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

  מת� פטור מאישור הסדר כובל

מ והראל "הראל השקעות בביטוח ושירותי
 פיננסיי
 בע בי� דרהס

  מ "גילעד גימלאות לעובדי
 דתיי
 בע לבי� מ"חברה לביטוח בע

  

 פתח דבר. 1

הראל השקעות בביטוח ושירותי� בי� ג זומיהודעת מיזוג הונחה בפני  2007 אוגוסטב 14ביו� 

") הראל ביטוח: "להל�(מ "בעביטוח חברה לוהראל ") הראל השקעות: "להל�(מ "פיננסיי� בע

לפיו , ")גלעד: "להל�(מ " גימלאות לעובדי� דתיי� בעלעדלבי� גי") קבוצת הראל" :להל� ביחד(

נתתי את הסכמתי . גילעד הפנסיה ואת פעילות קופות הגמל של נותרכשה קבוצת הראל את קר

   .2007 בנובמבר 9מיזוג ביו� לעסקת ה

ביחס ללקוחות קר� הפנסיה ,  החלה על גילעדתחרות�תנית אי לבחינתי ההובא, בצד עסקת המיזוג

  .  בתניה זו החלטתי עניינה .הותיקה הנותרת בבעלותה

אחר שנועצתי ול, בנטי הרלקהאפשרית על התחרות בשוואת השפעתו סדר הלאחר שבחנתי את ה

 את התחרות בחלק ניכר ה מגבילהאינבהסדר ש השוכנעתי כי הכביל, בועדה לפטורי� ולמיזוגי�

כי ,  פוגעת פגיעה של ממש בתחרות בשוק כאמורה איניאוכי ה, של השוק המושפע מ� ההסדר

 וכי אי� בו כבילות שאינ� נחוצות למימוש, עיקרו של ההסדר אינו בהפחתת התחרות או במניעתה

  . עיקרו

בשל הנימוקי� שיפורטו ,  לחוק ההגבלי� העסקיי�14מטעמי� אלו ראוי ההסדר לפטור לפי סעי- 

  .להל�

  

  ועסקת המיזוגהצדדי
 להסדר. 2

חברה זרה (סנפוארנה , )40.01%(משפחת המבורגר חברה ציבורית בבעלות היא , הראל השקעות

) 6.25%(מ "כלל החזקות עסקי ביטוח בע, )5.96%( בנק דיסקונט ,)20.2% –בבעלות סינגפורית 

  . קופות גמל וקרנות נאמנות, קרנות פנסיה, �"נדל, שוק ההו�, הפועלת בתחו� הביטוח, והציבור

 ,משפחת המבורגרשבשליטת , חברה פרטית בבעלות מלאה של הראל השקעותהיא , ביטוחהראל 

  . רי וביטוח החיי�אהעוסקת בתחו� הביטוח האלמנט

העוסקת בניהול קרנות פנסיה וקופות , הברה פרטית בבעלות מלאה של העמיתי� בחהיא , גילעד

   .גמל

  

שליטה מלאה  רוכשתהראל השקעות ולפיו  �  האחד :משני הסכמי� תמורכבמיזוג העסקת 

מנהלת שתי אשר חברה בשליטתה המלאה של גילעד  (מ" גילעד קר� פנסיה מקיפה בעתבחבר
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את רוכשת הראל ביטוח   ולפיו� והשני; )חית וגילעד משלימהגילעד רוו �  חדשותקרנות פנסיה

קר� ; מ"גילעד קופות גמל לתגמולי� ופיצויי� בע (ת שלוש קופות הגמל שבניהול גילעדפעילו

  ). גילעד קופה מרכזית לפיצויי�ו; מ"השתלמות לעובדי� ליד גילעד בע

, לרבות מוניטי�,  פעילותהאת כל מוכרת גילעד לקבוצת הראלהמתוארי� במסגרת שני ההסכמי� 

מותירה בידיה את א1 , "גילעד"הזכות לעשות שימוש בש� את מאגרי מידע ו, ידע, זכויות

  . "גילעד "פעילותה בקשר ע� ניהול קר� הפנסיה הותיקה

  

  הסדר הכובלה. 3

פנות או שלא למתחייבת גילעד תחרות לפיה �נקבעה תניית איבמסגרת ההסכ� בי� הצדדי� 

מסוגי� מוצרי חיסכו� ארו1 טווח ,  הנותרת בבעלותהתיה בקר� הפנסיה הותיקהלהציע לעמי

   . אשר יש לה זיקת בעלות אליה�שוני�

  . החל ממועד השלמת העסקהמש1 ההתחייבות לאי תחרות הועמד על חמש שני�

את ירוקנו   או מי מטעמהגילעדכי  מפני האפשרות חששבנעוצה התחרות �תקופת איה של צותנחי

נסביר את . מבנה הבעלות הייחודי של גילעד וזאת לאור, לאחר הוצאתה לפועל, נה מתוכהעסקה

  . הדברי�

קופות ( לחוק הפיקוח על שירותי� פיננסיי� 1זה בסעי- מונח כהגדרת , "קר� ותיקה"גילעד היא 

 מבוטחי� חדשי� בשנת � שלפנסיה הותיקות נסגרו להצטרפותקרנות ה .19951–ה"התשס) גמל

במסגרת הסדר קרנות , 2003בשנת . קבות הגירעונות האקטואריי� שהיו בקרנות אלו בע1995

 שלא האחרותפנסיה הלקרנות . מונו מנהלי� מיוחדי� לשמונה קרנות פנסיה ותיקות, הפנסיה

 והעמיתי� של גילעד נותרו לא מונה מנהל מיוחד, ובה� גילעד, סבלו מגירעונות אקטואריי�

   .הבעלי� בפועל של קר� הפנסיה הותיקה גילעד

עקב מבנה האחזקות של , ע� זאת. גילעד זכאית לגבות מהעמיתי� בה דמי ניהול, ככל קר� פנסיה

הואיל , גובה מעמיתיהשגילעד  דמי הניהולשיעור לשל ממש אי� משמעות , העמיתי� בקר� הפנסיה

שיי1 רווח זה מאחר ש, לא נגרע מהעמיתי� כתוצאה מגביית דמי ניהול הפיקמוכל רווח שגילעד 

, גילעד לא תגבה דמי ניהולבמידה וג� , דומהאופ� ב. בכובע� כבעלי גילעד, ממילא לעמיתי�

 בפנסיההניהול  עקב גילו� הוצאות העמיתי� בהוצאות הניהול של קר� הפנסיהשאו יממילא 

  מופחתת לעמיתי�

 , נשוא בקשת הפטורלאחר ביצוע העסקהש להוביל לכ1עלול מצב ייחודי זה כי , מכא� החשש

קופות גמל חדשות במקו� מוצרי חיסכו� ארו1 טווח כגו� , במישרי� או בעקיפי�, תחזיקגילעד 

עמיתי� שה� למעשה אות� ה(בקר� הותיקה   גילעדותציע אות� לעמיתי, להקופות הגמל שמכרה 

,  במיוחדדמי ניהול נמוכי�כנגד , זאת).  במסגרת עסקת המיזוגהראלידי להעוברות קופות הגמל ב

  .שבבעלות העמיתי� �אלה מכספי הקר� הותיקה גמל ד הוצאות הניהול של קופות וסבסתו1 

  .בתנאי� לא הוגני� ובלתי תחרותיי�, עלולה גילעד להתחרות על ליב� של עמיתיה, בכ1

הקבועה שנה נוספת מעל התקרה בתחרות התקופת אי ביקשה הראל להארי1 את  ,מטעמי� אלה

  .  לכבילות נלוות למיזוגי�בפטור הסוג

                                                      

1
 :פורס� באינטרנט בכתובת. 2006ביטוח וחיסכו� לשנת , להרחבה ראו דוח שנתי של הממונה על שוק ההו� 

http://www.mof.gov.il/hon/2001/general/rep_06.asp  
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   על התחרותדרההסהשפעת . 4

מוגדרת ומתוחמת לקבוצת , השפעתו של ההסדר הכובל הנלווה לעסקת המיזוג בה עסקינ�

מוצרי חסכו� אשר גילעד עשויה להציע לה�  ,העמיתי� החברי� בקר� הפנסיה הותיקה של גילעד

ציבור העמיתי� של גילעד ההסכ� אינו מונע מ. בעתידלרכוש או עשויה להקי� שהיא ארו1 טווח 

  בקר� הפנסיה הותיקה לקבל הצעות מחיר מכל קופת גמל או קר� השתלמות שאינה בבעלות גילעד

יש להוסי- . ובמקביל יוכל יתר ציבור המפקידי� במשק ליהנות מכל סל המוצרי� שתציע גילעד

ע� כיסויי� ביטוחיי� משלימי� או תחרות ע� קרנות כי התניה אינה חלה ביחס לתחרות , ולציי�

  . א� זו תותר, ותיקות

ריקו� אפשרי של העסקה מתוכנה ומאיד1 לכאשר מחד קיי� חשש , בנסיבות המקרה שלפנינו

 לש� הפסת החשש מפני ריקו� מצומצמת ביותרוהההכרחית מוגבלת תניית האי תחרות לקבוצה 

 ראיתי לנכו� להארי1 את מש1 תקופת –יקה גילעד  העמיתי� של קר� הפנסיה הות–העסקה 

בפרט הדברי� אמורי� . בפטור הסוגנקבע ש השני� ארבע ר-הפטור בשנה אחת נוספת מעבר ל

 השוק של הצדדי�נתחי וומשמעותיי� קיומ� של מתחרי� נוספי�  ,התחרות השוררת בענ-לנוכח 

  .לעסקת המיזוג דנא

  

  סו� דבר. 5

,  האפשרית על התחרות בשוק הרלוונטיהכמו ג� את השפעת, נדונהאת הכבילה הלאחר שבחנתי 

שוכנעתי כי אי� בה כדי לפגוע פגיעה של ממש , עדה לפטורי� ולמיזוגי�וולאחר שנועצתי בו

 למימוש היא נחוצהוכי ,  בהפחתת התחרות או במניעתהו אינהכי עיקר, נטיוובתחרות בשוק הרל

 לחוק ההגבלי� 14להשתמש בסמכות הנתונה לי בסעי-  לפיכ1 מצאתי לנכו�. עיקר הסכ� המיזוג

  .להעניק את הפטור המבוקשהעסקיי� ו

בפני אב בית  יו� 45בתו1 לחוק ההגבלי� העסקיי� נתונה החלטתי זו לערר ) א(15בהתא� לסעי- 

ארגו� צרכני� או כל אד� העלול להיפגע מההסדר , הדי� להגבלי� עסקיי� על ידי איגוד עסקי

  . נית� הפטורהכובל עליו

  

  רונית ק�

  הממונה על הגבלי� עסקיי�

  

  , ירושלי�

  ח"טבת תשס' י 

  2007   בדצמבר 19

  

  

  


