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בבית משפט המחוזי פר"ק 42633-12-17
בלנל-אביב-יפו בקשה מספר _
בפני בבי הנשיא השופט אי או1נשטייו

בעניין; פקודת החברות [נוסח חדש], תשמ"ג- 1983
"פקודת החברותי;

51-082316-4 (בפירוק) ובעניין; יורוקוט"תקשודת בע"מ ח,פ.

; "יורוקום תקשורת" או "החברה"

ובעמלו: עוה"ד פנחס רובין, אמנון לורך ואורי גאון בתפקידם כמנהלים
מיוחדים לחברת יורוקום-תקשורת בע"מ (בפירוק)

ן ער'ד פנחס תבין בעצמו ו/או באמצעות ב''כ עורכי-הדין ירון אלכאוי ו/או אמנון בלס ואח'
ו ממשרד גורניצקי ושות', עורכי דין,
שד' רוטשילד 45, תל אביב 65784.

; פקס; 03-5606555 טלפון� 03-7109191

עו"ד אמנון לורך בעצמו ו/או באמצעות ב''כ עורכי-הדין גיל אורן ו/או איל אייכל ואח'
ממשרד יגאל ארנון ושות' עורכי דין

, ירושלים 91000 רחוב הלל 31
02-6239314 ; ; פקס 02-6239300 : טלפון

עוה"ד אורי גאון בעצמו ו/או באמצעות עורך דין יניב אזרן ואח'
, עורכי דיו ממשרד ב, לוינבוק ושות'
דרך מנחם בגין 52, תל אביב 67137

1 פקס � 03-6368889 טלפון � 03-6368888
1 "המנהלים המיוחדים";

ובעניין! משרד המשפטים- הכונס הרשמי
? ע"ע עוה"ד רותי לינקר'מזרחי ועו"ד נעמה גור-מס

, תל אביב 67060 מרחוב השלושה 2
; פקס .? 02-6462502 03-6899695 : 11 "הכנ"ד";טלפון

|

דו"ח ובקשה למתו הוראות
, מטעם המנהלים המיוחדים

|ן בהתאם להחלטת בית המשפט הנכבד מיום 22.4.2018, מתכבדים בזה המנהלים המיוחדים של חברת יורוקום
? תקשורת בע"מ (בפירוק), עוה"ד פנחס רובץ, אמנון לורך ואורי גאון (להלן בהתאמה ? "החברה" או "יורוקום" ו-

י "המנהלים המיוחדים") להגיש דו"ח ראשון מטעמם.

; כמו כן, בית המשפט הנכבד מתבקש בזה להיעתר לעתירות הבאות .? ?

?י א. לאשר למנהלים המיוחדים להמשיך ולהעסיק את האנשים המנויים בבקשה זו (ה"ה יוגב חדד ויוכי כפרי

ועו"ד עמי ברלב) בתנאים הנזכרים בסעיפים 15 עד 17 לדו"ח ובקשה זו,

; ב. לאשר למנהלים המיוחדים את ההוצאות הצפויות כמפורט בנספח 1 לדו"ח זה, וכן להורות כי ההוצאות

המפורטות בו תחשבנה כהוצאות פירוק.
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1. ביום 3.5,2018 נכנס לתוקפו פסק דינו של בית משפט נכבד זה בתיק זה, במסגרתו ניתן צו פירוק כנגד
יורוקום, כשכונס הנכסים הרשמי מונח כמפרק הזמני של החברה והח"מ מונו כמנהלים מיוחדים לחברה

: "פסק הדיו"). (להלן

2. יוער, כי עובר לכניסתו לתוקף של פסק הדין, שימשו המנהלים המיוחדים כמשקיפיס בחברה מכוח
החלטת בית המשפט הנכבד מיום 25,12.2017.

3. מאז כניסתו לתוקף של פסק הדין, המנהלים המיוחדים פועלים במספר חזיתות ומישורים כדי להגן על
נכסי החברה ולהשיא ולמקסם עבור נושי החברה את התמורות אותן ניתן יהיה להפיק מנכסיה וזכויותיה

השונים של החברה.

4. להלן יפורטו בקצרה עיקר הפעולות המהותיות שננקטו על ידי המנהלים המיוחדים מאז כניסתו לתוקף
של פסק הדין.

אנלייט אנרגיה מתחדשת 3ע"מ

: "אנלייט") היא חברה ציבורית העוסקת בתחומי אנרגיה 5. חברת אנלייט אנרגיה מתחדשת בע"מ (להלן
15̂ מההון המונפק שלה. מתחדשת בארץ ובעולם, אשר יורוקוס החזיקה (בעצמה£ בכ- 0/

6. כזכור, ביום 26,4.2018, לאחר התייעצויות שהתקיימו עם המנהלים המיוחדים, הוגשה לבית משפט ככבד
זה בקשה דחופה על ידי ב"כ החברה, במסגרתה התבקש אישור למכירת החזקות של החברה באנלייט

: בדרך של הליך מכירה מכרזי מול גופים מוסדיים בשוק ההון, וזאת במקביל להליך הנפקה של אנלייט.

7. במסגרת הבקשה הכ"ל פורט תהליך המכירה על פיו מחיר המינימום במכרז יקבע בהסכמת המשקיפים
סמוך ליום המכרז כהנחה על שער הנעילה/שער הפתיחה ביום פרסום מחירי המינימום, וכי שיעור ההנחה

לא יעלה על 50/0 (להלן: "שיעור ההנחה").

: 8. בבקשה צוין, כי מחיר המינימום יהא טעון הסכמת המשקיפים וכי המהלך המכרזי יבוצע תחת פיקוחם
ההדוק של המשקיפים, עוד צויין בבקשה, כי עלויות המכר תהיינה בשיעור כולל של 0/ם1.5 מתמורת

המימוש ברוטו שישולם למפיצים וליועץ ההנפקה.

1 9. כפי שצוין בבקשה, נכון למועד הגשתה, לא היה לחברה פטור מניכוי מס במקור, והוחלט כי במידה שלא

יושג פטור כאמור העסקה למכירת מניות החברה באנלייט לא תבוצע.

: "בהינתן שניתן צו , לאחר שהתקבלה הסכמת הכנ"ר, בית המשפט הנכבד החליט כדלקמן 10. ביום 30.4.2018
: פירוק לחברה, הסכמת המשקיפים שמונו שהם בעלי התפקיד המיועדים, שיקול דעתם של בעלי התפקיד,
/ הדחיפות העולה מהבקשה; הסכמת הצדדים; היתרון שנטען שגלום בקבלת הבקשה והסכמת הכנ"ר,

מאשר כמבוקש".

/ 11. מיד לאחר מתן החלטתו האמורה של בית המשפט הנכבד, המנהלים המיוחדים ניהלו משא ומתן
אינטנסיבי עם רשויות המס והגיעו להסכמה על-פיה יינתן אישור על פטור מניכוי מס במקור וכנגד זאת
סכום ניכוי המס במקור יוותר בקופת המנהלים המיוחדים עד שסוגיית המס תוסדר. ההסכם שנחתם בין

ן
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המנהלים המיוחדים לרשויות המס מצ"ב כנספח 1 לדו"ח זה.

12. בפועל, תוצאות המהלך אכן הצדיקו את עצמו מעל ומעבר למשוער, כך שלא היה צורך בהפעלת שיעור
ההנחה ובפועל, ולאור ביקוש רב (של פי שלושה מההיצע), החזקות החברה נמכרו לגופים מוסדיים לפי
שער מניה העולה ב3- 0/ס8 על שער הפתיחה של המניה בבורסה ביום המכירה, ובתמורה כוללת (ברוטו)
בסך של 133,384,737.27 ¤? בהתאם לאמור בבקשה שהוגשה בעניין אנלייט, המנהלים המיוחדים

אמורים לשלם למפיצים וליועץ ההפצה תשלום בסך של 1.50/0 מסכום התמורה האמורה.

13. למותר לציין, כי מלוא התמורה נטו הופקדה בחשבונות בנק חדשים שנפתחו על ידי ועל שם המנהלים
המיוחדים בבנק הפועלים בע"מ ובבנק דיסקונט לישראל בע"מ.

עובדים וניהול שוטף

14. עם כניסתו לתוקף של פסק הדין קיימו המנהלים המיוחדים התייעצויות שונות עם גורמים בכירים
בחברה על מנת לייעל ולצמצם עלויות, ככל האפשר, על מנת לאפשר את המשך הפעילות השוטפת

הנדרשת, מחד, ועל מנת להשיא את התמורה מנכסי החברה, מאידך.

15, במסגרת זו נבחנה בדקדקנות חיוניותו של כל אחד מהעובדים שנותרו בחברה, ובסופו של יום, הגס שעצם
מתן צו הפירוק משמעותו פיטורי העובדים, הוצאו למען הסדר הטוב על ידי המנהלים המיוחדים ל- 5
עובדים מכתבי פיטורין, וזאת לבקשת העובדים ובאת כוחם. יצוין כי מספר חודשים טרם צו הפירוק
ביצעה החברה בידיעת המשקיפים, ולאור מצבה, מהלך התייעלות ארגוני, במסגרתו פוטרו 6 עובדים

.| נוספים.

.- מר 16. בד בבד החליטו המנהלים המיוחדים, כי לעת הזו חיוני להמשיך את פעילותם של העובדים הבאים
יוגב חדד וגב' יוכי כפרי, אשר אמונים על ענייני הכספים בחברה, ובעלי ידע רב, ובקיאות לגבי חברות

בנות, חברות נכדות והתחשבנויות בין-חברתיות.

שירותיו של יוגב חדד יועמדו לחברה כיועץ חיצוני מלווה אשר יפעל בחברה במסגרת מלאה של 5 ימים
; בשבוע בעלות כוללת בחשבונית של כ- 44,000 ש"ח בתוספת מע"מ (בתוספת החזרי הוצאות סבירים,
: לרבות דלק וסלולר, כמקובל, הכל בפיקוח המנהלים). סכום זה משקף את עלות העסקתו האחרונה של מר

חדד בחברה, קרי ללא שינוי בפועל (עלות מעביד).
. ו

'! גב' יוכי כפרי תמשיך להיות מועסקת בחברה בשכרה הנוכחי, קרי 24,500 ש"ח ברוטו בתוספת תנאים ?

נלווים כמקובל (רכב חברה ודלק, סלולר, קרן השתלמות, ביטוח מנהלים, החזר הוצאות בגין לימודי ראיית
: חשבון שמומנו על ידי החברה ומצויים בעיצומם, החזרי הוצאות סבירים וכיו"ב, הכל בפיקוח המנהלים

: המיוחדים).

ן 17. זאת וערד. לאור סיועו הרב והנדרש של עו"ד עמי ברלב, אשר כיהן ועדיין מכהן בתפקידים רבים
ו ומשמעותיים בחברה ובחברות נוספות הנמנות עם קבוצת יורוקום, סבורים המנהלים המיוחדים, כי יש
: חיוניות בהמשך פעילותו של עו"ד עמי ברלב, תחת פיקוחם. בעניין זה יודגש, כי לעו"ד ברלב בקיאות וידע
\יי רב ביחס לחברה ולכלל החברות בקבוצת יורוקוס, ונכון שהמנהלים המיוחדים ימשיכו להסתייע

בשרותיו.
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18. עו"ד ברלב הודיע למנהלים המיוחדים, כי הוא נכון בחפץ לב להמשיך ולפעול, וכך הוא עושה בפועל, מר
ברלב הודיע למנהלים המיוחדים מיוזמתו האישית, כי הוא מבקש להפחית את עלות ההתקשרות
הנוכחית עימר באופן משמעותי ובהיקף של למעלה מ- 300/0, בהתאם ולבקשתו סוכם עימו, כי בגין
פעילותו ישולם לו סך של 45,000 ש"ח בחשבונית בתוספת מע"מ (בתוספת החזרי הוצאות סבירים,

לרבות דלק וסלולר, כמקובל, הכל בפיקוח המנהלים המיוחדים),

19. זאת ועוד. לבקשת המנהלים המיוחדים הכין מר יוגב חדד את פירוט ההוצאות הצפויות למהלך יתרת
שנת 2018. העתק ההוצאות הצפויות מצורף בזה מספח_1 לדו"ח זה, כאשר המנהלים המיוחדים בודקים

את האפשרות לצמצם את ההוצאות המפורטות.

ביחס להוצאות המפורטות יהא צורך לערוך התחשבנות עם בעלי התפקיד של חברת יורוקום נדל'ץ בע"מ
ועם יורוקום אחזקות בע"מ וכן עם כונס הנכסים על מניות חלל תקשורת בע"מ והזכויות בפרוייקט

מידטאון, וזאת בכל הקשור לחלוקת ויחוס התקורות בין החברות לגבי הפעילות השוטפת.

20. בעניין זה יודגש, כי ההוצאות המפורטות מתייחסות לעלויות מינימאליות נדרשות הן של שלושת הגורמים
הנותרים והן לגבי הוצאות שוטפות מינימאליות (משרדיות וכד'). עוד כוללות ההוצאות האמורות
תשלומים מוערכים אותם יהיה צורך לשלם לנותני שירותים, בעיקר לרואי חשבון (עבור הגשת השגות
למע"מ, ניהול דין ודברים עם רשויות המס, הכנת דוחות כספיים וכד'). מכאן, אפוא, העתירות

המבוקשות ברישא לדו"ח זה.

21. במאמר מוסגר יוער, כי המנהלים המיוחדים דאגו להעביר מחשבון החברה המתנהל בבנק מזרחי טפחות
בע"מ יתרת זכות בסך של 987,600 ¤ לחשבון הבנק שנפתח כאמור על שס המנהלים המיוחדים וכן פעלו

לשם גביית חובות לזכותה של החכרה.

22. עוד יציין כי מבדיקה שערכו המנהלים המיוחדים עולה כי קיימים סכומים שהחברה ניכתה במקור משכר
העובדים וטרם שילמה לפקיד השומה ולביטוח לאומי בסך של 93,000 ¤. מכיוון שממילא מדובר
בסכומים שאינם משמעותיים ושיש לשלמם בדין קדימה רואים לנכון המנהלים המיוחדים לבצע את

התשלומים האמורים.

סאטקומ מערכות בע"מ

23. לחברה החזקה מהותית (כ- 0/ס60) בחברת סאטקום מערכות בע"מ (להלן: "סאטקומ"), שהיא חברה
ציבורית המתמחה באספקת שירותי תקשורת בשני מגזרי פעילות עיקריים: תקשורת נתונים ותקשורת

.(̂ לווינית ניידת (188

24. לחברה מגוון רחב של לקוחות הכוללים, בין היתר, חברות תקשורת, גופים ממשלתיים בארץ ובחו"ל.

25. סאטקום הינה, בין היתר, בעלים של שורת חברות בנות במדינות שונות ביבשת אפריקה, ובכלל כך הינה
בעלת מניות בשיעור של כ- 5.90/0 במניות חברת הסיבים האפריקאית וואיוק. בפועל, לסאטקום יש אחיזה

במספר חברות במדינות שונות ביבשת אפריקה.

26. נציגי המנהלים המיוחדים קיימו פגישה ממושכת עם מנכ"ל סאטקוס, שמעו מפיו סקירה רחבה ומקיפה
אודות פעילותה של סאטקום בארץ ובעולם, ואודות הפוטנציאל הגלום בחברה ובפעילותה.
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17. ביום 29.5.2018 עתרו המנהלים המיוחדים בבקשה ספציפית לבית המשפט הנכבד להתיר להם לפרסם
הזמנה להציע הצעות, ולנהל משא ומתן ו/או כל הליך אחר עם מציעים פוטנציאליים בקשר עם מכירה
מיטבית של מניות סאטקום שבבעלות החברה, ולהביא את ההצעה הטובה ביותר לאישור בית המשפט
הנכבד (בקשה מס' 14), זאת ועוד. המנהלים המיוחדים בוחנים את הצורך בהחלפת חלק מהדירקטורים
בחברה, ולאחר שיגבשו את עמדתם המשותפת בעניין תוגש, לפי העניין, בקשה מתאימה לבית המשפט

הנכבד,

איתג גע"מ

28. לחברה החזקה נוספת (500/0) בחברת איתג בע"מ (להלן; "איתג"), שהיא חברה פרטית שעיקר פעילותה

בתחום אחזקות ותפעול נדל"ן ברומניה. יתרת ההחזקה באיתג מוחזקת על ידי חברת לומן קפיטל בע"מ,
אשר מוחזקת על ידי משפחת וייל.

29, בימים אלה המנהלים המיוחדים מתעתדים להיפגש עם נציגי משפחת וייל, בין היתר, על מנת לבחון את
מהות פעילות החברה והאופן המיטבי למימוש החזקות החברה באיתג.

30. למותר לציין, כי ככל שתידרש נקיטת פעולה כלשהי למימוש ההחזקה של החברה באיתג תוגש על ידי
המנהלים המיוחדים בקשה מתאימה לבית המשפט הנכבד,

אינטרנט זהב

31. הנכס המרכזי של יורקום, אשר כמקווה יאפשר לה לפרוע סכומי כסף משמעותיים לנושי החברה, הוא

החזקה בשרשור בגרעין השליטה בחברת בזק החברה הישראלית לתקשורת בע"מ (להלן: "בזק"),

: יורוקום מחזיקה בכ- 54730/0 ממניות אינטרנט זהב שהיא חברה ציבורית שניירות הערך שלה כדלקמן

64.78 נסחרים בתל אביב ובארה"ב (להלן: "אינטרנט זהג"£ , אינטרנט זהב מצידה מחזיקה בכ- 0/0

: "בי-קום") שאף היא חברה ציבורית שניירות הערך שלה נסחרים : ממניות בי קומיוניקיישנס בע"מ (להלן

26 ממניות בזק שאף היא חברה ציבורית נסחרת. בתל אביב ובארה"ב. בי-קום מצידה מחזיקה בכ- 0/0

! 32, להלן עץ האחזקות של יורוקוס תקשורת .?

 י1תי'ום או1}י1 יי1 (1979) ב^"מ י" י^כללינ""מ
~ 

א11̂~| 1 ~1
?5' ,11 <ינ59.3 -*75 � *4 ! 1י0.66 40י

̂" נדל"ו ב7^~ | יורוקום-תק^ורת כע"מ { 1 ייייי
 �/י1!).5י

 — י י " י "" 1 :

ו י _*,,,,, .... —ך —- �"�-�
??*?< חיי-תי)11ורה ! ? ? ?? 54 <1-ינ7.

""ץ \ בע"" י
ייד -קחי והב / ג  , י1ר1קום קפינ1יי . נ1ינ0-גל1בל� || אינטרנט 

ו � 
^-ט | __: >'*ני�י"יתסי""י נ" מ , \_^ סאנוקים מערכית 1 "יננמים

י.— =: | בע מ י .0,.
 ייייקים ת""-ות 6? ,1

 ̂^�"".̂ .̂
 ^ני�"ט אנרגיה -——ן (1036} בע"מ <" ] /

^
.ת"?"".מ <, 1 , =ב1 י, בי קומיתיקי^נס /

/ 1תחיש

! 1 בע5 .,.., ין "?£££"£* ך [.^_..^ - ""
;,,, 1 ד ק. (3090) "ניטו! 1 'י"100 .

י—— י 1 � - 1
•0.60 / בי תק"יר" (אי סי1)בע"ה ?•

מ �'.יניס! נ1י >> רה 0"ם חד'טנ1ת �י 3יטי1

י̂רת (אני פי 2) בע"נז  —_—.—. בי תק
ן

1'?65.1 [__ 1 ...,25.55 �י51�0

..? ,. . , . . 1. .- . .. . , .., . ן ; .,.
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33. לאור היות ההחזקה האמורה נכס מרכזי של יורוקוס, הרי שהן בעת כהונתם כמשקיפים והן בכובעם

כמנהלים מיוחדים מקדישים הח"ט תשומת לב רבה לחחזקות האמורות, בכלל כך, המנהלים המיוחדים

עמדו בקשר עם משרד התקשורת, כמו גם עם ב"כ הרשות לניירות ערך, ולמען הזהירות בלבד פנו בפנייה

לראש הממשלה ולשר התקשורת, אשר אמונים על מתן ההיתרים הנדרשים לצורך החזקת שליטה או

השפעה ניכרת בבזק בבזק (בהתאם לצו תקשורת (בזק ושידורים) (קביעת שירות חיוני שנותנת "בזק",
החברה הישראלית לתקשורת בע"מ, התשנ"ז-1997).

34. המנהלים המיוחדים עומדים בקשר מתמיד הו עם נציגי הנושים הבנקאיים המהותיים של החברה והן� עם

הנהלת אינטרנט זהב על מנת לבחון את האופן המיטבי בו ניתן יהא לממש את ההחזקות, כמו גם את
הצרכים הפיננסיים של אינטרנט זהב.

במסגרת הפגישות והמגעים הללו שנעשים באופן תדיר, נפגשו המנהלים המיוחדים עם גורמים נוספים
הקשורים לנושא.

35. המנהלים המיוחדים ערים לתנודות של שערי מניות בזק, בי-קום ואינטרנט זהב והם בוחנים בימים אלה

ממש, בסיוע גורמים שונים בשוק ההון, חלופות אפשריות חן להשאת התמורה והן לתמיכה אפשרית

באינטרנט זהב, כך שניתן יהא לממש את החזקות יורוקום באופן המיטבי.

המנהלים המיוחדים רואים לנגד עיניהם את "התמונה הגדולה" בכללותה, לרבות את השלכות החוק

לקידום התחרות ולצמצום הריכוזיות, תשע"ד-2013 על הסיטואציה בה עסקינן.

36. זאת ועוד, המנהלים המיוחדים בוחנים את הצורך בהחלפת חלק מהדירקטורים באינטרנט זהב, ולאחר

שיגבשו את עמדתם המשותפת בעניין תוגש, לפי העניין, בקשה מתאימה לבית המשפט הנכבד.

37. בשולי הדברים, אך לא בשולי חשיבותם, מבקשים החתומים מטה להביע את הערכתם הרבה לפועלו של

באות כוח הכונס הרשמי, עוה"ד לינקר-מזרחי וגור-מס על תרומתן זמינותן ונכונותו לסייע אף מחוץ
לשעות העבודה המקובלות.

 או^^^ון^^ד
פנר^^ב^גו"ד אמ^גלור^עו"ד

המנהלים המיוחדים /

תל-אביב, היום; 29 במאי, 2018

ה\1209\3098\78
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הסכם החזקת כספימ בנאמנות שנערד ונחתם מום 3 למאי 2018

ג*ן1 0ק*ד שומה ל3*0*5ל<6 גדול<0 (להלן� "טשמ"ג")

; | מצד אחד

| ל 3 י\\ פנחס ר^ץ, ע ו"ד, >?מנון לירך, עו"ד ו**1י< גאי1/ עו"י

ב$"$ (בפירוק) : ו 3<נהל*0 טיוחדוט של *ותקוגו-*?קשוית

� (להלן� "בע<< היג0ק<ד")

1 מצד שני 1

<29.4 לקבלה פטור מניכוי מס. במקור על עסקת | 1. בחמשך לבקשו*. בעלי התפקיד מיום 2016
| ' מ?ירת מניות חגרו? אגלייס אנרגיה מתחדשת בע"מ (להלן � "הבעיות") על ידי לותקוס-

| תקשורת בע"מ (בפלרוק) (להלן: "החכרה") הוסכם כדלהלן�
. בעלי התפקיד ידווחו לאגף מס הכנסה על מכר המגלות תיך 30 יום מיו0 המכלרה ובאופן 2 1

| 11 הקבוע בדיני ה0(ס ובפקודת מס הכנסה-

ן 11 3. יינתן אישור על פטור מניכוי מס גמקור בגין מכר חמניות שיופנה לגורם שעליו מוטלת
| חוגת הניכוי במקור,

ן 4, בהתאם להחלטת בית המשפ,ט יחזיקו בעלי התפקיד את סכום התמורה ביושבון הפירוק
] 1 (להלן � "חשגוןהגאמגות").

1 5. געלי התפקיד מאשהס כי בכל מקרה לוותר בחשבון הנאמנות סכום שלא יםחת מסכום
ו 1 נל$וי חמס ב3(קור, בשיעול הקבוע גסעיף 126{א) לפקודת: מס הכנסה (נוסח חדש),
התשכ"א?1961, מרווח ההון הריאלי לפני קיוון הפסדים (להלן� "ג&פי נ*3ו* המס
1 גמקול'') וזאת עד להכרעח\הסכמר1 סופית ב1בר חבות חמס בגין מכירת המניות, במידה
ויוצלאפקיד השומה שומה להגרה (לרבות� ש1מה לפי מ<טב השפיטה בהעדר דו"ח) ולא

יחול האמור בסעיף 6 להלן, יעבירו בעלי התפקיד את מלוא סכום המס (לרבות ריבית,
הפרשי ה#מדה וקנסות - אם יוטלו} בגין ע&קת מכר המגיות היגור משומח וארנ, מתוך

1 כספי ניונוי ל!מס:;במל1ור למשרד פקיד השומה.

11 6. כמידה ותוגש תשגה (ובמקרה של שומה לפי מיטב השפיטה - יוגש דו"ח), לפיה החברה
| 11 אינה חליבת בתשלום חמס או חייבת באופן חלקי בלבד< יעבירו בעלי התפקיד את סינום
 1 החוב שאינו שנוי במחלוקת הנ^ר בגין עסקך! מכר המניות.מת,וך כספי ניכוי המס במ^ור

1

באופן מיידי לידי משרד פקיד השומה.

. ! 7. ביחס לחוב השנוי במחלוקת, תוותר יתרת כספי ניכוי המס במקור בידי בעלי התפקיד, עד

] : אשר תינתן החלטה בהשגה, שלא תוגש עליה ערעור במועד הקבוע בדין, במידה והוגש

! � ,)ערעור על ההחלטה בהשגה יועבר סכום המס שייקבע בהתאם לפסק דין על ידי בית
המשפט המחווי, מתוך סכום ניכוי חמס במקור.

8. יובהר כי, במידה ויוגש ערעור לבית המשפט העליון על פסק הדין שלבית המשפט המחוזי
1 (שניתן בגין ערעור על צו שהוציא משרד פקיד השומה) יועבר סכום המס שייקבע על פי

| \ פקיד שוטח ? )
/ | למפעלים גדולים

(1 3 �05- 2018 |

ל ב ק ת ת  1 \
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! 11 9סע קדין'&יל�. 3ית חמשקט המחוזי מתוך קסגי הגיגוי מס גמקור ל5קיד חשומח באופן
1 מיידי, 0לא אם גיתנח חחלטח גדבי עיכוב גיציע על <די גית חמשטט חעלליו, גיחק 1

0̂ אלו' 1 <0סק
9, יוגחי 3י האמיר 3חסג:ס זח מת"חסלחחוקת סכומי ג<טי חמס גמקולבל3ך' וחוא איגו

המס וזמחותיו?' מחגרח כקשר לחלות מחזיייותי המהותיות של מי מהצדדלס ו/או | גילע
ן 0ג. כעלי התפקיד רשאים להקדים לחעפיר את כספי גיטי חמס במקור אף גטרם חסת*ימו

11 חליקיחשימח, גיל שיחיו, 1משעשו כן, *גוא חטכם וח ל3די ס<וט.
ם

̂ 5*</חןגךד<0על ל*חינ<ט! ̂. *, ^ףא* 9 ג

> '̂ ̂"1 ואוו* וגאון; ע(^ ך̂?  $£# / (י ̂ ע  ח'^^רחגין
ז̂מ<; לגופנו ג7ול*0  ,0ק*זי ח

\
 ̂ ̂'01ל*ו^^^וותגע"^ ̂:מ וו  ̂ 1
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מכתב החברה ליורוקום ולבנקים 

מיום 14.6.2018

עמ' 503

502



From: Ami Barlev <ami@igld.com>
Sent on: Thursday, June 14, 2018 11:48:21 AM
To: Gil Oren <Gil@arnon.co.il>; Yaron Elhawi <elhawi@Gornitzky.com>; Amnon

Lorch <Amnon@arnon.co.il>; Amnon Biss (amnonb@Gornitzky.com) <Amnon Biss
(amnonb@Gornitzky.com)>; Pinhas Rubin (rubin@Gornitzky.com) <Pinhas Rubin
(rubin@Gornitzky.com)>; ori@levinlaw.co.il; Yaniv (Yaniv@levinlaw.co.il)
(Yaniv@levinlaw.co.il) <Yaniv@levinlaw.co.il>

Subject: מינוי דירקטורים בתחילת השבוע הבא, אינטרנט זהב - קידום תהליכים
   

למנהלים המיוחדים שלום רב,

כידוע לכם, החל ממועד כניסתו לתוקף של צו הפירוק פעלתי בשיתוף פעולה מלא על מנת לקדם מינוי דירקטורים אשר יוצעו על
ידי המנהלים המיוחדים.

כיו"ר הדירקטוריון, אני סבור כי שילוב מועמדים חדשים הנו צעד ראוי, נכון ומתבקש. לכל אורך השבועות האחרונים השיח נסוב
סביב מינוי של שני דירקטורים, באופן אשר משקף הרכב דירקטוריון ראוי ומאוזן. לטעמי המינוי יכול היה להתבצע לפני שבועות

ארוכים.

 חמישה שמות, והאפשרות כי תבקשו יחד עם זאת, בסמוך להגשת הבקשה לבית המשפט בעניין, צוינו במפתיע לראשונה
למנות את כולם או מי מהם. התקדמנו באופן חיובי מולכם מתוך ההנחה לפיה מדובר במינוי של חלק מהמועמדים כאשר במקביל
הובהר לכם )ואף הוסכם על ידכם( כי דירקטוריון אינטרנט זהב יידרש לדיון עצמאי בנושא, מתוך חובתו לשקול מכלול רחב של

שיקולים ובהם: היבטי ממשל תאגידי, דירוג אגרות החוב, נקודת ראותם של נושי החברה, כללי הנאסד"ק וכיו"ב.

אין זה המקום לדון בכך, אולם מינוי של חמישה דירקטורים הנו צעד חריג ביותר, אשר סוטה ממגמות קודמות של דירקטוריון
החברה, שנועדו לייצר הרכב מאוזן של דירקטוריון אשר מחצית מחבריו הינם דירקטורים בלתי תלויים, לטובת מכלול האינטרסים

והדעות של בעלי השליטה, מחזיקי אגרות החוב, הרשויות הרגולטוריות, גורמים האכיפה/ממשל וכיו"ב.

מעבר לכך, מהפך כה קיצוני בהרכב דירקטוריון החברה עשוי ברמת וודאות סבירה לייצר פגיעה נוספת בדירוג החברה ולהקנות
לה נקודות שליליות בסקירות הממשל התאגידי של אנליסטים ישראלים ובינלאומיים - באופן אשר יפגע בהמלצות הקנייה של

מניית החברה )ובעצם כך לפגוע משמעותית במניית החברה(.

ברמה התאגידית, מדובר על בקשה מהדירקטוריון לקבל החלטה קיצונית ובלתי סבירה אשר עשויה לפגוע בחברה ברבדים
רבים. במקביל, יצירת דירקטוריון שרובו מורכב מדירקטורים חדשים, מייצר דירקטוריון לא מנוסה ולא אחראי, דווקא בתקופה

בהם אנו מתמודדים עם האתגרים הגדולים ביותר.

מעבר לכך, מדובר על צעד יוצא דופן ביותר ביחס לחברות נאסדקאיות )בהן נהוג כי מרבית הדירקטורים הינם בלתי תלויים(,
דבר העשוי לעורר מכתבי הערות.

לגופו של עניין, אנו סבורים כי יש מקום לשילוב דירקטורים חדשים אשר יומלצו על ידכם, אולם באופן מאוזן וראוי.

אני מאמין בכל ליבי כי גם המנהלים המיוחדים ימצאו את פתרון הפשרה, כפי שפעלתם עד כה באיזון ובתבונה.

לאור זאת, אנו מציעים למנות באופן מיידי שני דירקטורים מתוך הרשימה שנקבעה על ידכם, ולסייע בשילובם באופן מהיר
בדירקטוריון החברה. מדובר בהחלט על שינוי משמעותי בדירקטוריון החברה, אך כזה אשר אינו כרוך בפגיעה בעקרונות

הממשל התאגידי. כמובן שיידרשו פרוצדורות על פי דין, אולם אני מאמין כי הנושא יסתייע.

במקביל, וכפי שדווח לכם בישיבה האחרונה, עומדת בפני הדירקטוריון עסקה איכותית ביותר ביחס לתנאי השוק הנוכחיים
המוכרים לכם היטב.

 Fairness, מדובר על עסקה כדאית ביותר המשקפת מחיר של כ- 47.1 שקלים על פי כל חוות הדעת הכלכליות ועבודות ה-
למניית ביקום בטווח אחזקה של 36%-52%, כאשר העסקה משמרת אפשרות לאפסייד עתידי על מניית בזק/ביקום. להבנתנו

עסקה זו מגשימה את תכלית החברה, משיאה ערך מקסימאלי לבעלי המניות תוך הגנה מלאה על בעלי החוב של החברה.

מעבר לכך, עסקה זו משקפת פיתרון מלא לחוק הריכוזיות תוך הגנה על אינטרנס ציבורי. מעבר לכדאיות הכלכלית הברורה,
קיימת חשיבות ערכית ציבורית לשקול עסקה זו בכובד ראש.

הדירקטוריון סבור שלאור העובדה שמדובר בעסקה בפרמיה משמעותית ביותר על שווי השוק ועל הנאב של החברה, כמו גם
לאור תהליכי חיפוש פתרונות אחרים ובחינת הצעות אחרות שהחלו כבר לפני חצי שנה על ידכם והואצו על יקינו בחודשיים

האחרונים במקביל, זה הזמן וזו החלופה לפתור את בעיות החוב והריכוזיות של אינטרנט זהב.

מדובר בעסקה שכבר הוצגה בפניכם כמתווה כללי, אשר נדונה כבר בשתי ישיבות דירקטוריון ואשר הדירקטוריון נוטה לאשרה
במהלך הימים הקרובים, בכפוף לניהול תהליך מוסדר, אולם במהירות האפשרית, לאור המצב התנודתי ואי הוודאות המסתמנת.
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רק הבוקר ראינו כולנו עסקת למכירת שליטה בשיכון ובינוי בדיסקאונט של 14% על מחיר השוק, ולהזכירכם שתי בעיות עיקריות
בשיכון ובינוי, ריכוזיות וחולשה בדוחות הכספיים, קיימות גם אצלנו ואנו מדברים על פרמיה של עשרות אחוזים.

עסקת שיכון ובינוי נסגרה בגלל אותן בעיות בדיסקאונט עצום בעוד שהעסקה שלנו משקפת פרמיה של עשרות אחוזים.

אנו מציעים לקדם מינוי של דירקטורים בחברה בהקדם האפשרי, כמפורט לעיל ולאפשר לחברה מהלך עסקים תקין, לטובתה,
לטובת כל בעלי מניותיה ולטובת בעלי החוב שלה.

נבקש לכן כי מלוא החומרים על ניסיונם וכשירותם של המועמדים המוצעים יועבר אלינו עוד היום, וכי ראיונות עמם יתואמו כבר
למחר, על מנת שיוכלו להשתתף בישיבות הקרובות, בנושאים חשובים, לרבות העסקה. נודה להתייחסותכם בהקדם האפשרי,

 

בכבוד רב,

עמי ברלב, יו"ר הדירקטוריון

 

העתק: דירקטוריון אינטרנט זהב.
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תשובת יורוקום מיום 14.6.2018

עמ' 506
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דואל מעוד לורך לעמי ברלב מיום 

14.6.2018

עמ' 509

508



From: Amnon Lorch <Amnon@arnon.co.il>
Sent on: Thursday, June 14, 2018 1:59:01 PM
To: Ami Barlev <amiba@eurocom.co.il>; Noy Greenberg <noyo@Gornitzky.com>; Doron

Turgeman <doron@igld.com>
CC: Pinhas Rubin <rubin@Gornitzky.com>; Eyal Aichel <EyalA@arnon.co.il>; ori@levinlaw.co.il;

Yaniv <Yaniv@levinlaw.co.il>; Yaron Elhawi <elhawi@Gornitzky.com>; Shai
Margalit <ShaiM@arnon.co.il>; Amnon Biss <amnonb@Gornitzky.com>; Amit
Perets <amitp@gornitzky.com>; Gil Oren <Gil@arnon.co.il>

Subject: RE: )מכתב מהמנהלים המיוחדים של יורוקום-תקשורת בע"מ )בפירוק
   

עמי שלום,
כמה אנשים קיבלו היום אס אם אס המציע למכור את בי קום שבוע הבא ב 47 ₪.

אני רוצה לקוות שהדירקטוריון שלכם לא החליט לבצע הנפקה ומיד אחריה למכור את בי קום.
ככל שהייתה כוונה היתה לעשות זאת, היה ראוי שהציבור, בית המשפט והמנהלים המיוחדים מטעמו היו יודעים זאת מראש.

בהתאם אני מצפה שלא נופתע ושינתן זמן ראוי לפנות לבית המשפט ככל שהמנהלים המיוחדים יסברו שיש לעשות זאת, היה
המתואר לעיל אכן יקרה.

אשר לניירת – כולנו אוספים אותה והיא תועבר בהקדם.
אמנון
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נספח 40

דוגמת מכתב למציעים בהנפקה 

מיום 11.6.2018

עמ' 511

510



9/29/24, 5:29 PM about:blank

about:blank 36/38
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נספח 41

עידכון שנשלח על-ידי החברה 

ליורוקום ולבנקים ביום 14.6.2018 

בעניין עסקת נוימן

עמ' 513

512



-------- הודעה מקורית
<Doron Turgeman <doron@igld.com :מאת
(GMT+02:00) תאריך: 14.6.2018 21:33
"(yoram.alroy@mailpoalim.co.il) יורם אלרואי" ,<Amnon Lorch <Amnon@arnon.co.il :אל
<yoram.alroy@mailpoalim.co.il>,  קרן וולף<keren.wolf@poalim.co.il>, "'Baram.L@fibi.co.il'"
<Baram.L@fibi.co.il>, Amnon Biss <amnonb@Gornitzky.com>, "כרמי טל (tal.carmi@dbank.co.il)"
<tal.carmi@dbank.co.il>, Yaniv <Yaniv@levinlaw.co.il>, orit.alster@dbank.co.il, Gil Oren
<Gil@arnon.co.il>, ori@levinlaw.co.il, Yaron Elhawi <elhawi@Gornitzky.com>, Pinhas Rubin
<rubin@Gornitzky.com>, Hila Himi <hila@dcapital.co.il>
Ami Barlev <ami@igld.com>, Guy Gissin <guy@gissinlaw.co.il>, Yael Hershkovitz :עותק
<Yael@gissinlaw.co.il>
- נושא: חומרים על חברת ביקום - חסוי
 

ערב טוב לכולם,
 

לבקשת עו"ד אמנון ביס לפני כחצי שעה מעמי ברלב,
מצ"ב לעיונכם מספר ניתוחים שהוצגו לאחרונה בפני הדירקטוריון של אינטרנט זהב על חברת בי קומיוניקיישנס :

 
ניתוח פיננסי על ביקום שנעשה על ידי צד ג – שימו לב לשקף 6 שהינו שקף חובה לכל מכותבי המייל.. 
מבדק סיכונים על ביקום לבעלי מניותיה שנעשה על ידי והוצג לבורד אינטרנט זהב.. 
ריכוז סקירות אנליסטים על מנית בזק )הסקירה של לאומי השתנתה מיום הכנת המצגת ומחיר היעד שהוא צופה כעת רק. 

3.8 ולא 5(.
קובץ נאב מעודכן להיום שבהקשר שלו שלוש עובדות חשובות ביותר :4. 

·        המספר 47.1 מהווה פרמיה של 46% על השווי הנכסי הנקי של מנית ביקום.
·        המספר 47.1 מהווה פרמיה של 35% על מחיר הסגירה של ביקום הערב בתל אביב.

·        שימו לב לעובדה הבאה : אחרי שגייסנו 100 מיליון שקלים השבוע ה NAV למנית אינטרנט זהב היום פחות מ 1
שקלים למניה ! השווי של כל החברה בשרשור ממנית בזק של 4 שקלים הוא.. 27 מיליון שקלים לכל 100% המניות.

 
סופשבוע טוב לכולם, אני זמין לכל שאלה או הבהרה נדרשת 24/7.

 
דורון
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עידכון נוסף שנשלח על-ידי החברה 

לנתבעים ביום 14.6.2018 בעניין 

עסקת נוימן

עמ' 515

514



Jenny  Duke

:מאת Doron Turgeman
:נשלח 23:19 2018יוני  14חמישי יום
:אל Gil Oren; Amnon Lorch; Amnon Lorch; 'Pinhas Rubin (rubin@Gornitzky.com)'; 

ori@levinlaw.co.il; Yaniv
:עותק Ami Barlev
:נושא RE:  חסוי -חומרים על חברת ביקום -

 אמנון הי,  
 

את טיוטת ההסכם ברור שלא נעביר בפורום כזה. ברור לך הרי שאנו חברה ציבורית שלא יכולה לשלוח הסכם מהותי וסודי כזה  
 בכזו רשימת תפוצה ולאנשים שאינם דירקטורים,  

 זו גם עמדתם של היועצים המשפטיים לדירקטוריון שסבורים שהעברת החוזה אינה תקינה משפטית. 
  

 השארתי בתפוצה רק המנהלים המיוחדים ואותך, את יניב ואת גיל.  
  

  עיקרי ההסכם כדלקמן :  
 

  35%משווי נכסי של המניה ו  46%שגבוה ב   47.1במחיר של   52%ממניות ביקום ולא יותר מ  36%מכירת לפחות  -
  משווי השוק בנעילה היום.  

מיליון שקלים שישולמו טרם קבלת היתר שליטה על ידי הרוכש   88העסקה תתבצע בשתי מנות תשלום בסך כולל של  -
  ושאר התמורה בעת קבלת היתר.  

. עו"ד שלנו יהיה שותף מלא  5יום מהחתימה וילווה על ידי משרד עו"ד ביג  30הרוכש יגיש בקשה לקבלת היתר תוך  -
  לדיונים מול משרד התקשורת על מנת ולוודא שהנושא יסתיים מהר.  

לגבי יכולותיו למימון העסקה ומכתב עמידה "על    5הרוכש מחויב להציג מסמך איתנות פיננסית חתום על ידי רו"ח ביג  -
  .  5פניו" מראש בכל קריטריוני היתר השליטה בבזק חתום על ידי משרד עו"ד ביג 

מיליון שקלים תפתור לחברה את בעית החוב שלה באופן   510סך התמורה של אינטרנט זהב שתעמוד במינימום על  -
  סופי.  

  איבוד השליטה של אינטרנט זהב בביקום יביא לעמידת הקבוצה שלנו בחוק הריכוזיות כלשונו.   -
  

נוכל לעבור עמכם בשיחה/ישיבה קצרה על היתרונות המובהקים של העסקה, גם בראי השאת הערך לבעלי המניות בטווח  
  הבינוני והארוך. 

  
  יתרונות נוספים לבנקים ולמנהלים המיוחדים :  

  ייראו כמי שויתרו על מעט כסף ואגו על מנת לעמוד בחוק בישראל, חוק הריכוזיות.   -
 ייראו כמי שפירקו את פירמידת אלוביץ.   -
 לא ייתפסו כמי שנלחמו באג"חים ובבעלי המניות בציבור אלא כמי שויתרו מכספם על מנת ולדאוג לציבור.   -
 יוכלו להכניס המניות למגירה ובעתיד לממש את מניות אינטרנט זהב בנחת כשבזק תתאושש.   -

  
  סופשבוע טוב, דורון  

 

From: Amnon Biss [mailto:amnonb@Gornitzky.com]  
Sent: Thursday, June 14, 2018 10:09 PM 
To: Doron Turgeman <doron@igld.com>; Amnon Lorch <Amnon@arnon.co.il>; יורם אלרואי 
(yoram.alroy@mailpoalim.co.il) <yoram.alroy@mailpoalim.co.il>;  קרן וולף <keren.wolf@poalim.co.il>; 
'Baram.L@fibi.co.il' <Baram.L@fibi.co.il>; כרמי טל (tal.carmi@dbank.co.il) <tal.carmi@dbank.co.il>; Yaniv 
<Yaniv@levinlaw.co.il>; orit.alster@dbank.co.il; Gil Oren <Gil@arnon.co.il>; ori@levinlaw.co.il; Yaron Elhawi 
<elhawi@Gornitzky.com>; Pinhas Rubin <rubin@Gornitzky.com>; Hila Himi <hila@dcapital.co.il> 
Cc: Ami Barlev <ami@igld.com>; Guy Gissin <guy@gissinlaw.co.il>; Yael Hershkovitz <Yael@gissinlaw.co.il> 
Subject:  חסוי  - השב: חומרים על חברת ביקום  - 
 

דורון תודה אבל כנראה היתה אי הבנה. אני ביקשתי לקבל את ההצעה/הסכם שקיבלתם (לרכישת מניות ביקום) ולא את המסמכים  
   .הללו שאפילו לא ידעתי על קיומם
 

 שבת שלום. 
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 2018ביוני,  17
 
 

ומתן למכירת אחזקות משא  - )"החברה"( בע"מקווי זהב  -אינטרנט גולד  -דיווח מיידי   הנדון :
 החברה בחברת הבת

בהמשך לדיווח החברה הקודם, בדבר בחינת הצעות למכירת אחזקות החברה בחברת הבת, בי 
 "(, מתכבדת החברה לדווח כדלקמן:ביקוםקומיוניקיישנס בע"מ )להלן: "

במהלך ארבעת הימים האחרונים חלה התקדמות משמעותית במשא ומתן עם אחד המציעים  .1

בהתאם למתווה אשר  ,צומצמו לכדי הסכמה איכותית"(, וניכר כי פערים מסחריים קבוצת נוימן)"

 התבקש של ידי דירקטוריון החברה.

 
קבוצת נוימן אחזקות של החברה בביקום בהיקף של בין  תרכוש ,ןעל פי מתווה העסקה הנדו .2

מהון המניות המונפק והנפרע של ביקום, בתמורה לסכום המשקף מחיר למניה  52% -ל 36%

 "(. מחיר העסקהים )להלן: "שקלים חדש 46-48בטווח של 

 
על פי המתווה הנדון, הרכישה תבוצע במספר שלבים, כאשר חלק מן האחזקה, בשיעור אשר  .3

, תירכש בטווח הזמן הקצר "(היתר השליטהבקבוצת בזק )להלן: " אינו מחייב היתר שליטה

חיר זה שקלים חדשים, כאשר מ 39-42בתמורה לסכום המשקף מחיר למניה בטווח של והבינוני, 

יושלם ויותאם למחיר העסקה המלא המתואר לעיל, לאחר קבלת היתר שליטה על ידי קבוצת 

נוימן ורכישת אחזקה נוספת בביקום בשיעור אשר יידרש על ידי הגורמים הרגולטוריים לשם 

מהון  52%הענקת היתר השליטה. כאמור לעיל, מתווה העסקה יאפשר לקבוצת נוימן לרכוש עד 

 דרישות הרגולטור.לק והנפרע של ביקום, כתלות במספר גורמים, ובהתאם המניות המונפ

 
ם והסכמות על פי המתווה הנדון, ההסכם המחייב יכלול הוראות בדבר מינוי דירקטורים בביקו .4

וגדרו בין הצדדים. כמו כן, יכלול ההסכם זכויות סירוב למכירות יבדבר הצבעות בנושאים ש

 כמקובל. ,עתידיות

 
חברה קיים מספר דיונים בנושא, והביע את עמדתו לפיה הצעד האחראי והנכון הנו דירקטוריון ה .5

לשקול בחיוב את העסקה המתוארת לעיל, בין היתר, לאור מחיר העסקה האיכותי, הוודאות 

 הגבוהה ביחס להצעות אחרות אשר נבחנו על ידי הנהלת החברה, סביבת השוק הנוכחית וכיו"ב.

תווה העסקה הנוכחי משקף השאת ערך איכותית לכלל בעלי לעמדת דירקטוריון החברה מ

והותרת  יצירת ביטחון מלא לטובת מחזיקי אגרות החוב של החברההמניות של החברה, תוך 

 .די בדמות שיעור האחזקה הנותרערך עתי

 
יובהר ויודגש כי דיווח זה מבוצע למען הזהירות בלבד, ולאור פרסומים שונים בתקשורת  .6

בתנאים המפורטים לעיל  וודאות כי העסקה תושלםבנושא. יחד עם זאת, בשלב זה אין כל 

ו/או ככלל. האמור לעיל כולל תמצית של עיקרי ההסכמות ואינו ממצה את ההסכמות 

לרבות המידע המפורט בדיווח זה,  המלאות, אשר ידווחו עם וככל שייחתם הסכם מחייב.

רת מונח זה , מהווה מידע צופה פני עתיד, כהגדהעסקה ותנאיה המסחרייםלעניין היתכנות 

על המידע הקיים בידי  תבלבד המתבססראשונית בגדר הערכה הנו וך, בחוק ניירות ער

  ין כל וודאות בדבר התממשות המידע.אלעיל, כאמור  .החברה במועד הדיווח

 

 כבוד רב ובברכה,ב 

 יו"ר הדירקטוריוןעמי ברלב,  
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From: Ami Barlev
To: Doron Turgeman; Gil Oren; Amnon Lorch; Amnon Lorch; "Pinhas Rubin (rubin@Gornitzky.com)";

ori@levinlaw.co.il; Yaniv
Subject: RE: חומרים על חברת ביקום - חסוי -
Date: יום ראשון 17 יוני 2018 09:26:03
Attachments: Fairness 15.6.18.pdf

docx.תמצית הסכם - אינטרנט זהב - נוימן
image001.jpg
image002.jpg
image003.jpg
image004.jpg

הי,
 

מצ"ב גם חומרים נוספים.
 

עמי
 

From: Doron Turgeman 
Sent: Thursday, June 14, 2018 11:19 PM
To: Gil Oren‏ <Gil@arnon.co.il>; Amnon Lorch‏ <Amnon@arnon.co.il>; Amnon Lorch‏
<Amnon@arnon.co.il>; 'Pinhas Rubin (rubin@Gornitzky.com)'‏ <rubin@Gornitzky.com>;
ori@levinlaw.co.il; Yaniv‏ <Yaniv@levinlaw.co.il>
Cc: Ami Barlev‏ <ami@igld.com>
Subject: RE: חומרים על חברת ביקום - חסוי -

 
אמנון הי,

 
את טיוטת ההסכם ברור שלא נעביר בפורום כזה. ברור לך הרי שאנו חברה ציבורית שלא יכולה לשלוח

הסכם מהותי וסודי כזה בכזו רשימת תפוצה ולאנשים שאינם דירקטורים,
זו גם עמדתם של היועצים המשפטיים לדירקטוריון שסבורים שהעברת החוזה אינה תקינה משפטית.

 
השארתי בתפוצה רק המנהלים המיוחדים ואותך, את יניב ואת גיל.

 
עיקרי ההסכם כדלקמן :

 
מכירת לפחות 36% ממניות ביקום ולא יותר מ 52% במחיר של 47.1 שגבוה ב 46% משווי נכסי

של המניה ו 35% משווי השוק בנעילה היום.
העסקה תתבצע בשתי מנות תשלום בסך כולל של 88 מיליון שקלים שישולמו טרם קבלת היתר

שליטה על ידי הרוכש ושאר התמורה בעת קבלת היתר.
הרוכש יגיש בקשה לקבלת היתר תוך 30 יום מהחתימה וילווה על ידי משרד עו"ד ביג 5. עו"ד שלנו

יהיה שותף מלא לדיונים מול משרד התקשורת על מנת ולוודא שהנושא יסתיים מהר.
הרוכש מחויב להציג מסמך איתנות פיננסית חתום על ידי רו"ח ביג 5 לגבי יכולותיו למימון העסקה
ומכתב עמידה "על פניו" מראש בכל קריטריוני היתר השליטה בבזק חתום על ידי משרד עו"ד ביג

.5
סך התמורה של אינטרנט זהב שתעמוד במינימום על 510 מיליון שקלים תפתור לחברה את בעית

החוב שלה באופן סופי.
איבוד השליטה של אינטרנט זהב בביקום יביא לעמידת הקבוצה שלנו בחוק הריכוזיות כלשונו.

 
נוכל לעבור עמכם בשיחה/ישיבה קצרה על היתרונות המובהקים של העסקה, גם בראי השאת הערך

לבעלי המניות בטווח הבינוני והארוך.
 

יתרונות נוספים לבנקים ולמנהלים המיוחדים :
ייראו כמי שויתרו על מעט כסף ואגו על מנת לעמוד בחוק בישראל, חוק הריכוזיות.

ייראו כמי שפירקו את פירמידת אלוביץ.
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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:


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


 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.


General
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38


Executive Summary


Proposed transaction 


share price


47


Share price (Market 


price method)


Share price (DCF 


method)


38


P.O.V


Proposed transaction represents a higher share price compared to an


analysis preformed according to Bezeq’s DCF and market cap (23%).


These scenarios did not take into account a fire sale discount.


Share price (Bcom’s


market cap)


35
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Bezeq
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23,668 


21,114 
20,243 


16,026 
14,463 


11,061 


                                       15/06/18


Bezeq’s Market Cap (NIS M)- 31.12.15-15.6.18


Bezeq- Market Cap
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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 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.


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
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.


Bezeq Introduction
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85.1%


3.0%
7.0%


4.8%


Fixed lines Pelephone Bezeq International Yes


68.7%


13.2%


7.8%


10.3%


Fixed lines Pelephone Bezeq International Yes


42.8%


25.7%


15.2%


16.2%


Fixed lines Pelephone Bezeq International Yes


Bezeq’s Main KPI’s


(*) Bezeq’s Revenues, EBITDA and EBIT excluded “Others”


Bezeq’s Revenues by Segments- Last 4 
Quarters


Bezeq’s EBITDA by Segments- Last 4 
Quarters


Bezeq’s EBIT by Segments- Last 4 
Quarters
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1,100 1,089 1,082 1,078 1,058 1,061 1,047 1,063 


66% 65%


59%


64% 64% 64% 63% 64%


Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1


        


Revenues (M) EBITDA Margin


Bezeq’s Main KPI’s - Fixed and Internet Lines


Bezeq Fixed Lines –Financial KPI’s 2016-3M 2018 Bezeq Fixed Lines – Revenues’ Composition 2015-2017


 The revenue in the table above does not include Bezeq’s group


internal sales unlike the graph and table on the left


NIS M 2015 2016 2017


Local Telephoney 1,456 1,352 1,255 


% change -11.0% -7.1% 23.8%


Internet (Lines) 1,530 1,558 1,488 


% change 9.8% 1.8% 27.3%


Transsmission 835 835 775 


% change 4.1% 0.0% 23.8%


Others 212 213 205 


Total 4,033 3,958 3,723 


% change -0.5% -1.9% -5.9%


2018


Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1


Revenues (M) 1,100 1,089 1,082 1,078 1,058 1,061 1,047 1,063 


EBITDA (M) 725 707 642 693 673 678 655 677 


EBITDA Margin 66% 65% 59% 64% 64% 64% 63% 64%


Active 


Subscribers (000' 


EOP)


2,151 2,137 2,119 2,100 2,077 2,061 1,916 1,889 


Churn rate 2.4% 2.6% 2.4% 2.8% 2.4% 2.4% 2.4% 3.0%


ARPL (NIS) 58 58 56 56 54 54 53 53 


2016 2017
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Bezeq’s Main KPI’s - Fixed and Internet Lines (continued)


Bezeq International –Financial KPI’s 2016-3M 2018 Total Internet Lines (Thousands) and % of Wholesale Lines


395 
377 384 392 384 


407 


367 
379 


352 


18%


22% 21% 21% 21%
19% 20% 20%


22%


Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1


            


Revenues (M) EBITDA Margin


Total Internet Lines (Thousands) and % of Wholesale Lines


Commentary


1,390 
1,418 


1,448 
1,479 


1,503 1,521 1,539 1,558 
1,580 1,593 1,608 


1,635 1,653 


6%


12%


16%
19%


21% 23% 24%
26% 28%


30%
33%


35%


Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1


                


Total Internet Lines EOP Wholesale Internet lines %


 ,3 9 1,079


Retail 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.


2018


Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1


Revenues (M) 395 377 384 392 384 407 367 379 352 


EBITDA (M) 70 82 80 81 82 78 73 76 77 


EBITDA Margin 18% 22% 21% 21% 21% 19% 20% 20% 22%


Churn rate 5.2% 4.5% 5.5% 5.2% 5.3% 5.0% 6.3% 6.8% 6.0%


20172016
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Bezeq’s Main KPI’s - Fixed and Internet Lines (continued)


 Sakia - Bezeq’s board approved the sale of its real estate


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


is expected to record a capital gain in the amount of NIS 400M in


its financial statements. Nevertheless, on May 25th 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.


OtherOther


 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 26th 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:


 On October 19th, 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.
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439 434 434 438 
424 416 


406 404 


375 


30%


35%
32%


19%


23%


31% 30%


25%


21%


Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1


            


Revenues (M) EBITDA Margin


2018


Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1


Revenues (M) 439 434 434 438 424 416 406 404 375 


EBITDA (M) 133 151 137 85 99 129 122 99 78 


EBITDA Margin 30% 35% 32% 19% 23% 31% 30% 25% 21%


Subscribers (000' EOP) 629 623 618 614 608 603 597 587 580 


Churn rate 4.2% 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 


20172016


671 
658 


649 652 


628 632 635 


651 


619 


16% 16%


18%


13%


16%


20%
19%


16%


26%


Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1


            


Revenues (M) EBITDA Margin


Bezeq’s Main KPI’s – Pelephone and Yes


Pelephone’s–Financial KPI’s 2016-3M 2018 DBS’s–Financial KPI’s 2016-3M 2018


2018


Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1


Revenues (M) 671 658 649 652 628 632 635 651 619 


EBITDA (M) 105 103 119 85 99 129 122 105 160 


EBITDA Margin 16% 16% 18% 13% 16% 20% 19% 16% 26%


Subscribers (000' EOP) 2,692 2,260 2,348 2,402 2,430 2,410 2,475 2,525 2,546 


Churn rate 5.2% 6.2% 6.1% 6.3% 7.9% 6.1% 6.8% 6.8% 7.9%


ARPU (NIS) 57 68 68 62 60 61 63 58 57 


2016 2017
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629 623 618 614 608 603 597 587 580 


4.2%
3.6%


4.5%


3.6%


4.3%
3.8%


4.8%


5.9% 6.1%


Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1


            


Number of Mobile Subscribers (Thousands) and ARPU (NIS)


Commentary


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


in Q2 2016 to 2,546 in the first three months of 2018.


Bezeq’s Main KPI’s – Pelephone and Yes (continued)


Number of TV Subscribers (in Thousands) and Churn Rate


Commentary


 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.


2,260 
2,348 


2,402 2,430 2,410 
2,475 


2,525 2,546 


6.2% 6.1% 6.3%


7.9%


6.1%
6.8% 6.8%


7.9%


Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1


            


Revenues (M) EBITDA Margin
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Bezeq’s Debt Schedule Payments


Bezeq - Debt Rating


2022 onward 2021202020192018NIS billion


5.51.51.51.51.5Payments


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


Main Assumptions


• 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


Predicted Market Share - Pelephone


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


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.


)%( Market Share 31.12.16 31.12.17 31.12.18 31.12.19 31.12.20 31.12.21 31.12.22 Terminal Year


Cellcom 26.9% 26.4% 26.1% 25.7% 25.4% 25.0% 24.7% 24.0%


Partner 25.8% 25.1% 24.9% 24.7% 24.5% 24.3% 24.2% 24.0%


Pelephone 23.1% 23.7% 23.5% 23.5% 23.5% 23.5% 23.5% 23.5%


Hot Mobile 13.9% 14.7% 14.7% 14.7% 14.7% 14.7% 14.7% 14.7%


Golan Telecom 8.2% 8.4% 8.4% 8.4% 8.4% 8.4% 8.4% 8.4%


*MVNOs 2.0% 1.7% 2.4% 3.0% 3.5% 4.1% 4.6% 5.4%


Total 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
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Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)


Pelephone’s DCF


1) Revenues were calculated by multiplying the


monthly ARPU by the average number of


subscribers.


2) 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.


3) 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.


4) 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.


5) Operating margin in 2017 amounted to


approximately 68%. We assumed that the same


margin throughout the predicted years.


1


2


3


4


5


2


NIS M 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year


Pelephone


Revenues from services 1,743 1,735 1,730 1,765 1,800 1,836 1,868 


% Change - -0.4% -0.3% 2.0% 2.0% 2.0% 1.7%


Number of subscribers EOP 2,525 2,549 2,600 2,652 2,705 2,759 2,800 


% 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 (512) (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)


Pelephone’s DCF (continue)


5) We divided the operating costs into fixed (30%)


and variable (70%) costs. We assumed the same


amount of fixed costs from 2018 onwards.


Moreover, we assumed that the variable costs


are calculated in accordance to an elasticity


rate of 100% of Pelephone’s revenues change


rate in the forecasted period.


NIS M 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year


Pelephone


Revenues from services 1,743 1,735 1,730 1,765 1,800 1,836 1,868 


% Change - -0.4% -0.3% 2.0% 2.0% 2.0% 1.7%


Number of subscribers EOP 2,525 2,549 2,600 2,652 2,705 2,759 2,800 


% 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 (512) (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%


5
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Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)


Predicted Market Share- Yes


* 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


Hot 33.0% 31.5% 30.5% 29.6% 28.7% 27.9% 27.0% 27.0%


Yes 25.0% 23.4% 22.4% 21.8% 21.2% 20.6% 20.0% 20.0%


Cellcom 4.5% 6.8% 7.5% 8.2% 8.9% 9.6% 10.3% 11.0%


Others* 38% 37% 36% 35% 33% 32% 33% 32%


Partner 0.0% 1.7% 3.7% 5.7% 7.7% 9.7% 10.0% 10%


Total 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
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Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)


Yes’s DCF


1) Revenues were calculated by multiplying the


monthly ARPU by the average number of


subscribers.


2) 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.


3) 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.


4) 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.


1


2


3


4


2


NIS M 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year


Yes


Revenues 1,650 1,423 1,268 1,258 1,247 1,235 1,238 


% Change -5.4% -13.8% -10.9% -0.8% -0.9% -0.9% 0.2%


Number of subscribers EOP 587 573 569 564 559 554 562 


% Change -2.5% -2.4% -0.7% -0.8% -0.9% -1.0% 1.5%


Number of subscribers AVG 594 580 571 567 562 556 558 


% Change -3.9% -2.4% -1.6% -0.8% -0.9% -0.9% 0.2%


ARPU (NIS per month) 228 204 185 185 185 185 185 


% Change -3.0% -10.4% -9.5% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%


Operating Expenses (1,202) (1,182) (1,169) (1,162) (1,156) (1,148) (1,150)


% revenues 72.8% 83.1% 92.2% 92.4% 92.7% 93.0% 92.9%


Fixed (361) (361) (361) (361) (361) (361) (361)


Variable (841) (821) (808) (802) (795) (787) (789)


% Change 1.4% -2.4% -1.6% -0.8% -0.9% -0.9% 0.2%


גמישות 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%


Yes - EBITDA 448 241 99 95 91 87 88 


EBITDA Margin 27.2% 16.9% 7.8% 7.6% 7.3% 7.0% 7.1%
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Bezeq International’s DCF


1) 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.


2) Operating expenses were approximately


83.5% of revenues in 2017. We assume that


the expenses margin would continue


throughout the forecast.


1


Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)


2


NIS M 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year


Bezeq International


Revenues 1,467 1,463 1,465 1,474 1,489 1,512 1,534 


% Change -0.7% -0.3% 0.2% 0.6% 1.1% 1.5% 1.5%


Operating Expenses (1,225) (1,221) (1,223) (1,231) (1,244) (1,262) (1,281)


% revenues 83.5% 83.5% 83.5% 83.5% 83.5% 83.5% 83.5%


Bezeq International - EBITDA 242 241 242 243 246 249 253 


EBITDA Margin 16.5% 16.5% 16.5% 16.5% 16.5% 16.5% 16.5%
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Bezeq Fixed Lines' DCF


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.


2) 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.


3) It is assumed that the ARPU in 2017 for


both Retail and Wholesale is


representative.


1


1


2


3


Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)


2


3


2


2


NIS M 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year


Internet


Revenues Internet Retail 1,247 1,177 1,148 1,112 1,070 1,020 964 


% Change -4.4% -5.6% -2.5% -3.1% -3.8% -4.6% -5.5%


Revenues Internet Wholesale 241 310 360 405 449 494 539 


% Change 54.1% 28.8% 16.2% 12.3% 11.1% 10.0% 9.0%


Revenues Internet 1,488 1,488 1,508 1,517 1,519 1,514 1,502 


% Change 1.8% 0.0% 1.4% 0.6% 0.1% -0.3% -0.8%


Retail lines (EOP) 1,103 1,077 1,048 1,012 969 920 865 


Wholesale lines (EOP) 532 638 721 805 890 974 1,057 


Total Lines (EOP) 1,635 1,716 1,769 1,817 1,859 1,894 1,923 


% Change 4.9% 4.9% 3.1% 2.7% 2.3% 1.9% 1.5%


Retail lines (AVG) 1,142 1,090 1,063 1,030 990 944 893 


Wholesale lines (AVG) 455 585 680 763 848 932 1,016 


Total Lines (AVG) 1,597 1,675 1,743 1,793 1,838 1,877 1,908 


% Change 5.1% 4.9% 4.0% 2.9% 2.5% 2.1% 1.7%


ARPU Retail (NIS per month) 91.0 90.0 90.0 90.0 90.0 90.0 90.0 


ARPU Wholesale (NIS per month) 44.2 44.2 44.2 44.2 44.2 44.2 44.2 
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Bezeq Fixed Lines' DCF (continue)


Local Telephony:


4) In 2017 revenues from local telephony


amounted to approximately NIS 1.26


million (a decrease of approximately 7%


compared to 2016). Despite the


announcement by the ministry of


communications We kept the ARPL at NIS


52 throughout the forecast and a special


attention taken with regards to a price


drop in the ARPL.


Transmission:


5) Revenues are expected to increase


gradually towards 1.5% starting in 2018. In


the Terminal year revenues are expected


to increase by 1.5% due to the population


growth rate.


Others:


6) Revenues from “Others represent inter


alia Walla website, Walla Shops, call


center, etc.


7) The Operating Expenses rate in 2017 (of


total Fixed Line revenues) were


approximately 39.7%. We assume that the


margin would stay stable throughout the


forecast period.


4


5


6


7


Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)


NIS M 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year


Bezeq Fixed Lines


Local Telephony


Local Telephony (EOP) 1,916 1,816 1,716 1,630 1,549 1,572 1,595 


% Change -4.7% -5.2% -5.5% -5.0% -5.0% 1.5% 1.5%


Local Telephony (AVG) 1,963 1,866 1,766 1,673 1,589 1,560 1,584 


% Change -6.3% -4.9% -5.4% -5.3% -5.0% -1.8% 1.5%


ARPL (NIS per month) 53.3 52.0 52.0 52.0 52.0 52.0 52.0 


% Change -0.9% -2.4% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%


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%


Transmission


Revenues Transmission 775 733 706 692 690 700 711 


% Change -7.2% -5.4% -3.7% -2.0% -0.2% 1.5% 1.5%


Revenues Others 435 435 435 435 435 442 448 


1.5% 1.5%


Total Fixed Line Revenues 3,953 3,820 3,751 3,688 3,636 3,630 3,650 


% Change -2.7% -3.4% -1.8% -1.7% -1.4% -0.2% 0.6%


Operating Expenses (1,568) (1,515) (1,488) (1,463) (1,442) (1,440) (1,448)


% of revenues 39.7% 39.7% 39.7% 39.7% 39.7% 39.7% 39.7%


Bezeq Fixed Lines - EBITDA 2,385 2,305 2,263 2,225 2,194 2,190 2,202 


EBITDA Margin 60.3% 60.3% 60.3% 60.3% 60.3% 60.3% 60.3%
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Bezeq’s EBITDA


Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)


Bezeq’s Operating Profit


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 


% Change 0.0% -3.9% -2.6% -0.5% -0.3% 0.3% 1.0%


Total Operating Expenses (6,086) (6,024) (5,980) (5,969) (5,969) (5,992) (6,045)


% Change 0.0% -1.0% -0.7% -0.2% 0.0% 0.4% 0.9%


EBITDA 3,484 3,173 2,975 2,941 2,915 2,918 2,953 


EBITDA Margin 36.4% 34.5% 33.2% 33.0% 32.8% 32.8% 32.8%


NIS M 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year


EBITDA 3,484 3,173 2,975 2,941 2,915 2,918 2,953 


EBITDA Margin 36.4% 34.5% 33.2% 33.0% 32.8% 32.8% 32.8%


Depreciation & Amortization (1,478) (1,453) (1,427) (1,402) (1,376) (1,351) (1,351)


% revenues 15.4% 15.8% 15.9% 15.7% 15.5% 15.2% 15.0%


Operating Income Before Tax 2,006 1,721 1,548 1,540 1,539 1,567 1,602 


%  revenues 20.3% 20.2% 16.2% 16.1% 16.7% 17.5% 18.0%


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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NIS M 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year


Free Cash Flow 1,228 1,299 1,254 1,230 1,217 1,225 


Period 0.50 1.50 2.50 3.50 4.50 4.50 


Discounted Cash Flow 1,184 1,166 1,047 955 879 14,742 


Value From Operations 20,584 


Net Debt (8,940)


Sakia 300 


Debentures fair value 


adjustments, net  
(481)


Dividend distributed (368)


Equity Value 11,095  


NIS M Q4 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year


CapEx (1,188) (1,153) (1,123) (1,117) (1,114) (1,117) (1,128)


% 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%


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%


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)


% revenues -2.5% -1.8% 0.3% 0.1% 0.0% 0.0% 0.1%


Total Adjustments 301 (97) 107 69 45 11 (9)


Cash Flow Adjustments


Bezeq – Forecasted Cash Flow


Equity Value


1) The CapEx Bezeq invest in includes inter alia cables, land and buildings,


cellular network etc.


2) The Investment in Intangibles include inter alia licenses and programs.


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


3) Depreciation & Amortization –were assumed to be at the same amounts


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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Sensitivity Analysis


Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)


 11,095 8.5% 8.0% 7.5% 7.0% 6.5%


175 7,741 8,964 10,391 12,077 14,100


180 8,044 9,290 10,743 12,460 14,521


185 8,346 9,615 11,095 12,843 14,941


190 8,649 9,940 11,446 13,226 15,361


195 8,951 10,265 11,798 13,609 15,782


 11,095 8.5% 8.0% 7.5% 7.0% 6.5%


2.0% 8,867 10,171 11,693 13,491 15,648


2.3% 8,554 9,837 11,334 13,102 15,224


2.5% 8,346 9,615 11,095 12,843 14,941


2.8% 8,034 9,281 10,736 12,454 14,517


3.1% 7,722 8,947 10,377 12,066 14,092


WACC
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 11,095 8.50% 8.00% 7.50% 7.00% 6.50%


16.0% 7,916 9,148 10,583 12,280 14,315


18.0% 8,131 9,381 10,839 12,561 14,628


20.0% 8,346 9,615 11,095 12,843 14,941


22.0% 8,561 9,849 11,350 13,125 15,254


24.0% 8,776 10,082 11,606 13,407 15,567


 11,095 8.5% 8.0% 7.5% 7.0% 6.5%


12.0% 8,867 10,171 11,693 13,491 15,648


12.3% 8,554 9,837 11,334 13,102 15,224


12.5% 8,346 9,615 11,095 12,843 14,941


12.8% 8,034 9,281 10,736 12,454 14,517


13.1% 7,722 8,947 10,377 12,066 14,092


WACC
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BCOM


General


BCOM – Solo Net Debt – March 31, 2018


(*) 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.


Payment Schedule


BCOM’s Debentures – Main Terms


 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


Group in Israel;


 BCOM’s debt includes 2 series of debentures having an A2


(Moody’s) local rating that are traded on TASE.


 The rating was lowered in June 2018, mostly due to a higher LTV


(60%-65%) which was caused by a decline in Bezeq’s value, an


increase in the market’s competition level and the high


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.VMarket 
Yield as of 


15.6.18


AODCoupon %TypeDebentures


2261.39%0.86.5%
Fixed


Corporate 
bond, in NIS, 
non inflation 


linked


Series B –
226 M par 
value


2,2574.43%5.183.6%
Fixed


Corporate 
bond, in NIS, 
non inflation 


linked


Series C –
2,240 M par 
value


B Fair Value


NIS 238 M


C Fair Value


NIS 2,156 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)







28CONFIDENTIAL


2,950 
2,750 


2,520 


1,808 1,892 


1,040 


                                                            


Market Cap (M)


15/06/2018


BCOM (continued)


BCOM’s Market Cap- 31.12.2015-15.06.2018


NIS 1,040 M


-45%
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NAV (In Millions NIS)


Cash and cash equivalents 149 


Short term investments 358 


Total Current Assets 507 


Bezeq Equity Value Using DCF 11,095 


Holding % 26.34%


Investments in Bezeq 2,922 


Control premium (*) 146 


Bezeq dividend (May 2018) (**) 97 


Total Assets 3,672 


Debentures and Interest Payable (2,420)


Management fee (***) (107)


Total Liabilities (2,527)


Value per 


share (NIS)


Estimated Equity Value 1,146 38 


Equity Value with Fire-sale discount (****) 985 33 


NAV (In Millions NIS)


Cash and cash equivalents 149 


Short term investments 358 


Total Current Assets 507 


Bezeq Market Cap (as of 15.6.18) 11,061 


Holding % 26.34%


Investments in Bezeq 2,913 


Control premium (*) 146 


Bezeq dividend (May 2018) (**) 97 


Total Assets 3,663 


Debentures and Interest Payable - Fair Value (2,420)


Management fee (***) (107)


Total Liabilities (2,527)


Value per 


share (NIS)


Estimated Equity Value 1,136 38 


Equity Value with Fire-sale discount (****) 977 33 


BCOM (continued)


NAV - Using Bezeq's Market Cap NAV - Using Bezeq's DCF


NIS 977 M NIS 985 M


(*) 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.
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IGLD


General IGLD’S Debentures – Main Terms


 IGLD is a holding company traded in NASDAQ and TASE;


 IGLD is a telecommunications-oriented holding company that


holds a 64.8% interest in BCOM and a subsidiary of Eurocom


Communications Ltd;


 On June 11th 2018 IGLD conducted a private placement of


shares to an institutional investor


 IGLD’s debt includes 2 series (Series C Debentures and Series D


Debentures) of debentures having an Baa3 (Moody’s) local rating that


are traded on TASE. In 2018 Moody’s lowered the rating by 3 credit


ratings (from A3 to Baa3).


 During October 2017, IGLD conducted two private placements of


approximately NIS 227 million par value of its Series D Debentures to


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)


IGLD – Solo Net Debt – March 31, 2018


Payment Schedule


IGLD’S Debentures – Main Terms (continued)


B.VMarket 
Yield as of 


15.6.18


AODCoupon %TypeDebentures


212.46%0.754.45%
Fixed


Corporate 
bond, in NIS, 


inflation linked


Series C – 22 
M par value


7847.06%2.406.0%
Fixed


Corporate 
bond, in NIS, 


inflation linked


Series D –
752 M par 
value


C Fair Value


NIS 22 M


D Fair Value


NIS 752 M


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


amount of NIS 7 million and is updated as of June 15th, 2018


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 


Debentures and Interest Payable (*) (805) (781)


Total Net Debt (659) (635)
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795 


1,007 


889 


596 
551 


302 


3         3         3         3         3         


Market Cap (M)


15/06/2018


IGLD (continued)


IGLD’s Market Cap- 31.12.2015-15.06.2018


NIS 302 M


-46%
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NAV (In Millions NIS)


Cash and cash equivalents 11 


Short term investments 135 


Total Current Assets 146 


BCOM Equity Value Using Bezeq's 


Equity Value - DCF
1,146 


Holding % 64.78%


Investments in BCOM 742 


Capital raise 100 


Total Assets 988 


Debentures and Interest Payable (781)


Management fee (*) (53)


Total Liabilities (834)


Estimated Equity Value 154 


NAV (In Millions NIS)


Cash and cash equivalents 11 


Short term investments 135 


Total Current Assets 146 


BCOM FV 1,136 


Holding % 64.78%


Investments in BCOM 736 


Capital raise 100 


Total Assets 982 


Debentures and Interest Payable (781)


Management fee (*) (53)


Total Liabilities (834)


Estimated Equity Value 148 


IGLD (continued)


NAV - Using Bezeq's Market Cap NAV - Using Bezeq's DCF 


NIS 148 M
NIS 154M


Market Cap 


15/06/18


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


Fire sale – common discount amounts


 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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תמצית הסכם - אינטרנט זהב - נוימן

עיקרי העסקה:

במועד חתימת ההסכם תרכוש קבוצת נוימן מאינטרנט זהב 1,300,000 מניות של ביקום (להלן: "המנה הראשונה"), המהוות כ-4.35% מהון ביקום וכן הצדדים מתחייבים לביצוע רכישות של מניות נוספות ומתן אופציות לקבוצת נוימן לרכישת מניות נוספות של ביקום כמפורט להלן (להלן: "המנות הנוספות"), במטרה לפיה תהפוך קבוצת נוימן לבעלת השליטה בקבוצת בזק.

המנה הראשונה:

במועד חתימת ההסכם תרכוש קבוצת נוימן מאינטרנט זהב 1,300,000 מניות של ביקום, במחיר של 40 ש"ח למניה ובתמורה כוללת של 52 מיליון ש"ח ("המנה הראשונה").

המנה השנייה:

עד ליום 31 בדצמבר 2018, במועד שיבחר על ידי קבוצת נוימן (להלן: "מועד רכישת המנה השנייה") תרכוש קבוצת נוימן מאינטרנט זהב, 900,000 מניות של ביקום במחיר של 40 ש"ח למניה (להלן: "המחיר למניה במנה השנייה") ובתמורה כוללת של 36 מיליון ש"ח (להלן: "תמורת המנה השנייה"). 

המנה השלישית:

בתוך 7 ימי עסקים מקבלת ההיתרים הדרושים ולא לפני פירעון אגרות החוב (סדרה ב') של ביקום שיחול עד ליום 17 במרץ 2019 אך בכל מקרה לא יאוחר מיום 30 ביוני 2019 (במועד שיבחר על ידי קבוצת נוימן) (להלן: "מועד רכישת המנה השלישית" ו"המועד האחרון לרכישת המנה השלישית", לפי העניין) תרכוש קבוצת נוימן מאינטרנט זהב, מניות של ביקום בכמות אשר, יחד עם המנה הראשונה והמנה השנייה תסתכם לכמות מניות של ביקום שתהווינה, במועד רכישת המנה השלישית, ל-36% מהון ביקום ומזכויות ההצבעה בה, בדילול מלא או ל-52% מהון ביקום ומזכויות ההצבעה בה, לפי בחירתה של קבוצת נוימן (להלן: "המנה השלישית") וזאת במחיר למניה בסך של 47.1 ש"ח למניה (להלן: "המחיר למניה במנה השלישית").

במועד רכישת המנה השלישית ובכפוף להשלמת רכישת המנה השלישית תשלם קבוצת נוימן לאינטרנט זהב 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 (משמע: תמורת המנה הראשונה והשנייה יתוקנו ויושלמו באופן בו המחיר למניה עמד מלכתחילה על 47.1 ש"ח).

ככל שלא יתקבלו ההיתרים הדרושים עד למועד האחרון לרכישת המנה השלישית קבוצת נוימן לא תהיה חייבת ברכישת המנה השלישית ובתשלום תוספת התשלום, ולאינטרנט זהב לא תהיה כל טענה ו/או תביעה ו/או דרישה כלפי קבוצת נוימן בעניין זה. 

המנה הרביעית:

במועד רכישת המנה השלישית, ובמידה שעל מנת לקבל את היתר השליטה כמשמעותו בחוק התקשורת ובצו הבזק  יידרש מקבוצת נוימן לרכוש ו/או להחזיק כמות מניות נוספת של ביקום מעבר לכמות הכלולה במנה הראשונה, במנה השנייה ובמנה השלישית, תהיה לקבוצת נוימן אופציה לרכוש מאינטרנט זהב, במועד רכישת המנה השלישית כל כמות נוספת של מניות ביקום, אך לא יותר מכמות מניות שתידרש כאמור ואשר תשלים את המניות הנמכרות במנה הראשונה, במנה השנייה, במנה השלישית ובמנה הרביעית ל-52% מהון ביקום ומזכויות ההצבעה בה, שתידרש לקבוצת נוימן על מנת לקבל את היתר השליטה כאמור ו/או על מנת לעמוד בתנאים הנדרשים על פיו. 

אופציית ההשלמה  

במידה וקבוצת נוימן רכשה את מניות המנה השלישית, ובכפוף לכך שקבוצת נוימן תשלם לאינטרנט זהב סך של 10 מיליון ש"ח, לקבוצת נוימן תהיה אופציה לרכוש מאינטרנט זהב כמות מניות אשר יחד עם המנה הראשונה, המנה השנייה, המנה השלישית והמנה הרביעית תסתכם לכמות מניות של ביקום שתהווינה, במועד מימוש האופציה ל-52% מהון ביקום ומזכויות ההצבעה בה בדילול מלא ("מניות אופציית ההשלמה") במחיר למנייה השווה למחיר למניה במנה השלישית. האופציה תהיה ניתנת למימוש עד ליום 30 בנובמבר 2019.

במידה שכתוצאה מרכישת המניות במסגרת המנה השלישית ו/או המנה הרביעית יתברר כי קבוצת נוימן רכשה מאינטרנט זהב, עד למועד רכישת המנה השלישית והרביעית, למעלה מ-36% מהון ביקום ומזכויות ההצבעה בה תופחת תמורת האופציה בהתאמה. היינו, בגין כל אופציה לרכישת 1% מהון ביקום ומזכויות ההצבעה בה תשלם קבוצת נוימן לאינטרנט זהב 0.625 מיליון ש"ח.

אינטרנט זהב לא תהיה רשאית למכור ו/או להתחייב ו/או לעשות עסקה כלשהי במניות אופציית ההשלמה, עד תום תקופת מימוש אופציית ההשלמה.

מומשה אופציית ההשלמה על ידי קבוצת נוימן תהיה קבוצת נוימן זכאית לקבל הלוואת מוכר מאינטרנט זהב בסך השווה לעד מחצית (50%) מתמורת מימוש האופציה (להלן: "הלוואת אינטרנט זהב"). קבוצת נוימן תפרע את הלוואת אינטרנט זהב בתשלום אחד בתום 12 חודשים ממועד העמדתה בצירוף ריבית בשיעור שנתי של 4.9% והפרשי הצמדה למדד ובצירוף מע"מ כדין.

כבטוחה לפירעון הלוואת אינטרנט זהב תשעבד קבוצת נוימן את מניות אופציית ההשלמה.

נאמנות, שעבוד:

להבטחת זכויות קבוצת נוימן על פי ההסכם תעביר אינטרנט זהב, במועד רכישת המנה הראשונה, לידי נאמנות משותפת של משרד גולדפרב זליגמן ושות' עם משרד גרוס, קלינהנדלר, חודק, הלוי גרינברג, שנהב ושות' (להלן ביחד: "הנאמן") את מניות המנה השנייה, המנה השלישית ומניות אופציית ההשלמה, כך שבסה"כ יועברו לידי הנאמן 14,252,303 מניות (כ-47.7% מהון ביקום כפי שהוא במועד חתימת ההסכם) (להלן: "מניות הנאמנות"). 

הנאמן ייפה את כוחה של אינטרנט זהב או מי מטעמה להצביע באסיפות הכלליות של ביקום מכח מניות הנאמנות אשר טרם נרכשו על ידי קבוצת נוימן בהתאם להוראות ההסכם. כל דיבידנד ו/או חלוקה שתתקבל על ידי הנאמן בגין מניות הנאמנות, אשר המועד הקובע לחלוקתם חל טרם מועד העברתן לידי קבוצת נוימן על פי ההסכם, יהיו שייכים לאינטרנט זהב ויועברו על ידו לידי אינטרנט זהב. מובהר כי, עד להעברת מניות הנאמנות לקבוצת נוימן תהיינה מניות הנאמנות בבעלות מלאה של אינטרנט זהב. המניות תשועבדנה להגנה מפני צדדים שלישיים ולא ימומשו ללא תשלום תמורה.





האופציה החלופית:

במידה ונרכשו המנה הראשונה והמנה השנייה ולא התקבלו ההיתרים הדרושים עד למועד רכישת המנה השלישית אזי תהיה לקבוצת נוימן האופציה (להלן: "האופציה החלופית") לרכוש מאינטרנט זהב, במועד שיבחר על ידי קבוצת נוימן, החל מיום 1 ביולי 2019 ועד ליום 30 ביוני 2021 (להלן: "מועד פקיעת האופציה"), סך של עד 1,000,000 מניות של ביקום (במנה אחת או במספר מנות, לפי שיקול דעתה של קבוצת נוימן) בתמורה למחיר למניה במנה השלישית.

מוסכם בזאת כי המחיר למניה במנה השנייה, ביחס למנה השנייה והמחיר למניה במנה השלישית (הן ביחס למנה השלישית, ביחס למנה הרביעית וביחס לאופציה החלופית) ומחיר המימוש לאופציית ההשלמה יותאמו לאירועי חברה (כגון: שינויים בהון, חלוקת מניות הטבה, חלוקות דיבידנד, הנפקת זכויות, מיזוג וכיו"ב).

היתר השליטה ומידור סיכונים:

קבוצת נוימן תגיש בקשה מטעמה לגורמים הרגולטורים הרלבנטיים על מנת לקבל את ההיתרים הדרושים עד ליום 30 ביוני 2019 ותחל בהליכים מול משרד התקשורת לקבלת היתר שליטה עד לא יאוחר מ-30 ימי עסקים ממועד חתימת ההסכם ותפעל בשקידה ובחריצות הראויים על מנת לקבל את היתר השליטה בבזק. 

קבוצת נוימן תעדכן באופן שוטף ולא פחות מאחת לחודש בהליכי הבקשה ובתוך 96 שעות מכל החלטה שתתקבל על ידי משרד התקשורת בבקשה להיתר השליטה. 

קבוצת נוימן תשתף את ב"כ אינטרנט זהב לענייני משרד התקשורת, עו"ד ירון הרמן, בכל תהליך קבלת היתר השליטה בבזק ותזמן אותו לישיבות רשמיות (פורמליות)  עם משרד התקשורת שבהן לא נדונים נושאים הקשורים לעניינים פרטיים ו/או רגישים מסחרית של קבוצת נוימן.

מינוי דירקטורים ומשקיף מטעם קבוצת נוימן:

בכפוף לכל דין, בתוך 55 יום ממועד מסירת פרטיו של דירקטור מטעם קבוצת נוימן, תפעיל אינטרנט זהב את כל כוח ההצבעה העומד לרשותה על מנת למנות לדירקטוריון ביקום דירקטור אחד שפרטיו ימסרו לאינטרנט זהב  על ידי קבוצת נוימן, אשר עומד בקריטריונים שנקבעו על ידי ביקום/בזק למינוי דירקטורים.

כמו כן, בתוך 7 ימים ממועד חתימת ההסכם ימונה משקיף מטעם קבוצת נוימן (להלן: "המשקיף"), בכפוף לכל דין, בדירקטוריון ביקום שפרטיו ימסרו לאינטרנט זהב במועד חתימת ההסכם. מודגש בזאת כי המשקיף הנ"ל יהיה זכאי לזכויות קבלת מידע מלאות.

בכל אסיפה הכללית שעל סדר יומה יעמוד מינוי דירקטור/ים לדירקטוריון ביקום תצביע קבוצת נוימן, מכח כל החזקותיה במניות ביקום, בעד מינוי הדירקטור מטעם קבוצת נוימן לדירקטוריון ביקום. כמו כן מתחייבת אינטרנט זהב כי, בכפוף להוראות ההסכם ולהתחייבויותיה כלפי קבוצת נוימן, מעבר לכמות הדירקטורים הקיימת בחברה במועד זה בתוספת הדירקטור מטעם קבוצת נוימן, לא תאפשר ותצביע מכח כל מניותיה נגד הגדלת הרכב דירקטוריון ביקום.

התחייבויות אינטרנט זהב וביקום ביחס למינוי הדירקטור מטעם קבוצת נוימן ולמינוי המשקיף תפקענה ותבואנה לידי סיום עם ולאחר השלמת רכישת המנה השלישית על ידי קבוצת נוימן מאינטרנט זהב ומינוי מרבית חברי דירקטוריון ביקום על ידי קבוצת נוימן, כאמור בסעיף 7 להלן או במקרה שלא יתקבלו האישורים להיתר השליטה עד ליום 30 ביוני 2019 או במקרה של הפרה מהותית (כמשמעותה בחוק החוזים (תרופות בשל הפרת חוזה), התש"ל-1970) של ההסכם על ידי קבוצת נוימן.

שמירה על הקיים – Stand still

עד למועד רכישת המנה השלישית, אינטרנט זהב מתחייבת להפעיל את כוח שליטתה והצבעתה בחברה בכדי שביקום לא תקבל החלטה ולא תבצע הקצאה של מניות ו/או ניירות ערך המירים למניות ביקום (להלן: "הקצאה") שידללו את שיעור החזקתה במישרין (לא ביחד עם אחרים) של אינטרנט זהב, יחד עם המניות שנרכשו על ידי קבוצת נוימן על פי ההסכם, מתחת לשיעור הקבוע בהיתר השליטה הקיים של בזק.

כמו כן, עד למועד רכישת המנה השלישית אינטרנט זהב מתחייבת כי תפעיל את כוח שליטתה והצבעתה בחברה בכדי שביקום  תמשיך ותפעל במהלך העסקים הרגיל שלה, כפי שהוא במועד חתימת ההסכם, לא תשנה את עיקר תחום פעילותה ועל מנת שביקום 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 קבוצת נוימן מראש ובכתב. 

היה ותבוצע הקצאה של מניות או ניירות ערך המירים למניות של ביקום עד למועד רכישת המנה השלישית, הרי מבלי לגרוע מזכויות קבוצת נוימן לכך שאינטרנט זהב תחזיק, עד לרכישת המנה השלישית, בלפחות 50.1% מהון ביקום ומזכויות ההצבעה בה, כאמור לעיל, מוסכם כי כמות המניות שתמכור אינטרנט זהב לקבוצת נוימן במסגרת המניה השלישית תגדל באופן שיביא את שיעור כמות המניות הנרכשות על ידי קבוצת נוימן עד לאותו מועד (כולל המנה השלישית) לשיעור של 36% או עד 52%, כאמור לעיל, מההון המונפק והנפרע של ביקום 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. 

על אף האמור לעיל, מוסכם בזאת כי במקרה שבו ביקום תבצע הקצאת מניות (או מספר הקצאות) עד למועד רכישת המנה השלישית, בתמורה לסך של עד 100 מיליון ש"ח, יתווסף לתמורה הכוללת שתשולם על ידי קבוצת נוימן, עבור רכישת המנה השלישית מעבר לתמורה הנקובה לעיל, סך השווה לשיעור מניות ביקום שירכשו על ידי קבוצת נוימן במנה השלישית כשהוא מוכפל בתמורת שתקבל ביקום בהקצאת המניות הנ"ל ובלבד שבכל מקרה התמורה למניה במנה השלישית לא תעלה על המחיר למניה במנה השלישית.

הסכם הצבעה והסכמות נוספות בין הצדדים כבעלי מניות בחברה

[bookmark: _GoBack]עם ולאחר השלמת רכישת המנה השלישית יחולו ההוראות הבאות:

אינטרנט זהב תצביע מכח כל מניותיה בחברה על פי הוראות קבוצת נוימן, לרבות בעד מינוי כל הדירקטורים לדירקטוריון ביקום, כפי שיוצעו על ידי קבוצת נוימן, באופן שתוקנה לקבוצת נוימן השליטה בחברה, וזאת מבלי שקבוצת נוימן תהיה חייבת בהצבעה בעד מינוי דירקטורים שיוצעו על ידי אינטרנט זהב, למעט ביחס לדירקטור אחד שיוצע על ידי אינטרנט זהב שיחולו על מינויו אותם קריטריונים לכשירות אשר חלו על מינוי הדירקטור מטעם קבוצת נוימן. 

הסכם ההצבעה יפקע במועד שבו תפחתנה החזקותיה של אינטרנט זהב מ-10% מהון ביקום ומזכויות ההצבעה בה או ביום 30 בנובמבר 2019, לפי המוקדם (להלן: "מועד הפקיעה"). על אף האמור לעיל, לאחר פקיעת ההסכם לעיל תמנע אינטרנט זהב בכל הצבעה באסיפה הכללית של ביקום וזאת לתקופה בת שנה.



זכות סירוב ראשונה:

ההסכם כולל זכות סירוב ראשונה לטובת קבוצת נוימן, אולם מכירת עד 1,000,000 מניות של ביקום על ידי אינטרנט זהב מדי שנה (שתימנה החל ממועד חתימת ההסכם),  תהיה כפופה לזכות הסרוב הראשונה של קבוצת נוימן, אך הודעת קיבול מטעם קבוצת נוימן תמסר בתוך שלושה ימי עסקים בלבד והתשלום בגין מניות אלו יעשה בתוך 30 יום. עם זאת, מוסכם כי במידה ובשנה מסויימת לא מכרה אינטרנט זהב 1,000,000 מניות של ביקום תוכל אינטרנט זהב לצבור את המכירות בגין השנים שבהן לא מכרה מניות אלו.

מבלי לגרוע מהתחייבויות אינטרנט זהב האחרות, כמות מניות ביקום שתהיה אינטרנט זהב רשאית למכור בסך הכל (למעט מכירה לקבוצת נוימן) לא תעלה על 10% מהון ביקום ומזכויות ההצבעה בה בכל שנה. 
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לא ייתפסו כמי שנלחמו באג"חים ובבעלי המניות בציבור אלא כמי שויתרו מכספם על מנת ולדאוג
לציבור.

יוכלו להכניס המניות למגירה ובעתיד לממש את מניות אינטרנט זהב בנחת כשבזק תתאושש.
 

סופשבוע טוב, דורון
 
From: Amnon Biss [mailto:amnonb@Gornitzky.com] 
Sent: Thursday, June 14, 2018 10:09 PM
To: Doron Turgeman‏ <doron@igld.com>; Amnon Lorch‏ <Amnon@arnon.co.il>; יורם אלרואי
(yoram.alroy@mailpoalim.co.il)‏ <yoram.alroy@mailpoalim.co.il>; קרן וולף‏
<keren.wolf@poalim.co.il>; 'Baram.L@fibi.co.il'‏ <Baram.L@fibi.co.il>; כרמי טל
(tal.carmi@dbank.co.il)‏ <tal.carmi@dbank.co.il>; Yaniv‏ <Yaniv@levinlaw.co.il>;
orit.alster@dbank.co.il; Gil Oren‏ <Gil@arnon.co.il>; ori@levinlaw.co.il; Yaron Elhawi‏
<elhawi@Gornitzky.com>; Pinhas Rubin‏ <rubin@Gornitzky.com>; Hila Himi‏ <hila@dcapital.co.il>
Cc: Ami Barlev‏ <ami@igld.com>; Guy Gissin‏ <guy@gissinlaw.co.il>; Yael Hershkovitz‏
<Yael@gissinlaw.co.il>
Subject: השב: חומרים על חברת ביקום - חסוי -
 

דורון תודה אבל כנראה היתה אי הבנה. אני ביקשתי לקבל את ההצעה/הסכם שקיבלתם )לרכישת מניות ביקום(
 .ולא את המסמכים הללו שאפילו לא ידעתי על קיומם
 

שבת שלום.
 
 
--------

Amnon Biss, Advocate

@:  amnonb@gornitzky.com

D:  +972.3.7109534  O: +972.3.7109191

F:  +972.3.5606555

cid:image001.jpg@01D4042F.FD734130

45 Rothschild Blvd, Tel-Aviv , 6578403 | www.gornitzky.com
 

    
 

This e-mail (including any attachments) is for the sole use of the intended recipient and
includes confidential information which is protected by legal privilege. Notwithstanding the
aforementioned, if you are not the intended recipient, or the employee or agent responsible
for delivering it to the intended recipient, please immediately notify us by reply e-mail or by
telephone, delete this e-mail and destroy any copies. You are hereby notified that any use,
dissemination, distribution or copying of this communication and/or its content is strictly
prohibited.

 

-------- הודעה מקורית
<Doron Turgeman <doron@igld.com :מאת
(GMT+02:00) תאריך: 14.6.2018 21:33
"(yoram.alroy@mailpoalim.co.il) יורם אלרואי" ,<Amnon Lorch <Amnon@arnon.co.il :אל
<yoram.alroy@mailpoalim.co.il>,  קרן וולף<keren.wolf@poalim.co.il>,
"'Baram.L@fibi.co.il'" <Baram.L@fibi.co.il>, Amnon Biss <amnonb@Gornitzky.com>,
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,<tal.carmi@dbank.co.il>, Yaniv <Yaniv@levinlaw.co.il> "(tal.carmi@dbank.co.il) כרמי טל"
orit.alster@dbank.co.il, Gil Oren <Gil@arnon.co.il>, ori@levinlaw.co.il, Yaron Elhawi
<elhawi@Gornitzky.com>, Pinhas Rubin <rubin@Gornitzky.com>, Hila Himi
<hila@dcapital.co.il>
Ami Barlev <ami@igld.com>, Guy Gissin <guy@gissinlaw.co.il>, Yael Hershkovitz :עותק
<Yael@gissinlaw.co.il>
- נושא: חומרים על חברת ביקום - חסוי
 

ערב טוב לכולם,
 

לבקשת עו"ד אמנון ביס לפני כחצי שעה מעמי ברלב,
מצ"ב לעיונכם מספר ניתוחים שהוצגו לאחרונה בפני הדירקטוריון של אינטרנט זהב על חברת בי

קומיוניקיישנס :
 

ניתוח פיננסי על ביקום שנעשה על ידי צד ג – שימו לב לשקף 6 שהינו שקף חובה לכל מכותבי  .1
המייל.

מבדק סיכונים על ביקום לבעלי מניותיה שנעשה על ידי והוצג לבורד אינטרנט זהב.  .2
ריכוז סקירות אנליסטים על מנית בזק )הסקירה של לאומי השתנתה מיום הכנת המצגת ומחיר  .3

היעד שהוא צופה כעת רק 3.8 ולא 5(.
קובץ נאב מעודכן להיום שבהקשר שלו שלוש עובדות חשובות ביותר :  .4

·       המספר 47.1 מהווה פרמיה של 46% על השווי הנכסי הנקי של מנית ביקום.
·       המספר 47.1 מהווה פרמיה של 35% על מחיר הסגירה של ביקום הערב בתל אביב.

·       שימו לב לעובדה הבאה : אחרי שגייסנו 100 מיליון שקלים השבוע ה NAV למנית אינטרנט
זהב היום פחות מ 1 שקלים למניה ! השווי של כל החברה בשרשור ממנית בזק של 4 שקלים

הוא.. 27 מיליון שקלים לכל 100% המניות.
 

סופשבוע טוב לכולם, אני זמין לכל שאלה או הבהרה נדרשת 24/7.
 

דורון
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 נוימן  -אינטרנט זהב  -תמצית הסכם 

 : העסקהעיקרי 

"),  המנה הראשונה(להלן: "   ביקום מניות של    1,300,000  אינטרנט זהבמקבוצת נוימן  תרכוש    ההסכםבמועד חתימת  

לקבוצת    ותמניות נוספות ומתן אופצישל  וכן הצדדים מתחייבים לביצוע רכישות    ביקוםמהון    4.35%-המהוות כ

, במטרה לפיה תהפוך קבוצת נוימן ")המנות הנוספות(להלן: "כמפורט להלן    ביקום לרכישת מניות נוספות של    נוימן

 לבעלת השליטה בקבוצת בזק.

 : המנה הראשונה

 ש"ח למניה   40, במחיר של  ביקוםשל    מניות  1,300,000  אינטרנט זהבמקבוצת נוימן תרכוש    ההסכםבמועד חתימת  

 . ")המנה הראשונהמיליון ש"ח (" 52תמורה כוללת של בו

 :היהמנה השני 

קבוצת תרכוש  ")  יה ימועד רכישת המנה השנ(להלן: "  קבוצת נוימןבמועד שיבחר על ידי    ,2018בדצמבר    31עד ליום  

") המחיר למניה במנה השנייהלמניה (להלן: " ש"ח 40במחיר של  ביקוםמניות של  900,000, אינטרנט זהבמ נוימן

  .")ה יתמורת המנה השני(להלן: " ש"ח ליון י מ 36של כוללת בתמורה ו

 : המנה השלישית

שיחול עד ליום   ביקום אגרות החוב (סדרה ב') של    ן פירעוולא לפני  ימי עסקים מקבלת ההיתרים הדרושים    7בתוך  

מועד  ) (להלן: "קבוצת נוימן(במועד שיבחר על ידי    2019ביוני    30לא יאוחר מיום  אך בכל מקרה    2019במרץ    17

אינטרנט מ  קבוצת נוימן) תרכוש  ", לפי הענייןהמועד האחרון לרכישת המנה השלישית ו"   "רכישת המנה השלישית

של  ,  זהב והמנה    ביקוםמניות  הראשונה  המנה  עם  יחד  אשר,  של  סת  היהשני בכמות  מניות  לכמות   ביקום תכם 

מהון    52%-או ל, בדילול מלא  ומזכויות ההצבעה בה  ביקוםמהון    36%-ל  ,במועד רכישת המנה השלישית  ,שתהווינה

") וזאת במחיר למניה בסך המנה השלישית(להלן: "  קבוצת נוימן ומזכויות ההצבעה בה, לפי בחירתה של    ביקום

 . ")המחיר למניה במנה השלישיתלמניה (להלן: " ש"ח 47.1של 

תוספת    לאינטרנט זהב  קבוצת נוימןבמועד רכישת המנה השלישית ובכפוף להשלמת רכישת המנה השלישית תשלם  

ה, כך שהמחיר י בגין רכישת המניות במנה הראשונה ורכישת המניות במנה השני")  תוספת התשלום(להלן: "תשלום  

והמחיר למניה במנה השנ למחיר למניה במנה השלישיתילמניה במנה הראשונה  יהיה שווה  (משמע: תמורת   יה 

 . ש"ח) 47.1המנה הראשונה והשנייה יתוקנו ויושלמו באופן בו המחיר למניה עמד מלכתחילה על  

תהיה חייבת    אנוימן ל קבוצת  האחרון לרכישת המנה השלישית  ככל שלא יתקבלו ההיתרים הדרושים עד למועד  

או דרישה /ולא תהיה כל טענה ו/או תביעה    לאינטרנט זהבו  ,ברכישת המנה השלישית ובתשלום תוספת התשלום

 . זה ןי בעני קבוצת נוימןכלפי 

 : המנה הרביעית

 היתר השליטה כמשמעותו בחוק התקשורת ובצו הבזק  קבל את  על מנת לשבמידה  במועד רכישת המנה השלישית, ו

מעבר לכמות הכלולה במנה הראשונה,    ביקוםק כמות מניות נוספת של  יש ו/או להחזולרכ  קבוצת נוימןמדרש  יי

, במועד רכישת המנה השלישית אינטרנט זהבלרכוש מ  אופציה  לקבוצת נוימןה ובמנה השלישית, תהיה  יבמנה השני 

522



 

 

2 

לא יותר מכמות מניות שתידרש כאמור ואשר תשלים את המניות הנמכרות  , אך  ביקוםכל כמות נוספת של מניות  

השני במנה  הראשונה,  ליבמנה  הרביעית  ובמנה  השלישית  במנה  בה,   ביקוםמהון    52%-ה,  ההצבעה   ומזכויות 

   .ם הנדרשים על פיוו/או על מנת לעמוד בתנאי כאמורשליטה  היתר על מנת לקבל את ה   לקבוצת נוימןשתידרש 

    ההשלמהאופציית 

 10סך של    לאינטרנט זהבתשלם    קבוצת נוימןובכפוף לכך שרכשה את מניות המנה השלישית,    קבוצת נוימןבמידה ו

כמות מניות אשר יחד עם המנה הראשונה, המנה   אינטרנט זהבתהיה אופציה לרכוש מ  לקבוצת נוימן,  ש"ח  ןמיליו

-שתהווינה, במועד מימוש האופציה ל   ביקום, המנה השלישית והמנה הרביעית תסתכם לכמות מניות של  ההשניי 

למחיר ) במחיר למנייה השווה  "מניות אופציית ההשלמה"(  ומזכויות ההצבעה בה בדילול מלא  ביקוםמהון    52%

 . 2019בנובמבר  30ליום  . האופציה תהיה ניתנת למימוש עד למניה במנה השלישית

רכשה   קבוצת נוימןכתוצאה מרכישת המניות במסגרת המנה השלישית ו/או המנה הרביעית יתברר כי  שבמידה  

ומזכויות ההצבעה בה    ביקוםמהון    36%- , עד למועד רכישת המנה השלישית והרביעית, למעלה מאינטרנט זהבמ

ומזכויות ההצבעה בה תשלם    ביקוםמהון    1%תופחת תמורת האופציה בהתאמה. היינו, בגין כל אופציה לרכישת  

 ש"ח.  ןמיליו 0.625  זהב ט לאינטרנ נוימן קבוצת 

לא תהיה רשאית למכור ו/או להתחייב ו/או לעשות עסקה כלשהי במניות אופציית ההשלמה, עד תום   אינטרנט זהב

 תקופת מימוש אופציית ההשלמה. 

בסך    אינטרנט זהבזכאית לקבל הלוואת מוכר מ  קבוצת נוימןתהיה    קבוצת נוימןמומשה אופציית ההשלמה על ידי  

) לעד מחצית  "50%השווה  (להלן:  מימוש האופציה  מתמורת  זהבהלוואת  )  נוימן ").  אינטרנט  את   קבוצת  תפרע 

זהב הלוואת   בתום    אינטרנט  של    12בתשלום אחד  שנתי  בשיעור  ריבית  בצירוף   4.9%חודשים ממועד העמדתה 

 והפרשי הצמדה למדד ובצירוף מע"מ כדין. 

 את מניות אופציית ההשלמה.  קבוצת נוימןתשעבד  אינטרנט זהבהלוואת   ןלפירעו כבטוחה  

 :נאמנות, שעבוד

נוימןלהבטחת זכויות   פי    קבוצת  נאמנות , במועד רכישת המנה הראשונה, לידי  אינטרנט זהבתעביר    ההסכםעל 

גרינברג, שנהב ושות' גרוס, קלינהנדלר, חודק, הלוי  זליגמן ושות' עם משרד  גולדפרב  להלן  (   משותפת של משרד 

) את מניות המנה השנייה, המנה השלישית ומניות אופציית ההשלמה, כך שבסה"כ יועברו לידי  "הנאמן"ביחד:  

 .  ")מניות הנאמנות(להלן: " )ההסכםכפי שהוא במועד חתימת   ביקוםמהון   47.7%- כ ( מניות 14,252,303הנאמן 

מניות הנאמנות מכח    ביקוםאו מי מטעמה להצביע באסיפות הכלליות של    אינטרנט זהבהנאמן ייפה את כוחה של  

. כל דיבידנד ו/או חלוקה שתתקבל על ידי הנאמן  ההסכםבהתאם להוראות    קבוצת נוימןאשר טרם נרכשו על ידי  

יהיו  ,  ההסכםעל פי    קבוצת נוימן, אשר המועד הקובע לחלוקתם חל טרם מועד העברתן לידי  הנאמנותבגין מניות  

  לקבוצת נוימן מובהר כי, עד להעברת מניות הנאמנות    .אינטרנט זהב יועברו על ידו לידי  ו  לאינטרנט זהבשייכים  

זהבתהיינה מניות הנאמנות בבעלות מלאה של   ולא   .אינטרנט  להגנה מפני צדדים שלישיים  המניות תשועבדנה 

 ימומשו ללא תשלום תמורה. 
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 האופציה החלופית: 

תקבלו ההיתרים הדרושים עד למועד רכישת המנה השלישית ולא ה ה השנייהמנה ונרכשו המנה הראשונה ו במידה 

נוימן אזי תהיה   " האופציה    לקבוצת  זהבלרכוש מ")  החלופית  האופציה(להלן:  ידי  אינטרנט  על  שיבחר  במועד   ,

נוימן מיום  קבוצת  החל  ליום    2019ביולי    1,  "  2021ביוני    30ועד  האופציה(להלן:  פקיעת  עד    ,")מועד  של  סך 

) בתמורה למחיר למניה קבוצת נוימן(במנה אחת או במספר מנות, לפי שיקול דעתה של    ביקוםמניות של    1,000,000

 במנה השלישית. 

המחיר למניה במנה השלישית (הן ביחס למנה ו  הי, ביחס למנה השני המחיר למניה במנה השנייהמוסכם בזאת כי  

יותאמו לאירועי  ומחיר המימוש לאופציית ההשלמה  )  החלופית  השלישית, ביחס למנה הרביעית וביחס לאופציה 

 . )וכיו"במיזוג חלוקות דיבידנד, הנפקת זכויות, שינויים בהון, חלוקת מניות הטבה,  חברה (כגון: 

 היתר השליטה ומידור סיכונים:

  ליום   עד  הדרושים  ההיתרים  את  לקבל  מנת  על  םהרלבנטייתגיש בקשה מטעמה לגורמים הרגולטורים    קבוצת נוימן

ימי עסקים ממועד   30-ותחל בהליכים מול משרד התקשורת לקבלת היתר שליטה עד לא יאוחר מ  2019  ביוני  30

 ותפעל בשקידה ובחריצות הראויים על מנת לקבל את היתר השליטה בבזק.  ההסכםחתימת  

שעות מכל החלטה שתתקבל   96תעדכן באופן שוטף ולא פחות מאחת לחודש בהליכי הבקשה ובתוך    קבוצת נוימן

 על ידי משרד התקשורת בבקשה להיתר השליטה.  

נוימן ב"כ    קבוצת  זהבתשתף את  היתר   אינטרנט  בכל תהליך קבלת  ירון הרמן,  עו"ד  לענייני משרד התקשורת, 

עם משרד התקשורת שבהן לא נדונים נושאים הקשורים  (פורמליות)    רשמיותתזמן אותו לישיבות והשליטה בבזק  

 . קבוצת נוימןלעניינים פרטיים ו/או רגישים מסחרית של 

 :קבוצת נוימןומשקיף מטעם  יםמינוי דירקטור

את כל    אינטרנט זהבתפעיל  ,  קבוצת נוימןמסירת פרטיו של דירקטור מטעם  יום ממועד    55בתוך    ,בכפוף לכל דין

על   לאינטרנט זהבדירקטור אחד שפרטיו ימסרו  ביקוםלדירקטוריון  כוח ההצבעה העומד לרשותה על מנת למנות

 שנקבעו על ידי ביקום/בזק למינוי דירקטורים. אשר עומד בקריטריונים,  קבוצת נוימןידי 

 בכפוף לכל ,  ")המשקיף(להלן: "  קבוצת נוימןמטעם    משקיף  ימונה  ההסכםמועד חתימת  ימים מ  7בתוך  כמו כן,  

  ל. מודגש בזאת כי המשקיף הנ"ההסכםבמועד חתימת    לאינטרנט זהבשפרטיו ימסרו    ביקוםבדירקטוריון    ,דין

 קבלת מידע מלאות. לזכויות   יהיה זכאי

, מכח כל קבוצת נוימןתצביע    ביקוםבכל אסיפה הכללית שעל סדר יומה יעמוד מינוי דירקטור/ים לדירקטוריון  

במניות   מטעם  ביקוםהחזקותיה  הדירקטור  מינוי  בעד  נוימן ,  מתחייבת   . ביקוםלדירקטוריון    קבוצת  כן  כמו 

מעבר לכמות הדירקטורים הקיימת   ,קבוצת נוימןתיה כלפי  וולהתחייבוי   ההסכם, בכפוף להוראות  כי  אינטרנט זהב

, לא תאפשר ותצביע מכח כל מניותיה נגד הגדלת הרכב  קבוצת נוימןבחברה במועד זה בתוספת הדירקטור מטעם  

 .ביקוםדירקטוריון 

ולמינוי המשקיף תפקענה ותבואנה  קבוצת נוימןביחס למינוי הדירקטור מטעם  ביקוםו אינטרנט זהבהתחייבויות 

ידי   על  השלישית  רכישת המנה  ולאחר השלמת  עם  סיום  נוימןלידי  זהבמ  קבוצת  חברי    אינטרנט  ומינוי מרבית 

או במקרה שלא יתקבלו האישורים להיתר השליטה  להלן  7, כאמור בסעיף קבוצת נוימןעל ידי   ביקוםדירקטוריון 
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-"ל התש),  חוזה  הפרת  בשל  רופות(ת  החוזים  בחוק(כמשמעותה    מהותית  הפרהאו במקרה של    2019ביוני    30עד ליום  

 . קבוצת נוימןההסכם על ידי   של) 1970

 Stand still –מירה על הקיים ש

השלישית,   המנה  רכישת  למועד  זהבעד  בכדי    אינטרנט  בחברה  והצבעתה  שליטתה  כוח  את  להפעיל  מתחייבת 

")  הקצאה(להלן: "  ביקוםלא תקבל החלטה ולא תבצע הקצאה של מניות ו/או ניירות ערך המירים למניות    ביקוםש

קבוצת  , יחד עם המניות שנרכשו על ידי  אינטרנט זהבשל    במישרין (לא ביחד עם אחרים)   שידללו את שיעור החזקתה

 . השליטה הקיים של בזק עור הקבוע בהיתרשימתחת ל ,ההסכםפי   לנוימן ע 

מתחייבת כי תפעיל את כוח שליטתה והצבעתה בחברה   אינטרנט זהב כמו כן, עד למועד רכישת המנה השלישית  

, לא תשנה את עיקר  ההסכםתמשיך ותפעל במהלך העסקים הרגיל שלה, כפי שהוא במועד חתימת      ביקוםבכדי ש

פעילותה  ש   תחום  מנת  עסקאות    ביקוםועל  ו/או  פעולות  תבצע  החברות,  לא  בחוק  המונח  כמשמעות  חריגות, 

   מראש ובכתב.  קבוצת נוימןשאינן במהלך העסקים הרגיל שלה, והכל ללא הסכמת ובכלל זה גם   1999- התשנ"ט

הרי ,  עד למועד רכישת המנה השלישית  ביקוםשל  תבוצע הקצאה של מניות או ניירות ערך המירים למניות  היה ו

מהון   50.1%בלפחות    , עד לרכישת המנה השלישית,תחזיק  אינטרנט זהבלכך ש  קבוצת נוימןמבלי לגרוע מזכויות  

במסגרת    לקבוצת נוימן  אינטרנט זהבמוסכם כי כמות המניות שתמכור  כאמור לעיל,    ומזכויות ההצבעה בה,  ביקום

עד לאותו מועד (כולל    קבוצת נוימןשיעור כמות המניות הנרכשות על ידי  המניה השלישית תגדל באופן שיביא את  

  וזכויות ההצבעה בה  ביקוםמההון המונפק והנפרע של  , כאמור לעיל,  52%או עד    36%לשיעור של המנה השלישית)  

מלא) השלישית,(בדילול  המנה  רכישת  במועד  המנה    ,  רכישת  עבור  שתשולם  הכוללת  התמורה  שתגדל  מבלי 

 , כתוצאה מהגדלת כמות המניות הנרכשות הנובעת מביצוע ההקצאה.  השלישית

עד למועד רכישת  או מספר הקצאות)  (תבצע הקצאת מניות    ביקוםעל אף האמור לעיל, מוסכם בזאת כי במקרה שבו  

עבור    ,קבוצת נוימן, יתווסף לתמורה הכוללת שתשולם על ידי  יליון ש"חמ  100המנה השלישית, בתמורה לסך של עד  

  קבוצת נוימןשירכשו על ידי   ביקוםסך השווה לשיעור מניות  ,מעבר לתמורה הנקובה לעיל  רכישת המנה השלישית

ובלבד שבכל מקרה התמורה למניה   בהקצאת המניות הנ"ל  ביקוםבמנה השלישית כשהוא מוכפל בתמורת שתקבל  

 .במנה השלישית לא תעלה על המחיר למניה במנה השלישית

 והסכמות נוספות בין הצדדים כבעלי מניות בחברה  הסכם הצבעה

 יחולו ההוראות הבאות:   השלמת רכישת המנה השלישיתולאחר עם 

זהב בחברה  ת  אינטרנט  מניותיה  כל  מכח  הוראות  צביע  פי  נוימןעל  לרבות  קבוצת  מינוי  ,  הבעד  דירקטורים כל 

וזאת מבלי    ,השליטה בחברה  לקבוצת נוימן באופן שתוקנה    ,קבוצת נוימן, כפי שיוצעו על ידי  ביקוםלדירקטוריון  

, למעט ביחס לדירקטור  אינטרנט זהבתהיה חייבת בהצבעה בעד מינוי דירקטורים שיוצעו על ידי    קבוצת נוימן ש

אשר חלו על מינוי הדירקטור מטעם  קריטריונים לכשירות  שיחולו על מינויו אותם    אינטרנט זהבאחד שיוצע על ידי  

   .קבוצת נוימן

ומזכויות ההצבעה בה   ביקוםמהון    10%-מ  אינטרנט זהב במועד שבו תפחתנה החזקותיה של   הסכם ההצבעה יפקע 

לעיל   ההסכם. על אף האמור לעיל, לאחר פקיעת  ")הפקיעה  עדומ(להלן: "  , לפי המוקדם2019בנובמבר    30או ביום  

 . וזאת לתקופה בת שנה ביקוםבכל הצבעה באסיפה הכללית של  אינטרנט זהבתמנע 
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 זכות סירוב ראשונה:

אינטרנט    ידי  על  ביקום  של  מניות  1,000,000  עד  מכירתההסכם כולל זכות סירוב ראשונה לטובת קבוצת נוימן, אולם  

, אך  קבוצת נוימןהראשונה של    הסרובתהיה כפופה לזכות      ,)ההסכם  חתימת  ממועד  החל(שתימנה    שנה  מדי  זהב

 30והתשלום בגין מניות אלו יעשה בתוך    בתוך שלושה ימי עסקים בלבד   תמסר  קבוצת נוימןהודעת קיבול מטעם  

אינטרנט תוכל    ביקוםמניות של    1,000,000  אינטרנט זהבעם זאת, מוסכם כי במידה ובשנה מסויימת לא מכרה    .יום

 לצבור את המכירות בגין השנים שבהן לא מכרה מניות אלו.  זהב

רשאית למכור בסך   אינטרנט זהבשתהיה    ביקוםהאחרות, כמות מניות    אינטרנט זהבלגרוע מהתחייבויות    מבלי

 בכל שנה.  ומזכויות ההצבעה בה   ביקוםמהון  10%) לא תעלה על לקבוצת נוימן(למעט מכירה  הכל
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Internet Gold –Golden Lines Ltd
Fairness Review
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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:

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

 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.

General
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38

Executive Summary

Proposed transaction 

share price

47

Share price (Market 

price method)

Share price (DCF 

method)

38

P.O.V

Proposed transaction represents a higher share price compared to an

analysis preformed according to Bezeq’s DCF and market cap (23%).

These scenarios did not take into account a fire sale discount.

Share price (Bcom’s

market cap)

35
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Bezeq
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23,668 

21,114 
20,243 

16,026 
14,463 

11,061 

                                       15/06/18

Bezeq’s Market Cap (NIS M)- 31.12.15-15.6.18

Bezeq- Market Cap
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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 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.

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
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.

Bezeq Introduction
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85.1%

3.0%
7.0%

4.8%

Fixed lines Pelephone Bezeq International Yes

68.7%

13.2%

7.8%

10.3%

Fixed lines Pelephone Bezeq International Yes

42.8%

25.7%

15.2%

16.2%

Fixed lines Pelephone Bezeq International Yes

Bezeq’s Main KPI’s

(*) Bezeq’s Revenues, EBITDA and EBIT excluded “Others”

Bezeq’s Revenues by Segments- Last 4 
Quarters

Bezeq’s EBITDA by Segments- Last 4 
Quarters

Bezeq’s EBIT by Segments- Last 4 
Quarters
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1,100 1,089 1,082 1,078 1,058 1,061 1,047 1,063 

66% 65%

59%

64% 64% 64% 63% 64%

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

        

Revenues (M) EBITDA Margin

Bezeq’s Main KPI’s - Fixed and Internet Lines

Bezeq Fixed Lines –Financial KPI’s 2016-3M 2018 Bezeq Fixed Lines – Revenues’ Composition 2015-2017

 The revenue in the table above does not include Bezeq’s group

internal sales unlike the graph and table on the left

NIS M 2015 2016 2017

Local Telephoney 1,456 1,352 1,255 

% change -11.0% -7.1% 23.8%

Internet (Lines) 1,530 1,558 1,488 

% change 9.8% 1.8% 27.3%

Transsmission 835 835 775 

% change 4.1% 0.0% 23.8%

Others 212 213 205 

Total 4,033 3,958 3,723 

% change -0.5% -1.9% -5.9%

2018

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

Revenues (M) 1,100 1,089 1,082 1,078 1,058 1,061 1,047 1,063 

EBITDA (M) 725 707 642 693 673 678 655 677 

EBITDA Margin 66% 65% 59% 64% 64% 64% 63% 64%

Active 

Subscribers (000' 

EOP)

2,151 2,137 2,119 2,100 2,077 2,061 1,916 1,889 

Churn rate 2.4% 2.6% 2.4% 2.8% 2.4% 2.4% 2.4% 3.0%

ARPL (NIS) 58 58 56 56 54 54 53 53 

2016 2017
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Bezeq’s Main KPI’s - Fixed and Internet Lines (continued)

Bezeq International –Financial KPI’s 2016-3M 2018 Total Internet Lines (Thousands) and % of Wholesale Lines

395 
377 384 392 384 

407 

367 
379 

352 

18%

22% 21% 21% 21%
19% 20% 20%

22%

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

            

Revenues (M) EBITDA Margin

Total Internet Lines (Thousands) and % of Wholesale Lines

Commentary

1,390 
1,418 

1,448 
1,479 

1,503 1,521 1,539 1,558 
1,580 1,593 1,608 

1,635 1,653 

6%

12%

16%
19%

21% 23% 24%
26% 28%

30%
33%

35%

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

                

Total Internet Lines EOP Wholesale Internet lines %

 ,3 9 1,079

Retail 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.

2018

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

Revenues (M) 395 377 384 392 384 407 367 379 352 

EBITDA (M) 70 82 80 81 82 78 73 76 77 

EBITDA Margin 18% 22% 21% 21% 21% 19% 20% 20% 22%

Churn rate 5.2% 4.5% 5.5% 5.2% 5.3% 5.0% 6.3% 6.8% 6.0%

20172016
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Bezeq’s Main KPI’s - Fixed and Internet Lines (continued)

 Sakia - Bezeq’s board approved the sale of its real estate

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

is expected to record a capital gain in the amount of NIS 400M in

its financial statements. Nevertheless, on May 25th 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.

OtherOther

 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 26th 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:

 On October 19th, 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.
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439 434 434 438 
424 416 

406 404 

375 

30%

35%
32%

19%

23%

31% 30%

25%

21%

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

            

Revenues (M) EBITDA Margin

2018

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

Revenues (M) 439 434 434 438 424 416 406 404 375 

EBITDA (M) 133 151 137 85 99 129 122 99 78 

EBITDA Margin 30% 35% 32% 19% 23% 31% 30% 25% 21%

Subscribers (000' EOP) 629 623 618 614 608 603 597 587 580 

Churn rate 4.2% 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 

20172016

671 
658 

649 652 

628 632 635 

651 

619 

16% 16%

18%

13%

16%

20%
19%

16%

26%

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

            

Revenues (M) EBITDA Margin

Bezeq’s Main KPI’s – Pelephone and Yes

Pelephone’s–Financial KPI’s 2016-3M 2018 DBS’s–Financial KPI’s 2016-3M 2018

2018

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

Revenues (M) 671 658 649 652 628 632 635 651 619 

EBITDA (M) 105 103 119 85 99 129 122 105 160 

EBITDA Margin 16% 16% 18% 13% 16% 20% 19% 16% 26%

Subscribers (000' EOP) 2,692 2,260 2,348 2,402 2,430 2,410 2,475 2,525 2,546 

Churn rate 5.2% 6.2% 6.1% 6.3% 7.9% 6.1% 6.8% 6.8% 7.9%

ARPU (NIS) 57 68 68 62 60 61 63 58 57 

2016 2017
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629 623 618 614 608 603 597 587 580 

4.2%
3.6%

4.5%

3.6%

4.3%
3.8%

4.8%

5.9% 6.1%

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

            

Number of Mobile Subscribers (Thousands) and ARPU (NIS)

Commentary

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

in Q2 2016 to 2,546 in the first three months of 2018.

Bezeq’s Main KPI’s – Pelephone and Yes (continued)

Number of TV Subscribers (in Thousands) and Churn Rate

Commentary

 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.

2,260 
2,348 

2,402 2,430 2,410 
2,475 

2,525 2,546 

6.2% 6.1% 6.3%

7.9%

6.1%
6.8% 6.8%

7.9%

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

            

Revenues (M) EBITDA Margin
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Bezeq’s Debt Schedule Payments

Bezeq - Debt Rating

2022 onward 2021202020192018NIS billion

5.51.51.51.51.5Payments

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

Main Assumptions

• 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

Predicted Market Share - Pelephone

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

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.

)%( Market Share 31.12.16 31.12.17 31.12.18 31.12.19 31.12.20 31.12.21 31.12.22 Terminal Year

Cellcom 26.9% 26.4% 26.1% 25.7% 25.4% 25.0% 24.7% 24.0%

Partner 25.8% 25.1% 24.9% 24.7% 24.5% 24.3% 24.2% 24.0%

Pelephone 23.1% 23.7% 23.5% 23.5% 23.5% 23.5% 23.5% 23.5%

Hot Mobile 13.9% 14.7% 14.7% 14.7% 14.7% 14.7% 14.7% 14.7%

Golan Telecom 8.2% 8.4% 8.4% 8.4% 8.4% 8.4% 8.4% 8.4%

*MVNOs 2.0% 1.7% 2.4% 3.0% 3.5% 4.1% 4.6% 5.4%

Total 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
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Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)

Pelephone’s DCF

1) Revenues were calculated by multiplying the

monthly ARPU by the average number of

subscribers.

2) 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.

3) 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.

4) 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.

5) Operating margin in 2017 amounted to

approximately 68%. We assumed that the same

margin throughout the predicted years.

1

2

3

4

5

2

NIS M 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year

Pelephone

Revenues from services 1,743 1,735 1,730 1,765 1,800 1,836 1,868 

% Change - -0.4% -0.3% 2.0% 2.0% 2.0% 1.7%

Number of subscribers EOP 2,525 2,549 2,600 2,652 2,705 2,759 2,800 

% 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 (512) (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%

542



17CONFIDENTIAL

Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)

Pelephone’s DCF (continue)

5) We divided the operating costs into fixed (30%)

and variable (70%) costs. We assumed the same

amount of fixed costs from 2018 onwards.

Moreover, we assumed that the variable costs

are calculated in accordance to an elasticity

rate of 100% of Pelephone’s revenues change

rate in the forecasted period.

NIS M 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year

Pelephone

Revenues from services 1,743 1,735 1,730 1,765 1,800 1,836 1,868 

% Change - -0.4% -0.3% 2.0% 2.0% 2.0% 1.7%

Number of subscribers EOP 2,525 2,549 2,600 2,652 2,705 2,759 2,800 

% 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 (512) (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%

5
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Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)

Predicted Market Share- Yes

* 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

Hot 33.0% 31.5% 30.5% 29.6% 28.7% 27.9% 27.0% 27.0%

Yes 25.0% 23.4% 22.4% 21.8% 21.2% 20.6% 20.0% 20.0%

Cellcom 4.5% 6.8% 7.5% 8.2% 8.9% 9.6% 10.3% 11.0%

Others* 38% 37% 36% 35% 33% 32% 33% 32%

Partner 0.0% 1.7% 3.7% 5.7% 7.7% 9.7% 10.0% 10%

Total 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
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Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)

Yes’s DCF

1) Revenues were calculated by multiplying the

monthly ARPU by the average number of

subscribers.

2) 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.

3) 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.

4) 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.

1

2

3

4

2

NIS M 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year

Yes

Revenues 1,650 1,423 1,268 1,258 1,247 1,235 1,238 

% Change -5.4% -13.8% -10.9% -0.8% -0.9% -0.9% 0.2%

Number of subscribers EOP 587 573 569 564 559 554 562 

% Change -2.5% -2.4% -0.7% -0.8% -0.9% -1.0% 1.5%

Number of subscribers AVG 594 580 571 567 562 556 558 

% Change -3.9% -2.4% -1.6% -0.8% -0.9% -0.9% 0.2%

ARPU (NIS per month) 228 204 185 185 185 185 185 

% Change -3.0% -10.4% -9.5% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

Operating Expenses (1,202) (1,182) (1,169) (1,162) (1,156) (1,148) (1,150)

% revenues 72.8% 83.1% 92.2% 92.4% 92.7% 93.0% 92.9%

Fixed (361) (361) (361) (361) (361) (361) (361)

Variable (841) (821) (808) (802) (795) (787) (789)

% Change 1.4% -2.4% -1.6% -0.8% -0.9% -0.9% 0.2%

גמישות 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

Yes - EBITDA 448 241 99 95 91 87 88 

EBITDA Margin 27.2% 16.9% 7.8% 7.6% 7.3% 7.0% 7.1%
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Bezeq International’s DCF

1) 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.

2) Operating expenses were approximately

83.5% of revenues in 2017. We assume that

the expenses margin would continue

throughout the forecast.

1

Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)

2

NIS M 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year

Bezeq International

Revenues 1,467 1,463 1,465 1,474 1,489 1,512 1,534 

% Change -0.7% -0.3% 0.2% 0.6% 1.1% 1.5% 1.5%

Operating Expenses (1,225) (1,221) (1,223) (1,231) (1,244) (1,262) (1,281)

% revenues 83.5% 83.5% 83.5% 83.5% 83.5% 83.5% 83.5%

Bezeq International - EBITDA 242 241 242 243 246 249 253 

EBITDA Margin 16.5% 16.5% 16.5% 16.5% 16.5% 16.5% 16.5%
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Bezeq Fixed Lines' DCF

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.

2) 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.

3) It is assumed that the ARPU in 2017 for

both Retail and Wholesale is

representative.

1

1

2

3

Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)

2

3

2

2

NIS M 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year

Internet

Revenues Internet Retail 1,247 1,177 1,148 1,112 1,070 1,020 964 

% Change -4.4% -5.6% -2.5% -3.1% -3.8% -4.6% -5.5%

Revenues Internet Wholesale 241 310 360 405 449 494 539 

% Change 54.1% 28.8% 16.2% 12.3% 11.1% 10.0% 9.0%

Revenues Internet 1,488 1,488 1,508 1,517 1,519 1,514 1,502 

% Change 1.8% 0.0% 1.4% 0.6% 0.1% -0.3% -0.8%

Retail lines (EOP) 1,103 1,077 1,048 1,012 969 920 865 

Wholesale lines (EOP) 532 638 721 805 890 974 1,057 

Total Lines (EOP) 1,635 1,716 1,769 1,817 1,859 1,894 1,923 

% Change 4.9% 4.9% 3.1% 2.7% 2.3% 1.9% 1.5%

Retail lines (AVG) 1,142 1,090 1,063 1,030 990 944 893 

Wholesale lines (AVG) 455 585 680 763 848 932 1,016 

Total Lines (AVG) 1,597 1,675 1,743 1,793 1,838 1,877 1,908 

% Change 5.1% 4.9% 4.0% 2.9% 2.5% 2.1% 1.7%

ARPU Retail (NIS per month) 91.0 90.0 90.0 90.0 90.0 90.0 90.0 

ARPU Wholesale (NIS per month) 44.2 44.2 44.2 44.2 44.2 44.2 44.2 
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Bezeq Fixed Lines' DCF (continue)

Local Telephony:

4) In 2017 revenues from local telephony

amounted to approximately NIS 1.26

million (a decrease of approximately 7%

compared to 2016). Despite the

announcement by the ministry of

communications We kept the ARPL at NIS

52 throughout the forecast and a special

attention taken with regards to a price

drop in the ARPL.

Transmission:

5) Revenues are expected to increase

gradually towards 1.5% starting in 2018. In

the Terminal year revenues are expected

to increase by 1.5% due to the population

growth rate.

Others:

6) Revenues from “Others represent inter

alia Walla website, Walla Shops, call

center, etc.

7) The Operating Expenses rate in 2017 (of

total Fixed Line revenues) were

approximately 39.7%. We assume that the

margin would stay stable throughout the

forecast period.

4

5

6

7

Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)

NIS M 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year

Bezeq Fixed Lines

Local Telephony

Local Telephony (EOP) 1,916 1,816 1,716 1,630 1,549 1,572 1,595 

% Change -4.7% -5.2% -5.5% -5.0% -5.0% 1.5% 1.5%

Local Telephony (AVG) 1,963 1,866 1,766 1,673 1,589 1,560 1,584 

% Change -6.3% -4.9% -5.4% -5.3% -5.0% -1.8% 1.5%

ARPL (NIS per month) 53.3 52.0 52.0 52.0 52.0 52.0 52.0 

% Change -0.9% -2.4% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

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%

Transmission

Revenues Transmission 775 733 706 692 690 700 711 

% Change -7.2% -5.4% -3.7% -2.0% -0.2% 1.5% 1.5%

Revenues Others 435 435 435 435 435 442 448 

1.5% 1.5%

Total Fixed Line Revenues 3,953 3,820 3,751 3,688 3,636 3,630 3,650 

% Change -2.7% -3.4% -1.8% -1.7% -1.4% -0.2% 0.6%

Operating Expenses (1,568) (1,515) (1,488) (1,463) (1,442) (1,440) (1,448)

% of revenues 39.7% 39.7% 39.7% 39.7% 39.7% 39.7% 39.7%

Bezeq Fixed Lines - EBITDA 2,385 2,305 2,263 2,225 2,194 2,190 2,202 

EBITDA Margin 60.3% 60.3% 60.3% 60.3% 60.3% 60.3% 60.3%
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Bezeq’s EBITDA

Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)

Bezeq’s Operating Profit

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 

% Change 0.0% -3.9% -2.6% -0.5% -0.3% 0.3% 1.0%

Total Operating Expenses (6,086) (6,024) (5,980) (5,969) (5,969) (5,992) (6,045)

% Change 0.0% -1.0% -0.7% -0.2% 0.0% 0.4% 0.9%

EBITDA 3,484 3,173 2,975 2,941 2,915 2,918 2,953 

EBITDA Margin 36.4% 34.5% 33.2% 33.0% 32.8% 32.8% 32.8%

NIS M 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year

EBITDA 3,484 3,173 2,975 2,941 2,915 2,918 2,953 

EBITDA Margin 36.4% 34.5% 33.2% 33.0% 32.8% 32.8% 32.8%

Depreciation & Amortization (1,478) (1,453) (1,427) (1,402) (1,376) (1,351) (1,351)

% revenues 15.4% 15.8% 15.9% 15.7% 15.5% 15.2% 15.0%

Operating Income Before Tax 2,006 1,721 1,548 1,540 1,539 1,567 1,602 

%  revenues 20.3% 20.2% 16.2% 16.1% 16.7% 17.5% 18.0%

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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NIS M 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year

Free Cash Flow 1,228 1,299 1,254 1,230 1,217 1,225 

Period 0.50 1.50 2.50 3.50 4.50 4.50 

Discounted Cash Flow 1,184 1,166 1,047 955 879 14,742 

Value From Operations 20,584 

Net Debt (8,940)

Sakia 300 

Debentures fair value 

adjustments, net  
(481)

Dividend distributed (368)

Equity Value 11,095  

NIS M Q4 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Terminal Year

CapEx (1,188) (1,153) (1,123) (1,117) (1,114) (1,117) (1,128)

% 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%

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%

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)

% revenues -2.5% -1.8% 0.3% 0.1% 0.0% 0.0% 0.1%

Total Adjustments 301 (97) 107 69 45 11 (9)

Cash Flow Adjustments

Bezeq – Forecasted Cash Flow

Equity Value

1) The CapEx Bezeq invest in includes inter alia cables, land and buildings,

cellular network etc.

2) The Investment in Intangibles include inter alia licenses and programs.

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

3) Depreciation & Amortization –were assumed to be at the same amounts

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.

550



25CONFIDENTIAL

Sensitivity Analysis

Bezeq – Forecasted Cash Flow (continued)

 11,095 8.5% 8.0% 7.5% 7.0% 6.5%

175 7,741 8,964 10,391 12,077 14,100

180 8,044 9,290 10,743 12,460 14,521

185 8,346 9,615 11,095 12,843 14,941

190 8,649 9,940 11,446 13,226 15,361

195 8,951 10,265 11,798 13,609 15,782

 11,095 8.5% 8.0% 7.5% 7.0% 6.5%

2.0% 8,867 10,171 11,693 13,491 15,648

2.3% 8,554 9,837 11,334 13,102 15,224

2.5% 8,346 9,615 11,095 12,843 14,941

2.8% 8,034 9,281 10,736 12,454 14,517

3.1% 7,722 8,947 10,377 12,066 14,092

WACC
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 11,095 8.50% 8.00% 7.50% 7.00% 6.50%

16.0% 7,916 9,148 10,583 12,280 14,315

18.0% 8,131 9,381 10,839 12,561 14,628

20.0% 8,346 9,615 11,095 12,843 14,941

22.0% 8,561 9,849 11,350 13,125 15,254

24.0% 8,776 10,082 11,606 13,407 15,567

 11,095 8.5% 8.0% 7.5% 7.0% 6.5%

12.0% 8,867 10,171 11,693 13,491 15,648

12.3% 8,554 9,837 11,334 13,102 15,224

12.5% 8,346 9,615 11,095 12,843 14,941

12.8% 8,034 9,281 10,736 12,454 14,517

13.1% 7,722 8,947 10,377 12,066 14,092

WACC

C
a
p
E
x
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WACC
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BCOM
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BCOM

General

BCOM – Solo Net Debt – March 31, 2018

(*) 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.

Payment Schedule

BCOM’s Debentures – Main Terms

 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

Group in Israel;

 BCOM’s debt includes 2 series of debentures having an A2

(Moody’s) local rating that are traded on TASE.

 The rating was lowered in June 2018, mostly due to a higher LTV

(60%-65%) which was caused by a decline in Bezeq’s value, an

increase in the market’s competition level and the high

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.VMarket 
Yield as of 

15.6.18

AODCoupon %TypeDebentures

2261.39%0.86.5%
Fixed

Corporate 
bond, in NIS, 
non inflation 

linked

Series B –
226 M par 
value

2,2574.43%5.183.6%
Fixed

Corporate 
bond, in NIS, 
non inflation 

linked

Series C –
2,240 M par 
value

B Fair Value

NIS 238 M

C Fair Value

NIS 2,156 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)

553



28CONFIDENTIAL

2,950 
2,750 

2,520 

1,808 1,892 

1,040 

                                                            

Market Cap (M)

15/06/2018

BCOM (continued)

BCOM’s Market Cap- 31.12.2015-15.06.2018

NIS 1,040 M

-45%
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NAV (In Millions NIS)

Cash and cash equivalents 149 

Short term investments 358 

Total Current Assets 507 

Bezeq Equity Value Using DCF 11,095 

Holding % 26.34%

Investments in Bezeq 2,922 

Control premium (*) 146 

Bezeq dividend (May 2018) (**) 97 

Total Assets 3,672 

Debentures and Interest Payable (2,420)

Management fee (***) (107)

Total Liabilities (2,527)

Value per 

share (NIS)

Estimated Equity Value 1,146 38 

Equity Value with Fire-sale discount (****) 985 33 

NAV (In Millions NIS)

Cash and cash equivalents 149 

Short term investments 358 

Total Current Assets 507 

Bezeq Market Cap (as of 15.6.18) 11,061 

Holding % 26.34%

Investments in Bezeq 2,913 

Control premium (*) 146 

Bezeq dividend (May 2018) (**) 97 

Total Assets 3,663 

Debentures and Interest Payable - Fair Value (2,420)

Management fee (***) (107)

Total Liabilities (2,527)

Value per 

share (NIS)

Estimated Equity Value 1,136 38 

Equity Value with Fire-sale discount (****) 977 33 

BCOM (continued)

NAV - Using Bezeq's Market Cap NAV - Using Bezeq's DCF

NIS 977 M NIS 985 M

(*) 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.
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IGLD
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IGLD

General IGLD’S Debentures – Main Terms

 IGLD is a holding company traded in NASDAQ and TASE;

 IGLD is a telecommunications-oriented holding company that

holds a 64.8% interest in BCOM and a subsidiary of Eurocom

Communications Ltd;

 On June 11th 2018 IGLD conducted a private placement of

shares to an institutional investor

 IGLD’s debt includes 2 series (Series C Debentures and Series D

Debentures) of debentures having an Baa3 (Moody’s) local rating that

are traded on TASE. In 2018 Moody’s lowered the rating by 3 credit

ratings (from A3 to Baa3).

 During October 2017, IGLD conducted two private placements of

approximately NIS 227 million par value of its Series D Debentures to

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)

IGLD – Solo Net Debt – March 31, 2018

Payment Schedule

IGLD’S Debentures – Main Terms (continued)

B.VMarket 
Yield as of 

15.6.18

AODCoupon %TypeDebentures

212.46%0.754.45%
Fixed

Corporate 
bond, in NIS, 

inflation linked

Series C – 22 
M par value

7847.06%2.406.0%
Fixed

Corporate 
bond, in NIS, 

inflation linked

Series D –
752 M par 
value

C Fair Value

NIS 22 M

D Fair Value

NIS 752 M

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

amount of NIS 7 million and is updated as of June 15th, 2018

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 

Debentures and Interest Payable (*) (805) (781)

Total Net Debt (659) (635)
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795 

1,007 

889 

596 
551 

302 

3         3         3         3         3         

Market Cap (M)

15/06/2018

IGLD (continued)

IGLD’s Market Cap- 31.12.2015-15.06.2018

NIS 302 M

-46%
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NAV (In Millions NIS)

Cash and cash equivalents 11 

Short term investments 135 

Total Current Assets 146 

BCOM Equity Value Using Bezeq's 

Equity Value - DCF
1,146 

Holding % 64.78%

Investments in BCOM 742 

Capital raise 100 

Total Assets 988 

Debentures and Interest Payable (781)

Management fee (*) (53)

Total Liabilities (834)

Estimated Equity Value 154 

NAV (In Millions NIS)

Cash and cash equivalents 11 

Short term investments 135 

Total Current Assets 146 

BCOM FV 1,136 

Holding % 64.78%

Investments in BCOM 736 

Capital raise 100 

Total Assets 982 

Debentures and Interest Payable (781)

Management fee (*) (53)

Total Liabilities (834)

Estimated Equity Value 148 

IGLD (continued)

NAV - Using Bezeq's Market Cap NAV - Using Bezeq's DCF 

NIS 148 M
NIS 154M

Market Cap 

15/06/18

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.

560



35CONFIDENTIAL

Fire sale

Fire sale – common discount amounts

 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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הודעת דואל מהחברה ליורוקום 

והבנקים מיום 17.6.2018 אליה 

צורף ההסכם עם נוימן

עמ' 563
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(Yaniv@levinlaw.co.il)
Subject: RE: חומרים על חברת ביקום - חסוי -
Date: יום ראשון 17 יוני 2018 13:23:48
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הי,
 

בבקשה, האמת היא שבשגגה לא נשלח.
 

דורון ואני לרשותכם בכל שאלה או במידה ותידרש פגישה.
 

עמי
 

From: Amnon Biss <amnonb@Gornitzky.com> 
Sent: Sunday, June 17, 2018 1:17 PM
To: Ami Barlev‏ <amiba@eurocom.co.il>; doron@igld.com
Cc: amnon@arnon.co.il; Gil Oren (Gil@arnon.co.il)‏ <Gil@arnon.co.il>; Pinhas Rubin‏
<rubin@Gornitzky.com>; Yaron Elhawi‏ <elhawi@Gornitzky.com>; ori@levinlaw.co.il; Yaniv
(Yaniv@levinlaw.co.il)‏ <Yaniv@levinlaw.co.il>
Subject: RE: חומרים על חברת ביקום - חסוי -
 

עמי שלום,
 

בהמשך לסירובכם מיום חמישי להעביר לעיוננו את הצעת/טיוטת ההסכם, ובהמשך למייל שלך הכולל את "תמצית הסכם
- אינטרנט זהב – נוימן" אבקש פעם נוספת לקבל את טיוטת ההסכם.

 
בברכה,
אמנון

 
 

 

Amnon Biss, Advocate

@:  amnonb@gornitzky.com

D:  +972.3.7109534  O: +972.3.7109191

F:  +972.3.5606555

45 Rothschild Blvd, Tel-Aviv , 6578403 | www.gornitzky.com
 

    
 

This e-mail (including any attachments) is for the sole use of the intended recipient and
includes confidential information which is protected by legal privilege. Notwithstanding the
aforementioned, if you are not the intended recipient, or the employee or agent responsible
for delivering it to the intended recipient, please immediately notify us by reply e-mail or by
telephone, delete this e-mail and destroy any copies. You are hereby notified that any use,
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טיוטה מיום 12 ביוני 2018

לצרכי מו"מ בלבד
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שנערך ונחתם בתל-אביב ביום _ ביוני 2018



בין

י. חץ אחזקות בע"מ ו/או מי מטעמה

ו/או תאגיד בשליטתה, 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 אשר יאפשרו לרוכשת להיות בעלת השליטה הבלעדית בחברת 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

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

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

1. הצהרות המוכרת

המוכרת מצהירה, מאשרת ומתחייבת בזאת כי נכון למועד חתימת הסכם זה:

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").

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

1. 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, צו בית משפט ו/או רשות מוסמכת כלשהי (לרבות כינוס נכסים), חוב וזכות כלשהי של צד שלישי (להלן: "נקיות וחופשיות"). המוכרת לא התחייבה לגרום להנפקה ו/או מכירה של ניירות ערך של החברה לצד שלישי כלשהו.

1. 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 (להלן: "הדיווחים לציבור").

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

1. למיטב ידיעתה, במסגרת הדיווחים שהגישה החברה ופורסמו לציבור ("הדיווחים") ניתנו כל הפרטים ונמסרו כל הנתונים שעל החברה למסור על פי דין ואין בהם כל פרט מטעה או פרט חסר באופן המהווה הפרה של הוראות הדין החל על החברה. הדיווחים הוגשו במועדם, והם כוללים כל פרט מהותי החשוב למשקיע סביר בבואו לקבל החלטת השקעה בניירות הערך של החברה. 

1. מבלי לגרוע מן האמור בסעיף 2.6 לעיל, הדוחות הכספיים שפרסמה החברה ("הדוחות הכספיים") נערכו על-פי כללי חשבונאות מקובלים שיושמו באופן עקבי על פני התקופות המצוינות בדו"חות הכספיים האמורים, והם משקפים באופן מלא ונכון, בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, את מצב עסקי החברה, תוצאות פעילותה, הונה, נכסיה, התחייבויותיה (לרבות התחייבויות תלויות), הכנסותיה, רווחיה ותזרים המזומנים שלה נכון לתאריכים הנקובים בהם ולתקופות אליהן הם מתייחסים. למען הסר ספק חוות דעת רואי החשבון של החברה לדוחות הכספיים לשנת 2017 מצורפת כנספח א' להסכם זה.

1. האורגנים המוסמכים של המוכרת קיבלו את כל ההחלטות התאגידיות הנדרשות לאישור וקיום הסכם זה במלואו ולא נדרשת כל החלטה של אורגן נוסף כלשהו של המוכרת ושל החברה לאישורו וביצועו של הסכם זה. 

1. 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 (הכל, למעט הצורך בקבלת ההיתרים הדרושים כהגדרתם בהסכם  זה). ההתקשרות בהסכם זה וביצועו אינם מהווים עילה להעמדה לפרעון מיידי להתחייבויות כלשהן של  החברה. 

1. המניות הנמכרות לרוכשת על פי הסכם זה נקיות וחופשיות והן תהיינה נקיות וחופשיות במועד העברתן לרוכשת .

1. כפוף לאמור בסעיף 4.2 להלן, לא מוטלת על החברה ו/או המוכרת, בין על-פי דין ובין מכוח הסכם חובה לקבל אישור ו/או הסכמה הנדרשים לביצוע הסכם זה מגופים ממשלתיים, בנקים, מוסדות כספיים או צדדים שלישיים אחרים כלשהם, בקשר ו/או לצורך התקשרות המוכרת בהסכם זה ובקשר ו/או לצורך ביצוע התחייבויותיה על-פיו, ולא קיימים כל איסור, מניעה ו/או מגבלה, על-פי דין, הסכם, רישיון, היתר, מסמכי התאגדות של החברה האוסרים, מונעים ו/או מגבילים את התקשרות המוכרת בהסכם זה ומלבצע את התחייבויותיהם על-פיו, והמוכרת לא תקבל על עצמה כל התחייבות שיש בה כדי להטיל איסור, מניעה ו/או מגבלה כאמור, וכפוף לאמור בסעיף 4.2 להלן, ההסכם מהווה התחייבות חוזית תקפה, אכיפה ומחייבת של המוכרת, לכל דבר ועניין. 

1. ידוע למוכרת שהרוכשת מסתמכת על הצהרותיה והתחייבויותיה המפורטות בהסכם זה והיא מתחייבת בזאת להודיע למוכרת באופן מיידי אודות כל שינוי באיזו מהצהרותיה לעיל. 





1. הצהרות הרוכשת

הרוכשת מצהירה, מאשרת ומתחייבת בזאת כדלקמן:

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

2. יש לה את היכולות הפיננסיות להשלים את ההסכם ביחס לכל המניות נשוא הסכם זה, ולעמוד בהתחייבויותיה על פיו במועדן. 

2. היא חברה שהתאגדה כדין בישראל לפי חוק החברות, התשנ"ט-1999, אשר ניהולה השוטף שלה ומרכז עסקיה בישראל, שכל אמצעי השליטה שבה מוחזקים בלעדי בידי מי שהוא אזרח ישראל ותושב בה, כי השליטה בה לא מצויה ולא תהיה בידי מדינה כלשהי או בידי תאגיד ממשלתי או בידי תאגיד אשר השליטה בו היא בידי מי שהוא אזרח או תושב מדינה עויינת וכן ביכולתה של הרוכשת למסור הצהרה לגבי העדר הרשעות פליליות וחקירות פליליות פתוחות (למעט עבירות תעבורה) ככל שתידרש לכך לצורך קבלת היתר שליטה בבזק.

2. כי היא מעוניינת להיות הגורם בעל אישור השליטה לפי צו הבזק, על אף שאין ביכולתה להתחייב לכך שתקבלו והיא זו שתגיש, עבור עצמה, את הבקשה להיתר שליטה למשרד התקשורת. במידה וגורם נוסף אחר מטעם הרוכשת יצטרף להגשת הבקשה להיתר שליטה ממשרד התקשורת יחתום אותו גורם על הסכם זה מול המוכרת.

2. כי למיטב ידיעתה היא עומדת בהגדרת גורם ישראלי בצו הבזק וביכולתה למסור את ההצהרה הנדרשת לפי סעיף 5(ג)(7) ו-5(ג)(8) לצו הבזק. 

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



1. העסקה

3. במועד חתימת הסכם זה תרכוש הרוכשת מהמוכרת 1,300,000 מניות של החברה כמפורט בסעיף 4.3 להלן (להלן: "המנה הראשונה"), המהוות כ-4.35% מהון החברה וכן הצדדים מתחייבים בזאת לביצוע רכישות של מניות נוספות ומתן אופציות לרוכשת לרכישת מניות נוספות של החברה כמפורט להלן (להלן: "המנות הנוספות") במטרה שבסופו של דבר ובכפוף לקבלת ההיתרים הדרושים, כהגדרתם להלן, תרכוש הרוכשת מהמוכרת את השליטה בחברה כמפורט בהסכם זה, בהתאם לאפשרויות, העומדות בפני הרוכשת על פי הסכם זה.

3. מובהר כי רכישת המנות מעבר לרכישת המנה הראשונה והשנייה כפופה לקבלת האישורים וההיתרים הנדרשים על פי דין, לרבות קבלת היתר השליטה בבזק כמשמעותו בחוק התקשורת (בזק ושידורים), התשמ"ב – 1982 ("חוק התקשורת") ובצו תקשורת (בזק ושידורים) (קביעת שירות חיוני שנותנת בזק, החברה הישראלית לתקשורת בע"מ), תשנ"ז – 1997 ("צו הבזק") לרוכשת על ידי שר התקשורת, ראש הממשלה (להלן: "ההיתרים הדרושים") ולפיכך כפופה לקבלת אישורים אלו, ככל שהדבר נדרש על פי דין.

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 40ש"ח למניה ובתמורה כוללת של 52 מיליון ש"ח ("המנה הראשונה").

(2) המנה השנייה

עד ליום 31 בדצמבר 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 לפני פרעון אגרות החוב (סדרה ב') של החברה שיחול עד ליום 17 במרץ 2019 אך בכל מקרה לא 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 או ל-52% מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה, לפי בחירתה של הרוכשת (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 (משמע: תמורת המנה הראשונה והשנייה יתוקנו ויושלמו באופן בו המחיר למניה עמד מלכתחילה על 47.1 ש"ח).

ויודגש: ביצוע רכישת המנה השלישית ותוספת התשלום כפופות לקבלת ההיתרים הדרושים. 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

במועד רכישת המנה השלישית, ובמידה שעל מנת לקבל את היתר השליטה כמשמעותו בחוק התקשורת ובצו הבזק  יידרש מהרוכשת לרכוש ו/או להחזיק 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, אך לא יותר מכמות מניות שתידרש כאמור ואשר תשלים את המניות הנמכרות במנה הראשונה, במנה השנייה, במנה השלישית ובמנה הרביעית ל-52% מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה, שתידרש לרוכשת על מנת לקבל את היתר השליטה כאמור ו/או על מנת לעמוד בתנאים הנדרשים על פיו (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 השנייה, המנה השלישית והמנה הרביעית, תקראנה להלן: "המנות".

(5) אופציית ההשלמה  

במידה והרוכשת רכשה את מניות המנה השלישית, ובכפוף לכך שהרוכשת תשלם למוכרת סך של 10 מליון ₪ בתוספת מע"מ ככל שיחול על פי דין (להלן: "תשלום תמורת האופציה"), לרוכשת תהיה אופצייה לרכוש מהמוכרת כמות מניות אשר יחד עם המנה הראשונה, המנה השניה, המנה השלישית והמנה הרביעית תסתכם לכמות מניות של החברה שתהווינה, במועד מימוש האופציה ל-52% מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה בדילול מלא ("מניות אופציית ההשלמה") במחיר למנייה השווה למחיר למניה במנה השלישית (מכפלת מניות אופציית ההשלמה במחיר למניה במנה השלישית תיקרא להלן: "תמורת מימוש האופציה"). האופציה תהיה ניתנת למימוש עד ליום 30 בנובמבר 2019 ("תקופת מימוש אופציית ההשלמה").

במידה שכתוצאה מרכישת המניות במסגרת המנה השלישית ו/או המנה הרביעית יתברר כי הרוכשת רכשה מהמוכרת, עד למועד רכישת המנה השלישית והרביעית, למעלה מ-36% מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה תופחת תמורת האופציה בהתאמה. היינו, בגין כל אופציה לרכישת 1% מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה תשלם הרוכשת למוכרת 0.625 מליון ₪ (לפי 10 מליון ₪ מחולקת ל-16%).

המוכרת לא תהיה רשאית למכור ו/או להתחייב ו/או לעשות עסקה כלשהי במניות אופציית ההשלמה, עד תום תקופת מימוש אופציית ההשלמה.

מומשה אופציית ההשלמה על ידי הרוכשת תהיה הרוכשת זכאית לקבל הלוואת מוכר מהמוכרת בסך השווה לעד מחצית (50%) מתמורת מימוש האופציה (להלן: "הלוואת המוכרת"). 

הרוכשת תפרע את הלוואת המוכרת בתשלום אחד בתום 12 חודשים ממועד העמדתה בצירוף ריבית בשיעור שנתי של 4.9% והפרשי הצמדה למדד ובצירוף מע"מ כדין.

כבטוחה לפרעון הלוואת המוכרת תשעבד הרוכשת את מניות אופציית ההשלמה על פי מסמכי השעבוד המצורפים כנספח ה' להסכם זה ותפקיד את המניות בידי הנאמן, כהגדרתו להלן.

(6) נאמנות, שעבוד 

להבטחת זכויות הרוכשת על פי הסכם זה תעביר המוכרת, במועד רכישת המנה הראשונה, לידי נאמנות משותפת של משרד גולדפרב זליגמן ושות' עם משרד גרוס, קלינהנדלר, חודק, הלוי גרינברג, שנהב ושות' (להלן ביחד: "הנאמן") את מניות המנה השנייה, המנה השלישית ומניות אופציית ההשלמה, כך שבסה"כ יועברו לידי הנאמן 14,252,303 מניות (כ-47.7% מהון החברה כפי שהוא במועד חתימת הסכם זה) (להלן: "מניות הנאמנות"). הנאמן ייפה את כוחה של המוכרת או מי מטעמה להצביע באסיפות הכלליות של החברה מכח מניות הנאמנות אשר טרם נרכשו על ידי הרוכשת בהתאם להוראות הסכם זה. כל דיבידנד ו/או חלוקה שתתקבל על ידי הנאמן בגין מניות הנאמנות, אשר המועד הקובע לחלוקתם חל טרם מועד העברתן לידי הרוכשת על פי הסכם זה, יהיו שייכים למוכרת ויועברו על ידו לידי המוכרת. מובהר כי, עד להעברת מניות הנאמנות לרוכשת תהיינה מניות הנאמנות בבעלות מלאה של המוכרת.

הנאמן לא יעביר את מניות הנאמנות, לא ישעבדן ולא יבצע בהן עסקה כלשהי, למעט העברת מניות לידי הרוכשת או המוכרת כמפורט בהסכם זה או בהסכם הנאמנות שלהלן (הכפוף להוראות הסכם זה), אלא אם קיבל הוראה בכתב החתומה על ידי המוכרת והרוכשת. הסכם הנאמנות בין הצדדים לנאמן מצורף כנספח ב' להסכם זה. 

להבטחת זכויות הרוכשת על פי הסכם זה תשעבד המוכרת לטובת הרוכשת, בשעבוד קבוע וראשון בדרגה, את  מניות הנאמנות ואת החשבון שבו תופקדנה מניות הנאמנות. המוכרת לא תהיה רשאית למכור ו/או לשעבד את המניות האמורות בשעבוד נוסף כלשהו. המוכרת תחתום על איגרת החוב המצורפת להסכם זה כנספח ג', ותגיש לרישום את השעבוד על פיה ברשם החברות בתוך 7 ימים ממועד חתימת הסכם זה (ותמסור לרוכשת העתק מאת רשם החברות של אישור מסירת השעבוד לרשם החברות). מבלי לגרוע מן האמור, רישום השעבוד ברשם החברות כאמור להלן יהווה תנאי (אשר הרוכשת בלבד תהיה רשאית לוותר עליו) לביצוע רכישת מניות המנה השנייה והמנה השלישית למעט במידה והרישום נאסר בהוראת רשות מוסמכת. מימוש השעבוד יותנה בקבלת  ההיתרים הדרושים.

היה והחברה תבצע הקצאת מניות נוספת החל ממועד חתימת הסכם זה תגדיל המוכרת את כמות מניות הנאמנות שבידי הנאמן ותעביר לנאמן מניות נוספות שישועבדו כך שכמות מניות הנאמנות תיוותר בכל מקרה, כשיעורן מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה, במועד חתימת הסכם זה.

אם וככל שהדבר נדרש על פי דין השעבוד יכנס לתוקפו רק עם קבלת היתר מתאים. במידה ולא יתקבל היתר כאמור אזי השעבוד יהיה חסר תוקף. אולם, לא יהיה בכך בכדי לדחות את המועד לרישום השעבוד, בכפוף לתוקפו כאמור לעיל.

אגרת החוב תכלול את כל האמור בסעיף זה לעיל.

3. במידה ונרכשו המנה הראשונה והמנה השניה ולא התקבלו ההיתרים הדרושים עד למועד רכישת המנה השלישית אזי תהיה לרוכשת האופציה (להלן: "האופציה החלופית") 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.

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

3. הרוכשת תגיש בקשה מטעמה לגורמים הרגולטורים הרלבנטים על מנת לקבל את ההיתרים הדרושים עד ליום 30 ביוני 2019 אך אין וודאות כי ההיתרים הדרושים אכן יתקבלו ותחל בהליכים מול משרד התקשורת לקבלת היתר שליטה עד לא יאוחר מ-30 ימי עסקים ממועד חתימת הסכם זה ותפעל בשקידה ובחריצות הראויים על מנת לקבל את היתר השליטה בבזק. הרוכשת תעדכן באופן שוטף ולא פחות מאחת לחודש בהליכי הבקשה ובתוך 96 שעות מכל החלטה שתתקבל על ידי משרד התקשורת בבקשה להיתר השליטה. יובהר כי אין וודאות והתחייבות מצד הרוכשת לקבלת היתר השליטה וכי ההיתרים הדרושים אכן יתקבלו.

3. המוכרת מתחייבת כי תשתף פעולה עם הרוכשת ותסייע בידה ותספק לה את כל הנתונים וכל המסמכים ככל שידרשו לצורך השלמת התהליך לקבלת היתר השליטה.

3. הצדדים יפעלו ויעשו יחד את מירב המאמצים על מנת לקבל את ההיתרים הדרושים המבוקשים על ידי הרוכשת, בהקדם. 

3. המוכרת מתחייבת לשתף פעולה עם הרוכשת ולמסור בידה כל מידע ונתונים הנדרשים לה להגשת בקשת ההיתר מטעמה.

3. הרוכשת תשתף את ב"כ המוכרת לענייני משרד התקשורת, עו"ד ירון הרמן, בכל תהליך קבלת היתר השליטה בבזק ועל פי שיקול דעתה תזמן אותו לישיבות רישמיות (פורמליות)  עם משרד התקשורת שבהן לא נדונים נושאים הקשורים לעניינים פרטיים ו/או רגישים מסחרית של הרוכשת.



1. מינוי דירקטורים ומשקיף מטעם הרוכשת

4. בכפוף לכל דין, בתוך 55 יום ממועד מסירת פרטיו של הדירקטור מטעם הרוכשת, כהגדרתו להלן, תפעיל המוכרת את כל כוח ההצבעה העומד לרשותה על מנת למנות לדירקטוריון החברה דירקטור אחד שפרטיו ימסרו למוכרת  על ידי הרוכשת ואשר עומד בקריטריונים המפורטים בנספח ד' להסכם זה (להלן: "הדירקטור מטעם הרוכשת"). המוכרת תמנה דירקטורים נוספים לדירקטוריון החברה אם ידרש הדבר לצורך המינוי הנ"ל. 

4. כמו כן, בתוך 7 ימים ממועד חתימת הסכם זה ימונה משקיף מטעם הרוכשת (להלן: "המשקיף"), בכפוף לכל דין, בדירקטוריון החברה שפרטיו ימסרו למוכרת במועד חתימת הסכם זה. מודגש בזאת כי המשקיף הנ"ל יהיה זכאי לזכויות הבאות וזכויות אלו יובאו לאישור 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 או דיון בדירקטוריון החברה והוא לא יחשב כדירקטור בחברה.

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 או במקרה שלא יתקבלו האישורים להיתר השליטה עד ליום 30 ביוני 2019 או במקרה של אי עמידת הרוכשת בתנאי מהותי של הסכם זה.

4. 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). 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.

4. המשקיף מטעם הרוכשת יהיה רשאי, בכפוף להוראות הדין, להעביר כל מידע בנוגע לחברה, עסקיה ו/או התאגידים המוחזקים על ידה, בשרשור סופי, לרוכשת בלבד ולא לאף אדם אחר, בכפוף להתחייבות הרוכשת מול החברה ומול המוכרת לסודיות המידע, להתחייבות לאי ניצול הזדמנות עסקית ולאי-שימוש במידע פנים.    

4. הרוכשת תהא רשאית להחליף את הדירקטור מטעם הרוכשת או את המשקיף ולמנות אחר במקום מי מהם בכל עת, ע"פ שיקול דעתה המוחלט, בהודעה בכתב למוכרת ולחברה ובלבד שהמחליפים יעמדו בתנאי הכשירות שלעיל. עם קבלת הודעה כאמור תפעל המוכרת להחלפה כאמור בתוך זמן סביר.

4. 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.

4. 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 או במקרה שלא יתקבלו האישורים להיתר השליטה עד ליום 30 ביוני 2019 או במקרה של הפרה מהותית (כמשמעותה בחוק החוזים (תרופות בשל הפרת חוזה), התש"ל-1970) של ההסכם על ידי הרוכשת.



1. שמירה על הקיים – Stand still

5. החל ממועד חתימת הסכם זה ועד למועד רכישת המנה השלישית, 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") שידללו את שיעור החזקתה במישרין (לא ביחד עם אחרים) של המוכרת, יחד עם המניות שנרכשו על ידי הרוכשת על פי הסכם זה, מתחת לשיעור הקבוע בהיתר השליטה הקיים של בזק – 50.1% - מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה . 

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. 

המוכרת לא תמכור, תעביר, תמחה, תשעבד ותעשה כל דיספוזיציה אחרת במניות הנמכרות (52% מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה) שיוחזקו על ידה עד למועד רכישת המנה השלישית.

5. מבלי לפגוע באמור לעיל, היה ותבוצע הקצאה של מניות או ניירות ערך המירים למניות של החברה עד למועד רכישת המנה השלישית, הרי מבלי לגרוע מזכויות הרוכשת לכך שהמוכרת תחזיק, עד לרכישת המנה השלישית, בלפחות 50.1% מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה, כאמור לעיל, 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% או עד 52%, כאמור לעיל, 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. מספר מניות אופציית ההשלמה יגדל באותו היחס. בהתאם, יופקדו על ידי המוכרת בידי הנאמן מניות נוספות באופן שסך המניות שנרכשו על ידי הרוכשת עד אותו המועד בצירוף המניות שיוחזקו על ידי הנאמן יהוו 52% מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה.

על אף האמור לעיל, מוסכם בזאת כי במקרה שבו החברה תבצע הקצאת מניות (או מספר הקצאות) עד למועד רכישת המנה השלישית, בתמורה לסך של עד 100 מליון ₪, יתווסף לתמורה הכוללת שתשולם על ידי הרוכשת, עבור רכישת המנה השלישית מעבר לתמורה הנקובה לעיל, 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.

5. 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. 



1. הסכם הצבעה והסכמות נוספות בין הצדדים כבעלי מניות בחברה

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

(1) הצבעה ומינוי דירקטורים

המוכרת תצביע מכח כל מניותיה בחברה על פי הוראות הרוכשת, לרבות בעד מינוי כל הדירקטורים לדירקטוריון החברה, כפי שיוצעו על ידי הרוכשת, באופן שתוקנה לרוכשת השליטה בחברה, וזאת מבלי שהרוכשת תהיה חייבת בהצבעה בעד מינוי דירקטורים שיוצעו על ידי המוכרת, למעט ביחס לדירקטור אחד שיוצע על ידי המוכרת שיחולו על מינויו אותם קריטריונים לכשירות אשר חלו על מינוי הדירקטור מטעם הרוכשת. לבקשת המוכרת תייפה הרוכשת את כוחה ו/או נציג מטעם הרוכשת להצביע מכח מניות המוכרת באסיפות הכלליות של החברה. 

(2) Lock up

המוכרת לא תמכור, תעביר, או תמחה ממניות  החברה שיוחזקו על ידה במשך תקופה בת 12 חודשים לפחות ממועד השלמת רכישת המנה השלישית ולא תשעבד ממניותיה בחברה אלא (1) לאחר 30 בנובמבר 2019 או (2) חלק ממניותיה בשיעור העולה על 52% מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה שיוותרו בידי הנאמן. מבלי לגרוע מכלליות האמור, המוכרת לא תמכור, תעביר, תשעבד ו/או תעניק זכויות כלשהן ביחס למניות אופציית ההשלמה, עד תום תקופת אופציית ההשלמה.

(3) הוראות סעיף 7.1 זה תפקענה במועד שבו תפחתנה החזקותיה של המוכרת מ-10% מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה או ביום 30 בנובמבר 2019, לפי המוקדם (להלן: "מועד הפקיעה"). על אף האמור לעיל, לאחר פקיעת סעיף 7.1 זה לעיל תמנע המוכרת בכל הצבעה באסיפה הכללית של החברה וזאת לתקופה בת שנה ממועד פקיעת סעיף 7.1 לעיל.

6. החל ממועד חתימת הסכם זה יחולו ההוראות הבאות:

(1) [bookmark: _Ref345340762][bookmark: _Ref345338663]זכות סרוב ראשונה 

[bookmark: _Ref345343015]בכל מקרה בו תבקש המוכרת למכור או להעביר מניות ממניותיה בחברה, שתוחזקנה על ידה, או כל חלק מהן לאחרים (להלן: "המניות המוצעות"), ובלבד שהיא רשאית למכור ו/או להעביר מניות כאמור על פי הסכם זה, היא תעשה כן בתמורה לתשלום כספי בלבד ובכפוף 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, למעט אם מדובר על מכירה לצד ג' על ידי ברוקר.

(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) [bookmark: _Ref345343376]במשך 3 (שלושה) ימי עסקים ממועד קבלת הודעת ההצעה (להלן בסעיף זה: "תקופת הזכות"), תהיה לרוכשת זכות סירוב 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) בכפוף לס"ק (6) להלן, מומשה זכות הסירוב הראשונה תבוצע עסקת רכישת המניות על פי זכות הסירוב הראשונה בתום 60 ימי עסקים מתום תקופת הזכות.

(4) [bookmark: _Ref53991739]	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 7.2(א) זה.

(6) 	מועד התשלום בגין המניות שירכשו על ידי הרוכשת ותנאיו יהיו בהתאם למועד ותנאי התשלום בהודעת ההצעה ובכל מקרה לא לפני תום 60 ימי עסקים מתום תקופת הזכות.

(4) על אף האמור לעיל, מוסכם בזאת כי כפוף להתחייבות המוכרת שלא למכור את מניות אופציית ההשלמה, מכירת עד 1,000,000 מניות של החברה על ידי המוכרת מדי שנה (שתימנה החל ממועד חתימת הסכם זה),  תהיה כפופה לזכות הסרוב הראשונה של הרוכשת, אך הודעת קיבול מטעם הרוכשת תמסר בתוך שלושה ימי עסקים בלבד והתשלום בגין מניות אלו יעשה בתוך 30 יום. עם זאת, מוסכם כי במידה ובשנה מסויימת לא מכרה המוכרת 1,000,000 מניות של החברה תוכל המוכרת לצבור את המכירות בגין השנים שבהן לא מכרה מניות אלו ובמקרה שתבקש למכור את המניות הנצברות יהיה עליה ליתן לרוכשת זכות סרוב, כאמור לעיל, לרכישת מניות אלו ועל הרוכשת יהיה למסור את הודעת הקיבול (אם תרצה לרכוש מניות אלו, כולן או חלקן) בתוך שלושה ימי עסקים והתשלום בגין מניות אלו יעשה בתוך 45 יום.

(5) מבלי לגרוע מהתחייבויות המוכרת האחרות, כמות מניות החברה שתהיה המוכרת רשאית למכור בסך הכל (למעט מכירה לרוכשת) לא תעלה על 10% מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה בכל שנה. 

(6) מבלי לגרוע מכלליות האמור לעיל, המוכרת לא תהיה רשאית לשעבד את מניותיה בחברה ללא הסכמת הרוכשת אלא למוסד בנקאי בלבד או כנגד גיוס אגרות חוב בבורסה או ברצף מוסדיים ובתנאי שניתנה לרוכשת התחייבות של אותו משעבד כי מימוש השעבוד כפוף להוראות הסכם זה. השעבוד לא יכלול את מניות המנה השנייה, המנה השלישית ומניות אופציית ההשלמה.

(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.

1. הוראות שונות

7. 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. 

7. 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.

7. המוכרת מסכימה כי לא תהיה לה התנגדות לכך שהרוכשת תנהג מנהג בעלים מלא במניות החברה שתרכוש מהמוכרת שתמורתן שולמה, בכפוף לכל דין ובכלל זה תהיה רשאית לשעבד את מניות החברה שתירכשנה על ידה על פי הסכם זה וכן להעבירן ולהמחותן לתאגיד בשליטת הרוכשת ו/או בעלי השליטה ברוכשת. 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 גוף מוסדי ו/או קרן בינלאומית או ישראלית גדולה (Private Equity) המנהלים נכסים (נטו) בהיקף של למעלה מ-1 מיליארד ₪ ו/או תאגיד בעל דירוג (Baa2) או דירוג מקביל ומעלה ו/או אדם ו/או תאגיד בעל היקף הון עצמי העולה על 700 מליון ₪  (להלן: "תאגיד גדול") (תאגיד לעניין זה, לרבות תאגיד שהינו בשליטת תאגיד גדול ו/או תאגיד השולט בתאגיד גדול) או לכל אדם ו/או תאגיד אחר שיוסכם על המוכרת. 

7. בכל מקרה בו מימוש זכות הרוכשת על פי הסכם זה, לרבות מימוש אופציה ו/או זכות סירוב ראשונה, יחייב קבלת היתר על-פי דין, תחשב הודעת הרוכשת על מימוש הזכות כמימוש, וביצוע המימוש בפועל יבוצע עם קבלת ההיתר.

7. מוסכם כי הדין המהותי והפרוצדורלי שיחול על כל עניין הנוגע להסכם זה יהיה הדין החל במדינת ישראל בלבד, וסמכות השיפוט הבלעדית בכל הקשור להסכם זה תהא נתונה לבתי המשפט המוסמכים במחוז תל-אביב או במחוז מרכז.

7. 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.

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

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.

7. איחור של צד במילוי התחייבות כלשהי מהתחייבויותיו, אשר איננו עולה על 7 ימים (וביחס לזכות הסרוב הראשונה, מועד קבלת היתר השליטה ומועדי התשלומים על פי הסכם זה – יום אחד) מהמועד הנקוב בהסכם, לא ייחשב להפרת הסכם זה.

7. 	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 אופציית ההשלמה, כהגדרת מונח זה בהסכם, המחיר למניה במנה השנייה, המחיר למניה במנה השלישית, מחיר מימוש האופציה  החלופית הנזכרת בסעיף 4.4 להסכם ומחיר מימוש אופציית ההשלמה (בנספח זה – "המחיר למניה") 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 אופציית ההשלמה, לפי העניין:



א.	שינויים בהון – במקרה של איחוד, פיצול או ארגון מחדש של הון או נסיבות דומות, הצדדים יעדכנו את המחיר למניה, 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 אופציית ההשלמה או האופציה החלופית, תישמרנה זכויות הרוכשת כך שמיד לאחר התאריך הקובע לחלוקת מניות ההטבה, המחיר למניה יותאמו כתוצאה מהוספת מניות ההטבה באופן שבו מכפלת כמות המניות שנותרו לרוכשת לרכוש במסגרת ההסכם (כולל מניות מימוש אופציית ההשלמה והאופציה החלופית), לפי העניין, ערב המועד הקובע לחלוקת מניות ההטבה שהוא מוכפל במחיר למניה הרלבנטי, 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 הרלבנטי 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 אופציית ההשלמה או האופציה החלופית, 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, ומחיר מימוש אופציית ההשלמה והאופציה החלופית, 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, 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 יותאם בהתאם ליחס שבו תוחלפנה מניות החברה במניות החדשות. 



למען הסר ספק יובהר, כי האמור בנספח זה נועד לחישוב התאמות בלבד, ואינו בא להתיר למוכרת לפעול ו/או להצביע בעד הנפקת ניירות ערך של החברה ו/או להתיר לה לבצע ו/או לגרום לביצוע פעולות בניגוד להתחייבויותיה על פי ההסכם.


__ 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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dissemination, distribution or copying of this communication and/or its content is strictly
prohibited.

 
 
From: Ami Barlev [mailto:ami@igld.com] 
Sent: Sunday, June 17, 2018 9:26 AM
To: Doron Turgeman; Gil Oren; Amnon Lorch; Amnon Lorch; 'Pinhas Rubin (rubin@Gornitzky.com)';
Ori Gaon; Yaniv
Subject: RE: חומרים על חברת ביקום - חסוי -

 
הי,

 
מצ"ב גם חומרים נוספים.

 
עמי

 
From: Doron Turgeman 
Sent: Thursday, June 14, 2018 11:19 PM
To: Gil Oren‏ <Gil@arnon.co.il>; Amnon Lorch‏ <Amnon@arnon.co.il>; Amnon Lorch‏
<Amnon@arnon.co.il>; 'Pinhas Rubin (rubin@Gornitzky.com)'‏ <rubin@Gornitzky.com>;
ori@levinlaw.co.il; Yaniv‏ <Yaniv@levinlaw.co.il>
Cc: Ami Barlev‏ <ami@igld.com>
Subject: RE: חומרים על חברת ביקום - חסוי -

 
אמנון הי,

 
את טיוטת ההסכם ברור שלא נעביר בפורום כזה. ברור לך הרי שאנו חברה ציבורית שלא יכולה לשלוח

הסכם מהותי וסודי כזה בכזו רשימת תפוצה ולאנשים שאינם דירקטורים,
זו גם עמדתם של היועצים המשפטיים לדירקטוריון שסבורים שהעברת החוזה אינה תקינה משפטית.

 
השארתי בתפוצה רק המנהלים המיוחדים ואותך, את יניב ואת גיל.

 
עיקרי ההסכם כדלקמן :

 
מכירת לפחות 36% ממניות ביקום ולא יותר מ 52% במחיר של 47.1 שגבוה ב 46% משווי נכסי

של המניה ו 35% משווי השוק בנעילה היום.
העסקה תתבצע בשתי מנות תשלום בסך כולל של 88 מיליון שקלים שישולמו טרם קבלת היתר

שליטה על ידי הרוכש ושאר התמורה בעת קבלת היתר.
הרוכש יגיש בקשה לקבלת היתר תוך 30 יום מהחתימה וילווה על ידי משרד עו"ד ביג 5. עו"ד שלנו

יהיה שותף מלא לדיונים מול משרד התקשורת על מנת ולוודא שהנושא יסתיים מהר.
הרוכש מחויב להציג מסמך איתנות פיננסית חתום על ידי רו"ח ביג 5 לגבי יכולותיו למימון העסקה
ומכתב עמידה "על פניו" מראש בכל קריטריוני היתר השליטה בבזק חתום על ידי משרד עו"ד ביג

.5
סך התמורה של אינטרנט זהב שתעמוד במינימום על 510 מיליון שקלים תפתור לחברה את בעית

החוב שלה באופן סופי.
איבוד השליטה של אינטרנט זהב בביקום יביא לעמידת הקבוצה שלנו בחוק הריכוזיות כלשונו.

 
נוכל לעבור עמכם בשיחה/ישיבה קצרה על היתרונות המובהקים של העסקה, גם בראי השאת הערך

לבעלי המניות בטווח הבינוני והארוך.
 

יתרונות נוספים לבנקים ולמנהלים המיוחדים :
ייראו כמי שויתרו על מעט כסף ואגו על מנת לעמוד בחוק בישראל, חוק הריכוזיות.

ייראו כמי שפירקו את פירמידת אלוביץ.

564
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לא ייתפסו כמי שנלחמו באג"חים ובבעלי המניות בציבור אלא כמי שויתרו מכספם על מנת ולדאוג
לציבור.

יוכלו להכניס המניות למגירה ובעתיד לממש את מניות אינטרנט זהב בנחת כשבזק תתאושש.
 

סופשבוע טוב, דורון
 
From: Amnon Biss [mailto:amnonb@Gornitzky.com] 
Sent: Thursday, June 14, 2018 10:09 PM
To: Doron Turgeman‏ <doron@igld.com>; Amnon Lorch‏ <Amnon@arnon.co.il>; יורם אלרואי
(yoram.alroy@mailpoalim.co.il)‏ <yoram.alroy@mailpoalim.co.il>; קרן וולף‏
<keren.wolf@poalim.co.il>; 'Baram.L@fibi.co.il'‏ <Baram.L@fibi.co.il>; כרמי טל
(tal.carmi@dbank.co.il)‏ <tal.carmi@dbank.co.il>; Yaniv‏ <Yaniv@levinlaw.co.il>;
orit.alster@dbank.co.il; Gil Oren‏ <Gil@arnon.co.il>; ori@levinlaw.co.il; Yaron Elhawi‏
<elhawi@Gornitzky.com>; Pinhas Rubin‏ <rubin@Gornitzky.com>; Hila Himi‏ <hila@dcapital.co.il>
Cc: Ami Barlev‏ <ami@igld.com>; Guy Gissin‏ <guy@gissinlaw.co.il>; Yael Hershkovitz‏
<Yael@gissinlaw.co.il>
Subject: השב: חומרים על חברת ביקום - חסוי -
 

דורון תודה אבל כנראה היתה אי הבנה. אני ביקשתי לקבל את ההצעה/הסכם שקיבלתם )לרכישת מניות ביקום(
 .ולא את המסמכים הללו שאפילו לא ידעתי על קיומם
 

שבת שלום.
 
 
--------

Amnon Biss, Advocate

@:  amnonb@gornitzky.com

D:  +972.3.7109534  O: +972.3.7109191

F:  +972.3.5606555

cid:image001.jpg@01D4042F.FD734130

45 Rothschild Blvd, Tel-Aviv , 6578403 | www.gornitzky.com
 

    
 

This e-mail (including any attachments) is for the sole use of the intended recipient and
includes confidential information which is protected by legal privilege. Notwithstanding the
aforementioned, if you are not the intended recipient, or the employee or agent responsible
for delivering it to the intended recipient, please immediately notify us by reply e-mail or by
telephone, delete this e-mail and destroy any copies. You are hereby notified that any use,
dissemination, distribution or copying of this communication and/or its content is strictly
prohibited.

 

-------- הודעה מקורית
<Doron Turgeman <doron@igld.com :מאת
(GMT+02:00) תאריך: 14.6.2018 21:33
"(yoram.alroy@mailpoalim.co.il) יורם אלרואי" ,<Amnon Lorch <Amnon@arnon.co.il :אל
<yoram.alroy@mailpoalim.co.il>,  קרן וולף<keren.wolf@poalim.co.il>,
"'Baram.L@fibi.co.il'" <Baram.L@fibi.co.il>, Amnon Biss <amnonb@Gornitzky.com>,
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,<tal.carmi@dbank.co.il>, Yaniv <Yaniv@levinlaw.co.il> "(tal.carmi@dbank.co.il) כרמי טל"
orit.alster@dbank.co.il, Gil Oren <Gil@arnon.co.il>, ori@levinlaw.co.il, Yaron Elhawi
<elhawi@Gornitzky.com>, Pinhas Rubin <rubin@Gornitzky.com>, Hila Himi
<hila@dcapital.co.il>
Ami Barlev <ami@igld.com>, Guy Gissin <guy@gissinlaw.co.il>, Yael Hershkovitz :עותק
<Yael@gissinlaw.co.il>
- נושא: חומרים על חברת ביקום - חסוי
 

ערב טוב לכולם,
 

לבקשת עו"ד אמנון ביס לפני כחצי שעה מעמי ברלב,
מצ"ב לעיונכם מספר ניתוחים שהוצגו לאחרונה בפני הדירקטוריון של אינטרנט זהב על חברת בי

קומיוניקיישנס :
 

ניתוח פיננסי על ביקום שנעשה על ידי צד ג – שימו לב לשקף 6 שהינו שקף חובה לכל מכותבי  .1
המייל.

מבדק סיכונים על ביקום לבעלי מניותיה שנעשה על ידי והוצג לבורד אינטרנט זהב.  .2
ריכוז סקירות אנליסטים על מנית בזק )הסקירה של לאומי השתנתה מיום הכנת המצגת ומחיר  .3

היעד שהוא צופה כעת רק 3.8 ולא 5(.
קובץ נאב מעודכן להיום שבהקשר שלו שלוש עובדות חשובות ביותר :  .4

·       המספר 47.1 מהווה פרמיה של 46% על השווי הנכסי הנקי של מנית ביקום.
·       המספר 47.1 מהווה פרמיה של 35% על מחיר הסגירה של ביקום הערב בתל אביב.

·       שימו לב לעובדה הבאה : אחרי שגייסנו 100 מיליון שקלים השבוע ה NAV למנית אינטרנט
זהב היום פחות מ 1 שקלים למניה ! השווי של כל החברה בשרשור ממנית בזק של 4 שקלים

הוא.. 27 מיליון שקלים לכל 100% המניות.
 

סופשבוע טוב לכולם, אני זמין לכל שאלה או הבהרה נדרשת 24/7.
 

דורון
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 2018ביוני  12טיוטה מיום 
 לצרכי מו"מ בלבד

 
    הסכם

 8201יוני  ב _אביב ביום -שנערך ונחתם בתל 

 

 בין 

 מטעמהי. חץ אחזקות בע"מ ו/או מי 

 , במישרין או בשרשור  תהו/או תאגיד בשליט

 גן - , רמת3ממגדל משה אביב, ז'בוטינסקי 

 ") הרוכשת(להלן: "

 ; מצד אחד

 

 לבין 

 קווי זהב בע"מ –אינטרנט גולד 

 52-004426-4 .מ.ח

 גן - , רמת2דב פרידמן מרחוב 

") המוכרת(להלן: "    

 

 

 ; מצד שני   

 

המפורטת בהסכם  להתקשר בעסקה  החליטו  ")  הצדדים: "להלן  "; וביחד צדוהרוכשת והמוכרת (כל אחת, "   הואיל

אשר יאפשרו לרוכשת  במסגרתה תרכוש הרוכשת מהמוכרת, מניות של חברת בי קומיוניקיישנס בע"מ  זה,  

  ", בהתאמה) העסקה" -" והחברה"להלן:  (בחברת בי קומיוניקיישנס בע"מ  להיות בעלת השליטה הבלעדית  

 ; על פי התנאים המפורטים בהסכם זה

, והכל כמפורט בהסכם זה  לעסקהוהצדדים מבקשים להסדיר ולעגן בכתב את התנאים וההוראות בנוגע   והואיל

 להלן; 

   לפיכך, הוצהר, הותנה והוסכם בין הצדדים כדלקמן

 

 מבוא  .1

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

 כותרות הסעיפים בהסכם זה הן לנוחות בלבד ואין בהן כדי לשמש לפרשנות ההסכם.  .1.2
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 המוכרת הצהרות   .2

 : כי נכון למועד חתימת הסכם זה בזאת    מצהירה, מאשרת ומתחייבת המוכרת  

₪ ע.נ. כל אחת    0.1מניות בנות    50,000,000נכון למועד זה הונה הרשום של החברה הינו   .2.1

והנפרע של החברה הינו   בנות    29,908,275והונה המונפק  (להלן:    0.1מניות  כל אחת  ע.נ. 

 "). ההון המונפק " 

ב  .2.2 מחזיקה  המהוות    19,363,396- המוכרת  החברה  של  המונפק    64.78%- כ מניות  מההון 

 "). מניות המוכרת (להלן: " ומזכויות ההצבעה בחברה  

אדם המוכרת   .2.3 לאף  ואין  נתנה  תאגיד לא  גוף    ,  המוכרת  או  במניות  כלשהי  זכות  כלשהו 

המוכרת   ו ומניות  התחייבות,  מכל    חופשיות נקיות  עיכבון,  חוב,  עיקול,  שעבוד,  משכון, 

חוב וזכות כלשהי  צו בית משפט ו/או רשות מוסמכת כלשהי (לרבות כינוס נכסים), תביעה, 

 ) שלישי  צד  וחופשיות " להלן:  של  ו/או    . ") נקיות  להנפקה  לגרום  התחייבה  לא  המוכרת 

 מכירה של ניירות ערך של החברה לצד שלישי כלשהו. 

זכות  החברה   .2.4 גוף  נתנה לכל  ולא  להנפיק  ולא התחייבה  להנפיק  לא החליטה  הנפיקה,  לא 

החברה  של  כלשהם  ערך  ניירות  ו/או  מניות  לו  יונפקו  בדיווחיה    לפיה  מפורטת  שאיננה 

על פי    שפורסמו   , לרבות דוחותיה התקופתיים ודוחותיה הכספיים, הפומביים של החברה 

 . ") הדיווחים לציבור (להלן: " דין  

פה, עם צד ג' כלשהו (שאיננו  - המוכרת איננה קשורה בהסכם הצבעה, בין בכתב ובין בעל  .2.5

 צד להסכם זה) ביחס להחזקותיה במניות החברה. 

ניתנו  )  "הדיווחים" ( לציבור  שהגישה החברה ופורסמו  במסגרת הדיווחים  למיטב ידיעתה,   .2.6

כל הפרטים ונמסרו כל הנתונים שעל החברה למסור על פי דין ואין בהם כל פרט מטעה או  

חסר   החברה פרט  על  החל  הדין  הוראות  של  הפרה  המהווה  הוגשו    . באופן  הדיווחים 

במועדם, והם כוללים כל פרט מהותי החשוב למשקיע סביר בבואו לקבל החלטת השקעה  

   בניירות הערך של החברה. 

 ") הכספיים  הדוחות("   החברה  שפרסמה  הכספיים  הדוחותלעיל,    2.6לגרוע מן האמור בסעיף    מבלי .2.7

פי כללי חשבונאות מקובלים שיושמו באופן עקבי על פני התקופות המצוינות בדו"חות  -נערכו על 

הכספיים האמורים, והם משקפים באופן מלא ונכון, בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, את מצב 

תלויות),   התחייבויות  (לרבות  התחייבויותיה  נכסיה,  הונה,  פעילותה,  תוצאות  החברה,  עסקי 

הם  הכנסותיה אליהן  ולתקופות  בהם  הנקובים  לתאריכים  נכון  שלה  ותזרים המזומנים  רווחיה   ,

  2017  לשנת  הכספיים   לדוחות  החברה  של  החשבון  רואי  דעת   חוות  ספק   הסר  למען .  מתייחסים

 .הז  להסכם 'א  נספחכ מצורפת
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הנדרשות לאישור  התאגידיות  האורגנים המוסמכים של המוכרת קיבלו את כל ההחלטות   .2.8

נוסף כלשהו של המוכרת ושל   וקיום הסכם זה במלואו ולא נדרשת כל החלטה של אורגן 

   החברה לאישורו וביצועו של הסכם זה. 

זה   .2.9 בהסכם  להתקשרותה  אחרת,  או  משפטית  מניעה,  או  איסור  הגבלה,  כל  למילוי  ו אין 

פי דין או על פי מסמכי ההתאגדות  - התחייבויותיה על פיו וביצוע האמור בו, בין היתר על 

שלה, וכי הסכם זה וביצוע התחייבויותיה על פיו אינם עומדים בניגוד או בסתירה לפסק  

רשות   של  להחלטה  שיפוטי,  מעין  גוף  של  להחלטה  משפט,  בית  של  להוראה  או  לצו  דין, 

רשות  של  או  לכל    מוסמכת  או  לו,  צד  שהיא  כלשהו  הסכם  או  להסכמה  ממשלתית, 

הצורך בקבלת ההיתרים הדרושים כהגדרתם בהסכם   (הכל, למעט    התחייבות אחרת שלה 

מיידי    . זה)  לפרעון  להעמדה  עילה  מהווים  אינם  וביצועו  זה  בהסכם  ההתקשרות 

   . החברה   להתחייבויות כלשהן של  

נקיות וחופשיות  תהיינה  והן  נקיות וחופשיות  המניות הנמכרות לרוכשת על פי הסכם זה   .2.10

 . העברתן לרוכשת  במועד  

ח הסכם  ופי דין ובין מכ- עלבין    ,מוטלת על החברה ו/או המוכרת  לא  להלן,  4.2לאמור בסעיף   כפוף .2.11

גופים ממשלתיים, בנקים, מוסדות  מ הנדרשים לביצוע הסכם זה    חובה לקבל אישור ו/או הסכמה

שלישיים אחרים צדדים  או  לצורך התקשרות  כספיים  ו/או  בקשר  זה  בהסכם  המוכרת    כלשהם, 

פי  -פיו, ולא קיימים כל איסור, מניעה ו/או מגבלה, על -על  ר ו/או לצורך ביצוע התחייבויותיהובקש

את   מגבילים  ו/או  מונעים  האוסרים,  החברה  של  התאגדות  מסמכי  היתר,  רישיון,  הסכם,  דין, 

  והמוכרת לא תקבל על עצמה פיו,  - ומלבצע את התחייבויותיהם עלהתקשרות המוכרת בהסכם זה  

,  להלן  4.2לאמור בסעיף  כל התחייבות שיש בה כדי להטיל איסור, מניעה ו/או מגבלה כאמור, וכפוף  

  .ניין , לכל דבר וע המוכרתההסכם מהווה התחייבות חוזית תקפה, אכיפה ומחייבת של 

זה  שהרוכשת    למוכרת   ידוע  .2.12 בהסכם  המפורטות  והתחייבויותיה  על הצהרותיה  מסתמכת 

להודיע   בזאת  מתחייבת  מהצהרותיה  למוכרת  והיא  באיזו  שינוי  כל  אודות  מיידי  באופן 

 .  לעיל 

 

 

 הרוכשת הצהרות   .3

 מצהירה, מאשרת ומתחייבת בזאת כדלקמן: הרוכשת  

עם  לה  יש   .3.1 זה  בהסכם  ההתקשרות  את  לנתח  היכולת  הסיכונים  המוכרת  את  על  ולעמוד 

 והסיכויים של העסקה ולהתחייב לביצועה.  
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לה  .3.2 ההסכם    יש  להשלים את  הפיננסיות  היכולות  זה,  את  נשוא הסכם  לכל המניות  ביחס 

   . במועדן   ולעמוד בהתחייבויותיה על פיו 

השוטף   ה ל אשר ניהו   , 1999- היא חברה שהתאגדה כדין בישראל לפי חוק החברות, התשנ"ט  .3.3

שהוא   מי  בידי  בלעדי  מוחזקים  שבה  השליטה  אמצעי  שכל  בישראל,  עסקיה  ומרכז  שלה 

אזרח ישראל ותושב בה, כי השליטה בה לא מצויה ולא תהיה בידי מדינה כלשהי או בידי  

תאגיד ממשלתי או בידי תאגיד אשר השליטה בו היא בידי מי שהוא אזרח או תושב מדינה  

ה  של  ביכולתה  וכן  וחקירות  עויינת  פליליות  הרשעות  העדר  לגבי  הצהרה  למסור  רוכשת 

שליטה   היתר  קבלת  לצורך  לכך  שתידרש  ככל  תעבורה)  עבירות  (למעט  פתוחות  פליליות 

 בבזק. 

על אף שאין ביכולתה  י כי היא מעונ  .3.4 ינת להיות הגורם בעל אישור השליטה לפי צו הבזק, 

שתקבלו  לכך  שליטה למשרד    להתחייב  להיתר  עצמה, את הבקשה  עבור  שתגיש,  זו  והיא 

במידה וגורם נוסף אחר מטעם הרוכשת יצטרף להגשת הבקשה להיתר שליטה    . התקשורת 

 ממשרד התקשורת יחתום אותו גורם על הסכם זה מול המוכרת. 

את   .3.5 למסור  וביכולתה  הבזק  בצו  ישראלי  גורם  בהגדרת  עומדת  היא  ידיעתה  למיטב  כי 

 ) לצו הבזק.  8(ג)( 5- ) ו 7(ג)( 5ההצהרה הנדרשת לפי סעיף  

מסתמכת על הצהרותיה המפורטות בהסכם זה, והיא מתחייבת בזאת  המוכרת  כי  לה  ידוע   .3.6

 להודיע לה באופן מיידי אודות כל שינוי מהותי באיזו מהצהרותיה לעיל.  

 

 העסקה  .4

כמפורט  מניות של החברה    1,300,000במועד חתימת הסכם זה תרכוש הרוכשת מהמוכרת   .4.1

מהון החברה וכן הצדדים    4.35%- "), המהוות כ המנה הראשונה (להלן: " להלן    4.3בסעיף  

לרוכשת לרכישת מניות    ות מניות נוספות ומתן אופצי של  מתחייבים בזאת לביצוע רכישות  

החברה   של  להלן  נוספות  " כמפורט  הנוספות (להלן:  דבר המנות  של  שבסופו  במטרה   ("  

להלן,  כהגדרתם  הדרושים,  ההיתרים  לקבלת  את    ובכפוף  מהמוכרת  הרוכשת  תרכוש 

, בהתאם לאפשרויות, העומדות בפני הרוכשת על פי  בחברה כמפורט בהסכם זה   השליטה 

 . הסכם זה 

אישורים  ה כפופה לקבלת   רכישת המנה הראשונה והשנייה ל מעבר  מובהר כי רכישת המנות  .4.2

דין וההיתרים   פי  על  לרבות הנדרשים  בבזק היתר  קבלת    ,  בחוק    ו כמשמעות   השליטה 

התשמ"ב   ושידורים),  (בזק  (בזק  ו   ") התקשורת   חוק ("   1982  – התקשורת  תקשורת  בצו 

ושידורים) (קביעת שירות חיוני שנותנת בזק, החברה הישראלית לתקשורת בע"מ), תשנ"ז  
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ידי    לרוכשת  ") הבזק   צו ("   1997  –  "   שר על  (להלן:  הממשלה  ראש  ההיתרים  התקשורת, 

 ולפיכך כפופה לקבלת אישורים אלו, ככל שהדבר נדרש על פי דין.   ") הדרושים 

 רכישת המניות תיעשה במנות כמפורט להלן:  .4.3

 המנה הראשונה  ) א ( 

  1,300,000  בעסקה מחוץ לבורסה,   במועד חתימת הסכם זה תרכוש הרוכשת מהמוכרת, 

החברה  מניות  של  של  במחיר  למניה40,  של  בו  ש"ח  כוללת  ("  52תמורה  ש"ח  המנה  מיליון 

 . ")הראשונה

 ה י המנה השני  ) ב ( 

מועד רכישת המנה  במועד שיבחר על ידי הרוכשת (להלן: "   , 2018בדצמבר    31עד ליום  

בעסקה ")  יה י השנ  מהמוכרת,  הרוכשת  לבורסה,    תרכוש  של    900,000מחוץ  מניות 

של  כוללת  בתמורה  ") והמחיר למניה במנה השנייה₪ למניה (להלן: "  40במחיר של  החברה  

   .")היתמורת המנה השני (להלן: " ליון ₪י מ 36

 המנה השלישית   ) ג ( 

אגרות    ולא לפני פרעון ימי עסקים מקבלת ההיתרים הדרושים כהגדרתם להלן    7בתוך  

לא יאוחר  אך בכל מקרה    2019במרץ    17החוב (סדרה ב') של החברה שיחול עד ליום  

"   2019ביוני    30מיום   (להלן:  הרוכשת)  ידי  על  שיבחר  המנה  (במועד  רכישת  מועד 

) תרכוש הרוכשת  ", לפי העניין המועד האחרון לרכישת המנה השלישית ו"   " השלישית 

מניות של החברה בכמות אשר, יחד עם המנה הראשונה    מחוץ לבורסה,   מהמוכרת, בעסקה  

  , במועד רכישת המנה השלישית  ,תכם לכמות מניות של החברה שתהווינהסת  הי השניוהמנה  

ומזכויות    52%-או ל, בדילול מלא  מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה  36%-ל מהון החברה 

") וזאת במחיר למניה בסך  המנה השלישית(להלן: "ההצבעה בה, לפי בחירתה של הרוכשת  

 . ")המחיר למניה במנה השלישית₪ למניה (להלן: " 47.1של 

תשלם   השלישית  המנה  רכישת  להשלמת  ובכפוף  השלישית  המנה  רכישת  במועד 

תשלום   תוספת  למוכרת  " הרוכשת  התשלום (להלן:  המניות  ")  תוספת  רכישת  בגין 

השני  במנה  המניות  ורכישת  הראשונה  הראשונה  י במנה  במנה  למניה  שהמחיר  כך  ה, 

(משמע: תמורת    יה יהיה שווה למחיר למניה במנה השלישית י והמחיר למניה במנה השנ 

המנה הראשונה והשנייה יתוקנו ויושלמו באופן בו המחיר למניה עמד מלכתחילה על  

 . ש"ח)   47.1

השלישית  ביצוע  ויודגש:   המנה  התשלום  רכישת  ההיתרים  ל   ות כפופ ותוספת  קבלת 

למועד  הדרושים  עד  הדרושים  ההיתרים  יתקבלו  שלא  ככל  המנה  .  לרכישת  האחרון 

תוספת  הרוכשת  השלישית   ובתשלום  השלישית  המנה  ברכישת  חייבת  תהיה  לא 
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  ן י בעני או דרישה כלפי הרוכשת  / ו לא תהיה כל טענה ו/או תביעה    ולמוכרת   , התשלום 

 .  זה 

 המנה הרביעית  ) ד ( 

היתר השליטה כמשמעותו  קבל את  על מנת ל ש במידה  במועד רכישת המנה השלישית, ו 

ק כמות מניות נוספת  י ש ו/או להחז ו לרכ רוכשת  מה דרש  י י   בחוק התקשורת ובצו הבזק  

השני  במנה  הראשונה,  במנה  הכלולה  לכמות  מעבר  החברה  השלישית,  י של  ובמנה  ה 

 ) אופציה  לרוכשת  כל  Callתהיה  השלישית  המנה  רכישת  במועד  מהמוכרת,  לרכוש   (

החברה  מניות  של  נוספת  אך  כמות  ואשר  ,  כאמור  שתידרש  מניות  מכמות  יותר  לא 

ה, במנה השלישית ובמנה  י תשלים את המניות הנמכרות במנה הראשונה, במנה השני 

שתידרש לרוכשת על מנת לקבל    מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה,   52%- הרביעית ל 

ה  בתנאי   כאמור שליטה  ה יתר  את  לעמוד  מנת  על  פיו ו/או  על  הנדרשים  (להלן:    ם 

   ", לפי העניין). המנה הרביעית " ו" האופציה " 

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. 

השני  המנה  הראשונה,  להלן:  י המנה  תקראנה  הרביעית,  והמנה  השלישית  המנה  ה, 

 . " המנות " 

    ההשלמה אופציית   ) ה ( 

השלישית,   המנה  מניות  את  רכשה  והרוכשת  תשלם  במידה  שהרוכשת  לכך  ובכפוף 

של   סך  דין   ₪ מליון    10למוכרת  פי  על  שיחול  ככל  מע"מ  "   בתוספת  תשלום  (להלן: 

כמות מניות אשר יחד  לרוכשת תהיה אופצייה לרכוש מהמוכרת  ,  ") תמורת האופציה 

לכמות   הרביעית תסתכם  והמנה  המנה השלישית  המנה השניה,  הראשונה,  עם המנה 

מהון החברה ומזכויות    52%- מניות של החברה שתהווינה, במועד מימוש האופציה ל 

למחיר  ) במחיר למנייה השווה  "מניות אופציית ההשלמה" (   ההצבעה בה בדילול מלא 

השלישית  במנה  במנה    למניה  למניה  במחיר  ההשלמה  אופציית  מניות  (מכפלת 

. האופציה תהיה ניתנת למימוש  ") תמורת מימוש האופציה השלישית תיקרא להלן: " 

 . ) "תקופת מימוש אופציית ההשלמה" (   2019בנובמבר    30ליום  עד  

הרביעית  ש במידה   המנה  ו/או  השלישית  המנה  במסגרת  המניות  מרכישת  כתוצאה 

והרביעית,   השלישית  המנה  רכישת  למועד  עד  מהמוכרת,  רכשה  הרוכשת  כי  יתברר 

מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה תופחת תמורת האופציה בהתאמה.    36%- למעלה מ 
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מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה תשלם הרוכשת    1%היינו, בגין כל אופציה לרכישת  

 ). 16%- מחולקת ל   ₪ מליון    10(לפי    ₪ מליון    0.625למוכרת  

במניות   כלשהי  עסקה  לעשות  ו/או  להתחייב  ו/או  למכור  רשאית  תהיה  לא  המוכרת 

 אופציית ההשלמה, עד תום תקופת מימוש אופציית ההשלמה. 

מומשה אופציית ההשלמה על ידי הרוכשת תהיה הרוכשת זכאית לקבל הלוואת מוכר  

הלוואת  ) מתמורת מימוש האופציה (להלן: " 50%מהמוכרת בסך השווה לעד מחצית ( 

 ").  המוכרת 

חודשים ממועד העמדתה    12הרוכשת תפרע את הלוואת המוכרת בתשלום אחד בתום  

 והפרשי הצמדה למדד ובצירוף מע"מ כדין.   4.9%בצירוף ריבית בשיעור שנתי של  

כבטוחה לפרעון הלוואת המוכרת תשעבד הרוכשת את מניות אופציית ההשלמה על פי  

כ  המצורפים  השעבוד  ה' מסמכי  זה   נספח  הנאמן,    להסכם  בידי  המניות  את  ותפקיד 

 . כהגדרתו להלן 

   נאמנות, שעבוד  ) ו ( 

המנה   רכישת  במועד  המוכרת,  תעביר  זה  הסכם  פי  על  הרוכשת  זכויות  להבטחת 

לידי   גרוס,  הראשונה,  משרד  עם  ושות'  זליגמן  גולדפרב  משרד  של  משותפת  נאמנות 

) את מניות המנה  "הנאמן" להלן ביחד: (  קלינהנדלר, חודק, הלוי גרינברג, שנהב ושות' 

יועברו לידי הנאמן   השנייה, המנה השלישית ומניות אופציית ההשלמה, כך שבסה"כ 

(להלן:    מהון החברה כפי שהוא במועד חתימת הסכם זה)   47.7%- כ (   מניות   14,252,303

הנאמנות "  להצביע  ") מניות  מטעמה  מי  או  המוכרת  של  כוחה  את  ייפה  הנאמן   .

אשר טרם נרכשו על ידי הרוכשת  מניות הנאמנות  באסיפות הכלליות של החברה מכח  

בגין   הנאמן  ידי  על  שתתקבל  חלוקה  ו/או  דיבידנד  כל  זה.  הסכם  להוראות  בהתאם 

, אשר המועד הקובע לחלוקתם חל טרם מועד העברתן לידי הרוכשת  הנאמנות מניות  

זה,   הסכם  פי  ו על  למוכרת  שייכים  המוכרת. יהיו  לידי  ידו  על  עד    יועברו  כי,  מובהר 

 להעברת מניות הנאמנות לרוכשת תהיינה מניות הנאמנות בבעלות מלאה של המוכרת. 

ולא יבצע בהן עסקה כלשהי, למעט  לא ישעבדן  ,  הנאמנות   הנאמן לא יעביר את מניות 

הרוכשת   לידי  מניות  המוכרת  העברת  זה או  בהסכם  הנאמנות    כמפורט  בהסכם  או 

זה)   שלהלן  הסכם  להוראות  ידי  (הכפוף  על  החתומה  בכתב  הוראה  קיבל  אם  אלא   ,

 להסכם זה.    ספח ב' הסכם הנאמנות בין הצדדים לנאמן מצורף כנ   המוכרת והרוכשת. 

על פי הסכם זה תשעבד המוכרת לטובת הרוכשת, בשעבוד   זכויות הרוכשת  להבטחת 

.  ואת החשבון שבו תופקדנה מניות הנאמנות   מניות הנאמנות  קבוע וראשון בדרגה, את  
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רשאית   תהיה  לא  ו/או  המוכרת  נוסף  למכור  בשעבוד  האמורות  המניות  את  לשעבד 

המוכרת   זה  ת כלשהו.  להסכם  המצורפת  החוב  איגרת  על  ו ' ג נספח  כ חתום  תגיש  , 

פי לרישום   על  השעבוד  החברות   ה את  זה   7בתוך    ברשם  הסכם  חתימת  ממועד    ימים 

לרשם   השעבוד  מסירת  אישור  של  החברות  רשם  מאת  העתק  לרוכשת  (ותמסור 

יהווה  להלן  . מבלי לגרוע מן האמור, רישום השעבוד ברשם החברות כאמור  החברות) 

עליו)  תנאי   לוותר  רשאית  תהיה  בלבד  הרוכשת  המנה  (אשר  מניות  רכישת  לביצוע 

השלישית  והמנה  והרישום    השנייה  במידה  מוסמכת נאסר  למעט  רשות  .  בהוראת 

 מימוש השעבוד יותנה בקבלת  ההיתרים הדרושים. 

היה והחברה תבצע הקצאת מניות נוספת החל ממועד חתימת הסכם זה תגדיל המוכרת  

כך   שישועבדו  נוספות  מניות  לנאמן  ותעביר  הנאמן  שבידי  הנאמנות  מניות  כמות  את 

שכמות מניות הנאמנות תיוותר בכל מקרה, כשיעורן מהון החברה ומזכויות ההצבעה  

 בה, במועד חתימת הסכם זה. 

דין   פי  על  נדרש  וככל שהדבר  לתוקפו רק עם קבלת היתר מתאים אם  יכנס    . השעבוד 

יתקבל   ולא  יהיה בכך  היתר  במידה  לא  אולם,  תוקף.  יהיה חסר  כאמור אזי השעבוד 

 אמור לעיל. בכפוף לתוקפו כ בכדי לדחות את המועד לרישום השעבוד,  

 אגרת החוב תכלול את כל האמור בסעיף זה לעיל. 

תקבלו ההיתרים הדרושים עד למועד  השניה ולא ה המנה  ונרכשו המנה הראשונה ו במידה   .4.4

לרכוש  ")  החלופית  האופציה (להלן: " רכישת המנה השלישית אזי תהיה לרוכשת האופציה  

  2019ביולי    1החל מיום  ורסה,  מהמוכרת, במועד שיבחר על ידי הרוכשת, בעסקה מחוץ לב 

מניות של    1,000,000סך של עד    , ") מועד פקיעת האופציה (להלן: "   2021ביוני    30ועד ליום  

החברה (במנה אחת או במספר מנות, לפי שיקול דעתה של הרוכשת) בתמורה למחיר למניה  

בת   הודעה  למוכרת  תמסור  הרוכשת  השלישית.  המועד    3במנה  בדבר  מראש  עסקים  ימי 

י  על  שייקבע  ובמועד  הנ"ל  את האופציה  היא מבקשת לממש  לא  ד שבו  (שיחול  הרוכשת  י 

תבוצע העסקה מחוץ לבורסה   3לפני חלוף   לרכישת    ימי עסקים ממועד מסירת ההודעה) 

 . מניות האופציה 

כי   .4.5 בזאת  השנייהמוסכם  במנה  למניה  השני המחיר  למנה  ביחס  במנה  ו   ה י ,  למניה  המחיר 

לאופציה  וביחס  הרביעית  למנה  ביחס  השלישית,  למנה  ביחס  (הן  )  החלופית   השלישית 

(כגון:  ומחיר המימוש לאופציית ההשלמה   שינויים בהון, חלוקת  יותאמו לאירועי חברה 

ההתאמות  , כמפורט בנספח  ) וכיו"ב מיזוג  חלוקות דיבידנד, הנפקת זכויות,  מניות הטבה,  

 להסכם זה. המצורף  
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  ההיתרים   את   לקבל   מנת   על הרוכשת תגיש בקשה מטעמה לגורמים הרגולטורים הרלבנטים   .4.6

ותחל    יתקבלו   אכן   הדרושים   ההיתרים   כי   וודאות   אין   אך   2019  ביוני   30  ליום   עד   הדרושים 

ימי עסקים ממועד   30- בהליכים מול משרד התקשורת לקבלת היתר שליטה עד לא יאוחר מ 

השליטה   היתר  את  לקבל  מנת  על  הראויים  ובחריצות  בשקידה  ותפעל  זה  הסכם  חתימת 

ובתוך  בבזק.   הבקשה  בהליכי  לחודש  מאחת  פחות  ולא  שוטף  באופן  תעדכן    96הרוכשת 

כי   יובהר  ידי משרד התקשורת בבקשה להיתר השליטה.  על  שעות מכל החלטה שתתקבל 

אין וודאות והתחייבות מצד הרוכשת לקבלת היתר השליטה וכי ההיתרים הדרושים אכן  

 יתקבלו. 

המוכרת מתחייבת כי תשתף פעולה עם הרוכשת ותסייע בידה ותספק לה את כל הנתונים   .4.7

 וכל המסמכים ככל שידרשו לצורך השלמת התהליך לקבלת היתר השליטה. 

הדרושים   .4.8 ההיתרים  את  לקבל  מנת  על  המאמצים  מירב  את  יחד  ויעשו  יפעלו  הצדדים 

 המבוקשים על ידי הרוכשת, בהקדם.  

המוכרת מתחייבת לשתף פעולה עם הרוכשת ולמסור בידה כל מידע ונתונים הנדרשים לה   .4.9

 להגשת בקשת ההיתר מטעמה. 

הרוכשת תשתף את ב"כ המוכרת לענייני משרד התקשורת, עו"ד ירון הרמן, בכל תהליך   .4.10

יקול דעתה תזמן אותו לישיבות רישמיות (פורמליות)   ש קבלת היתר השליטה בבזק ועל פי  

רגישים   ו/או  פרטיים  לעניינים  הקשורים  נושאים  נדונים  לא  שבהן  התקשורת  משרד  עם 

 מסחרית של הרוכשת. 

 

 ומשקיף מטעם הרוכשת   ים מינוי דירקטור  .5

מסירת פרטיו של הדירקטור מטעם הרוכשת, כהגדרתו  יום ממועד    55בתוך    , בכפוף לכל דין  .5.1

מנת למנות המוכרת  תפעיל  להלן,   על  לרשותה  כוח ההצבעה העומד  כל  לדירקטוריון    את 

ואשר עומד בקריטריונים    החברה דירקטור אחד שפרטיו ימסרו למוכרת  על ידי הרוכשת 

ב  ד' המפורטים  זה    נספח  " להסכם  הרוכשת (להלן:  תמנה  המוכרת    "). הדירקטור מטעם 

   . דירקטורים נוספים לדירקטוריון החברה אם ידרש הדבר לצורך המינוי הנ"ל 

כן,   .5.2 מ   7בתוך  כמו  זה ימים  הסכם  חתימת  הרוכשת   משקיף   ימונה   מועד  (להלן:    מטעם 

רת במועד חתימת  כ החברה שפרטיו ימסרו למו בדירקטוריון    , דין   בכפוף לכל ,  ") המשקיף " 

יובאו  וזכויות אלו    לזכויות הבאות   יהיה זכאי   ל הסכם זה. מודגש בזאת כי המשקיף הנ" 

 :  דירקטוריון החברה בישיבתו הקרובה   לאישור 

(ולקבל זימון לישיבות כאמור על פי הקבוע  החברה  להשתתף בכל ישיבות דירקטוריון   ) א ( 

   - בדין ביחס לחברי דירקטוריון, לרבות החלטות בכתב); ו 

575



 

 

10 

בחברה כאילו  לקבל את כל המידע אשר אותו מקבל ו/או זכאי לקבל כל דירקטור אחר   ) ב ( 

 . היה המשקיף חבר בדירקטוריון החברה 

זכויות הצבעה   כל  לא תהיינה  כי למשקיף  דיון  מובהר  והוא לא  או  בדירקטוריון החברה 

 יחשב כדירקטור בחברה. 

  במועד   תפקע   הרוכשת   מטעם   המשקיף   את   למנות   הרוכשת   של   זכותה   כי   בזאת מוסכם  

  והן   הראשונה   המנה   במסגרת (הן    זה   הסכם   פי   על   הנרכשות   המניות   כל   רכישת   השלמת 

להיתר    הרוכשת   ידי   על )  הנוספות   המנות   במסגרת  האישורים  יתקבלו  שלא  במקרה  או 

  הסכם  של מהותי עמידת הרוכשת בתנאי  אי או במקרה של  2019ביוני   30השליטה עד ליום  

 . זה 

בתנאים הקבועים בחוק  הן הדירקטור מטעם הרוכשת והן המשקיף מטעם הרוכשת יעמדו   .5.3

") בקשר עם כשירות למינוי כדירקטורים (לרבות  חוק החברות ("   1999- החברות, התשנ"ט 

בסעיפים   ו 226,  226א,  224האמור  החברות).   227  - א  מתחייבת    לחוק  המוכרת  כן,  כמו 

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  

מפני חבות אחריות נושאי    ביחס לשכרו, לכתב השיפוי והפטור שיוענק לו והכיסוי הביטוחי 

 . ) שהוא יכוסה בו D&O(   משרה 

יהיה    המשקיף  .5.4 הרוכשת  בנוגע    , הדין   להוראות   בכפוף ,  רשאי מטעם  מידע  כל  להעביר 

ולא לאף   בלבד   לרוכשת ,  סופי   בשרשור , ידה  על  המוחזקים  התאגידים או  / ו   עסקיה ,  לחברה 

אחר  להתחייבות  אדם  בכפוף  המוכרת    מול   הרוכשת ,  ומול  המידע החברה  ,  לסודיות 

 שימוש במידע פנים.     - אי ל ו   עסקית   הזדמנות   ניצול   לאי   להתחייבות 

המשקיף ולמנות אחר  את או  מטעם הרוכשת תהא רשאית להחליף את הדירקטור הרוכשת  .5.5

ובלבד  ולחברה    מוכרת ל בכל עת, ע"פ שיקול דעתה המוחלט, בהודעה בכתב    ם מי מהם במקו 

שלעיל  הכשירות  בתנאי  יעמדו  כאמור    . שהמחליפים  הודעה  קבלת  המוכרת  תפעל  עם 

 . בתוך זמן סביר   להחלפה כאמור 

כי  .5.6 מתחייבת  המוכרת  לעיל,  האמור  מכלליות  לגרוע  דין, מבלי  כל  להוראות  בכפוף  בכל    , 

תצביע   החברה  לדירקטוריון  דירקטור/ים  מינוי  יעמוד  יומה  סדר  שעל  הכללית  אסיפה 

הרוכשת   מטעם  הדירקטור  מינוי  בעד  החברה,  במניות  החזקותיה  כל  מכח  הרוכשת, 

החברה.  כי   לדירקטוריון  המוכרת  מתחייבת  כן  זה  כמו  הסכם  להוראות  בכפוף   ,

הרוכשת, ו ולהתחייבוי  כלפי  זה    תיה  במועד  בחברה  הקיימת  הדירקטורים  לכמות  מעבר 
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בתוספת הדירקטור מטעם הרוכשת, לא תאפשר ותצביע מכח כל מניותיה נגד הגדלת הרכב  

 דירקטוריון החברה. 

ולמינוי המשקיף   .5.7 הרוכשת  למינוי הדירקטור מטעם  ביחס  והחברה  התחייבויות המוכרת 

ידי הרוכשת   תפקענה ותבואנה לידי סיום עם ולאחר השלמת רכישת המנה השלישית על 

  להלן   7מהמוכרת ומינוי מרבית חברי דירקטוריון החברה על ידי הרוכשת, כאמור בסעיף  

או במקרה של    2019ביוני    30או במקרה שלא יתקבלו האישורים להיתר השליטה עד ליום  

  של )  1970- "ל התש ),  חוזה   הפרת   בשל   רופות (ת   החוזים   בחוק (כמשמעותה    מהותית   הפרה 

 . הרוכשת ההסכם על ידי  

 

 Stand still  – שמירה על הקיים   .6

זה   .6.1 הסכם  חתימת  ממועד  השלישית,  החל  המנה  רכישת  למועד  מתחייבת  ועד  המוכרת 

ולא תבצע   תקבל החלטה  לא  שהחברה  בכדי  בחברה  והצבעתה  שליטתה  כוח  להפעיל את 

שידללו את  ")  הקצאה החברה (להלן: " הקצאה של מניות ו/או ניירות ערך המירים למניות  

, יחד עם המניות שנרכשו על  של המוכרת   במישרין (לא ביחד עם אחרים)   שיעור החזקתה 

זה,  הסכם  פי  על  הרוכשת  ל   ידי  בהיתר שי מתחת  הקבוע  בזק    עור  של  הקיים    – השליטה 

   . מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה    -   50.1%

כמו כן, עד למועד רכישת המנה השלישית המוכרת מתחייבת כי תפעיל את כוח שליטתה  

תמשיך ותפעל במהלך העסקים הרגיל שלה, כפי שהוא    והצבעתה בחברה בכדי שהחברה  

ועל מנת שהחברה לא תבצע    , לא תשנה את עיקר תחום פעילותה במועד חתימת הסכם זה 

ובכלל זה    1999- חריגות, כמשמעות המונח בחוק החברות, התשנ"ט פעולות ו/או עסקאות  

   שאינן במהלך העסקים הרגיל שלה, והכל ללא הסכמת הרוכשת מראש ובכתב. גם  

במניות   אחרת  דיספוזיציה  כל  ותעשה  תשעבד  תמחה,  תעביר,  תמכור,  לא  המוכרת 

 ) בה)    52%הנמכרות  ההצבעה  ומזכויות  ע מהון החברה  ידה  על  רכישת    ד שיוחזקו  למועד 

 המנה השלישית. 

ב  .6.2 ו מבלי לפגוע  תבוצע הקצאה של מניות או ניירות ערך המירים למניות  אמור לעיל, היה 

השלישית  המנה  רכישת  למועד  עד  החברה  הרוכשת ,  של  מזכויות  לגרוע  מבלי  לכך    הרי 

תחזיק  השלישית, שהמוכרת  המנה  לרכישת  עד  ומזכויות    50.1%בלפחות    ,  החברה  מהון 

לעיל,    ההצבעה בה,  לרוכשת במסגרת  כאמור  כי כמות המניות שתמכור המוכרת  מוסכם 

תגדל באופן שיביא את   ידי הרוכשת  המניה השלישית  על  הנרכשות  שיעור כמות המניות 

מההון  , כאמור לעיל,  52%או עד    36%לשיעור של  עד לאותו מועד (כולל המנה השלישית)  
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החברה  של  והנפרע  בה   המונפק  ההצבעה  מלא)   וזכויות  המנה  (בדילול  רכישת  במועד   ,

, כתוצאה  מבלי שתגדל התמורה הכוללת שתשולם עבור רכישת המנה השלישית  השלישית, 

ההקצאה.   מביצוע  הנובעת  הנרכשות  המניות  כמות  למניה  מהגדלת  המחיר  במנה  קרי, 

יקטן   גד השלישית  כמות  רכישת  שיאפשר  תמורה  ו באופן  אותה  כנגד  מניות  של  יותר  לה 

מספר מניות אופציית ההשלמה יגדל באותו היחס. בהתאם, יופקדו על ידי המוכרת    כוללת. 

אותו המועד   עד  ידי הרוכשת  על  שנרכשו  שסך המניות  באופן  נוספות  מניות  הנאמן  בידי 

 . ומזכויות ההצבעה בה   החברה מהון    52%בצירוף המניות שיוחזקו על ידי הנאמן יהוו  

או מספר  ( על אף האמור לעיל, מוסכם בזאת כי במקרה שבו החברה תבצע הקצאת מניות  

עד  הקצאות)   יתווסף    100עד למועד רכישת המנה השלישית, בתמורה לסך של  מליון ₪, 

ידי הרוכשת  מעבר לתמורה    עבור רכישת המנה השלישית   , לתמורה הכוללת שתשולם על 

סך השווה לשיעור מניות החברה שירכשו על ידי הרוכשת במנה השלישית    , הנקובה לעיל 

הנ"ל  המניות  בהקצאת  החברה  שתקבל  בתמורת  מוכפל  מקרה    כשהוא  שבכל  ובלבד 

 . התמורה למניה במנה השלישית לא תעלה על המחיר למניה במנה השלישית 

לאור העובדה שזכויותיה של הרוכשת תלויות בהחזקת מניות החברה על ידי המוכרת עד   .6.3

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  

 מניות לרוכשת על פי הסכם זה.  לה לקיים את התחייבויותיה למכר ה 

 

 והסכמות נוספות בין הצדדים כבעלי מניות בחברה   הסכם הצבעה  .7

מהמוכרת  ולאחר  עם   .7.1 הרוכשת  ידי  על  השלישית  המנה  רכישת  לתוקף  תיכנסנה  השלמת 

 .  ביחס להחזקותיהם במניות החברה ההוראות הבאות בין הצדדים  

 מינוי דירקטורים הצבעה ו  ) א ( 

כל  בעד מינוי  על פי הוראות הרוכשת, לרבות  צביע מכח כל מניותיה בחברה  המוכרת ת 

הרוכשת ה  ידי  על  שיוצעו  כפי  החברה,  לדירקטוריון  שתוקנה    , דירקטורים  באופן 

בחברה לרוכשת   מינוי    , השליטה  בעד  בהצבעה  חייבת  תהיה  שהרוכשת  מבלי  וזאת 

  דירקטורים שיוצעו על ידי המוכרת, למעט ביחס לדירקטור אחד שיוצע על ידי המוכרת 

אותם   מינויו  על  לכשירות  שיחולו  מטעם  קריטריונים  הדירקטור  מינוי  על  חלו  אשר 

לבקשת המוכרת תייפה הרוכשת את כוחה ו/או נציג מטעם הרוכשת להצביע    . הרוכשת 

   מכח מניות המוכרת באסיפות הכלליות של החברה. 

 Lock up ) ב ( 

578



 

 

13 

החברה שיוחזקו על ידה במשך תקופה    ממניות    תמחה או  המוכרת לא תמכור, תעביר,  

ולא תשעבד ממניותיה    חודשים לפחות ממועד השלמת רכישת המנה השלישית   12בת  

  52%) חלק ממניותיה בשיעור העולה על  2או (   2019בנובמבר    30) לאחר  1בחברה אלא ( 

הנאמן  בידי  שיוותרו  בה  ההצבעה  ומזכויות  החברה  מכלליות  .  מהון  לגרוע  מבלי 

האמור, המוכרת לא תמכור, תעביר, תשעבד ו/או תעניק זכויות כלשהן ביחס למניות  

 אופציית ההשלמה, עד תום תקופת אופציית ההשלמה. 

סעיף   ) ג (  מ   7.1הוראות  המוכרת  של  החזקותיה  תפחתנה  שבו  במועד  תפקענה    10%- זה 

(להלן:    , לפי המוקדם 2019בנובמבר    30מהון החברה ומזכויות ההצבעה בה או ביום  

תמנע המוכרת  זה לעיל    7.1. על אף האמור לעיל, לאחר פקיעת סעיף  ") הפקיעה   עד ו מ " 

וזאת לתקופה בת שנה ממועד פקיעת סעיף    בכל הצבעה באסיפה הכללית של החברה 

 . לעיל   7.1

 החל ממועד חתימת הסכם זה יחולו ההוראות הבאות:  .7.2

   זכות סרוב ראשונה  ) א ( 

  שתוחזקנה חברה,  ב   יה ממניות למכור או להעביר מניות  תבקש המוכרת  בכל מקרה בו  

יד  "   או ,  ה על  (להלן:  לאחרים    רשאית   שהיא   לבד ב ו ,  ") המוצעות   המניות כל חלק מהן 

  לתשלום   בתמורה   כן   תעשה   היא ,  זה   הסכם   פי   על   כאמור   מניות   להעביר או  / ו   למכור 

 הראשונה של הרוכשת, כמפורט להלן:   הסרוב לזכות  ובכפוף    בלבד   כספי 

"   לרוכשת שלח  ת   המוכרת  )1( (להלן:  ") אשר תכלול את  הודעת ההצעה הודעת הצעה 

 הפרטים וההתחייבויות כדלקמן: 

המניות   ) א (  "   ה שבבעלות מספר  (להלן:  למכירה  או  להעברה  המניות  העומדות 

 "). המוצעות 

"  ) ב (  (להלן:  לו מבקש הקונה שם האדם או התאגיד  למכור או    המוכרת   ת ") אשר 

והקונה הנו תאגיד תפרט המוכרת מי   להעביר את המניות המוצעות. במקרה 

זה,   בתאגיד  השליטה   בעלי  מכירה  סופי   בשירשור הם  על  מדובר  אם  למעט   ,

 . לצד ג' על ידי ברוקר 

המניות    בכסף המחיר   ) ג (  בגין  הקונה  ידי  על  ישולם  אשר  כסף)  בשווה  (ולא 

 ותנאי ומועדי תשלום המחיר.   המוצעות 

  הסכם   בצירוף   המוכרת כי התנאים לעיל מקובלים הן על הקונה והן על   הצהרה  ) ד ( 

 . לבנטי ר ה   המכר 

זה:  שה ו של (   3במשך   )2( בסעיף  (להלן  ההצעה  הודעת  קבלת  ממועד  עסקים  ימי   (

תהיה  הזכות תקופת  "  המניות    רוב י ס זכות    לרוכשת "),  את  לרכוש  ראשונה 
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בהודעת ההצעה.   המפורטים  בתנאים  סעיף    הסרוב   זכות המוצעות  לפי  הראשונה 

למוכרת לפני תום תקופת    הרוכשת זה תמומש במשלוח או במסירת הודעה על ידי  

") ובלבד שבהודעת הקיבול תציין הרוכשת שברצונה  הודעת קיבול (להלן: "   הזכות 

לה   המוצעות  המניות  שיעור  ומהו  חלקן  או  לה  המוצעות  המניות  כל  את  לרכוש 

 שברצונה לרכוש מתוך כלל המניות המוצעות לה.  

)3(  ) לס"ק  להלן,  6בכפוף  רכישת    רוב י הס זכות    מומשה )  עסקת  תבוצע  הראשונה 

 ימי עסקים מתום תקופת הזכות.   60הראשונה בתום    רוב י הס המניות על פי זכות  

למכור ולהעביר לקונה    ת תהיה המוכרת רשאי   כאמור לא התקבלה הודעת קיבול    )4(

, בהתאם לתנאים  הזכות מתום תקופת   ום שים) י י (ש  60את המניות המוצעות בתוך 

 המפורטים בהודעת ההצעה. 

י י (ש   60לאחר    )5( תקופת    ום שים)  כאמור  הזכות מתום  לא  לעיל ,  המוכרת    תהיה , 

על    ת רשאי  כלשהן המוחזקות  מניות  או  להעביר את המניות המוצעות  או  למכור 

 זה. (א)  7.2, בלי שיופעלו מחדש הוראות סעיף  ה יד 

המניות שירכשו על ידי הרוכשת ותנאיו יהיו בהתאם למועד    בגין מועד התשלום    )6(

ההצעה  בהודעת  התשלום  תום    ותנאי  לפני  לא  מקרה  מתום    60ובכל  עסקים  ימי 

 . תקופת הזכות 

להתחייבות המוכרת שלא למכור את מניות    כפוף אף האמור לעיל, מוסכם בזאת כי    על  ) ד ( 

  שנה   מדי   המוכרת   ידי   על   החברה   של   מניות   1,000,000  עד   מכירת אופציית ההשלמה,  

לזכות      , ) זה   הסכם   חתימת   ממועד   החל (שתימנה   כפופה  של    הסרוב תהיה  הראשונה 

הרוכשת  הרוכשת  מטעם  קיבול  הודעת  אך  בלבד   תמסר ,  עסקים  ימי  שלושה    בתוך 

בתוך   יעשה  אלו  מניות  בגין  ובשנה    . יום   30והתשלום  במידה  כי  מוסכם  זאת,  עם 

המוכרת    מסויימת  מכרה  את    1,000,000לא  לצבור  המוכרת  תוכל  החברה  של  מניות 

המכירות בגין השנים שבהן לא מכרה מניות אלו ובמקרה שתבקש למכור את המניות  

ועל   לעיל, לרכישת מניות אלו  ליתן לרוכשת זכות סרוב, כאמור  עליה  יהיה  הנצברות 

מניות אלו, כולן או חלקן)  הרוכשת יהיה למסור את הודעת הקיבול (אם תרצה לרכוש  

 יום.   45בתוך שלושה ימי עסקים והתשלום בגין מניות אלו יעשה בתוך  

המוכרת    מבלי  ) ה (  שתהיה  החברה  מניות  כמות  האחרות,  המוכרת  מהתחייבויות  לגרוע 

בסך   למכור  על    הכל רשאית  תעלה  לא  לרוכשת)  מכירה  החברה    10%(למעט  מהון 

 בכל שנה.  ומזכויות ההצבעה בה  

מניותיה    מבלי  ) ו (  את  לשעבד  רשאית  תהיה  לא  המוכרת  לעיל,  האמור  מכלליות  לגרוע 

בלבד   בנקאי  למוסד  אלא  הרוכשת  הסכמת  ללא  חוב    או בחברה  אגרות  גיוס  כנגד 
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מוסדיים   ברצף  או    כי משעבד    אותו   של   התחייבות   לרוכשת   שניתנה ובתנאי  בבורסה 

השעבוד לא יכלול את מניות המנה השנייה,    . זה   הסכם   להוראות   כפוף   השעבוד   מימוש 

 המנה השלישית ומניות אופציית ההשלמה. 

 איסור התקשרות בהסכם הצבעה אחר  ) ז ( 

שאיננו   בחברה,  אחר  מניות  בעל  עם  כלשהו  בהסכם  להתקשר  תוכל  לא  המוכרת 

במניות החברה    הרוכשת, בין בכתב ובין בעל פה, ביחס לאופן הצבעתה מכח החזקותיה 

 אלא בהסכמת הרוכשת, מראש ובכתב. 

 הוראות שונות  .8

הענ   הייחודית סמכות השיפוט   .8.1 הימנו מוקנית  י בכל  זה או הנובעים  הנוגעים להסכם  ינים 

 יפו ולאלו בלבד ולא לבתי משפט אחרים.  - אביב - לבתי המשפט המוסמכים של תל 

  ממספר   המורכב   זה   להסכם   מהצדדים   אחד   כל   יראו   זה   הסכם   לצורך   כי   בזאת   מובהר  .8.2

  החברה  במניות ,  אחת   כמקשה ,  ביחד   כמחזיקים )  בעתיד   שיהיו   וככל (אם     משפטיות   ישויות 

  תהיינה   זה   הסכם   פי   על   וזכויותיהם   התחייבויותיהם   כל   וכי )  אחד   מניות   כבעל (היינו,  

 . ולחוד   ביחד 

מנהג בעלים מלא במניות  תנהג  הרוכשת  המוכרת מסכימה כי לא תהיה לה התנגדות לכך ש  .8.3

מהמוכרת  שתרכוש  שולמה   החברה  דין שתמורתן  לכל  בכפוף  זה    ,  רשאית  ובכלל  תהיה 

שת  החברה  מניות  את  זה י לשעבד  הסכם  פי  על  ידה  על  ולהמחותן    רכשנה  להעבירן  וכן 

ברוכשת  השליטה  בעלי  ו/או  הרוכשת  בשליטת  כמו לתאגיד  הדין,    .  להוראות  בכפוף  כן, 

הרוכשת   רשאית  צורך  תהיה  ללא  חלקן,  או  כולן  זה,  הסכם  פי  על  זכויותיה  את  לשעבד 

 בקבלת הסכמת המוכרת לכך. 

את   להעביר  ו/או  להמחות  רשאית  תהיה  הרוכשת  לעיל,  האמור  מכלליות  לגרוע  מבלי 

ובלבד   המוכרת  הסכמת  בקבלת  צורך  ללא  שלישיים,  לצדדים  זה  הסכם  פי  על  זכויותיה 

)  Private Equityקרן בינלאומית או ישראלית גדולה ( גוף מוסדי ו/או  שצדדים אלו יהיו  

)  Baa2( ו/או תאגיד בעל דירוג    ₪ מיליארד    1- בהיקף של למעלה מ (נטו)  נכסים    ים המנהל 

    ₪ מליון    700ומעלה ו/או אדם ו/או תאגיד בעל היקף הון עצמי העולה על  או דירוג מקביל  

ו/או  תאגיד גדול (להלן: "  ") (תאגיד לעניין זה, לרבות תאגיד שהינו בשליטת תאגיד גדול 

   . או לכל אדם ו/או תאגיד אחר שיוסכם על המוכרת   תאגיד השולט בתאגיד גדול) 

זכות   .8.4 ו/או  אופציה  מימוש  לרבות  זה,  הסכם  פי  על  הרוכשת  זכות  מימוש  בו  מקרה  בכל 

על  היתר  קבלת  יחייב  ראשונה,  הזכות  - סירוב  מימוש  על  הרוכשת  הודעת  תחשב  דין,  פי 

 יבוצע עם קבלת ההיתר.   מוש, וביצוע המימוש בפועל י כמ 
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מוסכם כי הדין המהותי והפרוצדורלי שיחול על כל עניין הנוגע להסכם זה יהיה הדין החל   .8.5

, וסמכות השיפוט הבלעדית בכל הקשור להסכם זה תהא נתונה לבתי  במדינת ישראל בלבד 

 . אביב או במחוז מרכז - המשפט המוסמכים במחוז תל 

הנושאים   .8.6 לגבי  לו,  הצדדים  בין  שהושגו  וההבנות  ההסכמות  כל  את  מבטא  זה  הסכם 

שינוי   כל  לחתימתו.  שקדם  אחר  מצג  או  מסמך  כל  מחליף  והוא  בו,  הנדונים  והעניינים 

 בתנאיו ובהוראותיו של ההסכם טעון מסמך בכתב, אשר ייחתם על ידי כל הצדדים לו. 

צד   .8.7 שאיננו  כלשהו  ג'  צד  לטובת  כהסכם  זה  הסכם  בהוראות  יראו  לא  כי  בזאת  מוסכם 

   להסכם זה. 

שום התנהגות מצד מי מהצדדים לא תחשב כויתור על איזה מזכויותיו על פי ההסכם או   .8.8

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  

 מפורש ובכתב. שהוא, אלא אם כן נעשו ב 

במילוי   .8.9 צד  של  מ איחור  כלשהי  על  התחייבות  עולה  איננו  אשר  ימים    7התחייבויותיו, 

פי   על  התשלומים  ומועדי  השליטה  היתר  קבלת  מועד  הראשונה,  הסרוב  לזכות  (וביחס 

 מהמועד הנקוב בהסכם, לא ייחשב להפרת הסכם זה. יום אחד)    – הסכם זה  

כתובותיהם של הצדדים, לצורכי ההסכם, הינן כמפורט במבוא לו וכל הודעה שתשלח על    .8.10

ידי צד אחד למשנהו במכתב רשום לפי כתובות אלו, או לכתובות עליהן יודיע צד למשנהו  

בתום   התקבלה  כאילו  תחשב  לעת,  מעת  ואם    72בכתב  למשלוח,  הימסרה  מעת  שעות 

. הודעות שיישלחו בפקס ייחשבו כמתקבלות בו  בעת מסירתה בפועל   - נמסרה באופן ידני  

ביום, אם נשלחו בשעות העבודה הרגילות, ואם לא, יחשבו כמתקבלות ביום שלאחר היום  

 בו נשלחו.  

 

 : ולראיה באו הצדדים על החתום 

 

 ________________     ________________ 

 המוכרת     הרוכשת
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 נספח ההתאמות 

 

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

 בע"מ. 

אופצי פקיעת  למועד  ועד  חתימת ההסכם  זה  ית ההשלמהממועד  מונח  כהגדרת  במנה הסכם,  ב ,  למניה  המחיר 

ומחיר מימוש    להסכם   4.4הנזכרת בסעיף  החלופית    , מחיר מימוש האופציה  המחיר למניה במנה השלישית  ,השנייה

זה   (בנספח  ההשלמה  למניה"  –אופציית  מהאירועים    םיותא)  "המחיר  כתוצאה  תפגע  לא  שהרוכשת  מנת  על 

ובלבד שהמועד הקובע לעניין המקרים המפורטים להלן יחול לפני  המפורטים להלן,   ובאופן כדלקמן,  במקרים 

 :, לפי הענייןית ההשלמהמועד הרכישה או פקיעת אופצי

 

הצדדים יעדכנו  ,  דומות  נסיבות  או   הון  של  מחדש  ארגון  או   פיצול,  איחוד  של  במקרה  –  שינויים בהון א.

תשתנה מחד    לא  רכישת המניות כמפורט בהסכם  בגין  הכוללת  שהתמורה  באופן  ,המחיר למניהאת  

 ומאידך כמות המניות שירכשו תותאם משינויים בהון.

לעניין  מניות הטבה אשר התאריך הקובע    לבעלי מניותיה,  אם החברה תחלק  –  חלוקת מניות הטבה ב.

בחלוקתן, להשתתף  לפני  הזכאות  אופצי  מועד   יחול  ההשלמה פקיעת  החלופית  ית  האופציה  ,  או 

זכויות הרוכשת כך שמיד לאחר התאריך הקובע לחלוקת מניות ההטבה,   המחיר למניה  תישמרנה 

יותאמו כתוצאה מהוספת מניות ההטבה באופן שבו מכפלת כמות המניות שנותרו לרוכשת לרכוש  

, לפי העניין, ערב המועד  )והאופציה החלופית  (כולל מניות מימוש אופציית ההשלמה  במסגרת ההסכם

, לפי העניין, ערב המועד הקובע  הרלבנטיבמחיר למניה  הקובע לחלוקת מניות ההטבה שהוא מוכפל  

למכפלת של (א) המניות שנותרו לרוכשת לרכוש במסגרת ההסכם,    שווההטבה יהיה  לחלוקת מניות ה 

ב בגינן  שחולקו  ההטבה  מניות  בצירוף  ההטבה  מניות  לחלוקת  הקובע  המועד  ערב  העניין,  (ב)  -לפי 

 , לפי העניין,  לאחר חלוקת מניות ההטבה. הרלבנטי החדשבמחיר למניה 

ע לחלוקתו  ככל שהחברה תחלק דיבידנד בין במזומן ובין בעין, אשר התאריך הקוב –  חלוקת דיבידנד ג.

פקיעת   מועד  לפני  ההשלמה אופצייחול  החלופית  ית  האופציה  המניות  או  במספר  שינוי  יחול  לא   ,

שתרכוש הרוכשת במסגרת ההסכם, אך החל מהיום בו תיסחרנה מניות החברה אקס דיבידנד, יהיה  

השנייה   במנה  למניה  השלישית,  המחיר  במנה  למניה  ההשלמהוהמחיר  אופציית  מימוש    ומחיר 

והמחיר למניה במנה השלישית,    מחיר למניה במנה השנייהלפי העניין, שווה ל,  והאופציה החלופית

 לפי העניין, בניכוי סכום הדיבידנד למניה ברוטו (לפני מס) שחולק לבעלי מניות החברה. 

ככל שתוצענה לבעלי המניות של החברה, בדרך של זכויות, זכויות לרכישת ניירות    –   הנפקת זכויות ד.

, בגובה סכום השווה למרכיב ההטבה. לעניין  המחיר למניהערך כלשהם, יופחת ביום ה"אקס זכויות"  
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זה "מרכיב ההטבה" משמע: ההפרש בין מחיר המניה בבורסה ביום הקובע לבין מחיר המניה "אקס  

 זכויות".  

אם יבוצע מיזוג בין החברה לחברה אחרת והחברה תהא החברה המעבירה במסגרת המיזוג,    –  מיזוג ה.

יחול    הסכם, ערב המיזוג, והאמור בההיו בידיימניות שהמניות בחברה הקולטת חלף    תקבל הרוכשת

  נה וחלפתבהתאם ליחס שבו    יותאםהמחיר למניה    יובהר כי,.  החדשותבשינויים המחויבים על המניות  

   מניות החברה במניות החדשות.

 

למען הסר ספק יובהר, כי האמור בנספח זה נועד לחישוב התאמות בלבד, ואינו בא להתיר למוכרת לפעול  

ו/או להצביע בעד הנפקת ניירות ערך של החברה ו/או להתיר לה לבצע ו/או לגרום לביצוע פעולות בניגוד  

 להתחייבויותיה על פי ההסכם.
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19 

 2018__ ביוני 

 לכבוד 

 צחי נוימן ו/או חן נוימן ו/או מי מטעמם 

 ו/או תאגיד בשליטתם, במישרין או בשרשור  

 

 ("החברה")  מינוי משקיף לדירקטוריון בי קומיוניקיישנס בע"מהנדון: 

כיכיו"ר   לאשר  הריני  החברה  לדירקטוריון    דירקטוריון  משקיף  ימונה  זה  אישורי  חתימת  ממועד  החל 

וודא כי עד לאישור מינויו של המשקיף בדירקטוריון החברה  מתחייב להחברה כפי שיבחר על ידכם. אני  

 :  לזכויות הבאות   זכאי המשקיף יהיה  

פי הקבוע בדין  החברה  להשתתף בכל ישיבות דירקטוריון   ) א (  לישיבות כאמור על  זימון  (ולקבל 

   - ביחס לחברי דירקטוריון, לרבות החלטות בכתב); ו 

בחברה כאילו היה  לקבל את כל המידע אשר אותו מקבל ו/או זכאי לקבל כל דירקטור אחר   ) ב ( 

 . המשקיף חבר בדירקטוריון החברה 

 

 בכבוד רב,  

 עמי בר לב 
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מכתב האיומים מיום 17.6.2018

עמ' 587
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נספח 47

מכתב התשובה למכתב האיומים 

מיום 17.6.2018

עמ' 599
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נספח 48

דואל מיום 17.6.2018  זימון רוח 

מבקר להציג את הטיפול החשבונאי 

בעסקת נוימן

עמ' 607

606



From: Blank-Varol, Idit <ivarol@KPMG.com>
Sent on: Sunday, June 17, 2018 5:15:35 PM
To: Doron Turgeman <doron@igld.com>
CC: Zuriel, Ran <rzuriel@KPMG.com>; Vitan, Danny <dvitan@KPMG.com>
Subject: Re: חומרים על עסקת ביקום - חסוי -
   

הי דורון,
אנסה להזיז פגישה אחרת שיש לי באותה השעה. מקווה שלא תהיה בעיה.

אעבור ונדבר מחר על החומר ששלחת.

לילה טוב,
עידית

Sent from my mobile device

-------- Original Message --------
From: Doron Turgeman <doron@igld.com>
Date: Sun, Jun 17, 2018, 19:58
To: "Blank-Varol, Idit" <ivarol@KPMG.com>
CC: "Zuriel, Ran" <rzuriel@KPMG.com>,"Vitan, Danny" <dvitan@KPMG.com>
Subject:  חומרים על עסקת ביקום - חסוי -

עידית הי
 

ראי בבקשה תמצית ההסכם המתגבש בין אינטרנט זהב למשפחת נוימן,
וכן מזכר קצר שהכנתי בנושא הטיפול החשבונאי בדוחות אינטרנט זהב בעקבות העסקה.

 
האם תוכלי להגיע מחר בשעה 14:30 לדירקטוריון החברה שידון בעסקה ביורוקום ?

את לא חייבת להיות כל הדיון אלא רק בחלק של ההתיחסות החשבונאית ולהבהיר לחברי הבורד את הטיפול החשבונאי הנדרש
)ראי מה שכבר הכנתי אחרי שיחה עם דני ויטאן(.

 
תודה רבה,

דורון
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נספח 49

דואל מיום 18.6.2018 (בשעה 0845) 

מבכ הנתבעים לחברה  מינוי מיידי 

של 2 דירקטורים

עמ' 609

608



From: Gil Oren
To: "Ami Barlev"; "Amnon Biss"
Cc: "Pinhas Rubin"; "Yaron Elhawi"; "Noy Greenberg"; "Amit Perets"; Amnon Lorch; Gil Oren;

"ori@levinlaw.co.il"; "Yaniv (Yaniv@levinlaw.co.il)"; Doron Turgeman
Subject: RE: מכתב לדירקטוריון אינטרנט זהב
Date: יום שני 18 יוני 2018 08:46:22

עמי בקר טוב
 

בהתייחס להצעתך שלמטה המנהלים המיוחדים מוכנים למינוי מיידי של שני דירקטורים כמוצע על ידכם.
מובהר למען הסר ספק כי אין בהסכמה כאמור כדי לגרוע מדרישת המנהלים המיוחדים לכינוס אסיפה

כללית לצורך מינוי חמישה דירקטורים כמבוקש על ידם בבקשה למינוי דירקטורים שהוגשה על ידם לבית
המשפט, ואין בה לגרוע מכל טענה או דרישה אחרת שיש למנהלים המיוחדים כלפי אינטרנט זהב.

נעביר בהקדם את השאלונים וההצהרות הנדרשים.
בברכה

גיל אורן, עו"ד
 

From: Ami Barlev [mailto:amiba@eurocom.co.il] 
Sent: Sunday, June 17, 2018 4:56 PM
To: Amnon Biss
Cc: Pinhas Rubin; Yaron Elhawi; Noy Greenberg; Amit Perets; Amnon Lorch; Gil Oren;
ori@levinlaw.co.il; Yaniv (Yaniv@levinlaw.co.il); doron@igld.com
Subject: RE: מכתב לדירקטוריון אינטרנט זהב

 
אמנון שלום,

 
מצורפת התייחסות החברה למכתב המנהלים המיוחדים מהבוקר.

 
מעבר לאמור, אנו ממליצים להעלות בדירקטוריון באופן המיידי הצעה למינוי שני דירקטורים, באופן

המאזן בין הזכות למינוי דירקטורים לבין עקרונות הממשל התאגידי.
 

במידה ומקובל, נודה לקבלת שאלונים והצהרות בהתאם.
 

עמי
 

From: Amnon Biss <amnonb@Gornitzky.com> 
Sent: Sunday, June 17, 2018 9:59 AM
To: Ami Barlev‏ <amiba@eurocom.co.il>
Cc: Pinhas Rubin‏ <rubin@Gornitzky.com>; Yaron Elhawi‏ <elhawi@Gornitzky.com>; Noy
Greenberg‏ <noyo@Gornitzky.com>; Amit Perets‏ <amitp@gornitzky.com>; amnon@arnon.co.il;
Gil Oren (Gil@arnon.co.il)‏ <Gil@arnon.co.il>; ori@levinlaw.co.il; Yaniv (Yaniv@levinlaw.co.il)‏
<Yaniv@levinlaw.co.il>; doron@igld.com
Subject: מכתב לדירקטוריון אינטרנט זהב
 

עמי שלום,
 

מצ"ב מכתב מטעם המנהלים המיוחדים של יורוקום תקשורת.
 

אנא העבר את המכתב המצ"ב לידי כל אחד מהדירקטורים של אינטרנט זהב.
 

בברכה,
אמנון
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Amnon Biss, Advocate

@:  amnonb@gornitzky.com

D:  +972.3.7109534  O: +972.3.7109191

F:  +972.3.5606555

45 Rothschild Blvd, Tel-Aviv , 6578403 | www.gornitzky.com
 

    
 

This e-mail (including any attachments) is for the sole use of the intended recipient and
includes confidential information which is protected by legal privilege. Notwithstanding the
aforementioned, if you are not the intended recipient, or the employee or agent responsible
for delivering it to the intended recipient, please immediately notify us by reply e-mail or by
telephone, delete this e-mail and destroy any copies. You are hereby notified that any use,
dissemination, distribution or copying of this communication and/or its content is strictly
prohibited.
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דואל מיום 18.6.2018  בקשת מנכל 

החברה מהחשב לוודא כי ניתן 

לסלוק את המנה הראשונה בעסקת 

נוימן

עמ' 612
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From: Doron Turgeman
To: Itzik Tadmor
Cc: Yaniv Salomon
Subject: ....איציק וודא שניתן לסלוק היום בבינלאומי 1.3 מיליון מניות
Date: יום שני 18 יוני 2018 10:47:50
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נספח 51

מצגת נוימן מיום 17.6.2018

עמ' 614
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פרופיל התאגיד

  חברת אחזקות פרטית מובילה

  מגוון רחב של אפיקים עסקיים רווחיים

  קשרים ושיתופי פעולה נרחבים בעולם

  מאות עובדים ברחבי הארץ

  למעלה מ-45 שנות פעילות

  מוניטין מעולה בקהילות העסקים והבנקים

615



מאות עובדים ברחבי הארץ

  צוותי ניהול ופיתוח בעלי ניסיון נרחב

  מפתחי נדל"ן מיומנים

  מומחי רכב

  אנשי מקצוע בתחומי המימון וההשקעות

616



מגזרים עסקיים

617



אלון שירותים

הרשת היחידה של מוסכי רכב בפריסה 
ארצית בישראל. שירות מקצועי, אמין, 
אחראי, מדויק בזמן ובתקנים הגבוהים 
ביותר לבעלי אוטובוסים, משאיות ורכבים 
מסחריים. מתן פתרונות לתיקון ולתחזוקה 
רציפים, לשיפור ביצועים ולאופטימיזציה 

של משאיות בכל ענפי התעשייה.

אלון ליסינג

מגוון רחב של פתרונות ליסינג רציפים, 
יעילים ומשתלמים למשאיות ולרכבים 

מסחריים.

אלון יבואני משאיות ואוטובוסים

מעל 40 שנות מוניטין מצוין במכירות 
ושירות בתחומי הרכב המסחרי, הכבד 
והאוטובוסים. המפיצה הבלעדית של 
רכבי פיאג'ו, טמסה, קרסן ופוטון בישראל.

מעל ארבעה עשורים של מצוינות במתן פתרונות לרכבים מסחריים, משאיות ואוטובוסים

618



אלון חלקי חילוף

מלאי עצום המשתרע על פני יותר מ-32 
דונם של חלקי חילוף למשאיות, לאוטובוסים, 
לרכבים מסחריים ולרכבים פרטיים - חלקים 

חדשים, מחודשים או מפירוק.

אלון 24

חברה המציעה הסכמי תחזוקה בהתאמה 
הכוללים  מסחרי  רכב  לציי  אישית 
 אוטובוסים, משאיות, רכבי הסעות, טנדרים

ורכבים פרטיים.

אלון שירותי דרך

צי ארצי המספק שירותי גרירה וסיוע בכביש 
מסביב לשעון למשאיות ולרכבים מסחריים.

מעל ארבעה עשורים של מצוינות במתן פתרונות לרכבים מסחריים, משאיות ואוטובוסים
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חצור הגלילית

טבריה
נצרת עילית

עכו
עין המפרץ

חיפה

נתניה

תל אביב
גדרה

אשדוד

בני ברק

מעלה אדומים
ירושלים

בית שמש

באר שבע

אילת

מרכזי השירות – פריסה ארצית
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האחים נוימן נדל"ן מפתחת ומקדמת
מספר פרויקטים ברחבי הארץ, בין היתר:

 מבנים מסחרייםישובים קהילתייםשכונות מגורים
ואזורי תעשייה

פרוייקטים

622



ARNONA HEIGHTS

  מיקום: שכונת ארנונה, ירושלים.

  שטח כולל: כ-19 דונם.

  התוכנית כוללת כ-300 יחידות דיור
   ו-10,000 מ"ר של שטחי מסחר.

623



ARMON HANATZIV

  מיקום: טיילת ארמון הנציב.

  שטח כולל: כ-40 דונם.

  התוכנית כיום כוללת כ-150 יחידות דיור,
   2 בתי מלון ומרכז מסחרי / מרכז כנסים.

624



NEVE-GURION

  מיקום: יישוב חדש צמוד לעיר הבה״דים בנגב.

  שטח כולל: כ-1,045 דונם.

  התוכנית כוללת 3,200 יחידות דיור וכן
   פרוייקטים מסחריים, חינוך ופנאי.
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GEDERA

 מיקום: קרקע מיועדת למגורים בגדרה.

 שטח כולל: כ-40 דונם.

 התוכנית כוללת 200 יחידות דיור.
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מלון תת ימי

627



 שטח כולל של כ-20 דונם בחוף הים של אילת, 
   פרוייקט יחיד במינו.

 עבודות התכנון כבר החלו, מדובר במלון התת ימי 
   הראשון בארץ והיחידי מסוגו בעולם.

 התוכנית כוללת 110 סוויטות, ספא מסעדות
   ומסלולי הליכה.

 האדריכל המתכנן – האדריכל הבנלאומי 
    דניאל ליבסקינד
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סיפורי הצלחה
פרויקט מגורים בגדרה

החברה מכרה מאות חלקות מיועדות לבנייה.

פרויקט ענק למגורים ברחובות )  "אחוזת הנשיא" (
החברה התקשרה בעסקה עם חברת "קרדן"  ובנתה פרויקט ענק של 

למעלה מ 1500 יח' דיור.
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ראם פארק תעשייתי
החברה יזמה ופיתחה את אזור התעשייה

"פארק ראם" וכיום מחזיקה בעלות על מס' נכסים וקרקעות.

עד הלום פארק תעשייתי
החברה יזמה ופיתחה את אזור התעשייה

"עד הלום" וכיום מחזיקה בעלות על מס' נכסים וקרקעות.

כנות פארק תעשייתי
החברה יזמה ופיתחה את אזור התעשייה 

"כנות" וכיום מחזיקה בעלות על מס' נכסים וקרקעות.
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נוימן אחזקות

  מערך נרחב של מגזרים עסקיים ושל תחומי מומחיות

  קשרים בין-לאומיים חזקים ושיתופי פעולה איתנים בעולם

  יכולות פיתוח עסקי אפקטיביות

  מוניטין מעולה בישראל ובחו"ל

  חוסן פיננסי ומעמד מצוין בשוק

631



תודה רבה
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נספח 52

מכתב מגולדפרב-זליגמן  עמידת 

נוימן בתנאים מקדימים לקבלת 

היתר שליטה לפי צו בזק

עמ' 634
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