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   �1988 ח"התשמ,  לחוק ההגבלי
 העסקיי
14 לפי סעי� החלטה

   להסדר שעניינוכובלבדבר מת� פטור מאישור הסדר 

  ת חברתהנפקות לש
 ניהול  פעולה בי� חברות ניהול הנפקשיתו�

  מ"תקשורת בע�חלל

  דברפתח   .א

 ההגבלי
 חוק: "להל� (1988�ח"התשמ,  לחוק ההגבלי� העסקיי�14 לפי סעי% בפניי בקשה למת� פטור


איפקס , ")כלל: "להל�(מ " חיתו� בעכלל פיננסי
במסגרת ההסדר מבקשות . כובלדר  להס")העסקיי

, ")יורוקו
 קפיטל: "להל�(מ " חיתו� בעיורוקו
 קפיטל, ")איפקס:"להל�(מ "חיתו� וניהול הנפקות בע


חיתו� וניהול מבטחי
 מנורה , ")אי.בי.פועלי
 אי: "להל�( מ" חיתו� והנפקות בע– אי.בי. איפועלי

חלל : "להל�( מ"בעתקשורת �חלל פעולה בניהול הנפקה של לשת%") מנורה מבטחי
:"להל�(מ "בע

  ").תקשורת

כמו ג� את השפעת� האפשרית על התחרות בשוק , לאחר שבחנתי את ההסדר ואת הכבילות המצויות בו

 ההסדר אינו צפוי לפגוע פגיעה של שוכנעתי כי, ולאחר שנועצתי בועדה לפטורי� ולמיזוגי�, הרלוונטי

וכי אי� בו כבילות שאינ� , כי עיקרו של ההסדר אינו בהפחתת התחרות או במניעתה, ממש בתחרות בשוק

  . נחוצות למימוש עיקרו

  .בשל הנימוקי� שיפורטו להל�,  לחוק ההגבלי� העסקיי�14מטעמי� אלה ראוי ההסדר לפטור לפי סעי% 

  רקע   .ב

כי הסדר של חבירה בי� , לאחר בחינת תחו� ניהול ההנפקות,  קבע קודמי2003ר  בדצמב8במכתב מיו� 

באותה הזדמנות , ע� זאת. הינו הסדר כובל, קונסורציו� מנהלי הנפקה, מנהלי הנפקות לדבוקה אחת

יהא בצידו , יכול ובנסיבות מסויימות. בכ/ אי� כדי להטביע עליו תו קונקלוסיבי של אי חוקיות"הובהר כי 

היתר או אישור , הסדר כזה יתרו� של יעילות וא% קידו� התחרות ובשל כ/ ייהנה הוא מפטור סוגשל 

  .1"פרטני

 קבע קודמי רשימת תנאי� שבהתקיימ� לא יהיה צור/ להפעיל את מער/ 2004 בפברואר 4במכתב מיו� 

 החלטתי זו שיתו% הפעולה נשוא. האכיפה של חוק ההגבלי� העסקיי� לגבי חבירות של מנהלי הנפקות

ג� במכתב זה , ע� זאת. ובעיקר מגבלת נתח השוק שנקבעה במסגרת�, אינו חוסה תחת אות� תנאי�

 ג� חבירות אחרות של �  לפי בקשות ספציפיות שיוגשו � אי� משמעות הדברי� כי לא יותרו "הודגש כי 

 בהתחשב בנסיבותיו ,אלה עשויות לזכות באישור או בפטור, בר�. החורגות מתנאי� אלה, מנהלי הנפקות

  .2"ככל שיועלו לגביה�, ולאחר בירור וליבו� ההצדקות הקונקרטיות, הספציפיות של המקרה

  . על רקע זה באה בפניי בקשת הפטור הנוכחית

                                                      

1
  . למכתב10 בסעי%  

2
  . למכתב9 בסעי%  
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  ההסדר  .ג

הינה חברה ציבורית העוסקת בתחו� שירותי תקשורת לווינית , תקשורת�חלל, החברה המונפקת

 מבקשת לצאת בהנפקה של אגרות חוב סטרייט וכתבי אופציה תקשורת�חלל. באמצעות לוויני עמוס

הנפקת אגרות החוב מתבצעת בדר/ של החברה הינה חברה ציבורית ו. 0 מיליו� 200למניות בהיק% של עד 

  . 2007,  בפברואר20פי תשקי% מד% שפרסמה החברה ביו� �פרסו� דוח הצעת מד% על

ומנורה , אי.בי.פועלי� אי, יורוקו� קפיטל, יפקסא, ההסדר נשוא החלטתי זו הינו חבירת� של כלל

  . ניירות הער/ של החברה המונפקתמבטחי� לצור/ ניהול במשות% של הנפקת 

  השפעת ההסדר על התחרות   .ד

הגעתי לכלל מסקנה כי ההסדר אינו צפוי להוביל לפגיעה של ממש , לאחר ששקלתי את מכלול הנסיבות

  . בתחרות

. בענ%ביותר  הגדולי� מנהלי ההנפקות הבנקאיי�תי איננה מקבצת את חבירה העומדת לבחינה, ראשית

  .  גופי� קטני� כגדולי�, בנקי� ושאינ� בנקי�: היא משתרעת על שחקני� מכל קצוות הקשת הענפית

קו , 40%�נתח השוק המצרפי של מנהלי ההנפקה נשוא החלטתי זו אינו חורג בצורה מהותית מ, שנית

כמחייב הגשת בקשת היתר ספציפי במקרה של ) 2004 בפברואר 4במכתב מיו� (הגבול אותו קבע קודמי 

  .שיתו% פעולה בניהול הנפקה

  .לא מצאתי לנכו� למנוע את החבירה, בהתחשב באמור לעיל

  דברסו�   .ה

 לחוק 14ראיתי לנכו� להשתמש בסמכות הנתונה לי בסעי% , לאחר שנועצתי בועדה לפטורי� ומיזוגי�

  .עניק את הפטור המבוקשההגבלי� העסקיי� ולה

לחוק ההגבלי� העסקיי� נתונה החלטתי זו לערר בפני אב בית הדי� להגבלי� ) א(15בהתא� לסעי% 

  .ארגו� צרכני� או כל אד� העלול להיפגע מההסדר הכובל עליו נית� הפטור, עסקיי� על ידי איגוד עסקי

  

  רונית ק�

   הגבלי� עסקיי�על הממונה

  ז"אדר תשס' ט, ירושלי�
 2007 פברואר 27 

 

 

 

 


