a collateral for the bonds, to institutional investors);

= Jerusalem Economy Ltd (“JEC”)- In November 2015 JEC announced its private issuance of both shares and options. JEC offered
approximately 36.4 million shares and approximately 7.3 million options. The share price was NIS 5.5 and represented a discount of
approximately 16%.

(*) Sources: public information (press releases).
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Excellence Nessuah Brokerage Services

The pricing and market share pressures were notable in the quarter. In particular,
Pay-Tv ARPU declined by ILS 12 Q/q to ILS 214, reflecting the initial impact of the
price cut at Yes at the beginning of the year. We expect the full impact to be reflected
in the coming quarters and do not rule our additional pricing pressure given the
momentum of OTT alternatives. The lower price did not significantly alter fixed-line
subscriber trends, which continued to head south: Pay-Tv -7k, retail broadband —24k,
fixed-telephony —27k and Bezeq Int with a 7.1% revenues decline (subs data not
disclosed). On the flipside of the equation, the growth in wholesale revenues
continued to ease the blow with additional 42k lines. On a net basis, broadband
revenues remained relatively stable while Pay-Tv revenues declined by 7.2% Q/q
and fixed-telephony by 2.3%. Mobile revenues declined by 4.9% Q/g and 1.4% Y/y,
as positive subs momentum (+21k in 1Q18) partially offset ARFPU pressures.

Downside risks to our price target include: a) New fixed-line entrants and evolving 3-
play competition could impact Bezeq's profitability behinds our estimates. b) The
potential establishment of low fixed-telephony wholesale tariffs could compound
Bezeq's earnings erosion in this high margin business. ¢) The removal of Bezeq's
structural separation may be delayed, restricted or inhibited due to political and
regulatory activism, leading to lower than estimated savings.

2017 9w 4-n pivyann \7nna 012 dNYPWA 1A 'R )Y DT AN T D U7 alwn
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More Detail on Strategic Review — The company announced on 24" May with
1Q18 results that they were conducting a strategic review seeking synergies among
subs, to increase independence of wholesale activities within the group, sell a
couple of non-core businesses and establish an innovation unit. On the call
management added that: the process includes a large group of senior managers at
all the Bezeq companies; the company is taking a long and short-term view; all
options are being considered; the full review would take 6-9 months including
consultations with the regulator; there were various actions to take that don't require
regulatory approvals.

Inflection Point; Buy — We see positive change gradually happening at Bezeq,
following the appointment of a new Board and Chairman, and now the strategic
review. A clear strategy combined with better execution would help to offset the
declines in profits from competition and a tough regulatory framework and could
unlock clear value in the group in our view.

We rate Bezeq shares as Buy as we think the current stock price does not fairly
reflect the inherent value in the business from the existing assets, future removal of
structural separation, and upside to currently low mobile prices. Attractive FCF yield
and dividend yield also support our view.
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Reiterate OW and ILS 6.5 PT: This morning Bezeq published results that were in line with
ours and the Street's expectations (see: First Take at 1Q18 results, 24 May). What's
incremental, in our view, is having the freshly elected Chairman provide some color on the
strategic direction of the group, which was articulated around extracting synergies,
divesting non-core assets and continuing to pursue the removal of structural separations.
Bezeq trades on 5.3x FY18e EV/EBITDA, which we see as undemanding as we continue to
believe that most of the ‘bad news’ is in the stock and we see more upside than downside
risk from here. With the strategic plan only ready in 6 to 9 months, in our view, the next
catalysts for the shares are the appointment of a new CEO and the potential commercial
launch of the fiber network. FY 18E dividend vyield stands at 5.9%.

Takeaways from first analyst call with new chairman: 1) Strategic plan: The plan will take
6 to 9 months to set up and will be presented to investors after having received the
regulatory approvals, when required. Bezeq is using both local and international consultants
and is looking at what has been successfully implemented in other countries. Bezeq does not
rule out examining potentially spinning out its infrastructure if this ends up being the best
solution. Bezeq plans on being fully transparent with the regulator through the process and
will take inputs from all the relevant stakeholders. 2) The new CEO is expected to be
appointed in the next couple of weeks. 3) Fiber: Bezeq is still waiting for regulatory clarity
from the MoC; once this is received the deployment should be fast. 4) Share buy-backs:
Bezeq is examining the different aspects and requirements that buy-backs would imply. 5)
Triple-play launch: Bezeq is still considering it but should be done very carefully in order not
to cannibalize existing revenues; no timeline provided. 6) YES: The price cuts initiated in
January were aimed at decreasing churn and aligning with new pricing environment in the
context of the intense competition. The chairman said it is still too soon to talk about
subscribers’ retention. 7) Pelephone: Pelephone will not be lowering its prices following the
recent entry of sixth MNOs a few weeks ago. 316
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"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 holdings 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 & transaction. In addition. and concurrentiy, the
C any continnes to exa the promotion of the capital iss
procedures, as previouslv reported by the Company. in the near
term."
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