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הסברדברי

כללירקע

פעילותשלהראשוכיבשלבהמצויותופיתוחמחקרעתירותישראליותבחברותהשקעות

אףרביםובמקריםלמשקיעמאדגבוהסיכוןכושאות)Seedה-(שלבוהפיתוחהמחקר

חוותהישראלית,בתעשייהמשמעותיחלקמהוותאשרכאמורחברותלטמיון.יורדות

.אלובחברותבהשקעותירידהמגמתכיכרתהאחרוכותובשכיםמשקיעים,בגיוסקשיים

בשלביםבחברותלהשקעהסיכוןההוןקרכותשלממעברהיתר,ביןכובעת,זוירידה

היקףהגדלתשלבדרדאלולחברותהמימוןמקורותאתלהגדילבמטרהיותר.מתקדמים

כאפיקצעירותבחברותלבחורפוטכציאליםמשקיעיםלתמרץהצורדכיכרבהן,ההשקעות

ובכדבידם,כהוצאהההשקעהסכוםהתרתשלבדרדכאמורתמריץליצורמוצעהשקעה.

.ההשקעהעלויותאתלמעשהלהוזיל

(להלן-2011התשע"אחקיקה),(תיקוכי2012-2011לשכיםהכלכליתהמדיכיותחוקבמסגרת

במטרההאכג'לים")(ייחוקהידעעתירתהתעשייהלעידודשעההוראתחוקקההחוק)-

עלביותר.המוקדמיםבשלביהםופיתוחמחקרעתירותבחברותפרטיותהשקעותלהגביר

-(להלןהקריטריוכיםבכלהעומדתבהשקעההכרההחוקמאפשרזו,מטרהלהשיגמכת

שימושעלמצביעיםהכתוכיםברם,חייבת.הככסהמכלמס,לצורכיכהוצאהמזכה)השקעה

מטרותיו.משיגאיכוהואלמעשהשהלכהכדבחוק,ביותרכמוד

אמכםכיוםהקיימיםהקריטריוכיםכיהעלתה,הכושאבחיכתלשםשבוצעהמטהעבודת

המשקיעיםציבורלכללכהיריםאיכםהםאדופיתוח.מחקרעתירותחברותמגדירים

חוסריוצריםואףגבוהותעסקהעלויותמייצריםהםלהשקעה,הפוטכציאליותוהחברות

כתוצאהלמשלכדבחוק.השימושאתמעודדשאיכומהלמשקיעים,משמעותיוודאות

שכיםשלושלאחרעדבספקעומדתבמסמזכהאכןהשקעהאםההחלטהאלו,מהגדרות

שכקבעוהתכאיםאחדלמשקיע,הוודאותלאיבכוסף-בלבדזולאאד.ההשקעהביצועמיום

שמעברשכים,שלשבמשדשכהכלבמהלדמקסימאליהככסותלהיקףמתייחסהקודםבחוק

לכיגודילהביאעלולשהחוקמכאןהחוק.בהטבותמשקיעיהאתתזכהלאכברהחברהלו

לעילהאמורלאור.החוקאילולאמתקיימיםהיושלאלחברההמשקיעיםביןאיכטרסים

החוקאתלפשטמכתעלכוספים,שיכוייםוכןהמזכהההשקעהבהגדרותשיכוייםלבצעמוצע

בחברותתתמודזוהצעההחברה.ושלהמשקיעשלמבטםמכקודתיותרלאטרקטיביולהפכו

הגברתלשםוכדרשתהישראליההיי-טקמעתידמשמעותיחלקהמהוותהצעירותההי-טק

.במשקהצמיחה

ולגביבכלל,מזכההשקעההמגדיריםהקריטריוכיםלגביהםהמוצעיםהעיקרייםהשיכויים

מספרכקבעוהכוכחיבחוקבפרט.בהלהשקיעשניתןחברההמגדיריםהקריטריוכיםאותם

שהמשקיעמכתעלההשקעהמיוםשכיםשלושבמשךלקיימםהחברהעלאשרקריטריוכים

מו"פעלההוצאותהיקףלגביתכאיםכולליםאלוקריטריוכיםשבחוק.מההטבהייהכה

הכבחכת.בהשקעהשכעשוהשימושיםלגביתכאיםוכןההככסותהיקפילגביתכאיםבחברה,

היקףלגביתכאיםיכלולאשרהכוכחי,בחוקהקייםהמסלולעלכוסףמסלוללהוסיףמוצע

תכאיםוכוהחברהגיללגביתכאיםהוצאותיה,היקףלגביתכאיםהחברה,שלהכספיםגיוסי
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מייצריסשהסכןההשקעה,ביוסוידועיסלבחינהיחסיתפשוטיסאלותנאיס.נוספיס

מאפייניסשהסתוןזאת,כלהחוק.ופישוטהעסקהעלויותצמצוסתוןלמשקיעיסוודאות

.זהחוקנושאהחברותאת

,2014ביולי17ביוסוכלכלהחברהלענייניהשריסבוועדתאושרהאמורהחוקתזכיר

תזכיראושרמכןלאחר.2014ביולי25ביוס1899מספרממשלההחלטתשלתוקףשקיבלה

בהחלטתאושרהזווהחלטה,2014באוקטובר5ביוסחקיקהלענייניהשריסבוועדתהחוק

החוקתזכיראתלשלבכוונהמתוןזאת,כל.2014באוקטובר7ביוס2090מספרממשלה

.2015לשנתהכלכליתהתכניתחוקבמסגרת

ליישוסחקיקה(תיקוניהכלכליתהתכניתחוקהצעתעברה2014בנובמבר10ביוסבנוסף,

חלקהייתההאמורההחוקטיוטתאשר,-2014התשע"ה),2015לשנתהכלכליתהמדיניות

התפזרותעקבהושלסלאהחקיקההליןאולסבכנסת,ראשונהבקריאההצבעהממנה,

.-19ההכנסת

מובאתלפיכן,בישראל.בתעשייהמשמעותיחלקמהווההידעעתירתהתעשייהכאמור,

הנדרשתהידע,עתירתבתעשייהצעירותבחברותהשקעהעידודשתכליתההחוק,טיוטת

חקיקהלענייניהשריסועדתאתתסמיןאשרהממשלה,בפניבמשק,הצמיחההגברתלשס

הכלכליתהתכניתבמסגרתלשלבהכוונהמתוןהממשלה,דעתעלהחוק,הצעתאתלאשר

.-2016ו2015לשניס

המדינה.זשקIעלןהשפעהכלכלייםנתונים

בשלבנמצאותאשרמו"פעתירותחברותשלהצלחתןעלניכרתהשפעהצפויההחוקלתיקון

חברותהאחרונותבשניסבמשק.החדשנותעלרבההשפעהובכן),Seed(חברותהראשוני

לראייה,החברות.שליותרמפותחיסבשלביסלחברותהשקעתןאתלנתבנוטותהון-סיכון

שלהגיוסיסמסןבממוצע-8%כהיווSeedבחברותהשקעותהמשבר,ערב,2008שנתעד

הממוצעההשקעהגובהבנוסף,.5%לכ-ירדהממוצעמכן,שלאחרבשניסההייטק.חברות

עלעמדההשקעהממוצע2007-2004בשניסמשמעותית.ירידהחווהSeedה-בשלבבחברה

הואילדולר.מיליון-0.8כעלהממוצעעמד2013-2009בשניסואילודולר,מיליון2כ-

הכלכליהמשברמפרוץבמיוחדהון-סיכון,מחברותהוןלגייסמתקשותSeedה-וחברות

ללאנוספיס.מימוןומקורות(אנגיליס)פרטייסמשקיעיסעלרבותחברותנסמכותהעולמי,

לחברותלצמוחמנתעלהדרושההוןאתלגייסהחברותיצליחואסספקהאנגיליס,השקעות

לרווחיות.ולהפוןיותרמתקדמיסבשלביס

נדלייןכגוןמתחומיסהשקעותהסטתבשלהמחייהביוקרקלהירידהתחולכיייתכןבנוסף,

בשוקהמחיריסעלייתעלהקייסהלחץאתיפחיתזהדבר.ופיתוחמחקרעתירותלחברות

.הישראליהמשקשלהצמיחהקטראתהמהוותהחברותפעילותאתיגבירומאידןהנדליין

תקציב

:ההכנסותבצדתקציביתמשמעות



-4-

;שנהכלמלש"ח-50כשלבהיקףהכנסותאובדן2017-2016בשניס

;שנהכלמלשןןח-30כשלבהיקףהכנסותאובדן2020-2018בשניס

רווחימסהגדלתעקבשנהןבכלמלשןןח-20כשלההכנסהבצדהחזריהיה2023-2021בשניס

ההשקעות.מימושבעתהון

לקבלצפויותנוספותרבותחברותזה.לחוקהתיקוובשללמשקהחזרצפויזמןןלאורך

הישרדותןאחוזאתיעלהאלהןחברותפעילותהיקףאתשירחיבדברממשקיעיסןמימון

זהבשלבבחוק.כקבועמסיסהמשלמותמצליחותחברותלהתפתחותהסיכויאתומכאן

כיצפויאךחברותןאותןשישלמוהמסיסבגיןהצפויותהכנסותהיקףאתלאמודקשה

מההוצאהניכרבאופןגבוההתהיהמהמהלךכתוצאההארוךבטווחהצפויהההכנסה

הראשונות.בשניסהדרושההישירה

האדםכחמצבתעלההצעההשפעת

אין·

סמכןתםלתחןםנןגעתשההצעהאחריםשריםעמדת

.ההחלטהבהצעתתומך-הכלכלהשר

בנןשאהממשלהשלקודמןתהחלטות

.2014ביולי25מיוס1899מספרממשלההחלטת

.2014באוקטןבר7מיוס2090מספרממשלההחלטת

ההצעהיןזםהמשרדשלהמשפטיהיןעץעמדת

להחלטה.להצעהמצורפתהאוצרלמשרדהמשפטיהיועץשלדעתוחוות

סיןןגים

.01:ראשיסיווג

.02:משניסיווג

האןצרשרידיעלמןגש
התשע"הבסיןןל'
Zס1Sביוני17



השריםולוועדותלממשלההחלטהלהצעתהנלוויתמשפטיתדעתחוות

:ההחלטההצעתנןשא

--2012-2011לשניםהכלכליתהמדיניותלחוקז'פרקתיקוו-צעירותבחברותהשקעהעידוד

שעה)(הוראתידעעתירתתעשייה

המשפטיים:להיבטיהבהתייחסההצעהתמצית

.החוקלהצעתההסברובדבריההחלטהבהצעתכמפורט

:פתרונםודרכיIשישנםככלIמשפטייםקשיים

שינוייםלבצעהכלכלה,במשרדהראשיהמדעןעםבהתייעצותמוסמך,האוצרשרההצעה,לפי

על.זהחוקמכוחההטבותשלהתחולהתקופתאתולהאריךבלבדמתחילהחברההגדרתבתנאי

באופןבחוק,שנקבעומהתנאיםמהותיתהשוניםתכאיםלקבועהשרסמכותאתלצמצםכ(נת

מוצעזה,מסוגלחברותהקרובייייבמעגלשאינוחברותייכללומתחילהחברההגדרתשתחת

בשלבישאינןחברותזובהגדרהייכללולאמתחילה,חברהבהגדרתשינוייםשייעשוככלכילקבוע

.גבוההכנסותיהםשהיקףחברותאומוצריהםשלמוקדמיםפיתוח

,2014ביולי17ביוםוכלכלהחברהלענייניהשריםבוועדתאושרההאמורההחוקטיוטתכייוער

.2014ביולי25ביום1899מספרממשלההחלטתשלתוקףשקיבלה

השריםבוועדתואושר,2014בספטמבר8ביוםהציבורלהערותהחוקתזכירהופץמכו,לאחר

באוקטובר7ביום2090מספרממשלהבהחלטתשאושרה,2014באוקטובר5ביוםחקיקהלענייני

.2015לשנתהכלכליתהתכניתחוקבמסגרתהחוקתזכיראתלשלבכוונהמתוךזאת,כל.2014

ליישוםחקיקה(תיקוניהכלכליתהתכניתחוקהצעתעברה2014בכובמבר10ביוסבנוסף,

ממכה.חלקהיההאמורהחוקתזכיראשר,-2014התשע"ה),2015לשנתהכלכליתהמדיניות

.-19ההככסתהתפזרותעקבהושלםלאהחקיקההליךאולםבכנסת.ראשונהבקריאההצבעה

הממשלה,דעתעלהחוק.טיוטתאתלאשרחקיקהלענייכיהשריםועדתאתלהסמיךמוצעכעת,

כיהעובדהבשלזה,בהקשר.-2016ו2015לשניםהכלכליתהתככיתבמסגרתלשלבהכוונהמתוך

בהחלטתואושרחודשיםמספרלפנילציבורשהופץמהתזכירשוכהשאיכהחוקבטיוטתמדובר

(כלכלי-פיסקאלי)לממשלההמשפטיליועץהמשנהפטרבודדים.כוסחתיקוכילמעטממשלה,

נוספת.פעםהציבורלהערותהחוקטיוטתבהפצתמהצורך

:להםנוגעתההחלטהשהצעתאחריםמשרדיםשלהמשפטייםהיןעציםעמדת

.ההחלטהבהצעתתומך-הכלכלהמשרדשלהמשפטיהיועץעמדת

ההצעה:אתמגישבראשןהעומדשהשרהמשרדשלהמשפטיהיועץעמדת

.ההצעהלאישורמשפטיתמניעהאין

בריסיואל
J

, J.//(.{~/ /' ,,(c"////.,

חתימהתפקידשם



חוקטיוטת

-2011התשע"אחקיקה),(תיקוני-2012ו2011לשניםהכלכליתהמדיניותחוקהצעת

שעה)הוראת-ידעעתירת(תעשייה)Sמס'(תיקוו

המוצעהחוקשם.1

התשע"א-חקיקה),(תיקןני-2012ן2011לשניסהכלכליתהמדיניןתחןקהצעת
שעה)הןראת-ידעעתירת(תעשייה)5מסי(תיקןן2011

בווהצורךהמוצעהחוקמטרת.2

חקיקה),(תיקןני-2012ן2011לשניסהכלכליתהמדיניןתחןקבמסגרת
-(להלןידעעתירתתעשיהשענינןזיפרקשעה,כהןראתנכלל,,-2011התשע"א

הגדלתידיעלבישראל,הידעעתירתהתעשייהעידןדהפרקמטרתהחןק)·
עלצמיחתן.שלשןניסבשלביסןפיתןחמחקרעתירןתבחברןתפרטיןתהשקעןת

בתנאיסאלהבחברןתבהשקעההכרההחןקמאפשרזן,מטרהלהשיגמנת
אתשבחנהמטהעבןדתחייבת.הכנסהמכלמסלצןרכיכהןצאהמסןימיס

עלשינןייסמספרבןלבצעישכיהעלתההידעעתירתהתעשייהעלהחןקהשפעת
הקיימיסהקריטריןניסשכןהנןכחית,הכלכליתלמציאןתאןתןלהתאיסמנת
לכללנהיריסאינסהסאדןפיתןח,מחקרעתירותחברןתמגדיריסאמנסכיןס

עסקהעלןיןתמייצריסהסלהשקעה,הפןטנציאליןתןהחברןתהמשקיעיסציבןר
למשקיעיס.משמעןתיןןדאןתחןסריןצריסןאףגבןהןת

החוקעיקרי.3

)2(סעיףמשקיעהגדרתהוספת1-עיקר

יחידיס,שלשןתפןתגסיכלןליחידשמלבדכדיימשקיע",הגדרתלהןסיףמןצע
.החןקשמעניקהמסלהטבתזכאיסיהיןאשר

)2(סעיףמתחילהחברההגדרתהוספת-2עיקר
מתקשןתכןןעללמשקיעיס,רבסיכןןנןשאןתדרכןבתחילתידעעתירןתחברןת
מסלןללהןסיףכןאסמןצע.לפעילןתןכספייסמשאביסבגיןסרבןתפעמיס
בחברןתדןןקאלמשקיעיסמסהטבתלהעניקהמיןעדהחןק,במסגרתחדשהטבה
לענייןמידהאמןתייקבעןמתחילןת,בחברןתתבןצעשההשקעהלןןדאכדיאלה.
הןצאןתהמכירןת,להיקףבאשרתקרהוכןלהשקיע,ניתןשבההחברהייגיל"

זה.מסלןלבמסגרתלחברההמזןמניסןהיקף

)2(סעיףבחברהההשקעהניצוללענייותנאיםקביעת3-עיקר
בישראל,ידעעתירתפעילןתלעידןדתתרןסאכןמזכההשקעהכילןןדאמנתעל

מלןאאתלהןציאמזכההשקעהבןצעהשבהמתחילהחברהעלכילקבןעמןצע
החברהמהןצאןתממחציתלמעלהןכימןצר,פיתןחלשסבהשהןשקעהההשקעה

.בישראלהןצאן

החוקבתנאיעומדתשאיננהחברהיענישתלמשקיעוודאותיצירת-4עיקר
)2(סעיף



:ההכנסותבצדתקציביתמשמעות

;שנהכלמלשייח-50כשלבהיקףהכנסותאובדן2017-2016בשניס
;שנהכלמלשייח-30כשלבהיקףהכנסותאובדן2020-2018בשניס
מסהגדלתעקבשנה,בכלמלשייח-20כשלההכנסהבצדהחזריהיה2023-2021בשניס
ההשקעות.מימושבעתהוןרווחי

לקבלצפויותנוספותרבותחברותזה.לחוקהתיקוןבשללמשקהחזרצפויזמן,לאורד
אחוזאתיעלהאלה,חברותפעילותהיקףאתשירחיבדברממשקיעיס,מימון

כקבועמסיסהמשלמותמצליחותחברותלהתפתחותהסיכויאתומכאןהישרדותן
אותןשישלמוהמסיסבגיןהצפויותהכנסותהיקףאתלאמודקשהזהבשלבבחוק·

גבוההתהיהמהמהלדכתוצאההארודבטווחהצפויהההכנסהכיצפויאדחברות,
הראשונות.בשניסהדרושההישירהמההוצאהניכרבאופן

החוקשלהאטרקטיביותאתכדועקבהוודאות,רמתאתלהעלותכדי
איננההשקעהנעשתהשבהחברהשבהםבמקריםכילקבועמוצעלמשקיעים,

בחוק.לקבועבהתאםבמסהחברהתחובהחוק,בתנאיעומדת

הקיים.החוקעלהמוצעהחוקהשפעת.4

.20,19:סעיפיםיתוקנוהמוצעלתיקוןבהתאם

א.20:סעיפיםיתווספו

המוצע.לחוקמתנגדאינוהתקציביםעלהממונה.5

נוסחעלידיואתסמך(כלכלי-פיסקאלי)לממשלההמשפטיליועץהמשנה.6
משפטית.מבחינההמוצעהחוק

המנהליוההיבטהמדינהתקציבעלהחוקהשפעת.7

הממשלהמשרדיהתייחסות.8

.השוניםהממשלהממשרדיהערותהתקבלולא

ההסברודבריהחוקנוסחלהלן.9

-2011התשע"אחקיקה),(תיקוני-2012ו2011לשניםהכלכליתהמדיניותחוקהצעת

5מס(תיקון J(תעשייה)שעה)הוראת-ידעעתירת



חודשים48חלפוטרםההשקעהבמועד)Iו

סיועקיבלההחברהואסהחברה,התאגדותמיוס

המיועד,הראשיהמדעןשמפעילמסלולבמסגרת

עלהממונהןאשרמתחילןתלחברןתלסיןע

המסיסרשןתןמנהלהאןצרבמשרדהתקציביס

חןדשיס12חלפןטרס-כאמןרייעןדןכיאישרן

אןהאמןרהמסלולבמסגרתהסיועתקופתמתןם

;המאוחר,לפיהחברההתאגדותמיןסחןדשים48

1
--2011התשע"אחקיקה),ותיקןני-2012ן2011לשניםהכלכליתהמדיניןתבחןק

:יבואמן"פ"לעידןדייחןקההגדרהאחריוא),19בסעיף)Iו

;";הכלכלהבמשרדהראשיהמדען-הראשי""ייהמדען

-20בסעיף)2ו

-וא)קטןבסעיףוא)

:יבןאמזכה"ייהשקעהההגדרהבמקןס)Iו

בחברתמשקיעשלבמזןמןהשקעה-מזכה""ייהשקעה

,אשרכלשהימסבשנתמתחילהבחברהאןמטרה

בחברהאןהמטרהבחברתמניןתלןהןקצןבשלה

;;"העניין,לפיהמתחילה

-מטרה"ייחברתבהגדרה)2ו

;ייהמשקיע"יבןאייהיחיד"במקןם),2ובפסקהוא)

סכןסשןלסשבהייבשנהבמקןס),4ובפסקהוב)

מןעדחלשבהייבשנהיבןאהמזכה"ההשקעה

;ההשקעה"

:יבןאמטרה"ייחברתההגדרהאחרי)3ו

בישראלשהתאגדהחברה-מתחילה""ייחברה

בישראל,מןפעליסןניהןלסעסקיהעלןשהשליטה

:אלהכללגביהשמתקיימים

.50עמי;התשע"ג,138עמיהתשע"א,ס"ח1



החברהמהוצאותלפחות70%(א)

יוסעדהתאגדותהשמיוסבתקופה

בעקיפין,אובמישריןהוצאו,ההשקעה,

ופיתוחמחקרעלהמבוססלמוצרבקשר

המוצר-זה(בסעיףבחברהשבוצעו

iבפיתוח)

מיוסהחברהשלהכוללהמכירותהיקף)2(

ארבעהעלעלהלאההשקעהלמועדעדהתאגדותה

בכלהמכירותוהיקףחדשיס,שקליסמיליוןוחצי

לאההשקעהלמועדשקדמוהמסמשנותאחת

יראוזה;לענייןחדשיסשקליסמיליוןשניעלעלה

iמסכשנתמסמשנתחלק

עדהתאגדותהמיוסהחברההןצאןתכלסד)3(

מיליןןעשרשניסעלעלהלאההשקעהלמןעד

אחתבכלהוצאותיהכלןסד,חדשיסשקליס

עלעלהלאההשקעהלמןעדשקדמוהמסמשנות

יראוזהלענייןiחדשיסשקליסמיליןןשלןשה

;מסכשנתמסמשנתחלק

שניתנוןההלןןאןתבחברהההשקעןתהיקף)4(

ןבכללההשקעה,למןעדעדתההתאגדןמיוסלה

שניסעלעולהאינוהמזכה,ההשקעהסכןסזה

;חדשיסשקליסמיליוןעשר

)S(כיאישרהחברהשלהחשבןןרואה

התנאיס,ההשקעהבמועד,בחברהמתקיימיס

i)4(עד)1(שבפסקאות

המדעןאישןרהתקבלההשקעהמןעדעד)6(

בחברה,מתקיימיסכימס,שנתלאןתההראשי

:אלהשנייס



המחקרמינהל)4(

החקלאותשבמשרדהחקלאי

;הכפרופיתוח

הנובעותהזכויותוכלבפיתוחהמוצר(ב)

;היווצרומיוםהחברהבבעלותהםממנו

אתהחברהקיבלהאורכשהזה,לעניין

לשםמאלה,מאחדבמוצרהזכויותמלוא

החברהאתיראוהמוצר,שלפיתוחוהמשך

בפסקתהאמורהתנאיבהמתקייםכאילו

:זומשנה

בבעלותוהיהשהמוצריחיד)1(

עדהיווצרומיוםבלעדיבאופן

;לחברהבוהזכויותמלואהעברת

היהשהמוצריוצרמוסד)2(

העברתעדהיווצרומיוםבבעלותו

זה,;לענייולחברהבוהזכויותמלוא

:מאלהאחדכל-יוצריייימוסד

גבוההלהשכלהמוסד)1(

כהגדרתםמחקרימוסדאו

;לפקודה)29(9בסעיף

תאגידאוחוליםבית)2(

21בסעיףכהגדרתובריאות

התקציב,יסודותלחוק
2

;1985התשמייה-

דרךהעוסקתחברה)3(

שנוצרידעבמסחורקבע

)1(בפסקאותכאמורבגופים

;זולהגדרה)2ו-(

:אלהמביןהמאוחר-ההשקעהיייימועד

המטרהלחברתשילםהמשקיעשבוהמועד)1(

;המזכהההשקעהסכוםאתהמתחילהלחברהאו

.60עמיהתשמ"ה,ס"ח2



אוהמטרהחברתהקצתהשבוהמועד)2(

כנגדהמניותאתלמשקיעהמתחילההחברה

;בחברההשקעתו

;ההטבהתקופתמתום-שנתייםהקובע"ייהמועד

;מו"פלעידודבחוקכהגדרתו-יימוצר"

;;"יחידיםביןשותפותאויחיד-יימשקיע"

:יבואייקרוב"ההגדרהאחרי)4(

בההשותפיםאשרשותפות-יחידים"ביןיישותפות

אשריחידים,הםההטבהתקופתכלבמשד

אחתבחברהייעודיתהשקעהלשםופועלתהוקמה

מתחילה,חברהאומטרהחברתשהיאבלבד

בהמתקיימיםכיאישרהמסיםרשותושמנהל

;;"זובהגדרההאמוריםהתנאים

סכוםיישבהבמקוםההטבה",ייתקופתבהגדרה)5(

מועדחליישבהיבואהמטרה"לחברתשולםהמזכהההשקעה

;ההשקעה"

-(ב)קטןבסעיף(ב)

מתחילה",חברהייאויבואמטרה"ייחברתאחריברישה,)1(

;"למשקיע"יבוא"ליחיד"ובמקום

:יבוא)1(פסקהבמקום)2(

בתקופה-מטרהחברתלגביחל,ההשקעהמועד)1"(

גייוםעד)2011בינואר1(התשע"אבטבתכ"השמיום

-מתחילהחברהולגבי),2019בדצמבר31(התש"פבטבת

עד)2015בינואר1(התשע"הבטבתיישמיוםבתקופה

;";)2019בדצמבר31(התש"פבטבתגייום

אחריייהמשקיע",יבואייהיחיד"במקום),2(בפסקה)3(

העניין",לפיהמתחילה,בחברהייאויבואהמטרה"ייבחברת

-יחידיםשלשותפותהואהמשקיעייואםיבואובסופה

תקופתכלבמשדבשותפותחלקםאתשינולאהשותפים

;ההטבה"



ייחברתיבואיחידייבידיהמטרהייחברתבמקום(ד),קטןבסעיף(ד)

;משקיעיי,בידיהעניין,לפיהמתחילההחברהאוהמטרה

ייהמשקיעיבואהמטרהייבחברתייהיחידבמקום(ג),קטןבסעיף(ג)

ייבחברהייובמקוםהענייןיי,לפיהמתחילה,בחברהאוהמטרהבחברת

;הענייןיילפיהמתחילה,בחברהאוהמטרהייבחברתיבוא

:יבוא(ד)קטןסעיףאחרי(ה)

הראשי,המדעןשלדעתוחוותקבלתלאחרהאוצר,שר"(ה)

)1(בפסקההקבועותהתקופותאתלשנותבתקנות,רשאי,

הסכומיםאתוכן(א),קטןשבסעיףמתחילהייייחברהלהגדרה

שגםובלבדהאמורה,להגדרה)4(עד)Z(בפסקאותהקבועים

חברותרקמתחילהחברהבהגדרתייכללוכאמורהשינוילאחר

.מוצריהןשלמוקדמיםייצוראופיתוחבשלביהנמצאות

יבחןמזכה,השקעהמתחילה,בחברהמשקיעהשקיע(ו)

-הראשיהמדען

אם-ההטבהתקופתתוםעדמסשנתמדי)1(

:אלהשנייםמתקיימים

התנאיםלהתקייםממשיכיםבחברה(א)

שבסעיףמתחילהייייחברהלהגדרה)6(שבפסקה

;(א)קטן

באותההחברה,מהוצאות50%מ-יותר(ב)

;בישראל,הוצאומסשנת

)Z(אלהשנייםמתקיימיםאם-הקובעבמועד:

שהושקעההמזכהההשקעהסכוםמלוא(א)

הקובעהמועדעדהחברהבידיהוצאבחברה

;בפיתוחהמוצרשלופיתוחוקידומולשםבמישרין

רשאיםהמסיםרשותומנהלהראשיהמדען

הוצאותסוגיברשומות,שיפורסמובכלליםלקבוע,

לגביהושמתקיימותכהוצאותאותןשיראו

iזומשנהפסקתהוראות



.189עמיהתשנ"ט,ס"ח3

בתקופההחברהמהוצאות50%מ-יותרוב)

ייהתקופהזה,לעניין;בישראלהוצאוהנוספת,

תקופתבתוםשתחילתההתקופה-הנוספת"

סכוםמלואואםהקובע,במועדןסיומהההטבה

בידיהוצאבחברהשהןשקעההמזכהההשקעה

שבןבמןעדשסיןמה-הקןבעהמןעדלפניהחברה

.כאמןרהסכוםמלןאהןצא

לאכיון)קטןסעיףלפיבבחינההראשיהמדעןמצאוז)

באותוהמפורטיםמהתנאיםתנאימתחילהבחברהמתקיים

במסחייבתהחברהתהיהההפרה),-זהקטן(בסעיףקטןסעיף

ביןתרהגבןהבשיעןרהעניין,לפילהלן,כמפןרטהסכןמיםעל

ןריביתהצמדההפרשיבתןספתלפקןדה,121בסעיףהקבןע

כיהראשיהמדעןמצאשבןמהמןעדבפקודהכהגדרתם

:בפןעלהתשלןםמןעדעדההפרההתקיימה

)1ון)(קטןשבסעיףמהתנאיםתנאיהפרתלעניין)2ו

שהןשקעההמזכהההשקעהסכןםמלןא-)(ב)2ואן

בחברה;

סכןם-)(א)2(ן)(קטןשבסעיףהתנאיהפרתלעניין)3ו

שהןשקעההמזכהההשקעהמלןאשביןלהפרשהשןןה

בידישהןצאהמזכהההשקעהמסכןםהחלקלביןבחברה

קטן.סעיףבאןתןכאמןרהקובעהמןעדעדהחברה

בסעיףכאמןרהפרההתקיימהכיהראשיהמדעןמצאוח)

המסים.רשןתלמנהלכדעליןדיעוז),קטן

הפקןדההןראןתיחןלן(ז)קטןסעיףלפיהחברהחןבעלוט)

.ןגבייהשןמהלעניין

התקןפהבמהלד-המטרהמחברתהמשקיעקיבלוי)

מהחברהאוההטבה,תקןפתתןםעדההשקעהשממןעד

המןעדעדההשקעהשממועדהתקןפהבמהלד-המתחילה

הסכןםיןפחתבעקיפין,אןבמישריןכלשהן,סכןםהקןבע,

;זהסעיףלענייןהמזכהההשקעהסכןםמחישןבהאמןר

בחןקכהגדרתןדיבידנדעליחןלןלאזהקטןסעיףהוראןת
3

;."-1999התשנייטהחברות,



ידיעותיימסירת

ומסמכים

מביןלכךהסמיךשהואמיאוהראשיהמדעןא.20

מטרהמחברתלדרושרשאיהכלכלה,משרדעובדי

ומסמךידיעהכללולמסורמתחילהמחברהאו

."זהפרקלפיתפקידיומילוילשםלוהדרוש

:יבוא20סעיףאחרי)3(

הסברדברי

כללי

.פרקעשוריםכמהמזההישראליבמשקמרכזיצמיחהמנועמהווההידעעתירתהתעשייה

(בפרק-2011התשע"אחקיקה),(תיקוני-2012ו2011לשניםהכלכליתהמדיניותלחוקזי

מסהוראותשעה,כהוראתקבע,),-2012ו2011לשניםהכלכליתהמדיניותחוק-זה

חברות-זה(בפרקידעעתירותבתעשיותהעוסקותחברותשלפעילותלעודדשמטרתן

מתירותהאמורלחוק20סעיףהוראות.צמיחתושלשוניםבשלביםידע)עתירות

הקבועיםבתנאיםעומדתשהיאככלהשקעתם,אתלנכותכאמורבחברותלמשקיעים

סכוםשניכוימטרה,חברתמהיקובעהסעיףשוטף.באופןהכנסתם,מכללבחוק,

.כאמורהכנסתומכללליחידיותרמסוימת)תקרה(עדבמניותיהההשקעה

בהוצאותמסלצורכילהכירמאפשרותחוקלאותו21סעיףהוראותזאת,לעומת

כהגדרתהמזכה,חברהרכישתלשםסעיף,באותוכהגדרתהרוכשת,חברהשהוציאה

חברותלרכושגדולותידעעתירותחברותלעודדהיאזהסעיףמטרתהאמור.בסעיף

פעילותעלובעיקרכאמור,קטנותחברותשלפעילותועללשמורובכךקטנות,ידעעתירות

בישראל.תישארזוכיולהבטיחשלהןוהפיתוחהמחקר

המדיניותלחוק20בסעיףהקבועלהסדרנוגעהמוצעהתיקוןלהלן,שיפורטכפי

בלבד.,-2012ו2011לשניםהכלכלית

המחקרפעילותשלהראשוניבשלבהמצויותישראליותידעעתירותבחברותהשקעות

יורדותאףרביםובמקריםלמשקיעמאדגבוהסיכוןנושאות)Seedה-(שלבוהפיתוח

נתקלותהישראלית,מהתעשייהמשמעותיחלקמהוותאשרכאמור,חברותלטמיון·

אלו.בחברותבהשקעותירידהמגמתניכרתהאחרונותובשניםמשקיעים,בגיוסבקשיים

בשלביםבחברותלהשקעהסיכוןההוןקרנותשלממעברהשאר,ביןנובעת,זוירידה

שלבדרךכאמורצעירותלחברותהמימוןמקורותאתלהגדילבמטרהיותר.מתקדמים

אלהבחברותלבחורפוטנציאליםמשקיעיםלתמרץצורךישבהן,ההשקעותהיקףהגדלת

.השקעהכאפיק



התנהגותעל-2012ו2011לשניםהכלכליתהמדיניותחוקשלהשפעתומבדיקת

המסבהטבתמועטשימושנעשהנחקק,מאזכיעולה,ידעעתירותבחברותהמשקיעים

זה(בפרקסעיףבאותוכהגדרתהמטרהבחברתלמשקיעיםהאמורלחוק20סעיףשמעניק

למציאותבוהקבועההסדראתלהתאיםכדישינוייםכמהנדרשיםוכימטרה),חברת-

קבלתלצורדהאמורלחוק20בסעיףכיוםהקבועיםהקריטריוניםבתחום.הכלכלית

מרכזיגורםמהוויםשהםונראהלמשקיעים,משמעותיוודאותחוסריוצריםההטבה

.החוקשמעניקבהטבההיוםעדשנעשההמועטלשימוש

עדבספקעומדתהמסבהטבתמזכהאכןמסוימתהשקעהאםההחלטהלמשל,כד

להגדרהמהקריטריוניםשחלקמשוםזאתההשקעה,ביצועמיוםשכיםשלושלאחר

סעיףלפיבהטבההמזכהלהשקעהלהיחשבעשויהבהשההשקעה(החברהמטרהייייחברת

שולםשבההמסמשנתמסשנותשלושבתוםקריההטבה,תקופתבתוםכבדקיםלחוק)20

התכאיםאחדלמשקיע,הוודאותאיעלנוסף.המטרהלחברתהמזכהההשקעהסכום

עללהוצאותיהביחסהחברהשלמרביהכנסותלהיקףמתייחסהאמורבסעיףהקבועים

לושמעברשאחריה,והשנהההשקעהסכוםלהשולםשבההשכהבמהלדופיתוחמחקר

המתוארההסדרלחוק.20סעיףשמעכיקבהטבהמשקיעיהאתתזכהלאכברהחברה

.פעילותהאתלהרחיבהחברהעבורשליליתמריץלהוותעלוללעיל

הכלכליתהמדיניותלחוק20בסעיףהקייםההטבהבמסלולהמועטהשימושלאור

צעירות,לחברותהמיוחדיםהקשייםולאורמטרה,חברותלגבי-2012ו2011לשכים

אתיעכיקאשרהקיים,למסלולחלופיחדש,מסלוללחוקלהוסיףמוצעלעיל,המתוארים

וזאתהמוצעת),כהגדרתןמתחילותיי(ייחברותכאלהבחברותלמשקיעיםמסהטבתאותה

יחסיתפשוטיםהםלקבועשמוצעהתכאיםמסלול.לאותומיוחדותמידהאמותפיעל

תודלמשקיעיםודאותלייצרהמוצעהמסלולצפויכד,.ההשקעהבעתוידועיםלבחיכה

ושלהמשקיעשלמבטםמכקודתואטרקטיביבהירולהיותהעסקה,עלויותצמצום

הישראלית,הידעעתירתהתעשייהמעתידמשמעותיחלקהמהוותהמתחילות,החברות

.במשקהצמיחההגברתלשםחיוכיתופעילותן

קיוםהמשדאתשיבטיחוהוראותלקבועמוצעלמשקיעים,הוודאותהבטחתלצד

בשנתייםאףמהתנאיםחלק(ולגביההטבהתקופתבמהלדגםבחברההאמוריםהתנאים

לגביהשלכותיהיוהתנאיםלהפרתלהלן,שיפורטכפיההטבה).תקופתתוםשלאחר

לגביההטבהממסלולבשונה,וזאתכאמורבחברההמשקיעיםלגביולאהמתחילההחברה

מטרה.חברות

לחוק20בסעיףוהוראותהגדרותכמהולהןסיףלתקןמוצעהמוצע,התיקוןאגב

הקייםההטבהמסלול-המסלוליםלשניהנוגעות-2012ן2011לשניםהכלכליתהמדיכיןת

ןזאת-מתחילןתבחברותהשקעהלעכייןהמןצעןהמסלןלמטרהבחברותהשקעהלגבי

.ביןמסתכנוכילמכןעןכןלגביהם,הוןדאןתןאתההסדריםשלבהירןתםאתלשפרכדי

האםהשאלהלגביהןודאןתאתשתגבירבדרדההשקעהמועדאתלהגדירמוצעהשאר,

שהתקיימןכזןרקהיאמזכההשקעהכיתבהירוכןמזכה,השקעההיאמסוימתהשקעה



שגםלקבןעמןצעכןהןקצן).ןהמכיןתשןלםההשקעה(סכןםבמצטברהתכאיםכללגביה

המשקיעיםמעגלאתלהרחיבכדיןזאתלמשקיע,להיחשבתןכליחידיםביןשןתפןת

בחברןת.הפןטכציאליים

שהןאןבהטבה-2012ן2011לשכיםהכלכליתהמדיכיןתבחןקהשימןשאתלעןדדכדי

שעהכהןראתיןפעלצעירןתבחברןתלמשקיעיםההטבהמסלןלכילקבןעמןצעמעכיק,

הןראתתקןפתאתאףלהאריךמןצעלכן,בהתאם.2019שכתסןףעדהתחילהמיןם

בחברןתהשקעהלגביהכןכחיתכתןבמתכןהאמןרבחןקהקייםהמסלןללגביהחלההשעה

השקעהלגביהקייםלמסלןלחלןפימסלןלהואהמןצעהחדשהמסלןלכי,יןבהרמטרה.

שקליםמיליןן5עלהעןלהבסכןםהןצאהלמשקיעתןתרלאמקרהןבכלמטרה,בחברןת

השקיעאםןביןמטרהבחברתהשקיעאםביומזכה,השקעהבשלהמסבשכתחדשים

.מתחילהבחברה

Zסעיף

)(א)Z(לפסקה

,-2012ן2011לשניםהכלכליתהמדיכיןתלחוק(א)20בסעיףשןנןתהגדרןתלתקןמןצע

סעיףלאןתןלהןסיףןכן-ןהמןצעהקיים--המסלןליםשכילעכייןשיחןלןהגדרןתלהןסיף

המןצע,החדשההטבהלמסלןלהככיסהתכאיאתהקןבעתמתחילהיי,ייחברהההגדרהאת

להלן.שיפןרטכפיהכל

)1(משנהלפסקת

מזכהייייהשקעהמגדיר-2012ן2011לשכיםהכלכליתהמדיכיןתלחוק(א)20סעיף

בחברתמכיןתלןהוקצןבשלהאשרכלשהי,מסבשכתמטרהבחברתיחידשלכייהשקעה

שמעכיקהמסבהטבןתלזכןתבמטרהשןכיםמסתככןכילמכןעכדי.שכהייבאןתההמטרה

לעכייןהןמזכה,השקעהכיןלהבהירהאמןרהההגדרהאתלהחליףמןצעלחןק,20סעיף

במזןמןהשקעהלהיןתחייבתהמןצעת,כהגדרתהמתחילהחברהלענייןןהןמטרהחברת

בלבד.

ההשקעהמןעדכיהמבהירהההשקעהיי,יימועדהמןצעתההגדרההןספתלאןרכן,כמן

אןלחברהההשקעהסכןםתשלןם(מןעדבהגדרהכמפןרטמןעדיםשכימביןהמאןחרהןא

שהתקיימןהשקעהרקהיאמזכההשקעהקריההשקעה),כנגדהמניןתהקצאתמןעד

המכיןתהקצאתאתלהגבילשלאמןצעהוקצן),והמניןתשןלם(הסכןםהתנאיםשנילגביה

.ההשקעהסכןםשןלםשבהשנהלאןתה

)Z(משנהלפסקת

ההגדרהאתבהתאםלתקןמןצעההשקעהיי,ן-יימועדיימשקיעייההגדרןתהןספתלאןר

לענייןהמןצעתההבהרהההסבר,דברישלהכלליבחלקלעילכאמןרמטרהיי.ייחברת

ןההגדרה,מסתככןכיןלמנןעבחברןתלמשקיעיםהןודאןתאתלהגבירנןעדההשקעהמןעד

בחברןת.הפןטנציאלייםהמשקיעיםמעגלאתלהרחיבנןעדהליימשקיעייהמןצעת

)3(משנהלפסקת

-מתחילה"ייחברהלהגדרה



שעניינוחלופימסלול-2012ו2011לשניםהכלכליתהמדיניותבחוקלעגןמוצעכאמור,

הקושילאורוזאתהראשונים,פעילותןבשלביהמצויותבחברותהשקעהבשלמסהטבת

לקידוםכספיםבגיוסלמשקיעים,גבוהסיכוןכאמורהנושאותאלה,חברותשלהרב

מהתנאיםהשאר,ביןנובע,זהקושימתחילה).חברהמסלול-זהובפרקפעילותן

עתיד,פניצופיםאלהתנאים.מטרהחברותלענייןהנוכחיבנוסחובחוקהקבועים

ההטבהאתלהחזירהמשקיעים,נדרשיםהתקיימושלאלבסוףמתבררשבהםובמקרים

למשקיעים.הוודאותמשמעותיבאופןנפגעתובכדשקיבלו,

.מתחילהייייחברהההגדרהאתהאמורלחוקוא)20לסעיףלהוסיףמוצעכד,לשם

קטןסעיףלפימטרהלחברותהיוםהניתנתלהטבהזכאיתתהיהבהגדרהשתיכללחברה

הםגםהחליםסעיף,אותושלו-וד)וג)קטניםסעיפיםעליהויחולולחוק,20סעיףשלוב)

כפימתחילה,חברהלענייןרקלקבועשמוצענוספותהוראותכמהוכןמטרה,חברותעל

)(ה).2ולפסקהההסברבדברילהלןשיפורט

כאלהיהיומתחילהלחברהלהיחשבכתנאילקבועשמוצעהקריטריוניםהמוצע,פיעל

מועדבאותוכברהמשקיעיםידעוכדהמוצעת.כהגדרתוההשקעהבמועדלבירורהניתנים

הכלכליתהמדיניותחוקשמעניקהמסבהטבתאותםהמזכיםהתנאיםמתקיימיםאם

הנחשבותצעירות,בחברותלמשקיעיםהחשובההוודאותותובטח,-2012ו2011לשנים

.מטבעןסיכוןלנושאותכאמור

כיאישרשלההחשבוןשרואהחברההיאמתחילהחברהכילקבועמוצעלמשל,כד

חודשים12חלפושטרםואוהתאגדותהמיוםחודשים48חלפוטרםההשקעהבמועד

קיבלהאםהראשי,המדעןשמפעילמסלולבמסגרתהחברהשקיבלההסיועתקופתמתום

בהשנעשוההשקעותוהיקףהוצאותיהשלה,הכוללהמכירותהיקףוכיכאמור),סיוע

משמעותיים.אינםההשקעהמועדעדהתאגדותהמיום

המדעןכילדרושמוצעובפיתוח,במחקרהעוסקתבחברהמדוברשאכןלהבטיחכדי

שמיוםבתקופההחברהמהוצאותלפחות70%כי,ההשקעהמועדעדיאשר,הראשי

האמורהמוצרוכיבחברההמפותחלמוצרבקשרהוצאוההשקעהמועדעדהתאגדותה

תקףיהיהזהאישורהיווצרו.מיוםהחברהבבעלותנמצאיםממנוהנובעותהזכויותוכל

.ניתןהואשבהמסשנתלאותה

גופיםבידיאויחידיםבידימוצריםשלפיתוחמתחילרבות,פעמיםזאת,עם

מוסדותדוגמתהמשק,לכללהמוצראתלפתחכלכליאינטרסלהםשאיןמסוימים,

לאבדלמשקשגורםדברכלכלית,ולאמחקריתהיאהמרכזיתשמטרתםגבוההלהשכלה

ידעעלהמבוססותמתחילותחברותשלהקמהלעודדבמטרהלצמיחה.רבותהזדמנויות

הבעלותדרישתלענייןלקבועמוצעכאמור,יחידיםאצלאומחקרבמוסדותשפותח

לשםבוהזכויותמלואאתקיבלהאורכשהאםגםבדרישהתעמודהחברהכיבמוצר,

המוצעת,כהגדרתויוצרממוסדאובלעדיבאופןהמוצרבעלשהיהמיחיד,פיתוחו

המוצע,פיעל.לחברהבוהזכויותמלואהעברתעדהיווצרומיוםבבעלותוהיהשהמוצר

)29ו9בסעיףכהגדרתםמחקרימוסדאוגבוההלהשכלהמוסדכגוןגוףהואיוצריייימוסד



יסןדןתלחןק21בסעיףכהגדרתןבריאןתתאגידחןלים,ביתהכנסה,מסלפקןדת

במןסדןתשנןצרידעבמסחןרקבעדרדהעןסקןתחברןת,-1985התשמ"ההתקציב,

תינתןכן,הכפר.ןפיתןחהחקלאןתשבמשרדהחקלאיהמחקרמינהלאןהנזכרים

,פיתןחןהמשדלשםאלהמגןפיםמןצרשרכשהמתחילהבחברהשישקיעןלמשקיעים

.המסהטבתאתלקבלהזדמנןת

-ההשקעה"יימועדלהגדרה
למשקיעהןקצןשבשלההשקעההיאמזכהשהשקעהלכדןבהתאםהמןצע,פיעל

(לחברתהמשקיעשילםשבןכמןעדההשקעהמןעדאתלהגדירמןצעבחברה,מניןת

שבןהמןעדאןהמזכהההשקעהסכןםאתהעניין)לפי,המתחילהלחברהאןהמטרה

בדברזןהבהרההמאןחר.לפיבחברה,השקעתןכנגדהמניןתאתלמשקיעהחברההקצתה

פרשניןת.מחלןקןתולמנןעהןןדאןתאתלהגבירנןעדהההשקעהמןעד

)4(משנהלפסקה

-יחידים"ביוו-יישותפות"משקיע"להגדרות
רקכיקןבעהנןכחיבנןסחן-2012ן2011לשניםהכלכליתהמדיניןתלחןק20סעיף

מאבדתבכן,הסעיף.שמעניקהמסהטבתלצורךתןכרמטרה)(בחברתיחידשלהשקעה

אשריחידים,שאינןשןנןת,התאגדןיןתשלגדולהשקעהפןטנציאלהידעעתירתהתעשייה

משמעןתיןתהשקעןתלנתבבמטרהאחרים.השקעהלאפיקילפנןתכדבשלבןחרןת

תןכרשןתפןתשלהשקעהגםכילקבןעמוצעידע,עתירןתחברןתשללפעילןתנןספןת

הןאילברם,כאמןר.לחברןתלחןק20סעיףשמעניקהמסבהטבןתהמזכהכהשקעה

שכלשןתפןתרקכילקבןעמןצעחברןת,שלןלאיחידיםשלהשקעןתלעןדדהחןקןמטרת

היאןפעילןתההקמתהמטרתןאשרההטבה,תקןפתכלבמשדיחידיםהםבההשןתפים

אישרהמסיםרשןתשמנהלמתחילה,חברהאומטרהחברתשהיאאחתבחברההשקעה

לחןק20שבסעיףההטבןתמסלןלילענייןלמשקיעתיחשבאלה,בתנאיםעןמדתהיאכי

המןצע.התיקןןלפיכנןסחן

)5(משנהלפסקת

ההגדרהאתגםבהתאםלתקןמןצע),3(משנהבפסקתההשקעה",יימןעדהגדרתלאןר

מןעדחלשבההמסבשנתהחלמסשנןתשלושהמןצעפיעלשתמנהההטבה",ייתקןפת

ההשקעה.

(ד)עד)(ב)2(לפסקה

אתקןבע-2012ן2011לשניםהכלכליתהמדיניןתלחןק20סעיףשל(ב)קטןסעיף

לגביגםהמןצעפיעלןתןענקמטרהבחברןתהשקעהלגביהיןסהמןענקתהמסהטבת

הסעיףשלן-(ד)(ג)קטניםסעיפיםהסעיף.בתנאישיעמדןמתחילןתבחברןתהשקעה

במכירתהןןרןןחוחישןבהמרביההשקעהסכוםחישןבלענייןהןראןתקןבעיםהאמןר

מתחילה"ייחברהההגדרןתהןספתלאןר(ב).קטןסעיףלפיההטבהקביעתלצןרדמניןת,

תןתרלאמקרהבכלכייןבהר,בהתאם.אלהקטניםסעיפיםלתקןמןצען-יימשקיע",

.מסבשנתחדשיםשקליםמיליןן5עלהעןלהבסכןםהןצאהלמשקיע



מוצעלמשקיע,להיחשביכולהיחידיםביןשותפותגםהמוצעפישעלהעובדהלאור

בהשהשותפיםכאמורשותפותשרקולדרושהאמןר(ב)קטןסעיףשל)2(פסקהאתלתקן

זאתההטבה.קבלתלצורןלמשקיעתיחשבההטבהתקןפתכלבמשןחלקםאתשינולא

במניותלהחזיקעליןכייחיד,משקיעלגביהקןבעתלחןק)2(ב)(20סעיףלהוראתבדומה

.ההטבהתקופתכלבמשןלהשקעתובתמורהלושהוקצו

קריהשעה,הוראתאתהקובעתקטן,סעיףאןתןשל)1(פסקהאתלהחליףמוצעכן

בניכוייותרהואמטרה,לחברתמזכההשקעהסכוםבמהלכהשולםשאםהתקופה

המוצעפיעלהשעה).שבהוראתהתקופה-זה(בפרקסעיףבאותוהאמוריםבתנאים

בדצמבר31(התשייפבטבתגייוםעדמטרהחברןתלגביהשעהשבהןראתהתקופהתוארן

1(התשעייהבטבתייביוםהשעהשבהוראתהתקןפהתתחילמתחילותחברותולגבי),2019

מטרה.חברותלגביהאמןרההתקןפהסיוםשלהמועדבאותוותסתיים)2015בינואר

.חלופיבמסלןלכאמורומדוברהואילזאת,

)וה)Zולפסקה
המוצעוה)קטןלסעיף

הגלובליתמהסביבההנובעיםייחןדייםוצרכיםמאפייניםהידעעתירתלתעשייה

ומהתלותהטכנולוגייםהתחומיםמגיוןןרבה,ןדינאמיותבתחרותיות-יתרהמתאפיינת

השווקיםשלהדינמיותזרים.מימןןןמקורותחיצונייםשווקיםמתקדמות,בתשתיות

ביכולתמהותייםלשינןייםלהובילעשויותבתחוםהרבהוהתחרותיותהגלובליים

כן,כמוהמהירה.לדעיכתןואףשוניםובתחןמיםשוניםבשלביםחברותשלההתפתחות

שלמהירשינןייידרששבעתידלכןלגרןםלעילהמתואריםהמאפייניםעשויים

התעשייהבתחוםצעירןתחברותשלנןספותבקבוצותשמשקיעיםכןהקריטריונים,

שרכיהמוצע,(ה)קטןבסעיףלקבןעמוצעכן,על.מההטבהליהנותיוכלוהידעעתירת

המקצועיהגןרםשהואהראשי,המדעןשלדעתןחוותאתשקיבללאחררשאי,האוצר

כדיזאת,עםמתחילה.חברהמהיהמגדיריםהתנאיםאתבתקנותלשנותהמוסמך,

בחברותהשקעןתעידוד-מתחילהחברהלגביהמןצעהמסלולתכליתכילהבטיח

בתקנותכאמורשינוילאחרגםכילקבועמןצעתישמר,-הראשוניםבשלביהןהנמצאות

אןפיתוחבשלביהמצויותחברותרקזובהגדרהייכללומתחילה,לחברההתנאיםשל

.מוצריהושלמוקדמיםייצור

המוצעוו)קטןלסעיף

חברהשללהיותההתנאיםנבחניםהמוצעפיעלההסבר,דברישלהכלליבחלקכאמור

בחברותהמשקיעיםעבורןןדאותליצורכדיוזאת,ההשקעהבמועדמתחילהייייחברה

קיוםהמשןאתשיבטיחוהוראותלקבועמןצעזאת,עםלהטבה.זכאותםלגביכאמור

בשנתייםאףמהתנאיםחלק(ןלגביההטבהתקןפתבמהלןגםבחברההאמוריםהתנאים

ההטבה).תקופתתוםשלאחר

עתירתהתעשייהבתחוםבחברותהשקעןתלעןדדכאמורהיאהמוצעהתיקוןתכלית

כדילישראלמחוץמחקריתפעילותלבצעלעיתיםנדרשתזותעשייהאולם,בישראל.הידע



החברהנדרשתפיושעלמאוזן,הסדרלקבועמוצעלכן,המוצר.פיתוחאתלקדס

המדעןבידיתיבחןזודרישהבישראל.מהוצאותיהממחציתלמעלהלהוציאהמתחילה

פיעלשחלהקובע,במועדנוספתפעסוכןההטבה,תקופתבמהלדמסשנתמדיהראשי

הבדיקההקובע).המועד-זהבפרק(להלןההטבהתקופתמתוסשנתייסבתוסהמוצע

שמתוסלתקופהאוההטבהתקופתמתוסשנתייסשללתקופהתתייחסהקובעבמועד

ביניהס.המוקדסהמזכה,ההשקעהסכוסמלואהוצאשבולמועדעדההטבהתקופת

עלהבעלותלענייןשנבדקהחברהכאמוריבחולאהראשיהמדעןכייצויןזהבהקשר

מסלוליבמסגרתסיועקבלתלצורדלמוצר,בקשרהחברההוצאותהיקףולענייןהמוצר

לפסקהההסברדבריגסזהלעניין(ראומתחילותלחברותהראשיהמדעןשמעניקהטבות

לענייןהראשיהמדעןשיקבעבנוהליוסדרזהנושאכאשרמתחילה"),ייחברהבהגדרה)1(

זה.

בחברהלהתקייסממשיכיסאסמסשנתמדייבחןהראשיהמדעןכימוצעכן,כמו

לכדמכווניסאלהתנאיסמתחילהי'.ייחברהלהגדרה)6(בפסקההקבועיסהתנאיס

נמצאיסושהמוצריסמוצריספיתוחעיסוקןשעיקרחברותרקייהנוהמוצעשמההסדר

הראןיות,למטרותתןפנההמתחילהבחברהההשקעהכילהבטיחכדי,בנוסף.בבעלןתן

אותועדהןציאההמתחילההחברהאסהקובעבמועדיבחןהראשיהמדעןכילקבועמוצע

שבפיתוח.המוצרןפיתןחקידוסלשסבה,שהושקעהההשקעהסכןסמלואאתמועד

כלליסלקבןעהמיסיסרשןתמנהלואתהראשיהמדעןאתלהסמידמוצעזה,לעניין

זן.לדרישההעןנןתלכאלהשייחשבןהוצאןתסוגילענייןברשומותשיפורסמו

המוצעגז)קטולסעיף
(א)20שבסעיףמטרה"ייחברת(בהגדרהמטרהחברותלגביהקייסההסדרלפיכאמור,

בהטבתמזכהאכןהשקעהאסההחלטה),-2012ן2011לשניסהכלכליתהמדיניותלחןק

אחדמתייחסלמשל,כדההשקעה.ביצועמיוסשניסשלושלאחרעדבספקעומדתמס

החברהשלוהפיתןחהמחקרהוצאותלהיקףמטרה"ייחברתבהגדרההקבןעיסהתנאיס

שלהשקעהשבומצבייתכןכד,להגדרה).)3((פסקהההטבהתקופתכלבמהלדבישראל

ופיתןחמחקרלהןצאותבמלואהשימשהההטבהתקופתשלהראשונהבשנהמשקיע

שלזכאותןתישללולכןבתנאילעמןדהחברההפסיקהמכןשלאחרבשנהאןלסבחברה,

הוןדאןתמבחינתאופטימליאינוזהמצבכיברילקבל.תכנןשאותהלהטבההמשקיע

למשקיעיס.

התנהלןתביןהזיקהאתשינתקשןנהמנגנון.מתחילהחברהלגבילקבוע,מןצעלכן,

שבובמקרהכילקבועמוצעכד,מהמשקיע.ההטבהשתישללהאפשרותוביוהחברה

(קריהמןצע)(ב)2(אן)1(ו)(20בסעיףהקבןעיסמהתנאיסבתנאיעןמדתלאהחברה

השקעןתהיקףשלוהתנאימתחילה"'יחברהלהגדרה)6(שבפסקההמהןתייסהתנאיס

תפראסבה.שהןשקעההמזכהההשקעהסכןסמלואעלבמסחייבתתהיההיאבישראל),

אתלהןציאהחברהחובתשעניינןהמןצע,)(א)2(ו)(20בסעיףהקבועהתנאיאתהחברה

בפיתוח,המןצרשלןפיתוחןקידומןלצןרדהקןבעלמןעדעדהמזכהההשקעהסכןסמלןא



בהתאםשהןציאהלסכןםבהשהןשקעהסכןםביןההפרשעלבמסחייבתהחברהתהיה

האמןר.הסעיףלתנאי

המוצע(ח)קטןלסעיף
מןצעמס,הטבתהיאמתחילהחברהלענייןהמןצעבהסדרהכלןלהןההטבההןאיל

בחןק,הקבןעיםהתנאיםאתהפרהמתחילהחברהכיהראשיהמדעןמצאאםכילקבןע

לשםלפעןלשבסמכןתןהמיסים,רשןתלמנהלכדעליןדיעהמןצע,(ז)קטןבסעיףכאמןר

בחןק.כאמןרהחברהחןבןתןגבייתלחברהשןמההןצאת

המוצע(ט)קטןלסעיף

פקןדתהןראןתיחןלןכילהבהירמןצעמס,הטבותהמעניקהבחקיקהןמדןברהןאיל

(~ןמהלקבןעהמיסיםרשןתמנהליןכלהוראןת,אןתןלפיןגבייה.שןמהלענייןהכנסהמס

ככלמסחןבלגבייתןלפעןלהמןצע)(ז)קטןבסעיף(כאמןרהתנאיםהפרתבשללחברה

שייןןצר.

המוצע(י)קטןלסעיף

קבלתשלבדרדהן-בחברהמהשקעתןפעמייםייהנהמשקיעשבהםמקריםייתכנן

מצביםהשקיע.שבהמהחברהנןספתהטבהקבלתשלבדרדןהןהחןק,פיעלמסהטבת

עשןיכאמןרמשקיע-עןבדהחברה.עןבדגםהואהמשקיעאםלמשל,לקרןת,עשןייםאלה

עבןדתןבגיןבשכרן(שמקןרההחייבתמהכנסתןבחברההשקעתןסכןםאתלנכןתלבקש

לגבישאתביתרייתכןזה.מצבכדיןהכנסהמסמתשלןםלחמןקלמעשהןבכדבחברה),

אלהמשקיעיםשביוביחסיםהמןבניםהכוחןתפעריבשלמתחילןת,בחברןתמשקיעים

פעילןתן.לקידןםלמשאביםבדחיפןתהזקןקןתהמתחילןתהחברןתלבין

בתקןפה-המטרהמחברתמשקיעשקיבלסכוםכלכילקבןעמןצעהאמןר,לאןר

-המתחילהמהחברהאןההטבה,תקןפתתוםןעדההשקעהביצןעבמןעדהמתחילה

שממנןהמזכהההשקעהבסכןםייכלללאהקובע,המןעדעדההשקעהשממןעדבתקןפה

שכןהחברה,שמחלקתדיבידנדזןמהןראהלהחריגמןצעזאת,עםהמס.הטבתנגזרת

במניןת.השקעהבשלמחןלקדיבידנד

המדיניןתלחןקלהןסיףמןצע,כראןיהמןצעהחןקביצןעאתלאפשרכדי)3(לפסקה

המדעןאתמסמידאשרהמןצע,כנןסחןא20סעיףאת-2012ן2011לשניםהכלכלית

אןמטרהמחברתלדרןשלכד,הסמיכןהראשישהמדעןהכלכלהמשרדעןבדאןהראשי

ז'פרקלפיתפקידיןמילןילשםלןהנחןציםידיעהאןמסמדכללןלמסןרמתחילהמחברה

לחןק·
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הממשלהמזכ"ת

.07.10.2014מיוםהממשלהשל2090מספרהחלטה

הכלכליתהמדיניותלחוקז'פרקתיקוו-צעירותבחברותהשקעהעידוד2090.

שעה)(הוראתידעעתירתתעשייהשכותרתו2012-2011לשנים

מיוםחקיקהלענייניהשריםועדתהחלטתאתלאשרם,יטילחמ

:(פרק2015לשנתהכלכליתהתכניתחוקטיוטתאתשאישרה5.10.2014

התכניתחוקבמסגרתולשלבהשעה)הוראת-ידעעתירתתעשייה

.2015לשנתהכלכלית



הממשלהדיתמזכי

.05.10.2014מיוםחקיקהלענייניהשריםועדתשל1121חק/מספרהחלטה

-ידעעתירת:תעשייה(פרק2015לשנתהכלכליתהתכניתחוקטיוטת.1121חק/

שעה)הוראת

:(פרק2015לשנתהכלכליתהתכניתחוקטיוטתאתלאשרםייטילחמ

)....(דפיםהמצורפתשעה),-הוראתידעעתירתתעשייה
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~.

)

החלפהדפי

חוקטיוטת

שעה)הוראת-ידעעתירתתעשייה_:(פרק2015לשנתהכלכליתהתוכניתחוקהצעת

.1חוקתיקון

הכלכליתהמדיניות

-2012ו2011לשנים

חקיקה),(תיקוני-2012ן2011לשניםהכרכליתהמדיניותבחוק

--2011התשע"א

:יבואמו"פ"לעידודייחוקההגדרהאחרי(א),19בסעיף)1(

;;"הכלכלהבמשרדהראשיהמדעןהראשי""ייהמדען

-20בסעיף)2(

-(א)קטןבסעיף(א)

:יבואמזכה"ייהשקעהההגדרהבמקוס)1(

בחברתמשקיעשלבמזומןהשקעה-מזכה""ייהי.'ז'קעה

אשר,כלשהימסבשנתמתחילהבחברהאוכ~טרה

בחברהאוהמטרהבחברתמניותלוהוקצובשלה

;;"הענייןלפיהמתחילה,

-מטרה"ייחברתבהגדרה)2(

;ייהמשקיע"יבואייהיחיד"במקום),2(בפסקה(א)

סכוםולם.l''שבהייבשנהבמקום),4(בפסקה(ב)

;ההשקעהיימןעדחלשבהייבשנהיבואהמזכה"ההי,\קעה

:יבואמטרה"ייחברתההגדרהאחרי)3(

בישראלשהתאגדהחברהמתחילה""ייחברה

בישראל,מופעליםוניהולםעסקיהעלושהשליטה

:אלהכללגביהשמתקיימים

1
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החלפהדפי

חודשים48חלפוטרםההשקעהבמועד)1(

סיוע.קיבלההחברהואםהחברה,התאגדותמיום

המיועדהראשי,המדעןשמפעילמסלולבמסגרת

עלהממונהואשרמתחילותלחברותלסיוע

המסיםרשותומנהלהאוצרבמשרדהתקציבים

חודשים12חלפוטרם-כאמורייעודוכיאישרו

אוהאמורהמסלולבמסגרתהסיועתקופתמתום

;המאוחרלפיהחברה,התאגדותמיוםחודשים48

מיוםהחברהשלהכוללהמכירותהיקף)2(

ארבעהעלעלהלאההשקעהלמועדעדהתאגדותה

בכלהמכירותוהיקףחדשים,שקליםמיליוןוחצי

עלהלאההשקעהלמועדשקדמוהמסמשנותאחת

חלקיראוו;לענייןחדשיםשקליםמיליוןשניעל

;מסכשנתכזסכ(שנת

עדהתאגדותהמיוםהחברההוצאןתכלסד)3(

מיליןןעשרשניםעלעלהלאההשקעהלמועד

אחתבכלהוצאותיהכלוסדחדשים,שקלים

עלעלהלאההשקעהלמועדשקדמוהמסמשנות

יראוזהלענייןiחדשיםשקליםמיליוושלושה

iמסכשנתמסמשנתחלק

שניתנווההלוואותבחברהההשקעותהיקף)4(

ןבכללההשקעה,למועדעדהתאגדותהמיוםלה

שניסעלעוו;ר;אינוהמזכה,ההשקעהסכוםזה

;חדשיםשקליםמיליוןעשר

כיאישרהחברהשלהחשבוןרואה)5(

התנאיסההשקעה,במועדבחברה,מתקיימים
;)4(עד)1(שבפסקאות

המדעןאישןרהתקבלההשקעה!;ך:~במועד)6(

בחברה,מתקייכזיסכימס,שנתלאותההראשי
:אלה,~ניים

2
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החלפהדפי

החברהמהוצאותלפחות70%(א)

יוסעדהתאגדותהשמיוסבתקופה

בעקיפין,אובמישריןהוצאו,ההשקעה,

ופיתוחמחקרעלהמבוססלמוצרבקשר

המוצרזה(בסעיףבחברהשבוצעו

;בפיתוח)

הנובעותהזכויותוכלבפיתוחהנזוצר(ב)

;היווצרומיוסהחברהבבעלותהסממנו

אתהחברהקיבלהאורכשהזה,לענייו

לשסמאלהמאחדבמוצרהזכויותמלוא

החברהיראו-אתהמוצר,שלפיתוחוהמשך

האמוןכתבאיינב'ז-הכאילו
7:......--";.:...=_..~..

~{::ר,.,Iה\רכcרשהמוצר,יחיד)1(

באופןבבי-גלותוהיה!~t::'ךתiהןכ

כ:!~~.::....ך;::גברר2J~~היווצרומיוסבלעדי

ן.\,·,::שהמוצר,יוצרמוסד)2(

בבעלותוהיהiברתiה!~נרך(הזכ(י

.~{ך_.{היווצרומיוס

:מאלהאחדכליוצר"יימוסד,-ן

מחקרימוסדאוגבוההלהשכלהמוסד)1(

i:iרjחבר:אולפקודה,)29(9בסעיףכהגדרתס Jיi:.רi·ןר

בגךפ"::',,~נוצרידעבמסחורקבעדרךהעוסקת~Iך
.אלהכ!ן(~:יררז

,י-~~-.'>--_.__~---_...._....:

כהגדרתובריאותתאגידאוחוליסבית)2(

~1985.!\מייה-Jהתהתקציב,יסודותלחוק21בסעיף

b:כןצריד(.נבמסחורקבעדרךהעוסקתחב.רהו'(..'

;אלה~נזוסדות

':\במשרד-החקלאיהמחקר(3) מינהל

;ר.Qהחקלאותןפיתבבr_כ;<;

:אלהמביןהמאוחר-ההשקעה"ייכ~ן!.נד

3
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החלפהדפי

המטרהרתI;לחשילםהמשקיעשבוהמועד)1(

;המזכהההשקעהסכוםאתהמתחילהלחברהאו

אוהמטרהחברתהקצתהשבוהמועד)2(

כנגדהמניותאתלמשקיעהמתחילההחברה

בחברה;השקעתו

;מוייפלעידודבחוקכהגדרתו--ייכ(וצר"

;יחידיםביןשותפותאו-יחידייב<',\קיע"

:יבוא'יקרוב"ההגדרהאחרו)4(

בההשותפיםאשרשותפותיחידים"בין"'.,\ותפות

הוקמהאשריחידים,הםההטבהתקופתכלבמשד

בלבדאחתבחברה-ייעודיתהשקעהלשםופועלת

ושמנהלמתחילהחברהאומטרהחברתשהיא

התנאיםבהמתקיימיםכיאישרהמסיםרשות

;זובהגדרההאמורים

ההשקעהסכוםיישבהבמקוםההטבה",ייתקופתבהגדרה)5(

jההשקעה"מועדחליישבהיבואהמטרה"לחברתשודםהמזכה

:יבואההטבה"ייתקופתההגדרהאחרי)6(

;"jההטבהתקופתמתוםשנתיים-הקובע""ייהב<ועד

-(ב)קטןבסעיף(ב)

מתחילה",חבה..,ייאויבואמטרה"ייחברתאחריברו"\ה,)1(

;"למשקיע"יבוא"דיחיד"ובמקום

:יבוא)1(פסקהבבזקום)2(

בתקופה-מטרהחברתלגביחל,ההשקעהכ<ועד)1"(

כ"דיוםעד)2011בינואר1(התשע"אבטבתכ"השבזוום

מתחילהחברהולגבי),2019בדצמבר31(התשע"טבטבת

עד)2015בינואר1(התשע"הבטבתיישמיוםבתקופה-

;;")2019בדצמבר31(התשע"טבטבתכ"דיוס

אחריייהמ(,\קיע",יבואייהיחיד"במקום),2(בפסקה)3(

הענייו"לפיהמתחילה,בחברהייאויבואהכ<טרה"ייבחברת

יחידים"Jששותפותהואהמשקיעייואםיבואובסופה

תקופתכלבמשךבשותפותחלקםאתשינולאהשותפים

.ההטבה"

4
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החלפהדפי

ייהמשקיעיבואהמטרה"בחברתייהיחידבמקוס(ג),קטןבסעיףוג)

במקוספו,lובס,הענייןיילפיהמתחילה,בחברהאוהמטרהבחברת

הענייןיי.לפיהמתחילה,בחברהאוהמטרהייבחברתיבואייבחברהיי

ייחברתיבואיחיד"בידיהמטרהייחברתבמקוס(ד),קטןבסעיףוד)

משקיע"בידיהעניין,לפיהמתחילה,החברהאוהמטרה

:יבואוד)קטןסי~יףאחרינה)

הראשי,המדעןשלדעתוחוותקבלתלאחרהאוצר,'.'.\ר"(ה)

בהגדרה)Iובפסקההקבועההתקופהאתלשנותבתקנות,רשאי,

הקבועיסהסכומיסאתוכןוא),קטןשבסעיףב~תחילה"ייחברה

השינוילאחרשגסובלבדהאמורה,להגדרה)4ועד)2(בפסקאות

יה:(רזירותחברותרקמתחילהחברהבהגדרת"כללוכאמור

.מוצן;יהןשלמוקדמיסייצוראןפיתוחבשלביהנמצאות

יבחןמזכה,השקעהמתחילה,בחברהמשקיעה',\קיע(ו)

-הראשיהמדען

-אסההטבהתקופתתוסעדQ.;',~'\נתמדי)Iו

ביrב,]2להת'זל"Q!\יי:'Jrכ{ב

(C·מת!;1ר.כ'יך',)6( ) r'ב".\הJ"\;'~,,',

'.·,'"'50ביותר0,']ר -i.כiב'.'''[ךזהחכרה,הךצאןת

ל;NךYצאובי~הו(,~רכתהבחינה,,;~גביך;

iך-זתכ"''::\יכיסrר.jנ:(\'1)

בברר·,n~_?.':י::בב::~כ~.·t~9כ'ן::::נר--f1'ו

ל.-,ארן;:י.~,\...!l"צlil?~.".':\כת

:אלהשנייסמתקיימיסאס-הקובעכמועד)2(

שהושקעההמזכהההשקעהסכוסמלוא(א)

הקובעהמועדעדהחברהבידיהוצאבחברה

;בפיתוחהמוצרשלופיתוחוקידומולשסבמישרין

לקבוערשאיסהמסיסרשותומנהלהראשיהמדען

שיראוהוצאותסוגיברשומותשיפורסמובכלליס

פסקההוראותלגביהןשמתקיימותכהוצאותאותן
.זו

5
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החלפהדפי

בתקופההחברהמהוצאות50%מ-יותרוב)

ייהתקופהזה,לעניין;בישראלהוצאוהנוספת,

תקופתב:ינוםשתחילתההתקופה-הנוספתיי

סכוםמלואואםהקובע,במועדוסיומהההטבה

בידיהוצאבחברהשהושקעההמזכהההשקעה

שבובמועדשסיוכ.rההקובעהמועדלפניהחברה

,כאמורהסכוםמלואהוצא

לאכיוו)קטןסעיףלפיבבחינההראשיהמדעןכזצאוז)

באותוהמפורטיםמהתנאיםתנאימתחילהכחברהמתקיים

חייבתהחברהתהיהההפרה),(ך~-קטןסעיף

ךזךציאןהה:\~ר(iהLr:l2J-י.פJ:.ן1ב2?.כ!..9נ:כב2ב.ר.:.'.Q"'~\'עלבמס

בתוספתלפקודה,121בסעיףהקבועביותרהגבוהבשיעור

מצאשבומהמועדבפקודהכהגדרתםוריביתהצמדההפרשי

בפועללוםlJ'התמועדעדהפרההתקיימהכיהראשיהמדען

הה(!\[",:הכי,"יס'[.(.ן'-1'.ההפר'!'ההןצאןתייפר",'

הרי!סכןםc.'החלר; הכ'--'כ.~--·;.'1'\"ר-זנ';ה"':-{ז·כ-ר

\,(}אןl(ן){!~יףקטךzברןרIאבחברה'ה(צא

(1 ;י-"-:,\,:~jראik'1כיצא(

";ב:ר~,ב,-ןr",כהאיכ{Cה;ילהחj'1(':.רהבחב

!lרבחלדה"הברה/':)I!א':זכ\:[סעיןי)i.

קטןת[~·ב;{התכא~כ!.::'\בסעיף'.'::כlך,.כ;:ה}',כי'·'=~.ג(יינ'

..2\~לו.~...)וכ)2.וך'i;(ן) i'ז(ןבת·בכ('~-תהיה··החברה.9.כ:::נ\

ךי)''Jב-רiבח3שהושקעההמזכהההשקעה

~\vבתןלפ(-;~דב"121הק[ןן~בין
\:ד'jכ-כהגדרת.סj'1ןר{['יהfך;צי(,' ;'V~t ,:\ב:j~ן~{--;"

כiר'!.~ךה--הכ:ך;--rייכi:'jהן(:',הראיי\'1I'הכ

בכ:'

:=ו(ו)(.2\1ךיכj'-:\ב:סי;'

-r

כאכוורהפרה,התקיימהכיהראשיהמדעןמצאכח)

;המסיםותl'ר'למנהלמ(,'כדעליודיעכז),קטןבסעיף

6
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החלפהדפי

כ':'T1,~רז;·ז·הוראותיחולווז)קטןסעיףלפיהחברהחובעל

C=i,\'7;-;ר~·(פקןדך,וכווגבייהשומהלעניין

..
שממועדהתקופהבמהלךהמטרהמחברתהכזשקיעקיבל(\')

({החברהcJ'יT\ךi,המאוההטבה,תקופתתוםעדההשקעה

עדההשקעהשממועדהתקופה,במהלךה':(('"המתחילה,

-בקיפין,Iבאובמישריןכלשהו,סכוםהקובע,המועד

הסכוםיופחת,f9'19.,:\('{כ\~lהתri·i:כזהחברהך".:.:יךב

זה.סעיףלענייןהמזכהההשקעהסכוםכ{חישובהאמור
וי

. t(, 1~i
J..-..:..._~,,_

יותה(י1כ~תt·ץ':ז,ילה".:\'רז ,i,היפי~יt'ה{('יוIIייך'

'!\;!'Jר"כ/ו.זךי'סעיך'לעניגךיך,;"ו(I',כ;:1'זךכ

:יבוא20סעיףאחרי)3(

מביןלכךהסמיךשהואמיאוהראשי,המדעןא20ידיעות'ימסירת

מטרהמחברתלדרושרשאיהכלכלה,משרדעובדי

ומסמךידיעהכללולמסורמתחילהמחברהאו

."זהחוקלפיתפקידיומילוילשםלוהדרוש

ומסמכים
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